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 انًُى الالخظادٌ فٍ يظشعهً انشًىل انًانٍ أثش 

 د. حسٍ أيٍُ محمد يحًىد

 عبِؼخ أعٛاْ -و١ٍخ اٌزغبسح   -ِذسط الالزعبد 

 ًهخض:ان

ػٍاٝ إٌّاٛ الالزعابدٞ ماٟ ِعاش  أصاش اٌصاّٛي اٌّابٌٟ ل١ابطاٌٝ  اٌذساعخ رٙذف

اٌزؼابِلاد  ِاب ٘اٛ راؤص١ش: رغابإ١ٌٓلإعبثاخ ػٍاٝ بث (، ٚرٌاه8152-5995) اٌفزشح خلاي

؟، ِٚاب ٘اٟ ؾج١ؼاخ ِٚاذٜ اٌؼلالاخ ثا١ٓ اٌؼّاك اٌّابٌٟ الالزعابدٞػٍاٟ إٌّاٛ ِغ اٌجٕٛن 

 اٌفمش مٟ ِعش؟ ٚرم١ٍط

( ٚعٛد 5اٌزمذ٠ش: . ٚرظٙش ٔزبئظ  ARDL ِٕٙغ١خِؼبدٌز١ٓ ثبعزخبَ  ُ رٛظ١فٚر

ػلالخ رٛاص١ٔخ مٟ الأعً اٌط٠ًٛ ث١ٓ ِئشش اٌصّٛي اٌّبٌٟ )ِزّضٍخ مٟ ٚدائغ اٌمطبع 

رٛعذ  ٗ ػٍٟ اٌّذٜ اٌمع١ش،أٔ( 8( ٚإٌّٛ الالزعبدٞ، ٌذٜ اٌجٕٛن اٌزغبس٠خ اٌؼبئٍٟ

اٌمشٚغ اٌّغزؾمخ ػٍٝ )اٌصّٛي اٌّبٌٟ ػلالخ ؾشد٠خ ِٚؼ٠ٕٛخ ث١ٓ وً ِٓ ِئششاد 

إٌّٛ ٚ ٚٚدائغ اٌمطبع اٌؼبئٍٟ ٌذٜ اٌجٕٛن اٌزغبس٠خ( اٌؼبئٍٟ ٌٍجٕٛن اٌزغبس٠خاٌمطبع 

( ثبٌٕغجخ ٌٍؼلالخ ث١ٓ اٌؼّك اٌّبٌٟ ٚرم١ٍط اٌفمش، ممذ ارؽؼ أٔٗ ػٍٝ 3، الالزعبدٞ

ّزٛعؿ اٌّذٜ اٌط٠ًٛ رٛعذ ػلالخ ؾشد٠خ ِٚؼ٠ٕٛخ رشثؿ ث١ٓ رم١ٍط اٌفمش ِمبعب ث

ٚػذد  ك اٌّبٌٟ )ؽغُ الائزّبْ ٌٍمطبع اٌخبضاٌؼّ ٔع١ت اٌفشد ِٓ اٌذخً ِٚئششاد

صجزذ اٌؼلالخ اٌطشد٠خ ثبٌٕغجخ ٌلأعً اٌمع١ش، ممذ  (4ِبو١ٕبد اٌعشاف ا٢ٌٟ(، 

اٌّزغ١شاد ٚاٌّؼ٠ٕٛخ ث١ٓ رم١ٍط اٌفمش ِمبعب ثّزٛعؿ ٔع١ت اٌفشد ِٓ اٌذخً ٚث١ٓ 

 ٍؼّك اٌّبٌٟ.اٌضلاصخ ٌ

ٌزؼض٠ض ٚرشع١خ اٌصّٛي ثزي اٌّض٠ذ ِٓ اٌغٙٛد  ؼشٚسحاٌٟ  اٌذساعخ خٍعذٚ

اٌّبٌٟ مٟ ِعش ِٓ خلاي ِؾٛ الأ١ِخ اٌّب١ٌخ، ٚؽّب٠خ اٌؼّلاء، ٚرٛم١ش اٌخذِبد 

اٌّب١ٌخ ٌٍّٕبؾك اٌزٟ ٠ٕزصش م١ٙب اٌمطبع اٌؼبئٍٟ، ٚاششان رٚٞ اٌذخٛي إٌّخفؽخ مٟ 

 اٌخذِبد اٌّب١ٌخ اٌشع١ّخ خبظخ ػجش ِٕزغبد اٌز٠ًّٛ ِزٕبٟ٘ اٌعغش.
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Abstract: 

The study aims to measure the impact of financial inclusion 

on economic growth in Egypt during the period (1995-2018), by 

answering two questions: What is the effect of transactions with 

banks on economic growth ?, What is the nature and extent of the 

relationship between financial depth and poverty reduction in 

Egypt? 

Two equations were employed using the ARDL 

methodology. The results of the estimate show: 1) There is a 

balanced relationship in the long term between the index of 

financial inclusion (represented in family sector deposits with 

commercial banks) and economic growth, 2) that in the short 

term, there is a direct and significant relationship between each 

of the indicators of financial inclusion (loans due on The family 

sector of commercial banks, deposits of the family sector with 

commercial banks (and economic growth, 3) With regard to the 

relationship between financial depth and poverty reduction, it has 

become clear that in the long term there is a direct and significant 

relationship between poverty reduction measured by the average 

per capita income and indicators of financial depth (credit size by 

Special sector and number of ATMs), 4) For the short term, the 

direct and significant relationship between poverty reduction has 

been established, measured by the average per capita income and 

the three variables of financial depth. 
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The study concluded that more efforts should be made to 

enhance and consolidate financial inclusion in Egypt through 

financial literacy, customer protection, provision of financial 

services to areas where the family sector is widespread, and the 

involvement of people with low incomes in official financial 

services, especially through microfinance products. 

اٌمطاابع اٌّاابٌٟ اٌشعااّٟ، اٌصااّٛي اٌّاابٌٟ، إٌّااٛ الالزعاابدٞ،  :أساسططُت يظططحهحاث

ARDL . 

 / يمذيت :1

٠ؼشف اٌصّٛي اٌّبٌٟ ثؤٔٗ ، 8154مٟ رمش٠شٖ اٌعبدس مٟ ػبَ  اٌجٕه اٌذٌٟٚ

ٔغجخ اٌغىبْ ِغزخذِٟ اٌخذِبد اٌّب١ٌخ ِٓ اعّبٌٟ ػذد اٌغىبْ. ٠ٚئوذ اٌجٕه اٌذٌٟٚ 

، ثؤْ اٌصّٛي اٌّبٌٟ ثذأ ٠زغبسع ػب١ٌّب ثزضا٠ذ اعزخذاَ الأزشٔذ 8152مٟ رمش٠شٖ مٟ 

% ِٓ اٌجبٌغ١ٓ ١ٍِ69بس مشد ثبٌؼبٌُ ٠صىٍْٛ  ٠3.2ّزٍه  ٚاٌٙٛارف اٌّؾٌّٛخ، ؽ١ش

ؽغبثبد ثٕى١خ أٚ ؽغبثبد ٌذٜ ششوبد رمذَ خذِبد ِب١ٌخ ػٓ ؾش٠ك اٌٙبرف 

اٌّؾّٛي، ٟٚ٘ خطٛح أعبع١خ ػٍٝ ؾش٠ك ِغبثٙخ اٌفمش. ٚلذ وبٔذ ٘زٖ إٌغجخ لا 

.8154% مٟ ػبَ 68، ٚٔؾٛ 8155% مٟ ػبَ 55رزؼذٞ ؽٛاٌٟ 
5
 

اٌؼشثٟ، م١ؼشف اٌصّٛي اٌّبٌٟ مٟ رمش٠شٖ اٌّصزشن ِغ أِب ظٕذٚق إٌمذ 

ثؤٔٗ ٘ٛ رّزغ وبمخ الأمشاد )ثّب م١ُٙ رٚٞ  8152اٌّغّٛػخ الاعزصبس٠خ ٌٍفمشاء مٟ 

اٌذخٛي إٌّخفؽخ(، ٚاٌصشوبد )ثّب م١ُٙ اٌصشوبد اٌعغ١شح( ثبِىب١ٔخ إٌفبر 

اٌّب١ٌخ اٌشع١ّخ  ٚاٌٛظٛي ٚالاعزفبدح اٌفؼبٌخ ثؤعؼبس ِٕبعجخ ٌؼذد ِزغغ ِٓ اٌخذِبد

ثغٛدح ػب١ٌخ، ٠زُ رٛم١ش٘ب ثطشق سع١ّخ ٚثصىً ِغزذاَ ِٓ خلاي ِغّٛػبد ِزٕٛػخ 

ِٓ ِمذِٟ اٌخذِبد اٌّب١ٌخ مٟ ظً ِٕظِٛخ لب١ٔٛٔخ ٚرٕظ١ّ١خ ِٕبعجخ.
8
 

Hannig and Jansen (2010)ٚرؼشف دساعخ )
3
اٌصّٛي اٌّبٌٟ وٕظبَ  

ِبٌٟ، ثؤٔٗ رٌه إٌظبَ اٌزٞ ٠ؽّٓ ٌىً الأمشاد اِىب١ٔخ إٌفبر اٌٝ اعزخذاَ اٌخذِبد 
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اٌّب١ٌخ الأعبع١خ ، ػٍٟ عج١ً اٌّضبي اربؽخ اٌفشظخ ٌلادخبس ٚرٕف١ز اٌّذمٛػبد 

 ٚاٌزؾ٠ٛلاد ٚاٌٛظٛي اٌٝ خذِبد اٌزؤ١ِٓ.

(  (The Reserve bank of India, 2008ٚؽغت اٌجٕه اٌّشوضٞ إٌٙذٞ

٠ؼشف اٌصّٛي اٌّبٌٟ ثؤٔٗ ٘ٛ ػ١ٍّخ ؼّبْ اٌٛظٛي اٌٝ إٌّزغبد ٚاٌخذِبد اٌّب١ٌخ 

إٌّبعجخ اٌزٟ رؾزبعٙب اٌفئبد الأؼؼف أٚ اٌّغّٛػبد راد اٌذخً إٌّخفػ ثزىٍفخ 

ِؼمٌٛخ ٚثطش٠مخ ػبدٌخ ٚشفبمخ ِٓ خلاي اٌغٙبد اٌشع١ّخ اٌفبػٍخ اٌغبئذح ثبٌّغزّغ. 

(، م١ؼشف (Central Bank of Nigeria , 2012ضٞ ا١ٌٕغ١شٞ أِب اٌجٕه اٌّشو

اٌصّٛي اٌّبٌٟ ثؤٔٗ اٌٛؼغ اٌزٞ ٠زّىٓ م١ٗ الأمشاد اٌجبٌغْٛ ثغٌٙٛخ ِٓ اٌٛظٛي اٌٝ 

ِغّٛػخ ِزغؼخ ِٓ إٌّزغبد اٌّب١ٌخ اٌّعّّخ ٚممبً لاؽز١بعبرُٙ ٠ٚزُ رٛم١ش٘ب ثزىٍفخ 

الائزّبْ ٚاٌزؤ١ِٓ ٚاٌّؼبشبد ِؼمٌٛخ. ٚرصًّ ٘زٖ إٌّزغبد الادخبس ٚاٌّذمٛػبد ٚ

اٌزمبػذ٠خ.
4
 

ٚلذ ٚؼغ اٌجٕه اٌذٌٟٚ اعزشار١غ١خ ػبِخ ٠ؼزجش مٟ ع١بلٙب اٌصّٛي اٌّبٌٟ أؽذ 

وزبس٠خ لاؽشاص ٘زا  8181دٌٚخ. ٚٚؽذد ػبَ  55أُ٘ أ٘ذامٗ، رصبسن م١ٗ ِب ٠ٕب٘ض 

اٌٙذف، ِؼزجشا أْ اٌصّٛي اٌّبٌٟ ٚرغ١ًٙ اٌؾعٛي ػٍٝ اٌخذِبد اٌّب١ٌخ ؾش٠مب 

زم١ٍط اٌفمش، ػٓ ؾش٠ك رؾف١ض وً ِٓ الادخبس ٚالاعزضّبس، ِفزشؼب أْ الشاس ٌ

ِؼب١٠ش إٌضا٘خ ٚؽّب٠خ اٌّغزٍٙه عزئدٞ اٌٝ رٛع١غ لبػذح اٌّزؼب١ٍِٓ، الأِش اٌزٞ 

 ع١ّىٓ اٌجٕٛن اٌّشوض٠خ ِٓ ِٛاعٙخ وبمخ أشىبي الاؽز١بي اٌّبٌٟ.

لزعبد٠خ ٚاٌغ١بع١خ ٚرزؽؼ أ١ّ٘خ اٌصّٛي اٌّبٌٟ مٟ اٌؼذ٠ذ ِٓ اٌزؤص١شاد الا

ٚالاعزّبػ١خ الإ٠غبث١خ اٌزٟ رزشرت ػ١ٍٗ، ٚإٌبثؼخ ِٓ عشاء رخف١ف ِغز٠ٛبد اٌّخبؾش 

ٌىً ِٓ ِغزخذِٟ اٌخذِبد اٌّب١ٌخ ٚاٌّئعغبد اٌّب١ٌخ ػٍٝ ٚعٗ عٛاء، ِٚٓ صُ 

 رم١ٍط ِخبؾش إٌظبَ اٌّبٌٟ وىً.

ٚثعفخ ػبِخ، ٌمذ رُ رجٕٟ رطج١ك ِؼب١٠ش اٌصّٛي اٌّبٌٟ ػٍٝ ِغزٜٛ ِؼظُ دٚي 

اٌؼبٌُ ِٓ لجً اٌجٕٛن اٌّشوض٠خ، ِٕٚظّبد ٚؼغ اٌّؼب١٠ش اٌذ١ٌٚخ، ٚرٌه ٌزؤص١ش٘اب ػٍاٝ 

الأداء الالزعابدٞ ِآ ؽ١اش دػاُ إٌّاٛ الالزعابدٞ ِآ خالاي رطا٠ٛش اٌمطابع اٌّاابٌٟ، 
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مؾااخ يغاا١ً الأِااٛاي، ٚرمٍاا١ط ِخاابؾش ر٠ّٛااً ٚرؾغاا١ٓ اعاازمشاس اٌمطاابع اٌّاابٌٟ، ِٚىب

الإس٘ااابة ِااآ خااالاي اؼااافبء اٌطااابثغ اٌشعاااّٟ ػٍاااٝ الالزعااابد، مؽااالا ػااآ ثؼاااػ 

الإ٠غبث١بد الأخشٞ اٌٍّّٛعخ ٔز١غخ سمغ ِؼذلاد الإدِبط اٌّبٌٟ.
5
   

ٚلذ سثطذ وض١ش ِٓ الأدث١بد اٌغبثمخ إٌّٛ الالزعابدٞ ثزؾم١اك اٌصاّٛي اٌّابٌٟ، 

مٍا١ط اٌفماش، ؽ١اش رصا١ش اؽعابئ١بد الأِاُ اٌّزؾاذح اٌاٝ أْ ِٓ خلاي ػلالخ الأخ١اش ثز

 ١ٍِ5511بس شخط ثبٌؼبٌُ ٠ؼ١صْٛ ػٍاٝ ِغاز٠ٛبد دخاٛي رماً ػآ  4ٕ٘بن ِب ٠ٕب٘ض 

دٚلاس ع٠ٕٛب، ٚوض١ش ِٓ ٘ئلاء ٠ؾزبعْٛ اٌٝ رؾغا١ٓ أٚؼابػُٙ اٌّؼ١صا١خ، ٠ٚؾزابعْٛ 

ْٛ ِاآ اٌااٝ اٌؾعااٛي ػٍااٝ ر٠ّٛااً ٌٍخااشٚط ِاآ ممااشُ٘، ٌٚىاإُٙ يبٌجااب ِااب لا ٠زّىٕاا

اٌؾعااٛي ػٍااٝ خااذِبد ِب١ٌااخ ثبٌصااىً ٚاٌغااٛدح اٌّطٍٛثااخ. ٠ٚشعااغ رٌااه اٌااٝ أْ ِؼظااُ 

اٌّئعغاابد اٌّب١ٌااخ رغااؼٝ اٌااٝ رؼظاا١ُ أسثبؽٙااب ٚرمٍاا١ط ِخبؾش٘ااب. ٌٚغااٛء اٌؾااع أْ 

اٌزؼبِااً ِااغ اٌفئاابد اٌفم١ااشح ثاابٌّغزّغ ٠زؼاابسغ ِااغ ٘ااز٠ٓ اٌٙااذم١ٓ. ٌاازٌه، ماابْ ِؼظااُ 

 ٌخ رٛم١ش اٌخذِبد اٌّب١ٌخ ٌٍفمشاء.ِمذِٟ اٌخذِبد اٌّب١ٌخ لا ٠مجٍْٛ ثغٙٛ

ٚػ١ٍٗ، مبْ ػذَ رؾم١ك اٌصّٛي اٌّبٌٟ أّب ٠ؼٛد اٌٝ أعجبة ػذ٠ذح ِٚزٕٛػخ، 

ثؼؽٙب اخز١بسٞ ٚاٌجؼػ ا٢خش اعجبسٞ. ؽ١ش ٠شعغ ثعفخ سئ١غ١خ اٌٝ ػذَ سيجخ 

اٌفشد ٔفغٗ مٟ اٌزؼبًِ ِغ اٌجٕٛن ٚاٌّئعغبد اٌّب١ٌخ. ٌٚىٓ إٌغجخ الأػٍٝ ِٓ أعجبة 

رؾم١ك اٌصّٛي اٌّبٌٟ رؼٛد مٟ اٌؾم١مخ اٌٝ اعجبس الأمشاد ٚخبظخ اٌفمشاء ُِٕٙ ػذَ 

ػٍٟ ػذَ اٌزؼبًِ ِغ اٌّئعغبد اٌّب١ٌخ، لأْ الأخ١شح ٘ٝ اٌزٟ لا رشيت أٚ رزجبؾئ 

مٟ رمذ٠ُ خذِبرٙب لأعجبة رزؼٍك ثبسرفبع ِؼذلاد اٌّخبؾش أٚ ؼآٌخ الأسثبػ اٌّزؾممخ 

أخشٞ ع١زُ روش٘ب مٟ ٘زا اٌجؾش.ٔز١غخ اٌزؼبًِ ِؼُٙ، أٚ لأعجبة 
6
  

ِٓ ٕ٘ب، مبٔٗ ِٓ الأ١ّ٘خ ثّىبْ مؾط رؤص١ش اٌصّٛي اٌّبٌٟ ػٍٝ إٌّٛ 

الالزعبدٞ ثّعش. ٚرٕجغ أ١ّ٘خ رم١١ُ ٘زا اٌـزؤص١ش ِٓ ؼشٚسح اخزجبس ٚرم١١ُ دٚس 

الأدٚاد ٚاٌٛعبئً اٌزٟ اػزّذد ػ١ٍٙب اٌغٙبد اٌشع١ّخ ثّعش مٟ رؾم١ك اٌصّٛي 

 اٌّبٌٟ.
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 انشًىل انًانٍ بًظش :/ 2

٠ّىٓ رمغ١ُ إٌظبَ اٌّبٌٟ مٟ ِعش ثعفخ ػبِخ اٌٝ لطبػ١ٓ سئ١غ١١ٓ : اٌمطبع 

اٌشعّٟ ٚاٌمطبع ي١ش اٌشعّٟ. ٚلا ٠ّزٍه اٌمطبع ي١ش اٌشعّٟ أٞ أؾش ِئعغ١خ 

ششػ١خ ٚاؼؾخ، مؽلا ػٓ ػذَ اِزلاوٗ أٞ ١٘ىً سعّٟ ٌلأعؼبس. ٠ٚمذَ ٘زا اٌمطبع 

ِبد اٌّب١ٌخ ثصىً ي١ش سعّٟ، ِٓ أّ٘ٙب خذِبد الالشاغ اٌؼذ٠ذ ِٓ إٌّزغبد ٚاٌخذ

ٌلأِٛاي اٌّؾ١ٍخ، ٚعّغ الأِٛاي، ٚعّؼ١بد الادخبس ٚاٌمشٚغ اٌزؼب١ٔٚخ ٚي١ش٘ب. 

ٚسيُ ؼؼف ٘زا اٌمطبع ٚرجبؾئ رطٛسٖ ٚػصٛائ١خ رؼبِلارٗ، ٚاٌم١ٛد اٌزٟ رم١ذ إٌفبر 

ِٓ عٛق اٌخذِبد ٚاٌٛظٛي اٌٝ خذِبرٗ، الا أٗ لا ٠ضاي ٠غ١طش ػٍٝ ٔغجخ ٘بِخ 

 اٌّب١ٌخ ثّعش ِٕز اٌزغؼ١ٕبد.

٠ٚؼبة ػٍٝ ٘زا اٌمطبع ي١ش اٌشعّٟ أٔٗ ي١ش ِذِظ مٟ إٌظبَ اٌّبٌٟ اٌشعّٟ، 

ٚثبٌزبٌٟ مبٔٗ ٠ّضً مشض الزعبد٠خ ؼبئؼخ ػٍٟ الالزعبد اٌٛؾٕٟ، مؽلا ػٓ أٔٗ 

ػٓ ٠ّزٍه اٌؼذ٠ذ ِٓ اٌّخبؾش، ثذءا ِٓ ػذَ ِؼشمخ ؽغُ رؼبِلارٗ ثصىً دل١ك، مؽلا 

اٌؼذ٠ذ ِٓ اٌّخبؾش ٚاٌزؤص١شاد اٌّغٌٙٛخ ٌى١ف١خ اعزغلاي ٘زٖ الأِٛاي اٌّخضٔخ مٟ 

اٌّغزمجً، اؼبمخ اٌٝ ػذَ لذسح اٌذٌٚخ ػٍٝ ؽّب٠خ ِٛاؾ١ٕٙب أظؾبة ٘زٖ الأِٛاي ِٓ 

 إٌعت أٚ الاؽز١بي.

% مٟ إٌبرظ اٌّؾٍٟ الإعّبٌٟ 3.9٘زا ٠ٚغُٙ إٌظبَ اٌّبٌٟ اٌّعشٞ ثٕغجخ 

(8152اٌجٕه اٌّشوضٞ اٌّعشٞ، ٌٍذٌٚخ )رمش٠ش 
2

-. ٚعذ٠ش ثبٌّلاؽظخ أْ ِعش 

رذ٠ش ٔطبِب ِب١ٌب لبئّب ػٍٝ إٌمذ، ؽ١ش  -ِضٍٙب ِضً اٌؼذ٠ذ ِٓ اٌذٚي إٌب١ِخ الأخشٜ

٠ؼزجش إٌمذ ٘ٛ اٌطش٠مخ اٌصبئؼخ ٌزغذ٠ذ اٌّذمٛػبد، ٚ٘ٛ الأِش اٌزٞ ٠ض٠ذ ِٓ ِغزٜٛ 

 اٌعؼٛثبد اٌزٟ رٛاعٗ رطج١ك اٌصّٛي اٌّبٌٟ.

ع١بق اٌزؾٛي اٌىج١ش ٌعٕبػخ اٌخذِبد اٌّب١ٌخ مٟ ِؼظُ دٚي اٌؼبٌُ ػٍٝ  ٚمٟ

ِّش اٌغٕٛاد الأخ١شح ِٓ إٌظبَ اٌزم١ٍذٞ ٌزٕف١ز اٌّؼبِلاد ٚدِغٙب مٟ أعب١ٌت ِجزىشح 

ؽذ٠ضخ ٌزٕف١ز خذِبرٙب ثصىً أوضش وفبءح ٌٍٛظٛي اٌٝ ِغّٛػخ ٚاعؼخ ِٓ اٌّغزٍٙى١ٓ، 

زجٕب٘ب اٌجٕه اٌذٌٟٚ ٚاٌؼذ٠ذ ِٓ إٌّظّبد اٌذ١ٌٚخ ٚمٟ ؼٛء الاعزشار١غ١خ اٌؼبِخ اٌزٟ ٠
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ٌٕصش ِؼب١٠ش اٌصّٛي اٌّبٌٟ، ممذ ارغٙذ اٌؾىِٛخ اٌّعش٠خ ٌزطج١ك اٌؼذ٠ذ ِٓ 

 اٌّجبدساد ٚاٌجشاِظ لإؽشاص اٌصّٛي اٌّبٌٟ. 

ٚرجٕذ اٌؾىِٛخ ِفَٙٛ اٌصّٛي اٌّبٌٟ ثؾ١ش ٠زُ رٛم١ش ع١ّغ إٌّزغبد 

مشد أٚ ِئعغخ، ِٚٓ أّ٘ٙب اٌؾغبثبد اٌغبس٠خ ٚاٌخذِبد اٌّب١ٌخ ؽغت اؽز١بعبد وً 

ٚؽغبثبد الادخبس ٚخذِبد اٌّذمٛػبد ٚاٌزؾ٠ًٛ، ٚاٌزؤ١ِٓ، ٚاٌز٠ًّٛ ٚالائزّبْ، 

ٚي١ش٘ب، ػٓ ؾش٠ك اٌّئعغبد اٌشع١ّخ، ٚاٌزٟ ِٓ أّ٘ٙب اٌجٕٛن ١٘ٚئخ اٌجش٠ذ 

 ٚاٌغّؼ١بد الأ١ٍ٘خ، ٚرٌه ثؤعؼبس ِٕبعجخ، ٚثطشق ٠غًٙ اٌؾعٛي ػ١ٍٙب، ششؾ اربؽخ

ؽّب٠خ ٌؾمٛق اٌّغزٍٙى١ٓ، ٚثّب ٠ؽّٓ أ٠ؽب اؽزٛاء وبمخ اٌفئبد ثبٌّغزّغ ثّب م١ٙب 

 .اٌفئبد اٌّّٙصخ ِب١ٌب ِٓ أظؾبة اٌذخٛي إٌّخفؽخ، ٌٍزؼبًِ ِغ اٌغٙبص اٌّعشمٟ

ٚلذ أؾٍك اٌجٕه اٌّشوضٞ اٌّعشٞ ِجبدساد ٘بِخ ٌذػُ رٛعٙبد اٌصّٛي 

، ٚؽغبة ٌىً ِٛاؾٓ مٟ 8154اٌّبٌٟ، ِٓ أّ٘ٙب اٌز٠ًّٛ اٌؼمبسٞ مٟ مجشا٠ش 

، ِٚجبدسح دػُ اٌّصشٚػبد اٌعغ١شح ٚاٌّزٛعطخ ثفٛائذ ١ِغشح رعً 8155عجزّجش 

، ٚرط٠ٛش ٔظبَ اٌغذاسح الائزّب١ٔخ ٌٍّصشٚػبد اٌعغ١شح 8156% مٟ ٠ٕب٠ش  5اٌٝ 

ثمٛائُ ِب١ٌخ أٚ ثذْٚ لٛائُ، عٛاء  I-Score ثصشوخ Grading Module ٚاٌّزٛعطخ

١ّبد ٌزؾف١ض اٌجٕٛن ٌلاعزضّبس مٟ ظٕبد٠ك الاعزضّبس اٌّجبشش مؽلا ػٓ اظذاس رؼٍ

، مٟ ِشاؽٍٙب اٌّخزٍفخ عٛاء الاعزضّبس 8159ٌٍصشوبد إٌبشئخ اٌعغ١شح مٟ ِب٠ٛ 

، أٚ Venture Capital ، أٚ سأط ِبي اٌّخبؾشAngel Investment  اٌّلائىٟ

Growth Funding .الاعزضّبس مٟ أعُٙ إٌّٛ 
2
 

اٌّشوضٞ اٌّعشٞ ِئخشا ٌزطج١ك اٌؼذ٠ذ ِٓ اٌّجبدساد ٌٕصش وّب ارغٗ اٌجٕه 

ِؼب١٠ش ٔظبَ ِبٌٟ ػعشٞ ٌض٠بدح ؽذٚد "اٌزؼبِلاد ي١ش إٌمذ٠خ" ِٓ خلاي ص٠بدح أزصبس 

ٚٔمبؾ اٌج١غ،  اٌطشق ٚاٌٛعبئً اٌّجزىشح ٌزغذ٠ذ اٌّذمٛػبد ِضً ِبو١ٕبد اٌعشاف ا٢ٌٟ

لإٌىزشٟٚٔ، ٚاٌّبي ػجش اٌٙبرف ٚاٌخذِبد اٌّعشم١خ ػجش الإٔزشٔذ، ٚٔظبَ اٌذمغ ا

اٌّؾّٛي، ثؾ١ش ٠زُ رغ١ًٙ رٍه اٌخذِبد اٌّب١ٌخ ٌىً ِٓ اٌجٕٛن ٚػّلائٙب، ٚثصىً ٠مٍط 

 .ِٓ ؽغُ اٌّخبؾش اٌّشرجطخ ثبلأعب١ٌت اٌزم١ٍذ٠خ ٌٍخذِبد اٌّعشم١خ مٟ ِعش
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ػلاٚح ػٍٝ رٌاه، ٔابي اٌغاٛق اٌّابٌٟ لاذس وج١اش ِآ الإظالاػ ماٟ عا١بق رطج١اك 

 ِغز٠ٛبد ػ الالزعبدٞ، ٚرٌه ِٓ خلاي صلاصخ ِؾبٚس سئ١غ١خ: رؾغ١ٓثشٔبِظ الاظلا

اٌّؾابمع  ِٚذ٠شٞ اٌصشوبد اٌّم١ذح ث١ٓ ِب اٌزٛاظً ِغبؽخ ٚص٠بدح الإمعبؽبد ٚعٛدح

 ٚآ١ٌبراٗ اٌزاذاٚي ث١ئاخ ٚرؾغا١ٓ اٌزىٌٕٛٛع١اخ اٌج١ٕاخ اٌّب١ٌاخ، ٚرطا٠ٛش اٌٛعبؾخ ٚششوبد

 ِاغ اٌزٛاظاً ِغابؽخ ٚص٠ابدحعذ٠اذح،  ِب١ٌاخ آ١ٌابد ِٕٚزغابد ٚرفؼ١اً ٚاعازؾذاس

.ٚاٌّغزضّش٠ٓ ٚاٌذ١ٌٚخ اٌّؾ١ٍخ اٌّب١ٌخ اٌّئعغبد
9
الأِش اٌزٞ ػضص اٌاٝ ؽاذ وج١اش ِآ  

 ع١ٌٛخ اٌغٛق، ٚلذَ ِٕعبد رذاٚي ثذ٠ٍخ ٚخٍك ث١ئبد داػّخ ٌٍّٕزغبد اٌغذ٠ذح.

ٚػٍااٝ اٌااشيُ ِاآ أْ اٌصااّٛي اٌّاابٌٟ ثااذأ ٠ٍؼاات دٚساً ا٠غبث١اابً مااٟ ّٔااٛ الالزعاابد 

اْ ثؼػ اٌّصبوً اٌّشرجطخ لا رضاي رٛاعاٗ رطج١اك اٌصاّٛي اٌّابٌٟ، ِآ اٌّعشٞ، الا 

أّ٘ٙب الامزمبس اٌٝ اٌزؼ١ٍُ اٌىبمٟ مٟ ِغابي ِؾاٛ الأ١ِاخ اٌّب١ٌاخ، ٚاٌفغاٛح ثا١ٓ اٌغٕغا١ٓ 

 مٟ ٍِى١خ اٌؾغبة، ٚؼؼف خذِبد الارعبلاد مٟ إٌّبؾك اٌش٠ف١خ.

 ( يؤششاث انشًىل انًانٍ نًظش1خذول )

 اٌم١ّخ اٌّئشش

 %33 عٕخ( 55اٌؾغبثبد )وٕغجخ ِئ٠ٛخ ِٓ اٌغىبْ الأػٍٟ ِٓ 

 %82 عٕخ( 55اٌؾغبثبد ٌٍٕغبء )وٕغجخ ِئ٠ٛخ ِٓ اٌغىبْ الأػٍٟ ِٓ 

 اٌّذمٛػبد اٌشل١ّخ إٌّفزح أٚ اٌّغزٍّخ مٟ اٌؼبَ اٌّبؼٟ

 عٕخ( 55)وٕغجخ ِئ٠ٛخ ِٓ اٌغىبْ الأػٍٟ ِٓ 
83% 

Received wages or government transfers into an account 

(% age 15+) 
81% 

Mobile agent outlets per 100,000 adults 35 

 62 اٌّصشٚػبد اٌعغ١شح اٌزٟ رّزٍه ؽغبثبد ٌذ ِئعغخ ِب١ٌخ سع١ّخ

 انًظذس:  لىاعذ بُاَاث :              

(Global Findex database, 2017), (Financial Access 

Survey, 2015), (Enterprise Surveys, 2016). 
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صادد اٌفغٛح ث١ٓ اٌغٕغ١ٓ مٟ ػبَ  Global Findexٚٚممبً لاؽعبءاد 

ِمبسٔخ  8152% مٟ 51، ؽ١ش ثٍغذ ٘زٖ اٌفغٛح ؽٛاٌٟ 8155ػٕٗ مٟ  8152

، ٠ٚشعغ رٌه ٌٍزؾغٓ اٌىج١ش اٌزٞ ؾشأ ػٍٟ ٍِى١خ ؽغبة 8155% مٟ ػبَ 6ثٕغجخ 

ٌذٜ ِئعغخ ِب١ٌخ ٌذٜ اٌشعبي ثّعش. ٘زا مؽلا ػٓ اعزّشاس أخفبغ ٔغجخ ٍِى١خ 

% مٟ ػبَ 8اٌٙبرف اٌّؾّٛي، ؽ١ش أٔٙب ٌُ رزغبٚص ؽغبة ٌذٜ ِضٚد خذِبد 

8152.
51
 

ٚسيُ أْ اٌصّٛي اٌّبٌٟ لذ ثذأ رطج١مٗ وّٕظِٛخ سع١ّخ ِٚؼٍٕخ ثذءا ِٓ 

، الا اْ خطٛارٗ ٚاعشاءارٗ ثذأد رظٙش ٚرزؽؼ ثصىً ي١ش ِٕظُ ثذءا 8155-8156

ٌزٌه، ِغ الاػلاْ ػٓ ١ٔخ اٌذٌٚخ ٌٍزٛعٗ ٔؾٛ اٌؾىِٛخ الإٌىزش١ٔٚخ.  8114ِٓ ػبَ 

م١ّىٓ اٌغؼٝ ٌم١بط أصش اٌصّٛي اٌّبٌٟ ٌفزشح رزغبٚص ؽذٚد مزشح رطج١مٗ اٌشعّٟ، ٚ٘ٛ 

الأِش اٌزٞ ٠ّىٕٕب ِٓ اٌزؼشف ػٍٟ اٌّؾذداد الأُ٘ ٚالأػٍٝ رؤص١شا ٌٍصّٛي ٚالادِبط 

 اٌّبٌٟ ػٍٝ إٌّٛ الالزعبدٞ ٚرم١ٍط اٌفمش.

 / انهذف يٍ انذساست :3

اٌاٝ ل١ابط أصاش اٌصاّٛي اٌّابٌٟ ػٍاٝ إٌّاٛ الالزعابدٞ ماٟ ِعاش  اٌذساعخ رٙذف

(، ٚرٌااه ِاآ خاالاي الإعبثااخ ػٍااٝ رغاابإ١ٌٓ 8152-5995اػزّاابدا ػٍااٝ ث١بٔاابد اٌفزااشح )

 سئ١غ١١ٓ، ّ٘ب : 

 ِب ٘ٛ رؤص١ش اٌزؼبِلاد ِغ اٌجٕٛن ػٍٝ إٌّٛ مٟ إٌبرظ اٌّؾٍٟ الإعّبٌٟ مٟ ِعش؟ 

 ٌّبٌٟ ٚرم١ٍط اٌفمش مٟ ِعش؟ِب ٟ٘ ؾج١ؼخ ِٚذٜ اٌؼلالخ ث١ٓ اٌؼّك ا 

 عٛف رغؼٝ اٌذساعخ اٌٝ اخزجبس اٌفشؼ١بد اٌزب١ٌخ :ٚػ١ٍٗ، 

   ٟ٠ٛعذ رؤص١ش ِؼٕٛٞ ِٛعت ٌٍزؼبِلاد اٌشع١ّخ ِغ اٌجٕٛن ػٍٝ إٌّٛ الالزعبدٞ م

  ِعش خلاي مزشح اٌذساعخ.

  ٠ٛعذ رؤص١ش ِؼٕٛٞ ِٛعت ث١ٓ اٌؼّك اٌّبٌٟ ٚرم١ٍط اٌفمش مٟ ِعش خلاي مزشح

 اٌذساعخ.
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 / يشاخعت الأدبُاث انسابمت :4

٠ٛعذ لطبع ػش٠ػ ِٓ الأدث١بد اٌغبثمخ اٌزٟ رؼشؼذ ٌجؾاش ٚدساعاخ راؤص١شاد 

اٌصّٛي اٌّبٌٟ ػٍٝ الزعبد٠بد اٌذٚي ِآ عٛأات ِزؼاذدح، ِضاً ِٛاعٙاخ اٌفماش ٚص٠ابدح 

إٌّااٛ ٚص٠اابدح الاعاازٙلان ٚأزبع١ااخ الاعاازضّبس ٚص٠اابدح ا١ٌّااً ٌلادخاابس ٚرّىاا١ٓ اٌمااٜٛ 

اٌؼبٍِخ.
55
 

ػلاٚح ػٍٝ رٌه، ٠ٍؼت إٌفبر اٌٝ اٌخذِبد اٌّب١ٌخ دٚساً ؽبعّبً مٟ اٌؾذ ِآ ػاذَ 

ػذاٌخ رٛص٠غ اٌذخً ٚاٌفمش. ممذ رٛظٍذ دساعبد ػذ٠ذح 
58
ػاذَ اٌؾعاٛي ػٍاٝ  اٌاٝ أْ 

اٌخذِبد اٌّب١ٌخ ٠ّىٓ أْ ٠ض٠ذ ِٓ ػاذَ اٌّغابٚاح ماٟ اٌاذخً ٚاٌفماش ماٟ الالزعابد، ٚأْ 

اٌّب١ٌخ اٌزاٟ رؼزّاذ ػٍاٝ اٌجٕاٛن ٠ؼغاً ِآ رغا١ًٙ  اٌصّٛي اٌّبٌٟ ِٓ خلاي اٌّئعغبد

اٌز٠ًّٛ ٌٍفمشاء ٠ٚئصش ا٠غبث١ب مٟ اٌؾذ ِٓ ػذَ اٌؼذاٌخ مٟ رٛص٠اغ اٌاذخٛي، الأِاش اٌازٞ 

 ٠غبٔذ مٟ دمغ ِؼذلاد إٌّٛ الالزعبدٞ اٌصبًِ.

٠ٚٛعاااذ اٌؼذ٠اااذ ِااآ اٌذساعااابد اٌزاااٟ رٕبٌٚاااذ أصاااش اٌصاااّٛي اٌّااابٌٟ ػٍاااٟ إٌّاااٛ 

(Kim and et al., 2018)ٌّضابي دساعاخ  الالزعابدٞ، ػٍاٝ عاج١ً ا
53
اٌزاٟ سواضد  

ػٍٝ ثؾش ػلالخ اٌصّٛي اٌّبٌٟ ٚإٌّاٛ الالزعابدٞ ماٟ دٚي ِٕظّاخ اٌؼابٌُ الاعالاِٟ، 

(Qamruzzaman, and Jianguo, 2017ٚدساعااخ )
54
اٌزااٟ رؼشؼااذ ٌذساعااخ  

 Sanjaya andػلالاخ الاثزىابس اٌّابٌٟ ٚإٌّاٛ الالزعابدٞ ماٟ ثإغلاد٠س، ٚدساعاخ )

Nursechafia, 2016)
55
اٌزاااٟ رٕبٌٚاااذ ثؾاااش أصاااش اٌصاااّٛي اٌّااابٌٟ ػٍاااٝ إٌّاااٛ  

(Sharma, 2016الالزعاابدٞ ماااٟ أٔذ١ٔٚغااا١ب، ٚدساعاااخ )
56
اٌزاااٟ رؼشؼاااذ ٌزؾ١ٍاااً  

 ,Bara and Calvinاٌؼلالخ ث١ٓ اٌصّٛي اٌّبٌٟ ٚإٌّٛ الالزعبدٞ ثبٌٕٙاذ، ٚدساعاخ )

2016)
52
ّٕاااٛ الالزعااابدٞ ماااٟ اٌزاااٟ رؼشؼاااذ ٌزماااذ٠ش راااؤص١ش اٌصاااّٛي اٌّااابٌٟ ػٍاااٝ اٌ 

(Adeola and Olaniyi, 2017ص٠ّجبثٛٞ، ٚدساعخ )
52
اٌزاٟ رٕبٌٚاذ راؤص١ش اٌصاّٛي  

 اٌّبٌٟ ػٍٝ اٌزٕٛع الالزعبدٞ مٟ ١ٔغ١ش٠ب.

Demirgüç  and Leora , (2012)) ٚلذ رٛظٍذ دساعخ
59
اٌاٝ أْ راؤص١شاد  

عاخ الأٌٚاٝ اٌصّٛي اٌّبٌٟ ػٍاٝ إٌّاٛ الالزعابدٞ رٕجاغ ِآ راؤص١ش اٌصاّٛي اٌّابٌٟ ثبٌذس
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ػٍااٟ اٌز١ّٕااخ اٌّب١ٌااخ، ؽ١ااش أْ رغاا١ًٙ اٌؾعااٛي ػٍااٝ اٌخااذِبد اٌّب١ٌااخ ثبٌغااؼش اٌؼاابدي 

ٚمااٟ اٌٛلااذ ٚاٌّىاابْ إٌّبعااج١ٓ دْٚ أٞ ر١١ّااض مااٟ اٌّغزّااغ ثّااب ٠ؾفااض ػٍااٝ اٌز١ّٕااخ 

اٌّب١ٌااخ. ٠ٕٚجغااٟ أْ ٠ىااْٛ اٌٙااذف اٌشئ١غااٟ ِاآ اٌصااّٛي اٌّاابٌٟ ِف١ااذاً ٌٍفمااشاء اٌااز٠ٓ لا 

ّب١ٌخ اٌشع١ّخ. الأِش اٌزٞ ٠ص١ش اٌٝ أْ اٌصاّٛي اٌّابٌٟ عا١غزة ٠غزخذِْٛ اٌخذِبد اٌ

الأمااشاد ي١ااش اٌّصااز١ٍّٓ مااٟ إٌظاابَ اٌّاابٌٟ اٌشعااّٟ ؽزااٝ ٠زّىٕااٛا ِاآ الاعاازفبدح ِاآ 

اٌخااذِبد اٌّب١ٌااخ اٌشعاا١ّخ ِضااً اٌّااذخشاد ٚاٌٛدائااغ ٚاٌزغاا١ٙلاد الائزّب١ٔااخ ٚاٌزااؤ١ِٓ. 

دح ا١ًٌّ ٌلادخبس ِٚٓ صُ ص٠بدح رشاوُ الأِش اٌزٞ ٠ئوذ أْ اٌصّٛي اٌّبٌٟ ع١مٛد اٌٝ ص٠ب

سأط اٌّاابي ٚثبٌزاابٌٟ اسرفاابع أزبع١ااخ الاعاازضّبس، ٚرطاا٠ٛش اٌّصاابس٠غ، ٚرغاابػذ وااً رٍااه 

 اٌّىٛٔبد مٟ رؾغ١ٓ اٌّغزٜٛ اٌّؼ١صٟ ٌلأمشاد مٟ اٌّغزّغ.

أ٠ؽب ٠ف١ذ اٌصّٛي اٌّبٌٟ ماٟ اٌؾاذ ِآ ظٙاٛس أٞ ِعابدس ائزّب١ٔاخ ي١اش سعا١ّخ 

، ثّاااب ٠ؽااآّ ص٠ااابدح ِغااازٜٛ اٌىفااابءح ٚالأِااابْ ٌٍّئعغااابد ماااٟ الالزعااابد٠بد إٌبشااائخ

ٚالادخاابس ٚالاعاازضّبس ا٢ِٕااخ، ِاآ خاالاي رغاا١ًٙ اٌؾعااٛي ػٍااٝ ر١ٌٛفاابد ِزٕٛػااخ ِاآ 

 اٌخذِبد اٌّب١ٌخ اٌفؼبٌخ. 

(Ibrahim and et.al., 2019أِاب دساعاخ )
 81

، مماذ رؼشؼاذ ٌذساعاخ ٔظش٠اخ 

صااشٚح اٌّغااب١ّ٘ٓ" ٚاٌزااٟ ارغٙااذ اٌغااٛق اٌؾااشح اٌّؼشٚمااخ أ٠ؽًااب ثبعااُ "ٔظش٠ااخ رؼظاا١ُ 

ٌزفغ١ش ِؾذداد اٌصّٛي اٌّابٌٟ ػٍاٝ اٌّغازٜٛ اٌىٍاٟ، اػزّابدا ػٍاٝ امزاشاغ أْ لاٜٛ 

اٌغااٛق ٠ّىٕٙااب رؾذ٠ااذ اٌٛظااٛي اٌااٝ اٌخااذِبد اٌّب١ٌااخ ػٍااٝ أمؽااً ٚعااٗ، ٚأْ الزعاابد 

اٌغٛق اٌؾش ٌذ٠ٗ اٌماذسح ٌٍٛظاٛي اٌاٝ اٌصاّٛي اٌّابٌٟ ثبٌصاىً الأِضاً. ِٚاغ رٌاه، مابْ 

ىِٛااخ مااٟ إٌظاابَ اٌّاابٌٟ مااٟ شااىً ؼااٛاثؿ ٚاظاالاؽبد ٠ّىاآ أْ ٠اائدٞ اٌااٝ رااذخً اٌؾ

 اعزجؼبد ثؼػ ششائؼ اٌّغزّغ ِٓ إٌظبَ اٌّبٌٟ.

(Levine , 2005ٚلااذ رٛظااٍذ دساعااخ )
85
اٌااٝ أْ اٌج١ٕااخ اٌزؾز١ااخ اٌّئعغاا١خ  

ٌٍٕظبَ اٌّبٌٟ رغُٙ مٟ اٌؾذ ِٓ ػذَ رٕبعك اٌّؼٍِٛبد اٌّب١ٌخ، ِٚٓ صاُ رمٍا١ط رىاب١ٌف 

د، ٚاٌازٞ ثاذٚسٖ ٠ائدٞ اٌاٝ رغابسع إٌّاٛ الالزعابدٞ. ٠ٚزّضاً اٌزاؤص١ش اٌفؼابي اٌّؼبِلا

ٌٍغ١بعاابد اٌّب١ٌااخ اٌصاابٍِخ مااٟ أٔٙااب رغااُٙ مااٟ اٌؾااذ ِاآ اٌفمااش، ٚرشعاا١خ إٌّااٛ ٌعاابٌؼ 
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((Collins, 2009اٌفمشاء. مفٟ دساعخ 
88
اٌزٟ رزجؼذ آصبس اٌز٠ّٛاً اٌّابٌٟ ٌٍفماشاء ماٟ  

ٌٛظااٛي اٌااٟ رؤو١ااذ اٌؼلالااخ اٌغااجج١خ ثاا١ٓ عااٌٙٛخ ثاإغلاد٠س ٚإٌٙااذ ٚعٕااٛة امش٠م١ااب رااُ ا

اٌٛظاااٛي اٌاااٝ ِغّٛػااابد ِٕبعاااجخ ِااآ اٌخاااذِبد اٌّب١ٌاااخ ل١ٍٍاااخ اٌزىٍفاااخ ٚثااا١ٓ اسرفااابع 

 ِغز٠ٛبد دخٛي ٚسمب١٘خ اٌفمشاء.

((Demirguc and et. Al., 2008ٚلاؽظاذ دساعااخ 
83
أ٠ؽًااب أْ اٌصااّٛي  

ٝ إٌّااٛ ٌعاابٌؼ اٌفمااشاء اٌّاابٌٟ لا ٠اائدٞ ممااؿ اٌااٝ إٌّااٛ اٌّغااشد، ٌٚىاآ ٠مااٛد أ٠ؽااب اٌاا

ٚوزٌه اٌؾذ ِٓ ػذَ ػذاٌخ رٛص٠غ اٌذخً ٚرؾغ١ٓ اٌشػب٠اخ الاعزّبػ١اخ. ٚثعافخ ػبِاخ، 

مبْ اٌصّٛي اٌّبٌٟ ٠غُٙ مٟ رؾم١ك إٌّاٛ الالزعابدٞ ِآ خالاي خٍاك اٌم١ّاخ ٌٍصاشوبد 

ِضااً -اٌعااغ١شح راد ا٢صاابس الإ٠غبث١ااخ ٔز١غااخ اٌزؾغاآ مااٟ ِئشااشاد اٌز١ّٕااخ اٌجصااش٠خ 

 ٚاٌؾذ ِٓ ػذَ اٌّغبٚاح ٚاٌفمش. -اء ٚاٌزؼ١ٍُاٌعؾخ ٚاٌغز

ٚالأدث١بد اٌؾذ٠ضاخ ٌّؼبٌغاخ اٌصاّٛي اٌّابٌٟ، ثاذأد رؤخاز ثّفٙاَٛ الاثزىابس اٌّابٌٟ 

أوضاااش ِااآ رشو١ض٘اااب ػٍاااٟ اٌّفٙاااَٛ اٌزم١ٍاااذٞ ٌٍصاااّٛي، ػٍاااٟ عاااج١ً اٌّضااابي دساعاااخ 
24

(Cynthia and Onyeiwu, 2019)  ٌٟاٌزاٟ رؼشؼااذ ٌجؾاش أصااش اٌصاّٛي اٌّااب

ػٍااٝ إٌّااٛ الالزعاابدٞ مااٟ ١ٔغ١ش٠ااب، أخاازد ثّفٙااَٛ الاثزىاابس اٌّاابٌٟ ثؤٔااٗ رٍااه اٌؼ١ٍّااخ 

اٌّغاازذ٠ّخ اٌزااٟ رزطٍاات ادخاابي ٚرطاا٠ٛش ِٕزغاابد ٚخااذِبد ِب١ٌااخ عذ٠ااذح ػٍااٝ اٌااذٚاَ، 

مؽاالا ػاآ اٌزفبػااً ِااغ اٌؼّاالاء ٚرطاا٠ٛش ١٘بوااً اٌّئعغاابد. ٚعااؼذ اٌذساعااخ اٌااٝ 

٠ك اٌٝ ػذَ وفب٠خ اٌٛظٛي ٌٍصّٛي اٌّبٌٟ، ٚأّب ؼشٚسح الاعزذاِخ ماٟ الاثزىابس اٌزغٛ

اٌّاابٌٟ ٌخااذِبد ِٕٚزغاابد عذ٠ااذح ثبعاازّشاس، ثبٌصااىً ٠زٕبعاات ِااغ اٌّزطٍجاابد اٌّزغ١ااشح 

ٌٍّااذخش٠ٓ عااٛاء الأمااشاد أٚ اٌصااشوبد، الأِااش اٌاازٜ ٠غااّؼ ثزؾف١ااض إٌّااٛ الالزعاابدٞ 

 ٚرؾٛي شبًِ ٌٍٕظبَ اٌّبٌٟ ٌٍذٌٚخ.

(Adewale and et. Al., 2012)دساعااخ  أِااب
85

ممااذ ارغٙااذ اٌااٝ دساعااخ ، 

اٌؼٛاِااً اٌّخزٍفااخ اٌزااٟ رؼ١ااك اٌٛظااٛي اٌااٝ اٌز٠ّٛااً ٚاعاازؼّبي اٌّااٛاسد الالزعاابد٠خ 

ٌزط٠ٛش س٠بدح الأػّابي ماٟ اؽاذٜ اٌّاذْ ث١ٕغ١ش٠اب، ؽ١اش راُ عّاغ اٌج١بٔابد ػآ ؾش٠اك 

ٟ ِٕطمااخ اٌذساعااخ، رٛص٠ااغ اعاازج١بٔبد ػٍااٝ أظااؾبة اٌّصاابس٠غ اٌش٠بد٠ااخ اٌعااغشٜ ماا
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ٚاعزٕزغذ اٌذساعاخ أْ اٌؼٛاِاً الاخز١بس٠اخ ٚالاعجبس٠اخ ٌٙاب راؤص١ش وج١اش ػٍاٝ الاعازجؼبد 

اٌّبٌٟ ث١ٓ اٌّصبسو١ٓ. ٌٚىٓ الأوضش خطٛسح عبء مٟ شىً اعازجؼبد اخز١ابسٞ ٔز١غاخ لٍاخ 

الاعزخذاَ، ٚمٟ ٘زا اٌعذد رؤرٟ الاػزجبساد اٌذ١ٕ٠اخ ٌاذٜ اٌّغا١ٍّٓ اٌفماشاء. ٚلاذ ٌؼجاذ 

ٛاًِ اٌطٛػ١خ ِزّضٍخ مٟ اٌؼٛاًِ اٌضمبم١خ ٚالاػزجبساد اٌذ١ٕ٠خ، ٚاٌخٛف ِٓ اٌذ٠ْٛ، اٌؼ

 .الأدٚاس الأُ٘ مٟ اٌزؤص١ش ػٍٝ الاعزجؼبد اٌّبٌٟ

((Anand and Kuldip, 2013أِاااب دساعاااخ 
86
، مماااذ رؼشؼاااذ ٌزفغااا١ش  

رخزٍااف ، ؽ١ااش ارؽااؼ أٔااٗ دِبط/الاعاازجؼبد اٌّاابٌٟ ي١ااش اٌطااٛػٟالإالاػزجاابساد ٚساء 

ؾج١ؼااخ الاعاازجؼبد ٚأشااىبٌٗ ٚاٌؼٛاِااً اٌّغاائٌٚخ ػٕااٗ ِاآ شااخط ٢خااش، لأْ الاعاازجؼبد 

٠ؼزّذ ػٍٝ الأمشاد ٠ٚخؽغ ٌلأرٚاق. ٚاعزٕزغذ اٌذساعخ أْ ٕ٘ابن ػٕبظاش ٘بِاخ رائصش 

ٌغإظ، ٚاٌؼّاش، ٚاِازلان ػٍٟ ؽبٌخ الادِبط اٌّبٌٟ مٟ ع١ّغ أٔؾبء اٌؼابٌُ، ِآ أّ٘ٙاب ا

ثطبلااخ ٠ٛ٘ااخ لب١ٔٛٔااخ، ِٚااذٞ ِؼشمااخ اٌمااشاءح ٚاٌىزبثااخ، ٚلااذس اٌّغاابمخ ٌٍٕمااً ِاآ ِٕطمااخ 

اٌغاااىٓ اٌاااٝ ألاااشة ِٛلاااغ ٌٍخاااذِبد اٌّب١ٌاااخ، مؽااالا ػااآ اٌؼٛاِاااً إٌفغااا١خ ٚاٌضمبم١اااخ، 

ٚالاسرجاابؾ ثاا١ٓ ٔطاابق اٌااذمغ الإِٔااٟ ثبٌٕظاابَ اٌّعااشمٟ، ٚؽغااُ اٌشعااَٛ اٌّعااشم١خ، 

ٛي ػٍااٝ إٌّزغاابد ِٚااذٜ عااٌٙٛزٙب ٚظااؼٛثزٙب، ِٚغاازٜٛ اٌااذخً ٚاشاازشاؾبد اٌؾعاا

 ٚٔٛع إٌّٙخ ٚاٌزخعط، ِٚذٜ عبرث١خ إٌّزظ.

وّب رٕبٌٚذ اٌذساعخ اٌغابثمخ أ٘اُ اٌّماب١٠ظ ٌٍصاّٛي اٌّابٌٟ، ؽ١اش رؼشؼاذ أٚلا 

ٌٍّزغ١شاد اٌؼبِخ ٌٍم١بط اٌؼابَ ٌٍصاّٛي اٌّابٌٟ، ٚأشابسد اٌاٝ ػاذَ ٚعاٛد ١٘ىاً شابًِ 

١اابط ِااذٜ اٌصااّٛي اٌّاابٌٟ مااٟ ع١ّااغ اٌااذٚي، ٌٚىاآ ثعاافخ ػبِااخ ٠ّىاآ اعاازخذاِٗ مااٟ ل

٠ّىٓ اعزخذاَ ػذح ِئششاد ٌم١بط ِذٜ اٌصّٛي اٌّابٌٟ، ِآ أّ٘ٙاب اٌّزغ١اشاد اٌؼبِاخ 

ٔغااّخ، ٚػااذد  5111ٌٍصااّٛي اٌّاابٌٟ، ػٍااٝ عااج١ً اٌّضاابي ػااذد ؽغاابثبد اٌٛدائااغ ٌىااً 

د أعٙااضح ٔغااّخ، ٚػااذد اٌغااىبْ ٌىااً مااشع ثٕااه، ٚػااذ 5111ؽغاابثبد الائزّاابْ ٌىااً 

اٌعشاف ا٢ٌٟ ٌىاً ١ٍِاْٛ ٔغاّخ. ٘ازا مؽالا ػآ اٌّزغ١اشاد الأخاشٞ ال١ابط اٌصاّٛي 

 .اٌّبٌٟ، ٚاٌزٟ ِٓ أّ٘ٙب اٌؼّك اٌّبٌٟ ٚاٌزٞ ٠زُ ل١بعٗ ثغٌٙٛخ إٌفبر ٌٍخذِبد اٌّب١ٌخ

https://independent.academia.edu/AKodan
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(Loan and et. Al., 2019ٚدساعااخ )
82
ٍااشٚاثؿ ثاا١ٓ اٌصااّٛي ٌرؼشؼااذ  

أْ اٌصااّٛي اٌّاابٌٟ ِااشرجؿ عااٍجبً ثبعاازمشاس اٌّاابٌٟ ٚاعاازمشاس الالزعاابد اٌىٍااٟ، ؽ١ااش 

الالزعبد اٌىٍٟ، اِب ػٓ ؾش٠ك ص٠بدح اٌّخبؾش اٌّب١ٌخ أٚ ػٓ ؾش٠ك اٌؾاذ ِآ اعازمشاس 

الالزعااابد اٌىٍاااٟ، مبٌصاااّٛي اٌّااابٌٟ ٠ٛعاااغ ِااآ ٔطااابق اٌّمزشؼااا١ٓ، ٠ٚخفاااػ ِؼاااب١٠ش 

ٚشاااشٚؾ الإلاااشاغ، ٚثبٌزااابٌٟ ٠شماااغ اٌّخااابؾش الالزعااابد٠خ ٚاٌّب١ٌاااخ. وّاااب أْ ص٠ااابدح 

لشاغ ِٓ عبٔت ِئعغبد اٌز٠ًّٛ الأظغش دْٚ اششاف ِٕبعات ٠ّىآ أْ ٠ؽاؼف الإ

اٌفؼب١ٌااخ اٌى١ٍااخ ٌلأٔظّااخ مااٟ أٞ دٌٚااخ، ِّااب ٠ض٠ااذ ِاآ اٌّخاابؾش مااٟ إٌظاابَ اٌّاابٌٟ وىااً. 

ماابْ اٌٛظااٛي اٌّفااشؾ اٌااٝ الائزّاابْ ٠ّىاآ أْ ٠اائدٞ اٌااٝ رااذ٘ٛس عااٛدح الائزّاابْ  أ٠ؽااب

 .ٚرغش٠غ ّٔٛ الائزّبْ ي١ش إٌّظُ

أْ ٕ٘ابن ػاذح لٕاٛاد رصاشػ اٌاشٚاثؿ   Loanأخاشٜ، رٛؼاؼ دساعاخ  ِٓ ٔبؽ١خ

الإ٠غبث١خ ث١ٓ اٌصّٛي اٌّبٌٟ ٚاعزمشاس الالزعبد اٌىٍٟ. أٚلا ِٓ خلاي رؼض٠اض اٌٛعابؾخ 

ثاا١ٓ اٌّااذخشاد ٚالاعاازضّبس ثصااىً أوضااش مؼب١ٌااخ. وّااب أْ الإلااشاغ الأوجااش ٌٍصااشوبد 

٠ٛاعٙٙب اٌجٕه. ػلاٚح ػٍٝ رٌه،  اٌعغ١شح ِٓ شؤٔٗ أْ ٠مًٍ ِٓ اٌّخبؾش اٌى١ٍخ اٌزٟ لذ

مبْ اٌصاّٛي اٌّابٌٟ عا١ئدٞ اٌاٝ ٚعابؾخ ِاذخشاد أوضاش شاّٛلاً ٚوفابءح، ٠ٚاٛمش لبػاذح 

أوضاااش اعااازمشاسًا ٌٛدائاااغ اٌزغضئاااخ، ؽ١اااش ١ّ٠اااً اٌّاااذخشْٚ ٚاٌّمشؼاااْٛ رٚٞ اٌاااذخً 

اٌّاإخفػ اٌااٝ اٌؾفاابظ ػٍااٝ عااٍٛوُٙ اٌّاابٌٟ خاالاي الأصِاابد اٌّب١ٌااخ، ٚاٌؾفاابظ ػٍااٝ 

 .ىبْ آِٓ ٚعذاد لشٚؼُٙٚدائؼُٙ مٟ ِ

(Abeer and Noura, 2019أِاب دساعاخ )
82

، مماذ رؼشؼاذ ٌزؾ١ٍاً ِؾاذداد 

اٌصّٛي اٌّبٌٟ ثّعش، ؽ١ش اعازٕزغذ اٌذساعاخ أٔاٗ لا رٛعاذ ػلالاخ وج١اشح ثا١ٓ اٌغإظ 

ِٚغازٜٛ الإدِابط اٌّابٌٟ ماٟ ِعاش، ماٟ ؽا١ٓ أْ الأماشاد الأوضاش صاشاءً ٚالأوضاش رؼ١ٍّاابً 

ٛح أوجااش مااٟ إٌظاابَ اٌّاابٌٟ. ٚرٛظااٍذ إٌزاابئظ اٌااٝ أْ اٌؼاابئك ٚالأوجااش عاإبً ٠ٕااذِغْٛ ثماا

اٌشئ١غااٟ أِاابَ الأااذِبط اٌّاابٌٟ ٘ااٛ مااٟ اٌٛالااغ ٔمااط الأِااٛاي، اٌاازٞ ٠ؼ١ااك ماازؼ ؽغاابة 

سعّٟ )ؽغبة رٛم١ش أٚ ؽغبة ائزّبٟٔ(. ٚرٛظاٍذ اٌذساعاخ اٌاٝ ؼاشٚسح ارجابع ٔٙاظ 

٠غااابثٟ ٌٍّٕاااٛ راااذس٠غٟ ٌّؾاااٛ الأ١ِاااخ اٌّب١ٌاااخ ٚاٌاااٛػٟ اٌماااٛٞ ِااآ أعاااً ظٙاااٛس دٚس ا

 الالزعبدٞ ٌلأذِبط اٌّبٌٟ مٟ الالزعبد اٌّعشٞ.
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(CGAP & The Arab Monetary Fund, 2017أِاب دساعاخ )
89
مزصا١ش  

اٌٝ أْ اٌؼبٌُ اٌؼشثٟ لا ٠ضاي ٠مً ػٓ إٌّبؾك الأخشٜ مٟ اٌصّٛي اٌّبٌٟ، ؽ١ش أْ ِاب 

١ٍِاْٛ ٔغاّخ( لا ٠ّزٍىاْٛ أٞ ؽغابثبد ِعاشم١خ.  562% ِآ اٌجابٌغ١ٓ )٠21مشة ِٓ 

% مااٟ اٌااذٚي إٌب١ِااخ مااٟ إٌّطمااخ اٌؼشث١ااخ، ٚاٌزااٟ 21ٚ٘اازٖ إٌغااجخ رشرفااغ اٌااٝ ؽااٛاٌٟ 

ِاآ اٌخااذِبد اٌّب١ٌااخ اٌشعاا١ّخ. ٚثبٌّضااً، اٌٛظااٛي اٌااٝ رصااىً أوجااش ِغاابي ٌلاعاازجؼبد 

اٌؼاابٌّٟ. ٠ٚؼااٛد رااذٟٔ ِغااز٠ٛبد الإدِاابط الائزّاابْ اٌشعااّٟ ٠مااً ػاآ ٔعااف اٌّزٛعااؿ 

اٌّبٌٟ مٟ إٌّطمخ اٌٝ اٌطٍت ي١ش اٌّغزغً، مٟ ظً ي١بة اٌؼاشٚغ اٌّب١ٌاخ إٌّبعاجخ. 

ٌشعاّٟ ِآ لجاً ٠ٚزؽؼ رٌه ثصىً خبض ِٓ خلاي الاعزخذاَ اٌّىضف ٌلائزّبْ ي١اش ا

١ٍِْٛ ِمزشغ ػٍٝ الألً. مبٌٕغبء ٚالأمشاد رٚٞ اٌذخٛي إٌّخفؽخ، ٚاٌصجبة ٘اُ  98

 الأوضش اعزجؼبداً ِٓ اٌّب١ٌخ اٌشع١ّخ.

 / انخحهُم انبُاٍَ لاحداهاث انًُى الالخظادٌ ويخغُشاث انشًىل انًانٍ بًظش:5

لزعابدٞ رغؼٝ ٘ازٖ اٌذساعاخ ماٟ ٘ازا اٌغاضء اٌاٝ اٌزؼاشف ػٍاٝ عاٍٛن إٌّاٛ الا

ِٚزغ١شاد اٌصّٛي اٌّبٌٟ، ٚرؾذ٠ذ ِذٜ دٚس ِزغ١شاد اٌصّٛي اٌّابٌٟ ماٟ رؾذ٠اذ شاىً 

 ِٚغبس إٌّٛ الالزعبدٞ. 

  



 

 أثر الشمول المالي على النمو الاقتصادي في مصر

 د. حسن أمين محمد محمود 

 4242الثاني الجزء الأول العدد                                                   لحادي عشراالمجلد 
534 

 
 

 (8152-5955( اٌؼلالخ ث١ٓ اٌٛعبؾخ اٌّب١ٌخ ٚث١ٓ إٌبرظ اٌّؾٍٟ الاعّبٌٟ اٌؾم١مٟ )5شىً )

 

الارغابٖ ( أْ لاشٚغ اٌجٕاٛن ٌٍمطابع اٌؼابئٍٟ رزؾاشن ماٟ ٔفاظ ٠5ٛؼؼ اٌصىً )

ِغ إٌابرظ اٌّؾٍاٟ الإعّابٌٟ اٌؾم١ماٟ، الا اْ ِؼاذلاد اٌعاؼٛد ٌٙازٖ اٌماشٚغ رضا٠اذد 

. مااٟ 8155ثصااىً ٍِؾااٛظ ثصااىً ٠فااٛق الاسرفاابع مااٟ إٌاابرظ اٌؾم١مااٟ ثااذءا ِاآ ػاابَ 

، ػٕااذِب واابْ 8156اٌّمبثااً، ممااذ رضا٠ااذد ٚدائااغ اٌمطاابع اٌؼاابئٍٟ ثصااىً وج١ااش مااٟ ػاابَ 

 ٠زضا٠ذ ثجؿء. إٌبرظ اٌّؾٍٟ الإعّبٌٟ اٌؾم١مٟ
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 (8152-5995( اٌؼلالخ ث١ٓ اٌؼّك اٌّبٌٟ ٚإٌبرظ اٌّؾٍٟ الاعّبٌٟ )8شىً )

 

( أْ ػااشغ إٌمااٛد ٚالائزّاابْ اٌّؾٍااٟ اٌّمااذَ ٌٍمطاابع اٌخاابض ٠8ٛؼااؼ اٌصااىً )

وبٔااب ٠زؾشوااب مااٟ ٚلااذ ٚاؽااذ ٚمااٟ ٔفااظ الارغاابٖ، ث١ّٕااب واابْ إٌاابرظ اٌّؾٍااٟ الاعّاابٌٟ 

، ػٕااذِب ثااذأ ٠زضا٠ااذ ثّٕااٛاي أعااشع. الا أااٗ ٠جااذٚ 8114اٌؾم١مااٟ ٠غاا١ش ثااجؿء ؽزااٝ ػاابَ 

وبْ ٠ّضً ٔمطخ رؾاٛي ٌّغابس واً ِآ ػاشغ إٌماٛد ٚالائزّابْ  8156ٚاؼؾب أْ ػبَ 

 اٌّعشمٟ ٌٍمطبع اٌخبض.
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 (8152-5995( اٌؼلالخ ث١ٓ اٌصّٛي اٌّبٌٟ ٚرم١ٍط اٌفمش )3شىً )

 

اٌؼابئٍٟ ِٚزٛعاؿ ٔعا١ت ( أْ اٌمشٚغ اٌّغزؾمخ ػٍٝ اٌمطبع ٠3ٛؼؼ اٌصىً )

اٌفااشد ِاآ اٌفااشد وبٔااب ٠زؾشوااب ٔغااج١ب مااٟ ٔفااظ الارغاابٖ، ٚواابْ ٕ٘اابن اسرفاابع مااٟ وااً ِاآ 

، الا اْ اٌماااشٚغ اٌّغااازؾمخ ػٍاااٝ اٌمطااابع اٌؼااابئٍٟ 8116اٌّزغ١اااش٠ٓ ثاااذءا ِااآ ػااابَ 

 .8155أؽشصد ظؼٛدا ِزضا٠ذا ثذءا ِٓ ػبَ 

 / يُهدُت انذساست :6

ٕٙظ الاعزٕجبؾٟ ٚرٌه ِٓ خلاي اعازؼشاغ اٌذساعخ اٌٟ الاػزّبد ػٍٝ اٌّ ٟرغؼ

أدث١اابد اٌفىااش الالزعاابدٞ م١ّااب ٠زؼٍااك ثزمااذ٠ش اٌؼلالااخ ثاا١ٓ إٌّااٛ الالزعاابدٞ اٌّعااشٞ 

ٚاٌّؾاااذداد اٌّمزشؽاااخ ٌٍصاااّٛي اٌّااابٌٟ، أخااازا ماااٟ الاػزجااابس ٔزااابئظ اٌذساعااابد اٌغااابثمخ 

 ِٚؾبٌٚخ رطج١ك رٌه ػٍٝ إٌّٛ الالزعبدٞ مٟ ِعش. 
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زٖ اٌذساعاخ ػٍاٟ ث١بٔابد عٍغاٍخ ص١ِٕاخ رغطاٟ اٌفزاشح ٚعٛف ٠ؼزّذ اٌزؾ١ًٍ مٟ ٘ا

( ٌزؾذ٠اااذ راااؤص١ش ِزغ١اااشاد اٌصاااّٛي اٌّااابٌٟ ػٍاااٟ إٌّاااٛ الالزعااابدٞ 5995-8152)

 اٌّعشٞ.

ٚثٕبء ػٍٝ اشزشاؾبد ِٚؼب١٠ش ِزوٛسح مٟ ٘زا اٌجؾاش، عاٛف رغازخذَ اٌذساعاخ 

 The Autoregressiveّٔاااٛرط اٌؾاااذٚد ٌزٛص٠ؼااابد الأؾاااذاس اٌااازارٟ اٌّجطاااؤح 

Distributive Lag (ARDL) bounds   ٓلاخزجاابس ٚعااٛد اٌزىبِااً اٌّصاازشن ثاا١

ِزغ١شاد إٌّٛرط، ٚ٘ٛ ِب ٠ىبمئ اخزجبس ٚعٛد ػلالاخ رٛاص١ٔاخ ماٝ الأعاً اٌط٠ٛاً ثا١ٓ 

، ٚاٌازٞ ARDLِئششٞ إٌّاٛ الالزعابدٞ ٚثابلٝ اٌّزغ١اشاد. ِٚآ ١ِّاضاد ّٔاٛرط 

سرات اٌّزغ١اشاد، أٞ ٠ّىآ  ، أاٗ لا ٠زطٍات رغابٜٚ Pesaran et al. (2001)لذِاٗ 

اعزخذاِٗ مٝ ؽبٌخ اخازلاف سرات اٌّزغ١اشاد، وّاب ٠ؼطاٟ رماذ٠شاد أمؽاً ِآ إٌّابرط 

ماٝ اٌزماذ٠ش  ARDLالأخشٜ ماٝ ؽبٌاخ ظاغش ؽغاُ اٌؼ١ٕاخ. وّاب ٠ّىآ اعازخذاَ ّٔاٛرط

ثٛؼااغ مزااشاد اثطاابء ِخزٍفااخ ٌىااً ِزغ١ااش. ٌىاآ اٌصااشؾ الأعبعااٟ اٌاازٞ ٠زطٍجااٗ ّٔااٛرط 

ARDL ِزغ١ش ِزىبًِ ِآ اٌشرجاخ اٌضب١ٔاخ ٘ٛ أْ لا ٠ىْٛ أ ٜI(2) وّاب أْ اٌزٛظا١ف ،

اٌعااؾ١ؼ ٌٍّٕااٛرط ثزؾذ٠ااذ سراات ِزغ١ااشاد إٌّااٛرط ٚػااذد مزااشاد الإثطاابء ثصااىً عاا١ٍُ 

٠اائدٞ اٌااٝ اٌزغٍاات ػٍااٝ ِصااىٍخ الاسرجاابؾ اٌغٍغااٍٟ ٌجااٛالٟ اٌزمااذ٠ش ٚاٌؾعااٛي ػٍااٝ 

 ِمذساد ع١ذح.

 / انًُىرج انمُاسٍ نهذساست :7

(Okaro, Celestine, 2016اػزّبدا ػٍٝ دساعخ )
31
عٛف ٠زُ رطج١اك اٌعا١غخ  

 اٌٍٛيبس٠ز١ّخ اٌجغ١طخ ٌٍؼلالخ اٌشئ١غ١خ مٟ ٘زٖ اٌذساعخ، ٚرٌه ػٍٟ إٌؾٛ اٌزبٌٟ: 

Y= β0 + β1X1 + U 

 ؽ١ش أْ :

Y =  ِٞزغ١ش إٌّٛ الالزعبد; X =  ٌِٟزغ١شاد اٌصاّٛي اٌّاب; β0 =  اٌضبثاذ; β1 = 

 ػٕعش اٌخطؤ = X1 ; U ِؼبًِ اٌّزغ١ش
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 ,Onaolapoٚعاااٛف رؼزّاااذ اٌذساعاااخ ػٍاااٝ إٌّاااٛرط اٌّطاااٛس ماااٟ دساعااابد )

2015)
35
 (ٚOkaro, 2016 :ٌٟلاخزجبس مشؼ١بد اٌذساعخ، ٚرٌه ػٍٟ إٌؾٛ اٌزب ) 

 انًُىرج الأول " حأثُش انشًىل انًانٍ عهً انًُى الالخظادٌ" :

اٌّب١ٌاخ ٌٍزؼابِلاد  ٠خزجش ٘زا إٌّٛرط ِذٜ رؤص١ش اٌصّٛي اٌّبٌٟ ِمبعب ثبٌٛعابؾخ

ِغ اٌجٕاٛن ػٍاٝ إٌّاٛ الالزعابدٞ، مبٌزغا١ٙلاد الائزّب١ٔاخ اٌزاٝ رماذَ ٌمطابع أٚعاغ ِآ 

اٌّغزّغ رؼزجش ٟ٘ اٌٛع١ٍخ الأعبع١خ ٌلادِابط اٌّابٌٟ. ٠ٚؼزّاذ ٘ازا إٌّاٛرط ػٍاٝ رماذ٠ش 

رؤص١ش اٌٛعبؾخ اٌّب١ٌخ ػٍٝ إٌّٛ الالزعبدٞ، ِٓ خلاي امزشاغ أْ ٘ازا إٌّاٛ وؼٕعاش 

ٌىً ِٓ ٚدائغ اٌمطبع اٌؼبئٍٟ، ٚاٌمشٚغ اٌّغزؾمخ ٌٍجٕٛن ٌٍمطبع اٌؼابئٍٟ، ٚٔغاجخ  ربثغ

 ٠ّىٓ اعزؼشاغ إٌّٛرط ػٍٝ إٌؾٛ اٌزبٌٟ :  (LDR).الالشاغ اٌٝ الالزشاغ 

RGDP = ƒ (DRBD, LRBD, LDR)  

RGDP = β0 + β1 X1 + β2 X2 + β3 X3+ U 

LnRGDP = β0 + β1 LnDRBD + β2 LnLRBD + β3 LnLRBD + U 

 حُث أٌ :

LnRGDP = ٍنىغاسَخى انُاحح انًحهٍ الاخًانٍ انحمُم 

LnDRBD =  نىغاسَخى حدى انىدائع انداسَت نهمحاع انعائهٍ بانبُىن انخداسَت 

LnLRBD =  نىغطططاسَخى حدطططى انمطططشوع انًسطططخحمت عهطططً انمحطططاع انعطططائهٍ نهبُطططىن

 انخداسَت 

LnLDR = عنىغاسَخى َسبت طافٍ الالشاع/الإلخشا 

: حأثُش انعًك انًانٍ عهٍ حمهُض انفمش" انًُىرج انثاٍَ "  

٠خزجش ٘زا إٌّٛرط اٌؼلالخ ث١ٓ اٌؼّاك اٌّابٌٟ ٚرمٍا١ط اٌفماش، ؽ١اش ٠صا١ش ِؼ١ابس 

اٌااٝ ِزغ١ااش صبثااذ ٌم١اابط اٌشمب١٘ااخ الالزعاابد٠خ ٌٍغااىبْ،  PCIٔعاا١ت اٌفااشد ِاآ اٌااذخً 

٠صا١ش اٌاٝ أْ اٌّاٛاؾ١ٕٓ عا١ىْٛٔٛ  PCIؽ١ش أْ اٌض٠بدح ماٟ ٔعا١ت اٌفاشد ِآ اٌاذخً 
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٠ااذي ػٍااٝ الأؾااذاس رغاابٖ  PCIالأخفاابغ مااٟ ِئشااش  مااٟ ٚؼااغ أمؽااً، مااٟ ؽاا١ٓ أْ

وّّضاً ػآ اٌفماش ماٟ إٌّاٛرط. ِٚآ ٔبؽ١اخ  PCI اٌفمش. ٚثبٌزبٌٟ، ع١زُ اعزخذاَ ِزغ١اش

أخشٜ، ٠زُ رؼش٠ف اٌصّٛي اٌّابٌٟ ماٟ ٘ازا اٌغا١بق ػٍاٝ أٔاٗ ِاذٜ اٌؼّاك ماٟ الأٔصاطخ 

 ٌّمذِخ.اٌّب١ٌخ ا

٠ٚزغٗ ٘زا إٌّٛرط ٌزم١ا١ُ سإ٠اخ أٚعاغ ٌٍصاّٛي اٌّابٌٟ ِآ خالاي اعازخذاَ صلاصاخ 

ِئششاد سئ١غ١خ ٌٍؼّك اٌّبٌٟ، رزّضً مٟ ؽغُ الائزّبْ اٌّماذَ ٌٍمطابع اٌخابض، ٚػاذد 

. ٠ّٚىآ اعازؼشاغ ATMsاٌفشٚع ٌٍجٕاٛن اٌزغبس٠اخ، ٚػاذد ِبو١ٕابد اٌعاشاف ا٢ٌاٟ

 إٌّٛرط ػٍٟ إٌؾٛ اٌزبٌٟ : 

PCI = ƒ(PSC, CBBR, ATMs) 

PCI  = β0 + β1 X1 + β2 X2 + β3 X3 + U 

LnPCI  = β0 + β1 LnPSC + β2 LnCBBR + β3 LnATMs + U 

 

 ؽ١ش أْ :

LnPCI نىغاسَخى يخىسط َظُب انفشد يٍ انذخم = 

LnPSC  =نىغاسَخى حدى الائخًاٌ انًمذو نهمحاع انخاص 

LnCBBR  = انخداسَتنىغاسَخى عذد انفشوع نهبُىن 

LnATMs ٍنىغاسَخى عذد ياكُُاث انظشاف اِن = 

 /َخائح انخمذَش :8

رزّضااً اٌخطااٛح الأٌٚااٝ مااٟ رؾذ٠ااذ اٌطش٠مااخ اٌّضٍااٟ اػزّاابدا ػٍااٝ ث١بٔاابد اٌفزااشح 

(، ِاآ خاالاي الاػزّاابد ػٍااٝ ٔزاابئظ اٌذساعاابد اٌغاابثمخ. ؽ١ااش عاا١زُ أٚلا 5995-8152)

اٌم١بع١خ إٌّبعجخ ؽغت ِب ٠ٍٟ: اعشاء اخزجبس عزس اٌٛؽذح، ٠ٚزُ اخز١بس اٌطش٠مخ
38
 

عاٛف ٠ازُ الاػزّابد  ،I(0) ارا وبٔذ ع١ّغ اٌغلاعاً اٌض١ِٕاخ عابوٕخ ِآ اٌشرجاخ .5

 ػٍٝ ؾش٠مخ اٌّشثؼبد اٌعغشٜ اٌؼبد٠خ. 
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ٚلا ٠ٛعاذ  ، I(1)ع١ّغ اٌغلاعاً اٌض١ِٕاخ ِزىبٍِاخ ِآ ٔفاظ اٌشرجاخأِب ارا وبٔذ  .8

اٌفااشٚق الأٌٚااٝ ٌٍغلاعااً ، ٔغاازط١غ أخاز Cointegratedث١ٕٙاب رىبِااً ِصاازشن 

اٌض١ِٕخ، صُ رمذ٠ش ّٔٛرط الأؾذاس اٌم١بعٟ ثبعزخذاَ ؾش٠مخ اٌّشثؼبد اٌعغشٜ 

 اٌؼبد٠خ.

٠ٚٛعاذ  ،I(1) وبٔاذ ع١ّاغ اٌغلاعاً اٌض١ِٕاخ ِزىبٍِاخ ِآ ٔفاظ اٌشرجاخ أِب ارا  .3

ث١ٕٙب رىبًِ ِصزشن، ٔغزط١غ أخز اٌفاشٚق الأٌٚاٝ ٌٍغلاعاً اٌض١ِٕاخ، صاُ رماذ٠ش 

اٌم١بعٟ ثبعزخذاَ ؾش٠مخ اٌّشثؼابد اٌعاغشٜ اٌؼبد٠اخ، م١ٛعاذ  ّٔٛرط الأؾذاس

 شى١ٍٓ ِٓ اٌم١بط :

a.  َاعاااازخذاَ ّٔااااٛرط أؾااااذاس اٌّشثؼاااابد اٌعااااغشٜ اٌؼبد٠ااااخ ثبعاااازخذا

ِغز٠ٛبد اٌج١بٔبد، ثّب ٠ز١ؼ اٌؼلالخ اٌزٛاص١ٔخ ػٍٝ اٌّاذٜ اٌط٠ٛاً ثا١ٓ 

 اٌّزغ١شاد.

b. ( اعاازخذاَ ّٔااٛرط رعااؾ١ؼ اٌخطااؤECMاٌّمااذس ثطش٠مااخ اٌّشثؼاا ) بد

 اٌعغشٜ اٌؼبد٠خ، اٌزٞ ٠ّضً ؽشو١خ اٌؼلالخ ػٍٝ اٌّذٜ اٌمع١ش.

، أٚ  I(1) ٚثؼؽاٙب I(0) أِاب ارا وبٔاذ ثؼاػ اٌغلاعاً ِزىبٍِاخ ِآ اٌذسعاخ .4

   ARDL.ّٔٛرط ِض٠ظ ِّٕٙب، عٛف ٠زُ اعزخذاَ 

 Unit Root Testsاخزجبساد عزس اٌٛؽذح:  2/5

اخزجابس ٚعاٛد  عا١زٍُزؼشف ػٍٝ دسعخ رىبًِ اٌّزغ١شاد الأعبع١خ ماٟ إٌّاٛرط، ٌ       

Fuller –Dickey Augmentedاخزجاابس عاازس اٌٛؽااذح ٌىااً عٍغااٍخ ص١ِٕااخ ثبعاازخذاَ

(ADF) Test. 

 I(1)ٚ I(0) لذ ارؽؼ ثؼذ اعشاء الاخزجبس اخزلاف سرت عىْٛ اٌّزغ١شاد ث١ٓ ٚ

ثؼاػ اٌغلاعاً عابءد ي١اش عابوٕخ  ٠زؽاؼ أْ(، ؽ١اش 5، ٚرٌه وّب ٠ٛؼؼ اٌغاذٚي )

 ٚعااىٕذ ثؼااذ أخااز اٌفااشٚق الأٌٚااٝ ٌٙااب، أٞ ِزىبٍِااخ ِاآ اٌشرجااخ الأٌٚااٝ مااٟ اٌّغاازٜٛ،

.I(1) مٟ ؽ١ٓ أْ اٌجؼػ ا٢خش ِٓ اٌّزغ١شاد وبٔاذ عابوٕخ ماٟ ِغازٛا٘ب، أٞ ِزىبٍِاخ

    . I(0) ِٓ اٌشرجخ
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 ((ADFباسخخذاو  ( َخائح اخخباس خزس انىحذة نًخغُشاث انًُىرج انًسخخذو1خذول )

 انسهسهت انزيُُت
انمشاس 

 )انشحبت(

 انفشق الأول انًسخىي

 ثابج واحداِ ثابج فمط ثابج واحداِ ثابج فمط

LnRGDP I (0)   -0.940343 # -3.380632 * -3.188571   -3.197227 

LnDRBD I (0) # 2.621513   -1.524374   0.398605   -0.268538 

LnLRBD I (0)   -1.333704 * -3.774678 ** -4.882155 ** -4.68564 

LnLDR I (1)   -2.293593   -2.191793 ** -4.3134 ** -4.863347 

LnMS I (1)   1.522233   -2.864137   -2.03069   -2.932685 

LnPSC I (1)   -0.345953   -2.649959 * -3.297749 * -3.641488 

LnCBBR I (0) ** -4.284767   -1.651802 * -3.328462 ** -4.979963 

LnATMs I (1)   -0.835288   -2.42988 ** -5.209053 ** -4.941735 

LnPCI I (1)   -1.161731   -3.235973 * -3.094427   -3.167179 

%، مٟ 5%، ٚرص١ش )*( اٌٝ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ 5رص١ش اٌٝ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ - (**)

 %.51ِؼ٠ٕٛخ اٌّمبثً رص١ش)#( اٌٝ ِغزٜٛ 

MacKinnon (1996) one-sided p-values   -   

 

(، عااٛف رزجٕااٝ اٌذساعااخ 5ٚثٕاابء ػٍااٝ ٔزاابئظ اخزجاابس عاازس اٌٛؽااذح مااٟ اٌغااذٚي )

   ARDL.ّٔٛرط اعزخذاَ 

 :    ARDLالاخخباس انخحبُمٍ باسخخذاو ًَىرج  8/2

ثؤٔٗ ِٕٙغ١خ الأؾاذاس اٌازارٟ ٌٍفغاٛاد اٌض١ِٕاخ اٌّٛصػاخ. ٠ٚازُ  ٠ARDLؼشف ّٔٛرط 

 رطج١ك ٘زا إٌّٛرط ؽغت خطٛر١ٓ، وّب ٠ٍٟ :
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 .Bounds Testاخزجبس اٌزىبًِ اٌّصزشن، ِٓ خلاي اخزجبس اٌؾذٚد  .5

 .VECM  ARDLِٕٙغ١خ ِزغٗ رعؾ١ؼ اٌخطؤ  .8

( ، Pesaran, 1997، ٚ) (Pesaran and et al, 2001) ِآ واً لابَ ٌماذ

(ٚShinand And Sun, 1998 ) ّٓٔاٛرط ثابٌّضط ثا١ (AR) ّٚٔاٛرط الإثطابء 

 ِزىبٍِاخ اٌض١ِٕاخ اٌغلاعاً رىاْٛ أْ ٠زطٍت لا إٌّبرط ٘زٖ أْ ، ؽ١ش اٌّؾذٚد اٌّٛصع

 اٌغلاعاً خعابئط ػآ إٌظاش ثغاػ ARDL رطج١اك ٠ّىآ ٚ اٌذسعاخ، ٔفاظ ِآ

 Iِزىبٍِاخ ِآ اٌذسعاخ الأٌٚاٟ، أٚ I (0)ِغاز٠ٛبرٙب  ػٕاذ ِغازمشح وبٔاذ ارا ِاب اٌض١ِٕاخ

 ِآ ِزىبٍِاخ ِزىبٍِاخ اٌض١ِٕاخ اٌغلاعاً رىْٛ ألا ٠غت ٌٚىٓ الاص١ٕٓ ِٓ خ١ٍؿ ، أٚ(1)

 ثبٌخعبئط اٌزب١ٌخ : إٌّٛرط ٘زا ٠ٚز١ّض  I .(2)اٌذسعخ اٌضب١ٔخ 

 ٌٍَزخٍط ِٓ الاسرجبؾ اٌزارٟ ٌؾذ اٌخطؤ اٌّضٍٝ الإثطبء مزشاد ػذد أٔٗ ٠غزخذ. 

 الأخاشٜ ثابٌطشق ِمبسٔاخ اٌمعا١شح اٌض١ِٕخ اٌغلاعً ؽبٌخ مٟ أمؽً ثغّبد ٠زّزغ 

 .اٌّصزشن اٌزىبًِ اخزجبساد مٟ اٌّزؼبسف ػ١ٍٙب

   اخزجابساد ٚأْ اٌط٠ٛاً الأعاً ماٟ ٌٍّؼٍّبد ٔزبئظ أمؽً ّىٓ ِٓ اٌؾعٛي ػ٠ٍٝ 

 .وج١ش ثصىً اٌضمخ م١ٙب ٠ّىٓ اٌزمذ٠ش

   رؾذ٠اذ  غازط١غ٠ ؽ١اش ،اٌط٠ٛاً اٌّاذٜ ػآ اٌمعا١ش اٌّذٞ رؤص١شاد معً ِٓ ّى٠ٓ

 ٚاٌّاذٜ اٌط٠ٛاً اٌّاذٜ ماٟ اٌّغازمٍخ ٚاٌّزغ١اشاد اٌزابثغ ٌٍّزغ١اش اٌزىب١ٍِاخ اٌؼلالخ

 اٌّغزمٍخ اٌّزغ١شاد ِٓ وً رؤص١ش ؽغُ رؾذ٠ذمؽلا ػٓ  اٌّؼبدٌخ. ٔفظ مٟ اٌمع١ش

 .اٌزبثغ اٌّزغ١ش ػٍٝ

 ٚاٌط٠ًٛ اٌمع١ش الأع١ٍٓ مٟ اٌّغزمٍخ اٌّزغ١شاد ِؼٍّبد رمذ٠ش. 

 اٌّماذسح رٍاه ِآ ارغابلب أوضاش ٚاٌط٠ٛاً اٌمع١ش الأعً مٟ اٌّمذسح اٌّؼٍّبد رؼزجش 

 ٚعٛ٘بٔغْٛ. عشأغش ِضً الأخشٜ اٌطشق مٟ
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" حططططأثُش انشططططًىل انًططططانٍ عهططططً انًُططططى الاخخبططططاس انخحبُمططططٍ نهًُططططىرج الأول  8/2/1

 :    الالخظادٌ" 

ّٔاٛرط  اؾابس ماٟ اٌّزغ١اشاد ثا١ٓ اٌّصازشن اٌزىبِاً ػلالاخ رؾماك ِاذٜ لاخزجابس

UECMرمذَ دساعخ ،  (Pesaran and et. al., 2001) ِاذٜ لاخزجابس ؽذ٠ضب ِٕٙغب 

 اٌّم١اذ، ي١اش اٌخطاؤ رعاؾ١ؼ ظاً ّٔاٛرط ماٟ اٌّزغ١اشاد ثا١ٓ اٌزٛاص١ٔاخ اٌؼلالاخ رؾماك

 : اٌزب١ٌخ ّٔٛرط اٌذساعخ اٌع١غخ ٠ؤخز ؽ١ش اٌؾذٚد، ثبخزجبس اٌطش٠مخ ٘زٖ ٚرؼشف
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 ؽ١ش أْ :

Δ = رؼجش ػٓ اٌفشق الأٚي ٌٍّزغ١ش 

a = رؼجش ػٓ اٌغضء اٌضبثذ أٚ اٌمبؾغ 

β = الأعً اٌمع١ش )رعؾ١ؼ اٌخطؤ اٌذ٠ٕب١ِىٟ( رؼجش ػٓ ِؼٍّبد 

ƴ = ًرؼجش ػٓ ِؼٍّبد ػلالخ الأعً اٌط٠ٛ 

ε= ٟرؼجش ػٓ ؽذ اٌخطؤ اٌؼصٛائ 

t = ِٓرؼجش ػٓ ِزغٗ اٌض 

 ػٍاٝ اٌّضٍٝ ٌٍؾعاٛي اٌضِٕٟ الإثطبء مزشاد ػٍٝ أزمبء ٠ٚARDLمَٛ ّٔٛرط 

  ARDLاٌؼابَ. وّاب ٠ؼطاٟ ّٔاٛرط  الإؾابس ّٔاٛرط ِآ اٌج١بٔابد ِآ ِغّٛػاخ أمؽاً

راد ِعاذال١خ  اٌزصاخ١ط اخزجابساد ٚرىاْٛ اٌط٠ٛاً الأعً مٟ ٌٍّؼٍّبد إٌزبئظ أمؽً

اٌزااٟ راازلاءَ ِااغ أؽغاابَ  إٌّاابرط ِاآ أوضااشARDL ثصااىً ػاابَ. ٌاازٌه ٠ؼزجااش ّٔااٛرط 

ِصاب٘ذح رّزاذ ِآ ػابَ  83عطخ، ِضً اٌزٟ ماٟ اٌذساعاخ ٚاٌزاٟ رؽاُ ٔؾاٛ اٌؼ١ٕبد اٌّزٛ

 .8152اٌٝ ػبَ  5995
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رؤص١ش اٌصّٛي اٌّابٌٟ ػٍاٝ اٌٛعابؾخ ( مٟ رفغ١ش ٠ٚ5ّىٓ الاػزّبد ػٍٝ اٌّؼبدٌخ )

ِٚاآ صااُ رؤص١ش٘ااب ػٍااٝ إٌّااٛ الالزعاابدٞ ػاآ ؾش٠ااك اٌماا١ُ اٌّزجبؾئااخ، ٚاٌماا١ُ  اٌّب١ٌااخ

. مبٌم١ُ اٌّزجبؾئاخ ٌٍّزغ١اش اٌزابثغ )إٌابرظ اٌّؾٍاٟ الاعّابٌٟ اٌّزجبؾئخ ٌٍّزغ١شاد اٌّغزمٍخ

اٌؾم١مااٟ( أدخٍااذ ٌزؤخااز مااٟ اٌؾغااجبْ رى١فبرٙااب ٌٍزغ١ااشاد اٌزااٟ رؾااذس مااٟ اٌّزغ١ااشاد 

٠ّىٕٕب ِٓ معً رؤص١ش الأعً اٌمعا١ش ػآ الأعاً  ARDLاٌّغزمٍخ. ٌٚٙزا، مبْ ّٔٛرط 

 اٌط٠ًٛ. 

 رٛاص١ٔاخ ػلالاخ ٚعاٛد اخزجابس أٚلا ػٍاٝ ARDL ّٔاٛرط وّب ٠مَٛ الاخزجابس ماٟ

 رماذ٠ش اٌٝ ٕٔزمً اٌؼلالخ ٘زٖ ٚعٛد ِٓ رؤوذٔب ٚارا إٌّٛرط، ِزغ١شاد ث١ٓ الأعً ؾ٠ٍٛخ

 اٌمعا١ش. ٚلأعاً الأعاً ماٟ اٌّغازمٍخ اٌّزغ١شاد ِؼٍّبد اٌط٠ًٛ، ٚوزا الأعً ِؼٍّبد

 مشؼا١خ اخزجابس ٠ازُ ، ؽ١اش (Wald test)خالاي ( ِاFٓاؽعابئ١خ ) ثؾغبة ٔمَٛ رٌه

 ػلالاخ إٌّاٛرط )ي١ابة ِزغ١اشاد ثا١ٓ ِصازشن رىبِاً ٚعاٛد اٌزاٟ رخزجاش ػاذَ اٌؼاذَ

 : )الأعً ؾ٠ٍٛخ رٛاص١ٔخ

H0: β1= β2= β3= β4 =0 

ِغازٜٛ  ثا١ٓ اٌط٠ًٛ الأعً مٟ ِصزشن رىبًِ ػلالخ ثٛعٛد اٌجذ٠ً اٌفشغ ِمبثً

 :إٌّٛرط ِزغ١شاد

HA: β1 ≠0, β2 ≠0, β3 ≠0, β4 ≠0,  

 ِاغ   (F)اؽعبئ١خ ِمبسٔخ ، رزغٗ اٌذساعخ اٌٝ (Wald test)ثبخزجبس اٌم١بَ ٚثؼذ

 اٌؼ١ٍاب اٌما١ُ اٌؾشعاخ ٌٍؾاذٚد ٠زجا١ٓ ، ؽ١اشPesaran اٌزاٟ ٚؼاؼٙب  اٌغذ١ٌٚاخ اٌما١ُ

 رىبًِ ِصزشن ػلالخ ٚعٛد اِىب١ٔخ لاخزجبس ؽذٚد٘ب اٌّؼ٠ٕٛخ ٚرٌه ػٕذ اٌذ١ٔب ٚاٌؾذٚد

 اٌّزىبٍِاخ ػٕاذ مشٚلٙاب ثا١ٓ اٌّزغ١اشاد Pesaran ٚماشق  اٌذساعاخ، ِزغ١اشاد ثا١ٓ ث١ٓ

، أٚ رىااْٛ ػٕااذ ٔفااظ دسعااخ I(1ِغاازٛا٘ب ) ػٕااذ ٚاٌّزغ١ااشاد اٌّزىبٍِااخ I(0الأٌٚااٝ )

 اٌؾشعاخ، ٌٍما١ُ اٌّمزاشػ الأػٍاٝ اٌؾاذ ِآ أوجش اٌّؾغٛثخ(F) ل١ّخ  اٌزىبًِ. مبرا وبٔذ

 الأعاً ؾ٠ٍٛاخ رٛاص١ٔاخ ػلالخ ٚعٛد ػذَ مشؼ١خ ٔشمػ أٞ اٌؼذَ مشؼ١خ ٔشمػ مبٕٔب

 اٌم١ّاخ وبٔذ ارا أِب اٌذساعخ، ِزغ١شاد ث١ٓ ِصزشن ثٛعٛد رىبًِ اٌجذ٠ً اٌفشغ ٚٔمجً
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 اٌؼلالاخ ي١ابة اٌجاذ٠ً مشؼا١خ ٔمجاً مبٕٔاب ٌٍما١ُ اٌؾشعاخ، الأدٔٝ اٌؾذ   ِٓ ألً اٌّؾغٛثخ

 اٌط٠ًٛ. الأعً مٟ اٌزٛاص١ٔخ

 : ARDL ثبعزخذاَ ّٔٛرط  (5ٌٍّؼبدٌخ ) ٔزبئظ اٌزىبًِ اٌّصزشن

اخز١اابس مزااشح الإثطاابء اٌّضٍااٝ ٌٍفااشٚق الأٌٚااٝ ٌماا١ُ اٌّزغ١ااشاد مااٝ ّٔااٛرط عاا١زُ 

ثبعزخذاَ ّٔٛرط ِزغٗ الإٔؾذاس اٌزارٝ ي١اش اٌّم١اذ  UECMرعؾ١ؼ اٌخطؤ ي١ش اٌّم١ذ 

Autoregressive Model Unrestricted Vector  ضبثذ ممؿ. اٌ، مٝ ظً ٚعٛد 

ٚعٛف ٠زُ رٌه ثبعازخذاَ ِؼ١ابس٠ٓ ِخزٍفا١ٓ ٌزؾذ٠اذ ػاذد ٘ازٖ اٌفغاٛاد ّٚ٘اب: 

 Schwarz، ِؼ١اااابس ِؼٍِٛاااابد  Akaike (AIC: 1973)ِؼ١ااابس ِؼٍِٛاااابد 

(SC:1978) اٌّؼشٚف أٔٗ مٝ ؽبٌخ اخز١بس ػذد ل١ًٍ عذاَ ِٓ مزشاد الإثطبء ممذ ِٓٚ .

ا راُ اخز١ابس ػاذد وج١اش ٠ئدٜ رٌه اٌٝ ِصىٍخ الاسرجابؾ اٌزغٍغاٍٝ، ِٚآ ٔبؽ١اخ أخاشٜ ار

 عذاً ِٓ مزشاد الإثطبء ممذ ٠ئدٜ رٌه ٌفمذاْ دسعبد اٌؾش٠خ ٚاٌىفبءح. 

 : (5ٌٍّؼبدٌخ ) ٠ٚARDLٛؼؼ اٌغذٚي اٌزبٌٟ ٔزبئظ رمذ٠ش ّٔٛرط 

 ARDL(4, 4, 1, 4)( ثّٕٛرط 5( ٔزبئظ رمذ٠ش اٌّؼبدٌخ )8عذٚي )

 .t-Statistic Prob انًعهًاث انًخغُشاث انًسخمهت

LNRGDP(-1) 1.466106 7.41166 0.0018 

LNRGDP(-2) -0.763201 -3.004147 0.0398 

LNRGDP(-3) -0.006051 -0.021605 0.9838 

LNRGDP(-4) 0.25871 1.566105 0.1924 

LNDRBD 0.001463 0.058849 0.9559 

LNDRBD(-1) -0.009038 -0.185895 0.8616 

LNDRBD(-2) 0.188475 1.075811 0.3426 

LNDRBD(-3) -0.345008 -1.506276 0.2065 

LNDRBD(-4) 0.232785 1.335266 0.2527 

LNLRBD 0.066067 3.102722 0.0361 

LNLRBD(-1) -0.02176 -1.143039 0.3168 

LNLDR -0.013646 -1.173404 0.3057 
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 .t-Statistic Prob انًعهًاث انًخغُشاث انًسخمهت

LNLDR(-1) -0.016908 -1.27408 0.2716 

LNLDR(-2) 0.009396 1.377993 0.2403 

LNLDR(-3) -0.040215 -5.576388 0.0051 

LNLDR(-4) 0.020611 2.452144 0.0703 

R-squared 0.999928 Mean dependent 

var 

25.99018 

Adjusted R-

squared 

0.999658 S.D. dependent 

var 

0.25211 

S.E. of 

regression 

0.00466 Akaike info 

criterion 

-7.909168 

Sum squared 

resid 

8.69E-05 Schwarz 

criterion 

-7.112582 

Log likelihood 95.09168 Hannan-Quinn 

criter. 

-7.753666 

Durbin-Watson 

stat 

3.638547   

( ِاااآ ثشٔاااابِظ 5اٌّعااااذس : ٔزاااابئظ ِغاااازخشعخ ِاااآ رمااااذ٠ش اٌّؼبدٌااااخ )         

Eviews.9. 

مزااشاد الإثطاابء، ٚاْ ػااذد  ٌؼااذد ARDLٚٔظااشا ٌؾغبعاا١خ ٔزاابئظ رمااذ٠ش ّٔااٛرط       

ِزغ١شاد، مغٛف ٠زُ رؾذ٠اذ ػاذد  4ِصب٘ذح وّب ٠زىْٛ إٌّٛرط ِٓ  83ِفشداد اٌؼ١ٕخ 

 Akaikeمزشح اثطبء صُ اعازخذاَ ِؼ١ابس  4مزشاد الإثطبء اٌمعٜٛ ٌٍّٕٛرط وىً ٌؼذد 

information criterion (AIC)   ٝلاخز١اابس ػااذد اٌفزااشاد اٌّضٍااٝ ٌىااً ِزغ١ااش ماا

 ,ARDL(4( ، ٠زؽاؼ اْ إٌّاٛرط الأِضاً اٌّخزابس ٘اٛ 5ٛرط. ٚثزمذ٠ش اٌّؼبدٌاخ )إٌّ

، ٚثزمذ٠ش إٌّٛرط اٌّخزبس ٚاٌزؾماك ِآ ِؼاب١٠ش عاٛدح إٌّاٛرط ٚالاخزجابساد (4 ,1 ,4

(، أٔٗ ّٔٛرعب ِمجٛلا ِآ 8اٌزصخ١ع١خ ٌٍجٛالٟ ٚاعزمشاس اٌّؼٍّبد، ٠زؽؼ ِٓ عذٚي )

 AIC ٚ ،SC Schwarz، ِؼ١اابس  Adj-R2ؽ١ااش اٌغااٛدح )ِضااً: ِؼبِااً اٌزؾذ٠ااذ

Criterion  ٚألااً ل١ّااخ ٌٍخطااؤ اٌّؼ١اابسٞ ٌٍزمااذ٠شS.E. of Regression ٚأ٠ؽااب ،)

 ٠ؼزجش ِمجٛلا ِٓ ؽ١ش الاخزجبساد اٌزصخ١ع١خ.  
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 نهًُىرج انًمذس AIC) و)  (SC)( حمذَش احظائُاث3خذول )

 مزشاد الإثطبء
AIC 

Akaike info criterion 

SC 

Schwarz criterion 

LAG 4 -7.91 -7.1 

اثطاابءاد رؼزجااش ٘ااٟ الأٔغاات  4ٚ٘ااٟ لاا١ُ ِٕخفؽااخ اؽعاابئ١ب. ٌاازٌه، ماابْ مزااشح 

 ٌزمذ٠ش ٘زٖ اٌّؼبدٌخ. 

ثبعازخذاَ  ARDL(4, 4, 1, 4)( ٌّٕاٛرط 5صاُ ٠زغاٗ اٌزماذ٠ش اٌاٟ رماذ٠ش اٌّؼبدٌاخ )

اٌّصاازشوخ ٌّؼٍّاابد اٌّزغ١ااشاد الأظاا١ٍخ  Fمااٝ ؽغاابة اؽعاابئ١خ  Wald testاخزجاابس 

اٌّؾغااٛثخ رغاابٚٞ  F-Statistics( أْ ل١ّااخ 5اٌّجطئااخ ٌفزااشح ٚاؽااذح، ٠ٚٛؼااؼ اٌغااذٚي )

اٌاذ١ٔب ٚاٌؼ١ٍاب اٌؾشعاخ اٌزاٝ لاذِٙب  Fاٌّؾغٛثخ ثما١ُ  F-Statistics. ٚثّمبسٔخ ل١ّخ  7.17

 ٠Fزؽااؼ أْ ل١ّااخ  (Narayan,2005)ٚ  (Pesaran and Pesaran,2001)وااً ِاآ 

اٌؾشعاخ اٌؼ١ٍاب  F-Statisticsأوجش ِآ ل١ّاخ  ARDL(4, 4, 1, 4)اٌّؾغٛثخ ِٓ ّٔٛرط 

 ، أٞ رمغ اٌم١ّخ اٌّؾغٛثخ خبسط اٌؾذٚد اٌؾشعخ.%1ػٕذ ِغزٛٞ ِؼ٠ٕٛخ 

 ARDL Bounds Test ( َخائح اخخباس انمُىد 4خذول )

Test Statistic Value k 

F-statistic 7.171100 3 

 انحشخت فً ظم وخىد ثابج فمط وبذوٌ احداِ F-statistics( لُى 5خذول )

Significance I(0) Bound I(1) Bound 

10% 2.01 3.1 

5% 2.45 3.63 

2.5% 2.87 4.16 

1% 3.42 4.84 

                   * Critical values for the bounds test: case III: 

unrestricted intercept and no trend. 
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ػلالخ رىبًِ ِصازشن، ِٚآ صاُ لجاٛي اٌفاشغ اٌجاذ٠ً ثٛعاٛد  ٚعٛدٚ٘زا ٠ذي ػٍٝ 

ػلالخ رٛاص١ٔخ مٝ الأعً اٌط٠ًٛ، ث١ٓ ِئشش إٌبرظ اٌّؾٍٟ الاعّبٌٟ اٌؾم١ماٟ ٚاٌٛدائاغ 

اٌغبس٠خ ثبٌجٕٛن ٌٍمطبع اٌؼبئٍٟ ٚاٌمشٚغ اٌّغزؾمخ ػٍٟ اٌمطبع اٌؼبئٍٟ ٌٍجٕٛن أ٠ؽاب، 

(، وّاب 5الأعاً اٌط٠ٛاً ٌٍّؼبدٌاخ )ٚثؾغبة ِؼٍّبد ٚظبمٟ الالشاغ اٌٟ الالزشاغ. 

 ( ٠ّىٓ اعزٕزبط ِب ٠ٍٟ : 6عذٚي )مٟ 

مٟ الأعً  أٚلا : أْ إٌّٛ الالزعبدٞ ِمبعب ثبٌٕبرظ اٌّؾٍٟ الاعّبٌٟ اٌؾم١مٟ مٝ ِعش

٠زٕبعت ؾشد٠ب ِغ ؽغُ اٌٛدائغ اٌغبس٠خ ثبٌجٕٛن ٌٍمطبع اٌؼبئٍٟ  اٌط٠ًٛ

%، ث١ّٕب عبء أصش وً ِٓ لشٚغ اٌمطبع اٌؼبئٍٟ ٚظبمٟ 5ٚثّغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ 

 الالشاغ اٌٟ الالزشاغ ِؾب٠ذا ػٍٝ إٌّٛ.

   ARDL(4, 4, 1, 4)( حمذَش يشوَاث الأخم انحىَم نًُىرج 6خذول)

 .t-Statistic Prob اٌّؼٍّبد اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ

LNDRBD ***1.545543 19.529340 0.0000 

LNLRBD 0.997117 0.603912 0.5785 

LNLDR -0.917331 -0.622551 0.5673 

 % .5(  *** ِؼ٠ٕٛخ ػٕذ ِغزٜٛ -)                    

عبءد  LNDRBDصب١ٔب : ارؽؼ أْ ِؼٍّخ ٚدائغ اٌمطبع اٌؼبئٍٟ ثبٌجٕٛن اٌزغبس٠خ 

% 5ِؼ٠ٕٛخ ٚثبشبسح ِٛعجخ، ثّب ٠ذًٌ ػٍٟ أْ رغ١شا مٝ ٘زٖ اٌٛدائغ ثّؼذي 

  .% رمش٠جب٠5.5ئدٞ اٌٝ ص٠بدح إٌبرظ اٌّؾٍٟ الاعّبٌٟ اٌؾم١مٟ ثّؼذي 

ٚٔغجخ الالشاغ اٌٟ  LNLRBD لشٚغ اٌمطبع اٌؼبئٍٟ ثبٌجٕٛنأْ ِؼٍّبد  صبٌضب :

 مٟ الأعً اٌط٠ًٛ عبءد ي١ش ِؼ٠ٕٛخ.  LNLDR الالزشاغ

. ٚثزماذ٠ش ِٚؼ٠ٕٛاخ( ٚ٘ٛ ثم١ّخ عابٌجخ 1.144-ٚلذ ثٍغ ؽذ رعؾ١ؼ اٌخطؤ ؽٛاٌٟ )

( 5( ٔزابئظ رماذ٠ش اٌّؼبدٌاخ )٠2ٛؼاؼ عاذٚي ) ARDLِؼبدٌخ رعؾ١ؼ اٌخطاؤ ٌّٕاٛرط 

 مٟ الأعً اٌمع١ش ِٕٚٗ ٠زؽؼ أْ:
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   ARDL(4, 4, 1, 4)( يشوَاث الأخم انمظُش نًُىرج 7خذول )

Variable Coefficient t-Statistic Prob.    

D(LNRGDP(-1)) ***0.510542 5.015468 0.0074 

D(LNDRBD) 0.001463 0.107472 0.9196 

D(LNDRBD(-1)) ***-0.076252 -4.127391 0.0145 

D(LNLRBD) ***0.066067 6.165735 0.0035 

D(LNLDR) **-0.013646 -2.202037 0.0924 

D(LNLDR(-1)) **0.010208 2.613753 0.0592 

ECT(-1) ***-0.044436 -7.085033 0.0021 

 % .5(  *** ِؼ٠ٕٛخ ػٕذ ِغزٜٛ -)                

٠ٚزؽؼ ِٓ رمذ٠شاد الأعً اٌمع١ش أْ اٌماشٚغ اٌّغازؾمخ ػٍاٝ اٌمطابع اٌؼابئٍٟ 

ِاغ إٌابرظ اٌّؾٍاٟ وبٔاذ رزٕبعات ؾشد٠اب ٚثصاىً ِؼٕاٛٞ  LnLRBD ٌٍجٕٛن اٌزغبس٠اخ

الاعّاابٌٟ اٌؾم١مااٟ، ؽ١ااش أْ ص٠اابدح ٘اازٖ اٌمااشٚغ اٌؼبئ١ٍااخ مااٟ اٌغاإخ اٌغبس٠ااخ ثّؼااذي 

أ٠ؽاب ارؽاؼ أْ ٕ٘ابن  % ماٟ اٌغإخ اٌغبس٠اخ.1.6% ٠ئدٞ اٌٝ ص٠بدح إٌبرظ ثّؼذي 51

ػلالااخ ؾشد٠ااخ ِٚؼ٠ٕٛااخ ثاا١ٓ ٚدائااغ اٌمطاابع اٌؼاابئٍٟ مااٟ اٌغاإخ اٌغاابثمخ ٚثاا١ٓ إٌاابرظ مااٟ 

ؽ١ش أْ ص٠بدح اٌٛدائغ اٌؼبئ١ٍخ ثبٌجٕٛن اٌزغبس٠اخ ماٟ اٌغإخ اٌغابثمخ ٠ائدٞ اٌغٕخ اٌؾب١ٌخ، 

 % مٟ اٌغٕخ اٌؾب١ٌخ.1.2 اٌٝ ص٠بدح إٌبرظ اٌؾم١مٟ ثٕغجخ

(، ٠زؽااؼ أْ اسرفاابع ِغاازٜٛ اٌٛعاابؾخ اٌّب١ٌااخ رااشن رااؤص١شا 2،  6ِاآ اٌغااذ١ٌٚٓ )

٘اازا (، ٚعاابء 8152-5995ٚاؼااؾب ػٍااٝ إٌّااٛ الالزعاابدٞ مااٟ ِعااش خاالاي اٌفزااشح )

 ػٍاٝ اٌّاذٜ اٌط٠ٛاً، ٚأ٠ؽاب ِآ خالاي اٌزؤص١ش ل٠ٛب ٚٚاؼؾب ِٓ خلاي اٌٛدائغ اٌؼبئ١ٍخ

اٌمشٚغ اٌّغزؾمخ ػٍٝ اٌمطابع اٌؼابئٍٟ ػٍاٝ اٌّاذٜ اٌمعا١ش. ٚ وً ِٓ اٌٛدائغ اٌؼبئ١ٍخ

الأِش اٌزٞ ٠ؼٕٟ أْ ثزي اٌّض٠ذ ِٓ ص٠بدح عٙٛد اٌصّٛي اٌّبٌٟ ٠ّىآ أْ ٠ؾاشص اٌّض٠اذ 

 ّعش.ِٓ إٌّٛ الالزعبدٞ ث
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ٚرجٍاغ  ثصاىً ٚاؼاؼ ِؼ٠ٕٛاخٚوّب ارؽؼ أْ ِؼٍّخ اٌزى١ف عبءد اشابسرٙب عابٌجخ 

% ِآ 4، ِّب ٠ئوذ ٚعٛد اٌزٛاصْ مٝ إٌّٛرط مٝ الأعاً اٌط٠ٛاً ٚأْ ٔغاجخ (1.14-)

 رعؾ١ؾٗ ع٠ٕٛب.   ٠ّىٓاٌخًٍ 

 : Structural break and stability checkاخزجبس الاعزمشاس ٚالأىغبس ا١ٌٙىٍٟ  

ِٓ أعً اٌزؾمك ِٓ اعزمشاس اٌّؼٍّبد ػٍٝ اٌّذٜ اٌط٠ًٛ، رغزخذَ ٘زٖ اٌذساعاخ 

(Andrews, (1993 ٟاخزجابس الأىغابس ا١ٌٙىٍا Structural Break Test ٛٚ٘ا ،

٠ٚغااّؼ ثاابعشاء رؾذ٠ااذ داخٍااٟ ٌلأىغاابس  ٠Lagrangeؼزّااذ ػٍااٝ اخزجاابس ِؽاابػف 

ً ١٘ىٍٟ وج١اش ماٟ إٌّاٛرط. ( أٔٗ لا ٠ٛعذ مبظ54ا١ٌٙىٍٟ. رٛؼؼ إٌزبئظ مٟ اٌغذٚي )

٪. ٘زا ٠ئدٞ اٌاٝ 5ٟٚ٘ أػٍٝ ِٓ ِغزٜٛ  p  ٟ٘1.38  ٚ1.94مٟ وٍزب اٌؾبٌز١ٓ، ل١ُ 

اٌمجٛي ثؼذَ ٚعٛد مبظً ١٘ىٍٟ ٚرص١ش اٌاٝ أْ اٌّؼٍّابد اٌّماذسح ػٍاٝ اٌّاذٜ اٌط٠ٛاً 

ِآ خالاي رطج١اك  ARDLي١ش ِزؾ١ضح. مؽلا ػٓ رٌه، ٠زُ اخزجابس اعازمشاس ِؼٍّابد 

( 5ٚ 4. ٚرٛؼؼ إٌزبئظ اٌٛاسدح مٟ اٌصاى١ٍٓ )CUSUM  ٚ CUSUMQ اخزجبساد 

أٔٗ لا ٠ٛعذ ػذَ اعزمشاس وج١ش مٟ اٌّؼٍّبد اٌّمذسح ػٍٝ اٌّذٜ اٌط٠ًٛ ٌٍّٕبرط، ؽ١اش 

 %.  5أْ الاؽعبءاد اٌّمذسح رمغ ؼّٓ اٌؾذٚد اٌؾشعخ اٌجبٌغخ ثّغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ 
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 Cumulative sum (CUSUM) ( اخخباس انًدًىع انخشاكًٍ نهبىال4ًشكم)
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 cumulative sum of squares  ( اخخباس انًدًىع انخشاكًٍ نًشبعاث انبىال5ًشكم)

(CUSUMSQ) 
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 الاخخباس انخحبُمٍ نهًُىرج انثاٍَ "حأثُش انعًك انًانٍ عهٍ حمهُض انفمش ":  8/2/2

 ،غ١اخ ِّبصٍاخ ٌزماذ٠ش إٌّاٛرط الأٚيِٕٙرزجٕٝ اٌذساعاخ ماٟ رماذ٠ش إٌّاٛرط اٌضابٟٔ 

 : ٠ّٚىٓ رشعّخ إٌّٛرط ١ٌؤخز اٌّؼبدٌخ اٌزب١ٌخ 
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رمٍاا١ط رااؤص١ش اٌؼّااك اٌّاابٌٟ ػٍااٝ  رمااذ٠ش( مااٟ 8اٌّؼبدٌااخ ) اعاازخذاَٚعااٛف ٠اازُ         

 اٌفمش.

 ِزغ١اشاد ثا١ٓ ِصازشن رىبًِ ٚعٛد ؼذَث اٌمبئٍخ اٌؼذَ مشؼ١خ اخزجبس ٚعٛف ٠زُ

 : )الأعً ؾ٠ٍٛخ زٛاص١ٔخاٌ ؼلالخاٌ ي١بةأٞ إٌّٛرط )

H0: β1= β2= β3= β4 = β5= 0 

ِغازٜٛ  ثا١ٓ اٌط٠ًٛ الأعً مٟ ِصزشن رىبًِ ػلالخ ثٛعٛد اٌجذ٠ً اٌفشغ ِمبثً

 :إٌّٛرط ِزغ١شاد

HA: β1 ≠0, β2 ≠0, β3 ≠0, β4 ≠ β5≠0,  

 : ARDL ثبعزخذاَ ّٔٛرط  (8ٌٍّؼبدٌخ ) اٌزىبًِ اٌّصزشنٔزبئظ 

 : (8ٌٍّؼبدٌخ ) ٠ARDLٛؼؼ اٌغذٚي اٌزبٌٟ ٔزبئظ رمذ٠ش ّٔٛرط 

 ARDL(4, 4, 4, 4)( بًُىرج 2( َخائح حمذَش انًعادنت )8خذول )

 .t-Statistic Prob انًعهًاث انًخغُشاث انًسخمهت

LNPCI(-1) 1.771399 2.872101 0.2133 

LNPCI(-2) -0.021641 -0.021806 0.9861 

LNPCI(-3) -1.092415 -1.525491 0.3694 

LNPCI(-4) 0.692904 1.537026 0.3672 

LNPSC -0.018548 -0.302762 0.8128 

LNPSC(-1) -0.032201 -0.607559 0.6524 

LNPSC(-2) 0.127254 2.509177 0.2414 

LNPSC(-3) -0.291689 -1.364086 0.4027 

LNPSC(-4) -0.111035 -0.453921 0.7287 

LNCBBR -0.139077 -1.164914 0.4516 

LNCBBR(-1) 0.11213 0.43405 0.7393 

LNCBBR(-2) 0.278641 1.655414 0.3459 

LNCBBR(-3) 0.011153 0.089937 0.9429 

LNCBBR(-4) -0.217048 -0.936656 0.5208 
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 .t-Statistic Prob انًعهًاث انًخغُشاث انًسخمهت

LNATMS -0.087195 -0.917799 0.5273 

LNATMS(-1) -0.034759 -1.054755 0.483 

LNATMS(-2) -0.015394 -0.394855 0.7606 

LNATMS(-3) -0.038452 -1.049252 0.4847 

LNATMS(-4) -0.051722 -0.944344 0.5182 

R-squared 0.999635 Mean dependent 

var 

7.780161 

Adjusted R-

squared 

0.993067 S.D. dependent 

var 

0.137574 

S.E. of 

regression 

0.011455 Akaike info 

criterion 

-7.196497 

Sum squared 

resid 

0.000131 Schwarz 

criterion 

-6.250551 

Log likelihood 90.96497 Hannan-Quinn 

criter. 

-7.011838 

Durbin-Watson 

stat 

3.128967       

         *Note: p-values and any subsequent tests do not account 

for model     

 .Eviews.9( ِٓ ثشٔبِظ 5اٌّعذس : ٔزبئظ ِغزخشعخ ِٓ رمذ٠ش اٌّؼبدٌخ )

ٌٍٚزؾمك ِآ ِؼاب١٠ش عاٛدح إٌّاٛرط ٚالاخزجابساد اٌزصخ١عا١خ ٌٍجاٛالٟ ٚاعازمشاس        

اٌّؼٍّبد، ٠زؽؼ ِٓ اٌغذٚي أػلاٖ أٔاٗ ّٔٛرعاب ِمجاٛلا ِآ ؽ١اش اٌغاٛدح، ؽ١اش ثٍغاذ 

(. 6.2-ؽاااٛاٌٟ )  SC( ، ماااٟ اٌّمبثاااً ثٍغاااذ ل١ّاااخ ِؼ١ااابس7.2-)  AICل١ّاااخ ِؼ١ااابس  

اٌّمااذس عاابء ثااؤسثغ  ٠ٚARDL(4, 4, 4, 4)ٛؼااؼ اٌغااذٚي أػاالاٖ أ٠ؽااب أْ ّٔااٛرط 

 مزشاد اثطبء اٌزٟ رؼزجش ٟ٘ الأٔغت ٌزمذ٠ش ٘زٖ اٌّؼبدٌخ. 

 ARDL Bounds Test ( َخائح اخخباس انمُىد 9خذول )

Test Statistic Value k 

F-statistic  0.727170 3 
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 انحشخت فً ظم وخىد ثابج فمط وبذوٌ احداِ F-statistics( لُى 11خذول )

Significance I(0) Bound I(1) Bound 

10% 2.01 3.1 

5% 2.45 3.63 

2.50% 2.87 4.16 

1% 3.42 4.84 

                   * Critical values for the bounds test: case III: 

unrestricted intercept and no trend. 

( ٌّٕاٛرط 8ٚوّب ؽذس مٟ اٌؾبٌخ الأٌٟٚ، عٛف ٠زغٗ اٌزمذ٠ش اٌٟ رمذ٠ش اٌّؼبدٌخ )

ARDL(4, 4, 1, 4)  ثبعازخذاَ اخزجابسWald test  ٌؾغابة اؽعابئ١خF  اٌّصازشوخ

-F( أْ ل١ّاخ 9ٌّؼٍّبد اٌّزغ١شاد الأظا١ٍخ اٌّجطئاخ ٌفزاشح ٚاؽاذح، ٠ٚٛؼاؼ اٌغاذٚي )

Statistics  ٞٚٚثّمبسٔخ ل١ّخ  (0.72)اٌّؾغٛثخ رغب .F-Statistics  ُاٌّؾغاٛثخ ثما١

F  ٓاٌااذ١ٔب ٚاٌؼ١ٍااب اٌؾشعااخ اٌزااٝ لااذِٙب وااً ِاا(Pesaran and Pesaran,2001)  ٚ

(Narayan,2005) ( ٠زؽااؼ أْ ل١ّااخ 51اٌزااٟ ٠ٛؼااؾٙب اٌغااذٚي ،)F  ٓاٌّؾغااٛثخ ِاا

اٌؾشعخ اٌؼ١ٍاب ػٕاذ ِغازٛٞ  F-Statisticsألً ِٓ ل١ّخ  ARDL(4, 4, 4, 4)ّٔٛرط 

، أٞ رمغ اٌم١ّخ اٌّؾغٛثخ خابسط اٌؾاذٚد اٌؾشعاخ. الأِاش اٌازٞ ٠ٛؼاؼ أٔاٗ %٠ٛ1خ ِؼٕ

٠ّىآ لجااٛي اٌفاشغ اٌعاافشٞ ثؤٔاٗ لا رٛعااذ ػلالااخ رٛاص١ٔاخ ؾ٠ٛااً اٌّاذٞ ثاا١ٓ اٌّزغ١ااش 

اٌّغاازمً ٚاٌّزغ١ااشاد اٌزبثؼااخ ثاا١ٓ ِئشااش ٔعاا١ت اٌفااشد ِاآ إٌاابرظ، ِٚئشااشاد اٌؼّااك 

 ً وّب ٠ٍٟ: اٌّبٌٟ. ٠ّٚىٓ اعزؼشاغ ِشٚٔبد الأعً اٌط٠ٛ

   ARDL(4, 4, 4, 4)( يشوَاث الأخم انحىَم نًُىرج 11خذول)

 .t-Statistic Prob اٌّؼٍّبد اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ

LNPSC ***0.931397 5.470185 0.1151 

LNCBBR -0.130761 -1.215275 0.4383 

LNATMS ***0.649604 8.924217 0.071 

 % .1يعُىَت عُذ يسخىي  (  ***-)           
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ٔع١ت اٌفشد ِٓ ّزٛعؿ ِٓ اٌغذٚي أػلاٖ ٠زؽؼ أْ إٌّٛ الالزعبدٞ ِمبعب ث

٠زٕبعت ؾشد٠ب ِغ ؽغُ الائزّبْ اٌّمذَ ٌٍمطبع  مٟ الأعً اٌط٠ًٛ مٝ ِعش اٌذخً

%، ٚأ٠ؽب ٠زٕبعت ؾشد٠ب ِغ ػذد ِبو١ٕبد 5ٚثّغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ  LNPSC اٌخبض

% أ٠ؽب. ث١ّٕب عبء أصش ػذد اٌفشٚع ٌٍجٕٛن 5اٌعشاف ا٢ٌٟ، ٚثٕغجخ ِؼ٠ٕٛخ رؼبدي 

 اٌزغبس٠خ ِؾب٠ذا ػٍٝ إٌّٛ.

عبءد  LNPSC وّب ارؽؼ أْ ِؼٍّخ ؽغُ الائزّبْ اٌّمذَ ٌٍمطبع اٌخبض

% ٠ئدٞ 51رغ١شا مٝ ٘زا الائزّبْ ثّؼذي ِؼ٠ٕٛخ ٚثبشبسح ِٛعجخ، ثّب ٠ذًٌ ػٍٟ أْ 

% رمش٠جب، ث١ّٕب أْ رغ١شا مٟ 9.3ٔع١ت اٌفشد ِٓ إٌبرظ ثّؼذي ِزٛعؿ اٌٝ اٌض٠بدح مٟ 

% ٠ئدٞ اٌٝ اٌض٠بدح مٟ ٔع١ت 51ثّمذاس  LNATMS ػذد ِبو١ٕبد اٌعشاف ا٢ٌٟ

 % رمش٠جب.6.4اٌفشد ِٓ إٌبرظ ثّؼذي 

ِؼ٠ٕٛاخ. ٚثزماذ٠ش ٌٚىٕاٗ ثم١ّاخ ِٛعجاخ ( 1.35ٚٚلذ ثٍغ ؽذ رعؾ١ؼ اٌخطؤ ؽٛاٌٟ )

( 8( ٔزابئظ رماذ٠ش اٌّؼبدٌاخ )٠58ٛؼؼ عذٚي ) ARDLِؼبدٌخ رعؾ١ؼ اٌخطؤ ٌّٕٛرط 

 ش مٟ الأعً اٌمع١ش ِٕٚٗ ٠زؽؼ أْ:ٚ٘ٛ ِب ٠م١ظ الأص

  ARDL(4, 4, 4, 4)( يشوَاث الأخم انمظُش نًُىرج 12خذول )

Variable Coefficient t-Statistic Prob.    

D(LNPCI(-1)) *0.421152 1.923509 0.3052 

D(LNPSC) -0.018548 -0.94992 0.5163 

D(LNPSC(-1)) ***0.27547 3.123967 0.1972 

D(LNCBBR) ***-0.139077 -2.859627 0.2142 

D(LNCBBR(-1)) **-0.072746 -2.178 0.274 

D(LNATMS) ***-0.087195 -3.721382 0.1671 

D(LNATMS(-1)) ***0.105568 2.988624 0.2056 

ECT(-1) ***0.350247 3.41097 0.1816 

 % .1يعُىَت عُذ يسخىي  (  ***-)                      



 

 أثر الشمول المالي على النمو الاقتصادي في مصر

 د. حسن أمين محمد محمود 

 4242الثاني الجزء الأول العدد                                                   لحادي عشراالمجلد 
557 

 
 

٠ٚزؽاااااؼ ِااااآ رماااااذ٠شاد الأعاااااً اٌمعااااا١ش أْ ؽغاااااُ الائزّااااابْ اٌّماااااذَ ٌٍمطااااابع 

ػٕاذ  وبٔذ رزٕبعت ؾشد٠ب ٚثصىً ِؼٕٛٞ ِغ ٔع١ت اٌفشد ِٓ اٌذخً LNPSCاٌخبض

% ٠ائدٞ اٌاٝ 51، ؽ١ش أْ ص٠ابدح ٘ازا الائزّابْ ماٟ اٌغإخ اٌؾب١ٌاخ ثّؼاذي %5ِغزٜٛ 

مااٟ اٌغاإخ اٌزب١ٌااخ. وّااب ارؽااؼ أْ ػااذد ِبو١ٕاابد  %8.2ص٠اابدح ٘اازا إٌعاا١ت ثّؼااذي 

رزٕبعاات ؾشد٠ااب ٚثصااىً ِؼٕااٛٞ ِااغ ٔعاا١ت اٌفااشد ِاآ LNATMS ٌااٟعااشاف ا٢اٌ

% ٠ائدٞ اٌاٝ 51ماٟ اٌغإخ اٌؾب١ٌاخ ثّؼاذي  ػاذد ٘ازٖ اٌّبو١ٕابداٌذخً، ؽ١ش أْ ص٠ابدح 

اصجابد راُ  أ٠ؽاب. اٌؾب١ٌاخ% مٟ اٌغإخ 1.2ثّؼذي  ِزٛعؿ ٔع١ت اٌفشد ِٓ اٌذخًص٠بدح 

ػذد اٌفشٚع ٌٍجٕاٛن ث١ٓ ِزٛعؿ ٔع١ت اٌفشد ِٓ اٌذخً ٚ ِٚؼ٠ٕٛخػلالخ ؾشد٠خ  ٚعٛد

مااٟ  %، ؽ١ااش أْ ص٠اابدح ٘اازا اٌؼااذد ٌٍفااشٚع5ِؼ٠ٕٛااخ ػٕااذ  ػٕااذ،  LNCBBRاٌزغبس٠اخ

 ئدٞ اٌااٝ ص٠اابدح ِزٛعااؿ ٔعاا١ت اٌفااشد ِاآ اٌااذخً ثٕغااجخ% ٠اا51ثٕغااجخ  اٌغاإخ اٌؾب١ٌااخ

وّااب ارؽااؼ أْ ِؼٍّااخ اٌزى١ااف عاابءد اشاابسرٙب ِٛعجااخ ثم١ّااخ  % مااٟ ٔفااظ اٌغاإخ.5.4

   %.5، ٚثّغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ 1.35

  / انخلاطت وانخىطُاث :9

ٍجٕاه اٌّشواضٞ اٌّعاشٞ، ؽ١اش راُ ارخابر اٌؼذ٠اذ ِآ أ٠ٌٛٚاخ ٌ اٌّبٌٟ اٌصّٛي ٠ّضً

اٌّؾاابٚلاد خاالاي اٌفزااشح الأخ١ااشح ٌزؼض٠ااض ص٠اابدح اٌؼّااك اٌّاابٌٟ ٚسمااغ ِغاابّ٘خ اٌمطاابع 

سيااُ اٌزؾغاآ اٌىج١ااش اٌاازٞ ؾااشأ ػٍااٝ ٚاٌّاابٌٟ مااٟ إٌّااٛ الالزعاابدٞ ٚاٌؾااذ ِاآ اٌفمااش. 

ي اٌّابٌٟ (، الا اْ ِغازٜٛ اٌصا8152ّٛ-8155ِغزٜٛ اٌصّٛي اٌّابٌٟ خالاي اٌفزاشح )

% مماؿ ِآ اٌشعابي ٘اُ اٌاز٠ٓ 33ا٢ْ لا ٠ضاي دْٚ اٌّغزٜٛ اٌّؤِٛي، ؽ١اش أْ ٔغاجخ 

% ِاآ إٌغاابء، ثّؼٕااٟ أْ ٔغااجخ 82ثاابٌجٕٛن اٌزغبس٠ااخ، ِمبثااً ٔغااجخ  د٠ّزٍىااْٛ ؽغاابثب

% ِٓ اٌّعش١٠ٓ ػِّٛب لا ٠زؼبٍِْٛ ِاغ اٌجٕاٛن ٠ٚمِٛاْٛ ثاؤداء رؼابِلارُٙ اٌّب١ٌاخ 21

 شعّٟ. ثؼ١ذا ػٓ اٌمطبع اٌّبٌٟ اٌ

أصش اٌصّٛي اٌّبٌٟ ػٍاٝ إٌّاٛ الالزعابدٞ، ِٚاذٞ راؤص١شٖ  رم١١ُاٌذساعخ اٌٟ  ٘ذمذ

ٚرٌاه ِآ خالاي الاػزّابد ػٍاٟ ِئشاش٠ٓ ثصاىً ِٕفعاً، ، ػٍٟ رمٍا١ط ِغازٜٛ اٌفماش



 

 أثر الشمول المالي على النمو الاقتصادي في مصر

 د. حسن أمين محمد محمود 

 4242الثاني الجزء الأول العدد                                                   لحادي عشراالمجلد 
558 

 
 

ِئشش إٌبرظ اٌّؾٍٟ الاعّبٌٟ اٌؾم١مٟ ٌم١بط ِغزٜٛ إٌّاٛ الالزعابدٞ، ِٚئشاش ّ٘ب: 

 رم١ٍط اٌفمش.  ٔع١ت اٌفشد ِٓ اٌذخً ٌم١بط ِغزٜٛ

، رٛظاٍذ اٌذساعاخ اٌاٝ ثؼاػ الاعازٕزبعبد اٌشئ١غا١خ، ARDLاخزجبس  ِٓ ٔزبئظٚ

 وّب ٠ٍٟ:

أٚلا : ثبٌٕغجخ ٌٍؼلالخ ث١ٓ اٌصّٛي اٌّبٌٟ ٚإٌّٛ الالزعابدٞ ِمبعاب ثبأابرظ اٌّؾٍاٟ 

أٔاٗ ػٍاٟ اٌّاذٜ اٌط٠ٛاً رٛعاذ ػلالاخ رٛاص١ٔاخ ؾ٠ٍٛاخ اٌّاذٜ الاعّبٌٟ اٌؾم١مٟ، ارؽؼ 

إٌابرظ اٌّؾٍاٟ  ٗ مٟ الأعاً اٌط٠ٛاًارؽؼ أٔ وّب .اٌّبٌٟ ٚإٌّٛ الالزعبدٞث١ٓ اٌصّٛي 

ؽغاُ اٌٛدائاغ اٌغبس٠اخ ثابٌجٕٛن ٌٍمطابع  ِاغالاعّبٌٟ اٌؾم١مٟ مٝ ِعاش ٠زٕبعات ؾشد٠اب 

%، ث١ّٕب عبء أصش وً ِٓ لاشٚغ اٌمطابع اٌؼابئٍٟ ٚظابمٟ 5اٌؼبئٍٟ ٚثّغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ 

% 5مااٝ ٘اازٖ اٌٛدائااغ ثّؼااذي  ىااً رغ١ااشم الالااشاغ اٌااٟ الالزااشاغ ِؾب٠ااذا ػٍااٝ إٌّااٛ.

 % رمش٠جب. ٠5.5ئدٞ اٌٝ ص٠بدح إٌبرظ اٌّؾٍٟ الاعّبٌٟ اٌؾم١مٟ ثّؼذي 

أْ اٌمااشٚغ اٌّغاازؾمخ ػٍااٝ اٌمطاابع اٌؼاابئٍٟ أِاب ػٍااٟ اٌّااذٜ اٌمعاا١ش، ممااذ ارؽااؼ 

وبٔااذ رزٕبعاات ؾشد٠ااب ٚثصااىً ِؼٕااٛٞ ِااغ إٌاابرظ اٌّؾٍااٟ الاعّاابٌٟ  ٌٍجٕااٛن اٌزغبس٠ااخ

% ٠ائدٞ 51ص٠بدح ٘زٖ اٌماشٚغ اٌؼبئ١ٍاخ ماٟ اٌغإخ اٌغبس٠اخ ثّؼاذي اٌؾم١مٟ، ؽ١ش أْ 

% مٟ اٌغٕخ اٌغبس٠خ. أ٠ؽب ارؽاؼ أْ ٕ٘ابن ػلالاخ ؾشد٠اخ 1.6اٌٝ ص٠بدح إٌبرظ ثّؼذي 

ِٚؼ٠ٕٛااخ ثاا١ٓ ٚدائااغ اٌمطاابع اٌؼاابئٍٟ مااٟ اٌغاإخ اٌغاابثمخ ٚثاا١ٓ إٌاابرظ مااٟ اٌغاإخ اٌؾب١ٌااخ، 

بس٠ااخ مااٟ اٌغاإخ اٌغاابثمخ ٠اائدٞ اٌااٝ ص٠اابدح ؽ١ااش أْ ص٠اابدح اٌٛدائااغ اٌؼبئ١ٍااخ ثاابٌجٕٛن اٌزغ

 % مٟ اٌغٕخ اٌؾب١ٌخ.1.2إٌبرظ اٌؾم١مٟ ثٕغجخ 

 ٌٙزٖ اٌؼلالخ ثا١ٓ إٌّاٛ الالزعابدٞ ٚاٌصاّٛي اٌّابٌٟ وّب ارؽؼ أْ ِؼٍّخ اٌزى١ف

، ِّااب ٠ئوااذ ٚعااٛد 1.14ِٚؼ٠ٕٛااخ ثصااىً ٚاؼااؼ ٚرجٍااغ عاابٌت  عاابءد اشاابسرٙب عاابٌجخ

% ِاآ اٌخٍااً ٠ّىاآ 4عااً اٌط٠ٛااً ٚأْ ٔغااجخ مااٝ الأ اٌزااٛاصٟٔ اٌزااٛاصْ مااٝ إٌّااٛرط

 رعؾ١ؾٗ ع٠ٕٛب.  

مٍُ رضجذ ٚعٛد ػلالخ  ث١ٓ اٌؼّك اٌّبٌٟ ٚرم١ٍط اٌفمش، ٌٍؼلالخصب١ٔب، ثبٌٕغجخ 

رشثؿ  ػلالخ ؾشد٠خ رٛعذ ػٍٝ اٌّذٜ اٌط٠ًٛ ارؽؼ أٔٗ وّب رٛصا١ٔخ مٟ الأعً اٌط٠ًٛ.
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الائزّبْ اٌّمذَ ٌٍمطبع  ؽغُٚ رم١ٍط اٌفمش ِمبعب ثّزٛعؿ ٔع١ت اٌفشد ِٓ اٌذخًث١ٓ 

ػذد ِبو١ٕبد  ث١ٓ وّب ارؽؼ ٚعٛد ػلالخ ؾشد٠خ%، 5ٚثّغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ  اٌخبض

% أ٠ؽب. ث١ّٕب عبء أصش 5، ٚثٕغجخ ِؼ٠ٕٛخ رؼبدي ِٚئشش رم١ٍط اٌفمش اٌعشاف ا٢ٌٟ

 ػذد اٌفشٚع ٌٍجٕٛن اٌزغبس٠خ ِؾب٠ذا ػٍٝ إٌّٛ.

% ٠ئدٞ 51ثّؼذي  ع اٌخبضاٌّمذَ ٌٍمطب الائزّبْ ِغزٜٛرغ١شا مٝ  ٚارؽؼ أْ

% رمش٠جب، ث١ّٕب أْ رغ١شا مٟ ػذد 9.3ِزٛعؿ ٔع١ت اٌفشد ِٓ إٌبرظ ثّؼذي  ص٠بدحاٌٝ 

% 6.4ثّؼذي  اٌّزٛعؿ ص٠بدح ٘زا% ٠ئدٞ اٌٝ 51ثّمذاس  ِبو١ٕبد اٌعشاف ا٢ٌٟ

 رمش٠جب.

 لائزّاابْ اٌّمااذَ ٌٍمطاابع اٌخاابضؽغااُ ا ممااذ ارؽااؼ أْ ،عااً اٌمعاا١شأِااب ثبٌٕغااجخ ٌلأ

%، 5ٔعا١ت اٌفاشد ِآ اٌاذخً ػٕاذ ِغازٜٛ ِزٛعؿ ؾشد٠ب ٚثصىً ِؼٕٛٞ ِغ  ٠زٕبعت

% ٠اائدٞ اٌااٝ ص٠اابدح ٘اازا 51ؽ١ااش أْ ص٠اابدح ٘اازا الائزّاابْ مااٟ اٌغاإخ اٌؾب١ٌااخ ثّؼااذي 

 % مٟ اٌغٕخ اٌزب١ٌخ. وّب ارؽاؼ أْ ػاذد ِبو١ٕابد اٌعاشاف ا٢ٌا8.2ٟثّؼذي  اٌّزٛعؿ

ؽ١اش أْ ص٠ابدح ػاذد ٘ازٖ  رزٕبعت ؾشد٠ب ٚثصىً ِؼٕاٛٞ ِاغ ٔعا١ت اٌفاشد ِآ اٌاذخً،

% ٠ائدٞ اٌاٝ ص٠ابدح ِزٛعاؿ ٔعا١ت اٌفاشد ِآ 51اٌّبو١ٕبد ماٟ اٌغإخ اٌؾب١ٌاخ ثّؼاذي 

% مٟ اٌغإخ اٌؾب١ٌاخ. أ٠ؽاب راُ اصجابد ٚعاٛد ػلالاخ ؾشد٠اخ ِٚؼ٠ٕٛاخ 1.2اٌذخً ثّؼذي 

٠ٚاخ ػٕاذ .ث١ٓ ِزٛعؿ ٔع١ت اٌفشد ِٓ اٌذخً ٚػذد اٌفشٚع ٌٍجٕٛن اٌزغبس٠خ، ػٕاذ ِؼآ

% ٠ائدٞ اٌاٝ ص٠ابدح 51بدح ٘زا اٌؼذد ٌٍفشٚع مٟ اٌغٕخ اٌؾب١ٌخ ثٕغاجخ %، ؽ١ش أْ ص5٠

% مااٟ ٔفااظ اٌغاإخ. وّااب ارؽااؼ أْ ِؼٍّااخ 5.4ِزٛعااؿ ٔعاا١ت اٌفااشد ِاآ اٌااذخً ثٕغااجخ 

 .   ، ٌٚىٕٙب ٌُ رىٓ ثبشبسح عبٌجخ%5، ٚثّغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ 1.35 ثٍغذ ل١ّزٙباٌزى١ف 

 اٌخااذِبد اٌّب١ٌااخ فاابر اٌااٝٚػ١ٍااٗ، ماابْ ص٠اابدح اٌصااّٛي اٌّاابٌٟ ٚاسرفاابع ِغااز٠ٛبد إٌ

٠ؾفااض إٌّااٛ الالزعاابدٞ ٠ٚمٍااً ِاآ ِغااز٠ٛبد اٌفمااش. الا أااٗ ارؽااؼ أْ ٕ٘اابن رعااؾ١ؼ 

١٘ىٍااٟ ٚاؼااؼ مااٟ اٌؼلالااخ اٌزٛاص١ٔااخ ؾ٠ٍٛااخ اٌّااذٜ مااٟ ػلالااخ اٌصااّٛي اٌّاابٌٟ ثاابٌّٕٛ 

الالزعاابدٞ، ِمبثااً ػااذَ صجااٛد ٘اازٖ اٌؼلالااخ ؾ٠ٍٛااخ اٌّااذٜ مااٟ اسرجاابؾ اٌصااّٛي اٌّاابٌٟ 

 .ثزم١ٍط اٌفمش



 

 أثر الشمول المالي على النمو الاقتصادي في مصر

 د. حسن أمين محمد محمود 

 4242الثاني الجزء الأول العدد                                                   لحادي عشراالمجلد 
552 

 
 

الأِش اٌزٞ ٠ئواذ ػٍاٝ ؽم١ماخ أٔاٗ ِآ اٌؽاشٚسٞ ثازي اٌّض٠اذ ِآ اٌغٙاٛد ٌزؼض٠اض 

ٚرشعاا١خ اٌصااّٛي اٌّاابٌٟ مااٟ ِعااش ِاآ خاالاي ِؾااٛ الأ١ِااخ اٌّب١ٌااخ، ٚؽّب٠ااخ اٌؼّاالاء، 

ٚرااٛم١ش اٌخااذِبد اٌّب١ٌااخ ٌٍّٕاابؾك اٌزااٟ ٠ٕزصااش م١ٙااب اٌمطاابع اٌؼاابئٍٟ، ٚاشااشان رٚٞ 

 ١ّخ ػجش ِٕزغبد اٌز٠ًّٛ ِزٕبٟ٘ اٌعغش.اٌذخٛي إٌّخفؽخ مٟ اٌخذِبد اٌّب١ٌخ اٌشع
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