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  الملخص:

-9999خلاٌ الفترة تهدف هره الدزاطت ئلى كُاض أزس الِمم االإالي ُلى فِالُت الظُاطت الىلدًت في الجصائس     

( cppib،m2pib ،deppibخُض اطخخدمذ مإػساث الِمم االإالي )ARDLوذلً باطخخدام همىذط  9999

 همخغيراث مظخللت واطخخدام الىاجج االإدلي الؤظمالي همخغير جابّ.

لت الأظل  هفي فسكُت الدزاطت أن الِمم االإالي الري ًمشله ول مً مإػساجه ) ، cppibوحِىع الىخائج الوىٍ

m2pib فِالُت الظُاطت الىلدًت وهى ما ًبين مدي الخأزير الظلبي للِمم االإالي في الجصائس ُلى ( طُدُم

الى دُم  deppib، في خين ٌؼير مإػس الؤظماليفِالُت الظُاطت الىلدًت مً خلاٌ الخأزير ُلى الىاجج االإدلي 

ص فِالُت الظُاطت  ادة الِمم االإالي ًإدي ئلى حِصٍ الىلدًت وهمى الىاجج االإدلي فسكُت الدزاطت اللائلت بأن شٍ

 .الؤظمالي

 ، الجصائس.ARDLالِمم االإالي، فِالُت الظُاطت الىلدًت، همىذطالكلمات المفحاحية: 
  JEL :C22 ; E52ثصنيف 

Abstract : 

     The study aims to determine the impact of financial depth on the effectiveness of 

monetary policy in algeria during the period (1990-2019) use ARDL model. Were 

used an independent variables representing financial depth (cppib, deppib, m2pib) and 

the dependent variable represented in the GDP. 

      The long-term results reflect the negation of the study hypothesis that the financial 

depth represented by each of its indicators( cppib, m2 pib) will support the 

effectiveness of monetary policy, which shows the negative impact of financial depth 

in Algeria on the effectiveness of monetary policy by affecting GDP, while the deppib 

index supports the hypothesis of the study that increasing financial depth enhances the 

effectiveness of monetary policy and GDP growth. 

Keywords: financial depth, effectiveness of monetary policy, ARDL model, Algeria . 

JEL classification codes: C22 ; E52. 
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 مقذمة

ٌِمل اللواَ االإالي)السطمي وغير السطمي ُلى خد طىاء(  بىؿفه أخد "اللواُاث الأطاطُت" في 

ٌِد بمشابت "الىظهت" للاكخـاد  ئذ الاكخـاد بظبب دوزه الخُىي ُلى دُم الأوؼوت الاكخـادًت

ت ُلى مخخلف اللواُاث الاكخـادًت  التي ج جِل وجدفم وحِمُم ظمُّ الِىاؿس واالإىاد اللسوزٍ

 ولرلً ًمىً الىٌس ئلى جىمُت اللواَ االإالي ُلى أنها ُىـس الاكخـاد في الأوكاث الِادًت ًىاؿل همىه.

ائف  اطتراجُجي في ئهاز الظُاطت الؤهمائُت الىهىُت وجدلُم جىمُت اللواَ االإالي، ُلى أن جيىن وً

م االإإطظاث االإالُت والظىق االإالُت( كا اللواَ االإالي دزة ُلى الخوىز ُلى الىدى والىطواء )ًُ هسٍ

 .الأمشل

مىً كُاض مدي هجاح الخىمُت االإالُت في بلد ما بمإػساث مدددة حِىع أهم خـائف جىمُخه  وٍ

 االإالُت، أي الِمم االإالي )الدجم االإالي( والىؿىٌ االإالي )الؼمىٌ االإالي(.

دظم الِمم االإالي بالأهمُت بظبب جأزيره ُلى الظُاطت االإالُت بلد ًخمخّ بمظخىي ُاٌ وبىطّ أي  وٍ

مً الِمم االإالي أن ًىفر "طُاطت مالُت جىطُِت" أوطّ هواكا مّ كمان جساهم أهبر للدًىن أزىاء فتراث 

 .السوىد

اث ُالُت مً الِمم االإالي جيىن في وكّ  ولرلً، فان البلدان االإخلدمت التي لديها ُمىما مظخىٍ

خلاٌ أشمت ما ملازهت بالبلدان الىاػئت التي ُادة  أفلل بخىفير خىافص مالُت ملادة للخللباث الدوزٍت

 ما ًيىن لديها مظخىي مىخفم مً الِمم االإالي.

ا وحِملا، مولب مهم للىمى  ت الاكخـادًت أن وظىد هٌام مالي هفإ أهثر جىىُ جلترح الىٌسٍ

ت ، ًفخلس الباخشىن وواكِى الظُاطاث ئلى الدزاطاث االإسهصة واالإِملوفي هرا الـدد الاكخـادي

والؼاملت التي حغوي هره االإظائل ختى الآن، للد جىاولذ الِدًد مً الدزاطاث التي أظستها االإإطظاث 

 .الدولُت كلاًا الخىمُت االإالُت بالخفـُل، ولىً الدزاطاث ختى الآن لم حؼمل طىي البلدان الىامُت

ظاهب الباخشين وكد خٌي الِمم االإالي وأزسه ُلى أداء الظُاطت الىلدًت باهخمام متزاًد مً 

واالإهخمين بالؼإون االإالُت في نهاًت الِلد الأخير مً اللسن االإاض ي، ولا طُما بِد الخوىز الىبير في 

الىطاهت االإالُت واللواَ االإـسفي وجىىَ وطائل الدفّ، وزهص البِم ُلى الِلاكت بين الِمم االإالي 

يؼأ هرا الظُ أزس ُلى والظُاطت الىلدًت. هما ٌِخلد أن للِمم االإالي اطت الىلدًت وشٍادة فِالُتها، وٍ

وهى ما ًىِىع بؼيل خاؾ  الأزس ًُ خلُلت هامت جخـل بالآزاز الىلدًت التي خلفتها الظُاطت الىلدًت

ولرلً، مً الىاضح أن الِمم الؤهمائي واالإالي في الىٌام  في الِسق الىلدي ووفسة الائخمان وجيالُفه
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خاؿت ئًجابي ُلى أداء الظُاطت الىلدًت في اليؼان الاكخـادي، االإـسفي والأطىاق االإالُت لهما أزس 

 .وأن أزس الظُاطت ٌِخمد ُلى اللواَ االإالي ودزظت جىمُخه

مً  ػأنها ػأن البلدان الىامُت الأخسي، لديها كدز هبير مً الاهخمام بدىمُتها االإالُت االإدلُت والجصائس

جدلُم الأهداف االإدددة، فمً اللسوزي أن  ُاثأظل وكّ أهداف واكُِت للخىمُت االإالُت واطتراجُج

جسي جدلُل وفهم مظخىي الخىمُت االإالُت في الجصائس والِىامل اليامىت وزاءها جىاهب الخُاز  .وٍ

 شكاليةال 

 مما طبم خاولىا مً خلاٌ هره الىزكت هسح الدظاؤٌ السئِس ي الخالي:

 9999-9999لىلدًت بالجصائس خلاٌ الفترة ما أزس الِمم االإالي ُلى أطاض بىيي ُلى فِالُت الظُاطت ا

 ؟ الؤظماليمً خلاٌ همى الىاجج االإدلي 

 فرطية الذراصة

 وللإظابت ُلى هرا الدظاؤٌ ازجأًىا وكّ فسكُت أطاطُت:

الىاجج االإدلي  ئلىجإزس مإػساث كُاض الِمم االإالي ممشلت في )وظبت اللسوق االإمىىخت لللواَ الخاؾ 

، مإػس الىخلت الىلدًت ئلى الىاجج deppibالؤظماليالىاجج االإدلي  ئلىَ الىدائّ وظبت مجمى ، cppibالؤظمالي

ص فِالُتها مً خلاٌ همى ( جأزيرا اًجابُا ُلى هلل ؿدماث الظُاطت الىلدًت m2pibاالإدلي الؤظمالي وحِصٍ

 .الؤظماليالىاجج االإدلي 

 أهذاف الذراصة

الإالي ُلى أطاض بىيي ُلى هلل ؿدماث كُاض حجم أزس مإػساث الِمم ا ئلىتهدف هره الدزاطت 

 .9999-9999الظُاطت الىلدًت مً خلاٌ الىاجج االإدلي الؤظمالي بالجصائس خلاٌ الفترة 

 المنهج المعحمذ في الذراصة

الدزاطت جم الاطخِاهت باالإىهج الاطخيباهي واطخخدام مىهجُت اللُاض الاكخـادي  ئػيالُتالإِالجت 

ت مً خلاٌ همىذط الاهدداز الراح ي للفجىاث الصمىُت االإبوئت باطخخدام بُاهاث طلظلت شمىُت طىىٍ

س بىً الجصائس بالاطخِاهت ببرهامج  9999-9999جمخد مً   .Eviews(V10)مً جلازٍ

 ثقضيمات الذراصة

 أزبِت ُىاؿس: ئلىجم جلظُم الدزاطت 
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 .ف الِمم االإالي ومإػساث كُاطه  حِسٍ

 .واكّ الظُاطت الىلدًت بالجصائس 

 ِمم الىلدي بفِالُت الظُاطت الىلدًتُلاكت ال 

 ُسق وجدلُل الىخائج 

I-   جعريف العمق المالي ومؤشرات قياصه 

ٌِخبر الِمم االإالي مإػس مً مإػساث الىٌام االإالي، ومً أهم االإإػساث ذاث الدلالت ُلى مدي 

ادجه ٌظهل حِبئت االإدخساث الىه ىفس جوىز اللواَ االإالي في مخخلف الاكخـادًاث الىهىُت، فبزً ىُت وٍ

ادة الىمى الاكخـادي والاطدشماز.  الخدماث مما ٌظهل شٍ

 جعريف العمق المالي. 1

ادة جلدًم الخدماث االإالُت مّ  ؼير ئلى شٍ هشيرا ما ٌظخخدم مفهىم الِمم االإالي في دزاطاث الخىمُت، وَ

ا دة في االإخصون خُازاث واطِت مً الخدماث االإالُت، وخظب البىً الدولي فان الِمم االإالي ٌؼمل الصٍ

مً الأؿىٌ االإالُت، ومً هرا االإىٌىز فان الِمم االإالي ٌِني كدزة االإإطظاث االإالُت بؼيل ُامِلى 

 .(97، ؿفدت 9997)ُصام أػسف ، حِبئت فِالت للمىازد االإالُت مً أظل الخىمُت

ِسف أًلا بأهه كدزة اللواَ االإالي ُلى حِبئت االإدخساث واالإىازد االإالُت االإخاخت ف ي الاكخـاد وَ

س االإإطظاث  ل الأظل مً خلاٌ جوىٍ لها ئلى اطدشمازاث لدُم الىمى الاكخـادي الوىٍ بىفاءة بغُت جدىٍ

ل. ل االإالي لدُم الخىمُت والىمى في الأظل الوىٍ  االإالُت وجىفير أدواث وخدماث الخمىٍ

ادة في حجم الىٌام االإالي في الاكخـاد ودوزه واهدؼا زه، ومً مىٌىز الظُاطت ًددد الِمم االإالي بأهه شٍ

ّ خىافٍ الؼسواث والأطس االإِِؼُت أهمُت خاؿت، هٌسا لخأزسها االإتزاًد بالخوىزاث  الىلدًت ًىدس ي جىىَ

وفي هره الِلاكت، فان االإإػس السئِس ي االإظخخدم للُاض الِمم االإالي للمإطظاث في الأطىاق االإالُت 

خُض أهه ولما شادث وظبت الائخمان الخاؾ ئلى الىاجج  االإالُت هى وظبت الائخمان الخاؾ ئلى الىاجج االإدلي

واللواَ االإـسفي هى البلد،  ًصداد الِمم االإالي للمإطظاث االإالُت في ذلً االإدلي الؤظمالي في بلد مِين

 (sitawan, 2015, p. 142).االإإطظت االإالُت التي تهُمً ُمىما ُلى جىظُه الائخمان الخاؾ

 مؤشرات قياش العمق المالي. 2

 طِخم اُخماد مإػساث كُاض الِمم االإالي ُلى أطاض هلدي في هره الدزاطت والتي جخمشل في:
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: ٌِىع هرا االإإػس مدي اهخمام الؤظماليالىاجج االإدلي  ئلىوظبت اللسوق االإمىىخت لللواَ الخاؾ -

ل اللواَ الخاؾ جوبُلا الإِاًير  ل ) أخمد ابى الِص، الاكخـادي الؤؿلاحاللواَ البىيي بخمىٍ أفسٍ

 .(66، ؿفدت 9999

: جمشل هره اليظبت مإػس مظخىي الىطاهت االإالُت في الؤظماليالىاجج االإدلي  ئلىالىدائّ  ئظماليوظبت  -

ل الائخمانالاكخـاد وهرا هٌسا لأن الىدائّ البىىُت هي الأطاض الري حِخمد ُلُه البىىن  )هسش ي  جمىٍ

 .(44، ؿفدت 9996و بىفلُذ، 

سجبى الىلد الؤظماليالىاجج االإدلي  ئلىًت وظبت الىخلت الىلد - : جلِع مظخىي الىلىد في الاكخـاد وٍ

ت أهبر اذا أزدها جدلُم  باالإِنى الىاطّ بأداء الادخاز، وهىا لابد أن ًسجفّ الىلد باالإِنى الىاطّ بظسُ

 .(999، ؿفدت 9999) الظِدي، االإاليمظخىٍاث ُالُت مً 

مىً جىكُذ أهم مإػساث كُاض الِمم ا  الإالي في الجدوٌ الخالي:وٍ

 :  مؤشرات قياش العمق المالي( 01)رقم جذول لا

 مإػساث الِمم االإالي ُلى أطاض بىيي

 

 مإػساث الِمم االإالي ُلى أطاض الأطىاق االإالُت

وظبت الائخمان االإلدم لللواَ الخاؾ ئلى الىاجج  -

 االإدلي الؤظمالي.

( االإالُت ئلى الىاجج االإدلي  -  الؤظمالي.االإىظىداث )الأؿىٌ

 االإجامُّ الىلدًت ئلى الىاجج االإدلي الؤظمالي. -

 الىدائّ ئلى الىاجج االإدلي الؤظمالي. ئظماليوظبت  -

اللُمت االإلافت لللواَ االإالي ئلى الىاجج االإدلي  -

 الؤظمالي.

 طىداث الدًىن الخاؿت ئلى الىاجج االإدلي الؤظمالي. -

 طىداث الدًىن الِام للىاجج االإدلي الؤظمالي. -

 الدًىن الدولُت ئلى الىاجج االإدلي الؤظمالي. طىداث -

 زطملت طىق الأطهم ئلى الىاجج االإدلي الؤظمالي. -

 الأطهم االإخداولت ئلى الىاجج االإدلي الؤظمالي. -

زطملت طىق الأوزاق االإالُت بالإكافت ئلى طىداث  -

الدًىن الخاؿت االإدلُت غير االإظددة ئلى الىاجج 

 االإدلي الؤظمالي.

 دزظتُدد الؼسواث االإ -

 .(999، ؿفدت 9999)بخىغ و خاهس، المصذر: 

II- الجسائرضياصة النقذًة بواقع ال 

خلاٌ ُام   %3.75أبلى بىً الجصائس االإسهصي ُلى طِس فائدة الظُاطت الىلدًت ُىد مظخىي 

 ، 2018ُام   % 99ملابل  %12لدُم الىمى الاكخـادي، فُما زفّ وظبت الاخخُاهي اللاهىوي ئلى  2019

اث مىخفلت ُلى كىء ا لخددًاث التي جىاظه الاكخـاد الجصائسي ظساء بلاء أطِاز الىفى ُىد مظخىٍ

اث الظائدة كبل ُام  ، والخاظت ئلى جيؼُى ودفّ الىمى الاكخـادي، جبنى 2015وظبُا ملازهت باالإظخىٍ
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ل  غير  الخللُدي  لعجص  االإىاشهت " مً خلاٌ بس "بىً الجصائس آلُت  جخمشل  في   امج الخِظير آلُت  الخمىٍ

. بدُض  ًلىم  بىً  9997الىمي التي دخلذ  خيز الخىفُر بِد حِدًل كاهىن الىلد واللسق بنهاًت ُام 

الجصائس  بؼـيل اطـخصىائي، والإـدة خمـع طـىىاث، بؼـساء مباػـس للأوزاق االإالُت  التي جـدزها الخيىمت 

ل مً أظل االإظاهمت في طداد عجص االإىاشهت الِامت، وجلبُت مخو ل الدًً الِام، وجمىٍ لباث جمىٍ

 .الـىدوق الىهني للاطدشماز بما ٌظاُد ُلى  اخخىاء  الاخخلالاث  الاكخـادًت  الداخلُت  والخازظُت

، جىكف بىً الجصائس 9997أمام ازجفاَ الظُىلت االإـسفُت االإسجل خلاٌ الشلاسي الأوٌ مً طىت 

ادة امخـاؾ الظُىلت ًُ ُملُاث الطخ ووكّ كُد الخىفُر الأدواث االإىاطب ت للظُاطت الىلدًت، لُإ

ل الىلدي، وهرا مً خلاٌ ئُادة جفُِل ُملُاث الظىق االإفخىخت لاطترظاَ  الىاظمت ًُ الخمىٍ

ملُاث اطترظاَ الظُىلت زىائُت الأهساف 9998الظُىلت االإخِددة الأهساف لظبِت أًام في ظاهفي  ، وُ

ت هدى الازجفاَ مً،ومساظِت وظبت الاخخُ 9998لؼهس واخد في ماي  ٪ في ظاهفي  8٪ ئلى4اهُاث الؤظبازٍ

ئدازة الظُاطت  . طمدذ(949، ؿفدت 9999)بىً الجصائس، دٌظمبر  2018٪في ظىان 99٪ئلى  8ومً 

الىلدًت هره بالخفاي ُلى دًىامُىُت االإِاملاث ُلى مظخىي الظىق الىلدًت ما بين االإـازف، وبرلً 

لفائدة لهره الظىق ُلى مِدٌ الفائدة الخىظُهي بغُت ظِل الخفاي ُلى دًمىمت ئزطاء مِدلاث ا

ججظدث ُملُاث  .مِدٌ الفائدة للِملُاث لظبِت أًام، الأداة السئِظُت لإدازة الظُاطت الىلدًت

ملُاز  996الظُاطت الىلدًت هره في جساظّ ملخىي للاخخُاهُاث الخسة للمـازف، التي اهخللذ مً 

 2018.لُاز دًىاز في نهاًت دٌظمبر م 994ئلى  9997دًىاز في نهاًت 

في ئهاز  كُام  الجصائس  بدىفُر  بسهامج  الؤؿلاح الاكخـادي الهُىلي ًخجه بىً الجصائس خلاٌ ُامي  

خماد  ُلى  ُملُاث  الظىق  االإفخىخت لإدازة  الظُاطت  الىلدًت  2021و  2020 د  مً  اُلا ئلى االإصٍ

)ؿىدوق الىلد الخطخماث التي ًفسكها ازجفاَ مِدلاث وجدلُم  أهدافها وخاؿت  في  كىء الخددً

 .(949، ؿفدت 9999الِسبي، 

III- علاقة العمق النقذي بالضياصة النقذًة               

ٌِخبر الِمم الىلدي مفهىما ملابلا ومىاًسا للِمم االإالي، فهى ٌِبر ًُ مدي هفاءة الظُاطت 

لاض الِمم ال ىلدي ُادة  هداؿل كظمت الىخلت الىلدًت الىلدًت التي ًلِها البىً االإسهصي، وٍ

(، أو بمفهىمها الىاطّ )وهلـد برلً M3بمفهىمها الأوطّ )وهلـد برلً االإجمّ الىلدي مً الىىَ 

(، ومً االإفترق أهه هىان ُلاكت هسدًت PIB( ُلى الىاجج االإدلي الؤظمالي )M2االإجمّ الىلدي مً الىىَ 

، 9999)بىؿبّ و طاخلي، أهدافهات الىلدًت في جدلُم بين مظخىي الخِمُم االإالي وهفاءة الظُاط

 .(646ؿفدت 
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وحِوي الآزاء الخالُت بؼأن آلُت الىلل الىلدي دوزا خاطما لخىمُت اللواَ االإالي والهُيل االإالي 

الِام في فهم فِالُت جدابير الظُاطت الىلدًت بؼأن الؤهخاط والأطِاز، وحِمل ول مً اللىىاث االإالُت 

لى وظه الخـىؾ كىاة والائخماهُت  م الىٌام االإالي؛ وُ ل الظُاطت الىلدًت ًُ هسٍ الخللُدًت ُلى جدىٍ

الائخمان، جإدي السوابى االإالُت الِلُا ئلى اهخلاٌ هلدي كىي مّ الىٌام االإالي وبالخالي ئلى جأزير هبير 

في جفظير فِالُت ومً زم فان دزظت جوىز اللواَ االإالي مهمت  للظُاطت الىلدًت ُلى الاكخـاد الخلُلي

الظُاطت الىلدًت لأن فِالُت الظُاطت الىلدًت حِخمد بؼيل خاطم ُلى هُيل الىٌام االإالي 

 .Zaidi, 2020, p. 514)-Khazraji, & Lecturer AL-(Thuraya Alوخالخه

ادة في حجم الىٌام االإالي وفي دوزه واهدؼازه في الاكخـاد ومً . وكد وِسّف الخِمم االإالي بأهه شٍ

ّ االإتزاًد لخافٌاث الؼسواث والأطس ٌؼيل أهمُت خاؿت، لأنها مىٌ ىز الظُاطت الىلدًت ، فان الخىىَ

جخأزس أهثر فأهثر بالخوىزاث في الأطىاق االإالُت، ومً الجدًس باالإلاخٌت ما لا ًلل ًُ خمظت حغُيراث 

 October 2007, pp. 1-(Visco, 10 12-(3 :زئِظُت

ازجفّ مجمىَ الائخمان االإـسفي لهرا اللواَ  ئذِها اللواَ الخاؾ، التي ظم الأمىاٌازجفاَ مجمىَ -

مً الىاجج  %949 ئلى %959االإالُت مً  الأوزاقزطملت أطىاق  االإالُت االإظخدلت الدًىن و والأوزاق

 في مىولت الُىزو. الؤظمالياالإدلي 

فائدة، ومإخسا ملاًلت ئن اطخخدام االإؼخلاث االإالُت والِلىد الآظلت والخُازاث ومبادلاث أطِاز ال-

والتزاماث الدًىن االإلمىهت والأوزاق االإالُت  العجص ًُ طداد الائخمان ئلى ظاهب مىخجاث أخسي 

، ول ذلً أدي ئلى حغُير هبير في أداء الأطىاق االإالُت.  االإدُىمت بالأؿىٌ

لذ االإـازف واطخغ وهدُجت للفسؾ الجدًدة التي أجاخها الابخياز االإالي، أخر دوز االإـازف ًخغير -

ل الائخمان لخلُف ئلى أُمالها الخللُدًت دوزا ظدًدا ًخمشل في وؼىء االإخاهس  ت جلىُاث جدىٍ الخجازٍ

س زأض االإاٌ  الائخماهُت وججمُِها وجىشَِها خازط الىٌام االإـسفي وكد طمذ هرا لهره البلدان بخدسٍ

 .وجىطُّ كدزاتها ُلى الؤكساق

لظىق االإالُت، مشل ؿىادًم الخدىن وؿىادًم الأطهم الخاؿت وللد بسشث أهساف فاُلت ظدًدة في ا -

ت واطِت مً الأطىاق  وكد أؿبدذ في الظىىاث الأخيرة مدسواث زئِظُت للابخياز في مجمىُ

 وجلدم ؿىاُت ؿىادًم الخدىن مشالا ظُدا ُلى هرا الخىطّ. واالإِاملاث
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ادة الخيامل االإ - ّ االإخاهس شٍ ادة جىىَ في الِلد االإاض ي، شاد ئظمالي  الي الدوليومً الأبِاد الهامت لصٍ

الأؿىٌ والالتزاماث االإالُت الخازظُت للدوٌ الـىاُُت بأهثر مً اللِف بما ًدىاطب مّ الىاجج االإدلي 

                                                                                                                                         .الؤظمالي

IV-  عرض وثحليل النحائج 

 محغيرات الذراصة واخحبار  إصحقرارية الضلاصل السمنيةوصف  .1

 محغيرات الذراصة  وصف 1.1

خماد ُلى   مخغيراث جخمشل فُما ًلي: 5جم اُلا

 ( همخغير جابّ، واالإخغيراث االإظخللت جمشلذ في:pibوظبت حغير الىاجج االإدلي الؤظمالي )

 (m2غير الىخلت الىلدًت )وظبت ح

 (cppibوظبت اللسوق االإمىىخت لللواَ الخاؾ ئلى الىاجج االإدلي الؤظمالي )

 (deppib) الؤظماليالىاجج االإدلي  ئلىوظبت الىدائّ 

 (m2pibوظبت حغير الىخلت الىلدًت ئلى الىاجج االإدلي الؤظمالي)

 .2019-1990: ثطىر محغيرات الذراصة خلال الفترة (01) رقم شكلال

 

 

 

 

 

 

 

ت  ئُدادمً المصذر:  خماد ُلى اليؼسٍ س بىً الجصائس  9999لبىً الجصائس  الؤخـائُتالباخشت بالُا وجلازٍ

 لظىىاث الدزاطت.
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خماد ُلى اخخبازاث ظرز الىخدة وبالخددًد  اخحبار  إصحقرارية الضلاصل السمنية 2.1 طِخم اُلا

، والجدوٌ الخالي طُىضح (PP)از فُلُبع وبيرونواخخب (ADF)طىِخمد ُلى اخخباز دًيي فىلس االإىطّ 

 ذلً:

 : نحائج اخحبار اصحقرارية الضلاصل السمنية لمحغيرات الذراصة.(02)رقم جذول ال

 

 المحغيرات

ADF PP الاطخلساز 

 الاخخماٌ اللُمت  الاخخماٌ اللُمت

Pib -7.05 0.0000 -7.57 0.0000 I(0) 

m 2 -4.15 0.0147 -4.12 0.0153 I(0) 

Cppib -2.11 0.5161 -1.98 0.5859 / 

Dcppib -5.01 0.0021 -6.26 0.0001 I(1) 

Dppib -4.46 0.0091 -3.42 0.0477 I(0) 

m 2pib -2.80 0.2077 -0.49 0.8773 / 

Dm2pib -5.36 0.0000 -6.25 0.0000 I(1) 

 .EVIEWS(V10:مخسظاث بسهامج )المصذر

ت الظلاطل الص  مىُت الشلار وظدها أن ولها مظخلسة ُىد االإظخىي باطخصىاء بِد اخخباز اطخلسازٍ

الىاجج  ئلى(  ووظبت الىخلت الىلدًت cppibوظبت اللسوق لللواَ الخاؾ ئلى الىاجج االإدلي الؤظمالي)

لت الأظل. I(1)( فهي مظخلسة ُىد الفسق الأوٌ m 2pib) الؤظمالياالإدلي   مما ًدٌ ُلى وظىد ُلاكت هىٍ

ئلى ئمياهُت اطخخدام مىهجُت اخخباز الخيامل االإؼترن باطخخدام مىهج الاهدداز هره الىخائج حؼير 

، في جدلُلىا لأزس الِمم االإالي ُلى فِالُت الظُاطت الىلدًت ARDLالراحي للفجىاث الصمىُت االإىشُت 

 بالجصائس.

االإشلى ُلى اطخخدام مُِاز  الؤبواءٌِخمد جددًد دزظت المثلى  البطاءثحذًذ درجة مؤشرات  3.1

(AKaiKe والري ٌؼير )لخددًد الىمىذط االإلائم للدزاطت وهى مىضح بالؼيل  ئخـائُتأدوى كُمت  ئلى 

 .ARDL: فترات الابطاء المثلى لنمىرج (02) رقم شكلال
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ؼترن وظخخدم اخخباز مىهجُت الخدود للخيامل ولللُام باخخباز الخيامل االإاخحبار الحكامل المشترك .2

، وفُما ًلي هخائج الخلدًس الخاؿت باخخباز مىهج الخدود الري ًىضح ARDLاالإؼترن والخاؾ بىمىذط 

لت االإدي مً ُدمها:  وظىد الِلاكت هىٍ

 (: Bounds Testاخحبار الحكامل المشترك باصحعمال منهج ) 1.2

الدزاطت وفلا لىهج الخدود ئذا واهذ اللُمت االإدظىبت  طُيىن هىان جيامل مؼترن بين مخغيراث

F  لى لللُم الخسظت، ولرلً فاهىا هسفم فسكُت الِدم التي جىف ُلى ُدم وظىد أهبر مً الخد اُلأ

لت الأظل، وهلبل الفسكُت البدًلت اللائلت بىظىد جيامل مؼترن بين مخغيراث  ُلاكت جىاشن هىٍ

أكل مً اللُم الخسظت الدهُا، هسفم الفسكُت البدًلت  Fدظىبت الدزاطت، ولىً ئذا واهذ اللُمت االإ

ل.  وهلبل فسكُت الِدم، بمِنى ُدم وظىد ُلاكت جىاشن ُلى االإدي الوىٍ

 (Bounds test: نحائج اخحبار الحذود )(03)رقم جذول ال

 

 .EVIEWS(V10:مخسظاث بسهامج )المصذر

ُىد  I(1)و I(0)ُت لفِؼس جلّ خازط االإجاٌ ( أُلاه هلاخٍ أن اللُمت الؤخـائ6مً خلاٌ الجدوٌ )

ت  (  مما ٌِني كبىٌ الفسكُت البدًلت ) %99،%5،%9مظخىي مِىىٍ

التي جىف ُلى ُدم وظىد ُلاكت جىاشن  ( وزفم فسكُت الِدم )

لت الأظل، لأن كُمت  ،  Fهىٍ خُض بلغذ االإدظىبت أهبر مً اللُم الخسظت واالإىضخت في هفع الجدوٌ

لى لللُم الخسظت، وبالخالي وظخيخج أهه جىظد ُلاكت  96.959754هره اللُمت  وهي أهبر مً الخد اُلأ

لت الأظل بين مخغيراث الدزاطت،  جيامل مؼترن  بين مخغيراث الدزاطت، وهرا ٌِني وظىد ُلاكت هىٍ

ل الأظل بُنها.  وجدلُم جىاشن هىٍ
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ل وهي مِامل ئبواء واخد ًخم الخمعاملات الأجل الطىيل ثحذًذ  2.2 ـىٌ ُلى مسوهت االإدي الوىٍ

ت )ملسوبا باػازة طالب( ملظىما ُلى مِامل االإخغير الخابّ بابواء  )ههساوي، واخد للمخغيراث الخفظيرً

ل: (679، ؿفدت 9995دٌظمبر   وفُما ًلي هخائج الخلدًس للىمىذط في الأظل الوىٍ

 .PIBالمحغير الحابع  -طىيل الأجل: نحائج ثقذًر النمىرج الأول (04)رقم جذول ال

 

 .EVIEWS(V10:مخسظاث بسهامج )المصذر

، أن مخغيراث االإظخللت %89.65خلاٌ هخائج الجدوٌ أُلاه هلاخٍ أن مِامل جددًد ٌظاوي مً 

ًدخل كمً هامؽ الخوأ، مما %99.65والباقي %89.65التي جدض ُلى الىاجج االإدلي الؤظمالي بيظبت 

ت، بالإكافت ئلى ذلً أن كُمت اخخباز فِؼس االإدظىبت ًدٌ ُلى أن الىمىذط  ت كىٍ  96.86له كدزة جفظيرً

ت وهرا ٌِني أن االإخغيراث االإظخللت وهي  أهبر مً اللُمت االإجدولت، أي الىمىذط هيل له دلالت مِىىٍ

 مجمخِت لها اللدزة ُلى جفظير الخغيراث التي جددر ُلى االإخغير الخابّ.

لت الأظل الآن هلىم  (ECMخطأ )نمىرج ثصحيح ال. ثقذًر 3 بِد الخأهد مً وظىد ُلاكت جىاشهُت هىٍ

لت الأظل، هما هى مىضح في الآحي:  بخلدًس الآزاز كـيرة وهىٍ

 مىضخت في الجدوٌ الخالي: ثصحيح الخطأ في الأجل القصير نمىرجثقذًر  1.3
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 : نحائج ثقذًر نمىرج  ثصحيح الخطأ في الأجل القصير.(05) رقم جذول ال

 

 .EVIEWS(V10مخسظاث بسهامج )المصذر: 

مً الأخواء اللـيرة الأظل % 77.8859ًلاخٍ أن خد جصخُذ الخوأ طلبي ومِىىي، مما ٌِني أن 

ل، بمِنى أن هىان  ًمىً جصخُدها في وخدة الىكذ مً أظل الِىدة ئلى وكّ الخىاشن في الأظل الوىٍ

لت الأظل.ئمياهُت للِىدة ئلى وكّ الخىاشن وبالخالي وظىد ُلاك  ت هىٍ

 .%5أكل مً  F 9.9999_ ئن الىمىذط اللـير الأظل مهم لأن اللُمت الاخخمالُت لاخخباز

، مما ٌِني أن مخغيراث الدزاطت جفظس خىالي 9.996858_ بلغذ كُمت مِامل جددًد الىمىذط الخلدًسي 

 مً الخغيراث في الىاجج االإدلي الؤظمالي. % 99.6858

، وهي كُمت مهمت، خُض أن 1.706766-لت الىلدًت ئلى الىاجج االإدلي الؤظمالي _ وواهذ كُمت مخغير الىخ

ت  9.9999البالغ  Tاللُمت الاخخمالُت لاخخباز  ، وبالخالي فان اهخفاق مً %5أكل مً مظخىي االإِىىٍ

ادة الىاجج االإدلي الؤظمالي ب %999مخغير الىخلت الىلدًت للىاجج االإدلي الؤظمالي بيظبت  يظبت جإدي ئلى شٍ

وبِبازة أخسي، ُىدما جىخفم كُمت االإِسوق الىلدي ، ٌِني ذلً في الأمد اللـير،  979.6766%

ادة في همى الىاجج مً خلاٌ جدظين  ادة في الِمم االإالي وخاؿت في اللواَ البىيي، مما ًإدي ئلى شٍ شٍ

ص  وهرا ًخفم مّ فسكُت الدزاطت اللائلت بأن ازجفاَ الِممفِالُت الظُاطت الىلدًت  االإالي ًإدي ئلى حِصٍ

 فِالُت الظُاطت الىلدًت وهمى الىاجج.
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ت الإخغير اللسوق االإمىىخت لللواَ الخاؾ ئلى الىاجج االإدلي الؤظمالي هي  ، 0.231580-_ اللُمت الخلدًسٍ

ادة مخغير %5أهبر مً  T 9.6686وهي كُمت غير مهمت، لأن اللُمت االإدخملت لاخخباز  ، وهرا ٌِني أن شٍ

جإدي ئلى اهخفاق الىاجج  %999الإمىىخت لللواَ الخاؾ ئلى الىاجج االإدلي الؤظمالي بيظبت اللسوق ا

ىفي فسكُت الدزاطت أن %96.9589االإدلي الؤظمالي بيظبت  ت الاكخـادًت، وٍ ، وهرا لا ًخفم مّ الىٌسٍ

ادة حجم اللسوق االإمىىخت لللواَ الخاؾ مً أظل الىاجج طُدُم  فِالُت الِمم االإالي الري ًمشله شٍ

 الظُاطت الىلدًت.

 مىضخت في الجدوٌ الآحي: نمىرج ثصحيح الخطأ في الأجل الطىيل ثقذًر 2.3

 : نحائج ثقذًر نمىرج ثصحيح الخطأ في الأجل الطىيل.(6)جذول ال

 

 .EVIEWS(V10مخسظاث بسهامج )المصذر: 

 مً الىخائج أُلاه، ًمىً هخابت الىمىذط الخلدًسي بالؼيل:

EC = PIB - (0.6312* + 0.6307*CPPIB M2+0.2406 DEPPIB  -0.1405*M2PIB –4.0452 ) 

_ ومً االإلاخٍ أن مخغير الىخلت الىلدًت له جأزير هبير ُلى الأمد البُِد، خُض أن كُم الاخخمالاث لاخخباز 

، وهرا ٌِني أن الىخلت الىلدًت 9.669949، خُض بلغذ كُمخه %5أكل مً مظخىي الأهمُت  9.9989
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ادة في الىاجج االإدلي الؤظمالي في الأمد البُِد بيظبت  %999بيظبت شادث  ئذا هرا ًإدي ئلى الصٍ

 . وهىان ُلاكت هسدًت بين الىخلت الىلدًت والىاجج االإدلي الؤظمالي.66.9949%

_ هما أن اللسوق االإمىىخت لللواَ الخاؾ ئلى الىاجج االإدلي الؤظمالي خُض أن اللُمت الاخخمالُت 

ادة في اللسوق -9.669756، خُض واهذ كُمخه %5أهبر مً  9.4964لاخخباز  ، وهرا ٌِني أن الصٍ

في الأمد البُِد جإدي ئلى اهخفاق في  %999االإمىىخت لللواَ الخاؾ ئلى الىاجج االإدلي الؤظمالي بيظبت 

. وجىظد ُلاكت ُىظُت بين اللسوق االإمىىخت لللواَ %66.9756الىاجج االإدلي الؤظمالي بيظبت 

 لى الىاجج االإدلي الؤظمالي والىاجج االإدلي الؤظمالي.الخاؾ ئ

 9.6844خُض أن اللُمت الاخخمالُت لاخخباز  الؤظماليالىاجج االإدلي  ئلىوظبت مجمىَ الىدائّ  أنهما -

، وهرا ٌِني أن اهخفاق في مجمىَ الىدائّ ئلى الىاجج 9.949689، خُض واهذ كُمخه %5أهبر مً 

في الأمد البُِد جإدي ئلى اهخفاق في الىاجج االإدلي الؤظمالي بيظبت  %999االإدلي الؤظمالي بيظبت 

وخاؿت  وبِبازة أخسي، ُىدما جىخفم مجمىَ الىدائّ ٌِني ذلً اهخفاق في الِمم االإالي. 94.9689%

مما ًإدي ئلى اهخفاق في همى الىاجج مً خلاٌ جدظين فِالُت الظُاطت الىلدًت  في اللواَ البىيي

ص فِالُت الظُاطت الىلدًت وهرا ًخفم مّ فس  كُت الدزاطت اللائلت بأن ازجفاَ الِمم االإالي ًإدي ئلى حِصٍ

 وهمى الىاجج، وجىظد ُلاكت هسدًت بين مجمىَ الىدائّ ئلى الىاجج االإدلي الؤظمالي والىاجج االإدلي الؤظمالي.

غير مهمت،  وهي كُمت، 0.140597في خين أن كُمت مإػس الىخلت الىلدًت ئلى الىاجج االإدلي الؤظمالي -

ت  9.7948البالغ  Tخُض أن اللُمت الاخخمالُت لاخخباز  ، وبالخالي فان %5أهبر مً مظخىي االإِىىٍ

جإدي ئلى اهخفاق الىاجج االإدلي  %999اهخفاق مً مخغير الىخلت الىلدًت للىاجج االإدلي الؤظمالي بيظبت 

ل  %79.48الؤظمالي بيظبت  ىدما جىخفم كُمت االإِسوق الىلدي ، ٌِني وبِبازة أخسي، ُفي الأمد الوىٍ

ادة في الِمم االإالي وخاؿت في اللواَ البىيي، مما ًإدي ئلى اهخفاق في همى الىاجج مً خلاٌ  ذلً شٍ

وهرا  ما لا ًخفم مّ فسكُت الدزاطت اللائلت بأن ازجفاَ الخأزير الظلبي ُلى فِالُت الظُاطت الىلدًت 

ص فِا  لُت الظُاطت الىلدًت وهمى الىاجج.الِمم االإالي ًإدي ئلى حِصٍ

لت الأظل  هفي فسكُت الدزاطت أن الِمم االإالي الري ًمشله ول مً مإػساتها  _ وحِىع الىخائج الوىٍ

(cppib  ،m2pib طُدُم فِالُت الظُاطت الىلدًت، وهى ما ًبين مدي الخأزير الظلبي للِمم االإالي في)

، في خين ٌؼير مإػس الؤظماليٌ الخأزير ُلى الىاجج االإدلي الجصائس ُلى فِالُت الظُاطت الىلدًت مً خلا

deppib ص فِالُت الظُاطت  ئلى دُم فسكُت الدزاطت اللائلت بأن ازجفاَ الِمم االإالي ًإدي ئلى حِصٍ

 .الؤظماليالىلدًت وهمى الىاجج االإدلي 
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وان الىمىذط اللُاس ي هلىم بالاخخباز لخلُُم ظىدة الىمىذط ما ئذا نحائج الاخحبارات الخشخيصية  .4

ت اليلُت للىمىذط وذلً مً  االإظخخدم في دزاطدىا ٌِاوي مً مؼاول اللُاض الاكخـادي والؤطخلسازٍ

 خلاٌ اطخخدام الاخخبازاث الخالُت:

ومىه هلبل فسكُت الِدم  Jarque-Beraطىِخمد ُلى ئخـائُت الحىزيع الطبيعي للبىاقياخحبار  1.4

 5( أهبر مً  Jarque-Beraدبّ الخىشَّ الوبُعي وكُمت الاخخماٌ لاخخباز)التي جىف ُلى أن البىاقي لا ج

 جإهد ذلً أي أهه دلُل ُلى الخىشَّ الوبُعي للبىاقي.%

 : نحائج اخحبار الحىزيع الطبيعي للبىاقي. (03)رقم شكلال

 

 

 

 

 .EVIEWS(V10المصذر:مخرجات برنامج )

( التي حؼير ئلى ُدم زباث ARCHزاث االإخبِت اخخباز )مً بين الاخخبا مشكل اخحلاف الحباًن اخحبار 9.4

 الراحي، وهي مخمشلت في الىخائج االإىالُت. بالاهدداز الخباًً االإؼسون 

 (arch: نحائج اخحبار شرط ثجانط ثباًن حذود الخطأ )(07)رقم  جذول ال

 

 .EVIEWS(V10مخسظاث بسهامج )المصذر:

-Prob Chi( مً الجدوٌ أُلاه أن كُمت archخوأ )جٌهس هخائج اخخباز ػسن ججاوع جباًً خدود ال

Square (1)  خه، وبالخالي ًخم هىا كبىٌ  %5وهي أهبر مً  9.8949بلغذ وهرا ما ٌؼير ئلى ُدم مِىىٍ

دم اخخىائها اخخلاف الخباًً.فسكُت الِدم )  ( اللائلت بخجاوع البىاقي وُ

 هرلً هما هي مىضخت بالجدولين الخالُين: 5%ً وكُمت الاخخماٌ به أهبر م آخسهىالً اخخباز 
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 (pagan-godfrey: نحائج اخحبار شرط ثجانط ثباًن حذود الخطأ )(08) رقم جذول ال

 

 .EVIEWS(V10االإـدز:مخسظاث بسهامج )

( مً الجدوٌ أُلاه هلبل فسكُت الِدم التي جىف ُلى pagan-godfreyجٌهس هخائج اخخباز  )

ت أي  F-statisticض اللُمت الؤخخمالُت ٌ ججاوع جباًً الأخواء، خُ أهبر مً  9.9665غير مِىىٍ

لُه فالىمىذط لا ٌِاوي مً مؼاول الازجبان الراحي للأخواء ولا مً اخخلاف الخباًً.9.95%  وُ

 (Breusch-Godfrey serial LM testمشكل عذم وجىد ارثباط راجي جضلضلي )اخحبار  3.4

 ئذا واهذ الأخواء ذاث ؿلت ذاجُت.ٌظخخدم هرا الاخخباز الإِسفت ما  

 (.Breusch-Godfrey serial LM test: نحائج اخحبار  )(09)رقم جذول ال

 

 .EVIEWS(V10المصذر:مخرجات برنامج )

جٌهس هخائج الجدوٌ أُلاه ُلى كبىٌ فسكُت الِدم التي حؼير ئلى ُدم وظىد ازجبان ذاحي للأخواء، 

ت أي أنها أهبر مً 0.3575والتي جلدز ب) F-Statisticخُض اللُمت الاخخمالُت  وبالخالي  %9.95( غير مِىىٍ

 الىمىذط لا ٌِاوي مً مؼيل الازجبان الراحي للأخواء.

وذلً مً خلاٌ االإجمىَ التراهمي للبىاقي المقذر  ARDLاخحبار الاصحقرار الهيكلي لنمىرج نحائج  .5

، وهما ُبازة ًُ خى وطوي CUSUMSQخابِت واالإجمىَ التراهمي الإسبِاث البىاقي االإ CUSUMاالإخابِت 

ُىد مظخىي  ARDLًلّ داخل الخدود االإىولُت الخسظت مما ٌؼير ئلى الاطخلساز الهُىلي لىمىذط 

ت  ل %5مِىىٍ لُه ًمىً اللىٌ أن هىان اطخلسازا واوسجاما في الىمىذط بين هخائج الأظل الوىٍ ، وُ

خطح مً الؼيل أن ول مً الا وهخائج الأظل اللـير. ً االإروىزًٍ بُاهُا ًلّ كمً هواق وٍ خخبازٍ

لت الأظل  الخدود الخسظت، ولرا فان هره الاخخبازاث جشبذ طيىن االإِلماث اللـيرة والوىٍ

 .ARDLللىمىذط
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 (.CUSUM of Squaresو ) (CUMSUM) : اخحباري (04)رقم شكل ال

 

 

 

 

 

 .EVIEWS(V10:مخسظاث بسهامج )المصذر

V- خاثمةال 

ت الخلُُدًت ئلى اهخفاق هبير في همى الىاجج أزىاء فتراث السوىد )الدوٌ جإدي الظُاطاث الىلدً

االإىخفلت الىمى( في خين لا جخلف مشل هره الظُاطاث أي جأزير هبير ُلى الىاجج أزىاء فتراث الاشدهاز 

 في هلل ؿدماث الظُاطت الىلدًت، الأطاس ي)دوٌ الىمى االإسجفّ(، لاخٌىا أن الِمم االإالي لا ًإدي دوزه 

والىاكّ أن هخائجىا كدمذ دلُلا ُلى أهه ُلى السغم مً أن الظُاطت  لا طُما أزىاء فتراث السوىد،

الىلدًت الـازمت كد جخلف جأزيراث كازة ُلى همى الىاجج في الدوٌ الىامُت مىخفلت الىمى فان مشل 

ادة الِمم االإالي، والري أًهس كِفا باللواَ البىيي  هره الآزاز جخلاءٌ أو ختى جخخفي جماما مّ شٍ

 الجصائسي.

 ثحليل النحائج واخحبار الفرطية:

للِمم االإالي جأزير هبير ُلى كىىاث هلل الظُاطت الىلدًت وفِالُتها في الخأزير ُلى الِسق الىلدي  -

ت.  والىاجج االإدلي الؤظمالي مً الىاخُت الىٌسٍ

مّ الاججاهاث هدى اكخـاد الظىق،  خىافمًي رال لم ًىً الِمم االإالي في الجصائس باالإظخىي االإولىب -

 وهما أًهسث هخائج جدلُل االإإػساث االإظخخدمت في الدزاطت أن ُمم اللواَ االإـسفي لا ًصاٌ في بداًخه

ت بظبب مددودًت الدجم والأزس ملازهت بالىاجج االإدلي الؤظمالي.  واللِف في ُمم طىق الأطهم الجصائسٍ

ًمشله حجم الائخمان االإلدم ئلى اللواَ الخاؾ مً الىاجج اوِىع الاهخفاق في الِمم االإالي الري  -

االإدلي الؤظمالي طلبا ُلى كىاة الائخمان، وأدي ئلى اهخفاق فِالُت الظُاطت الىلدًت مً خلاٌ هره 

س أطِاز الفائدة، ولا  لى السغم مً حجم االإبادزاث التي ًلدمها البىً االإسهصي وجدسٍ اللىاة الهامت، وُ
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دًت ُلى اليؼان الاكخـادي بظبب ازجفاَ الظُىلت لدي االإـازف وئحجام جإزس الظُاطت الىل

ً ًُ الاكتراق هدُجت لازجفاَ الخد الأكص ى لللماهاث الؤكافُت االإولىبت، وازجفاَ االإخاهس.  االإظدشمسٍ

أًهسث هخائج اخخباز الخيامل االإؼترن أًلا جأزيرا ئًجابُا للِمم االإالي ُلى فِالُت الظُاطت الىلدًت -

ت  m2pibلىىاجج الىلدًت في الأظل اللـير مً خلاٌ مإػس وظبت وا وواهذ الىخائج مخىاطبت مّ الىٌسٍ

 الاكخـادًت.

لت الأظل  هفي فسكُت الدزاطت أن الِمم االإالي الري ًمشله ول مً مإػساتها  _ وحِىع الىخائج الوىٍ

(cppib  ،m2pibطُدُم فِالُت الظُاطت الىلدًت، وهى ما ًبين مدي الخأ) زير الظلبي للِمم االإالي في

، في خين ٌؼير مإػس الؤظماليالجصائس ُلى فِالُت الظُاطت الىلدًت مً خلاٌ الخأزير ُلى الىاجج االإدلي 

deppib ص فِالُت الظُاطت  ئلى دُم فسكُت الدزاطت اللائلت بأن ازجفاَ الِمم االإالي ًإدي ئلى حِصٍ

 .الؤظماليالىلدًت وهمى الىاجج االإدلي 

 راحات:قتالا

ل االإىازد - الترهيز ُلى مإػساث الِمم االإالي ُلى أطاض بىيي بدشجُّ ُملُت جساهم زأض االإاٌ وجدىٍ

ص كىاة الائخمان. الؤهخاظُتاللواُاث  ئلىمً اللواَ االإالي   التي جخلم اللُمت االإلافت بخِصٍ

 أو الِمىمُت  كسوزة جدظين مإػس هفاذ الخدماث االإالُت للمجخمّ مّ حشجُّ ول البىىن طىاء -

 الخاؿت ُلى جىطُّ ػبياث ووالاتها.

ادة الِمم االإالي - كسوزة الاهخمام بيل مإػساث الِمم االإالي بما فيها االإإطظاث االإالُت والِمل ُلى شٍ

 لأهه ٌظاُد الؼسواث ُلى ججمُّ الأمىاٌ.

ت.- ُت ادخازٍ  ظرب الىخلت الىلدًت االإخداولت خازط الدائسة البىىُت بخىفير أوُ
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