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 الملخص:

 اٌّغز٠ٛبدع١ِّ  اًفٟ ِْذلاد اٌزنخُ، ِزغبٚص بًِززب١ٌ بًاسرفبّ اًٞ ِؤخشؽٙذ الالزقبد اٌّقش

اٌزبس٠خ١خ ٌٗ ِّب أصش ٍّٝ وبفخ ليبّبد الالزقبد اٌمِٟٛ .ٌزٌه، أعزٙذفذ اٌذساعخ اٌؾب١ٌخ رم١١ُ اعزغبثخ 

ِْذلاد اٌزنخُ اٌّؾ١ٍخ ٌٍقذِبد اٌخبسع١خ، ٚاٌّزّضٍخ فٟ رغ١شاد وً ِٓ عْش اٌقشف اٌؾم١مٟ 

اؽزٛاء الارغب٘بد رم١١ُ أداء اٌغ١بعبد إٌمذ٠خ ٚاٌّب١ٌخ فٟ   ب٠ًنأس إٌفو. وّب اعزٙذفذ ٚأعْب

اٌزنخ١ّخ. ٌٚزؾم١ك ٘ذف اٌذساعخ رُ ريج١ك ّٔٛرط الأؾذاس اٌزارٟ رٚ فزشاد الاثيبء اٌّٛصّخ 

(، ٚثبٌزيج١ك ٍّٝ ث١بٔبد سثِ ع٠ٕٛخ ثذا٠خ ِٓ NARDL( ٚغ١ش اٌخي١خ )ARDLثق١غز١ٗ اٌخي١خ )

١بد اٌّذٜ اٌمق١ش ٚرٌه ٌشفذ د٠ٕب١ِى 2024إٌٝ اٌشثِ الأٚي ِٓ ّبَ  2005اٌشثِ اٌضبٟٔ ِٓ ّبَ 

ٚاٌْلالبد ى٠ٍٛخ الأعً ث١ٓ ِْذي اٌزنخُ ٚاٌْٛاًِ اٌذاخ١ٍخ ٚاٌخبسع١خ اٌّؤصشح ١ٍّٗ، ٟٚ٘ عْش 

اٌقشف اٌؾم١مٟ، ٚأعْبس إٌفو، ٚعْش اٌخقُ، ٚاٌذ٠ٓ اٌؾىِٟٛ لق١ش الأعً. وؾفذ إٌزبئظ ّٓ آصبس 

وً ِٓ اٌّذٜ اٌمق١ش  غ١ش ِزّبصٍخ راد دلاٌخ إؽقبئ١خ ٌغْش اٌقشف اٌؾم١مٟ ٍّٝ اٌزنخُ فٟ

ٚاٌي٠ًٛ. وزٌه رؾمك ّذَ اٌزّبصً فٟ رأص١ش أعْبس إٌفو ٍّٝ اٌزنخُ، ٚلذ أٍٙشد إٌزبئظ أْ رأص١ش 

أزمبي أعْبس إٌفو اٌْب١ٌّخ إٌٝ ِْذلاد اٌزنخُ اٌّؾ١ٍخ ٌُ ٠ُؾمك إٌزبئظ اٌّزٛلْخ، ٚرٌه ثغجت ع١بعبد 

. وّب وؾفذ إٌضٌٟٚرغبٖ لاالأعْبس فٟ ا عّٛدخ إٌٝ اٌذُّ اٌزٟ أزٙغزٙب اٌؾىِٛبد اٌّزْبلجخ، ثبلإمبف

وّب %. 5إٌزبئظ ّٓ ِغبّ٘خ اٌغ١بعخ اٌّب١ٌخ فٟ ِْذلاد اٌزنخُ اٌّؾممخ ّٕذ ِغزٜٛ دلاٌخ إؽقبئ١خ 

أؽبسد إٌزبئظ إٌٝ أْ اٌغ١بعبد إٌمذ٠خ اٌزم١١ذ٠خ، اٌّزّضٍخ فٟ سفِ عْش اٌخقُ، ٌُ رٕغؼ فٟ خفل 

 اعخ.ِْذي اٌزنخُ خلاي فزشح اٌذس

 .ِقش ،ّذَ اٌزّبصً، عْش إٌفو ،عْش اٌقشف، اٌزنخُ اٌىٍّبث اٌّفتبح١ت:
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 المكدمة: - 1

وبٔذ ِؾً ا٘زّبَ وض١ش ِٓ  اٌّزغ١شاد الالزقبد٠خٍّٝ  عْش اٌقشف ٚعْش اٌجزشٚياٌْلالخ ث١ٓ رأص١ش 

ٓ ٍّٝ ِْذلاد إٌّٛ ٚاٌذخً ٚاٌزؾغجً ٚالاعزمشاس اٌذساعبد اٌزيج١م١خ َٔشا لا١ّ٘خ رأص١ش ولا اٌّزغ١ش٠

عٍٛن ٘ز٠ٓ اٌّزغ١ش٠ٓ عٛاء ثؾىً ِٕفشد ٌىً رؾ١ًٍ الالزقبدٞ. ِٚٓ ٕ٘ب رٕبٌٚذ اٌْذ٠ذ ِٓ اٌذساعبد 

ِّٕٙب أٚ ثذساعزّٙب ِْب ٌّْشفخ أصشّ٘ب ٍّٝ اٌّزغ١شاد الالزقبد٠خ ّبِخ ِْٚذلاد اٌزنخُ خبفخ 

 ٌّزمذِخ.عٛاء فٟ اٌذٚي إٌب١ِخ أٚ اٌذٚي ا

ِٚٓ ٕ٘ب رٕبٌٚذ اٌْذ٠ذ ِٓ اٌذساعبد اٌزيج١م١خ عْش اٌقشف وأؽذ اٌّزغ١شاد الالزقبد٠خ اٌٙبِخ اٌزٟ 

ً وج١ش ٍّٝ ِؤؽش الاعْبس اٌّؾ١ٍخ، ٚرٌه ِٓ خلاي رأص١شٖ اٌّجبؽش ٍّٝ أعْبس ِذخلاد رؤصش ثؾى

١ش اٌّجبؽش ٚرٌه ّٕذِب ٠مَٛ الأزبط ٚوزا اٌغٍِ إٌٙبئ١خ اٌّغزٛسد٠ٓ ِٓ اٌخبسط. أٚ ِٓ خلاي رأص١شٖ غ

إٌّزغ١ٓ اٌّؾ١١ٍٓ ثشفِ الأعْبس ؽزٝ ٚإْ وبٔذ ِذخلاد الأزبط ِؾ١ٍخ ٚرٌه ٌىْٛ اٌجذ٠ً اٌّغزٛسد 

أفجؼ أوضش ّجئًب ٍّٝ اٌّغزٍٙه اٌؾٍٟ ِّب ٠ذفِ إٌّزغ١ٓ ثبٌذاخً ٌشفِ الأعْبس دْٚ اٌخٛف ِٓ ِٕبفغخ 

خ َٔش اٌّغزٍٙه اٌّؾٍٟ، ٚثزٌه رٕزمً اٌقذِخ إٌٝ اٌجذ٠ً اٌّغزٛسد ٌىٛٔٗ أفجؼ ثبٌ٘ اٌضّٓ ِٓ ٚعٙ

  .(Gereziher & Nuru, 2023)أعْبس اٌّغزٍٙه 

أصش أزمبي عْش  Yanamandra (2015) and Aron et al. (2014)ٚفٟ راد اٌغ١بق ٠مغُ 

٠زُ ف١ٙب أزمبي اٌثب١ٔت ٠زُ ف١ٙب أزمبي أصش عْش اٌقشف إٌٝ اٌٛاسداد، ٚالاٌٚٝ اٌقشف إٌٝ ِشؽٍز١ٓ 

أزمبي الاصش و١ًٍب إٌٝ ٠ىْٛ لذ رُ اٌزغ١ش فٟ أعْبس اٌٛاسداد إٌٝ أعْبس إٌّزغ١ٓ ٚاٌّغزٍٙى١ٓ ٚثزٌه 

 الالزقبد اٌّؾٍٟ.

عٕج١خ ِٓ أ٠ٌٛٚبد اٌغ١بعخ إٌمذ٠خ ٌّب ٌٗ ِٓ ٌزا ٠ْزجش اعزمشاس ل١ّخ اٌٍّْخ اٌٛى١ٕخ ِمبثً اٌّْلاد الا

اٌّؾ١ٍخ ِٓ عبٔت ٌٚىٛٔٗ أداح سئ١غ١خ ٌٍشثو ث١ٓ الالزقبد٠بد  أصبس ِجبؽشح ٍّٝ ِْذلاد اٌزنخُ

 اٌّؾ١ٍخ ٚاٌذ١ٌٚخ ِٚٓ صُ فٙٛ أداح ٌزؾم١ك الاعزمشاس اٌغْشٞ داخ١ًٍب ٚؽشوخ اٌزغبسح خبسع١ًب.

ًٍ ِٓ فٟ إٌؾبه الالزقبدٞ  خ اٌّؤصشحٙبِاٌ أؽذ اٌْٛا٠ًِْزجش عْش اٌجزشٚي  ٍّٝ اٌغبٔت ا٢خش ٌى

ٌٍيبلخ فٟ ١ٍّّخ  ٠ؾىً اٌّقذس اٌشئ١غٟ ِبصاي ٚرٌه ٌىٛٔٗ ذ عٛاءٚاٌّغزٛسدح ٍّٝ ؽٌذٚي اٌّقذسح ا

اٌزق١ِٕ ّب١ٌّب ِٚٓ صُ فئْ أٞ رغ١شاد فٟ عْشٖ رؤصش ِجبؽشح ٍّٝ الأؾيخ الأزبع١خ ِٚٓ صُ الالزقبد 
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ا ٌؾغُ الالزقبد ٚٚمْٗ ِٓ ؽ١ش وٛٔٗ ِقذسا اَ ِغزٛسد رجْب اٌمِٟٛ وىً ٚاْ وبْ اٌزأص١ش ٠زفبٚد

 ٌٍٕفو.

فئرا وبْ ِغزٛسدا فغبٌجب ِب رؤدٞ اٌض٠بدح فٟ اٌغْش اٌْبٌّٟ ٌٍجزشٚي اٌٝ رجبىؤ الزقبدٞ ٠ٌٛذ إٔخفبمب 

ٚاٌْىظ فٟ ؽبي إرا وبْ اٌجٍذ ِقذسا ؽ١ش ٠زؾٛي  لاعْبسفٟ إٌبرظ ٚاٌذخً ٚاٌزؾغ١ً ٚاسرفبُ فٟ ا

 . (Filis & chtziantoniou,2014)اٌزجبىٛء اٌٝ سٚاط الزقبدٞ ٠مزشْ ّبدح ثض٠بدح ِْذلاد إٌّٛ

إلا أٔٗ ثشغُ ٘زٖ اٌّىبعت فئْ اسرفبُ اعْبس اٌجزشٚي ٌّغز٠ٛبد ؽبدح رؤصش ثلا ؽه ٍّٝ الاعزمشاس 

. ٚ٘ٛ ِب ٌٛؽٌ أعْبسٖٚرض١ش ِخبٚف ّذح ثخقٛؿ الاصبس اٌزنخ١ّخ اٌّزشرجخ ٍّٝ اسرفبُ  الالزقبدٞ

ِٚب ٍّٝ أصش اٌؾشة اٌشٚع١خ الاٚوشا١ٔخ دٚلاس  120ِؤخشا ِِ اسرفبُ عْش ثش١ًِ اٌجزشٚي لاوضش ِٓ 

فٟ وبفخ دٚي اٌْبٌُ ثّب ف١ٙب اٌٛلا٠بد اٌّزؾذح الاِش٠ى١خ راد اٌج١ٕخ الالزقبد٠خ خٍفٗ ِٓ ؽبٌخ اٌزشلت 

 . (Kilian & Zhou,2022)الالٜٛ ّب١ٌّب

 ٚي ِٓ خلاي صلاس لٕٛاد سئ١غ١خ ّٟ٘بدح ثغْش اٌجزش اٌىٍٟ زأصش الالزقبد٠ Sek (2017)ىجمب 

خبفخ ثغبٔت اٌْشك ٠ّٚىٓ رغ١ّزٙب لٕبح رىٍفخ اٌّذخلاد ؽ١ش أْ ص٠بدح اعْبس اٌجزشٚي رشفِ  ٌٚٝ.الأ

ه ٚاٌزٟ رْٕىظ ثذٚس٘ب فٟ اعْبس اٌّغزٍِٙٓ عبٔت ِٚٓ عبٔت أخش رشفِ رىٍفخ إٌمً رىٍفخ الأزبط 

 فبك الاعْبس.خٚرؤدٞ اٌٝ ص٠بدح ِْذلاد اٌزنخُ ٚاٌْىظ فٟ ؽبٌخ أ

رزّضً فٟ عبٔت اٌيٍت ِٓ خلاي لٕبح اٌذخً اٌؾم١مٟ ؽ١ش أْ رؾشن الاعْبس فْٛدا ٚ٘جٛىب  اٌثب١ٔت.

٠زنّٓ اصبسا ّىغ١خ ٍّٝ اٌذخً اٌؾم١مٟ ٌٍّغزٍٙه لأٗ ٠ذفِ اعْبسا ِزجب٠ٕخ ٌٕفظ اٌى١ّخ اٌّغزٍٙىخ رجْب 

 ٌٍّغزٜٛ اٌغْشٞ.

مذ٠خ ؽ١ش أْ رغ١شاد اعْبس اٌيبلخ ِّضٍخ رٙزُ ثئعزغبثخ اٌغ١بعخ ٚرْشف ثمٕبح اٌغ١بعخ اٌّب١ٌخ ٚإٌ .ثبٌثبً

شح ٍّٝ ا١ٌّٛي اٌزنخ١ّخ ثئرجبُ ع١بعبد رم١١ذ٠خ اٌغ١بعخ اٌّب١ٌخ ٚإٌمذ٠خ ٌٍغ١ي فٟ عْش إٌفو رغزؾش

 أٚ أزٙبط ع١بعبد رٛع١ْخ ٌزؾف١ض إٌّٛ فٟ اٚلبد الأىّبػ.

ٌذساعخ  بنخ١ّخ فيجمًٚلذ أوذد دساعبد ّذ٠ذح ّٓ ِغئ١ٌٛخ اٌزغ١شاد فٟ عْش إٌفو فٟ ا١ٌّٛي اٌز

choi et al. (2018)  إٌٝ ص٠بدح ِزٛعيخ فٟ ٠10ؤدٞ الاسرفبُ اٌْبٌّٟ فٟ أعْبس إٌفو ثٕغجخ %
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% إلا أْ ٘زا اٌزأص١ش ٠زنبءي ثّشٚس اٌٛلذ ٠ٚزجذد فٟ غنْٛ ّب١ِٓ، 0.4اٌزنخُ اٌّؾٍٟ ثٕؾٛ 

ٚأؽبسد اٌذساعخ وزٌه إٌٝ أْ اٌقذِبد الا٠غبث١خ فٟ أعْبس إٌفو راد رأص١ش أوجش ٍّٝ اٌزنخُ ِٓ 

إٌٝ ٚعٛد ّلالخ عجج١خ  Shaari et al. (2012)ٚفٟ راد اٌغ١بق رٛفٍذ دساعخ  اٌقذِبد اٌغٍج١خ.

 .Olusegun et alوّب أؽبسد دساعخ  فٟ ارغبٖ ٚاؽذ ث١ٓ عْش إٌفو ِٚغزٜٛ اٌزنخُ فٟ ِب١ٌض٠ب.

ّٓ الارغب٘بد اٌزنخ١ّخ فٟ ١ٔغش٠ب فٟ الأع١ٍٓ إٌٝ ِغئ١ٌٛخ اٌزغ١شاد فٟ أعْبس إٌفو  (2023)

 .اٌمق١ش ٚاٌي٠ًٛ

 مشكلة الدراشة: 0 – 1

ٚاعٗ الالزقبد اٌّقشٞ خلاي اٌغٕٛاد اٌّبم١خ اسرفبُ ِززبٌٟ ٌّْذلاد اٌزنخُ خبفخ ف١ّب ثْذ     

ثز١ٍّْبد فٕذٚق إٌمذ اٌذٌٟٚ ثئعزىّبي خيٛاد رؾش٠ش عْش فشف  ٍَّٝ أصش الاٌزضا 2016ٔٛفّجش

اٌْتء ّٓ  ٌزخف١فاٌذُّ ّٓ ع١بعبد فٟ ع١بق ع١بعخ اٌزخٍٟ اٌغ١ٕٗ ٚسفِ دُّ إٌّزغبد اٌجزش١ٌٚخ 

، ٚرٌه وؾشه اعبعٟ ٌٍؾقٛي ٍّٝ رغ١ٙلاد ِّزذح ِٓ اٌقٕذٚق ِمغّخ ٍّٝ خاٌّٛاصٔخ اٌْبِخ ٌٍذٌٚ

  .، ّذح ؽشائؼ

ٍّٝ رٌه أفجؾذ ِّٙخ اٌؾفبً ٍّٝ الاعزمشاس اٌغْشٞ ٚوزٌه اٌؾذ ِٓ رمٍجبد إٌؾبه  اًثٕبء

ِٓ اٌزغ١شاد الالزقبد٠خ أوضش ِغبّ٘خ فٟ  ِْشفخ أ٠بًّ٘ٙب أ٠ىزٕفٙب ّذح فْٛثبد  ِّٙخ الالزقبدٞ

الارغب٘بد اٌزنخ١ّخ اٌزٟ ؽٙذ٘ب الالزقبد اٌّقشٞ خلاي فزشح اٌذساعخ ّبِخ ِٚب ِذٜ ِغئ١ٌٛخ لشاس 

 اٌقذِبد فٟ عْش اٌقشف رزغُ عْبسًٚ٘ ِبَ اٌذٚلاس ٍّٝ ص٠بدح ِغزٜٛ الأأرخف١ل ل١ّخ اٌغ١ٕٗ 

ٌٍزغ١ش خلاي فزشح اٌذساعخ اٌْب١ٌّخ س اٌجزشٚي بعْأبٔت أخش رْشمذ . ِٓ عَ لاأثبٌزّبصً خلاي اٌفزشح 

ٚوشا١ٔخ أؽذس ِضبي ٍّٝ اٌقذِبد ؾشة اٌشٚع١خ الأٌٔز١غخ رغ١شاد الزقبد٠خ ّذح ًٌْٚ ا أوضش ِٓ ِشح

ْ ِقش ِٓ اٌذٚي اٌّغزٛسدح ٌٍٕفو فمذ رأصش الالزقبد س إٌفو ٍّٝ اٌّغزٜٛ اٌْبٌّٟ، ٚلأفٟ أعْب

ريج١ك رٛف١بد فٕذٚق إٌمذ اٌذٌٟٚ ِّب أصش ٍّٝ ِبد خبفخ أٔٙب رضإِذ ِِ اٌّقشٞ ثزٍه الاص

    رىب١ٌف الأزبط ٚإٌمً ٚاٌمٛح اٌؾشائ١خ ٌٍغ١ٕٗ اٌّقشٞ ِّضٍخ اسرفبُ ِْذلاد اٌزنخُ.

 : تالات١ ثفٟ اٌتغبؤلا بٍٛستٙب  ٚبٕبءا عٍٝ ِب تمذَ فإْ اٌّشىٍت اٌبحث١ت ٠ّىٓ

  اٌّٛعت فٟ عْش اٌقشف ٍّٝ اٌزنخُ فٟ ِقش؟ً٘ ٠ٛعذ أصش ِْٕٛٞ ٌٍزغ١ش 
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 ٠ٛعذ أصش ِْٕٛٞ ٌٍزغ١ش اٌغبٌت فٟ عْش اٌقشف ٍّٝ اٌزنخُ فٟ ِقش؟ ً٘ 

 ٠ٛعذ أصش ِْٕٛٞ ٌٍزغ١ش اٌّٛعت فٟ عْش إٌفو ٍّٝ اٌزنخُ فٟ ِقش؟ ً٘ 

 ٠ٛعذ أصش ِْٕٛٞ ٌٍزغ١ش اٌغبٌت فٟ عْش إٌفو ٍّٝ اٌزنخُ فٟ ِقش؟ ً٘ 

 فرضيات الدراشة: 3 – 1

عْش اٌقشف رغْٝ اٌذساعخ اٌؾب١ٌخ لإخزجبس فشم١خ ّذَ رّبصً رأص١ش وً ِٓ  ١خّؾىٍخ اٌجؾضاٌفٟ مٛء 

اٌذساعخ ٍّٝ فشم١بد ِٚٓ صُ ٠ّىٓ ف١بغخ ٍّٝ ِْذي اٌزنخُ فٟ الالزقبد اٌّقشٞ ٚعْش إٌفو 

 : إٌؾٛ اٌزبٌٟ

  اٌّغزٍٙى١ٓ ّلالخ غ١ش اٌْلالخ ث١ٓ عْش اٌقشف ٚاٌزنخُ ِّضلا فٟ اٌشلُ اٌم١بعٟ لاعْبس

 خي١خ.

  اٌْلالخ ث١ٓ عْش اٌقشف ٚاٌزنخُ ِّضلا فٟ اٌشلُ اٌم١بعٟ لاعْبس إٌّزغ١ٓ ّلالخ غ١ش

 خي١خ.

 .اٌْلالخ ث١ٓ عْش إٌفو ٚاٌزنخُ ِّضلا فٟ اٌشلُ اٌم١بعٟ لاعْبس اٌّغزٍٙى١ٓ ّلالخ غ١ش خي١خ 

 ْبس إٌّزغ١ٓ ّلالخ غ١ش خي١خ.اٌْلالخ ث١ٓ عْش إٌفو ٚاٌزنخُ ِّضلا فٟ اٌشلُ اٌم١بعٟ لاع 

 هدف الدراشة: 4 – 1

ٚعْش عْش اٌقشف  اٌزأص١شغ١ش اٌّزّبصً ٌىً ِٓ ثبخزجبس  فشم١بد اٌذساعخ٠غزٙذف اٌجؾش اخزجبس 

ِٓ  الأٚيؽزٝ اٌشثِ  2005خلاي اٌفزشح ِٓ اٌشثِ اٌضبٟٔ ٌْبَ اٌزنخُ فٟ الالزقبد اٌّقشٞإٌفو ٍّٝ 

 .2024ّبَ 

 منوذية الدراشة: 5 – 1

ّزّذد اٌذساعخ ٍّٝ إٌّٙظ الاعزمشائٟ ٌزؾ١ًٍ ثٕبءًا ٍّٝ اٌّؾىٍخ اٌجؾض١خ ٚاٌفشم١بد اٌّزٍْمخ ثٙب فمذ ا

اٌج١بٔبد ٚاٌٍِّْٛبد اٌّزبؽخ ّٓ ِزغ١شاد اٌذساعخ وّب لبِذ اٌذساعخ ثبعزخذاَ إٌّٙظ اٌم١بعٟ ٌٍزؾمك 

ذاس اٌزارٟ ٌفزشاد الاثيبء ِٓ اٌفشم١بد عبٌفخ اٌزوش. ٚلذ لبِذ اٌذساعخ ثبعزخذاَ ّٔٛرط الأؾ
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ًٍ ِٓ عْش اٌقشف ٚعْش إٌفو  فٟ ؽىٍٗ اٌخيٟ ٚغ١ش اٌخيٟ ٌّْشفخ ِب إرا وبْ ARDLاٌّٛصّخ  و

  ٌّٙب رأص١ش ِزّبصً أَ غ١ش ِزّبصً ٍّٝ ِْذي ارنخُ فٟ الالزقبد اٌّقشٞ.

 خطة الدراشة: 6 – 1

 ٚلذ رُ رخق١قٗ اٌمغُ اٌثبٟٔ وبلأرٟث١بٔٙب سئ١غ١خ ثخلاف اٌّمذِخ ٚ خّغت ألغبَرمغُ اٌذساعخ إٌٝ 

رزجِ ريٛس  ٚف١ٗ رُ اٌمغُ اٌثبٌثٌْشك اٌذساعبد اٌغبثمخ راد اٌقٍخ ثّٛمُٛ اٌذساعخ، ٠أرٟ ثْذ رٌه 

ٌزٕبٚي ِٕٙغ١خ اٌذساعخ ِٚقبدس اٌج١بٔبد،  اٌمغُ اٌشابعخقـ  فٟ ؽ١ٓاٌّزغ١شاد اٌشئ١غ١خ ٌٍذساعخ، 

اٌزٞ رُ  اٌمغُ اٌغبدطٚاٌز١ٍْك ٍّٝ إٌزبئظ، ٚأخ١شا  رمذ٠ش ّٔٛرط اٌذساعخ اٌمغُ اٌخبِظٚرٕبٚي 

 رخق١قٗ ٌٍخبرّخ ٚالاثؾبس اٌّغزمج١ٍخ. 

 الدراشات الصابكة: - 0

اخزجشد اٌْلالخ اٌغجج١خ ث١ٓ عْش اٌقشف ٚاٌزنخُ فٟ ِقش ثبلاّزّبد  Khodeir (2012) تدساع

ذساعخ اٌزغ١ش فٟ اٌشلُ اٌم١بعٟ ٚلذ اعزخذِذ اٌ 2008ؽزٝ  1990ٍّٝ ث١بٔبد ؽٙش٠خ خلاي اٌفزشح ِٓ 

ٚمؾذ إٌزبئظ ٚعٛد ّلالخ ل٠ٛخ ث١ٓ رغ١شاد أعْبس اٌّغزٍٙى١ٓ ٚإٌّزغ١ٓ ٌٍزْج١ش ّٓ اٌزنخُ ٚلذ لأ

عبط اٌشلُ أعشُ ٌٍزنخُ اٌّؾغٛة ٍّٝ أٚمؾذ اعزغبثخ أعْش اٌقشف ٚاٌزنخُ إلا أْ إٌزبئظ 

عْبس اٌّغزٍٙى١ٓ ٚاسعْذ اٌذساعخ اٌغجت فٟ رٌه ٌّٕزغ١ٓ ِمبسٔخ ثبٌشلُ اٌم١بعٟ لأاٌم١بعٟ لاعْبس ا

 ٚ اٌنّٕٟ.أٌٝ رؾٛ٘بد اعْبس اٌّغزٍٙى١ٓ ثغجت اٌذُّ عٛاء اٌقش٠ؼ إ

ؽٛي اٌْلالخ ث١ٓ رغ١شاد عْش اٌقشف ٚاٌزنخُ فٟ ِقش خلاي اٌفزشح ِٓ  Awad (2019)ت دساع

ّٚٔٛرط  SVARٚرٌه ثئعزخذاَ ّٔٛرط  2016ؽزٝ اٌشثِ اٌضبٌش ٌْبَ  2006اٌشثِ الاٚي ٌْبَ 

عّٟ ٚعْش اٌفبئذح ٍّٝ اٌٛدائِ ِْٚذي إٌّٛ فٟ ٟ ٌّبسوٛف ٚاعزخذاَ عْش اٌقشف الإالأؾذاس اٌزجبدٌ

زُ ٚاّزجبس أْ عْش اٌجزشٚي ِزغ١ش ِّضً ٌٍقذِبد اٌخبسع١خ  أِب اٌزنخُ ف M1اٌّْشٚك إٌمذٞ 

د عْش اٌقشف رأص١ش رمٍجبعْبس اٌّغزٍٙى١ٓ. ٚرٛفٍذ اٌذساعخ ٌنْف اٌزْج١ش ّٕٗ ثبٌشلُ اٌم١بعٟ لأ

ٌٝ رذخً اٌغ١بعبد اٌى١ٍخ ٍّٚٝ ٚعخ اٌخقٛؿ إعْبس اٌّغزٍٙى١ٓ ٚاسعْذ رٌه ٍّٝ اٌشلُ اٌم١بعٟ لأ

رذخً اٌغ١بعخ اٌّب١ٌخ ثخفل اٌذُّ ٚسفِ اٌنشائت ِّب أدٜ اٌٝ رى١ّؼ اٌيٍت اٌىٍٟ ِٚٓ صُ مْف 

 ٍٙه. عْبس اٌّغزٌم١بعٟ لأرأص١ش اٌزخف١ل فٟ ل١ّخ اٌٍّْخ ٍّٝ اٌشلُ ا
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اخزجبس رأص١ش عْش اٌقشف ٍّٝ ِْذي اٌزنخُ فٟ ِقش ثبخزجبس ِذٜ ٚعٛد  (0212اٌعدٛصة ) دساعت

ّلالخ رىب١ٍِخ ى٠ٍٛخ الاعً ث١ٓ اٌزنخُ وّزغ١ش ربثِ ٚعْش اٌقشف ٚعْش اٌفبئذح ٚإٌبرظ اٌّؾٍٟ 

الاعّبٌٟ ٚالأفزبػ اٌزغبسٞ وّزغ١شاد ِفغشح ٚثزيج١ك اخزجبس عٛ٘بٔغٓ ّٚٔٛرط رقؾ١ؼ اٌخيأ 

VECM زنخُ ٚاٌّزغ١شاد اٌزفغ١ش٠خ فٟ ظ ٌْذَ ٚعٛد ّلالخ ى٠ٍٛخ الاعً ث١ٓ اٌٚلذ أؽبسد إٌزبئ

 عً اٌي٠ًٛ.الأ

ٕ٘بن ثْل اٌّأخز ٍّٝ ٘زٖ اٌذساعخ رّضٍذ فٟ: ّذَ إ٠نبػ اٌذساعخ ِب١٘خ ِزغ١ش اٌزنخُ ثّْٕٝ ً٘ 

اخزجبس رُ ؽغبثٗ ٍّٝ أعبط أعْبس إٌّزغ١ٓ أَ أعْبس اٌّغزٍٙى١ٓ.  وّب اّزّذد اٌذساعخ ٍّٝ ريج١ك 

٠ّىٕخ اٌزْبًِ ِِ اٌزغ١شاد ا١ٌٙى١ٍخ فٟ علاعً اٌّزغ١شاد ٠ْٚذ رٌه اؽذ اٚعٗ  عٛ٘بٔغٓ ٚ٘ٛ اخزجبس لا

 اٌمقٛس ٚاٌزٟ رؤصش ثلا ؽه ٍّٝ عٛدح ٔزبئظ اٌذساعخ.

اٌزٟ اخزجشد اٌْلالخ ث١ٓ اٌزغ١شاد فٟ عْش إٌفو ِْٚذي  Lacheheb and Sirag (2019)دساعت 

ثبلاّزّبد ٍّٝ ث١بٔبد ع٠ٕٛخ ٚثزيج١ك ّٔٛرط  (2014-1970اٌفزشح ِٓ ) اٌزنخُ فٟ اٌغضائش خلاي

زبئظ اٌذساعخ . ٚلذ أؽبسد ٔ(NARDL)الأؾذاس اٌزارٟ ٌفزشاد الاىبء اٌّٛصّخ فٟ ؽىٍخ غ١ش اٌخيٟ 

داد فٟ عْش غ١ش ِزّبصلا ٌغْش اٌجزشٚي ٍّٝ اٌزنخُ ٚأٚمؾذ وزٌه أْ اٌض٠ب اًإٌٝ أْ ٕ٘بن رأص١ش

فٟ عْش اٌجزشٚي إٌٝ ٍّٝ ِْذي اٌزنخُ فٟ ؽ١ٓ لارؤدٞ الأخفبمبد  ب٠ًِْٕٛ اًص١شاٌجزشٚي رّبسط رأ

 رٚ دلاٌخ إؽقبئ١خ ٍّٝ ِْذي اٌزنخُ. اًرؾم١ك رأص١ش

اٌزٟ اعزٙذفذ رؾ١ًٍ أعْبس إٌفو ٚرمٍجبرٙب ٍّٝ ِغز٠ٛبد  Kose and Unal (2021)دساعت 

ٚثبعزخذاَ  2019ؽزٝ أغغيظ  1988اٌزنخُ فٟ رشو١ب ثبٌزيج١ك ٍّٝ ث١بٔبد ؽٙش٠خ ِٓ ِبسط 

ٚثبلاعزْبٔخ ثْذد ِٓ اٌّزغ١شاد اٌنبثيخ ِّضٍخ فٟ عْش  (SVAR)ّٔٛرط الأؾذاس اٌزارٟ ا١ٌٙىٍٟ 

ِؾذٚد٠خ رأص١ش رٛفٍذ اٌذساعخ إٌٝ ٚؽش أعْبس إٌّزغ١ٓ اٌقشف الأعّٟ ٚرىٍفخ عبّخ اًٌّْ ِٚؤ

أعْبس إٌفو ٚرمٍجبرٙب ٍّٝ اٌزنخُ فٟ الأؽٙش الأٌٚٝ إلا أٔٙب أصدادد فٟ الأؽٙش اٌلاؽمخ، وّب رٛفٍذ 

 ُ٘ فٟ رفغ١ش اٌزنخُ.ٝ أْ عْش اٌقشف لذ ؽىً اٌّقذس الأإٌ

ًٍ ِٓ عْش ااٌزٟ Husaini,DH and Lean,H.H  (2021)  دساعت عزٙذفذ دساعخ رأص١ش و

اٌقشف ٚعْش إٌفو ٍّٝ ِغزٜٛ اٌزنخُ فٟ صلاس دٚي اع٠ٛ١خ ٟ٘ ِب١ٌض٠ب ٚأذٚٔغ١ب ٚرب٠لأذ ثزيج١ك 
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ٚلذ رٛفٍذ اٌذساعخ اٌٝ أ١ّ٘خ عْش اٌقشف فٟ اٌزأص١ش ٍّٝ ِْذي اٌزنخُ فٟ  NARDLّٔٛرط 

ثؾىً وج١ش فٟ ص٠بدح ِْذلاد اٌزنخُ،  اٌذٚي ِؾً اٌذساعخ ؽ١ش أْ إٔخفبك ل١ّخ اٌٍّْخ اٌّؾ١ٍخ عبُ٘

أِب ف١ّب ٠خـ عْش إٌفو فمذ أٚمؾذ إٌزبئظ أْ اٌض٠بدح فٟ عْش إٌفو راد رأص١ش وج١ش ٍّٝ ِؤؽش 

اعْبس إٌّزغ١ٓ ِمبسٔخ ثّؤؽش أعْبس اٌّغزٍٙى١ٓ، وّب أٚمؾذ إٌزبئظ اٌخبفخ ثّب١ٌض٠ب أْ ِؤؽش 

ْ إٔخفبمٗ، ٚ٘ٛ ِب ٠زؾبثٗ عضئ١ب ِِ إٌزبئظ ثبٌٕغجخ أعْبس إٌّزغ١ٓ ٠زأصش ثض٠بدح عْش إٌفو فمو دٚ

٠زأصش اٌّؤؽش٠ٓ ثئٔخفبك عْش  ٌزب٠لأذ ؽ١ش ٠ؤصش اسرفبُ عْش إٌفو ٍّٝ ولا اٌّؤؽش٠ٓ فٟ ؽ١ٓ لا

 إٌفو. 

م١بط أصش رغ١شاد أعْبس إٌفو اٌْب١ٌّخ ٍّٝ ِْذلاد ثاٌزٟ ا٘زّذ  Zakaria et al. (2021) دساعت

دٚي أع٠ٛ١خ ٟ٘ ثبوغزبْ، إٌٙذ، ثٕغلادػ، عش٠لأىب ٚرٌه ثبلاّزّبد ٍّٝ ث١بٔبد ؽٙش٠خ  4اٌزنخُ فٟ 

ٚثبعزخذَ ّٔٛرط الأؾذاس اٌزارٟ ٌفزشاد الاثيبء  2018ؽزٝ د٠غّجش  1980خلاي اٌفزشح ِٓ ٠ٕب٠ش 

ّبسط ٠ٚلذ أؽبسد إٌزبئظ إٌٝ أْ اٌغْش اٌْبٌّٟ ٌٍٕفو  NARDLاٌخيٟ اٌّٛصّخ فٟ ؽىٍٗ غ١ش 

رأص١شًا غ١ش ِزّبصلا ٍّٝ ِْذي اٌزنخُ إلا أْ ٘زا اٌزأص١ش غ١ش ِىزًّ ؽ١ش ٠زأصش اٌزنخُ رأص١شًا ٠ًِْٕٛب 

  فٟ ؽبي ص٠بدح عْش اٌجزشٚي فٟ ؽ١ٓ لا٠زأصش فٟ ؽبٌخ أخفبمٗ.

لبِذ ثذساعخ د٠ٕب١ِى١خ اٌزنخُ فٟ ِقش ثزيج١ك ّٔٛرط  Abdelraouf et al.(2021) دساعت

وئخزجبس رأو١ذٞ ٚثبٌزيج١ك ٍّٝ  VARّٚٔٛرط  ARDLالأؾذاس اٌزارٟ رٚ فزشاد الاثيبء اٌّٛصّخ 

ٚثئّزجبس أْ اٌزنخُ اٌّؾغٛة ٍّٝ  2018وزٛثش أؽزٝ  2000ث١بٔبد ؽٙش٠خ خلاي اٌفزشح ِٓ ٠ٕب٠ش 

٘ٛ اٌّزغ١ش اٌزبثِ أِب اٌّزغ١شاد اٌّفغشح فمذ وبٔذ اٌزغ١ش فٟ  أعبط اٌشلُ اٌم١بعٟ لاعْبس اٌّغزٍٙه

اٌفشق ث١ٓ ّٔٛ اٌّْشٚك إٌمذٞ ّٚٔٛ إٌبرظ اٌّؾٍٟ  –عْش اٌقشف الاعّٟ ٌٍغ١ٕٗ ِمبثً اٌذٚلاس 

اٌزمٍت إٌغجٟ فٟ الاعْبس ثبلإمبفخ ٌّزغ١ش٠ٓ فٛس١٠ٓ ٌٍزْج١ش ّٓ اٌزغ١ش فٟ  –اٌؾم١مٟ 

زاء. ٚلذ رٛفٍذ اٌذساعخ إٌٝ أْ اٌزنخُ ٠زأصش فٟ الاعً اٌمق١ش ثزغ١شاد الاعْبساٌْب١ٌّخ ٌٍيبفخ ٚاٌغ

ت ّٔٛ جعْش اٌقشف إلا أْ اٌزغ١ش الاوجش فٟ ِْذي اٌزنخُ ٠شعِ إٌٝ ّٛاًِ ١٘ى١ٍخ ِٚؤعغ١خ ثغ

خ ٚ٘ٛ ِب أوذٖ أ٠نب رؾ١ًٍ اٌزجب٠ٓ ثئعزخذاَ ّٔٛرط ١فبئل إٌمٛد ٚاٌزمٍت اٌؾذ٠ذ فٟ الاعْبس إٌغج

VAR ؼ أْ اٌزمٍت فٟ أعْبس اٌغٍِ ٠ّضً إٌغجخ الاوجش فٟ رؾ١ًٍ رجب٠ٓ اٌزنخُ.  اٌزٞ أٚم 
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اعزٙذفذ اٌذساعخ رؾ١ًٍ اٌزأص١ش اٌّؾزًّ ٌغْش اٌقشف ا١ٌِٟٛ ٍّٝ ِْذي  ECES  (2021) دساعت

 (MIDAS)اٌزنخُ اٌؾٙشٞ اٌّؾغٛة ٍّٝ أعبط اٌشلُ اٌم١بعٟ لاعْبس اٌّغزٍٙى١ٓ ثئعزخذاَ ّٔٛرط 

 2003رؾ١ًٍ اٌغلاعً اٌض١ِٕخ راد اٌزشدداد اٌّخزٍفخ ٚرٌه خلاي اٌفزشح ِٓ ٠ٕب٠ش إٌّْٟ ثذساعخ ٚ

، ٚلذ رٛفٍذ اٌذساعخ إٌٝ أْ عْش اٌقشف ٌٗ رأص١ش غ١ش ِزّبصً ٍّٝ ِْذي 2020ؽزٝ أغغيظ 

 اٌزنخُ خلاي فزشح اٌذساعخ.

اعزٙذفذ اٌذساعخ ثؾش رأص١ش عْش اٌقشف اٌؾم١مٟ ٍّٝ اٌزنخُ ثزيج١ك ّٔٛرط  Ali (2021) دساعت

ٌٍز١١ّض ث١ٓ اٌزأص١شاد اٌّٛعجخ ٚاٌغبٌجخ ٌغْش اٌقشف خلاي  (NARDL)الأؾذاس اٌزارٟ غ١ش اٌخيٟ 

ٚاعزخذاَ ث١بٔبد ع٠ٕٛخ ٌّْذي اٌزنخُ ٚعْش اٌقشف اٌؾم١مٟ ٚإٌبرظ  2017ؽزٝ  1974اٌفزشح ِٓ 

ٚرٛفٍذ اٌذساعخ ٌٛعٛد رأص١ش ِٛعت ِْٕٛٞ ٌغْش  M2بٌٟ ٚاٌّْشٚك إٌمذٞ اٌّؾٍٟ الاعّ

اٌقشف فٟ الاعً اٌمق١ش فٟ ؽ١ٓ ٌُ رزؾمك اٌذلاٌخ الاؽقبئ١خ ٌٍزأص١ش اٌغبٌت فٟ الاعً اٌمق١ش. أِب 

فٟ الاعً اٌي٠ًٛ فمذ رؾممذ ٠ِْٕٛخ وً ِٓ اٌزأص١شاد اٌّٛعجخ ٚاٌغبٌجخ ٚإْ وبْ اٌزأص١ش اٌغبٌت أوجش 

ا ِٓ اٌزأص١ش اٌّٛعت، أِب ثبٌٕغجخ ٌٍّْشٚك إٌمذٞ فمذ عبء ثْلالخ ّىغ١خ غ١ش ٠ِْٕٛخ فٟ الاعً وض١ش

فٟ اٌفزشاد اٌّجيأح، ٚثخقٛؿ وزٌه ِٛعجخ ٠ِْٕٛٚخ  ٠ِْٕٛٚخ فٟ الاعً اٌمق١ش ِٛعجخ ٚاٌي٠ًٛ ٚ

لاعً ١ش ّٚىغ١خ ٠ِْٕٛخ فٟ اقإٌبرظ اٌّؾٍٟ أٍٙشد إٌزبئظ ّلالخ ىشد٠خ ٠ِْٕٛخ فٟ الاعً اٌم

 اٌي٠ًٛ.

إٌٝ د٠غّجش  2016ّزّبد ٍّٝ ث١بٔبد ؽٙش٠خ ٌٍفزشح ِٓ ٠ٕب٠ش ثبلا(0200) .اٌدضاس ٚ اٌبشِبٚٞ دساعت

اعزٙذفذ اٌذساعخ رؾذ٠ذ ىج١ْخ ُٚٔٛ اٌْلالخ ث١ٓ عْش اٌقشف الاعّٟ ِْٚذي اٌزنخُ، وّب  2020

ٍّٝ ِْذي اٌزنخُ رأص١ش أوجش اعزٙذفذ اٌذساعخ رؾذ٠ذ أٞ ُٔٛ ِٓ اٌقذِبد فٟ عْش اٌقشف راد 

 (NARDL)ٚرٌه ِٓ خلاي ريج١ك ّٔٛرط الأؾذاس اٌزارٟ غ١ش اٌخيٟ رٚ فزشاد الاثيبء اٌّٛصّخ 

ٚخٍقذ اٌذساعخ إٌٝ ا٠غبث١خ ٠ِْٕٛٚخ اٌقذِبد اٌّٛعجخ ٌغْش اٌقشف ٍّٝ ِْذي اٌزنخُ، فٟ ؽ١ٓ 

الاعً اٌي٠ًٛ ٌُ ٠ضجذ أْ اٌقذِبد اٌغبٌجخ ٌُ ٠ىٓ ٌٙب أٞ رأص١ش ِْٕٛٞ ٚرٌه فٟ الاعً اٌمق١ش، أِب 

 ٚعٛد أٞ ّلالخ ٠ِْٕٛخ ث١ٓ اٌّزغ١ش٠ٓ ّٕذ أٞ ِغزٜٛ ِٓ ِغز٠ٛبد ا٠ٌّْٕٛخ.  
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ِْبدلاد ٌزؾ١ًٍ اٌزأص١ش غ١ش اٌّزّبصً ٌغْش اٌقشف  4لبِذ ثجٕبء  Abouelhassan (2022) دساعت

عْبس اٌؾم١مٟ ٍّٝ ِْذي اٌزنخُ فٟ ِقش ِٓ خلاي ّٔٛرع١ٓ الاٚي ثبعزخذاَ اٌشلُ اٌم١بعٟ لا

اٌّغزٍٙى١ٓ ٚاٌضبٟٔ  ثبعزخذاَ اٌشلُ اٌم١بعٟ لاعْبس إٌّزغ١ٓ، ٚثززيج١ك الأؾذاس اٌزارٟ اٌخيٟ ٚغ١ش 

ٚثبّزجبس اْ عْش  2020ؽزٝ اٌشثِ اٌشاثِ ٌْبَ  2006اٌخيٟ ٌىً ّٔٛرط اّزجبسا ِٓ اٌشثِ الاٚي ٌْبَ 

ٚلذ أٚمؾذ إٌزبئظ ّذَ  اٌقشف اٌؾم١مٟ ٚفغٛح إٌبرظ ٚاٌغْش اٌْبٌّٟ ٌٍيبلخ ِزغ١شاد ِفغشح.

٠ِْٕٛخ ا٠ب ِٓ اٌّزغ١شاد اٌّغزخذِخ ثئعزضٕبء اٌشلُ اٌم١بعٟ لاعْبس اٌّغزٍٙى١ٓ اٌّجيأ ٚرٌه عٛاء فٟ 

ّٔٛرط الأؾذاس اٌزارٟ اٌخيٟ اٚغ١ش اٌخيٟ. أِب ثخقٛؿ إٌّٛرط اٌضبٟٔ اٌزٞ ٠ْجش ّٓ اٌزنخُ 

لخ ّىغ١خ ٠ِْٕٛخ ث١ٓ عْش اٌقشف ثبٌشلُ اٌم١بعٟ لاعْبس إٌّزغ١ٓ اٚمؾذ إٌزبئظ ٚعٛد ّلا

ٚاٌزنخُ، وزٌه اٚمؾذ اٌزأص١ش الا٠غبثٟ ٚإٌّْٛٞ ٌغْش اٌيبلخ ٍّٝ ِْذي اٌزنخُ ٚرٌه فٟ 

إٌّٛرط اٌخيٟ. اِب إٌّٛرط غ١ش اٌخيٟ اٍٙشد إٌزبئظ ّذَ ٚعٛد رأص١ش ا٠غبثٟ أٚ عٍجٟ ٌغْش 

رأص١ش غ١ش ِزّبصً ٍّٝ ِؤؽش اعْبس  اٌقشف ٍّٝ اٌزنخُ. وّب اؽبسد إٌزبئظ وزٌه أْ عْش اٌيبلخ ٌٗ

إٌّزغ١ٓ ٌٚىٕٗ غ١ش ِىزًّ ؽ١ش أْ اٌزأص١ش اٌّٛعت ِْٕٛٞ اؽقبئ١ب أِب اٌزأص١ش اٌغٍجٟ ٌُ ٠ىٓ ٠ِْٕٛب، 

 فٟ ؽ١ٓ ٌُ رضجذ ٠ِْٕٛخ فغٛح إٌبرظ. 

اٌزٟ اعزٙذفذ دساعخ اٌزأص١ش غ١ش اٌّزّبصً ٌغْش  Elsharkawy and Elroukh (2023)  دساعت

. ثئعزخذاَ ِزغ١شاد 2020 – 1960اٌشلُ اٌم١بعٟ لاعْبس اٌّغزٍٙى١ٓ خلاي اٌفزشح ِٓ اٌقشف ٍّٝ 

فغٛح إٌبرظ ٚاٌّْشٚك إٌمذٞ ِٚؤؽش عْش اٌغزاء اٌْبٌّٟ ٚثزيج١ك ّٔٛرط الأؾذاس اٌزارٟ غ١ش 

رٛفٍذ اٌذساعخ إٌٝ أْ رأص١ش عْش اٌقشف ٍّٝ اٌزنخُ غ١ش ِزّبصً ٚاْ وبْ  NARDLاٌخيٟ 

أْ ص٠بدح عْش اٌقشف رؤدٞ إٌٝ ص٠بدح ِْذلاد اٌزنخُ فٟ ؽ١ٓ أْ أخفبك عْش  غ١ش ِىزًّ ؽ١ش

١خ ٠ِْٕٛٚخ اٌّْشٚك إٌمذٞ ثباٌقشف لا٠ؤصش اؽقبئ١ب ٍّٝ ِْذي اٌزنخُ، وّب اٍٙشد إٌزبئظ ا٠غ

% فٟ 10ٜ ٠ِْٕٛخ ع١ٍٓ اٌمق١ش ٚاٌي٠ًٛ، ٚا٠غبث١خ ِؤؽش اعْبس اٌغزاء اٌْبٌّٟ ّٕذ ِغزٛفٟ الأ

% ٌٚىٓ ثْلالخ ّىغ١خ ِِ ِْذي ٠ِْٕٛٚ1زٗ فٟ الاعً اٌمق١ش ّٕذ ِغزٜٛ ٠ِْٕٛخ عً اٌي٠ًٛ الأ

 اٌزنخُ  فمو أِب فغٛح إٌبرظ فمذ عبءد عٍج١خ ٚغ١ش ٠ِْٕٛخ فٟ الاع١ٍٓ اٌمق١ش ٚاٌي٠ًٛ.

اعخ رم١١ُ أصش أزمبي عْش اٌقشف اٌٝ اٌزنخُ فٟ ساعزٙذفذ اٌذ Abdelhamid (2023) دساعت

 2022ؽزٝ اٌشثِ اٌشاثِ ٌْبَ  2006خلاي اٌفزشح ِٓ اٌشثِ الاٚي ٌْبَ  SVARِقش ثبعزخذاَ ّٔٛرط 
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عْبس اٌّغزٍٙى١ٓ ثبلامبفخ لأعْبس إٌّزغ١ٓ ٚاٌشلُ اٌم١بعٟ لأٚرٌه ثبٌزْجش ّٓ اٌزنخُ ثبٌشلُ اٌم١بعٟ 

رمٍجبد عْش اٌقشف  –فغٛح إٌبرظ  –اٌّزغ١شاد الاخشٜ ٟٚ٘ اٌغْش اٌْبٌّٟ ٌٍٕفو  ٓاٌٝ ّذد ِ

. ٚلذ رٛفٍذ اٌذساعخ اٌٝ اْ أزمبي أصش M2اٌّْشٚك إٌمذٞ –ِؤؽش اعْبس اٌٛاسدد  –الاعّٟ 

عْش اٌقشف اٌٝ الاعْبس اٌّؾ١ٍخ وج١شٔغج١ب ٌٚىٕٗ غ١ش ِىزًّ ٚاٌغجت فٟ رٌه أْ ِؤؽش اعْبس 

ٓ وض١ش ِٓ اٌغٍِ اٌّذِّٛخ ٚاؽبسد إٌزبئظ وزٌه اٌٝ أْ أزمبي اصش عْش اٌقشف اٌٝ اٌّغزٍٙه ٠زنّ

اعْبس اٌّغزٍٙه أوجش ثىض١ش ِٓ أصش أزمبٌٙب لاعْبس إٌّزظ ٚلذ أسعْذ اٌذساعخ رٌه إٌٝ أْ ِؤؽش 

 أعْبس إٌّزغ١ٓ لا٠زنّٓ ا٠ب ِٓ اٌغٍِ اٌّغزٛسدح. 

 ة اٌبحث١تاٌتع١ٍك عٍٝ اٌذساعبث اٌغببمت ٚاٌفدٛ 0 – 0

اٌخبفخ ثبٌؾبٌخ اٌغبثمخ ِٓ خلاي اٌْشك اٌغبثك ٌٕزبئظ اٌذساعبد اٌزيج١م١خ رج١ٓ أْ َُِْ اٌذساعبد 

لذ سوضد ٍّٝ اٌّْشٚك إٌمذٞ وّغجت داخٍٟ ٌٍزنخُ اعزٕبدًا ٌٍَٕش٠خ إٌمذ٠خ ثبلامبفخ اٌّقش٠خ 

ٌغبٌج١خ اٌذساعبد  ٌغْش اٌقشف أٚعْش إٌفو ومٕٛاد أزمبي ٌٍقذِبد اٌخبسع١خ ٚلذ رؾمك رٌه

ٌُ ٠ْٕٝ ثقشف إٌَش ّٓ اخزلاف رشدداد اٌغلاعً اٌض١ِٕخ اٌّغزخذِخ. ٌىٓ أ٠ب ِٓ اٌذساعبد اٌغبثمخ 

ِب ؽبٌٚذ اٌذساعخ اٌؾب١ٌخ سفذٖ  ٘ٛٚ ذٚس اٌغ١بعز١ٓ اٌّب١ٌخ ٚإٌمذ٠خ فٟ اؽزٛاء اٌنغٛه اٌزنخ١ّخ،ث

قذد ٌاٌغ١بعخ إٌمذ٠خ ٚاٌّب١ٌخ. ٚفٟ ٘زا ا لاٌزمبه رأص١شثزن١ّٓ عْش اٌخقُ ٚاٌذ٠ٓ اٌْبَ لق١ش الاعً 

وأداح ِٓ أدٚاد اٌغ١بعخ اٌّب١ٌخ رٌه لأْ الأفبق اٌْبَ ٠زنّٓ ّذد  ٌُٟ رٍغأ اٌذساعخ إٌٝ الأفبق اٌؾىِٛ

ِٓ اٌجٕٛد اٌزٟ رزغُ ثبٌذٚس٠خ وبلاعٛس ٚاٌّشرجبد ٚالأفبق ٍّٝ ِشافك الالزقبد اٌمِٟٛ اٌّخزٍفخ ٚ٘ٛ 

ِب عًْ عٍغٍخ ث١بٔبد الأفبق اٌؾىِٟٛ وٕغجخ ِٓ إٌبرظ ٚوزٌه ّغض اٌّٛاصٔخ ٠غٍت ١ٍّٙب اٌيبثِ 

 ٠ْٚىظ أداء اٌؾىِٛخ فٟ راد اٌٛلذ. ذٚس٠خ،فٟ ؽ١ٓ أْ اٌذ٠ٓ اٌْبَ لا٠زغُ ثبٌ اٌّٛعّٟ،

 تطٛس اٌتضخُ فٟ الالتصبد اٌّصشٞ خلاي فتشة اٌذساعت 1 – 3

ثزيج١ك َٔبَ ِشْ ٌزؾذ٠ذ عْش  2003ٚثبٌشغُ ِٓ أْ الارغبٖ ٔؾٛ رؾش٠ش عْش اٌقشف ثذأ ِٕز ّبَ 

إلا  2004 – 2000% ِٓ ل١ّزٗ خلاي اٌفزشح ِٓ  68اٌقشف رشرت ١ٍّٗ فمذ اٌغ١ٕٗ اٌّقشٞ ٌؾٛاٌٟ 

 .(Helmy et al.,2018) 2004 أْ ِؤؽش اعْبس اٌّغزٍٙه ٌُ ٠زأصش إلا ِِ ّبَ 
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اعزٙذاف اٌزنخُ ٚٔز١غخ ٌزٌه اسرفْذ ل١ّخ  اٌجٕه اٌّشوضٞ رجٕٟ ع١بعخ ٍّٓأ 2005ٚثؾٍٛي ّبَ      

 اسرفبّٗ عشّبْ ِب ّبٚدإلا أٔٗ  ِش٠ىٟ، ٚأخفل ِْذي اٌزنخُ % ِمبثً اٌذٚلاس الأ7ٕغجخ ثاٌغ١ٕٗ 

، ٌٚىٓ ثغجت إسرفبُ أعْبس إٌفو ٚاٌغزاء اٌْب١١ٌّٓ 2008فٟ أغغيظ % ١ٌ18.32قً إٌٝ  ف١ّب ثْذ

١ٌقً إٌٝ  2009 اغغيظٌُ ٠غزّش ٘زا الاسرفبُ وض١شا ؽ١ش رشاعِ ِْذي اٌزنخُ فٟ 

 .(2009/2010اٌّقشٞ)اٌزمش٠ش اٌغٕٛٞ ٌٍجٕه اٌّشوضٞ 10.07%

اٌّزغ١شاد  ٚاعٙذ ِقش ؽبٌخ ِٓ ّذَ الاعزمشاس اٌغ١بعٟ أصشد عٍجب ٍّٝ 2011ٚفٟ ّبَ       

 ِْذلاد إٌّٛ ٚفبؽت رٌه ص٠بدح فٟ اٌْغض اٌّبٌٟ ٚاٌذ٠ْٛ ٚاٌزنخُ الالزقبد٠خ ؽ١ش أخفنذ

اِذاداد اٌغٍِ  ٚٚاعٗ عبٔت اٌْشك ّذح اخزٕبلبد ثغجت أْىبعبد اٌؾبٌخ الا١ِٕخ ٚاٌغ١بع١خ ٍّٝ

ؽ١ش ٚفً  2010عغً ِْذي اٌزنخُ أٍّٝ ِغزٜٛ ٌٗ ِٕز ٠ٕب٠ش  2013خبفخ اٌٛلٛد، ٚفٟ ٔٛفّجش

% ٚاسرفِ عْش اٌقشف ِٓ 13أخفنذ ل١ّخ اٌغ١ٕٗ ثٕغجخ ٚثبٌٕغجخ ٌغْش اٌقشف ، %12.94إٌٝ 

  .2014فٟ ّبَ  6.94إٌٝ  2011فٟ ٠ٕب٠ش  5.8

ارغٗ ِْذي اٌزنخُ ٔؾٛ الاسرفبُ ثغجت اسرفبُ اعْبس اٌٛلٛد  2014ِِ ثذا٠خ اٌشثِ اٌضبٌش ِٓ ّبَ       

% فٟ اوزٛثش 9.7عِ ١ٌقً إٌٝ رشا ٌٚىٕٗ% فٟ ٔٙب٠خ اٌشثِ اٌشاثِ ِٓ ٔفظ اٌْبَ ١ٌ10.13قً إٌٝ 

شوضٞ اٌّإلا أْ رٌه رضآِ ِِ ص٠بدح اٌفغٛح ث١ٓ عْش اٌقشف اٌشعّٟ آٌٍّْ ِٓ لجً اٌجٕه ، 2015

ٙخ ٚإٔخفبك ؽغُ الاؽز١بىٟ إٌمذٞ ِٓ عٙخ أخشٜ ِّب دفِ اٌجٕه ٚعْش فشف اٌغٛق اٌغٛداء ِٓ ع

وبٔذ الإّف ٚالاؽذ أصشا ٍّٝ الالزقبد  2016 ٔٛفّجش 3فٟ ؽضِخ الاعشاءاد اٌّشوضٞ إٌٝ ارخبر 

اسرفِ ِْذي  وّب Noureldin (2018)% ِٓ ل١ّزٗ اٌؾم١م١خ 32فمذ اٌغ١ٕٗ اٌّقشٞ  اٌمِٟٛ ؽ١ش

، وّب اسرفِ ِؤؽش أعْبس 2017% رمش٠جب فٟ أٚي اٌشثِ اٌضبٌش ٌْب35.26َاٌزنخُ الاعبعٟ اٌٝ 

 % ّٓ ٔفظ اٌفزشح. 38ٌـ إٌّزغ١ٓ 

% فٟ ٠ٕب٠ش 8لذ ؽٙذ إٔخفبمب ِززب١ًٌب فٟ ِْذلاد اٌزنخُ ؽزٝ ٚفً اٌٝ  2018ٚثبٌشغُ أْ ّبَ       

% ١ٌ14.9غغً  2022ّزجبسا ِٓ ٔٙب٠خ اٌشثِ الاٚي ٌْبَ إلا أٔٗ ّبٚد الاسرفبُ ِشح أخشٜ إ 2022

. وٕز١غخ إٔخفبك ل١ّخ اٌغ١ٕٗ ٌٕفظ اٌْبَ شاثِاٌشثِ أٌٙب٠خ % فٟ 24.4عزّش فٟ الاسرفبُ ١ٌغغً اٚ

) ٍّٝ اعْبس اٌغٍِ اٌغزائ١خ وئْٔىبط لإسرفبُ ل١ّخ اٌٛاسداد إٌٙبئ١خ ٚاٌٛع١يخ  الاِش اٌزٞ أغؾت
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 %44ثٕؾٛ  2018فٟ ١ٔٛ٠ٛ عْبس إٌّزغبد اٌجزش١ٌٚخ أٚوزٌه اسرفبُ اٌجٕه اٌّشوضٞ اٌّقشٞ(، 

(Abouelhassan,2022).   

 ؽ١ش ثٍغذ ٌٚزؾمك ِْذلاد ل١بع١خ لفضد ِْذلاد اٌزنخُ ثقٛسح أوضش ٚمٛؽبً 2023ِِٚ ثذا٠خ ّبَ 

اٌضبٌش % ٌٚزؾمك رشاعِ ىف١ف فٟ ٔٙب٠خ اٌشثِ 41% ٚٔٙب٠خ اٌشثِ اٌضبٟٔ 39.5ٚي فٟ ٔٙب٠خ اٌشثِ الأ

 .) ٚصاسح اٌّب١ٌخ، اٌزمش٠ش اٌّبٌٟ اٌؾٙشٞ( %34.2% ٌٚزغزمش فٟ ٔٙب٠خ اٌشثِ اٌشاثِ ّٕذ 39.7ثٕغجخ 

 2023-2003( ٠ٛمؼ ريٛس ِْذي اٌزنخُ فٟ الالزقبد اٌّقشٞ ِٓ ّبَ 1ٚؽىً سلُ )

             

 (WDI)اٌّصذس: تُ إعذادٖ ببلاعتّبد عٍٝ لبعذة ب١بٔبث اٌبٕه اٌذٌٟٚ  

 ( تطٛس ِعذي اٌتضخُ فٟ الالتصبد اٌّصش1ٞسلُ)شىً 

( أْ اٌزنخُ فٟ الالزقبد اٌّقشٞ ٘ٛ إْٔىبط ٌقذِبد ِؾ١ٍخ ٠1لاؽٌ ِٓ اٌؾىً اٌغبثك ؽىً سلُ )

عْش اٌقشف ّبَ ٍّٝ أصش إرخبر لشاس رؾش٠ش  إٌٝ 2003% ّبَ 4.5أٚ ّب١ٌّخ، ؽ١ش اسرفِ ِٓ 

ِِٚ ريج١ك ع١بعخ اعزٙذاف اٌزنخُ فٟ ّبَ . 2004صش ٌُ ٠زنؼ إلا ِِ ّبَ ثبٌشغُ أْ الأ 2003

ٔز١غخ  2008% ّبَ 1.32ْ ّبٚد الاسرفبُ ١ٌقً إٌٝ أخفل ِْذي اٌزنخُ ِؤلزب ٌٕٙب ِبٌجش أ 2005

ؽ١ش الاسرفبُ اٌٍّؾًٛ ١ٌغغً  2017-2009ِزغك خلاي اٌفزشح ِٓ ٌلأصِخ اٌْب١ٌّخ، ١ٌغجش فٟ ِغبس 

ٚثبٌشغُ ِٓ الأخفبك اٌزذس٠غٟ ثْذ رٌه إلا أْ  ٔز١غخ إرخبر لشاس اٌز٠ُْٛ 2017% رمش٠جب فٟ 30

 .2023% ّبَ 34قً إٌٝ ١ِْذي اٌزنخُ ّبٚد الاسرفبُ صب١ٔخ ٌ

 تغ١شاث ععش اٌصشف ٚاٌتضخُ 3-0

عجبة اٌٙبِخ اٌّؤصشح ٍّٝ ِْذلاد إٌنخُ فٟ الالزقبد٠بد رْزجش رغ١شاد عْش اٌقشف أؽذ الأ

ِش اٌزٞ ٚ٘ٛ الأ الأعْبس اٌّؾ١ٍخ ّٚٔو رخق١ـ اٌّٛاسداٌّخزٍفخ ِٓ خلاي رأص١ش٘ب ثؾىً ِجبؽش ٍّٝ 
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 ;Dornbusch, 1987; Gopinath, 2015)أؽبسد إ١ٌٗ ّذ٠ذ ِٓ اٌذساعبد اٌزيج١م١خ ِضً 

Gopinath etal., 2020). 

اٌْلالخ ث١ٓ عْش اٌقشف ٚاٌزنخُ ثغش٠بْ َٔش٠خ رْبدي  Taylor and Taylor (2002) ٠ٚفغش 

خشٜ ٠شفِ اٌزنخُ ثٕفظ ّؾ١ٍخ أِبَ اٌّْلاد الأاٌمٜٛ اٌؾشائ١خ، ٚرٌه لأْ أخفبك ل١ّخ اٌٍّْخ اٌ

إٌغجخ، ِٚٓ صُ ففٟ ؽبي رنبّف الاعْبس فٟ إؽذٜ اٌذٚي ّٚذَ رغ١ش٘ب فٟ ثبلٟ اٌذٚي اٌّؾزشوخ ِْٙب 

رٛاصْ ا١ٌّضاْ  ٠ؤصشٍّٝٔخفبك ل١ّخ اٌٍّْخ اٌّؾ١ٍخ ّّب وبٔذ ١ٍّخ ِّب فٟ اٌزغبسح ٠زشرت ٍّٝ رٌه ا

  لاؽمب.ٚعْش اٌقشف اٌغٍْٟ 

ِٚٓ عبٔت أخش رٛعٗ ا١ٌّٛي اٌزنخ١ّخ اٌجٕٛن اٌّشوض٠خ ٔؾٛ سفِ عْش اٌفبئذح ٢ؽزٛاء الارغب٘بد 

عْش اٌٍّْخ  اٌزنخ١ّخ ِّب ٠غزة سأط اٌّبي الأعٕجٟ ثبّزجبسٖ ٠ّضً ّبئذ أفنً ٌٍّغزضّش٠ٓ ف١زغٗ

 اٌّؾ١ٍخ ٔؾٛ الاسرفبُ.

أْ ارخبر لشاس رؾش٠ش عْش اٌقشق ِٚب ٠غززجْٗ  Campa and Goldberg  (2005)  ٜفٟ ؽ١ٓ ٠ش

ِٓ ؽأٔٗ اٌزأص١ش ٍّٝ الأعْبس اٌّؾ١ٍخ ٔز١غخ اسرفبُ أعْبس اٌٛاسداد ١خ ِٕٓ رخف١ل ل١ّخ اٌٍّْخ اٌٛى

ٚإْ وبْ ٘زا اٌزأص١ش ِشرجو ثيج١ْخ ا١ٌٙىً الالزقبدٞ ٚٔغجخ اٌٛاسداد ٌٍٕبرظ ٚدسعخ وفبءح ِٕٚبفغخ 

اٌقٕبّبد اٌّؾ١ٍخ اٌجذ٠ٍخ  ٚ٘ٛ الاِش اٌزٞ ٠خزٍف ِٓ الزقبد لأخش. ٚفٟ راد اٌغ١بق ٠ْشف 

Mumtaz and Wang (2006)  ِْبًِ رمٍت اٌٛاسداد ثأٔٗ ٔغجخ اٌزغ١ش فٟ اٌٛاسداد ثبٌٍّْخ اٌّؾ١ٍخ

 % ث١ٓ اٌذٚي اٌّقذسح ٚاٌّغزٛسح. 1ٔز١غخ رغ١ش عْش اٌقشف ثـ 

إرغب٘بد  (2ٚثخقٛؿ ّلالخ عْش اٌقشف ثبٌزنخُ فٟ الالزقبد اٌّقشٞ ٠ٛمؼ ؽىً سلُ )

 .2023-2000اٌزيٛس ٌى١ٍّٙب خلاي اٌفزشح ِٓ 
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 .(WDI)د عٍٝ لبعذة ب١بٔبث اٌبٕه اٌذٌٟٚ اٌّصذس: تُ إعذادٖ بٛاعطت اٌببحثت ببلاعتّب        

 ( اٌعلالت ب١ٓ ععش اٌصشف الاعّٟ ٚاٌتضخ0ُشىً سلُ )

٠لاؽٌ ِٓ اٌؾىً اٌغبثك رضآِ الاسرفبُ فٟ ِْذلاد اٌزنخُ ِِ لشاساد رؾش٠ش عْش اٌقشف 

إلا أْ الاسرجبه أفجؼ  2003 -2000ف فٟ اٌفزشح ِٓ فجبٌشغُ ِٓ اسرجبه ِْذي اٌزنخُ ثغْش اٌقش

ٍّٝ أصش إرخبر اٌؾىِٛخ اٌّقش٠خ لشاس ر٠ُْٛ عْش اٌقشف فٟ  2004أوضش ٚمٛؽب ثذا٠خ ِٓ ّبَ 

 .  5.85% ١ٌقً إٌٝ 30ٚاٌزٞ رشرت ١ٍّخ إٔخفبك ل١ّخ اٌغ١ٕٗ ثٕغجخ  2003 ٠ٕب٠ش

ٍّٝ رٛف١بد اٌقٕذٚق ثنشٚسح رؾم١ك ّذد  اٌزٞ رُ ارخبرٖ ثٕبءًا 2016لشاس اٌز٠ُْٛ فٟ ّبَ إلا أْ 

لاد اٌزنخُ ٌزقً ٌذسعخ غ١ش ِغجٛلخ فٟ ذِٓ الافلاؽبد الالزقبد٠خ وبْ أؽذ ٚىأح إر لفضد ِْ

ٔز١غخ عبئؾخ وشٚٔب إلا  2020ٚثبٌشغُ ِٓ إٔخفبمٙب ّبَ  2017% ّبَ 30الالزقبد اٌّقشٞ ٌزؾمك 

ٌٍّْخ ٚرذا١ّبد اٌؾشة اٌشٚع١خ ٔخفبك ل١ّخ اٌجضذ أْ ّبٚدد الاسرفبُ ِشح أخشٜ ِذفّٛخ ثب أٔٙب ِب

 ٚوشا١ٔخ. الأ

 ععبس إٌفطلأاٌتطٛس اٌعبٌّٟ  3 –0

٠ْزجش إٌفو أؽذ اٌغٍِ اٌشئ١غ١خ فٟ عٍخ اٌزغبسح اٌذ١ٌٚخ وٛٔٗ عٍْخ اعزشار١غ١خ ٌىً ِٓ اٌذٚي اٌّقذح 

ٚاٌغ١ٛع١بع١خ ٍّٝ ٚاٌّغزٛسدح ٍّٝ ؽذ عٛاء ِّب عًْ عْشٖ ؽذ٠ذ اٌؾغبع١خ ٌٍزغ١شاد الالزقبد٠خ 

 اٌّغزٜٛ اٌذٌٟٚ.
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( 3ٚثبعزْشاك ريٛس عْش إٌفو فٟ اٌغٛق اٌذٌٟٚ خلاي فزشح اٌذساعخ وّب ٠ٛمؾٙب ؽىً سلُ )

ؽٙذ فج١ّٕب عْبس إٌفو ثبٌزمٍت خلاي فزشح اٌذساعخ ٔز١غخ رأصش٘ب ثبلاؽذاس اٌذ١ٌٚخ اٌّخزٍفخ أ٠زنؼ ارغبَ 

ًٍب فٟ أعْش إٌفو 2008اٌضبٟٔ ِٓ ّبَ  اٌشثِ ًّب ٍِؾٛ خفل ثؾذح فٟ اٌشثِ ٌٔجش أْ ا إلا أٔٗ ِب اسرفب

أعْبس إٌفو  رْشمذ ، ٚثقفخ ّبِخ 2008صِخ اٌّب١ٌخ فٟ اوزٛثش ٍّٝ أصش الأ 2009ٚي ِٓ ّبَ الأ

ثغجت اصد٘بس  2016ٚي ِٓ ّبَ فبك اٌؾذ٠ذ وّب رؾمك فٟ اٌشثِ الأٌزمٍجبد ٚامؾخ فٟ  ِب ث١ٓ الأخ

ٚثه، إٌٝ الاسرفبُ ِشح غ١ٛع١بع١خ ٚرغ١ش ع١بعبد َِّٕخ الأش٠ىٟ ٚأؾغبس اٌّخبٚف اٌإٌفو الاِ

 أخشٜ ثْذ اٌزْبفٟ ِٓ عبئؾخ وشٚٔب.

 

        

 .(IMF)اٌّصذس: تُ إعذادٖ بٛاعطت اٌببحثت ببلاعتّبد عٍٝ لبعذة ب١بٔبث صٕذٚق إٌمذ اٌذٌٟٚ         

 ( تطٛس ععش اٌبتشٚي عب١ٌّب3شىً سلُ )
 

رٕبِذ اٌٛاسداد اٌّقش٠خ ِٓ إٌفو ِّب ثبٌٕغجخ ٌلالزقبد اٌّقشٞ فمذ خش اٌغبٔت الأٍّٝ 

فيجمًب  ٌٗ ٌخبَ اٌجزشٚي ّب١ًٌّب، ثبٌزؾشوبد اٌغْش٠خ الالزقبد اٌّؾٍٟ ٔز١غخ رأصشٖأْىظ ٍّٝ 

١ٍِبس ع١ٕٗ خلاي  660ِب ٠مشة ِٓ  ٠خ ِٓ إٌفوّقشاٌ ثٍغذ ل١ّخ اٌٛاسداد( 4ٌؾىً سلُ )

ٛاسداد اٌِش اٌزٞ ٠ٛمؼ ّتء فبرٛسح ٚ٘ٛ الأ 2025ؽزٝ ٠ٕب٠ش  2024ٕب٠ش اٌفزشح ِٓ ٠

عْبس فٟ اٌغٛق اٌْب١ٌّخ أٚ ٔز١غخ رمٍجبد اصٔخ اٌذٌٚخ عٛاء ثغجت رؾشوبد الأٍّٝ ِٛ ١خإٌفي

 . خشٌٍٍّْٜخ اٌّؾ١ٍخ ِمبثً اٌّْلاد الأ عْش اٌقشف

 

0

100

200

300

2
0

0
5

Q
2

2
0

0
6

Q
1

2
0

0
6

Q
4

2
0

0
7

Q
3

2
0

0
8

Q
2

2
0

0
9

Q
1

2
0

0
9

Q
4

2
0

1
0

Q
3

2
0

1
1

Q
2

2
0

1
2

Q
1

2
0

1
2

Q
4

2
0

1
3

Q
3

2
0

1
4

Q
2

2
0

1
5

Q
1

2
0

1
5

Q
4

2
0

1
6

Q
3

2
0

1
7

Q
2

2
0

1
8

Q
1

2
0

1
8

Q
4

2
0

1
9

Q
3

2
0

2
0

Q
2

2
0

2
1

Q
1

2
0

2
1

Q
4

2
0

2
2

Q
3

2
0

2
3

Q
2

2
0

2
4

Q
1

oil Price 



1072 
 

      

 اٌّصذس: تُ إعذادٖ بٛاعطت اٌببحثت ببلاعتّبد عٍٝ ب١بٔبث اٌدٙبص اٌّشوضٞ ٌٍتعبئت اٌعبِت ٚالاحصبء.      

 ( ٚاسداث ِصش اٌبتش١ٌٚت4شىً سلُ )

 ذساعت:ٌّٕٙد١ت ّٚٔٛرج ااٌ - 4

لزقبد اٌّقشٞ لآِ عْش اٌقشف ٚعْش اٌجزشٚي ٍّٝ ِْذي اٌزنخُ فٟ ا ٌٍزؾمك ِٓ رأص١ش ولًا 

اٌخيٟ ٚغ١ش اٌخيٟ فٟ ؽىٍٗ اعزخذِذ اٌذساعخ ّٔٛرط الأؾذاس اٌزارٟ ٌفزشاد الاثيبء اٌّٛصّخ 

ٚرٌه ٌفؾـ اٌْلالخ لق١شح ٚى٠ٍٛخ الاعً ث١ٓ اٌّزغ١شاد اٌّفغشح ٚاٌزنخُ. ٚلذ ارجْذ اٌذساعخ 

 ٚلذ رُ الاّزّبد ١ٍّٙب َٔشاً Pesaran and shin (1998)ِٕٙغ١خ اٌزىبًِ اٌّؾزشن وّب لذِٙب 

ٌىٛٔٙب رزقف ثْذد ِٓ اٌخقبئـ ر١ّض٘ب ّٓ غ١ش٘ب ِٓ ّٔبرط اٌزىبًِ اٌّؾزشن الاخشٜ، ِّضٍخ 

ّٕبرط الاخشٜ وّب أٙب لارؾزشه رىبًِ علاعً ٌخ ثبزيج١ك ٍّٝ ا١ٌْٕبد اٌقغ١شح ِمبسٔفٟ اِىب١ٔخ اٌ

اء وبٔذ اٌّزغ١شاد ِزىبٍِخ ِٓ اٌّزغ١شاد اٌّغزخذِخ ِٓ ٔفظ اٌذسعخ ؽ١ش ٠ّىٓ ريج١مٙب عٛ

الا أٗ لا٠ّىٓ ريج١ك إٌّٛرط اٌخيٟ أٚ غ١ش اٌخيٟ فٟ ؽبي ٚعٛد ِزغ١ش  (I1)أٚ  (I0)اٌذسعخ 

ٚفك اخزجبس اٌؾذٚد ٟ٘  .فٟ ؽبي رٛافش ؽشٚه اٌزيج١ك فئْ إٌزبرظ اٌّزٛلْخ(I2)ِزىبًِ ِٓ اٌذسعخ

اٌّفغشح ٍّٝ اٌّزغ١ش اٌزبثِ ٚ٘زا ِب ٚعٛد رىبًِ ِؾزشن خيٟ ٠ٛمؼ رأص١شاد ِزّبصٍخ ٌٍّزغ١شاد 

اٚ رىبًِ ِؾزشن غ١ش خيٟ ٠ٛمؼ رأص١شاد غ١ش  ،ARDL ٠مذِٗ ّٔٛرط الأؾذاس اٌزارٟ اٌخيٟ

ِزّبصٍخ لاؽذ اٌّزغ١شاد اٌّفغشح ٍّٝ اٌّزغ١ش اٌزبثِ ٚ٘ٛ ِب ٠زٛافش فٟ ّٔٛرط الأؾذاس اٌزارٟ غ١ش 

ث١ٓ اٌّزغ١شاد اٌّفغشح ٚاٌّزغ١ش ، أٚ ّذَ ٚعٛد رىبًِ ِؾزشن ِٓ الاعبط NARDLاٌخيٟ 

 .اٌزبثِ
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79568 85561 79022 
69877 61606 64728 
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 ٚاسداث ِصش ِٓ اٌبتشٚي بب١ٌٍّْٛ خ١ٕٗ
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ٌزيج١ك ّٔٛرط الأؾذاس اٌزارٟ عٛاء فٟ ؽىٍخ اٌخيٟ أٚ غ١ش اٌخيٟ ٠غزٛعت الاِش دساعخ اعزمشاس٠خ 

اٌزؾمك ِٓ ٚعٛد اٌغلاعً اٌض١ِٕخ ٌٍزؾمك ِٓ ّذَ ٚعٛد ِزغ١ش ِزىبًِ ِٓ اٌذسعخ اٌضب١ٔخ، ٠ٍٟ رٌه 

فئرا رأوذد اٌْلالخ ى٠ٍٛخ الاعً فئْ ّٔٛرط  (bounds test )بس اٌؾذٚد اخزجاٌزىبًِ اٌّؾزشن ثزيج١ك 

ARDL  عبد إٌّٛرط ِضً ٌه الاخزجبساد اٌزؾخ١ق١خ ٍّٝ ِخش٠قجؼ فبٌؾب ٌٍززيج١ك ٠ٚغشٜ ثْذ ر

ٌٍزأوذ ِٓ خٍٛ إٌّٛرط ِٓ ِؾىٍخ الاسرجبه اٌزغٍغٍٟ ث١ٓ الاخيبء ٚوزٌه اخزجبس  LMاخزجبس 

Hetroskedasticity  ٖلاخزجبس ِؾىٍخ ّذَ صجبد اٌزجب٠ٕبد ثبلامبفخ لاخزجبس اعزمشاس٠خ إٌّٛرط ٚ٘ز

اٌخيٛاد ٟ٘ خيٛاد اعبع١خ ٌزيج١ك ّٔٛرط الأؾذاس اٌزارٟ عٛاء فٟ ؽىٍٗ اٌخيٟ أٚ غ١ش اٌخيٟ 

ؽ١ش أْ اٌفشق ث١ٓ إٌّٛرع١ٓ ٠ىّٓ فٟ أْ الاخ١ش ٠ّىٕٗ رؾ١ًٍ رأص١ش اٌّزغ١ش اٌّغزمً ٍّٝ اٌّزغ١ش 

وّب لذِٙب  ARDLاٌٝ رأص١شاد ِٛعجخ ٚرأص١شاد عبٌجخ ٚرٌه ٚفك اٌق١غخ اٌّيٛسح ِٓ ّٔٛرط  اٌزبثِ

(Shin et al, 2014). 

 

 ARDL. الأحذاس اٌخطٟ ٌفتشاث الابطبء اٌّٛصعتخطٛاث تطب١ك ّٔٛرج   -4-1

 فٟ اٌخيٛاد الار١خ: ARDLرزّضً خيٛاد ّٔٛرط 

 ٌٝٚريج١ك اخزجبس اٌؾذٚد ٌٍزؾمك ِٓ ِذٜ ٚعٛد رىبًِ ِؾزشن ث١ٓ اٌّزغ١شاد   :اٌخطٛة الا

 ٍّٝ إٌؾٛ اٌزبٌٟ

      =    ∑   
 
           ∑   
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∑   
  
            ∑   
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 إٌٝ اٌفشق الاٚي  ؽ١ش رؾ١ش 

 ِْبِلاد الاعً اٌمق١ش.رؾ١ش إٌٝ                   

 رؾ١ش إٌٝ ِْبِلاد الاعً اٌي٠ًٛ.                 
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رؾ١ش إٌٝ فزشاد الاثيبء اٌّضٍٝ ٌىً ِزغ١ش ٚاٌزٟ ٠زُ رؾذ٠ذ٘ب إّزّبدا ٍّٝ اٌّْب١٠ش                 

 ،.......إٌخ SIC , AICالاؽقبئ١خ اٌّخزٍفخ ِضً 

 ٍّٝ إٌؾٛ اٌزبٌٟ:ٚرٌه لإخزجبس فشم١خ ٚعٛد ّلالخ ى٠ٍٛخ الاعً 

H0 :    =    =    =    =    =    = 0 

H1  :                               0 

ثبٌم١ُ اٌؾشعخ اٌّّضٍخ فٟ اٌؾذ٠ٓ الاٍّٝ ٚالادٔٝ ٠زُ  (FC)مبسٔخ ل١ّخ إؽقبئ١خ ف١ؾش اٌّؾغٛثخ ّٚث

لجٛي فشك اٌْذَ ثّْٕٝ ّذَ ٚعٛد ّلالخ رىبًِ ى٠ٍٛخ الاعً أرا وبٔذ إؽقبئ١خ ف١ؾش ألً ِٓ اٌؾذ 

ش اٌؾذ الاٍّٝ، ٠ٚىْٛ الاخزجبس غ١ش ِؾذد ؽقبئ١خ ف١ؾرا رغبٚصد إإ رزؾمك ّلالخ اٌزىبًِ  ٚ الادٟٔ،

 ث١ٓ اٌؾذ٠ٓ الاٍّٝ ٚالادٔٝ. FC إرا وبٔذ اٌم١ّخ اٌّؾغٛثخ

 .ٌٍخيٛح اٌضب١ٔخ فٟ ؽبي لجٛي اٌفشك اٌجذ٠ً فئْ رٌه ٠ْٕٟ الأزمبي 

  :اٌط٠ًٛ ٚاٌمص١ش.تمذ٠ش علالت الاخً ٟٚ٘ اٌخطٛة اٌثب١ٔت 

 ٠زُ ؽغبة ِْبِلاد الاعً اٌي٠ًٛ وّب ٠ٍٟ

     =     ∑   
 
          ∑   

  
           ∑   

  
          

 ∑   
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         ∑   

  
           

 وّب ٠زُ ؽغبة ِْبِلاد الاعً اٌمق١ش ِْٚبًِ رقؾ١ؼ اٌخيأ ٚفك اٌق١غخ الار١خ

      =     ∑   
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ٟ٘ ِْبًِ رقؾ١ؼ اٌخيأ ٠ٚغت أْ ٠ىْٛ ل١ّخ عبٌجخ ٚرزؾمك ٌٗ ا٠ٌّْٕٛخ الاؽقبئ١خ ٚ٘ٛ   ECMؽ١ش 

بد٠خ ٌززمبسة غ١شاد ٚاٌقذِبد الالزق٠ٛمؼ عشّخ رْذ٠ً الأؾشافبد لق١شح الاعً إٌبعّخ ّٓ اٌز

 عً.ِِ اٌزٛاصْ ى٠ًٛ الأ

 عٛدح إٌّٛرط.ٌزؾخ١ق١خ اٌّخزٍفخ ٌٍزؾمك ِٓ ارزؾمك ثزيج١ك الاخزجبساد  :اٌخطٛة اٌثبٌثت

 .NARDLّٔٛرج الأحذاس اٌزاتٟ غ١ش اٌخطٟ ٌفتشاث الابطبء اٌّٛصعت  -4-0

ري٠ٛشًا ٌّٕٛرط الأؾذاس اٌخيٟ ٌفزشاد الاثيبء اٌّٛصّخ ٌٚىٓ ثْذ الاخز فٟ  ٠NARDLْزجش ّٔٛرط 

 فٟ اٌّزغ١ش اٌّغزمً ثؾ١ش ١ّ٠ض ث١ٓ اٌزغ١شاد الا٠غبث١خ ٚاٌغٍج١خ.الاّزجبس اٌزأص١شاد غ١ش اٌّزّبصٍخ 

٠ْبٌظ اٌزغ١شاد  ARDLٔغذ أْ ّٔٛرط  Yٍّٝ اٌّزغ١ش  Xفّضلا ّٕذ دساعخ رأص١ش اٌزغ١ش فٟ اٌّزغ١ش 

ٌٙب ٔفظ ؽغُ اٌزأص١ش  X% فٟ اٌّزغ١ش 1ثؾىً ِزٕبٍش أٞ أٔٗ ٠فزشك أْ ص٠بدح ِمذاس٘ب  Xفٟ اٌّزغ١ش 

 Shin et al. (2014)وّب الزشؽٗ  NARDL%. فٟ ؽ١ٓ أْ ّٔٛرط 1اٌزٞ ٠ؾذصٗ أخفبك لذسٖ 

ٌّزغ١ش رخزٍف رجْب ٌزضا٠ذ ا٠غّؼ ثشفذ اٌزأص١شاد غ١ش اٌّزّبصٍخ، ثّْٕٝ أْ اعزغبثخ اٌّزغ١ش اٌزبثِ 

اٌزفغ١شٞ أٚ رٕبلقٗ، أٞ أٔٗ ٠زْبًِ ِِ اٌزغ١شاد فٟ اٌّزغ١ش اٌزفغ١شٞ ثؾىً غ١ش ِزٕبٍش. ٍّٚٝ رٌه 

٠ّىٓ رشعّخ رٌه ٚفمب ٌٍذساعخ اٌؾب١ٌخ ا١ٌّْٕخ ثذساعخ اٌزغ١شاد فٟ وً ِٓ عْش اٌقشف ٚعْش 

 اٌجزشٚي ثؾىً غ١ش ِزٕبٍش ٍّٝ إٌؾٛ اٌزبٌٟ:

 ثبٌٕغجخ ٌغْش اٌقشف 

            
        

   

     ؽ١ش 
   ،     

 .ٌغْش اٌقشفزغ١شاد اٌّٛعجخ ٚاٌغبٌجخ ٌٍ اٌّغُّٛ اٌغضئٟ ٟ٘   

     
   ∑       

 

 

   

  ∑             

 

   
   

     
   ∑       

 

 

   

  ∑             
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 ثبٌٕغجخ ٌغْش اٌجزشٚي ٚ

          
      

  

    ؽ١ش 
   ،    

 زغ١شاد اٌّٛعجخ ٚاٌغبٌجخ ٌغْش اٌجزشٚي.اٌّغُّٛ اٌغضئٟ ٌٍٟ٘   

رقجؼ وّب  NARDLفٟ ّٔٛرط الأؾذاس غ١ش اٌخيٟ     ٍّٚٝ رٌه فئْ ِْبدٌخ رقؾ١ؼ اٌخيأ 

:ٍٟ٠ 

      =     ∑   
 
           ∑   

  
           

  ∑   
  
           

  

 ∑   
  
          

  ∑   
  
          

   ∑   
  
            

∑   
  
           ∑   

  
          ∑   

  
                   

         
           

           
          

           

                                 

ًٍ ِٓ عْش اٌقشف اٌؾم١مٟ     ،    ،    ،    ؽ١ش  رؾ١ش إٌٝ ّذَ اٌزّبصً فٟ الاعً اٌمق١ش ٌى

 رؾ١ش إٌٝ ّذَ اٌزّبصً فٟ الاعً اٌي٠ًٛ.   ،    ،    ،    ٚعْش اٌجزشٚي ٍّٝ اٌزٛاٌٟ. ٚ 

٠ٚلاؽٌ أْ ٔزبئظ إٌّٛرط لذ رَٙش ّذَ رّبصً فٟ الاع١ٍٓ اٌمق١ش ٚاٌي٠ًٛ أٚفٟ أؽذّ٘ب فمو. ٚثبٌٕغجخ 

 لاخزجبس ّلالخ الاعً اٌي٠ًٛ ٠يجك اخزجبس اٌؾذٚد وّب فٟ ؽبٌخ إٌّٛرط اٌخيٟ.

 اٌب١بٔبث ٚالاحصبءاث اٌٛصف١ت-4-3

ٝ ِْذي اٌزنخُ فٟ اٌذاخ١ٍخ اٌّؤصشح ٍّاٌخبسع١خ ٌٚذساعخ ٍّٝ ّذد ِٓ اٌّؾذداد رْزّذ ث١بٔبد ٘زٖ ا

عجبة اٌؾم١م١خ ٌٍزنخُ فٟ الالزقبد اٌّقشٞ، ًٚ٘ ٠شعِ ثبلأعبط ٌْٛاًِ خبسع١خ أَ ِؾبٌٚخ ٌفُٙ الأ

ِٚٓ صُ ٠ّىٓ ٌقٕبُ اٌغ١بعخ ر١ٍٛف الأدٚاد  ،أٔٗ ٠فغش ثؾىً أعبعٟ ثبٌْٛاًِ اٌذاخ١ٍخ فٟ الالزقبد

 إٌّبعجخ ٌزؾم١ك الاعزمشاس اٌغْشٞ.

ٍّٝ ِْذي اٌزنخُ  حؤصشِاٌقشف ٚعْش إٌفو وْٛاًِ خبسع١خ ِٚٓ ٕ٘ب فمذ اعزخذِذ اٌذساعخ عْش 

ثبّزجبس أْ عْش اٌقشف لٕبح أزمبي ٌٍقذِبد اٌْب١ٌّخ ٌٍزنخُ فٟ الالزقبد اٌّؾٍٟ، ٚعْش اٌجزشٚي 
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وّب  ٠ْٕٚىظ أصشٖ فٟ راد اٌٛلذ ٍّٝ ّٕبفش اٌزىب١ٌف ِؾ١ًٍب. ٌٍْشك ٚاٌيٍت ّب١ًٌّبوّؾذد 

ٚعْش  Tbills%GDPٌذ٠ٓ اٌْبَ لق١ش الاعً وٕغجخ ِٓ إٌبرظ اٌّؾٍٟ الاعّبٌٟ ااعزخذِذ اٌذساعخ 

ٌىُٛٔٙ ٠ّضٍٛا أداء اٌغ١بعز١ٓ اٌّب١ٌخ ٚإٌمذ٠خ، ِٚٓ صُ ٠ّىٓ ِٓ خلاٌّٙب رٛم١ؼ  DISإّبدح اٌخقُ 

 ِذٜ ٔغبػ اٌغ١بعز١ٓ خلاي فزشح اٌذساعخ فٟ اؽزٛاء ٚمجو اٌنغٛه اٌزنخ١ّخ.

ؽزٝ اٌشثِ الأٚي  2005ٚلذ اعزخذِذ اٌذساعخ ث١بٔبد سثِ ع٠ٕٛخ خلاي اٌفزشح ِٓ اٌشثِ اٌضبٟٔ ِٓ ّبَ 

فٟ اٌؾقٛي  (IMF). ٚلذ اّزّذد اٌذساعخ ٍّٝ لبّذح ث١بٔبد فٕذٚق إٌمذ اٌذٌٟٚ 2024ِٓ ّبَ 

)ٚاٌزٞ رُ ِٓ خلاٌٗ ِْذي اٌزنخُ ٍّٝ أعبط  CPIاٌشلُ اٌم١بعٟ لأعْبس اٌّغزٍٙى١ٓ  ٍّٝ ث١بٔبد

ٚ٘ٛ )ِزٛعو عْش خبَ  OILٚعْش إٌفو  DISٚعْش اٌخقُ  (،CPIؽغبة اٌفشق اٌٍٛغبس٠زّٟ ٌـ 

ِٓ ٚصاسح اٌزخي١و  GDPg، وّب ؽقٍذ ٍّٝ ِْذي ّٔٛ إٌبرظ (ٚدارذ ثشٔذ فبرؼ دثٟ ٚغشة رىغبط

 .Bruegel Databseث١بٔبد ٚاٌز١ّٕخ الالزقبد٠خ، ٚأخ١شا عْش اٌقشف اٌؾم١مٟ اٌفْبي ِٓ لبّذح 

ِؾً ّزغ١شاد اٌ ىج١ْخؽزٝ ٠زضٕٝ ِْشفخ  ( اٌزيٛس اٌضِٕٟ ٌّزغ١شاد اٌذساعخ٠ٚ5ٛمؼ ؽىً سلُ )

ّضٍخ فٟ اٌٛعو زاٌّ ٌّزغ١شاد اٌذساعخف١خ الاؽقبءاد اٌٛف( 1عذٚي سلُ )٠ٛمؼ وّب  اٌذساعخ،

وّب  اٌؾغبثٟ ٚاٌٛع١و وّمب١٠ظ ٌٍٕضّخ اٌّشوض٠خ ثبلأمبفخ إٌٝ الأٔؾشاف ا١ٌّْبسٞ وّم١بط ٌٍزؾؾذ،

 .ِذٞ رج١ْخ اٌّزغ١شاد ٌٍزٛص٠ِ اٌيج٠ْٟ١ٛمؼ اٌغذٚي 
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 (2005Q2-2024Q1)( اٌتطٛس اٌضِٕٟ ٌّتغ١شاث إٌّٛرج خلاي اٌفتشة ِٓ 5شىً سلُ )

 (Eviews13)اٌّصذس: حغب بٛاعطت اٌببحثت ببعتخذاَ 
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اٌّزغ١شاد ك اٌزيٛس اٌضِٕٟ ٌّزغ١شاد اٌذساعخ ٚاٌزٟ ٠زنؼ ِْٙب رْشك ث٠ٛمؼ اٌؾىً اٌغب

اٌّغزخذِخ ٌٍزمٍجبد ٔز١غخ الاّزّبد ٍّٝ ث١بٔبد سثِ ع٠ٕٛخ ٚإْ وبٔذ ؽذح ٘زٖ اٌزمٍجبد رخزٍف ِٓ 

  .عٍغٍخ لأخشٜ

 اٌٛصف١ت ٌٍّتغ١شاث( الاحصبءاث 1خذٚي سلُ )

 INF GDPG 

TBILLS_GD

P DIS REER OIL 

 Mean  0.030908  4.431467  85.08397  11.58333  131.3553  179.2937 

 Median  0.024241  5.000000  84.25245  9.750000  135.8060  171.7117 

 Maximum  0.118262  9.800000  116.5598  27.75000  172.5689  282.4488 

 Minimum -0.005394 -4.330000  60.33095  8.500000  94.67911  74.41605 

 Std. Dev.  0.024621  2.352295  13.78128  4.025328  21.45089  55.55864 

 Skewness  1.381744 -0.847277  0.255782  1.597172 -0.139819  0.227418 

 Kurtosis  5.067199  4.730668  2.356935  5.204063  1.982796  1.941958 

 Jarque-Bera  37.21931  18.33351  2.110098  47.06789  3.477816  4.144780 

 Probability  0.000000  0.000104  0.348175  0.000000  0.175712  0.125885 

       

 Observations  75  75  75  75  75  75 

 (Eviews13)اٌّصذس: حغب بٛاعطت اٌببحثت ببعتخذاَ                        

( ٠لاؽٌ أْ ٕ٘بن صلاس ِزغ١شاد رزجِ 1أِب ثبٌٕغجخ ٌلأؽقبءاد اٌٛفف١خ اٌّٛمؾخ فٟ عذٚي سلُ )

اٌجزشٚي، أِب  عً، عْش اٌقشف اٌؾم١مٟ اٌفْبي ٚعْشاٌيج١ْٟ ٟٚ٘ اٌذ٠ٓ اٌْبَ لق١ش الأاٌزٛص٠ِ 

زنخُ ِْٚذي ّٔٛ إٌبرظ ٚعْش اٌخقُ ٌُ ٠زؾمك ٌُٙ اٌزٛص٠ِ اٌيج١ْٟ خشٜ ٟٚ٘ اٌاٌضلاس ِزغ١شاد الأ

دلاٌخ إؽقبئ١خ ِّب ٠ؾ١ش إٌٝ سفل فشك اٌْذَ ٚلجٛي اٌفشك اٌجذ٠ً  (J-B)ؽ١ش أٚمؾذ إؽقبئ١خ 

 ثأْ ٘زٖ اٌّزغ١شاد لارزجِ اٌزٛص٠ِ اٌيج١ْٟ.

 تكدير نموذز الدراشة  - 5

ٌٚٝ فٟ رمذ٠ش ّٔٛرط ٟ٘ اٌزْشف ٍّٝ دسعخ اعزمشاس٠خ اٌّزغ١شاد ِٓ خلاي ريج١ك رْذ اٌخيٛح الأ

ٌّْشفخ دسعخ رىبًِ علاعً اٌّزغ١شاد ِؾً اٌذساعخ. ٚعذٚي  (Unit root test)اخزجبس عزس اٌٛؽذح 
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وبخزجبسٞ  عزمشاس٠خ اٌّزغ١شاد( ٠ٛمؼ ٔزبئظ ريج١ك الاخزجبساد اٌْبد٠خ ٌٍىؾف ّٓ ا2سلُ )

Augmented Dickey-Fuller (ADF) ٚاخزجبس ،Philips-Perron (PP) ٌٍزأوذ ِٓ دلخ إٌزبئظ ، 

رٌه أْ ٚعٛد وغش ١٘ىٍٟ فٟ اٌغٍغٍخ ١٘ى١ٍخ اخزجبس عزس اٌٛؽذح ِِ ٚعٛد وغٛس ثبلإمبفخ ٌزيج١ك 

ِٕؾبص ٔؾٛ ّذَ سفل فشك اٌْذَ، أٞ ِزؾ١ضًا رغبٖ عزس ٚؽذح وبرة  (ADF)اٌض١ِٕخ ٠غًْ اخزجبس 

خبفخ أْ اٌفزشح اٌض١ِٕخ ِؾً  .Dickey-Fuller with breakpointِٚٓ صُ عٛف ٠زُ ريج١ك اخزجبس 

اٌذساعخ لذ ؽٙذد ع١بعبد ؽى١ِٛخ أصشد ٍّٝ عٍٛن اٌّزغ١شاد الالزقبد٠خ ٚوزا أصِبد الزقبد٠خ 

 داخ١ٍخ ٚخبسع١خ.

% عٍٝ 12%، 5% ، 1تش١ش ***، **، * إٌٝ ِغتٜٛ اٌّع٠ٕٛت عٕذ .(Eviews13)اٌّصذس: حغب بٛاعطت اٌببحثت ببعتخذاَ 

 اٌتٛاٌٟ.

٠لاؽٌ ٍّٝ اٌغذٚي اٌغبثك إرفبق ٔزبئظ الاخزجبساد اٌضلاصخ ثْذَ ٚعٛد أٞ ِٓ اٌّزغ١شاد ِزىبًِ ِٓ 

وّب أؽبس اخزجبس عزس اٌٛؽذح فٟ ؽبٌخ ٚعٛد وغٛس ١٘ى١ٍخ إٌٝ ربس٠خ ؽذٚس اٌىغش  I(2)اٌذسعخ اٌضب١ٔخ 

وبْ ٌٙب رأص١ش ٚامؼ ٍّٝ ا١ٌٙىٍٟ ٚاٌزٞ رٛافك ِِ الاؽذاس الالزقبد٠خ ٚاٌغ١بع١خ ِؾ١ًٍب ٚد١ًٌٚب اٌزٝ 

ٌىغٛس ا١ٌٙى١ٍخ فٟ ّٔٛرط اٌذساعخ ثئدخبي ٚ٘ٛ الاِش اٌزٞ ٠زيٍت ِشاّبح ٔمبه ااٌّزغ١شاد الالزقبد٠خ 

 ِزغ١شاد فٛس٠خ.

 

 

 ( اختببس خزس اٌٛحذة ٌٍّتغ١شاث0)خذٚي سلُ 
Breakpiont Unit Rote Test PP ADF Variables 

(d) Break 

Dates 

First diff Level First diff Level First diff Level 

I(1) 2017(Q1) -9.0407*** -1.7438 4.8055*** 1.6863 -4.8876*** 1.2496 INF 

I(0) 2011(Q1) -10.494*** -5.09*** -10.452*** -3.981*** 10.4948*** -5.09*** GDPg 

I(0) 2008(Q3) -8.270*** -4.95*** 11.983*** -3.579*** -4.054*** -3.136** Tbills%gdp 

I(0) 2022(Q1) -8.877*** -4.705** -7.2665*** 0.20745 -7.1642*** 1.0638 Dis 

I(1) 2017(Q1) -7.746*** -2.626 -6.745*** -2.0860 -6.7456*** -1.8399 REER 

I(1) 2008(Q4) -8.905*** -3.578 -6.5302*** -2.5957* -6.9164*** -2.984 Oil 
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  ٔت١دت اختببس اٌحذٚد -5-1

 ( ٔتبئح اٌتىبًِ اٌّشتشن ٚفمب لاختببس اٌحذٚد3خذٚي سلُ )

Critical Value T-stat Critical Value F - Stat Model 

Upper Lower  Upper Lower Upper Lower   

1% 1%  5% 5% 1% 1%   

-4.790 -3.430 3.799 4.065 2.802 5.213 3.772 4.7670 ARDL 

(3,1,1,3,2,4) 

-5.190 -3.430 8.0478 3.768 2.503 4.801 3.266 11.09 NARDL 

(4,1,1,3,3,2) 

 (AIC)فتشاث الابطبء اٌّثٍٝ تُ حغببٙب بٕبءً عٍٝ ِع١بس  – (Eviews13)اٌّصذس: حغب بٛاعطت اٌببحثت ببعتخذاَ 

ّخ إؽقبئ١خ ٠١زنؼ ِٓ اٌغذٚي اٌغبثك رؾمك ّلالخ اٌزىبًِ اٌّؾزشن فٟ ولا إٌّٛرع١ٓ ؽ١ش ثٍغذ ل

اٌم١ُ  Tوّب اعزبص اخزجبس ( ٍّٝ اٌزٛاٌٟ. 4.767 ،11.09) ARDL ،NARDLفٟ إٌّٛرع١ٓ ف١ؾش

 اٌؾشعخ وزأو١ذ ٌْلالخ اٌزىبًِ فٟ إٌّٛرط.

ثْذ اٌزأوذ ِٓ رؾمك ّلالخ الاعً اٌي٠ًٛ ث١ٓ ِزغ١شاد اٌذساعخ رُ رمذ٠ش إٌّٛرط وّب ٘ٛ ِٛمؼ فٟ 

 (4عذٚي سلُ )

( ٔتبئح تمذ٠ش اعتدببت اٌتضخُ ٌٍصذِبث غ١ش اٌّتّبثٍت فٟ ععش اٌصشف ٚععش إٌفط4خذٚي سلُ )  

Long-run Results 

                                                    ARDL                                 NARDL 

Variable   Coefficient      Coefficient 

 (Std. Error)  (Std. Error) 

     
     
GDPG 0.001053     -0.361920          

 (0.001367)  (0.546208)  

DIS 0.182940  0.167167  

 (9.85811)    

TBILLS_GDP 1.141736  0.329596**  

 (2.805096)  0.147910  

REER 2.779877    

 (1.359252)**    

REER+   2.427625  

   (0.295911)***  
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REER-   -0.416817  

   (0.147632)***  

OIL -989282    

 (0.448047)**    

OIL+   -0.123780  

   (0.024372)***  

OIL-   0.245065  

   (0.048442)***  

Short-run Results  

     

         0.508807 

(0.140922)*** 

-0.317201 

(0.161064)*  

          -0.163491 

(0.127798) 

(-0.944485)*** 

(0.160507)***  

           -0.440379 

(0.120481)***   

  GDPG -0.135556 

(0.306842) 

-0.320129 

(0.236511)  

  DIS 3.386956 

(0.493349)*** 

1.757121 

(0.384858)***  

  TBILLS_GDP 0.023629 

(0.074150) 

0.015733 

(0.057129)  

                -0.035290 

(0.064717) 

0.042544 

(0.053256)  

                0.145874 

(0.071906)** 

0.096200 

(0.056539)*  

  OIL 0.031981 (-0.005808) 

(0.018662)  (0.019698) 

          -0.036470 0.025628 

(0.018106)  (0.022686) 

         -0.043453  

 (0.022855)*  

         -0.032086  

 (0.020981)  

        -0.397985 -0.757435 

(0.240256)***   

   

        
 

 

-0.279775 

(0.079064)***   

        
    0.925780 

(0.262647)***   

        
    -0.300294 

(0.107125)***   

        
    0.179721 

(0.207034)   

        
    -0.424823 

(0.093281)***   
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Key Regression Statistics 

F-Bounds test                                    4.767                                                  11.09 

T-statistics                                         3.799                                                    8.047 

ARDL selection model                    ((3,1,1,3,2,4)                                                 (4,1,1,3,3,2) 

Breusch- Godfrey LM test                   0.5111                                              0.428 

Breusch-Pagan-Godfrey                     0.4609                                          0.0603 

Jarque-Bera                                        0.9736                                              0.13346                 

Wald test reer                                                                                              0.25.5827*** 

Wald test oil                                                                                                 0.24.3986***      

Adjusted R-squared                            0.99%             0.95%   

     
 % عٍٝ اٌتٛاٌٟ.12%، 5%،1اٌذلاٌت الاحصبئ١ت عٕذ ِلاحظت: ***،**،* إٌٝ ِغتٜٛ 

 تفصير النتائر -5-0

اٌّؾغٛثخ أٔٙب رفٛق اٌؾذ  ٠F-Bound testزنؼ أْ ل١ّخ  (4،3عذٌٟٚ سلُ ) اٌّٛمؾخ فٟٕزبئظ ٍٚفمب ٌ

الاٍّٝ ٌٍم١ُ اٌغذ١ٌٚخ إٌّبٍشح ٍّٚٝ رٌه ٠زُ سفل فشك اٌْذَ ٚلجٛي اٌفشك اٌجذ٠ً أٞ رؾمك 

ًٍ ِٓ عْش اٌقشف اٌؾم١مٟ ٚعْش اٌجزشٚي ٚاٌذ٠ٓ  اٌْلالخ اٌزٛاص١ٔخ ى٠ٍٛخ الاعً ث١ٓ اٌزنخُ ٚو

 %.٠1خ ّٕٛذ ِغزٜٛ ِْٕٚلذ رؾممذ اٌؾىِٟٛ ٚعْش اٌخقُ أٞ رؾمك ّلالخ اٌزىبًِ اٌّؾزشن 

أِب ف١ّب ٠خـ الاخزجبساد اٌزؾخ١ق١خ فمذ أٚمؾذ الاخزجبساد اٌزؾخ١ق١خ اٌّخزٍفخ خٍٛ إٌّٛرع١ٓ 

ٓ ( ؽ١ش رج4١٘ٛ ِٛمؼ فٟ عذٚي سلُ ) ِٓ وبفخ ِؾبوً اٌم١بط وّب ARDL ،NARDLاٌّمذس٠ٓ 

٠ٕبد، وّب أٚمؾذ إؽقبئ١خ خٍٛ إٌّٛرع١ٓ ِٓ ِؾبوً الاسرجبه اٌزغٍغٍٟ ث١ٓ اٌجٛالٟ ّٚذَ صجبد اٌزجب

(J-B) .أْ اٌجٛالٟ رزٛصُ رٛص٠ْب ىج١ْ١ب 

ٚاٚمؾذ إٌزبئظ وزٌه ٚلُٛ اٌؾىً اٌج١بٟٔ لاخزجبس اٌّغُّٛ اٌزشاوّٟ ٌٍجٛالٟ داخً اٌؾذٚد اٌؾشعخ 

ٚأؽبسد إٌزبئظ وزٌه  ٟ اٌذساعخّٔٛرع ٠خ% ٚ٘ٛ الاِش اٌزٞ ٠ٛمؼ اعزمشاس5ّٕذ ِغزٜٛ ٠ِْٕٛخ 

فٟ ولا  %٠ٌّْٕٛ1خ ِْبًِ رقؾ١ؼ اٌخيأ ؽ١ش رؾممذ ٌٗ اٌذلاٌخ الاؽقبئ١خ ّٕذ ِغزٜٛ ٠ِْٕٛخ 

 .إٌّٛرع١ٓ

DUM1 6.995034 7.675386 

(4.102980)***  (5.105322) 

C -1.039605 -14.31605 

(7.428159)*  (8.613033) 

       -0.034669 -0.485802 

 (0.006186)*** (0.048043)*** 
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% ٌىً 95%، 99وّب أؽبسد إٌزبئظ أ٠نب إٌٝ اسرفبُ ل١ّخ ِْبًِ اٌزؾذ٠ذ فٟ إٌّٛرع١ٓ ؽ١ش ثٍغذ 

 ١ٓفلاؽ١خ إٌّٛرعٚثبٌزبٌٟ  اٌزفغ١ش٠خثبسرفبُ اٌمذسح  ِّب ٠ٕجئ ِٓ إٌّٛرط اٌخيٟ ٚغ١ش اٌخيٟ

 ٌزفغ١ش اٌْلالخ ى٠ٍٛخ الاعً ث١ٓ اٌّزغ١شاد.

فٟ إٌّٛرط اٌخيٟ أؽبسد إٌزبئظ إٌٝ أْ ولا اٌغ١بعز١ٓ اٌّب١ٌخ ٚإٌمذ٠خ  ٚببٌٕغبت ٌٕتبئح الاخً اٌط٠ًٛ

إٌزبئظ إٌٝ ِغئ١ٌٛخ ب ثْلالخ إ٠غبث١خ ِِ اٌزنخُ ٚإْ وبٔذ غ١ش داٌخ إؽقبئ١ًب. وّب أؽبسد زلذ اسرجي

ؽ١ش عبء ثْلالخ إ٠غبث١خ راد دلاٌخ إؽقبئ١خ ّٕذ  عْش اٌقشف ّٓ اٌزنخُ فٟ الالزقبد اٌّقشٞ

%، أِب ف١ّب ٠خـ عْش اٌجزشٚي فمذ عبءد إٌزبئظ ّىظ اٌزٛلْبد اٌّجذئ١خ ؽ١ش عبء 5ِغزٜٛ ٠ِْٕٛخ 

إلا أٔٗ ٠ّىٓ إسعبُ رٌه إٌٝ % 5عْش اٌجزشٚي ثئؽبسح عٍج١خ راد دلاٌخ إؽقبئ١خ ّٕذ ِغزٜٛ ٠ِْٕٛخ 

لأْ إٌّزغبد  ٛسح فؾ١ؾخ ٍّٝ اٌّزغ١شاد الالزقبد٠خ اٌّؾ١ٍخ، ٚرٌهقأْ الاعْبس اٌذ١ٌٚخ لارْٕىظ ث

ِٚٓ صُ فجبٌشغُ ِٓ رزثزة الاعْبس ّب١ًٌّب ٚإرغب٘ٙب اٌجزش١ٌٚخ ٍٍذ رؾذ ٍَِخ اٌذُّ ٌفزشاد ى٠ٍٛخ 

 .بوغًبِْا ٔؾٛ الاسرفبُ إلا أْ اٌذُّ اٌّؾٍٟ ؽمك رأص١شً

ِٓ عبٔت أخش ٠ْزجش عّٛد الأعْبس فٟ إرغب٘ٙب إٌضٌٟٚ عّخ ١ِّضح فٟ الالزقبد اٌّقشٞ ًٌْٚ 

ٌٍجزشٚي ٚثبٌزبٌٟ ٠زٛعت ١ٍّٙب دفِ  اِغزٛسدً اشعِ ٌىْٛ ِقش ثٍذ٠ًؽبٌخ إٌفو ثقفخ خبفخ اٌغجت فٟ 

اعخ ثبلارغبٖ ٔؾٛ فبرٛسح اٌٛاسداد ثبٌٍّْخ اٌقْجخ ٚلأْ رؾشوبد عْش اٌقشف ر١ّضد خلاي فزشح اٌذس

ْٔىظ افئْ رٌه ٚرخف١ل ل١ّخ اٌغ١ٕٗ اٌّقشٞ ِٓ عٗ ٚٔذسح إٌمذ الاعٕجٟ ِٓ عٙخ أخشٜ اٌزؾش٠ش 

٠ؾْش اٌغٛق اٌّؾٍٟ ثبٔخفبك اٌغْش فٟ  فبرٛسح اٌٛاسداد ٚثبٌزبٌٟ ٌُاٌم١ُ اٌؾم١م١خ ٌثبٌنشٚسح ٍّٝ 

 ثبٌشغُ ِٓ أخفبك اٌغْش ّب١ٌَّب. ِشرفْخٌٍٕفو  اعْبسًأوض١شح  بًفٟ أؽ١بٔٚاعٗ ثً اٌغٛق اٌذٌٟٚ 

ٚاٌزٞ أِىٓ ِْٗ فقً اٌزأص١شاد  NARDLِش اٌزٞ أوذرٗ ٔزبئظ ّٔٛرط الأؾذاس غ١ش اٌخيٟ ٚ٘ٛ الأ

ًٍ ِٓ عْش اٌقشف اٌؾم١مٟ ٚعْش اٌجزشٚي ٚلذ عبءد ّٓ اٌزأص١شاد أٚ اٌقذِبد اٌّٛعجخ  اٌغبٌجخ ٌى

 :ب ٠ٍّٟ( و4إٌزبئظ ٍّٝ إٌؾٛ اٌّؾبس إ١ٌٗ فٟ عذٚي سلُ )

ٟٚ٘ عْش اٌقشف اٌؾم١مٟ ٚعْش إٌفو أٚمؼ اٌزؾ١ًٍ  ت ٌٍذساعتببٌٕغبت ٌٍّتغ١شاث اٌشئ١غ١ :أٚلًا

ثبعزخذاَ ِٕٙغ١خ الأؾذاس اٌزارٟ فٟ فٛسرٗ غ١ش اٌخي١خ ٚعٛد رأص١ش غ١ش ِزّبصً ٌىً ِٓ عْش 

٠ِْٕٛخ إؽقبئ١خ ٌىلا  Waldؽ١ش أٍٙشد إؽقبئ١خ إخزجبس اٌقشف ٚعْش اٌجزشٚي ٍّٝ اٌزنخُ 
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ٌغذٚي سلُ ٚثبٌشعُٛ أْ اٌْلالخ ث١ٓ ولا اٌّزغ١ش٠ٓ ٚاٌزنخُ ّلالخ غ١ش خي١خ اٌّزغ١ش٠ٓ ِّب ٠ؤوذ 

( ٠زنؼ أْ اٌقذِبد اٌّٛعجخ ٌغْش اٌقشف أدد ٌض٠بدح ِْذي اٌزنخُ ؽ١ش وبْ اٌزأص١ش إ٠غبث١ب 4)

أٞ أْ الأخفبمبد فٟ عْش ٌزنخُ ٠ًِْٕٛٚب فٟ ؽ١ٓ أْ اٌقذِبد اٌغبٌجخ إسرجيذ ثْلالخ عٍج١خ ِِ ا

ًٌْٚ اٌغجت فٟ رٌه ٠شعِ إٌٝ أْ اٌقذِبد اٌغبٌجخ ٌُ رزؾمك اٌقشف أدد إٌٝ ص٠بدح ِْذي اٌزنخُ 

( ِٚٓ صُ ٍٙشد ٍّٝ ؽىً 5إلا ثقٛسح اعزضٕبئ١خ ٌٚفزشح ص١ِٕخ لق١شح وّب ٠زنؼ ِٓ ؽىً سلُ )

عْبس ٍّٝ الاعزغبثخ ِِ ٘زٖ اٌقذِبد وغٛس ١٘ى١ٍخ فٟ اٌغٍغٍخ اٌض١ِٕخ ِّب أْىظ ٍّٝ ّذَ لذسح الا

اٌّؤلزخ.أِب ف١ّب ٠خـ عْش اٌجزشٚي فمذ عبءد اٌزأص١شاد اٌّٛعجخ ٚاٌغبٌجخ ّىظ اٌزٛلِ إٌَشٞ ٌٙب 

شعِ اٌذساعخ رٌه إٌٝ ع١بعبد دُّ إٌّزغبد اٌجزش١ٌٚخ ٚرُ% 1وّب عبءد ٠ِْٕٛخ ّٕذ ِغزٜٛ ٠ِْٕٛخ 

  .ARDLٌٟٚ وّب رمذَ ّٕذ رفغ١ش ّٔٛرط ثبلامبفخ إٌٝ عّٛد الاعْبس فٟ الارغبٖ إٌض

ثبٌٕغجخ ٌّْذي ّٔٛ إٌبرظ اٌّؾٍٟ اٌؾم١مٟ وبْ رأص١شٖ عٍج١ًب ٟٚ٘  : ببٌٕغبت ٌٍّتغ١شاث اٌضببطتبصثب١ٔ

الاؽبسح اٌّزٛلْخ ٌٚىٕٙب غ١ش داٌخ إؽقبئ١ًب ًٌْٚ اٌغجت فٟ رٌه ٠شعِ لأخفبك ِْذلاد إٌّٛ خلاي 

اد ِضً اٌشثِ الاٚي ِٓ ّبَ شفزشح اٌذساعخ ثً رْشمٙب ٌقذِبد عٍْزٙب ِْذلاد عٍج١خ فٟ ثْل اٌفز

فٟ أّمبة عبئؾخ وٛسٚٔب ٚ٘ٛ  ١ّ2020بد صٛسح ٠ٕب٠ش وزٌه اٌشثِ اٌضبٟٔ ِٓ ّبَ ٔز١غخ رذا 2011

 اٌنغٛه اٌزنخ١ّخ. اٌغ١يشح ٍّٝالاِش اٌزٞ ٌُ رزّىٓ ِْٗ ِْذلاد إٌّٛ ِٓ 

أِب ثخقٛؿ عْش اٌخقُ فمذ ؽمك رأص١شًا إ٠غبث١ًب ٌٚىٓ غ١ش داي إؽقبئ١ًب ِّب ٠ْٕٟ أْ ارغبٖ اٌغ١بعخ 

ِٚب اعززجْٗ  2022اٌزن١١ك ثشفِ عْش اٌخقُ خبفخ ف١ّب ثْذ اٌشثِ اٌضبٟٔ ِٓ إٌمذ٠خ ٔؾٛ الأىّبػ ٚ

إلا  اٌمشٚك ِٓ سفِ عْش اٌفبئذح ٍّٝ اٌمشٚك لذ عبُ٘ فٟ سفِ ِْذلاد اٌزنخُ ٔز١غخ رضا٠ذ رىب١ٌف

أْ ٘زٖ اٌّغبّ٘خ ٌُ رزؾمك ٌٙب اٌذلاٌخ الاؽقبئ١خ أٞ أٔٙب وبٔذ ٘بِؾ١خ ٚغ١ش أعبع١خ فٟ رفغ١ش ِْذي 

عً أٍٙشد إٌزبئظ رأص١شًا إ٠غبث١ًب بَ ِّضلا فٟ اٌذ٠ٓ اٌْبَ لق١ش الأ، ٚف١ّب ٠خـ اٌذ٠ٓ اٌْخُاٌزن

لذ أدٞ ٌض٠بدح ِْذلاد ٓ ىش٠ك إفذاس اٌذ٠ٓ اٌْبَ ّز٠ًّٛ ثٕٛد الأفبق ث٠ًِْٕٛٚب ؽ١ش أْ ل١بَ اٌؾىِٛخ 

اٌْبِخ ٌنجو ٚرْذ٠ً ِغبس ِش اٌزٞ ٠زٛعت ِْٗ ِشاعْخ ثٕٛد الأفبق ٚالا٠شاداد ٌٍّٛاصٔخ اٌزنخُ الأ

 الارغب٘بد اٌزنخ١ّخ.

 



1085 
 

 النتائر والتوصيات والبحوخ المصتكبلية – 6

 ٌّب رٛفٍذ ا١ٌٗ اٌذساعخ ٠ّىٓ رٍخ١ـ إٌزبئظ ٍّٝ إٌؾٛ اٌزبٌٟ: ٚفمب

 النتائر   -6-1

اعزٙذفذ اٌذساعخ اٌؾب١ٌخ اخزجبس فشم١خ ّذَ اٌزّبصً فٟ رأص١ش ولا ِٓ عْش اٌقشف ٚعْش إٌفو ٍّٝ 

ِْذي اٌزنخُ أٞ ِْشفخ إٌٝ أٞ ِذٜ عبّ٘ذ اٌقذِبد اٌخبسع١خ ِّضٍخ ثبٌْب١ٍِٓ اٌغبثم١ٓ فٟ ر١ٌٛذ 

ثِ اٌضبٟٔ ِٓ ٚرغز٠خ الارغب٘بد اٌزنخ١ّخ فٟ الالزقبد اٌّقشٞ خلاي فزشح اٌذساعخ اٌّّزذح ِٓ اٌش

وزٌه اعزٙذفذ اٌذساعخ اٌزْشف ٍّٝ دٚس اٌغ١بعز١ٓ . 2024ؽزٝ اٌشثِ الاٚي ِٓ ّبَ  2005ّبَ 

 إٌمذ٠خ ٚاٌّب١ٌخ فٟ اؽزٛاء اٌنغٛه اٌزنخ١ّخ. ٠ّٚىٓ إ٠غبص أُ٘ إٌزبئظ فٟ الارٟ:

رؾمك ّذَ اٌزّبصً فٟ رأص١ش عْش اٌقشف اٌؾم١مٟ ٍّٝ اٌزنخُ ثذلاٌخ إؽقبئ١خ ّٕذ ِغزٜٛ  .1

ًٍ ِٓ اٌزأص١ش اٌّٛعت ٚاٌغبٌت.٠ْٕٛ1خ ِ  %. ٌى

%. 1رؾمك ّذَ اٌزّبصً فٟ رأص١ش عْش إٌفو ٍّٝ اٌزنخُ ثذلاٌخ إؽقبئ١خ ّٕذ ِغزٜٛ ٠ِْٕٛخ  .2

ًٍ ِٓ اٌزأص١ش اٌّٛعت ٚاٌغبٌت إلا أْ اٌزأص١ش عبء ثئؽبساد ِخبٌفخ ٌٍزٛلِ إٌَشٞ ثغجت  ٌى

 الاعْبس فٟ إرغب٘ٙب إٌضٌٟٚ.ع١بعبد اٌذُّ اٌزٟ ارجْذ ٌفزشح ى٠ٍٛخ ٚوزا عّٛد 

ٙب اٌغٍيبد إٌمذ٠خ ٌُ رخفل ِْذي اٌزنخُ ٚفٟ راد أْ اٌغ١بعبد إٌمذ٠خ اٌزم١١ذ٠خ اٌزٟ إٔزٙغز .3

 اٌٛلذ ٌُ رغبُ٘ ف١ٗ ِغبّ٘خ ٠ِْٕٛخ.

 أْ أداء اٌغ١بعخ اٌّب١ٌخ خلاي اٌفزشح عبُ٘ فٟ ص٠بدح ِْذلاد اٌزنخُ. .4

 التوصيات -6-0

اٌذساعخ ِٓ ٔزبئظ ٠ّىٓ رمذ٠ُ ّذد ِٓ اٌزٛف١بد اٌزٟ ِٓ ؽأٔٙب اٌزّى١ٓ ِٓ فٟ مٛء ِب رٛفٍذ إ١ٌٗ  

 إِزقبؿ اٌنغٛه اٌزنخ١ّخ ٟٚ٘

مشٚسح اٌزٕغ١ك ث١ٓ اٌغ١بعبد اٌّب١ٌخ ٚإٌمذ٠خ ؽزٝ رفًْ ولا ِّٕٙب الاخشٜ فٟ رخف١ل ِْذي  .1

 اٌزنخُ

 اٌغْٟ ٌشفِ ِْذي إٌّٛ اٌؾم١مٟ ٌلالزقبد اٌمِٟٛ ٌزخف١ف اٌنغٛه اٌزنخ١ّخ. .2
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مجو الاداء اٌّبٌٟ ٌٍؾىِٛخ ٚرشؽ١ذ اٌذ٠ٓ اٌْبَ اٌذاخٍٟ ٌزخف١ل اٌنغو اٌزنخّٟ ٚرشؽ١ذ  .3

  اٌذ٠ٓ اٌْبَ اٌخبسعٟ ٌزخفجف اٌنغو ٍّٝ عْش فشف اٌغ١ٕٗ اٌّقشٞ.

مشٚسح اعزغلاي ١ِضح أخفبك اٌٍّْخ اٌّؾ١ٍخ ِمبثً اٌّْلاد الاخشٜ ٌٕفبر إٌّزغبد  .4

 عخ ٠زُ ِٓ خلاٌٙب رٛف١ش إٌمذ الاعٕجٟ.اٌّقش٠خ ٌلاعٛاق اٌذ١ٌٚخ ٚفك خيخ ِذسٚ

لاعٕجٟ وميبُ اٌغ١بؽخ ٌزقؾ١ؼ رٛع١ٗ الا٘زّبَ ٌٍميبّبد راد ا١ٌّضح إٌغج١خ فٟ رٛف١ش إٌمذ ا .5

 ِغبس عْش فشف اٌغ١ٕٗ اٌّقشٞ.

 الدراشات المصتكبلية -6-3

رفق١ًٍ١ب ثٕذ اٌذُّ ٚدٚسٖ ِٓ إٌمبه اٌّمزشؽخ وذساعخ ِغزمج١ٍخ ٚاٌزٟ ٌُ رغزيِ اٌذساعخ اٌؾب١ٌخ رٕبٌٚٙب 

 فٟ رْذ٠ً رأص١ش عْش إٌفو ٍّٝ ِْذي اٌزنخُ.
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Abstract: 

The Egyptian economy has recently witnessed a successive rise in inflation 

rates, exceeding all historical levels, affecting all sectors of the national 

economy. Therefore, the current study aimed to evaluate the response of 

domestic inflation rates to exogenous shocks, which represented in changes in 

both the real exchange rate and oil prices. It also aimed to assess the 

performance of monetary and fiscal policies in containing inflationary trends. 

To achieve the study's objective, the autoregressive distributed lag (ARDL) 

and nonlinear distributed lag (NARDL) model was applied to quarterly data 

from (2005Q2-2024Q1). This is to monitor the short-term dynamics and long-

term relationships between the inflation rate and the internal and external 

factors affecting it. They’re, the real exchange rate, oil prices, discount rate, 

and short-term government debt. The results revealed statistically significant 

asymmetric effects of the real exchange rate on inflation in both the short and 

long runs. The asymmetry in the impact of oil prices on inflation was also 

verified. The results showed that the transmission of global oil prices to 

domestic inflation rates did not achieve the expected results due to the 

subsidies policies pursued by successive governments, in addition to the 

inflexibility of domestic price in their downward trends. The results also 

revealed the contribution of fiscal policy to the inflation rates achieved at a 

statistically significant level of 5%. The results also indicated that restrictive 

monetary policies, represented by raising the discount rate, did not succeed in 

reducing the inflation rate during the study period. 
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