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�ح ن
	ذج ،ال
���ك ال��امل ،الاق��اد� ال�
	 ،ال���� ال(ل�ات ال�ف�اح�ة:� ت�
  ، العلاقة ال$##�ة.ال� أ

  ال�ل�`:
ال�ع�ف على ات6اه العلاقة ال�	ازن�ة ب�3 ال�غ�� في مع*ل ه*ف. ه,ه ال*راسة الى 

�ة ال$ع	د@ة وال�غ�� INFRال���� (Aل�ة الع�

في مع*ل ال�
	 في ال�اتج ) في ال
�لي الاج
الي (
خ�#ار العلاقة ، إضافة لافي الأجل ال 	Iلوق�اسها  )GDPRال

ال$##�ة ب�3 ال���� وال�
	 الاق��اد� ومع�فة ات6اهها وهل هي م3 جانQ واح* أم 
 .3�على م�ه6�ة  فق* أع�
* ال#احT، وم3 أجل ت�ق�R أه*اف ال*راسةم3 ال6ان#

، ون
	ذج Johansen Co integration testال��امل ال
���ك لـ ج	هان3$ 
�ح ال� أ � وق* .Granger Causality Testواخ�#ار ال$##�ة ل�6انECM  �6ت�

) INFR( ال���� مع*ل ب�3 الأجل k	Iلة ت	ازن�ة علاقة وج	د ال*راسة ن�ائج أك*ت
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3�Aمع*ل و 	
�لي ال�اتج في ال�

ا أوض�.)GDPR( ليالاج
ا الl ، ائج��نأ ال 
، 2.384930-@$اوn ال 	Iل  الأجل فى) INFR( ال���� ل
ع*ل ال
�ونة معامل

%  فإن ذلz یxدn إلى  1) ب�$#ة INFRوه	 ما@ع�ى انه إذا تغ�� مع*ل ال���� (
�لي الاج
الي (
 %. 2.38-) ب�$#ة GDPRتغ�� مع*ل ال�
	 في ال�اتج ال

�3 ال�غ�� INFRال�ى ت�A{ ب�3 ال�غ�� في مع*ل ال���� (العلاقة وAال�الي فإن Aو (
�لي الاج
الي (
) علاقة ع�$�ة GDPRال,� @�*ث في مع*ل ال�
	 في ال�اتج ال

) @�ف� م3 مع*ل INFR(إشارة معامل ال
�ونة سال#ة) ، فارتفاع مع*ل ال���� (
�لي الاج
الي (
�ح. GDPRال�
	 في ال�اتج ال�
ا أوض�.) والع�� صl  ن�ائج

اخ�#ار ال$##�ة ل�6ان�6 على وج	د علاقة س##�ة في إت6اه واح* فق{ م3 مع*ل 
�لي الاج
الي (INFRال���� (
وفقا ل
ا و ). GDPR) إلى مع*ل ال�
	 في ال�اتج ال

 Tه م3 ن�ائج فإن ال#اح�ب#ع� الإج�اءات وال$�اسات  أوصىت� ال�	صل ال
Q اثاره ال$ل#�ة على ال�
	 وت6�الاق��اد@ة لل�* م3 ارتفاع مع*ل ال���� 


ل�ة.
  الاق��اد� �ال
Abstract: 
This study aimed to identify the direction of the equilibrium relationship 
between the change in the inflation rate (INFR) in the Kingdom of Saudi 
Arabia and the change in the rate of growth in gross domestic product 
(GDPR) and measured in the long term, in addition to test the causal 
relationship between inflation and economic growth and to know their 
direction and is it from one side or both sides. In order to achieve the 
objectives of the study, it has adopted a researcher at Johansen's Co 
integration test, Error Correction Model (ECM) and test the causality of 
Granger. the results of the study confirmed the existence of a long-run 
equilibrium relationship between the rate of inflation (INFR) and the rate 
of growth in GDP (GDPR), and results showed that the flexibility of the 
rate of inflation coefficient (INFR) in the long term equals -2.384930, 
which means that if the inflation rate change (INFR) by 1% this leads to a 
change in the rate of growth in gross domestic product (GDPR) by -
2.38%. Thus, the relationship between the change in the inflation rate 
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(INFR) and the change that is happening in the rate of growth in gross 
domestic product (GDPR) inverse relationship (the Signal of elasticity 
coefficient is negative); Rising Inflation (INFR) reduces the rate of 
growth in GDP (GDPR) and vice versa. Causality test results Granger 
also showed the existence of a causal relationship in one direction only 
from the rate of inflation (INFR) to the rate of growth in gross domestic 
product (GDPR). According to the reached results, the researcher 
recommended some measures and economic policies to reduce the high 
rate of inflation and to avoid negative impact on economic growth in the 
Kingdom. 

  مق مة:
العال�؛ @ع* ال���� م3 أه� ال
�اكل الاق��اد@ة ال�ي ت	اجه مع�� اق��اد@ات دول 


�* إلى الأف�اد وق اع الأع
ال 
ال
�ق*مة وال�ام�ة على ال$	اء، ن��اً إلى تأث��ه ال
وl,لz الق اع ال��	مي، فال�فا� على مع*لات ت��� م$�ق�ة وم��ف�ة @ع* م3 
أه� ال��*@ات ال�ي ت	اجه إدارة الاق��اد ال�لي في مع�� ال*ول، �$#Q ارتفاع ت�ال�فه 

فع*م الاس�ق�ار ال$ع�� ال,� ی��أ �$#Q ال����، یxث�  .�ةالاق��اد@ة والاج�
اع
سل#اً في ال��ا� الاق��اد�، و�Iعف الق*رة على ال�� �{ ال
$�ق#لي ال�فء، م
ا 
@6عل ال	ح*ات الاق��اد@ة غ�� راغ#ة في ال*خ	ل في عق	د k	Iلة الأجل، الأم� 

م 2015العام ال,� ی�ع�� ب*ورة سل#اً على مع*لات ال�
	 الاق��اد�، وق* شه*
�ة وصل. في �ع� ال*ول( ال*ول 
ارتفاعات مل�	�ة في مع*لات ال���� العال

%، وفي الاق��ادات ال
�ق*مة 16.8ال
$�قلة ع3 الات�اد ال$	ف��ي) إلى 
(مxس$ة ال�ق* الع�Aي ال$ع	د�,  5.1%، وفي الاق��ادات ال�ام�ة الى 1.4الى

ل�ام�ة �فعل ع	امل داخل�ة وخارج�ة م). وفي الغالQ ی��أ ال���� في ال#ل*ان ا2015
��ان�ة ال��	م�ة، و�kائR ت
	Iل ال*ی3 
ع*ی*ة، فالع	امل ال*اخل�ة ت��
3 ع�6 ال
العام، وال$�اسات ال�ق*@ة ال
�#عة، وال�غ��ات اله��ل�ة ال�ي ت�*ث في الاق��اد. أما 

ت الفائ*ة الع	امل ال�ارج�ة ف��
�ل في ت*ني مع*لات ال�#ادل ال�6ار�، وارتفاع مع*لا
�عة #kنها ، و	ل دیI	
�ة، خاصة إذا lان. ال*ولة تل6أ لل
�ادر الأج�#�ة ل�
العال
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�عة العلاقة ب�3 ال���� وال�#k ة. ولا ت�ال ح�ى الان�
ال#��ة الاق��اد@ة العال
الاق��اد� م�ل ج*ل ب�3 الاق��ادی�3، و�Aاصة ب�3 أن�ار ال
*رسة ال�ق*@ة 

(Monetary School)ة، وأن�ا�وس�ق	م  ،(Structural School)ر ال
*رسة اله��ل
�ة Aل�ة الع�

ه,ه ال*راسة �اخ�#ار وق�اس أث� ال���� على ال�
	 الاق��اد� في ال

   وذلz �الاع�
اد على م�ه6�ة ق�اس�ة ت #�ق�ة ح*ی�ة. ال$ع	د@ة في الأجل ال 	Iل 

 مNHلة ال راسة:
  ال�$اؤل ال�ئ�$ي ال�الي:ت�
�ل م��لة ال*راسة في م�اولة الإجا�ة على 

) ) في الأجل الL�hل على مع ل ال��� INFRما ه� تأث�� مع ل ال���

وAالاضافة  ) في ال��ل(ة الع�-�ة ال3ع�د2ة؟GDPRفي ال�اتج ال�!لي الاج�الي (
له,ا ال�$اؤل ال�ئ�$ي @
���ا �kح ع*ة ت$اؤلات ف�ع�ة أخ�n ی�اها ال#احT ض�ورIة 

   :وذلz على ال��	 ال�الي
�ة ال$ع	د@ة؟ -Aل�ة الع�

 ما هي أه� مxش�ات ال���� وال�
	 الاق��اد� في ال

�INFR 3هل ت	ج* علاقة ت	ازن�ة في الأجل ال 	Iل ب�3 مع*ل ال���� ( -Aو (
�لي الاج
الي (
 )؟GDPRمع*ل ال�
	 في ال�اتج ال

ما ه	 ات6اه العلاقة ال�	ازن�ة في الأجل ال 	Iل ب�3 ال�غ�� في مع*ل ال����  -
)INFR) الي
�لي الاج
) سال#ة GDPR) وال�غ�� في مع*ل ال�
	 في ال�اتج ال

 أم م	ج#ة؟
هل ت	ج* علاقة س##�ة ب�3 ال���� وال�
	 الاق��اد�؟ واذا lان. ه�اك علاقة  -

س##�ة ف
ا ه	 ات6اهها؟ �
ع�ى: هل تxد� مع*لات ال���� العال�ة إلى ان�فاض 
��اد� ال
��ف� ه	 ال,� @$#Q مع*لات ال�
	 الاق��اد�، أم أن ال�
	 الاق

 ارتفاع مع*لات ال����؟ أم أن العلاقة ت#ادل�ة م3 ال6ان#�3؟

  أه اف ال راسة:
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به*ف الإجا�ة على الأس�لة ال
 �وحة فإن ال*راسة ت$عى إلى ت�ق�R الأه*اف  
  الأت�ة:


ل�ة  -
ال�ع�ف على أه� مxش�ات ت 	ر مع*ل ال���� وال�
	 الاق��اد� في ال
�ة ال$عAد@ة.الع�	 

مع�فة ات6اه العلاقة ال�	ازن�ة في الأجل ال 	Iل ب�3 ال�غ�� في مع*ل ال����  -
)INFR) الي
�لي الاج
 ).GDPR) وال�غ�� في مع*ل ال�
	 في ال�اتج ال

�لي INFRق�اس أث� مع*ل ال���� ( -
) على مع*ل ال�
	 في ال�اتج ال
�ة ال$ع	د@ةفي الأجل GDPRالاج
الي(Aل�ة الع�

 ال 	Iل.) في ال

اخ�#ار م*n وج	د العلاقة ال$##�ة ب�3 ال���� وال�
	 الاق��اد� ومع�فة  -
 .3� ات6اهها وهل هي م3 جانQ واح* أم م3 ال6ان#

تق*@� م6
	عة مق��حة م3 الإج�اءات وال$�اسات ال�ي @Q6 إت�اذها م3  -
 ���
ل�ة ،وال�ي س�$اه� بها ال*راسة م3 أجل ال�
ال$ل ات الاق��اد@ة في ال

� �ة في مع*لات ال����، وذلz ل�فع�ل ال�
	 الاق��اد� والع
ل على وال$
�ة ال$ع	د@ة. Aل�ة الع�

 اس�
�اره في ال

  م�ه�Eة ال راسة:
) ومع*ل INFR@ق	م ال#احT في ه,ه ال*راسة ب��ل�ل العلاقة ب�3 مع*ل ال���� (    

�لي الاج
الي(
�ة ال$ع	دGDPRال�
	 في ال�اتج الAل�ة الع�

@ة ، وذلz ) في ال
 �Johansen Coالاع�
اد على م�ه6�ة ال��امل ال
���ك لـ ج	هان3$ 

integration test ح ال� أ��واخ�#ار ال$##�ة ل�6انECM  �6، ون
	ذج ت�
Granger Causality Test 3 في الأجلI��، ل��*ی* وق�اس العلاقة ب�3 ال
�غ


*ا على سل$لة مع� E-VIEWS.7ام ال�ق�#ة الاح�ائ�ة *ال 	Iل ،وذلz @اس��
�لي INFRزم��ة ل#�انات س�	Iة ل
ع*ل ال���� (
) ومع*ل ال�
	 في ال�اتج ال



www.manaraa.com

 ٥/١٠/٢٠١٦ د/ اح�  م!�  سلامة ش�ع�ن                �اد�  تأث�� ال��� على ال��� الاق�

 ١٨العلمية للاقتصاد والتجارة                                                             

 
 
 
 
 

صادرة م3 مxس$ة ال�ق*  ،)2014-1986) خلال الف��ة مGDPR) 3الاج
الي(
  .الع�Aي ال$ع	د�

  الأrار ال��q, ل��ض�ع ال راسة:
�ـــ�ا �ال#�ـــT فـــي ت�*یـــ* �l ن	ال��ـــ�� فـــي لقـــ* اهـــ�� الاق��ـــادی ��ال�
ـــ	 تـــأث

الاق��ــاد�، ف
ــ3 ال�اح�ــة ال���Iــة، خلفــ. العلاقــة بــ�3 ال��ــ�� وال�
ــ	 نقاشــا وجــ*لا 
 3�ك#�ــــ�ا بــــ�3 ال
*رســــة اله��ل�ــــة وال
*رســــة ال�ق*@ــــة. فال*راســــات ال�ــــي اج�اهــــا اله��ل�ــــ

– Georgescu) و Baer )Baer, 1967و Felix(Felix, 1961)أم�ـــال
Roegen ) Georgescu– (Roegen, 1970و Taylor)Taylor, 1983 (

,1962) Seers Seers  	ــــ
) أث#�ــــ. أن ال��ــــ�� یــــxث� ��ــــ�ل إ@6ــــابي فــــي ال�
الاق��اد�، وI$��* أن�ار ه,ا الـ�أ� مـ3 اله��ل�ـ�3 �ـأن ال��ـ�� @�فـ� الادخـار مـ3 

ص 1980(زlــي, خــلال عــ*ة ق�ــ	ات هــي: أولا: فــي الــ*ول ال�ام�ــة وال�ــي ) 82-81: 
لل6ـــ	ء لل#�ـــz ال
�lـــ�� ل�
	Iـــل الع6ـــ� فـــي ت�عـــ�ض م	ازناتهـــا العامـــة للع6ـــ� @
��هـــا ا

م	ازناتهـــــا ��ــــــ�� ت
	Iـــــل الاســــــ��
ار ال�ق�قـــــي مــــــا دام هـــــ,ا لا یــــــxد� إلـــــى م�اح
ــــــة 
الاس��
ارات ال�اصة، وعلى ه,ا فإن ه,ا ال�
	Iل ال���
ي @$ه� ��ـ�ل ا@6ـابي فـي 

، ثان�ـا: ال��ـ�� قـ* ی�Iـ* ال�
ـ	 عـI�k 3ـR (the Kalecki effect)ال�
ـ	 الاق��ـاد�
�3 والاغ��ــاء وAال�ــالي زIــادة ال
ــ*خ�ات ومــ3 ثــ�  إعــادة�ت	زIــع الــ*خل ل�ــالح ال�أســ
ال
 	
، ثال�ا: وال���� ق* @�ف� ال�
	 عRI�k 3 زIادة معـ*ل (the Kaldor effect)ال�

ص، را�عــا: ال��ــ�� @قلــل مــ3 الع	ائــ* ال�ق�ق�ــة  الــ�Aح، وAال�ــالي تع�Iــ� الاســ��
ار ال�ــا
ي ت�ـ	ل م�ف�ـة الاسـ��
ارات مـ3 الق ـاع ال
ـالي إلـى م3 الاس��
ارات ال
ال�ـة، وAال�ـال

الق اع ال�ق�قي. وه,ا ی��� �lافة رأس ال
ال وIع�ز ال�
	 ال�ق�قي، أو ما @ع�ف �اس� 
)(Tobin 1965; Sidrauski 1967)(Tobin effect .  

 ,Campos، ول�3 م3 ناح�ة أخ�n فإن ال*راسات ال�ي اج�اها ال�ق*ی	ن م�ل دراسة 
1961) Campos(      ودراسة Harberger (Harberger, 1963)  ودراسة
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(Vogel 1974)Vogel  .�#ا أث
l ،�الاق��اد 	
أث#�. أن ال���� @�� �ال�
 Jung and Marshall Jungو  Fischer (Fischer, 1983) دراسات lل م3 

and Marshall, 1986) و (Barro )(Barro, 1991 وBruno and 
Easterly (Bruno and Easterly, 1998)  وBurdekin, 1994)  

Burdekin  3�) أن ال���� یxث� سل#ا على ال�
	 الاق��اد� و�Aاصة في الأجل
��اً في حالة ال*ول ال��اع�ة ال
�	س{ �l �#ان أكl ��
ا أن ح�6 ه,ه ال�أثl ،لI	 وال

��� یxث� مقارنة �ال*ول ال�ام�ة. وق* أس��* أن�ار ه,ا ال�أ� م3 ال�ق*ی�3 الى أن ال�
 ��سل#ا على ال�
	 الاق��اد� م3 خلال الع*ی* م3 أوجه الق�	ر ال
�علقة ب��ف
الان�اج وال�ي @
�3 ب�انها على ال��	 ال�الي: أولا: ی�$#Q ال���� في زIادة lل م3 
 Rا: @�ل�ت�ال�ف الان�اج وال
�ا�kة وه	 ما یxث� سل#ا یxث� على الاس��
ار. ثان

�3 ��أن الای�ادات ال
$�ق#ل�ة وAال�الي سل#ا یxث� على ال���� حالة م3 ع*م ال�ق

ة ال�ق�ق�ة للأص	ل ال
ال�ة و6�Iع ال�اس �الاس��
ار. ثال�ا: ال���� @قلل م3 الق
��ة أو العقارات، وAال�الي 
على الادخار في الأص	ل غ�� ال
��6ة م�ل ال
عادن ال�

l 3ل أن @قلل ال���� م
��
فاءة ال��ام ال
الي ، خف� مع*ل ال�
	. را�عا: م3 ال
فالع*ی* م3 ال��	مات تل6أ م3 خلال أدوات ال$�اسة ال�ق*@ة ال
ع�وفة الى م�I* م3 

�	ح م3 ق#ل ال
xس$ات ال
ال�ة. خام$ا: یxث� ال���� 
ال��*ی* على الائ�
ان ال
��ان ال�6ار�. سادسا: یxث� ال���� سل#ا 
سل#ا على ال�ادرات وAال�الي ت*ه	ر ال

�ة. وم3 ال*راسات على ت*فقات ر �k	لة ال

ة الع�أس ال
ال ت�$#ا لان�فاض ق
 Khan and Senhadji (Khan andال6*ی�ة �ال,�l في ه,ا ال
6ال ا@�ا، دراسة 

Senhadji,2001)   ال���� وال�ي ت�ه� n	�$ل ع�#ة أو م�وال�ي ت�اول. �ال��ل
ي ال*ول ال�ام�ة �ع*ها العلاقة ال$ل#�ة وال�#��ة ب�3 ال���� وال�
	 الاق��اد� ف

وال
�ق*مة، وق* ق*رت ال*راسة ه,ه الع�#ة أو م$�	n ال���� في ال*ول ال
�ق*مة في 
  في ال*ول ال�ام�ة. %12الى %11 ، وفي ح*ود %3الى   %1ال�*ود م3
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  :ف�ض�ات ال راسة
ب�اءا على ما ورد في ال
*خل ال���� س	ف @ق	م ال#احT �اخ�#ار الف�ض�ات الع*م�ة 

  ال�ال�ة:

• 0H في مع*ل ال���� ��: لا ت	ج* علاقة ت	ازن�ة k	Iلة الأجل ب�3 ال�غ
)INFR) الي
�لي الاج
) في GDPR) وال�غ�� في مع*ل ال�
	 في ال�اتج ال

�ة ال$ع	د@ة. Aل�ة الع�

  ال

• 0H في ��مع*ل : لا ت	ج* علاقة سال#ة ومع�	Iة في الأجل ال 	Iل ب�3 ال�غ
�لي الاج
الي INFRال���� (
) وال�غ�� في مع*ل ال�
	 في ال�اتج ال

)GDPR.(  

• 0H في مع*ل ال���� ��: لا ت	ج* علاقة س##�ة في الأجل ال 	Iل ب�3 ال�غ
)INFR) الي
�لي الاج
 ).GDPR) وال�غ�� في مع*ل ال�
	 في ال�اتج ال

  :الtم��ة وال�Nان�ة ال راسة ح ود

ل�ة 
تق	م ال*راسة ال�اه�ة ب��ل�ل العلاقة ب�3 م�غ��ات ال*راسة أنفة ال,�l لاق��اد ال

 zد@ة، وذل	ة ال$ع�A2014-1986خلال الف��ة م3 (الع�( .  

  وس�� تق�3 أجtاء ال راسة على ال�!� ال�الي:
�ة ال$ع	د@ة   •Aل�ة الع�

 مxش�ات ت 	ر ال���� وال�
	 الاق��اد� في ال

�ه6�ة ال�
اذج وال • 
 ال��ل�ل ون�ائج الاخ�#ارات •
 ال��ائج •
 ال
ق��حات •
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  : مvش�ات ت�hر ال��� وال��� الاق��اد, في ال��ل(ة الع�-�ة ال3ع�د2ة )1-1(

  ) ت�hر ال��� في ال��ل(ة الع�-�ة ال3ع�د2ة: 1(

ل�ة في للاسعار العام ال
$�	n  في ال�$#ي الاس�ق�ار م3 ال�غ� على
�ة الAالع� 

 ال6*ول ب�انات م3 ی��ح أنه إلا ال*راسة، ف��ة خلال ع*ی*ة س�	ات ع#� ال$ع	د@ة

ل�ة أن) 1( وال��ل) 1(
�ة الAد@ة الع�	جة شه*ت ق* ال$ع	ة ت��� م� ن$#�ا، عال

zف ب*ا@ة في وذل���ات، وم�� م3 الف��ة في أك�� جل�ة ب*ت أنها ك
ا ال�$ع
 ألقى وق*. م2008عام في 9.9% ال���� مع*ل بلغ ح�T م،2009-م2006
 وال�ق*@ة ال
ال�ة ال$�اسات صانعي وعلى ال
$�هل��3، على ال$ل#�ة �أثاره ال����


ل�ة،
 وال�ي ال$ع	د�، الاق��اد في اله��ل�ة ال�غ	� م3 الع*ی* ل	ج	د وذلz �ال
 كفاءة وع*م ،)ال #�عي والغاز ال�ف{(الأول�ة ال
	اد إن�اج في ال���µ أه
ها م3

�ة، ال���#Iال�� zل,lات ضعف وI	�$اد إن�اج في ال,اتي الاك�فاء م	

ا الغ,ائ�ة ال� 
 وال�واتQ الأج	ر ب�	د الى إضافة ال
 �دة، ال$�ان�ة ال�Iادة م� ل#ات مع ی��اسQ لا

��ان�ة في ع
	ما ال6ار�  والانفاق

ل�ة العامة ال
  .k	Iلة لف��ات ثاب�ا �ل وال,� لل
  الاق��اد, في ال��ل(ة الع�-�ة ال3ع�د2ة) مvش�ات ت�hر ال��� وال��� 1ج ول(

  العام

ال�ق الق�اسي العام 

ل�(ال�ف ال�ع�Hة 

1999=100 

(*)  مع ل ال���

%  
 ال�اتج ال�!لي الاج�الي

مع ل ال��� في ال�اتج (*)

  ال�!لي الاج�الي %

1985 91.8 -3.0623 372408 -10.8186 

1986 88.9 -3.15904 318775 -14.4017 

1987 87.5 -1.5748 317478 -0.40687 

1988 88.4 1.028571 322283 1.513491 

1989 89.2 0.904977 350324 8.700738 

1990 91.0 2.017937 433525 23.74973 

1991 95.2 4.615385 488176 12.60619 

1992 94.8 -0.42017 504294 3.301678 
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1993 95.6 0.843882 488688 -3.09462 

1994 96.3 0.732218 497941 1.893437 

1995 101.1 4.984424 529320 6.301751 

1996 102.0 0.890208 585316 10.57886 

1997 101.6 -0.39216 612434 4.633053 

1998 101.3 -0.29528 540395 -11.7627 

1999 100.0 -1.28332 596805 10.43866 

2000 98.9 -1.1 701031 17.464 

2001 97.8 -1.11223 683383 -2.51744 

2002 98.0 0.204499 703636 2.963638 

2003 98.6 0.612245 801192 13.86455 

2004 98.9 0.30426 961458 20.00344 

2005 99.6 0.707786 1220656 26.95885 

2006 101.8 2.208835 1400466 14.7306 

2007 106.0 4.125737 1547026 10.46509 

2008 116.5 9.90566 1934298 25.03332 

2009 122.4 5.064378 1596222 -17.478 

2010 128.9 5.310458 1960874 22.84469 

2011 135.4 5.042669 2493365 27.1558 

2012 141.5 4.50517 2730840 9.524277 

2013 146.5 3.533569 2770085 1.437104 

2014  150.4 2.662116 2774912 0.174255 

2015  154.9(**) 2.992021 2797500(**) 0.814008 

  م.  2015ال�� ر: مvس3ة ال�ق  الع�-ي ال3ع�د, ،ال�ق��L ال��3, ال!اد, وال���3ن، 

  مق ر(**)  (*) م� إع اد ال�اح�.   
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  ) ت�hر ال��� في ال��ل(ة الع�-�ة ال3ع�د2ة1شNل (

  
  

     ).  1ال�اردة OالE ول (ال�� ر: م� إع اد ال�اح� Oالاع��اد على ال��انات 

  ) ت�hر ال��� الاق��اد, في ال��ل(ة الع�-�ة ال3ع�د2ة: 2( 
�لـي الاج
ـالي مـ3 أهـ� ال
قـای�� ال
$ـ��*مة فـي ق�ـاس 
@ع* مع*ل ال�
	 في ال�اتج ال

ل�ـة 

�3 إس�ع�اض أه� ال� 	رات في ال�
	 الاق��اد� فـي الIالأداء الاق��اد�، و

�ــة ال$ــع	د@ة، وفقــا Aـــالع� ال�ــادر عــ3 مxس$ــة ال�قــ* الع�Aــي   51لل�ق�Iــ� ال$ــ�	� ال
ال$ــع	د�، ومــ3 خــلال ال#�انــات الــ	اردة  فــي هــ,ا ال�ق�Iــ� وال
�ــار ال�هــا فــي ال6ــ*ول 

)، والــ,� ی��ـح م�ــه أن معــ*ل ال�
ــ	  ال$ــ�	� فــي 2)، وlـ,لz مــ3 خــلال ال�ــ�ل (1(
�ـة ال$ـع	د@ة بلـغ Aل�ـة الع�

�لـي الاج
ـالي فـي ال

�	سـ{   6.98%ال�اتج الl zوذلـ


ــا @لاحــ· أن معــ*ل ال�
ــ	 lــان ســال#ا فــي الع*یــ* مــ3 2015-1986عــام للف�ــ�ة (l ،(
، و�Iجـع ذلـz  20س�	ات ف��ة ال*راسة ، و�Aاصة خلال ف��ة ال�
ان��ات م3 القـ�ن ال 

فـي تلـz الف�ـ�ة  Q#$�(2005 ال�قل#ات ال�#�ـ�ة فـي ال$ـع� ال�ق�قـي للـ�ف{ (�أسـعار سـ�ة
دولار  21.47دولار  لل#�م�ـــل فـــي أول ال�
ان��ـــات الـــى  76.09والـــ,� ان�فـــ� مـــ3 

�ـة لل#�م�ل في نها@ة ال�
ان��ات ، ومـ3 ال
عـ�وف أن للـ�ف{
�ـ�ة فـي أه#lة و�6� اسـ��ات
�ة ال$ع	د@ة اق��ادAل�ة الع�

�ات في ت6ارIا اك��افه ،م�, ال�Iاضي، الق�ن  ع��
 ال
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�لي ال�اتج م$اه
اته في ح�T م3
 ال�ادرات الق	مي،واج
الي ال*خل و الإج
الي ال
�ـة وA�ـاء العامـه وال
	ازنـه العامـة
 الاساسـي ال
�ـ*ر الـ�ف{ ت�ـ�ل  ع	ائـ* ح�ـT ال��

�ة ل�
	Iل ب�امج
�ة ال$ع	د@ة @ع�
* الاق��اد ح�T ال�املة ال��Aل�ة الع�

 على في ال
��ة،فاق��ـادها الـ�ف{#l ائـ* تغـ,� ،اذ الاولـى ال*رجـة فـي نف ـي ب*رجـة	ـة الع� ال�ف 

�ة ال$ع	د@ة ال��	مة ��ان�ةمAل�ة الع�

 ب�اء في م	اردها ،وت$اه� م3 ك#�� �ق${ �ال
  ال	k�ي. للاق��اد ال�ق*� الاح��اkي

�ة ال$ع	د@ة2ش�ل (Aل�ة الع�

  ) ت 	ر ال�
	 الاق��اد� في ال

  
  ).   1ال�� ر: م� إع اد ال�اح� Oالاع��اد على ال��انات ال�اردة OالE ول (

) وال,� ی	ضح العلاقة ب�l 3ل م3 ال���� وال�
	 3ال��ل (ك
ا ی��ح م3 

ل�ة، أن العلاقة ب��ه
ا وفقا لل��ل ال#�اني م�أرج�ة، ففي �ع� 
الاق��اد� في ال
ال$�	ات ن6*ها �kد@ة م�ل ف��ة ب*ا@ة ال�$ع��ات، وفي �ع� ال$�	ات ن6*ها ع�$�ة 

العلاقة ب�3 ال
�غ��3I م، وI#قى الف�ل ال�هائي له,ه 2009-م 2008م�ل الف��ة م3 
م�ه	نا �اج�اء ال��ل�لات الق�اس�ة ال*ق�قة وه	 ما س��ع�ض له في الاج�اء ال�ال�ة م3 

   ه,ه ال*راسة.
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�ة ال$ع	د@ة3ش�ل (Aل�ة الع�

  ) ت 	ر lل م3 مع*ل ال���� ومع*ل ال�
	 الاق��اد� في ال

  
  

 ).      1ال�اردة OالE ول (ال�� ر: م� إع اد ال�اح� Oالاع��اد على ال��انات 

  ال��ه�Eة:ال��hات ) ال��اذج و 1-2( 
@قــــ	م ال#احـــــT ب��ل�ــــل العلاقــــة بــــ�3 معــــ*ل ال��ـــــ�� خــــلال ال*راســــة ال�اه�ــــة        

)INFR)ــالي
�لــي الاج
�ــة GDPR) ومعــ*ل ال�
ــ	 فــي ال�ــاتج الAل�ــة الع�

) فــي ال
 Johansen Coعلـى م�ه6�ـة ال��امـل ال
�ـ��ك لــ ج	هان$ـ3  مع�
ـ*اال$ـع	د@ة ، 

integration test ح ال� ــــأ��واخ�#ــــار ال$ــــ##�ة ل�6ان6ــــ�  ECM، ون
ــــ	ذج ت�ــــ
Granger Causality Test ، مـ3 أجـل z3 وذلـ�م�غ�ـ�ات  ت�*یـ* وق�ـاس العلاقـة بـ

�ــة  فــي الأجــل ال 	Iــل ، وســ	ف @ع�
ــ* ال#احــT فــي دراســ�هال*راســة 
علــى الأدوات ال�
  ال�ال�ة:

وت� ح$ا�ه �اس��*ام ال�ق� ) (INFRمع*ل ال���� �ال�$#ة لل
�غ�� ال
$قل فه	  -
  .100=1999الق�اسي العام ل��ال�ف ال
ع��ة 

�لي الاج
الي وAال�$#ة لل
�غ�� ال�ا�ع فه	  -
مع*ل ال�
	 في ال�اتج ال
)GDPR.( 

 Johansen Co integrationإج�اء اخ�#ار ال��امل ال
���ك لـ ج	هان3$  -
test ) ح الأخ اء��) Error Correction Model (ECM)، ون
	ذج ت�
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وذلz لاخ�#ار العلاقة ال 	Iلة والق���ة الأجل ب�3 مع*ل ال���� و ال�
�ة ال$ع	د@ةAل�ة الع�

، وه,ا �ع* إث#ات وج	د ت�امل م��ام3  الاق��اد� في ال

لأجل و الق���ة الاجل. وIق	م ت�ل�ل ال��امل لل*راسة العلاقة ال�	ازن�ة ال 	Iلة ا
ال
���ك ب��*ی* العلاقة ال�ق�ق�ة ب�3 ال
�غ��ات في الأجل ال 	Iل على ع�� 
ن
اذج الإح�ائ�ة ال�قل�*@ة، و مفه	م ال��امل ال
���ك @ق	م على أنه في الأجل 

��3 لل
�غ��3I ال
$�قل وال�ا�ع غ�� م$�ق�ت��3 الق��� ق* ت�	ن ال$ل$��3 ال�م�
ل��ها ت��امل في الأجل ال 	Iل أ� ت	ج* علاقة ثاب�ة في الأجل ال 	Iل ب��ه
ا، 
ه,ه العلاقة ت$
ى علاقة ال��امل ال
���ك ولل�ع#�� ع3 العلاقات ب�3 م��لف 
 zق�ة لاب* أولاً م3 إزالة م��ل ع*م الاس�ق�ار و ذل�$
ه,ه ال
�غ��ات غ�� ال

�ح ال� أ، أما م�احله �إج�اء اخ�#ارات ج,ور ال	ح*ة و اس�ع
ال ن�
اذج ت�
) Unit Roots testفهي: في ال
�حلة الأولى: ن$�ع
ل اخ�#ار ج,ر ال	ح*ة (

ل
ع�فة ما م*n اس�ق�ار ال$لاسل ال�م��ة ال
$�ع
لة في ال#�T و ت6�Q ال��ائج 
 (ADF) ال
�Iفة ن��6ة لع*م اس�ق�ارها، م3 خلال اس�ع
ال اخ�#ار

Augmented Dickey-Fullerار، واخ�#Phillips-Perron(PP) *عAو ،
أث#ات أن ال$ل$��3 م$�ق�ت�3 و م3 نف� ال�ت#ة، ن��قل الى ال
�حلة ال�ان�ة: 
وف�ها ن��	ل إلى اخ�#ارات ال��امل ال
���ك �اس�ع
ال م�ه6�ة أن6ل ج�ان�6 أو 
اخ�#ار ج	هان$3، (�الإضافة إلى اخ�#ار ال$##�ة ل�6ان�6 ال,� @��اج إلى ه,ا 

�ح ال� أ (الاخ�#ار)، و � The Errorفي ال
�حلة ال�ال�ة :ن$�ع
ل ن
	ذج ت�
Correction Model (ECM  ازن في	ع�فة م�ى تق��ب ال$ل$ة م3 ال�
ل

�ة في الأجل الق���، أ� أن ه,ا ��الأجل ال 	Iل و تغ��ات ال$ل$لة ال*ی�ام
I	 وال ��ل الاخ�#ار له على الق*رة على اخ�#ار وتق*ی� العلاقة في الأجل الق�


ا انه ی�فادn ال
��لات الق�اس�ة ال�اج
ة ع3 الارت#ا� l ،ذج	
ب�3 م�غ��ات ال�
 . Spurious correlation(( William 2003 p654)ال�ائف (
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والان ن��ي ق ما في ب�ان ال��hات ال��ه�Eة لل راسة ال���hق�ة وال�ي س�(�ن 

  على ال�!� ال�الي:

  ): Unit Root testاخ��ار ج�ر ال�ح ة ( - 1

) لل
�غ��ات في ال$ل$��non-stationary 3ل��*ی* ال��ائµ الغ�� ساك�ة ( 
�3 على ح* س	اء في ال
$�	Iات (��) أو في الف�ق الأول @$�ع
ل اخ��ار levelsال�م�

) ح�T @$�ع
ل ه,ا الاخ�#ار ADF)، أو د@�ي ف	لل� ال
 	ر (DFد@�ي ف	لل�(
ال�Iاض�ة العام لاخ�#ار د@�ي ف	لل�  ) أو ب*ونه، ال��غة�Time trendات6اه ال�م3 (

)DF:الآتيl هي (   
 lagged)، و �إضافة ق�� ال�أخ� (DF) ه	 ت 	�I لاخ�#ار (ADFأما اخ�#ار (

values) ة لاخ�#ار�و  )،DF) لل
�غ��ات ال�ا�عة ال
�افة في تق*ی� ال��غة ال�Iاض
  ال��غة ال�Iاض�ة ال
 	رة هي lالآتي:

  
رغ� الاسـ�ع
ال ال	اسـع لهـ,ا الاخ�#ـار إلا أنـه @عـاني م�ـ�لة عـ*م أخـ,ه �عـ�3 الاع�#ـار 

ال #�عــي ال
	جــ	دة سل$ــلة زم��ــة عــ*م وجــ	د م�ــ�لة اخــ�لاف ال�#ــای3 و اخ�#ــار ت	زIــع 
ما، و ل,ا @$�ع
ل اخ�#ار آخ� إضافي لاخ�#ار ج,ر ال	ح*ة، و ه	 اخ�#ـار ف�ل�ـ#� و 

ل*@ـــه قـــ*رة اخ�#ارIـــة أف�ـــل و أدق مـــ3 اخ�#ـــار  ،لأن Phillip-Perron(PP)ب�ـــ�ون 
)ADF test ة،وفي حالــة ت�ــارب وعــ*م��
ا ع�ــ*ما @�ــ	ن ح6ــ� الع��ــة صــغ�) لاســ

ــــــــار�  ــــــــائج الاخ�# ــــــــار (DFان$ــــــــ6ام ن� lــــــــالآتي: )PP، وال�ــــــــ�غة ال�Iاضــــــــ�ة لاخ�#

  
 Δ: ت
�ل الف�ق الأول.

لاخ�#ــار الف�ضــ�ة الع*م�ــة فــي lــل اخ�#ــارات ال$ــا�قة تع�
ــ* علــى قــ��  t القــ�� ال�اســ
ة
فـي اخ�#ـارات جـ,ر ) MacKinnon )1991(Patterson 2002 p265)مـاك��	ن 
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) 3Iــــار ــــ*أPP) و(ADFال	حــــ*ة (ع
	مــــاً) @$ــــ��*م الاخ�# ــــار مــــ3  )، و ی# هــــ,ا الاخ�#

 Patterson 2002، العلاقـــة الأساســـ�ة ال�ال�ـــة:
p267) (.  

  :Johansen Co integration testج�هان�3 لل�(امل ال���Hك اخ��ار  -2

لل��امل ال
���ك ، ن��ا لأنه ی��اسQ  ج�ان�6ی�ف	ق ه,ا الاخ�#ار على اخ�#ار ان6ل  
 z3، والاه� م3 ذلـI��مع الع��ات صغ��ة ال��6، وl,لz في حالة وج	د أك�� م3 م�غ
 Rقـــ�ـــ*ا، أ� ی� Iا ف�lـــاك ت�ـــاملا م�ـــ�� ـــار @��ـــف عـــ3 مـــا إذا lـــان ه� أن هـــ,ا الاخ�#

,ا ال��امل ال
���ك فق{ في حالة ان�*ار ال
�غ�ـ� ال�ـا�ع علـى ال
�غ�ـ�ات ال
$ـ�قلة، وهـ
��ــه فــي ن��Iــة ال��امــل ال
�ــ��ك، ح�ـــT ت�ــ�� إلــى انــه فــي حالــة عــ*م وجـــ	د 
لــه أه

  .ت�امل م���ك ف�I*، فإن العلاقة ال�	ازن�ة ب�3 ال
�غ��ات ت�ل م�ارا لل�z وال�$اؤل
ی�� اخ�#ار وج	د ت	ازن k	Iل الأجل ب�3 ال$ل$ل��3 ال
$�ق�ت�3 وم3 نف� ال�ت#ة على 

جل الق���، م3 خلال اخ�#ار ال��امل ال
���ك ب�3 ال
�غ��ات ال�غ� م3 وج	د اخ�لال في الأ
 Johansen andج	سـل�	س، –) و(ج	هان$ـ�Johansen 3اسـ��*ام م�ه6�ـة (ج	هان$ـ3،

Juselius  3،وال�ــي تع�#ـ� أف�ــلI��) ال
$ـ��*مة فـي ال�
ــاذج ال�ـي ت��ــ	ن مـ3 أك�ــ� مـ3 م�غ
�
#ـــادل بـــ�3 ال
�غ�ـــ�ات م	ضـــع ح�ـــى فـــي حالـــة وجـــ	د م�غ�ـــ�3I فقـــ{ ؛ لأنهـــا ت$ـــ
ح �ـــالأث� ال

)  Engle – Grangerج�ان6ـ�، –ال*راسة، وIف��ض أنها غ�� م	ج	دة في م�ه6�ـة ( إن6ـل 
.3�  ذات ال� 	ت

ج	ســـل�	س " اخ�#ـــار ل�ت#ـــة ال
�ـــف	فة  –وتع�#ـــ� م�ه6�ـــة " ج	هان$ـــ3 " و" ج	هان$ـــ3 
II فة	ـف�
ذات  II.و�I لQ وج	د ال��امـل ال
�ـ��ك بـ�3 ال$لاسـل ال�م��ـة ألا ت�ـ	ن ال

).ومـ3 أجـل ت�*یـ* عـ*د م�6هـات ال��امـل یـ��  r () = r <  > 0رت#ـة lاملـة ( 
�3 م#��ــ�3 علــى دالــة الإم�انــات الع�
ــى � Likelihoodاســ��*ام اخ�#ــار3I إح�ــائ
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Ratio Test (LR)  ـا اخ�#ـار الأثـ�
( trace testوه
trace
  ـ�ة�

)واخ�#ـار القـ�� ال

  ).maximumeigenvalues test )maxالع�
ى 

)log( وIع�ف اخ�#ار الأث� بـ
1







n

ri

itrace
T   

مقابــل  r ≤ح�ـT یــ�� اخ�#ــار ف�ضـ�ة العــ*م أن عــ*د م�6هـا ال��امــل ال
�ــ��ك  
ــــة أن عــــ*د م�6هــــات ال��امــــل ال
�ــــ��ك =  ــــr  Tالف�ضــــ�ة ال#*یل �).  r  =0,1,2( ح

��ة الع�
ى بـ : 

logmax)1(وIع�ف اخ�#ار الق�� ال i
T



   
مقابـل  rح�T ی�� اخ�#ار ف�ض�ة الع*م أن عـ*د م�6هـات ال��امـل ال
�ـ��ك = 

  . r + 1الف�ض�ة ال#*یلة أن ع*د م�6ها ال��امل ال
���ك = 
   )The Error Correction Model-ECMن��ذج ت�!�ح ال�hأ ( 3- 

اذا @
�ــــu�~I(0)  3م��املــــة ت�امــــل م�ــــ��ك، مــــ3 ح�ــــT ال�ع�IــــY�X� Ãاذا lانــــ. 
 3�
ـــا هـــ	 م	ضـــح �Y�Xال�ع#�ـــ� عـــ3 العلاقـــة بـــl ح ال� ـــأ���Y∆ :ب�
ـــ	ذج ت�ـــ =

a + b�∆X� − πu���� + e�   
م
ا س��	ن له الآن م��ةانه ی��ـ
l 3ـل مـ3 معل	مـات العلاقـة k	Iلـة الاجـل وق�ـ��ة 

تــأث�� م�ــاعف(تأث�� ق�ــ�� الأجــل) ال�ــي تقــ�� ال�ــأث��  �bالاجــل. فــي هــ,ا ال�
ــ	ذج
هـي اثـ�  π. مـ3 ناح�ـة أخـ�Y� nسـ	ف @�ـ	ن علـى ال�غ�ـ� فـي  �Xالف	ر� لل�غ�� في 

�ه�� -ردود الفعــل، او تــأث�� ال���ــف، و ی	ضــح lــ� مــ3 اخــ�لال ال�ــ	ازن @6ــ�n ت�ــ
  .�Yل���ففي ه,ا ه	 ال
*n ال,� یxث� أ� اخ�لال في ال�	ازن م3 الف��ة ال$ا�قة على ا

���ùوAال #ع فان:  = Y��� − β� � − β� �X���  فأن zاء على ذل�Aوβ� ت
�ل  �
  اس�6ا�ة ال
*n ال 	Iل.

�ح ال� أ ع3 ن
	ذج ��� ن
	ذج ت�
�أنه @ف�ل العلاقة في  انEل ج�ان�Eو ی�
ص أف�ل في حالة الع��ات  �� ��	ا

ا ی�l ،��الأجل ال 	Iل ع�ها في الأجل الق�

ل
ق*رة في ال�
	ذج أك�� ات$اقاً م3 تلz ال �ق الأخ�n م�ل ال�غ��ة، وتع* ال
عل
ة ا
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 Johansen) و ج	هانEngel Granger 1987) 3$ج�انI�k- ) �6قة ان6ل
) ECM)، و لاخ�#ار م*n ت�قR ال��امل ال
���ك ب�3 م�غ��ات في �ل (1988
) م�ه6اً ح*ی�اً لاخ�#ار م*n ت�قR العلاقة ال�	ازن�ة Persaran 2001@ق*م (

 T��ح ال� أ ح�(الق���ة و ال 	Iلة الأجل) ب�3 ال
�غ��ات في �ل ن
	ذج ت�
�� �إم�ان�ة ال� #�R س	اء lان. ال
�غ��ات ال�ف$��Iة م��املة م3 ال*رجة ال�ف� 
ی�

I(0)  أو م��املة م3 ال*رجة الأولىI(1)  ا ت�امل
م���ك م3 نف� ، أو lان ب��ه
ال*رجة ، و @
�3 ت #�قها في حالة الع��ات ال�غ��ة على خلاف ال �ق ال$ا�قة 

، ولا @ #R ه,ا ال�
	ذج إلا �ع* ن6اح اخ�#ار  William 2003 p654) (ال�قل�*@ة
  ج	هان$3 لل��امل ال
���ك. 

-4 :�Eان�Eاخ��ار ال���3ة ل 

 ن زم���ان م��امل�ان فلا ب*إلى أنه إذا lان. ه�اك سل$ل�ا Granger 1988أشار 
م3 وج	د علاقة س##�ة �ات6اه واح* على الأقل، وح$Q مفه	م ج�ان�6 فإن ال�غ�� في 


ع�ى أن Q#$@ (Yt) ال�غ�� في م�غ�� آخ� (Xtم�غ�� ما (� (XtYt zوذل (
 ��ال
اض�ةوذلYt  zال�ال�ة ���ل أف�ل �اس��*ام ق��  Ytع�*ما @�	ن ت	قع ق

ت$#Xt  Rب*ون ه,ه الق��.وه,ا @��� إلى أن ال�غ��ات في  �ال
قارنة مع ت	قعها
.وم3 أجل ق�اس ال$##�ة في الأجل الق��� ب�3 مع*ل ال�#ادل Ytال�غ��ات في 

 Granger'sال�6ار� وال�$اب ال6ار� فق* ت� اس��*ام م�ه6�ة س##�ة ج�ان�6 (
Causality:ال�الي 	�  ) وذلz على ال�

  Yt = αiYt-i+ ΣβjXt-j+Ut  
Ho : j  o (X  Y)  
HA : j  o (X  Y)  

 )www.qatarshares.com/vb/showthread.php?t=119317(  
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     :ال�!ل�ل ون�ائج الاخ��ارات )1-3(
)1-3-1(  �Lم����� لل��غ��tة ال3ل���3 الLع:اخ��ار اس�ق�ارOال��3قل وال�ا  

  ):ADFأولا: Oإس�� ام أخ��ار دN2ي ف�ل� ال��hر(

) أنـه 1ی��ـح مـ3 ال6ـ*ول (: )INFR(�ال�$#ة لل
�غ�� ال
$�قل، مع*ل ال����   - أ
فــي م$ــ�	Iاتها (ق#ــل ) INFR(تــ� أخ�#ــار جــ,ر ال	حــ*ة لل$ل$ــلة ال�م��ــة لل
�غ�ــ� 

)، و��Iـح ADFأخ, الف�ق الأول) وذلz �إسـ��*ام أخ�#ـار د@�ـي فـ	ل� ال
 ـ	ر( 

ـة  �   ADF Test Statistic     مـ3 ال��ـائج وجـ	د جـ,ر ال	حـ*ة ،ح�ـT أن ق


ـة ال��جـة  ( 2.224019-)� Critical Value (-2.960411 )أقـل مـ3 الق
أ� ق#ـ	ل 0H% ،وه	 ما @ع�ي ق#ـ	ل ف�ضـ�ة العـ*م 5وذلz ع�* م$�	n مع�	Iة 


�غ��ع*م اس�ق�ار ال$ل$لة ال�م��ة لل )INFR(  ـا أن ال$ل$ـلة�ائج ه��وخلاصة ال
�عــ* أخــ, غ�ــ� م$ــ�ق�ة وغ�ــ� ســاك�ة فــي م$ــ�	اها. ول�ــ3  (INFR)ال�م��ـة لل
�غ�ــ�

 ��وAإج�اء الأخ�#ار م�ة ثان�ة أت�ح م3 ال��ائج ع*م  )INFR(الف�ق الأول لل
�غ

ـــــة �-(  ADF Test Statisticوجــــ	د جــــ,ر ال	حـــــ*ة ، ح�ــــT زادت ق


ـة ال��جـة  )6.738113�) وذلـCritical Value )-2.963972  zعـ3 الق

أ� رفـ� عـ*م  0H% وه	 ما @ع�ي رف� ف�ضـ�ة العـ*م5ع�* م$�	n مع�	Iة 
 ��، وAال�الي فأن ال$ل$لة ال�م��ة لل
�غ�ـ� )INFR(اس�ق�ار ال$ل$لة ال�م��ة لل
�غ

)INFR(ة في ف�وقها الأولى�ن م$�ق�ة وساك	ت� . 

�لي الاج
الي $#ة لل
�غ�� ال�ا�ع، �ال�  - ب

ـا )GDPR(مع*ل ال�
	 في ال�اتج الl :
) أنــــه �أخ�#ــــار جــــ,ر ال	حــــ*ة لل$ل$ــــلة ال�م��ــــة لل
�غ�ــــ� 1ی��ــــح مــــ3 ال6ــــ*ول (

)GDPR(  د	ائج ع*م وج��اتها (ق#ل أخ, الف�ق الأول) ، ات�ح م3 الI	�$في م

ة�أقل مـADF Test Statistic  (-4.706767)  3ج,ر ال	ح*ة ، ح�T أن ق


ــة ال��جــة �) وذلــz ع�ــ* م$ــ�	n مع�	Iــة Critical Value )-2.957110الق
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أ� رفــ� عــ*م اســ�ق�ار ال$ل$ــلة  0Hف�ضــ�ة العــ*م  رفــ�% وهــ	 مــا @ع�ــي 5
وخلاصــــــــة ال��ــــــــائج ه�ــــــــا أن ال$ل$ــــــــلة ال�م��ــــــــة  ،)GDPR(ال�م��ــــــــة لل
�غ�ــــــــ� 

�� م$�	اها.م$�ق�ة وساك�ة في  (GDPR)لل
�غ

) مل�` ن�ائج إخ��ارات اس�ق�ار ال3لاسل الtم��ة Oإس�� ام أخ��ار 1ج ول ( 

  ):ADFدN2ي ف�ل� ال��hر( 

 ال��غ��ات 

 ADFأخ��ار

 الف�ق الأول ع�  ال����3 

ADF Test 

Statistic 

5% 

Critical 

Value 

 الق�ار
ADF Test 

Statistic 

5% 

Critical 

Value 

 الق�ار

 (INFR)  
-

2.224019 

-

2.960411 

ق��ل ف�ض 

 0Hالع م

-

6.738113 

-

2.963972 

رف� ف�ض 

 0Hالع م

)GDPR( 
-

4.706767 

-

2.957110 

رف� ف�ض 

 0Hالع م
 ----  ----  ---- 

   Eviews 7.ال�� ر: م� إع اد ال�اح� Oالاع��اد على ب�نامج 

  

  ):PPب��ون( -Oإس�� ام أخ��ار ف�ل��  ثان�ا:

) أنه ت� أخ�#ـار جـ,ر 2ی��ح م3 ال6*ول (:  )INFR(�ال�$#ة لل
�غ�� ال
$�قل   -  أ
فـي م$ـ�	Iاتها (ق#ـل أخـ, الفـ�ق الأول) ) INFR(ال	ح*ة لل$ل$لة ال�م��ـة لل
�غ�ـ� 
وجــ	د جــ,ر )، و��Iــح مــ3 ال��ــائج PPب�ــ�ون( -وذلــz �إســ��*ام أخ�#ــار ف�لــ#� 

Tـ�
ـة  ال	حـ*ة ،ح�
ـة ) عـPP Test Statistic )-2.181689    3قلـ. ق�الق
وذلـz ع�ـ* م$ـ�	n مع�	Iـة  (Critical Value) ( 2.960411-)  ال��جـة 

أ� ق#ــــ	ل عــــ*م اســــ�ق�ار ال$ل$ــــلة 0H% وهــــ	 مــــا @ع�ــــي ق#ــــ	ل فــــ�ض  العــــ*م 5
 ��وAـإج�اء  )INFR(�ع* أخ, الف�ق الأول لل
�غ�ـ� ، ول�INFR( 3(ال�م��ة لل
�غ


ـة �الأخ�#ار م�ة ثان�ة أت�ح م3 ال��ائج ع*م وج	د جـ,ر ال	حـ*ة ، ح�ـT زادت ق
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PP Test Statistic )-7.334135 جـة��
ـة ال�  Critical Value)عـ3 الق
% وهــ	 مــا @ع�ــي رفــ� فــ�ض 5وذلــz ع�ــ* م$ــ�	n مع�	Iــة  ( 2.963972-)

، وAال�ــالي )INFR(أ� رفــ� عــ*م اســ�ق�ار ال$ل$ــلة ال�م��ــة لل
�غ�ــ�  0Hالعــ*م
.  ت�ــ	ن م$ــ�ق�ة وسـاك�ة فــي ف�وقهــا الأولــى)INFR(فـأن ال$ل$ــلة ال�م��ــة لل
�غ�ـ� 

��ل عل�ها �اس��*ام أخ�#ار د@�ـي فـ	ل� وذلـz �ال�$ـ#ة �
وه	 ما یlx* ال��ائج ال
  . )INFR(لل
�غ�� ال
$�قل 


ا ی��ح م3 ال6*ول ()GDPR(�ال�$#ة لل
�غ�� ال�ا�ع   - بl :2 أنه �أخ�#ار ج,ر (
 ��في م$�	Iاتها (ق#ل أخ, الف�ق الأول)  )GDPR(ال	ح*ة لل$ل$لة ال�م��ة لل
�غ


ــة� PP Test ، ات�ــح مــ3 ال��ــائج عــ*م وجــ	د جــ,ر ال	حــ*ة ، ح�ــT زادت ق
Statistic -4.733185)جــــــة��
ــــــة ال�-) Critical Value )  عــــــ3 الق

% ، وهـــ	 مـــا @ع�ـــي رفـــ� فـــ�ض 5وذلــz ع�ـــ* م$ـــ�	n مع�	Iـــة   (2.957110

، وAال�ـالي )GDPR(أ� رف� عـ*م اسـ�ق�ار ال$ل$ـلة ال�م��ـة لل
�غ�ـ�  0Hالع*م
 �� .ت�	ن م$�ق�ة في م$�	اها )GDPR(فأن ال$ل$لة ال�م��ة لل
�غ

مل�` ن�ائج إخ��ارات اس�ق�ار ال3لاسل الtم��ة Oإس�� ام أخ��ار  )2ج ول (

  )��PPون(ب -ف�ل��

 ال��غ��ات

 PP أخ��ار
 الف�ق الأول ع�  ال����3 

PP Test 
Statistic 

5% 
Critical 
Value 

 الق�ار
PP Test 
Statistic 

5% 
Critical 
Value 

 الق�ار

)INFR( 
-

2.181689 
-

2.960411 
ق��ل ف�ض 

 0Hالع م
-

7.334135 
-

2.963972 

رف� 
ف�ض 
الع م

0H 

)GDPR( 
-

4.733185 
-

2.957110 
رف� ف�ض 

 0Hالع م
---- ---- ---- 

   Eviews.7 ال�� ر: م� إع اد ال�اح� Oالاع��اد على ب�نامج
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  Johansen Cointegration test:أخ��ار ج�هان�3 لل�(امل ال���Hك )1-3-2(

�ع* إج�اء اخ�#ارات ال$�	ن على ال$لاسل ال�م��ة م�ل ال*راسة أوض�. ال��ائج  
س�	ن ال#�انات ع�* الف�ق الأول،والان ن�6� اخ�#ار ال��امل ال
���ك �اس��*ام 

) في I�k3قة ج	هان$3 لل��امل ال
���ك ،وق* أوض�. ال��ائج ال	اردة �ال6*ول (

� ع*م وج	د ت�امل م���ك ب�3 أ� رف0Hرف� ف�ض الع*م  ال�ف الأول
 3I���$	Aة لاح�ائ�ة الأث�  ( INFR) , (GDPR)ال
�غ

ة ال�ح�T زادت الق

(21.59542) Trace Statistic  جة��
ة ال� Critical (15.49471)ع3 الق
Value ةI	�مع n	�$* م�3 5عI��% ، وه	 ما @ع�ي وج	د ت�امل م���ك ب�3 ال
�غ

(GDPR) , (INFR)  د معادلة	اردة �ال�ف ال�اني وج	ائج ال��ال .�
ا أوضl ،
ن$���ج م
ا س#R وج	د علاقة  واح*ة ت�قR ال��امل ال
���ك ب�3 م�غ��ات ال*راسة.

 3�ع*ل وم (INFR)مع*ل ال�
	 في إج
الي مع*ل ال���� ت	ازن�ة k	Iلة الأجل ب
�لي الاج
الي(
�ة ال$ع	د@ة. GDPRال�
	 في ال�اتج الAل�ة الع�

  ) في ال

 وت�فR ن��6ة ال*راسة ال�اه�ة مع ما ت	صل. ال�ه ن�ائج دراسات lل م3       
Bruno and Easterly (Bruno and Easterly,1998) وBurdekin, 

1994)  Burdekin  از	د العلاقة ال�	3 ال���� ) وال�ي أث#�. ن�ائ6ها وج�ن�ة ب
  وال 	Iل.وال�
	 الاق��اد� و�Aاصة في الأجل�3 ال
�	س{ 
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  أخ�#ار ج	هان$3 لل��امل ال
���ك)3ج*ول (
Sample (adjusted): 1986 2015   
Included observations: 30 after adjustments  
Trend assumption: Linear deterministic trend  
Series: GDPR (INFR)     
Lags interval (in first differences): 1 to 1  
Unrestricted Cointegration Rank Test (Trace)  
     
     Hypothesized  Trace 0.05  

No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Prob.** 
     
     None *  0.458835  21.59542  15.49471  0.0053 

At most 1 *  0.100410  3.174492  3.841466  0.0748 
     
      Trace test indicates 1 cointegrating eqn(s) at the 0.05 level 

 * denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level 

 **MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-values 

  

      The error correction modelن��ذج ت�!�ح ال�hأ:  )1-3-3(

�ع* ان ت� اخ�اع ال
�غ��ات م�ل ال*راسة إلى اخ�#ارات ج,ر ال	ح*ة وال�ى اث#�.    

س�	ن ال$لاسل ال�م��ة �ع* أخ, الف�وق الأولى لها ، وl,لz اخ�#ارات ال��امل 

ال
���ك وال�ى دل. على وج	د ت�امل م���ك ، تأتى ال� 	ة ال�ال�ة م3 م�ه6�ة 

�ح ال� أ ، وت��
  Engle and Grangerان6ل ج�ان�6 ��� ن
	ذج ت�
3 ت�


ا ه	 م	ضح فى ال6*ول (l zاردة �ال6*ول ما یلى :٤وذل	ائج ال��ح م3 ال��Iو .(  


ة  .١� .Adjی��ح م3 ال��ائج ان ال�
	ذج له ق*رة تف$��Iة مق#	لة ح�T وصل. ق

R-squared  قل @ف$� 42.3إلى�$
% وه	 ما @ع�ى ان ال�غ�� فى ال
�غ�� ال
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ا ت	ضح ال��ائج أن اح�ائ�ة (42.3ال�غ�� فى ال
�غ�� ال�ا�ع ب�$#ة l ، %F (

%، وه,ا @ع�ى أن ال�
	ذج �lل مع�	n ول*@ه 5 ع�* م$�	n مع�	Iة  8.1بلغ. 

 ق*رة تف$��Iة. 

) INFR(ت	ضح ال��ائج وج	د علاقة ت	ازن�ة k	Iلة الأجل ب�3 مع*ل ال����  .٢

	
�3 ال�غ�� ال,� @�*ث في مع*ل ال�Aالي  و
�لي الاج
في ال�اتج ال

)GDPR) ��) فى INFR)، ح�T ی��ح م3 ال��ائج ان معامل ال
�ونة لل
�غ

 nل @$اوI	 ل، إذا 2.384930-الأجل الI	 ى انه في الأجل ال�ما@ع 	وه ،

%  فإن ذلz یxدn إلى تغ�� مع*ل  1) ب�$#ة INFRتغ�� مع*ل ال���� (

�لي الاج
الي (
 % .  2.38-ب�$#ة  )GDPRال�
	 في ال�اتج ال

ك
ا ی��ح م3 ال��ائج في الأجل ال 	Iل أن العلاقة ال�ى ت�A{ ب�3 ال�غ�� في  .٣
�3 ال�غ�� ال,� @�*ث في مع*ل ال�
	 في ال�اتج INFRمع*ل ال���� (Aو (

�لي الاج
الي (
) علاقة ع�$�ة (إشارة معامل ال
�ونة سال#ة) ، GDPRال
�لي ) @�ف� م3 معINFRفارتفاع مع*ل ال���� (
*ل ال�
	 في ال�اتج ال

�ح. GDPRالاج
الي (� ) والع�� ص
٤.  n@$او 	وه,ا ی*ل (0.937023-) أما ع3 معامل س�عة تع*یل الإخ�لالات فه

على انه إذا ح*ث أn إخ�لال فى العلاقة ال�	ازن�ة ب�3 ال
�غ��3I ال�ا�ع 

) nة ت$او�س�ة، تع	د  1.067) / 0.937023- 1وال
$�قل فانه فى ف��ة زم�

 .nازنها م�ة أخ�	ات إلى ت�� ال
�غ

 ,Camposوت�فR ال��ائج ال$ا�قة مع ن�ائج الع*ی* م3 ال*راسات م�ل دراسة        

1961) Camposودراسة  ( Harberger (Harberger 1963)  ودراسة

(Vogel 1974)Vogel ،�الاق��اد 	
، وال�ي أث#�. ن�ائ6ها أن ال���� @�� �ال�
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 Jung andو  Fischer (Fischer, 1983) دراسات lل م3 ك
ا أث#�. 

Marshall Jung and Marshall, 1986) و (Barro )(Barro, 1991 

   Bruno and Easterly (Bruno and Easterly, 1998)و

) أن ال���� یxث� سل#ا على ال�
	  Burdekin, 1994)  Burdekinو 

	Iل، وأن ح�6 ه,ه ال�أث�� lان أك#� وال الاق��اد� و�Aاصة في الأجل�3 ال
�	س{ 

  وIف$� ال#احT ال��ائج ال$ا�قةك���اً في حالة ال*ول ال��اع�ة مقارنة �ال*ول ال�ام�ة. 

�أن ال���� ی�$#Q في زIادة lل م3 ت�ال�ف الان�اج وال
�ا�kة وه	 ما یxث� سل#ا 


ا انه @�لR حالة م3 ع*م ال�ق�3 ��أن الای�اداl .ار
ت ال
$�ق#ل�ة یxث� على الاس��


ة ال�ق�ق�ة للأص	ل ال
ال�ة، و6�Iع الق اع �اضافة الى ان ال���� @قلل م3 الق

��ة أو العقارات، 
العائلي على الادخار في الأص	ل غ�� ال
��6ة م�ل ال
عادن ال�

وAال�الي خف� مع*ل ال�
	، وال���� l,لz @قلل مl 3فاءة ال��ام ال
الي، فالع*ی* 

خلال أدوات ال$�اسة ال�ق*@ة ال
ع�وفة الى م�I* م3 ال��*ی* م3 ال��	مات تل6أ م3 

 	

�	ح م3 ق#ل ال
xس$ات ال
ال�ة وه	 ما یxث� سل#ا على ال�
على الائ�
ان ال

��ان 

ا یxث� ال���� سل#ا على ال�ادرات، وAال�الي ت*ه	ر الl ،�الاق��اد


ة الع
لة ال�6ار�،اضافة ل�اث��ه ال$ل#ي على ت*فقات رأس ال
ال ت�$#ا لان��فاض ق

 	
�ة، ل�ل ما س#R، فإن ال#احT یIx* وج	د تاث�� سل#ي لل���� على ال��k	ال

  .الاق��اد� في الأجل ال 	Iل
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  ) معادلة ال�(امل ال���Hك ون��اذج ت�!�ح ال�hأ٤ج ول (
 Vector Error Correction Estimates 

 Sample (adjusted): 1974 2014 

 Included observations: 41 after adjustments 

 Standard errors in () & t-statistics in [ ] 

 CointEq1 Cointegrating Eq: 

  1.000000 GDPR(-1) 

   

 -2.384930 INFR(-1) 

  (0.77600)  

 [-3.07338]  

   

 -2.239908 C 

D(INFR) D(GDPR) Error Correction: 

 0.057290 -0.937023 CointEq1 

 (0.04502)  (0.23464)  

[ 1.27254] [-3.99339]  

   

-0.033065  0.185983 D(GDPR(-1)) 

 (0.03131)  (0.16318)  

[-1.05610] [ 1.13975]  

   

-0.133874  0.982060 D(INFR(-1)) 

 (0.19575)  (1.02025)  

[-0.68390] [ 0.96257]  

 0.103321  0.509995 C 

 (0.41787)  (2.17794)  

[ 0.24725] [ 0.23416]  

 0.112511  0.483132  R-squared 

 0.010109  0.423494  Adj. R-squared 

 135.4577  3679.631  Sum sq. resids 

 2.282523  11.89640  S.E. equation 
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 1.098714  8.100999  F-statistic 

-65.18009 -114.7087  Log likelihood 

 4.612006  7.913914  Akaike AIC 

 4.798832  8.100740  Schwarz SC 

 0.118627  0.440947  Mean dependent 

 2.294148  15.66799  S.D. dependent 

 681.2790  Determinant resid covaINFRance (dof adj.) 

 511.7162  Determinant resid covaINFRance 

-178.7029  Log likelihood 

 12.58019  Akaike information cINFRteINFRon 

 13.04726  Schwarz cINFRteINFRon 

  Eviews.7 ال�� ر: م� إع اد ال�اح� Oالاع��اد على ب�نامج

 

)1-3-4 :�Eان�Eاخ��ار ال���3ة ل (Granger Causality Test  

�ح ال� أ ،تأتي ال� 	ة الأخ��ة ��ع* اج�اء اخ�#ارات ال$�	ن وال��امل ال
���ك وت�
 Grangerفي ال��ل�ل الق�اسي ل#���ا ال�الي �إج�اء اخ�#ار ال$##�ة ل�6ان�6 

Causality Test  3�،وذلz لل�ع�ف على ما إذا lان. ه�اك علاقة س##�ة ت�A{ ب
 ���3 ال�غ�� في  )INFR(تغAو)GDPR(*اردة  . وق	ن�ائج الاخ�#ار ال .�أوض

  ) ما یلي:6�5*ول (

مع*ل وه	 ما @ع�ي أن ال�غ�� في  في ال�ف الأول، 0Hرف� ف�ض الع*م  - ١
�لي الاج
الي INFR(ال���� 
) @$#Q ال�غ�� في مع*ل ال�
	 في ال�اتج ال

)GDPR.( 

في ال�ف ال�اني، وه	 ما @ع�ي أن ال�غ�� في مع*ل  0Hق#	ل ف�ض الع*م   - ٢
�لي الاج
الي (
) لا @$#Q ال�غ�� في مع*ل GDPRال�
	 في ال�اتج ال

 . (INFR)ال���� 
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) INFRأ� أنه ت	ج* علاقة س##�ة في إت6اه واح* فق{ م3 مع*ل ال���� (   - ٣
�لي الاج
الي (

ع�ى أن مع*لات GDPRإلى مع*ل ال�
	 في ال�اتج ال� .(

 ال���� العال�ة تxد� إلى ان�فاض مع*لات ال�
	 الاق��اد�.
وت�فR ه,ه ال��ائج مع ما س#R ذ�lه، م3 ن�ائج الع*ی* م3 ال*راسات م�ل       
ودراسة  Barro (Barro,1991) ، ودراسة Fischer (Fischer,1983)دراسة

Burdekin,1994) Burdekin #$ادة ال���� ی�Iفي ) وال�ي أث#�. ن�ائ6ها أن ز Q
ان�فاض ال�
	 الاق��اد� و�Aاصة في ال*ول ال��اع�ة وذلz في الأجل�3 ال
�	س{ 
وال 	Iل. وIف$� ال#احT ذلz، �أن ال���� @�لR حالة م3 ع*م ال��ق3 ح	ل 
الأوضاع الاق��اد@ة ال
$�ق#ل�ة، الأم� ال,� یxث� على ق�ارات الاس��
ار وxIخ�ها، 

�اج�ة الع
ال وح
اسه� ن��6ة ان�فاض ك
ا یxث� على ال�اف� على الادخار، وÑن
على ت*فقات رأس دخ	له� ال�ق�ق�ة، إضافة ل
ا س#R ذ�lه، م3 اثار ال���� ال$ل#�ة 

�ة�k	لة ال

ة الع�  وعلى ال�ادرات وعلى lفاءة ال��ام. ال
ال ت�$#ا لان�فاض ق
  Granger Causality Test) اخ��ار ال���3ة ل�Eان�E 5ج ول (

Pairwise Granger Causality Tests 
Sample: 1984 2016  
Lags: 2   

    
     Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.  
    
     INFR does not Granger Cause GDPR  30  3.87215 0.0343 

GDPR does not Granger Cause INFR 0.79080 0.4645 
    
  O Eviews.7الاع��اد على ب�نامج ال�� ر: م� إع اد ال�اح�    

  ن�ائج ال راسة: )1-4(
أك*ت ن�ائج ال*راسة �اس��*ام م�ه6�ة ال��امل ال
���ك، وج	د علاقة ت	ازن�ة   -

�3 ال�غ�� ال,� @�*ث في مع*ل k )INFR	Iلة الأجل ب�3 مع*ل ال����Aو (
�لي الاج
الي (
 ). GDPRال�
	 في ال�اتج ال
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- .��ح  أوض�ال��ائج �ع* ال��	ل على معادلة ال��امل ال
���ك ون
	ذج ت�

ع*ل ال���� ال� أ، ان معامل ال
�ونة ل)INFR nل @$اوI	 فى الأجل ال (

%   1) ب�$#ة INFR، وه	 ما@ع�ى انه إذا تغ�� مع*ل ال���� (2.384930-
�لي الاج
الي (
 )GDPRفإن ذلz یxدn إلى تغ�� مع*ل ال�
	 في ال�اتج ال

 % . 2.38-ب�$#ة 
ك
ا أوض�. ال��ائج في الأجل ال 	Iل، أن العلاقة ال�ى ت�A{ ب�3 ال�غ�� في  -

�3 ال�غ�� ال,� @�*ث في مع*ل ال�
	 في ال�اتج INFRمع*ل ال���� (Aو (
�لي الاج
الي (
) علاقة ع�$�ة (إشارة معامل ال
�ونة سال#ة) ، GDPRال

�لي  ) @�ف� م3 مع*لINFRفارتفاع مع*ل ال���� (
ال�
	 في ال�اتج ال
�ح. GDPRالاج
الي (� ) والع�� ص

-  nائج أن معامل س�عة تع*یل الإخ�لالات @$او��ال .��وه,ا ( 0.937023-) ب

ی*ل على انه إذا ح*ث أn إخ�لال فى العلاقة ال�	ازن�ة ب�3 ال
�غ��3I ال�ا�ع 

) nة ت$او�تع	د س�ة،  1.067) / 0.937023-  1وال
$�قل فانه فى ف��ة زم�

 .nازنها م�ة أخ�	ات إلى ت�� ال
�غ

أك*ت ن�ائج اخ�#ار ال$##�ة ل�6ان�6 على وج	د علاقة س##�ة في إت6اه واح*  -

�لي الاج
الي INFRفق{، م3 مع*ل ال���� (
) إلى مع*ل ال�
	 في ال�اتج ال

)GDPR د� إلى ان�فاض مع*لاتxة ت�
ع�ى أن مع*لات ال���� العال� .(

  ال�
	 الاق��اد�.

  ) ال�ق��حات:1-5( 
وفقا ل
ا ت� ال�	صل ال�ه م3 ن�ائج فإن ال#احT ی	صي ب#ع� الإج�اءات       

 zم3 ارتفاع مع*ل ال���� وذل *�وال$�اسات الاق��اد@ة (��ق�ها ال
الي وال�ق*�) لل
  على ال��	 ال�الي:
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   �مي ال6ار	��
ل�ة ت�ف�� الإنفاق ال
وضع مع  (ول�� الاس��
ار�) في ال
  ال����.   مع*ل أج	ر ته*ف إلى ال$� �ة علىس�اسة 

  ا @$اه� في
Aها، و��
�ل�ة وت�
ات�اذ الإج�اءات ال�ف�لة ب��	ع ال
	ارد ال
ال�ة ال
�ة الاق��اد@ة والاج�
اع�ة، وم3 
ت	ف�� ال
	ارد ال
ال�ة ال�ي ت$�ل�مها ع
ل�ة ال��

  ل�
ال�ة.ذلz ف�ض ض�I#ة ج*ی*ة أو زIادة في ال��ائQ ال�ال�ة على ال$لع ا
  ة فان�ت
	Iل الاس��
ار ال
�ف, �
	ارد حق�ق�ة، فإذا ل� @غ{ �
	ارد ت
	Iل�ة حق�ق

 3�
ارتفاعا مل
	سا س	ف @�*ث في ال
$�	n العام للأسعار ، وه	 أم� @
  ملاح��ه في حالة اع�
اد ال*ولة على س�اسة ال�
	Iل �ال����.

  اسات�د درجة ملائ
ة م3 الإج�اءات ال�ق*@ة إلى إ@6او لاب* وان ته*ف ال$

ا @
�3 م3 Aة، و��3 ال�*فقات ال$لعAع و
�6
ال��اسR ب�3 ال�*فقات ال�ق*@ة في ال
�ة وسائل ال*فع 
l في 	
�ح ال�*ر6Iي للعلاقة ال
��لة ب�3 ال��إج�اء ال��

�لي ال�ق�قي.
 وال�
	 ال�ادث في ال�اتج ال
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