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  مل12
ـــي ال��ـــ�  ـــأث�� الإئ��ـــان ال�
ـــ�في عل الإق�
ـــاد  فـــي م
ـــ� �اســـ���ام ت���ـــ� ال�راســـة ت

) علي ال0لاسل ال&م��ـة ال0ـ��/ة ARDLن��ذج الإن+�ار ال*اتي للف)�ات ال&م��ة ال��زعة (ِ 
  . ٢٠١٥الي  ١٩٨٣ال�ي تغ6ي الف��ة م4 

) ال��غ�� ال�ا�ع وهـ� مق�ـاس لل��ـ� D�EGDPل ال�اتج ال�+لي الإج�الي �الأسعار ال)ار/ة (
ات ال�0ـ�قلة Nـلا مـ4 الإئ��ـان ال�
ـ�في ال��جـة للق6ـاع الإق�
ـاد ،  ب���ـا D�Eـل ال��غ�ـ� 

) وه�ــــا مق�اســـان لل�Sشــــ� M2) ، وال�عــــ�وض ال�قـــ�  ��ع�ــــاه ال�اســـع (BCPSال�ـــاص (
  ال�الي والع�T ال�الي علي ال��الي .

ـــ�N 4ـــلا مـــ4 الإئ��ـــان  ـــائج ال�راســـة ان ه�ـــاك علاقـــة إE)اب�ـــة ومع��/ـــة ��Nـــ�ة ب أXهـــ�ت ن�
عــ�وض ال�قــ�  ��ع�ــاه ال�اســع وZــ�4 ال�ــ� الإق�
ــاد  فــي ال�
ــ�في للق6ــاع ال�ــاص وال�

) -١الف�ـــ�ة الق
ـــ��ة . أمـــا فـــي الف�ـــ�ة الإ�6ـــاء ال0ـــا�قة فقـــ� أXهـــ�ت ال��ـــائج ان Nـــلا مـــ4 (
BCPS )١و- (M2  ــ�ن]E لهــا تــأث�� ســل�ي ومع�ــ�  علــي ال�ــاتج ال�+لــي الإج�ــالي، قــ�

)ـة ل�ع6ـل ال�`ـا_ الإق�
ـاد  راجعاً لقلة الإس��Dارات ال��ف*ة م4 ق�ل الق6اع ال�اص ن��
�`ــ[ل مSقــf وحالــة عــ�م ال�قــ�4 ، وذلــd مــع إرتفــاع معــ�ل ال�bــ�a والإن�فــاض ال�0ــ��� 

  لل)��ه ال�
� ، وارتفاع الإئ��ان ال��جة للق6اع ال+[�مي.
ومــ4 ثــa فإنــه E)ــj إع6ــاء أه��ــة ل��جــة الإئ��ــان للق6ــاع ال�ــاص وخاصــة ال�`ــ�وعات  

ال
غ� ل�ا لها م4 دور ��N� في تع&/ـ& ال��ـ� الإق�
ـاد   ال���س6ة وال
غ��ة وال���اه�ة
  م4 خلال ال���Xف والإن�اج وال��مات الل�ج���0ة .
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الإئ��ـــان ال�
ـــ�في ، ال��ـــ� الإق�
ـــاد ، ال�عـــ�وض ال�قـــ� ،  ال7ل
ـاــت ال
ف�اح�ـــة:
  ن��ذج الإن+�ار ال*اتي للف)�ات ال&م��ة ال��زعة.

Abstract 
The study examines the effect of bank credit on economic 
growth in Egypt, using regression self gaps time distributed 
model (ARDL) on the annual time series covering the period 
from 1983-2015. The gross domestic product  (GDP) is the 
dependent variable and a proxy for economic growth, while the 
independent variables were bank credit to private sector (Bcps), 
broad money (M2) and they are proxies for financial indicator 
and financial depth respectively. 

The results showed that there is a significant positive 
relationship between bank credit to private sector, broad money 
and economic growth in the short term, either in previous of 
slowdown, the results showed that BCPS(-1), M2(-1) have a 
negative and significant effect on GDP, maybe for the lack of 
investments implemented by the private sector due to temporary 
disruption of economic activity and the uncertainty with the high 
rate of inflation and the continuous decline of the Egyptian 
pound, and high credit directed to the government sector . 
Therefore should be given importance to the orientation credit to 
the private sector , especially medium, small and micro 
enterprises because they have a major role in promoting 
economic growth through employment, production, and logistics 
services. 

Key words: Bank credit, economic growth, broad money, 
regression self gaps time distributed model (ARDL). 
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  ال
ق-مة : –١
�العلاقة ب�4 الق6اع ال�
�فى وال��� الإق�
اد  إلى �Nا�ات  n�oع�د الاه��ام ال�E

، ال*n أوضح أن ال��مات ال�ى  Schumpeter,(1912)الإق�
ادی�4 الأوائل مDل 

�t الأمDل لها �تق�م م4 ق�ل مSس0ات ال�ساvة ال�ال�ة مDل ج*ب ال��خ�ات وال�
وت�ج�هها إلى الاس��Dارات الإن�اج�ة ، وتق��a ال�`�وعات وwدارة ال��اv� ، وم�اق�ة 
 aاد  ث
ال��ی�/4 ، وت0ه�ل ع�ل�ة ال��ادل هى خ�مات مه�ة ل�`)�ع ال��� الإق�

 Mckinnon,(1973); Shaw ,(1973)الع�ی� م4 العل�اء �ع� ذلd أمDال جاء 

Fry, (1988); king&Levine,(1993)  وا على أه��ة دور الق6اع�NSل�
ال�
�فى فى ت+ق�T ال��ــ� الإق�
اد  ، وأن الق��د ال�ــــال�ة ال��xــــة ال�ى تف�ضها 

) ، تق��  Financial Repression ال+[�مـــات وال�ى أvلـــق�ا عل�ها ال�xح ال�ــالى (
�a وع�م اس�ق�ار الأسعار وتy�D م4 ن�� bإلى ال� nدSار ، وت�Dن�اج�ة الاس�wك��ة و

  الإق�
اد  .

  وق� ت�صلf الع�ی� م4 ال�راسات ال���6ق�ة ال�ال�ة:
Gurley and shaw, (1967) ; Gold smith, (1969) ; 
Jayaratne&strahan, (1996) ; kashyap& stein,(2000); Becketal , 
(2000) ; Becketal , (2003); Driscoll ,2004. 

إلى أه��ة ال�ور ال*n تلع�ه الأن�oة ال�ال�ة ال���6رة فى تع)�ل ال��� الإق�
اد   

�ة للأم�ال القابلة للإق�اض ، �
�م4 خلال ز/ادة الإدخار ت+4�0 الxفاءة ال�

ن ال��جه للق6اع ال�اص ه� أح� وتع&/& ال��اكa ال�أس�الي، وأن ح)a الإئ��ا
  ال�Sش�ات الهامة ل��6/� ال�oام ال�الى .

إن ال��Xفة ال�ئ��0ة لل���ك فى الإق�
اد هى ت0ه�ل ع�ل�ة ال��سع فى الإئ��ان 
�6�/قة فعالة ل�bان ال&/ادة فى الاس��Dارات وتع&/& ن�� الإن�اج فى الاق�
اد 
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Korkmaz, (2015) ووفقاKelly, Mcquinn and stuart,(2013)  فإن ه�اك
  ارت�ا_ إE)ابى ق�n ب�4 ح)a الإئ��ان ومn��0 ال�دائع فى ال�oام ال��xى . 
إن اس��Dار رأس ال�ال فى ال�`ار/ع الإن�اج�ة س�ف یSدn إلى ان�اج ال�&/� م4 
ال0لع وال��مات ، وه*ه ال&/ادة فى الإن�اج ت+ف& ال��� الإق�
اد  وال*E nقاس عادة 

. و/ع�ف ال��� الإق�
اد  �أنه  Tahir , et.al, (2015)الإج�الى �ال�اتج ال�+لى 
صافى ال�اتج الق�مى فى ف��ة زم��ة مع��ة ، وأنه E`�� إلى ال�غ�� ال�xى فى 

�Nا  Dewett , (2005)ال��غ��ات الإق�
ادEة وال�ى عادة ما ت��0� لف��ات م��ال�ة 
لها ت&داد الق�رة أنه ع�ل�ة م6�ده م4 خلا ETodaro& Smith, (2006ع�فه (

الإن�اج�ة للأق�
اد خلال ف��ة زم��ة ل�+ق�T مn��0 م�&ای� م4 ال�اتج ال�+لى 
  الإج�الى .

 n�ـا یـbEوأJhingan , (2006) ; Ochojele, (2007)  ، أنـه ز/ـادة فـى الإن�ـاج
وأنه ی�ت�y ب&/ادة ��Nة م6�ده فى ن
�j الف�د م4 ال�خل القـ�مى أو ال�ـاتج م
ـ+�Zا 

ـــة ، والإســـ�هلاك ، ورأس ال�ـــال ، وح)ـــa ال�)ـــارة ، وارتفـــاع  �ال��ســـع فـــى القـــ�ة العامل
مع�ل الان�اج�ة . أما الإئ��ان ال�
�فى ف�ع�ف على أنه ت+�/ل لل��خ�ات إلى م�ـالغ 
مال�ة قابله للإق�اض للأف�اد ، وم��oات الأع�ال ، وال
�اعات وال+[�مات لأغـ�اض 

وZ`ـ[ل  Mishra at al , (2009) ; Timsima ,(2014)الاسـ�هلاك والأسـ��Dار
  أكDـــ� ت+�یـــ�ا فـــإن الإئ��ـــان هـــ� تــــــ�ف�� مــــــ�ارد مDـــل م�ـــــــح قـــ�وض مـــ4 جانـــj الـــ�ائ4 

  .  Nwanyanwb, (2010)( ال�ق�ض) إلى ال��ی4 ( ال�ق��ض) 
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  م>;لة ال�,: :  – ٢
D�Eل الق6اع ال�
�فى ح)� الأساس لل��6ر الإق�
اد   ، ول*ا فإن م�6ل�ات 

وز/ادة أداءه وNفاءته Eع� حاجة ماسة ل�+ق�T ال��� الإق�
اد  وخاصة لل�ول ت�6/�ه 
  ال�ام�ة .

ول*ا ات)هf م
� ل�+4�0 الxفاءة والق�رة ال��اف�0ة  للق6اع ال�
�فى م�* عام 
، وق� أدn ذلd إلى ارتفاع ��N� فى الإئ��ان ال�
�فى م4 مع�ل س��n ی�لغ  ١٩٧٤
 ٩٧إلى ن+�  ١٩٧٤و ١٩٦١الى ب�4 عامى % م4 ال�اتج ال�+لى الإج� ٥٤ن+� 

. وق� ارتفع ح)a الإئ��ان ال��جه للق6اع ال�اص  ١٩٩٠و ١٩٧٥% ب�4 عامى 
% م4 ال�اتج ال�+لى الإج�الى للف��ة م4  ١٩ت�ر/)�ا م4 مع�ل س�ـــ�n بــ�اقع 

% م4 ال�اتج ال�+لى الإج�الى خلال الف��ة م4  ٢٨إلى ح�الى  ١٩٧٤إلى  ١٩٦١
%  ٧، وق� حاف� الاق�
اد ال�
�n على مع�ل ن�� م�تفع فاق  ١٩٩٠إلى  ١٩٧٥

. ول4x مع انه�ار أسعار  Mohieldin,(2001)س��/ا ح�ى م��
ف ال�Dان��ات 
% س��/ا م4 م��
ف ال�Dان��ات  ٤,٤ال�فy ، وال0xاد العال�ى ن�ا الإق�
اد ب�ت��ه 

ة ، ثa ب�أت م
� إلى آخ� ال�Dان��ات، وات0عf الاخ�لالات الإق�
ادEة اله�[ل�
، وال*n ش�ل الع�ی� م4 الإج�اءات وم4  ١٩٩١ب�نامج الاصلاح الإق�
اد  عام 

ض��ها ت+�/� الق6اع ال�
�فى ، وق� ت�ع ذلd ارتفاع الإئ��ان ال��جه للق6اع 
،  وارتفع مع�ل ال��� ال+ق�قى  ٢٠٠٢إلى ١٩٩١% فى الف��ة م4  ٤٢ال�اص إلى 

ع4  ٢٠٠٠ – ١٩٩٥% فى م��سy الف��ة  ٤,٥غ لل�اتج ال�+لى الإج�الى ح�� بل
. و/لاح� أن مع�ل ال��� فى ال�اتج  ١٩٩٤ – ١٩٩٠% في م��سy الف��ة  ٢,٣

% ، وأح� الأس�اب  ٣,١إلى  ٢٠٠٣/ ٢٠٠٢ال�+لى الإج�الى ان�ف� فى 
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ال�ئ��0ة له*ا الان�فاض ه� الان�فاض ال�ل+�� فى مع�ل ال��� ال+ق�قى فى ال���/ل 
  على ال��الى . ٢٠٠٣/ ٢٠٠٢و  ١٩٩٦/  ١٩٩٥% فى  ٢,٣% إلى  ٨,٧م4 

شه�  ٢٠٠٨/  ٢٠٠٧و  ٢٠٠٦/ ٢٠٠٥إلى  ٢٠٠٤/ ٢٠٠٣وخلال الف��ة م4 
 ٧,٢% ثa  ٦,٩% إلى  ٣,١مع�ل ال��� ال+ق�قى لل�اتج ال�+لى الاج�الى ز/ادة م4 

% على ال��الي. و/ع�د ذلd ج&ئ�ا لل�0اه�ة الإE)اب�ة للق6اع ال�الى فى ال�اتج 
. ثa خلال  ٢٠٠٨إلى  ٢٠٠٤ال�+لى الإج�الى خلال ف��ة الإصلاحات الأولى م4 

ان�ف� مع�ل ال��� فى ال�اتج  ٢٠١١/ ٢٠١٠إلى  ٢٠٠٨/  ٢٠٠٧الف��ة م4 
% على ال��الى لع�ة أس�اب م4 ض��ها.  ١,٩% إلى  ٧,٢ال�+لى الاج�الى م4 

%  ١,٦إلى  ٢٠٠٨/ ٢٠٠٧% فى  ٧,٦الأن�فاض ال��x� فى مع�ل ال���/ل م4 
. و/لاح� أن ن�0ة الإئ��ان ال�
�فى إلى ال�اتج ال�+لى ٢٠١١/  ٢٠١٠فى 

. وأbEا ٢٠٠٤% عام  ١٠٥مقارنة بـ  ٢٠١١% عام  ٧٠الإج�الى ان�فfb إلى 
 ٤٤الإئ��ان ال��جه للق6اع ال�اص ان�ف� �0�Nة م4 ال�اتج ال�+لى الإج�الى م4 

ع�ل ال��� ال+ق�قى لل�اتج ب���ا ه�y م ٢٠١١% عام  ٣٠إلى  ٢٠٠٩% عام 
% عام  ٢,٢ثa  ٢٠١١% عام  ١,٨إلى  ٢٠٠٩% عام  ٤,٧ال�+لى الإج�الى م4 

٢٠١٣  a٢٠١٤% عام ٣ث .  

م4 ال�ع�6ات ال0ا�قة إلى أn م�0E nاهa الق6اع ال�
�فى ال�
�n فى  -

 ت��/ل ال��� الإق�
اد  ؟
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  ال-راسات ال<ا.قة  – ٣
:ه�فf ه*ه ال�راسة إلى ب�ان  Blinder and stiglitz (1983)دراسة – ١

العلاقة ب�4 الإئ��ان ال�
�فى ( م�Dلا �اح��ا�vات ال���ك ال�)ار/ة ) وال�`ا_ 
 – ١٩٥٢الإق�
اد  الأم�/[ى ( م�Dلا �ال�اتج ال�+لى الإج�الى ) خلال الف��ة 

واس���مv f�/قة الإن+�ار ال*اتى ال��ع�د فى ال�ق�ی� ، وت�صلf إلى أن  ١٩٨١
  أث� إE)ابى له*ه الاح��ا�vات على ال�اتج ال�+لى الإج�الى الأم�/[ى . ه�اك

:ه�فf ه*ه ال�راسة إلى ب�ان أث�  Afonso and Aubyn (1998)دراسة – ٢
 – ١٩٩٠الإئ��ان ال�
�فى على ال�`ا_ الإق�
اد  في ال��تغال خلال الف��ة 

�إس���ام ن��ذج الإن+�ار ال*اتى ال��)ه ( ١٩٩٧ dوذلVAR ، ( إلى fوت�صل
إE)اب�ة تأث�� الإئ��ان ال�
�فى على ال�`ا_ الإق�
اد  ال��تغالى ، وf��Z وج�د 
ق�ة تف�0�/ة للائ��ان ال�
�فى فى تف�0� ال�قa الق�اسى ال
�اعى ��Nغ�� م�Dل 

  لل�`ا_ الإق�
اد  .

�+fD فى العلاقة ب�4 الإئ��ان ال��جه للق6اع  :  Hofman,(2001)دراسة – ٣
 – ١٩٨٠اتج ال�+لى الإج�الى فى س�ة ع`�ة دولة ص�اع�ة خلال الف��ة ال�اص وال�

، وذلd م4 خلال اس���ام ال��غ��ات ال�ال�ة فى ن��ذج الان+�ار ال*اتى  ١٩٩٥
) : الإئ��ان ال�
�فى ، ال�اتج ال�+لى الإج�الى ، سع� الفائ�ة . VARال��)ه ( 

ل�
�فى وال�اتج  ال�+لى وأXه�ت ال��ائج وج�د علاقة إE)اب�ة ب�4 الإئ��ان ا
  الإج�الى .

:لاخ��ار العلاقة ب�4 ال��6ر  Khan and Senhadj, (2003)دراسة   - ٤
�اس���ام  ١٩٩٩ – ١٩٦٠دولة خلال الف��ة  ١٥٩ال�الى وال��� الإق�
اد  فى 
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) , أXه�ت ال��ائج أن ال��6ر ال�الى v2sls�/قة ال��Zعات ال
غ�n على م�حل��4 ( 
  ال�الى له دور إE)ابى وwح
ائى على ال��� الإق�
اد  . أو ت���ة الق6اع

:لاخ��ار العلاقة ب�4 ال����ة ال�ال�ة أو ت�6ر  Khan et al, (2005)دراسة – ٥
 ٢٠٠٤ – ١٩٧١الق6اع ال�الى وال��� الإق�
اد  فى �اك�0ان خلال الف��ة 

�إس���ام v�/قة ن��ذج الان+�ار ال*اتى للف)�ات ال&م��ة ال��زعة ( ARDL. (  

وأXه�ت ال��ائج أن العلاقة لها تأث�� إE)ابى على ال��n ال�6/ل ، ول�xها Nانf غ�� 
�ال���N& على ال�0اسات �v/لة  4�Dول*ا أوصى ال�اح . ��
مع��/ة فى ال��n الق

  ال��n ل�ع&/& ال��� الإق�
اد  .

 : ت�+� العلاقة ب�4 ال����ة ال�ال�ة Sanusi and Salleh,(2007)دراسة  – ٦
، ح�� اس���مf  ٢٠٠٢ - ١٩٦٠وال��� الإق�
اد  فى مال�&/ا خلال الف��ة 

) M2ال�راسة ثلاثة م�غ��ات لق�اس ال����ة ال�ال�ة وهa : ن�0ة ال�ق�د ��ع�اها ال�اسع (
إلى ال�اتج ال�+لى الإج�الى ، ن�0ة الإئ��ان ال�ق�م م4 الق6اع ال�
�فى لل�اتج 

ل��دعة فى ال���ك لل�اتج ال�+لى الاج�الى ال�+لى الاج�الى ، ون�0ة الأم�ال ا
) أXه�ت ن�ائج ال�ق�ی� ARDLوZإس���ام v�/قة الإن+�ار ال*اتى للف)�ات ال��زعة (

أن ن�0ة ال�ق�د ��ع�اها ال�اسع وح)a الإئ��ان ال�ق�م م4 ال�oام ال�
�فى لها تأث�� 
إE)ابى ومع��n إح
ائ�ا على ال��� الإق�
اد  فى ال��n ال�6/ل وت`�� ال��ائج 

  إلى أن ز/ادة الإس��Dار س�ف Eع&ز ال��� الإق�
اد  فى ال��n ال�6/ل 
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: لإخ��ار العلاقة  Abu – Bader and Abu- Qarn (2008)دراسة – ٧
 �
ال���0ة ب�4 ت�6ر الق6اع ال�الى (ال����ة ال�ال�ة ) وال��� الإق�
اد  فى م

  )  ( VARوZإس���ام v�/قة الان+�ار ال*اتى ال��)ه ٢٠٠١ – ١٩٦٠خلال الف��ة 

��0لة إلى وق� اس���مf ال�راسة أرZعة م�غ��ات لق�اس ال����ة ال�ال�ة وهa : ن�0ة ال
) لل�اتج ال�+لى M2ال�اتج ال�+لى الإج�الى ، ن�0ة ال�ق�د �ال�ع�ى ال�اسع ( 

الإج�الى، ن�0ة الإئ��ان ال�
�فى للق6اع ال�اص إلى ال�اتج ال�+لى الإج�الى ، 
ون�0ة الإئ��ان ال�
�فى لل�اتج ال�+لى الإج�الى . وأوض+f ال��ائج أن ه�اك تأث�� 


  اد  م4 خلال الاس��Dار والxفاءة .إE)ابى على ال��� الإق�

: ال*n قام �إخ��ار العلاقة   Baliamoune – Lutz , (2008 )دراسة   - ٨
الق
��ة وال�6/لة ال��n ب�4 ال�اتج ال�+لى الإج�الى وال����ة ال�ال�ة لDلاثة دول فى 

،  ٢٠٠١ – ١٩٦٠ش�ال أف�/ق�ا وهa : ال)&ائ� ، م
� ، ال�غ�ب للف��ة م4 
) ، أشارت ال��ائج إلى وج�د علاقة VECMن��ذج ت
+�ح ال�6أ (  وZاس���ام

  م�0ق�ة �v/لة الأجل ب�4 ال����ة ال�ال�ة وال��� الإق�
اد  .

: ل�+� العلاقة ب�4 ت���ة الق6اع ال�الى  Kiran et al , (2009)دراسة – ٩
، واس���مf  ٢٠٠٧ – ١٩٦٨وال��� الإق�
اد  فى ع`� دول ناش�ه خلال الف��ة 

�راسة ثلاثة م�غ��ات لق�اس ت���ة الق6اع ال�الى وهa : ن�0ة ال��0لة لل�اتج ال�+لى ال
الإج�الى ، ن�0ة الإئ��ان ال�
�فى لل�اتج ال�+لى الإج�الى ، ن�0ة الإئ��ان ال����ح 
للق6اع ال�اص إلى ال�اتج ال�+لى الإج�الى وأXه�ت ن�ائج ال�ق�ی� �إس���ام v�/قة 

+
) أن ت���ة الق6اع ال�الى له تأث�� Fmols+ة Nل�ا ( ال��Zعات ال
غ�n ال�
  إE)ابى ومع��n إح
ائ�ا على ال��� الإق�
اد  .
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: ل�+� العلاقة ب�Vazakidis A . Adamopoulos, (2009)  4دراسة – ١٠
 ٢٠٠٧ – ١٩٦٥الإئ��ان ال�
�فى وال��� الإق�
اد  فى إ6Eال�ا خلال الف��ة 

) أXه�ت ال�راسة أن ه�اك تأث�� VECMوZإس���ام ن��ذج ت
+�ح ال�6أ ( 
  إE)ابى ومع��n إح
ائ�ا للإئ��ان ال�
�فى على ال��� الإق�
اد  .

: لاخ��ار تأث��   K.S.M,K.Sailaja,Wondaferahu (2012)دراسة – ١١
الإئ��ان ال�
�فى فى ال��n ال�6/ل على ال��� الإق�
اد  فى أث���Zا خلال الف��ة 

ل�راسة مق�اسان لل��6ر ال�الى وه�ا ن�0ه الإئ��ان ، واس���مf ا ٢٠١٠ – ١٩٧١
) M2ال�ق�م للق6اع ال�اص لل�اتج ال�+لى الإج�الى ون�0ة ال�ق�د ��ع�اها ال�اسع (

) إلى أن Nلا VARوأXه�ت ن�ائج ال�ق�ی� �إس���ام v�/قة الأن+�ار ال*اتى ال��)ه (
  الإق�
اد  .ال��غ��/4 له�ا تأث�� إE)ابى مع��n إح
ائ�ا على ال��� 

: لاخ��ار  Muhammad . Z.I, Nisar.A,Zakir.H (2012)دراسة –١٢
تأث�� ال��خ�ات والإئ��ان للق6اع ال�اص على ال��� الإق�
اد  فى �اك�0ان ل��انات 

) لل�ق�ی� فى الف��ة ال�6/لة ARDLوZإس���ام v�/قة (  ٢٠٠٧ – ١٩٧٣س��/ة م4 
ق
��ة ، أXه�ت ال��ائج أن ه�اك ) للف��ة الVECM، ون��ذج ت
+�ح ال�6أ ( 

تأث�� إE)ابى ومع��n اح
ائ�ا للأئ��ان ال��جه للق6اع ال�اص وال��� الإق�
اد  
  فى ال��n الق
�� وال�6/ل .

: لاخ��ار العــلاقة ب�4 الإئ��ان  Emecheta and Ibe, (2014)دراسة – ١٣
+�ار ال*اتى ال��)ه ال�
�فى وال��� الإق�
اد  فى ن�)��/ا ، وZاس���ام ن��ذج الان

 )VAR 4انات س��/ة للف��ة م�Zال��ائج إلى أن ه�اك  ٢٠١١ – ١٩٦٠) و fت�صل
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علاقة إE)اب�ة ب�4 الإئ��ان ال�
�فى ال��جه للق6اع ال�اص وال��� الإق�
اد  
  خلال ف��ة الع��ة .

: لاخ��ار العلاقة ب�4 الإئ��ان  NeelamTimsina, (2014)دراسة–١٤
 – ١٩٧٥ال�اص وال��� الإق�
اد  فى ن��ال خلال الف��ة ال�
�فى  للق6اع 

) أن VECMأوض+f ن�ائج ال�ق�ی� �إس���ام ن��ذج ل�
+�ح ال�6أ (  ٢٠١٤
. yال�6/ل فق nابى فى ال��(Eه�اك تأث�� إ  

 ,I.G.Okafor, Ezeaku, Hillary Chijinduugwuegbeدراسة -١٥

UgochukwuSabastine, (2016).ال�راسة الع ����لاقة ال���0ة ب�4 : ت
، ٢٠١٤إلي  ١٩٨١الإئ��ان ال�
�في وال��� الإق�
اد  في ن�)��/ا في الف��ة م4 

�اس���ام v�/قة (VAR لة في ال�اتج ال�+ليDم�غ��ات ال�راسة م�� fانNو ، (
وال�ع�وض ال�ق�   BCPS، الإئ��ان ال��جه للق6اع ال�اص  GDPالإج�الي 

��ع�اه ال�اسع M2 ه�ت ال�Xم4 الإئ��ان للق6اع . وق� أ Tائج أن ال���0ة ت�6ل�
ال�اص وال�ع�وض ال�ق�  إلي ال�اتج ال�+لي الإج�الي (أحادEة الإت)اه)، وأن ه�اك 
تأث�� إE)ابي ق�  لل��غ��ات ال��0قلة على ال��غ�� ال�ا�ع، وت`�د ال�راسة على أه��ة 

  ال����ة ال�ال�ة لل��� الإق�
اد .

  ه-ف ال�,: : – ٤
��� ه*ه ال�راسة أث� الإئ��ان ال�
�في علي ال��� الإق�
اد  في م
� في الف��ة �ت

)�ــة ت+ل�ــل ال0لاســل م�هالعلاقــة �اســ���ام  إخ��ــاروســ��a  . ٢٠١٥ إلــي ١٩٨٣مــ4 
، وتقـــ�ی� ال��ـــ�ذج �اســـ���ام ن�ـــ�ذج ) هـــا لال&م��ـــة ( إخ��ـــار ســـ[�ن ال��غ�ـــ�ات وتxام
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ــ*اتي  ) ، وذلــd لل�+قــT مــ4 صــ+ة ARDL عــة (ال&م��ــة ال��ز  للف)ــ�اتالان+ــ�ار ال
  الف�وض .

  ف�وض ال�,: :  – ٥
  تق�م ال�راسة �إخ��ار الف�وض ال�ال�ة : 

ح)ــــa الإئ��ــــان ال�
ــــ�في ال��جــــة للق6ــــاع ال�ــــاص ع�
ــــ� هــــام ل�ع&/ــــ& ال��ــــ�  – ا
الإق�
ــــاد  ، ح�ـــــ� أنـــــة ی��قـــــع أن E[ـــــ�ن لــــة تـــــأث�� اE)ـــــابي علـــــي ال�ـــــاتج ال�+لـــــي 

  الإج�الي.

ی��قــــع أن E[ــــ�ن  أbEــــاح)ــــa ال�قــــ�د ��ع�اهــــا ال�اســــع أو ال�عــــ�وض ال�قــــ�  ،  – ب
  إE)ابي علي ال��� الإق�
اد  . له�أث��

  ال,-ود الEم��ة وال
;ان�ة :  – ٦
ال&م�ي ف���Dل في  الإvارال�[اني لل�راسة في الاق�
اد ال�
�  أما  الإvاری��Dل 

  .  ٢٠١٥ إلي ١٩٨٣الف��ة م4 

  :م�هج ال�,: – ٧
الق�اسي ، ح�� ی�a  والأسل�بال�صفي ال�+ل�لي  الأسل�بEع��� ال�+� علي اس���ام 

ــــي فــــي اســــ�ع�اض Nــــل مــــ4 ت6ــــ�ر  الأســــل�بالاع��ــــاد علــــي   الأداءال�صــــفي ال�+ل�ل
الإق�
ــاد  فـــي م
ــ� وت6ـــ�ر الإئ��ــان ال�
ـــ�في فــي م
ـــ� خــلال ف�ـــ�ة ال�راســـة ، 

درة ع4 ال)هاز ال��N&  لل�ع��ة وذلd م4 خلال م�اجعة وت+ل�ل ال�قار/� ال��0/ة ال
ا
  ).م�ف�قة إع�ادال�
�  (ال��N&  ال��d و ، وزارة ال�ال�ة  والإح
اء
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ال�o�/ـات عـ4 العلاقـة بـ�4  أهaال�صفي في ع�ض  الأسل�بتa الاع��اد علي  وأbEا
  الإئ��ان ال�
�في وال��� الإق�
اد  .

الق�اسـي ل�+ل�ـل وق�ـاس العلاقـة بـ�4 ال��غ�ـ�ات :  الأسـل�بفي ح�4 تa الاع��ـاد علـي 
ح)ــــa الإئ��ــــان ال�
ــــ�في ال��جــــة للق6ــــاع ال�ــــاص ، ح)ــــa ال�قــــ�د ��ع�اهــــا ال�اســــع 

اســـ���ام  وZـــ�4 ال�ـــاتج ال�+لـــي الإج�ـــالي، وذلـــd مـــ4 خـــلال  (ال�عـــ�وض ال�قـــ�  )،
  ) . ARDLن��ذج الان+�ار ال*اتي للف)�ات ال&م��ة ال��زعة(

  خ&ة ال�,: :  – ٨
فق� تa تقa�0 م+��/ات  هوwخ��ارا لف�وض لأه�افهفي ض�ء م`[لة ال�+� وت+ق�قا 

  م�+4�D : إليال�+� 
 :,�

K : الإ'ار:  الأولالL�Mلل-راسة و ��Nال�  

  الإق�
اد  في م
� خلال ف��ة ال�راسة . الأداءت�6ر  : أولا
  ت�6ر الإئ��ان ال�
�في في م
� خلال ف��ة ال�راسة . ثان�ا :

  .أهa ال�o�/ات ع4 العلاقة ب�4 الإئ��ان ال�
�في وال��� الإق�
اد  : ثالQا

K : الق�اسيال
�,: الQاني : ال�
�ذج Lی�  

  ال���ذج الق�اسي ال�ق��ح  أولا:
  الق�اس  أسل�بثان�ا :
  ال��ائج  ثالQا :
  ال�لاصة  را.عا:

  

  



  

  

 ٢٧/١٢/٢٠١٧د / الهام اب�اه�� ه��ة               � الإق��اد� في م��
ث�� الإئ�
ان ال
��في علي ال�أت

 ٣٦٦المجلة العلمية للاقتصاد والتجارة                                                     

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  ال
�,: الأول : الإ'ار ال�N�U لل-راسة

  أولا : ت&�ر الأداء الإق��اد� فى م�� خلال ف��ة ال-راسة 
ت+�ل الإق�
اد ال�
�n م4 نoام ال��y�6 ال��n&N ال*n اع��� فى أوائل ال���0ات 

، به�ف ت0�/ع ال��� الإق�
اد  وت+�ی�  ١٩٧٤إلى س�اسة الإق�
اد ال�ف��ح عام 
وZ�غa أن الأس��Dار الاق�
اد ال�
�n ، وذلd م4 خلال ت`)�ع الاس��Dار الأج��ى 

ال�اص والأج��ى ق� ارتفع �`[ل مل+�� ن��)ة له*ه ال�0اسة ، فإن ال��0ة ال��x�ة م4 
الاس��Dار Nانf م�جهة ن+� ق6اعات ال�0احة ، وال�فy وال��اء مقارنة �الق6اعات 
 dاعة ، ومع ذل�
ال�ى �E[4 أن تع&ز الإن�اج�ة والق�رة ال�
��ی�/ة للاق�
اد مDل ال

% س��/ا ح�ى م��
ف  �٨ الاق�
اد على مع�لات ن�� م�تفعة أكD� م4 فق� حاف
وت+f تأث�� انه�ار أسعار ال�فy وال��Nد العال�ى ،  ١٩٨٦ال�Dان��ات . وفى عام 

�`[ل حاد الأرZاح م4 إی�ادات ال�فy وwی�ادات ق�اة ال�0/� وت+�/لات  fbف�ان
س��/ا ح�ى أواخ� ال�Dان��ات % تق�/�ا  ٤,٤العامل�4 ، وأص�ح الاق�
اد ی��� ب��0ة 

  ارتفع ع)& ال��&ان�ة إلى ما Eق�ب م4 ١٩٩٠/١٩٩١وفى ب�اEة ح�ب ال�ل�ج 
�a ح�الى  ٢٠ bلغ مع�ل ال�Zلغ  ٢٤% م4 ال�اتج ال�+لى الإج�الى ، وZو %

% م4 ال�اتج ال�+لى الإج�الى ، وخ�مة ال�ی4  ١٥١إج�الى ال�ی4 ال�ارجى ن+� 
 fادرات ، و  ٤٥بلغ
  ق� أص�ح واض+ا أن الاق�
اد ال�
�E nعانى م4 % م4 ال

اخ�لالات ه�[ل�ة م�ع�دة على ال�n��0 ال�اخلى وال�ارجى. ول*ا قامf م
� فى 
 dاد  ال��ع�م م4 ص��وق ال�ق� ال�ولى وال��
ال��ء فى ب�نامج الاصلاح الإق�

، وق� جاءت ه*ه ال��حلة فى إvار ال�+�ل إلى آل�ات ال�0ق  ١٩٩١ال�ولى عام 
ت�اذ ع�ة س�اسات ل�عال)ة الاخ�لالات ال�ق�Eة واله�[ل�ة وأه�ها . ت+�/� سع� وا


ة ، وت+�/� الق6اع العام �
�الفائ�ة  ، ت+�/� سع�ال
�ف ، ت�ف�* ب�امج ال
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Nانf جه�د الاصلاح ناج+ة ج&ئ�ا ، وأدت  ١٩٩٨وال�)ارة ال�ارج�ة. وZ+ل�ل عام 
  وع)& ال��ازنة إلى  إلى ان)ازات رئ��0ة ح�� ان�ف� ال�ی4 ال�ارجى

�a  ٥٧%و٣٨bف� مع�ل ال��% م4 ال�اتج ال�+لى الإج�الى على ال��الى ، وان
ج��ــــه لxــل دولار ، وZلغــــf  ٣,٤% ، وZلغ سع� ال
ــــ�ف  ٣,٦ل�
ل إلى 

، ول4x ن��)ة لع�م Omran, (2002)بل��ن دولار   ١٨الإح��اvـ�ـات أكD� م4 
ق�ة فإن م
� واجهf سل0لة م4 ال
�مات الإق�
ادEة الق�ام �اصلاحات ه�[ل�ة حق�

 �
وال�ى N`فf ع4 ع�م مق�رتها على م�اجهة الo�وف ال�ارج�ة مDل حادث الأق
١٩٩٧  yفاض أسعار ال�ف�، والأزمة الإق�
ادEة فى دول ش�ق أس�ا  ١٩٩٨، وان
١٩٩٧.  

مة ب�اEة ول�ا Nانf ه*ه الأح�اث تSث� فى م
ادر الع�لة الأج���ة فق� قامf ال+[� 
ب�عa ال)��ه م4 خلال الإح��اvى الأج��ى ، وZع� ذلd م4 خلال ت`�ی� الإئ��ان 

  . Mohieldin, (2001)وتق��� ال�اردات ، م�ا أدn إلى ت�اSv الاق�
اد . 

وق� قامf ال�ولة ب�ع� ال�0اسات الإج�اءات به�ف ت+�/� الاق�
اد وال�0اسة 
وحققf ن��)ة  ٢٠٠٨ – ٢٠٠٤لف��ه م4 ال�ق�Eة وال�)ار/ة وت`)�ع الاس��Dار فى ا

ل*لd ال��0ة ال��0/ة ل��� ال�اتج ال�+لى ارتفاعا غ�� م��0ق فى تلd الأع�ام ت)اوز 
% ، ول�xه ت�اجع إلى ح� ما على أث� الأزمة ال�ال�ة والإق�
ادیـــة العال��ة ل��0ق�  ٨

ة ال�ی4 ، وت)اوزت ن�0 ٢٠١٠، ٢٠٠٩% للعام�4  ٥مع�ل ن�� ال�اتج ال�+لى ع�� 
�a  ٢٠٠٩%  ٨٠العام ال�اخلى bن�0ة ال� fلغZخلال  ١٢، و �
% وق� م�ت م

���حلة ع�م اس�ق�ار أث�ت �ال0لj على ال�`ا_ الإق�
اد  �`[ل  ٢٠١١الف��ة م4 
ك���، " ول4x شه� الاق�
اد ال�
�n ت+�0ا مل+�Xا فى ض�ء الإج�اءات 
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nإلى ارتفاع مع�ل ن�� ال�ــاتج  وال�0اسات الإصلاح�ة ال�ى نف*تها ال+[�مة م�ا أد
% عام  ٢,١% مقارنة بــ  ٤,٢ل��لغ ن+� ٢٠١٥/ ٢٠١٤ال�+لى الإج�الى خلال 

  . ٢٠١٤/  ٢٠١٣% عام  ٢,٢و  ٢٠١١/ ٢٠١٠

وZال�غa م4 ت+40 ال�ضع الإق�
اد  �`[ل عام ، إلا أن الاق�
اد ال�
�n مازال 
م�ارد ال�ولة. ال)هاز ال��n&N  ی�اجه �إن�فاض ال��اف�0ة وع�م Nفاءة إدارة واس�غلال

) ، ال��d ال��n&N ال�
�n ٢٠١٤) وزارة ال�ال�ة (٢٠١٣/٢٠١٤لل�ع��ة والإح
اء (
 �Z٢٠١٥( أك�� . (  

  ثان�ا : ت&�ر الإئ�
ان ال
��فى فى م�� خلال ف��ة ال-راسة .
مDل الع�ی� م4 ال�ول ال�ام�ة ، فإن ال���ك فى م
� هى ال�Sس0ات ال�ال�ـة ال�ه���ـة 
، ح�� أنها ت6�0� على معao ال��فقات ال�ال�ة ، وت��لـd معoـa ال��جـ�دات ال�ال�ـة. 
فى ال��اEة وت+f الإح�لال ال��/6انى ، Nان الق6ـاع ال�
ـ�فى ال�
ـ�n یهـ��4 عل�ـه 

�ع� ث�  4xال�ـى بـ�أت عـام  ١٩٥٢رة ال���ك الأج���ة ، ول a١٩٦٠أدت م�جات ال�ـأم� 
إلى مل�xة ال���ك �الxامل لل+[�مة ، وNانf ال���ك ت��xن م4 ال��d ال��n&N وخ�0ـة 

ــة . وقــ� ل)ــأت ال+[�مــة إلــى إدخــال م��لــف 
�ب�ــ�ك ت)ار/ــة ، وثلاثــة ب�ــ�ك م�

ال�دائـع إج�اءات الy�b وال�xح ، وم4 ب��ها ، وضع سق�ف على أسعار الفائ�ة علـى 
والقـــ�وض ال�
ـــ�ف�ة، وأســـعار فائـــ�ة وت�ز/عـــات إئ��ـــان تفbـــ�ل�ة ل
ـــالح ال�Sس0ـــات 
 fــNأدر aى إل&امــى عال�ــه . ثــvإح��ــا jن0ــ jــ�اع�ة وال&راع�ــة والعامــة ، إلــى جانــ
ال

مع س�اسة الانف�اح الإق�
اد  أن ت+4�0 الxفاءة والق�ره ال��اف�0ة  ١٩٧٤ال�ولة عام 
�اث م&/ــ� مــ4 ال�6ــ�/�، ولــ*لd فقــ� صــ�ر قــان�ن رقــa للق6ــاع ال�
ــ�فى ضــ�ور/ة لإحــ

لل�0اح �إن`اء م
ارف خاصة وم`��Nة ، وف�وع ل��ـ�ك أج���ـة ،  ١٩٧٥لعام  ١٢٠
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 ٥٤م�ــا أدn إلــى ز/ــادة مل+�Xــة فــي الإئ��ــان ال�
ــ�فى مــ4 معــ�ل ســ��n ی�لــغ ن+ــ� 
 ١٩٧٥% بـ�4  ٩٧، إلى ن+�  ١٩٧٤و ١٩٦١% م4 ال�اتج ال�+لى الإج�الى ب�4 

ـــــأث� معـــــ�ل ن�ـــــ� الإئ��ـــــان الإج�ـــــالى �`ـــــ[ل ��Nـــــ� Roe,(1998) ١٩٩٠و ـــــ� ت . وق
، فقـــ�  ١٩٨٩إلـــى  ١٩٧٥�الإئ��ـــان ال��جـــه لل+[�مـــة والق6ـــاع العـــام فـــى الف�ـــ�ة مـــ4 

زاح�f ال+[�مة والق6اع العام واله��ات ال+[�م�ة الق6ـاع ال�ـاص فـى ح)ـa الإئ��ـان 
�مـة وت�ا�عهـا إلـى إج�ـالى وال���/ل م4 الق6اع ال�
ـ�فى ، وZلغـf ن0ـ�ة ن
ـ�j ال+[

. ١٩٨٨% عـــام  ٧١,٧% ثـــa بلغـــf ن+ـــ�  ٧٤,٣ن+ـــ�  ١٩٧٥ال�6ل�Zـــات فـــى عـــام 
وZ�غa الإرتفاع فـى أعـ�اد ال�
ـارف ال�اصـة والأج���ـة وال�`ـ��Nة ، إلا أنـه لـE aقابلـه 
ت�6ر م�اثل على صع�� ال��مات ال�
�ف�ة ، إذ اس��� ال��d ال��E n&N+�د أسـعار 

��ــــان ، و/+ــــ�د ال�ســـــ�م علــــى ال�ــــ�مات ال�
ــــ�ف�ة ، والاســـــ�+�اذ الفائــــ�ة و/ــــ�زع الإئ
ال+[ـــ�مى علـــى ق0ـــ��N yـــ� مـــ4 ال�ـــ�خ�ات ال�+ل�ـــة ، م�ـــا حـــال دون ت�ج�ههـــا إلـــى 
أغـ�اض ت��/ل�ـة أخـ�n ، ولـ*لX dـل ال�oــام ال�
ـ�فى Eف�قـ� إلـى ال��ـاف� والأب�xــار ، 

ــــ� مــــ4 وأســــعار عال�ــــة لل�ــــ�مات ال�
ــــ�ف�ة وال�`ــــغ�ل ، ومــــ4 ثــــa عــــ�م جــــ�وn الع �ی
. ون��)ـة لـ*لd أصـ�ح  Isik and Hassan , (2002)ال�`ـ�وعات ال�اصـة والعامـة 

الإصلاح ال�
�فى م4 أهa م[�نات ب�نامج الإصـلاح الإق�
ـاد  الـ*n تـa ت���ـه فـى 
ـــى  ١٩٩١، وت��ـــ&ت الف�ـــ�ة مـــ4  ١٩٩١/ ١٩٩٠عـــام  �[�نهـــا �`ـــ[ل عـــام  ١٩٩٨إل

ــــة ان�هــــاج إصــــلاحات ه�[ل�ــــة بهــــ�ف ت+0ــــ�4 الأدا ء ومعال)ــــة أوجــــه الbــــعف م�حل
فهــى  ٢٠٠٥إلــى  ١٩٩٩والإخــ�لالات فــى الق6ــاع ال�
ــ�في. أمــا الف�ــ�ة الDان�ــة مــ4 

م�حلـــة ت+�/ـــ� الق6ـــاع ال�
ـــ�فى مـــ4 خـــلال ال��ســـع فـــى ال�ســـاvه ال�ال�ـــة والانف�ـــاح 
  لل�ارج .
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ون��)ــة لــ*لd ارتفــع ح)ــa الإئ��ــان مــ4 الق6ــاع ال�
ــ�فى �ال�0ــ�ة إلــى ال�ــاتج ال�+لــى 
، ثa إلى  ٢٠٠٠% عام  ١٠٢,٤إلى ن+�  ١٩٩٢% عام  ٨٢,٩م4 ن+� الإج�الى 

. وأbEـــا ارتفــع الإئ��ـــان ال��جــه للق6ـــاع ال�ــاص مـــ4  ٢٠٠٣% عــام  ١١١,٦ن+ــ� 
 ١٩٩٠ – ١٩٧٥% مـ4 ال�ـاتج ال�+لـى الإج�ـالى خـلال الف�ـ�ة  ٢٨م��سy بلغ ن+ـ� 

ى ، وZــ�أ ن
ــ�j ال+[�مــة مــ4 إج�ــال ٢٠٠٢-١٩٩١% خــلال الف�ــ�ة  ٤٢إلــى ن+ــ� 
  ن+ــــــــــ� ٢٠٠٢الإئ��ـــــــــان ال�
ـــــــــ�فى فــــــــــى ال��ـــــــــاقt تـــــــــ�ر/)�ا ح�ــــــــــى بلـــــــــغ عـــــــــام 

  
%  ٥٥,٤% ، ب���ـا بلـغ ن
ـ�j الق6ـاع ال�ــاص مـ4 إج�ـالى الإئ��ـان ن+ــ�  ٢٦,٣ 

 n�
).  و/لاح� أن ن�0ة الق�وض إلى ٢٠٠٣فى نف� العام . ( ال��d ال��n&N ال�
�`[ل م��0� عام  fbف�  �الى:�Nا ه� م�ضح �ال`[ل ال ٢٠٠٣ال�دائع ان

  )١ج-ول (

"  

  

  

" �
  م
�ر: ن`�ات شه�/ة م�ف�قة م4 ال��d ال��N&  ال�

وه� ما E`�� إلى ع�م الإس�فادة م4 ال�دائع فى ق��ات الأس��Dار وارتفعf ت�ر/)�ا 
% عام  ١٧ن�0ة الإق�اض لل+[�مة إلى إج�الى الإئ��ان ح�� أنها زادت م4 

. أما ح)a م`ارNة الق6اع ال�اص لاج�الى ٢٠١٢% عام  ٥٦إلى ن+�  ٢٠٠٩
، N*لd  ٢٠١٢ام % ع ٣٠إلى  ٢٠٠٩% عام  ٤٤الإئ��ان ، فق� ان�فfb م4 
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 jللق�وض ح�� ی*ه ���N &�N�للع�لاء ،  ١٩% م4 الق�وض إلى  ٥١ه�اك ت %
م�ا Eع[� ضآلة ف�ض صغار ال��D�0�/4 فى ال+
�ل على ال���/ل ( ال�ق�/� 

 n&N�ال� dلل�� n��0٢٠١١/  ٢٠١٠ال . (  

  ثالQا : أه� ال�N�Mات عK العلاقة ب�K الإئ�
ان ال
��فى وال�
� الإق��اد� 

م�* س���ات الق�ن ال�اضى Xه� فى ساحة الفx�  ال
-رسة اله�;ل�ة لل�
�Mل :– ١
الإق�
اد  م)��عة م4 الإق�
ادی�4 تع�ق� �أه��ة خاصة لق6اع ال���/ل ومSس0ات 

 ,Gurleyandshawال�ساvة ال�ال�ة Nعامل مSث� فى ال����ة وال��� الإق�
اد  ،

(1960) ; Goldsmith (1969) ة  وتع�د أه��ة ق6اعvس0ات ال�ساSال���/ل وم
ال�ال�ة م4 خلال �Nنها تع�ل على ح`� ال��خ�ات وز/ادة ح)�ها فى ال�)��ع ، وم4 
ثa ز/ادة رأس ال�ال ال��اح للاس��Dار ، وZال�الى إح�اث ز/ادات م��ا�عة فى ال�خ�ل 

�ره غ�� �
�رة م�اش�ة ، ول�ق�ة أف�اد ال�)��ع �لل�ع���4 �الع�ل�ة الإس��Dار/ة 

ش�ه م4 خلال ع�ل ال�bاعف وق��ات إعادة ت�ز/ع ال�خل ، �Nا تع�ل ال�ساvة م�ا
ال�ال�ة على ت�س�ع ال�ع�وض ال�ق�n فى Nل ع�ل�ة ت��/ل�ة للق6اع ال�اص إن�اج�ة 
كانf أواس�هلاك�ة ، م�ا یSدn إلى ز/ادة ال�ص�� ال+ق�قى لل�ق�د فى ال�)��ع Nأح� 

n�x ه*ه ال��رسة فإن ال�ص�� ال+ق�قى م�خلات ع�ل�ة الإن�اج ، إذ وفقا ل�ع� مف
لل�ق�د لا Eقل أث�ا ع4 الع�ل ورأس ال�ال Nع�امل ان�اج فى الع�ل�ة الإن�اج�ة ، وه�ما 
Eع�ى أن ز/ادة ال�ص�� ال+ق�قى م4 ال�ح�ات ال�ق�Eة تع�ى ز/ادة v�دEة فى الان�اج 

Friedman ,(1970)ا n��0ان ل�ص�� ال�ق�د ال+ق�ق�ة أث�ه فى مN لإن�اج فإن ، فإذا
ن�� الأرص�ة ال+ق�ق�ة لل�ق�د س���عه ن�� فى نف� الات)اه فى ال�اتج ال+ق�قى أbEا  

Patrick,(1966)  4 فى�N��`وف ال�ع�`�ة لل��oعلى ت+4�0 ال dع�ل ذلE ��+�
  الع�ل�ة الإن�اج�ة �`[ل م�اش� أوغ�� م�اش� أbEاً .
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تع��� رؤ/ة ه*ه ال��رسة فى تأث�� ال�oام ال�الى  م-رسة ال�ق��- ال
الى : –٢
ومSس0ات ال�ساvة ال�ال�ة على مn��0 ال�خ�ل �أن تق��� الأدوات ال�ال�ة وخاصة 
سع� الفائ�ة ، وال0ق�ف الإئ��ان�ة ، ونj0 الإح��اvى تSث� سل�ا فى ت�x/4 رأس 

مn��0  ال�ال ال��vى وم4 ثa فى ال��� الإق�
اد  وما ���0Eعه م4 تأث�� على
ال�خ�ل . ه*ه ال���)ة للق��د على ال�Sش�ات والأدوات ال�ال�ة ت�`أ م4 ارتفاع م��لف 

  أن�اع ال�xال�ف:

ال�xلفة ال�اش�ة ع4 إن�فاض Nفاءة ال�Sش�ات ال�ال�ة فى أدائها ل�ورها ال���_ �ه ،    - أ

ح�� Eع�ل ذلd على ز/ادة تxال�ف وح�ة الإئ��ان ال��اح للإس��Dار ، N*لd ال+ال 

� ال��0ة ل&/ادة م�6ل�ات الإح��اvى ال�oام�ة. 

أما ال��ع الآخ� لل�xال�ف فه� ما ی�`أ ع4 ت�ف�� ال+)a ال�Dالى لق6اع مSس0ات   -  ب

ال�ساvة ال�ال�ة ، وه� ما Eع�ى ال�قل�ل م4 ال��اف0ة وز/ادة Nلفة ال+
�ل على الإئ��ان 

وات ال�ال�ة ت�اجه . فالأف�اد وال�Sس0ات ال�ى تع�ل فى Xل ب��ة ت�0ح ب�ق��� الأد


ع�Zة ال+
�ل على الإئ��ان الxافى للاس��Dارات ، وم4 ثa تع��� على ال��اكa ال*اتى �

ل�ؤوس الأم�ال ، واق�
ار الاس��Dارات على ه*ا ال)انj ف+j0 وه� ما D�Eل تق��� 

ل��� الاس��Dار ، وم4 ثa ان�فاض دورة رأس ال�ال ون`�ء م`[لة حلقة الفق� ال�ف�غة 

Mckinnon,(1973) .  

: Nان لل��جهات ال)�ی�ة فى ال�+ل�ل الxلى لل���، م-رسة ن
اذج ال�
� ال-اخلى  -٣
ومعال)ة م+�دات ال��� فى ن�اذج ال��� داخل�ا ول�� �Nع�6ات أوم+�دات خارج�ة 
أث�ه فى أسل�ب معال)ة ال�ساvة ال�ال�ة وأث�ها فى ال��� الإق�
اد . وZال�الى ف��[4 

ال�ق��ة وت�ز/ع ال�خل وال�غ��ات ال�Sس�0ة أث�ها الإE)ابى فى ل�غ��� ال�ف�bلات و 
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ال��� الإق�
اد  داخل�ا فالع�ی� م4 الإق�
ادی�4 قام�ا �إدخال ال�ساvة ال�ال�ة Nأح� 
 , Greenwoodع�امل وم+�دات ن�اذج ال�+ل�ل الxلى . على س��ل ال�Dال 

Javanovic (1995) /ا أن ز
ادة ثقة ال��خ�/�v 4قا ن��ذج عام لل��ازن واس��ل
  فى ق�رة ال�س6اء ال�ال��4 تع�ل تلقائ�ا على ز/ادة ال��خ�ات.

أوض+ا أن ال�س6اء ال�ال��Bencivenga,v. andB.Smith,(1991)   4ك�ا أن 
Eع�ل�ن على ت�ف�� ال)&ء ال��خ� فى ش[ل س��لة نق�Eة ، وم4 ثa ز/ادة Nفاءة 


�t الأمDل لل��ارد ال��خ�ة وال��D�0�ة م4 �  خلال ال��اكa ال�أس�الى .ال�

وفقا له*ه ال�ؤ/ة وم4 أجل إbEاح أه��ة الإدخار لل��� الإق�
اد  فإن ز/ادة 
الأدخار ل�n ال�س6اء ال�ال��4 ذات أث� على دالة الإن�اج ، ه*ا ال�أث�� ی�`أ �فعل 
ت�ف�� م�اv� ال��0لة وwدارتها م4 ق�ل ال��خ�/4 وال��D�0�/4 ، ح�� Eع�ل 

�4 على ت0ه�ل ت+�/ل ال��خ�ات م4 م�خ�ات ق
��ة الأجل ال�س6اء ال�ال�
 لإس��Dارات �v/لة الأجل. أما Nلا م4:

Bencivenga and Smith,(1991); King,R. and  R.Levine,(1993)  

فق� اس���ما ن��ذجا داخل�ا لل��� لإbEاح ال�ور الإE)ابى لل�س6اء ال�ال��4 �ق�رتهa على 
N 4ل على معل�مات واف�ة ع�
فاءة ال�`�وعات م+ل ال���/ل مقارنة �ال��خ�/4 ال+

الأف�اد ال*ی4 لا �E[�هa ت+ق�T ذلd ه*ه ال��&ه لل�س6اء ال�ال��4 ومSس0ات ال���/ل 
ال�
�ف�ة ت��ح لها مع�فة الاس��Dارات القادرة على ت+ق�T ز/ادة م6�ده فى الإن�اج وم4 

 ,Greenwood, Jeremy and Smith Brouceثa رفع مع�ل ال���. �Nا اس���م (

ن��ذج�4 م�اثل�4 ل0ا�قها ل��ان ال�xف�ة ال�ى 0Eهa ف�ها ال�س6اء ال�ال��4  1997)

�t الأمDل لل��خ�ات. أما �[� وآخ�ون  �وال�
ارف فى ال�
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Becsi,Zsolt,PingWang and MarkA,Wynne,(1998)  م�ا ال���ذج��فق� اس�
ن خ�مات ال�Sس0ات ال�ال�ة وال�س6اء ال�ال��4 تع�ل على ال�اخلى لل��� ل��ض�ح �Nف أ

ت�ل�� آثار ان�اج�ة ��N�ه . ه*ه ال��مات م4 وجهة نo�هa تع�ل على ت+ق�T ت�ازن م&دوج 
 4�Zى ب�4 ق�ارات الإدخار لق6اع الأع�ال والق6اع العائلى وN�+ناتج ع4 ال��اخل ال

وال�
ارف، وال*�E n[4 ملاح�oه  سل�ك ال��اف0ة الإح�xار/ة لق6اع ال�Sس0ات ال�ال�ة
م4 خلال ال�قارنة ال0اك�ة ل�ع�ل ال�ف�bل ال&م�ى لل��0هلd وال��اv�ة الاس��Dار/ة 

  لل��D�0� مع ال�xال�ف ال�
�ف�ة لل�س6اء ال�ال��4 .

ك�ا اس���ج هSلاء ال�اح4�D أن خ�مات مSس0ات ال�ساvة ال�ال�ة م�ت�6ة ���ونة ع�ض 
ل�غ�� ال+�n فى ال�oام ال�الى یSدn إلى تغ��� مbاعف الع�ل ومn��0 ال��Xف . فا

فى ت�ازن ال�`ا_ الإق�
اد  وم4 ثa فإن مn��0 م�تفع م4 ال�`غ�ل وال�Sش�ات ال�ال�ة 
 EBecsi and others,(1998)ق��ن عادة مع مn��0 م�تفع أعلى فى ال��� الإق�
اد 

��Dارات فى اق�
اد فإن ال��خ�ات Eف��ض أن ت�+�ل إلى اس Pagano, (1993)ووفقا 
مغلT فى حالة وج�د وساvة مال�ة NفSه ف��ا ع�ا ج&ء ی�0�ب �j�0 ال�ع�قات 
ال�Sس0ات�ة فى م�حلة ال�ساvة ال�ال�ة ، وله*ا فإن مSس0ات ال�ساvة ال�ال�ة �E[�ها أن 
تSث� فى الإن�اج الق�مى وال��� الإق�
اد  م4 خلال ال�قل�ل ق�ر الإم[ان م4 ال�0�ب 

والاس��Dار وال�ي م4 شأنها أن ت�فع م4 مn��0 الإن�اج�ة ال+�Eة  ب�4 الإدخار
  الاج��اع�ة ل�أس ال�ال .

فق� أوضح أن ال�ساvة ال�ال�ة ل�f0 إE)اب�ة الأث� دائ�ا فى  Alomar, (2002أما (
ت+4�0 الo�وف ال�ع�`�ة والان�اج الxلى ، فع�م وج�د مSس0ات وساvة مال�ة NفSه ، أو 

vى غ�� م��ره ، أو أn ق��د ��Nة أون�ع�ة ت+� مN 4فاءة ال�ساvة وج�د م�6ل�ات اح��ا
ال�ال�ة ت��ك أث�ا على مn��0 وح)a ال��� الإق�
اد  وفى ال�قابل فإن ال�ساvة ال�ال�ة 
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�t م�خ�ات الق6اع العائلى وق6اع الأع�ال ب��ج�ه �ال��ات�ة تع�ل على رفع Nفاءة ت
ن�اج�ة ال+�Eة ، وذلd عT/�v 4 ت)��ع ال��خ�ات ل�لd ال�ى ت���& �ارتفاع فى الإ

ال��انات وال�عل�مات وت+ل�لها ف��ا ومال�ا ، �الإضافة إلى ت�ف�� مn��0 م�اv�ه ت�ج�ه 
  ال��خ�ات للإس��Dارات عال�ة ال�ق��ة والإن�اج�ة وال��اv�ه .

  ال
�,: الQاني : ال�
�ذج الق�اسي
  :اولا : ال�
�ذج الق�اسي ال
ق��ح

ث� الإئ��ــان ال�
ــ�في علــي ال��ــ� الإق�
ــاد  فــي م
ــ� لإخ��ــارأت0ــعي هــ*ه ال�راســة 
ال�ـي وردت فـي ال�راسـات  تال��غ�ـ�ا إلـي��ادا سـوا .٢٠١٥الـي  ١٩٨٣في الف�ـ�ة مـ4 

  الإج�الي:ال0ا�قة فان دالة ال�اتج ال�+لي 
١( GDP = F ( Bcps , M2 ) …………………………..…......… 

٢( GDP = Bo + B1Bcps + B2 M2 + UT…..……………....… 

 وق� تa اس���ام ال
�غة الل�غار/���ة في ه*ا ال���ذج
٣( LGDP = Bo + B1L (BCPS) +B2L (M2) + UT………......… 

LGDP = C(1) LGDP (-1) + C(2) LM2 + C(3) LM2 (-1) 
٤( + C(4) LBCPS + C(5) LBCPS (-1) + C(6) ………........… 

  ح�� :
GDP  =  ال�اتج ال�+لي a(ا الإج�ال��الأسعارح�  .ل�ل��ن ج��ةال)ار/ة 

M2= ال�ل��ن ج��ة�  .ح)a ال�ع�وض ال�ق�  ��ع�اه ال�اسع 
BCPS  = ال�ل��ن ج��ة�  .ح)a الإئ��ان ال�
�في ال��جة للق6اع ال�اص 
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وقــ� تــa ال+
ــ�ل علــي ب�انــات ال��غ�ــ�ات مــ4 ال��ــd ال��Nــ&  ال�
ــ�  وهــي ب�انــات 
، ن`ـا_ الق6ـاع ال�ـالي  BCPSو/قـ��  .٢٠١٥ إلـي ١٩٨٣س��/ة تغ6ي الف�ـ�ة مـ4 

هــ*ا  لأه��ــةتــ�ف�� ال���/ــل الــلازم ل�+ق�ــT ال��ــ� وذلــd  فــيأو قــ�رة ال�oــام ال�
ــ�في 
 ,Demetriades& Husseinال��غ�ـ� S�Nشـ� ل�+�یـ� ن�ع�ـة و��Nـة الاسـ��Dار ، 

ز/ــادة الاســ��Dار  إلــيالإئ��ــان للق6ــاع ال�ــاص یــSد   أنEف�ــ�ض  أنــهح�ــ� (1996)
 ع4 الاع��اد علي الق6اع العام ح� ��N�  والإن�اج�ةإلي

Levine , Zervos , (1998); Backet al , (2003); Levine , (2002); 
Odedokum , (1998); King & Levine , (1993); BOyreau – 
Debray , (2003); Crowley , (2008).  

ال�عــــ�وض ال�قـــ�  ��ع�ـــاه ال�اســـع ، و/�xـــ�ن مــــ4  �أنـــه) ف�عـــ�ف  M2شـــ� (S ال� أمـــا
�ـلاف ودائـع ال+[�مـة، وال�دائـع  م)��ع� jال6لـ fوال�دائـع ت+ـ ، dالع�لة خـارج ال��ـ
�ـــلاف ال+[�مـــة ،  الأج���ـــة�الع�لـــة  وال�دائـــعوال�ـــ�خ�ات  لأجـــل�للق6اعـــات ال�ق��ـــة 

القابلـة لل�ـ�اول  الإیـ�اعال�ال�ة مDـل شـهادات  والأوراقة ، �وال`�[ات ال�
�ف�ة وال�0اح
  .ال�)ار/ة ( ال��d ال�ولي ) والأوراق

ز/ــادة ال�عــ�وض ال�قــ�   أنالإق�
ــادEة ال���لفــة ،  الأدب�ــاتو�Nــا هــ� معــ�وف فــي 
مع�ل الفائـ�ة ال0ـائ� فـي ال��ـ�ك ، ومـ4 ثـa ز/ـادة الاسـ��Dار ال�ـاص  إل�ان�فاضیSد  

ال�ـاتج  إج�ـاليز/ـادة ال6لـj الxلـي وز/ـادة  إلـيوالاس��Dار العام ال+[�مي ، م�ا یSد  
  لق�مي .ا

  مDل  الأدب�اتوق� اس���م ه*ا ال�Sش� علي ن6اق واسع في ع�ی� م4 
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King and Levine ,(1993); World bank,(1989);Mckinnon, (1973).   

لل&/ــادة هــ*ا ال�Sشــ� فــي الاع��ــار وســائل الـ�فع ال��احــة فــي الاق�
ــاد ، و/��ــل  و/أخـ*
لادخـار ، وع�ـ�ما ت�&ایـ� ال0ـ��لة ا أدواتع��ما ی�6ـ�ر ال�oـام ال�ـالي ، وع�ـ�ما ت��سـع 

  في الاق�
اد ، و/ع[� ح)a ال��مات ال�ال�ة والع�T ال�الي في الاق�
اد .

  :ه*ی4 ال�Sش�/4 ال�ال��f 4وم4 ال�راسات ال�ي اس���م

B.C .EMEcheta& R.C. Ibe (2014); Abu – Bader & Abu – Qarn 
, (2008); Levine et al , (2000); Kinan et al,(2009).  

  الق�اس أسل�بثان�ا : 

ــــــ Dــــــة ـت�� ــــــيل ال��حل ــــــار اســــــ�ق�ار  الأول ــــــ�ء �إخ�� ــــــة �ال� ــــــل ال0لاســــــل ال&م�� ــــــي ت+ل�   ف
ــــــة فــــــي ال��ــــــ�ذج  ــــــ�ات ال�اخل ــــــ� ســــــاك�ة ) ال��غ� ( ســــــاك�ة ) أو عــــــ�م اســــــ�ق�ار ( غ�

ـــــ� ال0ـــــاك�ة فـــــي ال���6قـــــات  ت�xـــــ4و  . (إخ��ـــــار جـــــ*ر ال�حـــــ�ة) ـــــات غ� م`ـــــ[لة ال��ان
ـــــف ،  ـــــف أوالإق�
ـــــادEة فـــــي Xهـــــ�ر م`ـــــ[لة ان+ـــــ�ار زائ ـــــا_ زائ ومـــــ4  .م`ـــــ[لة ارت�

فـــــ�لل�  –جـــــل ذلـــــd تـــــa إخ��ـــــار جـــــ*ر ال�حـــــ�ة لل��غ�ـــــ�ات �اســـــ���ام إخ��ـــــار دE[ـــــي أ
Augmented Dickey Fuller ( ADF )  أور ال�حــ�ة *لإخ��ــار وجــ�د جــ 

فـــي ج��ـــع ال��غ�ـــ�ات ال�اخلـــة فـــي ال�عادلـــة رقـــa   (Stationarity )الاســـ�ق�ار/ة 
ــــة ب�جــــ�د جــــ*ر لل�حــــ�ة (عــــ�م  ) ١(  ــــار Eف+ــــt ف�ضــــ�ة العــــ�م القائل . وهــــ*ا الإخ��

ـــــــل ال ـــــــة ) فـــــــي مقاب ـــــــل فـــــــاســـــــ�ق�ار ال0لاســـــــل ال&م�� لات�جـــــــ�  �أنـــــــه�ض ال�ـــــــ�یل القائ
جــــــل إخ��ــــــار وجــــــ�د أومــــــ4  .م`ــــــ[لة جــــــ*ر ال�حــــــ�ة (اســــــ�ق�ار ال0لاســــــل ال&م��ــــــة )

بــــــ�4 ال��غ�ـــــــ� ال�ــــــا�ع وال��غ�ــــــ�ات ال�0ــــــ�قلة یــــــ�a اســـــــ���ام  الأجــــــل�v/لــــــة علاقــــــة 
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عـــــــــ�د  ول�+�یـــــــــ�، ج0ـــــــــل� –إخ��ـــــــــار ال�xامـــــــــل ال�`ـــــــــ��ك �6�/قـــــــــة ج�هـــــــــا ن0ـــــــــ4 
 إجــــــ�اء Johansen 1988,1991م�)هــــــات ال�xامــــــل ال�`ــــــ��ك فقــــــ� اق�ــــــ�ح 

 Maximum Eigen )إخ��ــــار/4 وه�ــــا إخ��ــــار الق��ــــة ال*ات�ــــة الع�oــــي 
Value )  خ��ــارwالأثــ�، و( Trace test )   و/ع��ــ� هــ*ان الإخ��ــاران علــي

  ( Likelihood ratio test )إخ��ار ن�0ة الاح��ال 

 للإ�6ـــاءال��ـــ�ذج الق�اســـي ال�0ـــ���م فـــي ال�+ل�ـــل فهـــ� ن�ـــ�ذج الان+ـــ�ار الـــ*اتي  أمـــا
والـ*  وضـعة Autoregressive Distributed Lag Model ( ARDL )ال�ـ�زع 

Pesaran et al . (2001) .  
ق��ها وق�a ال��غ�ـ�ات ال�ف0ـ��/ة  إ�6اءوفي ه*ا ال���ذج ت�xن ال0ل0ة ال&م��ة دالة في 

�6ائهاال+ال�ة ، wف��ة واح�ة أو  و��Dأك .  
Eع�د الـي ال�&اEـا ال�ـي ی���ـع بهـا هـ*ا ال��ـ�ذج عـ4 غ�ـ�ه   ARDLان اخ��ار ال���ذج 

  :  ح�� أنهم4 ال��اذج الق�اس�ة 

�غـــــ� ال�oـــــ� عـــــ4 درجـــــة تxامـــــل ال��غ�ـــــ�ات ســـــ�اء Nانـــــf مـــــ4 ن 0Eـــــ���م أ�E[ـــــ4 
عــــــ�د Nـــــــافي  ،Eأخ*ســـــــ�ق�ار/ةلإ  �غــــــ� ال�oـــــــ� عــــــ4 ا،أ)0) او ال�ت�ـــــــة (١(ال�ت�ــــــة 

م)��عـــــة مـــــ4 ال��انـــــات مـــــ4  أفbـــــلعلـــــي  لل+
ـــــ�لال&م�ـــــي  الإ�6ـــــاءمـــــ4 ف�ـــــ�ات 
و أن ال��ــ�ذج  Launenceson and chai, (2003)العــام  الإvــارن�ــ�ذج 
ــــــائج لل�عل�ــــــات فــــــي  أفbــــــلEع6ــــــي  ــــــارات ال�`ــــــ��t  الأمــــــ�ال�� ــــــل وان إخ�� ال�6/

 ���N ل]`� �E[4 الاع��اد عل�ها 
 (Gerrand and Godfrey,(1998);Laurnenceson and Chai, (1998)  
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 Tــــ /�v 46ــــأ عــــ�و �E[ــــ4 أن ن+
ــــل مــــ4 هــــ*ا ال��ــــ�ذج علــــى ن�ــــ�ذج ت
ــــ+�ح ال
 y6ـــي ال�0ـــ��ن�ـــ�ذج  أنح�ـــ�  Banarjee et al , (1994)ال�+�/ـــل ال

ال��ــــ�ذج  تبــــ�4 م�غ�ــــ�ا الأمــــ�0Eــــاع�نا فــــي ق�ــــاس العلاقــــة ق
ــــ��ة  ال�6ــــأت
ــــ+�ح 
ن هـــــــ*ا ال��ـــــــ�ذج Eع��ـــــــ� ملائ�ـــــــا مـــــــع ال��ـــــــاذج ال�ـــــــي ت+�ـــــــ�  علـــــــي م`ـــــــاه�ات ,وأ

  .قل�لة
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  :ثالQا : ال��ائج
 ن�ائج إخ��ار ج*ر ال�ح�ة  - ١

  )٢ج-ول (

  

f+ام إخ��ـــار دیـــ ) ٢جـــ�ول (ن�ـــائج إخ��ـــار جـــ*ر ال�حـــ�ة  أوضـــ��  فـــ�لل� –xي ـ�اســـ�
 )ADF ت) ان ال0لاسـل ال&م��ـة لل��غ�ـ�اGDP , M2 م0ـ��/اتها  �غ�ـ� م0ـ�ق�ة ع�ـ

I(o)  ال��غ�ــ�ات قــ� أ، و dعــ� أن ال0لاســل ال&م��ــة ل�لــ�وضــ+f اســ�ق�ار فــي ســل�Nها 
،   I (1)الأولـيسلاسل تلd ال��غ��ات م�xاملة م4 ال�رجـة  أن  أول ، اخ* الف�ق الأ

وضـــ+f اســـ�ق�ار فـــي ســـل�Nها ع�ـــ� ال�0ـــ��  أBCPSب���ـــا ال0ل0ـــة ال&م��ـــة لل��غ�ـــ� 
I(o)  ع� ال��غ��ات ساك�ة ع�� الف�ق�فلا �E[ـI(o)  4ع��  وأخ�   I (1)ونo�ا لان 

إخ��ــار ال�xامــل  الأساســ�ةلإج�اءحــ� ال`ــ�و_ أع�ــل إخ��ــار ال�xامــل ال�`ــ��ك ، لان 
  ت�xن ال0لاسل ال&م��ة لxل ال��غ��ات م�0ق�ة ع�� نف� ال�رجة . أنال�`��ك 

  

  

  
  

  ال�ع��/ة Tاخ��ار   ال�+�/لة  ال�ع��/ة Tاخ��ار   ال��غ��ات
LGDP -1.356 0.5906 0.0307 3.1838-  الف�ق الأول 
LM2 -2.657 0.0926 0.0037 4.056-  الف�ق الأول 

LBCP2 -4.054 0.0048 ـــــ ـــــ ـــــ  



  

  

 ٢٧/١٢/٢٠١٧د / الهام اب�اه�� ه��ة               � الإق��اد� في م��
ث�� الإئ�
ان ال
��في علي ال�أت

 ٣٨١المجلة العلمية للاقتصاد والتجارة                                                     

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 ARDLن�ائج تق�ی� ال���ذج �6�/قة  - ٢

  )٣ج-ول (
Dependent Variable: LGDP   

Method: ARDL   

     
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.* 

     
     LGDP(-1) 0.976298 0.018814 51.89327 0.0000 

LM2 0.423638 0.229487 1.846027 0.0763 

LM2(-1) -0.510317 0.268771 -1.898709 0.0688 

LBCPS 0.223288 0.098800 2.259998 0.0324 

LBCPS(-1) -0.244707 0.109004 -2.244932 0.0335 

C 0.498674 0.246835 2.020267 0.0538 

     
     R-squared 0.998839 Mean dependent var 12.72221 

Adjusted R-squared 0.998616 S.D. dependent var 1.248250 

S.E. of regression 0.046444 Akaike info criterion -3.133760 

Sum squared resid 0.056084 Schwarz criterion -2.858935 

Log likelihood 56.14016 Hannan-Quinn criter. -3.042663 

F-statistic 4473.248 Durbin-Watson stat 1.560404 

Prob(F-statistic) 0.000000    

     
     *Note: p-values and any subsequent tests do not account for model selection. 

   

  )٤ج-ول (

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  
     
     F-statistic 0.526908     Prob. F(2,24) 0.5971 

Obs*R-squared 1.345986     Prob. Chi-Square(2) 
 

0.5102 

  

  



  

  

 ٢٧/١٢/٢٠١٧د / الهام اب�اه�� ه��ة               � الإق��اد� في م��
ث�� الإئ�
ان ال
��في علي ال�أت

 ٣٨٢المجلة العلمية للاقتصاد والتجارة                                                     

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  )٥ج-ول  (

0
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14

-0.10 -0.05 0.00 0.05 0.10

Series: Residuals
Sample 1984 2015
Observations 32

Mean       2.99e-15
Median  -0.005213
Maximum  0.109630
Minimum -0.081637
Std. Dev.   0.042534
Skewness   0.569825
Kurtosis   3.338009

Jarque-Bera  1.884072
Probability  0.389833

  

  )٦ج-ول (
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  )٧ج-ول (

10

11

12

13

14

15

16

84 86 88 90 92 94 96 98 00 02 04 06 08 10 12 14

LGDPF ± 2 S.E.

Forecast: LGDPF

Actual: LGDP

Forecast sample: 1983 2015

Adjusted sample: 1984 2015

Included observations: 32

Root Mean Squared Error 0.041864

Mean Absolute Error      0.031568

Mean Abs. Percent Error 0.242789

Theil Inequality Coefficient  0.001638

     Bias Proportion         0.000000

     Variance Proportion  0.000290

     Covariance Proportion  0.999710
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  )٨ج-ول (
Test Equation:  

Dependent Variable: RESID  
Method: ARDL  

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
LGDP(-1) 0.001086 0.019367 0.056058 0.9558 
FAC1_1 0.011367 0.243321 0.046718 0.9631 

FAC1_1(-1) -0.016510 0.286089 -0.057708 0.9545 
FAC2_1 -0.004716 0.104109 -0.045301 0.9642 

FAC2_1(-1) 0.005617 0.115237 0.048741 0.9615 
C -0.016009 0.255488 -0.062659 0.9506 

RESID(-1) 0.201813 0.211741 0.953112 0.3500 
RESID(-2) 0.048491 0.224186 0.216297 0.8306 

R-squared 0.042062     Mean dependent var 2.99E-15 
Adjusted R-squared -0.237336     S.D. dependent var 0.042534 
S.E. of regression 0.047313     Akaike info criterion -3.051732 
Sum squared resid 0.053725     Schwarz criterion -2.685298 
Log likelihood 56.82772     Hannan-Quinn criter. -2.930270 
F-statistic 0.150545     Durbin-Watson stat 1.952457 
Prob(F-statistic) 0.992340    

  )٩ج-ول (

Covariance Analysis: Ordinary   
     
     Correlation    

Probability LGDP  LM2  LBCPS   

LGDP  1.000000    

 -----     

     

LM2  0.996718 1.000000   

 0.0000 -----    

     

LBCPS  0.908703 0.918494 1.000000  

 0.0000 0.0000 -----   
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  :  أنت`�� ن�ائج ال�ق�ی� 
في الف��ة ال0ا�قة لة تـاث��  الإج�اليوه� Eع�� ع4 ال�اتج ال�+لي   LGDP (-1) -أ

  % .٩٩ال+الي ع�� م��0  ثقة  LGDPاE)ابي مع��  علي 

ع�� م��0  ثقـة  الإج�اليتSث� �`[ل اE)ابي مع��  علي ال�اتج ال�+لي   LM2–ب 
ع�ـ�   LGDPسـل�ي (ع[0ـي ) مع�ـ�  علـي  تـأث��فـان لهـا  LM2 (-1)،  أمـا%٩٠

  .% ٩٠قة م��0  ث

%،  ٩٥ع�ــ� م0ــ��  ثقــة  LGDPىتــSث� �`ــ[ل اE)ــابي مع�ــ�  علــ LBCPS–ج 
ع�ـ�   LGDP سـل�ي ( ع[0ـي ) مع�ـ�  علـي  تـأث��فـان لهـا   LBCPS (-1)أمـا

  % .٩٥م��0  ثقة 

% مــ4 ال�غ�ــ�ات فــي ٩٩,٩م�غ�ــ�ات ال��ــ�ذج تف0ــ�  أbEــاأنال��ــائج  أXهــ�توقــ�  -٣
LGDP   م�تفعة ج�ا . تأث��وهي ن�0ة  

  % .٩٩ال��ائج مع��/ة ن��ذج الان+�ار ع�� م��0  ثقة  أXه�ت�Nا  -٤

لای�جــ� ارت�ــا_ ذاتــي بــ�4 ال�ــ�اقي �عbــها الــ�ع� وفقــا  انــهال��ــائج  أbEــاأXه�ت -٥
ال��ــ�ذج ت��ــع  أخ6ــاءن أ، و  Breusch-Godfryل�ع�ــار دیــ�4�Z وات0ــ�ن ، وwخ��ــار 

 Theil inequalityمل اوفقا ل�ع لل���ذج ج��ة ال���S/ةن الق�رة أال��ز/ع ال��6عي ، و 
coefficient  .  
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ع�ـ� م0ـ��   GDP و  M2 ج�ول الارت�ا_ وج�د علاقة اE)اب�ة بـ�4  أXه�وق�  -٦
ع�ــــ�  BCPSو GDPال��ــــائج وجــــ�د علاقــــة اE)اب�ــــة بــــ�4  أXهــــ�ت% �Nــــا ٩٩ثقــــة 

  % .٩٩م��0  ثقة 

  را.عا : ال2لاصة 
فـــي هـــ*ه ال�راســـة تـــa إخ��ـــار العلاقـــة بـــ�4 ح)ـــa الإئ��ـــان ال�
ـــ�في ال��جـــة للق6ـــاع 

فـي م
ـ� ، وقـ�  الإج�ـاليال�اص وح)a ال�قـ�د ��ع�اهـا ال�اسـع وZـ�4 ال�ـاتج ال�+لـي 
�اســ���ام ( ال�حـ�ة إخ��ــار جــ*رتـa اســ���ام ADF(  6�/قــة�،  ARDLومــ�هج ال�قــ�ی� 

 M2 , BCPS )ك��� لل��غ��ات ال��0قلة  تأث��ه�اك  أنن�ائج ال�راسة  أXه�توق� 
Nـلا ال��غ�ــ�/4 اE)ـابي فــي الف�ــ�ة  تــأث��وNـان   (GDP)  علـي ال��غ�ــ� ال�ــا�ع   (

  .الق
��ة 

aــ+أه��ة ومــ4 ثــbــلا مــ4 ال�عــ�وض ال�قــ�  والإئ��ــان  ت�N ال����ــة ال�ال�ــة مــ4 خــلال
ال0ـل�ي لxـلا  أماال�ـأث��تع&/ـ& ال��ـ� الإق�
ـاد  .  فـيللق6اع ال�ـاص  م�0�ة ب�xال�ف

 إلـيفق� ی�جع ذلـd  الإج�اليال�+لي  ال�اتجال0ا�قة علي  الإ�6اءال��غ��/4 في ف��ات 
 Sالإسـ��Dارات ال��فـ*ة مـ4 ق�ـل الق6ـاع ال�ـاصوت�اv ،ارتفاع الإئ��ان ال��جة لل+[�مة

ب�غa وف�ة ال��0لة ن��)ة تع6ل ال�`ـا_ الإق�
ـاد  �`ـ[ل مSقـf وحالـة عـ�م ال�قـ�4 ، 
ال0ــ��لة مــع الإن�فــاض فــي ن0ــ�ة القــ�وض إلــي ال�دائــع Eع[ــ� عــ�م فاعل�ــة إن وفــ�ة 

ال�0اســة ال�ق�Eــة فــي الاســ�فادة مــ4 ال0ــ��لة ال��احــة فــي شــ[ل إئ��ــان للق6ــاع ال�ــاص 
ت��N& الإئ��ان علـي  وال�`ار/ع ال
غ��ة وال���س6ة ل�ع��ة ال�`ا_ الإق�
اد . وأbEا

�)ـــj ت+�یـــ� فإنهادEة ، ومـــ4 ثـــa وعلـــي صـــع�� الق6اعـــات الإق�
ـــ4 ضـــ�� صـــع�� ال�ق�
ال
ـغ��ة وال���سـ6ة ،  ال�`�وعاتالإئ��ان للق6اع ال�اص وخاصة  هل��ج الأول�/ات
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ال�`ــ�وعات  إنال�`ــغ�ل .  �أج�ــ�ةة ل`ــ�Nات الأع�ــال ال��ت�6ــة /��ح حــ�اف& ضــ� � وvــ
ال
ــغ��ة وال���اه�ــة ال
ــغ� ب�ا�ــة ال�`ــغ�ل وال���Xــف فــي م)��ــع Eعــاني ن0ــ�ة �6الــة 

�ة �ـال��اد ال�ـام أو ل��xـال�`ـ�وعات ا إمـ�ادم4 خـلال  أbEاولها دور م0ان�  م�تفعة ،
  جانـــــــــــj خـــــــــــ�مات ل�ج�0ـــــــــــ��ة  إلـــــــــــيأو ن
ـــــــــــف ال�
ـــــــــــ�عة ،  ال�ســـــــــــ�6ةال0ـــــــــــلع 
نها ت��ج سلع وخ�مات تل�ي أال�قل ، ال�ع��ة ، ال�غل�ف ... الخ ) ، �Nا  أن`6ة( مDل 

ارتفـــاع  أbEـــاأه��ة . اأســـعارهشـــ�ائح واســـعة مـــ4 ال0ـــ[ان نoـــ�ا لان�فـــاض  اح��اجـــات
ال�غ�6ـــة ال�
ـــ�ف�ة فــي ال0ـــ�ق ال�
ـــ�  مقارنـــة �عــ�د ال0ـــ[ان ح�ـــ� لای�عـــ�  ل معــ�

  % في ال���سy عال��ا . ٧٠مقابل  % ١٤ن�0ة 
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