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تأثير الدين العام المحلي على النمو الاقتصادي في مصر خلال الفترة 
(1991-2017) 

The Impact of The Domestic public Debt on The 

Economy Growth in Egypt During The Period 

(1991-2017) 

 * هبه محمد أمين السيد
 ملخص

لي على النمو عن تأثير الدين العام المح التحدثأستهدفت هذه الدراسة  
الاقتصادي المصري، وذلك من خلال تفسير مفهوم الدين العام والآراء الاقتصادية 
في تفسير الآثار الاقتصادية المترتبة للدين العام المحلي على النمو الاقتصادي 

 1991بصفة عامة، وتطبيق هذه الآثار على الاقتصاد المصري خلال الفترة من 
من خلال نموذج التكامل المشترك ونموذج  قةالعلا هذه قياسول، 2017إلى 

تصحيح الخطأ. وأوضحت الدراسة العلاقة التوازنية طويلة الأجل بين متغيرات 
 النموذج.

Abstract 

This study talking about the impact of domestic public 

debt on the Egyptian economy growth, that is through explain 

the public debt concept and the economic thought in explain the 

economic impacts of domestic public debt on the Egyptian 

economy growth in general, and implied this effects on the 

Egyptian economy during the period from 1991 to 2017, and to 

measure this relation through Co-Integration Test and Vector 

Error Correction Model (VECM). This study proved the Long-

term equilibrium relationship between the model variables. 

                                                 
 دارسة دكتوراه بكلية التجارة وإدارة الأعمال جامعة حلوان. *
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 :الدراسة مقدمةأولًا:  
 الميزانيررة علررى الضررغ  مصررادر مررن هامررا اً مصرردر  وأعبائرر  العررام الرردين يُعتبررر

 تررروفير عرررن تعجررز عنررردما العامررة نفقاتهرررا لتمويرررل للاقترررا  الدولرررة تلجررأ فقرررد ،ةالعامرر
 الهيئررات هررذه كانررت سررواء الهيئررات مررن أو الأفررراد، مررن إمررا فتقتررر  ،أخررر   إيرررادات
 .أجنبية دول من تقتر  وأ دولية أو داخلية،

الدين العام بإن  ذلك الردين الرذي يجعرل الدولرة مدينرة سرواء ل فرراد  يُشار إلى
أو لحكومررات دولررة أخررر  أو لمنومررات دوليررة. ويُعرررم الرردين العررام بأنرر  أ ررد أ رركال 
التعهد من قبل خزانة الدولة بالدفع لأصحاب هذا التعهد قيمرة أصرل الردين بافضرافة 

ائدة عرن هرذا الأصرل فري معورم الحرالات، ويرتم اللجرق إلرى افقتررا  مرن إلى تقديم ف
 Abdul)أجررل تررروفير الأمرروال اللازمرررة لتمويررل العجرررز فرري الموازنرررة العامررة للدولرررة 

Kareem, 2015, p 75). 
ويُعرم الدين العرام أيضرا علرى أنر  ديرن الحكومرة مرن الأفرراد مرن خرلال بيرع 

المركررزي، وأ ررر أيضرراً أ  قيرراس الرردين العررام يررتم السررندات الحكوميررة ل فررراد أو للبنررك 
مرن خررلال سررندات الردين العررام ومررن ثررم يجر  التمييررز بررين الردين العررام الررذي تقترضرر  
الحكومررة مررن المررواطنين وتررين اقترررا  الحكومررة مررن الخررارج مررن دولررة أخر  خليررل، 

 (.68، ص 1982
الدولرة مرن  وهناك تعريف أخر للدين العام بأن  مبلغ من المرال تحصرل علير 

الأفررراد أو البنرروك أو المقسسررات الماليررة الآخررر  سررواء المحليررة أو الدوليررة مررع التعهررد 
بررررد هرررذا المبلرررغ مرررع الفوائرررد المترتبرررة عليررر  فررري التررراري  المحررردد للتديرررد وفقررراً لشررررو  

 (.103، ص 1999العقد الحاج، 
رصريد القرائم ويُمثل الدين العام وفقاً لتقرير تحليرل وترمجرة الاقتصراد الكلري ال

من الالتزامات المبا رة للحكومرة المعتررم بهرا تجر  بقيرة الاقتصراد والعرالم الخرارجي، 
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وهررري التزامرررات نشرررأت فررري الماضررري وأدرجرررت لهرررا جرررداول زمنيرررة للسرررداد عرررن طريرررق 
العمليررررات الحكوميررررة المسررررتقبلية أو لتسررررتمر كررررديو  دائمررررة  صررررندو  النقررررد الرررردولي، 

 (.78، ص 1996
دولي الرردين العررام مررن خررلال قاعرردة البيانررات المفتو ررة للبنررك ويُعرررم البنررك الرر

الرردولي علررى أنرر  رصرريد الالتزامررات الحكوميررة التعاقديررة المبا رررة ذات الأجررل الثابررت 
مسرتحقة السرداد فري تراري  معرين، وهرو يشرمل الالتزامرات المحليرة  إلى هذه الالتزامات

 .www.data.albankaldawli.orgوالأجنبية 
يقصد بالدين العام تلك المبالغ التي تقترضها الدولة أو إ د   وتصفة عامة،

الهيئات العامرة الأخرر  مرن الأفرراد أو الهيئرات الخاصرة  سرواء المحليرة أو الأجنبيرة( 
أو من المقسسات الدولية مع التعهد بتسديد أصرل الردين ودفرع الفوائرد عرن مدتر  وفقراً 

 لشرو  التعاقد.
 

 ثانياً: مشكلة الدراسة:
 نسرربة تبلغر إذ مصررر، فري العررام الردين أزمرة تفرراقم فري الدراسررة مشركلة ثرلتتم

 البيررا  المررالي عررن  2016عررام  فرري %92,3 افجمررالي المحلرري للنررات  العررام الرردين
وقررررد تررررأتي مشرررركلة  (.128ص  2017/2018مشررررروم الموازنررررة العامررررة عررررن عررررام 

 الدراسة في  كل السقال التالي:
 المحلي على النمو الاقتصادي في مصر؟""إلى أي مدى يؤثر الدين العام 

 
 ثالثاً: فرضية الدراسة:

 تنطوي الدراسة على فرضية مفاداها:
 "أ  الدين العام المحلي المصري يقثر سلباً على النمو الاقتصادي"
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 هدف الدراسة:رابعاً: 
يتمثل هدم الدراسة في اختبار مد  صحة أو خطأ الفرضية السابقة، وذلك 

مد  تأثير الدين العام المحلي على النمو الاقتصادي المصرري فري بهدم التأكد من 
 ضوء الفرو  البديلة للمتغيرات الاقتصادية الكلية.

 خامساً: أهمية الدراسة:
تحتررل الدراسررة أهميررة كبيرررة لررد  صررانع القرررار، وذلررك لمررا يترترر  علررى هررذه 

لي فررإ  التعرررم القضرية مررن رثررار الرردين العررام المحلرري علرى النمررو الاقتصررادي، وتالتررا
على هرذه الآثرار يُسراهم فري وضرع  لرول ومقتر رات لصرانع القررار مرن أجرل تخ يرف 

  دة نمو الدين العام في مصر.
 منهجية الدراسة:سادساً: 

أثررر الرردين العررام تتبررع الدراسررة المررنه  الاسررتنباطي وذلررك مررن خررلال تطبيررق 
 .قياسياً على مصر المحلي على النمو الاقتصادي

 وع الدراسةموض سابعاً:
 ر الدين العام على النمو في الفكر الاقتصادي:يأثت/ 1

تعددت الآراء الاقتصادية  ول تفسرير ترأثير الردين العرام المحلري علرى النمرو 
الاقتصررادي فرري أرتعررة رراء رئيسررية، تتمثررل فرري وجهررة النوررر التقليديررة، ووجهررة النوررر 

كمررة، ويمكررن عررر  تحليررل كررل الريكارديررة، والتحليررل الكينررزي، وفرضررية الررديو  المترا
 منهم كمايلي:

 : Traditional View أولًا: وجهة النظر التقليدية
يرررررر  التحليرررررل التقليررررردي أ  زيرررررادة الررررردين العرررررام المحلررررري تمثرررررل عبئررررراً علرررررى 
الاقتصاد، وفي ظل زيادة الدين العرام المحلري يزيرد الانفرا  العرام للمسرتهلكين ويرقدي 

والخررردمات نورررراً لانخفرررا  أسرررعارها فررري الأجرررل ذلرررك إلرررى زيرررادة الطلررر  علرررى السرررلع 
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الحقيقري فري  الفائردةالقصير، مما يقدي إلى زيادة النات  والعمالة،وسوم يرتفع سرعر 
الاقتصاد الذي يشرجع تردفق رسوس الأمروال مرن الخرارج. أمرا فري الأجرل الطويرل فرإ  

لري إلرى ارتفام سعر الفائدة يعمرل علرى هرروب الاسرتثمارات. ويرقدي زيرادة الطلر  الك
ارتفرام مسررتو  الأسررعار الررذي يتكيررف مررع مرررور الوقررت ويعررود الاقتصرراد إلررى المعرردل 
الطبيعررري لمسرررتو  النرررات ، ويرررقدي انخفرررا  الاسرررتثمار إلرررى انخفرررا  مخرررزو  رأس 
المررال الثابرررت للدولرررة وانخفررا  مسرررتو  النرررات ، وأخيررراً فرررإ  الأثرررر الكلرري فررري المرررد  

لرفاهيررة الاقتصرررادية، وزيررادة أعبررراء الررردين الطويررل يتمثرررل فرري انخفرررا  الاسرررتهلاك وا
العررام  يرر  أ  كررل جيررل يتحمررل الأعبرراء التاليررة مررن خررلال ترررك مخررزو  رأس مررال 

 ;Meltzer,1951; Modigiliani,1961; Ferguson,1964)أصررغر  جمرراً 
Patinkin, 1965) 

 : Ricardian View ثانياً: وجهة النظر الريكاردية
دين العررام المحلرري معررادلًا للضرررائ  المسررتقبلية يررر  التحليررل الريكرراردي أ  الرر

 Barro, 1974  ر يد ومتطلع إلى المستقبل فإ  المبلغ  المستهلك(، ومع اعتبار أ
التحرررول بررررين المسرررتقطع للضررررائ  المسررررتقبلية يعرررادل العجررررز الحرررالي، وتالترررالي فررررإ  

ن العرررام الضررررائ  والعجرررز لا يرررقثر علرررى إجمرررالي الثرررروة، ولا ترررقثر الزيرررادة فررري الررردي
المحلي على الاستهلاك  ي  أ  المستهلك الر يد الذي يواجر  العجرز الحرالي يردخر 
لمواجهررررة ارتفررررام الضرررررائ  فرررري المسررررتقبل وتالتررررالي لا يتررررأثر إجمررررالي الادخررررار فرررري 
المسرررتقبل، وعليررر  فرررلا يترررأثر كرررل مرررن الاسرررتثمارات وأسرررعار الفائررردة والررردخل القرررومي. 

تحمرررل الررردين المحلررري يرررقدي إلرررى تأجيرررل إلرررى أ  ( Buchanan, 1985ويشرررير  
وهررذا التحررول مررن  المسررقولية الضررريبية مررن الأجيررال الحاليررة إلررى الأجيررال القادمررة،

الضررررائ  الحاليرررة إلرررى الضررررائ  المسرررتقبلية يمكرررن أ  ينطررروي علرررى تحويرررل العررر ء 
 (Njoroge, 2015, p19 الضريبي من الأجيال الحالية إلى الأجيال القادمة  
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إلرى أ   (Evans 1985, Robert Barro 1985)مرن  وقرد أ رار كرل
سرررريادة فرضررررية ريكرررراردو تررررقدي إلررررى عرررردم تغيررررر معرررردل الفائرررردة، وعرررردم وجررررود إزا ررررة 
للاسررررتثمار الخرررراص، وعرررردم تررررأثر النمررررو الاقتصررررادي مسررررتقبلًا بسررررب  زيررررادة العجررررز 

وعلرررى الجانررر  الآخرررر، فهنررراك مرررن يرررر  مرررن الاقتصررراديين أ  العجرررز  الحكرررومي.
الاقتصرادي، ويررو  أ  هرذا  النمروترأثير سرلبي علرى الاسرتثمار ومرن ثرم الحكومي ل  

الآثرررر يرررأتي مرررن خرررلال ترررأثير ترررراكم الررردين علرررى إرتفرررام معررردلات الفائررردة، ومرررن ثرررم 
إنخفررا   جررم الاسررتثمار، وتبرراطق معرردلات النمررو الاقتصررادي، ومررا يررقدي إليرر  ذلررك 

مدخرات وليس زيادتهرا كمرا من إرتفام الأسعار، وزيادة معدلات البطالة، وإنخفا  ال
 .(6، ص1999ير  مقيدو فرضية ريكاردو  المهدي، 

 : Keynesian Modelثالثاً: النموذج الكينزي 
النمرروذج الكينررزي هررو نمرروذج للاقتصرراد الكلرري يُسررتخدم لتحديررد مسررتو  تررواز  

يُسرتخدم هرذا النمروذج لتحليرل (،  ير  King, 1993وتحليل افنتراج الكلري والردخل  
من الموضوعات والقضايا الهامة، بما فري ذلرك المضراعفات ودورات الأعمرال العديد 

 (Njoroge, 2015, p20  والسياسة المالية والسياسة النقدية
وتتمثل الفكرة الأساسرية للتحليرل الكينرزي أ  الردين العرام لر  رثرار سرلبية علرى 

ن العرام بإعتبراره النمو الاقتصادي، ولكرن هرذا التحليرل لا يسرتبعد الأثرر افيجرابي للردي
الادخررار الحكررومي قررد يوجرر  المرردخرات ناجمرراً عررن زيررادة افنفررا  الحكررومي،  يرر  أ  

بعيداً عن الاستثمار الخاص مما يعرو  النمرو طويرل الأجرل، كمرا أ  المتعراملو  فري 
الأجرررل القصرررير يعرررانو  مرررن الخررردام المررررالي أو قيرررد السررريولة وإرتفرررام الميرررل الحرررردي 

 (21، ص2013الدخل الجاري  عطي ، للإستهلاك بعيداً عن 
وتعتبر سياسة كينز للمالية العامة أفضل سياسة تحقق النمو في أي اقتصاد 

عامة. ووفقاً لكينز، عندما تبدأ الحكومة في الاقترا  البما أنها تخدم مصلحة 
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المحلي لتمويل إنفاقها، يتم سح  الأموال العاطلة عن العمل، وتالتالي فإ  مستو  
وتقدي هذه الأموال عندما تضخها الحكومة إلى الاقتصاد  الأفراد لا يتأثر.استهلاك 

ومن  مرة أخر  إلى زيادة في الطل  الكلي مما يقدي إلى زيادة في افنتاج والعمالة.
ومن نا ية  ثم يُمكن استخدام الدين العام المحلي للتأثير على أداء الاقتصاد الكلي.

ورلية  للدين العام المحلي هو تأثيره على الاستثمار،أخر ، فإ  التأثير غير المبا ر 
النقل التي يقثر من خلالها الدين العام المحلي على النمو الاقتصادي هي 

ومع  انخفاضها في مقدار الأموال القابلة للقر ، مما يقدي إلى ارتفام معدل الفائدة
ام معدل الفائدة افترا  أ  علاقة الاستثمار بسعر الفائدة علاقة عكسية، فإ  ارتف

يقدي إلى انخفا  الاستثمار الخاص. وقد سمى هذا الانخفا  في الاستثمار 
ويكو  أثر  .لتمويل العجز Partial crowding outالخاص بأثر المزا مة الجزئي 

المزا مة جزئياً بسب  أ  مزا مة الاستثمار الخاص أقل من مبلغ الدين الحكومي. 
الخاص يقدي إلى انخفا  في الطل  الكلي والنات  وعلي  فإ  انخفا  الاستثمار 

 .(Onogbosele &Ben, 2016, p4والعمالة  
 :Debt Overhang Hypothesis فرضية الديون المتراكمة رابعاً:

على المحلي الدين العام  فجماليالأثر السلبي  هذه الفرضية فسروقد تُ 
الديو   (Krugman, 1988يُعرم  ومن ثم  .النمو الاقتصادي إلى  د كبير

بسب  توقع المستثمرين المتراكمة على أنها  الة تنخفض فيها الاستثمارات أو تقجل 
وتاعتبار أ   .إلى تسديد الدائنين معائدات استثماراته توج القطام الخاص أ   في

تفو  قدرة الدولة على الوفاء أعباء خدمة الدين العام المستقبلية المتوقعة في بلد ما 
من عدم اليقين فيما بين  فإ  تراكم مخزو  الدين العام يخلق سلوكاً  لذلكو  ا.ديونه

المستثمرين بشأ  افجراءات والسياسات التي ستعتمدها الحكومة للوفاء بالتزاماتها 
أ  معوم  (Krugman, 1988يزعم   وفي هذا الصدد .المتعلقة بخدمة الديو  
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أ  الحكومة سوم تمول ب قوي يولد عندهم  عور المستثمرين المحتملين سوم 
 المستثمرين ، وتالتالي فإ فر  ضرائ  جديدةمن خلال  ديونهاالتزامات خدمة 

الانتوار والرسية التي سوم تقثر على الاستثمارات الخاصة  يسلوكوا طريقسوم 
 .(Njoroge, 2015, p22  النمو الاقتصادي سوم تقثر سلباً على وتالتاليسلباً 
 
 :في مصر ين العام المحلي على النمو الاقتصاديقياس تأثير الد/ 2

في  يقوم هذا الجزء بقياس تأثير الدين العام المحلي على النمو الاقتصادي
وذلك من خلال نموذج التكامل المشترك ونموذج تصحيح الخطأ، وقد تم  مصر،

اتخاذ نصي  الفرد من النات  المحلي افجمالي للتعبير عن النمو الاقتصادي 
تابع، ونسبة الدين العام المحلي للنات  وسعر الفائدة ونسبة الادخار للنات   كمتغير

 المحلي افجمالي كمتغيرات مستقلة.
ويمكن التعبير عن علاقة المتغيرات المستقلة بالمتغير التابع من خلال 

 المعادلة التالية: 
G=α0+ α1DDY+ α2i+ α3S+ εi--------(1) 

 مصادر البيانات:أولًا: 

حصول على جميع البيانات من النشرات الشهرية والدورات السنوية تم ال
للبنك المركزي المصري، والنشرات الشهرية للموازنة العامة من وزارة المالية، والبنك 

 .2015/2016إلى  1990/1991من فترة الدولي، وتم أخذ بيانات 
 قياس النموذج:ثانياً: 

إلى الموقف  Equilibrium  في علم الاقتصاد القياسي يشير وضع التواز 
لعدد كبير من السنوات، بحي   Constantالذي يول في  المتغير التفسيري ثابتًا 

أ  المتغير التابع يتقارب إلى قيمة توازنية ثابتة، وهو الأمر الذي يُعْرم باسم 
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الاستقرار الساكن، وهو الأمر الذي لا يحدث إلا في الأجل الطويل، أما في  الة 
في الأجل القصير فإ  الأخطاء المقدرة في  -دائمًا  -از  والذي نشاهده عدم التو 

 ما تختلف معنويًا عن الصفر. -غالبًا  -نماذج الانحدار 
وهذا الوضع السابق الخاص بالتواز  في الأجل الطويل يناس  التطبيقات 

عدم الهندسية ولا يناس  التطبيقات الاقتصادية، التي غالبًا ما يختلف فيها خطأ 
الِي التالي عن الصفر.  Disequilibrium Errorالتواز    والذي يأخذ  الشكل الدَّ

tt XY


 10   
 Vector Error Correctionويستطيع نموذج تصحيح الخطأ  

Model باسم   -اختصارًا  -، والذي يعرمVECM الجمع بين النموذج التوازني )
 Short Runقصير الأجل  طويل الأجل والنموذج غير التوازني

Disequilibrium Model وتما يساعد على تقدير المرونات قصيرة وطويلة ،
  الأجل.
وهناك ثلاث مرا ل يمكن من خلالها تقدير نموذج تصحيح الخطأ، أولها:  

تحليل السلاسل الزمنية لتحديد درجة الاستقرار والتكامل، أما في المر لة الثانية فيتم 
علاقة بين المتغيرين في الأجررل الطويل باسرتخدام منهجية "التكامل تحديد طبيعة ال

 المشترك" وتحديد رتبت .
وتعد ذلك تأتي المر لة الأخيرة وهي اختبار وجود العلاقة طويلة الأجل من  

خلال نموذج تصحيح الخطأ. وفيما يلي سيتم تناول هذه المرا ل بشئ من 
 التفصيل.  
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  Testing of Stationarityس  الزمنية اختبارات استقرار السلا .1
تهتم النورية الاقتصادية بدراسة العلاقات التوازنية بين المتغيرات محل 
الدراسة ولذلك يفتر  علم الاقتصاد القياسي التطبيقي أ  هذه المتغيرات مستقرة في 

، و ي  أ  افترا  استقرار البيانات غالباً ما لا يتحقق فإ  المتوس  والتباين
 New Trends in لاتجاهات الحديثة في علم الاقتصاد القياسيا

Econometrics   تهتم أولًا باختبار عدم الاستقرار في بيانات السلاسل الزمنية
Testing of Non  Stationarity. 

ومِمَّا سبق نستخلص أن  بعد توصيف النماذج الاقتصادية القياسية لا يج  
فة إلا بعد التحقق من استقرار المتغيرات المستلقة تطبيق طر  تقدير النماذج المختل

والمتغير التابع، وإلا سيتم التعر  للوقوم في الخطأ الشائع والذي يقع في  كثير من 
 . Spurious Regressionالبا ثين وهو ما يعرم باسم الانحدار الزائف 

وتصفة عامة فإ  هناك مجموعة من الشرو  ينبغي توافرها،  تى يمكن 
 (:Areestis, 1991ل بأ  السلسلة الزمنية مستقرة، وهي  القو 

ثبات المتوس ، بمعنى أ  يكو  المتوس  مقدار ثابت لا يتوقف على  -1
 الزمن.

μ)E(X t 
      t = 1,2,3,---------,T 

 ثبات التباين بمعنى أ  يكو  التباين مقدار ثابت لا يتوقف على الزمن.  -2
 

                                         t = 1,2,3,----------,T                           
 اعتماد التغاير الذاتي على طول الفترة الزمنية فق . -3
  
 

2)Var(X t

KKttKtt γ),XCov(X),XCov(X  
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  t = 1,2,3,--------,T 

وتتج  معوم الدراسات التطبيقية إلى إجراء اختبارات جذور الو دة باستخدام 
الذي يُعْرَم   Augmented Dickey Fuller Testاختبار ديكي فولر الموسع 

؛ وذلك لأ  هذا الاختبار يقترح إضافة الفرو  المتتالية للمتغير ADFاختصارًا باسم 
والتي تتخذ من نماذج الانحدار الذاتي من الدرجة  -لنماذج ديكي فولر العادية 

ل. وتأخذ ؛ مِمَّا يعطى نتائ  أفضل في التحلي - كلا أساسيًا لها AR(1)الأولى 
 نماذج اختبارات ديكي فولر الموسع ثلاثة أ كال، كما يلي: 

 ( اختبار الاستقرار بدون حد ثابت 1)

t

P

j

jtjtt XXX  




1

1 

 
j  =  1,2,3,--------,P 
t  =  1,2,3,--------,T 

φ1δ  
 ( اختبار الاستقرار بإدخال الحد الثابت 2)

t

P

j

jtjtt XXX  




1

1 

 
 ( اختبار الاستقرار بإدخال الحد الثابت والزمن  3) 

t

P

j

jtjtt XXtX  




1

1 

 
ومن هنا تختبر هذه النماذج من الفرضين العدمي والبديل التاليين   

( وتتخذ قيمًا  رجة مختلفة عنها Tالتي تحل محل إ صائية   Tباستخدام إ صائية 
 عند كل مستو  معنوية:

tyStationariH

tyStationariNonHo

1:

1:

1 






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الجدولية عند أي مستو  معنوية يمكن  Tالمحسوتة بقيمة  Tوتمقارنة قيمة  
 . الفر  العدمي القائل بعدم استقرار بيانات السلسلة الزمنية قبول أو رفض

وإذا كانت السلسلة الزمنية المستقرة، فإن  يج  أخذ عدد من الفرو    
 j -t  البديل القائل بأ  ( يمكن عند أ  منها رفض الفر  العدمي لصالح الفر  

السلسلة الزمنية مستقرة، فعلى سبيل المثال إذا تم ذلك عند عدد من الفرو  يساوي 
 1 -t )   فإن  يمكن القول بأ  السلسلة الزمنية الأصلية غير مستقرة من الدرجة أو

، ولتحويل هذه السلسلة الزمنية  I(1)متكاملة من الدرجة الأولى ويرمز لها بالرمز 
مستقرة إلى سلسلة مستقرة فإ  ذلك يستلزم أخذ الفرو  الأولى للسلسلة غير ال
 (.Augustine, 1993الأصلية 
( متكاملة tXبصفة عامة يمكن القول بأ  السلسلة الزمنية الأصلية    

من المرات قبل أ   (d إذا كا  استقرارها يتطل  أخذ الفرو   (d من الدرجة 
 ، وتكت  على النحو التالي: I(d)تصبح مستقرة، ويرمزلها بالرمز

)(~ dIX t 
 Unitويتم اختبار استقرار السلسلة الزمنية من خلال اختبار جذور الو دة 

Root Test   للمتغير التابع والمتغيرات المستقلة. وذلك باستخدام طريقتي
Augmented Dickey-Fuller  وPhillips-Perron  :كما يلي 
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 غير معنوي عند المستو  ولكن معنوي عند الفر  الأول**
المستقلة استقرت عند الفر   تويتضح من الجدول السابق أ  جميع السلاسل الزمنية للمتغير التابع والمتغيرا

 الاول.

 لمتغيرات النموذج القياسيستقرار السلاسل الزمنية ختبار مد  اا( 1جدول رقم )

رات
تغي
الم

 

ADF PP 
 المستو  الأول

 Level 

القيمة 
الا تمالية 

 %5عند 

 الفرو  الأولى
First 

Difference 

القيمة 
 الا تمالية

 %5عند  

 المستو  الأول

 Level 

القيمة 
 الا تمالية

 %5عند  

 الفرو  الأولى
First 

Difference 

 القيمة الا تمالية

 %5عند  

G 
-2.986225 0.0646 -3.612199** 0.0000 -2.986225 0.0575 -3.612199** 0.0000 

DDY 
-2.986225 0.2562 -3.612199** 0.0327 -2.986225 0.1753 -3.612199** 0.0327 

I -2.986225 0.2353 -3.612199** 0.0005 -2.986225 0.1000 -3.612199** 0.0004 
S -2.986225 0.8729 -3.612199** 0.0003 -2.986225 0.8687 -3.612199** 0.0004 
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 ,Co-integration Testing:   Ekanayakeشترك اختبار التكام  الم .2

1999, P.47) 

تبدأ اختبارات التكامل المشترك من فرضية أساسية مقداها: أن  إذا وجدت 
توليفة خطية من متغيرين عشوائيين لا يتصفا  بالسكو  أو الاستقرار فإ  هذين 

علاقة ،  تى وإ  كانت الCointegratedالمتغيرين يكو  بينهما تكامل مشترك 
بينهما أو التوليفة ذاتها تتصف بالسكو ،  ي  يقال أ  السلاسل الزمنية للمتغيرين 

 tY)  و tX)  متساكنة أو متكاملة من درجة d,p.) 

ويعد اختبار جوهانسن للتكامل المشترك هو الاختبار الأمثل لتحديد عدد متجهات 
مكن من خلالهما التأكد وجوسيلس اختبارين ي جوهانسنالتكامل المشترك، ولقد اقترح 

لاختبار   Traceمن رتبة التكامل أو التساكن المشترك، الأول: وهو اختبار الأثر 
(. tX و  (tY من متجهات التكامل المشترك بين  (q فرضية أ  هناك على الأكثر 

 إ صائية نسبة افمكانية لهذا الاختبار من العلاقة التالية:  وتحس 

  )λ(1InT(r)λ
P

1ri

iTrace 




 

هي أصغر قيم المتجهات الذاتية، وتنص فرضية  λr+1 ,......,λp ي      
، أي أ  (r  الأكثر على يساوي  المشترك التكامل متجهات من عددالعدم على وجود 

 .r= 0,1,2,3 ي  (، r عدد هذه المتجهات يقل أو يساوي 
القيمة  فإذا تبين من نتيجة الاختبار أ  نسبة افمكانية المحسوتة أكبر من  

الحرجة لها عند مستو  المعنوية المحدد فإننا نستطيع رفض الفر  العدمي لصالح 
  .(Seddighi, 2000البديل الذي يحتوي بداخل  على رتبة التكامل المشترك 

ات العومى أما إذا انتقلنا إلى الاختبار الثاني: وهو اختبار نسبة افمكاني  
 متجهات من( r وجود عدد  على ينص الذي الفر  العدم ىوالذي يجري اختباره عل
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من متجهات  (r +1 مقابل الفر  البديل القائل بأ  هناك عدد  المشترك التكامل
إ صائية  وتحس  (.tX و  (tY التكامل المشترك بين السلاسل الزمنية للمتغيرين 

 نسبة افمكانيات العومى لهذا الاختبار من العلاقة التالية: 

)λ(1lnT)r(rλ r



 1max 1, 
 

فإذا تبين من نتيجة الاختبار أ  نسبة افمكانيات العومى المحسوتة أكبر   
من القيمة الحرجة لها عند مستو  المعنوية المحدد فإننا نستطيع رفض الفر  
العدمي لصالح البديل الذي يحتوي بداخل  على رتبة التكامل المشترك للسلاسل 

  .(tX و  (tY الزمنية للمتغيرين 
الانتهاء من المر لة الأولي وهي التحقق من استقرار السلاسل الزمنية  وتعد

للمتغير التابع والمتغيرات المستقلة وتحويل السلاسل غير المستقرة إلي سلاسل زمنية 
الفر  الأول لكل من مستقرة تأتي الخطوة الثانية وهي صياغة النموذج، ولقد تم أخذ 

 ، وكانت المعادلة على النحو التالي:المتغير التابع والمتغيرات المستقلة
ΔG=α0+ α1 ΔDDY+ α2Δi+ α3ΔS+ εi--------(2) 

  ي  أ :
G.الفر  الأول لنسبة نصي  الفرد من النات  المحلي افجمالي = 

0α.ثابت المعادلة = 
DDY. الفر  الآول لنسبة الدين العام المحلي للنات = 

i .الفر  الأول لمعدل الفائدة = 
S  الأول لنسبة الادخار المحلي للنات . = الفر 

ε .د الخطأ العشوائي  = 



 (2017-1991تأثير الدين العام المحلي على النمو الاقتصادي في مصر خلال الفترة )
 

 

  4العدد  -31 المجلد                ة  المجلة العلمية للبحوث والدراسات التجاري

458 
 

 

 

 
 

اصبح التكامل المشترك متطل  اساسي لأي نموذج اقتصادي مبني فقد 
لاختبار العلاقة التوازنية بين على بيانات سلاسل زمنية غير مستقرة  ديناميكية(. و 

 Johansen andمتغيرات النموذج تم استخدام اختبار التكامل المشترك بطريقة 

Juselius وقد افتر  جوهانسو  اختبارين لتحليل التكامل المشترك، الاختبار ،
فإذا كا  قيمة الآثر أكبر من القيم الحرجة  Trace Testالأول هو اختبار الآثر 

فذلك يعني رفض الفر  العدم القائل بعدم وجود علاقة توازنية طويلة الأجل، ويتم 
لاقة تكامل مشترك طويلة الأجل. والاختبار الثاني هو قبول الفر  البديل بوجود ع

الذي يشير إلى إذا  Maximum Eigenvalueاختبار القيمة الكامنة العومي 
كانت القيمة الكامنة العومى أكبر من القيمة الحرجة فهذا يعني رفض الفر  العدم 

القائل  القائل بعدم وجود علاقة تكامل مشترك طويلة الأجل وقبول الفر  البديل
 (Dwyer, 2015, pp 4-6.  بوجود علاقة توازنية طويلة الأجل

  جداول اختبارالتكام  المشترك

 Trace Testاختبار الآثر للتكامل المشترك  (2)جدول رقم 

Hypothesized 
No. of CE(s) 

  
Eigenvalue 

Trace 
Statistic 

 Critical 
Value 
0.05 

  
Prob.** 

 

None *  0.985304 

 
148.3161 

  
47.85613 

 0.0000 

At most 1 *  0.871869 

 
59.69214 

  
29.79707 

 0.0000 

At most 2 *  0.499462 

 
16.54332 

  
15.49471 

 0.0347 

At most 3   0.091269 

 
2.009820 

  
3.841466 

 0.1563 

 %5*توضح رفض الفر  العدم عند مستو  معنوية 
 P-Value**تشير إلى 
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 Eigenvalue Maximalاختبار القيمة الكامنة العومى  (3جدول رقم )

 %5*توضح رفض الفر  العدم عند مستو  معنوية 
 P-Value**تشير إلى 

مشترك ( نتائ  اختبارات التكامل ال3( والجدول رقم  2يُوضح الجدول رقم  
 اختبار الآثر واختبار القيمة الكامنة العومى( لمتغيرات النموذج للبيانات السنوية 

، وقد أظهرت النتائ  رفض الفر  العدم القائل بعدم وجود علاقة 1991/2016
الفر  البديل القائل بوجود علاقة تكامل مشترك،  ي   وقبولتكامل مشترك 

ية طويلة الأجل. ولذلك سوم يتم أوضحت النتائ  وجود ثلاث علاقات توازن
( الذي يعمل على تعق  العلاقة طويلة VECMاستخدام نموذج تصحيح الخطأ  

 المد  بين المتغيرات.
 Vector Error Correction Modelاختبار نموذج تصحيح الخطأ  .3

(VECM): 

إذا كانت المتغيرات التي تتكو  منها ظاهرة ما تتصف بخاصية التكامل 
النموذج الأكثر ملائمة لتقدير العلاقة بينها يصبح هو نموذج  المشترك، فإ 

 فر  العدم
 

القيم 
 الا صائية

 القيم الحرجة
0.05 

 الا تمال**

Hypothesize
d No. of 

CE(s) 

 
Eigenvalue 

Max-Eigen 
Statistic 

Critical 
Value 

 
Prob.** 

None *  0.985304  88.62399  27.58434  0.0000 

At most 1 *  0.871869  43.14882  21.13162  0.0000 

At most 2 *  0.499462  14.53350  14.26460  0.0453 

At most 3   0.091269  2.009820  3.841466  0.1563 
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تصحيح الخطأ، وتالطبع إذا كانت المتغيرات لا تتصف بهذه الخاصية فإ  هذا 
النموذج لا يصبح صالحاً لتفسير سلوك هذه الواهرة. ويستخدم هذا النموذج عادة 

ت الاقتصادية. للتوفيق بين السلوك قصير الأجل والسلوك طويل الأجل للعلاقا
فالمتغيرات الاقتصادية يفتر  أنها تتج  في الأجل الطويل نحو  الة من الاستقرار 
يطلق عليها في الاقتصاد وضع التواز ، وهي في طريقها لهذا الوضع قد تنحرم 
عن المسار المتجه  إلي  لأسباب مققتة، ولكن لا يطلق عليها صفة الاستقرار إلا 

ع التواز  طويل الأجل. وعموما يلا ظ أن   تى إذا كانت إذا ثبت أنها متجهة لوض
السلاسل الزمنية غير مستقرة كل على  دة، ولكنها تتصف بخاصية التكامل 
المشترك كمجموعة، يصبح النموذج الملائم لتقدير العلاقة بينها هو نموذج تصحيح 

انحدار  الخطأ، ولا يترت  على قياس العلاقة بينها في هذه الحالة الحصول على
 (685، ص2004زائف.  عبدالقادر، 

و  (tY تعد التأكد من وجود تكامل مشترك بين السلاسل الزمنية للمتغيرين و 
 tX) التعرم على رتبة هذا التكامل بين المتغيرين فإن  يصبح من المناس  ، وتعد

استخدام نموذج تصحيح الخطأ والذي من خلال  يمكن تقدير المرونات قصيرة 
-Albu, 1991, PP 1417) لأجل، والذي يأخذ الشكل الدالي التالي:وطويلة ا

1424)  

t1t2jt

S

1J

jit

R

1i

i2t

t1t1jt

q

1j

jit

P

1i

i1t

ζECδYΔXΔηφXΔ

ξECδXΔβYΔαφYΔ



























    

ويتضح لنا من المعادلة السابقة أ  نموذج تصحيح الخطأ يمكن التعرم   
، بافضافة إلى إمكانية تقدير  (tX  و (tY على العلاقة السببية بين المتغيرين 

 وضح المرونات قصيرة وطويلة الأجل.المعالم السابقة والتي ت
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أما بالنسبة   
1tEC 

تشير إلى معلمة تصحيح الخطأ والتي توضح فهي  
تم تصحيح الخطأ الخاص بالفترة الزمنية السابقة في الفترة يقيمتها إلى أي مد  

، وتما يمكن صانع السياسة لوضع الخط  الزمنية والسياسات اللازمة الجارية
لتصحيح الأوضام أو الانحرافات قصيرة الأجل بما يمكن من الوصول إلى وضع 

 التواز  أو المسار الصحيح في الأجل الطويل.
تعدما تم التأكد من أ  المتغيرات متكاملة تكاملا مشتركا وأ  هناك علاقة توازنية و  

، (VECMهي إجراء اختبار تصحيح الخطأ   الأخيرة، فإ  المر لة الأجل طويلة
 تصحيح الخطأ كالتالي :نموذج وكانت نتائج تقدير 

1.000000 DG(-1) 
 0.150209 DDDY(-1) 
 (0.09646)  
[ 1.76717]  
-0.139917 DI(-1) 
 (0.73108)  
[-1.91139]  
 0.088681 C 

 0.807827  R-squared 
 0.711741 Adj. R-squared 
2.303541 Durbin-Watson stat 
8.407303  F-statistic 
 0.000232 Prob. (F-statistic) 

6.572928 
Akaike info 
criterion 

6.969671 Schwarz criterion 

يتضح من نتائ  نموذج تصحيح الخطأ معنوية معوم النتائ  مما يقكد على 
العلاقة التوازنية طويلة الأجل، ويتضح أيضا سلامة النموذج إ صائياً بشكل عام، 

أ  خلو النموذج من مشكلة الارتبا  الذاتي، كما جاءت  DWة وتُوهر إ صائي
 صغيرة بشكل مناس . SCو  AICقيمة 
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والقيمرررررة الا تماليرررررة المرفقرررررة للإ صرررررائية ، F-statisticويرررررتم ملا ورررررة مرررررن قيمرررررة 
، ومنرر  نرررفض 0.05والررذي هررو أقررل تمامررا مررن مسررتو  المعنويررة  ،Prob(F-stat)ررر

أ  المعرررررالم المقررررردرة للنمررررروذج لهرررررا معنويرررررة  أي 1Hو نقبرررررل الفرضرررررية  0Hالفرضرررررية 
لهررررا دلالررررة إ صررررائية، وهررررذا مررررا يرررردل علررررى المعنويررررة  R²إ صررررائية كليررررة وأ  قيمررررة 
 اف صائية الكلية للنموذج.

 
 ثامناً: نتائج الدراسة:

 توصلت الدراسة إلى العديد من النتائ ، وأهم هذه النتائ  ما يلي:
المحلري فري  رل عجرز موازنتهرا العامرة اعتماد مصر المتزايد علرى الردين العرام  .1

 .مما قد يقثر سلباً على النمو الاقتصادي
سق إدارة الدين العام في مصر والمتمثلة في التزايد المستمر واستمرار عجز  .2

الموازنة وتزايد أعباء خدمة الدين وعدم استخدام بعض القرو  رغم فوائدها 
عر منخفض وغياب والاقترا  بسعر فائدة مرتفع وإعادة الاقترا  بس

 التصور الواضح للخروج من دائرة الاقترا .

وقد نت  عن عجز الموازنة العامة ارتفام  جم الدين العام المحلي المصري،  .3
  ي  أ  افنفا  العام كا  ينمو بمعدلات تفو  نمو افيرادات العامة.

تررقدي زيرررادة الررردين العررام المحلررري فررري الأجرررل الطويررل إلرررى  ررردوث اضرررطرابات  .4
ماعية يمكن ا  تزيد مرن مخراطر اسرتمرار الاسرتقرار الاجتمراعي ممرا يرقثر اجت

 سلباً على الاستثمار مما يقثر اقتصادياً على  جم افيرادات العامة.
اختلفت النورة إلى الدين العام المحلي باختلام المدارس الفكرية المختلفة،  .5

م تواز   ي  عار  الفكر الكلاسيكي وجود الدين العام، لأن  نتاج عد
الموازنة وتدخل الدولة، وهذا ما يتعار  تماماً مع مبادئ هذا الفكر. أما 
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الفكر الكينزي فلا يمانع من وجود الدين العام، طالما أ  هذا الدين يستخدم 
في علاج المشكلات التي تواج  الدولة،  ريطة ألا يستمر طويلًا. أما الفكر 

لعام، لأن  يساعد على زيادة عر  النيوكلاسيكي فإن  لم يحبذ وجود الدين ا
النقود في المجتمع، وما ينطوي علي  ظهور بعض المشكلات القائمة مثل 
التضخم، وتحي  يتم اللجق إلي  في أضيق الحدود، عند فشل الحكومة في 
القضاء على العجز في الموازنة العامة. أما فرضية التوقعات الر يدة، فقد 

الاقتصادي والاكتفاء بتصرفات الأفراد التي عارضت تدخل الدولة في النشا  
 الدين العام.يج  أ  تكو  ر يدة، وتالتالي تجن  وجود 
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