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 مستخلص: 

م فضي اتصتدضاد تهدف الدراسة لتناول أثر بعض  التتيرضراا اتصتدضادرة الة رضة ا ضي الضدر  العضا
التدري، لتعرفة تحدداا الدر  العام في اتصتدادي التدري بإسضتددام برانضاا سلسضل يتنرضة لضبع  

(، وتضم تدضدرر نتضوال الدراسضة بإسضتددام نتضوال 809-0891التتيرراا اتصتدادرة الة رة دضلل ل تتضر)  
اتاتضالي الحدردضي وردضضرد  إنحضدار تتعضدد، تودضل نتضضادر الدراسضة إلضي رنضضاب أثضر تواضم ل نضاتر التح ضضي

التاار) الدارارة وتعدل التادد) الحدردي وتعدل الدرف الأانبي والعاي الة ي الحدردي ل تواينة العاتة 
ا ي الدر  العام الحدردي في اتصتداد التدري، ةتا أ  رناب أثر سضالم ل تخضدم تداسضاا بضالرصم الدراسضي 

بضضا الحدردضضي ا ضضي الضضدر  العضضام الحدردضضي، وتضض  ثضضم خضضرور) لأسضضعار التسضضته ةر ، والتضضراةم الرأسضضتالي الثا
 تشارع اتستثتار ل حد ت  نتو الدر  العام في اتصتداد التدري.

 : الكلمات الدالة

الدر  العام الحدردي، النضاتر التح ضي اتاتضالي الحدردضي، التخضدم، تعضدل التادضد) الحدردضي، تعضدل الدضرف 
 اينة العاتة، التراةم الرأستالي الثابا، التاار) الدارارة. الأانبي، العاي الة ي الحدردي في التو

Abstract: 
The study aims to address the effect of some macroeconomic variables on 

the public debt in the Egyptian economy, to know the determinants of the 
public debt in the Egyptian economy using time series data for some of the 
macroeconomic variables during the period (1980-218), and the study model 
was estimated using a multiple regression model, the results of the study To 
there is a positive effect of the real gross domestic product, the balance of 
foreign trade, the real interest rate, the foreign exchange rate, and the real total 
budget deficit on the real public debt in the Egyptian economy, and there is a 
negative effect of inflation measured by the consumer price index, and the real 
fixed capital accumulation on the real public debt Hence, So the need to 
encourage investment to limit the growth of public debt in the Egyptian 
economy.. 

Key words:  

Real public debt, real gross domestic product, inflation, real interest rate, 
foreign exchange rate, real total budget deficit, fixed capital accumulation, 
foreign trade. 
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 مقدمة:.1

، ورضو تضا رعضادل 8102ترر رضو  دورر فضي نهارضة  091رددر الدر  العالتي العضام والدضاب بنحضو 
، (IMF, 2019: 12)% إاتالي الناتر التح ضي اتاتضالي العضالتي ورضي نسضبة ترتتعضة ل يارضة 882نحو 

 إلض  8112م ٪ ت  الناتر التح ي اتاتالي في اا33.8 نحو نسبة الدر  ت  إرتتعافي تنطدة الرورو و
نسم الدر  العام  إرتتعاتي التت ةة التتحد)، ف ،8102٪ ت  الناتر التح ي اتاتالي في اام 81.2 نحو

٪ تض  النضاتر التح ضي 98.8 نحضو إل  8112٪ ت  الناتر التح ي اتاتالي في اام 11 نحو ت  أةثر ت 
تضي ف .عضام ا ض  دول الرضورو فدضطور تدتدر اليرضاد) الحضاد) فضي الضدر  ال، 8102اتاتالي في نهارة اام 

 نحضو٪ ت  الناتر التح ي اتاتالي إلض  31 نحو نسبة الدر  العام ت  إرتتعا الأتررةرة الورراا التتحد)
. حتض  فضي الرابضا ، إرتتعضا نسضبة الضدرو  التضي 8102٪ ت  الناتر التح ي اتاتالي في نهارضة اضام 011

٪ تض  888 نحضو تض  النضاتر التح ضي اتاتضالي إلض  ٪091 ت  نحضو 8112ةانا ترتتعة بالتعل في اام 
وبالنسضبة لتدضر فدضد إرتتعضا نسضبة الضدر   (Omrane, et al., 2017: 162) . .الناتر التح ي اتاتالي

 8103اام  83.1إلي نحو  8111اام  20.1العام الحةوتي بنسبة ت  الناتر التح ي اتاتالي ت  نحو 
% إر أنضضا تايالضضا أا ضضي تضض  88.2لنحضضو  8109ا فضضي ، وإ  ةانضضا ترااعضض8102% اضضام 011ونحضضو 

 .  التوصع اتلةتروني لدندوق الندد الدولي(0831النسبة التدترحة في تعارد) تاستردرا اام 

يرضاد) الحضاد) فضي نسضبة الضدر  التضي لوحاضا فضي ايونضة الأدرضر) تضرتبط إلي أ  ال وادرر باتشار) 
ا ببراتر الدام التتنوحة فإ ا تباشرا ندتضا  اترضراداا بسضبم إي فتر) الأيتة، وت  ناحرة أدرى، برتباطا

ا ض  الضر م تض  أ  الوخضع (، 8101-8119دلل أيتضة الأيتضة التالرضة العالترضة دضلل التتضر)   الرةود
ا فضي اضام  تاضا  التدضاادي فضي نسضبة الضدرو  ، إر أ  ات 8101اتصتدادي صد تتا السضرطر) ا رضأ أدرضرا

رشةل التحدد الردرسي ل يراد) في الاي نتو العاي التالي بسبم  ستترإي اليالم لتعام الب دا  التتددتة ف
 (Omrane, et al., 2017: 162) . نسبة الدر  العام

نسضضبة الضضدر  العضضام ةنسضضبة تضض  النضضاتر التح ضضي  إرتتضضا حضضول فضضي التةضضر اتصتدضضادي ورثضضور الاضضدل 
، فهنضاب تض  دولضة فضي النشضاط اتصتدضاديدور ال دضلل توخضر  ت راا الادل ستنباط إ رتة اتاتالي، و

رؤرد دور الدولة في النشاط اتصتدضادي ةضالتةر الةرنضيي، ورنضاب تض  رعضار  تضددل الدولضة فضي النشضاط 
 اتصتدادي ةتا في حالة التةر الةلسرةي.

بإاتبضضار أ  اتنتضضاق ة التؤرضضد) لتضضددل الدولضضة فضضي النشضضاط اتصتدضضادي، اررضضة الةرنيرضضبالنسضضبة ل ن 
ي رحتي النتو اتصتدادي ر سرتا في أوصاا الةساد واهور تدضرد) السضرولة، اا رتط ضم الضتد ب الحةوت

رٌعضد اتسضتثتار ، اا ساسضرةت  تدرد) السرولة تددل الحةوتة ت  دلل اتنتاق ا ي تشروااا البنرضة الأ
اد رضضة فضضي تشضضروااا البنرضضة التحترضضة والتع ضضرم والدضضحة والدضضرف الدضضحي والسضض ع العاتضضة ةضضالطرق الد

  أاتتضضااي ل تدضضاا التهتشضضة، تضض  التهضضام الردرسضضرة ل حةوتضضة ر سضضرتا ووالطضضرق السضضررعة والخضضتا  ات
الدطا  الداب ررف  اتستثتار في ت ب اتستثتاراا التي تط م تتورل خدتا، ةتا أ  تنافعها الحدرضة 

فضي النشضاط اتصتدضادي ) تددل الحةوتضة راتتاارة تتوق تنافعها الحدرة الدادة، ورو تا ربرر خروات
لتتورل ت ب التشروااا العاتة الخروررة والليتة لتحتري النتو اتصتدادي، وتشارع الدطا  الدضاب، 

درضق النتضو والتنترضة اتصتدضادرة ربضد أ  تشضهد فضي النهارضة حإلي أ  الدول التي لضدرها تط عضاا لت باتخافة
 (Sinha, et al., 2011: 2)دتتانرة. تخدتاا في أرصاتها ات

ر فضي حالضة إاتصتدضادرة  الشضدو  ر تتضددل الدولضة فضيأ رؤةضد ا ضي خضرور) ل تةضر الةلسضرةي أتا
، العدالضة، بعض  ةضالأت  ،شضبااهاإفضي الدضاب رر م الدطا   و رأرتشل  صد شبا  الحاااا العاتة التيإ

  تتور ضأ أصتدضادراا، وإتر اتنتاق الحةوتي وفدضا ل تةضر الةلسضرةي  رضر تنض ، إا أ الترافق العاتة التة تة
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ةبر صدر تض  أصل تستوراتأ حتي رتاح أ  رةو  اند أرتثل ابداا رنبيي تويرعأ ا ي التواطنر ، ولاا رنبيي 
ةبضر تسضتوراا تض  الرفارضة اتصتدضادرة أبضالب الدولضة وتحدق  ،ستدداتاا الدادةالتوارد اتصتدادرة للإ

صتدضضادي سضضرةو  فضضي أخضضرق الحضضدود فضضإ  رضضاا الضضدور ، وطالتضضا أ  تضضددل الدولضضة فضضي النشضضاط اتل تاتتضضع
التحدود ل دولضة فضي النشضاط اتصتدضادي رحتضال إلضي تتورضل رضتم تضوفرر  تض  دضلل اترضراداا العاتضة دو  

 (Chipaumire, et., al.,2014: 111 .الحااة إلي اتصترا 

وتع الضب صتدادرة، رتخ  تتا سبق، أ  الادل حول إرتتا  التدرونرة لم رتم حستأ في الناررة ات
الدر  العام رةو  تحتوف بالتداطر  إا أ  إرتتا فإ  تطور الدر  العام ر رام أ  رةو  إلي تا رنهارة، 

تدضاطر تضراةم  إرتتضا رضراداا العاتضة رضؤدي إلضي ندتضا  اتإتعدرا التادضد)، ةتضا أ   إرتتا رسرتا تع 
أ  السراسضضة التالرضضة ةضضعدا) لعضضلل الضضدوراا ( 8119الضضدر  العضضام، واضضد تدررضضر دضضندوق الندضضد الضضدولي  

 أنهضا ا ض  تعررتهضا رضتم الدضناارة الضدول وفضي اتصتدادرة أصل فعالرة في الب دا  ااا الدر  العام الترتتع،
 النضاتر تض  التادضة فضي 82 فوق الناشدة الأسواق وفي اتاتالي التح ي الناتر ت  التادة في 22 ت  أا  

  فعالرضة السراسضضة التالرضة فضضي ا ضضي أ(، 8118تدررضضر دضندوق الندضضد الضدولي   ةتضضا أةضد .اتاتضالي التح ضي
 ,.Sinha, et al) تحتري الط م الة ي دلل فتضراا الرةضود تضرتبط بشضةل اةسضي بتسضتوى الضدر  العضام.

2011: 2) 

ا في وصا تا ت  التاررخ وفشضل 8119رري رو وف وررنهارا  ةتا  ( أ  العالم بعةت أ تةبد درونا
حتضض  اتصتدضضاداا التتددتضضة والحدرثضضة الرضضوم لاضضعا فضضي أراتهضضا الأولضض  إلضض   ،درااا تتتاوتضضةالثبضضاا بضض
وت  ثم ردب  ت  التهضم فهضم العواتضل التضي تضؤثر ا ض  نسضبة الضدر   (Sinha, et al., 2011: 2)الدرو ،

 ,Sinha)دراسضة تعرخا إلرأ العدرد ت  الدراساا السضابدة تنهضا،  إل  الناتر التح ي اتاتالي، ورو تا

et al., 2011) ( لتاتواضة الب ضدا  تحضل الدراسضة والتضي 8119-0891سضتددتا برانضاا ل تتضر)  التضي إ

دتبضار تحضدداا الضدر  العضام فضي الضدول تتوسضطة الضددل وترتتعضة إدولضة وةانضا الدراسضة  10ب يا نحضو 
تح ضي اتاتضالي لةضل الددل، وتوخ  نتادر البحث إل  أ  أرم تحدد لحالة الدرو  رو تعدل نتو النضاتر ال

تض  الب ضدا  ااا الضضددل الترتتضع والتتوسضط. باتخضضافة إلض  الضضب، فضإ  إنتضاق الحةوتضضة الترةيرضة ونتدضضاا 
ا الدر  العضام فضي ةضل التاتضواتر ، أتضا اتسضتثتار الأانبضي  التع رم وردرد الحسام الااري رُؤثرا  أرخا

تضضعثرر ا ضض  نسضضم الضضدر  إلضض  النضضاتر التح ضضي التباشضضر والتخضضدم فضضي الب ضضدا  ترتتعضضة الضضددل لضضر  لهتضضا أي 
انبضي التباشضر والتخضدم ا ضي الضدر  العضام، اتاتالي، برنتا في الدول تتوسطة الددل رؤثر اتستثتار الأ

سنة ت  العتر تود ا نتادر الدراسضة إلضي أنضأ لضر  لهتضا أي  32وبالنسبة ل ةثافة السةانرة والسةا  فوق 
  إل  الناتر التح ي اتاتالي في ب دا  التاتواة ااا الددل الترتتع تعثرر ا   اتطلق ا   نسم الدر

 والتتوسط. 

تحضضدداا اتصتدضضاد الة ضضي ل ضضدرو  الحةوترضضة  دتبضضارإ التضضي حاولضضا(، Swamy, 2015دراسضضة  
سضتددام إلتحاولة اراابة ا ي تساؤل تا العواتل التي تؤثر ا   الدر  الحةوتي في دولة ااا سضراد)  وب

دولضضة  11دولضضة تتحولضضة،  88دولضضة تتددتضضة،  11دولضضة   022( لنحضضو 8118-0891التتضضر)   برانضضاا اضض 
دول ناترة( تود ا نتضادر الدراسضة  9دول تاتواة البررة ،  2تاتواة التعاو  والتنترة اتصتدادرة، 

 إلضضي أ  تعضضدل نتضضو النضضاتر التح ضضي اتاتضضالي الحدردضضي واتسضضتثتار الأانبضضي التباشضضر واتنتضضاق الحةضضوتي
أتضا إاتضالي تةضور  رأ  التضال الثابضا ونتدضاا  والتخدم والنتضو السضةاني لهضا تضعثرر سض بي ا ض  الضدرو .

 نتتاح التااري لها تعثرر إراابي ا   الدر .ستهلب النهادي واتات

 توخضر  حاولضا، "تحدداا الضدر  العضام"، بعنوا   (Gargouri and Ksantini, 2016)دراسة 

دولضة  08(، لنحضو 8101-8111ستددام براناا ا  التتضر)  إوروبي بتحاد الأات تحدداا الدر  العام في
أوروبرة وتود ا نتادر الدراسة إلي أ  الدر  العام ةنسبة ت  النضاتر التح ضي اتاتضالي دالضة طردرضة فضي 
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ةل ت   الدرو  التدرفرة التتعثر) واتنتاق العسةري والوارداا ودالة اةسضرة فضي تعضدل نتضو النضاتر 
 حتراطراا التدرفرة الساد ة.تح ي اتاتالي واتال

تحدداا الدر  العام في تضون ، توخر  ل التي ةانا تستهدف (Omrane, et al., 2017)دراسة 
ا تودضض ا إ VECMم نتضضوال تدضضحر  الدطضضع اسضضتددإ، ب8102-0893سضضتددام برانضضاا اضض  التتضضر) إب

عضام فضي تضون ، ةتضا أ  سضعر التادضد) الحدردضي الدراسة إلضي أ  ااضي التواينضة العاتضة أرضم تحضدد ل ضدر  ال
نتتاح التااري ريرد الدر  العام، باتخافة إلي أ  التخدم واتستثتار ردتخضا  تض  وااي التريانرة وات

 صرتة الدر  العام.

وتدت ف الدراسة الحالرة ا  الدراساا السابدة في أنها دراسة تطبردرضة ا ضي اتصتدضاد التدضري، 
(، ورضي فتضر) تضم دللهضا تطضور الضدر  العضام ر 8109-0891تل فتضر) يتنرضة حدرثضة  إخافة الي إنها تش

سرتا في العدد تض  اردرضر) تض  فتضر) الدراسضة بسضبم تتورضل اتنتضاق ا ضي تشضروااا البنرضة التحترضة فضي 
اتصتداد التدري، إخافة إلي أ  الدراسة الحالرة تشضتل بعض  تض  التتيرضراا اتصتدضادرة الة رضة التضي 

 صع أ  تتناسم تع طبرعة اتصتداد التدري.رتو

حرضضث تدضضوم الدراسضضة ا ضضي فرخضضرة تؤدارضضا أ  النضضاتر التح ضضي اتاتضضالي الحدردضضي، ونسضضبة التاضضار) 
الدارارة ةنسبة ت  الناتر التح ضي اتاتضالي، وتعضدل الدضرف ارانبضي والعاضي الة ضي ل تواينضة العاتضة 

في اتصتداد التدضري ورتوصضع أ  تةضو  او أثضر تواضم  تحدداا ردرسرة في تعادلة الدر  العام الحدردي
ا ضضي الضضدر  العضضام الحدردضضي، ةتضضا تتتضضر  الدراسضضة أ  تعضضدل التخضضدم تداسضضا بضضالرصم الدراسضضي لأسضضعار 
التسته ةر  والتراةم الرأستالي الحدردي تحدداا ردرسرة فضي الضدر  العضام إر أنضأ رتوصضع أ  تةضو  او أثضر 

تضضدي دضضحة فرخضضرة الدراسضضة  ي، وتهضضدف الدراسضضة الحالرضضة إلضضي إدتبضضارسضضالم ا ضضي الضضدر  العضضام الحدردضض
الضدر  العضام وبعض  التتيرضراا اتصتدضادرة الة رضة  ستدرادي الاي ردر  العلصضةاتتاد ا ي التنهر اتبات

سضضضتدرادي تضضض  دضضضلل اتضضضع البرانضضضاا ةضضضالب تعتتضضضد الدراسضضضة ا ضضضي التضضضنهر اتفضضضي اتصتدضضضاد التدضضضري، 
 ول الي الهدف ت  البحث.  حدادراا والب ل ودوات

أاضيا  ردرسضرة باتخضافة ل تددتضة  1إلضي  وتدتبار تدي دضحة الترخضرة ردتضرح  تدسضرم الدراسضة 
ورضضي الاضضي  الثضضاني رتخضضت  توخضضر  وتودضضرف لنتضضوال الدراسضضة، الاضضي  الثالضضث رحتضضوي ا ضضي تنهارضضة 

 ونتادر الدراسة، وبالنسبة ل اي  الأدرر فرشتتل ا ي الدلدة.

 النموذج: . توصيف2

نحضدار التتعضدد لتحدرضد العلصضة بضر  الضدر  العضام وبعض  أاتتدا الدراساا السابدة ا ي أس وم ات
 Omrane, et)، دراسضة  (Swamy, 2015)التتيرراا اتصتدادرة الة رة وت  رضا  الدراسضاا دراسضة 

al., 2017) دراسضة ،(Gargouri and Ksantini, 2016)  دراسضة ،(Sinha, et al., 2011) اا ،

، وت  ا   تسار الدر  العامالتي تؤثر العدرد ت  العواتل اتصتدادرة  توةد را  الدراساا ا ي أ  رناب
رضضا  العواتضضل والتضضي تضضم اتاتتضضاد ا رهضضا فضضي تدضضدرر نتضضوال الدراسضضة، تعضضدل نتضضو النضضاتر التح ضضي اتاتضضالي 

أسضضتالي الحدردضضي، وتعضضدل التادضضد) الحدردضضي، ودراضضة اتنتتضضاح اتصتدضضادي، وتعضضدل التخضضدم، والتضضراةم الر
الحدردي، باتخافة لتعدل الدرف الأانبي، وااي التواينة العاتة الحدردي، ورتة  التعبرر اض  نتضوال 

 (0الدراسة بالتعادلة  

gd 
=       (1) 
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( رضي، gd(، أ  تحدداا الدر  العام في اتصتداد التدضري وررتضي لضأ بضالرتي  0تبر  التعادلة  
، ودراة اتنتتاح اتصتدادي تداسا بردضرد التاضار) الدارارضة ةنسضبة Yالناتر التح ي اتاتالي الحدردي 

، وتعضضدل التخضضدم تداسضضاا بضضالرصم الدراسضضي لأسضضعار التسضضته ةر  TRتضض  النضضاتر التح ضضي اتاتضضالي الحدردضضي 
CIP والتراةم الرأستالي الحدردي ،K وتعضدل التادضد) الحدردضي ،iنضة العاتضة الحدردضي ، وااضي التوايbg ،

( إلضضي ترضضول تعادلضضة الضضدر  إلضضي ثابضضا التعادلضضة، برنتضضا تشضضرر   وتشضضرر 

 (8( بالتعادلة  0العام، وبعدا لو اررتم الطرفر  رتب التعبرر ا  الدور) ال و اررتترة ل تعادلة  

log(gd) 

=

      (2)  

ور) ال و اررتترضضة لتحضضدداا الضضدر  العضضام فضضي اتصتدضضاد التدضضري وفدضضا ( الدضض8توخضض  التعادلضضة  
( إلضضي تعضضاتلا ترونضضة تعادلضضة الضضدر  لنتضضوال الدراسضضة التدتضضرح، وتشضضرر  

تعاتل ترونة الدر  العام بالنسبة ل ناتر التح ي اتاتالي الحدردي أي نسضبة التيرضر فضي  العام، اا تشرر 

إلضي تعاتضل ترونضة  %، برنتضا تشضرر0عام اندتا رتيرر الناتر التح ي اتاتضالي الحدردضي بنسضبة الدر  ال

إلضي  الدر  العام الحدردي بالنسبة لردرد التريا  التااري ةنسبة تض  النضاتر التح ضي اتاتضالي، وتشضرر

تداسضضا بضضالرصم الدراسضضي لأسضضعار التسضضته ةر ، تعاتضضل ترونضضة الضضدر  العضضام الحدردضضي بالنسضضبة لتعضضدل التخضضدم 
 إلي تعاتل ترونة الدر  العام الحدردي بالنسبة ل تراةم الراستالي الثابضا الحدردضي، وتوخض   وتشرر

لدر  العام تعاتل ترونة ا تعاتل ترونة الدر  العام الحدردي بالنسبة لتعدل التادد) الحدردي، ةتا تشرح 

توخ  تعاتل ترونة الدر  العام الحدردي بالنسبة لعاضي  الحدردي بالنسبة لتعدل الدرف ارانبي، أتا 

 التواينة العاتة الحدردي.

وتادر اتشضار) إلضي أنضأ رتوصضع أ  تةضو  العلصضة توابضة بضر  تعضدل نتضو النضاتر التح ضي اتاتضالي 
رتتضا  النضاتر التح ضي اتاتضالي الحدردضي رضؤدي إلضي إرتتضا  صضدر) الحةوتضة  الحدردي والضدر  العضام، اا أ  إ

ا ي تحتل التيرد ت  اابا  الدرو ، وت  ثم رتوصع أ  رؤدي إرتتا  الناتر التح ي اتاتالي الحدردي إلضي 
 إرتتا  الدر  العام طالتا أ  رناب صدر) ا ي السداد، ةتا رتوصع أ  رؤدي إرتتا  تعضدل الدضرف الأانبضي
إلي إرتتا  الدر  العام في اتصتداد التدري تدوتضا بالعت ضة التح رضة ناضرا لواضود اضي  تهضم تض  الضدر  
العام التدر بالعت ة الأانبرة اا إرتتعا نسبة الدر  الداراي ةنسبة ت  الناتر الدوتي اتاتالي ت  نحو 

 (World Bank, 2020: 59). 8109اام  11.1إلي نحو  8101% في 02.0

توصع أ  تةضو  العلصضة توابضة بضر  ااضي التواينضة العاتضة والضدر  العضام لتتضول رضاا العاضي، ةتا ر 
باتخافة إلي أنأ رتوصع أ  تةو  العلصة توابة بر  تعدل التادد) الحدردي وااي التواينة العاتة، بسضبم 

يا  التاضاري إرتتا  أابضا  الضدر  العضام ر سضرتا فضي اتصتدضاد التدضري، واض  العلصضة بضر  ردضرد الترض
والضضدر  العضضام رتوصضضع أ  تةضضو  توابضضة تضضع إفتضضرا  أ  الترضضيا  التاضضاري فضضي اتصتدضضاد التدضضري ريال 
رعاني ت  ااي ررة ضي، أتضا العلصضة بضر  التخضدم والضدر  العضام رتوصضع أ  تةضو  سضالبة، إا رضؤدي إرتتضا  

لعلصة توابة بر  التراةم الرأسضتالي التخدم إلي تدرور الدرتة الحدردرة ل در  العام، ةتا رتوصع أ  تةو  ا
والدر  العام، اا رتط م اتستثتار التيرد ت  التتورل وفي ال تحدودرة التوارد فضي اتصتدضاد التدضري 

 رتوصع أ  رةو  رناب تيرد ت  اتصترا .
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دتبضاراا اض  حالضة تدضر دضلل وفرتا رتع ضق بالبرانضاا الدادضة بضالتتيرراا التضي تسضتددم فضي ات
، وتدضادر تح رضة "ويار) التدطضرط، "البنضب الضدوليتم اتعها ت  تدادر دولرة "  8109-0891التتر) 

 ويار) التالرة، البنب الترةيي".

 :منهجية ونتائج الدراسة .3

: تضار ر دتبضارإ ت  سالرم التستددتة في الدراسةطبداا ل تنهارة التستددتة في الدراسة تتةو  الأ
نتوال اتنحدار التتعدد بطرردة  8.1تدي استدرار السلسل اليتنرة، دتباراا اار الوحد) لتحدرد إ 0.1

 التربعاا الديري. 

 ستقرار السلاسل الزمنية:ختبارات جذر الوحدة لإإ

 فحضب دضواب السلسضل اليتنرضة لةضل تض  إلض  Unit Root Test دتبضار اضار الوحضد)إرهضدف  

الحدردضي، والضرصم الدراسضي لأسضعار التسضته ةر  الدر  العام الحدردي، وتعدل نتضو النضاتر التح ضي اتاتضالي 
وردضضرد التاضضار) الدارارضضة ةنسضضبة تضض  النضضاتر التح ضضي اتاتضضالي، والتضضراةم الرأسضضتالي الثابضضا الحدردضضي، 

والضب ل تعضرف وتعدل التادد) الحدردي، وتعدل الدرف الأانبي، والعاي الة ي الحدردي ل تواينضة العاتضة 
دتبضارر  إسضتددم تر أ  الدراسضة الحالرضة سضوف إاراا اار الوحد)، دتبإسةونها، ور م تعدد  ىا   تد
(، وروخض  Philip- perron  برضر  -مردتبار فر إ(، وDickey and Fullerفول ر -دتبار درةيإرتا: 

 لاار الوحد)  لتتيرراا الدراسة. ADFدتبارإ( نتادر  الادول 

 (1جدول)
 (ADF-testدرةي فول ر  دتبارإنتادر 

 ل تتيرراا ) ل تستوراا والتروق الأول لاار الوحد

ADF-test 

انسهسهت 

 انصينيت

 انفسق الاول انًستىي

 بًقطع واتدا عاو بًقطع بًقطع واتدا عاو بًقطقع

t-

Statistic 
Prob.* 

t-

Statistic 
Prob.* 

t-

Statistic 
Prob.* 

t-

Statistic 
Prob.* 

loggd -0.06 0.95 -2.33 0.41 -4.93 0.00 -4.97 0.00 

logy 1.66 1.00 -2.47 0.34 -7.11 0.00 -7.89 0.00 

logtr -3.14 0.03 -3.00 0.15 -4.93 0.00 -4.95 0.00 

logCIP -1.08 0.71 -2.39 0.38 -2.80 0.07 -2.84 0.19 

logk -0.32 0.91 -3.51 0.05 -6.10 0.00 -5.98 0.00 

i -5.01 0.00 -5.25 0.00 -8.97 0.00 -8.93 0.00 

logex -0.92 0.77 -2.91 0.17 -3.53 0.01 -3.47 0.06 

bg -1.56 0.49 -1.37 0.86 -6.99 0.00 -7.20 0.00 

سضتدرار اترضع السلسضل اليتنرضة إفول ر التي تشضرر إلض  -دتبار درةيإ( نتادر 0روخ  الادول  
الدراسضضي لأسضضعار تضض  الضضدر  العضضام الحدردضضي، وتعضضدل نتضضو النضضاتر التح ضضي اتاتضضالي الحدردضضي، والضضرصم لةضضل 

التسته ةر  وردرد التاضار) الدارارضة ةنسضبة تض  النضاتر التح ضي اتاتضالي، والتضراةم الرأسضتالي الثابضا 
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الحدردي، وتعدل التادد) الحدردي، وتعدل الدرف الأانبي، والعاي الة ي الحدردي ل تواينضة العاتضة، انضد 
 %. 0وي تعنورةالترق الأول سوا  بحد ثابا أو بحد ثابا وإتاا  اام بتست

ةتا رٌلحا أ  اترع السلسل  رر تستدر) اند التستوي سوا  بحد ثابضا أو بحضد ثابضا وإتاضا  
اام تاادا السلسل اليتنرة لتعدل التادد) الحدردي وردضرد الحسضام الدضاراي ةنسضبة تض  النضاتر التح ضي 

واضود حضد ثابضا وإتاضا   اتاتالي اترعهتا تستدرا  اند التستوي سوا  بإفترا  حد ثابا أو إفتضرا 
اام، وبالنسبة لس سة إاتالي التةور  الرأستالي الثابا فهي تستدر) انضد التسضتوي بضإفترا  واضود حضد 

 ثابا وإتاا  اام و رر تستدر) اند التستوي بإفترا  واود حد ثابا فدط. 

 فر رضم دتبضارإأ    Hallam and zanoli (1993)ى رضرف  وبرضر –م رضدتبضار فر وبالنسضبة ت
رسرتا انضدتا رةضو  حاضم  (ADF test)دتبار إدق ت  أفخل ورو أدتبار إلأ صدر)  (PP- test بررو  

اتتضضاد ا ضضي نتضضادر فخضضل اتدتبضضارر  فضضا  الأنتضضادر ات إتتضضاقاضضدم و . وفضضي حالضضة تخضضارماا العرنضضة دضضيرر
 ضي تتيرضراا لاضار الوحضد) ا (PP-test)فر رضم برضرو  دتبضارإ( نتضادر  ورددم الاضدول(. pp testدتبار إ

 ((Obben, 1998: 114. الدراسة

 (8ادول 
 (PP-test)دتبار فر رم بررو إنتادر 

 لاار الوحد) ل تستوراا والتروق الأول  ل تتيرراا
PP_test 

انسهسهت 

 انصينيت

 انفسق الاول انًستىي

 بًقطع واتدا عاو بًقطع بًقطع واتدا عاو بًقطقع

t-

Statistic 

  

Prob.* 

t-

Statistic 

  

Prob.* 

t-

Statistic 

  

Prob.* 

t-

Statistic 

  

Prob.* 

loggd -0.19 0.93 -1.95 0.61 -4.82 0.00 -4.90 0.00 

logy 1.66 1.00 -2.58 0.29 -7.05 0.00 -7.94 0.00 

logtr -2.62 0.10 -2.50 0.33 -4.91 0.00 -4.94 0.00 

logCIP -1.14 0.69 -1.85 0.66 -2.70 0.08 -2.77 0.22 

logk -0.50 0.88 -3.61 0.04 -6.11 0.00 -5.98 0.00 

i -5.32 0.00 -5.53 0.00 -14.08 0.00 -13.79 0.00 

logex -0.31 0.91 -2.00 0.58 -3.25 0.02 -3.17 0.11 

bg -1.56 0.49 -1.37 0.85 -6.90 0.00 -7.16 0.00 

لةل تض  السلسضل  ي فول ردتبار درةإ رم بررو  تع ردتبار فإتتاق نتادر ( إ8رتخ  ت  ادول 
اليتنرضضة ل ضضدر  العضضام الحدردضضي، وتعضضدل نتضضو النضضاتر التح ضضي اتاتضضالي الحدردضضي، والضضرصم الدراسضضي لأسضضعار 
التسته ةر  وردرد التاضار) الدارارضة ةنسضبة تض  النضاتر التح ضي اتاتضالي، والتضراةم الرأسضتالي الثابضا 

 انبي، والعاي الة ي الحدردي ل تواينة العاتة.الحدردي، وتعدل التادد) الحدردي، وتعدل الدرف الأ

 نتائج إختبار الإنحدار المتعدد

 نتائج تقدير معادلة الدين العام

بعد أ  تم درا ة النتوال تم تددرر تعادلة الدر  العام الحدردي وإستناداا إلي التنطق اتصتدادي 

تضضم ( D.W)(، وتعضضاررر اتصتدضضاد الدراسضضي  , ,)والناررضضة اتصتدضضادرة، والتعضضاررر اتحدضضادرة 
إدترضضار النتضضوال ال و ضضاررتتي، وةانضضا نتضضادر تعادلضضة الضضدر  العضضام الحدردضضي التدضضدر) ةتضضا رضضو توخضض  فضضي 

 (.1الادول 
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 (1ادول  
 روخ  أثر بع  تتيرراا اتستدرار الة ي ا ي الدر  العام الحدردي 

LOG(GD) = 3.33+ 1.21*LOG(Y) + 0.27*LOG(TR) - 0.20*LOG(CIP) 

- 0.60*LOG(K) + 0.00*D(I) + 0.41*LOG(EX) + 0.01*D(BG) 

Variable Coefficient 

Std. 

Error 

t-

Statistic 

Prob. 

  

  

C 3.33 1 2.37 0.02 

LOG(Y) 1.21 0.12 10.23 0.00 

LOG(TR) 0.27 0.12 2.30 0.03 

LOG(CIP) -0.20 0.09 -2.11 0.04 

LOG(K) -0.60 0.14 -4.32 0.00 

D(I) 0.00 0.00 0.98 0.33 

LOG(EX) 0.41 0.09 4.37 0.00 

أولاً: انًعاييس 

حصائيت ندىدة الإ

 اننًىذج

D(BG) 0.01 0.01 1.97 0.06 R-squared 0.95 

 خىدة اننًىذج

Adjusted R-

squared 0.93 

 F-statistic 75.30 ثانياً: يعايس الإقتصاد انقياسي

 نهتىشيع انطبيعي نهبىاقي. Jarque Beraختباز إنتائح  

Prob(F-

statistic) 0.00 

Jarque 

Bera 1.43 Prob. 0.49 

Durbin-

Watson stat 1.5 

( نلازتباط انراتي LM-test)Breusch- Godfreyنتائح اختباز 

 نهنًىذج يحم اندزاست

  

F-statistic 2.33     Prob. F(1,29) 0.14 

Obs*R-

squared 2.83 

    Prob. Chi-

Square(1) 0.09 

 نعدو تباين ثباث الأخطاء  ARCHنتائح اختباز 

F-statistic 0.91     Prob. F(7,30) 0.51 

Obs*R-

squared 6.66 

    Prob. Chi-

Square(7) 0.46 

والضدر  العضام (، أ  العلصة توابة بضر  النضاتر التح ضي اتاتضالي الحدردضي 1رتخ  ت  الادول  
% رؤدي إلي إرتتا  الدر  العام الحدردي بنسبة 0الحدردي، فإرتتا  الناتر التح ي اتاتالي الحدردي بنسبة 

%، ورتةضض  تبررضضر الضضب بضضع  اتنتضضاق الحةضضوتي ا ضضي البنرضضة التحترضضة فضضي 0% انضضد تسضضتوي تعنورضضة 0.80
  العلصضة توابضة بضر  ردضرد التاضار) اتصتداد التدري رتم تتور أ تض  دضلل الضدر  العضام، ةتضا رتبضر  أ

%، فإرتتضضا  التاضضار) الدارارضضة فضضي اضضل 1الدارارضضة والضضدر  العضضام الحدردضضي والضضب انضضد تسضضتوي تعنورضضة 
إستترار العاي الهرة ي في التريا  التااري رتط م تيرد ت  التتورل ورو تا رضتم تضوفرر اضي  تهضم تنضأ 

دراسضة اتصتدضاد التدضري، ورضاا رتتضق تضع نتضادر ا  طررق اتصترا  ر سرتا فراضل تحدودرضة تضوارد 
(Omrane, et al., 2017). 
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ةتا رٌلحا أ  العلصة سالبة بر  التخدم تداسا بالرصم الدراسي لأسعار التسته ةر  والدر  العضام 
ورضاا  % إاا أ  إرتتضا  تعضدل التخضدم رضؤدي إلضي إندتضا  الدرتضة الحدردرضة ل ضدر  العضام1بتستو تعنورة 

، ةتا رتخ  أ  التراةم الرأستالي الثابا الحدردي رترتم ا رضأ (Swamy, 2015)دراسة نتادر رتتق تع 
إندتا  الدر  العام الحدردي، فتيرد ت  اتستثتار رؤدي إلي توفرر التوارد التالرضة وتض  ثضم رد ضل التاضو) 

أ  إرتتضا  تعضدل التادضد) التتور رة، ورتخ  أ  العلصة توابة بر  تعدل التادد) الحدردي والدر  العضام، أي 
الحدردي رؤدي إلي إرتتضا  الضدر  العضام بسضبم إرتتضا  الأرترضة النسضبرة لتوادضد الضدر  العضام فضي تدضر، تضع 

 الأدا في اتاتبار أ  تعدل التادد) الحدردي  رر تعنوي إحدادراا.

، وتاضضدر اتشضضار) إلضضي أ  العلصضضة توابضضة بضضر  إرتتضضا  تعضضدل الدضضرف الأانبضضي والضضدر  العضضام
% والضب 1.31% رؤدي الي إرتتا  الدر  العضام الحدردضي بنسضبة 0فإرتتا  تعدل الدرف الأانبي بنسبة 

%، ورتة  تبررر راا بع  إرتتا  تعدل الدرف الأانبي في اضل إرتتضا  الأرترضة 0اند تستوي تعنورة 
ؤدي إلي إرتتضا  صرتضة النسبرة ل در  الداراي ةنسبة ت  الناتر التح ي اتاتالي وةنسبة ت  الدر  العام ر

الضضدر  العضضام، ةتضضا رتةضض  تبررضضر الأرترضضة النسضضبرة لتعضضدل الدضضرف الأانبضضي فضضي إرتتضضا  الضضدر  العضضام بسضضبم 
%، أتضضا 082سراسضضاا التحررضضر اتصتدضضادي والتضضي ترتضضم ا رهضضا إرتتضضا  تعضضدل الدضضرف الأانبضضي بنسضضبة 

% تتتضضق تضضع التنطضضق 3ي تعنورضضة العلصضضة التوابضضة بضضر  ااضضي التواينضضة العاتضضة والضضدر  العضضام انضضد تسضضتو
اتصتدادي فإرتتا  ااي التواينة العاتة رترتضم ا رضأ التيرضد تض  اتصتضرا  لتتورضل رضاا العاضي، ورضاا 

 .(Omrane, et al., 2017)دراسة رتتق تع نتادر 

رتبضضر  تتضضا سضضبق أ  تحضضدداا الضضدر  العضضام فضضي اتصتدضضاد التدضضري تتتثضضل فضضي تعضضدل نتضضو النضضاتر 
ي الحدردضضي، والضضرصم الدراسضضي لأسضضعار التسضضته ةر  وردضضرد التاضضار) الدارارضضة ةنسضضبة تضض  التح ضضي اتاتضضال

الناتر التح ي اتاتالي، والتراةم الرأسضتالي الثابضا الحدردضي، وتعضدل التادضد) الحدردضي، وتعضدل الدضرف 
رع ارانبضضي، والعاضضي الة ضضي الحدردضضي ل تواينضضة العاتضضة، ةتضضا رتخضض  أ  تدتضضر  الضضدر  العضضام رتط ضضم تشضضا

 اتستثتار.     

التحسضوبة حرضث رتبضر   Fورتة  الحةم ا ي اود) النتوال بعد) تعاررر إحدادراا تنها: تعنورضة 
% أي النتضوال ارضد التتسضرر، ةتضا 0وتعنورة احدادراا بتسضتوي تعنورضة  75.30تددر بنحو   Fأ  صرتة 

التتيرضضراا التتسضضرررة تتسضضر تضضا نسضضبتأ ورضضاا رعنضضي أ   0.93=أ  صرتضضة تعاتضضل التحدرضضد تدضضدر بنحضضو 
% ت  التيرضراا فضي التتيرضر التضابع، ورتةض  إسضتددام تعضاررر الدرضا  اتصتدضادي لد ضو النتضوال تض  81

 تشاةل الدرا  اتصتدادي.  

دتبضضضار إل تويرضضضع الطبرعضضضي ل بضضضواصي، ونتضضضادر  Jarque Beraدتبضضضار إ(نتضضضادر 1رضضضب  الاضضضدول 
Breusch-  Godfrey(LM-test) دتبضضار إرتبضاط الضااتي ل نتضوال تحضل الدراسضة ونتضادر للإARCH 

 لعدم تبار  ثباا الأدطا .

ل تويرضع الطبرعضي  Jarque Beraدتبضار حتتالرضة ت( أ  الدرتضة ات1ورتخض  تض  نتضادر اضدول  
%، وتض  ثضم بضواصي تدضدرر 01%، 2%، 0ورضي أةبضر تض  تسضتوراا التعنورضة  0.11ل بواصي تددر بنحضو

 لتويرع الطبرعي.نحدار تتبع اات

رتبضاط ااتضي إاضدم واضود  Breusch- Godfrey(LM-test)دتبضار إةتا رتب  ت  نتادر تدضدرر 
Autocorrelation  وري  8.91 دتبار تددر بنحوحتتالرة لهاا اتنحدار، فالدرتة اتفي بواصي تعادلة ات

 %.01%، 2%، 0أةبر ت  تستوي تعنورة 

دتبضار حتتالرة لهضاا اتدطا  أ  الدرم اتدم ثباا تبار  الألع ARCHختببرإةتا رتبر   ت  نتادر 
%، وبالتالي النتوال رد و تض  01%، 2%، 0أةبر ت  تدت ف درااا التعنورة  3.33والتددر) بنحو 

تشضة ة اضضدم ثبضاا التبضضار ، أي أ  النتضوال تدبضضول تض  حرضضث تشضة ة اضضدم ثبضاا التبضضار . اتوري رضضواري 
 (.193-192: 8103لدخر، وتسابا ابد الرحتا  وادوةة 
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 . الخلاصة4

رتتثل الهدف الأساسي لها  الدراسة فضي إدتبضار بعض  تض  التتيرضراا اتصتدضادرة الة رضة ا ضي 
الضضدر  العضضام التح ضضي فضضي اتصتدضضاد التدضضري أي تعرفضضة التحضضدداا الردرسضضرة ل ضضدر  العضضام فضضي اتصتدضضاد 

في ايونضة الأدرضر)، وفضي سضبرل تحدرضق رضدف التدري، ر سرتا تع نتو الدر  العام في اتصتداد التدر
أاضيا  ردرسضرة باتخضافة ل تددتضة ورضي الاضي  الثضاني رتخضت  توخضر   1الدراسة تم تدسم الدراسضة إلضي 

وتودرف لنتوال الدراسة، الاي  الثالث رحتوي ا ي تنهارة ونتضادر الدراسضة، وبالنسضبة ل اضي  الأدرضر 
 فرشتتل ا ي الدلدة.

ول الضضاي رشضضتتل ا ضضي التددتضضة والتضضي تضضم تناصشضضة فرهضضا الدراسضضاا السضضابدة وبالنسضضبة ل اضضي  الأ
باتخافة إلي فرخرة الدراسة والهدف ت  الدراسة والدراساا السابدة حرث تود ا الدراسة ت  دضلل 
العر  ل دراساا السابدة الي أ  رناب بع  الدراساا السابدة التي تناولا تحدداا الدر  العضام والتضي 

 ثررا ت  إصتداد لأدر.تدت ف في أ

وبالنسبة ل اي  الثاني فدد إشتتل ا ي تودرف لتعادلة الدر  العام في اتصتداد التدري، وصد 
تختنا الدراسضة الحالرضة النضاتر التح ضي اتاتضالي الحدردضي، ونسضبة التاضار) الدارارضة ةنسضبة تض  النضاتر 

نة العاتة، وتعدل التخدم تداسا بضالرصم التح ي اتاتالي، وتعدل الدرف الأانبي والعاي الة ي ل تواي
 الدراسي لأسعار التسته ةر  والتراةم الرأستالي الحدردي ةتحدداا ردرسرة في الدر  العام.

اتا الاي  الثالث فدد إشتتل ا ي تنهارة الدراسة وصد تم إدتبار تدي إستدرار السلسل اليتنرة 
ر أ  إدتبضاراا اضار الوحضد)، إور ضم تعضدد  Unit Root Test اضار الوحضد)باتاتتضاد ا ضي إدتبضاراا 
دتبضار إو (،Dickey and Fuller)فضول ر-دتبضار درةضيإدتبضارر  رتضا: إسضتددم تالدراسضة الحالرضة سضوف 

الأةثر إستدداتاا في الدراساا اتصتدضادرة الدراسضرة بدضتة ااتضة، ةتضا  (Philip- perron) برر  -مرفر 
لتضي تودضل فضي تات هضا إلضي أ  رنضاب أثضر تواضم ل نضاتر التح ضي إشتتل راا الاي  ا ي نتادر التددرر وا

اتاتضالي الحدردضي وردضرد التاضضار) الدارارضة وتعضدل التادضد) الحدردضضي وتعضدل الدضرف الأانبضي وااضضي 
التواينة العاتة ا ي الدر  العام الحدردي في اتصتداد التدري، ةتا أ  رناب أثر سضالم ل تخضدم تداسضاا 

ر التسته ةر ، والتراةم الرأستالي الثابا الحدردي ا ي الدر  العام الحدردي، وت  ثم بالرصم الدراسي لأسعا
 تودي الدراسة الحالرة:

خرور) تدتر  الدر  العام ةنسبة ت  الناتر التح ي اتاتالي، اا أ  إرتتا  نسبة الضدر  رضؤدي  -0
ا تضؤدي تضدفوااا فوادضد إلي تحورل التوارد ت  إنتاق أا ي إنتاارة إلي إنتضاق أصضل إنتاارضة، ةتض

الدرو  إلي تياحتة اتنتاق ا ي التع رم والدحة والبنرة التحترة، وة ها إسضتثتاراا تحدضق نتضواا 
أةثر إستداتة، ةتا أ  إرتتا  الدر  رؤثر ا ي إستثتاراا الدطا  الداب، فإرتتضا  الضدر  رعنضي 

 ,IMF) .فضرب العتضل ص ة التضوارد التتاحضة أتضام الدطضا  الدضاب ل توسضع فضي الأاتضال ود ضق

2019: 12) 

باتخضضافة إلضضي أ  إرتتضضا  الضضدر  العضضام رضضؤدي إلضضي الحضضد تضض  صضضدر) دضضنا  السراسضضاا ا ضضي يرضضاد)  -8
اتنتضضاق أو تدتضضر  الخضضرادم لتعضضور  خضضعف النتضضو اتصتدضضادي، ر سضضرتا إاا ةانضضا رنضضاب 

ة التوارد العاتة تداطر ت  رد فعل  رر تواا ت  الأسواق التالرة تتا رؤثر س باا ا ي إستدات
فضضي الأاضضل الطورضضل، ورد ضضب الحرضضي التضضالي التتضضاح ل ب ضضد التدرنضضة، لضضاا راضضم ا ضضي الب ضضدا  االرضضة 
التدرونرة أ  تعتل ا ي إرتتا  إرراداتها وترشرد نتداتها العاتة، أي راضم إاضاد) توارضأ اتنتضاق 

الدضحرة والتع ضرم الارضد،  العام نحو اتستثتار الداام ل نتو في تاارا البنرضة التحترضة والراارضة
تع تدتر  اتنتاق التهدر ل توارد ةدام الطاصة الضاي رتتدضر إلضي الةتضا )، وإدضلح الخضرادم 
ا ي ةبري الشرةاا تتعدد) الانسراا رسرتا الرصترة رسهم في الحد ت  تحورضل الأربضاح الضاي 

 رحرم الب دا  تندتخة الددل ت  إرراداا تحتال إلرها.
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 لدر  العام تشارع اتستثتار رسرتا اتستثتار في الأنشطة اتنتاارة.رتط م تدتر  ا -1

تود ا نتادر الدراسة إلي رناب أثر تواضم ل نضاتر التح ضي اتاتضالي الحدردضي وردضرد التاضار)  -1
الدارارة وتعدل التادد) الحدردي وتعدل الدرف الأانبضي وااضي التواينضة العاتضة ا ضي الضدر  

داد التدري، ةتضا أ  رنضاب أثضر سضالم ل تخضدم تداسضاا بضالرصم الدراسضي العام الحدردي في اتصت
 لأسعار التسته ةر ، والتراةم الرأستالي الثابا الحدردي ا ي الدر  العام الحدردي.

إتةانرة تطورر الدراسة الحالرة تستدبل، بإستددام أسضالرم صرضا  حدرثضة نسضبراا، أو إخضافة بعض   -2
 لم تشتت ها الدراسة، أو إستددام براناا حدرثة نسبراا. التتيرراا اتصتدادرة والتي

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 يحدداث الإقتصاد انكهي ننًى اندين انعاو في يصس                                                                              د. سعد إبساهيى أحًد 
 

 

(462) 
 و0202 سياني   انثانياندصء  .( 22)انعدد  -( 7انًدهد )                                                  يدهت اندزاساث انتدازيت انًعاصسة 

  المراجع:

 باللغة العربية:

(، رراساض يابسااض ر ام 6112أمولاي هواري وتسابت  بباا احمانابه وباولاض ح)دام )ر سانبم  .1

احابم اححكومي بلي نناو الانتابا اححيااي ااي احر ااام تبسات)اج نناودا الانحااار احا اتي 

روات اح مناض احنوزبض احنتببطئاض، مرلاض احبراولإ اصيتيابر ض، احااار احسابرع،  بمااض حلح

 .391-373ميطحي اسطنبوحي ماسكم احر اام، ص: 

  باللغة الانجليزية:

2. IMF, (2019), "Our Connected World", annual report. 

3. Omrane, S.B.,  and Omrane,H., (2017), "Macroeconomic determinants of 

public debt growth: A case study for Tunisia", Faculty of Economics 

and Management of Sfax, University of Sfax, Tunisia, Volume XXIV , 

No. 4(613), Winter, pp. 161-168. 

4. Swamy, V.P.M, (2 May 2015) "Government Debt and its Macroeconomic 

Determinants – An Empirical Investigation". Available at 

SSRN: https://ssrn.com/abstract=2601875 or http://dx.doi.org/10.2139/

ssrn.2601875  

5. Omrane, S.B.,  and Omrane,H., (2017), "Macroeconomic determinants of 

public debt growth: A case study for Tunisia", Faculty of Economics 

and Management of Sfax, University of Sfax, Tunisia, Volume XXIV , 

No. 4(613), Winter, pp. 161-168. 

6. Gargouri, I., and Ksantini, M., (March 2016), "The Determinants Of Public 

Debt" , The Romanian Economic Journal , JEL Classifications: F34, 

C23. 

7. Sinha, et al (18 March 2011), "Determinants of Public Debt for middle 

income and high income group countries using Panel Data regression", 

Munich Personal RePEc Archive (MPRA),No. 32079. 

8. Chipaumire, G.and another(2014),"The Impact of Government Spending on 

Economic Growth: Case South Africa ", Mediterranean Journal of 

Social Sciences, Vol 5 No 1,pp:109-118. 

9. Obben J. (1998), The demand for money in Brunei, Asian Economic Journal, 

Vol: 2, No: 12, pp. 109-121. 

10. Phillip, P.C.B., and perron, p. (1987), testing for a unit root in time series 

regression, Working Paper, Vol. 75, PP: 1-32. 

11. Obben J. (1998), The demand for money in Brunei, Asian Economic Journal, 

Vol: 2, No: 12, pp. 109-121. 

12. World Bank (2020), "International Debt Statistics2020". 

 

 

https://ssrn.com/abstract=2601875
https://dx.doi.org/10.2139/ssrn.2601875
https://dx.doi.org/10.2139/ssrn.2601875

