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 اىَيخص:

٠ٕٚطٍك اٌجؾش ِٓ الافزشاع الارٟ اْ ٕ٘بن ػلالخ ؽشد٠خ ث١ٓ اٌظذِبد إٌفط١خ ٚإٌشبؽ الالزظبدٞ فٟ 

ِشىٍخ اٌجؾش فززؾذد ثبؽبس اِب  ،ٚرؼزّذ ػٍٝ اٌزٕٛع الزظبد ثشىً وج١ش اٌؼشاق ٚ٘زٖ اٌؼلالخ رىْٛ ِزفبٚرٗ

ػٍٝ  ِؼشفخ اٌزأص١شاد اٌغٍج١خ ٚالا٠غبث١خ ٌٍظذِبد إٌفط١خ ػٍٝ إٌشبؽ الالزظبدٞ ِٚذٜ ِشٚٔخ الزظبد

اِزظبص ٘زٖ اٌظذِبد ٚطذ اٌزأص١شاد اٌغٍج١خ ٚاٌؾذ ِٕٙب ٠ٚٙذف اٌجؾش اٌٝ  رؼشف ػٍٝ اٌؼلالبد 

 اِب أُ٘ الاعزٕزبعبد فمذ .الالزظبد٠خ ث١ٓ ِزغ١ش اٌظذِبد إٌفط١خ ػٍٝ اٌّزغ١ش الالزظبدٞ )الأفبق اٌؼبَ(

رؼشع اٌٝ ِشىلاد ػذح فٟ  لذ ارغّذ أعؼبس إٌفؾ فٟ ِذح اٌجؾش ثؼذَ الاعزمشاس وْٛ الالزظبد اٌؼشالٟ

ش عٍجب فٟ أزبط ٚرظذ٠ش إٌفؾ اٌّغبلاد اٌّزٕٛػخ ٠ٚؼٛد رٌه اٌٝ اٌٛػغ اٌغ١بعٟ غ١ش ِغزمش اٌزٞ اص

ٚ لذ اظٙشد ٔزبئظ إٌّٛرط اٌم١بعٟ الاسرجبؽ اٌىج١ش ث١ٓ الأفبق اٌؼبَ )اٌغبسٞ ٚالاعزضّبسٞ(   اٌؼشالٟ

ٕ٘بٌه ػلالخ ػىغ١خ ث١ّٕٙب فٟ الاعً اٌمظ١ش ٚ٘زا ٠زٛافك ِغ ِٕطك إٌظش٠خ الالزظبد٠خ ٚاعؼبس إٌفؾ ار اْ 

بد اٌؼشالٟ فٟ ِذح اٌذساعخ ارا ئْ اٌفبئغ ػٕذ ص٠بدح اعؼبس إٌفؾ ٚاٌظشٚف اٌزٟ سافمذ اٚػبع الالزظ

 الإٔزبع١خالا٘زّبَ اٌفؼٍٟ ثبٌمطبػبد اِب اُ٘ اٌزٛط١بد فٟٙ  ،اٌّغزؾمخعٛف ٠خظض ٌغذاد د٠ْٛ اٌؼشاق 

ِجبششٖ  الأعٕج١خثزفؼ١ً ١ِضح الاعزضّبس الاعٕجٟ اٌّجبشش ٌٙزٖ الالطبػبد ٚػذَ رٛع١ٗ الاعزضّبساد  اٌؾم١م١خ

 وبٌّٛلاد ٚإٌّبؽك اٌزشف١ٙٗ ػٍٝ ؽغبة اٌمطبػبد الأزبع١خ اٌؾم١م١خ  الاعزٙلاو١خػٍٝ إٌشبؽبد 

 (.رؾ١ًٍ الأفبق اٌؼبَ،أعؼبس إٌفؾ اٌخبَ، الأفبق اٌؼبَ ،اٌظذِخ إٌفط١خ )اٌىٍّبد اٌّفزبؽ١خ: 
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Abstracts: 

the economic elasticity to internalize these shocks and confront these 

negative effects and eliminate themWhile the research's problem is determined by 

recognizing the negative and positive effect of Oil Shocks on the Economic 

Activity. The main conclusions of this research, the oil priced during the research 

period were fluctuated due to the Iraqi Economy exposure to many problems in 

different fields, because of the instable political status that negatively affect on the 

Iraqi Oil exporting. The standards samples' results has revealed the great 

correlation between the Public expenditure (Current and Investing) and Oil prices, 

and there is an inverse relationship between them in the short term period. This is 

correspondent to the logic of the Economic Theory with all conditions that 

accompanied the Iraqi Economy  during the period of study The main 

recommendations are the really concern of real productive sectors by activating 

the direct foreign investment advantage for these sectors, and not to activate this 

foreign investment advantage directly on theses consuming activities such as 

Malls and Entertaining Zones on the account of real productive sectors. 

Keywords: )Oil Shocks- the Public expenditure-analysis- the Public expenditure(. 

  Introductionاىَقــذٍت 

 اٌجٍذاْ ِٓ وً فٟ اٌىٍٟ الالزظبد أداءشاد فٟ ِإش وج١ش ثشىً إٌفط١خ اٌظذِبدرٛصش 

 اٌّب١ٌخ ٌلأعٛاق ٠ذااٌّزض ٚاٌزىبًِ اٌؼبٌّٟ الالزظبد ٌؼٌّٛخ ٔز١غخ ٌٍٕفؾ ٚاٌّغزٛسدح اٌّظذسح

 اٌىٍٟ الالزظبد ع١بعبد رأص١ش فٟ ٌٙب عٍج١خ اٚ ا٠غبث١خ ٔفط١خ طذِبد ؽذٚس ئْ اٌؼب١ٌّخ،

رغزغ١ت اٌغ١بعخ اٌّب١ٌخ ثشىً ئر ،  ٌٍٕفؾ ٚاٌّظذسح إٌّزغخ ٌجٍذاْ الالزظبدٞ إٌشبؽ ٚػٍٝ

ِغب٠ش لارغبٖ اٌظذِخ إٌفط١خ ثغجت وٛٔٙب رؼًّ ثؼ١ذا ػٓ اٌّظبدس اٌّزٕٛػخ اٌٌّٛذح ٌٍؼٛائذ 

اٌّبٌٟ اٌزٞ ٠ّضً إٌفؾ ِٛاعٙخ اٌزمٍجبد اٌؼبئذ  ِشٚٔخاٌّب١ٌخ ِّب افمذ ا١ٌّضا١ٔخ اٌؼبِخ 

اٌّظذس سو١ضرٗ الاعبع١خ ٚاخزضٌذ ٔغجخ وج١شح ِٓ إٌبرظ اٌّؾٍٟ الاعّبٌٟ ثغٍؼخ إٌفؾ ِٚٓ 



 هـ4444-م  2023. لسنة ( 2/ ملحق ) الثاني /العددخامس المجلد ال / خامسةمجلة الدراسات المستدامة . السنة ال

 

37;7 

 

َُّ عؼٍذ ِٓ اٌىٍٟ فٟ اٌؼشاق )الأفبق اٌؼبَ( ِش٘ٛٔخ ثزمٍجبد اعؼبس إٌفؾ  الالزظبد ِزغ١ش صَ

فؾذٚس  .إٌفؾ ػبئذاد ػٍٝ وج١ش ثشىً رؼزّذ اٌزٟ اٌذ١ٌٚخ وْٛ اٌؼشاق اؽذ اٌجٍذاْ اٌش٠ؼ١خ

 طذِخ ٚاؽذح رىفٟ ٌشً الالزظبد اٌؼشالٟ.

رأرٟ ا١ّ٘خ اٌجؾش وٛٔٗ ٠ؼبٌظ ِٛػٛػب ِّٙب ٠شىً اٌؼظت الاعبعٟ فٟ  :أهٍَت اىبحج

ر٠ًّٛ اٌّٛاصٔٗ اٌؼبِخ ٘زا ِٓ عبٔت ِٚٓ عبٔت اخش ٠زؼشع اٌٝ ث١بْ اصش اٌظذِبد إٌفط١خ 

غ ِزغ١شاد الالزظبد اٌى١ٍخ ِٚب ٠زشرت ػ١ٍٗ ِٓ )رزثزة فٟ اعؼبس إٌفؾ اٌؼب١ٌّخ ػٍٝ ثؼ

 اػزّبد ع١بعبد الالزظبد٠خ اٌّزٕٛػخ فٟ ؽبٌخ اسرفبع الاعؼبس اٚ أخفبػٙب(.

ػٍٝ اٌؼشاق،  ثبٌٕظش لاخزلاف أصش اٌظذِبد إٌفط١خ الا٠غبث١خ ٚدسعخ لٛرٙب: ٍشنيت اىبحج

خ فٟ إٌشبؽ الالزظبدٞ ِٚذٜ فبْ اٌّشىٍخ رزؾذد فٟ ِؼشفخ دسعخ رأص١شارٙب اٌغٍج١خ ٚالا٠غبث١

ػٍٝ اِزظبص ٘زٖ اٌظذِبد ٚطذ اٌزأص١شاد اٌغٍج١خ ٚاٌؾذ ِٕٙب. ٚ٘زا ٠ؼزّذ  لذسح الالزظبد

ثشىً اعبط ػٍٝ ؽج١ؼخ الالزظبد اٌؼشالٟ ٚدسعخ ؽغبع١زٗ ٚرٕٛػٗ، ٕٚ٘ب رطشػ اٌزغبؤلاد 

 ا٢ر١خ:

  إٌفط١خ؟اٌٝ اٞ ِذٜ رّىٓ اٌؼشاق ِٓ رخطٟ الاصبس اٌغٍج١خ ٌٍظذِبد 

  اْ ٘شبشخ الالزظبد اٚ رٕٛػٗ ٌٙب رأص١ش وج١ش فٟ اِزظبص رٍه اٌظذِبد ً٘

 ٚاٌزخف١ف ِٓ رأص١شارٙب اٌغٍج١خ ػٍٝ ِغزٜٛ إٌشبؽ الالزظبدٞ؟

 إٌفط١خ؟ ً٘ اعزطبع اٌؼشاق ِٓ رى١١ف الزظبدٖ ٌٍزخف١ف ِٓ ؽذح ٚلٛح اٌظذِبد 

 

لالخ ؽشد٠خ ث١ٓ اٌظذِبد ٠ٕطٍك اٌجؾش ِٓ الافزشاع الارٟ "ٕ٘بن ػ :فشضٍت اىبحج

إٌفط١خ ٚإٌشبؽ الالزظبدٞ فٟ اٌؼشاق ٚ٘زٖ اٌؼلالخ رىْٛ ِزفبٚرٗ ٚرؼزّذ ػٍٝ رٕٛع 

 الالزظبد ثشىً وج١ش.

رؼشف ػٍٝ اٌؼلالبد الالزظبد٠خ ث١ٓ ِزغ١ش اٌظذِبد  ٠ٙذف اٌجؾش اٌٝ: اهذاف اىبحج 

 .اٌؼبَ(إٌفط١خ ػٍٝ اٌّزغ١ش الالزظبدٞ ػٍٝ اٌّغزٜٛ اٌىٍٟ )الأفبق 



 هـ4444-م  2023. لسنة ( 2/ ملحق ) الثاني /العددخامس المجلد ال / خامسةمجلة الدراسات المستدامة . السنة ال

 

37;8 

 

 

اػزّذ اٌجؾش ِٕٙغبً ٠ٙذف اٌٝ اٌشثؾ ث١ٓ الأعظ إٌظش٠خ ٚ اٌم١بعٟ ِٓ خلاي  :ٍْهذ اىبحج

 :اػزّبد ِٕٙغ١ٓ ّ٘ب

. ٌه ثٛاعطخ رى٠ٛٓ إٌّبرط ٚاٌفشػ١بد ثبلاعزٕبد اٌٝ ِغّٛػخ ِٓ -إٌّٙظ الاعزٕجبؽٟ : -أ 

إٌظشٞ  ٕٙظ فٟ اٌغبٔتاٌؾمبئك اٌّؼشٚفخ ٚثبػزّبد اٌزؾ١ًٍ إٌّطمٟ. ٠ٚظٙش لاػزّبد اٌّ -

 ٌٍجؾش.

ٚرُ اعزؼّبٌٗ فٟ اٌغبٔت اٌزطج١مٟ ِٓ اٌجؾش ثّؼٕٝ اخش اعزخذاَ  -إٌّٙظ الاعزمشائٟ : -ة 

الاؽظبء ٚاٌم١بط  اٌج١بٔبد اٌفؼ١ٍخ ٚرُ اٌزٛطً اٌٝ إٌّبرط اٌخبطخ ثبٌجؾش ثبػزّبد ؽشق -

 الالزظبدٞ.

 ىصذٍت اىْفطٍت والاّفاق اىؼاً اىَبحج الاوه: الإطاس اىَفاهًٍَ

 اولا: ٍفهىً اىصذٍت اىْفطٍت 

٠مظذ ثبٌظذِخ ٟ٘ ؽذس أٚ رغ١ش ِفبعئ غ١ش ِزٛلغ فٟ الالزظبد ٚاٌّزغ١شاد 

 ٟالالزظبد٠خ اٌّخزٍفخ ٚاٌظذِخ اِب اْ رىْٛ ِٛعجخ اٚ عبٌجخ فبٌظذِخ اٌّٛعجخ رإدٞ اٌز

)ع١ٙبْ ٚ ل١ّخ اٌّزغ١شاد الالزظبد٠خ رؾغ١ٓ ل١ّخ اٌّزغ١شاد الالزظبد٠خ ٚاٌغبٌجخ اٌٝ رذ٘ٛس

٠ّٚىٓ رؼش٠ف اٌظذِخ ا٠ؼب ػٍٝ أٙب اخزلاي ِفبعٝ فٟ  (44، طفؾخ 5902ؽغ١ٓ، 

رٛاصْ اٌغٛق ٠إدٞ اٌٝ أخفبع اٚ اسرفبع ؽبد فٟ الاعؼبس ِّب٠غجت الاصِبد إٌفط١خ 

 (24، طفؾخ 5902)داٚد، 

 حاٍّا: ٍفهىً الاّفاق اىؼاً

اؽذ افشاد اٌمبْٔٛ أر ٠خشط ِٓ اٌزِخ  ٠ٗؼشف الإٔفبق اٌؼبَ ثأٔٗ ِجٍغ ِٓ اٌّبي ٠أِش ثبٔفبل 

اٌّب١ٌخ ٌٍذٌٚخ أٚ ئؽذٜ ِإعغبرٙب اٌؼبِخ ثمظذ ئشجبع ؽبعخ ػبِخ وبٌظؾخ ٚاٌزؼ١ٍُ ٚغ١ش٘ب 

(Public Want.)  ،ٍُِجٍغ ِبٌٟ  ٠ؼشف ا٠ؼب الأفبق اٌؼبَ ثأٔٗ (67، طفؾخ 0001)ػز

٠ذفغ ِٓ لجً اٌخضأخ اٌؼبِخ ٌٍذٌٚخ ثؼذ ئْ رمشٖ اٌغٍطخ اٌزشش٠ؼ١خ ١ٌمَٛ ثأفبلٗ اؽذٜ ا١ٌٙئبد 
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اٌؼبِخ ثمظذ رٛف١ش عٍغ ٚخذِبد ػبِخ ٚرؾم١ك أ٘ذاف الزظبد٠خ )وبٌّٕٛ الالزظبدٞ 

اٌؾفبظ ػٍٝ إٌظبَ ٚغ١ش٘ب( –ٚاعزّبػ١خ )وزؾم١ك سفب١٘خ اعزّبػ١خ ٚالاعزمشاس الالزظبدٞ(

، طفؾخ Mithani ،0001) ِّب ٠غؼً الأفبق اٌؼبَ ع١بعخ الزظبد٠خ ٌٙب ٚعبئٍٙب ٚا٘ذافٙب.

ٚاخزلاف الاساء ث١ٓ اٌّذاسط  لأ١ّ٘زٕٗٚ٘بن رؼش٠فبد ِزؼذدح ٌلأفبق اٌؼبَ  (550

زظبد٠خ اٌزٟ رٕبٌٚذ اٌّٛػٛع ٌٚىٓ ٟ٘ ع١ّؼٙب رذي ػٍٝ رٍه اٌّجبٌغ إٌمذ٠خ إٌّفمخ ِٓ الال

 لجً اٌؾىِٛخ أٚ أٞ شخظ١خ ػبِخ ثمظذ رؾم١ك  ئشجبع ؽبعخ ػبِخ.

 تحيٍو الاّفاق اىؼاً )اىزاسي، الاعتخَاسي( اىَبحج اىخاًّ:

 4040-4006ىيَذة  

 اصدادد لذ إٌفؾ اعؼبس فٟ اٌزمٍجبد اْ  اٌؼبَ ِٓالأفبق  ػٍٝ إٌفط١خ اٌظذِبدأ١ّ٘خ رأرٟ   

ِٓ خلاي دٚس اٌغ١بعخ  الأفبق اٌؼبَ  ػٍٝ اٌظذِبد رٍه رأص١ش ٠ٚجشص الاخ١شح، اٌغٕٛاد فٟ

 رجمُٟ اٌزٟ اٌؾبٌخ ٟٚ٘ اٌؾ١بد٠خ، اٌّب١ٌخ اٌغ١بعخ ِٓ خلاي  الأٚي اٌّب١ٌخ ثذٚس٠ٓ ِخزٍف١ٓ،

 ٚثزٌه  ، صبثز١ٓ اٌؾىِٟٛ ٚالأفبق اٌؼش٠ج١خ الا٠شاداد ِٓ وِلا ػٍٝ اٌظذِبد إٌفط١خ ف١ٙب 

 ٚاٌزٟ  اٌزذخ١ٍخ اٌّب١ٌخ اٌغ١بعخ  ٟ٘ اٌضبٟٔٚ اٌؾىِٟٛ، اٌّبٌٟ ػٍٝ اٌّٛلف رأص١ش ٌٙب أٞ  ١ٌظ

 اٌمِٟٛ الالزظبد فٟ اٌظذِخ رأص١ش ٘زٖ فاْ إٌفط١خ، اٌظذِخ اٌؼبَ ثأرغبٖ الأفبق ٠زأصش ف١ٙب

ً ٠ىْٛ ِٛعج  الا٠شاداد فٟ اٌّٛعجخ ٌٍظذِخ د٠ٕب١ِى١خ اعزغبثخ رظٙش اٌّب١ٌخ اٌغ١بعخ ػٕذ٘ب ب

 اٌؾىِٟٛ الأفبق ص٠بدح ٚرٌه ِٓ خلاي (الالزظبد٠خ اٌذٚسح لارغبٖ ِغب٠شح ع١بعخ ِب١ٌخ اٞ

 ٠ٌٛذ ِّب )اٌزؾز١خ اٌجٕٝ ػٍٝ ٚالأفبق اٌظؾ١خ، اٌزؼ١ّ١ٍخ اٌّغبلاد، الأزبع١خ، ِخزٍف فٟ

 ِمذاس ص٠بدح ثذْٚ اٌىٍٟ ِّب ٠ضداد اٌطٍت الأفبق ِؼبػف ثفؼً الالزظبد فٟ رٛعؼ١خ أصبسا

ِغزٜٛ الاعزخبَ  ٚثٍٛغٗ ٌلالزظبد الأزبع١خ اٌطبلخ الاػزجبس ثؼ١ٓ الاخز ِغ اٌخبسعٟ، اٌذ٠ٓ

 ٠ؼذُي إٌفط١خ اٌظبدساد اعؼبس فٟ الا٠غبث١خ اٌظذِبد ثأْ الالزظبد١٠ٓ ِؼظ٠ُإوذ اٌىبًِ،

 وبْ ِّب اوضش ٠جذأ ثبعزٙلان  اٌجٍذ فبْ (ا٠غبث١خ ٔفط١خ طذِخ رؾظً فؼٕذِب اٌّزبػ اٌذخً

 ِب عضء ادخبس ٠فؼٍْٛ فبلافشاد رٌه ٚػٕذ  اٌخبسعٟ، اٌذ٠ٓ ِمذاس ص٠بدح ثذْٚ عبثمب ٠غزٍٙه 

 رغزغ١ت لذ اٌّب١ٌخ فبْ اٌغ١بعخ عٍج١خ، ٔفط١خ ٌظذِخ اٌجٍذ رؼشع ؽبٌخ فٟ اِب ، دخٌُٛٙ ِٓ

 ، اٌؼش٠ج١خ ٚرشفغ إٌغت اٌؾىِٟٛ الأفبق ؽغُ ٠ٕخفغ الالزظبد٠خ ٌٍذٚسح ِغب٠ش ثشىً

 رٕخفغ ئر اٌى١ٍخ، الالزظبد٠خ اٌّزغ١شاد ػٍٝ آصبسا ع١خٍف أىّبش١خ ِب١ٌخ ع١بعخ ارجبع ٚاْ

 ِغزٜٛ ٚاؽذ ٚ٘ٛ ثؼبًِ ع١ّؼٙب ئر رزؾذد الاعؼبس ِٚغزٜٛ ٚاٌزٛظ١ف، الأزبط ِغز٠ٛبد

 عٛف اٌغٍغ ٚاٌخذِبد ػٍٝ اٌطٍت فبْ الأفبق ِغزٜٛ أخفغ فبرا . اٌؾىِٟٛ الأفبق
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 ع١زُ الأزبع١خ، ٚثبٌزبٌٟ اٌؼ١ٍّخ فٟ عزغزخذَ اٌّٛاسد ِٓ الً ِمذاساً  ٠ؼٕٟ ِّب  ، ٠ٕخفغ

ً   رؼٕٟ ٚاٌزٟ اٌجطبٌخ ِؼذلاد اسرفبع صُ ِٚٓ اٌؼّبي ثؼغ رغش٠ؼ  الافشاد دخٛي فٟ أخفبػب

 ، اٌخبسعٟ لإِىب١ٔخ الالزشاع ٔز١غخ ٠إعً الأفبق فٟ اٌزخف١غ ٚاْالً   ع١ٕفُك ،فبٌجٍذ

 اٌذخً اٌغذ٠ذ ِغ ٠زٕبعت اٌزٞ اٌؾذ اٌٝ ٠ٕخفغ اْ ٠غت اٌجٍذ أفبق فبْ إٌٙب٠خ فٟ ٌٚىٓ

ٚاٌغٕٛاد اٌزٟ رٍزٙب  ٠ٚ5992ٕظش ئٌٝ الأفبق اٌؼبَ ثؼذ ػبَ ، (5901)طبٌؼ ٚ فشؽبْ، 

الاطلاػ الالزظبدٞ اٌزٟ رٙذف اٌٝ اػبدح ١٘ى١ٍخ   ػٍٝ أٗ اٌذػبِخ الاعبع١خ ٌغ١بعبد

  .الالزظبد اٌؼشالٟ

  اولا: تحيٍو هٍنو الاّفاق اىزاسي      

 ( ١ٍِْٛ د٠ٕبس5994-5959( رؾ١ًٍ ١٘ىً إٌفمبد اٌؼبِخ اٌغبس٠خ ٌٍّذح )0عذٚي )

 اىَصذس: اػذاد اىباحخت بالاػتَاد ػيى 

 اىبْل اىَشمضي اىؼشاقً، ٍذٌشٌت اىؼاٍت لاحصاء واىبحىث، اىْششة الاحصائٍت اىغْىٌت. -

 رَهىسٌت اىؼشاق وصاسة اىَاىٍت، دائشة الاقتصادٌت  -

 

 ّغبت اىتغٍش % اىْفقاث اىزاسٌت إرَاىً اىْفقاث اىؼاٍت اىفؼيٍت اىغـْت

4006 54331623 42448231 ---- 

4007 48517317 43323527 -47.02 

4008 53308812 43342331 43.62 

4001 52053454 48358337 -6.72 

4003 72605517 61744100 11.03 

4002 74781047 64075840 -33.70 

4030 10356403 68555643 30.31 

4033 13171888 80247775 53.62 

4034 307352718 17133845 46.52 

4035 332341778 13168308 5.20 

4036 337251184 73847672 -47.77 

4037 10521737 73354352 -33.73 

4038 17077387 73315643 -3.41 

4031 17620337 72047876 37.56 

4033 30315332 81074378 35.72 

4032 333145745 31500255 50.32 

4040 18034665 14315753 -38.74 
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ّْ ١٘ىً إٌفمبد اٌؼبِخ ٠زىْٛ ِٓ عبٔج١ٓ إٌفمبد اٌغبس٠خ ٚإٌفمبد الاعزضّبس٠خ، ٚاْ  ئ

إٌفمبد اٌغبس٠خ رشىً اٌغضء الاوجش ِٓ الأفبق اٌؼبَ فٟ اٌؼشاق  ٚ٘زا ٠ش١ش اٌٝ ػذَ ٚعٛد 

خطؾ ر٠ّٕٛخ رٙذف اٌٝ دػُ الاعزضّبس ػجش ر١ٙئخ الاسػ١خ إٌّبعجخ ٌٗ ٠ش١ش اٌغذٚي اٌٝ 

ثؼذ ص٠بدح ٚاسداد إٌفؾ ٚسفغ  5994ح وج١شح فٟ ا٠شاداد اٌذٌٚخ ِٓ ػبَ ؽظٛي ص٠بد

اٌؼمٛثبد الالزظبد٠خ، ٚٚػغ اٌؾىِٛخ عٍّبً عذ٠ذاً ٌٍشٚارت ِغزف١ذح ِٓ اسرفبع إٌفؾ ػب١ٌّب 

لذ  5992( ١ٍِْٛ د٠ٕبس اِب فٟ ػبَ 50557006) 5994فمذ ثٍغذ إٌفمبد اٌغبس٠خ ػبَ 

( ١ٍِْٛ 51050106ثٍغذ )  5997( ١ٍِْٛ د٠ٕبس ٚف50100202ٟثٍغذ إٌفمبد اٌغبس٠خ )

د٠ٕبس ٚاعزّشد إٌفمبد اٌغبس٠خ ثبلاسرفبع رضإِب ِغ اسرفبع الا٠شاداد إٌفط١خ ؽزٝ ػبَ 

فمذ رشاعؼذ إٌفمبد اٌغبس٠خ ٔز١غخ   ١ٍِ5904ْٛ د٠ٕبس اِب فٟ ػبَ   ((61647197 5902

ٌىج١ش فٟ اعؼبس إٌفؾ ٚاٌضب١ٔخ رّضٍذ اٌظذِز١ٓ اٌزٟ ٚاعٙذ اٌؼشاق الاٌٚٝ ٟ٘ الأخفبع ا

( ئر أخفؼذ فٟ ػبَ 5904-5906ثبصِخ داػش ِّب أخفؼذ إٌفمبد اٌغبس٠خ ٌٍّذح )

( ١ٍِْٛ د٠ٕبس 20952724ثٍغذ ) 5906( ١ٍِْٛ د٠ٕبس ٚفٟ ػبَ 21752420اٌٝ ) 5904

( ١ٍِْٛ د٠ٕبس ٚفٟ ػبَ 76925127) 5901صُ ػبدد اٌٝ الاسرفبع ئر ثٍغذ فٟ ػب١ِٓ 

لأخفبع ثؼذ اٌزؼشع اػبدد اٌٝ  5959( ١ٍِْٛ د٠ٕبس اِب فٟ ػبَ 16299022) 5900

( 65162221اٌٝ اصِخ عذ٠ذح رّضٍذ ثفب٠شٚط وٛسٚٔب فمذ أخفؼذ إٌفمبد اٌغبس٠خ اٌٝ )

رمذَ ٠لاؽع ص٠بدح ؽغُ إٌفمبد اٌؼبِخ سافمخ ص٠بدح إٌفمبد  ١ٍِْٛ د٠ٕبس ِٓ خلاي ِب

ٚس اصبس رؼخ١ّخ فٟ الالزظبد اٌؼشالٟ ١ّٕ٘ٚخ إٌفمبد الاعزٙلاو١خ ِّب أدٜ اٌٝ ؽذ

 الاعزٙلاو١خ ػٍٝ إٌفمبد الاعزضّبس٠خ.

 حاٍّا تحيٍو هٍنو اىْفقاث الاعتخَاسٌت 

اعزضٕبئ١خ  وٛٔٗ اداح فؼبٌخ فٟ إٌشبؽ الالزظبدٞ ٌزا  ثأ١ّ٘خ٠زّزغ  الأفبق الاعزضّبسٞ  

ذ ػٍٝ دٚس اٌذٌٚخ اٌزٞ ٠ؼذ ػبِلا اعبع١ب إٌفمبد ٚخبطخ أٗ ٠ؼزّ ٖػٍٝ اٌذٌٚخ ص٠بدح فٟ ٘ز

فٟ رؾذ٠ذ ؽغُ الأفبق الاعزضّبسٞ  ٚ٘ٛ اؽذٜ اُ٘ اٚعٗ الأفبق اٌؼبَ اٌزٞ ٠شرىض ػ١ٍٙب 

رطٛس الالزظبد ّٖٚٔٛ  ٠ٕٚظش اٌٝ الإٔفبق الاعزضّبسٞ ثأٔٗ الإٔفبق ػٍٝ اٌّؼذاد اٌشأعّب١ٌخ 
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ػٓ  رٛع١غ ؽبلزٙب الإٔزبع١خ  فؼلاً  ٌفزشاد )أوضش ِٓ عٕخ( أٚ ثٕبء اٌّششٚػبد اٌغذ٠ذح أٚ

الأفبق ػٍٝ اٌجٕٝ اٌزؾز١خ ٌزشغ١غ الاعزضّبس وّشبس٠غ اٌطبلخ ٚاٌغغٛس، ٚ٘ٛ ِب ٠ؼٕٟ 

)سعٓ، الإػبفخ ئٌٝ اٌّخضْٚ ٚوزٌه رٕف١ز خطؾ ٚاعزشار١غ١بد ؽ٠ٍٛخ الأِذ رؼؼٙب اٌذٌٚخ 

ٚاوضش اٌذٚي رطٛسا ٟٚ٘ اٌذٚي اٌزٟ رشرىض ػٍٝ ص٠بدح ٔفمبرٙب  (5، طفؾخ 5996

الاعزضّبس٠خ ٚػٍٝ اٌشغُ ِٓ رٛفش  اٌٛاسداد اٌّب١ٌخ فٟ اٌؼشاق ٚص٠بدح ؽغُ اٌّخظظبد 

ّٙب رٛعٗ ٔؾٛ إٌفمبد اٌزشغ١ٍ١خ ٠ّٚىٓ ِلاؽع رٌه ِٓ خلاي ظالا اْ ِؼ اٌّٛاصٔخاٌّب١ٌخ فٟ 

 اٌغذٚي اٌزبٌٟ.

 

 ١ٍِْٛ د٠ٕبس 5994- 5959( رطٛس إٌفمبد الاعزضّبس٠خ ٌٍّذح 5عذٚي )

 ّغبت اىتغٍش % اىْفقاث الاعتخَاسٌت إرَاىً اىْفقاث اىؼاٍت اىفؼيٍت اىغـْت

4006 54331623 4320716 ------ 

4007 48517317 6635130 77.33 

4008 53308812 7573080 32.62 

4001 52053454 8102042 47.43 

4003 72605517 33330817 11.03 

4002 74781047 30735607 -33.70 

4030 10356403 33033778 13.03 

4033 13171888 31354334 -3.05 

4034 307352718 42570273 86.72 

4035 332341778 60530162 51.71 

4036 337251184 46250181 -53.48 

4037 10521737 33786818 -47.75 

4038 17077387 37326002 -36.53 

4031 17620337 38686683 5.73 

4033 30315332 35340555 -38.7 

4032 333145745 46644720 18.13 

4040 18034665 5403207 -38.38 

 اىَصذس: اػذاد اىباحخت بالاػتَاد ػيى:

 واىبحىث، اىْششة الاحصائٍت اىغْىٌت. لإحصاءاىبْل اىَشمضي اىؼشاقً، ٍذٌشٌت اىؼاٍت  -

 .رَهىسٌت اىؼشاق وصاسة اىَاىٍت، دائشة الاقتصادٌت -

٠لاؽع ِٓ خلاي اٌغذٚي اْ إٌفمبد الاعزضّبس٠خ شٙذد رزثزثب ث١ٓ الاسرفبع 

١ٍِْٛ د٠ٕبس ٚاعزّشد اٌض٠بدح  اٌٝ ػبَ  5109264ثٍغذ  5994ٚالأخفبع فٟ ػبَ 
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ٔؼىبعب %( ٚوبْ ٘زا ا-١ٍِ00.29ْٛ د٠ٕبس ٚثّؼذي ّٔٛ ) 09202492فمذ ثٍغذ   5990

ٌلاصِخ اٌّب١ٌخ اٌؼب١ٌّخ ٚأخفبع اعؼبس إٌفؾ اٌؼب١ٌّخ ٚاٌزٟ خفؼذ ؽغُ الا٠شاداد إٌفط١خ 

فمذ ثٍغذ إٌفمبد الاعزضّبس٠خ   5909اِب فٟ ػبَ 20600920فٟ اٌؼشاق ئر ثٍغذ  

١ٍِْٛ د٠ٕبس، ٚاعزّشد إٌفمبد الاعزضّبس٠خ رززثزة ث١ٓ الاسرفبع ٚالأخفبع  01901227

%( -١ٍِ21.57ْٛ د٠ٕبس  ثّؼذي ّٔٛ ) 54029676ثٍغذ إٌفمبد ؽٛاٌٟ  5904ففٟ ػبَ 

ٚرٌه ثغجت الاصِز١ٓ ّ٘ب اصِخ داػش ٚأخفبع اعؼبس إٌفؾ اٌزٞ أؼىظ ثشىً عٍجٟ ػٍٝ 

فمذ أخفؼذ إٌفمبد الاعزضّبس٠خ ثشىً وج١ش عذا  5959ؽغُ إٌفمبد الاعزضّبس٠خ اِب فٟ 

فب٠شٚط وبسٚٔب ئر رٛعٙذ إٌفمبد ٔؾٛ اٌمطبع اٌظؾٟ ثغجت الاصِخ اٌؼب١ٌّخ اٌزٟ رّضٍذ ث

ٚثؼذ الاؽلاع ػٍٝ ١٘ىً إٌفمبد اٌفؼ١ٍخ ٚالا٠شاداد اٌفؼ١ٍخ فٟ الالزظبد اٌؼشالٟ خلاي ِذح 

 اٌذساعخ  ٠لاؽع أٙب ث١ٕذ ػٍٝ ػغض ِخطؾ ٚ٘زا ػىظ اٌج١بٔبد اٌؾم١م١خ ٌزٕف١ز اٌّٛاصٔخ .

 الاعزضّبس٠خ( إٌفمبد اٌغبس٠خ ٚإٌفمبد 0شىً )

 

 (4-3اىَصذس: شنو ٍِ اػذاد اىباحخت بالاػتَاد ػيى بٍاّاث اىزذوىٍِ )

٠ٚٛػؼ ٌٕب اٌشىً اٌزطٛساد اٌؾبطٍخ فٟ إٌفمبد الاعزضّبس٠خ خلاي اٌّذح اٌّذسٚعخ 

ضّبس٠خ الً ِٓ إٌفمبد اٌغبس٠خ ٚأٙب رززثزة ث١ٓ الاسرفبع زئر ٠ظٛس اٌشىً اْ إٌفمبد الاع
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رّٕٛ ثشىً ثطٟء ٚثٕغت الً ِٓ إٌفمبد اٌغبس٠خ ثغجت خطؾ اٌؾىِٛخ  ٚالأخفبع ٚأٙب

 .اٌؼشال١خ ٚػذَ الا٘زّبَ ثبٌغٛأت الاعزضّبس٠خ

فً اىؼشاق  اىَبحج اىخاىج: قٍاط أحش صذٍاث اعؼاس اىْفط ػيى الاّفاق اىؼاً

   (ARDL) وفقاً لأَّىرد 4040-4006ىيَذة 

 تىصٍف اىَْىرد 

اٌؼلالبد الالزظبد٠خ اٌمبئّخ ث١ٓ اٌّزغ١شّاد ِؾٛس اٌجؾش، لاثذ ٌٕب ٌٍزؼشّف ػٍٝ ؽج١ؼخ 

ّْ ٔشخض اٌج١بٔبد ثٛطفٙب ربثؼب ٚٔفغش٘ب. وّب  ِٓ ٚطف ِزغ١شاد إٌّٛرط ٚسِٛص٘ب ٚأ

 (:2فٟ اٌغذٚي )

 ( ِزغ١شاد إٌّٛرط ٚؽج١ؼخ اٌّزغ١ش2اٌغذٚي )

 طبٍؼت اىَتغٍش اىشٍض اعٌ اىَتغٍش

 ٍغتقو OILP اعؼاس اىْفط

 تابغ CUR-EXPE اىْفاق اىزاسي

 تابغ INV-EXPE الاّفاق الاعتخَاسي

 .بالاػتَاد ػيى فشوض اىْظشٌت الاقتصادٌت اىَصذس: ٍِ ػَو اىباحخت،

 الاختباساث اىقبيٍت )اىغنىُ(

اٌغٍغٍخ اٌض١ِٕخ  لاثذ ِٓ ػًّ الاخزجبساد اٌمج١ٍخ ٌّؼشفخ عىْٛ أٚ اعزمشاس٠خ

ٌٍّزغ١شاد فٟ ِب ٠زؼٍك ثغزس اٌٛؽذح ِٓ رطج١ك اخزجبس د٠ىٟ فٌٛش اٌّٛعغ ٌٍّؼٟ لذِب فٟ 

 أزخبة إٌّٛرط.

 

 

 دٌنً فىىيش اىَىعغ
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٘ب اِغزٛ فٟ اٌغلاعً ًٚ٘ ٟ٘ عبوٕخ عىْٛ ِٓ ٌٍزؾمكد٠ىٟ فٌٍٛش اٌّٛعغ  رُ اعشاء اخزجبس

فبٔٗ ٠ّىٓ اعزخذاَ ؽش٠مخ  I(9) ػٕذ اٌّغزٜٛ اٌّزغ١شاد وبفخ عىْٛ ١ٓرج فبْ لا؟ اَ الاطٍٟ

OLs اِب ارا اصجذ غ١ش رٌه فبٔٗ فٟ ٘زٖ اٌؾبٌخ  ،ثذْٚ لٍك ِٓ دْٚ ؽذٚس أؾذاس صائف

 ٍف وّب فٟ اٌغذٚي الارٟ زؽش٠مخ الاخزجبس عٛف رخ

 ( ّتائذ اختباس دٌنً فىىيش ىَتغٍشاث اىَْىرد6رذوه )

   UNIT ROOT TEST 

TABLE (ADF) 

 

 At Level    

  CUR_EXPE INV_EXPE OILP 

With Constant t-Statistic -3.5311 -3.3268 -4.4033 

 Prob. 0.7267 0.5483 0.4302 

  n0 n0 n0 

With Constant & Trend t-Statistic -4.0330 -3.4303 -4.5434 

 Prob. 0.7383 0.3770 0.5285 

  n0 n0 n0 

Without Constant & Trend t-Statistic 0.6401 -0.2080 -0.7056 

 Prob. 0.1246 0.5037 0.6343 

  n0 n0 n0 

 At First Difference    

  d(CUR_EXPE) d(INV_EXPE) d(OILP) 

With Constant t-Statistic -5.7143 -5.8477 -4.2307 

 Prob. 0.0407 0.0338 0.0721 

  ** ** * 

With Constant & Trend t-Statistic -5.5841 -5.3172 -5.0870 

 Prob. 0.0266 0.0635 0.3633 

  * ** n0 

Without Constant & Trend t-Statistic -5.6036 -5.3352 -5.3578 

 Prob. 0.0044 0.0002 0.0063 

  *** *** *** 

 (.Eviews 34اىَصذس: ٍِ ػَو اىباحخت بالاعتْاد اىى اىبشّاٍذ الإحصائً )

 ( :ARDLَّىرد الاّحذاس اىزاتً ىلإبطاء اىَىصع ) تقذٌش -3

 : ػلاقت اعؼاس اىْفط بالاّفاق اىزاسياىَْىرد الاوه

ّْ اٌز١ٌٛفخ إٌّبعجخ ٌٍّٕٛرط  (، ٠ٚش١ش رٌه ثّشؽٍزٟ ئثطبء 5.5ٟ٘ ) (ARDL)٠زج١ٓ أ

 Fٌىً ِٓ اعؼبس ٔفؾ الأفبق اٌغبسٞ. ٚوزٌه ِؼ٠ٕٛخ إٌّٛرط وىً ثبلاػزّبد ػٍٝ اخزجبس 

  اٌّؾغٛثخ. ٚوّب ٠ٛػؼ اٌغذٚي ا٢رٟ:
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 اىْفط وأحشها ػيى اّفاق اىزاسيأعؼاس ( 7اىزذوه )

Selected Model: ARDL (4, 4) 

Note: final equation sample is larger than selection sample 

Variable Coefficient Std. 

Error 

t-Statistic Prob.* 

CUR_EXPE(-3) 3.778332 0.306725 36.31368 0.0000 

CUR_EXPE(-4) -0.733645 0.307244 -7.777453 0.0000 

OILP 587833.0 18682.88 6.133431 0.0000 

OILP(-3) -735533.3 352134.0 -5.814411 0.0007 

OILP(-4) 312733.7 37205.63 4.020737 0.0603 

C 40022.13 3445833. 0.038648 0.2382 

R-squared    0.235101 Mean dependent var 75318632 

Adjusted R-

squared 

0.234570 S.D. dependent var 32568818 

S.E. of regression 4710503. Akaike info criterion 54.66567 

Sum squared resid 5.28E+36 Schwarz criterion 54.86473 

Log likelihood -3086.856 Hannan-Quinn criter. 54.74433 

F-statistic 146.7472 Durbin-Watson stat 4.375452 

Prob(F-statistic) 0.000000    

 

 34.0Eviewsمن عمل الباحثة بالاعتماد على البرنامج الاحصائي  المصدر:

رُ اخز١بس اٌّؼبدٌخ اٌخط١خ اٌّج١ٕخ اػلاٖ ٌزٛافمٙب ِغ إٌظش٠خ الالزظبد٠خ ٚالاؽظبئ١خ 

ِٓ  اٌم١بع١خ ٠ٚش١ش الاخزجبس الاؽظبئٟ اٌٝ عٛدح إٌّٛرط اٌّمذسوٛٔٙب رخٍٛ ِٓ اٌّشىلاد 

Rؽش٠ك )
5

( ٚثّؼ٠ٕٛخ 654.252( ٚاٌجبٌغخ )F%( فؼلا ػٓ ل١ّخ )01.2( اٌّؼذي ٚاٌجبٌغ )

(، اِب الاخزجبساد اٌم١بع١خ فمذ اٚػؾذ خٍٛ إٌّٛرط ِٓ ِشىٍخ الاسرجبؽ اٌزارٟ 9.99)

 (.5.022( ٚاٌجبٌغخ )D.wثذلاٌخ اخزجبس )
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ْ ٕ٘بن ػلالخ اٌزىبًِ اٌّشزشن ث١ٓ اٌّزغ١شاد ٚػٍٝ ٘زا الاعبط رُ رمذ٠ش اٌؼلالخ ا

ٌزمذ٠ش اٌؼلالخ  AICاٌط٠ٍٛخ الاعً ػٍٝ ػٛء إٌّٛرط الاِضً اٌزٞ ٠ؼطٟ ادٔٝ ل١ّخ ٌّؼ١بس 

 (.5اٌزٛاص١ٔخ ؽ٠ٍٛخ الاعً، وّب فٟ اٌشىً )

 ( إٌّٛرط الاِضً ٌٍزجبؽٛ الاِض5ً) اٌشىً

 
 34.0Eviewsػَو اىباحخت بالاػتَاد ػيى اىبشّاٍذ الاحصائً  ٍِ اىَصذس:   

( ثٕبء ػٍٝ ِؼ١بس اوب٠ه اٌزٞ ٠5.5ٛػؼ اٌشىً اػلاٖ اْ إٌّٛرط رٚ رخٍف صِٕٟ )

٠ظٛس افؼً اٌز١ٌٛفخ وٛٔٗ ٠ؼطٟ الً ل١ّخ ٌٍّؼ١بس اٌزٞ ٠زُ رؾذ٠ذٖ رٍمبئ١ب ِٓ لجً إٌّٛرط 

 ( ػذَ ٚعٛد رخٍف صِٕٟ.9ٚاؽذح ٚ)( رؼٕٟ رخٍف صِٕٟ ٌّذح 0الاؽظبئٟ ارا ل١ّخ )

 اختباس اىتناٍو اىَشتشك باعتؼَاه اىحذود  

(. ARDLاْ ِزغ١شاد إٌّٛرط غ١ش ِزىبٍِخ ثبٌشرجخ ٔفغٙب، ٌزٌه ٔغزؼًّ ّٔٛرط )

٠ٚىْٛ رىبًِ ِشزشن ث١ٓ اٌظذِخ إٌفط١خ ٚالأفبق اٌغبسٞ ٚٚفمب ٌّٕٙظ اٌؾذٚد ارا وبٔذ 

اٌّؾغٛثخ اوجش ِٓ اٌؾذ الاػٍٝ ٌٍم١ُ اٌؾشعخ ٔشفغ فشػ١خ اٌؼذَ اٌمبئّخ ثؼذَ ٚعٛد  Fل١ّخ 

ػلالخ رٛاص١ٔخ ؽ٠ٍٛخ الاعً ٚٔمجً ثبٌفشػ١خ اٌجذ٠ٍخ اٌّزؼّٕخ ٚعٛد رىبًِ ِشزشن ث١ٓ 

ِزغ١شا د إٌّٛرط. اِب ارا وبٔذ اٌم١ُ اٌّؾغٛثخ الً ِٓ اٌؾذ الادٔٝ ٌٍم١ُ اٌؾشعخ، فٕشفغ 

خ ٚٔمجً ثفشػ١خ اٌؼذَ اٌمبئّخ ثؼذَ ٚعٛد رىبًِ ِشزشن ث١ٓ ِزغ١شاد إٌّٛرط اٌفشػ١خ اٌجذ٠ٍ

 ٚفمب ٌّٕٙظ اٌؾذٚد. 
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 ( اخزجبس اٌؾذٚد7اٌغذٚي )

 

F-Bounds Test Null Hypothesis: No levels relationship 

Test 

Statistic 

Value Signif. I(0) I(3) 

   Asymptotic: 

n=3000 

 

F-statistic 3.380361 301 5.04 5.73 

k 3 71 5.84 6.38 

  4.71 6.33 6.12 

  31 6.26 7.73 

Actual 

Sample Size 

88  Finite 

Sample: 

n=10 

 

  301 5.34 5.845 

  71 5.13 6.541 

  31 7.371 7.271 

   Finite 

Sample: 

n=87 

 

  301 5.365 5.845 

  71 5.131 6.565 

  31 7.57 8.031 

 Eviews34.0اىَصذس: ٍِ ػَو اىباحخت بالاػتَاد ػيى اىبشّاٍذ الاحصائً 

اٌّؾزغجخ  Fؽظبئ١خ أظٙش اخزجبس اٌؾذٚد ٔزبئظ ع١ذح عذاً ِٓ ِمبسٔخ ل١ّخ الإ

% ئٌٝ 0( ِٚمبسٔزٙب ِغ اٌم١ُ اٌؼ١ٍب ٚاٌم١ُ اٌذ١ٔب ػٕذ ِخزٍف اٌّغز٠ٛبد اٌّؼ٠ٕٛخ ِٓ 0.079)

ّْ ل١ُ )09 ( ٚالً ِٓ الادٔٝ 4.60( ٟ٘ الً ِٓ ل١ّخ اٌغذ١ٌٚخ الاػٍٝ )F% ٠ٚجذٚا أ

(4.01 ) 

 ECM( ّٔٛرط رظؾ١ؼ اٌخطبء 6اٌغذٚي )

 

ECM Regression 
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 34.0Eviewsاىبشّاٍذ الاحصائً اىَصذس: ٍِ ػَو اىباحخت بالاػتَاد ػيى 
 

رُ اٌؾظٛي ػٍٝ ِشٚٔبد  5.5ػٍٝ ٚفك ِٕٙغ١خ  ECMثٕبء رمذ٠ش ّٔٛرط رظؾ١ؼ اٌخطبء 

٠ٛػؼ اٌغذٚي اْ ِؼبِلاد اٌّزغ١شّاد صجزذ وّب ٠ظٙش اٌغذٚي اػلاٖ ار ، الاعً اٌمظ١ش

اٌزٞ ٠ىشف ػٓ رظؾ١ؼ   *CointEq(-0)ِؼ٠ٕٛزٙب، ارا ٠ش١ش ِؼبًِ رظؾ١ؼ اٌخطبء

( ٚثّغزٜٛ 9.925-زلالاد اٌؾبطٍخ الاعً اٌمظ١ش وبٔذ ِؼ٠ٕٛخ ٚثم١ّخ عبٌجخ ثٍغذ)الاخ

%( ثّؼٕٝ ػٕذِب رٕؾشف اعؼبس إٌفؾ فٟ اٌّذح اٌمظ١شح الاعً ػٓ ل١ّزٙب 0ِؼ٠ٕٛخ الً ِٓ )

 %(.٠2.55ؼبدي ) اٌزٛاص١ٔخ فٟ الاعً اٌط٠ًٛ فبٔٗ ٠زُ رظؾ١ؼ ِب

 ( رمذ٠ش اٌؼلالخ اٌط٠ٍٛخ الاع1ًاٌغذٚي )

Levels Equation 

Case 4: Restricted Constant and No Trend 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

Case 4: Restricted Constant and No Trend 

Variable Coefficient Std. Error t-

Statistic 

Prob. 

D(CUR_EXPE(-

3)) 

0.7::645 0.0;9494 8.06;48: 0.0000 

D(OILP) 58783:.0 930:5.69 7.365705 0.0000 

D(OILP(-3)) -39;7::.7 :608:.09 -

4.358449 

0.0589 

CointEq(-3)* -0.054456 0.038;;4 -

3.:;9006 

0.0848 

* p-value incompatible with t-Bounds distribution. 
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OILP ;:;499.: 8749;;.9 3.73765: 0.356; 

C 845779.9 59:07870 0.0386;6 0.;:8; 

EC = CUR_EXPE - (;:;499.98;;*OILP + 845779.9674) 

 34.0Eviewsاىباحخت بالاػتَاد ػيى اىبشّاٍذ الاحصائً اىَصذس: ٍِ ػَو 

اِب فٟ الاعً اٌط٠ًٛ ف١ٛػؼ اٌغذٚي اػلاٖ إٌزبئظ ؽشد٠خ ث١ٓ اعؼبس إٌفؾ ٚالأفبق 

اٌؼبَ اٌغبسٞ اٞ ص٠بدح اعؼبس إٌفؾ ثّمذسح ٚؽذح ٚاؽذح عٛف ٠ضداد الأفبق اٌؼبَ اٌغبسٞ 

 ٚ٘زا ٠ٕطجك ِغ ٚالغ الالزظبد اٌؼشالٟ وّب ٠ٛػؼ اٌغذٚي أػلاٖ. ((010566.1ثّمذاس

 اختباس ػذً اىتزاّظ:

٠ٛػؼ ٘زا الاخزجبس ثبلإِىبْ اٌزؼشف ف١ّب ارا وبٔذ اٌجٛالٟ رؼبٟٔ ِٓ ِشىٍخ اخزلاف 

( 9.6949ثٍغذ ٔؾٛ ) Proichi squareاٌزجب٠ٓ اٚ ثبٌؼىظ ٚاٌغذٚي ادٔبٖ ٠ٛػؼ اْ ل١ّخ 

غ١ش ِؼ٠ٕٛخ ٚ٘زا ٠ؼٕٟ لجٛي فشػ١خ اٌؼذَ اٌزٟ رإوذ رغبٔظ ( 9.92ٟٚٚ٘ اوجش ِٓ )

 اٌجٛالٟ ٚخٍٛ إٌّٛرط ِٓ ِشىٍخ ػذَ رغبٔظ اٌزجب٠ٓ.

 

 ( اخزجبس ػذَ رغبٔظ اٌزجب0ٓ٠اٌغذٚي )

Heteroskedasticity Test: ARCH 
F-statistic 0.360394 Prob. F(3685) 0.90;6 

Obs*R-squared 0.366500 Prob. Chi-Square (3) 0.9060 
 

 34.0Eviewsمن عمل الباحثة بالاعتماد على البرنامج الاحصائي  المصدر:

 لاستباط اىزاتً LMختباس أ

: اٌٛاسد فٟ اٌغذٚي ٠Breusch-Godfrey Serial Correlationtش١ش الاخزجبس 

ػٍٝ طؾخ إٌزبئظ اٌغبثمخ ئر ٠ٛػؼ اٌغذٚي خٍٛ إٌّٛرط ِٓ  اٌزأو١ذادٔبٖ ٚاٌزٞ ثّٛعجٗ ٠زُ 
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( ِّب ٠ش١ش اٌٝ 9.204( اٌجبٌغ)Prob. Chi-Squareالاسرجبؽ اٌزغٍغٍٟ ار ثٍغذ ل١ّخ ) 

 لجٛي فشػ١خ اٌؼذَ.

 ( اخزجبس الاسرجبؽ اٌزغٍغ09ًعذٚي )

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  
Null hypothesis: No serial correlation at up to 4 lags 

F-statistic 0.7;7476 Prob. F(467:) 0.776: 
Obs*R-squared 3.54968; Prob. Chi-Square(4) 0.736; 

 

 34.0Eviewsالمصدر :من عمل الباحثة بالاعتماد على البرنامج الاحصائي 

 تىصٌغ الاخطاء اىؼشىائٍت 

الاخطبء اٌؼشٛائ١خ ٚػذَ سفغ اٌفشػ١خ اٌظفش٠خ ٠ظٛس اٌشىً اٌزبٌٟ اخزجبس رٛص٠غ 

 ب فٟ إٌّٛرط اٌّمذس.١اٌزٟ رٛػؼ ثبْ الاخطبء اٌؼشٛائ١خ رٛصع رٛص٠ؼب ؽج١ؼ

 

 

 

 

 

 ( اخزجبس رٛص٠غ الاخطبء اٌؼشٛائ١خ2اٌشىً )

 
 Eviews34.0اىَصذس: ٍِ ػَو اىباحخت بالاػتَاد ػيى اىبشّاٍذ الاحصائً 

 الاّفاق الاعتخَاسياحش صذٍاث اعؼاس اىْفط ػيى 

0
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-8000000 -4000000 0 4000000 8000000

Series: Residuals

Sample 2004Q3 2020Q4

Observations 66

Mean      -3.68e-09

Median  -25143.45

Maximum  8983386.

Minimum -9763324.

Std. Dev.   2469466.

Skewness   0.057131

Kurtosis   8.063590

Jarque-Bera  70.54576

Probabil ity  0.000000
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ًْ إٌّٛرط إٌّبعت ٚفك ِٕٙغ١خ  (، ٠ٚش١ش رٌه ثفزشرٟ ئثطبء 5.9٘ٛ ) (ARDL)ئ

اعؼبس إٌفؾ ٚفزشح الأفبق الاعزضّبسٞ. ٚوزٌه ِؼ٠ٕٛخ إٌّٛرط وىً ثبلاػزّبد ػٍٝ اخزجبس 

  :اف اٌّؾغٛثخ وّب ٠ٛػؼ اٌغذٚي اٌزبٌٟ

 الاعزضّبسٞ( أعؼبس إٌفؾ ٚأصش٘ب ػٍٝ أفبق 00اٌغذٚي )

Selected Model: ARDL(4, 0) 
Note: final equation sample is larger than selection sample 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.* 
INV_EXPE(-3) 3.7;0868 0.334443 36.39639 0.0000 
INV_EXPE(-4) -0.8;3545 0.306098 -8.864737 0.0000 

OILP 69857.69 3;;77.;5 4.5:9056 0.0400 
C -35;69:;. 3006970. -3.5::3;7 0.3900 

R-squared 0.;70887 Mean dependent var 37;93078 
Adjusted R-

squared 
0.;6:499 S.D. dependent var 30468;79 

S.E. of regression 4550645. Akaike info criterion 54.43;8; 
Sum squared resid 5.59E+36 Schwarz criterion 54.57460 

Log likelihood -307;.470 Hannan-Quinn criter. 54.49435 
F-statistic 5;:.4576 Durbin-Watson stat 4.083753 

Prob(F-statistic) 0.000000    
 

 Eviews 34.0اىَصذس: ٍِ ػَو اىباحخت بالاػتَاد ػيى اىبشّاٍذ الاحصائً

رُ اخز١بس اٌّؼبدٌخ اٌخط١خ اٌّج١ٕٗ اػلاٖ ٌزٛافمٙب ِغ إٌظش٠خ الالزظبد٠خ ٚالاؽظبئ١خ 

ػٓ  وٛٔٙب رخٍٛ ِٓ ِشبوً اٌم١بع١خ، ٠ش١ش الاخزجبس الاؽظبئٟ اٌٝ عٛدح إٌّٛرط اٌّمذس

Rؽش٠ك )
5

( 201.522( ٚاٌجبٌغخ )F%( اػبفخ اٌٝ ل١ّخ ) 02.9( اٌّؼذي ٚاٌجبٌغخ )

لاخزجبساد اٌم١بع١خ فمذ اٚػؾذ خٍٛ إٌّٛرط ِٓ ِشىٍخ الاسرجبؽ ( اِب ا9.99ٚثّؼ٠ٕٛخ )

 (. 5.970( ٚاٌجبٌغخ )D.wاٌزارٟ ثذلاٌخ اخزجبس )

ًْ ٕ٘بن ػلالخ اٌزىبًِ اٌّشزشن ث١ٓ اٌّزغ١شاد ٚػٍٝ ٘زا الاعبط رُ رمذ٠ش اٌؼلالخ اٌط٠ٍٛخ  ئ

ش اٌؼلالخ اٌزٛاص١ٔخ ٌزمذ٠ AICالاعً ػٍٝ ػٛء إٌّٛرط الاِضً اٌزٞ ٠ؼطٟ ادٔٝ ل١ّخ ٌّؼ١بس 

 (.             2ؽ٠ٍٛخ الاعً وّب فٟ اٌشىً )
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 ( إٌّٛرط الأِضً ٌٍزجبؽٛ الأِض4ًاٌشىً )

 

 34.0Eviewsمن عمل الباحثة بالاعتماد على البرنامج الاحصائي  المصدر:   
اٌزٞ  ( ثٕبء ػٍٝ ِؼ١بس اوب٠ه٠5.9ٛػؼ اٌشىً اػلاٖ اْ إٌّٛرط راد رخٍف صِٕٟ )

٠ظٛس افؼً اٌز١ٌٛفخ وٛٔٗ ٠ؼطٟ الً ل١ّخ ٌٍّؼ١بس اٌزٟ ٠زُ رؾذ٠ذ٘ب رٍمبئ١ب ِٓ لجً اٌجشٔبِظ 

 الاؽظبئٟ.

 اختباس اىتناٍو اىَشتشك باعتخذاً اىحذود 

ًْ ِزغ١شاد إٌّٛرط غ١ش ِزىبٍِخ ثٕفظ اٌشرجخ، ٌزٌه ٔغزخذَ ّٔٛرط ) (. ARDLئ

٠ٚىْٛ رىبًِ ِشزشن ث١ٓ اٌظذِخ إٌفط١خ ٚالأفبق الاعزضّبسٞ ٚٚفمب ٌّٕٙظ اٌؾذٚد ارا 

اٌّؾغٛثخ اوجش ِٓ اٌؾذ الاػٍٝ ٌٍم١ُ اٌؾشعخ ٔشفغ فشػ١خ اٌؼذَ اٌمبئّخ ثؼذَ  Fوبٔذ ل١ّخ 

ٚعٛد ػلالخ رٛاص١ٔخ ؽ٠ٍٛخ الاعً ٚٔمجً ثبٌفشػ١خ اٌجذ٠ٍخ اٌّزؼّٕخ ٚعٛد رىبًِ ِشزشن 

ا د إٌّٛرط. اِب ارا وبٔذ اٌم١ُ اٌّؾغٛثخ الً ِٓ اٌؾذ الادٔٝ ٌٍم١ُ اٌؾشعخ، ث١ٓ ِزغ١ش

ٔشفغ اٌفشػ١خ اٌجذ٠ٍخ ٚٔمجً ثفشػ١خ اٌؼذَ اٌمبئّخ ثؼذَ ٚعٛد رىبًِ ِشزشن ث١ٓ ِزغ١شاد 

 إٌّٛرط ٚفمب ٌّٕٙظ اٌؾذٚد.

 ( ٔزبئظ اخزجبس اٌؾذٚد05اٌغذٚي )

F-Bounds Test Null Hypothesis: No levels relationship 
Test Statistic Value Signif. I(0) I(3) 

   Asymptotic: n=3000  
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F-statistic 4.;00869 30< 5.04 5.73 
K 3 7< 5.84 6.38 
  4.7< 6.3: 6.9; 
  3< 6.;6 7.7: 

Actual Sample Size 88  Finite Sample: n=90  
  30< 5.34 5.845 
  7< 5.9: 6.549 
  3< 7.379 7.;79 
   Finite Sample: n=87  
  30< 5.365 5.845 
  7< 5.9:9 6.565 
  3< 7.57 8.039 

 

 Eviews34.0اىَصذس: ٍِ ػَو اىباحخت بالاػتَاد ػيى اىبشّاٍذ الاحصائً 

اٌّؾزغجخ  Fأظٙش اخزجبس اٌؾذٚد ٔزبئظ ع١ذح عذاً ِٓ خلاي ِمبسٔخ ل١ّخ اٌؾظبئ١خ 

% ئٌٝ 0( ِٚمبسٔزٙب ِغ اٌم١ُ اٌؼ١ٍب ٚاٌم١ُ اٌذ١ٔب ػٕذ ِخزٍف اٌّغز٠ٛبد اٌّؼ٠ٕٛخ ِٓ 5.09)

ّْ ل١ُ )09  ( 2.75( ٚالً ِٓ الادٔٝ )4.07( ٟ٘ الً ِٓ ل١ّخ اٌغذ١ٌٚخ الاػٍٝ )F% ٠ٚجذٚ أ

 

 

 

 

 

 

 ECM( ّٔٛرط رظؾ١ؼ اٌخطبء 02اٌغذٚي )

ARDL Error Correction Regression  
Dependent Variable: D(INV_EXPE)  

Selected Model: ARDL(4, 0)   
Case 4: Restricted Constant and No Trend  

Date: 08/4;/44   Time: 3::58   
Sample: 4006Q3 4040Q6   
Included observations: 88   

ECM Regression 
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Case 4: Restricted Constant and No Trend 
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

D(INV_EXPE(-3)) 0.8;3545 0.0;96:8 9.0;3733 0.0000 

CointEq(-3)* -0.300899 0.0557;4 -4.;;9309 0.005; 

* p-value incompatible with t-Bounds distribution. 
 

 Eviews 34.0اىَصذس :ٍِ ػَو اىباحخت بالاػتَاد ػيى اىبشّاٍذ الاحصائً

رُ اٌؾظٛي ػٍٝ  5.5ٚفك ِٕٙغ١خ  ECMثٕبء ػٍٝ رمذ٠ش ّٔٛرط رظؾ١ؼ اٌخطأ 

-)CointEq، ار ٠ش١ش ِؼبًِ رظؾ١ؼ اٌخطبءِشٚٔبد الاعً اٌمظ١ش وّب فٟ اٌغذٚي أػلاٖ

اٌمظ١ش وبٔذ ِؼ٠ٕٛخ ٚثم١ّخ  اٌزٞ ٠ىشف ػٓ رظؾ١ؼ الاخزلالاد اٌؾبطٍخ الاعً  *(0

%( ثّؼٕٝ ػٕذِب رٕؾشف اعؼبس إٌفؾ 0( ٚثّغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ الً ِٓ )9.0997-عبٌجخ ثٍغذ )

خلاي فزشح لظ١شح الاعً ػٓ ل١ّزٙب اٌزٛاص١ٔخ فٟ الاعً اٌط٠ًٛ فبٔخ ٠زُ رظؾ١ؼ ِب ٠ؼبدي 

(0.97.)% 

 رمذ٠ش اٌؼلالخ اٌط٠ٍٛخ الاعً  (04اٌغذٚي )

Case 4: Restricted Constant and No Trend 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
OILP 69536;.9 38;864.8 4.9:;0;: 0.0090 

C -35:76066 30968588 -3.4:;3:6 0.4043 
EC = INV_EXPE - (69536;.8;60*OILP - 35:76066.6349) 

 Eviews34.0اىَصذس: ٍِ ػَو اىباحخت بالاػتَاد ػيى اىبشّاٍذ الاحصائً 

٠ٛػؼ اٌغذٚي اػلاٖ أْ إٌزبئظ ؽشد٠خ ث١ٓ اعؼبس إٌفؾ ٚالأفبق اٌؼبَ الاعزضّبسٞ   

فٟ الاعً اٌط٠ًٛ اٞ ص٠بدح اعؼبس إٌفؾ ثّمذسح ٚؽذح ٚاؽذح عٛف ٠ضداد الأفبق اٌؼبَ 

ٚ٘زا ٠ٕطجك ِغ ٚالغ الالزظبد اٌؼشالٟ وّب ٠ٛػؼ ( 462040.6( الاعزضّبسٞ ثّمذاس

 اٌغذٚي أػلاٖ.

 اختباس ػذً اىتزاّظ:
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٠ٛػؼ ٘زا الاخزجبس ثبلإِىبْ اٌزؼشف ف١ّب ارا وبٔذ اٌجٛالٟ رؼبٟٔ ِٓ ِشىٍخ اخزلاف 

( 9.96ثٍغذ ٔؾٛ ) Probchi squareاٌزجب٠ٓ اٚ ثبٌؼىظ ٚاٌغذٚي ادٔبٖ ٠ٛػؼ اْ ل١ّخ 

ِؼ٠ٕٛخ ٚ٘زا ٠ؼٕٟ لجٛي فشػ١خ اٌؼذَ اٌزٟ رإوذ ػٍٝ رغبٔظ  ( ٚغ١ش9.92ٟٚ٘ اوجش ِٓ )

 اٌجٛالٟ ٚخٍٛ إٌّٛرط ِٓ ِشىٍخ ػذَ رغبٔظ اٌزجب٠ٓ.

 ( اخزجبس ػذَ اٌزغبٔظ اٌزجب٠ٓ 02اٌغذٚي )

Heteroskedasticity Test: ARCH 

F-statistic 5.483305 Prob. F(3685) 0.0176 

Obs*R-squared 5.408431 Prob. Chi-Square(3) 0.0156 
 

 Eviews34.0ٍِ ػَو اىباحخت بالاػتَاد ػيى اىبشّاٍذ الاحصائً  اىَصذس:

 لاستباط اىزاتً LMاختباس 5-3-3-6

: اٌٛاسد فٟ اٌغذٚي ٠Breusch-Godfrey Serial Correlationtش١ش الاخزجبس 

ػٍٝ طؾخ إٌزبئظ اٌغبثمخ ار ٠ٛػؼ اٌغذٚي  خٍٛ إٌّٛرط ِٓ  اٌزأو١ذادٔبٖ ٚاٌزٞ ثّٛعجٗ ٠زُ 

( ِّب ٠ش١ش اٌٝ لجٛي 9.22( اٌجبٌغ )Prob. Chi-Squareالاسرجبؽ اٌزغٍغٍٟ ار ثٍغذ ل١ّخ ) 

 فشػ١خ اٌؼذَ.

 ( اخزجبس الاسرجبؽ اٌزغٍغ07ًعذٚي )

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  

Null hypothesis: No serial correlation at up to 4 lags 

F-statistic 0.214483 Prob. F(4680) 0.5363 

Obs*R-squared 4.013342 Prob. Chi-Square(4) 0.5762 
 

 34.0Eviewsاىَصذس: ٍِ ػَو اىباحخت بالاػتَاد ػيى اىبشّاٍذ الاحصائً 

 

 تىصٌغ الاخطاء اىؼشىائٍت  5-3-3-7

٠ظٛس اٌشىً اٌزبٌٟ اخزجبس رٛص٠غ الاخطبء اٌؼشٛائ١خ ٚثبٌزبٌٟ ػذَ سفغ اٌفشػ١خ 

 اٌظفش٠خ اٌزٟ رٛػؼ ثبْ الاخطبء اٌؼشٛائ١خ رٛصع رٛص٠ؼب ؽج١ؼ١بً فٟ إٌّٛرط اٌّمذس 

 ( اخزجبس رٛص٠غ الاخطبء اٌؼشٛائ١خ 2اٌشىً )
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  الاعتْتاراث

ّبدٖ ثظٛسح ِجبششح ػٍٝ رظذ٠ش ٠ز١ّض الالزظبد اٌؼشالٟ ثأؽبد٠خ اٌغبٔت ثغجت اػز -0

% ٠ؼزّذ ػٍٝ ر٠ًّٛ الا٠شاداد اٌؼبِٗ ِٓ خلاي ٘زا 09إٌفؾ اٌخبَ ٚثٕغجٗ رغبٚص

اٌمطبع ِغ اّ٘بي ثم١خ اٌمطبػبد الالزظبد٠خ الاخشٜ وبٌمطبع اٌظٕبػٟ ٚاٌمطبع 

 اٌضساػٟ.

ث١ٕذ ِخشعبد إٌّٛرط اٌم١بعٟ الاسرجبؽ اٌىج١ش ث١ٓ الأفبق اٌؼبَ )اٌغبسٞ   -5

أظٙشد إٌزبئظ اْ ٕ٘بٌه ػلالخ ػىغ١خ ث١ّٕٙب فٟ ٚالاعزضّبسٞ( ٚاعؼبس إٌفؾ 

الاعً اٌمظ١ش ٚ٘زا ٠زٛافك ِغ ِٕطك إٌظش٠خ الالزظبد٠خ ٚاٌظشٚف اٌزٟ سافمذ 

اْ اٌفبئغ ػٕذ ص٠بدح اعؼبس إٌفؾ اٚػبع الالزظبدٞ اٌؼشالٟ خلاي ِذح اٌذساعخ ئر 

 عٛف ٠خظض ٌغذاد د٠ْٛ اٌؼشاق اٌّغزؾمٗ ػ١ٍٗ ِغ اٌفٛائذ اٌّزشرجٗ ػ١ٍٗ ٚ٘زا ِب

 ٠ؾٛي دْٚ اسرفبع ِغزٜٛ الأفبق اٌؼبَ ػٕذ ص٠بدح اعؼبس إٌفؾ.

 اىتىصٍاث

ِٓ اٌؼشٚسٞ ِؾبسثخ اٌفغبد اٌّبٌٟ ٚالإداسٞ ثىً أشىبٌٗ ِٓ خلاي ٚػغ اعزشار١غ١خ  .0

خ ٚٚاػؾخ اٌّؼبٌُ ٚػٍٝ وبفخ اٌّغز٠ٛبد اٌزشش٠ؼ١خ ٚاٌمؼبئ١خ ٚاٌزٕف١ز٠خ لأٔٗ ثؾك ؽم١م١

 ٠ّضً الافخ اٌزٟ رأوً ٚرذِش وً شٟ.

ِٓ اعً اثؼبد الأفبق اٌؼبَ ػٓ اٌظذِبد اٌخبسع١خ اٌزٟ رزؼشع ٌٙب الالزظبد٠بد  .5

رٌه ػٓ إٌفط١خ ٔز١غخ اٌش٠غ إٌفطٟ ٠ٍضَ رٌه اٌؼًّ ػٍٝ رؾم١ك الاعزذاِخ اٌّب١ٌخ ٚ
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ؽش٠ك البِخ طٕذٚق ع١بدٞ ٠غزٛػت ٔغجخ ِٓ اٌؼٛائذ إٌفط١خ ٚلاع١ّب فٟ اٚلبد 

  اٌظذِبد اٌّٛعجخ ٚاعزضّبس ٘زٖ الاِٛاي فٟ ِٕبفز إِخ.

 ادســـاىَص

0. Modern Mithani ( .0001 .) public Finance (Theory and practice .)

New York: Himalaya House. 

(. ل١بط ٚرؾ١ًٍ اٌظذِبد إٌفط١خ 5901طبٌؼ، ٚ اعشاء ػجذ فشؽبْ. )اعشاء عؼ١ذ  .5

 .0، اٌؼذد5ػٍٝ اٌغ١بعخ اٌّب١ٌخ فٟ اٌؼشاق. ِغٍخ اٌىٛد اٌغبِؼخ، اٌّغٍذ

(. اٌّب١ٌخ اٌؼبِخ: أدٚارٙب اٌف١ٕخ ٚآصبس٘ب الالزظبد٠خ. اٌمب٘شح: 0001ثب٘ش محمد ػزٍُ. ) .2

 ِىزجخ ا٢داة.

اٌج١ئخ إٌّبعجخ ٌزفؼ١ً الاعزضّبساد اٌّؾ١ٍخ ٚاعزمطبة (. 5996عبٌُ ػجذ اٌؾغٓ سعٓ. ) .4

الاعزضّبساد الأعٕج١خ. ثؾش ِمذَ ئٌٝ اٌّإرّش الالزظبدٞ اٌضبٌش. إٌغف الاششف: 

 عبِؼخ اٌىٛفخ.

(. الاصِبد إٌفط١خ ٚاٌغ١بعبد اٌّب١ٌخ فٟ اٌغضائش. اٌغضائش: داس 5902عؼذ الله داٚد. ) .2

 ِ٘ٛخ ٌٍطجبػخ ٚإٌشش.

(. اصش اٌظذِبد اٌى١ٍخ فٟ اٌغٛق 5902بْ، ٚ ا٠ٕبط فّٟٙ ؽغ١ٓ. )محمد ع١ذ ع١ٙ .7

 (.60اٌّظش٠خ. ِغٍخ اٌجؾٛس الالزظبد٠خ ػشث١خ، اٌؼذد )

 

 


