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 2024- 2004تؼذ ػاو  قُاط وذحهُم انؼلاقح تٍُ ػشض انُقذ واخًانٍ ذكىٍَ ساط انًال انثاتد فٍ انؼشاق

Measuring and analyzing the relationship between money supply and gross 

fixed capital formation in Iraq after 2004-2023 

 

  

 

 انًغرخهص

 ُِٔذسحلاهظظخد حُؼشحه٢  حُؼخرض ك٣٢ٜذف حُزلغ ح٠ُ دسحعش حُؼلاهش ر٤ٖ ػشع حُ٘وذ ٝحؿٔخ٢ُ ط٣ٌٖٞ سحط حُٔخٍ      

حػظٔذ حُزلغ ػ٠ِ حُٜٔ٘ؾ حلاعظوشحث٢  ارح حُٔظـ٤ش٣ٖ،حؿَ طل٤َِ حُؼلاهش ر٤ٖ  حُو٤خع٢ ٖٓرخعظخذحّ حُ٘ٔٞرؽ  ،4002-4042

حٕ  ٓلخدٛخ:٣٘طِن حُزلغ ٖٓ كشػ٤ش  حُلذ٣ؼش. حرحُو٤خع٢( ٖٓ خلاٍ ططز٤ن حلاعخ٤ُذ حلاكظخث٤ش ٝطل٢ ٝح٢ٌُٔ )رؤعِٞد 

خلاٍ ٖٝٓ  حُزلغ.ص٣خدس ػشع حُ٘وذ ًخٕ ُٚ دٝسح ح٣ـخر٤خ ك٢ ص٣خدس ٓؼذٍ ط٣ٌٖٞ سحط حُٔخٍ حُؼخرض ك٢ حُؼشحم خلاٍ ٓذس 

 حُٔلـظٞكش.٤ِٔخص حُغٞم ـػؽش٣ن  ػٖكـْ حُوخػذس  شزـشحهحُغِطخص حُ٘وـذ٣ش طغظط٤غ ٓحٕ حُظ٢ طٞطَ ح٤ُٜخ حُزلغ  حُ٘ظخثؾ

 وذ١.ـشٝع حُ٘ـخُغ٤طشس ػ٠ِ حُٔؼرحُز١ ٣ظلون  ُؼٔخٕ حلاعظوشحسطٞؿ٤ٚ حدٝحص حُغ٤خعش حُ٘وذ٣ش ٝهذ حٝط٠ حُزلغ ح٠ُ 

 حُٔخٍ.حؿٔخ٢ُ ط٣ٌٖٞ سحط  حُ٘وذ،ػشع  حُٔلظخك٤ش:حٌُِٔخص 

Abstract 

The research aims to study the relationship between the money supply and gross fixed 

capital formation in the Iraqi economy after 4002-4042،  using the standard model in order 

to analyze the relationship between the two variables، if the research relies on the inductive 

approach in a descriptive and quantitative (standard) manner through the application of 

modern statistical methods. The research is based on the hypothesis that: increasing the 

money supply had a positive role in increasing the rate of fixed capital formation in Iraq 

during the research period. Through the findings of the research، monetary authorities can 

monitor the size of the base through open market operations. The research recommended 
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directing monetary policy tools to ensure monetary stability، which is achieved by 

controlling the money supply. 

Keywords: money supply، gross capital formation. 

 : انًقذيح

حُ٘وٞد ٢ٛ شش٣خٕ حُل٤خس ٝكـش حُضح٣ٝش ك٢ حلاهظظخد حُٔؼخطش ، ُِٝ٘وٞد طخس٣خ ؽ٣َٞ ٝكخكَ رظؤػ٤شحطٜخ حلا٣ـخر٤ش      

ذ ططٞسٛخ طوذّ ًز٤ش ُِظزخدٍ حُظـخس١ ػ٠ِ حُٔغظٟٞ حُٔل٢ِ ٝحُذ٢ُٝ ًٝزُي طط٣ٞش ٝحُغِز٤ش ػ٠ِ حلاهظظخد، كوذ طخكِ 

حُٔٞحسد حلإٗظخؿ٤ش ٝطلو٤ن حُ٘ٔٞ حلاهظظخد١ ٝحُشكخ٤ٛش حلاؿظٔخػ٤ش ك٢ حُؼخُْ، ُزح طلظَ دسحعش ػشع حُ٘وٞد ٓشًض ٜٓٔخ ك٢ 

دٝس ْٜٓ ك٢ حلاهظظخد  سحط حُٔخٍ حُؼخرض ُٝظ٣ٌٖٞحُذسحعخص ُظؤػ٤شٛخ حُلؼخٍ ك٢ ٓخظِق حُؼٞحَٓ حلاهظظخد٣ش ٝحُٔخ٤ُش. 

ك٢ حلاهظظخد إٔ طشكغ ٖٓ ػشع حُ٘وٞد ار أدٝحص حُغ٤خعخص حلاهظظخد٣ش ح٤ٌُِش ، كٖٔ شؤٕ ص٣خدطٜخ  ٝٗٔٞٙ ٣ٝؼذ ٖٓ أْٛ

طظـٚ ٛزٙ حُظذكوخص حُ٘وذ٣ش حُل٤ٌٓٞش ٗلٞ ٓظخسكٜخ حُٔخظِلش ٤ُ٘ظ٢ٜ رٜخ حُلخٍ ك٢ ٌٓٞٗخص ػشع حُ٘وٞد حُٔظؼذدس ٖٓ 

 غ أٝ حُ٘وذ حُٔظذحٍٝ خخسؽ حُٔظخسف، ٖٝٓ أرشص أٓؼِش رُي ص٣خدس حلإٗلخم حُل٢ٌٓٞ ػ٠ِ ر٘ذ حُشٝحطذ ٝحلأؿٞس.حُٞدحث

طؼذ ٓلٞس حٛظٔخّ حٌُؼ٤ش ٖٓ حُزخكؼ٤ٖ ػ٠ِ حُٔغظ٤٣ٖٞ حُ٘ظش١  حُظ٢ ٓظـ٤شحص حُزلغدسحعش حُؼلاهش ر٤ٖ  ٣ـذ ػ٤ِٚ   

ظظخد٣خص ـ٤ٔش ك٢ حلاهـظِٚ ٖٓ أٛـٗظشح ُٔخ طلخص ٤ش ٝٝحهغ حُغ٤خعـٜ٘ـ٤ن ر٤ٖ حُشإ٣ش حُٔـُٔلخٝلاص حُظٞك ٤ٓٝذحٗخو٢ ـٝحُظطز٤

 .٠ِ كذ عٞحءـذٓش ٜٓ٘خ ٝحُ٘خ٤ٓش ػـحُٔظو

 : انثحثيشكهح 

 : ح٥ط٢ػ٠ِ حُظغخإٍ  طظٔؼَ ٓشٌِش حُذسحعش ك٢ حلإؿخرش 

ذكىٍَ سأط انًال يؼذل  خىهشٌ ػهً ذأثُشانً  2023-2004خلال انًذج ػشض انُقذ فٍ نضَادج ا ادخهم  -        

 ويا َىع هزا الاثش؟ ؟ فٍ انؼشاق انثاتد

 : انثحث هذف

 طل٤َِ حُؼلاهش ر٤ٖ ػشع حُ٘وذ ٝٓؼذٍ ط٣ٌٖٞ سحط حُٔخٍ حُؼخرض خلاٍ ٓذس حُزلغ . -

 4002ذٍ ط٣ٌٖٞ سأط حُٔخٍ حُؼخرض رؼذ ػخّ ك٢ ٓؼ ػشع حُ٘وذه٤خط أػش  -

 : انثحثأهًُح  

طلل٤ض حُ٘ٔٞ حُز٤٘ش حُظلظ٤ش ك٢ دػْ ٝق ٓؼذٍ ط٣ٌٖٞ سأط حُٔخٍ حُؼخرض ٝطؼذ حُذسحعش ٓلخُٝش ُظلذ٣ذ حُخَِ حُلو٤و٢ ُؼؼ 

ك٢ ططٞس حُوطخػخص حلإٗظخؿ٤ش ٖٓ خلاٍ ر٤خٕ دٝس حُشٝحرؾ حلأٓخ٤ٓش ٝحُخِل٤ش  ػشع حُ٘وذٝكخػ٤ِش  حلاهظظخد١ ك٢ حُؼشحم،

 حُؼخرض.ُٔؼذٍ ط٣ٌٖٞ سحط حُٔخٍ 
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  : انثحثفشضُاخ 

٣ٌٖٞ سحط حُٔخٍ حُؼخرض ك٢ ٝؿٞد ػلاهش رحص دلاُش حكظخث٤ش ر٤ٖ ػشع حُ٘وذ ٝٓؼذٍ ط: ٣٘طِن حُزلغ ٖٓ كشػ٤ش ٓلخدٛخ

  .ػشع حُ٘وذ ح٣ـخر٢ خلاٍ ٓذس حُزلغ طؤػ٤ش، ٝهذ ٣ٌٕٞ حُؼشحم

 :انثحثيُهدُح  

 حلإٗظخؿ٤ش،ٝٓؼذٍ ط٣ٌٖٞ سأط حُٔخٍ حُؼخرض ٝحُوطخػخص  حُ٘وذ ػشعطؼظٔذ حُذسحعش ػ٠ِ ٝطق ٝطل٤َِ حُؼلاهش ر٤ٖ  

ٝأػزخص أٝ ٗل٢ كشػ٤خص حُذسحعش ٖٓ خلاٍ حعظخذحّ ٣ش ٝطل٤َِ ٝحهغ حلاهظظخد حُؼشحه٢، رخلاػظٔخد ػ٠ِ حلأدر٤خص حلاهظظخد

 هش ر٤ٖ حُٔظـ٤شحص ه٤ذ حُذسحعش .حُ٘ٔٞرؽ حُو٤خع٢ ُِؼلا

 : انثحثحذود  

ٝرخلاػظٔخد ػ٠ِ ر٤خٗخص ٝصحسس حُظخط٤ؾ ٝحُز٘ي  (4042-4002) ُِٔذس: دسحعش ٝطل٤َِ حُز٤خٗخص ُِٔظـ٤شحص  شحُضٓخ٤ٗ ٝدحُلذ

 حُٔشًض١ حُؼشحه٢.

 . ٢حُؼشحه حلاهظظخدحٌُٔخ٢ٗ :  ٝدحُلذ

 انًحىس الاول : سؤَا يىخضج فٍ ػشض انُقذ :

 ػشض انُقذاولا : 

، ٣ٝٔؼَ ٝحٌُظِش حُ٘وذ٣ش ٤ًٔش حُ٘وٞد ػذ٣ذس ٜٓ٘خ حُظ٢ ط٘ذسؽ طلض ٓغ٠ٔ ْٛ حُٔظـ٤شحص حلاهظظخد٣ش ح٤ٌُِش ٖٓ ح ٣ؼذ        

ك٤ش٤ش ح٠ُ حؿٔخ٢ُ  M2حُٞحعغ  ظـذحٍٝ ٓؼخف ح٤ُٚ حُٞدحثغ حُـخس٣ش ، حٓخِٔش ك٢ حُـطخك٢ حُؼM1 ٓلٜٞٓٚ رخُٔؼ٠٘ حُؼ٤ن

ظـخس٣ش ،حٓخ ٓلّٜٞ ػشع ٓؼخف ح٤ُٚ حُٞدحثغ حُض٤٘ٓش )لأؿَ(ٝٝدحثغ حلادخخس حُخخطش ُذٟ حُز٘ٞى حُ M1ٝعخثَ حُذكغ 

ٓؼخف ح٤ُٚ حلادخخسحص حُٔٞدػش خخسؽ حُز٘ٞى حُظـخس٣ش ، ٝحٕ حعظخذحّ ٓل٢ٜٓٞ  M2كٔلٜٞٓٚ ٛٞ  M3حُ٘وذ حلاٝعغ 

ٝرغزذ طخِق حلاعٞحم حُٔخ٤ُش ٝحُ٘وذ٣ش لا ٣ٌٕٞ حعظخذحٜٓٔخ ٓ٘خعزخ  ك٢ حُذٍٝ حُ٘خ٤ٓش ًخُؼشحم  M2 ٝ M3ػشع حُ٘وذ 

% ٝك٢ حُذٍٝ حُٔظوذٓش طظَ 40ك٢ حُؼشحم  M1ٗـذ حٕ ٗغزش حُٞدحثغ ح٠ُ ػشع حُ٘وذ  ،ٝرُي ػٌظ حُذٍٝ حُٔظوذٓش ك٤غ

  (191:2019.)خضش، %80ح٠ُ 

طٞس ح٠ُ طـ رخلإػخكشُذٟ حُـٜٔٞس  ٝحلإدسحىٞس حُـٜخص حُٔظشك٢ ـ٤و٤ش ُٔذٟ ططـحُظٞسس حُلوٌٓٞٗخطٚ طؼٌظ  ًٔخ       

ِٔش ـِؼػـ٠ِ حُوٞس حُششحث٤ش ٢ُ٘ حُٔلخكظش ـِز٘ٞى حُٔشًض٣ش ٝٛزح ٣ؼٝحلا٠ُٝ ُحُٜٔٔش  حلادحسذ ـطؼ حرذ٣ش ٝحُٔخ٤ُش ـحلاعٞحم حُ٘و

 ( Amade، 2019 : 1) ) حُظشف.ِٔش طـخٙ أعؼخس ـحُٔل٤ِش ٝعؼش طشف حُؼ

 (060: 4040عِٔخٕ ٝع٘خء ، ):  :انؼىايم انًإثشج فٍ ذحذَذ ػشض انُقذثاَُا 

  خلاٍ:ذ ٖٓ ـ٠ِ ػشع حُ٘وـػحُز٘ي حُٔشًض١ ٣ئػش  -0

 حُ٘وذ١.ٝٛٞ ٓخ ٣طِن ػ٤ِش رخُٔؼخػق  ٗغزش حلاكظ٤خؽ٢ حُوخ٢ٗٞٗ ػ٠ِ حُٞدحثغ حُض٤٘ٓشٝ حُؼلاهش حُؼٌغ٤ش ر٤ٖ ػشع حُ٘وذ - أ

  حُ٘وذ٣ش.٢ٛٝ ٓخ طغ٠ٔ رخُوخػـذس وظشػش ـحُوخػذس ؿ٤ش حُٔ حُٔوـظشػش،حُوخػذس  -د 
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  حُظـخس٣ش:حُز٘ٞى  -4

 ًِلش حُلخثذس، ٓؼذٍ حلاهظشحع، ٖٓ طٌٜٔ٘خ رخُٔغلٞرخص، حُٔـخصكش ٢:ٛرؼذس حٓٞس رٔوذحس حلاكظلخظ ظؤػش حُز٘ٞى حُظـخس٣ش ط -‌أ

 حُٔظشك٢.ٖٓ حُلشَ  حُظخٞف حُٔشًض١،حلاهظشحع ٖٓ حُز٘ي 

ذس ـ٠ِ حُوخػـظئػش ػعض١ ـظشحع ٖٓ حُز٘ي حُٔشًـحلاهحُظـخس٣ش  سؿزش حُز٘ٞىحٝ ػذّ  زشـحٕ سؿ (:MBذ٣ش )ـحُوخػذس حُ٘و -‌ب

  ٝرخُؼٌظ.وذ ـشع حُ٘ـػ ص٣خدس ٝحُز١ ٣ئد١ ح٠ُ ٣MBضدحد  ٖٝٓ ػْ( Rح٤ٌُِش ) حلاكـظ٤خؽض٣ذ ٖٓ ط حُظ٢ذ٣ش ـحُ٘و

ذس ػٞحَٓ ـرؼ٣ٝظؤػش  رذٍ ح٣ذحػٜخ ك٢ حُز٘ي رخُغ٤ُٞشحلاكظلخظ  طلؼ٤ِٚ ػٖ ؽش٣ن٣ظؤػش رخُـٜٔٞس حُٔؼخػق حُ٘وذ١ حٕ  -ؽ

ُذٟ  حُؼخثذ حُٔظشك٢ ٗٔٞذحس ـٓو حُغخثِش ، رخُ٘وٞدلخظ زش حُلـسؿطو٤َِ  ٞدحص ،ـذ ػ٠ِ حُٔٞؿـ، حُؼخثشد ـ٢ٛ :  ػشٝس حُل

 .  ظشك٢ـَٔ حُٔـحُؼٞس ، ـحُـٜٔ

 :ػشض انُقذ  ثانثا: اشكال

حخظِق حلاهظظخد٣ٕٞ ك٢ طلذ٣ذ أٗٞحع حُٞدحثغ حُظ٢ ٣ٌٖٔ طؼ٤ٜٔ٘خ ك٢ طؼش٣ق ػشع حُ٘وٞد طئد١ ا٠ُ ظٜٞس أشٌخٍ  

 (267: 2000)حغاو،  ًٔخ ٛٞ ٓزًٞس أدٗخٙ طشِٜٔخ،كغذ حُٞدحثغ حُظ٢  حُٔزًٞس،ٓخظِلش ٖٓ حُؼشع حُ٘وذ١ 

٣ظٔؼَ ك٢ ٓخظِق ٝعخثَ حُذكغ، ار ٣شَٔ حُٞدحثغ طلض حُطِذ كؼلاً ػٖ ٓـٔٞع  (:M0ػشع حُ٘وذ رخُٔؼ٠٘ حُؼ٤ن ) .0

)حُغ٤ذ حُ٘وٞد حُشع٤ٔش حُظ٢ رلٞصس حُـٜٔٞس )حُٔئعغخص ٝحلأكشحد( ٝر٘خء ػ٠ِ رُي ػ٘ذ كغخد ػشع حُ٘وذ ٣ـذ حعظزؼخد 

ً حُحُ٘وٞد  حُٔشًض١، ٝٝدحثغ حُز٘يحُخض٣٘ش  حُلٌٞٓش ُذٟ )ٝدحثغ (:49: 4002ػ٢ِ ٝٗضحس،  حُظ٢ ُْ طٞصع ٔطزٞػش كذ٣ؼخ

حُٞدحثغ حُـخس٣ش  ٓؼخكخ ح٤ُٚحُ٘وذ حُٔظذس  ٣غخ١ٝشع حُ٘وذ ـػكخٕ ٝػ٤ِٚ  (.حُٞدحثغ حُظ٢ رلٞصس حُز٘ٞى حُظـخس٣ش رؼذ،

 حُ٘وذ ُذٟ حُز٘ٞى حُظـخس٣ش  ٓطشٝكخ ٓ٘ٚ

٣ٝغ٠ٔ أ٣ؼخ حُغ٤ُٞش حُٔل٤ِش ار ٣ظٌٕٞ ٖٓ ػشع حُ٘وذ رخُٔؼ٠٘ حُؼ٤ن ٓؼخكخ ا٤ُٚ حُٞدحثغ ح٥ؿِش  (:M4حُٞحعغ )رخُٔؼ٢٘  .4

 :(90: 4002)كذحد ٝٓشٜٞس،  ك٢ حُز٘ٞى حُظـخس٣ش ٝٝدحثغ حُظٞك٤ش، ٣ٌٖٝٔ طٞػ٤لٚ ػٖ ؽش٣ن حُظ٤ـش ح٥ط٤ش

حغاتاخ  َح + انحغاتاخ وانىدائغ الاخم +انثُىك انرداسانُقذ نذي  –+ انىدائغ انداسَح ػشض انُقذ = انُقذ انًصذس    

 انرىفُش  

حٝ حُغ٤خعش حُ٘وذ٣ش حُٔظزؼش حُغِطخص حُ٘وذ٣ش  ٝطخؼغ ُٜخٓؼ٤٘ش طلٌْ  ٝحػظزخسحص ٛ٘خى ح٤ُخصيحذداخ ػشض انُقذ : :  ساتؼا

٤ش حُ٘وذ٣ش حػش حٌُٔ: )  (22:  4009)سشخد ،حُظ٢ ططشف ُِظذحٍٝ ٢ٛ حٝ ح٤ٌُٔخص حُ٘وذ٣ش حُٔظخكش ُِظذحٍٝ ٝطلذ٣ذ ك٢ حطذحس 

 . (ٝحُظؼخْ  حلاٌٗٔخػ حٝهخصط٘خٝد ،  ٓوذحس حُٔٞحد حلاٗظخؿ٤ش ؿ٤ش حُٔغظخذٓش،  كـْ حُؼٔخُش ػ٠ِ ٓغظٟٞ حلاثظٔخٕ ، 

 خايغاً: انرىاصٌ تٍُ ػشض انُقىد وانطهة ػهً انُقىد : 

ػ٠ِ حُذخَ  حٕ حُطِذ ٣ؼظٔذحُ٘وذ١ ٝخظلاف ر٤ٖ طل٤َِ ح٤ٌُ٘ض١ ٝحٕ ًخٕ ٛ٘خُي ح ٕ رظٞسس ػخٓش٣شٟ حلاهظظخد٣ٞ  

وٞد ـ( ٣ٞػق حُطِذ ػ٠ِ ح0ُ٘حُشٌَ )ٝظلاف ر٤ٜ٘ٔخ كٍٞ دسؿش حُظؤػ٤ش ـحلاػظزخس حعظٔشحس حلاخر٘ظش حُلخثذس حخزحً  ٝٓؼذٍ

 .  ٔ٘ظٞس٣ٖحُٖٓ 
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رخُ٘غزش ُٔ٘ل٠٘  x3ح٠ُ  x1ض ح٤ٌُٔش حُٔطِٞرش ٖٓ ـط٘خه ٣ئد١ y2ح٠ُ  y1حُلخثذس ٖٓ  ٓؼـذٍ حسطلخعحٕ حُشٌَ  ٗلاكع ٖٓ

حُظل٤َِ حُ٘وذ١ حرح  ٣ز٤ٖحُز١  Mdرخُ٘غزش ُٔ٘ل٠٘ حُطِذ  x4ح٠ُ  x2ض٣خدس ٖٓ حُ ر٤٘ٔخ MKل٤َِ ح٤ٌُ٘ض١ ـِظُحُطِذ 

زح كؤٗ٘خ ٗلظشع حٕ ـحُـٜٔٞس ٝحُز٘ٞى حُظـخس٣ش ك٢ ٛ ٣شخسى٤وش ـكخُلو M2ٞد ـحُ٘و شعـطذخَ حُلٌٞٓش ك٢ طلذ٣ذ ػط٘خُٝ٘خ 

ظٔذ ػ٠ِ حُلخثذس ًٝٔخ ٣ٞػق ك٢ ـ٣ؼ ( Mdٞد )ـ٠ِ حُ٘وـحُطِذ ػ ر٤٘ٔخحُلخثذس  ٓؼذٍ طؼظٔذ ػ٠ِ ؼشٝػش لا٤ًٔش حُ٘وذ حُٔ

 :  (4حُشٌَ )

 

 

 

 

 

 

 

ٛزح لا ٣ؼ٢٘ حٕ ٤ًٔش حُ٘وذ حُٔؼشٝػش لا طظـ٤ش حرذحً ٌُٖٝ ٣زو٠ حُوشحس طلض حُغ٤طشس حُل٤ٌٓٞش ٝرؼ٤ذحً ٖٓ طؤػ٤ش عؼش       

ػ٘ذ عؼش حُلخثذس  x1طغخ١ٝ ح٤ٌُٔش حُٔطِٞرش ٖٓ حُ٘وٞد ٖٓ ح٤ٌُٔش حُٔؼشٝػش كظزغ ح٤ٌُٔش حُظٞحصٕ  Aحُلخثذس ػ٘ذ حُ٘وطش 

y1  حرح ًخٕ عؼش حُلخثذسy2 ٘ذ ٓغظٟٞ حهَ ٖٓ ـحٝ ػy1  ٖٓ كؤٕ ح٤ٌُٔش حُٔطِٞرش طظزق حًزشx1  حٓخ ػ٘ذ ٓغظٟٞ كخثذس

شع ـػصحد  حرح x1ٓخصحُض  حُظ٢شٝػش ـطظزق حهَ ٖٓ ح٤ٌُٔش حُٔؼ x3كؤٕ ح٤ٌُٔش حُٔطِٞرش  y3ًخٕ ٣ظزق  y1حًزش ٖٓ 

وَ ح٠ُ ح٤ٔ٤ُٖ)ع٤ق ـ٣٘ظ M2ٞد كؤٕ ٓ٘ل٠٘ ـص٣خدس ػشع حُ٘وحٕ حرح  x1وَ ح٠ُ ح٤ٔ٤ُٖ ٓخصحُض ـ٣٘ظ M1وٞد كؤٕ ٓ٘ل٠٘ ـحُ٘

 ،4002  :472. ) 
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 اذداهاخ ػشض انُقذ فٍ انؼشاق: عادعا 

حلاعخط كخٗٚ ٣ٔؼَ ٓظطِزخص حُز٘ي حُوخدس ػ٠ِ خِن حُ٘وٞد حُ٘وذ  حُز٘ي حُٔشًض١ ٣ؼذٝحُٔظذحٍٝ ٖٓ ُذٕ  حُٔظذسذ حُ٘وًخٕ حرح  -0

٣٘شؤ ػخدسَ رلؼَ ٓؼخػق حلاثظٔخٕ ُٝؼشع حُ٘وذ  حُشث٤غ٤شحكذ حٌُٔٞٗخص  حُٔظشك٢ ٤ُظزقٖٓ خلاٍ ٓؼخػق حلاثظٔخٕ 

كظ٠ حُٔؼخػق  ، ٓٔخ ٣ـؼَ ٖٓ ٛزٙ حُٔظخسف حُـٜش حُلخػِش ك٢ خِن حُ٘وٞد رٞحعطشرخُ٘وذ حلاعخط حُز١ ٣ظؤػشحُٔظشك٢ 

طل٤لٚ كؤٕ ػشع حُ٘وذ ٣ؼذ ٓظـ٤ش  حُلشػ٤شٛزٙ ًخٗض  ٝارح حلأعخط.حُ٘وذ حُز٘ي حُٔشًض١ ػ٠ِ غ٤طشس ُ حر ًخٕ خخػؼخ

ٜٓ٘خ ٓؼذٍ حُلخثذس ُغ٤خعش حُ٘وذ٣ش حدٝحص حُِ٘وذ حلاعخط ٖٓ خلاٍ  ٣خؼغ حُظؤػ٤ش حُٔزخششٓؼخػق حلاثظٔخٕ ح١ حٕ . خخسؿ٢

ؼَ ، ٝحُز١ ٣ؼظٔذ حعخعخ ػ٠ِ حُٞعخثَ ؿ٤ش حُٔزخششس ٓحلاٛذحف حُظشـ٤ِ٤ش ُٜزٙ حُغ٤خعش طؼذ ٖٓ حُظ٢ٝح٤ُٔضح٤ٗش حُؼ٤ٓٞٔش 

  ٝحلاهظشحع.حُظغ٤ٜلاص حُوخثٔش ػ٠ِ حلا٣ذحع 

ٝػ٤ِٚ كوذ ٣ٞحؿٚ ٛزح حلاؽخس ه٤ٞد ٝحػلش رغزذ حكخد٣ش حلاهظظخد حُؼشحه٢ ٝحلاػظٔخد شزٚ حٌُخَٓ ػ٠ِ حلا٣شحدحص حُ٘لط٤ش 

كخٕ ٛزٙ كؼ٘ذ حعظؼ٘خء حُوشٝع ٝحُذ٣ٕٞ حُٔخظِلش  حُذحخِش رخُؼِٔش حلاؿ٘ز٤ش ُِزِذ،% ٖٓ حُظذكوخص 97طشٌَ كٞح٢ُ  حُظ٢

)ع٤ِٔخٕ  حٝ حهَ ٖٓ ط٣ٌٖٞ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ حلاؿٔخ٢ُ .%60% ٖٓ ح٣شحدحص حُٔٞحصٗش حلاطلخد٣ش ح١ ٓخ ٣ؼخدٍ 90حُؼٞحثذ طزِؾ 

 . (78:  4044ٝحُؼزذ٢ُ ، 

ٓٔخ ؿؼَ ، حُ٘لؾ ٣ؼظٔذ ٤ًِخ ػ٠ِ ػخثذحص ق حلاهظظخد حُؼشحه٢حطز حُظ٘خػ٢، ٝلاع٤ٔخ حُوطخع حلاٗظخؿ٤ش حُوطخػخصؿ٤خد  حٕ -4

ٝخؼٞػٚ ُظـ٤٤شحص حُطِذ ح٢ٌُِ ٚ حدٟ ح٠ُ ٝؿٞد حسطزؾ ٝػ٤ن ر٤ٖ  ٌٓٞٗخط ر، حخػؼخ ُؼٞحَٓ حُطِذ ػ٤ِٚخػشع حُ٘وذ 

 ٝحُز١ حٗؼٌظ رذٝسٙ ػ٠ِ ػشع حُ٘وٞد ٝحلاطذحس حُ٘وذ١ خخسؽ ع٤طشس حُز٘ي حُٔشًض١ ٝٓخ طلظخؿٚ حُٔظخسف ٖٓ حُ٘وذ .

حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ  ، حر ٣ظلذد ػشع حُ٘وٞد دحخ٤ِخ طخرؼخ٤ٔ٣ض حلاهظظخد حُؼشحه٢ٖ أرشص ٓخ ٓحُٔظـ٤شحص حُذحخ٤ِش  طؼظزش    

ر٤غ حُؼِٔش حلاؿ٘ز٤ش ٖٓ هزَ حُز٘ي ٝحٕ خِن حُ٘وٞد ٝطذ٤ٓشٛخ ٣ظْ ػزش حلاطذحس حُ٘وذ١ حُٔزخشش ػٖ ؽش٣ن حلاؿٔخ٢ُ 

ؼخػق حلاٗلخم حُؼخّ ح٠ُ حصد٣خد ، حر ٣ئد١ طحُٔٞؿزشحُشحؿؼش رخُظـز٣ش  خ٣طِن ػ٤ِٜحُٔشًض١ حٝ حُلٌٞٓش. ٝحٕ ٛزٙ حلا٤ُش 

ٓٔخ ٣ئد١ ح٠ُ حسطلخع ػشع حُ٘وٞد ٌُٖ ٛزح حُٔغخس لا ٣غظٔش ح٠ُ حؿَ ؿ٤ش ٓؼِّٞ رَ ٣ظٞهق ك٢ حكغٖ ٓؼخػق حلاثظٔخٕ 

 ػ٤ِٚ.حلاكٞحٍ ػ٘ذ كذٝد ٓؼ٤٘ٚ ٤ُزو٠ ػشع حُ٘وذ ٓظٞحكن ٓغ حُطِذ 

حُ٘لؾ  ح٣شحدحصر٤ٖ  حلاسطزخؽذ ، ٝرغزذ حُظشف حُز١ ٣لذد حُو٤ٔش حُخخسؿ٤ش ُِ٘و عؼش ٝلاع٤ٔخحُ٘ظخّ حُ٘وذ١ ك٢ حُؼشحم  حٕ  -2

 حٗظوَ كوذ ،ُذٟ حُغِطش حُ٘وذ٣شؿضء ًز٤ش ٜٓ٘خ ح٠ُ حكظ٤خؽ٢ حؿ٘ز٢  طل٣َٞرؼذ ٝ رخُؼِٔش حلاؿ٘ز٤ش ٝحلاطذحس حُ٘وذ١ (

ٕ حُٔظشك٢ ٣غخ١ٝ ٝحكذ ٝححلاثظٔخٕ  ٖٓ طشف ٓؼّٞ ح٠ُ ٗظخّ شذ٣ذ حُؼزخص . ٓٞػل٤ٖ ػخ٤ٗش حٕ ٓؼخػق ٤خطذس٣ـ

% حٝ حلاػش ٝكغذ عؼش حُظشف ٝطـ٤شِٙ 000حُؼِٔش حُٔظذسس حُظ٢ طٔخػَ ػشع حُ٘وذ أٓغض ٓـطخس رخُ٘وذ حلاؿ٘ز٢ ر٘غزش 

حُغ٤ُٞش  ٓغظٟٞ ك٢ُِظؤػ٤ش حدحس كخػِش ٓضحد حُؼِٔش حلاؿ٘ز٤ش لاع٤ٔخ ػ٤ِٔخص حُغٞم حُٔلظٞكش طؼذ .  حُغخروشحُٔذس  خلاٍ

، رخُذ٣٘خس حُؼشحه٢  حع كشحؽ ٗوذ١كذطزو٠ ٓلذٝدس سؿْ حسطلخػٜخ ٝلا ٣ٌٜٔ٘خ ح٤ْ حلا حٜٗخ ـشحس ػزش آ٤ُش حُظؼوـ٤ن حلاعظوـٝطلو

ْ ٖٓ شذس ـرخُشؿ، حهَ ٖٓ كـْ حلاطذحس حُ٘وذ١  ٝحٕ كـْ حُغ٤ُٞش حُٔغلٞرش رخُذ٣٘خس حُؼشحه٢ ٝك٢ ؿ٤ٔغ حلاكٞحٍ ٣زو٠

ذ ، رُي ــحًزش حلاعٞحم حُوخثذس ُغٞم حُ٘و طؼـذ ٖٓ حُظ٢ِٔش حلاؿ٘ز٤ش ـذ ُز٤غ ٝششحء حُؼـطذخَ حُز٘ي حُٔشًض١ ك٢ عٞم حُ٘و

 ُظـط٤ش حكظ٤خؽُؼِٔش حلاؿ٘ز٤ش حُظ٢ رلٞصطٜخ ٓوخ٣ؼظٜخ رخ ٖٓ خلاٍذ٣٘خس ـُط٣َٞٔ ٓشظش٣خطٜخ رخرغزذ حعظٔشحس حُلٌٞٓش ك٢ 

ِٔش حلاؿ٘ز٤ش ـِـض ٓز٤ؼخص حُٔضحد رخُؼٜٓٔخ ر ٣غظٔش ك٢ حُظذحٍٝ دحخَ حلاهظظخدُ٘وذ حُٔظذس ٝػ٤ِٚ كخٕ ححُٔٞحصٗش حُؼخٓش . 

 ظخص حُغ٤ُٞش . ـو٤ْ ٝحٓظـ٤ِٔخص حُظؼـٝػ

إٔ طذحٍٝ حُؼِٔش خخسؽ حُٔظخس٣ق ٝحُٔظٔؼَ رخُ٘وذ حُٔلظلع ُذ٣ٜخ ٝحُز١ ٣ؼذ ؿضءح حعخع٤خ ٖٓ حُوخػذس حُ٘وذ٣ش ٌُٖ حػشٛخ  -2

٣زو٠ ٓلذٝدح ك٢ ػ٤ِٔش خِن حُ٘وٞد أٝ ص٣خدس ػشػٜخ ػٖ ؽش٣ن ٓؼخػق حلاثظٔخٕ ٝػ٘ذ ٓلاكظش حسطلخع حُلخثغ حُ٘وذ١ 
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شًض١ ٛزح ٣ؼٌظ سؿزظٜخ ك٢ طٞع٤غ حثظٔخٜٗخ ٗظ٤ـش حُظشٝف حلاهظظخد٣ش ُذٟ حُٔظخس٣ق أٝ كغخرٜخ حُـخس١ ك٢ حُز٘ي حُٔ

حُؼِٔش ًٔخ طؼذ . ُِزلاد ٝهذ ٣ٌٜٔ٘خ ٖٓ طلو٤ن حسرخف عش٣ؼش ٝٓؼٔٞٗٚ ٖٓ خلاٍ حُ٘خس٣ش ٝحُٔشخسًش ك٢ ٓضحد حُؼِٔش حلاؿ٘ز٤ش

ٗغزظٜخ  ٝحٕخِن حُ٘وٞد  حُوذسس ػ٠ِ ٓٔخ ٣ئد١ ح٠ُ ػؼق ح٠ُ حُخخسؽ طغشد ٗوذ١حُٔل٤ِش ك٢ حُظذحٍٝ خخسؽ حُٔظخسف 

كؤٕ حُٞدحثغ حلاكٞحٍ  ؿ٤ٔغٝك٢  حُٞدحثغ حُـخس٣ش ُِـٜٔٞس ُذٟ حُٔظخسف ك٤ٜخ رٔخ% ٖٓ ػشع حُ٘وذ حُؼ٤ن 70 طوذس د

كؤٗٚ لا ٣غْٜ  ٓلذد، ٝإٔ حهشعع٤ُٞش كخثؼش ك٢ خضحثٜ٘خ ٝلا طوشع حلا ك٢ ٗطخم  حٗٞحػٚحُ٘وذ٣ش ُذٟ حُٔظخسف رٔخظِق 

 .ص٣خدس ػشػٜخك٢ خِن حُ٘وٞد حٝ  ٣ئػش ك٢ ط٤ُٞذ ٓؼخػق حثظٔخ٢ٗ

 : َظاو انصشف فٍ انؼشاقعاتؼا 

 حُٔل٤ِشِٔش ـ٤ٚ حُؼــؼخدٍ كـحُز١ طظِٝٔش ـِظ حُؼـٓـ ك٢ حُؼـشحم حطزق حهـشد ح٠ُ ٗظخّ طشط٤ذوذ١ ـإٔ حُ٘ظخّ حُ٘       

ح٠ُ  ٣ِٞٚـِٔش حلاؿ٘ز٤ش ٝطلـحُؼإ حُـخء ٓضحد  حُٔظشك٢،طٞهـق ٓؼخػـق حلاثظٔخٕ % ٓغ 000ط٤ش ـِٔش حلاؿ٘ز٤ش طــرخُؼ

ٖ ؽش٣ن ـػٖٓ خلاٍ ط٤ُٞذ عٞم ٓشًض٣ش رذ٣ِش خخسؽ حُز٘ي حُٔشًض١ آ٤ُش ٓزخششس  ِنـٝخ رذٍ حُز٘ي حُٔشًض١ حُلٌٞٓش

)سعٖ ،  ذ٣ش ُِؼشحم :ـش١ ك٢ حُغ٤خعش حُ٘وـ٣ئد١ ح٠ُ طزذٍ ؿٞٛٓٔخ ٞس ـِٔش حلاؿ٘ز٤ش ح٠ُ حُـٜٔـر٤غ ٝصحسس حُٔخ٤ُش ُِؼ

4040 :062) 

 حدص ح٠ُ حُظ٢حُطِذ حُ٘وذ١  ذ٣ش رذلا ٖٓ طلٌْ عِٞىـخعش حُ٘وحُغ٤ ٤ِٚـػ شـطغ٤ط٤ًخ ـخخسؿ ٓظوِزخد ٞشع حُ٘وـػ حطزق  -0

 ظظخد١ـٝحلاه حُٔخ٢ُشحس ـ٤ن حلاعظوـُظلو حُظٌخ٤ُق ٝطوـ٤َِحًؼش دهش  دسؿخص ٝطُٞٚ ح٠ُحُز٘ي حُٔشًض١ ك٢ َٔ ـق ػـػؼ

 ٓؼًخ.

طذكـوٜخ  ط٘غ٤نٞرش ك٢ ـظٞحؿٚ طؼ٠ِ حُٔظخسف حُٔل٤ِش كؤٜٗخ عـػ حكظ٤خؽ٤ٜخذ حلاؿ٘ز٢ ٖٓ ـحُ٘و ػشػض حُلٌٞٓش حرح  -4

طظلٍٞ ح٠ُ ٤ِٔخص حُغٞم حُٔلظٞكش ـػ٤ِٚ كخٕ طٞؿٚ ـٝػ حُؼـشحه٢،ظشحع ٖٓ حُز٘ي حُٔشًض١ ـحلاهحُ٘وـذ١ ٓٔخ ٣ؼطشٛخ 

ع٘ذحص حُز٘ي  حُخض٣٘ش، ًلٞحلاص ٓزخشش،رظٞسس حلأٝسحم حُٔخ٤ُش حُٔل٤ِش ٝحدٝحص حُذ٣ٖ حُؼخّ رحص حُطز٤ؼش حُ٘وذ٣ش 

ًـخ ك٢ حُغ٤خعش حُ٘وذ٣ش هذ  حُغ٤ُٞش.خظْ حلاٝسحم حُظـخس٣ش ُظؤ٤ٖٓ  حُٔشًض١، خ ٝر٤ِ ًٔ ٝػ٘ذٛخ عظئد١ اشخسس حُلخثذس دٝسًح ٜٓ

حٓٓخ حٕ رِٞؽ حُلخثذس  كخ٤ًُخ.٣ؼٞع حُذٝس ٗلغٚ حُز١ طئٝد٣ٚ اشخسس عؼش حُظشف ك٢ ظَ حُغٞم حُٔشًض٣ش ُِؼِٔش حلاؿ٘ز٤ش 

ُِظظذ١  nominal anchorذ رٔؼخرش حُٜذف حُٞع٤ؾ حٝ حُٔؼزض حلاع٢ٔ ُِظٞهؼخص حُظؼخ٤ٔش ـحُظٞحص٤ٗش ك٢ حلاهظظخد ع٤ُؼ

 ح٠ُ كخثغ حُطِذ ح٢ٌُِ ك٢ حلاهظظخد رـ٤ش طلو٤ن حٛذحف حُغ٤خعش حُ٘وذ٣ش ك٢ حلاعظوشحس.

حًؼش طؤػ٤شًح ػ٠ِ ذ حلاعخط ـَ ٖٓ حُ٘وـ٣ـؼ ٓخ حلاثظٔخٕ، ش٣ن ط٤ُٞذـػٖ ؽق ـٔؼخػحُرٞحعطش  شع حُ٘وٞدـ٣ضدحد ػ -2

رخُ٘شخؽ  ٣ٝئػشذ٣ش ـٞس حُغ٤خعش حُ٘وـه ٣ٝذػـْحُغ٤ُٞش.  ٗغزشلظٞكش ُؼزؾ ـ٤ِٔخص حُغٞم حُٔـػٓؼخػـق حلاثظٔخٕ خلاٍ 

 ٝحلاعظوشحس. حُ٘ٔٞ حلاهظظخد١ك٢ طلوـ٤ن حُؼٔن حُٔخ٢ُ رٔخ ٣لون  حلاثظٔخ٢ٗ

حّ ًخٗض طٞعؼ٤ش حر حُغ٤خعش حُ٘وذ٣ش ُظٞؿٚ ُِٔظخسف طزؼًخ  حُلٌٞٓش ٛٞ حٗظظخّ حُظذكن حُ٘وذ١حٕ حُٔشخًَ حُظ٢ طٞحؿٚ  -2

حُز٘ي ٜٓ٘خ  حُز١ ٣ؼضص حكظ٤خؽ٢خُٔخ٤ُش حُؼخٓش ُز٤غ ؿخٗذ ٖٓ ٓٞؿٞدحطٜخ حلاؿ٘ز٤ش ح٠ُ حُز٘ي حُٔشًض١ ر ٣ئد١ حٌٗٔخش٤ٚ ٓٔخ

 .( 02: 4002)حُز٤خط٢ ، .ح٣ـخرخ حٝ عِزخرطز٤ؼش حُغ٤خعش حُ٘وذ٣ش ػ٠ِ ػشع حُ٘وذ  ٝهذ ٣ئػش ٛزٙ حُظٞؿٚ، 
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 انًحىس انثاٍَ : اذداهاخ ذكىٍَ ساط انًال انثاتد :

 (73:  2020انُداذٍ وػثذِ،  ):انثاتد  يؼذل ذكىٍَ سأط انًال: يفاهُى فٍ اولا 

حُظ٢ ٣ظْ طٌزذٛخ ػ٘ذٓخ ط٘لن حُششًش  حلأٓٞحٍ ) ٝطٔؼَ ٓـٔٞػش: انُفقاخ انشأعًانُحيؼذل ذكىٍَ سأط انًال انثاتد أو -1

 حُٔخٍ آخ ُششحء حلأطٍٞ حُؼخرظش أٝ ُلإػخكش ا٤ُٜخ ه٤ٔش أطَ ػخرض ٓٞؿٞد ُٚ ػٔش اٗظخؿ٢ ٣ٔظذ ا٠ُ ٓخ رؼذ حُغ٘ش حُؼش٣ز٤ش

ٓظؼٖٔ ك٢ سأط حُٔخٍ حُ٘لوخص ٢ٛ حُٔزخُؾ حُظ٢ ٣ظْ اٗلخهٜخ ػ٠ِ حهظ٘خء حلأطٍٞ حُؼخرظش ، ٝك٢  ،ُخِن كٞحثذ ٓغظوز٤ِش  (

رؼغ حُلخلاص ، حلأطٍٞ ؿ٤ش حُِٔٔٞعش ، ٝاطلاف حلأطٍٞ حُوخثٔش حلأطَ ُظلغ٤ٖ ػٔشٙ حلإٗظخؿ٢ ٝطشه٤ش أكذ حلأطٍٞ 

غظخذٜٓخ حُششًخص لاًظغخد أٝ طشه٤ش حلأطٍٞ حُٔخد٣ش حُلخ٤ُش ارح أدٟ رُي ا٠ُ طش٤ًزخص كخثوش حُـٞدس حُ٘لوخص حُشأعٔخ٤ُش ط

 ٓؼَ حُٔؼذحص أٝ حُٔٔظٌِخص أٝ حُٔزخ٢ٗ حُظ٘خػ٤ش

ك٢ حُلغخرخص حُو٤ٓٞش حُشع٤ٔش. اكظخث٤خ ٣و٤ظ  ٣غظؼَٔ، ٛٞ ٓلّٜٞ حهظظخد١ ٢ًِ  ئخًانٍ ذكىٍَ سأط انًال انثاتد-2

ٖٓ هزَ هطخع حلأػٔخٍ ٝحُلٌٞٓخص ٝحلأعش "حُ٘و٤ش"  ه٤ٔش ػ٤ِٔخص حلاعظلٞحر ػ٠ِ حلأطٍٞ حُؼخرظش حُـذ٣ذس أٝ حُلخ٤ُش

، ٝرخُظخ٢ُ  ٠ِGDP ـلخم ػـ٘ظش حلإٗـٛٞ ِٓق ػ GFCFحُؼخرظش.  حطُٞٚ)رخعظؼ٘خء ٓئعغخطٜخ حُلشد٣ش( ٗخهض حُظظشف ك٢ 

 .س٣ٙظْ حعظؼٔخكزذلاً ٖٓ حعظٜلاًٜخ ٓوذحس حُو٤ٔش حُٔؼخكش حُـذ٣ذس ك٢ حلاهظظخد ٣ظٜش 

٣ذػ٢  ك٢ حُلغخرخص حُو٤ٓٞش حُشع٤ٔش ٣غظؼَٔٓلّٜٞ حهظظخد١ ٢ًِ :  (GFCFانثاتد )ئخًانٍ ذكىٍَ سأط انًال  -‌ت

طـذس حلإشخسس ا٠ُ إٔ ٝ ُخظْ حعظٜلاى سأط حُٔخٍ حُؼخرض ٖٓ أسهخّ حلاعظؼٔخس "حلإؿٔخ٢ُ" لأٗٚ لا ٣ـُش١ أ١ طؼذ٣َ

٢ٛ أطٍٞ ٜخ كغخرخطٝحٕ حُظـخس٣ش  حلأطٍٞ حُؼخرظش ك٢ حُلغخرخص حُو٤ٓٞش ُٜخ طـط٤ش أٝعغ ٖٓ حلأطٍٞ حُؼخرظش ك٢ حلأػٔخٍ

 ( .IEAك٢ كغخرخص حُذخَ ٝحُٔظشٝكخص ) ؤًؼش ٖٓ ع٘ش.س ك٢ ػ٤ِٔخص حلإٗظخؽ ُـٓ٘ظـش ٣ظْ حعظخذحٜٓخ رشٌَ ٓظٌش

 :ذكىٍَ سأط انًال انثاتد الإخًانٍ اقغاو : ثاَُا 

ػ٠ِ ٛٞ ؿضء ْٜٓ ٖٓ اؿٔخ٢ُ حُطِذ. ٛزح حُ٘شخؽ ٓشطزؾ رخلاهظظخد حُ٘ٔٞ ٖٓ خلاٍ طؤػ٤شٙ  الإَفاق الاعرثًاسٌ انثاتد -0

، ػ٠ِ حُشكخ٤ٛش حلاؿظٔخػ٤ش ك٤ٔخ ٣ظؼِن رخُلٌٞٓش حُز٤٘ش حُظلظ٤ش ٝدٝسحص حلأػٔخٍ ٖٓ ك٤غ حُٔخضٕٝ حلإٗظخؿ٢ ُشأط حُٔخٍ

 .ظضح٣ذحًٝحُشأعٔخ٤ُش طلذ٣ًخ ٣ٓٔؼَ طلذ٣ذ حُ٘لوخص حُشأعٔخ٤ُش  طوِذ ٌٓٞٗخطٜخ.

، ٓٔخ أدٟ ا٠ُ اػخدس طظ٤٘ق أٗٞحع ٓؼ٤٘ش ٖٓ ـ٤شس ُلإٗظخؽ. ك٢ ح٥ٝٗش حلأخ٤شس، طلُٞض كذٝد حلاعظؼٔخسٗظشًح ُِطز٤ؼش حُٔظٝ

٠ُ ٣ٌٖٔ ، كبٕ أ١ ٗلوخص طئد١ اوخص حُشأعٔخ٤ُش )ػ٠ِ عز٤َ حُٔؼخٍ، حُزشٓـ٤خص(. رؼزخسحص أرغؾحُظ٤خس حلإٗلخم ػ٠ِ حُ٘ل

٣ٌٖٔ حػظزخسٙ حعظؼٔخسًح. أٝ حلإٗلخم ػ٠ِ ػ٘ظش ػٔشٙ حُٔظٞهغ ٣غخ١ٝ أٝ ٣ظـخٝص ع٘ش ٝحكذس ؛ حػظزخس حلأطٍٞ حعظؼٔخسًح

اؿٔخ٢ُ ط٣ٌٖٞ سأط حُٔخٍ حُؼخرض ُلأػٔخٍ ٝحٕ  ،، ٣ـذ سرؾ حلإٗلخم حلاعظؼٔخس١ رخلاعظخذحّ حُٔغظوز٢ِ ك٢ حلإٗظخؽٝٓغ رُي

رٜخ. ٣شَٔ حلاعظؼٔخس  حُؼ٘خطش حُٔٞص0990حُو٤ٓٞش ُؼخّ لغخرخص ٝحُلٌٞٓش ك٢ ًٝخُش حُطخهش حُذ٤ُٝش ٣شَٔ ٓؼظْ ٗظخّ حُ

ًَ ، ٓؼَ ًٝزُي طٌخ٤ُق ٗوَ ح٤ٌُِٔش. ٣ـط٢ حلاعظؼٔخس ك٢ ح٤ُٜخٔغخًٖ ٝح٤ُٜخًَ ٝطلغ٤٘خص حلأسحػ٢ك٢ حُٔزخ٢ٗ حُغ٤ٌ٘ش حُ

٤ٌش. حلاعظؼٔخس ، ًٝزُي طٌخ٤ُق ٗوَ حُِٔحُٔؼخدٕ ٝطلغ٤ٖ ح٤ُٜخًَ ٝحلأسحػ٢حُظ٘و٤ذ ػٖ  ،ؿ٤ش حُغ٤ٌ٘ش حُٔزخ٢ٗ ٝح٤ُٜخًَ

حلأطٍٞ حلأدر٤ش  ،ضسٝػش ا٠ُ كذ ًز٤ش ًٝزُي حُظشك٤ٚك٢ طشَٔ ح٥لاص ٝحُٔؼذحص أ٣ؼًخ حُزشحٓؾ. ٣ظْ حعظزؼخد حلأطٍٞ حُٔ

ف اؿٔخ٢ُ ط٣ٌٖٞ سأط حُٔخٍ حُؼخرض )٣ُُٝ  أٝ حُل٤٘ش حُظ٢ طؼظزش ػج٤ِش. ( ، حُز١ ٣طُِن ػ٤ِٚ أ٣ؼًخ "حلاعظؼٔخس" ، GFCFؼشَّ

، رٔخ ك٢ رُي اٗظخؽ ٛزٙ حلأطٍٞ ٖٓ هزَ حُٔ٘ظـ٤ٖ  ٔ٘ظـش )رٔخ ك٢ رُي ششحء حلأطٍٞ حُٔغظؼِٔش( رؤٗٚ ك٤خصس حلأطٍٞ حُ
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لاعظخذحْٜٓ حُخخص ، ٓطشٝكًخ ٜٓ٘خ ػ٤ِٔخص حُظظشف. طظؼِن حلأطٍٞ رحص حُظِش رخلأطٍٞ حُٔؼذس ُلاعظخذحّ ك٢ اٗظخؽ 

ٚ ٣ظْ طؼ٤ٖٔ كوؾ طِي حلأطٍٞ حُظ٢ طظٜش عِغ ٝخذٓخص أخشٟ ُٔذس طض٣ذ ػٖ ػخّ. ٣ؼ٢٘ ٓظطِق "حلأطٍٞ حُٔ٘ظـش" أٗ

ٓؼ٠٘ ،٣ٝٔؼَ  حُطز٤ؼ٤شـش ُؼ٤ِٔش حلإٗظخؽ. ُزُي لا ٣شَٔ، ػ٠ِ عز٤َ حُٔؼخٍ، ششحء حلأسحػ٢ ٝحُٔٞحسد ا٠ُ حُٞؿٞد ٗظ٤

ط٣ٌٖٞ سأط حُٔخٍ ٛٞ إٔ حُٔـظٔغ لا ٣طزن ًَ ٓخ ُذ٣ٚ حُ٘شخؽ حلإٗظخؿ٢ حُلخ٢ُ لاكظ٤خؿخص ٝسؿزخص حلاعظٜلاى حُلٞس١ ، 

ٌُٖٝ ٣ٞؿٚ ؿضءًح ٓ٘ٚ ا٠ُ ط٘خػش حُغِغ حُشأعٔخ٤ُش ٓؼَ: حُز٘خء ٝؿ٤شٛخ ح٤ٌَُٜ ٝحُٔظ٘غ ٝحُٔؼذحص ٝٓشحكن حُ٘وَ 

ُشأط حُٔخٍ حُلو٤و٢ حُظ٢ ٣ٌٖٔ إٔ طض٣ذ رشٌَ ًز٤ش ٖٓ كؼخ٤ُش حُـٜذ  ٝحلأدٝحص ، ح٥لاص ٝؿ٤ٔغ حلأشٌخٍ حُٔخظِلش

حُٔظطِق أك٤خًٗخ ُظـط٤ش حلإٗغخٕ أ٣ؼًخ ًشأط ٓخٍ ٓخد١ ٣شَٔ حلاعظؼٔخس ك٢ حُٜٔخسحص ٝحُظؼ٤ِْ  ٣غظؼَٔحلإٗظخؿ٢. 

 ٝحُظلش.

 ٜخطُٞك٢ ححُظظشف  ػ٤ِٔشٓغ خظْ ُٔ٘ظؾ حُٔو٤ْ ٖٓ حعظؼٔخسحص ح ٣ظٌٕٞ :GFCF ٙٓخظظشٝ ذكىٍَ سأط انًال انثاتد -2

ٓؼ٤٘ش. ًٔخ ٣ظؼٖٔ رؼغ حلإػخكخص ا٠ُ ه٤ٔش حلأطٍٞ ؿ٤ش حُٔ٘ظـش حُظ٢ كووٜخ حُٔ٘ظـٕٞ أٝ حُٞكذحص  ٓذسحُؼخرظش خلاٍ 

 أيثهح ذكىٍَ سأط انًال انثاتدٖٝٓ  حُٔئعغ٤ش.

ش ٝحُطخرؼخص. ح٥لاص حُٔغظخذٓش ٓؼَ أؿٜضس حٌُٔز٤ٞط حٌُٔظز٤ش،ر٘خء أٝ طٞعؼش حُٔظ٘غ حُوخثْ. ششحء ٓؼذحص حُ٘وَ. حُٔؼذحص   -

 ك٢ حُؼ٤ِٔش حلإٗظخؿ٤ش

حلاعظؼٔخس ك٢  ،حلاعظؼٔخس ػخرض)( ، طٌؼش أٗٞحع حلاعظؼٔخس حُٔخظِلش ك٢ حلأدد. ٝٛزح ٣شَٔ Anyanwu 2002 )ٝكوًخ ُـ -

  حُزذ٣َ(.حلاعظؼٔخس  حُٔخضٕٝ،

 حلإٗظخؽ،ر٤٘ٔخ ٣ش٤ش حلاعظؼٔخس حُؼخرض ا٠ُ ٓشظش٣خص حُششًخص ٝحُلٌٞٓخص ُِغِغ حُشأعٔخ٤ُش حُٔ٘ظـش كذ٣ؼخً ٓؼَ آلاص       

٣ش٤ش حلاعظؼٔخس ك٢ حُٔخضٕٝ ا٠ُ ٓخضٕٝ حُزؼخثغ حُظ٢ طْ اٗظخؿٜخ  رُي،حُٔز٤٘ش كذ٣ؼخً ح٤ُٜخًَ ٝحُٔؼذحص حٌُٔظز٤ش ٝٓخ ا٠ُ 

ظْ ر٤ؼٜخ رؼذ. حُ٘ٞع حُؼخُغ ٖٓ حلاعظؼٔخس ٣ش٤ش ا٠ُ حلاعظؼٔخس حعظزذحٍ حُغِغ رٞحعطش حُششًخص ٝحُلٌٞٓخص ٌُٖٝ ُْ ٣

حُشأعٔخ٤ُش حُزخ٤ُش حُ٘خطـش ػٖ حعظخذحٜٓخ ك٢ ػ٤ِٔش حلإٗظخؽ. ٗٞع آخش ٖٓ حلاعظؼٔخس ٛٞ حلاعظؼٔخس ك٢ حُؼوخسحص ٝحُز٘خء 

ػذد ٖٓ حُ٘ظش٣خص طغؼ٠ ُششف حُغِٞى  حُغ٢ٌ٘. طشٌَ ٛزٙ حلأٗٞحع ٓـظٔؼش اؿٔخ٢ُ حلاهظظخد حلاعظؼٔخس حُٔل٢ِ حُخخص.

 حلاعظؼٔخس١ ُششًخص حلأػٔخٍ ٝحُلٌٞٓخص ٓٞؿٞدس ك٢ حلأدر٤خص.

 آلاخ ويؼذاخ.، انهُاكم غُش انغكُُح، انهُاكم انغكُُح -3

 حُظ٣٢ـط٢ سأط حُٔخٍ حُؼخرض حلأطٍٞ حُِٔٔٞعش أٝ ؿ٤ش حُِٔٔٞعش حُظ٢ ٣ظْ اٗظخؿٜخ ًٔخشؿخص ٖٓ ػ٤ِٔخص حلإٗظخؽ       

ػخرظش، رلٌْ حُظؼش٣ق،  طٞلاع٘ش ٝحكذ. طغظزؼذ حاٗظخؽ أخشٟ لأًؼش ٖٓ  ٓظٞحطَ ك٢ ػ٤ِٔشأٝ  ٌٓشس٣ظْ حعظخذحٜٓخ رشٌَ 

طشَٔ حسد )ٓؼَ حُـخرخص حُزٌش( ٝ، ٓؼَ حلأطٍٞ حُز٤ُٞٞؿ٤ش ؿ٤ش حُٔضسٝػش حُٔٞرؼغ حلأطٍٞ ؿ٤ش حُِٔٔٞعش ؿ٤ش حُٔ٘ظـش

حُششًخص ٝحُششًخص ؿ٤ش حُٔغـِش ٝحُٔئعغخص ؿ٤ش حُٜخدكش ُِشرق حُظ٢ طخذّ حلأعش. ػ٠ِ ٛزح حلأعخط ٣ظْ حعظزؼخد حلإٗلخم 

 ػ٠ِ حُغِغ حلاعظٜلا٤ًش حُٔؼٔشس ٖٓ حلاعظؼٔخس ك٢ حُلغخرخص حُو٤ٓٞش. 

٠ِ حلأسع حلأٗٞحع حُظخ٤ُش ٖٓ ، طْ طؼ٤ٖٔ ه٤ٔش حُظلغ٤٘خص حُشث٤غ٤ش ُٜزٙ حلأطٍٞ.  طشَٔ حُظلغ٤٘خص ػٝٓغ رُي     

حُش حُـخرخص ؛ اصحٕ حُزلش٣ش أٝ حُغذٝد ُٜزح حُـشعحلأٗشطش: حعظظلاف حلأسحػ٢ ٖٓ حُزلش ػٖ ؽش٣ن ر٘خء حُغذٝد ٝحُـذس

طـل٤ق حلأٛٞحس أٝ س١ حُظلخسٟ رز٘خء حُغذٝد  ٓشس؛، ُظ٤ٌٖٔ حعظخذحّ حلأسحػ٢ ك٢ حلإٗظخؽ لأٍٝ ٝحُظخٞس ٝٓخ ا٠ُ رُي

ػٖ ؽش٣ن ر٘خء كٞحؿض حلأٓٞحؽ أٝ  حلأٜٗخس،ٓ٘غ حُل٤ؼخٗخص أٝ حلاٗـشحف ػٖ ؽش٣ن حُزلش أٝ  حُش١؛٘ٞحص أٝ حُخ٘خدم أٝ ه

 (SNA 1993) 0992ٖٓ ٗظخّ حُلغخرخص حُو٤ٓٞش  00.22ا٠ُ  00.20حُـذسحٕ حُزلش٣ش أٝ كٞحؿض حُل٤ؼخٗخص. حُلوشحص 
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 َشًم ذكىٍَ سأط انًال انثاتد: -

ا٠ُ: ٓوغٔش كغذ ٗٞع حلأطَ  ك٤ٜخ،ٗخهض ػ٤ِٔخص حُظظشف  حُلخ٤ُش،حهظ٘خء حلأطٍٞ حُؼخرظش حُِٔٔٞعش حُـذ٣ذس أٝ   -0

حُظ٢ طغظخذّ رشٌَ  -حلأشـخس ٝحُٔخش٤ش  - ٝحلأطٍٞ حُٔضسٝػش.  حُٔزخ٢ٗ ٝحُٔ٘شآص حلأخشٟ.  آلاص ٝٓؼذحص؛ حُٔغخًٖ

 اُخ. ٝحُل٤ِذ،ًٜش ٝحُٔطخؽ ٓظٌشس أٝ ٓغظٔش ُِلظٍٞ ػ٠ِ ٓؼَ ٛزٙ حُٔ٘ظـخص ٓؼَ حُلخ

ع ٓوغٔش كغذ ٗٞ حُِٔٔٞعش،ُلأطٍٞ حُؼخرظش حُـذ٣ذس أٝ حُلخ٤ُش ؿ٤ش  حُظظشف،ٗخهض ػ٤ِٔخص  حلاعظلٞحر،ػ٤ِٔخص   -4

 ؿ٤ش حُِٔٔٞعش حلأخشٟ،  ٝحلأطٍٞ حُؼخرظش طشك٤ٜ٤ش أٝ أدر٤ش أٝ ك٤٘ش، حُٔؼخدٕ، حُزشٓـ٤خص، أطٍٞحلأطَ ا٠ُ: حُظ٘و٤ذ ػٖ 

 ٤ٌِٓش حلأطٍٞ ؿ٤ش حُٔ٘ظـش. ٝطٌخ٤ُق ٗوَ حلأسحػ٢؛رٔخ ك٢ رُي  حُٔ٘ظـش،حلأطٍٞ حُِٔٔٞعش ؿ٤ش طلغ٤٘خص ًز٤شس ػ٠ِ  -2

ٓؼَ ًٝزُي طٌخ٤ُق ٗوَ ح٤ٌُِٔش.  حلأسحػ٣،٢شَٔ حلاعظؼٔخس ك٢ حُٔزخ٢ٗ حُغ٤ٌ٘ش حُٔغخًٖ ٝح٤ُٜخًَ ٝطلغ٤٘خص ًٔخ       

ًٝزُي  ٝحلأسحػ٢،ػٖ حُٔؼخدٕ ٝطلغ٤ٖ ح٤ُٜخًَ  حُظ٘و٤ذٝح٤ُٜخًَ، ٣ـط٢ حلاعظؼٔخس ك٢ ح٤ُٜخًَ ؿ٤ش حُغ٤ٌ٘ش حُٔزخ٢ٗ 

طٌخ٤ُق ٗوَ ح٤ٌُِٔش. حلاعظؼٔخس ك٢ طشَٔ ح٥لاص ٝحُٔؼذحص أ٣ؼًخ حُزشحٓؾ. ٣ظْ حعظزؼخد حلأطٍٞ حُٔضسٝػش ا٠ُ كذ ًز٤ش 

رظٞسس  ١ٔخٍ حُٔخدحُلٌٞٓش ك٢ سأع ٣ٌٖٔ إٔ طغظؼٔشٝ حلأدر٤ش أٝ حُل٤٘ش حُظ٢ طؼظزش ػج٤ِش. حُظشك٤ٚ، حلأطًٍٞٝزُي 

 حٌُٜشٝٓخث٤ش،ٓؼَ حُغذٝد  حٌُٜشرخء،حُٔلطخص طُٞذ  حُٔذحسط، حُٔـٞحٗت، ،حُظشف حُظل٢ حُطشم، حُـغٞس،ٓزخششس: 

ٓؼَ: حُز٘خء ٝؿ٤شٛخ ك٢ حُوطخع حُخخص ٝص٣خدطٚ حلإٗظخؽ  ػ٠ِ طئػش٠ِ حلاعظؼٔخسحص حُظ٢ ـػحُظش٤ًض ٣٘ظذ  حر حلاطظخلاص.

ح٥لاص ٝؿ٤ٔغ حلأشٌخٍ حُٔخظِلش ُشأط حُٔخٍ حُلو٤و٢ حُظ٢ ٣ٌٖٔ إٔ  ٝحلأدٝحص،ح٤ٌَُٜ ٝحُٔظ٘غ ٝحُٔؼذحص ٝٓشحكن حُ٘وَ 

٣ظْ  ٓ٘ظـش،ط٣ٌٖٞ سأط حُٔخٍ ػ٠ِ حُٞكذحص حُٔئعغ٤ش رظلظٜخ  حلإٗظخؿ٢، ٣ٝوظظشطض٣ذ رشٌَ ًز٤ش ٖٓ كؼخ٤ُش حُـٜذ 

ؼَ  ُٓ  ٓ٘ظـش؛زَّض حلأطٍٞ ٢ٛ أطٍٞ طؼش٣لٜخ ػ٠ِ أٜٗخ ه٤ٔش ٓوظ٤٘خطْٜ ٓطشٝكًخ ٜٓ٘خ ػ٤ِٔخص حُظخِض ٖٓ حلأطٍٞ حُؼخرظش. 

، حُظ٢ ٣ظْ َ أ٣ؼًخ رؼغ حلأطٍٞ ؿ٤ش حُِٔٔٞعشك٢ حُـخُذ ح٥لاص أٝ حُٔؼذحص أٝ حُٔزخ٢ٗ أٝ ؿ٤شٛخ ح٤ُٜخًَ ٌُٖٝ طشٔ

ٛ٘خى ٝ حعظخذحٜٓخ رشٌَ ٓظٌشس أٝ رشٌَ ٓغظٔش ك٢ حلإٗظخؽ ػ٠ِ ٓذٟ ػذس كظشحص ٓلخعز٤ش )ػخدس أًؼش ٖٓ ٝحكذس ػخّ(.

 حُز١ هذ ٣غظـشهٚ ٌٓخٕ. ٣ٌٖٔ ط٤٤ٔض حلأٗٞحع حُشث٤غ٤ش حُظخ٤ُش: GDFCFحُٔخظِق ٖٓ  ط٘ٞع ًز٤ش ك٢ حُ٘ٞع

كغذ ٗٞع  ا٠ُ أؿضحءٓوغٔش  حُوخثٔش،ٔٞعش حُـذ٣ذس أٝ ُلأطٍٞ حُؼخرظش حُِٔ حُظظشف،ػ٤ِٔخص حلاعظلٞحر ٗخهظًخ ػ٤ِٔخص  - أ

 حُٔضسٝػش(.، حلأطٍٞ آلاص ٝٓؼذحص ،حُٔزخ٢ٗ ٝح٤ُٜخًَ حلأخشٟ حُٔغخًٖ،حلأطَ ا٠ُ: )

ٓوغٔش كغذ ٗٞع  ك٤ٜخ،ٗخهض ػ٤ِٔخص حُظظشف  ٝحُوخثٔش،ػ٤ِٔخص حهظ٘خء حلأطٍٞ حُؼخرظش ؿ٤ش حُِٔٔٞعش حُـذ٣ذس   -د

 ، حلأطٍٞ حلأدر٤ش أٝ حُل٤٘ش(.ٝعخثَ حُظشك٤ٚ حٌُٔز٤ٞطش،رشحٓؾ  حُٔؼخدٕ،ػٖ  )حُظ٘و٤ذحلأطَ ا٠ُ: 

 طلغ٤٘خص ًز٤شس ػ٠ِ حلأطٍٞ حُِٔٔٞعش ؿ٤ش حُٔ٘ظـش رٔخ ك٢ رُي حلأسحػ٢.  -ؽ

 حُظٌِلش حُٔشطزطش ر٘وَ ح٤ٌُِٔش ػ٠ِ حلأطٍٞ ؿ٤ش حُٔ٘ظـش. -ٙ

 ذكىٍَ سأط انًال انثاتد انصافٍ : حغابثانثا 

 حلاعظٜلاى حُٔظشحًْ. -ط٤ـش طخك٢ حلأطٍٞ حُؼخرظش = اؿٔخ٢ُ حلأطٍٞ حُؼخرظش  -

حلاعظٜلاى حُٔظشحًْ +  -حُؼخرظش = )اؿٔخ٢ُ عؼش ششحء حلأطٍٞ حُؼخرظش + طلغ٤٘خص سأط حُٔخٍ( ط٤ـش طخك٢ حلأطٍٞ  -

 (ٓطِٞرخص حلأطٍٞ حُؼخرظش

اكظخث٤خ ٣و٤ظ ه٤ٔش ػ٤ِٔخص حلاعظلٞحر ػ٠ِ حلأطٍٞ حُؼخرظش حُـذ٣ذس أٝ حُلخ٤ُش ٖٓ هزَ هطخع حلأػٔخٍ ٝحُلٌٞٓخص ٝحلأعش  -

 ٗخهض حُظظشف ك٢ حلأطٍٞ حُؼخرظش. "حُ٘و٤ش" )رخعظؼ٘خء ٓئعغخطٜخ حُلشد٣ش(
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- GFCF-  ُ ٣غظزؼـذوؾ ، ًٔخ ـ٤ٔش طخك٢ حلإػخكخص ا٠ُ حلأطٍٞ حُؼخرظش كـظ ه٣وـ٤ ٚلأٗحلإؿٔخ٢ُ؛ لاعظؼٔخس لا ٣ؼـذ ٓوـ٤خط 

 ؿ٤ٔغ أٗٞحع حلأطٍٞ حُٔخ٤ُش ًٔخضٕٝ ٖٓ حُٔخضٝٗخص ٝطٌخ٤ُق حُظشـ٤َ حلأخشٟ.

 ا٠ُ ٓخضٕٝ حلأطٍٞ ؿ٤ش حُٔخ٤ُش ُِذُٝش حُ٘خطـش ػٖ أٗشطش حلاعظؼٔخس. ، ٣ش٤ش ط٣ٌٖٞ سأط حُٔخٍ ا٠ُ حلإػخكخصرشٌَ ػخّ -

 (.2023-2004نهًذج ) انؼشاقفٍ انثاتد ذكىٍَ ساط انًال وانؼلاقح تٍُ ػشض انُقذ اذداهاخ قُاط  انثانث:انًثحث 

 انقُاعٍ: انًُىرج ذىصُف اولا:

حُظخرغ ط٣ٌٖٞ سحط ــ٤ش حُٔظـٝ َـوـًٔظـ٤ش ٓغظ ػشع حُ٘وذ٢ٛ  ٤خع٢ ػ٠ِ ٓظـ٤شحص حهظظخد٣ٚـشَٔ حُ٘ٔٞرؽ حُو

 .( 0حُـذٍٝ ) ًٔخ ك٢ حُؼخرض،حُٔخٍ 

 ٤شحص ـٔظـحُ( طٞط٤ق 0ؿذٍٝ )

 انُىع صىانشي اخُشـانًرغ

 يغرقم X1 ػشض انُقذ 

 ذاتغ  Y ذكىٍَ ساط انًال 

 . ُٔظذس : حُـذٍٝ ٖٓ حػذحد حُزخكغح        

 نهغلاعم انضيُُح: ثاَُا : َرائح اخرثاس الاعرقشاسَح

( لاخظزخس ػزخص ٓظـ٤شحص حُزلغ ُظلذ٣ذ ٓخ ارح ًخٗض حُٔظـ٤شحص ٓغظوشس أٝ ؿ٤ش  9Eviewsحعظخذّ رشٗخٓؾ )            

 ،ٓغظوشس ، ٝٓخ ارح ًخٕ ٛ٘خى ؿزس ٝكذس ، ُزُي ٣ـذ حخظزخس حُ٘ٔٞرؽ حُو٤خع٢ ُِظؤًذ ٖٓ ػزخطٚ هزَ حُظوذ٣ش ٝرُي رخُظشط٤ذ

ذ حخظزخس ػزخص ـزؼكحُٔظـ٤شحص حُٔغظوشس ا٠ُ كخُش حُظٞحصٕ ػ٠ِ حُٔذٟ حُط٣َٞ ،  ػٞدسحُضحثق ، حر ُلَ ٓشٌِش حلاٗلذحس 

 ٠ُ حُ٘ظخثؾ حُظخ٤ُش:حُٞطٍٞ ح ع طْحُغِغِش حُض٤٘ٓش ، 

 ٘ذ حُٔغظٟٞـ٤شحص ػـِٔظـُ( PPر٤شٕٝ )  –ظزخس ك٤ِزظ ـ( حخ4ـذٍٝ )حُ

UNIT ROOT TEST TABLE (PP)، At Level 

x1 Y Variables With Constant 

-0.8547 -0.8854 t-Statistic 

0.8254 0.7854 Prob. 

n0 n0 Morale level 

-1.5514 -2.4512 t-Statistic With Constant & 
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0.8125 0.3654 Prob. Trend 

n0 n0 Morale level 

1.9124 0.4014 t-Statistic Without Constant 

& Trend 
0.9958 0.8012 Prob. 

n0 n0 Morale level 

 (9Eviewsشخاخ )ـيخ تاعرخذاو ثـذاد انثاحـانًصذس : اػ

ي عٞف ٗؤخز حُلشم ُ( ُز p-pحخظزخس ) ٓغظوشس ػ٘ذ حُٔغظٟٞ حلاط٢ِ كغذ ُْ طٌٖ( حٕ ٓظـ٤شحص حُزلغ 4حُـذٍٝ )٣ز٤ٖ 

 حلاٍٝ.

 حُلشم حلاٍٝ( ُٔظـ٤شحص حُزلغ ػ٘ذ PPر٤شٕٝ )  –( ٗظخثؾ حخظزخس حخظزخس ك٤ِزظ 2ـذٍٝ )حُ

UNIT ROOT TEST TABLE (PP) ،At First Difference 

d(X1) d(Y) Variables With Constant 

-3.5647 -5.3325 t-Statistic 

0.0154 0.0000 Prob. 

** *** Morale level 

-3.3125 -5.4387 t-Statistic With Constant & 

Trend 
0.0679 0.0001 Prob. 

* *** Morale level 

-2.8751 -5.0785 t-Statistic Without Constant 

& Trend 
0.0056 0.0000 Prob. 

*** *** Morale level 

 (٠ِ9Eviews ٓخشؿخص رشٗخٓؾ )ـظٔخد ػـرخلاػ غـذس : حػذحد حُزخكـحُٔظ

ططز٤ن حعِٞد حلاٗلذحس حُزحط٢ رٝ  حر ٣ٌٖٔ ،(( p-p ))حخظزخسػ٠ِ  رخلاػظٔخد٤ش٣ٖ حعظوشح ػ٘ذ حُلشم ـٗلاكع حٕ حُٔظـ  

 . 2ًٔخ ٓٞػق رخُـذٍٝحُٔظـ٤شحص حعظوشص ػ٘ذ حُلشم حلاٍٝ  ًَ( لإ ARDLحلارطخء حُٔٞصع )
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 : ثانثا : انرقذَش الاونٍ نهًُىرج 

 ( .4042-4002ُؼلاهش ر٤ٖ ٓظـ٤شحص حُذسحعش ك٢ حلاهظظخد حُؼشحه٢ ُِٔذس )ح( ٣2ٞػق حُـذٍٝ )   

 ( ُِؼلاهش ر٤ٖ ٓظـ٤شحص حُزلغARDL) لأٗٔٞرؽ( حُظوذ٣ش حلا٢ُٝ 2ـذٍٝ )حُ     

Dependent Variable: Y 

Method: ARDL 

Selected Model: ARDL(3، 1)   

Prob.* Std. Error Std. 

Error 

Coefficient Variable 

0.0000 13.331 0.0935 1.2473 Y(-1) 

0.2637 -1.1287 0.1525 -0.1722 Y(-2) 

0.9086 -0.1152 0.1518 -0.0175 Y(-3) 

0.0096 2.6801 0.0509 0.1365 X1 

0.0222 -2.3494 0.0951 -0.2236 X1(-1) 

0.0542 1.9653 0.0529 0.1040 X1(-2) 

0.0206 -2.3806 0.1732 -0.4124 C 

    

4.0685 Mean dependent 

var 

0.9045 R-squared 

2.9045 S.D. dependent var 0.9012 Adjusted R-

squared 

1.1240 Akaike info 

criterion 

0.3972 S.E. of 

regression 

1.432863 Schwarz criterion 9.1538 Sum 

squared 
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resid 

1.2361 Hannan-Quinn 

criter. 

-25.389 Log 

likelihood 

1.2473 Durbin-Watson stat 437.54 F-statistic 

  0.0000 Prob(F-

statistic) 

 (9Eviewsرخلاػظٔخد ػ٠ِ ٓخشؿخص رشٗخٓؾ ) حُٔظذس :ٖٓ حػذحد حُزخكغ 
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 ٔظـ٤شحص حُ( حكؼَ كظشس حرطخء ُِؼلاهش ر٤ٖ 0حُشٌَ )  

 (9Eviewsرخلاػظٔخد ػ٠ِ ٓخشؿخص رشٗخٓؾ ) حُٔظذس :ٖٓ حػذحد حُزخكغ

( AIC( ٝكن ٓؼ٤خس )2،4( ٢ٛ )ARDLحرطخء لأٗٔٞرؽ ) س( إٔ أكؼَ ٓذ0( ٝ حُشٌَ )2ٖ ٗظخثؾ حُـذٍٝ )ٗلاكع ٓ

( ٝٛزح ٣ؼ٢٘ حٕ 0.90حٕ ٓؼخَٓ طلذ٣ذ حلاسطزخؽ رِؾ )ع حُ٘وذ ٝ ٓئشش ط٣ٌٖٞ سحط حُٔخٍ ، ُظٞػ٤غ حُؼلاهش ر٤ٖ ػش ،

خشٟ ُْ %( طؤػ٤ش ٓظـ٤شحص خخسؿ٤ش ح00%( ك٢ حُٔظـ٤ش حُظخرغ ٝ حُ٘غزش حُٔظزو٤ش حُزخُـش )90حُٔظـ٤ش حُٔغظوَ ٣ٞػش ر٘غزش )

( Durbin-Watson statحخظزخس  )ٓغ ( 0.90ٝحُزخُـش )ٓؼخَٓ حُظلذ٣ذ حُٔظلق  ٝػ٘ذ ٓوخسٗش ،طذخَ ػٖٔ حُ٘ٔٞرؽ 

َّْ،ـذحس حُضحثق ك٢ حُ٘ٔٞرؽ حُٔوـذّ ٝؿٞد ُٔشٌِش حلاٗلـ٢٘ ػـٛزح ٣ؼ( ٗـذٛخ حهَ ٓ٘ٚ 0.42ٝرِـش ) ٣ٌٖٔ ح٣ـخد  ذس ،ٖٝٓ ػ

 ِٔظـ٤ش٣ٖ.ُحلاؿَ  حُؼلاهش ؽ٣َٞ

  :َرائح اخرثاس انركايم انًشرشك  ساتؼا:

( رخعظخذحّ Fغخد حكظخء )ُلحخظزخس حُظٌخَٓ حُٔشظشى طْ حُِـٞء ح٠ُ  حُٔظـ٤شحص،حُؼلاهش ؽ٣َٞ حلاؿَ ر٤ٖ  لإ٣ـخد       

 حدٗخٙ. خُـذٍٝحخظزخس حُلذٝد ًٝٔخ ٓز٤ٖ ر
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 ( َرائح اخرثاس انحذود تٍُ يرغُشاخ انثحث 5دذول )ان

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

3.41 3.37 10% 4.2286 F-statistic 

4.21 3.76 5% 1 K 

4.65 4.35 2.5%   

5.47 4.87 1%   

 ( ٠ِ9Eviews ٓخشؿخص رشٗخٓؾ ) ـظٔخد ػـرخلاػ حػذحد حُزخكغ حُٔظذس:

%( ٝٛزح ٣ؼ٢٘ ٓؼ٣ٞ٘ش 2ٖٓ ه٤ٔظٜخ حُـذ٤ُٝش ػ٘ذ ٓغظٟٞ ٓؼ٣ٞ٘ش ) أًزش( ٢ٛٝ 2.4حُٔلظغزش )( Fٗـذ حٕ ه٤ٔش ) 

ٓٔخ ٣ؼـ٢٘ ٝؿٞد ػلاهش  ٓـشظشى،ٞؿٞد طٌخَٓ ُ حُزذ٣ِش،شػ٤ش ـلحُ سكغ كشػ٤ش حُؼـذّ ٝهزٍٞح١  حُٔظــ٤ش٣ٖ،حُؼلاهش ر٤ٖ 

 حُٔظــ٤ش٣ٖ.حلاؿَ ر٤ٖ  طٞحصٕ ؽ٣َٞ

 ( طوذ٣ش حُؼلاهش ؽ٣ِٞش حلاؿَ ر٤ٖ ٓظـ٤شحص حُزلغ6ـذٍٝ )حُ

 Long run coefficients 

Prob. t-Statistic Std. Error Coefficient Variable 

0.0069 2.7877 0.1141 0.3163 X1 

0.0821 -1.7775 4.4031 7.7951- C 

 (9Eviewsتالاػرًاد ػهً يخشخاخ تشَايح ) انًصذس :يٍ اػذاد انثاحث

%( ر٤ٖ 0َ ٖٓ )٘ذ ٓغظٟٞ حهـػحُؼلاهش ؽشد٣ش ٓؼـ٣ٞ٘ش ٝظخثؾ طوـذ٣ش حُؼلاهش ؽ٣ِٞش حلاؿَ ش ٗـظٜ( 6٣حُـذٍٝ ) 

 حُزلغ.ظظخد ُؼشحه٢ خلاٍ ٓذس ـط٣ٌٖٞ سحط حُٔخٍ حُؼخرض ك٢ حلاه حُ٘وذ ٝٗغزشٓئشش ػـشع 

 انزاذٍ وػذو ثثاخ ذداَظ انرثاٍَ: ساتؼا : َرائح اخرثاس الاسذثاط

 ُشاخ ـًرغاناَظ انرثاٍَ نهؼلاقح تٍُ ـدـذو ثثاخ ذـ( َرائح اخرثاس الاسذثاط انزاذٍ وػ7دذول )ان

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test 

0.0000 Prob. F(2،56) 10.830 F-statistic 

0.0000 Prob. Chi-19.054 Obs*R-
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Square(2) squared 

Heteroskedasticity Test: ARCH 

0.5641 Prob. F(1،64) 0.4321 F-statistic 

0.5551 Prob. Chi-

Square(1) 

0.3655 Obs*R-

squared 

 (Eviews 9هً تشَايح )ـرًاد ػـتالاػ ذاد انثاحثـاػ انًصذس:

ػزخص طـخٗظ حُظزخ٣ٖ لأٗٚ ه٤ْ  ٝٓشٌِش ػذّ( خِٞ حُ٘ٔٞرؽ حُو٤خع٢ حُٔوذس ٖٓ ٓشٌِش حلاسطزخؽ حُزحط٢ 7حُـذٍٝ ) ٣ز٤ٖ  

 حُزذ٣ِش.٤ش حُؼذّ ٝسكغ حُلشػ٤ش حلاكظٔخ٤ُش طظٜش هزٍٞ كشػ

 الاعرُراخاخ:

حلاهظظخد  حُؼخرض ك٢حػزض حُزلغ طلض حُلشػ٤ش رٞؿٞد ػلاهش ح٣ـخر٤ش ر٤ٖ ػشع حُ٘وذ ٝٓئشش ط٣ٌٖٞ سحط حُٔخٍ  .0

 . ٔذسحُخلاٍ حُؼشحه٢ 

ػـٖ ؽش٣ن حخـظزخس  شم حلاٍٝـحُل حلاط٢ِ ٝحعظوـشحسٙ ػ٘ذ٘ذ حُٔغظٟٞ ـ٤ش٣ٖ ػـشحس حُغلاعَ حُض٤٘ٓش ُِٔظــذّ حعظوـػ .4

  .حُلـذٝد

ٗغزش  ٝحُٔظـ٤ش حُظخرغحٝػلض ٗظخثؾ حلاخظزخس حُو٤خع٢ ٝؿٞد ػلاهش ح٣ـخر٤ش ٓؼ٣ٞ٘ش ر٤ٖ حُٔظـ٤ش حُٔغظوَ ٗغزش ػشع حُ٘وذ  .2

 حُزلغ.خلاٍ ٓذس ط٣ٌٖٞ سحط حُٔخٍ حُؼخرض ك٢ حلاهظظخد حُؼشحه٢ 

  حُ٘وذ٣ش.٣وغ ػ٠ِ ػخطن حُغِطش ظٞكش ـ٤ِٔخص حُغٞم حُٔلـذس ٖٓ خلاٍ ػـكـْ حُوخػ شزـشحهحٕ ٓ .2

 انرىصُاخ :

 .ٖٓ حؿَ ػٔخٕ حعظـوشحسٙ ذ١ـشٝع حُ٘وـ٠ِ حُٔؼـخُغ٤طشس ػرون ـٝحُز١ ٣ظلوذ٣ش ـطٞؿ٤ٚ حدٝحص حُغ٤خعش حُ٘ .0

٣ٌٖٔ ُِلٌٞٓش ػٖ ؽش٣ن ػشع حُ٘وذ حٕ طشكغ ٖٓ ٓغظٟٞ حُذػْ حُٔوذّ ُلاعظؼٔخس حُخخص ٖٓ حؿَ سكغ ٓؼذلاص  .4

 حُزلاد.حلاعظؼٔخس ك٢ 

٣ٌٖٔ ُِلٌٞٓش حٕ طوّٞ رٞػغ حُظغ٤ٜلاص ك٢ ػ٤ِٔش حلاعظؼٔخس ٝحصحُش حُؼوزخص لإ ٛزح ٣ٞد١ ح٠ُ سكغ ػذد حُٔغظؼٔش٣ٖ  .2

 حلاعظؼٔخس٣ش.ٝرخُظخ٢ُ حسطلخع حػذحد حُٔششٝػخص 

ُِٞطٍٞ ح٠ُ طٞصحٕ حُوطخػ٤ٖ ذ٣ش ـظِش حُ٘وـ٠ِ حٌُـحُغ٤طشس ػ حُذُٝش ٖٓ خلاٍ حُغ٤خعش حُ٘وـذ٣ش ٖٓ حؿَ ػشٝسس طذخَ .2

  حُ٘وـذ.ٝػـشع  ش حُلخثذسـعؼطٌخكئ ر٤ٖ ٖ ؽش٣ن ـػحُلو٤و٢ ٝحُ٘وذ١ 
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 :انًصادس

، ه٤خط ٝطل٤َِ حُؼلاهش ر٤ٖ حؿٔخ٢ُ ط٣ٌٖٞ سحط حُٔخٍ حُؼخرض  (4044)٤ٛلخء ٣ٞعق ع٤ِٔخٕ ، عؼذ ػزذ ٗـْ حُؼزذ٢ُ ، .0

ٝحُ٘خطؾ حُٔل٢ِ حلاؿٔخ٢ُ ك٢ حُوطخع حُضسحػ٢ ك٢ حؽخس حُظٌخَٓ حُٔشظشى ٝٗٔٞرؽ  طظل٤ق حُخطؤ ، حُٔـِش حُؼشحه٤ش ُِؼِّٞ 

 .  72، حُؼذد  40حلاهظظخد٣ش ، ٓـِذ 

 "،ٓـِش حُـخٓؼش حلإعلا٤ٓش. "طوذ٣شحص ػشع حُ٘وذ ك٢ كِغط٤ٖ (4004)ػٞع، ػض٢ٓ ٝطل٢،  .4

 ، ؽٌُٞشّ، كِغط٤ٖ.2، حُؼذد 40ُِذحسعخص حلاهظظخد٣ش ٝحلإدحس٣ش، حُٔـِذ  

دحس ٝحثَ ُِ٘شش ،حُطزؼش حلا٠ُٝ ،حُ٘وٞد ٝ حُٔظخسف )ٓذخَ طل٢ِ٤ِ ٝ ٗظش١ (،( 4002ٓشٜٞس ٛزٍُٞ ) ،حًشّ،كذحد  .2

 حلاسدٕ .،ػٔخٕ ،

دحس ،حُطزؼش حلا٠ُٝ  ،حُ٘وٞد ٝ حُٔظخسف ٝ حلاعٞحم حُٔخ٤ُش  ،(4002)عؼذ حُذ٣ٖ حُؼ٤غ٠ ،ٗضحس ،ػزذحُٔ٘ؼْ  ،حُغ٤ذ ػ٢ِ  .2

 حلاسدٕ .،حُلخٓذ ُِ٘شش ٝ حُظٞص٣غ 

دحس ،حُطزؼش حلا٠ُٝ  ،حُ٘وٞد ٝ حُٔظـ٤شحص حلاهظظخد٣ش حُٔؼخطشس ،( ٤ٓ4002شحٍ سٝك٢ عٔخسٙ ) ،ؽخٛش كخػَ  ،حُز٤خط٢ .2

 حلاسدٕ . ،ػٔخٕ،ٝحثَ ُ٘شش ٝ حُظٞص٣غ 

(، ط٣ٌٖٞ سأط حُٔخٍ ٝٓؼذٍ حُؼخثذ ػ٠ِ سأط حُٔخٍ ٝحُظلخٝص حلاهظظخد١  4040كخٓذ حُ٘ـخط٢ ػ٢ِ ٝ ٓشٓش كش٣ذ ػزذٙ،)  .6

  24ك٢ ٓ٘طوش حُششم حلأٝعؾ ٝشٔخٍ حكش٣و٤خ ، ِٓق هؼخ٣خ ك٢ حلإدحسس ٝحُغ٤خعخص حُؼخٓش ك٢ حُؼخُْ حُؼشر٢ 

حُٔخ٢ُ دسحعش ٓوخسٗش ر٤ٖ عٞم حُؼشحم حُٔخ٢ُ ٝعٞم  طؤػ٤ش ػشع حُ٘وذ ك٢ ٓئشش حُغٞم ،(4040ػزخط كخػَ ) ،سعٖ  .7

 حُؼشحم . ،(0( حُؼذد)4حُٔـِذ )،ًشرلاء ،ؿخٓؼش حَٛ حُز٤ض ،ٓـِش ٝحس٣غ ُِزلغ حُؼ٢ِٔ ،ٓغوؾ 

 ،40069-4002حُؼٞحَٓ حُٔلذدس ُِؼشع حُ٘وذ١ ك٢ حُؼشحم ُِٔذس )،( 4040ع٘خء ؿخعْ محمد )،ػؼٔخٕ كغ٤ٖ ،عِٔخٕ  .8

 حُؼشحم.،(042حُؼذد) ،(00حُٔـِذ )،حُـخٓؼش حُٔغظ٘ظش٣ش ،هظظخد ٓـِش ٤ًِش حلادحسس ٝ حلا

 . 4000دحس حُٔغ٤شس ُِ٘شش ٝحُظٞص٣غ ،  –كغخّ دحٝد ، ٓظطل٠ عِٔخٕ ٝآخشٕٝ ، ٓزخدة حلاهظظخد ح٢ٌُِ ، ػٔخٕ  .9

 .4009دحس طلخء ،  –سشخد حُؼظخس ، س٣خع حُلِز٢ ، حُ٘وٞد ٝحُز٘ٞى ، ػٔخٕ  .00

 4002ظ حلاهظظخد١ ، حُذٝكش ، هطش ، ع٤ق عؼ٤ذ حُغ٣ٞذ١ ، ٓذخَ حلاع .00

04. Amadeo، Kimberly(2019) ، Money Supply and How It Affects You What It Means ، How 

Its Measured. 


