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 انًسرخهص:

رٕبٌٚذ ٘زٖ اٌذساعخ أعبع١بد وً ِٓ اٌمشٚك ٚإٌبرظ اٌّؾٍٟ الإعّبٌٟ ٚث١بْ آصش لشٚك   

إر  ،(2018-2004فٕذٚق إٌمذ اٌذٌٟٚ وّزغ١ش ِغزمً ػٍٝ اٌز١ّٕخ الالزقبد٠خ فٟ اٌؼشاق ٌٍفزشح )

ٚرٌه ِٓ خلاي رؾ١ًٍ  ،غ١ش اٌزبثغإٌبرظ اٌّؾٍٟ الإعّبٌٟ ثبٌذٚلاس وّؤؽش ٌٙب ٚ٘ٛ اٌّز اػزّبدرُ 

إٌّٙظ اٌٛففٟ اٌزؾ١ٍٍٟ فٟ رؾ١ًٍ ث١بٔبد اٌّزغ١ش  اعزؼًِّزغ١شاد اٌذساعخ الزقبد٠بً ٚل١بع١بً، ٚلذ 

( رج١ٓ PP( ٚف١ٍ١جظ ث١شْٚ )ADFد٠ىٟ فٌٛش اٌّٛعغ ) اخزجبسٞاٌّغزمً ٚاٌّزغ١ش اٌزبثغ، ٚٚفك 

رُ رمذ٠ش ّٔٛرط  ٚثزٌه، I(1ٚإٌٛع ) I(0) أْ دسعخ رىبًِ ِزغ١شاد اٌذساعخ ٟ٘ خ١ٍو ِٓ إٌٛع

اٌؾذٚد ٌٍزىبًِ اٌّؾزشن ػذَ ٚعٛد  اخزجبسٚرج١ٓ ٚفك  ،الأؾذاس اٌزارٟ ٌفزشاد الإثطبء اٌّٛصػخ

ػلالخ اٌزىبًِ اٌّؾزشن، ِب ٠ؼٕٟ ػذَ ٚعٛد ػلالخ رٛاص١ٔخ ه٠ٍٛخ الأعً ث١ٓ اٌّزغ١شّاد اٌّغزمٍخ 

ٛد ػلالخ عجج١خ فٟ أٞ ارغبٖ ِب ث١ٓ لشٚك فٕذٚق إٌمذ ٚ٘زا ِب أوذٖ ػذَ ٚع ،ٚاٌّزغ١شّ اٌزبثغ

ٚوزٌه وبْ ؽذ رقؾ١ؼ اٌخطؤ فٟ إٌّٛرط عبٌجبً ٚألً ِٓ اٌٛاؽذ  ،اٌذٌٟٚ ٚإٌبرظ اٌّؾٍٟ الإعّبٌٟ

 ،( ٌىٕٗ وبْ غ١ش ِؼٕٛٞ ٚ٘زا رؤو١ذ صبٟٔ ٌؼذَ ٚعٛد رىبًِ ِؾزشن ث١ٓ اٌّزغ١ش٠ٓ-0.09اٌقؾ١ؼ )

ً ا اخزجبسادٚلذ رُ إعشاء وبفخ  وّب  ،ٌغٛدح اٌم١بع١خ، ٚؽ١ش وبٔذ ثٛالٟ إٌّٛرط لا رزٛصع هج١ؼ١ب

-2011زشح ِٓ )ـفـزمش ٌٍـش ِغـٛ غ١ـخ ٘ـذ اٌذساعـٛرط ل١ـؤْ إٌّـٟ ثـبد اٌجٛالـِشثؼ بسـاخزجذ ـٚأصج

 2010أٞ أْ اٌمشٚك اٌخبسع١خ ٌُ رزٛافك ِغ إٌبرظ اٌّؾٍٟ الإعّبٌٟ ِٕز ٔٙب٠خ اٌؼبَ  ،(2018

ٚأٌمذ ثظلاٌٙب ػٍٝ أعؼبس  ٢2009صبس أصِخ اٌش٘ٓ اٌؼمبس٠خ اٌزٟ ؽذصذ فٟ ػبَ  ٚسثّب ٠ؼٛد رٌه

إٌفو اٌزٞ ٠ؼزّذ ػ١ٍٗ اٌؼشاق فٟ رى٠ٛٓ إٌبرظ اٌّؾٍٟ ثٕغجخ وج١شح ٚأفجؼ اٌغشك ِٓ اٌمشٚك 

٘ٛ رشل١غ ٌؼغض اٌّٛاصٔخ ٌٚغذاد اٌزضاِبد اٌؾىِٛخ لا ٌزؾش٠ه ػغٍخ الالزقبد أٚ الاعزضّبس إٌّزظ 

 ؼضص إٌّٛ الالزقبدٞ ثمذس ٠غؼٍٗ ِٛاوجبً ٌٍز١ّٕخ الالزقبد٠خ.اٌزٞ ٠

إٌبرظ اٌّؾٍٟ  الالزقبد٠خ،اٌز١ّٕخ  ٌٍؼشاق،لشٚك فٕذٚق إٌمذ اٌذٌٟٚ انكهًاخ انًفراحُح: 
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the economic development in Iraq for the period (2004-2018). The GDP in dollars is 

adopted as an indicator, which is the dependent variable, by analyzing the study 

variables economically by analogy. The descriptive and analytical approaches are used 

in analyzing the data of the independent variable and the dependent variable, and 

according to the tests of Dickey Fuller Extended (FDA) and Phillips Peron (PP), the 

degree of integration of the study variables was found to be a mixture of type I(0) and 

type I(1). Estimating the autoregressive model for distributed slowdown periods, and 

according to the boundary test of covariant integration, there is absence of a covariant 

relationship, which means that there is no long-term equilibrium relationship between 

the independent variables and the dependent variable.  This is confirmed by the absence 

of a causal relationship in any direction between the IMF loans and the GDP, as well as 

the error correction limit in the model is negative and less than the correct one (-0.09), 

but it is not significant, and this is a second confirmation of the lack of common 

complementarity between the two variables. All standard quality tests are performed, 

and the rest of the model is not distributed naturally, and the residual squares test 

proved that the model under study is unstable for the period from (2011-2018). This 

means that foreign loans are not been in line with the GDP since the end of the year 

2010, and this may be due to the effects of the mortgage crisis that occurred in 2009 and 

cast a shadow over the oil prices on which Iraq depends in the formation of the gross 

domestic product by a large percentage. And the purpose of the loans is to patch the 

budget deficit and to pay off the government's obligations so as not to move the wheel 

of the economy or productive investment that enhances economic growth to an extent 

that makes it compatible with economic development. 

Keywords: International Monetary Fund loans to Iraq, Economical development, Gross 

domestic product. 

 انًمذيح

ثغجت ) الالزقبد٠خٌغؤد اٌذٚي إٌب١ِخ ٌزٍج١خ الاؽز١بعبد اٌّب١ٌخ اٌلاصِخ ٌؼ١ٍّخ اٌز١ّٕخ  

ٚالإفشاه فٟ الاعزذأخ ِٓ  الالزشاكإٌِٝ  (الالزقبد٠خمؼف ِٛاسد٘ب اٌّب١ٌخ اٌّزبؽخ ٌؼ١ٍّخ اٌز١ّٕخ 

ٚفٟ ثٙزا اٌّغبي  ِٓ اٌّؤعغبد اٌّب١ٌخ اٌذ١ٌٚخ اٌّؼ١ٕخ الالزشاكٙب أَِّ٘قبدس ػذح وبْ ِٓ 

رٍه اٌمشٚك ٚمخبِخ ؽغّٙب  أػجبءْ ػذَ اٌمذسح ػٍٝ ِٛاعٙخ ث١ذ أَ , فٕذٚق إٌمذ اٌذٌٟٚ ِمذِزٙب

ٚسثو اٌذٚي  الالزقبد٠خأٚلغ اٌذٚي إٌب١ِخ فٟ ِؤصق اٌّذ١ٔٛ٠خ اٌخبسع١خ، ٚثبٌزبٌٟ رؼ١ّك اٌزجؼ١خ 

رؤد٠ٗ اٌّؤعغبد اٌّب١ٌخ اٌذ١ٌٚخ فٟ اٌشأعّبٌٟ ِٓ خلاي اٌذٚس اٌجبسص اٌزٞ  الالزقبدإٌب١ِخ ثؼغٍخ 

 .ٌٍذٚي إٌب١ِخ الالزقبد٠خفشك ثشاِظ ٚسعُ اٌغ١بعخ اٌّب١ٌخ ٚ

وّب ٚاعٗ رطج١ك اٌجشاِظ ٚاٌغ١بعبد اٌّفشٚمخ ػٍٝ اٌذٚي إٌب١ِخ اٌّذ٠ٕخ اٌؼذ٠ذ ِٓ   

ٓ ؽذح آصبس ثزي اٌىض١ش ِٓ اٌغٙٛد اٌذ١ٌٚخ ٌٍزخف١ف ِإٌِٝ  دٜ، ِّب أَ الاعزّبػ١خٚ الالزقبد٠خاٌّؾبوً 

أػجبء اٌّذ١ٔٛ٠خ اٌخبسع١خ، ٌىٓ رغذ٠ذ خذِخ اٌذ٠ٓ لا رضاي رؼشلً ِغ١شح اٌذٚي إٌب١ِخ ٌزؾم١ك اٌز١ّٕخ 

إٌب١ِخ لا ِٓ ؽ١ش  الالزقبد٠بداٌؼشث١خ ثزاد ؽبي أٚفش ِٓ  الالزقبد٠بدٌُٚ رىٓ  ،الالزقبد٠خ

ٌٕب١ِخ ثبٌّذ١ٔٛ٠خ اٌخبسع١خ ثذسعبد رفبلُ اٌّذ١ٔٛ٠خ ٚلا فٟ صمً أػجبئٙب، ٚػٍٝ اٌشغُ ِٓ رؤصش اٌذٚي ا
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ؽىً ٌٙب ِٛمٛع اٌّذ١ٔٛ٠خ اٌخبسع١خ ِؾىٍخ ؽم١م١خ ٚرؾذ٠بً لذ اٌذٚي اٌؼشث١خ  ١خِزجب٠ٕخ، فؤْ غبٌج

 ف١ٙب. الالزقبد٠خوج١شاً ٚلف أِبَ رؾم١ك اٌز١ّٕخ 

ِٓ اٌجٍذاْ اٌزٟ أفشهذ فٟ  ٠خ فؼجخ ثٛففٗلزقبداثظشٚف  ٌٍؼشاق، فمذ ِشٚثبٌٕغجخ   

س رفبلُ رٍه اٌمشٚك، فنلاً ػٓ اٌّؾبوً بصآاٌخبسعٟ ٚلا رضاي رؼبٟٔ ِٓ  الالزشاك اعزؼّبي

 .ٌؾشٚه اٌجٕه اٌذٌٟٚثؼذ اٌشمٛؿ  اٌزٟ رؼقف ثٗ خبفخً  الاعزّبػ١خٚ الالزقبد٠خ

ِٕٚٙب اٌؼشاق ثغجت ػذَ إِىب١ٔخ  إٌب١ِخأفجؾذ اٌمشٚك ػجئبً إمبف١بً ػٍٝ اٌذٚي  يشكهح انذساسح:

اٌّؾذدح ٚرؼبظُ خذِخ اٌذ٠ْٛ ثؾ١ش أفجؾذ اٌّجبٌغ اٌٛاعت رغذ٠ذ٘ب أوضش ِٓ  اٌزغذ٠ذ مّٓ اٌّذح

اٌؾشٚه ٚاٌنٛاثو ٚاٌجشاِظ اٌزٟ ػٍٝ اٌذٚي إٌب١ِخ الاٌزضاَ ثٙب إٌِٝ  إمبفخً  ،ِجٍغ اٌذ٠ٓ ٔفغٗ

 .٠بد ٘زٖ اٌجٍذاْلزقبداٚآصبس٘ب اٌّذِشح ػٍٝ 

فٕذٚق مشٚك ٛد رؤص١ش ِؼٕٛٞ ٌػذ١ِخ ِفبد٘ب ٚعِٓ فشم١خ  ذساعخٕطٍك اٌر :انذساسحفشضُح 

  .فٟ اٌؼشاق الالزقبد٠خػٍٝ اٌز١ّٕخ إٌمذ اٌذٌٟٚ 

 ا٢رٟ:إٌِٝ  اٌذساعخٙذف ر :انذساسحهذف 

 فٟ اٌؼشاقٚرطٛس ِغز٠ٛبرٗ  ِٓ فٕذٚق إٌمذ اٌذٌٟٚ الالزشاكرؾ١ًٍ اٌزطٛس اٌؾبفً فٟ ؽغُ  .1

 .(2018-2004)ٌٍّذح 

ٌمشٚك اٌخبسع١خ ٚػلالزٙب ثجؼل اٌّزغ١شاد ل١بط ٚرؾ١ًٍ اٌؼلالخ ث١ٓ أصش رضا٠ذ أػجبء ا .2

 .فٟ اٌؼشاق الالزقبد٠خاٌّشرجطخ ثبٌز١ّٕخ  الالزقبد٠خ

ٚثّب  ٌٍؼشاقإ٠نبػ ا١ٌ٢بد ٚاٌغجً اٌّغزخذِخ ٌٍزخف١ف ِٓ ؽذح اٌمشٚك اٌخبسع١خ  أهًُح انثحس:

 .د٠خالالزقب٘ب ٚرؾم١ك اٌز١ّٕخ لزقبدا٠ّىٓ ٘زٖ اٌذٚي ِٓ رٛع١ٗ اٌّٛاسد اٌّب١ٌخ فٟ خذِخ 

 الالرصادَحنهمشوض وانرًُُح  انًفاهًٍُالإطاس : الأول انًحىس

 انمشوض: ياهُحأولاً. 

ِٓ اٌطشف  ءؽٍِٟى١خ ٓ ِغّٛػخ ِٓ الأهشاف ٠ٚؾًّ ٔمً ٟ٘ ارفبق ِىزٛة ث١ يفهىو انمشوض: .1

ً  ،اٌطشف اٌضبٟٔإٌِٝ  الأٚي ٚرغذد  ِمبثً اٌزضاَ ثزغذ٠ذ ل١ّزٗ أصٕبء فزشح ص١ِٕخ ٠زُ الارفبق ػ١ٍٙب ِغجمب

اٌّجٍغ اٌّمطٛع ؽ١ش ٠غت رض٠ٚذ اٌطشف الأٚي  اعُل١ّخ اٌمشك ثٕبء ػٍٝ ِجبٌغ ِب١ٌخ ٠طٍك ػ١ٍٙب 

ب أؽخبؿ اػز١بد١٠ٓ أٚ ِؤعغبد خذ١ِخ ّ٘اثم١ّخ ِؼ١ٕخ أٚ ِجٍغ ِبٌٟ ٚلذ ٠ىْٛ ولا اٌطشف١ٓ أٚ أؽذ

 أٚ ِب١ٌخ أٚ رغبس٠خ.

 ،ٌخ اٌذائٕخ أٚ أؽذ ِؤعغبرٙبث١ٓ اٌذٚ ارفبقاٌخبسعٟ: ٘ٛ وً  الالزشاك٠ّٚىٓ رؼش٠ف   

ٌغشك رمذ٠ُ أِٛاي ثبٌؼٍّخ الأعٕج١خ ٚػٍٝ اْ رٍزضَ اٌذٌٚخ اٌّذ٠ٕخ ثزغذ٠ذ اٌمشك ِغ فٛائذٖ 

 (.99: ١2014ٙب ِٓ اٌطشف١ٓ )اٌؾّذأٟ، اٌّغزؾمخ ػ١ٍٗ خلاي فزشح ِزفك ػٍ

 خصائص انمشض انخاسظٍ انذونٍ: .2

ٌمبْٔٛ اٌذٌٟٚ اٌؼبَ فٟ ا٢ٚٔخ الأخ١شح إٌِٝ اٌمشك اٌخبسعٟ ِؼب٘ذح ِب١ٌخ: رضداد ٌغٛء أؽخبؿ ا .أ 

إثشاَ ِؼب٘ذاد اٌّب١ٌخ فجؼذ اٌزطج١ك الأثشص ٌٙزٖ اٌّؼب٘ذح ٘ٛ اٌمشك اٌخبسعٟ اٌذٌٟٚ فمذ عؤَُ٘ 

اٌجبؽض١ٓ ٚاٌّٙز١ّٓ فٟ رج٠ٛجٙب رؾذ ػٕٛاْ اٌّب١ٌخ اٌذ١ٌٚخ أٚ اٌزؾ٠ًٛ اٌذٌٟٚ اٌزٞ أفجؼ فشع ِٓ 

الأصِبد اٌّب١ٌخ اٌزٟ دػذ إٌِٝ اٌزىبرف اٌذٌٟٚ فٟ ِٛاعٙخ ِٓ  فشٚع اٌّب١ٌخ اٌؼبِخ ٌُٚٙ ثّؼبٌغخ

 خلاي إثشاُِٙ ِؼب٘ذاد د١ٌٚخ.
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( فٟ 1969ٌمشك اٌخبسعٟ اٌذٌٟٚ ِؼب٘ذح ػمذ٠خ: ػمذد ارفبل١خ )ف١ٕب( ٌمبْٔٛ اٌّؼب٘ذاد ٌغٕخ )ا .ب 

ٚي ثق١غخ ِبدرٙب اٌضبثزخ )اٌفمشح الأٌٚٝ( ٚثؾىً ػبَ أَْ اٌّؼب٘ذح ٟ٘ )ارفبق دٌٟٚ ِؼمٛد ث١ٓ اٌذ

 .ٛاء رنّٕٗ ٚص١مخ ٚاؽذح أٚ أوضش(ِىزٛثخ ٚاٌزٞ ٠نّٓ اٌمبْٔٛ اٌذٌٟٚ ع

٘ٛ ِٓ أَُ٘ اٌٛوبلاد اٌّزخققخ ٠ٚىْٛ ربثغ ١ٌٙئخ الأُِ اٌّزؾذح،  :صُذوق انُمذ انذونٍ ذعشَف .3

ٚرؼزجش أَُ٘ ِّٙخ ٠مَٛ ثٙب ٘ٛ الإؽشاف ػٍٝ إداسح إٌظبَ إٌمذٞ ؽ١ش ٠خفف ِٓ آصبس أٔظّخ 

١خ ـبس٠خ اٌؼبٌّـزٌه اٌزغـخ ٚوـلاد اٌّب١ٌـٝ اٌّؼبِـشف ػٍـاٌذ١ٌٚخ ٚأعؼبس اٌقاٌّذفٛػبد 

 (.35 :2016)اٌغجٛسٞ، 

إْ اٌغشك ِٓ إٔؾبء فٕذٚق إٌمذ اٌذٌٟٚ ِٛاعٙخ اٌّؾىلاد اٌّب١ٌخ ٚإٌمذ٠خ اٌزٟ رغججذ   

بثخ ػٍٝ ٔظبَ فٟ ٔؾٛة الأصِخ اٌؼب١ٌّخ فٟ صلاص١ٕبد اٌمشْ اٌؼؾش٠ٓ ٚاٌزٟ أدد إٌِٝ إرجبع ٔظبَ سل

اٌقٕذٚق اٌزٟ رُ رٛل١ؼٙب اٌزغ١شاد اٌؾبدح ٚاٌّفبعئخ فٟ أعؼبس  ارفبلبداٌقشف الأعٕجٟ ٚمّٓ 

اٌؾىِٛبد ِٓ الأػنبء ٠زؼٙذ وً ػنٛ ثبلاِزٕبع ػٓ  ارغبٖفشف اٌؼّلاد اٌٛه١ٕخ إٌِٝ عبٔت 

 ِّبسعبد ِٓ ؽبٔٙب رؤصش ػٍٝ سفب١٘خ اٌذٚي الأخشٜ.

 الأػنبء ثّب ٠ؤرٟ: ٚرزنّٓ إٌقٛؿ ِطبٌجخ        

الاعزؼذاد ٌزطج١ك اٌزؼذ٠لاد اٌزٟ ٠شا٘ب اٌقٕذٚق ِلائّخ فٟ اٌغ١بعخ اٌّب١ٌخ ٌىٟ رؾمك ِقٍؾخ وبفخ  .أ 

 اٌذٚي الأػنبء.

اٌّب١ٌخ ٚإٌمذ٠خ اٌزٟ رؤصش ػٍٝ ثبلٟ  اٌغ١بعخ فٟإخطبس اٌقٕذٚق ف١ّب ٌٛ ؽذصذ أٞ رغ١شاد  .ة 

 الأػنبء.

 .ٚثؾش٠خ ربِخد الأعٕج١خ اٌغّبػ ثؼّلارٙب ثبٌزذاٚي ِمبثً اٌؼّلا .ط 

ٌٚٙزا فمذ أزمذ ٔظبَ اٌقٕذٚق ٚرٌه لأَْ اٌجٍذ اٌزٞ ٌذ٠ٗ ػٍّخ ل١بد٠خ اؽز١به١خ ١ٌظ ِنطش   

إٌِٝ رقؾ١ؼ اٌؼغض فٟ ١ِضاْ ِذفٛػبرٗ ِبداِذ اٌجٍذاْ اٌزٟ ٌذ٠ٙب فبئل فٟ ١ِضاْ ِذفٛػبرٗ ٠ّىٓ 

اٌؼبٌّٟ ٚرٌه  الالزقبدرنخ١ّخ فٟ  إلٕبػٙب فٟ رشاوُ اٌؼٍّخ اٌم١بد٠خ رٍه، ٚ٘زا عٛف ٠خٍك ١ِٛي

ٚػشك  اؽز١بهبرٙبإٌِٝ اٌزٛعغ ػٓ هش٠ك ّٔٛ  الالزقبد٠خلأٔٗ عٛف ٠ؾغغ اٌجلاد راد اٌفٛائل 

إٌمذ ف١ٙب ٚوّب ٠ؼٕٟ اْ اٌجٍذ را اٌؼٍّخ الأعبط )وبٌٛلا٠بد اٌّزؾذح الأِش٠ى١خ ٚاٌذٚلاس( ٠ىْٛ فٟ 

ػٍٝ ػٍٝ ؽغبة اٌجلاد راد اٌفبئل ثفنً ؽبٌخ ػغض دائُ ٠جذأ ٚوؤٔٗ ٠زّزغ ثّغزٜٛ ِؼ١ؾٟ أ

 (.284-283 :1984)ػٍٟ،  اعز١شادارٙب

إْ دساعخ اٌز١ّٕخ ٟ٘ دساعخ ؽذ٠ضخ ٔغج١بً ٟٚ٘ فشع ِٓ فشٚع ػٍُ  :الالرصادَحيفهىو انرًُُح  شاَُاً.

فبٌز١ّٕخ  ،ِغ ثذا٠خ ؽشوخ الاعزملاي اٌٛهٕٟ ٌٍذٚي إٌب١ِخ بدظٙش فٟ ِٕزقف اٌؼؾش٠ٕ الالزقبد

ٟ٘ رٛف١ش اٌىفبءح ٚرخق١ـ اٌّٛاسد الإٔزبع١خ إٌبدسح ٚاٌزخقـ الأِضً اٌزٞ ٠قً  بد٠خالالزق

ثبٌزىب١ٌف لألً ِغزٜٛ ٌٙب ٚرؼظ١ُ إٌّٛ ٌٙزٖ اٌّٛاسد ٚص٠بدرٙب فٟ اٌّغزمجً ثغ١خ إٔزبط اٌّض٠ذ ِٓ 

  اٌغٍغ ٚاٌخذِبد اٌلاصِخ ٌٍّغزّغ.

شاو١ّخ ٚدائّخ ػجش اٌضِٓ فٟ ٠ّٚىٓ رؼش٠ف اٌز١ّٕخ ػٍٝ أٔٙب )رؾم١ك ص٠بدح عش٠ؼخ ر  

٠ّٚىٓ  ،اٌغٙٛد اٌؼ١ٍّخ ٌزٕظ١ُ الأٔؾطخ اٌؾى١ِٛخ ٚوزٌه اٌؾؼج١خ( اعزخذاَالإٔزبط ٚاٌخذِبد ٔز١غخ 

ً ػٍٝ أٔٙب )ٟ٘ ػ١ٍّخ ِخططخ ِٚمقٛدح رٙذف رغ١ش اٌج١ٕبْ ا١ٌٙىٍٟ ٌٍّغزّغ إٌِٝ  رؼش٠فٙب أ٠نب

 (.125-123 :2007 ،)اٌمش٠ؾٟ (وبفخثغٛأجٗ اٌّخزٍفخ ٌزٛف١ش اٌؾ١بح اٌىش٠ّخ ٌٍّغزّغ 

ْ رمذَ اٌّغزّغ ع١ّؼٗ ٠ؤرٟ ِٓ ػ١ٍّخ ِشعِٛخ ٌزمذِٗ إ١٘ئخ الأُِ اٌّزؾذح ) ٙبٚلذ ػشفز  

 ً   (.9 :2009ٚاعزّبػ١بً ٚرؼزّذ ػٍٝ ِجبدسح اٌّغزّغ اٌّؾٍٟ ٚإؽشاوٗ( )إثشا١ُ٘،  الزقبد٠ب
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 ً  انرًُُح:انفشق تٍُ انًُى و. شانصا

 ٞ فٟ ص٠بدح ؽقخ اٌفشد ِٓ اٌذخً اٌؾم١مٟ ثٛر١شح ِغزّشحالالزقبدٛ ٠زّضً إٌّ ٌ:الالرصادانًُى  .1

ٚوزٌه اٌّؾبفظخ ػٍٝ  الاعزّبػ١خػٍٝ أْ رىْٛ ِزٛفشح اٌخذِبد الإٔزبع١خ ٚ ،ػجش ِشٚس اٌضِٓ

لا ٠ؼٕٟ فمو ص٠بدح فٟ اٌذخً ٚالإٔزبط اٌىٍٟ ٞ الالزقبدوّب ٚأْ إٌّٛ  ،اٌّٛاسد ٚاٌج١ئخ ِٓ اٌزٍٛس

ٚ٘زا  ،غزٜٛ اٌّؼبؽٟ ٌٍفشد ِزّضلاً فٟ ص٠بدح ٔق١ت اٌفشد ِٓ اٌذخً اٌؾم١مٟثً ٠ؼٕٟ رؾغ١ٓ اٌّ

ٚفٟ ؽبٌخ أْ ٠ىْٛ  ،الأِش لا ٠ؾذس إلا ػٕذِب ٠ىْٛ ِؼذي ّٔٛ اٌذخً أوجش ِٓ ِؼذي ّٔٛ اٌغىبْ

 ً  ،ٕ٘بن رغٛٞ فٟ ِؼذي اٌذخً اٌىٍٟ ِغ ِؼذي إٌّٛ اٌغىبٟٔ ف١جمٝ دخً اٌفشد فٟ ٘زٖ اٌؾبٌخ صبثزب

 ،ٞالالزقبد٠ؾذس رغ١١ش فٟ ِغزٜٛ ِؼ١ؾخ اٌفشد ٚفٟ ٘زٖ اٌؾبٌخ عٛف ٠زُ رؾم١ك إٌّٛ لا أٔٗ  أٞ

أِب إرا اسرفغ اٌذخً اٌىٍٟ ثّؼذي ألً ِٓ ِؼذي ّٔٛ اٌغىبْ فئْ دخً اٌفشد عٛف ٠ٕخفل ٚثٙزا 

 (. 6 :2009 ،ٞ )إثشا١ُ٘الالزقبداٌزخٍف إٌِٝ  اٌّغزٜٛ اٌّؼبؽٟ ٌٍفشد ٠ٚؤدٞ إِٔخفبكإٌِٝ  ٠ؤدٞ

 الالزقبد٠بدإٌِٝ  إٌبؽئخ الالزقبد٠بداٌزؾٛي ِٓ  الالزقبد٠خ٠مقذ ثبٌز١ّٕخ  :الالرصادَحًُح انرُ .2

ٚإْ ػ١ٍّخ اٌز١ّٕخ  ،فٕبػ١خ ؽذ٠ضخ الزقبد٠بدإٌِٝ  ثغ١طخ الزقبد٠بدأٞ رؾٛي اٌذٚي ِٓ  ،اٌّزمذِخ

زُ ػٓ هش٠ك فبٌز١ّٕخ ر ،سفغ ِغزٜٛ اٌزؼ١ٍُ ٚاٌشفب١٘خ ٚرؾغٓ اٌقؾخ اٌؼبِخ ٌٍّٛاه١ٕٓإٌِٝ  رؤدٞ

خذِبد إٌِٝ  فٕبػخ ِٚٓ صُإٌِٝ  ػٓ هش٠ك رؾ٠ًٛ اٌضساػخ الالزقبداٌزؾغ١ٓ اٌىّٟ ٚإٌٛػٟ فٟ 

إٌزبئظ اٌّزشرجخ ػٍٝ ٘زٖ اٌؼ١ٍّخ ٘ٛ ص٠بدح ِزٛعو اٌؼّش اٌّزٛلغ ٚوزٌه فٟ ص٠بدح ِؼذلاد  أَُِ٘ٚٓ 

 .(http://www.argaam.com) اٌىزبثخ ٚاٌمشاءح ٚاٌّؼشفخ

 ك ٠ّىٕٕب اٌمٛي:ِٚٓ خلاي ِب عج  

  ٌّٕٛثذٚسٖ ٠ٕؼىظ ػٍٝ إعّبٌٟ إٌؾبه ٞ ٠شوض ػٍٝ إٌبرظ اٌّؾٍٟ الإعّبٌٟ الالزقبدإْ ا ٛ٘ٚ

 ٞ فٟ اٌجلاد خلاي فزشح ص١ِٕخ ِؼ١ٕخ.الالزقبد

  أٞ الا٘زّبَ ثّغزٜٛ ِؼ١ؾخ اٌفشد  ،رشوض ػٍٝ ص٠بدح ٔق١ت اٌفشد ِٓ اٌذخً الالزقبد٠خإْ اٌز١ّٕخ

 فٟ دٌٚخ ِؼ١ٕخ.

 ً ػ١ٍّخ رزطٍت اٌزٕغ١ك اٌّغزّش مّٓ إٌّب٘ظ اٌؼ١ٍّخ  الالزقبد٠خرؼزجش اٌز١ّٕخ  أتعاد انرًُُح:. ساتعا

 (.56 :2015ٚاٌغ١بع١خ اٌٛاػ١خ فبٌز١ّٕخ رزذاخً ٚرزشاثو ِغ اٌّزغ١شاد )ِؾّٛد، 

 اٌجؼذ، اٌجؼذ اٌذٌٟٚ، اٌجؼذ الاعزّبػٟ، اٌجؼذ اٌّبٌٟ) :ثّب ٠ؤرٟ أثؼبد اٌز١ّٕخ أَُ٘ ٠ّٚىٓ رؾذ٠ذ  

 .(اٌجؼذ اٌجؾشٞ، اٌجؼذ اٌغ١بعٟ، اٌؾنبسٞ

صُذوق انُمذ انذونٍ وانُاذط انًحهٍ انعشاق يٍ  الرشاضذطىس انًحىس انصاٍَ: 

 (2012-2004نهفرشج ) الإظًانٍ

ِٓ فٕذٚق إٌمذ  الزشامٙباٌّجبٌغ اٌزٟ رُ  إْ صُذوق انُمذ انذونٍ: يٍ الالرشاضأولاً. ذطىس 

عبػذد ٘زٖ اٌّجبٌغ فٟ اٌزخف١ف ِٓ ػغض  إراٌؼبِخ  ٔخاٌؼشاق ٌذػُ اٌّٛاصإٌِٝ  اٌذٌٟٚ

اٌؼشاق ػٍٝ أعؼبس فشف غ١ش ِلائّخ ٚخٍف ٘زا اٌؾٟء ػغض  اػزّبدوبْ  فمذاٌؼشال١خ  اٌّٛاصٔخ

ٚمؼف إٌظبَ اٌّبٌٟ اٌزٞ ٠ّىٓ اٌزٞ  وً الاؽز١به١بد اٌشع١ّخآِضِٓ فٟ اٌؾغبة اٌغبسٞ ٚر

ٚوبٔذ رفبف١ً اٌمشٚك وّب  ،الالزقبدإٌؾبه ػًّ ػٍٝ خٍك دٚساد ِٓ الأزؼبػ ٚاٌشوٛد فٟ 

 ( ا٢رٟ: 1فٟ اٌغذٚي )
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( 2018-2004ٌٍّذح ) مشٚك اٌؼشاق ِٓ فٕذٚق إٌمذ اٌذٌٟٚاٌّغّٛع اٌزشاوّٟ ٌ(: 1غذٚي )اٌ

 دٚلاس( ١ٍِْٛ)

 يثهغ انمشض انسُىاخ خ

1 2004 733.007 

2 2005 10519.931 

3 2006 14433.927 

4 2007 16057.888 

5 2008 1639.139 

6 2009 2961.939 

7 2010 13735.520 

8 2011 12062.278 

9 2012 11304.004 

10 2013 8724.891 

11 2014 5431.696 

12 2015 11124.593 

13 2016 27753.593 

14 2017 44822.250 

15 2018 43178.332 

 .اٌؼبَ فٟ ٚصاسح اٌّب١ٌخثبلاػزّبد ػٍٝ ث١بٔبد دائشح اٌذ٠ٓ  اٌجبؽضبْ اٌّقذس: ِٓ إػذاد

 2004ْ اٌّجبٌغ اٌزٟ ؽقً ػ١ٍٙب ِٓ فٕذٚق إٌمذ اٌذٌٟٚ فٟ ػبَ أ( ٠1ج١ٓ اٌغذٚي )  

ٚلذ عغٍذ اٌمشٚك  ،ٗ ِمبسٔخ ثجبلٟ اٌغٕٛادإلِزشاملً ِجٍغ رُ أدٚلاس( ٚ٘ٛ  ١ٍِْٛ 733.007)

ً ِزجب٠ٕبً ؽ١ش وبْ فٟ ػبَ إِسرفبػ  ذوبٔ 2017ٟ ػبَ أِب ف ،دٚلاس( ١ٍِْٛ 13735.520) 2010ب

( اٌزجب٠ٓ 1)وّب ٠ج١ٓ اٌؾىً  ،دٚلاس( ١ٍِْٛ 44822.250) الالزشاكأػٍٝ ل١ّخ ؽ١ش وبْ ِجٍغ 

وّب ٠ٚج١ٓ اٌزضا٠ذ فٟ اٌّجبٌغ اٌّمزشمخ ٌٍّذح  ،ه١ٍخ فزشح اٌذساعخ الالزشاكاٌٛامؼ ث١ٓ ِجبٌغ 

(2016-2018.) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 (2018-2004ٌٍّذح )ٌٍؼشاق  IMF(: رطٛس لشٚك فٕذٚق إٌمذ اٌذٌٟٚ 1اٌؾىً )

 (.1ثبلاػزّبد ػٍٝ ث١بٔبد اٌغذٚي ) اٌجبؽضبْ اٌّقذس: ِٓ إػذاد
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ثبٌٕغجخ  ؽىً 2003ثؼذ ػبَ ِب ْ إ :فٍ انعشاق ويعذلاخ ًَىِ الإظًانٍانُاذط انًحهٍ  ذطىس اً.َُشا

ٌه ٚر 2013ؽزٝ ػبَ  خاٌؼشالٟ وىً فىبٔذ ِؼذلاد إٌّٛ ِٛعج الالزقبدرؾٛي فٟ  خٔمط ٍؼشاقٌ

ؽ١ش ٠ؼزجش اٌمطبع إٌفطٟ ٘ٛ  ،ِٕٗإٌفو ٚاٌى١ّبد اٌّقذسح  أعؼبسفٟ  اسرفبعلاعزفبدح ِٓ ٌٔز١غخ 

فٟ إٌبرظ اٌؾم١مٟ  الأخفبكٌٙزا ٠ؼضٜ عجت  الإعّبٌِٟٓ ٠غزؾٛر ػٍٝ ١٘ىً رى٠ٛٓ إٌبرظ اٌّؾٍٟ 

 )ِغ١ذ، بٙـبثه ِغ ثؼنـؼف اٌزؾـٌن شٜـأخبػبد ـٟ لطـف 2015-2014ٟ ـو ٌؼبِـإٌف ؼبسـأعغ ـِ

2016: 176). 

إٌبرظ اٌّؾٍٟ ِغ ِؤؽشاد اٌؾغبثبد اٌم١ِٛخ ٠ؤدٞ فٟ سفذ اٌغٍٛن ٚاٌزؾ١ًٍ  اعزخذاَْ إ  

اٌّمبسٔبد اٌذ١ٌٚخ ٚاْ رؾذ٠ذ  ٚإعشاءٞ ٚوزٌه فٟ سعُ اٌغ١بعبد ٚارخبر اٌمشاساد فٟ الالزقبد

 خٔؾط٠ّىٓ رمغ١ُ الأ .اٌٛهٕٟ الالزقبدّٔٛ فٟ إٌبرظ ٌٍفزشح اٌّمجٍخ ع١ؤدٞ ٌزؾم١ك فٟ ِؼذلاد ّٔٛ 

 :(1 :2018 )اٌزمذ٠شاد الأ١ٌٚخ ٌٛصاسح اٌزخط١و اٌؼشال١خ، صلاس ِغب١ِغ ٟ٘إٌِٝ  الالزقبد٠خ

إٌمً  ،ٚاٌجٕٛناٌزب١ِٓ  ،ٚاٌّفشد خر١خ )رغبس اٌغٍّا٢ الأٔؾطخؽ١ش رؾًّ  الأَشطح انرىصَعُح: .1

 .ٚالارقبلاد ِٚب ؽبثٗ رٌه(

ٚاٌغبثبد  الأعّبنِب ٚرؾًّ وً ِٓ )ف١ذ  خزٟ رٕؾو عٍؼاٌالأٔؾطخ ٟ٘ : انسهعُحالأَشطح  .2

 .اٌّبء ٚاٌىٙشثبء( ،١ذ١اٌجٕبء ٚاٌزؾ ،اٌزؼذ٠ٓ ٚاٌّمبٌغ ،خٚاٌضساػ

 ،الاعزّبػ١خ٠ؤرٟ )خذِبد اٌز١ّٕخ اٌزٟ رٕزظ خذِبد ٚرؾًّ وً ِّب الأٔؾطخ ٟ٘ : انخذيُح الأَشطح .3

 .ٍِى١خ اٌذٚس اٌغى١ٕخ(

 )١ٍِْٛ دٚلاس( (2018-2004) ٌٍّذح اٌضبثزخ ثبلأعؼبس لإعّبٌٟاإٌبرظ اٌّؾٍٟ رطٛس  :(2غذٚي )اٌ

 تالأسعاس انصاترح انُاّذط انًحهٍ الإظًانٍ انسُح

2004 101845.262 

2005 103551.403 

2006 109389.941 

2007 111455.813 

2008 120626.517 

2009 124702.848 

2010 132687.029 

2011 142700.217 

2012 162587.533 

2013 174990.175 

2014 178951.407 

2015 183616.252 

2016 208932.110 

2017 201059.363 

2018 199129.299 

 4.46 ِؼذي إٌّٛ

اػزّبداً ػٍٝ اٌج١بٔبد إٌّؾٛسح ػٍٝ اٌّٛلغ الإؽقبئٟ ٌٍجٕه اٌّشوضٞ  بْػًّ اٌجبؽضِٓ اٌّقذس: 

 اٌؼشالٟ

=R اٌزب١ٌخ:ٌّؼبدٌخ ٌمذ رُ اعزخشاط ِؼذي إٌّٛ اٌّشوت ٚفك ا ÷n×100 

R  ِؼذي إٌّٛ اٌّشوت =، P1عٕخ اٌّمبسٔخ =، P0عٕخ الأعبط =، n ػذد اٌغٕٛاد = 
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ؽ١ش وبْ ( 2018-2004ٌٍّذح ) الإعّبٌّٟٔٛ إٌبرظ اٌّؾٍٟ  ارغب٘بد( 2) ٠ج١ٓ اٌغذٚي  

 (2)اٌؾىً  ٠ٚج١ٓ ،2018أٔٗ عغً رٕبلقبً فٟ ػبَ إٌِٝ  2017ٚؽزٝ ػبَ  2004ِزضا٠ذاً ِٓ ػبَ 

ّٔٛ إٌبرظ اٌّؾٍٟ الإعّبٌٟ ثؼذ سفغ اٌؼمٛثبد اٌذ١ٌٚخ ػٍٝ اٌؼشاق ٚثؼذ الأفزبػ  اصد٠بد ا٢رٟ

إٌِٝ  (2004) ٞ ػٍٝ اٌؼبٌُ ؽ١ش ثٍغ إٌبرظ اٌّؾٍٟ الإعّبٌٟ ثبلأعؼبس اٌضبثزخ فٟ ػبَالالزقبد

( 111455.813)إٌِٝ  بٌٟ( ١ٍِْٛ دٚلاس ٚثؼذ رٌه ٚفً إٌبرظ اٌّؾٍٟ الإع101845.262ّ)

ٚػٍٝ ٚر١شح ٚاؽذح فمذ اعزّش  ثبلاسرفبع(، ٚأخز إٌبرظ اٌّؾٍٟ 2007فٟ ػبَ ) دٚلاس١ٍِْٛ 

( ١ٍِْٛ 174990.175)إٌِٝ  ( فمذ اسرفغ2013ٔز١غخ ٌض٠بدح فٟ إٔزبط إٌفو ففٟ ػبَ ) ثبلاسرفبع

فٟ ػبَ  دٚلاس( ١ٍِْٛ  183616.252)إٌِٝ  إٌبرظ اٌّؾٍٟ ثبلأعؼبس اٌضبثزخ اسرفبعٚاعزّش  دٚلاس

 .دٚلاس( ١ٍِْٛ 199129.299) ( فمذ ثٍغ2018(، أِب فٟ ػبَ )2015)

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 (2018-2004(: رطٛساد إٌبرظ اٌّؾٍٟ الإعّبٌٟ فٟ اٌؼشاق ٌٍّذح )2ؾىً )اٌ

 .(2اػزّبداً ػٍٝ اٌج١بٔبد فٟ عذٚي ) اٌجبؽضبْػًّ ِٓ اٌّقذس: 

 ً ْ ِب ِش ثٗ اٌؼشاق ِٓ ظشٚف إ الإظًانٍ:انُاذط انًحهٍ إِنً  ٍانخاسظ انذٍَذحهُم يؤششاخ . شانصا

، 2003ػبَ  ٌٗ الأِش٠ىٟثبلاؽزلاي  ٚأزٙبءً  الإ٠شا١ٔخ ثذأ ِٓ اٌؾشة اٌؼشال١خ فؼجخ عذاً  الزقبد٠خ

 صشأاٌغٍج١خ ِّب  ٚأصبسٖٞ ػٍٝ اٌؼشاق الالزقبدِٕٚٙب اٌؾقبس  ٚالأؽذاساٌزغ١شاد  ِٚب رجغ وً ٘زٖ

اٌؼغىش٠خ  ، ٚػغض اٌّٛاصٔخ اٌؼبِخ إٌبعّخ ػٓ ص٠بدح إٌفمبدالالزقبد٠خد ػٍٝ ع١ّغ اٌمطبػب

 1990ٌؾشة اٌخ١ٍظ  ٚاٌؾشث١خ، ٚاٌزٞ ؽبي دْٚ رمذَ اٌجٍذ فٟ وبفخ اٌغٛأت اٌؾ١بح، ٚٔز١غخ

 الالزشاكإٌِٝ  ؽبعخ اٌؼشاقإٌِٝ  أدٜاٌزٟ فشمذ ػٍٝ اٌؼشاق، ِّب  الالزقبد٠خٚاٌؼمٛثبد 

٠ٚج١ٓ  ،اٌخبسع١خ ثغجت إٌمـ اٌؾبد فٟ اٌز٠ًّٛ ٌذ٠ٗ ِؾىٍخ اٌّذ١ٔٛ٠خ اٌخبسعٟ، ٚثؼذ٘ب رفبلّذ

 .( ا٢رٟ رفبف١ً رٍه اٌّذ١ٔٛ٠خ3اٌغذٚي )

 ثبلأعؼبس اٌغبس٠خ الإعّبٌٟإٌبرظ اٌّؾٍٟ إٌِٝ  ٌٍؼشاق اٌذ٠ٓ اٌخبسعٟؽغُ : (3) غذٚياٌ

 (دٚلاس ١ٍِْٛ) 

 انسُح
انذٍَ 

 (1) انخاسظٍ

انُاذط انًحهٍ الإظًانٍ 

 (2) تانذولاس انعاسَحس تالأسعا

إِنً  َسثح انذٍَ انخاسظٍ

 (3) انُاذط انًحهٍ الإظًانٍ

2004 88788 36613 243% 

2005 71280 49921 143% 

2006 58532 65158.8 90% 

2007 85902 88037.8 98% 

2008 44452 130204 34% 
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 انسُح
انذٍَ 

 (1) انخاسظٍ

انُاذط انًحهٍ الإظًانٍ 

 (2) تانذولاستالأسعاس انعاسَح 

َسثح انذٍَ انخاسظٍ إِنً 

 (3)انُاذط انًحهٍ الإظًانٍ 

2009 44685 111660.9 40% 

2010 44653 138516.7 32% 

2011 45159 185749.7 24% 

2012 43314 218032.2 20% 

2013 42803 234637.7 18% 

2014 42448 228415.7 19% 

2015 40757 164704.7 25% 

2016 39373 166602.5 24% 

2017 39018 190643.9 20% 

2018 38230 212406.5 18% 

 بْػًّ اٌجبؽض ،ٚاٌجؾٛس الإؽقبءاٌجٕه اٌّشوضٞ دائشح  (2) ،( دائشح اٌذ٠ٓ اٌؼب1َ) اٌّقذس:

 .(2(/)1ثمغّخ )

إٌبرظ اٌّؾٍٟ الإعّبٌٟ ثبلأعؼبس اٌغبس٠خ إٌِٝ  ( ٔغجخ اٌذ٠ٓ اٌخبسع٠3ٟج١ٓ اٌغذٚي )  

%( أٞ ثّمذاس ِشربْ ٚٔقف 243ؽ١ش ثٍغذ ) 2004لاؽع إٌغجخ اٌىج١شح ٌؼبَ ؽ١ش ٔ ،ثبٌذٚلاس

ٚرجؼبرٙب ٚؽبعخ اٌؼشاق ٌلأػّبس  ٠ٚ2003شعغ رٌه ٌغجت اٌؾشة اٌزٟ عشد فٟ ػبَ  ،رمش٠جبً 

ٚرغ١ٍؼ اٌغ١ؼ ٚص٠بدح اٌشٚارت ٚرؾغ١ٓ الإٔزبط فٟ اٌمطبع إٌفطٟ ٚغ١ش٘ب ِٓ إٌفمبد اٌطبسئخ 

ل١ّخ اٌؼٍّخ اٌؼشال١خ ثغجت أصبس  إِٔخفبكإٌِٝ  ثبلإمبفخاٌغ١بع١خ ٚاٌّب١ٌخ ٚاٌؼذ٠ذ ِٓ الامطشاثبد 

ػٍّبً  ،ٚثبٌزؤو١ذ ٘زٖ إٌغجخ غ١ش هج١ؼ١خ ،(2003-1990اٌزنخُ إٌمذٞ اٌزٟ وبٔذ رلاصِٗ ٌٍّذح )

ٚث١ّٕب عغً إٌبرظ  2005ٚفٟ ػبَ  ،ثؤْ اٌؼشاق فٟ رٌه اٌٛلذ وبْ ٠ذاس ِٓ لجً الأِش٠ىٟ ثشا٠ّش

ً  ١ٍِْٛ دٚلاس 13لإعّبٌٟ ص٠بدحً ثّمذاس اٌّؾٍٟ ا عغً اٌذ٠ٓ اٌخبسعٟ ثبٌّمبثً رٕبلقبً  ،رمش٠جب

ً  17ثّمذاس  % ٌزقجؼ 100ثٛالغ  الأخفبكِّب ؽذا ثبٌٕغجخ اٌّئ٠ٛخ  ،١ٍِْٛ دٚلاس رمش٠جب

اعزّش إٌبرظ اٌّؾٍٟ ثبٌزضا٠ذ ٚٔز١غخً ٌٙزا  ،ِٚغ اعزّشاس اٌذ٠ٓ اٌخبسعٟ ثبٌزٕبلـ ،%(143)

ٚٔز١غخً ٌلامطشاثبد  ،%(19ؽ١ش أفجؾذ ) 2014اٌزجب٠ٓ اعزّشد إٌغجخ ثبٌزٕبلـ ؽزٝ ػبَ 

ٚػٍٝ اٌشغُ ِٓ اٌزٕبلـ اٌطف١ف  2014الأ١ِٕخ ٚاٌغ١بع١خ اٌزٟ ؽٙذ٘ب اٌؼشاق فٟ ِٕزقف ػبَ 

ٟ رٕبلقبً أوجش ِٓ اٌزٕبلـ فٟ اٌذ٠ٓ اٌخبسعٟ ؽٙذ إٌبرظ اٌّؾٍٟ الإعّبٌ ،ٔغج١بً فٟ اٌذ٠ٓ اٌخبسعٟ

( ؽٙذ 2018-2016ٚفٟ اٌّذح ) ،%(25ٌزقجؼ ) 2015ِّب ؽذا ثبٌٕغجخ اٌّئ٠ٛخ ٌٍزضا٠ذ فٟ ػبَ 

 ً ِغزّشاً فٟ رٕبلقٗ ِّب أدٜ ٚثبٌّمبثً ثمٟ اٌذ٠ٓ اٌخبسعٟ  إٌبرظ اٌّؾٍٟ الإعّبٌٟ رضا٠ذاً ٍِؾٛظب

 .2018ٟ ػبَ ف %(18ٌزٕبلـ إٌغجخ اٌّئ٠ٛخ ٚٚفٌٛٙب )

 انُاذط انًحهٍ الإظًانٍ صُذوق انُمذ انذونٍيٍ  الالرشاضلُاس أشش : انصانس انًحىس

 (2012-2004فٍ انعشاق نهًذّج )

 ذىصُف انًرغُشاخ: .أولاً 

 ّٕٛرط.اٌ( ٟٚ٘ رّضً اٌّزغ١ش اٌزبثغ فٟ GDP) إٌبرظ اٌّؾٍٟ الإعّبٌٟعٍغٍخ  .1

 اٌّغزمً.رّضًّ اٌّزغ١ش ( ٟٚ٘ Loans) لشٚك فٕذٚق إٌمذ اٌذٌٟٚعٍغٍخ  .2
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 ً  َرائط الاخرثاساخ انمُاسُح: .شاَُا

 ،د٠ىٟ فٌٛش ٌٍّٚؼبدلاد اٌضلاصخ اخزجبساٌغىْٛ ٚفك  اخزجبسادرُ إعشاء انسكىٌ:  اخرثاساخَرائط  .1

ٚوّب ٟ٘  اٌذساعخ ٞأٞ ِغ اٌمبهغ ِٚغ اٌمبهغ ٚاٌّزغٗ ٚاٌّؼبدٌخ اٌزٟ لا رؾز٠ّٛٙب ٚرٌه ٌّزغ١ش

 ا٢رٟ: (4ِفقٍخ فٟ اٌغذٚي )

 د٠ىٟ فٌٛش اٌّٛعّغ ٌٍغىْٛ اخزجبساد(: ٔزبئظ 4غذٚي )اٌ

UNIT ROOT TEST TABLE (ADF) 

 انًعادلاخ
 At Level عُذ انًسرىي

 GDP Loans 

With Constant 

 ِغ اٌمبهغ

t-Statistic -3.5503 -0.6786 

Prob. 0.01 0.8432 

 No ** اٌمشاس

With Constant & Trend 

ّزغِٗغ اٌمبهغ ٚاٌ  

t-Statistic -4.2214 -2.1705 

Prob. 0.0077 0.4958 

 No *** اٌمشاس

Without Constant & Trend 

 ثذْٚ اٌمبهغ ٚاٌّزغٗ

t-Statistic -1.5762 1.6683 

Prob. 0.1074 0.9756 

 No No اٌمشاس

 انًعادلاخ
 At First Difference   عُذ انفشق الأول

 D (GDP) D (Loans) 

With Constant 

 ِغ اٌمبهغ

t-Statistic -4.6205 -2.0785 

Prob. 0.0004 0.2539 

 No *** اٌمشاس

With Constant & Trend 

 ِغ اٌمبهغ ٚاٌّزغٗ

t-Statistic -4.5823 -2.7865 

Prob. 0.0027 0.2084 

 No *** اٌمشاس

Without Constant & Trend 

 ثذْٚ اٌمبهغ ٚاٌّزغٗ

t-Statistic -4.6538 -1.9143 

Prob. 0.0000 0.0537 

 * *** اٌمشاس

غ١ش  no %،1** ِغزمش ػٕذ ِغزٜٛ %، *5* ِغزمش ػٕذ ِغزٜٛ %، *10*ِغزمش ػٕذ ِغزٜٛ 

 .ِغزمش

 .E-Views09اٌّقذس: ػًّ اٌجبؽضبْ اػزّبداً ػٍٝ ِخشعبد ثشٔبِظ 

إٌبرظ ٔلاؽع ثؤْ عٍغٍخ ، إر اٌذساعخ٠خ ٌّزغ١شاد عزمشاسالإِ  اخزجبس( ٔزبئظ ٠4ج١ٓ اٌغذٚي )  

% 5ٚثّغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ ( وبٔذ ِغزمشح ػٕذ اٌّغزٜٛ ػٕذ ِؼبدٌخ اٌمبهغ GDP) اٌّؾٍٟ الإعّبٌٟ

ٌىٕٙب غ١ش ِغزمشح ػٕذ اٌّؼبدٌخ اٌزٟ لا رؾزٛٞ  ،%1اٌمبهغ ٚاٌّزغٗ ثّغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ ػٕذ ِؼبدٌخ ٚ
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( ٌُ رىٓ ِغزمشح Loans) لشٚك فٕذٚق إٌمذ اٌذٌٟٚ خث١ّٕب ٔلاؽع ثؤْ عٍغٍ ،اٌمبهغ ٚاٌّزغٗ

 ػٕذ اٌّؼبدلاد اٌضلاصخ.

فمذ اعزمشد عٍغٍخ إٌبرظ اٌّؾٍٟ  ،فٟ اٌفشق الأٚيإٌزبئظ لذ رغ١شد ٌىٕٕب ٔلاؽع ثؤْ   

لشٚك فٕذٚق عٍغٍخ ػذد  اعزمشاسث١ّٕب وبْ  ،%1الإعّبٌٟ ػٕذ اٌّؼبدلاد اٌضلاصخ ٚثّغزٜٛ 

ِب  ،%10ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ ٚ ٛٞ اٌمبهغ ٚاٌّزغِٗغزمشح فمو فٟ اٌّؼبدٌخ اٌزٟ لا رؾز إٌمذ اٌذٌٟٚ

فمذ وبْ  ،اٌّؼبدٌخ اٌزٟ ثذْٚ لبهغ ِٚزغٗ ثبعزضٕبءػٕذ ع١ّغ اٌّؼبدلاد ٠ؼٕٟ ثؤٔٙب ٌُ رىٓ ِغزمشح 

دسعخ رىبًِ اٌّزغ١شاد ل١ذ اٌذساعخ  رج١ٓ ثؤْإْ ٘زٖ إٌزبئظ  ػٕذ ٘زٖ اٌّؼبدٌخ. اعزمشاس٘بِغزٜٛ 

، ٟ٘ خ١ٍو ِب د٠ىٟ فٌٛش اخزجبسثؤْ دسعخ رىبًِ اٌّزغ١شاد ٚفك ٚثٙزا ٠ّىٓ اٌمٛي  ،ٟ٘ ِزجب٠ٕخ

ؽشٚه رطج١ك  عزٛف١ٕبإٚثزٌه ٔىْٛ لذ  ،I(2)ٚلا رٛعذ أٞ عٍغٍخ ثذسعخ رىبًِ  I(0) ٚI(1)ث١ٓ 

 .ARDLّٔٛرط الأؾذاس اٌزارٟ ٌفزشاد الإثطبء اٌّٛصػخ 

رطج١ك ّٔٛرط إْ  :ARDLح ذمذَش انًُىرض وفك طشَمح الاَحذاس انزاذٍ نفرشاخ الإتطاء انًىصّع .2

عىْٛ اٌغلاعً  اخزجبساد ٠ؾزشه أْ رغجمٗلا  ARDL الأؾذاس اٌزارٟ ٌفزشاد الإثطبء اٌّٛصػخ

ٚثزٌه رُ إعشاء  ،I(2)ٌىٓ اٌؾشه الأعبعٟ ٌزطج١مٗ ٘ٛ ػذَ ٚعٛد عٍغٍخ ِزىبٍِخ ِٓ إٌٛع  اٌض١ِٕخ

 اٌزمذ٠ش ٚوبٔذ إٌزبئظ وّب ٠ٍٟ:

 ARDLط (: ٔزبئظ رمذ٠ش ّٔٛر5غذٚي )اٌ

Dependent Variable: GDP 

Method: ARDL 

Fixed regressors: C @TREND 

Dynamic regressors (6 lags, automatic): LOANS   

Selected Model: ARDL(6, 2) 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.* 

GDP(-1) 1.550679 0.137094 11.31108 0.0000 

GDP(-2) -0.49263 0.217267 -2.26738 0.0285 

GDP(-3) -0.07205 0.201822 -0.35701 0.7228 

GDP(-4) -0.68601 0.205005 -3.34633 0.0017 

GDP(-5) 1.046711 0.223712 4.678833 0.0000 

GDP(-6) -0.44249 0.138835 -3.18716 0.0027 

LOANS 0.89292 0.394861 2.261354 0.0289 

LOANS(-1) -1.62236 0.639282 -2.53779 0.0149 

LOANS(-2) 0.674145 0.405703 1.66167 0.1039 

C 8563.914 4061 2.108819 0.0408 

@TREND 209.9 114.3799 1.835114 0.0734 

 
R-squared 0.997489 F-statistic 1708.159 

Adjusted R-squared 0.996905 Prob.(F-statistic) 0.00000 

S.E. of regression 1984.351 Durbin-Watson stat 2.1289 

 .E-Views09اػزّبداً ػٍٝ ِخشعبد ثشٔبِظ  اٌجبؽضبْػًّ ِٓ اٌّقذس: 
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 ٚرؾ١ش إٌزبئظ ،ARDLاٌزارٟ ٌفزشاد الإثطبء اٌّٛصػخ  الأؾذاس( ّٔٛرط ٠5ج١ٓ اٌغذٚي )  

زغ١شاد اٌّغزمٍخ رفغّش أٞ أْ اٌّ ،(0.99)اٌّقؾؼ أْ إٌّٛرط ِمجٛي إر ثٍغ ِؼبًِ اٌزؾذ٠ذ إٌِٝ 

( 1708.159ٚوزٌه إؽقبئ١خ ف١ؾش، ٚاٌزٟ ثٍغذ ) ،% ِٓ اٌزغ١شاد اٌؾبفٍخ فٟ اٌّزغ١ش اٌزبثغ99

( لا ٠ؼٕٟ خٍٛ 2ل١ّخ إؽقبئ١خ دسثٓ ٚارغْٛ ِٓ اٌشلُ ) الزشاةأْ إٌِٝ  ِغ الإؽبسح ،ػب١ٌخٚثّؼ٠ٕٛخٍ 

عٛف ٔزٕبٌٚٙب لاؽمبً  أخشٜ رؾذد رٌه اخزجبسادإٌّٛرط ِٓ ِؾىٍخ الاسرجبه اٌزارٟ ٕ٘ب ٚإّٔب ٕ٘بن 

 .فٟ ٔفظ اٌّجؾش

( ٌىْٛ ألقٝ ؽذ ٌذسعبد اٌزؤخ١ش ٘ٛ 2ٚ 6ٚٔلاؽع ٕ٘ب ثؤْ رٛص٠غ فزشاد الإثطبء ٟ٘ )  

% ٚوزٌه اٌّؼ٠ٕٛخ اٌنؼ١فخ 5اٌّزغ١ش اٌّغزمً ٚاٌضبثذ ػٕذ ِغزٜٛ وّب رج١ٓ إٌزبئظ ِؼ٠ٕٛخ  ،(6)

 وبْ وّب ٠ؤرٟ:  ٚإْ ّٔٛرط اٌذساعخ ،%10ٌٍّزغٗ ػٕذ ِغزٜٛ 

GDP = 1.551*GDP (-1) - 0.493*GDP (-2) - 0.072*GDP (-3) - 0.686*GDP (-4) + 

1.047*GDP(-5) - 0.442*GDP(-6) + 0.893*LOANS - 1.622*LOANS(-1) + 

0.674*LOANS(-2) + 8563.914 + 209.900*@TREND 

ٚعٛف ٔزٕبٚي اٌزؾ١ًٍ  ،طبءٚرٌه ثؼذ إدخبي اٌّزغ١ش اٌزبثغ وّزغ١ش ِغزمً ٚثغزخ فزشاد إث 

 .اٌزبٌٟرط الأعً اٌمق١ش ّٕٛرؾ١ٍٍٕب ٌفٟ  ١خ ف١ٗ ٚرٌهٌٍّّ٘زغ١شاد راد الأَ  ثبٌزفق١ً

اٌزىبًِ اٌّؾزشن فٟ ّٔٛرط  اخزجبس٠غّٝ  :ARDLانركايم انًشرشن وفك يُهعُح  ساخرثا .3

٠ؼزّذ ػٍٝ ( Bound Testٚاٌؾذٚد ) ثبخزجبس ARDLالأؾذاس اٌزارٟ ٌفزشاد الإثطبء اٌّٛصّػخ 

( ٚاٌزٟ Critical Value Boundsل١ّخ إؽقبئ١خ ف١ؾش اٌزٟ رمبسْ ِغ اٌؾذٚد اٌذ١ٔب ٚاٌؼ١ٍب )

 ( ا٢رٟ:6ِٛمؼ فٟ اٌغذٚي ) ّٓ ِغز٠ٛبد ِؼ٠ٕٛخ ِخزٍفخ ٚوّبٚاٌّٛصػخ م ،ٚمؼٙب ثبعشاْ

 ARDLاٌؾذٚد ٌٍزىبًِ اٌّؾزشن ٚفك ِٕٙغ١خ  اخزجبس(: 6غذٚي )اٌ

Test Statistic Value k 

F-statistic 2.109882 1 

Critical Value Bounds 

Significance I0 Bound I1 Bound 

10% 5.59 6.26 

5% 6.56 7.3 

2.5% 7.46 8.27 

1% 8.74 9.63 

 .E-Views09ػًّ اٌجبؽضبْ اػزّبداً ػٍٝ ِخشعبد ثشٔبِظ ِٓ اٌّقذس: 

( ٟٚ٘ ألً ِٓ وبفخ 2.109882( ثؤْ ل١ّخ إؽقبئ١خ ف١ؾش لذ ثٍغذ )٠6ج١ٓ اٌغذٚي )  

ِب ٠ؼٕٟ ػذَ ٚعٛد ػلالخ رىبًِ ِؾزشن ِب ث١ٓ  ،اٌؾذٚد اٌذ١ٔب ٚػٕذ وبفخ اٌّغز٠ٛبد اٌّؼ٠ٕٛخ

ٚأْ ٘زٖ  ،اٌّزغ١ش اٌّغزمً )لشٚك فٕذٚق إٌمذ اٌذٌٟٚ( ٚاٌّزغ١ش اٌزبثغ )إٌبرظ اٌّؾٍٟ الإعّبٌٟ(

 لأعً اٌط٠ًٛ.إٌز١غخ رمٛدٔب ٌزطج١ك ّٔٛرط رقؾ١ؼ اٌخطؤ ٌىٓ دْٚ اٌزؾ١ًٍ فٟ ا

الأٚي  ،٠زىْٛ ّٔٛرط رقؾ١ؼ اٌخطؤ ِٓ لغ١ّٓ :ARDLًَىرض ذصحُح انخطأ وفك يُهعُح  .4

ٚاٌمغُ اٌضبٟٔ ٠زنّٓ ِشٚٔبد الأعً  ،(٠7زنّٓ ِشٚٔبد الأعً اٌمق١ش ٚاٌّج١ٕخ فٟ اٌغذٚي )

 ٚوبٔذ إٌزبئظ وّب ٠ٍٟ: ،اٌط٠ًٛ
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 ١ARDLخ (: ّٔٛرط رقؾ١ؼ اٌخطؤ )الأعً اٌمق١ش( ٚفك ِٕٙغ7غذٚي )اٌ

Cointegrating Form 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

D(GDP(-1)) 0.646469 0.136893 4.722459 0.0000 

D(GDP(-2)) 0.153843 0.126231 1.218744 0.2296 

D(GDP(-3)) 0.081791 0.128296 0.637515 0.5272 

D(GDP(-4)) -0.60422 0.13258 -4.55742 0.0000 

D(GDP(-5)) 0.442488 0.138835 3.187162 0.0027 

D(LOANS) 0.89292 0.394861 2.261354 0.0289 

D(LOANS(-1)) -0.67415 0.405703 -1.66167 0.1039 

D(@TREND()) 209.9 114.3799 1.835114 0.0734 

CointEq(-1) -0.09579 0.052088 -1.83899 0.0728 

Cointeq = LOGSI - (-0.1578*LOGTDI + 0.7165*LOGCI  -

1.1160*LOGMI +0.8591) 

 .E-Views09ػًّ اٌجبؽضبْ اػزّبداً ػٍٝ ِخشعبد ثشٔبِظ ِٓ اٌّقذس: 

ٟ٘ ِؾبثٙخ رّبِبً ٌٍم١ُ اٌٛاسدح فٟ ٔزبئظ ّٔٛرط الأؾذاس اٌزارٟ ٌفزشاد  الاؽزّب١ٌخٚل١ّزٙب         

 ٌزا عٕىزفٟ ثزؾ١ٍٍٙب ٕ٘ب فمو. ،ثذْٚ اٌضبثذٌىٓ  ( اٌغبثك5فٟ اٌغذٚي ) ARDLالإثطبء اٌّٛصػخ 

إٌبرظ ص٠بدح إٌِٝ  % عٛف ٠ؤد1ٞ، إر أْ ص٠بدرٙب ثٕغجخ ٌٍمشٚك ٠غبثٟٔلاؽع الأصش الإِ   

أْ ٘زا الأصش ٚ ،( ٟٚ٘ ٔغجخ مئ١ٍخ عذاً 0.009%( أٞ ِب ٠مبسة )0.89ثٛالغ ) اٌّؾٍٟ الإعّبٌٟ

 (.0.0289ٌٗ ) ّب١ٌخالاؽزؽ١ش وبٔذ اٌم١ّخ  ،%5ػٕذ ِغزٜٛ وبْ ِؼ٠ٕٛبً 

% ٌٍّزغٗ ؽ١ش وبٔذ اٌم١ّخ الاؽزّب١ٌخ ٌٗ 10ٔلاؽع اٌّؼ٠ٕٛخ اٌنؼ١فخ ػٕذ ِغزٜٛ ٚوزٌه   

( ٚ٘ٛ عبٌت CointEq(-1)ّؼبًِ رقؾ١ؼ اٌخطؤ )ٌ اٌنؼ١فخ ّؼ٠ٕٛخاٌوّب ٚٔلاؽع  ،(0.07)

ٔبؽ١خ ِٓ  ِطبثك ٌجٕٛد ؽشه رقؾ١ؼ اٌخطؤأٔٗ  ٚل١ّزٗ ِؾقٛسح ث١ٓ اٌقفش ٚاٌٛاؽذ اٌقؾ١ؼ أٞ

ٌىٕٗ ِٓ ٔبؽ١خ اٌّؼ٠ٕٛخ غ١ش ِطبثك ٌؾشٚهٗ ٚ٘زا ٘ٛ ( -0.095أْ ل١ّزٗ )ؽ١ش  ،اٌم١ّخ ٚالإؽبسح

رؼض٠ض ٌٕزبئظ اٌزىبًِ اٌّؾزشن إر أْ ؽذ اٌخطؤ لا ٠ّىٕٗ رقؾ١ؼ الاخزلالاد ٚرٌه ٌؼذَ ٚعٛد 

 ػلالخ الأعً اٌط٠ًٛ ِب ث١ٓ اٌّزغ١ش اٌزبثغ ٚاٌّزغ١ش اٌّغزمً.

 ً  اخزجبسادػذح  ARDLعٛدح ّٔٛرط  اخزجبسادرزنّٓ  :ARDLدج ًَىرض ظى اخرثاساخ .شانصا

 ِٕٚٙب:

( Jarque-Beraػٍٝ اٌم١ّخ الاؽزّب١ٌخ لإؽقبئ١خ ) خزجبس٠ؼزّذ ٘زا الإِ  انرىصَع انطثُعٍ نهثىالٍ: .1

فٕمَٛ ثمجٛي فشم١خ اٌؼذَ اٌمبئٍخ ثؤْ ثٛالٟ إٌّٛرط رزٛصع رٛص٠ؼبً هج١ؼ١بً إرا وبٔذ اٌم١ّخ الاؽزّب١ٌخ 

ٚٔمجً اٌفشم١خ اٌجذ٠ٍخ اٌزٟ رٕـ ػٍٝ أْ ثٛالٟ إٌّٛرط لا رزٛصع رٛص٠ؼبً هج١ؼ١بً  ،(0.05وجش ِٓ )أ

 رؾ١ش إر ،ا٢رٟ (4ٚلذ وبٔذ إٌز١غخ اٌّج١ٕخ فٟ اٌؾىً ) ،(0.05إرا وبٔذ اٌم١ّخ الاؽزّب١ٌخ ألً ِٓ )

( ١0.000ّخ الاؽزّب١ٌخ ٟ٘ )رزٛصع رٛص٠ؼبً هج١ؼ١بً ٌىْٛ اٌم اٌذساعخ لاأْ ثٛالٟ ّٔٛرط إٌِٝ  إٌزبئظ

ٚاٌغجت فٟ رٌه ٠ؼٛد ٌٛعٛد ل١ُ ِزطشفخ خبفخ فٟ عٍغٍخ لشٚك فٕذٚق  ،(0.05ٟٚ٘ ألً ِٓ )

 إٌمذ.
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Series: Residuals

Sample 2005Q3 2018Q4

Observations 54

Mean       2.69e-11

Median  -179.3591

Maximum  7454.263

Minimum -5410.612

Std. Dev.   1787.371

Skewness   0.945049

Kurtosis   8.356855

Jarque-Bera  72.60384

Probability  0.000000

 
 ّٕٛرطاٌ(: اٌزٛص٠غ اٌطج١ؼٟ ٌجٛالٟ 3اٌؾىً )

 .E-Views09اٌّقذس: ِخشعبد ثشٔبِظ 

ِٚٓ ث١ٕٙب  ،رج١ٓ رغبٔظ رجب٠ٓ الأخطبء ِٓ ػذِٗ اخزجبسادٕ٘بن ػذح  شثاخ انرثاٍَ نلأخطاء: اخرثاس .2

 ٚوبٔذ إٌزبئظ وّب فٟ اٌغذٚي ٚاٌزٞ ٠ؼزّذ ػٍٝ اٌم١ّخ الاؽزّب١ٌخ ٌّشثغ وبٞ ARCH اخزجبس

 :ا٢رٟ( 12)

 ARDLصجبد اٌزجب٠ٓ لأخطبء ّٔٛرط  اخزجبس(: 8غذٚي )اٌ

Heteroskedasticity Test: ARCH 

F-statistic 0.288139 Prob. F(1,51) 0.5937 

Obs*R-squared 0.297757 Prob. Chi-Square(1) 0.5853 

 .E-Views09ػًّ اٌجبؽضبْ اػزّبداً ػٍٝ ِخشعبد ثشٔبِظ ِٓ اٌّقذس: 

ٚاٌجبٌغخ  اٌذساعخ( اٌخبؿ ثّٕٛرط 8رؾ١ش اٌم١ّخ الاؽزّب١ٌخ ٌّشثغ وبٞ فٟ اٌغذٚي )  

ٚسفنٕب ٌٍفشم١خ  ،اٌمبئٍخ ثؤْ أخطبء إٌّٛرط صبثزخ اٌزجب٠ٓ( ٌمجٌٕٛب ثبٌفشم١خ اٌؼذ١ِخ 0.5937)

 (.0.05ٚرٌه ٌىٛٔٙب أوجش ) ،اٌجذ٠ٍخ اٌمبئٍخ ثؤْ أخطبء إٌّٛرط غ١ش صبثزخ اٌزجب٠ٓ

 LMاخزجبس ٠غزخذَ فٟ ٘زٖ اٌؾبٌخ  :ARDLانرسهسهٍ نثىالٍ ًَىرض  الاسذثاط انزاذٍ خرثاسا .3

 ( ٚوّب ٠ؤرٟ:9ٚاٌزٞ رج١ٓ ٔزبئغٗ اٌغذٚي ) ٌّشثغ وبٞٚاٌزٞ ٠ؼزّذ أ٠نبً ػٍٝ اٌم١ّخ الاؽزّب١ٌخ 

 ARDLالاسرجبه اٌزارٟ اٌزغٍغٍٟ ٌجٛالٟ ّٔٛرط  اخزجبس(: 9غذٚي )اٌ

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test 

F-statistic 0.513347 Prob. F(2,41) 0.6023 

Obs*R-squared 1.319196 Prob. Chi-Square(2) 0.5171 

 .E-Views09ػًّ اٌجبؽضبْ اػزّبداً ػٍٝ ِخشعبد ثشٔبِظ ِٓ اٌّقذس: 

( ٌمجٌٕٛب ثبٌفشم١خ اٌؼذ١ِخ اٌمبئٍخ ثؤْ 0.5171رؾ١ش اٌم١ّخ الاؽزّب١ٌخ ٌّشثغ وبٞ ٚاٌجبٌغخ )  

ٚسفنٕب ٌٍفشم١خ اٌجذ٠ٍخ اٌمبئٍخ ثؤْ  ،إٌّٛرط لا ٠ؼبٟٔ ِٓ الاسرجبه اٌزارٟ اٌزغٍغٍٟ ٌلأخطبء

 (.0.05ٚرٌه ٌىٛٔٙب أوجش ) ،٠ؼبٟٔ ِٓ الاسرجبه اٌزارٟ اٌزغٍغٍٟ ٌلأخطبءإٌّٛرط 

ثؼذ رمذ٠ش ّٔٛرط الأؾذاس اٌزارٟ ٌفزشاد الإثطبء  :(Stability Test) انًُىرض اسرمشاس اخرثاساخ .4

 اخزجبساداٌؾذٚد ٌٍزىبًِ اٌّؾزشن ّٚٔٛرط رقؾ١ؼ اٌخطؤ ٚإعشاء  ٚاخزجبسARDL اٌّٛصػخ 

لا ٠ّىٓ إعشائٙب إلا ثؼذ إػبدح رمذ٠ش  الاخزجبسادإٌّٛرط ٚرٍه  اعزمشاس خزجبسادا٠زُ إعشاء  ،اٌغٛدح

مّٓ  اخزجبساد( ؽ١ش رظٙش ثؼذ رٌه ػذح OLS only) ،إٌّٛرط ٚفك هش٠مخ اٌّشثؼبد اٌقغشٜ

( ٚاٌزٟ Recursive Estimation( ِٚٓ ث١ٕٙب اٌزمذ٠شاد اٌؼٛد٠خ )Stability Diagnosticsثٕذ )
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( ٚاٌّغّٛع Cusum)اٌّغّٛع اٌزشاوّٟ ٌٍجٛالٟ  اخزجبسٞأؽٙش٘ب  ساداخزجبرؾزٛٞ ػذح 

( 5( ٚ)4( ٚوبٔذ إٌزبئظ وّب فٟ الأؽىبي )Cusum of Square) اٌزشاوّٟ ٌّشثؼبد اٌجٛالٟ

 ا٢ر١خ:
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CUSUM 5% Significance 
 Cusumاٌّغّٛع اٌزشاوّٟ ٌٍجٛالٟ  اخزجبس(: 4اٌؾىً )

 .E-Views09اٌّقذس: ِخشعبد ثشٔبِظ 

اٌّغّٛع اٌزشاوّٟ ٌجٛالٟ إٌّٛرط، إر رؾ١ش اٌخطٛه اٌؾّشاء  اخزجبس( 4إر ٠ج١ٓ اٌؾىً ) 

% ٚرؾ١ش اٌغٍغٍخ اٌضسلبء اٌّزقٍخ ٚاٌّزؼشعخ 5اٌّزمطؼخ ٌٍؾذٚد اٌؾشعخ ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ 

ً ٘ٛ ٚعٛد رٍه اٌغٍغٍخ اٌزشاو١ّخ داخ الاعزمشاسٌٍّغّٛع اٌزشاوّٟ ٌجٛالٟ إٌّٛرط، ٚإْ فؾٜٛ 

اٌؾذٚد اٌؾشعخ اٌؾّشاء، ٌزا ٠زج١ٓ ٌٕب ثؤْ ّٔٛرط اٌذساعخ وبْ ِغزمشاً ه١ٍخ ِذحّ اٌذساعخ، إر رؾ١ش 

 .الأسلبَ فٟ اٌّؾٛس الأفمٟ ٌؼذد ِؾب٘ذاد اٌغلاعً اٌض١ِٕخ ل١ذ اٌذساعخ
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CUSUM of Squares 5% Significance 
 Cusum of Squaresاٌّغّٛع اٌزشاوّٟ ٌّشثؼبد اٌجٛالٟ  اخزجبس(: 5اٌؾىً )

 .E-Views09ػًّ اٌجبؽضبْ اػزّبداً ػٍٝ ِخشعبد ثشٔبِظ ِٓ اٌّقذس: 

اٌّغّٛع اٌزشاوّٟ ٌّشثؼبد اٌجٛالٟ ٌّٕٛرط اٌذساعخ، ؽ١ش رؾ١ش  اخزجبس( ٠5ج١ٓ اٌؾىً ) 

% ٚرؾ١ش اٌغٍغٍخ اٌضسلبء 5اٌخطٛه اٌؾّشاء اٌّزمطؼخ ٌٍؾذٚد اٌؾشعخ ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ 

٘ٛ ٚعٛد  الاعزمشاسزشاوّٟ ٌّشثؼبد اٌجٛالٟ ٌٍّٕٛرط، ٚإْ فؾٜٛ اٌّزقٍخ ٚاٌّزؼشعخ ٌٍّغّٛع اٌ

رٍه اٌغٍغٍخ اٌزشاو١ّخ داخً اٌؾذٚد اٌؾشعخ اٌؾّشاء، ٌزا ٠زج١ٓ ٌٕب ثؤْ ّٔٛرط اٌذساعخ اٌّٛمؼ فٟ 

( ٌُ ٠ىٓ ِغزمشاً إر وبٔذ عٍغٍخ ِشثؼبد اٌجٛالٟ خبسط اٌؾذٚد اٌؾشعخ ٌٍفزشح ِٓ اٌشثغ 6اٌؾىً )

 .2017ؽزٝ اٌشثغ اٌشاثغ ٌؼبَ  2011الأٚي ٌؼبَ 
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CUSUM of Squares 5% Significance 
 Cusum of Squaresاٌّغّٛع اٌزشاوّٟ ٌّشثؼبد اٌجٛالٟ  اخزجبس(: 6اٌؾىً )

 .E-Views09ػًّ اٌجبؽضبْ اػزّبداً ػٍٝ ِخشعبد ثشٔبِظ ِٓ اٌّقذس: 

ى١ٍ١ّخ ٌّٕٛرط الأؾذاس عجج١خ عشأغش خطٛح ر اخزجبسلا ٠ؼُذُّ  ُح ظشاَعش:سثث اخرثاساخ ساتعاً.

إر  ،ٚإٌزبئظ اٌغبثمخ ٌلاخزجبسادثً ٘ٛ خطٛح رؼض٠ض٠خ  ARDLاٌزارٟ ٌفزشاد الإثطبء اٌّٛصّػخ 

 ارغب٠ٖؤوذ عشأغش ػٍٝ أْ ٚعٛد ػلالخ رىبًِ ِؾزشن ث١ٓ ِزغ١ش٠ٓ ٠ؼٕٟ ٚعٛد ػلالخ عجج١خ فٟ 

 (.6: 2014 ،ٚاؽذ ػٍٝ الألً )علاِٟ ٚؽ١خٟ

فّؼٕٝ  ْ إٌزبئظ اٌغبثمخ ٌُ رظٙش ٌٕب ٚعٛد ػلالخ اٌزىبًِ اٌّؾزشنٚػٍٝ ٘زا الأعبط ٌٚىٛ  

 رٌه لا ٚعٛد لأٞ ػلالخ عجج١خ ث١ٓ اٌغٍغٍز١ٓ أٚ اٌّزغ١ش٠ٓ ٚؽ١ش وبٔذ إٌزبئظ وّب ٠ؤرٟ: 

 عجج١خ عشأغش اخزجبس(: 10غذٚي )اٌ

Pairwise Granger Causality Tests 

Sample:Q1 2004-Q4 2018 

Lags: 2 

Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob. 

LOANS does not Granger Cause GDP 
58 

1.34271 0.2699 

GDP does not Granger Cause LOANS 1.83435 0.1697 

 E-Views09ػًّ اٌجبؽضبْ اػزّبداً ػٍٝ ِخشعبد ثشٔبِظ ِٓ اٌّقذس: 

ػلالخ عجج١خ فٟ ولا  ٚعٛد ػذَإٌِٝ  اٌذساعخ( اٌخبؿ ثّٕٛرط 10رؾ١ش إٌزبئظ فٟ اٌغذٚي )  

ٚلا ٠زغجت  ،فٟ إٌبرظ اٌّؾٍٟ الإعّبٌٟرغجت  أٞ أْ لشٚك فٕذٚق إٌمذ اٌذٌٟٚ لا ،الارغب١٘ٓ

 .إٌبرظ اٌّؾٍٟ الإعّبٌٟ فٟ لشٚك فٕذٚق إٌمذ اٌذٌٟٚ

 الاسرُراظاخ وانرىصُاخ

 :الاسرُراظاخأولاً. 

فٟ دػُ اٌز١ّٕخ  ُ٘بخ اٌذ١ٌٚخ ٌُ رغإْ اٌمشٚك اٌخبسع١خ اٌزٟ ألزشمٙب اٌؼشاق ِٓ اٌّؤعغبد اٌّب١ٌ .1

 .الالزقبد٠خ

إْ اٌؼلالخ ِب ث١ٓ لشٚك فٕذٚق إٌمذ اٌذٌٟٚ إٌّّٛؽخ ٌٍؼشاق ٚث١ٓ إٌبرظ اٌّؾٍٟ الإعّبٌٟ ٟ٘  .2

 .خ ٌىٕٙب مؼ١فخإ٠ِغبث١ػلالخ 

لا رٛعذ ػلالخ رىبًِ ِؾزشن أٚ ػلالخ رىب١ٍِخ ه٠ٍٛخ الأعً ِب ث١ٓ لشٚك فٕذٚق إٌمذ إٌّّٛؽخ  .3

 ق ِٚب ث١ٓ إٌبرظ اٌّؾٍٟ الإعّبٌٟ.ٌٍؼشا
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لا رٛعذ ػلالخ عجج١خ فٟ أٞ ارغبٖ ِب ث١ٓ اٌمشٚك اٌخبسع١خ إٌّّٛؽخ ٌٍؼشاق ِٓ فٕذٚق إٌمذ  .4

 اٌذٌٟٚ ٚإٌبرظ اٌّؾٍٟ الإعّبٌٟ.    

إْ عٍغٍخ اٌمشٚك اٌخبسع١خ إٌّّٛؽخ اٌؼشاق ِٓ فٕذٚق إٌمذ اٌذٌٟٚ ٌُ رىٓ ِغزمشح ػٕذ  .5

 ب اعزمشد فٟ اٌفشق الأٚي.ِغزٛا٘ب الأفٍٟ ٌىٕٙ

ؽذ إْ ِؼٍّخ عشػخ رقؾ١ؼ اٌخطؤ أٚ ؽذ رقؾ١ؼ اٌخطؤ ٌّٕٛرط اٌذساعخ وبٔذ عبٌجخ ٚألً ِٓ اٌٛا .6

اٌذٌٟٚ أدٜ ٌز٠ًّٛ ػىغٟ فٟ اٌّٛاسد اٌّب١ٌخ  الالزشاكْ ٔزبئظ إ ،اٌقؾ١ؼ ٌىٕٙب وبٔذ غ١ش ِؼ٠ٕٛخ

مذ عذد اٌؼشاق ٌّؼبٌغخ خذِخ اٌذ٠ٓ إٌّّٛؽخ ٌٍؼشاق فٟ ر٠ًّٛ اٌؼغض فٟ فغٛح اٌّٛاسد اٌّب١ٌخ ف

 أمؼبف ِب رُ اٌؾقٛي ػ١ٍٗ.

ٌُ ٠غزفذ اٌؼشاق ِٓ عذٌٚخ اٌذ٠ْٛ اٌخبسع١خ ٚلذ رؤصش عٍجب ِٓ خلاي إعّبٌٟ اٌّذ١ٔٛ٠خ ٚرؼم١ذ ؽشٚه  .7

فٍُ ٠غزفذ اٌؼشاق ِٓ ػ١ٍّخ عذٌٚخ اٌذ٠ْٛ اٌخبسع١خ ٌُٚ رزُ ٚمغ إعزشار١غ١خ ِؾ١ٍخ  ،الالزشاك

 ِغزمٍخ.

 رغبُ٘أٚ الأٔؾطخ اٌزٟ  الاعزضّبس٠غت أْ رىْٛ اٌمشٚك اٌخبسع١خ ِٛعٙخ ٔؾٛ  ىصُاخ:انرشاَُاً. 

رىْٛ ثّضبثخ  ٌٚى١لآِ عذاد٘ب ٚرؾًّ فٛائذ٘ب  الالزقبدٞ ٚرٌه ٌىٟ ٠زّىٓ الالزقبدفٟ دػُ إٌّٛ 

 ػتء إمبفٟ ػ١ٍٗ.

الاػزّبد ػٍٝ ِقبدس  ،الالزقبد٠خإْ ػٍٝ اٌذٚي إٌب١ِخ أٚ اٌغبئشح ٔؾٛ إٌّٛ ٚاٌزٟ رزطٍغ ٌٍز١ّٕخ  .1

 اٌز٠ًّٛ اٌذاخ١ٍخ ٚرم١ًٍ الاػزّبد ػٍٝ اٌمشٚك اٌخبسع١خ.

ً ٌلأصِبد ٠غت ر٠ٕٛغ ِقبدس اٌذخً اٌمِٟٛ ٚرم١ًٍ الاػزّبد ػٍٝ إٌفو  .2 اٌزٞ رزٙبٜٚ أعؼبسٖ رجؼب

ٚرقجؼ اٌذٚي اٌش٠ؼ١خ ثٙزا ٌمّخ عٍٙخ ٌٍمشٚك اٌخبسع١خ ٚفٛائذ٘ب اٌزٟ رٕٙه  ،ٚالأؽذاس اٌخبسع١خ

 .قبدالالز

مشٚسح ٚعٛد ؽىِٛخ رز١ّض ثىفبءح ػب١ٌخ الأداء ل٠ٛخ ٚلبدسح ػٍٝ ٚمغ لٛاػذ ع١ٍّخ ٚأعٙضح  .3

  الالزشاكسلبثخ ٚٔضا٘خ رؤدٞ ٌزم١ٍـ اٌفغبد الإداسٞ ٚثبٌزبٌٟ ٠ؤدٞ ٌزم١ٍـ ؽغُ 

فٟ اٌّذخشاد اٌّؾ١ٍخ ػٍٝ وبفخ الأفؼذح اثزذاءً ثبٌم١بَ  الأخفبكمشٚسح اٌؼًّ ػٍٝ ِٛاعٙخ  .4

 زمًٍ ِٓ الاػزّبد ػٍٝ اٌز٠ًّٛ اٌخبسعٟ ػجش اٌضِٓ.ٌشفغ ِمذسح اٌز٠ًّٛ اٌّؾٍٟ ٌٚ ١خثئفلاػ وّ

اٌؼًّ ػٍٝ رن١ك وً ِٓ فغٜٛ اٌّٛاسد اٌّؾ١ٍخ اٌخبسع١خ ػٓ هش٠ك ص٠بدح فبدسارٙب ٚر٠ٕٛؼٙب  .5

ِٓ عٙخ ٚرمَٛ اٌقٕبػبد اٌّؾ١ٍخ اٌقغ١شح ٚاٌّزٛعطخ فٟ رٛف١ش اٌغٍغ ٚاٌخذِبد ثذلا ِٓ 

 ٌخبسط.ااعز١شاد٘ب فٟ 

 نًصادسا

 انكرة: .أ 

فٕذٚق إٌمذ اٌذٌٟٚ ٚدٚسٖ فٟ رؼ١ّك أصِخ اٌذ٠ْٛ اٌخبسع١خ ٌٍجٍذاْ  ،ػٛدد ٔبعٟ ،اٌؾّذأٟ .1

 . 2014 ،ثغذاد ،اٌؼشاق ،داس اٌشٚاد اٌّضد٘شح ،اٌطجؼخ الأٌٚٝ ،إٌب١ِخ )خقٛفب د٠ْٛ اٌؼشاق(

 ،ػّبْ ،الأسدْ ،ش ٚاٌزٛص٠غداس ٚائً ٌٍٕؾ ،اٌطجؼخ الأٌٚٝ ،الالزقبد٠خاٌز١ّٕخ  ،ِذؽذ ،اٌمش٠ؾٟ .2

2007 . 

 ،اٌطجؼخ الأٌٚٝ ،ِجبدٜ ٚع١بعبدٔظش٠بد ِؾبوً  الالزقبد٠خاٌز١ّٕخ  ،٠ؾ١ٝ غٕٟ ٚآخشْٚ ،إٌغب .3

 .1991 ،ثغذاد ،اٌؼشاق ،عبِؼخ ثغذاد ،داس اٌىزت ٌٍطجبػخ ٚإٌؾش

 وانشسائم والأتحاز: الاطاسَح .ب 

ذح ــخ اسث١ً ٌٍّــٟ ِؾبفظــش٠خ فــاٌجؾ خــً اٌز١ّٕـً د١ٌـبط ٚرؾ١ٍـل١ ،هبسق ٔٛسٞ ،إثشا١ُ٘ .1

 . 2009 ،اسث١ً ،اٌؼشاق ،عبِؼخ فلاػ اٌذ٠ٓ ،أهشٚؽخ دوزٛساٖ ،(1993-2008)
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ثؼل اٌذٚي اٌؼشث١خ  الزقبد٠بدٌٍؼٌّٛخ فٟ  الالزقبد٠خرؾ١ًٍ ا٢صبس  ،ِٕمز إثشا١ُ٘ فبٌؼ ،اٌغجٛسٞ .2

 . 2016 ،رىش٠ذ ،اٌؼشاق ،رىش٠ذ عبِؼخ ،الالزقبد٠خِبعغز١ش فٟ اٌؼٍَٛ  (، سعبٌخ)دساعخ رؾ١ٍٍٗ

 ،2003فٟ اٌؼشاق ثؼذ ػبَ  الالزقبد٠خاٌز١ّٕخ  ،ػّش ػذٔبْ ،ّ٘غخ لقٟ ٚخّبط ،ػجذ اٌٍط١ف .3

 ،ثغذاد ،اٌؼشاق ،عبِؼخ إٌٙش٠ٓ ،الأػّبي الزقبد٠بدو١ٍخ  ،ِٕؾٛس ثؾش ،ث١ٓ )اٌٛالغ ٚاٌطّٛؽبد(

2017 . 

١ش إٌمذٞ فٟ ثٍذاْ ِخزبسح ِغ إؽبسح خبفخ اٌؼلالخ ث١ٓ ػغض اٌّٛاصٔخ ٚاٌزغ ،ؽغ١ٓ ؽٕبٚح ،ِغ١ذ .4

 . 2016 ،اٌىٛفخ ،اٌؼشاق ،عبِؼخ اٌىٛفخ ،الالزقبدو١ٍخ الاداسح ٚ ،أهشٚؽخ دوزٛساٖ ،ٌٍؼشاق

 :انرماسَش انًحهُح وانذونُح .ض 

(، 2018ِذ٠ش٠خ اٌؾغبثبد اٌم١ِٛخ ) ،اٌغٙبص اٌّشوضٞ ٌلإؽقبءٚصاسح اٌزخط١و اٌؼشال١خ/ .1

 اٌّؾٍٟ الإعّبٌٟ ٌٍذٌٚخ.اٌغ٠ٕٛخ ٌٍٕبرظ  اٌزمذ٠شاد

د٠ْٛ اٌؼشاق ٌلأػٛاَ ٕذٚق إٌمذ اٌذٌٟٚ ٚاٌجٕه اٌذٌٟٚ/لشٚك فإداسح اٌذ٠ٓ اٌؼبَ//ٚصاسح اٌّب١ٌخ .2

2004-2018 . 


