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 تحميل ونمذجة محددات إستدامة الحساب الجاري في مصر
 محمد احمد جوده منتصر ابراهيم

 جامعة بنها-كمية التجارة-قسم الاقتصاد
 ممخص

الحساب الجاري في مصر خلال دراسة العلاقة بين تطورات ومحددات إستدامة  استيدف البحث الحالي   
. وتستعرض الدراسة الإطار النظري وأىم الأدبيات التي تناولت 9149وحتى عام 4971الفترة الممتدة من عام 

علاقة إستدامة الحساب الجاري والسياسة التجارية. كما تقوم الدراسة بتحميل أداء الحساب الجاري ومكوناتو في 
ري، سوف تقوم الدراسة بتطبيق إختبارات التكامل المتناظر )بعد فحص مصر. ولقياس إستدامة الحساب الجا

ون السلاسل الزمنية محل الدراسة(. وقد تبين رفض فرض العدم القائل بعدم وجود علاقة تكامل مشترك بين سك
رت متغيرات الدراسة، ومن ثم قبول الفرض البديل القائل بوجود علاقة تكامل مشترك بين ىذه المتغيرات. وأشا

إلى إمكانية تصحيح الأخطاء قصيرة الأجل لمعودة إلى الوضع التوازني  ECMنتائج نموذج تصحيح الخطأ 
%، كما أنو ظير بإشارة سالبة، مما 5طويل الأجل، ونظراً لأن حد تصحيح الخطأ معنوي عند مستوي معنوية 

(، وبيذا ECT -1.6 الخطأ ) قيمة معامل تصحيح يؤكد وجود علاقة توازنية في الأجل الطويل، حيث بمغت
فإنّ أي صدمة قصيرة الأجل سوف يتم تصحيحيا خلال سبع أشير ونصف تقريبا. كما أظير النموذج القياسي 

 خموه من أي مشاكل ىيكمية أو قياسية. 
 الإستدامة، الحساب الجاري، السياسة التجارية، الصادرات، الورادات، مصر.: الافتتاحية الكممات 

 JEL  Classification: H61,H62,H63 - F32, F34. 

 يقذيت -1

 في  COVID-19ختلالات الخارجية المزمنة، تسببت جائحة اناة العديد من دول العالم من الإفي ظل مع    
 في كبيرة وتحركات Commodity pricesالتجارة الدولية، وتراجع أسعار السمع  في تدفقات حاد انخفاض
 تموح تزال ولا .العالمي الجاري الحساب وفوائض عجز في محدود انخفاض إلى أدت ولكنيا الصرف، أسعار

. العالمية التجارة في التراجع من والمزيد المال رأس تدفقات وانعكاس الجديدة العدوى موجات مخاطر الأفق في
 الجاري الحساب عجز أن ،9191الخارجي لصندوق النقد الدولي الصادر في أغسطس  القطاع تقرير يظير

 بقميل أقل أي العالمي، المحمي الناتج إجمالي من %3 من بقميل أقل كان 9149 عام في الإجماليو والفوائض
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 % 1.3 بنحو التراجع من مزيد إلى 9191 لعام توقعات صندوق النقد الدولي أحدث تشير. السابق العام من
 41 قبل العالمية المالية الأزمة بعد حدث مما تواضعًا أكثر انخفاض وىو العالمي، المحمي الناتج إجمالي من

 (.Martin and Daniel, 2020سنوات )

% 9.9الناتج المحمي الإجمالي العالمي بــ إلى قَدّرَ صندوق النقد الدولي نسبة الحساب الجاري العالمي وقد    
والعجز في الحسابات % عن العام الذي سبقو، وأكد أن آفاق الفوائض 1.9، بانخفاض نسبتو 9149في عام 

الجارية لمختمف دول العالم تبدو ىذا العام متقمبة إلى حد بعيد، وذلك بسبب التداعيات الناجمة عن تفشي 
أدت الجائحة إلى انخفاض حاد في حجم التجارة الدولية، وتراجع أسعار السمع  وقد .المستجد« كورونا»فيروس 

  .(Otaviano,2018) ومزيد من التشدد في شروط التمويل الخارجي

 التي الاقتصادات تشيد أن المتوقع فإنو من ،49- استمرار عدم اليقين بشأن إستمرار تداعيات كوفيد ومع    
 ،Remittancesالتحويلات  عمى تعتمد أو التي والسياحة( النفط مثل بشدة) المتضررة القطاعات عمى تعتمد

ختلالات ويلاحظ إنخفاض الإ .المحمي الناتج إجمالي من٪ 9 يتجاوز بما الجارية حساباتيا أرصدة في انخفاضًا
ختلالات قبل الأزمة المالية العالمية وتلاشييا ين. بعد الأرتفاع الكبير لتمك الإالعالمية بشكل طفيف منذ ذلك الح

% من الناتج 3.95الأزمة المالية العالمية، ظل المجموع المطمق لمفوائض والعجز قريبا من  –في أعقاب 
تراجع رصيد الحساب الجاري –قتراب من خصائص المرحمة الأولي في المحمي الأجمالي العالمي )تم الإ

نخفض إلي  المحمي  % من الناتج9.9العالمي )المجموع المطمق لجميع الفوائض والعجز ( بشكل طفيف وا 
 . (IMF,2020)9148 عام عن %1.9الأجمالي العالمي العام الماضي، أي أقل بمقدار 

، لمي حتي العقد الأول من  الألفيةوقد كان إجمالي أرصدة الحساب الجاري العالمي كحصة من الناتج العا   
جنبية الصافية بمقدار أكبر بمرتين مما كانت عمية في منتصف الثمانينيات ، في حين زادت مراكز الأصول الأ

. كما أن الخمل في الحساب الجاري العالمي أخذ في الأرتفاع مع الولايات المتحدة وغيرىا من أضعافثلاثة 
الأقتصاديات المتقدمة الرئيسية التي تعاني من عجز مستمر في الحساب الجاري مقابل بعض الأقتصاديات 

المتحدة الأمريكية لعام الناشئة ذات الفوائض الكبيرة. وتجدر الإشارة إلي أن عجز الحساب الجاري لمولايات 
 في الجاري الحساب عجز اتسع فقد وبالمثل،. 4998 عام في٪ 9.1 مقارنة بنحو% 6قد إرتفع إلي  9117
 Bracke, Bussière, Fidora. .9118 عام في المحمي الناتج إجمالي من٪ 1 عن يزيد بما اليورو منطقة

and Straub,2010.) 

 لـــءداء امؤشـــر  تمثـــل لأنيـــا والمســـتثمرين السياســـات لواضـــعي اميمـــ امقياســـ الجاريـــة الحســـابات أرصـــدة تُعـــد     
الاختلالات المؤقتة أو " ولأن. لمبمد ومعبرا عن تعاملاتو الخارجيو وموقفو من حيث القوة أو الضعف الاقتصادي

 تخصـيص لإعـادة طبيعيـة نتيجـة تمثـل قـد لأنيـا أقـل مشاكل توقف إلى الجاري تؤدي الحساب قصيرة الأجل في
 ومـن(. Hakkio, 1995) عائـد مـن ناحيـة معدل أعمى تمقي إلى الإنتاج عامل يميل حيث البمد إلى المال رأس
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 تتطمـــب اقتصـــادية مشـــكمة الجـــاري الحســـاب فـــي( الأجـــل طويـــل) والمســـتمر الضـــخم العجـــز يمثـــل أخـــرى، ناحيـــة
 المديونية من مستدام غير مستوى إلى الأجل طويمة العجوزات ارتفاع يؤدي قتصادية، حيثالسياسة الا استجابة

 الاقتصــادي والنمــو الكمــي الطمــب انخفــاض طريــق عــن مكمفــة أو متخمفــة تعــديل عمميــة إلــى وبالتــالي الخارجيــة،
(Lanzafame, 2010.)  

 والدخل والخدمات السمع: أقسـام أربعة من -المدفوعات  ميزان أقسام أحد الذي يعد -الجاري يتكون الحساب   
 (.العـاممين بالخـارج تحـويلات المثـال، سـبيل عمـى) واحدد جانب من والتحويلات( الاستثمار ودخل الرواتب مثل)

. كخصـم تمييزىـا يـتم الحسـاب، قيمـة تغـادر عنـدما كائتمـان  تسـجيميا يـتم الحسـاب، جاريـة معاممـة تدخل وعندما
 إلـى جمبيـا يـتم ممـا أكثـر أمـوال يترتـب عمـي المعـاملات دفـع عنـدما الجـاري الحسـاب عجـز يحـدث الأسـاس، في
 .Baharumshah (and  Lau,2003))قتصادالإ

 عوائـد تعطـي التـي لمبمدان المال رأس تخصيص إعادة بسبب الجاري الحساب في مؤقتة اختلالات تنشأ وقد    
 عوائـد فـي الاختلافـات ىـذه مثـل تتلاشـى وقد) المال لرأس الأعمى العوائد وخاصة الإنتاج، لعوامل أعمى محتممة
 يميـل أخـرى، ناحيـة مـن. الاقتصـاد فـي مستمرة اختلالات إلى تؤدي لا وبالتالي الطويل، الأجل عمى المال رأس

مناســـبة مـــن  اســـتجابة يتطمـــب وقـــد خطيـــرة مشـــاكل حـــدوث إلـــى الجـــاري الحســـاب فـــي والمســـتمر الكبيـــر العجـــز
ــدًا، أكثــر وبشــكل. السياســات الأقتصــادية  إلــى الجــاري الحســاب عجــز ارتفــاع يــؤدي الطويــل، المــدى عمــى تحدي

 زيـادة ذلـك عـن وينـتج. الأجنبيـة الفائـدة بأسـعار مقارنـة المحمـي الفائـدة سعر وزيادة المحمية العممة قيمة إنخفاض
 الأجيـال عمـى أكبـر عبئًـا مباشـر غيـر بشـكل يفـرض ممـا أكبـر الخارجيـة الـديون وتـراكم الـواردات حجم في أخرى

 (.Hakkio,op.citالقادمة)

 بواســـــطة تطـــــويره ، وتــــم(Sachs,1981) قدمـــــة الـــــذي الفتــــرات، متعـــــدد الـــــنيج وتطبيقيــــا فقـــــد تـــــم اعتبــــار     
(Obstfeld and Rogoff, 1996)الحسـاب فـي التـوازن عـدم كـان إذا مـا لشـرح اميمـ انظريـ اتطـور  ، باعتبـاره 

ــنيج ىــذا يعتمــد. لا أم الطويــل الأجــل عمــى مســتدامًا للاقتصــاد الجــاري  لــرأس المثــالي التنقــل افتراضــات عمــى ال
 .الاستيلاك تجانس وسموك المال

 المتحـدة، لمولايـات واسـتدامتو بـالتطبيق عمـى الجـاري الحسـاب لعجـز تحميلا ،Holman (2001كما أجرى )    
 فــــي اضــــطراب أي فــــي يتســــبب أن المحتمــــل غيــــر ومــــن القريــــب المــــدى عمــــى مســــتدامًا كــــان العجــــز أن ووجــــد

 المتحـــدة الولايـــات فـــي الجـــاري الحســـاب عجـــز اســـتمرار أن ، مـــن((Mann,2002حـــذر  ذلـــك، ومـــع. الاقتصـــاد
 العجــز مــع الأجــل طويــل التكيــف فــإن ذلــك، ومــع. متزايــد بشــكل الســمبي الــدولي الاســتثمار صــافي إلــى ســيؤدي
 . المناسبة السياسة تدابير تنفيذ خلال من ممكنًا سيكون الأصغر التجاري
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 الجـاري الحسـاب اسـتدامة في تحقيقًا ،Mark, Panagiotidis  and Sharma,2011)وقد أجرت دراسة)    
 يـتم أن ىـو الجـاري الحسـاب لاسـتدامة الضـروري الشـرط وكان .بعده وما 4951 لعام البيانات باستخدام اليندي
 والواردات. الصادرات تكامل

 الانحـــدار نمـــوذج تطبيـــق عبـــر، فـــي تركيـــا، (Özata,2014) وممـــا يؤكـــد عمـــى ذلـــك مـــا أوضـــحتو دراســـة      
ـــذاتي ـــي ال ـــي الصـــرف وسياســـة الوقـــود واردات آثـــار فـــي لمتحقيـــق( SVAR) الييكم  الحســـاب عجـــز عمـــى الأجنب
 الصـرف وسـعر الحقيقـي النفط واردات تركيا، تبين وجود علاقة طويمة الأجل بين في الاقتصادي والنمو الجاري
 الجاري.  والحساب المحمي والدخل الحقيقي الفعمي

 ، لمفتـرة(وتايلانـد والفمبـين وماليزيـا وكوريـا إندونيسيا) بالتطبيق عمى ،Kim et al (2009) وخمصت دراسة     
 ليـذه الجـاري الحسـاب عجـز عـن ناجمـة تكـن لـم الآسيوية الأزمة أن إلى، ( بيانات ربع سنوية9113 -4984)

  .مستدام مسار عمى الجارية حساباتيم كانت حيث البمدان،

 لمجموعـة الجاريـة الحسابات استدامة ،Giri and Mohapatra (2018دراسة ) ، قيمتوعمى نطاق أوسع    
 - 4985 لمفتـــرة ونيبـــال وســريلانكا وبـــنغلاديش وباكســـتان الينــد وىـــي آســيا، جنـــوب فـــي اقتصــادات خمســـة مــن

 الصــادرات بــين المــدى طويمــة لفحــص العلاقــة بواســطة المشــترك التكامــل اختبــار نمــوذج اســتخدام تــم. 9146
 . الاستدامة ضعف إلى بما يشير واحد من أقل الانحدار ظيرت أنيا معامل تقديرات لكن والواردات،

 الحسـاب اسـتدامة ،,Yaya, Sissoko  and  Jozefowic) (2016وفـي ذات السـياق، إختبـرت دراسـة    
. وتايلانــد وسـنغافورة والفمبــين وماليزيـا إندونيســيا(: آسـيان) آســيا شـرق جنــوب أمـم رابطــة فـي دول لخمــس الجـاري

 ليــذه الطويــل المــدى عمــى الجــاري الحســاب اســتدامة مســألة أسياســية مــن أجــل التكامــل لابــد مــن جعــلوتبــين أنــو 
  البمدان.

 لاخـتلال المـدى طويمة الاستدامة ،(Husein, Jamal and Pier,2019تين، بحثت دراسة )يوفي الأمريك    
 وجــود (، إلــى9146-4971) الفتــرة خــلال واللاتينيــة الشــمالية أمريكــا اقتصــادات مــن لعشــرين الجــاري الحســاب
 . فحصيا تم دولة عشرين أصل من دولة عشرة لإحدى والصادرات الواردات بين الأمد طويمة علاقة

قيـاس إلـى أي مـدى يمكـن "عمى ما سبق، تتمثل المشكمة الرئيسية لمدراسة في السؤال الرئيسي التـالي  وبناء     
 لمصري؟ وتحميل إستدامة الحساب الجاري ا

 وينبثق عن ىذا التساؤل عدد من الأسئمة الفرعية، ىي:  

 ما ىي تطوارت الحساب الجاري في مصر خلال فترة الدراسة؟ 
 ىل حقق الاقتصاد المصري استدامة الحساب الجاري؟ 
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ـــرة خـــلال مصـــر فـــي الجـــاري الحســـاب إســـتدامة محـــددات وتحميـــل قيـــاس" ييـــدف البحـــث إلـــى    -4971) الفت
. القياسي والمنيج التحميمي المنيج عمى– أىدافيا وتحقيق فرضيتيا اختبار سبيل في – الدراسة وتعتمد (.9194
 منذ مصر في التجارية بالسياسة وعلاقتو الجاري الحساب وتحميل تطور استعراض في التحميمي المنيج يستخدم
 العلاقـة قيـاس لـدى الدراسـة فتعتمـد القياسـي، المـنيج وبخصـوص. 9194حتـى 4971 عـام الاقتصادي الإنفتاح

 التكامـــل مـــنيج تطبيـــق ويتطمـــب. المشـــترك التكامـــل مــنيج عمـــى الدراســـة محـــل لممتغيـــرات الزمنيـــة السلاســـل بــين
 بعـدم الزمنيـة السلاسـل بيانـات وتتسـم. الزمنيـة السلاسـل سكون من لمتأكد الوحدة جذور اختبارات إجراء المشترك
 فـى السـاكنة غيـر المتغيـرات تمـك استخدام عمى ويترتب(. الزمن عبر لمتزايد الاقتصادية المتغيرات اتجاه)السكون
 التــابع المتغيـر بـين تـربط حقيقيــة علاقـة وجـود عـدم) الزائـف الانحــدار مشـكمة ظيـور Levels المسـتويات صـورة

 (.الدراسة محل المستقمة والمتغيرات

 إلــى الجـاري الحســاب نسـبة بــين الأجـل طويمــة تبادليـة علاقـة توجــد الرئيسدية التاليددة تختبدر الدراسددة الةر ددة   
 إلـى التجـارة -النـاتج إلـى الموازنـة عجز -النمو معدل) مستقمة كمتغيرات إستدامتو ومحددات تابع كمتغير الناتج
 (.الحقيقي الصرف سعر– الناتج

 مراجعة مختصرة للأدبيات   -2

 التـي التجريبيـة الدراسـات بعض ىناك. الثمانينيات أوائل في العمماء اىتمام الجاري الحساب محددات جذبت    
 بنــاء لمدولـة،" منتظمًـا" اعتبـاره يمكـن الـذي الجـاري الحســاب مسـتوى مـن لمتأكـد الجـاري، الحسـاب محـددات تحمـل
 النـاتج مـن الفـرد نصـيب عـادة الاقتصـادية الأساسـيات ىـذه وتتضـمن. الكمـي الاقتصـاد سمات من مجموعة عمى

 الرئيسـية الدراسـات وتسـتند. الأوليـة الأجنبيـة الأصـول وصـافي المـالي والرصـيد والديموغرافيا، الإجمالي، المحمي
 ضــــد كحــــاجز يعمــــل الجــــاري الحســــاب أن افتــــراض إلــــى القصــــير المــــدى عمــــى الجــــاري الحســــاب تقمبــــات حــــول

 الاتجـاه ىـذا في الدراسات أبرز. الرفاىية من قدر أقصى وتحقيق الاستيلاك ولتسييل لمدخل، المؤقتة الصدمات
 .(Bussière et al. 2004) أجراىا

(، المحـددات متوسـطة الأجـل لمحسـابات الجاريـة لعينـة Chinn & Prasad, 2003كـذلك قـدمت دراسـة )   
كبيــرة مــن البمــدان الصــناعية والناميــة. واعتمــد التحميــل عمــى نمــاذج بانــل داتــا. وبينــت ارتبــاط أرصــدة الحســابات 

 الجارية ارتباطا إيجابيا بأرصدة الموازنة الحكومية والمخزونات الأولية لصافي الأصول الأجنبية. 

د المحــــددات الخاصــــة بالحســــاب الجــــاري وفــــي مقــــدمتيا )الــــدخل والتركيبــــة الســــكانية والتجــــارة وعميـــو، تتعــــد     
والخصــائص الماليــة( ورافعــات السياســة )سياســات الاقتصــاد الكمــي والبيئــة المؤسســية( التــي تــؤثر عمــى الحســاب 

 IMF, 2018). الجاري )
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نمـو الإنتـاج أو الإنتاجيـة ارتفـاع متوسـط ويبقى الدخل من أىم محددات أداء الحسـاب الجـاري، حيـث يـؤدي     
إلـى تقميــل أو زيــادة عجــز الحســاب الجــاري. وىــذا يعتمــد عمــى مــا إذا كانــت تشــير إلــى زيــادة مؤقتــة أو دائمــة فــي 

 (.Phillips,2013العجز، خاصة عمى المدى القصير)الدخل. إذا كان مؤقتًا، سيرتفع الادخار وينخفض 

ومع ذلك، يمكـن أن يكـون لمنمـو فـي السـكان فـي كمحدد ثان لحالة الحساب الجاري.  وتأتي التركيبة السكانية   
مـــن ناحيـــة أخـــرى، يـــرتبط مـــن ناحيـــة. و  ســـن العمـــل آثـــار غامضـــة، ممـــا يـــؤدي إلـــى زيـــادة الادخـــار والاســـتثمار

ا إلــى زيــادة طــول العمــر جزئيــشــيخوخة الســكان الســريعة بارتفــاع الادخــار وانخفــاض العجــز، حيــث يشــير ذلــك 
ـــــة  ـــــى أنظمـــــة المعاشـــــات التقاعدي ـــــين الســـــكان فـــــي ســـــن العمـــــل الحـــــاليين والضـــــغوط المســـــتقبمية عم والخطـــــر ب

(IMF,2017.) 

(، تحميل وشرح العلاقة السببية لميـزان الحسـاب الجـاري مـع Putri and Aimon, 2018واستيدفت دراسة )   
(. اسـتخدمت البيانـات الـواردة Vector Autoregression) VARمتغيـرات الاقتصـاد الكمـي باسـتخدام أسـموب 

. وأظيــرت 9145إلــى الربــع الرابــع مــن عــام  9115فــي ىــذه الدراســة سلاســل زمنيــة مــن الربــع الأول مــن عــام 
 النتائج أن متغيرات الاقتصاد الكمي ليس ليا علاقة سببية بميزان الحساب الجاري في إندونيسيا.

 Johansen’s(، عبر منيجية تصحيح الخطأ لجوىانسن Behera and Yadav, 2019وكشفت دراسة )  
VECM ،أن الحساب الجاري لميند مدفوع بالعجز المالي، ومعدلات نمو التجارة، والتضخم، والانفتاح التجاري ،

(، أن التكامـل Tang,2019وفـي ذات السـياق، أظيـرت دراسـة ). ونمـو الـدخل النسـبي، وعامـل الإعالـة العمريـة
فـــاع عجـــز الحســـاب الجـــاري، حيـــث ألغـــى الاتحـــاد النقـــدي الأوروبـــي القيـــود التنظيميـــة عمـــى المـــالي قـــد ســـيل ارت

 تدفقات رأس المال عبر الحدود. 

(، المحـددات والسـببية Aimon,Putri Kurniadi & Ulfa,2020وفـي جنـوب شـرق آسـيا، بحـث دراسـة )    
( ولمـــدول )إندونيســـيا والفمبـــين 9147-9111بـــين رصـــيد الحســـاب الجـــاري. وباســـتخدم سلاســـل مقطعيـــة لمفتـــرة )

، يتأثر ميـزان أولاوفيتنام ولاو وميانمار وكمبوديا(. أظيرت الدراسة أن ىناك ثلاث نتائج ميمة في ىذه الدراسة. 
الحســاب الجــاري إيجابيــاً بــالتطور المــالي والإنفــاق الحكــومي والنــاتج المحمــي الإجمــالي الحقيقــي وســعر الصــرف 

باً بالاستثمار الأجنبـي المباشـر. ثانيـاً، يتـأثر الاسـتثمار الأجنبـي المباشـر إيجابيـاً بالنـاتج الحقيقي، بينما يتأثر سم
المحمــي الإجمــالي الحقيقــي وســعر الصــرف الحقيقــي والانفتــاح الاقتصــادي وميــزان الحســاب الجــاري، بينمــا يتــأثر 

مار الأجنبـي المباشـر، حيـث يـؤثر سمباً بالتضخم. ثالثاً، ىناك علاقة سببية بـين رصـيد الحسـاب الجـاري والاسـتث
 المتغيرين بشكل كبير عمى بعضيما البعض.

ســعت العديــد مــن الدراســات لتقيــيم اســتدامة الحســاب الجــاري وفددي سدديات اسددتدامة الحسدداب الجدداري  ف ددد      
ودراسـة  kalyocu Kaplan 2014)لتحديـد قـدرة الاقتصـاد عمـي تحقيـق التـوازن الخـارجي. ومـن بينيـا دراسـة )
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Hassan et al, 2015)  ودراسـة )sissokoar jozefwocz اسـتدامة الحسـاب الجـاري فـي  ، المتـين قيمتـا
مجموعة الاسيان )أندونيسيا وماليزيا والفمبين وسنغافورة وتايلاند( من خلال تحميل البيانات المقطعية وبالاعتماد 

امة فــي الحســاب الجــاري وجــود إســتدل(، وتوصــمت 9118 – 4984عمــي القيــد الزمنــي ل قتــراض خــلال الفتــرة )
الدول، حيث تتكامل الصادرات مع الواردات ومدفوعات التحويلات والفائدة. أما الدراسـة الثانيـة فقـد  المجمع ليذه

ـــين القصـــير والطويـــل، وذلـــك عبـــر سمســـة زمنيـــة تمتـــد مـــن )  –4971حممـــت أوضـــاع ىـــذة الإســـتدامة فـــي الأجم
ب الجــاري فـــي الأجـــل القصــير والطويـــل معـــا. وبمــا يخـــالف التفســـير (. وقــد ثبتـــت وجــود إســـتدامة الحســـا9141

 القائل بأنيا ترجع لغياب ىذة الإستدامة . 4997الشائع لأسباب نشوب أزمة ىذة الدول في العام 

وفــي المقابــل، وبالاعتمــاد عمــي نفــس المنيجيــة فــي القيــاس انتيــت الدارســة الثالثــة لوجــود اســتدامة قويــة فــي    
في حالتي ماليزيا وتايلاند. أما في حالة سنغافورة فيي لدييا إستدامة في حسـابيا الجـاري لكنيـا  الحساب الجاري

إستدامة من النوع الضعيفة. أما الحساب الجاري في أندونيسيا والفمبين فلا لايحقق معـايير الاسـتدامة وفـي حالـة 
بغيـاب الاسـتدامة عـن الحسـاب  (Hassan,2013)ماليزيا تعارض نتيجة الدراسة السابقة ماتوصمت اليو دراسة 

 (. 9194 – 4981الجاري خلال  الفترة من )

(، (Tastan and aric,2016وفـي مجموعـة دول البـريكس البرازيــل والينـد وجنـوب افريقيـا حاولــت دراسـة    
الاستدامة عن حالة البرازيل واليند وتحققيا في حالة جنوب إفريقيا وحدىا خلال  توصمت الدراسة إلى غياب ىذه

عمــي تحميــل التكامــل (، بالاعتمــاد (Tiwari,2012فتــرة التحميــل القياســي. وفــي التجربــة الينديــة حاولــت دراســة 
الطويــل بــين  خــذ فــي الاعتبــار التغييــرات الييكميــة توصــمت الدراســة لوجــود اســتدامة فــي الاجــلالمشــترك مــع الأ

الصادرات والواردات الغير نفطية عمي عكس الوضع بين الصادرات والواردات النفطية وبما يعني وجود استدامة 
 في الحساب الجاري لميند في التجارة السمعية غير النفطية فقط.

، تحقيقـًا فـي اسـتدامة الحسـاب Mark , Panagiotidis  and Sharma (2011وقـد أجـرت دراسـة)     
وما بعده. وكان الشرط الضروري لاسـتدامة الحسـاب الجـاري ىـو  4951لجاري اليندي باستخدام البيانات لعام ا

أن يــتم تكامــل الصــادرات والــواردات. وحــول العوامــل المحــددة لإســتدامة الحســاب الجــاري، يــأت عجــز الحســاب 
ستدامة عجز الحساب الجاري. ومما الجاري كنسبة من الناتج المحمي الإجمالي كمقياس شائع الاستخدام يحدد ا

مـن اعتمـاد تركيـا عمـى واردات الطاقـة عـاملًا رئيسـياً وراء  Özata (2014)يؤكد عمى ذلك مـا أوضـحتو دراسـة 
ــنيج التقميــدي لبحــث تحســين الخمــل الخــارجي يقــوم عمــى وظــائف  تضــخم عجــز الحســاب الجــاري، حيــث كــان ال

فــي تركيــا، تبـين وجــود علاقـة طويمــة الأجــل  دار الــذاتي الييكمـيالاسـتيراد والتصــدير. وعبـر تطبيــق نمــوذج الانحـ
 بين واردات النفط الحقيقي وسعر الصرف الفعمي الحقيقي والدخل المحمي والحساب الجاري. 

، تحميلا لعجز الحساب الجاري واستدامتو  بالتطبيق عمى لمولايات المتحدة، Holman (2001كما أجرى )     
تدامًا عمــــى المــــدى القريــــب ومــــن غيــــر المحتمــــل أن يتســــبب فــــي أي اضــــطراب فــــي ووجــــد أن العجــــز كــــان مســــ
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، عبــر اختبارىـــا اســتدامة الحســـاب الجـــاري Kim et al (2009الاقتصــاد. وفـــي آســيا، أظيـــرت  دراســة )
 -4984للاقتصادات الآسيوية المتأثرة بخمسـة أزمـات )أي إندونيسـيا وكوريـا وماليزيـا والفمبـين وتايلانـد(، لمفتـرة )

( بيانات ربع سنوية، واختبارات جذر الوحدة، خمصت الدراسة إلى أن الأزمة الآسيوية لم تكن ناجمة عن 9113
  عجز الحساب الجاري ليذه البمدان، حيث كانت حساباتيم الجارية عمى مسار مستدام.

لمجموعـة  ، استدامة الحسابات الجاريـةGiri and Mohapatra (2018وعمى نطاق أوسع، قيمت دراسة )    
 - 4985مــن خمســـة اقتصــادات فـــي جنـــوب آســيا، وىـــي الينــد وباكســـتان وبـــنغلاديش وســريلانكا ونيبـــال لمفتـــرة 

لفحــص العلاقــة طويمــة المــدى بــين الصــادرات  . تــم اســتخدام نمــوذج اختبــار التكامــل المشــترك بواســطة9146
 شير إلى ضعف الاستدامة. والواردات، لكن تقديرات معامل الانحدار ظيرت أنيا أقل من واحد بما ي

ورغـم ذلــك، تعــاني غالبيــة اقتصــادات جنــوب آســيا مــن عجـز مســتمر فــي حســابيا الجــاري إلــى جانــب ارتفــاع     
الاقتــراض الخــارجي، ممــا يثيــر الشــكل فــي اســتدامة التــزاميم الخــارجي عمــى المــدى الطويــل. وقــد بحثــت دراســة 

((Sahoo, Suresh and Umakant,20164981تجمــع دول السـارك خــلال الفتــرة ) ، بــالتطبيق عمـى-
ووجــدت أن الحســاب الجــاري لجــزر المالــديف وســريلانكا مســتدام عمــى المــدى الطويــل، بينمــا بالنســبة (. 9141

 لبقية اقتصادات جنوب آسيا، فإن الحساب الجاري غير مستدام. ىذه النتائج ليا آثار سياسية ميمة. 

، اسـتدامة الحسـاب Yaya, Sissoko  and  Jozefowic( (2016وفـي ذات السـياق، إختبـرت دراسـة     
الجـاري لخمــس دول فـي رابطــة أمـم جنــوب شـرق آســيا )آسـيان(: إندونيســيا وماليزيـا والفمبــين وسـنغافورة وتايلانــد. 
وقــد بينــت أنــو لتســريع النمــو الاقتصــادى وتحقيــق النمــو والتقــدم الثقــافى والاســتقرار والســلام الاقميمــى بــين الــدول 

ضاء، لابد مـن جعـل التكامـل مسـألة أسياسـية مـن أجـل اسـتدامة الحسـاب الجـاري عمـى المـدى الطويـل ليـذه الاع
 البمدان.

، الاسـتدامة طويمـة المـدى لاخـتلال Husein, Jamal and Pier (2019وفي الأمريكتين، بحثت دراسـة )    
(، وبعــد إجــراء 9146-4971الفتــرة )الحســاب الجــاري لعشــرين مــن اقتصــادات أمريكــا الشــمالية واللاتينيــة خــلال 

، اختبارات جذر الوحدة التي تسمح بفواصل ىيكميـة محـددة داخميًـا وتسـتخدم العديـد مـن تقنيـات التكامـل المشـترك
إلى وجود علاقة طويمة الأمد بـين الـواردات والصـادرات لإحـدى عشـرة دولـة مـن أصـل عشـرين دولـة تـم توصمت 
 فحصيا. 

، عوامل الاقتصاد الكمي والمالية والييكمية الرئيسية التي (Sophocles et al,2010) درس وفي اليونان،     
ومناقشــة ىــذه التطــورات فيمــا  9117إلــى  4961شــكمت تطــورات الحســاب الجــاري فــي اليونــان خــلال الفتــرة مــن 

 يتعمق بقضية الاستدامة الخارجية.

، انخفــض فــائض الحســاب الجــاري 9149ن عــام ونيايــة الربــع الأول مــ 9146وفــي إســبانيا، بــين نيايــة عــام    
شــيرًا(. عمــى  49٪ مــن النــاتج المحمــي الإجمــالي )أرقــام تراكميــة لمــدة 1.7٪ إلــى 9.3للاقتصــاد الإســباني مــن 
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ىابطــا جــراء الأزمــة التــي عانيــا الاتحــاد  الاتجــاه طــظالــرغم مــن اســتمراره فــي الفــائض، إلا أنــو مــن الواضــح أن 
 (. Singla,2019)9149و 9118الأوروبي من 

وعـــادة، فـــإن الاخـــتلالات العالميـــة الخاصـــة بالحســـاب الجـــاري عـــادة مـــا تتصـــدر النقاشـــات ســـواء لمـــدول       
، سـمطت الأضـواء 9118كمجموعات أو فرادى. ففي العقد الأول من القرن العشـرين، قبـل الأزمـة العالميـة لعـام 

ولايــات المتحــدة والعديــد مــن الــدول الأوروبيــة مــن عمــى الاخــتلالات الكبيــرة فــي الحســاب الجــاري، حيــث تعــاني ال
عجــز كبيــر فــي الحســاب الجــاري، والــذي يبــدو أنــو تــم تمويمــو مــن خــلال فــوائض كبيــرة فــي الحســاب الجــاري مــن 

، تقصــمت ىــذه 9148جانــب الصــين، والأســواق الناشــئة الأخــرى فــي شــرق آســيا، ومصــدري الــنفط. بحمــول عــام 
ة الصـين مـن الحسـاب الجـاري العـالمي، لكـن إجمـالي رصـيد الحسـاب الجـاري ا، تقمصت حصثانيالفوائ لمغاية. 

 (.Setser, 2016لآسيا المتقدمة )واليابان( أظير متانة ممحوظة كما بين دراسة)

ونتيجة لذلك، فإن التدفقات الرأسمالية المتصاعدة لتمويل عجز الحساب الجاري يمكن أن تكون تغيـرًا كبيـرًا      
احتمـال حـدوث تـداعيات عالميـة. بالإضـافة إلـى ذلـك، ىنـاك دائمًـا خطـر محتمـل بحـدوث  في سعر الصرف مـع

اخــتلالات تجاريــة ضــخمة قــد تجبــر الاقتصــادات التــي تعــاني مــن عجــز عمــى التحــول إلــى تــدابير حمائيــة. وفقًــا 
ه رصــيد لــذلك، لتحميــل محــددات عــدم تــوازن الحســاب الجــاري العــالمي، مــن الضــروري التحقــق ممــا إذا كــان اتجــا

       (. Clower and  Ito ,2011) الحساب الجاري مستمرًا أم لا

 تطور مؤشرات أداء السياسة التجارية في مصر خلال فترة الدراسة -3

 في منتصف عقـدوتعد مصر ذات تاريخ طويل من تدخل الدولة عمى نطاق واسع في الاقتصاد. ومع ذلك ف    
 بدايـة مـنسياسة الانفتاح الاقتصادي والتحول إلى اقتصاد السوق،  لإنتياج، تحولت الدولة المصرية السبعينيات

مـن حيـث التحريـر المتعـدّد يـة، وسـيعا نحـو تحقيـق تنميـة شـاممة. و تشجيع تدفقات رؤوس الأمـوال العربيـة والأجنب
، 4971( منـــذ العـــام GATTالأطـــراف، كانـــت مصـــر عضـــوًا فـــي الاتفاقيـــة العامـــة لمتعرفـــة الجمركيـــة والتجـــارة )

ــــة ــــذ إنشــــائيا فــــي العــــام  (WTO) وعضــــوًا فــــي منظمــــة التجــــارة العالمي ــــة4995من ــــدان النامي  ، مــــع البم
(WTO,2005). 

ات وحتــى العقــد الأول مــن الألفيــة الثانيــة، أصــبحت السياســة التجاريــة فــي مصــر أكثــر انفتاحــا يفــي التســعينو    
وجـود تحـرّك فـي اتّجـاه تنويـع الشـركاء التجـاريين  عمى المسـتويات الفرديـة والإقميميـة والمتعـددة الأطـراف. ولـوحظ

الرئيســـيين لمصـــر فـــي التســـعينات، تـــمّ خلاليـــا توقيـــع اتفاقيـــات التجـــارة التفضـــيمية مـــع الـــدول الأفريقيـــة والعربيـــة 
والأوروبيــة. وكانــت الحــوافز والضــغوط الداخميــة والخارجيــة للانخــراط فــي مثــل ىــذه الاتفاقيــات التجــارة التفضــيمية 

ا المصــالح الاقتصــادية والإرادة السياســية. وبــالتوازي مــع تحريــر التجــارة فــي التســعينات، حــدثت  عمميــة تــدفع بيــ
 .إصلاح التجارة
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 والنقديـة المالية السياسات ذلك في بما الييكمية، الإصلاحات وتيرة ساعدت ،9111 عام أوائل كذلك، فمنذ     
 ودفعــت الســوق نحــو توجيــاً  أكثــر اقتصــاد نحــو التحــرك عمــى مصــر الجديــدة، الأعمــال وتشــريعات والخصخصــة

 الإصـــلاحات أدت. حداثـــة أكثـــر ســـوق اقتصـــاد إلـــى مصـــر تحويـــل عمـــى ســـاعد ممـــا الأجنبـــي، الاســـتثمار زيـــادة
الكمـــي. ومصـــر جـــزء مـــن عـــدد مـــن المبـــادرات التجاريـــة  للاقتصـــاد الســـنوي النمـــو نتـــائج تعزيـــز إلـــى والسياســـات

. وتشــارك مصــر فــي العديــد مــن 4995مت إلــى منظمــة التجــارة العالميــة فــي عــام الإقميميــة والعالميــة، وقــد انضــ
بالإضــافة إلــى الاتفاقيــات  .اتفاقيــات التجــارة التفضــيمية، والتــي تمعــب دورًا متزايــد الأىميــة فــي سياســتيا التجاريــة

إن مصــر طــرف فــي التفضــيمية مــع الاتحــاد الأوروبــي، ورابطــة التجــارة الحــرة الأوروبيــة، وتركيــا والميركوســور، فــ
تفاقية أغادير وتستفيد مصر من  .اتفاقية التجارة الحرة العربية، والسوق المشتركة لشرق وجنوب إفريقيا كوميسا وا 

مــن ناحيــة أخــرى، تقــدم مصــر وصــولا محســنا إلــى الأســواق  .مخططــات نظــام الأفضــميات المعمــم فــي عــدة دول
الإطاريــة الخاصــة بـــ نظــام الأفضــميات التجاريــة لمنظمــة وتشــارك مصــر أيضــا فــي الاتفاقيــة  .لأقــل البمــدان نمــوا

 (.The International Trade Centre,2021التعاون الإسلامي، والذي لا يزال ساري المفعول )

، صــدقت 9147وفــي يونيــو  .فــي النظــام التجــاري متعــدد الأطــراف وفــي عبــارة أخــرى، تشــارك مصــر بنشــاط   
ولكن لا يزال يتعين عمييا تقديم صك قبول الاتفاقية إلى منظمة التجارة  التجارة،مصر محميًا عمى اتفاقية تيسير 

، وتعمل السـمطات حاليـا عمـى إلتزامـات الفئتـين 9145العالمية. أخطرت مصر بالتزاماتيا من الفئة "أ" في يناير 
 (.WTO,2018, p10"ب" و "ج" ) 

اسـات التجـارة انتشـاليا مـن عثراتيـا. وبالفعـل، وقعـت وقد كانت مصر واحدة من البمدان التي تعول عمى سي     
العديـد مــن الاتفاقيـات التجاريــة وتبنــت سياسـات لتعزيــز نمـو التجــارة، وتضــمن ذلـك خفــض الحـد الأقصــى لمعــدل 

جـــراء المزيـــد مـــن 11% فـــي أواخـــر الثمانينيـــات إلـــى 441التعريفـــة الجمركيـــة مـــن  % فـــي أواخـــر التســـعينيات، وا 
  ) . 9194، أسيفيدو-لوبيز، و فيرغاراديكشا، روبرتسون(9111 -9113 التخفيضات في السنتين

ولطالما كانت التجارة الدولية ركيزة أساسية للاقتصاد المصري، ومن المقرر أن تحظى بأىمية أكبر في    
ومن الأمور  .الوقت الذي تواصل فيو خططا طموحة لتصبح مركزا تجاريا عالميا في حقبة ما بعد الوباء

الأساسية لتحقيق ىذا اليدف ىو تحديث عالي التقنية لمموانئ المصرية لتحسين السعة والكفاءة، إلى جانب 
وكلاىما سيعزز الموقع الجغرافي الاستراتيجي  .تعزيز كبير لءنظمة الموجيستية لتسريع الواردات والصادرات

فريقيا وبقية العالم لمبلاد كحمقة وصل اقتصادية رئيسية بين الشرق الأوسط  .وا 

وقد  .في أعقاب الاضطراب الناجم عن الوباء، تمعب مصر دورًا ميمًا في استعادة سلاسل التوريد الدولية    
خضعت موانئ الدولة الواقعة عمى البحر الأحمر والبحر الأبيض المتوسط إلى تحسينات كبيرة يجب أن تكتمل 

بينما سيتم تشغيل تحديث الأنظمة المستخدمة لمعالجة الشحنات، مما يقمل بشكل كبير من  9191بحمول عام 
 .(Maait,2021)9194تكاليف النقل، بشكل كامل اعتبارا من أكتوبر 
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تستفيد مصر من العـدد الكبيـر لاتفاقيـات منطقـة التجـارة الحـرة الموقعـة بـين مصـر والـدول الأفريقيـة والعربيـة     
(، 4. ويوضــح الشــكل رقــم )9191% عــام 33.7، وتبمــن نســبة التجــارة إلــى النــاتج والأوروبيــة وأمريكــا اللاتينيــة

، وقــد وصــمت إلــى 9191% عــام 33.7إلــى  4991% عــام 59.9تطــور ىــذه النســبة فــي الإتجــاه اليــابط مــن 
 %. 74.7بنسبة  9118ذروتيا عام 

 
 المصدر: إعداد الباحث اعتمادا عمى قاعدة بيانات البنك الدولي المفتوحة.    

تمثل صادرات السمع والخدمات أحد أىم مصادر الدخل من النقد الأجنبي التي تخفـف الضـغط  الصادرات  2/1
وتعتبر تجارة الصادرات ضرورية لسد "فجوة النقـد الأجنبـي"، ولزيـادة  عمى ميزان المدفوعات وتخمق فرص عمل.

 ,Shihab, Soufan and Khaliqقـدرة الاسـتيراد لمبمـد المعنـي وتقميـل الاعتمـاد عمـى المسـاعدات الخارجيـة )
2014.)  

وقــد اتبعــت مصــر فمســفة اقتصــادية تقــود إلــى التحــو نحــو اقتصــاد الســوق والتحريــر الاقتصــادي. وكــان عــام     
وفــي ذلــك العــام، أطمــق الــرئيس الســادات "سياســة  .نقطــة انطــلاق لتغييــرات جــادة فــي الاقتصــاد المصــري 4971

وبالتــالي، فقــد كــان  .الاســتثمار وخاصــة فــي القطــاع الخــاصالبــاب المفتــوح"، ىــدفت ىــذه السياســة إلــى تشــجيع 
وخلال تمـك  .بمثابة بداية انتقال الاقتصاد من نيج التخطيط المركزي والشامل إلى الاقتصاد الموجو نحو السوق

، (9141 عام في الأمريكي لمدولار الثابتة بالأسعار المدفوعات، ميزان) والخدمات السمع الفترة تطورت صادرات
. وبمغــت نســبة مســاىمتيا فــي النــاتج 9191مميــار دولار عــام  69.9إلــى  4991مميــار دولار عــام  41.8مــن 

(، حالــة التذبــذب التــي 9. ويبــين الشــكل رقــم )4991% عــام 91.35مقارنــة بمــا نســبتو  9191% عــام 43.4
 شيدتيا ىذه النسبة خلال فترة الدراسة. 
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 38.73% بنســبة إجمــالي قيمتيــا ارتفــاع المصــرية، لمصــادرات غرافــيالج التوزيــع وتحميــل ويتبــين مــن دراســة    
 عـام خـلال( بتروليـة % صادرات48.15 بترولية، غير % صادرات84.55) دولار مميار 39.316 إلى ليصل
( بتروليــة % صــادرات41.35و بتروليــة،  غيــر % صــادرات89.65)  دولار مميــار98.364 بـــ مقارنــة 9191
 39.187 إلـــى قيمتيـــا % ليصـــل إجمــالي96.49 البتروليـــة غيــر الصـــادرات نمـــو معــدل بمـــن . كمـــا9191عــام 
ــــار ــــة 9194 عــــام خــــلال دولار ممي ـــــ مقارن ــــار 95.197  ب ــــن . فــــي حــــين9191 عــــام دولار ممي  نمــــو معــــدل بم

ـــ مقارنــة9194عــام  خــلال دولار مميــار 7.959 إلــى قيمتيــا إجمــالي % ليصــل417.39 البتروليــة الصــادرات   ب
 خـلال المصـرية لممنتجـات التصـديرية الأسـواق فـي تركـز وجود تم ملاحظة وقد 9191عام  دولار مميار9.931
ـــن حيـــث 9194عـــام   الصـــادرات قيمـــة إجمـــالي % مـــن 59.43 تصـــديريا ســـوقا 45 النســـبية لأىـــم الأىميـــة تبم

ـــا  الأســـواق ىـــذه مقدمـــة فـــي وتـــأتي. المصـــرية يطاليـــا 7.41% والينـــد 7.99كـــل تركي ت % والولايـــا6.91% وا 
 (.3: ص9199% )وزارة التجارة والصناعة، 5.19% والمممكة العربية السعودية 6.47المتحدة الأمريكية 

 
 .المفتوحة الدولي البنك بيانات قاعدة عمى اعتمادا الباحث إعداد: المصدر       

الوسـطية، غيـر أنـو فـي تمثـل الـواردات للاقتصـاد المصـري أىميـة خاصـة الـوارادات الانتاجيـة أو الواردات   2/2
ظل غمبة الواردات الاستيلاكية، فإن الأمر يختمف في ظل وجود حاجة متزايدة لمعمل عمى الحد منيا. وبـالنظر 

 بالأســـعار المــدفوعات، ميــزان) والخــدمات الســمع (، يتضــح تطـــور قيمــة واردات4إلــى الشــكل رقــم الجــدول رقــم )
بـــين  9191مميـــار دولار عـــام  88مميـــار دولار إلـــى  47.57، مـــن (9141 عـــام فـــي الأمريكـــي لمـــدولار الثابتـــة
(، 1. ويوضــح الشــكل رقــم )9148مميــار دولار عــام  447.7. وقــد ســجمت ذروتيــا عنــد 9191و 4991عــامي 

خـــلال فتـــرة الدراســـة. فقـــد تراجعـــت مـــن  (المحمـــي النـــاتج إجمـــالي مـــن)%  والخـــدمات الســـمع تطـــور نســـبة واردات
 %. 38.6عند  9118. وحيث سجمت أعمى نسبة ليا عام 9191م % عا91.6إلى  4991% عام 39.6
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 متغيرات الدراسة ومنهجيتها   -1

التي تشمل اختبـار جـذر الوحـدة المسـتخدم ، إلى تقدير محددات الحساب الجاري في مصر قسمالييدف ىذا     
اختبـار التكامـل المشـترك بالاعتمـاد تحميـل السلاسـل الزمنيـة واستقصـاء إجـراء لبحث مـدى سـكون المتغيـرات، ثـم 

( ARDLالأثــر الــديناميكي طويــل الأجــل عمــى اســتخدام أســموب الانحــدار الــذاتي ذي الفجــوات الزمنيــة المبطــأة )
، لاختبـار فرضـية العلاقـة التوازنيـة طويمـة الأجـل بـين متغيـرات الدراسـة، (Shin et al., 2014)الـذي طـوره 

 (. ويتم ذلك من خلال الخطوات التالية:E-Views 12باستخدام الحزمة الإحصائية )

 .انىحذةاختباس جزس  -1
 .الاختباستحذيذ ستبت  -2
 .انًتغيشاثاختباس وجىد علاقت تكايم يشتشك طىيهت الأجم بين  -3
 .انقصيشننًىرج في الأجم انطىيم والأجم تقذيش يعهًاث ا -4
 .نًىرج تصحيح انخطأ -5
 انتحقق ين صلاحيت اننًىرج -6

( )أو أكثـر( بحيـث تـؤدي التقمبـات فـي Yt, Xtيعرف التكامل المشترك بأنو تصاحب بين سمسـمتين زمنيتـين )    
ثابتة عبر الزمن. وىـذا يعنـي أنـو إحداىما لإلغاء التقمبات في السمسمة الأخرى بطريقة تجعل النسبة بين قيمتيما 

يمكــن أن يكــون لــدينا سمســمتان زمنيتــان غيــر ســاكنتين إذا مــا أخــذت كــلن منيمــا عمــى حــده، ولكــن إذا تــم أخــذىما 
( بـين ىـاتين السمسـمتين فإنيـا تكـون سـاكنة أو Linear Combinationكمجموعـة أي تـم إيجـاد علاقـة خطيـة )
بين مجموعة المتغيرات تعتبر مفيدة في التنبؤ بقيم المتغيـر التـابع بدلالـة مستقرة. مثل ىذه العلاقة طويمة الأجل 

  .(9144عناني, )المتغير المستقل أو مجموعة المتغيرات المستقمة 

ويُعــد تحميــل التكامــل المشــترك مــن الأســاليب القياســية الحديثــة نســبياً، ويوجــد العديــد مــن الاختبــارات لاختبــار    
وجـود تكامــل مشــترك بــين المتغيـرات )وجــود علاقــة توازنيــة طويمـة الأجــل بــين المتغيــرات( منيـا: اختبــار كــلًا مــن 
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(Engle & Granger, 1987) (Johansen, 1985; Johansen, 1988; Johansen & Juselius, 
1992). 

وتتطمب الاختبـارات السـابق ذكرىـا أن تكـون المتغيـرات محـل الدراسـة متكاممـة مـن نفـس الرتبـة. كمـا أن ىـذه     
المشـاىدات( صـغيراً. ونتيجـة الاختبارات ينتج عنيا نتائج غير دقيقة في حالة إذا كان حجم عينـة الدراسـة )عـدد 

 Auto Regressiveبتوزيـع فتـرات الإبطـاء"   –ليـاتين المشـكمتين أصـبح اسـتخدام "نمـوذج الانحـدار الـذاتي 
Distributed Lag (ARDL) شــائع الاســتخدام فــي الفتــرة الأخيــرة. وقــد تــم نشــر ىــذا المــنيج بواســطة كــلن ]

(Pesaran & Shin, 1999; Pesaran et al., 2001 ; ,9119مجدي). 

وســوف تعتمــد الدراســة الحاليــة فــي تحميــل السلاســل الزمنيــة واستقصــاء الأثــر الــديناميكي طويــل الأجــل عمــى     
Shin et al( .9141 ،)( الـذي طـوره ARDLاسـتخدام أسـموب الانحـدار الـذاتي ذي الفجـوات الزمنيـة المبطـأة )

ـــرات الدراســـة. ـــين متغي ـــة ب ـــار العلاق ـــة  لاختب ـــاع الخطـــوات التالي ـــار فإنـــو يجـــب اتب صددددقي  )ولإجـــراء ىـــذا الاختب
2112): 

المتغيــرات محــل الدراســة وذلــك  Stationary الشـرط الضــروري: ويتمثــل فــي تحديــد درجــة تكامـل )ســكون( .4
 Augmented Dickey، وذلك بالاعتماد عمى اختباري  Unit Root Testباستخدام اختبار جذر الوحدة 

– Fuller (ADF) ،Phillips – Perron (P – P بدايـة يجـب التأكيـد عمـى أنـو إذا كانـت السمسـمتان.])
( غيـر سـاكنتين، وتـم اسـتخداميما فـي تقـدير معادلـة انحـدار، فـإن الانحـدار الـذي نحصـل Yt, Xtالزمنيتان )

( أي لا معنـى لـو. غيـر أن ذلـك قـد لا Spurious Regressionدارا زائفـاً )عميو في ىذه الحالـة يكـون انحـ
 (.Co-integrationيتحقق إذا كانت السمسمتان محل الدراسة تتمتعان بخاصية التكامل المشترك )

أو متكاممـة مــن   ( ) لمتكامـل المشــترك أن تكـون المتغيـرات متكاممـة مــن الرتبـة صـفر  ARDLويشـترط مـنيج 
، لـذلك يـتم اختبـار جـذر الوحـدة والتأكـد مـن أن المتغيـرات محـل الاىتمـام ليسـت سـاكنة فـي  ( ) الرتبة الأولـى 

[، من أجل تجنب النتائج المضممة. ففي حالة وجود I (2)الفروق الثانية لقيميا أو متكاممة من الرتبة الثانية  أي 
 ,.Pesaran et alالمحسوبة( بواسطة ) – Fفإن القيمة الحرجة لاختبار )متغيرات متكاممة من الرتبة الثانية، 

 (.9119( لا يمكن تطبيقيا في ىذه الحالة )مجدي، 2001

" من أىـم أنـواع البيانـات التـي تسـتخدم فـي الدراسـات Time Series Dataوتُعتبر بيانات السلاسل الزمنية "   
ذج الانحــدار لتقــدير العلاقــات الاقتصــادية، وتفتــرض مثــل ىــذه التطبيقيــة خاصــة تمــك التــي تعتمــد عمــى بنــاء نمــا

(، وصفة السكون ىذه تتحدد بتوافر بعض Stationaryالدراسات أن السلاسل الزمنية المستخدمة تكون ساكنة )
 ,.Escribano et al)إن طريقة تقدير نموذج انحدار المربعات الصغرى العادية كما  .1الخصائص الإحصائية

                                                           
 السلاسل الزمنٌة:الخصائص الاحصائٌة لسكون  5

(  ) ثبات المتوسط عبر الزمن     -     
(  )    ثبات التباٌن عبر الزمن     -     (     )   
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( لكل المتغيرات المستخدمة ثابتة عمـى مـر الـزمن Varianceتقوم عمى افتراض أن المتوسط والتباين ) (2006
)أي ساكنة(. لذلك فالمتغيرات غيـر السـاكنة )أي التـي تحتـوي عمـى جـذر الوحـدة( عنـد دمجيـا فـي تقـدير معادلـة 

ا كانـت المتغيـرات غيـر سـاكنة سـوف تعطـى انحـدار زائـف، بـدلًا مـن ذلـك، إذ OLS)الانحدار باستخدام طريقة )
قدير العلاقة طويمة الأجل بين تمك المتغيرات ينبغي أن يستند عمى أسموب التكامـل المشـترك. منـذ ذلـك gفإن ت

الحين وأصبح اختبار جذر الوحدة شرطاً مسبقاً لمتحميل القياسي لمسلاسـل الزمنيـة المختمفـة. حيـث تعتمـد اختيـار 
 .2(9141عطية, )تائج اختبارات السكون طريقة التقدير المناسبة عمى ن

 ويتم اجراء الاختبار عمى النحو التالي:

(: ويمكــــن أن يــــتم ىــــذا الاختبــــار فــــي ثــــلاث حــــالات بديمــــة ADFتحديــــد النمــــوذج المناســــب لاختبــــار ) .4.4
(Damodar N, 2004): 
  أن تحتوي المعادلة عمى حد ثابت فقط(Levin et al., 2002) 

            ∑   
 
             (Error! No text of specified style in 

document.-1) 

  أن تحتوي المعادلة عمى حد ثابت واتجاه زمني(Levin et al., 2002) 

                 ∑        
 
       (Error! No text of specified style in 

document.-2) 

  ألا تحتوي( السمسمة الزمنية عمى ثابت أو اتجاه زمنيNon) 

           ∑        
 
       (Error! No text of specified style in 

document.-3) 

 time trend ,kتشـير إلـى  t( التي نرغب اختبار سـكونيا،   إلى الفرق الأول لمسمسة الزمنية ) ∆حيث يشير 
فـرض العـدم بـأن  اختبار. ويتم white noiseتمثل    تمثل المقدار الثابت،   تشير إلى عدد فترات الإبطاء، 

                                                                                                                                                                                               
على طول الفجوة الزمنٌة بٌن هاتٌن النقطتٌن أي الفرق  t ،t + kفً النقطتٌن الزمنٌتٌن  اعتماد التغاٌر الذاتً بٌن أي قٌمتٌن بنفس المتغٌر -

(        )    كما ٌلً:   Yt ،Yt+kوٌعبر عن التغاٌر بٌن القٌمٌتٌن  t ،t + k على ( ولٌسkبٌنهما )       [((   

  )(       ))] 
2
 ٌعنةً بمةا ،Unit Root الوحةدة جةذر علةى الزمنٌةة السلسلة احتواء أن ٌعنً هذا فإن( Stationary) السكون صفة الزمنٌة السلاسل فً تتوافر لا وعندما 

 متغٌةرٌن بةٌن الانحةدار فةإن ،وعلٌة . البٌانةات سلسةلة فةً التغٌةر مةن جزء ٌفسر الزمن أن بمعنً الزمن، مع السلسلة لهذه والتباٌن الحسابً المتوسط ارتباط
 وبةذل  الزمنةً، الاتجةاه هةذا سةو  علاقة أي تربطهما لا قد المتغٌرٌن هذٌن أن رغم ومعنوٌة قوٌة تكون سوف الوحدة جذر على الزمنٌة سلاسلهما تحتوي

 (.2153, أحمد&  أحمد( )Spurious Regression)  الزائف الانحدار علٌ  ٌطلق ما وهو ومضللة كاذبة الانحدار نتائج تصبح
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(، فـــي المقابـــل نجـــد Non-stationaryأى يوجـــد جـــذر الوحـــدة )السمســـة غيـــر ســـاكنة( )        المعممـــة 
 (.Stationaryأن السمسة ساكنة )        الفرض البديل 

تحديــد أي مــن ىــذه النمــاذج البديمــة أكثــر ملائمــة لكــل سمســمة عمــى حــدة طبقــاً لخصائصــيا، وذلــك مــن  ويــتم    
أحمـــد   )رســـم السمســـمة الزمنيـــة لممتغيـــر محـــل الاىتمـــام وتحديـــد خصائصـــيا ، أوليـــا، (9145صـــدقي, )خـــلال 
اختبار معنوية كلن من الاتجاه العام والثابت لتحديـد ىـل يختمـف معنويـاً عـن الصـفر أم وثانييا،  .(9143أحمد, 

 .(et al., 2011عربش )لا 

∑)ضـافة عــدد مناسـب مــن فتـرات الإبطــاءإ( ADFويلاحـظ أن مـن أىــم مميـزات اختبــار )           
 
ء (   

(، وبالتالي يصبح حـد Serial Autocorrelationلمتخمص من مشكمة الارتباط التسمسمي الذاتي بين الأخطاء )
  )بمتوسط صـفر وتبـاين  غير مرتبط ذاتيا ويتوزع توزيعا طبيعيا (  )الخطأ 

ويطمـق عميـو فـي ىـذه الحالـة  ( 
(White noise.) 

 وتتمثل فروض اختبار جذر الوحدة فيما يمي: .9.4

  الفرض العدميH0جذر الوحدة، بمعنى أن السمسمة الزمنية  ا: السمسمة الزمنية لممتغير محل الدراسة لي
 (.(Non-stationaryتعاني من عدم السكون 

  الفرض العدميH1جذر الوحدة، بمعنى أن السمسمة  ا: السمسمة الزمنية لممتغير محل الدراسة ليس لي
 (.Stationaryالزمنية ساكنة )

المحسوبة)يتم حساب إحصائية  ويتم اتخاذ قرار بشأن سكون السمسمة طبقاً لمخطوات التالية: .3.4   ) 
الجدولية)ومقارنتيا بقيمة   %(، ونكون ىنا أمام احتمالين:5عند مستوى المعنوية المحدد ) (   

المحسوبة)إذا كانت  - الجدولية)أكبر من  (   يكون القرار ىو رفض الفرض العدم، مما يعني أن  (   
المحسوبة)السمسمة ساكنة، أما في حالة كون  الجدولية)أقل من  (   فيتم قبول فرض العدم،  (   

مما يعني أن السمسمة غير ساكنة  ويكون الحل في ىذه الحالة ىو إعادة الاختبار مرة أخرى، ولكن بعد 
 .(              )ول أخذ الفرق الأ

في حالة إعادة الاختبار بعد أخذ الفرق الأول لمسمسة، وتم رفض فرض العدم ففي ىذه الحالة تكون  -
. ( ) ، ويكون الفرق الأول متكامل من الدرجة صفر ( ) السمسمة ساكنة ومتكاممة من الدرجة الأولى 

إعادة الاختبار مرة ثالثة، ولكن بعد أخذ الفرق الثاني  مرة أخرى فيكون الحل ىو ( ) أما في حالة قبول 
ذا تم رفض فرض العدم تكون السمسمة ساكنة ومتكاممة من الدرجة  (              ) لمسمسمة، وا 

نتائج اختبار سكون السلاسل الزمنية وجذر الوحدة باستخدام  (1-7وكما يبين الجدول رقم ) .( ) الثانية 



- 543 - 
 

- 543 - 
 

من  SC، كما تم الاعتماد عمى معيار PPبيرون –واختبار فيمبس ADFفولمر الموسع  -كي اختباري دي
 أجل تحديد عدد فترات الإبطاء المناسبة لمعادلة الاختبار، كما يمي.

(1جذول سقى )  
 ADF - PP Unit root test results 

  UNIT ROOT TEST TABLE (P – P)  

  At Level  

  CA LOG(GDP) TRADE ED GE RIR FDI 

With Constant t-Statistic 

Prob. 

-1.6315 -0.0754 -1.4149 -2.3254 -0.5554 -3.0056 -2.1383 

0.4546 0.9435 0.5617 0.1709 0.8662 0.0458 0.232 

 n0 n0 n0 n0 n0 ** n0 

With Constant 

& Trend  

t-Statistic -2.187 -2.1939 -1.8924 -0.8626 -0.7384 -3.6403 -2.1256 

Prob. 0.4793 0.4756 0.6335 0.9475 0.9605 0.043 0.5115 

 n0 n0 n0 n0 n0 ** n0 

Without 

Constant & 

Trend with 

Constant 

t-Statistic -1.7529 11.2027 -0.8313 -2.0706 -0.9407 -1.8698 -1.4867 

Prob. 0.0756 1 0.3474 0.0387 0.3013 0.0595 0.1259 

  * n0 n0 ** n0 * n0 

  At First Difference  

   d(CA) d(LOG(GDP)) d(Working et al.) d(ED) d(GE) d(RIR) d(FDI) 

With Constant t-Statistic -4.6254 -3.2726 -4.2304 -3.6773 -3.4082 -8.5623 -3.2019 

Prob. 0.0009 0.0257 0.0026 0.01 0.0189 0 0.0301 

 *** ** *** ** ** *** ** 

With Constant 

& Trend  

t-Statistic -4.6629 -3.2673 -4.1546 -4.8731 -3.259 -8.3846 -3.1435 

Prob. 0.0044 0.0918 0.0143 0.0026 0.0932 0 0.1156 

 *** * ** *** * *** n0 

Without 

Constant & 

Trend with 

Constant 

t-Statistic -4.4546 -0.6388 -4.2192 -3.4756 -3.4125 -8.7546 -3.2802 

Prob. 0.0001 0.4318 0.0001 0.0011 0.0013 0 0.0019 

  *** n0 *** *** *** *** *** 

  UNIT ROOT TEST TABLE (ADF)  

  At Level  

  CA LOG(GDP) TRADE ED GE RIR FDI 

With Constant t-Statistic -1.6525 -1.5929 -2.2281 -4.0373 -1.7177 -2.9361 -3.1564 

Prob. 0.4443 0.4713 0.2012 0.0042 0.4121 0.053 0.0333 

 n0 n0 n0 *** n0 * ** 

With Constant 

& Trend  

t-Statistic -2.0452 -2.7331 -2.3128 -2.446 -1.7049 -3.6864 -3.0485 

Prob. 0.5539 0.2317 0.4144 0.3502 0.7232 0.039 0.1371 

 n0 n0 n0 n0 n0 ** n0 

Without 

Constant & 

Trend with 

Constant 

t-Statistic -1.6709 3.1421 -0.8313 -2.8312 -0.6911 -2.0436 -1.94 

Prob. 0.0889 0.9992 0.3474 0.0063 0.4087 0.0411 0.0514 

  * n0 n0 *** n0 ** * 

  At First Difference  

  d(CA) d(LOG(GDP)) d(Working et al.) d(ED) d(GE) d(RIR) d(FDI) 

With Constant t-Statistic -4.6018 -3.2726 -4.1856 -3.5499 -3.4423 -5.9171 -3.4523 

Prob. 0.001 0.0257 0.0029 0.0136 0.0175 0 0.0171 

  *** ** *** ** ** *** ** 

With Constant 

& Trend  

t-Statistic -4.65 -4.001 -4.1068 -4.8755 -3.6181 -5.8343 -3.4087 

Prob. 0.0045 0.0222 0.0159 0.0026 0.0457 0.0003 0.0698 

 *** ** ** *** ** *** * 

Without 

Constant & 

Trend with 

Constant 

t-Statistic -4.4546 -0.6388 -4.1691 -3.3482 -3.4444 -6.0395 -3.5153 

Prob. 0.0001 0.4318 0.0002 0.0016 0.0012 0 0.001 

  *** n0 *** *** *** *** *** 

Note: ***, **, * indicate significance at 1%, 5% and 10% respectively. and (no) Not Significant  
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 . E-Views 12المصدر: من إعداد الباحث بالاعتماد على برنامج

 ( المستخدمين لتحميل السكون عمى أن:P-P( و )ADFويتضح من نتائج الجدول اتفاق اختباري )   

، سـواء عنـد وجـود I (0)( ساكنة عند المسـتوى  أي أنيـا متكاممـة مـن الدرجـة ED ،RIRبعض المتغيرات ) (أ 
 . (Levin et al., 2002)أو عند وجود ثابت واتجاه زمني  (Levin et al., 2002)ثابت 

(  First differenceسـاكن عنـد الفـرق الأول ) (CA ،LGDP ،TRADE ،FDI, GEوالـبعض الآخـر ) (ب 
 .I (1)أي أنيا متكاممة من الدرجة 

( عمـى عـدم سـكونو عنـد المسـتوى، P-P(، حيـث أكـد اختبـار )FDIاختمف الاختبارين حول سكون متغير ) (ج 
 ( سكونو عند المستوى.ADFفي حين أظير اختبار )

(، والمتمثـل فـي ضـرورة سـكون ARDLج المسـتخدم )وبذلك يتحقـق الشـرط الضـروري لإمكانيـة تطبيـق النمـوذ   
، أو خمـيط I (1)، أو فـي المسـتوى الأول I (0)السلاسل الزمنية لممتغيرات محل القيـاس عنـد المسـتوي الأصـمي 

 بين الإثنين، وىو الأمر المتحقق في السلاسل الزمنية لممتغيرات محل القياس.

تحديد رتبة الاختبار، وذلك من خلال اختيار القيم  : تتمثل فيARDLالخطوة الثانية في تحميل نموذج  .9
بعد التحقق من سكون المتغيرات وعدم وجود أي منيا ساكن عند الفرق : المتباطئة لمتغيرات النموذج

الثاني، يتم تحديد رتبة الاختبار من خلال تحديد الحد الأقصى لفترات الإبطاء المناسبة لمتغيرات النموذج، 
، ويترتب عمى ذلك تقدير VARضمة بين عدة معايير مختمفة من خلال نافذة نموذج وذلك عن طريق المفا

من حيث  VARالنموذج بفترات الإبطاء المقترحة وذلك لموصول إلى أفضل صيغة تحقق شروط نموذج 
الاستقرار وغياب الارتباط الذاتي بين الأخطاء وخلافو، وسيتم اختيارىا حسب أغمب وذلك بتضمين حد 

. (9143أحمد   أحمد, )%، كما أنَّ النموذج سيكون محدود بفترتي ابطاء 5د مستوى معنوية ثابت، عن
بطاء كحد أقصى لفترات الإبطاء، كما ويتضح من الجدول التالي أنَّ النموذج سيكون محدود بفترتي إ

 .Lag Length Criteriaأظيرتيا أغمب المعايير عن تحديد 
(2 ) سقى جذول  

VAR Lag Order Selection Criteria 

Lag LogL LR FPE AIC SC HQ 

0 -1201.787 NA   3.78e+27  83.36464  83.69468  83.46801 

1 -977.0852  325.4307  2.29e+22  71.24725   73.88755*  72.07416 

2 -908.2558   66.45590*   1.14e+22*   69.87971*  74.83027   71.43016* 

Note: ***, **, * indicate significance at 1%, 5% and 10% respectively. and (no) Not Significant 

 E-Views 12من إعداد الباحث باستخدام برنامج  المصدر:

 وبتطبيق ىذه المعايير جاءت النتيجة كالتالي:

 (3جدول رقم )
ARDL Selected Model Adjusted R-squared Log likelihood AIC SC HQ 
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(2, 2, 1, 2, 2, 1, 2) 0.926001 -11.02843 2.359174 3.405906 2.679170 

 .E-Views 12من إعداد الباحث باستخدام برنامج  المصدر:

الشـــرط الكـــافي: ويتمثـــل فـــي تحديـــد مـــا إذا كـــان ىنـــاك علاقـــة تكامـــل مشـــترك طويمـــة الأجـــل بـــين المتغيـــرات  .3
، اختبـار ARDLيتضمن تقدير نموذج و. Bounds Testالمفسرة والمتغير التابع باستخدام اختبار الحدود 

وجـود ىـذه العلاقـة يـتم  وجود علاقة توازنية طويمة الأجل بين متغيـرات النمـوذج مـن عدمـو، وبعـد التأكـد مـن
ولتحقيـق ذلـك  الانتقال إلى تقدير معممات الأجل الطويل، ثم معممات المتغيرات المفسرة في الأجل القصـير.

 Bounds( من خلال إجراء اختبار الحدود F Statisticsإحصاء ) تتمثل الخطوة الأولى في حساب قيمة
Test( حيث يتم اختبار فرض العدم ،H0 القائل بعدم ) وجـود تكامـل مشـترك فـي الأجـل الطويـل، فـي مقابـل

وبالاعتمـاد عمـى  ( القائل بوجود علاقة تكامل مشترك بين المتغيرات فـي الأجـل الطويـل.H1الفرض البديل )
( المحسـوبة لمعـاملات المتغيـرات المسـتقمة المبطـأة F-Wald Testاختبار الحدود نقـوم بمقارنـة احصـائية )

 (Pesaran et al., 200A1)الحرجة )الجدوليـة( المنـاظرة المحسـوبة فـي  -Fة لفترة واحدة بقيمة إحصائي
لو توزيع غير معيـاري، فـإن ىنـاك قيمتـين حـرجتين لإحصـاء ىـذا الاختبـار: قيمـة الحـد  Fونظراً لأن اختبار 

بمعنـى أنيـا متكاممـة مـن الرتبـة  الأدنى وتفترض أن كل المتغيرات ساكنة في قيمتيا الأصـمية )أو مسـتواىا(،
. وقيمة الحد الأعمى وتفتـرض أن المتغيـرات سـاكنة فـي الفـروق الأولـى لقيميـا، بمعنـى أنيـا ( ) صفر أي 

 . ( ) متكاممة من الرتبة الأولى أي 
المحســـوبة أو مـــا يُمكـــن أن نطمـــق عميـــو  –( F-Wald Testوىنـــاك ثـــلاث احتمـــالات لقيمـــة إحصـــائية )    

statistic –F  مقارنة بالقيم الجدولية ضمن الحدود الحرجةCritical Bounds:تتمثل في ، 

المحســوبة[ أكبــر مــن الحــد الأعمــى، ففــي ىــذه الحالــة يــتم  –( F-Wald Testإذا كانــت قيمــة احصــائية  ) -
رفض فرضية العدم القائمة بعدم وجود تكامل مشترك بين المتغيرات بغض النظر عن رتب التكامل المشترك 

 لممتغيرات، ويعني ذلك وجود علاقة تكامل مشترك بين المتغيرات.
المحسوبة[ أقل مـن الحـد الأدنـى، ففـي ىـذه الحالـة لا يمكـن  –( F-Wald Testإذا كانت قيمة احصائية  ) -

رفض فرضية العدم القائمة بعـدم وجـود تكامـل مشـترك بـين المتغيـرات، ويعنـي ذلـك عـدم وجـود علاقـة تكامـل 
 تغيرات )أي عدم وجود علاقة توازنية طويمة الأجل بين المتغيرات(.مشترك بين الم

المحسوبة[ تقع بين قيم الحد الأدنـى والأعمـى، فـإن النتـائج  –( F-Wald Testإذا كانت قيمة احصائية  )  -
سوف تكون غير محددة. ويعني ذلك عدم القدرة عمى اتخاذ قـرار لتحديـد عمـا إذا كـان ىنـاك تكامـل مشـترك 

 Critical Valueومقارنتــو بالحــدود الحرجــة  F Statisticsبواســطة حســاب و  تغيــرات مــن عدمــو.بــين الم
لو توزيع غير معياري، فإنّ ىناك  F.، ونظراً لأن اختبار Pesaran et alالمستخرجة من جداول بيساران 

 ,Lower Critical Bounds (Brotenقيمتــين حــرجتين لإحصــاء ىــذا الاختبــار بقيمــة الحــد الأدنــى 
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 Upper Critical. وقـيم الحـد الأعمـى I (0)، والتـي تفتـرض أن المتغيـرات متكاممـة مـن الدرجـة (2017
Bounds (UCB) والتي تفترض أن المتغيرات متكاممة من الدرجة ،I (1) :وكانت النتائج كالتالي 

(2) سقى جذول    

F Statisticsنتيجت  ويقاسنتها بانحذود انحشجت   Critical Value 

F-Bounds Test Null Hypothesis: No levels relationship 

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

Asymptotic: n=1000 

significance level  Lower Bound Upper Bound 

F-statistic 7.446525*** 10%   1.99 2.94 

k 6 5%   2.27 3.28 

  2.5%   2.55 3.61 

  1%   2.88 3.99 

Note: ***, **, * indicate significance at 1%, 5% and 10% respectively. and (no) Not Significant 
 E-Views 12من إعداد الباحث باستخدام برنامج  المصدر:

 Pesaran, et al. (2001) ،Table CI (iii) Case III: Unrestricted intercept and noتم الحصول على القٌم الحرجة من جدول 
trend  ،تشٌرk .إلى عدد المتغٌرات المستقلة فً النموذج 

 .E-Views 12 برنامج باستخدام الباحث إعداد من: المصدر

أكبر مـن الحـد الأعمـى عنـد مسـتوى معنويـة  F-statistic (7.446525)( أن قيمة 9لاحظ من الجدول )وي   
%، مما يؤكد رفض فرض العدم القائل بعدم وجود علاقة تكامل مشترك بـين متغيـرات الدراسـة، ومـن ثـم قبـول 5

 رك بين ىذه المتغيرات.الفرض البديل القائل بوجود علاقة تكامل مشت

: في حالة وجود علاقة توازنية طويمة الأجل ننتقل إلى الخطوة التالية ARDLالخطوة الرابعة من اختبار  .1
والتي تتمثل في تقدير معممات الأجل الطويل، وكذا معممات المتغيرات المستقمة في الأجل القصير لنموذج 

إذا كانت السلاسل الزمنية غير ساكنة كلن عمى حدة،  (.Error Correction Modelتصحيح الخطأ )
ولكنيما تتصفان بخاصية التكامل المشترك كمجموعة فإن النموذج الأكثر ملائمة لتقدير العلاقة بينيم ىو 

. ويأخذ نموذج تصحيح الخطأ في الاعتبار Error Correction Model (ECM)نموذج تصحيح الخطأ 
( Lagged Variables)وذلك باحتوائيا عمى متغيرات ذات فجوة زمنية كلًا من العلاقة طويمة الأجل 

 والعلاقة قصيرة الأجل )وذلك بإدراجيا فوارق السلاسل الزمنية(.
فـــإن ىـــذا الأســـموب يتطمـــب أن تكـــون جميـــع متغيـــرات نمـــوذج الدراســـة بـــنفس التكـــرار، وىـــو مـــا  ،وبـــالطبع   

رار الشـيري الأعمـى إلـى سمسـمة ذو تكـرار سـنوي أقـل استدعى تحويل سمسمة تقمبات أسـعار الصـرف ذو التكـ
 . كما ىو موضح بالجدول التالي:ARDLمن خلال أخذ المتوسط البسيط لكل سنة. وبالتالي تطبيق تقنية 

(3 ) سقى جذول   

Levels Equation 

Case 1: No Constant and No Trend 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic 

C -149.8832** 40.60480 -3.691268 

L(GDP) 4.680690*** 1.428342 3.277010 

TRADE 0.182587*** 0.026744 6.827206 

ED 0.132394*** 0.027919 4.742145 
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GE 1.544692*** 0.334561 4.617065 

RIR 0.332778*** 0.077108 4.315738 

D(FDI) -0.629988** 0.238439 -2.642135 

Note:  ***, **, * indicate significance at 1%, 5% and 10% respectively.  
 .E-Views 12من إعداد الباحث باستخدام برنامج  المصدر:

( المحســوبة جــاءت لتؤكــد عمــى وجــود علاقــة تكامــل، فــإن ذلــك F– Boundsونظــراً لأن نتــائج إحصــاء )    
 تأخذ الشكل التالي:يستمزم تقدير العلاقة طويمة الأجل لممعادلات والتي 

                                                            
          (Error! No text of specified style in document.-4) 

لاحتيــاطي الأجنبــي، وىــو مــا يمكــن كمــا ظيــرت أغمــب المتغيــرات الأخــرى معنويــة ودالــة إحصــائياً، باســتثناء ا   
 توضيحو كما يمي:

التأثير الإيجابي لمناتج المحمـي الإجمـالي عمـى الحسـاب الجـاري، حيـث أنـو تغيـر النـاتج بوحـدة واحـدة يـؤدي  (أ 
 وحدة. 1.7إلى تغير الحساب الجاري في نفس الاتجاه بمقدار 

 1.48يـؤدي إلـى تحسـن الحسـاب الجـاري بــ زيادة التجارة السمعية بين مصر والعـالم الخـارجي بوحـدة واحـدة  (ب 
 وحدة، وىو ما يشير إلى أىمية السياسات الخارجية والتجارة الدولية بين مصر ودول العالم الخارجي.

وجود علاقة طردية بين نسبة الدين الخارجي إلى الناتج المحمي ونسبة الحساب الجاري إلى الناتج المحمـي،  (ج 
 وحدة. 1.43بوحدة واحدة يؤدي إلى تحسن نسبة الحساب الجاري بـ  حيث أن زيادة نسبة الدين الخارجي

التــأثير الإيجــابي ل نفــاق الحكــومي عمــى الحســاب الجــاري، حيــث أن زيــادة الإنفــاق الحكــومي بوحــدة واحــدة  (د 
 وحدة. 4.51يؤدي إلى تحسن الحساب الجاري بـ 

 وحدة. 1.33جاري بـ زيادة سعر الفائدة الحقيقي بوحدة واحدة يؤدي إلى تحسن الحساب ال (ه 
 وحدة. 1.63زيادة الاستثمار الأجنبي المباشر بوحدة واحدة يؤدي إلى تدىور الحساب الجاري بـ  (و 

     بالإضافة إلى تقدير نموذج تصحيح الخطأ ويتم ذلك من خلال استخدام البواقي المقدرة بفترة إبطاء واحدة 
 <التي يتم الحصول عمييا من العلاقة طويمة الأجل في المعادلة السابقة

( لـو أىميتـين، الأول أنـو يقـدر معـاملات الأجـل القصـير، بينمـا الثـاني ECMكما أن نموذج تصحيح الخطأ )   
مـل في المعادلـة السـابقة، والـذي يُطمـق عميـو أيضـاً معا  ( الذي يتمثل في معاملECTىو حد تصحيح الخطأ )

، وىـو يقـيس سـرعة تعـديل الاخـتلال فـي التـوازن مـن الأجـل القصـير Spead of adjustmentسـرعة التعـديل 
باتجاه التوازن في الأجل الطويل، وىو ما يستمزم أن يكون معنويـاً وسـالباً حتـى يُقـدم دلـيلًا عمـى اسـتقرار العلاقـة 

ة قصيرة الأجل نحو العلاقة طويمة الأجل )أي أن في الأجل الطويل لأنو يشير إلى المعدل الذي تتجو بو العلاق
 آلية تصحيح الخطأ موجودة بالنموذج(. 
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وممــا ينبغــي ملاحظتــو أنــو يــتم إدراج الفــروق التــي ليــا تــأثير معنــوي فقــط فــي الصــيغة المقــدرة لقيــاس العالقــة   
أيضاً أنو يتم رصد أول معممة قصيرة الأجل، أما الفروق التي ليا تأثير غير معنوي فيتم استبعادىا. كما يُلاحظ 

سـالبة ليــا معنويـة إحصــائية بالنســبة لحـد تصــحيح الخطــأ، كمـا أنــو لـيس مــن الضــروري أن تكـون الفجــوة الزمنيــة 
لحد تصحيح الخطأ ىي نفسيا لفرق المتغير التفسيري المدرج بالنموذج. لذا فإن العلاقة قصيرة الأجل وتصحيح 

 تالي:  الخطأ يمكن توضيحيا كما بالجدول ال
(4) سقى جذول   

Levels Equation Case 2: Restricted Constant and No Trend 
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic 

        0.821243*** 0.102011 8.050528 

     (   )  -91.68948*** 14.94527 -6.135019 

     (   )    -85.81330*** 22.19968 -3.865519 

         0.229915*** 0.033317 6.900785 

      -0.136049*** 0.032419 -4.196628 

        -0.229966*** 0.049730 -4.624243 

      0.023191 0.248494 0.093326 

        -0.683617* 0.342099 -1.998302 

       0.231988*** 0.047315 4.903089 

       -0.730412*** 0.090527 -8.068401 

         0.541095** 0.095693 5.654494 

       0.324115 0.882538 0.367253 

       -4.057569*** 0.754366 -5.378779 

       1.830510** 0.708856 2.582345 

       -1.604715*** 0.141247 -11.36103 

Note: ***, **, * indicate significance at 1%, 5% and 10% respectively.  
 .E-Views 12من إعداد الباحث باستخدام برنامج  المصدر:

إلى إمكانية تصحيح الأخطاء قصيرة الأجل لمعودة إلى الوضع  ECMوتشير نتائج نموذج تصحيح الخطأ      
%، كمــا أنــو ظيــر بإشــارة 5التــوازني طويــل الأجــل، ونظــراً لأن حــد تصــحيح الخطــأ معنــوي عنــد مســتوي معنويــة 

، وبيـذا فـإنّ أي صـدمة ECT (-1.6)فـي الأجـل الطويـل، حيـث بمغـت  سـالبة، ممـا يؤكـد وجـود علاقـة توازنيـة
 .يتم تصحيحيا خلال سبع أشير ونصف تقريباً  قصيرة الأجل سوف

لمتأكد من تحقق  Diagnostic Testsمن خلال إجراء بعض الاختبارات الاستكشافية  فحص النموذج .5
مرحمة فحص النموذج لمتأكد من جودتو وخموه ير النموذج يأتي بعد تقد أن افتراضات النموذج، ومن أىميا

(، وفقاً للاختبارات Diagnostic Testsبارات التشخيصية )من مشاكل القياس، وذلك باستخدام الاخت
 التالية:

بين الأخطاء، حيث  Serial Correlationإلى عدم وجود مشكمة الارتباط الذاتي  LM Testيشير اختبار  (أ 
% وىو ما يفيد عدم إمكانية رفض فرض العدم والقائل بغياب 5( أكبر من 1.431كانت قيمة الاحتمال )

 ط التسمسمي بين الأخطاء.مشكمة الارتبا
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، حيث Heteroskedasticityإلى عدم وجود مشكمة اختلاف التباين  ARCH Testكما يشير اختبار  (ب 
% وىو ما يفيد عدم امكانية رفض فرض العدم والقائل بثبات 5( أكبر من 1.431كانت قيمة الاحتمال )

 .Homoscedasticityالتباين. 
( بين متغيرات نماذج Multi-Collinearityة الازدواج الخطى )كذلك تم التأكد من عدم وجود مشكم (ج 

(. حيث جاءت Variance Inflation Factor( )VIFالدراسة، وذلك باستخدام اختبار معامل التضخم )
(، مما يشير إلى عدم وجود مشكمة 10نتائج الاختبار لأغمب متغيرات نموذج الدراسة أقل من القيمة )

 متغيرات نماذج الدراسة المستخدمة في التحميل.الازدواج الخطى بين 
إلى عدم امكانية رفض فرضية العدم والقائمة بأن الأخطاء العشوائية موزعة  Jarque-Beraويشير اختبار  (د 

%، وىو ما يعني 5( أكبر من 1.191(، حيث كانت قيمة الاحتمال )Normality Testتوزيعاً طبيعياً )
 عي.أن الأخطاء تتبع التوزيع الطبي

إلى ارتفاع القوة التفسيرية لممتغيرات  Adjusted R-squaredكما تشير قيمة معامل التحديد المعدل  (ه 
 %(.93المستقمة حيث بمغت قيمتو )

 (.R2 < D.Wأن الانحدار المتحصل عميو غير زائف حيث أن ) (و 
 Prob والمتعمقة بدلالة النموذج، يُلاحظ أن معنوية Prob (Narayan, 2004) وبالنظر إلى قيمة (ز 

(Narayan, 2004)  (، وىو ما يُشير إلى جودة النموذج 1.111995% حيث بمغت قيمتيا )5أقل من
 .المقدر ككل

بطريقة المجموع  Recursive Estimationالنموذج، فقد تم استخدم اختبار أما بالنسبة لاستقرارية  (ح 
(. CUSUM of Squares(، وكذلك المجموع التراكمي لمربعات البواقي )CUSUMالتراكمي لمبواقي )

 CUSUM( و )CUSUMويتحقق الاستقرار الييكمي لممعاملات المقدرة إذا وقع الشكل البياني لاختبار )
of Squaresوبالتالي فإن النموذج ينجح في 5ل الحدود الحرجة العميا والدنيا عند مستوى %( داخ ،

اختبار الاستقرار، بمعنى أنو لا تعد ىناك ثمة تأثير لمتغيرات الييكمية التي تقمل من جودة نتائج القياس، 
 وىو ما يمكن توضيحو بالشكمين التاليين.

الوجوىع الكلً التراكوً والوجوىع الكلً ًتائج اختثاري  (Error! No text of specified style in document.-5)  رقن غكل

 للورتعاخ

(CUSUM ) و(CUSUM If Squares) 
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  E-Views 12.من إعداد الباحث باستخدام برنامج  المصدر:

-4971) الفتـرة خـلال مصـر فـي الجـاري الحسـاب إسـتدامة محـددات وتحميـل قيـاس اسـتيدفت الدراسـة :الخاتمة
. القياسي والمنيج التحميمي المنيج عمى– أىدافيا وتحقيق فرضيتيا اختبار سبيل في –وىذا، بالاعتماد(. 9194

 مصــر فـي التجاريـة بالسياســة وعلاقتـو الجـاري الحسـاب وتحميــل تطـور اسـتعراض فــي التحميمـي المـنيج يسـتخدمو 
 قيـــاس لـــدى الدراســـة فتعتمـــد القياســـي، المـــنيج وبخصـــوص. 9194حتـــى 4971 عـــام الاقتصـــادي الإنفتـــاح منـــذ

 مـــنيج تطبيـــق ويتطمـــب. المشـــترك التكامـــل مـــنيج عمـــى الدراســـة محـــل لممتغيـــرات الزمنيـــة السلاســـل بـــين العلاقـــة
 السلاســـل بيانــات وتتســـم. الزمنيــة السلاســل ســـكون مــن لمتأكــد الوحـــدة جــذور اختبــارات إجـــراء المشــترك التكامــل
 غيـر المتغيرات تمك استخدام عمى ويترتب(. الزمن عبر لمتزايد الاقتصادية المتغيرات اتجاه)السكون بعدم الزمنية
 بــين تــربط حقيقيــة علاقــة وجــود عــدم) الزائــف الانحــدار مشــكمة ظيــور Levels المســتويات صــورة فــى الســاكنة
 علاقــة توجــد الدراسددة الةر ددة الرئيسددية التاليددة  تختبددر وا (.الدراســة محــل المســتقمة والمتغيــرات التــابع المتغيــر
 مسـتقمة كمتغيـرات إسـتدامتو ومحـددات تـابع كمتغيـر النـاتج إلـى الجـاري الحسـاب نسـبة بـين الأجـل طويمة تبادلية

 التالي: تبين وقد  (.الحقيقي الصرف سعر– الناتج إلى التجارة -الناتج إلى الموازنة عجز -النمو معدل)

 رفـض يؤكـد ممـا ،%5 معنويـة مسـتوى عنـد الأعمـى الحـد مـن أكبـرF-statistic (7.446525 ) قيمـة أن -4
 البــديل الفــرض قبــول ثــم ومــن الدراســة، متغيــرات بــين مشــترك تكامــل علاقــة وجــود بعــدم القائــل العــدم فــرض
 .المتغيرات ىذه بين مشترك تكامل علاقة بوجود القائل

 الوضـع إلـى لمعودة الأجل قصيرة الأخطاء تصحيح إمكانية إلى ECM الخطأ تصحيح نموذج أشارت نتائج -9
 بإشارة ظير أنو كما ،%5 معنوية مستوي عند معنوي الخطأ تصحيح حد لأن ونظراً  الأجل، طويل التوازني
 صدمة أي فإنّ  وبيذا ،ECT (-1.6) بمغت حيث الطويل، الأجل في توازنية علاقة وجود يؤكد مما سالبة،
 .تقريبا ونصف أشير سبع خلال تصحيحيا يتم سوف الأجل قصيرة

 باستخدام وذلك القياس، مشاكل من وخموه جودتو من لمتأكد النموذج فحص مرحمة تأتي النموذج تقدير وبعد -3
 مشــكمة وجـود عــدم إلـى LM Test اختبـار ، حيـث يشــير(Diagnostic Tests) التشخيصـية الاختبـارات
% 5 مـن أكبـر( 1.431) الاحتمال قيمة كانت حيث الأخطاء، بين Serial Correlation الذاتي الارتباط

 كمــا .الأخطــاء بــين التسمســمي الارتبــاط مشــكمة بغيــاب والقائــل العــدم فــرض رفــض إمكانيــة عــدم يفيــد مــا وىــو
 كانـت حيـث ،Heteroskedasticity التبـاين اخـتلاف مشـكمة وجـود عدم إلى ARCH Test اختبار يشير
. التبـاين بثبـات والقائل العدم فرض رفض امكانية عدم يفيد ما وىو% 5 من أكبر( 1.431) الاحتمال قيمة

Homoscedasticity. الخطــى الازدواج مشــكمة وجــود عــدم مــن التأكــد تــم كــذلك (Multi-Collinearity )
 (Variance Inflation Factor) التضـخم معامـل اختبـار باسـتخدام وذلـك الدراسـة، نمـاذج متغيـرات بـين

(VIF .)إلـى يشـير ممـا ،(41) القيمـة مـن أقـل الدراسـة نمـوذج متغيـرات لأغمب الاختبار نتائج جاءت حيث 
 .التحميل في المستخدمة الدراسة نماذج متغيرات بين الخطى الازدواج مشكمة وجود عدم
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 العشـوائية الأخطـاء بأن والقائمة العدم فرضية رفض امكانية عدم إلى Jarque-Bera سجمت نتائج اختبار -1
 مـا وىـو ،%5 مـن أكبـر( 1.191) الاحتمـال قيمة كانت حيث ،(Normality Test) طبيعياً  توزيعاً  موزعة
-Adjusted R المعـــدل التحديـــد معامـــل كمـــا أشـــارت قيمـــة .الطبيعـــي التوزيـــع تتبـــع الأخطـــاء أن يعنـــي

squared (.93) قيمتو بمغت حيث المستقمة لممتغيرات التفسيرية القوة ارتفاع إلى% 
 ,Prob (Narayan قيمـة إلى وبالنظر (.R2 < D.W) أن حيث زائف غير عميو المتحصل الانحدار أن -5

 حيــث% 5 مــن أقــلProb (Narayan, 2004 ) معنويــة أن يُلاحــظ النمــوذج، بدلالــة والمتعمقــة( 2004
 .ككل المقدر النموذج جودة إلى يُشير ما وىو ،(1.111995) قيمتيا بمغت

 المجمـــوع بطريقـــة Recursive Estimation اختبـــار اســـتخدم تـــم فقـــد النمـــوذج، لاســـتقرارية بالنســـبة أمـــا -6
(. CUSUM of Squares) البـواقي لمربعـات التراكمـي المجمـوع وكـذلك ،(CUSUM) لمبـواقي التراكمـي
 CUSUM) و( CUSUM) لاختبـار البيـاني الشـكل وقـع إذا المقـدرة لممعاملات الييكمي الاستقرار ويتحقق

of Squares )فــي يــنجح النمــوذج فــإن وبالتــالي ،5% مســتوى عنــد والــدنيا العميــا الحرجــة الحــدود داخــل 
 نتائج النموذج. جودة من تقمل التي الييكمية لمتغيرات تأثير ثمة ىناك تعد لا أنو بمعنى الاستقرار، اختبار
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