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 صلخ  الس  

 الاقتصررراد  يعتبرررل التضرررتؼ والتظطيرررة الطاليرررة مرررؽ يررريؽ العؾامررر  التررر   ررر  ل  مررر  الظطرررؾ 
العلاقرررة مررريف ال إرررد إلررر  دراسرررة  و فا لا هطرررا مررر  مصرررير قمرررق كبيرررل مررر  البمررريان الظاميرررة.

   ررؼ 8103-0431يرريؽ العطررق الطررال  ومعرريل التضررتؼ مرر  سررؾر ة  ررلال الفتررلة  الييظاميكيررة
ا ت رار  أوليرار   لمتاامر  الطشرتلك  ذطرؾذج  صرإيط التظرأ -استتيام ك  مرؽ ا ت رار ميمير  

  ةالاذإررريار الرررفا   لفترررلات اوزظرررا  الطؾز رررمرررظهخ ا ت رررار الإررريود لظطرررؾذج جلاذجرررل لمسرررببية  
أوليرار   إلر  وجرؾد  لاقرة -أشارت ذتراجخ ا ت رار ميمير  . وذطؾذج  صإيط التظأ غيل الطُقيَّي

 اامررر  مشرررتلك يررريؽ العطرررق الطرررال  ومعررريل التضرررتؼ مررر  ااجررر  الظؾ ررر   كطرررا أشرررارت ذتررراجخ 
  ة  تجرررر  مررررؽ العطررررق الطررررال  إلرررر  معرررريل التضررررتؼذطررررؾذج  صررررإيط التظررررأ إلرررر  وجررررؾد  لاقرررر

زاوضامة إل  وجؾد  لاقة سببية أحادية الا جاه زإسب مفهؾم جلاذجل مؽ العطق الطال  إل  
معررريل التضرررتؼ. كطرررا أعهرررلت الظتررراجخ أن مظررراك أ رررل طرررلد  لاررر  مرررؽ العطرررق الطرررال  وسرررعل 

ذسر ة اويرلادات الصلف مر  معريل التضرتؼ مر  ااجر  الظؾ ر . ومظراك أ رل  كسر  لار  مرؽ 
الإكؾميرررة إلررر  الظرررا خ الطإمررر  اوجطرررال   ومعررريل الظطرررؾ الاقتصررراد   والصرررادرات مررر  معررريل 

 ؾازذية ييؽ العطق الطرال  ومعريل و  ديظاميكية يُستتمَص مؽ مفه الظتاجخ وجؾد  لاقةالتضتؼ. 
  ومرررفه العلاقرررة أحاديرررة الا جررراه  و طتررري مرررؽ 8103-0431التضرررتؼ مررر  سرررؾر ة  رررلال الفترررلة 

وكرفلػ لعطق الطال  إل  معيل التضتؼ ولي  العك   وذلػ مر  ااجمريؽ القصريل والظؾ ر . ا
. وإنَّ ز ادة معيل التضتؼ لا وجؾد آ ار  ضتطية ذاجطة  ؽ العطق الطال  م  ااج  الظؾ  

 عيررق العطررق الطررال  مرر  سررؾر ة ذتيجررة ضررعل  ررأ يل معرريل التضررتؼ مرر  العطررق الطررال   ررلال 
 .الفتلة الطيروسة
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Abstract 
Inflation and financial depth are among the factors influencing economic 

growth, and their interactions are a major concern in developing countries. 
The aim of the research was to study the dynamic relationship between 
financial depth and inflation rate in Syria during the period 1980-2018.The 
Phillips-Oliaris co-integration test, the Error Correction Model, Granger 
causality test, ARDL Bounds test approach, and Unrestricted Error 
Correction Model (UECM) were used. The results of the Phillips-Olliaris 
test indicated that there is a co-integration relationship between financial 
depth and inflation rate in the long run, and the results of the Error 
Correction Model indicated that there is a relationship that goes from 
financial depth to inflation rate, in addition to the existence of a 
unidirectional causality according to the concept of Granger from financial 
depth to inflation rate. The results also showed that there is a positive impact 
of both the financial depth and the exchange rate on the long-term inflation 
rate. And there is an inverse impact of each of the ratio of government 
revenues to GDP, economic growth rate, and exports on inflation rate. It can 
be concluded from these results that there is a dynamic and equilibrium 
relationship between financial depth and inflation rate in Syria during the 
period 1980-2018, and this relationship is unidirectional and extends from 
financial depth to inflation rate and not the other way around, in the short 
and long terms. The existence of inflationary effects resulting from financial 
depth in the long term. The increase in inflation rate does not impede 
financial depth in Syria as a result of the weak impact of inflation rate on 
financial depth during the studied period. 
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 السقدمة:
رررؽ ذشررراطات الؾسررراطة الطاليرررة يررريؽ الطررري ل ؽ والطسرررت طل ؽ  وبررريؽ إنَّ  ظرررؾر أدا  القظررراع الطرررال  مرررؽ  رررلال التظطيرررة الطاليرررة يإسا

الظطرؾ الاقتصراد  الطسرتقل والطظشرؾد. سرهؼ مر   إقيرق مطرا ي  الطقلضيؽ والطقتلضيؽ و ؾجا  الطؾارد الطتاحرة إلر  الاسرت طارات الط مر 
 ر د  و   مؽ جهة  اذية   عيق معيلات التضتؼ الطل فعة الظطؾ الاقتصاد  كؾذها    ل زشرك  م اشرل  مر  القرؾة الشرلاجية لمطسرتهمايؽ

الإفاظ  مإنَّ  لفلػ م   إقيق ذطؾ اقتصاد  مستيام ومستقل.  وأساسيا   حاسطا   ظتفض مع  ظطية القظاع الطال  دورا  معيل التضتؼ الط
رجيسررية لؾاضررع  السياسررات لتعن ررن الظطررؾ   مرر  معرريل التضررتؼ  ظرري مسررتؾح مررظتفض و إسرريؽ أدا  القظرراع الطررال  يعتبررلان أمررياما  

  مؽ معيل التضتؼ مؽ جهة والتظطية الطالية و اصة  زُعي العطق الطال  مرؽ جهرة  اذيرة لا اامطية ال الغةالظغل إل  الاقتصاد . وب
 رلب  يريؽ التظطيرة الطاليرة و اصرة  زُعري العطرق اليراسات الت  مع اا ف زعيؽ الا ت ار ذيرة   م  السياسات اوذطاجية م  اليول الظامية

مر   التضرتؼومعريل  العطق الطرال ييؽ  ةالييظاميكي العلاقةؽ ليبيا لفجؾة  و مؽ مظا جا  مفا ال إد ليسي مفه ا الطال  ومعيل التضتؼ 
 .8103-0431 لال الفتلة  سؾر ة

 مذكلة البحث:
يعظي  ذلػ مؽ  إقيق الاستقلار  الظقيية لطاالسيظلة  م  معيلات التضتؼ ضطؽ الطستؾح الطلغؾب مؽ أمؼ أمياف السياسة  ي  عَ  ُ 

السياسرررة  أمررريافأمرررؼ والتررر   شرررك     إقيرررق العطرررق الطرررال  مرررؽ أمرررؼ أزعررراد  إقيرررق التظطيرررة الطاليرررة ي  عَررروالترررؾازن الاقتصررراد   كطرررا يُ 
 رر د  التظطيررة الطاليررة إلرر   إسرريؽ ذؾويررة وكطيررة ومعاليررة  رريمات الؾسرراطة الطاليررة  و تضررطؽ مررفه العطميررة  فا رر  حيررد الاقتصررادية  

 كرفلػ مرإنَّ   ز رادة العطرق الطرال  مر  العييري مرؽ الريولية التر   لامرق العييي مؽ ااذشرظة والط سسرات. و برلز مشركمة ا  رار التضرتط
لقري شرهي الظغرام الطرال  مر  سرؾر ة  ظرؾرات   معيلات التضتؼ الطل فعة قي  عيق التظطيرة الطاليرة  طؾمرا  والعطرق الطرال  زشرك   را .

صؾل الطال  والعطق الطال  والافا ة الطالية    ط مت م  العييي مؽ اوصلاحات والتظؾرات الت   نزت مؽ الؾ 0431لامتة مظف  ام 
لمط سسات الطالية  وصيرت العييي مؽ التشل عات الت  سامطت م   إفيرن دور الظغرام الطرال  مر  التظطيرة الاقتصرادية  لارؽ يُلاحَرظ 

. 8103- 0431لة يرريؽ العطررق الطررال  ومعرريل التضررتؼ مرر  سررؾر ة  ررلال الفترر العلاقررة الييظاميكيررة  لررؼ يررتؼ  سررمي  الضررؾ   مرر  أذَّرر
 وبالتال  يتط   س ال ال إد فيطا يم :

 سؤال البحث:
 ييؽ العطق الطال  ومعيل التضتؼ م  سؾر ة؟ العلاقة الييظاميكيةما م  

 أهسية البحث:
ذغرلا  لظريرة اليراسرات التر   ظاولرت   لهرا أمطيرة  اصرة سرؾر ةم   التضتؼمعيل و الطال   العطقييؽ  العلاقة الييظاميكيةإنَّ دراسة  .0

مفا الطؾضؾع وا رتلاف ذتاججهرا مرؽ دولرة اُ رلح مرؽ جهرة  وذغرلا  لطرا  ط امر  مؾاضريع معريل التضرتؼ وطرلق  ت يضر   والعطرق 
 الطال  والتظطية الطالية. مؽ أمطية كبيلة م  الظقاشات الإكؾمية وااكاديطية مؽ جهة  اذية. 

يريؽ العطرق الطرال   التفا ر   إمير مر  والسرببية التاامر  الطشرتلك  ا ت راراتالاقتصادية القياسية و اصة   التإميلاتإنَّ لاستتيام  .8
و اصة  م  مصلف سؾر ة الطلكرن  ووزارة الطاليرة ووزارة الاقتصراد  أمطية زالغة م  الؾصؾل إل  ذتاجخ  فيي الطس وليؽ والتضتؼ

 . سؾر ةم    ظطؾ ةم  وضع  ظ  واستلا يجيات 
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  مر  سرؾر ةمر   والتضرتؼسا ي القاجطيؽ  م  صظع ورسؼ السياسات والتظ  م  مجالات التظطيرة الطاليرة يأن  كؽ لهفا ال إديُط .3
 التضتؼ.معيل و  الطال  ييؽ العطق ظبيعة العلاقة وآليات التفا  الفهؼ ل إسيؽ 

 أهداف البحث:
 ييؽ العطق الطال  ومعيل التضتؼ م  سؾر ة وذلػ مؽ  لال: العلاقة الييظاميكيةيهيف مفا ال إد إل  دراسة 

 ( م  ااج  الظؾ  .8103-0431التضتؼ م  سؾر ة  لال الفتلة )معيل ا ت ار  لاقة التاام  الطشتلك ييؽ العطق الطال  و  -

 ااج  القصيل.( م  8103-0431التضتؼ م  سؾر ة  لال الفتلة )معيل ييؽ العطق الطال  و  الييظاميكيةعلاقة الا ت ار  -

 (.8103-0431ا ت ار العلاقة السببية ييؽ العطق الطال  ومعيل التضتؼ م  سؾر ة  لال الفتلة ) -
 فرضيات البحث:

( مرر  8103-0431الفلضررية ااولرر : لا  ؾجرري  لاقررة  اامرر  مشررتلك يرريؽ العطررق الطررال  ومعرريل التضررتؼ مرر  سررؾر ة  ررلال الفتررلة )
 ااج  الظؾ  .

( مر  ااجرر  8103-0431يريؽ العطررق الطرال  ومعريل التضررتؼ مر  سرؾر ة  ررلال الفترلة ) ديظاميكيرةالفلضرية ال اذيرة: لا  ؾجري  لاقررة 
 القصيل.

 (.8103-0431ومعيل التضتؼ م  سؾر ة  لال الفتلة ) الفلضية ال ال ة: لا  ؾجي  لاقة سببية ييؽ العطق الطال 
 حدود البحث:

 .8103إل   ام  0431مؽ  ام حدود زمانية: -
 الجطهؾر ة العلبية السؾر ة.حدود مكانية: -

 مشهجية البحث: 
والقيررام  Eviews12البلذرامخ   إميرر  السلاسر  النمظيررة الطتعريدة زاسررتتيام زالا تطرراد  مر   رؼ اسررتتيام الطرظهخ الؾصررف  التإميمر  

  رررأوليار –  ررررميميبار ررررتتيام ا تبررررررتلك زاسرررررر  الطشرررار التاامرررا تب  النمظية  وإجلا  ررررتقلار ة لمسلاسررررارات الاسرررلا  ا تبرررزإج
  Phillips-Ouliaris لا ت ار وجؾد  لاقة التاام  الطشرتلك مر  ااجر  الظؾ ر   واسرتتيام ذطرؾذج  صرإيط التظرأECM    كطرا  رؼ

لتإييرري ا جرراه العلاقررة يرريؽ الطتغيررل ؽ   ررؼ  ررؼ اسررتتيام  إميرر  متعرريد Granger Causality Test ا ت ررار جلاذجررل لمسررببية  اسررتتيام
كطررا سرريتؼ  .ARDL Bounds Testمررظهخ الإرريود لظطررؾذج الاذإرريار الررفا   لفتررلات اوزظررا  الطؾز ررة الطتغيررلات زالا تطرراد  مرر  

 .ليراسة ديظاميكية العلاقة م  ااج  القصيل   UECMالطُقيَي استتيام ذطؾذج  صإيط التظأ غيل
  .8100م   ام  لؼ يتؼ معالجة التغيلات الهيكمية الطلامقة للأزمة الت  ييأت :محددات البحث

مررؽ مصررلف سررؾر ة الطلكررن  والطكتررب الطلكررن  لصحصررا   مؾقررع صررظيوق الظقرري بياذررات ال ررؼ الإصررؾل  مرر   :مرااادر البيانااات
   (WDI).  اليول قا ية يياذات م شلات التظطية العالطية التازعة لمبظػ اليول   زاوضامة إل  

 
 
 



 د. كشعانأ.  ،الخطيب                                         ....ومعدل التزخم في سهرية بين العسق السالي للسؤسدات السالية الديشاميكية العلاقة

 

 00من  5

 

 :البحث متغيرات
 .(cpi)مط لا  زاللقؼ القياس  اسعار الطستهمػ : (Inflation Rate)معدل التزخم 

 FID (Financial Institution Depth)مطر لا  زط شرل العطرق الطرال  لمط سسرات الطاليرة : (Financial Depth)العسق الساالي 
ر م  دراسة )Čihák,Sahay & (2015 ؽ صظيوق الظقي اليول  م  دراسة  الصادر الصرادرة  رؽ  ,Svirydzenka) (2016 والطُظؾَّ

متغيلات مستقمة  شك  مإيدات معيل التضتؼ ة وم  و ارة  ؽ  ي كؼ  ؼ إدراج  يد مؽ الطتغيلات التإكطية صظيوق الظقي اليول .
 :وم  )Hebbel,2009)-Calderón & Schmidt زإسب ما جا  م  دراسة

 XRباستخدام سعر الررف الحقيقي الشظم الشقدية وأسعار الررف 
 (Alfaro, 2005)   رؼ اسرتتيام  مر  دراسرة فوالر .Exports إجساالي الراادراتلهغااريتم ، باساتخدام الانفتاا  الادولي مقاييس

 كأحي مإيدات التضتؼ.
لار  مرؽ الطتغيرلات الهيكميرة والطتغيرلات الط سسرية  Dummy Variable دميرةزاسرتتيام متغيرل  ،الهيكلية والسؤسدايةالستغيرات 

 .إن وجيت
                    سررررا  زطعرررريل ذطررررؾ ذصرررريب الفررررلد مررررؽ الظررررا خ الطإمرررر  اوجطررررال يمق باسااااتخدام الشسااااه الاقترااااادي ل.اعسااااومتغياااارات دور  اأ

(GDP Per Capita Growth)  والررف   ررؼ اسررتتيام  أيضررا  مرر  دراسررة(Alfaro, 2005) .ومرر  دراسررة كأحرري مإرريدات التضررتؼ  
(Ishaq & Mohsin, 2015) .لطعلمة  أ يل  قم ات دورة اا طال م  معيل التضتؼ 

 رررؼ اسرررتتيامها مررر  دراسرررة  (Budget Revenues to GDP) ندااابة اايااارادات الحكهمياااة إلاااح الشاااالي السحلاااي ااجساااالي
(Thullah,2006). 

 الدراسة السرجعية:
 ("8112-0421"أ ل التظطية الطالية م  التضتؼ: دلي  مؽ زاكستان ).0

"Impact of Financial Development on Inflation: Evidence from Pakistan (1974-2007)" Zaman et al., (2010) 

مرا إذا و . 8112-0421مفه اليراسة م  ار  اط وسببية م شلات التظطية الطالية  جاه الا جاه التضتط  م  زاكستان لمفتلة  زإ ت
 VAR ؾعيررر   رررؼ كطرررا متاامررر  الطشرررتلك. ل الإررريود جؾماذسرررؽ وا ت رررار ا ت ررراراسرررتتيام ز؟ متارررامميؽكررران التضرررتؼ والتظطيرررة الطاليرررة 

إلرر  أن م شررلات التضررتؼ  وأشررارت الظترراجخ( لمتإقيررق مرر  آ ررار صرريمات الاقتصرراد الامرر . IRFsالاسررتجازة الظ ضررية ) دالررةواسررتتيام 
 مر  الطريح الظؾ ر   الطاليرة  طتي مؽ التضتؼ إل  م شرلات التظطيرة  الا جاه مظاك  لاقة أحادية وأن . معا   متاامميؽوالتظطية الطالية 

 والطيح القصيل.
 (8101" )معتن وآ لون  (8101-0441م  الاقتصاد السؾر   لال الفتلة )  إمي  العلاقة ييؽ التضتؼ و لض الظقؾد."8

(  8101-0441مررريمت اليراسرررة إلررر  إلقرررا  الضرررؾ   مررر   رررأ يل  رررلض الظقرررؾد  مررر  عررراملة التضرررتؼ مررر  سرررؾر ة  رررلال الفترررلة )
 لاقرررة سرررببية  تجررر  مرررؽ  لمتاامررر  الطشرررتلك  وا ت رررار غلاذجرررل لمسرررببية  وأعهرررلت الظتررراجخ  ررريم وجرررؾد Johanssonزاسرررتتيام ا ت رررار 

لمتاامر  الطشرتلك  ريم وجرؾد  لاقرة  Johanssonالعلض الظقي  إل  اللقؼ القياس  اسعار الطسرتهمايؽ  كطرا أعهرلت ذتراجخ ا ت رار 
 الظؾ  .  اام  مشتلك ييؽ الطتغيل ؽ وبالتال   يم وجؾد  لاقة  ؾازذية م  ااج 
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 ذطؾذج الاقتصاد الطفتؾح""العطق الطال  والتضتؼ م  ذيجيل ا: ذهخ .3
"Financial deepening and inflation in Nigeria: An open economy model approach" (Ogbuagu & Ewubare, 2014) 

إلرر   0431  ررلال الفتررلةالتضررتؼ مرر  ذيجيل ررا  مرر ق الطررال  طرر قيرريؼ التررأ يل قصرريل الطرريح وطؾ رر  الطرريح لمع مرريف ال إررد إلرر 
أن  اجخالظتررر تعهررل أوا ت ررار  إمررر  الت ررايؽ  والرريا ت ررار و  ARDLاسررتتيام ذطرررؾذج  ررؼ زاسررتتيام ذطررؾذج الاقتصرراد الطفترررؾح..  8108

 مر  الترؾال  مهطران لشرلح الا تلامرات مر   و ال اذيرة ااولر ( مر  الفترل يؽ EXCR( وسعل الصلف )IMPVم شل حجؼ الؾاردات )
. كطررا  CPI مرر  الطرريح القصرريل مرر  حرريؽ أن جطيررع الطتغيررلات اا ررلح لرري  لهررا  ررأ يل كبيررل  مرر   (CPIم شررل أسررعار الطسررتهمػ )

والتر   (Fd1/ الظا خ الطإم  اوجطال  )  لض الظقي زالطعظ  الؾاسعذس ة  الطال ؛ق طذتيجة الطيح القصيل إل  متغيلات الع أشارت
  قي  العطق الطال 

لري  لهررا  ررأ يل  قرري  أيضررا  العطرق الطررال    ( والتر Fd2/ الظررا خ الطإمر  اوجطررال  )التررا الاجتطرران الطقريم إلرر  القظراع وذسر ة 
( وسررعل اوقررلاض اللجيسررر  impvيعتبررل م شررل حجرررؼ الررؾاردات ) الظؾ رر  كبيررل  مرر  م شررل أسرررعار الطسررتهمػ. ييظطررا  مرر  الطررريح 

(prim( وسررعل الصررلف )excr مهطرريؽ )  م شررل  مرر ل اويجرراي  والطمطررؾس لمعطررق الطررال  خ إلرر  التررأ ياجالظترركطررا أشررارت . إحصرراجيا
 (.  CPIأسعار الطستهمػ )

 "مؽ زاكستان ARDL التظطية الطالية التضتؼ؟ اادلة الطستظية إل   إفن م "4.
" Does Financial Development Induce Inflation? ARDL Based Evidence from Pakistan" (Nawaz et al., 2019) 

زاكسرتان  رلال مر   رلح ااُ  التإكطيرة الطتغيرلات  ريد مرؽ العلاقة التجل بيرة يريؽ التؾسرع الطرال  والتضرتؼ مرعقيطت مفه اليراسة 
 توضررإأ. ARDL ررؼ اسررتتيام الظطرراذج القاجطررة  مرر   اامرري علاقررة طؾ مررة اامرري وقصرريلة ال   يهرريف  ؾضرريط8101-0421الفتررلة 

 لارؽزالتضرتؼ  مر  الطريح القصريل  ا  و يقر ا  لا يل    ار  اطروالف  يعبل  ؽ العطق الطال   الؾاسع زالطفهؾم د ؾ الظق لض الظطاذج أن 
 ز رادة  رلض يعظر  أنَّ  مطراالؾاسرع  رأ يل إيجراي  جرييل زالطلاحغرة  مر  التضرتؼ  مر  الطريح الظؾ ر . زرالطفهؾم د ؾ ظقرعرلض الكان ل

  .إل   ضتؼ  م  الطيح الظؾ  الظقؾد   لضالظقؾد ل   أ يل مإايي  م  الطيح القصيل ييظطا ي د  
رغؼ وجؾد العييي مؽ اليراسات الت   ظاولت أ ل معيل التضتؼ م  الظطؾ الاقتصاد   وأ ل العطق الطرال   ما يسيز هذه الدراسة:

التر  م  الظطؾ الاقتصاد  إلا أنَّ اليراسات التر  ربظرت يريؽ العطرق الطرال  ومعريل التضرتؼ مإريودة لمغايرة  و اصرة   مرػ اليراسرات 
 ظاولررت التفررا لات الطت ادلررة يرريؽ معرريل التضررتؼ والتظطيررة الطاليررة وأحرري أمررؼ أزعادمررا ومررؾ العطررق الطررال   زاسررتتيام ا ت ررارات التاامرر  

وذلاحرظ أنَّ اليراسرات السرازقة اسرتتيمت متغيرلات  قميييرة لقيراس العطرق الطرال  إمرا يؾاسرظة  .الطشتلك م  ااجميؽ القصيل والظؾ ر 
ن الطقيم إل  القظاع التا  إل  الظا خ الطإم  اوجطال  أو  بل ذس ة  لض الظقي زالطعظ  الؾاسع إلر  الظرا خ الطإمر  ذس ة الاجتطا

كطررا  تطيررن مررفه  FID.يضررؼ جطيررع الط سسررات الطاليررة ومررؾ اوجطررال   أمررا مررفا ال إررد ماسررتتيم م شررل ملكررب لقيرراس العطررق الطررال  
يكية ييؽ التظطية الطاليرة  برل زُعري العطرق الطرال  مرؽ جهرة ومعريل التضرتؼ مرؽ جهرة  اذيرة مر  اليراسة زأذَّها درست التفا لات الييظام

سؾر ة والت  لؼ ُ يرَس ميها مؽ قب   ما يفتط الطجال لطن ي مرؽ اازإراث التر   سرا ي  مر  الطن ري مرؽ الفهرؼ لمعؾامر  الطر  لة مر  كر  
 مؽ التظطية الطالية والتضتؼ م  سؾر ة.
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 للبحث:ااطار الشظري 
مرؽ  ةواسرع  يرارات   مرعةالطالير التريماتو شريل إلر  ز رادة  قرييؼ زشك  شاجع م  دراسات التظطية  العطق الطال  "يُستتيَم مفهؾم 

  ةااصررؾل الطاليرر نون مررؽتررالن ررادة مرر  الط  العطررق الطررال  يشررط مررإنَّ   وحسررب البظررػ الرريول  الطؾجهررة ذإررؾ  ظطيررة الطجتطررع الترريمات
التظطيرة."     مرؽ أجرةطرؾارد الطاليرمل ةالرمعا ئرة    عبمر رام     زشرك ةالعطق الطال  يعظ  قيرة الط سسرات الطالير نَّ إفا الطظغؾر ممومؽ 
57)-56 2009, .(Nzotta & Okereke, 

شررط  الطجطؾ ررة اوجطاليررة أو الؾاسررعة مررؽ ااصررؾل الطاليررة و ز ررادة مرر   ررلض ااصررؾل الطاليررة مرر  الاقتصرراد. " :السااالي العسااق
 العطررق مرر  حرريؽ أنَّ   العررلض مررؽ ااصررؾل الطاليررة صررغيل مرر  الاقتصرراد يعظرر  أنَّ  الطررظتفضالطتاحررة مرر  الاقتصرراد. العطررق الطررال  

قياسر   ااصرؾل الطاليرة  مرإنَّ  ق الطرال  يعظر  ز رادة  رلضعطرال . وبطرا أنَّ كبيرلالعلض مرؽ ااصرؾل الطاليرة  يعظ  أنَّ  طل فعالطال  ال
   al., et(Isu(2013,010 .الظقؾديظظؾ   م  مجطؾ ة واسعة مؽ ااصؾل الطالية زطا م  ذلػ 

و شرك  آليرة مهطرة مإتطمرة لمظطرؾ الاقتصراد   مر  الطريح الظؾ ر . أكريت   التظطية الطالية مفهؾم متعريد اازعراد" ة:السالي التشسية
 اليراسات الإيي ة الار  اط الؾ يق ييؽ التظطية الطالية والظطؾ الاقتصاد . يتؼ  عل   التظطية الطاليرة  مر  ذظراق واسرع زأذهرا ز رادة مر 

 Kumar (Hussain and" ت الطالية م  أسؾاق رأس الطال.حجؼ التيمات الطالية لمبظؾك والؾسظا  الطالييؽ ا  ل ؽ وكفلػ الطعاملا

, 2012,28).Chakraborty  " و"غال ا  ما يتؼ قياس التظطية الطالية زشك  كط  يؾاسظة العطق الطال)(Ito& Kawai, 2018,803 . 
 .ار فاع مستطل ومتؾاص  م  الطستؾح العام للأسعار: التزخم

ذغررلا  انَّ مررفه اليراسررة  تظرراول  لاقررة مررؽ ا جرراميؽ يرريؽ التظطيررة الطاليررة  السااالي والتزااخم:اأساااس الشظااري للعلاقااة بااين العسااق 
 (Boyd et al., 2001,1) حيد أشار (Boyd et al., 2001)ومعيل التضتؼ  مإذَّها  عتطي  م  أساسيؽ ذغل يؽ  ااول يط   دراسة 

  و عظ  اذتفاض مفه العلاوة اذتفراض معريل العاجري أصؾل  زطا م  ذلػ الظقؾد "أنَّ ار فاع التضتؼ سيعظ   قمص  لاوة امتلاك أ ا 
الإرامن  سري د  إلر  ز رادة  م  العك  مؽ ذلرػ و ومؽ شأن الاذتفاض م  مفا الجن  أن يقم  مؽ الإامن  م  اوقلاض   الإقيق  

 مرؽ قبر  الطن ري مرؽ الظمرب  مر  الاجتطران  و اصرة   و ظرتخ  رؽ ذلرػ لمطقتلضريؽ  ذسربيا   الطعيل ا ن أك ل يسلا   انَّ    م  الاقتلاض
مطرا ير د    م  سؾق الاجتطان مع  ضاؤل  ؾامل اامؾال أيضرا   أكبل مشاشة  اامل الف  مؽ شأذ  أن يتمق الطقتلضيؽ ااق  جؾدة  

مرفه اوجرلا ات   ر  لالسرؾق. مرة إلر  قيَّ مرؽ حجرؼ القرلوض الطُ  يإيا  وبالتال   الط سسات الطالية قب  مؽ  الاجتطاذ التقييؼ يمؾر  إل 
 طة الطاليرة التر   إريث مر  السرؾق سرتاؾن أقر . وذتيجرة  اأذشرظة الؾسر انَّ    رام زشرك  م  كفا ة  تصيص الطؾارد والسؾق الطالية 

العطررق  كطررا يرر  ل ار فرراع معرريل التضررتؼ سررم ا   مرر الظؾ رر "  ااجرر مرر  تأ ل اادا  الاقتصرراد  يلررفلػ  سرريتقمص القظرراع الطررال  وسرر
                فرررض حجرررؼ القرررلوض الطقيمرررة لمقظررراع الترررا   رررؽ طل رررق الطرررال  يررر د  إلررر   ررريمؾر أدا  القظررراع   حيررردمقظررراع الطرررال الطرررال  ل

  وبالتال  يقم  مؽ حجؼ الاست طار م  الاقتصاد مطا ي د  ييوره إل  إزظا  الظطؾ الاقتصاد  )أحي الطقايي  التقمييية لمعطق الطال (
ار اوجطالية   ظتفض القؾة الشلاجية للأملاد  مطا يضظلمؼ إل   ؾميل أمرؾال أقر  )مطرا ير د  يريوره إلر   قمير  مقريار طع ز ادة ااسعم

و قمرر  مررؽ القررلوض الططظؾحررة لمقظرراع التررا   الطصررارف(. ومررفا يقمرر  مررؽ كطيررة اامررؾال الطؾجررؾدة مرر  الطصررارفالطرري لات مرر  
سرؾف يتريمؾر أدا   الطرفكؾرة . ذتيجة لجطيع العؾام  (Abu Asab & Al-Tarawneh, 2018,113)مطا يقم  مؽ الاست طار وااملاد 

زعض ااطل الظغل ة الت   شلح ذف  العلاقرة ولارؽ مر  ا جراه متتمرل  ومرؾ  رأ يل التظطيرة الطاليرة  مر    ؾجي أيضا  ". القظاع الطال 
اليراسات الت   ستاشل مفا الا جاه لمعلاقة ليست وميلة م ر  الا جراه ا  رل. يطكرؽ أن  ر  ل التظطيرة  أنَّ  ومؽ الجييل ذكلهالتضتؼ. 
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الظمررب. أولا   مررؽ شررأن التظطيررة الطاليررة أن  إفررن الظطررؾ الاقتصرراد   اذهررا الطرريمؾع زتضررتؼ ال عرراملةالطاليررة  مرر  التضررتؼ مررؽ  ررلال 
زررالتؾاز  مررع  ررلض إجطررال    مرر  الظمررب الامرر  للاقتصرراد  والررف  يعطرر   ررادة   يرر  ل لاحقررا    مطررا جررن  مررؽ معادلررة الظطررؾ الاقتصرراد 

  يطير  إلر  التاير  مرع الرييظاميكيات الطرفكؾرة  مإذَّروذتيجرة مر  الظهايرة؛  سيتأ ل الطستؾح العرام للأسرعار   وبالتال  مإيود م  السؾق 
ا قرري  رر د  ز ررادة التظطيررة الطاليررة إلرر  ضرر   معرريل (. كطرر(Prabowo& Falianty, 2019,706"تضررتؼالمعرريل  يل فررعالن رادة. لررفلػ  

 سطط لمؾكلا  زالتإؾط ضي صيمات  ةالطالي التظطيةالطستؾ ات اا م  مؽ مإنَّ  (Ouyang& Rajan 2019, 29)التضتؼ  ف إسب 
 والتضتؼ. أسعار الصلف 

 :واقع التزخم والعسق السالي في سهرية ولطهرهسا
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من إعداد الباحث بالاعتساد علح بيانات ، 0268-6982مؤشر العسق السالي للسؤسدات السالية ومعدل التزخم في سهرية خلال الفتر   (1)الذكل 

 مؤشر العسق السالي الرادر عن صشدوق الشقد الدولي، وبيانات معدل التزخم الرادر  عن مررف سهرية السركزي(
ذسرر ة الاجتطرران الطؾجرر  إلرر   كرر  مررؽ Financial Institutions Depth (FID)م شررل العطررق الطررال  لمط سسررات الطاليررة  يقرري 

أصؾل صظاديق التقا ي إل  الظا خ الطإم  اوجطال   أصرؾل صرظاديق الاسرت طار إلر   القظاع التا  إل  الظا خ الطإم  اوجطال  
الا جراه  (:0ذلاحرظ مرؽ الشرك  )و   م  الإياة والترأميؽ  مر  غيرل الإيراة إلر  الظرا خ الطإمر  اوجطرال .لظا خ الطإم  اوجطال   أقساط التأميؽ ا

يمغررت قيطررة م شررل العطررق الطررال    وقرري 8103-0431الصررا ي لقيطررة م شررل العطررق الطررال  لمط سسررات الطاليررة  ررلال كامرر  الفتررلة 
يعظر  العطرق  0مرؽ  الط شرل )اقترلاب قيطرة 16113ترلة حيرد يمغرت  رلال كامر  الف 8101لمط سسات الطالية أ م  قيطة لها مر   رام 

 8101-8111وذلاحررظ ار فرراع قيطررة الط شررل  ررلال الفتررلة  .يعظرر  العطررق الطررال  الطررظتفض( 1مررؽ الطررال  الطل فررع  واقتررلاب القيطررة 
 الار فرراع التررير ج  مرر   رريدذسرر ة الاجتطرران الطؾجرر  إلرر  القظرراع التررا  إلرر  الظررا خ الطإمرر  اوجطررال  الظاجطررة  ررؽ زسرربب ار فرراع 

والترر    )قرراذؾن الطصررارف التاصررة( 8110لعررام  83زعرري صرريور القرراذؾن رقررؼ الطصررارف التجار ررة التاصررة زعرري السررطاح زامتتاحهررا 
كطررا ذلاحررظ  الار فرراع مرر  أقسرراط التررأميؽ زسرربب  نايرري  رريد شررلكات التررأميؽ زسرربب    كررفلػ8111 زاشررلت  طمهررا زشررك  معمرر   ررام
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إلررر   8100 رررام  16110حيرررد اذتفضرررت قيطرررة الط شرررل مرررؽ  8103-8100الطسرررتطل مررر  قيطرررة الط شرررل  رررلال الفترررلة الاذتفررراض 
  وذلػ زسبب التلاجع الابيل م  ذسب الاجتطان الطؾج  إل  القظاع التا  إل  الظرا خ الطإمر  اوجطرال  زسربب 8103 ام  16110

حيرد جرا ت   Financial Development Index شل التظطية الطاليرة "لا  نال سؾر ة مؽ اليول الضعيفة مؽ حيد م  أ يل الإلب.
مجرا ت مر   Financial Institutions Index دولة. أما مرؽ حيرد م شرل  ظطيرة الط سسرات الطاليرة 033مؽ أص   010م  الطل  ة 

متقرع مر   Financial Institutions Depth دولة. ومؽ حيد م شل العطرق الطرال  لمط سسرات الطاليرة  033مؽ أص   030الطل  ة 
ار فراع معريل التضرتؼ مر  ال طاذيظيرات ( 0وذلاحظ مؽ )الشرك  .Svirydzenka,2016, 34)-(42" دولة 033مؽ أص   010الطل  ة 

. وحرريوث أزمررة دا ميررة مرر  0423وذلررػ لعررية أسرر اب مظهررا  لاجررع الرري ؼ الاقتصرراد  التميجرر  الررف  أ قررب حررلب  شررل ؽ ااول  ررام 
يررتؼ  والررف الطؾازذررة وكررفلػ زسرربب الار فرراع الابيررل مرر   جررن  والاجتيرراح اوسررلاجيم  لمبظرران مرر  مررفا العررام أيضررا    0438سررؾر ة  ررام 

م  سؾر ة  ؽ طل ق اوصيار الظقي  والقلوض اليا مية وقي يتؼ المجرؾ  إلر  القرلوض التارجيرة اامرل الرف  ير  ل مر  سرعل    طؾ م
. و ررلال متررلة التسررعيظيات 0432%  ررام 0461  حيررد وصرر  معرريل التضرتؼ إلرر  ارصرلف الميررلة السررؾر ة و رر د  إلرر  ار فراع ااسررع

ا  عررت الإكؾمررة سياسررة اذاطاشررية  بررل  ت رريض اوذفرراق الإكررؾم  زشررك  كبيررل لتإقيررق مرراجض مرر  الطؾازذررة العامررة و ت رريض معرريل 
قلار معرريل التضررتؼ  ررلال ذلاحررظ اسررت %  قل  ررا . كطرا3-حيررد وصرر  إلرر   0444التضرتؼ والررف  اذتفررض إلرر  رقررؼ سررالب مر   ررام 

سررعل يلميرر  الررظف  والررف  اذعكرر  زشررك  إيجرراي   مرر  قيطررة زسرربب  إسررؽ معرريل الظطررؾ الاقتصرراد   وار فرراع  8111-8111الفتررلة 
%  زسرربب ز ررادة 0160% إلرر  حررؾال  161مررؽ حررؾال   8111إلرر   ررام  8111ار فرراع معرريل التضررتؼ مررؽ  ررام  الصررادرات  وذلاحررظ

زسبب مؾجات المجؾ  ذتيجة الإلب العلاقيرة  وبسربب ار فراع أسرعار الغرفا   الطيرا   كطرا أدح رمرع أسرعار الظمب  م  الغفا  والسكؽ 
  وكان معيل التضتؼ مستقلا  م  متلة 8113الؾقؾد وما   ع  مؽ ار فاع م   االي  الظق  واوذتاج إل  ز ادة معيل التضتؼ م   ام 

ل.س لميتررل  81ل.س إلرر   80 ت رريض سررعل الطررازوت مرر  سررؾر ة مررؽ  % مررع3حررؾال   8114مررا قبرر  الإررلب حيررد يمرر  مرر   ررام 
  زاوضامة إل  اللكؾد الف  شهي   سؾق العقارات مع  ؾدة قسؼ مؽ اللاجئيؽ العلاقييؽ إل  يميمؼ. واللكؾد 8114الؾاحي م  ذيسان 

الط   مر  الغرفا  والظاقرة مطرا أدح إلر  الاقتصاد  العالط  الظاجؼ  رؽ اازمرة الطاليرة العالطيرة والرف  أدح إلر  اذتفراض الظمرب العر
%  ؼ ار فع مع يي  الإرلب  رام 1حؾال   8101اذتفاض أسعارما  وبالتال  اذتفاض  امفة استيلادما. وبم  معيل التضتؼ م   ام 

حيد وص  معيل التضتؼ زإسب يياذات  8103%  وذلاحظ الار فاع الابيل م  معيل التضتؼ السظؾ   لال  ام 00إل   8100
%. "و فسرل مرفا الار فراع 33إل  أ م  رقؼ مسج  ومرؾ  8103% وم   ام 01630إل   8108 لال  ام  لف سؾر ة الطلكن  مص

 مؽ  لال مجطؾ ة مؽ العؾام  أمطها:

 التلاجع الابيل م  العلض زسبب الاذتفاض الابيل م  الظا خ. .0
للأضرلار التر  لإقرت زالتجرارة التارجيرة ذتيجرة العقؾبرات  لاجع سعل صرلف الميرلة السرؾر ة )أ رل التضرتؼ الطسرتؾرد( زاوضرامة  .8

 الاقتصادية وار فاع  االي  الاستيلاد.
 فرراقؼ  جررن الطؾازذررة العامررة و طؾ مرر   بررل الاقتررلاض الط اشررل مررؽ الطصررلف الطلكررن   مرر  عرر  مسررتؾح اوذفرراق العررام العررال   .3

أو زسبب اا طرال التتل بيرة التر  لإقرت زقظراع الرظف  الرف   الطتلامق مع  يمؾر اويلادات العامة سؾا   مؽ الضلاجب الطتتمفة 
وذلاحررظ مررؽ %. 363مبمرر  حررؾال   8103أمررا مرر   ررام . (801  8100)حسرراذ   كرران يشررك  مررؾردا  رجيسرريا  لمطؾازذررة العامررة" 
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   حري كبيرلار  مرؽ العطرق الطرال  ومعريل التضرتؼ مر  مترلة مرا قبر  الإرلب متشرايهة إلرل( أنَّ حلكرة الطتظر  البيراذ  0)الشك 
 .  وجؾد  لاقة ييظهطا  ومفا ما سظيرس  م  اليراسة القياسيةاحتطالية ز القؾلليرجة أذَّ  يطكؽ 
-ميمير  ا ت ارات الاستقلار ة لمسلاس  النمظية  وإجلا  ا ت ار التاام  الطشتلك زاسرتتيام ا ت رار  سيتؼ إجلا  الدراسة القياسية:

لا ت ررار وجررؾد  لاقررة التاامرر  الطشررتلك مرر  ااجرر  الظؾ رر   وكررفلػ اسررتتيام ذطررؾذج  صررإيط التظررأ  Phillips-Ouliaris أوليررار  
ECM تؼ اسرتتيام ا ت رار جلاذجرل لمسرببية سري  كطرا Granger Causality Test لتإييري ا جراه العلاقرة يريؽ الطتغيرل ؽ   رؼ اسرتتيام

كطرا  .ARDL Bounds Testذإيار الفا   لفتلات اوزظرا  الطؾز رة مظهخ الإيود لظطؾذج الا إمي  متعيد الطتغيلات زالا تطاد  م  
ليراسرة ديظاميكيرة العلاقرة   Unrestricted Error Correction Model (UECM) الطُقيَري سيتؼ استتيام ذطؾذج  صإيط التظأ غيل

 م  ااج  القصيل.
 الستغيرات السدتخدمة في الدراسة القياسية ومرادرها (1)جدول ال

 مردر البيانات اتالستغير 
مطررر لا  زط شررل العطرررق الطررال  لمط سسرررات  (:Financial Depthالعسااق الساااالي )

 FID (Financial Institution Depth)الطالية 
 IMF) الريول .يياذات التظطيرة الطاليرة الصرادرة  رؽ صرظيوق الظقري قا ية 

Financial Development Database) 
مطررر لا  زررراللقؼ القياسررر  اسرررعار الطسرررتهمػ  :(Inflation Rate)معااادل التزاااخم 

(cpi). 
 (WDI)الررريول . قا رررية يياذرررات م شرررلات التظطيرررة العالطيرررة التازعرررة لمبظرررػ 

 ومصلف سؾر ة الطلكن  
 Penn World Table version 10.0قا ية يياذات   XRسعر الررف الحقيقي 

 الطكتب الطلكن  لصحصا  Exportsلهغاريتم إجسالي الرادرات 
لمتعبيررل  ررؽ  Dummy Variableالستغياارات الهيكليااة، باسااتخدام متغياار دميااة 

 .0432الظاجطة  ؽ صيمة التضتؼ  ام  الهيكمية التغيلات
 حسازات ال احد

 الطإم  اوجطال معيل ذطؾ ذصيب الفلد مؽ الظا خ مط لا   الشسه الاقترادي
 (GDP Per Capita Growth) 

+  (WDI)الريول . قا ية يياذات م شرلات التظطيرة العالطيرة التازعرة لمبظرػ 
 الطكتب الطلكن  لصحصا 

 ندبة اايرادات الحكهمية إلح الشالي السحلي ااجسالي
 (Budget Revenues to GDP) 

 الطكتب الطلكن  لصحصا 

 السردر: من إعداد الباحث
 .( الطتغيلات الطستتيمة م  اليراسة القياسية ومصادر البياذات0يغهل )الجيول 

 0268-6982قيم متغيرات الدراسة في سهرية خلال الفتر  ) 2)جدول ال
Year FID INF XR Ln (Exports) Dummy Variable1 GDP Per Capita Growth Budget Revenues to GDP 

1980 0.019 0.192 3.9 24.09 0 0.81 0.329 

1981 0.018 0.183 3.9 24.12 0 0.059 0.29 

1982 0.022 0.143 3.9 23.89 0 -0.005 0.335 

1983 0.027 0.061 3.9 24.012 0 -0.027 0.372 

1984 0.03 0.092 3.9 23.85 0 -0.079 0.432 

1985 0.028 0.172 8.28 23.97 0 0.028 0.423 

1986 0.026 0.360 10.26 23.79 0 -0.074 0.451 

1987 0.024 0.594 12.55 24.07 1 -0.019 0.424 

1988 0.022 0.345 15.59 24.08 1 0.099 0.462 

1989 0.02 0.113 20.31 24.14 1 -0.117 0.562 

1990 0.02 0.193 24.04 25.23 1 2.13 0.166 
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Year FID INF XR Ln (Exports) Dummy Variable1 GDP Per Capita Growth Budget Revenues to GDP 

1991 0.035 0.09 25.02 25.44 1 0.038 0.176 

1992 0.039 0.11 25.72 25.67 1 0.042 0.232 

1993 0.0427 0.132 26.6 25.76 1 -0.016 0.234 

1994 0.040 0.153 40.84 25.92 1 0.028 0.265 

1995 0.0416 0.0797 42.17 25.77 1 -0.005 0.305 

1996 0.0362 0.08 45.62 25.87 1 0.075 0.345 

1997 0.037 0.018 46.09 25.81 1 0.028 0.375 

1998 0.036 -0.007 45.25 25.78 1 0.038 0.395 

1999 0.035 -0.037 46 25.87 1 0.029 0.47 

2000 0.0315 -0.038 46 26.49 1 0.983 0.216 

2001 0.032 0.029 46 26.59 1 0.029 0.24 

2002 0.033 -0.001 46.93 26.66 1 0.012 0.254 

2003 0.037 0.05 51.5 26.59 1 -0.016 0.239 

2004 0.041 0.044 51.61 26.95 1 0.086 0.229 

2005 0.047 0.072 53.04 27.10 1 0.076 0.24 

2006 0.044 0.10 52.14 27.23 1 0.233 0.23 

2007 0.0457 0.0390 50.18 27.42 1 0.086 0.234 

2008 0.052 0.157 46.57 27.44 1 0.014 0.18 

2009 0.058 0.02 46.58 27.27 1 0.084 0.182 

2010 0.0633 0.043 46.17 27.53 1 0.116 0.203 

2011 0.0612 0.047 48.33 27.169 1 0.162 0.199 

2012 0.055 0.367 64.58 26.17 1 -0.040 0.257 

2013 0.05 0.88 108.7 26.15 1 0.013 0.215 

2014 0.049 0.17 154.1 26.25 1 0.286 0.239 

2015 0.047 0.48 237.0 26.53 1 0.362 0.207 

2016 0.045 0.43 460.2 27.06 1 0.331 0.218 

2017 0.045 0.0105 492.6 27.33 1 0.389 0.229 

2018 0.0455 0.038 434 27.98 1 0.118 0.257 

 للإحراا  وبياناات البشال الادولي، وقاعاد  بيانااتالسردر: من إعداد الباحث بالاعتساد علح بياناات مرارف ساهرية السركازي وبياناات السكتاب السركازي 
 Penn World Table V10وقاعد  بيانات (IMF Financial Development Database)  الدوليالتشسية السالية الرادر  عن صشدوق الشقد 

أطرؾل مترلة مطكظرة  ذغرلا  اذَّهرا 8103-0431.  رؼ ا تيرار الفترلة 8103-0431( قيؼ الطتغيرلات  رلال الفترلة 8و علض )الجيول 
 . تؾمل ميها يياذات  ؽ كامة متغيلات اليراسة

  اختبار جذر الهحد :
 KPSSاختبار جذر الهحد   (9)جدول ال

       At Level م  الطستؾح 

With Constant مع  ايت  FID INF 
XR 

 
Budget Revenues 

to GDP 
GDP PER 

Capita Growth 
Export 

Critical values القيؼ الإلجة 
 إحصاجية ا ت ار
KPSS Test 

Statistic  

0.62 0.12 0.69 0.52 0.074 0.67 

1% Level  0.73 0.73 0.73 0.73 0.73 0.73   مستؾح  

5% Level  0.46 0.46 0.46 0.46 0.46 0.46  مستؾح 

10%Level  0.34 0.34 0.34 0.34 0.34 0.34   مستؾح  
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  الظتيجة
مستقل م  غيل 

 الطستؾح 
مستقل م  

 الطستؾح 
غيل مستقل م  

 مستقل م  الطستؾح  غيل مستقل م  الطستؾح  الطستؾح 
غيل مستقل م  

 الطستؾح 
With Constant & Trend 

  ايت وا جاه  ام مع
       

Critical valuesالقيؼ الإلجة 
 إحصاجية ا ت ار
KPSS Test 

Statistic 

0.05 0.12 0.110 
 

0.05 
0.073 0.138 

1% Level  0.21 0.21 0.21 0.21 0.21 0.21   مستؾح  

5% Level  0.14 0.14 0.14 0.14 0.14 0.14   مستؾح 

10%Level  0.11 0.11 0.11 0.11 0.11 0.11   مستؾح  

  الظتيجة
مستقل م  

 الطستؾح 
غيل مستقل م  

 الطستؾح 
مستقل م  

مستقل م  غيل  مستقل م  الطستؾح  مستقل م  الطستؾح  الطستؾح 
 الطستؾح 

    At First Difference م  الفلق ااول

 

 

  D (FID) D(INF) 
D(XR) 

 
D (Budget 

Revenues to GDP) 
D(Export) 

With Constant  مع  ايت  
 إحصاجية ا ت ار
KPSS Test 

Statistic  

     

Critical values  0.067 0.058 0.117 0.03 0.15   القيؼ الإلجة

1% Level  0.73 0.73 0.73 0.73 0.73   مستؾح  

5% Level  0.46 0.46 0.46 0.46 0.46   مستؾح 

10%Level  0.34 0.34 0.34 0.34 0.34   مستؾح  

  الظتيجة
مستقل م  
 الفلق ااول

مستقل م  الفلق 
 ااول

مستقل م  الفلق 
 مستقل م  الفلق ااول ااول

مستقل م  الفلق 
 ااول

With Constant & Trend 
 إحصاجية ا ت ار
KPSS Test 

Statistic  

     

Critical values0.072 0.058 0.11 0.04 0.06  القيؼ الإلجة 

1% Level   مستؾح   0.21 0.21 0.21 0.21 0.21 

5% Level  0.14 0.14 0.14 0.14 0.14  مستؾح 

10%Level  0.11 0.11 0.11 0.11 0.11   مستؾح  

  الظتيجة
مستقل م  
 الفلق ااول

مستقل م  الفلق 
 ااول

مستقل م  الفلق 
 ااول

 مستقل م  الفلق ااول
مستقل م  الفلق 

 ااول
 EViews 12من إعداد الباحث باستخدام برنامي 

: السمسمة النمظية مستقلة ولا  إتؾ   م  جفر الؾحية. و تؼ مقارذرة إحصراجية مرفا الا ت رار مرع KPSSإنَّ ملضية العيم لا ت ار 
%  ولاررر   ارررؾن السمسرررمة مسرررتقلة يجرررب أن  ارررؾن إحصررراجية الا ت رررار أقررر  مرررؽ القررريؼ 01%  0%  0القررريؼ الإلجرررة  ظررري مسرررتؾ ات 

مررؽ اامضرر  الطقارذررة مررع مسررتؾح  السمسررة مسررتقلة   ممارر   اررؾن ADFالإلجررة  ظرري مسررتؾح دلالررة معرريؽ  و مرر  العكرر  مررؽ ا ت ررار 
 %.0مطؽ اامض  الطقارذة مع مستؾح دلالة  ADF% أما م  ا ت ار 01دلالة 

  حيرد أنَّ إحصراجية ا ت رار I(1)مر  الفرلق ااول  ةمسرتقل  الطتغيلات )زاسرت ظا  الظطرؾ الاقتصراد (( ذجي أنَّ ك  3ومؽ الجيول )
KPSS  أصررغل مررؽ القرريؼ الإلجررة  ظرري جطيررع مسررتؾ ات اليلالررة و ظرري جطيررع الطعررادلات  الظطررؾ الاقتصرراد (ات )زاسررت ظا  لارر  الطتغيررل



 د. كشعانأ.  ،الخطيب                                         ....ومعدل التزخم في سهرية بين العسق السالي للسؤسدات السالية الديشاميكية العلاقة

 

 00من  69

 

ذسررتظتخ مررؽ ذترراجخ الا ت ررار و  أمررا متغيررل الظطررؾ الاقتصرراد  مررظلاحظ أذَّرر  مسررتقل مرر  الطسررتؾح.)مررع  ايررت  مررع  ايررت وا جرراه  ررام(. 
((KPSS  َّومظرراك متغيررل وحيرري رجررة ااولرر ة مررؽ اليا مسررتقلا   مغالبيررة الطتغيررلات ةلهررا مررن خ مررؽ درجررة الاسررتقلار جطيررع الطتغيررلات  أن  

  .مستقل م  الطستؾح 
لمإصرؾل  مر  التقرييل اام ر  لمترأ يلات النمظيرة مر  الظطرؾذج  VARذمجرأ إلر  اسرتتيام  قرييل لحديد درجات اابطاا  السللاح: -

مؾمرات أكايرػ  شرؾار ن  ذسرتظخ أنَّ  ريد اوزظرا ات اام ر  والرف  وبالا تطاد  م  معاييل الطع والت  لا  عاذ  مؽ الطشاك  القياسية.
 .2الظطؾذج مؾ  يستقل  ظيه
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 EViews 12، من إعداد الباحث باستخدام 0اختبار الاستقرارية عشد عدد فترات لأخير زمشية = (0)الذكل 

 .2الظطؾذج مستقل وجطيع الجفور  تؾضع دا   الياجلة أ   يد متلات اوزظا  الط م  =ذجي أنَّ ( 8مؽ الشك  )
 للتكامل السذترك بين العسق السالي والتزخم أولياريس-اختبار فيليبس (4)جدول ال

Series: FID INF 

Sample: 1980 2018 

Included observations: 39 

Null hypothesis: Series are not cointegrated 

Cointegrating equation deterministics: C  

Long-run variance estimate (Bartlett kernel, Newey-West fixed bandwidth) 

No d.f. adjustment for variances 

Dependent tau-statistic Prob.* z-statistic Prob.* 

FID -1.74 0.65 -4.25 0.78 

INF -3.77 0.02 -21.36 0.017 

*MacKinnon (1996) p-values.   

 EViews 12من إعداد الباحث باستخدام 
لمتاامرر  الطشررتلك  ررظص  مرر   رريم وجررؾد  اامرر  مشررتلك يرريؽ  Phillips-Ouliaris أوليررار  -ميميرر  إنَّ ملضررية العرريم لا ت ررار 

( ذلاحرظ أنَّ 1مرؽ الجريول )  م  وجؾد  اام  مشتلك ييؽ السلاس  النمظيرة.السلاس  النمظية م  مقاي  الفلضية البييمة الت   ظص 
 شيل إل  وجرؾد  اامر  مشرتلك مر  حرال كران معريل التضرتؼ  tauوقيطة احتطالية إحصاجية ا ت ار Z قيطة احتطالية إحصاجية ا ت ار

لقاجمرة زأذَّر  لا يؾجري  لاقرة  اامر  مشرتلك و رؼ مؾ الطتغيل التازع والعطق الطال  مؾ الطتغيل الطستق   حيرد  رؼ رمرض ملضرية العريم ا
قبررؾل الفلضررية البييمررة القاجمررة زأذَّرر  يؾجرري  لاقررة  اامرر  مشررتلك. مررفا يرريل  مرر  وجررؾد  لاقررة  ؾازذيررة طؾ مررة ااجرر   تجرر  مررؽ العطررق 
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 Zaman et al., (2010). و تفرق مرفه الظتيجرة مرع ذتيجرة دراسرة 8103-0431الطرال  إلر  معريل التضرتؼ مر  سرؾر ة  رلال الفترلة 
 .م  زاكستان  كطا  ؼ  ؾضيإ  م  اليراسة الطلجعية معا   متاامميؽم شلات التضتؼ والتظطية الطالية  أنَّ حيد وجيت 

 لقدير العلاقة بين العسق السالي والتزخم باستخدام نسهذج لرحيح الخطأ:
 .ECMؾذج  صإيط التظأ زعي التأكي مؽ وجؾد التاام  الطشتلك ييؽ متغيلات اليراسة  ذظتق  إل  ذط

 للستغير معدل التزخم Error Correction Model لقدير نسهذج لرحيح الخطأ (5)جدول ال
D(INF) = C(1)*( INF(-1) - 4.61246905781*FID(-1) + 0.0261573655836 ) + C(2)*D(INF(-1)) + C(3)*D(INF(-2)) + C(4)*D(FID(-1)) 

+ C(5)*D(FID(-2)) + C(6) 

الطعام    Coefficient   التظأ  الطعيار Std. Error  إحصاجية t-Statistic  الاحتطالية Prob. 

C(1) -0.5447 0.21 -2.52 0.014 

C(2) -0.11 0.20 -0.56 0.57 

C(3) -0.13 0.18 -0.72 0.47 

C(4) -11.78 9.10 -1.29 0.20 

C(5) 0.44 9.46 0.04 0.96 

C(6) 0.006 0.03 0.19 0.84 

C(7) 0.003 0.004 0.69 0.48 

C(8) -0.002 0.004 -0.57 0.56 

C(9) 0.000 0.003 0.03 0.97 

C(10) 0.329 0.18 1.74 0.08 

C(11) 0.15 0.19 0.78 0.43 

C(12) 0.000 0.000 0.41 0.67 

R2=0.99 D.W= 1.90 Jarque-Bera Probability= 0.56 

 EViews 12من إعداد الباحث باستخدام 
سررالب ومعظررؾ  إحصرراجيا   ظرري مسررتؾح دلالررة   ECM t-1والررف  يط رر   (C1)( أنَّ معامرر   صررإيط التظررأ 0ذلاحررظ مررؽ الجرريول )

مررؽ الطتغيررل )العطررق الطررال ( إلررر   تجرر  مطررا يرريل  مررر  وجررؾد  لاقررة  %54.47-وبمرر  حررؾال   0%  وقيطررة الطعامرر  أصررغل مررؽ 0
  )معيل التضتؼ( م  ااج  القصيل وأنَّ العلاقة طؾ مة ااج  الت  أوجيذاما لؼ  اؽ ومطية. و تؼ حساب سل ة  ؾدة متغيلالطتغيل 

 ر   ُ قررير يرر (t-1))معرريل التضررتؼ( ذإررؾ قيطترر  التؾازذيررة مرر  ااجرر  الظؾ رر   حيررد مرر  كرر  متررلة زمظيررة ذسرر ة ا ررتلال التررؾازن مررؽ الفتررلة 
 رررؽ قيطتررر   (t-1)  زطعظرر  آ رررل  ظررريما يظإرررلف متغيرررل معررريل التضرررتؼ  رررلال الفتررلة قصررريلة ااجررر  مررر  الفترررلة السرررازقة (160112-)

إلر  أن يصر  إلر  الترؾازن مر   t% مرؽ مرفا الا رتلال  رلال الفترلة 01612التؾازذية م  ااجر  الظؾ ر   مإذر  يرتؼ  صرإيط مرا يعرادل 
يمغت   R-Squaredشهلا   قل  ا . كطا ذلاحظ أن قيطة 88أو   شل شهؾرو سظة  سظة أ  1.83=1/0.5447الطيح الظؾ   زعي حؾال  

  مطررا يرريل  مرر   مرررؾ 8ومرر  قل  ررة مررؽ  0648يمغررت حررؾال   Durbin-Watson statوا سررؽ -%  قيطررة ا ت ررار داربررؽ33حررؾال  
وبالتال  لا يطكظظرا رمرض  1601ال  حؾ  Jarque-Bera Probabilityالظطؾذج مؽ مشكمة الار  اط الفا  . كطا يمغت احتطالية ا ت ار 

 وبالترال   رؼ إجرلا  ترؾزع ومرق التؾز رع الظبيعر  أ  أنَّ يرؾاق  الظطرؾذج  ترؾزع ومرق التؾز رع الظبيعر .  ملضية العيم القاجمة زأنَّ البؾاق 
 .كامة الا ت ارات التشتيصية الطعيار ة لمظطؾذج

 أما م  معادلة العطق الطال  مااذت:
D(FID) = C(7)*( INF(-1) - 4.61246905781*FID(-1) + 0.0261573655836 ) + C(8)*D(INF(-1)) + 

C(9)*D(INF(-2)) + C(10)*D(FID(-1)) + C(11)*D(FID(-2)) + C(12) 



 د. كشعانأ.  ،الخطيب                                         ....ومعدل التزخم في سهرية بين العسق السالي للسؤسدات السالية الديشاميكية العلاقة

 

 00من  65

 

وبالترال  لا يطكظظرا   وم  أكبرل مرؽ مسرتؾح اليلالرة 1613مقي يمغت احتطاليتها ECM t-1 معام   صإيط التظأ C (7)حيد  ط   
 تجر  مرؽ معريل التضرتؼ  ديظاميكيرةم  ااج  القصيل  أ  لا يؾجي  لاقرة   لاقة ديظاميكيةرمض ملضية العيم القاجمة زأذَّ  لا يؾجي 

علاقررة مرر  ااجمرريؽ القصرريل والظؾ رر  مرر  مؾجررؾدة مرر  ا جرراه واحرري مررؽ الإلرر  العطررق الطررال  مرر  ااجرر  القصرريل وبالتررال  ذسررتظتخ أنَّ 
 عطق الطال  إل  معيل التضتؼ.ال

 :دراسة العلاقة الدببية
 اختبار جرانجر للدببية (6)جدول ال

Pairwise Granger Causality Tests 

Sample: 1980 2018  

Lags :3   

Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.  

    
 D(INF) does not Granger Cause D(FID) 35 0.75 0.53 
 D(FID) does not Granger Cause D(INF)  30 3.5 0.02 

 Eviews 12من إعداد الباحث باستخدام برنامي  السردر:

و ؼ استتيام ا ت ار جلاذجل لمسببية لطعلمة الطتغيل الطسبب للآ ل والطتغيل الطسرتجيب مر  العلاقرة يريؽ معريل التضرتؼ والعطرق 
ومررؽ   Yلا يسرربب الطتغيررل ال رراذ   Xالطررال  لمط سسررات الطاليررة مرر  سررؾر ة  إنَّ ملضررية العرريم مرر  ا ت ررار جلاذجررل لمسررببية مرر : الطتغيررل ااول 

سبب لطعيل التضتؼ حيد لا يطكظظا  قبؾل ملضية العيم الت   ظص الجيول ذجي أن العطق الطال  لمط سسات الطالية مؾ الطتغيل الطُ 
%. أ ا أنَّ 0مر  أصرغل مرؽ  F-Statisticطال  لمط سسرات الطاليرة لا يسربب معريل التضرتؼ ذغرلا  انَّ احتطاليرة ا ت رار أنَّ العطق ال

لمعطرق  جرؾمل  دال إحصراجيا  ا جاه العلاقة السببية مؾ مؽ العطق الطال  لمط سسات الطالية إل  معيل التضتؼ  وبالتال  يؾجي  رأ يل 
ل التضرتؼ مر  سرؾر ة ومرؾ مرا يط ر   لجطرة لييظاميكيرة العلاقرة يريؽ العطرق الطرال  ومعريل التضرتؼ الطال  لمط سسات الطالية م  معي

. مُسرببمرؾ متغيرل  مُر  لم  سؾر ة  مالسببية مفهؾم ممسف  يتضطؽ التأ يل ما  متغيل مُسبب مؾ متغيل مُ  ل لاؽ لي  كر  متغيرل 
معرريل التضررتؼ مرر  سررؾر ة  سرريتؼ دراسررة أ ررله مررع  رريد مررؽ الطتغيررلات وطالطررا أنَّ العطررق الطررال  لمط سسررات الطاليررة يسرربب و رر  ل مرر  

 التإكطية م  معيل التضتؼ  أ  سيتؼ ا ت ار العطق الطال  لمط سسات الطالية كطتغيل مستق   ومعيل التضتؼ متغيل  ازع.
كطرا  بريؽ مرؽ دراسرة جرفر الؾحرية   ذغلا  انَّ الطتغيلات لها من خ مؽ درجرة الاسرتقلار ة :ARDL Bounds Testنسهذج لقدير 

با ت ررار أنَّ . و ARDL Bounds Testالررفا   لفتررلات اوزظررا  الطؾز ررة   ررؼ المجررؾ  إلرر  اسررتتيام مررظهخ الإرريود لظطررؾذج الاذإرريار
ذجرري أن الظطررؾذج اامضرر  مررؾ   شررؾار نوباسررتتيام معيررار الطعمؾمررات   8 ررؼ  إييرري  رريد متررلات اوزظررا  القصررؾح ب  البياذررات سررظؾ ة

ARDL (1, 1, 0, 1,0,0) 
 في اأجل الطهيل ARDL (1,1,0,1,0,0) لقدير نسهذج (7)جدول ال

Levels Equation 
Case 2: Restricted Constant and No Trend 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.    
FID 9.76 4.27 2.28 0.03 

Budget Revenues to GDP -0.80 0.47 -1.68 0.10 
XR 0.14 0.04 3.17 0.00 

GDP Per Capita Growth -0.63 0.21 -2.93 0.00 
Export -0.27 1610 -5.11 1611 

 (Eviews12)السردر: من إعداد الباحث بالاعتساد علح برنامي 
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وذلرػ مر   معريل التضرتؼ%  مر  0لر  أ رل طرلد  ومعظرؾ  إحصراجيا   ظري مسرتؾح دلالرة  العطرق الطرال ( ذجري أنَّ 7مؽ الجريول )
 % مع   ات زقية العؾام  ااُ لح 4.21يظس ة معيل التضتؼ % إل  ز ادة 0يظس ة العطق الطال  ااج  الظؾ    حيد   د  ز ادة 

ذسر ة كطرا ذجري أنَّ  ). et al.Nawaz,  (2019دراسرةوذتراجخ  (Ogbuagu & Ewubare, 2014) دراسرة و تفرق مرفه الظتيجرة مرع ذتراجخ
و تفررق مررفه مرر  سررؾر ة مرر  ااجرر  الظؾ رر    معرريل التضررتؼمرر    كسرر أ ررل  الهررإلرر  الظررا خ الطإمرر  اوجطررال   ةالإكؾميرر اويررلادات

حيرد  الت  وجيت  لاقة  كسية ييؽ حجؼ اويلادات العامة ومعريلات التضرتؼ مر  سريلاليؾن. (Thullah, 2006)الظتيجة مع دراسة 
% مرع 1631-زإرؾال   معريل التضرتؼ اذتفراض% إلر  0ظسر ة ي إلر  الظرا خ الطإمر  اوجطرال  ةالإكؾمير اويلادات ذس ة   د  ز ادة

م  سؾر ة م  ااج  الظؾ ر   حيرد  ر د   معيل التضتؼ  ات زقية العؾام  ااُ لح. كطا ذلاحظ أنَّ لسعل الصلف أ ل طلد  م  
و تفق مفه الظتيجرة مرع دراسرة  % مع   ات زقية العؾام  ااُ لح.1.01زإؾال   معيل التضتؼ% إل  ز ادة 0ز ادة سعل الصلف ب

(Vizek & Broz, 2009,95)   ر د  إلر  ز رادة معريل التضرتؼ مر  كلوا يرا يظسر ة 0التر  وجريت أنَّ ز رادة سرعل الصرلف يظسر ة  %
مجطؾ رة زاذر   طلديرا  لسرعل الصرلف مر  معريل التضرتؼ مر  الت  وجريت أ رلا   ((Ishaq & Mohsin, 2015,17ومع دراسة %. 160

   سرؾد مفه الظتيجة إل  أذَّ   شيل ) & Mohsin, 2015,17)Ishaq وبإسب .8101-0430دولة آسيؾ ة  لال الفتلة  00مكؾذة مؽ 
وذلاحررظ اا ررل العكسرر  لمظطررؾ  ر.اسررع مرر  مسررتؾح اا  قم ررات أسررعار الصررلف  طررارس ضررغؾطا   ييئررة سياسررة ذقييررة غيررل مسررتقلة وأنَّ 

% 1613ؾال  % إل  اذتفاض معيل التضتؼ زإ0الاقتصاد  م  معيل التضتؼ حيد ي د  ز ادة معيل الظطؾ الاقتصاد  زإؾال  
و شرريل مررفه الظتيجررة أنَّ معرريلات الظطررؾ الاقتصراد  مرر  سررؾر ة ذاجطررة  ررؽ ز ررادة اوذتاجيررة وبالتررال  لررؼ يررظجؼ  مرع   ررات زقيررة العؾامرر .

ز رادة التضرتؼ مر  حرال كران معريل ذطرؾه أ مر  مرؽ الا جراه  إلر  . حيد ي د  الظطؾ الاقتصراد آ ار  ضتطية  ؽ الظطؾ الاقتصاد 
و تفررق مررفه    أو إذا كرران الظمررب الامرر  يل فررع يظسرر ة أ مرر  مررؽ ار فرراع اوذتاجيررة.العررام لطعرريل الظطررؾ الاقتصرراد  مرر  ااجرر  الظؾ رر 

طررا  تفررق مررع ذترراجخ دراسررة ك الترر  وجرريت أ ررلا   كسرريا  لمظطررؾ الاقتصرراد  مرر  معرريل التضررتؼ. (Thullah, 2006)الظتيجررة مررع دراسررة 
(Alfaro, 2005) مر  مجطؾ رة مرؽ م  معيل التضتؼ  ذصيب الفلد مؽ الظا خ الطإم  اوجطال طعيل ذطؾ الت  وجيت أ لا   كسيا  ل

كطرا ذجري أنَّ الصرادرات لهرا أ رل  كسر  مر  معريل  .0443-0423اليول الظامية والطتقيمة زاسرتتيام  إمير  ال اذر  دا را  رلال الفترلة 
% مرع 1682-% إل  اذتفاض معريل التضرتؼ زإرؾال  0التضتؼ م  سؾر ة م  ااج  الظؾ    حيد   د  ز ادة الصادرات يظس ة 

معرريل ( زأذَّرر  مظرراك  لاقررة  كسررية يرريؽ الاذفترراح التجررار  و (Romer, 1993ومررفا مررا يتفررق مررع ملضررية رومررل    ررات زقيررة العؾامرر .
التضتؼ سيكؾن أ م  م  البمريان التر  لرييها أقرؾح الإرؾامن  اقتلح رومل مالة أنَّ حيد التضتؼ والت   ؼ  أيييما م  أغمب اليراسات. 

كمطررا زادت الإررؾامن لمإكؾمررة   ضررتطية مرر   ؾليرري "مفاجررأة"  الطكاسررب لتؾليرري التضررتؼ. ااسرراس الطظظقرر  مررؾ كطررا يمرر : كمطررا زادت 
 مرر  كرر ط الإررامن  مصرياقية قررادرةسررمظة ذقييررة ذات  مسررتقمة أومرر  حالررة  رريم وجررؾد سرمظة ذقييررة  لرفلػ طفاجررأة". لتؾليري م رر  مررفه "ال
الاذفتررراح التجرررار  سررريكؾن زط ازرررة "كررر ط" لمطكاسرررب التررر   رررؼ الإصرررؾل  ميهرررا مرررؽ  رررلال "الطفاجرررأة"  مرررإنَّ  التضرررتؼ الإكرررؾم  لتؾليررري 

الت  وجيت أ لا  سمبيا  لظس ة الصادرات إل  الظا خ الطإم  اوجطرال  مر    ,Alfaro)2005(و تفق مفه الظتيجة مع دراسة . التضتطية
 .0443-0423معيل التضتؼ م  مجطؾ ة مؽ اليول الظامية والطتقيمة زاستتيام  إمي  ال اذ  دا ا  لال الفتلة 
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 اختبار الحدود في اأجل الطهيل:
 في اأجل الطهيل F-Bounds Testاختبار الحدود  (8)جدول ال

F-Bounds Test Null Hypothesis: No levels relationship 
Test Statistic Value Signif. I(0) I(1) 

   Finite Sample: n=35  
F-statistic 4628 10% 2.508 3.763 

k 0 5% 3.037 4.443 
Actual Sample Size 37 1% 4.257 6.04 

 (Eviews12)السردر: من إعداد الباحث بالاعتساد علح برنامي 
 F-Bounds( ذلاحرظ وجرؾد  لاقرة طؾ مرة ااجر  يريؽ الطتغيرلات الطسرتقمة والطتغيرل الترازع حيرد يمغرت إحصراجية 8مؽ الجيول )

Test    1611وم  أكبل حت  مؽ  4628حؾالI(1)=  0  حت   ظي مستؾح دلالة .% 
 في اأجل الطهيل T-Bounds Testاختبار الحدود  )9)جدول ال

T-Bounds Test Null Hypothesis: No levels relationship 

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

T-statistic -5.59 10% 2.57- 3.86- 
k 0 5% 8631- -4.19 

Actual Sample Size 37 1% -3.43 4.79- 
 (Eviews12)السردر: من إعداد الباحث بالاعتساد علح برنامي 

  T-Bounds Test( ذلاحررظ وجررؾد  لاقررة طؾ مررة ااجرر  يرريؽ الطتغيررلات الطسررتقمة والطتغيررل التررازع حيررد يمغررت إحصرراجية9مررؽ الجرريول )
 %. 0  حت   ظي مستؾح دلالة  =1624I(1)–وم  أكبل زالقيطة الطظمقة حت  مؽ 5.59- حؾال  

 :UECM دباستخدام نسهذج لرحيح الخطأ غير الس قي  لقدير العلاقة 
 .UECM يقيَّ غيل الطُ  زعي التأكي مؽ وجؾد التاام  الطشتلك ييؽ متغيلات اليراسة  ذظتق  إل  ذطؾذج  صإيط التظأ

 UECMعن طريق نسهذج   ARDL (1,1,0,1,0,0)لقدير نسهذج (62)جدول ال

UECM Regression 

Case 3: Unrestricted Constant and No Trend 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

C 5.43 0.65 8.34 0.00 
D(FID) -5.28 5.19 -1.01 0.31 

D(Budget Revenues to GDP) -2.88 0.37 -7.66 0.00 

Dummy Variable 0.05 0.05 0.97 0.33 

CointEq(-1)* -0.826 0.09 -8.29 0.00 

 (Eviews12)السردر: من إعداد الباحث بالاعتساد علح برنامي 
أنَّ العطق الطال  لؼ ي  ل  أ يلا  معظؾ ا  إحصاجيا  م  معيل التضتؼ م  ااج  القصيل زطا يتفق مرع ذتراجخ  ( ذجي10مؽ الجيول )

. كطرا ذلاحرظ أنَّ التغيرلات الهيكميرة )صريمة ) et alNawaz,(2019 . وذتراجخ دراسرة (Ogbuagu & Ewubare, 2014)  دراسرة
ليسررت ذات دلالررة إحصرراجية مرر  ااجرر  القصرريل. أمررا ذسرر ة  اليميررة( والترر   ررؼ التعبيررل  ظهررا يؾاسررظة الطتغيررل 0432التضررتؼ  ررام 

ااج  القصريل  حيرد  ر د  ز رادة  اويلادات الإكؾمية إل  الظا خ الطإم  اوجطال  ممها أ ل سمب  م  معيل التضتؼ م  سؾر ة م 
نَّ قيطرة معامر   صرإيط التظرأ سرال ة أ كطا ذجي اذتفاض معيل التضتؼ.مؽ  جن الطؾازذة وبالتال   إل  التقمي اويلادات الإكؾمية 

مطا ييل  م  وجؾد  لاقة مؽ الطتغيرلات الطسرتقمة إلر   0.826-وقي يمغت 0%  وأصغل مؽ 0ومعظؾ ة إحصاجيا   ظي مستؾح دلالة 
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ذإرؾ قيطتر   معريل التضرتؼكطا ذجي أنَّ سل ة  رؾدة متغيرل "الطتغيل التازع  وأن العلاقة طؾ مة ااج  الت   ؼ إيجادما ليست ومطية. 
ُ قرير  (t-1)لال الترؾازن مرؽ الفترلة سظة  حيد أذ  م  كر  مترلة زمظيرة   ارؾن ذسر ة ا رت 0.80التؾازذية م  ااج  الظؾ    بم  حؾال  

 رؽ قيطتر   (t-1) رلال الفترلة قصريلة ااجر  مر  الفترلة السرازقة  معيل التضتؼ  زطعظ  آ ل  ظيما يظإلف متغيل (0.826-زإؾال  )
ازن مرر  إلرر  أن يصرر  إلرر  التررؾ  t% مررؽ مررفا الا ررتلال  ررلال الفتررلة 82.6  يررتؼ  صررإيط مررا يعررادل التؾازذيررة مرر  ااجرر  الظؾ رر   مإذَّرر

/ معامر  0)= قراذؾن حسراب مترلة إ رادة الترؾازن  زالا تطراد  مر  شرهل ؽ  قل  را .أ  سرظة و  1.21=1/0.826 الطريح الظؾ ر  زعري حرؾال 
 .(Nkoro et al., 2016,85)"  صإيط التظأ(

 لشسهذج:بهاقي االاختبارات التذخيرية ل
 لشسهذجبهاقي االاختبارات التذخيرية ل (11)جدول ال

 R2 الا ت ار
Heteroskedasticity Test: 

ARCH: (F-statistic prob.) 

Breusch-Godfrey Serial 

Correlation LM Test: 

(F-statistic prob.) 

Jarque-Bera Prob. 

21611% 1.10 0.37 0.72 

 (Eviews12)السردر: من إعداد الباحث بالاعتساد علح برنامي 
%  كطا ذلاحظ أنَّ الظطؾذج لا يعراذ  مرؽ مشركمة  ريم التؾز رع 70.46( ذجي أنَّ قيطة معام  التإييي يمغت حؾال  9)مؽ الجيول 

وبالترال  لا يطكرؽ رمرض ملضرية العريم  %0وم  أكبل مرؽ  0.72حؾال  Jarque-Beraالظبيع  لمبؾاق  حيد يمغت احتطالية ا ت ار 
يعر . كطرا ذجري أنَّ الظطرؾذج لا يعراذ  مرؽ مشركمة الار  راط الرفا   يريؽ البرؾاق  حيرد يمغرت القاجمة زرأنَّ  ؾز رع البرؾاق  مرؾ التؾز رع الظب

وبالتررال  لا يطكظظررا رمررض  0.37حررؾال   Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test: (F-statistic)احتطاليررة ا ت ررار 
يرريؽ البرؾاق . كررفلػ مررإنَّ الظطررؾذج لا يعراذ  مررؽ مشرركمة  رريم  ملضرية العرريم القاجمررة زرأنَّ الظطررؾذج لا يعرراذ  مررؽ مشركمة الار  رراط الررفا  

 اررررررررة ا تبرررراليرررررررت احتطري يمغررررررررررر   مقررربؾاقررررر  الرررررررررم Archل ررررررررررررررررررر ري أرررررر  لا يؾجررررررررررَّ ظرجي أرر  حيد ذررر  البؾاقرررر جاذ
Heteroskedasticity Test: ARCH: (F-statistic)   وبالتال  لا يطكظظا رمض ملضية العيم القاجمة زأذا  لا يؾجري أ رل  0.45حؾال 

 Arch  . م  البؾاق   وبالتال  مالظطؾذج لا يعاذ  مؽ مشكمة  يم  جاذ  البؾاق 
 اختبار الفرضيات:

( مر  8103-0431التضرتؼ مر  سرؾر ة  رلال الفترلة ): لا  ؾجي  لاقة  اام  مشتلك ييؽ العطق الطال  ومعيل الفلضية ااول 
 ااج  الظؾ  .

 tauوقيطرة احتطاليرة إحصراجية ا ت رار Z أنَّ قيطرة احتطاليرة إحصراجية ا ت رار( 1 بيؽ مرؽ )الجريول   ؼ رمض مفه الفلضية  حيد
 . شيل إل  وجؾد  اام  مشتلك م  حال كان معيل التضتؼ مؾ الطتغيل التازع والعطق الطال  مؾ الطتغيل الطستق 

-Fوجررؾد  لاقررة طؾ مررة ااجرر  يرريؽ الطتغيررلات الطسررتقمة والطتغيررل التررازع حيررد يمغررت إحصرراجية ( 3مررؽ )الجرريول كررفلػ ذلاحررظ 

Bounds Test    1611ومر  أكبرل حتر  مرؽ  4628حرؾالI(1)=  وجرؾد  (4مرؽ )الجريول  %. وذلاحرظ0  حتر   ظري مسرتؾح دلالرة
ومرر  أكبررل  5.59-حررؾال    T-Bounds Test لاقررة طؾ مررة ااجرر  يرريؽ الطتغيررلات الطسررتقمة والطتغيررل التررازع حيررد يمغررت إحصرراجية 

القاجمرة زأذَّر  لا يؾجري  لاقرة  ؼ رمرض ملضرية العريم وبالتال   %.0  حت   ظي مستؾح دلالة  =1624I(1)–زالقيطة الطظمقة حت  مؽ 
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(. و رؼ قبرؾل الفلضرية 8103-0431 اام  مشتلك مر  ااجر  الظؾ ر  يريؽ العطرق الطرال  ومعريل التضرتؼ مر  سرؾر ة  رلال الفترلة )
 (.8103-0431البييمة القاجمة زأذَّ  يؾجي  لاقة  اام  مشتلك م  ااج  الظؾ   ييؽ العطق الطال  ومعيل التضتؼ م  سؾر ة  لال الفتلة )

( مر  ااجرر  8103-0431يريؽ العطررق الطرال  ومعريل التضررتؼ مر  سرؾر ة  ررلال الفترلة ) ديظاميكيرةلا  ؾجري  لاقررة  الفلضرية ال اذيرة:
 القصيل.

أنَّ قيطة معام   صإيط التظأ سال ة ومعظؾ ة إحصاجيا   ظري مسرتؾح دلالرة  (01مؽ )الجيول  ذجيحيد   ؼ رمض مفه الفلضية 
. مطا ييل  م  وجؾد  لاقرة مرؽ الطتغيرلات الطسرتقمة إلر  الطتغيرل الترازع مر  ااجر  القصريل 0.826-وقي يمغت 0%  وأصغل مؽ 0

لقصرريل يرريؽ العطررق الطررال  ومعرريل التضررتؼ مرر  وبالتررال   ررؼ رمررض ملضررية العرريم القاجمررة زأذَّرر  لا يؾجرري  لاقررة ديظاميكيررة مرر  ااجرر  ا
(. و ررؼ قبرؾل الفلضررية البييمررة القاجمرة زأذَّرر  يؾجري  لاقررة ديظاميكيررة مر  ااجرر  القصريل يرريؽ العطررق 8103-0431سرؾر ة  ررلال الفترلة )

 (.8103-0431الطال  ومعيل التضتؼ م  سؾر ة  لال الفتلة )
 (.8103-0431لا  ؾجي  لاقة سببية ييؽ العطق الطال  ومعيل التضتؼ م  سؾر ة  لال الفتلة ) الفلضية ال ال ة:

ملضررية  يطكظظررا قبررؾلسرربب لطعرريل التضررتؼ حيررد لا العطررق الطررال  لمط سسررات الطاليررة مررؾ الطتغيررل الطُ  ذجرري أنَّ  (1 الجرريول)ومررؽ 
ذغرلا  انَّ  (.8103-0431عريل التضرتؼ مر  سرؾر ة  رلال الفترلة )لا  ؾجري  لاقرة سرببية يريؽ العطرق الطرال  وم  العيم الت   ظص أذَّ 

 رؼ قبرؾل الفلضرية البييمرة القاجمرة زأذَّر  يؾجري  لاقرة سرببية يريؽ العطرق الطرال   %. أ ا 0م  أصرغل مرؽ  F-Statisticاحتطالية ا ت ار 
العطق الطال  لمط سسات الطالية إل  معريل ا جاه العلاقة السببية مؾ مؽ (. و 8103-0431ومعيل التضتؼ م  سؾر ة  لال الفتلة )

 .التضتؼ
 الاستشتاجات:

  ومرفه العلاقررة 8103-0431 ؾازذيرة يريؽ العطرق الطرال  ومعريل التضرتؼ مر  سرؾر ة  رلال الفترلة ديظاميكيرة و وجرؾد  لاقرة  .0
 لظؾ  . أحادية الا جاه  و طتي مؽ العطق الطال  إل  معيل التضتؼ ولي  العك   وذلػ م  ااجميؽ القصيل وا

وجررؾد  لاقررة سررببية  ظيررة م اشررلة زإسررب مفهررؾم جلاذجررل لمسررببية  تجرر  مررؽ العطررق الطررال  لمط سسررات الطاليررة إلرر  معرريل  .8
 التضتؼ.

 إحصراجيا   و ريم وجرؾد أ رل معظرؾ   وجؾد أ ل طلد  لمعطق الطال  لمط سسات الطالية م  معيل التضرتؼ مر  ااجر  الظؾ ر  .3
مطررا يعظرر  أنَّ السياسررات الهادمررة إلرر  ز ررادة حجررؼ القظرراع الطررال  ذسرر ة  إلرر  الظررا خ الطإمرر  اوجطررال   مرر  ااجرر  القصرريل 

 سيظجؼ  ظها آ ار  ضتطية م  ااج  الظؾ  .

 مطررا يعظرر  أنَّ  قم ررات سررعل الصررلف مرر  ااجرر  الظؾ رر   وجررؾد أ ررل طررلد  لسررعل الصررلف مرر  معرريل التضررتؼ مرر  سررؾر ة .1
  .ظقيية غيل مستقلةالسياسة ال وأنَّ  ر.اسع م  مستؾح اا  طارس ضغؾطا  

 يؽإنَّ ذسرر ة اويررلادات الإكؾميررة إلرر  الظررا خ الطإمرر  اوجطررال  لهررا أ ررل  كسرر  مرر  معرريل التضررتؼ مرر  سررؾر ة مرر  ااجمرر .0
حاجة الإكؾمة إل  المجؾ  إل  أسمؾب  حيد  عط   م   ت يض  جن الطؾازذة مطا ي د  إل  اذتفاض  والقصيل الظؾ  

 .التطؾ   زالعجن

معررريلات الظطرررؾ وجرررؾد أ رررل  كسررر  لمظطرررؾ الاقتصررراد  مررر  معررريل التضرررتؼ مررر  سرررؾر ة مررر  ااجررر  الظؾ ررر  مرررا يعظررر  أنَّ  .1
 الامية. الاقتصاد  م  سؾر ة ذاجطة  ؽ ز ادة اوذتاجية
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ضعل  أ يل معيل التضتؼ مر  العطرق الطرال  مر  سرؾر ة ة إنَّ ز ادة معيل التضتؼ لا  عيق العطق الطال  م  سؾر ة ذتيج .2
و رريم وجررؾد  لاقررة سررببية أو  لاقررة  اامرر  مشررتلك  تجرر  مررؽ معرريل التضررتؼ إلرر  العطررق الطررال    ررلال الفتررلة الطيروسررة

 .لمط سسات الطالية م  سؾر ة
 التهصيات:

الهادمررة إلر  كرر ط معرريل التضرتؼ مرر  سررؾر ة  أ رف م شررل العطرق الطررال  لمط سسررات الطاليرة زعرريؽ الا ت ررار مر  السياسررات  .0
 ذغلا  لؾجؾد  لاقة سببية و لاقة  اام  مشتلك  تج  مؽ العطق الطال  إل  معيل التضتؼ.

الاذت رراه مررؽ ا  ررار التضررتطية الظاجطررة  ررؽ ز ررادة العطررق الطررال  لمط سسررات الطاليررة مرر  ااجرر  الظؾ رر  والترر   تلامررق مررع  .8
القظراع الترا  إلر  الظرا خ الطإمر  اوجطرال  وذسرب أقسراط الترأميؽ إلر  الظرا خ الطإمر   ار فاع ذسب الاجتطان الطقيم إل 

 اوجطال  والت   شك  مكؾذات ضطؽ مفا الط شل.

العطرر   مرر   ت رريض معرريلات التضررتؼ مررؽ  ررلال ز ررادة ذسرر ة اويررلادات الإكؾميررة إلرر  الظررا خ الطإمرر  اوجطررال  وز ررادة  .3
 تصاد .معيلات الظطؾ الاق الصادرات وز ادة

 معيلات التضتؼ. م    طارس ضغؾطا  ذغلا  اذها  قم ات سعل الصلف  الإي مؽالعط   م   .1

 

 (.501100020595مفا ال إد مطؾل مؽ جامعة دمشق ومق رقؼ التطؾ   )التسهيل: 
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