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Abstract 
The study aims to develop and apply an econometric model to examine the impact of 

digital transformation on enhancing the effectiveness of monetary policy and achieving 

financial stability in Iraq. The study employs quarterly data covering the period from 

the first quarter of 2017 to the second quarter of 2025. The Autoregressive Distributed 

Lag (ARDL) approach is utilized to estimate the model, and the findings reveal 

interesting results that challenge conventional assumptions. The study concludes that 

digital transformation represents one of the most effective pathways for improving 

monetary policy efficiency and achieving financial stability in Iraq, particularly in light 

of the structural challenges facing the Iraqi economy. This underscores the need to 

adopt supportive digitalization policies within an integrated institutional and regulatory 

framework. 
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 (Le T-H, Chuc AT,2019,11)ث لكثمود حوىحقيدثر حتشدلوعحمنزكدتح دتلامح دلىحقحنودتتحر يود 
،حييحثلاقزحدددددتة مدددددنحث  دددددتقحح ودددددتبحي ودددددتح رقددددده:حي ي وددددد حث زلةحدددددعحمدددددنحث شدددددكعحث زندددددتظتيحوىحث دددددت ال

يقودددد .ح دددداثحث زلددددثةحيز  دددد ح هيددددتحث زح ول دددد حوىحيق  بمودددد حث  يددددتةحيث  ددددت و ححيدددد حث زخددددتحنحثد ما 
قو حد ح  دتح .(Dereje Fedasa Hordofa,2024,72)يث ييتر دتتحث لت ود حيث زودترحث ن د ح

 وددلحث ت يندد ح ددلىحيقهدددت:حي ي ودد حمزحلمدد حقيكدددنحمددنحث زلةحددعحقلةحددعحييحم دددانل،ح لدد حث ن ددتح دددنح
حمهدتطح ك حدد حيكزتبود حقهددلبحوىح  ود قث دهحييحق  دوحه،حوىح   دد  حر ي ل

 داثحيحصددتز حث ويدعحث  ددند
لددددليح

ة
حيق قن ددددومح ي وددددتتحمددددتح وددددلحث يو ثمددددتتح  هت دددد حيقنةحدددد حيقيثوددددعحملزددددثمحث ددددنححث ددددت ال

ح دنحمدنحقحدل محث خدلمتتحث يت ود ح(DFT) قكنث ثجوتحث زيةحعحث ت ال
ل
يك
ة
حق ل
وتّ  ح رقهتحث زحنوتتحث دن  ،حث ية

ح ل
حقد
ً
يقوًت،ح ثر  حثلا زصتدثتحث نتمو حيث زخلثمهتحو ما  ل

 ث ق ي حث يت و حيقثّ  حق تقحث ثصثةحو مهتحقد
(Kaondera PR, Chikazhe L, Munyimi TF,2023,32)دعحث ودتثقحدرث د حزت د حمثداس ح

ّ
.حيحيث

ح،ح دلىحث دتغمحمدنح حظدعحث زصدتد حث د حعىل ل
حقد حث سردحدددد ح زكنث ثجودتحث زيةحدعحث دت ال ل

   زيتطحزثةحث زنند
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حث هددتق حثقخ ددتضحم ددزةحتتحث ددزخلثطحث  ننددث حقترحخوًددت.حمدد حق ث ددلح ددونو حمنصددتتحمثددعحث نحددثدح دداو
حيث ات تحد حث زن ويودد ح ،حقداو حمخددتيبحبشدرنحثلا دزحتثرحث يددتىل ث يليدثةحيق نوحدتتحثد ددتثضحث دت ال

ح ددا حثلابزكددترثتح ددلىحث نيددتر حث زح ول دد  حب مكتقوددتتححح.ق ددتًثح زددر اس يقزيزدد حقكنث ثجوددتحث زيةحددعحث ددت ال
.حي ددددلحيقتزددددتحث هثثقدددد حكندددداس ح زوتحدددد حث ق يدددد  حث يت ودددد حمددددنح دددد ةحقث ددددم حق ددددتقحث شدددديثةحث يددددتىل

حث دداينحح د يقوًدتح   دكتنحث ندتلاموس
قدتحقحدل محث خددلمتتحث يت ود حو ما  ث يليث د حث اكود حيث ثصدثةحوىحثدقا 

حث ن ودد حث زلزودد حث يتد دد ح ل
د
تحمددنحقحددححق

ً
 Awwad BS, Razia BS, Razia)كددتقثثح وددتقثنح ددت ح
AS.,2024, 76)ح.حيمدد حر ددك ددتحمخددتطتحجل ددل حت ددزلعل

ً
دحدددد حي و حث سرد ل ددل عحث زلددثةحث زكنث ددثسرو

،ح ة
ث زيتمًتح وت وًتحزكويًت.ح يد حث د دتدحقوحودلحث شداكتتحث ت يود حث لث يد ح  زيةحدعحيقتث  هدت،ح دلحق هدتح
يقود ،حي ودت تح صثصدو حث نوتقدتت،ح داثح ونحقحدت حضدو حقتجيد ح دنح ثثمدعحمثدعحث زهل دلثتحثد ما 

حيددددتح ح.حي ددددلحيدتحث ددددزحتثرحث ن ددددتطحث يددددتىل ل
د
حث ن ددددتطحث يذددددق ل

د
حبزلحمدددد حثلا ددددزحتثرحق

ً
حي وحددددت

ً
قاطحثرقاتطددددت

حر ددكح ث يدد حث  ددثثقحث يت ودد حيظهددثرحث ول ددلحمددنح ل
د
ي ددات ح ل ددل حوىح    دد ح دداثحثلا ددزحتثر،ح يددتحق

حيدتحوىحث لدددلحمدددنحجدددليمحييح وت وددد حث ديثتحث زح ول ددد .حي دددا كح ل
ثلابزكدددترثتحث يت وددد حث لليثددد حث دددن 

حقحددلمهتحث ينصددتتحث ت يودد ،حمثددعح ددزسحث ل ددت تتحيجدددا حت ددعىحث ننددث حوىحق ل
نةحدددددد حث خددلمتتحث ددن 

قدتحيث هثثقد حث يليث د .ح حثدقا  دثطحيث زلةحدعح داو  ي طحجلد،ح و ح نحوقيتطح ي وتتحث ل  حيث سرر
ح ت محث زكنث ثجوتحي ثر  ل

حيشدهل تحثلا زصدتدححثنحمثثكا حث ز ثرثتحث يا تر  .حقد ل
 دلححثلاقصتلاتحث دن 

حث  يددتةحث ل
ديريحقخددزيد د د و حث زح ول دد حمدد حث زلددثةحث  تمددعحوىحث ننددث حث ت يودد ح ددا ك،حمددنحث ذد  يذد

ثقواو حقوزيددددلح ددددلىح هددددمحم ددددزحاعحث ثددددثر حث ت يودددد ،ح تدضددددت  حوىحق ددددةحتحمايث دددد حمددددنح ر ددددمحث ددددا 
يديثتحث زل ودعحث يتقا دد ح يصددتدرحث نوتقدتتحث لت ودد حيث ال ددل حيمددنح دمحرد هددتح ت وي وددتتحث يزو حدد ح

د و ،ح زلحمددد ح يتثكدد حصددن حث حدددتث حقددزيكنحمدددنحيضدد حر حددد حيثضددل ح ي ددزحاعحث صدددنت  حث يذد رحزددن 
حماددتلاتحث خددلمتتحيثبزكددترحث ينزاددتتحث يت ودد حث ال ددل .ح ل

حث ينت  دد حقد ل
يقاوادد ح  ي ث ددتحث ول ددل حث ددن 

حماددتةحث ت يند حث ا دلثنحث يزحلمدد ح ل
ي دلح دليتحديةحي ددتمحح-قلححدتحمدنح دد ةحث ت يند ،حي تصد حقد

حج ل
حقن وددددددددددا تحقد ل

حقن ودددددددددداحث وي وددددددددددتتحقانددددددددددت  حقد ل
يمدددددددددد حيقلددددددددددتطحث وددددددددددت مح.حيمددددددددددنح ثثلاددددددددددلحث ت يندددددددددد حقد

دث ددعحثلادثرثتحث وتمدد :حق  ددوطح (Okano-Heijmans M, Vosse W.,2021, 54)ثلادثرحدد 
حك ددتط ح ح ددلىحجددثد حث خددلمتتحث يحلمدد ح   ددتثدحميددتح او هددمحثكددا  ل ثلاجددتثطثتحميددتحيددؤ تحبشددكعحث اددت و

،حي دثحيمث ث و ح.حث للحمنحث  يتةحث ثر و :حيدزمحق ح ودعحثلا زيدتدح دلىحث ي  دتتحث ثر ود حبشدكعحكنداس
متحيؤديح لير حوىحقح ودعحثلا زيدتدح دلىحث ي  دتتحث ثر ود حميدتحيدنوك ح دلىحك دتط حث ث دتحيث زصدترح

ح.ححنحضيتنحث ت ين ح  ل  حيث يثضث و  و ح  .مل حثقات حث يوتم تحثددثرح حمنحجيم حث قثث 

2. ‎ايسقُكي‎ٍايتخو‎علاقة-‎‎اي‎فاعًيكة‎‎‎‎:المكايي‎والاضكتكساز‎ايٓكديكة‎يكدنحق خدوحح حطياضكة

:ح ل
 ث و   حث ن  ح حك   
ح ح⟵قوتح ح وت و حث  وت  حث نحل  ح⟵ث زلثةحث ت ال حقلحم حثلا زحتثرحث يتىل

حث  وت دددد ح ح دددداو حماددددتشر حغدددداس ،حيقددددر اس ح ددددلىحثلا ددددزحتثرحث يددددتىل ح  زلددددثةحث ددددت ال
حماددددتشر مدددد حيجددددثدحقددددر اس

حقح ل
نوددتتحث يو ثمدددتتحيثلاقصددتلاتحوىحوزدددلثيحقلددثةحجدددث تيحث نحل دد .حيحيدمحث ز ددثرحث يا دددتر حقد

ح دلىحيديثتحي  ودتتحث  وت د ح حب و حث ق ي حث يت و حيث يذ و ،حث متحث ايحثقوكد حبشدكعحمادتشر ل
قد

ح داثح ل
حقد حصدلح دت زلثةحث دت ال

.حيحة حقلحم حثلا زحتثرحث يتىل ل
ث نحل  حي لىح لر حث    تتحث نحل  حقد
د و حث  ددوتقحقثظودد حث زحنوددتتحث ت يودد حث ،حيث خددلمتتحث يذد ل

ي د  لليثدد ،حمثددعحيق يدد حث ددل  حثد مددا 
ح حودثر حث  وت د حث نحل د حيقن دومحث ن دتطحث يدتىل ل

 Hameed)ث ت يود ،حي ثث دلحث نوتقدتتحث ودخي ،حقد
K, Naha R, Hameed F.,2024, 104)ح ل

حقد  ددهمحث زلددثةحث ددت ال
.حيمددنحث ين ددثرحث ن ددتي،حية

ح نددددددددددثثتحثقزحددددددددددتةحث  وت دددددددددد حث نحل دددددددددد حقل دددددددددد ح ت  ودددددددددد حث  وت دددددددددد حث نحل دددددددددد حمددددددددددنح دددددددددد ةحقوتحدددددددددد د وس
(Mishkin,F.S,1996)دددد و حح حيث خدددددلمتتحث يذد ل

ي د زوددددد حي دددددت لحثقاشدددددترحي دددددتلاعحث دددددل  حثد مدددددا 
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ح ،حيلا دويتح داو ل
ح ندت ح دوتحث ت يو ح لىحتسردحدددد حثقزحدتةح دتثرثتحث  وت د حث نحل د حوىحث ح دت حث لحدوي 

. ك يدددددددددددتحثرق ددددددددددد ح(Gurkaynak,R.S,Sack,B.&Swanson,E.,2005)ث  تلادددددددددددل حي ندددددددددددت حثلالازيدددددددددددتن

ثتحي دوترحث  تلادل ،حميدتح ،ح ثدتح لر حث يصتربح لىحثلا زات  ح زلداس حث ت ال م زثمحث شيثةحث يتىل
حث  وت دد حث نحل دد ح ددلىحثلا دداثيترحيثلا ددزه  .ح قوتحدد حث  ددو ت ح ددلىح .كيددتح ويددعح ددلى  ودد  حقددر اس

حقح ددوححث زوددتم تحث نحل دد حث ثر ودد ،حمددتح ح ددعح ل
د
مددنحزاددمحثلا زصددتدح ددتضحث نحددثدحت ددهمحث ت يندد حق

،حيحتحلحمنح لر حث نندكحث يتكد يح دلىحمتث اد حث مز د حث نحل د حيث دزلكمحبهدتح ل د ح حث ت ال ث نحليحغاس
حجددثد حث نوتقددتتحيث يو ثمددتتح .ي دلى،حث مددتحث ددايحيت دد حمددنحك ددتط حودثر حث  ددمث   د  ودد ح ددنحقل ددوس

(Bis, 2018,56)ح  نندكحث يتكد يحث لصدثةح دلىحب وتقدتتح قود حيد وحد ح حزود حيادمسحث زلدثةحث دت ال
ح ددددعحمدددنح اددددث ح ل دددنحمددددنح ي وددد حثقخدددترحث حددددتثرحث نحدددلي،حيحة ،حميددددتح ة حيث يدددتىل ل

د
 دددنحث  شدددت حث يذددددق

حبزلحمدد ح
ً
حي وددت حقصدديومحث  وت دد حث نحل دد .حكيددتححيددتقاطحث زلددثةحث ددت ال ل

د
حق د ث يو ثمددتتحي ددلطحث وحددوس
حمددنح دد ة ح ححزودد حت ددت لحث ق  ثلا ددزحتثرحث يددتىل ل

د
يدد حث ت يودد ح دددلىحقوتحددد حمزتقدد حث ن ددتطحث يذددق

دد و ،حيقوتحددد حث شددد ت و حيثد صدددتس،حمدددتح ح دددعحمدددنحثززيدددتلاتحث  مدددتتح حودثر حث يخدددتطتحث يذد د قل دددوس
ح حث ن دتطحث يدتىل ل

د
ود  حث ثحد حق ح دلىح ث يذد و حيحة قح ودعحث يخدتطتحث ن تمودد ح.كيدتح ويدعحث زلددثةحث دت ال

(Gomber,P.,Koch J.A,& Siering M.,2017,28)يق يد حث دل  ح.ح ود ح دنحث دهتطححقن دومح
حث لددلحمدددنحث يخدددتطتحث ن تمودد ،حمدددنح ددد ةح ل

حيث ت ت ددد حث ت يوددد ح ددلىحث يؤ  دددتتحث يت وددد حقد ل
ي د ثد مددا 

حث ث دتحث ينت د  ل
حمدنح .ث مش حث ياكتح نحثلا ز لاتحث يت ود حيموت ازهدتحقد يد دمحث شديثةحث يدتىل

،حميدددتح ح ددعحمدددنح شت ددد حث ت دددال حث ن دددتطحث يددتىل ل
ثلادددسحيي دد حمدددنحث يازيددد حقد  حث ن دددتطح دد ةححدمدددجحشر
و  حثلا زحتثرح لىحث يلمحث  ةحعح حيحة ح.(IMF,2019,23)ث يتىل

حح:المتغيرات‎ايطابطة‎-فاعًية‎ايطياضة‎ايٓكدية‎والاضتكساز‎المايي .5 ل
ونح همحث وثثمعحث ن 

حيمدتح دت ةحث  يود ح ت   دا ح صدنت حث  وت دتتح قؤ تح لىحح ت  ود حث  وت د حث نحل د حيثلا دزحتثرحث يدتىل
ح ددثيحي وددتةحيمددتن.حيقانددتيةح ددا حث  حددت ححث و  ددتتحث يوحددل حث دداينحيهددل ثنحوىحون شددتطحق ددتطححمددتىل

ح ح ت  ودددد حث  وت دددد حث نحل دددد حيثلا ددددزحتثرحث يددددتىل
د قهددددتححبدددوس حث ا  ل

ثتحث وت   )ث ي ددددو ت ح(ث ددددن  :حيث يزلدددداس

ح ..يغاس دددتحمددددنح ادددث حث نددددتقجححيث دددوترحث ن طث نيدددثحثلا زصدددتدي،حيث زنيوددد حث يت ودددد ،حيث شددديثةحث يدددتىل

جددثدحمددنحقزددتلاجحث  لددتي،ح يكننددتحث لصددثةح ددلىحر مح ويدد حزددثةحكو ودد حق ت ددعح دد ةح لددححث يثح
حث نيدثحثلا زصدتديح ح.حيحادليحينحقدر اس ثتحيقر اس تح لىحث  وت  حث نحل  حيثلا زحتثرحث يدتىل  ا حث يزلاس

حيجتث ددت ل
حمزوددلدحث يجدده.حبمنيددتحث لرث ددتتحث ددن  ح (Batuo et al.,2018,76) ددلىحثلا ددزحتثرحث يددتىل

سحمددنحث ي ح ودد حث  دوت تتاحيحاددليحينحقحدا  ل
حوىح حدتد ح ددلطحثلا دزحتثرحقد يكدنحينحيددؤديحث زلدترحث يددتىل

ح دلىحثلا دزحتثر،ح تصد ح ادعحمدلدحث زل حدت.ح دتطح حزدلحرثقدهح دهحقدر اس ل
 Alsamaraث نيثحثلا زصتديحقد

et al.,2019,98)ح ددلىحث يددلمحث  ةحددعح ل ح دد نو (حبا دد وطحث وددثطح ددلىحر ددكحمددنح دد ةحو اددتدحقددر اس
ح نيددثحث نددتقجحث  ل حو اددت و ح  ددت،حي مددنح ددهحقددر اس ل

حب دد  حث زخ دد ح ددنح ددلثدحث حددتيضحقد حثدجيددتىل يلددلىل
حوىحينحث نيدددثح دددل محثلا ددزحتثرحمددد حمدددتيرحث ث ددت ،حميددتحيشددداس يمددد حر دددك،ح حدددلطحح. ددلىحث يدددلمحث حصددداس

حمددنح دد ةحدرث دد حث ول ددلحمددنحث ا ددلثنمن ددثرًثحيي دد حح(Younsi M, Nafla A.,2019,32) لدد 
تحثلاق زتسحث زاتريحيقدل حتتحريقحث يدتةحيث الد حيث ز دةحتحبشدكعحقثضسح ا حث لرث تتحكو حيؤ 

دد و ح حثلا زصدددتدثتحث يزحلمددد .حي دددلىحث وكددد حمدددنحر دددك،حث حودددت تحث يذد ل
حث نيدددث،حي تصددد حقد ل

حقد ل و ادددت و
مثددعحث حددتيضحث يزوددا  حيث  مددتتحث يت ودد حيث وددتححثقخ ددتضحث ددوترحث ددن طحث وت يودد ح  ا ددلثنحث ينزادد ح

.ح(Younsi M, Nafla A.,2019) دلىحثلا ددزحتثرحيث زنيود حيث نيدثحح  دن طحمثدعحث ودتثقحيددؤ تح د اًتح

حث وثثمعحث لحوحو حيث يت ود حيث نحل د حيضد حطاحد حي دت ينح د حث ز ت عحبوس ل
ي اثحيؤكلحي يو حث ن تحقد

ح ح(Carbo-Valverde S, SanchezLP2013,107)  ةحت  وطحث وثطح لىحكو و حث نيثحث يتىل
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ح هدتح   د ح وندثثنحث الد ح،ح د حقد ثةح ندت حح:ايفجوة‎ايبخجية .5 ل
ث انتدثحوىحمتثجو حثلا لدتيحث دن 

ح ندلر حيرديدتح حيث  وت د حث نحل د حيثلا دزحتثرحث يدتىل حث زلثةحث ت ال
د ح همحث و   حبوس ل

د
 اثثتحكناس حق

ح ددددوت تتحث ا ددددلثنحث نتمودددد حمثددددعحث وددددتثقح.حي ددددلحركدددد تح ودددد حث لرث ددددتتح ل
د
ثقوددددلثطحثلا لددددتيح تصدددد حق

ح دوت تتحث نيدثحزود حقا دتر ح ي ود حيثلا لتيحح  ل
د
لىحثلا ثثقحث يزحلم حححم حقل و تحملليد حق

ثتحثلا ددددزحتثرحمخز  دددد ح،حميددددتحي دددد طحث وددددثطح ددددلىح حيكتقددددتحث نزددددتلاجحث يزو حدددد حبزددددر اس ث زلدددثةحث ددددت ال
ح دددث ح تصددد ح كدددعح  دددل  ددد ي ح دددلىحر دددك،ح ندددت حث دددزخلثطحملدددليدح . ث لتجدد حوىحقلحوحدددتتحيكدددا 

ح ARDL  زحنودتتحمثدع ل
يحددهدلبحث الدد حوىح. يكنهدتحث زحدت حدينتموكوددتتحموحدل ح يدتيرحث ث ددتث ددن 

موت ادددد ح وددددد حث ثلددددتثتحمدددددنح دددد ةحدرث ددددد ح   دددد حث ت ينددددد ح  ت  ودددد حث  وت ددددد حث نحل دددد حيقلحمددددد ح
ح ححثلا زحتثرحث يتىل ل حث وتثقح،حيق ةحتحقيثر حقا حنو ل
د
حق

حثنح:‎‎‎خو‎ٍايسقُي‎يًبٓو‎المسنصي‎ايعساقيثاْيا‎.الاطاز‎ايكاْوْي‎يًت ث زيدتدحث زلدثةحث دت ال

ددحوتتحيقثجمهددددتتحر دددديو ح د حيتسرر د ،ح دددعح   دددد  ح ددددثثقوس
ً
حيثزددددلث

ً
ح ددددمح كددددنح دددتثرث ل

حث نندددكحث يتكدددد يحث ودددتثق  ل
قد

ح:ح ل
حث ايحث زيلح  وهحث ننكحث يتك يحح تلا   ل

حححصلرتح لىحملمح نثثت.حيحيكنحق خوححثدطترحث حتقث د

0. ‎ّ حر ددم. وددلح:الأضككاا‎ايكككاْوْي‎ايعككا ل
 
ث حددتقثنحح2115  ددن حح36ح ددتقثنحث ننددكحث يتكدد يحث وددتثق

ح ل
حث ددايحمددنسحث ننددكحث يتكدد يحصد زوتتحيث ددو حقد دحعىل د

ق ددةحتحثق يدد حث ددل  ح،حيقن ددومحح:ث  دتقحث اسرر
يقودددد حيثصددددلثرحث  ددددثثلاسحث ختصدددد ح ت يددددل ث تتحث لليثدددد ح.يحث حددددتقثنحقددددحح  ي وددددتتحث زلةحددددعحثلا ما 

ثبح ددددلىحيق يدددد حث ددددل  حيضدددديت ح ددددلىحم ددددؤي و حث ننددددكحث يتكدددد يح ددددنحثدشر نح دددد مزهتحبشددددكعحماددددتشر
ح.ي ثحمتحمنسحث ننكحث يتك يحث     حث حتقثقو حدد تةحث ت ين ح-ييمتقهت

ح.‎ايتشسيعات‎الخاصة‎بايتخو‎ٍايسقُي‎وأْظُة‎ايدفع‎الإيهتروْي2

ح امدثثةحر دمحح- ل
ي د ح  د طحث يصددتربححح2105  ددن حح5ق دتطحث دل  حثد مدا  حمادتشر ل

 ودلحييةحوطدترح دتقث د
ح لمتتحث ل  ح ت زخلثطحث د ح:ث ن تطح يعح.يثتحث ت يو يمحلمل

يقو ي.ح ح.قن ومحث يلت ظحثد ما 
ح)   ت تتحث ل  ح)ثلالازيتن،حث خصم .ح
حث يصتربجد.ح د ح.ث زلةح تحث ت يو حبوس
حث هتق حث نحتةد.ح ح. لمتتحث ل  ح او

ح ل
حث  تمعحدث عحث ح ت حث يذقد ح. اثحث ن تطح زسحث ات حيمتطحوطترحث زلثةحث ت ال

5- ‎‎‎ايبٓكو‎تعًيُكات‎‎‎‎‎‎ايكك(‎يًسواتكـ‎الإيهتروْكي‎ايكدفع‎ٕ بشك‎المسنكصي Master Payroll 

System – MPS) حح:يتشيعح ح2016حح
دحي.ح ح.و  ثطحمؤ  تتحث لي  حبت ين حريثق حث يثظ وس
يقو حيد ت تتحث ل  ح  عحمثظ  .ح ح. زسحز ت تتحو ما 
ح.(قح وعحقلثيةحث نحلح)ث  تشجد.ح

حر ين  ل
عحقح  حقلثةحضخي حقد

ّ
حث زوتم تحث لكثمو ح اثحث حتثرحمث

5.‎‎‎‎الإيهتروْكي‎ايكدفع‎خكدَات‎َككدَي‎عًى‎والإشساف‎ايترخيص (PSPs) – قو ويدتتح

ح:ي تمتح ا حث زو ويتتحبان ومح2102يحح2105
حث هتق حث نحتةح.0.5 كتتحث ل  ح او ح.(Zain Cash – Asia Hawala) شر
حقحت حث نم ح.2.5 كتتحث ل  ح او  ...POS شر
حح5.5 حبثث تتحث ل  حثد ما  ل

ح.ي د
ح.ث يلت ظحث اكو .5.5

                                                             
.تم الاعتماد فً هزي انفقشة عهى عذد مه انقواوٍه وانتششٌعاث انمصشفٍت وانبحوث ركشث فً صفحت انمصادس    
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ح حح:يقوينتحموتياس
ح0.5.5 ل

ث د ح.ث منحث  ماو
ح تيقحث يتة2.5.5 ح.ث للحث د د
ح.ودثر حث يختطتح.5.5.5
حح.5.5.5 ل

حث ن تطحث ثطند حث ا ةحتتح او

ح ت ز  م حم حث متق حث وتم ح يا  حث ث رثطح–ح‎”9109لحهوَة‎الإيهتروْيةإطاز‎ا .3

ح:ث ث وح ح زثزولث ننكحث يتك يحث زيلح ا ح
ح ح0.3 ل

ي د حثد ما  ح.ث ل  حث لكثمل
يقو 2.3 ح. اات  حثد ما 
حث ت يو حث لكثمو حح5.3 ح.ث  ثثقاس

6‎‎‎‎المسنكصي‎ايبٓكو‎أقسٖكا‎ ايك‎ايسقُية‎ٌوايتخوي‎ايدفع‎ِْظ‎.:حح ث نندكحث يتكد يح دمح كزد  

حوتت،ح عح وّعحيق ي حد  حر يو حضخي حمثع ح: ت اسرر
ح0.6 ل

ي د ح.(RTGS+ACH)دجتثطحث زلةح تحث يذ و حث ت يو ح:2016 –(ACH).ق تطحث يحتص حثد ما 
حRTG ق تط.2.6 ل

ح:ح2122–2106قلليثتتحم زيت حح–ث وتثق  ل
ح.  زلةح تح ت و حث حوي حبشكعح لحد

حقحددت حث نمدد حح5.6 دحيجهدد  :حPOS–2019ق ددتطحث ددل  ح دداو د يرد هددتح ت ق يدد حPOS و دد ثطحث يصددتربحب سرر
ح.ث ت يو 
ح5.6 ل

حمنص حمتكتح ح:2120ح–ث شتمعححق تطحث  اعحثلالازيت د ح او د ضوس
ح.ر ين حبوتقتتحث يحا 

دحو  3.6 حرمدد حثلا دزات  حث سرد حث هدتق حث نحددتة:حQR–2023منصدد حث دل  ح دداو  QR ث زيددتدحث دل  ح دداو
Code ح

ً
ح.ر يوت

‎.‎َبادزات‎وتشسيعات‎داعُة‎يًتخو‎ٍايسقُي7

حح0.2 ل
ي د ثقواو حث ددددددل  حثد مددددددا  دقيددددددتطحثلاقزحددددددتةحوىحح اهددددددتتحر دددددديو مثجددددددهحح:2125–2120ث ددددددا 
ح لىحث نحل

ً
ح.مازي حي عحث زيتدث

يقوددد ححقو ويدددتتحثلامزثدددتةحيمكت لددد 2.2 حث زلدددةح تحث ت يوددد ح:ح2121ح–غ دددعحث مدددثثةحثد ما  د  زدددرموس
ح.ث ت يو  KYC يقلل  ح ثث ل

حيحح5.2 ل
ي د  دليتحدرث د حر ديو ح:حCBDCث وي د حث ت يود ح  نندكحث يتكد يث زثجدهحقلدثحث دلينترحثد مدا 

حح2125–2125 تطح ثقواو حث زلثةحث ت ال
ح.ضينحث ا 

حقلححدتحححالمعوقات:ايسقُٓة‎في‎الاقتصاد‎ايعساقي‎:‎ايوضع‎ايسا‎ٖٔو‎:ثايجا ل
ثنحث نزدتلاجحث دن 

، د قدددوس حثلا اس د يقح  ت ينددد ،ح ددد ةحث  ددد زوس تح حدددتد حقث وددد ح دددت لامححيث  يوددد ح  يودددتم تححثلاكا  وددد حثشر
دد و  ح،حثرحح ثدتححث   دددا حيدت دددزويتةحقحنوددد حزليثددد حمذد يقوددد ححزدددثثىل

  ت ينددد ححيث يدددل ث تتحثد ما 
ح دددت حزهتحزوددد ح  لدددتحح52 ل

ح،ح20%حمحترقددد ح يدددتحكتقدددتح  ودددهحقد ل
(،ح2123%)ث نندددكحث يتكددد يحث ودددتثق 

يقود ححكيدتح حيث يدل ث تتحثلا ما  حيثضدسح  زلدثةحث دت ال ل
حيطند ح  م حصلو حقوك حجهلحمللىل ي ل

ححيث  ل
يؤ  دتتحث يت ود ححرثتحث و  د ح،ح ددلحينحث زودتينحث ي  د ح  لكثمد حمد حث نندكحث يتكد يحث ودتثق 

ححلاصدلثرحيث داووت ححجيمد حث دكتةححث خدلمتتح حومدز  ح وكدعحثرقكدت يحقدتدر  ل
 دت محبشدكعحيثضدسحقد

حت ددددعىح ددددا حثلاطددددتثبحثىحقحددددل يهتح ل
حيحح.ث يت ودددد حث ددددن  حينحثصدددد سحث ح ددددت حث يددددتىل ل

يقاددددلرحثلا ددددتر ححقد
حث الد ح  زلدثةح نندث حر  ل

حث يدل حثلا داس حقد ل
حثقزحدعحقد ل

حث يذقد ل
يود حح،حيححدثطحث نندكحث يتكد يحث ودتثق 

حمدنح حجل دلمدنحث   ادتتحث يحلمد حح  لح62 لرث  حيقيلدوححثكدا  حصدثةح دلىحثجدت  ح دزسحبندكحر دال
ح ح) ل

(،حيديددددتح  ددددت ح لث دددد حزحوحودددد حمشدددداو حلاد ددددتةحث زحنودددد حث ت يودددد ح2123ث ننددددكحث يتكدددد يحث وددددتثق 
حي دددددتدطحث  ادددددث حث ت يوددددد ل

حيث يذدددددقد ححث لليثددددد ح ز دددددةحتحث ح دددددت حث يدددددتىل ل
حث ودددددتثقحيددددددتق  د ث دددددل حبدددددوس د

 حث يا 
ح اثحث ن تقح،حيديتحي دهمح ودتضحيقحدل مححث خلمد حث ننكود حث اكود ،حيحلدلححمدنح ل

ث ا لثنحثلا تمح.حقد
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مادتلاتحث زلت دعحيث ز  دد حيث   دتدح،حيقخد نح ت ددل حبوتقدتتحكتم د ح ددنحجيمد حث زودتم تحيث ت ت دد ح
حمتححح.يثلامزثدددتةح  مهدددتح حمدددنح ح  ت ينددد حيثصددد سحث ح دددت ز ددد حزت دددي ددداثح دددت ننث حث ت يوددد ح ل ،حقزيدددند

ي حبهتحيث احث ي حاتدر ح تجت  حث ننث حث ت يو ث ننكحث يتك يحث وتثقحث سرر
ً
حضثطحمتحقحدلطحيقركودلث ل

د
.حيق

،ح دددإنحثلا دددتقحث ي دددزحا  د حث يحا زدددوس د حث ت ينددد ح   ددد زوس ل
د
ثقواو حث نندددكحث يتكددد يحق حد دددا  ل

د
و حح  ت ينددد حق

ددد حثقوددددتح د يقودددد ،حمددددنحث ودددتثقحيسرر حق ددددتطحث يددددل ث تتحثلا ما  ل
د
ححيشددددهلحقيددددثثحمودددد تدثححق ،حيث دددد منحث لددددتىل

حقاتي تحث ددحATM  ةح حتد حث لثدحح ل
يقود حح5،حيث ن  ث يلدتر ح لابحصّرثب،حي دلدحث ا ت دتتحثلا ما 

حح ح  لتحزثثىل ل
ححposم مثنح  ت  ،حيث دلثدحمكدتلانحح(231 06ح(يث ن  حح65311زدثثىل د حزدوس ل

د
مكمند ،حق

حوىحح ثدتحكددا كحث ددلثدح حث شدديثةحث يددتىل
لددت ظحثدلازيتقودد ،حيثرق دد حمددؤشر ح20%ح وددلمتحكتقددتحح52ث يت

ح دتطح ل
د
ح،حح2125%حق ل

 
حث د  2123)حث نندكحث يتكد يحث وددتثق ل

د
 دنحث ت يندد حح(.حيددت تغمحمدنحكدعحمددتحركدتحق

،ح ل
 
حثلا زصددددتدحث وددددتثق ل

د
حث اثثقدددد حث زحنودددد  تقهددددتحقثثجددددهحمايث دددد حموحددددل حمددددنحث ق حزلددددل تتحقيزددددلح دددداو

ح .ح ا حث زلل تتحقدؤ تح دلىح دلر حث لي د حيث ح دت حث خدتصح دلىحقن وداحث زن ويو ،حث ث حت و ،حيث  سرر
ثقواوتتحث ت يوددددد حبشدددددكعح وّدددددتةحيقوت دددددعحثلا دددددز تد حث حصدددددثمحمدددددنحثدمكتقدددددتتحثلا زصدددددتد  ح ثد دددددا 

ح ح:   زلثةحث ت ال

دحوو حح:.ايتخديات‎ايتشسيعية‎والمؤضطية0 حث وتثقحقلدل تتحتسرر ل
د
حق قثثجهح ي و حث زلثةحث ت ال

حيضديح د حث اهدتتحث يونود ح)ي ثر حث زخ دوطمؤ  و حثبت  دتح دططحقلدل  حث حدثثقوس د ،حو حث ز  دم حبدوس
ح(2120(ح) الحث م حم،ح2122

 ‎(world bank, 2021).ضعف‎ايبٓية‎ايتختية‎ايتكٓية:2

قددتحح0.2 حثدقا  ل
حكت ودد ح ددل محث خددلمتتحث ت يودد حث يزحلمدد ،حمدد حضددو حقد ث شدداكتتحيثلاقصددتلاتحغدداس

حث سر  حيقل و  حث يلنحيث ينتط حث  ح و ح تىل د حما تيح حبوس ح .غاس
حيددددؤ تح ددددلىح ددددلر حث يؤ  ددددتتح ددددلىحق نمدددد حز ددددثةحح2.2 ل قحددددححمتثكدددد حث نوتقددددتتحيث زخددددتحنحث  ددددلت و

حيث د ح .IoT قوزيلح لىحث اكتطحثلاص نتعل
حث زلزو حث ت يو ح5.2   .مشتكعحمزص  ح ت مه دتطحث ي زحت حقؤ تح لىحيدثطحث نند

 (UNDP, 2021)يبشسية:‎.ْكص‎المٗازات‎وايكدزات‎ا5

حقكنث ثجوددتحث يو ثمددتتحيثلاقصددتلاتحقددؤ تح ددلىحقن ودداحث يشددترحدددد ح0.5 ل
  دد حث م ددتطثتحث يزخصصدد حقد

ح .ث ت يو حيصوتقزهت
حمدد حثززوت2.5 د حمزيت ددموس حلاحيدد ثلانحغدداس ل

،حث زو ددومحث وددتطحيث زددلرح حث يهددند جددتتح ددثقحث ويددعحث ددت ال
ح .منح اث حث يهترثتحميتحيتحلح

حح5.5  حث زكنث ثجوتحمحتيم حث زلماس ل
ح لحقوت عحقنند د حيث وتم وس د ح.منح اعحث يثظ وس

حي‎وايتٓظيُي‎غير‎المتطوزالإطاز‎ايكاْوْ .5

حقلزدددددددت حوىحقلدددددددل  حيقثث ددددددد حمددددددد حي ودددددددعح0.5 ددددددحوتتحث ختصددددددد ح دددددددت زلثةحث دددددددت ال د
حيث اسرر د ث حددددددثثقوس

يقو  ح ث ييتر تتحث وت يو ح ويتنحزيت  حث نوتقتت،حث خصثصو ،حيث زاتر حثد ما 
حث  وت ددتتحيحتحددلحقودلدحح2.5 ل

ث اهددتتحث لكثمودد حث ي ددؤي  حيغوددت حر حد حمثزددل ح خ دد حقوددتر حقد
ح ح .منحقوحولحقن واحثدطترحث ت ال

5‎.وايبيروقساطية‎ايفطاد‎:‎

حث ق يددد حث ت يوددد ،ح صثصًدددتحح0.3 ل
ح وددد حث يؤ  دددتتح حدددثضح حددد حث ايهدددثرحقد ل

ث دددزيتثرحث   دددتدحقد
ح ل
يحقد حقح عحمنحث ز ت عحث  سرر ل

 ن حث ل ثةحث ن 
ة
ح .ثدجتثطثتحث لكثمو ح نلمتحق
حقن واحث ياتدرثتحث ت يو حيقاو هتحي عحك تط ح2.3 ي تثطو حث حل ي حقاح  ح .ث ناس

6‎.ايسقُية‎بالأْظُة‎ايجكة‎ّعد‎:(IMF,2022) 
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حثىحثنحضدددددو حث شددددديثةحث يت وددددد حيث.0.6 ل
 
قخ دددددتضحث ثحددددد ح ت خدددددلمتتحث دددددترحث نندددددكحث يتكددددد يحث ودددددتثق

د و ح )ث ت يوددد ح يدددث نح تلاحددتحرلا  دددتحث يذد ل
ي د حث ددل  حثلا ما  ل

د
حث نندددثمدددتطحث زث ددد حق ل

 
،حكحث يتكددد يحث ودددتثق

ح(2125
حث دزخلثطحح2.6 ل

د
ددينحق دكتتحمدا  حيث خصثصو ح اودعحث  دتثدحيث سرر ل

ي د حث منحثد ما  ل
د
ضو حث ثح حق

يقو  ح .ث خلمتتحث يذ و حث ت يو حييحث زاتر حثد ما 
حث  تمعح  زحنوح2.6 ل

ح وثقحث زنند د   .تتحث ال ل  لطحيجثدحزيت  ح ةح ح  ي زخلموس

‎ّ:‎ايشُوٍ.‎ايفجوة‎ايسقُية‎وعد7

ددح ،حبمنيددتحقثثجدددهحث يندددتط حث  ح وددد حح0.2 د حث يندددتط حث لذد ل
د
كددد حق ثقاشددترحث خدددلمتتحث ت يوددد حلاحيدد ثةحيا 

حث ثصثةحوىحث زكنث ثجوتحيث خلمتتحث يزحلم  ل
د
ح .صوةد حق

حح2.2  حمثثكاددددد حث زلددددثةحث دددددت ال ل
د
دينحد دددددمحكاددددترحث  دددددنحيث  وددددتتحث ودددددوو  ح دددددلح اددددلينحصدددددوةد حق

ح . تمع

‎:دية‎وايتُويٌ.‎ايتخديات‎الاقتصا8

حث زكنث ثجودددتحمك ددد ،حيث يثث قددد حث لكثمودددد ح دددلحلاحقكدددثنحكت وددد ح يشدددترحدددد حيث ددددو حح0.5 ل
د
ثلا ددداثيترحق

ح .ث ن تق
كتتحث صدلاس حيث يزث د  ح لدلحمدنحقث د حح2.5 حث سرر ل

 قحححث زيةحعح  يشترحدددد حث ت يو ح صثصًتحقد
ح ح .ثلا زصتدحث ت ال

9‎.الأ‎وايكسصٓةالمخاطس‎َٓية:‎ثحم حقث  حثلا زيتدح لىح ً ثحكناس
ً
حقيثعحقهل ل ل

ث د  وت تحث منحث  ماو

حث ودددددددتطحيث خددددددددتص د حWorld).ث ق يددددددد حث ت يودددددددد ،ح صثصًدددددددتحمدددددددد ح حدددددددتد حث هايددددددددتتح دددددددلىحث ح ددددددددت وس
bank,2023)ح ل

حثلا زصددددتدحث وددددتثق  ل
حقد حقثثجددددهحث زلددددثةحث ددددت ال ل

يحزوددددسحميددددتحقحددددلطحثنحث زلددددل تتحث ددددن 
ثحثجزيت ودددددد ،حقن ويودددددد ،حقو ويودددددد ،حي وت ددددددو .حزددددددعح ددددددا ح   ددددددتحقحنودددددد ح حددددددط،ح ددددددعحتشددددددي

ً
عحي وددددددتد

حث زلزود ،حيحقوتحد حث زو دومحيث زدلرح ،حيق دةحتح ثقواو ح دتم  ح زلدل  حث ندند ث زلل تتحيز  د حث دا 
حيث يؤ  تتحث لكثمو حيث ح ت حث ختص.ح د حث يثثطنوس د حث ثح حبوس د حوتت،حيقل وس حث اسرر

‎المحوز‎ايجاْي‎:‎الجاْـ‎ايتطبيكي

‎ايُٓوذج‎ايكياضي:‎زابعا

0. ‎:والمكتغيرات‎ايُٓوذج‎توصيف‎ث زيدلحث الد حيقيثرجًدتح وت دوًتحم ديجًدتح ت دزخلثطحمنهاود ح

ARDLحDoubleح ددددلىحكددددعحمددددنح ت  ودددد حث  وت دددد حث نحل دددد حيثلا ددددزحتثرحح  حوددددتقحي ددددتحث زلددددثةحث ددددت ال
حث وتثقح  ةحث يل ح) ل

حقد كد يح(حبوتقتتحردوو حم زختج حمدنحبوتقدتتحث نندكحث يتح2125–2102ث يتىل
ح د ث  زددوس

حيما  د حمن صد زوس د حح،حزود حقدمحقحدليتحمودتد زوس حيصدنليقحث نحدلحث ددليىل حيث نندكحث دليىل ل
ث ودتثق 

حكعح ولح.ح ل
حيقحمومح ث حث  تحقد ،ح يتحيامسحمحترق ح نثثتحث زر اس حث زلثةحث ت ال حمزلاس ل

كتنحقد حتشا 

ح:ححَٓطل‎ايُٓوذج‎المصدوج: 0.0 د ث  زوس
حما  د ح حثطحث نيثر ح لىحقحليتحموتد زوس

 .ت  و حث  وت  حث نحل  موتد  ح  -

ح -  .موتد  حثلا زحتثرحث يتىل
ح ح.حححDTIم حثد تةحث زلثةحث ت ال د حك زتحث يوتد زوس ل

حمشا  حمؤ تحقد حكيزلاس

 تحديد‎المتغيرات:0.2ح

حث ي زحعحث يشا  -  ث يزلاس
ح حمتكدد ح ددمحبنددت  ح ت ددزخلثطحث دد ث حح-DTIث زلددثةحث ددت ال حمددنح دد ةحمددؤشر  حددتقحث زلددثةحث ددت ال

حح(PCA)قل وعحث يكثقتتحث تلا   ح حييشيع:حح(FA)يث زل وعحث وتملىل
ح.ح AMT لدحثجه  حح0.0.2
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يقو ح.ح2.0.2 ح لدحث يلت ظحثلا ما 
ح.حPOS..ح لدحثجه  ح5.0.2
ق تح)حك  ا ح%حمنحث  كتن(.ح5.0.2 ح.حث زخلثطحثلاقا 

ح.حيحيثعح اثحث ي ل
 
حث وتثق حث ن تطحث يتىل ل

د
حق حم زثمحث زلثةحث ت ال

حؤشر
حث يوتد  حثلايىح:ح ت  و حث  وت  حث نحل  ح.حح- 
ح.حM2 تضحث نحثدحح.0
حث يحلطح  ح ت حث ختصح لىحث نتقجح.ح2  GBPن ا حثلالازيتنحث يللىل
ح.حح RIR.حمولةح تلال حث  وت  ح5
ح5 حثلاجيتىل ح*حGGDP.ح اث حث نتقجحث يللىل
ح3 حثلاجيتىل  PE.حثلاق تقحث وتطح/حث نتقجحث يللىل

            ث صددددول حث  حتضددددو ح:ححححح
 
        

 
         

 
       

 
 
         

 
حح        ح              

ثتحضت   ثلاق تقححزو حقوك حكعحمنح اث حث نتقجح ح.ث وتطح لىحث نتقجحكيزلاس

حث يوتد  حث ثتقو ح- :حثلا زحتثرحث يتىل
.ح

ح0 حثلاجيتىل ح/ث نتقجحث يللىل ل
 GB.حثلالازيتنحث يذقد

ح2  INF.حث شيثةحث يتىل
ح5 ل

ح.حRG.حمولةحث نيثحث لحوي 
 EX.ح لث ح وتحث ذبحح5
 OP.حث وترحث ن طحث وت يو ح3

                                          ث صددددددددددددددددددددددول حث  حتضددددددددددددددددددددددو ح:ح
حح                       

ح ل
ثتحضددت   ح  نيدددثر .حي اددث حث ندددتقجحيث ددوترحث ددن طحث وت يودد حكيززودد ح وكدد حث نيددثحث لحددوي  لدداس

ثتحث نيدثر ح  يدل ح(0يحثضسح كع) ح يزلاس ل
حبوح2123-2102ثلاقات حث  مند د تقدتتحردددد ح دنةح .حيحندوس

ح(0جددددلية) ثتحمدددددنحزوددددد حث ث ددددطحيثلاقلدددددتثبحث يوودددددتريحيث لدددددلحثلاد د ح  يزلدددداس ل
ثلازصدددددتطحث ثصددددديد

حيثلا لىح
‎( بٍاواث سبعٍت2015-2017انمزدوج   نهمذة ) ARDL( الاتداي انزمىً نمتغٍشاتىمورج 1شكم )
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 E-vews.12انمصذس: وتائح انبشوامح الاحصائً 

                                                             
 حمتك ح   زحتثرح ححبنتطحمؤشر ثقهححث يتىل  ت زخلثطحث  ث ححث يثجثدثتح+حث  مث  ح+حث  دلو :ك ت  حرثقحث يتةح+حجثد حمنح  ةحمؤشر

حح(PCA)قل وعحث يكثقتتحث تلا   ح    ح.ح(FA)يث زل وعحث وتملىل
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‎انوصف الاحصائً نمتغٍشاث انىمورج(1خذول)                                               

 MP DTI PE GBP GGDP RIR 

 Mean  129.0409  18.88182  48.19848  4.679848 -4.563636  4.537879 

 Maximum  177.0000  72.10000  90.80000  6.690000  48.50000  7.500000 

 Minimum  90.50000 -47.90000  5.450000  3.870000 -119.7000  4.000000 

 Std. Dev.  34.37232  22.39594  23.77937  0.697434  51.16297  1.044650 

 Observations  33  33  33  33  33  33 

 FS DTI GB OP RG EX 

 Mean  15.00909  18.88182  19.49545  51.67470  9.269242  85.59091 

 Maximum  22.60000  72.10000  23.50000  69.32000  14.90000  247.0000 

 Minimum  2.700000 -47.90000  17.50000  27.15000  0.530000  6.000000 

 Std. Dev.  6.889467  22.39594  1.536133  13.10669  3.643871  85.48517 

 Observations  33  33  33  33  33  33 

  E-views.12انمصذس : وتائح انبشوامح الاحصائً 

ي زلل لحث زحتثرح حيرقا حث زكتمعح:‎.‎اختباز‎جرز‎ايوحدة‎وتحديد‎زتبة‎ايتها‎ٌَالمشترى2

ثتحث نيثر ،ث يشا  ح حقمحثجتثطح:حح يزلاس

 ددكثنحجيمدد ح(2)يجددتطتحث نزددتلاجح اددليةAugmented Dickey-Fuller:‎.اختبككاز0.7

حث ي زثمحييحمزكتم  حمنحث تقا حث صد  ح حيث  دتقحثلايةحثيحمزكتم د حمدنحث تقاد حثلايىح ل
د
ثتححق حث يزلاس

ثتح حمزلداس د حثىحط ححد حث لصدثةح دلىحقدثث نحثيح   د حطةحدعحث مدلحبدوس  حيشداس
كيتحثنحث زكتمعحث يشدا 

حث خ درح و  د ل
حيجدثدحط ححد حقودل عحقيندد حث تحدتد حقد ل

حقودند حم دزحت حثيح ل ةحدعحييحثقهددتح حث مدلحث  غداس
ح.قكثنحم زحت حكيايث  

 Augmented Dickey-Fuller Test (2خذاول)

Variable 
Level 1

st
 Difference Critical value 

ADF test Prob. ADF test Prob. 1% 5% 10% 

INF -2.3379 0.167 -5.298
***

  0.002 -3.670 -2.963 -2.621 

GBP -15.56* 0.000 -------- ------ -3.920 -3.065 -2.673 

RIR -3.67** 0.016 ------ ------ -3.920 -3.065 -2.673 

MP -1.551 0.494 -5.295
*** 

0.002 -3.670 -2.963 -2.621 

FS -2.369 0.158 -5.291
*** 

0.002 -3.670 -2.963 -2.621 

PE 3.917 0.542 -7.014 0.001 -3.670 -2.963 -2.621 

RG -2.304 0.176 -6.486
*** 

0.001 -3.670 -2.963 -2.621 

EX -1.441 0.549 -6.244
*** 

0.001 -3.670 -2.963 -2.621 

OP -2.845 0.063 -5.322
*** 

0.003 -3.670 -2.963 -2.621 

GGDP -2.349 0.163 -3.042
* 

0.046 -3.665 -2.960 -2.619 

PE -0.917 0.885 -7.014
*** 

0.001 -3.752 -2.998 -2.638 

  E-views.12: وتائح انبشوامح الاحصائً انمصذس

-Kwiatkowski-Philipsي دددددزخلطحث زادددددترحح:‎.KPSStestاختبكككككاز‎جكككككرز‎ايوحكككككدة2.2

Schmidt-Shinلا زادددترح تضددددو حث ودددلطحييحثقاددددت ح ت دددتحمحت ددددعحث  تضدددو حث ال  دددد ح ادددارحث ثزددددل حح
(Phung, T., 2013, 25)حح2115يقدمحثجدتثطحثيةحث زادترح دهح دتطح ي دثحث زادترحمكيدعحلا زادترحد د ل

 دث  تحث يث د حث خدتصح ت زادترح دكثنحث    د  حث  منود حيقدنحح تضدو حث ودلطح ندتحثىحثنحث    دد  ح
ينح ح دددث  تحيث زادددترح و ددد  حبددداس ح   دددتحلا زادددترحد ددد ل حث ي دددزثمحث صدددلىل ل

ححP-P دددتكن حقد ث دددايحتشدددداس
ثضح ددددددددلطحيجددددددددثدحث يزادددددددده ح تضددددددددو حث وددددددددلطح وددددددددهحثىح ددددددددلطح ددددددددكثنحث    دددددددد  حث  منودددددددد حمدددددددد حث ددددددددا 

(Montasser,G et alt, 2014, 1-14)حح ل
يثبزكددتح دداثحثلا زاددترح يوت ادد حث خ ددعحث يثجددثدحقد

حقثضمسحزحوحد حث دزحتثرحي دكثنحث    دعحث  منود حححADF P-Pث زاتريح ل
لاقهيتحيثثجهتنحمشك  حقد

ح ل
حح51قحدددعحمشدددت لثقهتح دددنححث حصددداس حيث دددن  حقزدددتلاجح    ددد  ح منوددد حغدددداس مشدددت ل حي  ودددهح  ديدددتحقودددحل

حجدددليةح حث صدددعح دددتكن حيددددت وك ح.ييشددداس ل
حقد ثىحثنحث    دددعحححKPSS نزدددتلاجحث زادددترحح2 دددتكن حي ل

حيث  ددددددتقحثلايةححي ددددداثحمددددددتحق منددددددهحث حويدددددد ح حث ي ددددددزثمحث صددددددلىل ل
ثتحث الدددددد ح دددددتكن حقد ث  منوددددد ح يزلدددددداس

ح حجتطتحثكاو ل
ح.0.05حمنحثلاززيت و حث ن 

 

 



‎ ‎‎وتحكيل‎ايٓكدية‎ايطياضة‎فاعًية‎تعصيص‎في‎ايسقُي‎ٍايتخو‎اثاز‎‎المايي‎الاضتكساز‎(‎يًُدة‎ايعسام‎7172-7102في)‎ 

65 Page                 ًنكهٍت الاداسة والاقتصاد   6202نسىت انعششون وانسىوي  انتاسعوقائع انمؤتمش انعهمً انذون 

 وحو اقتصاد عشاقً ٌواكب انتحولاث انتقىٍت والابتكاس انشقمًبعىوان /        

 KPSS test( 2خذول )
Null hypothesis: variable is stationary 

Level 

             GRE       GPE         GBD           RG            PE           EX  

t-statistic  0.500    0.020     0.283       0.044    0.248       0.175 With constant 

Prob.        Yes        Yes        No            Yes          No            No 

t- statistic  0.373    0.071     0.123      0.130    0.588       0.045 With constant & Trend 

Prob.          No        No         No         No            No             Yes 

 

Null hypothesis: variable is stationary 

Level 

             GRE       GPE         GBD           RG          INF            OP  

t-statistic  0.500    0.200     0.283       0.044     0.287      0.135 With constant 

Prob.        No        No         No               Yes                  No             No 

t- statistic  0.373    0.071     0.123      0.130       0.048     0.233 With constant & Trend 

Prob.          No        No         No         No             Yes              No 

حقلدلدح دكعححقالرح‎.:‎‎تكديس‎واختباز‎ايُٓوذج3 ل
حث ن  ثد تر حثىحثنحث زاترثتحجارحث ثزل ح ل

ثتحم دزحت حح (Phung Thanh Binh,2013,31)يطنوود حث نيدثر حث ي دزخلط  دترثحكتقدتحث يزلداس
حث ي دددزثمح،حت دددزخلطحط ححددد حث ي دودددتتحث صدددلتمحثلا زوتد ددد حح،حثمدددتحثرثح دددمحقكدددنحم دددزحت حجيمددد ح ل

د
ق

حث  تقحثلايةحح،حيدزمحث دزويتةحط ل
د
ثتححق ،حثمدتحثرثحح دو  –ث زكتمدعحث يشدا  ح اث تن دنح  ححد حث يزلاس

حث ي ددددزثمحيث  ددددتح نددددلحث  ددددتقحث يةح،حت ددددزخلطحقيددددتر ح ل
ححARDLكتقددددتح ووددددهتحم ددددزحتحقد ل

)حكيددددتحقد
ح( حقيدثر ححARDL.حي لىحضثطحمتحقحلطح،حقمحث دزويتةحقيدثر حث ال حث لتىل د ييحمنهاود حث دلمجحبدوس

ARDLح  زدر تحث يدثحح ل
 The Autoregressive Distributed)  حثيحمتي احمنهجحثلاقللثرحث داث  

lag approach )مدد حمدنهجحث زادترحث لدليدح  زكتمددعحح(Bound Test)ح(The M. Hashem 
Pesaran, Yongcheol Shin, 1997)ثتح  يددل حح حث يزلدداس د ح2123-2102ي زحددليتحث و  دد حبددوس
ححARDL (p, q)بوتقتتحرددد ح نةح ح،حقمحبنتطحث نيثر حث ي دي ح ل

ح:حي لىحث نلثحثلا  
1.                                                     

∑           
 
   

∑           ∑       
   

 ∑        
   

 ∑         
       

 
   

 
   

 
   

 
    

2.    

                                             ∑           
 
   

∑      
   

 ∑       
   

 ∑         
 ∑            

 
       

   
 
   

 
    

حح   ،حقيثددعحزددلحث زحددتط حح    زودد حثن ل
ح  ،حتحثلاجددعحث  ةحددعمتيقددتحح     ،حزددلحث خ ددرحث وشددثث  

ح حث ي ددددزحعحمددددت ثحثلاح اددددتر ح ددددنحمتيقددددتتحثلاجددددعحث حصدددداس .حيثنحموتمددددعحث  ددددتحطةحددددعحثلاجددددعح  يزلدددداس

ح حو ددتر ح ددت ا ح ددلىحموتمددعحث يزلدداس ل
دي حقد د ح زاددتطؤح يددل حيثزددل حمذد زتصددعح  ددي حموتمددعحث يزلدداس
ح  ددلىح دد وعحث يثددتةح اددتر ح       ث زددتب ح زاددتطؤحمددل حيثزددل حييحثنحث  ددتح   يددلمحث  ةحددعح يزلدداس

ثتحث الد حح[       ] نح حقيثعحث  دتيقحث يىح يزلداس ،حثمتحموتم تحثلا ترحث حصاس حثلاجعح هل
حي  حث صول حثلاقو ح:ححح ARDL-VECMيقمحقحليتحي وتحقيثر ح دح
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. ووظرًا سرعة التعديل    ، خطأ التصحيح      ، معاملات الاجل القصير              حيث ان 

(، لمذا يتمتذ  ARDLلطبيعة استقرارية البياوات وحجم العيىة، اعتمد الاوحدار الذااي  لتتذأخر المذ )   

بً مه مرووة ف  التعامل م  متغيذرات اات ررجذات يمامذل مفتت ذة، وهدريذً عتذر اسذتفرا  ا  ذار فذ  
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اهذل  AICوبالاسذتىار الذر معيذار ARDLالأجتيه القصير والط يل. ويم ال ص ل الذر الىمذ ا  الأم ذل 

و الاسذذذذذذذتقرار  ARDL(2,0,1,2,1.1)ان ومذذذذذذذ ا  فاعتيذذذذذذذة ال ياسذذذذذذذة الىقديذذذذذذذةهيمذذذذذذذة لذذذذذذذً و ذذذذذذذ

 :ارواي   ما ي ضحً الشمتيه ARDL(2,2,1,1,1,0)المال 
MP‎( انىمورج الامثم  نمعادنت 2شكم )
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Akaike Information Criteria (top 20 models)

Model13: ARDL(2, 1, 1, 2)
Model4: ARDL(2, 2, 1, 2)
Model1: ARDL(2, 2, 2, 2)
Model10: ARDL(2, 1, 2, 2)
Model14: ARDL(2, 1, 1, 1)
Model5: ARDL(2, 2, 1, 1)
Model2: ARDL(2, 2, 2, 1)
Model40: ARDL(1, 1, 1, 2)
Model11: ARDL(2, 1, 2, 1)
Model41: ARDL(1, 1, 1, 1)
Model31: ARDL(1, 2, 1, 2)
Model37: ARDL(1, 1, 2, 2)
Model38: ARDL(1, 1, 2, 1)
Model32: ARDL(1, 2, 1, 1)
Model28: ARDL(1, 2, 2, 2)
Model29: ARDL(1, 2, 2, 1)
Model6: ARDL(2, 2, 1, 0)
Model3: ARDL(2, 2, 2, 0)
Model15: ARDL(2, 1, 1, 0)
Model12: ARDL(2, 1, 2, 0)‎‎
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 FS( انىمورج الامثم نمعادنت 3شكم )
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3.0‎‎‎:المشكترى‎ٌايتهاَك‎يثجدتمحث زادترحث حمدثدححاختبازBound testحARDL ويدتحثرثحح يوت د ح ح

حقددد دطح و  ددد حطةح ددد حثلاجدددع د ثتحث يودددتد زوس حقدددمحقث ودددل ححكتقدددتحمزلددداس يث لدددلحثلا طدددح  دددثةحث زدددر اس
حF.حي نددددلحوجددددتثطحث زاددددترثتحث زكتمددددعحث يشددددا  ،حثرثحكتقددددتحثزصددددتلاو ح(SC)ق حتلاوددددتح ت ددددزخلثطحمووددددترح
حمدددنح دحقكتمدددعح ددتنح تضدددو حث وددلطح ودددلطحيجددثححث الي وددد حFدزصددتلاو ححup boundث يل ددةد حثكدداو

ثتحقدت  ح.حمدنحقتزود ح تقود ححثرثحكتقدتحثزصدتلاو ح حث يزلاس د  حبوس
 downث يل دةد حث دعحمدنححFمشا 

boundدزصدددتلاو ححFثتحح حث يزلددداس د  حبدددوس
ث الي وددد ح.ح دددتنح تضدددو حث ودددلطح ودددلطحيجدددثدحقكتمدددعحمشدددا 

ثتحمزكتم ددد ح دددت  تقحثلايةح ح.حيمددد حر دددكحثرثحي ودددتحI(0)ثيححI(1قحادددعح لددد حث ن دددتحثرثحكتقدددتحث يزلددداس
ح  حويددد حث لتجددد ح  زصدددتلاو ح،حقحدددثةحثنححF ويددد حثزصدددتلاو ح حث لدددلينحثلا دددلىحيثلاد د د ث يل دددةد حبدددوس

حزت ي ح.حيح حمدنحث ادليةحث نزتلاجححغاس د ح43.2 حويد ح ث يل دةد حجدتطتحFثنح ويد حثزصدتلاو ح(5)يانوس
حمددنح ويدد حح 5.14ي حزت دد حيجددثدحزددلححPesaranكيددتحزددلد ح(Bounds test)حup boundثكدداو ل

قد
ثتحمزكتم دد حمودددتحح ت ددتح  لث دد ، ي  ودددهحقددت  ح تضدددو حث وددلطحيحقحادددعح ت  تضددو حث ال  ددد ح ددتنحث يزلددداس
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ح يكددددنح10%حيح5يححح%1يقلحدددد ح   دددد حقثث قودددد حطةح دددد حثلاجددددعح نددددلحم ددددزثمحمونةحدددد ح %.حيدت زددددتىل
ثتحث ال  زحليتحث لينتموكوتتحث  ةح حح ARDLث زخلثطحقيثر ح ح. حيث حصاس حثلاجعح يزلاس

 نمعادنتً  فاعهٍت انسٍاست انىقذٌت والاستقشاس انمانًاختباس انحذود (3خذول)
F-Bounds Test Null Hypothesis: No levels relationship 

     
Test Statistic Value Signify. I(0) I(1) 

     
   Asymptotic: n=1000  

F-statistic  43.28910 10%   2.08 3 

k 5 5%   2.39 3.38 

  2.5%   2.7 3.73 

  1%   3.06 4.15 
 

F-Bounds Test Null Hypothesis: No levels relationship 

Test Statistic Value Signify. I(0) I(1) 

   Asymptotic: n=1000  

F-statistic  5165633 10%   2.08 3 

K 5 5%   2.39 3.38 

  2.5%   2.7 3.73 

  1%   3.06 4.15 

ح Eviews 12الاحصائًانمصذس: وتائح انبشوامح 

5.2‎ايتشخيصككككية‎الاختبككككازات‎:يج حددددتح ددددل حث زاددددترثتح دددلىحث نيددددثر حث وددددتطح،حمنهددددتحث زاددددترح

Heteroskedasticity حلاحقثجدلحمشدك  ح دلطحث زادتن ح  زادتينحثرح(5كيدتحيثضدلهحجدلية)حح د يحاندوس
حمدددددنح حمونةحددددد ححيدتززيت وددددد حثكدددددداو -chi%ح وددددد ح دددددنح دددددلطحثززيت ودددددد ح3ثنحث حويددددد حث يل دددددةد حغددددداس

squareحث زاددددترح حثرحيزوددددسحمددددنححLM.حييشددداس حت   ددددلىل ل
ثىح ددددلطحثززددددثثطحث نيددددثر ح ددددلىحثرقاددددت حرث  

حمدنح حمونةحد حيثكداو حثزصدتلاو ح3جليةحثنحث حوي حث يلا ا حغداس   دثحJacque – Bera%.حكيدتحتشداس
حث وشثثلاو .حث نيثر حمنحثلا  تطح

‎‎الاختباساث انقٍاسٍت انتشخصٍت( 4خذول )                                               

Value Probe Value f-test Tests  

0.746 Probe F(2,3) 3.900 f-statistic Breusch-Godfrey Test: LM 

0.643 Probe F(9,4) 2.704 f-statistic ARCH test for Heteroskedasticity 

0.323 Probe F(1,17) 1.033 f-statistic Ramsey Reset Test 

0.892 Std. Dev  1.035 Jarque – Bera Test 
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5.5‎‎ الخطك‎حد‎وَعًُة‎ٌالاج‎وايكصيرة‎ايطويًة‎ت دزخ  حث و  د حطةح د حثلاجدعحح:ايعلاقة

حث ي ددددزثم   دددد حث يزلددددح–مددددنحزددددلحقصددددلمسحث خ ددددرح ل
ثتحقد ح3)حيحي منهددددتححجددددليةح-اس د (.حيث و  دددد حبددددوس

ثتح ح يث هدتحقيدثر حقصدلمسحث خ درحيدت دزخلثطحقيدثر ح)ث يزلاس ل
حيث دن  حث ملحث حصداس ل

ح2,0,1,2,1.1قد
ح:حححARDL(2,2,1,1,1,0)يح) ل

حمنهحثلا   د حكيتحيثضلهحث اليةحث ياكثرححيحانوس
حث ت يندد حمدد ح ت  ودد ححث  وت دد حث نحل دد ح3.3.0 .ح نددت ح   دد حو اتبودد حيرثتحدلا دد حوزصددتلاو ح يددؤشر

حث يدلمحث  ةحددعححي داثحيزثث دد حمد حث ين دد حثلا زصدتديحح،حزودد ح  لدتحمو يدد حح ل
حقد يثلا دزحتثرحث يددتىل

ح ح0.95يحح1.38طةح دددد حثلاجددددعحزددددثثىل حث زلددددثةحث ددددت ال
ح دددداثحثنح حددددتد حمددددؤشر ل

ق دددد ح،حيحوددددند ، ددددلىحث ا 
يقلحمد حثلا دزحتثرحح1.38يزل حيثزل حيؤديحثىحقو ومح ت  ود حث  وت د حث نحل د ح يحدلثرحح يحلثرح

حح يحلثرح  %حيحكيتحقثضلهتحقزتلاجحث اليةحث ياكثرح.ح3يدتززيت و حوزصتلاو حث عحمنحح0.95ث يتىل
ح ت  وددددد حث  وت ددددد حث نحل ددددد حح3.3.9 د  حمددددنحث صددددد تحبدددددوس

يجددددثدحح   ددددد حث اتبوددددد حضدددددوو  ححجدددددلثحقحدددددا 
حح،حثرح  لتحمو يد حثلاجدعحيثلا زحتثرحث  حثلاجعحث حصاس ل

ححيمونةح حثزصتلاوتحقد حم حث زلثةحث ت ال يتىل
ح حح10.005يحح0.03ث حصاس ح. لىحث زثثىل
حيث  ةحدددعح،ح مدددنحضدددوو  حجدددلثحقحدددا  حمدددنحث صددد تحح3.3.3 حث حصددداس د حثلاج دددوس ل

 ندددت ح   ددد حطتد ددد حقد
حح   دا حثلالازيدتنحث خدتصحثىحث ندتقجحي ادث حث ندتقجحيثلاق دتقح حثلاجدعحث حصداس ل

يرثتحدلا  حوزصتلاو حقد
حح،حثرح  لدددتحمو يددد حثلاجدددعح حثلاجدددعحث حصددداس ل

ث ودددتطحمددد ح ت  وددد حث  وت ددد حث نحل ددد ح ودددلح   ددد حث دددهتحقد
ح حمودلةحح10.17يح0.001يحح 0.04حث حصداس د ق د ح.ي   د ح ك دو حيرثتحدلا د حثزصدتلاو حبدوس

 دلىحث ا 
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حدحزوددد ح  لددتح ويدد حث يو يددد ح ح  لدددتحح0.15- تلاددل حث  وت دد حي ت  وددد حث  وت دد حث نحل دد  د حزددوس ل
د
.حق

ق  ح.حح0.63-يحح10.13يح1.76يحح2.3مو يتتححثلاجعحث  ةحعح ح لىحث ا 
حمدنحجدليةححثنحموتمدعحزدلحح3.3.3 د دححكيدتحياندوس حريحو دتر ح دت ا حيمونددثيحقصدلمسحث خ درحح  يودتد زوس
ق ددددد ح0.11-يحح2.03-،حزوددددد ح  لدددددتحثزصدددددتلاوتح ،ححي ددددداثح دددددلةحثنح ت  وددددد حث  وت ددددد حث نحل ددددد ح دددددلىحث ا 

حزت ددد حكدددثنحح ت  وددد حث  وت ددد حث نحل ددد ح ل
د
ححح هدددمحقكتمدددعحمشدددا  حق حيث زلدددثةحث دددت ال يثلا دددزحتثرحث يدددتىل

ثنحقت وددددتنح،ح ححمزلدددداس حثلا ددددزحتثرحث يددددتىل
حث نيددددتر يمددددؤشر ل

د
حق ث لتكودددد حث حصدددداس ححميددددتح ددددل مح دددداثحث زددددر اس

ح.يث  ةح  حثلاجع
انسٍاست  انىقذٌت     ( معهماث تقذٌش الاخهٍه انطوٌم وانقصٍش  ومعهمت تصحٍح انخطأ نمعادنتً فعانٍت 5خذول )

 سبعٍت   ( بٍاواث2025-2017والاستقشاس انمانً  نهمذة )
Prob. Long run  Prob.  Short run  FS equation Prob. Long run Prob. Short  run MP equation  

 --- 0.00 0.114 FS (-1)
*

 0.02 ---- 0.02 0.100 MP(-1)
*

  

0.01 0.951 0.00 0.005 DTI 
** 

0.04 1.384 0.04 0.038 DTI
**

  

0/03 0.421 0.00 0.048 GB 
** 

0.01 2.309 0.03 0.041 GBP (-1)
 ** 

0.02 0.831 0.01 0.095 INF (-1)
 * 

0.04 1.768 0.00 0.001 GGDP (-1)
* 

0.03 0.032 0.00 0.003 OP 
*** 

0.00 0.131 0.01 0.172 PE (-1)
 ** 

0.01 0.157 0/00 0.018 RG** 0/00 -0.639 0.04 -0.416 RIR
**

  

  0.00 -0.114 CointEq(-1)
*

 0.00   -2.039 CointEq(-1)
*

 

  E-views.12انمصذس : وتائح انبشوامح الاحصائً 

حيدصدول ح زحتثرحث نيثر ح وك وتح  زتكلحمنححثيح ث زادترحنح كيدعحح،ححن زويعحث زاترحثلا زحتثرحث هدوكلىل
حث يززت وددددد حثزدددددل يتحثلا دددددتح يدددددتح ل

ح  ندددددثثق  ثكال
يث زادددددترحث يايدددددة ححCUSUM:حث زادددددترحث يايدددددة حث دددددا 
حث يززت وددددد ح ل

ح ي دودددددتتحث ندددددثثق  ثكال
ث يحددددددلر ححث يودددددتم ت(5)(حي5)يحوكددددد ح دددددكعحCUSUMSQث دددددا 

حث ملحث ح ح حيث اوولحARDL نيثر ح ل
‎.ث ي زويعحم زحت ح وك وتحيقز  حم حث نزتلاجحقد

 CUSUM( اختباس 3شكم )
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CUSUM 5% Significance‎

 CUSUMSQ( اختباس 4شكم )
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CUSUM of Squares 5% Significance

‎ايٓتائج‎َٓاقشة 

1.4‎ايٓكدية‎ايطياضة‎فاعًية‎عًى‎ايسقُي‎ٍايتخو‎أثس‎

0.0.5‎ٌ يظهددتتحث نزددتلاجحث حوت ددو حيجددثدحي ددتحمثجدد حيمونددثيحوزصددتلاوًتح  زلددثةحح:الأجكك‎ٌايطويكك

ح ا حث ناوا حح حث جعحث  ةحع.حيحيكنحق  اس ل
ح لىح ت  و حث  وت  حث نحل  حقد حكث ت ال ل

ح:ت   
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حيقح دوحححيدمحث زث د ح:تعصيص‎قٓوات‎اْتككا‎ٍايطياضكة‎ايٓكديكة‎‎‎ح- ل
ي د حيق يد حث دل  حثد مدا  ل

د
ق

ح دلىحث دزلكمح ت  دمث  ،حمدتح د  ح وت ود ح ندت ح ل
 
ح لر حث ننكحث يتك يحث وتثق د ث زوتمعح ت نحلحوىحقل وس

ح. تضحث نحثدحي نت ح وتحث  تلال 

-‎المصككسفي‎ّايٓظككا‎نفككالة‎حح:تحطككك ل
د
حث اهددت حث يذددق د حقح ددوححث  ادث حبددوس ل

د
 دت يتحث ت يندد حق

ح ،ح داو ل
حمد حث يصدترب،حث مدتحث دايحر د حمدنحك دتط حثقزحدتةحيث ح ت حث لحوي  د قث دم ح ت دل حث يزودتم وس

ح. تثرثتحث  وت  حث نحل  

-‎‎‎ِ حث لدلحمدنحظدت ت حثلاكزنددت حح:تكًيك‎ٌالاقتصككاد‎ايٓكككدي‎غككير‎المكٓظ ل
د
حق ي ددهمحث زلدثةحث دت ال

ح ل
 
حثلا زصتدحث وتثق ل

د
حوزلمحث يوث تتحث زح ول  ح  ت  و حث  وت  حث نحل  حق ح.ث نحلي،حي ل

2.0.5‎ايكصير‎ٌحكدتح:الأج حث جدعحث حصداس ل
د
حق نحيضدو حن د وًتحبمندتحث نزدتلاجحينحي دتحث زلدثةحث دت ال

حي ثحمتح يكنحق  اس حيي عحث زحتثرًث،ح
حث وتثقح- ل

د
ح.زلث  حث زا د حث ت يو حق

ح.ث لتج حوىحي تحكتبٍح زكو حث  تثدحيث يؤ  تتحم حث ديثتحث ت يو ح-
 . تحث  ثريح  ت ين يجثدحموث تتحمؤ  و حيقحنو حقللحمنحث ح-
ح  نووزهحيلاح  هتحد و حيثزل يح حقتثكال ح ا حث ناوا حوىحينحي تحث زلثةحث ت ال ح.تشاس

2.5‎المايي‎الاضتكساز‎عًى‎ايسقُي‎ٍايتخو‎أثس‎

5.2.0‎‎المباشككس‎الأثككس‎:ح ددلىحثلا ددزحتثرح حمثجدد ح  زلددثةحث ددت ال
يظهددتتحث نزددتلاجحيجددثدحي ددتحماددتشر

و محر كححوى ،حيحة ح:ث يتىل
ح لر حث يصتربح لىحودثر حث يختطتحثلالازيتقو ح- د ح.قل وس
ح.قوتح حث ش ت و حيقح وعح لطحقيت عحث يو ثمتت-
ح- ،حميتح ح عحمنح شت  حث ن تطحث يتىل ح.قث م ح ت ل حث شيثةحث يتىل

5.2.2 ‎)ايوضكاطة‎دوز(‎المباشس‎غير‎يكدلتحث نزدتلاجحينح ت  ود حث  وت د حث نحل د حقدؤديحديرحح:الأثس

حث ث وطح حيثلا زحتثرحث يزلاس حث زلثةحث ت ال
د ،حزو  بوس ح:ث يتىل

حقوتح حيديثتحث  وت  حث نحل   - ل
حقد ح.ي همحث زلثةحث ت ال

ح.قؤديحث  وت  حث نحل  حث  وّت  ح لير تحوىحقخ و حث زح اتتحث يت و حيث نحل   -
ح  حبزلحم حثلا زحتثرححث يتىل حيق زهل ث   حقاليح ت زلثةحث ت ال

حما  ح.ي اثح وك حيجثدح     حقر اس

5.2.5‎‎‎‎ايكديٓاَيهي‎والاضكتكساز‎ايتهيكف‎يظهدتحموتمدعحزدلحقصدلمسحث خ درحينحث ن ددتطحح:ضكسعة

ح يز ددكح ددلر ح ددلىحث وددثد حوىحث زددثث نحطةحددعحث جددعح دد ةح ددا  ح منودد حموزل دد ،حي ددثح ل
حث وددتثق  ث يددتىل

ح وك  ل حو ات و
ح:مؤشر
ح- ح.قل نحمتيق حث ن تطحث يتىل
ح ت  و حثدجتثطثتحث زن ويو ح  ننكحث يتك يحث وتح- ل

ح.ثق 
ح. لر حثلا زصتدح لىحثمزصتصحث صلمتتحث خترجو ،ح تص حث ن  و ح-

حثلا انزتجتتحيث زثصوتتح

‎الاضتٓتاجات‎:اولا

حقمحث اتتح تضو حث ال حميتحيؤكلحثنحث ت ين ح ي و حقتثكيو حي   تحثقو ح.ح .0
حقؤكلح .2 ل

ح:ق  امحقزتلاجح اثحث ال حم حثلاقات حث وتطح ادبوتتحثلا زصتد  حث ن 

حث  وت  حث نحل  ح.حث ليرح - د حقل وس ل
ح  زكنث ثجوتحث يت و حقد ل  ثد ات و

ح - حقوتح حثلا زحتثرحث يتىل ل
حقد حث ت ال ح.م ت ي حث شيثةحث يتىل



‎ ‎‎وتحكيل‎ايٓكدية‎ايطياضة‎فاعًية‎تعصيص‎في‎ايسقُي‎ٍايتخو‎اثاز‎‎المايي‎الاضتكساز‎(‎يًُدة‎ايعسام‎7172-7102في)‎ 

62 Page                 ًنكهٍت الاداسة والاقتصاد   6202نسىت انعششون وانسىوي  انتاسعوقائع انمؤتمش انعهمً انذون 

 وحو اقتصاد عشاقً ٌواكب انتحولاث انتقىٍت والابتكاس انشقمًبعىوان /        

حقدتطٍ،حزود حقا دمح حث زصدتدحرحدعىل ل
د
حق نمد ح دا حث و  د حق ل

د
ثحيزيثعحق

ً
ثحجل ل

ً
ولاحينحث ال ح وو ح ول

ح.ث  وت  حث نحل  ح حمثدح وك و حقخز  ح نحثلا زصتدثتحث يزحلم 
حث نزتلاج،حيبت  ت .5 ل

د
ح ول ح صتلاححي تتحق حث زلثةحث ت ال ل

د
ح:قا محث زا د حث وتث و حق

ح لىحثديتثدثتحث ن  و حح- ح.ثلا زيتدحث مناس
ح.ملليد  حث ثح حث يذ و ح لمحث ايهثرح-
حث يلت  تتح- د ح.ق تيتحث ن و حث زلزو حث ت يو حبوس

ح يثدددعحيزدددلح حث نزدددتلاجحوىحينحث زلدددثةحث دددت ال ح ت  وددد ححيرغدددمحر دددك،حتشددداس د ث ي دددترثتحث ثث ووددد ح زل دددوس
ح ححححححح  .ث  وت  حث نحل  حدينحث ي تقح تلا زحتثرحث يتىل

حقزتلاجحث ال حوىحمايث  حمنحث للالاتحث يهي 4 ح:.حتشاس
ح   حماتدحيدث حقحنو ،ح عحوص سحقحليح- ح–ث زلثةحث ت ال ح وكلىل ح.متىل
حثح- ل

د
حن و حث ت يو .ح وتثقحيز   حد محث قوتح ح ت  و حث  وت  حث نحل  حق

حقوتحد ح ت  ود ح-  ل
د
حق ح    حححح     زدتحث نزدتلاجحث حوت دو حيجدثدحي دتحمثجد حيموندثيح  زلدثةحث دت ال

حث جعح ث  وت   ل
د
حححححححححححححححث  ةحعح.حث نحل  حق

ح ددتضحث نحددثدح-  ل
حثقزحددتةحيديثتحث  وت دد حث نحل دد ،حيلاح ددويتح نددت   د حقل ددوس ل

د
حق ي ددهمحث زلددثةحث ددت ال

.ح ل
حيثلالازيتنحث يذقد

حماددتشر حمددنحح- ،حيدصددثر حغدداس حبشددكعحماددتشر ح ودد  حثلا ددزحتثرحث يددتىل ثظهددتحث الدد ححينحث زلددثةحث ددت ال
ح.  ةح ت  و حث  وت  حث نحل  

حظددعحح- ل
ح حددلر حضددوو  ح ددلىحقصددلمسحثلا ددز لاتح صدداس حث جددعحقد ل

حث وددتثق  ححح  يزيزدد حث ن ددتطحث يددتىل
ححححقث  حث ت ين .ح

حح:ثاْياً:‎ايتوصيات ل
حقثصوتتحمزو ح ح ت ننكحث يتك يحث وتثق 

حيديثتحث  وت  حث نحل  0.0 ل
حقد ح.قويم حث زلثةحث ت ال

ح ي ودتتحث  دثقحث ي زثزد ،حيادثر حث  دمث  ،حيقثث داح ل
يثصىحبزث م حث زخلثطحث ينصتتحث ت يو حقد

ح.ثد تثض،ح يتح و  حش  حيد  حثقزحتةحث  وت  حث نحل  
حق ةحتحيق ي حث ل  حث ثطنو .2.0
حد  ل

ي د يقود (حيرد هدتح ت  وت دتتحACH،حRTGS) محقلل  حيق يد حث دل  حثد مدا  ،حث يلدت ظحثد ما 
ح.ث نحل  ح صاس حث جع

ح.قوتح حث نوتقتتحث نحل  حث ت يو 5.0
ح د حقل دددوس ل

،ح يدددتحي دددهمحقد حث دددت ال ونشدددتطح ثث دددلحبوتقدددتتحردووددد ح قوددد حقوكددد حث  شدددت حث نحدددليحيث يدددتىل
ح.ث ز نؤحيثقخترحث حتثر

ح.حقثصوتتحمزو 2 ل
حح ح ت ح ت حث يذقد

ح0.2 حث ددددت ال تشددددام حث يصددددتربح ددددلىحقحددددل محمنزاددددتتحر يودددد حمنخ ودددد حح:.قث ددددم حث شدددديثةحث يددددتىل
ح ل
حث يزوتم  حم حث اهت حث يذقد ثلاسحغاس ح.ث زك   ،حت زهلبحث سرر

حقحمددددومحح:.حقوتحددد حودثر حث يخدددتطتحث ت يوددد 2.2 ل
حقد حيث زل ودددعحث دددت ال ودمدددت حيديثتحث دددداكتطحثلاصددد نتعل

حر  حك تط حث مثثدرحث يذ و ح.ثلالازيتقو ،ح  للحمنحث حتيضحث يزوا  ث الثر ح
د و ح وددديتنحثلا ددزخلثطحث  وّدددتةح  زكنث ثجودددتح ددح حث يذد د ح  يدددثثردحث  سرر حث زدددلرح حث ددت ال ل

ثلا دداثيترحقد
ح.ث يت و 
ح5 ح.حقثصوتتحمزو ح ح ت  وت  حث يت و حيث ز  م حث يؤ سل
حث  وت ددد حث نحل ددد حيث ي0.5 د ح رق يددد حث دددل  حح:ت وددد .قوتحددد حث ز  دددم حبدددوس رددددطحبدددتثمجحثدق دددتقحث لكدددثمل

حك تط حث  وت  حث نحل   د ح.ث ت يو ح زح وعحث ولث حث زوخيو حيقل وس



‎ ‎‎وتحكيل‎ايٓكدية‎ايطياضة‎فاعًية‎تعصيص‎في‎ايسقُي‎ٍايتخو‎اثاز‎‎المايي‎الاضتكساز‎(‎يًُدة‎ايعسام‎7172-7102في)‎ 

21 Page                 ًنكهٍت الاداسة والاقتصاد   6202نسىت انعششون وانسىوي  انتاسعوقائع انمؤتمش انعهمً انذون 

 وحو اقتصاد عشاقً ٌواكب انتحولاث انتقىٍت والابتكاس انشقمًبعىوان /        

ح  تيثقدددددد ،حثد تقددددددتت،حيث اات دددددد حح:.حر يندددددد حث يددددددل ث تتحث لكثمودددددد 2.5 ل
ي د قويددددددومحث ددددددل  حثد مددددددا 

ح و ،ح يتح ح عحمنحثلا زصتدحث نحلي ح.ث ذد
حوو 5 ح.حقثصوتتحقن ويو حيتسرر
ح0.5 ح  زلددددثةحث ددددت ال ل

دددحوتتحث يزو حدددد ح رق يدددد حح:.قلددددل  حثدطددددترحث حددددتقث د د متثجودددد حيقلددددل  حث اسرر
ح.ث ل  ،حث خلمتتحث يذ و حث ت يو ،حيزيت  حث نوتقتت
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