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 السدتخمــــص      
لْ ذ ذبايددمب بنذب  يلدديذ ذ نْذقعدداذر لدديذبت اددياذب ددمذل ة ددمبنذب وليلدديذب ،ي لدديذاذباتعدددي،ذب ل دد يهدد هذاددلبذب إلددتذل دداذضوددعلىذب يدد
قْدديذلدّذ بْ،ذب ،ي لديذلدّذلدّذ دجاذلج، بْزتديذ(ذب اذب ودْ،ذب ،ي  ذو ربلديذل ىذفيقع ديذالهِذب ، ة دمبنذقعاذلؤشدمبنذبالد قجدنذب ،

بْنذب  أ   دمذب   ذلدْهذضْضدحذر  ديذب  عديقلذب ّذالهذب ، ة ددمبنذ ذوضْضدلحذالدي  لذب كلديسذب ،ود ف ليذفد ذب إلدتذوذل مفديذب بنذقن
بْ،ذبياق ،دي ذقعاذ ربلديذ   نديذلّذب اٌيقدينذفد ذلددْ،ذب  دمب،ذ دجورب،ذب ،ي لديذ ذ ْ  ذبالد وبلد ن ج ذب  ربلديذوسألد ف بتذت ديموذت،د

لْدديذب ندديملي ذ مْيرل ،لدديذضددِذب  ْتددلذل ذل،لددةذب ، ة ددمبنذب  ب عدديذفدد ذب  ربلدديذادد ذل ن باتلدد برذب فٌدد ذب ،  دد  ذبنددلة لذتنددتذب ع
بْمددد ذبألددد ءنينذب ، ة دددمذبا  دددمذاذب  جن ب عددديم ًْذب نددديملي ذوب ذب ، ة دددمذبااءدددمذضدددأ  مب ذادددْذب ، ة دددمذب مببدددةذاذق يذ(ذكدددي ذم دددمذل نددد

 ب يمبملذ(ذ 
لْ هدديذفدد ذضنقددلىذب بنذلددْ،ذب  ددمب،ذ ددجورب،ذب ،ي لدديذلددّذ ددجاذ قددِذ وبوتدد ذب  ربلدديذبياق ،ددي ذقعدداذل ة ددمبنذب وليلدديذب ،ي لدديذوض

  مب،ذ جورب،ذب ،ي لي ب نعاينذبقا هيذبالمذب لًذيويق ذب نقلىذلْ،ذب 
بْ،ذب ،ي ليذ ذب نعاينذذالكمسات السفتاحية بْزتديذ ب يدمبمللذب ،يديقتلذ ذبايدمب بنذب  يلديذ ذب  يلدي:ذب وليليذب ،ي ليذ ذبال قجدنذب ،

 باتعي،ذبال ء،يرً 
 

Abstract 

This research aims at shedding light on the mechanism of the transmission of the effect of fiscal 

policy variables (government spending, public revenues, budget deficit) to the financial market as 

well as studying the effectiveness of these variables on Iraq Stock Index. This can be implemented 

through a set of influence channels that will clarify the mechanism of interaction between these 

variables, explain the measurement methods used in the research, and know the performance of the 

markets based on a sample study of sectors in the Iraq Stock Exchange. According to the study, and 

by using the results of the multiple linear regression model (semi- log), it was concluded that all the 

variables included in the study are statistically significant except for the last variable (deficit / 

surplus) which was statistically insignificant, and that the most influential variable is the fourth 

variable (tax returns). The study recommended the necessity of relying on fiscal policy variables 

and guidance in revitalizing the performance of the Iraq Stock Exchange by supporting both aspects 

of the expenditure, which would help in revitalizing the Iraq Stock Exchange. 

 Keywords: Fiscal policy, financial markets, budget deficit, public expenditure, public 

revenues, taxes, multiplier, investment spending. 
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 السقدمـــة       
لّذبللذبلي ذب  ورذب لًذضؤ مذبدلذب وليلديذب ،ي لديذقعداذب نقديتذباق ندي ًذل،دءج ذباٌدي ذباق،دياذب  يلدلذفد ذب ودْ،ذب ،دي  ذ ذ

يرذكلفلدديذضددي  مذل ة ددمبنذب ٌعددلذاضلدديرذباتعددي،ذ(ذوبت اددياذضددي  مهذب ،إيشددمذلددّذ ددجاذب لددينذب ،يدديقتذوب ، جددلذقعدداذولددّذبلددلذبٍهدد
بْزتيذضي  مبذلإيشمبذوم مذلإيشمذ قْ ينذ ْاذقجنذبوذفيميذب ، قْ ذيع لذقننمذب   يذلذوسنعهذب  تقيتذب وْ،ذب ،ي  ذبرضعيقيذوابًْ

لْد ذذقعاذتقيتذب وْ،ذب ،ي  ذب لًذيو ج لذ هله قْ ينذلّذ جاذو  بنذب  جنذاب ،و ء،ملّ(ذوب عيميذاب ،د  ملّ( ذوسي  دي  ذي ب  
رْلدددي ذفددد ذب ع دددمذباق ندددي ًذوسهدددلبذلددد  ِذ قْ دددي ذلل بْنذب  ددد ذين ادددلذلدددّذ ج هددديذادددلبذب  دددأ  مذوب  ددد ذب  عددد ذل قْددديذلدددّذب انددد اني دددُذلج،

 : ضْضللهيذضإيقي ذوك،يذيع 

 اولا: مذكمة البحث 
لْلذب جزتذ عن،دْذ بْ،ذب ،ي ليذلّذبا،ليذل نبي ةذف ذباق ني بنذب ، يتمةذبأق إيرايذوبلهيذباق ني ذب ، ن ذولن رذب  ،  ،يذ جل

بْلددلذباق نددي ييذب  دد ذضددؤ مذقعدداذاددلهذذوب  ن،لدديذباق نددي يي فادد ذبتددإحذ نبلدديذقعدداذب ادديم، ّذقعدداذب اددمبرذباق نددي ًذبا ،دديتذبددياِذب  
لْدلذوضلملدُذب نقديتذباق ندي ًذلذبدينذ بْزتديذولند رذب  ، بْ،ذوض عيقلذل هيذ وكْ ذب وليليذباتعيقليذوبايمب يديذاد ذلليلديذب ، بال

  ذوب لديذبت ادياذادلبذب  دي  مذقنندمذ يلدِذ عادمبرذباق ندي ًذب نديلحلذ نْتديذوب ذق نديذ ربليذضي  مذالهذب وليليذقعاذب وْ،ذب ،ي
ْ هذٍدديامةذلل،ندديذب ،ي لدديذب  يلدديذ   ددتذض دد ذذFinance Dominanceب  ربلدديذاباق نددي ذب  مبقدد (ذاددْذبق نددي ذرل دد ذتعٌدد ذوضودد

رْ ذب مملهذ  نيتمذب ٌعلذب  ع ذف ذباق ني ذاذبال ء،يرذوبال هجكذوتيف ذب  جيرةذب فيرللي(   ب وليليذب ،ي ليذب ،
ذذ:وسنينذقعاذليذضا تذي، دّذتليمديذلش ي  ديذب إلدتذف ذب  ويؤاذب مم دهذب  ي د ذ

ذي  ذذ؟ب اذب وْ،ذب ،ذباتعيقليذوبايمب ييك دتذضن الذب يرذب وليليذذ-1
ذف ذب  مب،ذف ذب  أ  مذقعاذب وْ،ذب ،ي  ذ؟ذ ب وليليذباتعيقليذوبايمب ييذليذل ىذفيقعليذذ-2

 ثانياً : اىسية الدراسة 
لل و يدديذب  ربلددددينذب  دد ذضنيو دددد ذضْتددلاذوضلع دددلذب  جقدديذبدد ّذب و ددديليذب ،ي لدديذوب وددْ،ذب ،ددي  ذ  ددتذركددننذل َددِذب  ربلددددينذذ-1

ذب نا ييذ ذقعاذضأ  دمذب و ديلي
بْنذب مملوليذب   ذضن الذلّذ ج هيذضأ  مبنذب وليليذب ،ي ليذقعاذلْ،ذب ،ياذذ ذ-2 ذلليو يذبا يًدديذبي ان
ْ ديذلّذ  تذضأ  مايذقعاذب وْ،ذب ،ي  ذف ذب  مب،ذ ذ-3 ذضا لِذضأ  مذب وليليذب ،ي  ديذلّذ جاذب ، ةذب ،إل

 ثالثاً : اىداف الدراسة
 . ب  مب،ذ جورب،ذب ،ي ليذلّذ جاذضلع لذباِذلؤشمبضل ذذب   مهذقعاذوبقةذلْ،ذ -1
تْذبنالذب مذل ة مبنذب وليليذب ،ي ليذوكلفليذبت اي هيذ ذ-2 بْنذب   ذضا ذببمبزذباِذب ان
ْ يذ -3  . ضلع لذوبقةذب وليليذب ،ي ليذف ذب  مب،ذ جاذب ، ةذب ،إل

 رابعاً : فرضيات الدراسة 
تْذب إلتذقعاذب  إيرذفمضلينذب   تذب  ي ليذذذ ذ:يا
ذقعاذلؤشمذلدْ،ذب  مب،ذ جورب،ذب ،ي  دي ذ-1 ًْذ ، ة مذباتعدي،ذب جديرً لْ ذقجقيذ بنذضأ  مذل ن  اذض
ذقعاذلؤشمذلْ،ذب  مب،ذ جورب،ذب ،ي ليذ ذ-2 ًْذ ، ة مذباتعي،ذبال ء،يرً لْ ذقجقيذ بنذضأ  مذل ن  اذض
ًْذ ، ة مذب نذ-3 لْد ذقجقيذ بنذضأ  دمذل ن  يضوذب ،لع ذبال،ي  ذقعاذلؤشمذلدْ،ذب  مب،ذ جورب،ذب ،ي  ديذ اذض
ًْذ ، ة مذ-4 لْد ذقجقيذ بنذضأ  دمذل ن بْم ذب يمبملذقعاذلؤشمذلدْ،ذب  مب،ذ جورب،ذب ،ي  دي  اذض  ق
بْزتيذقعاذلؤشذ-5 ًْذ ، ة مذقجنذب ، لْد ذقجقيذ بنذضأ  دمذل ن  مذلدْ،ذب  مب،ذ جورب،ذب ،ي  دي اذض
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 خامداً : مجتسع وعيشة الدراسة 
يق،دددلذلج ،ددةذب  ربلددديذب اٌيقددينذب ، رلددديذفدد ذلدددْ،ذب  ددمب،ذ ددجورب،ذب ،ي لدديذولدد  ِذب   ددديرذاددلهذب اٌيقددينذب ايم،ددديذقعدداذبق إدديربنذ

قْليذ ذ.لل  ةذلنهيذ جِذب   بواذوق  ذبالهِذوق  ذب قمكينذب ، رليذوب كل،يذب و

 الدراسةسادساً : اسموب 
بق ،د ذبلددعْلذب  ربلديذقعدداذب ،دنهوذبالدد امبم ذفدد ذب  لع دلذب ادديمِذقعداذضج،لددةذب بليتددينذب َديامةذفدد ذب اٌيقدينذبال،ي لدديذ وددْ،ذ

(ذذ ع ربليذوب  ْتدلذب داذًبل ديذب  جقديذلدّذ  دتذ رلديذب  دأ  مذوقد رضهيذ2019-2004ب  مب،ذ جورب،ذب ،ي ليذ جاذب ، ةذب نلنليذا
نذفدد ذب ، ة ددمذب ،  ،دد ذوبلدد ف بتذبالددي  لذبا ندديمليذوب كليلددليذفدد ذضلع ددلذوضعودد مذب ن دديموذل ذضددِذبلدد ف بتذقدد ةذقعدداذضعودد مذب  ة ددمب

ْ  ذباتلد برذ  داذيد ِذذضل يد ذبا دمذب عدم ًذ  دلذل ة دمذلدّذل ة دمبنذب  ربلديذقعداذ تلغذلّذبللذب  ليرذبفيدلذتدلةيذ  اد يمذت،د
مْيرل ،ليذل ة مذب ،ؤشمذب  يتذ وْ،ذب ،ياذلذوكيت ذبفيلذت ذ semi-logلةيذا ذبيل ف بتذب نلةيذب ننتذ 

 : الدراسات الدابقةبعاسا
 أولا : الدراسات العربية

 2014 دراسة خولة ، -1
-2014)اصـش اٌغ١بعـخ اٌّب١ٌـخ ػٍٝ اداء عـٛق الاٚساق اٌّب١ٌـخ : دساعخ ؽبٌـخ الاسدْ خلاي اٌفزــشح ) ٛاْ اٌذساعخػٕ

1990 

 اغشٚؽــخ دوزٛساٖ ٔٛع اٌذساعخ

  ِٕبصش٠ـــخ خٌٛـخ  اعُ اٌجبؽش ٚاٌغٕخ

 ؟ 1990-2014)ِب ٘ٛ اصـش اٌغ١بعـخ اٌّب١ٌـخ ػٍٝ اداء عـٛق الاٚساق اٌّب١ٌـخ خلاي اٌفزشح ) اٌّشىٍخ

 . خ الاعظ إٌظش٠خ ٌٍغ١بعخ اٌّب١ٌخ ، ِٚشاؽً رطٛس٘ب ػجش ِخزٍف اٌّذاسط الالزصبد٠خِؼشف-1 اٌٙذف

  .اثشاص أُ٘ أدٚاد اٌغ١بعخ اٌّب١ٌخ ٚو١ف١خ رأص١ش٘ب ػٍٝ ِخزٍف اٌّزغ١شاد الالزصبد٠خ-2

 .1990-2014)) رؾ١ًٍ ١٘ىً اٌغ١بعخ اٌّب١ٌخ ٚرطٛسٖ فٟ الاسدْ خلاي اٌفزشح-3

 . 1990-2014))رٛظ١ؼ رطٛس ِإػ اسد أداء عٛق الاٚساق اٌّب١ٌخ الاسد١ٔخ خلاي اٌفزشح  -4

رٕجغ أ١ّ٘خ ٘زٖ اٌذساعخ ِٓ وٛٔٙب رؼبٌظ ِٛظٛػب ٠ؾزً ِىبٔخ، ٚ أ١ّ٘خ ِز١ّضح ظّٓ اٌجؾٛس الالزصبد٠خ،  الا١ّ٘خ

أص١ش اٌغ١بعخ اٌّب١ٌخ ػٍٝ أداء عٛق الاٚساق اٌّب١ٌخ، عٛف ؽ١ش أْ اٌّؼشفخ اٌّغجمخ ثمٕٛاد ِٚؾبٚس ر

 رغُٙ فٟ رٛع١ٗ اٌغ١بعخ اٌّب١ٌخ ٌٍذٌٚخ ٔؾٛ اٌٛعٙخ اٌصؾ١ؾخ اٌزٟ رخذَ أعٛاق الاٚساق اٌّب١ٌخ .

اعبخذِذ اٌغ١بعخ اٌّب١ٌخ فٟ الاسدْ إٌفمبد ٚالا٠شاداد ِٓ اعً رؾم١ك ا٘ذاف ِؼ١ٕخ ِٕٙب رؾم١ك  -1 اُ٘ الاعزٕزبعبد

 إٌٙٛض ثبلالزصبد اٌؼبَ 

 ٕ٘بٌه ػلالخ اسرجبغ١خ ظؼ١فخ ث١ٓ اٌّإشش اٌؼبَ ٌغؼش اٌغُٙ ٚالا٠شاداد اٌعش٠ج١خ . -2

2017 دراسة الفتلاوي ،  -2
 1990-2014))ّب١ٌخ ٚآصش٘ب فٟ ػشض إٌمٛد فٟ اٌؼشاق ٌٍّذح ٌاٌغ١بعخ ا ػٕٛاْ اٌذساعخ

سعبٌخ ِبعغز١ش  ٔٛع اٌذساعخ

2017  ؽغ١ٓ ِبعذ صبِش اٌفزلاٚٞ اعُ اٌجبؽش ٚاٌغٕخ

ق اٌؼبَ ٚالا٠شاد رزّضً ِشىٍخ اٌجؾش فٟ فٟ ِذٜ لذسح اٌغ١بعخ اٌّب١ٌخ ثبدٚارٙب اٌشئ١غ١خ اٌّزّضٍخ ثبلأفب اٌّشىٍخ

 اٌؼبَ ٚاٌعشائت ٚاٌذ٠ٓ اٌؼبَ اٌذاخٍٟ فٟ اٌزبص١ش ػٍٝ ِزغ١ش ػشض إٌمذ فٟ اٌؼشاق .

رٙذف اٌذساعخ اٌٝ ِؼشفبد اؽغبَ رطٛساد الأفبق اٌؼبَ ٚالا٠شاد اٌؼبَ فٟ الالزصبد اٌؼشالٟ ، ٚرم٠ُٛ  اٌٙذف

 ربص١ش٘ب ٚصف١بً ٚل١بع١بً ػٍٝ ِزغ١ش ػشض إٌمذ . 

عةخ ِةٓ اٌةذٚس اٌةزٞ ٠ّىةٓ ئْ رإد٠ةٗ اٌغ١بعةخ اٌّب١ٌةخ فةٟ اٌزةبص١ش ػٍةٝ ِزغ١ةش ػةشض إٌمةذ ذساٌرأرٟ أ١ّ٘خ ا الا١ّ٘خ

ػ١ٕةخ  س وجٍةذٌٍٕٙٛض ثٛالغ الالزصبد ٚاٌزغٍت ػٍٝ اٌّشبوً اٌزٟ ٠ؼبٟٔ ِٕٙب اٌؼشاق اٌزٞ ٚلغ ػ١ٍٗ الاخزجةب

ٌلالزصةبد اٌؼشالةٟ  ذساعةخ ، ٌٚٙةزا رؾةبٚي اٌذساعةخ ئثةشاص دٚس  اٌغ١بعةخ اٌّب١ٌةخ ٚاػطةبء رصةٛس ٚاظةؼٌٍ

.  ك ا٘ذاف الزصبد٠خ ٚاعزّبػ١خٚرؾم١

اٌغ١بعخ اٌّب١ٌخ ر١ًّ لاؽذاس ػذَ اعزمشاس فٟ الاٚظبع الالزصبد٠خ ثغجت اٌمذسح ػٍٝ اٌض٠بدح اٌغش٠ؼخ  اْ اُ٘ الاعزٕزبعبد

فٟ الأفبق اٌؼبَ ٚػذَ اٌمذسح ػٍٝ ِٛاصٔزٙب فٟ عبٔت الا٠شاداد . 
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 2018دراسة الداعدي ،  - 3
 ِغبس اٌغ١بعخ اٌّب١ٌخ ٚاصش٘ب فٟ ِإششاد الاعزمشاس اٌّصشفٟ فٟ اٌؼشاق  ػٕٛاْ اٌذساعخ

 اغشٚؽــخ دوزٛساٖ ٔٛع اٌذساعخ 

 2018ظ١بء ػجذ اٌضساق ؽغٓ اٌغبػذٞ  اعُ اٌجبؽش ٚاٌغٕخ

رزّضً اٌّشىٍخ ثبْ ِغبساد اٌغ١بعخ اٌّب١ٌخ ٌٙب أؼىبعبد ػٍٝ الاعزمشاس إٌفطٟ فٟ اٌؼشاق ِغ ػذَ ٚظٛػ  اٌّشىٍخ

اٌٝ ِإشش رغ١ّؼٟ ٠غزط١غ ِٓ خلاٌٗ ل١بط ِإششاد الاعزمشاس  اٌشؤ٠خ ٌٍجٕه اٌّشوضٞ اٌؼشالٟ ٌٍٛصٛي

اٌّصشفٟ ار اػزّذ ػٍٝ اٌجٕه اٌّشوضٞ اٌؼشالٟ ػٍٝ ثؼط اٌّإششاد ٚاٌزٟ ِٓ اٌصؼت رؾذ٠ذ ارغب٘برٙب 

 ٌٍٛصٛي اٌٝ الاعزمشاس اٌٛظ١فٟ 

ثٕبء ِإشش رغ١ّؼٟ ٌم١بط الاعزمشاس اٌّصشفٟ اٌزٞ ٠زؼجش وغٙبص أزاس ِجىش ٌصبٔؼٟ اٌغ١بعبد -1 اٌٙذف

 لالزصبد٠خ فٟ اٌؼشاق 

 اس اٌّصشفٟ ٚٚالغ ٚارغب٘بد اٌغ١بعخ اٌّب١ٌخ فٟ اٌؼشاق ٚاٌؼلالخ ث١ّٕٙب رؾ١ًٍ ٚالغ ٚارغب٘بد الاعزمش-2

٠ىزغت اٌغٙبص اٌّصشفٟ ا١ّ٘خ وج١شح فٟ الالزصبد ِٓ خلاي اٌذٚس اٌزٞ ٠إد٠ٗ وٛع١ػ ث١ٓ اٌّذخش٠ٓ ٚ  الا١ّ٘خ

شاس الالزصبدٞ، ٚرٌه ِزضآِ ِغ وفبءح اٌغٙبص اٌّصشفٟ فٟ اٌّغزضّش٠ٓ ِٚٓ صُ ٠ؼًّ ػٍٝ رؼض٠ض الاعزم

اداء ٚظبئفٗ، ِٚٓ خلاي ٘زٖ الا١ّ٘خ ٌٍغٙبص اٌّصشفٟ فبْ اٌؼًّ ػٍٝ رؼض٠ض اٌغٙبص اٌّصشفٟ ِٓ خلاي 

ثٕبء ِإشش رغ١ّؼٟ ٌم١بط ِغزٜٛ الاعزمشاس اٌّصشفٟ اٌزٞ ع١ىْٛ ثّضبثخ عٙبص أزاس ِجىش ٌصٕبع اٌمشاس 

صِبد اٌّب١ٌخ اٌزٟ ٠زؼشض ٌٙب اٌغٙبص اٌّصشفٟ عٛاء أوبٔذ ِصذس٘ب داخٍٟ أَ خبسعٟ وٛع١ٍخ ٌزفبدٞ الا

ِٚٓ صُ اٌؾذ ِٓ رأص١ش٘ب فٟ اٌمطبع اٌؾم١مٟ ٔظشا ٌٍؼلالخ اٌٛص١مخ ث١ّٕٙب، فبْ رٌه ٠غؼً اٌغٙبص اٌّصشفٟ 

اٌذساعبد اٌم١ٍٍخ اٌزٟ اوضش وفبءح ٚ ٘زا ع١ىْٛ ٌٗ اصبس ا٠غبث١خ ػٍٝ الالزصبد، ٚاْ ٘زٖ اٌذساعخ رؼذ أ٠عب ِٓ 

رٕبٌٚذ رٛظ١ؼ ِغبساد اٌغ١بعخ اٌّب١ٌخ ٚ دٚس٘ب فٟ رؾم١ك الاعزمشاس اٌّصشفٟ ثبلإظبفخ اٌٝ رٛظ١ؼ 

اٌؼلالخ ث١ّٕٙب ٚ ِٓ صُ اٌمبء اٌعٛء ػٍٝ اٌغ١بعبد اٌّب١ٌخ اٌّلائّخ ٌزؾم١ك الاعزمشاس فٟ اٌغٙبص اٌّصشفٟ ٚ 

سح ػبِخ ار عزؾمك ٌٗ وفبءح اػٍٝ فٟ أداء ِّٙبرٗ فٟ اٌزٟ عزٕؼىظ ئ٠غبث١ب ػٍٝ اٌمطبع اٌّصشفٟ ثصٛ

 الالزصبد.

رٛوذ اْ اٌغ١بعخ اٌّب١ٌخ ٟ٘ اؽذ اٌؼٛاًِ اٌّؾذدح ٌلاعزمشاس اٌّصشفٟ اٌٝ عبٔت دٚس ٌجٕٛن اٌّشوض٠خ  -1 اُ٘ الاعزٕزبعبد

اٌزٟ رؼذ اٌغٙخ اٌشلبث١خ الاٌٚٝ ػٍٝ اٌّصبسف وّب اشبسد اٌٝ ا١ّ٘خ الاعزمشاس ٌّصشفٟ فٟ دػُ 

 ٌٟ ٌٍؾىِٛبد اٌٛظٛع اٌّب

رُ ثٕبء اٌّإشش اٌزغ١ّؼٟ وخطٛح ا١ٌٚخ ٚاٌزٞ ٠ؼىظ ؽبي الاعزمشاس اٌّصشفٟ فٟ اٌؼشاق ٚاٌزٞ اعزٕذ -2

 اٌٝ غش٠مخ اٌّزٛعػ اٌّشعؼ فٟ ثٕبئٗ

 
 ثانيا : الدراسات الاجشبية

1- ,    bt Othman Bekhet , 2012

 Exploring the role of fiscal policy in financial market :  A case study in ػٕٛاْ اٌذساعخ

Malaysia stock market   

 ثؾش ِٕشٛس ٔٛع اٌذساعخ

 Nor Salwati bt Othman   and Hussain Ali Bekhet , 2012 اعُ اٌجبؽش ٚاٌغٕخ

ِٟ ٚالا٠شاداد( رغبٖ أداء الأٔشطخ رىّٓ ِشىٍخ ٘زا اٌجؾش ػٓ دٚس اٌغ١بعخ اٌّب١ٌخ ) الإٔفبق اٌؾىٛ اٌّشىٍخ

 الالزصبد٠خ ٚالأداء اٌّبٌٟ صُ ِمبسٔخ ِغبّ٘زٙب ِغ اٌغ١بعخ إٌمذ٠خ 

 رؾ١ًٍ اٌؼلالخ ث١ٓ ِإشش الأعُٙ ٚع١بعبد الالزصبد اٌىٍٟ  اٌٙذف

 الا١ّ٘خ

 

لا رٛعةةذ دساعةةبد ِزؼٍمةةخ ثغةةٛق الاٚساق اٌّب١ٌةةخ فةةٟ ِب١ٌض٠ةةب ٚ٘ةةزا ٠ؼضص١ّ٘ةةخ ٘ةةزٖ اٌذساعةةخ ٚاٌم١ّةةخ اٌزةةٟ 

 ؾمك فٟ ػلالخ اٌزىبًِ اٌّشزشن ث١ٓ ِإشش الأعُٙ ٚاٌّزغ١شاد اٌّب١ٌخٌزرع١فٙب ئٌٝ الأدث١بد اٌّٛعٛدحٚ ا

٘زٖ اٌذساعخ عٛف رغبػذ ٚاظؼٟ اٌغ١بعبد أٚ ا١ٌٙئبد اٌزٕظ١ّ١خ فٟ فُٙ عٍٛن عٛق الأٚساق اٌّب١ٌخ  -1 اُ٘ الاعزٕزبعبد

 ذاف ٚالاعزفبدح ِٓ اٌّؼٍِٛبد ٔؾٛ رؾم١ك الأ٘

 عٛف ٠غبػذ ٘زا اٌجؾش اٌّغزضّش٠ٓ ػٍٝ ٚظغ لشاس اعزضّبسٞ ٌذ٠ُٙ ثشىً اعزجبلٟ  -2

٘زٖ اٌذساعةخ ِف١ةذح ٌٍجبؽةش ٚالأوةبد٠ّٟ فةٟ اٌؼضةٛس ػٍةٝ ِض٠ةذ ِةٓ الأدٌةخ ػٍةٝ ِؾةذداد عةٛق ِب١ٌض٠ةب  -3

 ٌلأٚساق اٌّب١ٌخ 

 
 



 .د حعٍُ خىادأ ,ظُف ثائس حعٍُ                                           ....           قُىاث اَخقال  اثس انعُاظت انًانُت فٍ اداء ظىق انعساقذ
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2- - Tawfiq, 2018 
 The impact of monetary and fiscal policies on stock returns in the Jordanian ػٕٛاْ اٌذساعخ 

Amman stock exchange case  

 ثؾش ِٕشٛس ٔٛع اٌذساعخ

 Tawfiq Taleb Tawfiq  , 2018 اعُ اٌجبؽش ٚاٌغٕخ

 ً٘ ٌّزغ١شاد اٌغ١بعخ اٌّب١ٌخ ِٚزغ١شاد اٌغ١بعخ إٌمذ٠خ ِٓ رأص١ش ػٍٝ أداء ثٛسصخ ػّبْ ؟ اٌّشىٍخ

٠ٙذف ٘زا اٌجؾةش ئٌةٝ رةأص١ش ِٕبلشةخ اٌّزغ١ةشاد إٌمذ٠ةخ ٚاٌّب١ٌةخ اٌزةٟ رةإصش ػٍةٝ ػٛائةذ اعةُٙ اٌشةشوبد ،   اٌٙذف

 رؾذ٠ذ ٘زٖ اٌّزغ١شاد ع١ّىٓ اٌششوبد ِٓ اٌزشو١ض ػ١ٍٙب ٚئداسرٙب ثطش٠مخ ِٓ شأٔٙب رؾغ١ٓ أدائٙب 

 ْب ّّ  رٙذف اٌٛسلخ ئٌٝ ِٕبلشخ رأص١ش اٌغ١بعخ اٌّب١ٌخ ٚإٌمذ٠خ ػٍٝ ثٛسصخ ػ

ٌجؾش رٕشأ ِٓ اٌغؼٟ ٌٍزؾم١ك فٟ دٚس اٌغ١بعبد إٌمذ٠ةخ ٚاٌّب١ٌةخ فةٟ رؼض٠ةض اٌزغةبسح فةٟ اٌغةٛق أ١ّ٘خ ٘زا ا الا١ّ٘خ

 اٌّبٌٟ ٚاعزؼبدح الالزصبد اٌىٍٟ 

 ٌمذ ٚعذ اْ ٕ٘بن رأص١ش ئ٠غبثٟ اؽصبئٟ ٌٍزعخُ ػٍٝ ػٛائذ الأعُٙ فٟ ثٛسصخ ػّبْ   الاعزٕزبعبد

  َئٌةٝ  2006ٕ٘بن ػلالخ عجج١خ ث١ٓ راد دلاٌخ ئؽصةبئ١خ ثة١ٓ ػٛائةذ الأعةُٙ فةٟ ثٛسصةخ ػّةبْ خةلاي ػةب

 ِٓ عٙخ ..ٚاٌزعخُ ٚعؼش اٌفبئذح ِٓ عٙخ أخشٜ  2016

3- Eyo, 2016 
  Impact of fiscal policy on the performance of the Nigerian stock ػٕٛاْ اٌذساعخ 

 ثؾش ِٕشٛس ٔٛع اٌذساعخ

Eyo  ,   اعُ اٌجبؽش ٚاٌغٕخ Eyo 2016 

 ِشىٍخ ٘زا اٌجؾش فٟ اٌزغبؤي:رىّٓ  اٌّشىٍخ

 ً٘ ٌٍغ١بعخ اٌّب١ٌخ ٚعٛق الأٚساق اٌّب١ٌخ اٞ رأص١ش ػٍٝ ّٔٛ الالزصبد ا١ٌٕغ١شٞ؟ 

 ِؼشفخ رأص١ش اٌغ١بعخ اٌّب١ٌخ ا١ٌٕغ١ش٠خ ػٍٝ أداء ثٛسصخ ١ٔغ١ش٠ب   اٌٙذف

  رؾذ٠ذ رأص١ش اٌؾىِٛخ ِٓ إٌفمبد ٚالا٠شاداد اٌؾى١ِٛخ ػٍٝ اٌم١ّخ اٌغٛل١خ 

١خ ٘زٖ اٌذساعخ فٟ اٌّمبَ الاٚي ػٍٝ رأص١ش أداء اٌغ١بعخ اٌّب١ٌخ ػٍٝ عٛق الأٚساق اٌّب١ٌخ رشوض أّ٘  الا١ّ٘خ

 ا١ٌٕغ١ش٠خ

اْ اٌغ١بعخ اٌّب١ٌخ رؼطٟ الأ٠ٌٛٚخ ٌشؤٚط الأِٛاي ٚالاعزضّبساد اٌؼبِخ ػٓ غش٠ك ص٠بدح  الإٔفبق   اُ٘ الاعزٕزبعبد

 اٌؾىِٟٛ 

  اٌزم١ًٍ ِٓ اٌزٕبلط فٟ اٌغ١بعخ اٌّب١ٌخ 

 ٌغ١بعخ اٌّب١ٌخ ٌٍؾىِٛخ اٌزشو١ض ػٍٝ الإٔفبق اٌؾىِٟٛ ٚئػبدح رٛع١ٗ ئٔزبط اٌغٍغ ٚاٌخذِبد اػبدد ا 

رْذباواذ بْنذضأ  مذب وليليذب ،ي ليذقعاذلدْ،ذب ،ديا)وسنينذقعاذ كمةذليبايذل  ي،ّذب إلتذ جثذلليورذلب ،ل رْذذ ذبلديذ( قن ب ،لد
رْذب ءي تذبال ن يلينذوب  ْتلينلؤشمذب وْ،ذب  يتذب ءيت ذقليسذب مذل ة مبنذب إلتذقعاذ  .وب ،ل

 
 حور الاولالس
 Multiplier Effect  -أثر السزاعف : -1-1

وقدد ذقددمهذذ1931بواذلددّذب  ددلذف ددمةذب ،يدديقتذفدد ذب نَملدديذباق نددي ييذ ذو  ددُذفدد ذلددنيذذKahn. F. R ي  بددمذباق نددي ً
ب ددلًذيْضدددحذب  جقدديذبدد ّذبالد ف بتذباو دد ذب نديضوذقدّذب نعاددينذذ)مزــاعف التوفيـف  ، 1ب،يديقتذبالد ف بتذKahnليديقتذ

بْ ذذب اذف مةذب ،ييقتذذقن ليذاشيرب  يليذ ذف هدذ1931الاسـتثسار السحمـو والبلالـة العلاقـة يـي  لدّذ دجاذلادياذ دل ذب ند  ّ ا ذذيبد 
لْيذا ذب   ذين وذقنهيذقنهيذاتعي،ذبو ئُذ يمتذب ءيت يمتذب   ذين وذقنهيذبل ء،يرذل ي  ذوسي ،ايبلذفأ ذب ٍْ يمتذبلأو ليذا ذب ٍْ ب ٍْ

تذت لجيذ ع ّذب ج  ذلذ  تذا ذكلذقيللذاضيف ذي ٍْ ذ ل ي ذيلنلذلّذ ج ل ذقعاذ  لذذال ء،يرب ،ٍْ
لّْذ  ْاذب مىذ لاذق،ياذل  ذذوض  لْلُّذب اذبلأل هجكذوالنذب ورهِذيؤ ًذب اذضٍْ قعداذادلهِذب  ،علديذب ، وعودعيذذKahnوبًعقذذل  

لاذ)بسزاعف التوفيف  وب  مبا،لي ذ.ذوب لًذيو،حذبكليسذا مذبال ء،يربنذب ج ي ةذقعاذ جِذب  ٍْ
                                                           

1
ٌٕبرغخ ػٓ اٌض٠بدح ِعبػف اٌزٛظ١ف ) الاعزخذاَ ( : ٠ٚمصذ ثٙب الأ١ٌخ ٌزٟ رإدٞ اٌٝ رشغ١ً اٌّض٠ذ ِٓ اٌّٛاسد ٚالا٠ذٞ اٌؼبٍِخ ثغجت اٌض٠بدح فٟ الأٔزبط ا 

الا١ٌٚخ فٟ الأٔفبق . 
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رْذذب  ذ  ُ تْذ  ْضدحذب  جقديذبد ّذب د  لذوبلأتعدي،ذ ذذكيشزً  ذوب دلًذيْضدحذقعداذليديقتذبالد ء،يرذذكيشـز  دتذركدنذالبذب ،عهد
ذ.  Ehrlinspiel  ،(2011:10زلي ةذب   لذب نيضجيذقّذزلي ةذبلأتعي،ذ

التغير السزاعف فو الدخل نتيجة تغير الإنفـاق الحكـومو يوحـدة واحـدة، ويدـاوي اثر السزاعف  قعاذبتل ذوسي  ي  ذي، ّذض ملاذ
ولقد مذب ،يديقتذل داذب َديامةذب  د ذيدؤ ًذف هديذب  ة  دمذفد ذضد ذب تعدي،ذذ، 63):2013)الحد ، فو القيسة مزاعف الاستثسار 

لْ ذ ذاًذا ذب  ة  ددمذب نهدديم ذفدد ذ ىْذب دد  لذب ادد لْ ذاوذب نددي ربن(ذل دداذضة  ددمذاابددمذتوددبل يذفدد ذلودد  اللدديذبالدد ء،يرذاوذب تعددي،ذب ل دد
لْ ذلل ْ ذب يذلييقعينذب  ة  مذبلأو  ذف ذب تعي،ذ ذ.ب   لذب ا

 
 33:2013)،)الونداوي  -ات عسل السزاعف :ثانيا : افتراض

ذ:لّذبللذق،لذب ،ييقتذاف مضذك ننذباض ذ
 ىْذب  قة لذب  يللذ ،نحذقٌي ذبات ي ذلموتيذض، نل ذلّذبلأل جيبيذ عنلي ةذف ذب ٌعلذ ذ ىْذب  قة لذاقلذلّذلو  ذلو 
  إينذب ، لذب ل ًذ لأل هجكذ  
  بلأل هجكذ ب يذف ذب   لذب ، يحذ 
  ب ذب  ة مذب وملةذف ذبلأل ء،يرذيؤ ًذب اذضة مذلييقتذف ذب   لذ 
  ىْذبال يرذ   إينذلو 
  ال جيبيذراسذب ،ياذب  يللذ عنلي ةذف ذب ٌعلذ  

 -ثالثاً : أنواع السزاعف :
لْ ذ -1 ذExpenditure Multiplier Governmentلييقتذباتعي،ذب ل 
ذ Investment Multiplierلييقتذبال ء،يرذ -2
 Consumer expenditure Multiplierتعي،ذبال هجا ذلييقتذبا -3
  Tax Multiplierلييقتذب يمبملذ -4

 Multiplier of expenditure  -مزاعف الأنفاق الحكومو : -1
ل ْ ذلّذتعاينذب  و يذ ذل،ديذيدؤ ًذل داذضة  دمذفد ذب د  لذذب ذضأ  مذلييقتذب نعاينذب  يليذاْذضأ  مذضة  مذازلي ةذاوذتاني (ذاً

لْ ذ ذ: ذوللولذبي نلةيذباضليذاابمذلّذب  ة  مذبلأو  ذ عنعاينذ ذذب،ا برب ا
  . 162):2008،)البيرمانو

 
 

 حيث ان : 
 EМ :ذض،ءلذلييقتذبال ف بتذ

Δei :ذض،ءلذب ، ة مذب نوب ذباو  ذب لًذيلنلذف ذق  ذب ،ق ةع ّذف ذباق ني ذبق لذلو ال ذ
 :ور ليذالبذب  أ  مذقعاذلْ،ذب ،ياذي، ّذضْضللهيذلّذ جاذبلأض ذ

ا ذب نلددي ةذفدد ذباتعددي،ذب  دديتذضددؤ ًذب دداذزلددي ةذب دد  ْاذوب  دد ذبدد ورايذضددؤ ًذب دداذزلددي ةذفدد ذباتعددي،ذبالدد هجا ذواددلبذبدد وره ذينلدد ذلددّذذ
ىا يزيــد حجــا تــداوليا ويــشعش مــ   يســة ) التــو يــدور ب ٌعددلذقعدداذب وددعةذوب فدد لينذفدد ذب وددْ،ذولمفددةذبي  ددي  ذلددّذ  ددلذب قددمكينذ

لدداذوسي  ددي  ذ عددقذ  ددْاذل يدد ةذوب  دد ذاســيسيا فــو أســواق الســال    واددلهِذب نلددي ةذفدد ذ  ددلذب قددمكينذضلعددنذزلددي ةذبالدد ء،يرذوب  ٍْ
ب د  لذذوا دلبذض يديقتذب نلدي ةذباو لديذل،ديذيدؤ ًذقيلديذفد )والجـز  الاخـر لخدخـار   ب ورايذي لْاذلننذلنهيذب اذبتعدي،ذبلد هجا 

لْ ذاابمذول  ِذضْضللهيذلّذ جاذب ق لذب بليت ذب  ي  ذ: ذب ا
ذ
ذ

1 / 1 – Δei =EМ 
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  1-1شكل )
 ذوادلهِذبلأ لديذي، دّذضْضدللهيذلدّذ دجاذب ،فٌدىذذ (Tarasova,2017:89لّذب كل،يذباو ليذبابمذلّذب كل،ديذباو لديذ عنعادينذذ

 : بلأض ذ
  Investment Multiplier -مزاعف الاستثسار: -2

تْذلييقتذبلأل ء،يرذبأتدل ذ مفيــوم ييشـزي تدـتخدم لقيــاس عـدد الســرات التــو يزيــد ييــا الدخــل القومــو عشدمــا يـزداد يان ذب،عه
 : ول، ّذضْضللل ذلّذ جاذب ، ي  يذب  ي ليذ. 9) 2018:،ميداوي الاستيـلاك او الاستثسـار بسقدار معيـ  )

 
 

 حيث ان :
K مزاعف الاستثسار : 

MPC السيل الحدي لخستيلاك : 
ْ ذضاعإدينذكب ددمةذوم دمذل، دّذب  نبدؤذبهدديذ ذف ند ليذضادلذ اديذب ،ودد ء،ملّذفدر ذب نعادينذبالدد ء،يرليذذالاسـتثساري ذالإنفـاق اددْذمي إدي ذلْضد

قْدتذل داذضاع دلذ  دْاذب  ،دياذوسي  دي  ذيدؤ ًذل داذ عديذلتعديق قْدتذولد ؤ ًذادلبذب   هِذبالد هجا ذوادلبذبد وره ذل نفعيذاوذرس،يذض 
ىْذب  قة ل ذو ل ُذل نفعيذ  لذب  ،ياذف ذلجياذبات ي ذ ذولؤ ًذ  دُذبأا،عدل ذل داذبتفعديضذفد ذ يؤ ًذبي يمورةذل اذض ت ذلو 
ىْذباتفعيضذب لًذقد ذ ندلذاتدج ذفد ذب نعادينذبالد ء،يرليذوادلبذب دمسىذبد ّذب نعادينذ ىْذبقعاذلّذلو  وب ت ي ذوب   لذب  ع ذب،و 

لْلدديذاوذب ندي ربنذلددّذلهدديذل داذب دد  لذاوذل دداذلتعددي،ذب ،ود هعُذب دد ايذل دداذب د  لذاددْذلدديذيود،اذبا بــرثر لد ء،يرليذاوذب نعاددينذب ل 
 السزاعف الاستثساري .

ولمىذباق ني ًذك ننذا ذب  ة مبنذباليلليذب   ذضل ثذف ذب ٌعلذب ع ياذاذب  ع ذ(ذوب   ذضؤ ًذب ورايذب داذ د وثذضة دمبنذله،ديذ
لْ ذقعدداذب ،دد ىذب اندد مذادد ذب  ة ددمبنذفدد ذب نعاددينذبلألدد ء،يرليذفدد ذب دد   ذوذكددل ُذيددمىذك نددنذب ذب نلددي ةذباو  ددديذفدد ذب نعادددينذ لذب ادد

بالدد ء،يرليذضددؤ ًذب دداذزلددي ةذضمبا،لدديذوليدديقعيذفدد ذب   دددلذ ذ  ددتذب ذبًذزلددي ةذبو لدديذفدد ذب نعاددينذبالدد ء،يرليذض ندد ذبرضعددي ذفدد ذ
ىْذب ٌعلذقعاذب وعةذ ذذ.لو 

      1 / 1 – МPC =K 
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) التـو يــدورىا يزيـد حجــا تــداوليا بد وره ذينلدد ذلدّذب ٌعدلذقعدداذب ودعةذوب فد لينذفدد ذب ودْ،ذولمفدةذبي  ددي  ذلدّذ  دلذب قددمكينذذوادلب
ىْذب د  ْاذذويشعش م   يسة اسيسيا فو أسواق السال    لداذوسي  دي  ذبرضعدي ذفد ذلود  والبذيؤ ًذبد وره ذبييديذب داذزلدي ةذفد ذب  ٍْ

ع ّذ ع ّذذ) العسـال  والبذب وره ذبييي ذيؤ ًذب اذزلي ةذب نعاينذبال هجاليذ عئيذب ،دٍْ بًذب ذبلدنبنذب نلدي ةذب  د ذيلندلذقع هديذب ،دٍْ
ع ّذفد ذب اٌدي ذبلأت ديل ذل  ف هِذب اذب نلي ةذف ذب نعاينذقعاذلعةذبال هجكذ )الـيي  ذواله ذبا  مةذضؤ ًذب داذزلدي ةذ  دْاذب ،دٍْ

بًذب، ندداذب ددمذب ذذ وضودد ،مذاددلهِذب  لدديذلددةذلضجدديهذب نعاددينذبالدد هجاليذب دداذب  ندديقىذبألدد ،مبرذذدــمع الاســتيلاكية تقــوم برنتــاج ال
وض د ذادلهِذب نلدي ةذب ودبلذفد ذب نعادينذذ،ب نلي ةذباو ليذف ذب نعاينذبال ء،يرليذضؤ ًذب اذزلي ةذف ذب نعينذبال هجاليذبقد لذلود ،مذ

لْ ذوالبذليذي مهذلذبال هجاليذوب   ذضوبلذب نلي  .ذ 2018:9،أثر مزاعف الاستثسار )الوليد ةذب ،ييقعيذف ذب   لذب ا
 
 Consumer expenditure Multiplierمزاعف الانفاق الاستيلاكو  -3

تسكـ  ان تحـدث فـو الاسـتيلاك ويكـون لـو نفـس  التغيـر فـو الاسـتثسارالييي ، ّذض ملداذليديقتذباتعدي،ذبالد هجا ذقعداذبتدلذ
 : لييقتذباتعي،ذبال هجا ذلّذ جاذب نلةيذب  ي ليول، ّذ ويلذذ،ذالترثير عمى الدخل القومو

 
                                                                        

ذ:  تذب ذ
ΥΔ: ذتسثل التغير فو الدخل

B   السيل الحدي للاستيلاك : 
لْ ذ   تذب ذباتعي،ذبال هجا ذيؤ ًذيؤ ًذزلي ةذبلأل هجكذلّذب وعةذب ،ن جيذوب ف لينذوسهلبذفهد ذضدؤ ًذب داذزلدي ةذبات دي ذب اد

قْددتذقعدداذلموتدديذبالهددنةذان ل بْلهدديذبارضعددي ذفدد ذبلألدد هجكذوسدد وره ذيددن ب ذبات ددي ذب ،لعدد ذبال،ددي  ذلددةذلج َدديذب ذ  ددُذي  جدديذ ،
تْددينذبل،ددي  ذب نعاددينذ بات يللدديذوق رضددل ذقعدداذبلألدد جيبيذ عٌعددلذبلألدد هجا ذب ، نبيدد ذوسي  ددي  ذض دد ذب نعاددينذبالدد هجاليذا دد ذااددِذل 

ذ. 35:2017) )زغير،ي ِذضفنلىذ لذلننذكب مذلّذبل،ياذب   لذلأق ني يينذب بع ب ذ  تذ
لْ ذينددي إل ذضة ددمذفدد ذب ندديضوذ لْددلذاددلهذوتج ددأذا ذبًذضة ددمذفدد ذباتعددي،ذب ل دد لْدديذبنلددي ةذب نعاددينذب  يلدديذولدد ِذض، تْذب ل   ذ  ددتذضادد

لّذلهينذب مىذوذ لهذقّذًملقذرفةذب يمبملذوإ ذالهذب نلي ةذف ذب ٌعلذب  ع ذل ل ثذزلدي ةذفد ذذب نعاينذقّذًملقذبلأق مبض
بْزت ذ أن أي زيادة فو الشفقات الحكومية ستؤدي بفعل السزاعف إلى زيادة أكبر مشيـا فـو الشـاتل الكـل  تعشو ذلكب نيضوذب  ع ذب  د

 ذ.124) :2016،)أسسا 
لْلذلننذلدّذوس، ناذب مذب ذب نلي ةذف ذب نعاينذ تْذبافمب ذب ل رْذوسي  ي  ذللا بْم ذوروبضلذوبل زْ ذقوِذلنهيذقعاذش لذف لْليذي ب ل 

 ذاليذب جننذب ، إا ذلنهيذف لالذب اذبا  يرذوفاي ذ ع، لذب ل ًذ لأل هجكذوبا  يرذ ذ  دتذا ذب د  لذالهِذب   ْاذب اذبلأل هجكذ
لّْذ  ْاذب مىذ عئينذلف ععيذ ذذؤ ًذب اذ عقذ  ْاذل ي ةذب ورايب لًذي ِذبل هجالذي  ذاليذوكل ُذفأ ذب   ْاذب ج ي ةذضؤ ًذ   

لْعلذب اذبال ء،يرذوسي  ي  ذيوياِذف ذلييقعيذب نلي ةذف ذب   لذ ذ.ب جننذب لًذضإااذ لأ  يرذف  ِذضل
ذ
 Tax multiplier -أثر مزاعف الزرائب : -4

ول، دّذقلديسذا دمذليديقتذب يدمبملذ  ندبة التغير فو الشاتل الى ندبة التغيـر فـو الزـرائب  بتدل قمهذلييقتذب يمبملذقعا
 : لّذ جاذب ، ي  يذب  ي لي

KT: مزاعف الزرائب 
ΔT التغير فو الزرائب : 

ذ

                                           b –1  / 𝟏 aΔ = ΥΔ 
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  تذضدؤ ًذتج أذا ذلييقتذب يمبملذ وذلشيرةذلي إيذ ا يذقعاذب  جقيذب   وليذب ّذب  ة مذف ذب يمبملذوب  ة مذف ذب   لذ ذ
ن   ،  2016:53 )الليــبذزلددي ةذب يددمبملذل دداذبتفعدديضذفدد ذبالدد ء،يرذوبالدد هجكذوسي  ددي  ذضمبلددةذب ت ددي ذوبتفعدديضذب دد  لذب ددًْ

لْ ذوب يددمبملذو ، مفدديذضددأ  مذضة  ددمذب وليلدديذب يددملبليذقعدداذباق نددي ذو ا ذب وليلدديذب ،ي لدديذضقدد،لذب وليلدديذب ،  عادديذبياتعددي،ذب ل دد
ذذ:بف مضذليذيع ذ

 

ىْذ ىْذب إٌي يذب اذا تداذ د ذ و ذزلدي ةذفد ذلود  ىْذب إٌي يذوضٌعلذبالمذضففليذلو  ف ذ ياذكي ذاني ُذبرضعي ذكب مذف ذلو 
ىْذب لددي  ذ لأتعددي،ذ  ددتذيددؤ ًذ تْذب ففددليذب يددمبملذوباباددينذقعدداذب ،ودد  لْ ذلددنا لْ ذوسدد ا ذلددّذزلددي ةذبلأتعددي،ذب ل دد بلأتعددي،ذب ل دد

 ذو  دّذب  وديؤاذادلذيدؤ مذبتفعديضذوادْذلديذقد ذيدؤ ًذب داذزلدي ةذبلأتعدي،ذبالد هجا ذذ  ، يحذب  ففليذب يملب ذب اذزلي ةذب   لذب
لْ ذ؟ ذب يمبملذقعاذال،ي  ذب   لذلءلذب نلي ةذف ذباتعي،ذب ل 

لْيذااءمذلدّذلديذكيتد ذضنعادل ذقبدلذب  ففدليذب يدملب ذ  ذ  دتذا ذاتفعيضذب يمبملذل ؤ ًذب اذزلي ةذب   لذ  تذل نعقذب ل 
وسي  دددي  ذيدددؤ ًذب ددداذزلدددي ةذفددد ذ ذضج دددأذبالدددمذا ذ  عهددديذب ددد ذب يدددمبملذاب ددد  لذب ايبدددلذ ع ندددمه(ذبابدددمذل،ددديذكدددي ذقعإدددلذلدددّذقبدددلذ

 ذوسي  ي  ذل ن ب ذباتعدي،ذبال،دي  ذب ،فٌدىذ دلذ ذل،ديذيدؤ ًذب داذبتفعديضذب ،فدنو ذب ناد ًذبقدلذلدّذلديذكدي ذ ذذف مضعدةذل هجكذبا
لاذب ،نلد  ْ  د ذب ،نلد ذلدّذب د  لذلدّذب  ذبلأت ي ذول ِذضٍْ  ذل،ديذي ودبلذفد ذزلدي ةذبلألد هجكذولديذب داذ  دُذ ذ،دياذوادلبذيدؤ ًذب داذض

وسي  ي  ذل ن ب ذب   لذب،ييقتذباتعي،ذباتفيضذف ذب يمبمل ذو  ّذاني ُذضويؤاذب مذوادْذادلذيف عدتذليديقتذباتعدي،ذقدّذ
ذلييقتذب يمبمل؟ذ

لْديذب نعادينذبلأل،ي لديذ  دتذلدل ْ ذاني دُذضدأ  مذلإيشدمذقعداذب لي ديذباو داذي ي مذب د  لذب ديلع ذباتعدي،ذوب يدمبملذفعد ذ ضنلد ذب ل 
) اي أن يـل دولار واحـد يشفـب لايـد وأن تحقـب بالسقايـل دولار ب   لذوسي  ي  ذفأ ذب نلي ةذف هيذضؤ ًذب اذزلي ةذب  وارذلايبلذب  وار

ف ذ ي يذضففليذب يمبملذاذي ْ ذاني ُذضأ  مذلإيشمذقعاذبلأتعدي،ذذاليذ ف ذبل،ي  ذباتعي،ذب ،فٌىذ لذواحد عمى الاقل عائد   
) وىــو جــز  مــ    ددتذضدد  لذب يددمبملذفدد ذب  لي  ددلذباق نددي ييذلأتهدديذضددؤ مذقعدداذب دد  لذب ، دديحذ لألددمةذل،دديذيددؤ مذقعدداذبلدد هجاهيذ

ذاجسالو الأنفاق .
لْيذقمرنذ عيذب يمبملذب،ا برذ وارذوب  ذ ذلي ةذف ذباتعي،ذ؟ذليذلا برذب نذ ذ نع مضذا ذب ل 

فْمذب ذب ، ددلذب لدد ًذ لألدد هجكذ وس، ندداذب ددمذذ يْضددحذ ندديذكلدداذي ة ددمذب  ء ددمذلددّذباتعددي،ذبالدد هجا ذقندد ليذي ة ددمذب دد  لذب ، دد
لْيذباتعي،ذب،ا برذ وارذو  ذل ؤ ًذ  ُذب اذزلدي ةذب نعادينذبال،ي لديذب ،فٌدىذ دلذلبد ملي ذب،اد برذب ،بعدغذبال،دي  ذ قن ليذضنل ذب ل 

لْليذ وقند ليذيد ِذضففدليذب يدمبملذفدأ ذب نلدي ةذباو لديذفد ذب نعادينذبال،ي لديذب ،فٌٌديذذ ذ)اي دولار واحد  عنلي ةذف ذب نعاينذب ل 
 ذتَدمب ذلأ ذب يدمبملذب نلدي ةذباو لديذفد ذباتعدي،ذبال،دي  ذب ،فٌدىذ دلذبتدةمذبي نودإيذذMPC))  ذفادىذب ، دلذب لد ًذ لألد هجكا

بْز ذب ددد  لذلدددل ْ ذاتدددةمذ ىْذضددد لْ ذوسي  دددي  ذفدددأ ذب  دددأ  مذب نهددديم ذقعددداذلوددد    ففدددليذب يدددمبملذلدددّذب نلدددي ةذفددد ذباتعدددي،ذب ل ددد
2012:173) ،Case ذذ.ذ

 
ذAccelerated effect  -: اثر السعجل -1-2

تْذذذذذذذذذذ ندــبة التغيــر فــو قعدداذاتددل ذذالسعجــلولودد،اذكددل ُذبيالدد ء،يرذب ، جددلذبوذبالدد ء،يرذب ،وددمن ذ ذ  ددتذي، ددّذض ملدداذلعهدد
قْدتذالدخل الحالو والتو تؤدي الى ترثيرات عمى مدتوى الاستثسار وبيان أثـر ندـبة التغيـر فـو الشـاتل القـومو .  ذأثـر السعجـلول 

في ، جلذادْذب نودإيذبد ّذقل،ديذبالد ء،يرذوقل،ديذب نلدي ةذ اًذب  جقيذب عنليذب ّذب ت ي ذوراسذب ،ياذبسعامل رأس السالقعاذليذي مهذ
يف عدتذلدّذتدنيقيذلأ دمىذولدّذقٌدي ذ  دمذ ذوكدل ُذذ)أي العلاقـة الفشيـة يـي  رأس السـال والإنتـاج ف ذب نديضوذ ذوا ذراسذب ،دياذ

لأ مىذولّذقٌي ذ  م ذوسي  ي  ذيف عدتذا دمذب ، جدلذبدي  جهذب نعادينذبلأو لديذ ذفدر بذولهد ذب نعادينذلّذتنيقيذذالسعجليف عتذ
 ذ.13) :2014)سميسانو،لن جينذب عمو ذبلأو اذكي ذب ، جلذكب مب ذاليذ ْذوللذ ،ن جينذب عمو ذب ءيتليذفرتلذي ْ ذاقلذ بلأو ليذل ا
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                          ذذ  .2014:30،)محمدذ: ول، ّذقليسذب ، جلذبي ، ي  يذب  ي ليذ

ذ
 = a ىو ندبةK  أي رصيد رأس السال فو الفترة الزمشيةt   

Y ( 1= الشاتل فو الفترة الزمشية – t .وبالاستشاد الى نظرية السعجل تعزى الاستثسار الرافو الى تغيرات الاستيلاك   
In  الأستثسار الرافو = 
K: مزاعف الاستثسار 

لْ ذقعدداذ ددل ُذي ددنىذ ْ دد ىْذب   ن بالدد ء،يرذب ندديف ذا وددلذتَملدديذب ، جددل(ذل دداذضة ددمبنذفدد ذبالدد هجكذ ذفددر بذبف مضددنيذباددينذلودد 
 ي ي ذفر ذب نلي ةذف ذب ٌعلذقعاذب وعةذبال هجاليذلّذف مةذل اذا مىذضؤ ًذبي ،ن ج ّذل اذزلي ةذب ٌعلذقعداذب ، د بنذب مالد،ي ليذ

ذ : لقي ةذك يبيذب ، ي  يذب ويبايذبي ٌملايذب  ي ليذ ةمضذضعبليذب نلي ةذف ذب ٌعلذ ذول، ّ
In = ΔY X Aذ

 حيث ان : 
Inالأستثسار الرافو : 
A:ذالسعجلذ

ΔYالتغير فو الانتاج : 
ىْذب ت دي ذب،ديذي دي اذذ يجدلذزلدي ةذب ٌعدلذلدّذب ودعةذب مالد،ي ليذب،اد برذي دي اذ يتدلذذΔYوض ن ذب ، ي  يذبأتلذلّذالدلذزلدي ةذلود 

قْتذقعاذل يللذراسذب ،ياذ ذاوذب ، جدل  ضملذب  ة مذف ذب ت ي ذب جزتذلةذل ي اذب ، جلذ ل ُذفر ذزلي ةذبال ء،يرذب نيف ذض 
 .    60:2014) ذقشدوسو(
 

  2017:78،)عبدة :-  وض ،ءلذااِذبلأف مبضينذ هلهِذب نَمليذف 
 .عدم توفر طاقات إنتاجية عاطمة أي أن الذريات السشتجة لمدمع والخدمات الأستيلاكية والتو تعسل دائسا بلاقتيا الكاممة  -1
ندبة رأس السال إلى الشاتل ثايتة وىيا تعشو أن إنتاج يسية معيشة م  الشاتل تحتـاج إلـى يسيـة ثايتـة معيشـة مـ  رأس السـال  -2

  .مدتوى الانتاج ويعبر ع  ىيا بافتراض ثبات معامل رأس السال إلى الشاتل ولا تتغير ىيهِ الشدبة يتغير 
لْديذبد ّذب دمذكدلذلدّذليديقتذباتعدي،ذول جدلذوادْذولّذليذضا تذي، ّذب ذتعفىذباِذليذيع ذلّذليذلدبقذب داذ بتدل ذاني دُذقجقديذق

ب  مبا،لديذفد ذكدلذلدّذبلألد ء،يرذوبلألد هجكذوب د  لذبلأل ء،يرذ ذوسي  ي  ذلّذب ،هِذب ذيؤ لذبي لوإي ذبأتل ذقن ليذي ِذ ربليذبلأ ديرذ
لْليذباو ليذ وضب ّذبأتلذقن ذضلع لذا مذب ،يديقتذوب ، جدلذي جمدِذلةذٍموهذب د واذب ، ا لدديذ، ب   ذضل ثذلّذ جاذب نعاينذب ل 

ِذقدّذضنبيد ذب نعادينذب  يلديذ ذواذينودجِذلدةذيو ٌلةذبلأل جيبيذ ع ة مبنذف ذب نلي ةذقعاذب ٌعلذب نيل ب  د ذض، عُذلهديزب ذات يل دي ذلمتدي ذ
ٍدموهذب د واذب نيللدديذب  د ذاذض، عدُذلهدديزب ذبت يللدي ذلمتدي ذ ذااذا ذاددلهِذب د واذقدي رةذقعدداذب  د  لذفد ذ ودديبهيذ ذوضود ع  ذلدّذب  دد ب لذ

ب لمكدديذب  مبا،لدديذذوب  عيقددلذبدد ّذكددلذب ،يدديقتذوب ، جددلذ ذواددْذلدديذيودد،اذبي ،يدديقتذب ،مكددلذبوذب ،ددن و ذ ذب ددلًذيددؤ ًذبلدد ،مبر
لْددلذقعدداذب ،يدديقتذ  ددتذيددؤ ًذ  لألد ء،يرذب ، جددلذب دداذلدديذوربنذب  ا دد بنذب  دد ذيدد ِذفمضددهيذلددّذ ددجاذب ، ددلذب لدد ًذ لأ  دديرذب ،

ذ .2013:36،السيايشو)لمقيذضلا قذب  ن،ليذباق ني ييذ
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  1-2شكل )
ذ
 Crowding outأثر السزاحسة :  - 2

لْ ذا مذب ،نب ،يذذذذذ بوذليذي مهذبييدي ذب،نب ،ديذبالد ء،يرذب  ديتذ لألد ء،يرذض  بدمذب  لديذب  د ذيد ِذلدّذ ج هديذضد  لذب اٌدي ذب ل د
قْ ذ بْز ذب ود لْديذفد ذبلألد ء،يرذلدّذبلدلذل ند وذل  د ّذللوديق ذقعداذ عدأذب   د بْ،ذ  تذا ذ  ْاذكِإديرذب ، ود ء،ملّذاوذب ل  ف ذبال

ذ:ول  ِذضْضللل ذك،يذيع ذ
ذ

 -زاحسة :مفيوم أثر الس
ذ الأثر الشاتل ع  سحب الأقتراض الحكومو لمسوارد السالية السييرة لخستثسار م  خـلال ا مذب ،نب ،يذقعاذاتهديذذReinhartقمه 

تْذالهِذب ععوعيذاذفعوعيذب مذبازب ديذ(ذقعداذذالسرارف أو غيرىا مزاحساً يييا الأستثسار الخاص بسا يؤدي الى تقميل حجسو     تذضا
لْليذ ذ لأل ء،يرذب فيصذذضؤ ًا ذب اموضذب ل  لْ ذب لًذق ذ نى  وضو نعلذلننب ذكب مب ذلندل ذوسي  دي  ذذ،ب اذب نلي ةذف ذبلأ  يرذب ا

بْاذب ،،ءعدديذبودد مذب عيمدد ة ل،دديذياعددلذلددّذ جددِذبلألدد ء،يرذذيددؤ ًذب دداذارضعددي ذب ٌعددلذلددةذ إددينذب ، ددموضذلنددلذب دداذارضعددي ذض ععدديذبلألدد
لْي ىْذب   ذض ْ ذف هيذب ل  لْيذف ذباق مبضذوضمباِذب  يّذب  يتذق ذيمضعةذا مذب ،نب ،يذب اذب ،و  ا ذب جهيذذب فيصذولةذضنبي ذب ل 

ْ  دد ةذب اددي رةذقعدداذبلأق ددمبضذبوددبلذبلأرضعددي ذب ، نبيدد ذفدد ذالدد يرذب عيمدد ةذب ددلًذض جددنذقنددل ذب ،ؤلوددينذب فيتدديذوسي  ددي   ضلدد ذلددّذذب 
بْ،ذ ذ  .2017:365)اليشداوي،ف  مبلةذبلأل ء،يرذف ذب اٌي ذب فيصذبق لذكب مذ، ق رضهيذقعاذب ،نيفويذوضنبحذلّذبال

ذ

 آلية حدوث أثر السزاحسة 
بْاذب ايبعيذ لأقمبض لْ ذب اذزلي ةذب ٌعلذقعاذبال اذبًذزلي ةذب ، موضذلّذب ون بنذ(ذوسي  دي  ذيدؤ ًذذضؤ ًذزلي ةذبلأق مبضذب ل 

ىْذبلألد ء،يرذب فديصذ ذولدةذ  دُذيد ِذ ب اذلنيفويذبابمذقعاذب ،  مبنذب ،لعليذبالمذب لًذيمفةذلّذل  انذب عيم ةذولدنفعيذلود 
ْ ب ذ قعداذب ، دموضذلدّذذل،ةذب ،  مبنذلّذ جاذقمبرذبلألمذبأل هجكذل  مبضهِذ ذوسي  ي  ذفدأ ذب  دمضذب  عد ذادْذب دلًذييدةذق د

بْاذب ايبعيذ لأقمبضذ ذذ.بال
 ع دمضذب ناد ًذوب دلًذي دْ ذ يبد ذذالسـالوذالقيـدلّذولهيذتَمذك ننذقعاذبلأقدلذاني دُذبتدج ذلي لدي ذ ذ  دتذي  ،د ذب  دنب ِذقعداذ

 جدنذادْذفدد ذ ذولد ِذضل يد ذبلد يرذب عيمد ةذلددّذ دجاذضفندلىذب ،لعَديذبد ّذبلألدهِذوب ودن بنذوس،ديذب ذب ذالحقيقـوذالقيـدباءدمذلدّذ
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لْ ذب ، نبيدد ذبوذب ،ودد ،مذلدد ؤ ًذب دداذارضعددي ذلفددنو ذب وددن بنذ ذوا ذبلأرضعددي ذفدد ذالدد يرذب عيمدد ةذياعددلذ ب  دد فقذ ذفددأ ذب  جددنذب ل دد
ىْذبلأل ء،ير ذ.لو 

بْزتددديذلمضعدددةذبودددبلذب نلدددي ةذفددد ذب نعادددينذب ل ذْذ للددديذبوذبودددبلذباتفعددديضذفددد ذوسي  دددي  ذياعدددلذلدددّذبات دددي ذفدددأ بذكدددي ذب  جدددنذفددد ذب ،
) مزــاعف الــدخل الشـاتل عــ  ىــيهِ الأنذـلة الساليــة التوســ ية ســيزيد  ذفودل ْ ذاني ددُذضدأ  مذبضدديف ذفد ذ ي دديذب إٌي ديذيدمبملب 

ولدةذارضعدي ذب ٌعدلذقعداذب ودن بنذيجدلذضففلداذبرضعدي ذل د اذب عيمد ةذالدخل والسـدخرات وبالتـالو اللمـب عمـى الأصـول الساليـة   ، 
ْ ذلد مضعةذبييدي ذوقند ليذب نيضوذقّذزلي ةذب ، موضذلّذب ون بنذ لْليذ ذولةذ  ُذفأ ذ بفةذب ، يلعيذي ن ذا ذب ٌعدلذقعداذب ناد ب ل 

ي ددْ ذقددمضذب نادد ذ يب ددي ذ ذيعددنتذزلددي ةذب ددمىذفدد ذل دد انذب عيمدد ةذوقددجوةذقعدداذ  ددُذب بذكددي ذاندديكذضددأ  مذ عءددموةذفددأ ذبرضعددي ذلفددنو ذ
مذب ،يدددديقتذقعدددداذب دددد  لذب ددددلًذلدددد مفةذل دددد انذب عيمدددد ةذب وددددن بنذلدددد ؤ ًذب دددداذزلددددي ةذفدددد ذبالدددد هجكذوسي  ددددي  ذلنلدددد ذلددددّذضددددأ  

 .   Furceri، (2011:4ااءم
ىْذبلألد هجكذب قفند ذلدّذب ودعةذوب فد لينذوكدل ُذبلألد ء،يربنذ عقدمكينذ ولو ن ذالبذباق اي ذقعاذاتلذي مكنذقعداذضففدليذلود 

لْليذوال نيص بْمد ذذو  ُذبوبلذب نلي ةذف ذب نعاينذب ل  لْدلذب  جدنذقدّذًملدقذرفدةذل د انذب ع بْر ذب ،ي ليذب ، ي يذلدّذبلدلذض، ب ،
سْ ّذف ذزلي ةذتعايضهيذلّذ جاذب نلي ةذف ذب يدمبملذبوذب نلدي ةذفد ذبلأق دمبضذ وقند ذب نَدمذفد ذضدأ  مذقجدنذباتعدي،ذ. في  و يذ هيذبلع

ذ: وكياض  ولي   لنو ، ذب مذب  نب ِذلّذ جاذليتب ّذ كلا 
ذ

لْيذبنلي ةذب نعاينذب  يليذقّذًملقذبلأق دمبضذل  ،د ةذبدل ُذبنودإيذاابدمذلدّذبق ،ي اديذذ-ر السزاحسة الحقيقو :أث -1-1 تْذب ل  ضا
ذ.قعاذب يمبملذلّذ جاذًمحذلن بنذ ذوسل ُذل نفعيذبلأل ء،يرذب فيصذبوبلذبلأرضعي ذف ذل  انذب عيم ةذ

فأ بذكي ذ لأتعي،ذذ،ول، ّذا ذي ْ ذ لأتعي،ذب  يتذضأ  مذايجيب ذكي ذاوذلعب ذقعاذب اٌي ذب فيصذ -أثر السزاحسة السالو : -1-2
 .فهلبذي  بمذ ي يذلنب ،يذ، ب  يتذضأ  مب ذلعبلي ذبوذبق لذلل  ذقعاذبال هجكذب فيصذوالل،يذقعاذبال ء،يربنذ

ْ ذضأ  مب ذبيجيبلي ذاوذللعنب ذذأما ذ عنعاينذب  يليذقعاذبلأل هجكذب فيصذف ذب لي يذب ءيتليذف ذ ي يذول
 . فهلبذيؤ ًذب اذ  وثذلنب ،يذف عليذقعاذبلأل ء،ير) الأستيلاك الذخرو والأستثسارات   

  

ذب  نب ِذ ذف ذ ي ي ذبلأ يرذاتل ذ و ذبل إ ي  ذبأقعاذكعينة ذب ،ي لي ذب وليلي ذ  تذض ، ة ْ ي ذ عو  ذف  ذب لي  ي ذي، ّذبق إيرا،ي ايضي 
ذب ذ ور ذي ْ  ذب  يلل يا ذف ن ذم م ذب  اع  ً ذب ،ي لي ذلّذذ، وليلي ذب   ي  ذف  ذب  يلل ذبلأز  يت ذ  أ  م ذب   اع  يي ذب لي ي تِع  ذو    ت

قْ ينذب مش  ةذوب نَمليذب نا ييذ(ذ كْجلل ليذ عوليليذبلأق ني ييذاذلءلذتَمليذب   ذب نَمليذب  جلل ليذوب نَمليذب ن  ب نَملينذلنهي
ذ ذا  ذب ذالأساسوذالأفتراض  ت ذ هلهِ قْة ذب ،  ذوبلأت ي  ذب  يلعي ذب  ،ي ي ذ ي ي ذاْ ذباق ني يْ ذذ،نَملين ذي  بم ذب وبل و هلب

ي يذلأ ذزلي ةذبلأتعي،ذب  يتذل نل ذلّذل مذب عيم ةذول  ْ ذاني ُذ لْليذم مذف ن كْجلل   ّذب ذبلأل ء،يربنذب ل  ب  جلل   ّذوب ن 
لْيذلّذبال ء،يربنذب فيتيذبي  ي  ذيإااذب   لذب  لْ ذ و ذضة  ملنب ،يذق ذ  .Maric،2015:127) ا

وا ذضأ  مذبلأل ء،يرذب  يتذقعاذبال ء،يرذب فيصذي  ذبلمب ذايلي ذ لذب يرذلعبليذكيت ذبتذبيجيبليذك،يذ كمتيذليباي ذول، ّذبلي ذ  ُذ
ذ 2017:14،: ) عبد العظيالّذ جاذقيلع ّذبليل ّذوا،يذ

فْمذ عاٌي ذب فيصذاوذلّذ -1 بْزتيذفأ ذب اٌي ذب  يتذينب ِذب اٌي ذب فيصذو  ُذلّذ جاذضاع لذبلأم ،ي ذب ،  ف ذ ي يذقجنذب ،
ذ. جاذرفةذل مذب عيم ةذ

ق ذي ْ ذل ،ج ذذ، الرحة ، التعميا ، السواصلات والشقل  ) الاترالات بلأل ء،يرذب  يتذف ذلقموقينذب بناذب  ل ليذلءلذ -2
 . لأل ء،يرذ

 
ذوب ، ،ءلذبي قمكينذب ،وجعيذف ذب وْ،ذب ،ي  ذوسي  ي  ذ ل،يذلبقذي، ّذبال ن ي ذبأ ذ عوليليذب ،ي ليذب مذقعاذب اٌي ذبال ء،يرً

قعاذب نقيتذباق ني ًذكْ ذب وْ،ذب ،ي  ذب ،مرةذب  ياويذ لي يذب نقيتذباق ني ًذقبمذقنيةذباتعي،ذوباق مبضذوب مايذقعاذبل يرذ
ذ.ال ء،يرذقبمذليذي مهذبأ مذب ،نب ،يذب عيم ةذولّذ ِذب
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 Ricardian equivalentالسكافئ الريكاردي  -3
لْدددلذتعايضهددديذب  يلددديذ ذو  دددلذاادددِذب ٌدددم،ذض دددْ ذلدددّذ دددجاذفدددمضذاني دددُذذذذذذذذ لْددديذقعددداذاليلدددهيذب ، تْذب ل  ب   يددد ذلدددّذب ٌدددم،ذضاددد

لْديذبد فةذاتدْاذب د يّذب لدي  ذذب يمبملذقعاذبافمب ذب لي   ّذاوذلّذ جاذاتد بر تْذب ل  لْلديذ عد يّذب  ديتذ  دتذضاد ب ودن بنذب ل 
ذ.لةذب عيم ةذب ، مضإيذقعاذالهِذبلأتْاذف ذف مبنذقي ليذ

لْدديذ دد ىذبافددمب ذتدديف ذ ددموةذ؟ذوقدد ذتعدداذاددلبذذروبيــرت بــارووضددةذب  ددي ِذذ1974فدد ذقدديتذ ب  ودديؤاذب  ددي  ذ:ذاددلذض ،ءددلذلددن بنذب ل 
لْليذ  تذا ذبات ادياذلدّذبالمذلّذ جاذاليب لِذ ذاني ُذض يفئ ذب ّذا مذب يمبملذوات برذب ون بنذب ل  و  نل ذال ن وذبي ،ايبلذبأ  

 لهذف هيذاًذضة  دمذلع،دْسذقعداذباق ندي ذوقد ذذ) السفاضمة يي  التسويل ع  طريب الزرائب او اصدار الدشدات  ر ليذب اذب مىذ
ْ ذ،  2theory  Ricardian equivalentالريكـارديذيشظريـة التكـافئق مفد ذادلهِذب عمضدليذال،ديذب د ذ و  دُذلأتهديذفد ذبلأتدلذض د

لْ David Ricardoدافيد ريكاردو  ب اذبلأق ني ً لْلذلّذقبلذب ل  لْ ذذفم،ذب ّذب  ، ذبأتل ذاي  ّ ذيذددقن ليذب ن
لْعهديذقّذًملقذب يمبمدلذاوذلّذ بْنذض، ن دلذال م  ن ذل ذ دجا نعاينذب لملذب ،ا رةذب قملدّذلع ْ ذل 

بْمد ذب ،اد رةذ لْديذلدّذ دجاذلد ب ذقل،ديذب ودن بنذوب ع ْ هديذب ل  ذض، لْليذبنعهذب ،اد برذ ذ  دت  لْعهيذقّذًملقذات برذب ون بنذب ل  ض،
بْ دددد ةذ نلددددلذالدددد م  ن ذ عوددددنيذب  بْ دددد ذلع ددددْ ذل  ــــدة ب ( لددددّذقل،دددديذب يددددمبملذفدددد ذب ،ودددد ابلذ%5)فــــو حــــال افترضــــشا أن معــــدل الفائ

(2009:9 Fernandez . )
ذب  ْلددةذفدد ذ جددِذب  جددنذت لجدديذ ذلأ    ُ ذو  دد بْزتدديذوب لودديلذب جدديرً ذقجددنذب ،  ّ لْدد ذقجقدديذبدد  وكددل ُذب نن دد ذ ندديذاددلهِذب عمضددليذبأتددل ذاض

بْا ْ ةذب يمبملذب اذلو  ذا ذض  جشاذا يره ذب  ير ًذدحذب ، ديفئذب مل دديذب ٌبل  ذ ذول ْضدددضاعلىذ جِذب يمبملذ وذا مذلؤق ذاًذاب ن
لْدب ذباتفع ذل ذدلذل ديذلل ني ديضذف ذل  مبنذب ل 

ذعـو  مـ) اي انيذرش  ةذديذ ذبوبلذا ذبافمب ذي نمفْ ذبٌملادئذف ذ جِذبا  يربنذب فيتددبرضعي ذل يف
قْدةذ زْبتدديذي  لْ ديذفأ ذب  لنذب يملبد ذل مضعدةذف ذب ،و ابلذ(ذف ن ذقجنذب ، ذبتفعيضذبا  يربنذب ل 

قْددةذفدد ذب يددمبملذارضعددي  بْلهدديذبارضعددي ذب ،  ذبا  دديربنذ ،  ب يددمبملذفدد ذب ،ودد ابلذ ذوب ذقعدد هِذب  لددْتذلددّذ ددجاذوضددةذب ددي 
(  .2001:28 )الكدوانو

 35:2004))مشذد، :- وتتسثل أىا الأفتراضات لييهِ الشظرية فو 
بْ،ذراسذب ،ياذ -1 ْ ذقعاذذ:ض يللذال ْ ذق  لْيذ ذلة ذق تذول بْم ذب ،  ي يذ عل    تذا ذبلأفمب ذيا مِضْ ذولامضْ ذبنعهذتوإيذب ع

 . بلأق مبض
ذ يّذ -2 ذبًذب   ذ  ذلّذ جاذال لنياذب يمبملذف ذباوقينذب ج اي ذب  يت ذب  يّ ذقّ بْم  قْينذب ع لْلذل ف ذب ، لْي ذب ل  تْ ضا

لْيذ عع مةذب لي ليذللفعقذقبئي ذف ذب ،و   . ابلب ل 
لْ ذ ي يذق تذضأا ذقّذب   لذوب يمبمل -3  . اذي
قْ ذب لي  ذي ي،ّذب نلي ةذف ذب يمبملذب ،و ابعلي -4 لْيذف ذب  ذات برذ يّذب ل  قْ ينذب  يليذلّذقبلذبلأفمب ذبأ    . ب  
ذبلأللياذبق لذل  يقلذ ذ  تذي جو ذذا ذب  مببىذب ّذبلألمذوب  مببىذبلأل ،يق  -5  ّ ب ّذبلأفمب ذ ذيج لذب  مببىذباق ني ًذب 

ْ ذب  مبثذوبلأرثذلّذبلأبينذ لأبنين لْ  .  البذبلألمذب
ذف ذ -6 ذم مذلل و  ذب نلن ذ لأفمب  ذب إ    ذب ، ىذل اذب ،و ابلذ  تذي ْ  ذب   ة ذوب نَمة ذب ،و هعُذي  نتذبي وعْكذب مش   ا 

لْ ذب  فٌلىذ لأل هجك ىْذب  فٌلىذب ل   . وسنعهذلو 
ذب يمبملذ يب يذب،ا برذلل  ذواب ذا ذض فةذلّذقبلذبلأفمب ذك،بعغذكع ذ -7 ذا   ا ذب يمبملذ يب يذول ِذ ف هيذك،بعغذال،ي  ذ  ت 

ذبلألم  ّ ذب  بْر  ذب ، زْلة ذض  ذاًذ ورذف ذلقي ة ذب   لذو لهذ هي ىْ ذب،و  ذم مذل مضإٌي ذوسأتهي ذ  ذب ع مة ب ةنليذذال،ي  ذف ذتهييي
 .  وبلألمذب عا مة

                                                           
2
َْ رخف١ط اٌعشائت فٟ اٌٛلذ اٌؾبٌٟ ٠ؼٕٟ ص٠بدح اٌ  غزٜٛ الأفبق اٌؾىِٟٛ صبثذ ، فا ُِ ِٖ إٌظش٠خ رش١ُش اٌٝ أُٔٗ ػٕذِب ٠ىْٛ  عشائت فٟ أْ ِٕطك ٘ز

َْ الالزشاض اٌؾىِٟٛ فمػ ٠إعً اٌعشائت اٌٝ اٌّغزمجً ، ف١ؼُزجش اٌّ غزٍٙى١ٓ ُ٘ دافؼٛا اٌعشائت خلاي ٔفظ اٌفزشح ، اٌز٠ٓ اٌّغزمج١ٍخ ، ٌزٌه ٚٔظشاً لأ

ب اٌض٠بدح فٟ اٌعشائت اٌّغزمج١ٍخ ًِ  ٠زٛلؼْٛ رّب
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 الاستيلاك والزرائب السدتقبمية واسواق السال:
ىْذلل هجاهِ تْذب نيسذبأ  ليرذلو  اْمذبلأف مبضذب مل ير ًذاْذاتل ذقن ليذيا رْةذرشد  ةذب داذب يدمبملذذا ذل فرتهِذي  ٌع ْ ذبن

ذل ىذي ٌعةذب ،و هع  ّذب اذب ،و ابلذ نً لْ ذ ذو  ّذب اذا ًْذقع هيذلّذ جاذب  يّذب ل   ذ؟ف ذب ،و ابلذب   ذينٌ
ذ هدديذا ددمذكب ددمذقعدداذبلألدد هجكذ لْ ذا ذا  ،ي لدديذب يددمبملذب ،ودد ابعليذ ددله  ذب ،نيتددملّذقددّذب ددماًذب  جلددل  ذ عدد يّذب ل دد ي  ادد  

ذذ.ب لي  ذك،يذي  ا ذبلأف مبضذب مل ير ًذ
ذبلأفدمب ذقاجت دد ّذقندد ذلضفدي ذقددمبرذلءددلذا  لدديرذ لْهدديذتَددمذب مل دير ي ّذفدد ذب وليلدديذب ،ي لدديذا   ْ د ةذ  ولع دمضذاتندديرذب مؤلدديذب ،

لْديذقند ليذضا دمضذلدّذبلدلذ فدةذب نعادينذب  يلديذ ذب ل  ب لي لديذي ٌعدةذ جِذ  عهدِذب دلًذلد  ِذبلد هجال ذولاد برذبلأ  ديرذ ذ  دتذا  
سْيذلأللذ قِذالبذب  يّذوسهلبذض ْ ذل  ىذبف مبضدينذب مل دير ي ّذبدأ ذب نديسذ ب ،و هع ْ ذب  اجت ْ ذب اذب يمبملذب ،و ابعليذب ،ٌع

ذ.  يهِذل مفيذوسن مةذقي ليذ
ذب نديسذي ديتْ ذلدّذب مؤلديذب ،لد و ةذ ذوادلبذ لأتهدِذاذيد ركْ ذولّذب لجوذبلأ مىذ عماًذب  جلدل  ذ ع ففدليذب يدملب ذاد ذا  

ذا  ليرذ بْق ذب إولٌيذوب ة مذقاجتليذبق لذضيتذقن   تْذبلأفمب ذبأضإي ذب يذب ا لْليذ  تذيا بق لذكيللذا يرذب  جنذف ذب ، نبتليذب ل 
قْد ذب يدمبملذفد ذب  ذب يمبملذف ذب ،ود ابلذلد  ْ ذتعودهيذاد   ذا ذب عم ذي نمهذبأف مبضذا   فْ مه ذ ذلءج ذ نع مض   ذب ،بعغذب لًذضِذض

ب لي  ذ ذوسي  ي  ذيعقلذالبذب قفىذف ذب  أقعِذلةذب  ة  مبنذ عيمبملذف ذب ،و ابلذول ؤ ًذب فعيذب يملب ذوب ،،ْاذلدّذب د يّذ
ذ  عددل ذقدد ذبرضعددةذلدد ىذب للدديةذ  دداذ ددْذ ددِذي ددّذكددل ُذلذوسي  ددي  ذلدد ؤ ًذبتفعدديضذب يددمبملذب دداذزلددي ةذ لْ ذب دداذلق اددي ذب عددم ذا   ب ل دد

لْ ذبلأل هجكذو عيذبلأ  يرذ ذ.ب ا
ذب ،ود هع  ّذاذي  ،د و ذفد ذلتعديقهِذقعداذ  عهدِذب لدي  ذبدلذب د  لذ لْ ذبدأ   ْ ذبلأق مبضذلّذب نَمةذب مل ير ييذ ع يّذب ل د ذق  ا  

قْةذ ذ  دتذا لْعدل ذلدّذ دجاذب د يْ ذ ، ىذب لليةذ ذوب لًذيق،لذكج ذلّذب   لذب لي  ذوب   لذب ،  ذضففدليذب يدملإيذب دلًذيد ِذض،   
ذب   لذب لي  ذباءدمذبا،لديذلدّذل نل ذلّذب    لْ ذبأ   لذب لي  ذ  نل ذاذية مذبلأل هجكذاوذب   لذل ىذب لليةذ ذال   بمذب  يّذب ل 

بْلهْ ذ* ذي  ّ ذ  .Mankiw،2010:480) ذقيود أقتراض م مزمةذ3ب   لذل ىذب لليةذبي نوإيذ ع،و هع  ّذب لي
ذ

لْلدديذقعداذب ٌعددلذب  عدد ذاذذي، دّذب ذتودد ن وذل،ديذلددبقذب ذتَملديذب ،  دديفئذب مل ددير ً اشديرنذل دداذا ذض دأ  مذب نلددي ةذفدد ذب نعادينذب ل 
ذادلهِذب نَملديذاضدؤلّذبدي مذلنب ،ديذب اٌدي ذ لْلذضِعُذب نلي ةذقّذًملقذب ق مبضذاوذقّذًملقذرفةذب يمبملذل ذل   ذض ،  ِ بْنذض ي  ة مذلِ

ْ نذ ذب  جنذب ،ي  ذل نإحذل ذا ير  لْ ذب  يتذ لإل ء،يرذب فيصذ ذبلذضؤلّذبر   ذزلي ةذبلأل هجكذب ل  ذب   بْ،ذب ،ياذ ذ  ت   ةذقعاذبل
لْ ذ ذتاددىذبلأ  دديرذب ل دد ذيايبعددل ذتاددىذفدد ذبلألدد هجكذب فدديصذلددّذبافددمب ذ ذوإ   ذب  دديتذلددْه   ّ لْعددل ذقددّذًملددقذب دد ي ذض،  ِ وب ددلًذيدد 

لْ ذ و ذضدديض مذ ذفددجذض  دد ي مذبلدد يرذب عيمدد ةذب لكلكلدديذوسهددلبذاذلدلايبعل ذزلددي ةذل يفئدديذ ددل ذفدد ذبلأ  دديرذب فدديصذبل ددتذيإادداذبا  دديرذب ادد
ذا مذب ،نب ،يذ  .يل ث 

 

قْةذبافددمب ذاتفعدديضذ لْ ذلدد   قْ ددينذب  اجتلدديذ ذفعدد ذ ي دديذاتفعدديضذباتعددي،ذب ل دد تْذب   و  دّذضددمضإىذتَملدديذب ،  دديفئذب مل ددير ًذبِ،عهدد
وب  د ذبد ورايذضدؤ ًذب داذزلدي ةذفد ذباتعدي،ذبالد هجا ذبل اٌيقينذب يمبملذف ذب ،و ابلذ ذل،يذيؤ ًذب اذزلي ةذف ذ  عهِذب لدي  ذ

واددلبذبدد وره ذينلدد ذلددّذب ٌعددلذقعدداذب وددعةذوب فدد لينذفدد ذب وددْ،ذولمفددةذبي  ددي  ذلددّذ  ددلذب قددمكينذاذب  دد ذبدد ورايذينلدد ذ جددِذضدد بو هيذ
بْ،ذب ،دياذ(ذوادلهِذب نلدي ةذفد ذ  دلذب قدمكينذضلعدنذزلدي ةذبالد ء،يرذوب   لداذوسي  دي  ذ عدقذ  دْاذولن وذلّذقل،يذبله،هيذف ذالد ٍْ

ذ.ل ي ةذوب   ذب ورايذي لْاذلننذلنهيذب اذبتعي،ذبل هجا ذاوب جننذبا مذ لأ  ير(ذ
تْهيذقاجتلدي لهذكلذبافمب ذي ،عْ ذبهلهذب  اجتليذبت،يذانيكذضي  مبنذتعوليذض ل ِذف ذبل هجكذبافمذذولك  ؛ عبهِذباءمذلّذك  ذب ذوً

لْدددي ذب ل  قْ دددْ ذبنلدددي بنذب يدددمبملذذا،ددديذل ذل مفددديذبافدددمب ذب   ْ ذلي لددديذو هددديذب  نبلدددينذواضعيقلدددينذل  نددديذلدددلج لذبافدددمب ذي   ددد يهيذق ددد
ىْذبا  ديرذلدّذبلدلذذ.ب ،و ابعليذل  ،لذقعاذضاعدلىذ دموضهِذ  دل ُذلدْهذي  د و ذب نَدمذفد ذبلد هجاهِذوادلبذيدؤ ًذب داذرفدةذلود 

لْدلذبلألدد هجكذفدد ذب ،ودد ابلذلايبدلذضففددليذبالدد هجكذب لددي  ذ ذوذ قْهدديذقدد ذض، لْددلذوضن ب   دهذتددللحذبييددي ذ ذك،دديذب ذلندي رذب  ،
قْ ذب ليضمذ ذ.يل ذلّذالبذبا مذف ذب 
                                                           

3
 ٘ٛ اٌؾذ اٌزٞ ٠ُّىٓ اٌفشد الألزشاض ِٓ اٌجٕٛن اٚ اٌّإعغبد اٌّب١ٌخ الأخشٜل١ذ الألزشاض :  
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-السحور الثانو  ياس اثر متغيرات البحث عمى القيسة الدو ية لمديا
 اولًا: اختبار وتحميل فرضيات البحث  :

 ( ذب نعادينذبالد ء،يرليx1ب ،ود اعيذاب نعادينذب جيرلديذالّذبللذب  إديرذوضلع دلذفمضدلينذب  ربلديذقديتذب إي دتذبكلديسذا دمذب ، ة دمبنذ
بْم ذب يمبملx3ا ( ذب نيضوذب ،لع ذب ج،ي  x2ا ({ذذقعاذب ، ة دمذx5ا ب نعاينذب  علي(-(ذلب  جنذبوذب عيميابايمب بنذب  عليx4ا ( ذق

رْةذفم ييذ ِذضِذ لجهيذل يذ ، مفيذyا ب ،ؤشمذب  يتذ وْ،ذب  مب،ذ جورب،ذب ،ي ليب ،  ، ذ ْ  ذباتل برذبوا ذبن (ذلذبيل ف بتذضا يمذت،
لْل ذ ذبا مذب ،ق مكذقعاذب ، ىذب ان مذوقعاذب ، ىذب ٌ

ذ:ذاولا: تحديد الاثر الفردي لكل متغير
ْ  ذباتل برذ  اذي ِذذضل ي ذبا مذب عم ًذ   لذل ة مذلدّذل ة دمبنذضِذبل ف بتذق ةذتلغذلّذبللذب  ليرذبفيلذتلةيذ  ا يمذت،

مْيرل ،لددي  semi-log  ب  ربلديذقعدداذل ة ددمذب ،ؤشددمذب  دديتذ ودْ،ذب ،ددياذلذوكيتدد ذبفيددلذتددلةيذاد ذبيلدد ف بتذب نددلةيذب ننددتذ 
ذ:و ولذب نليميذب  ي لي

lnyi = B0 + B1Xi+ui   ,i=1,2,3,4,5 
                          Zi = B0 + B1Xi+ui   ,i=1,2,3,4,5 والتو تسك  يتايتيا بالذكل التالو :

ْ ،جموهذلد، متْهذوك،ديذبي جد واذ زْلةذب ٌبل  ذ ، ة مبنذب  ربليذبيل ف بتذب  إديرذكد قبلذب ب نذب ،عليذب  ا يمذذضِذبلمبنذب  إيرذب  
ذباض :

 نوفكولسجروف سسير ذنتائل اختبار التوزيع اللبيعو لستغيرات الدراسة باستخدام اختبار  1-1جدول )
 .sig قًُت الاحصاءة انًخغُس

Z 0.199 0.089 

x1 0.146 0.200 

x2 0.123 0.200 

x3 0.143 0.200 

x4 0.298 0.001 

x5 0.160 0.200 

ذSPSS-V23السردر: م  اعداد الباحث بالاعتساد عمى مخرجات يرنامل      
بًذتابدلذفمضدليذب  د تذب  د ذضدنىذقعداذب ذذذ05 0بقدلذلدّذذX4  دلذب ، ة دمبنذلديذقد بذ.SIG لّذ جاذب جد واذتج دأذب ذقل،ديذ

زْلةذًبل  ذ  زْ ذض  ب ، ة مبنذض 
و ةدمضذل مفدديذب ددمذكددلذل ة ددمذلذضددِذضادد يمذاددلبذبا ددمذقعدداذ دد هذ  ددلذل ة ددمذلودد الذقعدداذب ، ة ددمذب ،  ،دد ذوضددِذب  ْتددلذب دداذب ن دديموذ

ذ:ذب ،ْضليذبي ج واذباض 
 (1-2خدول )

D.W. R
2

 F 

 انًحخعبت

انقًُت 

 pالاحخًانُت

t 

 انًخحعبت

قًُت انًعهًت 

 انًقدزة

 انًُىذج انًعهًت

0.76 0.32 6.56 0.023 2.56 3.249   ̂   ̂    ̂    ̂   

   0.000 4.27 0.00000003   ̂  

0.81 0.28 5.38 0.000 8.71 4.159   ̂   ̂    ̂    ̂   

   0.036 2.32 0.00000005   ̂  

0.82 0.54 16.08 0.000 4.90 2.881   ̂   ̂    ̂    ̂   

   0.001 4.01 0.00000001   ̂  

1.28 0.61 21.79 0.000 14.36 4.105   ̂   ̂    ̂    ̂   

   0.000 15.14 0.0000004   ̂  

0.39 0.02 0.33 0.572 0.59 0.00000001   ̂   ̂    ̂    ̂   

   0.000 13.984 16.459   ̂  

 F=)انددونُت( 2.53  
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ْ  ذب ،ادد رذبتددلذفد ذكددلذب ن،دي  ذب عم يدديذذب ،ادد رةذبدي ذقل،دديذب لد ذب ءيبدد ذ ىْذاذCي بد ّذلددّذب ن،د لْديذقندد ذب ،ودد  ْ  ذل ن (ذ0.05 عن،دد
لْديذا0.000 عل ذب ءيب ذذف ذكلذب ن،ي  ذبعة ذاذtو  ُذ  ْ ذب كل،يذبا  ،ي ليذا  إيرذ ىْذب ، ن (ذلذبًذ0.05(ذوا ذبقلذلّذلود 

لْديذب لد ذب ءيبد  ذكدل ُذ لْديذب لد ذب ءيبد ذوتابدلذب عمضدليذب ب يعديذب  د ذضدنىذقعداذل ن تمفيذفمضليذب   تذب   ذضنىذقعاذقد تذل ن
لْددديذل ددديلجنذب ، ة دددمبنذذا لْددديذx1,X2,X3,X4توددد ن وذل ن ىْذب ، ن ذX1 اإي نودددإيذ ، يلدددلذب ، ة دددمذب ،وددد الذذ0.05(ذذقنددد ذذلوددد 
 ددلبذتددمفيذفمضدددليذب  دد تذوتابددلذب عمضدددليذذ0.05(ذبقدددلذلددّذ(0.023وب إي ةدديذذx1 ، يلددلذذtذتج ددأذب ذب كل،دديذبا  ،ي لدديذا  إدددير

لْديذ ، ة دم ْ ذقجقيذذب دمذل ن  ذوادلبذلديذي عدقذلدةذب عمضدليذذZقعداذلؤشدمذب ودْ،ذذ x1ب نعادينذب جيرلديذذب ب يعيذب   ذضنىذقعاذول
لْديذبد ّذل ْ ذقجقديذا دمذب نديمليذ بنذ ا ديذل ن لذكدل ُذذZوذب ،ؤشدمذب  ديتذذ x1ب نعادينذب جيرلديذذ ة دمباو اذب   ذضدنىذقعداذولد

ذولؤشدمذب ودْ،ذ لْإيذض عقذلةذب نَمليذباق ني ييذب   ذضنىذقعاذب  جقيذب ٌم يديذبد ّذباتعدي،ذب جديرً تج أذب ذبشيرةذب ، ع،يذب ،
لْديذل يلدلذب ، ة دمذا لْديذ(ذضلد ذلx2اْ ذباواذي،ءلذضليرذب ٌعلذقعاذب وعةذوب ف لينلذكدل ُذتود ن وذل ن ىْذل ن و  دُذذ0.05ود 

 ددلبذتددمفيذفمضددليذب  دد تذوتابددلذب عمضددليذب ب يعدديذذ0.05(ذبقددلذلددّذ0.036وب إي ةدديذاذx2 ، يلددلذذt  ددْ ذب كل،دديذبا  ،ي لدديذا  إدديرذ
لْيذ ، ة م ْ ذقجقيذب مذل ن  ذوالبذليذي عقذلةذب عمضليذباو اذذZقعاذلؤشمذب وْ،ذذ x2ال ء،يرليذب نعاينذبذب   ذضنىذقعاذول

لْيذب ّذل ة م ْ ذقجقيذا مذب نيمليذ بنذ ا يذل ن لوضق مذباشيرةذذZوذب ،ؤشمذب  يتذذ x2بال ء،يرليذب نعاينذب   ذضنىذقعاذول
لْإيذقعاذًم ييذب  جقيذ لْ لذذX3سي نوإيذ ، يللذب ، ة مذب ،و الذوذ ذب نه،يب ، ىْذف ق مذقجقيذباتل برذب اذل ن ذ0.05قن ذب ،ود 

 ددلبذتددمفيذفمضددليذب  دد تذوتابددلذب عمضددليذذ0.05(ذبقددلذلددّذ0.001وب إي ةدديذاذX3 ، يلددلذذt  ،ي لدديذا  إدديرذو  ددُذ  ددْ ذب كل،دديذبا
لْدديذ ، ة دم ْ ذقجقديذب دمذل ن لوادلبذلدديذي عدقذلددةذذZقعداذلؤشدمذب وددْ،ذذX3 ب ندديضوذب ،لعد ذب ل،ددي  ذذب ب يعديذب  د ذضددنىذقعداذولدد

ْ ذقجقديذا دمذب نديمليذ لْديذبد ّذل ة دمب عمضدليذب ءي ءديذب  د ذضدنىذقعداذولد وذلؤشدمذX3 ب نديضوذب ،لعد ذب ل،دي  ذذ بنذ ا ديذل ن
لْإدديذض عددقذلددةذب نَملدديذباق نددي ييذب  دد ذضددنىذقعدداذبتددلذكع،دديذبرضعددةذذZب وددْ،ذ ب ندديضوذب ،لعدد ذ ذكددل ُذتج ددأذب ذبشدديرةذب ، ع،دديذب ،

ف قدد مذقجقدديذذذX4وال،دديذي  عددقذب، يلددلذب ، ة ددمذب ،ودد الذذ فددي ذلؤشددمذب وددْ،ذيودد ج لذبقدد لذًددم ًذ هددلهذب نلددي ةذX3بال،ددي  ذذ
ىْذ لْ لذقن ذب ،ود  ذ0.05(ذبقدلذلدّذ0.000وب إي ةديذاذx4 ، يلدلذذtو  دُذ  دْ ذب كل،ديذبا  ،ي لديذا  إديرذذ0.05باتل برذب اذل ن

بْمد ذب يدمبملذ ًْذ ، ة دمذق ْ ذب دمذل ند  ذوادلبذلديذي عدقذZذ  ديتب ،ؤشدمذبقعداذذX4 لبذتمفيذفمضليذب   تذب   ذضدنىذقعداذقد تذولد
بْمد ذب يدمبملذ لْديذبد ّذل ة دمذق ْ ذقجقديذا دمذب نديمليذ بنذ ا ديذل ن ب ،ؤشدمذب  ديتذوذذX4لةذب عمضليذب مبب يذب   ذضدنىذقعداذولد

لْدديذx5وسي نوددإيذ ، يلددلذب ، ة ددمذب ،ودد الذا ذذZذ وددْ،ذب ،دديا ىْذل ن ذtو  ددُذ  ددْ ذب كل،دديذبا  ،ي لدديذا  إدديرذذ0.05(ذذضلدد ذلودد 
ًْذ ، ة ددمذب  جددنذ0.05(ذبابددمذلددّذ0.572وب إي ةدديذاذx5 ، يلددلذ ْ ذب ددمذل ندد ذ/ ددلبذتابددلذفمضددليذب  دد تذب  دد ذضددنىذقعدداذقدد تذولدد
ْ ذقجقديذا دمذب نديمليذ بنذ ا ديذZذلؤشدمذب ودْ،ذقعاذذX5ب عيميذ  ذوادلبذلدياذي عدقذلدةذب عمضدليذب فيلوديذب  د ذضدنىذقعداذولد

لْديذبد ّذل ة دمذب  جدن ذب عدديميذ  ذكدل ُذتج ددأذب ذبشديرةذب ، ع،ديذب ودي إيذبالددمذب دلًذيقد مذب داذب  جقدديذذZذب ،ؤشدمذب  ديتوذذX5ل ن
ذب   وليذب نه،ي 

ب ذبعةد ذقل،ديذل يلدلذذX4تج أذلّذقجقينذباتل برذبقجهذب ذباءمذب ، ة مبنذضعو مبذ ع،ؤشمذب  ديتذ ودْ،ذب ،دياذادْذب ، ة دمذذذ
بْ  ذ61 0ب  ل يدد ذ ددلذا بْمدد ذب يددمبملذيعوددمذ دد ْ ذب دداذ61(ذبًذب ذل ة ددمذق %ذلددّذب  ة ددمبنذب  علدديذفدد ذب ،ؤشددمذب  دديتذوب إدديق ذي دد

ْ  ذلبلددديذب ، ة ددمذ بْ  ذذ54 0فددي ذقل،ددديذل يلددلذب  ل يدد ذ دددلذادد ذذذX3ل ة ددمبنذب ددمىذ دددِذضؤ ددلذبددي ن، %ذذلدددّذ54بًذبتددلذيعودددمذ دد
 ذكدل ُذذ02 0ب، يللذضل ي ذX5 وب  مب ذذ28 0ب، يللذضل ي ذX2  ِذذذذ32 0ب، يللذضل ي ذق رهذ X1ذ يعللذذلذ ِذZب  ة مبنذف ذ

لْدديذقل،ددي لْدديذاذ Fتج ددأذل ن ىْذل ن ْ  ذب فدديلهذو  ددُذ  ددْ ذ0.05ب ،ل وددإيذضلدد ذلودد  (ذذفدد ذكددلذب ن،ددي  ذبارس دديذلدديذقدد بذب ن،دد
ًْ ذك،ديذب ذقل،ديذل يلدلذب  ل يد ذذف ذكلذب ن،ي  ذبابمذلّذب ج و ليذFب كل،يذب ،ل وإيذب اذ ْ  ذب ،ا رذك دلذل ند والبذي ن ذل ذب ن،

ْ  ذباواذواددلبذي ندد ذل ذل ة ددمذ0.32بعةدد ذاذR2)ا (ذلددّذب  ة ددمبنذب ليتددعيذفدد ذب ،ؤشددمذ%32يعوددمذاذب نعاددينذب جيرلددي(ذفدد ذب ن،دد
ْ ةذضد،ّذب فٌدأذب  68ب  يتذلليذب نوإيذب ، إكليذوب إي ةيذا لْد بْللذل ْ ذل اذق لْد ذبرضإديتذ%(ذفه ذض  بْم  ذفد ذ د ّذتج دأذبتدلذي قد

(ذفد ذ0.28بعةد ذاذقد ذR2) ذك،ديذب ذقل،ديذل يلدلذب  ل يد ذاdL(ذلأتهيذضاةذب ّذب نعمذوذD.W=0. 76 بض ذ لأ ٌينذب ذب ذقل،يذا
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ْ  ذب ءيت ذوالبذي ن ذل ذل ة مذب نعاينذبال ء،يرليذ للديذب نودإيذ(ذلدّذب  ة دمبنذب ليتدعيذفد ذب ،ؤشدمذب  ديتذلذ%28يعومذاذ X2ب ن،
لْد ذبرضإديتذ بضد ذ لأ ٌدينذب ذ72ب ، إكليذوب إي ةيذا بْم  ذف ذ  ّذتج أذبتلذي ْ ةذض،ّذب فٌأذب  ق لْ بْللذل ْ ذل اذق %(ذفه ذض 

ْ  ذب ءي ددتذ0.54بعةدد ذاذقدد ذR2) ذك،دديذب ذقل،دديذل يلددلذب  ل يدد ذاdL(ذلأتهدديذضاددةذبدد ّذب نددعمذوذD.W=0.81ب ذقل،دديذا (ذفدد ذب ن،دد
(ذلدّذب  ة دمبنذب ليتدعيذفد ذب ،ؤشدمذب  ديتذللديذب نودإيذب ، إكلديذوب إي ةدديذ%54نديضوذب ،لعد ذبال،دي  ذيعودمذاوادلبذي ند ذل ذل ة دمذب 

لْددد ذبرضإددديتذ بضددد ذ لأ ٌدددينذب ذب ذقل،ددديذ46ا بْم  ذفددد ذ ددد ّذتج دددأذبتدددلذي ْ ةذضددد،ّذب فٌدددأذب  قددد لْددد بْلدددلذل ْ ذل ددداذق %(ذفهددد ذض ددد
ْ  ذب مببدةذ0.61بعةد ذاذقد ذR2)ل،ديذل يلدلذب  ل يد ذا ذكدل ُذتج دأذب ذقdL(ذلأتهيذضاةذب ّذب ندعمذوذD.W=0. 815ا (ذفد ذب ن،د

بْمدد ذب يددمبملذذواددلبذي ندد ذل ذل ة ددم (ذلددّذب  ة ددمبنذب ليتددعيذفدد ذب ،ؤشددمذب  دديتذوادد ذقل،دديذل دد ةذللدديذب نوددإيذ%61يعوددمذاذX4ق
بْم  ذف ذ  ّذتج أذفقدلذبا  39ب ، إكليذوب إي ةيذا ْ ةذض،ّذب فٌأذب  ق لْ بْللذل ْ ذل اذق ْ ذبرضإديتذ بضد ذ%(ذفه ذض  لْد إديرذب

(ذفد ذ0.02بعةد ذاذقد ذR2)وب  دمب ذتج دأذب ذقل،ديذل يلدلذب  ل يد ذاذduوذذdL(ذلأتهديذضادةذبد ّذ=28D.W 1 لأ ٌينذب ذب ذقل،ديذا
ْ  ذب فيلهذوالبذي ن ذل ذل ة مذب  جن (ذلّذب  ة مبنذب ليتعيذف ذب ،ؤشمذب  يتذوا ذقل،ديذضدئ عيذ%2يعومذاذX5ب عيميذذ/ب ن،

بْم  ذ98لد ب ذللدديذب نوددإيذب ، إكلدديذوب إي ةدديذا ْ ةذضدد،ّذب فٌددأذب  قدد لْدد بْلددلذل ْ ذل دداذق ْ ذبرضإدديتذ بضدد ذ ج ٌددين%(ذفهدد ذض دد ذلددةذولدد
ذdLب نعمذوذذب ّذD.W(ذ  تذضاةذقل،يذ=39D.W 0ا

  يتلي :ذ:ذضل ي ذبا مذب ،ق مكذ ، ة مبنذب  ربلي
ْ  ذوب د ذلديذقد بذب ، ة دمذ فاد ذضدِذبلد إ ي هذلأتدلذم دمذ X5 لألدلذل مفديذبا دمذب ،قد مكذ  دلذب ، ة دمبنذيجدلذ لجهديذذل ديذفد ذت،د

ْ  ذب  ربليذك،يذيع : ذلؤ مذ لبذاتإحذت،
Z = B0 + B1X1 + B2X2 + B3X3 +B3 X4 +ui 

  ْ ذ:ضِذب  ْتلذب اذب ن يموذب  ي ليذوس  ذضا يمذب ن،
ذ

 حقدَس أثس انًخغُساث انًعخقهت فٍ انًخغُس انًعخًد َخائح (1-3خدول )

 انًخغُساث َىع انقُى انًقدزة انقًُت انًقدزة

 cانحد انثابج  cقًُت انثابج  3.289

 انًحخعبت tقًُت  5.36

 pانقًُت الاحخًانُت  0.000

 x1انًخغُس  x1قًُت يعايم  -0.000000032

 انًحخعبت tقًُت  1.66-

 pانقًُت الاحخًانُت  0.126

 x2انًخغُس  x2قًُت يعايم  0.000000024-

 انًحخعبت tقًُت  0.72-

 pانقًُت الاحخًانُت  0.484

 x3انًخغُس  x3قًُت يعايم  0.0000000018

 انًحخعبت tقًُت  3.02

 pانقًُت الاحخًانُت  0.012

 x4انًخغُس  x4قًُت يعايم  0.00000026

 انًحخعبت tقًُت  3.26

 pانقًُت الاحخًانُت  0.008

Rيعايم انخحدَد  0.80
2

 

 D.Wقًُت  1.54

 Fقًُت  11.33

 Fisherاحخًانُت  0.000

ذليذيع :ذ 1-3)تج أذلّذب ج واذ
ْ  ذب ،اددد رذفدد ذاقدددجهذبددي ذقل،ددديذب لدد ذب ءيبددد ذ ىْذاذCي بدد ّذلدددّذب ن،دد لْددديذقندد ذب ،وددد  ْ  ذل ن (ذو  ددُذ  دددْ ذب كل،ددديذ0.05 عن،دد

لْديذا0.000 علد ذب ءيبدد ذوب إي ةديذاذtبا  ،ي لديذا  إدديرذ ىْذب ، ن (ذبًذتددمفيذفمضدليذب  دد تذب  د ذضددنىذقعدداذ0.05(ذبقددلذلدّذلودد 
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لْدديذل يلددلذب ، ة ددمذا لْدديذب لدد ذب ءيبدد ذوتابددلذب عمضددليذب ب يعدديذ ذكددل ُذتودد ن وذقدد تذل ن لْدديذx1قدد تذل ن ىْذل ن ذ0.05(ذذضلدد ذلودد 
 لبذتابلذفمضليذب   تذب   ذضنىذقعاذقد تذذ0.05(ذبابمذلّذ(0.126وب إي ةيذذx1 ، يللذذtل،يذبا  ،ي ليذا  إيرذو  ُذ  ْ ذب ك

ًْذ ، ة مذب نعاينذب جيرليذقعاذ ْ ذب مذل ن ْ ذقجقديذZذب ،ؤشمذب  يتول  ذوالبذليذاذي عقذلدةذب عمضدليذباو داذب  د ذضدنىذقعداذولد
لْيذب ّذل ة   ذكل ُذتج أذب ذبشيرةذب ، ع،يذب ودي إيذاض عدقذلدةذZب ،ؤشمذب  يتوذذ X1ب نعاينذب جيرليمذا مذب نيمليذ بنذ ا يذل ن

لْديذ (x2ب نَمليذباق ني ييذب   ذضنىذقعاذًم ييذب  جقي ذبليذب ، ة مذا ىْذل ن لْ دلذقند ذلود  ف ق مذت يموذباتل برذب داذقد تذل ن
 دلبذتابدلذفمضدليذب  د تذب  د ذضدنىذذ0.05(ذبابدمذلدّذ(0.484وب إي ةديذذx2 ، يلدلذذtو  دُذ  دْ ذب كل،ديذبا  ،ي لديذا  إديرذذ0.05

ًْذ ، ة مذب نعاينذبال ء،يرليذقعاذ ْ ذب مذل ن  ذوالبذليذاذي عقذلةذب عمضليذباو اذب   ذضدنىذقعداذZذب ،ؤشمذب  يتقعاذق تذول
لْيذب ّذل ة مذ ْ ذقجقيذا مذب نيمليذ بنذ ا يذل ن  ذكدل ُذتج دأذب ذبشديرةذب ، ع،ديذZؤشدمذب  ديتب ،وذذX2ب نعاينذب جلد ء،يرليذول

لْديذب نعادينذبالد ء،يرليذزب ذب ،ؤشدمذب  ديتب وي إيذاذي عقذلةذب نَمليذباق ني ييذب   ذضنىذقعاذبتلذكع،ديذزب نذ لذكدل ُذتج دأذل ن
لْيذX3ل يللذب ، ة مذا ىْذل ن (ذبقدلذلدّذ0.012ةديذاوب إي ذX3 ، يلدلذذtو  ُذ  ْ ذب كل،يذبا  ،ي لديذا  إديرذذ0.05(ذضل ذلو 

ًْذ ، ة دمذذ0.05 ْ ذب دمذل ند قعداذذX3ب نديضوذب ،لعد ذبال،دي  ذ لبذتمفيذفمضليذب   تذوتابلذب عمضليذب ب يعيذب   ذضنىذقعاذول
لْيذب ّذل ة دمذZب ،ؤشمذب  يتذ ْ ذقجقيذا مذب نيمليذ بنذ ا يذل ن ب نديضوذذ ذوالبذليذي عقذلةذب عمضليذب ءي ءيذب   ذضنىذقعاذول

لْإدديذي عددقذلددةذب نَملدديذباق نددي ييذب  دد ذضددنىذذZب ،ؤشددمذب  دديتذقعدداذوذذX3بال،ددي  ذذب ،لعدد   ذكددل ُذتج ددأذب ذبشدديرةذب ، ع،دديذب ،
لْديذل يلدلذب ، ة دمذاذ Zب نديضوذب ،لعد ذب ل،دي  ذزب ذب ،ؤشدمذب  ديتذقعاذبتلذكع،ديذزب ذ لْديذx4كدل ُذتود ن وذل ن ىْذل ن (ذذضلد ذلود 

 دلبذتدمفيذفمضدليذب  د تذب  د ذضدنىذذ0.05(ذبقدلذلدّذ0.007وب إي ةديذاذx4 ، يلدلذذtو  ُذ  ْ ذب كل،يذبا  ،ي ليذا  إيرذذ0.05
بْم ذب يمبملذ ًْذ ، ة مذق ْ ذب مذل ن  ذوالبذليذي عقذلةذب عمضليذب عمعليذب مبب يذب   ذضنىذZقعاذب ،ؤشمذب  يتذذX4قعاذق تذول

ْ ذقجقدديذا دمذب ندديمليذ بنذ  بْمد ذب يددمبملذقعداذولد لْدديذبد ّذل ة ددمذق ْ  ذًإادديذذZوذب ،ؤشدمذب  دديتذذX4ا ديذل ن لْدديذب ن،د  بلديذل ن
لْديذاذFا  إيرذ ىْذل ن ًْذذقن ذلود  ْ  ذل ن (ذواد ذبقدلذ0.000(ذو  دُذ  دْ ذب كل،ديذبا  ،ي لديذ دلذقد ذبعةد ذا0.05فا ذٍهمذب ن،

ةْذب  0.05لددّذا ًْ وسعةدد ذب ادد ْ  ذب ،ادد رذك ددلذل ن ْ  ذلددّذ ددجاذل يلددلذب  ل يدد ذا(ذواددلبذي ندد ذل ذب ن،دد (ذ0.80اذR2)عودد مليذ عن،دد
%(ذ20(ذلددّذب  ة ددمبنذب ليتددعيذفدد ذب ،ؤشددمذب  دديتذوادد ذقل،دديذكب ددمةذلدد ب ذب ن،دديذباا%80واددلبذي ندد ذل ذب ، ة ددمبنذب ،ودد اعيذضعوددمذا

بْم  ذف ذ  ّذتج أذفقلذب  إيرذ برلّذوبضودْ ذفد ذ ْ ةذض،ّذب فٌأذب  ق لْ بْللذل ْ ذل اذق ْ ذبرضإديتذ بضد ذب ، إكليذض  ضل يد ذولد
ذ duوذذdL(ذذضاةذب ّذD.W=1. 54 لأ ٌينذب ذب ذقل،يذا

ْ  ذ ْ مةذوضلاددقذب عمضددلينذباليلددليذلددّذ  ددتذبا ددمذوباضجدديهذبلدديذفدد ذب ن،دد ْ  ذب عددم ًذكعهدديذلدد رْذب ، ة ددمبنذفدد ذب ن،دد ب ذٍهدد
تذضلاددقذباضجدديهذفدد ذب  ددأ  مذبي نوددإيذ ع، ة ددملّذ و ذب ، ة ددمذباواذوب ءدديت لذوكددل ُذقدد ذنب ،قدد مكذفرتهدديذ اادد ذب  ددأ  مذ ددءجثذل ة ددمب

فْيذبارضإدديتذبدد ّذب ، ة ددمبنذ ْ ذلقدد عيذب   دد  ذب فٌدد ذ ددلبذ ع أادد ذلددّذ  ددُذقدديتذب إي ددتذبريجددي ذلنددع باواذوب ءدديت ذاددلبذ   ددلذقعدداذولدد
ذب ،و اعيذوك،يذيع ذ:

 يصفىفت الازحباط بٍُ يخغُساث اندزاظت (1-4خدول )

 y x1 x2 x3 x4 انًخغُساث

Y 1 0.57 0.53 0.73 0.78 

x1 0.57 1 0.87 0.89 0.60 

x2 0.53 0.87 1 0.89 0.48 

x3 0.73 0.89 0.89 1 0.60 

x4 0.78 0.60 0.48 0.60 1 

رْذ ْ ذلقدد عيذب   دد  ذب فٌد ذب  دد ذضددؤ ًذب داذقدد تذٍهدد ب ذتج دأذب ذب  جقدديذبد ّذب ، ة ددمبنذب ،ودد اعيذقي لديذلدد بذواددلبذ   دلذقعدداذولد
ذب ، ة مبنذوب  جهذبشيرةذب يهي ذضأ  مذب ي

ْ  ذك،دديذلْضددحذبي جدد واذ ذ كددلِذب ، ة ددمبنذوذضددِذضادد يمذب ن،دد لْددلذب ،الدديرً ولددّذبلددلذب دد فعىذلددّذب ،قدد عيذضددِذبلدد ف بتذبلددعْلذب  ل
ذب  ي  ذ:
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 :نتائل تقدير أثر الستغيرات السدتقمة عمى الستغير السعتسد بعد التحويل الس ياري   1-5جدول )
 انًخغُساث َىع انقُى انًقدزة انقًُت انًقدزة

 cانحد انثابج  Cقًُت انثابج  0.00000016-

 انًحخعبت tقًُت  0.0001

 pانقًُت الاحخًانُت  1

 x1انًخغُس  x1قًُت يعايم  -1.035

 انًحخعبت tقًُت  -2.70

 pانقًُت الاحخًانُت  0.021

 x2انًخغُس  x2قًُت يعايم  0.99-

 انًحخعبت tقًُت  0.27-

 pانقًُت الاحخًانُت  0.793

 x3انًخغُس  x3قًُت يعايم  1.251

 انًحخعبت tقًُت  3.01

 pانقًُت الاحخًانُت 0.012

 x4انًخغُس  x4قًُت يعايم  0.592

 انًحخعبت tقًُت  2.92

 pانقًُت الاحخًانُت  0.014

Rيعايم انخحدَد  0.74
2

 

 D.Wقًُت  1.89

 Fقًُت  7.64

 Fisherاحخًانُت  0.000

 Eview. 7السردر: م  اعداد الباحث بالاعتساد عمى مخرجات يرنامل 

ذباض :ذ 1-5)تج أذلّذب ج واذ
ْ  ذب ،ا رذاقجهذب ذقل،يذب ل ذب ءيب ذ ىْذاذcي ب ّذلّذب ن، لْيذقن ذب ،و  ْ  ذذم مذل ن (ذو  ُذ  ْ ذب كل،يذبا  ،ي ليذ0.05 عن،

لْيذا1 عل ذب ءيب ذوب إي ةيذاذtا  إيرذ ىْذب ، ن لْيذب ل ذ0.05(ذبابمذلّذلو  (ذبًذتابلذفمضليذب   تذب   ذضنىذقعاذق تذل ن
لْيذل يللذب ، ة مذا ذب ءيب  ذكل ُذتو ن وذل ن لْيذب ل  ىْذx1ب ءيب ذوتمفيذب عمضليذب ب يعيذب   ذضنىذقعاذل ن (ذذضل ذلو 

لْيذ ذببقلذلّذ(0.021وب إي ةيذذx1 ، يللذذtو  ُذ  ْ ذب كل،يذبا  ،ي ليذا  إيرذذ0.05ل ن ذتمفيذفمضليذب   تذذ0.05(  لب
ًْذ ، ة مذ ْ ذب مذل ن  ذوالبذليذذي عقذلةذب عمضليذZب ،ؤشمذب  يتذقعاذب نعاينذب جيرليوتابلذب عمضليذب ب يعيذب   ذضنىذقعاذول

لْيذل يللذب ، ة مذاباو اذ ذف ذ  ّذبٍهمنذت يموذب  ا يمذذق  ذل ن لْيذx2ت ذب ، ن ىْ ذقن ذلو  ذ ذو  ُذ  ْ ذب كل،يذ(0.05( )
ًْذذ0.05(ذبابمذلّذ0.793وب إي ةيذاذx2 ، يللذذtبا  ،ي ليذا  إيرذ ْ ذب مذل ن  لبذتابلذفمضليذب   تذب   ذضنىذقعاذق تذول

ْ ذقجقيذا مذب نيمليذ ذوالبذليذاذي عقذلةذب عمذZب ،ؤشمذب  يتذقعاذب نعاينذبال ء،يرليذ ، ة مذ ضليذباو اذب   ذضنىذقعاذول
لْيذب ّذل ة مذ لْيذل يللذب ، ة مذذ Z عوْ،ذب ،ؤشمذب  يتذوذب نعاينذبال ء،يرليذ بنذ ا يذل ن كل ُذبٍهمنذت يموذب  ا يمذل ن

ذx3ا لْي ذل ن ىْ ذضل ذلو  ذ  لبذذ0.05بقلذلّذذ(0.012وب إي ةيذاذx3 ، يللذذtو  ُذ  ْ ذب كل،يذبا  ،ي ليذا  إيرذذ0.05(
ذ ، ة م ًْ ذب مذل ن  ْ ذب   ذضنىذقعاذق تذول قعاذب ،ؤشمذب  يتذوتابلذب عمضليذذب نيضوذب ،لع ذبال،ي  ذتمفيذفمضليذب   ت

ذب نَمليذ ذلة ذض عق لْإي ذب ، ذب ، ع،ي ذبشيرة ذب  ذتج أ ذكل ُ ذ  ذب  ربلي ذفمضلين ذلّ ذب ءي ءي ذب عمضلي ذلة ذي عق ذلي ذوالب ب ب يعي 
ذب   ذ ذب جننذباق ني يي ذب نعٌ ذيق ل ذب نيضو ذوب  ذب وْ،ذ نْتي ذلؤشم ذب ،لع ذوقيم  ذب نيضو ذب ّ ذب ٌم يي ضنىذقعاذب  جقي

باابمذلّذب نيضوذب ،لع ذف ذب  مب،ذوب لًذض  ذقيم بضلذب ،لمكذباليل ذ عنقيتذباق ني ًذوسي  ي  ذتقيتذب وْ،ذب ،ي   ذكل ُذ
ذب ، ة م ذل يلل لْي ذل ن ذب ،ا ر   ْ ذب ن، ذx4اذتو ن وذلّ لْي ذل ن ىْ ذضل ذلو  ذذ0.05( ذا  إير ذبا  ،ي لي ذب كل،ي ذtو  ُذ  ْ 

ًْذذ0.05(ذبقلذلّذ0.014وب إي ةيذاذw4 ، يللذ ْ ذب مذل ن  لبذتمفيذفمضليذب   تذوتابلذب عمضليذب ب يعيذب   ذضنىذقعاذول
بْم ذب يمبملذ ْ ذقجقيذا مذب نيمليذZب ،ؤشمذب  يتذقعاذذx4 ، ة مذق  ذوالبذليذي عقذلةذب عمضليذب مبب يذب   ذضنىذقعاذول

بْم ذب يمبملذ لْيذب ّذل ة مذق ذ Zب ،ؤشمذب  يتذوذذx4 بنذ ا يذل ن
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لْيذوك،يذيَهمايذب  إيرذ ذف يت ذل ن لْلذب ،اليرً ْ  ذب ،ا رذب  ذب  ل لْيذب ن ذب ،ل وإيذFو  ُذ  ْ ذب كل،يذبا  ،ي ليذاذذFبليذل ن
ًْ ذك،يذب ذقل،يذل يللذب  ل ي ذا0.05(ذوا ذبقلذلّذا0.000بعة ذاق ذ ْ  ذب ،ا رذك لذل ن ْ  ذذذR2)(ذوالبذي ن ذل ذب ن، ذ عن،

(ذلّذب  ة مبنذب ليتعيذف ذب نيضوذب ،لع ذبال،ي  ذوا ذقل،يذكب مةذ%74(ذوالبذي ن ذل ذب ، ة مبنذب ،و اعيذضعومذا0.74بعة ذا
لْ ذبرضإيتذ26 ةيذال بذبليذب نوإيذب ، إكليذوب إي بْم  ذف ذ  ّذتج أذبتلذاذي ْ ةذض،ّذب فٌأذب  ق لْ بْللذل ْ ذل اذق %(ذفه ذض 
ذ(ذ D.W=1.89 بض ذ لأ ٌينذب ذب ذقل،يذا

لْي ْ  ذوك،يذيع ذ: لبذضِذ لفلذاتلذم مذل نذ X2لّذ جاذليذلبقذتج أذق تذل ن ذًْذوضِذضا يمذب ن،

 ذX2نتائل تقدير أثر الستغيرات السدتقمة فو الدراسة فو الستغير السعتسد بعد حيف    1-6جدول )
 انًخغُساث َىع انقُى انًقدزة انقًُت انًقدزة

 cانحد انثابج  Cقًُت انثابج  0.00000017-

 انًحخعبت tقًُت  0.0001

 pانقًُت الاحخًانُت  1

 x1انًخغُس  x1قًُت يعايم  -1.075

 انًحخعبت tقًُت  -3.17

 pانقًُت الاحخًانُت  0.008

 x3انًخغُس  x3قًُت يعايم  1.192

 انًحخعبت tقًُت  3.52

 pانقًُت الاحخًانُت 0.004

 x4انًخغُس  x4قًُت يعايم  0.605

 انًحخعبت tقًُت  3.19

 pانقًُت الاحخًانُت  0.008

Rيعايم انخحدَد  0.73
2

 

 D.Wقًُت  1.98

 Fقًُت  11.02

 Fisherاحخًانُت  0.000

 Eview. 7السردر: م  اعداد الباحث بالاعتساد عمى مخرجات يرنامل 

ذليذيع :ذ 1-6)تج أذلّذب ج واذ
ْ  ذب ،ا رذف ذاقجهذبي ذقل،يذب ل ذب ءيب ذ لْيذاذcي ب ّذلّذب ن، ىْذل ن لْيذضل ذلو  ْ  ذذم مذل ن (ذ ذكل ُذتو ن وذ0.05 عن،

لْيذل يللذب ، ة مبنذا لْيذX4,X3,X1,ل ن ىْذل ن  ، يلجضهيذببقلذلّذذtو  ُذ  ْ ذب كل،يذبا  ،ي ليذا  إيرذذ0.05(ذذضل ذلو 
ًْذ هلهذب ، ة مبنذقعاذذ0.05 ْ ذب مذل ن  ذوالبذZب ،ؤشمذب  يتذ لبذتمفيذفمضليذب   تذوتابلذب عمضليذب ب يعيذب   ذضنىذقعاذول

لْيذب ّذالهذب ، ة مبنذوذذليذذي عقذلةذب عمضليذباو اذوب ءي ءيذوب مبب يذب    ْ ذقجقيذا مذب نيمليذ بنذ ا يذل ن ضنىذقعاذول
ذ.ض عقذلةذب نَمليذباق ني ييذذX1 ذكل ُذتج أذب ذبشيرةذب ، ع،ينذليذق بذل ع،يذب ،ؤشمذب  يتذ

 ثانياً: اختبار العلاقة الدببية يي  متغيرات الدراسة السدتقمة والستغير السعتسد
يان ذبي  جقيذب وببليذل ىذضوبلذت،ْذل ة مذل  ّذف ذت،ْذل ة مذا مذاتذا ذاوذب   هذاوذانيكذضأ  مذل إي ا ذوضه هذالهذب عامةذ

بْم ذx3ا ( ذب نيضوذب ،لع ذب ج،ي  x1اب نعاينذب جيرليذالّذب  ربليذل اذل مفيذبضجيهذب  جقيذب وببليذب ّذب ، ة مبنذب ،و اعيذ ( ذق
ذx4ا ب يمبمل ذ( ذا( ذب ،  ،  ذب ، ة م ذب  يتو ذقعاذذZ عوْ،ذذب ،ؤشم ذب نه،ي ذ لهذانيكذقجقي ذاو ذضإي  لي ذات ذوالذا ذق ولي )

ب ًج،ذالو اعي(ذلذلّذبللذضٌب قذب وليليذباق ني ييذبق لذتللحذو  ُذا ذكجذب ، ة ملّذيؤ مذب يه،يذف ذبلأ م ذول  ذ
قيذب ّذب ، ة مبنذ ِذضل ي ذبضجيهذب  جقيذب وببليذب نه،ي ذ ِذضل ي ذب ، ة مذالعْلذب وببليذلنهجيذضجملبليذيويق ذقعاذب  إيرذب  ج

ْ ذقجقيذلببليذف ذبضجيهذوب  ذقعاذبلأقل ذ ِذتو ن وذل ذ ْ ذض يللذلق مكذب ّذل ة ملّ ذي ن ذول ب  يبةذوب ، ة مذب ،و ال ذب ذول
ْ ذقجقيذلببليذب نه،ي ْ ذض يللذلق مكذب ّذل ة ملّذي ن ذق تذول  ذوًإايذ  مبتجمذل بذكيت ذ  ينيذلعوع ي ذزلن  ي ذولءجذق تذول
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ذكيت ذب وعوعيذاz(ذوذاX1ف ذ ربل نيذالهذا قْ ينذبي نوإيذX1(ذفر ب لْينذب   ذي، ّذلّذ ج هيذضلو ّذب   ًْذقعاذب ، ع (ذضل 
اْذل ذب ، ة مذZ عوعويذا ذأنواع لمدببية: يي  أربعةذGranger(ذوب   هذتللحذول، نذz(ذيوبلذا(X1(ذفع ذالهذب لي يذتا

    z  →   X1وترخي الذكل  )     zإلىX1 اتجاه أحادي الدببية م   -1
   z  → X1وترخي الذكل    )    X1إلى Zاتجاه أحادي الدببية م   -2
   . z        X1 سببية ثشائية الاتجاه وترخي الذكل ) -3
  z      X1الاستقلالية يي  الستغيري  وترخي الذكل ) -4

 
ذت يموذب  إيرذلببليذكمبتجم 1-5جدول )

 Null Hypothesis: F-Statistic Prob.  
 X1 does not Granger Cause z 5.05276 0.0442 
 z does not Granger Cause X1 0.05532 0.818 
 X2 does not Granger Cause z 6.09076 0.0296 
 z does not Granger Cause X2 2.18076 0.1655 
 X3 does not Granger Cause z 0.49747 0.4941 
z does not Granger Cause X3 16.0008 0.0018 

 EVIEWS 7السردر: مخرجات يرنامل                          
 .X4تدبب  Zوان  Zتدبب  X3   وان  Zتدبب   X1نلاحظ بان  فانشا  1-5) م  خلال الجدول

 الاستشتاجات والتوصيات- السحور الثالث
 اولا : الاستشتاجات 

تْذب  و دددديذلدددّذ ج هدددديذ -1 قْ ددددي ذبددديرزب ذضددد،ّذب وليلددددينذباق نددددي ييذب  ددد ذض،ءددددلذبا بةذبلألدددديلليذب  ددد ذضادددد ضل دددلذب وليلدددديذب ،ي  دددديذل
قْيذلدّذبا وبنذ السوزانـة  –الايرادات العامــة  –) الشفقات العامة بي    دلذف ذباتقٌديذباق ندي ييذ ع و ديذبياق ،دي ذقعاذلج،

 .وليذ هيذلّذب يرذل  يب يذقعاذباق ندي ذبق لذقيتذوب وْ،ذب ،ي  ذبق لذ ديصذذالعامة  
قْليذ عقمكدددينذفدد ذلددْ،ذباورب،ذب ،ي لدديذولن اددلذاددلبذب  ددأ  مذلددّذذ-2 ضؤ دددمذل ة دددمبنذب وليلددديذب ،ي لدديذقعدداذ جددِذب  دد بواذوب كل،دديذب ودد

ىْذباق نددي ذب  عدد ذكي ،ييقددتذوب ، جددلذوبا مذب مل ير ًذوذا مذب ،نب ،دي جاذ بْنذقعاذلو  قْديذقن  . لج،
لْدددةذذ-3 ضوددد ف تذب وليلددديذب ،ي لددديذفددد ذب  دددمب،ذب وبضهددديذب ، ،ءعددديذبياتعدددي،ذوبايدددمب ذلدددّذبلدددلذب نهدددْضذبياق ندددي ذب  مبقددد ذولليو ددديذضن

ذ:لجيانذبال ء،يرلّذ جاذ
بْزتددديذب  يلدديذي نتذباق ن -3 لْديذكب دمةذ ذوب   ذلّذب نهدديذب  دجاذب ، ذرلالي ذ  تذي يت ذلّذب  جانذبن  دددي ذب  مبقدد ذبرتل ذبق ني  

بْزتدديذب  يلدي لْدلذب ،  .  ع مب،ذوبق ،ي ه ذبق دلذرم دهذقعاذب  يم بنذب نعٌليذف ذض،
ذب ذل،لةذب ، ة مبنذبذ-4  ّ ْ  ذب  ربليذضب  لْيذب نيملي ذبأل ءنينذل ة دمذب  جن ب عديميذًإاي ذ ن يموذت، ذ X5)  ب عيذف ذب  ربليذل ن

ًْذن  تذكي ذم مذل  ْ ذقجقيذ بنذضي  مذل ن ًْذب نيملي ذ ذوسي  ي  ذتو ن وذضلاقذب عمضليذب فيلويذب   ذضنىذقعاذق تذول
)الشفقـات الجاريـة ، الشفقـات  دمبنذ ذلةذرفيذفمضلينذب  د تذ ع، ةذ Z)وب ،ؤشمذب  يتذ عوْ،ذذ X5)ب ّذل ة مذب  جن ب عيميذ

ًْذبد ّذب ، ة دمبنذالاستثسارية ، الشاتل السحمو الاجسالو ، عوائد الزرائب   ْ ذقجقديذ بنذضدي  مذل ند ب   ذضدنىذقعداذقد تذولد
رْةذبتعي ذ ذ)السؤشر العام لمدوق .وب ، ة مذب ،  ، ذ ب ،و اعيذب ،لك

ْ  ذذ) عوائد الزرائب  ذX4  ْذب ، ة مب ، ة مذبااءمذضأ  مب ذف ذب ،ؤشمذب  يتذ عوْ،ذاذ-5  .لّذ جاذليذب نل ذت،



 2021 حشسٍَ الاول –انعدد انعادض و انعخٍُ                                                                يدهت كهُت بغداد نهعهىو الاقخصادَت اندايعت

 

 

132 

 التوصياتثانياً : 
 ذضأ  مايذيع دمضذب ذفرذي   ذوسي  ذبا  مالبذبوبلذرلاليذذقعاذباق ني ذب  مبق ذب ،لع ذب هل،نيذب  يلعيذع،ي  ديذب  يلدي ذب،يذل  ذذ-1

بْللذلؤ مةذقعاذ مكيذب ودْ،ذب ،دي  ذلدّذ ي ْ ذبااءمذللمكي ذ عوْ،ذب ،ي د ذ لبذينإةد ذب  مك نذقعاذل ة مبنذب وليلديذب ،ي ليذك 
بْتلذف ذب وليلديذباق ندي ييذ ذ.  تذب  ربلدينذف ذالبذب ،جدياذولّذ  تذضمك نذتيت  ذب وليليذقعاذالهذب ج

باا ،يتذبق لذبابمذبي  يم بنذبا مىذب ة مذتعٌليذلّذبللذضجنلذب ن لينذب ،ؤ مةذقعداذلدْ،ذب  دمب،ذ دجورب،ذب ،ي لديذبودبلذذ-2
باق ،دي ذب  عدد ذقعداذبايددمب بنذب نعٌلديذب ،ددمضإىذبليلدي ذبي ٌعددلذب فديرل ذ ذ ددل ُذضدمىذب  ربلدديذضدمورةذضع  ددلذلندي رذبايددمب بنذ

ذ.بابمذ ع،ويا،يذف ذض َلِذبايمب بنذذولنلهيذ وربا مىذب ة مذتعٌليذ
ذكْ ذبا  مذبتعي،ذل ن وذ-2 ذوباتعي،ذبال ء،يرً ةْذب ّذباتعي،ذب جيرً ذ.ذيوياِذبق لذبابمذف ذضنقلىذب وْ،ذب ،ي  ذضاع لذب عج
ذ.ب  لْاذب   رلج ذب اذبق ني ذلْ،ذوزلي ةذلجيانذبال ء،يربنذف هيذوسي  ل ي ذزلي ةذبال ء،يربنذبالنبليذذ-3
لْللذل ة مبنذب وليليذب ،ي ليذف ذضنقلىذوضع  لذلْ،ذب  مب،ذ جورب،ذب ،ي ليذلّذ جا - 4  :  ض

ذلّذبللذلللذبال ء،يربنذب ،لع ديذوبالنبلي -  .  قِذباتعي،ذبال ء،يرً
بْزتددي ذلدّذتي لديذب  مك دلذباق ندي ًذ ذك،ديذينإةد ذب  ،ددلذقعداذ - زْلةذباتعي،ذب  يتذب  مبق ذ ل دْ ذباءمذض ب  ،دلذقعاذبقي ةذض

ضاعلىذب لجدِذب  عد ذ جتعدي،ذب  ديتذتدْلذب نودلذب ،ءعداذب  د ذض ،دلذقعداذضلع دنذب ن،دْذباق نددي ًذبقد لذقديتذ ذوضلع دنذ
 . لْ،ذب  مب،ذ جورب،ذب ،ي ليذبق لذ يص

با لذب  ّذباق إيرذبا،لديذل ة دمبنذب وليلدديذب ،ي لديذولد ىذضأ  مادديذفد ذضنقدلىذب ودْ،ذب ،دي  ذوذضلا دقذب  ن،لديذباق ندي ييذفد ذ -5
قعداذ  X2وذب نعادينذبالد ء،يرليذاذ (X1ب  مب،ذبق لذقيتذ ذفٌإاي ذ ع ربليذب لي لديذتج ددأذبا،لديذزلدي ةذل ة دمذب نعادينذب جيرلديذ

ي،ءدلذقيلدلذلدللذ)الاسـتثساري   ي،ءدلذضلديرذب ٌعدلذقعداذب ودعةذوب ف لددينذ ذبلديذب ءديت )الجاري   ْ ذباواا  Z) لؤشمذب وْ،ذ
بْقددةذ لْلذبا ددلذبددلذفدد ذب  لْينذباتعددي،ذوب بنذلؤشددمذب وددْ،ذ ذواددلبذلدديذيودد  لْإدديذبدد ّذلودد  بالدد ء،يربنذف نقددأذقجقدديذًم يدديذل

ذ.ب  ،ع ذ
ذ
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. 2001،  6ٌؼذد ، ا 8اٌّغٍذ 

اٌّٙب٠ٕٟ ، محمد خبٌذ ،   ،  ، اٌؼذد اٌضبٟٔ، اٌّؼٙذ اٌٛغٕٟ ٌلاداسح اٌؼبِخ انًانُت انعايت-4  2013 . 

، ، ؽّذٞ أؽّذ ػٍٟ  انهُداوٌ  ، اٌّغٍةخ  ... انعلاقت بىٍُ انىدٍَ انعىاو وانًُىى الاقخصىادٌ-5  هىم هُىاك يعىخىي ر حىسج يعُىازٌر نهىدٍَ انعىاو  

 . 2017،  اٌؼذد اٌضبٟٔ –ثٕٙب ، اٌغٕخ اٌغبثؼخ ٚاٌضلاصْٛ  –اٌؼ١ٍّخ ثى١ٍخ اٌزغبسح 

ٚصاسح اٌزخط١ػ ،  2015-2004انعلاقت بٍُ الاَفاق انعاو ويعدلاث انًُى الاخًانُت وانقطاعُت فٍ انعساق نهًدة ) اوزفبء ػزاة ،  ، شغُس -6  )

.  2017،  صٕبػبد، دائشح رخط١ػ اٌ

اٌغةٕخ  -اٌؼةذد اٌغةبثغ ٚاٌغةزْٛ  -اٌّؼٙةذ اٌؼشثةٟ ٌٍزخطة١ػ ثبٌى٠ٛةذ ،  ، ػبدي ، عبد انعظُى -7 اقخصادَاث الاظخثًاز ، انُظسَــاث وانًحىدداث 

.  2017،  اٌغبدعخ

 ثاَُا : انًصادز الاخُبُت

A- Scientific Books: 

 Case, Karl E, Oster, Sharon M, 1- Principles of Macroeconomics  10th, Wellesley College,,  2012. 

2- Furceri , Davide, Ricardo M. Sousa ,  Fiscal policy discretion , private speanding, and crisis  episodes ,  

document de travil , N° 354 , .2011  

3- Maric , ZelJjko ,  , University of Crowding out VS Crowding in  effects in transitional countries 

Mostar, Bosnia and Herzegovina , 5, ISSUE 4, 2015 ISSN 1804-0527 , 2015 . 

 Mankiw, N. Gregory , , 7
th

 ,  Harvard University 4- Macroeconomic , 2010 . 

B- Doctor dissertations and master thesis: 

 Ehrlinspiel , Marius ,  , 1- THE MULTIPLIER EFFECT - WHY ARE RESULTS SO DIFFERENT?

Bachelor thesis, Westfälische Wilhelms-Universität/ University of Twente Sommersemester Institute für 

Politikwissenschaft Bachelor - Arbeit , 2011. 

C- Periodicals: 

1- Tarasova , Valentina, Tarasov , Vasily E , Accelerator and Multiplier for Macroeconomic Processes 

 ,  Lomonosov Moscow State University Business School , (ISSN 2455-2267) ,  with Memory 2017 .

 1- Fernandez, José Luis,  The relationship between public and private saving in Spain  : Does 

, Documents de Trabajo. N.º 0923 , riqardian equivalence hold ? 2009 . 

 


