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Abstract: The objective of this study is to assess the effectiveness of monetary policy in 

Algeria by trying to identify its impact on the rate of inflation and the rate of economic 

growth. For this purpose, 

The problem of the study is still an attempt to assess the effectiveness of monetary policy by 

examining its effects on inflation rates and economic growth. These implications are of great 

importance in guiding monetary policy in Algeria. How effective is monetary policy in 

influencing Algeria's economic growth and inflation rates. 

Study Hypotheses This study is based on the following hypotheses: 

• There is a two-way causal relationship between money supply and inflation, on the one 

hand, and monetary supply and economic growth on the other. 

• The impact of monetary policy on the rate of economic growth and the rate of inflation in 

the short term differs from the long term. 

• There is a relative effectiveness of monetary policy in influencing economic growth rates 

and inflation rate. 

The importance of the study: The importance of this study iscrystallized in two 

aspects: the scientific aspect. The research uses some modern econometric methods (dynamic 

models) which allow us to detect the dynamic interactions between the economic variables by 

analyzing the causal relationship and analyzing the shocks and differences. The study and 

evaluation of the effectiveness of monetary policy and its effects on macroeconomic variables 

isconsidered one of the most important economic topics that have attracted the attention of 

many economists, but this relationship remains unclear in the Algerian economy. T left by 

monetary policy on economic growth and the rate of inflation in the short and long term, 
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which helps to know the effect of monetary policy contractionary monetary policy on 

expansion (inflation and economic growth) and then on the economic stability in Algeria. 

Objectives of the study: 

 The aim of the study is to assess the effectiveness of monetary policy in Algeria by identifying 

the impact of monetary presentation on the most important indicators of economic stability in 

Algeria. It also aims at determining the nature of the causal relationship between monetary 

supply, inflation and economic growth. 

The results of this study showed that the results of the Granger causality test within 

the self-regression model showed that there is a one-way short-term causal relationship 

between the money supply and the growth rate of GDP, whereas there is a two-way 

relationship between the money supply and the inflation rate 

The results of the immediate reaction response test showed that any sudden change in 

the real money supply has a weak positive effect on economic growth in the short and medium 

term. While this change generates a negative impact on economic growth rates in the long 

term. As a result of this sudden change in the supply of cash negative effect during the second 

period in inflation rates, but after this period becomes a positive effect, that is, starting from 

the third period, the variable money supply works to raise inflation rates. 

Keywords: monetary policy, self-regressive vector, variance decomposition, response 

functions 
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1-2 - ���	��� ����C��� B� ���� �� ��-)�:�  

 ����,�6� ��D- :��
-�
� �
�
� 7���X� R� 7��	��,� Q�* �� �����
� �-/� -� 7�����,
� Q�,� ��� �� �3
 P���,� 0
1 �� ��
��J� �-J� ����,�6�13  ;��1989 ���
�
� �����
� +���B ��
�, �-� ��� ;1
�- :

 �1� ����, )
3 F�B ���.���'
� ����,�6� ����,�6� S��� 7��.�E�  

#��� ! ���2 !   )أ� ������
� ?����1991:  �
-�
� �
�
� �-��� R� ���,� �����
� �
* �� �'�,�-

 P���,�03  ��-�1991  )�* 4�'3 )�* �����
� 7���- :�5O �O* �����' Q��
300  Q��- �-���
 =.' ���	B ����B )�* ���
� ���/ M�� �-
� 2��,�� 2��
 M��, 2
 �5�� �����
� ��B ^���O

��	��,6� F-,��
 ��-D�
�6. 

��� �� �
��
�- ;�
�
� M���
� �� ����,�6� �1� +�5,�� �	-7: 

•  �-� �./ �� Q��/J� 41� ��O�, )�* ���
�- :�����,	6� Q���
� �� �
-�
� �/�, [��
,
 R�-�, �� ��-�/ :���/
�- ���-��
� 7���X�
� �5��-� )�* ���,	6� ��-
, 8�9� 7�����
�

.�����/
� 7����
� 

• .7���/
�- R��
� ����B ��< ���� �* ��/�6�- 0.5,�6� ��O�, 
• .�����
� ��-�,
 ��DB �����
� 2*�� �����/
� Q���,
� ����,  
���2 �
�����5 (  )ب��� E�� ��1994 91995 :( 7@�
 �����/
� ���-���
� ���B 2	��, ���,�

 )�* �,
� (���
�) ��

� �
��� ����, �./ �� 0
1- �
-�
� �
�
� �-���� ����,�6� )
3 �����
�
 �����,	� ����,��,�3 �./ �� R	�-
� �� �5����, )�* �����
� ;-�, �,
� 7��.�E� 7��<, �5�-<

�
� ���,	� �� �-/�
� )
3 ���, Q���� :�D�
�- �
���
�D ��*��,�6� �D�O�
� �� +��/,
�- �-
��� ���� ����,��,�E� 41� [/�,,-8 : 

•  ���� 8��/, ?��- 2�/
� ��/��
� >,���
 -��
� R��� 0
1- �����/
�- ���/��
� 7����-,
� ��
�,
.�5�* 2*�
� R��- �5<��/, ������- ����J� ���-, Q��*3 2��/,��� 0
1- 2/<,
� 

•  P���,.Q�O���
� �����J� 7����',�6� R��O,- �-�
� ���,	� �*�-	 
• .�
-��
 �����,	6� 7��.�E� ����,- �
-�
� 7���X� ��D�� Q��*3 
• .�����/
� Q���,
� ����, 

 ���I.�! (   )ت������ E�� ��1995( 91998 :(( ���- ������
 8�	 2��
, )�* �
-�
� �
�
� �-���

�
� 7��	��,6� ���3 �� A����) 7�-�� =.' )
3 �,�� 8�
�
 ���-22  ;��1995 �21  ;��1998 ���- :(
 M ���,6� f���1.169,28  ���/ M�� �-
� Q��- �-���   ;B%127.9  ���  �� �� �����
�

�-���
�9 �� ���,/� ����- )�* ;-,�� ������� ���,6� �1� )�* R�	-,
� �./ �����
� 7�<- �	-.

� +���J� )
3 �-�-
� ��B��� ���� ����-
� 41� 2�B 8���,�� �D��- Q����10 :  
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•  �'.'�
 Q��
�
� 2/<,
� 7����,� T��B )�* ���
� ���-� ��
�
� ����� Q���� 76��� ���,*�
 R���
�1995. 
•  )�* Q�����
� 2�C� ���3 �� 2�/
� Q��*3 ���� ���/ :�5�-�
� 76���
� ��D�� ���,*�

.8-�

� 
•  i��-� )�* �-�

� S�9
3.Q����
� 76��� 
• :���
�
� �-�
� ��-�, 

 � .(���/�,�
�- 7�-�J� ���DO, R��-,� ) 0-��
� ��� �� 
 � .8-�

� )�* Q�����
� 
 � ����/
� 7��-1B )�* Q�����
� 
 � .��-,��
� �-�
� 7����* ��/�3 

•  �� 7�	-, �,
�- 7����,
6� ����,
 �5�-�
� f
���
� �� S�� 2��/,��� +����
� ����� Q��*3
+�,�� 1996.2 

• .��-�J� T-X� �-� ���	E ����5�,
� ���*J� ����3 
•  ���
� TB� ����D ���� ����,
 0-���
 ����� Q��*34%. 
• .�5
�� TB� �� �D��O�
� )�* [�/
� V��

� ���, �
���� 0-��
� ��D�� Q��*3 2*� 
• .�����
� 2�C�
� �� ?���- ��/�6� �-��� ��D�� Q��*3 
•  ���@,
 2�C� R<-.R���-
� 

1-3 - ���,K� ���/��� 
), �$� ��� ��-)�:�  

 �-�
� 2*�- �D��
� V��
�
 ��D�5
� j.�E� �� ���� ����� 8�

�- �
�
� �-��	 ���,*� �� 2K�
�� ���
�
�
 ;�-�<
� �� ^��B ����
� F��
� )�* ?�B 63 ����- :�����
� 7��-�,
� R� ��O��, ?��* 7.���, ��/�3

����
� M��� [/�7-,�� �,
� 7.���,
� 2�B �Y� ���
�
� � ��� �5�-�<�11 :  
����2001
 �� 	< �� �� 	����= "!   )أ ��J� �� S�� �� 2�B �3 :01�01 :��� �� 

•  Q���
� ����,19  �-��	 ��90�10  Q���
� M�-��02  ��J� ��01 �01  ��� �5C� ;1
�
�-XO
�� +�D� �/(- Q���c
 �����B ������ ����3 �� V�O�
� .������
� 7�����
�- ���
�
� 

•  Q���
� ����,23  �-��	 ��90 �10  Q���
� M�-��03  ��J� ��01 �01  Q�
�
� )9
B ;1
�
 Q���
� �� �'
�'
�23 . 

•  Q���
� ����,04  ��J� ��01 �01  �-��	 �� M�,D
� �� ���'
� M��
� �� ���'
� ���
� ��-�*
90 �10 �
�
� T��� :�����
� 0�� Q���3 T��� ���'
� ���
� ��-�* ^��B =�� : ��D �B ��� 8�

�-

.8�

�- �
�
� T��� )�*  ��,
� 
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•  Q���
� ����,05  ��J� ��01 �01 � �� �-J� V��
� ��-�* M�,D
� �� ���'
� M��
� �� ���'
� ���

 �� ���'
� 

 �-��	 ��90 �10 ��-��
� ��D �B ��� �����
� 0�� Q���3 T��� �-J� V��
� ��-�* ^��� =�� :
.8�

�- �
�
� T��� ��-D,� ���,� 

•  Q���
� �9�,13  ��J� ��01 �01  Q���
� 2�D�B22  �-��

� ��90�10  ����, Q��� ���/
�-
 C����
�. ?��-� ����,- 

� : ��2003 	< �� �� 	����= "!     )ب����32003 , ��J� M�-��- :03�11  �� k�X�
�26 
 7-B2003 ��
�,
 ����,
� �1� M��,�� =�� 8�

�- �
�
� �-��	 �� ��-�
 �� ��'D
� 4�-�� ��* :

:�� �����B +���B =.' 
• .?,���.�
 �<�B 7������ �� �����
� 0�� ��D�, 
• ,
� ����,.�
��
� ����
� �� ��-D�
�- �����
� 0�� ��� �-�O 
• .��*�-�
�- 0-���
 ����� ���B ���-, 
7���,2010 ��� : ������2010
 ��-��! ��� 	< �� �� 	����= "!   )ت  ��-��

� ���E� j.�Y�

 2	� ��J� �-�� �./ �� ���
�
� �����
� 2' ��- 0-���
10�04  �� k�X�
�26  7-B2010 

    )ث����� ��L� (�����	03911 =����	 �� ��� ?������ �����O,
� �����,
� 41� ���, =�� :

 �
��
� ���
,�.
 ��-��

� S���E� ;-
,- �����
� �� �����
� V��

� 2C�� ;1
� ��-��

� ���E� Q����
�
,�
� ?,�5� )
3 ���<3 :���C�
� ��/
� ��	��� ��-�� �� ���/ �����
� 0��
 ����� ��5�D ��
�,� �
��

.����J� �� ���
,�6� 
�#�$��� !" ���� �� ���.�� �	'� :�� �2  

       Q�,�
� �./ 7���9, Q��� �����
� �� ���
�
� 7��-�,
� 7��,� �

1990 �2014  ���� �� -�-
 ���
�- �5����� ����,
 ���
� ��< ;�
�
� 8��
� )�* ����'@, �./ �� �
-�
� ?D��, ;1
� 4��,6�

�,
 :����,D
� �-
�
�- ���-��

� �-
�
� 2<, �,
� 7���,�
� �� �����
� �� ���
�
� ��,D
� �-D,,- .�5����B ��

���
�
� ��,D
� ��B M2  �* Q���* �5�M1 .�-
�
� 4��OB �5�
3 ���<�    ���
�
� ��,D
� �-�, 8�* �D��-

 Q�,�
� �./1990�2014 :�
�,
� �DO
� �./ ��  
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./��(��01: �#�$��� !" ���� �� ���.�� �	'�  

  
������: 7����� )�* ���,*6�� =���
� ���*3 ��  ������3 ���-� :7������c
 ���-
� ��-��
�1962�2011 �-
�
� :

 [ [ :8-�

�-218 :219:  :R	-�
� ��*  - �����
� 0��
 ;-��
� ���
,
�2015[ :163.  

  ;�
�
� 8���
 ��,�� -�� 0��� �B ���,�  4.*B �DO
�  �./ �� C�.�M1  -�� )
3 �-�� ;1
�-

 R��-
� �5�-5��� ���
�
� ��,D
� �-�, )�* TD��� �� -�- ����,D
� �-
�
�- ���-��

� �-
�
� �� �D

M2  ��� 1�� �*���,� Q��,-�- Q��,�� Q���� Q��/J� 41� 7��* =��1990  76��� ����, R�

 �� 7�
,�� =�� :�����,� -��343.005  ���1990  )
3515.902  ���1992  0�, �� 7��� ��B

l� ��	 R�,�� -�� ���� Q�,�
�24.1%  ��-�, S��� ����-,
� ���
�
� �����
� 7�5�-, )�* 0
1 ���-

���
�  Q�,� �./ ;�
�
� R�-,
� �� ��
� -�� ���
�
� �����
� 75�,� �� ��*�� �D
 :��������
 2/<
�

 �� ���
�
� ��,D
� -�� ���� 8��/�� ���� �� -�- ;���,	6� 7��',
� >����� ����,21.78%  ���

1993  )
310.51%  ���1995 Q�,�
� �./ ��1�1, -��
� ���� 0
1 ��� �5O�
 :1996�2000  �D


 ��� V��,�6� �-�* �� ��*��2001  79�� -�� ���� 0
1� �

��22.29%  2�� V��,�� )
3 F�B ��

 ���
�
� ��,D
�M2   )
32473.5 ;����� ����� �����  ���
�2022.5  ��� ;����� ����� �����

2000  �� ;���,	6� i���E� >����� 1���, �� �.��6� )
3 R��� 0
1 �� M�� 2�B ��
- ����B

2001  �
�-� ?
 ��� ;1
�520  ��� �� ;����� ����� �����2001  )
32004 ��� ���,
 :

 ��� 0
12007 l� 7��	 ���
�
� ��,D
� �� Q����5994.6  8��
� Q���� R� �����, ;����� ����� �����

 ;�
�
�M1  �
,�� ;1
�2437.5  ��� ;����� ����� �����2005  )
34233.6 � ����� ����� ��

2007 ��� �./ ���
�
� ��,D
� -�� ���� �� ����O �����, 0
1 ��� ����
 :2009  ���J� M���

 ���
��
� �����,	6� 
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l� ��	 +��< -�� ����
 ?����, �� )
3 ��- ��
-�
� 7�����,	6� )�* �5,��*��,-3.12 Q�,�
� ��B :
2010�2014  ��,D
� �-�, �� ��-��� �*��,�� 7��� �
� ��� ��* �� ���
�
�2013  7��� ��B

l� ��	 -�� ����8.41% 41� �� ��� ;1
� V��,�6� ��B :����-J� ���J�� �'@,
� )
3 8��/�6� �1� �-��-
 ;�
�
� 8��
� -�� ���� f�� =�� 7�	-���
� ����B- �����
� �-�J� ���� V��,�� ���,� ��D� Q�,�
�

 ����14.61 % ���5�2014. � ���� ��B �DO
� �
�- �5,���, �D��� ���
�
� ��,D
� 7.��
� �-�, [/
:�
�,
�  

 (�� 
./��02���� �� ���.�� �)���� �	'� :  

  
 ������3 ���-� :7������c
 ���-
� ��-��
� 7����� )�* ���,*6�� =���
� ���*3 �� :����
�1962 �2011 :

 [ [ :8-�

�- �-
�
�218 :219:  �����
� 0��
 ;-��
� ���
,
� :-2015 [ [ :163 :164.  

:�B C�.� �B �D�� �-��
� 4.*B �DO
� �./ ��  

 ��,�����:   )أ	�K� ���-
� ���,	6� �� ���-�, ��D =�� �����
� Q�,� �./ ��1�1, 7�5O

7��,�� ���D ���,�� ���
� ����B 7��D ���D� :7�	-���
� V��	 7�����Y� ����B ���,��  �5��
 ��� ��  .'�� :�����/
� �-�J� ����B1994  7�
,�� =�� �C-��� �*��,�� �-�J� 41� 7�5O

 ��19.618  ��� ;����� ����� �����1993  )
360.399  ��� ����� �����1994  0
1 ��D-
 �,�� ��-�� R���, 2' :����D�5
� ����,
�- 7��',
� ������� ����, ����� R� �����,1998 -1999 

 ��� V��,�6� �-��,
 �����
� 7�� �,
� ���
� ���B ���,�2000  �-�J� ���� ��	 =��
l� �����/
�775.9  )
3 �-�,�
� ��� R�,�� ��B ����� �����28.59  �1� ���-,- :������
 �6-�

 ��� �,@,
 ��
�-�
� 7�-��
� �� V��,�6�2009  �C-��� �����, �����/
� �-�J� 7��� �5��-
,�� 0
1D- 7�	-���
� )�* M��
� �� 8��/�� �5
��� �,
� ���
��
� ��
��
� ���J� ���-� �-5C� ��

.�6-�
� ���	 8��/�� 

�,�Q ����	= ������� �(�����  )ب� �./ ���,�� �-�� 7�5O �
� 8-�

� �� V-�
� �15
 ����
�� :

1990 �2014  �,�� ��* ��1993 -2000 l� 8-�

� 41� 2�� ��	 =��220.249 -993.7  �����



����� �����	 ��
���
 �����
� ���
�
� �� �����
�                                                                     .�����
� ����  

 

      �������	 
���
� ��������� ����                    298   ������ :������ �����2018  

 �� ���,	6 ���
�
� 8-�

� V��,�� M���B ��� �D��- �
�-,
� )�* �����246.979  ��� ����� �����
1990  )
36504.6  ��� ����� �����2014  7����',�6� 2�� Q���� :8-�

� )�* M��
� Q���� :)
3

�,��
� �����,�6� 7.�5�,
� :������
� 8-�

� ����-� �
-��
� )�K ���<E�� 0-��
� 8�� ��	 �� Q�
 .��D.5,�6� 8-�

�� ���/
� 7.�5�,
�  


� �,��V��,�6�� 7 -��6/��8 ��� ��� ����	= ������� ���	��  )ت-��
 ���
�
� 8-�

� �B C�.� :
 Q�,�
� �./ F�/B-1990 �2003  ��� ���1996  =�� �
-�
� )�* �-��
� 2�� �� ���,�� �����, 7���

 79��280.548  7��	 �B ��� ;����� ����� �����401.587  2��

 0
1- �
���
� ���
� �./ ����� �����
 �� ��B :�����,	6� 7���X�
� �� ���D ��* ��-�, �* �5��/,- ���-��
� �5,���X�
 �
��
� ��5�,
�� �
-�
�

 ���1999  l� �5,-�1 8-�

� 41� 79�� �
�847.899 ��� ;����� ����� ����� ��./- :�����/
� ���-���
� M
 Q�,�
� �./ ����� ���<- �� �
-�
� 7���B �
� �
���
� 7�-���
2004 �2014  79�� 1320.6 �  ����� �����

 ���2004  ��-,�
� �� 79�� =�� 8��/�6� �� f
���
� 41� 7��,��-2448.03 �  ;����� ����� �����
�
-��
 ���
�
� 8-�

� �� R���,
� �1� �-��-  ����/
� ���-��� [��
, M��� �-
�
 Q��/J� 41� �-�, )
3

 .�-�,�
� ����B V��,�� M��� �����,	6� V�<-J� ���,- 
�2��29 ���I � ������� M�	� �� !������  

      �3 +�5
� T���
� �� 41� �����
�  -�T��	 ��
��� �����
� ���
�
� �� �./ ����� ���'� )�* ���� 
-��
� ;���,	6� 2/<,
�- �� �����
� .��5
- �
� 2, 2��/,�� 7����� ��-�� Q�,��
 1990 – 2015 

���/
�- 7���9,�
�� ��
�,
� :��,D
� ���
�
�  �OX�D �* �����
� ���
�
� ����- -�� >,��
� ����
� 
�
���E�  �OX�D �* -��
� ;���,	6�  - ���� 2/<,
�   . +-�- 2-
� 2��/,��� 
�9��
� ���,��K-�
� R���
 7�����
� ) (: 2,�� ���,*6� )�* >5��
� ���-
� �����,
� Q�-��
 ���E� 
;�C�
� :�����
 >5��
�- ����

� ���,/6 �	.�
� �����
� ��� �����
� ���
�
� ��O�
�- ;���,	6� F-,��- 

����J�. ��- ���
� �-�-�
 )
3 �1� +�5
� �� )��� �
��� A1���
� ��D�����
� �,
� ���, 2�	 ��9,�
� 

�
��
� 2�

�� �
���
� ?
 2�

��- �
���
� 7���9,��
 :F�/J� ��D ^��, ����,� 7.*��,
� ��D�����
� 415
 
:7���9,�
�  +-�- ��,�� ����,
� ����

� �� 41� �����
� )
3 �� )��� 7����,/�  (Multivariate 

)Granger Causality ;1
�- ��,�� )�* ���
, A1-�� 7�5�,��
 7�1 �����6� �,�1
� �9��
�� 
��,N�12:  

 
   �15
- 8�9
� +-� 2,� 2��/,�� ������3 �O�� Q��
�
� +OD�
 �* �-�- �	.* :�����
� 0
1- 

�5,���
�� ������Y� �O�� �
-���
� ��* F-,�� �
6� ������3 ���� =�� �-D, ��<��
� 7�, ���,/6� 
��'��
�- l�  �� 8�� �-�- �	.* �����
� ��� 7���9,�
�.  
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2-
�� �� Q-�/
� )
-J� ������ [���/ ��.�
� �����
� �� ����� �����
,�E� )��D�� 4��,6� :2��
� 
�1�
� ;���J�(: 0
1- ���,*6�� )�* 7����,/� �D�� �6-� ���-�
� )ADF (�1�- ���,*6�� �*) 
A1���
� �,�
� �l�
�,
�13:  

tjt

p

j

jtt YYY εϕφ ˆ.ˆˆ:)4( 1

2

1 +∆+=∆ +−

=

− ∑
 

 

tjt

p

j

jtt YYcY εϕφ ~.~.
~~:)5( 1

2

11 +∆++=∆ +−

=

− ∑      

tjt

p

j

jtt YYtbcY εϕφ +∆+++=∆ +−

=

− ∑ 1

2

12 ..:)6(

 
 

=��  �'�,∆:)
-J� �-��
� :P  :�'�� ��* 7��/@,
� �� A1���
� �,
�- ���, ����,��� ����� 
)Akaike-Schwarz��
�,
� f��
�� (14:  

[ ]
n

pk
LnAic

e

22
)det( += ∑            :    [ ]

n

npLnk
LnSc e

)(
)det(

2

+= ∑ . 

[�,- ��<�� 2��
� ���,/6 )ADF ()�* 8�� ��<��
� �13 7��D ������3 )
1φ̂

tt <�
-���
�( 

=��: �B 
1

ˆ

1
ˆ

φ

φ δ

φ
)

=t 

     ��- Q-�/
� ����' 2,�� S���3 ���,/� ���D,
� :0�,O�
� �����
 ����D�3 �-�- �	.* ���-� ��J� ��� 

7���9,� �����
� �D@,
- �� 0
1 2-
�� ����,� ���,/� Johansen.S )1988(15 ;1
� ��,�� �� 2�B 
7����,/6� �� +OD
� �* �	.* ���D,
� 0�,O�
� ��� 7���9,�
� Q�
,��
� �� T�� ����
� .=��� ^��� 

M���� ��* 7�	.* ���D,
� ����,�
� �� �./ M��� ��* ��OB -B 7�5�,� ���D,
� ����,�
� Q����
�- 

��,�� ��-��� ���D,
� :����,�
� �1�- ���,*6�� )�* ��OJ� ���,��
� 2�

�� ���/
� ��DJ� ��-����
 π .
 -2-
� �1� ���,/6� )�* ���
, A1-��
� �
�,
�16 : 

 

=�� �B : ��-���
�  M,D, )�* �DO
� �
�,
�:=   - P �'�� ��* 7��/@,
� �� 
�:A1-��
  = )(  :��,� ��-���
�  �,
�- �'�, �,
�- �'�, ��* 7�	.* ���D,
�  

    ���/B- +-� 2,�  S���3 7����,/� �����
� (Multivariate Granger Causality) .���
,- A�-�� 
�����6� :�,�1
� ���� 2,� +�C-, ��-� ����,�6� �-��
 ���
� ���,
 7.*��,
� ��D�����
� ��� 7���9,�
�.  

1- 
��-� �� ����� �����	 MN	� �� !������  

      2, ���,*6� �� ����,
� )�* ��.�
� �����
� 2��/,��- 7����,/� �����
� ��< ���3 A1-�� ?�,� 

�����6� �,�1
� 0
1- S��� )�* >��,� ���,/� �-D� ��.�
� �����
� (ADF)  ���,/�- ���D,
� 0�,O�
�    
(Co-integration Test)  :=�� 7�, ��
��� 7�����
� 2��/,��� ������ ���,	6� ����

� E-views   
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1-1- ����,� ��������� 
�)��� �� �$��.  

      7��/@,
� ��* ����, M�� :���-�
� �6-� �D�� 7����,/� ����, ��	  M���, �,
�- ����� �D

 ;�����
 ���	 �	�) Akaike-Schwarz( :  >������ ����,�6��-Eviews7.0  �D�� A1��� ���
,� ���	

 �� ���,
�
� 7��/@,
� M�� R�-�
� �6-�1)
�3 ) 2�	 �����-Akaike-Schwarz(  :�/@, �D

:�
�,
� �-��
� �� �<-��� �5��* ���,�
� >��,�
�-  

 (�� 
	����)01(�� �$�� 
�)��� �,3� ���� :  

���� �/@,
� 0 1 2 3 

LM2 
Akaike 0.59 0.34 0.16 0.19 

Schwarz 0.72 0.52 0.39 0.47 

LINF 
Akaike 7.78 7.76 7.73 7.84 

Schwarz 7.96 7.99 7.86 8.12 

LGDP 
Akaike 4.42 4.37 4.45 4.49 

Schwarz 4.56 4.55 4.68 4.77 

����
� :�� ���*3 =���
� S��� )�* 7���/�  EVIWS 

S��� )�* ��* 7��/�,
� �D
 ����� ��-,�
�- �5�
3 �� �-��
� ����
�  ���,/�� 2-
� +-��
* ����,� �����
� ��.�
� ���
,��R�-�
� �6-� �D�� ���,/� �5�� :�
�,
� �-��
� �� ����� >��,�
�-: 

)(�� 
	����02:( B�	��� �
	" !.�� ����,� E#��   

  
  
 

 
  
 

 

 

                              

������ :�� ���*3 =���
� �S��� )�* 7���/�  EVIWS  

      �� �./ >��,� ���,/� �D�� �
-� R�-�
�- �����
�- �� �-��
� 4.*B ��� �D �� ����� )LM2    :
LGDP :LINF ����
� �� ����D,�  (1 

1-2- ����,� 
��.��� O��/��� 

��� �B �D �� )  :  :   ( ����D,� �� ����
� )
-J� ��D �5,��� ���,/� 
�-1�
� ��-��-
� �D��
 �6-� 0��5� ����D�3 �-�-
 ���D, 0�,O�  �� F��
� ��-�
� ��� 41� :��.�
� 
�D@,
- �� 0
1 2-
�� ����,� ���,/�  Johansen.S. ���- �B ���5�� �1� ���,/6� ����� ���,�.
 

����P���� ����K� ������ 4�	K� ������ >� ���	 ���� 

A1-��
� 
4 

 

A1-��
� 
5 

A1-��
� 
6 

A1-��
� 
4 

A1-��
� 
5 

A1-��
� 
6 

LGDP 1.26 �  -1.55 -2.92 -3.63 -4.03 -4.07 

LM2 -1.55 -2.92 -3.2 -4.65 -4.07 -4.05 

LINF -1.99 -1.68 -1.28 -5.18 -5.28 -5.34 

 %5  t-tab 

 
-3.50 -2.93 -1.95 -3.50 -2.93 -1.95 
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�,�1
� �� :�	�-�
� 2,��� ����, ���� �/@,
� ������
� ���
,
 A1��� 6 ����, �� ��DO� ���,�6� �,�1
� 2,�- 

���,*6� )�* ����� )Akaike-Schwarz( :0
1 ^<-� �
�,
� �-��
�- �/@,
� ���� ����,
  


	���� (�� 03  :���-� ���� �,3� ����,
 Johansen.S  

  
  
  
  
  
  

������: ����,� E�� �� EVIWS  

     �3 �	B ���	 �����
). Akaike-Schwarz( M���, �/@, P=1��� ���� �B ��* 7��/@,
� �� 
���,/� ���D,
� 0�,O�
� l
  )Johansen.S ( -�2 .^<-�- �-��
� �
�,
� >��,� ���,/� ���D,
� 

0�,O�
� ��� 7���9,�
�.  

	���� (�� 04 :E#��  ����,� 
��.��� O��/���  

 
 

  
  
  
 

 

 

������ :����,� E�� �� EVIWS 

    �� �./ �-��
� 4.*B C�.� �B ��,� ��-���
� );-��, :���
� =�� �B 2�	 
)23.87: 11.42: 1.73 (�9�� �� R��� 2�

� ����
� )29.79: 15.49: 3.84 (��* F-,�� 

��-��� 5%7���9,�
� ��� 0�,O� ���D, �	.* ��-, 6 ?�B >�,�� ?��- : ) :   : 
  .(  
1-3- ����,� ����� �� ��Q (Granger Causality Test) ��� ?�� 6 ��-� ;B ?�,� :����D, 

����,*� )�* >��,� ���,/� �����-� ���D,�
 0�,O�
�. ?�Y� j�,� ��
 2��/,�� ���5�� ?�,� �����6� �,�1
� 

���,/6 ����� �����K �D�,�
 �� ��X� �	.�
� ��D��
� Q���	 ��J�.   
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	���� (�� 05 : ����,� ��)��� ������� >�� ����P����  

��P���� B�����      

 / 0.3863 

(1.90125) 

0.0162* 

(8.22) 

 
0.001* 

 18.325( ) 

/ 
 

0.1173 
 (10.179) 

 
0.0329* 

 (6.8283) 

0.5543 
(5.9963) 

/ 

     * ��O, )
3 8�� ��<��
� �����J� ��* F-,�� ��-���% 5   : 2�	�J� ��� ����-	 [ ] ��O, )
3 

���	 Chi-sq  

������ :>� ����0 R-���� @� � 4�� ����,�  EVIWS  

        �� �./ >��,�
� �����
� �� �-��
� 4.*B )>��,� ����� �����K( >,�,�� �B ���� -�� >,��
� 

����
� �
���E� �
�
�
� ����- 2/<,
� �1 �
6� ������3 ��* F-,�� ��-��� 5 %. �1�- ���� �B �D 
�� ���� -��
� >,��
� �
���E� ����- 2/<,
� ���'X� )�* 8��
� ;�
�
� .����- ���,� �
����� >,��
� 

����
� �
���E� :�
�
�
� �
� 7�5CB >��,�
� �B �D �� 8�* �
�
� ����- 2/<,
� 2
 �D� �1 �
6� 

������3 ��* 5 %: �1�- ���� �B 8�* �
�
� �
�
�
� ����- 2/<,
� 6 ������ >,��
� ����
� �
���E� 
 .��B �
���� :2/<,
� �
� ��D 8�* �
�
� �5�� ;-��� ������3 ��* F-,�� ��-��� 5 % :����� ���� -�� 

>,��
� ����
� �
���E� 2
 �D� �1 �
6� ������3 ��* T�� :F-,��
� �1�- 4���� 8��
� ;�
�
� M��� 
���� :2/<,
� ��B >,��
� ����
� �
���E� 6 M��� ���� 2/<,
� .���,/��- 0��� �	.* ����� �����' 
4��,6� ��� 8��
� ;�
�
� ����- :2/<,
� �� ��� ��� �B 0��� �	.* �����B 4��,6� ��� 8��
� 
;�
�
� ����- -�� >,��
� ����
� �
���E� .�1�- �� ����,� R� ��<��
� )
-J� ���� [/� �-�- �	.* 
����� �����' 4��,6� ��� 8��
� ;�
�
� ����- -��
� ;���,	6�. 

     �	- �5CB ���,/� (Autocorrelation LM Test) 2�* �-�- ����, ���� 2,- �-�	 ��<��
� 

�����J� ����

� 2��� �-�- ���,�� :�,�1 ��D �H��, �B �5���-, ��D :������ ��D- A1-��
� ��
,�� �./ Q�,� 

:�����
� �1�- �� 4�DB ���,/� ROOT GRAF AR) .(;1
� 8��� �-1�
� �/�� Q���� :Q��-
� ;1
� ��O� 

)
3 �B A1-�� ?�,� �����6� �,�1
� (VAR) ��D ��
,�� ���- �-�O� :���
,�6� ��D 4�5C� �DO
� 
:�
�,
�  
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./�� (�� 03: ����,� ������� MN	�  VAR  

 
   
 

 

 
 

                                                           ������ :7���/� >����� EVIWS  
1-4- !��N�� ���- 
� MN	�  E#��  
��-�VAR(1) : 

�'� ����, )�* �
� �D�� +-�� ��'�� �����
 ��C�  �� �
���
� ����- -��
� ���� )�* ���
�
� �����
�
�
� 2/<,
�- -��
� �
���� >��,� ����, ./  

  
  
  
  
  
  
  
  
 � �� �
���� PIB: ��� �B ���� -��
� ;���,	6� ��,�� �� ���
� t ���,�� ;��� R� ��9,� 8��
� 

;�
�
� �� Q�,�
� t-1 ����- +��< ��� ��	 l� 0.2 %  �1�- 4���� ?�� �� �
�� V��,��  

 � 8��
� ;�
�
� Q��-� Q���- �� ��� ��� ���� -��
� R�,�� M 0.002 Q��- �� ���
� ��
�-�
� ��D .
����,
� ����� f�� =�� A1-��
 ������,
� Q��

� +�< C�.�0.40 �� �����
� 7���9,�
� �B ;B :

 ����� ;���,	6� -��
� 7���9, ����, )�* ���, A1-��
�40 % 
3 �-�, ��
�,�
� ����
�- �
� ���-* )
A1-��
� �� A��, 2
 F�/B.  

 �
���� ��TINF �� �B ;B :;�
�
� 8��
� ��9,� R� ���D* �	.�� ��,�� 2/<,
� ���� �B ��� :
 V��,�� �
��
�
� 8��
�;�  :���
�
� ���
� �� 2/<,
� 76��� 8�/ )
3 ;�X� 0
1 ��� �� ���
� ��

 ����� 2/<,
� 76��� ���, A1-��
� �� �����
� ���-�
� �B ��� ��� ��90 % �-� ���� �� �1�- .
�� 2/<,
� 76��� ����, �� ;���,	6� -��
� ����- ;�
�
� 8��
� �15
- ��6 )�* 0��
� ;�D��
� 

 معادلة الناتج الداخلي الخام

PIB =  - 0.013*LGDP (-1) + 0.002*LM2 (-1) + 0.082*LINF (-1) 0.352 

R2 =0.405                R2 Adj = 0.220            F.st =117.59        N=22 

 معادلة معدلة التضخم

TINF =  2.13*PIB (-1) - 0.122*LM2(-1) + 0.573*TINF (-1) + 22.78621 

R2 = 0.90             R2 Adj =0.869         F.st =28.97           N=22 
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�� ����, 8��
� ;�
�
� ��- 7����,� ���,	6� ���-
�- ?���- )O��,� R� ���� -�� >,��
� ����
� 
�
���E� �
�
�
� �� �����
� �C�����
 )�* ���
,�� ����J�.  

1-5- 
��-� ������� �	��� 
���� 

      )��� �1� ���,/6� R�,,� ����
� ����
� 7���9,�
 ������
� �,
� �D�� �B 8��,, �5
 +�,/� 7���9,� 

A1-��
� ����D- ����,�� 7���9,�
� F�/J� ;J ��9, n���� �� ;B ��9,� �� 7���9,� �����
� .+-�- 
��,
� �� ��'�� �1� )�* =���3 ���� �� ��9,� 8��
� ;�
�
� �����- ���'B )�* �	�� :7���9,�
� 
���- S���3 �1� :���,/6� ��� >��,�
� ��<-� �� �DO
� 02:  


./�� (��04 :
�	� ������
� �	��� 
����.  

  

  

 
 
  

����
�: 7���/� >����� EVIWS 

       M�� 7����
, ��-� ����,�6� 7������
 Q�,��
� )�* 10 7�-�� - �����
� ��  �DO
� 4.*B : �Y� 
=-�� ���� ���D�� ������3 Q���- Q��
� M 1% �� ��9,� 8��
� ;�
�
� )  (+-� �-D� �5
 
�'� 2-��� �� Q�,�
� )
-J� �� ���� -��
� ;���,	6� : 63 ?�� �S��,�� �� Q�,�
� ����'
� =��, 41� 

����
� ���'@, ���-� 76����- ��	��,� �� ���� -��
� ;���,	6� =�� 7��	 l� 26 % �� Q�,�
� 
�����
� 8�/�,
 )
3 3.39% �� Q�,�
� :�����
� �S��,��- �� Q�,�
� ����'
� ��� 41� ����
� �
-, �'� 
��D* �� 76��� -��
� :;���,	6� 13 ���� �1� �'J� )
3 �-�� ) � 35  %  ()�	@D �� �./ 
Q�,�
� �� ��	 Q��/J� 

      ��B �'� 41� ����
� �� ���� :2/<,
� +-� �-D� �5
 �'� 2-��� �� Q�,�
� :)
-J� ^���
 ��� 
�'J� M
�� �./ Q�,�
� ����'
� :�'
�'
�- =�� ��	 )25 % -19 % ()�* :�
�-,
� �S��,��- �� Q�,�
� 
�����
�   

• =��, 41� ����
� ���'@, ���-� �� 76��� 2/<,
� 76����- Q����,� ���� Q�,� :�����
� =�� 
���� )�*B F-,�� ?
 �./ Q�,�
� ����,
� ��	 l� 50 %  .C���- 0
1D �� �./ ��-� ����,�6� �B 

76��� 2/<,
� 7��D �'DB ����,�� 7���9,
 8��
� ;�
�
� ���/- �� F��
� ��-�
� .�1�- �� 7�'� 
��� ��<��
� ����'
� �� �-D �B �'� �����
� ���
�
� )�* ���� -��
� ;���,	6� ����- 2/<,
� �� 
F��
� ���

� �* F��
� ��-�
�. 
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1-6- 
��-� >������ 

    �
,�� �N� )
3 ^�<-, �-� �D ���� �� ����, 7���
,
� ����C
� 7���9,��
 :����,
� ;B ����, R	-, 

@�/ �D ��9,� .M��- +�� ��,���� +-� ��,
� )�* ����, ����, ���� -��
� ;���,	6� ����- 
2/<,
�. >��,�
�- ��<-�
� �� �-��
� 2	� )6:( 

      M�� �� ��O, ?�
3 >��,� ����, ����, S��/J� ����
 -�� >,��
� ����
� :�
���E� ^<,� �@� 

2C�� 7���
,
� ����C
� �� ���� -��
� ;���,	6� ���,, 7����� �� ��9,�
� ?��� ����� Q���D ��� ���� 
Q�,� :�����
� =�� �B ����, �1� ��9,�
� ��	 l�83.71 % �� ���
� )
-J�   ������, V��,�6� �� ���� 2'

 ����� Q��/6� ��	�� Q�,�
� �� ?
 F-,�� )�*� ����
96 %: �1�- ��� )�* +�< �'� �����
� ���
�
� 
�� ����, ���� -��
� ;���,	6� .  

      ��B ���� [/� ����, ���� 2/<,
� ^<,�� ?�� �./ ���
� )
-J� R��� �DO� 2�, )
3 ��9,�
� 
?��� 0
1- ����� 98.9 % ������ R� 2/<,
� ���� ����, [	��, ���� ����'
� ���
� �� �S�,�� ?�� 63 :

 2���, =�� :;���,	6� -��
� ����
 ����
�� �� �*-� ����< M��� �D
- F�/J� 7���9,�
� ����,
) ����� 7�-��, ���� ����, �� ;���,	6� -��
� 7����1 % -12 % 2/<,
� ���� 7���
, �� (

 ����� .�����
� �� 2/<,
� 76��� )�* ��'@,
� �� ����
� >,��
� +�< ����� �1�- :�����
� Q�,� ����
) �
�-� 7�-��, ���� ���� ;�
�
� 8��
� ���1 %  )
360 % �
�-� ��� ��9,�
� �1� �B =�� :(

11%  �
�-� )
3 ����
� 41� 7��,�� 2' :����'
� Q�,�
� �� 2/<,
� ���� 7���
, ��45%  Q�,�
� ��
 ����� Q��/J� Q�,�
� �� �� )�	@D ��,
 ����/
�58.77 % 8��
� ��9,� �'� �B )�* ��� �1�- .

 ���� 7��� ���D ?�� Q��OE� ���, ���- ����	 7��,�
- ���� X���,� �-D� 2/<,
� 76��� �� ;�
�
�
�* ��'@,
� �� ���
�
� �����
� ��
��� +�< )�* 0
1 �� ���D �/@,
� ��
 ^<,� ��D . �����
� 7���9,� )

 ����
� >,��
� R� ����
� 2/<,
� 76��� )�* ���'@, �'DB ��D ;�
�
� 8��
� �B �
���
� 2�	�J� ��
 �
���E�  
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	����065�����
� 	� ��	 (,6���� ��P��� >������ 
���-� :  

  
  
  
  
  

  
 

 

 

  
  

������: 7���/� >����� EVIWS 

  

����,��:  

    7��� 41� �����
� )
3 2��
, ��
��� �����
� ���
�
� �� �����
� �� �./ ����, �'B 8�* �
�
� 

�
�
�
� 2-5��
�� R��-
�  �� ���� -��
� ;���,	6�  ����- 2/<,
�  �� �����
� 
0
1- 2��/,��� ��.� ����� ��-�� S =�� 2, ���,*6� �� ����,
� )�* ��.�
� �����
� 2��/,��� 

7����,/� �����
� ��< ���3 A1-�� �����6� �,�1
� ����,- 7�	.�
� ��D�����
� ��� 7���9,�
� ����,��� 
��-� ����,�6� �-��
 ���
� ����,- :����,
� �D��- [�/�, 2�B >��,�  41� �����
� �� ��
�
� ��
�,
�:  
 � 7�5CB >��,� ���,/� ����� �����K ��< A1-�� �����6� :�,�1
� �B 0��� �	.* ����� Q���	 ��J� 

�����B 4��,6� ��� 8��
� ;�
�
� ����- -�� >,��
� ����
� :�
���E� �� ��� ��� �B 0��� �	.* 
�����' 4��,6� ��� 8��
� ;�
�
� ����- 2/<,
� 

 � 7�5CB >��,� ���,/� ��-� ����,�6� ���-�
� Q��
 ���
� �B ;B ��9, n���� �� 8�* �
�
� �
�
�
� 

=��� ��'B ���-� ����< �� -��
� ;���,	6� �� F��
� ���

� F��
�- ��-,�
� .����� �
-� �1� ��9,
� 
�'� ���� �� 76��� -��
� ;���,	6� �� F��
� ��-�
� .��D >,�� �* �1� ��9,
� n����
� �� 8��
� 

;�
�
� �'� M
�� �./ Q�,�
� ����'
� �� 76��� 2/<,
� �D
- ��� 41� Q�,�
� ^��� �1� �'J� :M�-� 
;B �B �S��,�� �� Q�,�
� �'
�'
� ��� ��9,� 8��
� ;�
�
� ���� )�* R�� 76��� 2/<,
�. 
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 � 7�5CB >��,� ����, 7��-D� ����,
� �	.��
 Q���	 �B 8��
� ;�
�
� ��D �H���
� F-	J� 7���9,�
 
�����
� �� ���� :2/<,
� �� ��� 7��D �@� 2C�� 7���
,
� ����C
� �� ���� -�� >,��
� ����
� 
�
���E� ���,, 7����� �� ��9,�
� ?��� ����� Q���D ���. 

      �15
- ��6 )�* 0��
� ;�D��
� �� ����, 8��
� ;�
�
� ��- 7����,� ���,	6� ���-
�- ?���- 
)O��,� R� ���� -�� >,��
� ����
� �
���E� �
�
�
� �� �����
�.  
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