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 انثسث: يغرخهض

٣ٜدددددبف تُدفدددددط اُددددد٠ شودددددب٣  تُؼدهدددددر خددددد٤ٖ تُس٤ث دددددر تُ٘وب٣دددددر ٝتُسددددد٤ُٞر ُدددددبٟ 

ٜٓ٘ؽ٤دددر وٗٔدددٞ غ تلاٗفدددبتر تُددد تش٢  ٝ تُٔصدددثرف تُصؽثر٣دددر كددد٢ تُؼددد تمد ا  شدددْ ت دددص بتّ 

 Autoregressive Distributed)تُلؽدددددٞتز تُ ٤٘ٓدددددر تُٔٞطػدددددر تُٔصدثغةدددددر 

Lag Model {ARDL} ) شِدددي تُؼدهدددر كددد٢ تصؼِددد٤ٖ تُوصددد٤  ٝتُ ٣ٞدددَ  ُصودددب٣

ٝشصٔعددددددَ وٛددددددْ تلا ددددددص٘صثؼثز تُصدددددد٢  .(Eviews10)خث ددددددص بتّ تُد ٗددددددثٓػ ت ـصددددددثب٢ 

ػٌسدددد٤ر ٝٓؼ٣ٞ٘ددددر غ٣ِٞددددر تصؼددددَ خدددد٤ٖ  ددددؼ   شٞصددددَ ُٜددددث تُدددددثـع٤ٖ كدددد٢ ٝؼددددٞد ػدهددددر

اػدددثدذ تُ صدددْ ٝتُسددد٤ُٞر ُدددبٟ تُٔصدددثرف تُصؽثر٣دددرد ٝػدهدددر ػٌسددد٤ر ٓؼ٣ٞ٘دددر هصددد٤ ذ 

ٝغ٣ِٞددددر تصؼددددَ خدددد٤ٖ ٗسدددددر تلاـص٤ددددثغ٢ تُ٘وددددب١ تُوددددث٢ٗٞٗ ٝتُسدددد٤ُٞر ُددددبٟ تُٔصددددثرف 

تُصؽثر٣دددرد ًٔدددث شٞصدددَ اُددد٠ ٝؼدددٞد ػدهدددر غ د٣دددر غ٣ِٞدددر تصؼدددَ خددد٤ٖ ػ٤ِٔدددثز تُسدددٞم 

ُٞر ُدددبٟ تُٔصدددثرف تُصؽثر٣دددر ًِٜٝدددث شصلدددن ٓدددغ تُٔ٘ دددن تلاهصصدددثد١. تُٔلصٞـدددر ٝتُسددد٤

ًٔدددث شٞؼدددب ػدهدددر شٞتط٤ٗدددر غ٣ِٞدددر تصؼدددَ  شٌثٓدددَ ٓادددص ى   خددد٤ٖ تُٔصـ٤ددد تز تُٔبرٝ دددر 

ٝوٝظددددؿ تُدفددددط ت٣عددددث  وٕ ه٤ٔددددر  (،Bound Test)ٝكددددن ٜٓ٘ؽ٤ددددر تحصدددددثر تُفددددبٝد 

ػدددددٖ  د و١ وٕ تٗفددددد تف تُسددددد٘ٞتز تُسدددددثخور  -0.17ٓؼِٔدددددر شصدددددف٤ؿ تُ  ددددد  خِـدددددس 

% د ٝوٕ درؼددددر شدددد ظ٤  ًددددَ ٓددددٖ 17شددددٞتطٕ تصؼددددَ تُ ٣ٞددددَ ٣ددددصْ شصددددف٤فٚ خ٘سدددددر  

تُٔصـ٤ددددد تز  دددددؼ  اػدددددثدذ تُ صدددددْد ٗسددددددر تلاـص٤دددددثغ٢ تُ٘ودددددب١ تُودددددث٢ٗٞٗد ٝ ػ٤ِٔدددددثز 

%د 17تُسدددددٞم تُٔلصٞـدددددر كددددد٢  ددددد٤ُٞر تُٔصدددددثرف تُصؽثر٣دددددر كددددد٢ تصؼدددددَ تُوصددددد٤   

 %  ػ٠ِ تُصٞت٢ُ ٖٓ تصظ  ت1.٢ٌُِ%د 39

 Introductionانًمذيح:

شؼُب تُس٤ث ر تُ٘وب٣ر ؼ ءت  ٜٓٔث  ٖٓ تُس٤ث ر تلاهصصثد٣ر تُؼثٓرد ا  شسؼ٠ تُس٤ث ر       

تُ٘وب٣ر ا٠ُ شفو٤ن وٛبتف تهصصثد٣ر ػب٣بذ ػٖ غ ٣ن تصدٝتز ت٤ٌُٔر ٝتُ٘ٞػ٤ر ُِٔفثكظر 

ػ٠ِ تلا صو تر ٝتُصٞتطٕ تُ٘وب١د ٝهب تطدتدز و٤ٔٛصٜث ٓغ خبت٣ر تُو ٕ تُؼا ٣ٖ خسدح ش ت٣ب 

ز تُ٘وب٣ر ٝتلاهصصثد٣ر ٝشؼوبٛثد ٖٝٓ ٛ٘ث تطدتدز و٤ٔٛصٜث ك٢ ـَ تُٔاٌدز تُٔاٌد

تلاهصصثد٣رد ٝٗظ ت  ُصؼبد ت٥ظثر تُص٢ شص ًٜث تُس٤ث ر تُ٘وب٣ر ك٢ تُٔؽثلاز ٝتُ٘ٞتـ٢ 

تلاهصصثد٣ر تُٔ صِلر ٜٝٓ٘ث تُص ظ٤  ػ٠ِ ودتء تُٔصثرف تُصؽثر٣ر ػٖ غ ٣ن شفب٣ب ٓوبتر 

ـوٞم تُٔٞدػ٤ٖ ٝتلا ص بتّ ت٥ٖٓ ُلأٓٞتٍ ٝشؽ٘ح  تُس٤ُٞر تُٔص ك٤ر خٜبف ظٔثٕ

تُٔ ثغ د ٖٝٓ ٛ٘ث خ طز تُفثؼر تُِٔفر ُِس٤ث ر تُ٘وب٣ر ٓصٔعِر خع ٝرذ تُٔفثكظر ػ٠ِ 
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ت صو تر تُس٤ُٞر ُبٟ تُٔصثرف تُصؽثر٣ر ُٔٞتؼٜر تصح ثر تُص٢ هب شٞتؼٜٜث ش د٤وث  ُٔدبو 

ٖٓ تؼَ شفو٤ن تلا صو تر تُ٘وب١  ٓٞتبٔر ٓصثدر تصٓٞتٍ ٝت ص بتٓثشٜث وٝ تُ ِح ػ٤ِٜث

 ٝتُٔث٢ُ ك٢ تلاهصصثد تُؼ ته٢. 

 Research problemيشكهح انثسث:

وٕ تلا ص بتّ ؿ٤  تُ ش٤ب ٝتُؼود٢ٗ ٖٓ هدَ ادترتز تُٔصثرف تُصؽثر٣ر ؼؼِٜث شٞتؼٚ      

ٓ ثغ  ػبذ ٜٓ٘ث ٓ ثغ  تُس٤ُٞرد تصٓ  تُ ١ تٗؼٌس  ِدث  ػ٠ِ ظور تُؽٜٔٞر 

صثرف تُصؽثر٣ر ٖٝٓ ظْ ػ٠ِ تلاهصصثد تُؼ ته٢  ٞتء ٖٓ ٗثـ٤ر ٝتُٔا ٝػثز خثُٔ

 تلاه تض وّ تلاهص تض و١  تُصٞظ٤ق ٝتُص٣َٞٔ .

 Research hypothesisفشضٛح انثسث:

 ٣٘ ِن تُدفط ٖٓ ك ظ٤ر ٓلثدٛث:          

ٝؼٞد ػدهر ترشدثغ غ د٣ر وٝ ػٌس٤ر ٓؼ٣ٞ٘ر  تز دلاُر تـصثب٤ر خ٤ٖ ودٝتز تُس٤ث ر 

 ُس٤ُٞر ُبٟ تُٔصثرف تُصؽثر٣ر تُؼ ته٤ر.تُ٘وب٣ر ٝت

 Research goalْذف انثسث:

٣ٜبف تُدفط ا٠ُ تُصؼ ف ػ٠ِ تُٔصثرف تُصؽثر٣ر ٝتُس٤ُٞر تُٔص ك٤ر ٝدرت ر غد٤ؼر 

ػَٔ تُس٤ث ر تُ٘وب٣ر ٝٓ٘ثهار تخ ط تصدٝتز تُ٘وب٣ر تُٔسص بٓر ٖٓ هدَ تُسِ ر تُ٘وب٣ر 

٤و٢ ٖٓ تُبرت ر تُٞهٞف ػ٠ِ ٓبٟ تُص ظ٤  تُ ١ ُصفو٤ن وٛبتكٜث. ك٤ٔث ٣فثٍٝ تُؽثٗح تُص د

شٔثر ٚ تُس٤ث ر تُ٘وب٣ر ػٖ غ ٣ن ودٝتشٜث ؿ٤  تُٔدثش ذ ك٢ تُس٤ُٞر ُبٟ تُٔصثرف 

 تُصؽثر٣ر تُؼثِٓر ك٢ تُؼ تم.

 Research Methodologyيُٓح انثسث:

تػصٔب تُدثـط ك٢ شٞظ٤ؿ تُؽثٗح تُ٘ظ ١ ٖٓ تُدفط ػ٠ِ تُٜٔ٘ػ تلا ص٘دثغ٢د ٓغ 

ُو٤ثس  (Eviews-10)ٗر خثص ِٞج ت٢ٌُٔ ٝ ُي خث ص بتّ تُد ٗثٓػ ت ـصثب٢ تلا صؼث

 ٝشف٤َِ تُؼدهر خ٤ٖ ودٝتز تُس٤ث ر تُ٘وب٣ر ؿ٤  تُٔدثش ذ ٝتُس٤ُٞر تُٔص ك٤ر.  

 search limitsزذٔد انثسث:

: شصٔعَ خثُؽٜثط تُٔص ك٢ تُؼ ته٢   تُد٘ي تُٔ ً ١ ٝتُٔصثرف انسذٔد انًكاَٛح نهثسث

 تُصؽثر٣ر .

 د ٝ دح تحص٤ثر ٛ ٙ تُٔبذ ٝ ُي 2018-2005شـ ٢ تُٔبذ   انسذٔد انضياَٛح نهثسث:

 د ٝشؼ ض تلاهصصثد 2003ُِصـ٤ تز تُص٢ شٜبٛث تُو ثع تُٔص ك٢ ٝتُ٘وب١ خؼب ػثّ   

ٝ  2008تُؼ ته٢ خاٌَ ػثّ ا٠ُ وطٓثز ٓعَ: وطٓر تٗ لثض و ؼثر تُ٘لػ ػث٤ُٔث  ػث٢ٓ   

ز تُ٘ل ٤ر تُؼ ته٤رد كعد  ػٖ تصطٓر تص٤٘ٓر تُٔصٔعِر   ٝتٗؼٌث ٜث ػ٠ِ ت ٣ تدت2014

  . 2014خس٤  ذ تُؽٔثػثز ت رٛثخ٤ر   دتػش ػ٠ِ ٓفثكظثز ػبذ ٖٓ تُؼ تم ػثّ   

 Research structureْٛكهٛح انثسث:

هسُْ تُدفط ػ٠ِ ظدض ٓفثٝرد ش٘ثٍٝ تُٔفٞر تلاٍٝ ت غثر تُٔلث٢ٔ٤ٛ ٝتُ٘ظ ١      

ٖ ش  م تُٔفٞر تُعث٢ٗ ا٠ُ ت غثر تُٔلث٢ٔ٤ٛ ٝتُ٘ظ ١ ُِٔصثرف ُِس٤ث ر تُ٘وب٣رد ك٢ ـ٤

تُصؽثر٣ر ٝتُس٤ُٞر تُٔص ك٤رد تٓث تُٔفٞر تُعثُط كوب حصص ُو٤ثس ٝشف٤َِ تُؼدهر خ٤ٖ 

 د 2018-2005تُس٤ث ر تُ٘وب٣ر ٝتُس٤ُٞر ُبٟ تُٔصثرف تُصؽثر٣ر ك٢ تُؼ تم ُِٔبذ  

 ٝوحصصْ تُدفط خثلا ص٘صثؼثز ٝتُصٞص٤ثز. 

 

 

 اعاخ انغاتمح:انذس
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) دٔس انغٛاعةةةةةح انُمذٚةةةةةح فةةةةةةٙ  تُٔٞ دددددٞٓر خددددد ( 3112. دساعةةةةةح)انذػًٙ ٔ زثةةةةةٙ، 1

تسةةةةث ذيثٛمةةةةٙ نؼُٛةةةةح يةةةةٍ انًظةةةةاسف انؼشالٛةةةةح نهًةةةةذج -ذؼضٚةةةةض ارعةةةةرمشاس انًظةةةةشفٙ

 خفدددددددددددط ٓ٘ادددددددددددٞرد ٓؽِدددددددددددر ت دترذ ٝتلاهصصدددددددددددثدد ٤ًِدددددددددددر ت دترذ ( 1991-3111)

  . 11د تُؼبد3ٝتلاهصصثدد ؼثٓؼر ً خدءد تُٔؽِب

ا٠ُ خ٤ثٕ و٤ٔٛر تُس٤ث ر تُ٘وب٣ر ٝوظ ٛث ػ٠ِ تلا صو تر تُٔص ك٢ ػٖ  ٚٓذف انثسث     

 د ٝشصٌٕٞ ػ٤٘ر تُدفط ٖٓ 2011-1995غ ٣ن ه٤ثس ٛ ت تصظ  ك٢ تُؼ تم ُِٔبذ  

ٓص ك٤ٖ وـبٛٔث ـ٢ٌٓٞ ٓص ف تُ تكب٣ٖ  ٝتصح  حثص تُٔص ف تُصؽثر١ تُؼ ته٢ د 

ت صو تر تُ٘ظثّ تُٔص ك٢ تُ ١ ٣ؼُبّ تٓ ت   ٣صٔعَ ك٢ ػبّ يا ذٕطهد إنّٛ انذساعحٝتْٛ 

 ظ ٝر٣ث  ُصس٤٤  تُ٘اثغ تلاهصصثد١ ٝـٔث٣صٚ ٖٓ تُٔاٌدز ٝتصطٓثز تلاهصصثد٣ر.

( انًٕعٕيح تـ )ذسذٚذ انُغثح انًثهٗ نهغٕٛنح فٙ 3112. دساعح)الأياو، انخضػهٙ، 3

ًظاسف ( تسث ذيثٛمٙ نؼُٛح يٍ ان3112-3111انًظاسف انرداسٚح انؼشالٛح نهًذج )

 تُٔؼٜب تُؼث٢ُ ُِبرت ثز تُٔفث د٤رد ؼثٓؼر خـبتدد ٓؽِر انرداسٚح انؼشالٛح انخاطح(، 

  .41د تُؼبد12درت ثز ٓث٤ُر ٝٓفث د٤ر ٝٓث٤ُرد تُٔؽِب

ا٠ُ تُصؼ ف ػ٠ِ وٌٓث٤ٗر تُٔصثرف تُصؽثر٣ر تُؼ ته٤ر خص د٤ن تُِٞتبؿ  ذٓذف انذساعح    

ته٢ خ صٞص شفب٣ب ٗسدر تُس٤ُٞر تُص٢ شصدبْ ت رشثد٣ر تُصثدرذ ٖٓ تُد٘ي تُٔ ً ١ تُؼ 

ٓغ تُد٤ةر تُٔص ك٤ر ك٢ شفو٤ن ورخثؾ ٓودُٞرد ٝشفو٤ن تُٔٞتبٔر خ٤ٖ تُس٤ُٞر ٝتُ خف٤ر 

تُص٢ شٞصِس و٤ُٜث  أْى انُرائحٝتُص ٤ً  ػ٠ِ ٓ ثغ  تُس٤ُٞر ػٖ غ ٣ن ٓؼثدلاشٜثد ٝ 

٤ر ػ٤٘ر تُدفط ٝػبّ تُبرت ر تٗ لثض ٗسدر تُس٤ُٞر ك٢ ودتء تُٔصثرف تُصؽثر٣ر تُؼ ته

 ٓٞتءٓر تُ٘سح تُٔث٤ُر ٝشـ٤ِدٜث ؼثٗح تُ خؿ ػ٠ِ ـسثج تُٔ ثغ ذ.  

( انًٕعٕيح تـ )ذسهٛم ذٕخٓاخ انغٛاعح انُمذٚح 3119. دساعح )شذٚذ، انشاْش، 2

 خفط ٓ٘اٞرد ٤ًِر ت دترذ ٔأثشْا ػهٗ انًُٕ ارلرظاد٘ فٙ ارلرظاد انؼشالٙ(، 

٤ِر ت دترذ ٝتلاهصصثد ُِبرت ثز تلاهصصثد٣ر ٝت دتر٣ر ٝتلاهصصثدد ؼثٓؼر خثخَد ٓؽِر ً

 .  4د تُؼبد11ٝتُٔث٤ُرد تُٔؽِب

ا٠ُ شف٤َِ شـ٤  ػ ض تُ٘وٞد ك٢ تشؽثٛثز تُ٘ٔٞ تلاهصصثد١د ًٝ ُي  ذٓذف انذساعح      

ٔأْى يا تُصـ٤ تز تُفثصِر ك٢ تُلثببذ ٝخ٤ثٕ ش ظ٤ ٛث ك٢ تشؽثٛثز تُ٘ٔٞ تلاهصصثد١ و٣عث د 

تُبرت ر ٣صٔعَ ك٢ وٕ تُصفٍٞ تُس٤ث ٢ ك٢ تُؼ تم ودٟ ا٠ُ شفٞلاز ك٢ ا٤ُٚ  ذٕطهد

لا ٤ٔث ك٢ ٓؽثٍ تُس٤ث ر تُ٘وب٣ر ُٔٞتؼٜر تُصوِدثز  2003تُلِسلر تلاهصصثد٣ر خؼب ػثّ 

تلاهصصثد٣ر تُٔ صِلرد ًٝ ُي ت صٜبكس تُس٤ث ر تُ٘وب٣ر تُصع ْ ػد   ؼ  تُص ف ًٝثٗس 

 ٗثؼفر ك٢  ُي تلاشؽثٙ.

ؼ تض تُٔ ؼؼ٢ ُِدفٞض ٝتُبرت ثز تُسثخور وٕ تُدفط تُفث٢ُ ٣صعؿ ٖٓ تلا ص

٣ صِق ػٖ ٓؼظْ تصخفثض ٝتُبرت ثز تُسثخور ٖٓ ـ٤ط ٓؽصٔغ تُبرت ر ٝتُفبٝد تُ ٓث٤ٗر 

ٝتٌُٔث٤ٗر ٝتُٔصـ٤ تز تُٔسص بٓر. ٣ٝد ط تلا ٜثّ تُؼ٢ِٔ ُٜ ٙ تُبرت ر ٓوثرٗر خثُبرت ثز 

 - ته٢ ك٢ ػبذ ٗوثغ ٜٓ٘ث:ٝتصخفثض تُسثخور تُٔ دور ػ٠ِ تلاهصصثد تُؼ

ت صؼٔثٍ تُ٘ٔث غ تُو٤ث ٤ر تُفب٣عر تُٔسص٘بذ ا٠ُ ٜٓ٘ؽ٤ر وٗٔٞ غ تلاٗفبتر تُ تش٢ ُِلؽٞتز  .1

 ARDL)   Autoregressive Distributed Lagتُ ٤٘ٓر تُٔٞطػر تُٔصدثغةر 

Model.  

بٟ وٕ تصخفثض ٝتُبرت ثز تُص٢  ً ز ُْ شسص بّ ش ظ٤  تُس٤ث ر تُ٘وب٣ر ك٢ تُس٤ُٞر ُ .3

 تُٔصثرف تُصؽثر٣ر ُِو ثع تُٔص ك٢ خ ًِٔٚ.
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درت ر تصدٝتز ت٤ٌُٔر ُِس٤ث ر تُ٘وب٣ر ٝخ٤ثٕ تصظ  تُ ١ شٔثر ٚ ٛ ٙ تصدٝتز ك٢  .2

 تُٔصثرف تُصؽثر٣ر تُؼ ته٤ر ُصفو٤ن وٛبتف تُسِ ر تُ٘وب٣ر.

تُصؼ ف ػ٠ِ ٓث شٞصِس ا٤ُر تُبرت ثز تُسثخور ُـ ض ٓؼثُؽر تُٔاٌِر تُص٢ ػُبز ٖٓ  .4

  وؼِٜث.

ُٜٝ ت ٣ؼبّ ٛ ت تُدفط ت صٌٔثلا  ٝاظثكر ُِدفٞض تُسثخور ك٢ ٛ ت تُٔؽثٍ خثُ٘سدر تلاهصصثد 

 تُؼ ته٢  

 انًسٕس ارٔل

 Conceptual and theoretical: الإطاس انًفاًْٛٙ ٔانُظش٘ نهغٛاعح انُمذٚح1.1

framework for monetary policy                                             

  monetary policyانغٛاعح انُمذٚح: 1.1.1

 The Concept of monetary policyيفٕٓو انغٛاعح انُمذٚح: 1.1.1.1

شؼُدّددددب تُس٤ث دددددر تُ٘وب٣دددددر ودتذ ٜٓٔدددددر ٝرب٤سدددددر ٓدددددٖ ودٝتز تُس٤ث دددددثز تلاهصصدددددثد٣ر 

تُؼثٓدددددر تُصددددد٢ شص ددددد ٛث تُبُٝدددددر اُددددد٠ ؼثٗدددددح تُس٤ث دددددثز تصحددددد ٟ ًثُس٤ث دددددر تُصؽثر٣دددددر 

ؼ ٣ر ُِصدددد ظ٤  كدددد٢ ٓسددددصٟٞ تُ٘اددددثغ تلاهصصددددثد١ ػددددٖ غ ٣ددددن ٝتُٔث٤ُددددر ٝتُس٤ث ددددر تُسدددد

ٝهددددب   .(34:  3111)انةةةةذػًٙ ، ش ظ٤ ٛددددث كدددد٢ تلا ددددصعٔثر ٝتص ددددؼثر ٝتُ٘ددددثشػ ٝتُددددبحَ 

  خ ٜٗدددددث تلاؼددددد تءتز ٝتُوددددد ترتز ًثكدددددر Einzigػُِ كدددددس تُس٤ث دددددر تُ٘وب٣دددددر ٓدددددٖ هددددددَ  

 3112، )انةةةذٔس٘ ٔانغةةةايشائٙتُ٘وب٣دددر ٝؿ٤ددد  تُ٘وب٣دددر تُصددد٢ شددداظ  ػِددد٠ تُ٘ظدددثّ تُ٘ودددب١ 

د ٝشؼُددد ف تُس٤ث دددر تُ٘وب٣دددر خثٜٗدددث  ددد٤  ذ ٝشفٌدددْ تُد٘دددي تُٔ ًددد ١ كددد٢ ٓؼدددبلاز (181: 

و دددؼثر تُلثبدددبذ ٤ًٔٝدددر تُ٘ودددٞد ُصفو٤دددن وٛدددبتف تُس٤ث دددر تلاهصصدددثد٣رد ت  شِؽددد  اُددد٠ ط٣دددثدذ 

٤ًٔددددر تُ٘وددددٞد ٝش لدددد٤ط و ددددؼثر تُلثبددددبذ كدددد٢ وٝهددددثز تلاٌٗٔددددث  ٝط٣ددددثدذ و ددددؼثر تُلثبددددبذ 

ز تلاٗصؼددددث  ُِٔفثكظددددر ػِدددد٠ تلا ددددصو تر ٝتُصددددٞتطٕ ٝش لدددد٤ط ٤ًٔددددر تُ٘وددددٞد كدددد٢ وٝهددددث

. ُِٝس٤ث ددددر تُ٘وب٣ددددر ٓلٜدددد٤ٖٓٞ ظدددد٤ن ٝٝت ددددغد (18: 3111)انميةةةةاتش٘، تلاهصصددددثد١ 

كثُس٤ث ددددر تُ٘وب٣ددددر خددددثُٔؼ٠٘ تُعدددد٤ن شؼ٘دددد٢ ٓؽٔٞػددددر ٓددددٖ تُوٞتػددددب تُصدددد٢ ٣ص دددد ٛث تُد٘ددددي 

تُٔ ًدددد ١ ُِسدددد٤  ذ ػِدددد٠ ػدددد ض تُ٘وددددٞد ُصفو٤ددددن وٛددددبتف تهصصددددثد٣ر ٓؼ٤٘ددددر ًددددثُ٘ٔٞ 

بتّ تٌُثٓدددددَد وٓدددددث تُس٤ث دددددر تُ٘وب٣دددددر خٔؼ٘ثٛدددددث تُٞت دددددغ كصاددددد٤  اُددددد٠ ؼ٤ٔدددددغ ٝتلا دددددص 

ت ؼددد تءتز تُصددد٢ شص ددد  ٓدددٖ هددددَ تُفٌٞٓدددر ٝتُد٘دددي تُٔ ًددد ١ ٝتُ  ٣٘دددر خٜدددبف تُصددد ظ٤  

ػِددد٠ ػددد ض تُ٘ودددٞد ٝتُس٤ث دددر تلابصٔث٤ٗدددرد ٝٓدددٖ  ُدددي ٣صعدددؿ تٕ تُس٤ث دددر تُ٘وب٣دددر شٜدددبف 

بصٔدددثٕ تُٔصددد ك٢ تُددد ١ شوبٓدددٚ اُددد٠ ٓ تهددددر ٓودددبتر تُؼِٔدددر تُٔصبتُٝدددر ًٝددد ُي ٓودددبتر تلا

. (362:  3114)اندُةةةةةةاتٙ ،  تُٔصددددددثرف تُصؽثر٣ددددددر ُِو ددددددثػ٤ٖ تُ ددددددثص ٝتُفٌدددددد٢ٓٞ

ٝهدددب ت دددص بٓس تُس٤ث دددر تُ٘وب٣دددر كددد٢ تُؼب٣دددب ٓدددٖ تُدددبٍٝ اُددد٠ ؼثٗدددح تُس٤ث دددثز تصحددد ٟ 

ُِصددد ظ٤  كددد٢ تُ٘ادددثغ  تُٔث٤ُدددر ٝتُس٤ث دددر تُصؽثر٣دددر ٝ ٤ث دددر تصؼدددٞر ٝتُس٤ث دددر تُسدددؼ ٣ر

 ظ٤ ٛدددددث خدددددثُٔصـ٤ تز تص ث ددددد٤ر ُٜددددد ت تُ٘ادددددثغ ًثلا دددددصعٔثر تلاهصصدددددثد١ ػدددددٖ غ ٣دددددن ش

 (.181:  3112)انذٔس٘ ٔانغايشائٙ ، ٝتلاٗصثغ ٝتص ؼثر ٝتُبحَ 

ٓٔث شوبّ ٣ٌٖٔ تُوٍٞ ؛ تٕ تُس٤ث ر تُ٘وب٣ر ػدثرذ ػٖ هٞتػب ٝاؼ تءتز ٝشبتخ٤  ٓص  ذ 

ػٖ غ ٣ن ٖٓ هدَ تُسِ ر تُ٘وب٣ر خٜبف تُٔفثكظر ػ٠ِ ت صو تر تُصٞتطٕ ك٢ تلاهصصثد 

 تُ هثخر ػ٠ِ ػ ض تُ٘وٞد.
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 The Tools of Monetary policy أدٔاخ انغٛاعح انُمذٚح: 3.1.1.1

 Quantitative Tools الأدٔاخ انكًٛح:1.3.1.1.1

 Re-discount price . عؼش إػادج انخظى:1

٣ؼُ ف  ؼ  اػثدذ تُ صْ خثٗٚ تُٔوثخَ تُ ١ ٣صوثظثٙ تُد٘ي تُٔ ً ١ ٖٓ تُٔصثرف 

٣ر ُوثء شوب٣ٜٔث ُلأٝرتم تُصؽثر٣ر ٝتُٔث٤ُر تُٔ صٞٓر ُفصُٜٞث ػ٠ِ تُو ٝض تُصؽثر

. ٝتٕ ٛبف تُد٘ي تُٔ ً ١ ٖٓ ت ص بتّ ٛ ٙ تُس٤ث ر (146:  3114)انُغٕس ،  تلابصٔثٕ  

ٛٞ تُص ظ٤  تٝلا  ػ٠ِ تُٔصثرف تُصؽثر٣ر ػٖ غ ٣ن ًِلر ـصُٜٞث ػ٠ِ تُٔٞترد تُ٘وب٣ر 

ػ٠ِ ًِلر تلابصٔثٕ تُص٢ شعؼٜث تُٔصثرف شفس شص ف  ت ظثك٤ر تُص٢ ٣وبٜٓثد ٝظث٤ٗث  

طخثبٜ٘ث ك٢ تُٞـبتز تلاهصصثد٣ر ؿ٤  تُٔص ك٤رد ٝ ؼ  اػثدذ تُ صْ ٣ؼصٔب ػ٠ِ ػ ض 

ٝغِح تُس٤ُٞر دتحَ تُسٞم تُ٘وب١ ت١ شدؼث  ُِظ ٝف تلاهصصثد٣ر ٝتُفثؼر ُِس٤ُٞر ٖٓ 

 ٗثـ٤رد ٝتُوبرذ ػ٠ِ ت ٣لثء خٜ ٙ تُس٤ُٞر ٖٓ ٗثـ٤ر تح ٟ 

 .(182-181:  3111)زذاد ْٔزنٕل ،                                              

 The Open Market Operations . ػًهٛاخ انغٕق انًفرٕزح:3

شؼُب ػ٤ِٔثز تُسٞم تُٔلصٞـر تُص٢ شسص بٜٓث تُسِ ر تُ٘وب٣ر ك٢ تُ هثخر ػ٠ِ تلابصٔثٕ 

ث ر ك٤ٔث شٔثر ٚ ٖٓ ش ظ٤  ك٢ تـبٟ ودٝتز تُس٤ث ر تُ٘وب٣رد ٝشدبٝ و٤ٔٛر ٛ ٙ تُس٤

تلاـص٤ثغ٤ثز تُ٘وب٣ر ُِٔصثرف تُصؽثر٣ر ػ٘ب دحٍٞ تُد٘ي تُٔ ً ١ ت٠ُ تُسٞم تُٔث٤ُر 

د كث ت ت صٜبف (smith, 1995: 429)ٝتُ٘وب٣ر خثبؼث  وٝ ٓاص ٣ث  ُِس٘بتز ٝتصٝرتم تُٔث٤ُر 

ٝتُس٘بتز تُف٤ٌٓٞر تُد٘ي تُٔ ً ١ تشدثع  ٤ث ر ٗوب٣ر تٌٗٔثش٤ر ٣وّٞ خد٤غ ت ٝٗثز تُ  ٣٘ر 

ك٢ تص ٞتم تُٔث٤ُر خوصب تٓصصثص تُلثبط تُ٘وب١ ُبٟ تُٞـبتز تلاهصصثد٣رد وٓث و ت ًثٕ 

تلاهصصثد ٣ٞتؼٚ رًٞدت  تهصصثد٣ث  ٣وّٞ تُد٘ي تُٔ ً ١ خا تء تصٝرتم تُٔث٤ُر ٖٓ تؼَ ط٣ثدذ 

 .(221:  3114)انياْش ٔانخهٛم ، ػ ض تُ٘وٞد ٝشلؼ٤َ تُ٘اثغ تلاهصصثد١ 

 Legal Reserve Ratio The ثح ارزرٛاطٙ انُمذ٘ انمإََٙ:. َغ2

شؼ ف ٗسدر تلاـص٤ثغ٢ تُوث٢ٗٞٗ خ ٜٗث شِي تُ٘سدر ٖٓ اؼٔث٢ُ تُٞدتبغ ُبٟ تُٔصثرف 

تُصؽثر٣ر ٣ُِ ٜٓث تُد٘ي تُٔ ً ١ تلاـصلثظ خٜث ُب٣ٚ ُٔٞتؼٜر تُ ٞترئ ٝتصـبتض ؿ٤  

د (316:  3112ٓاد٘ ٔآخشٌٔ ، )ػثذ انتُٔصٞهؼر ٝتُٔلثؼةر تُص٢ شفبض ك٢ تلاهصصثد 

٣ٝسص ٤غ تُد٘ي تُٔ ً ١ شدؼث  ُلأٝظثع تلاهصصثد٣ر تُسثببذ  رًٞد وٝ شع ْ  ٖٓ شـ٤٤  

ٛ ٙ تُ٘سدر. ٝخثُ دغ كثٕ شـ٤٤  ٛ ٙ تُ٘سدر  ٞف ٣اظ  ك٢ هبرذ تُٔصثرف ػ٠ِ ٓ٘ؿ 

تلابصٔثٕ تُٔص ك٢د كل٢ ٓبد تُصع ْ تلاهصصثد١ ٣وّٞ تُد٘ي تُٔ ً ١ خ ٣ثدذ ٗسدر 

ـص٤ثغ٢ تُوث٢ٗٞٗ ػ٠ِ اؼٔث٢ُ تُٞدتبغ ُبٟ تُٔصثرف تُصؽثر٣ر ُص ل٤ط ٤ًٔر ٝ ثبَ تلا

تُبكغ تُٔصثـر ك٢ تُٔؽصٔغ ٖٝٓ ظْ ش ل٤ط تلاٗلثم تُ٘وب١ وٝ تُ ِح تُلؼ٢ِ ك٢ تُسٞمد 

ٝػ٠ِ تُؼٌس ٖٓ  ُي ٣وّٞ تُد٘ي تُٔ ً ١ خص ل٤ط ٛ ٙ تُ٘سدر ك٢ ٓبد تُ ًٞد ٝتٌُسثد 

 ثرف ػ٠ِ ٓ٘ؿ تُٔ ٣ب ٖٓ تلابصٔثٕ تُٔص ك٢ تلاهصصثد١ خٜبف شاؽ٤غ تُٔص

 .(344:  3112)انثٛاذٙ ٔعًاسج ،                                                       

 Qualitative Tools Theالأدٔاخ انُٕػٛح:  3.3.1.1.1

شص٤ٔ  ٛ ٙ تصدٝتز ػٖ  ثخوصٜث تٜٗث ٓٞؼٜر ٗفٞ ت ص بتٓثز ٓؼ٤٘ر ُدبصٔثٕ ٤ُٝس 

تلابصٔثٕ ٌُٕٞ تلا ث٤ُح تُٔؼصٔبذ ك٢ تُ هثخر تُٔدثش ذ ػ٠ِ تلابصٔثٕ ٝظؼس  ٗفٞ ٤ًٔر

خوصب تُص ظ٤  ػ٠ِ ه ثػثز ٓفبدذ ٖٓ تلاهصصثد تُٞغ٢٘ ٖٓ دٕٝ تُص ظ٤  ػ٠ِ خو٤ر 

د ٝؿثُدث  ٓث شسص بّ تصدٝتز تُ٘ٞػ٤ر ك٢ تلاهصصثدتز (468:  3118)خهف ، تُو ثػثز 

صوبٓر ٗص٤ؽر ُؼؽ  خؼط تُو ثػثز تلاهصصثد٣ر ك٤ٜث تُ٘ث٤ٓر خاٌَ تًد  ٖٓ تلاهصصثدتز تُٔ
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)زذاد ْٔزنٕل خاٌَ ًثَٓ ًٝ ُي ؿ٤ثج كثػ٤ِر تُسٞم تُٔث٤ُر ٝتُ٘وب٣ر ك٢ شِي تلاهصصثدتز 

 ،3111  :191). 

 انًسٕس انثاَٙ

 Conceptualالإطاس انًفاًْٛٙ ٔانُظش٘ نهًظاسف انرداسٚح ٔانغٕٛنح انًظشفٛح 1.3

and theoretical framework for Commercial banking and bank 

liquidity    

 Commercial banks انًظاسف انرداسٚح: 1.1.3

٣ صِق شؼ ٣ق تُٔصثرف تُصؽثر٣ر خثحصدف تُٜٔ٘ػ تُ ١ ٣سص بٓٚ تُدثـعٕٞد 

ٝخثحصدف تُ٘ظ ذ ا٠ُ تُٞظثبق تُص٢ شاد٣ٜث شِي تُٔصثرفد ٖٝٓ ظْ ٖٓ تُصؼٞخر ـص  

ٝػُ ف تُٔص ف تُصؽثر١ ػ٠ِ تٗٚ تُٔا سر تُص٢ شودَ شؼ ٣ق شثَٓ ُِٔص ف تُصؽثر١. 

ٝدتبغ تلاك تد ٝت٤ُٜةثز ٝتُٔا سثز خ ٗٞتػٜث تُٔ صِلر ظْ شسص بّ ٛ ٙ تُٞدتبغ ك٢ ٓ٘ؿ 

)ػثذ تُو ٝض ٝتُسِق خٜبف شفو٤ن تلارخثؾ ٖٓ ؼٜر ٝحِن تُ٘وٞد ٖٓ ؼٜر تح ٟ 

عث  خثٜٗث شِي . ٝشؼ ف تُٔصثرف تُصؽثر٣ر ت٣(322 - 323:  3112انٓاد٘ ٔآخشٌٔ ، 

تُٔصثرف تُص٢ ٣ حص ُٜث ٓٔثر ر تصػٔثٍ تُٔص ك٤ر ٝكن تُوثٕٗٞ ٝشأَ هدٍٞ تُٞدتبغ 

ٖٓ تُٞـبتز تلاهصصثد٣ر ٝت ص بتٜٓث خصٞرذ ٤ًِر تٝ ؼ ب٤ر ُٔ٘ؿ تلابصٔثٕ وٝ خ ٣ر غ ٣ور 

. ًٔث ٣ٌٖٔ وٕ شؼ ف (29:  3111ػثذ الله ٔانيشاد ، تح ٟ ٣سٔؿ خٜث تُوثٕٗٞ  

ر٣ر ػ٠ِ تٜٗث ٓا سثز تبصٔث٤ٗر ؿ٤  ٓ صصر شوّٞ خصِو٢ ٝدتبغ تصك تد تُٔصثرف تُصؽث

تُوثخِر ُِسفح ػ٘ب تُ ِح وٝ خث٥ؼَ ٝشٞظ٤لٜث خاٌَ تبصٔثٕ وٝ ت صعٔثرتز هص٤ ذ تلاؼَ 

ٝشوّٞ خصوب٣ْ حبٓثز ٓص٘ٞػر ك٢ تلاهصصثد ٝتصػٔثٍ ٝتُٔثٍد (، 314:  3113)كُؼاٌ ، 

صؼثٓدز تُٔث٤ُر تُص٢ لا ؿ٠٘ ػٜ٘ث خثُ٘سدر لاهصصثد ٝوػٔثٍ تُٞ ثغر تُٔث٤ُر ٝؿ٤ ٛث ٖٓ تُ

  .Bin Hammer,1998:99و١ خِب 

 The characteristics of Commercial خظائض انًظاسف انرداسٚح:  3.1.3

Banks 

)عهًاٌ ، شص٤ٔ  تُٔصثرف تُصؽثر٣ر خٔؽٔٞػر ٖٓ تُ صثبصد ٜٓ٘ث ت٥ش٢ : 

 (19:  1999( )انششاذ ، 119-131:  3112

  وٗٞتع تُٔصثرف ٓ ثغ ذ ك٢ ػِٜٔث ٝٛ ت ٓث ٣ؽؼِٜث ٓصفلظر ك٢ ٓٔثر ر كؼث٤ُثشٜث . تًع1

 ُ ُي ك٢ٜ شصفَٔ ٓسا٤ُٝثز ًد٤ ذ ك٢ ادترذ تصٓٞتٍ.

. شؼثَٓ تُٔصثرف تُصؽثر٣ر خثُٞدتبغ شفس تُ ِح خاٌَ ًد٤  ًٝ ُي ٓ٘فٜث ُِو ٝض 3

 ٔصثرف.هص٤ ذ تلاؼَ ٣ؽؼِٜث شٞتؼٚ ٓص ِدثز تُس٤ُٞر تًع  ٖٓ ؿ٤ ٛث ٖٓ تُ

. تُٔصثرف تُصؽثر٣ر شص ظ  خ هثخر تُد٘ي تُٔ ً ١ ٝلا شاظ  ك٤ٚ ػٖ غ ٣ن ؼٜثط ٌِٓق 2

خ ُيد ك٢ ـ٤ٖ تٕ تُٔصثرف تُصؽثر٣ر لا ٣ٌٜٔ٘ث تٕ شٔثرس و٣ر رهثخر وٝ ش ظ٤  ك٢ تُد٘ي 

 تُٔ ً ١.

ٖ . ٗوٞد تُٞدتبغ ٝتُفسثخثز تُؽثر٣ر تُص٢ ش ِوٜث تُٔصثرف تُصؽثر٣ر ٓصدث٣٘ر ٝٓصـث٣ ذ 4ٓٝ

ظْ ش عغ تُو ٝض تُص٢ شصبرٛث تُٔصثرف ص ؼثر كثببذ ش صِق خثحصدف تُ ٓثٕ 

 ٝتٌُٔثٕ.

. تٕ تُٔصثرف تُصؽثر٣ر ٢ٛ ٓصثرف شصؼثَٓ خثلابصٔثٕ ٝشبػ٠ خٔصثرف تُٞدتبغ تُص٢ 1

شاد١ ا٠ُ ٓث ٣س٠ٔ خؼ٤ِٔر حِن ٗوٞد تُٞدتبغ ٝتُٜبف ٖٓ  ُي ٛٞ شفو٤ن ه٤ثّ تُ٘وٞد 

بح تز تصك تد ٝدحُْٜٞ ك٢ شٌَ ٝدتبغ ظْ شسص بّ ٛ ٙ تُٞدتبغ خٞظثبلٜث ٢ٛٝ شوّٞ خصِو٢ ٓ
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ك٢ تٝؼٚ ٓصؼبدذ ٓعَ ػ٤ِٔر ت ه تض ٝش٣َٞٔ تُؼ٤ِٔثز تُصؽثر٣ر هص٤ ذ تُٔبٟ تٝ غ٣ِٞر 

 تُٔبٟ.

 bank liquidity انغٕٛنح انًظشفٛح: 3.1.3

 The Concept of Banks Liquidity يفٕٓو انغٕٛنح انًظشفٛح: 1.3.1.3

٤ْٛ ـٍٞ ٓٞظٞع تُس٤ُٞر الا تٕ ؼ٤ٔؼٜث شٌثد شؼ ٢ تُٔؼ٠٘ ٗلسٚ ٓغ شؼبدز تُٔلث

ٝؼٞد خؼط تلاحصدكثز تُص٢ ش٘ؽْ ػٖ تحصدف ٝؼٜثز تُ٘ظ  ـٍٞ شفب٣ب درؼر تُس٤ُٞر 

 ُلأصَ تٝ تُٔٞؼٞد.

ٝشؼ ف تُس٤ُٞر خاٌِٜث تُؼثّ ػ٠ِ تٜٗث "تُسُٜٞر ٝتٌُِلر تُص٢ ٣ٌٖٔ خٜث ُلأصَ تٝ تُٔٞؼٞد 

 .(114: 3116)انًيٛش٘ ٔارعذ٘، ثبَ" تٕ ٣صفٍٞ ا٠ُ ٗوب  

تٓث ك٢ ٓؼ٘ثٛث تُل٢٘ كصؼ٢٘ خثٜٗث هثخ٤ِر شف٣َٞ تُٔٞؼٞدتز ت٠ُ ٗوٞد  ثبِر ٝخاٌَ 

كٞر١ وٝ حدٍ ٓبذ هص٤ ذد ٖٝٓ ظْ ك٢ٜ ٓلّٜٞ ٗسد٢ ٣ؼُد  ػٖ تُؼدهر خ٤ٖ تُ٘وب٣ر 

ٞج تُٞكثء ٝتلاصٍٞ  ِٜر تُصفٍٞ ا٠ُ ٗوب٣ر خس ػر ٝخبٕٝ حسثب د ٝخ٤ٖ تلاُص تٓثز تُٔ ِ

 .(213:  3112)ازًذ ، خٜث 

خ ٜٗث ٓبٟ هبرذ تُٔص ف (Hemple and Simon) تٓث تُس٤ُٞر تُٔص ك٤ر ك٤ؼ كٜث 

ػ٠ِ ٓٞتؼٜر تُص تٓثشٚ تُص٢ شأَ ٝخصٞرذ ت ث ٤ر شِد٤ر غِدثز تُٔٞدػ٤ٖ ُِسفح ٖٓ 

 ٝدتبؼْٜ ٝك٢ تُٞهس ٗلسٚ هبرشٚ ػ٠ِ شِد٤ر غِدثز تلابصٔثٕ تُص٢ ٣فصثؼٜث تُٔوص ظٕٞ

(Hemple & Simon, 1999:166). 

ًٔدددث ٣ٌٔدددٖ تٕ شؼددد ف تُسددد٤ُٞر تُٔصددد ك٤ر ػِددد٠ تٜٗدددث ٓدددبٟ هدددبرذ تُٔصددد ف ػِددد٠ 

تُٞكدددثء خثُص تٓثشدددٚ ٝش٣ٞٔدددَ تُ ٣دددثدذ كددد٢ ؼثٗدددح تُٔٞؼدددٞدتز ٓدددٖ دٕٝ تُِؽدددٞء اُددد٠ ش٘و٤٤دددب 

)انةةةزتسأ٘ تُٔٞؼدددٞدتز خ  دددؼثر ؿ٤ددد  ػثدُدددر تٝ تُِؽدددٞء تُددد٠ ٓصدددثدر  تز شٌِلدددر ػث٤ُدددر 

. ت ت  كٜدددد٢ تُسدددد ػر تٝ تُٔدبٔددددر تُصدددد٢ ٣ٌٔددددٖ ػددددٖ غ ٣وٜددددث (1:  3112ٔانًٕعةةةةٕ٘ ، 

شف٣ٞدددَ تلاصدددَ اُددد٠ ٗودددٞد ـثظددد ذد ٝتٕ ػ٤ِٔدددر شٌددد٣ٖٞ تلاصدددٍٞ تلاًعددد  ت٤ٔٛدددر خثُ٘سددددر 

ُِٔوص ظدددد٤ٖ شصعددددٖٔ شٌدددد٣ٖٞ تُٔٞؼددددٞدتز تُصدددد٢ خث ٌٓددددثٕ شف٣ِٜٞددددث تُدددد٠  دددد٤ُٞر خددددبٕٝ 

ٕ . ٣ٝصددددد٤ٖ ٓددددٖ ٛدددد ٙ تُصؼ ٣لددددثز ت(Howells &Bain, 2000:8)حسددددثرذ شدددد ً 

تُسددد٤ُٞر ٓسددد ُر ٗسدددد٤ر ُٜدددث ٓصـ٤ددد ٣ٖ تصٍٝ ٛدددٞ تلاصدددٍٞ تُسدددثبِر ٝتُعدددث٢ٗ ٛدددٞ  دددفٞخثز 

تُٔددددٞدػ٤ٖ ٝغِدددددثز تلابصٔددددثٕد ًٔددددث ٛددددٞ ٓؼِددددّٞ ش صِددددق تلاصددددٍٞ تُسددددثبِر كدددد٢ درؼددددر 

 ددد٤ُٞصٜثد و١ تُودددبرذ ػِددد٠ شف٣ِٜٞدددث اُددد٠ ٗودددب خدددبٕٝ حسدددثب د وٝ خ سدددثب  ٣دددصْ شف٣ِٜٞدددث 

ثّ تُٔدددٞدػ٤ٖ خسدددفح ٝدتبؼٜدددْ ٓدددغ ٗص٤ؽدددر ٛددد ت تُصصددد فد ٝٓدددٖ ٗثـ٤دددر تحددد ٟ كدددثٕ ه٤ددد

ش ت٣دددددب غِددددددثز تلابصٔدددددثٕ شؽؼدددددَ تُسددددد٤ُٞر كددددد٢ تُٔصدددددثرف تُصؽثر٣دددددر ٓسددددد ُر ـسث دددددر 

ٝح ٤ددد ذد كلددد٢ تُٞهدددس تُددد ١ ٣ٌٔدددٖ تٕ ٣ ِدددح ٓدددٖ و١ دتبدددٖ كددد٢ و١ شددد ًر ػوثر٣دددر وٝ 

صدددد٘ثػ٤ر تٝ طرتػ٤ددددر ِٜٓددددر تُسددددبتدد ٗؽددددب تٕ تلآدددد  ٣صدددددؿ ح ٤دددد ت  ُددددٞ تٕ تُٔصدددد ف 

فددد٤ٖ شدددبخ٤  تصٓدددٞتٍد ٝػِددد٠  ُدددي كدددثٕ ٗودددص تُسددد٤ُٞر غِدددح ٓدددٖ تُٔدددٞدػ٤ٖ تلاٗصظدددثر ُ

ُِٔصددد ف رخٔدددث ٣ددداد١ اُددد٠ تكد دددٚ ًٝددد ُي تـدددبتض تظددد ترت  ُدهصصدددثد تُدددٞغ٢٘ ًٌدددَد 

ٝٓدددٖ تلآعِدددر ػِددد٠  ُدددي ٛدددٞ ٓصددد ف اٗصددد ت كددد٢ ُد٘دددثٕ كِدددٞلا شدددبحَ تُفٌٞٓدددر خدددبػٜٔث 

ُفدددبض شدددبٛٞر خثلاهصصدددثد تُدددٞغ٢٘ كودددب تػِدددٖ تُٔصددد ف تكد دددٚ ٝتهلدددَ تخٞتخدددٚ ٗص٤ؽدددر 

ح تُٔلدددثؼا صٓدددٞتٍ خؼدددط تُ خدددثبٖد ُددد٤س خسددددح ػؽددد  ٤ٓ ت٤ٗصدددٚد ٝتٗٔدددث خسددددح ُِ ِددد

 .(61:  3111)انيائٙ ، كوبتٗٚ ُِس٤ُٞر 
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 The liquidity Importance bank أًْٛح انغٕٛنح انًظشفٛح: 3.3.1.3

شؼُبّ تُس٤ُٞر تُٔص ك٤ر  تز ت٤ٔٛر حثصر ُِٔصثرف تُصؽثر٣ر لا ٤ٔث ػ٘ب تُٔوثرٗر 

ُٔث٤ُرد ت  شٌٕٞ شبكوثز تلارصبذ تُ٘وب٣ر ٖٓ ٝت٠ُ تُٔص ف ًد٤ ذ ػ٘ب ٓغ تُٞـبتز ؿ٤  ت

تُٔوثرٗر خوثػبذ روس ٓثٍ تُٔص ف كعد  ػٖ صؼٞخر تُص٘دا تٝ تُصٞهغ خٔوبتر ٝشٞه٤س 

تٗس٤ثج تصٓٞتٍ تُ٘وب٣ر حثرغ تُٔص فد ٓغ تلاح  خ٘ظ  تلاػصدثر تٕ تُؽ ء تلاًد  ٖٓ 

ثغ تُٔصثرف ت٠ُ تُس٤ُٞر ُٔٞتؼٜر تـص٤ثؼثز ٛ ٙ تصٓٞتٍ شصؼ ض ُٜ ت تلاٗس٤ثج. ٝشفص

تُ خثبٖ ُلأٓٞتٍد ٝتٕ ٓعَ ٛ ٙ تلاـص٤ثؼثز ٓسصٔ ذ ُ ت ٣ؽح ػ٠ِ تُٔصثرف تٕ شٌٕٞ 

. ٝش دتد ت٤ٔٛر تُس٤ُٞر (69:  3119)ػثذ انشضا ، ٓسصؼبذ دتبٔث  ُٔٞتؼٜر ٛ ٙ تلاـص٤ثؼثز 

طٓر  شٔثّ تُٔؼثٓدزد ك٢ شص٠ تُؽٞتٗح تلاهصصثد٣ر ػٖ غ ٣ن ٓث شص٤فٚ ٖٓ ٝ ثبَ دكغ لا

ٝ ؼ تء تُٔدثدلاز ُٝص٘ظ٤ْ ػَٔ تُ٘اثغثز تلاهصصثد٣ر ٝشٞ ٤ؼٜثد ٝػ٤ِٚ ٣ٌٖٔ تػصدثر 

تُس٤ُٞر تُٔص ك٤ر ٢ٛ ؼ ء ٖٓ تُس٤ُٞر تُؼثٓر ك٢ تلاهصصثد خفٌْ تُ٘ظثّ تُ٘وب١ ُِٔصثرف 

 .(192:  3116)خهف ، تُ ١ ٛٞ ؼ ء ٖٓ تُ٘ظثّ تلاهصصثد١ 

 The Objectives of Banks liquidity نًظشفٛح:أْذاف انغٕٛنح ا 2.3.1.3

)انًشعٕيٙ، ٣ٌٖٔ شٞظ٤ؿ وٛبتف تُس٤ُٞر تُٔص ك٤ر ك٢ ٓؽٔٞػر تُ٘وثغ ت٥ش٤ر : 

3112  :33) 

وٕ تُس٤ُٞر تُٔص ك٤ر شفون ُِٔص ف تُوبرذ ػ٠ِ ش٣َٞٔ ت صعٔثرتشٚ تُٔث٤ُر ٝتُفو٤و٤ر  .1

ق ٝتلا صٔ تر ك٢ ػ٤ِٔثشٚ ٓغ ـ ٣ر تلاحص٤ثر خ٤ٖ تلاص٘ثف تُٔدبٔر ٝدكغ تُٔصثر٣

 تُٔص ك٤ر.

 تلاكثدذ ٖٓ تُفصٍٞ ػ٠ِ تُصبكن تُ٘وب١ ػ٘بٓث ٣فصَ تُسبتد ك٢ ٝهس ٓدٌ .. 3

تلاكثدذ ٖٓ تُصوِدثز تُص٢ شفصَ ك٢ تلا ؼثر ٝتُفصٍٞ ػ٠ِ تُو ٝض ٣ٝصْ  ُي ػ٘ب . 2

ـبٝض تٗ لثض ؿ٤  ػثد١ ك٢ ت ؼثر تلاصٍٞ تُٔث٤ُر  تلاٝرتم تُصؽثر٣ر  ك٢ شفو٤ن 

 ٞتبب تلاظثك٤ر.تُؼ

خ٘ثء  ٔؼر تبصٔث٤ٗر ؼ٤بذ ُِٔص ف تُصؽثر١ ُبٟ تُبتب٤ٖ٘ ٝتصك تد تُٔصؼث٤ِٖٓ ٝتُد٘ي . 4

تُٔ ً ١ ٝتُٔصثرف تصح ٟ ٣ٝصْ  ُي ػٖ غ ٣ن  بتد تلاُص تٓثز ك٢ ٓٞتػ٤بٛث ٝٛ ت 

٤س ذ. ُٓ  ٣ٌٜٔ٘ث ٖٓ تُفصٍٞ ػ٠ِ تُو ٝض ٖٓ ٛ ٙ تُؽٜثز ػ٘ب تُفثؼر خا ٝغ 

ُصؽثر١ ٖٓ ٓٞتؼٜر تُفثلاز ؿ٤  تُٔصٞهؼر ك٢ تُصبكوثز تُ٘وب٣ر ش٤ٌٖٔ تُٔص ف ت.  1

 ٝٓٞتؼٜر تلاُص تٓثز ًَ ـسح ٗٞػٜثد ًٝ ُي هبرشٜث ػ٠ِ تُصٞ غ ٝتُ٘ٔٞ.

 انًسٕس انثانث

-3111لٛاط انؼلالح تٍٛ انغٛاعح انُمذٚح ٔانغٕٛنح نذٖ انًظاسف انرداسٚح نهًذج )

3118) 

Measuring the relationship between monetary policy and liquidity 

at Commercial banks for the period (2005-2018)                              

 Description of search variablesذٕطٛف يرغٛشاخ انثسث: 1.2     

ٖٓ حدٍ تُصف٤َِ تلاهصصثد١ ُِس٤ث ر تُ٘وب٣ر ٝ ٤ُٞر تُٔصثرف تُصؽثر٣ر 

ت ثز تُو٤ث ٤ر تُسثخورد ٣ٌٖٔ ص٤ثؿر تصٗٔٞ غ تُو٤ث ٢ ٝتُٔؼِٞٓثز تُٔصثـر ػٖ تُبر

ُِس٤ث ر تُ٘وب٣ر ٝوظ ٛث ػ٠ِ  ٤ُٞر تُٔصثرف تُصؽثر٣ر ك٢ تُؼ تم ٝكن تُؼدهر تُبت٤ُر 

 ت٥ش٤ر : 
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LIQ =  (RDR , LCR , OMO)  ………….  (1) 

 ا  إ:

LIQ  :تُس٤ُٞر ,RDR  :ْؼ  اػثدذ تُ ص   ,LCR  :تلاـص٤ثغ٢ تُوث٢ٗٞٗ  ,OMO  :

 . ػ٤ِٔثز تُسٞم تُٔلصٞـر

  ٣ٞظؿ تُٔصـ٤ تز تُٔسص بٓر ك٢ تُ٘ٔٞ غ تُو٤ث ٢ تُٔوبر ٝتُ ٓٞط تُ ثصر 1ٝتُؽبٍٝ 

 خٜث ٝٗٞػٜث.

 (1خذٔل )

 ذٕطٛف انًرغٛشاخ انًغرخذيح فٙ الإًَٔرج انمٛاعٙ  ٔانشيٕص انخاطح تٓا َٕٔػٓا

اعى انًرغٛش تانهغح  خ

 انؼشتٛح

 َٕػّ سيضِ اعى انًرغٛش تانهغح ارَكهٛضٚح

1 
 Liquidity LIQ انغٕٛنح

يرغٛش 

 ذاتغ

 Re-discount rate RDR عؼش إػادج انخظى 2

انًرغٛشاخ 

 انًغرمهح

ارزرٛاطٙ انُمذ٘  3

 انمإََٙ
Legal cash reserve LCR 

ػًهٛاخ انغٕق  4

 انًفرٕزح

Open market 

operations 
OMO 

 يٍ ػًم انثازثٍٛ . -انًظذس :

  Dormancy(stability) testٌٕ )ارعرمشاسٚح(: اخرثاس انغك 3.2

٣ؼُب ػبّ ت صو تر تُسد َ تُ ٤٘ٓر ٖٓ تُٔاثًَ تُص٢ شٞتؼٚ تُبرت ثز تُو٤ث ٤ر ٝتُص٢ 

شاد١ ا٠ُ تُفصٍٞ ػ٠ِ ٗصثبػ ٓعِِر ٝؿ٤  ٝتهؼ٤رد ُ ُي ك ٕ ش غ ت صو تر تُسد َ 

ٝٛ٘ثى (، 836: 3112)ػهٙ، تُ ٤٘ٓر ٛٞ ش غ ظ ٝر١ ك٢ شف٤َِ تُسد َ تُ ٤٘ٓر 

ٓاش تز ػبذ شبٍ ػ٠ِ إ تصٗٔٞ غ ٣ٌٕٞ طتبلث  خسدح ػبّ ت صو تر تُسد َ تُ ٤٘ٓر 

 (.322: 3118)انشفٛؼٙ ٔػُداص، ٜٝٓ٘ث: 

   ترشلثع ه٤ٔر ٓؼثَٓ تُصفب٣ب.  

  ٝؼٞد ترشدثغ  تش٢Auto Correlation.  

 .ط٣ثدذ تُٔؼ٣ٞ٘ر ت ـصثب٤ر خبرؼر ًد٤ ذ ُِٔؼِٔثز تُٔوبرذ 

 ,Green)٢ٌُٝ شٌٕٞ تُسِسِر تُ ٤٘ٓر ٓسصو ذ ٣ؽح وٕ شٔصِي تُ صثبص ت٥ش٤ر: 

2012:907) 

 µ=E (Yt) =Constant(1)……و. ظدثز ٓصٞ ػ ه٤ْ تُسِسِر ػد  تُ ٖٓ. 

-Var (Yt)= E(Ytج. ظدثز تُصدث٣ٖ ػد  تُ ٖٓ. )
2
=6

 2 
……(2) 

   كوػ  ظدثز تُصـث٣  .k طتـر    ٓؼصٔب تCovؼ . تٓصدى تُسِسِص٤ٖ ترشدثغ ٓاص ى  

Cov(Yt, Yt-k)= E[(Yt-µ)(Yt-k-µ)]=ɣk…..(3) 

 ا  إ:

): تُٞ ػ تُفسثخ٢ د ()
 : ٓؼثَٓ تُصدث٣ٖ تُٔاص ى  تُصـث٣  .(ɣk): تُصدث٣ٖ د (36

٣ٞظق ٓلّٜٞ ت  صو تر٣ر ًصؼد٤  ػٖ درؼر شٌثَٓ تُسِسِر تُ ٤٘ٓر ٝ ُي خصوب٣  ٓث 

 . كإ ت ًثٗس شفص١ٞ ػ٠ِ ؼ ر ٝـبذ ٝتـب شؼب ٛ ٙ تُسِسِر  unit Rootر شفص٣ٞٚ ٖٓ ؼ ٝ

د ٝتُسد َ تُ ٤٘ٓر تُص٢ لا شفص١ٞ ػ٠ِ ؼ ر I  1ٓصٌثِٓر ٖٓ تُبرؼر تص٠ُٝ ٣ٝ ٓ  ُٜث  
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د ٝشص تٝؾ درؼر شٌثَٓ I  0ٝـبذ وٝ تُسد َ تُٔسصو ذ شٌٕٞ ٓصٌثِٓر ٖٓ تُبرؼر صل   

 (.44: 3114)ترال ٔآخشٌٔ، I   ٝn  I  0تُسد َ تُ ٤٘ٓر خ٤ٖ  

 Time-series dormancy testsاخرثاساخ عكٌٕ انغلاعم انضيُٛح:  2.2

 ًٚكٍ تٛاٌ عكٌٕ انغهغهح انضيُٛح يٍ اخرثاساخ ػذج ٔيٍ ْزِ ارخرثاساخ الأذٙ:

 The Augmented Dickey Fuller Testاخرثاس دٚكٙ فٕنهش انًٕعغ 1.2.2

(ADF) 

كُِٞ  تُدس٤ػد ُٝصلثد١ ٛ ٙ تلاٗصوثدتز  -٠ُ تحصدثر د٢ٌ٣ٛ٘ثى تٗصوثدتز ًع٤ ذ ٝؼٜس ا

ٛ ت تلاحصدثر ٝصٞلا  ا٠ُ تحصدثر ؼب٣ب وغُِن ػ٤ِٚ  1981غٞر تُدثـعثٕ د٢ٌ٣ ٝكُِٞ  ػثّ 

 (.ADF)كُِٞ  تُٔٞ غ  -تحصدثر د٢ٌ٣

ٝوٕ تُبرت ثز تلاهصصثد٣ر تُص د٤و٤ر تُفب٣عر تُٔسص بٓر ك٢ شف٤َِ تُسد َ تُ ٤٘ٓر 

ع  ًلثءذ ٖٓ تُ  تبن تُٔسص بٓر ك٢ ٓؼثُؽر تُد٤ثٗثز تُص٢ شؼث٢ٗ ٖٓ ؼ ر شٞظؿ خ ٗٚ وً

خثُٔؼثدُر ( ADF)تُٞـبذد ا  تٗٚ لا ٣دو٢ ح   تلارشدثغ خ٤ٖ تُٔصدو٤ثز ٣ٝٞصق تحصدثر 

 ت٥ش٤ر:

…………….(1) 

 ا  إ:

: شٔعَ تُل ٝم تُ ٖٓ, : ,  تُعثخس: ,  y: شٔعَ تُل ٝم تص٠ُٝ ُِسِسِر

 .yتص٠ُٝ تُٔد  ذ ُِٔصـ٤  

ٖٝٓ تؼَ ٓؼثُؽر ٓاٌِر تلارشدثغ تُ تش٢ ك٢ تُصوب٣  ٣صْ اظثكر تُل ٝم تص٠ُٝ تُٔد  ذ 

  ًٔصـ٤ تز ٓلس ذ؛ ٝ ُي صٜٗث شاد١ ا٠ُ شف٣َٞ  د َ ٖٓ ُِٔصـ٤  تُصثخغ  

دٕٝ تُص ظ٤  ػ٠ِ شٞط٣غ ت ـصثءتز. ٣ٝؼصٔب تُو تر ػ٠ِ    White Noiseٖٓتُ٘ٞع  

  كإ ت ًثٗس تُو٤ٔر ADFتُٔوثرٗر خ٤ٖ تُو٤ْ تُٔفصسدر ٝ تُؽب٤ُٝر  ـصثء لاحصدثر  

تُؽب٤ُٝر وًد  ٖٓ تُو٤ٔر تُٔفصسدر ٗودَ ك ظ٤ر تُؼبّد و١ ٝؼٞد ؼ ر تُٞـبذ  ػبّ 

ٍ ُٜث ا٠ُ وٕ شسصو د وٓث ا ت ًثٗس ت صو تر تُسِسِر تُ ٤٘ٓر د ٝٛ٘ث ٣ؽح تـصسثج تُل م تصٝ

تُو٤ٔر تُؽب٤ُٝر تهَ ٖٓ تُٔفصسدر كٜ٘ث ٣صْ هدٍٞ تُل ظ٤ر تُدب٣ِرد و١ ػبّ ٝؼٞد ؼ ر 

 (.22-23: 3119)انذنًٛٙ ٔانذنًٛٙ،تُٞـبذ  ت صو تر تُسِسِر تُ ٤٘ٓر  

   Phillips -Perron Test (PP)تٛشٌٔ-اخرثاس فهٛثظ3.2.2

 د ٝتحصِق ػٖ تحصدثر د٢ٌ٣ كُِٞ  1988ػثّ  خ٤ ٕٝ  -ت ص بّ تحصدثر ك٤ِدس

تُٔٞ غ ًٞٗر لا ٣فص١ٞ ػ٠ِ ه٤ْ ٓصدثغةر ُِل ٝمد ٣ٝٔصِي هبرذ ودم ٝوٝ غ ك٢ تلاحصدثرتز 

ت ـصثب٤ر ٝحثصر ك٢ ـثُر ًٕٞ تُؼ٤٘ر تُٔبرٝ ر  تز ـؽْ صـ٤ د ٣ٝؼَٔ تحصدثر 

ر تُٞـبذ خ٤ ٕٝ ػ٠ِ شصف٤ؿ تلارشدثغ تُ تش٢ ك٢ خٞته٢ ٓؼثدُر تحصدثر ؼ  -ك٤ِدس

خثلاػصٔثد ػ٠ِ غ ٣ور ؿ٤  ٓؼ٤ثر٣ر ُصصف٤ؿ ٝؼٞد تلارشدثغ تُ تش٢ ػ٠ِ ػٌس 

٣ٝ ٟ (،11: 3119)َدى انذٍٚ ٔػثٛذ،  تُ ١ ٣سصؼَٔ تُ  ٣ور تُٔؼ٤ثر٣ر ADFتحصدثر 

  ك٤ٔث ٣ ص ADFوكعَ ٝودم ٖٓ تحصدثر  (PP)تُؼب٣ب ٖٓ ت ـصثب٤٤ٖ وٕ تحصدثر

وٝ ػبّ تلاٗسؽثّ خ٤ٖ تُ٘صثبػ ٌُد تلاحصدثر٣ٖ  تُؼ٤٘ثز صـ٤ ذ تُفؽْد ٝػ٘ب ـبٝض شعثرج

 (.22: 3111()انشٛخّ، PP)ك ٕ تصكعَ تلاػصٔثد ػ٠ِ ٗصثبػ تحصدثر 

خ٤ ٕٝ شوب٣  تُٔؼثدُر ت٥ش٤ر خث ص بتّ غ ٣ور تُٔ خؼثز تُصـ ٟ -٣ٝص ِح تحصدثر ك٤ِدس

  :OLSتلاػص٤ثد٣ر  
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................(6) 

 ٣ٌٕٞ ًثصش٢:ٝ شوب٣  شدث٣ٖ تُ    

 
 ا  إ:

T ـؽْ تُؼ٤٘ر د :Lػثَٓ ت خ ثء : 

  تُص٢ شؼ٢٘ ػبّ ٣صْ تحصدثر  ك ظ٤ر تُؼبّ:  λُو٤ٔر تُٔؼِٔر  (t)ٝخث صؼٔثٍ تحصدثر

 د تُص٢ ش٘ص ػ٠ِ ت صو تر تُسِسِر تُ ٤٘ٓر ٓوثخَ تُل ظ٤ر تُٔ٘ثظ ذ  تُل ظ٤ر تُدب٣ِر: 

 ٤٘ٓر ا١ لا شفص١ٞ ػ٠ِ ؼ ر تُٞـبذد ٝخؼدثرذ تح ٟ ػ٘بٓث شٌٕٞ ه٤ٔر ت صو تر تُسِسِر تُ

λ  ٓؼ٣ٞ٘ر ك ٕ  ُي ٣ؼ٢٘ ركط ك ظ٤ر تُؼبّ ٝهدٍٞ تُل ظ٤ر تُدب٣ِر و١ ػبّ ٝؼٞد ؼ ر

تُٞـبذد ٝخ دف  ُي كإٗٚ ٣بٍ ػ٠ِ وٕ خ٤ثٗثز تُسِسِر تُ ٤٘ٓر ؿ٤   ثً٘ر ٝشفص١ٞ ػ٠ِ 

 .  (182: 3112)زغٍ ٔشٕياٌ،ؼ ر تُٞـبذ 

 The Test Co-Integrationاخرثاس انركايم انًشرشن  4.2

٣ؼُب ٛ ت تلاحصدثر وـب تص ث٤ُح تُٔسص بٓر ك٢ ـثُر ٝؼٞد تٗفبتر طتبقد ٝوصَ ٛ ٙ 

د ٝهب شْ شٞظ٤ؿ تُلٌ ذ ٝاؼ تء تلاحصدثرتز 1981  ػثّ Grangerتُلٌ ذ ٣ ؼغ ا٠ُ  

 ف تُصٌثَٓ تُٔاص ى . ٣ٝؼ1987  ػثّ Engle &Grangerٝتصٓعِر تُصؽ ٣د٤ر ٖٓ هدَ  

وٝ وًع د ٝوٕ ـصٍٞ تُصوِدثز  (Xt , Yt)خ ٗٚ ٣ٔعَ ـثُر شصثـح خ٤ٖ  ِسِص٤ٖ ط٤٘ٓص٤ٖ 

ك٢ وـبٛٔث ٣اد١ ا٠ُ اُـثء تُصوِدثز تصح ٟ خ  ٣ور شؽؼَ تُ٘سدر خ٤ٖ ه٤ٔصٜث ظثخصر ػد  

 تُ ٖٓد و١ وٕ تُد٤ثٗثز ُِسِسِص٤ٖ هب شٌٕٞ ؿ٤   ثً٘ر ا ت ٓث وح ز ًَ ػ٠ِ ـبذ ٝشٌٕٞ

٣ٝ٘ص ٓدبو تُصٌثَٓ تُٔاص ى ػ٠ِ وٗٚ ٣ؽح وٕ  (،38: 3113)شٛخٙ،  ثً٘ر ًٔؽٔٞػر 

شٌٕٞ ٛ٘ثى ػدهر غ٣ِٞر تصؼَ خ٤ٖ ٓصـ٤ ٣ٖ وٝ وًع  ك ٕ تلاٗف تف ك٢ تُصٞتطٕ غ٣َٞ 

تصؼَ ٣ؽح وٕ ٣ٌٕٞ ٓفبد ٝتُٔصـ٤ تز شٌٕٞ ٓصٌثِٓر شٌثٓد  ٓاص ًث د ٝٛ٘ثى ش غثٕ 

  ٓاص ًث  ٝٛٔث:ُصٌٕٞ تُٔصـ٤ تز ٓصٌثِٓر شٌثٓد  

 وٕ شٌٕٞ تُسِسِر ٗلس رشدر تُصٌثَٓ. الأٔل:

  ُِٔصـ٤ تز تُص٢ ُٜث رشدر وهَ خٞتـب ٖٓ ػبد rوٕ شٌٕٞ ٛ٘ثى ش٤ُٞلر ح ٤ر   انثاَٙ:

ك ٕ تُسِسِر ٓسصو ذ ٝٓصٌثِٓر  (r =n)د و ت ًثٗس (r =n-1)د و١ (n)تُٔصـ٤ تز تُل د٣ر 

 طٕ غ٣َٞ تصؼَ ٓفبد ٝٓاًب شٌثٓد  ٓاص ًث د و١ وٕ تلاٗف تف ػٖ تُصٞت

 .(381: 3112)ػهٙ ٔآخشٌٔ،                                                             

٣ٌٖٝٔ تُ خػ خ٤ٖ ٓلّٜٞ تُصٌثَٓ تُٔاص ى ٝٓلّٜٞ تُ٘ظ ٣ر تلاهصصثد٣ر ٝحثصر ك٤ٔث 

ٔاص ى ػ٠ِ وٕ ٣صؼِن خلٌ ذ تُؼدهر تُصٞتط٤ٗر ك٢ تصؼَ تُ ٣َٞد ا  ٣٘ص ٗٔٞ غ تُصٌثَٓ تُ

تُٔصـ٤ تز تلاهصصثد٣ر تُص٢ شلص ض تُ٘ظ ٣ر تلاهصصثد٣ر ٝؼٞد ػدهر شٞتط٤ٗر خ٤ٜ٘ٔث ك٢ 

تصؼَ تُ ٣َٞد لا شصدثػب ػٖ خؼعٜث تُدؼط ًع٤ ت  ٓغ آٌث٤ٗر تحصدٍ ٛ ت تُصٞتطٕ ك٢ 

تصؼَ تُوص٤ د ولا وٗٚ ٣ٌٖٔ وٕ ٣صفؿ خوٟٞ تهصصثد٣ر شوّٞ خإػثدذ ٛ ٙ تُٔصـ٤ تز ُِصف ى 

ٞ تُصٞتطٕ ك٢ تصؼَ تُ ٣َٞد ٌٝٛ ت شفث٢ً كٌ ذ تُصٌثَٓ تُٔاص ى ٝؼٞد شٞتطٕ ك٢ ٗف

 (.111-111: 3116)تٍ انضة، تصؼَ تُ ٣َٞ ٣اٍٝ ا٤ُٚ تُ٘ظثّ تلاهصصثد١ 

 -ٖٝٓ وْٛ تلاحصدثرتز تُٔسص بٓر ُصف٤َِ تُصٌثَٓ تُٔاص ى ُِسد َ تُ ٤٘ٓر ٢ٛ:
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 Engel - Granger Testاخرثاس اَدم ٔخشاَدشأ. 

 Johansen and Juselius Testخغهٕٛط  -اخرثاس خْٕاَغٍ. ب

ذسهٛم َرائح الإًَٔرج انمٛاعٙ انًغرخذو فٙ لٛاط أثش انغٛاعح انُمذٚح فٙ انغٕٛنح  1.2

 (3118-3111نذٖ انًظاسف انرداسٚح فٙ انؼشاق نهًذج )

Analyzing the results of the standard model used to measure the 

effect of  monetary policy on liquidity at Commercial banks in 

Iraq for the   period(2005-2018)                                                                                  

 unit root test أرً: اخرثاس خزس انٕزذج:

ك٢ تٌُاق ػٖ ٓاٌِر ؼ ر تُٞـبذ ٝشفب٣ب ٛ٘ثى تُؼب٣ب ٖٓ تلاحصدثرتز تُص٢ شسص بّ        

 ٌٕٞ ٝا صو تر٣ر تُسد َ تُ ٤٘ٓر ُِٔصـ٤ تز تلاهصصثد٣ر ٖٝٓ ٛ ٙ تلاحصدثرتزد تحصدثر 

خ٤ ٕٝد تُ ١ ٝظِق ك٢ تُدفط خثػصدثرٙ ٖٓ وًع   -د٢ٌ٣ كُِٞ  تُٔٞ غ , ٝتحصدثر ك٤ِدس

ك٢ ٛ ت تُدفط ػ٠ِ تلاحصدثرتز دهر ٌُِاق ػٖ  ٌٕٞ تُسد َ تُ ٤٘ٓرد ٝهب شْ تلاػصٔثد 

-  ٣ٞظؿ تُ٘صثبػ ٝكن تحصدثر ك٤ِدس2خ٤ ٕٝد ٝتُؽبٍٝ   -ت ص بتّ تحصدثر ك٤ِدس

ا  إ تُسد َ تُ ٤٘ٓر ًثٗس ؿ٤   ثً٘ر ػ٘ب تُٔسصٟٞ ُِٔصـ٤ ٣ٖ, ُ ت شْ وح  (، PP)خ٤ ٕٝ

( t)% د ا  ًثٗس ه٤ٔر 1تُل م تصٍُٝ ُٜٔث ٝشد٤ٖ اٜٗٔث ت صو ت ػ٘ب ٓسصٟٞ ٓؼ٣ٞ٘ر  

%  ٝوٕ ه٤ْ تلاـصٔثٍ 1تُف ؼر ػ٘ب ٓسصٟٞ ٓؼ٣ٞ٘ر   (t)وًد  ٖٓ ه٤ٔر تُٔفصسدر 

(Prob.)   ٖٓ َد ٓٔث ٣ؼ٢٘ هدٍٞ تُل ظ٤ر تُدب٣ِر 5تُف ؼر ًثٗس وه  %(H1: B 0) 

ٝإ ٓث ٣ؼ ط  ،I(1)تُوثبِر خؼبّ ٝؼٞد ؼ ر تُٞـبذد و١ وٕ تُٔصـ٤ ٣ٖ ٓصٌث٤ِٖٓ ٖٓ تُ شدر 

% د ًٔث ٝتظفر ك٢ تُؽبٍٝ 5تصصـ  ٖٓ   (.Prob)تُف ؼر  ٛ ٙ تُ٘ص٤ؽر ه٤ْ تلاـصٔثٍ

 2.  

 (PP) تٛشٌٔ-َرائح اخرثاس خزس انٕزذج زغة اخرثاس فٛهثظ(:2خذٔل)

At Level ADF 

LNOM

O LNLCR LNRDR LNLIQ 

Variab

les 
With 

Const

ant 

 
-2.3232 -2.59 -0.9674 -1.5704 

t-

Statisti

c 

0.1685 0.1011 0.7587 0.4907 Prob. 

n0 n0 n0 n0 Result 

-2.3571 -2.4804 -2.8422 -0.4772 

t-

Statisti

c 

With 

Const

ant & 

Trend 

 

0.3972 0.3363 0.1891 0.9818 Prob. 

n0 n0 n0 n0 Result 

1.1853 0.5282 -0.609 1.8101 

t-

Statisti

c 

Witho

ut 

Const

ant & 0.9377 0.8269 0.449 9.82E-Prob. 



 

 

001 

  

 مجلة المستنصرية للدراسات العربية والدولية

 

01 Trend 

n0 n0 n0 n0 Result 

At First Difference  

d(LNO

MO) d(LNLCR) d(LNRDR) 

d(LNL

IQ) 

Variab

les  

With 

Const

ant 

 

-7.4231 -7.2636 -7.2317 -7.8519 

t-

Statisti

c 

0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 Prob. 

*** *** *** *** Result 

-7.5552 -7.2597 -7.3017 -8.3025 

t-

Statisti

c 

With 

Const

ant & 

Trend 

 

0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 Prob. 

*** *** *** *** Result 

-7.2801 -7.2801 -7.2801 -7.2801 

t-

Statisti

c 

Witho

ut 

Const

ant & 

Trend 

0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 Prob. 

*** *** *** *** Result 

I(1) I(1) I(1) I(1)  Rank 

Critical table values  

At First Difference At Level  
Without 

Constant 

& Trend 

With 

Constant 

& Trend 

With 

Constant 

Without 

Constant 

& Trend 

With 

Constant 

& Trend 

With 

Constant 

significa

nce level 

-2.592129 -4.068290 -3.508326 -2.591813 -4.066981 -3.507394 1% 

-1.944619 -3.462912 -2.895512 -1.944574 -3.462292 -2.895109 5% 

-1.614288 -3.157836 -2.584952 -1.614315 -3.157475 -2.584738 10% 

 .(Eviews10)يٍ إػذاد انثازثٍٛ اػرًادً ػهٗ يخشخاخ انثشَايح الإزظائٙ -:انًظذس 

ػهٗ  %(1%، 1%، 11)*(،)**(،)***( ذذل ػهٗ إَٓا يؼُٕٚح ػُذ يغرٕٖ ) -

 ( ذشٛش إنٗ إَٓا غٛش يؼُٕٚح .Mackinnon(ٔ ، )Noانرٕانٙ زغة انمٛى اندذٔنٛح نـ)

( نمٛاط انؼلالح تٍٛ انغٛاعح انُمذٚح ٔانغٕٛنح ARDLثانثاً: انرمذٚش الأٔنٙ لإًَٔرج )

 نذٖ انًظاسف انرداسٚح

تلاٗفبتر  خؼب تُص ًب ٖٓ  ٌٕٞ تُسِسِر تُ ٤٘ٓر تُ ثصر خثُٔصـ٤ تز ٣صْ ت٥ٕ شوب٣  ٗٔٞ غ

  ُصوب٣  تُؼدهر خ٤ٖ تُس٤ث ر تُ٘وب٣ر ٝتُس٤ُٞر ُبٟ ARDLتُ تش٢  ٝ كص تز ت خ ثء  

   ٣دٖ  ُي.3  ٝتُؽبٍٝ  2018-2005تُٔصثرف تُصؽثر٣ر ُِٔبذ  
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 (3خذٔل )

َرائح انرمذٚش الأٔنٙ رخرٛاس انظٛغح انشٚاضٛح انًُاعثح لإًَٔرج عٕٛنح انًظاسف 

 انرداسٚح

انًؤششاخ 

 ئٛحالإزظا

انظٛغح 

 انخيٛح

انظٛغح انُظف 

 انهٕغاسٚرًٛح

انظٛغح انهٕغاسٚرًٛح 

 انًضدٔخح

R
2

 0.768162 0.833453 0.880529 

 0.754787 0.823845 0.873637 

S.e 11.8948 0.310536 0.263011 

F 57.43166 86.74141 127.7508 

AIC 7.858829 0.567713 0.235508 

SC 8.003497 0.712381 0.380176 

H.Q 7.914916 0.62380 0.291596 

 .(Eviews10)يٍ اػذاد انثازثٍٛ اػرًادً ػهٗ يخشخاخ انثشَايح الإزظائٙ  -:انًظذس

  ٝتُ ١ ٣لس  ٗصثبػ تُصوب٣  تص٢ُٝ ُِ٘ٔٞ غ وٕ ٓؼثَٓ تُصفب٣ب خِؾ ٣3دـظ ٖٓ تُؽبٍٝ  

تُٔصـ٤  تُصثخغ   ٓٔث ٣ؼ ٢ هٞذ شلس٤ ٣ر ُِ٘ٔٞ غد و١ وٕ تُٔصـ٤  تُٔسصوَ ٣لس  0.88 

% د ك٢ ـ٤ٖ خِـس ه٤ٔر ٓؼثَٓ تُصفب٣ب تُٔصفؿ 12%  ٝوٕ ـب تُ    خِؾ  88خ٘سدر  

 د ٝوٕ تُ٘ٔٞ غ 127.75  هب خِـس  F-statistic د كعد  ػٖ وٕ ه٤ٔر تحصدثر  0.87 

  ٝ ُي ـسح ٓؼث٤٣  5,0,5,5  ٛٞ ٖٓ تُ شدر  ARDLتُ ١ شْ تحص٤ثرٙ ـسح وٗٔٞ غ  

  ا  ٣صْ تحص٤ثر غٍٞ كص ذ ت خ ثء تُص٢ شؼ ٢ HQ, BIC, AICثء  تحصدثر كص تز ت خ 

   ٣د٤ٖ  ُي.1وهَ ه٤ٔر ُٜ ٙ تُٔؼث٤٣  ٝتُاٌَ  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 (ARDL)( : فرشج الإتياء انًثهٗ لإًَٔرج1انشكم )

: اػذاد انثازثٍٛ تارػرًاد ػهٗ يخشخاخ انثشَايح الإزظائٙ  انًظذس

(Eviews10.) 

 Limit test resultsنسذٔد: ثانثاً: َرائح اخرثاس ا

ٖٓ وؼَ تحصدثر تُؼدهر تُصٞتط٤ٗر غ٣ِٞر تصؼَ  ٝؼٞد شٌثَٓ ٓاص ى  خ٤ٖ تُٔصـ٤        

تُصثخغ ٝتُٔصٔعَ خثُس٤ُٞر ُبٟ تُٔصثرف تُصؽثر٣ر ٝ تُٔصـ٤  تُٔسصوَ ٗسدر تلاـص٤ثغ٢ 

تُٔفصسدر   F  كإ ت ًثٗس ه٤ٔر اـصثءذ  Fتُ٘وب١ تُوث٢ٗٞٗد ٣صْ تـصسثج ه٤ٔر اـصثءذ  

وًد  ٖٓ تُو٤ٔر تُؽب٤ُٝر ٗ كط ك ظ٤ر تُؼبّ ٝتُص٢ ش٘ص ػ٠ِ ػبّ ٝؼٞد ػدهر شٌثَٓ 
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  ٣ٞظؿ ٗصثبػ 4ٓاص ى ٝٗودَ تُل ظ٤ر تُدب٣ِر و١ ٝؼٞد ػدهر شٌثَٓ ٓاص ىد ٝتُؽبٍٝ  

 تحصدثر تُصٌثَٓ تُٔاص ى ٝكوث  لاحصدثر تُفبٝد.

 (4خذٔل )

( ARDLغٕٛنح نذٖ انًظاسف انرداسٚح )َرائح اخرثاس انركايم انًشرشن لإًَٔرج ان

 ٔفك إخرثاس انسذٔد

Test Statistic Value K 

F-statistic 7.956877 3 

Critical Value Bounds 

Significance Lower Bound Upper Bound 

10% 2.72 3.77 

5% 3.23 4.35 

2.5% 3.69 4.89 

1% 4.29 5.61 

 .(Eviews10)خشخاخ انثشَايح الإزظائٙاػذاد انثازثٍٛ اػرًادً ػهٗ ي :انًظذس

  ٢ٛٝ وًد  ٖٓ 7.95تُٔفصسدر  خِـس   (F)  وٕ ه٤ٔر اـصثءذ ٣4صد٤ٖ ٖٓ تُؽبٍٝ  

% دٓٔث ٣ؼ٢٘ ركط 1تُو٤ٔر تُؽب٤ُٝر ُِفب تصػ٠ِ ٝتُفب تصد٠ٗ ػ٘ب ٓسصٟٞ ٓؼ٣ٞ٘ر  

صـ٤ تز تُص٢ ش٘ص ػ٠ِ ػبّ ٝؼٞد ػدهر شٞتط٤ٗٚ غ٣ِٞر تصؼَ خ٤ٖ تُٔ( H0)ك ظ٤ر تُؼبّ 

تُص٢ ش٘ص ػ٠ِ ٝؼٞد ػدهر شٌثَٓ ٓاص ى خ٤ٖ ( H1)ٓفَ تُدفطد ٝٗودَ تُل ظ٤ر تُدب٣ِر

تُٔصـ٤ تز ٓفَ تُدفط ك٢ تصٗٔٞ غ تُٔسص بّد و١ وٕ  ُي ٣ا٤  ا٠ُ ٝؼٞد ػدهر شٞتط٤ٗٚ 

غ٣ِٞر تصؼَ شصؽٚ ٖٓ ؼِٔر تُٔصـ٤ تز تُٔسصوِر ٗفٞ تُٔصـ٤  تُصثخغ ٝتُٔصٔعَ خ   ٤ُٞر 

ؽثر٣ر  .ٖٝٓ ظْ ك ٕ  ُي ٣سصِ ّ شوب٣  تلا صؽثخر ك٢ تصؼَ تُوص٤  ٝتُ ٣َٞ تُٔصثرف تُص

 ٝٓؼِٔر ٓصؽٚ شصف٤ؿ تُ   .

َرائح ذمذٚش انًؼهًاخ فٙ الأخهٍٛ انمظٛش ٔانيٕٚم ٔيؼهًح ذظسٛر انخيأ ساتؼاً: 

(VECM) 

Results of parameter estimation in the short and long term and 

parameter error correction(VECM)                                                                 

خؼب وؼ تء تحصدثر تُفبٝد ُِصٌثَٓ تُٔاص ى ٝتُص ًب ٖٓ ٝؼٞد ػدهر شٞتط٤ٗٚ غ٣ِٞر 

تصؼَ خ٤ٖ تُٔصـ٤  تُصثخغ ٝتُٔصـ٤ تز تُٔسصوِرد ُ ُي صخب ٖٓ شوب٣  ٓؼِٔثز تصؼَ تُوص٤  

  ٣ٞظؿ شِي تُ٘صثبػ تُص٢ شبٍ ػ٠ِ ٝؼٞد 5شصف٤ؿ تُ   , ٝتُؽبٍٝ  ٝتُ ٣َٞ ٝٓؼِٔر 

ػدهر شٌثَٓ ٓاص ى خ٤ٖ تُٔصـ٤  تُصثخغ ٝتُٔصـ٤ تز تُٔسصوِرد ٝٛ ت ٓث شاًبٙ ٓؼِٔر 

% , 1  ٢ٛٝ  ثُدر ٝٓؼ٣ٞ٘ر ػ٘ب ٓسصٟٞ ٓؼ٣ٞ٘ر وهَ ٖٓ  (0.17-تُدثُـر ٝشصف٤ؿ تُ    

  ٖٓ وح ثء تصؼَ 0.17ٔث ٣ؼ٢٘ وٕ  ٝخٔث وٕ ٓؼِٔر شصف٤ؿ تُ     ثُدر ٝٓؼ٣ٞ٘ر ٓ

تُوص٤  ٣صْ شصف٤فٜث شِوثب٤ث  ُدِٞؽ تُصٞتطٕ ك٢ تصؼَ تُ ٣َٞد و١ وٕ تٗف تف تُس٘ٞتز 

 % . 17تُسثخور ػٖ شٞتطٕ تصؼَ تُ ٣َٞ ٣صْ شصف٤فٚ خ٘سدر  
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 (5خذٔل )

( لإًَٔرج ECMَرائح ذمذٚش يؼهًاخ الأخم انمظٛش ٔانيٕٚم ٔيؼهًح ذظسٛر انخيأ )

(ARDL. نهغٕٛنح نذٖ انًظاسف انرداسٚح ) 

ARDL Co integrating And Long Run Form 

Dependent Variable: LnLIQ 

Selected Model: ARDL(5, 0, 5, 5) 

Date: 08/3/20   Time: 15:28 

Sample: 2005Q1 2018Q4 

Included observations: 51 

Variable Coefficient 
Std. 

Error 

t-

Statistic 
Prob. 

D(LNLIQ(-1)) 2.66E-01 1.10E-01 2.42527 0.0211 

D(LNLIQ(-2)) 0.145872 0.116675 1.250239 0.2203 

D(LNLIQ(-3)) 0.122035 0.116739 1.045366 0.3037 

D(LNLIQ(-4)) -0.470646 0.109015 
-

4.317251 
0.0001 

D(LNRDR) -0.085562 0.043475 
-

1.968079 
0.0578 

D(LNOMO) 0.007975 0.106463 0.074905 0.0408 

D(LNOMO(-1)) 0.053653 0.162281 0.330617 0.7431 

D(LNOMO(-2)) 0.033937 0.162569 0.208756 0.8360 

D(LNOMO(-3)) 0.056969 0.150313 0.379001 0.7072 

D(LNOMO(-4)) -0.131744 0.06687 
-

1.970152 
0.0575 

D(LNLCR) -0.257299 0.102775 
-

2.503523 
0.0176 

D(LNLCR(-1)) 0.008526 0.153962 0.055378 0.9562 

D(LNLCR(-2)) 0.012097 0.15401 0.078544 0.9379 

D(LNLCR(-3)) -0.164965 0.164047 
-

1.005598 
0.3222 

D(LNLCR(-4)) 0.261253 0.103973 2.512712 0.0172 

CointEq(-1) -0.172183 0.03469 
-

4.963464 
0.0000 

Cointeq = LNLIQ - (-0.4969*LNRDR + 1.0566*LNOMO  -

0.6605*LNLCR - 0.4299 

Long Run Coefficients 

Variable Coefficient 
Std. 

Error 

t-

Statistic 
Prob. 
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LNRDR -0.496921 0.204032 
-

2.435499 
0.0006 

LNOMO 1.056621 0.259144 4.077357 0.0003 

LNLCR -0.660535 0.274239 
-

2.408607 
0.0019 

C -0.429877 3.511755 
-

0.122411 
0.9033 

  .(Eviews10): اػذاد انثازثٍٛ اػرًادً ػهٗ يخشخاخ انثشَايح الإزظائٙانًظذس

  ٝؼٞد ت صؽثخر ػٌس٤ر غ٣ِٞر تصؼَ خ٤ٖ  ؼ  اػثدذ تُ صْ ٣5صد٤ٖ ٖٓ تُؽبٍٝ  

٤ شدػ خؼدهر ػٌس٤ر ٓؼ٣ٞ٘ر ٝ ٤ُٞر تُٔصثرف تُصؽثر٣رد وٓث تلاـص٤ثغ٢ تُ٘وب١ تُوث٢ٗٞٗ ك

هص٤ ذ ٝغ٣ِٞر تصؼَ ٓغ  ٤ُٞر تُٔصثرف تُصؽثر٣رد ك٢ ـ٤ٖ وٕ ٛ٘ثى ت صؽثخر غ د٣ر 

 غ٣ِٞر تصؼَ خ٤ٖ ػ٤ِٔثز تُسٞم تُٔلصٞـر ٝتُس٤ُٞر ُبٟ تُٔصثرف تُصؽثر٣ر.

 ARDL Model Safety and(:ARDLخايغاً: اخرثاس علايح ٔدلح إًَٔرج )

Accuracy Test  

 ( ARCHاخ انرداَظ نهرثاٍٚ )اخرثاس ثث .1

 ( َرائح اخرثاس ثثاخ ذثاٍٚ زذٔد انخيأ 6خذٔل )

Heteroskedasticity Test: ARCH 

0.2074 Prob. F(9,32) 1.45415 F-statistic 

0.2027 
Prob. Chi-

Square(9) 
12.19119 Obs*R-squared 

 .(Eviews10)اػذاد انثازثٍٛ اػرًادً ػهٗ يخشخاخ انثشَايح الإزظائٙ :انًظذس

 

  وٕ وٗٔٞ غ تُس٤ُٞر ُبٟ تُٔصثرف تُصؽثر٣ر لا ٣ؼث٢ٗ ٖٓ ٣6دـظ ٖٓ تُؽبٍٝ        

  ػ٘ب 1.45415تُٔفصسدر خِـس   (F)اـصثءذ ٓاٌِر ػبّ شؽثٗس تُصدث٣ٖد صٕ ه٤ٔر 

  د ٝٛ ت ٣ؼ٢٘ هدٍٞ ك ظ٤ر تُؼبّ تُوثبِر خعدثز شدث٣ٖ ـب Prob: 0.2074ٓسصٟٞ تـصٔثٍ  

 ك٢ تصٗٔٞ غ تُٔوبر ٓفَ تُدفط. تُ    تُؼاٞتب٢

  وٕ تُو٤ٔر ٣7دـظ ٖٓ تُؽبٍٝ  (: BGLM. اخرثاس ارسذثاط انزاذٙ انًرغهغم )3

% د ـ٤ط خِـس 5ٝٓ خغ ًث١ ًثٗس وًد  ٖٓ   (F)تلاـصٔث٤ُر تُٔصثـدر ٌَُ ٖٓ احصدثر

ثءذ د خ٤٘ٔث خِـس تُو٤ٔر تلاـصٔث٤ُر  ـص(F()Prob: 0.4675)تُو٤ٔر تلاـصٔث٤ُر  ـصثءذ

 د ٝػ٤ِٚ شودَ ك ظ٤ر تُؼبّ تُوثبِر خ ِٞ تصٗٔٞ غ تُٔوبر ٖٓ ٓاٌِر 0.1240ٓ خغ ًث١  

 تلارشدثغ تُصسِس٢ِ خ٤ٖ تُدٞته٢.

 ( لإًَٔرج انغٕٛنح نذٖ انًظاسف انرداسٚحBGLM( إخرثاس )7خذٔل )            

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test 

0.4675 Prob. F(8,24) 0.990848 F-statistic 

0.1240 Prob. Chi-Square(8) 12.66228 Obs*R-squared 

 .(Eviews10): اػذاد انثازثٍٛ اػرًادً ػهٗ يخشخاخ انثشَايح الإزظائٙانًظذس
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  وٕ ٣2صد٤ٖ ٖٓ تُاٌَ تُد٤ث٢ٗ  (: JBاخرثاس انرٕصٚغ انيثٛؼٙ نلأخياء انؼشٕائٛح ) .3

ك٢ تصٗٔٞ غ تُٔوبر ٓفَ تُدفطد ا  خِـس ه٤ٔر  تصح ثء تُؼاٞتب٤ر ش ح  تُصٞط٣غ تُ د٤ؼ٢

 د تصٓ  تُ ١ ٣اًب آٌث٤ٗر هدٍٞ Prob: 0.206  خو٤ٔر تـصٔث٤ُر  3.156  (JB)تحصدثر 

 ك ظ٤ر تُؼبّ تُوثبِر خ ٕ تصح ثء تُؼاٞتب٤ر شصٞطع شٞط٣ؼث  غد٤ؼ٤ث  .

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 ( : إخرثاس انرٕصٚغ انيثٛؼٙ نهثٕال3ٙشكم )             

 .(Eviews10): اػذاد انثازثٍٛ اػرًادً ػهٗ يخشخاخ انثشَايح الإزظائٙ نًظذسا

 

 Conclusions and recommendationsارعرُراخاخ ٔانرٕطٛاخ:  -

 Conclusionsأرً: ارعرُراخاخ: 

شفون صلر ت  صو تر٣ر  تُسٌٕٞ  ُِٔصـ٤ تز ًثكر ػ٘ب وح  تُل ٝم تص٠ُٝ ُٜث ٝكن   .1

  ك٢ ARDL د تصٓ  تُ ١ ش ِح ت ص بتّ وٗٔٞ غ  ADF, PP تحصدثر١ ؼ ر تُٞـبذ 

 شوب٣  تُؼدهر خ٤ٖ تُٔصـ٤ تز ك٢ تصؼ٤ِٖ تُوص٤  ٝتُ ٣َٞ.

شا٤  ٗصثبػ تُصف٤َِ تُو٤ث ٢ إ وكعَ ص٤ـر ر٣ثظ٤ر ُصوب٣  وٗٔٞ غ تُس٤ث ر تُ٘وب٣ر  .3

د وػ٠ِ ٝوظ ٛث ك٢  تُس٤ُٞر ُبٟ تُٔصثرف تُصؽثر٣ر ك٢ تُؼ تم ٢ٛ تُص٤ـر تُِٞؿثر٣ص٤ٔر

ٓؼثَٓ شفب٣ب ٝوهَ تٗف تف ٓؼ٤ثر١د كعد  ػٖ  حِٞ تصٗٔٞ غ تُٔوبر ٖٓ ٓاٌدز 

 تُصف٤َِ تُو٤ث ٢ ًثكر.

وٝظفس تُ٘صثبػ ٝؼٞد ػدهر شٞتط٤ٗر غ٣ِٞر تصؼَ  شٌثَٓ ٓاص ى  شصؽٚ ٖٓ  .2

تُٔصـ٤ تز تُٔسصوِر ٗفٞ تُٔصـ٤  تُصثخغ   ٤ُٞر تُٔصثرف تُصؽثر٣ر  ٝكن ٜٓ٘ؽ٤ر 

 ARDLٗس اـصثءذ   د ا  ًثF تُٔفصسدر وًد  ٖٓ تُو٤ْ تُف ؼر ُٜث  تُفب تصػ٠ِ  

 ٝتُفب تصد٠ٗ .

وظدصس تُ٘صثبػ ٝؼٞد ػدهر ػٌس٤ر ٝٓؼ٣ٞ٘ر غ٣ِٞر تصؼَ خ٤ٖ  ؼ  اػثدذ تُ صْ  .4

ٝتُس٤ُٞر ُبٟ تُٔصثرف تُصؽثر٣رد ٝػدهر ػٌس٤ر ٓؼ٣ٞ٘ر هص٤ ذ ٝغ٣ِٞر تصؼَ خ٤ٖ ٗسدر 

ُٞر ُبٟ تُٔصثرف تُصؽثر٣رد ك٢ ـ٤ٖ وٕ ٛ٘ثى ػدهر تلاـص٤ثغ٢ تُ٘وب١ تُوث٢ٗٞٗ ٝتُس٤

غ د٣ر غ٣ِٞر تصؼَ خ٤ٖ ػ٤ِٔثز تُسٞم تُٔلصٞـر ٝتُس٤ُٞر ُبٟ تُٔصثرف تُصؽثر٣ر ًِٜٝث 

 شصلن ٓغ ٓ٘ ن تُ٘ظ ٣ر تلاهصصثد٣ر.

  ٖٓ وح ثء تصؼَ تُوص٤  شصفؿ 0.17وٝظفس ه٤ٔر ٓؼثَٓ شصف٤ؿ تُ    وٕ   .1

% د و١ وٕ 1َ تُ ٣َٞ ػ٘ب ٓسصٟٞ ٓؼ٣ٞ٘ر وهَ ٖٓ  شِوثب٤ث  ُدِٞؽ تُصٞتطٕ ك٢ تصؼ

 % .17تٗف تف تُس٘ٞتز تُسثخور ػٖ شٞتطٕ تصؼَ تُ ٣َٞ ٣صْ شصف٤فٚ خ٘سدر  
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خِـس درؼر ش ظ٤  ًَ ٖٓ تُٔصـ٤ تز تُٔسصوِر   ؼ  اػثدذ تُ صْد ٗسدر لاـص٤ثغ٢  .6

٣ر ك٢ تصؼَ تُ٘وب١ تُوث٢ٗٞٗد ػ٤ِٔثز تُسٞم تُٔلصٞـر  ك٢ تُس٤ُٞر ُبٟ تُٔصثرف تُصؽثر

%  ػ٠ِ تُصٞت٢ُ ٖٓ تصظ  ت٢ٌُِ. ٝٛ ت ٣ٞظؿ وٕ ٗسدر 1%د 39%د 17تُوص٤   

تلاـص٤ثغ٢ تُ٘وب١ تُوث٢ٗٞٗ وًع  ش ظ٤ ت  ك٢ تُس٤ُٞر ُبٟ تُٔصثرف تُصؽثر٣رد ش٤ِٜث ودتذ  ؼ  

 اػثدذ تُ صْ ظْ ػ٤ِٔثز تُسٞم تُٔلصٞـر.

 recommendationsانرٕطٛاخ:  -ثاَٛاً:

ُٔص ت٣ب ٖٓ هدَ تُد٘ي تُٔ ً ١ تُؼ ته٢ ك٢ ش٘ا٤ػ ٝشلؼ٤َ تُو ثع ظ ٝرذ تلاٛصٔثّ ت .1

تُٔص ك٢ ٝشٞ ٤ؼٚ خٔث ٣ بّ خ٘ثء خ٤٘ر شفص٤ر ٓص ك٤ر شٞتًح ش ٞر تُٔصثرف ت ه٤ٔ٤ِر 

 ٝتُب٤ُٝر.

ظ ٝرذ تُٔفثكظر ػ٠ِ ت صود٤ُر تُد٘ي تُٔ ً ١ تُؼ ته٢ تُص٢ تًصسدٜث ٖٓ هثٗٞٗٚ رهْ  .3

 وٝ تُص ظ٤  ػ٤ِٜث خصٞرذ ٓدثش ذ وٝ ؿ٤  ٓدثش ذ.ٝػبّ تُٔسثس خٜث  2004  ُس٘ر 56 

ش٘ل٤  تُس٤ث ر تُ٘وب٣ر ٖٓ هدَ تُسِ ر تُ٘وب٣ر خاٌَ ٓبرٝس ٓسدوث  شدك٤ث  ُفبٝض تصح ثء  .2

 ػ٘ب ه٤ثٜٓث خإصبتر شؼ٤ِٔثز تٝ هٞت٤ٖٗ شِ ّ خٜث تُٔصثرف تُصؽثر٣ر.

تُس٤ُٞر ظ ٝرذ وشدثع تُٔصثرف تُصؽثر٣ر ٗظثّ اٗ تر ٓدٌ  ص١ ػؽ  وٝ كثبط ك٢  .4

خث ص بتّ ٓث ٣صٞك  ُب٣ٜث ٖٓ خ٤ثٗثز ٝورصبذ شٜ ٣ر ٝظ ٝرذ تُفلثظ ػ٠ِ ٓسصٟٞ ٓؼ٤ٖ 

 ٖٓ تُس٤ُٞر ُٔٞتؼٜر تُص تٓثشٜث.

تُؼَٔ ػ٠ِ تُص٘س٤ن ك٤ٔث خ٤ٖ تُس٤ث ص٤ٖ تُٔث٤ُر ٝتُ٘وب٣ر خٔث ٣صلن ٝ تُس٤ث ر تلاهصصثد٣ر  .1

ك٢ تُصوب٣  ػ٘ب ص٤ثؿر ت٤ٌُِرد كعد  ػٖ ظ ٝرذ ادحثٍ تُصو٤٘ثز ٝتُد ٓؽ٤ثز تُفب٣عر 

 ٝر ْ وٛبتف شِي تُس٤ث ثز.

 Sources and referencesانًظادس ٔانًشاخغ 

 Arab sourcesأرً: انًظادس انؼشتٛح: 

دساعح ذسهٛهٛح نًخاطش انغٕٛنح تاعرخذاو انرذفك  د 2013وـٔب. ٗعثٍ رؤٝف   1

ذيثٛمٛح  انُمذ٘ يغ تٛاٌ أثشْا ػهٗ كفاٚح سأط انًال فٙ انمياع انًظشفٙ: دساعح

 د خـبتد.36د ٓؽِر ٤ًِر خـبتد ُِؼِّٞ تلاهصصثد٣ر تُؽثٓؼرد تُؼبدنًظشف انشافذٍٚ

ذسذٚذ  د 2017تصٓثّ. صدؾ تُب٣ٖ محمد و٤ٖٓ ٝتُ  ػ٢ِ. ره٤ر ػدب تُ ع  ش٤٘س   2

( تسث 3112-3111انُغثح انًثهٗ نهغٕٛنح فٙ انًظاسف انرداسٚح انؼشالٛح نهًذج )

د ٓؽِر درت ثز ٓفث د٤ر ٝٓث٤ُرد داسٚح انؼشالٛح انخاطحذيثٛمٙ نؼُٛح يٍ انًظاسف انر

 .41د تُؼبد12تُٔؼٜب تُؼث٢ُ ُِبرت ثز تُٔفث د٤ر ٝتُٔث٤ُرد ؼثٓؼر خـبتدد تُٔؽِب

انؼلالح انذُٚايٛكٛح تٍٛ عؼش انظشف ٔانرضخى  د 2014خصثٍ. تـٔب ـس٤ٖ. ٝآح ٕٝ   3

هصصثد٣ر ٝت دتر٣رد ٤ًِر د ٓؽِر ؼثٓؼر تلاٗدثر ُِؼِّٞ تلا(3111-1981فٙ انؼشاق نهًذج )

 د ػبد حثص تُٔاشٔ  تُؼ٢ِٔ تُعث6.٢ٗت دترذ ٝتلاهصصثدد ؼثٓؼر تلاٗدثرد تُٔؽِب 

 د تحصدثر تُصٌثَٓ تُٔص تٖٓ خ٤ٖ تُدٞرصثز تُ ٤ِؽ٤ر درت ر 2017خٖ تُعح. ػدب الله   4

 د تغ ٝـر دًصٞرتٙد 2014-2005ٗظ ٣ر ٝه٤ث ٤ر خث ص بتّ خ٤ثٗثز تُدثَٗ حدٍ تُلص ذ  

 ٤ِر تُؼِّٞ تلاهصصثد٣ر ٝتُصؽثر٣ر ٝػِّٞ تُصس٤٤ د ؼثٓؼر وخ٢ خٌ  خِوث٣بد تُؽ تب .ً

انُمٕد ٔانثُٕن ٔانًرغٛشاخ  د 2013تُد٤ثش٢. غثٛ  كثظَ ٝ ٔثرذ. ٤ٓ تٍ رٝـ٢   5

 د دتر ٝتبَ ُِ٘ا د ػٔثٕ.1د غارلرظادٚح انًؼاطشج

د دتر 2د غٚحانُمٕد ٔانًظاسف ٔانُظشٚح انُمذ د 2014تُؽ٘ثخ٢. ٤َٛ ػؽ٢ٔ ؼ٤َٔ   6

 ٝتبَ ُِ٘ا د ػٔثٕ.
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د 3د غانُمٕد ٔانًظاسف يذخم ذسهٛهٙ َٔظش٘ د 2010ـبتد. تً ّ ٝٛ ٍٝ. ٓاٜٞر   7

 دتر ٝتبَ ُِ٘ا  ٝتُصٞط٣غد ػٔثٕ.

ذسهٛم انؼلالح انرٕاصَٛح  د 2013ـسٖ. ػ٢ِ ػدب تُ ٛ ذ ٝشٞٓثٕ. ػدب تُِ ٤ق ـسٖ   8

انًُارج انًشذثيح راذٛاً  طٕٚهح الأخم تاعرؼًال اخرثاساخ خزس انٕزذج ٔأعهٕب ديح

د ٓؽِر تُؼِّٞ تلاهصصثد٣رد ٤ًِر ت دترذ ٝتلاهصصثدد (ARDLًَٔارج ذٕصٚغ الإتياء )

 .34د تُؼبد 9ؼثٓؼر تُدص ذد تُٔؽِب 

دٔس انغٛاعاخ انُمذٚح فٙ ذسمٛك انًُٕ ارلرظاد٘ فٙ  د 2018حِق. ـ٤ٔب ـس٤ٖ   9

د ٓؽِر تُؼِّٞ يظش(-نؼشاق()دساعح يماسَح ا3112-1991تؼض انذٔل انُفيٛح نهًذج)

 .107د تُؼبد 24تلاهصصثد٣ر ٝت دتر٣رد ٤ًِر ت دترذ ٝتلاهصصثدد ؼثٓؼر خـبتدد تُٔؽِب

ػثُْ تٌُصح تُفب٣ط ُِ٘ا   الأعٕاق انًانٛح ٔانُمذٚح، د 2006حِق. ك٤ِؿ ـسٖ   10

 ٝتُصٞط٣غد ػٔثٕ.

ٚح فٙ دٔس انغٛاعاخ انُمذ د 2013تُبػ٢ٔ. ػدثس ًثظْ ٝـد٢. ٤ٓسثء  ؼب ؼٞتد    11

د (3111-1991تسث نؼُٛح يٍ انًظاسف انؼشالٛح نهًذج ) -ذؼضٚض ارعرمشاس انًظشفٙ

 .11د تُؼبد3ٓؽِر ت دترذ ٝتلاهصصثدد ٤ًِر ت دترذ ٝتلاهصصثدد ؼثٓؼر ً خدءد تُٔؽِب

انغٛاعاخ انُمذٚح ٔانًانٛح ٔأداء عٕق الأٔساق  د2010تُبػ٢ٔ. ػدثس ًثظْ   12

 ٝتُصٞط٣غد ػٔثٕ.د دتر صلثء ُِ٘ا  1د غانًانٛح

انؼلالح انذُٚايٛكٛح  د 2019تُب٢ٔ٤ُ. ػ٢ِ تـٔب درغ ٝتُب٢ٔ٤ُ. ك٤صَ ؿثط١ ك٤صَ   13

د ٓؽِر ؼثٓؼر تلاٗدثر ُِؼِّٞ تٍٛ عؼش انظشف ٔانًٛضاٌ انرداس٘ انؼشالٙ دساعح لٛاعٛح

 د تُؼبد.11تلاهصصثد٣ر ٝتلادتر٣رد ٤ًِر ت دترذ ٝتلاهصصثدد ؼثٓؼر تلاٗدثرد تُٔؽِب 

د انثُٕن انًشكضٚح ٔانغٛاعاخ انُمذٚح د 2013طً ٣ث ٝتُسثٓ تب٢. ٣س ٟ تُبٝر١.   14

 د دتر تُدثطٝر١ تُؼ٤ِٔر ُِ٘ا  ٝتُصٞط٣غد ػٔثٕ.1غ

إداسج انغٕٛنح  د 2017تُ خفث١ٝ. ـسٖ ً ٣ْ ٝتُٔٞ ١ٞ. ٗٞرذ ػٞتد ػدب تُؼ ٣    15

انًظشفٛح ٔػلالرٓا تارئرًاٌ انًظشفٙ: دساعح يماسَح تٍٛ ػُٛح يٍ انًظاسف 

د ٓؽِر تُـ ١ ُِؼِّٞ تلاهصصثد٣ر ٝت دتر٣رد ٤ًِر داسٚح انؼشالٛح ٔالأسدَٛح انخاطحانر

 .4دتُؼبد14ت دترذ ٝتلاهصصثدد ؼثٓؼر تٌُٞكرد تُٔؽِب

اعرمشاس عؼش طشف  د 2018تُ ك٤ؼ٢. تكص ثر محمد ٓ٘ثـ٢ ٝػ٘ؽثص. رٗث ػ٢ِ ؼ٤َٔ   16

-3112هح الأخُثٛح نهًذج )انذُٚاس انؼشالٙ ذداِ انذٔرس الأيشٚكٙ يٍ خلال يضاداخ انؼً

 .56د ٓؽِر ٤ًِر خـبتد ُِؼِّٞ تلاهصصثد٣ر تُؽثٓؼرد تُؼبد (3114

اعرخذاو انُغة انًانٛح فٙ ذسذٚذ انؼٕايم انًؤثشج  د 2013 ِٔثٕ. ػٔثد ػدب تُسصثر   17

د ٓؽِر تُؼِّٞ تسث ذيثٛمٙ فٙ انًظاسف انرداسٚح-فٙ ستسٛح انًظاسف انرداسٚح

 .32د تُؼبد8ر ت دتر٣رد تُدص ذد تُٔؽِبتلاهصصثد٣رد ت٤ٌُِر تُصو٤٘

ذسهٛم ذٕخٓاخ انغٛاعح انُمذٚح  د 2019شب٣ب. ٜٓب١ ح٤َِ ٝتُاثٛ . ٓٞ ٠ ٓ طٙ    18

د ٓؽِر ٤ًِر ت دترذ ٝتلاهصصثد ٔأثشْا ػهٗ انًُٕ ارلرظاد٘ فٙ ارلرظاد انؼشالٙ

 .4د تُؼبد11ُِبرت ثز تلاهصصثد٣ر ٝت دتر٣ر ٝتُٔث٤ُرد ؼثٓؼر خثخَد تُٔؽِب

انثُٕن انًرخظظح ٔدٔسْا فٙ يغٛشج انرًُٛح فٙ دٔل  د 1999تُا تؾ. رٓعثٕ   19

 د ٌٓصدر تُلدؾ ُِ٘ا  ٝتُصٞط٣غد ت٣ٌُٞس.1د غيدهظ انرؼأٌ انخهٛدٙ

 د دٝر ص٘ثد٣ن تلا صعٔثر ت  د٤ٓر ك٢ شفو٤ن تُ٘ٔٞ 2015تُا٤ ٚ. هص٢ تـٔب   20

 ثُر ٓثؼسص٤  ؿ٤  ٓ٘اٞرذ د تلاهصصثد١ درت ر ٓوثرٗر ٓغ ص٘ثد٣ن تلا صعٔثر تُصو٤ِب٣رد ر

 ٤ًِر تلاهصصثدد ؼثٓؼر دٓاند  ٞر٣ث.
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د دتر 1 د غ م تلاهصصثد تُو٤ث ٢: ٓفثظ تز ٝش د٤وثزد غ2012ش٤ ٢. محمد   21

 تُفثٓب ُِ٘ا د ػٔثٕ.

د انُمٕد ٔانثُٕن ٔانًؤعغاخ انًانٛح د 2004تُ ثٛ . ػدبالله ٝتُ ٤َِ. ٓٞكن ػ٢ِ   22

 د ٓ ً  ٣ ٣ب ُِ٘ا د  ػٔثٕ.1غ

فاػهٛح انًؤششاخ انًانٛح نهًظاسف انؼشالٛح  د 2015ػدب تُ ـ٤ْ ٌٓ ٞف  تُ ثب٢.  23

فٙ ارعرمشاس انُمذ٘ يغ انرشكٛض ػهٗ يؤششاخ انغٕٛنح انُمذٚح فٙ ػُٛح يٍ انًظاسف 

د تُٔؽِر تُؼ ته٤ر ُِؼِّٞ تلاهصصثد٣رد ٤ًِر ت دترذ (3111-1992انرداسٚح نهًذج )

 .47ٝتلاهصصثدد تُؽثٓؼر تُٔسص٘ص ٣رد تُؼبد

د دتر ٝتبَ ُِ٘ا  1د غيثادئ ارلرظاد انكهٙ د 2013ػدب تُٜثد١.  ثٓ . ٝآح ٕٝ   24

 ٝتُصٞط٣غد ػٔثٕ.

انًخاطش ارئرًاَٛح ٔأثشْا ػهٗ انغٕٛنح  د 2019ػدبتُ ظث. ٓص ل٠  دّ   25

د ٓؽِر وَٛ تُد٤سد انًظشفٛح دساعح ذيثٛمٛح تٍٛ انٕطُٙ ٔالإعلايٙ ٔانرداسج انؼشالٙ

 د ً خدء تُٔوب ر.25بدؼثٓؼر وَٛ تُد٤سد تُؼ

 - د ادترذ تُؼ٤ِٔثز تُٔص ك٤ر2011ػدبالله. حثُب و٤ٖٓ ٝتُ  تد. ت ٔثػ٤َ تخ ت٤ْٛ   26

 د دتر ٝتبَ ُِ٘ا د ػٔث2ٕتُٔف٤ِر ٝتُب٤ُٝرد غ

 د شف٤َِ تهصصثد١ لا صؽثخر ػ ض ٓفصٍٞ تُ رذ 2017ػ٢ِ. رؿب ؼدٍ ٝآح ٕٝ   27

-1980ٝشصف٤ؿ تُ    ُِٔبذ   تُصل تء ك٢ تُؼ تم خث ص بتّ ٗٔٞ غ تُصٌثَٓ تُٔاص ى

 .1د تُؼبد17 د ٓؽِر شٌ ٣س ُِؼِّٞ تُ رتػ٤رد ٤ًِر تُ رتػرد ؼثٓؼر شٌ ٣سد تُٔؽِب2014

أثش انرضخى فٙ أداء عٕق انؼشاق نلأٔساق انًانٛح نهًذج  د 2013ػ٢ِ. ٝ ثّ ـس٤ٖ   28

د ٓؽِر ؼثٓؼر تلاٗدثر ُِؼِّٞ ( تاعرخذاو ًَٕرج يردّ ذظسٛر انخيأ3111-3111)

 .10د تُؼبد 5صثد٣ر ٝت دتر٣رد ٤ًِر ت دترذ ٝتلاهصصثدد ؼثٓؼر تلاٗدثرد تُٔؽِب تلاهص

دٔس انغٛاعح انُمذٚح فٙ ارعرمشاس ٔانرًُٛح  د 2011تُو ثخ ١. محمد ظ٤ق الله   29

 د دتر ؿ٤بتء ُِ٘ا  ٝتُصٞط٣غد ػٔثٕ.1د غلٛاعٛح(-ذسهٛهٛح-ارلرظادٚح)َظشٚح

د دتر تَُٜٔ٘ تُِد٘ث٢ٗد 1غ غٛاعح انُمذٚح،انُمٕد ٔانظٛشفح ٔان د 2012ً٘ؼثٕ. ػ٢ِ   30

 خ٤ ٝز.

أثش يخاطش انغٕٛنح انًظشفٛح ٔكفاٚح سأط  د 2017تُٔ  ٢ٓٞ. ٓ ٝغ غثٛ  ٛ تٍ   31

د وغ ٝـر دًصٞرتٙ  ؿ٤  (3114-3111انًال فٙ أداء انًظاسف انرداسٚح انؼشالٛح نهًذج)

 ٓ٘اٞرذ د ٤ًِر ت دترذ ٝتلاهصصثدد ؼثٓؼر ً خدءد تُؼ تم.

انغٕٛنح  د ١2016. ـس٤ٖ ٓفسٖ شٞك٤ن ٝتص ب١. حُٞر غثُح ؼدثر تُٔ ٤   32

د ٓؽِر انًظشفٛح ٔأثاسْا فٙ انؼائذ ٔانًخاطشج: تسث ذيثٛمٙ فٙ يظشف انششٛذ

درت ثز ٓفث د٤ر ٝٓث٤ُرد تُٔؼٜب تُؼث٢ُ ُِبرت ثز تُٔفث د٤ر ٝتُٔث٤ُرد ؼثٓؼر خـبتدد 

 .37د تُؼبد11تُٔؽِب

اعرخذاو عثثٛح كشاَدش فٙ  د ٣2019٘ح ًثَٓ ٗؽْ تُب٣ٖ. ػبٗثٕ ً ٣ْ ٝػد٤ب. ط  33

ذسهٛم انؼلالح تٍٛ ارَفاق ارعرثًاس٘ ٔإخًانٙ ذكٍٕٚ سأط انًال انثاتد نهمياع 

د 17د ٓؽِر ؼثٓؼر ً خدء تُؼ٤ِٔرد تُٔؽِب(3116-1981انضساػٙ فٙ انؼشاق نهًذج )

 .1تُؼبد

دتر صلثء ُِ٘ا   د2د غأعاعٛاخ ارلرظاد انكهٙ د 2014تُ٘سٞر. ت٣ثد. ػدب تُلصثؾ   34

 ٝتُصٞط٣غد ػٔثٕ.
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:Abstract      

The research aims to estimate the relationship between monetary 

policy and liquidity at commercial banks in Iraq. The methodology 

of Autoregressive Distributed Lag Model {ARDL} was used to 

estimate that relationship in the short and long terms using the 

statistical program (Eviews 10). The most important conclusions 

reached by the researcher are the existence of a long-term inverse 

relationship between the discount rate and liquidity at commercial 

banks, and a short and long-term inverse moral relationship between 

the legal cash reserve ration and liquidity at commercial banks. It 

also concluded that there is a long- term positive relationship 

between market operations. The open market and liquidity at 

commercial banks are all in accordance with the economic logic. 

There is also a long-term equilibrium relationship (co-integration) 

between the studied variables according to the Bound Test 

methodology. The research also showed that the value of the error 

correction parameter amounted to (-1.17), meaning that the 

deviation of previous years from the long-term equilibrium is 

corrected by (17%), and that the degree of influence of each of the 

variables is the discount rate, the legal cash reserve ration, and open 

market operations on the liquidity of commercial banks in the short 

term (17%, 39% and 1%) respectively of the total effect. 


