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د  ق ض ال ف وع اتي سع ال ي العام على ال ع ق  أث ال

ة ل اس اد ال دراسة   لاق

 : ل   ال

ة م  ــ للف ــ ــاد ال ــ ة للاق ــلة زم ــ ــل انات ســ ــة ب راســ م ال ــ  ٢٠٢٠  ىال ١٩٩٠اســ

ي العام    وذل اك ال اشـ ل د أث م ق م وج .    علىلل ـ ل ال لمع ق م   و ال

اخلي   ه ال ــ ــ ـــ ـــ ي العام  ــ م خلال تأث ال ــ ـــ اشـــ د أث غ م ارجيوج ــع   على  وال ســــــــ

ف   ــ ــــ ضال د، وع ق ي  ال غ    وتأث ه .   علىال ــ ــــ ــ في م ــــ ل ال ــارت مع   وأشــــ

م ال ائج الي ع د    علىرة  قال ق م وج ــ    الأثال ــ اشـــ اال ــائ ــ ـــ ق م إح ا ت ال . ب

د ا ـة وج ـاشــــــــــــــ م خلال  مع ـالأث غ ال  . ـات ـة ع  الق ــ ــــــــــــ ق م أن ن ت ال

لي   اتج ال ازنة العامة الي ال اليال ج   الإج ل م ــــــ ا  ث مع ـــــــ    علىت ل ال مع

ق ال وه ي ت ع ــ   ما  ــ ـــ ة ل ال ــعارة ال ــ ــــي.  الأســـ صـــ علاج   وت ام  الاه ــة  راســـــ ال

ا ي العام في ال اك ال لة ت ــ ـ لة.  م ة    و ال ــة ال اسـ ــ ـ ج م ال ل م ع ــي  صـ ة ت ق   وال

  . اجهة ال   ل

ة اح ف ات ال ل ة ل ال ال ة ال ي العام الأسعار: ال ل، ال ي العام  ومع ، ال  وسعال

ي العام  ف، ال ضال د.  وع ق   ال
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The impact of public debt on inflation through the exchange rate 

and money supply channels 

An econometric study of the Egyptian economy 

Abstract: 

The study used time series data for the Egyptian economy for the period 

from 1990 to 2020 to verify the existence of a direct impact of the 

accumulation of public debt on the inflation rate. As well as verifying 

the existence of an indirect effect through the effect of public debt, both 

internal and external, on the exchange rate and money supply, and the 

effect of these two variables on the inflation rate in Egypt. The results 

indicated the inability to statistically verify the existence of the direct 

effect. While the significance of the presence of the indirect effect 

through the two channels was verified. It was also verified that the ratio 

of the public budget deficit to the gross domestic product has a 

significant positive effect on the inflation rate, which means that the 

fiscal theory of the price level is achieved. The study recommends 

paying attention to treating the problem of public debt accumulation at 

the beginning. It also recommends a combination of fiscal and monetary 

policy to combat inflation. 

Keywords: fiscal theory of price levels, public debt and inflation rate, 

public debt and exchange rate, public debt and money supply. 
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مة:   .١  مق
ة،   اد لات الاق ي م ال ام الع ة ت اد ال في الآونة الأخ ه الاق
ال في  ة والارتفاع  ارج ة وال اخل ال ة  ن ي ال ة  لات ارتفاع ح ه ال أه ه ولعل م 

فع الى  . وه ما ي لات ال عاد العلاقة ب الع ال في   مع اف أ اس ام  الاه
ل ال في م م جهة ال  ي العام م جهة و ارتفاع مع ازنة وارتفاع م ال

 .   أخ

أ ي م ع    و ل رئ ي العام  امج  ال ل ب ولة ع ت ة لل ال ارد  ال
ولة،   ه ال حة له ق ال ال ل  الأنفاق العام اللازمة ل ازنة و ت ا الع في ال ه

ولة لل ا  العامة  اض  الاق م خلال  أساسي  اخل  ارجي.  ل وال ها   وفيلي  ف تفع  ت ة  ب
ة ق   لات الفائ وض  تمع اخل  الق اء ال ةالعامة س ارج ارال    ة أو ال ق اد    واس الاق

لي.     ال

ف    لاً  فعلي ع ال ة    علىل  لالأك ق اه ة،أنه  ه الوأن    نق   ة عل
ات   ل ال اص  اخ أساسي ض  ل  ةتقع  ق  Sergant and Wallaceي  ،  ال

ة  أن  (1981) نق ول  ة  مال ة  اه في ال  زادة  م  عها  ي وما  ن  ي ال اك  ف  ،
ة  ق ال اسة  ال فق  ا  م ة  ق ال ات  ل ال على  ا  ل ضغ ت ن  ي ال ه  ه مة  خ عات  ف م

ة.  ق اسة ال ع ال علها ت ها و قلال اً  و   اس ه تار عارف عل تفع  أم ال ي العام ال ن ال
مق   ال العام،    ات ف  ي  لل ة  ال ة  ال م  ف  ل ال  لات  مع رفع  على 

ن   الق م  ات  الع ة  ا ب في  امح  ال ال  في  ة  ان الأل ة  اضيوال ه    ت  ال ه
ال  العام  ي  ال ا  ارت على  ل  دل فهي خ  اوف  ا    ال أ ث  ما ح ة وه  نها في 

ان   ل ع ال ة في  ان ة ال ب العال مة. ال ق     ال

ح في   ل ص ي العام وال  ه العلاقة ب ال ر ه ه م  غ م ع وعلي ال
راسة   ل أوضح ب ها  لال عل ها، إلا أنه  الاس عارف عل ال ة  اد ات الاق ال
د   ق ض ال ع ع ه على ال م خلالها، و ي العام تأث ارس ال ي  أن  ات ال الق

ف م أب ات.    وسع ال ه الق   ز ه
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راسة:  ١-١ لة ال   م
ي م        ور للع ـــ ارجي ضـــ ل ال ة.  ال ائ افها الإن ق أه خل ل ـــة ال ـــ ف ان ال ل ال
اتح   خ ارجي ال اض ال ة ل الاق ل ار.   ال ة الاســــ ــــ أن ام  ال ــــاد  ح للاق ــــ و

ة  ة ال ــــاد ة الاق ــــ ة والأن ة ال ار في ال ل اللازم للاســــ ف ال قع أن ي وم ال
لي. ــاد ال ـ ار الاق ق ــ ــاد واسـ ـ ــاه في ال الاق ـ ا  ل  م ة    وت ت ة ال ــ ـ ئ لة ال ــ ـ ال

ن  ي ة   -ال ارج ن ال ي ي غ  في -وخاصــة ال ح ال ام،أنه إذا أصــ ــ د ذل إلى  م فق ي
ات حادة في أســـــــعار  ف،تقل ــــ ـــ ار  ال ــــ ارج وضـــــــعاف الاســـ ي إلى ال ال الأج ودفع رأس ال

ق ــ ــــــــ ــ في ال اشــــــــ ي ال ة  فف   ل.الأج ال ــة ال ــاشــــــــ ــــــــ قة اله يي م ن   (ال ي ارتفاع ال ت 
ة  ود ي)وم ـ عاء ال اسـة صـ  ال ـ اع ال اجه صـ ار ب  ي ه على الاخ ة ت ـ مات ت

قًا   ــ ـ عل م ف ال ــ على اله ـ عل ال ة أعلى ل ــع فائ ل سـ ل أو  ق لات ق ــ أعلى  مع ـ ت
)Araújo et al.,2020(.  

ع   ل   ي العام  ال وال ل م  ، فق ارتفع  ال ال  انات  و ب
اث   ايأح ارجي    ،٢٠١١ي ي ال ال ف    ١٢٣.٤٩ح بلغ  ة ن ار دولار في نها  ٢٠٢٠مل

دة الى   ة م ت تفع ب اي    ١٥٤.٩٨ل ار دولار في ف ل ن    ،٢٠٢٣مل  ٤٧٥٧وه ما 
ار ه    مل ي (ج س ف ال ع ال ي  )٣٠.٧وفقا ل اخلي    العام، وارتفع ال ق إلى ال في نف ال

ار  ٤٧٤٢ ه  مل الج ل  مع بلغ  وق  الى    ،  ل  ل اً  ي ج ا  اس اً  مقارنة ب   ٪٣٢.٩رق
ن ٩.٣٧    .٢٠١٩٪ في ي

ة   ل ق اي في م  ي العام ال الي فإن ال ال ج بل   ؛ هامهو ًا لأنه لا ي غ ن   ي
ارثه   ف ت ة ال س ن ي ء ال ل ع الأن ي ا   الأج ً ي العام أ ا  لل ة،  ات ع ل

رات وأه ق ق مة،اف أ  أن  ة  ح ال اسة ال ارات أقل لل ف خ ،   . ول الأخ ملأنه ي ذل
ل ال وم   ي العام على مع ارتأث زادة ال ق اش أو م الأسعار  اس ل م اء  ، س

. ة لل امل ال ي م الع ه على الع    خلال تأث
ال ال ة على ال لة ال في الإجا ل م   الي: وم ث ت

ي العام    هل ث ال ارجي  ي اخلي وال ها على  ال اً ع ار الأسعار في م مع ق ل  اس ع
اش م  ل غ م ، أم  اش ي العام لل م ة م ال اش قل م أث ي ا ال ، وهل ه ال

؟  ق اش في نف ال اش وغ م ل م ف، أم  د وسع ال ق ض ال أث ع   خلال ال
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٢- ١  : اف ال  أه
الي دراسة        ال  ف  على    يه ارجي  وال اخلي  ال ه  ب العام  ي  لل ة  اش ال الأثار 

ف.   د وسع ال ق ض ال اتي ع ة ع ق اش ل الأثار غ ال ، و ل ال في م مع
 و ذل ما يلي: 

اش ل  دراسة -١ ي العام الأث ال اخليل ل ال ال   . على مع
ي العام   أث ةدراس -٢ اخليال ق   ال ض ال   . على الع
ارجي   أث دراسة -٣ ي العام ال قال ض ال  . على الع
ارجي   أث دراسة -٤ ي العام ال ف. ال  على سع ال
ارجي   أث دراسة -٥ ي العام ال ف. ال  على سع ال
ق  أث دراسة -٦ ض ال . على  الع ل ال  مع
ارجي   أث دراسة -٧ ي العام ال ل الال   . على مع
٣- ١  : وض ال  ف

ة: ال وض ال ة الف ار ص عى ال لاخ ف  ها، س اب ذ اف ال ال ق أه   ل

ج   -١ ة ب  ت ة مع د ه و علاقة  ي العام ب ة ال ـــــــ ة الع في ل م ن ـــــــ ن

ال لي الإج اتج ال ولة الى ال ازنة العامة لل ل  جهة،ي م  ال ــ ومع ــــ  وف  ،ال

. ة لل ال ة ال ضه ال  ما تف

ي العام  -٢ ة ب ال ة مع د ج علاقة  اخليت ق و  ال ض ال  . الع
ارجي  -٣ ي العام ال ة ب ال ة مع د ج علاقة  قت ض ال  . والع
ي   -٤ اً في  العامال ارجي اقل تأث ق ال ض ال ي   الع اخلي.   العام م ال  ال
ارجي   -٥ ي العام ال ة ب ال ة ذات مع د ج علاقة  فت  . وسع ال
ة ب  -٦ ة مع د ج علاقة  ق ت ض ال .   الع ل ال  ومع
ة ب  -٧ ة مع د ج علاقة  فت ل ال سع ال  . ومع
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الي  ل ال وض ال في ال  و تل ف

  
ل ( وض ال ١ش     ): ف

. اح اد ال ر: م أع   ال

  

ود  ٤- ١   :الح
ة   م ود ال احة ع  لل ال انات ال ل ال ل ف ال إلى ت اد: يه   الاق

ة وم   ال اناته وال ال ووزارة ال ة ب ولي في قاع ها ال ال ي ي ال ال
ة م  ار في الف اذ الق ى  ١٩٩٠دع وات   . ٢٠٢٠وح

ة  ان ود ال اد: ي ال على لل ال .  الاق     ال

٥- ١  : هج ال   م
اسي وذل م خلال  هج ال راسة تع على ال ة: ال ال ات ال اع ال   ات

.   -أ اد اجعة الأدب ال الاق   م
راسة.  -ب وض ال ا ف   اس
اً  -ج  اس راسة  وض ال ار ف   اخ
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ة ٦- ١ :  أه   ال
اد   رسها للاق ي ي لة ال ة الق لل ا ال م الأه ة ه ع أه ت

لات ال  ادة في مع ام ال عاص وذل ل ق ال ادة  ال في ال  مع ال
ت   ت اولة  م الي  فع  ي ما  وه  ة  ارج وال ة  اخل ال ة  ن ي ال اك  ت في  ة  ال

لات.  ه ال عامل مع ه ات في ال   الأول

ة ال  ٧- ١  خ
ي   ر ال ض ل مة وهي على ع ق الإضافة الي ال ام  ة أق ق ال الى خ ي
اني. و   راسة في الق ال ة ال لات ال في م خلال ف العام ومع
ي العام على   اش لل اش وغ ال ار ال للأث ال ض الإ ال لع الق ال

ا راسات ال ض لل ع ذل ع . و ل ال ا   مع ع. ب ا قة في الق ال
ات.   ص ائج وال ال راسة  ة. على أن ن ال راسة ال ام لل   الق ال

ر .٢ ي العام ال ت ل ال في اخال ارجي ومع   : ملي وال

اض     ع ال اس ئ  ال غ  ال ث  ي ح ال رات  خلال    ال
عة: ا ة م احل زم   ثلاث م

حلة الأولى: م عام  ١-٢   :١٩٩٩الى عام  ١٩٩٠ال

ل ( ل): ٢ش ي ال مع ارجي لياخال العام وال     ١٩٩٩  ىال ١٩٩٠  عام  م وال

. ولي وال ال ال انات ال ال ة ب ر: قاع   ال

82.70 97.20 106.00 113.70 124.00 134.90 150.40
181.65 200.31

229.34
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ي العام   حلة وعلى م ال ه ال ارجيفي ه ل   ال ضح في ال ا ه م

اب اجع م ال اق ح ت أ ي ار دولار عام    ٣٣.٠٢، يلاح أنه ب الى   ١٩٩٠مل

ار دولار عام    ٣٠.٦٥ ل  ١٩٩٣مل ة أخ ل اجع م ار دولار عام    ٢٩.٩٥، ث ت مل

لاً  ١٩٩٧ لاً م ع ذل قل تفع  ار دولار عام    ٣١.١٢، ل . وعلى م  ١٩٩٩مل

ي   اخالعام اال ل في ل ة، ح س ة خلال تل الف ات  ف ض ل لي، يلاح أنه تع

قارب م   ١٩٩٠عام  ع ذل لـ  ٨٢.٧٠ما  تفع  ة ل ار ج ة   ١١٣.٧٠مل ار ج مل

ة أخ في عام  ١٩٩٣عام   تفع م لاً  ١٩٩٦ل ع ١٥٠.٤٠م اصل الارتفاع  ، ل

ققاً    ١٩٩٩و   ١٩٩٨ذل في عامي   ة ومل  ٢٠٠.٣١م ة    ٢٢٩.٣٤ار ج ار ج مل

الي.  على   ال

ارجي وال ي العام ال ات في ال اي د تل ال ة: اخوتع اب الأت   لي للأس

ارجي   - ١ ي ال ء  م ال ب ع ج ازل الغ ج وت ل ب ال ة م في ح ار م

" ار ي "ناد  ا   ل 

اه - ٢ ل الع في ال ات ة في م ل ال اسة ال ازنة العامة الي صانعي ال

ارجي.  ي العام ال لاً م ال اخلي ب ي العام ال  ال

اساً   ات   علىوانع قل ة م ب ل ال خلال تل الف ، يلاح أن مع ل ال مع

ل   ة س الف ة  ا ب ة، ففي  تفع في عام    ١٩٩٠عام    ٪١٦.٧٦ك لاً   ١٩٩١ل م

ف    ٪١٩.٧٥ عاود  ١٩٩٤في عام    ٪٨.١٥لـ  ل في عام    ٪١٥.٧٤الارتفاع لـ  ، ل

ل الى ١٩٩٥ فاض ل لة م الان ع ذل سل أ    . ١٩٩٩عام   ٪٣.٠٨، ل
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ة: م عام  ٢-٢ ان حلة ال   : ٢٠٠٩عام   ىال  ٢٠٠٠ال

ل ( ل٣ال ي  ال  ): مع اخلي   العام وال ارجي ال   ٢٠٠٩ الى  ٢٠٠٠ عام  م  وال

ولي  انات ال ال ة ب ر: قاع . ال   وال ال ال

ارجي ي العام ال اب   على م ال ل ال ضح في ال ا ه م اً    و ق تق أس

ل   ة، ح س ار دولار عام    ٢٩.٢٣خلال تل الف لاً في عام    ٢٠٠٠مل تفع قل  ٢٠٠٤ل

لاُ   ل في عام    ٣١.٤٠م ي ل ر اصل الارتفاع ال ار دولار ل قارب م   ٢٠٠٩مل ما 

ي العام ال  ٣٥.٤٠ ا  ال اماً م ذل  ار دولار. وعلى الع م ذل ت لي اخمل

لاً   ح  ة م أ الف ها، ح ب ة الي نهاي ة الف ا ا ي ع ثلاث أضعاف م ب اعف  ت

ة عام    ٢٦٩.٤٨ ار ج ل الى    ٢٠٠٠مل  ٨٢٨.٧٩ث قف الى    ٢٠٠٥في عام    ٥٢٤.٦١ل

ة عام   ار ج جع ال في ذل ه    .٢٠٠٩مل اهو ة ل الع   ات ال اسة ال صانعي ال

از  ي العام ال ة العامة نفي ال ولة م خلال ال ارجي. اخلل   لي ول ال

ل ال خلال   اساً على مع ه وانع اً ح    ه ق تق ة أس ة الف ا ة، يلاح أنه في ب الف

ل   لـ    ٢٠٠٠عام    ٪٢.٦٨س لاً  قل تفع  الى    ٢٠٠٣عام    ٪٤.٥١ل قف  عام    ٪١١.٢٧ل

ع ذل الي  ٢٠٠٤ ف  د ال  ٢٠٠٥عام    ٪٤.٨٧، ل ع ل  ل   ٪ ١٨.٣٢ي الارتفاع ل

الي عامي  على ٪١١.٧٦و   . ٢٠٠٩و  ٢٠٠٨ال

269.484297.549349.869387.396455.311524.611
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ة: م عام  ٣-٢ ال حلة ال   :٢٠٢٠عام  ىال ٢٠١٠ال

ل ( ي العام ال): ٤ال ل ال وال ارجيي اخلمع   ٢٠٢٠ ىال   ٢٠١٠م عام   وال
 . ولي وال ال ال انات ال ال ة ب ر: قاع   ال
ه  لل خلال ه ة وما ت اس اث س أح ة  ت م خلال تل الف اث م م    الأح م ع

ار ق اسي    على  اس اد وال ون أدنى ش    انعال الاق ي    علىذل و ح ال
اء ال  ارجي.اخلالعام س   ي أو ال

ارجي  ىفعل ال العام  ي  ال اب   م  ال ل  ال ضح في  ا ه م اعف  و ت  ،
لاث   از ال ا ي ة  ة  أضعاف خلال تل الف ة الف ا ل في ب ار   ٣٦.٧٨، ففي ح أنه س مل

اعف في عام    ٤٦.٥٠وصل الى    ٢٠١٣انه في عام    إلادولار   ار دولار، ل  ٢٠١٧مل
لاً   قف الى    ٨٤.٧٢م ار دولار ل د تل ا٢٠٢٠عام    ١٣١.٥٨مل لارتفاعات الى حالة ، تع

ة وما ث خلال تل الف ي ح اد ال ار الاق ق م الاس اف  ع ها م نق في ت ت عل ت
ق  ي ال ان  الأج اهو ارجي.  ى ال الات اض ال ها م خلال الاق ف   ت

ال  ي العام  ال ي العام  اخوعلى م  لل ئ  ضع ال اً ع ال لف  لي، ل 
ا ارجي، ح ت ال ال ي العام  ال قارب خ أضعاف،  اخعف  ا  ة  الف تل  لي خلال 

ة   ة الف ا ل في ب ة عام    ٩٦٢.٢٨ح س ار ج قف ال  ٢٠١٠مل ار   ١٣٨٠.١٠  ى ل مل
ة عام   الى    ٢٠١٢ج ل  اصل الارتفاع ل اعف في عام    ٢٣٦٨.٣٠ل ل ة  ار ج مل

لاً  ٢٠٢٠ ة.  ٤٧٤٢.١٠م ار ج   مل

اساً  ل ال المع علىوانع ة وصل مع ، يلاح أنه خلال تل الف   ى ل ال
لاً    ىاعل راسة م ة ال ة ت سع   ٢٠١٧عام    ٪ ٢٩.٥١ة له خلال ف ل ع عاً  ف م

ف في   لاً  ٢٠١٦عام    أواخال ع ذل م ف  ف   ٢٠١٨عام    ٪١٤.٤، ل ث ان
  . ٢٠٢٠عام  ٪٥.٠٤ ىال
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ار ال  .٣   الإ

١-٣  . ل ال ي العام ومع ة ب ال اش ار ال للعلاقة ال   الإ

ع على تأث    Mishkin (2006)ق   ازنة  ي لع ال أث ال ا  أن ال ه
ل الع ي ي م خلالها ت سائل ال لي وال ل ال ة  و   .الع على ال ة تق ال اد  الاق

ائ ي ث ام د تفاعل دي ج ل ب ازنة وال م خلال ال في ال اه ب ع ال ي الات
ة ازنة على ال م ناح ة    ، في أث ع ال ة لل    أخ وم ناح ت ة ال غ تأث ال

ة ة ال ادات ال ي لل على الإي ل أث ال ازنة م خلال ال تفع على ع ال   ، ال
ادل عاو  أث ال ا ال ار إلى ه ا تان  ُ ف اس تأث أول  )(Olivera-Tanzi effectدةً 

Solomon and de Wet (2004)   .   ة،في الآونة  و ة ل    الأخ ال ة ال ت ال ه
ور    Fiscal Theory Of The Price Level (FTPL)  الأسعار ل يل  ب لي  ل ت ار  إ

ي في   عامل رئ ة  ال ال اسة  ار ال ق اد  اس لي.    الاق ال    وتق ال أن  ة  ه ال ه
ة ال ة ال ل ة ال ا ل ً ام  ، ح  ع أ ن قادرًا على الال أن ال ال ق لا 

، إما لأن ن  ف ال د به ق ض ال ة   ع ل ه ال ل ة، ت ال ث  أو لأ  ال ة ت ال اسة ال ن ال
ل   قل على م الأسعار ومع     . Fanizza and Soderling (2006)ال  ل م

ن  ةن١-١-٣ ي ء ال ة  ع ف  Debt overhang theoryال

ة اس ة ب ه ال ف Krugman (1988) ت ت ه ع قا له  ن    و ي ء ال "ع
ة  ال امل ف ال ادها  ن س ض ق قع ال ة  لا ي تفعة للغا ة م اك ن م د دي على أنه وج

قة.   هب اد على    وت الاق رة  ق ما  بل  دي  اوز  ت إذا  أنه  ة  اد،ال ال    ال ال فإن 
ار.   ي س الاس مة ال قعة ل ة   Sachs (1996) وال ارج ن ال ي ء ال أن ع

ل على ال ق الال ع  خل  ة ال ف ال ان  .    ل اد ي  فالاق ال د  جح أن ي  ال
اد م خلال زادة ع ال ار الاق ق عة اس ل  ة. ازنالعام ال إلى زع ال   و دفع ت

ة ه لل أث ال ائ إلى إضعاف ال  ال ي م خلال زادة ال مة ال وه   خ
لي ض ال قلل م الع ة أخ .  فع الأسعارو   ما  الات    وم ناح ي العام ال اح ي ال

ار و  ل خف الاس هة م اسات م ي م خلال س مة ال ل خ لت   .  يال ال
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ائ   Agner and Montiel (1999) ادل و  ال أنه إذا ل  م ال ال 
ة،  ل ق اسات.    ال ة واضعي ال اصة سلًا إلى جان ت ع ات ال أث ال د  ف فق ت ج
ة    العامة  ةازنع في ال ل ق ائ ال أن ال ق  م ال ارل حالة م ع ات    وت ال

اراتها اس ل  تقل أو  ار  االان ة   ،  عال ارع  ال في  ار  الاس روا  ق أن  ا  ً أ ه 
ا ذ ارج.  ال اراته إلى ال تفعة أو نقل اس ائ ال ة    وم ات الع ث ض جح أن ت ال

ق و  م ال وب ال وع ف.  ه ال على م الأسعار وسع ال  رأس ال

ا تان  ٢-١-٣ ف     :Olivera-Tanzi effect  تأث أول

ارة ع  ال  ازنة  أن علاقة ع ال أث  ا ال ضح ه اهي ائي الات .  تفاعل ث
ع   ام ه على ال ة م خلال تأث ه ضغ ت ج ع ازنة لا ي ي أن ع ال ع ا  وه

ا   ً د أ ، بل ي قعات العامة ف ة وال ق فع م ع    ارتفاعال ت ي ال الى تأث م
ازنة ل ال ،  العامة  ال ي في ت م أخ ال ات ال تفع خلال ف قلل م فال ال ائ 

ع   الي  ال ة و ال ائ  ال ات  فاضعائ ة  ان ادات ال مة  في الإي ، وال لل
ق اللازم  اع في ح ذاته عامل م وض ال ع ة ال م خلال زادة ال ل ه في ع

اج ع ال ا الع ال ل ه ة،  ل ت ة م ة تغ ل ج ع ل ت ار  ،ل ازنة   فاس ع ال
إلى   وره  ب د  ي ا  م  ، ال ع  فاض ي م    ان ل ث  ة؛  ال ة  ال ادات  الإي

فاض ذل    الان إلى  وما  ازنة  ال ع  في  أخ  زادة  ة  ال ائ  ال ادات  إي في 
(Solomon and de Wet ,2004) .  

ة لل ٣-١-٣ ال ة ال   : ال

ة لل   ال ة ال   Fiscal Theory Of The Price Level (FTPL)ت ال
ه إلى ح  م خلال   ي ع ي ت ارات أن م ال ة. وتأتي  الاع ال ة ال في  ال

ار  :ن  قل والإص ال ل  . ال ي أن ح    ال ة  قل ال ها  ن في  ة  ال ض  تف
اه اقع  ة،ة  ال ه في ال ة.    نق ال ة ال ل ه ال ل د ت ق الي، ل ن ال ال فإن ال    و

. ل ل م ق  وض ال ع جهة لع ف  ال لا ي في ال ة م ق اسة ال ان ال إذا 
زادة   إلى  د  ي ا  م لي  ال ل  ال معه  و  ادة  ال في  د  ق ال ض  ف ع ازنة،  ال
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ل غ ق م ال اج ف عي  الإن ر،  ،  ال الة إلى رفع الأج ل على الع اي ال د ت ث ي
وث   د إلى ح ا ي فاضم ي    ان ة ال ق ل إلى ال ى  ض ح الي الع دفي إج ها   ع ف

اد  اها ال  الاق قاء الأسعار ع م ل مع  غ عي لل  Solomon) تفعإلى ال ال
and de Wet 2004) .  

للو  قًا  ل  وره  وال ب وة  لل ًا  تأث ل  ي ي العام  ال أن  ة  ال ض    تف
ة ل   ال وة ال ي العام م ال ادح ي ال نه م    الأف ل ة  أوراق ا  م ة ح ا   مال م

د   هلاكي إنفاقهزادة إلى ي وة  الاس د  ، فعل أث ال ةضغ إلى وه ما ق ي   .ت

أن م  غ  ال ل  و ل ن ال  ت ي ق وال ا     ن  اف  ل  م ال في  ات  ال
ض لاف أن  إلا   ،والع ن  الاخ ي ق ، ح ي ال ق ح  في ال ض  ال أن رد فعل الع

ن  ق ال ع ا  لة، ب ة  عي لف اه ال اتج أعلى م م ل ال عًا  لا  ن س س
أ  ن أ يل س ع ا ال  .أن ه

ة لل    ال ة ال ة م ال ي ة ال ا تق ال غ نأب ى ل ل ي ض    نه ح ع
د، ق الي،    ال ال . و ل ال قل على م الأسعار ومع ل م ث  ة ت ال اسة ال فإن ال

ف   ام به ن غ قادر على الال ، فإن ال ال ق  ورة    ال ال لأن ال ل 
ة  ة نق   .  Komulainen and Pirttila (2000)اه

ة   ال ع  ها  وت ال ب ق  ة  م  م ال  Government Budgetازنة 
Constraint    ق ي العام لاب  أوال  ة لل ال ة ال ة ال ة أن ال ة ال او ال ن ت

ة للإ ال ة وللإ ال ادات ال قي ار ال الي ي    ، ص ال ة   ارتفاع  أو ي العام ن في ال
قع   ازنة ال على ال وث ال    ،في ال  ارتفاعع ال ع عامل ل وه ما 

اد   عل الأف ة ت ال قعات ال ان ال ة أنه إذا  ق ال ادي الفعل، ف ن في   والاق ق لا ي
ن   ي اد ال ة ل ا ة  ائ أول ل ف ها في ت مة أو رغ رة ال ن ق قة، فق لا ت ال

ة   ق ال اسة  ةال اش ان    الان ل ة  ار ا ق  Fanizza and Soderlingالأسعار    اس
(2006); Murshed, et al., (2018) .  
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ار ال للعلاقة  ٢-٣ .غ الإ ل ال ي العام ومع ة ب ال اش  ال
ي العام   ات ال اولات ر ت ، الإضافة الي م لات ال ك مع ل ة  اش م

ث  ي العام أن ي ي  لل ات ال ع الق ل ل ادي الي تف ي م الاق أ الع ل
ا يلي: ها  لات ال ون أه   م خلالها على مع

ق ١-٢-٣ وض ال ع اة ال   ق

ا  ات الاق غ ات في م غ ولة ع ال ة ال ه امل ال د أح الع ق ض ال د  ع ع
ة في ا ة أساس اد وله أه لي في الاق ارال ق ض   لاس ل دور ع ل ح . إن ال اد الاق

ة  ة  ة. وفقًا ل م ات ال ع الف ه في ج ع ق وله أه ي م ال د في ت ق ال
د،  ق ة    ال اه ان  ل م ًا وفي  ة،فإن ال ه دائ قام الأول ع    نق ج في ال ت

مان أن  د. لا ي ف ق ة ال ر في  ع غ م د  ن س ق ض ال ل ن ع ادة في مع ال
ح لل على ال  ل،هي ال ال ة فق   ال ها ال الأك أه  Ahmad)ول

& Yadav,2016)  .  

ة   ادة القاع م ال ال ب ق  ، ة م ال ال اش مة م اض ال في حالة اق
، وه الأم ال ي ي لغ ال افئ ل لغ م ة  ق ورة  ال ث ب ق ال ي وض ال ع  م ال

ل ال ع   ةوفي حال  .في مع ر، و ه اض م ال دد    الاق ن ل  س ي اك ال ت
مة على  رة ال ن في ق ة، لأنه س م ن ال ي ل على ال م ال اد في ال الأف

د   ها، وه الأم ال س م ء  إلى  خ ي ق  إلى  الل ة الأخ ال ل ادر ال ع ال
ي    .  (Sargent and Wallace, 1981)ن لها فعل ت

ازنة،   ل ع ال ارجي ل اض م العال ال الاق مة  ام ال  Koluriي    وع 
& Giannaros (1987)    إلى  أن ة  ن ة  ارج ال ن  ي ال اك  ل ت  ة  ال ك  ال

خل ال  مال الي،  ق ال ة. و ل لة ال ة الع ع ارتفاع  ق ل وض ال ع ي م خلال زادة ال
ا.   اب ع إ د  ق ض ال ارجي على ع ي ال ال ازل فإن تأث  انات ال ال على ب و

ا   اي في ن وال وج ائة م ال ض أن خ إلى س في ال د ع ق ا ال ه ع  ف
ي  اي ال ارجي. إلى ت   ال
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وض   ع ارجي وال اخلي وال ه ال ي العام  ة ب ال ج علاقة ق وم ث فإنه ت
ل م   ها  ي أك ائج ال . وهي ال ق  Marshal (2020); Mohanty and Pandaال

(2020); Durguti (2020); Murshed, et al., (2018); Ssebulime and 
Edward  (2019) .  

اة  ٢-٢-٣ وة): ق وة (أث ال   ال

ة ل الأسعار  أن Kwon et al. (2006)ادل   ال ة ال وة  ت  ال د تأث ال
ي  ة أن زادة ال ض ال . وتف الي على ال أث ال ة لل اة إضا ق مي  ي ال لل

وة   مي ي م ث اع العائلي ال ل ح    ،الق ة زادة في الأص م ة ال ال ل الأوراق ال ت
الي ال اد، و زة الأف ع في ح دة في ال ج ة ال ال ع، وه الأم   ال وة في ال زادة ال

اعف الإنفاق وه  فعل م لي  ل ال هلاكي وزادة ال ع على ارتفاع الإنفاق الاس ال ي
ة  ها د في ال .  إلى ما ي   ارتفاع ال

اة  ٣-٢-٣ ة:سع  ق     الفائ

ي د ارتفاع ال ة.    العام    أن ي اح د  ح  إلى ال م خلال تأث ال ت
أسعار   رفع  إلى  مة  ال ع  في  ادة  ة،ال فاض   الفائ ان إلى  وره  ب د  ي ال  الأم 

ة   ل ق ة ال اج رة الإن فاض الق اص. مع ان لي ال ار ال لاد،الاس الي    لل ف إج ي
ض، داد الأسعار الع     . (Helmy, 2022)  وت

إلا ة   ارتفاع  أن ى  لإضافة  لفة  ي،  أسعار الفائ اض ت ا ي م   الاق مي م   ال
ة ل ق ازنة ال ي ونفقات ال مة ال عات خ ف أسعار   ارتفاعذا اع ال ال أن  و   . م

ع أسعارها وخف  ات ل اء ال ع ذل إلى ش ل  ه، فإنه  ب  غ ة أم غ م الفائ
ل ال ال إلى  ة م ق حة ال ف ق ال ات ال ل د ع الي س ال ة، و أسعار الفائ

ة إلى   ها د في ال ل م وت ق  وض ال ع لات ال  ارتفاعزادة ال     . مع

ا أن   ض   ك ق لا لل ل دخ ة العامة ت ن ي اك ال ة ع ت اج تفعة ال ائ ال الف
لي.  ل ال ادة في ال را لل ورها م   أن ت ب
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اة  ٤-٢-٣ ف: ق   سع ال

  . اد ش مه ومف للأداء الاق ف م ف  فسع ال ة في أسعار ال ات العال قل ال
أن  ق  م ال ل حالة م ع لفةت ة ال اد ة الاق ها م الأن ي  ج ،  الأراح ال

الي ال ات على    و ال قلل م حاف  ار أن  وض تأتي مع   ولأن  . الاس الق مع 
ة   فقة، الفائ ة ال ارج ة ال ن ي اك ال ت على ت ن.    ي ي مة ال ي   وت زادة خ مة ال خ

ف في  أث على سع ال ل إلى ال ة وه ما  لات الأج ل على الع ارجي على  ال
لاد    . (SIMBI et al.,2016)ال

ي  اع ذا  إ ال اضعلى    العام   ل  ف    الاق ال ن سع  ف  ارج ف ال م 
ات  إ يح أه ال ي العام خاصة    ال قل أث ال ات  فيت اد ي  الاق ة    ال رجة  ت ب

اح م   ارجي   العالمع    الانف اال ه الق ة ه ة  في  ة، وت م أه ام ول ال ها إ  ال ع مع ذ ت
غ  أ ث ال ر، و ودة م ال ة ذات درجة م اق مال ف    فيس اد   فيسع ال   الاق

لى م خلال   هال ان    تأث ة وال ارج ارة ال ار على ح ال عات، وم   ال ف ان ال وم
لفة   ادث ت ورها على م الأسعار في الأجل الق  الاس ع ب ي ت  Zareei et)ال

al., 2022)  ، ه م خلال    وذل ارعلى    تأث ارجي   الاس الي على   ال ال ال و ف راس ال وت
لي وم الأسعار   ض ال ل.الع ة    في ال ال أم، فإن ف أ الع ال ا  م ف

ارد   ة ال ع على ف ف ت ها س ءاً م ازنة العامة ج ل ع ال ي  ة ال ل ارد ال ال
ل ذل زادة   ف  ارجي ف ي ال مة ال ا خ اد أق مة  ام ال ة، وفي حال  ارج ال

ا   ة، م لات الأج ل على الع لة في ال ف الع فاض سع ص ة ان ها ه في ال ج ع ي
. وث ال ة وح ل     ال

ل والق  ل في الأجل ال ض ال ل والع ف على ال ث سع ال ا    ،ف م
اجع   د ال ل ي ان ال ة ل ال ة،  اش رة غ م ل ال  وره على مع ث ب  فيي

لة   فاض  إلىة الع ادر   ان ه ن ال ج ع ا ي اردات م ادرات وزاد أسعار ال   اتأسعار ال
اتج، ف   لى وال ل ال ل م ال لاتوزادة  ،    مع د    أماال ض ف ان الع ة ل ال

فاض ة    ان ل ال لة  الع ف  ص فع   إلىسع  ي ا  م ردة،  ال ام  ال اد  ال أسعار  زادة 
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وعات الى زادة أسعار ال ى  ال ل ال ح ت على ذل زادة مع ة، و ل  فيلع ال
ث   ا ي لى،  ل ال م تغ م ال فاضحالة ع ف  ان ة  سع ال ل لة ال على   للع

اردات   ة ع  زادة أسعار ال اش مات  الأ  أوال م لع وال ة لل ل ي سعار ال  ال
خل  د  فيت ا ي ة، م ول ارة ال .  لامع ارتفاعإلى ال  ت ال

قة: .٤ ا راسات ال   ال
ا   ه اول الأول م ا الي ق ي قة أ ا راسات ال ال تق ال ا ال ا في ه

اول  ، على أن ي لات ال ي العام ومع اك ال ة ب ت اش اول العلاقة ال ي ت راسات ال ال

ي ت في تأث   راسات ال ع ال اني  ام  الق ال ل الاه ات م ة على الق ن ي اك ال ت

ف.  د وسع ال ق ض ال ا ع ا ال وه   في ه

١-٤   . ل ال ي العام ومع ة ب ال اش اول العلاقة ال ي ت قة ال ا راسات ال   ال

ل   راسات م ي م ال  Niepelt (2004); Cochrane (2005); andأوض الع

Leeper& Yun (2006)  د  أن ارتفا ي العام ي ا إلى  ع م ال ارتفاع م ال

ار   ق ة اس ل الي تق ع ال ا ي م أث الإزاحة و ة م ات أسعار الفائ الي ارتفاع م ال و

أ دراسة   ا ال اف مع ه اول العلاقة   Bildirici and Ersin (2007)الأسعار. ت ح ت

تفعة م ال   لات م اجه مع ي ت ول ال ل ال في ال اخلي ومع ي العام ال ب ال

صل   ا مع إلى  وت ل ال وأ اخلي ومع ال ي العام  ال ة ب ن  د د علاقة  وج

ي العام، في ح قام دراسة   ال لفة  أث    Kannan and Singh (2009)ت راسة ال ب

ة،  ا ، سع الفائ لي (ال اد ال ات الاق غ ي العام علي م ازنة وال ي لع ال ام ي ل

ذج   ام ن اس قي)، وذل  الي ال لي الإج اتج ال ارة، ال ة ال صل    2SLSالف وت

ه  إلى   لي وم ض اد ال ات الاق غ ي على م ا تأث سل ي العام له ازنة وال أن ع ال

س  مع ، وذل في ال ال ل.   إلىل ال في   Karakaplan (2009)  و  ال

ال   ارجي على  ال ي  ال تأث  ة  ان    وما ك أث  إذا  ال ا  ر ه ت لاف  اخ لف 

ام   اس ة  ال ق ال ل    panel dataال ة    ١٢١ت صل ال   ٢٠٠٤-١٩٦٠دولة وف  ىوت
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ي   ارجي  أن ال رة.  العام ال ة ال ال اق ال ادات ذات الأس ًا في الاق أن   اأقل ت

عات   م في  لف  ت ات  غ ال ان، معاملات  ل ا    ال يم ع صل  غ   وت العلاقات  أن 

ان.   ل ة ع ال ان   م

دراسة   اول  ت ا  العام    Reinhart and Rogoff (2010)ب ي  ال ب  العلاقة 

وب   أت خلال ال ي ن ن العامة ال ي ، ح أوض أن ال وال م وجهة ن أخ

اد  ، لان ال الاق ل اء ال اك أث ي ت ن ال ي ة م تل ال ها على ال أقل ح تأث

ل   ب  ال ا إلى  ع  اق م  العاملة  الق  ت  ل  ت ع   ات  الارتفاع  د

ني،  اد ال ب الي الاق ل في إلى ال ن في أوقات ال ي ار ال ة انف ل ل ع جان ذل ت

ها  ج ع لة و ات  ة  أن ت لف ق ة غ م اد ات اق ام ان دي ك م الأح

قق دراسة   ة. في ح ت ي العام    Ahmad, et al,. (2012)ضغ ت م تأث ال

ل ة م  على مع اني خلال الف اك اد ال ال على الاق ،  ٢٠٠٩الى   ١٩٧٢ال 

اك   ، ح أث أن ه ل ال ان م مع ه ي م اخلي وخ ي العام ال صل إلى أن ال وت

ل   ومع ه  م وخ اخلي  ال العام  ي  ال ح  ب  ة  مع ة  ائ إح دلالة  ذات  ة  د علاقة 

.     ال

ع ذل دراسة   ي العام    Da Veiga, et al., (2014)تا راسة أث ال ي قام ب ال

ام   اس  ، ال ل  اد ومع ال الاق دولة   52ال على    Panel Dataعلى 

ة وذل ب عامي   اً على  2012  و    1950أف ث سل ي العام ي أن ال راسة  صل ال ، وت

ال  ب  العلاقة  أن  أث  ح  العام،  ي  لل مع  م  ع  وذل  اد  الاق ال 

ف  أخ ش ح ي العام  اد وال ادة في  Uالاق ل ال مع ال تفع مع س، ح ي مع

ل الي و لي الإج اتج ال ي العام الى ال ة ال ة   ن ل ن ا ت ة له ح ي  الى أق

ي العام   الي    ٪٦٠إلى  ال لي الإج اتج ال اتج م ال ي إلى ال ة ال ل ن ما ت ول ع

الي ما ب   لي الإج ل ال  ٩٠- ٦٠ال ف مع اد٪ ، ي فاض  الاق  و  في الان

ة   اوز ال ما ت اد خلال   .٪٩٠ع ل ال الاق ك مع ل ال ع سل ل مع و
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احل. في ح أشارت دراسة   ه ال اسة   الى  Romero and Marin (2017)ه ة ال أن فعال

ة  ال اسة ال قها مع ال ل حاس على ت ة على ال تع  ة في ال ق ح  ،  ال

احق   الان  ال لة  ال ن  ما ت ى ع وال  أنه ح د وم الأسعار  ق ال ة ب  قل

ة   ق اسة ال ةفاعلة، فإن ال اش جع   الان ، و ة ال اف ن غ فاعلة في م  أن ت

اسة   ات في ال وث تغ م ح ة وع م ات ال ح ال م ال قة أنه مع  ذل إلى ح

امات ال  ءًا م الال ة، فإن ج ل ق ة ال ال ه ع   ال ة  أن ي تغ ار الإم   ص

الع  ل  ي لل ق ال ل   ال ق     .في وق ما في ال

دراسة   اس  ح  اد    Murshed, et al., (2018)في  اق على  ال 

ل ال أق   ازنة على مع ة ب ع ال ة ذو دلالة مع د اك علاقة  لادش أن ه ب

ا أوض دراسة   ، ب ل ال ق ومع وض ال ع ة ب ال في ال د م العلاقة ال

Cherif and Hasanov (2018)   ة أخ ل ال م زاو ي العام ومع ،  العلاقة ب ال

صل   ة، وت اد مات الاق ي لل ي العام الأم ة ال ا اول اس مات  إلى ح ت أن ص

أ  اف مع ذل ال الي. ت لي الإج اتج ال ي العام الى ال ة ال اً في ن ث سل ال ت

صل  Ssebulime and Edward (2019)دراسة  ة لع    إلىح ت ج د علاقة م وج

ازنة العامة ع ل  ال ، ل ل  اد الأوغ ال على الاق ، وذل  ل ال لى مع

ازنة. ل ال على ع ال ت م ارتفاع مع د أث م     على وج

ا   ا    Ezeanyeji et al. (2019)ف  ك ي العام وال في ن العلاقة ب ال

ة م   أ  اس ا.  ٢٠١٧إلى    ١٩٨١للف ح ال ذج ت ك ون امل ال صل الي م ال وت

ا.   ابي وهام على ال في ن د لها تأث إ ق ض ال ف وع ي العام وسع ال أن ال

أن   ا  قتأث  ك ال الي  الإج لي  ال اتج  ال ن  ل  مع ي  مع في   غ  ال  على 

ا.     ن

ة م   اد ال خلال الف ال على الاق صل دراسة  ٢٠١٦الى    ١٩٦٠و ، ت

Marshal (2020)   ة ال على ع ، و ي العام الى ال ة م ال اك علاقة س أن ه
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صل دراسة   ة ت ام ول ال ج لل  إلى  Sunder (2020)م ال د تأث م اخلي وج ي ال

ال   لات  مع رفع  الى  أ  تل ق  مات  ال أن  وأضاف   ، ال ل  مع على  قي  ال

أ دراسة   ا تعارض مع ذل ال ي العام. ب اء ال  Mohanty and Pandaل م أ

ة م    (2020) اد اله خلال الف ، ح  ٢٠١٧  إلى   ١٩٨٠م خلال ال على الاق

ي  ان ال صل  . في ح أن دراسة    ت  Durgutiالعام له تأث غ واضح على ال

ل  (2020) ة ومع ي العام م ناح ازنة وال ة ب ع ال ة ق ج اك علاقة م أث أن ه

لقان. ب ال ال على دول غ ة أخ وذل      ال م ناح

اه   ي العام على    Aimola & Odhiambo (2021)  وفي نف الات في تأث ال

ة   ة خلال الف انات ال ام ال اس صلا ال.  ٢٠١٨-١٩٨٣ال في غانا  د    ىوت وج

ج تأث   م ال    مع  على  العام  ي  الأجل لل ل.  الق    في  ا  وال اخ  ب

Mehmeti & Deda (2022)  ز  أث على  العام  ي  ال في  ادة  حالة ال في  ال  ادة 

ة ال ا ال ون ف ومق س ام    ك انات م  اس صلا الي  .  ٢٠٢١إلى    ٢٠٠٨ب ي وت أن ال

ان لها تأث   الي  لي الإج اتج ال ار وال ال اح  ة والانف الفائ ل  على مع  العام ومع

اال   ائج غ م ب ة ن اش ة ال ارات الأج ت الاس ه ةأ   . ع

دراسةوعلى   أث  ارجي  ال ي  ال  Cahyadin and Ratwianingsihم 

د (2020) الي وج    وج ال ف و ات سع ال ارجي وتقل ي ال ة ب ال ة ق د علاقة 

ة.   ول الأس عة م ال ال على م ات الأسعار وذل  ارجي على تقل ي ال أث لل

افق مع ذل دراسة   ي   Melaku (2020)ت ة ب ال د اك علاقة  ح أوض أن ه

ال ل ال وذل  ارجي ومع ل. في ح   ال ي في الأجل ال اد الأث على الاق

صل   ي ت اد الأرج ال على الاق . و ة في الأجل الق ن العلاقة غ مع ت

لات    Libman and Palazzo (2020)دراسة   مع رفع  ق  ارج  ال م  انة  الاس أن 

ح ال  ة  ل ع ع الي ت ال ة و ل لة ال ة على الع ا     .ال
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ل    أخجان   ل دراسات  لات ال م مة في رفع مع ة ال اول ر راسات ت م ال
 ,.Krause and Moyen (2016), Da Veiga, et al., (2016), Akitoby, et al)م  

(2017), Di Bartolomeo, et al., (2013), Aizenman and Marion (2011), and 
Menna and Tirelli (2017))    راسات    أوصوق س    أنإلى  ال ل ت م اث مع إح

اث   مي دون إح ي ال ة لل ة ال ن له أث ج على خف ال ف  ارس ة   أض ج
ة ال  ل ادلع   .الاق

ال   ع  ال اول وعلى  عة    ت ة  ال راسات  ال في  ع  ال  اب  وأس

ل Metwally and Al-Sowaidi 2004; El-Sakka and Ghali 2005م ( أن ال  (

لل د  عامل م ًا  ان مه ازنة  ال لع  ق  ون ، فق  ال  Fanizza and) أوضح آخ

Soderling 2006) ة    أنه ًا خلال الف ل ن ع ق ال غ م ال ال ، ٢٠٠٥-١٩٩٨على ال

ا  ح ضغ الأسعار، م اح م في  م ن ًا لع ًا رئ ة س عال ة غ ال ال ا ال ا كان الق

إلى   ف   ارتفاعأد  ال سع  ام  ن في  ار  انه ة  ها ال وفي  قي  ال ف  ال سع  في   

اب ا، .ال راس  وه ل فعال في  ت ال ث  ة ت ال اسة ال ان أن ال ق ا اران ال ق الأسعار   اس

ة)،  ة نق اه اف  ة ال د (أ أن ال ه في نها ق ها على ن ال في م  تأث

ي  ا  ة    أن Fanizza and Soderling (2006) ب ال ال اسة  ال في  ات  غ في ال ث   ت

ل ن   ى في  ورة م الأسعار ح ال ود (أ أن ال ل  ل م ق  وض ال ع ال

ة ة نق ة ل الأسعار اه ال ة ال    .)ا تق ال

ا   أسعارها   Helmy (2022)  ك م  على  ل  ارجي  ال ي  ال تأث  في 

ة ت م   انات شه ام ب ام ٢٠٢٠إلى    ٢٠٠٠اس ش أسعار  ARDL    اس ام م واس

اب   لة في م ل ،ال صل الي  ال فع الأسعار على ال    وت ارجي ي ي ال أن ال

ل. علاوة على   ،الق وال ا إلى زادة   ذل ً ان أ د ة ي د وسع الفائ ق ض ال وج أن ع

  . فاضها على ال الق غ م ان ل على ال ًا،الأسعار على ال ال د ارتفاع   أخ ي

ي الق   ة على ال ل ف الأسعار ال ة إلى ت ات الأول ة لل ول ل،الأسعار ال ا   وال ب

ا. ً ل أ ة إلى تفاق ال على ال الق وال ل لة ال ة الع فاض  د ان   ي
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قال ٢-٤ ات الان ي العام على ق اول تأث ال ي ت قة ال ا راسات ال   . ال

د وج ق ض ال ي العام على ع أث ال عل    Koluri & Giannaros (1987)  ا ي
ازل وال  انات ال ة م    ال على ب ة أن   ١٩٨١الي    ١٩٥٠في الف ك ال ال

خل ال ة إلى ال ة ن ارج ن ال ي اك ال مت ل ق ق وض ال ع ي م خلال زادة ال
ع  د  ق ض ال ارجي على ع ي ال الي، فإن تأث ال ال ة. و ل لة ال ة الع ع ارتفاع  ل

ا.   اب تإ ل وج ة ت م    Helmy (2022)  و انات شه ام ب  ٢٠٢٠إلى    ٢٠٠٠اس
اد  ارجي إلى ع  ال أن   للاق ي ال قل م ال ان ت ة ج د. س ق في ح    ض ال

ام    Hassan & Teleb (2022)حاول   اس د في م  ق ض ال دات ع ف على م ع ال
انات م   صلا الي  , ٢٠١٩إلى    ٢٠٠٤ب الي  وت لي الإج اتج ال قي،ال ل    ال ، ومع   ال

ة،وع   ان آثار    ال لها  ة  الأج ل  الأص ة  وصافي  وض مع ع ال على  الأجل  لة 
، ق ة ل لها أ تأث  ال ل ل ال ف وصافي الأص   . في ح أن سع ال

ف فق   ي العام على سع ال اك ال ة لأث ت ال اولأما   .SIMBI et al    ت
ة م   (2016) ا للف ف في روان ك سع ال دات سل ع الأول  - ٢٠٠٠م  ٢٠١٥ -ال

ع.    - ا ال ع  ةال غ العاد عات ال ام ال وا ،  (OLS) اس ابي   على   وأك أث الإ ال
ع ال د  ق ض ال اسع، ى  لع ل    ال ،ومع ي العام    ال ارجي،وال الي    ال لي الإج اتج ال وال

. ار ان ال ة ال م مع ف مع ع قي على سع ال ا    ال  Aderemi etف  ب
al. (2020)   ة م ا خلال الف ف في ن ات أسعار ال ارجي وتقل ي ال العلاقة ب ال

ذج  اس ا   ٢٠١٨إلى    ١٩٨١ ا الي أن    ARDLم ن صل ة  وت ارج ن ال ي عاتال ف   وم
ي له ي الأج ا ي والاح ال مة  ج تأث    خ ف في   مع م ات أسعار ال على تقل

ا.   اه درس  ال الق في ن دات سع   Abdelgany (2020)وفي نف الات م
ف   ام ال اس ة م    ARDLفي م  ة للف انات س ف   ٢٠١٦  ىال  ١٩٩٠ل وق 

ق   ات ال ا راسة أن اح ه ال ائج ه ي ن ابي   الأج ق لها تأث مع إ وض ال ع وال
قي ع لع ف ال ا أن الى سع ال ل،  ق  لا ى ال ال ات ال ا ار واح اح ال نف

ي ا تأث مع    الأج ابيله قي علع  و ف ال ف  . و ى ال الق لى سع ال ه اس
Rosyadi & Putra (2022)  ارجي ي ال ي تأث ال ة   ت ادرات على ح وصافي ال
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ة و ال ف  ي سع ص الأم ولار  ال اد مقابل  الاق ة   وال  الف خلال  ا  ون إن في 
ار ٢٠١٩-١٩٨٨ ال ل  ل ت ام  اس د  ع ال ي  ال ار  الان ل  ل ت ل  ل ما  واس  .

غ  أو  اش  ال أث  ال ي  .  ل اش ال ت  ه ة  وأ ارج ال ن  ي لل أن  ائج  وصافي  ال
ادرات ف.   ال ج على سع ال اتأث مع م ي    وأ ارجيلل ج   ال تأث مع م

، على ال   اد اد  الاق ادرات على ال الاق ان تأث صافي ال ا  ،  مع غ   ب
ف اد على ال   أما ع تأث سع ال ان مع   الاق ي.فق  ف    وسل ف اله ول

) م  ة     .Zareei et al )٢٠٢٢اس الفائ ل  الي ومع الإج لي  ال اتج  وال د  ق ال ض  ع
ي   انات    وسعالاس ام ال اس ارجي.  ي ال ف وال مات أسعار ال ق وص ف في ال ال
ة   ان  ال ة م  لإي ان له أث  ٢٠١٧إلى    ١٩٨١للف ارجي  ي ال ائج أن ال ت ال ه . وأ

ج ف.  مع م   على سع ال
قة.  ٣-٤ ا راسات ال عل على ال   ال

العام على   ي  ال اك  ل اش  ال ة للأث  ال قة ن انه  ا ال راسات  ال اض  ع اس
أث راسات الى تأك ال ه مع ال لات ال ت ي مع د لل ج أو ال ع ال  ال

اخلي  ال ه  العام  ي  ال أث  دراسة  ي  ل  ا  ب خاص،  ل  ة  ام ال ول  ال في  العام 
اول دراس أث  ا ت ، ف اد ال ضها للاق ي أم ع راسات ال ارجي في ال وال

ارج ي العام ال ة على أث ال ال راسة ال ت ال الي، ر . الع ال   ي فق
ف،   ال د وسع  ق ال ض  اتي ع ق العام م خلال  ي  لل ة  اش ال أما للأثار غ 
د ح ت  ق ال ض  ي العام على ع ال اك  أث ت اول  ي ت راسات ال ال رة في  يلاح ن
اخلي   ي العام ال ة ال ارجي فق ول ن ي ال الي أو ال راسات على إث الع ال مع ال

ارجي   ازه. وال ة إن ال راسة ال اول ال الي وه ما ت لي الإج اتج ال   الى ال
ي العام   اك ال ال ل اع على الأث ال ه أج ج ش ف ف اة سع ال ق عل  ا ي و
اخلي  ي العام ال اك ال ة، في ح ل  أث ت ل لة ال ف الع ارجي على سع ص ال

ال.  ا ال   في ه
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ر  .٥ ة سة اال   ال

ل ال على ثلاث معادلات،   ي العام ومع ي العلاقة ب ال راسة في ت ف تع ال س

ي   ق عادلة الأولى ل اد ال ال ل ال في الاق ي العام على مع اش لل الأث ال

، ل ال ف على مع د وسع ال ق ض ال ل أث ع عادلة  و ي    وال ق ة ل ان ي أث الال

ع   العام على ق  ض ال ي    اه الع ق ة ل ال عادلة ال د)، ال ق ض ال اة ع اسع (ق ي ال أث ال

ف).  العام على اة سع ال ف (ق   سع ال

١-٥  :( اش ذج الأول (الأث ال   ال

ذج ١-١-٥ ل العام لل   :ال

الأث   اص  ض الأول ال ة الف ار ص اخ ذج الأول  ي العام  ال ال اش لل

لات ال   ازنة العامة على مع ل أث ع ال ة ل الأسعار)،  (و ال ة ال ال

أث سع  اص  ال ع  ا ال ض  د والف ق ال ض  أث ع اص  ال ادس  ض ال ل الف و

ف.     ال

ي   اش لل اد الأث ال عادلة لإ ارجي في ال اخلي وال ه ال ي العام  وع إدخال ال

عاده   ل ت اس ه، ل ذج مع ل ال فق ال عادلة. وق ت  العام على مع م ال

ة. و ازنة سال غار لان  ع ال لات ول ل ع ات  غ اح    اس ال إ

ذج  ة لل عادلة الأساس   : ا يلي ال

𝐼𝑁𝑅 = 𝛽 + 𝛽 𝑔𝑀2 + 𝛽 𝐸𝑅 + 𝛽

 
𝐷𝐸𝐹
𝐺𝐷𝑃

+ 𝜀  

  أن: ح 

2gM  ل ال في ق مع ض ال   الع

Inr  . هل اسي لأسعار ال ق ال ل ال وفقا لل   مع
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Er ( ة ال ولار مقابل ال ف ال ف (سع ص  .سع ال

DEF/GDP  ة اب الأسعار ال الي  لي الإج اتج ال ازنة الي ال ة ع ال   ن

ات       عل ن إشارات ال قع أن ت قة ف ال ا راسات ال ل ال وال ل قا لل   و

1β    2وβ    3وβ    ة ج ازنة  م ل م ع ال دي ب  ن العلاقة  قع أن ت ح ي

 . هة الأخ ل ال م ال ة م جهة ومع لة الأج ف الع د وسع ص ق ض ال   وع

ذج: ٢- ١-٥ ي ال   تق

ة: ١-٢-١-٥ م لاسل ال ار ال ق ار اس   اخ
ي  ة وت ح ر ال ارات ج اء اخ ار (ت ذل م خلال إج ام اخ اس امل    )ADFدرجة ال

ول: ( ذج الأول. ١ج ات ال غ ة ل ح ر ال ارات ج ): اخ  

غ  عادلة  اس ال ل ال  ش

level 1st difference 

ا ة ال  ف
ار  ة اخ  ADFن

ا ة ال  ف
ار ة اخ  ADFن

t. statistic Prob. t. statistic Prob. 

INR 
Intercept 

And trend  

0 -3.016404  0.1445 0 -6.634162  0.0000 

gM2 
Intercept 

And trend 

0 -4.121715 
 

 0.0150 
 

1 -5.708576 0.0004 

ER 
Intercept 

And trend 

0 -4.836369 

 
 0.0028 

 
2 -4.131215 

 
 0.0159 

 

DEF/GDP 
Intercept 

And trend 

7 -4.078463  0.0202 1  1.631217  1.0000 

نامج   عانة ب الاس  ، اح اد ال ر: م إع   EViews 10ال

اب   ول ال ح م ال ات   أني غ ع ال ة ج ق ا ( م )  INRع ال ماع

ام   ا اس ائ اس إح ن م ال ل س ق الأول، ل ق ع الف ل ال م مع
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ب ات  أسل اتي لف ار ال اء الان زعة  الإ ة ال م )(Auto  ARDL  ال

 Regressive Distributed Lag  امهوال ي ن   أنه  اس ما ت ع

ه ع ال و ع  ات ساك غ ق الأخ ساك ع  ال ع الأولالف ا  اس،    ام

ا ات  أ اه ل م ال د قل ن م ع ي ت ة ال م لاسل ال ي  لل ه تق و ي 

ام  ل م ل  ات في الأجل الق و ال عل افال ذج  مع  وه ما ي ال

راسة ال اص   .   (Pesaran et al., 2001)ال

ي    -٢-٢-١-٥ بتق ام أســــل اســــ ات  عل ات  ال اتي لف ار ال اء  الان ة    الإ م ال

زعة    :ARDLال

ذج    -أ ي ن اخلة في تق ات ال غ لي لل اء ال ات الإ ار ف   ARDLاخ

ار ف ل أدناه اخ ضح ال ار (اي لى ح م اء ال   )AICت الإ
 

 
ل  ذج )٥(ال لي لل اء ال ات الإ ي ف : ت  

نامج  عانة ب الاس  ، اح اد ال ر: م إع  EViews 10ال
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ذج ل ن اب أن أف ل ال ح م ال ار    و ح م (AIC) ه    ARDL(1.3.3.4) 
ذج:  -ب دة ال ار ج   اخ

ذج   ـاد ال ـل اع لـة الأجـل    ARDL(1.3.3.4)ق ة و ــــــــــــــ ي الأثـار ق في تقـ

ة: ال ارات ال ام الاخ ذج، وذل م خلال اس ا ال دة ه أك م ج غي ال   ي

 :اقي عي لل ع ال ز  ال

ة   ــائ ــــ ـــ ع على إح ــــــ الي أن  (Jarque-Bera)ســـ ل ال ــــــ ـــ ، ح نلاح م ال

ـار   ـة الاخ ـال ي أنهـا أك م    0.975اح ع ـا  ـال%5م ـال م ، و ض العـ ـل الف   H)0(  ي نق

عي. زع ال ع ال اقي ت   ال ي على أن ال

 

ل ( اقي٦ال عي لل زع ال ار ال ): اخ  

نامج  عانة ب الاس  ، اح اد ال ر: م إع   EViews 10ال
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  اي ان ت اقي:ت  ال

ـار   هـا اخ ـان أم لا، وم اقي م ـاي ال ــــــــــــــف على أن ت ـارات لل ة اخ ـاك عـ ه

(ARCH)    انج ـــــــاعف لاج ـــ ــــــ ـــار على م ا الاخ ـــ هـــ ع ـــار    LMو ات الاخ ن خ وت

الي:   كال

ذج العام   - ي ال 𝑌تق = 𝑋𝐵 +  𝜀     ـــــــــــاب ة ث ح ــغ العاد ـــ ــــــ عات ال قة ال

اقي ( عات ال  ).εم

عاد ي ال ة:لة  تق ال ε  ال = θ + θ ε + ⋯ + θ ε + 𝜇 

عـــادلـــة   ه ال ـــاص بهـــ ال يـــ  ـــ ــــــــــــــــاب معـــامـــل ال ـــالـــة  2Rمع ح ه ال م   q، ونفقـــ في هـــ

ات.   اه   ال

اقي   - اي لل ات ال ة ث ض ارها هي: 0Hف غي اخ ي ي  ال
𝐻 : 𝜃 = 𝜃 = ⋯ =  𝜃 = 0 

انج (   ــــاعف لاج ة م ــائ ــ زع     2R  ×q –LM=(nإح ع ت ة   2Xت رجة ح ،  qب
ـان   زع    2X(q)أك م    LMإذا  جـة ل ـة ال ـة    2X(ال ـة مع ــ ــــــــــــ ف )  αب ـا ن فـأن

م   العــــ ض  ــــاك على الأقــــل معــــامــــل واحــــ م معــــاملات معــــادلــــة  𝐻الف ــــان ه ، أ إذا 
)ARCH. ان ة غ م ائ اء الع اي للأخ ف فان ال ا ع ال لف مع  (  

ـــــــــح   الي انه ي ول ال 𝐿𝑀)  (م ال = 12.83 < 𝑋  5٪ = ل    23.68 ه نق وم
𝐻    ال أك م ة الاح أ، ح أن  ود ال اي ح ان ت ي ت على ت .  ٥ال ع ذل   ٪ ت

ول (  اقي ٢ال اي ال ان ت ار ت   ): اخ
Heteroskedasticity Test: Breusch-Pagan-Godfrey 
     
     F-statistic 0.777195     Prob. F(14,12) 0.6771 
Obs*R-squared 12.83961     Prob. Chi-Square(14) 0.5392 
Scaled explained SS 2.374338     Prob. Chi-Square(14) 0.9998 

     
     

نامج   عانة ب الاس  ، اح اد ال ر: م إع       EViews 10ال
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  :(لي ل ا ذاتي ت د ارت م وج أ (ع ود ال قلال ح ار ش اس  اخ
الي:  ار ال أ إلى الاخ اء، نل ا الأخ م ارت ة ع ض   م اجل دراسة ف

(Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test)  ،اتي ا ال : للارت   ح
 𝐿𝑀 = 1.182 < 𝑋  5٪ = م    5.99  أك  ال  ل  ٥اح ق إلى  ا   وه  ،٪

ة   ف ة ال ض ول   𝐻الف ر، وال ق ذج ال اقي ال ا ذاتي ل د ارت م وج ض ع ي تف ال
ار  ائج اخ ضح ن الي ي اتي:   Breusch-Godfreyال ا ال   للارت

ول ( أ ٣ج ود ال قلال ح ار اس   ): اخ
Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  

     
     F-statistic 0.228957     Prob. F(2,10) 0.7994 

Obs*R-squared 1.182232     Prob. Chi-Square(2) 0.5537 
     
نامج        عانة ب الاس  ، اح اد ال ر: م إع    EViews 10ال

ذج   ام ن اس ل  ي الأث في الأجل الق وال   :ARDLتق

ة: ال ات ال ذج وفقا لل ي ال ق م ب ذج الآن نق دة ال نا م ج   ع ما تأك
ود ( ٣- ٢-١-٥ هج ال ال م ع اس ك  امل ال ار ال  ):Bounds Testاخ

ه   ال م ع ــ اســـ ك  ــ ـــ امل ال ار ال ائج اخ الي ن ول ال ود  ي ال ار ال ة اخ

)Bounds Test  ــــــــــ ة لــــ ة ال ائج إلي إن ال أك م ال   F-Statistic) وت ال

ي ت   م ال ة الع ـــــــ ضـــ ف ف ة، وم ن ع ات ال ـــــــ ـــ جة لل الأدنى ع مع م ال

لة   ه  ازن د علاقة ت ي ذل وج ع ات، و غ ك ب ال ــــــ امل م د علاقة ت م وج على ع

ق  الأ ض ال ل م الع ــ و ل ال ازنة  و جل ب مع ة الع في ال ــ ف ون ــ ســع ال

الي لي الإج اتج ال   .  العامة الى ال
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ول ( ود ٤ج هج ال ال م ع اس ك  امل ال ار ال ): اخ  

F-Bounds Test Null Hypothesis: No levels relationship 
     
     

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

   
Asymptotic: 

n=1000  

F-statistic  7.922121 10%   2.37 3.2 
k 3 5%   2.79 3.67 

  2.5%   3.15 4.08 
  1%   3.65 4.66 

     

Actual Sample Size 27  
Finite Sample: 

n=35  

  10%   2.618 3.532 

  5%   3.164 4.194 
  1%   4.428 5.816 

     

   
Finite Sample: 

n=30  
  10%   2.676 3.586 

  5%   3.272 4.306 

  1%   4.614 5.966 
     
     

 
نامج   عانة ب الاس  ، اح اد ال ر: م إع    EViews 10ال

ي ٤-٢-١-٥ أ (  تق ح ال ذج ت  ):ECMن

د   أك م وج لة  ع ال ة و ـــــ ـــ ي الأثار ق ق م الآن ب لة الأجل نق ه  ازن علاقة ت

الي: ول ال ضح ال ا ي  الأجل 

   : ي ق ائج ال ل ن ل   ت
ذج   ي ن ــــــ الأعلى على تق ـــ ــــــح الق ضـــ ، ح ي ــــــ ـــ الي م ق ول ال ن ال ي

ي   ـــفل تق ــ الأســـ ــــ ـــح الق ضـــ ا ي ة الأجل، ب ــ ــــ أ والعلاقة ق ح ال ــ ــــ لة  ت العلاقة 

  الأجل.
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ول ( أ ٥ج ح ال ذج ت ي ن ): تق  

ARDL Error Correction Regression  
Dependent Variable: D(INR)   
Selected Model: ARDL(1, 3, 3, 4)  
Case 2: Restricted Constant and No Trend  
Date: 11/29/22   Time: 14:17   
Sample: 1990 2020   
Included observations: 27   

     
     

ECM Regression 
Case 2: Restricted Constant and No Trend 

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.    
     
     D(GM2) -0.185182 0.068116 -2.718641 0.0187 

D(GM2(-1)) -0.335388 0.155106 -2.162323 0.0515 
D(GM2(-2)) -0.396923 0.106719 -3.719335 0.0029 
D(GDEF) 1.17E+09 2.17E+08 0.000000 0.0000 

D(GDEF(-1)) 2.25E+08 5.28E+08 0.000000 0.0000 
D(GDEF(-2)) -1.96E+09 5.58E+08 0.000000 0.0000 

D(ER) 0.019071 0.032674 0.583684 0.5702 
D(ER(-1)) 0.137371 0.041544 3.306641 0.0063 
D(ER(-2)) -0.055080 0.022724 -2.423891 0.0321 
D(ER(-3)) -0.063571 0.016830 -3.777180 0.0026 

CointEq(-1)* -0.827516 0.113868 -7.267334 0.0000 
     
     R-squared 0.942202     Mean dependent var -0.260921 

Adjusted R-squared 0.906078     S.D. dependent var 5.961790 
S.E. of regression 1.827089     Akaike info criterion 4.334892 
Sum squared resid 53.41209     Schwarz criterion 4.862826 
Log likelihood -47.52104     Hannan-Quinn criter. 4.491874 
Durbin-Watson stat 2.268116    

     
     * p-value incompatible with t-Bounds distribution. 
     
     
     Levels Equation 

Case 2: Restricted Constant and No Trend 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.    
     
     GM2 0.935413 0.303660 3.080465 0.0095 

GDEF 7.70E+08 2.97E+08 2.591688 0.0236 
ER -0.156003 0.112763 -1.383456 0.1917 
C -5.678087 3.313640 -1.713549 0.1123 
     
     

EC = INR - (0.9354*GM2 + 769902636.6951*GDEF  -0.1560*RER  -5.6781 ) 
     
نامج        عانة ب الاس  ، اح اد ال ر: م إع    EViews 10ال
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 :  علاقة الأجل الق

ة          ــــــ مع ام م ل ال في  ٪٥اســــــ ــــــاب أن مع ول ال ــــــح م ال ي
ق له تأث   ض ال ــ مع الع ـ ل ال ـــي على مع اف    ع ــ و ـ في الأجل الق

ــة   ــ ــ Helmy (2022)ذل مع دراســــــ ــ ــــــ ة ع م ة مع د ج علاقة  . في ح ت
ل  الي ومع لي الإج اتج ال ولة الى ال ازنة العامة لل ة الع في ال ــ ــــ ـــ ـــ ة ب ن مع
ــــع  ـــ ـــــــ وســـ ـــ ل ال ة ب مع ة ومع د ج علاقة  اه ت . وفي نف الات ـــــــ ـــ ال

ف   ة ع فال اء واح  .ة إ
ــــــف   - أ  ح ال ــــــ اء ح ت أ أن معامل إ ح ال ــــــ ذج ت ائج ن ت ن ه ا أ ك

ات إل غ دة ال عة ع ــ ــال  ى  ســــــ ـــ ا وســـ عامل مع ا ال ن ه ازن، و أن  حالة ال

ح   ــ عامل ت لقة ل ة ال ــ ال ات، وت غ ك ب ال ــ امل م د ت ــف ع وج لل

أ إل ي    ىال ذج ال ة تقارب ال ــال ـ ــارة ال ه الإشـ ازن، وت عادة حالة ال ــ عة اسـ ســـ

أ    ىعل ح ال ــ ـــ ة معامل ت لغ  ذج ت ا ال ، وفي ه ــ ـــ -)CointEqال الق

لغ    (1 ة وت ــال أ، ســـ ح ال ــ ـــ عة ت ــ ي ســـ ي تع ة ٨٢.٧وال ٪ ونلاح أنها ذات مع

ـــــــ  ـــ ة ع م ة ق ــائ ــ ــــــ ا  ٠.٠٠٠٠٪ (١إح ة العلاقة )، وه ـــــــ ما ي م دقة وصـــ

ــــــــــــــ إلى أن   ــــــا ت ـــ ـــ ـــ ــل، وأ ــة في الأجــل ال ازن افــات  ٨٢.٧ال ع الان ٪ م ج

ة،   ال ه ال ـ ه في ال ـ قة ي ت ـا ة ال ـ ـ في ال ل ال ازن مع لالات في ت والاخ

ل إل ص ا.  ىأ ي ال ه وشه تق ع س ازن   ال

 :ل  علاقة الأجل ال

ام          ة    اســــ ــــ مع ة   ٪٥م د اك علاقة  ــــاب أن ه ول ال ــــح م ال ي
ــة ب ارهــا    مع ــة مقــ عل ــ  ، وذل ــــــــــــــ ل ال قــ ومعــ ض ال ل ال في الع معــ
ا مـا  ٠.٩٣٥ ف مع، وهـ ـة    ي د جـ علاقـة  ـاه ت ـة. وفي نف الات ــاد ـــ ــــــ ـــ ـة الاق ال

ازنـة العـامـة   ـة الع في ال ــ ــــــــــــ ـة ب ن ل  مع ـالي ومعـ لي الإج ـاتج ال ولـة الى ال للـ
رها   ة ق عل ، وذل  ـــــ ـــ ة. وعل٧.٧٠ال ــــــــاد ة الاق ه ال ــــــــا ما تأك ا أ   ى، وه

ل  ف ومع ة.غ    ال الع م ذل أص العلاقة ب سع ال   مع
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ق ض ال ه تأث الع ــــــ  ــــــاد ال ــــــح أن في الاق ا  وم ذل ي ل   د على مع

ل فق ـــــ في الأجل ال ا  ،ال ـــــ . وعلى الع م ذل ســـــع   وع ـــــ في الأجل الق

ه   ه تأث ف ال  ــ ج  ال ــ    علىال ــ في الأجل الق ل ال ،مع ا ع   فق ب

ل ال   ث في مع ازنة العامة ي ا  ال لفي الأجل الق  د  .وال

ذج ٣- ١-٥ ار ال ق   اس

ــأكــ م خل ال ي ن ات  ل د أ تغ ذج م وج ا ال مــة في هــ ــ ــ ــــــــــــ ــانــات ال

اقي   ي لل اك ع ال ل: ال ل م ة ل اســـــ ارات ال ام أح الاخ ها لاب م اســـــ ة ف ل

ا   عــ هــ عــاودة، و اجعــة أو ال اقي ال عــات ال ي ل اك ع ال عــاودة أو ال اجعــة أو ال ال

ارات في ه اران م اه الاخ د أ الاخ ات وج ا أم هام لإث ــ ضــــ ال لأنه ي ا ال

ات   عل لة الأجل مع ال ات  عل ام ال ــــــــــــــ ار وان ق انات، وم اســــــــــــــ لي في ال تغ 

ة   ــاح ــــ ـــ ـــ ها م ارات ن ه الاخ ل ه ــــــات أن م راســــــ ت ال م ال ه ة الأجل، وأ ــ ــــ ـــ ـــ ق

ة   ه   .  ARDLل

ار   ذج الان أ ل ح ال غة ت رة ل ق ات ال عل لي لل ار اله ق ق الاس و

ــارات   ــاني لاخ ــل ال ــ ــــــــــــ زع، إذا وقع ال ــاء ال اتي للإ  CUSUM ofو  CUSUMالــ

Squares    ة ــــــــ مع جة ع م ود ال ة  ٥داخل ال ق ــــــــ ات م عل ي أن ال ع ا  ٪ وه

راسة. ة ال   ل ف

ا ســــــــــــــ  ال اجعـــــة  م خلال  ال اقي  لل ي  اك ال ع  ال أن  نلاح  ـــــالي  ال ـــــاني  ل

)CUSUM  جة قة ال ود ال ي داخل ح ـــــ ع ع خ وســـ ذج ه  ا ال ة له ـــــ ـــ ال  (

ة   ود مع ذج ع ح ار ال ق ا إلى اس   ٪.٥م

اجعــة   اقي ال عــات ال ي ل اك ع ال ــا أن ال ه   CUSUM of Squaresك

ي  ـارة ع خ و  ـاجه م ه ــ جة، وما  اســــــــــــ قـة ال ود ال قع داخل ح ي  ســــــــــــــ
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ة   ائج الف ل ون ائج الأم ال ذج ب ن اما في ال ــ ــ ــــــ ـــ ارا وان ق ــ ــ ــــــ اك اســـ ار أن ه الاخ

ة ال     .ق

  

ل ( اجعة ٧ش اقي ال ي لل اك ع ال ) ال  

نامج  عانة ب الاس  ، اح اد ال ر: م إع   EViews 10ال

  

ل ( اجعة ٨ش اقي ال ع ال ي ل اك ع ال ): ال  

نامج  عانة ب الاس  ، اح اد ال ر: م إع   EViews 10ال
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د): ٢-٥ ق ض ال اة ع اني (ق ذج ال   ال

عادلة:  ١-٢-٥ ل العام لل   ال

ذج   ا ال ف ه ي العام  يه أث ال اص  ع ال ا ال وال اني وال ض ال ة الف ار ص لاخ

د.  ق ض ال ارجي على ع اخلي وال   ه ال

اتج  ف وال ام سع ال وسع ال ه ت اس اخلي  ال ي العام  الإضافة الي ال و

الي   ال ات ت و غ الي  لي الإج ة: ال ال عادلة ال ذج وفقا لل اغة ال    ص

 𝑀 = 𝛽 + 𝛽 𝐷𝐷 +𝛽 𝐷𝑅 + 𝛽 𝐸𝐷 + 𝛽 𝐸𝑅 +  𝛽 𝑌 + 𝑒  

  ح أن: 

- DD  ه). عام ي الال ار ج ل ال اخلي (  ال

- DR  .  سع خ ال ال

- ED ي ه).   عام ال ال ار ج ل ال ارجي (  ال

- ER  .ه ال ماً  ولار مق ع ال ه  ف مع ع  سع ال

- M ه). ا ار ج ل ال اسع ( م ال فه ال ق  وض ال ع  ل

- Y لي ا اتج ال اليل ه).  الإج ار ج ل ال ي (  الاس

ف ي    وس الي:ي تق ل ال ال ة  غار غة الل لها لل ع ت ات  غ   العلاقة ب ال
ln 𝑀 = 𝛽 + 𝛽 ln 𝐷𝐷 +𝛽 ln𝐷𝑅 +𝛽 ln 𝐸𝐷

+ 𝛽 ln 𝐸𝑅 +  𝛽 ln 𝑌 + 𝑒  
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ذج  ٢- ٢-٥ ي ال  : تق

ار ١-٢-٢-٥ ار اخ ق ة   اس م لاسل ال  Time Series Stationaryال

Test: 

ام   ح  ال ق ذج ال ي ال ل تق ة وق ا اراتفي ال ار  اخ ق ــ ــــــل    الاســــــ ــلاســـ ـــ ـــ لل

ــة   ـــــــ راســــــ ــل الــ ات م غ ــة لل م ــارال ل    ــاخ ي ف ر  د -Augmented Dickeyال

Fuller test ار ار Phillips-Perron واخ ة   لاخ ح ر ال ل  Unit-root testج , و

ار ل    اخ ي ف ارد ق  لاخ لة    اراس ل اءفي  Yال ار  إج   الاتي:  الان

∆𝑌 =  βY + ρ ∆Y +  e  

  ح أن: 

𝐻 : β = 0 

𝐻 : β ≠ 0 

ــلة غ   ـــ ـــ ــل ـــ ـــ ي أن ال ع م  ض الع ل الف ة،وم ث فإن ق ق ــــــــ ل    م في ح أن ق

م   . وفي حال ع ي الع ع يل  ض ال ارف ق اها الأولي    اســــ ــــ ــــلة ع م ــــل  level  atال

وق الأولى   ـاري اخـ الف ار،    واخ ق قـال على الاســــــــــــــ ة  ق ــــــــــــــ وق الأولى م ـانـ الف فـاذا 

رجة   املة م ال لة أنها م ل   الأولى.ال
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ك  امل ال أ Co-Integrationال ح ال ة ت  :Error Correction Mechanismوآل

ات   ه ة م ج ع اري ة م    لاخ م ــلاســل ال ك ب ال ــ امل ال د ال مه،وج  ع

هال  ــــــــه اره   أشـــ ان    اخ ل ج  وه Engle-Granger Co-Integration testأن

ارارة ع   ه  اخ ار  شــــــ ل    اخ ي ف ل،د ع فة م    ال ع م ل ــــــ ارفه  ق ح    اســــــ

اتج م  ائي ال ــــــ أ الع ــــــلاســــــل غ   الأصــــــلي  ارالانال ة،ب ال ق ــــــ ن ح    ال فاذا 

ة  ق ــ ــ ة م ــلة زم ــ ــل ائي ســ ــ ــ أ الع ة ب    ،ال امل اك علاقة ت ن ه ــل،ت ــلاســ ــ والع   ال

. ـــــلاســـــل    الع ع ال ن ج ار أن ت ا الاخ ــي له ــاســـ ــ الأســـ ـــ أن ال ا  ــارة ه  الإشـــ

ق الأول. ة ع الف ق ذج م ة لل م اءات  و تل  ال ار  إج   في الاتي:  الاخ

اك العلاقة  إذا  ةان ه ال   : ال

𝑌 =∝ + βX +  e  

ائي: أ الع ة ال اج  الة واس ي ال   ي تق
e = 𝑌 − ∝  − βX   

اءث   ار  إج ه  اخ الاتي:  ش ائي  أ الع ل على ح ال ع ل ال ي ف   ب

∆𝑒 =  β e + ρ ∆e +  ε  

ار اخ :  و ال ض ال   الف
𝐻 : β = 0 

𝐻 : β ≠ 0 
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ار  ة   اخ ح ر ال   : unit root testج

ر   راســــة ج ة ب ح ام   ال ارات  اســــ أك Augmented Dickey-Fuller  اخ م   لل

ار ق ــ ق    اســ ة ع الف ق ــ ــ عها م ات وج أن ج غ ــي    .الأولال ــاســ ــ الأســ ــ ع ال وه ما 

ك امل ال ار ال   لاخ

ول ( اني٦ج ذج ال ات ال غ ة ل ح ر ال ار ج ائج اخ   . ): ن
Variables Dd Dr Ed Er M Y inf 

Level t-
Statisti

c 1.490 
-

2.953 3.408 0.178 1.702 
-

1.592 
-

2.143 
Prob 0.998

9 
0.051

5 
1.000

0 
0.966

3 
0.999

4 
0.471

3 
0.230

2 
1st 

differenc
e 

t-
Statisti

c 
-

4.039 
-

3.808 
-

4.573 
-

5.918 
-

3.375 
-

3.272 
-

5.706 
prob 0.004

1 
0.007

3 
0.005

6 
0.000

0 
0.020

4 
0.025

7 
0.000

1 
نامج  عانة ب الاس  ، اح اد ال ر: م إع    EViews 10ال

 

ار  ٢- ٢-٢-٥ ك  اخ امل ال   : Co-Integration testال

ع ذل ت   اءو ار  إج د علاقة   اخ ه وج ج ع ك ال ن ــ ــــ ـــ ـــ امل ال ــ لل ــــ ـــ ـــ هان ي

لة الأجل ب   ة  امل ات،ت غ ــ    ال ارو ات    الاخ غ ة ب ال امل د علاقة ت إلى وج

ة اقل م    .٪٥ مع
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ول ( هان٧ج ار ي ائج اخ ك). ): ن امل ال   (ال
Unrestricted Cointegration Rank Test (Trace)  
     
     Hypothesized  Trace 0.05  

No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Prob.** 
     
     None *  0.811505  129.6757  95.75366  0.0000 

At most 1 *  0.769958  81.28394  69.81889  0.0046 

نامج   عانة ب الاس  ، اح اد ال ر: م إع    EViews 10ال

ام  ٣-٢- ٢-٥ اس أ  ح ال ذج ت   : Engel-Granger Two Step Method ن

ي  م ــار ال ـــ ـــ ن ال ف  ــــــــ ات, ف غ ك ب ال ــ ــــــ امل م د ت أك م وج في حالة ال

ائي  ــ ـ أ الع عا لل قل وت ــ ـ غ ال ــار ال ـ عا ل ــارة ت ـ ع م ا غ ال ح ال ــ ـ اً   ت م

ه   ــ قة, ح شـ ــا ـ ات ال ة   Murrayفي الف ــ ـ ة  ــائ ـ ات الإح ا ي م ال عها الع الأم وت

ل ع ــ ــ ـ ــ  ــ ـ ها ت ل عها  ائي و ــ ــ ة    drunk and her dogـ ــ ــ ـ ــار ال ـــ ل م ع ال ح ي

امل ب   د ت الي  في حال وج ال , و ه ي ب ــافة ال ـــــــــ اف ال ــارة وفقا لان ـــ ـــ ـــ ل م م ع و

ت   ن م قل و ــــ ـــ غ ال غ في ال ال ت  ع م ا غ ال غ في ال ن ال ـــــــل أن  ســـــــل

ائ أ الع ا  ال ة:أ ال ة ال امل اك العلاقة ال ان ه اً, فاذا  اب سل   ي ال
𝑌 =∝ + βX +  e  

الي: ار ال اء الان ائي، وج أ الع اج  ال عادلة واس ي ال   ي تق
∆𝑌 = γ  ∆X + γ  e +  ξ  

ة   عل د بها العلاقة الى   γح تع ال ي تع عة ال ـ أ و ال ح ال ـ ع ح ت

ازن خلا  ات في ح ال غ ال ا  ــل ـــ أث ســـــ ع ت ا غ ال ات في ال غ ان ال ا  ة، ول م ة ال ل الف

ــارة   ن إشـ الة أن ت ه ال ائي،  في ه ــ ـ أ الع ن  γال ى  ا ح ــائ ـ ة اح ة ومع ــال سـ

راسة. ل ال ات م غ لة الاجل ب ال ة  ازن اك علاقة ت   ه

اء   و ة:ذل م خلال إج ات الأت   ال
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ي معادلة ٤- ٢-٢-٥ ة.  تق ار الأساس  الان

اران  و  ائج الان الاتي:  ن  
ول ( ة ٨ج ار الأساس ي معادلة الان   ): تق

Sample: 1990 2020   
Included observations: 31   

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C -5.917723 1.687006 -3.507826 0.0017 
Y 1.117070 0.275217 4.058872 0.0004 

DD 0.417748 0.095447 4.376750 0.0002 
ED 0.219001 0.054008 4.054952 0.0004 
DR -0.073317 0.059810 -1.225821 0.2317 
ER 0.250601 0.052494 4.773935 0.0001 
     
     R-squared 0.998570     Mean dependent var 6.323272 

Adjusted R-squared 0.998284     S.D. dependent var 1.190975 
S.E. of regression 0.049331     Akaike info criterion -3.008552 
Sum squared resid 0.060838     Schwarz criterion -2.731006 
Log likelihood 52.63256     Hannan-Quinn criter. -2.918079 
F-statistic 3492.203     Durbin-Watson stat 0.890238 
Prob(F-statistic) 0.000000    

     
     

نامج   عانة ب الاس  ، اح اد ال ر: م إع    EViews 10ال

ي العـام   ي والـ ـالي الاســــــــــــــ لي الإج ـاتج ال ـل م ال ـة  ـائج الى مع ــــــــــــــ ال وت

أث على   ف في ال ـ ارجي وسـع ال ي العام ال اخلي وال قال ض ال ان   2M  الع ح 

الاتي: أث    ال

ــــــــــ  -١ ـــ ـــ ي بــــ ــ الي الاســـ لي الإج اتج ال د ن ال قالى ن   ٪١ي ض ال بـ   2M  الع

١.١١٧٪. 

اخلي ب -٢ ي العام ال د ن ال قالى ن  ٪١  ـي ض ال   .٪٠.٤١٧بـ    2M  الع
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ارجي بـ  -٣ ي العام ال د ن ال قالى ن   ٪١ي ض ال   .٪٠.٢١٩بـ   2M  الع

ا -٤ ماً  ولار مق ف لل د ن سع ال ــــــــ ي ه بــــ قالى ن   ٪١ل ض ال بـ   2M  الع

٠.٢٥٪. 

ة تأث سع ال   -٥ م مع قعلى ع ض ال   .  الع

أ:  ح ال ي معامل ت  تق
ول ( أ ٩ج ح ال ذج ت ي ن   ): تق

Sample (adjusted): 1991 2020   
Included observations: 30 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 0.089087 0.035825 2.486708 0.0206 

D(Y) 0.551631 0.518076 1.064769 0.2980 
D(DD) 0.032303 0.145940 0.221342 0.8268 
D(ED) 0.316465 0.066368 4.768341 0.0001 
D(DR) 0.083928 0.047563 1.764569 0.0909 
D(ER) 0.080332 0.049239 1.631463 0.1164 
E(-1) -0.496458 0.144423 -3.437518 0.0022 

     
     R-squared 0.703607     Mean dependent var 0.136276 

Adjusted R-squared 0.626287     S.D. dependent var 0.051960 
S.E. of regression 0.031764     Akaike info criterion -3.859995 
Sum squared resid 0.023206     Schwarz criterion -3.533049 
Log likelihood 64.89992     Hannan-Quinn criter. -3.755402 
F-statistic 9.099937     Durbin-Watson stat 1.453429 
Prob(F-statistic) 0.000038    

     
نامج   عانة ب الاس  ، اح اد ال ر: م إع   EViews 10ال

أ   ة ب ح ال ــ ــ ـــ ــــــ ة ع د علاقة مع أ الى وج ح ال ــ ــ ـــ ــــــ ذج ت ــ ن ــ ـــ ــــــ و

أ",   ح ال ـــ ذج ت اض الأســـاســـي ل ع "وه الاف ا غ ال غ في ال ائي و ال ـــ الع

أ هي  ح ال ة ت ا أن ف ا.  ١/٠.٤٩٦ك ان تق   = س
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ارات ٣- ٢-٥ ار اخ ق ذج:  اس   ال

عل   لي لل ار اله ق ق الاس ار  و ذج الان أ ل ح ال غة ت رة ل ق ات ال

ــارات   ــاني لاخ ــل ال ــ ــــــــــــ زع، إذا وقع ال ــاء ال اتي للإ  CUSUM ofو  CUSUMالــ

Squares    ة ــــــــ مع جة ع م ود ال ة  ٥داخل ال ق ــــــــ ات م عل ي أن ال ع ا  ٪ وه

راسة. ة ال   ل ف

اجعـــــة     ال اقي  لل ي  اك ال ع  ال أن  نلاح  ـــــالي  ال ـــــاني  ال ســــــــــــــ  ال م خلال 

)CUSUM  جة قة ال ود ال ي داخل ح ـــــ ع ع خ وســـ ذج ه  ا ال ة له ـــــ ـــ ال  (

ذ ار ال ق ا إلى اس ة  م ود مع   ٪.٥ج ع ح

اجعــة     اقي ال عــات ال ي ل اك ع ال ــا أن ال ه   CUSUM of Squaresك

ي   ـاجه م ه ــ جة، وما  اســــــــــــ قـة ال ود ال قع داخل ح ي  ـارة ع خ وســــــــــــــ

ة   ائج الف ل ون ائج الأم ال ذج ب ن اما في ال ــ ــ ــــــ ـــ ارا وان ق ــ ــ ــــــ اك اســـ ار أن ه الاخ

ة ا     .لق

 

ل ( اجعة ٩ال اقي ال ي لل اك ع ال   ): ال
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نامج  عانة ب الاس  ، اح اد ال ر: م إع  EViews 10ال

  

ل ( اجعة١٠ال اقي ال ي لل اك ع ال ع لل   ): ال
نامج  عانة ب الاس  ، اح اد ال ر: م إع   EViews 10ال

  

ذج ٣-٥ اة سع   ال ال (ق ف): ال   ال

ل ١-٣-٥ ذج:  ال   العام لل

ي العـام على  ـأث الـ ـاص  ـام ال ض ال ـة الف ــ ـار صــــــــــــ ـاخ ذج  ا ال و هـ

ف   .سع ال

الإضــافة الي    ارجيو اخلي وال ي العام ال ار ســع   ال ــاب ال ام رصــ ال ت اســ

ا يلي: ذج  اغة ال الي  ص ال ه  ات حاك غ  ال 
𝑒𝑟 = 𝛽 + 𝛽 𝑐𝑢𝑟𝑎𝑐𝑐 + 𝛽 𝑑𝑑 + 𝛽 𝑒𝑑 + 𝛽 𝑑𝑟 +  𝜀  

  ح أن: 
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- ER   .ه ال ماً  ولار مق ع ال ه  ف مع ع اب    Curacc  -     سع ال ال

ار دولار)  ل ال ار (  ال

- DD ل ال في ال اخلي العام ي  مع سع خ ال    dr -                   .ال

 .  ال

- ED  ي ل ال في ال ارجي  العام  مع  . ال

ي   ق الأج ي ال ا ل الاح ة الأخ م اك ات ال غ ع ال مع العل انه ت إدخال 

ذ ة ال  ج. ول أضعف مع

ار  ة   اخ ح ر ال  : unit root testج

ول ( ة١٠ج ح ر ال ار ج ائج اخ ال ): ن ذج ال ات ال غ  . ل

ر   راســة ج ة ب ح ام   ال ارات  اســ أك م   Augmented Dickey-Fuller  اخ لل

ار ق ق    اســــــــــــــ ـ الف ة ع ق ــــــــــــــ عهـا م ات وجـ أن ج غ جـ أ م   .الأولال ـالي لا ي ـال و

ذج   اني وه ال الأساسي ل ق ال قل ع الف ات م غ  .ARDLال

اتي    ٢- ٣-٥ ار ال ذج الان ي ن اءاتتق زعة    للا ة ال م  :ARDLال

ذج    -أ ي ن اخلة في تق ات ال غ لي لل اء ال ات الإ ار ف  ARDLاخ

ار ف ل أدناه اخ ضح ال ار (اي لى ح م اء ال   )AICت الإ
 

 

Variables Dd Dr Ed Er Curacc 
Level t-Statistic 1.490 -2.953 3.408 -0.054 -0.570 

Prob 0.9989 0.0515 1.0000 0.945 0.862 

1st difference t-Statistic -4.039 -3.808 -4.573 -4.014 -6.406 
prob 0.0041 0.0073 0.0056 0.0044 0.000 
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ل ( ذج ١١ال لي لل اء ال ات الإ ي ف ): ت  

نامج   عانة ب الاس  ، اح اد ال ر: م إع  ال

EViews 10  

ار  ذج ح م ل ن اب أن أف ل ال ح م ال  ARDL(1. 1. 0. 2. 2)ه  (AIC)و
ذج:  -ب دة ال ار ج  اخ

ذج   اد ال ل اع لة    ARDL(1. 1. 0. 2. 2)ق ة و ــ ــ ـــــــــ ي الأثار ق في تق

ة: ال ارات ال ام الاخ ذج، وذل م خلال اس ا ال دة ه أك م ج غي ال   الأجل ي

 :اقي عي لل ع ال ز   ال

ة   ــائ ــــ ـــ ع على إح ــــــ الي أن  (Jarque-Bera)ســـ ل ال ــــــ ـــ ، ح نلاح م ال

ــار   ــة الاخ ــال ي أنهــا أك م    1.35اح ع ــا  م  %5م ض العــ ــل الف ــالي نق ــال   H)0(، و

عي. زع ال ع ال اقي ت  ال ي على أن ال

 



 
 
 
 
 
 

٣٢٠٢الثالث سبتمبر العدد                 مجلة العلمية التجارة والتمويل                            ال  

(PRINT) :ISSN 1110-4716                       ٩٣٣                        (ONLINE): ISSN 2682-4825 
 

 

 

ل ( اقي١٢ال عي لل زع ال ار ال ): اخ  

نامج  عانة ب الاس  ، اح اد ال ر: م إع   EViews 10ال
  

 :اقي اي ال ان ت  ت

الي انه  ول ال ـــــــــح م ال 𝐿𝑀)  (ي = 14.18 < 𝑋  5٪ = ل    23.68 ه نق وم
𝐻   أ، ح أن ود ال اي ح ان ت ي ت على ت ال أك م    ال .  ٥ة الاح ع ذل   ٪ ت

ول (  اقي   ): ١١ال اي ال ان ت ار ت اخ  

 

نامج   عانة ب الاس  ، اح اد ال ر: م إع     EViews 10   ال

  

  

  



 
 
 
 
 
 

٣٢٠٢الثالث سبتمبر العدد                 مجلة العلمية التجارة والتمويل                            ال  

(PRINT) :ISSN 1110-4716                       ٩٣٤                        (ONLINE): ISSN 2682-4825 
 

 

  :(لي ل ا ذاتي ت د ارت م وج أ (ع ود ال قلال ح ار ش اس   اخ
أ إلى  اء، نل ا الأخ م ارت ة ع ض الي: م اجل دراسة ف ار ال  الاخ

(Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test)  : اتي، ح ا ال   للارت
 𝐿𝑀 = 2.14 < 𝑋  5٪ = ال أك م    5.99  ة  ٥اح ض ل الف ا  إلى ق ٪، وه

ة   ف الي    𝐻ال ال ول  ر، وال ق ال ذج  ال اقي  ل ذاتي  ا  ارت د  م وج ض ع ي تف ال
ار  ائج اخ ضح ن اتي:   Breusch-Godfreyي ا ال   للارت

ول ( أ   ):١٢ج ود ال قلال ح ار اس   اخ

 

نامج   عانة ب الاس  ، اح اد ال ر: م إع    EViews 10ال
 

ذج   ام ن اس ل  ي الأث في الأجل الق وال   :ARDLتق

ة ال ات ال ذج وفقا لل ي ال ق م ب ذج الآن نق دة ال نا م ج  ع ما تأك
ود (  -ج هج ال ال م ع اس ك  امل ال ار ال   ):Bounds Testاخ

ك     ــ ـــ امل ال ار ال ائج اخ الي ن ول ال ود  ي ال ار ال ة اخ ه ال م ع ــ اســـ

)Bounds Testائج إل ــــــــــ    ى) وت ال ة لــــ ة ال أك م ال   F-Statisticإن ال

ة، وم  ع ات ال ــــ جة لل الأدنى ع مع م ي ت  ث  ال م ال ة الع ضــــ ف ف ن

د علاقة  ي ذل وج ع ات، و غ ك ب ال ــــــ امل م د علاقة ت م وج لة  على ع ه  ازن ت

فالأجل ب   ــــ ــع ال ل م   ســ ار و ــاب ال ــ اخلي  و   ال ي ال ــع و ال ارجي وســ ي ال ال

.  ال
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ول  ود  ):١٣(ج هج ال ال م ع اس ك  امل ال ار ال اخ

 

نامج   عانة ب الاس  ، اح اد ال ر: م إع      EViews 10ال

أ ( -د ح ال ذج ت ي ن   ):ECMتق

لة  ع   ة و ـــــ ـــ ي الأثار ق ق م الآن ب لة الأجل نق ه  ازن د علاقة ت أك م وج ال

الي: ول ال ضح ال ا ي  الأجل 

   : ي ق ائج ال ل ن ل   ت
، ح   ــ ــ ـــ الي م ق ول ال ن ال ــي ــ ـــ ذج    ي ي ن ــ الأعلى على تق ــ ـــ الق

ـــفل ــ الأســـ ــــ ـــح الق ضـــ ا ي ة الأجل، ب ــ ــــ أ والعلاقة ق ح ال ــ ــــ لة    ت ي العلاقة  تق

  الأجل.
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ول   أ   ):١٤(ج ح ال ذج ت ي ن تق  

  
نامج   عانة ب الاس  ، اح اد ال ر: م إع   EViews 10ال
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ة   ة ع م مع د د علاقة  ح وج ارجي   ٪ ٥وم ذل ي ي ال ف وال ب سع ال
ارها   ه مق عل اء في الأجل الق  ارها    ٠.٠٤٣س ة مق عل ل    .  ٠.٣٧٧أو في الأجل ال

  

ذج ٣- ٣-٥ ار ال ق  اس

اقي   لل ي  اك ال ع  ال أن  نلاح  ــالي  ـــــ ال ــاني  ــ ـــ ال ســــــــــــــ  ال خلال  ــة  م  ــ اجعـــ ال
)CUSUM  قة ود ال ي داخل ح ـــــ ـــ ـــ ع ع خ وســـ ذج ه  ا ال ة له ـــــ ـــ ـــ ـــ ال  (

ة  ود مع ذج ع ح ار ال ق ا إلى اس جة م  ٪.٥ال

 
ل ( اجعة١٣ال اقي ال ي لل اك ع ال   ): ال

نامج  عانة ب الاس  ، اح اد ال ر: م إع  EViews 10ال
 

  
ل ( ع لل١٤ال اجعة): ال اقي ال ي لل اك   ع ال

نامج  عانة ب الاس  ، اح اد ال ر: م إع   EViews 10ال
ة م عام  ذج خلال الف ار ال ق م اس اب ع ل ال جع على  ٢٠١٧الي عام  ٢٠٠٨يلاح م ال ا ي وه

فاجئ. ك ال جات م ال وث م ة وح ه الف ف خلال ه ار سع ال ق م اس  ع
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ات . ٦ ص ائج وال   ال

  ائج: ال ١-٦ 

ض الأ -١ ق م الف ج  ولت ال ة الع في ، انه ت ــــــــــــــ ة ب ن ة مع د علاقة 

  ، ـ ل ال الي ومع لي الإج اتج ال ولة الى ال ازنة العامة لل ضـه   وفال ما تف

، ح   ـــــــ ــــــ ة لل ال ة ال ة الع في ال ـــــــ ــــــ ة ب ن ة مع د ج علاقة  ت

  ، ــــــــ ل ال الي ومع لي الإج اتج ال ولة الى ال ازنة العامة لل ة  ال ــــــــ ادة ال ف

ـــ  ٪١الأولى ب   ــ بــــــــــــــ ـ ل ال د الى ارتفاع مع ض   .٪٧.٧ت ق ف ول ل ي

. ل ال ارجي على مع اخلي وال ه ال ي العام  اش لل  الأث ال

ض  ت   -٢ ق م الف ـانيال ي العـام    ال ـة ب الـ ـة مع د جـ علاقـة  اخلي انـه ت   الـ

ضو  ق  الع ي ال، ح ال د ن ال اخلي بـ   عام ي ق الى ن   ٪١ال ض ال   الع

 .٪٠.٤١٧بـ  

ض ا -٣ ق م الف ــت ال ــالـ ـ ــام  ل ي العـ ــ ــة ب الـ ـ ـــة مع د ــة  جـــ علاقـ ــه ت ، انـ

ارجي و  ضال ق  الع ي  ، ح  ال د ن ال ــــــــ    العام ي ــــ ـــ ـــ ارجي بــــ الى ن   ٪١ال

ق ض ال  .٪٠.٢١٩بـ    الع

ض   -٤ ق م الف عت ال ا ي  ال اً في    العـام ، أن الـ ـارجي اقـل تـأث قـ ال ض ال   الع

ي ال اخلي  عام م ال رة   ال ق عادلة ال ه في ال ل م قارنة معامل   .وذل 

ض ال -٥ ق م الف ة  امت ال ــ مع ــــ ة ع م ة مع د ج علاقة  ، انه ت

ارها   ٪٥ ة مق عل ارجي  ي العام ال ف وال ـــــــ ـــ ــــع ال ـــ في الأجل    ٠.٠٤٣ب ســـ

ارها   ة مق عل ل. ٠.٣٧٧الق و  في الأجل ال

ة ب   -٦ ة مع د ج علاقة  ــــــــادس، انه ت ض ال ق م الف ق ت ال ض ال   الع

. ل ال  ومع
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ة ب    أكت ال -٧ ة مع د ج علاقة  ـــادس، انه ت ـــ ض ال ف م الف ــــــ ـــع ال   ســـ

. ل ال  ومع

ة:  ال اج العلاقات ال ال ي اس وض م الأول الى ال ة الف أك م ص ع ال الي و ال  و

  ي العام ال ة ب ال ة مع د ج علاقة  ل ال اخلت اش    ي ومع ل غ م
ق ض ال اة الع  . م خلال ق

 ل ال ارجي ومع ي العام ال ة ب ال ة مع د ج علاقة  اتي    ت م خلال ق
ق  ض ال ف  دع  . وسع ال

  ل اً ( ارجي اقل تأث ي العام ال اة    ف   ال اش م خلال ق قم ض ال ) في  الع
اخلي.  ي العام ال ل ال م ال  مع

 
ات:   ٢-٦ ص   ال

ي        اش ب ال ا ال د الارت ا م وج ائ ق إح ا على ال رت م ق غ م ع علي ال
ق م الأث غ  ل ال في م إلا أنه ت ال ارجي ومع اخلي وال ه ال العام 

ض   اتي ع ل ال م خلال ق ي العام على مع ارسه ال اش ال  د وسع ال ق ال
ة  علاج ق ام  علاج ال أ الاه ام  ورة الاه اه الي ض ف، وه ما يلف الان ال
ها  لات وم أه ه م م ت عل ق لعلاج ما ي د في نف ال ي العام وه ما ي اك ال ت

  الارتفاع ال في الأسعار. 
ض الأول الأث ال        ق م الف ازنة ا وضح م ال ة ع ال ارسه ارتفاع ن

ة  ال ة ال اف مع ال ا ي لات ال في م  الي على مع لي الإج اتج ال الي ال
ا ي   . م ة فق ا ول نق ة أ ة مال اه ي أن ال  ع ل الأسعار، وه ما 

لات ال  اجهة ارتفاع مع دها ل ف ة  ق اسة ال ة ال فا م  ة ع ص ا ذل لل فع ، و
لة.  ه ال اجهة تفاق ه ة ل ق ة وال ال اس ال اس م ال ج م اد م   ورة أع
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