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تهذٗ هزه الذساظت إلى جدلُل الأزش الذًىام٣ُي لىمى الىاجج االإدلي الؤحمالي ِلى همى الّشك الىٝذي في الجضائش :  ملخص

ل خلا٥ الٙترة ما بحن  ٙي الخدلُلي .2020 و 1990ِلى االإذي الٝفحر والىىٍ مً احل رل٤ جم اظخخذام االإىهج الىـ

، بالإلا٘ت إلى اظخخذام أظلىب الُٝاط M2لخىلُذ وجدلُل جىىساث همى الىاجج االإدلي الؤحمالي والّشك الىٝذي 

خماد ِلى لذ .  وظببُت حشاهجشARDLهمىرج الاهدذاس الزاحي للإبىاء الضمىـــي االإـــــىصُ  الاٜخفادي مً خلا٥ اِلا ذ جىـ وٜ

خم الىاجج االإدلي واسجباوه بّلاٜت وشدًت مىحبت مْ همى الّشك الىٝذي اسٍ ت لىٔ ٠ما ًٍهش جىبُٞ . M2الذساظت إلى مّىىٍ

ـــــــل بحن الىاجج االإدلـــــــــي الؤحمـــــــالي والّشك الىٝـــــــــــذي  ٠ما  .M2مىهج الخذود وحىد ِلاٜت ج٣امل مؽترٟ ِلــــــــى االإــــــــذي الىىٍ

ت ِىذ معخىي دلالت (0.3053)- أن ُٜمت مّامــــــل جصخُــــــــذ الخىأ مً اخخلا٥ %30.53 مما ٌؽحر إلى أن ،%١1اهذ مّىىٍ

ل ٍهش.الخىاصن ًخم جصخُده في الأحل الىىٍ اخخباس العببُت لجشاهجش وحىد ِلاٜت ظببُت في اججاه واخذ مً الىاجج  وٍ

االإدلي الؤحمالي إلى الّشك الىٝذي، مْ ُٔاب الّلاٜت في الاججاه االإّا٠غ، مما ٌّني أن الخىظْ الىٝذي لا ٌعبب 

 .الخىظْ في الىاجج االإدلي الؤحمالي في الجضائش خلا٥ الٙترة االإذسوظت

 .، ظببُت حشاهجشARDLالىاجج االإدلي الؤحمالي،الّشك الىٝذي،همىرج: اليلمات المفحاخُة 

. JEL : XN2 ،XN1ثصيُف 

Abstract : This study aims to analyze the dynamic impact of GDP growth on the 

Algerian money supply growth (M2) in the short and long term during the period from 

1990 to 2020. To this end a descriptive approach has been used to illustrate and analyze 

developments in GDP growth and M2, with adopting an econometric method relying on 

the autoregressive model (ARDL) and Granger causality. The findings show a 

significance of the GDP logarithm and its positive direct correlation with M2. The border 

approach shows that there is a long-run co-integration relationship between GDP and M2. 
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In addition, the error correction coefficient (-0.3053) was significant at the 1% 

significance level indicates that 30.53% of the imbalance is corrected in the long run. 

Granger’s causality test shows a causal relationship from GDP to money supply, with the 

absence of a relationship in the opposite direction, which means that monetary expansion 

does not cause the expansion of GDP in Algeria throughout the analyzed period. 

Keywords: gross domestic product; money supply; ARDL Model; Granger Causal 

Jel Classification Codes: XN1, XN2. 
___________________________ _______________

 zenainize@gmail.com ،صهاًني بلا٥: المؤلف المشظل

 ملذمة. 1

حّخبر دساظت االإىالُْ االإخّلٝت بالىٝىد والعُاظت الىٝذًت مً االإىالُْ الخعاظت هٍشا لذوس 

ذ خٍُذ الّلاٜت بحن ِشك الىٝىد والىاجج .الىٝىد وجأزحراجه ِلى الخُاة الاٜخفادًت والاحخماُِت وٜ

ً واالإخخفحن بذساظت إؼ٣الُت وبُّت  االإدلي الؤحمالي باهخمام متزاًذ، خُث اهخم الّذًذ مً االإ٢ٙشٍ

. واججاه الّلاٜت العببُت والذًىام٢ُت بحن الّشك الىٝذي ومعخىي اليؽاه الاٜخفادي

ادة الّشك الىٝذي ِلى  ت الاٜخفادًت ال٢لاظ٢ُُت ُٔاب أي جأزحر لضٍ ٘ٙي خحن جشي الىٍشٍ

معخىي اليؽاه الاٜخفادي، اهىلاٜا مً مبذأ خُادًت الىٝىد ووـى٥ الاٜخفاد الإشخلت الدؽُٕل 

ت  ال٣امل للمىاسد، وأن الذوس الشئِس ي للىٝىد ٢ًمً في حعهُل ِملُاث االإبادلاث ٘ٝي، حّخٝذ الىٍشٍ

ادة الىلب ِلى الىٝىد لٕشك االإّاملاث مما ًؤدي  ت أن الخٕحراث االإىحبت في الذخل جؤدي إلى صٍ ال٢ُجزً

ادة ٠مُت الىٝىد بمّنى أن اججاه الّلاٜت العببُت ًأحي مً الذخل إلى الىٝىد دون أي جأزحر .بذوسه  إلى صٍ

ض همىه . ٢ِس ي . وبالخالي أن العُاظت الىٝذًت أداة مهمت للخٙاً ِلى الاظخٝشاس الاٜخفادي وحّضٍ

اِلا في حٕحر معخىي الذخل، خُث  ت الىٝذًت ٘تري أن الىٝىد جلّب دوسا مهما و٘ أما الىٍشٍ

ذمان دالت الىلب ِلى الىٝىد دالت معخٝشة وبالخالي ٘الخٕحراث في ٠مُت الىٝىد جؤدي إلى  ٌّخبر ٘شٍ

ّت ِلى الذخل الىٝذي، ومىه ٘هزا ال٢ٙش ٌّخبر أن اججاه الّلاٜت ًأحي مً الاججاه ال٢ّس ي  حٕحراث مخىٜ

. (مً الىٝىد إلى الذخل)

لاخاث وجبني ٜاهىن الىٝذ  خُث ؼهذث العُاظت الىٝذًت في الجضائش، بّذ دخى٥ مشخلت اـلؤ

ادة ٔحر 10-90والٝشك ادة الّشك الىٝذي أو الضٍ ،الّذًذ مً الفذماث الىٝذًت التي جخمثل في صٍ

و١ان لهزه الفذماث الّذًذ مً الآزاس الذاخلُت والخاسحُت ِلى االإخٕحراث الأظاظُت . االإٝفىدة ُ٘ه

لزا حععى هزه الذساظت باظخخذام همىرج . للاٜخفاد بذسحاث مخٙاوجت، مً بُنها الىاجج االإدلي الؤحمالي

 وظببُت حشاهجش،للخدُٝٞ في وبُّت واججاه الّلاٜت ARDLالاهدذاس الزاحي للإبىاء الضمىـــي االإـــــىصُ 

 ٔاًت إلى 1990العببُت بحن الىاجج االإدلي الؤحمالي والّشك الىٝذي في الجضائش خلا٥ الٙترة االإمخذة مً 

: وبالخالي ٘ان هزه الذساظت حععى إلى جدلُل الؤؼ٣الُت الخالُت. 2020
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ما هي ػبُعة واثجاه العلاكة بين الىاثج المدلي الإجمالي والعشض الىلذي في الاكحصاد الجضائشي 

  ؟2020-1990خلاٌ الفترة 

الؤحابت ِلى هزه الؤؼ٣الُت ًشجبي إلى خذ ٠بحر به٣ُل الاٜخفاد الىوني، واالإىهج االإخبْ، و٠زا 

 .اخخُاس االإخٕحراث االإعخخذمت

ٙي لخىلُذ مخخلٚ االإٙاهُم االإخّلٝت بالّشك الىٝذي  خُث اِخمذث الذساظت ِلى االإىهج الىـ

لاٜخه بالىاجج االإدلي الؤحمالي مً حهت، واالإىهج الخدلُلي مً خلا٥ جدبْ معاس جىىس الّشك الىٝذي  وِ

٠ما اِخمذث الذساظت االإىهج الُٝاس ي . والىاجج االإدلي وجٙعحر الّلاٜت االإخبادلت بُنهما مً حهت أخشي 

 .لخٝذًش أزش همى الىاجج االإدلي ِلى الّشك الىٝذي

 :وتهذٗ هزه الذساظت إلى جدُٝٞ ِذة أهذاٗ أهمها

  شك الىٝىد في الجضائش للٙترة  .2020-1990جدذًذ وجدلُل الّلاٜت بحن الىاجج االإدلي الؤحمالي وِ

  ُاث بىاءا ِلى هخائج الذساظت خى٥ الاظتراجُجُاث التي ًم٢ً مً خلالها اظخخذام اٜتراح جىـ

.ِشك الىٝىد بؽ٣ل أ٠ثر ّ٘الُت

ٌعخّشك الجضء الأو٥ : مً احل جدُٝٞ هزه الأهذاٗ جم جٝعُم الذساظت ِلى الىدى الخالي

الجضء الثاوي ًىضح معاس جىىس . الؤواس الىٍشي االإخّلٞ بمخخلٚ حىاهب الذساظت والذساظاث العابٝت

لاٜخه بالىاجج االإدلي الؤحمالي خلا٥ الٙترة التي ؼملتها الذساظت ٌّشك الجضء الثالث . الّشك الىٝذي وِ

ٝت والأدواث االإعخخذمت في الذساظت أما في الجضء الشابْ ٘خىاٜؾ الذساظت مخخلٚ هخائج جدلُل . الىشٍ

وفي الخخام حعخّشك الذساظت أهم . الّلاٜت العببُت بحن الىاجج االإدلي الؤحمالي والّشك الىٝذي

ُاث . الاٜتراخاث والخىـ

 الإػاس الىظشي والذساظات العابلة .2

بٕشك الؤالإام بمىلىُ الذساظت ظيعخّشك ُ٘ما ًلي مخخلٚ االإٙاهُم راث الفلت بالإلا٘ت 

 .إلى أهم الذساظاث العابٝت التي جىاولذ االإىلىُ

:المفهىم والمىىهات: العشض الىلذي1.2

لم ًخٙٞ الّلماء ِلى إِىاء حّشٍٚ واخذ ومىخذ للّشك الىٝذي ووبُّخه، ٘منهم مً ٌّخبره 

لى الّمىم ًم٢ً اِخباسه ِلى أهه مجمىُ  ٙه ٠مخٕحر خاسجي، وِ مخٕحر داخلي ومنهم مً رهب إلى حّشٍ

شة خلا٥ ٘ترة صمىُت مُّىت مً هٝىد حاهضة وؼبه هٝىد  .الىٝىد االإخى٘

شة في ٘ترة صمىُت مُّىت والتي جخدذد ِادة  ًٝفذ بالّشك الىٝذي جل٤ ال٢مُت مً الىٝىد االإخى٘

ت أي أهه ًمم حمُْ وظائل .(44، صفدة 2003عبذ الشخمان ٌعشي، )مً ٜبل العلىاث االإش٠ضٍ

ٝفذ بالىٝىد . الذْ٘ االإخاخت في الخذاو٥ والتي ج٣ىن بدىصة الأ٘شاد واالإؽشوِاث واالإؤظعاث االإخخلٙت وٍ

هُل عجمي، )االإخذاولت هىا ١ا٘ت أؼ٣ا٥ الىٝىد والتي جخخلٚ بمذي الخىىس الاٜخفادي والاحخماعي 
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وججذس الؤؼاسة هىا إلى أن ِشك الىٝىد بمثابت دًً ِلى الجهاص االإفشفي أو الجهت . (59، صفدة 2009

ذاس ه الخفشٗ االإىلٞ باالإبالٖ االإىحىدة بدىصتهم التي جخىلي اـلؤ  .إر أهه ٌّذ التزاما ِليها وخٝا لخائضٍ

و هىاٟ الّذًذ مً االإ٣ىهاث التي حعخخذم ٠ىٝىد ل٢نها جخٙاوث مً خُث دسحت العُىلت التي 

م٢ً جٝعُم الّشك الىٝذي إلى االإجمّاث الخالُت  :جخمخْ بها، وٍ

عخمذ م٣ىهاجه مً ُٜام : (M1)مجمع المحاخات الىلذًة .أ ّبر ًِ ال٢خلت الىٝذًت باالإٙهىم المُٞ وَ وَ

 ٞ ُٙتها ١ىظُي للخباد٥، ٠ما ًخمخْ بعُىلت دْ٘ أهُت في أظىاٛ العلْ والخذماث، ًِ وشٍ الىٝىد بىٌ

ؽمل إلى حاهب ٠مُت الىٝذ . (45، صفدة 2003مفحاح، )الخّامل الُذوي أو بالدعذًذ ال٢خابي وَ

ت االإٙخىخت لفالح  ذة الخعاباث الجاسٍ الٝاهىوي االإخذاو٥ مبلٖ الىدائْ جدذ الىلب، والتي جخمثل في أسـ

ذًت  ت ومشا٠ض الؽ٣ُاث البرً م٢ً ـُأت .(82، صفدة 2011اهً، )الجمهىس لذي البىىٟ الخجاسٍ وٍ

 :مّادلت مجمْ  االإخاخاث الىٝذًت ِلى الىدى الخالي

𝐌𝟏 =  𝐂 + 𝐃𝐃 
 : DDالىٝذ االإخذاو٥ خاسج الجهاص االإفشفي؛  :  Cالّشك الىٝذي باالإٙهىم المُٞ؛ : M1: خُث جمثل

ت  .الىدائْ الجاسٍ

 لذي DT مما٘ا إلُه الىدائْ لأحل M1 وهى ِباسة ًِ االإجمْ الىٝذي :2Mمجمع الىحل الىلذًة . ب

ت ُت أي البى٤ االإش٠ضي والبىىٟ الخجاسٍ ٘الىدائْ لأحل هي الىدائْ التي ًدخَٙ بها .االإؤظعاث االإفش٘

عخدٝىن ِليها ٘ىائذ، وهي ٔحر ٜابلت للسخب الٙىسي ٜاهىهُا وجىٍُمُا إلا بّذ  الّملاء الإجا٥ صمني وَ

ذ  عبذ )، وهزه الٙترة هي التي جمحز هىُ الىدٌّت الآحلت(سبما ؼهش أو أ٠ثر)إخىاس البى٤ بٙترة مً الىٜ

 +M1الىلىدأؼباه: ٠ماًلي2Mوجفآ مّادلت االإجمْ الىٝذي . (48، صفدة 2003الشخمان ٌعشي، 

DT+  =2M 

 الىدائْ =DT الّشك الىٝذي باالإٙهىم المُٞ؛ =M1 الّشك الىٝذي باالإٙهىم الىاظْ؛ =2M: خُث 

 .جمثل حمُْ أهىاُ الىدائْ الأخشي لذي البىىٟ: لأحل؛أؼباه الىٝىد

ٌؽمل هزا الخّشٍٚ ِشك الىٝذ باالإّنى الىاظْ أي العُىلت : 3Mعشض الىلذ بالمعنى الأوظع .ج

ت  ت  )االإدلُت للاٜخفاد مما٘ا لها الادخاساث االإىدِت خاسج االإفاسٗ الخجاسٍ أي لذي االإؤظعاث الادخاسٍ

ىادًٞ الادخاس االإؽتر٠ت وحمُّاث الؤٜشاك، وما الى رل٤ م٢ً .(90، صفدة 2005أهشم خذاد، ) (وـ وٍ

ة: ٠ماًلي 3Mـُأت مّادلت االإجمْ الىٝذي   2M= 3M+ودائع الادخاس خاسج البىىن الحجاسٍ

 وهى ِباسة ًِ الّشك الىٝذي باالإّني الأوظْ (:4Mالمجمع الىلذي  )العُىلة العامة للاكحصاد . ت

3M ُت ١الأوساٛ االإالُت ى٥ االإملى٠ت مً ٜبل الىخذاث الاٜخفادًت ٔحر االإفش٘  مما٘ا إلُه اـلأ

ت، وهى مجمْ ًخفٚ بالعُىلت ال٣املت وبئم٣ان البى٤ االإش٠ضي  وظىذاث الادخاس والأوساٛ الخجاسٍ

جدذًذ ومشاٜبت حجمه، ولا دخل للىخذاث الاٜخفادًت في جدذًذه لأهه ٌّخبر ٠مخٕحر خاسجي باليعبت 

 .لها
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 الحأصُل الىظشي للعلاكة العببُة بين الىاثج المدلي والعشض الىلذي 2.2

ممثلت بالىاجج )حّخبر الّلاٜت بحن االإخٕحراث الىٝذًت، ممثلت بالّشك الىٝذي واالإخٕحراث الخُُٝٝت 

مدل حذ٥ واظْ بحن االإذاسط الاٜخفادًت والاٜخفادًحن، ٘ٝذ داس هٝاػ ٢٘شي خى٥ الّلاٜت  (االإدلي

حن خُث خاوبىا الّلاٜت بحن الّٙالُت الاٜخفادًت . بحن الّٙالُت الاٜخفادًت والىٝذًت مىز ٘ترة الخجاسٍ

ت ال٢مُت للىٝىد التي جشبي بحن الخٕحراث في ٠مُت الىٝىد واالإعخىي الّام  والىٝذًت مً خلا٥ الىٍشٍ

ذ أؼاس جىماط ِام . للأظّاس ادة في 1630وٜ ادة  في ٠مُت االإّادن الىِٙعتجؤدي إلى الضٍ  إلى أن الضٍ

 .الأظّاس االإدلُت مٝاسهت مْ أظّاس البلذان الأخشي 

ة الحللُذًة وثفعيرها للعلاكة بين الىاثج المدلي والعشض الىلذي - أ الىظشٍ

شة في  داس هٝاػ بحن الاٜخفادًحن ال٢لاظ٤ُ ِلى أن هىاٟ ِلاٜت اًجابُت بحن ٠مُت الىٝىد االإخى٘

الخذاو٥ وبحن االإعخىي الّام للأظّاس االإدلُت بىٙغ اليعبت مً الّشك الىٝذي، وبالخالي ًم٢ً الٝى٥ 

خماد ِلى ِشك الىٝىد لخدٙحز أو حٕحر معاس اليؽاه الاٜخفادي، لأن ما ًدذر  أهه لِغ بالإم٣ان اِلا

للُٝمت  الىٝذًت لليؽاه الاٜخفادي هى هخاج الخٕحراث في االإعخىي الّام للأظّاس ولِغ معخىي 

خماد ِلى مّادلت ١امبردج. الؤهخاج ولذ الشِباوي الشُخ، )ولشبي ٠مُت الىٝىد بمعخىي الؤهخاج جم اِلا

ت دوسان الىٝىد؛ : ٠Vمُت الىٝىد االإخذاولت؛: M ، خُث جمثل MV= PY: الخالُت(49، صفدة 2013 ظشِ

P: االإعخىي الّام للأظّاس؛ Y:الذخل . 

ُٚ ال٣امل للمىاسد ٘هزا  حّل معخىي الأظّاس ِشلت  وبما أن الىاجج الؤحمالي ًدعم بالخىٌ

أي أن مً مىٍىس العُاظت الىٝذًت لا ٌعخىُْ . للخٕحر هدُجت الخٕحراث التي جىشأ ِلى ال٢خلت الىٝذًت

ادة ِشك الىٝىد الخأزحر ِلى مّذ٥ الىمى الاٜخفادي ومً هىا ًخطح . البى٤ االإش٠ضي مً خلا٥ ُٜامه بضٍ

أن العُاظت الىٝذًت ِىذ ال٢لاظ٤ُ هي ظُاظت مداًذة ًخمثل دوسها في خلٞ الىٝىد بٝفذ جىُٙز 

لت خُث جفبذ ِىامل .  (50، صفدة 2013ولذ الشِباوي الشُخ، )االإّاملاث  أما في الٙترة الىىٍ

ادة في ٠مُت  الؤهخاج أ٠ثر مشوهت ِ٘عمذ جدلُل ماسؼا٥ بئم٣اهُت حُٕحر حجم الؤهخاج، ولهزا ٘ان الضٍ

ادة الؤهخاج وصٍادة الأظّاس .الىٝىد لا جى٢ّغ بأ٠ملها ِلى االإعخىي الّام للأظّاس بل جخىصُ بحن صٍ

ة للعلاكة بين الىاثج المدلي والعشض الىلذي - ب  ثدلُل المذسظة الىُنزً

ت جبدث في ٠ُُٙت جدذًذ معخىي الذخل والاظخخذام في  ت أو٥ هٍشٍ ت ال٢ُجزً ًم٢ً اِخباس الىٍشٍ

ذون الىلْ .اٜخفاد هٝذي ىن ًشون أن الىٝىد لا ًم٢ً أن ج٣ىن مداًذة، خُث لا ًؤٍ ٘ال٢ُجزً

٘بالإلا٘ت ل٣ىنها . ال٢لاظ٣ُي االإخىشٗ الٝائل بأن الىٝىد لا جماسط أي جأزحر ِلىاليؽاه الاٜخفادي

وظُلت للمبادلاث ٘هي مخضن للُٝمت جخأزش بخٕحراث أظّاس الٙائذة، لزل٤ ًٝىم الأ٘شاد بخُٕحر مدٍٙتهم 

ت جٙمُل العُىلت ولٝذ أٜش ٠ُجز بأن العُاظت الىٝذًت جلّب دوس االإعاِذة . االإالُت مً خلا٥ هٍشٍ

ادة ٠مُت الىٝىد ظخىحه إلى االإماسبت في العىذاث خعب  للعُاظت االإالُت، ُ٘ٝام العلىت الىٝذًت بضٍ

ُت ذ الىلب ِلى العىذاث ٘ترجْٙ أظّاسها العىٜ وبما أن هىاٟ ِلاٜت ٢ِعُت بحن ظّش . ٠ُجز، مما ًضٍ
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ذ االإىخجحن مً  العىذ ومّذ٥ الٙائذة ٘ان مّذ٥ الٙائذة ظِىخٙن وبالخالي ًؤزش ِلى الاظدثماس، ٘حزً

ؤزش رل٤ في الىلب ال٢لي الّٙا٥ شجْٙ الاظدثماس، وٍ ت وٍ ْ الاظدثماسٍ ادة الاظدثماس وبٝا لآلُت . االإؽاسَ ٘ضٍ

ادة ٠مُت الىٝىد ًترجب ِليها  ادة الذخل، لزل٤ ٘ان صٍ العُاظت الىٝذًت العابٝت الز٠ش جؤدي إلى صٍ

ٝا للخدلل ال٢ُجزي  ادة في الذخل و٘ وبالخالي ٘الىٝىد جلّب دوسا ٠بحرا في الخأزحر ِلى حجم . خذور صٍ

 .اليؽاه الاٜخفادي مً خلا٥ جّٙل الىلب ال٢لي 

 ثدلُل المذسظة الىلذًة للعلاكة بين الىاثج المدلي والعشض الىلذي-ج

ادة ٠مُت الىٝىد بالمشوسة إلى اهخٙاك مّذ٥  ذمان لا جؤدي صٍ ت الىٝذًت لٙشٍ خعب الىٍشٍ

ادة في ٠مُت الىٝىد ، صفدة 2005هىشُاس، )الٙائذة، بل ٜذ جتزاًذ أو جبٝي زابخت خعب حجم الضٍ

ذمان أن . أي أن الخىاصن في العىٛ الىٝذًت ٜذ ًدذر دون حٕحر في ظّش الٙائذة. (241 ٠ما ًشي ٘شٍ

الخٕحر في ٠مُت الىٝىد ظُؤزش في االإعخىي الّام للأظّاس وفي الذخل الخُٝٝي في االإذي الٝفحر، وأن 

ل ذمان أهه مً . جأزحره ًٝخفش ِلى االإعخىي الّام للأظّاس ِلى االإذًحن االإخىظي والىىٍ وهىا ًؤ٠ذ ٘شٍ

ُٚ ال٣امل دون الخطخم، ًخىلب أن ًىمى الىاجج الٝىمي الفافي  أحل االإداٍ٘ت ِلى جدُٝٞ الخىٌ

ادة هٙعها في الّشك الىٝذي  بمٝذاس الضٍ

 الذساظات العابلة. 3.2

 :ًم٢ً جلخُق أهم الذساظاث التي جىاولذ أزش الّلاٜت بحن الّشك الىٝذي والىاجج االإدلي ١الخالي

  دساظةFriedman&Schwartz(1963) بّىىان،“ money and Business cycle” . والتي

جىاولذ الّلاٜت بحن الّشك الىٝذي والىاجج االإدلي مً خلا٥ دساظت الىاجج الىٝذي للىلاًاث االإخدذة 

٢ُت  لذ الذساظت. (1960-1867)الأمشٍ ذ جىـ  إلى أن الخٕحراث في الّشك الىٝذي جؤدي إلى حٕحر الىاجج وٜ

الخُٝٝي ٘الاهخٙاك ال٢بحر لّشك الىٝىد ًؤدي إلى الاه٢ماػ الخاد وهزا ما ٘عش أصمت ال٢عاد 

 (.1933-1929)الّالمي خلا٥ الٙترة

  الّلاٜت بحن ٠مُت الىٝىد والىاجج االإدلي " بّىىان (2002خالذ بً عبذ الله اللذًش )دساظة

والتي خاولذ ُٜاط وجدذًذ اججاه الّلاٜت بحن ٠مُت الىٝىد والىاجج االإدلي ". الؤحمالي في دولت ٜىش

، واظخخذم الذساظت اخخباس الخ٣امل االإؽترٟ وهمىرج جصخُذ الخىأ وظببُت .الؤحمالي في دولت ٜىش

ل والٝفحرسحشاهج ً في الأحل الىىٍ أٌهشث هخائج الذساظت .، ورل٤ لخدذًذ وبُّت الّلاٜت بحن االإخٕحرً

، وحىد  لت الأحل بحن الىاجج االإدلي و٠مُت الىٝىد باظخخذام الخ٣امل االإؽترٟ وحىد ِلاٜت جىاصهُت وىٍ

ل جخجه مً الىاجج االإدلي  ِلاٜت ظببُت بحن ٠مُت الىٝىد والىاجج االإدلى الؤحمالي في الأحل الٝفحر والىىٍ

٠ما أن هخائج الذساظت خلفذ إلى ِذم وحىد ِلاٜت بحن الخٕحر . الؤحمالي إلى ٠مُت الىٝىد ولِغ ال٢ّغ

٠مُت الىٝىد والخٕحر في الىاجج االإدلي بِىما ظاِذ الخٕحر في الىاجج االإدلي في جٙعحر الخٕحراث في ٠مُت 

ل  .الىٝىد في الأحلحن الٝفحر والىىٍ
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  أزش "  بّىىان (2021عمش الأمين مدمذ هاصش، مدمذ خلف الله أخمذ مدمذ )دساظة

( ". 2019-1990)دساظت ُٜاظُت للٙترة : الخٕحراث في ٠مُت الىٝىد ِلى الىاجج االإدلي الؤحمالي في العىدان

و هذ٘ذ الذساظت إلى جدلُل الّلاٜت العببُت بحن مخٕحر ِشك الىٝىد والىاجج االإدلي الؤحمالي الخُٝٝي 

و . في العىدان باظخخذام االإىهج الاظخٝشائي االإىهج الاظخيباوي مً خلا٥ أظلىب الُٝاط الاٜخفادي

لت الأحل بحن ِشك الىٝىد والىاجج االإدلُالإحمالي  أ٠ذث هخائج الذساظت ِلى وحىد ِلاٜت جىاصهُت وىٍ

ل بحن ١ل مً  خلا٥ ٘ترة الذساظت، بالإلا٘ت إلى وحىد ِلاٜت ظببُت زىائُت الاججاه في الأحل الىىٍ

شك الىٝىد خلا٥ ٘ترة االإذسوظت  .الىاجج االإدلي الؤحمالي وِ

  أزش الخٕحر في الخذاو٥ الىٝذي : " بّىىان(2010بىعتروط عبذ الحم ودهان مدمذ )دساظة

، والتي خاولذ جدذًذ وحىد  "(2005-1970)ِلى الىاجج االإدلي في الاٜخفاد الجضائشي خلا٥ الٙترة 

خماد M2والىاظْ M1ووبُّت الّلاٜت بحن الىاجج االإدلي الؤحمالي و٠مُت الىٝىد بمٙهىمُه المُٞ  ،بالِا

ٙي الخدلُلي و٠زال٤ أظلىب الُٝاط الؤخفائي أ٠ذث الذساظت ِلى وحىد ِلاٜت . ِلى االإىهج الىـ

لت الأحل بحن الىاجج االإدلي والّشك الىٝذي باالإٙهىم المُٞ  ، هاه٤ُ ًِ M2 والىاظْ M1جىاصهُت وىٍ

 M1المُٞوحىد ِلاٜت ظببُت في اججاه واخذ مً الىاجج االإدلي

 وهى ما ًخىا٘ٞ مْ وبُّت العُاظت الىٝذًت والعُاظت الاٜخفادًت االإىخهجت في الجضائش M2والىاظْ 

 .خلا٥ جل٤ الٙترة

 ( 2015 دساظة شِبان وسدة) أزش الخٕحر في ٠مُت الىٝىد ِلى الىاجج االإدلي الؤحمالي في "  بّىىان

، والتي تهذٗ إلى جدلُل وبُّت واججاه الّلاٜت االإىحىدة بحن ٠مُت الىٝىد والىاجج (2011-1990)الجضائش 

خماد ِلى االإىهج الاظخٝشائي في جدلُل مخٕحراث الذساظت، واالإىهج الاظخيباوي مً  االإدلي الؤحمالي،بالِا

ل بحن .خلا٥ اظخخذام أظالُب الخدلُل الُٝاس ي وأٌهشث الىخائج وحىد ِلاٜت جىاصن في االإذي الىىٍ

الىاجج االإدلي و٠مُت الىٝىد، في خحن لم جثبذ الذساظت وحىد ِلاٜت بحن ٠مُت الىٝىد والىاجج االإدلي 

٠ما أن هخائج الذساظت أزبدذ وحىد ِلاٜت ظببُت في اججاه واخذ مً الىاجج . الخام في الأحل الٝفحر

االإدلي إلى ٠مُت الىٝىد باالإٙهىم الىاظْ، في خحن أن الّلاٜت بحن ٠مُت الىٝىد والىاجج الذاخلي الخام في 

ما٥ الخُُٝٝت ت دوسة اِلأ  .الجضائش جخىا٘ٞ مْ ما جىق ِلُه هٍشٍ

  أزش الىاجج االإدلي الؤحمالي ِلى " بّىىان ( 2017خمُذة مخحاس، أخمذ ثُجاوي هِشش)دساظة

، والتي هذ٘ذ إلى جدلُل اججاه الّلاٜت بحن (2015-1964)الّشك الىٝذي في الجضائش خلا٥ الٙترة

إحمالي الىاجج االإدلي والّشك الىٝذي باالإٙهىم الىاظّباظخخذام أظلىب الُٝاط الؤخفائي مً خلا٥ 

لت الأحل بحن الىاجج . سمىهجُت الخ٣امل االإؽترٟ وظببُت حشاهج وحاءث هخائج لخأ٠ذ وحىد ِلاٜت وىٍ

؛ ووحىد ِلاٜت ظببُت في اججاه واخذ مً الىاجج االإدلي الؤحمالي M2االإدلي الؤحمالي والّشك الىٝذي 

لM2 إلى الّشك الىٝذي   .في االإذًحن الٝفحر والىىٍ

 2020-1990)معاس ثؼىس العشض الىلذي وعلاكحه بالىاثج المدلي الإجمالي خلاٌ الفترة . 3
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 إلى 1990ٌعخّشك هزا الجاهب مً الذساظت جدلُل جىىس الّشك الىٝذي والىاجج االإدلي الؤحمالي مً 

 :، ٠ما ًلي2020ٔاًت 

  ثدلُل ثؼىس العشض الىلذي1.3

 بالأولاُ الاٜخفادًت التي مشث بها 10-90اسجبي همى ال٢خلت الىٝذًت بّذ ٜاهىن الىٝذ والٝشك 

لاخُت التي وبٝتها في ظىىاث الدعُّىاث الهاد٘ت إلى مّالجت  الجضائش خلا٥ جل٤ الٙترة، وبالبرامج اـلؤ

ىاِذ  الاخخلالاث والخدى٥ بالىٍام الاٜخفادي مً اٜخفاد مش٠ضي إلى اٜخفاد ًٝىم ِلى أظغ وٜ

 ٛ م .العى خماد ِلى بُاهاث االإلخٞ سٜ ( 2020-1990)، والزي ًبحن جىىس ِشك الىٝىد لٙترة 01وبالِا

 :،ًم٢ً جمثُل اججاه جىىس االإّذ٥ العىىي للّشك الىٝذي ٠ما ًلي

في الجضائش خلاٌ الفترة  (M1،M2)اثجاه ثؼىس المعذٌ العىىي للعشض الىلذي : 01الشيل سكم

(1990-2020  )

 
م : المصذس خماد ِلى بُاهاث االإلخٞ سٜ  Eviews 09و مخشحاث بشهامج(01)مً إِذاد الباخثحن بالِا

العُىلت )الّشك الىٝذي االإخمثل في ال٢خلت الىٝذًت باالإٙهىم الىاظْ الؽ٣ل ًٍهش أن مً خلا٥

خُث .(2020-1990)ٜذ ِشٗ همىا ٠بحرا خلا٥ الٙترة ( االإخاخاث الىٝذًت)وباالإٙهىم المُٞ  (االإدلُت

دًىاس إلى 1990ملُاس 270.08 مً M1اهخٝلذ االإخاخاث الىٝذًت وسجلذ ال٢خلت الىٝذًت همىا 

 343 ٘ٝذ اهخٝلذ مً M2 أما العُىلت االإدلُت.مشة44أي جماِٙذ خىالي2020 ملُاس دًىاس11901.80

ـــاس دًىاس ظىت 17659.60 إلى 1990ملُاس دًىاس ظىت  ــ ــ ــ  . مشة52 أي جماِٙذ بدىالي 2020 ملُــ

ذ سجلذ   وهزا ساحْ ،%36.63 بأ٠ثر مً 2007ظىت أِلى مّذ٥ همى M1االإخاخاث الىٝذًت وٜ

ادة حجم الىدائْ جدذ الىلب للمؤظعاث البترولُت  أماأدوى مّذ٥ همى لها ٘ٝذ . جل٤ الٙترةخلا٥ لضٍ
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مخىظي M1 سجلذ االإخاخاث الىٝذًت2020-1990خلا٥ ٘ترة  و%(-3.76) بما ًٝاسب2019سجل ظىت 

ـــــ  أِلى مّذ٥ M2 (العُىلت االإدلُت )في خحن سجلذ ال٢خلت الىٝذًت باالإٙهىم الىاظْ .%13.87همى ٜذس بــ

ذة الىٝذًت الخاسحُت،%47.24 بدىالي 1998همى لها ظىت  أما أدوى مّذ٥ .وهزا ساحْ للخىظْ في الأسـ

ذ العُىلت هزه ا٥خلا٥ و. 2019 ظىت %(-0.78)ـ ٘ٝذ ٜذس بM2همى سجلخه ال٢خلت الىٝذًت  ٘ترة ِش٘

 .%14.38 مخىظي همى ٜذس بـــ M2االإدلُت

ـــٞ ًبٝى  ــ ـُ ـــــا ٘ان همى الّشك الىٝذي بمٙهىمه الىاظْ أو الم مىمـ  جٝلبــاث أظّاس الىٙي في سهحنوِ

ــــت والذ ى٥ الأحىبُت لذي البى٤ االإش٠ضي والتي يالأظىاٛ الذولُــ  جؤزش بؽ٣ل مباؼش ِلى حجم ـافي اـلأ

. حّخبر االإفذس الأظاس ي للإـذاس الىٝذي

ثدلُل ثؼىس الىاثج المدلي الإجمالي  . 2.3

 :2020إلى  1990ًلخق الؽ٣ل االإىالي جىىس الىاجج االإدلي الؤحمالي مً 

في الجضائش  (PIB،M2) اثجاه ثؼىس المعذٌ العىىي للعشض الىلذي والىاثج المدلي :02الشيل سكم

(  2020-1990)خلاٌ الفترة 

 

 554.40هلاخَ أن الىاجج االإدلي الؤحمالي ؼهذ همىا ٠بحرا خلا٥ ٘ترة الذساظت أًً اهخٝل مً 

أما باليعبت (. مشة33خىالي بجماِٙذ )2020 ملُاس دًىاس ظىت 18383.80 إلى 1990ملُاس دًىاس ظىت 

أدوى و، %55.50 بـ 1991لخىىس مّذ٥ همى الىاجج االإدلي الؤحمالي ٘ىجذ أن أِلى مّذ٥ سجل ظىت 

شحْ هزا .%(-9.74)ـ ب2009ظىت سجلمّذ٥   اهخٙاك وعبت معاهمت ٜىاُ االإدشوٜاث إلىوٍ

 بّذما ؼهذث جدعىا 2008بعببتراحّأظّاس الىٙي في الأظىاٛ الّاالإُت هدُجت الأصمت االإالُت الّاالإُت 

 .2004 -2001وى٥ الٙترة 

ثدلُل ثؼىس ظُىلة الاكحصاد و ظشعة ثذاوٌ الىلىد  3.3

ت جذاو٥ الىٝىد ُ٘م٢ً جمثُل رل٤ مً خلا٥ الؽ٣ل االإىالي  :ُ٘ما ًخق جىىس ظُىلت الاٜخفاد وظشِ
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وظشعة ثذاوٌ الىلىد   (M2/PIB) اثجاه ثؼىس المعذٌ العىىي لعُىلة الاكحصاد :03 الشيل سكم

(PIB/M2)   ( 2020-1990)في الجضائش خلاٌ الفترة 
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خماد ِلىبُاهاث المًًمً إِذاد الباخث: المصذس م لخٞ بالِا  Eviews 09و مخشحاث بشهامج (01) سٜ

 ، للخفى٥ ِلى مّذ٥ ظُىلت الاٜخفادالؤحماليإرا ماجمذ مٝاسهت ال٢خلت الىٝذًت بالىاجج االإدلي 

ت جذاو٥ GDPالزي ًمثل وعبت الالتزاماث العائلت إلى  الىٝىد في الاٜخفاد (خش٠ُت) وظشِ

اسجٙاُ مّذ٥ ظُىلت الاٜخفاد الىاجج ًِ ِذة ِىامل أهمها الؽشوُ بّذ ،ُ٘م٢ً الٝى٥ أن الىوني

 1740ما أدي إلى جشا٠م ج٣الُٚ بلٕذ  .في جىهحر االإؤظعاث الّمىمُت،1990ٜاهىن الىٝذ والٝشك ظىت 

، ومً 1990، و هزا الترا٠م هاجج ًِ ِذة ِملُاث مخّاٜبت أهجضث مىز 2004ملُاس دج إلى ٔاًت  نهاًت 

ل الخىهحر االإالي بٙمل إوؽاء ـىذوٛ للخىهحر مما 1997 إلى ظىت 1990ظىت  حر حضء مً جمىٍ  جم جى٘

 و٠زل٤ ُٜام .ِلى الخىالي%39,9و % 36,6 وعبت 1996.1997أدي إلى اهخٙالٙي مّذ٥ العُىلت لعىت 

ىت بؽشاء دًىهاالإؤظعاث لذي البىىٟ بىاظىت إـذاس ظىذاث لٙائذة هزه البىىٟ وعبت   الإذة %6الخضٍ

 (.29-28المجلغ الىػني الاكحصادي، الصفدات ) ظىت20

 الؽشوُ في جىبُٞ بشهامج الؤوّاػ 2000ومً أظباب اسجٙاُ مّذ٥ ظُىلت الاٜخفاد في ظىت 

ل ِملُاث الخىمُت، خُث  الاٜخفادي الزي جىلب ضخ أمىا٥ حذًذة في الاٜخفاد الىوني مً أحل جمىٍ

-2000) وبٝي مخىظي ظُىلت الاٜخفاد 2005 لعىت 55لم جىخٙن ظُىلت الاٜخفاد ًِ معخىي 

 ِلى الاظخّما٥ االإٙشه للىٝىد ًذ٥هزا الاسجٙاُ في مّذ٥ ظُىلت الاٜخفاد %.60ًخجاوص وعبت  (2020

ْ الاٜخفادًت الطخمت والتي  لاث الخ٣ىمُت للمؽاسَ في الّملُاث الاٜخفادًت، و٠زل٤ هدُجت الخمىٍ

جخىلب مبالٖ وحّاملاث مالُت ٠بحرة،واظخمشاس همى الؤهخاج الىٝذي وهى ما ًٍهش في العىىاث الخمغ 

. 2020 ظىت 96,10الأخحرة أًً بلٕذ ظُىلت الاٜخفاد وعبت 

ت جذاو٥ الىٝىد التي ما جضا٥ مىخٙمت خلا٥ هزه الٙترة وهزا بعبب  أما ُ٘ما ًخّلٞ بعشِ

ت  مما أزش ِلى جذاو٥ الىٝىد في الاٜخفاد ،ٌاهشة الا٠خىاص وحعشب الأمىا٥ إلى العىٛ االإىاصٍ

ت 2020 إلى ظىت 2009مً ظىت  ًم٢ً ملاخٍخه ما، 1990ٗ مىز %2,72الشظمُدُثلم هخجاوص   أن ظشِ
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م ُٜام العلىاث الىٝذًت ب٣ل الؤحشاءاث لجزب 1,5جذاو٥ الىٝىد لم جخجاوص   لهزه العىىاث، سٔ

ُت وما ًم٢ً ملاخٍخه ِمىما في وعبت الّشك الىٝذي في .الأمىا٥ االإ٢خجزة وإسحاِها إلى الذوسة االإفش٘

الاٜخفاد الىوني هى أن في م٣ىهاجه جٍهش بىلىح الخفت التي جدخلها الىٝىد الائخماهُت أو بّباسة أخشي 

 خُث ٜذسث وعبت الىٝىد .الّملت خاسج الجهاص االإفشفي خلا٥ هزه الٙترة مٝاسهت مْ الىٝىد ال٢خابُت

وجذ٥ . 2006 و 2005 ظىت %22,2 لخىخٙن 1990ظىت %39,3الائخماهُت باليعبت لل٢خلت الىٝذًت ب

هزه الخالت ب٣ل ولىح ِلى دوس العلىاث الىٝذًت ِلى جٝلُق الدعشب الىٝذي خاسج الجهاص االإفشفي 

. وحشجُْ اظخّما٥ الىٝىد ال٢خابُت

لة والأدوات المعحخذمة. 4  الؼشٍ

ت للذساظت وجدلُل وجٙعحر جىىساث مخٕحراث الذساظت،  بّذ الؤخاوت بمخخلٚ الجىاهب الىٍشٍ

ٝت واالإىهجُت االإخبّت لإحشاء الذساظت والتي حّخمذ أظلىب  ظيخّشٗ في الجاهب الخىبُٝي ِلى الىشٍ

 بُٕت جدذًذ وجٙعحر ِلاٜت همى الىاجج االإدلي بالّشك Eviewsالُٝاط الاٜخفادي باظخّما٥ بشهامج 

 .الىٝذي خلا٥ ٘ترة الذساظت

لة المحبعة . 1.4  محغيرات الذساظة والؼشٍ

ت للٙترة  خماد ِلى بُاهاث ظىىٍ ت ،(2020-1990)جم اِلا  الإخٕحراث اٜخفادًت معخمذة مً بُاهاث ظىىٍ

ش البى٤ االإش٠ضي والذًىان الىوني للإخفاء م٢ً جدذًذ وحّشٍٚ مخٕحراث الذساظت مً خلا٥ . لخٝاسٍ وٍ

 :الجذو٥ الخالي

 محغيرات الذساظة:01الجذوٌ سكم 

الحىصُف الاظم الشمض  اتالمحغير

االإخٕحر 

االإعخٝل 

PIB  ُٜمت العلْ والخذماث النهائُت االإىخجت في بلذ الىاجج االإدلي الؤحمالي

ما، خلا٥ ٘ترة صمىُت مُّىت وهى ٌّخبر ٠مؤؼش 

للىمى الاٜخفادي 

الّشك الىٝذي  M2االإخٕحر الخابْ 

باالإٙهىم الىاظْ 

 مما٘ا إليها M1مجمىُ وظائل الذْ٘ االإخاخت 

ودائْ : خُث (أؼباه الىٝىد)الىدائْ لأحل 

 +M2=M1لأحل

 ًًمً إِذاد الباخث: المصذس

ذ  خمــــاد ِلى همىرج الاهدذاس الزاحي للإبىاء الضمىـــي االإـــــىصُ وٜ  االإىــــىس مً ٜبــــل (ARDL)جم اِلا

Pesaran(1997) ،وSun Shiramd (1998)al(2001) و Pesaranet .ــــىرج بأهه لا و ًخمُـــــض هزا الىمـ

لاخَ .ٌؽتره أن ج٢ـــــىن العلا٥ الضمىُـــــت مخ٣املت مً هٙغ الذسحت ـــاس الخــــذود Pesaran وٍ ــ  أن اخخبـ

(Bounds test)  ُاالإبني في إوـــــاس همىرج الاهدذاس الزاحي للإبىاء الضمني االإىص(ARDL) أهه لاًىلي أهمُت
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، أو معخٝشة I(0)ٜفىي في الاخخباساث لخفائق العلاظل الضمىُت ما إرا ١اهذ معخٝشة ِىذ االإعخىي 

ج بُنهما، ول٢ً الؽشه الىخُذ الزي ًش٠ض ِلُه الىمىرج هى أن لا ج٣ىن I(1)ِىذ الٙشٛ الأو٥  ، أو مضٍ

خم .I(2)العلعلت الضمىُت معخٝشة ِىذ الٙشٛ الثاوي  اسٍ ِلى مخٕحراث الذساظت (ln)وجم إدخا٥ اللىٔ

 .لخٙادي الاهدذاس الضائٚ، وحّل الّلاٜت خىُت بحن مخٕحراث الذساظت والخخلق مً االإؽا١ل الُٝاظُت

خىلب جٝذًش همىرج الاهدذاس الزاحي للإبىاء الضمىـــي االإـــــىصُ  :  االإشوس باالإشاخل الخالُتARDL))وٍ

 ،ت العلاظل الضمىُت  اخخباس اظخٝشاسٍ

 الخذود اخخباساخخباس الخ٣امل االإؽترٟ باظخخذام (Bounds test)؛ 

  ل باظخخذام همىرج  ؛ARDL))جٝذًش الىمىرج في الأحل الىىٍ

 جٝذًش الىمىرج في الأحل الٝفحر أي جٝذًش ـُٕت خذ جصخُذ الخىأ؛ 

  (63، صفدة 2019سمظاوي وفاء، )اخخباس الاظخٝشاس اله٢ُلي الإّلماث الىمىرج.

 همىرج  الذساظة.  2.4

حععى هزه الذساظت الى اخخباس الّلاٜت الذًىام٢ُت لأزش همى الىاجج االإدلي الؤحمالي ِلى الّشك الىٝذي، 

لى هزا الأظاط  مً خلا٥ إبشاص دوس الخٕحراث في الىاجج االإدلي ِلى الّشك الىٝذي باالإّني الىاظْ وِ

 :ظىٗ ًأخز الىمىرج الّام الفُٕت الخالُت

Lnm2 = β0 + β1Lnpib + μt  
خم الىاجج االإدلي الؤحمالي؛: Lnpib:خُث أن  اسٍ خم االإخٕحر الخابْ الّشك الىٝذي : Lnm2لىٔ اسٍ لىٔ

 خذ الخىأ الّؽىائي؛:μtباالإّنى الىاظْ؛

ثدلُل ومىاكشة هحائج الذساظة  3.4

 ِلى الّشك الىٝذي باالإّني  الاحمالي لىمى الىاجج االإدليةالذًىام٣ُي ظىىضح أزش الّلاٜت ُ٘ما ًلي

الىاظْ، مً خلا٥ اخخباساث حزس الىخذة للعلاظل الضمىُت، زم جدلُل هخائج همىرج الاهدذاس الزاحي 

(. ARDL)للإبىاء الضمىـــي االإـــــىصُ 

ة العلاظل الضمىُة1.3.4    اخحباس اظحلشاسٍ

ًخم اظخخذام اخخباس حزس الىخذة للخّشٗ ِلى دسحت ج٣امل العلاظل الضمىُت للمخٕحراث الاٜخفادًت 

ت ما ارا ١اهذ االإخٕحراث معخٝشة أم  لا)مدل الذساظت  ولخ٣ىن العلاظل الضمىُت معخٝشة بؽ٣ل . (الإّش٘

ش ٘يها الؽىه الخالُت  :جام وحب أن جخى٘

  ًزباث الىظي الخعابي ِبر الضمE(Xt)= u؛ 

 ًزباث ُٜمت الخباًً ِبر الضمVar (Xt)= σx2؛ 

  أن ٣ًىن الخباًً االإؽترٟ بحن أي ُٜمخحن لىٙغ االإخٕحر مّخمذا ِلى الٙجىة الضمىُت بحن الُٝمخحن

 .ولِغ ِلى الُٝمت الّٙلُت للضمً الزي ًدعب ِىذ الخباًً
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باِخباسه الاخخُاس الأوعب للعلاظل الضمىُت (PP)وفي هزه الذساظت ظىّخمذ ِلى اخخباس ُ٘لبغ بحرو 

الفٕحرة، ويهذٗ هزا الاخخباس إلى ٘دق خىاؿ العلعلت الضمىُت والخأ٠ذ مً مذي ظ٣ىنها وجدذًذ 

ٝىم ِلى الٙشلُت الخالُت  :سجبت ج٣املها، وٍ

 H0 :وحىد حزس الىخذة في العلعلت، أي أن العلعلت الضمىُت ٔحر معخٝشة 

 H1:ِذم وحىد حزس الىخذة في العلعلت، أي أن العلعلت الضمىُت معخٝشة  

ت  خماد ِلى معخىي مّىىٍ ت الؤخفائُت أو مخخلٚ %5وظىٗ ًخم اِلا  ظىاء ُ٘ما ًخق االإّىىٍ

 .الاخخباساث

لخق الجذو٥ االإىالي هخائج اخخباس   :PPوٍ

 (PP)هحائج اخحباس فُلبغ بيرو : 02جذوٌ سكم
اخحباس جزس الىخذة في المعحىي 

LNPIB LNM2االإخٕحراث 

 TsTsTT

****** وجىد الحذ الثابد 

 وجىد الثابد والاثجاه

بذون الحذ الثابد والاثجاه 

اخحباس جزس الىخذة في الفشوق الأولى 

LNPIB LNM2االإخٕحراث 

 TsTsTT

******وجىد الحذ الثابد 

****** وجىد الثابد والاثجاه

****بذون الحذ الثابد والاثجاه 

ة )***(  ، و )**(، (*)جشير ول مً   علىالحىالي0.01، و 0.05، 0.1إلى سفع فشطُة جزس الىخذة عىذ معحىي معىىٍ

خماد ِلى مخشحاث إِذادمً : المصذس   Eviews 09 الباخثحن بالِا

مً خلا٥ هخائج الجذو٥ هلاخَ أن هخائج اخخباساث حزس الىخذة ِىذ االإعخىي حؽحر الى أن 

مخٕحراث الذساظت جدخىي ِلى حزس الىخذة، خُث أن الُٝم الؤخفائُت للاخخباس أ٠بر مً الُٝم الخشحت 

لُه ًم٢ً الٝى٥ أن .باظخثىاء همىرج الخذ الثابذ.0.1، و0.05، 0.01االإىا٘ٝت لها ِىذ معخىي دلالت  وِ

، وبّذ أخز الٙشوٛ الأولى الإخٕحراث الذساظت لاخٍىا أن I(0)مخٕحراث الذساظت ٔحر معخٝشة ِىذ االإعخىي 

حمُْ العلاظل الضمىُت اظخٝشث خُث أن الُٝم الؤخفائُت للاخخباس أٜل مً الُٝم الخشحت االإىا٘ٝت 

 .0.1،و0.05، 0.01لها ِىذ معخىي دلالت 

 (ARDL)ثلذًش الىمىرج باظحخذام همىرج الاهدذاس الزاجي للإبؼاء الضمىـــي المـــــىصع 2.3.4
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أخذ وشٛ الاٜخفاد الُٝاس ي االإعخخذمت لخدذًذ الّلاٜت الخ٣املُت بحن االإخٕحر ARDLحّخبر مىهجُت 

ل والٝفحر، ٘ملا ًِ جدذًذ حجم جأزحر ١ل مخٕحر مً  ت في الأحلحن الىىٍ الخابْ واالإخٕحراث الخٙعحرً

ت ِلى االإخٕحر الخابْ  .االإخٕحراث الخٙعحرً

 لخدذًذ وى٥ ٘تراث الؤبىاء االإىصِت : ثدذًذ دسجة الإبؼاء المثلى(n) ً  (AIC)ظخخذم أخذ االإُّاسٍ

ذ جم اخخُاس وى٥ ٘ترة التي جذوي ُٜمت مُّاس (SC)أو   : ٠ما في الؽ٣ل االإىالي(AIC)، وٜ

 دسجة الإبؼاء المثلى:04الشيل سكم 
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 ًلخق الجذو٥ االإىالي هخائج جٝذًش الىمىرج:ثلذًش الىمىرج : 

 ARDL(1.2)ثلذًش همىرج: 03جذوٌ سكم
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، ًدبحن لىا أن الىمىرج مٝبى٥ ِمىما مً الىاخُت ARDL (1.2)مً خلا٥ هخائج جٝذًش همىرج

ت ٠ما بلٕذ وعبت مّامل الخدذًذ االإصدح .الؤخفائُت، خُث حاءث اخخمالُت إخفائُت ِ٘ؽش مّىىٍ

مً الخٕحراث التي جدذر ِلى االإخٕحر الخابْ %99.72 أي أن االإخٕحر االإعخٝل ًٙعش ما وعبخه ،99.72%

ً  .وهي وعبت حُذة وجبحن ٜىة الّلاٜت بحن االإخٕحرً

  اخحباس الحيامل المشترن( اخحباس الحذودF-Bound Test:) 

      
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.*   
     
     LNM2(-1) 0.694645 0.097856 7.098655 0.0000 

LNGDP 0.052334 0.144871 0.361244 0.7211 

LNGDP(-1) 0.140185 0.195502 0.717052 0.4803 

LNGDP(-2) 0.125628 0.135256 0.928818 0.3622 

C -0.392734 0.768508 -0.511034 0.6140 
     
     R-squared 0.997613     Mean dependent var 29.06438 

Adjusted R-squared 0.997215     S.D. dependent var 1.138460 

S.E. of regression 0.060080     Akaike info criterion -2.630708 

Sum squared resid 0.086629     Schwarz criterion -2.394968 

Log likelihood 43.14527     Hannan-Quinn criter. -2.556877 

F-statistic 2507.507     Durbin-Watson stat 1.938021 

Prob(F-statistic) 0.000000    
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ظىٝىم في هزه االإشخلت مً الخدٝٞ مً وحىد ج٣امل مؽترٟ بحن االإخٕحراث بخىبُٞ اخخباس 

لل٢ؽٚ ًِ الّلاٜت الخىاصهُت بحن االإخٕحراث ِلى االإذي WALDالخذود الزي ٌعدىذ ِلى اخخباس 

ل ل الىمىرج الّام إلى همىرج جصخُذ الخىأ ٔحر االإُٝذ. الىىٍ خم اخخباس .مً أحل رل٤ ًخم جدىٍ وٍ

 :الخ٣امل االإؽترٟ بحن االإخٕحراث مً خلا٥ الٙشوك الخالُت

 α=α1=α2=α3=0 :H0( لتالأحل  (ًىحذِلاٜتجىاصهُتوىٍ

 α=α1≠α2≠α3≠0 :H1( لتالأحل  (لاًىحذِلاٜتجىاصهُتوىٍ

 : ٔحر االإُّاسي، وحاءث هخائج هزا الاخخباس مىضخت في الجذو٥ االإىاليFًدبْ هزا الاخخباس جىصَْ ِ٘ؽش 

 هحائج اخحباس مىهج الحذود: 04جذوٌ سكم

 مخشحاث بشهامج: المصذس

ت لـمً خلا٥ الجذو٥ أِلاه ًخطح أن إخفائُت ِ٘ؽش لى ِىذ ،8.56  االإعاوٍ أ٠بر مً الخذ اِلأ

ت  لت الأحل جخجه مً مخٕحرة  ٘شلُتومىه هٝبل.(7.84) 0.01دسحت مّىىٍ  وحىد ِلاٜت ج٣املُت وىٍ

. الىاجج االإدلي إلى مخٕحرة الّشك الىٝذي

 ل لت الأحل بحن مخٕحراث :  ثلذًش العلاكة في المذي الؼىٍ بّذ الخأ٠ذ مً وحىد ِلاٜت جىاصهُت وىٍ

لخق الجذو٥ الخالي هخائج الاخخباس لت الأحل، وٍ  :الذساظت، ٜمىا بخٝذًش الّلاٜت وىٍ

 

 

 هحائج اخحباس العلاكة ػىٍلة الأجل: 05الجذوٌ سكم 
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ARDL Bounds Test   

Date: 05/29/22   Time: 20:37   

Sample: 1992 2020   

Included observations: 29   

Null Hypothesis: No long-run relationships exist 
     
     Test Statistic Value k   
     
     F-statistic  8.569313 1   
     
          

Critical Value Bounds   
     
     Significance I0 Bound I1 Bound   
     
     10% 4.04 4.78   

5% 4.94 5.73   

2.5% 5.77 6.68   

1% 6.84 7.84   
     
     

 

 

     

Long Run Coefficients 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.    
     
     LNGDP 1.041893 0.070896 14.696072 0.0000 

C -1.286154 2.217726 -0.579943 0.5674 
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مً الجذو٥ هلاخَ الأزش الاًجابي لىمى الىاجج االإدلى الؤحمالي ِلى الّشك الىٝذي، خُث حاءث 

ت وبئؼاسة مىحبت خم الىاجج االإدلي مّىىٍ اسٍ ت . مّلمت لىٔ وجىا٘ٞ هزه الىدُجت ما حاءث به الىٍشٍ

ادة الىلب ِلى الىٝىد بذاْ٘ االإّاملاث ت في أزش همى الذخل ِلى ال٢خلت الىٝذًت مً خلا٥ صٍ . ال٢ُجزً

خم الىاجج االإدلي بىخذة واخذة اسجّٙذ ال٢خلت الىٝذًت  اسٍ م٢ً جٙعحر رل٤ ِلى أهه إرا ما صاد لىٔ وٍ

 .%1.04 بمٝذاس  M2باالإٙهىم الىاظْ 

 ثلذًش همىرج ثصحُذ الخؼأ(UECM): ل ٜمىا  بّذ جٝذًش همىرج جصخُذ الخىأ في الأحل الىىٍ

 :بخٝذًش همىرج جصخُدالخىأ في الأحل الٝفحر وحاءث هخائج الخٝذًش مىضخت في الجذو٥ الخالي

 هحائج ثلذًش همىرج ثصحُذ الخؼأ في الأجل اللصير: 06الجذوٌ سكم 
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م مً خلا٥ هخائج الجذو٥  ا ِىذ 06 سٜ  هلاخَ أن مّامل جصخُذ الخىأ حاء ظالبا ومّىىٍ

 مً اخخلا٥ الخىاصن %30.53إلى أن ما وعبخه  0.3053-، وحؽحر ُٜمخه االإٝذسة بـــ 0.01معخىي دلالت 

ل . ًخم جصخُده في الأحل الىىٍ

الٕشك مً هزه االإشخلت الخأ٠ذ مً خلى الىمىرج مً :الاخحباسات الخشخُصُة للىمىرج . 3.3.4

 .االإؽا١ل الُٝاظُت

-Test LM Correlation Serial Godfreyجم اظخّما٥ اخخباس: الاسثباغ الزاجي للأخؼاءاخحباس -

Breusch ٠ما ًليوحاءث هخائج الاخخباس

TestLMهحائج اخحباس:07الجذوٌ سكم 
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، وهي أ٠بر 0.1872حعاوي  TestLMهلاخَ مً خلا٥ هخائج الجذو٥ أن الُٝمت الاخخمالُت لاخخباس 

ت ،0.05مً . 0.05 مما ٌؽحر إلى ِذم وحىد اسجباه راحي بحن الأخىاء في الىمىرج ِىذ معخىي مّىىٍ

 ًًاخحباس مشيلة اخحلاف الحبا(Heteroskedasticitytest): خماد ِلى جم  اِلا

 :١اهذ الىخائج ٠ما ًليلل٢ؽٚ ًِ مؽ٣لت الاسجباه الدعلعلي للبىاقي وARCHاخخباس

 ARCHهحائج اخحباس :08الجذوٌ سكم 

     
     ECM Regression 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.    
     
     D(LNGDP) 0.052334 0.144871 0.361244 0.7211 

D(LNGDP(-1)) -0.125628 0.135256 -0.928818 0.3622 

CointEq(-1) -0.305355 0.097856 -3.120463 0.0047 
     
      

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  
     
     F-statistic 1.437093     Prob. F(2,22) 0.2591 

Obs*R-squared 3.350919     Prob. Chi-Square(2) 0.1872 
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، (0.05 >0.1490 )0.05  أ٠بر مً Prob.chi-Squareهلاخَ مً خلا٥ الجذو٥ أِلاه أن ُٜمت

 .ومىه هٝبل ٘شلُت الّذم التي جىق ِلى ِذم وحىد اسجباه بحن البىاقي

 والزي حاءث هخائجه ٠ما ًلي:اخحباس الحىصَع الؼبُعي : 

ARDLهحائج اخحباسالحىصَع الؼبُعي لبىاقي ثلذًش الىمىرج: 05الشيل سكم 
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Series: Residuals
Sample 1992 2020
Observations 29

Mean       6.29e-15
Median   0.010663
Maximum  0.135638
Minimum -0.093923
Std. Dev.   0.055623
Skewness   0.210436
Kurtosis   2.724808

Jarque-Bera  0.305544
Probability  0.858325
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 0.8583حعاوي Jarque-Berraمً خلا٥  الؽ٣ل العابٞ هلاخَ أن الُٝمت الاخخمالُت لإخفائُت

. %05، ومىه ٘ان البىاقي جخىصُ جىصَّا وبُُّا ِىذ معخىي دلالت مّىىي 0.05وهي أ٠بر مً

 مً خلا٥ هزًً : اخحباس المجمىع التراهمي للبىاقي والمجمىع التراهمي لمشبعات البىاقي

ً ًخم الخأ٠ذ مً خلى البُاهاث االإعخخذمت مً وحىد أي حٕحراث ه٣ُلُت ِبر الضمً وحاءث  الاخخباسٍ

 :٠ما في الؽ٣ل االإىاليهخائج 

 

 

 

  

Heteroskedasticity Test: ARCH   
     
     F-statistic 2.088797     Prob. F(1,26) 0.1603 

Obs*R-squared 2.082193     Prob. Chi-Square(1) 0.1490 
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 هحائج اخحباس المجمىع التراهمي للبىاقي والمجمىع التراهمي لمشبعات البىاقي: 06الشيل سكم 

 
مً خلا٥ الؽ٣ل، هلاخَ أن ١ل مً االإجمىُ الترا٠مي للبىاقي واالإجمىُ الترا٠مي الإشبّاث البىاقي، ِباسة 

ًِ خي وظىي ًْٝ داخل خذود االإىىٝت الخشحت، مما ًذ٥ ِلى الاظخٝشاس اله٢ُلي للىمىرج ِىذ 

ت   .%05معخىي مّىىٍ

 ت حىدة الىمىرج هٝىم بئحشاء جيبؤ داخلي ِلى العلعلت :اخحباس الحؼابم  مً أحل مّش٘

لُت و  : هزا الاخخباسهخائجالؽ٣ل االإىالي ًىضح وهٝاسن الُٝم االإٝذسة مْ الُٝم اـلأ

 هحائج اخحباس الحؼابم:07الشيل سكم 
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لُت وهزا دلُل ِلى حىدة  هلاخَ أن بُان الُٝم االإٝذسة ًىىبٞ بؽ٣ل ٠بحر مْ بُان الُٝم اـلأ

خماد ِلُه في الخدلُل  .الىمىرج و إم٣اهُت اِلا

 ت الأزش :اخحباس العببُة لجشاهجش اظخ٢مالا للهذٗ الأظاس ي للذساظت واالإخمثل في مّش٘

 ، ٜمىا M2الذًىام٣ُي للّلاٜت  العببُت  بحن الىاجج االإدلي الؤحمالي والّشك الىٝذي باالإٙهىم الىاظْ 

ً وحاءث هخائج  ت اججاه الّلاٜت العببُت بحن االإخٕحرً بئحشاء اخخباس العببُت لجشاهجش مً أحل مّش٘

 :الاخخباس ٠ما ًلي

هحائج اخحباس العببُة لجشاهجش: 09جذوٌ سكم 
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خم الىاجج االإدلي الؤحمالي  اسٍ مً خلا٥ هخائج الجذو٥ هلاخَ أن الُٝمت الاخخمالُت الإخٕحر لىٔ

ن الٙشلُت الّذمُت وهٝبل الٙشلُت البذًلت، أي أن 0.05 وهي أٜل مً 0.0361حعاوي  ، وبالخالي هش٘

هىاٟ ِلاٜت ظببُت في اججاه واخذ مً الىاجج االإدلي إلى الّشك الىٝذي باالإٙهىم الىاظْ، وال٢ّغ ٔحر 

خم الّشك الىٝذي أ٠بر مً . صخُذ اسٍ  وبالخالي هٝى٥ أهه 005خُث حاءث الُٝمت الاخخمالُت الإخٕحرة لىٔ

 .لا ًىحذ ِلاٜت  أو جأزحر بالاججاه االإّا٠غ

 الخاثمة. 5

هذ٘ذ هزه الذساظت إلى جدذًذ وجدلُل وبُّت الّلاٜت العببُت بحن الىاجج االإدلي الؤحمالي 

ت للٙترة رفي الجضائش وM2والّشك الىٝذي باالإٙهىم الىاظْ -1990ل٤ باظخخذام ظلاظل صمىُت ظىىٍ

ذ اِخمذث الذساظت . 2020 واخخباس العببُت ARDL الاهدذاس الزاحي للإبىاء الضمني االإىصُ همىرجِلى وٜ

م٢ً جلخُق أهم الىخائج في الىٝاه الخالُت. في دساظت هزه الّلاٜتسلجشا هج :  وٍ

  ل بحن الىاجج االإدلي والّشك الىٝذي ، وهى ما M2وحىد ِلاٜت ج٣امل مؽترٟ ِلى االإذي الىىٍ

لت الأحل بحن الىاجج االإدلي الؤحمالي والّشك الىٝذي   .M2ٌؽحر إلى وحىد ِلاٜت جىاصهُت وىٍ

  وحؽحر ُٜمخه 0.01 ِىذ معخىي دلالت ةومّىىي ة ظالب١اهذ مّامل جصخُذ الخىأ للىمىرج ُٜمت ،

ل%30.53  إلى أن ما وعبخه -0.3053االإٝذسة بـــــ   .مً اخخلا٥ الخىاصن ًخم جصخُده في الأحل الىىٍ

  أن هىاٟ ِلاٜت ظببُت في اججاه واخذ مً الىاجج االإدلي سلجشا هجاخخباس الّلاٜت العببُت ًٍهش 

 .الؤحمالي إلى ٠مُت الىٝىد باالإٙهىم الىاظْ، وأن الّلاٜت ال٢ّعُت ٔحر مدٝٝت

Pairwise Granger Causality Tests 

Date: 05/30/22   Time: 22:06 

Sample: 1990 2020  

Lags: 2   
    
     Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.  
    
     LNGDP does not Granger Cause LNM2  29  3.82606 0.0361 

 LNM2 does not Granger Cause LNGDP  1.06084 0.3618 
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ذ  توالتي جٙترك وحىد جأزحر مً الذخل إلى وٜ ت ال٢ُجزً حاءث هزه الىخائج مخىا٘ٝت مْ الىٍشٍ

ا بّذ اسجٙاُ أظّاس  الّشك الىٝذي،وهى ما ًخماش ى مْ العُاظت االإىخهجت في الجضائش خفىـ

ى٥ الأحىبُت لذي البى٤ االإش٠ضي، والزي ٌّخبر االإفذس الشئِس ي .البترو٥ الأمش الزي أزش ِلى ـافي اـلأ

ومىه ًم٢ً الٝى٥ أن الخىظْ الىٝذي في الجضائش ًدبْ أزاس الفذماث . للإـذاس الىٝذي في الجضائش

. الخاسحُت للىاجج االإدلي الؤحمالي

 كائمة المشاجع. 6

، داس الجامّت، (2003)أخمذ ِبذ الشخمان ٌعشي،  ت، مفش(الىبّت الأولى)، اٜخفادًاث الىٝىد والبىىٟ  .، الؤظ٢ىذسٍ

،ّ٘الُت العُاظت الىٝذًت واالإالُت في جدُٝٞ الخىاصهاث الاٜخفادًت ال٣لُت في ٌل (2013)أخمذ ولذ لؽِباوي الؽُخ، 

لاج الاٜخفادي ، سظالت ماحِعخاس في الّلىم الاٜخفادًت، حامّت ٘شخاث ِباط ظىُٚ، الجضائش  .بشامج اـلا

 .مز٠شة اِلامُت خى٥ جىىس الىٝذي والائخماوي. البى٤ االإش٠ضي 

ت الىٝذًت، داس وائل لليؽش والخىصَْ، (2009)الجىاوي هُل عجمي،  ، ِمان، (الىبّت الاولى)، الىٝىد واالإفاسٗ والىٍشٍ

 .الاسدن

ش خى٥ الٍشٗ الاٜخفادي والاحخماعي لعىت . االإجلغ الىوني الاٜخفادي والاحخماعي  .2004مؽشوُ جٝشٍ

ُت بىخُمش،  ، أزش الخٕحراث في ٠مُت الىٝىد ِلى الأظّاس، سظالت ماحِعخاس في الّلىم الاٜخفادًت  حامّت (2004)سٜ

 .ٜعىىُىت، الجضائش

، اوشوخت (2000-1990)،الىٝىد والعُاظت الىٝذًت مّالإؼاسة إلى خالت الجضائش خلا٥ الٙترة (2003)ـالح مٙخاح،

 .د٠خىساة في الّلىم الاٜخفادًت حامّت الجضائش، الجضائش

اء،  ، أزش مؤؼشاث الٝىاُ االإفشفي ِلى الُٝمت االإما٘ت للٝىاُ الفىاعي في الجضائش، (2019)ِثماوي خُاة سمماوي و٘

 .، الجضائش04 ، الّذد 05مجلت الذساظاث الاٜخفادًت ال٢مُت ،االإجلذ 

 .، داس وائل لليؽش والخىصَْ ،ِمان، الأسدن(مذخل جدلُلي وهٍشي ) ، الىٝىد واالإفاسٗ(2005)مؽهىس هزلى٥ أ٠شم خذاد، 

 .، جدلُل الاٜخفادي ال٢لي، داس الفٙاء لليؽش والخىصَْ، ِمان، الأسدن(2005)مّشوٗ هىؼُاس، 

، سظالت (2009-2000)،العُاظت الىٝذًت ودوسها في لبي الّشك الىٝذي في الجضائش خلا٥ الٙترة (2011)ًىوغ ا٠ً، 

 .ماحِعخحر في الّلىم الاٜخفادًت ،حامّت الجضائش،الجضائش
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 (بالملُاس دًىاس)( 2020-1990)ثؼىس عشض الىلذ ومىىهاثه في الجضائش خلاٌ الفترة  : 01الملحم سكم 

 ظشعة

ثذاوٌ الىلىد 

PIB/M2 

معذلعُىلة 

 الاكحصاد

M2/PIB% 

 

معذٌ 

همى 

PIB% 

 الىاثج

 الىػني

PIB 

 معذٌ همى

M2 % 

 لةتالً

 الىلذًة

M2 

 معذٌ همى

M1 % 

 الىلىد

M1 العىة 

1,616 0,619 / 554,40 / 343 20,33 270,08 1990 

2,076 0,482 55,50 862,10 21,05 415,2 13,75 325,00 1991 

2,083 0,480 24,66 1074,70 24,25 515,9 20,88 369,70 1992 

1,896 0,527 10,70 1189,70 21,61 627,40 6,37 446,90 1993 

2,056 0,486 25,02 1487,40 15,32 723,50 9,20 475,38 1994 

2,508 0,399 34,80 2005,00 10,50 799,50 13,48 519,11 1995 

2,809 0,356 28,20 2570,40 14,45 915,00 14,00 589,10 1996 

2,571 0,389 8,16 2780,20 18,20 1081,50 23,04 671,60 1997 

1,774 0,564 1,81 2830,50 47,53 1595,50 9,54 826,37 1998 

1,810 0,552 14,40 3238,20 12,13 1789,04 15,80 905,18 1999 

2,039 0,490 27,34 4123,50 13,05 2022,50 18,16 1048,18 2000 

1,723 0,581 3,33 4260,80 22,30 2473,50 14,36 1238,51 2001 

1,565 0,639 6,60 4541,90 17,30 2901,50 15,11 1416,34 2002 

1,596 0,626 15,96 5266,80 13,72 3299,50 32,52 1630,38 2003 

1,688 0,593 16,78 6150,40 10,45 3644,30 12,13 2160,58 2004 

1,858 0,538 22,99 7564,60 11,69 4070,40 27,90 2422,73 2005 

1,726 0,579 12,56 8514,80 21,21 4933,70 36,63 3098,59 2006 

1,569 0,637 10,49 9408,30 21,50 5994,60 17,27 4233,60 2007 

1,588 0,630 17,38 11043,70 16,04 6955,90 -0,42 4964,93 2008 

1,390 0,720 - 9,74 9968,00 3,12 7173,10 16,43 4944,16 2009 

1,448 0,691 20,30 11991,60 15,44 8280,70 24,06 5756,46 2010 

1,469 0,681 21,66 14588,50 19,91 9929,20 7,56 7141,70 2011 

1,472 0,680 11,11 16209,60 10,94 11015,10 -0,10 7681,86 2012 

1,394 0,717 2,70 16647,90 8,41 11941,50 24,83 7674,56 2013 

1,259 0,794 3,49 17228,60 14,61 13686,70 -3,33 9580,20 2014 

1,220 0,820 -  2,99 16712,70 0,13 13704,50 1,57 9261,20 2015 

1,268 0,789 4,80 17514,60 0,82 13816,30 9,13 9407,00 2016 

1,261 0,793 7,77 18876,20 8,38 14974,60 11,09 10266,10 2017 

1,218 0,821 7,33 20259,00 11,10 16636,70 -3,76 11404,10 2018 

1,229 0,814 0,12 20284,20 -    0,78 16506,60 8,44 10975,20 2019 

1,041 0,961 -  9,37 18383,80 6,99 17659,60 20,33 11901,80 2020 

 مً إِذاد الباخثحن اِخمادا ِلى بُاهاث اليؽشاث الؤخفائُت الثلازُت لبى٤ الجضائش، البى٤ االإش٠ضي، الذًىان الىوني :المصذس

 .للإخفاء


