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 دراسة إحصائية لبيان تأثير تقلبات الدين العام  الخارجى  

   2019–1980على النمو الاقتصادى فى مصر خلال الفترة 
 NARDLفى إطار نموذج 

 وائل سعد حسانين الدواخلى د/ 
 مدرس بقسم الإحصاء والرياضة والتأمين 

 جامعة عين شمس  –كلية التجارة  
 الملخـص: 

يهدف هذا البحث إلى دراسة أثر تقلبات كل من الدين العام الخارجى وأعباء  
  –  1980خدمة الدين العام  الخارجى على النمو الاقتصادى فى مصر خلا الفترة  

باستخدام 2019 معًا  والطويل  القصير   الأجلين  فى  بينهما  العلاقة  لتقدير  وذلك   ،
غي الذاتى  الإنحدار  وهى  حديثة  قياسية  المبطأة منهجية  الفجوات  ذو  الخطى  ر 

Nonlinear Autoregressive Distributed Lags (NARDL) هذه وتقوم   ،
تناظرية  تكون  لا  قد  الاقتصادية  المتغيرات  أن  افتراض  على  المنهجية 

(Asymmetric)  والصدمات الموجبة  الصدمات  تأثير  فى  اختلاف  وجود  بمعنى   ،
 السالبة فى آليات التأثير.

أوضحت النتائج وجود تأثير معنوى لكل من الأثر الإيجابى والأثر السلبى للدين  وقد  
الإجمالى،   المحلى  الناتج  على  الخارجى  العام  الدين  خدمة  وأعباء  الخارجى  العام 
والتى  المتغيرات  هذه  بين  الأجل  وقصيرة  طويلة  العلاقات  تقدير  أمكن  وبالتالى 

جب للدين العام الخارجى )وأعباء خدمة  تضمنت وجود علاقة عكسية بين الأثر المو 
هذا الدين( والناتج المحلى الإجمالى، وتضمنت أيضا علاقة طردية بين الأثر السلبى  
بما يؤكد  الإجمالى،  المحلى  الدين( والناتج  الخارجى )وأعباء خدمة هذا  العام  للدين 

 ى. على أن تراكم الدين العام الخارجى يؤدى إلى تباطؤ فى النمو الاقتصاد
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 :لمفتاحيةالكلمات ا
الخارجى العام  الخارجى الدَين  العام  الدَين  خدمة  الاقتصادى،   ،  النمو   ،

 .  ، عدم التناظر (NARDL)الإنحدار الذاتى غير الخطى ذو الفجوات المبطأة 
 

Abstract : 

This research aims to study the effect of fluctuations in both the 

external public debt and the payments of external public debt 

service on economic growth in Egypt during the period (1980 -

2019) to estimate the relationship between the two climates in 

both short and long terms using the modern standard Non-

Linear Autoregressive Distributed Lags (NARDL) methodology 

. This methodology assumes that the economic variables may 

not be symmetric(Asymmetric), meaning that there is a 

difference in the effect of positive and negative shocks in the 

mechanisms of influence. 

The results showed that there was a significant effect for both 

positive and negative effect for the external public debt and the 

payments of external public debt service on the gross domestic 

product. Hence, it was possible to estimate the long and short 

term relationships between these variables which included the 

existence of an inverse relationship between the positive impact 

of the external public debtor(and the payments of external 

public debt service) and the gross domestic product, and also 
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implied a direct relationship between the negative impact of the 

public external debtor (and the payments of external public debt 

service) and the gross domestic product, which confirms that 

the accumulation of external public debt leads to a retardation in 

economic growth. 

Keywords: External Public Debt, External Public Debt Service, 

Economic Growth, Nonlinear Autoregressive Distributed Lags 

(NARDL) , Asymmetric . 

 المقدمة:
عامةة متاامنةة للتبةادل التجةارى الةدولى منةذ القةدم، حيةث تمثل الديون الخارجيةة ظةاهرة 

تحتةةةال الةةةدول الناميةةةة للاسةةةتثمارات المحليةةةة لتمويةةةل خطةةةو التنميةةةة فيهةةةا إلةةةى ر و  
أموال، فإذا ما عجا الادخار المحلى عن القيام بوظائفه كأكبر مصدر للتمويةل، فةإن 

م دفع الدين فى المسةتقبل الدول النامية عادة ما تلجأ للإستدانة من الخارل على أن يت
فةى كةكل أقسةةا  مةع فوائةد متفةةب عليهةا بةةين الجهةات المعنيةة، ومةةع الارتفةا  الملحةةو  
فى نسبة المديونية والتةى نجةم عنهةا ديةادة فةى أعبةاء وتكةالي  الةدين الخةارجى، الأمةر 
الةةذى يةةةؤدى إلةةةى إسةةتنااف الحصةةةيلة مةةةن الاحتيةةةاطى النقةةدى الأجنبةةةى للةةةدول المدينةةةة 

ا مسةةتمرًا فةةى مةةوادين مةةدفوعاتها، حيةةث أن النمةةو الةةذى حةةد  فةةى حجةةم ليسةةبب عجةةاً 
ا للعجةةا الحايةةل فةةى ويكةةل ميةةاان المةةدفوعات  ا تمامةةً المديونيةةة الخارجيةةة كةةان مواكبةةً
وتدهور كرو  التجارة الخارجية وارتفا   نسبة التضخم، بالإضافة إلةى الخضةو  إلةى 

لأمةةةةةوال المقترضةةةةةة لتمويةةةةةل المايةةةةةد مةةةةةن الضةةةةةغو  الأجنبيةةةةةة والتةةةةةى ت ةةةةةتر  توجيةةةةةه ا
الاسةتهلا  والاسةةتثمارات غيةر المنتجةةة. لةذلك تعتبةةر قضةية الةةدين العةام الخةةارجى مةةن 
القضةةةةايا الهامةةةةة التةةةةى تةةةةؤثر مباكةةةةرة علةةةةى الةةةةدول ومسةةةةتوى م ي ةةةةة أبنائهةةةةا ومسةةةةتقبل 
ا جةةاءًا مهمةةا مةةن إدارة كةةل مةةن الموادنةةة  الأجيةةال الحاليةةة والقادمةةة فيهةةا، وتعتبةةر أيضةةً

 لدولة وكذلك الاحتياطى من النقد الأجنبى.العامة ل
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كما أثارت قضية الدَين العام الخارجى الكثير من الجدل حول ما إذا كان يحفا النمو 
الاقتصةةادى أم يعوقةةه، وحةةول هةةذه العلاقةةة جةةاء بعةةا البةةاحثين بنتةةائج سةةلبية، وجةةاء 

الخةةارجى والنمةةو بعضةةهم بنتةةائج إيجابيةةة، فةةى حةةين لةةم يجةةد الةةبعا علاقةةة بةةين الةةدين 
الاقتصةةادى. ونًةةرًا لتاايةةد حجةةم الةةديون الخارجيةةة فةةى مصةةر منةةذ منتصةة  التسةةعينات 
فقةد تاايةد الاهتمةام بدراسةةة طبيعةة الثةار المرتبطةة بهةةذه الةديون والأعبةاء الخايةة بهةةا 
علةةةى النمةةةو الاقتصةةةادى، وذلةةةك تيمةةةا إذا كانةةةت هةةةذه الةةةديون تتسةةةب مةةةع مسةةةار النمةةةو 

ا أمةةام تحقيةةب أهةةداف التنميةةة الاقتصةةادية. فكلمةةا إسةةتطا  المسةةتدام أم أنهةةا تم ثةةل معوقةةً
الاقتصاد القومى الوفاء بإلتاامات وأعباء مديونيته الخارجية فهذا يُعنى أنةه لةم يتجةاود 
الحةةةد الحةةةرل للةةةدين الخةةةارجى، بمعنةةةى أنةةةه قةةةادر علةةةى تخصةةةي  المةةةوارد الماليةةةة مةةةن 

 المدرة للدخل والإنتال. القروض الخارجية لتمويل الم روعات الاقتصادية
ا بعةد عةام وتخطةى  وترجع أهمية الدراسة إلى أن تاايد حجم الدين العةام الخةارجى عامةً
نسةةبته إلةةى النةةاتج المحلةةى الإجمةةالى الحةةدود المنةةة لةةه، باعتبةةاره أداة هامةةة مةةن أدوات 
السياسةةات الاقتصةةادية فةةى تحقيةةب الاسةةتقرار المةةالى والنقةةدى ولتحقيةةب أهةةداف وبةةرامج 

 لتنمية الاقتصادية.ا
ا فةةى أسةةةلوو التقةةدير الةةذى سةةةوف يُسةةتخدم بهةةا وهةةةو  وتةةأتى أهميةةة هةةذه الدراسةةةة أيضةةً

 Nonlinearأسةةةةةةلوو الإنحةةةةةةدار الةةةةةةذاتى غيةةةةةةر الخطةةةةةةى ذو الفجةةةةةةوات المبطةةةةةةأة 

Autoregressive Distributed Lags (NARDL)  الةذى طةورهShin et al 

ياسةةةى الحديثةةةة، حيةةةةث قةةةام بةةةةدمج ، والةةةذى يُعتبةةةر مةةةةن تقنيةةةات الاقتصةةةةاد الق(2014)
وذلةةةك بهةةةدف  ARDLمةةةع أسةةةلوو  asymmetricأسةةةلوو التحليةةةل غيةةةر التنةةةاظرى 

اختبةةار فرضةةية العلاقةةة غيةةر التناظريةةة بةةين الةةدين العةةام الخةةارجى والنمةةو الاقتصةةادى 
 فى الأجلين القصير والطويل. 1980-2019فى مصر خلال الفترة 
 فروض الدراسة:

تصادى معبرًا عنه بنصيب الفرد من النةاتج المحلةى الإجمةالى ( يستجيب النمو الاق1)
خلال فترة الدراسة فى مصر ب كل غير متناظر )غير متماثل( للدَين العةام الخةارجى 
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بأثريه الموجب والسةالب، أى أن هنةا  تةأثير مختلة  للتغيةر الموجةب فةى الةدين العةام 
 يرات السالبة.الخارجى على النمو الاقتصادى بالمقارنة مع تأثير التغ

( وجود تأثير عكسى لأعباء خدمة الدين العام على النمو الاقتصةادى فةى مصةر، 2)
كما تفترض الدراسة وجود علاقة توادنية قصيرة وطويلة الأجل بين النمةو الاقتصةادى 

 والدين العام الخارجى بأثريه الموجب والسالب.
عر الصةةةرف وعلاقةةةة ( وجةةةود علاقةةةة عكسةةةية معنويةةةة بةةةين النمةةةو الاقتصةةةادى وسةةة3)

 طردية معنوية بين النمو الاقتصادى والاحتياطيات الأجنبية.
والةةذى يُفيةةد فةةى  NARDLكمةا سةةتقوم الدراسةةة باختبةار فرضةةياتها باسةةتخدام أسةلوو  

اختبةةار فرضةةةية العلاقةةة غيةةةر الخطيةةة بةةةين النمةةو الاقتصةةةادى والةةدين العةةةام الخةةةارجى 
عةةدم فةةى هةةذا الأسةةلوو علةةى تماثةةل بأثريةةه الموجةةب والسةةالب، حيةةث يةةن  الفةةرض ال

تةةةأثير القةةةيم السةةةالبة للمتغيةةةر المسةةةتقل بالمقارنةةةة مةةةع تةةةأثير القةةةيم الموجبةةةة، بمعنةةةى أن 
هنا  آلية تأثير للمتغير المستقل فةى المتغيةر التةابع عنةد ديادتةه ت ةابه آليةة تةأثيره فةى 

ة عنةةد حالةةة التراجةةع، بعكةةض الفةةرض البةةديل الةةذى يةةن  علةةى وجةةود آليةةة تةةأثير مختلفةة
 إختلاف سلو  المتغير المستقل عبر الامن.

ا علةةى تةةأثير الةةدين العةةام الخةةارجى  وتهــده هــلد الدراســة إلةةى تسةةليو الضةةوء تجريبيةةً
بأثريه الموجب والسالب على النمو الاقتصادى فى مصر ممثلًا فى نصيب الفرد مةن 

لأسةاليب ، وذلةك باسةتخدام أحةد ا1980-2019الناتج المحلى الإجمالى خلال الفتةرة  
، (NARDL)الحديثة وهو أسلوو الانحدار الذاتى غير الخطى ذو الفجوات المبطةأ 

وهى بذلك مسةاهمة بحثيةة ومواكبةة للدراسةات محةل الاهتمةام مةن حيةث إعةادة يةياغة 
 النًريات الاقتصادية باستخدام تقنيات قياسية أكثر كفاءة.

 مشكلة الدراسة:
للقلةةب عنةةد الجميةع، حيةةث أن تةةراكم هةةذه  أيةب  الةةدَين الخةةارجى لمصةةر مصةدرًا يةةدعو

الةةديون ب ةةكل غيةةر طبيعةةى لةةن يكةةون لةةه أثةةر إيجةةابى علةةى الوضةةع الاقتصةةادى فةةى 
مصةةر، وخايةةة إن لةةم يةةتم ترجمتهةةا إلةةى نمةةو اقتصةةادى هةةادف، حيةةث أن الاقتةةراض 
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الخارجى يستلام ضرورة التاام الدول المدينة ب ةرو  الجهةات المانحةة لهةا تيمةا يتعلةب 
داد الفوائةةد والأقسةةا ، وتةةاداد م ةةكلة تفةةاقم المديونيةةة الخارجيةةة ومةةا لهةةا مةةن بكيفيةةة سةة

مةةةردود سةةةلبى علةةةى التنميةةةة الاقتصةةةادية مةةةن خةةةلال التةةةأثير علةةةى ميةةةاان المةةةدفوعات 
(، مةةع ملاحًةةة أن إنخفةةاض سةةعر العملةةة الوطنيةةة 2016والموادنةةة العامةةة )غنيمةةى، 

د مسةةتمر فةةى أعبةةاء خدمةةة الةةدَين خةةلال السةةنوات الأخيةةرة ب ةةكل مسةةتمر أدى إلةةى تاايةة
 الخارجى وبالتالى انعكض سلبيًا على النمو الاقتصادى فى مصر.

 الدراسات السابقة:
ظهةةرت العديةةد مةةن الدراسةةات التجريبيةةة حةةول تةةأثير الةةدين العةةام الخةةارجى علةةى النمةةو 
الاقتصةةةادى فةةةى الةةةدول الناميةةةة والمتقدمةةةة، وعلةةةى الةةةرغم مةةةن ذلةةةك فقةةةد أظهةةةرت هةةةذه 

ت نتةةائج متضةةاربة حةةول تةةأثير الةةدين العةةام الخةةارجى علةةى النمةةو الاقتصةةادى الدراسةةا
 للبلاد.

دور التمويةةل الأجنبةةى فةةى النمةةو الاقتصةةادى  (2016)دراسةةة أبةةو كةة بان فقةةد ناق ةةت 
  -1995فى ثلا  دول عربية وهى الأردن ومصر وفلسطين خلال المدة

، حيةةةث هةةةدفت إلةةةى التعةةةرف علةةةى أهميةةةة التمويةةةل الأجنبةةةى ودوره فةةةى النمةةةو  2015
الاقتصةةادى، وتويةةلت باسةةتخدام الأسةةاليب القياسةةية إلةةى أن الةةدين الخةةارجى لةةيض لةةه 

 الاقتصادى. أى أثر على النمو
تطةةور المديونيةةة الخارجيةةة فةةى مصةةر  (2017)طالةةب والسةةلطان كمةةا ناق ةةت دراسةةة 

، فقامةةةةت بتحليةةةةل وقيةةةةا  العلاقةةةةة بةةةةين أثةةةةر أعبةةةةاء الةةةةدين 1994-2014عةةةةن الفتةةةةرة 
الخةةارجى وبعةةا المتغيةةرات الاقتصةةادية، وخلصةةت إلةةى أن الاقتةةراض الخةةارجى أحةةد 

ى المةةةنهج القياسةةةى. وكانةةةت دراسةةةة محركةةةات النمةةةو الاقتصةةةادى لمصةةةر إعتمةةةادًا علةةة
، وأسةةةتنتجت وجةةةود أثةةةر إيجةةةابى للةةةدين الةةةداخلى فةةةى تعايةةةا (2015)ال ةةةمرى وكةةةاظم 

الإنفاق العام، وكذلك أثر سلبى لخدمة الدين الخارجى على الصادرات والذى أنعكةض 
 ب كل طفي  فى تراجع وضع الحساو الجارى.
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رجى علةةى النمةةو الاقتصةةادى )عنةةد  وعلةةى الةةرغم مةةن الثةةار الإيجابيةةة للإقتةةراض الخةةا
، فةةةإن تةةةراكم الةةةدين الخةةةارجى قةةةد يصةةةل إلةةةى Wang (2009)( مسةةةتوياته المعقولةةةة

المسةةتوى الةةذى تةةنعكض عنةةده العلاقةةة بةةين الةةدين الخةةارجى والنمةةو الاقتصةةادى عنةةدما 
 Pattillo et alتصل نسبة الدين إلى المرحلة الحرجة، وفى هذا الإطار تأتى دراسة  

ة علةى د الدراسات المؤيدة لفرضية التأثير غير الخطةى للةديون الخارجيةكأح  (2002)
، 1998إلةةى  1967دولةةة مةةن الةةدول الناميةةة خةةلال الفتةةرة  93النمةةو، والمطبقةةة علةةى 

حيث تويلت الدراسة إلى أن الثار السلبية للديون الخارجية علةى النمةو الاقتصةادى 
من الناتج المحلى الإجمالى،   %35 - %40تبدأ فى الًهور عندما تصل نسبتها إلى  

حيث تؤدى الديون المرتفعة إلى تراجع فى معةدلات النمةو الاقتصةادى. وتؤكةد النتةائج 
والتةى أسةتهدفت التعةرف علةى الثةار المرتبطةة  Cecchetti (2011)سةة السةابقة درا

دولةة  18بتراكم الديون الخاية بالقطا  الحكومى والعائلى على النمةو الاقتصةادى لةة 
-2010خةةةةةلال الفتةةةةةرة  (OECD)دول منًمةةةةةة التعةةةةةاون الاقتصةةةةةادى والتنميةةةةةة  مةةةةةن

، وقةةد أيةةدت نتةةائج الدراسةةة عةةدم وجةةود علاقةةة خطيةةة بةةين تةةراكم الةةدين والنمةةو 1980
الاقتصادى،  وهو ما يُعنى أن تخطةى الةدين حةاجا المرحلةة الحرجةة سةتكون لةه آثةار 

اسةة إلةةى أن المرحلةةة الحرجةةة سةلبية علةةى النمةةو الاقتصةادى. وقةةد أكةةارت تقةةديرات الدر 
 % من الناتج المحلى الإجمالى.85للدين الحكومى تتض  عندما يصل الدين إلى 

ا الدراسةةة الخايةةة بةةة وجةةود علاقةةة  Ezeabasili, et al (2011)  أوضةةحت أيضةةً
سةةلبية بةةين الةةدين الخةةارجى والنمةةو الاقتصةةادى خةةلال المةةدة محةةل الدراسةةة فةةى الأجةةل 

فض الأثر السلبى بين مدفوعات خدمة الدين الخارجى والنمةو القصير، كما  أظهرت ن
 Goharالاقتصادى فى الأجل القصير. وهو نفض ما تويلت إليه الدراسة خاية بة 

et al (2012)  والتةى وجةدت أن خدمةة الةدين الخةارجى تعتبةر أكبةر الصةعوبات التةى
التنميةةةةةة تعةةةةةانى منهةةةةةا غالبيةةةةةة اقتصةةةةةاديات العةةةةةالم النةةةةةامى عنةةةةةد سةةةةةيرها فةةةةةى طريةةةةةب 

 Zouhaier H., Fatma M. (2014)الاقتصادية. أيضًا كانت الدراسة الخايةة بةة 
دولةةةة خةةةلال المةةةدة  19تهةةةدف إلةةةى دراسةةةة تةةةأثير الةةةديون علةةةى النمةةةو الاقتصةةةادى فةةةى 
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، وقةةةةةد تويةةةةةلت إلةةةةةى أن الةةةةةدين الخةةةةةارجى يةةةةةؤثر سةةةةةلبياً علةةةةةى النمةةةةةو 2011-1990
الاقتصةةادى مةةن خةةلال تةةأثيره السةةلبى علةةى الاسةةتثمار، فايةةادة الةةدين الخةةارجى بمعةةدل 

، ويحةةد  %28يةةؤدى إلةةى تخفةةيا معةةدل نمةةو النةةاتج المحلةةى الاجمةةالى بنسةةبة  10%
ون الخارجيةة، ثةم ذلك بسبب تحويل المبالغ المخصصة للإستثمارات لتمويل سداد الدي

أويةةت بضةةرورة تخفةةيا الاقتةةراض الخةةارجى لةةدعم النمةةو الاقتصةةادى علةةى الأجةةل 
 الطويل.

وحيث أن الدراسات المصرية ب كل خاص تعانى من الدراسات القياسية الكاتية حول 
توضةةةي  أثةةةر الةةةدين الخةةةارجى علةةةى النمةةةو الاقتصةةةادى، فتةةةأتى هةةةذه الدراسةةةة إسةةةتكمالًا 

اسةةةةةة متخصصةةةةةة فةةةةةى الةةةةةديون الخارجيةةةةةة وأثرهةةةةةا علةةةةةى النمةةةةةو للدراسةةةةةات السةةةةةابقة كدر 
الاقتصةةادى فةةى مصةةر، كمةةا تتميةةا عنهةةا فةةى تحليلهةةا القياسةةى للنمةةوذل ب ةةكل أعمةةب 
وبأسلوو مختل  ومتطور، مما يمد الباحثين والمتخصصين بصورة أوض  عن تأثير 

 الدين الخارجى وبعا المتغيرات المرتبطة به على النمو الاقتصادى فى مصر.
 الإطار القياسى المتبع فى التحليل:

تناولةةت العديةةد مةةن الدراسةةات الموضةةوعات الم ةةتركة بةةين عةةدم الاسةةتقرار والعلاقةةات 
غيةةر الخطيةةة منةةذ منتصةة  التسةةعينات مةةن القةةرن الماضةةى، وقامةةت باسةةتخدام نمةةاذل 

 Threshold Errorمختلفة لتصحي  الخطأ مثل نمةوذل تصةحي  الخطةأ ذو العتبةة 

Correction Model  ونموذل تصحي  الخطأ المقترن بتحويل ماركوفMarkov 

– Switching Error Correction Model حيةةةث تعكةةض هةةةذه الأسةةةاليب ،
الاعتقاد بأن المعلومات التى تك فها النماذل الخطية قد لا تكون فعالةة بطريقةة كاتيةة 

لةب عةام للسماح بعمل اسةتدلالات قويةة أو توقعةات موثةوق فيهةا، ويعكةض ذلةك وجةود ق
مةةن أن إفتةةراض العلاقةةات الخطيةةة قةةد يكةةون مقيةةد بالعديةةد مةةن الإفتراضةةات الخايةةة 
بالعلاقةةات بةةين المتغيةةرات الاقتصةةادية، ورغةةم ذلةةك تفتةةرض معًةةم هةةذه الدراسةةات أن 
العلاقة طويلة المدى قد يتم تمثيلها كعلاقة خطية متماثلة المتغيرات الاقتصادية غيةر 

 المستقرة.
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الإنحةدار غيةر المتماثةل المتكامةل  (Schorderet, 2001, 2003)ولةذلك فقةد اقتةرح 
بةين معةدل  Bivariate Asymmetric Co-integrating Regressionالثنةائى 

البطالة والنةاتج، حيةث قةام بتقسةيم التغيةرات فةى النةاتج المحلةى الإجمةالى إلةى مجةاميع 
الخطيةة يكةون تةأثير جائية للتغيرات الموجبة والسالبة، وقةد وجةد أنةه فةى ظةل إفتةراض 

الركود على البطالة أكبر فى قيمتةه المطلقةة مةن تةأثير الةروال، ممةا ي ةير إلةى علاقةة 
 غير متماثلة بين المتغيرين.

بةأقتراح فكةرة التكامةل الضةمنى  (Granger and Yoon, 2002)كمةا قةام كةل مةن 
Hidden Cointegration  لتمثيةةةةل علاقةةةةة التكامةةةةل غيةةةةر المتماثةةةةل والتةةةةى يمكةةةةن

سةةتخدامها بةةين المكةةونين الموجةةب والسةةالب للمتغيةةرات محةةل الدراسةةة، فقةةاموا بتحليةةل ا
التغيرات فى المتغيرات محل الدراسة إلى سلسلتين إحداهما للتغيرات الموجبة والأخرى 

 للتغيرات السالبة.
إلةى أسةلوو مبتكةر وهةو أسةلوو الانحةدار  (Shin, et al., 2014)وتويل بعد ذلك 
 Nonlinear Autoregressiveى ذو الفجةةةةوات المودعةةةةة الةةةةذاتى غيةةةةر الخطةةةة

Distributed Lag Model (NARDL)  مةةن أجةةل اختبةةار فرضةةية لا خطيةةة
العلاقة بين متغيرات الدراسة فى الأجلين القصير والطويةل، وقةد وجةد أدلةة قويةة علةى 

 عدم التماثل على المدى الطويل.
والتةةةى اسةةةتفادت  NARDLيةةةة لةةةذلك فةةةإن الدراسةةةة الحاليةةةة تُلقةةةى الضةةةوء علةةةى منهج

ب ةةةةكل كبيةةةةر مةةةةن سلسةةةةلة التحسةةةةينات والإضةةةةافات التةةةةى ظهةةةةرت نتيجةةةةة العديةةةةد مةةةةن 
التطبيقةةةات فةةةى مختلةةة  العلاقةةةات الاقتصةةةادية، ويُعةةةد هةةةذا الأسةةةلوو توسةةةيعًا للتقةةةدير 

 (ARDL)الخطةةى لأسةةلوو الإنحةةدار الةةذاتى ذو الفجةةوات المبطةةأة للتكامةةل المتنةةاظر 
، حيةث يأخةذ فةى الاعتبةار احتمةال (Pesaran et al, 2001)والةذى طةوره كةل مةن 

اللاخطيةةةةة فةةةةى تةةةةأثير المتغيةةةةر المسةةةةتقل علةةةةى المتغيةةةةر التةةةةابع فةةةةى الأجلةةةةين القصةةةةير 
 والطويل.
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بالك ةة  عةةن التةةأثيرات قصةةيرة  ARDLكمةةا فةةى أسةةلوو  NARDLويقةةوم أسةةلوو 
طويلةة  الأجل وطويلة الأجل فى معادلة واحدة، كمةا أنةه لا يحتةال إلةى سلاسةل دمنيةة

. بالإضةةافة إلةةى مرونتةةه فةةى إسةةتخدام المتغيةةرات المتكاملةةة مةةن ARDLمثةةل أسةةلوو 
، أى أنةه سةواء كانةت المتغيةرات مسةتقرة فةى المسةتوى أو الفةرق I (1)أو  I (0)الرتبة 

مةةع عةةدم الأخةةذ فةةى الحسةةبان المتغيةةرات  (Nusair, 2016)الأول أو مةةايج بينهمةةا 
 .I (2) (Shahzad et al, 2017)المستقرة فى الفرق الثانى 

 Hiddenكمةةةةةةا يُمكننةةةةةةا هةةةةةةذا الأسةةةةةةلوو مةةةةةةن الك ةةةةةة  عةةةةةةن التكامةةةةةةل الضةةةةةةمنى 

Cointegration   الذى يتجنب حذف العلاقات غير الملموسة بين الًةاهرة والعوامةل
، (Granger and Yoon, 2002)المفسرة لها بأفتراض توافر العلاقة الخطية بينهةا 

مةةةةن اختبةةةةار الفةةةةرض الخةةةةاص بةةةةأن العلاقةةةةة بةةةةين  NARDLحيةةةةث يُمكننةةةةا أسةةةةلوو 
تةى لا توجةد المتغيرين محل الدراسة علاقة تكامل متناظر خطيةة أو غيةر خطيةة أو ح

 علاقة تكامل متناظر بينهما.
وعنةةد تحديةةد رتبةةة اسةةتقرار السلاسةةل الامنيةةة للمتغيةةرات محةةل الدراسةةة، فإنةةه بالإضةةافة 
إلةةى اسةةتخدام اختبةةارات جةةذر الوحةةدة واسةةتقرار السلاسةةل الامنيةةة المعتةةادة وهةةى ديكةةى 

، فإنةةةه سةةةوف يةةةتم (KPSS)وكةةةذلك  (PP)وفيليةةةبض بيةةةرون  (ADF)فةةةولر المطةةةور 
بيةةب الاختبةةارات المطةةورة والمنبثقةةة مةةن الاختبةةارات السةةابقة وهةةى اختبةةار المجمةةو  تط

وكةةذلك اختبةةار المجمةةو     Comulative Sum (CUSUM)التراكمةةى للبةةواقى 
 Comulative Sum of (CUSUM of Squares)التراكمةى لمربعةات البةواقى 

Squaresلمجةةال لأنةةه يوضةة  ، ويُعةةد هةةذان الاختبةةاران مةةن أهةةم الاختبةةارات فةةى هةةذا ا
أمةةرين مهمةةين همةةا تبيةةان وجةةود أى تغيةةر ويكلةةى فةةى البيانةةات، وكةةذلك مةةدى اسةةتقرار 
وإنسةةةجام المعلمةةةات طويلةةةة الأجةةةل مةةةع المعلمةةةات قصةةةيرة الأجةةةل، وأظهةةةرت كثيةةةر مةةةن 
الدراسةةةات أن هةةةذه الاختبةةةارات تحقةةةب الاسةةةتقرار الهيكلةةةى للمعةةةاملات المقةةةدرة لصةةةيغة 

ار الةةةذاتى للفجةةةوات الامنيةةةة المودعةةةة إذا وقةةةع ال ةةةكل تصةةةحي  الخطةةةأ لنمةةةوذل الإنحةةةد
%، كما أن تجاهل نقا  95البيانى للإختبارين داخل الحدود الحرجة عند مستوى ثقة 
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التحول الهيكلى فى السلاسل الامنيةة قةد يةؤدى إلةى نتةائج مضةللة فةى قبةول أو رفةا 
 الفرض الخاص بتواجد جذر الوحدة لأى من المتغيرات.

 ال كل التالى: Y , Xفى العلاقة بين المتغيرين  ARDLويأخذ نموذل  
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عةةن  t, x1-t(y-1(حيةةث تُعبةةر مقةةةدرات المتغيةةرات فةةةى المسةةتوى وبفتةةرة إبطةةةاء واحةةدة 
معلومات الأجل الطويل والتى نحصل من خلالها على دالةة التكامةل المتنةاظر طويةل 

معلمةةةة تصةةةحي  الخطةةةأ  والتةةةى يةةةتم  الخطةةةأ الع ةةةوائى، وتمثةةةل tالأجةةةل، وتمثةةةل 
حيةةث يكةةون فةةرض  (Pesaran et al, 2001)اختبةةار معنويتهةةا بإسةةتخدام اختبةةار 

العةةدم هةةو عةةدم وجةةود تكامةةل متنةةاظر فةةى الأجةةل الطويةةل، ولةةذلك فمةةن الضةةرورى  أن 
تكون  إكةارة المعلمةة سةالبة حتةى يمكةن تجةاود الأخطةاء قصةيرة الأجةل بهةدف العةودة 
إلةةةى الوضةةةع التةةةوادنى. ويةةةتم حسةةةاو معلمةةةة الأجةةةل الطويةةةل لدالةةةة التكامةةةل المتنةةةاظر 

 وفقاً للمعادلة: Xللمتغير  




=  

والةةذى يةةةن   Waldويةةتم اختبةةار وجةةود علاقةةةة التكامةةل المتنةةاظر بأسةةةتخدام اختبةةار 
 ===0فرض العدم تيه على أن : 

وت ير  
j

   إلى المقدرات قصيرة الأجل، كما ت يرp  ،q  إلةى عةدد فتةرات الإبطةاء
 Akaike Information (AIC)التةى تةم تقةديرها بالاعتمةاد علةى م يةار معلومةات 

أو م يةةةةار  Schwarz Information Criterion (SC)أو م يةةةةار كةةةةوارد 
Hannan-Quinn Information Criterion(HQIC) إلةةةى المتغيةةةر  بالنسةةةبة

 ,Pesaran et al)تخدام اختبةار ويُعنةى رفةا فةرض العةدم بإسة . التةابع أو المسةتقل

، وعنةةةد  تواجةةةد علاقةةةة توادنيةةةة طويلةةةة الأجةةةل بةةةين المتغيةةةرات محةةةل الدراسةةةة )2001
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والةةذى يُعتبةةر تعمةةيم مةةن الخطيةةة إلةةى اللاخطيةةة فإنةةه يةةتم  NARDLتطبيةةب نمةةوذل 
 إلى قيم سالبة وأخرى موجبة كالتالى: Xتقسيم المتغير 
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 ال كل التالى: X  ،Yدالة التكامل المتناظر للعلاقة بين  وبالتالى تأخذ
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−+حيث تمثل     معلومات الأجل الطويل للعلاقة غير التناظرية فةى   ,
−+النمةةوذل، كمةةا تمثةةل  

jj
المقةةدرات غيةةر التناظريةةة فةةى الأجةةل القصةةير. ويةةتم  ,

 كالتالى:  NARDLاختبار التكامل المتناظر فى نموذل 

0==== −+  
وبعةةد ذلةةك يةةتم عمةةل اختبةةار التوديةةع الطبيعةةى لحةةد الخطةةأ  وكةةذلك اسةةتقرار النمةةوذل 

واختبار المجمو  التراكمةى  Comulative Sumباستخدام اختبار المجمو  التراكمى 



 دراسة إحصائية  لبيان تأثير تقلبات الدين العام الخارجي     وائل سعد حسانين الدواخلي    تاريخ قبول النشر 3/6/ 2021

565                                          المجلة العلمية للاقتصاد والتجارة   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

، بالإضةةافة إلةةى اختبةةارات عةةدم ثبةةات  CUSUM of Squaresلمربعةةات البةةواقى 
 التباين واستقلالية حد الخطأ.

فةى الأجةل الطويةةل مةن الاختبةارات الإضةةاتية  (Symmetry)ويُعتبةر اختبةار التماثةةل 
، حيةةةةث يةةةةتم اختبةةةةار فةةةةرض العةةةةدم باسةةةةتخدام اختبةةةةار NARDLالتةةةةى تميةةةةا نمةةةةوذل 

Wald: 
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 العلاقة بين المتغيرين: (Asymmetry)وذلك مقابل الفرض البديل بعدم تماثل 
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 :Waldثم يتم اختبار الخطية فى الأجل القصير باستخدام اختبار 
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 بيانات الدراسة:

)ويُعبةةةر عنةةةه  1xيتنةةةاول الإطةةةار التطبيقةةةى للدراسةةةة تقيةةةيم أثةةةر الةةةدين العةةةام الخةةةارجى 
)ويُعبر عنةه  yكنسبة من الناتج المحلى الإجمالى( على النمو الاقتصادى فى مصر 

سنوياً، وذلك  1980-2019بنصيب الفرد من الناتج المحلى الإجمالى( خلال الفترة 
باستخدام بعا المتغيرات الاقتصادية الأخرى التى تؤثر فى معدل النمو الاقتصةادى 

)ويُعبةةر عنهةةا كنسةةبة مةةن النةةاتج المحلةةى  2xالعةةام الخةةارجى  وهةةى أعبةةاء خدمةةة الةةدين
بالإضةافة إلةى معةةدل  x)3(الاجمةالى(، وسةعر يةرف الجنيةةه المصةرى مقابةل الةةدولار 

وذلةةك بالاعتمةةاد علةةى قاعةةدة بيانةةات يةةندوق النقةةد  x)4(نمةةو الاحتياطيةةات الأجنبيةةة 
 .Eviews 10العربى بالإضافة إلى مخرجات برنامج 
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 الدراسة التطبيقية:
 الإحصاءات الوصفية لمتغيرات الدراسة:

وية  لمتغيةرات الدراسةة، حيةث يتضة  أن جميةع المتغيةرات تتبةع   (1)يوض  جةدول  
 .%5عند مستوى معنوية  Jarque – Bera (J.B)التوديع الطبيعى وفقاً لإحصاء 

 ( : الإحصاءات الوصفية لمتغيرات الدراسة 1جدول )
نصيب   

الفرد من  
الناتج  
المحلى  
الإجمالى  

(Y) 

نسبة الديون  
الخارجية إلى  

الناتج  
الإجمالى  

)1(X 

نسبة أعباء  
خدمة الديون  
الخارجية إلى  
الناتج المحلى  
الإجمالى  

)2(X 

سعر 
الصرف  
مقابل  
الدولار  

)3(X 

معدل نمو  
الاحتياطيات  
الأجنبية  

)4(X 

الوسةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةو 
 الحسابى

5.8 31.7 9.6 5.3 4.2 

 3.7 4.1 7.3 26.2 3.7 الوسيو

 0.48 0.62 4.6 13.7 1.13 الحد الأدنى

 12.6 17.8 28.5 63.9 10.01 الحد الأعلى

 0.97 1.86 2.85 5.84 1.14 المعيارى  حراهالإن

 0.22 0.38 0.52 0.73 1.7 الإلتواء

 1.88 1.63 2.7 1.8 2.6 التفرط 

Jarque-

Bera (J.B) 
4.42 2.83 3.13 2.12 2.01 

 0.2213 0.2152 0.3728 0.2562 0.3153 الاحتمال

عةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةدد 
 الم اهدات

40 40 40 40 40 
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 :(Unit Root Tests)  اختبارات جلر الوحدة
تستخدم اختبارات جذر الوحدة لاختبار استقرار المتغيرات محةل الدراسةة، وذلةك للتأكةد 

، حيةةث أنةةه مةةن ال ةةرو  I (2)مةةن عةةدم وجةةود أى متغيةةر متكامةةل مةةن الرتبةةة الثانيةةة 
أن تكةةون المتغيةةرات متكاملةةة مةةن الرتبةةة يةةفر أو  NARDLالهامةةة لتطبيةةب نمةةوذل 

(Sin et al, 2014) 1 ومةةةن أهةةةم هةةةذه الاختبةةةارات ديكةةةى فةةةولر المطةةةور .
Augmented Dickey – Fuller (ADF)   وفليبض بيرونPhillips – Perron 

(PP) حيةث يمثةل الفةرض العةدم بهةا وجةةود جةذر الوحةدة فةى السلسةلة الامنيةة بمعنةةى ،
مقابةةةل الفةةةرض البةةةديل باسةةةتقرار السلسةةةلة. بالإضةةةافة إلةةةى اختبةةةار  عةةةدم اسةةةتقرارها فةةةى

Kwiathowski – Phillips – Schmidt – Shin (KPSS)  ويمثةل الفةرض
العدم به عدم وجود جذر الوحدة بالسلسلة الامنية بمعنى اسةتقرارها فةى مقابةل الفةرض 

 البديل بوجود جذر الوحدة.
 إلى التى: (2)وت ير النتائج فى جدول 

* بالنسةةةبة إلةةةى السلاسةةةل الامنيةةةة الخايةةةة بكةةةل مةةةن: الةةةديون الخارجيةةةة إلةةةى النةةةاتج 
المحلةةةى الإجمةةةالى، وأعبةةةاء خدمةةةة الةةةديون الخارجيةةةة إلةةةى النةةةاتج المحلةةةى الإجمةةةالى، 
وسعر الصرف، ونصةيب الفةرد مةن النةاتج المحلةى الإجمةالى فهةى متكاملةة مةن الرتبةة 

الخاية بمعدل نمو الاحتياطيةات  الأجنبيةة  ، بينما نجد السلسلة الامنيةI (1)الأولى 
 .I (0)متكاملة عند المستوى 

 I(1) و  I(0)وحيث أن السلاسل الامنية للمتغيرات محل الدراسة متكاملة من الرتبة 
 .NARDL، تيمكن استخدام نموذل 
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 ( : نتائج اختبارات جلر الوحدة للمتغيرات باستخدام 2جدول )
 1980 - 2019عن الفترة   ADF, PP, KPSSاختبارات 

 المتغيرات 
نو  
 النموذل

 بإدخال مقطع واتجاه دمنى  بإدخال مقطع وبدون اتجاه

ADF PP KPSS ADF PP KPSS 

الديون 
الخارجية إلى  

الناتج 
المحلى  
الإجمالى  

)1(X 

I (0) -2.712 -1.621 0.379* -2.813 -1.887 0.291 

I (1) -1.182 -3.851* 0.162 -4.621* -4.521* 0.179 

أعباء خدمة 
الديون 

الخارجية إلى  
الناتج 
المحلى  
الإجمالى  

)2(X 

I (0) -2.301 -2.161 0.283* -3.812* -2.125 0.187 

I (1) -4.812* -6.128* 0.175 -4.103* -5.681* 0.202 

سعر  
الصرف 

مقابل الدولار  
)3(X 

I (0) -1.973 -1.981 0.501* -1.612 -4.316* 0.395* 

I (1) -2.217 -9.165* 0.163 -5.218* -6.218* 0.216 

معدل نمو  
الاحتياطيات  
الأجنبية 

)4(X 

I (0) -5.711* -3.382* 0.172 -3.951* -4.251* 0.472* 

I (1) - - - - - - 

نصيب الفرد  
من الناتج 
المحلى  
الإجمالى  

(Y) 

I (0) -1.201 -1.821 1.357* -2.682 -1.972 0.401* 

I (1) -5.611* 
-

12.811* 
0.124 -6.712* -9.128* 0.197 

القيمة الحرجة للاختبار  
 %5عند مستوى  معنوية 

-2.954 -2.957 0.218 -3.595 -3.553 0.377 

 .%5)*( معنوية عند مستوى 
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وبعد ذلك نبدأ فى تحديد فترات التباطؤ الامنى المثلى للمتغيرات الداخلةة فةى النمةوذل 
 Akaike Information (AIC) ،Schwarz  Informationمن خةلال معةايير 

Criterion (SC) ، Hannan-Quinn Information Criterion(HQIC)  
 . (3)كما هو موض  بالجدول 

 بطاء اللازمة لتقدير النموذج( : تحديد عدد فترات الإ3جدول )
 AIC SC HQIC عدد فترات الإبطاء

0 3.74 3.79 3.71 

1 -3.62* -0.52* 3.68* 

 * ت ير إلى رتبة التباطؤ المختارة بواسطة الم يار.
إلةةةى إتفةةةاق الم يةةةةارين علةةةى أن عةةةدد فتةةةةرات  (3)وت ةةةير النتةةةائج الةةةواردة فةةةةى جةةةدول 

 الإبطاء الملائمة للنموذل هى فترة دمنية واحدة.
مةةن أجةةةل اختبةةار عةةةدم التماثةةل، النمةةةوذل  NARDLوسةةوف يةةتم تقةةةدير نمةةوذجين لةةةة 

يهةةةدف إلةةةى قيةةةا  أثةةةر الةةةدين العةةةام الخةةةارجى علةةةى النمةةةو  NARDL (1)الأول 
الخاص بنسةبة الةديون الخارجيةة إلةى الاقتصادى فى مصر،  وذلك بإستخدام المتغير  

فهةو يهةدف إلةى  ) 2NARDL(، أمةا النمةوذل الثةانى X)1(الناتج المحلى الإجمةالى 
الةةةدين العةةةام الخةةةارجى، حيةةةث أن  (Crowing out effect)قيةةةا  أثةةةر مااحمةةةة 

الأعبةاء المتولةدة عةةن الةدين الخةةارجى والمتمثلةة فةى كةةل مةن خدمةةة الةدين  ومةةدفوعات 
قةد تةؤثر  –والتى ينبغى تميياها عن رييد الدين الخارجى   –ه الديون  الفائدة على هذ

ا علةةةى النمةةةو الاقتصةةةادى عةةةن طريةةةب الحةةةد مةةةن الإسةةةتثمار الخةةةاص أو تغييةةةر  أيضةةةً
عناير الإنفاق العةام، فايةادة الأعبةاء المرتبطةة بالةديون قةد تايةد مةن عجةا المياانيةة، 

إلةى رفةع معةدلات الفائةدة أو  ومن ثم تقلي  حجم المدخرات العامة وهةو مةا قةد يةؤدى
 إداحة الإئتمان المتاح للإستثمار الخاص.
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يتضةةةمن المتغيةةةر الخةةةاص بنسةةةبة أعبةةةاء خدمةةةة  NARDL (2)ولةةةذلك فةةةإن نمةةةوذل 
بةدلًا مةن نسةبة الةديون الخارجيةة  X)2(الديون الخارجية إلةى النةاتج المحلةى الإجمةالى 

 .X)1(إلى الناتج المحلى الإجمالى 
 

 المتناظر باستخدام منهج الحدود:اختبار التكامل 
ا لمةنهج الحةدود إذا كانةت  يكون هنا  تكامل متناظر بين المتغيرات محةل الدراسةة وفقةً

المحسوبة أكبةر مةن الحةد الأعلةى للقةيم الحرجةة، وعليةه نةرفا الفةرض العةدم   Fقيمة  
الذى ين  على عدم وجود علاقة توادنية طويلةة الأجةل ونقبةل الفةرض البةديل بوجةود 

أقةةةل مةةةن الحةةةد  Fتكامةةةل متنةةةاظر بةةةين المتغيةةةرات. أمةةةا إذا كانةةةت القيمةةةة المحسةةةوبة لةةةة 
ل ونقبةل الفةرض العةدم ببيةاو العلاقةةة الأدنةى للقةيم الحرجةة فإننةا نةرفا الفةةرض البةدي

 Pesaran)التوادنيةة طويلةة الأجةل، وبالتةالى لا يوجةد تكامةل متنةاظر بةين المتغيةرات 

et al, 2001) نتائج هذا الاختبار لنموذجى  (4). ويوض  الجدولNARDL. 
 ( : نتائج اختبار التكامل المتناظر باستخدام منهج الحدود لنموذجى 4جدول )

(1 , 2 )NARDL 
 %5عند مستوى معنوية  القيم الحرجة  Fإحصاء  النموذل

(1) 
2.5316 

 I (0) 2.86الحد الأدنى 

 I (1) 4.01الحد الأعلى 

(2) 
2.4281 

 I (0) 2.86الحد الأدنى 

 I (1) 4.01الحد الأعلى 

المحسةةوبة أقةل مةةن الحةةد  Fأن قيمةةة إحصةائية  (4)يتضة  مةةن الجةدول رقةةم  
، (2)، (1)فةةى النمةةوذجين  Pesaranالتةةى حةةددها  (bound test)الأدنةةى للحةةدود 

وبالتالى يمكننا قبول الفرض العدم فيهما والذى ين  على عدم وجةود تكامةل متنةاظر 
تةةالى لا توجةةد علاقةةة خطيةةة . وبال2،  1بةةين المتغيةةرات محةةل الدراسةةة فةةى النمةةوذجين 

، أو بمعنى آخر هنا  علاقة غيةر خطيةة %5بين هذه المتغيرات عند مستوى معنوية 
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لتقةةةدير  NARDLوغيةةةر متنةةةاظرة بينهمةةةا، وبالتةةةالى يفةةةت  المجةةةال لإسةةةتخدام نمةةةوذل 
العلاقة بين هذه المتغيرات. وبالتةالى تصةب  الم ةكلة فةى إثبةات وجةود تكامةل متنةاظر 

حلى الإجمالى وكل من الديون الخارجية بأثريها الإيجابية والسةلبية )فةى بين الناتج الم
(، أو بين الناتج المحلى الإجمةالى وكةل مةن أعبةاء خدمةة الةديون الخارجيةة 1النموذل  

(، وهذا يمكن إثباته أو نفيه باسةتخدام اختبةار 2بأثريها الإيجابية والسلبية )فى نموذل 
Wald test. 

 NARDL (1)الطويل فى نموذج  تقدير علاقات الأجل* 
 NARDL (1)( : نتائج تقدير العلاقات طويلة الأجل فى نموذج 5جدول )

 الاحتمال tإحصاء  المعاملات  المتغيرات 

1X+
  - 0.3418 4.4278 0.0002* 

1X−
  0.1283 2.9751 0.0028* 

X3 - 0.1211 2.7653 0.0284* 

X4 0.0423 0.8671 0.3957 

 .%5)*( معنوى عند مستوى معنوية  

تةم تقةدير الأثةر الموجةب  )5(فةى جةدول 
1X+

والأثةر السةالب 
1X−  للةديون  الخارجيةة

، حيةةث تمثةةل معةةاملات NARDLعلةةى النةةاتج المحلةةى الإجمةةالى فةةى إطةةار نمةةوذل 
الأجل الطويل مرونات نصيب الفرد من الناتج المحلى الإجمةالى بالنسةبة إلةى الةديون 
الخارجية بأثريها الإيجابية والسلبية. ويتض  أن الأثةر الإيجةابى جةاء عكسةى ومعنةوى 

ة تفسيرية للأثر الإيجابى للديون الخارجية على الناتج المحلى ليدل على أن وجود قدر 
فةةى التغيةةرات الموجبةةة %1، وأن ديةةادة بنسةةبة (1980-2019)الإجمةالى خةةلال الفتةةرة 

1X+  للةةدين الخةةةارجى تةةؤدى إلةةةى تراجةةةع نصةةيب الفةةةرد مةةةن النةةاتج المحلةةةى الإجمةةةالى
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يتضةةة  مةةةن الأثةةةر السةةةلبى أنةةةه جةةةاء طةةةردى فةةةى الأجةةةل الطويةةةل. كمةةةا  0.34بنسةةةبة 
ا علةةى وجةةود قةةدرة تفسةةيرية للأثةةر السةةلبى للةةديون الخارجيةةة علةةى  ومعنةةوى ليةةدل أيضةةً

فةى التغيةرات السةالبة  %1الناتج المحلى الإجمالى، بمعنى أن ديادة نسبة  
1X−  للةدين

العام الخارجى تؤدى إلةى ديةادة فةى نصةيب الفةرد مةن النةاتج المحلةى الاجمةالى بنسةبة 
فةةى الأجةةل الطويةةل. ونسةةتنتج مةةن ذلةةك أن الأثةةر الإيجةةابى للةةديون الخارجيةةة  0.128

 على الناتج المحلى الاجمالى أكبر من الأثر السلبى.
علةةى  X)3( وجةةود تةةأثير عكسةةى معنةةوى لسةةعر الصةةرف )5(كمةةا يتضةة  مةةن جةةدول 

نصةةةةةةيب الفةةةةةةرد مةةةةةةن النةةةةةةاتج المحلةةةةةةى الإجمةةةةةةالى، وعةةةةةةدم معنويةةةةةةة المتغيةةةةةةر الخةةةةةةاص 
 .X)4(بالاحتياطيات الأجنبية  

 : NARDL (1)الاختبارات التشخيصية لنموذج 
تةةةةم عمةةةةل مجموعةةةةة مةةةةن الاختبةةةةارات الإحصةةةةائية للحكةةةةم علةةةةى مةةةةدى ملائمةةةةة نمةةةةوذل 

NARDL (1) ل كمةا يوضةحه جةدول فةى قيةا  المرونةات المقةدرة فةى الأجةل الطوية
 . (6)رقم 

 فى الأجل الطويل  NARDL (1)تشخيصية لنموذجنتائج الاختبارات ال(:6جدول )
 الاحتمال القيمة الإحصائية الاختبارات 

 الارتبا  الذاتى
Breusch –Godfrey 

F-statistic 0.00027 0.9715 

Chi-Square 0.00191 0.9312 

 عدم ثبات التباين
ARCH 

F-statistic 0.5462 0.4925 

Chi-Square 0.6122 0.4638 

 التوديع الطبيعى 
Jarque-Bera 

Jarque-Bera 2.0135 0.5021 

 استقرار النموذل 
Ramsey-Reset 

T-statistic 0.2038 0.6751 

F-statistic 0.1728 0.6963 

 *F-statistic 219.697 0.0001 اختبار التكامل المتناظر 
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Wald Test Chi-Square 628.715 0.0001* 

 اختبار عدم التماثل
Wald Test 

T-statistic -3.125 0.001* 

F-statistic 11.216 0.001* 

Chi-Square 8.162 0.005* 

 .%5)*( معنوى عند مستوى معنوية 
 : أنه بالنسبة إلى (6)يتض  من جدول 

 :Wald Testاختبار التكامل المتناظر باستخدام اختبار  -
-Chiوكةةذلك الإحصةةاء الخةةاص بةةة  Fاتضةة  معنويةةة كةةل مةةن الإحصةةاء الخةةاص بةةة 

square  ممةةا يعنةةى رفةةا الفةةرض العةةدم والقبةةول بةةالفرض %5عنةةد مسةةتوى معنويةةة ،
البةةديل والةةذى يةةن  علةةى وجةةود تكامةةل م ةةتر  بةةين نصةةيب الفةةرد مةةن النةةاتج المحلةةى 

لاجمالى وأثرى الديون الخارجية الموجب والسالب، وأن هنا  علاقة غير خطية بةين ا
 .NARDLمتغيرات الدراسة، مما يؤكد على يحة استخدام نموذل 

 :Wald Testاختبار عدم التماثل باستخدام  -
عنةةد  (Chi-square, T, F)معنويةةة الإحصةةاءات الثلاثةةة  (6)يتضةة  مةةن جةةدول 

يُعنى رفا الفرض العدم وقبةول الفةرض البةديل بعةدم وجةود ، مما  %5مستوى معنوية  
تماثل فةى التةأثير طويةل الأجةل للأثةر الإيجةابى والأثةر السةلبى للةديون الخارجيةة علةى 

 الناتج المحلى الإجمالى.

 :Breusch - Godfreyاختبار الارتباط اللاتى   -
سةةتوى عنةةد م (Chi-square, F)عةةدم معنويةةة الإحصةةاءات  (6)يتضةة  مةةن جةةدول 

، وبالتالى نقبل الفرض العدم الذى ين  على عدم وجود م ةكلة الارتبةا  %5معنوية  
التسلسةةلى بةةين البةةواقى، أى أن النمةةوذل لا يعةةانى مةةن ارتبةةا  ذاتةةى اعلةةى مةةن الدرجةةة 

 الأولى، مما يؤكد يلاحية النموذل.
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 :ARCHاختبار عدم ثبات التباين  -
عنةةد مسةةتوى  (Chi-square, F) عةةدم معنويةةة الإحصةةاءات (6)يتضةة  مةةن جةةدول 

، مما يقود إلى قبول الفرض العدم بأن سلسلة البواقى لها تبةاين متجةانض،  %5معنوية  
 ويؤكد على يلاحية النموذل.

 

 :Jarque-Beraاختبار التوزيع الطبيعى   -
عةةدم معنويةةة إحصةةةاء التوديةةع الطبيعةةى عنةةد مسةةتوى معنويةةةة  (6)يتضةة  مةةن جةةدول 

، ممةةةا يقةةةود إلةةةى قبةةةول الفةةةرض العةةةدم، بمعنةةةى أن النمةةةوذل يخضةةةع إلةةةى التوديةةةع 5%
 الطبيعى.

 :Ramsey-Resetاختبار استقرار النموذج    -
، %5عنةةد مسةةتوى معنويةةة  T , Fعةةدم معنويةةة الإحصةةاءات  (6)يتضة  مةةن جةةدول 

عةةدم باسةةتقرار النمةةوذل ويةةحة ال ةةكل الةةدالى المسةةتخدم فةةى وبالتةةالى نقبةةل الفةةرض ال
 .NARDL (1)نموذل  

 :NARDL (1)اختبار استقرار الهيكلى لنموذج    -
يهدف اختبار الاستقرار الهيكلةى لمعةاملات الأجلةين الطويةل والقصةير إلةى التأكةد مةن 

ا عبةةر خلةةو البيانةةات المسةةتخدمة فةةى هةةذه الدراسةةة مةةن وجةةود أى تغييةةرات ويكليةةة فيهةة
 الامةن.
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  NARDL (1)( : نتائج اختبار الاستقرار الهيكلى لنموذج 1الشكل )
 CUSUM ،CUSUMSQوفقاً لإحصائية  

 
 
 

 
 

مسةةةتقرة  NARDL (1)أن المعةةةاملات المقةةةدرة لنمةةةوذل   (1)ويتضةةة  مةةةن ال ةةةكل 
ا خةةلال فتةةرة الدراسةةة، ممةةا يؤكةةد وجةةود إسةةتقرار بةةين المتغيةةرات سةةواء فةةى المةةدى  ويكليةةً

و  CUSUMالقصةةةير أو الطويةةةل، حيةةةث وقةةةع ال ةةةكل البيةةةانى لإحصةةةاء الاختبةةةارين 
CUSUMSQ  5لهذا النموذل داخل الحدود الحرجة عند مستوى معنوية%. 

 
ــأ لنمـــوذج  ــيغة تصـــحين الخطـ ــل فـــى  NARDL (1)تقـــدير صـ الأجـ

 القصير:

فةةى تقةةدير نمةةوذل تصةةحي   NARDL (1)تةةأتى الخطةةوة الأخيةةرة فةةى تحليةةل نمةةوذل 
الخطةةةأ الةةةذى يمثةةةل العلاقةةةة بةةةين الةةةديون الخارجيةةةة بأثريهةةةا الموجةةةب والسةةةالب والنةةةاتج 

 .(7)المحلى الإجمالى كما يمثله جدول 
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( : نتائج تقدير صيغة تصحين الخطأ فى الأجل القصير لنموذج 7جدول )
NARDL (1) 

 الاحتمال tإحصاء  المعاملات  المتغيرات 

 0.0721 2.1243 12.2874- الثابت 

∆Y(-1) 0.1483 5.2138 0.0004* 

∆ 
1X+   -0.2286 -2.8934 0.0312* 

∆ 
1X−

  0.0986 -4.8521 0.0048* 

∆
1X+

 (-1) -0.2891 -4.7379 0.0052* 

∆
1X−

 (-1) 0.0875 -6.0271 0.0018* 

∆X3 (-1) -0.2614 -2.8354 0.0331* 

∆X4 (-1) 0.0375 2.2368 0.0973 

ECM (-1) -0.4251 -7.9253 0.0001* 

0.8926 = R2 1.6452 = D.W 

 .%5)*( معنوى عند مستوى معنوية 

أن سرعة التعديل نحةو التةوادن فةى المةدى الطويةل والةذى  (8)يتض  من الجدول رقم 
ويأخذ الإكةةارة السةالبة كمةةا  %5يمثله حةد تصحي  الخطةأ معنةوى عند مستوى معنويةة 

ا بالفعةةةةل (0.4251-)هةةةو متوقةةةع  ، وبالتةةةالى فةةةإن متغيةةةرات النمةةةوذل متكاملةةةة تناظريةةةً
ا يةةتم  2.3وتعطةةى مصةةداقية علةةى تقةةديرات الأجةةل الطويةةل، أى أنةةه خةةلال  سةةنة تقريبةةً

تعديل الأختلال الحاد  فى الأجل القصير مما يايد من دقة ويحة العلاقة التوادنية 
أن الأثةةر الإيجةةابى للةةديون الخارجيةةة  (8)فةةى الأجةةل الطويةةل. كمةةا يتضةة  مةةن جةةدول 

علةةةى النةةةاتج المحلةةةى الإجمةةةالى أكبةةةر مةةةن الأثةةةر السةةةلبى، حيةةةث بلغةةةت مرونةةةة النةةةاتج 
، بينمةا بلغةت (0.2286)النسةبة للأثةر الإيجةابى للةديون الخارجيةة المحلى الإجمةالى ب

مرونةةةةةةة النةةةةةةاتج المحلةةةةةةى الإجمةةةةةةالى بالنسةةةةةةبة إلةةةةةةى الأثةةةةةةر السةةةةةةلبى للةةةةةةديون الخارجيةةةةةةة 
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، وكانةةت العلاقةةة بةةةين النةةاتج المحلةةةى الإجمةةالى والأثةةةر الإيجةةابى للةةةديون (0.0986)
المحلةةةى الإجمةةةالى والأثةةةر السةةةلبى الخارجيةةةة عكسةةةية ومعنويةةةة، والعلاقةةةة بةةةين النةةةاتج 

 للديون الخارجية طردية ومعنوية.
كذلك فإن الأثر الإيجابى المبطأ بفترة للديون الخارجية على النةاتج المحلةى الإجمةالى 
أكبةةةر مةةةن الأثةةةر السةةةلبى المبطةةةأ بفتةةةرة، حيةةةث بلغةةةت مرونةةةة النةةةاتج المحلةةةى الإجمةةةالى 

، بينمةةا بلغةةت (0.2891)ديون الخارجيةةة بالنسةةبة إلةةى الأثةةر الإيجةةابى المبطةةأ بفتةةرة للةة
مرونةةة النةةاتج المحلةةى الإجمةةالى بالنسةةبة للأثةةر السةةلبى المبطةةأ بفتةةرة للةةديون الخارجيةةة 

، وكانةةت العلاقةةةة بةةةين النةةةاتج المحلةةى الإجمةةةالى والأثةةةر الإيجةةةابى المبطةةةأ (0.0875)
مةالى والأثةر بفترة للديون الخارجية عكسية ومعنويةة، والعلاقةة بةين النةاتج المحلةى الإج

 السلبى المبطأ بفترة للديون الخارجية طردية ومعنوية.
، وأن %5كمةةا تلاحةةن معنويةةة سةةعر الصةةرف المبطةةأ بفتةةرة واحةةدة عنةةد مسةةتوى معنويةةة 

مةةةن التغيةةةرات فةةةى النةةةاتج  %89المقةةةدرة التفسةةةيرية للنمةةةوذل مرتفعةةةة، حيةةةث أن حةةةوالى 
مدرجةة فةى النمةوذل، ويضةاف المحلى الإجمالى يمكن تفسيرها من خلال المتغيةرات ال

واتسةون  –إلى ذلك عدم وجود م كلة الارتبا  الةذاتى كمةا توضةحها إحصةائية ديةرين 
 بالنموذل.

وحيةةث أن الأعبةةاء المتولةةدة عةةن الةةديون الخارجيةةة والمتمثلةةة فةةى كةةل مةةن خدمةةة الةةدين 
والتى يجب تميياهةا عةن ريةيد الةدين الخةارجى  –ومدفوعات الفائدة على هذه الديون 

ا علةى النمةو الاقتصةادى عةن طريةب الحةد مةن الإسةتثمار الخةاص أو   – قد تةؤثر أيضةً
تغيير عناير الإنفاق العام أو إداحةة الأئتمةان المتةاح للاسةتثمار الخةاص، لةذلك فإنةه 
بهدف اختبةار أثةر المااحمةة المةرتبو بالةديون الخارجيةة، فإنةه سةوف يةتم تقةدير نمةوذل 

NARDL (2) بةةاء خدمةةة الةةديون الخارجيةةة إلةةى النةةاتج وذلةةك بعةةد إضةةافة نسةةبة أع
بدلًا من نسةبة الةديون الخارجيةة إلةى النةاتج المحلةى الإجمةالى   x)2(المحلى الإجمالى  

)1(x. 
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 :NARDL (2)تقدير علاقات الأجل الطويل فى نموذج **
 NARDL (2): نتائج تقدير العلاقات طويلة الأجل فى نموذج  (8)جدول 

 الاحتمال tإحصاء  المعاملات  المتغيرات 

2X+
 -0.1269 6.2871 0.0001* 

2X−
 0.0793 3.7528 0.0015* 

∆X3 -0.0975 2.9621 0.0173* 

∆X4 0.2162 0.6381 0.6285 

 .%5)*( معنوى عند مستوى معنوية 

أن الأثةر الإيجةابى لأعبةاء خدمةة الةديون الخارجيةة  )8(يتض  من جدول 
2X+  علةى

ليدل على وجةود قةدرة   %5الناتج المحلى الإجمالى جاء عكسى ومعنوى عند مستوى 
تج المحلى الإجمالى، تفسيرية للأثر الإيجابى لأعباء خدمة الديون الخارجية على النا

فى التغيرات الموجبة للأعباء تؤدى إلى تراجع نصيب الفةرد مةن   %1وأن ديادة بنسبة  
تقريبةةةاً فةةةى الأجةةةل الطويةةةل. كمةةةا جةةةاء الأثةةةر  0.13النةةةاتج المحلةةةى الإجمةةةالى بنسةةةبة 

السةةلبى للأعبةةاء 
2X−

طةةردى ومعنةةوى ليةةدل علةةى وجةةود قةةدرة تفسةةيرية للأثةةر السةةلبى  
فةةةى التغيةةةرات  %1للأعبةةةاء علةةةى النةةةاتج المحلةةةى الإجمةةةالى، بمعنةةةى أن ديةةةادة بنسةةةبة 

السالبة للأعباء تؤدى إلى ديادة فى نصيب الفةرد مةن النةاتج المحلةى الإجمةالى بنسةبة 
بى للأعبةةاء علةةى النةةاتج تقريبةةاً فةةى الأجةةل الطويةةل، وبالتةةالى فةةإن الأثةةر الإيجةةا 0.08

وجةةود تةةأثير  (8)المحلةةى الإجمةةالى أكبةةر مةةن الأثةةر السةةلبى. كمةةا يتضةة  مةةن جةةدول 
على نصةيب الفةرد مةن النةاتج المحلةى الإجمةالى،  x)3(عكسى معنوى لسعر الصرف 

 .x)4(بالإضافة إلى عدم معنوية الإحتياطيات الأجنبية 
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 NARDL (2)الاختبارات التشخيصية لنموذج 
  NARDL (2): نتائج الاختبارات التشخيصية لنموذج (9)جدول 

 فى الأجل الطويل 
 الاحتمال القيمة الإحصائية الاختبارات 

 الارتبا  الذاتى
Breusch –

Godfrey 

F-statistic 0.0013 0.9128 

Chi-Square 0.0118 0.8953 

 التباينعدم ثبات 
ARCH 

F-statistic 0.6928 0.4829 

Chi-Square 0.4853 0.4625 

 التوديع الطبيعى 
Jarque-Bera 

Jarque-Bera 1.9284 0.6284 

 استقرار النموذل 
Ramsey-

Reset 

T-statistic 0.2103 0.5382 

F-statistic 0.2031 0.5926 

اختبار التكامل 
 المتناظر 

Wald Test 

F-statistic 187.254 0.0002* 

Chi-Square 462.5132 0.0001* 

اختبار عدم  
 التماثل

Wald Test 

T-statistic -4.0213 0.001* 

F-statistic 9.6281 0.001* 

Chi-Square 6.9286 0.003* 

 .%5)*( معنوى عند مستوى معنوية 

 

 

 ما يلى: (9)يتض  من جدول 
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 :Wald Testبالنسبة إلى اختبار التكامل المتناظر باستخدام اختبار  -
عنةةد مسةةتوى معنويةةة  Chi-Square, Fاتضةة  معنويةةة الإحصةةاء الخةةاص بكةةل مةةن 

، مما يُعنةى رفةا الفةرض العةدم والقبةول بوجةود تكامةل م ةتر  بةين نصةيب الفةرد 5%
موجب والسةالب، وبالتةالى من الناتج المحلى الإجمالى وأثرى أعباء الديون الخارجية ال

توجد علاقة غير خطية بين هذه المتغيرات ويؤكد أيضًا علةى يةحة اسةتخدام نمةوذل 
NARDL. 

 :Wald Testاختبار عدم التماثل باستخدام  -
عنةةد  Chi-Square, T, Fمعنويةةة الإحصةةاءات الثلاثةةة لةةة  (9)يتضةة  مةةن جةةدول 
ول بعةةدم وجةةود تماثةةل فةةى ، ممةةا يعنةةى رفةةا الفةةرض العةةدم والقبةة%5مسةةتوى معنويةةة 

التةةأثير طويةةةل الأجةةةل للأثةةةر الإيجةةةابى والأثةةر السةةةلبى لأعبةةةاء الةةةديون الخارجيةةةة علةةةى 
 الناتج المحلى الإجمالى.

 :Breusch – Godfreyاختبار الارتباط اللاتى  -
عنةةد مسةةتوى  Chi-Square, Fعةةدم معنويةةة الإحصةةاءات  (9)يتضةة  مةةن جةةدول 

الفرض العدم الذى ين  على عدم وجود م ةكلة الارتبةا  ، وبالتالى نقبل  %5معنوية  
التسلسلى بين البواقى، بمعنى أن النموذل لا يعانى من ارتبا  ذاتى أعلى من الدرجة 

 الأولى ويؤكد على يلاحية النموذل.

 :ARCHاختبار عدم ثبات التباين  -
عنةةةد مسةةةتوى  Chi-Square, Fعةةةدم معنويةةةة الإحصةةةاءان  (9)يتضةةة  مةةةن جةةةدول 

، وبالتالى نقبل الفرض العدم بأن سلسلة البواقى لها تباين متجةانض ويؤكةد %5معنوية  
 على يلاحية النموذل.

 
 

 :Jarque-Beraاختبار التوزيع الطبيعى  -
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عةةدم معنويةةة إحصةةاء التوديةةع الطبيعةةى عنةةد مسةةتوى معنويةةة  (9)يتضةة  مةةن الجةةدول 
 وذل يخضع للتوديع الطبيعى.، وبالتالى نقبل الفرض العدم بأن النم5%

 :Ramsey-Resetاختبار استقرار النموذج    -
، %5عنةةد مسةةتوى معنويةةة  T , Fعةةدم معنويةةة الإحصةةاءان  (9)يتضةة  مةةن جةةدول 

 ل الفرض العدم باستقرار النموذل.وبالتالى يتم قبو 

 :NARDL (2)اختبار الاستقرار الهيكلى لنموذج     -

  NARDL (2)( : نتائج اختبار الاستقرار الهيكلى لنموذج 2الشكل )
 CUSUM، CUSUMSQوفقاً لإحصائية 

 

 

 

 
مستقرة ويكليةاً  NARDL (2)أن المعاملات المقدرة لنموذل  (2) يتض  من ال كل 

خةةةةلال فتةةةةرة الدراسةةةةة، وبالتةةةةالى يوجةةةةد إسةةةةتقرار بةةةةين المتغيةةةةرات فةةةةى المةةةةدى القصةةةةير 
 CUSUMSQ, CUSUMلبيانى لإحصاء الاختبارين والطويل، حيث وقع ال كل ا

 .%5لهذا النموذل داخل الحدود الحرجة عند مستوى معنوية 

 

 

 فى الأجل القصير:  NARDL (2)تقدير ييغة تصحي  الخطأ لنموذل  
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يةةةتم تقةةةدير نمةةةوذل تصةةةحي  الخطةةةأ الةةةذى يمثةةةل العلاقةةةة بةةةين أعبةةةاء الةةةديون الخارجيةةةة 
 (10)المحلى الاجمالى فى جدول  بأثريها الموجب والسالب والناتج

( : نتائج تقدير صيغة تصحين الخطأ فى الأجل القصير لنموذج 10جدول )
NARDL (2) 

 الاحتمال tإحصاء  المعاملات  المتغيرات 

 *0.0432 3.1028 8.9725- الثابت 

∆Y(-1) 0.1516 4.6251 0.0023* 

∆ 
2X+   -0.1462 -3.7562 0.0081* 

∆ 
2X−

  0.0624 -4.2615 0.0051* 

∆
2X+

 (-1) -0.2263 -6.8251 0.0001* 

∆
2X−

 (-1) 0.0768 -3.1287 0.0094* 

∆X3 (-1) -0.2964 -2.9761 0.0301* 

∆X4 (-1) 0.0621 1.9752 0.1012 

ECM (-1) -0.3869 -8.3214 0.0001* 

0.8772 = R2 1.5264 = D.W 

 .%5)*( معنوى عند مستوى معنوية 

أن سةرعة التعةديل نحةو التةوادن فةى المةدى الطويةل والةذى  (10)يتض  مةن جةدول   -
ويأخةذ الإكةارة السةابقة كمةا  %5يمثله حد تصحي  الخطأ معنةوى عنةد مسةتوى معنويةة 

ا (0.3869-)هةةو متوقةةع  ، وهةةو مةةا يؤكةةد علةةى أن متغيةةرات النمةةوذل متكاملةةة تناظريةةً
ة تقريبةةاً يمكةةن سةن 2.6ولهةا مصةةداقية فةةى تقةديرات الأجةةل الطويةةل، وتُعنةى أنةةه خةةلال 

تعةةديل الاخةةتلال الحةةاد  فةةى الأجةةل القصةةير ليايةةد مةةن دقةةة العلاقةةة التوادنيةةة طويلةةة 
 الأجل.
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ا مةةن جةةدول  - أن الأثةةر الإيجةةابى لأعبةةاء خدمةةة الةةديون الخارجيةةة  (10)يتضةة  أيضةةً
علةةةى النةةةاتج المحلةةةى الإجمةةةالى أكبةةةر مةةةن الأثةةةر السةةةلبى، حيةةةث بلغةةةت مرونةةةة النةةةاتج 

بالنسةةةةةبة إلةةةةةى الأثةةةةةر الإيجةةةةابى لأعبةةةةةاء خدمةةةةةة الةةةةةديون الخارجيةةةةةة المحلةةةةى الإجمةةةةةالى 
، بينمةةا بلغةةت مرونةةة النةةاتج المحلةةى الإجمةةالى بالنسةةبة إلةةى الأثةةر السةةلبى (0.1462)

،  وكانةةت العلاقةةة عكسةةية ومعنويةةة بةةين (0.0624)لأعبةةاء خدمةةة الةةديون الخارجيةةة 
ون الخارجيةة، بينمةا كانةت الناتج المحلى الإجمالى والأثر الإيجابى لأعبةاء خدمةة الةدي

طرديةةةة ومعنويةةةة بةةةين النةةةاتج المحلةةةى الإجمةةةالى والأثةةةر السةةةلبى لأعبةةةاء خدمةةةة الةةةديون 
 الخارجية.

أن الأثةةةر الإيجةةةابى المبطةةةأ بفتةةةرة لأعبةةةاء خدمةةةة الةةةديون  (10)يتضةةة  مةةةن جةةةدول  -
الخارجيةةة علةةى النةةاتج المحلةةى الإجمةةالى أكبةةر مةةن الأثةةر السةةلبى المبطةةأ بفتةةرة، حيةةث 

ت مرونة الناتج المحلى الإجمالى بالنسبة إلى الأثر الإيجةابى المبطةأ بفتةرة لأعبةاء بلغ
، بينمةةةا بلغةةةت مرونةةةة النةةةاتج المحلةةةى الإجمةةةالى (0.2263)خدمةةةة الةةةديون الخارجيةةةة 

، (0.0768)بالنسةةبة إلةةى الأثةةر السةةلبى المبطةةأ بفتةةرة لأعبةةاء خدمةةة الةةديون الخارجيةةة 
المحلةةى الإجمةةةالى والأثةةةر الإيجةةابى المبطةةةأ بفتةةةرة  كمةةا نلاحةةةن أن العلاقةةة بةةةين النةةةاتج

لأعباء خدمة الديون الخارجية عكسية ومعنوية، بينما نجد العلاقة بين النةاتج المحلةى 
 والأثر السلبى المبطأ بفترة لأعباء خدمة الديون الخارجية طردية ومعنوية.

وى معنويةةةة سةةةعر الصةةةرف المبطةةةأ بفتةةةرة عنةةةد مسةةةت (10)كمةةةا يتضةةة  مةةةن جةةةدول  -
، وأن لةةه تةةأثير عكسةةى علةةى نصةةيب الفةةرد مةةن النةةاتج المحلةةى الإجمةةالى. %5معنويةةة 

مةةن التغيةةرات فةةى النةةاتج المحلةةى الإجمةةالى يمكةةن تفسةةيرها  %88كمةةا نجةةد أنةةه حةةوالى 
واتسةةون  –مةةن خةةلال المتغيةةرات المدرجةةة فةةى النمةةوذل، كمةةا توضةة  إحصةةائية ديةةرين 

 ل المقدر.أنه لا توجد م كلة ارتبا  ذاتى فى النموذ
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 النتــائــج:
أتضةةة  مةةةن اختبةةةار التكامةةةل المتنةةةاظر باسةةةتخدام مةةةنهج الحةةةدود  يةةةاو العلاقةةةة  (1)

التوادنية طويلة الأجل بين المتغيةرات محةل الدراسةة، وبالتةالى لا يوجةد تكامةل متنةاظر 
تيمةةا بينهةةا، وي ةةير ذلةةك إلةةى عةةدم تةةوافر العلاقةةة الخطيةةة بينهةةا أو بمعنةةى آخةةر ي ةةير 

بةةين هةةذه المتغيةةرات، ممةةا يفةةت  المجةةال  علةةى وجةةود علاقةةة غيةةر خطيةةة وغيةةر متنةةاظرة
 .NARDLلاستخدام نموذل  

ومن خـلال تحليـل التـأثيرات  يـر المتنـاظرة للـدين العـام الخـارجى  و لأةبـاء خدمـة 
-2019الدين العام الخارجى على الناتج المحلى الإجمالى فى مصـر خـلال الفتـرة 

 فى الأجل الطويل تبين ما يلى: 1980

ة للأثةةةرين الإيجةةةابى والسةةةلبى للةةةدين العةةةام الخةةةارجى أو لأعبةةةاء المرونةةةات المقةةةدر  (2)
خدمة الدين العام الخارجى على النةاتج المحلةى الإجمةالى جةاءت معنويةة، لتةدل علةى 
وجود قةدرة تفسةيرية للأثةرين الإيجةابى والسةلبى للةدين العةام الخةارجى أو لأعبةاء خدمةة 

 الدين العام الخارجى على الناتج المحلى الإجمالى.
كانةةت العلاقةةة بةةين الأثةةر الإيجةةابى للةةدين العةةام الخةةارجى )أو أعبةةاء خدمةةة الةةدين  (3)

العةةةام الخةةةارجى( والنةةةاتج المحلةةةى الإجمةةةالى عكسةةةية، بينمةةةا كانةةةت طرديةةةة مةةةع الأثةةةر 
ا علةةةى أن تةةةراكم الةةةدين العةةةام  السةةةلبى، وبالتةةةالى يتفةةةب التةةةأثيران الإيجةةةابى والسةةةلبى معةةةً

و الاقتصادى فى مصر خلال فتةرة الدراسةة، أو بمعنةى الخارجى ي ير إلى تباطؤ النم
 آخر فإن الدين العام الخارجى يعوق النمو الاقتصادى.

فةةةى التغيةةةرات الموجبةةةة للةةةدين العةةةام الخةةةارجى أو لأعبةةةاء خدمةةةة  %1ديةةةادة قةةةدرها  (4)
الةةدين العةةةام الخةةةارجى تةةةؤدى إلةةةى تراجةةةع نصةةةيب الفةةةرد مةةةن النةةةاتج المحلةةةى الإجمةةةالى 

فةةى التغيةةرات  %1علةةى الترتيةةب، بينمةةا نجةةد أن ديةةادة قةةدرها  0.34 , 0.13بنسةةبة 
السالبة للدين العةام الخةارجى أو لأعبةاء خدمةة الةدين العةام الخةارجى تةؤدى إلةى ديةادة 

علةى الترتيةب.  0.128 , 0.08فى نصيب الفرد من الناتج المحلى الإجمةالى بنسةبة 
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جى أو لأعباء خدمة الدين العام ويتض  من ذلك أن الأثر الإيجابى للدين العام الخار 
 الخارجى على الناتج المحلى الإجمالى أكبر من الأثر السلبى لهما.

وجةةةود تكامةةةل م ةةةتر  بةةةين أثةةةرى الةةةدين العةةةام  Waldأتضةةة  مةةةن نتةةةائج اختبةةةار  (5)
الخةةارجى )أو أعبةةاء خدمةةة الةةدين العةةام الخةةارجى( الإيجةةابى والسةةلبى والنةةاتج المحلةةى 

لةةةى وجةةةود علاقةةةة غيةةةر خطيةةةة بةةةين المتغيةةةرات ويؤكةةةد يةةةحة الإجمةةةالى، ممةةةا ي ةةةير إ
علةةى  Wald. كمةةا أكةةدت نتةةائج اختبةةار عةةدم التماثةةل لةةة NARDLاسةةتخدام نمةةوذل 

وجةود عةدم تماثةل )تنةاظر( فةى التةأثير طويةل الأجةل للأثةرين الإيجةابى والسةلبى للةدين 
لةةةةةى العةةةةةام الخةةةةةارجى )أو لأعبةةةةةاء خدمةةةةةة الةةةةةدين العةةةةةام الخةةةةةارجى( علةةةةةى النةةةةةاتج المح

 الإجمالى.
ومن خـلال تحليـل التـأثيرات  يـر المتنـاظرة للـدين العـام الخـارجى  و لأةبـاء خدمـة 

-2019الدين العام الخارجى على الناتج المحلى الإجمالى فى مصـر خـلال الفتـرة 
 فى الأجل القصير تبين ما يلى: 1980

معنويةةة حةةد تصةةحي  الخطةةأ )سةةرعة التعةةديل نحةةو التةةوادن( عنةةد مسةةتوى معنويةةة  (6)
فةةى النمةةوذجين، كمةةا أنةةه يأخةةذ الإكةةارة المتوقعةةة وهةةى السةةالب، ممةةا يؤكةةد علةةى  5%

ا فةةةى النمةةةوذجين ويعطةةةى مصةةةداقية علةةةى التقةةةديرات طويلةةةة  تكامةةةل المتغيةةةرات تناظريةةةً
 الأجل.

بالنسةةبة إلةةى الأثةةر الإيجةةابى للةةدين العةةام بلغةةت مرونةةة النةةاتج المحلةةى الإجمةةالى  (7)
على الترتيب،  0.2286 , 0.1462الخارجى أو لأعباء خدمة الدين العام الخارجى 

بينمةةا بلغةةت مرونةةةة النةةاتج المحلةةةى الإجمةةالى بالنسةةبة إلةةةى الأثةةر السةةةلبى للةةدين العةةةام 
، وكةةةان 0.0986 , 0.0624الخةةارجى أو لأعبةةاء خدمةةة الةةدين العةةةام الخةةارجى 

، ولكنةةه عكسةةى مةةع %5ثةةرين الإيجةةابى والسةةلبى تةةأثير معنةةوى عنةةد مسةةتوى معنويةةة للأ
الأثر الإيجابى وطةردى مةع الأثةر السةلبى بمةا يتفةب مةع نتةائج النمةوذل طويةل الأجةل. 
ا أن الأثةةر الإيجةابى للةدين العةةام الخةارجى أو لأعبةاء خدمةةة الةدين العةةام  ويتضة  أيضةً
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أكبر من الأثر السلبى لهما، ويتفب ذلك أيضًا الخارجى على الناتج المحلى الإجمالى 
 مع نتائج النموذل طويل الأجل.

بلغةةت مرونةةة النةةاتج المحلةةى الإجمةةالى بالنسةةبة إلةةى الأثةةر الإيجةةابى المبطةةأ بفتةةرة  (8)
 0.2891 , 0.2263للةدين العةام الخةارجى أو لأعبةاء خدمةة الةدين العةام الخةارجى 

ج المحلةى الإجمةالى بالنسةبة إلةى الأثةر السةلبى على الترتيةب، بينمةا بلغةت مرونةة النةات
 , 0.0768المبطأ بفترة للدين العام الخارجى أو لأعباء خدمة الدين العام الخةارجى 

، وكةةةةان للأثةةةةرين الإيجةةةةابى والسةةةةلبى المبطةةةةأين تةةةةأثير معنةةةةوى عنةةةةد مسةةةةتوى 0.0875
ى ، ولكنةةةه عكسةةةى مةةةع الأثةةةر الإيجةةةابى المبطةةةأ وطةةةردى مةةةع الأثةةةر السةةةلب%5معنويةةةة 

المبطةةأ، كمةةا أن الأثةةر الإيجةةابى المبطةةأ للةةدين العةةام الخةةارجى أو لأعبةةاء خدمةةة الةةدين 
 العام الخارجى أكبر من الأثر السلبى المبطأ لهما.

تؤكةةةد النتةةةائج السةةةابقة علةةةى وجةةةود علاقةةةة توادنيةةةة طويلةةةة وقصةةةيرة الأجةةةل بةةةين النمةةةو 
ى والأثةةرين الإيجةةابى الاقتصةةادى ممةةثلًا فةةى نصةةيب الفةةرد مةةن النةةاتج المحلةةى الإجمةةال

ا  والسلبى للةدين العةام الخةارجى أو لأعبةاء خدمةة الةدين العةام الخةارجى فةى مصةر وفقةً
، حيةةث أتفقةةت (NARDL)لمةةنهج الإنحةةدار الةةذاتى غيةةر الخطةةى ذو فتةةرات الإبطةةاء 

العلاقتةةةان طويلةةةة الأجةةةل وقصةةةيرة الأجةةةل فةةةى نمةةةوذجى الةةةدين العةةةام الخةةةارجى وأعبةةةاء 
ارجى علةةى أن تةةراكم الةةدين العةةام الخةةارجى ي ةةير إلةةى تبةةاطؤ خدمةةة الةةدين العةةام الخةة

 النمو الاقتصادى أو بمعنى آخر يعوق النمو الاقتصادى.

 التوصيات:
وضةةع سةةق  قةةانونى للاقتةةراض الخةةارجى كنسةةبة مةةن النةةاتج المحلةةى الإجمةةالى،  -1

وسق  آخر لإقتراض البنك المركةاى الخةارجى كنسةبة مةن الاحتيةاطى النقةدى، بحيةث 
هةةذا السةةق  علةةى عتبةةة الةةدين الخةةارجى أو الحةةد الفايةةل بةةين الأثةةر الإيجةةابى يعتمةةد 

للديون الخارجية والأثةر السةلبى، كمةا يعتمةد أيضةا علةى كفةاءة المؤسسةات والسياسةات 
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الاقتصةةةادية الخايةةةة بالدولةةةة وأوجةةةه إنفةةةاق حصةةةيلة القةةةروض العامةةةة بالإضةةةافة إلةةةى 
 مستوى محاسبة الحكومة على الأداء الاقتصادى.

يجةةةب أن تعمةةةل الدولةةةة علةةةى تةةةوفير البيبةةةة المناسةةةبة لجةةةذو الاسةةةتثمار الأجنبةةةى  -2
لمسةةاعدتها فةةى تمويةةل عمليةةة التنميةةة الاقتصةةادية، مةةن خةةلال نقةةل التكنولوجيةةا وتنميةةة 
الصادرات وتحسين ميةاان المةدفوعات، بةدلًا مةن القةروض الخارجيةة ومالهةا مةن أعبةاء 

 خدمتها.
إقامةةةة م ةةةروعات باهًةةةة التكةةةالي  قليلةةةة  البعةةةد عةةةن الخلةةةل التنمةةةوى مةةةن خةةةلال -3

العائةةةد، أو م ةةةروعات تعتمةةةد علةةةى العملةةةة الصةةة بة فةةةى تنفيةةةذها مةةةع الحصةةةول علةةةى 
 مصادر تمويلها بالعملة المحلية.

 المـراجـــع                                    
  ولًا: المراجــع العربيـــة:

(: "أثةةةةةةر التمويةةةةةةل الخةةةةةةارجى علةةةةةةى النمةةةةةةو 2016أبةةةةةةو كةةةةةة بان، همةةةةةةام وائةةةةةةل ) ( 1)
دراسةة تطبيقيةة لدولةة عربيةة"، رسةالة ماجسةتير، كليةة التجةارة، الجامعةة  –الاقتصةادى 

 .40 - 47الإسلامية بغاة، ص 
(: "تحليةةةل أثةةةر الةةةدين العةةةام فةةةى بعةةةا 2015ال ةةةمرى، كةةةاظم، حيةةةدر جةةةواد ) ( 2)

، "مجلةةةةة 2011 – 2001دراسةةةةة للمةةةةدة  –المتغيةةةةرات الاقتصةةةةادية فةةةةى دولةةةةة مصةةةةر 
، كليةةةةة الإدارة والاقتصةةةةاد، 35، عةةةةدد 2الغةةةةرى للعلةةةةوم الاقتصةةةةادية والإداريةةةةة، مجلةةةةد 

 .9-15جامعة الكوفة، العراق، ص 
: "أثةةةةر بعةةةا المتغيةةةةرات علةةةةى (2017)طالةةةب، ديةةةةاد عةةةةا الةةةدين، والسةةةةلطان  ( 3)

، عةةدد 4"، مجلةةة تكريةةت، مجلةةد 2014/1994المديونيةةة الخارجيةةة فةةى مصةةر للمةةدة 
 .271 - 284دارة والاقتصاد، جامعة تكريت، ص ، كلية الإ40

: "آفةاق النمةو الاقتصةادى للةدول الناميةة (2016)غنيمى، عمةرو محمةد محمةد   ( 4)
فى ظل المديونية الخارجية"، المجلة العلمية للاقتصاد والتجةارة، كليةة التجةارة، جامعةة 

 .491-502عين كمض، العدد الأول، ص 
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