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 اىَيخص

تذهٛم هبٛعة انعلاقةة يةٍٛ يإؽةشال انغٛ عةة انُ ذٚةة ي ًبهةة ايعةشك انُ ةذ ف عةعش انر  ةذ ف عةعش انٗ انبذث  ٚٓذف

يعذل ًَٕ انُة ت  انًذهةٙ انذ ٛ ةٙف ي ٕعةو َقةٛ  ي غٛشال الاق ق د انكهٙ ي ًبهة اانقشف( ٔأثشْ  عهٗ يعل 

نهًةذ  انعةشا   فةٙ يعذل ان نخىف ف فٙ انذغ ب انجة س٘ نًٛةضاٌ انًةذفٕع ل(انرشد يٍ انُ ت  انًذهٙ الاجً نٙف 

ً غٛشال ار تى اخ ب س اع  شاس انغلاعم انضيُٛة نف يُٛٓ ٔهٕٚم الاجم ( ن ذذٚذ الاثش ققٛش الاجم 2022 -2004ا

ي لاع ًةة د عهةةٗ اًَةةٕرد الاَذةةذاس انةةزاتٙ نزي ةة   انًةةٕص   يُٛٓةة  يعةةذ رنةةد ت ةةذٚش انعلاقةةة انذانٛةةةف ثةةى انذساعةةة

فةٙ  يةٍٛ الهة  يإؽةشال انغٛ عةة انُ ذٚةة ٔي غٛةشال الاق قة د انكهةٙعلاقةة ف ٔاظٓشل انُ ة    ٔجةٕد (ARDLا

انًغة  هة ٔثةلام يةٍ ي غٛةشال اي  فٙ الاجةم ان ٕٚةم فة ٌ انعلاقةة   َةو يٕجةٕد  يةٍٛ انً غٛةشال ف الاجم ان قٛش

الاق ق د انكهٙ ايعذل ًَٕ انُ ت  انذ ٛ ٙف يعذل ان نخىف ف فٙ انذغ ب انج س٘ فٙ يٛةضاٌ انًةذفٕع ل( ٔعةذو 

يةةت اجةةشا  جًٛةةت الاخ بةة سال انخ فةةة يجةةٕد   ٔجٕدْةة  يةةت اي ٕعةةو َقةةٛ  انرةةشد فةةٙ انُةة ت  انًذهةةٙ الاجًةة نٙ(

ٔتٕفةةم انبذةةث  ٛ عةةٛة ٔيةةذٖ ت ةة يا انُ ةة    يةةت انُاشٚةةة الاق قةة دٚة ان  ةةذٚش لاعةةًٛ  الاخ بةة سال الادقةة  ٛة ٔان

 .نُ ٛجة اٌ ُْ ك أث س نهغٛ عة انُ ذٚة عهٗ ي غٛشال الاق ق د انكهٙ فٙ انعشا 

 

 انُ ت  انًذهٙ الاجً نٙ انذ ٛ ٙف ان نخىف ي ٕعو َقٛ  انرشد يٍ انُ ت .انغٛ عة انُ ذٚةف  اىنيَاخ اىَفتازُح:
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ABSTRACT 

The Research aims analyzed the nature of the relationship between monetary policy 

indicators represented by (money supply, interest rate, exchange rate) and its impact 

on some macroeconomic variables represented by (real GDP growth rate, average per 

capita GDP, inflation rate, net current account of the balance of payments ) in Iraq for 

the period (2004-2022) to determine the short-term and long-term effect between 

them, as the stability of the time series of the study variables was tested, and then the 

functional relationship between them was estimated based on the Autoregressive 

Distributed Delay (ARDL) model, and the results showed a relationship between most 

Monetary policy indicators and macroeconomic variables in the short term, but in the 

long term, the relationship was present between the independent variables and three of 

the macroeconomic variables (real output growth rate, inflation rate, net current 

account in the balance of payments) and its absence with (average per capita share in 

Gross Domestic Product) with conducting all the tests related to the quality of the 

estimate, especially the statistical and standard tests, and the extent to which the 

results correspond to the economic theory, and the research reached the conclusion 

that there are effects of monetary policy on the macroeconomic variables in Iraq. 

 

Keywords: monetary policy, real gross domestic product, inflation, average per 

capita output. 
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 :اىَقـذٍح

فٙ ان أثٛش عهٗ انً غٛةشال انذ ٛ ٛةة ٔالاعةًٛة يةٍ انًٕامةٛت الاق قة دٚة انًبٛةش  نهجةذلف  انغٛ عة انُ ذٚةدٔس  ٚعذ

 فٔٚ ش ض انجذل دٕل يذٖ تأثٛش انُ ةٕد عهةٗ انُة ت  انًذهةٙ الاجًة نٙ يةٍ جٓةةف ٔعهةٗ الاعةع س يةٍ جٓةة اخةشٖ

أٌ عةةشك انُ ةةذ أفةةبخ ٔيًةة  عهةةٗ هبٛعةةة ان بةة دلال ان ج سٚةةة يةةٍٛ انذٔنةةة ٔانعةة نى انخةة سجٙ. فنةةلاع عةةٍ تأثٛشْةة  

تةةذسٚجٛ ع ٚ ذةةذد ي ن هةة  عهةةٗ انُ ةةٕد ئنةةٗ دةةذ  بٛةةشف فةةاٌ انًب كةةشال انً نٛةةة قةةذ أمةة فو قةةذساع يةةٍ عةةذو ان أ ةةذ يةةٍ 

انعلاقةة ل ان  هٛذٚةةة انً ؾةة يكة يةةٍٛ انُ ةةٕد ٔاعَ ةة د ٔاةعةةع س. َٔ ٛجةةة نةةزند أفةةبذو ان غٛٛةةشال فةةٙ أعةةع س انر  ةةذ  

انُ ذٚة انً بعة يٍ قبِم انبُٕك انًش ضٚة. عهً  يأٌ أْذاف انغٛ عة انُ ذٚةة تعكظ يقٕس  ي ضاٚذ  تٕجٓ ل انغٛ عة 

ٔانًإؽشال ان ٙ ٚ ى عهٗ مٕ ٓ  تذذٚذ انغٛ عةة انًُ عةبة تخ هةن يةٍ دٔنةة ئنةٗ أخةشٖف هب ة  نهاةشٔف انخ فةة 

 .الاق ق دٚةيكم دٔنة ٔأٔنٕٚ تٓ  

ًٓة ٔجْٕشٚة ار افبذو أ بةش اعة  لانٛة ٔت ً ةت تغٛشال ي 2003ن ذ ؽٓذل انغٛ عة انُ ذٚة فٙ انعشا  يعذ ع و  

انًذهٛةةة ف يةة نشلى يةةٍ انًؾةة  م انًغ عقةةٛة ان ةةٙ ٚعةة َٙ يُٓةة  الاق قةة دٚة  نلأٔمةة  يًشَٔةةة ع نٛةةة ي لاعةة ج ية 

ْٔ يؾةٛة ان  ة   انخة ؿ ي نشٚعٛة الاق ق دٚة ٔمعن انجٓ ص انًقشفٙ ٔمعن انغٕ  انً نٛةة  ي ًبهةالاق ق د 

ٔعذو الاع  شاس انغٛ عٙ ٔالايُٙ ية  اَعكةظ عهةٗ انٕمةت الاق قة د٘ يؾةكم  بٛةش ٔفةٙ ظةم يٛرةة انًخة هش ْةزِ 

يٍ خلال انغٛ عة انُ ذٚة تذ ٛا الاع  شاس انُ ذ٘ ٔيٍ ثى ان أثٛش عهٗ ٔعذو انٛ ٍٛ ٚذ ٔل انبُد انًش ض٘ انعشاقٙ 

ئٌ انٓذف انش ٛغةٙ نهغٛ عةة انُ ذٚةة فةٙ انعةشا   ٛ ٓ فانً غٛشال الاق ق دٚة انكهٛة يعذْ  اْذاف َٓ  ٛة ٚشل  ي ذ 

ععش انقشف ف ْٕٔ ؽشه أع عٙ يغبا ن ذ ٛا اةْذاف الاق ق دٚة انكهٛة اةخشٖ افٙ ظم  اع  شاسْٕ مً ٌ 

ٔانغةٛ ش  عهةٗ دش ةة ٔان نةخى انًغة  ش ٔالاعة  شاس انًة نٙ  اق ق د ير ٕح( ٔان ةٙ ت ًبةم فةٙ انًُةٕ الاق قة د٘

 .يٛضاٌ انًذفٕع ل سؤٔط الايٕال فٙ

 أهَُح اىثسث:

تشجت أًْٛة ْزا انبذث ئنٗ الاْ ً و انً ضاٚذ ي نغٛ عة انُ ذٚة فٙ انعةشا   َٕٓة  ادةذ انغٛ عة ل الاق قة دٚة انكهٛةة 

 ٔآَ  انًغإٔنة عٍ تذ ٛا الاع  شاس الاق ق د٘ فنلاع عٍ الاع  شاس انُ ذ٘.

 :اىثسث ٍشنيح

الاق قةة دٚة ٔالايُٛةةة ٔانغٛ عةةٛة ٔنًٕاجةةّ تهةةد ان ذةةذٚ ل ٚذ ةة د ٕٚاجةةّ الاق قةة د انعشاقةةٙ انعذٚةةذ يةةٍ ان ذذٚةةذال 

ٔمةعن نغٛ عة َ ذٚة فع نة ق دس  عهٗ يٕاجٓة تهد ان ذذٚ ل فٙ ظةم سٚعٛةة الاق قة د ٔتخهةن انُاة و انًقةشفٙ 

ْم انغٛ عةة انُ ذٚةة فةٙ انعةشا  ْةٙ  :ان  نٙ ي ن غ ؤلاليؾكهة انبذث فٛ لة ٔنزند ًٚكٍ  ادٔال انغٛ عة انُ ذٚة.

ت جةّ ْةزِ انغٛ عةةف ْٔةم ٕٚجةذ عةذو تٕافةا فةٙ الاق قة دٚة عٛ عة اَكً ؽٛة او تٕععٛة؟ ٔة٘ ْذف يٍ الاْذاف 

 انغٛ عة انُ ذٚة عهٗ ْزِ الاْذاف؟ تأثٛش

 :فشضُح اىثسث

لا ٚغة عذَ  فةٙ  انغٛ عة انُ ذٚة ٔانُؾ ه الاق ق د٘اٌ ان ب ٍٚ انذ فم فٙ انُاشٚ ل انُ ذٚة ٔانً عها ي نعلاقة يٍٛ 

نغٛ عةة انُ ذٚةة دانٛةة نًإؽةشال ا ُْ نةد علاقةة"فشمةٛة ٔعهّٛ ُٚ ها يذبُة  ْةزا يةٍ  هبٛعة انعلاقةٔجٕد ٔتذذٚذ 

 ."ن ٕٚم أ فٙ ادذًْ اةجم أ ٔي غٛشال الاق ق د انكهٙ فٙ الاجم ان قٛش

 : ٚٓذف انبذث ن ذ ٛا جًهة يٍ اةيٕس أًْٓ :هذف اىثسث

 دساعة هبٛعة انعلاقة يٍٛ يإؽشال انغٛ عة انُ ذٚة ٔي غٛشال الاق ق د انكهٙ فٙ انعشا . -1

 ان ٕٚم.اع خذاو إًَرد قٛ عٙ ن ذذٚذ ٔجٕد علاقة يٍٛ ي غٛشال انذساعة فٙ الاجم ان قٛش ٔالاجم  -2

َ     انًُٕرد انً  شح عٛ ى تذذٚذ أثش تغٛشال انغٛ عة انُ ذٚة عهٗ ي غٛشال الاق ق د انكهٙ  اع ً داع عهٗ -3

 ٔهبٛعة الاع ج ية فٙ  م ي غٛش يٍ ي غٛشاتٓ .

 

 :حذساعتُاّاخ اى

ٔعشك انُ ذ ي نًعُٗ ا عشك انُ ذ ي نًعُٗ اننٛا  تى انذقٕل عهٗ انبٛ َ ل انخ فة يًإؽشال انغٛ عة انُ ذٚة

ٔععش ف  ذ  انبُد ٔععش انقشف انشعًٙ ٔععش انقةشف انًةٕاص٘( ٔيٛ َة ل ي غٛةشال الاق قة د انكهةٙا انٕاعت 

ف انُ ت  انًذهٙ انذ ٛ ٙف ٔي ٕعو َقٛ  انرشد يٍ انُ ت  انًذهٙ الاجً نٙف ٔان نخى اي ٕعةو اعةع س انًغة ٓهد(



 
 

 

DOI: https://doi.org/10.33193/IJoHSS.54.2023.576 872 

 

 

 2022-2004ًش ةض٘ انعشاقةٙ الادق  ٛة نهبُد انال يٍ انُؾشٔف فٙ انذغ ب انج س٘ فٙ يٛضاٌ انًذفٕع ل( 

ٔانًٕقةةةت الادقةةة  ٙ نهبُةةةد انًش ةةةض٘ ف انُؾةةةش   2022-2004سٚش الاق قةةة د٘ نهبُةةةد انًش ةةةض٘ انعشاقةةةٙ  ان  ةةة

 .نزدق  الادق  ٛة نهجٓ ص انًش ض٘ 

 الاعاعُح ٍفهىً اىغُاعح اىْقذَح واهذافهااولاً: 

تًبم انغٛ عة انُ ذٚة يجًٕعة الاجشا ال ان ٙ ٚ خزْ  انبُد انًش ض٘ نه أثٛش فٙ عشك انُ ذ ٔ/ أٔ أعع س انر  ذ  

تذ ٛ  ع نلاع  شاس انُ ذ٘ يأع خذاو انٕع  م انُ ذٚة ْٕٔ الايش انز٘ ٚ ٛخ نّ مبو يعذلال ان نخى ٔتٕفٛش انبٛرة 

ذاف الاق ق دٚةف ٔعهٗ ْزا الاع ط ٚقبخ فٙ ي ذس  انغه ة انًلا ًة نهًُٕ الاق ق د٘ انًغ ذاوف ن ذ ٛا الاْ

 .(20ف فرذة 2011افٓذ ٔ دًذف  انُ ذٚة ان ذكى فٙ انًغ ٕٖ انع و نلأعع س ٔانغٛ ش  عهٗ انًعشٔك انُ ذ٘

ٌَّ انغٛ عة انُ ذٚة ْٙ عٛ عة رال تأثٛش يٓى فٙ انُؾ ه الاق ق د٘ ٔلا ًٚكٍ اٌ َ ج ْم دٔسْ  عُذ ٔمت انخ ة  ئ

الاق ق دٚة نهذٔنة فٓٙ جض  يٍ انغٛ ع ل الاق ق دٚة انًٕمٕعة ان ٙ تعًم عهٗ تذ ٛا الاْذاف ان ٙ ٚغعٗ 

ك ٕانبُ ار تغعٗ ٕ انُٕٓك ي نُؾ ه الاق ق د٘ .انٛٓ  يُاشٔا ٔيخ  ٕا انغٛ ع ل الاق ق دٚة فٙ  م يهذ الا ْٔ

انًش ضٚة فٙ جًٛت دٔل انع نى يٍ خلال انعذٚذ يٍ الاجشا ال ٔالادٔال ان ٙ تغ خذيٓ  نهٕفٕل ي لاق ق د 

انٕهُٙ انٗ الاْذاف انً هٕب تذ ٛ ٓ  عهٗ انًغ ٍٕٚٛ انذاخهٙ ٔانخ سجٙ ف ًٔٚكٍ ان ٕل اٌ عًٕيٛة اْذاف 

 ,Nellis & Parker) عذتٓ  عهٗ ادا  ٔظ  رٓ  يؾكم يُ ع  فٙ يخ هن دٔل انع نى انبُٕك انًش ضٚة قذ ع

2004, p. 214). 

ئداس  انغٛ عة انُ ذٚةف سلى آَ  أدذم انٕظ  ن ت سٚخٛ ع ف الا آَ  يٍ اْى انٕظ  ن ان ٙ ٚ ٕو يٓ  انبُد اٌ 

انًش ض٘ عهٗ الاهلا  فٙ انعقش انذذٚثف ٔت ذ ا ْزِ انٕظٛرة يٍ خلال اع خذايّ يجًٕعة يٍ الادٔال 

أثٛش فٙ دجى ٔاتج ِ الا  ً ٌ انً ذو انٗ ه أثٛش فٙ  ًٛة َٕٔعٛة الا  ً ٌ انًقشفٙ أٔ يًعُٗ اخش ان نٔانٕع  م 

ان   ع ل الاق ق دٚة انًخ هرة عهٗ اع طف اٌ ْزا ان أثٛش عٛ شك اثشِ فٙ عشك انُ ذف لاعًٛ  ٔاٌ انًق سف 

ان ج سٚة نٓ  دٔس يٓى فٙ تكٍٕٚ ي ذاس عشك انُ ذف نً نٓ  يٍ قذس  عهٗ ان ٕعت أٔ الاَكً ػ فٙ يُخ ٔقبٕل 

زا ان أثٛش فٙ يكَٕ ل ٔدجى عشك انُ ذ ٚ شك اث سِ فٙ انًغ ٕٖ انع و نلاعع س ثى فٙ ان شٔك الا  ً َٛةف ْٔ

انُٓ ٚة ٚ شك آث سِ فٙ قًٛة انعًهة انٕهُٛة ان ٙ ٚغعٗ انبُد انًش ض٘ انٗ تذ ٛا الاع  شاس انُغبٙ  فٙ قًٛ ٓ  

 .Danies & Van Hoose, 2001, pp) نٛغٓى فٙ انٕقو راتّ فٙ تذ ٛا يعذلال يُ عبة يٍ انًُٕ الاق ق د٘

269-278). 
ٚغ خذو انبُد انًش ض٘ ثلام ٔع  م س ٛغة نه أثٛش فٙ انعشك انُ ذ٘ ٔأعع س انر  ذ  ْٙ اعًهٛ ل انغٕ  

انًر ٕدة ٔعٛ عة ععش انخقى ٔتغٛٛش َغبة الاد ٛ هٙ انُ ذ٘ ان  ََٕٙ(ف ٔٚغعٗ انبُد انًش ض٘ يٍ خلال 

اع خذايّ نٓزِ انٕع  م انٗ تذ ٛا أْذاف انغٛ عة انُ ذٚة ان ٙ ت نًٍ صٚ د  يغ ٕٖ ان ٕظٛن ٔانًذ فاة عهٗ 

انًُٕ الاق ق د٘ انًغ ذاو ٔتذ ٛا الاع  شاس فٙ انًغ ٕٖ انع و نلاعع س ٔتذ ٛا الاع  شاس فٙ أعع س انر  ذ  

ف 2009اانذعٕقٙف  شاس فٙ أعع س انقشف الاجُبٙٔانعًم عهٗ اع  شاس الاعٕا  انً نٛة فنلاُ عٍ تذ ٛا الاع  

 .(58فرذة 
اٌ تذ ٛةا الاْةةذاف انًخ هرةةة نهبُةةٕك انًش ةةض٘ لا ٚكًةةٍ دةةذٔثٓ  فةةٙ ٔقةةو ٔادةةذ يغةةب  اٌ يعةةل الاْةةذاف تكةةٌٕ 

يعُٛةة ن ذذٚةذ اتجة ِ انغٛ عةة ي ع سمة يت انبعل الاخش نزند ٚهجأ انبُد انًش ةض٘ لاعة خذاو يإؽةشال أ دلا ةم 

الا أٌ ْزِ انًإؽةشال تخ هةن ي أثٛشْة  فةٙ اْةذاف انغٛ عةة ف (360ف فرذة 2004اانغٛذ عهٙ ٔ انعٛغٗف  انُ ذٚة

انُ ذٚة ئر قذ ٚذقم تن سب أٔ عذو تٕافا يُٛٓ . فبًُٛ  تإد٘ صٚ د  عشك انُ ٕد ٔالا  ً ٌ انًقشفٙ انٗ تذرٛةض 

ان ه  انكهةٙ يةٍ ثةىر استرة   الاَ ة د ٔالاعة خذاو الا اَةّ قةذ ٚةإد٘ ي نٕقةو َرغةّ انةٗ صٚة د  فةٙ الاعةع س ٔمةغٕه 

خًٛة فٙ الاق قة د انةذاخهٙ ية  قةذ ٚةٕثش عةهب ع فةٙ يٛةضاٌ انًةذفٕع ل انخة سجٙ ٔاعةع س فةشف انعًهةة َ ٛجةة تن

نضٚةة د  الاعةة ٛشادال ٔاَخرةة ك انقةة دسال  ةةزند فةةٙ دةةٍٛ ٚةةإثش اَخرةة ك اعةةع س انر  ةةذ  عهةةٗ تذرٛةةض الاَرةة   

هةذاٌ الاخةشٖ قةذ ٚةإد٘ انةٗ تةذفا انر  ةذ  فةٙ انب يأعةع سالاع بً س٘ ٔصٚة د  ان هة  انكهةٙ فة ٌ اَخر مةٓ  ي  سَةة 

فةٙ  .(331ف فرذة 2013إَٚظف  انخ سجٛة انًذفٕع لسؤٔط اةيٕال انٗ انخ سد ٔانز٘ ٕٚثش عهب ع فٙ يٛضاٌ 

ٔٚج  اٌ ٚ ةٕو  غ  ٛت ت بعٓ   هٓ  فٙ انٕقو َرغّ.ٕٚجذ تع سك يٍٛ أْذاف انبُد انًش ض٘ ئر ٚ انًذٖ ان ٕٚم لا

 .انُٓ  ٛة انبُد انًش ض٘ ي ذذٚذ انغٛ عة انًشلٕية ن ذ ٛا الاْذاف
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 زند ٚج  اٌ َ ز ش ُْ  يً  اٌ انًُٕ الاق ق د٘ فٙ انبهذ ٚ  ه  تضاٚذاع يغ ًشاع فٙ  ًٛة انُ ٕد انً ذأنة يت تضاٚذ 

َ ة    عةهبٛة فةٙ انًُةٕ الاق قة د٘ الاَ  د ٔانذخم فاٌ ت هٛـ  ًٛة انُ ٕد عةٍ هشٚةا يٛةت انغةُذال قةذ ٚةٕد٘ انةٗ 

ٔٚرنم فٙ ْزِ انذ نة صٚ د   ًٛةة انُ ةٕد ٔنكةٍ يُغة  يُخرنةة ٔيًة  ٚ ُ عة  يةت ي  هبة ل انًُةٕ الاق قة د٘ ا٘ 

د تكةٌٕ  ًٛةة انُ ةٕد تغٛٛش َغ  صٚ د   ًٛة انُ ٕد دغة  ي  هبة ل انغٛ عةة انُ ذٚةة ان ٕعةعٛة أ الاَكً ؽةٛة. ٔيةزن

نضٚ د  فٙ  ًٛة انُ ٕد تخ هن يٍ يذ  انةٗ اخةشٖ دغة  ي  هبة ل ان  هبة ل الاق قة دٚة ف ٔنكٍ َغبة اي ضاٚذ يغ ًش

 ان ٙ ًٚش يٓ  انبهذ.

 وادواتها ثاُّاً: اىغُاعح اىْقذَح فٍ اىعشاق

يق هخ انغٛ عة انُ ذٚة ٚؾٛش ئنٗ اعجشا ال انً خز  يٍ قبم انبُد انًش ض٘ انعشاقٙ نه ذكى فٙ الأم   انُ ذٚة 

فٙ انذٔنةف تذ ٛ  ع ةْذاف اق ق دٚة يعُٛةف ي ع خذاو ادٔال انغٛ عة انُ ذٚة انًب ؽش  ٔلٛش انًب ؽش . ٔالا  ً َٛة 

ٔٚ ٕو انبُد انًش ض٘ انعشاقٙ يًغإٔنٛة اداس  ٔٔمت انغٛ عة انُ ذٚة فٙ انعشا ف فنلاع عٍ قٛ يّ يًشاقبة 

 تٕفٛش خذي ل ي نٛة يعُٛة نهذكٕية.انًإعغ ل انبُكٛة ٔتُاًٛٓ  ٔانذر ظ عهٗ اع  شاس انُا و انً نٙ ٔ

قذس  انًق سف فٙ اداس   تخذو انقٛ لة ان ٙ أعذْ  انبُد انًش ض٘ انعشاقٙ ةدٔال انغٛ عة انُ ذٚة فٙ تعضٚـض

انغٛ عة انُ ذٚة انً هٕية أان ٙ ًٚكٍ أٌ ت ٛى  رال اٜج ل ققٛش  اةيذف ٕٔٚجّ انبُد انًش ض٘ انعشاقـٙ انغٕٛنة

يُذُٗ انع  ذف ععش انقشفف ٔي ذاس انًُٕ فٙ عشك انُ ذ( أي   ة ي ُٕعـة يـٍ مـًُٓ ٔفا ي غٛشال ٔعٛ 

ئداس  انغٕٛنة ف ٌ عهٗ أدٔال عٛ عة انُ ذ انً بُ   يٍ قبم انبُد انًش ض٘ أٌ تعًم يت  يخـقٕؿ ان ـذس  عهـٗ

انذفت نذٚٓ   فٙ تهبٛة ان ضاي ل انُ ذ ٔاةٔسا  انً نٛة اةخشٖ عٚج د َا و تغذٚذ فع ل ًُٚخ انًق سف انب ة أعـٕا 

 . ٔيكهن يع ٕنة

انخضا ٍ ٔاةسفذ  يت  ٔٚ ُٛ ع فأٌ اة بش  هرة فٙ تٕفٛش انغٕٛنة ْٙ ي ع خذاو اد ٛ هٛ ل ئم فٛة ا   نُ ذ فـٙ

(  ً  ئٌ ْٕايؼ ان ذخم ا انرش  يٍٛ  ان  ََٕٙ انبُد انًش ض٘ انعشاقٙ انضا ذ  عـٍ د جــة ي  هبـ ل الاد ٛـ هٙ

ًٚكٍ ت هٛقٓ  ٔرند ي نغً ح نهًق سف ي  هٛم دٛ صتٓ  يٍ عٕا ذ   س انر  ذ  عهٗ انٕدا ت ٔعهـٗ ان ـشٔك (أعع

لاتذًم ف  ذ  ٔتع ًذ قذس  انًق سف عهٗ تخرٛل الاد ٛ هٛ ل انضا ذ  نذٚٓ  ياٚج د  َ جًة يٍ اد ٛ هٛ ل صا ـذ 

 ٚعٕل عهٛٓ  فٙ ئداس  انغٕٛنة . ٔعـ  و

اانبُد انًش ض٘  اانُ ذ اةع ط( ْٔٙ انغٕٛنةنعشاقٙ أدٔال فع نة ٔيإثش  عهٗ عٕ  اتخز انبُد انًش ض٘ ا

 :(4-3ف انقرذ ل 2008انعشاقٙف 

أٔ ئنٗ انغٕ  فٙ مٕ   يضادال انعًهة الاجُبٛة ٔفٛٓ  ٚؾ ش٘ آٔ ٚبٛت انبُد انًش ض٘ انعشاقٙ انذٔلاس يـٍ -1

 أْذافّ انغٛ عٛة.

ٔدا ت انضي  ٍ أ٘  لا ذة ي  هب ل الاد ٛ هٙ ان  ََٕٙ ٔان ٙ تع ًذ عهٛٓ  انًق سف فٙ انذٛ ص  ٔفا -2

 فٙ انخضا ٍ ٔاةٔسا  انً نٛة نٕصاس  انً نٛة . يًغ ٕٚ ل تر مهٛة نهٕدا ت نذٖ انبُد انًش ض٘ انعشاقـٙف انُ ـذ

انًش ض٘ انعشاقٙ ٔنكُٓ   ـٙ انبُـدتغٓٛلال الاَكؾ ف نهًق سف ان ٙ نذٚٓ  أسفذ  دغ ي ل اد ٛ هٛـة ف -3

 انًقشفٙ . لٛش   فٛة ن غٕٚة ان ضاي تٓ  فـٙ َٓ ٚـة ٚـٕو انعًـم

ٕٚي ع ٔيآّشِ  90يٍ  َ فز  انخقى نهكًبٛ لال أٔ اةٔسا  انًقشفٛة انًؾ يٓة نٓ  ٔان ٙ تذًم آج ل اقم -4

 انذسجة اةٔنٗ(.انً نٛة رال  نـلأٔسا  % 11ترشك د نٛ  يُغبة ا عهٗ اةقم ي ٕقٛعٍٛ

عٕٛنة يضيُة ن    مً ٌ  تغٓٛلال ي شك انًهجأ اةخٛشف ٔان ٙ تًُخ نهًق سف ان ٙ تع َٙ يـٍ يـؾ  م -5

 ٚ ذو يٍ قبهٓ .

اةٔسا  انذكٕيٛة ي ًٛ ٓ   َ فز  اةٔسا  انً نٛة نٕصاس  انً نٛة ٔتؾ ش٘ أٔ تبٛت يًٕجبٓ  انًق سف يبم ْـزِ -6

 فذاس(الاعًٛة ا أ٘ يغعش انر  ذ  عُذ اع

لٛش يلا ًة ن  ٕٚش  أٌ اةدٔال انًز ٕس  لٛش   فٛة ن  ٕٚش عٕ  فع ل ٕٚجّ ان     انً نٙ ٔخقٕف  ئَٓـ 

عٕ  يبُٙ عهٗ أع ط انغٛ عة انُ ذٚةف  عٕ  رال عٕٛنّ   فٛة فًٛ  ٚخـ اةٔسا  انً نٛة انذكٕيٛة أٔ عداس 

تعًم يقٕس  جٛذ  ٔيشمٛة فٙ دٍٛ أٌ اةدٔال اةخشٖ دذٚب ع  َٔشٖ أٌ يضادال انعًهة الاجُبٛة انًعًـٕل يٓـ 

 ٔقذ تشيـد انغٕٛنةئٌ ي  هب ل الاد ٛ هٙ ان  ََٕٙ لا تٕفش نهًق سف أدٔال يرٛذ  عداس   قذ أعٛذ فٛ ل ٓ ف  ًـ 

 لاتكٌٕ جض اع يُٓ  . فٙ تذ ٛا انٓذف انُ ذ٘ دٛث آَ  تؾ شك يت ي  هب ل اةٔسا  انً نٛة انذكٕيٛـة ٔنكـٍ
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 :الاقتصاد اىنيٍ تغُشاخٍتعض اىغُاعح اىْقذَح واثشها فٍ ٍؤششاخ اىَْارج اىقُاعُح اىَقتشزح ىقُاط ثاً: ثاى

ٚ ى رند يٍ ٔ انغلاعم انضيُٛةفٙ انبذاٚة الاهلا  عهٗ ي غٛشال انذساعة ان  يعة ٔانًغ  هة ن ذذٚذ هبٛعة  عٛ ى

 ان  نٛة: ي ةؽك لخلال انشعى انبٛ َٙ نهً غٛشال ٔ ً  يٕمخ 

 

 

 (8288-8225( اىشعٌ اىثُاٍّ ىيغلاعو اىضٍُْح ىَتغُشاخ اىذساعح ىيَذج )2اىشنو )
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 EViews10انًقذس : يٍ عًم انب دث ي لاع ً د عهٗ يخشج ل انبشَ ي  الادق  ٙ 

 

هبٛعة انغلاعم انضيُٛة انًغ خذية فٙ انًُ رد ان ٛ عٛة انً  شدة يؾكم أنٗ ٔتذذٚذ  انبٛ َ ل يؾ ْذ يعذ اٌ تى 

 :عٛة انخ فة ي نغلاعم انضيُٛةالاخ ب سال ان ٛ ٚ ى الاٌ اجشا  اخ ب س انغكٌٕ ٔانز٘ ٚعذ يٍ اْى 

  عنىُ اىغلاعو اىضٍُْح ىَتغُشاخ اىذساعح -1

ٔان أثٛش يٍ اْى الاخ ب سال ان ٙ ٚج  يشاع تٓ  عُذ دساعة انعلاق ل انغلاعم انضيُٛة  اع  شاسٚةٚعذ يٕمٕ  

 يٍ انغلاعم انضيُٛة يعذو انغكٌٕ ف ار ت قن  بٛش(385ف فرذة 2013اادًذف  يٍٛ انً غٛشال الاق ق دٚة

هّٛ يٍ ْزِ انغلاعم ٔرند يغب  استب ه انً ٕعو ٔان ب ٍٚ ٔان غ ٚش ي نضيٍ. ٔيٍ ثى اٌ الاَذذاس انً ذقم ع

ٔيٍ  .(Johansen, 2007, pp. 3-4) ي نشلى يٍ ٔجٕد يعل انًإؽشال انجٛذ  فٙ انُ     عٛكٌٕ صا ر ع 

انًإؽشال اةٔنٛة ان ٙ تذل عهٗ أٌ الاَذذاس انً ـذس يـٍ يٛ َ ل عهغهة صيُٛة صا رة استر   يع يم ان ذذٚـذف 

ٔاسترـ   انًعُٕٚـة اعدـق  ٛة نهًعهً ل انً ذس  يذسجة  بٛش  يت ٔجٕد استب ه راتٙ ٚآش فٙ اَخر ك قًٛة 

(176ف فرذة 2013انضْش ف اؽٕي ٌ ٔ عبذ DWيع يم 
 

ٔعهّٛ فاَّ ٚ  ه  قبم انبذ  فٙ  بٛش يٍ ت بٛ  ل ف 

اانًؾٓذاَٙف  عكٌٕ انغلاعم انضيُٛة انًغ خذية ي خ ب سالاق ق د ان ٛ عٙ انخ فة يًُ رد انغلاعم انضيُٛة ان ٛ و 

-Augmented Dickeyفٕنش انًٕعت ا -. ُْٔ ك عذ  اخ ب سال يٍ أًْٓ  اخ ب س دٚكٙ(307ف فرذة 2015

Fuller)،  . ٔانز٘ عٛ ى اع خذايّ ن ذذٚذ انخق  ـ انغٛش ع  ُة  نً غٛشال انغهغه ٍٛ انضيُٛ ٍٛ عهٗ دذ عٕا

 ,Fawson & Chang) ْزا انبذث ار ٚعذ يٍ الاخ ب سال ان ٙ ٕٚفٗ يٓ  ن ذذٚذ يؾكهة ٔجٕد جزس انٕدذ  فٙ
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1994, p. 7).  ٌف         ي ك يهة يٍ انذسجة فرش    ٔي ٗ ي  ٔجذل انغهغة اةفهٛة ع  ُة فاَّ ٚ  ل أ

         . dي ك يم يٍ انذسجة    يش  نكٙ تقبخ انغهغهة ع  ُة ف َّ ٚ  ل أٌ  dاي  ار ت ه  اخز انرش  

(Greene, 2012, pp. 949-954) (Wooldridge, 2016, pp. 574-576) 

  فٕنش انًٕعت ا -دٚكَٙ     اخ ب سAugmented Dickey-Fuller)  
 

واىفشق الاوه ىَتغُشاخ  ( عْذ اىَغتىيADF) اىَىعع فىىش -(: ّتائح اختثاس خزس اىىزذج دَن2ٍدذوه )اى

 اىذساعح

 (.Eviews 10يشَ ي  اانًقذس: يٍ اعذاد انب دث اع ً داع عهٗ يخشج ل 

 

( اٌ اله  انً غٛشال   َو يغ  ش  فٙ فٕس  يغ ٕٚ ل الافهٛة ٔعُذ يغ ٕٖ يعُٕٚة جٛذ ف 1ٚؾٛش انجذٔل ا

فٙ دٍٛ اٌ ي ٛة انً غٛشال اع  شل عُذ اخز انرش  الأل نزند عٛ ى الاع ً د عهٗ إًَرد الاَذذاس انزاتٙ 

ي غٛشال انذساعةف  ٌٕ ْزا الإًَرد ًٚكٍ ت بٛ ٓ  ار   َو ( ن  ذٚش انعلاقة يٍٛ ARDLنزي    انًٕص  ا

 ً   .(2ف فرذة 2007اَ فش ٔ جًعةف  انً غٛشال يغ  ش  عُذ انًغ ٕٖ أ عُذ انرش  الأل أ خهٛو يًُٛٓ 

 Akiake information Criteriaعًخ يٕجٕد تب هإ يًذد يخ هرة ٔرند يُ  ع عهٗ ت بٛا يعٛ س يعهٕي ل ئ ٛد 

 لا اخ ٛ س افنم تب هإ نهًُٕرد.  

 اىَقتشذ ىيذساعح حرج اىقُاعُااىَْ اعتخذاً -2

ٚعُذ ان ذهٛم الاق ق د٘ انًبُٙ عهٗ اعهٕب انًُ رد ان ٛ عٛة ادذ اْى ان ش  ان ٙ ٚعٕل عهٛٓ  فٙ تذهٛم اله  

يخققة نٓزا انغشك ٔان ٙ اثب و آَ  ق دس   انًؾ  م الاق ق دٚة ٔيذ ٔنة اٚج د دم ن هد انًؾ  م ٔفا يشاي 

ار ٚ ى  عهٗ ترغٛش انعذٚذ يٍ انإاْش الاق ق دٚة ٔاٚج د انذهٕل انعًهٛة ان ٙ تُ ها يٍ انُاشٚة الاق ق دٚة.

تذذٚذ انً غٛشال الاع عٛة ان ٙ ٚ كٌٕ يُٓ  انًُٕرد ف ار  ً  ْٕ  تٕفٛن انًُٕرد ان ٛ عٙ انً  شح يٍ خلال

ف ٔانً غٛشال ان  يعة ْٙ انً غٛشال ان ٙ ٚ ى تذذٚذ قًٛ ٓ  داخم يغ  هة غى نً غٛشال ت يعة ٔاخشٖ يعهٕو فأَٓ  تُ

انًُٕرد ف نزند تغًٗ داخهٛة اٚن عف ٔت أثش ي نً غٛشال انًغ  هة ي نًُٕرد أ ت أثش ي ن ٛى انً ب هرة نٓ ف ا٘ قًٛ ٓ  

انً غٛشال انًغ  هة فٓٙ انً غٛشال ان ٙ تذذد قًٛ ٓ  نغُة أ عُٕال ع ي ة يذغ  عذد يذ  الاي    انضيُٙ. اي  

 .خ سد انًُٕرد الاق ق د٘ نزند تغًٗ ي غٛشال خ سجٛة

 فٙ انًُ رد انً  شدة ان  نٛة: ٔيُ   عهٗ ي  ت ذو ًٚكٍ تذذٚذ انؾكم انع و نهعلاقة انذانٛة

 ٍتغُشاخ

 اىذساعح

 اختثاس دَنٍ فىىش اىَىعع
 عْذ اىفشق الاوه عْذ اىَغتىي

 تىخىد قاطع
تىخىد قاطع 

 واتدآ عاً

تذوُ قاطع 

 واتدآ عاً
 تىخىد قاطع

تىخىد قاطع 

 واتدآ عاً

تذوُ قاطع 

 واتدآ عاً

GY 2.895892- 5.822952- 0.797146- 4.499522- 4.825825- 4.882978- 

P 2.017687- 1.956081- 0.588317 2.886697- 2.428292- 2.284642- 

CPI 8.942229- 5.226462- 1.798167 4.628697- 4.228892- 5.464562- 

CA 5.697668- 5.442682- 2.782686- 2.894867- 2.662629- 5.224574- 

M1 0.621390 5.628926- 1.511245 1.711730- 1.292738- 0.083915- 

M2 0.670121 5.288626- 1.526608 1.035457- 1.218831- 0.028201 

IR 2.330662- 6.298282- 2.222229- 8.222988- 4.682247- 7.828999- 

EX1 1.476688- 0.802942- 0.112737- 2.522477- 5.822282- 2.488482- 

EX2 1.581779- 2.874727- 0.995979 4.485286- 6.428426- 6.267285- 

 اىقَُح

 اىسشخح

1% level 

5% level 

10% level  

1% level 

5% level 

10% level  

1% level 

5% level 

10% level  

1% level 

5% level 

10% level  

1% level 

5% level 

10% level  

1% level 

5% level 

10% level  
-3.886751 

-3.052169 

-2.666593  

-4.616209 

-3.710482 

-3.297799  

-2.728252 

-1.966270 

-1.605026  

-3.959148 

-3.081002 

-2.681330  

-4.728363 

-3.759743 

-3.324976  

-2.728252 

-1.966270 

-1.605026  
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اىْاتح اىَسيٍ الاخَاىٍ ٍعذه َّى اىَْىرج الاوه: قُاط وتسيُو اىعلاقح تُِ ٍؤششاخ اىغُاعح اىْقذَح و

 )8288-8225ىيَذج ) اىسقُقٍ

                         
 انقٛغة ان ٛ عٛة نهًُٕرد

                                   

 دٛث اٌ:

GY : ًَٕ انًذهٙ الاجً نٙ انذ ٛ ٙ انُ ت  يعذل 

:M1  ي نًعُٗ اننٛا.عشك انُ ذ 

:M2 .عشك انُ ذ ي نًعُٗ انٕاعت 

IR أعع س انر  ذ  ي  ع ع يغعش انغٛ عة أ ععش انبُد : 

Ex1.ععش انقشف انشعًٙ االاعًٙ( ي  يم انذٔلاس : 

Ex2.ععش انقشف انًٕاص٘ اانغٕ ( ي  يم انذٔلاس : 

 انذذ انب يو    :

 : يعهً ل انًُٕرد              

Ui انعؾٕا ٙ: انً غٛش 

 ( ّتائح تقذَش اَّىرجARDL) 

( M1( اٌ قًٛةةةة يعهًةةةة عةةةشك انُ ةةةذ ا2انجةةةذٔلا ًُةةةٕرد الأل( نهARDLأظٓةةةشل َ ةةة    ت ةةةذٚش اًَةةةٕرد ا

ا٘ ُْةةةة ك علاقةةةةة هشدٚةةةةة يةةةةت يعةةةةذل ًَةةةةٕ  )%7  َةةةةو يٕجبةةةةة ٔيعُٕٚةةةةة عُةةةةذ يغةةةة ٕٖ ا )2.20ٔانب نغةةةةة ا

( M2يعهًةةةة عةةةشك انُ ةةةذ يةةة نًعُٗ انٕاعةةةت ا(ف فةةةٙ دةةةٍٛ اٌ قًٛةةةة GYانُةةة ت  انًذهةةةٙ الاجًةةة نٙ انذ ٛ ةةةٙا

ف (%6يعُٕٚةةةةة عُةةةةذ يغةةةة ٕٖ اعةةةة نبة ٔ عهةةةةٗ ان شتٛةةةة  (1.78-ف 2.11-أانب نغةةةةة ( IRٔعةةةةعش ف  ةةةةذ  انبُةةةةد ا

يةةة  ٚةةةذل عهةةةٗ علاقةةةة عكغةةةٛة يةةةت انً غٛةةةش ان ةةة يتف  ًةةة  تؾةةةٛش انُ ةةة    اٌ قًٛةةةة يعهًةةةة  ةةةم يةةةٍ عةةةعش انقةةةشف 

ف ا٘ اٌ يإؽةةةةةةشال )%10يغةةةةةة ٕٖ اقةةةةةةم يةةةةةةٍ ا( لٛةةةةةةش يعُٕٚةةةةةةة عةةةةةٍ EX2,EX1ا ٔانًةةةةةةٕاص٘انشعةةةةةًٙ 

انغٛ عةةةة انُ ذٚةةةة الا بةةةش تةةةأثٛشا ًْةةة  عةةةشك انُ ةةةذ ٔعةةةعش انر  ةةةذ   يًُٛةةة  لا ٚةةةإثش عةةةعش انقةةةشف عهةةةٗ ًَةةةٕ 

ْٔةةةٕ يةةة  ٚ رةةةا يةةةت انٕاقةةةت ار اٌ عةةةعش فةةةشف ف (2022-2004ٛ ةةةٙ فةةةٙ انعةةةشا  نهًةةةذ  اانُةةة ت  انًذهةةةٙ انذ 

ف ٔاٌ َ فةةةز  يٛةةةت ى يةةةٍ قبةةةم انبُةةةد انًش ةةةض٘ انعشاقةةةَٙ ٛجةةةة اعةةة خذاو عٛ عةةةة ان ع ةةةٛ ٔيغةةة  ش َٕعةةة  يةةة  ث يةةةو

ٌَّ نةةةٍ ٚةةةإد٘ ن غٛةةةشال جْٕشٚةةةة فةةةٙ انُةةة ت  انذ ٛ ةةةٙف  ٔيةةةٍ ثةةةى انعًهةةةة تجعةةةم ْةةة يؼ ان غٛٛةةةش يغةةةٛو جةةةذار   ًةةة  أ

%( يةةةٍ ان غٛةةةشال انذ فةةةهة فةةةٙ انً غٛةةةش ان ةةة يت 34انً غٛةةةشال انًغةةة  هة انةةةذاخم فةةةٙ انًُةةةٕرد  ترغةةةش دةةةٕانٙ ا

Rدغةة  ا
2

 ًٛةةةة انةةةُرو عةةة يهٍٛ أع عةةةٍٛٛ ًْةةة  عهةةةٗ فةةةٙ انعةةةشا  ٚع ًةةةذ انًُةةةٕ الاق قةةة د٘  رنةةةد يغةةةب  أٌ (ف

ٌَّ انةةةةـًُٕرد خةةةة نٙ يةةةةٍ يؾةةةةكهة الاستبةةةة ه انةةةةزاتٙ يذغةةةة  اخ بةةةة س أانًقةةةةذس ٔاعةةةةع سِ انع نًٛةةةةة.  ( ار DWأ

اٌ انًُةةةٕرد انً ةةةذس لا ٚذ ةةةٕ٘ يةةةذ  اي ةةة   نهً غٛةةةشال انًغةةة  هة  َٕةةةّ  ًةةة  . )2.194يهغةةةو قًٛةةةة الاخ بةةة س ا

 ( فٙ ان  ذٚش.ARDLانز٘ ٚغ خذيّ ا AIC) Akaike info criterionٕنٛرة يذغ  يعٛ ساافنم ت
 

( ىيعلاقح تُِ ٍؤششاخ اىغُاعح اىْقذَح وٍعذه َّى اىْاتح اىسقُقٍ فٍ اىعشاق ARDL( ّتائح تقذَش )8خذوه )

(8225-8288) 
Prob*  t- 

Statistic 

Std .Error Coefficient Variable 

0.1375 -1.601744 0.438008 -0.701577 GY(-1) 

0.0728 1.983834 1.11E-06 2.20E-06 M1 

0.0614 -2.082561 1.02E-06 -2.11E-06 M2 

0.0699 -2.007911 0.888835 -1.784701 IR 

0.3016 -1.083820 0.030732 -0.033307 EX1 

0.1103 1.736684 0.037460 0.065057 EX2 
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4.481711 Mean dependent var   0.342510 R- squared 

5.929575 S.D dependent var 0.043651 Adjusted R-Squared  

6.623714 Akaike info criterion 5.798715 S.E. of regression 

6.917789 Schwarz criterion 369.8760 Sum squared resid 

6.652946 Hannan – Quinn criter -50.30157 Log likelihood 

2.194015 Durbin-Watson stat 

 EViews10انًقذس : يٍ عًم انب دث ي لاع ً د عهٗ يخشج ل انبشَ ي  الادق  ٙ    

 

  اختثاس الاستثاط اىزاتٍ فٍ َّىرجARDL 

ٚةةة ى اخ بةةة س انًُةةة رد انً ةةةذس  نه أ ةةةذ يةةةٍ خهْٕةةة  يةةةٍ يؾةةةكهة الاستبةةة ه انةةةزاتٙ االاستبةةة ه ان غهغةةةهٙ يةةةٍٛ     

( عُةةةةذ يغةةةة ٕٖ Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Testان ةةةةٛى( ي عةةةة عً ل اخ بةةةة سا

 قبم اجشا  اخ ب سال ان ك يم انًؾ شك.  %( 5يعُٕٚة ا
 

 تُِ الاخطاء ىَعادىح ٍؤششاخ اىغُاعح اىْقذَح وٍعذه َّى اىْاتح اىسقُقٍ( اختثاس الاستثاط اىزاتٍ 2خذوه )

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test 

0.5403 Prob . F(1,14) 0.402041 F- statistic                      

0.4176 Prob. Chi-Square(1) 0.657053 Obs*R-squared 

 EViews10 انًقذس: يٍ عًم انب دث ي لاع ً د عهٗ يخشج ل انبشَ ي  الادق  ٙ  

 

ٌَّ ًَةةةٕرد ا3( انجةةةذٔل ا LMتؾةةةٛش َ ةةة    اخ بةةة سا ( انً ةةةذس نهعلاقةةةة يةةة  يةةةٍٛ يإؽةةةشال انغٛ عةةةة ARDL( أ

م انُ ذٚةةة ٔيعةةةذل انًُةةةٕ انغةةُٕ٘ فةةةٙ انُةةة ت  انذ ٛ ةةٙ فةةةٙ انعةةةشا   خ نٛةةة يةةةٍ يؾةةةكهة الاستبةة ه انةةةزاتٙف أ٘ َ بةةة

ف ان ةةةٙ تةةةُـ يعةةةذو ٔجةةةٕد يؾةةةكهة الاستبةةة ه انةةةزاتٙ فةةةٙ انًُةةةٕرد ف ار اٌ ان ةةةٛى انًذ غةةةبة نةةةـ Hoفشمةةةٛة انعةةةذو 

%( ا٘ 5( أقةةةةةم يةةةةةٍ ان ةةةةةٛى انجذٔنٛةةةةةة انًُةةةةة ظش  نٓةةةةة  عُةةةةةذ يغةةةةة ٕٖ اObs*R-squared(ف اF-statisticا

ٌَّ الاخ    يغ  هة فًٛ  Probآَ  لٛش يعُٕٚة يذغ  قٛى ا  يُٛٓ  .( نجًٛت انًُ رد فأ٘ أ

  اختثاس عذً تداّظ تثاَِ الأخطاء فٍ َّىرجARDL 
 Heteroskedasticityُْةةةة ك يجًٕعةةةةة يةةةةٍ اخ بةةةة سال عةةةةذو ثبةةةة ل ان جةةةة َظ ٔعةةةةٛ ى اعةةةة عً ل اخ بةةةة س ا

Test: ARCHيةةةٍ يؾةةةكهة عةةةذو تجةةة َظ ان بةةة ٍٚ ٔ ًةةة  يٕمةةةخ فةةةٙ  رد انً ةةةذسٕ( نه أ ةةةذ يةةةٍ خهةةةٕ انًُةةة

انً ةةذس يةةٍ يؾةةكهة عةةذو ثبةة ل تجةة َظ ان بةة ٍٚ دٛةةث   َةةو ان ةةٛى (ف ار تؾةةٛش انُ ةة    خهةةٕ انًُةةٕرد 4انجةةذٔل ا

( نٓةةة  ار   َةةةو ان ةةةٛى ا بةةةش Probانًذ غةةةبة نلاخ بةةة س اقةةةم يةةةٍ ان ةةةٛى انجذٔنٛةةةة ٔآَةةة  لٛةةةش يعُٕٚةةةة دغةةة  قةةةٛى ا

ٌَّ انبٕاقٙ نٓ  تب ٍٚ ي ج َظ ٔانرشٔق ل يٍٛ تب ُٚ تٓ  لٛش يعُٕٚة.)0.05يٍ ان ًٛة انذشجة ا  ف ا٘ أ

 

 ثاس عذً تداّظ اىتثاَِ ىلأخطاء( اخت5خذوه )
Heteroskedasticity Test: ARCH  

0.4843 Prob . F(1,14) 0.516107 F- statistic 

0.4507 Prob. Chi-Square(1) 0.568866 Obs*R-squared 

 EViews10 انًقذس: يٍ عًم انب دث ي لاع ً د عهٗ يخشج ل انبشَ ي  الادق  ٙ   

 

ٔل ٔاظٓشل الاخ ب سال خهِٕ يٍ يؾكهة الاستب ه انزاتٙ ٔيؾكهة عذو انًُٕرد الاَ     ت ذٚش يعذ اٌ تى اخ ب س 

 ثب ل ان ج َظ ًٚكٍ الاٌ اجشا  اخ ب سال ان ك يم انًؾ شك .

 اختثاس علاقح اىتناٍو اىَشتشك طىَيح الأخو تاعتعَاه اختثاس اىسذود  (Bound Test ) 

ٌَّ قًٛةةةةةةة ا5( انجةةةةةذٔل اBound Testتؾةةةةةٛش َ ةةةةةة    اخ بةةةةة س انذةةةةةةذٔد ا     ( انًذ غةةةةةةبة  F-statistic( أ

( عُةةةةذ 3.71( انب نغةةةةة اI1Bound( أ بةةةةش يةةةةٍ ان ًٛةةةةة انجذٔنٛةةةةة انعاًةةةةٗ نلاخ بةةةة س ا 3.783174ٔانب نغةةةةة ا
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د علاقةةةة تك يةةةم ( ف نةةةزا َةةةشفل فشمةةةٛة انعةةةذو َٔ بةةةم انرشمةةةٛة انبذٚهةةةة ف ا٘ ٔجةةةٕ%2.5يغةةة ٕٖ يعُٕٚةةةة ا

انبةةة َٙ يةةةٍ الاخ بةةة س ٔانخةةة ؿ يًعشفةةةة يةةةذٖ يُ  ٛةةةة ان ك يةةةم انًؾةةة شك  يؾةةة شك هٕٚهةةةة اةجةةةمف ايةةة  انجةةةض 

ان ًٛةةةة  يةةةٍ( ْٔةةةٙ ا بةةةش -3.884806ار ٚؾةةةٛش انجةةةذٔل اٌ قًٛ ٓةةة  يهغةةةو ا ( t-statisticا يةةةٍ خةةةلال اخ بةةة س

يإؽةةةةشال انغٛ عةةةةة انُ ذٚةةةةة  يةةةةٍٛ انًؾةةةة شك( ا٘ اٌ ان ك يةةةةم %2.5انجذٔنٛةةةةة عُةةةةذ يغةةةة ٕٖ يعُٕٚةةةةة اانةةةةذَٛ  

 .يُ  ٙ ًٔٚكٍ دغ ب يعهًة تقذٛخ انخ أ انُ ت  انذ ٛ ٙ فٙ انعشا ٔيعذل ًَٕ 
 

 ( ىيتناٍو اىَشتشك تُِ اىَتغُشاخ فٍ اىَذي اىطىَوBound Test( ّتائح اختثاس )4خذوه )

 
  EViews10انًقذس : يٍ عًم انب دث ي لاع ً د عهٗ يخشج ل انبشَ ي  اعدق  ٙ 

 

 اختثاس أَّىرج الاّسذاس اىزاتٍ ىلإتطاء اىَىصع (ARDL فٍ الاخو اىطىَو ) 

ٌَّ تةةى ان أ ةةذ يةةةٍ ٔجةةٕد علاقةةة تٕاصَٛةةة   هٕٚهةةةة اةجةةم اعلاقةةة تك يةةم يؾةةة شك( يةةٍٛ انً غٛةةشالف عةةةٛ ى   يعةةذ أ

فةةةةارا   َةةةةو يعهًةةةةة  ف(ARDLت ةةةةذٚش يعهًةةةةة تقةةةةذٛخ انخ ةةةةأ ٔان ةةةةٙ تًبةةةةم خ ةةةةٕ  يًٓةةةةة فةةةةٙ اخ بةةةة سال ا

ف َٓةةة  عةةة  ٕو يةةة ن ٕفٛا يةةةٍٛ انغةةةهٕك ققةةةٛش الاجةةةم ٔانغةةةهٕك هٕٚةةةم الاجةةةم تقةةةذٛخ انخ ةةةأ عةةة نبة ٔيعُٕٚةةةة 

ٚر ةةةشك آَةةة  ت جةةةّ َذةةةٕ د نةةةة يةةةٍ الاعةةة  شاس فةةةٙ الاجةةةم ان ٕٚةةةم ٚ هةةةا نهعلاقةةة ل الاق قةةة دٚة ف فةةة نً غٛشال 

ٔئَٓةةة  قةةةذ تُذةةةشف عةةةٍ انًغةةة س انً جةةةّ انٛةةةّ ةعةةةب ب  Equilibriumعهٛٓةةة  فةةةٙ الاق قةةة د ٔمةةةت ان ةةةٕاصٌ 

 يإق ةةةةةف ٔنكةةةةٍ لا ٚ هةةةةا عهٛٓةةةة  فةةةةرة الاعةةةة  شاس ئلا ار ثبةةةةو أَٓةةةة  ي جٓةةةةة نٕمةةةةت ان ةةةةٕاصٌ هٕٚةةةةم اةجةةةةم

اٌ قًٛةةةةة يعهًةةةةة تقةةةةةذٛخ  (6انجةةةةةذٔل ا ار تؾةةةةةٛش َ ةةةة    ان  ةةةةذٚش .(681-680ف انقةةةةرذ ل 2005اع ٛةةةةةف 

(ف ْٔةةةٕ تؾةةةٛش انةةةٗ ي ةةةذاس ان غٛةةةش فةةةٙ انً غٛةةةش -1.701% ار يهغةةةو ا1انخ ةةةأ   َةةةو عةةة نبة ٔيعُٕٚةةةة عُةةةذ 

ان ٕاصَٛةةةة ي ةجةةةم ان ٕٚةةةم ان ةةة يت َ ٛجةةةة لاَذةةةشاف قًٛةةةة انً غٛةةةشال انًغةةة  هة ي ةجةةةم ان قةةةٛش عةةةٍ قًٛ ٓةةة  

يً ةةةةذاس انٕدةةةةذ  ف ا٘ انًعةةةةذل انةةةةز٘ ت جةةةةّ فٛةةةةّ انعلاقةةةةة ققةةةةٛش  الاجةةةةم َذةةةةٕ انعلاقةةةةة هٕٚهةةةةة الاجةةةةمف ٔاٌ 

اؽةةةٓش ت شٚبةةة ع.   ًةةة  اٌ قًٛةةةة يعهًةةة ل انً غٛةةةشال انًغةةة  هة  8ان عةةةذٚم انةةةٗ ٔمةةةت ان ةةةٕاصٌ عةةةٛكٌٕ خةةةلال 

( انجةةةةض  6يةةة  ٕٚمةةةذّ انجةةةذٔل ا تكةةةٌٕ يعُٕٚةةةة عُةةةذ الاجةةةم ان ٕٚةةةم عةةةذا عةةةعش انقةةةشف الاعةةةًٙ ْٔةةةٕ

 %.5( ار آَ  يعُٕٚة عُذ Levels Equationا

  

( ّتائح تصسُر اىخطأ واىعلاقح اىقصُشج و طىَيح الأخو تُِ ٍؤششاخ اىغُاعح اىْقذَح وٍعذه َّى  6خذوه ) 

 (8288-8225اىْاتح اىسقُقٍ فٍ اىعشاق )
 Conditional Error Correction Regression 

Prob t- Statistic Std .Error Coefficient variable 

0.0025 -3.884806 0.438008 -1.701577 GY(-1)* 

0.0728 1.983834 1.11E-06 2.20E-06 M1** 

0.0614 -2.082561 1.02E-06 -2.11E-06 M2** 

0.0699 -2.007911 0.888835 -1.784701 IR** 

0.3016 -1.083820 0.030732 -0.033307 EX1** 

t-Bounds Test F-Bounds Test 

Value Test Statistic K Value Test Statistic 

-3.884806 statistic-t 5 3.783174 F-statistic 

Critical Value Bounds 

I1 Bounds I0 Bound Significance I1 Bounds I0 Bound 

-3.49 -1.62 10% 2.93 1.81 

-3.83 -1.95 5% 3.34 2.14 

-4.12 -2.24 2.5% 3.71 2.44 

-4.44 -2.58 1% 4.21 2.82 
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0.1103 1.736684 0.037460 0.065057 EX2** 

ECM Regression 

Prob t- Statistic Std .Error Coefficient variable 

0.0001 5.746024- 0.296131 1.701577- CointEq(-1)* 

Levels Equation 

Prob ort- Statistic Std .Err Coefficient variable 

0.0356 2.394691 5.40E-07 1.29E-06 M1 

0.0265 -2.559489 4.85E-07 -1.24E-06 M2 

0.0248 -2.597987 0.403717 -1.048851 IR 

0.2108 -1.328792 0.014731 -0.019574 EX1 

0.0263 2.565493 0.014903 0.038233 EX2 

 EViews10 انًقذس: يٍ عًم انب دث ي لاع ً د عهٗ يخشج ل انبشَ ي  الادق  ٙ

 

 

  اختثاس ( اعتقشاسَح اىَْىرج اىَقذس تاعتعَاه اختثاسCUSUM,CUSUM Squares ) 

ٌَّ انًجًةةةةٕ  ان شا ًةةةةٙ نهبةةةةٕاقٙ داخةةةةم دةةةةذٔد ان ةةةةٛى انذشجةةةةة عُةةةةذ يغةةةة ٕٖ 1َهذةةةة  يةةةةٍ خةةةةلال انؾةةةةكم ا ( أ

 %( ْٔزا ٚذل عهٗ اع  شاسٚة انًعهً ل انً ذس .5يعُٕٚة ا 
 

 (  CUSUM(  اختثاس اىَدَىع اىتشامٍَ ىيثىاقٍ ) 2شنو )
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CUSUM 5% Significance 
 EViews10 انًقذس: يٍ عًم انب دث ي لاع ً د عهٗ يخشج ل انبشَ ي  الادق  ٙ

 

( فٕٛمخ انًجًٕ  ان شا ًٙ نًشيع ل انبٕاقٙ ْٕٔ ٕٚمخ انخشٔد عٍ  دذٔد ان ٛى انذشجة عُذ 2أيَّ  انؾكم ا

%( ٔنكٍ ٚعٕد نٛذخم يشِ اخشٖف ٔرند ٚذل عهٗ اع  شاسٚة انً غٛشال انذاخهة فٙ الإًَرد  5يغ ٕٖ يعُٕٚة ا

 .فٙ اةجم ان ٕٚم 
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 (of Squares CUSUM( اختثاس اىَدَىع اىتشامٍَ ىَشتعاخ اىثىاقٍ ) 8اىشنو )

-0.4

0.0

0.4

0.8

1.2

1.6

12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22

CUSUM of Squares 5% Significance 
 EViews10 انًقذس: يٍ عًم انب دث ي لاع ً د عهٗ يخشج ل انبشَ ي  الادق  ٙ                    

ٌَّ َع ًةةةذ عهةةةٗ ْةةةزا انًُةةةٕرد فةةةٙ ترغةةةٛش أثةةش يإؽةةةشال  انغٛ عةةةة انُ ذٚةةةة فةةةٙ يعةةةذل ًَةةةٕ انُةةة ت  ٔعهٛةةّ ًٚكُُةةة  أ

 .)2022-2004انًذهٙ انذ ٛ ٙ فٙ انعشا  نهًذ  ا

 

اىَْىرج اىثاٍّ: قُاط وتسيُو اىعلاقح تُِ ٍؤششاخ اىغُاعح اىْقذَح وٍتىعظ ّصُة اىفشد ٍِ اىْاتح اىَسيٍ 

 الاخَاىٍ 

                        

 انقٛغة ان ٛ عٛة نهًُٕرد

                                  
 دٛث اٌ:

P ٙي ٕعو َقٛ  انرشد يٍ انُ ت  انًذهٙ الاجً ن : 

:M1 .عشك انُ ذ ي نًعُٗ اننٛا 

:M2 .عشك انُ ذ ي نًعُٗ انٕاعت 

IR أعع س انر  ذ  ي  ع ع يغعش انغٛ عة أ ععش انبُد : 

Ex1.ععش انقشف انشعًٙ االاعًٙ( ي  يم انذٔلاس : 

Ex2 :.ععش انقشف انًٕاص٘ اانغٕ ( ي  يم انذٔلاس 

 انذذ انب يو    :

 : يعهً ل انًُٕرد              

Uiٙ انً غٛش انعؾٕا : 

 ( ّتائح تقذَش اَّىرجARDL) 

( اٌ قًٛةةةةة يعهًةةةة ل  ي غٛةةةةشال عةةةةشك 7انجةةةةذٔلا ًُةةةةٕرد انبةةةة َٙ( نهARDLتؾةةةةٛش َ ةةةة    ت ةةةةذٚش اًَةةةةٕرد ا

( ٔعةةةعش M2-1( ٔعةةةشك انُ ةةةذ يةةة نًعُٗ انٕاعةةةت نغةةةُة عةةة ي ة اM1-1انُ ةةةذ يةةة نًعُٗ اننةةةٛا نغةةةُة عةةة ي ة ا

ف 3.20-ف 3.86ف ٔاٌ قًٛٓةةةةة  يهغةةةةةو ا)%4%ف 7%ف 5( يعُٕٚةةةةةة عُةةةةةذ يغةةةةة ٕٖ اEX1انقةةةةةشف انشعةةةةةًٙ ا

( يةةةةت EX1(ف اM2-1ٔعكغةةةةٛة نكةةةةم يةةةةٍا( M1-1( عهةةةةٗ ان شتٛةةةة ف ا٘ ُْةةةة ك علاقةةةةة هشدٚةةةةة نةةةةـ ا0.008-

(ف ْٔةةةٕ يةةة  ُٚ بةةةا يةةةت انٕاقةةةت ار اٌ انضٚةةة دال فةةةٙ Pي ٕعةةةو َقةةةٛ  انرةةةشد يةةةٍ انُةةة ت  انًذهةةةٙ الاجًةةة نٙا

عةةةةشك انُ ةةةةذ تذ ةةةة د ٔقةةةةو نه ةةةةأثٛش يغةةةةب  تبةةةة هإ انغٛ عةةةةة انُ ذٚةةةةةف  ًةةةة  اٌ صٚةةةة د  عةةةةشك انُ ةةةةذ يةةةة نًعُٗ 

عةةةةشعة كَٕ تٓةةةة  رال عةةةةٕٛنة ع نٛةةةةة ٔ( نٓةةةة  تةةةةأثٛش اٚجةةةة يٙ يً ٕعةةةةو َقةةةةٛ  انرةةةةشد  ةةةةٌٕ يM1اننةةةةٛا ا

تكةةةٌٕ عةةةهبٛة  َٕٓةة  تع ًةةةذ أؽةةةب ِ انُ ةةةٕدف ا٘ خهةةا انُ ةةةٕد يةةةٍ خةةةلال  ( ف َٓةةة M2ايةةة  انُةةةٕ  انبةة َٙ ا ي ن ةةذأل.

ان ةةةشٔك ٔانعًهٛةةة ل انً نٛةةةة الاخةةةشٖ ان ةةةٙ عةةة ٕثش عهةةةٗ ان ةةةٕ  انؾةةةشا ٛة نٕدةةةذ  انُ ةةةذ يةةةٍ خةةةلال ان نةةةخى 

ف ْٔةةةٕ انةةةذٔس َرغةةةّ انةةةز٘ ٚةةةإثش يةةةّ عةةةعش انةةةز٘ عةةةٛإثش عةةةهب ع عهةةةٗ ي ٕعةةةو َقةةةٛ  انرةةةشد يةةةٍ انُةةة ت  انًذهةةةٙ
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ر يضٚةة د  عةةذد انٕدةةذال عةةُٛخرل قًٛةةة ٔدةةذ  انُ ةةذف ا٘ تةةإثش عهةةٗ ان ةةٕ  انؾةةشا ٛة انقةةشف انشعةةًٙ عهٛةةّ ا

ن كةةةٌٕ اث سْةةة  عةةةهبٛة عهةةةٗ انً غٛةةةش انًع ًةةةذ. ٔنةةةى تكةةةٍ قًٛةةةة يعهًةةة ل ي ٛةةةة انً غٛةةةشال انًغةةة  هة يعُٕٚةةةة عُةةةذ 

ٌَّ 1ٔعُةةةةةذ يغةةةةة ٕٖ اقةةةةةم يةةةةةٍ  Fاٌ انذانةةةةةة يعُٕٚةةةةةة  كةةةةةم دغةةةةة  اخ بةةةةة س  %(ف  ًةةةةة 10يغةةةةة ٕٖ ا %ف ٔأ

%( يةةةٍ ان غٛةةةشال انذ فةةةهة فةةةٙ انً غٛةةةش ان ةةة يت 85انًغةةة  هة انةةةذاخم فةةةٙ انًُةةةٕرد ترغةةةش دةةةٕانٙ اانً غٛةةةشال 

Rدغةةة  ا
2

ٌَّ انةةةـًُٕرد خةةة نٙ يةةةٍ يؾةةةكهة الاستبةةة ه انةةةزاتٙ يذغةةة  اخ بةةة س ا ( ار يهغةةةو DW(ف فةةةٙ دةةةٍٛ أ

 َٕةةةّ . ٔاٌ انًُةةةٕرد انً ةةةذس اخ ةةة س يةةةذ  اي ةةة   ٔادةةةذ  نةةةبعل انً غٛةةةشال انًغةةة  هة )2.219قًٛةةةة الاخ بةةة س ا

( فةةةٙ ARDLانةةةز٘ ٚغةةة خذيّ أًَةةةٕرد ا AIC) Akaike info criterionافنةةةم تٕنٛرةةةة يذغةةة  يعٛةةة سا

 ان  ذٚش.

 

( ىيعلاقح تُِ ٍؤششاخ اىغُاعح اىْقذَح وٍتىعظ ّصُة اىفشد ٍِ اىْاتح ARDL( ّتائح تقذَش )7خذوه )

 (8288-8225اىَسيٍ الاخَاىٍ فٍ اىعشاق )
Prob* t- Statistic Std .Error Coefficient Variable 
0.9423 0.074464 0.360268 0.026827 P(-1) 

0.7894 -0.275220 1.95E-07 -5.36E-08 M1 

0.0567 2.184722 1.77E-07 3.86E-07 M1(-1) 

0.7585 0.316937 2.00E-07 6.35E-08 M2 

0.0770 -1.996329 1.60E-07 -3.20E-07 M2(-1) 

0.9287 0.091993 0.072052 0.006628 IR 

0.0466 -2.305525 0.003568 -0.008226 EX1 

0.4920 0.716218 0.003625 0.002596 EX2 

0.0775 1.992400 4.929258 9.821056 C 

 

4.805556 Mean dependent var 0.857799 R-squared 

1.467079 S.D. dependent var 0.731398 Adjusted R-squared 

2.596751 Akaike info criterion 0.760340 S.E. of regression 

3.041937 Schwarz criterion 5.203055 Sum squared resid 

2.658136 Hannan-Quinn criter. -14.37076 Log likelihood 

2.219635 Durbin-Watson stat 6.786338 F-statistic 

0.004763 Prob(F-statistic) 

 EViews10انًقذس : يٍ عًم انب دث ي لاع ً د عهٗ يخشج ل انبشَ ي  الادق  ٙ    

  اختثاس الاستثاط اىزاتٍ فٍ َّىرجARDL 

ٌَّ ًَةةةةٕرد ا8( انجةةةةةذٔل ا LMتؾةةةةٛش َ ةةةةة    اخ بةةةة س ا     ( انً ةةةةةذس نهعلاقةةةةة يةةةةة  يةةةةٍٛ يإؽةةةةةشال ARDL( أ

انغٛ عةةةةة انُ ذٚةةةةة ٔي ٕعةةةةو َقةةةةٛ  انرةةةةشد يةةةةٍ انُةةةة ت  انًذهةةةةٙ الاجًةةةة نٙ فةةةةٙ انعةةةةشا  خ نٛةةةةة يةةةةٍ يؾةةةةكهة 

ف ان ةةٙ تةةُـ يعةةذو ٔجةةٕد يؾةةكهة الاستبةة ه انةةزاتٙ فةةٙ انًُةةٕرد Hoالاستبةة ه انةةزاتٙف أ٘ َ بةةم فشمةةٛة انعةةذو 

( أقةةةةم يةةةةٍ ان ةةةةٛى انجذٔنٛةةةةة انًُةةةة ظش  نٓةةةة  Obs*R-squared)ف (F-statisticف ار اٌ ان ةةةةٛى انًذ غةةةةبة نةةةةـ ا

ٌَّ الاخ ةةةة   يغةةةة  هة فًٛةةةة  ٕ( نهًُةةةةProb%( ا٘ آَةةةة  لٛةةةةش يعُٕٚةةةةة يذغةةةة  قةةةةٛى ا5عُةةةةذ يغةةةة ٕٖ ا رد فأ٘ أ

 يُٛٓ  .

( اختثاس الاستثاط اىزاتٍ تُِ الاخطاء ىَعادىح ٍؤششاخ اىغُاعح اىْقذَح وٍتىعظ ّصُة اىفشد ٍِ 8خذوه )

 (8288-8225َاىٍ فٍ اىعشاق )اىْاتح اىَسيٍ الاخ

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test 
0.5490 Prob . F(1,14) 0.391469 F- statistic                      

0.3595 Prob. Chi-Square(1) 0.839715 Obs*R-squared 

 EViews10 انًقذس: يٍ عًم انب دث ي لاع ً د عهٗ يخشج ل انبشَ ي  الادق  ٙ 
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  اختثاس عذً تداّظ تثاَِ الأخطاء فٍ َّىرجARDL 
( 9انجةةةذٔل ا (Heteroskedasticity Test: Breusch- Pagan – Godfreyاخ بةةة س ا َ ةةة   تؾةةةٛش 

خهةةةٕ انًُةةةٕرد انً ةةةذس يةةةٍ يؾةةةكهة عةةةذو ثبةةة ل تجةةة َظ ان بةةة ٍٚ دٛةةةث   َةةةو ان ةةةٛى انًذ غةةةبة نلاخ بةةة س اقةةةم يةةةٍ 

ف )0.05( نٓةة  ار   َةةو ان ةةٛى ا بةةش يةةٍ ان ًٛةةة انذشجةةة اProbيعُٕٚةةة دغةة  قةةٛى اان ةةٛى انجذٔنٛةةة ٔآَةة  لٛةةش 

ٌَّ انبٕاقٙ نٓ  تب ٍٚ ي ج َظ ٔانرشٔق ل يٍٛ تب ُٚ تٓ  لٛش يعُٕٚة.  ا٘ أ

 ( اختثاس عذً تداّظ اىتثاَِ ىلأخطاء9خذوه )
Heteroskedasticity Test: Breusch- Pagan – Godfrey 

0.1541 Prob . F(2,13) 2.041456 F- statistic                      

0.1697 Prob. Chi-Square(2) 11.60484 Obs*R-squared 

0.8849 Prob. Chi-Square(2) 3.678359 Scaled explained SS 

 EViews10 انًقذس: يٍ عًم انب دب ٌ ي لاع ً د عهٗ يخشج ل انبشَ ي  الادق  ٙ   

 

ٔاظٓشل الاخ ب سال خهِٕ يٍ يؾكهة الاستب ه انزاتٙ ٔيؾكهة عذو  َ     ت ذٚش انًُٕرد انب َٙى اخ ب س يعذ اٌ ت

 ثب ل ان ج َظ ًٚكٍ الاٌ اجشا  اخ ب سال ان ك يم انًؾ شك .

  (اختثاس علاقح اىتناٍو اىَشتشك طىَيح الأخو تاعتعَاه اختثاس اىسذودBound Test ) 

ٌَّ قًٛةةةةةة ا10( انجةةةةةذٔل اBound Testتؾةةةةةٛش َ ةةةةة    اخ بةةةةة س انذةةةةةذٔد ا     ( انًذ غةةةةةبة  F-statistic( أ

( عُةةةةةذ 2.26( انب نغةةةةةة اI0Boundاقةةةةةم يةةةةةٍ ان ًٛةةةةةة انجذٔنٛةةةةةة انةةةةةذَٛ  نلاخ بةةةةة س ا (1.941944ٔانب نغةةةةةة ا

ٔجةةةةٕد علاقةةةةة تك يةةةةم يؾةةةة شك هٕٚهةةةةة اةجةةةةم  لا ( ف نةةةةزا َ بةةةةم فشمةةةةٛة انعةةةةذو ف ا٘ %10يغةةةة ٕٖ يعُٕٚةةةةة ا

ٔيعةةةةذل ي ٕعةةةةو َقةةةةٛ  انرةةةةشد يةةةةٍ انُةةةة ت  انًذهةةةةٙ الاجًةةةة نٙ ٔاٌ تعةةةةذٚم يإؽةةةةشال انغٛ عةةةةة انُ ذٚةةةةة  يةةةةٍٛ

ذغةةة ب يعهًةةةة تقةةةذٛخ َذ ةةة د ن لاٚ ٕقةةةن انًُةةةٕرد ُْةةة  ٔدا ًةةة ع فةةةٙ الاجةةةم ان قةةةٛشف ٔنةةةزند ٌٕ ان ةةةٕاصٌ عةةةٛك

 (.%10( يعُٕٚة عُذ يغ ٕٖ ا t-statisticانخ  ع فٙ الاجم ان ٕٚم. ي نشلى يٍ اٌ قًٛة اخ ب س ا
 ( ىيتناٍو اىَشتشك تُِ اىَتغُشاخ فٍ اىَذي اىطىَوBound Testاختثاس )( ّتائح 22خذوه )

  EViews10انًقذس : يٍ عًم انب دث ي لاع ً د عهٗ يخشج ل انبشَ ي  اعدق  ٙ  

 

ٌَّ َع ًةةةذ عهةةةٗ ْةةةزا انًُةةةٕرد فةةةٙ ترغةةةٛش أثةةةش يإؽةةةشال انغٛ عةةةة انُ ذٚةةةة فةةةٙ ي ٕعةةةو َقةةةٛ   ٔعهٛةةةّ ًٚكُُةةة  أ

 فٙ الاجم ان قٛش ف و. (2022-2004انهًذ  انرشد يٍ انُ ت  انًذهٙ الاجً نٙ فٙ انعشا  

 عاس اىَغتهيل( اىَْىرج اىثاىث: قُاط وتسيُو اىعلاقح تُِ ٍؤششاخ اىغُاعح اىْقذَح وٍعذه اىتضخٌ )ٍتىعظ اع

                          

 انقٛغة ان ٛ عٛة نهًُٕرد

                                    

t-Bounds Test F-Bounds Test 

Value Test Statistic K Value Test Statistic 

2.701247- statistic-t 5 1.941944 F-statistic 

Critical Value Bounds 

I1 Bounds I0 Bound Significance I1 Bounds I0 Bound 

-3.86 -2.57 10% 3.35 2.26 

-4.19 -2.86 5% 3.79 2.62 

-4.46 -3.13 2.5% 4.18 2.96 

-4.79 -3.43 1% 4.68 3.41 
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 دٛث اٌ:

CPI)يعذل ان نخى اي ٕعو اعع س انًغ ٓهد : 

:M1 .عشك انُ ذ ي نًعُٗ اننٛا 

:M2 .عشك انُ ذ ي نًعُٗ انٕاعت 

IR أعع س انر  ذ  ي  ع ع يغعش انغٛ عة أ ععش انبُد : 

Ex1.ععش انقشف انشعًٙ االاعًٙ( ي  يم انذٔلاس : 

Ex2.ععش انقشف انًٕاص٘ اانغٕ ( ي  يم انذٔلاس : 

 انذذ انب يو    :

 : يعهً ل انًُٕرد              

Uiٙ انً غٛش انعؾٕا : 

 ( ّتائح تقذَش اَّىرجARDL) 

( اٌ قًٛةةةةةة يعهًةةةةة ل انً غٛةةةةةشال 11( نهًُةةةةةٕرد انب نةةةةةث انجةةةةةذٔلاARDLت ةةةةةذٚش اًَةةةةةٕرد اأظٓةةةةةشل َ ةةةةة    

(   َةةةةو يعُٕٚةةةةة عُةةةةذ يغةةةة ٕٖ EX2-1ف IR( يًُٛةةةة  ا5%(   َةةةةو يعُٕٚةةةةة عُةةةةذ اM2-1ف M1-1انًغةةةة  هة ا

انًذ غةةةبة نٓةةة  أ بةةةش يةةةٍ ان ةةةٛى انذشجةةةة انًُةةة ظش  نٓةةة  يةةة  ٚةةةذل  t%( عهةةةٗ ان شتٛةةة ف ار   َةةةو قةةةٛى 4%ف 8ا

عهةةٗ انً غٛةةش ان ةة يت. ٔعةةذو يعُٕٚةةة انً غٛةةشال انًغةة  هة الاخةةشٖ يةةٍ انُ دٛةةة الادقةة  ٛة.  ًةة  عهةةٗ تأثٛشْةة  

ٌَّ انً غٛةةةشال انًغةةة  هة انةةةذاخم فةةةٙ 1ٔعُةةةذ يغةةة ٕٖ اقةةةم يةةةٍ  Fاٌ انذانةةةة يعُٕٚةةةة  كةةةم دغةةة  اخ بةةة س  %ف ٔأ

R%( يةةةٍ ان غٛةةةشال انذ فةةةهة فةةةٙ انً غٛةةةش ان ةةة يت دغةةة  ا99انًُةةةٕرد  ترغةةةش دةةةٕانٙ ا
2

ٚ  ةةة يا (ف ْٔةةةٕ يةةة  

يةةٍ انُاشٚةةة الاق قةة دٚة ٔانٕاقةةت ار اٌ انً غٛةةش انًع ًةةذ ايعةةذل ان نةةخى( ْةةٕ ي غٛةةش َ ةةذ٘ ف ٔيةةٍ ثةةى جًٛةةت 

ٌَّ انةةةةـًُٕرد خةةةة نٙ يةةةةٍ يؾةةةةكهة الاستبةةةة ه انةةةةزاتٙ يذغةةةة  اخ بةةةة س  تغٛشاتةةةةّ تةةةةشتبو ي نغٛ عةةةةة انُ ذٚةةةةةف  ًةةةة  أ

 (.2.664( ار يهغو قًٛة الاخ ب س اDWا
 (8288-8225( ىيعلاقح تُِ ٍؤششاخ اىغُاعح اىْقذَح وٍعذه اىتضخٌ فٍ اىعشاق )ARDL( ّتائح تقذَش )22خذوه )

Prob* t- Statistic Std .Error Coefficient Variable 
0.0239 3.202877 0.271368 0.869158 CPI(-1) 

0.2356 -1.347678 0.361324 -0.486948 CPI(-2) 

0.5082 -0.712125 8.87E-07 -6.32E-07 M1 

0.0581 -2.447333 3.48E-07 -8.51E-07 M1(-1) 

0.4780 0.766533 8.74E-07 6.70E-07 M2 

0.0522 2.535220 3.26E-07 8.26E-07 M2(-1) 

0.0845 2.147798 0.484670 1.040974 IR 

0.9013 0.130510 0.008809 0.001150 EX1 

0.1253 -1.839252 0.021709 -0.039929 EX1(-1) 

0.1372 1.768390 0.020452 0.036168 EX2 

0.0451 -2.656419 0.020741 -0.055097 EX2(-1) 

0.0420 2.714996 38.56144 104.6942 C 

  

97.68526 Mean dependent var 0.996923 R-squared 

12.25239 S.D. dependent var 0.990152 Adjusted R-squared 

3.416816 Akaike info criterion 1.215888 S.E. of regression 

4.004967 Schwarz criterion 7.391923 Sum squared resid 

3.475280 Hannan-Quinn criter. -17.04294 Log likelihood 

2.664216 Durbin-Watson stat 147.2457 F-statistic 

0.000015 Prob(F-statistic) 

 EViews10انًقذس : يٍ عًم انب دث ي لاع ً د عهٗ يخشج ل انبشَ ي  الادق  ٙ    
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  اختثاس الاستثاط اىزاتٍ فٍ َّىرجARDL 

ٌَّ ًَةةةةٕرد ا12( انجةةةةذٔل ا LMتؾةةةةٛش َ ةةةة    اخ بةةةة سا        ( انً ةةةةذس نهعلاقةةةةة يةةةة  يةةةةٍٛ يإؽةةةةشال ARDL( أ

انغٛ عةةةة انُ ذٚةةةة ٔيعةةةذل ان نةةةخى فةةةٙ انعةةةشا   خ نٛةةةة يةةةٍ يؾةةةكهة الاستبةةة ه انةةةزاتٙف أ٘ َ بةةةم فشمةةةٛة انعةةةذو 

Hoف ان ةةةةةٙ تةةةةةُـ يعةةةةةذو ٔجةةةةةٕد يؾةةةةةكهة الاستبةةةةة ه انةةةةةزاتٙ فةةةةةٙ انًُةةةةةٕرد ف ار اٌ ان ةةةةةٛى انًذ غةةةةةبة نةةةةةـ اF-

statisticف ا)Obs*R-squaredا٘ آَةةةة  5ة انًُةةةة ظش  نٓةةةة  عُةةةةذ يغةةةة ٕٖ ا( أقةةةةم يةةةةٍ ان ةةةةٛى انجذٔنٛةةةة )%

ٌَّ الاخ    يغ  هة فًٛ  يُٛٓ .Probلٛش يعُٕٚة يذغ  قٛى ا  ( نهًُٕرد فأ٘ أ
 ( اختثاس الاستثاط اىزاتٍ تُِ الاخطاء ىَعادىح ٍؤششاخ اىغُاعح اىْقذَح وٍعذه اىتضخٌ فٍ اىعشاق28خذوه )

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test 
0.6320 Prob . F(1,14) 0.536879 F- statistic                      

0.1064 Prob. Chi-Square(1) 4.480844 Obs*R-squared 

 EViews10 انًقذس: يٍ عًم انب دث ي لاع ً د عهٗ يخشج ل انبشَ ي  الادق  ٙ  

  اختثاس عذً تداّظ تثاَِ الأخطاء فٍ َّىرجARDL 
 ( انجةةةةذٔلHeteroskedasticity Test: Breusch- Pagan – Godfreyتؾةةةٛش َ ةةة    اخ بةةة س ا

خهةةٕ انًُةةٕرد انً ةةذس يةةٍ يؾةةكهة عةةذو ثبةة ل تجةة َظ ان بةة ٍٚ دٛةةث   َةةو ان ةةٛى انًذ غةةبة نلاخ بةة س اقةةم ( 13ا

( نٓةة  ار   َةةو ان ةةٛى ا بةةش يةةٍ ان ًٛةةة انذشجةةة عُةةذ Probيةةٍ ان ةةٛى انجذٔنٛةةة ٔآَةة  لٛةةش يعُٕٚةةة دغةة  قةةٛى ا

ٌَّ انبٕاقٙ نٓ  تب ٍٚ ي ج َظ ٔانرشٔق ل يٍٛ تب ُٚ تٓ  لٛش يعُٕٚة.)0.05ة ايغ ٕٖ يعُٕٚ  ف ا٘ أ
 ( اختثاس عذً تداّظ اىتثاَِ ىلأخطاء21خذوه )

Heteroskedasticity Test: Breusch- Pagan – Godfrey 
0.5178 Prob . F(2,13) 1.042174 F- statistic                      

0.3760 Prob. Chi-Square(2) 11.83719 Obs*R-squared 

0.9999 Prob. Chi-Square(2) 1.095785 Scaled explained SS 

 EViews10 انًقذس: يٍ عًم انب دث ي لاع ً د عهٗ يخشج ل انبشَ ي  الادق  ٙ   

 

  (اختثاس علاقح اىتناٍو اىَشتشك طىَيح الأخو تاعتعَاه اختثاس اىسذودBound Test ) 

ٌَّ قًٛةةةةةة ا14( انجةةةةةذٔل اBound Testتؾةةةةةٛش َ ةةةةة    اخ بةةةةة س انذةةةةةذٔد ا     ( انًذ غةةةةةبة  F-statistic( أ

( عُةةةةذ 4.68( انب نغةةةةة اI1Bound( أ بةةةةش يةةةةٍ ان ًٛةةةةة انجذٔنٛةةةةة انعاًةةةةٗ نلاخ بةةةة س ا 34.91346ٔانب نغةةةةة ا

تك يةةةةم  ( ف نةةةةزا َةةةةشفل فشمةةةةٛة انعةةةةذو َٔ بةةةةم انرشمةةةةٛة انبذٚهةةةةة ف ا٘ ٔجةةةةٕد علاقةةةةة%1يغةةةة ٕٖ يعُٕٚةةةةة ا

ايةةة  انجةةةض  انبةةة َٙ يةةةٍ الاخ بةةة س ٔانخةةة ؿ يًعشفةةةة يةةةذٖ يُ  ٛةةةة ان ك يةةةم انًؾةةة شك  .يؾةةة شك هٕٚهةةةة اةجةةةم

ان ًٛةةةة  يةةةٍ( ْٔةةةٙ ا بةةةش -4.707394( ار ٚؾةةةٛش انجةةةذٔل اٌ قًٛ ٓةةة  يهغةةةو ا t-statisticيةةةٍ خةةةلال اخ بةةة س ا

ل انغٛ عةةةةة انُ ذٚةةةةة يإؽةةةةشا ( ا٘ اٌ ان ك يةةةةم انًؾةةةة شك يةةةةٍٛ%1انةةةةذَٛ  انجذٔنٛةةةةة عُةةةةذ يغةةةة ٕٖ يعُٕٚةةةةة ا

 فٙ انعشا  يُ  ٙ ًٔٚكٍ دغ ب يعهًة تقذٛخ انخ أ. نخى نأيعذل 
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 ( ىيتناٍو اىَشتشك تُِ اىَتغُشاخ فٍ اىَذي اىطىَوBound Test( ّتائح اختثاس )25خذوه )

  EViews10انًقذس : يٍ عًم انب دث ي لاع ً د عهٗ يخشج ل انبشَ ي  اعدق  ٙ 

 

 (اختثاس أَّىرج الاّسذاس اىزاتٍ ىلإتطاء اىَىصعARDLفٍ الاخو اىطىَو ) 

ٌَّ تى ان أ ذ يٍ ٔجٕد علاقة تٕاصَٛة هٕٚهة اةجم اعلاقة تك يم يؾ شك( يٍٛ انً غٛشالف ٔاٌ ْزا ان ك يم  يعذ أ

ٌَّ الاخ لالال ققٛش  اةجم ًٚكٍ تقذٛذٓ  فٙ اةجم  يُ  ٙف عٛ ى  ت ذٚش يعهًة تقذٛخ انخ أ ان ٙ تٕمخ أ

ار % 1( اٌ قًٛة يعهًة تقذٛخ انخ أ   َو ع نبة ٔيعُٕٚة عُذ 15ان ٕٚم ف ار تؾٛش َ     ان  ذٚش انجذٔل ا

(ف ْٕٔ تؾٛش انٗ ي ذاس ان غٛش فٙ انً غٛش ان  يت َ ٛجة لاَذشاف قًٛة انً غٛشال انًغ  هة -0.617790يهغو ا

ي ةجم ان قٛش عٍ قًٛ ٓ  ان ٕاصَٛة ي ةجم ان ٕٚم يً ذاس انٕدذ  ف ا٘ انًعذل انز٘ ت جّ فّٛ انعلاقة ققٛش  

 اؽٓش ت شٚب ع.   6ان ٕاصٌ عٛكٌٕ خلال اقم يٍ الاجم َذٕ انعلاقة هٕٚهة الاجمف ٔاٌ ان عذٚم انٗ ٔمت 

( ّتائح تصسُر اىخطأ واىعلاقح اىقصُشج و طىَيح الأخو تُِ ٍؤششاخ اىغُاعح اىْقذَح وٍعذه اىتضخٌ فٍ 24خذوه )

 (8288-8225اىعشاق )

 Conditional Error Correction Regression 
Prob t- Statistic Std .Error Coefficient variable 

0.0420 2.714996 38.56144 104.6942 C 

0.0053 -4.707394 0.131238 -0.617790 CPI(-1)* 

0.1499 -1.699736 8.72E-07 -1.48E-06 M1(-1) 

0.1111 1.933020 7.74E-07 1.50E-06 M2(-1) 

0.0845 2.147798 0.484670 1.040974 IR** 

0.1205 -1.869505 0.020743 -0.038779 EX1(-1) 

0.5990 -0.561022 0.033741 -0.018929 EX2(-1) 

0.2356 1.347678 0.361324 0.486948 D(CPI(-1)) 

0.5082 -0.712125 8.87E-07 -6.32E-07 D(M1) 

0.4780 0.766533 8.74E-07 6.70E-07 D(M2) 

0.9013 0.130510 0.008809 0.001150 D(EX1) 

0.1372 1.768390 0.020452 0.036168 D(EX2) 

ECM Regression 
Prob t- Statistic Std .Error Coefficient variable 
0.0000 20.46855- 0.030182 0.617790- CointEq(-1)* 

Levels Equation 

Prob t- Statistic Std .Error Coefficient variable 
0.0875 -2.120023 1.13E-06 -2.40E-06 M1 

0.0533 2.518656 9.61E-07 2.42E-06 M2 

0.1679 1.612124 1.045203 1.684996 IR 

t-Bounds Test F-Bounds Test 

Value Test Statistic K Value Test Statistic 

4.707394- statistic-t 5 34.91346 F-statistic 

Critical Value Bounds 

I1 Bounds I0 Bound Significance I1 Bounds I0 Bound 

-3.86 -2.57 10% 3.35 2.26 

-4.19 -2.86 5% 3.79 2.62 

-4.46 -3.13 2.5% 4.18 2.96 

-4.79 -3.43 1% 4.68 3.41 



 
 

 

DOI: https://doi.org/10.33193/IJoHSS.54.2023.576 884 

 

 

0.1180 -1.886034 0.033282 -0.062771 EX1 

0.5828 -0.586868 0.052210 -0.030640 EX2 

 EViews10 انًقذس: يٍ عًم انب دث ي لاع ً د عهٗ يخشج ل انبشَ ي  الادق  ٙ

 اختثاس اعتقشاسَح  ( اىَْىرج اىَقذس تاعتعَاه اختثاسCUSUM,CUSUM Squares ) 

ٌَّ انًجًةةةةٕ  ان شا ًةةةةٙ نهبةةةةٕاقٙ داخةةةةم دةةةةذٔد ان ةةةةٛى انذشجةةةةة عُةةةةذ يغةةةة ٕٖ 3َهذةةةة  يةةةةٍ خةةةةلال انؾةةةةكم ا ( أ

 %( ْٔزا ٚذل عهٗ اع  شاسٚة انًعهً ل انً ذس .5يعُٕٚة ا 

 
 (  CUSUM(  اختثاس اىَدَىع اىتشامٍَ ىيثىاقٍ ) 2شنو )
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CUSUM 5% Significance 
 EViews10 انًقذس: يٍ عًم انب دث ي لاع ً د عهٗ يخشج ل انبشَ ي  الادق  ٙ

 

( فٕٛمخ انًجًٕ  ان شا ًٙ نًشيع ل انبٕاقٙ ٔانز٘ لا ٚخشد عٍ  دذٔد ان ٛى انذشجة عُذ يغ ٕٖ 4أيَّ  انؾكم ا

 .الإًَرد فٙ الاجم ان قٛش ٔاةجم ان ٕٚم  %(ف ي  ٚذل عهٗ اع  شاسٚة انً غٛشال انذاخهة فٙ 5يعُٕٚة ا

 (of Squares CUSUM( اختثاس اىَدَىع اىتشامٍَ ىَشتعاخ اىثىاقٍ ) 5اىشنو )
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CUSUM of Squares 5% Significance 
 EViews10 انًقذس: يٍ عًم انب دث ي لاع ً د عهٗ يخشج ل انبشَ ي  الادق  ٙ                    

ٌَّ َع ًةةذ  عهةةٗ ْةةزا انًُةةٕرد فةةٙ ترغةةٛش أثةةش يإؽةةشال انغٛ عةةة انُ ذٚةةة فةةٙ يعةةذل ان نةةخى فةةٙ ٔعهٛةةّ ًٚكُُةة  أ

 )2022-2004انعشا  نهًذ  ا

اىَْىرج اىشاتع: قُاط وتسيُو اىعلاقح تُِ ٍؤششاخ اىغُاعح اىْقذَح وصافٍ اىسغاب اىداسٌ ىَُضاُ 

 )8288-8225اىَذفىعاخ اىعشاقٍ ىيَذج )

                         
 انقٛغة ان ٛ عٛة نهًُٕرد

                                   
 دٛث اٌ:

CAف فٙ انذغ ب انج س٘ نًٛضاٌ انًذفٕع ل : 
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:M1 .عشك انُ ذ ي نًعُٗ اننٛا 

:M2 .عشك انُ ذ ي نًعُٗ انٕاعت 

IR أعع س انر  ذ  ي  ع ع يغعش انغٛ عة أ ععش انبُد : 

Ex1ًٙاالاعًٙ( ي  يم انذٔلاس. : ععش انقشف انشع 

Ex2.ععش انقشف انًٕاص٘ اانغٕ ( ي  يم انذٔلاس : 

 انذذ انب يو    :

 : يعهً ل انًُٕرد              

Uiٙ انً غٛش انعؾٕا : 

 ( ّتائح تقذَش اَّىرجARDL) 

انًغةةة  هة ( اٌ قًٛةةةة يعهًةةة ل انً غٛةةةشال 16( نهًُةةةٕرد انشايةةةت انجةةةذٔلاARDLتؾةةةٛش َ ةةة    ت ةةةذٚش اًَةةةٕرد ا

%( عهةةةةةةٗ ان شتٛةةةةةة ف ٔاٌ 6% ف 5%ف 9(   َةةةةةةو يعُٕٚةةةةةةة عُةةةةةةذ يغةةةةةة ٕٖ يعُٕٚةةةةةةة اEX2ف EX1-1ف IRا

(ف يًُٛةةة  انعلاقةةةة يةةةت ي ٛةةةة انً غٛةةةشال EX1-1( ٔعكغةةةٛة يةةةت اEX2ف IRعلاقةةةة انً غٛةةةش ان ةةة يت هشدٚةةةّ يةةةت ا

ٌَّ انً غٛةةةشال انًغةةة  هة انةةةذاخم فةةةٙ انًُةةةٕرد  ترغةةةش دةةةٕانٙ ا ( يةةةٍ ان غٛةةةشال %40  َةةةو لٛةةةش يعُٕٚةةةة.  ًةةة  أ

Rانذ فةةةهة فةةةٙ انً غٛةةةش ان ةةة يت دغةةة  ا
2

ٌَّ انةةةـًُٕرد خةةة نٙ يةةةٍ يؾةةةكهة الاستبةةة ه انةةةزاتٙ يذغةةة  اخ بةةة س  (ف ٔأ

 (.1.893( ار يهغو قًٛة الاخ ب س اDWا
 

-8225( ىيعلاقح تُِ ٍؤششاخ اىغُاعح اىْقذَح وصافٍ اىسغاب اىداسٌ فٍ اىعشاق )ARDL( ّتائح تقذَش )16خذوه )

8288) 

Prob* t- Statistic Std .Error Coefficient Variable 
0.3853 0.907832 0.265200 0.240757 CA(-1) 

0.4083 0.863195 0.002171 0.001874 M1 

0.4200 -0.841072 0.001895 -0.001594 M2 

0.0942 1.848691 1146.762 2120.008 IR 

0.4082 0.863289 54.39453 46.95822 EX1 

0.0590 -2.129881 171.8397 -365.9981 EX1(-1) 

0.0698 2.030121 152.2730 309.1326 EX2 

 

15026.98 Mean dependent var 0.408925 R-squared 

12948.43 S.D. dependent var 0.054280 Adjusted R-squared 

22.01243 Akaike info criterion 12592.10 S.E. of regression 

22.35552 Schwarz criterion 1.59E+09 Sum squared resid 

22.04653 Hannan-Quinn criter -180.1056 Log likelihood 

  1.893288 Durbin-Watson stat 

 EViews10انًقذس : يٍ عًم انب دث ي لاع ً د عهٗ يخشج ل انبشَ ي  الادق  ٙ    

  اختثاس الاستثاط اىزاتٍ فٍ َّىرجARDL 

ٌَّ ًَةةةةٕرد ا17( انجةةةةذٔل ا LMَ ةةةة    اخ بةةةة ساتؾةةةةٛش      ( انً ةةةةذس نهعلاقةةةةة يةةةة  يةةةةٍٛ يإؽةةةةشال ARDL( أ

انغٛ عةةةة انُ ذٚةةةة ٔفةةة فٙ انذغةةة ب انجةةة س٘ نًٛةةةضاٌ انًةةةذفٕع ل انعةةةشا   خ نٛةةةة يةةةٍ يؾةةةكهة الاستبةةة ه انةةةزاتٙف 

 ةةةٛى ف ان ةةةٙ تةةةُـ يعةةةذو ٔجةةةٕد يؾةةةكهة الاستبةةة ه انةةةزاتٙ فةةةٙ انًُةةةٕرد ف ار اٌ انHoأ٘ َ بةةةم فشمةةةٛة انعةةةذو 

أقةةةةةم يةةةةةٍ ان ةةةةةٛى انجذٔنٛةةةةةة انًُةةةةة ظش  نٓةةةةة  عُةةةةةذ Prob.Chi-Square(1 )ف (F-statisticانًذ غةةةةةبة نةةةةةـ ا

ٌَّ الاخ    يغ  هة فًٛ  يُٛٓ  .Prob%( ا٘ آَ  لٛش يعُٕٚة يذغ  قٛى ا5يغ ٕٖ ا  (ف أ٘ أ
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 سغاب اىداسٌ( اختثاس الاستثاط اىزاتٍ تُِ الاخطاء ىَعادىح ٍؤششاخ اىغُاعح اىْقذَح وصاف اى17خذوه )

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test 
0.7579 Prob . F(1,14) 0.100944 F- statistic                      

0.6641 Prob. Chi-Square(1) 0.188557 Obs*R-squared 

 EViews10 انًقذس: يٍ عًم انب دث ي لاع ً د عهٗ يخشج ل انبشَ ي  الادق  ٙ  

 

  اختثاس عذً تداّظ تثاَِ الأخطاء فٍ َّىرجARDL 
( انجةةةةذٔل Heteroskedasticity Test: Breusch- Pagan – Godfreyتؾةةةٛش َ ةةة    اخ بةةة س ا

(ف خهةةةٕ انًُةةةٕرد انً ةةةذس يةةةٍ يؾةةةكهة عةةةذو ثبةةة ل تجةةة َظ ان بةةة ٍٚ دٛةةةث   َةةةو ان ةةةٛى انًذ غةةةبة نلاخ بةةة س 18ا

( نٓةة  ار   َةةو ان ةةٛى ا بةةش يةةٍ ان ًٛةةة انذشجةةة Probقةةٛى ااقةةم يةةٍ ان ةةٛى انجذٔنٛةةة ٔآَةة  لٛةةش يعُٕٚةةة دغةة  

ٌَّ انبٕاقٙ نٓ  تب ٍٚ ي ج َظ ٔانرشٔق ل يٍٛ تب ُٚ تٓ  لٛش يعُٕٚة.)0.05عُذ يغ ٕٖ يعُٕٚة ا  ف ا٘ أ
 

 

 ( اختثاس عذً تداّظ اىتثاَِ ىلأخطاء18خذوه )

Heteroskedasticity Test: Breusch- Pagan – Godfrey 
0.9523 Prob . F(7,9) 0.266757 F- statistic                      

0.8922 Prob. Chi-Square(2) 2.921066 Obs*R-squared 

0.9991 Prob. Chi-Square(2) 0.569716 Scaled explained SS 

    

 

 EViews10 انًقذس: يٍ عًم انب دث ي لاع ً د عهٗ يخشج ل انبشَ ي  الادق  ٙ

 

 

َ     ت ذٚش انًُٕرد انشايت ٔاظٓشل الاخ ب سال خهِٕ يٍ يؾكهة الاستب ه انزاتٙ ٔيؾكهة عذو يعذ اٌ تى اخ ب س 

 ثب ل ان ج َظ ًٚكٍ الاٌ اجشا  اخ ب سال ان ك يم انًؾ شك .

  (اختثاس علاقح اىتناٍو اىَشتشك طىَيح الأخو تاعتعَاه اختثاس اىسذودBound Test ) 

ٌَّ قًٛةةةةةة ا19( انجةةةةةذٔل اBound Testتؾةةةةةٛش َ ةةةةة    اخ بةةةةة س انذةةةةةذٔد ا     ( انًذ غةةةةةبة  F-statistic( أ

( عُةةةةذ 2.93( انب نغةةةةة اI1Bound( أ بةةةةش يةةةةٍ ان ًٛةةةةة انجذٔنٛةةةةة انعاًةةةةٗ نلاخ بةةةة س ا 3.157280ٔانب نغةةةةة ا

( ف نةةةةزا َةةةةشفل فشمةةةةٛة انعةةةةذو َٔ بةةةةم انرشمةةةةٛة انبذٚهةةةةةف ا٘ ٔجةةةةٕد علاقةةةةة تك يةةةةم %10يغةةةة ٕٖ يعُٕٚةةةةة ا

انبةةة َٙ يةةةٍ الاخ بةةة س ٔانخةةة ؿ يًعشفةةةة يةةةذٖ يُ  ٛةةةة ان ك يةةةم انًؾةةة شك ف ايةةة  انجةةةض  يؾةةة شك هٕٚهةةةة اةجةةةم

( ْٔةةةٙ ا بةةةش يةةةٍ ان ًٛةةةة -2.862912( ار ٚؾةةةٛش انجةةةذٔل اٌ قًٛ ٓةةة  يهغةةةو ا t-statisticيةةةٍ خةةةلال اخ بةةة س ا

%( ا٘ اٌ ان ك يةةةةم انًؾةةةة شك يةةةةٍٛ يإؽةةةةشال انغٛ عةةةةة انُ ذٚةةةةة 2.5انةةةةذَٛ  انجذٔنٛةةةةة عُةةةةذ يغةةةة ٕٖ يعُٕٚةةةةة ا

    س٘ فٙ انعشا  يُ  ٙ ًٔٚكٍ دغ ب يعهًة تقذٛخ انخ أ.ٔف فٙ انذغ ب انج
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 ( ىيتناٍو اىَشتشك تُِ اىَتغُشاخ فٍ اىَذي اىطىَوBound Test( ّتائح اختثاس )19خذوه )

 

  EViews10انًقذس : يٍ عًم انب دث ي لاع ً د عهٗ يخشج ل انبشَ ي  اعدق  ٙ 

 

 (اختثاس أَّىرج الاّسذاس اىزاتٍ ىلإتطاء اىَىصعARDL فٍ الاخو اىطىَو ) 

ٌَّ تةةى ان أ ةةذ يةةةٍ ٔجةةٕد علاقةةة تٕاصَٛةةة هٕٚهةةةة اةجةةم اعلاقةةة تك يةةم يؾةةة شك( يةةٍٛ انً غٛةةشالف عةةةٛ ى     يعةةذ أ

ٌَّ الاخةةةة لالال ققةةةةٛش  اةجةةةةم ًٚكةةةةٍ تقةةةةذٛذٓ  فةةةةٙ اةجةةةةم  ت ةةةةذٚش يعهًةةةةة تقةةةةذٛخ انخ ةةةةأ ان ةةةةٙ تٕمةةةةخ أ

اٌ قًٛةةةة يعهًةةةة تقةةةذٛخ انخ ةةةأ   َةةةو عةةة نبة ٔيعُٕٚةةةة عُةةةذ  (20انجةةةذٔل ا ار تؾةةةٛش َ ةةة    ان  ةةةذٚش فان ٕٚةةةم 

(ف ْٔةةةةٕ تؾةةةةٛش انةةةةٗ ي ةةةةذاس ان غٛةةةةش فةةةةٙ انً غٛةةةةش ان ةةةة يت َ ٛجةةةةة لاَذةةةةشاف قًٛةةةةة -0.759243% ار يهغةةةةو ا1

انًعةةةذل  انً غٛةةةشال انًغةةة  هة ي ةجةةةم ان قةةةٛش عةةةٍ قًٛ ٓةةة  ان ٕاصَٛةةةة ي ةجةةةم ان ٕٚةةةم يً ةةةذاس انٕدةةةذ  ف ا٘

انةةز٘ ت جةةّ فٛةةّ انعلاقةةة ققةةٛش  الاجةةم َذةةٕ انعلاقةةة هٕٚهةةة الاجةةمف ٔاٌ ان عةةذٚم انةةٗ ٔمةةت ان ةةٕاصٌ عةةٛكٌٕ 

 اؽٓش ت شٚب ع.   9خلال 
( ّتائح تصسُر اىخطأ واىعلاقح اىقصُشج و طىَيح الأخو تُِ ٍؤششاخ اىغُاعح اىْقذَح وصافٍ اىسغاب  20خذوه )  

 (8288-8222اىداسٌ فٍ اىعشاق )

 Conditional Error Correction Regression 
Prob t- Statistic Std .Error Coefficient variable 

0.0169 -2.862912 0.265200 -0.759243 CA(-1)* 

0.4083 0.863195 0.002171 0.001874 M1** 

0.4200 -0.841072 0.001895 -0.001594 M2** 

0.0942 1.848691 1146.762 2120.008 IR** 

0.0634 -2.087203 152.8553 -319.0399 EX1(-1) 

0.0698 2.030121 152.2730 309.1326 EX2** 

0.4082 0.863289 54.39453 46.95822 D(EX1) 

ECM Regression 

Prob t- Statistic Std .Error Coefficient variable 

0.1419 1.594438 29.45127 46.95822 D(EX1) 

0.0003 -5.330621 0.142431 -0.759243 CointEq(-1)* 

Levels Equation 

Prob t- Statistic Std .Error Coefficient variable 

0.4253 0.831092 0.002970 0.002468 M1 

0.4390 -0.805991 0.002604 -0.002099 M2 

0.1725 1.469248 1900.472 2792.265 IR 

0.1436 -1.587109 264.7629 -420.2077 EX1 

0.1486 1.565325 260.1114 407.1588 EX2 

 EViews10 انًقذس: يٍ عًم انب دث ي لاع ً د عهٗ يخشج ل انبشَ ي  الادق  ٙ

t-Bounds Test F-Bounds Test 

Value Test Statistic K Value Test Statistic 

2.862912- statistic-t 5 3.157280 F-statistic 

Critical Value Bounds 

I1 Bounds I0 Bound Significance I1 Bounds I0 Bound 

-3.49 -1.62 10% 2.93 1.81 

-3.83 -1.95 5% 3.34 2.14 

-4.12 -2.24 2.5% 3.71 2.44 

-4.44 -2.58 1% 4.21 2.82 
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  ( اختثاس اعتقشاسَح اىَْىرج اىَقذس تاعتعَاه اختثاسCUSUM,CUSUM Squares ) 

ٌَّ انًجًةةةةٕ  ان شا ًةةةةٙ نهبةةةةٕاقٙ داخةةةةم دةةةةذٔد ان ةةةةٛى انذشجةةةةة عُةةةةذ يغةةةة ٕٖ 5َهذةةةة  يةةةةٍ خةةةةلال انؾةةةةكم ا ( أ

 %( ْٔزا ٚذل عهٗ اع  شاسٚة انًعهً ل انً ذس .5يعُٕٚة ا 
 

 (  CUSUM(  اختثاس اىَدَىع اىتشامٍَ ىيثىاقٍ ) 4شنو )

-10.0

-7.5

-5.0

-2.5

0.0

2.5

5.0

7.5

10.0

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

CUSUM 5% Significance 
 EViews10 الادق  ٙانًقذس: يٍ عًم انب دث ي لاع ً د عهٗ يخشج ل انبشَ ي  

( فٕٛمخ انًجًٕ  ان شا ًٙ نًشيع ل انبٕاقٙ ٔانز٘ لا ٚخشد عٍ  دذٔد ان ٛى انذشجة عُذ يغ ٕٖ 6أيَّ  انؾكم ا

 .%(ف ي  ٚذل عهٗ اع  شاسٚة انً غٛشال انذاخهة فٙ الإًَرد فٙ الاجم ان قٛش ٔاةجم ان ٕٚم  5يعُٕٚة ا

 

 (of Squares CUSUM( اختثاس اىَدَىع اىتشامٍَ ىَشتعاخ اىثىاقٍ ) 6اىشنو )

-0.4

0.0

0.4

0.8

1.2

1.6

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

CUSUM of Squares 5% Significance 
 EViews10 انًقذس: يٍ عًم انب دث ي لاع ً د عهٗ يخشج ل انبشَ ي  الادق  ٙ                    

 

ٌَّ َع ًةةذ عهةةٗ ْةةزا انًُةةٕرد فةةٙ ترغةةٛش أثةةش يإؽةةشال انغٛ عةةة  انُ ذٚةةة فةةٙ يعةةذل ان نةةخى فةةٙ ٔعهٛةةّ ًٚكُُةة  أ

 )2022-2004انعشا  نهًذ  ا

 الاعتْتاخاخ

تةةى اثبةة ل فشمةةٛة انبذةةث ان ةةٙ ير دْةة  ااٌ انغٛ عةةة انُ ذٚةةة نهبُةةد انًش ةةض٘ انعشاقةةٙ  أثةة س عهةةٗ يعةةل  -1

ي غٛةةشال الاق قةة د انكهةةٙ انً ًبهةةة يةةـ ايعةةذل ًَةةٕ انُةة ت  انًذهةةٙ الاجًةة نٙ انذ ٛ ةةٙ ف ي ٕعةةو َقةةٛ  انرةةشد 

 ( ف يعذل ان نخى فف فٙ انذغ ب انج س٘ فٙ يٛضاٌ انًذفٕع لانًذهٙ الاجً نٙ يٍ انُ ت 
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ف  ةةةذ   ( ف ٔعةةةعشM2( ٔانٕاعةةةت اM1اٌ يإؽةةةشال انغٛ عةةةة انُ ةةةذ٘  اعةةةشك انُ ةةةذ يةةة نًعُٗ اننةةةٛا ا -2

تةةةإثش الهبٓةةة  فةةةٙ ي غٛةةةشال الاق قةةة د  ((EX2( ٔانًةةةٕاص٘ اEX1ف ٔعةةةعش انقةةةشف انشعةةةًٙ ا(IRانبُةةةد ا

جةةةةم ان قةةةةٛش ف يًُٛةةةة  تةةةةإثش يةةةةـ ايعةةةةذل ًَةةةةٕ انُةةةة ت  انذ ٛ ةةةةٙ ف ٔان نةةةةخى ف ٔفةةةة فٙ فةةةةٙ الا جًٛعٓةةةة  انكهةةةةٙ

 يًُٛ  لا تإثش يً ٕعو َقٛ  انرشد ي نُ ت  انًذهٙ الاجً نٙ.انذغ ب انج س٘ ( فٙ الاجم ان ٕٚم 

( تؾةةةةٛش نٕجةةةةٕد علاقةةةة ل تك يهٛةةةةة يةةةةٍٛ انً غٛةةةةشال ف يًُٛةةةة  ٚؾةةةةٛش ARDLاٌ َ ةةةة    اخ بةةةة س اًَةةةةٕرد ا -3

اؽةةةٓش ْٔةةةٕ يةةة  ٚ رةةةا يةةةت  8انخ ةةة  نغةةةشعة ان عةةةذٚم نٕمةةةت ان ةةةٕاصٌ ٔالهبٓةةة   ةةة ٌ يذةةةذٔد ًَةةةٕرد تقةةةذٛخ 

 نُ ٕدٚة.هشٔد ل انًذسعة ا

خةةةلال يةةةذ  انذساعةةةة نةةةى ٚكةةةٍ نك فةةةة يإؽةةةشال انغٛ عةةةة انُ ذٚةةةة تةةةأثٛشا فعةةة ل عهةةةٗ يعةةةل انً غٛةةةشال  -4

ٙ ْٛكةةةةم الاق قةةةة دٚة فُٓةةةة ك يعةةةةل انًإؽةةةةشال  ةةةة ٌ نٓةةةة  تةةةةأثٛش هرٛةةةةن ْٔةةةةزا ٚعُةةةةٙ اٌ ُْةةةة ك تؾةةةةْٕ ل فةةةة

 .عهٗ يٕسد ٔادذ الاق ق د انعشاقٙ يغب  اع ً د انبهذ

اٌ انعلاقةةةةة انكًٛةةةةة يةةةةٍٛ يإؽةةةةشال انغٛ عةةةةة انُ ذٚةةةةة ٔي غٛةةةةشال الاق قةةةة د انكهةةةةٙ ت ٕافةةةةا يةةةةت انُاشٚةةةةة  -5

 الاق ق دٚة.

 

 اىتىصُاخ

عهةةةٗ انجٓةةة ل انًعُٛةةةة اٌ تنةةةت ئهةةة س يذةةةذد نهغٛ عةةةة انُ ذٚةةةة ان ةةةٙ ٚ بعٓةةة  انبُةةةد انًش ةةةض٘ انعشاقةةةٙ  -1

فةةةةٙ ش ةةةض٘ انًعهةةةٗ اْةةةةذاف ٔامةةةذة ت غةةةةى ي نؾةةةر فٛة ٔانًقةةةةذاقٛة ٔانعًةةةم عهةةةةٗ تعضٚةةةض دٔس انبُةةةةد  ت ةةةٕو

 الاق ق د انًذهٙ.

أٌ انبُةةةد انًش ةةةض٘ فةةةٙ فةةةٛ لة انغٛ عةةةة انُ ذٚةةةةة ن ذ ٛةةةا الاْةةةذاف انُٓ  ٛةةةة ٚجةةة  اٌ ٚ ةةةٕخٗ انذةةةةزس  -2

انًشجةةةٕ  يةةةٍ اتبةةة   عٛ عةةةة ٔٚأخةةةز يُاةةةش الاع بةةة س انٕمةةةت الاق قةةة د٘ انغةةة  ذ فةةةٙ انبهةةةذ ٔاًْٛةةةة الاْةةةذاف 

َ ذٚةةة يعُٛةةةة عةةةٕا  أ ةةة ٌ رنةةةد فةةةٙ ان ٕعةةةت أو الاَكًةة ػ ا٘ تذ ٛةةةا الاعةةة  شاس فنةةةلاع عةةةٍ يشاقبةةةة انًإؽةةةشال 

 انُ ذٚة أ الاْذاف انٕعٛ ة نهغٛ عة انُ ذٚة.

انًذ فاةةةة عهةةةٗ يغةةة ٕٖ ان نةةةخى فةةةٙ ت ةةةٕٚش الاق قةةة د انًذهةةةٙ ٔاٌ َجةةة ح عٛ عةةةة انبُةةةد انًش ةةةض٘ فةةةٙ  -3

َذةةةٕ ت ةةةٕٚش ٔتُؾةةةٛو ان  ةةة   انذ ٛ ةةةٙ يةةةٍ خةةةلال ان ُغةةةٛا انعةةة نٙ يةةةٍٛ    هةةة  اٌ ٚةةة ى ان ٕجةةةّانذةةةذ انً بةةةٕل ٚ

 ن ذ ٛا انًُٕ الاق ق د٘. انغٛ ع ل الاق ق دٚة مًٍ يشَ ي  يذسٔط

ٚجةةة  انًذ فاةةةة عهةةةٗ اعةةة  لانٛة انبُةةةد انًش ةةةض٘ ٔتعضٚةةةض يك َ ةةةّ فةةةٙ تُرٛةةةز انغٛ عةةةة انُ ذٚةةةة يعٛةةةذاع عةةةٍ  -4

 عذو ان ؾكٛد يشف َة خ  ٓ  ٔ ر    ادٔاتٓ .ان ذخلال ٔاننغٕه انغٛ عٛة ٔ
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