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The theoretical aspect of the study aims to balance the 

achievement of economic and social goals through government 

spending with the necessity of maintaining the state's financial 

sustainability. The economy is significantly affected by the level 

of government debt and its ability to repay debts and finance 

public spending. Unsustainable use of government spending can 

lead to an increase in public debt, exposing the economy to 

financial and economic risks. It is essential that government 

spending be managed effectively in accordance with the 

principles of financial sustainability, with a view to achieving a 

balance between current needs and long-term public debt 

obligations. Regarding the role of oil and tax revenues in 

achieving the state's financial sustainability, oil and taxes are the 

main sources of financing government spending and public 

services. However, these revenues may be subject to fluctuations 

due to fluctuations in oil prices and changes in tax policies. 

Achieving financial sustainability requires diversifying revenue 

sources and improving financial management to maintain 

economic stability and meet current and future needs without 

negatively impacting the state's financial balance. As for its 

quantitative aspect, the study aims to measure the impact of 

some independent variables represented by (government 

spending, public debt, tax revenues, oil revenues, and total 

investment) on the dependent variable represented by financial 

sustainability, which was expressed by the country's financial 

position (government budget deficit and surplus index) for the 

period (2004-2023) for developed countries (Australia, New 

Zealand, Italy, Denmark, and Finland). Using the software 

package (EViews.13), the study reached a set of conclusions, the 

most important of which are: First: Cross-sectional reliability 

tests showed no correlation between the cross-sections of the 

model variables. Therefore, we will resort to first-generation unit 

root tests, the most important and most common of which in 

modern studies is the Levene-Lin and Shaw test. Second: The 

results of the unit root tests in the countries showed that some 

variables appeared stable at the level and others appeared stable 

in the first difference, which indicates the possibility of applying 

the dynamic autoregressive model, but after confirming the 

existence of a joint integration relationship between the study 

variables, which was proven by the Pedroni test in the three 

groups of countries. The most influential variable in financial 

sustainability in the short and long term was the most influential 

variable in the short term, which was government spending, with 

a percentage of (-0.634%), while in the long term, it was the oil 

revenue variable, with a percentage of (3.038%). 
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 انًغتخهص

ذهدد ا در سد ددح اددٍ ظالثهددا در تدديٌ درددً ذؽبُددت دررددىددا تددُت ذؽبُددت د  دد دا د  ر ددا َح 

ود ظرماعُح مت خلال د لفدا  درؽودىمٍو ووديوسج درؽفداى علادً د  در دمح درمارُدح رلا وردح.    َرد شي 

علاددً  دد د  دردد َىا وذمىَددي د لفددا  در ددا .  د  ر ددا  تلددوي  ثُددي تملددرىي دردد يَت درؽوددىمٍ و دد سذها

ود رخ د  د لفا  درؽودىمٍ تلدوي رُدي ملدر د  َمودت دا َدى ٌ  ردً دَدا ج درد يَت در دا و ممدا َ دي  

د  ر ا  رمخاطي مارُح ود ر ا َح. مدت دررديوسٌ دا َدرد   دسج د لفدا  درؽودىمٍ تلدوي ا دال وابدا  

ؽبُت دررىددا تُت د ؼرُاظاخ درؽارُح ودررزدماخ در يَت در ا  رمثا ئ د  ر دمح درمارُحو مع در تي  رً ذ

علاً درم ي درطىَي. دما اُما َخص  وس دلإَديد دخ در فطُدح ودررديَثُح ادٍ ذؽبُدت د  در دمح درمارُدح 

رلا ورددح. ار دد  دردد فر ودرردديدمة مددت درم ددا س دريمُلددُح ررمىَددي د لفددا  درؽوددىمٍ وذمىَددي درخدد ماخ 

ذوىا  ذه دلإَيد دخ عيودح رلاربلاثداخ تلدثة ذبلاثداخ د د اس درد فر وذفُديدخ ادٍ در امح. ومع  ركو    

درلُا اخ درريَثُح. َرطلاة ذؽبُت د  ر دمح درمارُح درر ىَدع ادٍ م دا س دلإَديد دخ وذؽلدُت دلإ دسج 

درمارُح رلاؽفاى علاً د ربيدس د  ر ا  وذلاثُح د ؼرُاظاخ درؽارُح ودرملربثلاُح  وا درر شُي درلدلاثٍ علادً 

دررىددا درمارٍ رلا ورح. دما اُما َخص ظالثها درومٍ اره ا در سد دح  ردً  ُداث دشدي ت دت درمرفُديدخ 

درملربلاح ودرمرمصلاح تـــ )دلإلفا  درؽوىمٍو ودر يَت در دا و ودلإَديد دخ دررديَثُحو ود َديد دخ در فطُدحو 

رردٍ ذدد درر ثُدي ع هدا تارىودع ود  رصماس درولادٍ  ادٍ درمرفُدي درم رمد  ودرمرمصدي تا  در دمح درمارُدح ود

  رثلاد دا درمرب مدح و دٍ 2023-2004درمارٍ رلاثلا  )مىشي ععز درمىددلح درؽوىمُح واامرها  ورلام ج )

 و وعلاُد  EViews.13)د ريدرُاو لُىدَلا  دو  َطارُداو درد دلميو وا لا د د . وتى داطح ؼزمدح تيمعُدح )

دو  : دىهدديخ دخرثدداسدخ د عرما َددح ابدد  ذىتددلاد در سد ددح  رددً معمىعددح مددت د  ددر راظاخ د مهدداو 

رلامباطع در يوُح  رً ع   وظى  دسذثداط تدُت درمبداطع در يودُح رمرفُديدخ د لمدى ضو وعلاُد   د لاع  

 رً دخرثاسدخ ظذس درىؼ ج مت درعُي د ولو ود مها ود صي ا شُىعا  اٍ در سد اخ درؽ َصح  ى دخرثاس 

س درىؼ ج اٍ درثلا دا دا ت دت درمرفُديدخ  د  ىهديخ رت وشى. شالُا : دىهيخ لرامط دخرثاسدخ ظذ-رُفت

ملربيج تارملرىي وتارث ت د خي    ىهي ملربي اٍ درفي  د ول و ذد ما َلُي  ردً  موالُدح ذطثُدت 

دلمى ض د لؽ دس دردذدذٍ درد يَ امُوٍ ورودت ت د  درر  د  مدت وظدى  علا دح ذوامدي ملدريو تدُت مرفُديدخ 

سولٍ اٍ درمعامُع درصلاز مت درثلاد داو  ا درمرفُدي د  صدي ذد شُيد  ادٍ در سد ح و ذد ما دشثر  دخرثاس تُ 

د  ر دمح درمارُح اٍ دِظي درب ُي ودرطىَي اواا درمرفُي د  صي اٍ دِظي درب ُي ذ شُيد   ى دلإلفا  

% و دمددا اددٍ دِظددي درطىَددي ابدد   دداا مرفُددي دلإَدديد دخ در فطُددح وت لددثح -0.634درؽوددىمٍ وت لددثح )

(3.038 %. 

 .د  ر دمح درمارُحو د لفا  در ا و در َت در ا  انكهًبد انًفتبحيخ:

 

                                                 
*
 درثؽس ملري مت س ارح ماظلرُي رلاثاؼس د ول. 
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 انًحىس الأول: انًقذيخ وانذساعبد انغبثقخ

 :انًقذيخ
س ددزخ در سد دداخ درمارُددح درؽ َصددح علاددً مىوددىل د  ددر دمح درمارُددح اددٍ دردد ول درمرب مددح 

ودر امُح علاً ؼ   ىدء رفي  ذبُُد ذطدىسدخ ععدز درمىددلدح ودرد يَت در دا  درردٍ ذلداع  علادً ذؽبُدت 

 رِدً  در امدح درمىددلدحادٍ  در عدز ذيظدع ؼد جلمى د ر دا ٌ م ا دة رلار مُدح د  ر دا َح ود ظرماعُدح, 

وطثُ دح  ذرث ا داو درردٍ د ظرماعُدح ود ررزدمداخ د مها ذث ٍ تيدمط دلفا ُح طمىؼحومت مي ع َ جو عىد

 در امدحو دلِإَديد دخ م دا س ذ دىل و سظدح  ُا دُحد   د ر دا َح د الدد  دىدء تهدا ذمدي درردٍ د دماخ

 درد ول ادٍ دل وا داذ وذتهدي   ُولاُدحو طثُ دح  د در امدح ىددلدحدرم ععدز َ د  در دا   ردذد دلِإلفا  ودوظ 

و خاسظُددح ر د ماخ د ورُدح درمددىد  مدت د  ا دُح تددا سدذها ذ يودد مدا  د  و   ددُما ت دفح در امُدح

  .در ا   لفا ها علاً مفاظئح اخوفىطو در امحو  َيد دذها ذذتذب رًِ  َى ٌ د مي درذٌ

   َ دد  مىوددىل د  ددر دمح درمارُددح مددت درم هعُدداخ درم رمدد ج اددٍ درر دديا علاددً  دد سج دردد ول 

درمبريوددح علاددً درىادداء تاررزدماذهددا درمارُددح اددٍ ؼدد و  دموالاذهددا درمارُددح تربُددُد  شدداس ذطددىس درمرفُدديدخ 

رمارُدح د  ر ا َح درولاُح علاً درمىددلح در امح و   ُما ععز درمىددلح    تداس مىودىل  د  در دمح د

َؽتً تمزَ  مت د  رما  مت درؽوىماخ ومت درمى لاخ درمارُح دلِإ لاُمُح ودر ورُدح تاعرثاس دا مىشديد 

ر عاغ دوَ الي درلُا ح درمارُح اٍ درثلا  و  ُما اٍ در مي علادً ذبلاُدي دلِإلفدا  در دا  ودَدا ج دلِإَديد دخ 

ُد د  دء درمارٍ رلاؽوىمح وم ي   سذ  علاً در امح مباتي دؼرىدء در يَت در ا  و ذرك ذلرخ    م ُاس رربُ

 وثر مارُرها اٍ وىء د   دا درمارُح ود  ر ا َح. 

 أولاً: أهًيخ انذساعخ
ذومت د مُح در سد ح اٍ اهد  ُفُح ذ شُي ذطىسدخ  لا  مت دلإلفا  درؽوىمٍ ودر يَت در ا  رلأللطح 

مى د  ر ا و وملرىي درررخدو د  ر ا َح تلوي شاميو تما اٍ  رك دِشاس درمريذثح علاً ل

وم   خ درثطارحو و  سج درؽوىمح علاً ذب َد درخ ماخ در امح وذؽبُت د  ر دمح درمارُح علاً درم ي 

درطىَي.  ما ذلهد  ذه در سد ح اٍ ذؽ َ  درلُا اخ د  ر ا َح درف ارح ررماا د ربيدس در تا  درمارٍ 

 . وذ زَز در مى درملر د  اٍ درمعرمع

 يشكهخ انذساعخثبَيبً: 
علاً دريرد مت ذث ٍ در  َ  مت در ول درمرب مح رلُا اخ مارُح ذه ا  رً ذؽبُت د  ر دمح           

درمارُحو    دا ذطىس ملرىَاخ دلإلفا  درؽوىمٍو   ُما ت   د دماخ درمارُح ود  ر ا َح در ارمُح 

ر َت در ا  اٍ در  َ  مت  ذه در ول.  و د ي  رً ذفا د ملرىَاخ د19-وظامؽح  ىاُ  2008)مصي ددمح 

َطيغ  ذد درىوع  شوارُح سمُلُح ذر لات توُفُح ذؽبُت ذىددا تُت ذلاثُح مرطلاثاخ در مى د  ر ا ٌ 

ود ظرماعٍ عثي دلإلفا  در ا و وتُت ويوسج دؼرىدء در َت در ا  تما َرمت د ر دمح درمارُح در امح 

م ي ذ شُي ذطىس دلإلفا  درؽوىمٍ علاً   سج :رثؽس اٍعلاً درم ي درطىَي. ومت   ا ذرثلاىس ملولاح د

  علاً ذؽبُت د  ر دمح درمارُح ودؼرىدء ذ اع  2022-2004در ول درمرب مح درمخراسج خلال درفريج )

 .در َت در ا 

 ثبنثبً: فشظيخ انذساعخ
لاح ت اء  علاً ذلاؤ خ ملولاح در سد ح اإا ايوُح در سد ح مفا  ا دا رمىشيدخ در سد ح ودرمرمص

تــــ)د لفا  درؽوىمٍو در يَت در ا و دلإَيد دخ درريَثُحو دلإَيد دخ در فطُح ود  رصماس درولاٍ  دشاس 

مثاشيج علاً د  ر دمح درمارُح و  سج درؽوىمح علاً ذؽبُت دررىددا درمارٍ. و ذه د شاس ذرثاَت اٍ 

ح ودرلُا ُح روي تلا  ذ شُي ا وعلاً درم َُت درب ُي ودرطىَي ؼلة طثُ ح د لتمح د  ر ا َ

 وملرىي دررطىس اٍ مى لاذها درمارُح. 
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 ساثؼبً: أهذاف انذساعخ
 ذه ا در سد ح  رً ما َ ذٍ:

ذؽلاُي د ذعا اخ طىَلاح د م  رلإلفا  درؽوىمٍ ودر َت در ا  اٍ  ول مرب مح مخراسجو مع درري ُز -1

و ته ا 2022و 2004عامٍ  علاً ذثاَت درلُا اخ درمارُح ود  رعاتح رلأدماخ د  ر ا َح تُت

 درولف عت د لماط ود خرلا خ دررٍ ذىشي علاً   سج  ذه در ول علاً ذؽبُت د  ر دمح درمارُح

 سد ح در لا ح تُت ذطىس دلإلفا  درؽوىمٍ وملرىَاخ در َت در ا و وذؽلاُي م ي دل واث  ذه   -2

ر تد درمارُح در امحو وملرىي  فاءج در لا ح علاً مىشيدخ د  ر دمح درمارُحو تما َلمي ذبُُد ميولح د

  دسج درمىدس  در امحو و ظيدءدخ دلإتلاغ درمارٍ دررٍ دذث رها در ول درمخراسج خلال درم ج  ُ  

 .در سد ح

 أعهىة انذساعخخبيغًب: 
ذ رم  در سد ح علاً د لاىتُت سمُلُت َمصي د ول تاررؽلاُي در تيٌ  ودرذٌ َلر    رً      

ررٍ ذ اورد مىوىل د  ر دمح درمارُحو. دما درصالٍ اُرمصي تارومٍ دو دربُا ٍ  در تيَاخ ودر سد اخ د

ودرذٌ َلر    رً طيدمت دربُاث د  ر ا ٌ درؽ َس ود ودذ  ودرمرمصي تاعرما  د لاىب ظمع درثُالاخ 

Panel Data)  ربُاث  شوارُح د  ر دمح درمارُح تُت ذطىس دلإلفا  درؽوىمٍ ودؼرىدء در يَت در ا  

و رك عت طيَت د  ر الح ت لمى ض  (Balanced Panel Data)ودرملر  ج  رً درثُالاخ درمرىددلح 

  تا رخ د  مب سدخ و ر درمعمىعح درم معح               Dynamic Panel ARDLدرثالي در يَ امُوٍ )

( PMGE  Mean Group Estimator Pooled.  

 عبدعبً: حذود انذساعخ
  :وذررمت در سد ح معمىعح مخراسج مت د ر ا َاخ درثلا دا درمرب مح.انحذود انًكبَيخ 

  :عامددا  رلامدد ج مددت 20ذررددمت در سد ددح تُالدداخ  دد ىَح رللالددح دم ُددح مدد د ا )انحددذود انضيبَيددخ  

  و وتار لة درمئىَح ظمُ ها.2004-2023)

 عبثؼبً: يصذس انجيبَبد
ذد د عرمدا  ادٍ ذعمُدع تُالداخ مرفُديدخ در سد دح علادً درثُالداخ دري دمُح مدت درث دك درد ورٍ     

(WB) ( ودرمررم ح ومىشيدخ درر مُدح در ارمُدحWDI ٍوم لدىسدخ تد  و  در بد  درد ور  IMF)  

ومىشدديدخ  اددا  د  ر ددا  در ددارمٍ  (GFS)ودرمررددم ح مىشدديدخ دلإؼ ددامُاخ درمارُددح درؽوىمُددح 

(WEOخ درراسَخُدددح رلاددد َت در دددا   ودرمىشددديد (HPD و وم لدددىسدخ م تمدددح درر مُدددح ودرر ددداوا 

  .GRSD  ودرمررم ح  اع ج تُالاخ  ؼ اءدخ دلإَيد دخ در ارمُح )OECDد  ر ا ٌ )

 هيكهيخ انذساعخثبيُبً: 
 ذٍ:  درمؽدىس د ول : م هعُدح در سد دح اذرم د  ُولاُح در سد دح شلاشدح مؽداوسو وظداءخ  د           

د اخ درلاتبحو دما درمؽىس درصالٍ : دلإطاس در تيٌ رلا ر دمح درمارُح ودلإلفا  درؽودىمٍ ودرد يَت ودر س

 در ا و  دما درمؽىس د خُي اواا عت درعالة دربُا ٍ رلا سد ح

 :انذساعبد انغبثقخ
 دد اد در سد ددح اددٍ ظالثهددا در تدديٌ ودرفلالددفٍ دؼرددىدء د ثددي عدد   مموددت مددت در سد دداخ 

درم اتدديج  دخ در لا ددح تمىوددىل د  ددر دمح درمارُددح ومدد ي ذ شي ددا ت ىدمددي عدد ج د مهددا دردد يَت در ددا  

ه ودلإلفا  درؽوىمٍ ودر ىدم  درريَثُح ودر ىدم  در فطُح ومت شد ذفلُي ا مارُا  ود ر ا َا و وذمصلاد  دذ

 در سد اخ تاِذٍ: 
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ودرمى دددىمح  د  دددر دمح درمارُدددح ادددٍ در ددديد  ادددٍ ىدددي  (2018دساعدددخ مانًحًدددذس وانحغدددُي   .1

  درىد دددع ودرؽلادددىل و ذهددد ا در سد دددح  ردددً  ُددداث 2015-2003دلخفدددا  د ددد اس درددد فر رلامددد ج )

  وذؽ َد  2015-2003د  ر دمح درمارُح وذلدخُص درىودع درديد ت   دء درمارُدح در امدح رلامد ج )

وظ  د خرلا خ ودررؽ َاخ دررٍ ذؽ  مت د ر دمح درمارُح در امدحو وتا درخ د  د  دلاىب درىتدفٍ د

ظُلاُلس  رلاروامي درملريو ذىتلاد در سد دح ادٍ -ودرومٍ مت خلال د رخ د  م هعُح )ظى اللت

ظالثهدا درىتددفٍ  ردً دا د َدديد دخ در فطُدح ذلددوي درؽ ددح د  ثدي اددٍ ذمىَدي درمىددلددح در يد ُددح 

ذيدظع دلإَيد دخ درريَثُح ودلإَيد دخ د خييو و ذد ما َ ل علاً  ُم دح دربطدال در فطدٍ مباتي 

اٍ ذلوُي در اذط درمؽلاٍ دلإظمارٍ در يد ٍ. دما اٍ ظالثها درومٍ اب  دشثرد لرامط دخرثداس درروامدي 

 درملريو رللاللارٍ د َيد دخ ودر فباخ درؽوىمُح  رً وظدى  علا دح طىَلادح دِظدي تدُت درمرفُديَت

و ذد ما َلُي  رً دا در فباخ درؽوىمُدح  دروىا مديذثر تدالإَيد دخ وردت ذر د د ا ت ؽدى َبدى   ردً 

 ؼ وز در لي درمارٍ.

ودرمى ددىمح  د ددر دمح درمددىدس  درمارُددح تددُت د عرمددا  علاددً  (2022دساعددخ ميحًددذ وانؼشكددىة   .2

ٍ در يتددٍ دلإَدديد دخ در فطُددح وخُدداسدخ ذ ىَددع م ددا س دردد خي اددٍ  ول معلاددس درر دداوا درخلاُعدد

  و ذه ا در سد ح  رً ذؽلاُي و ُاث دشي در ىدم  در فطُدح وم دا س 2020-2004ودر يد  رلام ج )

دردد خي د خدديي رُددي در فطُددح اددٍ مىشددي د  ددر دمح درمارُددح اددٍ تلادد دا معلاددس درر دداوا درخلاُعددٍ 

ودر دديد و وتا ددرخ د  دخرثدداس درروامددي درملددريو رثُدد سولٍ ومبدد سدخ و ددر درمعمىعددح درم معددح 

(PMG ودرمراغ اٍ دلمى ض درثالي در يَ امُوٍ ذىتلاد در سد ح درً معمىعدح مدت د  در راظاخ  

وظدى  علا دح د مهدا وظدى  علا دح ذوامدي ملدريو تدُت مرفُديدخ در سد دح خدلال مد ج در سد دحو و

عولُح وم  ىَح اٍ درمد َُت درب دُي ودرطىَدي تدُت  ظمدارٍ دلإَديد دخ در فطُدح وععدز درمىددلدح 

  علا ددح طي َددح وم  ىَددح اددٍ درمدد ي درب ددُي تددُت  ظمددارٍ دلإَدديد دخ درردديَثُح در امددحو ووظددى

وععز درمىددلح در امحو دما اٍ درم ي درطىَي الاد ذتهي دٌ م  ىَح. وع   وظدى  علا دح م  ىَدح 

اٍ درم ي درب ُي تُت  ظمارٍ دلإَيد دخ د خيي وععز درمىددلح در امحو دما اٍ درم ي درطىَدي 

طي َح وم  ىَدح تدُت درمرفُديَت. ووظدى  علا دح طي َدح وم  ىَدح ادٍ درمد ي اب  ىهيخ در لا ح 

درب ُي تُت  ظمارٍ د  رصماس درؽوىمٍ در ا  وععز درمىددلح در امحو دما اٍ درم ي درطىَدي ابد  

ىهيخ در لا ح طي َح وم  ىَح. وع   وظى  علا ح م  ىَح اٍ درم ي درب ُي تُت  ظمارٍ در يَت 

درمىددلددح در امددحو دمددا اددٍ درمدد ي درطىَددي ابدد  ىهدديخ در لا ددح عولددُح  درؽوددىمٍ در ددا  وععددز

 وم  ىَح.

ودرمى ىمح  م هعُح دؼرلاب مىشدي د  در دمح درمارُدح: ؼاردح ذطثُبُدح  (2020دساعخ ميىػش   .3

رث ت درثلاد دا در يتُدح و ذهد ا در سد دح  ردً  تديدد دشدي  َ امُوُدح درد يَت در دا  ادٍ ت دت درد ول 

  و رك 2018-2013و ودرثؽيَتو وذىلسو وم يو ودرمفيب خلال درم ج )در يتُح و ٍ د س ا

مت خلال دؼرلاب مىشي د  ر دمح درمارُح ودرذٌ َثُت م ي   سج درثلا دا علاً د َفداء تاررزدماذهدا 

درمارُحو    دا د رميدس در عز اٍ درمىددلح  ىا َى ٌ  رً ذفدا د درد يَت در دا  و دذد مدا َدىل  ردً 

دعثدداء دوددااُح ررفطُددح اىدمدد  دردد يَت ممددا َدد  س مدديج شالُددح اددٍ دسذفددال ملددرىَاخ ذؽمددي درمُزدلُددح 

در عددز ومددت شددد دَددا ج دردد يَت در ددا  ودسذفددال د دد اس درفامدد ج وتاررددارٍ ذيدظددع ملددرىَاخ در مدددى 

د  ر ددا ٌ. ومددت دظددي ذبُددُد د  ددر دمح درمارُددح اددٍ  ددذه درثلادد دا ابدد  ذددد د عرمددا  علاددً م هعُددح 

ت در ا  ودرردٍ ذلدُي  ردً دلد  ادٍ ؼاردح دسذفدال م د ل درد يَت در دا    لدثح مدت در داذط  َ امُوُح در يَ

درمؽلاٍ دلإظمارٍ عت م  ل در يَت در ا  درملره او ودررٍ مفا  دا دا ذبدى  درؽوىمدح تار مدي علادً 

ذؽبُددت اددامت دورددٍ اددٍ درمىددلددح خددلال مدد ج دم ُددح م ُ ددح و رددك ررددماا تلاددى  دردد يَت در ددا  

لاً  ذد د  اث َرد ذبُُد د  ر دمح درمارُح اٍ درثلا دا دعدلاه وت داء  علادً معمىعدح درملره او وع

مت درفيوُاخ ؼىل مرفُيدخ د  ر ا  درولاٍ درم سظح اٍ م ا رح  َ امُوُدح درد يَت در دا  ود مهدا 

م دد ل در مددى د  ر ددا ٌو وم دد ل درررددخدو ود دد اس درفامدد جو ودردد يَت در ددا  درملددره ا مددت  ثددي 

   ذثددُت دا  ددذه دردد ول در يتُددح ذلددعي ذؽلدد ا  خددلال درلدد ىدخ درماوددُح علاددً تدد ُ   درؽوىمددح.
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دررؽيو ذ سَعُا  لؽى ذؽبُت د  ر دمح درمارُحو و ذد ما َى   د شدي د َعداتٍ   دربيدس د  ر دا  

درولاٍ ارلا  عت ا ارُح دلإتلاؼاخ درمارُح درمطثبح خلال درم ج. تُد  دا در سد دح دشداسخ  ردً دا 

  ا د  ر دمح درمارُح اٍ  ذه در ول در يتُح    َؽراض  رً مزَ  مت دلإتلاؼاخ اٍ مارُدح تلاى  

در ورح  ىدء د الد اٍ  طاس دلإتلاؼاخ درؽارُح دو اٍ  طاس ذ فُذ تيلامط دلإتلاغ درمارٍ علادً 

 درم ي درمرى ر

A Study (Akanbi, 2015) Tagged  Sustainability Of Fiscal Policy In An 

Oil-Rich Economy: The Case Of Nigeria  

ودرمى ىمح   د ر دمح درلُا ح درمارُح اٍ د ر ا  ر ٍ تار فر:  ؼارح لُعُيَدا  (2015دساعخ مأكبَجي  

و ذهدد ا در سد ددح  رددً عددزل دلإَدديد دخ در فطُددح عددت دلإَدديد دخ رُددي در فطُددح لرُعددح درردد شُي دروثُددي 

رلِإَيد دخ در فطُح اٍ د  ر ا  در ُعُيٌ     س ز درثداؼصىا ادٍ  سد دح د در دمح درلُا دح درمارُدح ادٍ 

  علاددً ذبلددُد د  ر ددا  در ُعُدديٌ  رِددً  طاعدداخ لفطُددح ورُددي لفطُددح 2011-1970ُيَددا رلامدد ج )لُع

وؼدداورىد دررؽبددت اددٍ د ددر دمح درلُا ددح درمارُددح علاددً دَ دداث مدد ي د ددرعاتح درمُزدلُددح د ورُددح رلاؽوىمددح 

  ظُلاُلدس ابد-رلارفُيدخ اٍ ملرىَاخ در عز ودر َىاو وتا رخ د   م عُح درروامي درملريو رعى اللدت

ذىتلاد در سد ح  رً معمىعح مت د  ر راظاخ د مها دا درؽوىمح ذلرعُة    دا در عدز د صدي مدت 

د  دا در َىا ومع  رك َخرلاف  ذد اٍ دربطال رُي در فطٍ     دا  ظيدءدخ درلُا ح درمارُح رلاؽوىمدح 

رد  د در دمح   ذلرعُة تا رميدس   د دا در عدز دو درد َىا.  مدا دىهديخ در ردامط دا دربطدال در فطدٍ 

 مارُح  ىَح علاً مي درل ُت اٍ ؼُت دا دربطال رُي در فطٍ ر   ُا ح مارُح رُي ملر دمح. 

 انًحىس انثبَي: الإغبس انُظشس نلاعتذايخ انًبنيخ والإَفبق انحكىيي وانذَّيٍ انؼبو

 الاعتذايخ انًبنيخ: 2-1
 أولاً: يبهيخ الاعتذايخ انًبنيخ:

َ   مفهى  د  ر دمح درمارُح دؼ  درم طلاؽاخ درملرخ مح اٍ درلُا اخ درمارُحو      َىظ  

سدٌ مرفت علاُ  ررؽ َ  ما ُح د  ر دمح درمارُحو اهٍ تفح رلٍء   َموت دا َلرمي ما   لهاَح ع   

ي  رً ملرىي م ُت. و  او وظهاخ لتي ع َ ج ررىوُػ ما ُح د  ر دمح درمارُحو    َموت دا ذلُ

دعا ج  مب سج درؽوىمح علاً درىااء تا ررزدماخ درمارُح درؽارُح ودرملربثلاُح  وا وظى  درؽاظح درً

 ما َموت دا ذلُي  رً م ي   سج درؽوىمح علاً  . Amin & Rashid, 2022, 34)ظ ورح  َىلها 

د لفا  درؽوىمٍ د  رميدس اٍ ذ فُذ  ُا اذها درمارُح درمؽ  ج مت  ثلاها ارلا  عت ذمىَي تيدمط 

 ,Al-Baghdadi, 2010درمخرلافح مت  وا درر ي   رً ؼا خ درر صي درمارٍ ودر عز عت درل د  )

. ما َموت دا ذلُي مت وظهح لتي درم تماخ در ورُح علاً دلها م ي   سج درؽوىمح اٍ   دسج  408

ِظي درطىَي مت  وا درمخاطي ود دماخ درمارُح دررٍ ذر ي  رها خلال اريج دررخطُر درمارٍ علاً د

 ,Yamauchi, 2004درؽاظح  رً   خال ذ  َلاخ اٍ دوظ  ودتىدب در فباخ ودلإَيد دخ درؽوىمُح )

3.  

 ثبَيبً: قىاػذ الاعتذايخ انًبنيخ
روٍ َرد درىتىل  رً  ىدع   لاُمح َموت د عرما  علاُها اٍ معال د  ر دمح درمارُحو الا ت  

ىدع   ٍ اٍ د  اث  ىدع  مارُح ذلهد اٍ ذبُُد د لرثاط درمارٍ ر ا دو   مت دا ل سو دا  ذه درب

 Bin) ودرلُطيج علاً در عز درؽوىمٍ ومت شد ذؽبُت د  ر دمح درمارُحو و ذه دربىدع  ذرمصي تما َلاٍ

Daas & Raqoub, 2018: 114:  

 ر ا َح َرد تمىظة  ذه درباع ج درلاعىء  رً د  ريد  اٍ اريدخ در وسج د انقبػذح انزهجيخ:  .1

ع   ذمىَي در فباخ دريد مارُح )د  رصماسَح   ىل  دريدا ح درمارُح رر زَز در مى د  ر ا ٌو اٍ 

ؼُت َرد ذمىَي در فباخ درعاسَح )دررلفُلاُح  مت خلال دلإَيد دخ در ا َح ودرمرمصلاح تالإَيد دخ 
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ح ودرلماغ تا  ريد  درريَثُح وتاررارٍ درل ٍ  ؼ دز دررىددا تُت در فباخ ودلإَيد دخ درعاسَ

  .  8و 2017مت دظي ذمىَي در فباخ د  رصماسَح ) دري وتلالو 

ذ ص  ذه درباع ج علاً ويوسج دا َوىا در عز اٍ درمىددلح درؽوىمُح  قبػذح تىاصٌ انًىاصَخ: .2

ؼارح د رص امُح لاذعح عت ىيوا د رص امُح َرىظة علاً در ورح دا ذرؽود اُها ع   دودل درؽا خ 

مُحو    َموت دررى ع اٍ ذمىَي ععز درمىددلح درؽوىمٍ اٍ ؼا خ دري ى  ودرل ٍ لؽى د  رص ا

  :Bin Daas & Raqoub, 2018: 115)ذؽبُت دررىددا اٍ درؽا خ درطثُ ُح 

رارثا  ما ذرع  ذه درباع ج ؼ و د   دممح رلإلفا  د ورٍ دو قبػذح ظجػ الإَفبق انحكىيي:  .3

لثح مت  ظمارٍ در اذط درمؽلاٍو    ذيذثر مثاشيج ته ا ذؽمي دلإظمارٍ تاربُد درمطلابح دو   

در َىا  ىلها   ذبُ  ظالة دلإَيد دخ درؽوىمُح مما َمو ها مت دا ذىاي د دج ررلفُي ما  ى 

مطلاىب مت دررىؼُ  درمارٍ درمرلت مع د  ر دمح درمارُح ع  ما َ اؼثها در يَت. وذرفت  اع ج 

ودررب َيَح اٍ دلإَيد دخ درريَثُحو    دلها عا ج   ذلمػ دلإلفا  مع دررخفُراخ در وسَح 

تؽىداز در فباخ دررب َيَح اٍ اريدخ دري ى  د  ر ا ٌو وَرد دللاء  ىدع  دلإلفا  اٍ  يدسدخ 

  ُيج  رً مرى طح دِظي مع درلماغ تث ت درربلاثاخ در وسَح روٍ ذىاي ىيواا  ملاممح مت 

ذوىا  اع ج دلإلفا  د صي دل ماظا  اٍ دطي دلإلفا  درمرى ر  دظي د ر دمح در يَت در ا  اٍ ؼُت

  .Dagher & Salal, 2017: 8)دِظي 

ؼلة  ذه درباع ج َعة علاً در ورح دا ذ رهط درميولح اٍ درمىددلح  قبػذح يشوَخ انًىاصَخ: .4

 ؼلة درؽارح د  ر ا َح درلام جو اُموت دررى ع اٍ ععز درمىددلح دتاا ددماخ دري ى  ودر وس

 . Bin Daas & Raqoub, 2018: 115)تؽ ػ اٍ ؼا خ درررخد 

وَب   تهذه درباع جو وات درتيوا درلُا ح ود ظرماعُح ود  ر ا َحو قبػذح وحذح انًىاصَخ:  .5

دل  َموت دعطاء اويج ودوؽح عت د ووال درمارُح درؽارُح درلام ج رلا ورح وتاررارٍ   ذبى  

درللاطح درر فُذَح تإخفاء در عز درذٌ َؽ ز اٍ درمىددلح در امح رلاؽوىمحو وؼرً ذرموت مت 

ذىظ   رُها اُما رى ىهي در عز اٍ مىددلرها در امحو و ما دا  دررخلاص مت د لربا دخ دررٍ

د ؼرفاى تار عز رت َمك درللاطاخ مت درلاعىء  رً د  ريد  تلهىرحو اٍ ؼُت َلمػ اٍ ؼارح 

درر    رعىء درللاطح درر فُذَح  رً دربيو  ررل َ  ت ت در فباخ درملربلاح دررٍ   ذ ي  علاً 

  .Hammoud, 1989: 126)درللاطح دررليَ ُح 

ذلريط  ذه درباع ج د رميدس در يَت در ا    لثح مت در اذط درمؽلاٍ قبػذح اعتذايخ الاعتذايخ:  .6

دلإظمارٍ ع   ملرىَاخ ذرىداي اُها شيوط درؽُطح ودرؽذس خلال در وسج د  ر ا َحو    ذرؽ  

 ,Al-Baghdadi) ذه در لثح وابا  ر    مت درمؽ  دخ ودرمرفُيدخ دررٍ ذخرلاف مت تلا   خي 

2010, 423.  

 ساثؼبً: انؼىايم انًحذدح نلاعتذايخ انًبنيخ
ذر شي د  ر دمح درمارُح تمعمىعح مت در ىدمي د  ر ا َح درللاثُح ود َعاتُح  دخ د شي 

 درمثاشي ورُي درمثاشيو ومت د د  ذه در ىدمي  دخ د شي درمثاشي  ٍ:

ى د  ر ا ٌ ود  ر دمح درمارُح تار لا ح ذرمصي در لا ح تُت م  ل در م يؼذل انًُى الاقتصبدس: .1

 دخ د ذعاه درطي ٌ و رك مت خلال مب سج م  ل در مى علاً ساع ملرىي در خىل ومت شد دَا ج 

ؼعد درؽ ُلاح درريَثُح و ذد ما  ُى ٌ تارمؽ لاح  رً ذبلاُي ؼعد درفعىج تُت در فباخ درؽوىمُح 

لاو ود  خاس ود  رصماس مت لاؼُح شالُحو ودلإَيد دخ درؽوىمُح مت لاؼُح ودَا ج م  ل د  ره

د مي درذٌ َلُي  رً ع   درؽاظح  رً دلإلفا  درر ىَرٍ درذٌ َرد ذمىَلا  تى اطح در يَت 

درؽوىمٍ ومت شد د ذعاه لؽى د  ر دمح درمارُحو وَؽ ز در وس ع  ما َريدظع م  ل در مى 

خاص ودرؽوىمٍ وما رهما مت د  ر ا ٌ ودرذٌ َخص رمرفُيدخ ع ج د مما د  رصماس در

  .Al-Shallal, 2014, 26)ذ شُيدخ مثاشيج 

ذيذثر د  اس درفام ج ت لا ح عولُح مع د  ر دمح درمارُح  و رك ر لا رهما درمثاشيج  عؼش انفبئذح: .2

ودرمر دخلاح در اشئح عت د ووال د  ر ا َح دررٍ ذوىا اُها د  اس درفام ج عارُح مما َ  ٍ ع   



Journal of Business Economics for Applied Research, Vol. (7), No. (2), Part (1):36-57 

Doi: https://dx.doi.org/10.37940/BEJAR.2025.7.3.3 

43 

مح علاً  ت دس در َىا تلبُها در دخلاٍ ودرخاسظٍ لرُعح دسذفال ذوارُف در يَت در ا   مب سج درؽوى

 ىا دا  رك  ىا َؽمي درؽوىمح دعثاء مارُح  وااُح وتاررارٍ  ُىشي علاً د  ر دمح درمارُح. 

وذثيَي  رك  ى دا د  رصماس درخاص ود  خاس درخاص َ  دا مت د صي در ىدمي ذ شُيد  اٍ   ي 

ودرذٌ َيذثر ت لا ح عولُح مع د  خاس درخاص ومت شد دعرما ه علاً  يدسدخ د ايد  اٍ  درفام ج

د  خاس ود  رهلاو وت لا ح طي َح مع د  رصماس درخاص ودرذٌ َرؽ   تمب دس د  رصماس 

-Abdullah & Al)د ظ ثٍ درميذثر تبيدسدخ د  رصماس د ظ ثٍ اٍ درثلا  درملررُف 

Shammari, 2019: 24.  

دا  ُا اخ دلإلفا  درؽوىمٍ ودر يَت در ا  دررٍ ذطثبها خذيخ انذَّيٍ انؼبو مانذاخهي وانخبسخي(:  .3

درؽوىماخ َرد ذ لُبها علاً لؽى   َيرد درؽوىمح علاً   د  در يَت در ا  ودرفىدم  درمريذثح علاُ و 

  ومت در ىدمي وَطلات علاً   سج درؽوىمح علاً   د   َ ها وع   ذ صي ا تا ر دمح در يَت در ا

د خيي  ٍ درهثاخ ودرملاع دخ دررٍ ذم ػ رلاؽوىماخ مت ظهاخ خاسظُح  ىدء د الد تلا دا دو 

مى لاخ مارُح  ورُحو ارلا  عت  رك در وس د  ا ٍ رلإَيد دخ درؽوىمُح ودر فباخ درؽوىمُح 

-Al)مارُح وم ي ؼعد درفعىج تُ هما ودررٍ ذ   مت درمرفُيدخ دريمُلُح اٍ ذؽ َ  د  ر دمح در

Shallal, 2014, 26.  

 ثبنثبً: يؤششاد قيبط الاعتذايخ انًبنيخ
 وذرمصي د د  ذه درمىشيدخ تاِذٍ: 

 يؤشش َغجخ انذَّيٍ انؼبو انى انُبتح انًحهي الاخًبني:  .1

  شك دا درم َىلُح در مىمُح ذُ   مت د د درمىشيدخ درملرخ مح ربُاث مى ف درمرالح درمارُح 

  درذٌ 1992رلا ورحو وَلر مي اٍ  رك م ُاس دذفا ُح ما ريَخد )دذفا ُح د ذؽا  د وستٍ رل ح 

در يَت  % و وعمىما  َر ف60َلريط دا ذوىا للثح در َىا در امح درً در اذط درمؽلاٍ درخا  د ي مت )

در ا  تا  ر دمح درمارُح   د  الد للثح در يَت در ا  درً در اذط درمؽلاٍ درخا  ذرلد تا  ربيدس دو درريدظع 

  (Ben Daas & Ragoub, 2018, 116)درر سَعـٍ علاً م ي درطىَي 

 (: Blanchardيؤشش انفدىح انعشيجيخ نجلاَششد م .2

د  ر دمح علادً دلهدا درؽفداى علادً للدثح م ُ دح مدت  َ يا مىشي درفعىج درريَثُح رثلاللي 

در يَت در ا    لثح مت  ظمارٍ در اذط درمؽلاٍو    َبدى  درمىشدي تبُداث دررديدمة   لدثح  ظمدارٍ در داذط 

  (Sulaiman, 2010, 293)درمؽلاٍ درلادمح ررصثُد در يَت در ا    لثح مت  ظمارٍ در اذط درمؽلاٍ 

 : يؤشش فدىح الإيشاداد انحكىييخ .3

  َىظ  دخرلاا ظى يٌ تُت  ذد درمىشي ومىشي درفعىج درريَثُح درلاتت رُي دا د ول 

َلرمي علاً دلإَيد دخ درؽوىمُح  ااح و  َبر ي علاً دلإَيد دخ درريَثُح  ما  ى درؽال اٍ مىشي 

 دلإَيد دخ درريَثُحو    َ   مىشي دلإَيد دخ درؽوىمُح دؼ  درمىشيدخ دررٍ ذخرثي دشي در مط دو

درمزض تُت  لاىو درلُا ح درمارُح مت  لفا  وويدمة ولمى  ظمارٍ در اذط درمؽلاٍ ودررفُيدخ اٍ در يَت 

در ا    لثح مت  ظمارٍ در اذط درمؽلاٍ اٍ درر شُي علاً د  ر دمح درمارُح و رك مت خلال مىشي 

فعىج تُت تلاللي  رلاملرىي درذٌ َؽة دا َرؽبت مت دلإَيد دخ درريَثُح درملره اح و ُاث در

  . Ferrucci & Penalver, 2003, 150درمرؽبت ودرملره ا )

 (:Buitterيؤشش انفبئط أو انؼدض الأوني نجيىتش م .4

َ رم   ذد درمىشي علاً ذب َي  ُمح در عز دو درفامت د ورٍ اٍ درمىددلح در امح و رك مت 

ود َيد دخ درؽوىمُح  وا درفىدم  خلال ؼلاب درفي  تُت در فباخ درؽوىمُح ت وا م اىعاخ درفىدم  

درمرؽ ي علاُهاو و ا  ذد درمىشي رلامىددلح در امح َوىا شيطا  ويوسَا  ررماا شثاخ در يَت در ا  

  لثح مت  ظمارٍ در اذط درمؽلاٍ ود  ر دمح درمارُحو ومت در اؼُح در تيَح َلريط ررؽبُت د  ر دمح 

ورٍ ذيد مٍ خلال م ج طىَلاح ؼُس ذرمت مت خلار  درمارُح دا ذلرمي درمىددلح اٍ ذؽبُت اامت د

  .Ferrucci & Penalver, 2003, 152  د  دعثاء در يَت در ا  درملرؽبح مع اىدم ه )
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 يُهح انذخم انذائى كبختجبس نلاعتذايخ انًبنيخ في اقتصبد َفطي: .5
 رك دلطلا ا  َ   م هط در خي در دمد مت د د درمىشيدخ درملرخ مح ربُاث د  ر دمح درمارُح و

مت ايوُح در خي در دمد رلا ر ا ٌ د ميَوٍ مُلارىا ايَ ماا ودررٍ ذ ص علاً دا درفي    َؽ   

دخرُاسدذ  ت اء  علاً  خلا  درعاسٌ و لما علاً  خلا  در دمد ودرمرى ع درؽ ىل علاُ و و رك َ طثت علاً 

دذها علاً ذفطُح لفباذها اٍ درؽوىماخو اار خي در دمد رلا ول در فطُح َرؽ   ترب َي م ي   سج  َيد 

دِظي درطىَيو ود  ر دمح درمارُح اٍ درثلا دا  دخ د  ر ا َاخ در فطُح ذبى  علاً د اث اك دسذثاط 

درمىددلح عت ذبلاثاخ د  اس در فر وعلاً د  ي اٍ دِظي درمرى ر تما َرلا  مع د  دا درلُا ح 

   .Sturm et al., 2009, 18-19درمارُح اٍ دِظي درطىَي )

 الأَفبق انحكىيي 2-2
 :اولاً : يبهيخ الاَفبق انحكىيي

ؼ  د د د ودخ درلُا ح درمارُح درردٍ ذلدر ملاها در وردح ررؽبُدت درردىددا دَ   دلإلفا  درؽوىمٍ 

د  ر ا ٌ ود ظرماعٍ وابا  رفلالفح در ورح و سظح دررطدىس ودرربد   درردٍ وتدي درُهدا درمعرمدعو وعدت 

طيَت در فباخ درؽوىمُدح تلدبُها درعداسٌ ود  درصماسٌ ذهد ا در وردح دردً ذؽبُدت درر مُدح د  ر دا َح 

 (Felix, 2014, 47).  ه ا د ا ٍ 

و  دداو عدد ج مفددا ُد ذخددص د لفددا  درؽوددىمٍو    َ دديا ت لدد  معمددىل درمثددار  درمارُددح دررددٍ 

دلفبرها درؽوىمحو رر فُدذ ملدىورُاذها در  درىسَح ادٍ ذدىاُي درميدادت د ظرماعُدح رلامدىدط ُت  دخدي درثلاد  

  و Ogbol & Momodu, 2015, 357وؼماَح وؼ ج دسدوُها )

 لإَفبق انحكىييثبَيبً: قىاػذ ا

 قبػذح انًُفؼخ:  .1

َه ا دلإلفا  درؽوىمٍ  رً ذؽبُدت د ثدي  د س مدت درم دااع در امدح ت  دي دلفدا  ممودت وذؽبُدت  

د ثي ساا ُح   ثي ع   مموت مدت داديد  درمعرمدعو    ذرردمت  دذه درباعد ج عد ج دمدىسو د مهدا ذؽبُدت 

ىس   ذ س لف دا  رلامعرمدع و  دا لمُدز تدُت د  ً م ف ح ممو ح رلامعرمع الا َموت دا ذ فت در ورح علاً دم

درم ف ددح وابددا  رلامفهددى  درفددي ٌ تالدد  د  ددً ستددػ مموددتو اارم ف ددح در امددح ردد ي در ورددح   ذوددىا دَددا ج 

د لراظُح درؽ َح ودر خي در ام  م   ابر ودلما ذلمي ظمُع درم ااع دررٍ ذ ى  علاً در اطلاُت عدت در مدي 

ح ما َح مرااا  رها م ف ح دظرماعُح. وذلمي اويج درم ف ح در امح اٍ شوي دعالاخ دظرماعُح د   ٍ م ف 

د مددىدل درم فبددح رزَددا ج د لردداض وذؽلددُ   مرددااا  رهددا د مددىدل درم فبددح لإعددا ج ذىدَددع دردد خي دربددىمٍ 

ودرصيودخو ودوظد  درفبهداء م داَُي عد ج ررؽبُدت مفهدى  درم ف دح درعماعُدح    ذبداث علادً د ا دها  دىا 

 ح ظماعُح د   و م ها دا ذوىا درم ف ح درمؽببح مت د لفا  دررٍ َؽ ي علاُها د اديد  در فبح ذؽبت م ف

-Al-Badrani, 2010: 57)مرلاوَح مدع درم ف دح درردٍ َؽ دي د اديد  مدت دوظد  د لفدا  د خديي 

58.  

 قبػذح الاقتصبد: .2

يسو ذرددم د  ددذه درباعدد ج د تر ددا  عددت دررثددذَي ود  دديدا اددٍ د لفددا  درؽوددىمٍ  وا مثدد

ولب   تها ذؽبُت د  ً م ف ح ممو دح ت  دي  لافدح ممو دحو ت ثداسج دخديي َرؽبدت د ثدي عامد  ت  دي لفبدح 

ممو ح. وَموت دررفيَت تدُت ؼدا خ دررثدذَي وؼاردح دررب دُي ود  ر دا  ااررثدذَي َ  دٍ دررلدُة درمدارٍ 

اٍ رُي لفدع دو  دى  درذٌ اٍ ؼارح و ىع  َى ٌ درً د اءج د رخ د  دمىدل در ورح دٌ د لفا  درؽوىمٍ

اٍ لفع   َىددٌ  ُمح دو مي و  درمثلاد  دردذٌ ذدد  لفا د و ومصدال  ردك دَدا ج عد   درمدىىفُت عدت در د   

دررديوسٌ لإ دء د عمدال دو د  رمدا  تارزخيادح رلامثدالٍ درؽوىمُدح دو شديدء درلدُاسدخ درفداخيج. دمددا 

ؼرً اٍ درملامي دررٍ َوىا اُها د لفدا   دررب ُي دو درربرُي اهى درلػ اٍ د لفا  ود ؼعا  اُ  ظزداا  

  .Al-Ali, 2008: 44)مت دظي ذؽبُت م ف ح دظرماعُح  ثُيج 

 ثبنثبً: تقغيًبد الاَفبق انحكىيي
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َموددت ذبلددُد دلإلفددا  درؽوددىمٍ دو ذثىَثدد  اددٍ وشُبددح درمىددلددح در امددح رلا ورددح  رددً عدد ج د لددا    

لىل م   ذلوُلاح مت در فباخ ذلريو اٍ  مح م ُ ح ودلىدل ذخرلاف مت  ورح  رً دخييو    َررمت  ي 

 رويدس ا در وسٌو دو  شاس ا د  ر ا َحو دو مدت ؼُدس طثُ رهداو دو د رديد  درردٍ ذهد ا  رُهداو دو 

 لىل درهُئح درباممح تهاو دو رُي  رك مت درممُزدخ. واُما َلاٍ د د  ذه درربلُماخ:

  وذ بلد  رً:يٍ حيث تكشاسهب انذوسس:  .1

 و ٍ ذلاك در فباخ دررٍ َرد  لفا ها تلوي  وسٌ وم درتد  د ىَا  ادٍ مىددلدح در وردحو  يخ:َفقبد ػبد

 وا دا َ  ٍ  ذد د لرتا  ودررويدس شثاخ مب دس در فبح دو ذويدس ا تذدخ درؽعدو   فباخ دريودذة 

 ود ظىس ولفباخ در يَت در ا  ورُي ا.

هدا تلدوي  وسٌ وم درتد  د ىَا  دٌ دلهدا   لفباخ رُي عا َح: و ٍ ذلادك در فبداخ درردٍ   َدرد  لفا  .2

 ,Al-Wadi & Azzam)ذرلد تار وسَح اهٍ ذؽد ز ادٍ مد ج مرثاعد ج وت دىسج رُدي م رتمدح 

2007: 137.  

 وذ بلد  رً:يٍ حيث آثبسهب مخصبئصهب( الاقتصبديخ: 

 :)و ٍ ذلاك در فباخ درلادمح لإ دسج دظهزج در ورح  يودذة درمدىىفُت  انُفقبد اندبسيخ مانتشغيهيخ

ولفباخ دلإ دسج ودرخد ماخ  دارر لاُد ود مدت ودربرداء ورُي داو وذلدث   دذه در فبداخ ادٍ طثُ رهدا 

 در فباخ در ا َح  ىلها  وسَح وذرويس تالرتا  اٍ مىددلح در ورح.

 :)درلادمدددح رزَدددا ج دلإلرددداض ود تدددىل  و دددٍ ذلادددك در فبددداخ انُفقدددبد الاعدددتثًبسيخ مانشأعدددًبنيخ

دريد مارُح درصاترحو    دلها ذثيس درلاعىء  رً در يَت در ا  ودررمىَي تارررخد مت دظي ذىاُي درمىدس  

  .Al-Dumay, 2018: 10)درمارُح درها اح ررؽبُت  ذه درفاَح 

 ٍ ودرزَا ج ادٍ َي ز  ذد درربلُد ؼلة ذ شُي در فباخ در امح علاً در خي درىطيٍ حيث غجيؼتهب:  .3

 دلإلراض درىط ٍ وذ بلد  رً:

 :وَب   تار فباخ درؽبُبُح ت لها ذلاك در فبداخ درردٍ ذ فبهدا در وردح مباتدي ؼ دىرها  انُفقبد انحقيقيخ

علاً درللاع ودرخ ماخ درلادمح ررلُُي ميدابها در امح  ىدء د الد درربلاُ َح دو دررٍ د ررا ا ذ خي 

ظرماعُدحو   فبداخ دريودذدة ود ظدىسو ودشمداا دررعهُدزدخ درردٍ در ورح اٍ درؽُاج د  ر ا َح ود 

 ذؽراض  رُها دظهزج در ورح.

 :ومت دمصلارهدا در فبداخ دررؽىَلاُدح د ظرماعُدح درمرمصلادح درملداع دخ وعالداخ  انُفقبد غيش انحقيقيخ

و  درثاردح ورُي دداو ودر فبداخ دررؽىَلاُددح د  ر دا َح درمرمصلاددح تدارم ػ ودرملدداع دخ درمارُدح ودربددي

درمُليج ودرخ ماخ درمعالُح دررٍ ذب مها درؽوىمح رلأايد  دو درملديوعاخ    دُماو ودرردٍ ذهد ا 

 مت خلارها  رً ذؽبُت د  دا د ر ا َح 

 :Nashed, 2003)ذ بلد در فباخ ؼلدة دريدودها  ردً  يٍ حيث الأغشاض انتي تهذف إنيهب: .4

37-38), (Taqah & Al-Azzawi, 2007: 57) and (Asfour, 2007: 266-267): 

 :و ددٍ ذلاددك در فبدداخ دررددٍ ذوددىا مىظهدد  ومخ  ددح ررلددُُي درميداددت در امددح  انُفقددبد الإداسيددخ

ودرلادمح ربُا  در ورح وذلمي  ذه در فباخ علاً لفباخ در اال ود مت ودر  درح ودرلىوا درلُا دُحو 

يد  درمعرمع  دخلاُدا  اهٍ لفباخ ذىدظ  درؽاظاخ در امح اٍ درمعا خ درربلاُ َح ود  ا ُح رؽماَح دا

 وخاسظُا  وذىاُي در  درح تُ هد وذ تُد درلىوا درلُا ُح رهد.

 :و ددٍ ذلاددك در فبدداخ دررددٍ َوددىا درطدداتع د ظرمدداعٍ رارثددا  علاُهدداو    دلهددا  انُفقددبد الاختًبػيددخ

ذلره ا ذؽلُت دؼىدل درم ُلح رعزء مت شديدمػ درمعرمدع   فبداخ  عالداخ درلدُخىخح ودرثطاردح 

 رماعٍ ولفباخ دريعاَح در ؽُح ودرر لاُد.ودررماا د ظ

 و ٍ ذلادك در فبداخ درردٍ ذلد ً در وردح مدت خدلال  لفا هدا  ردً ذؽبُدت د د دا انُفقبد الاقتصبديخ :

د ر ددا َح  ا  ددرصماسدخ اددٍ درمعددا خ  دررددٍ ذددى ٌ  رددً دَددا ج دردد خي دربددىمٍ و عددا ج ذىدَددع 

 رلاملاسَع در امح و   ُما.درصيوجو  ما وذلمي دَرا  دلإعالاخ د  ر ا َح درمب مح 

 :و ٍ ذلاك در فباخ دررٍ َرد ذخ ُ ها   دء د لاط واىدم  در يَت در ا .  انُفقبد انًبنيخ 
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 :و ددٍ ذلاددك در فبدداخ درمر لابددح تددارىدسدخ د م ُددح ودر لددويَح   فبدداخ شدديدء  انُفقددبد انؼغددكشيخ

 د  لاؽح ودررعهُزدخ در لويَح ولفباخ تُالرها وذؽ َصها. 

وذبلدد در فبداخ در امدح مدت ؼُدس درهُئدح درردٍ ذبدى  تهدا دو ؼلدة  هيئخ انتي تقىو ثهب:يٍ حيث ان .5

 لطا   يَالها  رً:

  :)و ددٍ ذلاددك در فبدداخ دررددٍ ذبددى  تهددا دلإ دسدخ درمي زَددح ودرمىظهددح انُفقددبد انقىييددخ مانًشكضيددخ

  .Al-Ali, 2008: 44)ر ارػ درمعرمع توااح شيدمؽ    فباخ د مت ودر اال 

  و ٍ ذلاك در فباخ دررٍ ذبى  تها درهُئداخ درمؽلاُدح ودرمىظهدح ر دارػ  انًحهيخ مالإقهيًيخ(:انُفقبد

  لادُد دو م طبددح م ُ ددح  دخددي در ورددحو   فبدداخ ذدىاُي درمدداء ودروهيتدداء ودرر لاددُد ودر ددؽح ورُي ددا 

(Al-Dumay, 2018: 10.  

 انتأصيم انُظشس نهذيٍ انؼبو
 أولاً: يفهىو انذَّيٍ انؼبو

مت درر يَفاخ رلا َت در ا  دررٍ ذ اوررها در  َ  مت د  تُاخ اٍ درفوي درمارٍ اب    او در  َ  

َ يا تال  درمثار  دررٍ ذزَ  م ج دربي  اُها عت   ح ودؼ ج دو د صي ؼُس َبى  د  ر ا  درىط ٍ 

تا ريدوها وذوىا ملرؽبح د  دء رلاعهح درمبيوح عت طيَت در اع دو عت طيَت درؽوىمح درىط ُح دو 

رهُئاخ دري مُح درمرفيعح ع ها دو عت طيَت در اع دو عت طيَت درؽوىمح درىط ُح ودرهُئاخ د

دري مُح درمرفيعح ع ها دو عت طيَت درهُئاخ در امح دري مُح ومالح  ررزدماخ د ايد  ودرمى لاخ 

مح اٍ  ما عيا   خيوا ت ل  درمثار  دررٍ ذلارز  تها درىؼ دخ در ا  .Al-Saadi, 2020: 4)   ُما 

در ورح رلافُي لرُعح د ريدوها  ذه درمثار  ررمىَي در عز اٍ درمىددلح مع دررزد  ت اع اام ج رلا دمت اٍ 

ذلاك  ما وَب   ت  دَرا  ت ل   .Aday, 2016: 6)ذاسَخ ملربثلاٍ تؽلة شيوط دللاء  ذد در يَت 

  ريدوها  ذه درمثار  ررمىَي درمثار  دررٍ ذلارز  تها دؼ ي درمى لاخ در امح اٍ در ورح رلافُي لرُعح 

در عز اٍ درمىددلح در امح مع درر ه  تارل د  ت   درم ج درملرؽبح مع  اع اام ج علاً ستُ  در يَت 

ؼلة شيوط دللاء در يَتو دٌ دا در يَت در ا  َلمي درمثار  در ب َح درمبريوح تؽُس   َ خي اُ  در يَت 

  .Omar, 2003: 2) دررعاسٌ ودرملرؽباخ د  رصماسَحو  ذرك.

 ثبَيبً: أَىاع انذَّيٍ انؼبو

وَ يا علاً دل  دربي  در ا  درذٌ َلاز  در ورح تإعا ج در اع ارلا  عت انذَّيٍ انؼبو انذاخهي:  .1

دعثاء درفىدم  علاً ذلاك دربيو  وَلرث    يو  درث ك درمي زٌ رلا ورح علاً د اث دل    

  .Shaaban, 2017: 261)  ود  رهلاو َرطلاة خ مح رذرك در يَت )دٌ م اىعاخ درفام ج

وَؽ ز در يَت درخاسظٍ ع  ما ذؽ ي وؼ ج مبريوح علاً دمىدل مت انذَّيٍ انؼبو انخبسخي:  .2

درمىدس  در ورُح. وَلُي  رً دررؽىَي در ورٍ درذٌ َرد تليوط طامفُح ورُس ت   اس درلى  

ما َريذة تذمح  ورح لىا علاً دل   ما َ يا  د  ر ا ٌ  امُلارر زَز درر مُح د  ر ا َح رلأمحو 

 ما دذعاه دطيدا  دخلاُح    ذوىا ؼوىماخ دو م تماخ  ورُح دو مى لاخ دظ ثُح

(Thuwainey, 2006: 139.  

 ثبنثبً: انىظبئف انتقهيذيخ نهذيٍ انؼبو

   :Holtfrerich et al., 2015, 22-23َموت ذؽ َ  شلاز وىامف د ا ُح رلا َت در ا و و ٍ )

 وظيفخ الاعتقشاس:  .1
 ا ذؽبُت د  ربيدس د  ر ا ٌ َ   مت دورىَاخ درىىدامف درردٍ ذى َهدا درؽوىمدحو و   دُما   

اٍ و دد د دمداخو    َعدة دا   َودىا درهد ا در دا  رلاؽوىمدح  دى ذؽبُدت مىددلدح عامدح مرىددلدح 

د  ر دا ٌ وخفدت  وروت ت    مت  رك اإا درلُا ح درمارُدح ذؽرداض  ردً درملدا مح ادٍ ذؽبُدت در مدى

درددد يَت در دددا  مدددت خدددلال ذخفدددُت دلإلفدددا  درؽودددىمٍ ممدددا َلدددثة ادددٍ ىهدددىس علامددداخ د لر دددا  

دمدا   د  داا   داو ذثداطى ادٍ در مدى د  ر دا ٌ ادإا  ردك  دُولاف درؽوىمدح درمزَد  مدت  .د  ر ا ٌ

ٍ دو داخ دلإَيد دخ درؽوىمُح ودرمرى  ح مت درريدمة ودرملا ماخ د ظرماعُحو وَموت رلاؽوىمدح اد
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د دماخ دا ذفي  مت ملىورُرها اٍ ذؽبُت د  ربيدس د  ر دا ٌ مدت خدلال عد   ذخفدُت دلإلفدا  

 درؽوىمٍ و/دو دَا ج درريدمة دو تم  ٍ دخي دررخلاٍ عت  ُا ح درمىددلح درمرىددلح.

 وظيفخ انتًكيٍ:  .2

ذرمصدددي  دددذه درىىُفدددح ادددٍ ذؽبُدددت  ددد ا دررمودددُت دررددديَثٍو    دا د ذلدددا  ادددٍ درلُا دددح   

د  ر ا َح وديوسٌ رثد ء للداط د ر دا ٌ )د درصماسٌ   دااٍ ررؽبُدت در مدى د  ر دا ٌ ودررىىُدف 

درواميو و ذد ر  د مُح  ثُيج اٍ ذؽ َ  ووع درريدمة اٍ دِظي درطىَي. وتهذه درطيَبح َموت خلادت 

َمُوددت دتددؽاب درملدداسَع وسود  د عمددال مددت ذخطددُر وؼلدداب د  ددرصماسدخ طىَلاددح  ظددى مددت درصبددح

 دِظي. 

 وظيفخ تقبعى انؼتء:  .3

ذرمصي  ذه درىىُفح اٍ ذىدَع د عثاء درريَثُح علاً د ظُال درلاؼبدح تمديوس درى ددو    َدرد   

ذ ى  تارفامد ج علادً  دا دٍ  ذطثُب  ع  ما ذوىا درم ف ح درم ل ج مت خلال دلإلفا  اٍ درل ح درمارُح دِلُح

درريدمة اٍ درل ىدخ درمارُح دربا مح. واٍ  ذه درؽارحو َعة علاً  دا دٍ دررديدمة ادٍ درملدربثي دا 

َلا مىد تما َرماشً مع درفىدم  دررٍ َؽ لاىا علاُها مت لفباخ درم ج درلاتبح )در اع ؼلة د  رخ د  . 

ءج د  ر ا  علاً درم ي درطىَي ورو ها ذلثة اٍ ودمصلاح  رك د  رصماسدخ درؽوىمُح دررٍ ذزَ  مت  فا

درمىددلح ععزد  مى را . وَموت ذؽ َ  دتيد درلدلاثُاخ    دُما تارد يَت در دا  مدت خدلال دِذدٍ )خىشد اوو 

  :363و 2021

  ع     سج درثلا  علاً   د   َىل   و رك لرُعح در َىا درخاسظُح درمرزدَد ج تؽُدس ذرعداود د  لداط

  سدخ.درل ىَح  ُمح در ا

   ُا  در ورح در دم حو مت خلال )لدا ٌ سومدا ور د ا وتداسَس و تاررد خي ادٍ درلدىوا در دخلاُدح رلاثلاد 

 درم َت مت دظي م ارعح د دمح درمارُح رلا ول دررٍ ذ خي اٍ دطاس  ذد در ا ٌ.

  ذ خي درمى لاخ درمارُح )ت  و ٍ در ب  ودرث ك در ورٍ  مت دظي ملاع ج در ول در امُح ادٍ س دد

 ملربثلاُح ذلاع  ا علاً ذل َ  در َىا.خطح 

  دظثدداس درثلادد  درمدد َت علاددً دذثددال خطددر ذبلددفُح مددت لاؼُددحو ودذثددال  ُا ددح دلفردداغ د ر ددا ٌ مددت 

 لاؼُح دخيي مت دظي ملاع ذها علاً ذىاُي د مىدل درلادمح رلال د .

علاُدد و ممددا  ددثتو اددإا در بدداط دعددلاه ىهدديخ تىوددىغ اددٍ ددمددح درم َىلُددح دررددٍ ؼدد شد عددا    

ودررددٍ ذدد شيخ اُهددا در  َدد  مددت دردد ول در امُددح واددٍ مبدد مرها  ول دميَوددا درلاذُ ُددح  ارثيددَددي  1239

 ود سظ رُت ودرمولُكو ودررٍ ذ خي اُها ت  و  در ب  در ورٍ ررلىَح ددماذها.

انًحىس انثبنث: اندبَت انقبعي
1

 
د لمددى ض َددرد اددٍ  ددذد درمؽددىس ذىتددُف درمرفُدديدخ د  ا ددُح دررددٍ  ددُروىا م هددا  ُوددي 

درخاص تار سد ح دربُا ُحو وعلاُ  اإا در ُفح دريَاودُح رلا مدى ض درمطلادىب ذبد َيه ادٍ  دذه در سد دح 

 علاً وىء درمرفُي درم رم  ودرمرفُيدخ درملربلاح  روىا علاً در ؽى دِذٍ: 

BUD= F (SPE, DEB, TAX, OIL, INV) ………...…………(1) 

     ا:

BUDدمح درمارُح ودرم ثي ع ها تمىشدي د وودال درمارُدح رلامىددلدح : درمرفُي درم رم  ودرمرمصي تا  ر 

 درؽوىمُح )ععز درمىددلح درؽوىمُح واامرها   لثح مت در اذط درمؽلاٍ دلإظمارٍ . 

SPE.ٍظمارٍ دلإلفا  درؽوىمٍ   لثح مت در اذط درمؽلاٍ دلإظمار  : 

DEB.ٍظمارٍ در يَت در ا    لثح مت در اذط درمؽلاٍ دلإظمار  : 

TAX: .ٍظمارٍ دلإَيد دخ درريَثُح   لثح مت در اذط درمؽلاٍ دلإظمار  

OIL لثح مت در اذط درمؽلاٍ دلإظمارٍ. در فطُح:  ظمارٍ دلإَيد دخ   

                                                 
 EViews 13ظمُع در رامط ود شوال اٍ درعالة دربُا ٍ تا عرما  علاً مخيظاخ  1
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INV.ٍظمارٍ د  رصماس درؽوىمٍ )درخاص + در ا     لثح مت در اذط درمؽلاٍ دلإظمار  :  

 . اختجبس اػتًبديخ انًقبغغ انؼشظيخ:1

  و دٍ 1.862-دا دربُمدح د ؼ دامُح    دُما تا خرثداس  د  تلافدد )  و1َررػ مدت ظد ول )

%  مما َ  ٍ  ثىل ايوُح در    ودررٍ ذلُي  رً ع   وظدى  دسذثداط 5ع   ملرىي م  ىَح د ثي مت )

تُت درمباطع در يوُح رمرفُيدخ د لمى ضو وعلاُ    لاع   رً دخرثاسدخ ظذس درىؼ ج مت درعُي د ولو 

 رت وشى.-ُفتود مها  ى دخرثاس ر

  : دخرثاس دعرما َح درمباطع در يوُح رثىد ٍ د لمى ض اٍ تلا دا مرب مح مخراسج1ظ ول )
Cross-Section Dependence Test 

Test Statistic 

Pesaran CD -1.862286 

Prob. 0.4626n.s 

 . اختجبس عكىٌ انغلاعم انضيُيخ:2 

دربدُد د ؼرمارُدح    دُما تداربُد د ؼ دامُح  و ومت خلال د عرما  علاً 2َررػ مت ظ ول )

 و دا درمرفُيدخ درملربلاح درمرمصلاح تـــ )در يَت در دا  ودلإَديد دخ دررديَثُح ودلإَديد دخ LLC خرثاس )

در فطُح     ىهيخ ملربيج تارملرىيو مما َ  ٍ دلها   ذؽرىٌ علاً ظدذس وؼد ج تم  دً دخدي دا  دذه 

. دمددا درمرفُددي درم رمدد  وتددا ٍ درمرفُدديدخ درملددربلاح درمرمصلاددح تـــددـ I(0)درمرفُدديدخ مرواملاددح مددت در سظددح 

)دلإلفا  درؽوىمٍو د  رصماس درؽوىمٍ  اب  ىهيخ رُي ملربيج اٍ درملدرىيو و دذد مدا َ  دٍ  ثدىل 

ايوُح در    ودررٍ ذلُي  رً دا  ذه درمرفُيدخ ذؽرىٌ علاً ظذس وؼ ج  و رك  ا دربُمح د ؼرمارُدح 

% . وروت ع   دخدذ درفديو  د وردً رهدا ابد  دتدثؽد  دا  ح ممدا 5م  ىَح د ثي مت )رلامرفُيدخ رُي 

 و و ذد ما َموت ملاؼتح مت خلال درع ول د لاه:I(1)َ  ٍ دلها مرواملاح مت در سظح 

  LLC :دخرثاس ظذس درىؼ ج رمرفُيدخ د لمى ض اٍ تلا دا مرب مح تا رخ د  دخرثاس )2ظ ول )
Levin, Lin and Chu Test 

Variables 
At Level At First Difference 

Decision 
Intercept Trend and Intercept Intercept Trend and Intercept 

BUD -3.95821 -1.14783 -9.29243 -6.62494 
I(1) 

prob. 0.0000*** 0.1255n.s 0.0000*** 0.0000*** 

SPE -2.63247 -2.09398 -8.79327 -7.16164 
I(0) 

prob. 0.0042*** 0.0181** 0.0000*** 0.0000*** 

DEB 2.36914 -2.20798 -5.07574 -3.84791 
I(1) 

prob. 0.9911n.s 0.0136** 0.0000*** 0.0001*** 

TAX -3.28438 -2.42103 -7.88372 -6.63129 
I(0) 

prob. 0.0005*** 0.0077*** 0.0000*** 0.0000*** 

OIL -2.24993 -3.31542 -9.01322 -5.47036 
I(0) 

prob. 0.0122** 0.0005*** 0.0000*** 0.0000*** 

INV -1.10529 -1.37912 -7.25245 -6.38232 
I(1) 

prob. 0.1345n.s 0..0839* 0.0000*** 0.0296** 

  وتدىد س د  دربيدس رثدا ٍ BUD, SPE and INV   َموت ملاؼد  د دربيدس درمرفُديدخ درملدربلاح )

  و ت   دخذ درفيو  د ول رهدوBED, TAX and OIL)درمرفُيدخ 

 . اختجبساد انتكبيم انًشتشك: 3

  دا دربُمدح د ؼرمارُددح رلإؼ ددامُاخ درخملدح    ددُما تا خرثدداسو ع دد  3َرردػ مددت ظدد ول ) 

%  و ذد ما َلُي  رً سادت ايودُح در د   و ثدىل درفيودُح درث َلادح درردٍ 5ملرىي م  ىَح د ي مت )

 ذوامي ملريوو دٌ دا   او علا ح طىَلاح دِظي تُت مرفُيدخ د لمى ض.ذ ص علاً وظى  
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  : لرامط دخرثاس درروامي درملريو رثُ سولٍ اٍ تلا دا مرب مح مخراسج3ظ ول )
Pedroni Residual Cointegration Test 

Series: BUD SPE DEB TAX OIL INV 

Null Hypothesis: No cointegration 

Included observations: 100 

Cross-sections included: 5 

Alternative hypothesis: common AR coefs. (within-dimension) 

 Statistic Prob. Weighted Statistic Prob. 

Panel v-Statistic -0.295018 0.6160n.s -0.623270 0.7334n.s 

Panel rho-Statistic 1.274100 0.8987n.s 1.523101 0.9361n.s 

Panel PP-Statistic -2.439374 0.0074*** -1.842016 0.0446** 

Panel ADF-Statistic -1.869589 0.0308** -1.992121 0.0289** 

Alternative hypothesis: individual AR coefs. (between-dimension) 

 Statistic Prob. 

 
Group rho-Statistic 2.223424 0.9869n.s 

Group PP-Statistic -1.651999 0.0493** 

Group ADF-Statistic -1.989712 0.0364** 

 . تحذيذ فتشح الإثطبء انًثهى: 4

 و دا دارددي اعددىج دتطدداء َموددت SIC و وؼلددة م ُدداس م لاىمدداخ )1َررددػ مددت شددوي )

 ,1 ,1داري در رامط  ى )   وعلاُ  اإا د لمى ض درذٌ َ ط1ٍد رخ دمها رفي  ذب َي د لمى ض  ٍ )

  مت تُت در ما ض د خيي و ما َتهدي ادٍ 3.82  ودرذٌ َؽبت د ي  ُمح رلام ُاس ودرثارفح )1 ,1 ,1 ,1

 درلوي د لاه: 
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ARDL(1, 1, 1, 1, 1, 1)

Akaike Information Criteria

 (: فتشح الإثطبء انًثهى نهًُىرج في ثهذاٌ يتقذيخ يختبسح1شكم م

 (: Dynamic Panel ARDLتقذيش ًَىرج انجيبَبد انًضدوخخ انذَّيُبييكي م. 5

 و لرامط مب سدخ و ر درمعمىعدح درم معدح ودرمرمصلادح تم امدي ذ دؽُػ 4َررػ مت ظ ول )

درخط  وم لاماخ در لا ح اٍ دِظي درب ُي ودرطىَي رلا مى ض اٍ تلا دا مرب مح مخراسجو وعلاُد  للدر رط 

 ما َلاٍ:

 (:  ECFيم تصحيح انخطأ مأولاً: َتيدخ يؼب

 و 1-     ىهديخ تبُمدح  دارثح وم  ىَدح ود دي مدت )ECFدىهيخ در لا ح درمب سج دا  ُمح )

%  مدت 26  و ذد ما َى   تؽح در لا ح دررىددلُح طىَلاح دِظديو تم  دً دا )-0.262788   تلافد )

ىمُدح واامردها وتدُت د خرلا خ دررٍ ذؽ ز اٍ دررىددا اٍ دِظي درب دُي تدُت ععدز درمىددلدح درؽو

درمرفُديدخ درملدربلاح اددٍ ارديج مددا َدرد ذ دؽُؽها ت دد  شلاشدح  دد ىدخ وشمالُدح دشدهي ذبيَثددا  رُبرديب مددت 

}دررىددا اٍ دِظي درطىَي 
 

        
         }. 

 وظاءخ  ذه در رامط مرثاَ حو    َموت ذفلُي ا  ما َلاٍ: ثبَيبً: َتبئح تقذيش يؼهًبد الآخم انقصيش:
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%  ادإا 1ىمٍ دشدي عولدٍ وم  دىٌو ا  د ما َدز د  دلإلفدا  درؽودىمٍ ت لدثح )رلإلفا  درؽود

 % .  -0.634 رك  ىا َى ٌ  رً دلخفا  ععز درمىددلح درؽوىمُح ت لثح )

%  اددإا  رددك  ددىا 1رلاد َت در ددا  دشددي عولددٍ وم  دىٌو ا  دد ما َددز د  دردد يَت در دا  ت لددثح )

 % .  -0.158َى ٌ  رً دلخفا  ععز درمىددلح درؽوىمُح ت لثح )

%  1رلإَيد دخ درريَثُح دشي عولٍ وم  ىٌو ا   ما ذدز د  دلإَديد دخ دررديَثُح ت لدثح )

 % . 0.368اإا  رك  ىا َى ٌ  رً دَا ج ععز درمىددلح درؽوىمُح ت لثح )

رلاؽ  درصاتد دشي طي ٌ وم  ىٌ اٍ ععز درمىددلح درؽوىمُدحو تم  دً دلد  ع د ما ذودىا  دُد 

%  6.820اوَح رلا ديا ادإا ععدز درمىددلدح درؽوىمُدح  دُيذف  ردً )ظمُع مرفُيدخ د لمدى ض ملد

 ذبيَثا .

ع   وظى  دشي م  ىٌ رثا ٍ درمرفُيدخ درملربلاح اٍ ععز درمىددلح درؽوىمُدح  و ردك رودىا 

 دا دربُمح د ؼرمارُح رم لاماخ  ذه درمرفُيدخ    ظاءخ رُي م  ىَح.

 ذه در رامط مرثاَ حو    َموت ذفلُي ا  ما َلاٍ:وظاءخ   ثبنثبً: َتبئح تقذيش يؼهًبد الآخم انطىيم:

%  ادإا 1رلإلفا  درؽودىمٍ دشدي عولدٍ وم  دىٌو ا  د ما َدز د  دلإلفدا  درؽودىمٍ ت لدثح )

 % .  -0.684 رك  ىا َى ٌ  رً دلخفا  ععز درمىددلح درؽوىمُح ت لثح )

 رددك  ددىا  %  اددإا1رلاد َت در ددا  دشددي طدي ٌ وم  ددىٌو ا  دد ما َدز د  دردد يَت در ددا  ت لدثح )

 % .0.115َى ٌ  رً َز د  ععز درمىددلح درؽوىمُح ت لثح )

%  1رلإَيد دخ درريَثُح دشي عولٍ وم  ىٌو ا   ما ذدز د  دلإَديد دخ دررديَثُح ت لدثح )

 % . -0.196اإا  رك  ىا َى ٌ  رً دلخفا  ععز درمىددلح درؽوىمُح ت لثح )

%  ادإا 1دلإَديد دخ در فطُدح ت لدثح ) رلإَيد دخ در فطُح دشي طي ٌ وم  ىٌو ا  د ما ذدز د 

 % . 3.038 رك  ىا َى ٌ  رً دَا ج ععز درمىددلح درؽوىمُح ت لثح )

%  1رلا رصماس درؽوىمٍ دشي عولٍ وم  ىٌو ا   ما َز د  د  رصماس درؽوىمٍ ت لثح )

 % .-0.238اإا  رك  ىا َى ٌ  رً دلخفا  ععز درمىددلح درؽوىمُح ت لثح )

 مب سدخ و ر درمعمىعح درم معح رلا مى ض اٍ تلا دا مرب مح مخراسج : لرامط 4ظ ول )
Method: Panel ARDL-PMG 

Dependent Variable: D(BUD) 

Maximum dependent lags: 1 (Automatic selection) 

Model selection method:(SIC) 

Dynamic regresses (1 lag, automatic): SPE,DEB,TAX,OIL,INV 

Selected Model: ARDL (1, 1, 1, 1, 1, 1) 

Long Run Equation 

Variables Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

SPE -0.684339 0.082701 -8.274861 0.0000*** 

DEB 0.115212 0.023581 4.885763 0.0000*** 

TAX -0.195601 0.063609 -3.075045 0.0032*** 

OIL 3.038351 0.367683 8.263505 0.0000*** 

INV -0.237860 0.075109 -3.166879 0.0024*** 

Short Run Equation 

ECF -0.262788 0.105597 -2.488602 0.0156** 

D(SPE) -0.634268 0.117247 -5.409662 0.0000*** 

D(DEB) -0.157660 0.032345 -4.874344 0.0000*** 

D(TAX) 0.368431 0.203966 1.806337 0.0759* 

D(OIL) 4.795490 3.808388 1.259192 0.2128n.s 
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D(INV) -0.105043 0.148479 -0.707464 0.4820n.s 

C 6.819647 2.925143 2.331390 0.0231** 

ECF: Error Correction Form. 

 :ح. تقذيش انؼلاقبد قصيشح الآخم نكم ثهذ ػهى حذ6

دِظدي درب دُي رودي مبطدع مدت درمبداطع در يودُح علادً  َرد اٍ  ذه درميؼلاح ذب َي علا داخ

و دٌ تار لثح رلاثلا  درىدؼ  مت معمىعح درثلا دا درمرب مح درمخرداسجو وعلاُد  ابد   الدد لردامط ذبد َي ا جؼ 

  ما َلاٍ:  ARDL (1, 1, 1, 1, 1, 1)مت خلال د لمى ض 

 أولاً: أعتشانيب:

%  مدت للدثح د خدرلا خ درردٍ 20%  اإا )1)  د لاهو ت ل  ع   ملرىي م  ىَح 5َلاؼ  مت ظ ول )

ذؽ ز اٍ دررىددا تُت درمرفُيدخ درملربلاح ودرمرفُي درم رمد  ودرم ثدي ع د  ت عدز درمىددلدح درؽوىمُدح 

}واامرها اٍ اريج ما اٍ د ريدرُا َرد ذ ؽُؽها ت   دستع  د ىدخ وذلد ح دشدهي ذبيَثدا  
 

        
 

        } . 

 ح   ُيج دِظي رلا مى ض اٍ د ريدرُا : لرامط ذب َي در لا 5ظ ول )
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

ECF -0.202664 0.006701 -30.24257 0.0001*** 

D(SPE) -0.675768 0.037357 -18.08940 0.0004 

D(DEB) -0.175133 0.006731 -26.01880 0.0001 

D(TAX) 0.389094 0.021133 18.41166 0.0003 

D(OIL) -2.856986 0.651598 -4.384586 0.0220 

D(INV) 0.210341 0.020163 10.43226 0.0019 

C 4.403802 2.933947 1.500982 0.2303 

 ثبَيبً: َيىصيهُذا:

%  مددت للددثح 16%  اددإا )1  د لدداهو ت لدد  ع دد  ملددرىي م  ىَددح )6َلاؼدد  مددت ظدد ول )

د خرلا خ درردٍ ذؽد ز ادٍ درردىددا تدُت درمرفُديدخ درملدربلاح ودرمرفُدي درم رمد  ودرم ثدي ع د  ت عدز 

درمىددلح درؽوىمُح واامرها اٍ اريج مدا ادٍ لُىدَلا د د َدرد ذ دؽُؽها ت د   درح  د ىدخ وشلاشدح دشدهي 

}ذبيَثا  
 

        
         } . 

  : لرامط ذب َي در لا ح   ُيج دِظي رلا مى ض اٍ لُىدَلا  د6ظ ول )
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

ECF -0.158979 0.004843 -32.82596 0.0001*** 

D(SPE) -0.636818 0.020272 -31.41308 0.0001 

D(DEB) -0.139688 0.003761 -37.14376 0.0000 

D(TAX) 0.065166 0.005497 11.85388 0.0013 

D(OIL) -0.224323 0.907328 -0.247234 0.8207 

D(INV) 0.054901 0.036598 1.500086 0.2306 

C 3.340726 2.610501 1.279726 0.2906 

 ثبنثبً: إيطبنيب:

%  مدددت للدددثح 5%  ادددإا )1  د لددداهو ت لددد  ع ددد  ملدددرىي م  ىَدددح )7َلاؼددد  مدددت ظددد ول )

د خرلا خ درردٍ ذؽد ز ادٍ درردىددا تدُت درمرفُديدخ درملدربلاح ودرمرفُدي درم رمد  ودرم ثدي ع د  ت عدز 
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درمىددلح درؽوىمُح واامرها اٍ اريج ما اٍ  َطارُدا َدرد ذ دؽُؽها ت د  ذلد ح علدي  د ح و درح دشدهي 

}ذبيَثا  
 

        
           } . 

 ظي رلا مى ض اٍ  َطارُا : لرامط ذب َي در لا ح   ُيج د7ِظ ول )
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

ECF -0.051045 0.002548 -20.03214 0.0003*** 

D(SPE) -0.965537 0.015795 -61.12822 0.0000 

D(DEB) -0.042297 0.002638 -16.03490 0.0005 

D(TAX) 1.094428 0.047408 23.08515 0.0002 

D(OIL) 13.07222 19.68962 0.663915 0.5542 

D(INV) -0.471615 0.022449 -21.00825 0.0002 

C 1.010118 1.100061 0.918238 0.4262 

 ساثؼبً: انذاًَشك:

%  مددت للددثح 67%  اددإا )1  د لدداهو ت لدد  ع دد  ملددرىي م  ىَددح )8َلاؼدد  مددت ظدد ول )

د خرلا خ درردٍ ذؽد ز ادٍ درردىددا تدُت درمرفُديدخ درملدربلاح ودرمرفُدي درم رمد  ودرم ثدي ع د  ت عدز 

درمىددلح درؽوىمُح واامرها اٍ اريج مدا ادٍ درد دلميو َدرد ذ دؽُؽها ت د   د ح وخملدح دشدهي ذبيَثدا  

{
 

        
         } . 

  ض اٍ در دلميو : لرامط ذب َي در لا ح   ُيج دِظي رلا مى8ظ ول )
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

ECF -0.666520 0.005054 -131.8765 0.0000*** 

D(SPE) -0.230925 0.005822 -39.66281 0.0000 

D(DEB) -0.203866 0.000962 -212.0184 0.0000 

D(TAX) -0.092297 0.000917 -100.6081 0.0000 

D(OIL) -1.011503 0.068269 -14.81639 0.0007 

D(INV) 0.136873 0.001282 106.8002 0.0000 

C 17.71878 14.05688 1.260506 0.2966 

 خبيغبً: فُهُذا:

%  مددت للددثح 23%  اددإا )1  د لدداهو ت لدد  ع دد  ملددرىي م  ىَددح )9َلاؼدد  مددت ظدد ول )

د خرلا خ درردٍ ذؽد ز ادٍ درردىددا تدُت درمرفُديدخ درملدربلاح ودرمرفُدي درم رمد  ودرم ثدي ع د  ت عدز 

درمىددلح درؽوىمُح واامرها اٍ اريج ما اٍ ا لا  د َرد ذ ؽُؽها ت   دستع   ىدخ وشلاشح دشدهي ذبيَثدا  

{
 

        
         }. 

 رلا مى ض اٍ ا لا  د : لرامط ذب َي در لا ح   ُيج دِظي 9ظ ول )
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

ECF -0.234732 0.014469 -16.22359 0.0005*** 

D(SPE) -0.662292 0.037400 -17.70854 0.0004 

D(DEB) -0.227317 0.008691 -26.15612 0.0001 

D(TAX) 0.385762 0.459449 0.839619 0.4628 

D(OIL) 14.99804 292.2337 0.051322 0.9623 

D(INV) -0.455717 0.119686 -3.807597 0.0318 

C 7.624814 17.12770 0.445174 0.6864 
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 . اختجبس يب ثؼذ تقذيش الأًَىرج:7

 اختجبساد خىدح الأًَىرج:

 اختجبس انتىصيغ انطجيؼي نلإخطبء انؼشىائيخ:

  و دٍ رُدي م  ىَدحو 2.702د ؼ دامُح  د  تلافدد ) و دا  ُمح د خرثاس 2َررػ مت شوي )

وعلاُ  لبثي ايوُح در    دررٍ ذلُي  ردً دا د خطداء در لدىدمُح ذردىدل ذىدَ دا  طثُ ُدا  ادٍ د لمدى ض 

  .3.376درمب س تمرى ر ملاوٌ رلا في وتالؽيدا م ُاسٌ ذثلا  للثر  )
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Series: Residuals

Sample 1 100

Observations 100

Mean       0.000000

Median   0.232849

Maximum  6.782403

Minimum -9.054638

Std. Dev.   3.375707

Skewness  -0.395397

Kurtosis   3.151687

Jarque-Bera  2.701517

Probability  0.259044

 (: اختجبس انتىصيغ انطجيؼي نهًُىرج انًقذس في ثهذاٌ يتقذيخ يختبسح2شكم م

 اختجبس يشكهخ ػذو ثجبد انتجبيٍ:  

  و ددٍ رُدددي 0.504 و دا  ُمددح د خرثددداس د ؼ ددامُح  دد  تلافددد )10َررددػ مددت ظدد ول )

 رثاَت.م  ىَحو وعلاُ  لبثي ايوُح در    ودررٍ ذ ص علاً دا د لمى ض درمب س َرمرع تصثاخ در

  : دخرثاس ملولاح ع   شثاخ دررثاَت رلا مى ض درمب س اٍ تلا دا مرب مح مخراسج10ظ ول )
Heteroskedasticity Test by: ARCH 

F- Statist. 0.504227 Prob. F (5,94) 0.7724n.s 

Obs.*R- Squared 2.612001 Prob. Chi- Square (5) 0.7595n.s 

  يتغيشاد الأًَىرج:اختجبس انتؼذد انخطي ثيٍ  

 و دا ظمُع عىدمي درررخد درمي زَدح  خرثداس عامدي ذردخد دررثداَت 11َررػ مت ظ ول )

   مما َ  ٍ دا د لمى ض درمب س خارٍ مت ملولاح درر   َح درخطُح.10ظاءخ د ي مت )

  : دخرثاس درر    درخطٍ رمرفُيدخ د لمى ض درمب س اٍ تلا دا مرب مح مخراسج11ظ ول )
Variance Inflation Factors 

Variable 
Coefficient 

Variance 

Un centered 

VIF 

Centered 

VIF 

SPE 0.003095 57.79042 1.463052 

DEB 0.000160 6.551954 2.052248 

TAX 0.006987 41.13098 1.442454 

OIL 1.264875 3.101118 1.799040 

INV 0.039261 168.1494 2.586096 

C 40.37519 336.4169 NA 
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 الاعتُتبخبد:
  دا ذؽبُدت د  در دمح درمارُددح رلاؽوىمداخ َديذثر اددٍ مبد سذها علادً درلددُطيج درؽد و  د م دح رلادد َت

در ا  ودرب سج علاً   د  ا ارلا  عت دلإلفا  درمخطر ودرمىظهح لؽى د للطح درمؽببدح رم د  خ 

 لمى د ر ا ٌ.

 ٍؼُس ذثُت دا دَا ذ  ذلدا د   ذؽلُت ووع درمىددلح در امح َُ   دلإلفا  درؽوىمٍ عاملا  مهما  ا

اٍ ذبلادُص در عدزو ممدا َلدُي  ردً دا دلإ دسج درف اردح رلإلفدا  َمودت دا ذد عد د  در دمح درمارُدحو 

 . ىدء علاً درم ي درب ُي دو درطىَي

 ٍافددٍ د ظددي درب ددُي َموددت دا َلددهد اددٍ   دىهددي دردد َت در ددا  ذدد شُيد  مز وظددا  ذث ددا  رلأاددت درزم دد

خفت در عز عثي ذؽفُز در لاط د  ر ا ٌو    دل  علاً درم ي درطىَي َى ٌ  رً ذفدا د در عدزو 

 .مما َ وس مخاطي د عرما  درملرمي علاً دررمىَي تار َت

 و     دد  ذددى ٌ دَا ذهددا  رددً ذ وددس دلإَدديد دخ درردديَثُح علا ددح رُددي ملددربيج مددع ععددز درمىددلددح

د ر ا َح ذىشي  لاثا  علاً درمىددلدح ادٍ د ظدي درب دُيو تُ مدا ذ دثػ عداملا  ملداع د  ادٍ  وفىط

 .خفت در عز علاً درم ي درطىَي ع  ما ذريدات مع  تلاؼاخ  ُولاُح

 ذولف دلإَيد دخ در فطُدح عدت  لاشدح درىودع درمدارٍ ادٍ ىدي د عرمدا  علادً درمدىدس  دريَ ُدح  

َديد دخ  ردً دَدا ج ملدرىَاخ در عدزو ممدا َى د  درؽاظدح ؼُس َى ٌ د عرما  دروثُي علاً  دذه دلإ

 .درما ح  رً ذ ىَع م ا س در خي وذبلاُي د سذثاط تارربلاثاخ در فطُح

 ؼُدس َلدداع    هد تلدوي  َعداتٍ ادٍ ذ زَددز د  دربيدس درمدارٍَرردػ دا د  درصماس درؽودىمٍ َلدد

وذبلادُص در عدز درمدارٍ  دررى ع اٍ درملاسَع د  درصماسَح دلإلراظُدح علادً  عدد در مدى د  ر دا ٌ

 .تلوي ملر د و مباسلح تالإلفا  درعاسٌ درذٌ      َؽبت لفس د شي دلإَعاتٍ

 انتىصيبد: 
  ذخفُف د عرما  علاً در يَت در ا  اٍ ذمىَي در عزو    اٍ درؽا خ دررٍ َ عز اُها د  ر ا  عت

ىل  ردً ملدرىَاخ ميذف دح ذمىَي ععز درمىددلح در امح تى اطح دلإَيد دخ درريَثُحو  ا درىتد

مت در يَت در ا   ىا َى ٌ  رً دسذفال ملرىَاخ د  رهلاو درخاصو ومدت شدد دلخفدا  ملدرىي 

د  خاسدخ دررٍ ذ  ٍ دلخفا  د  رصماسدخو مما َى ٌ  رً دلخفا  دلإَديد دخ در امدح ومدت شدد 

 طاا ددمح اٍ درم َىلُحدررمىَي ميج دخيي عت طيَت در يَت در ا  ودررٍ ذُ رط ع ها اٍ لهاَح درم

  ذيشُ  دلِإلفا  درؽوىمٍ ودرؽ  مت م  س دررثذَي ود  يدا ارلا  عت در مي علاً ذبلاُي دتىدب

در فباخ درعاسَح مباتي دَا ج ؼ ح در فباخ د  رصماسَح وذىظُهها ررمىَي درملاسَع د  ر ا َح 

 خ درؽوىمُح.  دروفىج وتاررارٍ در مي علاً ذؽبُت دررىددا تُت در فباخ ودلإَيد د

  ويوسج د عرما  اٍ ت ت تلا دا در سد ح درمخراسج علاً مىددلح تيدمط د  دء ودرمىددلاخ

در فيَح ت    مت مىددلاخ درث ى  مت دظي درلُطيج علاً ع   ذعاود درؽ و  د م ح رلا َت در ا  

مىددلاذها علاً   اٍ درثلا دا دررٍ ذ رم  ومت  ىدع  وىدتر درباع ج درمارُحو و ذد ما للاؼ

 مىددلح تيدمط د  دء ودرمىددلاخ در فيَح.
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