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 ملخص الدراسة : 

الاقتصاد المصري.   الاقتصادي فيتتناول هذه الدراسة العلاقة بين المدخرات المحلية والنمو  

وحتى   1966وباستخدام بيانات سلسلة زمنية سنوية من قاعدة بيانات البنك الدولي خلال الفترة من  

تسعى الدراسة إلى كما  ( .  Granger causality test، تم إجراء اختبار السببية لجرانجر )  2018

تحديد ما إذا كان هناك سببية أحادية الاتجاه من المدخرات المحلية الى النمو الاقتصادى أو من النمو  

الاقتصادي الى المدخرات ، أم أن السببية تبادلية )ثنائية الاتجاه( بين المتغيرين . وقد توصلت الدراسة 

السببية بين معدل النمو في الناتج المحلي الاجمالي ومعدل الادخار المحلي الاجمالي تشير الى الى أن 

كذلك   ،شير نموذج هارود ودومارييسبق ارتفاع معدل الادخار وليس العكس كما    ان النمو الاقتصادي

وهو ما يشير الى أن ارتفاع الاستثمار وبالتالي   ،تظهر النتائج ان ارتفاع الاستثمار يسبق ارتفاع الادخار

وبالتالي يمكن القول ان السببية تأتي من اتجاه ان ارتفاع الدخل   ،ارتفاع الدخل يسبق ارتفاع الادخار

 هو ما يؤدي الى ارتفاع الادخار وليس العكس. 

الادخار المحلي ، النمو الاقتصادي ، العلاقة السببية بين الادخار والنمو ، الاقتصاد الكلمات المفتاحية :  

 المصري . 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

1389 

 

بالتطبيق  العلاقة السييببية بيا الادرار والنمو الاقتصييادي   شيييماء عمر الشييهاوي محمد  /د
على الاقتصاد

 م2021 يوليو  الثانيالجزء  ( .12)العدد  -( 7المجلد )                              التجارية المعاصرةمجلة الدراسات   

Abstract: 

This paper studying the relationship between domestic savings and 

economic growth in the Egyptian economy. Using annual time series data 

from the World Bank database during the period from 1966 to 2018, by using 

Granger causality test . The study looking for determine whether there is a 

unidirectional causality from domestic savings to economic growth or from 

economic growth to savings, or whether the causality relationship between 

the two variables. The study concluded that the causality between the growth 

rate of the gross domestic product and the gross domestic savings rate 

indicates that economic growth precedes the increase in the savings rate and 

not the opposite as indicated by the Harrod and Domar model. The results 

also show that the increase in investment precedes the increase in savings, 

which indicates that the increase in investment and thus the increase in 

income precedes the increase in savings, and therefore it can be said that the 

causality comes from the direction that the increase in income is what leads 

to the increase in savings and not the opposite. 

Keywords: Domestic savings, economic growth, causal relationship between 

savings and growth, Egyptian economy. 
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 المقدمة  -1

في   عدةيتم بموجبها حدوث تغيرات  ، نه عملية اقتصاااادية  أالنمو على    (نورمان كلارك)  عرف

ااناتاااج  مان    الاماتااا  الاماجاتاما الاماوجاودة  عاواماال  فاي  فاي                        ،عاماال  الا و،  مااال  الا رأس    والاماتاماثالااة 

عملياة تؤدي إلى حدوث   –الوقت  نفس ذاتفي و  –وهو   ،  طبيعياةالثروات الو ، دارةااو ،  تنظيمالو

عرض البحيا  يسااااير كال من   ،في الطلا  على الساااال  التي أنتجتهاا عملياة التنمياة    متتاالياةزياادات  

وعلى   متلاحقة ومطردة ،عوامل اانتاج والطل  على السال  المنتجة في زيادات مساتمرة  المتا  من 

زيادة  تهدف اليوعميقة متعددة    نه عملية تتضاااامن تغيراتأهذا يمكن فهم النمو الاقتصااااادي على  

 :(7ص  :صلا  الدين نامق) وهناك ثلاث مصادر رئيسية للنمو الدخل القومي الحقيقي  .

 انتاج السل  . مطورةو أجديدة  ا  التكنولوجية ، و التي تقدم طرق طوراتالت   (1)

 .التراكم الرأسمالي زيادة في ال   (2)

 عدد العمال ، و زيادة مهاراتهم ومستواهم التعليمي .في زيادة ال   (3)
 

نه ) علاقة بين معدلات ألنمو الاقتصااادي على ا عرف(  Rosto)  نجد أن   وفي هذا الساايا 

الذي   علي النحومن ناحية وزيادة السااكان من ناحية أخرى  والعملرأس المال عنصااري   الزيادة في

. وبذلك يصاابا الناتج أو الدخل القومي دليلا على النمو الاقتصااادي    يؤدي إلى زيادة الناتج القومي(

ناه لا يمكن أ) الادخال ( الفردي مؤااااارا هااماا للتقادم الاقتصااااادي ،  ير    ، وتعتبر الزياادة في النااتج

الدخل  الاعتماد عليها تماما لقياس النااااااامو ما لم يتبعها العمل على الحد من التااااااافاوت في توزي   

أن النمو الاقتصاادي يتحدد أسااساا بعاملين هما    في هذا التعريف (Rosto وياااااارى ) . الااااااثروة و

الميل إلى تطوير العلوم الأسااساية ويضااف إلي هذين العاملين العمل حصايلة الجم  بين رأس المال و

تحقيق  في ر بةالعلمي وال إلى الابتكار  سااعيتطبيق العلم للأ راض الاقتصااادية وال  على عملوال، 

النمو الاقتصااااادي    فيؤكد أن(  Schumpeter) . أما  ، والميل إلى الاسااااتهلاكملموس   تقدم مادي

،    7ص:    عباد الساااالام بادوي)  التي تتم على ياد المنظمين  تقنيإلى عملياة التجادياد والابتكاار اليعود  

 . (8ص

               :   ناهأالنمو الاقتصااااادي على  قاد عرف  (     Beniamin davis: p. 280)  أخيرا نجاد أن  

علي نحو  ) مدخلات العمليات اانتاجية (  الاقتصااادية المتاحة اسااتغلال المواردزيادة اانتاجية  و" 

النهاية إلى  علي نحو يؤدي في  قنيوالتغير الت وتقساايم العمل  أو زيادة درجة التخصاا  ,كفاءة   أكثر

 ." الدخل الفردي الحقيقيفي زيادة احداث 

كان هناك توافق لا أنه  إ  بالنموعلي الرغم من تباين التعريفات الخاصةةةةةةةةةةةةة   جدير بالذكر أنه  
ن تراكم المدخرات أسةةةةةاسةةةةةي  وهي أعلى فرضةةةةةي     تقوموالتي   نموبعملي  ال  في معظم النماذج الخاصةةةةة 

لي  النمو في النموذج النيوكلاسةةي ي فآ ،والنمو الاقتصةةاة    عملي  التنمي  الاقتصةةاة  ل ضةةرو ح كاكم 
زيةاةح الاسةةةةةةةةةةةةةةتدمةا  ومن نم زيةاةح معةد  النمو   إلىؤة  تالاةخةا    زيةاةحن  أعلى  تعتمةد في اسسةةةةةةةةةةةةةةا 

فمعد    ،هو معد  الاةخا  الاقتصةةةةةاة  سةةةةةاسةةةةةي على عملي  النمو  ون القيد اسوبذلك   ،الاقتصةةةةةاة 
 .  مرتفعفي صو ح معد  نمو   يترجم تلقائيا  مرتفع الةخا  الا

الد اسةةةات التقيي ي  الخاصةةة  بدو  جنو     نجد أن، في المقابل وعلي خلاف الرأ  السةةةابق  
الناتج عن  معد  الاةخا    حةازيلوأسةةةةةاسةةةةةي     تتحقق كنتيج  أولي نمون عملي  الأظهرت أسةةةةةيا  آشةةةةةر  
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  في تمويةةل الاسةةةةةةةةةةةةةةتدمةةا      مفهوم مةةا  ةةل كةةاليسةةةةةةةةةةةةةة يللأذهةةان  مر الةةذ   عيةةد  وهو اس  ،زيةةاةح الةةدخةةل
(Javidanrad, 2011  )، ن  أ وعلى الرغم من  ،الاسةةةةةةةةتدما   مو  نفسةةةةةةةةهن  بأن كاليسةةةةةةةة ي  يؤم كيث

قيم   خصةةمن الاةخا  في الغالب يتم من قيل القبق  الرأسةةمالي  بعد أذلك من منقلق  فسةةركاليسةة ي 
 بةةاا قرة ةة  بين اسالعلاقةة   ال  وفي ضةةةةةةةةةةةةةةو   ،  اليهةةةاو  بةةاا التي تؤ اسةةةةةةةةةةةةةةتهلاك تلةةةك القبقةةة  من اس

 وتر  الباكد   .الاةخا  في نفس الوقت وزياةحز الاسةةةةتدما   يتحف  الىزياةح الا باا   تؤة  ،والاسةةةةتدما 
  بالنسةةب  ف  ،و  للتوسةةع الاسةةتدما   ن تمويل الاسةةتدما ات لم  عد العائق اسأبجانب تحليل كاليسةة ي  أنه  

السةةةةةةةةةيول   كل من ا تفاع نسةةةةةةةةةب   إلىتشةةةةةةةةةير تقا ير الينك المركز    وعلى المسةةةةةةةةةتو  المحلي  مصةةةةةةةةةرل
 م ن تمويل   ضةةةةةةةةةةةةاف الي ذلك أنه  ،المصةةةةةةةةةةةةر    المصةةةةةةةةةةةةرفيوالاكتياطي بشةةةةةةةةةةةة ل كيير في الجهاز 

 خلا  و منأ  القروض اسجنيية عن طريق   خةا جية   تمويةل بةالاعتمةاة علي مصةةةةةةةةةةةةةةاة الاسةةةةةةةةةةةةةةتدمةا ات  
  عن ما  أ سةةةةةر كالا    تصةةةةةبحأوهي العملي  التي  غير المباشةةةةةر و   الما  الاجنيي المباشةةةةةر  أ   تدفقات
المذكو ح   باا المحتجزح إغفا  ةو  اس  لا  م ننا  كماالتقو ات العالمي  الحديد .   بفعل سةةابقا  عليه  كان 
ةا ح المالي  وهو ما يؤكد فكرح كاليسةةةةةةةةةةةةة ي عن تمويل  أةبيات الإتمويل الاسةةةةةةةةةةةةةتدما ات الجديدح في   في

 الاستدما ات.

 فروض الدراسة :  

 تقوم الدراسة باختبار صحة الفرضين التاليين : 

النمو الاقتصاة  في مصر خلا  الفترح  الى    من الاةخا  المحليهناك علاق  توازني  طويل  اسجل    (1
1966  - 2018 . 

في مصر خلا  الفترح    الى الاةخا  المحلي  النمو الاقتصاة   منهناك علاق  توازني  طويل  اسجل    (2
1966  - 2018 . 

الدخو  في التفاصيل الدقيق  التي تخرج عن  ةون  -شا ح تم الإتسوف  ، بنا  على ما سيق 
لققاع الح ومي(  في اةخا  الققاع العائلي وا  لعلاق  بين التمويل المحلي )ممدلا  ا لى  إ   -  نقا  الد اس 

 : محاو  وهي  نلان ، وذلك من خلا والنمو الاقتصاة 

   .تراكم المدخراتو توفر المؤسسات المالي  ذات الكفا ح  :أولا  
                 .الاةخا  والنمو الاقتصاة  والعلاق  التباةلي  بينهما :وثانياا  
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الاقتصاة     :وثالثاا   والنمو  الاةخا   بين  العلاق   سييي   على  للوقوف  ال ياسي   المنهجي  
 . 2018وكتى   1966في الفترح من  المصر   باستخدام بيانات خاص  بالاقتصاة

 : تراكم المدخراتو  ذات الكفاءة المؤسسات المالية توفر  :أولا 
  اللازم   الكفا ح  قد  بالفعل ولم تكن المؤسسات المالي  على    للمدخراتماذا لو كدث تراكم  
المدخرات؟ تلك  السيا     لتخصيص  هذا  التي  وفي  ة اس   من أ تشير  كل     عدها 

(Dobronogov & Iqbal, 2006: pp19-23) الموج  للققاع الخاص المصرفي  ن الائتمان  أ   إلى
  ذلك  وفي ضو   ،هم محدةات النمو الاقتصاة  من كيث ة ج  المعنوي  الاكصائي  وة ج  التأنيرأ من  

هم معوقات النمو الاقتصاة  أ من     عدالمالي  في مصر     الوساط  كفا ح ن انخفاض  أوجد الباكدان  
ع  من الينوك  سيقر على النظام المصرفي المصر  مجمو   كيث  ،لتي يواجهها الاقتصاة المصر  ا

 Dobronogov)ومنها الد اس  التي قدمها    العديد من الد اساتتشير    ، هذا الصدةفي  و   .الح ومي 

& Iqbal, 2006: p19) بين نسب  الملكي  العام  في النظام المصرفي   ع سي علاق     وجوة  إلى
 إلى ن سيقرح الح وم  على التمويل تؤة   كيث أ  ،والتقو  المالي المحقق فيه وبين النمو الاقتصاة 

من فرص زياةح عجز الموازنه العام  الزياةح    إلىتؤة   نها  أفي تخصيص الموا ة المالي  كما    هاتتشو 
انخفاض   إلىمجتمع   مو  التي تؤة   وهي اس  ،على الاقتراض   سهول  كصو  الح وم  إلىالراجع  
 خاص.   بنحوعام وتخفيض النمو الاقتصاة   علي نحوالاقتصاة    الكفا ح

أنه من  عموما   بين  نجد  بيها  المسلم  ةو   الاقتصاةيين اليديهيات    للوسقا  إ جابي وجوة 
اسيحفتفي    المالي  والمؤسسات الماليين الاقتصاة   ز  الاقتصاة      عامبصو ح  ةا   بصو ح والنمو 
 كفا حبين  طرة    علاق  وجوة  علىتؤكد  شومييتر بدا   من  ةبيات الاقتصاة  اس لذا نجد أن ،خاص 
 ئتمانالا الدو  الذ   قوم به   أهمي  شومييتر فسر  وقد ،الاقتصاة   المالي  ومعدلات النمو   الوساط

همي  الائتمان في تشجيع وةعم المنظم والذ   عتير من  نظو  أ من م النمو الاقتصاة  على تأنيره في
-Croitoru, Winter 2012; pp144)  كجر الزاوي  في النشاط الاقتصاة   ه بمداب وجه  نظر 

 الدو   هذا أةا   م نه لا التنمي  عملي   جسد الذ  شومييتر نظر وجه ل وفقا   الميدع فالمنظم ، (145
 شومييتر نظر وجه ل  طبقا   فهو  ،الجديد استدما ه في ات الحديد التقني تينى له   فل تمويل وجوة بدون 
 . ( 130: ص  2015)مشيب،    "الوقت بعض مدينا     ون  أن قيل منظما     ون  لن"لمقولته الشهيرح    ووفقا  

 والمتمدل  في  الماليون   قوم بها الوسقا  التي الخدمات أن  شومييتر في هذا السيا  ير  
   ،لمعاملات ل اوتسهي لاستدما اتا ومتابع  شرافالإو  المخاطر وإةا ح لمشروعات ا  وتقييم لمدخراتا  كشد
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المستحدن     التقني  واسساليب المخترعات في ونمو وتقوير تقدم أ  كداثلإ  ضرو ي   عمليات  جميعها
 الاقتصاة . للنمو كشرط ضرو    اللازم 

 سو   وجوة  همي  وضرو حأ علي    "   العام  لنظري ا"    همؤلف في  كينز  كز،  من جه  أخر   
 ةو ا   ضرو ح وجوة  مفترضا   الجانب هذا في شومييتر ينحى منحى بذلك  هوو  ،للنقوة وكف  منظم
 اسةوات أن غيا  كيث  ،للاقتصاة العام التوازن  في  النقوة سو   وتوازن  المالي الققاع لتوازن  هاما  

 صو ح في   يؤنر سلبا   ما وهو ،منتج   استدما ات إلى  المدخرات تحو  من  حد المالي  والمؤسسات
  .والناتج الدخل  نمو في معد  انخفاض

كد أالذ   ومنذ ظهو  نموذج ها وة وةوما  في ساك  الفكر الاقتصاة     جانب آخرمن  
وجوة   بضرو ح الاقتصاةيين من  مجموع   ناة   ،ساسي للنمو الاقتصاة أهمي  الاةخا  كمحرك  أ على  

 والنمو التنمي  في مؤنر كعامل المالي   الوساط   ومؤسسات التمويل  لققاع خاص   همي أ 
ق  ، Gurley & Shaw, 1960: pp 515-538)) الاقتصاة  ومؤسسات التمويل قاعويستمد 
 كشد  على تعمل المالي  الوساط  مؤسسات  كون  خلا  من الاقتصاة  للنمو أهميته المالي  الوساط 

  )للاقراض(  للاستدما  المتاك  اسموا  زياةح  عنى ما وهو تمع،المج فيها  كجم  زياةح وبالتاليالمدخرات  
 وبالتالي النمو الاقتصاة .

 التنمي  عملي   في مؤنر كعامل  المالي النظامهمي   توالت الد اسات التي تؤكد على أ وقد  
و  الاقتصاة   عام   الاقتصاة   بصو ح  النمو  خاص على  الد اسات   وقدمت ،بصو ح     ؤيتها هذه 

 التنمي بعملي   للدفع مستهدف  كسياس  النامي  الدو   في المالي   الوساط  ونظم المالي  النظم لإصلاا
ت المدخرا لتعيئ  المالي  بالمؤسسات وكلالم الدو  وتعزيز ةعم شأنه من  الإصلاا هذا  ، الدو   تلك في
 شير بعض   كما  .أخرى  مرح الاقتصاة في استدما ها إعاةح بالتالي  و  اسموا ،   ؤو    تراكم كداث إو 

 الرصيدف  ،الإنتاج عملي   مدخلاتن  كمدخل م المعاصر الاقتصاة في النقوة أهمي  إلىالاقتصاةيين  
نظرهم  للنقوة الح يقي وجه    العملي   في  إنتاجي   كعوامل الما  و أ   العمل  عن  أنر ا  قل  لا من 
 الإنتاج  في طرة   زياةح حدث    وكدات النقوة من الح يقي الرصيد زياةح أن  عنى ما وهو الإنتاجي 

(Goldsmith, 1969) .   ذلك  عني أن    فإن الإنتاج مستوى  في أنره الح ي ي  النقوة لرصيد  كان فإذا 
 الرؤي  هذه .أ ضا   الح يقي الناتج  في الاتجاه نفس في نمو  ستتبعه للنقوة الح ي ي  اس صدح نمو

 & Gurley))  المهتمين بهذا الرأ   الاقتصاةيين من عدة ضمن  Gurley & Shaw   عالجها
Shaw, 1960: pp 515-538،   ب ونها   المناقش  كانت  نإو  من كدير في مباشرح غيرتتسم 
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 الدو  في والتنمي  النمو تحفيز وآفا  سيل  على  منصبا   الد اسات هذه اهتمام ل ك كان كيث اسكيان،
 .الاقتصاة    النمو  ومعد  الح يقي النقد  الرصيد بين العلاق  ة اس  ا  مستهدف كونه من أكدر تقدما   اسقل

 للنمو الكلى التحليل في الجديدح لتوجهاتأنرت اخر  ومن الجانب الآ  ،هذا من جانبكان  
 (  خا جي محدةاتك وليس)  الداخلي  النمو نماذج في النمو محدةات معالج  تمحاولاو  ،الاقتصاة 

  أنعلى   برهنت  النماذج  هذهف.  الاقتصاة  النمو في وأنرها المالي  الوساط  معالج  أسلو  في أ ضا  
 ،خا جي  تأنيرات بفعل وليس ةاخلي  عوامللى  إ  عوة   الدو  المتقدم في     خاص   الاقتصاة  النمو

تغيراتفإ الإ وتق  سياسات في  كداث    جميعها عوامل  المؤسسي  والتغيرات الدخل، وتوزيع ،نتاجنيات 
 .الاقتصاة  النمو في تؤنر

 كأكد  المالي  الوساط  إةخا  الاقتصاةيين من العديدكاو   في ظل وجه  النظر السابق     
الحصر  المدا   سييل فعلى   ،الاقتصاة  النمو  ومحدةات عوامل  من أ نجد   لا  كل   ن 

 J. Greenwood, and B Jovanovic   (Greenwood and Jovanovic, 1990: 
pp. 1076 – 1107 )   المدخرين نق  زياةح  أن من خلاله   واستخلصا  للتوازن  عاما   نموذجا   طبقا قد 

 ، الاقتصاة   ومن نم زياةح معد  النمو  المدخرات زياةح إلى تلقائيا   تؤة  الماليين الوسقا   قد ح في
 .Bencivenga and B. Smith   V.     (Bencivenga and Smith, 1991: pp  ماأ

نموذجعل المينى  اسجيا  تداخل لنموذج تقييقهما خلا  ومن  ( 195– 209  ى 
 D. Diamond, and P. Dybvig  (Diamond and Dybvig, 1983:  pp. 401 – 

 
    من خلال  هو نموذج توازن ديناميكي يؤكد علي تباين وجهات نظر الأجيال المختلفة من الشباب وكبار السن

سلوكهم الادخاري . ويقوم هذا النموذج علي افتراض مؤداه أنه عند أي لحظة زمنية يمكن أن يحدث التداخل  

بين الأجيال ، من خلال إمكانية تبادل المكتسبات الادخارية بين صغار السن وكبار السن . وقد تم التطبيق  

لأقصر من يوم واحد بين البنوك وصولا  ال  الفعلي لهذا النموذج في أوجه عديدة بداية من المدفوعات ذات الآجا 

 الي تصميم المؤسسات النقدية . 

 حول المزيد انظر في ذلك .... 

❖ John; R. Pecchenino, An Overlapping Generations Model of Growth and the 

Environment, The Economic Journal, Vol. 104, No. 427. (Nov., 1994), pp. 1393-
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❖ Joan Esteban, OVERLAPPING GENERATIONS MODELS , 

FUNDAMENTAL ECONOMICS – Vol. I - Overlapping Generations Models - 

Joan Esteban, Co.Ltd , Oxford, U.K, 2010,PP241-245. 

❖ John V. Duca , David D. VanHoose , Recent developments in understanding the 

demand for money , Journal of Economics and Business 56 (2004) 247–

272,P.253. 
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  عملون  الماليين الوسقا  أن أوضحا وقد  ،السيول  تأمين في الينوك ةو  إ ضااالمستهدف   ( 419
ما   وهو منتج ، غير سائل  وأصو  نقد   سيول  ش ل في المدخر الجز  تخفيضنحو ةائم على  على

 تبعا  و  . الرأسمالي التراكم خلا  من والمستدمرح المدخرح  للموا ة اسمدل التخصيص كفا ح زياةح عني  
ل  الاقتصاة   للنمو الاةخا  أهمي  إ ضاا أجل ومن الرؤي  لهذه  لدى الاةخا  زياةحوكيف   ون 

كفا ح و   السيول  مخاطر تخفيض بفعل المتولد التأنير هذا .الإنتاج ةال  على فعا  أنر ماليين وسقا 
 المدخرات  تحويل تسهيل على  الماليون  الوسقا   عمل كيث والمستدمرين، المدخرين  قيل من تهاإةا  
 الإ جابي الدو هذا   وللتأكيد على  ،بينهم والموا م  اسجل طويل  لاستدما ات اسجل  قصيرح مدخرات من

 :R. King & R. Levine    (King & Levine, 1993 الاقتصاة انقام    الماليين  للوسقا 
pp.717-737) الحصو بتوضيح قد ح هؤلا  الوسقا  على   قوم    ،باستخدام نموذج للنمو الداخلي 

 لا  الذين  اسفراة بالمدخرين مقا ن  التمويل محل المشروعات كفا ح عن  وافي كافي  و   معلومات على
 لهاكفل  ت المصرفي  التمويل ومؤسسات الماليين للوسقا  الميزح هذهن  إف  وبالتالي   ،ذلك تحقيق  م نهم
النمو  الإنتاج في مقرةح زياةح تحقيق على  القاة ح الاستدما ات معرف  بمعد   التعجيل  وبالتالي 

 .النمو معد   فع النها  وفي  ،الاقتصاة 
        Greenwood Jeremy and Smith Bruce   من  كل استخدم وفقا لهذا السيا  

 التي  الكيفي  لييان نموذجين  (Levine & Bruce, 1997:pp 81-145)في الد اس  التي قدمها  
 خدمات  أن وللاستدلا  على  .للمدخرات اسمدل التخصص في الينوكو  الماليون  الوسقا  فيها  سهم

   من  قام كل غفالها  إ لا  م ن    كييرح إنتاجي  آنا   توليد على تعمل الماليين والوسقا  المالي  المؤسسات
Becsi Zsolt, Ping Wang & Mark A. Wynne   (Zsolt & Others, 1998: pp 98-

 توازن  تحقيق علىتعمل   الخدمات هذه ن  أكيف    تكفل بتوضيحباستخدام نموذج للنمو الداخلي    (  115
 سلوك  وبين تالعائلاو   اسعما ىققاعبالخاص    الاةخا  قرا ات بين الحركي التداخل عن ناتج مزةوج

 المقا ن  خلا  من ملاكظته  م ن والذ  ،الينوكو  المالي  المؤسسات لققاع  الاكتكا ي  المنافس 
 التكاليف مع للمستدمر بالنسب   الاستدما ي  والمخاطرح للمستهلكبالنسب    الزمني  التفضيل لمعد  الساكن 

 المالي  الوساط  مؤسسات خدمات أن  إلى  الباكدون  هؤلا وقد توصل   ،الماليين للوسقا  المصرفي 
 إلى  يؤةى المالي النظام في )الهامشي(الحد  فالتغير ،شغيلالت ومستوى  العمل عرض بمرون  ترتبط
  قترن  المالي  المؤشرات من مرتفع مستوى  وجوة فإن نم ومن الاقتصاة ، توازن ال في مضاعف تغير
 .الاقتصاة النمو في  أعلى مستوى  وجوة مع عاةح
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 على كدا سوا   شير  المعاصرو  القد م  الاقتصاة  الفكر لك ما سيق نجد أن   على  وبنا 
 خدماتعنه   سينتج الكف  المالي  النظام نبالتبعي  فإو  ،الاقتصاة  النمو على المالي  الوساط  سنر
هي المحرك  الرؤي  هذه مدل  ،الاقتصاة  النمو تعمل على تحفيز  أن انهشأ من عالي  كفا ح ذات مالي 

الرئيسي  بتحفيز  الكفيل  الائتماني  والسياسات المالي الققاع لتحسين الاقتصاةيين مقالب ل  والدافع 
 المالي، والعجز الفائض ققاعات بين والتعاون   التباة  تشجيع  إلىإضاف    ،ا اسمو   ؤو  تراكم

 الد اسات من لعدة بدو ها للاقتصاةيين التنظيري  الرؤي  وقد خضعت هذه  .  الاقتصاة  النمو وبالتبعي 
 . الدو  مختلف في وتقييقها لاختبا ها التقيي ي 

 كيير كد  إلى  م مل  كانت بل   النظري ، الد اسات منأهمي    بأقل التقيي ي  الد اسات  تكن لمو 
             :هما ختبا اتنوعين من الا على الد اسات تلك الغاليي  من تركزت وقد  ،النظري  للجهوة

  Contemporaneous Correlation  المتزامن الا تباط: اختبا ات ولا أ
 . Causality والسييي  التأنير اتجاه واختبا ات :ثانياا 

من   كل  قدمها  التي  بالد اس   عرضنا     .King and R. LevineRونستهل 

 737)-King & Levine, 1993: pp.717  )المالي    للخدمات إكصائي  مؤشرات استخدما للذانا   
 وجدوقد    الح يقي، الناتج نمو ومعد  المالي  المؤسسات بين ما علاق  وجوة مدى قيا بهدف  
  الاقتصاة   المؤشرات كاف  مع مرتفع  معنوي  وبد ج   إكصائيا   ترتبط المالي  المؤشرات كل  أن الباكدان

الدول .ال أكرزتها  التي  بالنمو    في نسييا   المتقدم المستوى  ذات  الدو ف خاص  
تحقيق قد المالي الققاع من   الفرة  مستوى  على  الاقتصاة  للنمو أعلى معدلات  تم نت 

السابق .  الناتج -الاستدما  لمعد  مرتفع   معدلات  وكذلك  النتيج   نفس  من   ويؤكد   كل 
 Gregorio Jose and E.Guidotti Pablo (Levine, 1992: PP 383-303  )خلا   من  

الخاص     يياناتالتحليل   خلا  ومن.   تقو ا   اسقل الدو مجموع  من   على الد اس  التي قاما بتقييقها
 Niels Hernnes & Lensink Rober  (Nielsكل من    قدم اللاتيني  أمري ا ةو  من ةول  14 بة

& Rober, 1996)     الائتمان بمعد  ا  طرة  يتأنر الح يقي الناتج نمو معد  أن من خلالها  وجداة اس 
هذه .الخاص للققاع الممنوا عزز   ا به قام  التي الد اس   النتيج  وقد 

R. Atji & Jovanovic  (Atji & Jovanovic, 1994: pp. 632 – 640 )  استخدما واللذان 

 
    حجم رأس المال الرسمي في قطاع الوسطاء الماليين بالنسبة للقطاع المالي ،  1تتمثل هذه المؤشرات الإحصائية في )
( حجم النمو في القطاع 4( النسبة بين سيولة الأصول المالية والناتج المحلي الإجمالي ،  3( عدد الوسطاء الماليين ،  2

 المالي . 
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 التمويل لاجمالي بالنسب  المصرفي الجهاز بواسق   الخاص الققاع تمويل  معد  جديد هو  م يا 
 ليؤكد مققعي  كد اس  ةول  75 على المؤشر هذاتقييق  تم  و   ،المالي  الوساط  ققاع لنمو مؤشرك

قدم   اسفري ي  الدو   مستوى  علىأما     .المالي  والوساط  الاقتصاة  النمو بين العلاق  طرة   فقد 
Allen and Leonce Ndikumana  (Allen & Ndikumana, 1998: pp. 220 – 

للتعرف على  المالي   والوساط   المؤسسات لتقو  مؤشرات عدح باستخدامقاما من خلالها    ة اس  ( 242
 جنو  ةو  في التنمي  وع جممل  الاقتصاة  النمو تحفيز في المالي  والوساط  المالي  المؤسسات  ةو 

 اتهومؤسسا وأسالييها المالي   الوساط  نمو أن فرضي كدت الد اس  على صح   وقد أ  (SADC)  أفري يا
 .الح يقي الناتج بنمو ا  ترتبط طرة 

 بين السييي  العلاق  إنبات في أولي  خقوح بمداب   كان نإو  ة اساتما ذكر آنفا من   أن بيد
 البحث محل الجوهري  النقاط من عدةا   تدير بالمقابل  انهأ  إلا الاقتصاة  والنمو المالي  الوساط 
أن    ،والنقاش  من  مشترك عدة تأنيرل  خضعان   ونا  بما الاقتصاة  والنمو المالي  التقو منها 
ققاع و  العائلي الققاع ميلمدل  تأخذها هذه الد اسات في الحسبان   ولم إليها يلتفت لم التي العوامل
 النشاط   ون  أن المستغر  من ليسلذا   ،الاقتصاة  النمو على الاةخا  كيث يؤنرللاةخا     اسعما 
 نظري  علي  جماعالإ غيا  ظل  ففي. تباةلي  بعلاق مع بعضهما  مرتبقين الاقتصاة   والنمو المالي
 الكدير من غيا إلى  إضاف    المالي ، الوساط  متغيراتها  في مضمونها  تتضمن الاقتصاة  للنمو

النتائج    إلى  منه التخمين إلى أقر  الاقتصاة    الد اسات تصبح المالي  للوساط  المفسرح  المتغيرات
 في النمو ومؤشرات الاقتصاة  النمو بين السييي  لعلاق   ال ياسي الا تباط  وجوةظل   فيو  . عطاالق

العديد  توجهاتال مجمله في يدعم ما وهو المالي   الوساط  ققاع تينتها   النمو نظريات  من التي 
 السييي  علاق  اتجاه فإن  ،الاقتصاة  والنمو المالي  الوساط  بين سييي  علاق   وجوةب الاقتصاة 

 . والبحث الإكصائي  الاختبا ات من مزيد إلىبالتأكيد   حتاج
 

 : القتصادي والعلاقة التبادلية بينهما الدخار والنمو :ثانياا 

 ذات اتجاهين تتسم ب ونها  ن العلاق  بين الاةخا  والنمو الاقتصاة   من الناكي  النظري  نجد أ 
 هما:

لنمو كنتيج  كتمي  لسمالي  بين الزيا ةح في التراكم الرأ  ينبع من ةال  الانتاج والتي تربط  :التجاه الأول 
 فزياةح   ،الدخلإلى    الاةخا ه  ن العلاق  تسير من اتجانجد أ  وهنا  ،في الناتج والدخل 
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ت وفقا  المدخرات  بالضرو ح  النيوكلاسي ي    ؤة   تحو     زياةح  إلىللفكر  بشرط  الدخل 
سو  كف  لرأ  الما  وجهاز مصرفي  توفر  استدما ات منتج  من خلا     إلى المدخرات  

 فعا .

الثاني العلاق  القرة   بين    :التجاة  المفسرح التي أ  الدخل والاةخا  فيتمدل في  النظريات  قرتها كل 
في النها     تؤة الدخل سوف    فزياةح  ،للسلوك الاستهلاكي والاةخا   للمجتمع وللفرة

تفسرها العديد من النظريات في هذا  ليات التي   لمجموع  من الآالاةخا  وفقا    زياةحلى  إ
 .  المجا 

    الحالي  المدخراتلا  أتي من     الحالي  اتن تمويل الاستدما  أنجد    ،سيق  لى ماإضاف   لإاب
ففي اقتصاة مفتوا  م ن ان تيدأ الدول  عملي  النمو من خلا  تمويل الاستدما ات من   ،فقط   المحلي
 ن: أكيث  ،كداث فائض في كسا   ا  الما  بميزان المدفوعاتالعالم الخا جي بإةو  

 

 ن:حيث أ

tI = الاستدما  المحلي  جمالي إ 
tS = اةخا  الققاع الح ومي والققاع العائلي 
tSCA  =  فائض الحسا  الرأسمالي 

من العالم الخا جي والمدخرات     القروض اسجنييو   وغير المباشر  فالاستدما  الاجنيي المباشر
المحلي   المصرفي  الجهاز  في  اةخا  جميعهالاجنيي   عن  بعيدا  الاستدما   لتمويل  اخرى  ا مصاة  

هذا بالإضاف     ، ن الفوائض المالي  المتراكم  لد  الجهاز المصرفيكما أ  ،العائلي والح ومي  ينالققاع
 ، جا  الاعما  والتجا  في الدول  تقوم بنفس الدو  في تمويل الاستدما اتفئتي  الائتمان الييني بين    الى

من الاقتصاةيين في ة اساتهم التقيي ي     العديدتجد  الاشا ح في هذا الصدة الى الالي  التي استنبقها  و 
((Mohan, 2006: PP1-12; Anoruo & Ahmad, 2001: PP 341-355; 

Baharumshahl, 2003: PP 827-845; Carroll & Weil, 2000: PP 351-55; Sinha 
& Sinha, 1998: PP43-47)   في الاستدما  المحلي في العديد من   الزياةح  تؤكد على أن التي  و

تمويل  من المصاة     نتيج الاستدما     يزيدف  ،في معدلات اةخا  الققاع العائلي  الزياةحالدو  كان  سيق  

t+ SCA t= S tI 
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ليرتفع بذلك الدخل المحلي ويزيد اةخا  الققاع العائلي  ،الخا جي  لاسيما الاستدما  الاجنيي المباشر
 هم بدو ها في زياةح الاستدما  مرح اخرى.التتوفر الموا ة المالي  التي تس

الاةخا  يتم استخراجها من قيم   ن قيم المتغيرات الاقتصاة   بما فيها  أ  إلى  وتجد  الإشا ح
القومي    من  وب  ،محاسيي ال   ُ   للأ  وفقا  الحسابات  تأالرغم  النماذج ُ  نها  على  للتقييق  ستخدم 

  مختلف  وهى اسسس الرياضي   ُ  التي تقوم بدو ها على أ   ،الاقتصاة الرياضي  لاسيما نماذج النمو  
للمعاةلات   الآني  الحل  على  التعظيم  كتى  وأالقائم   عن  ،طريق   ينتج  ما  المفاهيم   هوهو  في  خلط 

قلق  وهو ما  م ن أن    ،التقييقس  أس  س استخراج تلك المتغيرات عنأس  ختلافلإ  كنتيج   والنتائج
  )مغالق  التقييق(. هعلي

  كيث   ،كل الاختلاف عن آلي  التوازن الرياضي   ختلف  التوازن المحاسيي  نجد أن  عموما  
  ون  أن كل عملي  تتم ةاخل الاقتصاة    مؤةاها عتمد التوازن المحاسيي على آلي  القيد المزةوج والتي 

توازن الحسابات يتحقق  ومن نم    ،المجتمعموا ة والاستخدامات لهذا  نرين متساويين على كل من الألها  
الحسابات القومي  ما هي إلا تجميع لتوازنات محاسيي  ف  ،قتصاةالقومي  عقب كل عملي  تتم ةاخل الإ

 الحدوث   ولما كان التوازن المحاسيي للوكدات الفرة   هو أمر كتمي  ،لوكدات الفرة  علي مستو  ا
ةاخل    تحدثعقب كل عملي   تتم  الحسابات القومي  هي كسابات متزن   ف  ذاإ  ،آلي  القيد المزةوج  قتضيهت

ةخا  الا  معامل يتم  ومن هذا المنقلق  .  التوازن الإقتصاة  من عدمه  تحقيق بغض النظر عن    الاقتصاة
أنُ  س   وفقا    محاسييا   على  القومي   المحاسب   أن ،   صيد  ه   الحسابات   هأ   لتوازن  كسابي  متمم 
ةخا  نم  حدة الا  ستدما   أولا  الإنفا  الإ قيم   ن المنظو  المحاسيي ينظر إلىإف وبنا  عليه  .القومي 

فالآلي    ،بغض النظر عن قضي  التمويل  ةخا  ةوما  ستدما  مع الاالإيتساوى    وكنتيج  لذلك،  له  تبعا  
النحوالمحاسيي    هذا  والاةخا     علي  الاستدما   بين  الدائم  التوازن  القيد  والتي  تضمن  آلي   تفرضها 

 . كجم الانفا  الاستدما   قيم  الاةخا  محاسييا كيث  حدة ،المزةوج
  ضرو يا   لا  عد شرطا  ن توافر المدخرات المحلي   أنتيج  مؤةاها    إلىالتوصل    نناومما سيق  م 

النمو بدا   عملي   في  الاستدما   استدما ي  ك يق    وجوة المركل  هو    ههم في هذاسو   ،لزياةح  فرص 
وكذا    ،مدير  الائتمان على استغلا  الفوائض المالي  المتراكم  لديهمكل من  تشجع    مجد   اقتصاة ا  
 ،عما  لتحمل مخاطر الاستدما   جا  اسعلاوح على    ، جانب للدخو  في السو  المحليالمستدمرين اس
على عملي  النمو الاقتصاة  بالقد  الذ   مدل      مدل قيدا    اةخا  الققاع العائلي لا  كيث أن زياةح

من  ذلك    إلى   Javidanrad, 2011 : P2)  (وقد اشا  كاليس ي  ،  المجد    نقص الفرص الاستدما ي 
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همي  على الاستدما ات عند مستوى أ   وذ  الاةخا  قيدا     عدولا    ،ن الاستدما   مو  نفسهأ   خلا  فرضي 
 معين. 

 

 المنهجية القياسية  :ثالثاا 

 : Granger Causality testاختبار السببية لجرانجر 

ن   ون السلاسل الزمني   شرط أ  -  X، Yنه لو كان هناك متغيرين  أ  إلىتعوة سييي  جرانجر  
يتم السييي  بينهم    هلمعرف  اتجاو    -المتغيرات خذ الفرو  كتى تستقر  يتم أ   ن لم تكن مستقرحوأ  ،مستقرح

 جرا  الانحدا ين التاليين: إ

𝑌𝑡 = ∝0+ ∑ ∝𝑖

𝑘

𝑖=1

𝑌𝑡−𝑖 +  𝑒𝑡 

𝑌𝑡 = ∝0+  ∑ ∝𝑖

𝑘

𝑖=1

𝑌𝑡−𝑖 +  ∑ ∝𝑗

𝑚

𝑗=1

𝑋𝑡−𝑗 +  𝜀𝑡 

والداني   ، على عدة من الفجوات الزمني  الخاص  به  (Y)هو انحدا  ذاتي للمتغير    :و فاس
جاب  السؤا   أوالهدف هو معرف     ،(X)ضاف  فجوات زمني  للمتغير  بعد إ هو نفس الانحدا  السابق  

 (Y) ة حسن من القد ح التفسيري  للانحدا  الخاص ب (X)ضاف  الفجوات الزمني  للمتغير إالتالي: هل  
 . (Y)تؤنر في  (X)ن تأكيد ذلك اكصائيا  في ون بذلك أ  ؟ فلو تم

 معرف  ذلك من خلا  اختبا  الفروض التالي : ويتم 
𝐻0 : ∝𝑗= 0 

𝐻1 : ∝j ≠ 0 
𝑗 = 1, … , 𝑚 

  ، )والع س في كال  قيو  الفرض اليديل(  (Y)لا تسيب    ( Xأن)فقيو  فرض العدم  عني  
اكصا    طريق  عن  ذلك  المعدح   (F) ويتم  الجدولي   بال يم  ال يم  ومقا ن   الانحدا ين  من  المحسو  

ن لم  وأ   ، صغر من ال يم  الجدولي  يتم قيو  فرض العدمأالمحسوب     (F)ذا كانت  فإ   ،خصيصا لذلك
   ن يتم قيو  الفرض اليديل. 

 (X)تؤنر في    (Y)ذا كانت  إالمعاكس وما    هسلو  يتم اختبا  السييي  في الاتجاوبنفس اس 
 كيث تكون المعاةلات في هذح الحال :  ،م لاأ
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𝑋𝑡 =  𝛽0 +  ∑ 𝛽1

𝑘

𝑖=1

𝑋𝑡−𝑖 +  𝑒𝑡 

𝑋𝑡 =  𝛽0 + ∑ 𝛽𝑖

𝑘

𝑖=1

𝑋𝑡−𝑖 +  ∑ 𝛽𝑗

𝑚

𝑗=1

𝑌𝑡−𝑗 + 𝜀𝑡 

 ويتم معرف  ذلك من خلا  اختبا  الفروض التالي : 
𝐻0: β𝑗 = 0 

𝐻1: βj  ≠ 0 
𝑗 = 1, … , 𝑚 

العدم  عني   بالع س  (X)لا تسيب   (Y)  نأفقيو  فرض  ويتم ذلك عن طريق   ،والع س 
 ومقا ن  ال يم بال يم الجدولي . و  والداني اس المحسو  من الانحدا ين (F)اكصا  

  بع  فروض ناتج  من اختبا ين السييي  وهي:أوبالتالي   ون هناك 
- X  تسيبY  كا  قيو  ان .∝𝑗≠ 0 

- X  لا تسيبY   كا  قيو  ان∝𝑗= 0 

- Y  تسيبX    كا  قيوβj  ≠ 0 

- Y  لا تسيبX    كا  قيوβ𝑗 = 0 

 الباقيين.ويتم في النها   قيو  فرضين من بينهم و فض الفرضيت 

 النتائج:
1)  ( المحلي  الناتج  نمو  بين  السببية  القتصادياختبار  المحلي النمو  الدخار  ومعدل   )

 :الإجمالي)التمويل المحلي(
وقد   ،باستخدام اختبا  جرانجر للسييي  بين معد  النمو في العرض ومعد  الاةخا  المحلي الاجمالي

 تي: كانت النتائج كالآ
 . 14و 12و 10و 8و 6و 4و 2عند الفجوات  ا  جرا  الاختبتم إ -

  4و  2من معد  الاةخا  في الفجوات  كان مستوى المعنوي   شير الى ان نمو الدخل يزيد   -
 . 14و 12و 10بينما يتقا   في الفجوات  ، 8و 6و

 = P valueكير مستوى للمعنوي   أفجوات تم الحصو  على    4جرا  الاختبا  على  إ  عند -

 .  الدخل هو المسيب لزياةح معد  الاةخا ن نمو لفرض أ  0.296
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اختبار السببية بين معدل الستثمار المحلي الجمالي ومعدل الدخار المحلي   (2
 جمالي:الإ

كما تم سلفا  تم استخدام اختبا  جرانجر للسييي  بين معد  الاستدما  المحلي الاجمالي ومعد  الاةخا  
 تي: وقد كانت النتائج كالآ ،المحلي الاجمالي

 . 10و 8و  6و 4و  2جرا  الاختبا  عند عدة متباين من الفجوات وهي تم إ -

زياةح معد  الاستدما  المحلي الإجمالي    ن   الاختبا  على فجوتين تأكد فرض أجراعند إ -
 . P value = 0.0345جمالي بمستوى معنوي  ةخا  المحلي الإلى زياةح معد  الاتؤة  إ

 -الخلاصة :
ومعدل   ناتج المحلي الجماليالتوضح النتائج القياسية ان السببية بين معدل النمو في  

الدخار المحلي الجمالي تشير الى ان النمو القتصادي يسبق ارتفاع معدل الدخار وليس العكس 
كذلك تظهر النتائج ان ارتفاع الستثمار   ،وجهة النظر التقليدية لنموذج هارود ودوماركما تشير  

ن ارتفاع الستثمار وبالتالي ارتفاع الدخل يسبق ارتفاع أوهو ما يشير الى    ،يسبق ارتفاع الدخار
وبالتالي يمكن القول ان السببية تأتي من اتجاه ان ارتفاع الدخل هو ما يؤدي الى ارتفاع  ،الدخار

 الدخار وليس العكس. 
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 ( 1ملحق  ) 
 اختبارات السببية بين الناتج المحلي ومعدل الدخار المحلي الجمالي:

 

Pairwise Granger Causality Tests 

 

Sample: 1966 2018  

Lags: 2   

    
     Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.  

    
     GY does not Granger Cause S_RATE  51  0.98773 0.3813 

 S_RATE does not Granger Cause GY  0.03346 0.9671 

    
    

 

 
 

Pairwise Granger Causality Tests 

 

Sample: 1966 2018  

Lags: 4   

    
     Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.  

    
     GY does not Granger Cause S_RATE  49  1.28240 0.2962 

 S_RATE does not Granger Cause GY  0.28355 0.8866 

    
    

 

 
 

Pairwise Granger Causality Tests 

 

Sample: 1966 2018  

Lags: 6   

    
     Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.  

    
     GY does not Granger Cause S_RATE  47  0.61308 0.7179 

 S_RATE does not Granger Cause GY  0.47244 0.8229 

    
    

 

 
 

Pairwise Granger Causality Tests 

 

Sample: 1966 2018  

Lags: 8   

    
     Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.  

    
     GY does not Granger Cause S_RATE  45  0.81805 0.5950 

 S_RATE does not Granger Cause GY  0.72217 0.6705 
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Pairwise Granger Causality Tests 

 

Sample: 1966 2018  

Lags: 10   

    
     Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.  

    
     GY does not Granger Cause S_RATE  43  0.63738 0.7625 

 S_RATE does not Granger Cause GY  0.79789 0.6332 

    
    

 
Pairwise Granger Causality Tests 

 

Sample: 1966 2018  

Lags: 12   

    
     Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.  

    
     GY does not Granger Cause S_RATE  41  0.36684 0.9484 

 S_RATE does not Granger Cause GY  1.14457 0.4212 

    
    

 
Pairwise Granger Causality Tests 

 

Sample: 1966 2018  

Lags: 14   

    
     Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.  

    
     GY does not Granger Cause S_RATE  39  0.20788 0.9881 

 S_RATE does not Granger Cause GY  0.72359 0.7098 

    
    

 

 

 

 المحلي الجمالي ومعدل الستثمار المحلي الجمالي:اختبارات السببية بين معدل الدخار 
Pairwise Granger Causality Tests 

 

Sample: 1966 2018  

Lags: 2   

    
     Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.  

    
     I does not Granger Cause S  51  3.66711 0.0345 

 S does not Granger Cause I  0.33417 0.7179 

    
    

 

Pairwise Granger Causality Tests 
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Sample: 1966 2018  

Lags: 4   

    
     Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.  

    
     S does not Granger Cause I  49  1.54321 0.2119 

 I does not Granger Cause S  2.03441 0.1116 

    
    

 

Pairwise Granger Causality Tests 

 

Sample: 1966 2018  

Lags: 6   

    
     Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.  

    
     S does not Granger Cause I  47  1.82640 0.1300 

 I does not Granger Cause S  1.52313 0.2071 

    
    

 
Pairwise Granger Causality Tests 

 

Sample: 1966 2018  

Lags: 8   

    
     Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.  

    
     S does not Granger Cause I  45  1.80278 0.1307 

 I does not Granger Cause S  0.55450 0.8029 

 
Pairwise Granger Causality Tests 

 

Sample: 1966 2018  

Lags: 10   

    
     Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.  

    
     S does not Granger Cause I  43  1.01435 0.4726 

 I does not Granger Cause S  0.49737 0.8677 

    
 

 

   

 
 


