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 (0070 –7910)خلال الفترة  الادخار المحلي في مصر محددات

"دراسة تحليلية قياسية"  

  علي عبد الوهاب نجا. د

ووكيل الكلية لشئون التعليم والطلاب. أستاذ الاقتصاد م  

جامعة الإسكندرية -كلية الدراسات الاقتصادية والعلوم السياسية   

 

 مقدمة:  7

لأساسدددي لتمويدددل الاسدددت مارات تعدددد المددددخرات المحليدددة المصددددر ا

فددي تحديددد  ا  أساسددي ا  دوروالتددراكم الرأسددمالي بددمع مجتمددال وبالتدداليل تلعددب 

معدل النمو الاقتصادع وبخاصة في الددول الناميدة التدي تعداني مدن قصدور 

دائية الأسواق المالية وعدم تطورها بالقددر الكدافي لتعبئدة في رأس المال وب

لتحقيدددق عمليدددات  المطلوبدددةل الاسدددت مارات المدددوارد الماليدددة الاممدددة لتمويددد

وقدد و دق دور المددخرات بصدورة جيددة فدي أدب النمدو . التنمية بهذه الدول

 لوالاسددت مار راخددحيددت توجددد علاقددة قويددة بددين معدددلات الادالاقتصددادعل 

 .Agrawal & Sahoo, 2009, P) وبالتاليل النمو الذع يمكن أن يحققه المجتما

ضدددعع معددددلات الاسدددت مار والنمدددو  قتصددداديينالال ويعدددمث ك يدددر مدددن (91

. معددلات الادخدار بهدا انخفدا الاقتصادع في عديد من الدول النامية إلد  

وتحقيقهدا  لالاقتصادع الذع تحقق في الاقتصاديات الناشئة الانتعاش كما أن

خاصة في دول جنوب شدرق أسديا والهندد بولمعدلات نمو اقتصادع مرتفعة 

معدلات الادخار المحلي بهدذه الددولل  لارتفاعة والصين يعمع بدرجة كبير

 الادخار الأجنبيأع  -إليها حت  رغم ميادة تدفقات رؤوس الأموال الدولية 

فددي تمويددل الاسددت مارات كددان  الإسددهام الأساسدديكمددوارد إضددافيةل إلا أن  -

وتوجدد  .(Agrawal et al., 2010, P. 1) بهدا المددخرات المحليدة  علد معتمددا  

دخدل مسدتوث : م دلل المحلي من العوامل التي تؤ ر في الادخار هناك عديد

ل والمتغيددددرات الخارجيددددةالفددددرد ومعدددددل نمددددوهل والعوامددددل الديمجرافيددددةل 

 .إلخ..فضلا  عن المتغيرات النقديةلوظروع عدم اليقينل 
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شهد الاقتصاد المصرع خلال العقود الأربعة الماضية تطدورات لقد 

رتددب عليهددا عديددد مددن التغيددرات الهيكليددة ت لط الاقتصددادعاالنشدد فدديكبيددرة 

وبخاصددة منددذ تطبيددق سياسددة الانفتددا  الاقتصددادع فددي منتصددع سددبعينيات 

القرن الماضي وبصورة أكبر ما تطبيق برندام  الإصدلا  الاقتصدادع فدي 

بدايددة التسددعينيات بهددددع تددوفير البيئددة الملائمدددة لميددادة معدددلات الادخدددار 

الاقتصادعل غير أن النتائ  لم تكدن عندد  والاست مار والارتفاع بمعدل النمو

 الاعتمدادالمستوث المطلوبل وارتبط معددل النمدو بعوامدل خارجيدة وميدادة 

الريعية لتمويل الاسدت مارات والاحتياجدات  والتدفقاتعل  الموارد الأجنبية 

معدل النمدو الاقتصدادع المحقدق خدلال  تدنيذلك في  انعكسوقد  لالأساسية

 .عن عدم استقرارهفضلا   لتلك الفترة

 مشكلة البحت: 7 -7

انخفدا  مدن  الددول الناميدة الاقتصاد المصرع م ل عديد منعان  ي

ويعدمث  خلال العقدود الأربعدة الماضديةل به المحقق الاقتصادع معدل النمو

هددذا إلدد  انخفددا  معدددلات الاسددت مار والتددراكم الرأسددماليل الددذع يرجددا 

تداليل عددم تدوافر المدوارد الماليدة معددل الادخدارل وبال إلد  انخفدا  هوربد

قويدة اللاقدة نظدرا  للع لاللاممة لعمليات التنميدة الاست ماراتاللاممة لتمويل 

كمدا توضدحها أدبيدات  بين معدلات الادخدار والاسدت مار والنمدو الاقتصدادع

كما أن . (Johnson, 2011, PP. 31, 32)ل (Singh, 2010, P. 245) النمو الاقتصادع

تحقددق فددي الاقتصدداد المصددرع فددي بعدد   الددذع المرتفددا نسددبيا  معدددل النمددو 

رجددا إلدد  عوامددل خارجيددة وتدددفقات المددوارد الأجنبيددة يالسددنوات الماضددية 

تسددم معدددل النمددو بالاسددتقرارل كمددا أندده ي لددموالإيددرادات الريعيددةل ومددن  ددمل 

يجددة لتمايددد الاعتمدداد علدد  المددوارد الأجنبيددة وبخاصددة القددرو  الأجنبيددة نت

السددبعينيات وال مانينيددات ومددا نددت  عنهددا مددن ارتفدداع الددديون  خددلال عقدددع

أذعنددت الحكومددة المصددرية لتوجيهددات المنظمددات الخارجيددة وأعبائهددا فقددد 

تطبيدددق برندددام  تدددم و -صدددندوق النقدددد الددددولي والبندددك الددددولي  -الدوليدددة 

لمواجهة ل 7997في عام  (ERSAP)الاصلا  الاقتصادع والتكيع الهيكلي 

كمدا تدم إجدراد عديدد مدن  ل(UNDP, 2002, P. 4) الاختلالاتهذه المشكلات و
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الإصددلاحات الماليددة والمصددرفية بهدددع ميددادة وتعبئددة المدددخرات المحليددة 

لدم  المحاولاتهذه كل وتوفير البيئة الملائمة والمستقرة للاست مارل غير أن 

تحقددق أهدددافها فيمددا يتعلددق بميددادة معدددلات الادخددار والاسددت مار والارتفدداع 

أن معددل الادخدار المحلدي دل النمو الاقتصادع بالشدكل المنشدودل حيدت بمع

فددي المتوسددط ( ن م ج)مددن % 71وقدددر بحددوال   ا  فددي مصددر كددان منخفضدد

سنويا  خدلال العقدود الأربعدة الماضديةل بينمدا كاندت المعددلات المنداظره لهدا 

بكددل مددن الدددول العربيددة ودول الشددرق الأوسددط علدد  % 0080ل % 0.82

ل وقد انعكس ذلك في تدني معدل النمدو الاقتصدادع تلك الفترة لالتوالي خلا

الأمدر  .(WDI, 2013) في المتوسط سدنويا  % 187بحوالي  الذع قدرالمحقق 

 لالددذع يتطلددب معرفددة العوامددل المددؤ ر فددي معدددلات الادخددار والاسددت مار

هددذا البحددت فددي تحديددد  لدده يتصدددثالنمددو الاقتصددادعل وهددو مددا  لوبالتددالي

فددي الأجددل القصددير  منهددامحددددة للادخددار المحلددي وأهميددة كددل مددل الالعوا

  .الطويلوالأجل 

 هأهمية البحت وهدف: 0 - 7

تتم ددل أهميددة البحددت فددي أن تحديددد العوامددل التددي تددؤ ر فددي سددلوك 

وأخددذه فددي  اتباعددهيحدددد مددا يجدب ومدددث أهميددة كدل منهددال  الادخدار المحلددي

ل وهدو يعدد مدن الأمدور ارالادخدار والاسدت م يلدالاعتبار من أجل ميادة معد

وذلدك اسدتنادا  . الضرورية لتحقيق النمو الاقتصادع وتحقيدق أهدداع التنميدة

إل  تجارب النمو بالنماذج الناجحة في هذا الشمن وبخاصة فدي دول جندوب 

شددرق أسدديا والصددين التددي حققددت معدددلات ادخددار تفددوق بك يددر معظددم دول 

تصدل فدي ك يدر مدن الأحيدان  ةالعالمل ومن  مل تحقيقها لمعدلات نمدو مرتفعد

 .George, 2004, P)ل (Nwachukwu & Odigie, 2011, P. 4% )70-% 1بدين 

تكددون أك ددر أهميددة بالنسددبة  مسددتقلةكمددا أن إجددراد الدراسددة بصددورة . (457

ملائمدة ال السياسدات الاقتصدادية مما يساعد في صياغة لللاقتصاد المصرع

ث العقددود الماضددية قددد شددهد ندده علدد  مدددحيددت إ لبئددة المدددخرات المحليددةلتع

الاقتصددداد المصدددرع تغيدددرات هيكليدددة كبيدددرة علددد  المسدددتوث الاقتصدددادع 

ارتبطت بالسياسات الهيكلية المتبعة خلال تلك الفترةل فضدلا  عدن التغيدرات 
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إلخل وكلها عوامل تؤ ر عل  سدلوك ..الديمجرافيةل وميادة مستوث العولمةل

عل  الادخار فدي مصدر وإتبداع  الادخارل مما يتطلب بحت أ ر هذه العوامل

 .السياسات الملائمة لتنميتها في المستقبل

 تحديدد محددداتيتم دل فدي البحدت  الهدع الأساسدي لهدذافإن  لوفقا  لذلك

مددن أجدل تقددديم  الادخدار المحلد  فددي مصدر خدلال العقددود الأربعدة الماضدية

تحديددد ول الادخددار والعوامددل المددؤ رة فيددهتحليددل علمددي متطددور عددن سددلوك 

ووفقا  لذلك فإن هذه الدراسة تغطي  لا دة جواندب  .منهالأهمية النسبية لكل ا

 :أساسية

  تحليددل تطددور سددلوك الادخددار المحلددي فددي الاقتصددادع المصددرعل

 .ومقارنته بالدول الأخرث والدراسات الأخرث

  تقددديم تحليددل قياسددي متطددور مبنددي علدد  أسدداس السلاسددل الممنيددةل

مددن خددلال أسددلوب التكامددل  خددارالاد العوامددل المددؤ رة فدديلتقدددير 

المشترك الذع يضمن تحقيق التوامن فدي الأجدل الطويدلل ويتلاشد  

 .الانحدار المائع بالأساليب التقليدية

  وضددا إطددار تحليلددي متكامددل يوضددم ال ددار المختلفددة للعوامددل التددي

تلدك  - لكدل منهدا النسدبية الأهميدةتؤ ر فدي الادخدار المحلدي وتحديدد 

مددن الدراسددات التطبيقيددة وبخاصددة فددي الدددول  التددي يددتم اسددتنباطها

الأمددر الددذع يسدداعد واضددعي السياسددات الاقتصددادية فددي  - الناميددة

العوامددل المسددئولة عددن انخفددا  معدددل الادخددارل ومددن  ددمل  دتحديدد

 .اتخاذ السياسات الملائمة لتعبئة وميادة المدخرات في المستقبل

 منه  البحت: 1 - 7

المدنه    ي التحليدل بالاعتمداد علديستخدم البحت الأسدلوب الكمدي فد

 الادخدار المحلديعدن  الكميدة القياسديل حيدت يدتم اسدتقراد البيانداتالتحليلي 

ل العقددود الأربعددة الماضدديةخددلال المددؤ رة فيدده الرئيسددة والعوامددل ل وتطددوره

علد  الدذع يعتمدد  قياسديالنمدوذج المن خدلال  ويتم قياس تم ير هذه العوامل

 يمدن خدلال نمدوذج ندهأ اكمدل ختبدارات الحددودالتكامل المشدترك واأسلوب 

(ARDL) ل(DOLS)نمدوذج  مدن خدلالول الطويدل الأجدلعلاقات تقدير يتم  ل
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وذلدك باسدتخدام ل قصديرتقددير علاقدات الأجدل اليتم ( ECM)تصحيم الخطم 

 (.EViews)البرنام  الإحصائي 

 خطة البحت : 1 - 7

سددواد  الأدب الاقتصددادع الادخددار فددي محدددداتيسددتعر  البحددت 

 الادخددار المحلدديل  ددم دراسددة تطددور التطبيقدديعلدد  المسددتوث النظددرع أو 

تقددير يدتم  الملائدم يالقياسدالنمدوذج ومدن خدلال  لفي مصر أهميته النسبيةو

 .الادخار المحلدي الخاصة بمحددات القصيرالأجل علاقات الأجل الطويل و

تتنداول علد  م وبالتاليل فإنه بعد هذه المقدمة ينقسدم البحدت إلدي أربعدة أقسدا

 الادخدار المحلديتطدور  الأدب الاقتصدادعلفدي  الادخدار محددات :الترتيب

 ل(0070-7910)خددلال الفتددرة  الاقتصدداد المصددرعفددي وأهميتدده النسددبية 

النتدددائ  ل خدددلال تلدددك الفتدددرة الادخدددار المحلدددي لمحددددداتلنمدددوذج القياسدددي ا

 .والتوصيات

 في الأدب الاقتصادع المحلي الادخار محددات : 0

أع فدي  تتعد المدخرات المحلية المورد الأساسي لتمويل الاسدت مار

مجتمال وبالتاليل الذع يحدد معدل الاسدت مار بدالمجتما هدو معددل الادخدار 

بهل الذع عل  أساسه يتحدد معددل النمدو الاقتصدادعل وأكددت عديدد  المحلي

مدو من الدراسدات التقليديدة والحدي دة علد  وجدود علاقدة قويدة بدين معددل الن

 لادخدارالادخار والاست مار المحققة بالمجتمال ولذال يلعب ا يوكل من معدل

 ,Agrawal & Sahoo) في تحقيق النمو المستدام بالمجتما ا  دورا  كبيرالمحلي 

2009,  PP. 90, 91) . الأمدر الدذع يتطلدب دراسدة العوامدل التدي تدؤ ر فدي

حلدي وفقدا  للتمصديل الادخار الم تناول محدداتالمدخرات المحلية من خلال 

العوامدل  دبمدا يمكدن مدن تحديد ل فضلا  عن الدراسات التطبيقيدةلالنظرع لها

  الادخدارل لدمن قياس أ ر هدذه العوامدل عو للادخارالمؤ رة في االأساسية 

ة ئددتعب التددي يمكددن أن تسددهم فدديالسددليمة وهددذا يسددهم فددي وضددا السياسددة 

وفقدا   عدن التخطديط لهدا فدي المسدتقبلل فضدلا  المدخرات وميادتها بدالمجتما 

وسيتم تناول هذا القسم من خدلال بنددين فدرعيين يتنداول الأول منهمدا . لذلك
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ل بينمدددا يخدددتن ال ددداني بالأدبيدددات الادخدددار لمحددددداتالأدبيدددات النظريدددة 

 .التي تتعلق بها التطبيقية

 الأدبيات النظرية : 7 –0

ح ين عل  اهتمام كبيدر مدن قبدل البدا الادخار محدداتحظيت دراسة 

فدي تمويددل  ودورهدا المدددخراتالاقتصداديينل وذلدك بمدا يتناسددب مدا أهميدة 

لارتفدددداع بمعدددددل النمددددو ا الاسددددت مارات والتددددراكم الرأسددددماليل ومددددن  ددددمل

 ,Odhiambo) الاقتصادع وتحقيق أهداع التنمية وبخاصة في الددول الناميدة

2009, P. 709) .فرضدديتين سددتمد مددن م الادخددار لددةلداالمنطددق النظددرع و

فرضددية الدددخل (: Rijckeghem & Ucer, 2009, PP. 35-37)أساسدديتين همددا 

التي وفقا  لهدا يكدون  {Permanent-income hypothesis (PIH)} لفريدمان الدائم

الاستهلاك دالة في الدخل الدائم الذع يمخذ في حسبانه توقعدات الددخل علد  

ون لهددا تددم ير المدددث الطويددلل وبالتدداليل فددإن صدددمات الدددخل العددابرة لا يكدد

فإن التغيدرات كبير عل  الاستهلاك ويمتن معظمها في الادخارل ومن  مل 

 ,Rijckeghem & Ucer, 2009) العابرة في الدخل ه  التدي تدؤ ر فدي الادخدار

P. 21) . الحيداةنمدوذج دورة وفرضدية أو {Life-cycle hypothesis or model 

(LCM)} لمتراكمددة خددلال سددنوات ووفقددا  لهددا أن المدددخرات ا لمودجليددانيل

خدلال سدنوات  والمحافظة عل   باته م استهلاك الفردعالعمر تكون بهدع د

ل حيددت أن الفددرد يسددع  إلدد  الحفدداظ علدد  مسددتوث اسددتهلاكه  ابددت التقاعددد

هددذه تضددا ل و(Rijckeghem & Ucer, 2009, PP. 19, 20)طددوال حياتدده 

ر والاسدتهلاك مدا الإطار المعيارع لتفسير التغيرات فدي الادخداالفرضيات 

 جاذبيدةوتتم دل  ل(Jongwanich, 2010, P. 967)مر الممن فدي مختلدع الددول 

التدي تتضدمن المتغيدرات والعوامدل الأخدرث ذات  افدي مرونتهده النماذج هذ

البنيدة الأساسدية لهدذا  تغييدرالصلة التدي تتعلدق بظدروع الددول الناميدة دون 

وقددد تددم بندداد . لاسدتهلاكيالنمدوذج فددي تحديددد كدل مددن المدددخرات والإنفدداق ا

لتفسير سدلوك الادخدار والاسدتهلاك ( LCM)النموذج الأساسي لدورة الحياة 

العائلي عل  المستوث الجمئديل وفدي ظلده يسدع  الفدرد إلد  تعظديم المنفعدة 

 لعلدد  مدددث الحيدداة فددي ظددل قيددد ميمانيددة الأسددرة وفددي ظددل افتددرا  كمددا
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وتتكددون . (Mphuka., 2010, PP. 179, 180) الأسددواق وظددروع التمكددد التددام

الميمانيددة علدد  مدددث الحيدداة مددن الدددخل الحددالي والمسددتقبلي وسددعر الفائدددة 

نفداق الددخل إمدن ويكون الهدع هو تعظيم الاسدتهلاك . الحقيقي عل  ال روة

ل لأفدراد المجتمداالحالي أو المستقبليل ويتدم ر الددخل هدذا بالهيكدل العمدرع 

كون دخله محددود وإنفاقده الاسدتهلاكي ففي المرحلة الأول  من حياة الفرد ي

سددبة أقددل وقددد تكددون مدخراتدده ن ادخددارنسددبيا ل وبالتدداليل يميددل إلدد   امرتفدد

يحقق مدخرات موجبة خلال سدنوات يرتفا دخله وبالسالبل وما نمو الفرد 

العملل وعندما يصل إلد  سدن التقاعدد يدنخف  مسدتوث دخلده ويصدبم أقدل 

 .Jongwanich, 2010, P)مدرة أخدرث  سدالب ادخدارمن استهلاكه ويكون لديه 

967.) 

فدددي صدددورته الأصدددلية يكدددون  (LCM)وفقدددا  لنمدددوذج دورة الحيددداة 

و فيدهل نمدالل ومعددل متوسدط دخدل الفدرد الحقيقدي: نمدالادخار دالة في كدل 

وقدد تدم توسديا نطداق هدذا . وسعر الفائدة الحقيقيل والهيكل العمرع للسدكان

ات أو المحددات الأخرث التي يمكدن النموذج لكي يتضمن عديد من المتغير

أن تؤ ر فدي المددخراتل وتتم دل أهدم العوامدل أو المحدددات التد  تدؤ ر فدي 

 يلدديفيمددا  التطبيقيددةالادخددار التددي تددم اسددتنباطها مددن الأدبيددات النظريددة و

(Ayalew, 2013, P. 250) ل(Agrawal & Sahoo, 2009, PP. 94-97) ل(Ozcan et 

al., 2003, PP. 1407-1409): 

الافترا  الأساسي لنموذج دورة الحياة هو أن الفرد يسدع  ل الدخل

ل وقيدد الميمانيدة هيدد ميمانيتدقإل  تحقيق أقص  منفعة خلال حياتده فدي ظدل 

يساوع بين القيمة الحالية الصافية للدخل بالإضافة إلد  الإيدرادات المتوقعدة 

تمددد علدد  ظريددة أن الاسددتهلاك يعنعلدد  مدددث عمددر الفددردل ووفقددا  لهددذه ال

أن  التطبيقيدددةوتوضدددم الأدلدددة . التوقعدددات بشدددمن الددددخل علددد  مددددث الحيددداة

 مسددتوث الدددخل الحقيقددي يكددون لددده تددم ير إيجددابي علدد  معدددلات الادخدددار

(Rijckeghem & Ucer, 2009, P. 26) ل ويكددون عددادة أعلدد  فددي الدددول ذات

لهدا  الدخل المنخف  م ل الدول الناميدةل وبالتداليل فدإن ميدادة الددخل يكدون

فدي الددخل يكدون لهدا آ دار  المسداواةكما أن عدم  آ ار إيجابية عل  الادخارل
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 & Nwachukwu)وبخاصدة الادخدار العدائلي والخدان  إيجابية عل  الادخار

Egwaikhide, 2007, P. 4.)  

 وفقددا  لنمددوذج دورة الحيدداة أن ميددادة متوسددط دخددل الفددرد ل نمددو الدددخل

الكلددي بددالمجتمال لأندده يددؤدع إلدد   الحقيقددي يترتددب عليدده ميددادة الادخددار

ميدادة المدوارد المتاحدة للادخدار نتيجددة لميدادة ال دروة المصداحبة للنمددول 

المباشدرة والقويدة بدين الادخدار والاسدت مار والنمددو  للعلاقدةوذلدك نتيجدة 

وهدددو مدددا تؤكدددده عديدددد مدددن (. Jongwanich, 2010, P. 5) الاقتصدددادع

مددن الميددادة فددي  ا  كبيددر ا  يددرث الاقتصدداديين أن جددمدحيددت  الدراسدداتل

ل كمدا أن التحدولات فدي النمدو مدن الادخار تكون نتيجة للنمدو فدي الددخل

مستويات أقدل إلد  مسدتويات أعلد  تدرتبط بتحسدن مسدتمر فدي معددلات 

 .Odhiambo, 2009, PP)ل (Rijckeghem & Ucer, 2009, P. 26)الادخدار 

711, 712 ). 

ة الحيدداة أن ارتفدداع سددعر روفقددا  لنمددوذج دول سددعر الفائدددة الحقيقددي

سددعر الاسددتهلاك الحددالي فددي مواجهددة سددعر  لارتفدداعالفائدددة الحقيقددي يددؤدث 

الاستهلاك بالمستقبلل وبالتاليل يوفر حافم عل  ميادة الادخار عل  حساب 

ولكن مدن ناحيدة أخدرث . الحالي ويعرع هذا بم ر الإحلال كنقن الاستهلا

لدخل عل  مدث الحياة نتيجدة لميدادة يترتب عليه ميادة اارتفاع سعر الفائدة 

عوائدددد ال دددروةل وبالتددداليل يدددمداد الاسدددتهلاك الحدددالي علددد  حسددداب نقدددن 

ويتوقع الأ ر الصافي لتم ير سدعر الفائددة . الادخار ويعرع هذا بم ر الدخل

السدابقينل فدإذا تفدوق أ در الإحدلال علد  أ در  محصدلة الأ درينالحقيقي عل  

 ع سددعر الفائدددة الحقيقدديل والعكددس صددحيمالدددخل يددمداد الادخددار مددا ارتفددا

(Singh, 2010, P. 247) . ويرث البع  أن هدذا يتوقدع علد  طبيعدة الأسدواق

المالية وبيئدة التمويدلل وفدي الددول الناميدة يكدون دور هدذه العوامدل محددود 

بالدول المتقدمدةل ولدذال فإنده عدادة مدا يتفدوق أ در الإحدلال علد  أ در  ةمقارن
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 Agrawal et) علد  الادخدار موجدبالحقيقدي الفائددة  الدخل ويكون أ ر سعر

al., 2010, PP. 5, 6)
7
. 

 رتؤ ر التركيبة السكانية عل  سلوك الادخدال الهيكل العمرع للسكان

 فئتين وهمال الفئة داخل نطداق سدن العمدل بالمجتمال ويتم تقسيم السكان إل 

مدل وهدم علوالفئدة الأخدرث خدارج نطداق سدن ا اقتصداديا   وه  الفئدة الفاعلدة

ر وكبددار السددن الددذين يعتمدددون فدي اسددتهلاكهم علدد  الأخددرينل وعددادة اصدغ

فددي ميددادة  مميددادة نسددبة الأفددراد داخددل نطدداق سددن العمددل فددي المجتمددا يسدده

ولددذال . (Farhan & Akram, 2001, P. 65) الادخددار بددهل والعكددس صددحيم

 -كمعبدر عدن الهيكدل العمدرع للسددكان  -يسدتخدم هندا مؤشدر عدبد الإعالددة 

سددنة  72رج نطدداق سددن العمددل أع دون اوهددو عبددارة عددن نسددبة السددكان خدد

سنة وعدادة ( 52 - 72)سنة نسبة إل  الأفراد في سن العمل بين  52وفوق 

 ,Mphuka)ل (Agrawal et al., 2010, P. 4)مدا يكدون أ دره سدالب علد  الادخدار 

2010, P. 179).  

 قددين والتمكددد يتجاهددل النمددوذج السددابق ظددروع عدددم اليل معدددل التضددخم

 نعلدد  الادخددارل حيددت يبندد  النمددوذج علدد  افتددرا  ضددمني وهددو اليقددي

فيما يتعلق بمستقبل دخل الأسرةل وهذا الافترا  غير صحيم ولاسديما 

ظددروع عدددم اليقددين فيمددا  تواجهددهحيددت أن الدددخل فددي الدددول الناميددةل 

يتعلدددق بالمسدددتقبلل ولدددذال يكدددون للادخدددار أهميدددة متمايددددة كلمدددا مادت 

اك علاقة إيجابية بين ميادة عددم ندم اليقينل وبالتاليل تكون هظروع ع

وعددم اليقدين هدذا . اليقين التي تتعلق بدخل الأسدرة ومسدتوث المددخرات

يفسر ميادة الاستهلاك لددث الشدباب لتدوقعهم ميدادة دخدولهم المسدتقبليةل 

والعكددس لدددث المسددنين الددذين يددمداد لددديهم الادخددار لتددوقعهم انخفددا  

 ,Nwachukwu & Egwaikhide)لاحتياط ضد ظدروع المسدتقبل دخولهم وا

(2007, P. 7.  ويسددتخدم التضددخم كمؤشددر لظددروع عدددم اليقددينل حيددت

                                                           

يرث البع  أن أ ر الإحلال يكون ضعيفا  بالدول الفقيرة ومنخفضة الدخلل حيت لا   7
يستجيب الادخار بدرجة ملموسة لارتفاع سعر الفائدة عندما تكون الدخول قريبة أو عند 

 (.Rijckeghem & Ucer, 2009, P. 28)حد الكفاع 
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ارتفاع معدل التضخم يؤدث لتخفي  العائدد علد  المددخرات المسدتقبلية 

وتددمداد درجددة عدددم اليقددينل ممددا يشددجا علدد  ميددادة الادخددارل والعكددس 

وذلددك لأن التضددخم يعددد بم ابددة  (.Jongwanich, 2010, P. 968)صددحيم 

وبالتداليل نقدن  لللأفدراد ضريبة عامة يؤدع إل  نقن الددخل الحقيقدي

الاستهلاك والادخارل كما أن نقن الدخل المسدتقبلي يشدجا علد  ميدادة 

 (.Tony, 2008, P. 25)الادخار 

 وط التجددارة بنسددبة الددرقم روتقدداس التغيددرات فددي شددل شددروط التجددارة

 رلصادرات إل  الرقم القياسي لأسعار الوارداتل ويؤ القياسي لأسعار ا

التغيددر فيهددا علدد  سددلوك الادخددار وبخاصددة فددي الاقتصدداديات الصددغيرة 

لتددم ير التغيددرات فددي شددروط التجددارة علدد  مسددتوث  ةوالمفتوحددةل نتيجدد

والتحسددن فددي . وبالتدداليل مسددتوث الدددخل لمددو الاقتصددادعالتشددغيل والن

لل وبالتدداليل ميددادة الادخددارل بينمددا شددروط التجددارة يددؤدع لميددادة الدددخ

التدددهور فددي شددروط التجددارة يددؤدع لانخفددا  القددوة الشددرائية المحليددة 

وانخفا  الدخلل وبالتاليل انخفا  المدخراتل وإن كان يرث البع  

أن هددذا يتوقددع علدد  إذا مددا كددان هددذا التدددهور مؤقددت أم دائددمل حيددت إذا 

ل حيدت يدنخف  الادخار ييتم استيعابه من خلال التغيرات ف كان مؤقت

جدارة المؤقتدة وينتهدي تالادخار استجابة للتغيدرات السدلبية فدي شدروط ال

ت هدذه التغيدرات دائمدة يدنعكس ل بينما إذا كاندأ رها بعد تعافي الاقتصاد

ولكدن  .(Rijckeghem & Ucer, 2009, P. 22) فقدط علد  الاسدتهلاك أ رهدا

سددالب علدد  التجددارع التغيددرات فددي شددروط التبددادل  عددادة مددا يكددون أ ددر

نظددرا  لمعاناتهددا مددن تقلبددات كبيددرة فددي شددروط  الادخددار بالدددول الناميددة

 ,Nwachukwu & Egwaikhide)التجارة وعادة ما تكون في غير صدالحها 

2007, P. 8).  

 وهو يقاس بنسبة النقود خارج نطداق الجهدام المصدرفي ل التطور المالي

(M2) ل المحلددي المتددا ل وحدددوت إلدد  النددات  المحلددي الإجمددالي أو الدددخ

تطور في القطاع المالي من خلال تحرير أسعار الفائدةل والقضداد علد  

القيددود علدد   وتخفددي وميددادة عدددد فددروع البنددوكل السددقوع الائتمانيددةل 
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دخدددول المؤسسدددات الماليدددة المحليدددة والأجنبيدددةل وتطدددوير أسدددواق رأس 

مددل تسددهم فددي ل وكلهددا عواإلددخ..لةالمددالل وميددادة التسددهيلات الائتمانيدد

 وعدادة مدا (.Tony, 2008, P. 25)تخفدي  تكلفدة المعداملات المصدرفية 

لقصددير نتيجددة لميددادة ايكددون لهددا ا ددر سددلبي علدد  الادخددار فددي الأجددل 

الاسددتهلاكل ولكندده عددادة مددا يكددون لهددا آ ددار إيجابيددة علدد  الادخددار فددي 

  (.Nwachukwu & Egwaikhide, 2007, P. 9)الأجل الطويل 

 العلاقدددة بدددين المددددخرات الأجنبيدددة  لقدددد تدددم تنددداولل جنبيدددةالمددددخرات الأ

 بعددد  هدددذهأ بتدددت والمددددخرات الوطنيدددة فدددي عديدددد مدددن الدراسددداتل و

للمددخرات المحليدة وتم دل  ةبديلدتكون الدراسات أن المدخرات الأجنبية 

أنهدددا تشدددجا علددد  الاسدددتهلاك وبخاصدددة مدددن  ال كمدددعوامدددل طدددرد لهدددا

والدبع  يعدار  ذلدك  .لمحلديتحدد مدن الادخدار ا لالوارداتل ومن  دم

ومكملدة  ةمدعاد فإنهدا تكدونوبالتداليل  لطالما أنها تكون في إطدار محددد

للمددددخرات المحليدددةل غيدددر أنددده لا يوجدددد توافدددق فيمدددا يتعلدددق بهدددا بدددين 

علد   لبيا  ولكن عل  المددث الطويدل ميدادة الاقتدرا  يدؤ ر سد. الطرفين

 ل فددإنهددال وبالتدداليعبائأالادخددار المحلددي نتيجددة لتددراكم الددديون وميددادة 

الدددديون الخارجيدددة يتوقدددا أن تدددؤدع لميدددادة الالتمامدددات  عدددبدارتفددداع 

ويسدتخدم . ل ممدا يحدد مدن الادخدار المحلديالضريبية المستقبلية لخدمتها

الحسدداب الجددارع كنسددبة مددن عجددم قيمددة بالمدددخرات الأجنبيددة  مؤشددر

  مددن خددلال نسددبة الدددين الخددارجي للنددات وأل النددات  المحلددي الإجمددالي

   (.Tony, 2008, P. 25)ل (ل  (Agrawal et al., 2010, P. 5) المحلي الإجمالي

 مدن  ا  كبيدر ا  تعد تحدويلات العداملين بالخدارج مصددرل تحويلات العاملين

مصادر الدخل في عديد من الدول الناميدة التدي تدمداد بهدا نسدبة العمالدة 

ميدددادة بالخدددارجل ويترتدددب عليهدددا ارتفددداع مسدددتوث الددددخلل وبالتددداليل 

الادخددار والاسددتهلاكل ويسددتخدم مؤشددرها مددن خددلال نسددبة تحددويلات 

العاملين بالخارج إل  النات  المحلي الإجمالي أو الدخل المحل ل ويكدون 
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أ رها إيجابي عل  المددخرات المحليدة
7
 (Athukorala & Cen, 2003, P. 

496.)  

 ار الادخد: إضافة إل  ذلدك توجدد هنداك عديدد مدن العوامدل الأخدرث م دل

ومسدتوث التعلديمل  والمستوث ال قدافيل وحجم ال روةل لالعام أو الحكومي

 والددددخل مدددن النشدددداط المراعددديل والإنفددداق علدددد  الأمدددن الاجتمدددداعي

 .Ang, 2009, PP)ل (Agrawal et al., 2010, PP. 6, 7) إلدخ..لوالمعاشدات

الاسددددددددتقرار السياسددددددددي والاجتمدددددددداعي ل فضددددددددلا  عددددددددن (1344-1348

وكلها عوامدل تدؤ ر بصدورة أو أخدرث علد  عوائدد  إلخل..لوالاقتصادع

ل وتتفداوت أهميدة هدذه خراتدالمدخرات والبيئة التي تؤ ر في تعبئدة المد

 .العوامل من مجتما إل  آخر

 التطبيقيةالأدبيات : 1 – 0

فدي دعدم النمدو الاقتصدادع وتحقيدق  المدخرات المحليةنظرا  لأهمية  

ناميددةل فددإن عديددد مددن الدراسددات التنميددة الاقتصددادية وبخاصددة فددي الدددول ال

سددواد علدد  مسددتوث الدولددة  محددددات الادخددارقددد تناولددت دراسددة  التطبيقيددة

والهددع مدن . وبخاصة في الاقتصاديات الناشئة منهاالواحدة أو عبر الدول 

بم ابدة دليدل لاختيدار المتغيدرات  يعددلدراسات الأدبية أنده لهذا الاستعرا  

وسددوع يددتم اس الملائددم فددي هددذا البحددتل الاسددلوب القيدداختيددار المناسددبة و

التددي تركددم علدد  دول  الناميددةتتعلددق بالدددول التركيددم علدد  الدراسددات التددي 

للاستفادة بها في واقا الاقتصاد المصرع وبما يتماشد   لقدر الإمكان ةمعين

وسدوع يدتم اسدتعرا  أهدم هدذه الدراسدات بإيجدام وفقدا  ما هددع البحدتل 

  :دت تحت العناوين التاليةتلك التي جالتسلسلها الممني 

 "ل (.799-7921)الفتدرة  وتغطيل "محددات الادخار الخان في الهند

وتشير النتائ  أن كدل (. GLS)وذلك من خلال استخدام اسلوب الانحدار 

متوسددط دخددل الفددرد ومعدددل نمددوهل وانتشددار التسددهيلات الائتمانيددة : مددن

علدد  الادخددار المصددرفيةل والتضددخم يكددون لهددم تددم ير معنددوع وإيجددابي 
                                                           

صة من السلا المعمرة يوجه إل  الاستهلاك وبخا ارغم أن جمد كبير منه   7
(Athukorala & Cen, 2003, P. 496.) 
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والادخدار  العاملين بالخدارجل ل وتحويلاتشروط التجارةالخانل بينما 

 (. Athukorala & Cen, 2003)العام يكون لهم تم ير سلبي عل  الادخار 

 "7920)الفتدددرة  وتغطددديل "محدددددات الادخدددار العدددائلي فدددي تدددايوان-

ل وذلددك مددن خددلال اسددتخدام اسددلوب التكامددل المشددترك ونمددوذج (7999

(ARDL .)متوسددط دخددل الفددرد ومعدددل : وتشددير النتددائ  إلدد  أن كددل مددن

نمددوهل وسددعر الفائدددة الحقيقددي يكددون لهددم تددم ير معنددوع وإيجددابي علدد  

عدددبد الإعالدددةل وتدددوافر الرعايدددة : الادخدددار العدددائليل بينمدددا كدددل مدددن

الاجتماعيددةل وتددوافر الائتمددان المصددرفيل والادخددار العددامل يكددون لهددم 

 (. Athukorala & Tsai, 2003)تم ير سلبي عليه 

 "وتغطي الدراسدةل "بحت تطبيقي عن محددات الادخار القومي العماني 

ل وذلدددك مدددن خدددلال اسدددتخدام أسدددلوب التكامدددل (0001-7911)الفتدددرة 

وتوضدددم النتدددائ  وجدددود علاقدددة تكامدددل (. ARDL)المشدددترك ونمدددوذج 

مشترك في الأجل الطويل بين المتغيراتل وأن فائ  الحساب الجدارع 

لدده تددم ير إيجددابي ومعنددوع علدد  الادخددارل بينمددا العددر  النقدددعل  يكدون

وفددي الأجددل . ومعدددل التحضددر يكددون لهمددا تددم ير سددلبي ومعنددوع عليدده

متوسدددط دخدددل الفدددردل وفدددائ  الحسددداب الجدددارعل : القصدددير كدددل مدددن

والائتمان المحلي يكون لهم تم ير إيجدابي ومعندوع علد  الادخدارل بينمدا 

يكدون لهمدا تدم ير سدلبي ومعندوع عليده  العر  النقدع ومعدل التحضر

(Narayan & Siyabi, 2005.) 
 "ل "نموذج تصحيم الخطم لتحديد محددات الادخار الخدان فدي نيجيريدا

ل وذلددك مددن خددلال اسددتخدام (0002-7910)وتغطددي الدراسددة الفتددرة 

: وتوضم النتائ  أن كدل مدن(. ECM)اسلوب التكامل المشترك ونموذج 

ط التجددارة الخارجيددةل ومعدددل التضدددخمل مسددتوث دخددل الفددردل وشدددرو

ومعددددل خدمدددة الددددين الخدددارجيل والادخدددار العدددام تدددؤ ر إيجابيدددا  علددد  

الادخار الخدانل بينمدا معددل النمدو فدي الددخلل وسدعر الفائددة الحقيقدي 

يؤ ران سلبيا  عل  الادخار الخانل ويتضم مدن ذلدك أن الادخدار العدام 

 (.Nwachukwu & Egwaikhide, 2007)مكمل للادخار الخان 
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 "وتغطددي ل "دراسددة تطبيقيددة: محددددات أداد الادخددار المحلددي فددي مصددر

ل وذلددك مدددن خددلال اسددتخدام اسدددلوب (0005-7912)الفتددرة الدراسددة 

: وتشددير النتددائ  إلدد  أن كددل مددن(. ARDL)التكامددل المشددترك ونمددوذج 

النمددو فددي نصدديب الفددرد مددن الدددخلل والتطددور المدداليل وسددعر الفائدددة 

لتضدددخم يكدددون لهدددم تدددم ير إيجدددابي علددد  الادخدددار المحلدددي الحقيقددديل وا

بينمدددا عجدددم الموامندددة العامدددةل وعجدددم . وبخاصدددة فدددي الأجدددل الطويدددل

ن لهم آ ار سلبية عل  الادخار المحلي في الأجلدين والحساب الجارع يك

 (. Tony, 2008)القصير والطويل 

 "79.0)الفتدرة تغطدي ل و"دراسدة تطبيقيدة: سلوك الادخار في ماليميا-

(. OLS) المتعدددد وذلددك مددن خددلال اسددتخدام اسددلوب الانحدددار ل(0005

متوسددط دخددل : وتوضددم النتددائ  التددم ير المعنددوع والإيجددابي لكددل مددن

الفردل والتضخمل والتطور الماليل وسعر الفائدة الحقيقيل عل  الادخدار 

 (.Cheng & Li, 2008)في الأجل الطويل في ماليميا 
 "دراسددة مقارنددة فددي : ا  لنمددوذج دورة الحيدداةسددلوك الادخددار العددائلي وفقدد

فددي الهندددل ( 0002-7920)ل وتغطددي الدراسددة الفتددرة "الصددين والهنددد

( DOLS)وذلك  باسدتخدام نمدوذج  لفي الصين( 0002-7951)والفترة 

: وتوضم النتائ  التم ير المعنوع والإيجابي لكدل مدن(. ARDL)ونموذج 

تدم ير السدلبي لعدبد الإعالدة النمو في متوسط دخل الفردل والتضخمل وال

في الدولتينل بينمدا تطدوير نظدام المعاشدات والتوسدا فيده يكدون لده آ دار 

إيجابية علد  الادخدار فدي الهندد فدي حدين يكدون لده آ دار سدلبية بالصدين 

(Ang, 2009.) 

 "ل وتغطدي "تحليدل التكامدل المشدترك والسدببية: سلوك الادخار في الهندد

تخدام اسدددلوب التكامدددل المشدددترك ل وذلدددك باسددد(0001-7950)الفتدددرة 

وتوضم النتائ  أن ارتفاع مسدتوث (. DOLS)ل ونموذج (ECM)ونموذج 

الدخل الفردع وتحسن فرن الحصول عل  التسهيلات الائتمانيدة تسدهم 

في ميادة الادخارل بينما الادخار العام والادخدار الأجنبدي يدؤ ران سدلبيا  

ئ  السدببية وجدود علاقدة كما توضم نتدا. عل  الادخار الخان والعائلي
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ذات اتجدداه واحددد وهددو أن متوسددط دخددل الفددرد يسددبب الادخددارل ولدديس 

 (.Agrawal et al., 2010)العكس 

 "الفتدددرة  وتغطددديل "محدددددات الادخدددار العدددائلي والخدددان فدددي تايلاندددد

ل وذلددك مددن خددلال اسددتخدام اسددلوب التكامددل المشددترك (7950-0001)

النمددو الاقتصددادعل : ن كددل مددنوتشددير النتددائ  إلدد  أ(. ARDL)ونمددوذج 

والتضخمل وشروط التجارة الخارجية يكون لهدم تدم ير إيجدابي ومعندوع 

تددددوافر الائتمددددان : علددد  الادخددددار الخددددان والعددددائليل بينمددددا كددددل مددددن

المصدددرفيل وعدددبد الإعالدددةل والادخدددار العدددامل يدددؤ رون سدددلبيا  علددد  

 (.Jongwanich, 2010)الادخار الخان والعائلي 

 " 7910)الفتدرة تغطدي ل و"ريا؟يالادخار الخان في نيجما ه  دوافا-

وذلددك مددن خددلال اسددتخدام اسددلوب التكامددل المشددترك ونمددوذج ل (0001

(VECM .)وتشددير النتددائ  أن معدددل الادخددار يددمداد مددا ميددادة كددل مددن :

معدددل النمددو فددي الدددخل المتددا ل وسددعر الفائدددة الحقيقددي علدد  الودائددا 

وأن التطدور  يدماحم الادخدار الخدانلوأن الادخار العدام لا  المصرفيةل

المددالي لدده تددم ير سددلبي وإن كددان غيددر معنددوث علدد  الادخددار الخددان 

(Nwachukwu. & Odigie, 2011 .) 

 " هل مستوث الدخل يؤ ر عل  سلوك الادخار في باكستان؟ تقيم تطبيقدي

ل وتغطدي الدراسدة ("ARDL)باستخدام منه  التكامل المشدترك ونمدوذج 

وتوضددم النتددائ  التددم ير المعنددوع والإيجددابي . (0009-79.2)الفتددرة 

القصير والطويلل كمدا  ينلمستوث الدخل عل  الادخار في كل من الأجل

أن عددبد الإعالددة والتضددخم يددؤ ران سددلبيا  علدد  الادخددار فددي الأجددل 

 & Nwachukwu)الطويلل ولكنهما كانا غير معنويين في الأجل القصدير 

Odigie, 2011.) 

 "باستخدام منه  التكامدل المشدترك : ر المحلي في أ يوبيامحددات الادخا

وتوضدم (. 0070-7910)ل وتغطي الدراسة الفتدرة ("ARDL)ونموذج 

والتطدددور نمدددو الددددخلل : النتدددائ  التدددم ير المعندددوع والإيجدددابي لكدددل مدددن



 

980 
 

عجددم الموامنددة : بينمددا كددل مددنة علدد  الودائددال دل وسددعر الفائدديالمددال

 (.Ayalew, 2013) عل  الادخار المحلي ؤ ران سلبيا  العامةل والتضخم ي

عدددة  فدديختلددع عددن الدراسددات السددابقة ي البحددت الحددالييجدددر بالددذكر أن 

 :هاجوانب لعل أهم

  التددي يمكددن أن تددؤ ر بصددورة مباشددرة أو  المتغيددراتعديددد مددن يتضددمن

 .غير مباشرة في المدخرات المحلية

 الممنيددة وسددائل تحليليددة وقياسددية أحدددت فددي تحليددل السلاسددل سددتخدم ي

كمدددا  تكدددون نتائجددده أك دددر دقدددةلوبالتددداليل  مقارندددة بالدراسدددات السدددابقةل

 .الجانب التطبيقيبسيتضم 

  فددي  المحلددي الادخددارمحددددات بتقددديرات قصددور الدراسددات التددي تتعلددق

 . مصر

 فضلا  عن كونهدا أحددت مقارندة بمعظدم  لأطول نسبيا   ممنية تناول فترةي

 .السابقة الدراسات
-7910)خددلال الفتددرة  فددي مصددروأهميتدده النسددبية ر المحلددي الادخدداتطددور  : 1

0070) 

المحلددي وعلاقتهددا يسددتعر  هددذا البنددد تطددور معدددلات الادخددار  

التي مرت بها مصدر خدلال فتدرة الدراسدةل وسدوع  ةبالتطورات الاقتصادي

يددتم تندداول هددذا القسددم مددن خددلال بندددين فددرعيينل حيددت يتندداول الأول منهمددا 

وعلاقتهدددا بمعددددلات الاسدددت مار والنمدددو المحلدددي  تطدددور معددددلات الادخدددار

للمددخرات المحليدة الأهمية النسبية بينما يختن ال اني بدراسة ل الاقتصادع

خددلال تلددك الفتددرةل  بمجموعددات إقليميددة ودوليددة مختلفددة تهددامقارنمددن خددلال 

  .وذلك عل  النحو التالي

 

 

 معدلات الادخار والاست مار والنمو الاقتصادعتطور  :7 - 1

معددددلات الادخدددار المحلدددي وعلاقتهدددا يسدددتعر  هدددذا البندددد تطدددور       

ل وتوضدديم مدددث أهميددة المدددخرات الاقتصددادع سددت مار والنمددوبمعدددلات الا
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المحليددة فددي تمويددل الاسددت ماراتل وذلددك خددلال العقددود الأربعددة الماضدديةل 

ويمكن تقسيم فترة الدراسة وفقا  لذلك إل  أربا فترات جمئيةل كما هو مبدين 

 (.7) رقم والجدول( 7)بالشكل رقم 

 ( 7) شكل رقم 

 تطور معدلات الادخار المحلي والاست مار المحلي الاجمالي والنمو الاقتصادع

(0070-7910)في مصر خلال الفترة   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 .WDI, 2012))مل وبيانات (7)إعداد الباحتل باستخدام بيانات الجدول رقم : المصدر

 

 

 

 ( 7) جدول رقم 

الادخار المحلي والاست مار المحلي وتغطية الادخار : تطور متوسط معدل كل من

(0070-7910)المحلي للاست مار المحلي والنمو الاقتصادع في مصر خلال الفترة   
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معدل النمو 

%الاقتصادي   

نسبة تغطية 

المحلي  الادخار

للاستثمار المحلي 

% 

معدل الاستثمار 

 المحلي

( %ن م ج/)  

ر معدل الادخا

 المحلي

( %ن م ج/)  

 البيان

/ 

 الفترة

3.93 50.22 23.06 11.58 0791 - 0797  

3.17 54.07 28.65 15.49 0791 - 0797  

2.28 67.78 20.89 14.16 0771 - 0777  

2.97 77.21 18.90 14.59 0111 - 0101  

3.09 61.34 22.78 13.97 0791 - 0101  

 .WDI, 2012))مل وبيانات (7)لجدول رقم إعداد الباحتل باستخدام بيانات ا: المصدر

 :يلاحظ من الشكل السابق والجدول السابق ما يلي

  حقددق الاقتصدداد المصددرع خددلال فتددرة الدراسددة معدددلات متواضددعة مددن

فدي  مدن الندات  المحلدي الإجمدالي% 71الادخار المحلي قدرت بحوال  

خددددلال عقددددد  %7785ل حتدددد  رغددددم ارتفاعهددددا مددددن المتوسددددط سددددنويا  

خلال عقد ال مانينياتل غير أنها تراجعت إلد  % 7282يات إل  السبعين

خلال عقدع التسدعينيات والعقدد الأول مدن الألفيدة % 7185ل % 7180

كنسدبة  للادخدار المحلدي الاتجداهيويوضم التحليل  .عل  التوالي ال ال ة

كما هو مبين من معادلدة  الارتفاع المحدودعبر الممن هذا ( ن م ج)من 

 الادخدارميدادة معددل ل الدذع يبدين الموجدبلعام ذات الميل خط الاتجاه ا

 .في المتوسط سنويا   .080حوالي المحلي ب

  فدي عقدد السدبعينيات % 01ارتفا معددل الاسدت مار المحلدي مدن حدوالي

في عقد ال مانينياتل  م تراجدا بعدد ذلدك حتد  وصدل إلد  % 0.81إل  

فيددة ال ال ددةل فددي المتوسددط سددنويا  خددلال العقددد الأول مددن الأل% 7.89

عبدر ( ن م ج)ويوضم التحليل الاتجاهي للاسدت مار المحلدي كنسدبة مدن 

كمددا هددو مبددين مددن معادلددة خددط الاتجدداه العددام ذات  التراجدداالددممن هددذا 

المحلددي بحددوالي تراجددا معدددل الاسددت مار ل الددذع يبددين السددالبالميددل ا

 .خلال فترة الدراسة في المتوسط سنويا   0872
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 ل الاست مار بارتفاع معدل الادخار المحلي خدلال اقترن التحسن في معد

عقددد ال مانينيدداتل ولددذال ارتفعددت نسددبة تمويددل المدددخرات المحليددة لتلددك 

خددلال عقددد السددبعينيات فددي المتوسددط سددنويا  % 2080الاسددت مارات مددن 

ن يخددلال عقددد ال مانينيدداتل غيددر أندده فددي العقدددين التددالي% 2187إلدد  

محلي رغم استمرا التحسن المحدود في استمر تراجا معدل الاست مار ال

لسياسات الانكماشية التدي يعمث هذا إل  اربما ومعدل الادخار المحليل 

علدد   ارتبطددت بتطبيددق برنددام  الإصددلا  الاقتصددادع التددي أ ددرت سددلبيا  

مندداا الاسددت مارل وقددد انعكددس ذلددك فددي ارتفدداع نسددبة تغطيددة المدددخرات 

م بيانيدا  بالمسدافة الرأسدية بدين التي توضد -المحلية للاست مارت المحلية 

نسبة تغطية المدخرات المحليدة بلغت  ت ح - معدل  الادخار والاست مار

فدي العقدد الأول مدن الألفيدة ال ال دةل % 1180إلد  للاست مارات المحلية 

 لخدلال فتدرة الدراسدة ككدلسدنويا  في المتوسدط % 5781مسجلة حول  

ميددادة الاعتمدداد علدد  يعكددس  الأمددر الددذع لوهددو معدددل متواضددا جدددا  

 .ةالمحلي اتالمصادر الخارجية في تمويل الاست مار

  لقدددد انعكدددس انخفدددا  معددددلات الادخدددار المحلدددي وقصدددور المددددخرات

المحليددة فددي تمويددل الاسددت مارات المطلوبددة لعمليددات التنميددة سددلبيا  علدد  

بحدوالي  الدذع قددرمعدل النمو الاقتصدادع المحقدق خدلال فتدر الدراسدة 

كمدا أنده نتيجدة . ارهرمتوسط سدنويا ل فضدلا  عدن عددم اسدتقفي ال% 187

لانخفا  نسبة تغطيدة المددخرات المحليدة لتمويدل الاسدت مارات وميدادة 

لتمويل يفسر التقلبات الكبيدرة فدي في االاعتماد عل  المصادر الخارجية 

معدددل النمددو الاقتصددادع نتيجددة لتددم ر الاقتصدداد المصددرع بالصدددمات 

    .ماده عل  الإيرادات الريعية غير المستقرةوميادة اعت الخارجية
 تطور الأهمية النسبية للادخار المحلي الإجمالي: 0 - 1

ست مار المحلي فدي لاواالمحلي  الادخار يمعدلهذا البند تطور  يوضم      

لتحديددد الوضددا النسددبي لهمددا ل مصددر مقارنددة بمجموعددات اقليميددة وعالميددة

وذلدك خدلال  معددل النمدو الاقتصدادعن ل فضدلا  عدمقارنة بتلك المجموعات
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العقددود الأربعددة الماضدديةل ويمكددن تقسدديم فتددرة الدراسددة إلدد  أربددا فتددرات 

 (.0)الجدول رقم بجمئيةل كما هو مبين 

 ( 0) جدول رقم 

 مقارنة تطور معدلات الادخار المحلي والاست مار المحلي والنمو الاقتصادع

(0070-7910)في مصر عالميا  وإقليميا  خلال الفترة   

 الفترة/ البيان  الدولة
0971-

0797 

0791-

0797 

0771-

0777 

0111-

0101 

0791-

0101 

 مصر

معدل الادخار 

 المحلي
11.58 15.49 14.16 14.59 13.97 

معدل 

الاستثمار 

 المحلي

23.06 28.65 20.89 18.90 22.78 

معدل النمو 

 الاقتصادي
3.93 3.17 2.28 2.97 3.09 

الدول 

 العربية

عدل الادخار م

 المحلي
37.74 23.23 19.57 33.12 28.53 

معدل 

الاستثمار 

 المحلي

30.94 25.57 21.55 22.50 24.07 

معدل النمو 

 الاقتصادي
4.77 -1.37 1.87 2.16 1.37 

دول الشرق 

الأوسط 

وشمال 

 أفريقيا

معدل الادخار 

 المحلي
23.23 18.03 20.82 28.03 22.24 

معدل 

الاستثمار 

 يالمحل

26.64 26.87 26.21 25.58 26.36 

معدل النمو 

 الاقتصادي
3.53 -0.70 2.12 2.48 1.87 

الدول 

النامية 

متوسطة 

 الدخل

معدل الادخار 

 المحلي
22.99 24.72 25.19 28.05 25.30 

معدل 

الاستثمار 

 المحلي

24.21 25.31 25.90 26.58 25.53 

معدل النمو 

 الاقتصادي
3.21 1.34 1.76 4.58 2.77 

 19.94 23.32 19.75 18.87 17.50معدل الادخار الدول 
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النامية 

 منخفضة

 الدخل

 المحلي

معدل 

الاستثمار 

 المحلي

19.98 22.78 22.99 26.27 23.09 

معدل النمو 

 الاقتصادي
2.33 1.90 1.62 4.17 2.55 

 العالم

معدل الادخار 

 المحلي
24.52 22.78 22.52 21.27 22.73 

معدل 

مار الاستث

 المحلي

24.80 23.20 22.35 21.35 22.89 

معدل النمو 

 الاقتصادي
2.07 1.24 1.24 1.47 1.50 

 .WDI, 2012))مل وبيانات (7)إعداد الباحتل باستخدام بيانات الجدول رقم : المصدر 

 .كنسبة من النات  المحلي الإجماليتكون معدلات الادخار المحلي والاست مار المحلي  -

 :الجدول السابق ما يلييلاحظ من 

 جددددا  مقارندددة بكافدددة  ا  أن معددددل الادخدددار المحلددد  فدددي مصدددر منخفضددد

فددي المتوسددط سددنويا  % 71 المجموعددات الإقليميددةل حيددت كددان حددوال 

ل %0.82م ددل ت تكانددالمعدددلات المندداظرة خددلال فتددرة الدراسددةل بينمددا 

ودول الشدرق  لالدول العربية: ل في كل من%00ل %0282ل 0080%

ل والدددول الناميددة منخفضدددة لل والدددول الناميددة متوسدددطة الدددخالأوسددط

 لادخددار المحلددي فددي مصددر يم ددلامعدددل  الدددخل علدد  الترتيددبل أع أن

مددددن معدددددلات الادخددددار لهددددذه % 10ل %22ل %51ل %19حددددوالي 

ل دكما أنه أقل بك ير من متوسط معد. المجموعات الأربعة عل  الترتيب

فدي % 0085بحدوالي والمقددر الادخار المحلي علد  المسدتوث العدالمي 

 الادخدداركددل هددذا يعكددس قصددور . المتوسددط سددنويا  خددلال فتددرة الدراسددة

المحلي في مصرل ومن  مل يعكس عدم نجا  السياسات الاقتصادية فدي 

 .تعبئته بالصورة المطلوبة

  لقد انعكدس انخفدا  معددل الادخدار المحلدي فدي مصدر مقارندة بنظيدره

ت مار المحلدي سدفي انخفدا  معددل الاعل  المستوث الإقليمي والعالمي 
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فدي المتوسدط سدنويا  خدلال فتدرة % .008 حدواليل حيت كان هو الأخر

ل %0581ل %0187تم ددل المعدددلات المندداظرة الدراسددةل بينمددا كانددت 

الدددددول العربيددددةل ودول : فدددي كددددل مددددن% 0089ل %0182ل 0282%

الشدددرق الأوسدددطل والددددول الناميدددة متوسدددطة الددددخلل والددددول الناميدددة 

 نخفضة الدخلل والعالم ككل عل  الترتيدبل أع أنده كدان أقدل مدن كافدةم

معدددلات الاسددت مار بهددذه المجموعددات والمسددتوث العددالمي ويعكددس هددذا 

الصددعوبات التددي تواجدده عمليددات التنميددة فددي مصددر والتراجددا الأمددر 

مقارنددة بعديددد مددن دول فددي مسددتوث التنميددة الاقتصددادية النسددبي لمصددر 

معددددل النمدددو نسدددبيا  فدددي مصدددر مقارندددة بدددبع  العدددالمل رغدددم ارتفددداع 

المجموعددات التددي تددم المقارنددة بهددا غيددر أن ذلددك يكددون لميددادة تدددفقات 

المدددواد الأجنبيدددة والإيدددرادات الريعيدددة غيدددر المسدددتقرة فدددي الاقتصددداد 

 . المصرع

يتضم مما سبقل انخفا  معدل الادخار المحلدي فدي مصدر مقارندة  

يمدديل لسددطة الدددخل والمسددتوث الإقبالدددول الناميددة سددواد منخفضددة أو متو

فضددلا  عددن قصددور المدددخرات المحليددة عددن تمويددل الاسددت مارات المطلوبددة 

لعمليات التنميدةل الأمدر الدذع انعكدس بددوره فدي انخفدا  معددل الاسدت مار 

ولا . مقارنة بالدول النامية منخفضة ومتوسطة الدخل أو المسدتوث الإقليمدي

رتفاع بمعدل الادخار المحلدي للحفداظ شك أن التحدع الأساسي يتم ل في الا

عل  معدلات الاست مار والنمو المحققةل الأمر الذع يتطلب معرفدة العوامدل 

المؤ رة في الادخار المحلي من أجل صدياغة السياسدة الاقتصدادية الملائمدة 

التدددي يمكدددن أن تسدددهم فدددي رفدددا معددددل الادخدددار المحلدددي بمدددا يتماشددد  مدددا 

 .احتياجات النمو الاقتصادع

  الادخار المحلي في مصر لمحدداتالنموذج القياسي  : 1

يهدددع هددذا النمددوذج إلدد  تحديددد العوامددل التددي تددؤ ر فددي الادخددار 

فددي مصددرل ومددن  ددمل تحديددد الأهميددة النسددبية لكددل منهددا سددواد فددي  المحلددي

ل بمدا (0070-7910)الأجل الطويل أو الأجل القصدير وذلدك خدلال الفتدرة 

مة والأك ر فاعلية في تعبئة المدخراتل نظدرا  يسمم بصياغة السياسة الملائ
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لإمكانيددة قيدداس أ ددر التغيددرات المصدداحبة لهددذه المتغيددرات فددي التددم ير علدد  

المددددخراتل ومدددن  دددمل تدددذليل المشدددكلات التدددي تعدددوق تنميدددة المددددخرات 

والارتفاع بكفادة السياسات والأدوات التي تسهم في ميادة الادخار المحليل 

 :لقسم يهدع إل وبالتاليل فإن هذا ا
 .ومؤشراتها ومصادر البياناتنموذج وتحديد المتغيرات التوصيع : أولا  

 بمحددداتالمعلمدات الخاصدة  تقدديرالمنه  القياسي الملائدم فدي تحديد :  انيا  

 .الادخار المحلي

في كدل مدن الأجدل لادخار المحلي ا بمحدداتالخاصة تقدير المعلمات : ا  ل  ا

 .الطويل والأجل القصير

تماشدديا  مددا ذلددك سددوع يددتم تندداول هددذا القسددم مددن خددلال سددتة بنددود 

توصيع النموذج ومصادر البياناتل والمنه  القياسيل وتحليدل  :فرعية ه 

التكامل المشتركل وتقدير العلاقات في الأجل الطويلل وتقدير العلاقات فدي 

 .الأجل القصيرل وأخيرا  اختبار مدث ملائمة وجودة النموذج المستخدم

 توصيع النموذج وتحديد المتغيرات ومصادر البيانات: 7 - 1

ا إل  الأدبيات النظرية و التدي تدم مناقشدتها فدي القسدم  التطبيقيةاستناد 

يبن  من خلال الإطار المشدتق محددات الادخار المحلي ال انيل فإن نموذج 

وهمدددا (. PIM)نمدددوذج الددددخل الددددائم و ل(LCM)نمدددوذج دورة الحيددداة مدددن 

معدددل الادخددار المحلدد  كنسددبة مددن النددات  المحلددي الإجمددالي  يربطددان بددين

وسددعر الفائدددة  لومعدددل نمددوه لمتوسددط دخددل الفددردكمتغيددر تددابا بكددل مددن 

تكدون دالدة بالتاليل و. كمتغيرات مستقلة لوالهيكل العمرع للسكان لالحقيقي

 :عل  الصورة التالية الأساسيةفي صوتها الادخار 

 (1) 

يمكدن إضدافة بعد  المتغيدرات النمداذج  اا والتطدور بهدذوما التوس

التضدددخمل : ل م دددللصدددورة السدددابقةإلددد  ا المحلدددي الادخدددارالتدددي تدددؤ ر فدددي 

التطدددور المددداليل وشدددروط التجدددارة الخارجيدددةل وعدددبد خدمدددة الدددديون و

فضدلا  عدن  الخارجيةل والمدخرات الأجنبيةل وتحويلات العداملين بالخدارال

التدي تعبدر عدن تلدك نوعيدة رع سدواد كميدة أو إمكانية إضدافة متغيدرات أخد
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 لولدذا .(Dummy variables) ةهميدالوالتغيرات الهيكلية من خلال المتغيرات 

عل  الصورة التالية المقترحة في هذا النموذج الادخارتكون دالة 
7
: 

 (2) 

فدي الصدريحة و صدورتهافي النموذج المقتر   ةمعادل ل فإنوبالتالي

ل (Double Log Linear Function Form)الخطي المدمدوج  يلوغاريتمال الشكل

 :عل  الصورة التاليةكون ت

 

 

يرجدددا اختيدددار الشدددكل اللوغددداريتمي الخطدددي المدددمدوج فدددي تقددددير 

  :إل  عدة أسباب ه  الادخار المحليدالة الخاصة ب معلماتال

 موافداة افتدرا  خطيدة علد  التحويل اللوغداريتمي المدمدوج  يساعد

فدددي ( )الدددة لاسدددتخدام طريقدددة المربعدددات الصدددغرث العاديدددة الد

 .التحليل القياسي
  أن هذا الشكل تتسم نتائجه بجودة توفيق عالية(Superior Fit)  ل نظدرا

 .لتحقيقه أقل خطم معيارع للبواقي مقارنة بالأشكال الأخرث للدوال

 مددر الددذعالأ لأن المعلمددات المقدددرة فددي هددذا الشددكل تم ددل المرونددات 

يسهل تحديدد التدم ير النسدبي لكدل متغيدر مسدتقل علد  المتغيدر التدابا 

 .دون التم ر بوحدات القياس الخاصة بكل متغير

المتغيدرات والمؤشدرات التدي تعبدر رموم فإن  لةالسابق لةوفقا  للمعاد

التوقعات القبلية للمتغيرات التفسيرية التدي ل فضلا  عن وطريقة قياسها عنها

 الأدبيداتوفقدا  لمنطدق الادخدار المحلدي وأ رهدا علد   الادخارالة دتتضمنها 

 :ل كانت عل  النحو التالياستعراضها السابق لتطبقيةالنظرية وا الاقتصادية

معدل الادخار المحلي الإجمالي ويقداس بنسدبة شير إل  ت

ل وارتفداع الادخار المحلدي إلد  الندات  المحلدي الإجمدالي

S 

 

                                                           

لقد تم استخدام المتغير الوهمي في هذا النموذج كمعبر عن برنام  الإصلا  الاقتصادع   7
الذع طبق في بداية التسعينياتل ولكن كانت نتائ  المعلمات الخاصة به غير معنوية في 

 .ولذال تم استبعادهل في التحليل القياسي النموذجين المستخدمين
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ونجدا   المحلدي ل الادخدارهذه النسبة يعكس ارتفاع معد

  .السياسات الحكومية في تعبئة المدخرات

عبيدر توقدد تدم ال لالحقيقدي متوسدط دخدل الفدردشير إلد  ت

الندات  المحلدي متوسدط نصديب الفدرد مدن عنه من خلال 

الأسدددعار بوبالعملدددة المحليدددة الإجمدددالي الحقيقدددي مقددددرا  

ل ويتوقددددا أن تكددددون العلاقددددة بددددين 0000ال ابتددددة لعددددام 

ل متوسط دخدل الفدرد الحقيقدي والادخدار المحلدي طرديدة

ارتفدداع مسددتوث دخددل الفددرد الحقيقددي عددادة مددا أن حيددت 

والعكس  ليرتبط بمستوث أعل  من الاستهلاك والادخار

 (. )ولذال تكون قيمة  صحيمل

Y 

يقدداس مددن خددلال ل ومعدددل النمددو الاقتصددادع تشددير إلدد 

( ن م ج)فدددرد مدددن معددددل النمدددو فدددي متوسدددط نصددديب ال

ل ويتوقا أن تكدون العلاقدة بدين معددل النمدو فدي الحقيقي

متوسط دخدل الفدرد الحقيقدي والادخدار المحلدي طرديدةل 

  (. )ولذال تكون قيمة 

 

وهدو عبدارة عدن معددل  لسعر الفائددة الحقيقديتشير إل  

الفائدة النقدع مطروحا منه معددل التضدخم
7

ل ويتوقدا أن 

ميدادة ال دروة   ارتفداع سدعر الفائددة الحقيقدي يترتدب علد

تشددجيا الأفددراد علدد  ميددادة الحقيقيددة للأفددرادل ومددن  ددمل 

 (.)تكون قيمة والعكس صحيمل ولذال  لالادخار

 

تشير إل  معدل عدبد الإعالدةل وهد  تعبدر عدن الهيكدل   

                                                           
 : توجد عدة طرق لتقدير سعر الفائدة الحقيقيل وهو أن   7

 .معدل التضخم -سعر الفائدة النقدع عل  الودائا = سعر الفائدة الحقيقي   (7)
+  7(/)سعر الفائدة النقدع عل  الودائا+  7)}= سعر الفائدة الحقيقي  ( 0)

 7 -{ (معدل التضخم
سعر الفائدة النقدع +  7)}اللوغاريتم الطبيعي = قي سعر الفائدة الحقي ( 1)

 . {(معدل التضخم+  7(/)عل  الودائا
 (.Wikipedia,  2013) البحتفي هذا ( 1)وقد تم استخدام الطريقة الأخيرة    
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العمرع للسكانل وتقاس بنسبة الأفراد خارج نطداق سدن 

فراد داخل نطاق سن العملل وارتفداع هدذه العمل إل  الأ

النسبة يؤ ر سدلبيا  علد  الادخدارل ولدذال يتوقدا أن تكدون 

. 
وهددو محسددوب علدد  أسدداس  تشددير إلدد  معدددل التضددخمل

الددرقم القياسددي لأسددعار المسددتهلكل وهددو يعكددس ظددروع 

عددددم التمكدددد الدددذع يتعلدددق بالمسدددتقبلل وارتفددداع معددددل 

اع مخدداطر عدددم التمكدددل ومددن  ددمل التضددخم يعكددس ارتفدد

والعكددس صددحيمل  ليشددجا الأفددراد علدد  ميددادة الادخددار

 (.)تكون قيمة يتوقا أن ولذال 

I 

 

وهددو يقدداس بنسددبة العددر   تشددير إلدد  التطددور المدداليل

كنسدبة مدن  (M2) النقدع من وسائل الدفا وأشباه النقدود

ة يعندددي الندددات  المحلدددي الإجمددداليل وارتفددداع هدددذه النسدددب

ارتفدداع مسددتوث التطددور المددالي والمصددرفي بددالمجتمال 

 تكددون قيمددةيتوقددا أن ومددن  ددمل يددمداد الادخددارل ولددذال 

(.) 

M 

وهددو يقدداس بددالعجم فددي تشددير إلدد  الادخددار الأجنبدديل 

الحسدداب الجددارع كنسددبة مددن النددات  المحلددي الإجمدداليل 

نبيددةل وارتفدداع هددذه النسددبة يعنددي ميددادة المدددخرات الأج

علددد  الادخدددار المحلدددي نتيجدددة  أن تدددؤ ر سدددلبيا   اويتوقددد

 (.) قيمة لأعبائها المستقبليةل ولذال تكون

 

ة الدرقم بوتقداس بنسدتشير إل  شروط التبدادل التجدارعل 

القياسي لأسعار الصدادرات إلد  الدرقم القياسدي لأسدعار 

الوارداتل ونظدرا  لتددهور شدروط التبدادل التجدارع فدي 

مصر م ل معظم الدول الناميةل فإنه يتوقا أن يكون أ در 

 ل ولددذال تكددونالادخددار المحلدديهددذا العامددل سددلبي علدد  

 . قيمة
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وتقدداس بنسددبة  تشددير إلدد  تحددويلات العدداملين بالخددارجل

ل (ن م ج)    تحدددويلات العددداملين بالخدددارج كنسدددبة مدددن 

ت ويتوقددددا أن تكددددون آ ارهددددا إيجابيددددة علدددد  المدددددخرا

 (.)قيمة المحليةل ولذال تكون 

W 

 

وتقداس بنسدبة تشير إل  معدل خدمدة الدديون الخارجيدةل 

ل (ن م ج)عدددبد خدمدددة الددددين الخدددارجي كنسدددبة مدددن 

  دمل الددخلل ومدن لانخفدا وارتفاع هدذه النسدبة يدؤدع 

عل  المدخرات المحليةل ولدذال يتوقدا  ييكون أ رها سلب

 .أن تكون 

SD 

ر إلدد  حددد الخطددم العشددوائيل الددذع يفتددر  فيدده أن يشددت

يمخذ شكل التوميا المعتدل الطبيعيل ولذال يكون وسطه 

ا وقيمه مستقلة  .الحسابي مساويا  للصفر وتباينه  ابت 

 

ل تطددور المتغيددرات المسددتخدمة فددي (1)توضددم بيانددات الجدددول رقددم       

الدراسددةل  ااضددية التددي تتضددمنهالتحليددل القياسددي خددلال العقددود الأربعددة الم

بسيط في معددل الادخدار المحلدي الإجمدالي كنسدبة مدن  عويتضم منها ارتفا

الحقيقديل ( ن م ج)بارتفاع متوسط نصيب الفرد مدن ل وارتبط هذا (ن م ج)

وتحسن محدود في سدعر الفائددة  ي القطاع الماليفبالتطور المستمر وكذلك 

عددن تراجددا كددل مددن عددبد الإعالددة  الحقيقددي علددي الودائددا البنكيددةل فضددلا  

. (ن م ج)وعبد خدمة الدين الخارجي كنسبة مدن  ومعدل الادخار الأجنبي

 ا  التبادل التجدارع تراجعد وشروطبينما شهد كل من معدل النمو الاقتصادع 

كددل منهددا بدرجددة محدددودة فددي بتحسددن حدددت فددي العقددود ال لا ددة الأول وإن 

شددهد معدددل التضددخم تقلبددا  مددن فتددرة  العقددد الأول مددن الألفيددة ال ال ددةل وقددد

فدي المتوسدط سدنويا  خدلال % 77لأخرث حول مستوث مرتفا قدر بحوالي 

وهو ما انعكس في سالبية سعر الفائدة الحقيقدي خدلال عقددع  فترة الدراسةل

وكدذلك ارتفداع  قددين التداليين لهمدال عالسبعينيات وال مانينيات وانخفاضده بال

فدي ( ن م ج)مدن % 181ارج وقدرت بحدوالي نسبة تحويلات العاملين بالخ

 .خلال فترة الدراسة سنويا   المتوسط
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( 1) جدول رقم   

-7910)ملخن لتطور المتغيرات المستخدمة في التحليل القياسي خلال الفترة 

0070)  

 متوسط القيمة خلال الفترة
وحدة 

 القياس
-0791 المتغير

0101 

0111-

0101 

0771-

0777 

0791-

0797 

0791-

0797 

13.97 14.59 14.16 15.49 11.58 % S 

 Y جنيه 1306 2011 2452 3249 2279

3.09 2.97 2.28 3.17 3.93 % YG 

-06.1  0611 069. -8609  -1681  % R 

10.81 7.88 10.49 17.37 7.78 % I 

69.12 81.34 76.62 77.34 39.96 % M 

8.81 4.32 6.73 13.16 11.48 % F 

9.60 1.61 196. 9.6. 7.60 

سنة 

0791

=011  

TT 

7.40 4.18 7.69 10.08 7.97 % W 

4.15 2.22 4.43 6.82 3.32 % SD 

77.20 62.22 79.04 84.25 84.81 % E 

 .م(7)لاعتماد عل  بيانات الجدول رقم باإعداد الباحت : المصدر

الإحصددادات الوصددفية ومصددفوفة ( 1)توضددم بيانددات الجدددول رقددم        

( Jarque-Bera)تغيدرات النمدوذجل ويلاحدظ مدن اختبدار معاملات الارتباط لم

أن سلاسل البياندات للمتغيدرات محدل الدراسدة تمخدذ شدكل التوميدا المعتددل 

باسدت ناد معددل  –الطبيعي في ظل وجود تباين  ابت وتغاير يساوع الصفر 

وتوضددم معدداملات  - وعددبد الإعالددة لالتطددور المدداليل والادخددار المحلددي

ل خددد متوسددط: طرديددا  بكددل مددنيددرتبط لادخددار المحلددي معدددل االارتبدداط أن 

عددددل التضدددخمل والتطدددور المددداليل معددددل النمدددو بدددهل ومالفدددرد الحقيقدددي و

 عكسديا  ل وخدمة الددين الخدارجيل بينمدا يدرتبط بالخارج وتحويلات العاملين

عدددل الادخددار الأجنبدديل وشددروط مالفائدددة الحقيقدديل و سددعر: مددا كددل مددن

كمدددا توضدددم معددداملات الارتبددداط أن  .عالدددةالتبدددادل التجدددارعل وعدددبد الإ
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علاقات الارتباط بين متغيرات النموذج تتراو  بدين الضدعيفة والمتوسدطةل 

 .الأمر الذع يدل عل  عدم وجود مشكلة الارتباط الذاتي بين المتغيرات

( 1) جدول رقم   

 الإحصادات الوصفية ومصفوفة معاملات الارتباط لمتغيرات النموذج
LnE LnSD LnW LnTT LnF LnM LnI LnR LnYG LnY LnS Variables 

4.76 1.25 1.88 4.88 1.98 4.21 2.16 -0.13 1.04 7.71 2.64 Mean 

4.83 1.19 1.86 4.72 1.93 4.33 2.33 -0.29 1.17 7.75 2.69 Median 

4.89 2.09 2.68 5.38 3.05 4.52 3.06 1.16 2.50 8.31 2.92 Maximum 

4.45 0.44 1.05 4.39 0.31 3.50 0.82 -1.04 -1.09 7.05 1.75 Minimum 

0.13 0.51 0.48 0.31 0.71 0.31 0.65 0.61 0.76 0.35 0.23 Std. Dev. 

-0.99 0.29 -0.03 0.33 -0.52 -1.04 

-

0.64 0.56 -0.74 -0.41 -2.00 
Skewness 

2.66 1.83 1.81 1.50 2.53 2.65 2.20 2.47 4.03 2.31 7.85 Kurtosis 

6.10 2.55 2.11 4.04 1.98 6.72 3.40 2.31 4.92 1.70 59.43 

Jarque-

Bera 

0.05 0.28 0.35 0.13 0.37 0.03 0.18 0.31 0.09 0.43 0.00 Probability 

          1.00 Ln S 

         1.00 0.37 Ln Y 

        1.00 -0.04 0.50 Ln YG 

       1.00 -0.38 0.42 -0.07 Ln R 

      1.00 -0.79 0.34 -0.10 0.43 Ln I 

     1.00 0.08 0.42 -0.12 0.76 0.52 Ln M 

    1.00 -0.39 0.37 -0.38 0.20 -0.54 -0.10 Ln F 

   1.00 0.46 -0.53 0.20 -0.41 0.12 -0.82 -0.22 Ln TT 

  1.00 0.61 0.43 -0.16 0.65 -0.51 0.14 -0.55 0.22 Ln W 

 1.00 0.79 0.42 0.37 0.18 0.57 -0.21 -0.02 -0.36 0.27 Ln SD 

1.00 0.66 0.67 0.70 0.58 -0.45 0.19 -0.20 0.03 -0.86 -0.12 Ln F 

اعتمدادا  علد  بياندات الجددول  ل(EViews)إعدداد الباحدت باسدتخدام البرندام  الإحصدائي : المصدر

 .م(7)رقم 

ي يستخدم البحت تحليدل السلاسدل الممنيدة السدنوية للبياندات التدي تغطد      

ل وقد تم تجميا هذه البياندات مدن المصدادر الدوليدةل (0070-7910)الفترة 

{ World Development Indicators (WDI)}من خلال مؤشرات التنميدة الدوليدة 

للبنك الدوليل وقد روعي أن تكون كافة المتغيرات المستخدمة فدي النمدوذج 
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لجنيددددة والمتغيدددرات النقديدددة بال معددددلاتالقياسدددي محسدددوبة علددد  أسدددداس 

أسداس واحددة لكافدة المتغيدراتل  0000وبالأسعار ال ابتة عل  اعتبار سدنة 

كما تم تحويل المتغيرات إل  الصورة اللوغاريتمية كي تكدون أك در ملائمدة 

للأساليب القياسيةل وسوع يتم استخدام كل المتغيدرات فدي الشدر  بالجاندب 

أمددام أع متغيددر  (Ln)التطبيقددي بدددون كتابددة الحددرع الدددال علدد  اللوغدداريتم 

 .مراعاة للتبسيط

 المنه  القياسي: 0 – 1

تعتمددددد الدراسددددات التطبيقيددددة الحدي ددددة فددددي دراسددددة العلاقددددات بددددين 

المتغيرات الاقتصادية عل  نماذج الانحدار التي تجمدا بدين علاقدات الأجدل 

ذج عنددما تتصدع المتغيدرات االنمد هم هدذسدتخد  ت  و لالقصديرالأجدل الطويل و

فتدر  أن المتغيدرات الاقتصدادية تتجده يلمشدتركل حيدت بخاصية التكامل ا

نحو حالة من الاستقرار يطلق عليها وضا التدوامن  عادة في الأجل الطويل

(Steady State Equilibrium .) بياندات ونظرا  لأنه في ك ير من الأحيان أغلدب

 Non)غيدددر مسدددتقرة تكدددون الاقتصدددادية  الممنيدددة للمتغيدددراتسلاسدددل ال

stationary)التقليديددة فددي  نمدداذج الانحدددارفددي م ددل هددذه الحالددة لا تصددلم ل و

ل حيدت (Level) علاقات بين المتغيرات وهي في صورتها الأصدليةالدراسة 

ل (Spurious Regression)مدددا يسدددمي بالانحددددار المائدددع  يدددؤدع ذلدددك إلددد 

لا يمكددن ( R2, DW, F, T)وبالتدداليل فددإن الاختبددارات الإحصددائية العاديددة 

ل لأنهدا تبند  ضدمنيا  علد  وجدود علاقدات التكامدل المشدترك يهداالاعتماد عل

ويمكدن التغلددب علدد  هددذه المشددكلة مددن  .يتحقددق ذلددك بدين المتغيددرات وقددد لا

أخددذ الفددرق الأول لجميددا المتغيددراتل إلا أن ذلددك يددؤدع إلدد  فقدددان  خددلال

تلددك التددي ل (Sultan, 2011, P. 71) المتغيددراتطويلددة الأجددل بددين  اتالعلاقدد

وبخاصدة  بمهميتها الكبيرة خاصة لدث متخدذع السياسدات الاقتصداديةتتميم 

والتجدارة الخارجيدة الاسدت مار الادخدار وبقدرارات في العلاقات التي تتعلق 

 التدددي هدددي بطبيعتهدددا علاقدددات طويلدددة الأجدددل إلدددخل..والنمدددو الاقتصدددادعل

(Christopoulos & Tsionas, 2004, P. 57 .)سدل غير أنه إذا كانت بيانات السلا

الممنيددة للمتغيددرات غيددر مسددتقرة كددل علدد  حدددهل ولكنهددا تتصددع بخاصددية 
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فدإن  ل(Co-integration Relationship)التكامل المشترك فيمدا بينهدا كمجموعدة 

البواقي تكون مستقرةل مما يعني أن متغيرات النموذج تتحرك معا  في نفدس 

ل يمكدن ن  دممدالتدوامن فدي الأجدل الطويدلل و لهدا تحقدقيالاتجاهل وبالتداليل 

قيدداس العلاقددات بددين المتغيددرات بدددون أخددذ الفددرق الأول لتحديددد العلاقددات 

طويلة الأجل بين المتغيراتل بالإضافة إل  تحديد العلاقات بدين المتغيدرات 

 Error(ECM)} فدددي الأجدددل القصدددير مدددن خدددلال نمدددوذج تصدددحيم الخطدددم

Correction Model } ل(Vazakidis & Adamopoulos, 2010, P. 581). 

فدددي تحديدددد التكامدددل المشدددترك  أسدددلوب لدددذال سدددوع يدددتم اسدددتخدام

العقددود الأربعددة خددلال  الادخددار المحلددي فددي مصددرالمددؤ رة فددي المتغيددرات 

 اتصادع عديد من الطرق لإجراد اختبارـل ويوجد في الأدب الاقتالماضية

 Engle – Granger two)}: المشتركل وأك ر هذه الطرق استخداما  بصفة عامة اختبارالتكامل 

stage (EG} ل{(JML) Johansen Maximum Likelihood} (Shahbaz et al., 2008 

P. 476) . أن تكدون كافدة متغيدرات النمدوذج لهدا نفدس  الطدرقوتتطلدب هدذه

كمددا أندده فددي حالددة صددغر حجددم العينددة  ل(Integration Order) التكامددلرتبددة 

خل بدديل للتكامدل غير أنه قد ظهدر مدؤخرا  مدد. لوحظ ضعع هذه الأساليب

 Bound)الحدددود  اتاختبددار مددن خددلال هددذه القيددودلم ددل يتجنددب  المشددترك

Tests) ل المعروع باسم{Auto Regressive Distributed Lag (ARDL)} الذع ل

 Unrestricted Error(UECM)}يعتمد عل  نموذج تصحيم الخطم غير المقيدد 

Correction Model } ل 0007قددم فدي عدام و 7992ره منذ عام يوقد تم تطو

بالإضدافة إلد  اسدتخدام و .{Pesaran et al., 2001, P. 16 (PSS) } مدن قبدل

سديتم اسدتخدام أسدلوب إضدافي يعتمدد علد  أسدلوب قياسدي  (ARDL) نموذج

 Dynamic}وهدددو أسدددلوب ( OLS)متطدددور لطريقدددة المربعدددات الصدددغرث 

Ordinary Least Squares (DOLS)}المتقدمدة ل وهدو يعدد أحدد نمداذج التحليدل 

التددي تعتمددد علدد  أسددلوب التكامددل المشددترك وطريقددة المربعددات الصددغرعل 

للمقدرات طويلدة الأجدلل والمقدمدة  (GLS)ل (OLS)جما بين أسلوبي يحيت 

كي يدتم تددعيم ال قدة فدي النتدائ  التدي يدتم ل (Stock & Watson, 1993)من قبل 
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في مصر خدلال  الادخار المحلي بمحدداتات الخاصة التوصل إليها للمقدر

 .فترة الدراسة

 ديندداميكيل حيددت ينطددوع علدد نمددوج انحدددار ( ARDL)يعددد تحليددل 

قياس العلاقدات فدي  هيمكن من خلالالأمر الذع وجود فترات تباطؤ ممنيل 

ويسددتخدم هددذا النمددوذج طريقددة ل كددل مددن الأجددل الطويددل والأجددل القصددير

ي اختبددار فدد (ARDL)ويتميددم مدددخل . (OLS)المربعددات الصددغرث العاديددة 

 & Rahman) مدا يلديب (JML)ل (EG)التكامل المشترك عن اختبار كدل مدن 

Salahuddin, 2000, PP. 10,11) ل(Narayan & Narayan, 2005, P. 429): 

   لمتغيدرات في حالة اختلاع رتبة التكامدل بدين ايمكن استخدامه حت

 .I(0)أو  I(7)سواد كانت  الداخلة في النموذج
 صحيم الخطم غير المقيدد يعتمد عل  نموذج ت(UECM) ل التدي تكدون

لددده خصدددائن إحصدددائية أفضدددل فدددي معالجدددة البدددواقي فدددي الأجدددل 

 .القصير
  ةفي حالة العينات الصغيرتكون نتائجه أك ر دقة. 

  يسدددمم بإدخدددال عددددد أكبدددر مدددن فتدددرات التبددداطؤ الممندددي حتددد  يدددتم

 .التوصل إل  الوضا الأم ل

  السلاسدل الممنيدة للمتغيدرات فدي الهيكليةيمخذ في حسبانه التغيرات 

 .عبر الممن

الادخدار  محددداتتقددير الذع يتعلدق بسوع يتم تطبيق النموذج القياسي 

التكامددل  وفقددا  لمدددخلل (0070 -7910)خددلال الفتددرة  المحلددي فددي مصددر

 : التالية ال لات من خلال إتباع الخطوات المشترك

حيدت يتطلدب تطبيدق ل تحليل التكامل المشترك بدين متغيدرات النمدوذج: أولا  

أن تكون المتغيرات الاقتصدادية  -(DOLS)ل (ARDL) -لقياسيين االأسلوبين 

 Co-integration)التكامددل المشددترك بينهددا علاقددات  الداخلددة فددي النمددوذج

Relationship) ل ويدتم الكشدع التي تضمن تحقق التوامن فدي الأجدل الطويدل

 : ذج علي مرحلتينعن خاصية التكامل المشترك بين متغيرات النمو
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ل لتحديددد مدددث (Unit Root Test)اختبددار جددذر الوحدددة : المرحلددة الأولدد 

اسددتقرار أو عدددم اسددتقرار المتغيددرات الداخلددة فددي النمددوذجل وبالتدداليل يددتم 

هدذا . لكل متغير عل  حده (Integration Order) أو رتبة التكاملتحديد درجة 

( Optimal Lag Length) لدد  تحديددد فتددرات التبدداطؤ الممنددي المفضددلا  عددن 

 (.VAR)من خلال تحليل  لمتغيرات النموذج

-Co)مددددع تدددوافر خاصدددية التكامدددل المشدددترك  اختبدددار: المرحلدددة ال انيدددة

integration ) ل كمتغيدر تداباالمددخرات المحليدة : وهي نموذجالبين متغيرات

وكددل مددن مسددتوث الدددخل الفددردع ومعدددل نمددوهل وسددعر الفائدددة الحقيقدديل 

 ضددخمل و التطددور المدداليل والادخددار الأجنبدديل وشددروط التجددارةتال ومعدددل

ل  وعبد خدمة الديون الخارجيدةل وتحدويلات العداملين بالخدارجل الخارجية

تحليدددل  وذلدددك مدددن خدددلالل كمتغيدددرات مسدددتقلةوالهيكدددل العمدددرع للسدددكان 

ل واختبدددارات (Johansen  maximum likelihood procedure)جوهانسدددون 

 (. Bound Tests)الحدود 

بعددد التمكددد مددن وجددود خاصددية تقدددير العلاقددات فددي الأجددل الطويددلل :  انيددا

فإنددده يدددتم تطبيدددق الأسدددلوبين التكامدددل المشدددترك بدددين متغيدددرات النمدددوذجل 

 التددددي تتعلددددق تقدددددير معلمددددات النمددددوذجل -(DOLS)ل (ARDL) -القياسدددديين 

 .في الأجل الطويل الادخار المحلي بمحددات

 علاقداتاليدتم أخيدرا  تحديدد الأجدل القصديرل الخاصدة بات تقدير العلاقد:  ال ا  

تصدحيم نمدوذج  مدن خدلال ل وذلكبين متغيرات النموذج في الأجل القصير

 .(ECM)الخطم 

هدذه الخطدوات الد لات بدنفس الترتيدبل حيدت يدتم  توضيمسوع يتم 

 ائ لكل منها بإيجدامل  دم يدتم تقدديم نتد يوالقياس الجما بين التمصيل النظرع

 .الخاصة بكل منها يلقياسايق التطب

 تحليل التكامل المشترك: 1 - 1

 (:Unit Root Test)اختبار جذر الوحدة : 1-1-7
لتحديد مدث استقرار بيانات السلاسل ( UR)اختبار جذر الوحدة يستخدم 

وعندد أع مسدتوث مدن الفدروق يتحقدق  بالنموذجالممنية للمتغيرات المختلفة 
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 لمتغيددراتلل التكامددلل ذلددك يددتم تحديددد رتبددة لهددا هددذا الاسددتقرارل ومددن خددلا
 رتدب التكامدلبدين المتغيدرات ذات  اتبقياس العلاق( ARDL) تحليل ويسمم

يرث البع  أنده لا فإنه قد  للذاول أو أع منهما I(7)وأ I(0)المختلفة سواد 
أنه فدي حالدة  إلار الوحدة مقدما ل ذاختبار جإجراد يتطلب الأمر بالضرورة 

أعلدد  فإندده لا  أو I(0) بعدد  المتغيددرات التددي تكددون رتبددة تكاملهددا وجددود
للتمكد مدن  ر الوحدةذدخلل الأمر الذع يتطلب اختبار جميمكن تطبيق هذا ال

وضدم الجددول وي. أعلد  أو I(0) يدرات تكدون رتبدة تكاملهداغعدم وجود مت
سدواد للمتغيدرات فدي  (UR)النتائ  الموجمة لاختبار جدذر الوحددة ( 2)رقم 
 :عورتها الأصلية أو بعد إجراد الفروق عليهدال وذلدك مدن خدلال اختبدارص

وفيليددبس  ل{Augmented Dickey-Fuller (ADF)}فددولار الموسددا  – ديكددي
 (.EViews)ل باسدتخدام البرندام  الإحصدائي {Phillips-Perron (PP)}بيدرون 

 : ويلاحظ من بيانات هذا الجدول ما يلي
متغيدرات كدل التوضم عدم استقرار ( UR)أن نتائ  اختبار جذر الوحدة 

ل %2أو % 7سددواد عنددد مسددتوث معنويددة  (Level)فددي صددورتها الأصددلية 
يكددون  الددذع ل(YG)واحددد وهددو معدددل النمددو الاقتصددادع  باسددت ناد متغيددر

معدا   ابدت الدالدة فقدط أو  ابدت الدالدة والاتجداه فدي ظدل وجدود سواد مستقر 
 .وفقا  للاختبارين

 يتحقدق لهدا الاسدتقرار بعدد إجدراد الفدرق الأول خرثالمتغيرات الكافة 
باسدت ناد  الدالدة فدي ظدل وجدود  ابدتل %7مسدتوث معنويدة  عندل وذلك لها

 ل%2لدده الاسددتقرار عنددد مسددتوث  الددذع يتحقددق( Y)متوسددط دخددل الفددرد 
الذع يتحقق له الاسدتقرار فدي ظدل وجدود  ابدت الدالدة ( M)والتطور المالي 
وفقا  % 70وعند ( PP)وفقا  لاختبار % 2 معنوية مستوث والاتجاه معا  عند

ل والمتغيدر الوحيدد التدي لددم يتحقدق لده الاسدتقرار هدو معدددل (ADF)لاختبدار 
 .(E)عبد الإعالة 

يكدون  النمدوذجالداخلدة فدي لمتغيدرات لوفقا  لذلكل فإن السلاسل الممنيدة 
لمتغيددرين باسددت ناد ا ل{Integrated of order (1)}تكاملهددا مددن الرتبددة الأولدد  

(YG) تكددون رتبددة تكاملدده مددن الدرجددة صددفر الددذع ل{(0)I}والمتغيددر  ل(E )
 {I(0)} تكاملدهل تكون رتبدة ومن  م لبعد الفرق ال اني استقرارهالذع يتحقق 

رغدم أهميدة تدم يره علد  الادخدار المحلدي  مدن التحليدل اسدتبعادهل سديتم لذاو
 . التحليل لكي لا نفقد علاقات الأجل الطويل الأك ر أهمية في
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وفقا  لهذه النتائ  يمكن الاسدتمرار وإجدراد اختبدارات التكامدل المشدترك 
ل أو من خلال اختبدارات الحددود وفقدا  لتحليدل (JML)سواد من خلال تحليل 

(ARDL) . 
 ( 2 )جدول رقم 

 :باستخدام اختبارع( )نتائ  اختبار استقرار متغيرات النموذج 
 PP))ل فليبس بيرون ()فولار  –ديكي

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 .م(7)اعتمادا  عل  بيانات الجدول رقم  ل(EViews)إعداد الباحت باستخدام البرنام  الإحصائي : المصدر
% 2 وعندد ل 1857 -% = 7عندد مسدتوع معنويدة في حالة وجود الحد ال ابت  (Level)في  القيم الحرجة -
% = 2ل وعندد  1807-% = 7معا  عند مسدتوث معنويدة  د ال ابت والاتجاهفي حالة وجود الحو ل 0891 -= 
-1821 . 
  ل1857 -% = 7عند مستوع معنوية  في الفرق الأول في حالة وجود الحد ال ابت القيم الحرجة -

 .7892-% = 2ل وعند  0851-% = 7عند مستوث معنوية ( None)في حالة ل  و0891 -% = 2 وعند

 

ارات التكامل المشترك وتقددير المعلمدات فدي كدل يتطلب إجراد اختب

مددن الأجددل الطويددل والأجددل القصددير تحديددد فتددرات التبدداطؤ الممنددي الم لدد  

(Optimal Lag Length ) للمتغيرات الداخلة بالنموذجل وسديتم إجدراد ذلدك مدن
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 Schwarz}ل {Akaike Information Criterion (AIC)}تحليدل كدل مدن خدلال 

Bayesian Information Criterion (SBC)} ل ويددتم ذلددك مددن خددلال نمددوذج

ل ويددتم اختيددار القدديم الأقددل فددي تحديددد فتددرة (VAR)متجهددة الانحدددار الددذاتي 

التباطؤ الم ل  لكل متغيدر وفقدا  للتحليلدين السدابقينل كمدا هدو مبدين بالجددول 

ل ويلاحظ منه أن فترة التباطؤ الم ل  ه  بحدد أقصد  فتدرتين لكدل (5)رقم 

وتحدددويلات ( YG)ات باسدددت ناد كدددل مدددن معددددل النمدددو الاقتصدددادع المتغيدددر

التدددي تكدددون لفتدددرة واحددددة فقدددط وفقدددا  للتحليلدددين ( W)العددداملين بالخدددارج 

  .السابقين

 ( 5 )جدول رقم 

لتحليل وفقا   (SC)ل ( AIC) تحديد العدد الأم ل لفترات التباطؤ الممن وفقا  لكل من

(VAR) 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

استنادا  إل  البياندات المسدتخدمة فدي الجددول  ل(EViews) احت باستخدام برنام إعداد الب: المصدر

 .م(7)رقم 

 (:Co-integration Tests)اختبارات التكامل المشترك  :1-1-0
 تحليدل: سيتم الكشع عن التكامل المشترك من خلال أسدلوبين وهمدا

مددث ل وذلك لتحديدد (Bound Tests)ل واختبارات الحدود (JML) جوهانسون
وجود ظاهرة التكامل المشترك بين متغيرات  النموذجل وبالتاليل تحديدد إذا 

وسددوع يددتم . كددان هندداك علاقددة طويلددة الأجددل بددين متغيددرات النمددوذج أم لا
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ل مددن (JML)الكشددع عددن التكامددل المشددترك مددن خددلال تحليددل جوهانسددون 
إجدراد ويدتم (. Max-Eigen value Test)ل (Trace Test: )خلال اختبدارين همدا

مدن ( r)هذين الاختبارين لاختبار فر  العدم بمنده يوجدد بحدد أقصد  عددد 
عدن عددد ( r)علاقات التكامل المشترك بين متغيرات النموذجل حيدت تعبدر 

علاقات التكامل المشدترك بدين المتغيدراتل وتسداوع الصدفر فدي حالدة عددم 
ل  7وجددود أع علاقددة تكامددل مشددترك بددين متغيددرات النمددوذج أو تسدداوع 

هدد  عدددد المتغيددرات بددالنموذجل ( k)ل حيددت أن (k-1)ل بحددد أقصدد  ..ل0
وه  تسعة متغيرات
7
  .نتائ  هاذين الاختبارين( 1)ويلخن الجدول رقم ل 

 ( 1) جدول رقم 
 (Trace and Max-Eigen tests)( JML)نتائ  اختبارات التكامل المشترك لجوهانسون 

Eigen value Test Trace Test 
عدد علاقات 

تكامل بين ال
 .Prob المتغيرات

0.05 
Critical 
Value 

Max-
Eigen 

Statistic 
Prob. 

0.05 
Critical 
Value 

Trace 
Statistic 

*لا يوجد 272.41 197.37 0.00 76.64 58.43 0.00  

*(0)بحد أقصى  195.77 159.53 0.00 63.85 52.36 0.00  
** (0)بحد أقصى  131.92 125.62 0.02 44.43 46.23 0.08  
(.)بحد أقصى  87.49 95.75 0.16 32.39 40.08 0.28  
(8)بحد أقصى  55.10 69.82 0.41 21.88 33.88 0.62  
(1)بحد أقصى  33.22 47.86 0.54 16.00 27.58 0.67  
(.)بحد أقصى  17.21 29.80 0.62 8.82 21.13 0.85  
(9)بحد أقصى  8.39 15.49 0.42 8.25 14.26 0.35  
(9)بحد أقصى  0.14 3.84 0.71 0.14 3.84 0.71  

اعتمددادا  علدد  بيانددات  ل(EViews)إعددداد الباحددت باسددتخدام البرنددام  الإحصددائي : المصدددر      
 .م(7)الجدول رقم 

 %.7عند مستوث معنوية ( H0)فر  العدم تشير إلي رف  *                 
 %.2عنوية عند مستوث م( H0)فر  العدم تشير إلي رف  **                 

يتضددم مددن هددذا الجدددولل أندده توجددد ظدداهرة التكامددل المشددترك بددين 
متغيرات النموذج وفقا  لكدلا الاختبدارينل وهدذا يعندي وجدود علاقدات تحقدق 

إذ أنده يدتم رفد  فدر  . التوامن بين متغيرات النموذج في الأجل الطويدل
العدددم بعدددم وجددود أع علاقددة تكامددل مشددترك بددين متغيددرات النمددوذج فددي 

واجهددة الفددر  البددديل بوجددود علاقددة تكامددل مشددترك واحدددة عنددد مسددتوث م
وفقدا  للاختبدارينل كمدا يدتم رفد  فدر  العددم بوجدود علاقدة % 7معنوية 

تكامددل مشددترك واحدددة فددي مواجهددة الفددر  البددديل بوجددود علاقتددين تكامددل 
 ل%7مشترك بين متغيرات النموذج وفقا  للاختبدارين عندد مسدتوث معنويدة 

                                                           
وذلك لأنه تم استبعاد المتغير المعبر عن المدخرات الأجنبية والمتم ل في عجم الحساب   7

كانت ( DOLS)د إجراد عديد من محاولات التقدير وفقا  لنموذج ل لأنه بع(F) الجارع
 .من هذا الاختبار الذع يتطلبه هذا النموذج هعادتبالنتائ  أفضل بدونةل ولذال تم اس
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  فددر  العدددم بوجددود علاقتددين تكامددل مشددترك فددي مواجهددة كمددا يددتم رفدد
الفر  البديل بوجود  لات علاقات تكامل مشدترك بدين متغيدرات النمدوذج 

% 70وفقددا  للاختبددار الأول ل % 2وفقددا  للاختبددارين عنددد مسددتوث معنويددة 
وبالتدداليل فددإن هددذه النتيجددة تسددمم بددإجراد الخطددوة . وفقددا  للاختبددار ال دداني

التدي تتم دل فدي قيداس هدذه العلاقداتل تلدك التدي تم دل علاقدات  التالية لذلكل
 .التوامن بين متغيرات النموذج في الأجل الطويل

ل (PSS F-Test)علد  تحليدل ( Bound Tests)الحددود  اتعتمدد اختبدارت

لاختبدار المعنويدة المشدتركة  الإحصدائية( F-statistics)حيت يتم حساب قيمة 

 ددم مددن خددلال مقارنتهددا بددالقيم الحرجددة  لجددللمعلمددات المتغيددرات طويلددة الأ

( F-statistics)ل فدإذا كاندت قيمدة الجدوليدة (PSS)المقدرة لهدا وفقدا  لتقدديرات 

ل فإندده يددتم رفدد  فددر  العدددم الجدوليددةتتجدداوم القدديم الحرجددة  المحسددوبة

(H0 ) الددذع يددنن علدد  عدددم وجددود علاقددة طويلددة الأجددل بددين متغيددرات

الذع يعني وجود علاقة طويلة الأجدل ( H1)ل وقبول الفر  البدي لالنموذج

 I(1)أو  I(0) التكامددلبددين متغيددرات النمددوذج بغدد  النظددر إذا كانددت رتبددة 

أقدددل مدددن القددديم  المحسدددوبة( F-statistics)بينمدددا إذا كاندددت قيمدددة . للمتغيدددرات

(H0)فدددر  العددددم  قبدددول فإنددده يدددتم الجدوليدددةالحرجدددة 
7
وتعدددد نتدددائ  هدددذا  .

 .Shahbaz et al., 2008, P)رندة بالاختبدارات التقليديدة الاختبار أك در دقدة مقا

476). 

التدي تجمدا بدين كدل ( ARDL)نمدوذج لمعادلدة  تتم ل الصورة العامة

 اتتسدتخدم فدي اختبدارو لالأجل الطويل والأجل القصير معا   المتغيرات في

تكامددل وجددود علاقددة تحديددد وبالتدداليل  لبددين المتغيددرات التكامددل المشددترك

 :في الأجل الطويل من عدمه عل  الصورة التاليةالمتغيرات مشترك بين 

 

 

 

                                                           
المحسوبة تقا بين حدع القيم الحرجة المحددة جدوليا  تكون ( F-statistics)إذا كانت قيمة   7

ل فإنه يتم اتخاذ {I(1)}رتبة تكامل كل المتغيرات  النتيجة غير حاسمةل حيت عندما تكون
ل فإنه يتم {I(0)}تكامل كل المتغيرات القرار عل  أساس الحدود العليال وبالم ل إذا كانت رتبة 

 (.Rahman & Salahuddin, 2000, P. 11)اتخاذ القرار عل  أساس الحدود الدنيا 
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تشير إل  عددد فتدرات التبداطؤ الممندي للمتغيدرات فدي ( K)حيت أن 

تشددير إلدد  ( )وضددعها الأصددليل وقددد تددم الاقتصددار علدد  فتددرتين تبدداطؤل 

تم ددل المعلمددات   ............,  ,الفددرق الأول للمتغيددراتل

بينددـما  لالخاصددـة بالأجددل القصددـير بالإضددافة إلدد  معلمددة الحددد ال ابددت 

تم دل  Uفهي تم ل المعلمات الخاصة بالأجل الطويدلل  

 .حد الخطم العشوائي

 Bound)دود الحد اتاختبدارنتدائ  ملخن ( .)يوضم الجدول رقم و

Tests)وذلدددك بالاعتمددداد علددد  اختبدددار  ل(Wald Test)  قيمدددة وإيجددداد(F-

statistics ) لهددا الجدوليددةبددالقيم  هددذه القيمددة مقارنددةومددن خددلال المحسددوبةل 

 :لاختبار فر  العدم في مواجهة الفر  البديل

H0:   4 =  5 =  6 = 0 

H1:   4  5  6 0  

المحسوبة أكبر من الحد الأعل  للقيمدة ( F-statistics)يلاحظ أن قيمة 

ل ولددذال فإندده يددتم رفدد  فددر  العدددم %7الجدوليددةل عنددد مسددتوث معنويددة 

(H0 )  بعدم وجود علاقة طويلة الأجل بين متغيرات النموذج وقبول الفدر

مما يعني وجود علاقة طويلدة الأجدل بدين متغيدرات النمدوذجل  ل(H1)البديل 

فدي م دل هددذه ( ARDL)وبالتداليل يدتم متابعدة الخطدوات التاليدة فدي تحليدل 

 . الحالة

 ( .) جدول رقم 

 (Bound Tests)ملخن نتائ  اختبارات للتكامل المشترك 

الجدولية  Fقيمة  مستوى المعنوية
وفقاً لتقديرات 

(PSS) 

Fالمحسوبة  يمةق   

0% 1% Probability القيمة 
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.6.. 06.1 I (0) 
0.0.0 .06.8 

.67. 0697 I (1) 

ة والاتجدداه ــددـفددي ظددل وجددود  ابددت الدال ل(EViews) إعددداد الباحددت باسددتخدام برنددام : المصدددر
(Trend)ةل ودرجات الحري (K = )9  ل استنادا  إل  البيانات المسدتخدمة فدي الجددول رقدم
 . م(7)
  :حرجة ممخوذة منالقيم ال -

-Pesaran et al., “Bounds testing approaches to the analysis of level 
relationships”, Journal of Applied Econometrics, Vol.16, Iss. 3, 2001, Table 
CI (IV), P 300. 

 تقدير علاقات الأجل الطويل: 1 - 1

متغيدددرات  بعدددد التمكدددد مدددن وجدددود خاصدددية التكامدددل المشدددترك بدددين

واختبددارات الحدددود فددي ل (JML)تحليددل جوهانسددون النمددوذج مددن خددلال 

الخطوة السابقةل فإنه يتم قياس العلاقات طويلة الأجل مدن خدلال الأسدلوبين 

ل تكدددددون (ARDL)وفقدددددا  لنمدددددوذج  -(DOLS)ل (ARDL) -القياسدددددين 

 :يليالصيغة العامة لمعادلة الادخار المحلي في الأجل الطويل كما 

 

 

 

  
تم دل العددد الأم دل لفتدرات التبداطؤ   p, q, m, n, ....zحيدت أن 

ل أمدددا {AIC),(SBC))}الممندددي التدددي تدددم تحديددددها مدددن خدددلال كدددل مدددن 
فهدددي تم دددل المعلمدددات المدددراد تقدددديرها فدددي الأجدددل  

معدددل  الطويددل التددي تعبددر عددن المرونددات بددين المتغيددر التددابا المتم ددل فددي
 ,Hendry)بتطبيدق تحليدل و .كدل مدن المتغيدرات المسدتقلةالمحلدي والادخار 

 General to Specific" )من الصدورة العامدة إلد  الصدورة الخاصدة" ل(1995
Approach) علددد  النتدددائ  الأوليدددة التدددي يدددتم الحصدددول عليهدددا مدددن خدددلال ل

يددتم حددذع المتغيددرات غيددر حيددت ل (OLS)تقددديرات المربعددات الصددغرع 
ابددد وذجالمعنويددة مددن النمدد الأقددل تدددريجيا ل   ددم الأقددل معنويددةبددالمتغيرات  د 

يدتم التوصدل إلد  الصديغة النهائيدة  حت وإعادة التقدير بعد كل عملية حذع 
 ,Dutta & Ahmed) علد  المتغيدرات المعنويدة فقدط حتدوعتالدذع للنمدوذج 

2004, P. 610) . وبددإجراد عمليددة التطبيددا(Normalization ) إن تطلددب الأمددر
تغيددر التددابا بإعطائدده قيمددة المجدداد قيمددة المتغيددرات المسددتقلة بدلالددة بإيذلددك 
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في الأجل الطويل تكدون قيمدة المتغيدر فدي الفتدرة الممنيدة الوحدةل حيت أنه 
(t ) هدي نفسدها فدي الفتدرة الممنيدة السدابقة عليهدا(t-1 ) أع أن( =) 

التدي إلد  قديم المعلمدات المقددرة  يدتم التوصدلحت  ل وهكذا لكافة المتغيرات
كمدا  لالادخار المحلي في مصر لمحددات طويلة الأجل تعبر عن المرونات
  .(9)الجدول رقم توضحها بيانات 

 ( 9) جدول رقم 
 الادخار المحلي في الأجل الطويلالخاصة بمحددات معلمات التقديرات 

 (DOLS)ل (ARDL: )وفقا  لتحليل كل من
 (DOLS) نموذج( 0) (ARDL) نموذج( 0) 

 .Coefficient t-Statistic Prob. Coefficient t-Statistic Prob البيان/ المتغير 

 -0.451 -5.928 0.000 -0.01 -3.74 0.00 

 - - - 0.36 1.87 0.07 

 0.050 4.464 0.000 1.35 2.68 0.01 

 0.029 4.386 0.000 0.32 3.56 0.00 

 0.915 5.930 0.000 0.21 4.63 0.00 

 -0.025 -3.381 0.002 - - - 

 -0.392 -3.433 0.002 -0.04 -3.48 0.00 

 0.279 3.218 0.003 0.39 3.22 0.00 

 -0.197 -2.356 0.026 -1.15 -3.56 0.00 

Intercept 3.698 2.561 0.016 12.39 4.42 0.00 

   جودة التوفيق

R
2

 0.894 0.912 

Adj. R
2

 0.846 0.850 

DW 2.074 2.03 

استنادا  إل  البياندات المسدتخدمة فدي الجددول  ل(EViews) إعداد الباحت باستخدام برنام : المصدر
 .م(7)رقم 

أن المتغيرات التي تؤ ر معنويا  علد  معددل الادخدار يلاحظ من هذا التقدير 

% 2التي اجتامت الاختبارات الإحصدائية حتد  مسدتوث معنويدة  –المحلي 

ل تتم ل (ARDL)الأساسي  لنموذجلوفقا   حسب أهميتها النسبية مرتبة عل  -

 :فيما يلي

  علددد  الادخدددار المحلدددي  أ دددره ايجابيدددا   وقدددد كدددانل التطدددور المدددالي

ارتفاع مستوث التطور ل وتشير قيمة المعلمة المقدرة إل  أن بالنموذجين

سدددبة بن المددددخرات المحليدددةيترتدددب عليددده ميدددادة % 70بنسدددبة  المدددالي

 .عل  التوالي( DOLS) ل(ARDL)وفقا  لكل من نموذج % 087ل 980%
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 سدلبيا  علد  معددل الادخدار  ل وقدد كدان أ دره مستوث الددخل الفدردع

 متوسدطارتفاع ل وتشير قيمة المعلمة المقدرة إل  أن بالنموذجين المحلي

لدي تراجا فدي معددل الادخدار المح يترتب عليه% 70بنسبة دخل الفرد 

علد  ( DOLS) ل(ARDL)وفقا  لكل من نمدوذج  %087 ل%182 بحوالي

وربمدا يعدمث يتعار  مدا منطدق نظريدة دورة الحيداة  ماوهو . التوالي

هددذا إلدد  انخفددا  متوسددط دخددل الفددردل وبالتدداليل مددا ارتفدداع مسددتوث 

الدخل فإن الجمد الأكبر منه عل  المددث الطويدل يوجده إلد  الاسدتهلاك 

  .ل فضلا  عن عدم العدالة في التومياوليس إل  الادخار

 سددلبيا  علدد  معدددل  اوقددد كددان أ رهددل  التجددارة الخارجيددة شددروط

 ا  ل حيددت شددهد الاقتصدداد المصددرع تدددهورالادخددار المحلددي بددالنموذجين

ل ومن  مل انخفضت القوة الشدرائية للصدادرات شروط التجارةفي  ا  كبير

 ر هددذا بدددورة سددلبيا  علدد  القددوة الددوارداتل ويددؤ ةالمصددرية فددي مواجهدد

ل علد  المددخرات المحليدة هالشرائية المحلية عل  المدث الطويدل وبددور

 شددروط التجددارة الخارجيددةوتشددير قيمددة المعلمددة المقدددر إلدد  أن تحسددن 

ل % 189ل الادخار المحلي بنسدبة دميادة مع يهايترتب عل% 70بنسبة 

 .التوالي عل ( DOLS) ل(ARDL)وفقا  لكل من نموذج % 081
  ل وقد كان أ رهدا إيجابيدا ل وتشدير قيمدة تحويلات العاملين بالخارج

% 70المعلمة المقدرة إل  أن ارتفاع تحويلات العاملين بالخارج بنسدبة 

% 189ل %.08 ميددادة فددي المدددخرات المحليددة بحددوالي ايترتددب عليهدد

ك نظددرا  وذلدد علدد  التددواليل( DOLS) ل(ARDL)وفقددا  لكددل مددن نمددوذج 

لأهمية تحويلات العاملين التي تعد من المصادر الرئيسة لإيرادات النقد 

 .الأجنبي خلال العقود الأربعة الماضية
  عل  المدخرات  ل وقد كان أ ره سلبيا  عبد خدمة الدين الخارجي

يون دوتشير قيمة المعلمة المقدرة إل  أن ارتفاع عبد خدمة الدل المحلية

يترتدددب عليددده تراجدددا فدددي % 7بنسدددبة ( ن م ج)ة كنسدددبة مدددن الخارجيددد

وفقدددا  لكدددل مدددن نمدددوذج  %780 %.080المددددخرات المحليدددة بحدددوالي

(ARDL)ل (DOLS )شهد الاقتصاد المصرع  وذلك لأنه قد. عل  التوالي
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تمايددد كبيددر فددي الددديون الخارجيددة وميددادة أعبائهددا وبخاصددة خددلال عقددد 

سياسية فدي بدايدة التسدعينياتل غيدر ال مانينياتل ورغم تخفيضها لدوافا 

ووصدلت  أنها بدأت في التمايد تدريجيا  في العقد الأول من الألفية ال ال ة

 0071مليددار دولار فددي نهايددة النصددع الأول لعددام  1180إلدد  حددوالي 

(Central Bank of Egypt, 2013) . 

  دخار المحلديل ل وقد كان أ رها إيجابيا  عل  الاسعر الفائدة الحقيقي

شير قيمة المعلمة المقدرة إل  أن ارتفداع سدعر الفائددة الحقيقدي بنسدبة تو

 ل%082 يترتدددب عليددده ميدددادة فدددي المددددخرات المحليدددة بحدددوالي% 70

وهدذا . علد  التدوالي( DOLS) ل(ARDL)وفقا  لكل مدن نمدوذج  7182%

يعني تفوق أ ر الاحلال عل  أ ر الدخل نتيجة لانخفا  مسدتوث الددخل 

 . وهو ما يتماش  ما منطق نظرية دورة الحياةي الاقتصاد المصرع ف

 ره إيجابيددا  هددو الأخددر علدد  الادخددار  ددوقددد كددان أل  معدددل التضددخم

 معدددل التضددخمل وتشددير قيمددة المعلمددة المقدددرة إلدد  أن ارتفدداع المحلددي

ل % 081 يترتددب عليدده ميددادة الادخددار المحلددي بحددوالي% 70بنسددبة 

نتيجددة علدد  التددواليل ( DOLS) ل(ARDL)لكددل مددن نمددوذج  وفقددا  % 180

 .لارتفاع ظروع عدم التمكد
  سلبيا  عل  المدخرات المحليدةل  ال وقد كان أ رهالمدخرات الأجنبية

المم لدة  الأجنبيدةالمددخرات وتشير قيمة المعلمة المقدرة إلد  أن ارتفداع 

% 70بنسددبة ( ج ن م)كنسددبة مددن  مددن خددلال عجددم الحسدداب الجددارع

وفقدا  لنمدوذج  %.0801 يترتب عليه تراجا المددخرات المحليدة بحدوالي

(ARDL)قددد شددهد الحسدداب الجددارع عجددما  خددلال كافددة سددنوات حيددت  ل

 .الدراسة
أن المتغير الوحيد الذع لم يكدن لده تدم ير معندوع علد  الادخدار المحلدي 

ن كددان لدده وإ - (ARDL)وفقددا  لنمددوذج ( YG)هددو معدددل النمددو الاقتصددادع 

عند مستوث ( DOLS)معدل الادخار المحلي وفقا  لنموذج ير إيجابي عل   تم

وهدو مدا يتعدار  مددا منطدق نظريدة دورة الحيداةل وربمددا  -% 70معنويدة 

المصدرع خدلال  الاقتصداديعمث هذا إل  انخفا  معدل النمو المحقدق فدي 



 

1008 
 

كمدا أن  فترة الدراسدةل وبالتداليل لدم يكدن لده تدم ير جدوهرع علد  الادخدارل

 الإيدراداتوخاصة  ةخارجيالمتغيرات الالعوامل الأك ر أهمية كانت تتعلق ب

 .الأخرث الخارجيةالريعية من النقد الأجنبي والتدفقات 

 ينوجدود توافدق كبيدر بدين نتدائ  التقددير فدي النمدوذجيتضم ممدا سدبقل 

كدان يما يتعلق باتجاه تم ير المتغيرات التفسيرية عل  الادخار المحلدي وإن ف

المقدددرة كمددا أن . هندداك اخددتلاع فددي قددوة هددذا التددم ير فيمددا بددين النمددوذجين

من التغيدرات فدي  %(2. - %1. ) التفسيرية لهذا النموذج مرتفعةل إذ أن

فسر من خلال المتغيرات المدرجة بالنموذجل فضلا  تمعدل الادخار المحلي 

 –يددربن عدن عدددم وجددود مشددكلة الارتبدداط الددذاتي كمددا توضددحها إحصددائية د

نتائ  تتفق إل  حدِ كبير ما التوقعدات الكما أن . بالنموذجين ()واتسون 

باسدت ناد مدا يتعلدق  سدالفة الدذكر التطبيقيدةالقبلية ومنطق الأدبيات النظرية و

 .ومعدل نموه بمستوث الدخل

 تقدير علاقات الأجل القصير: 2 - 1

الخاصدة  المعلمداتتقددير  فديتحليل هذا الفي  ةالخطوة الأخيرتتم ل 

تصدحيم  تطبيق نمدوذج من خلالالادخار المحلي لمحددات الأجل القصير ب

وذلك بمن يتم أخدذ حدد الخطدم مدن معادلدة الانحددار المقددرة  ل(ECM) الخطم

فددي وإدراجهدا   -(ARDL)الخاصدة بدالنموذج الأساسددي  -فدي الأجدل الطويددل

بالإضدافة إلد  الفدرق الأول ل لهدا ما أخذ فتدرة إبطداد معادلة الأجل القصير

 لكددل متغيددر ةالسددابقفتددرات الإبطدداد مراعدداة مددا كددل المتغيددرات بددالنموذج ل

الإبطداد للمتغيدرات  اتل فدإن فتدرولدذال وتكون أقل من الأجل الطويل بفتدرة

ل وذلدك تقددير أك در فترة واحدة عل أو  لصفرتتراو  بين افي الفرق الأول 

صيغة العامدة لمعادلدة نمدوذج تي تم ل الل ال(6)كما يتضم من المعادلة رقم 

 : كما يليتصحيم الخطم 
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  }ل تم دل الفدرق الأول للمتغيدرات Δحيت أن 

تم ل سرعة التعدديل  تم ل المعلمات المراد تقديرها في الأجل القصيرل  {

ل فدي الأجدل الطويدل في الأجل القصير للوصول إلي حالة التوامن المسدتقر

( Speed of Adjustment)أو سددرعة تكيددع تم ددل معامددل التصددحيم ( )

في الأجل الطويل نتيجة للتغير الذع يطرأ عل  العوامدل  المدخرات المحلية

وضم الفترة الممنية التي يحتاجهدا المتغيدر تالمؤ رة عليهل أو بعبارة أخرث 

 . في الأجل الطويل المتغيرات المستقلة ما التابا لكي يتحقق له التوامن

يددتم اتبدداع نفددس الأسددلوب السددابق الخددان بتقدددير معلمددات الأجددل 

من الصدورة العامدة إلد  الصدورة "ل (Hendry, 1995)بتطبيق تحليل  الطويل

ا  ل"الخاصددة حيددت يددتم حددذع المتغيددرات غيددر المعنويددة مددن النمددوذج بدددد 

جيا ل وإعدادة التقددير بعدد كدل عمليدة بالمتغيرات الأقل معنوية  م الأقدل تددري

حتدوع علد  تحذع إل  أن يتم التوصل إل  الصيغة النهائيدة للنمدوذج الدذع 

توضدم بياندات الجددول ول (Kalyoncu, 2007, P. 7)المتغيرات المعنويدة فقدط 

 . نتائ  تقديرات الأجل القصير( 70)رقم 
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 ( 70 )جدول رقم 

 ار المحلي في الأجل القصيرالخاصة بمحددات الادخ المعلماتتقدير 

 (ECM) لنموذج تصحيم الخطموفقا  
البيان/ المتغير   Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

 2.290 0.784 2.922 0.007 

 -0.733 0.260 -2.820 0.009 

 -0.651 0.240 -2.709 0.011 

 0.630 0.221 2.848 0.008 

 -0.149 0.049 -3.043 0.005 

 0.178 0.053 3.356 0.002 

 -0.454 0.222 -2.044 0.050 

 0.275 0.106 2.587 0.015 

_1 -0.881 0.235 -3.746 0.001 

Intercept -0.061 0.033 -1.884 0.070 

  جودة التوفيق

R
2

 0.666 

Adj. R
2

 0.562 

DW 1.780 

Prob(F-statistic) 0.000 

استنادا  إل  البيانات المسدتخدمة  ل(EViews) احت باستخدام برنام إعداد الب: المصدر

 .م(7)في الجدولين رقم 

  :ما يلي يلاحظ من هذا التقدير

  أن المتغير الأك ر تدم را  علدي معددل الادخدار المحلدي هدو متوسدط دخدل

ل وتشدير قيمدة المعلمدة %7الفردل ويؤ ر ايجابيدا  وعندد مسدتوث معنويدة 

يؤدع إلد  ارتفداع % 7تفاع متوسط دخل الفرد بنسبة المقدرة إل  أن ار

ل ومددن  ددمل يكددون الادخددار مددرن %081معدددل الادخددار المحلددي بنسددبة 

كدل مدن التطدور كما أن . بالنسبة لمستوث الدخل الفردع بالأجل القصير

ايجابيا  علد  معددل الادخدار  انالمالي وتحويلات العاملين بالخارج يؤ ر

% 7درة إلدد  أن ميددادة كددل منهمددا بنسددبة مددات المقددلعموتشددير قيمددة ال

% .080ل % 0851يترتب عليها ميدادة معددل الادخدار المحلدي بنسدبة 
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يتدم ر معددل الادخدار المحلدي سدلبيا  بكدل بينمدا . لكل منهما علد  التدوالي

ل وشدروط التجدارة الخارجيدةلومعدل التضخم  لمن سعر الفائدة الحقيقي

% 7بنسدبة  اقيمدة كدل منهدع رتفداوتشير قيم المعلمات المقددرة إلد  أن ا

ل % 0811يترتدددب عليهدددا تراجدددا فدددي معددددل الادخدددار المحلدددي بنسدددبة 

علي الترتيب ما وجود تمخر ممني لكل  الكل منه% 0812ل % 0852

أن معدددل كمددا . مددن سددعر الفائدددة الحقيقددي ومعدددل التضددخم لفتددرة واحدددة

محلدديل علدد  معدددل الادخددار ال ممدوجددا  الادخددار الأجنبددي يمددارس أ ددرا  

حيت يؤ ر عليه سلبيا  في نفس الفترةل ولكنده يدؤ ر إيجابيدا  بدرجدة أكبدر 

 .ما وجود فترة تباطؤ ممن واحدة

  ل %7معنددوع عنددد مسددتوث  ل كددان()معامددل تصددحيم الخطددم أن

ل سددرعة التعددديل ارتفدداعقيمددة معلمتدده علدد  وتدددل وذات إشددارة سددالبةل 

عددن يبعددها المددخرات المحليددة فددي أو صددمات  اخددتلالاتحيدت أن أع 

ل الأمدر الدذع يعندي سدرعة %..يدتم تصدحيحها سدنويا  بمعددل مسارها 

إلد   في معددل الادخدار المحلدي واسدتعادتهالتكيع وتصحيم أع اختلال 

  .فقطسنة وأشهر محدودة غضون حالة التوامن المستقر في 

  مدن % 56ل إذ أن حدوالي متوسدطةأن المقدرة التفسيرية للنموذج كاندت

المدرجة فسر من خلال المتغيرات معدل الادخار المحلي تالتغيرات في 

كمددا أندده لا يعدداني مددن وجددود مشددكلة الارتبدداط الددذاتي كمددا ل النموذجبدد

فضدلا  عدن أن إحصدائية (. )واتسدون  –توضحها إحصائية ديدربن 

(F ) كمددا أن نتددائ  . ل ممددا يدددلل علدد  جددودة النمددوذج%7معنويددة عنددد

مددوذج تتفددق إلدد  حدددِ كبيددر مددا التوقعددات القبليددة ومنطددق الأدبيددات الن

 .سالفة الذكر التطبيقيةالنظرية و

فدي الأجدل ( ECM)يتضم مما سبقل وجود توافق بدين نتدائ  نمدوذج  

مدن حيدت اتجداه تدم ير المتغيدرات التفسديرية ونتدائ  الأجدل الطويدل القصير 

 لمددن المدددخرات الأجنبيددة فيمددا يتعلددق بتددم ير كددلوقدديم المعلمددات المقدددرةل 

وشدروط التبدادل التجدارعل وكدذلك أن معددل  لوتحويلات العاملين بالخدارج

 يددؤ ر معنويددا  علدد  معدددل الادخددار فددي الأجلددين الطويددل والقصددير النمددو لا
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بينمدا تختلدع نتدائ  الأجدل القصدير عدن الأجدل . %2حت  مسدتوث معنويدة 

ومعدددل  لالفائددة الحقيقديوسددعر  لالطويدل فيمدا يتعلدق بتددم ير مسدتوث الددخل

لا يظهدر تدم يره بالأجدل القصدير بينمدا  التضخمل كما أن عبد خدمة الديون

كمدا أن المقددرة التفسديرية  .يؤ ر سلبيا  عل  الادخار المحلي بالأجل الطويل

أعلدد  فددي الأجددل الطويددل مقارنددة بالأجددل القصددير وهددو مددا  كانددت للنمددوذج

ائ  التدي تدم التوصدل تدة فدي النقدعم ال وي القياسي التحليليتوافق ما طبيعة 

 .إليها

 اختبار مدث ملائمة وجودة النموذج المستخدم: 5 - 1

يمكن إجدراد مجموعدة مدن الاختبدارات يدتم الحكدم مدن خلالهدا علد   

مدددث ملائمددة النمددوذج المسددتخدم فددي قيدداس المعلمددات المقدددرة فددي كددل مددن 

 ل ولعل أهدم(77)رقم  كما هو مبين بالجدول الأجل الطويل والأجل القصير

 (:Muhammed et al., 2011, PP. 62, 63) هذه الاختبارات

 ( 77) جدول رقم 

 نتائ  اختبارات الارتباط الذاتي والتوميا الطبيعي وعدم  بات التباين للنموذج

 .Prob القيمة إحصائية الاختبار البيان

 الأجل القصير

 الارتباط الذاتي
F-statistic 0.389 0.682 

Chi-Square(2) 1.092 0.579 

 Jarque-Bera 0.105 0.949 التوميا الطبيعي

 عدم  بات التباين
F-statistic 1.196 0.334 

Chi-Square 10.560 0.307 

 الأجل الطويل

 الارتباط الذاتي
F-statistic 0.032 0.969 

Chi-Square(2) 0.101 0.951 

 Jarque-Bera 080.0 08121 التوميا الطبيعي

 عدم  بات التباين
F-statistic 0.704 0.734 

Chi-Square 9.536 0.657 

 .استنادا  إل  مخرجات النموذج ل(EViews)إعداد الباحت باستخدام البرنام  الإحصائي : لمصدرا

ل رغدددددم أن (Autocorrelation)اختبدددددار الارتبددددداط الدددددذاتي : الاختبدددددار الأول

لسدددابقة توضدددم أنددده لا توجدددد مشدددكلة ا( DW)واتسدددون  -إحصدددائية دربدددن

الارتبدداط الددذاتي مددن الرتبددة الأولدد  سددواد فددي الأجددل الطويددل أو الأجددل 
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القصيرل غير أنها لا توضم إذا كان هناك ارتباط ذاتي من رتبدة أعلد  مدن 

-Breusch}الأولدد ل ولهددذال يددتم إجددراد الاختبددار الخددان بددذلك مددن خددلال 

Godfrey(BG) } والمعددروع باختبددار(LM Test) ل وذلددك كمددا هددو موضددم

ويلاحدظ مدن هدذا الجددول أن قيمدة كدل مدن (. 77)بإيجام فدي الجددول رقدم 

(F-statistic)ل( Chi-Square ) غير معنوية في كل من الأجل القصدير والأجدل

رفدد  فددر  العدددم عدددم ل وهددذا يعنددي %2الطويددل حتدد  مسددتوث معنويددة 

(H0) الارتباط الذاتيل وبالتاليل لا يعاني النموذج من وجود مشكلة. 

ل وذلدك بهددع (Normality Test)اختبدار التوميدا الطبيعدي : الاختبدار ال داني

التمكددد مددن أن النمددوذج يمخددذ شددكل التوميددا المعتدددل الطبيعدديل وبالتدداليل 

التدي تدم اسدتخدامهال وذلدك ( OLS)يتماش  مدا طريقدة المربعدات الصدغرث 

ل ويلاحدظ (77)جددول رقدم المبيندة بال{ Jarque-Bera (JB)}من خلال اختبدار

غيدر معنويدة حتد  مسدتوث ( JB)أن قيمة المعلمدات الخاصدة بهدذا الاختبدار 

ل وبالتدداليل فددإن (H0)ممددا يعنددي عدددم رفدد  فددر  العدددم ل %2معنويددة 

التوميا يمخدذ الشدكل المعتددل الطبيعدي سدواد فدي الأجدل القصدير أو الأجدل 

 . الطويل

ل وذلدك (Heterosedasticity Test)ين اختبدار عددم  بدات التبدا: الاختبار ال الدت

بهدع التمكد من تحقق افترا   بات تباين الحدد العشدوائي الدذع يم دل أحدد 

ل (OLS)الافتراضات الأساسية التي تبن  عليدة طريقدة المربعدات الصدغرث 

ومددن  ددمل  بددات انحرافددات القدديم المشدداهدة للمتغيددر التددابا عددن القدديم المقدددرة 

المعلمات المقدرة تتسم  تكون أنيضمن تقلةل وهذا المناظرة للمتغيرات المس

وبالتددداليل تكدددون اختبدددارات الفدددرو  دقيقدددة وتكدددون المعلمدددات  لبالكفدددادة

المقدرة أك ر مصدداقية فدي عمليدات التنبدؤل ومدن  دمل يمكدن الاعتمداد عليهدا 

-Breusch} ويدتم ذلدك مدن خدلال اختبدـار. في وضا السياسدـات الاقتصاديدـة

Pagan-Godfrey(BPG)}ام فددي الجدددول رقددم ـل وذلددك كمددا هددو موضددم بإيجدد

-Chi )ل(F-statistic)ظ مددن هددذا الجددـدول أن قيمددـة كددل مددن ـويلاحدد(. 77)

Square )حتدد   غيددر معنويددة فددي كددل مددن الأجددل القصددير والأجددل الطويددل
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ل وبالتداليل (H0)رفد  فدر  العددم عددم ل مما يعندي %2مستوث معنوية 

 .عدم  بات التباين لا يعاني النموذج من وجود مشكلة

اختبار الاستقرار الهيكلي للنموذجل وذلك من خلال اختبار : الاختبار الرابا

(CUSUM ) الدددذع يتعلدددق بسدددلوك المجمدددوع التراكمدددي للبدددواقيل واختبدددار

(CUSUMSQ ) الددذع يتعلددق بسددلوك المجمددوع التراكمددي لمربعددات البددواقيل

الأجدل الطويدلل كمدا ويتضم من هذين الاختبارين بكل من الأجل القصير و

أن كددل مددن مجمددوع البددواقي ومجمددوع  ل(1)ل (0)رقددم  ينهددو مبددين بالشددكل

ل ممدا يعندي أن النمدوذج مسدتقر %2مربعاتها تتحرك داخل حدود المعنويدة 

وتوضدم نتدائ  الاختبدارات . من الناحية الهيكلية بالأجلين الطويل والقصدير

أن نتائجدده تتسددم بجددودة ل وفددي التحليددل السددابقة ملائمددة النمددوذج المسددتخدم

 .توفيق مرتفعة

 ( 0) شكل رقم 

 (CUSUMSQ )ل(CUSUM)للنموذج في الأجل القصير  ياختبارات الاستقرار الهيكل

                                      

 

   

 

 

 

 

 

 

 

 ( 1) شكل رقم 

 (CUSUMSQ)ل (CUSUM)الطويل اختبارات الاستقرار الهيكلي للنموذج في الأجل 
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 استنادا  إل  مخرجات النموذج الأساسي ل(EViews) إعداد الباحت باستخدام برنام : المصدر

 والبحوت المستقبلية النتائ  والتوصيات:  2

 :تتم ل أهم النتائ  التي توصل إليها البحت بإيجام فيما يلي: النتائ : 7 – 2

 ون دالة فدي كدل يكالتطبيقية أن الادخار المحلي وفقا  للأدبيات النظرية و

الدددخل الحقيقددي للفددردل ومعدددل نمددوهل والهيكددل العمددرع للسددكانل مددن 

سدددعر الفائددددة الحقيقددديل ومعددددل التضدددخمل : والمتغيدددرات النقديدددةل م دددل

المدددخرات الأجنبيددةل : والتطددور المدداليل والمتغيددرات الخارجيددةل م ددل

وشدددروط التجدددارة الخارجيدددةل وعدددبد الدددديون الخارجيدددةل وتحدددويلات 

 .إلخ..لن بالخارجالعاملي

  خلال فتدرة  متواضعا  كان معدل الادخار المحلي في الاقتصاد المصرع

متوسدطة الددخل وكدذلك علد  ومقارنة بالدول الناميدة منخفضدة الدراسة 

مدن الندات  المحلدي الإجمدالي % 71إذ قددر بحدوال   المستوث الإقليميل

عددن  ل ممددا ترتددب عليدده قصددور المدددخرات المحليددةفددي المتوسددط سددنويا  

مددن تلددك % 57حددوالي  مددولكانددت ت إذل المحليددة تمويددل الاسددت مارات

انعكددس فددي انخفددا  معدددل  ممدداالاسددت مارات خددلال فتددرة الدراسددةل 

الاسدددت مار مقارندددة بتلدددك الددددولل وبددددوره فدددي انخفدددا  معددددل النمدددو 

ل فضددلا  عددن عدددم اسددتقراره وارتبدداط بالاقتصدداد المصددرعالاقتصددادع 

 . الأجنبية والإيرادات الريعية التحسن فيه بتدفق الموارد

 ير ــــــددـق كبـــــددـد توافـــددـتوضددم نتددائ  القيدداس فددي الأجددل الطويددل وج

- نــــــدددددددددـقدير فدددددددددي النموذجيـــدددددددددـ  التـــــــــدددددددددـن نتائـــــــــدددددددددـبي

(ARDL)ل(DOLS)-    فيما يتعلق باتجاه تدم ير المتغيدرات التفسديرية علد

 همدالع في قوة هذا التم ير فيمدا بينالادخار المحلي وإن كان هناك اختلا
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التطدددور المددداليل وسدددعر الفائددددة الحقيقددديل ومعددددل : حيدددت أن كدددل مدددن

التضدددخمل وتحدددويلات العددداملين بالخدددارج تدددؤ ر إيجابيدددا  علددد  الادخدددار 

وأن معدددل نمددو الدددخل الفددردع كددان لدده تددم ر إيجددابي ومعنددوع المحلدديل 

دخدددل الفدددردل متوسدددط : بينمدددا كدددل مدددن. فقدددط( DOLS)وفقدددا  لنمدددوذج 

والمدخرات الأجنبيةل وشروط التجارة الخارجيةل وعبد خدمدة الدديون 

كمدا أن المقددرة  للهدم تدم ير سدلبي علد  الادخدار المحلدي كدانالخارجية 

 .التفسرية للنموذجين كانت مرتفعة
 الأجل القصدير بنتائ  نموذج تصحيم الخطم  توضم(ECM ) أن كدل مدن

ل ل وتحددويلات العدداملين بالخددارجمتوسددط دخددل الفددردل والتطددور المددالي

: ا  عل  الادخدار المحلديل بينمدا كدل مدنيتؤ ر إيجاب والمدخرات الأجنبية

سعر الفائدة الحقيقيل ومعدل التضخمل وشروط التجارة الخارجيدة تدؤ ر 

كما أن سرعة التعديل كانت معنوية ومرتفعدةل وتوضدم أنده . يهسلبيا  عل

دخددار المحلددي فددي غضددون يمكدن تصددحيم أع صدددمة أو اخددتلال فدي الا

 . سنة وأشهر محدودة

  الطويل مدن حيدت اتجداه تدم ير المتغيدرات والقصير  ينتائ  الأجلنتوافق

التطددور المدداليل : كددل مددنبالنسددبة لالتفسدديرية وقدديم المعلمددات المقدددرةل 

وتحويلات العاملين بالخارجل وشروط التجارة الخارجيدةل بينمدا تختلدع 

مسدتوث الددخلل ومعددل النمدول وسدعر الفائددة  نتائ  فيمدا يتعلدق بتدم يرال

الحقيقيل ومعدل التضخمل كمدا أن عدبد خدمدة الدديون لا يظهدر تدم يره 

كمددا أن المقدددرة التفسدديرية للنمددوذج كانددت أعلدد  فددي . بالأجددل القصددير

 التحليدلالأجل الطويل مقارنة بالأجل القصير وهو ما يتوافق ما طبيعة 

فة الاختبارات الإحصائيةل مما يدل علد  وقد اجتام النموذج كا. القياسي

ملائمددة النمددوذج المسددتخدم واسددتقراره وأن نتائجدده تتمتددا بجددودة توفيددق 

 .مرتفعة

في ضود النتائ  التي تم التوصل إليها تتم ل أهم التوصيات التي  :التوصيات: 0 – 2

الارتفداع بمعددل الادخدار المحلدي وميدادة دوره فدي تمويدل يمكن أن تسهم فدي 

 :فيما يلي في المستقبل ت مارات المحليةالاس
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  الاهتمددام بتطددوير القطدداع المددالي مددن خددلال الارتفدداع بكفددادة القطدداع

المصددرفيل وإحدددات التوسددعات بددهل فضددلا  عددن خلددق بيئددة تنافسددية بددهل 

يسددهم إيجابيددا  فددي تعبئددة المدددخرات المحليددة فددي الأجلددين  الأمددر الددذع

 . القصير والطويل

  تحدويلات العداملين بالخدارجميدادة التدي تعمدل علد  اتخاذ كافة الوسائل 

بتنميدة رأس المدال البشدرع لميدادة القددرة ل مدن خدلال الاهتمدام وتنميتها

العربيددةل  الأسددواقالتنافسددية للعمالددة المصددرية بالخددارج وبخاصددة فددي 

مددن أ ددار  لهدداهددذه التحددويلات لمددا  لانسدديابوتددوفير التسددهيلات الماليددة 

 .لمحلية في الأجلين القصير والطويلإيجابية عل  المدخرات ا

  الخارجيددة للدولددة بحيددت يجددب إعددادة النظددر فددي السياسددات الاقتصددادية

السدلا والخددمات التدي تتمتدا  تعمل عل  تنمية الصادرات المصرية مدن

فيهددا مصددر بممايددا تنافسددية م ددل قطدداع السددياحة والحددد مددن الددواردات 

 لالتبددادل التجددارعتدددهور شددروط  مددنالحددد فددي الترفيهيددةل بمددا يسددهم 

الحددد مددن عجددم  ومددن  ددملل يددادة تدددفقات المددوارد الأجنبيددةفددي م وبدددوره

ويقلدل مدن الاعتمداد علد  المدوارد الأجنبيدةل وبالتداليل  الجارعالحساب 

تنميددة  تسددهم فدديمددن ميددادة الددديون الخارجيددة وأعبائهددال وكلهددا أمددور 

 .المدخرات المحلية

  للحدد مدن  الماليدةنقدية والسياسدة ستخدم كل من السياسة الاينبغي أن يتم

التضددخم فددي الأجددل القصدديرل لمددا لددذلك مددن آ ددار سددلبية علدد  الادخددار 

مدن خدلال التدم ير السدلبي  المحلي سواد بصورة مباشرة أو غير مباشرة

سددعر الفائدددة الحقيقدديل وذلددك مددن خددلال الحددد مددن عجددم الموامنددة علدد  

المصدرفي مدن خدلال العامة وعدم الاعتماد بصورة كبيرة عل  التمويل 

ل الحقيقدي تحقيق ميادة سعر الفائدةفي التوسا النقدعل وهذا الأمر يسهم 

 . ومن  مل ميادة المدخرات المحلية عل  المدث الطويل

  التركيم في سياسات التنمية عل  ميادة القاعدة الإنتاجية من أجل تعميم

فضدلا   وتحقيق معدلات نمو مرتفعدة ومسدتقرةل النمو الحقيقي في الدخل

ل الددخل عن أن يكون هذا مرتبط بالحد من البطالة والتفداوت فدي توميدا
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الأمر الذع يسهم في ميادة معددل الادخدار مباشدرة فدي الأجدل القصديرل 

ومن  مل ميادة معدل الاست مارل وبالتاليل ميادة معدلي النمدو والادخدار 

 . عل  المدث الطويل

تدي يمكدن تناولهدا مسدتقبلا  فدي هدذا مدن البحدوت ال :البحوت المسدتقبلية: 1 – 2

محددات الادخار العائلي في مصرل محددات الادخدار الخدان  :المجال هو

وأ در الادخدار علد  النمدو . في مصرل محددات الادخدار القدومي فدي مصدر

في صورة دراسدة مقارندة فدي  اتالموضوع هكما يتم تناول هذ الاقتصادعل

بدراسدددة العلاقدددات الكميدددة  وكدددذلك تنددداول أبحدددات تتعلدددق. أك دددر مدددن دولدددة

العلاقة بين الادخار والاست مار والنمو الاقتصدادعل العلاقدة : ل م لوالسببية

العلاقدة بدين الادخدار والاسدت مار  بين الادخار والاست مار والتطور المداليل

 .إلخ..والاستقرار الاقتصادعل
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 الملحق الإحصائي

 م( 7) جدول رقم 

 (0070-7910)موذج في مصر خلال الفترة متغيرات الن

البيان 

 /

 السنة

الادخار 

المحلي 

 الإجمالي

% 

متوسط 

نصيب 

الفرد من 

( ن م ج)

 الحقيقي

معدل النمو 

 الاقتصادي

% 

سعر 

الفائدة 

 الحقيقي

% 

معدل 

 التضخم

% 

العرض 

النقدي 

(M2 )

% 

ن م )

 (ج

شروط 

التجارة 

 الخارجية

خدمة 

 الدين

 الخارجي

% 

(ن م ج)  

عجز 

لحساب ا

الجاري 

% 

ن م )

(ج  

عبء 

 الإعالة

% 

تحويلات 

العاملين 

بالخارج 

% 

(ن م ج)  

1970 9.38 1148 3.23 -2.39 3.76 33.5 100.0 3.52 4.57 86.7 7.82 

1971 8.13 1162 1.20 -0.99 3.14 33.0 96.7 2.72 5.10 86.2 7.56 

1972 6.55 1161 -0.13 2.03 2.10 34.5 92.3 4.15 5.78 85.6 7.30 

1973 7.97 1144 -1.40 -4.75 5.11 36.7 106.7 4.59 5.18 85.0 7.03 

1974 5.74 1148 0.34 -10.14 10.02 40.8 106.2 3.34 16.73 84.5 6.77 

1975 12.27 1224 6.62 -9.81 9.67 42.5 92.3 2.67 21.10 84.1 6.51 

1976 16.66 1373 12.14 -10.40 10.32 40.8 91.8 2.00 11.73 84.0 6.24 

1977 18.46 1515 10.35 -8.85 12.73 42.9 91.3 3.40 10.71 84.0 6.34 

1978 16.39 1566 3.39 -5.64 11.08 47.5 81.7 3.93 15.27 84.0 11.94 

1979 14.24 1622 3.56 -3.10 9.90 47.4 103.0 2.86 18.61 84.1 12.20 

1980 15.16 1741 7.36 -8.49 20.82 52.2 110.2 5.39 12.35 84.1 11.77 

1981 14.08 1762 1.18 -0.28 10.32 69.1 113.2 6.63 15.43 84.0 9.32 

1982 15.18 1887 7.11 -2.77 14.82 75.4 103.4 6.70 14.90 83.8 9.53 

1983 17.78 1974 4.61 -3.53 16.08 81.9 102.4 7.39 10.95 83.6 13.03 

1984 14.02 2039 3.29 -4.07 17.04 83.8 98.8 7.90 13.46 83.6 12.93 

1985 14.55 2116 3.76 -0.88 12.11 85.4 97.3 8.11 12.13 83.7 9.26 

1986 13.84 2113 -0.13 -7.29 23.86 88.4 83.7 7.53 9.86 84.2 6.98 

1987 15.88 2107 -0.26 -5.45 19.69 79.5 59.6 4.10 10.21 84.8 8.90 

1988 17.08 2160 2.49 -4.42 17.66 80.6 49.4 7.10 17.84 85.3 10.76 

1989 17.32 2210 2.31 -5.64 21.26 77.2 48.3 7.39 14.46 85.5 8.31 

1990 16.15 2280 3.20 -3.12 16.76 76.2 51.8 7.12 12.67 85.2 9.93 

1991 13.19 2255 -1.13 -4.68 19.75 81.3 64.3 7.05 7.98 84.4 10.97 

1992 16.97 2307 2.31 -1.19 13.64 77.7 64.0 6.40 2.52 83.2 14.58 

1993 15.59 2328 0.92 -0.07 12.09 80.8 66.5 4.73 4.25 81.7 12.16 

1994 15.14 2375 2.02 3.38 8.15 80.4 62.7 4.29 5.49 80.0 7.08 

1995 15.00 2439 2.69 -3.40 15.74 76.2 59.5 3.96 5.15 78.4 5.36 

1996 12.69 2512 3.02 3.43 7.19 74.8 55.8 3.44 5.45 76.8 4.59 

1997 11.51 2601 3.52 6.55 4.63 71.5 56.8 2.69 6.05 75.2 4.71 
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1998 12.00 2655 2.10 7.55 3.87 73.3 53.0 2.24 9.50 73.6 3.97 

1999 13.36 2765 4.12 9.18 3.08 74.0 51.2 2.34 8.26 71.8 3.57 

2000 12.94 2859 3.39 10.43 2.68 72.8 52.4 1.84 6.62 70.0 2.86 

2001 13.41 2904 1.59 11.63 2.27 77.9 55.3 2.03 4.85 67.9 2.98 

2002 13.91 2917 0.44 10.17 2.74 83.4 57.0 2.36 4.35 65.9 3.29 

2003 14.30 2953 1.25 5.16 4.51 88.5 56.1 3.23 2.59 63.9 3.57 

2004 15.58 3016 2.14 -3.41 11.27 90.0 56.0 2.75 1.36 62.2 4.24 

2005 15.71 3093 2.53 3.37 4.87 92.1 56.2 2.53 2.27 60.8 5.59 

2006 17.11 3243 4.88 -2.09 7.64 91.0 57.6 2.30 1.62 59.8 4.96 

2007 16.27 3410 5.14 -3.74 9.32 88.5 55.1 2.25 4.58 59.2 5.87 

2008 16.79 3588 5.23 -9.35 18.32 84.2 53.2 1.99 5.59 58.7 5.34 

2009 12.43 3689 2.79 -5.33 11.76 79.8 46.9 1.56 6.83 58.4 3.79 

2010 12.08 4065 3.36 -5.28 11.27 33.5 42.4 1.55 6.90 57.6 3.53 

 ,World Bank, World Development Indicator: )اعتمدادا  علد  بيانداتإعدداد الباحدت  :المصددر

2012 ). 

 فدددرد مدددن الندددات  المحلدددي الإجمدددالي بالعملدددة المحليدددةمتوسدددط نصددديب ال - 

  .0000أساس أسعار عام   بالأسعار ال ابتة عل

وخدمدة الددين  ل(M2)كل من الادخار المحل الإجماليل والعر  النقددع  -

الخدارجيل وعجدم الحسداب الجدارعل وتحدويلات العداملين بالخدارجل تكددون 

 .0000ل ابتة لعام كنسبة من النات  المحلي الإجمالي بالاسعار ا
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 ملخن بحت

 (0070-7910)محددات الادخار المحلي في مصر خلال الفترة 

 "دراسة تحليلية قياسية"

يهدددع هددذا البحددت إلدد  دراسددة محددددات الادخددار المحلددي فددي 
مصددر خددلال العقددود الأربعددة الماضددية مددن أجددل تقددديم تحليددل علمددي 

 عدن تحديدد متطور عدن سدلوك الادخدار والعوامدل المدؤ رة فيدهل فضدلا  

الأهمية النسبية لكل عاملل بما يسهم في صياغة السياسات الاقتصدادية 
الملائمددددة لتعبئددددة المدددددخرات المحليددددة وميددددادة دورهددددا فددددي تمويددددل 

وذلدك مدن . الاست ماراتل ومدن  دمل الارتفداع بمعددل النمدو الاقتصدادع

الادخار المحلي فدي الأدب الاقتصدادعل وتطدور  خلال دراسة محددات
ار المحلددي وأهميتدده النسددبية فددي مصددرل  ددم مددن خددلال اسددتخدام الادخدد

تقددددير يدددتم ( DOLS)ل (ARDL)أسدددلوب التكامدددل المشدددترك ونمدددوذجي 

علاقددات الأجددل الطويددلل كمددا إندده مددن خددلال نمددوذج تصددحيم الخطددم 
(ECM ) تقدير علاقات الأجل القصيريتم.  

 لقد كان معدل الادخار المحلي في الاقتصاد المصرع متواضدعا  

مقارندة بالددول الناميدة سدواد  خلال العقود الأربعة التي يغطيهدا البحدت
إذ قدددر بحددوال   منخفضددة أو متوسددطة الدددخل أو المسددتوث الإقليمدديل

ل فضددلا  عددن مددن النددات  المحلددي الإجمددالي فددي المتوسددط سددنويا  % 71

قصور الادخار المحلي في تمويل الاست مارات المحليةل إذ كانت تمول 
نهال وانعكس ذلك في انخفا  معددل الاسدت مارل ومدن م% 57حوالي 

 مل انخفا  معدل النمو الاقتصادع خلال تلك الفترةل فضلا  عدن عددم 

اسددتقراره وارتبدداط التحسددن فيدده بتدددفق المددوارد الأجنبيددة والإيددرادات 
 .الريعية

توضددم نتددائ  القيدداس فددي الأجددل الطويددل جددود علاقددة تكامددل 

حيدت أن كدل . ي نتائ  نموذجي التحليدلمشتركل كما أنه يوجد توافق ف
التطددددور المدددداليل وسددددعر الفائدددددة الحقيقدددديل ومعدددددل التضددددخمل : مددددن

وتحويلات العاملين بالخارج تدؤ ر إيجابيدا  علد  الادخدار المحلديل وأن 
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معدل نمدو الددخل الفدردع كدان لده تدم ر إيجدابي ومعندوع وفقدا  لنمدوذج 
(DOLS )والمدخرات الأجنبيةل متوسط دخل الفردل : بينما كل من. فقط

وشروط التجدارة الخارجيدةل وعدبد خدمدة الدديون الخارجيدة كدان لهدم 

تم ير سلبي عل  الادخار المحليل كما أن المقددرة التفسدرية للنمدوذجين 
 .كانت مرتفعة

توضم النتائ  في الأجل القصير أن كل من متوسط دخل الفردل 

لمدددخرات الأجنبيددة والتطددور المدداليل وتحددويلات العدداملين بالخددارجل وا
سعر الفائدة الحقيقديل : تؤ ر إيجابيا  عل  الادخار المحليل بينما كل من

ومعدل التضخمل وشروط التجارة الخارجيدة تدؤ ر سدلبيا  علد  الادخدار 

كمددا أن سدرعة التعددديل كاندت معنويددة ومرتفعدةل وأن المقدددرة . المحلدي
م النمدوذج كافدة التفسيرية للنموذج كانت إل  حد مدا مرتفعدةل وقدد اجتدا

الاختبارات الإحصائيةل مما يدل علد  اسدتقراره وتمتعده بجدودة توفيدق 

 .مرتفعة
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Abstract 
Determinants of domestic saving in Egypt during the Period (1970-

2010) 

" Econometric analytical study" 

The research aims to Determinants of domestic saving in Egypt during 

the past four decades in order to provide scientific analysis developed 

for saving behavior and the factors affecting it, as well as to determine 

the relative importance of each factor, thereby contributing to the 

formulation of appropriate economic policies to mobilize domestic 

savings and increase their role in financing investments , and then, 

rising at a rate of economic growth . Through the study of 

Determinants of domestic saving in the economic literature, and the 

evolution of domestic savings and its relative importance in Egypt, 

then through the use of co-integration and model (ARDL), (DOLS) is 

estimated relationships long term, as it is through error correction 

model (ECM) An estimate for the short-term relationships . 
It was a domestic savings rate in the Egyptian economy through a 

modest four decades covered by the research compared to developing 

countries, both low and middle income or regional level, as much as 

about 14% of GDP on average per year, as well as the lack of the 

domestic saving to finance domestic investment, it was financed about 

61% of them, and is reflected in the low rate of investment, and then, 

the low rate of economic growth during that period, as well as the lack 

of stability and improvement of the link flow of foreign resources and 

revenues reinter. 

The results show the existence of a long-run relationship with the 

integration of joint function the domestic saving, as there is a 

consensus in the results of a typical analysis. Since each of: financial 

development, and the real interest rate, and the rate of inflation, and 

remittances have a positive effect on the domestic saving, and that the 

rate of growth of per capita income was influenced by his positive and 

moral according to the model (DOLS) only. While each of: the 
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average per capita income, and foreign savings, and the terms of 

foreign trade, foreign debt service burden they had a negative impact 

on the domestic saving. It also estimated that the interpretative of the 

two models was high. 

The results show in the short-run to each of the average per capita 

income, and financial development, and remittances, and foreign 

savings positively impact on the domestic saving, while both: the real 

interest rate, and the rate of inflation, and the terms of foreign trade 

negatively affect the domestic saving. The speed of the amendment 

was a significant and high, and that the estimated explanatory model 

was somewhat high, has passed all tests of statistical model, which 

shows the stability and enjoyment of high quality reconcile. 
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