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Abstract 

The main aim of this study is to investigate the current account deficit 

sustainability in Egypt through the period from 1981-2010 using Engl – 

Grangr ( EG) 1987. & Johansen – Juselius (JJ) 1992, Cointegration tests   

Methodology, The main finding of the study is the current account deficit 

of Egypt will still unsustainable in the long run,  
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 تقدٌم: -1

يعتبر رصيد الحساب الجارى من مؤشرات الاقتصاد الكلى ذات الأهمية الكبررى   هورى علرى صرلة 

  ىالادخرار الخرا،   كمرا  ىثيقة بمكىنات أخرى مثل الدخل القىمى ىالاستثمار   ىرصيد المىازنة

 1مومة على النمى الاقتصادى ىتغيرات سعر الصرف هضلا  عن التناهسية. ا  ن له آثارأ

ىإذا كان البحث هى مدى استدامة عجز الحساب الجارى علرى قردر كبيرر مرن الأهميرة   إلا أن الأدب 

ن اعتبرار  ييرر بالنسربة لمسرتىى العجرز الرذى يمكرجرام  مران  الاقتصادى يخلى مرن تعريرف ىاضر  

أن زيراد  نسربة العجرز إلرى النرات   Milesi-Ferretti and Razin (1996)مستدام   ىإن اعتبر 

 2% يكىن كبيرا ىيير مستدام .5المحلى الإجمالى عن 

ىيمكن أن ينشأ عجز الحساب الجارى عن عدم التىازن بين الادخار المحلى ىالاسرتثمار حينمرا ينمرى 

أكبر من الادخار المحلرى ىهرى مرا يرؤدى إلرى ترراكم الرديىن الخارجيرة مر   الاستثمار المحلى بمقدار

 عدم القدر  على الىهاء بخدمتوا .

ىيعد عجز الحساب الجارى مستداما إذا لم يترتب عليه ظوىر أزمة هى القطاع الخارجى ىالتى يمكن 

المحليررة   اى  أن تظوررر هررى شرركل أزمررة هررى العملررة يترتررب عليوررا الترردهىر السررري  هررى قيمررة العملررة

انخفاض هرى قيمرة الاحتياطيرات مرن العملرة الأجنبيرة   أى أزمرة هرى الردين الخرارجى بحيرث لا يمكرن 

 الاقتراض أىعدم القدر  على خدمة متطلبات الدين الجاريه .

ىتشير النظرية الإقتصادية إلى أن الحساب الجارى المريىب لابد ىأن يتىاهر هيه معايير محدد  ىأن 

التى تعنى القدر  المستمر  للدىلة على تمىيل عجز الحسراب  Sustainabilityالإستدامة  تتىاهر هية

الجارى   حتى ىلى بالإعتماد على الدين الخارجى هى حالة عدم كفاية مدخراتوا المحلية  حتى يكىن 

 . Sustainable الحساب الجارى هى ىض  قابل للإستدامة 

-1981عجز الحساب الجرار  المصررى خرلال الفترر  مرن   ىتستودف هذ  الدراسة اختبار استدامة 

 -جرانجرللمررررحلتين   جىسرررليى  -( بإسرررتخدام مرررنو  التكامرررل المشرررترل لكرررل مرررن إنجرررل3112

 .Engl – Grangr ( EG) 1987. &  Johansen – Juselius (JJ) 1992جوهانسن

                                                           
1
 Srđan Boljanović," A SUSTAINABILITY ANALYSIS OF SERBIA’S CURRENT ACCOUNT DEFICIT", 

ECONOMIC ANNALS, Volume LVII, No. 195 / October – December 2012, p,140. 
2 Hüseyin Kalyoncu and Muhittin Kaplan, " Analyzing the Sustainability of Current Account in ASEAN 

Countries:Test of Intertemporal Borrowing Constraints, International Journal of Economics and Financial 

Issues, Vol. 4, No. 3, 2014, pp.564-571, p, 564. 
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أجرزاء بعرد المقدمرة   ىلاختبار مدى استدامة عجز الحساب الجارى يتم تقسريم الدراسرة إلرى خمسرة 

حيث يخص، الجزء الأىل للتعرف على الإطار النظر  لاستدامة عجز رصيد الحسراب الجرار  

  أمررا الجررزء الثررانى هيخررت، بالدراسررات التجريبيررة السررابقة ىالمرتبطررة باسررتدامة عجررز الحسرراب 

  امرا الجرزء الجار    ىأما الجزء الثالث يتنراىل تعريرف المتغيررات ىمصرادر البيانرات ىالمنوجيرة

الرابرر  هرريخ، لاسررتخدام  التكامررل المشررترل لاختباراسررتدامة عجررز الحسرراب الجررارى المصرررى  

 ىالجزء الخام  لعرض أهم النتائ  ىالتىصيات.

 الإطار النظرى لاستدامة عجز الحساب الجارى: -1

الخارجيررة للدىلررة قبررل العررالم  الالتزامرراتالحسرراب الجررار  هررن ميررزان المرردهىعات تطررىر يعكرر  

(    ىالاسرتثمارالخارجن   كما أنة يعك  قرارات المرىاطنين المتعلقرة  بالإسرتولال   ىالإدخرار   

لذلل ينظر صانعى السياسات الاقتصادية إلن ميزان الحساب الجار  علن أنره يرىهر مجمىعرة مرن 

 يةالاقتصرادالاقتصاد القىمى   كما يعطن مؤشرا  عن كيفية صياية السياسرات  أداءالمعلىمات عن 

 لتحقيق التىازن هى ميزان الحساب الجار  . الاقتصادية  ىاستخدام أدىاتوا لتىجيه المتغيرات 

 Roubini and Wachtel ىكرذلل Milesi-Ferreti and Razin (1996)ىقد اىض  كل من 

تحلٌلل عجلز الحسلاب  أن هنال عددا من العىامل من الضرىرى أخذها هى الاعتبار عنرد (1998)

   3الجارى:

 باب عجز الحساب الجارى.أس -

 هيكل الحساب الجارى. -

 هيكل ىحجم تدهق رأ  المال الأجنبى. -

 مستىى النمى الاقتصادى. -

 تقدير معدل سعر الصرف الحقيقة. -

 هيكل ىمستىى الدين الخارجى. -

 حجم الاحتياطيات الأجنبية. -

 استقرار النظام المالى. -

 درجة الانفتاح التجارى للاقتصاد. -

 ىالاقتصاد ى الكلى.الاستقرار السياسى  -

 العىامل العالمية. -

 

                                                           
3
 Srđan Boljanović, op cit, p, 142. 
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 4تعرٌف عجز الحساب الجارى : 1-1

يعتبر عجز الحساب الجارى متطابقة حسابية ىيساىى الفرق بين الادخار المحلى   ىهى مجمرىع 

 ( ىالاستثمار   ىيمكن التعبير عن ذلل كما يلى: sgىالادخار الحكىمى  spالادخار الخا، 

Ca = Sp + Sg – I  ثم هإن سبب عجز الحساب الجارى إما أن يكىن النق، هى الادخار   ىمن

الخا،   أى هبىط الادخار العام   أى نمى النشاط الاستثمارى   ىمن الموم جدا معرهة أيا  من 

 هذ  العىامل الثلاثة يير طبيعى سىاء هى حالة مصر اى أى دىلة أخرى.
 

:مفهوم إستدامة الحساب الجاري 1-4
 

ن الحسراب الجرار  مسرتدام إذا كران اسرتمرار تطبيرق أدىات السياسرة الحكىمرة   يكرىن عجرز ميرزا

ىالسلىل الحالن للقطاع الخا، لا يؤديان إلن الحاجة لإحداث تحىلات هرن السياسرة الاقتصرادية   

 5أى حدىث أزمات لميزان المدهىعات.

قى  اقتصادية ترؤد   تشير الن الىض  المستقر للميزان الخارجن   بحيث لاتىجد أ  فالاستدامة:

 إلى تغير هذا الىض    ىتتىاهر مىارد تمىيل عجز الحساب الجارى.

 وٌنقسم العجز فً الحساب الجاري ٌنقسم إلً شقٌن :

قد يعك  إعاد  تخصي، رأ  مال الدىلة   بحيث يكرىن  : العجزفً الحساب الجاري قصٌر الاجل -

 د  هى هذ  الحالة .رأ  المال أكثر إنتاجية   ىمن ثم هلا ضرر من ىجى

ىيترتب عليه آثارا  خطير    لأنه يمكن أن يؤد  الن  :العجز فً الحساب الجاري فً الأجل الطوٌل -

زيرراد  أسررعار الفائررد  لجررذب رىؤ  الأمررىال طىيلررة الأجررل   ىهررى مررا يفرررض عرربء مفرررط علررى 

مرردهىعات الفائررد   الأجيررال القادمررة   كمررا نجررد أن تررراكم الررديىن الخارجيررة الكبيررر  تعنررن زيرراد 

 ىإنخفاض مستىى المعيشة.

ىقد نال مفوىم استدامة الحساب الجارى اهتمام ىاعتبار الباحثين على إثر الأزمة الآسيىية ىأزمة 

أمريكا الجنىبية هى التسعينات   بالإضاهة إلى الىلايات المتحد  الأمريكية   ىقد كشفت هذ  

 ى كشف  التوديدات الخارجية.الأزمات ضعف نظريات تحديد الحساب الجارى ه

ىبعد هذ  الأزمات صرح ىكيل ىزار  الخزانة الأمريكية أن أى عجز هى الحساب الجارى يزيد 

يمثل جر   GDP% من 5% يجب ان يقابل باهتمام كبير  ىعليه هإن أى عجز يزيد عن 5عن 

                                                           
4
 Imid. 

5
 - Kalyoncu, H. (2005) “Sustainability of Current Account for Turkey: 

Intertemporal Solvency Approach,”P.P 7 http://www.vse.cz/pep/pdf/254.pdf  
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للاستدامة التى المقايي  التقليدية  Milesi and Ferreti (1996)إنذار  ىهى ىقت لاحق ناقش 

 GDP% من الـ 5تستند هقط على مرحلة معينة من العجز الدائم هى الحساب الجارى  كان يكىن 

سنىات (   ىهى هى ذاته مؤشر يير ىاهى بالمعلىمات الكاهية عن الاستدامة   لكنه  4أى  2لمد  

 يجب أن يىس  بمؤشرات أخرى .

 Mannفة للاستدامة   هعلى سبيل المثال : عرف ىبعد ذلل جاء العديد من الباحثين بمقايي  مختل

عجز الحساب الجارى بالحالة التى يكىن هيوا مستداما   حينما لا يتطلب هى ظل  (1999)

 استمرار حالة السياسة الحالية ضرىر  حدىث تغيير صارم أى تىقف مفاجئ  

   كبير   أى تقىد إلى الكسادالتقييد المفاجئ للسياسة النقدية أى المالية التى تحدث كساد  : همثلا  

 الانخفاض الحاد هى أسعار الفائد    الاستنزاف المفاجئ للاحتياطيات   ىانويار سعار الصرف.

 Milesi عمل  McGettigan, (2000)ى   Whilst, Kaminsky et al. (1998)ثم أكمل 

and Ferreti (1996) يل التجريبى   ثم حدثت نقلة لأعلى م  مؤشرات متنىعة تستخدم للتحل

 لاستدامة الحساب الجارى لمختلف الدىل .

ىبالإضاهة إلى ذلل قام اخرىن بتطىير نماذج تجريبية لتقييم استدامة الحساب الجارى ىأسفر 

 النقاش بين الباحثين عن الخرىج باستنتاج   أنه لايىجد تعريف بسيط للعجز يير المستدام.

 على المناه  التالية: ى بصفة عامة هإن الأدب الاقتصادى قد ركز 

  ستعتمد عليه هذ   3116المنو  الويكلى المقدم بىاسطة صندىق النقد الدىلى عام  -

 الدراسة م  تعديله بما يتلاءم م  الحالة المصرية ( .

هقد قدرىا مؤشرات مثل ما كان  Chinn and Prasad (2003); Brissimis et al. (2010 أما

 Milesi and Ferreti (1996); Kaminsky et al (1998) ; Binatli andالحال عند 

Sohrabji (2008); Boljanović (2012); . 

 Nakamura and  كما هى الحال عند solvency approachمنو  القدر  على الىهاء  -

McPherson (2005);  

 ;Husted (1992) and Wu et al. (2001)المنو  المحاسبى كما هى الحال عند  -

ىالمستخدم بىاسطة   Obstfeld and Rogoff (1995)لى المقترح بىاسطة المدخل المثا -

Opoku-Afari (2007) .ىآخرىن 

 IMF: منو  صندىق النقد الدىلى استدامة الحساب الجارى فى ظل المنهج الهٌكلى 1-3

 هى ظل هذا المنو  يتم اتباع ثلاثة خطىات:



- 7 - 

 

ة قيم أىلية للحساب الجارى تقدير نمىذج اقنصاد قياسى ىاعتبار المعاملات المعنىي -1

 المستدام

حساب الحساب الجارى المعيارى بضرب المعاملات المتحصل عليوا كقيم معيارية بالقيم  -3

 الأساسية هى الأجل المتىسط

 يتم مقارنة القيم الفعلية للحساب الجارى بالقيم المعيارية : -2

يعنى ان عجز إذا كان عجز الحساب الجارى أكبر من القيم المعيارية   هإن ذلل  -

 .الحساب الجارى ييرمستدام

 .أما إذا كان العجز أقل من القيم المعيارية هيعنى ذلل أنه مستدام -

الاستثمار   ىطبقا  له يعرف ميزان الحساب -ىالأسا  النظرى للمنو  الويكلى هى نمىذج الادخار

لجارى إما من الجارى ىيشتق من من متطابقة الحسابات القىمية   ىينشأ العجز هى الحساب ا

 انخفاض الادخار الخا، ىالعام أى من زياد  الاستثمار.

 الاستثمار فى المعادلة التالٌة : -وٌمكن صٌاغة نموذج  الادخار 

: المتغيرالتاب  : عجز الحساب الجارى كنسبة حيث :    

بمدى : متجه المتغيرات المستقلة   ىيذخر الأدب الاقتصادى  من النات  المحلى الإجمالى.

 ىاس  من المتغيرات التى تؤثر هيكليا  هى عجز الحساب الجارى.

 ىالمعادلة الخطية التالية تشكل النمىذج :

 

ىحيث ان الحساب الجارى يتحسن بالمن    ىحيث أن المتغير التاب  هى العجز هيه   هإن القيمة 

مة السالبة   هتعنى المىجبة تعنى زياد  العجز   تدهىر ميزان الحساب الجارى (   أما القي

 انخفاض العجز   تحسن ميزان الحساب الجارى(.

FD: الميزان المالىىيعبر عنه بالمن  كنسبة من النات  المحلى الإجمالىGDP 

NFA_1  صاهى العىائد الأجنبية بفتر  تأخير ىاحد : 

: OP  درجة الانفتاح التجارى كنسبة من مجمىع الصادرات ىالىاردات إلىGDP   ىيتىق

 رتباطوا عكسيا  م  الحساب الجارى.ا

TOT.شرىط التجار  ىتتمثل هى النسبة بين أسعار الصادرات إلى أسعار الىاردات : 
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RECR:  سعر الصرف الحقيقى الفعال ىأى زيادته تعنى زياد  هى قيمته   ىأى انخفاض يعنى

 تدهىر هى قيمته.

 :DEPسنة"(. 65سنة   15ل " بين نسبة الإعالة   نسبة السكان إلى السكان هى سن العم 

EX الديىن الخارجية كنسبة من :GDP .ىيتىق  أن تكىن الإشار  مىجبة 

G   .معدل النمىهى النات  الحقيقى   ىيتىق  أن تكىن علاقته عكسية م  عجز الحساب الجارى : 

 :  Solvencyاستدامة الحساب الجارى فى ظل منهج القدرة على الوفاء بالدٌون 1-2

 Steenett  2003ى Husted 1992ا المنو  على تحليل نسبة الدين اتباعا  لأعمال يركز هذ

ىيعرف استدامة الحساب الجارى بالحالة التى لا يتىلد عنوا زياد  نسبة الدين إلى  ىآخرىن  

GDP :ىشرط الاستدامه كما بالمعادلة التالية   
    

تماما    ىأن التغير هى نسبة الدين إلى  ىتشير هذ  المعادلة ضمنا  أن التجار  ستكىن متىازنة

GDP  أىbt  سىف يعتمد على الفرق بين سعر الفائد  على صاهى المتطلبات الخارجية من

 . GDPالاقتصاد   ىمعدل النمى هى 

 : يكىن مؤشر لأن النمى كاف لمىاجوة الزياد  هى الدين.G > iإذا كان  -

ف تتزايد  إذا لم يكن الميزان التجارى سى GDPهإن نسبة الدين إلى  G < iأما إذا كان  -

 هى حالة هائض يعادل تلل الزياد  (   اى يكىن الىض  يير متىازن.

  أقل من الصفر( أى يىجد عجز   X-M < 0ىالقيمة المىجبة هى المعادلة تحدث حينما يكىن 

 تجارى   ىهى هذ  الحالة يحتمل أن عجز الحساب الجارى يزيد رصيد الدين.

  أكبر من الصفر( أى يىجد  X-M > 0السالبة للمعادلة السابقة هسىف يحدث إذا كان  أما القيمة

 هائض تجارى أكبرمن التعديل هى زياد  الدين.

 :6ستدامة لعجز الحساب الجاري الإأهمٌة  1-5

إن اسررتدامة العجررز هررن رصرريد الحسرراب الجررار  يررؤد  الررن القرررب مررن التررىازن هررن رصرريد       

ن الأجل الطىيل   ىذلل يؤد  الن أن تصب  السياسرات الاقتصرادية الكليرة  بمرا الحساب الجار  ه

هيوا سياسة سعر الصرف ( ذات نتائ  داعمه هن الأجل الطىيل   ىهرن الىاقر  تكرىن سياسرة سرعر 

                                                           
6
 Arize, A. (2002), “Imports and Exports in 50 Countries: Tests for Cointegration and 

Structural Break”, International Review of Economics and Finance, Vol. 11:101. 
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الصرف مصحىبة بسياسة مالية أى سياسة نقدية   مما يؤد  إلن صعىبة تقيريم سياسرة ىاحرد  دىن 

  التحكم هن الآخرى .

ىإن السياسات الاقتصادية الكليرة   ىسياسرة سرعر الصررف تسرتخدم لتحسرين الحسرابات الخارجيرة  

External accounts  هيما إذا كانت المىازين الخارجيرةexternal balances  للدىلرة  مسرتدامة

   أ  أن ىجىد إستدامة هن عجز ميزان الحساب الجار 

ة سعر الصرف سىف تكىن هعالة هن إحداث تقارب بين يعنن أن السياسة الاقتصادية الكلية ىسياس

 productivityالصادرات ىالىاردات هن الأجل الطىيل   بالإضاهة إلن عدم ىجىد هجى  إنتاجية 

gap   . بين الاقتصاد المحلن ىالعالم الخارجن 

 الإطار النظرى والتجرٌبى لعجز الحساب الجارى:  -4

الجرار  بالعديرد مرن الدراسرات التجريبيرة السرابقة حظن مىضرىع اسرتدامة عجرز ميرزان الحسراب  

سىاء هن الدىل النامية أى الدىل المتقدمة   ىللتعرف علن النتائ  التن تم التىصل إليوا بخصرى، 

 هذا المىضىع سىف يتم استعراض أهم هذ  الدراسات .

: التررى اسررتودهت اختبررار اسررتدامة  Muhittin Kaplanمرر   Hüseyin Kalyoncuهررى دراسررة 

عجررز الحسرراب الجررارى باسررتخدام بيانررات عررن خمسررة دىل آسرريىية   اندىنيسرريا  ماليزيررا  الفلبررين  

 .3118ل  1981سنجابىر   ىتايلاند(   خلال الفتر  من 

ىتررم اختبررار اسررتدامة الحسرراب الجررارى لوررذ  الرردىل الآسرريىية مررن خررلال المتغيرررات   الصررادرات 

اهضاهة إلى مدهىعات الفائد  (  ىأسفرت النترائ  عرن ىالىاردات  ىصاهى المدهىعات التحىيلية   ب

 ىجىد التكامل المشترل بما يىض  ان الحساب الجارى للدىل الخم  كمجمىعة مستدام.

 ىاسررتودهت اختبررار اسررتدامة الحسرراب الجررارى هررى مررالاىى خررلال : Onelie Nkunaأمررا دراسررة 

ستدامة مفرطة هى مالاىى خرلال ىأسفرت النتائ  عن ان هنال عدم ا 3131إلى  1981الفتر  من 

 هتر  البحث.

ىاسرتودها اختباراسرتدامة عجرز الميرزان  Ahmet Mançellari  ،Selami Xhepa :7ىدراسرة 

التجارى لاهضاهة إلى عجز الحساب الجارى   ىتىصلا إلرى أن نسربة عجرز الحسراب الجرارى هرى 

 % .9ألبانيا بلغت 

                                                           
7
 Ahmet Mançellari and Selami Xhepa, "SUSTAINABILITY OF CURRENT 

ACCOUNT BALANCE1", the Conferrence organized by the Bank of Albania and 

Faculty of Economics, TU, Sarande, 

September 11-13, 2003. 
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إختبار استدامة عجز  الحساب الجرار  لكرل  عن Stilianos Fountas (1996)دراسة  استودهت

(   باسرتخدام  1994حترن  1972من الىلايات المتحد  الأمريكية  ىكنردا ىذلرل خرلال الفترر  مرن  

اختبار جذر الىحد  ىالتكامل المشترل   ىقد تىصلت الدراسة الن عدم استدامة العجز هن الحساب 

إلررن اتبرراع الرردىل محررل الدراسررة الررن قيررىد الجررار  خررلال هتررر  الدراسررة  ىأرجعررت الدراسررة ذلررل 

 خارجية .

ىالتى اسرتودهت اختبرار درجرة اسرتدامة العجرز هرن   Fikret and Zeynel) 3115أما دراسة     

 –المانيرا  –المملكرة المتحرد   –كنردا  –هرنسرا  – ايطاليرا   7الحساب الجرار  لردىل مجمىعرة الرـ 

"   fractional processesلل بالاعتماد علن منوجية "اليابان ( ىذ  -الىلايات المتحد  الأمريكية

( .ىتىصررلت الدراسررة إلررن أن 3111 - 1974ىذلررل باسررتخدام بيانررات ربرر  سررنىية خررلال  الفتررر   

تباين الحساب الجار  لجمي  دىل الدراسة يير ساكن   ىأن الحساب الجار  لثلاث دىل  ايطاليرا 

 ل الطىيل . كندا( يتميز بالاستدامة هن الأج –هرنسا  –

الىلايررات المتحررد   –المانيررا  –هررن حررين أن الحسرراب الجررار  لبقيررة الرردىل  المملكررة المتحررد      

 اليابان( يكىن يير مستدام .   -الأمريكية

ىأن هذ  النتائ  يجب أن تعطن إشارات لكل من الردائنين ىصرناع السياسرات الاقتصرادية هرن       

 تلل الدىل . 

بدراسرة  اسرتدامة الحسرابات التجاريرة لليابران باسرتخدام   Tuck Cheong ( 3117* كمرا قرام    

بيانررات تفصرريلية  ىذلررل للمنرراطق ىالبلرردان المشررتركة معوررا هررن التجررار    ىقررد ىجررد أن المررىازين 

التجارية لليابان يير مستدامة بالنسبة للبيانرات الكليرة   ىباسرتخدام اختبرارات جرذر الىحرد  لبيانرات 

 مقطعية .

أىربرا   -أمريكرا الجنىبيرة–أمريكا الشرمالية  -Oceaniaاقيانىسية  –لت مناطق الدراسة هن  آسيا ىتمث

   (الإتحاد الأىربن -الآسيان  -النمىر الأسيىية  –إهريقيا –الشرق الأىسط  -الشرقية ىرىسيا 

 –ن هلبرري –بارىنررا    –الصررين  –كىريررا الجنىبيررة  –ىتمثلررت الرردىل هررن  كىريررا الشررمالية       

 –إسرتراليا  –نيبرال  –ماكراى  –برنجلادش  –سرريلانكا  –باكسرتان  –الوند   -مينامار  –إندىنسيا 

 –كاليرردىنيا  –سررىلىمىن   –هيجررن  –جموىريررة هانرراتى  –Papua New Guinea–نيىزلانرردا 

 . Univariate Unit Root Tests( ىقد استخدمت الدراسة Guamجىم  –بىلينيزيا الفرنسية 

 ائ  الدراسة كالتالن :ىكانت نت

دىلرة  38دىلرة مرن  12منطقرة ى  11منراطق مرن  2ىجد أن المرىازين التجاريرة الثنائيرة لليابران لرـ 

 مستدامة   ىالمناطق هن  اقيانىسية  الشرق الأىسط   الآسيان (.
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 –إسرتراليا –إندىنسريا  –هلبين  –بارىنا    –ماليزيا –الصين –أما الدىل هون   كىريا الشمالية  

( Guamجرىم  –سرىلىمىن   –هيجرن  –جموىرية هاناتى  –Papua New Guinea–نيىزلاندا 

: تبرين ىجرىد تكامرل مشرترل برين الصرادرات  Bahmani-Oskooee (19948ىهرن دراسرة لرـ  

ىالىاردات الإسترالية ىأن معلمة التكامل المشترل تقترب من الىاحد الصحي    ىهذا يعنن ضمنيا 

 ادية الكلية هعالة هن الأجل الطىيل بالنسبة لإستراليا .أن السياسات الاقتص

قيا  استدامة العجز هن الحساب الجار  للىلايات  : Wu, Jyh-lin. (1996) 9لـىهدهت دراسة 

( ىقد ىجدت الدراسرة أن معامرل العجرز هرن 1994 - 1972المتحد  الأمريكية ىكندا خلال الفتر   

يير مستقر   ىقد استخدمت هذ  الدراسة كرلا  GDPجمالن الحساب الجار  إلن النات  المحلن الإ

 . unit root tests and cointegration testsمن إاتبار جذر الىحد  ىاختبار التكامل المشترل 

قرد قامرت بقيرا  اسرتدامة Christopoulos and León-Ledesma (2004) 10أمرا دراسرة لرـ 

( ىذلرل باسرتخدام  3114 – 1961خرلال الفترر   الحساب الجار  هن الىلايات المتحد  الأمريكية 

اختبارات جذر الىحد    ىأشارت نتائ  الدراسة إلن ىجىد استدامة لعجز ميزان االحساب الجرار  

 ( . 1993 – 1974خلال الفتر  محل الدراسة باستتثناء الفتر  من  

 عررن اختبررار سرركىن ىاسررتدامة العجررز هررن  Mark J. HOLMES(2004) 11هررن دراسررة لررـ 

دىل حديثرة العورد بالرأسرمالية بلغاريا  ىالجموىريرة التشريكية  ىالمجرر   11الحساب الجار  لعدد 

ىذلل بالاعتماد  ىبىلندا  ىجموىرية سلىهاكيا  ىاستىنيا ىليتىانيا  ىرىمانيا   رىسيا  ىأىكرانيا( .

نمرىذج قيرد ىقرد اعتمردت هرذ  الدراسرة علرن:"  3111- 1992علن بيانات البانل خلال الفترر  مرن 

(   ىقررد اسررتخدمت هررذ  الدراسررة اختبررار Husted  1993لررـ  budget constraint المىازنررة 

Augmented Dickey-Fuller(ADF)  لاختبار جذر الىحد  لـpanel data .   

                                                           
8 Bahmani-Oskooee, M, (1994) “Are Imports and Exports of Australia Cointegrated?”, Journal of 

Empirical Integration, Vol. 9 No. 4: 525-533. 
 
9
 Wu, Jyh-lin, Fountas, S. and Chen, Show-lin. (1996) „Testing for the Sustainability of the Current 

Account Deficit in Two Industrial Countries‟, Economics Letters 52(2): 193-198. 
 

10  Christopoulos, D. K. and León-Ledesma, M. (2004) „Current Account Sustainability in the US: What Do We Really 

Know About It?‟, Department of Economics, University of Kent, Studies in Economics No. 0412. 

(http://ideas.repec.org/p/ukc/ukcedp/0412.html)  
 

 

11-Mark J. HOLMES:” CURRENT ACCOUNT DEFICITS IN THE TRANSITION 

 ECONOMIES”, PRAGUE ECONOMIC PAPERS, 4,pp: 347 : 358 ,  2004 

http://ideas.repec.org/p/ukc/ukcedp/0412.html
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ىقد أظور هرذا الاختبرار أن دىلترين هقرط مرن دىل العينرة  المجرر ىسرلىهاكيا( تتميرز بالسركىن       

 استدامة هن الحساب الجار . ىبالتالن لديوم

-Seemingly Unrelated Regression Augmented Dickeyىبتطبيررق اختبررار      

Fuller(SURADF)  ىالذ  يأخذ هن الاعتبار تأثير الصدمات الخارجية . أشارت النتائ  إلن أن

ة سلىهاكيا( ىجموىري -بىلندا  –إستىنيا  –المجر  –( دىل  التشيل  5استدامة الحساب الجار  لـ 

حيرث أن ترأثير صردمة الحسراب الجررار  علرن الردين الخرارجن تكرىن هررن المرد  القصرير بردلا مررن 

 –المد  طىيل الأجل   أما الدىل الأخر  التن يكىن بورا الحسراب الجرار  ييرر مسرتدام  بلغاريرا 

 جل الطىيل .أىكرانيا ( يكىن زياد   الديىن الخارجية لوا أكثر خطىر  هن الأ –رىسيا  –ليتىانيا 

عرن اسرتدامة العجرز هرن الحسراب الجرار  لتركيرا هرن ظرل Yaprak Gülcan 12ىهن دراسة  لرـ 

.  ىقرد ترم اسرتخدام جرذر الىحرد  ىأيضرا  3117حترن  1993التغير الويكلن ىذلل خلال الفتر  من 

أسرلىب التكامررل المشررترل بإسررتخدام منوجيررة جىهانسررن ىهرى الأسررلىب الررذ  يسررم  بىجررىد التغيررر 

 .     Structural Breaksيكلن الو

ىقد أىضحت نتائ  الدراسة عدم استدامة العجز هن الحساب الجار  لتركيا ىهذا يعنن عردم        

 ىجىد علاقة طىيلة الأجل بين الصادرات ىالىاردات هن تركيا خلال هتر  الدراسة .

حسراب الجرار  علرن ىيرج  السبب هن ذلل إلرن أن الاقتصراد التركرن يعتمرد هرن سرد العجرز هرن ال

تدهقات رىؤ  أمىال قصير  الأجل   ىعدم قدر  الاقتصاد التركن علن جذب الإستثمارات طىيله 

خررلال الخمرر   1669الأجررل حيررث بلررط متىسررط معامررل صرراهن اسررتثمار رأ  المررال / النررات  نحررى 

 سنىات الأخير  من الدراسة .

قررة طىيلررة الأجررل بررين الصررادرات التررن تبحررث العلا Nelson Perera(  3118ىهررن الدراسررة لررـ 

م باسررتخدام اختبررار جررذر الىحررد   3116حتررن  1951ىالررىاردات هررن سررريلانكا خررلال الفتررر  مررن 

 ىنمىذج التكامل المشترل. 

ىقد أىضحت نتائ  الدراسة بأنه لاتىجد علاقة تكامل مشترل بين الصادرات ىالىاردات خلال     

ىاق  المشىهة  هن سريلانكا   ىبالترالن لاتىجرد اسرتدامة هتر  الدراسة ىيمكن إرجاع ذلل إلن الأس

هن الاقتصاد السريلانكن ىبالترالن لا تىجرىد علاقرة طىيلرة الأجرل برين الصرادرات ىالرىاردات هرن 

                                                           
 

12
 - Gülcan Önel:” The Sustainability of Turkish Current Account  17- Yaprak Gülcan 

Deficit with Structural Breaks”2007 
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سريلانكا خلال هتر  الدراسة   ىقد أرجعت هذ  الدراسة عردم هاعليرة السياسرات الاقتصرادية الكليرة 

 ار  عدم تحقيق قيد المىازنة الدىلن .طىيلة الاجل الخاصة بالحساب الج

ىجرد تكامرل مشرترل برين  Bahmani-Oskooee and Rhee (1997)  13 ىهرن دراسرة لرـ 

 The Johansenوجوسلولٌو الصادرات ىالىاردات الكىرية ىذلرل باسرتخدام مرنو  جىهانسرن 

and Juselius (1990)  ىقررد 1991حتررن  1962للتكامررل المشررترل   ىذلررل خررلال الفتررر  مررن 

إستنتجت الدراسة أن كىريا لم تنتول قيد المىازنة الدىلن الخا، بوا   ىأن السياسرات الاقتصرادية 

 الكلية ىسياسة سعر الصرف قد حسنت من ىض  ميزان المدهىعات .

 The Johansenوجوسلولٌو باستخدام منوجيرة جىهانسرن  14Arize (2002)ىهن دراسة لـ 

and Juselius (1990) ل أن الصررادرات ىالررىاردات يىجررد بوررا علاقررة تكامررل للتتكامررل المشررتر

 دىلة. 51دىلة من  25مشترل لـ 

 ARDLقد استخدمت منوجية Pesaran et al., 2001 )  (ىهن دراسة لـ

 (Auto Regressive Distributed Lag) approach for cointegration  ىذلرل برالتطبيق

أندىنسريا ( حيررث  –الفلبرين  –تايلانرد  –ا سرنغاهىر –دىل مرن مجمىعرة الأسريان  ماليزيرا  5علرن 

ىجرردت الدراسررة أن هنررال علاقررة تكامررل مشررترل بررين الصررادرات ىالررىاردات لكررل مررن ماليزيررا 

  إلا أن هرذ   1998حترن  1968ىسنغاهىر هقط  ىذلل باستخدام سلسلة زمنية سنىية خلال الفتر  

 أندىنسيا (.  –ين الفلب –العلاقة يير مىجىد  هن باقن دىل الدراسة  تايلاند 

ىالتن استخدمت منو  إنجل جرنجر للتكامل  Tang and Mohammad (2005)ىهن دراسة لـ  

   Engle and Granger (1989) method for cointegrationالمشترل 

 OIC (Organization of دىلرة  مرن دىل منظمرة المرؤتمر الإسرلامن 37دىل مرن  4ىجرد أن 

Islamic Conference) ال علاقة تكامل مشرترل بورا   ىهرذ  الردىل الأربعرة هرن  بنرين (  هن-

 ىيانا( . -ىالكاميرىن -ىبىركينا هاسى

دىلة من  33ىالتن استخدمت عينة من Narayan and Narayan (2005) 15ىهن دراسة لـ 

 الدىل النامية لقيا  التكامل المشترل بين الصادرات ىالىاردات ىذلل باستخدام منو : 

                                                           
13

 - Bahmani-Oskooee, M. and H Rhee, (1997) “Are exports and imports of Korea 19-
Cointegrated?” International Economic Journal, Vol. 11: 109–14  
14 Arize, A. (2002), “Imports and Exports in 50 Countries: Tests for Cointegration and 
Structural Break”, International Review of Economics and Finance, Vol. 11:101-115. 
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ARDL (Auto Regressive Distributed Lag) approach for cointegration) 

 دىل هقط هن يىجد بوا تكامل مشترل ىبالتالن يىجد استدامة هن الحساب الجار . 6ىجد أن 

ىقد هدهت هذ  الدراسة معرهة استدامة العجز هن  Herwartz and Xu (2006)أما دراسة 

  ىقد أخذت هذ  الدراسة كل  OECDىالتنمية  دىلة من منظمة التعاىن 36الحساب الجار  لـ 

من الادخار ىالاستثمار بجانب الصادرات ىالىاردات ىالميزان التجار    ىقد أظورت النتائ  

عدم سكىن السلاسل الزمنية لوذ  الدىل   مما يعنن عدم ىجىد استدامة لعجز ميزان الحساب 

  الجار   .

دىلرة مرن  51تدامة عجرز الحسراب الجرار  لعرد عرن اختبرار اسرArize (2002) 16هن دراسة لرـ 

 -1972الدىل النامية ىمنوا مصر  ىدىل منظمة التعاىن الاقتصراد  ىالتنميرة خرلال الفترر  مرن   

  ىكانرت نترائ  الدراسرة Johansen (1988)( لاختبار التكامل المشترل  ىباجراء اختبرار 1998

 Stock and Waston (1988)اختبارى بإجراء  دىلة ىمن ضمنوما مصر 21ىجىد استدامة هن 

 كانت نتائ  الدراسة ىىجىد استدامة لكل الدىل محل الدراسة ىمنوا مصر   ما عدا المكسيل .    

  37عن اختبار استدامة عجز الحساب الجرار  لعرد Tang and Alias (2005) 17هن دراسة لـ 

 -1991خرلال الفترر  مرن    دىلة من الدىل الأعضاء هن منظمة المؤتمر الإسلامن ىمنوا مصرر  

  ىكانرت   Engle and Granger (1987)( لاختبار التكامل المشترل   باستخدام اختبار 3111

 دىلة ىمن ضمنوم مصر . 37نتائ  الدراسة عدم الاستدامة لعدد 

عرن اختبرار اسرتدامة عجرز الحسراب الجرار  لمصرر  المغررب   Yol (2009) 18هرن دراسرة لرـ 

( لاختبرار التكامرل المشرترل   باسرتخدام مرنو  الإنحردار 3115 -1973مرن   ىتىن  خلال الفتر  

 الذاتن لفترات الإبطاء المىزعة   ىكانت نتائ  الدراسة عدم الاستدامة لكل من مصر ىالمغرب.

 

 

                                                                                                                                                                          
15

  Narayan, P. K. and Narayan, S. (2005) „Are Exports and Imports Cointegrated? 
Evidence from 22 Least Developed Countries‟, Applied Economics Letters 12(6): 375-378. 
 

16 - Arize,  A.  C.  (2002)  “Imports  and  exports  in  50  countries:  Test  of  

Cointegration  and Structural Breaks,” International Review of Economics and 

Finance, 11 (1), 101-115.-  
17

 -  Tang, T. C., and Alias, M. (2005), “Are Imports and Exports of OIC Member Countries 

Cointegrated? An Empirical Study,” http://myais.fsktm.um.edu.my/5925/1/v3a3.pdf  
18

 - Yol, M. A. (2009), “Testing the Sustainability of Current Account Deficits in Developing 

Economies: Evidence from Egypt, Morocco, and Tunisia,” The Journal of Developing Areas, 

43(1): 177-1976 
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 الإطارالتحلٌلى لاختبار استدامة عجز مٌزان الحساب الجاري:  -3
 

 

يم الإطارالنظرى لإختبرار اسرتدامة العجرز بتقد Rush (1991), Husted (1992)قام كل من     

ىهى  Inter temporal budget constraint (IBC)هن الحساب الجار  باستخدام قيد المىازنة 

منو  يتم استخدامه لتحليل العلاقة  التىازنية هن الأجل الطىيل بين كل من الصرادرات ىالرىاردات 

تبرار اسرتدامة العجرز هرن الحسراب الجرار  هرن   ىهى ما يتم استخدامه هن العديد من الدراسات لاخ

 كل من الىلايات المتحد  الامريكية   ىالدىل المتقدمة   ىالعديد من الدىل النامية.
       

ىقد أشارت الأدبيات الاقتصادية أن المعيار القياسن المستخدم لتقيم اسرتدامة أى عردم اسرتدامة       

بسرداد  The notion of solvencyة علرن الىهراء الترىازن هرن الحسراب الجرار  هرى قردر  الدىلر

 التزاماتوا تجا  المؤسسات الدائنة.

 budge  بملاحظة أن الاقتصاد المفتىح يىاجه قيد الميزانية  Hustedىقد بدء منو   

constraint التالى لكل هتر  زمنية t  : يحدد بالمعادلة التالية 

 

 

 ، t: ٌمثل الناتج فى الفترة     t( هى الفتر   الاستولال الحالن   عام ىخا، =  Ctحيث : 

: حجررم القرررىض     t: سررعر الفائررد  العررالمى لفتررر  ىاحررد      t: الاسررتثمار هررى الفتررر   

اهته ىيكرىن الدىلية   ىحيث أن قيد الميزانية لكل هتر  زمنية ىمن هتر  إلى هتر    لرذلل يجرب إضر

 شكل قيد الميزانية على النحى التالى:

      

تعبرررررر عرررررن رصررررريد الحسررررراب الجرررررارى  

الاستثمار(   ىعليه يمكن التعبيرر  –الاستولال  –الىاردات (   أى   الدخل القىمى  – الصادرات 

 عن قيد الميزانية للاقتصاد كما يلى :

خيرر هرى المعادلرة مسراىيا  للصرفر  هرإن حجرم مرا ىتقرر هذ  المعادلة أن هى حالة ما يكرىن الحرد الأ

( التجرار  هرى عجرز يمكن للدىلة اقتراضره مرن السرىق الدىليرة   يسراىى القيمرة الحاليرة لفرائض اى 

المستقبل   ىعلرى سربيل المثرال إذا كران الرصريد الجرارى للردين الخرارجى أكبرر مرن القيمرة الحاليرة 

 
 : حيث
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ثرم هرإن ديرن الدىلرة يكرىن هرى حالرة هقاعيرة   ىهكرذا لرصيد الميزان التجارى هى المستقبل   ىمرن 

 يكىن الميزان الجارى يير مستداما .

 Assumptionsعد  اهتراضات    Husted 1992ىلكى ما يتم اشتقاق نمىذج قابل للاختبار  قام 

 r  هباهتراض أن سعر الفائد  العالمى مستقرا هى المتىسط عند  Rush 1991ى   Hakkioمتتبعا  

 يير مقيد   ىيمكن إعاد  صياية المعادلة السابقة لنحصل على :   ىأنه

  

 

نحصررل  1-ىضرررب الطرررهين هررى  Xt  ىبطرررح   حيررث : 

 على : 

 

 السابقة : ة  هتصب  المعادل I(1)متكامل من الدرجة الأىلى  Xt    Ztىباهتراض أن كلا من 

  حن      حيث:           

لخرردمات بالإضرراهة الررن صرراهن التحررىيلات مررن جانررب ىاحررد الررىاردات مررن السررل  ىاMMt : أى 

لثانى هى هذ  المعادلة يساىى صفر  ىمن ثم يمكن التعبير ىباهتراض أن الحد اىمدهىعات الفائد    

 : عنوا هى صىر  معادلة انحدار بسيط على النحى التالى

 .مستقر  b=1   tεن إىهى ظل الفرض العدمى ان الاقتصاد كاف لمقابلة قيد الميزانية   ه

 : Rushى   Hakkioىبمعنى آخر ىكما تم تىضيحه بىاسطة 

أى الررىاردات مررن السررل  ىالخرردمات بالإضرراهة الررن صرراهن :  MMt  الصررادرات (    Xtإذا كرران 

( كرلا منومرا متكامرل مرن الدرجرة الأىلرى   ىمرن ثرم  التحىيلات من جانب ىاحد ىمدهىعات الفائرد 

 كاملين تكاملا  مشتركا  .ىهى ظل هرض العدم هإنوما مت

ىسرىف يرتم هرى    Husted 1993 لنمرىذجىهى ضىء ما تقدم هإنره يرتم هرى هرذ  الدراسرة ىاتباعرا  

ىهرى هرذ  الجزء التحليلى التجريبى تقدير انحردار التكامرل المشرترل 

هيمثررل الرىاردات مررن السرل  ىالخرردمات بالإضراهة الررن  :MMtيمثرل الصررادرات   امرا  Xtالمعادلرة 

 التحىيلات من جانب ىاحد بالإضاهة إلى مدهىعات الفائد  . صاهن

 ىتؤس  النتائ  التجريبية لعد  نتائ  هيما يتعلق باستدامة الحساب الجارى :
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 إذا لم يكن هنال تكامل مشترل   هإن الحساب الجارى لا يكىن مستداما . -

 مستداما. يكىن الحساب الجارى b=1ىإذا كان هنال تكامل مشترل ىمعامل الانحدار  -

  هرإن نمرى الصرادرات  1أقرل مرن  bاما إذا كان هنال تكامل مشترل لكن معامل الانحدار  -

 يكىن أقل من نمى الىاردات ىقد لا يكىن الحساب الجارى مستداما.

التاليرة لاختبرار اسرتدامة عجرز ىالذى تمثله المعادلة   Arize (2002)البديل لـقتراح الاىهى ضىء 

 :ميزان الحساب الجار 
MM = a + b X + et t t 

المعادلتان لاختبار اسرتدامة عجرز ميرزان الحسراب الجرار  للاقتصراد المصرر (  هإن هذ  الدراسة 

 Kalyoncuلاقتصراد سرىف يفرن بقيرد المىازنرة الزمنرن هرن الحرالتين التراليتين ىجدير بالذكر أن ا

(2005)]   Perera and Varma (2008): 

( سراكنا  هرن قيمرة الأصرلية  أ  إذا كران هرذا الحرد متكراملا  eإذا كان حد الخطأ العشىائن   -

[مررن الرتبررة صررفر  (0)I . ىتمثررل هررذ  الحالررة MMtى Xt رل بررين تهنررال تكامررل مشررى  ]

الشرط الضرىر  لكرن يفرن الاقتصراد بقيرد المىازنرة الزمنرن. ىيعكر  تحقرق هرذا الشررط 

ىهن هذ  الحالة يمكن القىل بأن     زان الحساب الجار الشكل الضعيف لاستدامة عجز مي

 عجز ميزان الحساب الجار  سىف يكىن مستداما  بشكل ضعيف هن الأجل الطىيل.

كانرت القيمرة المقردر  لمعامرل ى  MMtى Xt إذا كران هنرال علاقرة تكامرل مشرترل بريناما  -

bالانحرردار تسرراى  الىاحررد الصررحي    = الشرررط الضرررىر  تمثررل هررذ  الحالررة  هررإن   ( 1

ىيعك  تحقق هذا الشرط الشكل القى      ىالكاهن لكن يفن الاقتصاد بقيد المىازنة الزمنن

ىهرن هرذ  الحالرة يمكرن القرىل برأن عجرز ميرزان    لاستدامة عجز ميزان الحسراب الجرار 

 الحساب الجار  سىف يكىن مستداما  بشكل قى  هن الأجل الطىيل.

 : والمنهجٌة المتغٌرات ومصادر البٌانات تعرٌف 2
 

تتمثل المتغيرات المطلىب إجراء انحدار التكامل المشترل بينوا لاختبار استدامة عجز الحساب 

LRXtاللىياريتم الطبيعن للقيم الحقيقية للصادرات من السل  ىالخدمات أى الجرى   هى 
   

LRMMtالحقيقية للمدهىعات عن الىاردات ىاللىياريتم الطبيعى للقيم 
 : ىالذى يتمثل هى

 مدهىعات الفائد  علن إجمالن الدين الخارجن + القيم الحقيقية لصاهن المدهىعاتلالقيم الحقيقية  

 الجارية من جانب ىاحد + القيمة الحقيقية للىاردات من السل  ىالخدمات.  
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  ىتم الحصىل على البياناتمن  3114 – 1981راسة بيانات سنىية تغطن الفتر  تستخدم هذ  الد

  المىض  بالجدىل بىاسطة الباحث. بيانات البنل الدىلى   ىتم تجويزها بالشكل
 
 

 (: تعريف المتغيرات المستخدمة هن التقدير1(جدىل رقم 
 

 التعريف المتغير

Xt
   ىالخدمات بالأسعار الجاريةالصادرات من السل 

XPIt
( سنة 100=2000الرقم القياسن لأسعار الصادرات من السل  ىالخدمات   

 الأسا .

RXt
 

  :من السلع والخدماتللصادرات الحقٌقٌة القٌمة 

Xtالصادرات من السل  ىالخدمات بالأسعار الجاريةبقسمة 
الرقم القياسى  ÷ 

XPIt لأسعارالصادرات
 .100م  ضرب نات  القسمة هن    

LRXt
RXtاللىياريتم الطبيعن للقيم الحقيقية للصادرات من السل  ىالخدمات  

 

Mt
 دات من السل  ىالخدمات بالأسعار الجاريةالىار 

MPIt
 سنة أسا  (100=2000من السل  ىالخدمات   الىارداتالرقم القياسن لأسعار  

RMt
 

  :من السلع والخدماتللواردات الحقٌقٌة القٌمة 

Mtة الىاردات من السل  ىالخدمات بالأسعار الجاريبقسمة 
الرقم القياسى ÷  

MPIt لأسعار لسل  ىلخدمات
 .100م  ضرب نات  القسمة هن    

GDPft
 .100 = 2000 ) مكمش النات  المحلن الإجمالن    

RNTPt
 

  :ارٌة من جانب واحدالقٌم الحقٌقٌة لصافً المدفوعات الج

GDPft ÷بقسمة صاهن المدهىعات الجارية من جانب ىاحد بالأسعار الجارية 
 

م  ضرب نات  القسمة هن   100 = 2000) مكمش النات  المحلن الإجمالن  

100. 

RINTt
 

 :خارجًالقٌم الحقٌقٌة مدفوعات الفائدة علً إجمالً الدٌن ال

 ÷بقسمة مدهىعات الفائد  علن إجمالن الدين الخارجن بالأسعار الجارية 

GDPft
م  ضرب نات  100 = 2000) مكمش النات  المحلن الإجمالن   

 .100القسمة هن 

RMMt
 

 

الفائد  علن إجمالن  مدهىعاتلالقيم الحقيقية =  مدفوعات الوارداتالقٌم الحقٌقٌة ل

الدين الخارجن + القيم الحقيقية لصاهن المدهىعات الجارية من جانب ىاحد + 

 القيمة الحقيقية للىاردات من السل  ىالخدمات. 

 
LRMMt

 

RMMtاللىياريتم الطبيعن للمتغير
 

 ج

RM RNTP RINTt t t+ + 
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 :السلاسل الزمنٌة للمتغٌرات Stationaryاختبار استقرار)سكون(  2-1
 

نظرررا  لأن إجررراء التكامررل المشررترل باسررتخدام الاختبررارات المسررتودف تطبيقوررا هررن هررذ  

الدراسة يستلزم أن تكىن السلاسل الزمنية للمتغيرات محل الدراسة متكاملة من نف  الرتبرة  لرذلل 

 المشترل.  يكىن ضرىريا  تحديد رتبة هذا التكامل قبل تطبيق اختبارات التكامل

 اختبرارى ملكل متغيرر علرى حرد  باسرتخدا Unit Rootىلتحقيق ذلل سىف يتم اختبار جذر الىحد  

 Augmented)  (ADF)هررىلر المىسرر  –ديكررى   "،Phillips and Perron" بيرررىن -"هيلررب 

Dickey-Fuller) :" هى الجدىل بالملحق. ىالبيانات 

 للمتغيرات ( : نتائ  اختبارات جذر الىحد 3 جدىل رقم 
 متحصلات الصادرات   ىمدهىعات الىاردات

 

 المتغير

 PPاختبار ADFاختبار

 

 حد ثابت 

 

 حد ثابت

   عامىاتجا

 

 حد ثابت 
 م  حد ثابت

 ىاتجا  عام

 

 لمستىىا

 

LRMM
t

 
0. 713 2.635- 1.416 -0.472 

LRXt
 0.605 0.977- 1.534 -1.35 

 الفرق

 الأىل

ΔLRMM
t

 -3. 683*** -4. 088*** -3.767*** -4.088*** 

LRX
t

 -3. 968*** -3.958*** -4.002*** -4.044*** 

 .E-Views 6.0المصدر : محسىب باستخدام            

 ( َ: القيم الجدىلية  لاختبارات جذر الىحد 2( جدىل رقم

 الحالة
مستىى 

 المعنىية

 PPاختبار ADFاختبار

 حد ثابت
 حد ثابت

 ىاتجا  عام
 حد ثابت

 م  حد ثابت

 ىاتجا  عام

 المستىى

1  %  -3.654 -4.356 -3.646 -4. 262 

5  %  -2.957 -3.595 -2.954 -3.553 

10 %  -2.617 -3.233 -2.615 -3. 209 

 الفرق

 الأىل

1  %  -3.653 -4. 273 -3.653 -4. 273 

5  %  -2.957 -3.557 -2.957 -3.557 

10 %  -2.617 -3. 212 -2.617 -3. 212 

 .E-Views 6.0 برنام  المصدر : من استخدام         
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( َ لورررذين 2( مررر  القررريم الجدىليرررة أى الحرجرررة بالجررردىل   2ىبمقارنرررة النترررائ  بالجررردىل  

هرن الدراسرة  ىكرذلل بالنسربة للفررىق الأىلرن الاختبارين بالنسبة لمستىيات المتغيررات المسرتخدمة 

 لقيموما  نستنت  ما يلى :

 عدم سكىن المتغيرات  هى المستى  . - 

سكىن الفرىق الأىلن لقيم المتغيرات هن حالة ىجىد حد ثابت   ىهن حالة ىجىد حد ثابرت مر   - 

 ىجىد اتجا  عام   

 الأىلن . كاملة من الرتبةىمن ثم يمكن القىل بأن جمي  المتغيرات محل الدراسة مت 

: Engle and Granger اختبار التكامل المشترك باستخدام   2-4   

 ( من خلال الخطىتين التاليتين:EG  جرانجر  -إنجل يتم تطبيق اختبار

 استخدام طريقة المربعات الصغرى العادية هن تقدير معادلة انحدار التكامل المشترل التالية:

         (1)                        

ˆY = a + bX + Ut t t

t = 1,2, ......,T 

 حيث أن: 

Y  المتغير التاب =    X    المتغير المستقل =U .حد الخطأ العشىائن = 

( باسرتخدام اختبرارمن اختبرارات جرذر 1لمعادلة رقم  ( لÛثم يتم اختبار سكىن البىاقن المقدر   

 Augmented Dickey-Fuller هىلرالمىسرر  -ديكررى  Dickey-Fullerالىحررد  مثررل اختبررار 

(ADF) :بدىن استخدام الحد الثابت ىالإتجا  العام بالمعادلة التالية 

(2)      

ˆ ˆ ˆ
k

ΔU = ρU + δ ΔU + εt tt-1 i t-1i=1

t = 1,2, .........,T

i = 1,2, .........,k



 

  :حيث 

Δ )التغير  الفرىق الأىلن : 

Û
t-1  :Û هن الفتر  الزمنية السابقة 

ε حد الخطأ العشىائن : 
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عيررار   عرردد الفجررىات الزمنيررة للمتغيررر( يررتم تحديرردها باسررتخدام م kىتجرردر الإشررار  إلررن أن  

(SBC)  Schwartz Bayesian Criterion ) هترات.11حتى   1بمد  زمنن يبدأ من 

 علن النحى التالن: ADFىيمكن بيان هرضيتن اختبار 

0( تكىن مسراىية للصرفر  ρ  ρ̂هرض العدم: ىيتمثل هى أن القيمة المقر  للمعامل
ˆH ρ = 0:  .)

( هن قيمه الأصلية أى هن مستىاها   ىهى ما يشير إلن Ûىيعنن ذلل عدم سكىن البىاقن المقدر   

 .EGعدم ىجىد تكامل مشترل بين المتغيرين طبقا  لاختبار 

1ىاحرد الصرحي   تكىن أقل مرن ال ρ̂هيتمثل هن أن قيمة أما الفرض البديل:
ˆH ρ < (. ىهرى مرا  :1

 هن مستىاها  ىهى ما يشير إلن ىجىد تكامل مشترل بين المتغيرين . Ûيعنن سكىن

 المحسرىبة لمعامرل الانحردار المقردر t ىيرتم اختبرار هررض العردم بمقارنرة القيمرة المطلقرة لإحصرائية

للمتغيررر
U

t-1  ρ̂  بالقيمررة المطلقررة الحرجررة  الجدىليررة( 3( ىالنررات  مررن تقرردير المعادلررة رقررم  )

المحسرىبة أكبرر مرن  t المحسىبة عند مستى  معنىية معرين  هرإذا كانرت القيمرة المطلقرة لإحصرائية

دم ىقبرىل الفررض البرديل  الجدىليرة   هيكرىن القررار رهرض هررض العر t القيمة المطلقة لإحصرائية

ساكنة هن قيموا الأصلية  ىهى ما  يعنى ىجرىد تكامرل مشرترل برين المتغيررين    Ûىمن ثم تكىن

الجدىليرة عنرد  t المحسىبة أقل من القيمة المطلقة لإحصاء t أما إذا كانت القيمة المطلقة لإحصائية

يير سراكنة هرن مسرتىاها  ممرا يعنرن  Ûالعدم القائلة بأن حجم مشاهدات الدارسة  يتم قبىل هرض

 عدم ىجىد تكامل مشترل بين المتغيرين . 

 (2014 -1981مصر  جرانجر ل -انجل (: نتائ  اختبار 4جدىل  

 
 معادلة علاقة التكامل المشترل

 
نتائ  تقدير معادلة علاقة التكامل 

 المشترل

ن نتائ  سكىن بىاق
معادلة علاقة 
 التكامل المشترل

â b̂ T 2R k EG 

LRX = a+ b LRMM Tt t t

 
6.311 

 

0.674 

 
0.053 0.99 

1 1.32 

(0.949) 

 

 

 

 
 

 0.9499 

 

 

 (0.971) 

+LRMM = a+ b LRX T
t t t

 
-6.259 1.34 -0.067 0.96 

1 1.39 

(0.959) 
 

 .EGتشير القيم بين الأقىا  إلن قيم الاحتمال لإحصائية 
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  أن القيمرة المطلقرة المحسرىبة  EG( نتائ  تطبيق اختبرار 5ىيىض  العمىد الأخير بالجدىل رقم  

لية أى عدم سكىن البىاقن  ىمن ثم هإن البىاقن المقدر  متكاملة من الدرجرة الأىلرن أكبر من الجدى

   ىهى ما يعنن عدم ىجىد تكامل مشترل بين المتغيرين المرذكىرين هرن كرل معادلرة مرن معرادلتن 

انحدار التكامل المشترل محل التقدير  ىمرن ثرم لا تىجرد علاقرة تىازنيرة هرن الأجرل الطىيرل سرىاء 

 LRMMكمتغير مسرتقل ىLRXكمتغير تاب    أى بين LRXكمتغير مستقل ى LRMMبين

 كمتغير تاب .  

 ىهكذ يمكن استنتاج أن عجز ميزان الحساب الجار  يكىن يير مستدام هن الأجل الطىيل.

  Johansen and Juselius: (J – J)  (1992)جوهانسن  -لٌو اختبارجوسو 2-3

 Johansen and Juselius  (J – J)يستــخدم التكـامل المشـترل متعرـدد المتغيررات لاختبـــرـار 

(Johansen and Juselius,1992)  ىباستخدام طريقة الإمكـان الأعظم ذات المعلىمرات الكاملرة

Full Information Maximum Likelihood (FIML)  التررن تعررال  كررل المتغيرررات هررن

 النمىذج كمتغيرات داخلية . 

 Vectorهررن شرركل نمــررـىذج تصـررـحي  الخطـــررـأ ذى المتجرره  (1)ىبإعرراد  كتابررة المعادلررة رقررم 

Error-Correction Model (VECM) : كما يلن 

1
 ,

0 1     1

1,........, 1

  
 

p
Y a a t Yit t i Y Ut p ti

i p


     

   

 

    

.   (nxn) مصرفىهة المعراملات الترن تمثرل آثرار المتغيررات هرن الأجرل الطىيرل إلرن حيث تشرير

أمرا هرن .  عدد متجوات التكامل المشرترل r حيث تحدد.   r ىيشار لرتبة هذ  المصفىهة بالرمز

0حالة r n  من مصفىهتين هما هإن هذ  المصفىهة تتكىن  ،    

 . أي أن :  
 

ىهن تقي  العلاقة بين متغيرات المتجه هن ،  (nxr) التكامل المشترل مصفىهة متجوات تمثل 

ىلورذا يرتم اسرتخدام قريم الفررىق )  I(1)  ن الرتبة الأىلنالأجل الطىيل  ىيفترض أنوا متكاملة م

بينمرررا( ،  VAR الأىلرررن لورررذ  المتغيررررات هرررن نمرررىذج  المنررراظر  المحرررىر  المصرررفىهة تمثرررل 

ىتقرري  علاقررة ،  (nxr) خطررأتمثررل مصررفىهة معرراملات حررد تصررحي  ال  أمررا،  (rxn) للمصررفىهة

(3) 
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1أمررا   التكيررف مررن الأجررل القصررير إلررن الأجررل الطىيررل.
  

1

p
Yi t ii


  

 VAR هيمثررل مكررىن 

Y يمثرل باستخدام قريم الفررىق الأىلرن للمتغيررات   بينمرا
t p




مكرىن تصرحي  الخطرأ باسرتخدام  

 . القيم الأصلية للمتغيرات
 

الرذ  يشرمل متغيررات  VARالأمثرل هرن نمرىذج  pيتم أىلا  تحديد مقردار J – Jر ىلتطبيق اختبا

الذ  يعطن أقل قيمرة  pالدراسة   م  إضاهة متغير الاتجا  العام   ىسىف يتم ذلل باختيار مقدار

   Hannan – Quinn[Hannan – Quinn Criterion ( HQC)]ىمعيرار    SBCلمعيرار 

 :ىيحسب  كما يلن
 

يمكن اختبار عما إذا كران هنرال تكامرل مشرترل برين متغيررات الدراسرة  VECMىبتقدير نمىذج 

ىإيجرراد عرردد متجوررات التكامررل المشررترل المعنىيررة إحصررائيا  باسررتخدام اختبررارى نسرربة   مررن عدمرره 

 :Likelihood Ratio (LR) الإمكان

)Trace Test  اختبرررار الأثرررر 
trace
  ، ) العظملللًىاختبرررار القررريم الذاتيرررةMaximum 

Eigenvalues Test (max (  .: ى يتم حسابوما كما يلن 

                            (5)ˆ( ) (1 )
1

p
r T Ln itrace

i r
  

 
 

                                (6)ˆ( , 1) (1 )max r r TLn
i

    

 

حيث تشير
ˆ 's إلن القيم الذاتية العظمن المقدر  من . 

traceىيتمثل هرض العدم للاختبار الأىل  

( هرن أن عردد متجورات التكامرل المشرترل أقرل أى  

rديل مقابل الفرض الب rيساى  n  . ) 

  يمكرررن اسرررتخدام قيمرررة إحصرررائية هرررذا الاختبرررار هرررن اختبرررار
:

0
H r o
مقابرررل  

: 1
1

H r 
    

ىاختبار
: 1

0
H r 

هى مقابل    
: 2

1
H r 

   . ) 

2ˆ 2 [ ( )]/HQC Log m Log LogT T  (4) 
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max أما هرض العدم للاختبار الثانن
 rهيتمثل هن أن عدد متجوات التكامل المشترل يسراى  ) 

1rمقابل الفرض البديل r    . 

يمكررررن اسررررتخدام قيمررررة إحصررررائية هررررذا الاختبررررار هررررن اختبررررار أى
: 0

0
H r 
مقابررررل 

: 1
1

H r 
   

ى
: 1

0
H r 
هى مقابل  

: 2
1

H r 
. 

ىيررتم إختبررار هرررض العرردم القائررل بعرردم ىجررىد تكامررل مشررترل بررين المتغيرررات بىاسررطة مقارنررة قرريم 

 Johansenإحصائيات الإختبار المحسىبة بقيم إحصائيات الاختبار الجدىلية المناظر  الىارد  هن 

and Juselius (1990)  أىOstewald – Lenum (1992)   5عنرد مسرتى  معنىيرة معرين %

 %...(.  1أى 

هإذا كانت قيمة إحصائيات الاختبار المحسىبة أكبر مرن قيمرة إحصرائيات الاختبرار الجدىليرة   يرتم 

رهض هرض العدم ىقبىل الفرض البديل القائل بأن هنال تكامرل مشرترل برين متغيررات الدراسرة   

ال علاقة تىازنية طىيلة الأجرل برين هرذ  المتغيررات (   ىمعرهرة عردد متجورات هرذا بمعنى  أن هن

الأمثررل (.   p( معررايير اختيررار هتررر  الإبطرراء المثلررن   مقرردار6ىيىضرر  الجرردىل رقررم    التكامررل 

هتررر  زمنيررة ىاحررد    ىذلررل طبقررا للمعررايير الأمثررل هررى  pىبررإجراء هررذا الاختبررار   تبررين أن مقرردار

 . 1( ىالتى أكدت علن أن هتر  الإبطاء المثلن =  HQ    SC   LRالثلاثة  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



- 25 - 

 

 ( معايير اختيار هتر  الإبطاء المثلن5جدىل رقم  
 

 

 

 

و max ( نتررائ  تطبيررق اختبررارات7ىيىضرر  الجرردىل رقررم  
trace
 للتكامررل المشررترل بررين 

 .  Johansenالمتغيرات المتغيرات محل الدراسة . باستخدام التكامل المشترل متعدد

            VAR Lag Order Selection Criteria     

           Endogenous variables: LRMM LRX      

           Exogenous variables: C     

           Date: 15/22/11   Time: 13:46     

          Sample: 1981- 2010      

           Included observations: 34     

       
Lag LogL LR FPE AIC SC HQ 

       
0 -38.92499 NA   0.027959  2.098718  2.184028  2.129326 

1  79.40208   218.4500*  7.95e-05 -3.764209  -3.508277*  -3.672383* 

2  83.92343  7.883382   7.76e-05*  -3.790945* -3.364391 -3.637901 

3  87.21790  5.406319  8.09e-05 -3.754764 -3.157588 -3.540503 

4  90.10231  4.437541  8.64e-05 -3.697554 -2.929756 -3.422075 

5  90.66778  0.811964  0.000105 -3.521425 -2.583005 -3.184728 

6  93.64182  3.965391  0.000113 -3.468811 -2.359770 -3.070897 

7  99.16395  6.796462  0.000107 -3.546869 -2.267206 -3.087737 

8  103.8292  5.263412  0.000108 -3.580987 -2.130702 -3.060637 

9  104.1321  0.310669  0.000138 -3.391392 -1.770486 -2.809825 

10  110.6600  6.025731  0.000131 -3.521027 -1.729499 -2.878242 

      
 * indicates lag order selected by the criterion    

 LR: sequential modified LR test statistic (each test at 5% level)   

 FPE: Final prediction error     

 AIC: Akaike information criterion     

 SC: Schwarz information criterion     

 HQ: Hannan-Quinn information criterion    
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 ( 6جدىل  

 LRMM    LRX للتكامل المشترل للعلاقة بين Johansen & Juselius نتائ  اختبار   
 

 

 إحصائٌة

max 

 القٌم الحرجة

5 % 

 ئٌةإحصا

trace
 

 القٌم الحرجة

5 % 

 الفرضٌات

1H 0H 

2 827 14.264 2.977 15.494 1r  0r  

5.646 0.15 0.15 3.841 2r  1r  
 

 

 

0rىيتض  من النترائ  بالجردىل أنره عنردما ترم اختبرار هررض العردم    مقابرل الفررض )

1rالبررديل المتمثررل هررن    أن القيمررة المحسررىبة لإحصررائية كررل مررن الاختبررارين أقررل مررن القيمررة  

  ىعليه  يتم قبىل هرض العردم %5 معنىية بارين عند مستى الحرجة   الجدىلية ( لكل من الاخت

القائل بعدم ىجىد تكامل مشترل  ىتتفرق هرذ  النتيجرة مر  نتيجرة الاختبرار السرابق  اختبرار التكامرل 

(   ىهكرذا يمكررن أن نسرتنت  عردم ىجرىد علاقرة تىازنيرة طىيلررة  Engle  Grangerالمشرترل لرـ 

ىهى ما يىض   أن عجز ميزان الحساب الجار  يكىن ييرر الأجل بين المتغيرين محل الدراسة   

 مستدام  هى الأجل بالنسبة لمصر.

( نتائ  تطبيق نف  الاختبار السرابق للعلاقرة برين المتغيررين محرل 8ىيىض  الجدىل رقم  

 الدراسة م  الأخذ هن الاعتبار الاتجا  العام كمتغير خارجن .

 (7جدىل  
 

  LRMM    LRX للتكامل المشترل للعلاقة بينJohansen & Juselius نتائ  اختبار    

  م  اعتبار الاتجا  العام متغير خارجن(
 

 إحصائٌة

max 

القٌم 

 الحرجة

5 % 

 إحصائٌة

trace
 

 القٌم الحرجة

5 % 

 الفرضٌات

1H 0H 

8.13 14.264 8.449 15.494 1r  0r  

0.647 3.841 2.148 3.841 2r  1r  
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حيرث أن القيمرة المحسرىبة   أيضرا  ىتؤكد نتائ  الجدىل السابق عردم ىجرىد تكامرل مشرترل 

 لاختبارين أقل من القيمة الحرجة   الجدىلية ( لكل من الاختبارين عند مسرتى لإحصائية كل من ا

  .هن الأجل الطىيللمصر يعنن عدم استدامة عجز ميزان الحساب الجار    ىهى ما  %5 معنىية

 

 النتائج والتوصٌات: -2

هى ضىء ما تم إجراؤ  هى هذ  الدراسة يتض  عدم ىجىد علاقة تىازنية طىيلة الأجل بين  -

الىاردات   ىمن ثم هإن عجز مدهىعات متغير الذ  يعك  الصادرات ىالمتغير الذ  يعك  ال

ميزان الحساب الجار  سىف يكىن يير مستدام هن الأجل الطىيل  ىهى ما يستدعى إعاد  

سعر  هضلا  عنالنظر هى السياسات الاقتصادية سىاء المتعلقة بالصادرات أى الىاردات 

 سياسات النقدية ىالمالية.ال بالإضاهة إلىالصرف   

أن الاقتصاد المصرى ىهى ظل عدم استدامة الحساب الجارى سىف يىاجه بمشكلات بالنسبة  -

بشكل القدر  على خدمة الديىن الخارجية ىالىهاء بالتزاماته ىكذلل هيما يتعلق بلقيمة الجنيه   

المتطلبات من  القدر  على الاقتراض الخارجى أى الحصىل علىتدنى   هضلا  عن  مستديم

 الىاردات.

التى تعبر عن ىقىعد البيانات الالكترىنية ىيىصى الباحث بضرىر  استخدام النماذج الكلية  -

حتى يمكن مراقبة ىرصد التغيرات بشكل   استراتيجية شاملة لجىانب الاقتصاد المصرى 

لتغيرات أسرع ىبما يساعد هى التدخل بسرعة مناسبة من خلال سياسات رد الفعل لمىاجوة ا

بدلا، من الخطط التقليدية   ىهى ما يساعد هى تحىل الاقتصاد المصرى صىب الاقتصاد 

الرقمى أى الجديد ىالذى يترتب عليه تعظيم القيمة المضاهة   التى تساعد هى النوىض بالاقتصاد 

 التقليدى.
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 (9جدول )

 (4112-1891ي المصري خلال الفترة )البٌانات المستخدمة فً اختبارات الاستدامة عجز الحساب الجار

 .الدولى البنك : بٌاناتاالمصدر  

صاهن المدهىعات 
التحىيلية بالقيم 

 RNTPالحقيقية 

القيم الحقيقية 
للىاردات 

RM 

RMM= 

RM+RNTP+

RINT 

الصادرات بالقيم 
  الحقيقية   

RX 

 السنة

3810 21600 27100 6840 1981 
4260 18700 24800 6120 1982 
7550 18900 28800 6780 1983 
8170 21700 32300 7200 1984 
6700 22400 31200 7490 1985 
5300 19500 27000 7520 1986 
6370 16500 23900 8000 1987 
7490 17000 26600 8900 1988 
6530 17300 26000 10400 1989 

11500 17900 31400 11100 1990 
12400 18100 32100 11500 1991 
12500 17200 31700 13000 1992 
11100 19400 32400 13100 1993 
6200 19600 27700 13200 1994 
5190 20500 27500 14700 1995 
4410 20100 26000 15000 1996 
4790 21200 27100 14800 1997 
5310 22900 29200 14300 1998 
4710 23600 29200 15600 1999 
4170 22800 27700 16200 2000 
4190 22500 27600 16700 2001 
4770 23800 29500 17700 2002 
4740 24100 29700 20100 2003 
6580 28200 35900 25200 2004 
7610 35000 43500 30300 2005 
6810 42600 50400 36700 2006 
8670 54800 64400 45300 2007 
8720 68000 77600 57900 2008 
9280 75540 85650 61486 2009 
9814 85480 96080 68792 2010 

10348 95420 106510 76098 2011 
10882 105360 116940 83403 2012 
11416 115300 127370 90709 2013 
11950 125240 137800 98015 2014 
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