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  المستخلص:
تحليل مضمون العلاقة النظرية بين السياسة المالية وعجز الموازنة العامة من خلال تحديد مفهوووو وأنوووا  إلى    البحثهدف  ي   

وأدوات السياسة المالية من ناحية، ومفهوو وأنوا  عجز الموازنة العامة وأساليب تمويله موون ناحيووة ةانيووة نضوولاء عوون بنووا  أنمووو   

(، 2019-2002لموودة  ا خوولال مختووارة  متقدمووةلبلوودان    لدراسة وتحليل ناعلية هذه الأدوات ني تمويل عجز الموازنات العامة  يقياس

( وباسووتخداو أسوولوب جموو  Stata 14.2 & EViews 12ومن خلال استخداو أدوات القياس الاقتصادي الحووديث نوومن برمجيووة  

( للمقاط  العرنية كخطوه أولية لتحديد الاختبارات التي سوويتم اللجووو  إليهووا CD-Test( تم أجرا  اختبار  Panel Dataالبيانات  

لمعرنة سكون المتغيرات وهل هي تق  نمن اختبارات الجيل الأول أو الثاني، وبعد التأكوود موون عوودو وجووود اعتماديووة بووين المقوواط  

متغيوورات تمتلوور جووذر وحوودة، أي إن بعوو  (، إ  اظهوورت نتاهجووه أن بعوو  الLLCالعرنية تووم اسووتخداو اختبووار لفوون لوون وشووو  

المتغيرات ساكنة ني المستوى والبع  الآخر ساكن نووي الفوورق الأول وعليووه نووأن  لوور سوويقودنا إلووى تضوومين هووذه المتغيوورات نووي 

و الأنمو  ، وسيكون لدينا أنمو   ديناميكي، وني هذه الحالة نإننا سوونتعامل موو  أنمووا   الإبطووا  الزمنووي وخيوور مثووال علووى  لوور هوو 

( وبمقدراته الثلاةة وهووي Dynamic Panel ARDLأنمو   الانحدار الذاتي للفجوات الزمنية الموزعة لبيانات البانل الديناميكي  

(، وقد تووم DFEE( ومقدر التأةيرات الثابتة الديناميكية  PMGE( ومقدر وسط المجموعة المدمجة  MGEمقدر وسط المجموعة  

( من أجل المفانلة بين المقدرات الثلاةة؛ إ  أظهر الاختبار أن مقوودر وسووط المجموعووة Husman Testاستخداو اختبار هوسمان  

 ( هو الأنضل.PMGEالمدمجة  

أنمووو   الانحوودار الووذاتي السياسة الإنفاقية، السياسة الضريبية، السياسة الاقترانية، عجز الموازنة العامووة، الكلمات المفتاحية:  

 .انات البانل الديناميكيللفجوات الزمنية الموزعة لبي

Abstract: 
   The research aims to analyze the content of the theoretical relationship between fiscal policy 

and the public budget deficit by defining the concept, types and tools of fiscal policy on the one 

hand, and the concept and types of public budget deficit and methods of financing it on the other 

hand, as well as building a measurement model to study and analyze the effectiveness of these tools 

in financing public budget deficits for selected advanced countries during the period (2002-2019), 

and through the use of modern economic measurement tools within the software (Stata 14.2 & 

EViews 12) and using the (Panel Data) data collection method, a (CD-Test) test for cross-sections 

was conducted as an initial step to determine the tests that will be used In order to find out the static 

of the variables and whether they fall within the tests of the first or second generation, and after 

making sure that there is no reliability between the cross-sections, the Levin, Lin and Chu (LLC) 

test was used, If its results showed that some variables have a unit root, that is, some variables are 

stationary in the level and others are stationary in the first difference, and accordingly, this will lead 

us to include these variables in the model, and we will have a dynamic model, and in this case we 

will deal with the models of temporal slowdown and the best example On that, it is the auto-

mailto:ahmadibr102@gmail.com
mailto:hashem_mohamed@uomosul.edu.iq.com
PC
Typewriter
https://doi.org/10.56967/ejfb2022176

https://doi.org/10.56967/ejfb2022176


  2022آب,                                                           (           3) العدد  ثالثالمجلد ال –مجلة الريادة للمال والأعمال 

 

57 

regressive distributed lag model for dynamic panel data model (Dynamic Panel ARDL Model) and 

with its three estimators, which are the mean group estimator (MGE), pooled mean group estimator 

(PMGE) and the dynamic fixed effects estimator (DFEE). The Husman Test has been used. In order 

to differentiate between the three capabilities; The test showed that the combined group mean 

estimator (PMGE) is the best. The Husman Test was used to compare the three estimators; The test 

showed that the pooled group mean estimator (PMGE) is the best.  

Keywords: Expending policy, Taxing policy, Borrowing policy, Public budget deficit, Auto-

regressive distributed lag model for dynamic panel data model. 

 المقدمة:  
تعد مشكلة العجز نووي الموازنووات العامووة أحوودى أهووم المشووكلات الاقتصووادية المحوريووة والتووي لهووا ءةووار مباشوورة علووى الأدا    

وات الأخيوورة التووي شووهدت الأزمووات الماليووة ل حولها وخاصة ني السووندالاقتصادي نضلاء عن كونها من المونوعات التي اشتد الج

والاقتصادية والتي أدت إلى تزايد الدين العاو ومستويات العجز، إ  تعود جذور هووذه المشووكلة منووذ منتصووا العقوود الأول موون القوورن 

مر التزايوود (، واسووت1933-1929(، ةم تزايدت حدتها نتيجووة الكسوواد العظوويم  1918-1914العشرين نتيجة الحرب العالمية الأولى  

ء نتيجة الحرب العالمية الثانية   (، ةم بلغ العجز مستويات لم يسبق لها مثيل نووي السووبعينات نتيجووة أزمووة صوودمات 1979-1939لاحقا

ء إلووى جنووب أزمووة يووةوامريكووا اللاتين  ( وخاصة ني البلدان المستوردة للنفط، كدول أوروبا1979-1973أسعار النفط   ، رانقتهووا جنبووا

(. وقوود 2008-2007( ةم تبعتها أزمات متعددة، كانووأ أهمهووا الأزمووة الماليووة العالميووة  1974-1973لأوراق المالية  انهيار سوق ا

حاول الاقتصاديون معالجة هذه المشكلة إلا أن الحلول المقدمة لم تجنِ ةمارها، نالمشكلة ازدادت حدة ورانقها تفاقم المديونية نأعلنأ 

تها على الونا  بالتزاماتها الداخلية والخارجية. ومن هنا احتلأ مواني  السياسات الاقتصادية أهميووة الكثير من البلدان عن عدو قدر

على مستوى الاقتصاد الكلووي موون خوولال ا تعلق الأمر بالسياسة المالية ومدى ناعليته وبقدربالغة ني الدراسات والأبحاث الاكاديمية،  

 .الإنفاقية والضريبية والإقترانيةسياساتها  

المبحثثثث الأول: منةجيثثثة البحثثثث والاسثثثتعرا  

 المرجعي
 :البحثأولاً: أهمية 

السياسووة   ناعليووةموودى    قيوواسنووي    البحووثتكُمن أهميووة   

والتخفيا موون حدتووه   عجز الموازنة العامة  تمويلالمالية ني  

الإنفاقيوووة متمثلوووة بالسياسوووة والبوسووواطة ادواتهوووا الرهيسوووة 

لازالووأ الآرا  الفكريووة قاهمووة  إ ، والضووريبية والإقترانووية

حووول عجووز الموازنووة العامووة والسياسووة المسووتخدمة نووي 

 .البحثمواجهته، وهذا ما يعزز من أهمية هذه 

 :البحثثانياً: مشكلة 

نووي أن السياسووات الماليووة التووي   البحووثتكُمن إشووكالية   

تمارسها البلدان المتقدمة تختلا ني درجة ناعليتها ني نبط 

حجم العجز المالي للموازنات الحكومية حسب طبيعة البنيان 

الاقتصادي ككل وطبيعة النظاو السياسي القاهم نيه، وهووذا لووه 

انعكاسات ني تقييم موودى ناعليووة هووذه السياسووات الماليووة نووي 

تيرة معدلات العجز ني الموازنووات  اتهووا، وعليووه الحد من و

 لتجسد التساؤلات الآتية:  البحثنقد جا ت مشكلة 

ما مدى ناعلية أدوات السياسة المالية ني احتوووا  عجووز  .1

 الموازنة العامة؟ 

مووا هووي طبيعووة واتجوواه تووأةير تلوور الأدوات نووي عجووز  .2

 ؟ البحثالموازنة ني البلدان عينة 

 :البحثثالثاً: فرضية 

تووم  البحووثني نو  ما طرح من أسئلة جسدت مشكلة  

 الاساسية لتتخذ الأشكال الآتية:  البحثنرنيات  صياغة 

هنوواأ أةوور إيجووابي تمارسووه السياسووة الإنفاقيووة متمثلووة  .1

بالإنفوواق العسوووكري والإنفوواق الاجتمووواعي نووي عجوووز 

 الموازنة العامة.

العب  هناأ أةر سلبي تمارسه السياسة الضريبية متمثلة   .2

 الضريبي ني عجز الموازنة العامة.

هناأ أةر إيجووابي تمارسووه السياسووة الاقترانووية متمثلووة  .3

 بإجمالي الدين العاو ني عجز الموازنة العامة.

هناأ أةر إيجابي تمارسووه مرشوور السوويطرة علووى الفسوواد  .4

ني عجز الموازنة العامووة، وهووذا الأةوور يختلووا موون بلوود 

ة النظاو الاقتصووادي لآخر باختلاف مراحل النمو وطبيع

 والسياسي لكل بلد. 

 :البحثرابعاً: هدف 

 إلى تحقيق جملة من الأهداف، أهمها:  البحثهدف ي 

تحليل مضمون العلاقة النظريووة بووين السياسووة الماليووة  .1

 عجز ني الموازنة العامة. و

بنووا  أنمووو   قياسووي لدراسووة وتحليوول ناعليووة أدوات  .2

 الموازنة.السياسة المالية ني احتوا  عجز 

 :البحثخامساً: منةج 

 البحثأسلوب  .1

علووووى أسووولوبين رهيسووووين، الأول  البحوووثعتمووود ي  

 الوصووفي( الووذي يسووتند إلووى النظريووات والدراسووات التووي 

، والثوواني  القياسووي(، والووذي يسووتند البحووثتناولأ مونو   

إلى طراهووق القيوواس الاقتصووادي الحووديث وأدواتووه والمتمثوول 

( لقياس ناعليووة (Panel Dataباعتماد اسلوب جم  البيانات 

 ات العامووةعجووز الموازنوو   تمويوولأدوات السياسة الماليووة نووي  

 Balanced Panel)والمسووتندة إلووى البيانووات المتوازنووة 

Data)  الانحدار الووذاتي الاستعانة بأنمو      و لر عن طريق

البانووول الوووديناميكي للفجووووات الزمنيوووة الموزعوووة لبيانوووات 

 Dynamic Panel ARDL :بمقدراتووه الووثلاث وهووي )

 MGE" Mean Group"مقووودر وسوووط المجموعوووة  

Estimator ومقووووودر وسوووووط المجموعوووووة المدمجوووووة ،)
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 "PMGE" Mean Group Estimator Pooled ،)

 DFEE"  Estimator"التأةيرات الثابتة الديناميكية  ومقدر  

Dynamic Fixed Effect  .) 

 البحثحدود   .2

اختيووار اقتصوواديات  البحووثتضوومن ي: الحثثدود المكانيثثة .أ

البلدان المتقدمة، التي تتونر عنها البيانات المطلوبة والتي 

تعاني من تغيرات متباينة ني نسووب العجووز نووي الموازنووة 

العامة نتيجة تعرنها لازمات ماليووة وصوودمات خارجيووة 

منظمووة إ  تمثلأ ببلوودان ، للبحثمتنوعة ني المدة الزمنية 

( وهي  أسووتراليا، OECDالتنمية والتعاون الاقتصادي  

نيوزيلندا، المملكووة المتحوودة، البرتغووال، إيطاليووا، بلجيكووا، 

 الدانمرأ وننلندا(.

بيانووات سوونوية لسلسووة  البحووثتضوومن ي :الحدود الزمانيثثة .ب

( التووي شووهدت تقلبووات 2019-2002للموودة   تمتوودزمنيووة 

واسووعة وءرا  متنوعووة حووول تووأةير العجووز نووي الأدا  

، وبالنسووب المئويووة المختووارة  ةالاقتصادي للبلدان المتقدموو 

 .جميعها

 سادساً: مصدر البيانات:  

علووى   البحووثني تجميوو  بيانووات متغيوورات  الاعتماد  تم   

والمتضوومنة   (WB)البيانات الرسمية من قبوول البنوور الوودولي  

( ومرشوورات الحوكمووة WDIمرشوورات التنميووة العالميووة  

( (IMF(، ومنشورات صندوق النقد الوودولي  WGIالعالمية  

( WEOمرشووورات ءنووواق الاقتصووواد العوووالمي   والمتضووومنة

(، ومنشووورات HPD  والمرشوورات التاريخيووة للوودين العوواو

( والمتضوومنة OECDمنظمة التنمية والتعوواون الاقتصووادي  

 (.GRSDقاعدة بيانات إحصا ات الإيرادات العالمية  

 ً  : المرجعي: الاستعرا  سابعا

(، أطروحة دكتوراه، بعنوووان 1997دراسة  العركوب،   .1

دراسووة نووي أسووبابه  –"عجووز الموازنووة العامووة للدولووة 

وءةاره ومعالجته لبلدان مختارة م  اشارة خاصة للعراق 

("، تهدف هذه الدراسة إلى تحديد مفهوو 1973-1993 

وأشكال العجز ني الموازنة العامة للدولووة ووجهووة نظوور 

الاقتصووادية نووي أسووباب العجووز موو  دراسووة  الموودارس

اتجاهاتووه ومسوواراته وطوورق علاجووه نووي بلوودان مختووارة 

حسب الدخل والتوزي  الإقليمي المصنا من قبوول البنوور 

الووودولي، وباسوووتخداو طريقوووة المربعوووات الصوووغرى 

توصوول الباحووث إلووى مجموعووة موون  (OLS)الاعتياديووة 

ة الوودخل، النتاهج، أهمهووا: أولاء، بالنسووبة للبلوودان منخفضوو 

هنوواأ عواموول كووان لهووا تووأةير إيجووابي نووي نسووبة العجووز 

وتمثلوووأ بوووو  التضوووخم، وعووورن النقووود، والإنفووواق 

الاجتماعي، والإنفاق الجاري على الرواتب والأجووور(. 

ء ني نسبة  بينما كانأ للضراهب غير المباشرة تأةيراء سلبيا

ء: بالنسووبة للبلوودان متوسووط الوودخل، هنوواأ  العجووز. ةانيووا

ن لها تأةير إيجابي ني نسبة العجز وتمثلووأ بووو عوامل كا

 الإنفاق الاجتماعي، والإنفاق الرأسمالي، والإنفاق على 

التسليح(. بينما كانأ عوامل أخرى لها تووأةير سوولبي نووي 

نسبة العجز تمثلووأ بوووو  النمووو الاقتصووادي، والضووراهب 

المباشرة، والضراهب غير المباشوورة(. وأخيووراء: بالنسووبة 

فعة الدخل، نقد كان للإنفوواق العسووكري تووأةير للبلدان مرت

 سلبي ني نسبة العجز.

(، رسووالة ماجسووتير، بعنوووان 2017دراسووة  إبووراهيم،  .2

"أةوور السياسووة الماليووة نووي عجووز الموازنووة العامووة نووي 

و"، تهوودف هووذه الدراسووة إلووى  2015-2000السووودان 

تونيح أةر السياسة المالية المستخدمة ني السووودان نووي 

وازنووة وتحديوود نووو  العجووز واسووبابه، سوود عجووز الم

وباسوووتخداو طريقوووة المربعوووات الصوووغرى الاعتياديوووة 

(OLS) ،توصلأ الدراسووة إلووى مجموعووة موون النتوواهج ،

أهمها: أولاء، بالنسبة لمعاموول الإنفوواق الحكووومي، نلاحوو  

إن إشارته موجبة وهذا يدل على أن العلاقووة طرديووة مووا 

ه النتيجة تتفق م  بين عجز الموازنة والإنفاق العاو، وهذ

الفرنوووية الأولوووى للدراسوووة ومووو  منطوووق النظريوووة 

ء، بالنسووبة لمعاموول الإيوورادات العامووة  الاقتصووادية. ةانيووا

 الضراهب(، نلاح  إن إشارته سالبة وهذا يدل علووى أن 

العلاقووة عكسووية مووا بووين عجووز الموازنووة والإيوورادات 

 العامة، وهذه النتيجة تتفق م  الفرنووية الثانيووة للدراسووة

 وم  منطق النظرية الاقتصادية.

3. A study (Okafor, et al., 2017) Titled "Tax-

Budget Relationships: Platform for Deficit 

Financing Policy" 

( بعنوان "علاقات عجووز 2017دراسة  أوكانور، وأخرون،  

الموازنة والضراهب: منصة لسياسة تمويل العجووز"، تهوودف 

هذه الدراسة إلى تحديد العوامل المرةرة ني العلاقة المتبادلووة 

بووين تمويوول عجووز الموازنووة العامووة والضووراهب وبعوو  

(، وباسووتخداو 2015-1970مرشرات الاقتصاد الكلي للمدة  

، (Common Factor Model)أنمو   العاموول المشووترأ 

ء عندما تكون المتغيرات خطية لمجموعووة  والذي يكون مناسبا

من المتغيرات، توصلأ الدراسة إلى مجموعووة موون النتوواهج، 

أهمها: أولاء، ساهمأ الضراهب بشكل كبير ني تمويوول عجووز 

الموازنة، إ  كان لها تأةير سلبي ني عجووز الموازنووة العامووة. 

ء، تنشيط الإنفاق الضريبي و إجمالي الإيرادات الحكوميووة ةانيا

 للمساهمة بشكل كبير ني الحد من عجز الموازنة العامة.

4. A study (Esener and IPek, 2015) Titled 

"Expanding Effects of Militery 

Expenditures on External Debt in 

development Countries"  

( بعنووووان "ءةوووار النفقوووات 2015دراسوووة  ايسووونر وايبيووور، 

كرية على الديون الخارجية ني البلوودان الناميووة"، تهوودف العس

هذه الدراسووة إلووى التحقووق موون ءةووار النفقووات العسووكرية علووى 

الدين الخارجي م  متغيرات أخرى ةانوية كالانفتاح وتكوووين 

رأس المال والنمو الاقتصادي. وباستخداو بيانووات سوونوية لووووو 

، وباتبووا  (2013-1996( دولة نامية مختارة للمدة من  36 

 Pooledمنهجيات أنمو   المربعات الصووغرى التجميعيووة  

OLS Model  ومقوودرات البانوول الووديناميكي )Dynamic 

Panel Estimations  ونوووق النظووواو المعموووم )System 

Generalized Method of Moments توصووولأ ،)

الدراسة إلى مجموعة من النتاهج، أهمهووا: أولاء، وجووود تووأةير 

ي بين الإنفاق العسووكري والوودين الخووارجي، إ  ايجابي ومعنو

أن الزيووادة نووي الإنفوواق العسووكري تووردي إلووى زيووادة الوودين 

الخارجي وم  تصور هذه البلوودان للمخوواطر العميقووة، نقوود لا 

ينظر إلى هذا الإنفاق على أنه ظوواهرة غيوور عاديووة لوانووعي 

السياسة. ومن ناحية أخوورى، يمكوون لهووذا النووو   موون الإنفوواق 
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أن يجعوول نظوواو الوودنا  لبلوود مووا أكثوور قوووة لموودة زمنيووة العوواو 

ء، أن الإنفوواق  متوقعة ني مقابل خلق اقتصاد أكثر هشاشة. ةانيا

العسكري يعد أحد أهم بنووود الإنفوواق نووي موازنووات الحكومووة 

المركزية والتي ترةر على الاقتصاد ني المسووتقبل موون خوولال 

ء، إ  كانووأ تأةيره الإيجابي على مستوى الدين الخارجي. ةالثوو  ا

الحكومات قووادرة علووى خفوو  الإنفوواق العسووكري نأنووه سوويتم 

تحويل هذه الموارد إلى مناطق أكثر إنتاجية وهذا مووا سوويحفز 

النمو الاقتصادي للبلدان وبالتالي يمكن تخفي  رصيد الوودين 

 الخارجي بشكل خاص وعجز الموازنة بشكل عاو.

5. A study (Barisik and Baris, 2017) Titled 

"Impact of governance on budget deficit 

in developing countries" 

( بعنوان "تووأةير الحوكمووة 2017دراسة  باريسير وباريس،  

على عجز الموازنة ني البلدان النامية"، تهدف الدراسة إلووى 

قياس العلاقة بين عجز الموازنة والحوكمة من خلال تحليوول 

(، 2014-2002للمدة  ( دولة نامية و123بيانات البانل ني  

وباستخداو أنمووو   البانوول ونووق أنمووو جي التووأةيرات الثابتووة 

 Fixed Effect Model والتووووأةيرات العشووووواهية )

 Random Effect Model توصوولأ الدراسووة إلووى .)

مجموعووة موون النتوواهج، أهمهووا: أولاء، وجووود أةوور إيجووابي 

ومعنوي للاستقرار السياسووي والجووودة التنظيميووة موو  عجووز 

لموازنووة العامووة، وبمووا أن هووذه المرشوورات تتووراوح بووين ا

( أي -2.5+( أي أن المرشر يتجه نحو التحسوون وبووين  2.5 

أن المرشوور يتجووه نحووو التراجوو ، نووأن التحسوون نووي هووذه 

ء،  المرشرات سوف يردي إلى انخفان الموازنة العامة. ةانيووا

عوودو وجووود علاقووة  ات أةوور معنوووي بووين مرشووري ناعليووة 

 شر السيطرة على الفساد ني عجز الموازنة.الحوكمة ومر

 

الاطثثار النيثثرس للسياسثثة الماليثثة : الثثثانيالمبحثثث 

 وعجز الموازنة العامة
 Concept of fiscalأولاً: مفةثثوم السياسثثة الماليثثة:

policy  

لقد تعددت وتنوعأ مفاهيم السياسة المالية موو  تطووور  

دور الدولة ني الحياة الاقتصادية؛ إ  أخذ هذا المفهوو يتطور 

ويتوسوو  موو  انتقووال دور الدولووة موون الوودور الحيووادي إلووى 

التدخلي ةم إلى كونها منتجة ومسهمه ني النشاط الاقتصادي. 

متعلقووة وتعرف السياسة الماليووة بأنهووا مجموعووة السياسووات ال

بالإيرادات العامة والنفقات العامووة موون أجوول تحقيووق أهووداف 

 (.25ص، 2017معينة  خلا الله، 

كموووا ويعرنهوووا الووودباد والجوووومرد بأنهوووا السياسوووة  

الاقتصووادية للحكومووة، التووي يسووتخدو نيهووا كوول موون الإنفوواق 

الحكوووومي المباشووور أو التحوووويلات أو الضوووراهب  الووودباد 

(، بمعنى استخداو الإنفاق العوواو 147ص،  2003والجومرد،  

والضووراهب والاقتووران موون أجوول زيووادة أو تحقيووق الطلووب 

الكلي حسب ما تتطلبه الحالة الاقتصادية ني حينهووا ولتحقيووق 

أهداف النمو الاقتصادي، وخف  معدلات البطالووة، وتحقيووق 

 ,Making, 1971التوزي  العادل للوودخل قوودر المسووتطا   

p5.) 

سووبق بأنووه لا يوجوود مفهوووو موحوود  وعليووه يتضووح ممووا 

للسياسة المالية ومتفووق عليووه موون قبوول المتخصصووين بووالفكر 

المالي، لاخووتلاف الوودور الووذي تلعبووه موون بلوود لآخوور بحسووب 

درجة التقوودو والنظوواو الاقتصووادي السوواهد نيووه، لووذا يمكوون أن 

: برنامج عمل يتضوومن مجموعووة بانهانعرف السياسة المالية  

التووي تخططهووا وتنفووذها الحكومووة  موون الإجوورا ات الماليووة

بوساطة أدواتها الإنفاقيووة والضووريبية والاقترانووية لإحووداث 

ءةار مرغوبووة، نضوولاء عوون تجنووب ءةووار غيوور مرغوبووة علووى 

متغيرات النشاط الاقتصووادي والاجتموواعي كانووة؛ و لوور موون 

أجل تحقيق جملة من الأهداف المخطط لها، أهمها الاستخداو 

لمستمر ني الموودى الطويوول واسووتقرار الثابأ ا  والنموالكامل  

 المستوى العاو للأسعار.

  Type of fiscal policyأنواع السياسة المالية: ثانياً:  

تتضوومن السياسووة الماليووة إدارة واسووتخداو الموازنووة  

العامة للبلد  النفقات العامة والإيرادات العامة(، والتي يتم بها 

الاقتصووادي. وهنوواأ طراهووق عوودة التأةير نووي مجموول النشوواط  

لتصوونيا السياسووة الماليووة، وسوويتم التركيووز علووى السياسووات 

المرتبطووة بالتقلووب الوودوري للاقتصوواد لأنووه يعكووس الونوو  

 المالي للبلد، وكالآتي:

-Proالسياسثثة الماليثثة المسثثايرة للثثدورة الاقتصثثادية:  .1

cyclical fiscal policy 

منسجمة م  اتجاه الدورات وهي السياسات التي تكون   

الاقتصوووادية؛ إ  تنطووووي علوووى زيوووادة النفقوووات الحكوميوووة 

وتخفووي  معوودلات الضووراهب نووي مرحلووة الووروا . أمووا نووي 

مرحلووة الكسوواد، نووإن النفقووات الحكوميووة سوووف توونخف  

 ,Thien and Hoi)ومعوودلات الضووراهب سوووف تووزداد

2016, p74) بمعنى ءخر زيادة ناه  الموازنة ني نتوورات .

لازدهووار وتخفيضووه نووي نتوورات الركووود و لوور موون أجوول ا

، 2018التخفيا من التقلبات ني الاقتصوواد  داغوور وصوولال، 

 (. 42ص

بووأن  Ilzetzki and vegh (2008وتركوود دراسووة   

السياسة المالية ني البلدان النامية مسووايرة للتقلبووات الدوريووة، 

على عكس البلدان الصناعية   ات الدخل المرتف (؛ إ  تكووون 

 Ilzetzki andالسياسة المالية معاكسة للتقلبات الاقتصادية  

vegh, 2008, p1 بمعنووى أدق أن السياسووة الماليووة نووي .)

بة للدورات الاقتصووادية، لأن البلدان النامية تكون أكثر استجا

النفقوووات العاموووة تكوووون أقووول عنووود انخفوووان معووودل النموووو 

الاقتصووادي وتووزداد موو  ارتفووا  معوودل النمووو الاقتصووادي 

(Thien and Hoi, 2016, p75).   ويرج  السبب ني إتبا

البلدان النامية للسياسووة الماليووة المسووايرة إلووى أن بعوو  هووذه 

فط( تكووون أغلووب إيراداتهووا البلدان  وبشكل خاص المنتجة للن

متأتيووة موون مصووادر خارجيووة موون ناحيووة، ونووعا مصووادر 

 ,Manasse, 2006)إيراداتهووا المحليووة موون ناحيووة أخوورى 

p8). 

أما ني بعوو  البلوودان  ات الأسووواق الناشووئة والناميووة  

 كالمكسير، والنرويج، وشيلي وغيرها( قد نجحووأ بمواجهووة 

يووة معاكسووة لاتجوواه الوودورات الاقتصووادية وإتبووا  سياسووة مال

الوودورات الاقتصووادية، والسووبب نووي  لوور يرجوو  إلووى نتيجووة 

(، بعد أن انتهجأ 2007-2000تحسن ونعها المالي للمدة  

حزمة من الإصلاحات القانونية والإدارية والماليووة والقضووا  

على مظاهر البيروقراطية والفساد نضلاء عن التحديات التووي 

 (.47ص، 2019تواجه الاستثمارات  عبدالله، 

السياسثثثثة الماليثثثثة الموثثثثادة للثثثثدورة الاقتصثثثثادية:  .2

Counter-cyclical fiscal policy 
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وهي السياسة التووي تووردي إلووى تحريوور الاقتصوواد نووي  

اتجاهات مضادة لفعل قوى الدورة الاقتصادية. وهذه السياسة 

تحفووز الاقتصوواد أةنووا  مرحلووة الانكمووا  الاقتصووادي وتقيوود 

الطلوووب أةنوووا  نتووورات التوسووو  الاقتصوووادي  جووووارتيني 

(. أي هي السياسووة القاهمووة 306-305ص،  1988واستروب،

ز أةنووا  نتوورات الركووود الاقتصووادي وإدارة علووى إدارة العجوو 

الفوواه  أةنووا  نتوورات الازدهووار، بمعنووى ءخوور كووبح النشوواط 

الاقتصووادي موو  تخفووي  العجوووز الحكوميووة أةنووا  نتوورات 

الازدهوووار وتعزيوووز النشووواط الاقتصوووادي وزيوووادة العجووووز 

 (. 24ص، 2016الحكومية أةنا  نترات الركود  العبيدي، 

 Fiscal policy toolsلمالية: أدوات السياسة اثالثاً:  

السياسووة الماليووة علووى مجموعووة موون الوسوواهل  تعتموود 

والأدوات التووي تسوواعدها نووي تحقيووق أهوودانها الاقتصووادية 

والاجتماعيووة والسياسووية، وتتمثوول هووذه الوسوواهل والأدوات 

 بالآتي:

 Expending policy. السياسة الإنفاقية:  1

السياسة الإنفاقية باعتبارها تركز الأدبيات المالية على   

أدوات السياسة المالية المهمة والرهيسووة التووي تسووتخدمها   أحد

إ  أخذت هووذه ، التأةير على موازنتها العامةالحكومة من أجل  

، إ  يتفووق 1929السياسة مكانتهووا منووذ الازمووة العالميووة لسوونة  

الكثيوور موون الاقتصوواديين نووي تحلوويلهم علووى أنهووا موون بووين 

السياسات الأكثر ناعلية ني تحفير النشاط الاقتصادي، أما ني 

نقوود اسووتعملتها  2008بداية هذا القرن وبعوود الأزمووة العالميووة 

تعوواني  الذيعجز الموازنة  حدةمن  تخفي الالدول من أجل 

الأزمووة قامووأ ب تووأةرتمنه جرا  الأزمة، نمعظم الدول التووي  

بانتها  السياسة التقشووفية لتخفووي  حوودة العجووز الكبيوور الووذي 

(. إ  يمكووون تعريوووا 49 ص، 2018تعووواني منوووه  محمووود، 

السياسة الإنفاقية على أنها مجموعة من القواعد والإجوورا ات 

اق العاو والتي تنتهجهووا الدولووة موون والتعليمات الخاصة بالإنف

أجل التأةير ني الطلووب الكلووي  بتحفيووزه أو تخفيضووه( بهوودف 

 (.133 ص، 2014تحقيق الاستقرار الاقتصادي  دردوري، 

 Taxing policy. السياسة الوريبية:  2

تمثل الضريبة ني الوقأ الحانر أحوود أهووم المصووادر   

الرهيسة للإيوورادات العامووة لمعظووم البلوودان الناميووة والمتقدمووة 

بصورة اسووتثناهية، سوووا ء موون حيووث حجمهووا المطلووق أو موون 

، 2008حيث نسبتها موون إجمووالي الإيوورادات العامووة  خلووا،  

(، ليس نقط باعتبووار مووا يمكوون أن تغلووه موون موووارد 169  ص

نقط، ولكن لأهمية الدور الذي تلعبه ني تحقيق أغران مالية  

السياسة المالية، ولما تثيره الدراسات الضووريبية موون مشوواكل 

اقتصادية، وقانونية، واجتماعية بل وسياسية من ناحيووة، ومووا 

يترتووب عليهووا موون ءةووار اقتصووادية تلعووب دوراء بووارزاء نووي 

دية الاقتصوواديات القوميووة مهمووا اختلفووأ أونوواعها الاقتصووا

(. إ  يمكووون تعريوووا السياسوووة 33ص، 2015 معوووط الله، 

الضريبية على أنها مجموعة التوودابير  ات الطوواب  الضووريبي 

المتعلووق بتنظوويم التحصوويل الضووريبي بهوودف تغطيووة النفقووات 

العاموووة مووون ناحيوووة، والتوووأةير علوووى الونووو  الاقتصوووادي 

والاجتماعي، حسب التوجيهات العامة للاقتصوواد، موون ناحيووة 

 (.18 ص، 2017 مصطفى، ةانية  

 Borrowing. السياسة الإقتراضية )إدارة الدين العام(:  3

policy 

السياسووووة الإقترانووووية موووون أدوات التوجيووووه  تعوووود 

الاقتصووادي المهمووة التووي تسوواهم نووي تمويوول المشووروعات 

عوودو الإسووا ة نووي  ولكوون شوورطالإنتاجية ودن  عجلووة التنميووة 

اسووتخدامه، إ  يعتبوور تمويوول العجووز عوون طريووق الوودين العوواو 

سياسة مجدية لها ايجابيات علووى الاقتصوواد القووومي طالمووا أن 

ي ظروف الركود، وله سلبيات كثيرة عنوودما الاقتصاد يعمل ن

ء أو نووي حالووة عوودو توجيهووه  يسا  استخدامه كإنفوواق اسووتهلاكيا

نحو القطاعووات الاسووتراتيجية التووي تسووهم نووي رنوو  معوودلات 

(. 47  ص،  2016النمو الاقتصادي  عبد الوورحيم وءخوورون،  

إ  يمكوون تعريووا السياسووة الاقترانووية بأنهووا مجموعووة مووا 

دولوووة مووون قووورون عاموووة  داخليوووة حصووولأ عليوووة تلووور ال

، دها نوومن موودى زمنووي محوودد  العركوووبوخارجية( ونواهوو 

 (.50 ، ص2009

 ً المالية:  :  رابعا السياسة   Fiscal policyمحددات 

determinants  

محددات    عدة  على  المالية  السياسة  نجاح  يعتمد 

تحقيق   ني  المالية  للسياسة  مواكبة  تكون  وسياسية  اقتصادية 

 المسطرة، ومن بين هذه المحددات هي كالآتي:الأهداف 

 إسةام الحوكمة في تحديد فاعلية السياسة المالية .1

ء ما تتسبب الفروق ني ناعلية السياسة المالية، بما   غالبا

ني  لر الفساد والمحسوبية، بضعا العلاقة بين الإنفاق العاو 

ن والإيرادات من ناحية ونتاهجهما موون ناحيووة ةانيووة نووي البلوودا

المختلفة؛ ولذلر، نمن الضووروري لتحليوول خيووارات السياسووة 

المالية البحووث نووي الأبعوواد المختلفووة لنوعيووة الحوكمووة، كتلوور 

 التي تجسدها مرشرات الحوكمة العالمية.

وموون أبوورز وأهووم الكتابووات حووول السياسووة الماليووة  

 Perotti and Alesinaوالحوكمة، تلر التي أعدها كل من 

وأونووحوا  ,Tabellini and Person) 2004و  (1999)

أن القواعد الدستورية والمرسسات التي تعُنى بالميزانية تحدد 

بشكل كبير مخرجووات السياسووة الماليووة، لا سوويما نووي الحفوواظ 

 Alesina and)على ميزانية متوازنووة. موون جهووتهم، أشووار 

others, 2008)  إلى أن الفساد يعزز طوواب  السياسووة الماليووة

اير للوودورة الاقتصووادية، لا سوويما نووي الأنظمووة الأكثوور المسوو 

خلصوووا  نقوود ,Frankel and others) 2011  انسوواداء. أموو 

إلى أن تحسن جووودة المرسسووات موون شووأنه أن يعبوود الطريووق 

أماو اعتماد سياسووات ماليووة معاكسووة للوودورة الاقتصووادية نووي 

عليووه، يمكوون  .(4ص  ،  2017والسعيد،     كمال  البلدان النامية

اسة الوورابط بووين الحوكمووة والسياسووة الماليووة نووي جووانبين، در

 هما:

إن الإنفوواق الجانب المتعلق بتخصيصات الإنفثثاا العثثام:   ❖

العاو يكون له ءةار أقوى ني البلدان  ات الحوكمة الجيدة 

مقارنوووة بالبلووودان التوووي يتجسووودها الفسووواد والتحوووديات 

السياسية، إ  ينوودر  نووعا المرسسووات وعوودو جودتهووا 

عواهووق الرهيسووة التووي تحووول دون قيوواو البلوودان نوومن ال

النامية  والعربيووة بشووكل خوواص( بتنفيووذ سياسووات ماليووة 

معاكسة للدورات الاقتصادية والعكس صووحيح نووي حووال 

 إ  كانأ المرسسات  ات جودة عالية .

يمكوون للمرسسووات  الجانثثب المتعلثثق بثثادارة الإيثثرادات: ❖

لمفوورط وهياكلهووا الأساسووية أن تفسوور أنموواط الإنفوواق ا

للإيرادات العامووة نضوولاء عوون أنموواط انخفووان تحصوويل 

الإيرادات، نفي البلدان النامية  والعربية بشووكل خوواص( 
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ء إلووى  تعووزى أنموواط انخفووان تحصوويل الإيوورادات جزهيووا

الفساد. ولا سيما الإيرادات موون الضووراهب التووي تتطلووب 

تفاعلاء متكرراء بين السلطات الضووريبية والأنووراد. ونيمووا 

فرن الضراهب، توجد أيضاء علاقة بووين ارتفووا  يتعلق ب

مستويات الديمقراطية المباشرة وزيادة الرغبووة نووي دنوو  

الضوووراهب نوووي البلووودان المتقدموووة والناشوووئة  اللجنوووة 

-90ص  ،  2018الاقتصادية والاجتماعية لغربي ءسوويا،  

91  .) 

يلعووب الاسووتقرار  الجانثثب المتعلثثق بثثادارة الثثدين العثثام: ❖

ء ني تخفووي  الآةووار  الاقتصادي والسياسي دوراء جوهريا

السووولبية لإدارة الووودين العووواو. نعنووودما تمتلووور الدولوووة 

ديمقراطيووة ومرسسووات قويووة وسياسووات مسووتقرة نووإن 

التأةير السلبي لإدارة الدين العاو على النمووو الاقتصووادي 

س سوف يقل ويرتف  المستوى الحر  للدين العاو، والعك

صحيح. وبنا ء على  لر، نإن الآةار السوولبية للوودين علووى 

النمو يظهر مبكراء عند مسووتويات منخفضووة أو متوسووطة 

للدين العاو ني الدول النامية  ات المرسسات والسياسات 

غير الكفرة التي تفتقر إلى الديمقراطيووة، بينمووا لا تظهوور 

أو تظهر متأخرة عند مستويات مرتفعووة لهووذا الوودين نووي 

ء والتوووي تمتلووور سياسوووات الووود ول المتقدموووة ديمقراطيوووا

  ,Reinhart and Rogoff, 2010ومرسسات كفرة  

p 573-574  .) 

مسثثثتول الثثثوعي الوثثثريبي فثثثي البلثثثد وكفثثثا ة جةثثثاز  .2

 التحصيل الوريبي:

تعاني معظم البلوودان الناميووة موون عوودو تووونر الأجهووزة  

يووق أحكوواو الإدارية والتنظيمية المرتفعة الكفا ة واللازمة لتطب

قوووانين الضووراهب المباشوورة لحصوور المكلفووين بهووا وتقوودير 

وجباية ما يستحق عليهم؛ إ  تتطلووب هووذه الأمووور إدارة كفوورة 

لمراجعة ما يقدمه المكلفووون موون إقوورارات، وربووط الضووريبة 

بالظروف الشخصية لكل مكلا. نضلاء عوون تهوورب المكلفووين 

جية الإنفوواق من دن  الضريبة لعدو تقديرهم لأهمية ومدى إنتا

العاو، والذي يقتضووي موون جووانبهم نوورورة مسوواندته بتووونير 

 (. 126ص ، 2014الضريبية الكانية  الجوزي، الموارد 

للضريبة دور كبير ني الإيرادات العامووة لأي  وبما أن 

ء م  درجووة التقوودو الاقتصووادي للبلوود،  بلد، وهي تتناسب طرديا

أي من ناحية التحصوويل. نكلمووا كووان الاقتصوواد متقوودما كانووأ 

الحصوويلة أونوور موون ناحيووة الطاقووة الضووريبية، إ  إن هنوواأ 

إمكانية نوورن نووراهب وإمكانيووة تحصوويل نووراهب كبيوورة. 

هب جميعهووا نووي تحصوويلها نضوولاء عوون الطاقووة وتعتمد الضوورا

الضريبية علووى درجووة الوووعي الضووريبي موون ناحيووة، وعلووى 

مستوى كفا ة الجهاز الضريبي الذي يقوووو بعمليووة التحصوويل 

من ناحية ةانية، وعليه نإن مستوى الوعي الضريبي ني البلوود 

لموودى قوودرة ووجووود جهوواز إداري كفووو  عوواملان محووددان 

تحقيق أهدانها بالنسووبة للاقتصوواد  محووي   السياسة المالية على

 (.37ص ، 2018الدين، 

سياسووة السوووق المفتوحووة موون  تعوودوجثثود سثثوا مثثالي:  .3

السياسات التي يتبعها البنر المركزي للتووأةير علووى الأونووا  

فووتح تيووونر أو  ةق ماليوو اسوووأالاقتصادية، وبالتالي نإن وجووود 

مجالات واسووعة أموواو وانووعي السياسووة الماليووة والنقديووة نووي 

رسم السياسووة الماليووة المناسووبة، وهووذا يقودنووا إلووى أن وجووود 

ني بلد معين، يووردي إلووى تحديوود وونوو    ةمنظم  ةق مالياسوأ

سياسات مالية ملاهمة لأهداف السياسة الاقتصادية، ولا يمكن 

اعتماد سياسة مالية ناجحة ني بلد لا يوجوود نيووه سوووق مووالي، 

كما يستطي  البنر المركزي باستخداو سياسة السوق المفتوحة 

أن يوورةر تووأةيراء مباشووراء ونعووالاء نووي وسوواهل الوودن  المتاحووة 

المتداولة ني الاقتصاد القومي، بمعنووى التووأةير علووى درجووة و

سوويولة سوووق النقوود والأسووواق الأخوورى  سوول ، رأس مووال 

 داخليووة( وأصول حقيقية( ومن ةم إمكانية خلق نقود إنووانية  

 (.22ص ، 2016 حسناوي وشاو ، 

 ً  Concept of: : مفةثثوم عجثثز الموازنثثة العامثثةخامسثثا

public budget deficit 

تعد مشووكلة العجووز نووي الموازنووات العامووة إحوودى أهووم  

المشكلات الاقتصادية المحورية التي لها ءةووار مباشوورة علووى 

الأدا  الاقتصادي، نضلاء عن كونها موون المونوووعات التووي 

اشتد الجدل حولها ولاسيما ني السنوات الأخيرة التي شووهدت 

ن الأزمووات الماليووة والاقتصووادية والتووي أدت إلووى تزايوود الوودي

العوواو ومسووتويات العجووز، إ  يمكوون تعريووا عجووز الموازنووة 

العامة ونق المفهوو التقليدي علووى أنووه: الفوورق بووين مجمووو  

النفقات العامووة والإيوورادات العامووة للحكومووة، ولفتوورة زمنيووة 

، (3ص ، 2019قادمة عادة ما تكووون سوونة واحوودة  عيسووى، 

كمووا يمكوون أن يعوورف علووى أنووه الرصوويد السووالب للميزانيووة 

العامووة للدولووة، والنوواتج عوون كووون النفقووات العامووة تفوووق 

الإيرادات العامة وني هذه الحالة تضطر الحكومة إلى تمويل 

هذا العجز عن طريق الاقتران مما يردي إلى تزايوود الوودين 

(، ويحوودث العجووز 225ص  ،  2020العاو  محموود وهجيوورة،  

ني الموازنة العامووة عنوودما يكووون إنفوواق الحكومووة أكثوور موون 

حصلاتها الضريبية، وقد يووردي خفوو  معوودلات الضووريبة م

ء نووي الإنفوواق العوواو  إلى حوودوث عجووز إ  لووم يقابلهووا انخفانووا

 Morina and Misiri, 2019, p 96.) 

ممووا سووبق، يمكوون أن نعوورف عجووز الموازنووة وعليووه،  

العامة على أنه "الحالة التي تظهر عندما لا تتمكن الدولة من 

العامة بسووبب محدوديووة إيراداتهووا العامووة، ممووا تغطية نفقاتها  

يدن  بها إلى البحث عن مصادر ةانوية للتمويل؛ لتغطية هووذا 

 العجز".

 ً  Types of public: : أنواع عجز الموازنة العامةسادسا

budget deficit 

: إن هووذا النووو  موون العجووز يكووون أشوومل العجز الشامل .1

وأوس  من المفهوو التقليوودي الووذي يسووتثني الوودين العوواو 

ويقتصوور علووى الفوورق بووين النفقووات العامووة والإيوورادات 

العامة، نهو يشمل الكيانات الحكوميووة جميعهووا المتمثلووة 

بالهيئات المحلية والهيئات اللامركزية ومشاري  الدولووة 

عجووز بهووذا المقيوواس بووالفرق بووين العامة، وعليه يتمثل ال

مجمو  الإيوورادات الحكوميووة والقطووا  العوواو ومجمووو  

ء إليووه نواهوود  النفقووات الحكوميووة والقطووا  العوواو مضووانا

 .(31ص ، 2019الديون المستحقة  تنيرة,  

ويستند هذا المفهوو علووى اسووتبعاد دنوو    العجز الأساس: .2

ن هووي نواهد الديون المستحقة، لأنه ني الواق  هذه الووديو

لعمليات قد تمأ ني السابق أي ني نتوورة زمنيووة سووابقة، 

بمعنووى أن الفواهوود عليهووا تتعلووق بالعمليووات المانووية 

وليسأ الجارية، أي إنه يمثل الفرق بين النفقات العامووة 

ص ، 2017والإيووورادات العاموووة  لخضووور ونسووورين، 

504). 
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ويعبر هووذا النووو  عوون صوواني مطالووب   العجز الجارس: .3

ي موون الموووارد الووذي يجووب تمويلووه القطووا  الحكوووم

بووالاقتران، ويقوواس هووذا النووو  موون العجووز بووالفرق 

الإجمالي بين مجمو  أنوووا  الإنفوواق العوواو والإيوورادات 

ء منهووا الإنفوواق الحكووومي  العامووة لكوول الهيئووات مطروحووا

لسداد الووديون المتراكمووة موون السووندات السووابقة، بمعنووى 

جووواري ءخووور هوووو  لووور الفووورق بوووين الإنفووواق العووواو ال

والإيوورادات العامووة الجاريووة  عبوود المطلووب وعبوواس، 

 (. 434ص ، 2019

ويشير هذا النو    العجز المقصود )الدورس أو المنيم(: .4

موون العجووز إلووى سلسوولة موون الإجوورا ات التووي تتخووذها 

الحكومووة عنوود تعوورن الاقتصوواد إلووى أزمووة كسوواد 

اقتصادي ناتجة عن تدهور ني حجم الطلب الفعووال ممووا 

مووة إلووى زيووادة إنفاقهووا وتخفووي  نووراهبها يوودن  الحكو

 (. 295ص ، 2012نيتولد العجز المقصود  سالم، 

يحوودث هووذا العجووز عنوود عوودو تغطيووة  العجثثز الةيكلثثي: .5

الإيرادات العامووة للإنفوواق العوواو، ويصووبح بووذلر العجووز 

داهم ويترجم بعدو توازن الجهاز المالي كله. ويعود هووذا 

عدل يزيوود عوون القوودرة الون  إلى زيادة الإنفاق العاو بم

الماليووة للاقتصوواد القووومي ككوول. بمصووادره جميعهووا أي 

مقدرة الدخل القومي على تحمل الأعبا  العامة بمختلا 

صورها، وهو ما ينبئ بوجه عاو عن كل خلل ني هيكل 

الاقتصاد القومي نفسه إ  قد لا يكون الإنفاق العاو منتجاء 

ء   (.23ص ، 1997 العركوب،    إنتاجا كانيا

يعد هذا النووو  موون الأنوووا  عجز الوعف وعجز القوة:   .6

الجديدة للعجوزات العامة للدولووة؛ إ  إن عجووز الضووعا 

يرتبط بضووعا قوودرة الإدارة الحكوميووة بتووونير مصووادر 

، والإنفوواق غيوور ناحيووةكانية موون الإيوورادات العامووة موون  

العقلاني أو غير الرشوويد للدولووة موون ناحيووة أخوورى. أمووا 

دث بسبب زيادة النفقات العامة سوووا ء عجز القوة نإنه يح

أكانأ بشكل إعانات أو مساعدات اقتصووادية واجتماعيووة 

للأنراد والمشووروعات التووي تهوودف إلووى تحقيووق أهووداف 

اقتصادية واجتماعية والعموول علووى رنوو  معوودلات النمووو 

 (.156ص ، 2013 شاني والجبوري،  الاقتصادي

الاسوومي مقوودار يمثوول العجووز  العجز الأسمي والحقيقي:   .7

نرق التطابق الرقمي ني الموازنة العامة بين الإيرادات 

والنفقووات العامووة بغوو  النظوور عوون العواموول  العامووة

 الاقتصادية، أما العجز الحقيقي نيمثوول العجووز الاسوومي

إن ظوواهرة التضووخم تمحووو . المعدل ونق نسبة التضووخم

الفواهوود المتراكمووة(، إ    –الدين  العجوووزات المتراكمووة  

يتلاشى عن طريق ظوواهرة التضووخم، والعجووز  الدين إن

يساوي معوودل الزيووادة نووي الوودين موون سوونة إلووى أخوورى 

 David, 2006, p 382-383 ومن ةم نإن ظوواهرة ،)

 التضخم ترةر ني العجز بوساطة المعادلة الآتية:

خدمه الدين    X)التوخم  –العجز الحقيقي = العجز الاسمي  

 العام( 

 

 ً  Methods: تمويل عجز الموازنثثة العامثثة: أساليب سابعا

of financing the public budget deficit 

 :. تمويل عجز الموازنة العامة من المصادر الداخلية1

 أ. التمويل من خلال الورائب

تعد الإيرادات الضريبية أحوود أهووم المصووادر الداخليووة    

موون المستخدمة لتمويل العجز نووي الموازنووة العامووة، لمووا لهووا  

تأةيرات مباشرة ونعالة وسريعة ني عوولا  هووذا العجووز ونووي 

تمويوول الإنفوواق العوواو، و لوور عوون طريووق رنوو  معوودلاتها أو 

نوورن نووراهب جديوودة أو التخفيووا موون حجووم الإعفووا ات 

الضريبية، وعلى أيووه حووال نووإن هووذه الزيووادة نووي الضووراهب 

تردي إلووى زيووادة الإيوورادات العامووة للدولووة وتحقيووق نووواه  

توجهها لتمويل عجز الموازنووة؛ نضوولاء عوون امتصوواص مالية  

القوة الشراهية الزاهدة لدى الأنراد، م  الأخووذ بنظوور الاعتبووار 

 الآةووار المحتملووة موون اسووتخداو الضووراهب كمصوودر للتمويوول

 (. 14ص ، 2019، عيسى 

نفي اقتصاديات البلدان المتقدمة تعد الضراهب طريقة    

لتطووور الجهوواز  لتمويوول عجووز الموازنووة؛ و لوور ناجحووة

الضريبي، أما ني اقتصاديات البلدان النامية نجد صعوبة نووي 

استخداو الضراهب ني تمويل العجز و لر لعدو كفا ة الجهوواز 

الضريبي، نضلاء عن الأةار الاقتصادية والاجتماعية المترتبة 

عند نرن الضريبة؛ إ  تردي زيادة الضراهب إلى انخفووان 

لخوواص، وبالتووالي انخفووان الادخووار الخوواص والاسووتهلاأ ا

الاستثمار مقابل ارتفا  الإنفاق العاو، وبدوره هبوووط مسووتوى 

النشاط الاقتصادي، نعند نرن نريبة منخفضة على الدخل 

تكون ءةارها معاكسة لآةووار الإنفوواق العوواو نيوونجم عنهووا زيووادة 

الدخل، ومن ةم يزداد الطلب الاستهلاكي ويووردي إلووى زيووادة 

يبة مرتفعووة نيوونجم عنهووا د نوورن نوورالطلب الكلي، ءمووا عنوو 

 (.283ص ، 2004ن وسعيد،  العكس  حس

ب. التمويثثل مثثن خثثلال الاقتثثرا  مثثن الجمةثثور )التثثزاحم 

 المالي(

يعوود تمويوول عجووز الموازنووة العامووة بووالاقتران غيوور  

المصرني  من الجمهور(، و لر عن طريق إصدار السندات 

والووذي قوود   تضووخمي،الحكومية وبيعها للأنراد، تمووويلاء غيوور  

يكون له أةر انكماشووي نووي الطلووب الخوواص؛ إ  تعوود السووندات 

إحدى الوساهل المستخدمة لتغطية الزيووادة نووي الإنفوواق العوواو، 

وقوود يكووون تمويوول العجووز بوسوواطة إصوودار السووندات غيوور 

مرغوب نيووه، نالعديوود موون الاعترانووات تنشووأ عنوودما يووزداد 

الحكومووة   عرن السندات وتنخف  أسووعارها، نلكووي تحسوون

من جا بية السندات نلابد منها أن تعرن السندات بسعر أقوول 

وترن  أسووعار الفاهوودة وبالتووالي خلووق مزاحمووة علووى الموووارد 

الماليووة بووين القطوواعين العوواو والخوواص، وهووذا مووا يعنووي قيوواو 

الدولووة بسووحب جووز  موون موووارد القطووا  الخوواص وتحويلهووا 

للأنووراد بمووا للحكومة وعندهذ سينخف  الإنفوواق الاسووتهلاكي  

ء ني انخفان الطلب الكلي  ني  لر الإنفاق الاستثماري، مسببا

للأنراد وبمقدار يسوواوي حجووم شوورا  الأنووراد لتلوور السووندات 

وبالتالي هبوط حجووم الاسووتثمار مقابوول ارتفووا  الإنفوواق العوواو 

 (.17ص ، 2019( و  حناشي،  14ص ، 2019، عيسى 

 . التمويل من خلال المصارف التجاريةج

إن تمويوول عجووز الموازنووة عوون طريووق المصووارف    

 التجارية له العديد من الآةار، أهمها:

إن الاقتووران موون المصووارف التجاريووة التووي تمتلوور  أولاً:

ناه  مالي لتمويل عجز الموازنة العامة لن ينجم عنه تووأةيراء 

علووى اسووتثمار القطووا  الخوواص وموون ةووم تووزداد كميووة النقووود 

موونح الاهتمووان المصوورني وبوودوره  المعرونة من التوس  ني

  يزداد الدخل بسبب زيادة الإنفاق العاو.
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كانأ المصارف التجارية لا تمتلر ناه  مووالي أما إ ا    ثانياً:

تستجيب إلووى إقووران الحكومووة  لتمويل عجز الموازنة؛ نإنها

  بالآتي:

يعووزى إلووى دور البنوور المركووزي نووي اسووتخداو إحوودى  ❖

البنوأ التجارية  أدوات السياسة النقدية لزيادة احتياطيات

عوون طريووق تخفووي  الاحتيوواطي النقوودي القووانوني، لأن 

لاحتياطيوووات التوووي بووودورها تقووووو بمووونح زيوووادة هوووذه ا

المصارف التجارية الاهتمان أو دخول السوووق المفتوحووة 

التجاريوووة مووون الاقتوووران  الوووذي يمكووون المصوووارف

الحكومي، سيردي إلى توسوو  كميووة النقووود المعرونووة، 

  وارتفا  مستوى الأسعار.

تلتزو المصارف التجارية ني تخفي  الاهتمان الممنوووح  ❖

ورن  كلفة الاقتران  سعر الفاهوودة(  إلى القطا  الخاص

نلا ينجم عنووه زيووادة نووي عوورن النقوود، بمعنووى ءخوور إن 

الأموال الموجهة إلى الاقتران يكون أكبوور  الطلب على

وبيعها  من طرح السندات الحكومية ني السوق المفتوحة

إلووى الجمهووور، نووإن التنووانس يكووون بووين سووندات قطووا  

الي يزداد الطلووب وبالت الجمهور وسندات قطا  الحكومة

على الأموال الموجهة إلووى الاقتووران، وموون ةووم ترتفوو  

أسووعار الفاهوودة ويوونخف  بيوو  سووندات قطووا  الجمهووور 

وبووودوره يووونخف  إنفووواق القطوووا  الخووواص  علوووو  

 (.98-97ص ، 2019وءخرون، 

 :ة. تمويل عجز الموازنة العامة من المصادر الخارجي2

ء يعد التمويل الخارجي موون أكثوور       الأسوواليب اسووتخداما

ني البلدان النامية لتمويل العجز نووي موازناتهووا العامووة نتيجووة 

لانتقارها إلى إمكانية التمويل من مصادرها الداخلية باستثنا  

التمويوول التضووخمي  الإصوودار النقوودي الجديوود(، وموون أهووم 

 أشكال هذا التمويل هي:

إ    التي قد تتخذ بشكلين: أولهما، الشووكل النقوودي؛  المنح: ❖

تقوو البلدان المانحة بتونير حجم معين من النقد الأجنبووي 

لبلد ءخر يعاني من العجز ني موازنته العامة. وةانيهمووا، 

الشكل العينووي؛ أي تكووون بشووكل مسوواعدة سوولعية كمووواد 

ء،  غذاهية أو مواد سلعية أخوورى وهووذه السوول  تبووا  محليووا

 ويتم استخداو المبالغ المتحصل عليها نووي تمويوول العجووز

نووي موازنتهووا. وإن هووذه المبووالغ المتحصوول عليهووا قوود 

تسوووتخدو لتمويووول مشوووروعات تنمويوووة أو لاسوووتكمال 

مشروعات البنية الأساسية التي تساعد الحكومة المتلقيووة 

 للمساعدة ني تخفي  عجز الموازنة العامة.

وتتميز هووذه القوورون   القرو  الميسرة أو التفصيلية: ❖

موون تلوور السوواهدة نووي بكونهووا تموونح بمعوودلات ناهوودة أقوول 

السوق؛ نضلاء عن أن نترة السماح بالسداد تكون طويلووة 

ء، وهووذه القوورون قوود تموونح موون قبوول بلوودان أو  نسووبيا

 مرسسات دولية وتكون مرتبطة بمشروعات محددة. 

وهذه القوورون تووأتي بشووكل رهوويس   القرو  التجارية: ❖

من البنوأ التجارية الأجنبيووة، التووي قوود تسووتغرق شووهور 

دة طويلووة موون الووزمن، وقوود تكووون مخصصووة عوودة أو موو 

لأغران محددة أو عامة كما هو الحال ني بع  بلدان 

سوووير أمريكوووا اللاتينيوووة كالبرازيووول والأرجنتوووين والمك

 (.133، ص 1997وننزويلا وغيرها  الفارس، 

. تمويل عجز الموازنة العامة مثثن خثثلال الإ ثثدار النقثثدس 3

   :الجديد )التمويل بالتوخم(

ن اللجو  إلى عملية الإصدار النقدي يمكن أن يكووون إ   

بسبب الانطرابات والحروب التي تحد موون قوودرة الحكومووة 

على جم  الضراهب، أو يمكوون أن تكووون ناجمووة عوون صوودمة 

اقتصادية كبيرة، على سووبيل المثووال هبوووط كبيوور نووي أسووعار 

المادة الخاو والتي تمثل المادة الرهيسووة لبلوود المصوودر وكووذلر 

أو ر الأساس للإيرادات العامة لبع  البلدان النفطيووة، المصد

قد تكووون موو  بدايووة عمليووة التنميووة الاقتصووادية و لوور لاتجوواه 

الدولة إلى إقامة المشروعات العامووة اللازمووة للتنميووة بجانووب 

التزامها بتقديم الخدمات الاجتماعية كخدمات الصووحة العامووة 

لعامووة عوون تغطيووة ني هذه الحالة تعجز الإيوورادات ا  والتعليم،

النفقات العامة؛ نظراء لجمود النظوواو الضووريبي أو لعوودو قوودرة 

الحكومة وبشكل متزايد علووى الاقتووران موون الأنووراد أو موون 

الحكومووة  الخووار  لتمويوول هووذا العجووز، وكنتيجووة لووذلر تلجووأ

وبشكل متزايد إلووى مصوودر ءخوور للتمويوول وهووو عمليووة خلووق 

إ   (.36 ص، 2011 شوواني، .  Money Createالنقووود

يقصوود بالتمويوول التضووخمي قيوواو الحكومووة بسووداد جانووب موون 

عجز الموازنة العامة بوساطة الاقتران من البنر المركووزي 

عن طريق الإصدار النقوودي الجديوود، ممووا يعنووي زيووادة القوووة 

الشووراهية وبالتووالي زيووادة الطلووب الكلووي زيووادة لا يقابلهووا نووي 

ن الكلووي زيووادة نووي العوور-معظم الأحيان نووي الوودول الناميووة

للسوول  والخوودمات نتيجووة جمووود الجهوواز الانتوواجي.  قنوواوي، 

القول بأن لجو  الحكومووة  وعليه يمكن، (42-41ص ، 2006

إلى هذه الأداة يجب أن يكون مرتبطووا بالآةووار التووي يمكوون أن 

تنجم عنه، أي إنه إ ا ةبأ يقينا أن لهذا النووو  موون الاقتووران 

كما يحوودث نووي حووالات ءةار إيجابية على النشاط الاقتصادي، 

مثلاء عندما يكون هناأ عوامل إنتا  عاطلووة، ويترتووب  الكساد

الإنتا   أن تردي هذه الكمية النقدية الجديدة إلى تشغيل عوامل

العاطلة، وبالتالي التخفي  نووي حجووم البطالووة، وزيووادة حجووم 

موون مضووارة،  الإنتا ، نووي هووذه الحالووة تكووون منفعتووه أرجووح

 (.21ص ، 2019إليه  حناشي، وبالتالي يمكن اللجو  
نأنهووا   البلوودان الناميووةونظراء لوجود موارد معطلة نووي   

ء ما تلجأ تشووغيل هووذه   للمسوواعدة نوويالاصدار النقدي    إلى  غالبا

الموارد لغرن زيووادة الإنتووا ، وإن هووذه الزيووادة إ ا توانقووأ 

م  زيادة المعرون النقدي نلن يكون هناأ أية مشكلة، ولكن 

لهذه البلدان هي مشووكلة نووعا مرونووة الجهوواز الحالة العامة  

الإنتاجي، نيردي الارتفا  ني المعوورون النقوودي إلووى زيووادة 

الطلب الكلي الذي لا يقابله زيووادة نووي العوورن الكلووي للسوول  

نترتفوو  الأسووعار وتبوودأ الضووغوط التضووخمية بووالظهور، ممووا 

يردي إلى هبوط الميل للادخار، والووذي تحتاجووه هووذه الوودول؛ 

 اء موون التووراكم الرأسوومالي، والسووبب نووي انخفووان كونه جووز

مستوى الادخارات المحلية ني هذه البلدان يعود إلووى نووعا 

 مستويات الدخول.

أمووا نووي البلوودان المتقدمووة، نهنوواأ اتجوواه نحووو نقوو   

التشووغيل والبطالووة بسووبب الفوورق بووين الطلووب الكلووي وحجووم 

الإنتا  الممكوون، ونووي مثوول هووذه الحالووة تتوودخل الدولووة حتووى 

تستطي  التأةير على الطلب الكلووي؛ لتعوووي  الانخفووان نووي 

الطلب الخاص، ولا سيما الطلب الاستثماري نيووزداد الإنفوواق 

ء لذلر، وهذه الزيادة تمووول بجووز  منهووا عوون طريووق   العاو تبعا

الاصدار النقدي وهووذه العمليووة لا تشووكل خطووراء لاقتصوواديات 

هذه البلدان كونها تتمت  بإمكانيات نخمة ومرونة عاليووة نووي 

الجهاز الإنتوواجي ممووا يسوومح باسووتيعاب كميووات انووانية موون 
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تهلاأ النقود، تترتب عليها زيادة ني الطلب على أموووال الاسوو 

-66ص  ،  2006والاستثمار نيزداد الإنتا  والتشغيل  منير،  

67.) 

تو يف منةجية التحليل القياسي  : الثالثالمبحث 

 البحثنموذج المستخدم في والأ

 أولاَ: بنا  الأنموذج القياسي 
  :مرحلة تو يف الأنموذج. 1

ويتم ني هذه المرحلووة التعوورف علووى المتغيوورات التووي  

الأنمووو   القياسووي المطلوووب تقووديره نضوولاء عوون سيتضوومنها 

نأن الصوويغة الريانووية  همصدر بيانات هذه المتغيرات، وعلي

 للأنمو   ستكون على النحو الآتي:

BD = f (ME , SE , TB , TD , CC) 

…………...(1) 

 إذ إن:

DB  : يمثل المتغيوور المعتموود، الووذي تووم التعبيوور عنووه بمرشوور

للموازنووة العامووة: نهووي تمثوول سووجل الوقوواه  الأونا  المالية 

الماليووة الخاصووة بالدولووة، وتعكووس البيانووات المدرجووة نووي 

ء منهووا  الموازنووة العامووة إجمووالي الإيوورادات العامووة مطروحووا

إجمالي الإنفاق العاو، نهووي إمووا تكووون نووي حالووة نوواه   +( 

عندما تكون الإيرادات العامة تفوق الإنفاق العاو، أو ني حالة 

( عندما يكون الإنفاق العاو يفوووق الإيوورادات العامووة، - عجز  

 وهذا ما يمثل بالعجز الأساس ني الموازنة العامة للدولة.

ME  : يمثل الإنفاق العسووكري؛ إ  يشوومل كوول مووا ينفووق علووى

رواتب أنراد القوات المسلحة وتجهيزاتهم نضلاء عن صفقات 

 الأسلحة ونفقات صيانتها.

SE : الاجتموواعي؛ إ  يتووألا هووذا المرشوور موون يمثوول الإنفوواق

ء إليه الإنفاق على التعليم.  الإنفاق على الصحة العامة مضانا

TB : يمثوول العووب  الضووريبي؛ إ  يتووألا هووذا المرشوور موون

ء إليهووا إجمووالي الضووراهب  إجمالي الضراهب المباشوورة مضووانا

  غير المباشرة.

TD  : ن يمثل إجمالي الوودين العوواو؛ إ  يتووألا هووذا المرشوور موو

ء إليووه إجمووالي الوودين  إجمووالي الوودين الووداخلي العوواو مضووانا

 الخارجي العاو.

CC  : يمثل مرشر السيطرة على الفساد؛ إ  يعد أحد مرشرات

الحوكمة الستة التي استخدمها البنوور الوودولي لمعرنووة وقيوواس 

-السيطرة على الفساد ني بلوودان العوواو وتتووراوح قيمتووه بووين  

الحكومة نووي سوويطرتها علووى   ( الذي يشير إلى عدو قدرة2.5

( الووذي يشووير إلووى 2.5+الفساد  أي إن الفساد قوي(، وبووين  

إمكانيووة الحكومووة نووي السوويطرة علووى الفسوواد  أي إن الفسوواد 

 نعيا أو قليل(. 

 :مرحلة تقدير الأنموذج .2

بعووود أن يوووتم توصووويا الأنموووو   وتحديووود متغيراتوووه   

المرحلة الثانية، وهووي مرحلووة والبلدان التي سيتضمنها، تأتي  

التقدير لمعلمات الأنمو  ، ولكن قبل القياو بهذه المرحلة لابد 

لنا من معرنة رتبة المتغيرات عوون طريووق اجوورا  اختبووارات 

جووذر الوحوودة  السووكون( لبيانووات البانوول، نضوولاء عوون اختبووار 

ء  التكامل المشترأ لتحديد طبيعة الأنمو   نيما إ ا كووان سوواكنا

ء(.أو متحرك ء  ديناميكيا  ا

ولأجوول معرنووة  لوور، نإنووه سوويتم الاعتموواد نووي عمليووة  

القيوواس والتقوودير علووى أنمووو   بيانووات البانوول أو مووا يعوورف 

(، التووي يمكوون أن Panel Dataبأسوولوب جموو  البيانووات  

تعرف بأنها مجموعة من البيانات التي تجموو  بووين خصوواه  

نووات ( وبياCross Sectionكوول موون البيانووات المقطعيووة  

(، نالبيانووات المقطعيووة Time Seriesالسلاسوول الزمنيووة  

تصا سلوأ عدد من المفووردات أو الوحوودات المقطعيووة عنوود 

موودة زمنيووة معينووة أي بيانووات  البلوودان، الأقوواليم، الشووركات، 

الأسر، الوحوودات....ال ( المرصوودة عبوور موودة زمنيووة معينووة، 

حدة خلال بينما تصا بيانات السلسلة الزمنية سلوأ مفردة وا

مدة زمنية معينة، أي أن هووذا الأنمووو   يقوووو بوودمج البيانووات 

المقطعية م  بيانات السلاسل الزمنية ني ءن واحوود  الجمووال، 

 (.268ص ، 2012

نفووي حالووة تووأةر كوول موون المتغيوور التوواب  والمتغيوورات  

المستقلة ني السنة الحالية بقيمها ني السوونوات المانووية، نووإن 

ين هذه المتغيرات ني الأنمو  ، وعليه  لر سيقودنا إلى تضم

سيكون لدينا أنمو   ديناميكي، وني هووذه الحالووة نإننووا سوووف 

نتعامل م  أنما   الإبطا  الزمني وخير مثال علووى  لوور هووو 

-Autoأنمو   الانحدار الذاتي للفجوات الزمنيووة الموزعووة  

regressive Distributed Lag Model الووذي قوواو )

 ونووي عوواو (Pesaran and Shin, 1999)بتطبيقه كوول موون 

 .(Pesaran et al, 2001)قاو بتطويره كل من   )2001 

 :مرحلة اختبار الأنموذج .3

يتم ني هذه المرحلة إجرا  مجموعووة موون الاختبووارات  

القياسووية، والتووي يمكوون تقسوويمها إلووى مجموووعتين رهيسووتين، 

 وكالآتي:  

ويووتم   اختبارات ما قبثثل تقثثدير الأنمثثوذج:  المجموعة الأولى:

 تنفيذ هذه الاختبارات ونق مرحلتين:

ويووتم نووي هووذه المرحلووة اجوورا  اختبووار  المرحلثثة الأولثثى:

الاعتمادية للمقاط  العرنية من أجل تحديوود نووو  اختبووارات 

 Unit Root Testsجذر الوحدة  السكون( لبيانووات البانوول  

Panel و لوور لمعرنووة نيمووا إ ا كانووأ موون الجيوول الأول أو ،)

 .الثاني

الأولووى بعد أن يتم أجرا  اختبارات المرحلة المرحلة الثانية:  

والتأكد من عدو وجود اعتماد مقطعي بين المقاط  العرنية، 

يتم الانتقال إلى المرحلة الثانيووة والمتمثلووة بووأجرا  اختبووارات 

السكون للتأكد من رتبووة المتغيوورات ةووم نقوووو بووأجرا  اختبووار 

التكامل المشترأ لفح  العلاقات بين المتغيرات على المدى 

بتحديوود نتوورة الإبطووا  للازمووة الطويل ةم تنتهي هذه المرحلووة  

 لتقدير الأنمو  .

 Dynamicمنةجية تحليثثل أنمثثوذج البانثثل الثثديناميكي:. 4

Panel ARDL Model : 

أن منهجية تحليل أنمو   البانل الديناميكي، وبنا ء على   

ما سبق  كره من شووروط رهيسووة يجووب تحققهووا للبوود  بعمليووة 

العلاقووات التكامليووة عوون التطبيق للأنمووو   وأهمهووا اكتشوواف  

طريق اختبووارات كوول موون جووذر الوحوودة والتكاموول المشووترأ 

 للبيانات الطولية، ستكون ونق المراحل التالية:

المرحلة الأولى: تطبيق أنماذج البيانات الطولية الديناميكيثثة 

 باستخدام المقدرات الثلاثة الآتية 

 Estimator Meanمقثثثدر وسثثثم المجموعثثثة:  .أ

Group 
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 Pesaranا الأسوولوب الووذي قدمووه كوول موون  يدعو هذ  

and Smith إلوووى أن طريقوووة وسوووط  1995( نوووي عووواو

المجموعة تعطي تقديرات متسقة لوسط معالم أنمو   البانوول، 

كمووا أنهووا تسوومح لمعووالم الأنمووو  ، وهووي القوواط ، ومعلمووات 

المدى القصير والطويل، وحوودود تصووحيح الخطووأ، وتباينووات 

حسب كوول بلوود  أي تختلووا بوواختلاف حد الخطأ، بأن تتفاوت  

البلد(. بمعنى ءخر أن هذا المقوودر يسوومح بعوودو تجووانس جميوو  

( أنها تأخذ ني الحسووبان MGالمعلمات. غير أنه يعاب على  

إمكانيووة أن بعوو  معلمووات الأنمووو   قوود تكووون متسوواوية 

ص ،  2018 متجانسة( عبر البلدان  عبد الوولاوي وءخوورون،  

27 .) 

 Pooled Meanالمدمجثثة: مقثثدر وسثثم المجموعثثة  .ب

Group Estimator 

اقترح بيسوواران وءخوورون مقوودر وسووط  1999ني عاو   

( وهي طريقووة نووي أنهووا تجموو  PMGEالمجموعة المدمجة  

(، والتووي تسوومح MGEبين كل من مقوودر وسووط المجموعووة  

بتفاوت أو اختلاف كل معالم الأنمو  ، وبين طريقووة التقوودير 

(. وتفوورن هووذه Pooled Estimationالمدمجووة التقليديووة  

الطريقة قيد التجانس علووى المعلمووات نووي الموودى الطويوول أي 

انها تسمح بتفاوت معلمات المدى القصووير، وحوودود تصووحيح 

ص ،  2010اختلال التوازن وتباينووات حوود الخطووأ  العبوودلي،  

22-23  .) 

 Dynamicمقثثثدر التثثث ثيرات الثابتثثثة الديناميكيثثثة: .ت

Fixed Effect Estimator  

 Pesaranيعد هذا الأسوولوب الووذي اقترحووه كوول موون   

and Smith إلووى أنووه مشووابه جووداَ لمقوودرة  1999( نووي عوواو

 PMG إ  يفرن قيوووداء علووى معاموول الانحوودار وتباينووات ،)

الخطأ لتكون متساوية عبر جمي  البلدان على المدى الطويل. 

( على تقييد سرعة معامل الضووبط DFEكذلر يعمل أنمو    

ء. وم   لر، يشير  ء أيضا ومعامل المدى القصير ليكون متساويا

، إلى أن هووذا Baltagi, Gri and Xiong (2000)كل من 

الأنمووو   يخضوو  لتحيووز المعادلووة المتووزامن علووى أسوواس 

التجانس بين مصطلح الخطأ والمتغير التاب  المتأخر ني حالة 

 (. Samargandi et al., 2014, p 12صغر حجم العينة  

ومووون أهوووم الانترانوووات الأساسوووية التوووي طرحهوووا  

Pesaran et al (1999)  لمقوودر وسووط المجموعووة المدمجووة

 PMGE:هي ،) 

إن شروط حد الخطأ تكون غير مرتبطة بشووكل متسلسوول  ❖

 ويتم توزيعها بشكل مستقل عن معاملات الانحدار.

تاب  والمتغيرات هناأ علاقة طويلة المدى بين المتغير ال ❖

 المستقلة.

إن المعلمات ني المدى الطويل مقيدة لتكووون هووي نفسووها  ❖

 عبر البلدان.

ء بمووا يكفووي للسووماح بتجووانس  ❖ كمووا إن المقوودر موورن أيضووا

المعلمات ني المدى الطويل عن طريق مجموعة نرعيووة 

 Erdem etوأحد موون عواموول الانحوودار وبأو البلوودان  

al., 2014, p 412-413  .) 

( يجم  بين كفووا ة التقوودير الموودمج موون PMGدر  إن مق ❖

( Inconsistencyناحية، وتجنب مشكلة عدو التناسووق  

التي تتدنق أو تنتج عن دمووج العلاقووات الديناميكيووة غيوور 

المتجانسة من ناحية أخرى. وني ظل هذا الفرن تكووون 

( متسقة وأعلى كفا ة  كفا ة  ات تباين PMGمقدرات  

لتي تفرن قيوداء على معلمات (، اMGأقل( من مقدرة  

 Asteriou and Hall, 2007, pالموودى الطويوول  

360.) 

(، ومن الصيغة Pesaran, 1999استناداء إلى  ه وعلي 

(، نووإن تقوودير أنمووو   البانوول الووديناميكي لعجووز 1الريانية  

 PMG, MGالثلاةووة  الموازنة العامة باسووتخداو المقوودرات 

and DFE ،يووتم عوون طريووق اسووتخداو تقنيووة ،)ARDL 

(p,q) الانحدار الذاتي للفجوووات الزمنيووة الموزعووة لبيانووات ،

 Autoregressive Distributive Lag toالبانل المقدرة  

estimated Panel Data وعليووه نووإن الصوويغة القياسووية .)

ي: انوووول الووووديناميكي سووووتأخذ الشووووكل الآتوووو لأنمووووو   الب

 

∆(𝐁𝐃𝐢)𝐭 =  ∑ 𝛄𝐣
𝐢

𝐩−𝟏

𝐣=𝟏

∆(𝐁𝐃𝐢)𝐭−𝐣 +  ∑ 𝛅𝐣
𝐢

𝐪−𝟏

𝐣=𝟎

∆(𝐗𝐢)𝐭−𝐣 +  𝛗𝐢 [(𝐁𝐃𝐢)𝐭−𝟏 − {𝛃𝟎
𝐢 +  𝛃𝟏

𝐢  (𝐗𝐢)𝐭−𝟏}] + 𝛆𝐢𝐭 … … . . . (𝟐) 

i=1, 2, ………, (8) ; t=1, 2, ………, 18 

 إذ إن:

  للمعتمد ولكل متغير مستقل(. تمثل الفروق للمتغيرات  ∆:

𝒊 𝒂𝒏𝒅 𝒕: .يمثلان البلد والزمن على التوالي 

𝐩: .تمثل عدد نترات التأخيرات الزمنية 

BD:  المتغيوور المعتمووود، المتمثوول بعجوووز الموازنووة العاموووة

 وناهضها.

X:  .تمثل مجموعة المتغيرات المستقلة السابقة الذكر 

𝛄 𝒂𝒏𝒅 𝛅:  تمثووووول معووووواملات العلاقوووووة علوووووى المووووودى

(، أي هووي المسوورولة Short-run Coefficientsالقصووير 

عن وجووود العلاقووة قصوويرة الموودى بووين المتغيوورات المسووتقلة 

 المتأخرة والمتغير التاب  المتأخر.

𝛃:   تمثل معاملات المدى الطويل. تمثل معلمووات العلاقووة نووي

والتوووي (، Long-run Coefficientsالمووودى الطويووول  

بوسوواطتها يمكوون التوصوول إلووى مووا يسوومى بمعادلووة التكاموول 

 المشترأ.

𝛗:   يمثوول معاموول تصووحيح الخطووأError Correction 

Form الذي يقيس سرعة التعووديل أو التكيووا نحووو توووازن ،)

الموودى الطويوول أو سوورعة تعووديل عجووز الموازنووة العامووة 

هووذا   وناهضها نحو علاقتها التوازنية؛ إ  يجب أن يكون قيمووة

المعامل سالبة ومعنوية وأقل من الواحد الصحيح؛ لكي يكووون 

ء للخطأ ويكون هناأ إمكانية للعودة إلى الون   هناأ تصحيحا

 التوازني.

𝛆𝐢𝐭 تمثوول حوود الخطووأ العشووواهي للأنمووو   أو مووا يعوورف :

بالمتغير العشواهي أو حد الانطراب، وهو يشمل المتغيرات 

الأخرى جميعها غير المقاسة وتلر التووي لووم يووتم ادخالهووا نووي 

الأنمو  ، والتي يكون لها تأةير ني الون  المووالي للموازنووة 
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العاموووووووة للبلووووووود كالاسوووووووتقرار السياسوووووووي ومعووووووودل 

 .........ال . التضخم....

 المرحلة الثانية: مرحلة المفاضلة بين المقدرات الثلاثة

 MG, PMG andبعوود تقوودير المقوودرات الثلاةووة   

DFE  نقوووو بتطبيووق اختبووار )Hausman لقيوواس الكفووا ة )

النسووبية والاتسوواق بووين المقوودرات الأنفووة الووذكر، أي نحوو  

ل نرنية تجانس المعلمات ني المدى الطويل، و لر من خوولا

معرنة ما إ ا كانأ هناأ نروق  ات دلالة إحصاهية بووين هووذه 

( موون ناحيووة والمقوودرات MG and PMGالمقوودرات  

 PMG and DFEدر ( من ناحية أخرى وأخيراء اختيار المق

 ، وتأخذ إحصاهية هذا الاختبار الصيغة الآتية:للبحثالملاهم 

𝑯 =
�̂� [𝑽𝒂𝒓 (�̂�)]−𝟏 �̂� ~ 𝑿𝒌

𝟐 … … … … … . . … … … . … . (𝟑)  

 إذ أن:

:�̂� .تمثل متجه الفرق بين المقدرات الثلاةة أعلاه 

 :[𝑽𝒂𝒓 (�̂�)]−𝟏 تمثل مصووفونة التغوواير المنوواظرة، ويمكوون

حسابها كفرق بين مصفونات التغاير لمتجه معلمووات كوول موون 

 المقدرات الثلاةة.

:𝑿𝒌
( بدرجات 𝑋2تمثل إحصاهية الاختبار موزعة كمتغير    𝟐

 ( تمثل عدد القيود المفرونة. K(، إ  أن  Kحرية  

( يتبوو  (Hausmanوونق الصيغة أعلاه نووأن اختبووار   

إ  يقوو هذا  (,K( وبدرجة حرية  chi-sqتوزي  مرب  كاي  

الاختبووار علووى المفانوولة بووين المقوودرات الثلاةووة موون خوولال 

 (:23،  2010الفرنيات الآتية  العبدلي،

إ ا كانووأ  :MG and PMGالمفاضلة بثثين أنمثثوذج  .أ

( المحتسبة أكبر من القيمة الجدولية عنوود Chi-sqقيمة  

-P%، أو القيمة الاحتماليووة  5مستوى معنوية أكبر من  

Value  نووأن هووذا يشووير إلووى قبووول 0.05( أكبر من ،%

التي تن  على أن مقدر وسط المجموعة   ،نرنية العدو

حليل. أما إ  القيمة الاحتمالية المدمجة هو الأنضل ني الت

 P-Value  نووأن الأنمووو   الأنضوول 0.05( أقل من ،%

 هو مقدر وسط المجموعة. 

إ ا كانووأ  :PMG and DFEالمفاضلة بين أنمثثوذج  .ب

( المحتسووبة أكبوور موون الجدوليووة عنوود Chi-sqقيمووة  

% نأنووه يووتم رنوو  نرنووية 5مستوى معنوية أكبر موون  

التي تن  علووى أن مقوودر   ،البديلةالعدو وقبول الفرنية  

وسط المجموعة المدمجة هو الأنضل ني التحليل. أما إ  

%، نووأن 0.05( أقوول موون P-Valueالقيمووة الاحتماليووة  

المقدر الأنضوول هووو مقوودر التووأةيرات الثابتووة الديناميكيووة 

 Asteriou and Hall, 2007, p 348-349.) 

 ً   قياس وتحليل أنموذج البحث::  ثانيا

المرحلثثثة الأولثثثى: اختبثثثار اعتماديثثثة المقثثثاط  العرضثثثية: 

Cross-Section Dependence 

 (: اختبار اعتمادية المقاط  العرضية 1) جدول

Cross-Section Dependence Test 

Test Statistic d.f 

Pesaran CD 0.758478 
28 

Prob. (0.4482) n.s 

Notes: (*) (**) (***) (n.s) indicate significant at 10%, 5%, 1% and  not significant respectively. 

 .EViews 12من اعداد الباحث بالاعتماد على برنامج  المصدر:   
  

عوون ( للكشووا CD-Testنتوواهج اختبووار  (  1يونح جوودول  

(، إ  Pesaran, 2004ونق   المقاط  العرنيةالارتباط بين 

نلاحوو  عوون طريووق النتوواهج أن قيمووة الاختبووار قوود بلغووأ 

%( وهووذا مووا 5( وعنوود مسووتوى معنويووة أكبوور موون  0.758 

يشير إلى قبول نرنووية العوودو التووي توون  علووى عوودو وجووود 

 ارتباط بين المقاط  العرنية للمتغيرات المستقلة جميعها.

 نموذج الأالمرحلة الثانية: اختبارات جذر الوحدة لبيانات البانل لمتغيرات 

 (: نتائج اختبارات جذر الوحدة لبيانات البانل 2جدول )

Levin, Lin & Chu Test 

Series 

At Level At First Difference 

Without 

Trend 

With 

Trend 
None 

Without 

Trend 

With 

Trend 
None 

 

BD -2.11069 ** -1.77172 ** -3.13121 *** -6.44440 *** -5.39653 *** -9.34964 *** 
 

ME -2.48108 *** -0.38418 n.s -4.55792 *** -5.49246 *** -6.23258 *** -8.20047 ***  

SE -1.68485 ** -1.80857 ** 1.49736 n.s -11.1168 *** -9.33527 *** -12.9352 *** 
 

TB -1.70410 ** -0.74405 n.s 0.12997 n.s -8.17705 *** -8.33288 *** -10.0642 *** 
 

TD -1.19522 n.s -0.01816 n.s 1.61947 n.s -2.24040 ** -1.79934 ** -4.52079 *** 
 

CC -2.07361 ** -2.47606 *** -2.84648 *** -10.2589 *** -7.91604 *** -11.0887 ***  
Notes: (*) (**) (***) (n.s) indicate significant at 10%, 5%, 1% and  not significant respectively. 

 . EViews 12من اعداد الباحث بالاعتماد على برنامج : المصدر
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الوحدة؛ إ  يشووير نتاهج اختبار جذر  (  2دول  يونح ج 

 Alالجووز الأول منووه إلووى نتوواهج الاختبووار نووي المسووتوى "

Level بينما يشير الجز  الثاني منووه إلووى النتوواهج عنوود أخووذ "

"؛ إ  تووم اسووتخداو At First Differenceالفوورق الأول "

( لتحديد رتبة التكامل بين السلاسل جميعها ني LLCاختبار  

وموو  أن اختبووار رتبووة .  بالبحووثمجموعة المتغيرات الخاصة  

ء عوون تطبيووق أنمووو     ( ARDLتكامل المتغيرات ليس مهما

طالما أن المتغيرات  ات الأهمية هي متكاملة ني الأسوواس أو 

. إ  I(0) and I(1)الفوورق الأول أو المووزيج بووين الاةنووين 

نجري هذه الاختبارات نقط للتأكد من عوودو تجوواوز أي سلسووة 

 .I(1)الفرق الأول 

ننلاح  من نتاهج الاختبار أن المتغيوورات السوواكنة نووي  

المستوى كانأ  عجز الموازنة العامة، والإنفاق الاجتموواعي، 

ومرشر السيطرة على الفساد(، أما باقي المتغيرات،  الإنفوواق 

الضوووريبي، وإجموووالي الووودين العووواو(، العسوووكري، العوووب  

نأصبحأ سوواكنة بعوود أخووذ الفووروق الأوليووة لهووا، وهووذا يعنووي 

قبول نرنية العدو التي تشير إلى أن هذه المتغيرات تحتوووي 

( المحتسبة أكبوور موون قوويم tعلى جذر الوحدة؛ و لر لأن قيم  

 t  وبهذا تكووون نتيجووة 5( الجدولية عند مستوى معنوية .)%

 I(0) andن المتغيوورات متكاملووة موون الدرجووة الاختبار هو أ

I(1)  . 

 

   Pedroni Cointegration Test المرحلة الثالثة: اختبارات التكامل المشترك:

 (: نتائج اختبار التكامل المشترك لبيدروني 3جدول )

Pedroni Residual Cointegration Test 

Test 
Dependent Variable: BD 

Without Trend With Trend None 

Within-Dimension 

Panel v-Statistic -1.923317 n.s -3.010072 n.s -2.336411 n.s 

Panel rho-Statistic 2.268025 n.s 2.926726 n.s 0.635016 n.s 

Panel PP-Statistic -2.963983 *** -4.497015 *** -3.201003 *** 

Panel ADF-Statistic -1.500207 * -2.164516 ** -4.462714 *** 

Between-Dimension 

Group rho-Statistic 3.664487 n.s 3.878890 n.s 2.903897 n.s 

Group PP-Statistic -4.367755 *** -5.71984 *** -2.295612 ** 

Group ADF-Statistic -2.089841 ** -3.254541 *** -3.327715 *** 

Notes: (*) (**) (***) (n.s) indicate significant at 10%, 5%, 1% and  not significant respectively. 

 .EViews 12من اعداد الباحث بالاعتماد على برنامج  :المصدر    

 

( Pedroniبيدروني  نتاهج اختبار    (3يونح جدول   

للتحقق نيما إ  كان هناأ علاقات تكامل مشترأ بووين المتغيوور 

المعتمد  عجووز الموازنووة العامووة( وبووين المتغيوورات المسووتقلة 

 الإنفاق العسووكري، الإنفوواق الاجتموواعي، العووب  الضووريبي، 

نووي إجمووالي الوودين العوواو ومرشوور السوويطرة علووى الفسوواد( 

 رة. مجموعة البلدان النامية المختا

الإحصوواهيات الأربعووة إ  نلاح  من نتاهج الاختبار أن   

 Panel PP, Group PP, Panel ADF andللاختبووار  

Group ADF  1( على التوالي، وعند مستوى معنويووة%, 

5%, and 10% تركد على رنوو  نرنووية العوودو وقبووول ،)

الفرنية البديلة التي تشير إلى وجود تكاموول مشووترأ، أي إن 

ني مجموعة البلوودان الناميووة المختووارة تتجووه   حثالبمتغيرات  

ء نحو التوازن نووي الموودى الطويوول. بعبووارة أخوورى، هنوواأ  معا

( والمتغيوورات BDعلاقة طويلة المدى بين المتغير المعتموود  

 (.ME, SE, TB, TD and CCالمستقلة  

 

 Lag Order Selectionالمرحلة الرابعة: تحديد فترة الإبطا  المثلى: 

  (: فترة الإبطا  المثلى للأنموذج4جدول )

Panel VAR Model for lag Order Selection 

Lag LogL LR FPE AIC SC HQ 

0 -1155.136 NA 162942.8 29.02841 29.20706 29.10004 

1 -353.4084 1463.154 0.000793* 9.885209 11.13577* 10.38660* 

2 -326.1948 45.58275 0.001003 10.10487 12.42735 11.03602 

3 -300.3717 39.38024 0.001343 10.35929 13.75368 11.72020 

4 -278.2375 30.43452 0.002047 10.70594 15.17224 12.49660 

5 -232.1820 56.41789 0.001806 10.45455 15.99276 12.67498 

6 -174.5734 61.92928* 0.001285 9.914335 16.52446 12.56452 
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7 -129.1177 42.04657 0.001372 9.677941 17.35998 12.75789 

8 -91.93297 28.81813 0.002083 9.648324* 18.40227 13.15803 

Notes: (*) indicates lag order selected by the criterion. 

 .EViews 12: من اعداد الباحث بالاعتماد على برنامج المصدر        
 

( عووودد نتووورات الإبطوووا  المثلوووى 4يونوووح جووودول   

لمتغيرات الأنمو   ني مجموعة البلدان الناميووة، وبنووا ء علووى 

(، نوووان هيكووول أنموووو   SCمعلوموووات شووووارز  معيوووار 

 ARDL المتبوواطئ  المتوووأخر( للمتغيوور المعتمووود  عجوووز )

الموازنة العامووة( والمتغيوورات المسووتقلة  الإنفوواق العسووكري، 

الإنفاق الاجتموواعي، العووب  الضووريبي، إجمووالي الوودين العوواو 

ومرشر السيطرة على الفسوواد( علووى التوووالي والووذي يخلوو  

 ,1 ,1 ,1ة الارتباط الذاتي للبووواقي هووو  الأنمو   من مشكل

1, 1, 1)

 

 (:  Dynamic Panel ARDLالمرحلة الخامسة: تقدير أنموذج البانل الديناميكي )

 نموذج لأ(: نتائج مقدرات وسم المجموعة، وسم المجموعة المدمجة والت ثريات الثابتة الديناميكية ل5جدول )

Dynamic Panel ARDL 

Series 
Mean Group Pooled Mean Group Dynamic Fixed Effects 

Coef . Z-Stat. Coef . Z-Stat. Coef . Z-Stat. 

Long-run coefficients 

ME -2.418 -1.43 n.s -0.951 -2.64 *** -0.988 -0.81 n.s 

SE 0.164 0.26 n.s 0.254 1.01 n.s -0.17 -0.47 n.s 

TB 0.604 0.7 n.s -0.603 -2.53 ** 0.308 0.99 n.s 

TD 0.08 0.62 n.s -0.039 -2.53 ** -0.014 -0.59 n.s 

CC 1.011 0.21 n.s 1.589 1.28 n.s 2.757 1.01 n.s 

Short-run coefficients 

ECF -0.721 -4.92 *** -0.294 -3.4 *** -0.392 -6.81 *** 

∆ ME 1.372 1.58 n.s 1.445 1.22 n.s 1.503 2.62 *** 

∆ SE 0.078 0.31 n.s 0.305 1.43 n.s 0.417 2.69 *** 

∆ TB -0.052 -0.22 n.s 0.79 4.03 *** 0.600 4.38 *** 

∆ TD -0.293 -1.95 * -0.332 -4.55 *** -0.272 -9.33 *** 

∆ CC -1.712 -0.87 n.s -2.185 -1.3 n.s -2.863 -1.8 * 

Constant -25.771 -1.18 n.s 3.562 0.003*** -2.23 -0.28 *** 

Dependent Variable: BD 

Countries: 8 

Years: 17 

Observation: N*T = 136 

Notes: (*) (**) (***) (n.s) indicate significant at 10%, 5%, 1% and  not significant respectively. 

 .Stata 14.2من اعداد الباحث بالاعتماد على برنامج : المصدر  

 

المرحلة السادسثثة: المفاضثثلة بثثين المقثثدرات الثلاثثثة الأنفثثة 

 الذكر:

( أعوولاه، نتوواهج التقوودير للأنمووو   5يونووح جوودول   

( ونووق مقدراتووه الثلاةووة: Panel ARDLالبانل الووديناميكي  

(، وسوووط المجموعوووة MGEمقووودرات وسوووط المجموعوووة  

( والتوووووأةيرات الثابتوووووة الديناميكيوووووة PMGEالمدمجوووووة  

 DFEE ومن أجل المفانلة بينهما تووم الاسووتعانة باختبووار ،)

   (، وكالآتي:Hausman Testهوسمان  

 

 هوسمان للمفاضلة بين المقدرات الثلاثة لأنموذج عجز الموازنة العامة(: اختبار 6جدول )

Hausman Test 

Test Differentiation between 𝑥 2-Statistic Decision 

Hausman 
MG/PMG 1.08 n.s PMG 

PMG/DFE 3.34 n.s PMG 

Notes: (*) (**) (***) (n.s) indicate significant at 10%, 5%, 1% and  not significant respectively. 

  .Stata 14.2برنامج   من اعداد الباحث بالاعتماد على: المصدر    



  2022آب,                                                           (           3) العدد  ثالثالمجلد ال –الريادة للمال والأعمال مجلة 

 

69 

للكشا   (Hausman( اختبار هوسمان  6يونح جدول  

 ,MGعن ما إ  كان هناأ نرق كبير بين المقدرات الثلاةة  

PMG and DFE:وكالآتي ،) 

وسم   ❖ ومقدر  المجموعة  وسم  مقدر  بين  المفاضلة 

( المدمجة  من (:  MG VS PMGالمجموعة  يتضح 

كاي   مرب   إحصاهية  قيمة  بأن  الاختبار  قد  2Xنتاهج   )

أكبر من  1.08بلغأ   معنوية  وبمستوى  وهذا %(  5( 

(  PMGما يشير إلى قبول نرنية العدو؛ أي إن مقدر  

مقارنة   كفا ة  أكثر  تقديرات  يقدو  إ   الأنضل،  هو 

( ني ظل انتران التجانس على المدى MGبمقدرات  

 الطويل.

ومقدر  ❖ المدمجة  المجموعة  وسم  مقدر  بين  المفاضلة 

( الديناميكية  الثابتة   (: DFE VS PMGالت ثيرات 

تبار بأن قيمة إحصاهية مرب  كاي يتضح من نتاهج الاخ

 2X  بلغأ قد  من 3.34(  أكبر  معنوية  وبمستوى   )

وقبول  5  العدو  نرنية  رن   إلى  يشير  ما  وهذا   )%

إلى إن مقدر   التي تشير  البديلة؛  ( هو PMGالفرنية 

الأنضل، لتقدير أنمو   البانل الديناميكي، مقارنة بمقدر  

 (.DFEالتأةيرات الثابتة العشواهية  

لمرحلثثة السثثابعة: تحليثثل معامثثل تصثثحيح الخطثث  ومعلمثثات ا

 الأنموذج في المدل الطويل والقصير

( نتوواهج معاموول تصووحيح الخطووأ 5يونووح جوودول   

ومعلمووات العلاقووة نووي الموودى الطويوول والقصووير للأنمووو  ، 

 :الآتينستنتج   هوعلي

 Error Correctionأولاً: نتيجة معامل تصحيح الخط : 

Form 

أظهوورت العلاقووة المقوودرة بووأن معاموول تصووحيح لقوود     

وهووي قيمووة سووالبة   -)0.294( قد بلغأ قيمته  ECMالخطأ  

ء وأقل موون الواحوود الصووحيح وعنوود مسووتوى  ومعنوية إحصاهيا

%(، وهووذا مووا يركوود علووى وجووود تكاموول 1معنوية أقوول موون  

 البحووثمشترأ وعلاقة توازنية قصيرة المدى بووين متغيوورات 

المستخدمة باتجاه العلاقة التوازنية طويلة الموودى، ممووا يعنووي 

عجز الموازنة العامة،    لر أن الانحرانات أو الاختلانات ني

ني مجموعة البلدان المتقدمة المختارة، ني المدى القصير يتم 

( موون أجوول 3.4تصحيحها ني ةلاةووة سوونوات وأربعووة أشووهر  

 العودة للون  التوازني ني المدى الطويل. 

وجووا ت   أولاً: نتائج تقدير معلمات المدل الطويل والقصثثير:

 الآتي:هذه النتاهج متباينة ويمكن تفسيرها ك

وجود أةر سلبي معنوووي بووين الإنفوواق العسووكري وعجووز  .1

وبمستوى معنوية الموازنة العامة ني المدى الطويل نقط  

ن زيووادة الإنفوواق العسووكري بنسووبة %(، أي إ1أقل موون  

%( سيردي إلى انخفان عجز الموازنة العامة بنسبة 1 

%( ني البلوودان المتقدمووة المختووارة، وهووذا مووا   -0.951 

ن الإنفوواق قتصادية، إ  إمنطوق النظرية الا  يتعارن م 

على التسليح ني أغلب هذه البلدان يعد من أهووم مصووادر 

ة موون أبوورز مصووادر صووادراتها العسووكري  نتعوودالتمويل،  

يمكن أن ترةر هذه النفقات بشووكل سوولبي التمويل لديها، و

تأةيرها غير المباشر ني عجووز الموازنووة و لوور   بوساطة

ابي المباشر على النوواتج المحلووي التأةير الإيج  عن طريق

الإجمووالي وبالتووالي تحريوور عجلووة الاقتصوواد وتحقيووق 

ء هذا موون ناحيووة، وموون ناحيووة  التنمية الاقتصادية تدريجيا

أخرى يمكوون أن تووردي هووذه النفقووات إلووى نتوواهج إيجابيووة 

نووي التحووديث، ممووا يووردي إلووى   بالاسووهاوخارجية و لوور  

نضوولاء عوون بنووا  تأةيرات غير مباشرة على التكنولوجيووا  

وتحووديث البنووى التحتيووة. وهووذه النتيجووة جووا ت مطابقووة 

 Esener and( ودراسووة  1997لدراسووة  العركوووب، 

Ipek, 2015.) 

لا يوجوود أةوور معنوووي بووين الإنفوواق الاجتموواعي وعجووز  .2

 الموازنة العامة وني كلا المديين الطويل والقصير. 

وجود أةر ايجابي معنوي بين العووب  الضووريبي وعجووز  .3

وبمستوى معنوية أقل لموازنة العامة ني المدى القصير  ا

%( 1ن زيادة العب  الضريبي بنسووبة  %(، أي إ1من  

سووويردي إلوووى زيوووادة عجوووز الموازنوووة العاموووة بنسوووبة 

%( نووي البلوودان المتقدمووة المختووارة، وهووذا مووا 0.790 

يتعارن م  منطوق النظرية الاقتصادية. وهذه النتيجووة 

 ,Morina and Misiriجووا ت مطابقووة لدراسووة  

(. أمووا نووي الموودى الطويوول نقوود أظهوورت النتوواهج 2019

%(، أي 5وبمستوى معنويووة أقوول موون  وجود أةر سلبي  

%( سوويردي إلووى 1ن زيووادة العووب  الضووريبي بنسووبة  إ

%( نووي -0.603انخفان عجز الموازنة العامة بنسووبة  

البلدان المتقدمة المختارة، وهذا مووا يتوانووق موو  منطوووق 

الاقتصادية. وهذه النتيجة جا ت مطابقة لدراسة النظرية  

 Okafor et al., 2017 ،) ،ودراسووة  العركوووب

 (. 2017( ودراسة  إبراهيم، 1997

وجود أةر سلبي معنوي بين إجمالي الوودين العوواو وعجووز  .4

الموازنووة العامووة ونووي كوولا المووديين الطويوول والقصووير 

%( على التوووالي، 1%( و 5من    وبمستوى معنوية أقل

%( سوويردي إلووى 1ن زيووادة الوودين العوواو بنسووبة  أي إ

%( نووي -0.039انخفان عجز الموازنة العامة بنسووبة  

%( ني الموودى القصووير -0.332المدى الطويل وبنسبة  

ني البلوودان المتقدمووة المختووارة، وهووذا مووا يتعووارن موو  

دان تقوو ن أغلب هذه البللأمنطوق النظرية الاقتصادية،  

الأجنبيووة   ولاسوويماباستثمار القرون التي تحصل عليها  

 ني مشاري   ات أهمية وعاهد مالي للدولة. 

لا يوجد أةوور معنوووي بووين مرشوور السوويطرة علووى الفسوواد  .5

وعجوووز الموازنوووة العاموووة نوووي كووولا الموووديين الطويووول 

والقصوووير. وهوووذه النتيجوووة جوووا ت مطابقوووة لدراسوووة 

 Barisik and Baris, 2017.) 

 والمقترحات الاستنتاجات: الراب لمبحث ا
 أولاً: الاستنتاجات

 الاستنتاجات المتعلقة بالجانب الو في ❖

تعد السياسة المالية أحد أهم السياسووات الاقتصووادية التووي  .1

تسهم ني تحقيق الأهداف الاقتصووادية الكليووة، موو  الأخووذ 

بنظوور الاعتبووار أنهووا لا يمكوون أن تعموول بمعووزل عوون 

الأخرى، ولذلر تظهوور علاقووات التكاموول بووين   السياسات

 السياسات المالية والنقدية.

تسهم الإيرادات الضريبية ني ناعلية السياسة المالية نووي  .2

وهذا يعود إلووى طبيعووة البنيووان المختارة  البلدان المتقدمة  

الاقتصووادي والسياسووي موون ناحيووة، وكفووا ة الأجهووزة 

نضوولاء الضريبية والوعي الضووريبي موون ناحيووة أخوورى، 

 عن جودة العوامل المرسسية من ناحية ةالثة.
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هنوواأ تبوواين نووي مسووتويات عجووز الموازنووة العامووة نووي  .3

البلدان المتقدمة، نبع  البلوودان تمتلوور مسووتويات عجووز 

مرتفعة والتي تكون حكوماتها  ات أحزاب متعددة، بينما 

تمتلر بلدان أخرى مستويات عجز منخفضة، و لر كون 

ء وتكووون حكوماتهووا هذه البلدان الأخير ة مستقرة اقتصوواديا

  ات أقلية حزبية ديمقراطية.

 الاستنتاجات المتعلقة بالجانب القياسي ❖

( للكشوووا عووون CD-Testأونوووحأ نتووواهج اختبوووار   .1

 Cross-Sectionالارتبوواط بووين المقوواط  العرنووية  

Dependence إلووى علووى عوودو وجووود ارتبوواط بووين ،)

المقاط  العرنية لجميوو  المتغيوورات المسووتقلة وهووذا مووا 

اسووتخداو اختبووارات جووذر الوحوودة والتووي تقوو  يشير إلووى  

 . نمن اختبارات الجيل الأول

من خلال تطبيق اختبارات جذر الوحدة لبيانووات البانوول،  .2

بعضها سوواكن نووي المسووتوى   البحثنستنتج أن متغيرات  

الآخر ساكن نووي الفوورق الأول، أي مووزيج موون   والبع 

وهووذا يعطينووا   I(1والدرجووة واحوود    I(0الدرجة صووفر  

 (.ARDLأشاره ني البد  بتطبيق أنمو    

أظهوور اختبووار التكاموول المشووترأ لبيانووات البانوول وجووود  .3

تكاموول مشووترأ بووين المتغيوور المعتموود  عجووز علاقووات 

الإنفوواق  الموازنووة العامووة( وبووين المتغيوورات المسووتقلة 

العسوووكري، الإنفووواق الاجتمووواعي، العوووب  الضوووريبي، 

إجمالي الدين العاو ومرشوور السوويطرة علووى الفسوواد(، أي 

نووي مجموعووة البلوودان المتقدمووة  البحووثأن متغيوورات 

ء نحو التوازن ني المدى الطويل.   المختارة تتجه معا

إلووى الاسووتعانة بأنمووا   الانحوودار الووذاتي   البحووثتوصل   .4

الووديناميكي  للفجوووات الزمنيووة الموزعووة لبيانووات البانوول

 Dynamic Panel ARDL) وموون خوولال اختبووار ،

إلووى أن المقوودر   البحووث(، توصل  Hausmanهوسمان  

 (.PMGEالأنضل هو مقدر وسط المجموعة المدمجة  

 ثانياً: المقترحات

خف  العجز نووي   ىيعمل عل  طالما أن الإنفاق العسكري .1

يوورمن  هذا يعني نرورة دعم هووذا القطووا  بمووا  ةالموازن

 ويعظم إيراداتها. ةمن العملات الاجنبي ةحاجة الدول

 إلووىالاهتموواو بالقطووا  الضووريبي ومحاولووة الوصووول  .2

العووب  الضووريبي الامثوول موون خوولال رنوو  الأسووعار 

بشوووكل تووودريجي دون تحقيوووق ردود انعوووال ة الضوووريبي

نيهووا  الضووريبية الأوعيووةخاصووة أن   ةرانضه لهذه الزياد

 يمكن من نرن نراهب جديده. من السعه ما

بشووكل امثوول لمووا  ةوالخارجيوو  ةاسووتثمار الووديون الداخليوو  .3

 ةعواهد الماليحققته من ءةار مرغوبه اسهمأ ني تحقيق ال

خفا موون معوودلات  من استثمار هذه الديون مما  ةالمتحقق

 العجز ني الموازنات بشكل ملفأ للنظر.

 : قائمة المصادر

 أولاً: المصادر العربية 
أةر السياسة المالية   (2017 إبراهيم، هالة علي محمد،   .1

و، 2015-2000ني عجز الموازنة العامة ني السووودان 

، كليووة جامعووة النيلووينرسووالة ماجسووتير غيوور منشووورة، 

 الدراسات العليا، الخرطوو، السودان.

اسووتدامة تمويوول  (2019 تنيوورة، محموود حسووين محموود،  .2

عجز الموازنة العامة بين البووداهل التقليديووة والإسوولامية 

ماليزيوووا(، رسوووالة ماجسوووتير غيووور  عووورن تجربوووة 

، كليووة الاقتصوواد والعلوووو الجامعووة الإسوولاميةمنشورة،  

 الإدارية، غزة، نلسطين.

اختيووار النمووو   نووي  (2012 الجمووال، زكريووا يحيووى،  .3

المجلووة نمووا   البيانووات الطوليووة الثابتووة والعشووواهية، 

، جامعوووة 21، المجلووود العراقيوووة للعلووووو الإحصووواهية

الحاسوب والريانيات، الموصل،  الموصل، كلية علوو

 العراق.

، 1988جووووارتيني، جووويمس واسوووتروب، ريجوووارد،  .4

، ترجمووة د. الاقتصاد الكلووي: الاختيووار العوواو والخوواص

عبد الفتوواح عبوود الوورحمن ود. عبوود العظوويم محموود، دار 

 المري  للنشر، الريان، المملكة العربية السعودية.

الاسووتفادة موون الاتجاهووات  (2014 الجوووزي، نتحيووة،  .5

العالمية ني مجال الميزانية العامووة للدولووة نووي إصوولاح 

، أطروحووة دكتوووراه غيوور النظوواو الموووازني بووالجزاهر

، كليووة العلوووو الاقتصووادية 3جامعووة الجزاهوور  منشورة،  

 وعلوو التسيير والعلوو التجارية، الجزاهر. 

 (2004 حسن، مجيد علي وسعيد، عفاف عبد الجبووار،   .6

، دار واهوول للنشوور دمة ني التحليل الاقتصووادي الكلوويمق

 والتوزي ، عمان، الأردن.

 (2016 حسناوي، تقوى وشاو ، عبد العزيووز أحموود،   .7

أةوور تقلبووات أسووعار الوونفط علووى السياسووة الماليووة نووي 

، رسالة 2014-1986الجزاهر: دراسة إحصاهية للفترة  

كليووة   جامعووة العربووي التبسووي،ماجستير غير منشووورة،  

علوو الاقتصووادية، والتجاريووة وعلوووو التسوويير، تبسووة، ال

 الجزاهر.

أةوور اعتموواد التمويوول غيوور  (2019 حناشووي، كنووزة،  .8

التقليدي كآلية لتخفي  عجز الموازنووة العامووة للجزاهوور 

(، رسالة ماجستير 2018-1986دراسة تحليلية للفترة  

غير منشورة، كلية العلوو الاقتصادية والعلوو التجاريووة 

، أو البووواقي، جامعة العربي بن مهيووديوعلوو التسيير،  

 الجزاهر. 

السياسة المالية ودورهووا نووي   (2017 خلا الله، ودي ،   .9

، 2015-1990معالجة التضخم دراسووة حالووة الجزاهوور  

جامعووة العربووي بوون رسووالة ماجسووتير غيوور منشووورة، 

، كلية العلوو الاقتصادية وعلوو التسيير والعلوووو مهيدي

 التجارية، أو البواقي، الجزاهر.

، الطبعووة الماليووة العامووة (2008 خلووا، نلوويح حسوون،  .10

كتووب الحووديث للنشوور والتوزيوو  وجوودارا الأولى، عالم ال

للكتاب العالمي للنشر والتوزي ، إربد، عمووان، المملكووة 

 الأردنية الهاشمية.

 (2018 داغر، محمود محمد وصوولال، شوواكر حمووود،   .11

محاكوواة قاعوودة مكووابح الوودين نووي الاقتصوواد العراقووي 

، 12، العوودد 1، المجلوود مجلووة دنووانير، 1990-2015

 اد، العراق.   بغدالجامعة العراقية، 

الوودباد، أسووامة بشووير والجووومرد، أةيوول عبوود الجبووار،  .12

، دار المنوواهج للنشوور، مبادئ الاقتصوواد الكلووي  (2003 

 عمان، الأردن.
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سياسة الميزانية نووي عوولا   (2014 دردوري، لحسن،  .13

تووونس، -الموازنة العامة للدولة: دراسة مقارنة الجزاهوور

أطروحة دكتوراه غير منشورة، كلية العلوو الاقتصادية 

، جامعووة محموود خيضووروالتجاريووة وعلوووو التسوويير، 

 بسكرة، الجزاهر.

عجووز الموازنووة  (2012 سووالم، عبوود الحسووين سووالم،   .14

موو  إشووارة للعووراق العامووة ورؤى وسياسووات معالجتووه 

مجلوووة العلووووو الاقتصووووادية (، 2012-2003للمووودة  

، جامعة بغداد، بغووداد، 68، العدد  18، المجلد  والإدارية

 العراق. 

 (2013 شاني، سلاو كاظم والجبوووري، مهوودي سووهر،    .15

تحليل العلاقة السببية بين عجز الموازنة العامة والنوواتج 

مجلووووة كليووووة الإدارة ، 2009-1988المحلووووي للموووودة 

، جامعوووة كوووربلا ، 2، العووودد 8، المجلووود والاقتصووواد

 كربلا ، العراق.  

عبد الرحيم، ابو عزوو اللانووي، سووعيد، محموود مصووباح  .16

أةوور السياسووات   (2016 والسعيدي، ابو القاسووم عووامر،  

ليووة والنقديووة علووى معوودلات التضووخم نووي الاقتصوواد الما

الأوراق العلميووة ، 2014-2010الليبووي خوولال الفتوورة 

الأزمة الاقتصادية والماليووة  :المشاركة ني ندوة بعنوان

نووي الاقتصوواد الليبووي التحووديات وسياسووات الإصوولاح 

، كليووة الزراعووة وكليووة الاقتصوواد والمحاسووبة، المطلوبة

 جامعة سبها، ليبيا.

عبد اللاوي، عقبة، جديدي، سميحة، باهي، عبد المالر   .17

أةر المشاركة ني سلاسل القيمة  (2018 وباهي، ونا ، 

العالميووة علووى التنميووة الاقتصووادية نووي الوودول العربيووة: 

دراسووة حالووة عينووة موون الوودول العربيووة خوولال الفتوورة 

، مجلة التنميووة والسياسووات الاقتصووادية،  1995-2015

 ، المعهد العربي للتخطيط، الكويأ.2، العدد 20المجلد 

الاسووتدامة الماليووة بووين  (2019 عبوود الله، علووي خالوود،   .18

قيود السياسة المالية وشروط مرسسات التمويل الدوليووة 

(، 2017-1990نوووي العراقبدراسوووة تحليليوووة للمووودة  

، كليووة جامعووة الكونووةأطروحة دكتوراه غير منشووورة،  

 الأشرف، العراق.الإدارة والاقتصاد، النجا 

 (2019 عبوود المطلووب، بيصووار وعبوواس، نرحووات،   .19

إشوووكالية العجوووز المووووازني نوووي الجزاهووور والحلوووول 

، 2018-2014المقترحوووة: دراسوووة مقارنوووة للسووونوات 

، 12، العوودد 67، المجلوود مجلووة الباحووث الاقتصووادي

، كليوووة العلووووو الاقتصوووادية 1955أوت  20جامعوووة 

 ة، الجزاهر.والتجارية وعلوو التسيير، سكيكد

محووددات التجووارة  (2010 العبوودلي، عابوود بوون عابوود،   .20

البينية للدول الإسوولامية باسووتخداو موونهج تحليوول البانوول، 

، العوودد 16مجلية دراسات اقتصووادية إسوولامية، المجلوود  

، البنووور المعهووود الإسووولامي للبحووووث والتووودريب، 1

 الإسلامي للتنمية، جدة، السعودية.

قيوواس وتحليوول  (2016 العبيدي، إسرا  سووعيد صووالح،  .21

تأةير صدمات السياسة الماليووة علووى بعوو  المتغيوورات 

، 2014-1990الاقتصووادية الكليووة نووي العووراق للموودة 

، كليووة جامعووة بغوودادأطروحة دكتوووراه غيوور منشووورة،  

 الإدارة والاقتصاد، بغداد، العراق.

عجوووز  (1997 العركووووب، هاشوووم محمووود عبووودالله،  .22

دراسووة نووي أسووبابه وءةوواره -موازنووة العامووة للدولووةال

ومعالجته لبلدان نامية مختارة م  أشاره خاصة للعووراق 

(، أطروحووة دكتوووراه غيوور منشووورة، 1973-1993 

، كليووة الإدارة والاقتصوواد، الموصوول، جامعووة الموصوول

 العراق.

إشووكالية السياسووة  (2009 العركوووب، هاشووم محموود،   .23

الإنفوواق الحكووومي واحتوووا   المالية العربيووة بووين تطووور

(: حالوووة دراسوووية 2004-1990للمووودة   -الووودين العووواو

لوووبع  البلووودان العربيوووة  مصووور، الأردن، توووونس، 

، مجلة تكريأ للعلوووو الإداريووة والاقتصوواديةالمغرب(،  

، جامعووة تكريووأ، كليووة الإدارة 13، العوودد 5المجلوود 

 والاقتصاد، تكريأ، العراق.

هوور محموود وعبوود علووو ، جعفوور بوواقر، صووالح، مظ .24

السياسات المالية والنقدية نووي   (2019 اللطيا، أرشد،  

, الاقتصاد الكلي الحديث الاقتصاد العراقي دراسات ني

 مكتب زاكي للطباعة, بغداد، العراق.

قياس العلاقووة المتبادلووة   (2019 عيسى، حسن كردي،   .25

دراسووة -بووين عجووز الموازنووة وعجووز الحسوواب الجوواري

، 2016-1980عينووة موون البلوودان العربيووة للموودة موون 

، كليووة جامعووة الموصوولرسالة ماجستير غير منشورة،  

 الإدارة والاقتصاد، الموصل، العراق.

الحكومووة والفقوورا   (1997 الفووارس، عبوود الوورزاق،  .26

دراسووة لظوواهرة عجووز الموازنووة العامووة والإنفاق العوواو  

، وأةارها الاقتصادية والاجتماعيووة نووي البلوودان العربيووة

الطبعوووة الأولوووى، مركوووز دراسوووات الوحووودة العربيوووة، 

 بيروت، لبنان.

، دار أساسيات ني المالية العامة، 2006قناوي، عزت،  .27

 العلم للنشر والتوزي ، الفيوو، جمهورية مصر العربية.

ءةار الحوكمة على   (2017 كمال، أحمد والسعيد، ءية،    .28

تخصي  النفقات وتوزيوو  الإيوورادات: أدلووة موون بلوودان 

اللجنة الاقتصادية والاجتماعيووة لغربووي عربية مختارة،  

، مطبوعووات الأمووم المتحوودة، بيووروت، ءسوويا  الأسووكوا(

 لبنان.

اللجنة الاقتصادية والاجتماعية لغربي ءسيا  الإسووكوا(،  .29

إعووادة النظوور نووي السياسووة الماليووة للمنطقووة  (2018 

 العربية، مطبوعات الأمم المتحدة، بيروت، لبنان.

ءليات تمويل   (2017 لخضر، مرغاد ونسرين، كزيز،    .30

دراسة -وعلا  عجز الموازنة العامة للدولة ني الجزاهر

، العوودد مجلة العلوو الإنسووانية(،  1720-2000تحليلية  

 ، جامعة محمد خيضر، بسكرة، الجزاهر.47
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 الجزاهر.
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ي ، دور السياسووة الماليووة نوو 2018محي الدين، بوووري،   .33

تحقيووق التوووازن الاقتصووادي حالووة الجزاهوور مووا بووين 

جامعة ، أطروحة دكتوراه غير منشورة،  2000-2010

، كليووة العلوووو الاقتصووادية والتجاريووة جلالووي اليووابس

 وعلوو التسيير، سيدي بالعباس، الجزاهر.

أةر السياسة المالية ني الحد  (2017 مصطفى، قسمية،  .34

-2000الجزاهر خلال الفتوورة  من العجز الموازني ني  

، رسووالة ( دراسة حالة صندوق نبط الإيوورادات2016

، كليووة جامعووة محموود بونوويافماجستير غير منشورة، 

العلوو الاقتصادية والتجارية وعلوو التسوويير، المسوويلة، 

 الجزاهر.

ءةووار السياسووة الماليووة علووى  (2015 معووط الله، كمووال،  .35

-1970ة الجزاهر  النمو الاقتصادي دراسة قياسية لحال

جامعة أبو بكر (، رسالة ماجستير غير منشورة،  2012

، كليوووة العلووووو الاقتصوووادية والتسووويير والعلووووو بلقاهووود
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 ( 2019-2002المختارة للمدة ) البيانات السنوية لمجموعة البلدان المتقدمة: (1ملحق )
Country Year BD ME SE TB TD CC 

AUS 2002 0.19 5.35 30.05 23.62 15.05 1.81 

AUS 2003 1.05 5.28 30.1 24.37 13.23 1.95 

AUS 2004 1.33 5.24 30.48 24.34 11.94 2.03 

AUS 2005 1.71 5.2 30.74 24.84 10.89 1.95 

AUS 2006 1.78 5.26 30.5 24.59 9.97 1.96 

AUS 2007 1.48 5.28 30.85 24.09 9.69 2.01 

AUS 2008 -1.1 5.13 29.96 24.26 11.75 2.04 

AUS 2009 -4.57 5.09 30.46 22.04 16.65 2.05 

AUS 2010 -5.13 5.02 31.46 20.53 20.39 2.03 

AUS 2011 -4.53 4.84 31.09 20.35 24.07 2.04 

AUS 2012 -3.51 4.57 30.31 21.12 27.54 1.99 

AUS 2013 -2.81 4.49 30.58 21.96 30.5 1.79 

AUS 2014 -2.92 4.81 30.5 21.91 34.03 1.85 

AUS 2015 -2.79 5.22 31.31 21.87 37.7 1.88 

AUS 2016 -2.42 5.58 31.26 22.23 40.49 1.82 

AUS 2017 -1.72 5.44 31.27 22.05 41.08 1.8 

AUS 2018 -1.24 5.16 31.77 23.11 41.66 1.81 

AUS 2019 -3.89 5.12 31.43 23.33 46.28 1.81 

BEL 2002 -1.6 2.46 23.73 25.03 105.44 1.5 

BEL 2003 -1.9 2.4 24.8 24.39 101.66 1.42 

BEL 2004 -0.2 2.35 25.83 24.77 97.17 1.38 

BEL 2005 -2.7 2.11 24.48 24.73 95.14 1.39 

BEL 2006 0.2 2.17 25.6 24.55 91.49 1.31 

BEL 2007 0.1 2.27 26.08 24.08 87.32 1.36 

BEL 2008 -1.1 2.41 26.83 24.52 93.16 1.37 

BEL 2009 -5.4 2.14 26.25 23.03 100.22 1.46 

BEL 2010 -4.1 2.03 26.46 23.73 100.27 1.53 

BEL 2011 -4.3 1.91 25.98 24.2 103.49 1.58 

BEL 2012 -4.3 1.86 26.02 25.09 104.81 1.61 

BEL 2013 -3.1 1.81 26.19 25.44 105.49 1.67 

BEL 2014 -3.1 1.77 26.25 25.4 106.99 1.57 

BEL 2015 -2.4 1.72 26.87 23.63 105.17 1.57 

BEL 2016 -2.4 1.71 27.05 22.11 104.9 1.64 

BEL 2017 -0.7 1.72 27.7 22.72 101.76 1.5 

BEL 2018 -0.8 1.74 27.33 23.21 99.9 1.51 

BEL 2019 -1.9 1.79 27.36 22.68 98.75 1.55 

DNK 2002 0.1 2.83 29.14 45.4 49.08 2.37 

DNK 2003 -0.1 2.73 29.07 45.58 46.15 2.42 

DNK 2004 2.1 2.69 29.69 46.39 44.16 2.43 
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DNK 2005 5 2.56 30.64 48 37.41 2.29 

DNK 2006 5 2.76 30.94 46.46 31.55 2.47 

DNK 2007 5 2.64 31.1 46.43 27.35 2.45 

DNK 2008 3.2 2.69 30.68 44.76 33.31 2.39 

DNK 2009 -2.8 2.39 30.89 44.96 40.18 2.45 

DNK 2010 -2.7 2.47 30.4 44.76 42.59 2.36 

DNK 2011 -2.1 2.33 30.08 44.79 46.07 2.4 

DNK 2012 -3.5 2.33 27.33 45.51 44.89 2.38 

DNK 2013 -1.2 2.2 30.57 45.89 44.05 2.4 

DNK 2014 1.1 2.08 29.34 48.53 44.27 2.25 

DNK 2015 -1.3 2.04 29.63 46.06 39.77 2.21 

DNK 2016 -0.1 2.19 30.81 45.49 37.2 2.23 

DNK 2017 1.8 2.24 31.86 45.85 35.82 2.19 

DNK 2018 0.7 2.52 31.19 44.35 34.21 2.15 

DNK 2019 3.8 2.57 31.29 45.23 29.39 2.11 

FIN 2002 4.1 2.43 24.77 43.28 40.12 2.43 

FIN 2003 2.4 2.99 25.21 42.34 42.69 2.44 

FIN 2004 2.2 3.05 25.55 41.75 42.57 2.44 

FIN 2005 2.7 2.98 25.41 42.04 39.86 2.33 

FIN 2006 4 2.99 25.85 42.08 38 2.46 

FIN 2007 5.1 2.76 25.8 41.4 33.9 2.4 

FIN 2008 4.2 2.89 25.85 41.09 32.56 2.34 

FIN 2009 -2.5 2.86 25.23 40.77 41.53 2.25 

FIN 2010 -2.5 2.74 25.27 40.56 46.9 2.16 

FIN 2011 -1 2.75 25.53 41.79 48.27 2.2 

FIN 2012 -2.2 2.73 26.6 42.41 53.62 2.24 

FIN 2013 -2.5 2.68 26.16 43.41 56.23 2.2 

FIN 2014 -3 2.52 25.89 43.51 59.83 2.17 

FIN 2015 -2.4 2.56 25.83 43.52 63.64 2.28 

FIN 2016 -1.7 2.56 25.46 43.73 63.18 2.24 

FIN 2017 -0.6 2.52 25.15 42.93 61.27 2.22 

FIN 2018 -0.9 2.56 25.54 42.38 59.63 2.21 

FIN 2019 -1 2.79 25.38 43.01 59.01 2.15 

GBR 2002 -1.9 6.29 30.11 24.91 34.18 2.06 

GBR 2003 -3.1 6.24 30.26 24.54 35.43 2.04 

GBR 2004 -3.1 5.96 29.97 25.16 38.38 1.93 

GBR 2005 -3.1 5.72 30.02 25.5 39.58 1.9 

GBR 2006 -2.8 5.62 30.7 25.68 40.46 1.79 

GBR 2007 -2.6 5.63 30.52 25.84 41.52 1.74 

GBR 2008 -5.1 5.58 29.85 26.45 49.37 1.68 

GBR 2009 -10 5.49 30.19 24.12 63.31 1.63 

GBR 2010 -9.2 5.32 30.37 25.3 74.56 1.6 
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GBR 2011 -7.5 5.29 30.56 25.79 80.06 1.62 

GBR 2012 -8.1 5.05 30.73 25.02 83.21 1.67 

GBR 2013 -5.5 4.98 31.07 25 84.16 1.7 

GBR 2014 -5.5 4.81 32.16 24.84 86.19 1.74 

GBR 2015 -4.5 4.69 32.6 24.98 86.92 1.88 

GBR 2016 -3.3 4.66 32.93 25.34 86.79 1.9 

GBR 2017 -2.4 4.6 33.18 25.52 86.25 1.84 

GBR 2018 -2.2 4.61 33.15 25.51 85.72 1.83 

GBR 2019 -2.3 4.54 33.09 25.46 85.35 1.77 

ITA 2002 -2.9 3.65 22.13 22.89 106.36 0.55 

ITA 2003 -3.2 3.62 22.15 22.76 105.49 0.51 

ITA 2004 -3.5 3.59 22.67 22.22 105.1 0.38 

ITA 2005 -4.1 3.4 22.69 21.96 106.56 0.41 

ITA 2006 -3.6 3.2 23.25 23.33 106.74 0.48 

ITA 2007 -1.3 3.1 22.28 23.76 103.89 0.34 

ITA 2008 -2.6 3.22 23.06 23.49 106.16 0.27 

ITA 2009 -5.1 3.05 22.58 23.74 116.6 0.2 

ITA 2010 -4.2 3.02 22.73 23.68 119.2 0.13 

ITA 2011 -3.6 3.01 22.13 23.65 119.7 0.18 

ITA 2012 -2.9 2.83 21.22 24.95 126.5 0.07 

ITA 2013 -2.9 2.75 21.2 25.14 132.46 0.05 

ITA 2014 -3 2.53 21.16 24.84 135.37 -0.03 

ITA 2015 -2.6 2.41 21.22 24.74 135.28 0.02 

ITA 2016 -2.4 2.73 21.06 25.03 134.78 0.08 

ITA 2017 -2.4 2.79 21.46 24.63 134.15 0.19 

ITA 2018 -2.2 2.76 21.32 24.18 134.81 0.24 

ITA 2019 -1.6 2.77 21.28 24.61 134.8 0.24 

NZL 2002 2.53 3.81 33.05 28.21 26.4 2.32 

NZL 2003 3.66 3.76 32.98 29.25 24.7 2.35 

NZL 2004 4.47 3.5 34 29.26 22.51 2.38 

NZL 2005 5.11 3.31 33.64 30.31 20.79 2.2 

NZL 2006 4.59 3.53 33.1 31.97 18.4 2.33 

NZL 2007 3.57 3.43 33.13 30.08 16.3 2.33 

NZL 2008 1.45 3.23 32.43 31.49 18.98 2.31 

NZL 2009 -1.84 3.35 34.06 29.69 24.32 2.39 

NZL 2010 -5.4 3.09 33.3 26.13 29.68 2.34 

NZL 2011 -4.91 2.94 33.64 25.63 34.68 2.3 

NZL 2012 -2.2 3.01 36.96 26.9 35.71 2.32 

NZL 2013 -1.3 2.96 35.77 26.72 34.59 2.34 

NZL 2014 -0.44 3.02 35.75 26.91 34.23 2.25 

NZL 2015 0.32 2.97 35.26 27.51 34.32 2.28 

NZL 2016 1.02 3.09 36.03 27.37 33.47 2.28 

NZL 2017 1.29 3.21 35.94 27.48 31.27 2.24 

NZL 2018 1.43 3.41 35.89 28 28.52 2.18 
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NZL 2019 -2.95 3.92 35.95 28.98 31.54 2.17 

PRT 2002 -3.3 4.39 26.11 20.83 56.21 1.26 

PRT 2003 -5.7 4.16 25.59 19.88 58.69 1.16 

PRT 2004 -6.2 4.28 25.25 19.98 62.04 1.14 

PRT 2005 -6.1 4.38 25.24 20.58 67.43 1.07 

PRT 2006 -4.2 4.32 24.83 21.13 69.17 1.02 

PRT 2007 -2.9 4.08 25.04 21.35 72.73 1.04 

PRT 2008 -3.7 4.05 24.45 21.05 75.64 1.07 

PRT 2009 -9.9 4.04 24.83 19.06 87.8 1.09 

PRT 2010 -11.4 3.82 23.65 19.64 100.21 1.09 

PRT 2011 -7.7 4 23.14 21.13 114.4 1.11 

PRT 2012 -6.2 3.94 22.73 20.77 129.04 0.96 

PRT 2013 -5.1 4.18 22.73 22.66 131.43 0.95 

PRT 2014 -7.4 3.46 21.43 22.65 132.94 0.95 

PRT 2015 -4.4 3.72 22.46 22.79 131.18 0.96 

PRT 2016 -1.9 4.47 23.52 22.33 131.51 0.93 

PRT 2017 -3 3.69 23.6 22.37 126.14 0.87 

PRT 2018 -0.3 4.23 23.99 22.65 122 0.85 

PRT 2019 0.1 4.41 23.7 22.32 117.74 0.76 

 


