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 :انًهخص

رجؾش ٘زٖ اٌذساعخ اٌعلالخ ثي١ٓ جغيض اٌؾغيبة اٌغيبسٞ، ٚجغيض اٌّٛاصٔيخ اٌعبِيخ عيٟ ليً ثعيغ اٌّزد١يشاد إٌمذ٠يخ ٚاٌّب١ٌيخ عيٟ 

 Bounds) ّٔٛرط ل١بعٟ ٠عزّذ جٍٝ اخزجبساد اٌؾذٚد ٌٍزىبًِ اٌّشيزشن( ثبعزخذاَ 2022-1990الالزظبد ا١ٌٍجٟ خلاي اٌفزشح )

test)ّٚٔٛرط ، (ARDL)  ٌزمذ٠ش اٌعلالخ ث١ٓ ِزد١شاد اٌذساعخ عٟ الأع١ٍٓ اٌط٠ًٛ ٚاٌمظ١ش. ٚلذ ألٙشد إٌزيبجظ ٚعيٛد جلاليخ

١ًيب ثعغيض اٌّٛاصٔيخ اٌعبِيخ، ٚعيٍج١ًب رىبًِ ِشزشن ث١ٓ ِزد١شاد اٌذساعخ عٟ الأعً اٌط٠ًٛ، ٚأْ جغض اٌؾغبة اٌغبسٞ ٠زأصش ئ٠غبث

ثىً ِٓ ععش اٌظشف الأعٕجٟ، ٚالإٔفبق اٌؾىِٟٛ، عٟ ؽ١ٓ أْ رأص١ش الأفزبػ اٌزغبسٞ ٌُ ٠ىٓ را دلاٌخ ئؽظيبج١خ. ويزٌه ألٙيشد 

ِيخ ئٌيٝ إٌزبجظ ٚعٛد جلالخ عجج١خ أؽُبد٠خ الارغبٖ ث١ٓ جغض اٌؾغبة اٌغبسٞ ٚجغض اٌّٛاصٔخ اٌعبِخ رزغيٗ ِيٓ جغيض اٌّٛاصٔيخ اٌعب

  .جغض اٌؾغبة اٌغبسٞ عٟ الأعً اٌمظ١ش، ٚأْ اٌعلالخ اٌغجج١خ ث١ّٕٙب عٟ الأعً اٌط٠ًٛ وبٔذ صٕبج١خ الارغبٖ

 (.ARDLاٌعغض اٌزٛأَ، جغض اٌؾغبة اٌغبسٞ، جغض اٌّٛاصٔخ اٌعبِخ، ١ٌج١ب، ) :انكهًاث انذانت

Abstract: 

This study discusses the relationship among current account deficit, budget deficit in light 

monetary and financial variables in the Libyan economy during the period (1990-2022) using the 

(Bounds test) and ARDL model to estimate the long-run and short-run relationship between study 

variables in long-run and short-run. The results showed that there is a co-integration relationship 

between the study variables in the long-run, and that the current account deficit is positively 

affected by budget deficit, and negatively by both the foreign exchange rate and government 

spending, while the effect of trade openness was not statistically significant. The results also 

showed that there was a unidirectional causal relationship between the current account deficit and 

the budget deficit, going from the budget deficit to the current account deficit in the short-run, 

and that the causal relationship between them in the long-run was bidirectional. 

Keywords: current account deficit, budget deficit, Twin Deficit, ARDL, Libya. 

 انًقذيت:
( اٌزٟ رظف اٌعلالخ ث١ٓ اٌعغيض اٌيذاخٍٟ ٚاٌعغيض اٌخيبسعٟ ثب٘زّيبَ وج١يش Twin Deficitٌمذ ؽظ١ذ لب٘شح اٌعغض اٌزٛأَ )

جٍٝ ِذٜ اٌعمٛد اٌم١ٍٍخ اٌّبػ١خ ِٓ لجً ٚاػعٟ اٌغ١بعيبد عيٟ اٌيذٚي اٌّزمذِيخ ٚإٌب١ِيخ جٍيٝ ؽيذ  عيٛان، وّيب رٕبٌٚٙيب جذ٠يذ ِيٓ 

عبرُٙ اٌزطج١م١خ ؽٛي ٘يزٖ اٌعلاليخ. ٚرٕجيه أ١ّ٘يخ رٌيه عيٟ أٔيٗ ئرا ٌيُ ريزُ ِعبٌغيخ اٌعغيض اٌّغيزّش عيٟ اٌجبؽض١ٓ الالزظبد١٠ٓ عٟ دسا
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اٌّٛاصٔخ اٌعبِخ ٚاٌؾغبة اٌغبسٞ عأٗ ٠ّىٓ أْ ٠إدٞ رٌه ئٌٝ جذَ اعزمشاس داخٍٟ ٚخبسعٟ ٚاٌزٞ ٠ّىٓ أْ ٠ّزذ خبسط اٌؾيذٚد 

 لزظبد٠خ، ِٚب ٌزٌه ِٓ جٛالت جٍٝ الأع١بي اٌمبدِخ.ع١زغجت عٟ ؽذٚس جذَ اعزمشاس ِبٌٟ جبٌّٟ أٚ ؽذٚس أصِخ ا

ٚلذ لٙش ِظطٍؼ اٌعغض اٌزٛأَ عٟ صّب١ٕ١ٔبد اٌمشْ اٌّبػٟ عٟ اٌٛلا٠بد اٌّزؾذح الأِش٠ى١خ ؽ١ش ٠ظيف ؽبٌيخ الأزميبي ثي١ٓ 

ج١خ ثي١ٓ جغيض جغض اٌّٛاصٔخ ٚجغض اٌؾغبة اٌغيبسٞ، ٚليذ ث١ٕيذ اٌذساعيبد اٌزطج١م١يخ ٚالأدث١يبد الالزظيبد٠خ أْ الارغب٘يبد اٌغيج

اٌّٛاصٔخ ٚجغض اٌؾغبة اٌغبسٞ لا رٕطجك عمؾ جٍٝ اٌٛلا٠بد اٌّزؾذح الأِش٠ى١خ، عمذ ٚاعٙذ ثعغ اٌذٚي الأٚسٚث١يخ ِضيً أٌّب١ٔيب 

ٚاٌغ٠ٛذ عٟ رغع١ٕ١بد اٌمشْ اٌّبػٟ ؽبلاد ِّبصٍخ، ؽ١يش ساعيك اسرفيبج جغيض اٌّٛاصٔيخ ص٠يبدح اٌم١ّيخ اٌؾم١م١يخ ٌعّلارٙيب اٌٛؽ١ٕيخ 

 (. 97، ص 2015ب جٍٝ اٌؾغبثبد اٌغبس٠خ )اٌغٛاجٟ، ٚاٌعضاَ، اٌزٟ أصشد عٍجً 

٠عُذ ٘زا اٌزضآِ ث١ٓ اٌعغض٠ٓ عٟ اٌذٚي إٌب١ِخ ثّضبثخ ؽبٌخ اخزلاي ١٘ىٍٟ عؼلاً جٓ الاخزلالاد ا١ٌٙى١ٍخ الأخشٜ اٌزٟ رعبٟٔ 

١ٌٚج١يب ِيٓ اٌيذٚي إٌب١ِيخ اٌزيٟ رعيبٟٔ ِيٓ ِٕٙب الزظبداد ٘زٖ اٌذٚي، ٌزٌه عٟٙ الأوضش رأصشًا ِٓ ٘زٖ اٌظب٘شح جٓ اٌذٚي اٌّزمذِخ، 

ِضً ٘زٖ الاخزلالاد عٟ ثعغ عزشاد اٌذساعخ؛ ععغض اٌّٛاصٔخ ِب ٘ٛ ئلا ِإشش جٍٝ ػخبِخ الإٔفبق اٌعيبَ ِيه جيذَ اٌميذسح جٍيٝ 

اٌغيٛق  ر١ٌٛذ ٚر٠ٕٛه الإ٠شاداد، وّب أْ جغض ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ ساعه ئٌٝ الاجزّيبد ثشيىً وج١يش جٍيٝ اٌيٛاسداد ٌزدط١يخ ِزطٍجيبد

اٌّؾٍٟ ِٓ ِخزٍف اٌغٍه ٚاٌخذِبد، رضإًِب ِه ػعف اٌجشاِظ الاعزضّبس٠خ اٌّذسعخ وجٕذ ِٓ ثٕٛد ا١ٌّضا١ٔخ عٟ اٌشعيه ِيٓ وفيبنح 

الإٔزبط اٌّؾٍٟ ٚر٠ٕٛه الالزظبد، الأِيش اٌيزٞ ٠عىيظ ػيعف اٌميذسح اٌزٕبعغي١خ ٌٍظيبدساد ف١يش إٌفط١يخ، ويْٛ أْ أفٍيت ئ٠يشاداد 

ٌخ رعزّذ جٍٝ إٌفؾ  وّٛسد سج١ظ ٌٙب. ِٚٓ ٕ٘ب عبند عىيشح ٘يزٖ اٌذساعيخ ٌزؾ١ٍيً ليب٘شح اٌعغيض اٌزيٛأَ ا١ٌّضا١ٔخ ٚطبدساد اٌذٚ

 (.2022-1990ِٓ خلاي ل١بط ٚرمذ٠ش اٌعلالخ ث١ٓ اٌعغض٠ٓ اٌذاخٍٟ ٚاٌخبسعٟ عٟ الالزظبد ا١ٌٍجٟ خلاي اٌفزشح )

 يشكهت انذساعت:  1.1

ّٛاصٔخ اٌعبِخ أٚ اٌؾغبة اٌغبسٞ ِٓ أ٠ٌٛٚبد الزظبد٠بد اٌذٚي ٚثخبطخً إٌب١ِيخ رعُذ ا١ٌ٢خ اٌزٟ ٠زُ ثٙب ِعبٌغخ اٌعغض عٟ اٌ

ِٕٙب؛ لأْ اعزّشاس ٘زا اٌعغض ِٓ شأٔٗ أْ ٠يإصش عيٍج١ًب جٍيٝ ثعيغ اٌّزد١يشاد إٌمذ٠يخ ٚاٌّب١ٌيخ عيٟ الالزظيبد اٌيٛؽٕٟ، ِٚيٓ ٘يزٖ 

اسرفيبج ِعيذلاد اٌزؼيخُ ٚف١ش٘يب ِيٓ ا٢صيبس اٌغيٍج١خ ا٢صبس أخفبع ل١ّخ اٌعٍّخ اٌٛؽ١ٕخ، ٚأخفبع ِعذلاد إٌّٛ ثيبٌزضآِ ِيه 

الأخشٜ. ٚرعًّ ِعظُ اٌذٚي جٍٝ ص٠بدح ئ٠شادارٙب ٚاٌزخف١غ ِٓ الأفبق اٌعبَ ٌّعبٌغخ اٌعغض عٟ ِٛاصٔزٙب اٌعبِخ، أٚ رعّيً جٍيٝ 

ٙيٟ رشويض عٙٛد٘يب جٍيٝ ص٠بدح طبدسارٙب ٚرمًٍ ِٓ الاجزّبد جٍٝ اٌٛاسداد ٚرٌه ٌّعبٌغخ اٌعغض عٟ اٌؾغبة اٌغبسٞ، ٚثبٌزبٌٟ ع

ِعبٌغخ أؽذ اٌعغض٠ٓ دْٚ ا٢خش، ٚ٘ٛ الأِش اٌزٞ رزظذٜ ٌٗ ٘زٖ اٌذساعخ ِيٓ خيلاي رؾ١ٍيً ٚل١يبط اٌعلاليخ ثي١ٓ اٌعغيض اٌيذاخٍٟ 

 ٚاٌعغض اٌخبسعٟ عٟ الالزظبد ا١ٌٍجٟ، ٚثبٌزبٌٟ ٠ّىٓ أْ رٍُخّض ِشىٍخ اٌذساعخ عٟ الإعبثخ جٍٝ اٌزغبؤلاد اٌزب١ٌخ:

 ٌى١ّخ ث١ٓ اٌعغض اٌذاخٍٟ ٚاٌعغض اٌخبسعٟ عٟ الالزظبد ا١ٌٍجٟ؟ِب ؽج١عخ اٌعلالخ ا -

 ِب ؽج١عخ اٌعلالخ اٌغجج١خ ث١ٓ اٌعغض اٌذاخٍٟ ٚاٌعغض اٌخبسعٟ؟ ٚأ٠ّٙب ٠غجت ا٢خش؟ أَ أْ اٌعلالخ ث١ّٕٙب رىب١ٍِخ؟ -

 أًْٛت انذساعت: 1.2

ثي١ٓ اٌعغيض٠ٓ اٌيذاخٍٟ ٚاٌخيبسعٟ عيٟ الالزظيبد رزّضً الأ١ّ٘خ اٌزطج١م١خ ٌٙزا اٌجؾش عٟ ِؾبٌٚخ رؾ١ٍيً ٚعٙيُ ؽج١عيخ اٌعلاليخ 

ا١ٌٍجٟ ٚرأص١شّ٘ب جٍٝ ثعغ ِزد١شاد الالزظبد اٌىٍٟ، عؼلاً جٓ رؾذ٠ذ ارغبٖ اٌعلاليخ اٌغيجج١خ ث١ّٕٙيب، ٚالزيشاػ ثعيغ اٌزٛطي١بد 

جؾيش عيٟ ئصيشان اٌزٟ ِٓ اٌّّىٓ أْ رغبجذ ٚاػعٟ اٌغ١بعبد عٟ ِعبٌغخ ِضً ٘زٖ الاخزلالاد. عٟ ؽ١ٓ رزّضً الأ١ّ٘يخ إٌظش٠يخ ٌٍ

 ِض٠ذ ِٓ اٌّعشعخ ؽٛي ؽج١عخ ٘زٖ اٌعلالخ عٟ الالزظبد ا١ٌٍجٟ ٌزىْٛ ِظذسًا ِشعع١ًب ٌّض٠ذ ِٓ الأثؾبس ؽٛي ٘زٖ اٌعلالخ.

 أْذاف انذساعت:  1.3

فزيشح ٠زّضً اٌٙذف اٌشج١ظ ٌٍذساعخ عٟ رمذ٠ش اٌعلالخ اٌى١ّخ ث١ٓ اٌعغض٠ٓ اٌذاخٍٟ ٚاٌخبسعٟ )اٌعغض اٌزٛأَ( عٟ ١ٌج١ب خيلاي اٌ

(، عؼلاً جٓ رؾذ٠ذ ارغبٖ ٘زٖ اٌعلالخ ئْ ٚعذد، ثٙذف رؾذ٠ذ أٞ ِّٕٙب ٠غجت ا٢خش، ٚعٟ ػٛن ِب ٠يزُ اٌزٛطيً 1990-2022)

ئ١ٌٗ ِٓ ٔزبجظ ٠يزُ رميذ٠ُ رٛطي١بد ٠ّىيٓ أْ رغيُٙ عيٟ رٛع١يٗ ٚرخطي١ؾ اٌغ١بعيبد ٔؾيٛ ِعبٌغيخ اٌعغيض٠ٓ اٌيذاخٍٟ ٚاٌخيبسعٟ عيٟ 

 الالزظبد ا١ٌٍجٟ. 

 فشٔض انبغذ: 1.4

رُ ط١بفخ عشٚع اٌذساعخ اعزٕبداً جٍٝ ِب ٚسد عٟ إٌظش٠بد الالزظبد٠خ اٌّفغيشح ٌظيب٘شح اٌعغيض اٌزيٛأَ، ٚجٍيٝ اٌذساعيبد 

 اٌزطج١م١خ اٌزٟ رٕبٌٚذ ٘زٖ اٌعلالخ، ٚثبٌزبٌٟ ٠ّىٓ أْ رظُبغ عشػ١بد اٌذساعخ جٍٝ إٌؾٛ اٌزبٌٟ:

 عٟ الالزظبد ا١ٌٍجٟ. رٛعذ جلالخ رأص١ش ئ٠غبث١خ ث١ٓ اٌعغض اٌذاخٍٟ ٚاٌعغض اٌخبسعٟ -

رٛعذ جلالخ عيجج١خ صٕبج١يخ الارغيبٖ ثي١ٓ اٌعغيض اٌيذاخٍٟ ٚاٌعغيض اٌخيبسعٟ عيٟ الالزظيبد ا١ٌٍجيٟ، ِٚيٓ صيُ رىيْٛ اٌعلاليخ ث١يُٕٙ  -

 رىب١ٍِخ.

 يُٓش انبغذ:  1.5

غيض اٌزيٛأَ رغّه اٌذساعخ ث١ٓ الأعٍٛث١ٓ اٌٛطفٟ ٚاٌزؾ١ٍٍيٟ، ثبلإػيبعخ ئٌيٝ الأعيٍٛة اٌم١بعيٟ، ؽ١يش ٠يزُ دساعيخ ليب٘شح اٌع

)اٌعلالخ ث١ٓ اٌعغض٠ٓ اٌذاخٍٟ ٚاٌخبسعٟ( عيٟ الأدة الالزظيبدٞ، ِٚيٓ صيُ رغ١ّيه ث١بٔيبد جيٓ جغيض اٌّٛاصٔيخ، ٚجغيض اٌؾغيبة 

اٌغبسٞ، ِٚزد١شاد إٌّٛرط الأخشٜ عٟ الالزظبد ا١ٌٍجٟ، ٌزؾ١ًٍ اٌعلالخ ع١ّب ث١ُٕٙ ِٓ خلاي إٌّيٛرط اٌم١بعيٟ اٌيزٞ ٠عزّيذ جٍيٝ 

 Autoregressiveٚاخزجبساد اٌؾذٚد، ِٚٓ خلاي ّٔٛرط الأؾذاس اٌزارٟ ٌٍفغٛاد اٌض١ِٕيخ اٌّٛصجيخ  أعٍٛة اٌزىبًِ اٌّشزشن

Distributed Lag Model (ARDL( ٠زُ رمذ٠ش جلالبد الأعً اٌط٠ًٛ، وّب ئٔيٗ ِيٓ خيلاي ّٔيٛرط رظيؾ١ؼ اٌخطيأ )ECM )
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ٚعذد، ثٙذف رؾذ٠ذ أٞ ِّٕٙيب ٠غيجت ا٢خيش، ٚرٌيه ِيٓ ٠زُ رمذ٠ش جلالبد الأعً اٌمظ١ش، عؼلاً جٓ رؾذ٠ذ ارغبٖ ٘زٖ اٌعلالخ ئْ 

 (Toda-Yamamoto)( عٟ الأعيً اٌمظي١ش، ٚثبعيزخذاَ اخزجيبس عيجج١خ  Granger Causalityخلاي اخزجبس عشأغش ٌٍغجج١خ )

 (.EViewsعٟ الأعً اٌط٠ًٛ، ٚاخزجبس ِذٜ عٛدح إٌّٛرط ٚاعزمشاسٖ، ٚرٌه ثبعزخذاَ اٌجشٔبِظ الإؽظبجٟ )

 غذ: خطت انب 1.6

ٟٚ٘ جٍٝ اٌزشر١ت: لب٘شح اٌعغض اٌزٛأَ عٟ الأدة الالزظبدٞ، ٚرطيٛس  -عؼلاً جٓ اٌّمذِخ –٠ٕمغُ اٌجؾش ئٌٝ أسثعخ ألغبَ 

اٌعلالخ ث١ٓ اٌعغض٠ٓ اٌيذاخٍٟ ٚاٌخيبسعٟ عيٟ الالزظيبد ا١ٌٍجيٟ خيلاي عزيشح اٌذساعيخ، ٚرميذ٠ش اٌعلاليخ ث١ّٕٙيب ِيه رؾذ٠يذ ارغيبٖ ٘يزٖ 

 بد. اٌعلالخ، ٚإٌزبجظ ٚاٌزٛط١

 ظاْشة انؼضض انخٕأو فٙ الأدب الاقخصاد٘: .1

رعذدد إٌظش٠بد ٚإٌّيبرط اٌزيٟ رفغيش اٌعلاليخ ثي١ٓ اٌعغيض٠ٓ اٌيذاخٍٟ ٚاٌخيبسعٟ )اٌعغيض اٌزيٛأَ( اٌزيٟ ليذِٙب الالزظيبد٠ْٛ 

برط ٠فغيش ؽج١عيخ ٚرٕبٌٚٙب جذ٠ذ ِٓ اٌجبؽض١ٓ عٟ اٌذساعبد اٌزغش٠ج١خ، ٚثبٌشفُ ِٓ رٌه لا ٠ضاي اٌغذي داجشًا ؽٛي أٞ ِٓ ٘زٖ إٌّي

٘زٖ اٌعلالخ ثشىً أعؼً؛ لأْ الاخزجبساد اٌزغش٠ج١خ اٌمبجّيخ أعبعًيب فبٌجًيب ِيب رىيْٛ ِزٕبلؼيخ ِيه ٘يزٖ إٌظش٠يبد ٚإٌّيبرط، ٔظيشًا 

لاخزلاف ؽج١عخ اٌج١ئخ الالزظبد٠خ اٌزٟ ؽُجمذ ج١ٍٙب ٘زٖ اٌذساعبد. ٚع١زُ رٕبٚي ٘زا اٌمغُ ِٓ خلاي ثٕيذ٠ٓ عيشج١١ٓ ٠زٕيبٚي الأٚي 

 ث١بد إٌظش٠خ ٌظب٘شح اٌعغض اٌزٛأَ، ث١ّٕب ٠خزض اٌضبٟٔ ثبلأدث١بد اٌزطج١م١خ اٌّزعٍمخ ثٙزٖ اٌظب٘شح.الأد

 : الأدبٛاث انُظشٚت:2.1

ًّ ِيٓ  ٌمذ ثشصد جذح ٔظش٠بد ّٚٔيبرط ثبٌخظيٛص ٌزفغي١ش ؽج١عيخ اٌعلاليخ ثي١ٓ جغيض اٌّٛاصٔيخ ٚجغيض اٌؾغيبة اٌغيبسٞ ٌعي

 أّ٘ٙب ِب ٠ٍٟ:

 قخصاد يفخٕط:: انًُٕرس انكُٛض٘ لا2.1.1

رمَٛ اٌفشػ١خ اٌى١ٕض٠خ جٍٝ أعبط ٚعيٛد جلاليخ ِجبشيشح ثي١ٓ اٌعغيض٠ٓ اٌيذاخٍٟ ٚاٌخيبسعٟ، ٚرؾيذد ارغيبٖ ٘يزٖ اٌعلاليخ ِيٓ 

جغض اٌّٛاصٔخ ئٌٝ جغض ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ ٚ٘ٛ ِب ٠غّٝ ثبٌعغض اٌزٛأَ، ٚٚعمًب ٌزٌه عاْ جغض ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ ٘ٛ اٌّزد١ش اٌزيبثه 

 ٌّزد١ش اٌّغزمً، ٠ّٚىٓ أْ ٠فُغّش رٌه ِٓ خلاي ٚعٙزٟ ٔظش:ٚجغض اٌّٛاصٔخ ٘ٛ ا

 :ٗٔصٓت انُظش الأٔن 

( عاْ الاسرفبج اٌّغزّش عٟ جغيض ا١ٌّضا١ٔيخ ٔيبرظ جيٓ ص٠يبدح Mundell-Fleming 1962) 1962عٍّٕظ -ٚعمًب ٌّٕٛرط ِٕذي

ذح، ٚعيٟ ليً ٔظيبَ عيعش طيشف ِيشْ الإٔفبق اٌؾىِٟٛ الأِش اٌزٞ ٠إدٞ ئٌيٝ أخفيبع الادخيبس اٌّؾٍيٟ ٚاسرفيبج ِعيذلاد اٌفبجي

٠ضداد اٌطٍت جٍيٝ اٌعٍّيخ اٌٛؽ١ٕيخ عزشرفيه ل١ّزٙيب ِمبثيً اٌعّيلاد الأخيشٜ، الأِيش اٌيزٞ ٠يإدٞ ئٌيٝ اسرفيبج ل١ّيخ اٌيٛاسداد ٔظيشًا 

 لأخفبع رىٍفزٙب، ِمبثً اسرفبج رىٍفخ اٌظبدساد ثؾ١ش رظجؼ ألً عزثًب ٌلأعبٔت عزٕخفغ ل١ّزٙب؛ ٚٔز١غخً ٌزٌه ٠ظٙيش اٌعغيض عيٟ

ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ ِٚٓ صُ اٌؾغبة اٌغبسٞ، ٚثزٌه عاْ جغض اٌّٛاصٔخ رغجت عٟ جغض ا١ٌّيضاْ اٌزغيبسٞ ٚريضآِ ِعيٗ، ٚعيٟ ٘يزٖ 

 (.Sanni, et al., 2022, P. 69( )39، ص 2022اٌؾبٌخ عاْ الالزظبد ٠عبٟٔ ِٓ لب٘شح اٌعغض اٌزٛأَ )ؽغب١ٔٓ، 

 :ٔصٓت انُظش انزاَٛت 

زيٟ رٛطيً ئ١ٌٙيب ثعيغ الالزظيبد١٠ٓ جٍيٝ جٕبطيش اٌطٍيت اٌىٍيٟ، ؽ١يش ٠يشٜ ٘يإلان أْ جغيض رشرىض ٚعٙخ إٌظش اٌضب١ٔيخ اٌ

اٌّٛاصٔخ ٔبرظ جٓ ص٠بدح الإٔفبق اٌؾىِٟٛ ٚ٘ٛ أؽذ جٕبطش اٌطٍت اٌىٍٟ، ٚثبٌزبٌٟ عاْ ص٠بدرٗ ريإدٞ ئٌيٝ ص٠يبدح اٌيذخً ججيش  ١ٌيخ 

الأِيش اٌيزٞ ٠ٕيزظ جٕيٗ جغيضًا عيٟ ا١ٌّيضاْ اٌزغيبسٞ  ِؼبجف الإٔفبق اٌؾىِٟٛ، ٚرإدٞ ص٠بدح اٌطٍت اٌىٍٟ ئٌٝ ص٠بدح اٌيٛاسداد،

(Fidrmuc, 2003, P. 136 .) 

( عيٟ الزظيبد ِفزيٛػ ٠زىيْٛ ِيٓ ٠Yغزٕذ ِٕبطشٚ ٘زا اٌشأٞ جٍٝ إٌّٛرط اٌى١ٕضٞ، ؽ١يش ٠ىيْٛ إٌيبرظ اٌّؾٍيٟ الإعّيبٌٟ )

(، ٠ّٚىييٓ رّض١ييً رٌييه X-M(، ٚطييبعٟ اٌظييبدساد ٚاٌييٛاسداد )I(، ٚالاعييزضّبس )C،Gِغّييٛج الاعييزٙلان اٌخييبص ٚاٌعييبَ )

 (:Alakbarov & Sasmaz, 2020, P. 498ثبٌّعبدٌخ اٌزب١ٌخ )

    Y= C + I + G + (X-M)…………………………………….(1) 

 (، عاْ:ADٚؽ١ش أْ إٌبرظ اٌّؾٍٟ الإعّبٌٟ ٠غبٚٞ اٌطٍت اٌىٍٟ )

AD = C + I + G + X – M …………………………………(2) 

 ٛسح اٌزب١ٌخ:٠ّٚىٓ ئجبدح ط١بفخ اٌّعبدلاد أجلاٖ ثبٌظ

Y = C + S + T …………………………………………….(3) 

 ( ٚئجبدح اٌزشر١ت ٔؾظً جٍٝ: 2،3( اٌؼشاجت. ٚثّغبٚاح اٌّعبدٌز١ٓ )T( الادخبس اٌخبص، )Sؽ١ش )

(X-M) = (S-I) + (T-G) …………………………………….(4) 

TD = SD + BD ……………………………………………(5) 

 Budget(T-G( جغض اٌّٛاصٔيخ اٌعبِيخ })BD{، ٚرّضً ) Saving Deficit(S-I( رّضً عغٛح الادخبس })SDؽ١ش أْ )

Deficit ( ًٚرّض ،}TD({ ٞجغض ا١ٌّضاْ اٌزغبس ) X-M)Trade Deficit ( ُئرا وبٔيذ اٌّيذخشاد 4{. ٚٚعمًب ٌٍّعبدٌيخ سلي )

ِّيب ٠عٕيٟ أْ أٞ اٌخبطخ ِغب٠ٚخ ٌلاعزضّبس عزىْٛ ٕ٘بن جلاليخ ؽشد٠يخ ثي١ٓ جغيض ا١ٌّيضاْ اٌزغيبسٞ، ٚجغيض اٌّٛاصٔيخ اٌعبِيخ؛ 

ص٠بدح عٟ جغض اٌّٛاصٔخ عزإدٞ ئٌٝ ص٠بدح جغض ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ ِٚٓ صُ اٌؾغبة اٌغبسٞ، ٚ٘ٛ ِب ٠عشف ثظب٘شح اٌعغض اٌزيٛأَ 

(Fidrmuc, 2003, P. 137.) 
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 : فشضٛت انخكافؤ انشٚكاسد٘:2.1.2

٠ٚفُغّيش رٌيه ثيأْ الارغيبج عيٟ جغيض  رمَٛ ٘زٖ اٌفشػ١خ جٍٝ جذَ ٚعٛد جلالخ ث١ٓ جغض اٌّٛاصٔخ ٚجغض اٌؾغيبة اٌغيبسٞ،

اٌّٛاصٔخ إٌبرظ جيٓ رخفي١غ اٌؼيشاجت عي١ىْٛ ريأص١شٖ ِإلزيًب ِيه جيٛدح اٌؼيشاجت ئٌيٝ ِغيز٠ٛبرٙب الأطي١ٍخ عيٟ اٌّغيزمجً )ٚسدح، 

(، ٚعٟ اٌّمبثً عاْ أخفبع الادخبس اٌعبَ ٠مبثٍٗ ص٠بدح عٟ الادخبس اٌخبص ثيٕفظ اٌّميذاس، ؽ١يش ٠زٛليه الأعيشاد 222، ص 2016

ٔٗ ِه أخفيبع الادخيبس اٌعيبَ  عيزضداد أججيبنُ٘ اٌؼيش٠ج١خ عيٟ اٌّغيزمجً؛ ٌيزٌه رعيذ ٘يزٖ اٌع١ٍّيخ ريأع١لاً ِإلزيًب ٌيذعه اٌؼيشاجت، أ

ٚجغضًا ِإلزبً عٟ ِٛاصٔخ اٌذٌٚخ، ٚثبٌزبٌٟ ٌٓ ٠ىْٛ ٕ٘يبن ريأص١شًا لا جٍيٝ الادخيبس اٌّؾٍيٟ، ٚلا جٍيٝ اٌؾغيبة اٌغيبسٞ )ؽغيب١ٔٓ، 

 (.41، ص 2022

خشٜ رٕبٌٚٙيب الأدة الالزظيبدٞ ريذجُ اٌعلاليخ ثي١ٓ جغيض اٌّٛاصٔيخ ٚجغيض اٌؾغيبة اٌغيبسٞ رغيّٝ ثفشػي١خ ٕ٘بن عشػ١خ أ

{، ٚاٌزيٟ ريٕض جٍيٝ أْ اٌعلاليخ ثي١ٓ الادخيبس ٚالاعيزضّبس  Hypothesis Feldstein-Horioka(HFH٘ٛس٠ٛويب })-عٍذشزب٠ٓ

اد اٌّؾ١ٍخ ِٓ خلاي اٌّذخشاد الأعٕج١خ، ٚثبٌزبٌٟ ٠ّىٓ رم١ظ دسعخ أزمبي سؤٚط الأِٛاي اٌذ١ٌٚخ، ثؾ١ش ٠ّىٓ ر٠ًّٛ الاعزضّبس

عياْ ص٠يبدح  -ئرا ٌيُ رضجيذ عشػي١خ س٠ىيبسدٚ –سثؾ طؾخ عشػي١خ اٌعغيض اٌزيٛأَ ِيه دسعيخ اٌميذسح جٍيٝ ؽش٠يخ ؽشويخ سأط اٌّيبي 

غيض عيٟ ِزطٍجبد الالزشاع اٌؾىِٟٛ )ص٠بدح جغض اٌّٛاصٔخ( ٠إدٞ ئٌيٝ أخفيبع اٌّيذخشاد اٌٛؽ١ٕيخ، ِّيب ٠يإدٞ ئٌيٝ ؽيذٚس ج

اٌؾغبة اٌغبسٞ. عفٟ لً ؽش٠خ ٌؾشوخ سؤٚط الأِٛاي اٌذ١ٌٚخ عاْ جذَ ٚعٛد جلاليخ ثي١ٓ اٌّيذخشاد اٌّؾ١ٍيخ ٚالاعيزضّبس ٠عٕيٟ 

أْ سأط اٌّبي الأعٕجٟ ٠غزخذَ ٌز٠ًّٛ الاعزضّبساد اٌّؾ١ٍخ، ٚثبٌزبٌٟ ٠زؾشن سط١ذ اٌّٛاصٔخ اٌعبِيخ ٚاٌؾغيبة اٌغيبسٞ ثطش٠ميخ 

 (.345، ص 2019ِزضإِخ )ججذ سثٗ، 

٠زؼؼ ِّب عجك أْ لب٘شح اٌعغض اٌزٛأَ اٌزٟ رظف اٌعلالخ ث١ٓ اٌعغض اٌذاخٍٟ ٚاٌعغيض اٌخيبسعٟ ليذ رعشػيذ ٌغيذي  ٚاعيه  

ث١ٓ الالزظبد١٠ٓ، عُّٕٙ ِٓ أ٠ذ عشػي١خ اٌعغيض اٌزيٛأَ، ِٚيُٕٙ ِيٓ أصجيذ جيذَ ٚعيٛد جلاليخ ثي١ٓ جغيض اٌّٛاصٔيخ ٚجغيض اٌؾغيبة 

١بد اٌزيٟ ريُ اٌزطيشق ئ١ٌٙيب رفزيشع الزظيبداً ِفزٛؽًيب، ٚٔظيبَ عيعش طيشف ِيشْ، ِيه اٌغبسٞ. ٚعٟ اٌٛلذ ٔفغٗ عاْ ٘يزٖ اٌفشػي

رز١ّيض ثعيذح  -اٌزيٟ ِيٓ ػيّٕٙب الالزظيبد ا١ٌٍجيٟ–ؽش٠خ ؽشوخ أزمبي سؤٚط الأِيٛاي اٌذ١ٌٚيخ، عيٟ ؽي١ٓ أْ الالزظيبد٠بد إٌفط١يخ 

زظيبد٠بد الأخيشٜ، ِٕٚٙيب )شي١ٙت، خظبجض رغعً اٌعلاليخ ثي١ٓ جغيض اٌّٛاصٔيخ ٚجغيض اٌؾغيبة اٌغيبسٞ رخزٍيف جيٓ ثم١يخ الال

 (:50، ص 2020(، )ػ١ف، ٚٚج١ً، 422-421، ص ص 2022ٚ خشْٚ، 

أْ جغض اٌّٛاصٔخ اٌعبِخ ٔبرظ جٓ اسرفبج الأفبق اٌؾىيِٟٛ ٌٚي١ظ جيٓ رخفي١غ اٌؼيشاجت، وّيب أْ الإ٠يشاداد اٌعبِيخ رعزّيذ  -1

 عبس إٌفؾ(.ثشىً وج١ش جٍٝ اٌعبجذاد إٌفط١خ اٌزٟ رزؾذد ثعٛاًِ خبسع١خ )رمٍجبد أع

رإدٞ ص٠بدح الإٔفبق اٌؾىِٟٛ ئٌٝ ص٠بدح اٌذخً ف١يش إٌفطيٟ ٚثبٌزيبٌٟ ص٠يبدح اٌيذخً اٌّؾٍيٟ، ٚص٠يبدح اٌطٍيت، ِّيب ٠يإدٞ ئٌيٝ  -2

 ص٠بدح الاعز١شاد، ِٚٓ صُ ٠ضداد اٌعغض عٟ اٌؾغبة اٌغبسٞ.

، الأِيش اٌيزٞ ٠فُيبلُ اٌعغيض عيٟ اٌؾغيبة رعزّذ اٌجٍذاْ إٌفط١خ جٍٝ اٌعّبٌخ اٌٛاعذح اٌزٟ رمَٛ ثذٚس٘ب ثزؾ٠ٛلاد ٔمذ٠يخ خبسع١يخ -3

 اٌغبسٞ.

أفٍت اٌذٚي إٌفط١خ ٟ٘ دٚي ٔب١ِخ راد الزظبداد ِدٍمخ لا رٍعت اٌّزد١شاد إٌمذ٠خ ِضيً عيعش اٌفبجيذح ٚعيعش اٌظيشف دٚسًا  -4

زيبٌٟ عٟ اٌزأص١ش جٍٝ جشع إٌفؾ ٚاٌطٍت ج١ٍٗ، ؽ١ش لا ٠ىْٛ ععش اٌظشف جبجُ، وّب أْ أععبس اٌفبجذح ف١يش ِؾيشسح، ٚثبٌ

لا رٍعت دٚسًا عٟ اٌزأص١ش جٍٝ رمٍجبد اٌظبدساد ٚاٌٛاسداد، ِّب ٠غعً  ١ٌيخ إٌّيٛرط اٌى١ٕيضٞ اٌزيٟ رعزّيذ جٍيٝ ريأص١ش جغيض 

 اٌّٛاصٔخ اٌعبِخ جٍٝ ععش اٌظشف ِٚٓ صُ جٍٝ ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ ف١ش ععّبٌخ؛ لأْ ععش اٌظشف ٠ؾذد ئداس٠ًب.

ِخ عٟ اٌذٚي إٌفط١خ، ٚج١ٍٗ عاْ ِجيذأ اٌزىيبعإ اٌش٠ىيبسدٞ اٌميبجُ جٍيٝ رمٍي١ض لا رعزجش اٌؼشاجت ِٓ أُ٘ ِٛاسد اٌّٛاصٔخ اٌعب -5

 اٌؼشاجت لا ٠غذ لجٛلاً عٟ اٌذٚي إٌفط١خ.

لٍخ اٌّذخشاد اٌٛؽ١ٕخ ريإدٞ ئٌيٝ جيذَ وفب٠يخ اٌيذ٠ٓ اٌيذاخٍٟ ِيٓ عيذ اٌعغيض عيٟ اٌّٛاصٔيخ اٌعبِيخ، ِّيب ٠يإدٞ ئٌيٝ الاعيزعبٔخ  -6

 ِش اٌزٞ ٠إدٞ ئٌٝ رفبلُ اٌعغض عٟ اٌّٛاصٔخ اٌعبِخ.ثبلالزشاع اٌخبسعٟ ٌغذ رٌه اٌعغض، الأ

 : الأدبٛاث انخطبٛقٛت انغابقت:2.2

عٛف ٠زُ اٌزشو١ض جٍٝ اٌذساعبد اٌزٟ رٕبٌٚذ لب٘شح اٌعغض اٌزٛأَ عٟ اٌذٚي إٌب١ِخ؛ ٚرٌه ٌلاعزفبدح ِٕٙب عٟ ٚاله الالزظبد 

ل١بط اٌعلالخ ث١ٓ جغض اٌّٛاصٔخ اٌعبِخ ٚجغض اٌؾغبة اٌغبسٞ عٟ ا١ٌٍجٟ، ٚاخز١بس اٌّزد١شاد إٌّبعجخ ٌٍّٕٛرط اٌم١بعٟ ٌزؾ١ًٍ ٚ

ِيب  -ٚعمًيب ٌٍزشر١يت اٌضِٕيٟ ٌٙيب –الالزظبد ا١ٌٍجٟ، عؼلاً جٓ اخز١بس أعٍٛة اٌم١بط إٌّبعت ٌٙزا اٌجؾش. ِٚٓ أُ٘ ٘زٖ اٌذساعيبد 

:ٍٟ٠ 

 ( :ٌدساعةةت بؼُةةٕاA Dynamic Analysis of the Twin-Deficit Hypothesis: the Case of a 

Developing Country:)  الأؾيذاس رٙذف اٌذساعخ ئٌٝ اٌزؾمك ِٓ عشػ١خ اٌعغيض اٌزيٛأَ عيٟ ثبوغيزبْ ثبعيزخذاَ ّٔيٛرط

(، ؽ١ش رُ رمذ٠ش ّٔٛرع١ٓ: الأٚي ٠ىْٛ ع١ٗ ١ِضاْ اٌؾغيبة اٌغيبسٞ ٘يٛ اٌّزد١يش اٌزيبثه، ARDLاٌزارٟ ٌٍفغٛاد اٌّٛصجخ )

اٌّزد١ش اٌزبثه. ٚرٛػؼ إٌزبجظ أٔٗ ٚجٍٝ اٌّيذٜ اٌط٠ٛيً ٠إويذ ويلا إٌّيٛرع١ٓ ٚاٌضبٟٔ ٠ىْٛ ع١ٗ سط١ذ ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ ٘ٛ 

اٌزفغ١ش اٌزم١ٍذٞ ٌفشػ١خ اٌعغض اٌزيٛأَ عيٟ ثبوغيزبْ، ٚأْ اٌعلاليخ اٌغيجج١خ رزغيٗ عميؾ ِيٓ جغيض اٌّٛاصٔيخ ئٌيٝ جغيض ا١ٌّيضاْ 

اٌغبسٞ ٚسط١ذ ا١ٌّيضاْ اٌزغيبسٞ، ؽ١يش  اٌزغبسٞ، وّب أْ ثبلٟ ِزد١شاد إٌّٛرط وبْ ٌٙب رأص١شًا ععبلاً جٍٝ سط١ذ اٌؾغبة

رٛػؼ ٔزبجظ اٌم١بط أْ ععش اٌظشف الاعّٟ اٌفعٍٟ ٠إصش ئ٠غبث١ًب جٍٝ سط١ذ اٌؾغبة اٌغيبسٞ ٚسطي١ذ ا١ٌّيضاْ اٌزغيبسٞ، 

ث١ّٕب ٠إصش الأفزبػ الالزظبدٞ عٍج١ًب جٍٝ سط١ذ اٌؾغبة اٌغبسٞ، ٚئ٠غبث١ًب جٍٝ سطي١ذ ا١ٌّيضاْ اٌزغيبسٞ ٌٚىٕٙيب ف١يش راد 
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ئؽظيييبج١خ. ٚأٚطيييذ اٌذساعيييخ ثؼيييشٚسح اٌعّيييً جٍيييٝ رخفييي١غ اٌعغيييض اٌّيييبٌٟ ٌٍغييي١طشح جٍيييٝ اٌعغيييض اٌخيييبسعٟ  دلاٌيييخ

 (.Hussain & et al., 2024اٌّغزّش)

 :) ٚرٌيه  دساعت بؼُٕاٌ: )قٛاط انؼلاقت بةٍٛ ػضةض انًٕاصَةت انؼايةت ٔػضةض انًٛةضاٌ انخضةاس٘ "انؼضةض انخةٕأو" فةٙ انؼةشا

ف اٌذساعخ ئٌٝ اٌزؾمك ِٓ عشػ١خ اٌعغض اٌزٛأَ عيٟ اٌعيشاق ثبعيزخذاَ أعيٍٛة وّيٟ (، ؽ١ش رٙذ2018-1980خلاي اٌفزشح )

({. رٛطييٍذ اٌذساعييخ ئٌييٝ جييذَ ئصجييبد عشػيي١خ اٌعغييض اٌزييٛأَ عييٟ ٠Engle-Granger Causalityعزّييذ جٍييٝ ِٕٙغ١ييخ })

اٌزغيبسٞ، وّيب أٚطيذ  الالزظبد اٌعشالٟ، ؽ١ش لا رٛعذ جلالخ عجج١خ ثي١ٓ اٌعغيض عيٟ اٌّٛاصٔيخ اٌعبِيخ ٚاٌعغيض عيٟ ا١ٌّيضاْ

اٌذساعخ ثؼشٚسح رجٕٟ ع١بعبد ِضٍٝ ٌٍٕفمبد اٌعبِخ ٌٍزخف١غ ِيٓ جغيض اٌّٛاصٔيخ، ٚاٌعّيً جٍيٝ خفيغ اٌّغيزٛسداد ف١يش 

 (.2022اٌؼشٚس٠خ ٌٍؾذ ِٓ جغض ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ، ِه ػشٚسح ر٠ٕٛه الالزظبد اٌعشالٟ )ش١ٙت، ٚ خشْٚ، 

 (، ؽ١يش لبِيذ ٘يزٖ 2020-1975ٚرٌيه خيلاي اٌفزيشح ) نهغانت انًصشٚت(: دساعت بؼُٕاٌ: )"انؼضض انخٕأو" دساعت حغهٛهٛت

اٌذساعخ جٍٝ رؾ١ًٍ اٌعلالخ ث١ٓ اٌعغض عٟ اٌّٛاصٔخ اٌعبِخ ٚجغض ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ ٌٍزعشف جٍيٝ ِب١٘يخ ٘يزٖ اٌعلاليخ ٚريأص١ش 

الالزظيبد اٌىٍيٟ ٚ٘يٟ: وً ِّٕٙب جٍٝ ا٢خش، ٌٍٛلٛف جٍٝ رؾمك لب٘شح اٌعغض اٌزٛأَ عٟ ِظيش ثبعيزخذاَ ثعيغ ِزد١يشاد 

جغض اٌّٛاصٔخ اٌعبِخ ٚجغض ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ وٕغجخ ِٓ إٌبرظ اٌّؾٍٟ الإعّيبٌٟ، ٚإٌيبرظ اٌّؾٍيٟ اٌؾم١ميٟ، عيعش اٌظيشف 

(، عؼييلاً جييٓ ِٕٙغ١ييخ اٌغييجج١خ ARDL)اٌؾم١مييٟ، ٚعييعش اٌفبجييذح اٌؾم١مييٟ، ٚالأفزييبػ اٌزغييبسٞ. ٚرٌييه ثبعييزخذاَ ِٕٙغ١ييخ 

({، ٚرٛطٍذ اٌذساعخ ئٌٝ ٚعٛد جلالخ عجج١خ أؽُبد٠يخ الارغيبٖ رزغيٗ ِيٓ اٌعغيض Engle-Granger Causality})ٌغشأغش 

عٟ ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ ئٌٝ جغض اٌّٛاصٔيخ اٌعبِيخ، ِّيب ٠عٕيٟ جيذَ رؾميك ليب٘شح اٌعغيض اٌزيٛأَ عيٟ ِظيش، ٚأٚطيذ اٌذساعيخ 

ٔزبع١يخ، ٚدجيُ اٌظيبدساد راد اٌم١ّيخ ثؼشٚسح ل١بَ اٌذٌٚخ ثبرجبج ع١بعبد الزظبد٠خ رميَٛ جٍيٝ الاعيزضّبس عيٟ اٌمطبجيبد الإ

اٌّؼبعخ اٌعب١ٌخ ٚاٌؾذ ِٓ اٌٛاسداد، ٚرم١ًٍ الاجزّبد جٍٝ اٌمشٚع اٌّؾ١ٍخ ٚاٌخبسع١يخ ٌز٠ّٛيً اٌعغيض عيٟ اٌّٛاصٔيخ اٌعبِيخ 

 (.2022)ؽغب١ٔٓ، 

 :)٘ي اٌفزييشح ٚرٌييه خييلا دساعةةت بؼُةةٕاٌ: )حغهٛةةم انؼلاقةةت بةةٍٛ ػضةةض انًٕاصَةةت ٔانخةةٕاصٌ انخةةاسصٙ فةةٙ الاقخصةةاد انضضا ةةش

(، ؽ١ش رٙذف اٌذساعخ ئٌٝ رؾ١ًٍ دٚس اٌّٛاصٔيخ اٌعبِيخ عيٟ اٌزيأص١ش جٍيٝ ١ِيضاْ اٌّيذعٛجبد، ِٚيٓ صيُ ل١يبط 1990-2014)

اٌعلالخ اٌزٟ رشثؾ ث١ّٕٙب جٓ ؽش٠ك اعزعّبي عجج١خ عشأغش. ٚلذ رٛطٍذ اٌذساعخ ئٌيٝ ٔز١غيخ ِفبد٘يب أْ ١ِيضاْ اٌّيذعٛجبد 

خ اٌعبِخ، ٚثبٌزبٌٟ ٠ٕعذَ رأص١ش اٌّٛاصٔخ اٌعبِخ جٍٝ ادان ١ِيضاْ اٌّيذعٛجبد اٌغضاجيشٞ، لا ٠زأصش ثبٌزد١شاد عٟ سط١ذ اٌّٛاصٔ

 (.2016عٟ ؽ١ٓ وبْ ٌٍزد١ش عٟ أععبس اٌجزشٚي أصشًا ِجبششًا جٍٝ الاخزلاي عٟ ١ِضاْ اٌّذعٛجبد )ٚسدح، 

 ( :ٌدساعةت بؼُةٕاThe twin deficit hypothesis: Evidence from Ggana:) 1980زيشح )ٚرٌيه خيلاي اٌف-

ٚاخزجيبس  (ECM)(، ؽ١ش رٙذف اٌذساعيخ ئٌيٝ اٌزؾميك ِيٓ عشػي١خ اٌعغيض اٌزيٛأَ عيٟ فبٔيب، ٚرٌيه ثبعيزخذاَ ِٕٙغ١يخ 2014

عٛ٘بٔغْٛ ٌٍزىبًِ اٌّشيزشن. ٚليذ رٛطيٍذ اٌذساعيخ ئٌيٝ ٚعيٛد جلاليخ رٛاص١ٔيخ ؽ٠ٍٛيخ الأعيً ثي١ٓ سطي١ذ اٌّٛاصٔيخ اٌعبِيخ 

ْ ٕ٘يبن ريأص١شًا ػيئ١لاً ٌشطي١ذ اٌّٛاصٔيخ اٌعبِيخ جٍيٝ سطي١ذ اٌؾغيبة أ  (ECM)ٚسط١ذ اٌؾغبة اٌغبسٞ، ٚرٛػيؼ ٔزيبجظ 

اٌغبسٞ عٟ اٌّذٜ اٌمظ١ش، ٚأٚػؾذ ٔزبجظ عشأغش ٌٍغجج١خ جذَ ٚعٛد عجج١خ ث١ٓ اٌشط١ذ٠ٓ، ِّب ٠عٕٟ جذَ رؾمك عشػي١خ 

 (.Senadza، & Aloryito, 2016اٌعغض اٌزٛأَ عٟ فبٔب خلاي عزشح اٌذساعخ )

 خٕأو فةٙ ظةم انًخغٛةشاث انُقذٚةت ٔانًانٛةت ٔانًُةٕ الاقخصةاد٘ ٔالاَفخةاط انخضةاس٘: عانةت الأسدٌ(:دساعت بؼُٕاٌ: )انؼضض ان 
(، ؽ١ش رٙذف اٌذساعخ ئٌٝ رؾ١ًٍ اٌعلالخ ثي١ٓ جغيض اٌؾغيبة اٌغيبسٞ، ٚجغيض اٌّٛاصٔيخ، 2010-1975ٚرٌه خلاي اٌفزشح )

عييزخذاَ ّٔييٛرط الأؾييذاس اٌييزارٟ ٌٍفغييٛاد اٌض١ِٕييخ ٚالاعييزضّبس، ٚالأفزييبػ اٌزغييبسٞ، ِٚزد١ييشاد الالزظييبد اٌىٍييٟ الأسدٔييٟ ثب

(. ٚلذ رٛطٍذ اٌذساعخ ئٌٝ أْ اٌّزد١شاد رزؾشن ِيه ثعؼيٙب عيٟ اٌّيذٜ اٌط٠ٛيً، ٚريذجُ إٌزيبجظ ٚعٙيخ ARDLاٌّٛصجخ )

إٌظش اٌى١ٕض٠خ ثٛعٛد طٍخ ث١ٓ اٌؾغبة اٌغبسٞ ٚاٌّٛاصٔخ اٌعبِخ ٚالاعيزضّبس اٌزيٟ رميٛي ثٛعيٛد اسرجيبؽ ئ٠غيبثٟ ثي١ٓ جغيض 

ئٌيٝ  1اٌّٛاصٔخ ٚجغض ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ، ٚجلالخ عجج١خ ِيٓ الأٚي ئٌيٝ اٌضيبٟٔ، ٚرشي١ش ئشيبسح الاعيزضّبس اٌغيبٌجخ ٚالأليً ِيٓ 

، ٚأْ الأسدْ ِٕذِظ ثأعٛاق سأط اٌّبي اٌعب١ٌّخ، وّب ٚعذ أْ الأفزبػ اٌزغبسٞ ٠ض٠يذ Feldstein-Horiokaٚعٛد عشػ١خ 

خ إٌمذ٠يخ دٚس عيٟ ص٠يبدح جغيض اٌؾغيبة اٌغيبسٞ، عيٟ ؽي١ٓ أْ عيعش اٌظيشف ِٓ اٌعغض عٟ اٌؾغبة اٌغبسٞ، ٚويبْ ٌٍغ١بعي

اٌؾم١مٟ اٌفعّبي وبْ ٌٗ دٚس ُِٙ عٟ رخف١غ اٌعغض، ئلا أٔٗ ٌُ ٠ىٓ ٌٍّٕٛ الالزظبدٞ اٌؾم١ميٟ أٞ ريأص١ش جٍيٝ اٌعغيض، ٚليذِذ 

 (.2015، اٌذساعخ ثعغ الاعزشار١غ١بد ٌزؾم١ك اعزمشاس اٌؾغبة اٌغبسٞ عٟ الأسدْ )اٌغٛاجٟ، ٚاٌعضاَ

 ٚخهص انباعذ يٍ اعخؼشاض انذساعاث انخطبٛقٛت انغابقت إنٗ يا ٚهٙ:

أعّٙذ اٌذساعبد اٌغبثمخ عٟ ئٌمبن اٌؼٛن جٍٝ لب٘شح اٌعغض اٌزٛأَ، ٚرؾ١ًٍ اٌعلالخ ثي١ٓ اٌعغيض٠ٓ اٌيذاخٍٟ ٚاٌخيبسعٟ عيٟ  -1

 الالزظبداد ِؾً اٌذساعخ.

عٟ ارجبج إٌّٙظ اٌٛطفٟ ٚاٌزؾ١ٍٍٟ، عؼلاً جٓ اٌّيٕٙظ اٌم١بعيٟ اٌيزٞ  ارفمذ اٌذساعخ اٌؾب١ٌخ ِه اٌذساعبد اٌزطج١م١خ اٌغبثمخ  -2

 ٠غّه ث١ٓ أعٍٛة اٌزىبًِ اٌّشزشن، ٚج١ٍّبد رمذ٠ش اٌعلالخ ث١ٓ ِزد١شاد اٌذساعخ و١ًّب عٟ الأع١ٍٓ اٌمظ١ش ٚاٌط٠ًٛ. 

اٌّزعٍمخ ثٙيزٖ اٌظيب٘شح عيٟ الالزظيبد رزٕبٚي اٌذساعخ اٌؾب١ٌخ لب٘شح اٌعغض اٌزٛأَ عٟ الالزظبد ا١ٌٍجٟ، ٔظشًا ٌٕذسح اٌذساعبد   -3

 ا١ٌٍجٟ.

 رزٕبٚي اٌذساعخ اٌؾب١ٌخ عزشح ص١ِٕخ أؽذس ٔغج١ًب ِمبسٔخ ِه اٌذساعبد اٌغبثمخ. -4
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 y = 709.77x - 1869رصيد الموازنة العامة   
R² = 0.2706 

 

 y = 528.42x + 184.58سصٛذ انغغاب انضاس٘      
R² = 0.0841    
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 رصيد الحساب الجاري رصيد الموازنة العامة

 حغهٛم انؼلاقت بٍٛ انخٕاصٌ انذاخهٙ ٔانخٕاصٌ انخاسصٙ فٙ نٛبٛا خلال فخشة انذساعت: .3

عييبٌُ اٌخييبسعٟ، الأِييش اٌييزٞ أصييش جٍييٝ عبج١ٍييخ اٌغ١بعييبد شييٙذ الالزظييبد ا١ٌٍجييٟ خييلاي اٌعمييذ٠ٓ اٌّبػيي١١ٓ أفزبؽًييب جٍييٝ اٌ

الالزظبد٠خ، ئر أْ اٌغ١بعبد الالزظبد٠خ رفمذ عضنًا ِٓ أصش٘يب عيٟ الالزظيبداد اٌّفزٛؽيخ جٕٙيب عيٟ الالزظيبداد اٌّدٍميخ )دٌعيبة، 

الإ٠يشاداد إٌفط١يخ  (، ٚعٟ لً ٔظبَ ٌغعش اٌظشف اٌضبثذ اٌّزجه عٟ ١ٌج١ب، ِٚيه الاجزّيبد اٌىج١يش جٍي118ٝ، ص 2022ٚجط١خ، 

وّٛسد سج١ظ عٟ ر٠ًّٛ اٌّٛاصٔخ اٌعبِخ ٌٍذٌٚخ، ٚالاجزّبد شجٗ اٌىٍٟ جٍٝ الاعز١شاد ِٓ اٌخبسط ٌغيذ اؽز١بعيبد اٌغيٛق اٌّؾٍيٟ، 

رظجؼ اٌعلالخ ث١ٓ سط١ذ اٌّٛاصٔخ اٌعبِخ وّإشش ٌٍزٛاصْ اٌذاخٍٟ، ٚسطي١ذ اٌؾغيبة اٌغيبسٞ وّإشيش ٌٍزيٛاصْ اٌخيبسعٟ ِعميذح 

شٚف، ؽ١ش أْ الأدث١بد اٌزطج١م١خ ٚإٌّبرط ٚاٌفشػ١بد الالزظبد٠خ اٌزيٟ رٕبٌٚيذ ٘يزٖ اٌعلاليخ أفٍجٙيب ؽُجّيك جٍيٝ عٟ لً ٘زٖ اٌظ

 الزظبداد ِفزٛؽخ رزجه ععش طشف ِشْ، ِه ٚعٛد ؽش٠خ ٌؾشوخ سؤٚط الأِٛاي اٌذ١ٌٚخ. 

، ِيٓ خيلاي خيلاي عزيشح اٌذساعيخ ٚع١ّب ٠ٍٟ ع١زُ اعزعشاع رطٛس سط١ذ اٌّٛاصٔخ اٌعبِخ، ٚسط١ذ اٌؾغبة اٌغبسٞ عٟ ١ٌج١ب

 .(1( ٔانشكم سقى )1بانضذٔل سقى )ِزبثعخ رطٛس ِزٛعؾ ل١ُ اٌشط١ذ٠ٓ ِٚعذي ّّٔٛ٘ب، ٚرٌه وّب ٘ٛ ِج١ٓ 

 

(: يخٕعظ سصٛذ انًٕاصَت انؼايت ٔيؼذل ًَِٕ، ٔسصةٛذ انغغةاب انضةاس٘ ٔيؼةذل ًَةِٕ فةٙ الاقخصةاد انهٛبةٙ 1صذٔل سقى )

 (2022-1990خلال انفخشة )

 ـــــاٌ/انبٛــ

 انفخــــــــــــشة
سصٛذ انًٕاصَت انؼايت
*
سصٛذ انغغاب انضاس٘   

*
 

1990- 2000 842.31 607.62 

2001- 2010 15403.2 19491.2 

2011- 2022 14433.74 8411.53 

 (َ.1ئجذاد اٌجبؽش ثبلاجزّبد جٍٝ ث١بٔبد اٌغذٚي سلُ ) انًصذس:

 * اٌم١ّخ ثب١ٌٍّْٛ د٠ٕبس ١ٌجٟ.                                                     

 (: حطٕس سصٛذ٘ انًٕاصَت انؼايت ٔانغغاب انضاس٘ فٙ الاقخصاد انهٛب1ٙشكم سقى )

 (2022-1990خلال انفخشة ) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 (َ.1ئجذاد اٌجبؽش ثبلاجزّبد جٍٝ ث١بٔبد اٌغذٚي سلُ ) انًصذس:              

 

 م انغابقٍٛ يا ٚهٙ:ٚخضظ يٍ انضذٔل ٔانشك

 ( عبجؼًيب ليُذسّ ثؾيٛاٌٟ 2000-1990ؽمك سط١ذ اٌّٛاصٔيخ اٌعبِيخ خيلاي اٌعميذ )١ٍِيْٛ د٠ٕيبس عيٟ اٌّزٛعيؾ عي٠ًٕٛب،  842.31

ٚرٌه جٍٝ اٌشفُ ِٓ رضآِ ٘زا اٌفبجغ ِه اٌعمٛثبد اٌذ١ٌٚخ ٚاٌؾظبس اٌغٛٞ اٌزٞ عشُع جٍٝ ١ٌج١ب خيلاي ٘يزا اٌعميذ، ِّيب 

مبد اٌعبِخ ٚأخزد إٌفمبد اٌزغ١١ش٠خ اٌغضن الأوجش ِٕٙب، وّب أْ الإ٠شاداد اٌعبِيخ ريأصشد ثيبٌزد١شاد رغجت رٌه عٟ ص٠بدح إٌف

(. ئلا أْ سط١ذ اٌّٛاصٔيخ ٌيُ ٠ؾميك 112، ص 2023اٌزٟ ؽشأد جٍٝ أععبس إٌفؾ خلاي ٘زا اٌعمذ ثغجت اٌؾظبس )طٛاْ، 

١ٍِْٛ د٠ٕيبس رمش٠جًيب. ويزٌه ؽميك سطي١ذ  32-لذُسّ ثؾٛاٌٟ ، ؽ١ش ؽمك جغضًا 2000جغضًا خلاي ٘زا اٌعمذ ئلا عٟ ٔٙب٠زٗ جبَ 
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ععذ اٌغيٍطبد إٌمذ٠يخ ١ٍِْٛ د٠ٕبس عٟ اٌّزٛعؾ ع٠ًٕٛب، ؽ١ش  607.62اٌؾغبة اٌغبسٞ خلاي ٘زا اٌعمذ عبجؼًب لذُسّ ثؾٛاٌٟ 

د، عمبِييذ عييٟ ١ٌج١ييب ئٌييٝ رؾغيي١ٓ ٚػييع١خ ١ِييضاْ اٌؾغييبة اٌغييبسٞ ِٚييٓ صييُ ١ِييضاْ اٌّييذعٛجبد ا١ٌٍجييٟ ِطٍييه جمييذ اٌزغييع١ٕ١ب

ثزخف١غ ل١ّخ اٌذ٠ٕبس ا١ٌٍجٟ، ٌذجُ اٌظبدساد ف١ش إٌفط١خ ِيٓ عٙيخ، ٚاٌمؼيبن جٍيٝ اٌغيٛق اٌّيٛاصٞ ٌغيعش اٌظيشف اٌيزٞ 

لٙييش أٚاخييش جمييذ اٌضّب١ٕ١ٔييبد ِييٓ عٙييخ أخييشٜ، عؼييلاً جييٓ عييشع سلبثييخ جٍييٝ عييعش اٌظييشف، ٚعييشع ل١ييٛد و١ّييخ جٍييٝ 

ٞ ثي١ٓ اٌفيبجغ ٚاٌعغيض خيلاي عيٕٛاد ٘يزا اٌعميذ وىيً، ؽ١يش اٌٛاسداد، ٚجٍٝ اٌشفُ ِٓ رٌه رزثزة سط١ذ اٌؾغبة اٌغيبس

رضإِذ ج١ٍّخ الإطلاػ ِه عشع جمٛثبد الزظبد٠خ د١ٌٚخ جٍٝ ١ٌج١ب ثغيجت لؼي١خ ٌيٛوشثٟ ِطٍيه جميذ اٌزغيع١ٕ١بد، عغيغً 

، ِزييأصشًا ثبٌعمٛثييبد الالزظييبد٠خ، ٚص٠ييبدح الإٔفييبق 1998، 1993، 1991سطيي١ذ اٌؾغييبة اٌغييبسٞ جغييضًا خييلاي اٌغييٕٛاد 

عزٙلاوٟ، ٚأخفبع الإٔفبق الاعزضّبسٞ، عؼلاً جٓ رعذد أععبس طشف اٌذ٠ٕبس ا١ٌٍجٟ خيلاي جميذ اٌزغيع١ٕ١بدالا
1

)اٌيٛؽ،،  

 (.69، ص 2012

  ٓارغُ سط١ذ اٌّٛاصٔخ اٌعبِخ ٚسط١ذ اٌؾغبة اٌغبسٞ عٟ ١ٌج١ب خلاي اٌعمذ الأٚي ِٓ الأٌف١خ اٌضبٌضخ ثزؾم١مّٙب ٌفبجغ أوجش ِي

١ٍِيْٛ  19491.2، 15403.2خلاي جمذ اٌزغيع١ٕ١بد، ؽ١يش ليُذس اٌفيبجغ ٌٍشطي١ذ٠ٓ جٍيٝ اٌزيٛاٌٟ اٌفبجغ اٌزٞ رؾمك ٌّٙب 

ؽ١ش ششجذ اٌغٍطبد ا١ٌٍج١خ ثذا٠خ ٘يزٖ د٠ٕبس ١ٌجٟ عٟ اٌّزٛعؾ ع٠ًٕٛب، ٌُٚ ٠ؾمك أٞ ِٓ اٌشط١ذ٠ٓ جغضًا خلاي ٘زٖ اٌفزشح. 

ضيخ طيٕذٚق إٌميذ اٌيذٌٟٚ رضإًِيب ِيه سعيه اٌعمٛثيبد اٌفزشح عٟ رطج١ك عٍّيخ ِيٓ الإطيلاؽبد الالزظيبد٠خ رٕف١يزاً ٌزٛطي١بد ثع

. ٚوبٔذ أُ٘ ِلاِؼ ج١ٍّخ الإطلاػ الالزظبدٞ رعذ٠ً ٚرٛؽ١ذ أعيعبس طيشف اٌيذ٠ٕبس ا١ٌٍجيٟ، 2003الالزظبد٠خ اٌذ١ٌٚخ عٕخ 

 جيٓ ٚرؾش٠ش اٌزغبسح اٌخبسع١خ ِٓ خلاي ئٌدبن اٌم١ٛد اٌى١ّخ جٍٝ اٌٛاسداد، ٚسعه اٌؾظش جٓ اعز١شاد ثعيغ اٌغيٍه، عؼيلاً 

دجُ ٚرشغ١ه دٚس اٌمطبج اٌخبص، ٚص٠يبدح الإٔفيبق جٍيٝ اٌّشيبس٠ه اٌز٠ّٕٛيخ ٚالاعيزضّبس٠خ؛ ثٕيبنً جٍيٝ رٌيه، لبِيذ اٌغيٍطبد 

، 2000ا١ٌٍج١خ ثاعشان رخف١ؼبد ِززب١ٌخ جٍٝ ععش طشف اٌيذ٠ٕبس ا١ٌٍجيٟ ِمبثيً اٌعّيلاد الأعٕج١يخ الأخيشٜ خيلاي اٌغيٕٛاد 

)اٌيٛؽ،،  2001% ِمبسٔخ ثغيٕخ 50، ؽ١ش ٚطٍذ ٔغجخ اٌزخف١غ ئٌٝ 2002وبْ أوجش٘ب عٟ عٕخ  2003، 2002، 2001

 (.70، ص 2012

 ( رؾم١ييك عييبجغ ألييً ِييٓ اٌفييبجغ اٌييزٞ رؾمييك عييٟ اٌعمييذ الأٚي ِييٓ الأٌف١ييخ اٌضبٌضييخ ٌشطيي١ذٞ 2022-2011شييٙذد اٌفزييشح )

١ٍِْٛ د٠ٕبس  8411.53، 14433.74اٌّٛاصٔخ اٌعبِخ ٚسط١ذ اٌؾغبة اٌغبسٞ، ؽ١ش لذُس اٌفبجغ ٌٍشط١ذ٠ٓ جٍٝ اٌزٛاٌٟ 

ريذ٘ٛسًا عيٟ ٚػيه الالزظيبد ا١ٌٍجيٟ  2016ئٌيٝ  ١ٌ2011جٟ عٟ اٌّزٛعؾ عي٠ًٕٛب، ؽ١يش شيٙذد ٘يزٖ اٌفزيشح عيٟ ِطٍعٙيب ِيٓ 

، ؽ١ش شٙذد ٘زٖ اٌفزيشح ؽبٌيخ ِيٓ جيذَ الاعيزمشاس اٌغ١بعيٟ ٚالإِٔيٟ عيٟ 2011عجشا٠ش  17ثغجت الأؽذاس اٌزٟ رٍذ صٛسح 

ششق اٌجلاد ثغجت ئفلاق ِعظيُ اٌؾميٛي ٚاٌّيٛأل إٌفط١يخ عيٟ رٍيه إٌّطميخ، الأِيش اٌيزٞ أدٜ ١ٌج١ب، ٚرٛلف ئٔزبط إٌفؾ عٟ 

ئٌٝ أخفبع ئٔزبط ١ٌج١ب ِٓ 
2

أٌيف ثش١ِيً  300، ئٌٝ ِغز٠ٛبد الً ِيٓ ١ٍِ2012ْٛ ثش١ًِ ١ِٛ٠ًب لجً  1.6إٌفؾ ِٓ ؽٛاٌٟ 

شف ١ٌج١ييب اٌّشوييضٞ لاؽز١بؽ١برييٗ ِييٓ إٌمييذ ١ِٛ٠ًييب، ِّييب أدٜ ئٌييٝ أخفييبع اٌّزؾظييلاد ِييٓ إٌمييذ الأعٕجييٟ، ٚاعييزٕضاف ِظيي

ٚأعىظ رٌه عٍج١ًب جٍٝ سط١ذٞ اٌّٛاصٔيخ اٌعبِيخ ٚسطي١ذ اٌؾغيبة اٌغيبسٞ، ؽ١يش  (.112، ص 2016الأعٕجٟ )ٔبطف، 

. أِيب سطي١ذ اٌؾغيبة اٌغيبسٞ عميذ ؽميك جغيضًا 2014، 2013، 2011ؽمك سط١ذ اٌّٛاصٔخ اٌعبِيخ جغيضًا خيلاي اٌغيٕٛاد 

. ِٚييه جييٛدح الاعييزمشاس إٌغييجٟ ٌٍٛػييه الإِٔييٟ عييٟ اٌييجلاد جييبد اٌشطيي١ذ٠ٓ ٌزؾم١ييك 2016، 2015، 2014خييلاي اٌغييٕٛاد 

، ثغيجت ثعيغ 2020(، ٚجبد سط١ذ اٌؾغبة اٌغبسٞ ٌزؾم١ك اٌعغض عٟ جبَ 2019-2017اٌفبجغ ِٓ عذ٠ذ خلاي اٌفزشح )

 إعغٟ.اٌزٛرشاد الأ١ِٕخ ٚاٌغ١بع١خ اٌزٟ شٙذرٙب اٌجلاد،  عؼلاً جٓ الأمغبَ اٌؾىِٟٛ ٚاٌّ

  ٛ٠ٛػؼ اٌزؾ١ًٍ الارغبٟ٘ ٌشط١ذٞ اٌّٛاصٔخ اٌعبِخ ٚسط١ذ اٌؾغبة اٌغبسٞ ٚعٛد اسرفبج ِؾذٚد ثّٙب ججش اٌيضِٓ وّيب ٘ي

عٟ اٌّزٛعيؾ  709.8ِج١ٓ ِٓ ِعبدٌخ خؾ الارغبٖ اٌعبَ راد ا١ًٌّ اٌّٛعت، اٌزٟ رج١ٓ اسرفبج ِعذي سط١ذ اٌّٛاصٔخ ثؾٛاٌٟ 

عٟ اٌّزٛعؾ ع٠ًٕٛب، وّب رٛػيؼ جيذَ اعيزمشاسّ٘ب ؽيٛي خيؾ  528.4غبسٞ ثؾٛاٌٟ ع٠ًٕٛب، ٚاسرفبج ِعذي سط١ذ اٌؾغبة اٌ

Rالارغبٖ اٌعبَ، ٠ٚزؼؼ رٌه ِٓ أخفبع ل١ّخ 
2 

 (.0.08(، )0.27اٌزٟ رغبٚٞ ٌٍشط١ذ٠ٓ جٍٝ اٌزٛاٌٟ )

ٌٍفيبجغ أفٍيت ٠زؼؼ ِّب عجك، أْ اٌغّخ اٌجبسصح ٌشط١ذٞ اٌّٛاصٔخ اٌعبِخ ٚاٌؾغبة اٌغبسٞ عٟ الالزظبد ا١ٌٍجٟ رؾم١مّٙيب 

عٕٛاد اٌذساعخ، ثبٌشفُ ِٓ رؾم١مّٙب ٌٍعغض عٟ ثعغ عٕٛاد اٌذساعخ، ٚرزثزة اٌشط١ذ٠ٓ ث١ٓ الأخفبع ٚالاسرفيبج إٌيبرظ جيٓ 

 ثعغ الأٚػبج الالزظبد٠خ ٚاٌغ١بع١خ ٚالأ١ِٕخ، عؼلاً جٓ الأصِبد الالزظبد٠خ اٌعب١ٌّخ، ٚرمٍجبد أععبس إٌفؾ اٌعب١ٌّخ.

 خٕاصٌ انذاخهٙ ٔانخٕاصٌ انخاسصٙ فٙ الاقخصاد انهٛبٙ:قٛاط انؼلاقت بٍٛ ان. 4

رغعٝ ٘زٖ اٌذساعخ ئٌٝ ٚػه ئؽبس الزظبدٞ ل١بعٟ ٠غزٕذ جٍٝ الأدث١بد إٌظش٠خ ٚاٌزطج١م١خ اٌغبثمخ عٟ رؾ١ًٍ اٌعلاليخ ثي١ٓ 

إشيش ٌٍزيٛاصْ اٌعغض عٟ سط١ذ اٌّٛاصٔخ اٌعبِيخ وّإشيش ٌٍزيٛاصْ الالزظيبدٞ اٌيذاخٍٟ، ٚاٌعغيض عيٟ سطي١ذ اٌؾغيبة اٌغيبسٞ وّ

الالزظبدٞ اٌخبسعٟ، ٚرؾذ٠ذ أُ٘ اٌّزد١شاد الالزظبد٠خ اٌزٟ ِٓ شأٔٙب اٌزأص١ش جٍٝ اٌشط١ذ٠ٓ عٟ الالزظبد ا١ٌٍجٟ، ٚرزّبشٝ ِه 

                                                      
1
أدخً ِظشف ١ٌج١ب اٌّشوضٞ ٔظبَ عيعش اٌعٍّيخ اٌّيضدٚط  1999ز ِطٍه اٌزغع١ٕ١بد، عٟ عجشا٠ش عؼلاً جٓ اٌزخف١ؼبد اٌزٟ ؽشأد جٍٝ ل١ّخ اٌذ٠ٕبس ِٕ - 

اٌخيبسط،  ثالشاس ععش "خبص" لش٠ت ِٓ ععش اٌغٛق اٌّٛاصٞ اٌّزذاٚي، ٌىٟ ٠غُزخذََ عٟ اٌّعبِلاد اٌّزعٍمخ ثبٌٛاسداد اٌشخظي١خ، ٚاٌغيفش، ٚاٌعيلاط عيٟ

ع١بعخ رغع١ش اٌعٍّخ رؼ١١ك اٌّذٜ ث١ٓ اٌغعش٠ٓ اٌشعّٟ ٚاٌخبص ِيٓ خيلاي خفيغ )أٚ ئٔميبص( ل١ّز١ّٙيب.  ٚاٌؾظ، ِٕٚز ارخبر رٍه الإعشاناد، وبْ ٘ذف

ذد اٌغٍطبد ٔظبَ ععش اٌعٍّخ ججش ئٔمبص اٌغعش اٌشعّٟ عٟ خطٛح ٚاؽذح )اٌجٕه اٌذٌٟٚ،  2002ٚعٟ ٠ٕب٠ش   (.11، ص 2016ٚؽَّ
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لشٚف الالزظبد ا١ٌٍجٟ، ٚرٌه ٌزؾذ٠ذ ٚرمذ٠ش اٌعلالخ اٌى١ّخ ث١ٓ اٌعغض اٌذاخٍٟ ٚاٌعغض اٌخبسعٟ عٟ ١ٌج١ب ِٚؾذدارٗ الأعبع١خ عٟ 

ط٠ًٛ؛ الأِش اٌزٞ ٠غبجذ عٟ رخط١ؾ ٚرٛع١ٗ اٌغ١بعبد ٔؾٛ ئطيلاػ اٌّزد١يشاد اٌّيإصشح عيٟ سطي١ذٞ اٌّٛاصٔيخ اٌعبِيخ، الأعً اٌ

 ٚسط١ذ اٌؾغبة اٌغبسٞ.

ج١ٍٗ عاْ ٘يزا اٌغيضن ٠ٙيذف ئٌيٝ رؾذ٠يذ اٌّإشيشاد اٌّعجيشح جيٓ اٌّزد١يشاد ِؾيً  اٌذساعيخ، ٚاخز١يبس إٌّيٛرط اٌّلاجيُ ثّيب 

أ٘ييذاف اٌذساعييخ، ٚرمييذ٠ش اٌعلالييخ اٌى١ّييخ عييٟ الأعٍيي١ٓ اٌط٠ٛييً ٚاٌمظيي١ش ثيي١ٓ اٌزييٛاصْ اٌييذاخٍٟ ٠زّبشييٝ ِييه ؽج١عييخ اٌّزد١ييشاد ٚ

ٚاٌزٛاصْ اٌخبسعٟ ٚاٌّزد١شاد اٌذاخٍخ ثيبٌّٕٛرط خيلاي عزيشح اٌذساعيخ، عؼيلاً جيٓ رؾذ٠يذ ارغيبٖ اٌعلاليخ اٌغيجج١خ ثي١ٓ اٌّزد١يشاد. 

 ٚرٌه ِٓ خلاي رمغ١ُ ٘زا اٌغضن ئٌٝ ا٢رٟ:

 ١بعٟ ٌٍذساعخ.رؾذ٠ذ إٌّٛرط اٌم -1

 رؾذ٠ذ إٌّٙظ اٌم١بعٟ. -2

 (.Bound Testرؾ١ًٍ اٌزىبًِ اٌّشزشن )اخزجبس اٌؾذٚد  -3

 ٌزمذ٠ش ِعبدٌخ الاعزضّبس الأعٕجٟ اٌّجبشش عٟ الأع١ٍٓ اٌط٠ًٛ ٚاٌمظ١ش. (ARDL)اخزجبس  -4

 رمذ٠ش جلالبد اٌغجج١خ ٌغشأؾش. -5

 الاخزجبساد اٌزشخ١ظ١خ ٌٍّٕٛرط. -6

 ًخغٛشاث ٔيؤششاحٓا ٔيصادس انبٛاَاث:انًُٕرس انقٛاعٙ ٔحغذٚذ ان 4.1

٠زٕبٚي ٘زا اٌغبٔت رٛط١ف إٌّٛرط ٚرؾذ٠ذ ِزد١شاد اٌذساعخ اٌخبطيخ ثيبٌّٕٛرط ٚاٌّإشيشاد اٌّعجيشح جٕٙيب خيلاي اٌفزيشح 

، ٚجغييض (CA)(، ٚاٌّزد١ييشاد اٌزييٟ ٠زؼييّٕٙب إٌّييٛرط، ٚ٘ييٟ ٚعمًييب ٌّييب رمييذَ رزّضييً عييٟ: جغييض اٌؾغييبة اٌغييبسٞ 1990-2022)

ثؾ١ييش (، OPEN) الأفزييبػ اٌزغييبسٞ(، GEٔ)ٚالإٔفييبق اٌؾىييِٟٛ (، ER) ٚعييعش اٌظييشف الأعٕجييٟ(، BD)عبِييخ اٌّٛاصٔييخ اٌ

٠ىييْٛ جغييض اٌؾغييبة اٌغييبسٞ ٘ييٛ اٌّزد١ييش اٌزييبثه، ٠ّٚضييً وييً ِييٓ جغييض اٌّٛاصٔييخ اٌعبِييخ، ٚعييعش اٌظييشف الأعٕجييٟ، ٚالإٔفييبق 

ىييْٛ داٌييخ إٌّييٛرط ٌزمييذ٠ش اٌعلالييخ ثيي١ٓ ِزد١ييشاد اٌذساعييخ اٌؾىييِٟٛ، ِٚعييذي الأفزييبػ اٌزغييبسٞ اٌّزد١ييشاد اٌّغييزمٍخ، ٚثبٌزييبٌٟ ر

 وبٌزبٌٟ:

          CAt = ƒ(BDt, ERt, GEt, OPENt)…...…………………..… (6) 

 ٚج١ٍٗ عاْ اٌّعبدٌخ اٌزٟ ع١زُ رمذ٠ش٘ب ٟ٘:

CAt= a+ B1 BDt – B2 ERt + B3 GEt + B4 OPENt +Ut  ……......(7)  

" ٠ّٚىيٓ رعش٠فٙيب س٠بػي١ًب ٚالزظيبد٠ًب جٍيٝ أٔٙيب: رّضيً Coefficientsعٍّيبد "( اa، B1، B2، B3، B4ٌّرّضيً ويً ِيٓ )

" اٌزمبؽع١خ س٠بػ١ًب اٌّغبعخ اٌعّٛد٠خ اٌّؾظٛسح ثي١ٓ ٔمطيخ رميبؽه خيؾ الأؾيذاس ِيه اٌّؾيٛس اٌعّيٛدٞ، أِيب الزظيبد٠ًب aِعٍّخ " 

        ،    ،      ،    اٌّغيزمٍخ   " جٕذِب رىْٛ ل١ّخ اٌّزد١شادCADعزّضً عٟ ٘زٖ اٌذساعخ ل١ّخ اٌّزد١ش اٌزبثه "

 ِغب٠ٚخ ٌٍظفش.

ّغيزٜٛ الأعميٟ ٚرغيّٝ ثب١ٌّيً اٌعزّضيً س٠بػي١ًب ليً اٌضا٠ٚيخ اٌزيٟ ٠ظيٕعٙب خيؾ الأؾيذاس ِيه  B1، B2، B3، B4)أِيب )

"Slopخ اٌّزد١يش اٌزيبثه ""، أٞ ا١ًٌّ اٌؾذٞ ٌخؾ الأؾذاس، أِب الزظبد٠ًب عزّضيً اٌزد١يش اٌؾبطيً عيٟ ل١ّيCA ٟٔز١غيخ ٌٍزد١يش عي "

 ( اٌّزد١ش اٌعشٛاجٟ.٠ٚUّضً ) اٌّزد١شاد اٌّغزمٍخ ثّمذاس ٚؽذح ٚاؽذح.

ٚجٍٝ اٌشفُ ِٓ رعذد اٌّإششاد اٌّعجشح جيٓ ِزد١يشاد اٌذساعيخ عيٟ اٌذساعيبد اٌزطج١م١يخ، ئلا أٔيٗ ريُ اٌزٛطيً ئٌيٝ أعؼيً 

اٌعذ٠ييذ ِييٓ ِؾييبٚلاد اٌم١ييبط اٌزغش٠ج١ييخ، ٚوبٔييذ اٌّإشييشاد اٌّعجييشح جييٓ إٌزييبجظ عييٟ لييً اٌّإشييشاد اٌزب١ٌييخ، ٚرٌييه ثعييذ ئعييشان 

 ِزد١شاد اٌذساعخ وّب ٠ٍٟ:

٠مبط ثب١ٌٍّْٛ د٠ٕبس ١ٌجٟ وّإشش ٌٍزٛاصْ اٌخبسعٟ ٌلالزظبد ا١ٌٍجٟ، ٚاسرفبجٗ ٠زشريت ج١ٍيٗ  (:CAػضض انغغاب انضاس٘ ) -1

 ذاخٍٟ.رؾغٓ ٚػع١خ ١ِضاْ اٌّذعٛجبد، ِّب ٠ٕعىظ ئ٠غبث١ًب جٍٝ اٌزٛاصْ اٌ

٠مييبط ثييب١ٌٍّْٛ د٠ٕييبس ١ٌجييٟ وّإشييش ٌٍزييٛاصْ اٌييذاخٍٟ عييٟ الالزظييبد ا١ٌٍجييٟ، ٚ٘ييٛ ٠ّضييً اٌفييشق ثيي١ٓ : (BDػضةةض انًٛضاَٛةةت ) -2

 ، ٠ٚزٛله أْ ٠إصش ئ٠غبث١ًب جٍٝ جغض اٌؾغبة اٌغبسٞ.الإ٠شاداد اٌعبِخ ٚإٌفمبد اٌعبِخ

اٌيذٚلاس ِميذسًا ثبٌيذ٠ٕبس ا١ٌٍجيٟ وّإشيش ٠مُبط جٍٝ أعبط ععش اٌظشف الأعٕجيٟ، ٚ٘يٛ عيعش طيشف (: ERعؼش انصشف ) -3

ٌّغييزٜٛ الاعييزمشاس الالزظييبدٞ اٌخييبسعٟ، ٚاسرفبجييٗ ٠زشرييت ج١ٍييٗ رشاعييه عييٟ ل١ّييخ اٌييذ٠ٕبس ا١ٌٍجييٟ، ٚثبٌزييبٌٟ ص٠ييبدح جييذَ 

 الاعزمشاس الالزظبدٞ اٌخبسعٟ، ٚاٌعىظ طؾ١ؼ. 

ٚلاس وٕغيجخ ِيٓ إٌيبط اٌّؾٍيٟ الإعّيبٌٟ، ٠مُبط جٍٝ أعبط ئعّبٌٟ الإٔفبق اٌؾىِٟٛ اٌغبسٞ ثبٌيذ :(GEالإَفا  انغكٕيٙ ) -4

 ٠ٚزٛله أْ ٠ىْٛ ٌٗ أصش عٍجٟ جٍٝ سط١ذ اٌؾغبة اٌغبسٞ.
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٠مُبط جٍٝ أعبط ؽغيُ اٌزغيبسح اٌخبسع١يخ )اٌظيبدساد و اٌيٛاسداد( وٕغيجخ ِيٓ إٌيبرظ (: OPENيؼذل الاَفخاط انخضاس٘ ) -5

فبج ِغزٜٛ الأفزبػ اٌزغيبسٞ جٍيٝ اٌعيبٌُ اٌخيبسعٟ، اٌّؾٍٟ الإعّبٌٟ، ٚص٠بدح ٘زٖ إٌغجخ رعٕٟ ٔغبػ ع١بعبد اٌزؾش٠ش ٚاسر

 (، ٠ٚزٛله أْ ٠ىْٛ ٌٗ أصش ئ٠غبثٟ جٍٝ سط١ذ اٌؾغبة اٌغبسٞ.61، ص 2016ِّب ٠إدٞ ئٌٝ ص٠بدح اٌٛاسداد )ٔغب، 

(، ٚليذ رييُ رغ١ّييه اٌج١بٔيبد اٌخبطييخ ثغ١ّيه اٌّزد١ييشاد ِييٓ 2022-1990رعزّيذ اٌذساعييخ جٍيٝ ث١بٔييبد عيي٠ٕٛخ ردطيٟ اٌفزييشح )

دس اٌذ١ٌٚخ ٚاٌّؾ١ٍخ اٌّخزٍفخ، ؽ١ش رُ رغ١ّه اٌج١بٔبد اٌخبطيخ ثشطي١ذٞ اٌّٛاصٔيخ اٌعبِيخ ٚاٌؾغيبة اٌغيبسٞ ِيٓ ِظيشف اٌّظب

١ٌج١ب اٌّشوضٞ، عيٟ ؽي١ٓ ريُ رغ١ّيه اٌج١بٔيبد اٌخبطيخ ثّزد١يشاد عيعش اٌظيشف، ٚالإٔفيبق اٌؾىيِٟٛ ِيٓ خيلاي ِإشيشاد اٌز١ّٕيخ 

، ث١ّٕييب رييُ رغ١ّييه اٌج١بٔييبد اٌخبطييخ ثّعييذي 2022ٌٍجٕييه اٌييذٌٟٚ  {World Development Indicator (WDI)اٌعب١ٌّييخ }

 (.UNCTAD) 2023الأفزبػ اٌزغبسٞ ِٓ لبجذح ث١بٔبد ِإرّش الأُِ اٌّزؾذح ٌٍزغبسح ٚاٌز١ّٕخ 

 انًُٓش انقٛاعٙ: 4.2

رغّيه ثي١ٓ جلاليبد رعزّذ ِعظُ اٌذساعبد اٌزطج١م١خ اٌؾذ٠ضخ عٟ دساعخ اٌعلالبد ث١ٓ اٌّزد١شاد جٍٝ ّٔيبرط الأؾيذاس اٌزيٟ 

الأعً اٌط٠ًٛ ٚالأعً اٌمظي١ش، ٚرغُيزخذَ ٘يزٖ إٌّيبرط جٕيذِب رزظيف اٌّزد١يشاد ثخبطي١خ اٌزىبِيً اٌّشيزشن، ؽ١يش ٠فزيشع أْ 

 Steady Stateاٌّزد١شاد الالزظبد٠خ رزغٗ عٟ الأعً اٌط٠ًٛ جبدحً ٔؾٛ ؽبٌخ ِٓ الاعيزمشاس اٌيزٞ ٠طٍُيك ج١ٍيٗ ٚػيه اٌزيٛاصْ )

Equilibrium ْدساعييخ اٌعلالييخ ثيي١ٓ اٌّزد١ييشاد عييٟ الأعييً اٌط٠ٛييً فبٌجًييب ِييب رىييْٛ ع١ٙييب ث١بٔييبد اٌغلاعييً اٌض١ِٕييخ ف١ييش (. ئلا أ

ِغييزمشح، ِٚييٓ اٌّعٍييَٛ أٔييٗ عييٟ ؽبٌييخ ف١ييبة طييفخ الاعييزمشاس٠خ عيياْ الأؾييذاس اٌييزٞ ٔؾظييً ج١ٍييٗ فبٌجًييب ِييب ٠ىييْٛ أؾييذاس صاجييف 

(Spurious Regression٠ّٚىٓ اٌزدٍت جٍٝ ٘زٖ اٌّشىٍخ ِٓ خلا ،) ي اعزخذاَ اخزجبساد اٌزىبًِ اٌّشزشن. ٠ٚٛعذ عيٟ الأدة

 Angel-Granger two stage( ،)Johansenالالزظيبدٞ جيذح ؽيشق لإعيشان اخزجيبساد اٌزىبِيً اٌّشيزشن أّ٘ٙيب اخزجيبس: )

Maximum Likelihoodِٓ ٔفظ  (، ف١ش أٔٗ عٟ ؽبي رطج١ك ٘زٖ اٌطشق عأٗ ٠ٍضَ أْ رىْٛ وبعخ اٌّزد١شاد ثبٌّٕٛرط ِغزمشح

اٌشرجخ. وزٌه عٟ ؽبي طدش ؽغيُ اٌع١ٕيخ ٌيٛؽع ػيعف ٘يزٖ الأعيب١ٌت. ف١يش أٔيٗ ليذ لٙيش ِيإخشًا ِيذخً ثيذ٠ً ٌٍزىبِيً اٌّشيزشن 

(، اٌّعييشٚف ثبعييُ ّٔييٛرط الأؾييذاس اٌييزارٟ ٌٍفغييٛاد اٌّٛصجييخ ٠Bound Testزغٕييت ٘ييزٖ اٌم١ييٛد، ِييٓ خييلاي اخزجييبس اٌؾييذٚد )

(ARDLاٌزٞ ٠عزّذ جٍٝ ّٔٛرط رظؾ١ؼ اٌخطيأ ،)  ف١يش اٌّم١يذ{Unrestricted Error Correction Model (UECM)} 

 (.34، ص 2021اٌزٞ رىْٛ ٌٗ خظبجض ئؽظبج١خ أعؼً عٟ ِعبٌغخ اٌجٛالٟ عٟ الأعً اٌمظ١ش )ٔغب، ٔظ١ش، 

، ٚ٘ييٟ ِييض٠ظ ثيي١ٓ ّٔييبرط I(1)أٚ  I(0)( ِٕٙغ١ييخ ؽذ٠ضييخ عييٟ ِعبٌغييخ ِشييىٍخ اٌزىبِييً ِييٓ اٌييذسعبد ٠ARDLعًييذ رؾ١ٍييً )

(، ٚاٌزيٟ رعزّيذ Distributed Lag Model(، ّٚٔبرط عزشاد الإثطبن اٌّٛصجخ )Autoregressive Modelاٌزارٟ )الإٔؾذاس 

( عٟ اٌزمذ٠ش، ٚج١ٍٗ ٠ظجؼ اٌّزد١ش اٌزبثه داٌخ عٟ ل١ّزٗ اٌّزأخشح ص١ًِٕيب، ٚلي١ُ اٌّزد١يشاد OLSجٍٝ ؽش٠مخ اٌّشثعبد اٌظدشٜ )

ٕخ. ٚعمًب ٌّب رميذَ رّزيبص ٘يزٖ إٌّٙغ١يخ جيٓ ف١ش٘يب ِيٓ اخزجيبساد اٌزىبِيً اٌّشيزشن اٌزفغ١ش٠خ اٌؾب١ٌخ ٚاٌّبػ١خ ثفزشاد ئثطبن ِع١

 (:  (Faridi & Akhtar, 2013, p. 6(، 18، ص 2016ثعذح ِضا٠ب أّ٘ٙب )ٔغب، 

 .I(1)أٚ  I(0)أْ ٘زا الأعٍٛة ِٓ اٌزؾ١ًٍ أوضش ِلاجّخ جٕذِب ٠ىْٛ رشر١ت رىبًِ اٌّزد١شاد ِٓ اٌشرجخ  -1

 بعجًب ؽزٝ جٕذِب ٠ىْٛ ؽغُ اٌع١ٕبد طد١شًا.٠ىْٛ ٘زا إٌّٙظ ِٕ -2

 ٠غّؼ ثادخبي جذد أوجش ِٓ عزشاد اٌزجبؽإ اٌضِٕٟ ؽزٝ ٠زُ اٌزٛطً ئٌٝ اٌٛػه الأِضً. -3

 ٠أخز عٟ ؽغجبٔٗ اٌزد١شاد ا١ٌٙى١ٍخ عٟ اٌغلاعً اٌض١ِٕخ ٌٍّزد١شاد جت اٌضِٓ. -4

غيبة اٌغيبسٞ ٚجغيض اٌّٛاصٔيخ اٌعبِيخ عيٟ الالزظيبد ٚعمًب ٌزٌه، ع١زُ رطج١ك إٌّٛرط اٌم١بعٟ ٌزميذ٠ش اٌعلاليخ ثي١ٓ جغيض اٌؾ

 يٍ خلال إحباع انخطٕاث انخانٛت:( ٚعمًب ٌّذخً اٌزىبًِ اٌّشزشن 2022-1990ا١ٌٍجٟ خلاي اٌفزشح )

( عٟ دساعخ اٌعلالبد ؽ٠ٍٛخ الأعً ث١ٓ اٌّزد١شاد أْ رىْٛ ٘يزٖ اٌعلاليخ ثٙيب خبطي١خ ٠ARDLزطٍت رطج١ك ّٔٛرط )أٔلاً: 

 ( ٌىٟ ِب ٠زُ اٌزٛاصْ عٟ الأعً اٌط٠ًٛ، ٠ٚزُ اٌىشف جٓ ٘زٖ اٌخبط١خ جٍٝ ِشؽٍز١ٓ:Co-integration)اٌزىبًِ اٌّشزشن 

 Unitاخزجبس ِذٜ اعزمشاس٠خ اٌغلاعً اٌض١ِٕخ ٌٍّزد١شاد ِٓ جذِٙب ِٓ خيلاي اخزجيبساد عيزس اٌٛؽيذح ) انًشعهت الأٔنٗ:

Root Testsِ ًزد١ييش جٍييٝ ؽييذح، عؼييلاً جييٓ رؾذ٠ييذ عزييشاد اٌزجييبؽإ اٌّضٍييٝ (، ٚثبٌزييبٌٟ ٠ييزُ رؾذ٠ييذ دسعييخ أٚ سرجييخ اٌزىبِييً ٌىيي

 (.VARٌّزد١شاد إٌّٛرط ِٓ خلاي ِزغٗ الأؾذاس اٌزارٟ )

( ثيي١ٓ ِزد١ييشاد إٌّييٛرط ِييٓ خييلاي Co-integrationاخزجييبس ِييذٜ رييٛاعش خبطيي١خ اٌزىبِييً اٌّشييزشن ) انًشعهةةت انزاَٛةةت:

 (.Bound Testsاخزجبساد اٌؾذٚد )

 (.ARDLث١ٓ جغض اٌّٛاصٔخ اٌعبِخ ٚجغض اٌؾغبة اٌغبسٞ عٟ الأعً اٌط٠ًٛ ِٓ خلاي ّٔٛرط ) رمذ٠ش اٌعلالخ راَٛاً:

 رمذ٠ش جلالبد اٌغجج١خ ٌغشأغش. رانزاً:

 اخزجبس ِذٜ ِلاجّخ ٚعٛدح إٌّٛرط، ٚلذسرٗ جٍٝ اٌزٕجإ.  سابؼاً:
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 حغهٛم انخكايم انًشخشك:  4-3

 م انذساعت:اخخباس اعخقشاسٚت انغلاعم انضيُٛت نهًخغٛشاث يغ 4.3.1

ٌٍزأوذ ِٓ ِذٜ اعزمشاس اٌغلاعً اٌض١ِٕخ ٌٍّزد١شاد اٌّذسعخ ثيبٌّٕٛرط،  (Unit Root Test)٠غزخذَ اخزجبس عزس اٌٛؽذح 

اعيزمشاس٘ب،  اٌذساعيخ ِٚيذٜ عزشح خلاي اٌذساعخ ِؾً اٌض١ِٕخ ٌٍّزد١شاد اٌغلاعً خظبجض عؾض ئٌٝ الاخزجبس ٘زا ٠ٙذف ؽ١ش

 ٔٛج١ٓ جٍٝ اجزّذد اٌذساعخ أْ ئلا اٌٛؽذح، اخزجبساد عزس رعذد ِٓ ٚثبٌشفُ ِزد١ش جٍٝ ؽذح، وً رىبِـــً سرجخ رؾذ٠ذ ٚثبٌزبٌٟ

ب، ّٚ٘ب الأوضش ّ٘ب ِٕٙب ًِ عشػي١خ  لاخزجيبس ، PPث١يشْٚ ع١ٍ١يجظ ، ٚاخزجيبس ADFاٌّٛعيه عيٌٛش -د٠ىيٟ اخزجيبسٞ أزشبسًا ٚاعزخذا

 34). ص ص ، 2015علاِٟ(اٌٛؽذح  عزس ٚعٛد ثعذَ (H1ً )اٌجذ٠ اٌفشع ِٛاعٙخ عٟ اٌٛؽذح عزس ثٛعٛد اٌمبجٍخ (H0اٌعذَ )

 ٔزبجظ اخزجبس عزس اٌٛؽذح ثبعزخذاَ الاخزجبس٠ٓ اٌغبثم١ٓ. (2انضذٔل سقى ) ٚرٛػؼ ث١بٔبد 35 -

 (PP(، فهٛبظ بٛشٌٔ )ADFفٕلاس ) –( باعخخذاو اخخباس٘ دٚكٙ U R(: َخا ش اخخباس )2صذٔل سقى )

انبٛةةةاٌ / 

 انًخغٛش

 انًخغٛش فٙ انفش  الأٔل الأصهٙ انًخغٛش فٙ ٔضؼّ

سحبةةةةةةت 

انًةةةةةخغ

 (Iٚش )

ADF PP ADF PP 

Constan

t 

Constan

t & 

trend 

Constan

t 

Constan

t & 

trend 

Constan

t 
None 

Constan

t 
None 

CA 
-1.77 

(0.39) 

-1.97 

(0.60) 

-1.72 

(0.41) 

-1.99 

(0.58) 

-5.16 

(0.00) 

-5.17 

(0.00

) 

-5.08 

(0.00) 

-5.12 

(0.00

) 

1 

BD 
-3.05 

(0.04) 

-3.47 

(0.06) 

-3.06 

(0.04) 

-3.47 

(0.06) 

-7.93 

(0.00) 

-8.06 

(0.00

) 

-7.90 

(0.00) 

-8.03 

(0.00

) 

0 

ER 
0.64 

(0.99) 

-0.76 

(0.96) 

0.83 

(0.99) 

-0.76 

(0.96) 

-5.18 

(0.00) 

-4.96 

(0.00

) 

-5.18 

(0.00) 

-4.95 

(0.00

) 

1 

GE 
-2.16 

(0.23) 

-2.12 

(0.51) 

-2.14 

(0.23) 

-2.11 

(0.52) 

-6.58 

(0.00) 

-6.68 

(0.00

) 

-6.72 

(0.00) 

-6.83 

(0.00

) 

1 

OPE

N 

-1.67 

(0.44) 

-2.68 

(0.25) 

-1.67 

(0.44) 

-2.69 

(0.25) 

-6.37 

(0.00) 

-6.40 

(0.00

) 

-6.70 

(0.00) 

-6.60 

(0.00

) 

1 

 (َ.1(، ثبلاجزّبد جٍٝ ث١بٔبد اٌغذٚي سلُ )EViewsئجذاد اٌجبؽش ثبعزخذاَ اٌجشٔبِظ الإؽظبجٟ )انًصذس: 

 ،3.62-% = 1اٌم١ُ اٌؾشعخ عٟ طٛسرٙب الأط١ٍخ عٟ ؽبٌخ ٚعٛد اٌؾذ اٌضبثذ جٕذ ِغزٜٛ ِع٠ٕٛخ  -

 .3.54-% = 5، ٚجٕذ 4.23-% = 1، ٚعٟ ؽبٌخ ٚعٛد اٌؾذ اٌضبثذ ٚالارغبٖ ِعًب جٕذ ِغزٜٛ ِع٠ٕٛخ 2.94-%=5ٚجٕذ  

، ٚعيٟ ؽبٌيخ 2.95-%= 5، ٚجٕيذ 3.63-%= 1اٌم١ُ اٌؾشعخ عٟ اٌفشق الأٚي عٟ ؽبٌخ ٚعٛد اٌؾذ اٌضبثذ جٕذ ِغيزٜٛ ِع٠ٕٛيخ  -

(None جٕذ ِغزٜٛ ِع٠ٕٛخ )1.95-%= 5، ٚجٕذ 2.63-%= 1. 

 ( يا ٚهٙ:2ٚخضظ يٍ انضذٔل سقى )

 ( أْ ٔزبجظ اخزجبس عزس اٌٛؽذحUR رٛػؼ )( ٞجذَ اعزمشاس ِزد١شاد: جغيض اٌؾغيبة اٌغيبسCA( ٚعيعش اٌظيشف ،)ER ،)

( Level(، عيٟ ويً ِيٓ الاخزجيبس٠ٓ عيٟ طيٛسرٙب الأطي١ٍخ )GE(، ٚالإٔفيبق اٌؾىيِٟٛ )OPENِٚعذي الأفزبػ اٌزغيبسٞ )

اٌؾذ اٌضبثيذ ( عمؾ ثبٌذاٌخ، أٚ ثٛعٛد وً ِٓ Constant%، عٟ لً ٚعٛد اٌؾذ اٌضبثذ )5% أٚ 1عٛان جٕذ ِغزٜٛ ِع٠ٕٛخ 

( ِعًب ثبٌذاٌخ. ث١ّٕب رىْٛ ٘زٖ اٌّزد١شاد ِغزمشح ثعذ ئعشان اٌفشٚق الأٌٚٝ ٌٙب، ٚرٌه جٕيذ ِغيزٜٛ ِع٠ٕٛيخ Trendٚالارغبٖ )

 I(1){Integrated of order %، ٚعمًب ٌلاخزجبس٠ٓ، ٚثبٌزبٌٟ رىْٛ اٌغلاعً اٌض١ِٕخ ٌٙزٖ اٌّزد١شاد ِزىبٍِخ ِٓ اٌذسعخ 1

(1).} 

  ش ٌّزد١ثبٌٕغجخ( جغض اٌّٛاصٔخ اٌعبِخBD( ٞرٛػؼ ٔزبجظ اخزجبس ،)ADF( ،)PP أٔٗ ِغيزمش ثظيٛسرٗ الأطي١ٍخ ِيه ٚعيٛد )

%، ٚف١ش ِغزمش عٟ طٛسرٗ الأط١ٍخ عٟ لً ٚعٛد اٌؾذ اٌضبثذ ٚالارغبٖ ِعًيب 5اٌؾذ اٌضبثذ عمؾ ثبٌذاٌخ جٕذ ِغزٜٛ ِع٠ٕٛخ 

%، 1%، ٠ٚزؾمك ٌٗ الاعزمشاس ثعذ ئعشان اٌفشق الأٚي ٌٗ جٕيذ ِغيزٜٛ ِع٠ٕٛيخ 5% أٚ 1ثبٌذاٌخ، عٛان جٕذ ِغزٜٛ ِع٠ٕٛخ 

 ٚعمًب ٌىً ِٓ الاخزجبس٠ٓ. I (0زبٌٟ عٙٛ ِزىبًِ ِٓ اٌذسعخ )ٚثبٌ
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 ( ٞٚعمًييب ٌّييب رييُ اٌزٛطييً ئ١ٌييٗ ِييٓ ٔزييبجظ اخزجييبس عييزس اٌٛؽييذح ٚاٌزييٟ وبٔييذ ِزطبثمييخ ثيي١ٓ اخزجييبسADF( ،)PP ٓعأييٗ ٠ّىيي ،)

ىبِيً ٌٍّزد١يشاد الاعزّشاس ٚئعشان اخزجبساد اٌزىبًِ اٌّشزشن ِٓ خلاي اخزجيبساد اٌؾيذٚد اٌزيٟ رغيّؼ ثيأْ رىيْٛ سرجيخ اٌز

 .I(1)أٚ  I(0)اٌذاخٍخ ثبٌّٕٛرط 

٠زطٍت ئعشان اخزجبساد اٌزىبًِ اٌّشيزشن ٚرميذ٠ش اٌّعٍّيبد عيٟ ويً ِيٓ الأعٍي١ٓ اٌط٠ٛيً ٚاٌمظي١ش رؾذ٠يذ عزيشاد اٌزجيبؽإ 

ٌيه ، ٚر(2بانشةكم سقةى )( وّب ٘ٛ ِٛػؼ AICجٍٝ ِع١بس ) (ARDL)اٌّضٍٝ ٌٍّزد١شاد اٌذاخٍخ ثبٌّٕٛرط، ؽ١ش رعزّذ ِٕٙغ١خ 

جغيض اد عزشاد رجبؽإ، ؽ١ش ٠زؼؼ ِٓ اٌشىً أْ عزشاد اٌزجبؽإ اٌّضٍٝ ٟ٘ صيلاس عزيشاد رجيبؽإ ٌٍّزد١يش 4ثبعزشاع ؽذ ألظٝ 

(، ٚعزشرييٟ رجييبؽإ ٌٍّزد١ييش٠ٓ عييعش اٌظييشف OPEN(، ٚالأفزييبػ اٌزغييبسٞ )BD(، ٚجغييض ا١ٌّضا١ٔييخ )CAاٌؾغييبة اٌغييبسٞ )

(ER)( ِٟٛٚالإٔفبق اٌؾى ،GR.) 

 (ARDLذٚش فخشاث انخباطؤ انًزهٗ ٔفقاً نًُٕرس )(: حق2انشكم سقى )
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Akaike Information Criteria (top 20 models)

 
 (َ.1(، ثبلاجزّبد جٍٝ ث١بٔبد اٌغذٚي سلُ )EViewsئجذاد اٌجبؽش ثبعزخذاَ اٌجشٔبِظ الإؽظبجٟ )انًصذس: 

 اخخباس انخكايم انًشخشك: 4.3.2

خ ثيبٌّٕٛرط ِيٓ جذِيٗ ِيٓ خيلاي رطج١يك اخزجيبساد اٌؾيذٚد ٠زُ اٌزؾمك ِٓ ِذٜ ٚعٛد رىبًِ ِشزشن ث١ٓ اٌّزد١يشاد اٌذاخٍي

(Bound Tests .ٚثبٌزبٌٟ رؾذ٠ذ ِب ئرا وبٔذ ٕ٘بن جلالخ ؽ٠ٍٛخ الأعً ث١ٓ ِزد١شاد إٌّٛرط أَ لا ،) 

ف١ش اٌّع١بسٞ، ٌزٌه عاْ سعغ أٚ لجٛي عشع اٌعذَ ٠عزّذ جٍٝ ِمبسٔيخ  (PSS F-Test)٠عزّذ اخزجبس اٌؾذٚد جٍٝ رؾ١ًٍ 

-F)اٌغذ١ٌٚييخ، عييارا وبٔييذ ل١ّييخ  (PSS)ثييبٌم١ُ اٌؾشعييخ ٌئؽظييبج١خ ٚعمًييب ٌزمييذ٠شاد  (F-statistics)ّؾغييٛثخ لإؽظييبج١خ اٌم١ّييخ اٌ

statistics)  َاٌّؾغٛثخ أوجش ِٓ اٌم١ّخ اٌغذ١ٌٚخ، عأٗ ٠زُ سعيغ عيشع اٌعيذ(H0)  اٌيزٞ ٠يٕض جٍيٝ جيذَ ٚعيٛد جلاليخ ؽ٠ٍٛيخ

اٌزٞ ٠ٕض جٍٝ ٚعيٛد جلاليخ ؽ٠ٍٛيخ الأعيً ثي١ٓ اٌّزد١يشاد  (H1)اٌفشع اٌجذ٠ً الأعً ث١ٓ اٌّزد١شاد اٌذاخٍخ ثبٌّٕٛرط، ٚلجٛي 

(Shahbaz, et al., 2008, P. 476).  

(، ٠زُ أٚلاً رشيى١ً Bounds testing approach to co-integrationٌزطج١ك ِٕٙغ١خ اخزجبس اٌؾذٚد ٌٍزىبًِ اٌّشزشن )

رٟ ٌٍفغٛاد اٌض١ِٕخ اٌّٛصجخ، رٌه اٌزٞ ٠غّه ث١ٓ وً اٌّزد١شاد عيٟ ٌلأؾذاس اٌزا (UECM)ّٔٛرط رظؾ١ؼ اٌخطأ ف١ش اٌّم١ذ 
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الأع١ٍٓ اٌط٠ًٛ ٚاٌمظ١ش ِعًب، ٠ٚغزخذَ عٟ اخزجبساد اٌزىبًِ اٌّشزشن ث١ٓ اٌّزد١شاد، ٌزؾذ٠ذ ٚعٛد جلاليخ رىبِيً ِشيزشن ثي١ٓ 

 ( جٍٝ اٌظٛسح اٌزب١ٌخ:22، ص 2016اٌّزد١شاد عٟ الأعً اٌط٠ًٛ ِٓ جذِٗ )ٔغب، 

          ∑   

 

   

        ∑   

 

   

        ∑   

 

   

        ∑   

 

   

      

  ∑   

 

   

                                          

                                

( رشي١ش ئٌيٝ اٌفيشق الأٚي  ( رش١ش ئٌٝ جذد عزشاد اٌزجبؽإ ٌىً ِزد١ش، اٌزٟ رُ رؾذ٠يذ٘ب عيٟ اٌخطيٛح اٌغيبثمخ، )nؽ١ش أْ )

(، ث١ّٕيييب   ٌؾيييذ اٌضبثيييذ )( رشييي١ش ئٌيييٝ ِعٍّيييبد الأعيييً اٌمظييي١ش ثبلإػيييبعخ ئٌيييٝ ِعٍّيييخ ا                   ٌٍّزد١يييشاد، )

 ( رّضً ؽذ اٌخطأ اٌعشٛاجٟ.  ( رّضً ِعٍّبد الأعً اٌط٠ًٛ، )           )

، ٔزبجظ اخزجبس اٌزىبًِ اٌّشزشن ث١ٓ جغض اٌؾغبة اٌغبسٞ وّزد١ش ربثه، ٚوً ِٓ جغض ا١ٌّضا١ٔيخ، (3ٕٚضظ انضذٔل سقى )

اٌؾىِٟٛ، ٚالأفزبػ اٌزغيبسٞ، وّزد١يشاد ِغيزمٍخ، ٌزؾذ٠يذ ِيذٜ ٚعيٛد جلاليخ رٛاص١ٔيخ ؽ٠ٍٛيخ ٚععش اٌظشف الأعٕجٟ، ٚالإٔفبق 

 ِٓ خلاي اخزجبس اٌؾذٚد: (F-statistics)الأعً ث١ٓ اٌّزد١شاد. ؽ١ش رُ اؽزغبة ئؽظبج١خ 

 (Bound Tests(: يهخص َخا ش اخخباساث انخكايم انًشخشك )3صذٔل سقى )

 انقٛى انغشصت
 انًغغٕبت Fًت قٛ يغخٕٖ انًؼُٕٚت

5% 1% 

 I(0) 2.56 3.29انغذ الأدَٗ  6.76

 I(1) 3.49 4.37انغذ الأػهٗ 

 (َ.1(، ثبلاجزّبد جٍٝ ث١بٔبد اٌغذٚي سلُ )EViewsئجذاد اٌجبؽش ثبعزخذاَ اٌجشٔبِظ الإؽظبجٟ )انًصذس: 

الأجٍيٝ ٌٍم١ّيخ اٌغذ١ٌٚيخ عيٟ إٌّيٛرط  اٌّؾغيٛثخ أوجيش ِيٓ اٌؾيذ (F-statistics)أْ ل١ّيخ  ٚلُاعع يٍ َخا ش انضذٔل انغابق

اٌزٞ ٠ٕض جٍٝ جذَ ٚعٛد جلاليخ ؽ٠ٍٛيخ الأعيً ثي١ٓ  (H0)%، ج١ٍٗ ٠زُ سعغ عشع اٌعذَ 1ِؾً اٌذساعخ جٕذ ِغزٜٛ ِع٠ٕٛخ 

(، ِّييب ٠عٕييٟ ٚعييٛد جلالييخ ؽ٠ٍٛييخ الأعييً ثيي١ٓ اٌّزد١ييشاد رزغييٗ ِييٓ H1)اٌّزد١ييشاد اٌذاخٍييخ ثييبٌّٕٛرط، ٚلجييٛي اٌفييشع اٌجييذ٠ً 

 عٟ ِضً ٘زٖ اٌؾبٌخ.( ARDLاٌّغزمٍخ ثبرغبٖ اٌّزد١ش اٌزبثه. ٚعمًب ٌزٌه، ٠زُ ِزبثعخ اٌخطٛاد اٌزب١ٌخ عٟ رؾ١ًٍ ) اٌّزد١شاد

 حقذٚش انؼلاقت بٍٛ ػضض انغغاب انضاس٘ ٔػضض انًٛضاَٛت ٔيؼهًت حصغٛظ انخطأ:  4.4

زظيف ثخبطي١خ اٌزىبِيً اٌّشيزشن، الأِيش ثعذ اٌزأوذ ِٓ أْ اٌغلاعً اٌض١ِٕيخ ٌٍّزد١يشاد اٌذاخٍيخ ثيبٌّٕٛرط ِؾيً اٌذساعيخ ر

اٌزٞ ٠عٕٟ ٚعٛد جلالخ رٛاص١ٔخ ؽ٠ٍٛخ الأعً ث١ٓ اٌّزد١شاد، عأٗ ٠زُ رمذ٠ش اٌعلالخ ث١ٓ جغض اٌؾغيبة اٌغيبسٞ ٚجغيض ا١ٌّضا١ٔيخ 

 .وّب ئٔٗ ٠ّىٓ ِٓ خلاي ٘زا إٌّٛرط رمذ٠ش اٌعلالخ عٟ الأعً اٌمظ١ش، (ARDL) ِٓ خلاي ّٔٛرط

ٔزبجظ رمذ٠ش اٌّعبدلاد عٟ الأع١ٍٓ اٌط٠ًٛ ٚاٌمظ١ش، رٍه اٌزٟ رُ اٌؾظٛي ج١ٍٙب ِيٓ خيلاي ّٔيٛرط  (4انضذٔل سقى )٠ٛػؼ 

(ARDL)( ٟٚثبعزخذاَ اٌجشٔبِظ الإؽظبج ،EViews.) 

 يا ٚهٙ: (4ٚخضظ يٍ انضذٔل سقى )

 أٔلاً: َخا ش الأصم انطٕٚم:

 غيبة اٌغيبسٞ عيٟ الأعيً اٌط٠ٛيً رٍيه اٌزيٟ اعزيبصد ٠لُاؽع ِٓ ٘زا اٌزمذ٠ش أْ اٌّزد١يشاد اٌزيٟ ريإصش ِع٠ًٕٛيب جٍيٝ جغيض اٌؾ

 %، ٚرزّضً ع١ّب ٠ٍٟ:5الاخزجبساد الإؽظبج١خ ؽزٝ ِغزٜٛ ِع٠ٕٛخ 

 ( ػضةض انًٕاصَةتBD) : ؽ١ييش رشي١ش ل١ّييخ 1ٚلييذ ويبْ رييأص١شٖ ئ٠غبث١ًيب جٍييٝ جغيض اٌؾغيبة اٌغييبسٞ جٕيذ ِغييزٜٛ ِع٠ٕٛيخ ،%

 0.83بس ٚاؽذ( ٠زشرت ج١ٍخ ص٠بدح جغض اٌؾغبة اٌغبسٞ ثؾيٛاٌٟ اٌّعٍّخ اٌّمذسح أْ ص٠بدح جغض اٌّٛاصٔخ ثٛؽذح ٚاؽذح )د٠ٕ

د٠ٕبس، ِّيب ٠زٛاعيك ِيه اٌزٛلعيبد اٌمج١ٍيخ. وّيب أويذد ٘يزٖ إٌز١غيخ ٔظيشح اٌّيٕٙظ اٌى١ٕيضٞ اٌزم١ٍيذٞ اٌزيٟ رميٛي ثٛعيٛد اسرجيبؽ 

 غبسٞ.ئ٠غبثٟ ث١ٓ جغض اٌّٛاصٔخ ٚجغض ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ، ٚج١ٍٗ ع١فبلُ جغض اٌّٛاصٔخ ِٓ جغض اٌؾغبة اٌ

 ( ٙعةةؼش انصةةشف الأصُبةةER) : ٞٚلييذ ألٙييشد إٌزييبجظ اٌزييأص١ش اٌغييٍجٟ ٌغييعش اٌظييشف الاعٕجييٟ جٍييٝ جغييض اٌؾغييبة اٌغييبس

ؽ١يش رشي١ش ل١ّيخ اٌّعٍّيخ اٌّميذسح ئٌيٝ أْ اسرفيبج عيعش اٌظيشف الأعٕجيٟ %، 5ٚثذسعخ وج١شح جٕذ ِغزٜٛ ِع٠ٕٛخ ألً ِيٓ 

ٕبس ا١ٌٍجيٟ، ٠زشريت ج١ٍٙيب أخفيبع جغيض اٌؾغيبة اٌغيبسٞ ثؾيٛاٌٟ ثٛؽذح ٚاؽذح )دٚلاس ٚاؽذ(، ِٚٓ صُ أخفيبع ل١ّيخ اٌيذ٠

د٠ٕبس رمش٠جًب، ٠ٚعُضٜ رٌه ئٌٝ أْ أخفبع ل١ّخ اٌعٍّخ اٌّؾ١ٍخ عزض٠ذ ِٓ اٌطٍت جٍٝ اٌظبدساد اٌّؾ١ٍخ، ِّب ٠عٕٟ  10628
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فيغ اٌعغيض عيٟ ، الأِيش اٌيزٞ ٠ؾغيٓ ِيٓ ٚػيع١خ ا١ٌّيضاْ اٌزغيبسٞ، ِٚيٓ صيُ ٠خرم١ٍض اٌفغٛح ث١ٓ اٌظيبدساد ٚاٌيٛاسداد

 اٌؾغبة اٌغبسٞ.

 

(: يهخص َخا ش حقذٚش انؼلاقت بٍٛ ػضض انغغاب انضاس٘ ٔػضض انًٕاصَت فٙ الأصهٍٛ انطٕٚم ٔانقصةٛش 4صذٔل سقى )

 (ARDL)باعخخذاو ًَٕرس 

 

 انبٛاٌ/

 انًخغٛش

 َخا ش الأصم انطٕٚم

 انبٛاٌ/

 انًخغٛش

 َخا ش الأصم انقصٛش

Coefficien

t 

Std. 

Error 

t-

Statisti

c 

Pro

b. 
Coefficie

nt 

Std. 

Error 

t-

Statisti

c 

Pro

b. 

BD 0.83 0.14 6.05 0.00 ∆BD 0.78 0.08 9.30 0.00 

ER -10628 3586.

46 

-2.96 0.01 
∆BD-1 -0.92 0.17 -5.47 0.00 

GE -448.11 65.95 -6.80 0.00 ∆BD-2 -0.28 0.13 -2.12 0.06 

OPEN 180.45 178.8

0 

1.01 0.33 
∆ER-1 19404.93 

2248.

54 
8.63 0.00 

Intercept 39770.57 8993.

62 

4.42 0.00 
∆GE -369.87 63.90 -5.79 0.00 

 GE-1 214.68 84.84 2.53 0.03∆ صٕدة انخٕفٛق:

R
2 0.98             ∆OPEN-

1 
-498.77 

116.6

8 
-4.27 0.00 

Adj-R
2

 0.96             ∆OPEN-

2 
-610.16 

112.8

5 
-5.41 0.00 

DW 2.3             CointEq(

-1) 
-1.45 0.19 -7.58 0.00 

F-

statistics 
0.00             

     

 (َ.1(، ثبلاجزّبد جٍٝ ث١بٔبد اٌغذٚي سلُ )EViewsئجذاد اٌجبؽش ثبعزخذاَ اٌجشٔبِظ الإؽظبجٟ )انًصذس: 

 ( ٙالإَفا  انغكٕيGE) : ؽ١يش 1جٕيذ ِغيزٜٛ ِع٠ٕٛيخ ٚلذ وبْ رأص١شٖ عٍج١ًب جٍٝ جغض اٌؾغبة اٌغبسٞ ٚثذسعخ وج١شح ،%

%، ٠زشريت ج١ٍٙيب 1رش١ش ل١ّخ اٌّعٍّخ اٌّميذسح ئٌيٝ أْ اسرفيبج الإٔفيبق اٌؾىيِٟٛ وٕغيجخ ِيٓ إٌيبرظ اٌّؾٍيٟ الإعّيبٌٟ ثٕغيجخ 

٠ّٚىيٓ أْ ٠عُيضٜ رٌيه ئٌيٝ أْ عيضن وج١يش ِيٓ الإٔفيبق  د٠ٕيبس رمش٠جًيب، 448.11أخفبع اٌعغض عٟ اٌؾغبة اٌغبسٞ ثؾيٛاٌٟ 

ي ًٙ ب ٔؾيٛ الإٔفيبق جٍيٝ اٌّشيبس٠ه، ٚالاعيزضّبساد، ٚجٍيٝ اٌج١ٕيخ اٌزؾز١يخ، ٚثخبطيخ خيلاي اٌعميذ الأٚي ِيٓ اٌؾىِٟٛ ويبْ ِٛع

الأٌف١خ اٌضبٌضخ، رٍه اٌفزشح اٌزٟ شٙذد أفزبػ الالزظبد ا١ٌٍجيٟ جٍيٝ اٌخيبسط، ٚارجيبج ع١بعيخ ِب١ٌيخ رٛعيع١خ، ٚاسرفيبج ِعيذلاد 

 غبسٞ.إٌّٛ، الأِش اٌزٞ أعىظ ئ٠غبثًب جٍٝ سط١ذ اٌؾغبة اٌ

 ( ٘الاَفخاط انخضاسOPEN:)  ألٙشد إٌزبجظ اٌزأص١ش الإ٠غبثٟ ٌلأفزبػ اٌزغبسٞ  جٍيٝ جغيض اٌؾغيبة اٌغيبسٞ، ٌٚىٕيٗ ف١يش

 رٞ دلاٌخ ئؽظبج١خ، ِّب ٠عٕٟ أْ الأفزبػ اٌزغبسٞ ٌُ ٠إدٞ اٌذٚس اٌّزٛله ِٕٗ عٟ اٌزأص١ش جٍٝ جغض اٌؾغبة اٌغبسٞ. 

 ( ِيٓ اٌزد١يشاد عيٟ جغيض 98ْ اٌّميذسح اٌزفغي١ش٠خ ٌٍّٕيٛرط ِشرفعيخ، ئر أْ ؽيٛاٌٟ )رش١ش ٔزبجظ اٌم١بط عٟ الأعً اٌط٠ًٛ أ%

عؼلاً جٓ جذَ ٚعٛد ِشىٍخ الاسرجيبؽ اٌيزارٟ وّيب رٛػيؾٙب اٌؾغبة اٌغبسٞ رفُغّش ِٓ خلاي اٌّزد١شاد اٌّذسعخ ثبٌّٕٛرط، 

 (.DW = 2.3اٌزٟ رغبٚٞ ) -دسثٓ ٚارغْٛ-ئؽظبج١خ 

 انقصٛش:راَٛاً: َخا ش انقٛاط فٙ الأصم 

ع١ّب ٠زعٍك ثٕزيبجظ اٌم١يبط عيٟ الأعيً اٌمظي١ش ريُ الالزظيبس عيٟ سطيذ إٌزيبجظ جٍيٝ اٌّزد١يشاد اٌّع٠ٕٛيخ عميؾ، ٚوبٔيذ إٌزيبجظ  

 وّب ٠ٍٟ: (4بانضذٔل سقى )اٌّٛػؾخ 

  ٠ٚزيأصش 1أْ جغض اٌؾغبة اٌغبسٞ عٟ اٌفزشح اٌؾب١ٌخ ٠زأصش ئ٠غبث١ًب ثعغض اٌّٛاصٔخ عٟ اٌفزشح اٌؾب١ٌيخ جٕيذ ِغيزٜٛ ِع٠ٕٛيخ ،%

% ِيه 1جغض اٌؾغبة اٌغبسٞ عيٟ اٌفزيشح اٌؾب١ٌيخ عيٍج١ًب ثعغيض اٌّٛاصٔيخ اٌّؾميك عيٟ اٌفزيشاد اٌغيبثمخ جٕيذ ِغيزٜٛ ِع٠ٕٛيخ 

% ِه ٚعٛد عزشرٟ ئثطبن صِٕٟ. عيٟ ؽي١ٓ ٠زيأصش جغيض اٌؾغيبة اٌغيبسٞ 10ٚعٛد عزشح ئثطبن ٚاؽذح، ٚجٕذ ِغزٜٛ ِع٠ٕٛخ 
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%، وّيب 1اٌفزشاد اٌغبثمخ ِه ٚعٛد عزشح ئثطبن صِٕٟ ٚاؽذح جٕذ ِغزٜٛ ِع٠ٕٛخ ئ٠غبث١ًب ثغعش اٌظشف الأعٕجٟ اٌّؾمك عٟ 

%، ٚئ٠غبث١ًيب ِيه الإٔفيبق ٠1زأصش جغض اٌؾغبة اٌغبسٞ عيٍج١ًب ِيه الإٔفيبق اٌؾىيِٟٛ عيٟ اٌفزيشح اٌؾب١ٌيخ جٕيذ ِغيزٜٛ ِع٠ٕٛيخ 

%. ٚأخ١يشًا ٠زيأصش 5ع٠ٕٛيخ أليً ِيٓ اٌؾىِٟٛ اٌّؾمك عٟ اٌفزشاد اٌغبثمخ ِه ٚعٛد عزيشح ئثطيبن صِٕيٟ ٚاؽيذح جٕيذ ِغيزٜٛ ِ

جغض اٌؾغبة اٌغبسٞ عٍج١ًب ِه الأفزبػ اٌزغبسٞ اٌّؾمك عٟ اٌفزشاد اٌغيبثمخ عيٛان ِيه ٚعيٛد عزيشح ئثطيبن صِٕيٟ ٚاؽيذح أٚ 

 %.1عزشرٟ ئثطبن جٕذ ِغزٜٛ ِع٠ٕٛخ 

   أْ ِعٍّخ رظؾ١ؼ اٌخطأ"CointEq(-1)"  ّيب ٠عٕيٟ دليخ اٌعلاليخ %؛ 1ِعبٌجخ ٚراد دلاٌخ ئؽظيبج١خ جٕيذ ِغيزٜٛ ِع٠ٕٛيخ

اٌزٛاص١ٔخ ؽ٠ٍٛخ الأعً، ٚأْ  ١ٌخ رظؾ١ؼ اٌخطأ ِٛعٛدح ثبٌّٕٛرط ٚرعىظ عشجخ رى١ف إٌّٛرط ثبلأزمبي ِٓ ؽبٌخ الاخزلاي 

عٟ الأعً اٌمظ١ش ئٌٝ ٚػه اٌزٛاصْ عٟ الأعً اٌط٠ًٛ، ؽ١ش رعٕٟ اٌم١ّخ 
 

    
أٔٗ عٟ ؽيبي ؽيذٚس أٞ اخيزلاي أٚ       

أشيٙش ٚأعيجٛج  8أعبث١ه )رمش٠ج١ًب:  9أشٙش ٚ  6ة اٌغبسٞ عاْ اٌّزد١شاد اٌّغزمٍخ رؾزبط ٌّذح ؽٛاٌٟ طذِخ عٟ جغض اٌؾغب

 ٚاؽذ( ٌٍعٛدح ئٌٝ اٌٛػه اٌزٛاصٟٔ عٟ الأعً اٌط٠ًٛ.

 حقذٚش ػلاقاث انغببٛت فٙ الأصهٍٛ انقصٛش ٔانطٕٚم: 4-4

اٌّزد١شاد، عؼيلاً جيٓ رؾذ٠يذ ارغيبٖ اٌعلاليخ اٌغيجج١خ ث١ٕٙيب.  رعذ اخزجبساد اٌغجج١خ ِٕٙغًب رغش٠ج١ًب ٌذساعخ اٌعلالخ اٌغجج١خ ث١ٓ

ٌذساعييخ اٌعلالييخ اٌغييجج١خ لظيي١شح الأعييً ٚارغب٘ٙييب ثيي١ٓ  (Granger Causality)ٚعيي١زٕبٚي ٘ييزا اٌغييضن اخزجييبس عييجج١خ عشأغييش 

الأعييً ثيي١ٓ  ٠ييزُ اخزجييبس اٌغييجج١خ ؽ٠ٍٛييخ(Toda-Yamamoto) ٠بِييبِٛرٛ -ِزد١ييشاد إٌّييٛرط، ِٚييٓ خييلاي اخزجييبس عييجج١خ رييٛدا

 ِزد١شاد إٌّٛرط.

صٕيبجٟ الارغيبٖ اٌيزٞ ٠ظيف عيٍٛن اٌّزد١يشاد  ٠VAR(K)زطٍت اخزجبس عشأغش ٌٍغجج١خ رمذ٠ش ّٔيٛرط ِزغيٗ أؾيذاس راريٟ 

(، وّب ٘يٛ ِٛػيؼ LR, FPE, AIC, SC, HQاٌّذسعخ ثبٌّٕٛرط، ٚرؾذ٠ذ عزشاد اٌزجبؽإ اٌّضٍٝ ٌٙب ِٓ خلاي اخزجبس وً ِٓ )

اٌزٞ ٠زج١ٓ ِٓ خلاٌٗ أْ عزشاد اٌزجبؽإ اٌضِٕٟ اٌّضٍٝ عٟ إٌّٛرط ِؾً اٌذساعخ رىْٛ ثؾيذ  ،لاؽك اٌذساعخثّ (و3بانضذٔل سقى )

 ٠عزّيذ جٍيٝ ّٔيٛرط (Toda-Yamamoto) ٠بِيبِٛرٛ -ريٛداألظٝ أسثه عزشاد رجبؽإ ٚعمًيب ٌلاخزجيبساد اٌغيبثمخ. وّيب أْ اخزجيبس 

VAR(K)ٛثؾ١يش ٠يزُ رميذ٠ش ٠1995شٖ عيٕخ ، ٚ٘ٛ ججبسح جٓ رطٛس ٌّٕٛرط عشأغش ؽ١ش رُ رطي ،Var(K+dmax)  ،اٌيذسد٠ش(

 ؽ١ش ٠عزّذ ٘زا الاخزجبس جٍٝ اٌّعبدلاد اٌزب١ٌخ: (261، ص 2018(، )أ١ِٓ، 58، ص 2022ِٕٚظٛس، 
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( ؽييذ اٌخطييأ µ( ِمييذساد إٌّييٛرط، )         اد إٌّييٛرط، )( ِزد١ييشCA, BD, ER, GE, OPENؽ١ييش )

( أجٍييٝ سرجييخ رىبِييً ٠ييزُ اٌؾظييٛي ج١ٍٙييب. ٚرمييَٛ VAR( ،)dmax( جييذد الإثطييبناد اٌّؾييذدح ِييٓ خييلاي ّٔييٛرط )Kاٌعشييٛاجٟ، )

زمً ئٌيٝ اٌّزد١يش اٌزيبثه، ِمبثيً اخزجبساد اٌغجج١خ ثبخزجبس عشػي١خ اٌعيذَ اٌمبجٍيخ ثأٔيٗ لا رٛعيذ جلاليخ عيجج١خ رزغيٗ ِيٓ اٌّزد١يش اٌّغي

 اٌفشػ١خ اٌجذ٠ٍخ ثأٔٗ رٛعذ جلالخ عجج١خ رزغٗ ِٓ اٌّزد١ش اٌّغزمً ئٌٝ اٌّزد١ش اٌزبثه.

 أٔلاً: حقذٚش ػلاقاث انغببٛت فٙ الأصم انقصٛش:

 Grangerٔزيبجظ رميذ٠ش جلاليبد اٌغيجج١خ عيٟ الأعيً اٌمظي١ش ِيٓ خيلاي عيجج١خ عشأغيش ) (5انضةذٔل سقةى )رٛػيؼ ث١بٔيبد 

Causality ٟٚثبعزخذاَ اٌجشٔبِظ الإؽظبج ،)(E-Views): 

 

 

 ( يا ٚهٙ:5ٚخضظ يٍ بٛاَاث انضذٔل سقى )

  ٞرٛعذ جلالخ عجج١خ أؽُبد٠خ الارغبٖ ث١ٓ جغض اٌؾغبة اٌغبسٞ، ٚجغيض اٌّٛاصٔيخ اٌعبِيخ رزّضيً عيٟ أْ جغيض اٌّٛاصٔيخ ٘يٛ اٌيز

%. ِّيب ٠يذي جٍيٝ ئٔطجيبق عشػي١خ اٌّيٕٙظ 1ٜ ِع٠ٕٛيخ ٠غجت جغض اٌؾغبة اٌغبسٞ ٚعبثك ج١ٍيٗ، ٠ٚزؾميك رٌيه جٕيذ ِغيزٛ

( عٟ الالزظبد ا١ٌٍجٟ عٟ الأعً اٌمظ١ش اٌزٟ رميٛي ثٛعيٛد عيجج١خ Mundell-Flemingاٌى١ٕضٞ اٌزم١ٍذٞ ِٓ خلاي ّٔٛرط )

 رزغٗ ِٓ جغض اٌّٛاصٔخ ئٌٝ جغض ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ.

 ٔفزبػ اٌزغبسٞ رزغٗ ِٓ جغض اٌؾغبة اٌغبسٞ ئٌيٝ الأفزيبػ رٛعذ جلالخ عجج١خ أؽُبد٠خ الارغبٖ ث١ٓ جغض اٌؾغبة اٌغبسٞ، ٚالا

%. ويزٌه رٛعيذ جلاليخ عيجج١خ أؽُبد٠يخ الارغيبٖ ثي١ٓ جغيض اٌّٛاصٔيخ، ٚعيعش اٌظيشف 5اٌزغبسٞ جٕذ ِغزٜٛ ِع٠ٕٛخ أليً ِيٓ 

 %، وّيب رٛعيذ جلاليخ عيجج١خ5الأعٕجٟ رزغٗ ِيٓ جغيض اٌّٛاصٔيخ ئٌيٝ عيعش اٌظيشف الأعٕجيٟ جٕيذ ِغيزٜٛ ِع٠ٕٛيخ أليً ِيٓ 

أؽُبد٠خ الارغبٖ ث١ٓ الأفزبػ اٌزغبسٞ، ٚععش اٌظشف الأعٕجٟ رزغيٗ ِيٓ الأفزيبػ اٌزغيبسٞ ئٌيٝ عيعش اٌظيشف الأعٕجيٟ جٕيذ 

 %.1ِغزٜٛ ِع٠ٕٛخ 

 راَٛاً: حقذٚش ػلاقاث انغببٛت فٙ الأصم انطٕٚم:

-Toda) ٠بِيبِٛرٛ -ريٛدا اخزجيبسٔزبجظ رمذ٠ش جلالبد اٌغجج١خ عٟ الأعيً اٌط٠ٛيً ِيٓ خيلاي  (6انضذٔل سقى )رٛػؼ ث١بٔبد 

Yamamoto)  ٟٚثبعييزخذاَ اٌجشٔييبِظ الإؽظييبج(E-Views) ٚلييذ الزظييش اٌجبؽييش عييٟ سطييذ إٌزييبجظ اٌّزعٍمييخ ثّزد١ييشٞ جغييض ،

 اٌؾغبة اٌغبسٞ، ٚجغض ا١ٌّضا١ٔخ.

 ( يا ٚهٙ:6ٚخضظ يٍ انضذٔل سقى )

 ٌعبِخ ٠ٚغجت ويً ِّٕٙيب ا٢خيش، ٚثبٌزيبٌٟ رىيْٛ رٛعذ جلالخ عجج١خ صٕبج١خ الارغبٖ ث١ٓ جغض اٌؾغبة اٌغبسٞ، ٚجغض اٌّٛاصٔخ ا

-Mundell%، ِّييب ٠يذي جٍييٝ جيذَ أطجييبق عشػيي١خ )1اٌعلاليخ ث١ّٕٙييب رىب١ٍِيخ، ٚرزؾمييك ٘ييزٖ إٌز١غيخ جٕييذ ِغيزٜٛ ِع٠ٕٛييخ 

Flemingش ( عٟ الالزظبد ا١ٌٍجٟ عٟ الأعً اٌط٠ًٛ، ٚ٘ٛ ِب ٠زٛاعك ِه اٌزٛلعبد اٌمج١ٍخ ٌٍذساعخ. وّب ٠يذي رٌيه أ١ّ٘يخ اٌزيأص١

 اٌّزجبدي ث١ٓ اٌزٛاصْ اٌذاخٍٟ ٚاٌزٛاصْ اٌخبسعٟ عٟ الالزظبد ا١ٌٍجٟ.

  رٛعذ جلالخ عجج١خ صٕبج١خ الارغبٖ ث١ٓ جغض اٌؾغبة اٌغيبسٞ ٚويً ِيٓ عيعش اٌظيشف الأعٕجيٟ، ٚالإٔفيبق اٌؾىيِٟٛ، ٚالأفزيبػ

اٌظييشف الأعٕجييٟ، ٚالإٔفييبق  اٌزغييبسٞ، وييزٌه رٛعييذ جلالييخ عييجج١خ صٕبج١ييخ الارغييبٖ ثيي١ٓ جغييض اٌّٛاصٔييخ اٌعبِييخ ٚوييً ِييٓ عييعش
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%5%، 1اٌؾىِٟٛ، ٚالأفزبػ اٌزغبسٞ، ٚرزؾمك ٘زٖ إٌزبجظ جٕذ ِغز٠ٛبد ِع٠ٕٛخ 
1

، ِّب ٠ذي جٍٝ أ١ّ٘خ اٌغ١بعيبد إٌمذ٠يخ 

ٚاٌّب١ٌخ عٟ اٌزأص١ش جٍٝ ٚػع١خ اٌّٛاصٔخ اٌعبِخ، ٚسط١ذ اٌؾغيبة اٌغيبسٞ عيٟ الالزظيبد ا١ٌٍجيٟ، وّيب أْ ٌٛػيع١خ اٌزيٛاصْ 

 زٛاصْ اٌخبسعٟ أ١ّ٘خ عٟ سعُ ٚرخط١ؾ اٌغ١بعبد اٌّب١ٌخ ٚإٌمذ٠خ عٟ الالزظبد ا١ٌٍجٟ.اٌذاخٍٟ، ٚاٌ

 

 

 (Granger Causality(: َخا ش اخخباس )5صذٔل سقى )

 

 

 (َ.1(، ثبلاجزّبد جٍٝ ث١بٔبد اٌغذٚي سلُ )EViewsئجذاد اٌجبؽش ثبعزخذاَ اٌجشٔبِظ الإؽظبجٟ )انًصذس: 

 

 

 
                                                      

1
 ساعخ. ( عٟ ِلاؽك اٌذ3رُ سطذ ٘زٖ إٌزبجظ عٟ اٌغذٚي سلُ ) -

Pairwise Granger Causality Tests 

Date: 08/25/24   Time: 16:43 

Sample: 1990 2022  

Lags: 4   

    
     Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.  

    
     DBD does not Granger Cause DCA  28  5.75430 0.0033 

 DCA does not Granger Cause DBD  1.34414 0.2902 

    
     DER does not Granger Cause DCA  28  2.08718 0.1226 

 DCA does not Granger Cause DER  0.58722 0.6758 

    
     DGE does not Granger Cause DCA  28  0.18105 0.9454 

 DCA does not Granger Cause DGE  0.26175 0.8988 

    
     DOPEN does not Granger Cause DCA  28  2.15521 0.1134 

 DCA does not Granger Cause DOPEN  4.21691 0.0131 

    
     DER does not Granger Cause DBD  28  1.25818 0.3207 

 DBD does not Granger Cause DER  3.66865 0.0224 

    
     DGE does not Granger Cause DBD  28  1.07286 0.3974 

 DBD does not Granger Cause DGE  0.63105 0.6464 

    
     DOPEN does not Granger Cause DBD  28  1.94435 0.1444 

 DBD does not Granger Cause DOPEN  1.20490 0.3412 

    
     DGE does not Granger Cause DER  28  0.70544 0.5980 

 DER does not Granger Cause DGE  1.01859 0.4228 

    
     DOPEN does not Granger Cause DER  28  6.04615 0.0026 

 DER does not Granger Cause DOPEN  1.86450 0.1583 

    
     DOPEN does not Granger Cause DGE  28  0.59336 0.6717 

 DGE does not Granger Cause DOPEN  2.56756 0.0714 
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 (Toda-Yamamoto) ٚايايٕحٕ -حٕداَخا ش اخخباس  (:6صذٔل سقى )

 

VAR Granger Causality/Block Exogeneity Wald Tests 

Date: 08/28/24   Time: 20:02  

Sample: 1990 2022   

Included observations: 28  

    
        

Dependent variable: CA  

    
    Excluded Chi-sq df Prob. 

    
    BD  1835.680 5  0.0000 

ER  39.71282 5  0.0000 

GE  120.3460 5  0.0000 

OPEN  400.8561 5  0.0000 

    
    All  4378.396 20  0.0000 

    
        

Dependent variable: BD  

    
    Excluded Chi-sq df Prob. 

    
    CA  15.90159 5  0.0071 

ER  19.79956 5  0.0014 

GE  14.82934 5  0.0111 

OPEN  40.58195 5  0.0000 

    
    All  189.0170 20  0.0000 

    
 (َ.1(، ثبلاجزّبد جٍٝ ث١بٔبد اٌغذٚي سلُ )EViewsئجذاد اٌجبؽش ثبعزخذاَ اٌجشٔبِظ الإؽظبجٟ )انًصذس:                       

 غخخذو ٔيذٖ اعخقشاسِ ٔقذسحّ ػهٗ انخُبؤ:اخخباس يذٖ صٕدة انًُٕرس انً

ٌٍزأوذ ِٓ عٛدح إٌّٛرط ِٚذٜ اعزمشاسٖ ِٚلاجّزٗ عٟ ل١بط اٌّعٍّبد اٌّمذسح، رُ ئعشان ِغّٛجخ ِٓ الاخزجبساد اٌم١بعي١خ 

رجي١ّٓ  %. وّيب5، ٚرج١ّٓ أْ ثٛالٟ إٌّٛرط لا رعبٟٔ ِٓ ٚعٛد اسرجبؽ رارٟ جٕذ ِغزٜٛ ِع٠ٕٛيخ (7بانضذٔل سقى)وّب ٟ٘ ِٛػؾخ 

أْ ثييٛالٟ إٌّييٛرط لا ٠ٛعييذ ثٙييب ِشييىٍخ جييذَ صجييبد اٌزجييب٠ٓ، عؼييلاً جييٓ أْ اٌجييٛالٟ راد رٛص٠ييه ؽج١عييٟ ِعزييذي ٚعمًييب لاخزجييبس 

(Jarque-Bera ِّب عجك رٛػؼ ٔزبجظ الاخزجبساد اٌم١بع١خ ِلاجّخ إٌّٛرط اٌّغيزخذَ عيٟ اٌزؾ١ٍيً، ٚأْ ٔزبجغيٗ رزغيُ ثغيٛدح .)

 رٛع١ك ِشرفعخ. 

س اٌّغّييٛج اٌزشاوّييٟ ٌٍجييٛالٟ ثيياعشان اخزجييبس الاعييزمشاس ا١ٌٙىٍييٟ ٌّعييبِلاد اٌّعبدٌييخ اٌّمييذسح ثبعييزخذاَ وييزٌه رييُ اخزجييب

(CUSUM)( ٟٚاخزجبس اٌّغّٛج اٌزشاوّٟ ٌّشثعيبد اٌجيٛال ،CUSUM OF Square ٟٚرٛػيؼ إٌزيبجظ الاعيزمشاس ا١ٌٙىٍي ،)

 :(3بانشكم سقى )%، اٌّٛػؾخ 5خ ٌٍّعبِلاد اٌّمذسح ٌٍّعبدٌخ داخً اٌؾذٚد اٌؾشعخ جٕذ ِغزٜٛ ِع٠ٕٛ
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 (: َخا ش الاخخباساث الإعصا ٛت ٔانقٛاعٛت نهًُٕرس7صذٔل سقى )

 .Prob انقًٛت الإعصا ٛت الاخخباس

 الاسحباط انزاحٙ

Breusch-Godfrey 

LM test 

F-statistics 0.758 0.4938 

 ػذو رباث انخباٍٚ 

Reusch-Pagan-

Godfrey 

F-statistics 1.992 0.1143 

 انخٕصٚغ انطبٛؼٙ

Jarque-Bera 
Jarque-Bera 0.428 0.8073 

 (َ.1(، ثبلاجزّبد جٍٝ ث١بٔبد اٌغذٚي سلُ )EViewsئجذاد اٌجبؽش ثبعزخذاَ اٌجشٔبِظ الإؽظبجٟ )انًصذس: 

 

 نهًؼادنت انًقذسة CUSUM  ٔCUSUM OF Square(: اخخباس 3شكم سقى )

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 (َ.1(، ثبلاجزّبد جٍٝ ث١بٔبد اٌغذٚي سلُ )EViewsعزخذاَ اٌجشٔبِظ الإؽظبجٟ )ئجذاد اٌجبؽش ثبانًصذس: 

 انُخا ش ٔانخٕصٛاث:  -5

 : انُخا ش: حخًزم أْى انُخا ش انخٙ حٕصهج إنٛٓا انذساعت بئٚضاص فًٛا ٚهٙ:5.1

 ٛاصْ اٌذاخٍٟ ٚاٌزٛاصْ اٌخبسعٟ ٚعمًب ٌلأدث١بد إٌظش٠خ ٚاٌزطج١م١خ عمذ رعذدد إٌّب٘ظ ٚاٌفشػ١بد اٌزٟ رٕبٌٚذ اٌعلالخ ث١ٓ اٌز

)لب٘شح اٌعغض اٌزٛأَ(، ٚلذ عبند ٔزبجظ رٍه اٌذساعبد ٚالأدث١بد ِزؼبسثخ ع١ّب ث١ٕٙب، ٔظشًا لاخزلاف اٌظيشٚف الالزظيبد٠خ 

ٌّخزٍف اٌذٚي اٌزٟ ؽُجمّذ ج١ٍٙب ٘زٖ اٌذساعبد ٚإٌّبرط، عؼلاً جٓ اخيزلاف اٌّزد١يشاد اٌّغيزخذِخ عيٟ ويً دساعيخ، الأِيش 

رغيجت عيٟ وض١يش ِيٓ اٌغيذي ؽيٛي رٛطي١ف ليب٘شح اٌعغيض اٌزيٛأَ، عؼيلاً جيٓ رؾذ٠يذ ارغيبٖ اٌعلاليخ اٌغيجج١خ ثي١ٓ اٌعغيض اٌزٞ 

 اٌذاخٍٟ ٚاٌعغض اٌخبسعٟ عٟ وً الزظبد.

  ٟ٠زؼؼ ِٓ خلاي دساعخ رطٛس سط١ذٞ اٌّٛاصٔخ اٌعبِخ ٚاٌؾغبة اٌغبسٞ عٟ الالزظبد ا١ٌٍجٟ لٙٛس اٌعغض عٟ اٌشط١ذ٠ٓ ع

اعخ، ثبٌشفُ ِٓ أْ اٌغّخ اٌجبسصح ٌٍشط١ذ٠ٓ خلاي عٕٛاد اٌذساعخ وىً رؾم١مّٙب ٌفبجغ، ٠ٚشعه اٌغجت ثعغ عٕٛاد اٌذس

 عٟ رٌه ئٌٝ اٌخظٛط١خ اٌزٟ ٠زّزه ثٙب الالزظبد ا١ٌٍجٟ وٛٔٗ ٠عزّذ جٍٝ إٌفؾ وّٛسد سج١ظ ٌٍظبدساد، ٌٚز٠ًّٛ ٔفمبرٗ.

 ن ث١ٓ اٌّزد١ش اٌزبثه جغض اٌؾغيبة اٌغيبسٞ، ٚويً ِيٓ جغيض رٛػؼ ٔزبجظ اٌم١بط عٟ الأعً اٌط٠ًٛ ٚعٛد جلالخ رىبًِ ِشزش

اٌّٛاصٔخ اٌعبِخ، ٚععش اٌظشف الأعٕجٟ ٚالإٔفبق اٌؾىِٟٛ، ٚالأفزبػ اٌزغيبسٞ وّزد١يشاد ِغيزمٍخ، ٚرٌيه ٚعمًيب لاخزجيبساد 

 .%1عبند عبٌجخ ٚراد دلاٌخ ئؽظبج١خ جٕذ ِغزٜٛ ِع٠ٕٛخ  "CointEq(-1)"اٌؾذٚد. وُ أْ ِعٍّخ رظؾ١ؼ اٌخطأ 

  ،رٛػؼ ٔزبجظ اٌم١بط عٟ الأعً اٌط٠ًٛ ٚعٛد جلالخ رأص١ش ئ٠غبث١خ ِع٠ٕٛخ ث١ٓ جغض اٌؾغبة اٌغبسٞ، ٚجغض اٌّٛاصٔيخ اٌعبِيخ

، ع١ّيب ويبْ ريأص١ش ٚجلالخ رأص١ش عٍج١خ ِع٠ٕٛخ ث١ٓ جغض اٌؾغبة اٌغبسٞ ٚوً ِٓ ععش اٌظشف الأعٕجٟ، ٚالإٔفيبق اٌؾىيِٟٛ

 ؾغبة اٌغبسٞ، ٌٚىٕٗ ف١ش ِعٕٛٞ ئؽظبج١ًب.الأفزبػ اٌزغبسٞ ئ٠غبث١ًب جٍٝ جغض اٌ

  عيٟ اٌفزيشح  اٌّٛاصٔيخرٛػؼ ٔزبجظ اٌم١بط عٟ الأعً اٌمظ١ش أْ جغيض اٌؾغيبة اٌغيبسٞ عيٟ اٌفزيشح اٌؾب١ٌيخ ٠زيأصش ئ٠غبث١ًيب ثعغيض

ٓ ٠زيأصش اٌؾب١ٌخ، ٠ٚزأصش جغض اٌؾغبة اٌغبسٞ عٟ اٌفزشح اٌؾب١ٌخ عيٍج١ًب ثعغيض اٌّٛاصٔيخ اٌّؾميك عيٟ اٌفزيشاد اٌغيبثمخ، عيٟ ؽي١

جغض اٌؾغبة اٌغبسٞ ئ٠غبث١ًب ثغعش اٌظشف الأعٕجٟ اٌّؾمك عٟ اٌفزشاد اٌغيبثمخ ِيه ٚعيٛد عزيشح ئثطيبن صِٕيٟ ٚاؽيذح، عيٟ 
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ؽ١ٓ ٠زأصش جغض اٌؾغبة اٌغبسٞ عٍج١ًب ِه الأفزبػ اٌزغبسٞ اٌّؾمك عٟ اٌفزشاد اٌغيبثمخ، وّيب ٠زيأصش جغيض اٌؾغيبة اٌغيبسٞ 

 زشح اٌؾب١ٌخ، ٚئ٠غبث١ًب ِه الإٔفبق اٌؾىِٟٛ اٌّؾمك عٟ اٌفزشاد اٌغبثمخ.عٍج١ًب ِه الإٔفبق اٌؾىِٟٛ عٟ اٌف

   رٛػؼ ٔزبجظ رمذ٠ش اٌغجج١خ عٟ الأعً اٌط٠ًٛ ٚعٛد جلالخ عجج١خ صٕبج١خ الارغبٖ ثي١ٓ جغيض اٌؾغيبة اٌغيبسٞ، ٚجغيض اٌّٛاصٔيخ

جلالييخ عييجج١خ صٕبج١ييخ الارغييبٖ ثيي١ٓ جغييض اٌعبِييخ ٠ٚغييجت وييً ِّٕٙييب ا٢خييش، ٚثبٌزييبٌٟ رىييْٛ اٌعلالييخ ث١ّٕٙييب رىب١ٍِييخ، وّييب رٛعييذ 

اٌؾغبة اٌغبسٞ ٚوً ِٓ ععش اٌظشف الأعٕجٟ، ٚالإٔفبق اٌؾىيِٟٛ، ٚالأفزيبػ اٌزغيبسٞ، ويزٌه رٛعيذ جلاليخ عيجج١خ صٕبج١يخ 

 الارغبٖ ث١ٓ جغض اٌّٛاصٔخ اٌعبِخ ٚوً ِٓ ععش اٌظشف الأعٕجٟ، ٚالإٔفبق اٌؾىِٟٛ، ٚالأفزبػ اٌزغبسٞ.

 لبد اٌغجج١خ عٟ الأعً اٌمظ١ش ٚعٛد جلاليخ عيجج١خ أؽُبد٠يخ الارغيبٖ ثي١ٓ جغيض اٌؾغيبة اٌغيبسٞ ٚجغيض رٛػؼ ٔزبجظ رمذ٠ش جلا

اٌّٛاصٔخ اٌعبِخ رزغٗ ِٓ جغض اٌّٛاصٔخ اٌعبِخ ئٌٝ جغض اٌؾغبة اٌغبسٞ، وّب رٛعذ جلالخ عجج١خ أؽُبد٠خ الارغيبٖ ثي١ٓ جغيض 

سٞ ئٌٝ الأفزبػ اٌزغبسٞ، وزٌه رٛعذ جلالخ عجج١خ أؽُبد٠يخ اٌؾغبة اٌغبسٞ، ٚالأفزبػ اٌزغبسٞ رزغٗ ِٓ جغض اٌؾغبة اٌغب

الارغبٖ ث١ٓ الأفزبػ اٌزغبسٞ، ٚععش اٌظشف الأعٕجٟ رزغٗ ِٓ الأفزبػ اٌزغبسٞ ئٌٝ ععش اٌظشف الأعٕجٟ، عٟ ؽ١ٓ رٛعذ 

ش اٌظييشف جلالييخ عييجج١خ أؽُبد٠ييخ الارغييبٖ ثيي١ٓ جغييض اٌّٛاصٔييخ، ٚعييعش اٌظييشف الأعٕجييٟ رزغييٗ ِييٓ جغييض اٌّٛاصٔييخ ئٌييٝ عييع

 الأعٕجٟ.

 انخٕصٛاث: 5.2

عٟ ػٛن إٌزبجظ اٌزٟ رُ اٌزٛطً ئ١ٌٙب رزّضً أُ٘ اٌزٛط١بد اٌزٟ ِٓ اٌّّىٓ أْ رغُٙ عٟ اعزمشاس سط١ذٞ اٌّٛاصٔخ اٌعبِخ 

 ٚسط١ذ اٌؾغبة اٌغبسٞ عٟ الالزظبد ا١ٌٍجٟ ع١ّب ٠ٍٟ:

 ش ِيٓ خيلاي ٚػيه خطيخ ؽ٠ٍٛيخ الأعيً رغيزٙذف جٍٝ طبٔعٟ اٌغ١بعبد عٟ الالزظبد ا١ٌٍجٟ اٌعًّ جٍٝ رعض٠ض لطيبج اٌزظيذ٠

 رؾم١ك ّٔٛ ِشػٟ عٟ اٌظبدساد ف١ش إٌفط١خ، ثبٌزضآِ ِه عٛدح ٘زٖ اٌظبدساد ٌزؾم١ك ١ِضح رٕبعغ١خ عٟ اٌخبسط.

  ُٚػه ثعغ اٌم١ٛد جٍٝ اٌٛاسداد ِٓ ثعغ اٌغٍه، الأِش اٌزٞ ٠غُٙ عٟ رخف١غ اٌعغض عٟ سط١ذ اٌؾغبة اٌغبسٞ، ِٚيٓ صي

 ٌعبِخ.سط١ذ اٌّٛاصٔخ ا

  ُاٌعًّ جٍٝ ثشٔبِظ ئطلاػ ِبٌٟ ٠ؼّٓ رخف١غ إٌفمبد اٌؾى١ِٛخ، ٚثّب ٠ؾمك رخفي١غ اٌعغيض عيٟ اٌّٛاصٔيخ اٌعبِيخ، ِٚيٓ صي

 سط١ذ اٌؾغبة اٌغبسٞ.

 .ٞاٌزٕغ١ك ث١ٓ اٌغ١بعبد اٌّب١ٌخ، ٚإٌمذ٠خ، ٚاٌزغبس٠خ ٌزؾغ١ٓ ولاً ِٓ اٌعغض عٟ اٌّٛاصٔخ اٌعبِخ، ٚاٌعغض عٟ اٌؾغبة اٌغبس 

 

 الإعصا ٙ انًهغق

 (و1صذٔل سقى )

 (2022-1990يخغٛشاث انًُٕرس انًغخخذيت فٙ انخغهٛم فٙ نٛبٛا خلال انفخشة )

 انبٛاٌ /

 انغُٕاث

ػضةةةةةةةض انغغةةةةةةةاب 

 (*CAانضاس٘ )

ػضض انًٕاصَت انؼايت 

(BD*) 

عةةةةةةةؼش انصةةةةةةةةشف 

 (ERالأصُبٙ )

الإَفةةةةةةةةا  انغكةةةةةةةةٕيٙ 

(GE ٍَغةةةةةبت يةةةةة %)

GDP 

يؼةةةةةةةذل الاَفخةةةةةةةاط 

انخضةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةاس٘ 

(OPEN**) 

1990 613.3 544 0.28 91.44 36.89 

1991 -62.1 1184 0.28 96.94 31.39 

1992 398.1 622.2 0.28 94.87 28.24 

1993 -418.7 387.8 0.3 103.30 26.08 

1994 9.5 388.4 0.35 99.07 25.16 

1995 686.7 1339.4 0.42 93.24 26.56 

1996 536.5 1878.7 0.44 95.24 25.43 

1997 716.6 1139.9 0.46 95.06 24.72 

1998 -151.1 717 0.47 101.51 17.95 

1999 763.7 1096 0.46 79.10 21.8 

2000 3591.3 -32 0.51 70.91 31.74 

2001 2704 863 0.61 73.34 31.76 

2002 1315 662.1 1.27 82.8 46.79 

2003 6110 1552.5 1.29 65.78 50.78 

2004 9211 15361.3 1.3 60.3 53.65 

2005 22826 18551 1.31 45.28 64.65 

2006 36290 27395 1.31 54.06 68.93 

2007 37579 22483.3 1.26 55.87 75.12 
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2008 45983 31963.1 1.22 55.01 65.2 

2009 11724 12548.2 1.25 81.15 54.39 

2010 21170 22652.5 1.27 65.53 60.96 

2011 3872 -766.8 1.22 86.71 47.07 

2012 30034 27898.6 1.26 64.49 63.86 

2013 12.3 -1111.4 1.27 86.56 60.3 

2014 -24172.1 -9830.7 1.27 112.05 40.27 

2015 -12713.6 9355.6 1.38 112.45 28.59 

2016 -6540 4609.3 1.39 111.95 36.86 

2017 6152.6 15908.9 1.39 93.15 50.76 

2018 16519.1 40090.6 1.36 84.55 63.65 

2019 6737.2 43298.8 1.4 94.96 87.98 

2020 -6644.8 17452 1.39 106.74 50.96 

2021 25652.4 16860 4.51 83.56 64.72 

2022 62029.3 4680 4.81 75.49 70.84 

 ,(World Bank, World Development Indicator, 2022)}ئجييذاد اٌجبؽييش اجزّييبداً جٍييٝ ث١بٔييبد: انًصةةذس: 

(UNCTAD, 2023),  ،.ِظشف ١ٌج١ب اٌّشوضٞ، إٌششح الالزظبد٠خ أجذاد ِخزٍفخ  
 * جغض اٌؾغبة اٌغبسٞ، ٚجغض اٌّٛاصٔخ اٌعبِخ ثب١ٌٍّْٛ د٠ٕبس ١ٌجٟ.

 **الأفزبػ اٌزغبسٞ ٠مبط ثٕغجخ اٌزغبسح اٌخبسع١خ )اٌظبدساد و اٌٛاسداد( ئٌٝ إٌبرظ اٌّؾٍٟ الإعّبٌٟ.

 

 

 (و2صذٔل سقى )

 (Bounds testهخكايم انًشخشك )َخا ش اخخباس انغذٔد ن

 

 

 

 

 

 

 

 

F-Bounds Test Null Hypothesis: No levels relationship 

     
     Test Statistic Value Signif. I(0) I(1) 

     
     

   

Asymptotic: 

n=1000  

F-statistic  6.764091 10%   2.2 3.09 

k 4 5%   2.56 3.49 

  2.5%   2.88 3.87 

  1%   3.29 4.37 

     

Actual Sample Size 30  

Finite Sample: 

n=30  

  10%   2.525 3.56 

  5%   3.058 4.223 

  1%   4.28 5.84 
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 (و3صذٔل سقى )

 (VARحغذٚذ انؼذد الأيزم نفخشاث انخباطؤ انًزهٗ ٔفقاً نخغهٛم )

 

VAR Lag Order Selection Criteria    

Endogenous variables: CA BD ER GE OPEN    

Exogenous variables: C     

Date: 08/28/24   Time: 20:05     

Sample: 1990 2022     

Included observations: 29     

       
       Lag LogL LR FPE AIC SC HQ 

       
       0 -887.2975 NA 3.66e+20 61.53776 61.77350 61.61159 

1 -821.5592 104.2745 2.27e+19 58.72822 60.14267 59.17121 

2 -774.0138 59.02190* 5.68e+18 57.17337 59.76651 57.98551 

3 -735.8264 34.23697 3.74e+18 56.26389 60.03574 57.44519 

4 -682.9458 29.17554 1.87e+18* 54.34109* 59.29164* 55.89154* 
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 .114-97، ص ص 2اٌّغٍذ 

يضهةةت يهٛةةت ("، 2020-1975دساعييخ رؾ١ٍ١ٍييخ ٌٍؾبٌيخ اٌّظييش٠خ ٌٍفزييشح ) -(، "اٌعغيض اٌزييٛأ2002َؽغيب١ٔٓ، خبٌييذ ججييذ اٌؾ١ّييذ ) -
 .60-35، ص ص 23، اٌّغٍذ 2، عبِعخ اٌمب٘شح، ِظش، اٌعذد الاقخصاد ٔانؼهٕو انغٛاعٛت

-1990خ ث١ٓ اٌعغض اٌّيٛاصٟٔ ٚاٌزيٛاصْ اٌخيبسعٟ عيٟ الالزظيبد اٌغضاجيشٞ ٌٍفزيشح )(، "رؾ١ًٍ اٌعلال2016ِٛعبٚٞ، ٚسدح ) -

 . 228-218، ص ص 6، عبِعخ ٠ؾ١ٝ عبسط، اٌغضاجش، اٌعذد يضهت الاقخصاد ٔانخًُٛت("، 2010

، خًٕٚةمانًضهت انؼهًٛت نهخضةاسة ٔان("، 2018-1975(، "اٌعغض اٌزٛأَ دساعخ ؽبٌخ ِظش ٌٍفزشح )2019ججذ سثٗ، ٔشٜٛ ا ) -

 .360-329، ص ص 39، ِغٍذ 2عبِعخ ؽٕطب، ِظش، اٌعذد 

(، "ل١بط اٌعلالخ ث١ٓ جغض اٌّٛاصٔخ ٚا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ )اٌعغض 2020ش١ٙت، سشب خبٌذ، عشؽبْ، ئعشان، ٚا، ش١ّبن عؼً ) -

، اٌعيشاق، غةاَٛتيضهت ٔاعظ نهؼهةٕو الإَ("، Engel-Granger( ثبعزخذاَ ِٕٙغ١خ )2018-1980اٌزٛأَ( عٟ اٌعشاق ٌٍّذح )

 .446-413، ص ص 16، ِغٍذ 45اٌعذد 

(، "جلالخ جغض ا١ٌّضاْ اٌزغيبسٞ ثعغيض اٌّٛاصٔيخ عيٟ اٌغضاجيش )اخزجيبس عشػي١خ اٌعغيض 2020ػ١ف، أؽّذ، ٚٚج١ً، ١ٍِٛد ) -

-45، ص ص 23، ِغٍيذ 2، اٌعيذد يضهت يؼٓذ انؼهٕو الاقخصةادٚت، انضضا ةش("، 2017-1990اٌزٛأَ( دساعخ ل١بع١خ ٌٍفزشح )

65. 

(، "اٌعغض اٌذاخٍٟ ٚاٌعغض اٌخبسعٟ ٚرأص١شّ٘ب جٍٝ ل١ّخ اٌيذ٠ٕبس ا١ٌٍجيٟ 2022دٌعبة، اثٛثىش خ١ٍفخ، ٚجط١خ، جٍٟ ِٕظٛس ) -

 .134-118، ص ص 5، ِغٍذ 3، عشد، اٌعذد يضهت انذساعاث الاقخصادٚت( دساعخ رؾ١ٍ١ٍخ"، 2020-1980خلاي اٌفزشح )

-1990ٌزييٛاصْ الالزظييبدٞ اٌىٍييٟ عييٟ الالزظييبد ا١ٌٍجييٟ خييلاي اٌفزييشح (، "رطييٛس ِإشييشاد ا2023طييٛاْ، جٍييٟ عيي١ٍُ جٍييٟ ) -

 .123-101، ص ص 20، ِغٍذ 2، اٌعذد يضهت انؼهٕو الاقخصادٚت ٔانغٛاعٛت"، 2020
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