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 المخلص:
فى أنها تمثل مُحاولة مُتواضةة ة من البا ف فى سةةد  هرة هامة فى تتمثل أهمية الدراسةةة          

أدبيات الاقتصةةاد ال رةية والتى تت لب بدراسةةة السةةلوك الإدخارى فى مصةةر وتحدمد ال وامل الم  رة 
الدمن ال ام بشةةةةةقيه )الداخلى فيه والأهمية النسةةةةةبية لهعو ال وامل مع بياا يم انية الاعتماد على 

والخارجى( لسةةد الفجوة الإدخارية فى مصةةرل ومل  من خرا دراسةةة اقتصةةادية قياسةةية يُم ن من 
 .خرا نتائجها تقديم مُقتر ات لزيادة الإدخار المحلى

 المُدخرات  لزيادة  توصيات  عدة  تقديم  تم  نتائجال  هعو  على  ولقد توصلت الدراسة يلى عدة نتائجل وةناء
  المُستدامة  الإنتاجية القُدرة بناء دوا  يحوا العى الإدخارية الفجوة مأزق  من والخروج المحلية
 .المصرى  لرقتصاد

 الكلمات المفتا ية:
الإدخار المحلى ونسبته للناتج المحلى الاجمالى _ الدين العام )الداخلى والخارجى( ونسبتهما  

باء خدمة الدين العام للناتج المحلى الاجمالى_الناتج المحلى للناتج المحلى الاجمالى _ نسبة أع
_ الاستثمار المحلى ونسبته للناتج المحلى الاجمالى _ مُعدل البطالة_ مُعدل التضخم_ سعر الفائدة 

 على الودائع.
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Abstract 

The importance of the study is that it represents a modest attempt by 

the researcher to fill an important gap in the Arab economic literature, 

which is related to the study of savings behavior in Egypt and the 

identification of the factors affecting it and the relative importance of 

these factors, with an indication of the possibility of relying on public 

debt with both parts (internal and external) to bridge the savings gap in 

Egypt, And that is through an econometric study, through whose results 

it is possible to present proposals to increase domestic savings.                                        

Based on the results of this study, several recommendations were made 

to increase domestic savings and get out of the impasse of the savings 

gap that prevents building the sustainable production capacity of the 

Egyptian economy.                                                                                                    

key words: 

Domestic saving and its percentage to GDP - Public debt (internal and 

external)  and their ratio to GDP - Ratio of public debt service burdens 

to GDP - Domestic product - Domestic investment and its percentage to 

GDP - Unemployment rate - Inflation rate - Deposit interest 

rate.                                                                                                  
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 مُقدمة:ال]أولًا[  
 

مكن تمويل  اقتصاد الدول التى من خلالها يُ ى  مارسات فالإدخار أحد أهم المُ شكل  يُ                 
%  10.36دخار من عمليات التنمية، ولذلك فقد أعلنت الحكومة المصرية سعيها لرفع معدلات الإ

 ى% العام المال13.89إلى  2017/2018كنسبة من الناتج المحلى الاجمالى لعام 
توسطة  ستدامة مُ العام الأخير من خطة التنمية المُ % في 20، ليصل إلى نحو 2018/2019

دخار ، وعلى الرغم من ذلك فقد شهد معدل الإ2021/2022  ىالعام المال  ىف  ىتنته  ىالمدى والت
وبما يُمثل   1990/1991مليار جنيه عام  31.7ستمراً فبعد أن وصل إلى مصر انخفاضاً مُ  ىف

وبما يُمثل   2019/2020يار جنيه عام مل 808.07، وصل إلى ى٪ من الناتج المحل 30.35
مليار    651.23% من الناتج المحلى لمصر يتم استهلاكه، ووصل إلى  84.9% أى أن  15.18

% من الناتج  88.9أى أن  2020% من الناتج المحلى الاجمالى عام 11.12جنيه وبما يمثل 
أداء  ىويعيق بالتال هدد طموحاتنا الاستثماريةيُ  قدستوى المحلى لمصر يتم استهلاكه! وهو مُ 

عدلات السائدة من المُ   2020% عام  34.9مصر وصل إلى    ىف  ى، والمعدل الحالى الاقتصاد المصر 
توسطة الدخل والتى وصل معدل الادخار المحلى للناتج المحلى نخفضة ومُ الدول النامية مُ  ىف

ن البعض أن الاعتماد على قد تتشابه ظروفها مع مصر!، وقد يظُ  ىالت 2020i% عام 32.1
 ىدخار، ولكن الاقتراض الداخلى أو الخارجمصادر التمويل الخارجية والداخلية كاف لسد فجوة الإ

النهاية مثل هذه القروض  ىستخدام هذا البديل، وفإ ىبالغة فيدفعنا إلى الحذر الشديد وعدم المُ 
  ٠ىدخار المحلمن خلال استثمار الإ د من سداد أعبائهالابُ 
 أهمية الدراسة: -

سةةةد ةغرة هامة   ىتواضةةةعة من الباح  فمثل محاولة مُ ن أهمية هذه الدراسةةةة في أنها تُ تكمُ        
مصةةةةةر وتحديد العوامل   ىف ى تتعلق بدراسةةةةةة السةةةةةلو  الإدخار  ىأدبيات الاقتصةةةةةاد العربية والت ىف

والأهميةةة النسةةةةةةةةةبيةةة لهةةذه العوامةةل مع بيةةان إمكةةانيةةة الاعتمةةاد على الةةدين العةةام  المؤةرة فيةةه
مصةةةةر، وذلك من خلال دراسةةةةة اقتصةةةةادية  دخارية فىبشةةةةقيه)الداخلى والخارجى( لسةةةةد الفجوة الإ

المحلى، ومن الناحية العملية يعد  دخارقياسةةةةية يُمكن من خلال نتائجها تقديم مقترحات لةيادة الإ
سةةهم فى ايادة مكن أن تُ تخاذ الاجراءات التى يُ السةةياسةةة الاقتصةةادية لإ ىهذا البح  مفيداً لصةةانع

تعالج  ىعتباره من أهم الأهداف الاقتصةةادية التإب ىالادخارالمحلى وتوجهيه لةيادة النمو الاقتصةةاد
 م والمديونية الخارجية فى مصر وغيرها من المشاكل الاقتصادية.شكلة البطالة والتضخُ مُ 
 : مُش لة الدراسة - 

  انخفاض إلى المصرى  الاقتصاد منها يُعانى التى المشاكل الاقتصاديين من العديد يُرجع       
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درتةةه رؤوس الأموال  ىاللجوء إل ىدخةةار، ممةةا دفع الةةدولةةة إلرتفع من الإعةةدل مُ تحقيق مُ على  قةةُ
 ىلتعويض النقص الحادث ف ىمتباع سةةةةةةةياسةةةةةةةة التمويل التضةةةةةةةخُ إالأجنبية والاقتراض الخارجى و 

أةار سةةةلبية، قد يكون له تداعيات إيجابية أو له   مصةةةدر من هذه المصةةةادرولكل   ىدخار المحلالإ
إطار التنسةةةيق مع   ىنذ أواخر السةةةبعينات من القرن العشةةةرين وفة المصةةةرية مُ تجهت الإدار إولقد 

 ىعدل الفائدة، والتتحرير مُ  ىصةةةةندون النقد والبنك الدوليين إلي إتباع سةةةةياسةةةةة نقدية تسةةةةتند عل
م  دخرات الداخلية والخارجية لةيادة التراكُ لجذب أكبر قدر من المُ   1991نذ عامع مُ التسارُ   ىأخذت ف
عدل وعلى الرغم من ذلك فإن مُ  ىعدل النمو الاقتصةةةةةةادتاح اللاام لرفع مُ والائتمان المُ  ىالرأسةةةةةةمال

 2012/2013دخار كنسةبة من الناتج المحلى بدأ فى الانخفاض بشةكل ملحوب بداية من عام الإ
هذا الانخفاض   سةةتمرإ% من الناتج المحلى يتم اسةةتهلاكها و 91.89أن  % أى8.11وبما يًمثل  

% من النةةاتج المحلى يتم 98.22ممةةا يعنى أن  2017/2018% عةةام 1.78ليصةةةةةةةةةةةل إلى 
% من الناتج المحلى  90.03مما يعنى أن   2019/2020% عام 9.97اسةتهلاكها ووصةل إلى 

الناتج المحلى لمصةةةةةر يتم  % من93.8أى أن   2020% عام 6.2ووصةةةةةل إلى يتم اسةةةةةتهلاكها
هديد دخارية تُشةةةكل تُ تسةةةاع الفجوة الإإدخار حي  أن لنسةةةل الإ ضةةةعي سةةةتوى  ، وهذا مُ اسةةةتهلاكه

حاول أن تقدم الاجابة على التسةةةاؤلات واضةةةط لطموحاتنا الاسةةةتثمارية، وعليه فإن هذه الدراسةةةة تُ 
 التالية:
 دخار المحلى؟ما هى العوامل التى تؤةر على الإ ❖
 دخارية؟اد على التمويل الداخلى والخارجى كاف لسد الفجوة الإهل الاعتم ❖
وكذلك  دخار المحلىما هو تأةير أعباء الدين العام بشةةةةةةةةقيه )الداخلى والخارجى( على الإ ❖

المحلى على عدد من المتغيرات الاقتصةةةةةةةادية ومنها)مُعدل نمو الناتج   مدى تأةير الإدخار
 ؟_التضخم_ البطالة(الاستثمارالمحلى الاجمالى_

 :أهداف الدراسة -
 التالى: ىتهدف هذه الدراسة إل

 مصر.  ىف ى تحليل السلو  الإدخار  ▪
ة فى دخاريتحديد مدى أهمية الاعتماد على التمويل الداخلى والخارجى لسد الفجوة الإ ▪

 مصر. 
كل من مُعدل نمو الناتج   دخار المحلى على أعباء خدمة الدين العام وتحديد مدى تأةير الإ ▪

 _التضخُم_ البطالة.الاستثمار المحلى الاجمالى_
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تحديد العوامل المؤةرة على السلو  الإدخارى وتحديد الأهمية النسبية لهذه العوامل فى   ▪
 ٠لقصيراالمدى الطويل و 

 :الدراسةفروض  -
 :ىسوف تستند الدراسة إلى عدة فروض وهى كالتال

 تأةير عكسى على كل من  الدين الداخلى والخارجى. ىدخار المحلللإ  ❖
 على أعباء خدمة الدين العام )الداخلى والخارجى(. عكسىللإدخار المحلى تأةير  ❖
على كل  من نمو الناتج المحلى والاستثمار، ويؤةر تأةير   طردىر يتأة ىدخار المحلللإ ❖

 م. عدل التضخُ عدل البطالة ومُ كل من مُ  عكسى على
 دخار المحلى.سعر الفائدة على الودائع له تأةير طردى على الإ ❖

 منهجية الدراسة: -
دخار البيانات الكمية عن الإ  ستقراءإالتحليل القياسى، حي  يتم    ىف  ىتستخدم الدراسة المنهج الكم

وتطورها والعوامل الرئيسية المؤةرة فيه خلال فترة الدراسة ويتم قياس تأةير هذه العوامل   المحلى
شتر  واختبارات ل المُ من خلال النموذج القياسي الذى يعتمد على أسلوب التكامُ 

يتم تقدير   (ARDL( ،)DOLS( ،)VAR) ، كما أنه من خلال نماذجستقرار)جذرالوحدة(الا
ويتم تقدير علاقات الأجل  ،(ECM)علاقات الأجل الطويل ومن خلال نموذج تصحيط الخطأ 

 (.Eviews) ىوذلك باستخدام البرنامج الاحصائ القصير
 للدراسة: ىالنطاق الزمن -

تناسةةةةةةل دراسةةةةةةة طبيعية  ىوالت  2019/2020  –  2000/2001الفترة  من ىتركة الدراسةةةةةةة عل
 الأجلين الطويل والقصير. ىدخار والعوامل الاقتصادية الأخرى فالعلاقة بين الإ

 

 :] انياً[ مراج ة الأدبيات
 من الدراسات المُهتمة بذات الموضوع:

منطقةةةةةة الشةةةةةرن الأوسةةةةة  وشةةةةةمال  دخرات الخاصةةةةةة فةةةةةىحةةةةةددات المةُةةةة [ دراسةةةةةة بعنةةةةةوان  مُ 1]
 .ii 2005أفريقيا_

Determinants of Private Savings in the Middle East and North Africa 

ركةت هذه الدراسة على دراسة العلاقة بين المدخرات الخاصة ومجموعة من مؤشرات الاقتصاد 
، مع التركية على 1994حتى  1981الكلى فى الشرن الأوس  وشمال إفريقيا خلال الفترة من 

دراسة العلاقة بين الإدخار ومعدل نمو الدخل، ولقد توصلت الدراسة إلى أن الدول ذات الأنظمة  
 ا مم لهعدل التضخُ دخار بها يكون أعلى، كما أن لسعر الفائدة ومُ قوية الإالالمالية 
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 تأةير قوى على الإدخار المحلى.
 

 

  صةةةةةرس دراسةةةةةو فتنة ةةو ام فر     ىف ىالادخةرر ام ح حةددا  ددا  [ دراسةةةةةو ن "ما      2]

1975_2005 . 

Determinants of domestic savings performance in Egypt: An applied study, 

from 1975-2005 

 ، ولقد توصلت الدراسة (ARDL) شتر  ونموذجل المُ لقد استخدم الباح  أسلوب التكامُ 
م  لهمةةةا نصةةةيل الفةةةرد مةةةن الةةةدخل وسةةةعر الفائةةةدة والتطةةةور المةةةالى والتضةةةخُ  النمةةةو فةةةى إلةةةى أن

دخةةةار المحلةةةى فةةةى الأجةةةل الطويةةةل، أمةةةا عجةةةة الحسةةةاب الجةةةارى وعجةةةة تةةةأةير ايجةةةابى علةةةى الإ
دخةةةار المحلةةةى فةةةى كةةةل مةةةن الأجةةةل القصةةةير المواانةةةة العامةةةة للدولةةةة لهمةةةا تةةةأةير سةةةلبى علةةةى الإ

 .iii(Tony.M.,A,2008)الطويل والأجل
 . 2006_1980[ دراسة بعنوان  سلو  الادخار فى ماليةيا_ دراسة تطبيقية 3]

Saving behavior in Malaysia - an applied study 1980-2006"" 

ولقد توصلت الدراسة إلى أن هنا  تأةير معنوى  ،  (OLS)   لقد تم استخدام أسلوب الانحدار المتعدد
دخار م ومتوس  دخل الفرد والتطور المالى وسعر الفائدة الحقيقى على الإوايجابى لكل من التضخُ 

 .iv( Cheng& Li, 2008) فى الأجل الطويل
 

مصر   ىف ىقتصادوالنمو الا ىوالإستثمار المحل ى[ دراسة بعنوان  العلاقة بين الإدخار المحل4]
   v. 2015 2012  –  1970خلال الفترة من 

The Relationship Between Domestic Saving, Domestic Investment and 

2012)-Economic Growth In Egypt During the Period (1970 

دخةةةةار التحقةةةةق مةةةةن طبيعةةةةة العلاقةةةةة بةةةةين كةةةةل مةةةةن الإفةةةةى الهةةةةدف مةةةةن هةةةةذه الدراسةةةةة يتمثةةةةل 
تحديةةةةةد العلاقةةةةةات الكميةةةةةة والسةةةةةببية  مصةةةةةر، ومةةةةةن ةةةةةةم   ىفةةةةة  ىوالاسةةةةةتثمار والنمةةةةةو الاقتصةةةةةاد

وذلةةةةك مةةةةن خةةةةلال  ،يةةةةتم مةةةةن خلالهةةةةا انتقةةةةال هةةةةذا التةةةةأةير ى، فضةةةةلًا عةةةةن القنةةةةوات التةةةة ابينهمةةةة 
الاقتصةةةةاد ى تطورهةةةةا فةةةة ، و ىالأدب الاقتصةةةةاد ىتغيةةةةرات الثلاةةةةة فةةةة دراسةةةة العلاقةةةةة بةةةةين هةةةةذه المُ 

ل علةةةى أسةةةةلوب التكامةُةةة  يعتمةةةةد ىمةةةن خةةةةلال نمةةةوذج قياسةةةة  خةةةةلال فتةةةرة الدراسةةةةة، ةةةةةم   ى المصةةةر 
الأجةةةل الطويةةةل  ىيةةةتم قيةةةاس العلاقةةةات بيةةةنهم فةةة ( VECM) شةةةتر  لجوهانسةةةون، ونمةةةوذجالمُ 

العلاقةةةةات السةةةةببية مةةةةن خةةةةلال تحليةةةةل جرانجةةةةر  تجةةةةاهإعةةةةن تحديةةةةد  والأجةةةةل القصةةةةير، فضةةةةلاً 
(، ولقةةةةةد توصةةةةةلت الدراسةةةةةة إلةةةةةى أن نتةةةةةائج VECMإلةةةةةى نتةةةةةائج نمةةةةةوذج ) للسةةةةةببية اسةةةةةتناداً 

علةةةةةى كةةةةةل مةةةةةن  ومعنويةةةةةاً  دخةةةةةار يةةةةةؤةر إيجابيةةةةةاً الأجةةةةةل الطويةةةةةل أوضةةةةةحت أن الإ ىالقيةةةةةاس فةةةةة 
كةةةةل مةةةةةن  علةةةةةى ومعنويةةةةاً  ، كمةةةةا أن الاسةةةةتثمار يةةةةةؤةر إيجابيةةةةاً ىالاسةةةةتثمار والنمةةةةو الاقتصةةةةةاد

يةةةةةدل علةةةةةى أهميةةةةةة تعبرةةةةةة المةةةةةدخرات ودورهةةةةةا  ى، الأمةةةةةر الةةةةةذىدخةةةةةار والنمةةةةةو الاقتصةةةةةادالإ
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الارتفةةةاع  ىممةةةا يسةةةهم فةةة  ىالتةةةراكم الرأسةةةمالايةةةادة  ايةةةادة الاسةةةتثمار، ومةةةن ةةةةم   ىفةةة  ىالإيجةةةاب
أن الادخةةةةار إلةةةى الأجةةةل القصةةةةير العلاقةةةة فةةةةى ، كمةةةا توضةةةةط نتةةةائج ىبمعةةةدل النمةةةو الاقتصةةةةاد

الفتةةةةةرات السةةةةةابقة، وأن  ىالفتةةةةةرة الحاليةةةةةة يتةةةةةأةر بةةةةةالقيم المحققةةةةةة لهمةةةةةا فةةةةة  ىوالاسةةةةةتثمار فةةةةة 
مةةةةع وجةةةةود فتةةةةرات تبةةةةاطؤ، كمةةةةا أن سةةةةرعة  ىالاسةةةةتثمار يةةةةؤةر إيجابيةةةةاً علةةةةى النمةةةةو الاقتصةةةةاد

كمةةةةا تفعةةةةة، ر دخةةةةار والاسةةةةتثمار كانةةةةت معنويةةةةة ومالإ ىاخةةةةتلالات أو صةةةةدمات فةةةة  ىالتعةةةةديل لأ
دخةةةةةةار لطويةةةةةةل علةةةةةةى الطبيعةةةةةةة التراكميةةةةةةة للإالأجةةةةةةل ا ىتؤكةةةةةةد نتةةةةةةائج علاقةةةةةةات السةةةةةةببية فةةةةةة 

أن النمةةةو يسةةةبل الاسةةةتثمار  ىوالاسةةةتثمار، كمةةةا أنةةةه توجةةةد علاقةةةة أحاديةةةة الاتجةةةاه تتمثةةةل فةةة 
 ،سةةةبل العةةةرض ويحفةةةةهيُ  ىالةةةذد بةةةدوره يسةةةبل الادخةةةار، ممةةةا يةةةدل علةةةى أن الطلةةةل هةةةو الةةةذ

 ىالاقتصةةةاد سةةةببان النمةةةودخةةةار والاسةةةتثمار يُ كةةةل مةةةن الإ وجةةةد أن الأجةةةل القصةةةير ىبينمةةةا فةةة 
ه، ة سةةةبل الطلةةةل ويحفةةة يُ  ىأن العةةةرض هةةةو الةةةذ ىجمعةةةة، أسةةةواء كةةةان ذلةةةك بصةةةور فرديةةةة أو مُ 

دخةةةار وهةةةو مةةةا يتفةةةق مةةةع الأجةةةل الطويةةةل، وكةةةل هةةةذا كمةةةا أن الاسةةةتثمار والنمةةةو معةةةاً يسةةةببان الإ
 .ى الاقتصاد المصر  ىيؤكد على قوة العلاقة بين المتغيرات الثلاةة ف

 

  دخرات المحلية فى تركيا لارتباط الرمادى لمؤشرات الاقتصاد الكلى والمُ [ دراسة بعنوان  تحليل ا 5]

2017vi . 

Grey relational analysis between Turkey’s macroeconomic indicators and 

domestic savings 

تركيا ومؤشرات الاقتصاد الكلى  ركةت هذه الدراسة على تحليل العلاقة بين المخرات المحلية فى
التى تم تحديدها والمتمثلة فى الناتج المحلى الاجمالى والبطالة والرصيد الجارى وذلك خلال الفترة 

وما بعده، ولقد توصلت   2001، ولقد تم تقسيم هذه الفترة إلى ماقبل عام  2014حتى    1990من  
المحلى الاجمالى لهما تأةير كبير على الدراسة إلى أن معدل البطالة ونصيل الفرد من الناتج 

فكان لنمو الناتج المحلى  2001، أما بعد عام 2001المدخرات المحلية التركية ما قبل عام 
والرصيد الجارى تأةير أكبر، ولذلك أوصت الدراسة على ضرورة التركية على هذه المؤشرات  

 .تركىال دخار المحلىالاقتصادية لما لها من تأةير ايجابى على الإ
 

 

قات المالية غير المشروعة الخارجة، وحجم القطاع غير الرسمى وتعبرة  [ دراسة بعنوان  التدفُ 6]
 vii  2021الموارد المحلية فى بلدان افريقية مختارة _

Illicit financial outflows, informal sector size and domestic resource 

mobilization in selected African countries 

قات المالية غير المشروعة الخارجة والقطاع غير الرسمى  ركةت هذه الدراسة على مدى تأةير التدفُ 
على تعبرة الموارد المحلية بالتطبيق على بعض البلدان الافريقية، ولقد استخدمت الدراسة أسلوب  
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الحسبان وذلك عن الاقتصاد القياسى مع أخذ عدم التجانس فيما بين البلدان محل الدراسة فى 
، ولقد توصلت الدراسة إلى وجود تأةير سلبى للتدفقات المالية غير  2018حتى    2000الفترة من  

 دخرات المحلية وخاصة على المدى الطويل.المشروعة والقطاع غير الرسمى على تعبرة المُ 
 
 

 viii  2015دراسة تحليلية _ ى الاقتصاد الجةائر  ىف ىدخار االمحلحددات الإ[ دراسة بعنوان  مُ 7]
Determining Factors of Local Savings in the Algerian Economy: An 

Analytical Study, Period "from1985-to 2015" 

ى دخار المحلحددة للإتغيرات الاقتصادية المُ التعرف على أهم المُ   فىهدف من هذه الدراسة  يتمثل ال
دخار تعنى بالتأةير على الإ ىه المتغيرات التذمن خلال تحليل تطور مجموعة من ه فى الجةائر

 ىف ىدخار المحلحسل النظرية الاقتصادية بصفة عامة وتبين من خلال الدراسة أن الإ ىالمحل
 تغيرات الأخرى محل الدراسة.الجةائر يتأةر بنسبة كبيرة بتطور أسعار البترول، وضعي  التأةر بالمُ 

 

دخارى وتحدمد الأهمية لدراسة الحالية فإنها تُركز على تحدمد ال وامل الم  رة على السلوك الإأما ا
النسبية لهعو ال وامل فى المدى الطويل والقصيرل وتحدمد مدى أهمية وتأ ير الاعتماد على التمويل  

 ستخدامإو   الاستقرائىستخدام المنهج  يدخارية فى مصر من خرا  الخارجى والداخلى لسد الفجوة الإ
سيتناوا جمع البيانات وتحليلها ي صائياً للتأكد من مدى صحة  ى الع ىالأسلوب الوصفي التحليل

 فروض الدراسةل هعا بالاضافة يلى أا الدراسة الحالية:
دخار الإ  ىباشر فباشر أو غير مُ يمكن أن تؤةر بشكل مُ   ىتغيرات التتضمن العديد من المُ ت •

 .ىالمحل
   تحليل السلاسل الةمنية مقارنةً   ىدراسة الحالية وسائل تحليلية وقياسية أحدث فتستخدم ال •

 بالدراسات السابقة وبالتالى النتائج تكون أكثر دقة. 
 بالدراسات السابقة.  قارنةً تتناول الدراسة فترة امنية أحدث نسبياً مُ   •

 

 :] الثاً[ الاطار النظرى والفكرى لردخار
 

 دخار: [ مفهوم الإ1]
 

والتحليل،    دخار تطوراً كبيراً وتناولها الكثير من رواد الفكر الاقتصادى بالدراسةلقد شهدت دراسة الإ
، ixخار اصطلاحاً بأنه هو اقتطاع جةء من الدخل على سبيل التوفير والاحتياط دفمنهم من عرف الإ
  من ةم  دخار على أنه استقطاع جةء من الدخل ليأخذ طريقه للاستثمار و ومنهم من عرف الإ

 استغلاله فى إنتاج سلع أُخرى.
 تقوية   ىدخار ف، نظراً لإسهام الإىحفة للنمو الاقتصاددخار دوره الهام والمُ أن للإ ويرى البا ف
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الموارد  ستخدامإ ىنه يشجع على التوسع فأ، حي  ىيقوم عليه الاقتصاد الوطن ىالأساس الذ
نتجة والحفاب عليها ليكون ةء من الموارد المُ المتاحة بمنطقية أكثر ويحافظ على عدم استهلا  جُ 

مشروعات جديدة  ىستقبلية للدولة، أو استغلالها فلتلبية الاحتياجات المُ  ىعنصر استراتيج
 للاستثمار. 

 

 دخار:[ تطور المدارس الفكرية فى الإ2]
 

   الذى الفكر"الكرسي ى دخار ومرت بعدة مراحل بداية منتطورت المدراس الفكرية الخاصة بالإ
دخار والذى   ويروا أن الإ1832  إلى  جون باتيست ساى 1790_1923بدأ من  آدم سمي  
النقدية والمالية من العمليات التى يُعتمد عليها الاستهلا   متلكات والأصوليشتمل على المُ 

فقد أكد على أن "فالراس" على يد  1834عام  الذى بدأ"الفكر النيو كرسي ى" لى، أما المستقب
تةايدة فى سعر الفائدة، دخار دالة مُ ، حي  يُعد الإس ر الفائدةدخار هو  العامل الرئيسى المحر  للإ
لى ع "1924"الفريد مارشاا عام دخار )والعكس صحيط(، ولقد أكد فكلما ااد سعر الفائدة ااد الإ

ستخدام إعبر عن ةمن  دخار هما )الدخل والثروة، سعر الفائدة الذى يُ أن هنا  عاملين مؤةرين فى الإ
دخار والاستثمار  فالاقتصاديون الكلاسيك يروا أن هنا  تعادل دائم بين الإ  رأس المال فى السون(،

إلى الاستثمار عن طريق   دخارسعر الفائدة حي  أنه يتم تحويل الإ ىعلى أساس حدوث تغيرات ف 
هتةت  إ 1929، ولكن مع حدوث أامة الكساد الكبير عام "ساى"سعر الفائدة وذلك وفقاً لقانون 

  ،1936عام    "الكينزية" هتةت الثقة بها، ولذلك ظهرت النظرية  إأركان النظرية الكلاسيكية وبالتالى 
دخار والاستثمار من  ستمر بين الإالمُ   ى وجهة نظر التقليديين فيما يخص التساو   "كينز"نتقد  إحي   

 خلال مرونة سعر الفائدة حي  يرى كينة:
 

دخار والاستثمار لا تحدث بفعل مرونة سعر الفائدة، وإنما  أن المساواة الدائمة بين الإ −
الفائدة، سعر    ىمستوى الدخل، وأن الاستثمار دالة متناقصة ف  ىتحدث من خلال التغيرات ف

 مستوى الدخل. ىدخار دالة فوالإ
 

دخار وتغير منحنى الاستثمار بفعل  افتراضهم ةبات منحنى الإ ىالكلاسيك ف "كينز"إنتقد  −
ستوى الدخل إلى تغير مُ   ىيؤد  "كينز   ىرأ  ىالفائدة، فتغير الاستثمار بالةيادة فسعر  تغيرات  

 دخار.بالةيادة، وذلك من خلال مضاعف الاستثمار مما يؤدى إلى ايادة الإ
 

دخار يُمثل الفرن بين الدخل والاستهلا  والذى يُعبر عنه بالمعادلة على أن الإ "كينز"ولقد أكد 
 دخار بل الدخل هو الذى وأن سعر الفائدة ليس العامل الرئيسى الذى يحكم الإ   S=Y-Cالآتية  
 لدخل عدة نظريات إتفقت على أن ا  كينز"دخار أكثر من سعر الفائدة، ولقد جاءت بعد يحكم الإ

 دخار ومن هذه النظريات:هو العامل الأهم المؤةر على الإ
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 :  The Life Cycle Hypothesisنظرية دورة الحياة "لموديجليانى" ▪
نخفضة خلال  على أساس أن الميل المتوس  للاستهلا  تكون مُ   Modigliani  تقوم نظرية

دخار تُساعد إفترة أخرى لتكوين سلة  ىشبابه أكثر من أ ىالمراحل الأولى، فإن الإنسان يدخر ف
 على التمتع والعيش برخاء خلال مراحل الحياة القادمة وخاصة بعد التقاعد.

 

 :The Relative Income Hypothesis"زنبرى ملجيمس د نظرية الدخل النسبى " ▪
نظريته حول الاستهلا  ومدى ارتباطه     Duesenberry   رى ديةةةنب  ىقدم الاقتصاد  1949سنة    ىف

الفترة الطويلة تختل   ىلدالة الاستهلا  ف جديداً  ستخرج شكلاً إ ومن ةم   ىبمستوى الدخل النسب
دخار لا يعتمد على الدخل الفترة القصيرة، وترى هذه النظرية أن الإ  ىف  الكينزية عن دالة الاستهلا   

الحالى فق  بل يعتمد على الدخل النسبى أى الدخل السائد فى المحي  الذى يعيش فيه الفرد،  
 تعيش مجاورة لتلك الأسرة. ىدخار الأسرة يتوقف على إنفان الأسر الأخرى التإبمعنى إنفان و 

 

 لتوا فريدماا":نظرية الدخل الدائم "لم ▪
المتوقع الحصول عليه فى   على أن الدخل الدائم Friedman, Milton (1957" )تؤكد نظرية 

، فإذا ااد الدخل خلال الفترة القصيرة فالفرد لن يُةيد دخارالفترة طويلة الأجل هو الذى يؤةرعلى الإ
دخار، وبالتالي فإن ايادة الدخل بصفة عابرة لا يؤةر  من استهلاكه بل يُخصص هذه الةيادة للإ
الدخل  ىفإن التغيرات العابرة ف دخار، ومن ةم  عظمها للإتأةير كبير على الاستهلا  ويتم توجيه مُ 

  خار.الإ ىتؤةر ف ىهى الت
دخار يتمثل فى  دخار فترى أن العامل الأساسى المؤةر على الإفى الإ  نظرية ال رضما وجهة نظر  أ

دخار ، فكلما انخفضت ضريبة الدخل فإن هذا يُعتبر عامل محفة للأفراد على ايادة الإالضرائب
والعكس صحيط، هذا بالاضافة إلى أن هنا  مجموعة من العوامل السلوكية هى التى تؤةر على 

 دخار منها )عامل الحيطة والحذر، عامل التفاخر والتباهى، الجشع والبخل، الاستقلالية(.وى الإمست
 

 :مصر خرا فترة الدراسة ىتهيرات الاقتصادية فدخار وة ض المُ  دا نمو الإمُ  ]راب اً[ تطور
مصر وعلاقته بالتطورات  دخار المحلى فىعدل الإنستعرض فى هذا الجةء من الدراسة تطور مُ 

الاقتصادية التى حدةت خلال فترة الدراسة، وذلك من خلال ةلاةة بنود أساسية، وذلك على النحو 
 :ىالتال

 دا الاستثمار المحلى كنسبة من الناتج المحلى الاجمالى دخار المحلى ومُ  دا الإتطور مُ  (1
 : دا نمو الناتج المحلى الاجمالىومُ 
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عدلات الاستثمار المحلى ونمو الناتج وعلاقتها بمُ   ىدخار المحلعدلات الإالبند تطور مُ يستعرض هذا  
وذلك من خلال  ل تمويل الاستثمارات ىدخار المحلى فالمحلى الاجمالى وتوضيط مدى أهمية الإ

 (: 1( والجدول رقم )1بين بالشكل رقم )قارنة بين فترة التسعينات والألفية، وذلك كما هو مُ المُ 
 

 ( 1ش ل رقم )
 دخار المحلى وكل من الاستثمار المحلى ونمو الناتح المحلى الاجمالى دا الإتطور مُ 

 

 
 

 . (1المصدر: أعد بواسطة الباح  من بيانات الجدول رقم )
 

 ( 1جدوا رقم )
وكل من الاستثمار المحلى   دخار المحلى كنسبة من الناتج المحلى الاجمالى دا الإتطور مُ 

 كنسبة من الناتج المحلى الاجمالى ونمو الناتح المحلى الاجمالى
 بياا                    

 
 الفترة الزمنية 

دخار المحلى كنسبة من  الإ
 الناتج المحلى الاجمالى % 

الاستثمار  المحلى كنسبة  
من الناتج المحلى الاجمالى 

 % 

 دا نمو الناتج المحلى  مُ 
 مالىالاج
 % 

 فترة التس ينات 
 )كمتوسط عام(  

23.53 24.82 4.5 

ال قد الأوا من  
 الالفية)كمتوسط عام( 

16.8 17.57 4.59 

ال قد الثانى من الالفية  
 )كمتوسط عام( 

13.199 16.39 3.8 

 ( بالملحق.1المصدر: أعد بواسطة الباح  من بيانات الجدول رقم)
 
 

 السابقين ما ملى:ر ظ من الش ل والجدوا مُ 
 

دخار المحلى وخاصة خلال العقدين الأول تواضعة من الإعدلات مُ حقق الاقتصاد المصرى مُ  ▪
% من الناتج المحلى الاجمالى خلال 23.53لفية فبعد أن كانت نسبته والثانى من الأ

0
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فترة التسعينات 
(كمتوسط عام)

العقد الأول من 
(امكمتوسط ع)الالفية

العقد الثانى من 
(امكمتوسط ع)الالفية

لى الادخار المحلى كنسبة من الناتج المح
%الاجمالى 

الاستثمار  المحلى كنسبة من الناتج
%المحلى الاجمالى 

%معدل نمو الناتج المحلى الاجمالى 
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لفية وتراجعت أكثر فى العقد % فى العقد الأول من الأ16.8التسعينات، تراجعت لتصل إلى
 % من الناتج المحلى الاجمالى. 13.199ثانى من الألفية لتصل إلى ال

 

% خلال  24.82عدل الاستثمار المحلى كنسبة من الناتج المحلى الاجمالى من تراجع مُ  ▪
لفية، وتراجعت هذه النسبة خلال العقد الأول من الأ  %17.57، ليصل إلى  فترة التسعينات

عدل نخفاض مُ إ% وذلك مع  16.39لفية لتصل إلى ليصل إلى  أكثر فى العقد الثانى من الأ
 دخار كنسبة من الناتج المحلى الاجمالى.الإ

  

ارتبطت بتطبيق برنامج الاصلاح الاقتصادى فى   ىوربما يعةى هذا إلى السياسات الانكماشية الت
أةرت سلبياً على مناخ الاستثمار، وكذلك مرور مصر بحالة من عدم    ىتسعينات القرن الماضى الت

 .2011يناير   25الاستقرار السياسى والأمنى أبان ةورة 
 

 % خلال فترة  التسعينات، 4.5عدل نمو الناتج المحلى بنسبة بسيطة حي  بلغ  إنخفض مُ  ▪
يصل إلى % كمتوس  عام خلال العقد الأول من الألفية، وإنخفض ل4.59فى حين بلغ 

 خلال العقد الثانى من الألفية. 3.8%
 

دخار المحلى على تمويل الاستثمارات المطلوبة لعمليات عدل الإلقد إنعكس إنخفاض مُ  ▪
خلال فترة الدراسة، وقد  التنمية، وبالتالى إنخفاض معدل نمو الناتج المحلى الاجمالى

ينعكس ذلك على ايادة الاعتماد على مصادر التمويل الخارجية لتمويل عمليات التنمية  
 (. 2وذلك كما هو واضط بالشكل رقم )

 
 

 دا نمو الدمن الخارجى وأعباء الدموا كنسبة من الناتج المحلى دخار المحلى ومُ  دا الإ/ تطور مُ 2
 الاجمالى:

وعلاقته بمعدل نمو الدين الخارجى وأعباء  ىدخار المحلعدلات الإطور مُ يستعرض هذا البند ت
لفية،  قارنة بين فترة التسعينات والأوذلك من خلال المُ ل الديون كنسبة من الناتج المحلى الاجمالى

 (. 2( والجدول رقم )2وذلك كما هو مبين بالشكل رقم )
 

 ( 2ش ل رقم )
المحلى وكل من الدمن الخارجى وأعباء خدمة الدموا كنسبة من الناتح  دخار دا الإتطور مُ 

 المحلى الاجمالى
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 (.1) المصدر: أعد بواسطة الباح  من بيانات الجدول رقم
 ( 2جدوا رقم )

وأعباء  الدمن الخارجىوكل من المحلى كنسبة من الناتج المحلى الاجمالى دخار المحلى تطور الإ
 الدموا كنسبة من الناتج المحلى الاجمالى

 بياا                    
 

 الفترة الزمنية 

دخار المحلى كنسبة من  الإ
 الناتج المحلى الاجمالى % 

الدمن الخارجى كنسبة من  
 الناتج المحلى الاجمالى %  

أعباء الدموا كنسبة من  
 الناتج المحلى الاجمالى 

 % 
 فترة التسةةةةة ينات )كمتوسةةةةةط

 عام(
23.53 58.19  - 

الةةةةةةة ةةةةةةةقةةةةةةةد الأوا مةةةةةةةن 
 الالفية)كمتوسط عام(

16.8 28.44 2.307 

الةةةةة ةةةةةقةةةةةد الةةةةةثةةةةةانةةةةةى مةةةةةن 
 الالفية)كمتوسط عام(

13.199 23.1 1.68 

 

 ( بالملحق. 1) المصدر: أعد بواسطة الباح  من بيانات الجدول رقم
 
 

 
 ر ظ من الش ل والجدوا السابقين ما ملى:مُ 

 
 

% خلال فترة  23.53دخار المحلى كنسبة من الناتج المحلى الاجمالى من مع إنخفاض معدل الإ
عدل الدين الخارجى كنسبة من  % خلال العقد الأول من الالفية إنخفض مُ 16.8التسعينات إلى 

دخار عدل الإإنخفاض مُ  %، ومع استمرار28.44% إلى 58.19الناتج المحلى الاجمالى من 
الثانى من الألفية والتى قد تعةى إلى مرور مصر بحالة من  % فى العقد  13.1المحلى ليصل إلى  

وتبنى مصر لبرنامج   2011يناير  25عدم الاستقرار السياسى والأمنى والاقتصادى أبان ةورة 
 اصلاح اقتصادى أةر على نسل الادخار المحلى، إلا أن نسبة الدين الخارجى للناتج المحلى

0
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العقد الأول من 
(كمتوسط عام)الالفية

العقد الثانى من 
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الادخار المحلى كنسبة من الناتج المحلى 
%الاجمالى 

الدين الخارجى كنسبة من الناتج المحلى 
%الاجمالى 

ى أعباء خدمة الديون كنسبة من الناتج المحل
%الاجمالى 
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سبة أعباء الديون للناتج المحلى كمؤشر على %، وكذلك إنخفاض ن23.1انخفضت لتصل إلى 
 (. 2( والشكل رقم ) 2بين بالجدول رقم )جنى ةمار هذا الاصلاح، وذلك كما هو مُ 

 

 : 2020قارنته بمجموعات اقليمية ودولية مختلفة عام دخار المحلى فى مصر ومُ  دا الإمُ  /3
مصر    ىف  ىدخار المحلعدل الإنخفاض مُ إ( يتضط  3( والشكل رقم )3من خلال بيانات الجدول رقم )

توسطة الدخل ودول الشرن الأوس  وشمال افريقيا والعالم العربى نخفضة ومُ قارنة بالدول مُ مُ 
%   11.12دخار المحلى كنسبة من الناتج المحلى الاجمالى فى مصر عدل الإوالعالم، حي  بلغ مُ 

فى العالم العربى،  34.7%، 32.1توسطة الدخل نخفضة ومُ ، بينما بلغ فى الدول مُ 2020ام ع
دخار  % فى العالم، كما بلغت نسبة الإ26.2% فى دول الشرن الأوس  وشمال افريقيا، 23.4

حتى   2000/2001توس  عن الفترة من كمُ  16.8المحلى للناتج المحلى الاجمالى 
فأن هذا يعكس  دخار المحلى فى مصر ومن ةم  الإ ى قصور، كل هذا يعكس مد2019/2020

 دخار المحلى بالشكل المطلوب.تعبره الإ ىضع  السياسة الاقتصادية ف
 

 ( 3جدوا رقم )
 2020قارنته بمجموعات اقليمية ودولية مختلفة عام  دخار المحلى فى مصر ومُ  دا الإمُ 

المحلى يلى الناتج المحلى الاجمالى   دخارم دا الإ البياا
)%( 

 11.12 مصر
 32.1 الدول منخفضة ومتوسطة الدخل

 34.7 العالم العربى
 23.4 الشرن الأوس  وشمال افريقيا

 26.2 العالم
  المصدر: بيانات البنك الدولى

https://data.albankaldawli.org/indicator/NY.GDS.TOTL.ZS?locations=EG 
 

 

 ( 3ش ل رقم)
 2020ختلفة عام  قارنته بمجموعات اقليمية ودولية مُ دخار المحلى فى مصر ومُ  دا الإمُ 

 

https://data.albankaldawli.org/indicator/NY.GDS.TOTL.ZS?locations=EG
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 ( بالملحق الاحصائى. 1أعد بواسطة الباح  من بيانات الجدول رقم )
 

 :2019/2020_  2000/2001قترح ]خامساً[ النمومج القياسى المُ 
 

في مصر، ومن ةمً تحديد   ىتؤةر في الادخار المحل ىيهدف هذا النموذج إلى تحديد العوامل الت
الأجل الطويل والأجل القصير وذلك خلال  فترة الدراسة بما  ىالأهمية النسبية لكل منها سواء ف

دخرات نظراً لإمكانية قياس أةر  تعبرة المُ  ىلائمة والأكثر فاعلية فيسمط بصياغة السياسة المُ 
تعون    ىشكلات التدخرات ومن ةًم تذليل المُ المُ على    التأةير  ىتغيرات فصاحبة لهدذه المُ تغيرات المُ المُ 

  ىدخار المحلايادة الإ ىسهم فتُ  ىدخرات والارتفاع بكفاءة السياسات والأدوات التتنمية المُ 
 :كالتالىقسم ةء يُ فإن هذا الجُ  ىوبالتال

 

 :تهيرات نمومج الدراسة/ مُ 1
 

 كالتالى: ىبمُتغيرات الدراسة حسل إدخالها وترميةها بالحاسل الآل( بيان 4يوضط الجدول رقم )
 (  4جدوا رقم )

 ىبياا بمُتهيرات الدراسة  سب يدخالها وترميزها بالحاسب الآل
 الرمة نوع المتغير 
 1Y تابع دخار المحلى كنسبة من الناتج المحلى الاجمالى الإ

 1X ستقلمُ  سعر الفائدة على الودائع 

 2X ستقلمُ  الاجمالى  المحلى الناتج من كنسبة الدين الخارجى

 3X ستقلمُ  الاجمالى  المحلى الناتج من كنسبة الدين المحلى

 4X ستقلمُ  أعباء خدمة الدين العام كنسبة من الناتج المحلى الاجمالى  ىجمالا

 5X ستقلمُ  عدل نمو الناتج المحلى الاجمالى مُ 

 X6 ستقلمُ  الاجمالى المحلى الناتج من كنسبة الاستثمار المحلى

 7X ستقلمُ  عدل البطالة مُ 

 8X ستقلمُ  عدل التضخم مُ 
 

 تهيرات: يعتدالية بيانات المُ مدى  /2
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( التى توضةةط البيانات الإحصةةائيات الوصةةفية ومصةةفوفة 5من نتائج بيانات الجدول رقم ) يتضةةط
نجةد أن سةةةةةةةةةلسةةةةةةةةةلةة البيةانةات  ((Jarque-Beraعةاملات الارتبةاط لمتغيرات النموذج ومن إختبةارمُ 
عتدالية وبالتالى قبول فرض العدم بأن البيانات تتواع توايع تغيرات محل الدراسةةةةةةة تتسةةةةةةم بالإللمُ 
 .ىن البيانات لا تتواع توايع طبيعأض الفرض البديل بورف ىطبيع

 

  امل الارتباط:/ دراسة مُ 3
 

 يجابيةإتغيرات غاية الأهمية لكونها توضةط طبيعة العلاقة بين المُ  ىف  عامل الارتباطدراسةة مُ   عتبرتُ 
بيانات   تغيرات، ومن خلال نتائجوقوة العلاقة الارتباطية بين هذه المُ  )عكسةةية( أم سةةلبية  )طردية(

تغيرات النموذج تتراوح عاملات الارتباط أن علاقات الارتباط بين مُ يتضةةةةةةةط من مُ  ( 6الجدول رقم )
تغيرات العلاقةة بين مُ   بين المتغير التةابع والمُتغيرات المُسةةةةةةةةةتقلةة، وكةانةتبين القويةة والمتوسةةةةةةةةةطةة  

 لتالى:الدراسة كا
 دخار المحلى بين سعر الفائدة على الايداع والإ 0.01ستوى وجود علاقة طردية عند مُ  •

 (. 0.5879عامل الارتباط  )كنسبة من الناتج المحلى الاجمالى ، حي  بلغت قيمة مُ 
المحلى كنسبة من الناتج المحلى  دخاربين الإ 0.01ستوى وجود علاقة عكسية عند مُ  •

عامل  ، حي  بلغت قيمة مُ الاجمالى المحلى الناتج من كنسبة والدين الخارجى الاجمالى
 (.0.6348الارتباط  )

دخار المحلى كنسبة من الناتج المحلى بين الإ 0.01ستوى وجود علاقة عكسية عند مُ  •
عامل  حي  بلغت قيمة مُ  ،الاجمالى المحلى الناتج من كنسبة ىوالدين المحل الاجمالى
 (. 0.5254الارتباط  )

أعباء خدمة الدين العام كنسبة من الناتج  بين 0.01ستوى عند مُ عكسية وجود علاقة  •
دخار المحلى كنسبة من الناتج المحلى الاجمالى، حي  بلغت قيمة  الإو  المحلى الاجمالى

 (. 0.6691عامل الارتباط  )مُ 
دخار المحلى كنسةةةةةبة من الناتج المحلى  بين الإ  0.01سةةةةةتوى  مُ وجود علاقة طردية عند  •

حيةةة  بلغةةةت قيمةةةة معةةةامةةةل الارتبةةةاط   ،عةةةدل نمو النةةةاتج المحلى الاجمةةةالىمُ الاجمةةةالى و 
(0.7148 .) 

دخار المحلى كنسبة من الناتج المحلى بين الإ 0.01ستوى وجود علاقة طردية عند مُ  •
عامل  ، حي  بلغت قيمة مُ الاجمالى المحلى الناتج من كنسبة والاستثمار المحلىالاجمالى 
 (.0.7344الارتباط  )
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دخار المحلى كنسبة من الناتج المحلى بين الإ 0.01ستوى وجود علاقة عكسية عند مُ   •
 (. 0.7024عامل الارتباط  )، حي  بلغت قيمة مُ عدل البطالةومُ الاجمالى 

بين الادخار المحلى كنسبة من الناتج المحلى  0.01ستوى وجود علاقة عكسية عند مُ  •
 (.  0.6765عدل التضخم، حي  بلغت قيمة معامل الارتباط  )الاجمالى ومُ 

 

  النظرية  ( تتوافب مع6ونستنتج مما سبب أا نتائج مصفوفة الارتباط الموضحة بالجدوا رقم )
 تحُ م ال رقة بين مُتهيرات الدراسة.  الاقتصادية التى

 

شكلة الارتباط الخطي ولذا قام الباح  سبل مُ ستقلة مما يُ تغيرات المُ وجود علاقة بين المُ  •
( وهى قيمة أقل   5.04و   1.505فتراوح ما بين )  (VIF)عامل تضخم التباين بحساب مُ 

يوضط   (5والجدول رقم )   ،D.W.,(1970)Marquardt x  وهى القيمة المسموح بها  10من  
  ذلك:

 ( 5جدوا رقم )
 ( VIF) امل تضخم التبامن  ساب مُ 

Collinearity Statistics 

Tolerance VIF 

.432 2.314 

.576 1.736 

.712 1.405 

.498 2.007 

.333 3.000 

.198 5.038 
 

 .(Eviews)الباح  في ضوء التحليل الاحصائي باستخدام البرنامج الاحصائي  المصدر:إعداد
 

 (  6جدوا ) 
 تهيرات النمومج  امرت الارتباط لمُ عتدالية توزيع البيانات ومصفوفة مُ إ الا صائيات الوصفية و 

 Y1 X1 X2 X3 X4 X5 X6 X7 X8    

 Mean  17.55050  8.142000  25.77000  85.17000  2.144500  4.395000  17.57000  10.62450  10.03000 

 Median  17.76500  7.660000  25.20000  86.80000  2.025000  4.350000  16.95000  10.45000  10.55000 

 Maximum  31.00000  12.32000  42.50000  96.70000  3.350000  7.200000  25.30000  13.20000  23.50000 

 Minimum  9.590000  6.020000  13.50000  66.90000  1.170000  1.800000  13.20000  8.000000  2.200000 

 Std. Dev.  5.513067  1.893931  9.551803  8.189923  0.675554  1.667167  3.316323  1.700311  5.698855 

 Skewness  0.454599  0.990051  0.196868 -0.507221  0.208207  0.167098  0.866153  0.091615  0.689692 

 Kurtosis  2.946773  2.961353  1.632045  2.535120  2.029723  2.032348  3.178111  1.651273  3.153261 

 اختبار اعتدالية التوزيع 
 Jarque-

Bera  0.691227  3.268583  1.688607  1.037671  0.929032  0.873364  2.527171  1.543866  1.605156 

 Probability  0.707786  0.195091  0.429857  0.595213  0.628439  0.646177  0.282639  0.462119  0.448172 

y1 1         

x1 0.5879 1        

x2 -0.6348 -0.2800 1       

x3 -0.5254 -0.3708 0.2654 1      



 2022 يوليو – الثالثالعدد  –( 23المجلد ) –والتجارية مجلة البحوث المالية 

213 
 

x4 -0.6691 0.6387 -0.4292 -0.2499 1     

x5 0.7148 0.3026 -0.5809 -0.3593  0.4306 1    

x6 0.7344 0.6064 -0.6107 -0.5182  0.5881  0.7795 1   

x7 -0.7024 -0.5139 -0.5296  0.4067 -0.4261 -0.6405 -0.7922 1  

x8 -0.6765 -0.1588 0.6092  0.2650 -0.2632 -0.6447 -0.6040 0.5046 1 

 .(Eviews) ىباستخدام البرنامج الاحصائ ىضوء التحليل الاحصائ ىالمصدر:إعداد الباح  ف

مصر خرا فترة   ىف ىدخار المحلحددات الإالعى مت لب بتقدمر مُ  ى/ تطبيب النمومج القياس4
 الدراسة:

مصر خلال   ىف ىدخار المحلحددات الإالذى يتعلق بتقددير مُ  ىسوف يتم تطبيق النموذج القياس
 من خلال إتباع الخطوات التالية:وذلك   ،شتر ل المُ فترة الدراسة وفقا لمدخل التكامُ 

 

 تهيرات النمومج: شترك بين مُ ل المُ / تحليل التكامُ 1_ 4
 

الاقتصادية الداخلة  تغيراتأن تكون المُ  (ARDL  _DOLS) يتطلل تطبيق الأسلوبين القياسيين
ق  تضمن تحقُ   ىالت  (Co-integration Relationship)  شتر ل المُ النموذج بينهما علاقات التكامُ   ىف

 ى تغيرات النموذج علشتر  بين مُ ل المُ عن خاصية التكامُ  الأجل الطويل ويتم الكش  ىالتواان ف
 مرحلتين هما كالتالى:

 

 : (Unit Root Test)يختبار جعر الو دة  /1_1_ 4
 

النموذج،   ى تغيرات الداخلة ف سةةةةتقرار أوعدم اسةةةةتقرار المُ إ إختبار جذر الوحدة  فى تحديد مدى   سةةةةتخدم يُ 
 ى تغير على حةةدى، وتحةةديةةد فترات التبةةاطؤ الةمن لكةةل مُ  (Integration order)تبةةة التكةةامةةل ر ومعرفةةة 

وفليبس  المُعدل   إختبارى  ديكي فوللرتغيرات النموذج من خلال  لمُ   (Optimal lag length)ثلى المُ 
 .بيرون 

صةةةةورتها الأصةةةةلية  ىتغيةةةةرات الدراسةةةةة فةةةة ( عةةةةدم اسةةةةتقرار مُ 7يتضةةةةط مةةةةن بيانةةةةات الجةةةةدول )
(Level)  ُمكةةةةن اسةةةةتنتاج أن السلاسةةةةل الةمنيةةةةة واسةةةةتقرارها بعةةةةد إجةةةةراء الفةةةةرن الأول، وعليةةةةه ي
مةةةةةع النظريةةةةةة  تتوافةةةةةقالفةةةةةرون، وهةةةةةذه النتةةةةةائج  مُسةةةةةتقرةسةةةةةتوى، ولكنهةةةةةا المُ  مُسةةةةةتقرةغيةةةةةر 

 ىفةةةة  مُسةةةةتقرةتفتةةةةرض أن أغلةةةةل المتغيةةةةرات الاقتصةةةةادية الكليةةةةة تكةةةةون غيةةةةر  ىالقياسةةةةية التةةةة 
 ن.والفر  بعد أخذ مُستقرةصبط ستوى ولكنها تُ المُ 

 (  7جدوا )
 ختبارى يستخدام إتهيرات النمومج باستقرار مُ  ختبارينتائج 
  (PP)وفليبس بيروا  (ADF) المُ دا فولار ىدي  

 

 
ADF test statistic 

 
PP test statistic 

رتبة  

 المتغر 
Constant 

Constant 

&trend 
Non Constant 

Constant 

&trend 
Non 

Y  ندم  فرق 
1.06 

(0.99) 

2.07 

(0.52) 

3.14 

(0.99)* 

1.62 

(0.99) 

2.07 

(0.53) 

3.96 

(0.99) 
1 
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 ام رق الامل 
3.37 

(0.02) 
3.33 

(0.09) 
1.38 

(0.15) 
2.92 

(0.06) 
2.96 

(0.17) 
1.17 

(0.21) 

1X 

 ندم  فرق 
2.38 

(0.16) 
3.36 

(0.09) 
0.01 

(0.67) 
2.40 

(0.16) 
3.25 

(0.10) 
0.83 

(0.88) 
1 

 ام رق الامل 
5.43 

(0.00) 
4.45 

(0.01) 
5.53 

(0.00) 
8.80 

(0.00) 
12.47 
(0.00) 

6.79 
(0.00) 

X2 

 ندم  فرق 
2.66 

(0.10) 
3.19 

(0.11) 
1.05 

(0.25) 
1.53 

(0.50) 
1.91 

(0.61) 
1.06 

(0.25) 
1 

 ام رق الامل 
2.99 

(0.05) 

2.89 

(0.19) 

3.01 

(0.00) 

2.89 

(0.07) 

2.77 

(0.22) 

3.01 

(0.00) 

X3 

 ندم  فرق 
2.56 

(0.12) 

3.35 

(0.09) 

0.33 

(0.55) 

2.56 

(0.12) 

4.43 

(0.01) 

0.36 

(0.54) 
1 

 ام رق الامل 
4.41 

(0.00) 

4.39 

(0.02) 

5.63 

(0.00) 

10.03 

(0.00) 

11.89 

(0.00) 

8.49 

(0.00) 

X4 

 ندم  فرق 
0.01 

(0.94) 

5.04 

(0.00) 

1.20 

(0.94) 

2.41 

(0.15) 

5.30 

(0.00) 

0.19 

(0.73) 
1 

 ام رق الامل 
5.81 

(0.00) 

6.01 

(0.00) 

5.58 

(0.00) 

13.98 

(0.00) 

17.03 

(0.00) 

9.38 

(0.00) 

X5 

 ندم  فرق 
2.47 

(0.14) 

3.70 

(0.05)* 

0.61 

(0.83) 

2.55 

(0.12) 

3.71 

(0.04)* 

0.42 

(0.79) 
1 

 ام رق الامل 
7.26 

(0.00) 

7.19 

(0.00) 

7.26 

(0.00) 

7.57 

(0.00) 

9.36 

(0.00) 

7.34 

(0.00) 

X6 

 ندم  فرق 
1.67 

(0.43) 

2.83 

(0.20)* 

0.26 

(0.75) 

1.64 

(0.44) 

2.72 

(0.24) 

1.09 

(0.92) 
1 

 ام رق الامل 
4.06 

(0.01) 

3.69 

(0.05) 

4.11 

(0.00) 

4.73 

(0.00) 

4.57 

(0.00) 

4.13 

(0.00) 

X7 

 ندم  فرق 
2.29 

(0.18)* 

3.44 

(0.08)* 

0.97 

(0.29) 

2.16 

(0.23) 

3.42 

(0.08) 

1.83 

(0.07) 
1 

 ام رق الامل 
5.86 

(0.00) 
5.67 

(0.00) 
5.84 

(0.00) 
12.67 
(0.00) 

12.04 
(0.00) 

6.87 
(0.00) 

8X 

 ندم  فرق 
3.06 

(0.05)* 
3.34 

(0.09) 
2.13 

(0.04)* 
3.15 

(0.04) 
3.37 

(0.09) 
2.32 

(0.02) 
1 

 ام رق الامل 
4.68 

(0.00) 

4.57 

(0.01) 

4.66 

(0.00) 

5.59 

(0.00) 

4.53 

(0.00) 

5.06 

(0.00) 

Critical value 

  Constant Constant &trend Non 

 ندم  فرق 

1% 3.83 4.53 2.69 

5% 3.02 3.67 1.96 

10% 2.65 3.27 1.61 

 ام رق الامل 
 

1% 3.86 4.57 2.70 

5% 3.04 3.69 1.96 

10% 2.66 3.29 1.61 
 

 (Eviews).الباح  في ضوء التحليل الاحصائي باستخدام البرنامج الاحصائي  المصدر:إعداد

 وفليبس( ADF) المُعدل فولار ويمكننا تلخيص نتائج إسةتقرار المُتغيرات الناتجة من إختبارى ديكى
 ( على النحو التالى:7الواردة فى الجدول رقم ) (PP) بيرون 

 

 ( 8جدوا رقم )
 تمُلخص نتائج دراسة يستقرارالمُتهيرا

 

 

 

ADF test statistic 

 القرار
رتبة 
 Constant المتهر

Constant 

&trend 

Y 
 مستهر ص رى مافجره ختى   "مي غةر   "مي غةر سرك"و ندم  فرق

1 
 مستهر غةر  ص ري مافجره عشمائي غةر   "مي   "مي سرك"و ام رق الامل

1X 
 مستهر غةر ص ري مافجره ختي   "مي   "مي سرك"وغةر  ندم  فرق

1 
 مستهر ص ر مافجره عشمائي غةر   "مي غةر   "مي سرك"و ام رق الامل
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X2 
 مستهر غةر ص ري مافجره عشمائي غةر   "مي   "مي غةر سرك"و ندم  فرق

1 
 مستهر ص ر مافجره عشمائي غةر   "مي غةر   "مي سرك"و ام رق الامل

X3 
 مستهر غةر ص ري مافجره ختي   "مي   "مي غةر سرك"و ندم  فرق

1 
 مستهر ص ر مافجره عشمائي غةر   "مي غةر   "مي سرك"و ام رق الامل

X4 
 مستهر ص ر مافجره ختي   "مي غةر   "مي غةر سرك"و ندم  فرق

1 
 مستهر ص ر مافجر  عشمائي غةر   "مي غةر   "مي سرك"و ام رق الامل

X5 
 مستهر ص ر مافجره ختي   "مي غةر   "مي غةر سرك"و ندم  فرق

1 
 مستهر ص ر مافجر  عشمائي غةر   "مي غةر   "مي سرك"و ام رق الامل

X6 
 مستهر ص ر مافجره ختي   "مي غةر   "مي غةر سرك"و ندم  فرق

1 
 مستهر ص ر مافجر  عشمائي غةر   "مي غةر   "مي سرك"و ام رق الامل

X7 
 مستهر غةر ص ري مافجره ختي   "مي   "مي غةر سرك"و ندم  فرق

1 
 مستهر ص ر مافجره عشمائي غةر   "مي غةر   "مي سرك"و ام رق الامل

8X 
 مستهر غةر ص ري مافجره عشمائي غةر   "مي   "مي غةر سرك"و ندم  فرق

1 
 مافجره عشمائيمستهر ص ري  غةر   "مي غةر   "مي سرك"و ام رق الامل

 (Eviews). امنرحث في ضم  امفح ةل الاحصرئي نرسفخدام امنر"ر ج الاحصرئي ام صدرسإعداد 

أن المُتغيرات أصبحت ( يتضط 8بالجدول رقم )ات جذر الوحدة المُبينة ومن خلال نتائج إخنبار 
 شتر . ل المُ التكامُ  ستخدام تحليلإ نامكن يُ  رتبة ومن ةم  نفس المن  مُستقرة

 

 :ىالزمن اء/  تحدمد فترة الإبط 2_ 1_ 4
 

كل من الأجل الطويل والأجل القصةةير   ىشةةتر  وتقددير المعلمات فل المُ التكامُ   تحليليتطلل إجراء 
ويتم   تغيرات الداخلة بالنموذج،للمُ  "Optimal Lag Length" الةمنى المثلى  لإبطاءتحديد فترات ا

  تغير وفقةةا للتحليلينثلى لكةةل مُ المُ  بطةةاءالإ تحةةديةةد فترة ىالقيم الأقةةل ف ذلةةك من خلال إختيةةار
(AIC,SC) فترة واحدة  الإبطاءيتضةةةةةةةةط أن العدد الأمثل لفترة ( 9ومن خلال نتائج الجدول رقم )ل

 .(AIC,SC)طبقاً لأكثر الاختبارات استخداماً 
 

 (  9جدوا)
  (AIC) , (SC)وفقاً لتحليل    ىالزمن اءبطتحدمد ال دد الأمثل لفترات الإ

 

 Lag LogL LR FPE AIC SC HQ 

Y 1 -59.24295   10.84819*   15.33546*   5.567541*   5.666727*   5.590906* 

x1 1 -44.60069   5.243244*   4.051359*   4.236426*   4.335612*   4.259791* 

x2 1 -71.52821   9.040519*   46.85273*  6.684383   6.783569*   6.707748* 

x3 1 -87.46881 NA    93.18365*   7.372401*   7.421487*   7.385424* 

x4 1 -19.99982  3.020280   0.432839*   1.999984*   2.099170*   2.023349* 

x5 1 -40.60059  3.296734   2.816252*   3.872781*   3.971966*   3.896146* 

x6 1 -57.55227   11.78343*  8.374571  4.962689   5.060861*   4.988734* 

* 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 
 

 (Eviews).المصدر:إعداد الباح  في ضوء التحليل الاحصائي باستخدام البرنامج الاحصائي 
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 Cointegration test:شترك ل المُ التكامُ  / يختبار2_ 4
ختبارات إستخدام عدة إ، ب"JML"شتر  من خلال تحليل جوهانسون ل المُ التكامُ سيتم الكش  عن 

 (:ARDL Bounds Test) وإختبار الحدود (،Maximum Eigenvalueو Trace test) هى
د ظاهرة  و ( وطبقاً لإختبار  جوهانسون  وإختبار الحدود وج10،11يتضط من بيانات الجدولين ) 

وجود علاقة   ىمتغيرات النموذج من خلال نتائج كلا الاختبارين وهذا يعن التكامل المشتر  بين 
ستقلة، ولذا تم رفض فرض  تغيرات المُ تغير التابع والمُ تواانية فى الأجلين الطويل والقصير بين المُ 

تغيرات وقبول الفرض البديل بوجود علاقة  شتر  بين المُ ل مُ علاقة تكامُ  ىالعدم القائل عدم وجود أ
ل  تكامُ  ىعطتُ  ىتغيرات الت ، حي  أن المُ 0.05ستوى دلالة شتر  بين المتغيرات عند مُ تكامل مُ 

 ىوالذ  (ECM)أن نستخدم نموذج تصحيط الخطأ    ىشتر  تعكس علاقة طويلة الأجل، وعليه ينبغمُ 
 وذج. تغيرات النمالمدى القصير والمدى الطويل بين مُ   ىعلى إمكانية إختبار وتقدير العلاقة ف  ى ينطو 

 ( 10جدوا رقم )
 جوهانسون ستخدام يختبار إشترك بل المُ نتائج التكامُ 

(Trace test(و )Maximum Eigenvalue) 
ول النموذج ال   

Hypothesiz

ed No. of 

CE(s) 

Eigenvalue 

Trace  test Max-Eigen test 

Trace 

Statistic 

0.05 

Critical 

Value 

Prob.** 

Max-Eigen 

Statistic 
0.05Critic

al Value 
Prob.** 

None *  0.998535  320.9169  125.6154  0.0000  156.6165  46.23142  0.0000 

At most 1 *  0.957061  164.3004  95.75366  0.0000  75.55125  40.07757  0.0000 

At most 2 *  0.818345  88.74912  69.81889  0.0008  40.93549  33.87687  0.0061 

At most 3  0.575504  47.81363  47.85613  0.0505  20.56446  27.58434  0.3034 

At most 4  0.498606  27.24918  29.79707  0.0957  16.56873  21.13162  0.1933 

At most 5  0.291734  10.68044  15.49471  0.2319  8.278456  14.26460  0.3511 

At most 6  0.095238  2.401988  3.841466  0.1212  2.401988  3.841466  0.1212 
 

 (Eviews).المصدر:إعداد الباح  في ضوء التحليل الاحصائي باستخدام البرنامج الاحصائي 
 

 ( 11) جدوا
 (Bound tests)ختبارات الحدود ينتائج 

F Statistic 
Significant level 

Critical Value 

6.33 

Lower bound Upper bound 

5% 2.27 3.28 

2.5% 2.55 3.61 

 1% 2.88 3.99 
 

 (Eviews). ىستخدام البرنامج الاحصائإب ىضوء التحليل الاحصائ ىإعداد الباح  ف المصدر:
 

 :تهيرات الدراسة فى الأجل الطويل/  تقدمر ال رقة بين مُ 3_ 4
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تغيرات النموذج  من خلال إختبار جوهانسن  شتر  بين مُ ل المُ التكامُ من وجود خاصية  دبعد التأكُ 
(JML)، يتم قياس العلاقات طويلة الأجل من خلال فسالخطوة السابقة  ىوإختبارات الحدود ف  
 (: 12)  رقم بالجدول  وذلك كما هو موضط(ARDL) إختبار  )تحليل(

 

ستوى  عند مُ   ىدخار المحل على الإ  تؤةر   ىتغيرات التدلالة المُ  (12) يتضط من بيانات الجدول رقم  و 
 تى: ، ووجد الآ0.05معنوية   

 

يتأةر   هكما أن فق ،  ىبمستواه الأصل تغير تابع يتأةر بالدين الخارجىدخار المحلى كمُ الإ •
الناتج المحلي الاجمالي  عدل نموأعباء خدمة الدين العام ومُ  ىواجمال ىبالدين المحل

يتأةر بنفسه بفترة  ، وإنه يضاً بفتريتن إبطاءأويتأةر  ىبمستواهم الأصل ىوالاستثمار المحل
سعر الفائدة  تغير %، وأن مُ 95دخار بنسبة الإ ىتغيرات تؤةر ف، وأن هذه المُ أبطاء واحدة

رغم تأةيره   (ARDL)فى الأجل الطويل طبقاً لنموذج    ىستواه الأصلبمُ   ى ليس له تأةير معنو 
 بفترتين إبطاء.دخار على الإ

 

  ( (Fحي  بلغت قيمة  ى تغيرات الدراسة معنو قدر لعلاقة الأجل الطويل بين مُ النموذج المُ  •
 . 0.01ستوى دلالة  عند مُ  26.88

 

نخفاض إحي  أن  ىدخار المحلعلى الإ ىلهما أةر سلب ىوالدين المحل ىالدين الخارج •
بمقدار   ىوالدين المحل ىالدين الخارج ىرتفاع فإ% يقابله 1بمقدار ىالمحل دخارالإ

 على الترتيل.  0.431، 0.096
 

  تراجع  عليه كنسبة من الناتج المحلى الاجمالى يترتلأعباء خدمة الدين العام  ىجمالا •
والاستثمار المحلي لهما   ىالاجمال  ىعدل نمو الناتج المحلمُ المحلية، كما أن    في المُدخرات

% يرجع 1بمقدار    ىحي  أن ارتفاع نسبة الادخار المحل  ى،دخار المحلعلى الإ  ىيجابإأةر  
 Levels)( على الترتيل 1.98، 1.35، 6.26تغيرات بمقدار )هذه المُ  ىإلى التغير ف

(Equation  ُعاملات المدى الطويلخلال م. 
 

 )12جدوا )
  الأجل الطويل وفقاً  ىف ىدخار المحلحددات الإتقدمر الم لمات الخاصة بمُ  نتائج يختبار

  (ARDL)لتحليل
 ARDL 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.* 

Y(-1) -2.381087 0.485088 -4.908568 0.0027 

X1 -0.356634 0.472630 -0.754574 0.4791 

X1(-1) -3.267863 0.583286 -5.602506 0.0014 

X1(-2) 5.385454 1.101856 4.887622 0.0027 
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X2 0.327633 0.126953 2.580748 0.0417 

X3 0.606197 0.170034 3.565145 0.0119 

X3(-1) -0.363697 0.102795 -3.538088 0.0122 

X3(-2) 1.215107 0.232960 5.215942 0.0020 

X4 12.07031 1.877742 6.428100 0.0007 

X4(-1) 15.36172 3.004583 5.112763 0.0022 

X4(-2) -6.249287 1.575085 -3.967586 0.0074 

X5 -2.080174 0.845976 -2.458904 0.0492 

X5(-1) -3.414203 0.729657 -4.679189 0.0034 

X5(-2) 0.927019 0.806295 1.149728 0.2940 

X6 3.893560 0.854552 4.556258 0.0039 

X6(-1) 0.924430 0.377286 2.450210 0.0498 

X6(-2) 1.890715 0.493768 3.829154 0.0087 

C -229.3514 50.41621 -4.549160 0.0039 

Levels Equation معاملات المدى  الطويل     

X1 0.520826 0.270613 1.924617 0.1026 

X2 -0.096902 0.031728 3.054172 0.0224 

X3 -0.431106 0.054446 7.918069 0.0002 

X4 -6.265069 0.428106 14.634397 0.0000 

X5 1.350855 0.537459 2.513411 0.0457 

X6 1.984186 0.251339 7.894462 0.0002 

C -67.833630 7.580343 -8.948623 0.0001 

     

 R-squared 0.987043 Mean dependent var 19.32625 

Adjusted R-squared 0.950331 S.D. dependent var 5.240742 

S.E. of regression 1.167981 Akaike info criterion 3.262135 

Sum squared resid 8.185071 Schwarz criterion 4.145675 

Log likelihood -21.14562 Hannan-Quinn criter. 3.496539 

F-statistic 26.88619 Durbin-Watson stat 2.787148 

Prob(F-statistic) 0.000286  
 

 (Eviews). ام صدرسإعداد امنرحث في ضم  امفح ةل الاحصرئي نرسفخدام امنر"ر ج الاحصرئي
 

 تهيرات الدراسة فى الأجل القصير: / تقدمر ال رقة بين مُ 4_ 4
 

تغيرات النموذج وتقدير العلاقة بين متغيرات  شتر  بين مُ ل المُ خاصية التكامُ من وجود  دبعد التأكُ 
عامل  مُ من خلال    تغيرات الدراسة فى الأجل القصيرالدراسة فى الأجل الطويل يتم تقدير العلاقة بين مُ 

 (: (ECMتصحيط الخطأ
 

، مما يدل على  0.05ستوى معنوية تصحيط الخطأ عند مُ  يتضط( 13من نتائج الجدول رقم )و 
( ويدل  3.38 -النموذج، وبلغت قيمة حد تصحيط الخطأ) ىتواانية طويلة المدى ف وجود علاقة

من الأجل  ىكل فترة ماضية أ ىتبقية فعدل من قيمته التواانية المُ يُ  ىدخار المحلذلك على أن الإ
 .  338.4القصير إلى الأجل الطويل بنحو
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 ) 13جدوا )
  قصير جل الالأ ىف ىدخار المحللإاحددات ختبار تقدمر الم لمات الخاصة بمُ ينتائج 

 ( (ECMونمومج تصحيح الخطأ (ARDL)وفقا لتحليل
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.* 

D(X1) -0.359881 0.142782 -2.520502 0.0453 

D(X1(-1)) -5.394830 0.507577 -10.628593 0.0000 

D(X2) 0.331047 0.045622 7.256370 0.0003 

D(X3) 0.607471 0.077983 7.789833 0.0002 

D(X3(-1)) -1.216979 0.104446 -11.651723 0.0000 

D(X4) 12.097566 0.926607 13.055764 0.0000 

D(X4(-1)) 6.266704 0.756333 8.285647 0.0002 

D(X5) -2.075384 0.333513 -6.222800 0.0008 

D(X5(-1)) -0.922377 0.188738 -4.887087 0.0027 

D(X6) 3.898719 0.378541 10.299334 0.0000 

D(X6(-1)) -1.897166 0.202529 -9.367381 0.0001 

CointEq(-1) -3.384594 0.268817 -12.590715 0.0000 

 R-squared 0.960761 Mean dependent var 0.887083 

Adjusted R-squared 0.849584 S.D. dependent var 3.725660 

S.E. of regression 1.444943 Akaike info criterion 3.687722 

Sum squared resid 12.52716 Schwarz criterion 4.571263 

Log likelihood -26.25267 Hannan-Quinn criter. 3.922126 

F-statistic 8.641702 Durbin-Watson stat 2.511162 

Prob(F-statistic) 0.006834   

Cointeq = Y - (0.5208*X1 + 0.0969*X2 + 0.4311*X3 + 6.2651*X4  -1.3509*X5 + 1.9842*X6  -67.8336 ) 

 

 (Eviews).إعداد الباح  في ضوء التحليل الاحصائي باستخدام البرنامج الاحصائي  المصدر:
 

 ستخدم:رئمة وجودة النمومج المُ مدى مُ  / يختبار5
 

كانت  فيما يلى هذه الإختبارات و و  ،لائمة النموذج من خلال عدة إختباراتمُ  مدى تم إختبارلقد 
 كالتالى:( 14نتائجها كما هو موضط بالجدول رقم )

 

  الاختبار الأوا: ▪

 Jarque-Bera):)ختباريمن خرا  ىللبواق ىيختبار التوزيع الطبي 
 

  0.05ستوى ختبار غير دالة عند مُ حي  أن قيمة معلمة هذا الإ ىعتدالية توايع البواقإإتضط 
  ى ينص على أن بواق  ىوالذ ىيدل على رفض الفرض البديل وقبول الفرض العدم ىالأمر الذ

 .ىالنموذج تتواع وفقاً للتوايع الطبيع
 

 :ىالاختبارالثان ▪

-Serial Correlation LM Test Breuschمن خرا يختبار  ىالارتباط العات

Godfrey: 
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  0.05غير دالين عند مستوى  ( (chi squareالمحسوبة أو ((Fإتضط أن قيمة المعلمة سواء
 .ىيتم قبول فرض العدم بعدم وجود مشكلة الارتباط التسلسل ىوبالتال

 

 الاختبار الثالف:  ▪

 :Breusch-Pagan-Godfreyعدم  بات التبامن من خرا يختبار 
 

ستوى  غير دالين عند مُ ( (chi squareالمحسوبة أو ((Fختبار سواءإتضط عدم معنوية معلمة الإ
 شكلة عدم ةبات التباين.من مُ  ىعانن النموذج لا يُ أيتم قبول فرض العدم ب ىوبالتال 0.05

 

 الاختبار الرابع: ▪
 : Cusums Qو Cusumللنمومج من خرا يختبارى  ىالاستقرار الهي ل يختبار

 

كلا الشكلين تقع بين    ىقدرة فالمُ   ىللبواق  ى( أن المنحنى البيان 4،5يتضط من خلال الشكلين رقم )
الحدين الأدنى والأقصى مما يدل على وجود إتسان بين المعلمات فى الأجلين القصير والطويل  

 شتر .ل المُ عادلة التكامُ تغيرات مُ لمُ 
 

 ( 14جدوا )
 وعدم  بات التبامن  للنمومج  ىوالارتباط العات ىختبارات التوزيع الطبي ينتائج  

Test Statistic 
Statistic 

value 
Prob. 

Normality  test    Jarque-Bera 2.527 0.282 

Serial Correlation LM Test 
F test 0.807 0.665 

Chi-square 16.69 0.475 

Heteroskedasticity Test: 
F test 0.951 0.378 

Chi-square 0.772 0.469 

 

 
 ( 4ش ل رقم )

 CUSUMبإختبار   ىالاستقرار الهي ل
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 ( 5ش ل رقم )
 CUSUM Q  بإختبار ىالاستقرار الهي ل

-0.4

0.0

0.4

0.8

1.2

1.6

CUSUM of Squares 5% Significance 

 

 ]سادساً[ النتائج والتوصيات:
 النتائج:

 

 لقد توصلت الدراسة يلى عدد من النتائج وهى كالتالى:
 

 التالى:  وذلك على النحو  توسطةتتراوح بين القوية والمُ تغيرات النموذج  عاملات الارتباط بين مُ مُ /  1
دخار المحلى كنسبة من الناتج المحلى بين الإ 0.01ستوى وجود علاقة طردية عند مُ  −

 (. 0.5879عامل الارتباط  )الاجمالى وسعر الفائدة على الايداع، حي  بلغت قيمة مُ 
 المحلى كنسبة من الناتج المحلى  دخاربين الإ 0.01ستوى وجود علاقة عكسية عند مُ  −

، حي  بلغت قيمة معامل  الاجمالى المحلى الناتج من كنسبة والدين الخارجى الاجمالى
 (. 0.6348الارتباط  )

دخار المحلى كنسبة من الناتج المحلى بين الإ 0.01وجود علاقة عكسية عند مستوى  −
عامل  ، حي  بلغت قيمة مُ الاجمالى المحلى الناتج من كنسبةى والدين المحل الاجمالى
 (. 0.5254الارتباط  )

دخار المحلى كنسةةةبة من الناتج المحلى بين الإ  0.01عند مسةةةتوى  عكسةةةية  وجودعلاقة   −
، حي  بلغت قيمة وأعباء خدمة الدين العام كنسةةةةبة من الناتج المحلى الاجمالى الاجمالى

 (. 0.6691معامل الارتباط  )
دخار المحلى كنسةةةةةبة من الناتج المحلى  بين الإ  0.01وى  وجود علاقة طردية عند مسةةةةةت −

عةةةامةةةل الارتبةةةاط  ، حيةةة  بلغةةةت قيمةةةة مُ عةةةدل نمو النةةةاتج المحلى الاجمةةةالىمُ الاجمةةةالى و 
(0.7148 .) 
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دخار المحلى كنسةةةةةبة من الناتج المحلى  بين الإ  0.01وجود علاقة طردية عند مسةةةةةتوى   −
، حي  بلغت قيمة معامل الاجمالى المحلى الناتج من كنسةبة والاسةتثمار المحلىالاجمالى 
 (. 0.7344الارتباط  )

دخار المحلى كنسبة من الناتج المحلى بين الإ 0.01وجود علاقة عكسية عند مستوى  −
 (. 0.7024عامل الارتباط  )، حي  بلغت قيمة مُ عدل البطالةومُ الاجمالى 

ى كنسبة من الناتج المحلى دخار المحلبين الإ 0.01ستوى وجود علاقة عكسية عند مُ  −
 (.  0.6765عامل الارتباط  )م، حي  بلغت قيمة مُ عدل التضخُ الاجمالى ومُ 

 

 :تهيرات الدراسة فى الأجل الطويلتقدمر ال رقة بين مُ / 2
 

يتأةر  هكما أنفق ،  ىبمسةةةةتواه الأصةةةةل تغير تابع يتأةر بالدين الخارجىدخار المحلى كمُ الإ −
الاجمةالي  ىعةدل نمو النةاتج المحلأعبةاء خةدمةة الةدين العةام ومُ  ىواجمةال ىبةالةدين المحل

يتأةر بنفسةه بفترة ، وأنه  يضةاً بفتريتن إبطاءأويتأةر   ىصةلبمسةتواهم الأ ىوالاسةتثمار المحل
سةعر الفائدة  تغير  %، وأن مُ 95دخار بنسةبة  الإ  ىتغيرات تؤةر ف، وأن هذه المُ أبطاء واحدة

رغم    (ARDL)فى الأجل الطويل طبقاً لنموذج   ىبمسةةةةةتواه الأصةةةةةل  ى س له تأةير معنو لي
 بفترتين إبطاء .دخار تأةيره على الإ

(  (Fحي  بلغت قيمة  ى تغيرات الدراسة معنو قدر لعلاقة الأجل الطويل بين مُ النموذج المُ  −
 . 0.01ستوى دلالة  عند مُ  26.88المحسوبة 

حي  أن انخفاض  ىعلى الادخار المحل ىلهما أةر سلب ىوالدين المحل ىالدين الخارج −
بمقدار   ىوالدين المحل ىالدين الخارج ى% يقابله ارتفاع ف1بمقدار  ىدخار المحلالإ

 على الترتل.  0.431و   0.096
عدل نمو الناتج  ومُ ى، على الادخار المحل له أةر عكسةةةةةىأعباء خدمة الدين العام  ىاجمال −

حية  أن  ىدخةار المحلعلى الإ ىيجةابإلهمةا أةر  ىوالاسةةةةةةةةةتثمةار المحل ىالمحلي الاجمةال
تغيرات بمقةدار هةذه المُ  ى% يرجع الى التغير ف1بمقةدار  ىدخةار المحلرتفةاع نسةةةةةةةةةبةة الإإ
عةةاملات المةةدى  خلال مُ  (Levels Equation)( على الترتيةةل 1.98، 1.35، 6.26)

 .الطويل
 

 تهيرات الدراسة فى الأجل القصير:تقدمر ال رقة بين مُ / 3
 

 ( (ECMعامل تصحيط الخطأمُ من خلال  تغيرات الدراسة فى الأجل القصيرتم تقديرالعلاقة بين مُ 
النموذج، وبلغت قيمة حد تصحيط    ى، إتضط وجود علاقة تواانية طويلة المدى ف0.05ستوى  عند مُ 
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تبقية في كل فترة عدل من قيمته التواانية المُ يُ   ىدخار المحل( ويدل ذلك على أن الإ3.38  -الخطأ)
 .  338.4من الأجل القصير إلى الأجل الطويل بنحو ىماضية أ

 

الم لمات    تهيرات التفسيرية وقيممن  يف يتجاو تأ ير المُ   توافب نتائج الأجلين الطويل والقصير  /4
 قدرة.المُ 

 

وتوافقها مع النظرية   ب من الفروض التى قامت عليها الدراسة و بت صحتهالقد تم التحقُ / 5
 . الاقتصادية

 

 التوصيات:
 

  ى سهم فمكن أن تُ يُ  ىالتوصيات الت فيمكن تقديم بعضتم التوصل إليها  ىضوء النتائج الت ىف
 :كالتالى ، وهىمصر ىف ىالمحلى ومن ة م تحسين الأداء الاقتصاد دخارتحسين الإ

 

دخرات، مع  جراءات داخل القطاع المالى بالدولة التى تعمل على جذب المُ إتخاذ كافة الإ •
 استثمارها  فى القطاعات الأكثر أهمية للاقتصاد القومى مثل الصناعة والةراعة.

شجع على والسياسة المالية من خلال أسعار فائدة تُ ل من السياسة النقدية  التنسيق بين كُ  •
دخرات، وفى نفس الوقت الحد من ايادة عجة المواانة العامة للدولة وعدم الاعتماد  جذب المُ 

 أكثر من اللاام على كل من الاقتراض الداخلى والخارجى مع الحفاب على 
 النسل المسموح بها للديون كنسبة من الناتج المحلى الاجمالى.

دخار ساعد على جذب تحويلات العاملين بالخارج بما يدعم الإتخاذ كافة الاجراءات التى تُ إ •
 .المحلى

 
 

 الملحق

 ( 1جدوا رقم )
 الفترة من  قترحالنمومج القياسى المُ  ستخدمة فىالم شرات المُ 

2000/2001 _2019/2020 

 السنوات 

  دخارالإ
المحلى  

كنسبة من  
الناتج  
المحلى  

 الاجمالى %

الدين  
  الخارجى

كنسبة من  
الناتج  
المحلى  

 الاجمالى  %

  الدين المحلى 
كنسبة من  

الناتج  
المحلى  

 الاجمالى  %

إجمالي أعباء  
خدمة الدين  
العام كنسبة  
من الناتج  
المحلى  

 الاجمالى %

سعر  
الفائدة  
على  

الودائع  
% 

معدل نمو  
الناتج  
المحلى  

مالى  الاج 
% 

معدل  
البطالة  

  % 

معدل  
التضخم  

% 

نسبة 
الاستثمارات 

المحلية للناتج 
المحلى الاجمالى 

% 
2000 /2001 17.58 28.5 81 1.84 9.46 6.4 9.0 2.7 17.5 
2001 /2002 18.61 33.7 87 2.03 9.46 3.5 9.4 2.2 17.9 
2002 /2003 18.41 42.5 88 2.44 9.33 2.4 10.2 2.8 16.3 
2003 /2004 18.65 38.1 89.6 3.35 8.22 3.2 10.4 4.5 16.4 
2004 /2005 21.11 31.4 94.0 2.77 7.72 4.1 10.7 11.2 17.2 
2005 /2006 21.84 27.1 96.1 2.56 7.22 4.5 11.2 4.9 18.8 
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2006 /2007 22.98 23.3 95.1 2.30 6.02 6.8 10.5 10.9 20.9 
2007 /2008 23.56 22.8 84.7 2.20 6.10 7.1 8.8 11.7 24.4 
2008 /2009 23.62 20.1 73.5 2.01 6.58 7.2 8.7 16.2 18.9 
2009 /2010 16.84 16.9 73.6 1.57 6.49 4.7 8.4 11.7 19.2 
2010 /2011 17.95 15.9 76.2 1.43 6.23 5.1 10.1 11.0 16.7 
2011 /2012 16.87 15.2 66.9 1.63 7.64 1.8 12.1 8.6 15.2 
2012 /2013 12.88 13.5 87.1 1.18 7.64 2.2 12.7 6.9 13.8 
2013 /2014 13.68 15.1 90.9 1.22 7.68 2.2 13.2 10.1 13.2 
2014 /2015 11.88 14.4 81.5 2.01 6.92 2.9 13.0 11.0 13.7 
2015 /2016 9.59 16.6 86.6 1.17 6.91 4.4 12.8 10.2 17.5 
2016 /2017 9.71 33.6 96.7 2.02 7.86 4.3 12.5 23.5 17.9 
2017 /2018 10.36 37.0 91.1 2.90 12.09 4.2 11.8 20.9 16.3 
2018 /2019 13.89 38.9 83.3 3.25 12.32 5.3 8.99 13.9 16.4 
2019 /2020 31.0 30.8 80.5 3.01 10.95 5.6 8.0 5.7 17.2 

ف"معو_ امن"ك الأه ي ام صري _ ام"شر  الاقفصردةةةةةو _ ام دد  ام صدرس امف رةر امس"مي م ن"ك ام ركزي ام صري دعةةةةداد    
 امثر"ي ام ج د امثر ةةةة  مامخ سم . 

_  صدر نةر  خد و امدة  ك"سنو    ام"رفج ام ح ى الاج رمى مس ر ام رئد  ع ى الاةداع    امن"ك امدممى م "ظو امف رم   
 مامف" ةو_نةر"ر  امحسرنر  ام م ةو. 
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