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 انمهخص
 

رزٕبفط اٌّظبزف اٌزغبز٠خ  ِٓ اعً وعبت عّبلاا اوضبس ٌزع ب١ُ ِٛعٛدارٙبب ٚلبد رزعبدٜ فبٟ ثعبغ الاؽ١ببْ      

ِّب ٠ٕعىط عٍٝ ادائٙب اذا اْ عبًِ اٌّٛاشٔخ ث١ٓ اٌعب١ٌٛخ  ،اٌع١ٌٛخ اٌّظسف١خ اٌّؾددح ٌٕعتاٌّمسزاد ٚاٌمٛا١ٔٓ 

ٚاٌسثؾ١خ ِٓ اُ٘ اٌمؼب٠ب اٌزٟ رؤزق إٌشببؽ اٌّظبسفٟ فبٟ ظبً اٌزٕبفعب١خ اٌّظبسف١خ ِٕٚٙبب رصؼبف اٌّظببزف 

اٌزغبز٠خ اٌعسال١خ ع١ٕخ اٌجؾش ٌؼغؾ اٌزٕبفط ٚاٌزعببثك ِبٓ اعبً وعبت اٌصثببئٓ ٚرع ب١ُ ِٛعٛدارٙبب ثببٌسغُ ِبٓ 

رٙدف اٌدزاظخ اٌٝ  ٗلزظبد٠خ اٌزٟ ٠ّس ثٙب اٌعساق لاظ١ّب ؽعبظ١خ اٌعًّ اٌّظسفٟ ٌزٍه اٌزمٍجبد ٚع١ٍاٌزمٍجبد الا

رؾ١ٍببً عبببٍِٟ اٌعبب١ٌٛخ ٚاصس٘ببب فببٟ اٌسثؾ١ببخ فببٟ ظببً رٕبفعبب١خ اٌّظبببزف اٌزغبز٠ببخ ٚاٌمببٛا١ٔٓ اٌّؾببددح ٌٍّببدح ِببٓ 

اٌّضٍٝ فبٟ اٌّظببزف اٌزغبز٠بخ  ازرىصد ِشىٍخ اٌدزاظخ عٍٝ طعٛثخ رؾد٠د ٔعجخ اٌع١ٌٛخفمد  ( 5002-5002)

اٌعسال١خ ِٓ ؽ١ش اٌّٛاشٔخ ث١ٓ اٌزصاِبرٙب رغبٖ اٌّٛدع١ٓ ٚاٌّمزسػ١ٓ فٟ رعب١١ً اِٛاٌٙبب ٘برا ِبٓ عبٔبت ، ٚثب١ٓ 

، ٚظعذ اٌدزاظخ ٌزؾم١ك الا٘داف فؼلا عٓ اٌزٕبفع١خ اٌشد٠دح ف١ّب ث١ٕٙباٌّصبؽس اٌزٟ رزعسع ٌٙب ِٓ عبٔت اخس 

ؽعبت  ٚاٌسثؾ١خ عسف عٍٝ اِىب١ٔخ رطج١ك اٌّظبزف اٌزغبز٠خ اٌعسال١خ ٔعجخ اٌع١ٌٛخاٌسئ١عخ ٚاٌزٟ رّضٍذ فٟ اٌز

اٌٍٛائؼ الازشبد٠خ ٚاٌزع١ٍّبد اٌظبدزح ِٓ اٌجٕه اٌّسوصٞ اٌعسالٟ ، ٚرٛظ١فٙب فٟ ِغبلاد ِسثؾخ ٚرؾد٠بد ؽغبُ 

 .اٌّصبؽس اٌّظبؽجخ ٌٙب

 

                                                                            

             

Measuring and Analyzing the Contagion of Banking Liquidity Crises between Profitability and 

Competitiveness. The Middle East Commercial Bank as a Model for the Period (2005-2019)  

Ghassan Tariq Zaher
 *a

        ,      Falah Odeh Habib
 b
    

Al-Muthanna University / College of Administration and Economics. 

 

Abstract  
 

 

Commercial banks compete in order to win more customers to maximize their assets and may sometimes exceed the 

decisions and laws specific to bank liquidity ratios. This is reflected on their performance. The factor of balancing 

between liquidity and profitability is one of the most important issues that face banking activity in light of banking 

competitiveness which the Iraqi commercial banks are subject to. Accordingly, the study aims to analyze the liquidity 

factors and their impact on profitability in light of the competitiveness of commercial banks and the specific laws for 

the period (2005-2019). The problem of the study is represented by the difficulty of determining the optimal liquidity 

ratio in Iraqi commercial banks in terms of balancing their obligations towards depositors and borrowers in 

monetizing their funds, and the risks they are exposed to, as well as the intensive competition among them. The study 

sought to achieve the main objectives, which were represented by : identifying  the possibility of Iraqi commercial 

banks applying the ratio of liquidity and profitability according to the indicative regulations and instructions issued 

by the Central Bank of Iraq, employing them in profitable areas, and determining the size of the risks associated to 

them. 
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 251-233( 2021) – (4اٌعدد ) (11). اٌّغٍد  . ِغٍخ اٌّضٕٝ ٌٍعٍَٛ الاداز٠خ ٚالالزظبد٠خ ظب٘س ٚؽج١ت

 انمقذمت

الالزظببببد٠خ  ٠ّضبببً اٌمطببببر اٌّظبببسفٟ اؽبببد ا٘بببُ اٌمطبعببببد     

اذ أٗ اؽد اذزر إٌ بَ اٌّبٌٟ اٌزٟ رغرٞ الالزظببد ثز١ببز ، اٌسئ١عخ

ِزببدفك ِببٓ اٌّببٛازد اٌّب١ٌببخ، ِٚببٓ صببُ رطببٛز ٘ببرا اٌمطبببر ٠عىببط 

اٌظبببٛزح اٌّشبببسفخ ٌّٕبببٛ اٌجٍبببد ، ٚخبببلاي اٌعمبببٛد اٌم١ٍٍبببخ اٌّبػببب١خ 

شبببٙدد اٌجٕبببٛن اٌزغبز٠بببخ رطبببٛزاد ٚرغ١بببساد رّضٍبببذ ثع١بظببببد 

اٌصبزعٟ ٚرطج١بك اٌزىٌٕٛٛع١بب اٌؾد٠ضبخ، فؼبلا  الأفزبػ عٍٝ اٌعبٌُ

ة عّبلاا اوضبس عرعٓ رؾع١ٓ عٛدح اٌصدِبد اٌّظسف١خ ِٓ اعً 

ٌزع ب١ُ ِٛعٛدارٙببب ٚثبٌزببٌٟ الاظببزفبدح اٌمظبٜٛ فببٟ ِبٕؼ الائزّبببْ 

اٌزغبزٞ ثىً أٛاعٗ ٚؽعبت إٌشببؽ اٌزغببزٞ ٌٍجٕبه اٌّعٕبٟ، وبً 

لأشِبببد رٍببه اٌزطببٛزاد عببباد ٔز١غببخ اٌعٌّٛببخ ٚظببسعخ أزمبببي ا

اٌّب١ٌبخ، فؼببلان عبٓ رصا٠ببد عبدد اٌجٕببٛن اٌّؾ١ٍبخ، ٚاٌجٕببٛن الأعٕج١ببخ 

اٌزبببٟ رعّبببً فبببٟ اٌعبببٛق اٌّظبببسف١خ اٌّؾ١ٍبببخ، ٚثبببرٌه ثببببد عٍبببٝ 

اٌّظبببزف أْ رطببٛز ٚرببدعُ لببدزارٙب اٌزٕبفعبب١خ ٚاٌزببٟ رّىٕٙببب ِببٓ 

ِٛاوجخ اٌزطٛزاد اٌّزعبزعخ ٚرؾم١مٙب ٌلاظبزّساز ٚإٌّبٛ، فؼبلان 

ٌّعب١٠س اٌّظسف١خ اٌد١ٌٚبخ، ٚاٌزبٟ رؼبّٓ عٓ ش٠بدح وفبارٙب ٚفك ا

اظببزصداَ اٌّببٛازد اٌّظببسف١خ أفؼببً اظببزصداَ، ِببف اٌؾفبببظ عٍببٝ 

ثبٌّزطٍجبد اٌطبزئخ ، ٚثبٌزببٌٟ فببْ  ٌلإ٠فباإٌعت اٌّمسزح ٌٍع١ٌٛخ 

أؾظس الاِس فٟ إ٠غبد ظ١بظخ ائزّب١ٔبخ ِسٔبخ رّىبٓ طببٔف اٌمبساز 

ط خدِبرببببٗ ٚإٔزبببب اٌّببببٛازدِبببٓ إٌّبفعببببخ ٚاٌبببزؾىُ فببببٟ اظبببزصداَ 

اٌّظسف١خ ثىفباح ٚرعصش فعب١ٌخ إٌ ببَ اٌّظبسفٟ لاظب١ّب فبٟ ظبً 

ِٛاعٙخ اٌظدِبد اٌّب١ٌبخ ٚالالزظببد٠خ . ٌبرٌه رعبعٝ اٌجٕبٛن إٌبٝ 

أزٙبط ظ١بظبد ٚاػؾخ ٚثساِظ ِصططخ رٙدف ثبٌدزعخ الأظببض 

اٌزبٟ رع بب١ُ أزثبؽٙببب ٚفمبب ٌطج١عببخ عٍّٙببب اٌزغببزٞ وّببٕؼ الائزّبببْ 

عببب١ٍفبد ٚظبببؾت اٌٛدائبببف ٚغ١س٘بببب ِّبببب اٌّصزٍبببا وببببٌمسٚع ٚاٌز

٠عببصش ِببٓ صمببخ اٌعّببلاا ٌببرا ٔؾزبببط اٌببٝ ٔٛعببب ِببٓ اٌزببٛاشْ ِببب ثبب١ٓ 

ِمداز اٌع١ٌٛخ اٌّزٛفسح ٌدٜ اٌّظسف ٌّٛاعٙخ أٞ اٌزصاِببد ِٚبب 

ثب١ٓ اظببزغلاٌٙب ٌزؾم١ببك الأزثبببػ ل١بظبب ثىٍفببخ ٘ببرٖ الأِببٛاي، ٠ٚؾزببً 

ن عٍببٝ طببع١د اٌّظبببزف اذ ٠ؾ ببٝ  ِٛػببٛر اٌعبب١ٌٛخ ؽ١ببصان ِّٙببب

ثب٘زّبببَ اٌّزصظظبب١ٓ ثبببٌعٍَٛ اٌّب١ٌببخ ، ِٕٚٙببب ٘ببرٖ اٌدزاظببخ اٌزببٟ 

رعٍؾ اٌؼبٛا عٍبٝ ع١ٕبخ اٌّظببزف اٌزغبز٠بخ اٌّدزعبخ فبٟ ظبٛق 

ِظبزف رغبز٠خ، اذ شبٙد اٌمطببر  وأفؼًاٌّب١ٌخ  ٌلأٚزاقاٌعساق 

اٌّظبسفٟ اٌعسالبٟ خببلاي اٌّبدح ع١ٕببخ اٌجؾبش اظببزؾداصب ٚاظبعب فببٟ 

خ ٚاٌجٕبٝ اٌزؾز١بخ ٚعٍبٝ طبع١د ١٘ى١ٍزٗ عٍٝ طع١د اٌّٛازد اٌجشس٠

ِٕؼ الاعبشاد اٌسظ١ّخ فؼلا عٓ ازرفبر عدد اٌّزعب١ٍِٓ ِبف رٍبه 

اٌّظبببزف الاِببس اٌببرٞ شببىً ثبببدزح اِببً فببٟ رؾعبب١ٓ اداا اٌمطبببر 

اٌّظببسفٟ اٌعسالببٟ، لاظبب١ّب اْ اٌؾىِٛببخ ِٕؾببذ فببٟ اطببلاؽبرٙب 

 لأداااٌظببلاؽ١خ اٌزبِببخ ٌٍّظبببزف  25ؽعببت لبببْٔٛ  5002عبببَ 

ربِببخ ٚرؾد٠ببد ظببعس اٌفبئببدح ؽعببت ِعط١برٙببب، الاِببس عٍّٙببب ثؾس٠ببخ 

اٌرٞ ادٜ اٌٝ ازرفبر اٌزٕبفط إٌّٟٙ ث١ٓ رٍه اٌّؤظعببد، رزطٍبت 

اٌجؾش عٓ ا١ٌخ عًّ رٍه اٌّؤظعبد ِٚبٟ٘ اٌصدِبد اٌزٟ رّٕؾٙب 

ٌىعت صمخ اٌّبٛدع١ٓ فبٟ ظبً اٌزٕببفط إٌّٙبٟ اٌبرٞ ٠غبسٞ ث١ٕٙبب، 

ٙب اٌّظسف١خ ِٚبب ٌزٍبه ٌزع ١ُ ِٛعٛدارٙب اٌّّضٍخ فٟ ازرفبر ظ١ٌٛز

 .5002-5002لازثبػ اٌّزؾممخ ٌٍّدح عٍٝ ا رأص١ساٌع١ٌٛخ ِٓ 

 بحثمشكهت ان

رعد ِشبىٍخ ِٛاشٔبخ اٌعب١ٌٛخ ِبٓ اٌّعببئً اٌّعمبدح اٌزبٟ رٛاعبٗ      

اٌّظبببببزف اٌزغبز٠ببببخ ثظببببٛزح عبِببببخ، ثبببببٌٕ س ٌّببببب ٠ؾببببدد رٍببببه 

اٌّظببزف ِبٓ لببٛا١ٔٓ ِؾ١ٍبخ ٚد١ٌٚببخ فؼبلان عببٓ ػبغؾ إٌّبفعببخ 

اٌّظبزف فٟ ِٕؼ الائزّبْ ٚثبٌزبٌٟ رّس اٌّظببزف اٌزغبز٠بخ ث١ٓ 

لزظبدٞ فؼلا عٓ ِؤصساد اخسٜ ثّشىٍخ رأص١س رمٍجبد إٌشبؽ الا

 ، ٠ّىٓ رٍص١ض ِشىٍخ اٌجؾش ثبلأظئٍخ الار١خ :ٌرا

 ً٘ ٠ؤصس رٕبفط اٌّظبزف اٌزغبز٠خ فٟ اٌع١ٌٛخ اٌّظسف١خ  ؟ -0

اٌصبطبخ طبعٛثخ فبٟ ً٘ رٛاعٗ اٌّظببزف اٌزغبز٠بخ اٌعسال١بخ  -5

رؾد٠د إٌعت اٌع١ٌٛخ اٌّضٍٝ ٌزؾم١بك اٌّٛاشٔبخ ثب١ٓ اٌزصاِبرٙبب رغببٖ 

 اٌّٛدع١ٓ ٚاٌّصبؽس اٌزٟ رزعسع ٌٙب ؟

ِب ٘ٛ ِمداز اٌع١ٌٛخ اٌٛاعت الاؽزفببظ ثبٗ ٌغبسع الاظبزضّبز  - 3

 ؟ِظسف اٌشسق الاٚظؾ اٌزغبزٞفٟ 

 بحثأهذاف ان

 الا٘داف ٟٚ٘ :رٙدف اٌدزاظخ اٌٝ رؾم١ك عٍّخ ِٓ      

اٌزعببسف عٍببٝ إِىب١ٔببخ  اٌّظبببزف اٌزغبز٠ببخ  اٌعسال١ببخ ثزطج١ببك  .0

اٌٍبببٛائؼ  الازشببببد٠خ اٌظببببدزح ِبببٓ اٌجٕبببه اٌّسوبببصٞ اٌعسالبببٟ 

ثزؾد٠ببد ٔعببت اٌعبب١ٌٛخ اٌزببٟ رببزلااَ ِببف اٌج١ئببخ اٌّظببسف١خ فببٟ 

 رؾم١ك أزثبػ  ِعمٌٛخ.

رؾد٠ببببد اٌعٛاِببببً اٌّببببؤصسح  فببببٟ ظبببب١ٌٛخ ٚزثؾ١ببببخ اٌّظبببببزف   .5

 اٌزغبز٠خ اٌعسال١خ . 

رؾد٠د  اٌّٛااِخ  ث١ٓ اٌع١ٌٛخ ٚاٌسثؾ١خ ٚاٌزسو١ص عٍٝ ِصببؽس  .3

 اٌع١ٌٛخ اٌّظسف١خ .

ث١ببْ اصبس اٌزٕبببفط ِبٓ خبلاي اٌصببدِبد اٌّمدِبخ ِبٓ اٌّظبببزف  .2

 ع١ٕخ اٌجؾش 

خبلاي رؾد٠د اُ٘ اٌّشبوً ٚاٌّعٛلبد اٌزٟ ٚاعٙبذ اٌّظببزف  .2

 ِدح اٌجؾش.

 نبحثأهمُت ا

ن  ٌٛلب٠خ اٌّظسف       ِبٓ رّضً اٌع١ٌٛخ اٌّظسف١خ عٕظسان اظبظ١ب

اٌّصبؽس اٌّؾزٍّخ ِٚب ٌٙب ِٓ أعىبض عٍٝ صمخ اٌّٛدع١ٓ ، فؼلان 

ٌبرا فببْ الا٘زّببَ ثع١ٍّبخ  عٓ أػعبف اٌّسوبص اٌّببٌٟ  ٌٍّظبسف،

ادازح اٌع١ٌٛخ اٌّظسف١خ ٚرطٛز٘ب ِٓ اُ٘ اٌٛظبئً ٌزع ١ُ زثؾ١بخ 

اٌّظبزف ٚرغٕت ؽدٚس الاشِبد ٚذٌه عبٓ ؽس٠بك زفبف دزعبخ 

الأِبْ اٌّظسفٟ، فؼلا عبٓ ربأص١س اٌعبدٜٚ اٌّظبسف١خ ِبٓ خبلاي 

اٌزٕبببفط اٌشببد٠د ثبب١ٓ اٌّظبببزف اٌزغبز٠ببخ، ٚع١ٍببٗ فبببْ ِٛػببٛر 

ٌخ اٌّظببسف١خ ٚا١ٌببخ أزمبببي اٌعببدٜٚ ِببٓ ا٘ببُ رؾ١ٍببً اشِبببد اٌعبب١ٛ

اٌمؼب٠ب اٌزبٟ ربؤزق اٌمطببر اٌّظبسفٟ، ٌبرا رٕظبت اٌدزاظبخ عٍبٝ 
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رؾ١ٍٍٙب ٌزغٕت اٌّصببؽس إٌبعّبخ ِبٓ الاشِببد ٚاٌزٕبفعب١خ ٚرعطبٟ 

 .ِٕٙبعب ٚاػؾب ٌظبٔعٟ اٌمساز فٟ ذٌه اٌمطبر

 فشوض انبحث

ادازح اٌعبب١ٌٛخ رعببزٕد اٌدزاظببخ اٌببٝ فسػبب١خ اظبظبب١خ ِفبد٘ببب اْ      

ٚاٌسثؾ١ببخ ، فببٟ ظببً اٌزٕبببفط ثبب١ٓ اٌّظبببزف اٌزغبز٠ببخ ٠زجببب٠ٓ ِببٓ 

ِسؽٍخ اٌٝ اخسٜ ؽعت ؽج١عخ إٌشببؽ الالزظببدٞ ٚا١ٌبخ اٌزٕببفط 

ث١ٓ اٌّظبزف اٌزغبز٠خ ِّب ٠ؤدٞ اٌٝ أزمبي رأص١س رٍه اٌّزغ١بساد 

عٍبببٝ اٌّسوبببص اٌّببببٌٟ ٌٍّظببببزف اٌزغبز٠بببخ ثشبببىً عببببَ ٚعٍبببٝ 

ىً خبص الاِبس اٌبرٞ ٠عبزدعٟ اٌّٛائّبخ اٌّظبزف ل١د اٌجؾش ثش

ثببب١ٓ عببببٔجٟ اٌّٛعبببٛداد ٚاٌّطٍٛثببببد ِبببٓ خبببلاي الادازح اٌىفبببؤح 

 .ٚرؾ١ًٍ ؽعبظ١خ اٌعٛق اٌّظسفٟ ثبٔز بَ

 الاطاس اننظشٌ

   انذساساث انمنهجُت 

رٕبٌٚذ دزاظبد عدح رؾ١ًٍ ٚل١بض اشِبد اٌع١ٌٛخ اٌّظبسف١خ      

رؾ١ٍبببً رٍبببه اٌ بببب٘سح ثببب١ٓ اٌسثؾ١بببخ ٚاٌزٕبفعببب١خ ، ٔ بببسا لأ١ّ٘بببخ 

ٚأعىبظٙب عٍٝ اٌّظبزف اٌزغبز٠خ ، فمد رٕبٌٚذ دزاظخ اعبد٘ب د. 

عجد اٌعص٠بص ٚاٌجبؽبش ٔبب٠ا ٠ٛظبا ِصببؽس اٌعب١ٌٛخ ٚاصس٘بب عٍبٝ 

رٛطببٍذ اٌبٝ اْ ٔعببجخ رببأص١س  زثؾ١بخ اٌّظبببزف الاظبلا١ِخ ،ٚاٌزببٟ

، ٚرىّٓ اُ٘ ِب ٠ٛطٟ  ِصبؽس اٌع١ٌٛخ فٟ اٌسثؾ١خ وبٔذ ِسرفعخ

ػبسٚزح رؾم١بك عٛائبد ِبٓ الاِبٛاي اٌّىزٕبصح ٌبدٜ ثٗ اٌجبؽش ٘بٛ 

اٌجٕببٛن ،ٚذٌببه ِببٓ خببلاي رٛظ١فٙببب فببٟ طببىٛن اظببلا١ِخ ظببس٠عخ 

اٌزؾ٠ًٛ اٌٝ اطٛي ،ِّبب ٠بٕعىط عٍبٝ زثؾ١بخ اٌّظبسف ثظبٛزح 

ا٠غبث١خ . فٟ ؽ١ٓ رٕبٌٚذ دزاظخ اعد٘ب اٌدوزٛز ظٕبا ؽعبٓ اٌؾٍبٛ 

 رم١بب١ُ اٌعبب١ٌٛخ ٌزؾعبب١ٓ زثؾ١ببخ اٌّظبببزف، ٚلببد رٛطببٍذ اٌدزاظببخ

اٌببٝ عببدح ٔزبببئظ ِٕٙببب رؾم١بببك اٌجٕببٛن ِعببز٠ٛبد ِزمبزثببخ ثبٌٕعبببجخ 

ٌلاؽز١بؽ١بببد اٌببٝ اعّبببٌٟ اٌّٛعببٛداد ِّببب ٠عٕببٟ ادزان اٌجٕببٛن 

ا١ّ٘ببخ الاؽزفبببظ ثبلاؽز١بؽ١بببد ٌّٛاعٙببخ اشِبببد اٌعبب١ٌٛخ ،وببرٌه 

رؾم١بك اٌجٕبٛن ِعبز٠ٛبد ِزمبزثبخ فبٟ اٌعبئبد عٍبٝ ِج١عببد ٚاٌعبئببد 

بٌٟ اٌّٛعبٛداد .فبٟ ؽب١ٓ ا٘بُ عٍٝ ؽك اٌٍّى١خ ٚاٌعبئبد عٍبٝ اعّب

ِبببب ٠ٛطبببٟ ثبببٗ ٘بببٛ ػبببسٚزح ادزان اٌجٕبببٛن ثبٌزؾ١ٍبببً اٌّعبببزّس 

ٌٍّؤشبساد اٌّب١ٌبخ ٌّبب ٌٙببب ِبٓ ا١ّ٘بخ فببٟ اعطببا اٌزظبٛز اٌىبِببً 

 عٓ ثٕه ِمبزٔخ ثبٌجٕٛن الاخسٜ اٌعبٍِخ فٟ اٌعٛق.

ٚاشبزد دزاظخ رؾ١ًٍ اٌزٕبفعب١خ ٌٍّظببزف اٌصبطبخ اٌعسال١بخ      

ي وداٚٞ ٚإٌع١ّٟ، اذ رٛطبٍذ اٌدزاظبخ اٌبٝ ٌٍجبؽش اٌدوزٛز ؽلا

ه رجبب٠ٓ وج١بس ثب١ٓ اٌّظبببزف فبٟ لبدزرٙب اٌزٕبفعب١خ ٚاٌببرٞ ٌبٕ٘باْ 

أّ٘ٙب عدَ لدزح ثعغ اٌّظبزف عٍٝ رمد٠ُ  ٠عٛد اٌٝ عدح أظجبة

ٚػببعا فببٟ وفبارٙببب، " ٔزسٔببذالا" اٌصببدِبد اٌّظببسف١خ اٌؾد٠ضببخ 

    .لدزرٙب اٌزٕبفع١خ ٚزثؾ١زٙب فٟ ظٍجبِّب أعىط 

 

 

 مفهىو عذوي اصماث انسُىنت انمصشفُت  :اولاا 

،  ٚالالزظبببد٠خ اٌّب١ٌببخ اٌعٌّٛببخ ٚظٙببٛز اٌعب١ٌّببخ اٌزغ١ببساد اْ     

  رٍبه ظٙبٛز ٚرىبساز  اٌجٕبٛن ثب١ٓ ِزشبثىخ علالبد ِٓ فسشرٗ ِٚب

 ظٙبٛز ثدا٠بخ ِٚبف،  اٌعب١ٌّبخ الالزظببداد فٟ ٚأزشبز٘ب الاشِبد

 رزفبعبببً إذ اخبببسٜ اشِبببخ ر ٙبببس اٌجٕبببه ٌبببدٜ الاشِبببخ ِبببٓ اٌزعببببفٟ

 ، ِٚب١ٌببخ عبدح ربؤدٞ اٌببٝ ظٙٛز٘بب ٚرٕشبب١طٙب الزظببد٠خ ِزغ١بساد

 غ١ببس وبف١ببخ ٚاٌؾّب٠ببخ اٌزؾببٛؽ أ ّببخ ععببً ٚعببدٚا٘ب ٚأزشبببز٘ب

 .ٌٙب ٌٍزظدٞ

 اٌّؤظعبد ٌدٜ اٌّزداخٍخ اٌّطبٌجبد ِٓ اٌعدٜٚ ِصبؽس رأرٟ     

 إٌببٝ  اٌجٕببٛن  اؽببد رعضببس ٠ببؤدٞ فمببد، اٌببجعغ ثعؼببٙب عٍببٝ اٌّب١ٌببخ

 اٌّسرجطبخ اٌجٕبٛن رصٍا إٌٝ ٠ؤدٞ ِّب،  الاخس اٌجٕه أطٛي رم١ًٍ

 فبٟ ٘برا ٠زعبجت إذ،   اٌجٕبه ٌبدٜ اٌّٛعبٛدح اطبٌٛٙب خبلاي ِٓ ثٙب

 Zistler)  ٌلأشِببخ أوجببس أزشبببز إٌببٝ رببؤدٞ ِّببب ٔ ب١ِببخ أشِببخ

 اٌجٕبببٛن ٠ؼبببف لبببد ، اٌجٕبببٛن أؽبببد رعضبببس ٚثّغبببسد، (14 :2010,

 أِبٛاٌُٙ عبٓ اٌجؾبش فٟ اٌّٛدعْٛ ٠جدأ إذ ، اٌؼغؾ رؾذ الأخسٜ

 أصببس ٠ٚببصداد( ,MARY,2016: 55) Kiran اٌجٕببٛن رٍببه ِببٓ

 اٌّظبسفٟ إٌ ببَ فٟ ٚاٌزساثؾ  اٌزشبثه دزعخ شادد وٍّب اٌعدٜٚ

 أوضبببس ِبببٓ" اٌمط١بببف أظبببٍٛة"  ٌٍٛدائبببف اٌغّببببعٟ اٌٙبببسٚة ٠ٚعبببد

)ثٍمٍببخ ٚاخببسْٚ  اٌّظببسفٟ إٌ بببَ رظبب١ت اٌزببٟ اٌعببدٜٚ ِ ببب٘س

اْ اٌببدٚافف اٌسئ١عببخ اٌببٝ رشبب١س ِع ببُ الادث١بببد  إذ( 32: 5002،

 ٚاٌّٛلبببف،  إٌ ب١ِبببخٌٍعبببدٜٚ ٘بببٟ ؽغبببُ اٌّظبببسف،  ٚالأ١ّ٘بببخ 

 ٚالأ١ّ٘ببخ اٌؾغببُ إذ رعببد. اٌببدخً ِٚظببدز،  ٌٍّظببسف اٌغغسافببٟ

 ذاد اٌجٕببٛن أْ  ذٌببه  عببٓ ٚفؼببلان ، ٌٍعببدٜٚ ِؾفببصاد إٌ ب١ِببخ

 ، إٌ ب١ِبخ اٌّصببؽس ِبٓ اٌّص٠د رٌٛد اٌفبئدح عٍٝ اٌمبئُ غ١س اٌدخً

 الاخببببببببببسٜ اٌجٕببببببببببٛن عٍببببببببببٝ خطببببببببببس رشببببببببببىً  ٚثبٌزبببببببببببٌٟ

(Andries&Elena,2020: 2 ،)ٚ ُالأثؾبببس ٚوضببسح رعببدد زغبب 

 إٌبٝ ثعبد رظبً ٌبُ فئٔٙب ، اٌعدٜٚ ظب٘سح ؽٛي ٚاٌزطج١م١خ إٌ س٠خ

 فبببٟ ش٠ببببدح أٙبببب عٍبببٝ إذ عسفبببذ. اٌ بببب٘سح ٌٙبببرٖ ِٛؽبببد رعس٠بببا

 ثٍبد فٟ رؾدس ثأشِخ ِشسٚؽخ،  ِب ثٍد   فٟ الاشِخ ؽدٚس اؽزّب١ٌخ

ن  ٚعسفببذ( 250: 5002،  محمد) آخببس  فببٟ أزشبببز أٔٙببب عٍببٝ ا٠ؼببب

 آخببس إٌببٝ ظببٛق ِببٓ ، اٌعببٍج١خ اٌعٛالببت ِببف ، اٌعببٛق اػببطساثبد

(Mollah&etal, 2014: 4 .) 

 انعذوي انتقال قنىاث 

 ٚعٕبدِب،  اطبٌٛٙب ل١ّبخ رصفب١غ خبلاي ِٓ رعًّ  : الاونً انقناة

 ٌزؾعب١ٓ اطبٌٛٙب لب١ُ رصفب١غ رصزببز لبد،  لاشِبخ اٌجٕبٛن رزعسع

 ٘بببرٖ ر١ّببً صببُ،  الأخببسٜ اٌجٕبببٛن ؽعبببة عٍببٝ اٌزٕبفعبب١خ لببدزرٙب

 ٘برا ٠بؤدٞ أْ ٠ّٚىبٓ،  اٌّزفببلُ رٕبفعٙب عٍٝ ٌٍسد الأخسٜ اٌجٕٛن

 ٌز بً ثبظبزّساز عّلارٙبب ل١ّبخ ثزصفب١غ اٌجٕبٛن ل١ببَ إٌبٝ اٌّٛلا

 .(Arsnalalp, et al, 2016: 66) إٌّبفعخ عٍٝ لبدزح

 لببد اٌعب١ٌٛخ،  ٘بٟ اٌعبدٜٚ خلاٌٙبب ِبٓ رٕزمبً اٌزبٟ : انثانُات انقنااة

 ٌصعبئس ٔز١غخ  ِٛعٛدارُٙ ث١ف إٌٝ ٚاٌجبئعْٛ اٌّعزضّسْٚ ٠ؼطس

 ِشبىٍخ رشبىً اٌّببي زأض فبٟ اٌصعبئس ٘رٖ، اٌّبي زأض فٟ وج١سح

 فببٟ ٠ؼببطسْٚ اٌببر٠ٓ اٌد١ٌٚببخ اٌّؤظعبببد فببٟ ٌٍّعببزضّس٠ٓ ِعمببدح
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 اٌّٛعببٛداد ِبٓ الأدٔببٝ اٌؾبد عٍببٝ اٌؾفببظ إٌببٝ الأؽ١ببْ ِببٓ وض١بس

 ثٕببٛن فببٟ ِٛعببٛدارُٙ ث١ببف اٌّعببزضّسْٚ ٠ؾبببٚي ٚعٕببدِب اٌعبببئٍخ،

 لأصفببع ٔز١غبخ ذٌبه فعبً ِبٓ ٠زّىٕبْٛ لا فمد الأشِخ، ٌد٠ٙب اٌزٟ

 فبببٟ اٌّٛعببٛداد ٌج١بببف اٌّعببزضّس٠ٓ ٘بببؤلاا ٠ؼببطس ِّبببب، اٌطٍببت

 ، إذ(Deng&Yongxing, 2011: 107-117)أخببسٜ اٌجٕببٛن

 ِبببٓ اٌعبب١ٌٛخ إٌبببٝ ٘ببسٚة ظببب٘سح(  Vayanos 2004) ٠فعببس

 ِبف اٌّؾببفع اظبزسار١غ١بد ٠ٕفرْٚ اٌر٠ٓ اٌظٕبد٠ك ِد٠سٞ ِٕ ٛز

 ا١ٌمب١ٓ عبدَ فزبساد خبلاي ٌبرٌه، اٌعبؾت ع١ٍّببد ِصببؽس ِساعبح

 ثببلأٚزاق الاؽزفببظ فبٟ زغجبخ ألبً اٌّبدزاا ٠ىْٛ اٌّزصا٠د ٚاٌزمٍت

 الألعببؽ فبٟ رظببعدٞ رعبد٠ً إٌبٝ ٠بؤدٞ ِّبب اٌعببئٍخ غ١بس اٌّب١ٌبخ

اٌعببببئٍخ  غ١بببس اٌّب١ٌبببخ ٌبببلأدٚاد اٌّعبببزضّسْٚ ثٙبببب ٠عزبببسف اٌزبببٟ

(Guidolin & Manuela,2017: 3 ) . 

 آ١ٌببخ ٚزاا اٌسئ١عببخ اٌفىببسح : انمشتبطاات انمعهىماااث انثانثاات انقناااة 

 إ١ٌٙببب ٠ٕ بس لبد  اٌجٕبٛن أؽبد فببٟ الأظبعبز رغ١بساد أْ ٘بٟ اٌعبدٜٚ

 ٚلببد. الأخببسٜ الأطببٛي ثزم١بب١ُ طببٍخ ذاد أٔٙببب عٍببٝ اٌّعببزضّسْٚ

 :Bekaert,etal,2011" ) الأراز عسض"  اٌمٕبح ٘رٖ عٍٝ أؽٍُك

5 ). 

 فبٟ شبد٠دح ظبٍج١خ أٞ طدِخ أْ : انمخاطشة علاوة  انقناة انشابعت

 اٌجٕبٛن فبٟ اٌّصببؽسح عبلاٚح فبٟ ش٠ببدح ِبف رزسافبك لد اٌجٕٛن أؽد

 اٌجٕبٛن فبٟ اٌعبٍج١خ اٌعٛائبد رؤصس عٕدِب اٌعدٜٚ رؾدس أذ. الأخسٜ

 خببلاي ِببٓ الأخببسٜ اٌجٕببٛن فببٟ  اٌّعببزمج١ٍخ اٌعٛائببد عٍببٝ اٌّزعضببسح

  (.(Longstaff,2010: 437 اٌّصبؽس علاٚح

ا   انشبحُتمفهىو  :ثانُا

ّؾبظبببجٟ ٠ٛػبببؼ ش٠ببببدح اٌّفٙبببَٛ اٌِظبببطٍؼ اٌبببسثؼ ٘بببٛ إْ      

 ِؤشببسان ٠ٚعببد الإ٠ببساداد عٍببٝ إٌفمبببد خببلاي فزببسح ش١ِٕببخ ِع١ٕببخ، 

ِببٓ ٔبؽ١ببخ أخببسٜ فببئْ ٚلاظببزّساز ٚعببٛد وببً ِٕ ّببخ رغبز٠ببخ،  

٠زُ اٌزعج١بس عٕبٗ  وٕعبجخ  إذل١بض ٔعجٟ  ٠ش١س اٌٝ ِظطٍؼ اٌسثؾ١خ

ِئ٠ٛخ ، ٚ٘ٛ ٠ٛػؼ اٌعلالخ ث١ٓ اٌم١ّخ  اٌّطٍمخ ٌٍسثؼ ِف ِصزٍا 

ٌم١بببض اٌىفببباح اٌزشببغ١ٍ١خ  ان ِؤشببس داٌعٛاِببً الاخببسٜ  ، وببرٌه ٠عبب

 الإدازح اٌّب١ٌببخ اِببب( Bansal,2010 :(123ٚالاداز٠ببخ ٌٍّظببسف

فببٟ عٍببٝ أببٗ اخزجبببز ٌٍىفببباح ِٚم١بظببب ٌٍسلبثببخ ،  فزٕ ببس اٌببٝ اٌببسثؼ

ٌم١ّببخ اظببزضّبزارُٙ ،ٚ ٌٍببدائ١ٕٓ  ّم١بببضا١ٌببٗ وٌّبببٌى١ٓ ؽبب١ٓ ٠ٕ ببس ا

اٌّم١بببض  اٌصبػببف فٙببٛ ٘بببِا اٌعببلاِخ ، اِببب ثبٌٕعببجخ ٌٍؾىِٛببخ 

ٙببٛ ِؤشببس فٌٍؼببس٠جخ ٚأظبببض ٌٍعّببً اٌزشببس٠عٟ، ٚثبٌٕعببجخ ٌٍدٌٚببخ 

ازرفببببر اٌبببداي عٍبببٝ ٌٍزمبببدَ الالزظببببدٞ ٚاٌبببدخً اٌمبببِٟٛ اٌّزٌٛبببد 

ِعببزٜٛ اٌّع١شببخ اْ اٌببسثؼ ٚاٌسثؾ١ببخ لا ٠صزٍببا فمببؾ ِببٓ ؽ١ببش 

اٌّفب١ُ٘ فمؾ أّب ا٠ؼب فٟ اٌٛالف اٌعٍّٟ وّم١بض ٌٍىفباح اٌزشغ١ٍ١خ 

 ( ( Trivedi,2010: 237 ٚالاداز٠خ لأٞ ِظسف

ِم١ببض  اٌبٝ أٙببِفَٙٛ اٌسثؾ١خ ِٓ إٌبؽ١بخ اٌّؾبظبج١خ ٠ٚش١س      

ٌزم١ُ اٌىفباح اٌى١ٍخ ٌٍّظبسف، اْ افؼبً ِعببز ٌزمب١ُ وفبباح اٌعّبً 

٠ىببْٛ فببٟ رؾ١ٍببً اٌّببدخلاد ٚاٌّصسعبببد، ٠ّٚىببٓ ل١بببض اٌسثؾ١ببخ 

عٓ ؽس٠ك زثؾ اٌّصسعبد وٕعجخ ِٓ اٌّدخلاد ،اَ ِطبثمزٙب ِبف 

اٚ إٌزببئظ اٌزبٟ ربُ اٌّظبزف الاخسٜ فٟ ٔفط اٌمطبر اٌّظسفٟ ،

 (Barad,2010: 110)رؾم١مٙب فٟ فزساد ِصزٍفخ ِٓ اٌع١ٍّبد 

  اهمُت انشبحُت 

ٚاؽببدح ِببٓ أ٘ببُ  إذ رعببد ،اٌسثؾ١ببخ ٘ببٟ اٌٙببدف الاظبببضرعببد       

اْ الاعّببببي  إذأغبببساع الإدازح اٌّب١ٌبببخ ٚرع ببب١ُ صبببسٚح اٌّبٌبببه، 

ٚوببرٌه ِببٓ  أعببً ، لا ٠ّىٕٙببب الاظببزّساز اٌساثؾببخاٌزغبز٠ببخ  غ١ببس 

 ػّبْ اظزداِخ الأعّبي اٌزغبز٠خ فٟ ظً ظسٚف اٌعٛق اٌّزغ١بسح 

(RASHID&KEMAL2018: 36)، ٌٚببببرٌه اْ الأزثبببببػ 

أ٠ؼببب ػببسٚز٠خ ٌٕغبببػ اٌعّببً  ٘ببدف فمببؾ ٚأّببب١ٌعببذ  اٌّزٌٛببدح

أْ ازرفبر ، إٌّبفعخ فٟ الأظٛاق اٌّب١ٌخ اؽزداَاٌّظسفٟ فٟ فزسح 

د٠بخ ٌٍّظببزف اٌزغبز٠بخ ٠ٚبٛفس الأزثبػ ٠ؾعٓ ٚػف اٌزدفمبد إٌم

ِسٚٔبخ أوجببس فببٟ ِظببدز اٌز٠ّٛببً ٚالاظببزضّبز ِبٓ خببلاي الأزثبببػ 

اٌّؾزغببصح، ٚظببٌٙٛخ اٌؾظببٛي عٍببٝ اٌز٠ّٛببً ٚ ش٠بببدح الاظببزضّبز 

فبٟ اٌز١ّٕبخ  ا٠ؼبب رعبُٙ، ٚاٌبرٞ ٠عبصش الإٔزبع١بخ ٚاٌمبدزح اٌزٕبفعب١خ

الالزظببببد٠خ ٌٍّغزّبببف ،عبببٓ ؽس٠بببك ربببٛف١س فبببسص عّبببً إػببببف١خ 

 س٠ج١خ ٌٍصصأخ اٌؾى١ِٛخ.ٚإ٠ساداد ػ

ا   انتنافسُت   :ثانثا

ب اٌّظببسفٟ  اٌمطبببرِٛػببٛر إٌّبفعببخ فببٟ  ٠عببد      ألببً ٚػببٛؽ 

ثعببببببببببببببجت اٌطج١عببببببببببببببخ غ١ببببببببببببببس اٌٍّّٛظببببببببببببببخ ٌٍصببببببببببببببدِبد 

ٚلد عسفذ اٌزٕبفعب١خ   (ALOSHYNA, 2013: 25)اٌّظسف١خ

عٍٝ أٙب" لدزح اٌّظسف عٍٝ اٌظّٛد اِببَ إٌّبفعب١ٓ ، ٌغبسع 

رؾم١بببك الا٘بببداف ٚاٌزببببٟ رزؼبببّٓ اٌسثؾ١ببببخ ٚإٌّبببٛ ٚالاظببببزمساز 

ٚالاثزىببببز ٚاٌزغد٠بببد " إذ رعبببعٝ اٌّؤظعببببد اٌّظبببسف١خ ثظببببفخ 

ِعببببزّسح اٌببببٝ رؾعبببب١ٓ اٌّساوببببص اٌزٕبفعبببب١خ ثشببببىً دٚزٞ ٔز١غببببخ 

ٌعب١ٌّببببببببببببخ ٚاٌّؾ١ٍببببببببببببخ لاظببببببببببببزّساز رببببببببببببأص١س اٌّزغ١ببببببببببببساد ا

(Kovalenko,etal,2019: 4). 

ن ثأٔٙبببب  ٚعسفبببذ      لبببدزح اٌّظبببسف عٍبببٝ رمبببد٠ُ خدِبببخ  " ا٠ؼبببب

ِظسف١خ ٌٍعّلاا ٚعرثُٙ ٌٍزعبًِ ِعٗ ، ٚاٌبرٞ ٠بٕعىط فبٟ ش٠ببدح 

، (020: 5002،  ٚؽببلاي )إٌع١ّببٟ" أزثبؽٙببب ٚؽظببزٙب اٌعببٛل١خ

ظببزف ٚع١ٍخ فبٌزٕبفع١خ اٌّظسف١خ رشب١س اٌبٝ ٚعبٛد عبدد ِبٓ اٌّ

داخً اٌمطبر اٌّظسفٟ رمدَ خدِبد ِظبسف١خ ِّبصٍبخ ، إذ رزٕببفط 

ف١ّبببب ث١ٕٙبببب ثٙبببدف اٌؾظبببٛي عٍبببٝ الازثببببػ اٚ اٌزٛظببب١ف ؽظبببزٙب 

 اٌعٛل١خ.

  مؤششاث قُاط انتنافسُت 

 انحصت انسىقُت : .0

 ِٓ ٘بَ عصا عٍٝ رعزؾٛذ ٚ أزثبؽب رؾمك أْ ٠ّىٓ ٌٍّظبزف    

 وبٔبذ فىٍّبب اٌدٌٟٚ اٌّعزٜٛ عٓ، ثع١دان  الاظٛاق اٌّب١ٌخ اٌداخ١ٍخ

اٌؾد٠بخ  اٌزىبب١ٌا إٌبٝ ثبٌم١ببض ػبع١فخ ٌٍّظبسف اٌؾد٠بخ اٌزىٍفبخ

 ٚ أوجبس، اٌعبٛق ِبٓ ؽظبزٙب وبٔبذ وٍّبب ٌّٕبفعب١ٙب اٌصببزع١١ٓ،

صجبببد اٌّزغ١ببساد  افزببساع ِببف زثؾ١ببخ وبٔببذ اٌّظبببزف أوضببس

 .(Šegota&etal,2017: 126) الاخسٜ 

ن  ِؤشسان  اٌسثؾ١خ رعدانشبحُت  .5  اٌّظببزف اْ اذ ،ٌٍزٕبفعب١خ وبف١ب

اٌسثؾ١بخ ٘رٖ لأْ وج١سح رٕبفع١خ لدزح ذاد رعد اٌعب١ٌخ اٌسثؾ١خ ذاد
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 اٌّؤشبس ٘برا خبلاي ِٓ ٠ّٚىٓ اٌعٛل١خ، اٌؾظخ ازرفبر ِٓ رزأرٝ 

 (025: 5002) إٌع١ّٟ ، اٌعٕٛاد عجس اٌزٕبفع١خ رزجف

 ٍانجانب انعمه

 تحهُم قائمت انمشكض انمانٍ نمصشف انششق الاوسط   :أولاا 

ٚظبببٕعّد فبببٟ ٘بببرٖ اٌّسؽٍبببخ اٌبببٝ رؾ١ٍبببً عبٔبببت اٌّٛعبببٛداد      

 ٚاٌّطٍٛثبد ٌّظسف اٌشسق الاٚظؾ ٚؽعت الارٟ : 

 مىجىداث مصشف انششق الاوسط .0

ظ١زُ رؾ١ًٍ عبٔبت ِٛعبٛداد ِظبسف اٌشبسق الاٚظبؾ ٚ٘بٟ      

إٌمد٠ببببخ فببببٟ اٌظببببٕدٚق ٚالاظببببزضّبزاد ٚاٌمببببسٚع ٚاٌزعبببب١ٍفبد 

 ٚالائزّبْ إٌمدٞ إٌّّٛػ ٚؽعت ث١بٔبد اٌغدٚي اٌزبٌٟ:

 اٌم١ُ ١ٍِبز د٠ٕبز()  ِٛعٛداد ا١ٌّصا١ٔخ اٌع١ِّٛخ ٌّظسف اٌشسق الاٚظؾ (0عدٚي )

 إٌمٛد اٌعٕٛاد
ِعدي 

 إٌّٛ %
 الاظزضّبزاد

ِعدي 

 إٌّٛ %

اٌمسٚع 

 ٚاٌزع١ٍفبد

ِعدي 

 % إٌّٛ

الائزّبْ 

 إٌمدٞ

ِعدي إٌّٛ 

% 

2005 104,497 
 

159,735 
 

25,075 
 

26,569 
 

2006 138,600 28.2 98,556 -48.2 20,004 -22.5 21,815 -19.7 

2007 174,354 22.9 151,046 42.6 16,905 -16.8 18,501 -16.4 

2008 217,433 22 187,597 21.6 15,516 -8.5 16,538 -11.2 

2009 355,744 49.2 77,067 -88.9 63,798 141.3 63,799 135.0 

2010 343,909 -3.3 8,702 -218.1 142,380 80.2 142,631 80.4 

2011 369,713 7.2 5,257 -50.3 188,852 28.2 190,756 29.0 

2012 463,908 22.6 43,487 211.2 197,335 4.3 198,350 3.9 

2013 422,060 -9.4 19,065 -82.4 206,777 4.6 208,867 5.1 

2014 349,766 -18.7 26,859 34.2 187,865 -9.5 187,865 -10.5 

2015 325,310 -7.2 42,573 46.06 149,924 -22.5 149,924 -22.5 

2016 329,238 1.2 42,801 0.5 126,346 -17.1 126,346 -17.1 

2017 424,781 25.4 36,364 -16.2 0 
 

100,252 -23.1 

2018 474,995 11.1 36,405 0.1 0 
 

94,572 -5.8 

2019 326,833 -37.3 36,405 0 0 
 

94,051 11.4 

 اٌّظدز: وشا ا١ٌّصا١ٔخ اٌع١ِّٛخ ٌّظسف اٌشسق الاٚظؾ، اعداد ِصزٍفخ 

ِٓ ث١بٔبد اٌغبدٚي اعبلاٖ ٔلاؽبع ِٛعبٛداد ِظبسف اٌشبسق      

 :الاٚظؾ ٚاٌزٟ ظٛف ٔزداٌٚٙب ؽعت الارٟ 

اٌّجببببٌل إٌمد٠بببخ ثببببٌعٍّز١ٓ اٌّؾ١ٍبببخ ٚالاعٕج١بببخ " ٘بببٟإٌمد٠بببخ :  .أ 

فٟ طٕبد٠مٗ ٚ اٌّٛدعخ ٌدٜ اٌّظبزف اٌّظسف اٌّؾزفع ثٙب 

اٌّؾ١ٍبببخ ٚ اٌّظببببزف الاعٕج١بببخ وؾعببببثبد عبز٠بببخ لأغبببساع 

اٌٛدائبببف اٌمب١ٔٛٔببببخ فبببٟ اٌجٕببببه  فؼبببلان عببببٓ ذٌبببهالاظبببزضّبز ، 

( ٔلاؽع اْ اعّببٌٟ اٌعٍّبخ 0"، فّٓ ث١بٔبد اٌغدٚي )اٌّسوصٞ

، اذ 5005ٌٚغب٠بخ  ثدا٠بخ اٌّبدح ِِٓعبزان رظبعد٠ب  ٠خ ارصرإٌمد

عبببببَ  (%28.2(١ٍِبببببز ٚثّعببببدي ّٔببببٛ )138,600ظببببغٍذ )

، ٠ٚعببصٜ ذٌببه اٌببٝ ش٠بببدح اٌٛدائببف اٌمب١ٔٛٔببخ ٌببدٜ اٌجٕببه 2006

اٌّسوببصٞ عٍببٝ ِببب ٠ص٠ببد  صٍببش اٌسطبب١د ٚ٘ببرا ِعٕبببٖ أصفبببع 

اظزضّبزاد اٌّظبسف ٚاثمببا الاِبٛاي عبِبدح دْٚ فبئبدح ثعبجت 

عبببَ  ١ٍِبببز د٠ٕبببز( 343,909ٌزسرفببف اٌببٝ )ِببً اٌّصبببؽسح ، عب

 (ٌزسرفببببببف اٌببببببٝ (، 3.3-%ّعببببببدي ّٔببببببٛ ظبببببببٌت )ٚث 2010

(،  %22.6 (ٚثّعدي ّٔٛ  2012عبَ  د٠ٕبز ( ١ٍِبز463,713

صمببخ اٌّببٛدع١ٓ فببٟ اٌّظببسف ٚوببرٌه اٌببٝ ص٠بببدح اٌ رٍببهعببٛد ٚر

رساععبببذ  5003ٚخبببلاي الاعبببٛاَ  زطببببٔخ ٚػبببعخ اٌّببببٌٟ.

( ١ٍِبببز د٠ٕبببز ٚثّعببدي ّٔببٛ 422,060إٌمد٠ببخ اٌببٝ )اٌعبب١ٌٛخ 

( ٠ٚعببببصٜ ذٌببببه اٌببببٝ رٛلببببا %82.4- (ثٍببببل  ِزساعببببف اٌببببٝ

اٌّظبببسف ِبببٓ اٌبببدخٛي فبببٟ ِبببصاد اٌجٕبببه اٌّسوبببصٞ اٌعسالبببٟ 

ٚوببرٌه أصفبببع زطبب١د إٌمببد ٌببدٜ اٌّظبببزف اٌّؾ١ٍببخ ثعببت 

ربببد٘ٛز اٌٛػبببف الإِبببٟ . ٚ٘ىبببرا ارصبببر زطببب١د إٌمد٠بببخ ٌبببدٜ 

ْ  اٌّظبببسف ثببب١ٓ الازرفببببر ٚالا ثٍبببل اعّببببٌٟ ٔصفببببع إٌبببٝ أ

((2019عببببببَ  ( ١ٍِببببببز د٠ٕببببببز326,833اٌعببببب١ٌٛخ إٌمد٠بببببخ )
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، ٠ٚعبببٛد ذٌبببه اٌبببٝ  ) %37.3- (ّعبببدي ّٔبببٛ ظببببٌت ثٍبببل ٚث  .ة 

الأصفبببع اٌىج١ببس فببٟ ؽعبببة إٌمد٠ببخ فببٟ اٌظببٕدٚق، ٚوببرٌه 

الأصفبببع فببٟ ؽعبببة إٌمد٠ببخ ٌببدٜ اٌّظبببزف اٌّؾ١ٍببخ اٌببرٞ 

جبب١ٓ عببدَ ٚعببٛد ٠زؼببّٓ ؽعبببة ٌٍّظبببزف اٌؾى١ِٛببخ ؽ١ببش ر

ؽعببثبد اٌّظببزف اٌؾى١ِٛبخ خبلاي عببَ  ؽسوخ عٍٝ ازطبدح

، ِّب اصس عٍٝ اعّبٌٟ ؽعبة إٌمد٠خ ٌبدٜ اٌّظبسف ،  2019

ٚورٌه ثعجت اٌٛػف الإِٟ ٔز١غخ اٌؾبسان اٌشبعجٟ فبٟ اغٍبت 

اٌّؾبف بد اٌعسال١خ ، ٚفؼبلان عبٓ ذٌبه ٔز١غبخ عبئؾبخ وٛزٚٔبب 

ٚاٌمطببر اٌّظبسفٟ اٌزٟ اٚلفذ اٌمطبر الالزظبدٞ ثشبىً عببَ 

 .ثشىً خبص 

ٚرشببًّ رببداٚي الاظبببُٙ : ِظببسف اٌشببسق اٚظببؾ اظببزضّبزاد .ط 

ٚاٌعٕداد ٚاٌّشبزوخ فٟ عمٛد اٌزغ١ٙص ٚث١بف اٌعب١بزاد ِٚبٕؼ 

( 0اٌؼّبٔبد ٚغ١س٘ب ِٓ الاظزضّبزاد، ِبٓ ث١بٔببد اٌغبدٚي )

ٔببسٜ اْ اٌّجبببٌل اٌّعببزضّسح ارصببرد ِعبببزا ِزرثببرثب، ِّببب ٠ببدي 

ٟ عٍبٝ اٌع١بظبخ الائزّب١ٔبخ ٌّظبسف عٍٝ رأص١س اٌٛػف اٌع١بظب

( ١ٍِببز 159,735اٌشسق اٚظؾ، فمد اظزضّس اٌّظسف ِجٍبل )

( ١ٍِببببز د٠ٕببببز 77,067، ٌزبببٕصفغ اٌبببٝ )5002د٠ٕببببز عببببَ 

٠ٚعبصٜ ، 5002%( عببَ 88.9-عسالٟ ٚثّعبدي ّٔبٛ ظببٌت )

ذٌبببه اٌبببٝ ربببسدٞ اٌٛػبببف الإِبببٟ ٚاؽزفببببظ اٌّظبببسف ثٕمبببٛد 

اٌّصببؽسح ٚعبدَ ٚعبٛد اٌعبئٍخ ٚذٌه ثعجت اٌصٛف ِٓ عبِبً 

شببسوبد ربثعببخ اٚ ؽ١ٍفببخ ِببف اٌّظببسف ِّببب اصببس عٍببٝ اعّبببٌٟ 

فؼببلا عببٓ رببأص١س رببداع١بد الاشِببخ اٌّب١ٌببخ عبببَ  الاظببزضّبزاد

١ٌعزّس اٌّظسف فبٟ رصفب١غ اظبزضّبزارٗ ٚالاؽزفببظ ، 5002

ثبٌعبب١ٌٛخ إٌمد٠بببخ عٍبببٝ ؽعببببة اظبببزضّبزا٘ب، فمبببد ثٍبببل اعّببببٌٟ 

 ،( (2012( ١ٍِبببز د٠ٕبببز عسالببٟ عبببَ 43,487الاظبزضّبزاد )

( ١ٍِبببز 36,364ثٍغببذ اعّبببٌٟ الاظببزضّبز ) (2017)اِببب عبببَ 

ٔز١غبخ ل١بببَ  (%16.2-)ّعبدي ّٔبٛ ظببٌت ثٍبل د٠ٕببز عسالبٟ ٚث

ؽظزٗ ِبٓ عغبص اٌشبسوبد اٌزبثعبخ ٚاٌبرٞ  ثزصف١غاٌّظسف 

٠ّضببً اٌصعبببزح اٌّزؾممببخ ِببٓ اٌفببسق ثبب١ٓ وٍفببخ اظببُٙ اٌشبببسق 

الاظببّبن ٚاٌعببعس اٌّضجببذ فببٟ ٔشببسح  الاٚظببؾ لإٔزبببط ٚرعبب٠ٛك

رببداٚي الاظببُٙ فببٟ ظببٛق اٌعببساق ٌببلأٚزاق اٌّب١ٌببخ ، أِببب خببلاي 

( فشبٙد اظبزمساز 2019,2018الاعٛاَ الأخ١سح ِٓ اٌدزاظبخ ) 

فببٟ ؽغببُ الاظببزضّبزاد  خببلاي ٘ببرٖ اٌّببدح اذ ظببغً ِعببدي ّٔببٛ 

( ٚذٌببه ٔز١غبببخ ِعبببّ٘خ اٌّظببسف فبببٟ  %0.1ِٛعببت ثٍببل )

اٌٛدائبببف ، فؼبببلان عبببٓ ث١بببف اظبببُٙ اٌشبببسوخ اٌعسال١بببخ ٌؼبببّبْ 

 ِظسف اٌشسق الاٚظؾ لا ٔزبط رع٠ٛك الاظّبن .

ٕ٘بببن  (0)اٌمببسٚع ٚاٌزعبب١ٍفبد: ٠ٍؾببع ِببٓ ث١بٔبببد اٌغببدٚي  .د 

رجببببب٠ٓ فببببٟ ظ١بظببببخ اٌّظببببسف فببببٟ اٌزعبِببببً ِببببف اٌمببببسٚع 

( 25,075اذ ثٍبل اعّببٌٟ اٌمبسٚع ٚاٌزعب١ٍفبد )ٚاٌزع١ٍفبد ، 

( 142,380ٝ )، ٌزسرفببف اٌبب(5002) عبببَ ١ٍِبببز د٠ٕبببز عسالببٟ

 %(،20)ِعبببدي ّٔبببٛ ثٍبببل  ١ٍِ5000ببببز د٠ٕببببز عسالبببٟ عببببَ 

٠ٚعببٛد اٌببٝ ش٠بببدح اٌمببسٚع ٚاٌزعبب١ٍفبد ٔز١غببخ ازرفبببر اٌطٍببت 

ٚ٘ىرا اظزّس ؽغُ اٌمسٚع ٚاٌزع١ٍفبد  عٍٝ اٌع١ٌٛخ اٌّؾ١ٍخ،

( ١ٍِببببز د٠ٕببببز عسالبببٟ عببببَ ١ٌ206,777جٍبببل )الازرفببببر  فبببٟ

ٕؾببٗ ِببٓ %( ٚ٘ببٟ اعٍببٝ ِببب رببُ 2.4ِٚثّعببدي ّٔببٛ ) 5003

لبببسٚع ٚرعببب١ٍفبد ٔز١غبببخ رؾعبببٓ اٌٛػبببف الإِبببٟ ٚأعىببببض 

ازرفبر اظعبز إٌفؾ عٍٝ صمبخ اٌّبٛاؽٓ ٚش٠ببدح ؽٍبت اٌمبسٚع 

الا اْ الاعببٛاَ اٌلاؽمببخ شببٙدد رساععببب فببٟ ِببٕؼ  ٚاٌزعبب١ٍفبد، 

( ١ٍِببببز د٠ٕببببز 126,346اٌمبببسٚع ٚاٌزعببب١ٍفبد، فمبببد ثٍغبببذ )

ٌبه ، ٠ٚعبٛد ذ5004%( عببَ 02عسالٟ ٚثّعدي ّٔبٛ ظببٌت )

اٌٝ رسدٞ الاٚػبر الا١ِٕبخ ٚظب١طسح اٌّغبب١ِف اٌّعبٍؾخ عٍبٝ 

صٍش اٌّؾبف بد اٌعسال١خ، اِب اٌعٕٛاد اٌلاؽمخ اٌٝ ٔٙب٠بخ اٌّبدح 

 فٍُ رعغً ِٕؼ أٞ لسٚع ٚاظزضّبزاد.

( اْ 0)ِغّببٛر الائزّبببْ إٌمببدٞ : ٠زؼببؼ ِببٓ ث١بٔبببد اٌغببدٚي  .ٖ 

اعّبببٌٟ الائزّبببْ إٌّّببٛػ ارصببر ِعبببزاد رظبببعد٠ب، فمببد ثٍببل 

(، ١ٌسرفبف ٚثشبىً 5002( ١ٍِبز د٠ٕبز عسالٟ عببَ )26,569)

( 5003( ١ٍِبببز د٠ٕبببز عسالببٟ عبببَ )208,867ٍِؾببٛظ اٌببٝ )

%(، صببُ ثعبببد ذٌببه رساعببف ِظببسف اٌشبببسق 2ٚثّعببدي ّٔببٛ )

( ١ٍِببز د٠ٕببز 94,051الاٚظؾ فٟ ِٕؼ الائزّبْ، ١ٌظبً اٌبٝ )

%(، ٠ٚعبٛد ذٌبه 00.2ٚثّعبدي ّٔبٛ ثٍبل ) 5002عسالٟ عبَ 

الا١ِٕببخ اٌزببٟ رببُ رطببسق ٌٙببب، ٚازرفبببر ظببب٘سح اٌزعضببس ٌلاظببجبة 

   اٌّظسفٟ.

 مطهىباث مصشف انششق الاوسط  : .5

رزؼببّٓ ِطٍٛثبببد ِظببسف اٌشببسق الاٚظببؾ اٌؾعبببثبد اٌغبز٠ببخ 

ٚؽمببٛق اٌّعببب١ّ٘ٓ ٚاعّبببٌٟ اٌّطٍٛثبببد ٚاٌزببٟ ظبب١زُ رؾ١ٍببً وببً 

 ِزغ١س ثبلاعزّبد عٍٝ ث١بٔبد اٌغدٚي اٌزبٌٟ: 

 )اٌم١ُ ١ٍِبز د٠ٕبز( ِطٍٛثبد ا١ٌّصا١ٔخ اٌع١ِّٛخ ٌّظسف اٌشسق الاٚظؾ (5عدٚي )

 اٌعٕٛاد
اٌؾعبثبد اٌغبز٠ٗ 

 ٚاٌٛدائف

ِعدي إٌّٛ 

% 

ؽمٛق 

 اٌّعب١ّ٘ٓ

ِعدي 

ّٛٔ 
 ِعدي إٌّٛ ِغّٛر اٌّطٍٛثبد

2005 276,542 
 

27,359 
 

319,496 
 

2006 239,348 -14.4 35,782 27 299,385 -6.5 

2007 333,075 33.04 50,449 35 406,782 30.6 

2008 431,100 25.7 63,840 24 569,667 33.6 

2009 452,515 4.8 75,547 17 557,540 -2.1 
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2010 463,327 2.3 84,098 11 580,125 3.9 

2011 505,117 8.6 137,899 11 657,746 12.5 

2012 615,784 19.8 187,746 31 818,969 21.9 

2013 551,856 -10.9 202,779 8 774,180 -5.6 

2014 358,117 -43.2 307,074 41 683,076 -12.5 

2015 331,665 -7.6 276,967 -10 675,123 -1.7 

2016 326,517 -1.5 281,173 2 679,182 0.5 

2017 332,579 1.8 270,898 -4 748,131 9.6 

2018 437,921 27.5 267,467 -1 800,750 6.7 

2019 279,215 -45 267,290 -7 658,231 -19.5 

 اٌّظدز: وشا ا١ٌّصا١ٔخ اٌع١ِّٛخ ٌّظسف اٌشسق الاٚظؾ، اعداد ِصزٍفخ 

ؾعبثبد اٌغبز٠خ ٚاٌٛدائف : ٚاٌزبٟ رزؼبّٓ) اٌؾعببثبد رؾبذ اٌ .أ 

اٌطٍببت ٚٚدائببف اٌزببٛف١س ٚاٌٛدائببف اٌضبثزببخ ( ٠زؼببؼ ِببٓ اٌغببدٚي 

اٌبببٝ رصا٠بببد اعبببداد اٌّبببٛدع١ٓ ٔز١غبببخ اٌضمبببخ ث١بببُٕٙ ٚثببب١ٓ  (5)

اٌّظببسف، اذ ارصبببرد الا٠بببداعبد ِعبببزا رظببببعد٠ب، فمبببد ثٍبببل 

، 5002( ١ٍِبز د٠ٕببز عسالبٟ عببَ 276,542اعّبٌٟ الا٠دار )

( ١ٍِبببببز د٠ٕبببببز عسالببببٟ 615,784ٌزسرفببببف الا٠ببببداعبد اٌببببٝ )

ٟ ِظبسف ظبع ، ٔز١غبخ5005%( عببَ 50ٚثّعبدي ّٔبٛ ثٍبل )

خدِبربببببٗ ٚادخبببببي الأ ّبببببخ رطبببب٠ٛس  اٌشببببسق الاٚظببببؾ اٌبببببٝ

ثغ١بخ عبرة اٌصثببئٓ ٌزعبِبً ِعبٗ عبٓ ؽس٠بك فبزؼ  اٌزىٌٕٛٛع١خ،

 (5002-5003ٚخبببلاي اٌّببببدح ) ، اٌؾعببببثبد ثىبفبببخ اشبببىبٌٙب

٠ببدار اٌّظببسفٟ ٔز١غبببخ الاٚػبببر الا١ِٕببخ اٌزببٟ ربببُ رساعببف الا

اٌزطبسق ٌٙببب، اذ أعىببط رٍببه الاٚػبببر عٍببٝ رساعببف اٌضمببخ ثبب١ٓ 

اٌّظبببببسف ٚاٌعّبببببلاا، ِّبببببب اصبببببس عٍبببببٝ رساعبببببف ِؤشبببببساد 

( وّببب ِببس ظبببثمب، فمببد ثٍببل اعّبببٌٟ 0اٌّٛعببٛداد فببٟ اٌغببدٚي )

-22( ١ٍِبببز د٠ٕبببز ٚثّعببدي ّٔببٛ ظبببٌت )279,215الا٠ببدار )

 .)% 

عببب١ّ٘ٓ : ٠زؼببؼ ِببٓ ث١بٔبببد اٌغببدٚي اعببلاٖ أٙببب ؽمببٛق اٌّ  .ة 

ن  ِف رساعف ؽف١ا فٟ اٌعٕٛاد اٌصّعخ ارصرد ِعبزان رظبعد٠ب

( ١ٍِببز 27,359الاخ١سح، فمد ثٍبل اعّببٌٟ ؽمبٛق اٌّعبب١ّ٘ٓ )

( ١ٍِببببز 307,074، ١ٌسرفبببف اٌبببٝ )5002د٠ٕببببز عسالبببٟ عببببَ 

، ٔز١غببخ  %(20ٚثّعببدي ّٔببٛ ثٍببل ) 5002د٠ٕبببز عسالببٟ عبببَ 

( ١ٍِبببز ٚفمبببن 100زأض اٌّبببي اٌّظببسف اٌببٝ )ثسفببف اٌعببّبػ 

 ١ٌجٍبببل اعّببببٌٟ الا٠بببداعبدٌمبببساز اٌجٕبببه اٌّسوبببصٞ اٌعسالبببٟ ، 

 (%7-ٚثّعبدي ّٔبٛ ظبٕٛٞ )د٠ٕبز عسالٟ ( ١ٍِبز 267,290)

 بع اؽز١بؽ١بد اٌّظسف.صفٔز١غخ أ، 5002عبَ 

(، اْ 5)ِبببٓ ث١بٔببببد اٌغبببدٚي  ٠لاؽبببعِغّبببٛر اٌّطٍٛثببببد :   .ط 

ثٍبببل خبببلاي ِبببدح اٌدزاظبببخ اذ  بِزجب٠ٕببب وببببْ اعّببببٌٟ اٌّطٍٛثببببد

 ، ١ٌسرفبف اٌب5002ٝفبٟ عببَ د٠ٕبز عسالٟ ( ١ٍِبز 319,496)

%( 55ٚثّعدي ّٔٛ ظٕٛٞ )د٠ٕبز عسالٟ (  ١ٍِبز 818,969)

، ١ٌببببٕصفغ ثعببببد ذٌبببه اعّبببببٌٟ اٌّطٍٛثبببببد اٌببببٝ 5005عببببَ 

ٚثّعبببببدي ّٔبببببٛ ظبببببٕٛٞ  د٠ٕببببببز عسالبببببٟ ( ١ٍِببببببز604,313)

 .5002عبَ  (15.8%)

ا  قُاااااط انعلاقاااات باااان مىجااااىداث انمصااااشف واجمااااانٍ    :ثانُااااا

 Varانمطهىباث باستخذاو منهجُت 

ظبب١زُ رؾ١ٍببً اصببس اٌّٛعببٛداد عٍببٝ اعّبببٌٟ فببٟ ٘ببرا اٌّطٍببت      

ثبلاعزّببببد عٍبببٝ ِٕٙغ١بببخ اٌّطٍٛثببببد ٌّظبببسف اٌشبببسق الاٚظبببؾ 

VAR  ٚاٌزٟ ٠زطٍبت رطج١مب٘بب اٌصطبٛاد اٌسئ١عبخ ) رؾد٠بد دزعبخ

اٌعلاظً اٌص١ِٕبخ، رؾد٠بد دزعبخ الاثطببا اٌّضٍبٝ، رمبد٠س  اظزمساز٠خ

إٌّببٛذط ، رؾد٠ببد دٚاي الاظببزغبثخ ٚرؾ١ٍببً اٌزجبببثٓ ٚاخ١ببسا اعببساا 

اخزجببببز اٌعبببجج١خ(، ٚاٌزبببٟ ظبببٕزجعٙب خطبببٛح ثصطبببٛح ثعبببد رٛطببب١ا 

 ِزغ١ساد إٌّٛذط ؽعت الارٟ: 

ر١ّٙببدا ٌٍم١بببَ ثزمببد٠س إٌّببببذط  رٛطبب١ا ِزغ١ببساد إٌّببٛذط  : .0

ٕمَٛ فببٟ ثزؾد٠ببد اٌّزغ١ببساد اٌداخٍببخ فببٟ إٌّببٛذط اٌم١بظبب١خ ، ظبب

 وبٌزبٌٟ :

 اٌسِص اٌؾبٌخ اٌّزغ١س

 DM ِعزمً إٌمٛد

 IN ِعزمً الاظزضّبزاد

 LO ِعزمً اٌمسٚع ٚاٌزع١ٍفبد

 CA ِعزمً الائزّبْ إٌمدٞ

 DT ربثف اعّبٌٟ اٌّطٍٛثبد
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 اختباس جزس انىحذة  .5

 ٠عزّبببد رؾ١ٍبببً الأؾبببداز عٍبببٝ اظبببزمساز٠خ لببب١ُ اٌعلاظبببً اٌص١ِٕبببخ

رلافببٟ الأؾبداز اٌصائببا، ٌببرا ربُ ادخبببي ث١بٔببد ٌٍزأوببد ِببٓ  ٌغبسع

رعبٟٔ ِٓ ارغبٖ  عدَ ٚعٛد عرز ٚؽدح، أٞ اْ اٌعلاظً اٌص١ِٕخ لا

، 00E-Viewsثبلاعزّببببببد عٍبببببٝ اٌجسٔببببببِظ الاؽظببببببئٟ  شِٕببببٟ

 ٔزبئظ الاخزجبز اٌزب١ٌخ: ٚاٌؾظٛي عٍٝ

 Augmented Dickey-Fuller test statistic (3عدٚي )

Augmented Dickey-Fuller test for statistic 

Variables 
estimated 

value 

Critical value 
Prob 

00% 2% 0% 

DM 
-

2.519458 
-1.603693 

-

1.970978 
-2.754993 0.0164 

IN 
-

4.336339 
-2.713751 

-

3.144920 
-4.121990 0.0071 

LO 
-

2.212346 
-1.603693 

-

1.970978 
-2.754993 0.0309 

CA 
-

6.009690 
-2.728985 

-

3.175352 
-4.200056 0.0007 

DT 
-

2.440028 
-1.603693 

-

1.970978 
-2.754993 0.0193 

 (5(،)0ث١بٔبد اٌغدٚي ) ل١ُ :اعداد اٌجبؽش ثبلاعزّبد عٍٝ  اٌغدٚي 

، ٌبببُ ٔزٛطببً اٌببٝ اظبببزمساز٠خ  (3)اٌغببدٚي  ِعط١بببد ؽعببت     

ٌرا رُ اعبدح اٌزؾ١ًٍ ثعد  عٕد اٌّعزٜٛ، اٌعٍعٍخ اٌص١ِٕخ ٌٍّزغ١ساد

% 0اخبببر اٌفبببسق الاٚي ٌزعبببزمس اٌعلاظبببً عٕبببد ِعبببزٜٛ ِع٠ٕٛبببخ 

% 2ٌبببجعغ اٌّزغ١بببساد ٚثعؼبببٙب الاخبببس عٕبببد ِعبببزٜٛ ِع٠ٕٛبببخ 

( ٚع١ٍببٗ ٔبسفغ فسػب١خ اٌعببدَ 3ٚؽعبت ِبب ِؤشببس فبٟ اٌغبدٚي )

اٌداٌببخ عٍببٝ عببدَ ٚعببٛد عببرز ٚؽببدح ٚثبٌزبببٌٟ طببلاؽ١خ ادخبببي لبب١ُ 

 ٔؾداز.اٌعلاظً اٌص١ِٕخ لاخزجبز الا

 VARتقذَش اننمىرج باستخذاو منجُت   .3

ثعد رؾد٠د أٞ ِٓ اٌّزغ١ساد اٌزٟ رؤصس فبٟ اٌّزغ١بس الاخبس ٚوبرٌه 

رؾد٠د دزعخ الاثطببا اٌّضٍبٝ، ظبٕعّد اٌبٝ رمبد٠س ِعٍّببد إٌّبٛذط 

ؽعت اٌصطٛاد الاظبظ١خ ٌزطج١ك إٌّٙغ١خ ٚاٌزٟ رُ اٌزطبسق ٌٙبب، 

 ظ الار١خ:ٌرا رُ رمد٠س إٌّٛذط ٚاٌزٛطً اٌٝ إٌزبئ

Included observations: 13 after adjustments   

Standard errors in ( ) & t-statistics in [ ]   

      
       DT CA LO IN DM 

      
      DT(-1) 0.680650 0.087749 0.041000 0.117473 0.000555 

 (0.50792) (0.17408) (0.32183) (0.26690) (0.00046) 

 [ 1.34008] [ 0.50407] [ 0.12740] [ 0.44014] [ 1.20289] 

      

CA(-1) -3.874999 0.248643 -0.307649 -0.666917 -0.001967 

 (1.58085) (0.54181) (1.00166) (0.83071) (0.00144) 

 [-2.45121] [ 0.45891] [-0.30714] [-0.80283] [-1.36929] 

      

LO(-1) 1.953531 0.474064 1.235557 0.126167 0.001114 

 (0.89910) (0.30815) (0.56969) (0.47246) (0.00082) 

 [ 2.17277] [ 1.53842] [ 2.16884] [ 0.26704] [ 1.36391] 
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IN(-1) -2.307788 -0.314445 -0.013993 0.123000 -0.000706 

 (1.24774) (0.42764) (0.79059) (0.65566) (0.00113) 

 [-1.84957] [-0.73530] [-0.01770] [ 0.18760] [-0.62241] 

      

DM(-1) -370.8832 332.7074 406.1800 -391.3527 -0.357129 

 (600.832) (205.925) (380.699) (315.725) (0.54594) 

 [-0.61728] [ 1.61567] [ 1.06693] [-1.23954] [-0.65415] 

      

C 406122.8 51475.06 -1661.461 119579.2 163.4538 

 (182858.) (62671.6) (115863.) (96088.3) (166.154) 

 [ 2.22097] [ 0.82135] [-0.01434] [ 1.24447] [ 0.98375] 

      
      R-squared 0.479255 0.880935 0.761483 0.598430 0.395136 

Adj. R-squared 0.107294 0.795888 0.591114 0.311594 -0.036910 

Sum sq. resids 5.16E+10 6.06E+09 2.07E+10 1.42E+10 42588.66 

S.E. equation 85842.52 29421.10 54391.58 45108.50 78.00061 

F-statistic 1.288457 10.35828 4.469601 2.086315 0.914568 

Log likelihood -162.1060 -148.1855 -156.1740 -153.7412 -71.05976 

Akaike AIC 25.86245 23.72085 24.94984 24.57557 11.85535 

Schwarz SC 26.12320 23.98160 25.21059 24.83631 12.11609 

Mean dependent 27603.54 122496.3 99669.08 54894.46 14.47946 

S.D. dependent 90854.90 65121.62 85060.98 54367.09 76.59976 

      
      Determinant resid covariance (dof 

adj.) 
1.20E+39    

Determinant resid covariance 5.41E+37    

Log likelihood -656.9772    

Akaike information criterion 105.6888    

Schwarz criterion 106.9925    

Number of coefficients 30    

      
       

( اْ ٔعبببجخ اٌزجبببب٠ٓ  ٠VARزؼبببؼ ِبببٓ ٔزببببئظ رمبببد٠س ّٔبببٛذط )     

اٌّفعببس ثٛاظببطخ إٌّببٛذط اٌببٝ اعّبببٌٟ اٌزجببب٠ٓ اٌىٍببٟ فببٟ اٌّزغ١ببس 

فمببببد       اٌزبببببثف ٚذٌببببه ِببببٓ خببببلاي ل١ّببببخ ِعبِببببً اٌزؾد٠ببببد )  

( ِبببٓ اٌزغ١بببساد اٌزبببٟ 0.32فببببْ ٕ٘ببببن ) ٚثبٌزببببٌٟ( 0.32ثٍغبببذ)

رؾبببدس فبببٟ اعّببببٌٟ اٌّطٍٛثببببد ٘بببٟ ِظبببدز٘ب اٌزغ١بببساد فبببٟ 

، لاظب١ّب اْ اٌّظبببزف فببٟ اٌعبساق ثعببد عبببَ  اٌّزغ١بساد اٌّعببزمٍخ

( ١ٍِببز د٠ٕببز عسالبٟ 520ؽبٌٚذ ش٠بدح زأض ِبٌٙبب اٌبٝ ) 5003

ٌزٛظببب١ف ؽغبببُ اظبببزضّبزارٙب ، ٌٚؼبببّبْ لبببدزح اوجبببس فبببٟ ِٛاعٙبببخ 

الاشِببببد اٌزبببٟ رزعبببسع ٌٙبببب رٍبببه اٌّظببببزف ِبببٓ اعبببً الا٠فببببا 

 .ثبٌزصاِبرٙب رغبٖ اٌّٛدع١ٓ ٔز١غخ اٌعؾٛثبد اٌّفبعئخ 

خبببلاي ِزبثعبببخ ٔزببببئظ  رمبببد٠س إٌّبببٛذط ٔغبببد اْ ِعبِبببً  ِٚبببٓ     

اٌزؾد٠د اٌّٛػؼ ٘ٛ الاخبس ذٚ ل١ّبخ ػبع١فخ، ٚثبٌّمبثبً فببْ ل١ّبخ 

( ٟ٘ الاخسٜ ػع١فخ ِٚٓ صبُ لا ٠ّىبٓ اٌمبساز ثّع٠ٕٛبخ Fاخزجبز )

إٌّٛذط وىً ، ٌٍٚزأوبد ِبٓ طبؾخ إٌزببئظ ٌٍعلالبخ ثب١ٓ اٌّزغ١بساد 

ّطٍٛثبد " لاثد ِٓ اٌزأوبد ِبٓ اٌّعزمٍخ ٚاٌّزغ١س اٌزبثف "اعّبٌٟ اٌ

 اظزمساز٠ٗ إٌّٛذط وّب ِٛػؼ فٟ اٌشىً اٌزبٌٟ :
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Inverse Roots of AR Characteristic Polynomial

٠زؼببؼ ِببٓ اٌشببىً اعببلاٖ اْ إٌّببٛذط لببد اظببزمس ٚاْ اٌغببرٚز      

وٍٙب اطجؾذ داخً اٌدائسح اٌٛاؽدح ، ِٚٓ صُ اِىب١ٔخ اعساا اٌعد٠د  

 ِٓ الاخزجبزاد ٌم١بض اٌعلالخ ث١ٓ ِزغ١ساد إٌّٛذط 

 تحىَم اننمىرج انمقذس انً نظاو   .2

ثعد رمد٠س اٌّزغ١ساد ٠زُ رؾ٠ٛبً إٌّبٛذط اٌبٝ ٔ ببَ ٚوّبب ِٛػبؼ 

 اٌغدٚي الارٟ :فٟ 
 

System: UNTITLED   

Estimation Method: Least Squares  

Date: 02/05/21   Time: 00:18   

Sample: 2007 2019   

Included observations: 13   

Total system (balanced) observations 65  

     
      Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

     
     C(1) 0.680650 0.507917 1.340082 0.1889 

C(2) -3.874999 1.580854 -2.451207 0.0194 

C(3) 1.953531 0.899096 2.172772 0.0367 

C(4) -2.307788 1.247741 -1.849573 0.0728 

C(5) -370.8832 600.8318 -0.617283 0.5410 

C(6) 406122.8 182858.3 2.220970 0.0329 

C(7) 0.087749 0.174080 0.504075 0.6174 

C(8) 0.248643 0.541811 0.458911 0.6491 

C(9) 0.474064 0.308150 1.538419 0.1329 

C(10) -0.314445 0.427643 -0.735298 0.4671 

C(11) 332.7074 205.9252 1.615671 0.1151 

C(12) 51475.06 62671.65 0.821345 0.4170 

C(13) 0.041000 0.321826 0.127397 0.8994 

C(14) -0.307649 1.001661 -0.307139 0.7606 

C(15) 1.235557 0.569686 2.168840 0.0370 

C(16) -0.013993 0.790594 -0.017700 0.9860 

C(17) 406.1800 380.6994 1.066931 0.2933 

C(18) -1661.461 115862.7 -0.014340 0.9886 
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C(19) 0.117473 0.266900 0.440139 0.6625 

C(20) -0.666917 0.830706 -0.802832 0.4275 

C(21) 0.126167 0.472457 0.267044 0.7910 

C(22) 0.123000 0.655662 0.187596 0.8523 

C(23) -391.3527 315.7249 -1.239537 0.2234 

C(24) 119579.2 96088.30 1.244472 0.2216 

C(25) 0.000555 0.000462 1.202889 0.2371 

C(26) -0.001967 0.001436 -1.369292 0.1796 

C(27) 0.001114 0.000817 1.363910 0.1813 

C(28) -0.000706 0.001134 -0.622408 0.5377 

C(29) -0.357129 0.545944 -0.654150 0.5173 

C(30) 163.4538 166.1537 0.983750 0.3320 

     
     Determinant residual covariance 5.41E+37   

     
          

Equation: DT = C(1)*DT(-1) + C(2)*CA(-1) + C(3)*LO(-1) + 

C(4)*IN(-1) + C(5) 

*DM(-1) + C(6)   

Observations: 13   

R-squared 0.479255 Mean dependent var 27603.54 

Adjusted R-

squared 0.107294 S.D. dependent var 90854.90 

S.E. of regression 85842.52 Sum squared resid 5.16E+10 

Durbin-Watson stat 2.656199    

     

Equation: CA = C(7)*DT(-1) + C(8)*CA(-1) + C(9)*LO(-1) + 

C(10)*IN(-1) + 

C(11)*DM(-1) + C(12)   

Observations: 13   

R-squared 0.880935 Mean dependent var 122496.3 

Adjusted R-

squared 0.795888 S.D. dependent var 65121.62 

S.E. of regression 29421.10 Sum squared resid 6.06E+09 

Durbin-Watson stat 1.240707    

     

Equation: LO = C(13)*DT(-1) + C(14)*CA(-1) + C(15)*LO(-1) + 

C(16)*IN(-1) 

+ C(17)*DM(-1) + C(18)   

Observations: 13   

R-squared 0.761483 Mean dependent var 99669.08 

Adjusted R-

squared 0.591114 S.D. dependent var 85060.98 
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S.E. of regression 54391.58 Sum squared resid 2.07E+10 

Durbin-Watson stat 1.622824    

     

Equation: IN = C(19)*DT(-1) + C(20)*CA(-1) + C(21)*LO(-1) + 

C(22)*IN(-1) + 

C(23)*DM(-1) + C(24)   

Observations: 13   

R-squared 0.598430 Mean dependent var 54894.46 

Adjusted R-

squared 0.311594 S.D. dependent var 54367.09 

S.E. of regression 45108.50 Sum squared resid 1.42E+10 

Durbin-Watson stat 1.585906    

     

Equation: DM = C(25)*DT(-1) + C(26)*CA(-1) + C(27)*LO(-1) + 

C(28)*IN(-1) 

+ C(29)*DM(-1) + C(30)   

Observations: 13   

R-squared 0.395136 Mean dependent var 14.47946 

Adjusted R-

squared -0.036910 S.D. dependent var 76.59975 

S.E. of regression 78.00061 Sum squared resid 42588.66 

Durbin-Watson stat 2.213836    

     
      

ا   دوال الاستجابت وتحهُم انتباَن : ثانثا

  دانت الاستجابت 

رشبب١س داٌببخ الاظببزغبثخ اٌببٝ ِعسفببخ رزجببف اٌّعبببز اٌصِٕببٟ ٌٍزغ١ببساد 

اٌّفبعئببخ ٚاٌظببدِبد اٌّفبعئببخ اٌزببٟ لببد ٠زعببسع ٌٙببب إٌّببٛذط ، 

ٚرمبببدز ثببببٔؾساف ِع١ببببزٞ ٚاؽبببد لأؽبببدٜ اٌّزغ١بببساد عٍبببٝ اٌمببب١ُ 

اٌؾب١ٌببخ ٚاٌّعببزمج١ٍخ ٌّزغ١ببساد إٌّببٛذط اٌّفزببسع، ٚوببرٌه ٠عّببً 

١بساد الاخبسٜ فبٟ إٌّبٛذط الاخزجبز فٟ ل١بض ِدٜ اظبزغبثخ اٌّزغ

 ٚوّب ِٛػؼ فٟ اٌغدٚي ادٔبٖ : ،لأٞ رغ١س ِفبعئ عجس اٌصِٓ

 Response 

of DT:      

 Period DT CA LO IN DM 

      
       1  85842.52  0.000000  0.000000  0.000000  0.000000 

 2  7387.885  33275.34  23211.36 -28193.85 -10442.02 

 3 -8714.225  14478.41  17461.75 -16399.90  8092.026 

 4  5169.955 -13186.43  30834.38  16913.03  29.19924 

 5  1963.531 -14520.50  23505.18  17291.41 -6022.906 

 6 -4087.751 -10938.41  7202.625  8455.247 -3438.639 

 7 -4110.223 -11243.19 -2256.871  5988.579 -1662.909 

 8 -3370.873 -10739.66 -7327.778  4452.880 -1652.474 

 9 -3633.624 -8918.890 -11145.49  1868.896 -1260.054 

 10 -3599.820 -7469.782 -13202.28  122.7526 -665.5717 
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٠زؼببؼ ِببٓ اٌغببدٚي اعببلاٖ ِببدٜ اظببزغبثخ اعّبببٌٟ اٌّطٍٛثبببد      

ٌٍزغ١ساد اٌّفبعئخ فٟ اٌّزغ١بس ٔفعبٗ، اذ اْ ٕ٘ببن اظبزغبثخ ؽسد٠بخ 

ثّمداز أؾساف ِع١بزٞ ٚاؽد، ؽ١ش ٠ىْٛ وج١س فٟ اٌعبٕخ الاٌٚبٝ 

، ٠ٚأخر ثزأزعؼ ث١ٓ الأصفبع ٚالازرفبر اٌبٝ اْ ٠ؾمبك أصفببع 

صفبببع اٌببٝ اْ ٠ؾمببك اعٍببٝ فببٟ اٌفزببسح اٌعبدظببخ ٠ٚعببزّس فببٟ الأ

أصفبببع فببٟ اٌفزببسح اٌعبشببسح . اِببب ف١ّببب ٠زعٍببك ثبببٌغصا اٌضبببٟٔ ِببٓ 

اٌغدٚي )الائزّبْ إٌمدٞ( ؽ١ش رىْٛ الاظزغبثخ ػع١فخ فبٟ اٌعبٕخ 

الاٌٚببٝ ، صببُ رجببدا فببٟ الازرفبببر فببٟ اٌفزببسح اٌضب١ٔببخ ، ٚثعببد٘ب رأخببر 

 ثبلأصفبع فٟ اٌفزساد اٌلاؽمخ اٌبٝ اْ رظبً اٌبٝ اعٍبٝ أصفببع

فببببٟ اٌفزببببسح اٌعبشببببسح ، اِببببب اٌغببببصا اٌضبٌببببش اظببببزغبثخ اٌمببببسٚع 

ٚاٌزعبب١ٍفبد ؽ١ببش ٔببسٜ أٙببب ػببع١فخ فببٟ اٌفزببسح الاٌٚببٝ ، ٚثعببد٘ب 

رأخر ثبلازرفببر اٌٍّؾبٛظ فبٟ اٌفزبسح اٌضب١ٔبخ ٚرعبزّس ثبلازرفببر اٌبٝ 

اْ رؾمبببك أصفببببع فبببٟ اٌفزبببسح اٌعببببثعخ ٠ٚعبببزّس ٌٕٙب٠بببخ اٌفزبببسح 

اظببزغبثخ الاظببزضّبزاد ؽ١ببش اٌعبشببسح. اِببب اٌغببصا اٌساثببف ٠ٛػببؼ 

رىببْٛ ظببٍج١خ ٚػببع١فخ فببٟ ثدا٠ببخ اٌفزببسح ، صببُ رزصا٠ببد اٌببٝ اْ رظببً 

الظببببٖ فبببٟ اٌفزبببسح اٌعبدظبببخ ٚرعبببزّس فبببٟ الازرفببببر فبببٟ اٌفزبببساد 

اٌّزجم١خ . اِب اٌغصا الاخ١س ٠ج١ٓ اظزغبثخ إٌمد٠خ ؽ١بش رٛػبؼ لبٛح 

الاظبببزغبثخ ظبببٍج١خ فبببٟ ثدا٠بببخ اٌفزبببسح ، صبببُ ٠زبببأزعؼ ثببب١ٓ الازرفببببر 

لأصفبع ، ٚثعد٘ب ٠عزّس ثبلأصفبع ٠ٚمزبسة ِبٓ اٌظبفس فبٟ ٚا

 .اٌفزساد اٌّزجم١خ

ٚالاشبىبي اٌج١ب١ٔببخ ادٔببٖ رٛػببؼ داٌببخ اظبزغبثخ اٌّزغ١ببساد اٌّعببزمٍخ 

 ٚاٌزبثعخ فٟ إٌّٛذط
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  تحهُم انتباَن 

ٌّعسفخ ِمداز اٌزجب٠ٓ فٟ اٌزٕجؤ فٟ ِزغ١بساد  اداحرؾ١ًٍ اٌزجب٠ٓ  ٠عد

إٌّٛذط ، ٚاٌرٞ ٠عٛد اٌٝ خطأ اٌزٕجؤ  فٟ اٌّزغ١س ٔفعبخ ، ٚوبرٌه 

ِمداز خطبأ اٌزٕجبؤ فبٟ اٌّزغ١بساد الاخبسٜ فبٟ إٌّبٛذط ، ٌغبسع 

اٌزعسف اٌمدزح اٌزفع١س٠خ ٌٍّزغ١س اٌزببثف ٚاٌّزغ١بساد اٌّعبزمٍخ  فبٟ 

٠ٓ ثبٔٗ ٠جبسش الأخطببا ٚاٌزغ١بس اٌزفع١س ، ٚرىّٓ ا١ّ٘خ  رؾ١ًٍ اٌزجب

ىبً ِزغ١بس ِبٓ ِزغ١بساد إٌّبٛذط ٌاٌّفبعئ فٟ ِزغ١ساد إٌّبٛذط 

 ٚؽعت إٌزبئظ اٌزب١ٌخ: عٍٝ اٌغ١ّف
 

Variance 

Decompos

ition of 

DT:       

Period S.E. DT CA LO IN DM 

       
       1 85842.52 100.0000 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000 

2 99867.23 74.43271 11.10195 5.402007 7.970079 1.093260 

3 104395.3 68.81261 12.08320 7.741336 9.761542 1.601310 

4 111066.6 61.01094 12.08479 14.54660 10.94295 1.414725 

5 115923.5 56.03435 12.66235 17.46456 12.27014 1.568604 

6 117088.9 55.04635 13.28427 17.49704 12.54856 1.623781 

7 117884.8 54.42710 14.01512 17.29821 12.63775 1.621826 

8 118742.6 53.72424 14.63141 17.43004 12.59646 1.617848 

9 119673.9 52.98346 14.95998 18.02716 12.42555 1.603850 

10 120687.0 52.18662 15.09295 18.92245 12.21791 1.580077 

        

٠زؼؼ ِٓ عدٚي اعلاٖ  ٔزبئظ رؾ١ٍبً ِىٛٔببد اٌزجبب٠ٓ ، ٚذٌبه      

ٌّعسفخ أٞ ِٓ اٌّزغ١بساد اٌّعبزمٍخ  ذاد اٌمبدزح اٌزفعب١س٠خ ٌٍصطبأ 

اٌّطٍٛثببد (، ففبٟ اٌعبٕخ الاٌٚبٝ فٟ رجب٠ٓ اٌّزغ١س اٌزبثف )اعّببٌٟ 

% ِٓ اٌزجب٠ٓ فٟ اٌزٕجبؤ  ، ٌىبٓ فبٟ ٠000فعس اعّبٌٟ اٌّطٍٛثبد 

اٌبٝ  %22.23اٌعٕخ اٌضب١ٔخ  رٕصفغ لدزرٗ اٌزفع١س٠خ  ٌزظً اٌبٝ 

اْ رظببً اٌببٝ الظببٝ لببدزح رفعبب١س٠خ فببٟ اٌفزببسح اٌعبشببسح اذ ثٍغببذ 

، ف١ّب ٠فعس الائزّبْ إٌمبدٞ اعّببٌٟ اٌّطٍٛثببد ثٕعبجخ  25.02%

%  فٟ اٌفزسح اٌضب١ٔخ ، ِٚبٓ اٌّلاؽبع اْ اٌمبدزح اٌزفعب١س٠خ 00.00

لدزح رفع١س٠خ فٟ اٌعٕخ اٌعبشبسح .  وألظٝ% 02.02ٚطٍذ اٌٝ 

٠فعببس اٌّزغ١ببس  فئٔببٗاِببب اٌّزغ١ببس الاخببس ٘ببٛ اٌمببسٚع ٚاٌزعبب١ٍفبد 

% فٟ اٌفزسح اٌضب١ٔخ ِٚبٓ 2.20اٌزبثف )اعّبٌٟ اٌّطٍٛثبد ( ثٕعجخ 

% وألظٝ لدزح 02.25اٌّلاؽع اْ اٌمدزح اٌزفع١س٠خ ٚطٍذ اٌٝ 

رفعبب١س٠خ  فببٟ اٌفزببسح اٌعبشببسح ، اِببب ف١ّببب ٠زعٍببك فببٟ الاظببزضّبزاد  

% خبلاي اٌفزبسح اٌضب١ٔبخ ، اٌبٝ  2.2فأٔٙب رفعس اعّببٌٟ اٌّطٍٛثببد 

خ %  وألظبٝ لبدزح رفعب١س05.50٠اْ رظً اٌمدزح اٌزفع١س٠خ اٌبٝ 

فٟ اٌفزسح اٌعبشسح ، فٟ ؽ١ٓ رفعس إٌمد٠خ  اٌّزغ١س اٌزببثف )اعّببٌٟ 

فبببٟ اٌفزبببسح اٌضب١ٔبببخ ِٚبببٓ اٌّلاؽبببع اْ  0.02اٌّطٍٛثببببد ( ثٕعبببجخ 

% وألظبٝ لبدزح رفعب١س٠خ فبٟ 0.22اٌمدزح اٌزفع١س٠خ ٚطٍذ اٌبٝ 

 . ٚوّب ِٛػؼ فٟ اٌشىً ادٔبٖ فزسح اٌعبشسح   ٌا
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  اْ ِفَٙٛ اٌعجج١خ :انسببُت "Causality"  ْشأٔٗ فٟ ذٌه شأ

ِع ببببببُ اٌّفببببببب١ُ٘ فببببببٟ اٌعٍببببببَٛ الالزظبببببببد٠خ ٚالاؽظبببببببئ١خ  

ٚالاعزّبع١خ ٚ رىضس ف١ٗ الاعزٙبداد ٚرزعدد اٌزعبز٠ا اٌصبطبخ 

ثببٗ، ٌٚىبببٓ ع١ّعٙببب رٕطبببٛٞ عٍببٝ علالبببخ  رىببْٛ ف١ٙبببب ؽبدصبببخ 

ِعٍِٛخ رزجف دائّب ثؾبدصخ أخسٜ ِع١ٕبخ، ٠ٚمبف رعبلبت الاؽبداس 

ٌجب ِبب ربدعٝ اٌؾبدصبخ الاٌٚبٝ ٘را خلاي فزسح ش١ِٕخ ِع١ٕخ ، ٚغب

٠ٛػببؼ اٌعلالببخ  ٚاٌغببدٚي الارببٟ ثبٌعبجت ٚاِببب اٌضب١ٔببخ ثبٌّعببجت

 : اٌعجج١خ ث١ٓ اٌّزغ١ساد ع١ٕخ اٌدزاظخ

 ( رؾ١ًٍ اٌعجج١خ2عدٚي )

Lag F-Statistic ارغبٖ اٌعلالخ 
Null Hypothesis 

 فسػ١خ اٌعدَ

 

 

3 

2.36234  
CA does not Granger 

Cause DT 

0.42280  
DT does not Granger 

Cause CA 

 

 

3 

 

 

10.6884  
LO does not Granger 

Cause DT 

0.89198  
DT does not Granger 

Cause LO 

 

 
6.85556  

 
IN does not Granger 

Cause DT 
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4 
0.44688  

DT does not Granger 

Cause IN 

 

 

1 

1.7E-06 

 

DM does not Granger 

Cause DT 

1.36467 
DT does not Granger 

Cause DM 

 

 

3 

0.09090  
 

LO does not Granger 

Cause CA 
 

3.52914  
CA does not Granger 

Cause LO 

 

4 

 

2.42794 

 

IN does not Granger 

Cause CA 

1.71023 
CA does not Granger 

Cause IN 

 

 

4 

2.57377 

 

DM does not Granger 

Cause CA 

81.8373 
CA does not Granger 

Cause DM 

 

 

4 

1.76995  
IN does not Granger 

Cause LO 

0.60747  
LO does not Granger 

Cause IN 

 

 

4 

0.39680  
 

DM does not Granger 

Cause LO 
 

 

 

7.50233 

 
LO does not Granger 

Cause DM 

 

 

1 

1.06573  
DM does not Granger 

Cause IN 

2.22231  
IN does not Granger 

Cause DM 

 00EViewsاٌغدٚي ِٓ اعداد اٌجبؽش ثبلاعزّبد عٍٝ ِصسعبد ثسٔبِظ 
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ٌٍعببجج١خ ٠زؼبببؼ أببٗ افؼببً فزبببسح  ِببٓ ٔزبببئظ اخزجببببز وسأغببس     

( ٚع١ٍخ رٛعبد علالبخ ظبجج١خ ثب١ٓ اٌّزغ١بس٠ٓ 3ٌٍزصٍا اٌصِٕٟ ٘ٛ )

)الائزّبْ إٌمدٞ ، اعّبٌٟ اٌّطٍٛثبد ( ثبرغببٖ ٚاؽبد أٞ فبٟ ؽبٌبخ 

( ٚع١ٍبخ DT(فئٔٗ ٠عجت اٌزغ١س فٟ اعّببٌٟ اٌّطٍٛثببد)CAرغ١س)

ٔببسفغ اٌفبببسع اٌعبببدَ ٚٔمجبببً اٌفبببسع اٌجبببد٠ً . اِبببب ف١ّبببب ٠زعٍبببك 

بٌعلالخ اٌعجج١خ ثب١ٓ )اٌمبسٚع ٚاٌزعب١ٍفبد ٚاعّببٌٟ اٌّطٍٛثببد( ث

( Loاظٙببسد ٔزبببئظ ٚعببٛد علالببخ ثزغبببٖ ٚاؽببد اذ اْ اٌزغ١ببس فببٟ )

اٌّؾزعببجخ  ٠Fبؤدٞ اٌبٝ رغ١ببس فبٟ اعّببٌٟ اٌّطٍٛثبببد ؽ١بش وبٔبذ 

اٌغد١ٌٚببخ ٚع١ٍببخ زفببغ اٌفببسع اٌعببدِٟ اٌزببٟ رببٕض  Fاوجببس ِببٓ 

اٌفبسع اٌجبد٠ً اٌزبٟ  عٍٝ عدَ ٚعٛد علالخ ث١ٓ اٌّزغ١بس٠ٓ ٚلجبٛي

ربسٜ اٌعىبط ِبٓ ذٌبه . ٚوببرٌه ٔزببئظ اخزجببز اٌعلالبخ اٌعبجج١خ ثبب١ٓ 

الاظببزضّبزاد ٚاعّبببٌٟ اٌّطٍٛثبببد اظٙببسد ٚعببٛد علالببخ اؽبد٠ببخ 

(٠عبببجت رغ١بببس فبببٟ اعّببببٌٟ IN( اْ اٌزغ١بببس )2عٕبببد فزبببسح ربببأخس )

( ٚع١ٍببخ لجببٛي اٌفببسع اٌجببد٠ً ٚزفببغ فسػبب١خ DTاٌّطٍٛثبببد)

ج١خ ث١ٓ )إٌمد٠خ ٚاعّبٌٟ اٌّطٍٛثبد( ؽ١بش اٌعدَ . اِب اٌعلالخ اٌعج

اظٙسد ٔزبئظ الاخزجبز ٚعبٛد علالبخ ػبع١فخ ٚثزغببٖ ٚاؽبد أٞ اْ 

( ٚع١ٍخ لجبٛي DT( ٠ؤدٞ اٌٝ رغ١س ػع١ا فٟ )DMاٌزغ١س فٟ )

اٌفسع اٌعدَ ٚلجٛي اٌفسع اٌجد٠ً . ٚاظٙسد ٔزببئظ الاخزجببز اْ 

ج١خ ( ٚع١ٍببخ رٛعببد علالببخ ظببج3افؼببً فزببسح ٌٍزصٍببا اٌصِٕببٟ ٘ببٛ)

ثزغبٖ ٚاؽد ث١ٓ اٌّزغ١س٠ٓ )الائزّبْ إٌمدٞ ، اٌمسٚع ٚاٌزع١ٍفبد 

( أٞ اْ الائزّبْ إٌمبدٞ ٠بؤصس عٍبٝ اٌمبسٚع ٚاٌزعب١ٍفبد، ٚع١ٍبخ 

زفببغ اٌفببسع اٌعببدَ اٌزببٟ رببٕض عٍببٝ عببدَ ٚعببٛد علالببخ ث١ببذ 

اٌّزغ١بببس٠ٓ ٚلجبببٛي اٌفبببسع  اٌجبببد٠ً . فبببٟ ؽببب١ٓ اظٙبببسد ٔزببببئظ 

اد ٚالائزّبببْ إٌمببدٞ( ٚعببٛد الاخزجبببز ثبب١ٓ اٌّزغ١ببس٠ٓ )الاظببزضّبز

( ٠عجت رغ١بس فبٟ INعلالخ ظجج١خ صٕبئ١خ الارغبٖ أٞ اْ اٌزغ١س فٟ )

(CA( ٟٚورٌه ٌبٛؽع اْ اٌزغ١بس فب ،)CA ٠عبجت رغ١بس ػبع١ا )

( ٚع١ٍخ لجٛي اٌفسع اٌجد٠ً ٚزفبغ اٌفبسع اٌعبدَ . اِبب INفٟ )

ف١ّب ٠زعٍك ثعلالخ اٌعجج١خ ثب١ٓ )الائزّببْ ٚإٌمد٠بخ ( ؽ١بش أظٙبسد 

زبئظ الاخزجبز ٚعٛد علالخ صٕبئ١خ الارغبٖ  ث١ٓ اٌّزغ١بس٠ٓ ، ؽ١بش إٌ

( ثعببد رؾد٠ببد CA( ٠عببجت رغ١ببس فببٟ )٠DMزؼببؼ اْ اٌزغ١ببس فببٟ )

 Fاٌّؾزعببجخ اوجببس ِببٓ  F( رجبب١ٓ اْ 2افؼبً فزببساد الاثطبببا ٘ببٛ )

، ٚورٌه ٚعٛد علالخ ظبجج١خ %10اٌغد١ٌٚخ ٚعٕد ِعزٜٛ ِعٕٛٞ 

( ؽ١ببش DMرغ١ببس فببٟ )( ٠ببؤدٞ اٌببٝ CAل٠ٛببخ فببٟ ؽبٌببخ اٌزغ١ببس )

اٌّؾزعجخ اوجس ِٓ ل١ّزٙب اٌغد١ٌٚخ ٚعٕبد  Fرٛطٍذ ٔزبئظ اْ ل١ّخ 

% ٚع١ٍخ زفغ اٌفسع اٌعدَ ٚلجبٛي اٌفبسع اٌجبد٠ً. 0اٌّعزٜٛ 

فببٟ ؽببب١ٓ اظٙبببسد ٔزببببئظ اخزجبببز وسأغبببس ٚعبببٛد علالبببخ اؽبد٠بببخ 

الارغبٖ ث١ٓ اٌّزغ١بس٠ٓ )الاظبزضّبزاد ٚاٌمبسٚع ٚاٌزعب١ٍفبد ( أٞ 

( ٚع١ٍببخ LO( ٠ببؤدٞ اٌببٝ رغ١ببس ػببع١ا فببٟ )INاْ اٌزغ١ببس فببٟ )

لجببٛي اٌفببسع اٌجببد٠ً ٚزفببغ اٌفببسع اٌعببدَ ، فببٟ ؽبب١ٓ لا رٛعببد 

علالخ ظجج١خ فٟ ؽبٌخ اٌعىبط ٚع١ٍبخ لجبٛي اٌفبسع اٌعبدَ ٚزفبغ 

اٌفبسع اٌجببد٠ً. اِبب ف١ّببب ٠زعٍبك  ثبٌعلالببخ ثب١ٓ )إٌمد٠ببخ ٚاٌمببسٚع 

أٞ  ٚاٌزع١ٍفبد( ؽ١ش أظٙسد إٌزبئظ ٚعٛد علالخ اؽبد٠بخ الارغببٖ

( اذ رٛطبٍذ DM( ٠ٛدٞ اٌٝ رغ١بس )LOاْ فٟ ؽبٌخ اٌزغ١س فٟ )

% ٚع١ٍبخ 0اوجبس ِبٓ اٌغد١ٌٚبخ ٚعٕبد اٌّعبزٜٛ  Fإٌزبئظ اْ ل١ّبخ 

زفببغ اٌفببسع اٌعببدَ ٚلجببٛي اٌفببسع اٌجببد٠ً ، فببٟ ؽبب١ٓ اٌعىببط 

اٌظؾ١ؼ  ٚاظٙسد ٔزبئظ الاخزجبز اْ افؼً فزسح ٌٍزصٍبا اٌصِٕبٟ 

بٖ ٚاؽبد ثب١ٓ اٌّزغ١بس٠ٓ ( ؽ١بش رٛعبد علالبخ ظبجج١خ فبٟ ارغب0٘ٛ )

( ٠ببؤدٞ اٌببٝ رغ١ببس فببٟ IN)إٌمد٠بخ ٚالاظببزضّبزاد( أٞ اْ اٌزغ١ببس )

(DM فٟ ؽ١ٓ ٌٛؽع عدَ رأص١س إٌمد٠خ فٟ الاظبزضّبزاد ٚع١ٍبخ ،)

 لجٛي اٌفسع اٌعدَ ٚزفغ اٌفسع اٌجد٠ً .

 وانتىصُاث الاستنتاجاث

 الاستنتاجاث

ِبببٓ خبببلاي ِساععبببخ وشبببا لبئّبببخ اٌّسوبببص اٌّببببٌٟ ٌّظبببسف  -0

سق الاٚظؾ عبٔت اٌّٛعبٛداد رزؼبؼ أٙبب ربأصسد ٚثشبىً اٌش

ِجبشببس ثبلأؽببداس الا١ِٕببخ ٚاٌع١بظبب١خ اٌزببٟ ِببس ثٙببب اٌعببساق، اذ 

ارغٙبببذ ع١ّبببف اٌّزغ١بببساد ثبرغببببٖ رظببببعدٞ خبببلاي اٌعبببٕٛاد 

الاٌٚٝ، ٌزٕصفغ ثعد٘ب اٌٝ ٔٙب٠خ اٌّبدح ٚثبٌزببٌٟ اٌزسو١بص عٍبٝ 

ْ إٌمد٠بببخ فبببٟ اٌظبببٕدٚق دْٚ اظبببزضّبز رٍبببه الاِبببٛاي ٌؼبببّب

 اٌّصبؽس اٌعٛل١خ ٚالا١ِٕخ ٚاٌع١بظ١خ.

رساعف اٌضمخ ث١ٓ اٌّظبسف ٚاٌعّبلاا ٚ٘برا ِبب ارؼبؼ ع١ٍبب فبٟ  -5

 وشا عبٔت اٌّٛعٛداد.

ف١ّبببب ٠زعٍبببك ثغبٔبببت اٌّطٍٛثببببد فمبببد ظبببٍه اٌعبببٍٛن ذاربببٗ اذ  -3

رساععذ الا٠داعبد اٌى١ٍخ لاظ١ّب فٟ اٌعٕٛاد اٌعشسح الاخ١بسح 

ٚي فؼبلا عبٓ ربأص١س ٔز١غخ الاظجبة اٌّروٛزح فٟ الاظبزٕزبط الا

 الاشِخ اٌّب١ٌخ عٍٝ اٌع١بظخ الائزّب١ٔخ ٌٍّظبزف اٌزغبز٠خ.

رساعف ِؤشبساد الاظبزضّبز ٌٍّظبسف ٚالالزظببز عٍبٝ شبساا  -2

اٌعٕداد اٌؾى١ِٛخ ٚاٌزعبًِ فبٟ ث١بف ٚشبساا اٌعّبلاد اٌظبعجخ 

 فٟ ظٛق اٌعساق ٌلأٚزاق اٌّب١ٌخ.

١ّبببف ف١ّبببب ٠زعٍبببك ثبٌزؾ١ٍبببً اٌىّبببٟ فمبببد اظٙبببسد إٌزببببئظ اْ ع -2

 اٌعلاظً اٌص١ِٕخ غ١س ِعزمسح الا عٕد اٌفسق الاٚي .

اظٙسد ٔزبئظ اٌزمد٠س ؽعت اخزجبز اٌعجج١خ ٚعبٛد علالبخ ربأص١س  -4

ؽسد٠ببخ ٌببجعغ اٌّزغ١ببساد فببٟ اعّبببٌٟ اٌّطٍٛثبببد، ٚاٌببجعغ 

 الاخس اظٙس اٌٝ عدَ ٚعٛد علالخ ث١ٓ اٌّزغ١س٠ٓ.

 انتىصُاث

 ِبٓ رمبد٠ُ ِٛاوجخ اٌزطٛزاد اٌؾبطٍخ ٌدٜ اٌّظبزف الاعٕج١بخ -1

ٚاٌزعبِببً الاٌىزسٚٔببٟ اٌٙبئببً ِببٓ خببلاي اٌصببدِبد اٌّظببسف١خ 

خبدِبد ِظبسف١خ عد٠بدح ٌبُ  ٚثبٌزببٌٟ ؽبسػاٌّعٍِٛبد ،  شجىخ

رىٓ رمدَ ظببثمب  فبٟ اٌظبٕبعخ اٌّظبسف١خ اٌعسال١بخ ِضبً خبدِبد 

 طٕبد٠ك الاظزضّبز ثّب ٠عبُ٘ فٟ ش٠بدح إ٠سادارٙب اٌّب١ٌخ.

عٍٝ اٌّظببزف اٌزغبز٠بخ أْ رّزٍبه ِٛعبٛداد  ِٓ اٌؼسٚزٞ -2

رزّزبف ٘برٖ اٌّٛعبٛداد ثبٌزظب١ٕا اٌعببٌٟ  إذذاد عٛدح عب١ٌخ، 

اٌببرٞ رببُ رؾد٠ببدٖ فببٟ عببدٚي ِعببب١٠س رظبب١ٕا اٌّٛعببٛداد، أٞ 

ثزعج١بس آخبس ع١ٍٙبب أْ رؾظبً عٍبٝ دزعبخ اٌزظب١ٕا اٌمببٛٞ أٚ 

ح ِٛعٛدارٙبببببببببببببببببببببببببببببب.اٌّسػبببببببببببببببببببببببببببببٟ ٌغبببببببببببببببببببببببببببببٛد
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3-  

٠زؾبببزُ عٍبببٝ اٌّظببببزف اٌزغبز٠بببخ أْ رعّبببً عٍبببٝ اٌزم١ٍبببً أٚ   -4

اٌبببزصٍض ِبببٓ اٌمبببسٚع اٌّزعضبببسح ٚش٠ببببدح اٌمبببسٚع الأوضبببس 

ػببّبٔب ، أٞ أٔٙببب رّببٕؼ اٌمببسٚع ِمبثببً ػببّبٔبد رؼببّٓ ٌٙببب 

اٌؾظٛي ع١ٍٙب ِف فٛائد٘ب فٟ ِٛاع١د اظزؾمبلٙب، الأِبس اٌبرٞ 

مسٚع ِٓ اٌّؤود ٠سفف دزعخ رظ١ٕفٙب، علاٚح عٍٝ أْ ٘رٖ اٌ

أْ رؼبببّٓ ٌٍّظببببزف اٌزغبز٠بببخ اٌؾظبببٛي عٍبببٝ اٌعٛائبببد أٚ 

اٌفٛائببد اٌّزٛلعببخ ِٕٙببب ثبظببزّساز ثبلإػبببفخ إٌببٝ رؾعبب١ٓ ل١ّزٙببب 

 اٌعٛل١خ.

٠غبت عٍبٝ اٌّظببزف اٌزغبز٠بخ أْ لا رؾبزفع ثٕعبجخ عب١ٌبخ ِبٓ  -5

٠عٕببٟ ازرفبببر رىٍفببخ إٌمببد لأْ الاؽزفبببظ ثبٌٕمببد ثٕعببت ِسرفعببخ 

 ّبز٘ب ٚاٌؾظٛي عٍٝ ازثبػ اوضس.اٌفسطخ اٌجد٠ٍخ لاظزض

 عٍببببٝ اٌّظبببببزف اٌزغبز٠ببببخ أْ  رزأوببببد رّبِببببب  ِببببٓ أْ غببببت٠ -6

الاظزضّبزاد لظ١سح الأعبً رؾمبك زثؾبب  ِمجبٛلا  ٌٙبب ِبٓ خبلاي 

 دزاظخ اٌغدٜٚ الالزظبد٠خ.
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