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 السُمخّص

فدد   الشسددؾ الاقترداد  فدد  مرددر فدد أثددر الاحددلاح الاقترداد  ىددف البحددل  لددس دراسدة 
تدددؼ اسدددتخدا  مدددشيا ا تبدددار الحددددود  ،2118-1981والظؾيدددلا  دددلار ال تدددر   الأجمددديؽ الرردددير

. كسدا تدؼ اسدتخدا  ARDL Bounds Testلشسؾذج الانحدار الذات  ل ترات الابظاء السؾزعدة 
، أشددارت الظؾيددلالدراسددة العلاقددة فدد  الأجددلا UECM  غيددر السيريددد نسددؾذج ترددحيخ الخظددأ

لا الظؾيدددلا تتجدددو مدددؽ الستسيدددرات السددددترمة الشتددداإا  لدددس وجدددؾد علاقدددة تيامدددلا مذدددتر  فددد  الأجددد
)الاستثسار الأجشب  السباشدر، الاسدتثسار السحمد  الخداع، معددر التزدخؼ، الان دام الح دؾم  

 دددلار  (  لدددس الستسيددر التددابو )الشسددؾ الاقتردداد (، الستسيددر الددؾىس الاجسددال ، سددعر الرددرف
الخددداع فددد   مردددر فددد   شدددرا  الرظدددا  كسدددا أعيدددرت الشتددداإا نجددداح .2118-1981ال تدددر  

أثبتد  التجرةددة و  الاسدتثسار الانتداج  الدذ  مدديؼ بذد لا ممسددؾس فد  تحدديؽ الشسدؾ الاقترداد 
السررية أنَّ الاعتساد عمس الرظا  الخاع ف  عسمية الاسدتثسار مدديؼ فد  الشسدؾ الاقترداد  

للاسددتثسار ، وأنَّ بذدد لا أكبددر مددؽ مددداىسة الاسددتثسار الأجشبدد  السباشددر فدد  الشسددؾ الاقتردداد 
جشبدد  السباشدددر دور  مجددداي  فددد  تحريدددق الشسدددؾ الاقترددداد  فددد  مردددر فددد  الأجدددلا الظؾيدددلا الأ

تتظمددع عسميددة الاحددلاح الاقتردداد  فدد  مرددر فتددر  زمشيددة طؾيمددة و  .السدروسددة ددلار ال تددر  
لا يزار الان ام الح دؾم  ، و سشة( للانترار  لس الؾضو التؾازن  ف  الأجلا الظؾيلا 21)حؾال  

مددؽ الاحددلاح، حيددل أنَّددو أدس دورا  سددمبيا  فدد  الشسددؾ الاقتردداد   فدد  مرددر بحاجددة  لددس مزيددد
  لار فتر  الدراسة.
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Abstract: 
The aim of the research was to study the Impact of Economic Reform on 

Economic Growth in Egypt in the short and long terms during the period 

1980-2018, the ARDL Bounds Test approach, was used. The Unrestricted 

Error Correction Model was also used to study the relationship in the long 

term. The results indicated the existence of a Co-integration relationship in 

the long term that tends from the Independent Variables (Foreign Direct 

Investment, Private Domestic Investment, Inflation Rate, Total Government 

Consumption, Exchange Rate, Dummy Variable) to the Dependent Variable 

(Economic Growth) during the period 1980-2018. The results also showed 

Egypt's success in engaging the Private Sector in Productive Investment, 

which contributes significantly to improving Economic Growth. The 

Egyptian experience has proven that reliance on the Private Sector in the 

Investment process contributes to Economic Growth more than the 

contribution of Foreign Direct Investment to Economic Growth, and that 

Foreign Direct Investment has a positive role in achieving Economic Growth 

in Egypt in the long term during the studied period. The process of 

Economic Reform in Egypt requires a long period of time (about 20 years) to 

move to an Equilibrium situation in the long term. And Government 

Consumption in Egypt still needs to be further reformed, as it played a 

negative role in Economic Growth during the study period.  
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 السقجمة:
تظبيددق جسمددة مددؽ الاحددلاحات الاقترددادمة التدد  اسددتيدف  تعزيددز الشسددؾ الاقتردداد  قامدد  يتجددارا الدددور الشاميددة التدد   تشؾعدد 

  مدؽ تحريدق اسدتررار الاقترداد اليمد  فد  ضدؾء اسدتررار ماليدة ونردمدة متياممدة م ش د اتتؼ تش يدذ  حدلاحقد بقياد  الرظا  الخاع. و 
وزيداد  الاسدتثسار السحمد  بقيداد  ، وجدذا الاسدتثسار الأجشبد  السباشدر عجدز السؾازندة وضدب سعر الررف وتراجو معدلات التزخؼ 

مدددددتؾيات قايمددددة  العددددؾد  بالساليددددة العامددددة  لددددس ييدددددفللإحددددلاح الاقتردددداد   ا    بعددددض الدددددور الشاميددددة يرامجددددتبش دددد الرظددددا  الخدددداع.
، حيدل أن اسدتسرار العجدز فد  السؾازندة العامدة، الح دؾم  للاستسرارية ارتيازا  عمس  جراءات لتشؾيو مرادر الايرادات وضب  الان ام

دلا السيزانيدة لأابداء  ضداةية لتسظيدة فؾاإدد الدديؾن  فد    درس مسدا يدشع س مدر  أي  ؛يؤد   لس تزايد الديؽ العدا ، وىدؾ مدا يشظدؾ  عميدو تحس 
وتيعَدد  تجرةدة مردر  ت ا  العجز ومؽ ثؼ الزياد  ف  الاقتراض، وارت دا  أسدعار ال اإدد ، وةالتدال  تراجدو مددتؾيات الشسدؾ الاقترداد .ار 

جسمددة مددؽ الاحددلاحات الاقترددادمة اسددتيدف   حددلاح  يتبش دد مددؽ أيددرز التجددارا التدد  لايددد مددؽ تدددمي  الزددؾء عمييددا كؾنيددا قامدد  
وجدددذا الاسدددتثسار الأجشبددد  السباشدددر، وتعزيدددز الاسدددتثسار السحمددد ، وتحريدددق  ،  الان دددام الح دددؾم عبدددر ضدددب أوضدددا  الساليدددة العامدددة

وسددجلا الشسددؾ الاقتردداد  تحدددشا   ددلار ال تددر  "، الاسددتررار الشرددد  عبددر ضددب  معدددر التزددخؼ وتحريددق الاسددتررار فدد  سددعر الرددرف
. كسددا سددجلا العجددز الأولدد  لمسؾازنددة تحدددشا  ممحؾعددا  2118% عددا   5.3 لددس  2113% فدد  عددا   3، وارت ددو مددؽ 2118 - 2113

. ليددؽ معدددر التزددخؼ شدديد 2118% عددا   1.2 لددس حددؾال   2113% مددؽ الشدداتا السحمدد  الاجسددال  عددا   12.9حيددل تراجددو مددؽ 
كسدا ارت دو متؾسد  أسدعار ال اإدد  عمدس الدديؽ العدا  الخدارج   2118% عدا   19.4 لدس  2113% عدا   7.5ل ارت دو مدؽارت اعا  حي

% عددا   14.4، وانخ ددض متؾسدد  أسددعار ال اإددد  عمددس الددديؽ العددا  الدددا م  مددؽ 2118% عددا   2.1 لددس  2113% عددا   1.6مددؽ 
لسؤشرات اليثير مؽ التسيرات الشاجسدة عدؽ حزمدة الاحدلاح تع س ىذه ا (.22، 2121" )مؾعش، 2118% عا   13.1 لس  2113

أثددر الاحددلاحات وةشدداء  عمددس ذلددػ سددشرؾ  يدراسددة ىددذه التجرةددة لمت حرددق مددؽ الاقتردداد  التدد  انتيجتيددا مرددر  ددلار العرددؾد الأ يددر ، 
 .2118-1981 لار ال تر   الاقترادمة ف  الشسؾ الاقتراد  ف  مرر

 مذكمة البحث:
 الاسددتثسارات وتعزيددزؽ ييئددة الأعسددار يتحدددعددددا  مددؽ الاحددلاحات الاقترددادمة السيسددة ىدددف   لددس  لسرددر  الاقتردداد ا شدديدلرددد 

وتظبيددق حزمدة مدؽ الاحددلاحات الاقتردادمة اسدتيدف  اسددتررار الاقترداد اليمد  وتخظدد  اثدار التظدؾرات الدياسددية  الأجشبيدة والسحميدة
عيددؾر الزددسؾطات التزددخسية فدد  ا ددر ال تددر  واسددتسرار  أنَّ   لا  . 2118-1981مددا يدديؽ  التدد  عرفتيددا السشظرددة العرةيددة  ددلار ال تددر 

وتذيددذا سددعر الرددرف وتراجددو مدددتؾيات الاسددتثسار السحمدد  الخدداع والأجشبدد  السباشددر  ددلار  عجددز فدد  السؾازنددة العامددة،التدددجيلا 
وما تلاىا مؽ أحداث، يدفو لمتددالر عدؽ أثدر ىدذه الاحدلاحات فد  الشسدؾ الاقترداد   2111فترات الأزمة الت  شيدتيا مرر عا  

 ف  مرر. 
 التال :وةالتال  تتسثلا السذ مة الرإيدة ف  ىذه الدراسة بالدؤار 

 سؤال البحث:
 ؟ 2118-1981 لار ال تر   ف  الشسؾ الاقتراد  ف  مرر الاحلاحات الاقترادمة أثرما ىؾ 
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 أىسية البحث:
الشسدؾ الاقترداد  الاعتسداد عمدس نسداذج اقتردادمة  ياسدية والتحردق مدؽ مختمدا العؾامدلا التد  تحريق معدلات مرت عة مؽ يتظمع  -1

الاقترداد ، وييعدد  التحردق مدؽ أثدر الاحدلاحات الاقتردادمة فد  مردر قزدية ىامدة حيدل مدداعد فد  تؤد  دورا  ىاما  ف  الشسؾ 
 رسؼ الدياسات الاقترادمة اليادفة  لس تعزيز الشسؾ الاقتراد  ف  الدور الشامية.

سددددؾ والش الاحددددلاح الاقتردددداد ددددداعد الردددداإسيؽ عمددددس حددددشو ورسددددؼ الدياسددددات والخظدددد  فدددد  مجددددالات مأن  ميس ددددؽ ليددددذا البحددددل -2
ال يددؼ لظبيعددة الأثددر الددذ  تسارسددو الاحددلاحات الاقترددادمة فدد  الشسددؾ الاقتردداد  فدد  كددلا مددؽ الأجددلا ، فدد  تحددديؽ الاقتردداد 

 الررير والأجلا الظؾيلا. 

تجرةتيا فد  بعدض الجؾاندع مدو التجرةدة الددؾرية  نَّ لدراسة دور يراما الاحلاح الاقتراد  الت  انتيجتيا مرر، والت  تتذابو  -3
أىسيددددة كبيددددر  فدددد  فيددددؼ اثددددار  (بذدددد لا تدددددريج  مددددؽ الاقتردددداد السركددددز  السخظدددد   لددددس نغددددا  اقتردددداد الدددددؾم  نترددددارالا )و احددددة  

ف  مرر، وةالتال  مس ؽ  سراط نتاإا ىذه التجرةة عمس سؾرية والاسدت اد  مشيدا الاقترادمة عمس الشسؾ الاقتراد   الاحلاحات
 و احة   لار مرحمة ما بعد الأزمة.

  البحث: ىجف
 (.2118-1981)متسيرات الاحلاح الاقتراد  ف  معدر الشسؾ الاقتراد  ف  مرر  لار ال تر  البحل  لس دراسة أثر  ىدف

 البحث: ةفخضي
  .2118-1981لؼ تؤثر متسيرات الاحلاح الاقتراد  ف  معدر الشسؾ الاقتراد  ف  مرر  لار ال تر  

 حجود البحث:
، وتدؼ تحديدد ىدذه ال تدر  نغدرا  لتدؾفر يياندات كاممدة عشيدا لجسيدو متسيدرات البحدل 2118 لدس عدا   1981مؽ عدا  حجود زمانية: -

وى  أكبر فتر  مس شة تتدؾفر فييدا يياندات الستسيدرات السددتخدمة فد  ىدذا البحدل، ولتحريدق شدرط حجدؼ العيشدة اليداف  لا تبدار الحددود 
والتد  تتظمدع حجدؼ عيشدة يتدراوح  ARDL Bounds Testلا تبدار الحددود لشسدؾذج  (Narayan, 2005)لتتؾافق مو القديؼ الجدوليدة ر 

 مذاىد ، وىذا ميحرَق ف  ىذا البحل.  81 لس  31ييؽ 
 العرةية. مرر جسيؾريةحجود مكانية: -

ػ باتبدا  سؾف تتبو الباحثة السشيا الؾح   التحميم  كؾنو السشيا الأكثر ملاإسة لمغاىر  محلا الدراسة، وذلد مشيجية البحث:
الأسمؾا الأور يتسثلا ف  السشيا الؾح   وذلػ مؽ  لار الاعتساد عمس الأبحاث والدراسات الدابرة الت  تشاول  مؾضؾ   أسمؾةيؽ:

(  دلار فتدر  مردرالبحل. أما الأسمؾا الثان  يتسثلا ف  السشيا التحميم  حيل سيتؼ جسدو البياندات الخاحدة بالدولدة محدلا الدراسدة )
والقيدددا  يتش يدددذ ا تبدددار جدددذر الؾحدددد  (  12Eviews(، ومدددؽ ثدددؼ معالجدددة البياندددات بالاعتسددداد عمدددس يرنددداما )2118-1981)الدراسدددة 

لا تبدار  ARDL Bounds Test نسدؾذج، وإجراء ا تبار التيامدلا السذدتر  باسدتخدا  ف  علا وجؾد التسيرات اليي مية لمدلاسلا الزمشية
تيامدلا مذدتر  وجدؾد علاقدة مدؽ  لمتأكدد UECMوجؾد علاقة التياملا السذتر  ف  الأجلا الظؾيلا، واستخدا  نسؾذج تردحيخ الخظدأ 

 .الظؾيلاف  الأجلا 
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مؤشدرات وقاعدد  يياندات  Penn World Table version 10.0 قاعدد  ييانداتمدؽ بياندات التدؼ الحردؾر عمدس  :مراادر اليياناات
   (WDI).الدول التشسية العالسية التابعة لمبشػ 

 :البحث متغيخات
 .2111ميراسا  بالشاتا السحم  الاجسال  بالأسعار الثايتة لعا  ECONOMIC Growth  الشسه الاقترادي الستغيخ التابع:

 الستغيخات السدتقمة:
 ميراسا  براف  تدفرات الاستثسار الأجشب  السباشر. : Foreign Direct Investment الاستثسار الأجشيي السباشخ
يشددبة التيدؾيؽ الرأسدسال  الثايد  لمرظدا  الخداع  لدس  ميراسدا  : Private Domestic Investment الاساتثسار السحماي الخاا 

 الشاتا السحم  الاجسال .

  الشاتا السحم  الاجسال . )ميخ ض( ميراسا  بسعاملا تيسيش :Inflation Rate معجل التزخم
ميراسددا  يشدددبة  جسددال  الان ددام الح ددؾم   لددس الشدداتا : Total Government Expenditures الإنفاااا الحكااهمي الإجسااالي

 السحم  الاجسال .
 Exchange Rate سعخ الرخف
 لمتعبير عؽ الا تلالات اليي مية.: Dummy Variableمتغيخ وىسي
 :الدابقة اتالجراس

   "(0216 -0229تقييم بخامج الإصلاح الاقترادي في العخاا بعج التعجيل لمفتخة من عام )"( بعشهان: 0202)عمي وآخخون، دراسة -1
ىدددف البحددل  لددس التعددرف عمددس ابثددار الامجاييددة لبددراما الاحددلاح الاقتردداد  ومحاولددة ترميددلا ابثددار الدددمبية التدد  سددتشتا عددؽ 

بعدد الات دام مدو حدشدوم الشردد الددول   2113تظبيق ىذه البراما ف  العرام والذ  يدأ يتظبيق يراما الاحلاح الاقتراد  بعدد عدا  
لسدشيا الؾحد  ، و مدص البحدل  لدس أنَّ يدراما الاحدلاح الاقترداد  التد  طيبلرَد  فد  العدرام تحد  والبشػ الدول ، وذلػ باسدتخدا  ا

 شراف حشدوم الشرد الدول  والبشػ الدول  كان ليا اثار  مجايية عمس بعض السؤشرات الاقترادمة اليمية كسا أفرزت اثدارا  اقتردادمة 
لانجاح وت عيلا يراما الاحلاح الاقتراد  والتخفيد  مدؽ ابثدار الددمبية واجتسااية سمبية، وةسؾجع ذلػ تؼ تردمؼ بعض التؾحيات 

 الشاتجة عشيا. 
 بعشهان: (Maksymenko et al.,2011)دراسة  -0

"Economic Reforms, Human Capital, and Economic Growth in India and South Korea:  

A Cointegration Analysis"  
 السال البذخي والشسه الاقترادي في اليشج وكهريا الجشهبية: تحميل التكامل السذتخك" "الإصلاحات الاقترادية ورأس

تبحددل ىددذه الدراسددة نغريددا  وتجريبيددا  فدد  دور الاحددلاحات الاقترددادمة وتددراكؼ رأس السددار البذددر  فدد  الشسددؾ الاقتردداد  وذلددػ 
شددر مركددع للإحددلاح الاقتردداد ، وةاسددتخدا  تحميددلا باسددتخدا  نسدداذج الدلاسددلا الزمشيددة متعدددد  الستسيددرات، وعددؽ طريددق  نذدداء مؤ 

التياملا السذتر  فد  الأجدلا الظؾيدلا فد  كدلا مدؽ اليشدد وكؾريدا الجشؾةيدة، بعدد اثشد  عذدر عامدا  مدؽ تش يدذ الاحدلاح. تدؼ اليذدا عدؽ 
دَ أنَّ تأثي ر الاحلاحات الاقترادمة غير التأثير الامجاي  اليبير لتراكؼ رأس السار البذر  ف  كلا مؽ اليشد وكؾريا الجشؾةية. كسا ويجل
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متجانس عبر البمدان: التأثير  مجاي  وكبير ف  كؾريا الجشؾةية، ف  حيؽ أنَّو سمب  وحسير ندبيا  فد  اليشدد. تذدير ىدذه الشتيجدة  لدس 
 درجات مختم ة مؽ ك اء  تش يذ تدايير الاحلاح ف  البمديؽ.

 بعشهان: (Datt et al., 2011دراسة )-9
"Has India’s Economic Growth Become More Pro-Poor in the Wake of Economic Reforms?"  

 ""ىل أصبح الشسه الاقترادي في اليشج أكثخ دعساً لمفقخاء في أعقاب الإصلاحات الاقترادية؟
يدد  مدؽ مرداييس تشاقش ىذه الؾرقة مددس اسدت اد  فردراء اليشدد مدؽ الشسدؾ الاقترداد ، ولدراسدة ىدذه الرزدية تدؼ اسدتخدا  سمددمة جد

عامدا  بعدد أن يددأت الاحدلاحات الاقتردادمة بذد لا جدد   15عاما ، بسا فد  ذلدػ فتدر   51ال رر السدتشد   لس الاستيلا  عمس مدس 
فد  أواإددلا التددعيشيات، مددار الشسدؾ  لددس الحدد مددؽ ال ردر، بسددا فد  ذلددػ فد  فتددر  مدا بعددد الاحدلاح، مسددا مع دس الس اسددع التد  محرددلا 

ؽ معيذدؾن تحد   د  ال ردر، ليدؽ لا يؾجدد دليدلا قدؾ  عمدس اسدتجابة ال ردر  لدس حدد مدا لمشسدؾ مشدذ يددء الاحدلاحات، عمييا أولئدػ الدذي
ال تدر  التد  سدبر  الاحدلاحات، حردق الشسدؾ الاقترداد   وعمدس الع دس مدؽعمس الرغؼ مؽ وجؾد علامات عمدس تزايدد عدد  السدداوا . 

 الحزر  ف  ال تر  الت  تم  الاحلاحات م اسع كبير  ل رراء الري  وكذلػ فرراء الحزر. 
 بعشهان: (0218 وآخخون، )عامخ دراسة-4
حالو جسيهرية بين الاصلاح الاقترادي والعلاج بالرجمة، دراسة  0216و 1991قخض مرخ من صشجوا الشقج الجولي في "

 ".1991-0216مرخ العخبية 
الاضدافة  لدس لتعرف عمس الؾضو الاقتراد  السردر  الدذ  أدس  لدس الاسدتدانة مدؽ حدشدوم الشردد الددول ، باس لبحل  لاىدف 

والتحرق مؽ ىددف لمؾقؾف عمس مدس الاست اد  مشيسا عمس السدس الرريع والبعيد،  2116، 1991دراسة أسباا ونتاإا الررض عا  
وتدؼ اسدتخدا   .علاج الأوضا  الاقترادمة عؽ طريق الردمة أ حلاح اقتراد  ىذه الرروض ةيسا  ذا كان  تيدف  لس تحريق الا

مميددار دولار كانددد   12أن  الذددروط التدد  وضددعيا الرددشدوم لمسؾافرددة عمددس اقددراض مرددر وتؾحددلا البحددل  لددس: السددشيا الؾحدد  ، 
انع ددس تظبيدددق ت الاقترددادمة تدددؤت  ثسارىددا عمددس مدددتؾس السؤشددرات اليميددة؛ حيددل مشاسددبة لمؾضددو تسامددا ، وكددذلػ يدددأت الاحددلاحا

يددأت  1998، فسدو حمدؾر عدا  نسدؾ الستسيدرات الاقتردادمة اليميدةيرناما الاحدلاح الاقترداد  لردشدوم الشردد الددول  عمدس معددلات 
% مدؽ الشداتا السحمد  5.7% و38ىذه الجيؾد الترحيحية بإعيار نجاحيا جزإيا  حيل انخ ض الديؽ الخارج  وعجز السؾازنة  لدس 

جشيدو/دولار،  3.4% واسدترر سدعر حدرف الجشيدو السردر  عمدس مددتؾس 3.6الاجسال  عمدس التدؾال ، ييشسدا  دب  معددر التزدخؼ  لدس 
 .2112/ 2111و 1991/1992ا ييؽ  لار ال تر  م
 :ا البحثما يسيد ىح

وةاسدتخدا  ا تبدار جدذر  (Time Series) يدراسة حالة دولدة واحدد  )مردر(، باسدتخدا  نسداذج الدلاسدلا الزمشيدة البحل اس ىذعشَ مي 
عدؽ طريدق التحردق مدؽ  تأكيددا  لمشتداإا مسدا معظد  T-Bounds Test الؾحدد  فد  عدلا وجدؾد تسيدر  ي مد ، وةاسدتخدا  ا تبدار الحددود

 الاقتردداد مرددر فدد  الاحددلاح  رةددة م انيددة الاسددت اد  مددؽ تجويدددرس ىددذا البحددل ، عددد  وجددؾد حالددة غيددر مؾلددد  لمتيامددلا السذددتر 
 الاقتردداد  الاحددلاحالاسددتسرار فدد  أجشددد   لستخددذ  الرددرار فدد  مرددرمددا  ذا كددان يشبسدد   وةالتددال  قددد تددديؼ نتدداإا البحددل فدد  تحديددد

الددور الشاميدة لمدياسات السالية والاحلاحات الاقترادمة ف  تردمؼ مرترحات لمجيات السعشية بالتخظي   بالاضافة  لس ،أ  لا السيتبعَة
  الشسؾ الاقتراد .بسا مرع ف  تحريق ييان أوجو الررؾر ف  الدياسات الستبعة   لار ، مؽوسؾرية  رؾحا   مررعسؾما  و 
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 الإطار الشظخي لمبحث:
 الإصلاح الاقترادي: مفيهم (1
تمبيدددة الاحتياجدددات الحاليدددة والسددددتربمية  ييددددف" تحدددديؽ أسدددمؾا تعبئدددة السدددؾارد بأنَّدددوف الأمدددؼ الستحدددد  الاحدددلاح الاقترددداد  تعدددر  

العامددة لمدياسددات الانساإيددة وةدديؽ السؤسدددات الاقترددادمة والسبدداد   الأىدددافالاجتساايددة، وتتددراوح معالسددو يدديؽ ال مددد ة و و الاقترددادمة 
م يددؾ   1988ه فدد  عددا  حدددد فدد  ترريددر  فرددد البشددػ الدددول  أمددا (.9، 2111)العبدددل  وغيدددان، "ادالتؾجيييددة الترشيددة لمدددمؾ  الاقتردد

 كدلا مدؽوالجزإية، وتذسلا عسمية الاحدلاح يا "تحتؾ  عمس الستسيرات الاقترادمة اليمية وحدود عسمية الاحلاح الاقتراد ، عمس أنَّ 
التد  تردد  مشدافو عامدة ومسمؾكدة لمدولدة، ويتزدسؽ مختمدا الاجدراءات الستعمردة يتحريدر الأسدعار فد  قظدا   العا  والسؤسدداتالرظا  

 (.192-191، 1992)حش  ،  اع"معيؽ ولدمعة معيشة، وةيو وحدات الرظا  العا   لس الرظا  الخ
 دي:أىجاف الإصلاح الاقترا (0

 تدعس الدور الشامية مؽ  لار عسميات الاحلاح الاقتراد   لس تحريق الأىداف التالية:
 العسلا عمس رفو معدلات الشسؾ الاقتراد ، والديظر  عمس معدلات التزخؼ. (1
 تحريق التؾازن ييؽ الاستثسار والاد ار مؽ جية وةيؽ الانتاج والاستيلا  مؽ جية أ رس. (2

 .(221، 2115 )ناحر، ك اء  الشغا  السال  والسررف  تحديؽ (3
 تذجيو الرظا  الخاع وزياد  ندبتو ف   دار  الشذاط الاقتراد ، وتحديؽ أداء الرظا  العا  وتحديد  طار عسمو.  (4

 معالجة الا تلالات اليي مية ف  الاقتراد الؾطش  مؽ  لار تخفيض العجز ف  السؾازنة العامة. (5

 مرنة لمحد مؽ الترمبات الحاد  ف  أسعار الررف، أو تعؾيؼ العسمة الؾطشية ف  علا سعر الررف الثاي .اتبا  سياسة نردمة  (6

تدؾفير ييئدة اسدتثسارية مشاسددبة لجدذا رلوس الأمدؾار الأجشبيدة، والحددد  مدؽ ىدروا رلوس الأمدؾار الؾطشيددة لمخدارج، ورفدو معدددلات  (7
 .(488، 2119عسران، ) السحميةالاد ار 

 الإصلاح الاقترادي: بخامج (9
س اندددلا  أزمددة السديؾنيددة الخارجيددة عددا    لددس  حددداث العديددد مددؽ ابثددار الدددمبية عمددس اقترددادمات الدددور السديشددة، مسددا  1982أد 

استدعس تد لا كلا مؽ حشدوم الشرد والبشػ الدولييؽ ف  معالجة تمػ الأزمة مدؽ  دلار حزمدة مدؽ الدياسدات الاقتردادمة السسشيجدة؛ 
 ا التثبي  والترحيخ اليي م ، تردؼ مؽ حيل طبيعة التدايير الستخذ   لس:سسي  يبرام

 (sn calaP naitazilabatS)بخامج التثييت الاقترادي:  -9-1
سددشؾات، يرعاىددا حددشدوم الشردد الدددول ، تيددتؼ بجانددع الظمددع اليمدد ،  3وىد  ابددار  عددؽ سياسددات قرددير  الأجدلا لا تتجدداوز مدددتيا 

الا تلالات اليي مية؛ مؽ  لار تش يذ حزمة مؽ الدياسات الانيساشية، والبراما الترذفية ف  محاولة مشيا لتحريدق تيدف  لس معالجة 
 .(3، 2119 )زكية، التؾازن الشرد  والسال  وكبخ جساح التزخؼ

 (snPsbnsP laemtsSndttnazilabatS)بخامج الترحيح )التكيف( الييكمي:  -9-0
وىدد  ابددار  عددؽ سياسددات متؾسددظة وطؾيمددة الأجددلا مرددؾ  ييددا البشددػ الدددول ، تيدددف  لددس تحريددق الاسددتررار الاقتردداد  بعددد البدددء 
بدياسات التثبي ، أو ف  حار عدد  ن دو يدراما التثبيد  عشدد وجدؾد ا دتلالات عسيردة فد  الاقترداد الدؾطش ؛ مثدلا العجدز السدزمؽ فد  

 تيدتؼ يدراما .(135، 2112 الدامران ،) التزخؼان السدفؾعات، والارت ا  اليبير ف  معدلات السؾازنة العامة، وكذلػ العجز ف  ميز 
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 لدس زيداد  الشسدؾ الاقترداد  ورفدو ك داء  اسدتخدا  السدؾارد الاقتردادمة  ىدذه البدراما تيدفو بجانع العرض اليم ، الترحيخ اليي م  
وإحلاح الأسعار السحمية وتحرير معدلات الررف، وتخفيض الريدؾد عمدس التجدار  الخارجيدة وإحدلاح الرظدا  العدا  والرظدا  السدال  

  .(4، 2119 )زكية، لرظا  الخاعسياسات الخرخرة، وتذجيو نرلا السميية العامة لبعض السذاريو  لس اتعسلا عمس تظبيق و 
أقد  البشػ الددول  عمدس  د دار الدياسدات الاجتساايدة كس دؾن ثالدل مدؽ م ؾندات يدراما الاحدلاح  الدياسات الاجتساعية: 9-9

الاقتردداد ؛ لمحددد مددؽ ابثددار الدددمبية لمدياسددات الترذددفية الست بعددة فدد  يددراما التثبيدد  والتييدد  اليي مدد ، تيدددف ىددذه الدياسددات  لددس 
حسامددة ال ئددات ال ريددر  ومحدددود  الددد لا؛ مددؽ  ددلار تؾجيددو الدددعؼ السباشددر ليددا وتردددمؼ البددراما الاجتساايددة فدد  محاولددة لاعدداد  تأىيددلا 
العسالة ال اإزة ف  الرظا  العا ، وتذجيو السذروعات الرسير  لاسدتيعاا عددد مدؽ العداطميؽ عدؽ العسدلا وةالتدال  ترمديص معددلات 

 (.33، 2112) زاز، البظالة
"مجسؾعدة مدؽ الؾسداإلا والتددايير التد  تتخدذىا الدولدة اسدتشادا  لحالدة الشذداط الاقترداد ، مددتخدمة  مفيهم الدياساة السالياة: (4

 . (317، 2119كافة الؾساإلا السالية اليامة لمتأثير عمس الستسيرات الاقترادمة اليمية ييدف زياد  معدر الشسؾ الاقتراد " )كشعان، 
"حددوث زيداد  مددتسر  فد   جسدال  الشداتا السحمد  الاجسدال  مسدا محردق زيداد  فد  حردة ال درد مدؽ  الاقتراادي:الشسه مفيهم  (5

"كسدددا ميعدددرَّف بأنَّدددو: "معددددر زيددداد  الانتددداج أو الدددد لا الحقيرددد  فددد   .(73، ع 2111الشددداتا السحمددد  الاجسدددال ." )عجسيدددة وا دددرون، 
راد  التسيرات اليسية ف  الظاقة الانتاجية ومدس استسلار ىذه الظاقة، فيمسا مجتسو ما  لار مد  زمشية معيشة، ويع س الشسؾ الاقت

ارت ع  ندبة استسلار الظاقة الانتاجية الستاحة فد  الاقترداد، ازدادت معددلات الشسدؾ فد  الشداتا السحمد  الاجسدال  والدد لا الحقيرد  
 ( 268، ع 2116وحرة ال رد مشيسا." )عريرات، 
 الجراسة القياسية:

(  دديؼ الستسيددرات  ددلار 2( الستسيددرات السدددتخدمة فدد  الدراسددة القياسددية ومرددادر البيانددات، ويعددرض )الجدددور 1)الجدددور مغيددر 
 .  2118-1981ال تر  

 ىاالستغيخات السدتخجمة في الجراسة القياسية ومرادر  (1)الججول 
 مرجر الييانات اتالستغيخ 

 الستغيخ التابع:
ميراسدا  بالشداتا السحمد  الاجسدال  بالأسدعار الثايتدة لعدا   ECONOMIC Growth:الشسه الاقترادي

2111. 

قاعدددد  يياندددات مؤشدددرات التشسيدددة العالسيدددة التابعدددة لمبشدددػ 
 (WDIالدول .)

 الستغيخات السدتقمة:
ميراسدا  برداف  تددفرات الاسدتثسار : Foreign Direct Investmentالاستثسار الأجشياي السباشاخ-1  الأجشب  السباشر. 

يياندددات مؤشدددرات التشسيدددة العالسيدددة التابعدددة لمبشدددػ  قاعدددد 
 (WDIالدول .)

ميراسدددا  يشددددبة التيدددؾيؽ : Private Domestic Investmentالاساااتثسار السحماااي الخاااا  -0  الرأسسال  الثاي  لمرظا  الخاع  لس الشاتا السحم  الاجسال .
قاعدددد  يياندددات مؤشدددرات التشسيدددة العالسيدددة التابعدددة لمبشدددػ 

 (WDIالدول .)
ميراسدا  يشددبة  جسدال  : Total Government Expenditures الإنفااا الحكاهمي الإجساالي -9  الان ام الح ؾم   لس الشاتا السحم  الاجسال .

قاعدددد  يياندددات مؤشدددرات التشسيدددة العالسيدددة التابعدددة لمبشدددػ 
 (WDIالدول .)

قاعدددد  يياندددات مؤشدددرات التشسيدددة العالسيدددة التابعدددة لمبشدددػ   )ميخ ض( الشاتا السحم  الاجسال . ميراسا  بسعاملا تيسيش :Inflation Rateمعجل التزخم -4
 (WDIالدول .)

 Penn World Table versionقاعااجة بيانااات  Exchange Rateسعخ الرخف -5

10.0 
حدددددابات الباحثددددة بالاعتسدددداد عمددددس ا تبددددار جددددذر  مددددؽ لمتعبير عؽ الا تلالات اليي مية.: Dummy Variableمتغيخ وىسي-6

 الؾحد  ف  علا وجؾد تسير  ي م 
 السرجر: من إعجاد الباحثة
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 0218-1982قيم متغيخات الجراسة القياسية خلال الفتخة  (1)الججول 

Year 

Ln(GDP Constant 

2010_US$) 

Ln(FD) 

Private Domestic Investment 

Total Government 

Expenditures of GDP XR D 

1980 24.58 20.12 0.09 0.15 0.70 0 

1981 24.65 20.43 0.10 0.17 1.42 0 

1982 24.75 19.49 0.08 0.15 1.43 0 

1983 24.80 20.00 0.12 0.15 1.52 0 

1984 24.89 20.40 0.11 0.15 1.61 0 

1985 24.95 20.88 0.11 0.15 1.71 0 

1986 24.99 20.92 0.11 0.14 1.84 1 

1987 25.03 20.66 0.11 0.14 2.12 1 

1988 25.09 20.89 0.12 0.13 2.28 1 

1989 25.13 20.94 0.16 0.12 2.44 1 

1990 25.19 20.41 0.12 0.11 2.72 1 

1991 25.20 19.34 0.09 0.11 3.13 1 

1992 25.24 19.94 0.08 0.10 3.32 1 

1993 25.27 20.01 0.06 0.10 3.35 1 

1994 25.31 20.95 0.06 0.10 3.38 1 

1995 25.36 20.20 0.07 0.10 3.39 1 

1996 25.41 20.27 0.09 0.10 3.39 1 

1997 25.46 20.60 0.10 0.11 3.38 1 

1998 25.51 20.79 0.07 0.11 3.38 1 

1999 25.57 20.78 0.09 0.11 3.39 1 

2000 25.63 20.93 0.09 0.11 3.47 1 

2001 25.67 20.04 0.08 0.11 3.97 1 

2002 25.69 20.28 0.08 0.12 4.49 1 

2003 25.72 19.28 0.08 0.12 5.85 1 

2004 25.76 20.94 0.07 0.12 6.19 1 

2005 25.81 22.40 0.08 0.12 5.77 1 

2006 25.87 23.030 0.10 0.12 5.73 1 

2007 25.94 23.17 0.13 0.11 5.63 1 

2008 26.01 22.97 0.14 0.10 5.43 1 

2009 26.06 22.62 0.09 0.11 5.54 1 

2010 26.11 22.57 0.10 0.11 5.62 1 

2011 26.12 22.14 0.10 0.11 5.93 1 

2012 26.15 21.75 0.09 0.11 6.05 1 

2013 26.17 22.15 0.07 0.11 6.87 1 

2014 26.20 22.25 0.07 0.11 7.07 1 

2015 26.24 22.65 0.07 0.11 7.69 1 

2016 26.28 22.81 0.07 0.11 10.02 1 

2017 26.32 22.72 0.06 0.10 17.78 1 

2018 26.37 22.82 0.07 0.08 17.76 1 

وجاهد فاي لال ، واختباار جاحر الهحاجة Penn World Table V10السرجر: من إعجاد الباحثة بالاعتساد عمى بيانات اليشك الاجولي، وقاعاجة بياناات 
 تغيخ هيكمي
 
 



 د. حسخه ،الذايب                                                                    أثخ الإصلاح الاقترادي في الشسه الاقترادي في مرخ    

 

 19من  12

 

  لستغيخات الجراسة: اختبار جحر الهحجة
 في حالة وجهد تغيخات هيكمية ADFاختبار جحر الهحجة ديكي فهلخ السطهر  (2)الججول 

UNIT ROOT WITH BREAK TEST TABLE (ADF) 

At Level 

GDP Total Government 

Expenditures of GDP 

FDI XR 

 

INF Gross Fixed Capital Formation 

Private Sector of GDP 

With 

Constant t-Statistic -2.73  -3.37 -6.09 -2.10 

-5.01 -4.51 

 Prob. 0.81  0.45  0.00  0.97 0.00 0.04 

With 

Constant 

& Trend t-Statistic -4.17 -3.25 -5.91 -7.10 

-6.00 -5.43 

 Prob. 0.27  0.82  0.00 0.00 0.00 0.00 

Break 

date 

(with 

constant) 2003 2017 2003 2015 

2016 1989 

Break 

date 

(with 

constant 

& 

Trend) 2010 2000 2003 2016 

1994 2006 

At First Difference 

D (GDP) D (Total Government 

Expenditures of GDP) 

D(FDI) D(XR) 

-9.22 

D(INF) D (Gross Fixed Capital 

Formation Private Sector of 

GDP) 

With 

Constant t-Statistic -4.52 -6.13 -6.18  

-12.93 -7.50 

 Prob.  0.04  0.00  0.00  0.00 0.00 0.00 

With 

Constant 

& Trend t-Statistic -4.46 -6.97 -6.91 -9.09 

-12.96 -7.46 

 Prob. 0.14  0.00 0.00  0.00 0.00 0.00 

Break 

date 

(with 

constant) 1986 2016 1991 2015 

1984 1989 

Break 

date 

(with 

constant 

& 

Trend) 1986 2016 1995 2015 

 

1984 

1989 
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الدمددمة الزمشيدة غيدر مددترر   Augmented Dickey-Fuller (ADF) فرضيات ا تبار جذر الؾحد  ا تبار دم   فؾلر السظدؾر
أنَّ تجاىدلا  Perron"أكد  .جذر الؾحد  ولا تحتؾ  عمسالزمشية مدترر   : الدمدمةف  مرايلا ال رضية البديمة جذر الؾحد  وتحتؾ  عمس

نراط التسير اليي م  ف  الدلاسلا الزمشيدة مس دؽ أن يدؤد   لدس نتداإا مزدممة ةيسدا مخدص قبدؾر أو رفدض فرضدية وجدؾد جدذر الؾحدد  
   ليأ ددذ بعدديؽ الاعتبدار وجددؾد نرظددة تحددؾر Unit Root With Break Point Testلأ  مدؽ الستسيددرات، لددذلػ قدا  يتظددؾير ا تبددار 

( أنَّ الستسيرات الت  استررت ف  السدتؾس ىد  الاسدتثسار الأجشبد  3يتزخ مؽ الجدور ) .(156، 2121)الخظيع،  "()تسير  ي م 
فد  ال درم الأور فردد اسدترر كدلا مدؽ:  السباشر، ندبة الاستثسار السحم  الخاع  لدس الشداتا السحمد  الاجسدال ، ومعددر التزدخؼ. أمدا

 الستسيدر التدابو )الشداتا السحمد  الاجسدال (، وكدذلػ نددبة الان دام الح دؾم  الاجسدال   لدس الشداتا السحمد  الاجسدال ، وسدعر الردرف.
واتجداه عددا ( وةالتدال  فدإنَّ جسيدو الستسيدرات وفد  جسيددو السعدادلات )السعادلدة التد  تتزدسؽ ثايد  فردد ، والسعادلدة التد  تتزدسؽ ثايد  

 ARDL Bounds%. وىدذا مدا يؤكدد لشدا ضدرور  اسدتخدا  نسدؾذج 1ىد  مددترر  فد  السددتؾس وفد  ال درم الأور عشدد مددتؾس دلالدة 

Test  نغرا  لأنَّ الستسير التابو استرر ف  ال رم الأور مؽ جيدة والستسيدرات السددترمة اسدترر بعزديا فد  السددتؾس وةعزديا فد  ال درم
 .ىؾ عا  التسير اليي م  1986عا   كسا نلاحظ أنَّ . الأور

 :ARDL Bounds Test لسشيجاختبار الحجود تقجيخ 
لمسعمؾمدات فدإنَّ  Akaike، وةالاعتسداد عمدس معيدار أكامدػ 2باعتبار أنَّ البيانات سشؾية تؼ تحديد عدد فترات الابظداء الرردؾس ا

 ARDL (2,0,2,1,0,0) الشسؾذج الأندع ىؾ

 في الأجل الطهيل  ARDL (2,0,2,1,0,0)تقجيخ نسهذج (9)الججول 
Levels Equation 

Case 3: Unrestricted Constant and No Trend 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

FDI 0.273 0.038 7.16 0.00 

INF -6.26 0.96 -6.46 0.00 

Gross Fixed Capital Formation 

Private Sector Of GDP_ 10.96 2.85 3.84 0.00 

Total Government 

Expenditures Of GDP -14.26 3.13 -4.55 0.00 

XR 0.052 0.01 3.16 0.00 
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%. كسدا نجدد 1الظؾيدلا عشدد مددتؾس دلالدة ( نجد أنَّ جسيو الستسيرات السدترمة كان  معشؾيدة  حرداإيا  فد  الأجدلا 4مؽ الجدور )
حيدل تدؤد  زيداد  الاسدتثسار الأجشبد  السباشدر  ،أنَّ للاستثسار الأجشب  السباشر أثر طرد  فد  الشسدؾ الاقترداد  فد  الأجدلا الظؾيدلا

دمة، ومددو وىددذا مددا يت ددق مددو الشغريددة الاقترددا% مددو ثبددات بقيددة العؾامددلا الأي ددرس. 1.27%  لددس زيدداد  الشسددؾ الاقتردداد  بحددؾال  1ا
حيدل وجددت أنَّ للاسدتثسار الأجشبد  السباشدر  Osinubi and Amaghionyeodiwe (2010)عدد مؽ الدراسات الدابرة مشيا دراسة 

كسددا ميلاحددظ أنَّ لسعدددر التزددخؼ أثددر سددمب  فدد  الشسددؾ  .2115-1971أثددر طددرد  فدد  الشسددؾ الاقتردداد  فدد  نيجيريددا  ددلار ال تددر  
%  لددس انخ دداض الشسددؾ الاقتردداد  فدد  1ة الاقترددادمة، حيددل تددؤد  زيدداد  معدددر التزددخؼ بحددؾال  الاقتردداد  بسددا يت ددق مددو الشغريدد

( أنَّ للاسددتثسار السحمدد  الخدداع أثددر طددرد  4كسددا مغيددر مددؽ الجدددور ) % مددو ثبددات بقيددة العؾامددلا.6.26-الأجددلا الظؾيددلا بحددؾال  
%  لس 1ا  الخاع  لس الشاتا السحم  الاجسال  بحؾال  كبير ف  الشسؾ الاقتراد ، حيل تؤد  زياد  ندبة الاستثسار السحم  لمرظ
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وىددذا مددا يت ددق مددو عدددد مددؽ الدراسددات مشيددا  % فدد  الأجددلا الظؾيددلا مددو ثبددات بقيددة العؾامددلا.11.96زيدداد  الشسددؾ الاقتردداد  بحددؾال  
كسددا نجددد أنَّ ندددبة الان ددام  التدد  وجدددت أثددرا  طردمددا  للاسددتثسار الخدداع فدد  الشسددؾ الاقتردداد . Ghani and Din(2006)دراسددة 

الح ؾم  الاجسال   لس الشاتا السحم  الاجسال  لو أثر سمب  وكبير ف  الشسؾ الاقتراد  ف  الأجلا الظؾيلا حيل تؤد  زياد  نددبة 
% ف  الأجلا 14.26-%  لس انخ اض الشسؾ الاقتراد  بحؾال  1الان ام الح ؾم  الاجسال   لس الشاتا السحم  الاجسال  بحؾال  

اليلاسدي ييؽ واليلاسدي ييؽ الجددد ومؤيدد  نغريدة الخيدار العدا  الدذيؽ يزعسدؾن وىذا ما يت ق مو رأ  " الظؾيلا مو ثبات بقية العؾاملا.
حيددل يددؤد  الان ددام الح ددؾم   لددس  ،crowding-out effectالان دام الح ددؾم  مزددر بددالشسؾ الاقتردداد  نتيجددة لتددأثير السزاحسددة  أنَّ 

العلاقددة يدديؽ الان ددام الح ددؾم  والشسددؾ  يسددة مددؽ قبددلا الرظددا  الخدداع عمددس السددؾارد السحدددود . وةالتددال ، فددإنَّ مزاحسددة الاسددتثسارات الس
و مددو زيدداد  حجددؼ الح ؾمددة، وةددالشغر  لددس ابثددار السذددؾىة وجيددة نغددر مؤيددد  نغريددة الا تيددار العددا  ىدد  أنَّدد الاقتردداد  سددمبية،  نَّ 

مرمدددلا الشسدددؾ الاقترددداد ."  الان دددام الح دددؾم  لايدددد أنَّ    الح ؾميدددة، وةالتدددال  فدددإنَّ ذلدددػ سددديزيد مددددتؾيات عدددد  الي ددداء لمزدددراإع، فدددإنَّ 
وأ يدرا ، نلاحدظ أن أثدر سدعر الردرف طدرد  وليشدو ضدعي  فد  الشسدؾ الاقترداد  حيدل تدؤد  زيداد   (.72-71، 2121)الخظيع،

 و ثبات بقية العؾاملا.% ف  الأجلا الظؾيلا م1.15%  لس زياد  الشسؾ الاقتراد  بحؾال  1سعر الررف بحؾال  
 في الأجل الطهيل F-Bounds Testاختبار الحجود ) 4)الججول 

F-Bounds Test Null Hypothesis: No levels relationship 
Test Statistic Value Signif. I(0) I(1) 
   Asymptotic: n=1000  
F-statistic 8.944135532154291 10%   2.26 3.35 
k 5 5%   2.62 3.79 
  2.5%   2.96 4.18 

  1%   3.41 4.68 
Actual Sample Size 35  Finite Sample: n=35  
  10%   2.508 3.763 
  5%   3.037 4.443 
  1%   4.257 6.04 
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طؾيمة الأجلا يديؽ الستسيدرات السددترمة والستسيدر التدابو حيدل يمسد   حرداإية  تياملا مذتر  ( نلاحظ وجؾد علاقة5مؽ الجدور )

F-Bounds Test    4.44وى  أكبر حتس مؽ 8.94 حؾالI(1)=  5، عشد مدتؾس دلالة.% 
 في الأجل الطهيل T-Bounds Testاختبار الحجود  (5)الججول 

t-Bounds Test Null Hypothesis: No levels relationship 
Test Statistic Value Signif. I(0) I(1) 
t-statistic -5.36325538209843 10%   -2.57 -3.86 
  5%   -2.86 -4.19 
  2.5%   -3.13 -4.46 
  1%   -3.43 -4.79 
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طؾيمددة الأجددلا يدديؽ الستسيددرات السدددترمة والستسيددر التددابو حيددل يمسدد   تيامددلا مذددتر  ( وجددؾد علاقددة6)كسددا ندددتشتا مددؽ الجدددور 

وةالتدال   %.1، عشدد مددتؾس دلالدة  =4.79I(1)-وىد  أكبدر بالقيسدة السظمردة حتدس مدؽ5.36- حدؾال    T-Bounds Test حرداإية 
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الستسيرات السدترمة )الاستثسار الأجشبد  السباشدر، الاسدتثسار السحمد  ندتشتا وجؾد علاقة تياملا مذتر  ف  الأجلا الظؾيلا تتجو مؽ 
  .الخاع، معدر التزخؼ، الان ام الح ؾم  الاجسال ، سعر الررف(  لس الستسير التابو )الشسؾ الاقتراد (
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  :UECMباستخجام نسهذج ترحيح الخطأ غيخ السُقيج تقجيخ العلاقة 
والددذ  يشيدد  عميددو  .UECM غيددر السيريددد التأكددد مددؽ وجددؾد التيامددلا السذددتر  يدديؽ متسيددرات الدراسددة، نشترددلا  لددس نسددؾذج ترددحيخ الخظددأ بعددد"

حيددل مدددسخ بددإدراج السعمؾمددات فدد  الأجددلا الظؾيددلا والتدد  مسثميددا  ،مريددد العلاقددة قرددير  الأجددلا مرارةددة ا تبددار الحدددود وسددس  بسيددر السريددد لأنددو لا
نسددؾذج ترددحيخ  (Pesaran et al.,2001)خظددأ مددو معمؾمددات الأجدلا الررددير والتدد  تسثميددا فددروم السعدداملات وأطمدق عميددو معامدلا ترددحيخ ال
الترميدد  الدذ  اعتسددت عميدو مرارةدة أنجدلا   ECMوىدؾ نسدؾذج مختمدا عدؽ نسدؾذج  (Akram et al,. 2017,29)." الخظدأ الذدرط 

)معادلددة التيامددلا  الأجددلاالعلاقددة طؾيمددة  فدد  ، نسيددز(Pesaran et al.,2001)لددد  ا  وفردد وجرانجددر والددذ  يدددرس الأجددلا الظؾيددلا فردد .
" و / أو "الاتجداه" الثاي حالات مختم ة. تختما مؽ حيل ما  ذا كان " 5السريد ( ييؽ  ECMsالسذتر ( )وةالتال  ا تبار الحدود و 

وىدذه الحدالات  .الأجدلا  فيد  تذدار  فد  علاقدة قردير  يدا غيدر مريدد  وةالتدالأو أنَّ  الأجدلاعمس السذاركة ف  العلاقة طؾيمدة  مرتررا  
ثايد  مريددد وةددون اتجداه عددا ، الحالدة الثالثددة: ثايد  غيددر الخسددة ىد : الحالددة الأولدس: لا يؾجددد ثايد  ولا اتجداه عددا . الحالدة الثانيددة: 

 ي  غير مريد واتجاه عا  غير مريد.مريد وةدون اتجاه عا ، الحالة الرابعة: ثاي  غير مريد واتجاه عا  مريد، الحالة الخامدة: ثا
تختما  يستو ف  الأجميؽ الرردير والظؾيدلا. أمدا ىؾ مؾجؾد ف  جسيو ىذه الحالات ولا  F-Bounds Testويذار  لس أنَّ ا تبار 

الحالدة الثالثدة )ثايد  غيدر مريدد وةددون اتجداه الحالة الأولس )لا يؾجد ثاي  ولا اتجداه عدا ( و فيؾجد فر  ف   T-Bounds Testا تبار 
فدد  الحددالتيؽ  T-Bounds Test فدد  عددد  تؾاجددد ا تبددار والدددبع عددا ( والحالددة الخامدددة )ثايدد  غيددر مريددد واتجدداه عددا  غيددر مريددد(، 

 .2118الدذ  عيدر عدا   Augmented ARDLالثانية والرابعة ىؾ عد  وجؾد  يؼ حرجة تشاسبيا، وتؼ حلا ىذه السذد مة فد  نسدؾذج 
لمستسيدر التدابو السدؤ ر ل تدر  واحدد  فد  نسدؾذج تردحيخ  tتعبدر عدؽ  يسدة  حرداإية   T-Bounds Testويذدار  لدس أنَّ  يسدة ا تبدار 

  T-Bounds Testوي يدد ا تبدار الحددود  يديؽ الأجمديؽ الرردير والظؾيدلا. T-Bounds Testالخظدأ الذدرط . وتختمدا  يسدة ا تبدار 
ف  الاستدلار الردحيخ لؾجدؾد علاقدة تؾازنيدة طؾيمدة الأجدلا وت ادمدا  لاحددس الحدالات غيدر السؾلدد   (Pesaran et al., 2001)بحدع 

وتعشد  الحددالات غيدر السؾلددد  لمتيامدلا السذددتر  أنَّ التيامدلا السذددتر   Degenerate Cases of Cointegrationلمتيامدلا السذدتر  
ويحددث ذلدػ عشددما تيدؾن الستسيدر السدؤ ر زمشيدا   F-Bounds Testد عاىريدا  بحددع ا تبدار غير مؾجؾد بذ لا فعم  رغؼ أنَّو مؾجؾ 

 .ف  السدتؾس لمستسير التابو غير معشؾ  ف  نسؾذج ترحيخ الخظأ الذرط 
 UECMباستخجام   ARDL (2,0,2,1,0,0)تقجيخ نسهذج (6)الججول 

ECM Regression 

Case 3: Unrestricted Constant and No Trend 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.    

C 1.23 0.14 8.35 0.00 

D (GDP (-1)) -0.51 0.13 -3.79 0.00 

D(INF) -0.17 0.03 -5.02 0.00 

D (INF (-1)) 0.07 0.02 2.73 0.011 

D (Gross Fixed Capital Formation_ Private 

Sector Of GDP) 0.34 0.06 5.02 0.00 

D(Dummy Variable) -0.04 0.00 -6.21 0.00 

CointEq(-1)* -0.05 0.00 -8.08 0.00 
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وقددد  1%، وأحددسر مددؽ 1( نجددد أنَّ  يسددة معامددلا ترددحيخ الخظددأ سددالبة ومعشؾيددة  حردداإيا  عشددد مدددتؾس دلالددة 7مددؽ الجدددور )
. وأنَّ سدرعة الظؾيدلامسدا يددر عمدس وجدؾد علاقدة تيامدلا مذدتر  مدؽ الستسيدرات السددترمة  لدس الستسيدر التدابو فد  الأجدلا  1.15-يمس 

سدشة، وىدد  فتدر  طؾيمدة مسدا يددر عمدس ال تددر   21الأجدلا الظؾيدلا تبمدو حدؾال  عدؾد  متسيدر الشسدؾ الاقترداد  نحدؾ  يستدو التؾازنيددة فد  
التدد  محتاجيددا الشسددؾ الاقتردداد  لمعددؾد   لددس الؾضددو التددؾازن  وىددؾ مددا يؤكددد أنَّ عسمددة الاحددلاح الاقتردداد  عسميددة تحتدداج  لددس زمددؽ 

معدددر تييدد  ( والتدد  تيعددد  1.15-ردددر بحددؾال  )تي  (t-1)طؾيددلا. حيددل أنددو فدد  كددلا فتددر  زمشيددة، تيددؾن ندددبة ا ددتلار التددؾازن مددؽ ال تددر  
عدؽ  يستدو التؾازنيدة  (t-1)بسعشس ا ر عشدما يشحدرف متسيدر الشسدؾ الاقترداد   دلار ال تدر  قردير  الأجدلا فد  ال تدر  الددابرة  بظ ء،

فد  السددس الظؾيدلا  لدس أن مردلا  لدس التدؾازن  t% مدؽ ىدذا الا دتلار  دلار ال تدر  5ف  الأجلا الظؾيلا، فإنو يتؼ تردحيخ مدا معدادر 
أنَّ الشسددؾ الاقتردداد  السددؤ ر زمشيددا  لعددا  واحددد يددؤثر بذدد لا  كسددا نلاحددظ مددؽ الجدددور الدددايق سددشة ترريبددا .  20=1/0.05بعددد حددؾال 
حيل تؤد  زياد  الشسؾ الاقتراد  السؤ ر ، % ف  الشسؾ الاقتراد  ف  العا  الحال 1عشؾ   حراإيا  عشد مدتؾس دلالة مع د  و 

% فد  الأجدلا الرردير مدو ثبدات بقيدة 1.51-%  لس انخ اض الشسؾ الاقتراد  ف  العدا  الحدال  بحدؾال  1زمشيا  لعا  واحد بحؾال  
تدؤد  زيداد   ف  الشسؾ الاقتراد ، حيدل %1ومعشؾ   حراإيا  عشد مدتؾس دلالة  وييلاحَظ أنَّ معدر التزخؼ لو أثر سمب  العؾاملا.

كسدا نجدد  % ف  الأجلا الرردير مدو ثبدات بقيدة العؾامدلا.1.17-%  لس انخ اض الشسؾ الاقتراد  بحؾال  1معدر التزخؼ بحؾال  
% ليشدددو محددددود فددد  الشسدددؾ 5أنَّ معددددر التزدددخؼ السدددؤ ر زمشيدددا  لعدددا  واحدددد لدددو أثدددر طدددرد  ومعشدددؾ   حرددداإيا  عشدددد مددددتؾس دلالدددة 

%  لدس زيداد  الشسدؾ الاقترداد  فد  1يل تؤد  زيداد  معددر التزدخؼ السدؤ ر زمشيدا  لعدا  واحدد يشددبة الاقتراد  ف  العا  الحال  ح
وىذا مذير  لس وجؾد علاقة غير  ظية ييؽ معدر التزخؼ والشسؾ الاقتراد  فد  مردر فد  الأجدلا  %.1.17العا  الحال  بحؾال  

ح ز الشسؾ الاقتراد ، وعشد تجاوزىا، معيدق معددر التزدخؼ الشسدؾ الررير، ةيحتسلا وجؾد عتبة لمتزخؼ أدناىا فإنَّ معدر التزخؼ م
 2111-1981دور اسيؾية  لار ال تدر   5الت  وجدت أنَّ عتبة التزخؼ ف   )Thanh(2015,الاقتراد ، وىذا ما يت ق مو دراسة 

التزدخؼ ىدذه العتبدة فإنَّدو معيدق  %، أدنس ىذه العتبة فإنَّ معدر التزخؼ مح ز الشسؾ الاقتراد ، أما عشدما يتجاوز معدر7.84ى  
 % فد  الشسدؾ الاقترداد ،1ونجد أنَّ للاستثسار السحم  الخاع أثر طرد  ومعشؾ   حراإيا  عشد مدتؾس دلالة الشسؾ الاقتراد . 

% مدو ثبدات 1.34%  لدس زيداد  الشسدؾ الاقترداد  فد  الأجدلا الرردير بحدؾال  1حيل تؤد  زياد  الاستثسار السحم  الخاع يشدبة 
التدد  وجدددت أثددرا  طردمددا  للاسددتثسار السحمدد  الخدداع فدد  الشسددؾ ( et al., Shabbir(2020وىددذا مددا يت ددق مددو دراسددة   قيددة العؾامددلا.ب

سددمب  الددذ  معبددر عددؽ الا ددتلالات اليي ميددة، لددو أثددر  Dوييلاحَددظ أنَّ الستسيددر الددؾىس   الاقتردداد  فدد  باكدددتان فدد  الأجددلا الررددير.
  حراإيا  ف  الأجلا الررير ف  الشسؾ الاقتراد . ومعشؾ  

 الاختبارات التذخيرية:
 ARDL (2,0,2,1,0,0) الاختبارات التذخيرية لشسهذج (7)الججول 

R-squared 0.8063 Ramsey Reset Test: (F-statistic prob.) 0.91 
Adjusted R-squared 0.7648 Jarque-Bera Prob. 0.12 

Heteroskedasticity Test: ARCH: (F-statistic prob.) 0.32 
Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test: 

(F-statistic prob.) 0.96 
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%، 76.48% و يسدة معامدلا التحديدد السردحخ يمسد  حدؾال  81.63 ترريبدا  ( نجدد أنَّ  يسدة معامدلا التحديدد يمسد  8مؽ الجددور )
 1.12حدؾال   Jarque-Beraكسا نلاحظ أنَّ الشسؾذج لا معان  مؽ مذ مة عد  التؾزيو الظبيع  لمبؾاق  حيل يمس  احتسالية ا تبدار 



 د. حسخه ،الذايب                                                                    أثخ الإصلاح الاقترادي في الشسه الاقترادي في مرخ    

 

 19من  16

 

الظبيعدد . كسددا نجددد أنَّ أنَّ تؾزيددو البددؾاق  ىددؾ التؾزيددو عمددس  التدد  تددشصوةالتددال  لا مس ددؽ رفددض فرضددية العددد   %5وىدد  أكبددر مددؽ 
 Breusch-Godfrey Serial Correlationالشسؾذج لا معان  مؽ مذ مة الارتبداط الدذات  يديؽ البدؾاق  حيدل يمسد  احتساليدة ا تبدار 

LM Test: (F-statistic)   وةالتدال  لا مس ششدا رفدض فرضدية العدد  الراإمدة بدأنَّ الشسدؾذج لا معدان  مدؽ مذد مة الارتبداط  1.96حدؾال
فد  البدؾاق ، فردد  Archذات  ييؽ البؾاق . كذلػ فإنَّ الشسؾذج لا معان  مؽ مذ مة عد  تجانس البؾاق  حيل نجدد أنَّدو لا يؾجدد أثدر ال

وةالتدال  لا مس دؽ رفدض فرضدية العدد   1.32حدؾال   Heteroskedasticity Test: ARCH: (F-statistic)يمسد  احتساليدة ا تبدار 
فدد  البددؾاق ، وةالتددال  فددالشسؾذج لا معددان  مددؽ مذدد مة عددد  تجددانس البددؾاق . وةددالشغر  لددس احتساليددة  Archالراإمددة بأن ددو لا يؾجددد أثددر 

 نجد أنَّ الشسؾذج ثاي   ي ميا  ولا معش  مؽ مذ مة سؾء التؾحي . Ramsey Reset Test: (F-statistic)ا تبار 
 اختبار الاستقخارية الييكمية لسعاملات الشسهذج:
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 ، CUSUM, CUSUMSQاختبارات الاستقخارية الييكمية لسعاملات الشسهذج، باستخجام  (1)الذكل 

 EVIEWS 12السرجر: من إعجاد الباحثة بالاعتساد عمى بخنامج 
مرددو دا ددلا الحدددود CUSUMSQ وكددذلػ الخدد  البيددان  لا تبددار  CUSUMالخدد  البيددان  لا تبددار ( نلاحددظ أنَّ 1مددؽ الذدد لا )

وةالتدال   الظؾيدلا.و الرردير  يؽ%( وىذا مذير  لس استررار واندجا  ترديرات الشسدؾذج يديؽ نتداإا الأجمد5معشؾية ) الحرجة عشد مدتؾس 
 لو.ندتشتا أنَّ الشسؾذج  ال  مؽ جسيو السذ لات القياسية ويس ؽ قبؾ 

  .2118-1981تؤثر متسيرات الاحلاح الاقتراد  ف  معدر الشسؾ الاقتراد  ف  مرر  لار ال تر   ؼل الفخضية:اختبار 
نلاحددظ وجددؾد علاقددة تيامددلا مذددتر  طؾيمددة الأجددلا يدديؽ الستسيددرات السدددترمة والستسيددر التددابو حيددل تددؼ رفددض ىددذه ال رضددية، حيددل 

كسدا نددتشتا وجدؾد  %.5، عشدد مددتؾس دلالدة  = 4.44I(1)وىد  أكبدر حتدس مدؽ 8.94 حدؾال    F-Bounds Testيمسد   حرداإية 
- حددؾال   T-Bounds Testعلاقددة تيامددلا مذددتر  طؾيمددة الأجددلا يدديؽ الستسيددرات السدددترمة والستسيددر التددابو حيددل يمسدد   حردداإية 

نددتشتا وجدؾد علاقدة تيامدلا مذدتر  فد   وةالتدال %. 1، عشد مددتؾس دلالدة  = 4.79I(1)-وى  أكبر بالقيسة السظمرة حتس مؽ5.36
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الأجددلا الظؾيددلا تتجددو مددؽ الستسيددرات السدددترمة )الاسددتثسار الأجشبدد  السباشددر، الاسددتثسار السحمدد  الخدداع، معدددر التزددخؼ، الان ددام 
 (  لس الستسير التابو )الشسؾ الاقتراد (.، الستسير الؾىس الح ؾم  الاجسال ، سعر الررف

 
 الشتائج:

 الانتاج  الذ  مديؼ بذ لا ممسؾس ف  تحديؽ الشسؾ الاقتراد .  الرظا  الخاع ف  الاستثسار نجح  مرر ف   شرا -1

أثبتدد  التجرةددة السرددرية أنَّ الاعتسدداد عمددس الرظددا  الخدداع فدد  عسميددة الاسددتثسار مددديؼ فدد  الشسددؾ الاقتردداد  بذدد لا أكبددر مددؽ  -2
 مداىسة الاستثسار الأجشب  السباشر ف  الشسؾ الاقتراد .

 .2118-1981الأجشب  السباشر دور  مجاي  ف  تحريق الشسؾ الاقتراد  ف  مرر ف  الأجلا الظؾيلا  لار ال تر   للاستثسار -3
سددشة( للانتردددار مددؽ وضددو عدددد  التددؾازن نتيجدددة  21تتظمددع عسميددة الاحدددلاح الاقتردداد  فدد  مردددر فتددر  زمشيددة طؾيمدددة )حددؾال   -4

   الأجلا الظؾيلا.الردمات الت  تحدث ف  الأجلا الررير  لس الؾضو التؾازن  ف

لا يزار الان ام الح ؾم  ف  مرر بحاجة  لدس مزيدد مدؽ الاحدلاح، حيدل أنَّدو أدس دورا  سدمبيا  فد  الشسدؾ الاقترداد   دلار فتدر   -5
 الدراسة.

مختما تأثير معدر التزخؼ عمس الشسؾ الاقتراد  ف  الأجميؽ الررير والظؾيلا مسدا يدؾح  باحتساليدة وجدؾد علاقدة غيدر  ظيدة  -6
 سيريؽ )وجؾد عتبة معدر التزخؼ(.ييؽ الست

، حيددددل أنَّددددو لا يددددؤثر فدددد  الشسددددؾ 2118-1981ضددددعا تددددأثير سددددعر الرددددرف فدددد  الشسددددؾ الاقتردددداد  فدددد  مرددددر  ددددلار ال تددددر   -7
 الاقتراد  ف  الأجلا الررير، ويؤثر طردما  وليؽ بذ لا محدود ف  الشسؾ الاقتراد  ف  الأجلا الظؾيلا.

 التهصيات:
زيدداد  الان دام الح ددؾم  الاسدتثسار  عمددس حدداا الان ددام   لدس يدددفتعبدر  جددراء  حدلاحات فد  مرددر ضدب  الان دام الح ددؾم   -1

 الح ؾم  الجار  بذ لا تدريج  بسرض زياد  الايرادات السدتربمية لتمب  الان ام الح ؾم  الستزايد ف  السدتربلا.

الاسدددتثسار الأجشبددد  السباشدددر  ورد الاسددت اد  فددد  الددددور الشاميدددة عسؾمددا  وفددد  سدددؾرية بذددد لا  دداع مدددؽ تجرةدددة مردددر فدد  ت عيدددلا -2
  .والاستثسار السحم  الخاع كأحد مرادر الشسؾ الاقتراد 

تدؾفير ييئدة اسدتثسارية مشاسددبة لجدذا رلوس الأمدؾار الأجشبيدة، والحددد  مدؽ ىدروا رلوس الأمدؾار الؾطشيددة لمخدارج، ورفدو معدددلات  -3
    الخاع ف  عسيمة الاستثسار.مو مشخ الأولؾية لمدياسات السذجعة لسذاركة الرظا الاد ار السحمية

الاست اد  مؽ تجرةة مرر ف  الاحلاح الاقتراد  و احة  ف  مجار  شرا  الرظا  الخداع فد  الاسدتثسار السحمد  الدذ  ميعَدد   -4
 م تاح الشسؾ الاقتراد .

يراما طؾيمة الأجلا قد تدتسرم عد  عرؾد، قبلا الح دؼ عمدس نجداح  ليؾنيامشخ الدور الشامية الؾق  الياف  لبراما الاحلاح نغرا   -5
 أو فذلا ىذه البراما.

 (.501100020595ىذا البحل مسؾر مؽ جامعة دمذق وفق رقؼ التسؾيلا )التسهيل: 
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