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 ملخص: 
فترة  تهدف الدراسة إلى تحديد العوامل الدؤثرة في سرعة دوران النقود بمفهومها الواسع في الاقتصاد الجزائري بالعمل على بيانات سنوية تغطي

  ARDLدار الااي  للفجوات الزمنية الدوزعة ، باستخدام منهجية التكامل الدشترك وفق نموذج الانح2018إلى  1890سنة من  00
، بتحديد لرموعة من الدتغيرات التفسيرية التي تأخا بعين الاعتبار كل من مستوى الدخل، السياسة UECM  الدقيد ونموذج تصحيح الخطأ

جل من خلال علاقة التكامل الدشترك النقدية، التدخل الحكومي ودرجة تطور النظام الدالي. وأثبتت الدراسة وجود علاقة توازنية طويلة الأ
 بالإضافة إلى علاقة قصيرة الأجل معبر عنها بنموذج تصحيح الخطأ.

 الدقيد. سرعة دوران النقود، تكامل مشترك، منهجية الانحدار الااي  للفجوات الزمنية الدوزعة، نموذج تصحيح الخطأكلمات مفتاحية: 
 .JEL  8C13 ،C12 ،E52تصنيف 

Abstract:  
The scientific paper aims to study the factors affecting on velocity of money in its broad sense in 

the Algerian economy, by focusing on an annual data covering a period of 40 years from 1980 until 

2019, by using a co-integration methodology according to the Auto-Regressive Distributed Lag 

model and the UECM, then identifying a set of explanatory variables taking into account the level 

of income, monetary policy, government intervention and the degree of development of the 

financial system. The study demonstrated the existence of a long run balance relationship through 

the relationship of Co-integration in addition to a short run relationship expressed by the error 

correction model 
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 Jel Classification Codes: C13, C12, E52 
Résumé:  
L’objectif de cette étude consiste à étudier les facteurs déterminant  la vitesse de circulation de la 

monnaie au sens large dans l'économie algérienne en utilisant des données annuelles couvrant une 

période de 40 ans de 1980 à 2019, par la méthodologie de cointégration selon le modèle Auto-

Regressive Distributed Lag et le UECM, en identifiant un ensemble de variables explicatives qui 

prennent prise en compte du niveau de revenu, de la politique monétaire, de l'intervention 

gouvernementale et du degré de développement du système financier. L'étude a démontré 

l'existence d'une relation d'équilibre à long terme à travers la relation de cointégration en plus d'une 

relation à court terme exprimée dans le modèle à correction d'erreur. 
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 ملدمت:  .1

مً أحل جدلُم أهداف همُت مدددة  ،زحر، جخفم في ال مما لا شً فُه أن أدواث الظُاطت الاكخصادًت المخلددة والمخخلفت      

هُيلُت التي تهدد مظازه باطخمساز، وجدخل مشاول ؿسفُت و  بدون للىصىٌ إلى وطم ٌظمذ للاكخصاد أن ٌظحر بشيل جللائي و 

مً  التي ،دًت مياهت هامت طمً جلً الظُاطاث لما لها مً جأزحر مباشس وهبحر كلى أغلب المخغحراث الاكخصادًتالظُاطت الىل

بىاء كلى  كسازاتهاجخسر جىكلاتها و  جددد اللام، هما أن الكىان الاكخصادًت  ددد طلىههوج ًخدلم الخىاشن الاكخصادي زلالها 

اء الإهخاج وختى كسازاث اللؼاق الخيىمي طى ،دزاز، الاطدثماز اث الاطتهلان، الا ُاطت طىاء حللم المس بلساز الظ هرهمسسحاث 

طخلساز الىلدي، ًت ميافدت الخطخم والخفاؾ كلى الا الظُاطت الىلد هخماماثاوجأحي في ملدمت في حهت الإًساداث أو الىفلاث ؛ 

وفهم اللىامل  ت، وكلُه ًخىحب إدزان وجددًدالري ٌلخبر الهدف السئِع للظُاطت الىلدًت والظُاطت الاكخصادًت بصفت كام

 المخدىمت فُه.

آلُت كمل الـاهسة هخمام ختى ًمىً فهم مً بحن أهم الـىاهس الجدًسة بال  حلخبرن طسكت دوزان الىلىد فئما هى مللىم هو      

زل طمً الجهىد السامُت للفهم ظسكت دوزان الىلىد في اكخصاد ما ًدل إًجاد المخغحراث المفظسة والمخددة ، ومً زم فئنالىلدًت

جددًد طلىن طسكت دوزان الىلىد واللىامل المخدىمت فُه مً شأهه أن ًؤدي  لأنىلدًت بمسخلف أبلادها ومخغحراتها، الـاهسة ال

ظاكدهم في جىُُف اللسض الىلدي  إلى جىكلاث مهمت حدا، هما جمىً أصخاب اللساز  مً إدازة الظُاطت الىلدًت بىفاءة أهبر  وَ

ظاكد كلى جدلُم هدف الخىىق الاكخصادي، مم المخافـت كلى الاطخلساز الىلدي وججىب الظغىػاث ب شيل ًدفص الىمى  وَ

ٌظتهدف خفص الىمى ، أو ببلد هامي  مليل طُاطت اكخصادًت طىاء حللم المس ببلد مخلد اأطاطُ االخطخمُت، الري ًبلى هدف

ت في  هُيله الاكخصاد  ي بشيل ًظمً له الىمى وجدلُم الخىىق الاكخصادي في هفع الىكذ.ٌظعى لخدار حغحراث حرزٍ

   الإشكاليت الرئيصيت:

ما هي المحدداث الرئيصيت لصرعت دوران الىلود في  :الإشيالُت السئِظُت الخالُتهره الىزكت  الإحابت كلى  مً زلاٌىداوٌ طو      

 ؟9118 إلى 1891الاكخصاد الجزائري خلال الفترة 

ت -ما الملصىد بظسكت دوزان الىلىد؟  يالُت السئِظُت إلى الطئلت الفسكُت الخالُت: وطخلظم الإش ما مياهت طسكت الىلىد في الىـسٍ

 ما هي مددداث طسكت الىلىد في اكخصاد ملُازي وهل جسخلف كً اكخصاد هفؼي والاكخصاد الجصائسي؟ -الاكخصادًت؟ 

 : لدراشتأهميت ا

إلى جددًد شيل  ههما وظعى مً زلالدوزان الىلىد، ولت جددًد المخغحراث التي جفظس طسكت البدث في مدا جىمً أهمُت       

واججاه الللاكت بحن مسخلف مخغحراث الدزاطت بالاكخماد كلى أدواث كُاطُت أزبدذ هجاكتها في هرا الإػاز، مما ًمىً مً جسشُد 

ىلدي وحلل اللؼاق الىلدي ًيسجم بصىزة واملت مم اللؼاق الظُاطت الىلدًت التي ًأحي طمً أهم أهدافها جدلُم الاطخلساز ال

له هدى  طمان همى اكخصادي جللائي أو دكم  الخلُلي، بشيل ٌظاهم في جىفحر الـسوف المىاطبت لليشاغ الاكخصادي في ػسٍ

 إزطاء اكخصاد مخىىق وفً ازجباػه بلؼاق الىفؽ هما هى الشأن في خالت الجصائس.الهادفت إلى  الجهىد

 الدراشت: أهداف

حظعى هره الدزاطت إلى جدلُم حملت مً الهداف مً أهمها دزاطت الدبُاث الاكخصادًت التي جىاولذ مفهىم طسكت دوزان        

 لخالت الاكخصاد الجصائسي، هما تهدف أًظا إلى مداولت فهم امل المسجبؼت بها، ومدي مؼابلتهاوجددًد أهم المخغحراث واللى  ،الىلىد

ت و الخالت الجصا اتها في بهدف ملسفت ػبُلت الللاكت واججاه ،مداولت جلدًس الللاكت بحن طسكت دوزان الىلىد والمخغحراث المفظسةئسٍ

ل.  المدًحن اللصحر والؼىٍ

  الدراشت:هيكل 

بصفت  وٌ جىاوٌ فُه الإػاز الىـسي لمىطىق طسكت دوزان الىلىد والظىق الىلديالبدث إلى زلازت أكظام، اللظم ال ًىلظم       

ت مم  ت الاكخصادًت، اللظم الثاوي مداولت إطلاغ ما جم جىاوله في اللظم الوٌ كلى الخالت الجصائسٍ كامت وفم ما حاءث به الىـسٍ
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دزاطت وصفُت لأهم مخغحراث الدزاطت، واللظم الثالث والزحر  هداوٌ فُه جلدًم همىذج الدزاطت وجلدًسه وجلدًم الىخائج 

 كت مً الاكتراخاث والخىصُاث.وجفظحرها مم إكؼاء مجمى 

ت الاكخصادًت في هرا الصدد فرطياث الدراشت: لُت  ،بىاء كلى ما كدمخه الىـسٍ وبالسبؽ مم زصائص الاكخصاد الجصائسي السَ

 فئن الفسطُاث مبدئُا جيىن كلى الىدى الخالي: ،وػبُلت الظُاطت الاكخصادًت المخبىاة وػبُلت الىـام المصسفي الجصائسي 

   الخؼىز المالي  ملدٌ الخطخم، دزحت جباغ مىحب بحن طسكت دوزان الىلىد مً حهت وول مً الدزل الخلُلي،هىان از

هما أن هره المخغحراث حظبب طسكت دوزان الىلىد أي أن اججاه الللاكت ًيىن مً  والإهفاق الخيىمي وطلس الفائدة الخلُلي،

 جلً المخغحراث إلى طسكت دوزان الىلىد؛

  لب بحن طسكت دوزان الىلىد مً حهت وول مً دزحت الىلدًت وطلس الصسف الخلُلي، هما أن هره المخغحراث هىان ازجباغ طا

 طسكت دوزان الىلىد. حظبب طسكت دوزان الىلىد أي أن اججاه الللاكت ًيىن مً جلً المخغحراث إلى

 حدود الدراشت:

م جدلُ     ت جمثل مخغحراث الدزاطت حغؼي الفترة حلالج الدزاطت مىطىق مسجبؽ بالاكخصاد الجصائسي كً ػسٍ ل طلاطل شمىُت طىىٍ

، وكد جم اكخماد مصادز مسخلفت ممثلت في البُاهاث الصادزة كً البىً الدولي، الدًىان الىػني  9102و 1980 أكىامبحن 

ت، بالطاف س صادزة كً البىً المسهصي الجصائسي ووشازة المالُت الجصائسٍ  IFSت إلى الإخصائُاث الدولُت للإخصائُاث في الجصائس، جلازٍ

 .CNUCEDالتي ًصدزها صىدوق الىلد الدولي، ومؤجمس المم المخددة للخجازة والخىمُت 

  الدراشاث الصابلت:

ا الظُم خاولذ جددًد اللىامل المؤزسة في طسكت دوزان الىلىد بمفهىمهالتي  ، (9119)الجويجاحي و المشهداوي، دراسة     

ت زلاٌ الفترة  بالاكخماد كلى أطالُب اللُاض  2015-1980والىاطم في المملىت الزدهُت الهاشمُت، باطخسدام بُاهاث طىىٍ

وجم إدزاٌ كدة مخغحراث في  أ،وهمىذج جصخُذ الخؼ (ARDL) الخدًث؛ همىذج الاهدداز الراحي للفجىاث الصمىُت المىشكت

لت الحل الىمىذححن وهي )الدزل، الخطخم، ال خؼىز المالي، كدد المصازف( جىصلذ الدزاطت بىحىد كلاكت جىاشهُت كصحرة وػىٍ

ً الخابلحن لىلا الىمىذححن زلاٌ فترة الدزاطت،  بحن المخغحراث المظخللت )الدزل، الخطخم، الخؼىز المالي، كدد المصازف( والمخغحرً

جفظسها المخغحراث  في طسكت دوزان الىلىد بالملنى الظُم% مً الخغحراث التي جددر 90إلى أن أًظا  جىصلذ الدزاطت هم 

واطخيخجذ الدزاطت  .% لظسكت دوزان الىلىد بالملنى الىاطم75 ملابلالدزل، الخطخم، الخؼىز المالي، كدد المصازف،  :المظخللت

الخيبؤ بظسكت دوزان زدن كلى كدزة الظُاطت الىلدًت في ال في هلا الىمىذححن، وهرا ٌشحر إلى  باطخلساز دالت طسكت دوزان الىلىد

 .الىلىد

لخلدًس طسكت دزل  2014إلى  1988مً  إكخمدث كلى هماذج اهدداز مخلددة للفترة التي  ( Gaurang Rami, 2017دزاطت )      

جدىاكص  التي V2  والمفهىم الىاطم V1 جم جلدًس طسكت دوزان الىلىد مً اللسض الىلدي بالمفهىم الظُم ٌ،دوزان الىلىد في هِبا

جـهس الىخائج الملدزة أن طسكت الدزل مً الىلىد و  ، V2 بشيل أطسق مً V1 كلاوة كلى ذلً ، جىسفع .باطخمساز بمسوز الىكذ

اللسٍظت ًمىً الخيبؤ بها إلى خد هبحر وأن الملسفت المظبلت للدزل الخلُلي، وملدٌ الفائدة، والمللىماث خىٌ اهدشاز شبىت 

ت، وا لخىطلاث الىلدًت الظابلت ملًا ًمىً أن جفظس الخباًً الهبر في طسكت دوزان  اللسض الىلدي فسوق البىىن الخجازٍ

أداة مىاطبت للظُاطت الىلدًت مً طتهداف همى الملسوض الىلدي طُيىن إ هما جىصلذ الدزاطت  إلى أن ؛بالمفهىم الىاطم

 .طتهداف طلس الفائدةا

 زلاٌ طىزٍت في الىلىد دوزان اللىامل التي مً الممىً أن جفظس طسكت جددًد  فيان هدفها  (9112حمود، )مدراشت أما       

 الىلىد زن  ا دو طسكت بحن كلاكت طببُت وحىد الىخائج، وأؿهسث  ARDLمىهجُت  باطخسدام وذلً 2010-1990الفترة بحن طىتي 
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ل، الحل في الخلُلي صسفال وطلس المخمي الإحمالي الىاجج مً الفسد هصِب مً وول  بحن ًجابُتإ كلاكت وحىد إلى إطافت الؼىٍ

 لم الفائدة وطلس الخؼىز المالي، بالخطخم، المسجبؼت المخغحراث أن خحن في .الظُاس ي وكدم الاطخلساز الظىزٍت اللحرة طسكت دوزان

ٌ  طسكت في أزس لُا ًىً  يالمخل الىاجج مً الفسد هصِب مً ليل أن خائجالى بُيذ هما .المدزوطت الفترة زلاٌ الظىزٍت حرةالل جداو

 في دوزان الىلىد طسكت في ملىىي  أزس واخدة لفترة المبؼئت دوزان الىلد وطسكت الظُاس ي، الخطخم، الاطخلساز كدم الإحمالي،

 .اللصحر في الحل طىزٍت

بي مً مددداث  فلد طلذ إلى (Okafor, Chidi, Owolabi, Shom, & Agbadaola, 2013)دراشت أما         الخدلم الخجسٍ

ت بحن  ا بالاكخماد كلى بُاهاث زبم طىىٍ وكد زلصذ الدزاطت إلى وحىد كلاكت  ،2012.4إلى  1985.1طسكت دوزان الىلىد في هُجحرً

ت همُت الىلىد، طلس هما وحدث أًظا أن  إًجابُت ذاث دلالت إخصائُت بحن طسكت دوزان الىلىد وهمى الدزل مما ًدكم هـسٍ

للخلبحر كً جؼىز اللؼاق المالي  ةالفائدة لدًه أًظا كلاكت إًجابُت وهبحرة مم طسكت دوزان الىلىد، بالملابل فئن المخغحر الملخمد

فلد واهذ له كلاكت طلبُت مم طسكت دوزان الىلىد، هما أؿهسث هخائج جدلُل الخباًً وجدلُل الاطخجابت أن ملدٌ الخطخم 

بالأهمُت في جددًد طسكت دوزان الىلد، وأن الظلؼاث الىلدًت لا حظخؼُم الخصىٌ كلى مصاًا أهبر مً زلاٌ إصداز ًدض ى 

  هلدي حدًد بدون زؼس حلسض الاكخصاد إلى طغىػاث جطخمُت.

ة في الىمىذج جخمثل  الإطافت التي جلدمها الدزاطت الخالُت في إدزاٌ مخغحراث حدًدالإطافت التي جلدمها الدراشت الحاليت: 

المخدد لظسكت دوزان الىلىد وذلً بأزر بلحن الاكخباز ول مظخىي الدزل الفسدي الخلُلي، مخغحراث جخللم بالظُاطت الىلدًت 

والمخمثلت في ملدلاث الخطخم، طلس الفائدة وطلس الصسف، مخغحر ًأزر بالخظبان اللؼاق الخيىمي ممثلا في وظبت الإهفاق 

الىاجج المخلي الإحمالي، مخغحراث جأزر بلحن الاكخباز دزحت جؼىز الىـام المصسفي والمالي ، هما أن فترة  الخيىمي الاطدثمازي إلى

لت هىكا ما مما ٌظمذ بخددًد طلىن الـاهسة بيظبت ملبىلت هىكا ما   .الدزاطت ػىٍ

 :. الخأصيل الىظري لمفهوم شرعت دوران الىلود9

ت الاكخصادًت، والازخلافاث بحن أهم هداوٌ مً زلاٌ هرا الجصء مً الدزاط       ت جلدًم مفهىم طسكت جداوٌ الىلىد خظب الىـسٍ

ت والملازبت الخدًثت.   الملازباث،  الملازبت الىلاطُىُت، الملازبت الىُجزً

 ثالملاملا  في الىلىد وخدة اطخسدام فيها ًخم التي المساث بلدد الىلىد طسكت دوزان دجدد . مفهوم شرعت جداول الىلود:1.9

لبر شمىُت ملُىت، فترة زلاٌ الاكخصادًت  الىلدًت أو ما ٌلسف بالملسوض الىلدي. توالىخل الىلدي الدزل بحن باليظبت كنها وَ

 (37، صفدت 1998)الىاكت، 

مىً أن ٌلبر كنها        شمىُت فترة زلاٌ الىلدًت المدفىكاث هجاشل  الىاخدة الىلدًت الىخدة فيها جىفم التي كدد المساث بمخىطؽ وٍ

 ما جيىن  شمىُت فترة زلاٌ للخبادٌ وىطُؽ لأزسي  ًد مً وخدة الىلد فُه جيخلل الري الملدٌ كً حلبر أنها بملنى ،ملُىت
ً
 كادة

مىً أن حلسف ببظاػت كلى أنها الإهفاق الىلي ملظىما كلى همُت الىلىد  الري اللامل هي الىلىد ن طسكت دوزانأ ملنىب ،طىت. وٍ

 زلاٌ مً أزسي، حهت مً الخدماث و الظلم جدفم و مً حهت الىلد حجم بحن هرلً ،و الىلد همُت و الىلد ًصل بحن جدفم

 . (238، صفدت 2004)الظُد كلي و اللِس ى،  الظىق  في جددًد الطلاز كملُت

 كاملا  بال الىلىد دوزان طسكت وحلد    
ً
زلار حهاث، البىً  في جددًد الملسوض الىلدي، الري ًخددد وفلا لظلىن غ الهمُت

ت الىاخُت الخللُدًت حلد طسكت دوزان  ومً الىلىد، دوزان وىنها هي التي جددد طسكت ،وطلىن الفساد ،المسهصي، البىىن الخجازٍ

ت للؼلب كلى الزصدة وهُفُت  الىلي الؼلب جددًد في هبحرة أهمُت الىلىد اندوز  طسكت ولمفهىم ,الخلُلُت الىلدًت الىلىد هـسٍ

كلى الىلىد، فاهسفاض  مم الؼلب كىظُا الىلىد دوزان طسكت خُث جدىاطب بُنهما مباشسة ازجباغ كلاكت فهىان فُه؛ الخدىم

جاحي و المشهداوي،  دوزان الىلىد واللىع باللىع. الؼلب كلى الىلىد ٌظبب ازجفاكا في طسكت  (299، صفدت 2018)الجىٍ
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ت الاكخصادًت فُما ًخللم بمفهىم  . شرعت دوران الىلود في الىظريت الاكخصادًت:9.9 طىداوٌ الخؼسق إلى أهم ما جىاولخه الىـسٍ

 طسكت دوزان الىلىد.

ت الىمُت للىلىد مً. هظريت هميت الىلود في الملاربت الكلاشيكيت: 1.9.9 اث الاكخصادًت التي ما  حلخبر الىـسٍ أكدم وأهم الىـسٍ

شالذ جدوز خىلها هلاشاث إلى ًىمىا هرا، والتي حشحر  في شيلها البظُؽ إلى أن الخغحر في المظخىي اللام للأطلاز  ًخددد بىاطؼت 

  (99، صفدت 2009)جىمي، الخغحراث التي جددر في همُت الىلىد المخداولت في الاكخصاد. 

توكد جمذ صُاغت هره  أولا: معادلت فيشر:     يي كخصاديالا مً ػسف الخبادٌ ملادلتب كلى شيل ملادلت كسفذ الىـسٍ  .I المسٍ

Fisher (1926،) للظلم زمىا الفساد ًدفله ما فئن حملت وبالخالي ، آزس لفسد إًسادا ٌلخبر ما فسد ًدفله ما أن فىسة كلى جلىم التي 

مىً .ًبُلىنها التي والخدماث للظلم زمىًا كلُه ما ًدصلىن  حملت جماما حظاوي  نها ٌشترو التي ماثوالخد  هره في اللملُت وطم وٍ

 : الخالُت ملادلت صىزة

                         

م المبادلاث كلى جمثل همُت الىلىد)كسض الىلىد(، طسكت جداوٌ الىلىد، المظخىي اللام للأطلاز وحج T, P , V, Mخُث أن 

مىً اطدبداٌ حجم الملاملاث بذجم الىاجج لخصبذ الملادلت )  ( كلى الىدى الخالي:01الخىالي، وٍ

                         

ت همُت الىلىد فئن طسكت دوزان الىلىد جخصف بالثباث في المدي اللصحر، أي أ      هماوإ لراتها جؼلب لا ن الىلىدوخظب هـسٍ

ت أي  الاكخصادًت، بادلاثبالم بهدف اللُام وليىن الاكخصاد في خالت الدشغُل اليامل التي هي فسطُت أطاطُت مً فسطُاث الىـسٍ

ادة في الإهخاج، فئن الىلىد  :و ًمىً أن ولبر كً الخغحر  بالشيل الخالي أحلا وأ كاحلا طدىفم لا وحىد لمياهُت الصٍ

                      

تال حىهس هى وهرا      والمظخىي  الىلىد همُت بحن جىاطبُت ػسدًت كلاكت وحىد كلى ًؤهد الري للىلىد الىلاطُىُت الىمُت ىـسٍ

، . فُه المىخجت والخدماث  الظلم كلى ًىفم ما مجمىق ٌظاوي  ما اكخصاد في الإهخاج كُمت أنو  ،للأطلازم اللا )خداد و هرلىٌ

 (111، صفدت 2010

ت :همبردجثاهيا: معادلت      ت بى والتي حلسف أًظا ،وحاءث هره الىـسٍ ت الدزلأو همُت الدزل ـسٍ لخغحر جللباث كُمت ، هـسٍ

ت  ،الىلىد ٌ أن  ًصكمىن فاللائمىن كلى هره الىـسٍ م الدزى هُفُت جصسف اللبرة في وأن   الىلىد لا جؤزس في الطلاز إلا كً ػسٍ

ت جسي ذن الفساد في دزىلهم، إ مً الظلم  ن جللباث الطلاز جخىكف كلى الخسواث الخاصت بالدزل الىلدي والدزلأهره الىـسٍ

د مازشاٌ أن. وفي هرا الصدد ًلىٌ ن الري ًؤزس في الطلاز هى همُت الىلىد التي جصل إلى الطىاقأي أ والخدماث  الفسٍ

دون ن الاكخصادًح بأزصدة هلدًت طائلت لملابلت ما ًلىمىن به مً شساء الظلم  ًمُلىن للاخخفاؾ الفسادأن  ًسي الخدلُل الري  ًؤٍ

 كلُه مازشاٌ بلبازة )الخفظُل الىلدي( والري صاغه كلى شيل ملادلت والخالي:وهى ما أػلم ، والخدماث 

                            

الىلدي للمجخمم وهى وظبت مً الدزل  الخفظُلجمثل :  Kو  الدزل الىلديجمثل :  yو  الؼلب كلى الىلىدجمثل :  Mdخُث :     

ت مم فسض اطخسدام الىلىد لغسض  الىػني التي ًسغب الفساد الاخخفاؾ بها في شيل هلدي طائل وهي حجس الطاض في هره الىـسٍ

 Kyث خُ yهى مللىب  Kن أواكخباز  وبما أن طسكت دوزان الىلىد زابخت في الفترة اللصحرة ،  Kطائل زباث وظبت السصُد الىلدي 

= Md  وبالخالي جصبذK =Md/y  أن دالت متزاًدة  يأي حغحر في همُت الىلىد ذاث جأزحر كلى مظخىي الطلاز أطُيىن  ، وكلُه

فخأزحر حغحر الىلىد فلؽ ًيىن كلى المظخىي اللام للأطلاز مما  ،الظُاطت الىلدًت ٌلني خُادما هرا للسض أو همُت الىلىد، و 

 (Dwivedi, 2007, p. 213) د كلى الدزل وملدلاث الفائدة .همُت الىلى  جأزحرٌلني كدم 
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ت: هظريت الىلود في . 9.9.9 ت الخللُدًت، أنالملاربت الكينزً ت، كلى كىع الىـسٍ  لِظذ الىلىد دوزان طسكت جسي الملازبت الىُجزً

ت ت كلىأدزل حغحراث مهم فلد ذلً كلىوبىاءَ  ،مخغحرة بل زابخت  الىلىد في كلى بالؼلب ًخللم فُما زاصت الىلىد كلى الؼلب هـسٍ

 إلى ذلً حلدي وإهما ،الطلاز مظخىي  في المؤزسة اللىامل جددًد خد كىد" هُجز" ًلف الىلىد، لم دوزان طسكت في الخغحر جفظحر

ت كً أبخلد أهه خُث ،بالىلىد ًدخفف الجمهىز  ججلل التي الدوافم أو اللىامل جددًد  الىلىد أن كلى بخأهُده الىمُت الىـسٍ

 دافم هما دافلحنوأطاف  ،  ثالملاملا  بالطافت  إلى دافم ي أزس  الفساد لأغساض ودوافم  بها ًدخفف كد لللُمت مسصن  باكخبازها

ادة فئن وكلُه ،المظازبت ودافم الاخخُاغ ٌ  طسكت بلُذ لى ختى الىلىد حجم شٍ  وحجم ) ىلىدال زن  ا دو طسكت ( الدازلي الخداو

ادة إلى جلىد لً زابخحن الإهخاج ادة هره مً حصء إن وذلً ،اليظبت بىفع الطلاز مظخىي  شٍ  بدافم به مدخفـحن الفساد طِبلى الصٍ

 ، وهىا أدزل مفهىم حدًد لخدلُل وهى  دالت جفظُل الظُىلت، وهي دالت للدزل الخلُلي وطلس الفائدة.المظازبت أو الاخخُاغ

                           

طلس الفائدة والري ًسجبؽ كىظُا  iًمثل الدزل الخلُلي والري ًسجبؽ إًجابا مم الؼلب كلى الىلىد، في خحن ًمثل  Yخُث     

مىً اشخلاق طسكت دوزان الىلىد مً دالت جفظُل الظُىلت أي مً الملادلت )مم الؼلب كلى الىلىد  ( لىجد:05. وٍ

  
 

  
                      

ت همُت الىلىد الىلاطُىُت مً كبل الاكخصادي مُلخىن  . هظريت هميت الىلود في الملاربت الحدًثت:2.9.9 جم إكادة صُاغت هـسٍ

ت  M2واطخسدم الىلىد بمفهىمها الىاطم  ، M. Friedmanفحردمان  أي أن الىلىد جخيىن مً اللملت في الخداوٌ والىدائم الجازٍ

ت لِظذ وكد اكخبرىُت والثابخت، والىدائم الصم ت أن هره الىـسٍ ت هي هماإ ، ووالدزل والطلاز للإهخاج هـسٍ  كلى للؼلب هـسٍ

  جلبي نهاليى  جؼلب شأنها شأن أي طللت الىلىد أنو   الىلىد،
ً
 أي طللت كلى الؼلب نأ هما  .السغباث أو جدلم مىفلت مً مخخالُت

  (David , 2005, p. 207) البدًلت. الظلم كلى اللائد لملدلاث و الظللت بخلً لخاصااللائد  لملدٌ دالت هى

مىً صُاغت دالت الؼلب كلى الىلىد مً زلاٌ الملادلت )  (:07وٍ

  

 
                                    

خُث     
  

 
: جمثل اللائد المخىكم كلى      ًمثل الدزل الدائم،    ب كلى الزصدة الىلدًت الخلُلُت، ًمثل الؼل 

: اللائد     : جمثل اللائد المخىكم كلى الطهم ملازهت باللائد كلى الىلىد،      الظىداث ملازهت باللائد كلى الىلىد، 

 (Romer, 2012, p. 517)ىلىد أو ما ٌلسف أًظا بالخطخم المخىكم. المخىكم مً خُاشة الظلم وظبت إلى ال

 الىلىد كلى بالؼلب ًمىً الخيبؤ و ،ؿاهسة لخغحراث جخلسض لا يوظبُا أ مظخلسة الىلىد كلى الؼلب دالت أن فحردمان أهد وكد    

 ملادلت الخبادٌ. إلى  باللىدةو   .أًظا لىدالى دوزانطسكت  بملدٌ الخيبؤ ًمىً وبالخالي بدكت

          
   

 
                  

 

ع       ( هجد:08( في الملادلت )07بلُمتها الملسفت خظب الملادلت ) Mdوبخلىٍ

  
 

                      
             

ً للُاض طسكت الىلىد، والتي هسمص لها بالسمص   بحنهمحز . كياس شرعت دوران الىلود: 2.9 ، طسكت دوزان الصفلاث أو Vمؤشسٍ

 الملاملاث ، وطسكت دوزان الدزل :
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سمص لها  . شرعت دوران الصفلاث:1.2.9  اطخسدام وخدة هلدًت واخدة لخىفُر صفلاث البُم المساث  وجلاض بمخىطؽ كدد، Vtوٍ

لت في الخلدًس هادزة والشساء والظلم والصىٌ المالُت  في فترة شمىُت ملُىت في الغالب جيىن طىت، وهرا المؤشس أو هره الؼسٍ

لبر كنها  الاطخلماٌ بظبب صلىبت وفي بلع المساث اطخدالت جلدًس وملسفت حجم وكدد ول الملاملاث والصفلاث التي جخم، وَ

 بالصُغت الخالُت:

   
 

  
                      

. MS(، في خحن جسمص Transactionsجسمص إلى حجم الصفلاث أو الملاملاث ) Tخُث       إلى همُت الىلىد الملسوطت للخداوٌ

سمص لها  وشرعت دوران الدخل: .9.2.9 لخمد هرا المؤشس كلى مفهىم الدزل اللىمي أو الىاجج الىػني للُاض طسكت  VYوٍ وَ

 الىخدة فيها جىفم التي المساث كدد مخىطؽ بأنها وحلسف الخدماث، و مً الظلم ئيالنها دوزان الىلىد، أي ًداوٌ زبؼها بالهخاج

  الىلدًت
ً
وفم  الىلدي الدزل جدفم الإهفاق أو ًداوٌ كُاض إذنفهى .الظىت  زلاٌ الخدماث و الظلم للخصىٌ كلى بىصفها دزلا

 الآجُت: الصُغت

     ⁄                  

 (123-122، الصفداث 1999)الدلُمى،  جسمص إلى همُت الىلىد المخداولت. Mىػني وجمثل الدزل ال Yخُث     

هىان اللدًد مً اللىامل التي ًمىً أن جؤزس طلبا أو إًجابا في طسكت دوزان  . العوامل المحددة  لصرعت دوران الىلود:2.9

للىامل المؤطظاجُت واللىامل الخىـُمُت، وإحمالا ًمىً خصسها في أزبم مجمىكاث الىلىد، منها اللىامل الاكخصادًت، ا

 مخجاوظت:

 . العوامل التي جؤثر على هفاءة اشخخدام الىلود وشرعت دورانها:1.2.9

 لى : ولما واهذ هىالً ابخيازاث مالُت حدًدة ومبدكت وأهـمت دفم مخؼىز ولما كل الؼلب كالابخكاراث الماليت وأهظمت الدفع

 الىلىد وبالخالي شادث طسكت دوزانها؛

 ولما اججه المجخمم هدى الخؼىز وغحر مً كاداجه بالاكخماد كلى وطائل دفم خدًثت ولما  : عاداث الدفع الصائدة في المجخمع

دا كل الؼلب كلى الىلىد وازجفلذ طسكت دوزانها، واللىع في خالت المجخملاث التي حظخلمل الؼسق الخللُدًت والخسلُص هل

ت الصفلاث، خُث ًصداد الؼلب كلى الىلىد وبالخالي جىسفع طسكت دوزانها.  لدظىٍ

 . العوامل المؤثرة في جكلفت الاحخفاظ بالىلود:9.2.9

   :وازجفلذ طسكت دوزان الىلىد؛ولما ازجفم ملدٌ الفائدة شادث جيلفت الفسصت معدل الفائدة 

  :جىسفع اللدزة الشسائُت للىلىد، أي جصداد جيلفت ولما ازجفاق المظخىي اللام للأطلاز أو الالخضخم 
ً
خىكم بازجفاكه مظخلبلا

الفساد للاخخفاؾ بالأزصدة الىلدًت وجصداد بالملابل زغبتهم في شساء الظلم والللازاث،  المس الري ًللل مً زغبت الاخخفاؾ بها،

 (85، صفدت 2014)الجىابي ،  .مما ًؤدي إلى ازجفاق طسكت دوزان الىلىد

 ادة كُمت اللملت المخلُت( إلى اهسفاض طسكت دوزان الىلىد.شعر الصرف الحليلي  : ًؤدي ازجفاق طلس صسف اللملت )شٍ

 الىظام المالي: جطور  المخغيراث الدالت على .2.2.9

  :جخماش ى ودرجت جطور الىظام المالي  
ً
 خد إلى حلخمد طلىهُت كً دالت كبازة حرةالز وىن هره الىلىد، طسكت دوزان مم ػسدًا

  أهثر الجهاش المصسفي وان فيلما المالُت. والمؤطظاث طلىن الفساد كلى هبحر
ً
بشيل  مله حلامل الفساد ووان  واهدشازا جلدما
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 وطسكت شسوغ ملائمت و بىمُاث جىؿُفها وإكادة ججمُم مدزساتهم في الىطُؼت المؤطظاث المالُت كدزة وشادث واطم،

لها إلى جللُل اخخفاؾ الفساد  المصسفُت، أدي ذلً إلى  الملاصت وأحهصة الاجصالاث وطائل جلدم مم جيلفت بأكل هلىد جدىٍ

 (24، صفدت 2002)طلُمان،  الىلىد. الىلدًت، مما ًىجم كىه اشدًاد طسكت دوزان بالأزصدة

 :حلددها أزسا إًجابُا كلى طسكت دوزان الىلىد، وىن هرا المس ًؤدي إلى اهسفاض الزصدة لاهدشاز البىىن و  اهدشار المصارف

ادة طسكت دوزان الىلىد.  الىلدًت المخخفف بها لدي الفساد، مما ًدظبب في شٍ

  المؤثرة في شرعت دوران الىلود: العوامل . بليت2.2.9

  :ادة في  ( فئن طسكت دوزان الىلىد11الملادلت ) وضخخههما  الدخل بمفهىم الدزل جسجبؽ ػسدًا مم هرا الزحر، أي أن ول شٍ

خم إدزاج الدزل بالملنى الخلُلي أي ملبرا  الدزل مً المفترض أن ًىجم كنها اشدًاد طسكت دوزان الىلىد واللىع صخُذ؛ وٍ

 كىه بىصِب الفسد مً الىاجج المخلي الإحمالي الخلُلي.

  :( التي جلس بىحىد كلاكت كىظُت بحن كسض الىلىد وطسكت دوزانها؛11دلت )دائما بالسحىق إلى الملا عرض الىلود 

 الدراشت الخطبيليت : .2

 :9118و  1891شرعت دوران الىلود في الاكخصاد الجزائري خلال الفترة بين شىتي  . كياس1.2

بالىـس  ، M2للىلىد  ىاطمالهما طبم ووضخىا طىلخمد كلى مؤشس الدزل للُاض طسكت دوزان الىلىد مم الزر بالمفهىم       

 مخه لؼبُلت ودزحت جلدم الىـام المالي والىلدي الجصائسي.ءلملا

 2019و1980(: تطور كل من عرض النقود والناتج وسرعة دوران النقود في الجزائر بين سنتي 01جدول رقم)
 الوحدة: مليون دينار جزائري           

 9118 9111 9111 9111 9111 1881 1881 1891 1891 الصىت

PIB 162.5 291.3 555.8 1990.6 4123.2 2159 11991.4 16712.6 20288.4 

M2 93.539 223.36 343.324 739.895 1559.91 4070.44 8280.74 13704.5 16495.4 

VY 1.74 1.30 1.62 2.69 2.64 1.86 1.45 1.22 1.23 

  https://data.albankaldawli./orgtك الدولي على الرابط : من إعداد الباحثين بالاعتماد على قاعدة بيانات البنالدصدر
  2018، والديوان الوطني للإحصائيات للسنة 2012إلى  1890( السنوات من 00.09على الساعة  11/00/2020)ا

 2019-1980:تطور سرعة دوران النقود في الجزائر بين عامي  01الشكل 

 
 https://data.albankaldawli.org/countrytبط من إعداد الباحثين بالاعتماد على قاعدة بيانات البنك الدولي على الرا الدصدر:  

 .2018، والديوان الوطني للإحصائيات للسنة 2012إلى  1890( السنوات من 00.09على الساعة  11/00/2020)

https://data.albankaldawli./orgt
https://data.albankaldawli.org/countryt
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وذلً  1998و 1980صائس شهدث اهسفاطا واضخا بحن طىتي ( أن طسكت دوزان الىلىد في الج01هلاخف مً زلاٌ الشيل زكم )     

زم طلىذ ازجفاكا مظخمسا لخبلغ  الدزاطت،وأدوى كُمت زلاٌ وامل فترة  1988طىت  1.19إلى   1980طىت  1.74لما اهخللذ مً 

 2001بحن كامي وأكلى كُمت زلاٌ وامل فترة الدزاطت، زم كاودث الاهسفاض مً حدًد  2.64بلُمت ملدازها  2000الرزوة طىت 

 .1.70، وهمخىطؽ للفترة واهذ طسكت الىلىد في خدود اللُمت 2019و

ت الاكخصادًت وبالسحىق إلى الدزاطاث الظابلت وأًظا ػبُلت  مخغيراث الدراشت: بىاء الىموذج وحعريف. 9.2 اهؼلاكا مً الىـسٍ

 VYمؤشس الدزل أي لتي جم كُاطها بالاكخماد كلى االاكخصاد الجصائسي فئهىا هلترح لخفظحر  الخغحر في طسكت دوزان الىلىد و 

 المخغحراث الخالُت:

الدزل الخلُلي ممثلا في هصِب الفسد مً الىاجج المخلي الإحمالي  بالأطلاز الثابخت؛ دزحت الىلدًت ممثلت بالىخلت الىلدًت     

ز المالي ممثلت بالائخمان الملدم إلى اللؼاق هيظبت إلى الىاجج المخلي الإحمالي؛ ملدٌ الخطخم؛ دزحت الخؼى  M1بملىاها الظُم 

إلى الىلىد  M1وأًظا مؤشس الخؼىز المالي الري ًلاض بيظبت الىلىد بالمفهىم الظُم  الخاص هيظبت مً الىاجج المخلي الإحمالي

الاطخلساز الظُاس ي  ؛ طلس الصسف الخلُلي؛ الإهفاق الخيىمي الاطدثمازي هيظبت مً الىاجج المخلي الإحمالي.M2بالمفهىم الىاطم 

ملبرا كىه بمخغحر أصم  ًأزر اللُمت واخد في طىىاث كدم الاطخلساز واللُمت صفس في بلُت الظىىاث. وجم الاكخماد كلى كاكدة 

ي ووشازة المالُت، البىً المسهصي الجصائس  CNUCED، والمم المخددة IMFبُاهاث ول مً البىً الدولي، صىدوق الىلد الدولي 

 .2019و 1990وذلً كلى امخداد فترة زلازحن طىت بحن كامي  مم اللمل باللُم الثابخت.ىػني للإخصائُاث، والدًىان ال

ًمىً جلخُص أهم الخصائص الإخصائُت الولُت لمخغحراث الدزاطت في  أهم الخصائص الإحصائيت لمخغيراث الدراشت:. 2.2

 الجدوٌ المىالي:

 غيرات الدراسةالخصائص الإحصائية الأولية لدت(: 02جدول)
 معامل الارتباط معامل الاختلاف الانحراف الدعياري الدتوسط الحسابي رمز الدتغير إسم الدتغير

 V 1.69 0.48 0.284 1 سرعة دوران النقود

 -Dm 24.00 72.25 0.313 8.60 درجة النقدية

 Inf 6.44 6.86 0.933 8.104 التضخم 

 -Dmf 50.33 77.44 0.161 8.063 درجة التطور الدالي

 Pibh 8.47 0.16 3.9 8.770 الدخل الحقيقي

 -Tch 27.12 17.16 0.798 8.742 سعر الصرف

 -deq 70.43 1.27 0.276 8.350 الإنفاق الاستثماري الحكومي

 -dfc 07.10 1.17 0.159 8.83 الإنفاق الحكومي الجاري

 -Taux 0.81- 7.50 -4.78 8.071 سعر الفائدة

 -Cosp 05.74 01.35 0.868 8.387 الخاصالائتمان للقطاع 

 Spo 0.15 0.316 2.106 0.126 الدتغير الوهمي

 .الدصدر: من إعداد الباحثين من حسابات على السلاسل الزمنية الدستعملة في الدراسة 
زجباغ ًؤهد فسطُاث أغلبُت بىاء كلى هخائج الدزاطت الإخصائُت الولُت الملخصت في الجدوٌ الظابم فأهىا ًمىً أن ملامل الا           

ت والدزاطاث الاكخصادًت الظابلت،  فسطُاث البدث فُما ًسص هىق الللاكت بحن المخغحراث بدُث حاءث في أغلبها مىافلت للىـسٍ

الرًً ازجبؼخا طلبُا بظسكت دوزان الىلىد وهى ما  Tauxوطلس الفائدة الخلُلي  Cospباطخثىاء الائخمان الملدم لللؼاق الخاص 

ت والدزاطاث الاكخصادًت الظابلت، هما أن الازجباغ بحن الإهفاق الخيىمي الجازي وطسكت دوزان الىلىد وان ً خلازض مم الىـسٍ

 ٌظدبلد هرا المخغحر مً الخدلُل. طلُف حدا وكلُه
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 دراشت إشخلراريت الصلاشل الزمىيت الممثلت لمخغيراث الدراشت:. 2.2

ت الظلا حلخبر دزاطت إ      أوٌ وأهم مسخلت مً مساخل الدزاطت اللُاطُت، لأهه في خالت  جياملهاطل الصمىُت وجددًد دزحت طخلسازٍ

 .Spurious regression، (Bourbonnais, 2015, p  اللمل كلى طلاطل غحر مظخلسة هيىن أمام خالت ما ٌلسف بالاهدداز الصائف

277) 

ت ًددد دزحت جيامل الظلاطل كُد الدزاطت والتي كلى طىئها جخمىً مً ازخُاز الىمىذج الصلر  هما أن دزاطت     الإطخلسازٍ

ت وهما  ازخباز دًيي ً مً أهم ازخباز الإطخلسازٍ ( 1981فىلس المىطم )-للدزاطت والىمرحت. ولهرا الغسض طىف وظخلمل ازخبازٍ

Augmented Dickey Fuller –ADF- بحرون -، فلُب–PP-(1988)    Phillips-Perron  أهـس .(Bourbonnais, 2015, pp. 248-251) 

    ٌ ت الظلاطل الصمىُت الممثلت لمخغحراث الدزاطت والتي حاءث كلى الىدى الخالي: هخائج 3 وهلخص في الجدو   ازخبازاث إطخلسازٍ

 للمستويات لدتغيرات الدراسة  PPو  ADFية ر نتائج اختبارات الاستقرا (:3جدول)
 PPاختبار  ADFاختبار   

القيمة الحرجة عند  القيمة المحسوبة الدتغير
2% 

القيمة الحرجة عند  القيمة المحسوبة نوع السلسلة النموذج
2% 

 نوع السلسة النموذج

V 19620- (0) 0921- [0] DS 19010- 0921- 
1

[0] DS 

Dmf 19291- (0) 0921- [0] DS 19210- 0921- [0] DS 

Cosp 0911- (0) 0921- [0] DS 0999- 0921- [0] DS 

Deq 1910- (0) 9921- [9] I(0) 9960- 9921- [9] DS 

Dm 1961- (6) 9921- [9] I(0) 19900- 0921- [0] DS 

Inf 0910- (0) 0921- [0] DS 0901- 0921- [0] DS 

Pib 1992- (0) 0921- [0] I(0) 1991- 0921- [0] I(0) 

Spo 0961- (0) 0921- [0] DS 0901- 0921- [0] DS 

Taux 1912- (0) 0921- [0] I(0) 1912- 0921- [0] I(0) 

Tch 0901- (0) 1909- [1] DS 0902- 1909- [1] DS 

فقد استخدم  PP، أما فيما يتعلق باختبار ADFبالنسبة لاختبار   SC، ).( تشير إلى فترة الإبطاء حسب معيار Eviews9الدصدر: من إعداد الباحثين بالاعتماد على مخرجات 
 (.1. أنظر الدلحق )مBartlett Kernelمعيار  
ً هصِب الفسد مً الىاجج هلاخف مً زلاٌ هخائج ازخباز الإ       ت للظلاطل الصمىُت الممثلت لمخغحراث الدزاطت أن المخغحرً طخلسازٍ

اث، وكد بُيذ هخائج  Tchطلس الفائدة و  Pibالمخلي الإحمالي  اتها، وبلُت المخغحراث غحر مظخلسة في المظخىٍ مظخلسة كىد مظخىٍ

مىً حللها طلاطل مظخلسة بىاطؼت DSىىق المً ولها الازخباز أن الظلاطل  زم ولاود  الولى. مً الدزحت  الفسوقخظاب  وٍ

ت كليها مً حدًد كصد الخأهد مً ذلً.  ازخباز الإطخلسازٍ

 الأولى لدتغيرات الدراسة من الدرجة للفروق PPو  ADFستقراراية اختبارات الإنتائج (: 3جدول)
 PPازخباز  ADFازخباز   

اللُمت  المخغحر

 المخظىبت

اللُمت الخسحت 

 %5كىد 

اللُمت  هىق الظلظلت الىمىذج

 المخظىبت

اللُمت الخسحت 

 %5كىد 

هىق  الىمىذج

 الظلظت

V 0900- (1) 0921- [0] I(1) 0909- 0921- [0] I(1) 

Dmf 6900- (1) 0921- [0] I(1) 6990- 0921- [0] I(1) 

Cosp 1910- (1) 0921- [0] I(1) 1910- 0921- [0] I(1) 

Deq 0999- (1) 0921- [0] I(1) 0906- 9921- [0] I(1) 

Dm 1900- (1) 9921- [0] I(1) 1901- 0921- [0] I(1) 

Inf 6900- (1) 0921- [0] I(1) 6900- 0921- [0] I(1) 

Spo 1926- (1) 0921- [0] I(1) 1926- 0921- [0] I(1) 

Tch 0902- (1) 9921- [9] I(1) 0906- 9921- [9] I(1) 

قد استخدم ف PP، أما فيما يتعلق باختبار ADFبالنسبة لاختبار   SC، ).( تشير إلى فترة الإبطاء حسب معيار Eviews9الدصدر: من إعداد الباحثين بالاعتماد على مخرجات 
 (.1. أنظر الدلحق )مBartlett Kernelمعيار  

                                           

 
1
 [ همىذج بدون كاػم وبدون اججاه كام، همىذج بلاػم وبدون إججاه كام وهمىذج بلاػم وبئججاه كام كلى الترجِب3[ و]2[، ]1الملصىد بالىمىذج ]   
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ً وظبت همى هصِب الفسد مً الىاجج الجمالي المخلي الخلُلي  وبالاهتهاء مً ازخبازاث الإ           ت هسسج بيىن المخغحرً  Pibطخلسازٍ

اث )اللُم الصلُت(  Tchوطلس الفائدة  ل الممثلت لبلُت المخغحراث مظخلسة في خحن بلُت الظلاط I(0) أي  مظخلسة كىد المظخىٍ

ARDL 9 وهره هدُجت مهمت وىنها جدلم شسوغ جؼبُم ازخباز، I(1) في الفسوق الولى وهلىٌ كليها مخياملت مً الدزحت الولى

 ((Kuma, 2018, pp. 8-9))أهـس  

المىشق  المخباػئ الراحي الازجباغ خدود بم وذهسها، همىذجالدزاطت، هما ط هره حظخسدم : ARDL. جلدًم هموذج 1.2

Autoregressive Distributed Lag (ARDL) Bounds Test  ػىزه  الريPeasaran & Peasaran (1997)   و  Pesaran et al 

al.(2001) ت الملسوفت مثل مىهجُ المشترن هماذج الخيامل مً غحره كلى الىمىذج هرا جفظُل في الظبب ٌلىدوJohansen (1988) 

 زصائص بشأن جـهس ما كادة التي الُلحن كدم مشيلت ،إلى Engle & Granger (1987)وطله الري الخؼىجحن ازخباز أو

لت اطخسدام مله ًصبذ الري المس اطخلسازها وجياملها، ودزحت الصمىُت، الظلاطل الخدود  لازخباز Peasaran & Peasaran ػسٍ

جادٌ ،I(1)أي  الولى الدزحت مً مخياملت الصمىُت الظلاطل جيىن  أن ًخؼلب لا وىهه  الفظل، الخُاز هى  Pesaran & Pesaran وٍ

اتها أي مخياملت في  كىد مظخلسة هي  الصمىُت هل الظلاطل زصائص كً الىـس جؼبُله بغع ًمىً ARDLازخباز  بأن مظخىٍ

اث  ، بالطافت I(2)هما بشسغ أن لا جيىن مخياملت مً الدزحت الثاهُت أو زلُؽ بُن I(1)أو مخياملت مً الدزحت الولى  I(0)المظخىٍ

 بالؼسائم ملازهت اللصحرة، الصمىُت الظلاطل  خالت في أفظل بسصائص جخمخم  Peasaran & Peasaranمىهجُت إلى ذلً فئن 

 بحن مشترن جيامل حىدو  الصلىبت مً فئهه اللُىت، حجم صغس خالت في  Kremes et al.(1992)لاخف وكد .الملخادة الزسي 

ٌ  ًؤدي الصمىُت الظلاطل اطخلساز كدم أن Stock & Watson (2003) هما ًداجج  .المظخلسة غحر المخغحراث  كلى إلى الخصى

لت الصفس. وجخظمً هدى ومخدحزة الملنى مً زالُت اهدداز مللماث  جصخُذ ملادلت جلدًس Peasaran & Peasaran ازخباز ػسٍ

 (Kripfganz & Schneider, 2018) :والآحي المىشق، المخباػئ الراحي خدود الازجباغ لىمىذج الشسػي الخؼأ
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 ًلدم  (UCEM) همىذج جصخُذ الخؼأ غحر الملُد إػاز في المخغحراث بحن المشترن الخيامل كلاكت جدلم مدي ولازخباز

Peasaran et al الملُد،  غحر الخؼأ جصخُذ همىذج ؿل في راثالمخغح بحن الخىاشهُت الللاكت جدلم مدي لازخباز خدًثا همىذج 

لت هره وحلسف لت الؼسٍ   هابُن المشترن الخيامل ازخباز إحساء فئنمخغحراث كشسة وبما أهه ولمل كلى .الخدود ازخباز بؼسٍ
ً
 ػبلا

 أحل ومً،  جابم مخغحر كخبازهبا هره مً مخغحر ليل الملُد غحر الخؼأ جصخُذ ىذجمه  جلدًس زلاٌطُيىن مً  (UCEM)لمىهجُت 

لت جىاشهُت كلاكت وحىد ازخباز إخصائُت هما  إخصائِخحن خظاب  Peasaran et al. (2001) ًلترح المخغحراث، بحن الحل ػىٍ

ت المشترهت  Fازخباز فِشس  اث مللماث فتراض أنوذلً كىد ا H0والتي جسجبؽ بازخباز الفسطُت الصفسٍ  المخباػئت المخغحراث مظخىٍ

يىن الازخباز كلى الشيل الخالي ،ملدومت حمُلها )اللُم الصلُت(  :وٍ

 

{
                                       

                                           ⁄  

 

 ٌلني كدم وحىد كلاكت جيامل مشترن في المدي البلُد. H0في خالت كبىٌ فسطُت اللدم     
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(  12( الملابلت لازخباز فسطُت اللدم مللمت المخغحر الخابم المخباػئ في الملادلت )tفُخمثل في خظاب إخصائُت )أما الازخباز الثاوي 

لما ٌلسف بددود ازخباز  Peasaran et al. (2001)الخسحت الملترخت مً كبل  ، واللُم (H0 :B1=0( لا جسخلف كً الصفس )Vt-1أي )

 ؛ أو زلُؼا مً الازىحن I(1) ، أوI(0)الخيامل المشترن، فهي جسخلف خظب ما إذا واهذ المخغحراث مدل الدزاطت هي مً الىىق 

يىن اللساز  بسفع فسطُت اللدم والتي جلس  بلدم وحىد كلاكت جيامل مشترن أو ك لت الحل إذا واهذ كُمت وٍ لاكت جىاشهُت ػىٍ

( المخظىبت أهبر مً الخد الكلى لللُمخحن الخسحخحن، أما في خالت ما إذا واهذ اللُمت أكل مً الخد الدوى فئهىا لا Fإخصائُت )

ت اللاجددًد أي لا حظخؼُم زفع فسطُت اللدم، أما في خالت وحىد اللُمت المخظىبت بحن الخد الدوى والخد الكلى فىيىن في خال

ت. ) وظخؼُم كبىٌ ولا زفع الفسطُت الصفسٍ ( لازخباز الخدود t( و )F( اللُم المخظىبت للإخصائِخحن )4وهلدم مً زلاٌ حدوٌ

ARDL  لت وكدد المشاهداث كلُل هدد أكص ى بالاكخماد كلى  02فلد جم جددًد فترة الإبؼاء بـ . ولما واهذ الظلاطل شمىُت غحر ػىٍ

 Peasaran et al. (2001)خظب ما ًىصر به  SC(Schwarz information Criterion)ملُاز 

) :علاكت الخكامل المشترن إخخبار  .5.2  3.39( المخظىبت والتي حظاوي F( أن كُمت الإخصائُت )4هلاخف هما هى مبحن في الجدوٌ

، هما أن 3.3والتي حظاوي  %5كىد   Peasaran et al. (2001)أهبر مً الخد الكلى لللُمت  الخسحت الجدولُت الملترخت مً كبل 

ت كىد كخبت  3.76-( المخظىبت التي حظاوي tإخصائُت ) ، وهرا ما ًجللىا لا هلبل فسطُت اللدم اللائلت بلدم وحىد %1ملىىٍ

ل.  كلاكت جيامل مشترن أو كلاكت جىاشهُت في الحل الؼىٍ

 (t( و)Fنتائج إختبار الحدود وإحصائيات ) (:4جدول)
t_statistic F_ statistic 

-3.76
*** 

3.39 

 القيم الحرجة: 
  I(1)الحد الأعلى        I(0) الحد الأدنى                    

01%                            0900                       9922 

0%                              9901                        191 

990%                           9910                        196 

0                    %          9960                      1920 

 ،EViews9بالاستعانة ببرنامج  ARDLالدصدر: من إعداد الباحثين بالاعتماد على نتائج تقدير نموذج    
 (3نظر الدلحق )م. أ%1و)***( ترمز لكون الدعلمة معنوية عند  

ل مً أحل ذلً جم جددًد فترة الإبؼاء بفترجحن ازىحن   ARDLجخظمً الخؼىة الثاهُت مً ازخباز          جلدًس كلاكت الحل الؼىٍ

ت وكدد مشاهداث كلُل هىكا ما  هدد أكص ى وهرا وكدد المخغحراث هبحر )حظلت بالىـس لاكخماد الدزاطت كلى ملؼُاث طىىٍ

 ( أطفله.5لؼبُلت أدواث الدزاطت اللُاطُت، وأهم الىخائج المخىصل إليها ملخصت في الجدوٌ ) بالىـسمخغحراث ( و 

 ARDLملخص نتائج تقدير معادلة التكامل الدشترك للأجل الطويل لنموذج ( : 5جدول)

 C Dmf Cosp Deq Inf Pib Dm Spo Taux Tch الدتغير

- 0.193 0.048- 0.0219- 0.0189- 0.00032 0.0019 0.035 1.43 الدعلمة

0.0036 

0.00046 

 0.0016 0.0044 0.234 0.0056 0.0116 0.00804 0.0128 0.0037 0.0043 0.26 الانحراف 

 t 5.51 8.27 0.51 0.025 -2.35 -1.88 -8.68 0.827 -0.832 -0.293قيمة 

Sig 0.000 0.000 0.6155 0.9803 0.0285 0.0741 0.000 0.4174 0.4147 0.7729 

وبفترتين إبطاء كحد  SC. كما تم بالاعتماد على معيار ARDLلتقدير معادلة التكامل الدشترك لنموذج  EViews9ر: من إعداد الباحثين بالاعتماد على مخرجات برنامج الدصد
 (4، أنظر الدلحق )مArdl(1,0,0,2,0,0,0,2,0,2)أقصى النموذج 

ٌ  هخائج وجىضر       بالشازاث الملدزة المللماث أغلب ،ؿهسثالاكخصاد الجصائسي   فيد مددداث طسكت دوزان الىلى  (5)الجدو

ت  المخىكلت، الاكخصادًت، هما هلاخف باطخثىاء الخطخم ، همى هصِب الفسد الخلُلي وطلس الصسف التي حاءث مسالفت للىـسٍ

ودزحت الىلدًت  Pibىاجج الخلُلي ، هصِب الفسد مً الInf، الخطخم Dmfأًظا أن ملالم زلازت مخغحراث، وهي مؤشس الخؼىز المالي 

Dm  ت كىد ت وهي المسجبؼت بالائخمان الملدم لللؼاق الخاص  %10حاءث ملىىٍ ، Cosp، في خحن بلُت الملالم واهذ غحر ملىىٍ
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، مما ٌلني أنها جؤزس كلى طسكت Tchوطلس الصسف  Taux، طلس الفائدة Spo، الاطخلساز الظُاس ي Deqالإهفاق الاطدثمازي 

ل.دوزان ا  لىلىد في الحل الؼىٍ

 في الىخائج مً فىلاخف ،(UECM)الملُد  غحر الخؼأ جصخُذ ىمىذجما فُما ًخللم بأ :غير المليد هموذج جصحيح الخطأ. 2.2

 ٌ ت مظخىي  خُث مً -هبحر خد إلى- مخىافلت اللصحر الحل مللماث أن( 6)حدو ل، الحل هخائج مم والإشازاث الملىىٍ  وإن الؼىٍ

  .الىمىذج هرا في -ما خد إلى- أهبر للماثالم كُم ؿهسث
ً
 جصخُذ خد أن، وهرا أهم هلؼت، الدزاطت وحدث فلد ذلً، كً فظلا

لت  جىاشهُت كلاكت وحىد ًدلل كلى  مما ،%1 كخبت  كىد وملىىي  طالبت بئشازة أي  (0.838-الخؼأ ًأزر اللُمت ) أو ما  الحل ػىٍ

 حلسف بللاكت الخيامل المشترن.

 ARDL ائج تقدير نموذج تصحيح الخطأ وفقا لدنهجيةنت (:6جدول)

 
 ARDL، بعد تقدير نموذج  تصحيح الخطأ بمنهجية EViews9الدصدر: من إعداد الباحثين بالاعتماد على مخرجات برنامج 

ىصُاث وكبل الخللُم كلى الىخائج المخىصل إليها وجلدًم أهم الاطخيخاحاث والخ فحص وحشخيص هموذج جصحيح الخطأ: .1.2.2

هلىم  بئحساء الازخبازاث الدشخُصُت للىمىذج جصخُذ الخؼأ الملدز ختى هخأهد مً صخخه وزلىه مً المشاول اللُاطُت 

( Hétéroscédasticitéوكدم زباث الخباًً )( Autocorrélation des erreursالخللُدًت همشيلتي الازجباغ الراحي للأزؼاء )

 (.7الجدوٌ ) .وطخلخص أهم الازخبازاث والىخائج في

  ARDLنتائج فحص وتشخيص بواقي نموذج  (:7جـدول)
  الاختبار القيمة المحسوبة (%2قيمة حرجة ) القرار 

قبول فرضية العدم والأخطاء تتوزع 
 طبيعيا

5.99 1.13 
Jarque-Bera 

 اختبار التوزيع الطبيعي
Test de Normalité 

قبول فرضية العدم والأخطاء غير 
 مرتبطة ذاتيا

4.35 0.848 Breush-godfrey الارتباط الااي  للأخطاء 
Autocorrélations  

قبول فرضية العدم وثبات أو تجانس 
 التباين 

9922 0999 Breush-Pagan-

godfrey 
 عدم ثبات التباين

Hétéroscédasticité 
9922 19016 Glejser 

1912 191101 Arch 

 (.6و م 5.أنظر الدلحق )مEViews9ى مخرجات برنامج الدصدر: من إعداد الباحثين بالاعتماد عل
     ً( ( أن همىذج صالر مً الىاخُت 7خطر مً زلاٌ هخائج  فدص وحشخُص بىاقي همىذج جصخُذ الخؼأ المىضخت في الجدوٌ

الزؼاء ؛ الإخصائُت بشيل كام، والمخمثلت زاصت في ازخباز كدم وحىد الازجباغ الراحي للأزؼاء، وازخباز كدم ججاوع جباًً 

-Jarqueوبلد فدص الىخائج المخىصل إليها في هرا الصدد أن البىاقي جدبم الخىشَم الؼبُعي وذلً ما جدٌ كلُه كُمت إخصائُت  

Bera  أن الىمىذج زالي مً مشيلت الازجباغ الراحي  ، هما  5.99التي حظاوي  %5كىد أي أكل مً اللُمت الخسحت  1.13حظاوي

التي  %5كىد أي أكل مً اللُمت الخسحت  0.848الري اخصائِخه حظاوي  Breush-godfreyكلُه ازخباز  للأزؼاء وذلً هما ًدٌ 

، Breush-Pagan-godfreyهما دلذ كلُه الازخبازاث الثلازت  Homoscedasticité، هما أن هىان ججاوع للخباًً 4.35حظاوي 

Glejser  وArch. 
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ل اللصحر الآحلحن لملاملاث الهُىلي الاطخلساز ازخباز ًخمثل :ARDLلىموذج  الهيكلي الاشخلرار اخخبار. 9.2.2  زلى في والؼىٍ

 ازخبازًٍ اطخسدام ًخم ذلً لخدلُم و الصمً، كبر هُيلُت حغحراث أياخخىائها كلى   مً الدزاطت  هره في المظخسدمت البُاهاث

  UECM بصُغت الملدزة للملاملاث  الهُىلي طخلسازالا  ًخدلم و (CUSUMSQ)  المخابلت للبىاقي التراهمي المجمىق ازخباز :هما

ت مظخىي  كىد الخسحت الخدود دازل  CUSUMSQ و CUSUM لإخصائُتل البُاوي الشيل وكم إذا ،ARDLلىمىذج   .%5 ملىىٍ

 (60، صفدت 2019)بىاوىز، 
خطر مً زلاٌ الشيل)       ظخلسة هُيلُا ػىاٌ فترة الدزاطت، مما ٌلني وحىد اطخلساز بحن م ARDL( أن ملاملاث همىذج 2وٍ

ل وذلً ليىن  مخغحراث الدزاطت واوسجام في الىمىذج بحن هخائج جصخُذ الخؼأ في  المدي اللصحر وكلاكت جىاشهُت في المدي الؼىٍ

ً المروىزًٍ  لهرا الىمىذج وكلخا طمً خدود اللُمت الخسحت   . %5إخصائُتي الازخبازٍ

 CUSUMSQ و CUSUM لإحصائيتي فقا للنموذج الذيكلي اختبار الاستقرار نتائج (:2) الشكل

 
 EViews9: من إعداد الباحثين بالاعتماد على لسرجات برنامج الدصدر

 

 جحليل الىخائج:  .2

ؼأ ًخطر مً زلاٌ الإخصائُاث والازخبازاث المظخلملت لفدص وحشخُص المصاخبت للملُت جلدًس همىذج جصخُذ الخ     

صلاخُت الىمىذج مً الىاخُت اللُاطُت، وكلُه ًمىً الخللُم اكخصادًا كلى الىخائج المخىصل إليها، وأهم هدُجت ًمىً الإشازة 

( ا ًسخلف كً الصفس  λ( هي وىن مللم خد الخؼأ 6إليها  كلى طىء هخائج جلدًس همىذج جصخُذ الخؼأ المىضخت في الجدوٌ ملىىٍ

لت الحل أو ما ٌلسف وهى شسغ طسوزي وواف (، 0.838-لبت )هما أن كُمخه طا %1كىد كخبت  للإكساز بىحىد كلاكت جىاشهُت ػىٍ

بللاكت الخيامل المشترن  بحن المخغحراث مدل الدزاطت، وجدٌ هره اللُمت كلى طسكت دوزان الىلىد حلدٌ هدى كُمتها الخىاشهُت في 

، بملنى أن طسكت دوزان الىلىد جصدّر 0.838حظاوي  t-1ترة الظابلت بلُمت مً ازخلاٌ الخىاشن المخبلي مً الف tول فترة شمىُت 

، أي كىدما جىدسف طسكت دوزان الىلىد  زلاٌ الحل %83.8مً ازخلاٌ كُمتها الخىاشهُت المخبلُت مً ول فترة ماطُت بىدى  

ل، فئهه ًخم جصخُذ ما وظبخه   tاللصحر في الفترة  . t+1مً هرا الاهدساف في الفترة  %83.8كً كُمتها الخىاشهُت في الحل الؼىٍ

ومً هاخُت أزسي فئن وظبت الخىُف أو الخصخُذ هره حلىع طسكت حلدًل هدى الخىاشن، بملنى أن طسكت دوزان الىلىد 

ً وزمظت كشس ًىما ) ( باججاه كُمتها الخىاشهُت بلد أزس ول صدمت في الىمىذج هاحمت كً 0.838/1حظخغسق ما ًلازب طىت وشهسٍ

ت المخددة في الىمىذج. الخغحر   في كُم المخغحراث الخفظحرً

 :الخضخم والتي ولني بها  العوامل المؤثرة في جكلفت الاحخفاظ بالىلودInf  ت كىد ولىنها مسالفت  %5التي حاءث مللمخه ملىىٍ

ل )كلاكت الخيامل المشترن( ) ت الاكخصادًت وىنها طالبت وهرا في كلاكت المدي الؼىٍ أن ازجفاق ملدلاث  ( أي0.0189-للىـسٍ

ل بـ   وخدة، وهفع الظلىن في كلاكت  0.0189الخطخم بىخدة واخدة ًيخج كىه اهسفاطا لظسكت دوزان الىلىد في المدي الؼىٍ

المدي اللصحر )همىذج جصخُذ الخؼأ( بدُث ازجفاق ملدلاث الخطخم بىخدة واخدة ٌظبب اهسفاطا في طسكت دوزان الىلىد بـ 

ل بما أن مللمخه غحر  Tauxائدة الحليلي شعر الفوخدة ؛  0.0158 والري لا ًىزس في طسكت دوزان الىلىد  في المدي الؼىٍ

ت كىد  في همىذج الخيامل المشترن، لىىه ًؤزس  كليها في المدي اللصحر وىن مللمخه في همىذج جصخُذ الخؼأ واهذ  %5ملىىٍ
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ت كىد  وخدة ؛  0.0031اهسفاطا في طسكت دوزان الىلىد ملدزاه وأن ازجفاكا في طلس الفائدة بىخدة واخدة ٌظبب  %1ملىىٍ

ت كىد والري لا ًؤزس  هى الآ  Tch شعر الصرف ل وىن مللمخه غحر ملىىٍ في  %5زس في طسكت دوزان الىلىد  في المدي الؼىٍ

ت كىد مظخىي  ، وأن ازجفاق طلس %5همىذج الخيامل المشترن، ولىً بالملابل ًؤزس كليها في المدي اللصحر  بما أن مللمخه ملىىٍ

 0.0122الصسف أي اهسفاض كُمت الدًىاز بىخدة واخدة في الظىت الخالُت ٌظبب ازجفاكا في طسكت دوزان الىلىد بملداز  

وخدة في  0.0068وخدة، وازجفاق طلس الصسف في الظىت الماطُت بىخدة واخدة ٌظبب ازجفاكا في طسكت دوزان الىلىد بملداز 

 الظىت الخالُت.

  وصبت المفهوم الظيم للىلود إلى المفهوم الواشع : والتي جمثلذ في التي جليض درجت جطور الىظام الماليالعواملDmf  والتي

ت كىد  طىاء في المدي اللصحر أو   Dmfالخالخحن في كلاكت الخيامل المشترن خُث أن ازجفاق ومىحبت في   %1واهذ مللمتها ملىىٍ

ادة طس  ل بىخدة واخدة ًؤدي إلى شٍ ل و 0.0355كت الىلىد بملداز  الؼىٍ وخدة في ما  0.02975وخدة فُما ًسص المدي الؼىٍ

ت زاصت؛ أما فُما ًسص وظبت  ثبذ خالت حصائسٍ ت الاكخصادًت وٍ الائخمان ًخللم بالمدي اللصحر وهرا في حلازض صازر مم الىـسٍ

ت كىد مظخىي والتي جلِع أًظا دزحت جؼىز الىـام المالي فل Cospالملدم إلى اللطاع الخاص  في  %5د حاءث مللمخه غحر ملىىٍ

ت الاكخصادًت. ل والمدي اللصحر ولى أن إشازتها المىحبت في الخالخحن جخفم مم الىـسٍ  الخالخحن المدي الؼىٍ

  بالأشعار الثابختهصيب الفرد من الىاجج الإجمالي في أولا: ملدٌ همى بليت العوامل والتي جم حصرها Pib  والري حاءث

ت كىد مظخىي مللمخه م في هره الىلؼت وهي   M. Friedmanوطالبت في الخالخحن وهى ما ًخفم مم ما ذهب إلُه فحردمان   %10لىىٍ

بىخدة واخدة ًىجم كىه اهسفاطا    Pibوىن الللاكت بحن طسكت دوزان الىلىد والدزل الخلُلي كلاكت كىظُت  خُث أن ازجفاق 

ل، وازجفاكه بىخدة واخدة في المدي اللصحر ٌظبب اهسفاطا في طسكت وخدة في طسكت الىلىد في الم 0.022بملداز  دي الؼىٍ

فلد حاءث مللمخه غحر  Deqالإهفاق الاشدثماري الحكومي ، زاهُا: (Ramsaran, 1992)وخدة )أهـس  0.0184دوزان الىلىد كدزه 

ت كىد مظخىي  ل والم %5ملىىٍ ت في الخالخحن المدي الؼىٍ دي اللصحر ولى أن إشازتها المىحبت في الخالخحن جخفم مم الىـسٍ

ت كىد مظخىي  Dmدرجت الىلدًت الاكخصادًت. زالثا؛  وطالبت في الخالخحن وهى ما ًخفم مم   %1والري حاءث مللمخه ملىىٍ

ت ، خُث أن ازجفاق دزحت الىلدًت بىخدة واخدة ًىجم كىه اهسفاطا  بملداز  في طسكت الىلىد في المدي وخدة  0.0409الىـسٍ

ل، وازجفاكه بىخدة واخدة في المدي اللصحر ٌظبب اهسفاطا في طسكت دوزان الىلىد كدزه  الاشخلرار وخدة؛ زابلا:  0.0488الؼىٍ

ت كىد مظخىي  Spoالصياس ي  ت كىد مظخىي  %5فلد حاءث مللمخه غحر ملىىٍ ل، وملىىٍ في المدي اللصحر خُث  %1المدي الؼىٍ

وخدة همخىطؽ  0.308خلساز الظُاس ي في الظىت الخالُت ٌظبب اهسفاطا في طسكت الىلىد للظىت المىالُت بملداز  أن كدم الاط

 وهره الىدُجت ججد ما ًدكمها كلى أزض الىاكم.

 الخاجمت: .1

زلاٌ الفترة خاولىا مً زلاٌ هره الىزكت جددًد أهم المخدداث أو اللىامل التي  جؤزس في طسكت دوزان الىلىد  في الجصائس     

وذلً بالاكخماد كلى أخد أهم المىاهج اللُاطُت الخدًثت الري ًخمخم بلدزجه كلى الخلامل مم الظلاطل الصمىُت ختى  1980-2019

  Peasaran etزم  Peasaran and Peasaran.(1997)التي كام بخؼىزيها   ARDLوإن ازخلفذ دزحت جياملها والتي ولني بها  مىهجُت 

al. (2001) . 

ت الاكخصادًت والبلع الآزس ًخلازض ملها وهرا بالىـس إلى    وكد جىصلذ الدزاطت إلى كدة هخائج ًخفم بلظها  مم جىكلاث الىـسٍ

عي ولِع اكخصاد مخىىق فئن أي زلل أو انهُاز ًصِب كؼاق المخسوكاث  ػبُلت الاكخصاد الجصائسي وبظبب وىهه اكخصاد زَ

ت مسجفم زاصت ما حللم جىلىع أزازه مباشسة كلى الخىاشهاث و  اللسازاث اليلُت ، هما أن بلع المخغحراث  ؿهسث  بمظخىي ملىىٍ

منها باللىامل المؤزسة في جيلفت الاخخفاؾ بالىلىد والمخمثلت في الخطخم، طلس الصسف وملدٌ طلس الفائدة الخلُلي واللىامل 

لدزاطت هي عجصها كً إًجاد أو اكتراح مخغحراث أو التي جلِع دزحت جؼىز الىـام المالي. ولىً ًبلى أهم هلص كاهذ مىه ا

الابخيازاث المالُت وأهـمت الدفم وكاداث مثل   مؤشساث جلِع  اللىامل التي جؤزس كلى هفاءة اطخسدام الىلىد وطسكت دوزانها

 المجخمم.في  الدفم الظائدة
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ادة طسكت الىلىد و التي جؤدي إلى الخسفُف الظغى الخوصياث:  .5  : ًخىحب الحي ػاث الخطخمختى هخمىً مً شٍ

   س الجهاش المصسفي بخىفحر  وطائل الدفم الالىتروهُت  وأحهصة الملاصت المصسفُت واللمل كلى حغُحر طلىن اللمل كلى جؼىٍ

 لمً ٌظخلملها؛ دفحزالفساد والمؤطظاث المالُت والمصسفُت  ودفلهم إلى الخلامل بهره الىطائل بخىفحرها وجلدًم ج

  َالفساد الخلامل بىطائل الدفم الخدًثت فُما ًسص الملاملاث المالُت  التي  كلى  لاث صازمت  التي جدخمطً وجؼبُم حشس

 جخجاوش مبلغ ملحن ؛

   س الخدخُت المخلللت بشبىت الاجصالاث الخىىىلىحُت  تبخدازن الخأزس الخاصل في البيُ آلُاث الخجازة الالىتروهُتاللمل جؼىٍ

سها لخخىاهب  مم مظخىي جؼىز الخجازة الالىتروهُت كلى المظخىي اللالمي؛ واللمل كلى جؼىٍ

  اللمل كلى جسفُع وظبت المفهىم الظُم للسض الىلىدM1   ت في البىىن ومياجب ادة مً وظبت الىدائم الادزازٍ وبالملابل الصٍ

د في ما ًسص المفهىم الىاطم للسض الىلىد  ُت في ما ًخللم بالمفهىم والىدائم لأحل المىحىدة طمً الخظاباث البىى M2البرً

س  الجهاش  المصسفي والجهاش المالي هيل والري M3الوطم للسض الىلىد  س هرا الىىق مً الىدائم ًدزل طمً جؼىٍ ، لأن جؼىٍ

ادة طسكت دوزان الىلىد.  بدوزه ًؤدي إلى شٍ
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 :الملاحم. 9

 فولر للمتغير التابع عند الدستوى-إختبار جذر الوحدة ديكي (1م)
 

 

فولر للمتغير التابع عند الفرق -إختبار جذر الوحدة ديكي (2م)
 الأول

 

 ardlر الحدود وفق منهجية اختبا: (3م)

 

 ardlتقدير العلاقة التوازنية في الأجل الطويل وفق منهجية  (4م)

 
 

 ECM: اختبار التوزيع الطبيعي لأخطاء نموذج (5م )

 

 
 ECMاختبار تجانس وثبات تباين أخطاء نموذج  (6م)

 
 


