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 تاريخ المادة 
2024 سبتمبر ، وهو متاح على الإنترنت2024 أغسطس 14، وتم قبوله في 2024 يوليو 18تم استلامه في   

 

 ʝʳلʸال  

تهʙف تلʥ الʙراسة إلى ʘʴǼ تأثʛʽ مʱغʛʽات الاقʸʱاد الؔلي على عʜʳ الʺʨازنة العامة في مʛʸ مʶॽʁا بॼʶʻة  

الʙيʻامॽȞॽة   الʺʴاكاة  الʙراسة   ʗقॼʡ ʙوق الإجʺالي.  الʺʴلي  الʻاتج  إلى  العامة  للʺʨازنة  الؔلي   ʜʳالعdynamic 

simulations    زعةʨʺات الʨʳالف ȑاتي ذʚار الʙʴذج الانʨʺʻلARDL    ةȄʨʻع سȃة رॽʻانات سلاسل زمॽام بʙʵʱاسǼ

. وتʨصلʗ الʙراسة إلى وجʨد  2022حʱى الȃʛع الʲاني مʧ عام   2006تغʢي الفʛʱة الʱي تʺʙʱ مʧ الȃʛع الʛاǼع لعام  

علاقة تؔامل مʛʱʷك بʧʽ مʱغʛʽات الʨʺʻذج Ǽاسʙʵʱام اخॼʱار الʙʴود، وأن أهʦ مʱغʛʽات الاقʸʱاد الؔلي الʺʕثʛة في  

الʺʴلي الإجʺالي الॽʁʴقي، ومعʙل الʦʵʹʱ، وسعʛ  عʜʳ الʺʨاز  الʻاتج  الʨʺʻ في  نة العامة الʺȄʛʸة هي: معʙل 

  ʨʺʻال ʜفʴاخ اللازم لʻʺة الʯʽورة تهʛʹǼ راسةʙصي الʨوت .ȑارʳʱاح الʱقي الفعال، والانفॽʁʴف الʛʸال ʛة، وسعʙالفائ

الॽʁʺة الʵارجॽة للعʺلة الॽʻʡʨة، وزȄادة    الاقʸʱادȑ، وʚȃل أقʸى جهʙ لاحʨʱاء الʦʵʹʱ، والʺʴافʤة على اسʱقʛار

 مȐʨʱʶ الانفʱاح على العالʦ الʵارجي تʳارȄا. 

  عʜʳ الʺʨازنة العامة، مʱغʛʽات الاقʸʱاد الؔلي، مʛʸ، الʺʴاكاة الʙيʻامॽȞॽة.:  الؒلʸات الʗالة 

Macroeconomic determinants of budget deficit in Egypt: Evidence from dynamic 
ARDL simulations 

Abstract 

This study aims to identify the impact of macroeconomic variables on budget deficit in Egypt 
in order to provide insights into the factors influencing fiscal imbalances. Using quarterly data 
over the 2006IV-2022II period, we apply dynamic simulations of autoregressive distributed 
lag (ARDL) model. The findings reveal that factors such as real GDP growth, inflation, interest 
rate, real effective exchange rate, and trade openness significantly influence budget deficits. 
The current study will assist policymakers in better understanding the factors that determine 
the budget deficit and designing policies to control it. 

Keywords:Budget deficit, Macroeconomic variables, Egypt, Dynamic simulations.  



 المجلة العلمية التجارة والتمويل                                                                           المجلد 44  العدد ا لثالث سبتمبر  2024

  332

 . الʸقʗمة 1

اسʙʵʱام الʺʨارد بʧʽ القʢاعʧʽ العام والʵاص هʙفا أساسॽا مʧ أهʙاف الॽʶاسة الʺالॽة للʙور  ǽعʙ تʴقȘʽ الʨʱازن في  

). وتعʙ قʹॽة  Blejer & Cheasty, 1992الǽ ȑʚقʨم Ǽه في تʖʻʳ الʦʵʹʱ والʹغȌ على مʜʽان الʺʙفʨعات (

ǽادʸʱفي اق ʧʽʲاحॼام الʺʱي حازت على اهʱة الȄرʨʴʺا الǽالقʹا ʧازنة العامة مʨʺال ʜʳة  عॽامʻمة والʙقʱʺول الʙات ال

 & Alperلʺا له مʧ تأثʛʽ على الʨʺʻ الاقʸʱادȑ والʛفاॽʂة الاجʱʺاॽɺة وتʨزȄع الʙخل والʺȐʨʱʶ العام للأسعار (

Çetenak, 2018  فʹةʵʻول مʙالعام خاصة في ال ʧيʙال ʦاكʛت ʖʰʶǽ ازنة العامة في أنهʨʺال ʜʳرة عʨʢخ ʧʺؔوت .(

 ).  ra et al., 2022Fau-Cifuentesومʨʱسʢة الʙخل (

  ʘʽالي، حʲاس مॽʁم ʙجʨأجله، ولا ي ʧت مʙأع ȑʚض الʛد الغʙعʱازنة العامة بʨʺال ʜʳعǼ اصةʵال ʝॽد الʺقايʙعʱت

ǽعʛف العʜʳ الʺالي    Tanzi et al. (1991)). وʻȃاء على  Blejer & Cheasty, 1991( كل له مʺʜʽاته وعȃʨʽه

  ȑʙʽقلʱالconventional  ȑʙي على أساس نقʻʰʺال  cash    ةॽمʨȞʴة الǽʙقʻفقات الʻإجʺالي ال ʧʽعلى أنه الفارق ب

  ʧيʙال اسʱهلاك  مʙفʨعات   ʙعॼʱʶت بʻʽʺا  الفائʙة،  مʙفʨعات  الʻقǽʙة  الʻفقات  في  وتʙخل  الʻقǽʙة.  إيʛاداتها  وȂجʺالي 

amortizationح، ولʻʺة والॽʰȄʛʹال ʛʽة وغॽʰȄʛʹادات الʛها الإيʽخل فʙة، تǽʙقʻادات الʛة للإيॼʶʻالȃو .  ʙعॼʱʶت ʧؔ

مʻها حʽʸلة الاقʛʱاض. وȃالʱالي فإن عʜʳ الʺʨازنة العامة على هʚا الǽ ʨʴʻعʢي الفʨʳة الʱي ʖʳǽ تغʱʽʢها ʸǼافي  

  .ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰال ʧاض مʛʱالاق ʥا في ذلʺǼ ،ميʨȞʴاض الʛʱالاق 

مʧ خʙمة الʙيʧ    مʧ الʺॽʁاس الʶابʧȞʺǽ Ș اشʱقاق عʙد مʧ الʺقايʝॽ الأخȐʛ لعʜʳ الʺʨازنة العامة، ʦʸʵॼɾ الʜʳء

، أما  operationalالǽ ȑʚعʨض الʙائʧʽʻ عʧ الʦʵʹʱ الفعلي مʧ العʜʳ الʱقلȑʙʽ نʸʴل على العʜʳ الʷʱغʽلي  

 primary  )Tanzi etإذا تʦ خʦʸ مʙفʨعات الفائʙة مʧ العʜʳ الʱقلȑʙʽ فʸʴʻل على ما ʶǽʺى Ǽالعʜʳ الأولي  

al., 1991اʛة والإيȄارʺʲʱفقات الاسʻال ʦʸخ ʦذا تȂة  ). وॽأسʺالʛل    -دات الʨع أصॽب ʧي تأتي مʱال ʥلʱؗ –    ʧم

  ȑارʳال ʜʳل على العʸʴن ȑʙʽقلʱال  ʜʳالعcurrentوفي حال ،    Șعلʱي تʱال ȑʙʽقلʱال  ʜʳنات العʨȞʺǼ فاءʱالاك

Ǽالʺعاملات الʱي تʦʱ داخل الاقʸʱاد الʺʴلي واسॼʱعاد تلʥ الʱي تʕثȞʷǼ ʛل مॼاشʛ في مʜʽان الʺʙفʨعات نʸʴل  

 ). domestic )Blejer & Cheasty, 1992لʺʴلي  على العʜʳ ا 

  ʖقلʱلي الإجʺالي ؗان يʴʺال الʻاتج  العامة مȃʨʶʻا إلى  الʺʨازنة   ʜʳأن ع ʙʳن ȑʛʸʺاد الʸʱاقع الاقʨل  ʛʤʻالȃو

  ʧاء مʙʱا ابʡʨʰدا وهʨى    2006/2007صعʱد، إذ  2015/2016حʛʢʹل مȞʷǼ فاضʵه للانʳات ʥذل ʙعȃو ،

عʧ الʸʻف (الʥʻʰ   ، أȑ بʛʱاجع ي2015/2016ʙȄʜ% عام Ǽ12.5عʙ أن ؗان  2021/2022% عام 6.1سʳل 

  ،ȑʛʸʺال ȑʜ ʛؗʺها  2024الʻل الأجل، ومȄʨʡ ليȞॽʂ ʨها ما هʻامل، مʨالع ʧد مʙقف وراءها عǽ اتॼقلʱال ʥتل .(
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ما هʨ دورȑ يʛتǼ Ȍॼالʙورة الʳʱارȄة. وهي تʱʵلف مʧ دولة لʙولة ومʧ قʗ لآخʖʰʶǼ ʛ اخʱلاف الʛʤوف الاقʸʱادǽة  

  والأولȄʨات الॽʶاسॽة والأʛʡ الʺʕسॽʶة. 

تʙʴيʙ العʨامل الاقʸʱادǽة الʺʕثʛة في عʜʳ الʺʨازنة العامة في مʛʸ هʨ    هʗف الʗراسةى هʚا الأساس فإن  وعل

في الʶʱاؤل الأساسي الʱالي: ما هي الʺʙʴدات    مȜʵلة الʗراسةوʧȞʺȄ صॽاغة    .2006IV-2022IIالفʛʱة    خلال

 ʛʸالعامة في م الʺʨازنة   ʜʳة لعǽادʸʱز  ؟  الاقʛʰراسةوتʗال الॽʶاسات في فهʦ    أهॻʸة  أنها تʶاعʙ صانعي  في 

ا ʶǽاعʙ في صॽاغة الॽʶاسات اللازمة لإدارة عʜʳ  ʺالॽɿॽؔة الʱي يʱفاعل بها عʜʳ الʺʨازنة العامة مع مʙʴداته، م

 ة ȞǼفاءة. الʺʨازنة العام

تʱʶعʛض الأقʶام الʱالॽة الʺʶح الأدبي، وتʨʢر عʜʳ الʺʨازنة العامة في مॼʶʻؗ ʛʸة مʧ الʻاتج الʺʴلي الإجʺالي،  

الʱʻائج ومʻاقʱʷها،   الʨʺʻذج، وȄلʽها عʛض   ʛيʙاعها في تقॼات  ʦʱي الʱي  الॽʁاسॽة  الʺʻهॽʳة  ǽأتي تʨضॽح   ʥذل  ʙعǼ

 إʡار الʱʻائج الʱي يʦʱ الʨʱصل إلʽها. وتʱʻهي الʙراسة Ǽالʵلاصة وتقʦǽʙ تʨصॽات في 

 . الʴʸح الأدبي 2

    . الأدبॻات الʹȂʙʢة 1.2

وفقا للʺʙرسة الؔلاسॽȞॽة فإن الʙولة علʽها ألا تʙʱخل في الʷʻاȋ الاقʸʱادȑ، حʘʽ تʙخلها سʨف يʕثǼ ʛالʶلʖ على  

جॼات أساسॽة، وهي: الʙفاع،  رفاॽʂة الʺʱʳʺع، وفي هʚا الإʡار أوضح آدم سʺʘʽ أن الʙولة علʽها أن تقʨم بʲلاثة وا 

الʺلॽؔة الʵاصة ( الȞȄʛاردȑ، فإن  Alper & Çetenak, 2018والعʙل، وحʺاǽة   ʕؔافʱال ). وॽɾʺا يʱعلȘ بȄʛʤʻة 

Faura et -Cifuentesالعʜʳ الʺالي لا يʙʴʱد ʱʺǼغʛʽات الاقʸʱاد الؔلي، ولʝॽ له علʽها تأثȄʨʡ ʛʽل الأجل (

al., 2022ʗقʨفي ال ʖائʛʹال ʠॽɿʵʱف ،(    ʛثʕي ʧالي لʱالȃل، وʰقʱʶʺفي ال ʖائʛʹادة في الȄقابله زॽالي سʴال

  ). Alam et al., 2022العʜʳ على مʱغʛʽات الاقʸʱاد الؔلي (

لاسॽȞॽة، فقʙ أوضʗʴ أن عʜʳ الʺʨازنة العامة ǽعʺل على نقل الʹʛائʖ إلى الأجॽال   ʨؗʽʻة الȄʛʤʻص الʨʸʵȃو

، وفي ʣل افʛʱاض الʣʨʱف الؔامل تʵʻفtotal lifetime consumption  ʠالقادمة وزȄادة إجʺالي اسʱهلاك الॽʴاة  

ي تʨʱازن أسʨاق رأس الʺال ʖʳǽ زȄادة معʙلات الفائʙة، الأمʛ الǽ ȑʚعʻي مʜاحʺة الاسʲʱʺار الʵاص،   الʺʙخʛات، وؗ

) ȑادʸʱالاق ʨʺʻالǼ ʛʹǽ رةʨʸال ʥعلى تل ʜʳه، فإن العॽوعلAlper & Çetenak, 2018; Mawejje & 

2020Odhiambo,   ةॽضʛووفقا لف .(smoothing-tax    مهاʙي قʱال, AdlerBarro (1979, as cited in 

فإن الʨȞʴمة تʳعل الفائʠ في الʺʨازنة العامة مʶاوȄا للʱغʛʽات الʺʨʱقعة في الإنفاق الʨȞʴمي، فعʙʻما    (2006

يʨʱقع انʵفاض الإنفاق فإن الʨȞʴمة  يʨʱقع زȄادة الإنفاق فإن الʨȞʴمة تʨاجه فائʹا في الʺʨازنة العامة، وعʙʻما  

  تʨاجه عʜʳا. 
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  ʜʳادة عȄز ʘʽح ،ȑادʸʱالاق ʨʺʻازنة العامة والʨʺال ʜʳع ʧʽب Ȍȃʛاك علاقة تʻة فإن هȄʜʻʽؔة الȄʛʤʻالǼ Șعلʱا يʺॽɾو

ʺʙخʛات  الʺʨازنة العامة تʕدȑ إلى ارتفاع الʢلʖ الؔلي، وزȄادة ثقة الʺʧȄʛʺʲʱʶ، وȃالʱالي زȄادة الاسʲʱʺارات وȂجʺالي ال

  ʛʰل عȄʨʢفي الأجل ال ȑادʸʱاق ʨʺوث نʙإلى ح ȑدʕي ȑʚال ʛة، الأمʙالفائ ʛات سعȄʨʱʶم ʧم Ȑʨʱʶؗل م ʙʻع

  ). Alam et al., 2022الʱؔامل مع الاسʲʱʺار الʵاص (

  ʠॽɿʵة تعʺل على تॽʺʵʹʱال ȋʨالʹغ ʘʽات، حʨʻة قʙخلال ع ʧم ʦʵʹʱالǼ ازنة العامةʨʺال ʜʳع ʛأثʱȄا وʚه

 ʛʹادات الʛالإي  ȑʚال ʛالأم ،ʧيʙمة الʙاء خॼɺالي أʱالȃة، وॽʺة الاسʙأسعار الفائ ʧم ʙȄʜة، ؗʺا أنها تॽʁॽʁʴة الॽʰȄ

  ʧازنة العامة مʨʺال ʜʳع ʠॽɿʵإلى ت ʦʵʹʱال ȑدʕي ʙق ،ʥذل ʧم ʝȞازنة. وعلى العʨʺال ʜʳادة عȄإلى ز ȑدʕي

Ǽ ʧʽلفȞʺقال الʱان ʖʰʶǼ خلʙة الॼȄʛض ʧلة مʸʴʱʺادات الʛادة الإيȄا  خلال زʺॽɾ ة أعلىॽʰȄʛائح ضʛإلى ش ʖائʛʹال

  ).  ǽbracket creep  )Farajova, 2011عʛف ʤǼاهʛة الʜحف الʹʰȄʛي 

العام   الاخॽʱار  لȄʛʤʻة  ففي ʣل    public choiceووفقا  الॽʶاسॽة،  Ǽالʺʕسʶات   ʛأثʱي العامة  الʺʨازنة   ʜʳفإن ع

الإنفاق الʜائʙ، ومʧ ثʦ إحʙاث عʜʳ في    افʛʱاض عʙم وجʨد قʨʽد دسʨʱرȄة، فإن الǽʙʺقʛاॽʡات الʙʴيʲة تʺʽل إلى

Ǽالʺʨازنة   الʺʱعلقة  القʛارات  حʨل  الʵلافات   ʖʰʶǼ  ʜʳالع يʜداد  الائʱلاॽɾة  الʨȞʴمات  حالة  وفي  العامة.  الʺʨازنة 

)Alper & Çetenak, 2018 .(  

نؔʺاش تʛʱاجع  كʺا تʕثʛ العʨامل الʙورȄة مʲل الʨʺʻ الاقʸʱادȑ والʢॼالة في عʜʳ الʺʨازنة العامة، ففي أوقات الا

  ʙȄʜي ȑʚال ʛالة، الأمʢॼمي على إعانات الʨȞʴداد الإنفاق الʜȄاح وȃل والأرʨخʙاجع الʛت ʖʰʶǼ ةॽʰȄʛʹادات الʛالإي

مʧ عʜʳ الʺʨازنة العامة. والعʨامل الǽʙʺغʛاॽɾة هي الأخȐʛ تʕدȑ دورا مʨʴرȄا في الʱأثʛʽ على عʜʳ الʺʨازنة العامة،  

مʱʳʺع ما ǽعʺل على زȄادة الʢلʖ على الʹʺان الاجʱʺاعي وخʙمات الʛعاǽة    إذ إن ارتفاع شʨʵॽخة الȞʶان في

  ). Chen, 2004الॽʴʸة ومعاشات الʱقاعʙ، الأمʛ الȑʚ يʙȄʜ مʧ الʻفقات العامة، ومʧ ثʦ عʜʳ الʺʨازنة العامة (

  . الأدبॻات الॻɿॻʮʠʯة 2.2

  ʜʳي تقف وراء عʱامل الʨالع ʘʴॼة بॽʰȄʛʳʱراسات الʙال ʧم ʙيʙع ʗمة،  قامʙقʱʺة والॽامʻول الʙازنة العامة في الʨʺال

  مʻها ما هʨ اقʸʱادȑ، ومʻها ما هʨ سॽاسي ومʕسʶي واجʱʺاعي. وʧȞʺȄ اسʱعʛاضها على الʨʴʻ الʱالي: 

  ʘʴǼArif and Arif (2023)    ادا علىʺʱازنة العامة اعʨʺال  ʜʳة في عʛثʕʺة الॽʶسʕʺة والǽادʸʱامل الاقʨالع

دولة. وقʙ اسʙʵʱمʗ الʙراسة نʺʨذج الأثʛ    66وتʹʦ    2020-1996بॽانات سلاسل زمॽʻة مقॽɻʢة تغʢي الفʛʱة  

لʱقʙيMG  (  ʛ) ووسȌ الʺʨʺʳعة (PMGالʲابʗ والأثʛ العʨʷائي، Ǽالإضافة إلى نʺʨذج وسȌ الʺʨʺʳعة الʺʙمʳة (

الʻاتج الʺʴلي    ʧد مʛالف ʖʽʸن ʧراسة إلى أن ؗلا مʙال ʗصلʨت ʙوق .ʛʽʸل والأجل القȄʨʢمعاملات الأجل ال

الإجʺالي ومعʙل الʦʵʹʱ له تأثʛʽ معȑʨʻ مʨجʖ على عʜʳ الʺʨازنة العامة في الأجل الȄʨʢل. في حʧʽ أن معʙل  

مة. وॽɾʺا يʱعلǼ Șالعʨامل الʺʕسॽʶة، فقʙ بʗʻʽ الʱʻائج  الʨʺʻ الȞʶاني له تأثʛʽ معȑʨʻ سالʖ على عʜʳ الʺʨازنة العا
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أن الفʶاد يʕثȞʷǼ ʛل معȑʨʻ مʨجʖ على العʜʳ الʺالي. في حʧʽ أن ؗلا مʧ الاسʱقʛار الॽʶاسي وتʧʽʶʴ الʨʳدة  

 .ʜʳعلى الع ʖسال ȑʨʻمع ʛʽن له تأثʨادة القانॽة وسॽʡاʛقʺǽʙاءلة الʶʺة والॽʡاʛقʛʽʰال 

، Ǽاسʙʵʱام نʺʨذج  ʙ1999-2022دات عʜʳ الʺʨازنة العامة في مʛʸ خلال الفʛʱة  ) بʙراسة م2022ʴقام عاشʨر (

). وقʙ تʨصلʗ الʙراسة إلى أن عʜʳ الʺʨازنة العامة VECMالʱؔامل الʺʛʱʷك، ونʺʨذج مʳʱه تॽʴʸح الʢʵأ (

 ɦل الʙقي، ومعॽʁʴف الʛʸال ʛسع :ʧل مȞǼ ʖجʨل مȞʷǼ ʛأثʱلي الإجʺالي يʴʺاتج الʻا إلى الȃʨʶʻالؔلي م  ،ʦʵʹ

  وسعʛ الفائʙة، والʙيʧ الʵارجي مȃʨʶʻا إلى الʻاتج الʺʴلي الإجʺالي. 

إلى تʴلʽل العʨامل الʱي تفʛʶ العʜʳ الʺالي في الʰلǽʙات الإسॼانॽة    Faura et al. (2022)-Cifuentesسعى  

 method of moments quantile regression، وقʙ اسʙʵʱمʗ الʙراسة أسلʨب  2020-2011خلال الفʛʱة 

(MMQ)  عةʨʺʳʺال Ȍر وسʙومقmean group (MG)  .ةȄʛʽʶفʱات الʛʽغʱʺوال ʜʳالع ʧʽة بॽʰʰʶاء الʛإج ʦا تʺؗ ،

  ʙȄʜالة تʢॼوأن ال ،Ȍل فقȄʨʢالʺالي في الأجل ال ʜʳللع ʠفʵم ʛʽله تأث ȑادʸʱالاق ʨʺʻراسة أن الʙت الʙوج ʙوق

ة الॽʶا سॽة والأحʜاب الॽʶاسॽة الॽʻʽʺॽة، فقʙ وجʙت  مʧ العʜʳ في الأجلʧʽ الȄʨʢل والقʛʽʸ. وॽɾʺا يʱعلǼ Șالʺʷارؗ

  الʙراسة أنهʶǽ ʦاهʺʨن في نʺʨ العʜʳ في الʛʷائح العلॽا. 

  ʦʱاهAlam et al. (2022)    ʞǽلادʳʻازنة العامة في بʨʺال ʜʳاد الؔلي على عʸʱات الاقʛʽغʱم ʧد مʙع ʛʽتأث ʘʴॼب

) واخॼʱار سॽʰʰة جʛانVECM  ʛʳلʢʵأ (. وقʙ اسʙʵʱمʗ الʙراسة نʺʨذج مʳʱه تॽʴʸح ا2018-1980خلال الفʛʱة  

Granger causality  ʖجʨل مȞʷǼ لȄʨʢفي الأجل ال ʛأثʱازنة العامة يʨʺال ʜʳراسة إلى أن عʙال ʗصلʨت ʙوق .

ȞǼل مʧ: سعʛ الʛʸف الॽʁʴقي الفعال والʦʵʹʱ وحʦʳ الʳʱارة والعʛض الʻقȑʙ، بʻʽʺا تأثʛه Ǽالʻاتج الʺʴلي الإجʺالي  

ات الأجل القʛʽʸ، فʳاء تأثʛʽ ؗل مʧ: الʻاتج الʺʴلي الإجʺالي والʦʵʹʱ والعʛض الʻقȑʙ  جاء سالॼا. أما عʧ علاق

  سالॼا على عʜʳ الʺʨازنة العامة.

الʺʙʴدات الاقʸʱادǽة والॽʶاسॽة والاجʱʺاॽɺة لعAlper and Çetenak (2018)    ʜʳسعʗ دراسة   تʴلʽل  إلى 

- 2003) خلال الفʛʱة  OECDمʧ الʙول الأعʹاء في مʳلʝ الʱعاون الاقʸʱادȑ والॽʺʻʱة (  9الʺʨازنة العامة في  

) تʨصلʗ الʙراسة إلى أن عʜʳ الʺʨازنة العامة يʱأثPMG  ʛ. وȃاسʙʵʱام مقʙر وسȌ الʺʨʺʳعة الʺʙمʳة (0172

س ǼالȞʷǼ ʨʺʻل   ʖجʨم وȞʷȃل  القانʨن،  وسॽادة  الاقʸʱادǽة  والȄʛʴة  الॽʶاسي  والاسʱقʛار   ȑارʳʱال Ǽالانفʱاح   ʖال

  الاقʸʱادȑ والʦʵʹʱ والʱفاوت في تʨزȄع الʙخل ومʨʱسȌ نʖʽʸ الفʛد مʧ الʙخل. 

في    العلاقة بʧʽ عʜʳ الʺʨازنة العامة وعʙد مʧ مʱغʛʽات الاقʸʱاد الؔلي   بʙراسة   Dissanayake (2016)قام  

واخॼʱار سॽʰʰة جʛانʛʳ. وقARDL bounds testing    ʙاعʱʺادا على مʙخل    2014-1980سȄʛلانؔا خلال الفʛʱة  

تʨصلʗ الʙراسة إلى وجʨد علاقة سॽʰʰة أحادǽة الاتʳاه مʧ عʜʳ الʺʨازنة العامة إلى الʙيʧ، وعلاقة سॽʰʰة أحادǽة  
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لاقة سॽʰʰة بʧʽ عʜʳ الʺʨازنة والʺʱغʛʽات الأخȐʛ،  الاتʳاه مʧ عʜʳ الʺʨازنة العامة إلى الʦʵʹʱ، وعʙم وجʨد ع

  وهي: سعʛ الفائʙة، وسعʛ الʛʸف، ومعʙل الʨʺʻ في الʻاتج الʺʴلي الإجʺالي الॽʁʴقي. 

  ȐʛأجTorayeh (2015)   في العامة  الʺʨازنة   ʜʳة لعॽʶسʕʺوال والॽʶاسॽة  الاقʸʱادǽة  الʺʙʴدات   ʘʴॼل دراسة 

واعʱʺادا على نʺʨذج    2013-1985بॽانات سȄʨʻة تغʢي الفʛʱة  . وȃاسʙʵʱام  2013-1985مʛʸ خلال الفʛʱة  

ARDL    ادرʸم ʦأه ʧهي م ʦعʙرة الʨر العامة وفاتʨة والأجʙعات الفائʨفʙفي م ʨʺʻال تʨصلʗ الʙراسة إلى أن 

 .ʛʸازنة العامة في مʨʺال ʜʳع 

في أورȃا Ǽاسʙʵʱام    بʴʱلʽل العʨامل الʱي تقف وراء عʜʳ الʺʨازنة العامة  Maltritz and Wüste (2015)قام  

دولة مʧ دول الاتʴاد الأورȃي. وقʙ تʨصلʗ    27وتʹʦ    2011-1991بॽانات سلاسل زمॽʻة مقॽɻʢة تغʢي الفʛʱة  

له تأثfiscal councils    ʛʽوالʺʳالʝ الʺالॽة    fiscal rulesالʙراسة إلى أن الʙʴ الʱفاعلي لقʨاعʙ الʺالॽة العامة  

وفي حالة عʙم إدراج الʙʴود الʱفاعلॽة في الانʙʴار، أوضʗʴ الʱʻائج أن  معȑʨʻ مʨجʖ على عʜʳ الʺʨازنة العامة.  

قʨاعʙ الʺالॽة العامة لها تأثʛʽ معȑʨʻ مʨجʖ على العʜʳ الʺالي، في حʧʽ أن الʺʳالʝ الʺالॽة وعʹȄʨة الاتʴاد  

) ȑʙقʻوال ȑادʸʱالاقEMUالة ونʢॼل الʙالʺالي. ؗʺا اتʹح أن مع ʜʳعلى الع ȑʨʻل معȞʷǼ اʛثʕي ʦان  ) لȞʶة الॼʶ

  عاما والʺʱغʛʽ الʨʸرȑ الʺعʛʰ عʧ الانʵʱاǼات لهʦ تأثʛʽ معȑʨʻ سالʖ على عʜʳ الʺʨازنة العامة.    65الʚيʧ تʳاوزا  

الفʛʱة    Kalim and Hassan (2013)درس   Ǽاكʱʶان خلال  في  العامة  الʺʨازنة   ʜʳفي ع  ʦهʶت الʱي  العʨامل 

1976-2010  ȑاتي ذʚار الʙʴذج الانʨʺام نʙʵʱاسȃزعة (. وʨʺات الʨʳالفARDL  راسة إلى أن ؗلاʙال ʗصلʨت (

  ،ʛʽʸل والقȄʨʢال ʧʽالʺالي في الأجل ʜʳعلى الع ȑʨʻل معȞʷǼ ʛثʕي ȑʙقʻض الʛوالع ʧيʙمة الʙة وخॽولʙارة الʳʱال ʧم

 .Ȍفق ʛʽʸالʺالي في الأجل الق ʜʳعلى الع ȑʨʻل معȞʷǼ ʛثʕي ȑادʸʱالاق ʨʺʻا الʺʻʽب  

  ʘʴǼFarajova (2011)  ة    العلاقةʛʱان خلال الفʳॽȃاد الؔلي في أذرʸʱات الاقʛʽغʱازنة العامة ومʨʺال ʜʳع ʧʽب

واخॼʱار سॽʰʰة جʛانʛʳ. وقʙ تʨصلʗ الʙراسة في الأجل    ARDL، وقʙ اسʙʵʱمʗ الʙراسة نʺʨذج  1992-2009

الإ  الʺʴلي  والʻاتج  الॽʁʴقي  الفائʙة   ʛوسع  ȑارʳال الʶʴاب   ʧم تʳʱه  سॽʰʰة  هʻاك علاقة  أن  إلى  جʺالي  الȄʨʢل 

والʦʵʹʱ وسعʛ الʛʸف إلى عʜʳ الʺʨازنة العامة. وفي الأجل القʛʽʸ، تʨجʙ علاقة سॽʰʰة تʳʱه مʧ الʶʴاب  

  الʳارȑ وسعʛ الفائʙة الॽʁʴقي والʦʵʹʱ إلى عʜʳ الʺʨازنة العامة. 

  ȐʛأجWoo (2003)  اʙʵʱاسǼ ازنة العامةʨʺال ʜʳة لعॽʶسʕʺة والॽاسॽʶة والǽادʸʱدات الاقʙʴʺال ʘʴॼم  دراسة ل

تʨصلʗ الʙراسة    دولة مʱقʙمة ونامॽة. وقʙ  57وتʹʦ    1990-1970بॽانات سلاسل زمॽʻة مقॽɻʢة تغʢي الفʛʱة  

Ȅʜة الʶلʢة في   ʛؗزراء ومʨال ʝلʳم ʦʳة وحॽاسॽʶالات الॽʱخل والاغʙع الȄزʨفاوت في تʱالʺالي وال Șʺإلى أن الع

  ʜʳدات عʙʴم ʦأه ʧة مॽانʜʽʺالǼ علقةʱʺارات الʛازنة العامة.القʨʺال 
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يʱʹح مʺا سȘʰ أن أهʦ العʨامل الاقʸʱادǽة الʱي تʕثʛ في عʜʳ الʺʨازنة العامة هي: الʨʺʻ الاقʸʱادȑ، معʙل  

الʦʵʹʱ، سعʛ الفائʙة، الʙيʧ، سعʛ الʛʸف، الانفʱاح الʳʱارȑ، العʛض الʻقȑʙ، الʱفاوت في تʨزȄع الʙخل. هʚا إلى  

ॽʶة والاجʱʺاॽɺة. وقʙ اعʙʺʱت أغلʖ الʙراسات على نॼʶة العʜʳ الؔلي  جانʖ مʨʺʳعة مʧ العʨامل الॽʶاسॽة والʺʕس 

إلى الʻاتج الʺʴلي الإجʺالي ؗʺʕشʛ إلى العʜʳ الʺالي. ؗʺا يʱʹح أن أهʦ الʻʺاذج الʱي تʦ اسʙʵʱامها هي: نʺʨذج  

لʺعʺʺة )، وȄʛʡقة العʜوم اARDL)، ونʺʨذج الانʙʴار الʚاتي ذȑ الفʨʳات الʺʨزعة (VECMمʳʱه تॽʴʸح الʢʵأ (

)GMM) ةʳمʙʺعة الʨʺʳʺال Ȍذج وسʨʺون ،(PMG .(  

هʚا، وتʱʵلف الʙراسة الʴالॽة عʧ الʙراسات الʶاǼقة في أنها تȘʰʢ على الاقʸʱاد الʺǼ ȑʛʸاسʙʵʱام بॽانات سلاسل  

  . ؗʺا أنها تعʙʺʱ على الʺʴاكاة 2022إلى الȃʛع الʲاني مʧ عام   2006زمॽʻة رȃع سȄʨʻة تʺʙʱ مʧ الȃʛع الʛاǼع لعام  

الʨʱصॽفات   مع  تʱلاءم  Ǽأنها  الʺʴاكاة   ʥتل وتʺʱاز  الʺʨزعة،  الفʨʳات   ȑذ الʚاتي  الانʙʴار  لʨʺʻذج  الʙيʻامॽȞॽة 

، وتʙʵʱʶم الʺʱغʛʽات في الفارق  lagsالʱي تȑʨʱʴ على عʙد مʧ فʛʱات الإʢǼاء    ARDLالʙيʻامॽȞॽة الʺعقʙة لʨʺʻذج  

 & Jordanجلʧʽ الȄʨʢل والقʛʽʸ أكʛʲ وضʨحا (، إذ إنها تʳعل تفʛʽʶ علاقات الأfirst differenceالأول  

Philips, 2018 .(  

3 ʙʶازنة العامة في مʦʸال ʚʱر عʦʠت . 

) ʦل رقȞʷضح الʨة  1يʛʱازنة العامة خلال الفʨʺالؔلي لل ʜʳر العʨʢفʹلا  2021/2022- 2006/2007) ت ،

  ʜʳة العॼʶل أن نȞʷال ʛهʤǽ ʘʽلي الإجʺالي، حʴʺاتج الʻب إلى الʨʶʻم ʦهʻادات العامة، ؗل مʛفقات والإيʻال ʧع

، والآخʛ  2012/2013- 2008/2009شȞلʗ اتʳاهʧʽ أساسʧʽʽ، أحʙهʺا صاعʙ خلال الفʛʱة    GDPالؔلي إلى  

  . 2021/2022-2015/2016هاȌǼ خلال الفʛʱة 

  2008/2009% عام  6.9ارتفعʗ مǼGDP    ʧالॼʶʻة للاتʳاه الأول، يʱʹح أن نॼʶة عʜʳ الʺʨازنة العامة إلى  

، أȑ بȄʜادة تقل قلʽلا عʧ الʺʲل. وقʙ تȞʷل هʚا الاتʳاه الʸاعǼ ʙفعل تʛاجع  2012/2013% عام  13لʳʶʱل  

-2008/2009) خلال الفʛʱة  Ǽ (GDPأكʛʰ مʺا تʛاجعǼ ʗه الʻفقات العامة (% مGDP  ʧت العامة (% مʧ  الإيʛادا

الॼʶʻة الأولى تʛاجعا ǽعادل  2011/2012  ʗلʳس ʘʽة    8.8، حॼʶʻال  ʧʽة، في حʛʱالف  ʥتل نقʢة مȄʨʯة خلال 

  ȑاوʶǽ اʺǼ  ʗʹفʵان ʁ   5.3الʲانॽة  الʺ العامة  بʨʻد الإيʛادات   ʦأه  ʧة. ومȄʨʯم الʛʱاجع هي:  نقʢة  هʚا   ʧلة عʨʯ

(الʳʺارك)،   الʙولॽة  الʳʱارة  على   ʖائʛʹوال والʙʵمات،  الʶلع  على   ʖائʛʹوال والأرȃاح،  الʙخʨل  على   ʖائʛʹال

  ʥʻʰانات الॽادا على بʺʱمات، فاعʙʵلع والʶع الॽلة بʽʸوح ،ʝȄʨʶاة الʻول وقʛʱʰي الʱʯʽه ʧة مॽؔالʺل ʙائʨح، وعʻʺوال

) ȑʛʸʺال ȑʜ ʛؗʺاجع2024الʛل  ) تʙعʺǼ لي الإجʺاليʴʺال الʻاتج  الʨʻʰد مȃʨʶʻة إلى   ʥتل  ʗ28.2  ،%16  ،%

 . 2008/2009مقارنة Ǽعام   2011/2012% على الʛʱتʖʽ في عام %31.6،  %45، %21.3، 34.7
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ة   2008تلʥ الʛʱاجعات ǽعʨد جʜء ʛʽʰؗ مʻها إلى الأزمة الʺالॽة العالʺॽة في عام   ʛؗاجع في حʛت ʧه مʱوما خلف

ॽولʙارة الʳʱلي  الʴʺاتج الʻفي ال ȑʨʻʶال ʨʺʻل الʙفي مع ȋʨʰعه هॼʱʱما اس ʨالعالʺي، وه ȑادʸʱالاق ʨʺʻال ʕʡاॼة وت

  ʧم ȑʛʸʺقي الॽʁʴ2011% في عام  1.8إلى    2008% عام  7.2الإجʺالي ال  )World Bank, 2024  اʺؗ .(

مʝ والعʧȄʛʷ مʧ يʻايʛ لعام  تʖʰʶ عʙم الاسʱقʛار الأمʻي والإضʛاǼات والاعʸʱامات العʺالॽة الʱي أعقʗʰ ثʨرة الʵا

Ǽالʶلʖ على    2011  ʛأث ما  الʺʴلي وهʛوب عʙد مʧ الاسʲʱʺارات الأجॽʰʻة،   ȑارʺʲʱالاس ȋاʷʻالǼ في الإضʛار 

تارȄخ دون   ،ȑʛʸʺال  ȑʜ ʛؗʺال  ʥʻʰال) الʹॽʰȄʛة  مʧ  - الإيʛادات   ʅॽɿʵʱلل الʨȞʴمة   ʖجان  ʧم مʴاولة  وفي  ب). 

، والإفʛاج الفʨرȑ  2011ت الʵاصة ʷǼهȑʛ يʻايʛ وفʛʰايʛ مʧ عام  تʙاॽɺات الʨʲرة، سʺʗʴ بʱقȌॽʶ ضॼȄʛة الʺॽʰعا

ॽة عʧ هʚيʧ الʷهʧȄʛ لʨʱفʛʽ الʶلع الغʚائॽة الأساسॽة، والإعفاء   ʛؗʺʳم الʨسʛاد الʙل سʽة مع تأجॽɻلʶاردات الʨال ʧع

ȑʜ الʺȑʛʸ، دون تارȄخ ʛؗʺال ʥʻʰة (الॽʻʽأمʱاكات الʛʱاد الاشʙʶل ʛʽأخʱامات الʛغ ʧأ). -م  

هʨ زȄادة الʻفقات العامة (% مGDP   ʧهʚا الاتʳاه الʸاعʙ ؗان مʙʸر ارتفاع نॼʶة العʜʳ الؔلي إلى  وفي نهاǽة

GDP  ʧادات العامة (% مʛه الإيǼ ʗمʺا ارتفع ʛʰأكǼ (GDP  ادة تعادلȄة الأولى زॼʶʻال ʗلʳس ʘʽة    3.5)، حʢنق

نقʢة مȄʨʯة    Ǽ ʗ0.7ʺا ǽعادل  ، في حʧʽ الॼʶʻة الʲانॽة ارتفع2012/2013و  2011/2012مȄʨʯة ما بʧʽ عامي  

الفʨائʙ، والʙعʦ والʺʻح والʺʜاǽا الاجʱʺاॽɺة،   تلʥ الȄʜادة هي:  الʻفقات العامة الʱي تقف وراء  فقȌ. ومʧ أهʦ بʨʻد 

) ȑʛʸʺال ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰانات الॽادا على بʺʱفاع ،ʧʽات العاملʹȄʨر وتعʨة إلى  2024الأجȃʨʶʻد مʨʻʰال ʥفإن تل (

% على الʛʱتʖʽ  4.8%،  18.1%،  26.7ارتفاعا Ǽʺعʙل  2012/2013سʳلʗ في عام    الʻاتج الʺʴلي الإجʺالي 

 182يʨما و  91مقارنة Ǽالعام الʺالي الॼʶǽ ȑʚقه. وȄعȐʜ ذلʥ إلى الȄʜادة في معʙل العائʙ على أذون الʜʵانة لʺʙة 

، فʹلا عʧ تؔالʅॽ ضʦ  2012يʨما، وزȄادة تؔالʅॽ العلاوة الȄʨʻʶة الʱي تʦ مʴʻها للعاملʧʽ ابʙʱاء مʧ يʨلʨʽ لعام  

، ǽʹاف إلى ذلॽʀ ʥام الʨȞʴمة بǼ ʗʽʰʲʱعʠ  2013العلاوة الاجʱʺاॽɺة للʛاتʖ الأساسي اعॼʱارا مʧ مايʨ لعام  

تارȄخ دون   ،ȑʛʸʺال  ȑʜ ʛؗʺال  ʥʻʰال)  ʧʽʱقʕʺال  ʧʽات  - العاملʹȄʨوتع والأجʨر   ،ʙائʨالف  ȑʙʻʰل Ǽالॼʶʻة  هʚا  ج)، 

انʵفاض الॽʁʺة الʵارجॽة للعʺلة الॽʻʡʨة مقابل الʙولار أدȐ لارتفاع فاتʨرته  العاملʧʽ، أما Ǽالॼʶʻة لʙʻʰ الʙعʦ، فإن  

  على الʨʴʻ الʺʷار إلॽه آنفا. 
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- 006/2007تʨʢر العʜʳ الؔلي والʻفقات والإيʛادات ʖʶʻؗ مʧ الʻاتج الʺʴلي الإجʺالي خلال الفʛʱة :  1شȜل 

2021/2022 

ȑʜ الʺȑʛʸ ( الʺʙʸر:  ʛؗʺال ʥʻʰ2024ال .(  

ملʣʨʴة: تقʨم وزارة الʺالॽة الʺȄʛʸة ʶʴǼاب العʜʳ الؔلي عȘȄʛʡ ʧ إضافة صافي حॽازة الأصʨل الʺالॽة إلى  

  ʦʹت  ʘʽح العامة،  والإيʛادات  العامة  الʺʛʸوفات   ʧʽب الفارق   ʧع ॼɺارة   ʨه  ȑʙقʻال  ʜʳوالع  .ȑʙقʻال  ʜʳالع

  ʦʹامات، وتʙʵʱالاس ʖة الأولى في جانʱʶاب الʨوفات العامة الأبʛʸʺلاثة الأولى  الʲاب الʨادات العامة الأبʛالإي

في جانʖ الʺʨارد. أما صافي الॽʴازة مʧ الأصʨل الʺالॽة فهॼɺ ʨارة عʧ حॽازة الأصʨل الʺالॽة الʺʴلॽة والأجॽʰʻة  

الʶاǼع في جانʖ الاسʙʵʱامات    – الॼاب   ȑلة    - أȞॽاله إعادة  العامة في صʙʻوق  الʜʵانة  اسॼʱعاد مʶاهʺة   ʙعǼ

ʴʱها مʻوحة مʛʢة  مॽل الʺالʨعات الأصॽʰاض ومʛلات الإقʸ–    اردʨʺال ʖع في جانǼاʛاب الॼال ȑعاد    -أॼʱاس ʙعǼ

وآخʛون،    ʙʺأح) الʸʵʸʵة  الʺʨازنة  2012حʽʸلة  Ǽقʢاع  الʵاصة  الʺالॽة  العʺلॽات  تʦ الاعʱʺاد على   ʙوق  .(

  الʙʵمॽة.الʦʹǽ ȑʚ الʳهاز الإدارȑ والإدارة الʺʴلॽة والهʯʽات  budget sectorالعامة للʙولة 

، فقʙ شهॽɾ ʙه عʜʳ الʺʨازنة العامة  2021/2022-2015/2016أما الاتʳاه الʲاني الȑʚ تȞʷل خلال الفʛʱة  

  ʧم ʠفʵف، إذ انʸʻال ʧع ʙȄʜل يʙعʺǼ اجعاʛلي الإجʺالي تʴʺاتج الʻا إلى الȃʨʶʻ2015/2016% عام  12.5م  

%  30.2) مGDP  ʧنفاق العام (% مʧ  . هʚا الʛʱاجع وقف وراءه انʵفاض في الإ 2021/2022% عام  6.1إلى  

% خلال الفʛʱة ذاتها. ومʧ أهʦ بʨʻد الʻفقات الʺʨʯʶلة عʧ هʚا الʛʱاجع هي: الأجʨر وتعȄʨʹات العاملʧʽ،  23.1إلى  

) ȑʛʸʺال ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰانات الॽادا على بʺʱة، فاعॽɺاʺʱا الاجǽاʜʺح والʻʺوال ʦعʙة  2024والȃʨʶʻد مʨʻʰال ʥفإن تل (

الʻاتج الʺʴل الʨʱالي مقارنة  41.2%،  42.1ي الإجʺالي سʳلʗ تʛاجعا في نهاǽة تلʥ الفʛʱة Ǽʺعʙل  إلى  % على 

7.5 6.8 6.9 8.1
9.8 10.1

13.0 12.2 11.5 12.5
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8.2 7.9 7.4 6.1

24.6 24.7
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بʙʰايʱها. وجاء ذلʥ تॽʁʴقا لʺʢʱلॼات تॽʀʨع مʛʸ على بʛنامج الإصلاح الاقʸʱادȑ مع صʙʻوق الʻقʙ الʙولي في  

ي عȘȄʛʡ ʧ تʛشʙʽ  ، الȑʚ أصʗʴॼ الʨȞʴمة الʺȄʛʸة ملʜمة ʨʺǼجॼه ʵǼفʠ العʜʳ الʺال2016نʨفʺʛʰ مʧ عام  

  ،ʦȄʛؔال ʙʰفقات (عʻاء، ووقف  2024الȃʛد والؔهʨقʨال ʧع ʦعʙي للʳȄرʙʱفع الʛال ʙʽشʛʱا الʚز سʺات هʛأب ʧوم .(

 الʱعʻʽʽات في الʳهاز الإدارȑ للʙولة. 

  . الʸʹهॻʱة والʹʦʸذج الॻɿاسي 4

ي صʨرته اللʨغارॽʺʱȄة على الʨʴʻ  بʻاء على الʺʶح الأدبي ʧȞʺǽ صॽاغة الʨʺʻذج الȑʚ تعʙʺʱ علॽه الʙراسة الʴالॽة ف

 الʱالي: 

𝑳𝒏𝑩𝑫𝒕 = 𝝎𝟎 + 𝝎𝟏𝑳𝒏𝑹𝑮𝑫𝑷𝑮𝒕 + 𝝎𝟐𝑳𝒏𝑰𝑵𝑭𝒕 + 𝝎𝟑𝑳𝒏𝑰𝑹𝒕 + 𝝎𝟒𝑳𝒏𝑹𝑬𝑬𝑹𝒕

+ 𝝎𝟓𝑳𝒏𝑻𝑫𝒕 + 𝝎𝟔𝑳𝒏𝑻𝑶𝒕 + 𝑼𝒕 … … … (𝟏) 

 ) :ʘʽح𝑩𝑫𝒕  ليʴʺاتج الʻا إلى الȃʨʶʻازنة العامة مʨʺالؔلي لل ʜʳالع ʧع ʛʰعǽ ( ) .الإجʺالي𝑹𝑮𝑫𝑷𝑮𝒕  ʛʽʷǽ (

الʻاتج الʺʴلي الإجʺالي الॽʁʴقي. (  الʨʺʻ في  ) يʛمʜ إلى سعǽ (𝑰𝑹𝒕  ʛعʻي معʙل ال𝑰𝑵𝑭𝒕 ) .ʦʵʹʱإلى معʙل 

) هʨ إجʺالي الʙيʧ مȃʨʶʻا إلى الʻاتج الʺʴلي  ʛʽʷǽ (𝑻𝑫𝒕 إلى سعʛ الʛʸف الॽʁʴقي الفعال. ( 𝑹𝑬𝑬𝑹𝒕الفائʙة. ( 

) هʨ اللʨغارʦʱȄ الॽʰʢعي.  ʛʽʷǽ (𝑳𝒏 إلى حʙ الʢʵأ العʨʷائي. ( ǽ𝑼𝒕عʛʰ عʧ الانفʱاح الʳʱار𝑻𝑶𝒕(   ) .ȑالإجʺالي. ( 

 )𝝎 .لȄʨʢار الأجل الʙʴإلى معاملات ان ʜمʛي (  

الdynamic ARDL simulations technique    ȑʚ) على أسلʨب  1تعʙʺʱ تلʥ الʙراسة في تقʙيʛها للعلاقة (

ديʻامॽȞॽة  Jordan and Philips (2018)قʙمه   مʴاكاة  عʺل   ʦʱي  ʘʽح  ،dynamic simulations    ذجʨʺʻل

ARDL-bounds  هǼ ا قامʺǼ شاداʛʱحا. واسʨوض ʛʲأك ʛيʙقʱائج الʱعل نʳǽ مʺا ،Philips (2018)  حॽضʨت ʧȞʺǽ ،

 خʨʢات تȘʽʰʢ هʚا الʺʙخل على الʨʴʻ الʱالي:  

، وأنه لا يʨجʙ مʱغʛʽ تفȑʛʽʶ له رتॼة  I(1)ى، أȑ أنه أولا، يʦʱ الʱأكʙ مʧ أن الʺʱغʛʽ الʱاǼع مʱؔامل مʧ الʛتॼة الأول 

الʨحʙة   جʚر  اخॼʱار  خلال   ʧم  ʥوذل الأولى،   ʧم أعلى  مunit root .1    ʧتؔامل  عʙد  هʻاك  الʙʸد  هʚا  وفي 

) الADF  ȑʚفʨلʛ الʺʨسع (  - الاخॼʱارات الʱي صʺʺʗ مʧ أجل هʚا الغʛض، وتȘʰʢ تلʥ الʙراسة اخॼʱار دȞǽي  

، إذ ǽعʙ واحʙا مʧ بʧʽ أكʛʲ اخॼʱارات جʚر الʨحʙة اسʙʵʱاما في الʙراسات  Dickey and Fuller (1979)اقʛʱحه  

 الॽʁॽʰʢʱة.   

 الʺʺʲل Ǽالعلاقة الʱالॽة:  ARDL-boundsثانॽا، تقʙيʛ نʺʨذج  

 
في أنه لا ʱʴǽاج إلى اتʵاذ قʛار مʙʴد ʷǼأن ما إذا ؗانʗ الʺʱغʛʽات     bounds approachتʤهʛ مʜʽة مʙخل الʙʴود 1

 ). Philips, 2018، حʘʽ يʛʱك ذلʥ لاخॼʱار الʙʴود (I(1)أو  I(0)الʱفȄʛʽʶة 
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∆𝑳𝒏𝑩𝑫𝒕 = 𝜶 + 𝝋 𝑳𝒏𝑩𝑫𝒕ି𝟏 + 𝝁𝟏𝑳𝒏𝑹𝑮𝑫𝑷𝑮𝒕ି𝟏 + 𝝁𝟐𝑳𝒏𝑰𝑵𝑭𝒕ି𝟏 + 𝝁𝟑𝑳𝒏𝑰𝑹𝒕ି𝟏

+ 𝝁𝟒𝑳𝒏𝑹𝑬𝑬𝑹𝒕ି𝟏 + 𝝁𝟓𝑳𝒏𝑻𝑫𝒕ି𝟏 + 𝝁𝟔𝑳𝒏𝑻𝑶𝒕ି𝟏 +   𝟏𝒊∆𝑳𝒏𝑩𝑫𝒕ି𝒊

𝒒ି𝟏

𝒊ୀ𝟏

+  𝟐𝒊∆𝑳𝒏𝑹𝑮𝑫𝑷𝑮𝒕ି𝒊

𝒑ି𝟏

𝒊ୀ𝟎

+  𝟑𝒊∆𝑳𝒏𝑰𝑵𝑭𝒕ି𝒊

𝜽ି𝟏

𝒊ୀ𝟎

+  𝟓𝒊∆𝑳𝒏𝑰𝑹𝒕ି𝒊

𝝅ି𝟏

𝒊ୀ𝟎

+  𝟔𝒊∆𝑳𝒏𝑹𝑬𝑬𝑹𝒕ି𝒊

𝝓ି𝟏

𝒊ୀ𝟎

+  𝟕𝒊∆𝑳𝒏𝑻𝑫𝒕ି𝒊

𝝍ି𝟏

𝒊ୀ𝟎

+  𝟖𝒊∆𝑳𝒏𝑻𝑶𝒕ି𝒊

∈ି𝟏

𝒊ୀ𝟎

+ 𝜺𝒕 … … …   (𝟐) 

  :ʘʽح )∆ (   ) ،ʛʽغʱʺق الأول للʛإلى الف ʜمʛت𝛼  ʧع ʛʰالة، ( ) تعʙال ʗثاب𝑞, 𝑝, 𝜃, 𝜋, 𝜙, 𝜓, ) تʛʽʷ إلى فʛʱات  ∋

 .ʛʽغʱلى لؔل مʲʺي الʻمʜال ʕʡاॼʱال  

. وॽɾه يPesaran et al. (2001)  ʦʱللʱؔامل الʺʛʱʷك الȑʚ قʙمه    bounds testثالʲا، يʦʱ إجʛاء اخॼʱار الʙʴود  

ة   ʛؗʱʷʺة الȄʨʻار الʺعॼʱاخjoint significance   أةʢॼʺات الʛʽغʱʺع الॽʺʳل    Ȑʨʱʶʺفي الlagged-level variables  

  )، ʧȞʺǽ صॽاغة فʛض العʙم الʺʱعلȘ بهʚا الاخॼʱار ؗʺا يلي: 2، واعʱʺادا على العلاقة (ǼWald/F-testاسʙʵʱام 

𝑯𝟎: 𝝋 = 𝝁𝟏 = 𝝁𝟐 = 𝝁𝟑 = 𝝁𝟒 = 𝝁𝟓 = 𝝁𝟔 = 𝟎 

للعʻʽات الʸغʛʽة،    Narayan (2005)يʦʱ مقارنʱها Ǽالʦॽʁ الʛʴجة الʱي وفʛها    ǼF-statisticعʙ الʨʸʴل على ॽʀʺة  

، يʦʱ رفʠ فʛض العʙم وهʨ ما ǽعʻي  [I(1)]أكʛʰ مʧ الॽʁʺة الʛʴجة للʙʴ الأعلى    F-statisticفإذا ؗانॽʀ ʗʺة  

ا بʧʽ مʱغʛʽات الʨʺʻذج. أما إذا ؗانʗ أقل مʧ الॽʁʺة الʛʴجة للʙʴ الأدنى   ʛؗʱʷاك تؔاملا مʻأن ه[I(0)]  ʦʱفلا ي ،

ʙ تؔامل مʛʱʷك بʧʽ مʱغʛʽات الʨʺʻذج. وفي حالة أن إحʸائॽة الاخॼʱار تقع ما  رفʠ فʛض العʙم، وȃالʱالي لا يʨج 

 .ʦحاس ʛʽار غʛح القॼʸǽ ،الأدنى والأعلى ʧيʙʴال ʧʽب  

  ʖجان إجʛاء    bounds F-testإلى   ʧȞʺǽbounds t-test    فʛʢال  ȑأحادone-sided    ةȄʨʻمع  ʛʰʱʵǽ  ȑʚال

  Ȑʨʱʶʺأ في الʢॼʺع الǼاʱال  ʛʽغʱʺالlagged-level dependent variable،  ) ادا على العلاقةʺʱ2واع  ʧȞʺǽ ،(

 صॽاغة فʛض العʙم الʺʱعلȘ بهʚا الاخॼʱار على الʨʴʻ الʱالي: 

𝑯𝟎: 𝝋 = 𝟎 

 .ǼPesaran et alالʦॽʁ الʛʴجة الʺʛʵʱʶجة مʧ جʙاول    -  t-statisticأȑ    -وʦʱȄ مقارنة إحʸائॽة هʚا الاخॼʱار  

(2001)  ʙʻلقة عʢʺجة الʛʴة الʺॽʀ ʧم ʛʰة أكॽائʸلقة للإحʢʺة الʺॽʁال ʗفإذا ؗان ،I(1)  ضʛف ʠرف ʦʱفإنه ي ،

  ʧة أقل مॽائʸلقة للإحʢʺة الʺॽʁال ʗرفʹه إذا ؗان ʦʱك، ولا يʛʱʷد علاقة تؔامل مʨم وجʙعلى ع ʟʻي ȑʚم الʙالع

  ʙʻلقة عʢʺجة الʛʴة الʺॽʀI(0)ॽʀ ʗإذا وقع ʦحاس ʛʽار غʛح القॼʸȄر  ، وʙʳا تʻوه .ʧيʙʴال ʧʽة بॽائʸة الإحʺ
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  ʟʵي تʱجة الʛʴال ʦॽʁالإشارة إلى أن الt-test    امʙʵʱاس ʦʱالة يʴال ʥا في تلʚة، لʛʽغʸات الʻʽلاءم مع العʱلا ت

) Ȍها فقʽصل إلʨʱال ʦي تʱائج الʱʻعلى ال ʙʽأكʱض الʛغǼ اʙاعʶارا مॼʱصفه اخʨار بॼʱا الاخʚهPhilips, 2018 .(  

ديʻامॽȞॽة   Ǽغʛض تʨضॽح ARDL-bounds    ʅॽؗلʨʺʻذج    dynamic simulationsراǼعا، يʦʱ عʺل مʴاكاة 

تʺارس الʺʱغʛʽات الʺʱʶقلة تأثʛʽها على الʺʱغʛʽ الʱاǼع عʛʰ الʜمʧ في ʣل وجʨد عʙد مʧ فʛʱات الإʢǼاء الʺʱʵلفة.  

  ʙي قʱة الʙة الʺعقॽȞॽامʻيʙفات الॽصʨʱاكاة في الʴʺال ʥة تلॽʺز أهʛʰذج  وتʨʺها نʙʵʱيARDL    ائه علىʨʱاح ʖʰʶǼ

، الأمʛ الǽ ȑʚʹع صعȃʨات  first differenceمʱعʙدة، واسʙʵʱامه للʺʱغʛʽات في الفارق الأول    lagsفʛʱات إʢǼاء  

قʙم   هʻا   ʧوم ،ʛʽʸل والقȄʨʢال  ʧʽالأجل في  الʺقʙرة  الʺعاملات  مʙلʨل   Jordan and Philipsعلى تʨضॽح 

للʱغلʖ على تلʥ الʸعȃʨات وتʨفʛʽ بʙيل لاخॼʱارات الفʛوض ǽقʨم    ARDLلʨʺʻذج  الʺʴاكاة الʙيʻامॽȞॽة    (2018)

عʛʰ سʻʽارʨȄهات ذات معʻى، الأمʛ الǽ ȑʚعʢي فهʺا    substantive significanceبʨʱضॽح الʙلالة الʨاقॽɻة  

 أوضح للʱʻائج الʱي يʦʱ الʨʸʴل علʽها.   

، Ǽغʛض الʱأكʙ مʧ دقة نʱائج الʨʺʻذج الʺقʙر،   diagnostic testsخامʶا، إجʛاء عʙد مʧ الاخॼʱارات الॽʸॽʵʷʱة  

، واخॼʱار عʙم ثॼات  autocorrelationوهʻاك خʺʶة اخॼʱارات يʦʱ الاعʱʺاد علʽها، هي: اخॼʱار الارتॼاȋ الʚاتي  

  ʧايॼʱالheteroscedasticity  عȄزʨʱة الॽالʙʱار اعॼʱواخ ،normality  ʧʽʽعʱاء الʢار أخॼʱواخ ،specification 

errors ار الʺعلʺاتʛقʱار اسॼʱواخ ،parameter stability .  

 . الʹʯائج والʸʹاقʵة 5

  . الॻʮانات 1.5

حʱى الȃʛع الʲاني مʧ    2006تعʙʺʱ تلʥ الʙراسة على بॽانات سلاسل زمॽʻة رȃع سȄʨʻة تʙʰأ مʧ الȃʛع الʛاǼع لعام  

ʰلॽة الʺʱعلقة بها. وॽɾʺا ʟʵǽ مʸادر  ) يʨضح وصف مʱغʛʽات الʙراسة والʨʱقعات الق1. والʙʳول رقʦ (2022عام  

  ʧالؔلي (% م ʜʳانات العॽل على بʨʸʴال ʦت ʙانات، فقॽʰال ʥتلGDP  ʧم %) ʧيʙجʺالي الȂو ،(GDP  ʧم (

) ȑʛʸʺال ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰة (2024الǽادʸʱة الاقॽʺʻʱوال Ȍॽʢʵʱال ) تʦ الʨʸʴل على بॽانات  2024). ومʧ وزارة 

الʻاتج الʺʴلي الإجʺال الʨʺʻ في  الʺالॽة الʙولॽة  معʙل  ي الॽʁʴقي، والانفʱاح الʳʱارȑ. واعʱʺادا على الإحʸاءات 

)IFS) وليʙال ʙقʻوق الʙʻص ʧادرة عʸ2024) ال  ʦة. ؗʺا تʙالفائ ʛوسع ʦʵʹʱل الʙانات معॽل على بʨʸʴال ʦت (

ع  في الʨʸʴل على بॽانات سعʛ الʛʸف الॽʁʴقي الفعال. وقʙ تʦ تȄʨʴل جʺDarvas (2021)  ॽالاعʱʺاد على  

لإزالة الʺʨȞن الʺʨسʺي    seasonal adjustmentتʦ إجʛاء تعʙيل مʨسʺي    ؗʺا  الॽʰانات إلى الॽʸغة اللʨغارॽʺʱȄة،

 ʧالؔلي (% م ʜʳات هي: العʛʽغʱلاثة مʲلGDP ʧم %) ʧيʙجʺالي الȂو ،ȑارʳʱاح الʱوالانف ،(GDP .(  
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  وصف مʱغʛʽات الʙراسة والʨʱقعات القʰلॽة : 1جʗول 

 ʛʽغʱʺصف  الʨة  الॽلʰقعات القʨʱال 

𝐵𝐷   ʧارة عॼɺ الؔلي ʜʳلي الإجʺالي. والعʴʺاتج الʻا إلى الȃʨʶʻازنة العامة مʨʺالؔلي لل ʜʳالع

العʜʳ الʻقǼ ȑʙعʙ إضافة صافي حॽازة الأصʨل الʺالॽة. وقʙ تʦ الاعʱʺاد على العʺلॽات الʺالॽة 

  الʵاصة Ǽقʢاع الʺʨازنة العامة للʙولة.

 

𝑅𝐺𝐷𝑃𝐺  لʙالعام الʺاضي.مع ʧة الʺقابلة مʛʱالفǼ قي مقارنةॽʁʴلي الإجʺالي الʴʺاتج الʻفي ال ʨʺʻال  -  

𝐼𝑁𝐹 ) ʧʽؔهلʱʶʺاسي لأسعار الॽʁال ʦقʛفي ال ʨʺʻل الʙعʺǼ اʶॽʁم ʦʵʹʱل الʙمعCPI  ةʛʱالفǼ مقارنة (

  الʺقابلة مʧ العام الʺاضي. 

+ 

𝐼𝑅   اتʙʻʶة على الʙأسعار الفائ Ȍسʨʱانة. مʜʵة وأذون الॽمʨȞʴال  +  

𝑅𝐸𝐸𝑅   اʙʺʱومع ،ʧʽؔهلʱʶʺاسي لأسعار الॽʁال ʦقʛا على أساس الȃʨʶʴقي الفعال مॽʁʴف الʛʸال ʛسع

  شȞȄʛا تʳارȄا.  120على 

+  

𝑇𝐷  .لي الإجʺاليʴʺاتج الʻا إلى الȃʨʶʻم ʧيʙإجʺالي ال  +  

𝑻𝑂  ادراتʸع الʨʺʳة مॼʶʻا ب ًʁ ॽʁم ȑارʳʱاح الʱلي الإجʺالي. الانفʴʺاتج الʻاردات إلى الʨوال - 

 .ʘاحॼاد الʙر: إعʙʸʺال  

) ʦول رقʙʳضح الʨ2ي  ʦʱȄغارʨالل ʚل أخʰة قॽرتها الأصلʨراسة في صʙات الʛʽغʱʺة لॽائʸالإح ʟائʸʵال ʠعǼ (

تقلॼًا هʨ س عʛ  الॽʰʢعي لها، إذ يʱʹح مʧ الانʛʴاف الʺॽɻارȑ وأقل وأعلى ॽʀʺة لؔل مʱغʛʽ أن أكʛʲ الʺʱغʛʽات 

الʛʸف الॽʁʴقي الفعال، وأقلها تقلॼا هʨ معʙل الʨʺʻ في الʻاتج الʺʴلي الإجʺالي الॽʁʴقي، وعʜʳ الʺʨازنة العامة 

  مȃʨʶʻا إلى الʻاتج الʺʴلي الإجʺالي.

 الإحʸاءات الʨصॽɿة لʺʱغʛʽات الʙراسة: 2جʗول 

 ʛʽغʱʺال  𝐵𝐷 𝑅𝐺𝐷𝑃𝐺 𝐼𝑁𝐹 𝐼𝑅 𝑅𝐸𝐸𝑅 𝑇𝐷 𝑇𝑂 

Mean 5.70 4.38  11.67  12.76  134.98  97.96  43.35  

Median  5  5 10.61  12.12  137.83  97.73  41.08  

Max.  13  9.8  32.15  20.08  172.72  125.44  77.39  

Min.  1.50  -4.33  3.75  5.66  99.43  77.50  25.11  

Std. Dev.  2.98  2.42  6.06  3.43  20.19  11.30  12.20  

Observations  63 63  63  63  63  63  63  

 .ʘاحॼاد الʙر: إعʙʸʺال  
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 . اخॺʯار جʘر الʦحʗة 2.5

)، حʘʽ يʱʹح أن الʺʱغʛʽ الʱاǼع مʱؔامل 3فʨلʛ الʺʨسع لʚʳر الʨحʙة يʨضʴها الʙʳول رقʦ (  –نʱائج اخॼʱار دȞǽي  

أنه    ȑالأولى، أ الʙرجة   ʧمI(I)  حʺʶǽ ȑʚال  ʛالأولى، الأم ʧع ʙȄʜة تؔاملها لا تॼتʛة فȄʛʽʶفʱال الʺʱغʛʽات  أما   ،

  بȘʽʰʢʱ اخॼʱار الʙʴود للʱؔامل الʺʛʱʷك. 

 ) لʚʳر الʨحʙة𝐴𝐷𝐹فʨلʛ الʺʨسع (  –نʱائج اخॼʱار دȞǽي  : 3جʗول 

 ʛʽغʱʺال 

  الʺʱغʛʽ في صʨرته الأصلॽة 
Level  

  الʺʱغʛʽ في الفارق الأول

First difference  

Constant  
Constant 
& Trend 

None  Constant 
Constant 
& Trend  

None  

𝐿𝑛𝐵𝐷 -2.22  -2.48  0.03 -7.27 ***  -7.71 ***  -7.33 ***  

𝐿𝑛𝑅𝐺𝐷𝑃𝐺 -5.53 ***  -5.48 ***  -0.58  -5.37 ***  -5.39 ***  -5.42 ***  

𝐿𝑛𝐼𝑁𝐹 -2.74 * -2.71  -0.15  -3.02 **  -5.91 ***  -3.05 ***  

𝐿𝑛𝐼𝑅 -2.32  -2.86  0.65  -6.10 *** -6.14 ***  -6.08 *** 

𝐿𝑛𝑅𝐸𝐸𝑅 -2.69 * -2.61  0.36  -5.06 ***  -5.06 ***  -5.08 *** 

𝐿𝑛𝑇𝐷 -1.13 -3.01  0.209 -7.98 ***  -8.14 ***  -8.03 *** 

𝑳𝑛𝑇𝑂 -2.23 -2.17  -0.80  -6.14 ***  -6.22 ***  -6.14 ***  

 .ʘاحॼاد الʙر: إعʙʸʺال  

% على الʛʱتʖʽ. ولاخॽʱار فʛʱات الإʢǼاء  1%،  5%،  10ملʣʨʴة: (*)، (**)، (***) تʛʽʷ إلى مȐʨʱʶ معȄʨʻة  

  ʙʻاء عʢǼات الإʛʱى لفʸالأق ʙʴوضع ال ʦلى تʲʺام    4الʙʵʱات مع اسʛʱفAkaike Information Criterion 

(AIC)  .  

  . اخॺʯار الʯؒامل الʙʯʵʸك 3.5

) ʦول رقʙʳال ʧʽʰار 4يॼʱائج اخʱة    ) نʺॽʀ ح أنʹʱي ʘʽك، حʛʱʷʺؔامل الʱود للʙʴالF-statistic    ةʺॽʁاوز الʳʱت

، وȃالʱالي يʦʱ رفʠ فʛض العʙم، وهʨ ما ǽعʻي أن جʺॽع الʺʱغʛʽات الʱفȄʛʽʶة الʱي  [I(1)]الʛʴجة للʙʴ الأعلى  

ا مع الʺʱغʛʽ الʱاǼع الʺʲʺʱل في عʜʳ الʺʨازنة العامة ( ʛؗʱʷؔاملة تؔاملا مʱم Ȑʨʱʶʺفي ال ʛهʤت  ʧم %GDP  .(

 t-statistic، حʘʽ يʱʹح أن ॽʀʺة  F-boundsلʙؗʕʱ على نʱائج اخॼʱار    t-boundsكʺا جاءت نʱائج اخॼʱار  

  ʙʻجة عʛʴة الʺॽʁال ʧة مॽʰسال ʛʲأكI(1)  د علاقةʨعلى وج ʙؗʕي ȑʚال ʛم، الأمʙض العʛف ʠرف ʦʱي ʦث ʧوم ،

ʢال خʺؔʱاسǼ حʺʶǽ ما ʨذج، وهʨʺʻات الʛʽغʱم ʧʽلة الأجل بȄʨʡ .ار زائفʙʴد انʨدون وج ʛيʙقʱات الʨ  
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 bounds testنʱائج اخॼʱار الʱؔامل الʺʛʱʷك Ǽاسʙʵʱام : 4جʗول 

  إحʸائॽة الاخॼʱار   الاخॼʱار
  الʦॽʁ الʛʴجة 

1%  5%  10%  
𝑰(𝟎) 𝑰(𝟏) 𝑰(𝟎) 𝑰(𝟏) 𝑰(𝟎) 𝑰(𝟏) 

F-bounds  5.14  3.53  5.08  2.64  3.94  2.25  3.44  

t-bounds  -4.19  -3.43  -4.99  -2.86  -4.38  -2.57  -4.04  

k  6 
Optimum Lag 

Length  
(4, 2, 4, 2, 4, 1, 1) 

ʘاحॼاد الʙر: إعʙʸʺال .  

  t-bounds، والʦॽʁ الʛʴجة لاخॼʱار  Narayan (2005)مأخʨذة مF-bounds    ʧ  الʦॽʁ الʛʴجة لاخॼʱارملʣʨʴة:  

  ʧذة مʨمأخPesaran et al. (2001)  اؤهʺاʛإج ʦاران تॼʱان الاخʚة وهي  . وهʲالʲالة الʴاء على الʻبunrestricted 

intercept and no trend  امʙʵʱاسǼ إلʽها  الʨʱصل   ʦت الʺʲلى  الإʢǼاء  وفʛʱات   .Akaike Information 

Criterion (AIC) ʙʻاء عʢǼات الإʛʱى لفʸالأق ʙʴضع الʨȃ4، و  ʦॽʽتق ʙعȃات، وʛʱذج.  62500فʨʺن 

 ʲʸARDL-boundsاكاة الʗيʹامॻȜॻة لʹʦʸذج  . ال4.5

، حʘʽ إنه  error-correction formفي صʨرة تॽʴʸح الʢʵأ    ARDL)م نʱائج تقʙيʛ نʺʨذج  1يʨضح الʙʳول (

الʺȐʨʱʶ ومعاملات الأجل القʛʽʸ، فʹلا عʧ معامل الʙʴʱيʙ    يʨضح تقʙيʛات معاملات الʺʱغʛʽات الʺʢॼأة  في 

% مʧ الʱغʛʽات في لʨغارʦʱȄ نॼʶة عʜʳ الʺʨازنة العامة  75.3. فʺॽʀ ʧʺة معامل الʙʴʱيʙ يʱʹح أن  FوȂحʸائॽة  

ʀ ʧة. ومॽʺʱȄغارʨرتها اللʨذج في صʨʺʻرجة في الʙʺقلة الʱʶʺات الʛʽغʱʺها الʛʶفǽ لي الإجʺاليʴʺاتج الʻة  إلى الʺॽ

%. وȃالॼʶʻة لʺعامل الʺʱغʛʽ الʱاǼع  1يʧʽʰʱ أن الʨʺʻذج Ȟؗل له معȄʨʻة إحʸائॽة عʙʻ مȐʨʱʶ معȄʨʻة    Fإحʸائॽة  

الʺʢॼأ في الʺʤॽɾ ،Ȑʨʱʶهʛ مʧ الʙʳول أنه سالʖ ومعȑʨʻ، دلالة على وجʨد تؔامل مʛʱʷك بʧʽ مʱغʛʽات الʨʺʻذج،  

% تقॼȄʛا مʧ خʢأ الʨʱازن ʴʸǽح  121، إذ تʨضح أن  speed of adjustmentأما ʱʺॽʀه فʱعʝȞ سʛعة الʱعʙيل  

  كل رȃع سʻة. 

الʙيʻامॽȞॽة   Ǽالʺʴاكاة  الاسʱعانة   ʦʱي  ،ʛʽʸوالق الȄʨʢل  الأجل  نʱائج  لʺعʻى   ʛʽʶتف  ʦǽʙتق  dynamicولʶهʨلة 

simulations    ذجʨʺام نʙʵʱاسǼARDL-bounds  ) ʦل رقȞʷه الʻʽʰي ȑʚال ʨʴʻل  2على الȞʷال ʛهʤǽ ʘʽح ،(

  10للʺʱغʛʽ الʱاǼع عʛʰ الʜمʧ مʧ جʛاء حʙوث صʙمة مʨجॼة Ǽʺقʙار    predicted valueلʱغʛʽ في الॽʁʺة الʺॼʻʱأة  ا

  Ȍسʨʱمة ومʙʸال ʙعǼ أ بهاॼʻʱʺة الʺॽʁال ʧʽالفارق ب ʧارة عॼɺ ʨه ʛʽغʱا الʚة، وهʙقل على حʱʶم ʛʽغʱفي ؗل م

 . impulse-response functionsلاسʳʱاǼة الॽʹॼʻة  الॽʁʺة الʺॼʻʱأة قʰل الʙʸمة، وʚȃلʥ تॼʷه تلʥ الأشȞال دوال ا
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تأثʛʽ  الʙʸمات الʺʨجॼة في الʺʱغʛʽات الʺʱʶقلة على عʜʳ الʺʨازنة العامة مȃʨʶʻا إلى الʻاتج الʺʴلي  : 2شȜل 

  الإجʺالي

 .ʘاحॼاد الʙر: إعʙʸʺال  

) عʧ الʨسȌ الʶʴابي للعʻʽة، أما  𝐿𝑛𝐷𝑃ملʣʨʴة: تʧʽʰ الʻقاȋ مʨʱسȌ الʱغʛʽ في الॽʁʺة الʺॼʻʱأ بها للʺʱغʛʽ الʱاǼع ( 

%. وȃالॼʶʻة لعʺلॽات الʺʴاكاة  95%،  90%،  75الȋʨʢʵ الʛأسॽة فʱعʛʰ مʧ الأغʺȘ إلى الأفʱح عʧ فʛʱات ثقة  

  ȑاوʶǽ دهاʙ5000فإن ع  ʨر الأفقي فهʨʴʺال ʟʵǽ اʺॽɾثلاثة  . و ʧة عʙاحʨة الॽʻمʜة الʛʱالف ʛʰوتع ،ʧمʜال ʝȞعǽ

 .ʛأشه  

الȞʷل أن حʙوث صʙمة مʨجॼة Ǽʺقʙار    ʧح مʹʱفي    10إذ ي𝑳𝒏𝑹𝑮𝑫𝑷𝑮    ادةȄة إلى زʛʱالف  ʝفي نف ȑدʕي

𝑳𝒏𝑩𝑫  ا، وفي الأجلॼا وسالȄʨʻمع ʛʽغʱح الॼʸǽ اتʛʱا، وخلال ثلاث فॽائʸة إحȄʨʻمع ʛʽادة غȄʜال ʥإلا أن تل ،
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 ʨʢالي  الʨʴǼ أةॼʻʱʺة الʺॽʁال ʠفʵʻل تȄ15  ثقة Ȑʨʱʶم ʙʻا عॽائʸإح ȑʨʻفاض معʵا الانʚة  95، وهॼʶʻالȃو .%

تʕدȑ إلى تغʛʽات سالॼة ومʨجॼة في الأجل القʛʽʸ،   10للʨغارʦʱȄ الانفʱاح الʳʱارȑ فإن صʙمة مʨجॼة ॽɾه Ǽʺقʙار 

  4عʙʻ انʵفاض في الॽʁʺة الʺॼʻʱأة ʶǽاوȑ    فʛʱة   20وॼʸȄح الʱعʙيل تʳاه الʨʱازن الʙʳيʙ ؗاملا Ǽعʙ مʛور حʨالي  

 %. 75تقॼȄʛا، وهʚا الانʵفاض معȑʨʻ إحʸائॽا عʙʻ مȐʨʱʶ ثقة 

في الأجل   𝑳𝒏𝑩𝑫لا يʕثʛ معȄʨʻا في   𝑳𝒏𝑰𝑵𝑭في  10كʺا يʱʹح مʧ الȞʷل أن حʙوث صʙمة مʨجॼة Ǽʺقʙار 

، وهʚا  1.5ي الॽʁʺة الʺॼʻʱأة ǽقل قلʽلا عʧ  فʛʱة عʙʻ ارتفاع ف  12القʛʽʸ، وʛʺȃور الʨقʗ يʴʱقȘ الʨʱازن Ǽعʙ حʨالي  

ثقة    Ȑʨʱʶم  ʙʻع  ȑʨʻمع Ǽʺقʙار  90الارتفاع   مʨجॼة  وحʙوث صʙمة  في    𝑳𝒏𝑰𝑹في    %10.  معȄʨʻا   ʛثʕي لا 

𝑳𝒏𝑩𝑫    ثقة Ȑʨʱʶم ʙʻل عȄʨʢا في الأجل الȄʨʻح معॼʸǽ ʛʽأثʱإلا أن ال ،ʛʽʸارتفاع في  90في الأجل القǼ %

  ʧب مʛʱقǽ أةॼʻʱʺة الʺॽʁثلاثة. ال 

خلال   𝑳𝒏𝑩𝑫لا يʕثʛ معȄʨʻا في    𝑳𝒏𝑹𝑬𝑬𝑹في    10كʺا يʱʹح مʧ الȞʷل أن حʙوث صʙمة مʨجॼة Ǽʺقʙار  

تقॼȄʛا،    8إلى تʨازن جʙيʙ حʸǽ ʧʽل الارتفاع في ʱʺॽʀه الʺॼʻʱأة إلى    𝑳𝒏𝑩𝑫نفʝ الفʛʱة، ومع مʛور الʨقʗ يʱʻهي 

تʳعل    𝑳𝒏𝑩𝑫في    ʛʽ10ا، حʙوث صʙمة مʨجॼة Ǽʺقʙار  %. وأخ95وهʚا الارتفاع ʨȞǽن معȄʨʻا عʙʻ مȐʨʱʶ ثقة  

𝑳𝒏𝑩𝑫   .هʱȄʨʻمع ʙفقǽ عان ماʛوس ʗقʕم ʛʽأثʱا الʚإلا أن ه ،ȑʨʻومع ʖجʨل مȞʷǼ ةʛʱالف ʝلها خلال نف ʖʽʳʱʶǽ 

 . مʷاعفات الأجل الȂʦʠل5.5

  long-run multiplierتأكʙʽا على نʱائج الأجل الȄʨʢل الʱي حʸلʻا علʽها، ʧȞʺǽ حʶاب مʹاعفات الأجل الȄʨʢل  

) ʦول رقʙʳه الʻʽʰي ȑʚال ʨʴʻ5على ال .(  

 مʹاعفات الأجل الȄʨʢل: 5جʗول 

 ʛʽغʱʺرة   الʙة الʺعلʺة الʺقʺॽʀ   ȑارॽɻʺأ الʢʵال  T-Statistic  Prob. 

𝐿𝑛𝑅𝐺𝐷𝑃𝐺  -1.549 ***  0.288  -5.384  0.000  
𝐿𝑛𝐼𝑁𝐹 0.136 **  0.063  2.145  0.039  
𝐿𝑛𝐼𝑅 0.313 ** 0.140  2.246  0.031  

𝐿𝑛𝑅𝐸𝐸𝑅 0.816 ** 0.325  2.511  0.017  
𝐿𝑛𝑇𝐷 0.250 0.374  0.669  0.508  
𝑳𝑛𝑇𝑂  -0.413 * 0.220   -1.878  0.069  

  إعʙاد الॼاحʘ.   الʗʶʸر:

% على الʛʱتʖʽ. وقʙ تʦ الʨʸʴل على  1%، 5%، 10(*)، (**)، (***) تʛʽʷ إلى مȐʨʱʶ معȄʨʻة   ملʡʦʲة:

𝜔)مʹاعفات الأجل الȄʨʢل مʧ خلال الॽʸغة الʱالॽة:   = −
𝜇

𝜑ൗ ) .  
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تʨضح تأثʛʽات الأجل الȄʨʢل الʺʻʽʰة في الʙʳول أن جʺॽع الʺʱغʛʽات الʱفȄʛʽʶة لها تأثʛʽ معȑʨʻ على عʜʳ الʺʨازنة  

) عʙا إجʺالي الʙيʧ، ؗʺا يʱʹح أن جʺॽع الʺʱغʛʽات الʱفȄʛʽʶة لها تأثʛʽ مʨجʖ في عʧGDP  ʜʳ  العامة (% م

  ʧازنة العامة (% مʨʺالGDP  إذ ،ȑارʳʱاح الʱقي، والانفॽʁʴلي الإجʺالي الʴʺاتج الʻفي ال ʨʺʻل الʙاء معʻʲʱاسǼ (

% تʕدॽʁʴ1  ȑقي يʱʹح أن زȄادته بॼʶʻة  كان الʱأثʛʽ سالॼا، ॼɾالॼʶʻة لʺعʙل الʨʺʻ في الʻاتج الʺʴلي الإجʺالي ال 

الʳॽʱʻة تʱفȘ مع  1.55بॼʶʻة    GDPإلى انʵفاض عʜʳ الʺʨازنة العامة مȃʨʶʻا إلى    ʥوتل ،%Alam et al. 

% تʕدȑ إلى زȄادة عʜʳ الʺʨازنة العامة مȃʨʶʻا  1. وॽɾʺا يʱعلǼ Șʺعʙل الʦʵʹʱ، يʱʹح أن زȄادته بॼʶʻة (2022)

 Alper and)، و2022، وعاشʨر (ʳॽʱAlam et al. (2022)ة تʱفȘ مع %، وتلʥ ال0.14ʻبॼʶʻة  GDPإلى 

Çetenak (2018)  ةॼʶʻادته بȄح أن زʹʱة يʙالفائ ʛعʶة لॼʶʻالȃازنة العامة 1. وʨʺال ʜʳادة عȄإلى ز ȑدʕت %

). وȃالॼʶʻة لʶعʛ الʛʸف الॽʁʴقي  2022%، وتلʥ الʳॽʱʻة تʱفȘ مع عاشʨر (0.31بॼʶʻة    GDPمȃʨʶʻا إلى  

 ɦة  الفعال يॼʶʻادته بȄا إلى  1ʹح أن زȃʨʶʻازنة العامة مʨʺال ʜʳادة عȄإلى ز ȑدʕت %GDP    ةॼʶʻ0.82ب  ʥوتل ،%

مع    Șفʱت بॼʶʻة  Alam et al. (2022)الʳॽʱʻة  زȄادته  أن  يʱʹح   ȑارʳʱال للانفʱاح  وȃالॼʶʻة  إلى  1.   ȑدʕت  %

 Alper and Çetenakمع %، وتلʥ الʳॽʱʻة تʱفȘ 0.41بॼʶʻة  GDPانʵفاض نॼʶة عʜʳ الʺʨازنة العامة إلى 

، فʱʽʹح أنه لʤǽ ʦهʛ لها تأثʛʽ على عʜʳ الʺʨازنة العامة  GDP. أما ॽɾʺا يʱعلȘ بॼʶʻة إجʺالي الʙيʧ إلى  (2018)

 ʧم %)GDP .لȄʨʢفي الأجل ال (  

 . الاخॺʯارات الॻʶॻʳʵʯة 6.5

  ʦول رقʙʳال ʛهʤȄة، وॽʸॽʵʷʱارات الॼʱالاخ ʧد مʙاء عʛإج ʦʱم، يʙʵʱʶʺذج الʨʺʻائج الʱدقة ن ʧم ʙأكʱض الʛلغ

الʱعʧʽʽ، حʘʽ مʧ إحʸائॽة ؗل 6( الॼʱايʧ واعʙʱالॽة الʨʱزȄع وأخʢاء  الʚاتي وعʙم ثॼات   ȋاॼار الارتॼʱائج اخʱن  (

 ʙجʨلا ت ،ʦث ʧرفʹه، وم ʧȞʺǽ م لاʙض العʛح أن فʹʱار يॼʱار    اخॼʱاتي وفقا لاخʚال ȋاॼلة الارتȞʷمLM  ولا ،

،  ولا ǽعاني  JB، والʨʰاقي تʨʱزع تʨزȄعًا معʙʱلاً وفقًا لاخॼʱار  BPGتʨجʙ مȞʷلة عʙم ثॼات الॼʱايʧ بʻاء على اخॼʱار  

 . Ramsey RESETالʨʺʻذج مʧ أخʢاء الʱعʧʽʽ وفقا لاخॼʱار 

 نʱائج الاخॼʱارات الॽʸॽʵʷʱة : 6جʗول 

  ) .Probالاحʱʺالॽة (  الاخॼʱار  إحʸائॽة الاخॼʱار

LM   2.69  0.26 

Breusch-Pagan-Godfrey (BPG)   20.78  0.65  

Jarque-Bera (JB)   5.31 0.07  

Ramsey RESET  0.25 0.62 

 .ʘاحॼاد الʙر: إعʙʸʺال  
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) ʦل رقȞʷ3وال  ʧع ʧȄʛʰالʺع ʧʽʽانॽʰال ʧʽʢʵار الʺعلʺات، إذ إن الʛقʱار الاسॼʱائج اخʱضح نʨي (CUSUM  ʧوع ،

CUSUMSQ    جةʛʴال ان داخل الʙʴود  ʛؗʴʱيcritical bounds    ةȄʨʻمع Ȑʨʱʶم ʙʻ5ع  ʧȞʺǽ ه، لاॽوعل ،%

 رفʠ فʛض العʙم، ومʧ ثʦ، فإن الʺعاملات مʱʶقʛة. 
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 .ʘاحॼاد الʙر: إعʙʸʺال  

  اخॼʱار الʺʨʺʳع الʛʱاكʺي للʨʰاقي ولʺȃʛعات الʨʰاقي: 3شȜل 

  . الʳلاصة والʦʯصॻات 6

 . الʳلاصة 1.6

قامʗ تلʥ الʙراسة بʘʴॼ الʺʙʴدات الاقʸʱادǽة لعʜʳ الʺʨازنة العامة في مʛʸ مʶॽʁا بॼʶʻة العʜʳ الؔلي للʺʨازنة  

العامة إلى الʻاتج الʺʴلي الإجʺالي. وقʙ اسʙʵʱمʗ الʙراسة الʺʴاكاة الʙيʻامॽȞॽة لʨʺʻذج الانʙʴار الʚاتي ذȑ الفʨʳات  

  .  2006IV-2022IIسȄʨʻة تغʢي الفʛʱة الʺʨزعة اعʱʺادا على بॽانات سلاسل زمॽʻة رȃع  

، والʺʱغʛʽات الʱفȄʛʽʶة رتॼة تؔاملها  I(1)وॽɾʺا يʱعلǼ Șاخॼʱار جʚر الʨحʙة، تʤهʛ الʱʻائج أن الʺʱغʛʽ الʱاǼع ʨȞǽن  

  ʧأقل مI(2)  مʙح عʹʱه، يॽاد علʺʱالاع ʦت ȑʚذج الʨʺʻعلى ال ʗȄʛي أجʱة الॽʸॽʵʷʱارات الॼʱة للاخॼʶʻالȃو .

ȋ ذاتي، ولا مȞʷلة عʙم ثॼات الॼʱايʧ، ولا تʨجʙ أخʢاء في تعʧʽʽ الʨʺʻذج، وأن الʨʰاقي تʨʱزع  وجʨد مȞʷلة ارتॼا

الʺʛʱʷك   للʱؔامل  الʙʴود  اخॼʱار  على  واعʱʺادا  مʱʶقʛة.  الʨʺʻذج  ومعاملات  معʙʱلا،  ذلʥ    -تʨزȄعا  أكان  سʨاء 

لة الأجل بʧʽ مʱغʛʽات الʨʺʻذج،  تʨصلʗ الʙراسة إلى وجʨد علاقة t-statistic  -  Ȅʨʡأم    ǼF-statisticاسʙʵʱام  

  وʙؗʕȄ ذلʥ معȄʨʻة معامل حʙ تॽʴʸح الʢʵأ وȂشارته الʱي جاءت سالॼة. 

% يʕدȑ  1وقʙ أوضʗʴ نʱائج الأجل الȄʨʢل أن ارتفاع معʙل الʨʺʻ في الʻاتج الʺʴلي الإجʺالي الॽʁʴقي بॼʶʻة  

% يʕدȑ  1%، وارتفاع معʙل الʦʵʹʱ بॼʶʻة  ʨʴǼ1.55الي    GDPإلى انʵفاض نॼʶة عʜʳ الʺʨازنة العامة إلى  

% يʕدȑ إلى زȄادة  1عʛ الفائʙة بॼʶʻة  وارتفاع س  %،ʨʴǼ0.14الي    GDPإلى زȄادة نॼʶة عʜʳ الʺʨازنة العامة إلى  
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%  1%، وارتفاع سعʛ الʛʸف الॽʁʴقي الفعال بॼʶʻة  ʨʴǼ0.31الي بॼʶʻة    GDPنॼʶة عʜʳ الʺʨازنة العامة إلى  

%، وارتفاع مȐʨʱʶ الانفʱاح الʳʱارȑ بॼʶʻة  ʨʴǼ0.82الي    GDPيʕدȑ إلى زȄادة نॼʶة عʜʳ الʺʨازنة العامة إلى  

1 ʜʳة عॼʶفاض نʵإلى ان ȑدʕازنة العامة إلى  % يʨʺالGDP   اليʨʴǼ0.41  راسةʙفإن ال ʧيʙة إلى الॼʶʻالȃو ،%

لʦ تʙʳ له تأثʛʽا معȄʨʻا على عʜʳ الʺʨزانة العامة في مʛʸ. أما نʱائج الأجل القʛʽʸ، فʱʽʹح أن عʜʳ الʺʨازنة  

 ʛʱفǼ ةȄʛʽʶفʱال ات إʢǼاء زمʻي مʱʵلفة  العامة مȃʨʶʻا إلى الʻاتج الʺʴلي الإجʺالي يʱأثʛ بʻفʶه وॽʺʳȃع الʺʱغʛʽات 

  ʛʽلهʺا تأث ʧȞǽ ʦقي الفعال، إذ لॽʁʴف الʛʸال ʛقي وسعॽʁʴلي الإجʺالي الʴʺاتج الʻفي ال ʨʺʻل الʙاء معʻʲʱاسǼ

 .ʛʽʸفي الأجل الق ȑʨʻمع  

  . الʦʯصॻات 2.6

 ʨʢورة تʛʹǼ راسةʙصي الʨفاءة، تȞǼ ازنة العامةʨʺال ʜʳها، ولإدارة عʽصل إلʨʱال ʦي تʱائج الʱʻء الʨة  في ضʯʽʰال ʛȄ
أمامه،   الʱي تقف  الʺعʨقات  وȂزالة  والأجʰʻي،  الʺʴلي   ʛʺʲʱʶʺلل وتقʦǽʙ حʨافʜ وضʺانات  الاسʲʱʺارȄة،  الॽɻȄʛʷʱة 

 .ȑادʸʱالاق ʨʺʻال ʧم ʙȄʜȄاجي وʱالإن ȋاʷʻال ʜفʴǽ ȑʚل الȞʷالǼ ةॽʶسʕʺدة الʨʳال ʧʽʶʴوت 

الʨʶق الʺʴلॽة مʱʶقʛة عȘȄʛʡ ʧ إحȞام  كʺا يʱعʧʽ بʚل أقʸى جهʙ لاحʨʱاء الʦʵʹʱ والإǼقاء على الأسعار في  
الʛقاǼة على الأسʨاق الʺʴلॽة ومʻع الʺʺارسات الاحʱؔارȄة، وزȄادة الاعʱʺاد على مʸادر للʢاقة أرخʟ نॽًʰʶا وأقل  
تقلॼًا مʧ الʻفȌ الʵام، والʺʴافʤة على اسʱقʛار الॽʁʺة الʵارجॽة للعʺلة الॽʻʡʨة. تلʥ الأخʛʽة ʧȞʺǽ تॽʁʴقها مʧ خلال  

الʳاذب  تॽʳʷع   الʺʻاخ  لʱهʯʽة  والʶعي   ،ʦلاتهȄʨʴت  ʧم للاسʱفادة  Ǽالʵارج   ʧʽالعامل ثقة  واسʱعادة  الʸادرات، 
للاسʲʱʺارات الأجॽʰʻة الʺॼاشʛة الʺʨجهة للʙʸʱيʛ على وجه الʨʸʵص، فʹلا عʧ تʛشʙʽ اسʙʵʱام الʻقʙ الأجʰʻي  

  خاصة في أوجه الإنفاق الʱي تʙر عائʙا دولارȄا. 

ʻال ʙʽشʛت ʦʱʴʱȄا، وʚي  هʱفقات الʻعاد الॼʱات الإنفاق العام، واسȄʨأول ʖʽتʛإعادة ت ʖʳǽ ʥار ذلʡفقات العامة، وفي إ
لا تʱلاءم مع الʺʛحلة الȄʨʺʻʱة الʛاهʻة، وتʵارج الʨȞʴمة مʧ الأنʢʷة الاسʲʱʺارȄة الʱي تʜاحʦ فʽها القʢاع الʵاص.  

تʨسॽع القاعʙة الʹॽʰȄʛة عʛʰ تقلʟॽ حʦʳ  كʺا ʖʳǽ العʺل على إصلاح الاخʱلالات الʱي شابʗ الʤʻام الʹʰȄʛي، و 
الاقʸʱاد غʛʽ الʛسʺي ودمʳه في الʺʨʤʻمة الʹॽʰȄʛة، ومȞافʴة الʱهʛب الʹʰȄʛي، وغʛʽها مʧ الإجʛاءات الʱي  

  تʶهʦ في زȄادة الإيʛادات الʹॽʰȄʛة ǼالȞʷل الʶǽ ȑʚʺح بȄʨʺʱل الʻفقات العامة Ǽعʙʽا عʧ الاسʙʱانة. 

الʨʴॼث   الʺʨازنة  وʨʸʵȃص   ʜʳفي ع ʛثʕت الؔلي  الʙراسة اسʙʵʱام مʱغʛʽات أخȐʛ للاقʸʱاد  الʺʱʶقʰلॽة، تقʛʱح 
العامة إلى جانʖ مʱغʛʽات سॽاسॽة ومʕسॽʶة واجʱʺاॽɺة، ؗالʢॼالة، والعʛض الʻقȑʙ، والاسʲʱʺار، ورصʙʽ الʶʴاب  

والا  ،ʛʹʴʱال  Ȑʨʱʶوم للȞʶان،   ȑʛʺالع  ʖʽ ʛؗʱوال الʙخل  تʨزȄع  في  الʱفاوت   ،ȑارʳال  Ȑʨʱʶوم الॽʶاسي،  سʱقʛار 
الǽʙʺقʛاॽʡة، وجʨدة الʺʕسʶات، فʹلا عʘʴǼ ʧ العلاقة الॽʰʰʶة بʧʽ عʜʳ الʺʨازنة العامة وتلʥ الʺʱغʛʽات. ؗʺا  
الॽʶاسॽة   تʱأثǼ ʛالأحʙاث  العامة  الʺʨازنة   ʜʳدات عʙʴفة هل مʛلʺع فʛʱات جʜئॽة  إلى  الʙراسة  فʛʱة   ʦॽʶتق ʧȞʺǽ

  بها مʛʸ أم لا.  والإصلاحات الاقʸʱادǽة الʱي مʛت
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 Ȗʲلʸال  

  ARDL-bounds)م: نʯائج تقʗيʙ نʦʸذج 1جʗول (
  𝐿𝑛𝐵𝐷∆الʺʱغʛʽ الʱاǼع:  

 ʛʽغʱʺرة   الʗقʸة الʸعلʸة الʸॻɾ   ȏارॻɹʸأ الʠʳال  T-Statistic  Prob. 

𝐿𝑛𝐵𝐷(−1)  -1.213 ***  0.289  -4.19  0.000  
𝐿𝑛𝑅𝐺𝐷𝑃𝐺(−1)  -1.879 ***  0.513   -3.66  0.001  

𝐿𝑛𝐼𝑁𝐹(−1) 0.165 0.099  1.67  0.103  
𝐿𝑛𝐼𝑅(−1) 0.380 * 0.192  1.97  0.056  

𝐿𝑛𝑅𝐸𝐸𝑅(−1) 0.990 ** 0.437  2.26  0.030  
𝐿𝑛𝑇𝐷(−1) 0.303 0.450  0.67  0.505  
𝐿𝑛𝑇𝑂(−1)  -0.501 0.323   -1.55  0.130  

∆𝐿𝑛𝐵𝐷(−1) 0.249 *  0.144  1.735  0.092  
∆𝐿𝑛𝐵𝐷(−2) 0.173  0.109  1.58  0.123  
∆𝐿𝑛𝐵𝐷(−3)  -0.244 ***  0.080   -3.06  0.004  
∆𝐿𝑛𝑅𝐺𝐷𝑃𝐺 0.976  1.345  0.725  0.473  

∆𝐿𝑛𝑅𝐺𝐷𝑃𝐺(−1) 1.737  1.348  1.29  0.206  
∆𝐿𝑛𝐼𝑁𝐹  -0.007  0.067   -0.10  0.922  

∆𝐿𝑛𝐼𝑁𝐹(−1)  -0.136 *  0.069   -1.97  0.057  
∆𝐿𝑛𝐼𝑅  -0.201  0.175   -1.14  0.261  

∆𝐿𝑛𝐼𝑅(−1)  -0.442 **  0.203   -2.18  0.036  
∆𝐿𝑛𝐼𝑅(−2)  -0.746 ***  0.180   -4.14  0.000  
∆𝐿𝑛𝐼𝑅(−3)  -0.431 **  0.174   -2.475  0.019  
∆𝐿𝑛𝑅𝐸𝐸𝑅 0.015  0.519  0.03  0.978  

∆𝐿𝑛𝑇𝐷 1.709 ***  0.598  2.86  0.007  
∆𝐿𝑛𝑇𝑂  -0.634 *  0.320   -1.98  0.055  

∆𝐿𝑛𝑇𝑂(−1) 0.841 ***  0.246  3.42  0.002  
∆𝐿𝑛𝑇𝑂(−2) 0.864 ***  0.230  3.75  0.001  
∆𝐿𝑛𝑇𝑂(−3) 0.476 **  0.225  2.12  0.042  

𝐶𝑜𝑛𝑠𝑡𝑎𝑛𝑡 9.807 ** 4.190  2.34  0.025  
2R  0.753 

2Adj. R 0.578 
F-statistic (Prob.)  4.31 )0.000 ( 

  رلا  إعʙاد الॼاحʘ.  الʗʶʸر:

  . % على الʛʱتʖʽ 1%، 5%، 10(*)، (**)، (***) تʛʽʷ إلى مȐʨʱʶ معȄʨʻة  ملʡʦʲة:

  

  

  

  


