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 الملخص العربى

إن وصففففف وتلخففففيص البيانففففات الاقتصففففادية الكليففففة لابففففد  ن 
يتضمن صياغة نظام يصف السلوك المشترك لعدد مفن المتغيفرات 

كليففة مجتمعففةص و صففبحت النمذجففة باسففتخدام الأنظمففة التكراريففة ال
الففذق قففام بتقففديم تلففك ال كففر   Sims (1980 كثففر شففيوعاى علففى يففد  

بقففو  بعففد  ن بففد ت البيانففات الموسففمية والشففشرية فففي الانتشففارص 
ولوصف وتلخيص البيانات تم اعتبار جميع المتغيرات تعتمد على 

يففراتص ويرعففرف هففذا النظففام باسففم فتففرات إبءففان ةمنيففة لجميففع المتغ
ص وتففم Vector Auto-regression (VAR)متجففه الانحففدار الففذاتي 

اسفففتخدام نمفففوذج متجفففه الانحفففدار الفففذاتي القياسفففي المقيفففد حالفففة 
الاقتصاد المصرق في هذا البحث بشدف معرفة العلاقات الت اعلية 
بففين متغيففر النففاتل المحلففى الجمففالي الحقيقففيص ومتغيففر إجمففالي 

سفففتثمارات الحقيقفففيص ومتغيفففر سفففعر ال ا فففد  الحقيقفففيص ومتغيفففر الا
صفففافي الاسفففتثمار الأجنبفففي المباشفففر بالفففدولارص لتحقيففف   هفففداف 
البحث تم استخدام بيانات ربع سنوية خلال ال تر  من الربع الأول 

مشففاهد ص  68لعففدد  2023حتففى الربففع الرابففع لعففام  2007لعففام 
كفففد مفففن حالفففة السفففكون ففففوللر للت -وتفففم اسفففتخدام اختبفففار ديكفففي

بالسلاسل الةمنيةص وتبين  ن جميع السلاسل الةمنيفة غيفر سفاكنه 
عنففد المسففتون بينمففا كانففت سففاكنه عنففد ال ففر  الأولص تففم تعريففف 

 Restrictedوتحديد الرتبة لنموذج متجفه الانحفدار الفذاتي المقيفد 

VAR(12) وباسففففففتخدام معففففففايير  %5ص عنففففففد مسففففففتون معنويففففففة
( وبفدعم مفن اختبفار LR, FPE, AIC, SC, and HQ  المعلومفات

 (.Pairwise Granger Causality Testsجرانجر للسببية  

وقففد  ظشففرت النتففا ل تفف ثر النففاتل المحلففى الجمففالي ب جمففالي 
مليفففار جنيفففهص  0.125الاسفففتثمارات ل تفففر  البءفففان الرابعفففة بنحفففو 
( مليفار 0.051بنحفو  وبسعر ال ا د  ل تر  البءان الثانية عشفر 

جنيفففهص بالاسفففتثمار الأجنبفففي المباشفففر بفففدون فتفففر  إبءفففان بنحفففو 
مليففار جنيففهص وبخصففوص التنبففؤ خففلال الربففع الرابففع لعففام  0.311
يتوقففع  ن تصففل قيمففة النففاتل المحلففي الجمففالي إلففى نحففو  2025
جمفالي الاسفتثمارات إلفى نحفو  3803 مليفار  398مليار جنيفهص واج

مليفار دولارص  1.81جنبي المباشر إلفى نحفو جنيهص والاستثمار الأ
ومن خلال النتا ل يجف  علفى صفانعي القفرار تشفجيع الاسفتثمارات 
الكلية من خلال ضبء  سعار ال ا فد  ممفا يعفود بالةيفاد  ففي قيمفة 
النففاتل المحلففي الجمففاليص وتح يففة النففاتل المحلففي الجمففالي مففن 

 باشر.خلال تح ية وةياد  صافي الاستثمار الأجنبي الم
الكلمفففات الم تاحيفففة: مصفففرص متجفففه الانحفففدار الفففذاتيص النفففاتل 
المحلي الجماليص الاسفتثمارات الكليفةص صفافي الاسفتثمار الأجنبفي 

 المباشرص سعر ال ا د ص التنبؤ.

 المقدمة 

لعرررو وصررل وتلجرريل جيررد لبيانرراا متصيررراا ا  تصرراد 
الكلررررر   برررررد أن يتجرررررمن النمررررروذة المعنررررر  صرررررياغة رياجرررررية 

السرررلول المشرررترل لعررردد مرررن المتصيرررراا الكليرررة كحزمرررة تصرررل 
هررو أوم مررن فكررر  Tinbergen (1936; 1939)واحرردة، ويعتبررر 

فررر  التعامرررم مرررت البيانررراا ا  تصرررادية كميرررا  مرررن جرررلام تحديرررد 
نظرررام المعررراد ا امنيرررة مرررم تقررردير معلماتفرررا، و رررد ترررم تصرررنيل 
ة، المتصيررراا ا  تصرررادية تلرررى متصيرررراا داجليرررة وأجرررر  جارجيررر

وكانررا المعرراد ا ذاا الشرركم المجتررزم تررربط بررين المتصيررراا 
الداجلية والجارجية، ف  حين كانرا المعراد ا الفيكليرة تفردل 
تلررى التقرراط العلا ررراا الترر  تررربط المتصيرررراا الداجليررة ببعجرررفا 
الرربعو وكرررذلل بعرررو المتصيررراا الجارجيرررة، ووجرررود مجموعرررة 

ن أن نطلررك عليفررا كبيرررة مررن النمرراذة البديلررة يجلررك مشرركلة يمكرر
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، ولرم يخجرذ حرم Model Identificationمشركلة تحديرد النمروذة 
مشررركلة تحديرررد النمررروذة  ررردرا  كبيررررا  مرررن ا هتمرررام سرررو  طرررر  
صريصة هيكليرة معينرة مرم يليفرا تحديرد معرالم النظرام بشركم فريرد 
يسرررم  الشررركم المجترررزم، ولرررم  تطرررر  مشررركلة تحديرررد النمررروذة 

نرال أكمرر مرن هيكرم متوافرك مرت للنقاش الكراف  ومرا اذا كران ه
نفرررررس الشررررركم المجترررررزم أم  ، ولرررررم يرررررتم التعامرررررم مرررررت تحديرررررد 
النمرروذة بشرركم عررام بررخي  رردر كبيررر مررن التفصرريم حتررى جررا  

Preston (1978) ونرررا ش الصررريصة الفيكليرررة للنمررروذة بشررركم ،
أكمر تفصريلا  عرن ذي  برم وهرو يعتبرر مرن أحرد القلانرم الرذين 

لرررغم مرن أن دراسرة مشركلة تعريررل  راموا بفرذا النقراش، وعلرى ا
النماذة ا  تصادية  د أصربحا ترتم بطريقرة رسرمية فقرد كانرا 
تشررتك بشرركم أساسرر  مررن مشرركلة ا نحرردار، ولكررن فرر  بعررو 
الأحيررران يعطررر  انحررردار معرررين نترررانح غيرررر متسرررقة فررر  حرررين 
يعطرر  انحرردار نجررر نتررانح متسررقة،  فكرران  بررد مررن حسررم هررذ  

تقررديراا جيرردة للمعلمرراا  المشرركلة، ومررن أجررم الحصرروم علررى
الفيكلية كران مرن الجرروري اسرتبدام المتصيرراا الداجليرة علرى 

( ف  المعاد ا الجاصرة بالنظرام بكميرة RHSالجانب الأيمن )
مقاسررة يمكررن اسررتجدامفا فرر  ا نحرردار، و ررد أطلررك علرر  تلررل 
المتصيراا اسم متصيراا الأداة أو المتصيراا المساعدة، وأظفرر 

أنرري يجررب أن تكررون الأداة مرتبطررة بررالمتصير  التحليررم المسرراعد
الررداجل  الررذي تقيسرري وغيررر مرتبطررة بحررد الجطررخ فرر  ا نحرردار 
الررررذي يررررتم تحليلرررري، كرررران مررررن الجررررروري وجررررود بعررررو  يررررود 
ا ستبعاد المرتبطة بالمتصيراا الجارجية وأدي هذا التفكير تلى 
استنتاجاا فيما يتعلك بالتعريل الذي يتوافك مت شررط الرتبرة، 
ويررردور شررررط الرتبرررة حررروم جرررمان وجرررود علا رررة حقيقيرررة برررين 

 (. t-p( وأجر ف  فترة )tمتصير ف  فترة )

أن العلا رراا  Tinbergen (1936; 1939ومررن هنررا أدرل )
بررين المتصيررراا  بررد وأن تكررون ديناميكيررة، وأدي التعرررل علررى 
ا ستجاباا المتباطنة زمنيا  تلى فكرة مفادها أني  د يُنظرر تلرى 

يررراا علررى أنفرررا تتحرردد بشرركم متسلسرررم زمنيررا  ولرريس فررر  المتص
و رررا مترررزامن، وبرررذلل فقرررد ترررم ا عتررررال برررخن الرررنظم الفيكليرررة 

 Wold المتسلسلة   تحم مشكلة ا نحردار بشركم كامرم، فقردم

لحرم  Recursive Systemفكرة النظام التكراري   (1951 ;1949)
بية كبيرررة تلررل المشرركلة ت  أن الأنظمررة التكراريررة لررم تحررظ بشررع

ف  ذلل الو ا، ربما كان السبب يرجت تلى حقيقة أن البيانراا 
المتاحرررة للتقررردير فررر  ذلرررل الو رررا كانرررا تقررراس تلرررى حرررد كبيرررر 
بشركم سرنوي فقرط، وبالترال  كران مرن الصرعب تصرديك الفيكرم 
التكراري، ولم تصبح الأنظمة التكرارية شانعة ت  بعد أن بدأا 

 Simsا نتشرار، حيرث أعراد )البياناا الموسرمية والشرفرية فر  

 تقديم تلل الفكرة بقوة.  1980)
لقرررد أفررررادا النظررررة المرجعيررررة السرررابقة فرررر  تررراري  النمذجررررة 
ا  تصررادية الكليررة تلررى جرررورة ا حتفرراظ بفتررراا تبطررا  زمنيررة 
لجميرررت المتصيرررراا فررر  كرررم معادلرررة هيكليرررة ولكرررن مرررت اسرررتبعاد 

متكررر، أي  بعو المتصيراا الداجلية من جلام افتراو نظام
أنرري بصررفة رسررمية لررم يعررد هنررال )تقريبررا ( تمييررز بررين المتصيررراا 
الداجليرررررة والجارجيرررررة، ولتلجررررريل البيانررررراا ترررررم اعتبرررررار جميرررررت 
المتصيررراا تعتمررد علررى فتررراا تبطررا  زمنيررة لجميررت المتصيررراا، 

ممم هذا النظام وأصربح يُعررل  Quenouille (1957و د نا ش )
 Vector Auto-regressionباسررررم متجرررري ا نحرررردار الررررذات  

(VAR) وسرررم  متجررري نظرررر ا لأن البيانررراا ترررم تلجيصرررفا مرررن ،
جرررلام صررريصة مجتزلرررة، وترررم اسرررتجدام تلرررل المنفجيرررة فررر  هرررذا 
البحررث لفرردل معرفررة العلا ررة التفاعليررة بررين بعررو المتصيررراا 
 ا  تصادية الكلية، مم التنبؤ بقيم تلل المتصيراا ف  المستقبم.

 يةمشكلة البحثال

الررررررغم مرررررن وجرررررود منفجيررررراا متعرررررددة للتعامرررررم مرررررت علرررررى 
البيانررررراا الكميرررررة لمتصيرررررراا ا  تصررررراد الكلررررر  بشررررركم مترررررزامن 
ومتسلسم أيجا، ت  أن تلل النماذة   تجيرد التعامرم مرت عردة 
معررراد ا أو نظرررام متكامرررم، وبعرررد تررروفر الأدواا التررر  يمكنفرررا 
تجررررا  ذلررررل أصرررربحا الصررررعوبة فررر  كيفيررررة التعامررررم مررررت تلررررل 

 ا  عتمادهرررررا علررررررى نظرررررام المصررررررفوفاا المعقرررررد نوعررررررا ،الأدوا
وأصبحا مشكلة صياغة النموذة ا  تصرادي القياسر  مشركلة 
حقيقيررة، تذ أنرري  ررد تتعررارو القررراراا الإحصررانية مررت النظريررة 
ا  تصررادية، وفرر  البحررث الحررال  تتممررم المشرركلة الرنيسررية فرر  

الدراسررة كيفيرة اكتشررال العلا رراا التشررابكية بررين المتصيررراا  يررد 
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وكيفيررة التنبررؤ بتلررل المتصيررراا فرر  المسررتقبم، وتررم معالجررة تلررل 
المشرركلاا وفقررا  لمررا تررم التوصررم اليرري مررن جفررود سررابقة لعلمررا  
ذا كنرررا المنفجيرررة  وبررراحمين فررر  مجرررام ا  تصررراد القياسررر ، واة
المسرررتجدمة فررر  البحرررث هررر  منفجيرررة متجررري ا نحررردار الرررذات  

أولفررررا اجتيررررار فسررررول تكررررون مصررررحوبة بعرررردة تحرررردياا أجررررر  
المتصيررراا الترر  يجررب أن ترردجم للنمرروذة، مررم فرررز المتصيررراا 
الترر  يجررب أن تسررتبعد مررن النمرروذة، مررم هررم يررتم جررم ا تجررا  
ن كرران هنررال متصيررراا وهميررة فيجررب  الزمنرر  للنمرروذة أم  ، واة
معرفرررررة كيفيرررررة التعامرررررم معفررررررا، وتحديرررررد المتصيرررررراا الداجليررررررة 

برررين المتصيرررراا، وجرررم أو والجارجيرررة، ودراسرررة علا رررة السرررببية 
اسرررتبعاد المتصيرررراا بنرررا  علرررى تخميرهرررا مرررن عدمررري، مرررم وجرررت 
القيررود المناسرربة للنمرروذة، ودراسررة وتحديررد فتررراا الإبطررا  لكررم 
متصيررر داجررم كررم معادلررة، مررم كيفيررة تحقيررك ذلررل علررى البرررامح 
الإحصانية الجاهزة من جرلام معرفرة تمكانيراا كرم حزمرة مرن 

 تلل الحزم البرمجية.
 لأهداف البحثيةا

يفررررردل البحرررررث تلررررررى اكتشرررررال العلا رررررراا التفاعليرررررة بررررررين 
متصيرررررررراا ا  تصررررررراد الكلررررررر  المتمملرررررررة فررررررر  النررررررراتح المحلررررررر  
جمررررال  ا سررررتمماراا، وسررررعر الفانرررردة، وصررررراف   الإجمررررال ، واة
ا سرتممار الأجنبرر  المباشررر، ودراسرة السررلول الكمرر  المشررترل 

فرررا، مرررم صرررياغة لتلرررل المتصيرررراا، واجتبرررار علا رررة السرررببية بين
نمرروذة يصررلح لتحليررم العلا رراا التفاعليررة بررين تلررل المتصيررراا 
بشررركم متسلسرررم زمنيرررا ، ويتحقرررك ذلرررل باسرررتجدام نمررروذة متجررري 

 Restricted Standard Vectorا نحدار الذات  القياس  المقيد 

of Auto-regressive (RSVAR) مررررم تجرررررا  التشرررررجيل ،
التوزيت الطبيع  للبروا   الإحصان  للنموذة المقدر للتخكد من 

المقرردرة وللتخكررد مررن عرردم وجررود مشرركلة ا رتبرراط الررذات ، وبعررد 
التخكررررد مررررن صررررلاحية النمرررروذة مررررن الناحيررررة الإحصررررانية يررررتم 
اجتبررار د ررة التنبررؤ داجررم العينررة مررم تجرررا  التنبررؤ جررارة العينررة 

 )ف  المستقبم(.
 

 الاستعراض المرجعي:

لتحقيررك  VARات  تررم اسررتجدام نمرروذة متجرري ا نحرردار الررذ
العديد من الأهدال البحميرة، فقرد اسرتجدم فر  معظرم الدراسراا 
لتحقيررك أهرردال بحميررة علررى مسررتو  ا  تصرراد الكلرر ، أو علررى 

( 2019مسرررتو  ا  تصررراد الجزنررر  كمرررا فررر  دراسرررة العكيلررر  )
للتنبررررؤ بمسررراحاا محصرررروم  VARحيرررث ترررم اسررررتجدام نمررروذة 

العلا راا الحركيرة الشلب ف  محافظة النجرل العرا يرة وتحليرم 
بين متصيراا: كمياا ميا  الرري، وسرعر المحصروم، باسرتجدام 
مكونرررررررراا التبرررررررراين ودوام نبجرررررررراا ا سررررررررتجابة، وتررررررررم التنبررررررررؤ 
بالمسرررراحة لمرررردة عشررررر سررررنواا، وأشررررارا النتررررانح تلررررى أهميررررة 
الصدماا ف  متصيراا ميا  الري وسعر المحصوم فر  تفسرير 

 تقلب المساحة.

فر  مجرام ا  تصراد الكلر   VARأما عن اسرتجدام نمروذة 
لدراسررة العلا ررة السررببية بررين النرراتح المحلرر  الإجمررال  والتكرروين 

(، وبشررمانى والقصررير  2018الرأسررمال  فقررد اسررتجدمي لزهررر )
(، لتحليرررم تلررررل العلا رررة، وكانررررا 2021(، والجنررردي )2020)

نترررانح الدراسرررة الأولرررى هررر  وجرررود علا رررة سرررببية متباطنرررة برررين 
نيررررة أن النرررراتح المحلرررر  الإجمررررال  يررررؤمر علررررى المتصيرررررين، والما

التكوين الرأسمال  وأن هنال استجابة سريعة لتصير الناتح على 
تجمال  التكوين الرأسمال ، والدراسة المالمة توصلا تلى وجرود 
علا ررة سررببية فرر  اتجررا  واحررد مررن النرراتح المحلرر  تلررى التكرروين 

 الرأسمال  ف  الأجم القصير. 
لتحليم العلا ة بين  VAR( نموذة 2015واستجدم عزيز )

سعر الصرل والتججم والصادراا، وتوصلا الدراسة تلى أن 
اسرررتفدال التجرررجم يرررؤد  تلرررى تحسرررين  يمرررة العملرررة المحليرررة 
مقابم الدو ر، والتصير ف  حجم الصادراا ليس لي أمر معنوي 
علررررى سررررعر الصرررررل، ولقيرررراس أمررررر السياسررررة النقديررررة والنمررررو 

صررررررادراا المصرررررررية فقررررررد  ررررررام غررررررازي والتجررررررجم علررررررى أدا  ال
( وتوصلا الدراسة تلى تخمر الصادراا سلبيا  2024ونجرون )

يجابيا  بكرم مرن المعرروو النقردي بفتررة تبطرا   بسعر الفاندة، واة
 واحدة والنمو ا  تصادي بملامة فتراا تبطا . 

ولتحليرررررم العلا رررررة برررررين الأسرررررعار العالميرررررة للرررررنفط واليرررررورو 
أيجرررا مرررن  برررم الصرررفاوي  VARذة والرررذهب ترررم اسرررتجدام نمرررو 
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( والجديرررد فررر  البحرررث هرررو اسرررتجدامي لبيانررراا 2008ويحررر  )
يومية، واتجح أن هنال علا ة متداجلة بين الأسرعار العالميرة 

( 2021للمتصيررررررررررررررراا، واسررررررررررررررتجدم عبرررررررررررررردالفتا  ونجررررررررررررررررون )
ايجرررا لقيررراس أمرررر التفررراوا فررر  توزيرررت الررردجوم   VARنمرروذة

وصرلا الدراسرة تلرى أن علرى التنميرة المسرتدامة فر  مصرر، وت
هنررررال علا ررررة  صرررريرة بررررين الأبعرررراد المجتلفررررة للتنميررررة البشرررررية 
والتفرراوا فررر  توزيرررت الررردجوم فررر  مصرررر، كمرررا اسرررتجدم غرررازي 

لتقدير محدداا النمو ا  تصرادي فر   VAR( نموذة 2022)
مصررررررر لبيانرررررراا سررررررنوية، وتوصررررررلا الدراسررررررة تلررررررى أن نسرررررربة 

اا الدراسرررة تحفرررز الملتحقرررين برررالتعليم الأساسررر  ومتوسرررط سرررنو 
 الناتح الكل .  

و جتبررار العلا ررة بررين التجررجم وعجررز الموازنررة العامررة تررم 
مرررررن  برررررم مجررررراليل ونجررررررون  VARا عتمررررراد علرررررى نمررررروذة 

( وأوجرررررحا النترررررانح أن هنرررررال علا رررررة تفاعليرررررة فررررر  2019)
اتجرراهين بررين كررم مررن التجررجم وعجررز الموازنررة، و ررد تجتلررل 

م بطررررك أجرررر ، فمرررملا عرررن نترررانح التحليررر VARنترررانح نمررروذة 
دراسررررررة العلا ررررررة بررررررين ا سررررررتممار الأجنبرررررر  المباشررررررر والنمررررررو 

)برن عروالى،  VARا  تصادي ف  الجزانرر باسرتجدام  نمروذة 
)بلحررررررررروم ونجررررررررررون،  ARDL(، وباسرررررررررتجدام نمررررررررروذة 2020
(، توصلا الدراسة الأولى تلى وجود علا رة سرببية فر  2018

تلررى معرردم النمررو  اتجررا  واحررد مررن ا سررتممار الأجنبرر  المباشررر
ا  تصررادي، بينمررا توصررلا الدراسررة المانيررة عرردم وجررود علا ررة 
ديناميكيرررة برررين المتصيررررين فررر  المرررد  القصرررير ووجرررود علا رررة 

 Akande andعكسررية بينفمررا فرر  المررد  الطويررم، كمررا  ررام )

Ola-David (2010  بدراسرة تلرل العلا رة فر  نيجيريرا باسرتجدام
تلررى وجررود علا ررة سررببية وتوصررلا تلررل الدراسررة  VARنمرروذة 

 متبادلة بين المتصيرين. 
وفررررى محاولررررة لمعرفررررة أهرررررم محرررردداا الإنفرررراك العررررام فررررر  

( باسررررررتجدام نمرررررروذة 2019الجزانررررررر  ررررررام العقرررررراب وصررررررديك )
VAR وأوجررررحا الدراسرررررة أنرررري فررررر  المررررد  الطويرررررم تحررررردث ،

، %16صدماا ف  الناتح المحل  الإجمال  والجرانب  درها 
فسرررير تقلبررراا تبررراين جطرررخ التنبرررؤ علرررى الترتيرررب فررر  ت %22و

 VARنمرروذة  Mostafa (2021للإنفرراك العررام، كمررا اسررتجدم )
لدراسررة علا ررة السررببية بررين الإنفرراك الحكرروم  والنمررو للا تصرراد 
المصري، وكانا العلا رة برين الإنفراك الحكروم  والنمرو موجبرة 

 VARوف  اتجا  واحد من الإنفاك تلى النمو، واستجدم نموذة 
مرررر المسررراعداا الجارجيرررة علرررى النمرررو ا  تصرررادي  كتشرررال أ

(، والكررراميرون Husein, 1998والتنميرررة فررر  كرررم مرررن: الأردن )
(Tendongho, 2016 ومصررررررررررررررررررر وأفصانسررررررررررررررررررتان ،)
(Villanthenkodath and Moushtaq, 2021 واتجررح مررن ،)

نتانح الدراسة الأولى أن للمساعداا الجارجية أمرر تيجراب  فر  
نمررو النرراتح المحلرر  الأردنرر  بينمررا  المررد  القصررير علررى معرردم

كررران لررري أمررررا  سرررلبيا  فررر  حالرررة الكررراميرون، وفررر  حرررالت  مصرررر 
 وأفصانستان لم توجد علا ة طويلة الأجم بين المتصيرين. 

نمروذة  Kamal and Mohamed (2023واسرتجدم كرم مرن )
VAR   جتبررررررار العوامررررررم المررررررؤمرة فرررررر  معرررررردم التجررررررجم فرررررر 

دراسة تلى أن كم مرن تو عراا ا  تصاد المصري، وتوصلا ال
التججم وفجوة الناتح هما المحددان الرنيسيان لمعدم التجرجم 

كرذلل فر  دراسرة أسرواك  VARف  مصر، كما استجدم نمروذة 
 جتبرررار العلا رررة برررين تطرررور  Badr (2015الأسرررفم مرررن  برررم )

أسررررواك الأسررررفم والنمررررو ا  تصررررادي فرررر  مصررررر، واتجررررح مررررن 
جراهين برين أسرواك الأسرفم ونمرو النتانح أن هنال علا رة فر  ات

النرررررراتح، ولمعرفررررررة دور السياسررررررة النقديررررررة فرررررر  ا  تصرررررراد  ررررررام 
(Lemaire (2018  بتقيريم تلرل العلا رة فر  ور رة بعنروان  نمروذة

ا تصررررادي مصررررصر لتقيرررريم دور السياسررررة النقديررررة فرررر  مصررررر ، 
وأظفررررررا النترررررانح أهميرررررة دور التو عررررراا فررررر  دورة الأعمرررررام، 

ى سررعر الفانرردة كقنرراة لنقررم السياسررة وأولويررة سررعر الصرررل علرر
مرن  برم  VARالنقدية، وف  مجام الزراعة تم استجدام نموذة 

لدراسررررة علا ررررة السررررببية بررررين النرررراتح المحلرررر  الإجمررررال  الكلررررى 
( وفررى تايلانررد Elalaoui et al., 2021والزراعر  فرر  المصرررب )

(Jatuporn et al., 2011وأمبتا النتانح وجرود تلرل العلا رة )   فر
 تجرراهين، واسررتجدم كررذلل لمعرفررة أمررر السياسرراا ا  تصررادية ا

 (. Awokuse, 2005الكلية على الأسعار الزراعية )
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فرررر  التنبررررؤ بخسررررعار  VARهررررذا، ويمكررررن اسررررتجدام نمرررروذة 
،  (Yashavanth et al., 2017السررلت الفرديررة كبررذور القفرروة )

ولكررن هررم النتررانح المتحصررم عليفررا سررتكون أفجررم عررن طرررك 
الأجر ؟ وللإجابة علرى هرذا السرؤام  رام حيردر ونجررون التنبؤ 

والتنبررؤ باسررتجدام  VAR( بمقارنررة التنبررؤ باسررتجدام الررر 2023)
نمررررراذة السلاسرررررم الزمنيرررررة لبيانررررراا سرررررنوية، واسرررررتجدم معيرررررار 

لمقارنة الكفا ة بين المنفجيترين،  MSEمتوسط مربعاا الجطخ 
 نحرردار واتجررح أن التنبررؤ بالإنفرراك الحكرروم  لنمرروذة متجرري ا

 الذات  كان أفجم من التنبؤ باستجدام السلاسم الزمنية.
 مصادر الحصول على البيانات:

لتحقيررررك أهرررردال البحررررث تررررم اسررررتجدام بيانرررراا ربررررت سررررنوية 
حترررى الربرررت الرابرررت  2007جررلام الفتررررة مرررن الربرررت الأوم لعرررام 

ولعررردد أربعرررة مرررن متصيرررراا  مشررراهدة 68لعررردد  2023لعرررام 
برررر المو رررت الإلكترونررر  لررروزارة التجطررريط ا  تصررراد الكلررر ، ويعت

والتنميرررة المحليرررة، والبنرررل المركرررزي المصرررري همرررا المصررردران 
الأساسرررريان للبيانرررراا، وبيانرررراا الأمررررم المتحرررردة والبنررررل الرررردول  
مصرررادر مانويرررة للبيانررراا فررر  البحرررث، والمتصيرررراا ا  تصرررادية 

جمررال  rgdpمحررم الدراسررة هرر  النرراتح المحلرر  الإجمررال  ) ( واة
( والأمنين بالمليون جنيري والأسرعار المابترة، invstتمماراا )ا س

( كنسرررررربة، وصرررررراف  ا سررررررتممار الأجنبرررررر  intوسررررررعر الفانرررررردة )
برررالملحك(، و رررد ترررم  1( برررالمليون دو ر )جررردوم fdiالمباشرررر )

تمبيررا الأسررعار باسررتجدام الرررر م القياسرر  لأسررعار المسرررتفلكين 
 سنة أساس. 2007مت اعتبار عام 

 لبحثيةالءريقة ا
تررم ا عتمرراد فرر  التعامررم مررت البيانرراا علررى منفجيررة متجرري 

 Restricted Standard-Vectorا نحدار الذات  القياس  المقيد 

of Auto-regressive (RSVAR)  وترررتم تلرررل المنفجيرررة فررر ،
جطررواا متتابعررة، فبدايررة تررم استكشررال حالررة السلاسررم الزمنيررة 

ا سررتقرا  المبرردن   للبيانرراا مررن جررلام الرسرروم البيانيررة لصرررو
لمرررد  سرررركونفا ومشررراهدة القرررريم الشررراذة تن وجرررردا، تلررر  ذلررررل 

أو اجتبرار اسرتقرارها أو  Unit Root Testاجتبرار جرذر الوحردة 
 -حالة السكون بفا، وتم ا عتماد فى ذلرل علرى اجتبرار ديكر 

، Augmented Dicky-Fuller test, ADFفرررروللر الموسررررت 
  جتبار الفروو التالية:

عفففدم: يوجفففد جفففذر وحفففد  بالسلسفففلة والسلسفففلة غيفففر ففففرض ال
 ساكنة مقابل ال رض: لا يوجد جذر وحد  

فررركن كانرررا  يمرررة ا حتمرررام معنويرررة تحصرررانيا  عنرررد مسرررتو  
معنويررة محرردد نرررفو فرررو العرردم ونقرروم بخنرري   يوجررد جررذر 
وحرردة وأن السلسررلة مسررتقرة، أمررا تن كانررا  يمررة ا حتمررام غيررر 

فو فرو العدم ونقوم بخن السلسرلة معنوية فكننا   نستطيت ر 
غير مستقرة أ  بفا مشكلة جرذر وحردة، وترم تطبيرك ذلرل علرى 
جميرررررت المتصيرررررراا المسرررررتجدمة برررررالنموذة، واتجرررررح أن جميرررررت 

بينمرررا أصررربحا  Levelالمتصيرررراا غيرررر مسرررتقرة عنرررد المسرررتو  
، وبعررد التخكررد مررن First Differenceمسررتقرة عنررد الفرررك الأوم 

أجرررررذ الفرررررك الأوم ترررررم البررررد  فررررر  أولرررررى عمليررررة السررررركون بعررررد 
باسررررتجدام المتصيررررراا محررررم  VAR(p)جطررررواا تقرررردير نمرررروذة 

البحث عنرد الفررك الأوم، بعرد ذلرل ترم تقردير النمروذة )مبردنيا ( 
وبردون أي  يررود،  SVAR(2)أي تقردير النمروذة  2بفتررة تبطرا  

مررن  Lagsمررم تلرر  ذلررل تحديررد العرردد الصررحيح لفتررراا الإبطررا  
، وتررم ا عتمرراد علررى معررايير SVAR(2)نح للنمرروذة داجررم النتررا

 Sequentialمتعرررررددة لتحديرررررد فتررررررة الإبطرررررا  هررررر : معيرررررار )

Modified LR Test Statistic, LR( ومعيرررار ،)Final 

Prediction Error, FPE( ومعيررررار، ومعيررررار ،)Akaike 

Information Criterion, AIC( ومعيرررررار ،)Schwarz 

Information Criterion, SIC( ومعيررار ،)Hannan-Quinn 

Information Criterion, HQ وتعتمررررد الفكرررررة الأساسررررية ،)
 سررتجدام تلررل المعررايير فرر  تحديررد فترررة الإبطررا  المناسرربة أمررام 
أ ررررم  يمررررة لتلررررل المعررررايير، ولتلررررل المعررررايير معرررراد ا يمكررررن 
ا عتماد عليفا ف  عملية الحساب كما تساعد تلل الصري  فر  

يررررتم بفررررا ا جتيررررار، والصرررري  الجاصررررة بتلررررل  ففررررم امليررررة التررررى
 المعايير كالتال :
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فرركذا تررم تطبيررك هررذ  المعررايير علررى نمرروذة مررا بحيررث كرران 
ينبص  تجافة متصيراا انحدار مساعدة تلى هرذا ا نحردار فركن 
القواعرررد السرررابقة سرررتحتفظ برررالمتصيراا ا نحداريرررة المجرررافة تذا 

 القيمة التالية: Fتجاوز تحصا  
2/( 1)(e 1)*TT K AIC− − −

 

 ذا تجاوز القيمة التالية:أو ت
ln(T)/( 1)(e 1)*STT K C− − − 

2/

ln(T)/

(e 1)
1

(e 1)

T

T

−


− 
والنسررربة الأ رررم مرررن الواحرررد الصرررحيح تشرررير تلرررى أن معيرررار 

AIC  يصلح لنموذة أكبر حجما عنSC وبالترال  فكننرا نميرم ،

حالرررة العينرررة صرررصيرة الحجرررم، حيرررث تنررري مرررن  SCتلرررى تفجررريم 
غير الحكمرة تقردير عردد كبيرر مرن المعلمراا باسرتجدام بيانراا 

ه  السربب فر  تفجريم  Lالسالبة لر  صصيرة،  حظ أن الإشارة
النمررررروذة ذي القيمرررررة الأ رررررم، يلررررر  ذلرررررل اجتبرررررار السرررررببية برررررين 
 المتصيراا والمتصيراا بجميت فتراا الإبطا  المحددة بالنموذة.

الشففكل الرياضففي للنمففوذج القياسففي غيففر المقيففد فففي صففور  
 :SVAR(P)مص وفات 

النمررررررروذة فررررررر  صرررررررورتي العامرررررررة يتكرررررررون مرررررررن عررررررردد مرررررررن 
اا الجاصرررة بالمعررراملاا كرررم مصرررفوفة تجرررل فتررررة المصرررفوف

تبطرررا  معينرررة، تسرررم  تلرررل المصرررفوفاا )
p

ijB حيرررث يشرررير ،)
( يشرير ij( تلى فترة الإبطا ، والدليم السفل  )pالدليم العلوي )

تلرررررى مو رررررت المعامرررررم فررررر  الصرررررل والعمرررررود، وعررررردد صرررررفول 
المصررررررفوفة تشررررررير تلررررررى عرررررردد المتصيررررررراا بررررررالنموذة أو عرررررردد 

لأعمدة عبارة عن المتصيرراا المتباطنرة وفقرا  المعاد ا، وعدد ا
لفترة الإبطا  المحددة، مم مصفوفة تجرم المتصيرراا الجارجيرة، 

 وأجر  لحدود الجطخ لكم معادلة بالنموذة.
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سرنواا  3وبعد تحديد العدد المناسب لفتراا الإبطا  بنحو 

مصرررفوفة معررراملاا  12ربرررت سرررنة(، تذن لررردينا عررردد  12أو )

(
12

ijBة تلررى مصررفوفة جاصررة بررالمتصيراا الجارجيررة ( بالإجرراف
التررر  لفرررا علا رررة سرررببية فررر  اتجرررا  معرررين ومعنويرررة تحصرررانيا ، 

يجرال تلررى ذلرل مصررفوفة جاصررة بحرد الجطررخ، و يمررة )
3

43b )
تعنرررررر  أن المعامررررررم فرررررر  الصررررررل الرابررررررت والعمررررررود الأوم فرررررر  

مصررررفوفة )
3

ijB  الترررر  تشررررمم المعرررراملاا ذاا فترررررة الإبطررررا )
 المالمة.

 :Pairwise Granger Causality Tests السببيةاختبار 

بعرررررد تحديررررررد فتررررررراا الإبطررررررا  مبرررررردنيا  باسررررررتجدام المعررررررايير 
، وبعررد SVAR(12)الإحصررانية وتعريررل النمرروذة فرر  الصررورة 

أن ترررم تقرررردير النمررروذة برررردون  يرررود نقرررروم مرررن داجررررم صررررندوك 
النتررانح باجتبررار طرروم فترررة الإبطررا  باسررتجدام  اجتبررار جرانجررر 

 ا جتبار باجتبار الفرجية التالية: للسببية ، ويقوم
 (Y( لا يسب  المتغير Xفرض العدم: المتغير  

 مقابل ال رض البديل: توجد علاقة سببية
 (X( لا يسب  المتغير Yالمتغير  فرض العدم: 

 مقابل ال رض البديل: توجد علاقة سببية

فرررركن كانررررا  يمررررة ا حتمررررام معنويررررة نرررررفو فرررررو العرررردم 
(، ومرررن مرررم يرررتم Y( يسررربب المتصيرررر )X)ونقررروم برررخن المتصيرررر 

تدراجفمررررا فرررر  النمرررروذة، أمررررا تن كانررررا  يمررررة ا حتمررررام غيررررر 
معنوية فكننا   نستطيت رفو فرو العدم ونقوم بخن المتصيرر 

(X( يسبب المتصير   )Y ومن مم يتم تزالة تلل العلا ة من ،)
النموذة، وتم تطبيك هرذا ا جتبرار علرى النمروذة المقردر لعردد 

ترة تبطا  لكم متصير، وبعرد تجررا  ا جتبرار  رد يتبرين أن ف 12
العلا رة السررببية تججرت لعرردد مجتلرل مررن فترراا الإبطررا  لكررم 

 يصررربح نمررروذة مقيرررد  VARمتصيرررر، ومرررن مرررم فررركن نمررروذة 

Restricted VAR   بقيرررود ناتجرررة عرررن اجتبرررار السرررببية، وبنرررا
 يرتم جرم أو Pairwise Granger Causality Testsعلى اجتبار 

اسررررتبعاد البنررررود المجتلفررررة مررررن النمرررروذة وكررررذلل تحديررررد اتجررررا  
الترررخمير، فررركن ترررم اسرررتبعاد متصيرررراا بفترررراا تبطرررا  مرررن معادلرررة 
بينمرررا جرررمفا لمعادلرررة أجرررر  فررركن ذلرررل يعنرررى اسرررتجدام نمررروذة 

، وتررررررم RSVARمتجرررررري ا نحرررررردار الررررررذات  القياسرررررر  المقيررررررد أو 
النموذة فرر  التعامررم مررت هررذا النمرروذة وفقررا  لنظررام المعرراد ا برر

صورتي العامة كما يل  حيث يشرير  صرفر  تلرى تقييرد النمروذة 
  تلى تطلاك النموذة فر  NAف  هذا الموجت، ويشير الرمز  

 هذا الموجت وذلل وفقا  لنتانح اجتبار السببية.
 المقدر: RSVAR(12)اختبارات تشخيص نموذج 

 تم التخكد أو  من جلو البروا   المقردرة للنمروذة مرن مشراكم
القياس مم التخكد من كونفا تتوزع توزيعا  طبيعيا  وأنفا تجلو من 
مشكلة ا رتباط الذات ، و جتبرار التوزيرت الطبيعر  ترم اسرتجدام 

 جتبررررار فرررررو العرررردم: البرررروا   تترررروزع  Jarque-Beraاجتبررررار 
توزيعرا  طبيعيرا ، فركن كانرا  يمررة ا حتمرام معنويرة عنرد مسررتو  

م ونقوم بخن البوا     تججت معنوية معين نرفو فرو العد
للتوزيرت الطبيعر ، ولررو كانرا  يمررة ا حتمرام غيررر معنروي ففررذا 

 دليم على التوزيت الطبيع  للبوا  .
 جتبررار فرررو  Ljung-Boxبعررد ذلررل تررم اسررتجدام اجتبررار 

العررردم: عررردم وجرررود ارتبررراط ذاتررر ، فررركن كانرررا  يمرررة ا حتمرررام 
يعررران  مرررن  معنويرررة نررررفو فررررو العررردم ونقررروم برررخن النمررروذة

مشرركلة ا رتبرراط الررذات ، وبررذلل   يصررلح النمرروذة للتنبررؤ، أمررا 
تن كانررا  يمررة ا حتمررام غيررر معنويررة فكننررا   نسررتطيت رفررو 
فرررو العرردم ونقرروم بجلررو النمرروذة مررن مشرركلة ا رتبرراط الررذات  

 وبذلل يصلح النموذة للتنبؤ.
 المقدر: RSVAR(12)التنبؤ بنموذج 

   للنمررروذة المقررردر مرررن مشررركلة بعرررد التخكرررد مرررن جلرررو البررروا
ا رتباط الذات ، وأنفا تججت للتوزع التوزيت الطبيعر  ترم البرد  

 ف  عملية التنبؤ باتباع الجطواا التالية:
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  ولا التنبؤ داخل العينة:
  لتقيرررريم صررررلاحية Theilتررررم اسررررتجدام معيررررار د ررررة التنبررررؤ  

 النمرروذة المقرردر للتنبررؤ، وتقررت  يمررة هررذا المعامررم بررين الصررفر
والواحرررد الصرررحيح، وتعتمرررد فكررررة هرررذا المعيرررار علرررى أنررري كلمرررا 
ا تربرررا  يمرررة هرررذا المعامرررم مرررن الصرررفر كررران أفجرررم للتنبرررؤ، 
وكلمرررا ابتعررردا  يمتررري عرررن الصرررفر تجرررا  الواحرررد الصرررحيح دم 

 على تردي الحالة الإحصانية للتنبؤ بالنموذة.

 ثانيا التنبؤ خارج العينة:
لقرررريم  RSVAR(12) تررررم التنبررررؤ باسررررتجدام النمرررروذة المقرررردر

المتصيرررراا برررالنموذة بحررردود مقرررة عليرررا ودنيرررا عنرررد مسرررتو  مقرررة 
حتررى الربررت الرابررت لعررام  2024مررن الربررت الأوم لعررام   95%

2025. 

 :RSVAR(12)نموذج 
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 النتا ل البحثية ومناقشتشا

استكشاف سلاسل البيانفات عنفد المسفتون مفن خفلال الشفكل 
 النتشارق للبيانات: 

( الصرررورة التررر  تبررردو عليفرررا البيانررراا الجرررام 1يبرررين شررركم )
للأربعرة متصيرراا، ويبردو مررن الرسرم عردم سركون أي منفررا، أي 
أنفا جميعا تعان  من مشكلة جرذر الوحردة، ولكرن هرذا الفررو 
غيررر حاسررم برردون اجتبررار تحصرران ، لررذا وجررب تجرررا  اجتبررار 

 تحصان  للتحقك من صحة هذا الفرو.
 
 
 

نيفففة عنفففد المسفففتون باسفففتخدام اختبفففار سفففكون السلاسفففل الةم
 ,Augmented Dicky-Fuller testفففوللر -اختبففار ديكففي

ADF: 

( 1يطلك عليي أيجا اجتبار جذر الوحدة ويعررو جردوم )
لكررررم متصيررررر عنررررد  ADFنتررررانح ا جتبررررار، وبمقارنررررة  يمررررة الررررر 

المسررتو  بررالقيم الحرجررة عنررد جميررت مسررتوياا المعنويررة يتجررح 
المعنويرة ولجميرت المتصيرراا ممرا  أنفا أ م أمام جميت مستوياا

يعن  عدم القدرة على رفو فررو العردم، )فررو العردم يقروم 
بررخن السلسررلة بفررا جررذر وحرردة وغيررر مسررتقرة(، تذن النتيجررة هرر  
عررردم اسرررتقرار جميرررت السلاسرررم الزمنيرررة لجميرررت المتصيرررراا عنرررد 

 أمام جميت مستوياا المعنوية. Levelالمستو  

 
 لبيانات عند المستون.. استكشاف سلاسل ا1شكل 

 Eviews10المصدر: نتانح التحليم الإحصان  للبياناا باستجدام برنامح 
 (: صاف  ا ستممار الأجنب  المباشرfdi(: سعر الفاندة، )int(: تجمال  ا ستمماراا، )invst(: الناتح المحل  الإجمال ، )rgdpملاحظاا: )
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 ,Augmented Dicky-Fuller testففوللر -مسفتون باسفتخدام اختبفار ديكفي. اختبفار سفكون السلاسفل الةمنيفة عنفد ال1جفدول 

ADF 
 t-Statistic ADF 

Variable 1% level 5% level 10% level Statistic Prob.* 
RGDP -4.105534 -3.480463 -3.168039 -0.064642 0.9945 
INVST -4.105534 -3.480463 -3.168039 -2.124951  0.5223 
INT -4.105534 -3.480463 -3.168039 -1.064289  0.9269 
FDI -4.105534 -3.480463 -3.168039 -3.090515  0.1172 

 Eviews10المصدر: نتانح التحليم الإحصان  للبياناا باستجدام برنامح 

 (: صاف  ا ستممار الأجنب  المباشر.fdi(: سعر الفاندة، )int(: تجمال  ا ستمماراا، )invst(: الناتح المحل  الإجمال ، )rgdpملاحظاا: )
 

 إستكشاف حالة السكون لل ر  الأول لسلاسل البيانات:

بعررررد التخكررررد مررررن أن جميررررت المتصيررررراا غيررررر مسررررتقرة عنررررد 
المستو  وتعان  من مشكلة جرذر الوحردة، نبردأ فر  الإجررا اا 
المناسررربة للرررتجلل مرررن تلرررل المشررركلة، والإجررررا  التقليررردي هرررو 

، ونرسررم سلاسررم الفرررك الأوم First levelم تطبيررك الفرررك الأو 

(، ويتجررررح مررررن الشرررركم أن جميررررت 2لفررررا جميعررررا كمررررا بشرررركم )
السلاسررررم أصرررربحا مسررررتقرة و ررررد تجلصررررا مررررن مشرررركلة جررررذر 
الوحررردة عنرررد الفررررك الأوم، وللتحقرررك مرررن صرررحة هرررذا الفررررو 
نجررررر  اجتبررررار جررررذر الوحرررردة علررررى سلاسررررم الفرررررك الأوم مرررررة 

 أجر .
 

 
 ة السكون لل ر  الأول لسلاسل البيانات. استكشاف حال2شكل 

 Eviews10المصدر: نتانح التحليم الإحصان  للبياناا باستجدام برنامح 
: d(fdi: الفرررك الأوم لسررعر الفانرردة، )d(int: الفرررك الأوم لإجمررال  ا سررتمماراا، )d(invst: الفرررك الأوم للنرراتح المحلرر  الإجمررال ، )d(rgdpملاحظرراا: )

 ف  ا ستممار الأجنب  المباشر.الفرك الأوم لصا
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اختبار سكون السلاسل الةمنية عند ال ر  الأول باستخدام 

 فوللر:-ديكياختبار 
فرررروللر أمررررام ملامررررة مررررن -( نتررررانح اجتبررررار ديكرررر 2يعرررررو)

لكررم متصيررر عنررد  ADFمسررتوياا المعنويررة، وبمقارنررة  يمررة الررر 
الفرررررك الأوم بررررالقيم الحرجررررة عنررررد جميررررت مسررررتوياا المعنويررررة 
يتجح أنفا أصبحا أكبر منفا أمام جميرت مسرتوياا المعنويرة 
ولجميررت المتصيررراا ممررا يعنررى القرردرة علررى رفررو فرررو العرردم 
ونقوم باستقرار جميت السلاسرم الزمنيرة لجميرت المتصيرراا عنرد 

 الفرك الأوم أمام جميت مستوياا المعنوية.
 :RSVAR(12)تحليل نموذج الف 

لإبطررا  الأنسررب للنمرروذة، فيمررا يلرر  سررول يررتم تحديررد فترررة ا
وبعررد ذلررل تجرررا  اجتبررار السررببية، مررم البرردأ فرر  تحليررم النمرروذة 
والتعامرررررم مرررررت البيانررررراا فرررررى صرررررورة الفررررررك الأوم، مرررررم تجررررررا  
اجتبرررراراا التشررررجيل للنمرررروذة المقرررردر، مررررم البرررردأ فررررى عمليررررة 

  التنبؤ.

 :RSVAR(p)تحديد رتبة نموذج 

حديرررد رتبررررة (  ررريم المعرررايير المسرررتجدمة لت3يوجرررح جررردوم)
 VAR(12)النموذة، ويتجح من النتانح المعروجة أن نموذة 

 هو الأنسب للبياناا بنا  على أغلب المعايير المستجدمة.

 فوللر-. اختبار سكون السلاسل الةمنية عند ال ر  الأول باستخدام اختبار ديكي2جدول 
 t-Statistic ADF 

Variable 1% level 5% level 10% level Statistic Prob.* 
D(RGDP) -4.107947 -3.481595 -3.168695 -6.216248  0.0000 
D(INVST) -4.107947 -3.481595 -3.168695 -8.675017  0.0000 
D(INT) -4.107947 -3.481595 -3.168695 -4.530272  0.0029 
D(FDI) -4.107947 -3.481595 -3.168695 -8.391138  0.0000 

 Eviews10حليم الإحصان  للبياناا عند الفرك الأوم باستجدام برنامح المصدر: نتانح الت

: الفرك الأوم لسعر الفاندة، d(int: الفرك الأوم لإجمال  ا ستمماراا، )d(invst: الفرك الأوم للناتح المحل  الإجمال ، )d(rgdpملاحظاا: )
(fdi)d.الفرك الأوم لصاف  ا ستممار الأجنب  المباشر : 

 %5نتا ل معايير تحديد رتبة النموذج عند مستون معنوية  .3جدول 
 Lag LogL LR FPE AIC SC HQ 

0 -1402.7 NA   6.0e+19  51.23  51.44  51.31 

1 -1401.7  1.76  6.7e+19  51.34  51.70  51.48 

2 -1397.2  7.84  6.6e+19  51.32  51.83  51.52 

3 -1381.3  26.59  4.3e+19  50.89  51.54  51.14 

4 -1365.9  24.71  2.8e+19  50.47  51.27  50.78 

5 -1356.7  14.01  2.4e+19  50.28  51.23  50.65 

6 -1350.1  9.67  2.2e+19  50.18  51.28  50.61 

7 -1326.5  32.54  1.0e+19  49.47  50.72  49.95 

8 -1311.2  20.11  7.3e+18  49.06  50.45  49.60 

9 -1292.8  22.65  4.4e+18  48.54  50.07  49.13 

10 -1279.7  15.28  3.3e+18  48.21  49.89  48.86 

11 -1257.1   24.68*   1.7e+18   47.53   49.36   48.24 

12 -1256.5  0.57   1.5e+18*  47.36*  49.13*  48.12* 

 Eviews10المصدر: نتانح التحليم الإحصان  للبياناا باستجدام برنامح 
 * تعنى فترة الإبطا  المقابلة ه  الأصلح كرتبة للنموذة

LR: Sequential modified LR test  FPE: Final prediction error  AIC: Akaike information criterion                                      

SC: Schwarz information criterion     HQ: Hannan-Quinn information criterion 
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 :نتا ل اختبار جرانجر للسببية

 Pairwise Granger Causality Tests 
بعرررد تحديرررد فترررراا الإبطرررا  مبررردنيا وتعريرررل النمررروذة فررر  

نقروم ، وبعد أن ترم تقردير النمروذة بردون  يرود VAR(12)الرتبة 
لنتررانح برركجرا  اجتبررار طرروم فترررة الإبطررا  مررن داجررم صررندوك ا

( 4باسررررررتجدام  اجتبررررررار جرانجررررررر للسررررررببية ، ويعرررررررو جرررررردوم)
النتررررانح المعنويررررة فقررررط للاجتبررررار )مررررن بررررين عشررررراا النتررررانح 
الأجررررر  غيررررر المعنويررررة( والترررر  تسرررربب العلا ررررة فررررى ا تجررررا  
المحرررردد بالأسررررفم كمررررا بالجرررردوم، ففرررر  السررررطر الأوم نجررررد أن 

بمعنويرررة تحصرررانية  D(RGDP)ب متصيرررر يسرررب D(FDI)متصيرررر 
كبيرررررة، أي أن ا سررررتممار الأجنبرررر  المباشررررر يررررؤمر فرررر  النرررراتح 
المحل  الإجمال  وليس العكس صرحيحا ، ويمكرن تفسرير برا   
العلا رراا بالجرردوم بررنفس الكيفيررة، و ررد تررم تزالررة جميررت العلا ررة 
الصير معنوية من النموذة بنا  على نتيجة هرذا ا جتبرار، كمرا 

ظ أيجررررا أن بعررررو فتررررراا الإبطررررا  لمتصيررررر مررررا تسرررربب يلاحرررر
متصيررر نجررر بينمررا فترررة تبطررا  أجررر  لررنفس المتصيررر   تسرربب 

مقيرد بقيرود ناتجرة  VARذلل، ومن مم فكني يكرون لردينا نمروذة 
عررررن اجتبررررار السررررببية، وبنررررا  علررررى هررررذا ا جتبررررار تررررم تعررررادة 

 توصيل النموذة كما هو معروو ف  القسم التال .
 :RSVAR(12)ل نموذج نتا ل تحلي

بملامة طرك مجتلفة، ف   VARيمكن عرو نتانح نموذة 
صرررررررورة جررررررردوم، أو فررررررر  صرررررررورة معررررررراد ا، أو فررررررر  صرررررررورة 
مصفوفاا، والعرو فر  صرورة جردوم تسرم  أعمدتري بخسرما  
المتصيرراا وتشررمم الصرفول علررى  ريم المعرراملاا يليفرا الجطررخ 

حتررى  وذلررل لكررم تبطررا  لكررم متصيررر tالقياسرر  مررم  رريم تحصررا  
نجر فترة تبطا ، يل  ذلل  يم المعراملاا الجاصرة برالمتصيراا 
الجارجية بردون فتررة تبطرا ، ووفقرا  للنمروذة الحرال  يكرون لردينا 

 ,d(rdgp), d(invst)جردوم مكرون مرن أربعرة أعمردة لمتصيرراا 

d(int), d(fdi)  صررررل )بعرررردد فتررررراا  12صررررل،  52ونحررررو
 d(fdi)تصيرررررر الإبطرررررا  المسرررررموحة( لكرررررم متصيرررررر، يلررررر  ذلرررررل م

كمتصير جارج  بالنموذة، ويصعب للصاية عرو هذا الجدوم 

بفذا الشكم، أما عن نظام عررو النترانح فر  صرورة معراد ا 
فيشتمم النموذة الحال  على عدد أربعرة معراد ا كرم معادلرة 

 يمرة )معامرم(، ونظررا   زدحرام البيانراا  52تحتو  على نحرو 
أيجرا كخسرلوب عررو  فكني يصعب التعامرم مرت هرذا الأسرلوب

 للبياناا جاصة اذا كان النموذة كبير نوعا ما. 
وعلى الرغم مرن تروفر صرورتى العررو السرابقتين بالحزمرة 

ت  أن عرررررررررو البيانرررررررراا فرررررررر  صررررررررورة  Eviews10البرمجيررررررررة 
مصرررررفوفاا يعتبرررررر أوجرررررح لعررررررو النترررررانح علرررررى الررررررغم مرررررن 
 صعوبة تسقاط النتانح داجم المصفوفاا يردويا، وهرذا مرا سريتم
ا عتمررراد عليررري لعررررو نترررانح تحليرررم النمررروذة كمرررا فررر  شررركم 

(، و بررررررم التعليررررررك علررررررى النتررررررانح تجرررررردر الإشررررررارة تلررررررى أن 3)
الأصررررفار الموجررررودة بالمصررررفوفاا تعبررررر عررررن القيررررود الترررر  تررررم 
فرجفا بنا  علرى اجتبرار السرببية، كمرا أن بعرو الأر رام التر  

ت  رريم تظفرر بررين القوسرين تممررم أر امرا سررالبة، وترم تحويررم جمير
المجرجاا بالمليار وحدة نقدية )جنيي أو دو ر(، وسعر الفاندة 

.)%( 
  ولا: الناتل المحلي الجمالى:

يتخمر الناتح المحل  الإجمال  بالقيم السابقة لي بملامرة بنرود 
مليررررار جنيرررري،  0.111فقررررط هرررر  فترررررة الإبطررررا  المالمررررة بنحررررو 

 0.641مليررار جنيرري، والمامنررة بنحررو  1.511والجامسررة بنحررو 
مليررار جنيررري، كمررا يترررخمر النررراتح المحلرر  بكجمرررال  ا سرررتمماراا 

مليررار جنيرري، ويتررخمر  0.125لفترررة الإبطررا  الرابعررة فقررط بنحررو 
أيجررررا بسررررعر الفانرررردة لفترررررة الإبطررررا  المانيررررة عشررررر فقررررط بنحررررو 

( مليرررررار جنيررررري، وأجيررررررا يترررررخمر با سرررررتممار الأجنبررررر  0.051)
مليررررار جنيرررري مليار  0.311المباشررررر برررردون فترررررة تبطررررا  بنحررررو 

 دو ر
 ثانيا: إجمالي الاستثمارات:

( %1تتخمر تجمال  ا سرتمماراا بسرعر الفانردة )لكرم زيرادة 
 ( مليار جنيي، 0.013بفترت  تبطا  هما الرابعة بحو )
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 . نتا ل اختبار جرانجر للسببية4جدول 
Caused  Causes F-statistic Prop.* 

D(FDI) ➔=== D(RGDP) 2.39974 0.0257 

D(INT) ➔=== D(INVST) 2.43971 0.0236 

D(INVST) ➔=== D(INT) 2.28253 0.0331 

D(RGDP(-5))  ➔=== D(RGDP) 5.15331 0.0011 

D(INVST(-4))  ➔=== D(RGDP) 3.21421 0.0053 

D(INT(-12))  ➔=== D(RGDP) 2.95567 0.0162 

D(FDI(-9))  ➔=== D(RGDP) 4.75142 0.0082 

D(RGDP(-3))  ➔=== D(RGDP) 2.86791 0.0092 

D(RGDP(-5))  ➔=== D(RGDP) 3.95324 0.0642 

D(RGDP(-8))  ➔=== D(RGDP) 4.00012 0.0413 

D(INT(-12))  ➔=== D(INVST) 3.25432 0.0287 

D(INT(-4))  ➔=== D(INVST) 4.40219 0.0131 

D(RGDP(-5))  ➔=== D(INVST) 3.44179 0.0044 

D(RGDP(-6))  ➔=== D(INVST) 2.68454 0.0119 

D(RGDP(-7))  ➔=== D(INVST) 3.15326 0.0087 

D(RGDP(-8))  ➔=== D(INVST) 3.26007 0.0079 

D(RGDP(-9))  ➔=== D(INVST) 2.65657 0.0241 

D(RGDP(-10))  ➔=== D(INVST) 2.70372 0.0238 

D(INVST(-5))  ➔=== D(INT) 2.32148 0.0366 

D(INVST(-6))  ➔=== D(INT) 2.50389 0.0268 

D(RGDP(-7)) ➔=== D(INT) 2.50359 0.0283 

D(INVST(-7)) ➔=== D(INT) 2.72240 0.0189 

D(RGDP(-8)) ➔=== D(INT) 3.26779 0.0078 

D(INVST(-8)) ➔=== D(INT) 2.59189 0.0254 

D(RGDP(-9)) ➔=== D(INT) 3.09944 0.0113 

D(RGDP(-10)) ➔=== D(INT) 3.00363 0.0144 

D(RGDP(-11)) ➔=== D(INT) 3.12488 0.0130 

D(INVST) ➔=== D(FDI) 2.60651 0.0165 

D(RGDP(-1)) ➔=== D(FDI) 2.25503 0.0362 

D(INVST(-1)) ➔=== D(FDI) 2.54801 0.0195 

D(INVST(-2)) ➔=== D(FDI) 2.24376 0.0384 

D(RGDP(-5)) ➔=== D(FDI) 2.24033 0.0430 

D(INVST(-5)) ➔=== D(FDI) 2.25132 0.0421 

D(RGDP(-6)) ➔=== D(FDI) 2.34165 0.0367 

D(INVST(-6)) ➔=== D(FDI) 2.19632 0.0487 

D(RGDP(-10)) ➔=== D(FDI) 2.49522 0.0341 

D(RGDP(-11)) ➔=== D(FDI) 3.33924 0.0094 

D(RGDP(-12)) ➔=== D(FDI) 3.15722 0.0137 

 Eviews10ر: نتانح التحليم الإحصان  للبياناا باستجدام برنامح المصد

: الفرك الأوم لسعر الفاندة، d(int: الفرك الأوم لإجمال  ا ستمماراا، )d(invst: الفرك الأوم للناتح المحل  الإجمال ، )d(rgdpملاحظاا: )
(fdi)d.الفرك الأوم لصاف  ا ستممار الأجنب  المباشر : 
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 RSVAR(12)ا ل تحليل نموذج . نت3شكل 
 Eviews10المصدر: نتانح التحليم الإحصان  للبياناا باستجدام برنامح 

: الفررررررك الأوم لإجمرررررال  d(invst: الفررررررك الأوم للنررررراتح المحلررررر  الإجمرررررال ، )d(rgdp( )2( الأر رررررام برررررين القوسرررررين سرررررالبة، )1ملاحظررررراا: )
: الفرررك الأوم لصرراف  d(fdi)والمتصيررراا الملامررة السررابقة بالأسررعار المابتررة وبالمليررار جنيرري( ) : الفرررك الأوم لسررعر الفانرردة،d(intا سررتمماراا، )

 ا ستممار الأجنب  المباشر بالمليار دو ر.
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( مليرار جنيري، كمرا تترخمر بالنراتح 0.012والمانية عشرر بنحرو )

المحلرر  الإجمررال  لعرردد مررن فتررراا الإبطررا  هرر  فترررة الإبطررا  
مليرررررررار جنيررررررري، والسادسرررررررة بنحرررررررو  15.729الجامسرررررررة بنحرررررررو 

مليرار جنيري،  46.542مليار جنيي، والسرابعة بنحرو  15.378
مليررررررررار جنيرررررررري، والتاسررررررررعة بنحررررررررو  87.052والمامنررررررررة بنحررررررررو 

مليرار جنيري،  64.582مليار جنيري، والعاشررة بنحرو  37.499
وتتخمر تجمال  ا ستمماراا كذلل با ستممار الأجنب  المباشر 

 مليار جنيي مليار دو ر 37.162بنحو  بدون فترة تبطا 
 ثالثا: سعر ال ا د :

يتررخمر سررعر الفانرردة بكجمرررال  ا سررتمماراا لفتررراا الإبطرررا  
(، ولفتررررة الإبطرررا  السادسرررة بنحرررو %0.014الجامسرررة بنحرررو )

(، %0.002(، ولفترررررررة الإبطررررررا  السررررررابعة بنحررررررو )0.003%)
لنرررراتح ، كمررررا يتررررخمر با%0.015ولفتررررة الإبطررررا  المامنررررة بنحررررو 

المحلررررررررررر  الإجمرررررررررررال  لفترررررررررررراا الإبطرررررررررررا  السرررررررررررابعة بنحرررررررررررو 
(، والتاسرررعة بنحررررو %0.005(، والمامنرررة بنحررررو )0.0002%)

، والحاديررة عشررر بنحررو %0.002، والعاشرررة بنحررو 0.001%
، ويتررررخمر سررررعر الفانرررردة كررررذلل با سررررتممار الأجنبرررر  0.002%

 %1.3المباشر بدون فترة تبطا  بنحو 
 جنبي المباشر:رابعا: صافي الاستثمار الأ

يتررخمر صرراف  ا سررتممار الأجنبرر  المباشررر بالنرراتح المحلرر  
مليرررررررار  0.111الإجمرررررررال  لفترررررررراا الإبطرررررررا  الأولرررررررى بنحرررررررو 

مليار دو ر مليرار  0.078دو ر مليار جنيي، والجامسة بنحو 
مليررررررار دو ر مليررررررار جنيرررررري،  0.03جنيرررررري، والسادسررررررة بنحررررررو 

ر جنيرررري، والحاديررررة مليررررار دو ر مليررررا 0.259والعاشرررررة بنحررررو 
( مليار دو ر مليار جنيري، والمانيرة عشرر 0.046عشر بنحو )

مليررررار دو ر مليررررار جنيرررري، ويتررررخمر ا سررررتممار  1.256بنحررررو 
الأجنبرر  المباشررر كررذلل بكجمررال  ا سررتمماراا لفتررراا الإبطررا  

مليررار دو ر مليررار جنيرري، والمانيررة بنحررو  0.972الأولررى بنحررو 
 0.156ار جنيرررري، والجامسررررة بنحررررو مليررررار دو ر مليرررر 0.338

( مليررررار 1.915مليررررار دو ر مليررررار جنيرررري، والسادسررررة بنحررررو )
 دو ر مليار جنيي.

 اختبارات التشخيص للنموذج: 

 بررررم الشررررروع فرررر  اسررررتجدام النمرررروذة المقرررردر للتنبررررؤ يجررررب 
( جلررو البرروا   المقرردرة مررن مشرراكم القيرراس ممررم 1التخكررد مررن: )

( التخكرررد مرررن أن التوزيررررت 2  . )مشررركلة ا رتبررراط الرررذات  للبرررروا
 الجال بالبوا   يججت للتوزيت الطبيع .

 اختبار الارتباء الذاتي البواقي:
 جتبررار جلررو النمرروذة مررن مشرركلة ا رتبرراط الررذات  للبرروا   

(  جتبرار فررو العردم: لريس Ljung-Boxتم اسرتجدام اجتبرار )
 ، وكمررراhهنرررال ارتبررراط ذاتررر  فررر  البررروا   حترررى فتررررة الإبطرررا  

( عدم القدرة على رفو فرو العدم لكم 5يتجح من جدوم )
المعرررراد ا، أي أن النمرررروذة   يعرررران  مررررن مشرررركلة ا رتبررررراط 

 . %5الذات  للبوا   عند مستو  معنوية 
 اختبار التوةيع الءبيعي للبواقي:

(  جتبرار Portmanteau Testsويتم ذلل باسرتجدام اجتبرار )
الطبيعررر ، وعررردم القررردرة  فررررو العررردم: البررروا   تججرررت للتوزيرررت

( يعنررررى أن التوزيررررت 6علررررى رفررررو فرررررو العرررردم كمررررا بجرررردوم)
 .%5طبيع  عند مستو  معنوية 

 :RSVAR(12)نتا ل التنبؤ باستخدام نموذج 
  ولا تقييم التنبؤ داخل العينة:

  لجميرت المتصيرراا Theil( أن  يمة معامم  7يبين جدوم)
أكمر من الصرفر  بالنموذة أ م من الواحد الصحيح، بم تقترب

عنفرررا تلرررى الواحرررد، وكمرررا سررربك وذكرنرررا أن فكررررة هرررذا المعيرررار 
تعتمد على أني كلما ا تربا  يمة هذا المعامم من الصفر كان 
أفجررم للتنبررؤ، وكلمررا ابتعرردا  يمترري عررن الصررفر تجررا  الواحررد 
الصررحيح دم علررى انجفرراو درجررة الد ررة للنمرروذة، لررذا يمكرررن 

 يمررة هررذا المعيررار أن النمرروذة القرروم بوجرري عررام واسررتنادا  تلررى 
 صالح للتنبؤ بدرجة كبيرة.
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 RSVAR(12). نتا ل اختبار الارتباء الذاتي للبواقي لنموذج 5جدول  
Lags Q-Stat Prob.* Adj Q-Stat Prob.* df 

1  104.50 NA*  106.43 NA* NA* 

2  199.13 NA*  204.64 NA* NA* 

3  277.96 NA*  288.02 NA* NA* 

4  339.34 NA*  354.21 NA* NA* 

5  383.36 NA*  402.63 NA* NA* 

6  427.96 NA*  452.69 NA* NA* 

7  475.20 NA*  506.82 NA* NA* 

8  508.87 NA*  546.22 NA* NA* 

9  531.31 NA*  573.06 NA* NA* 

10  558.10 NA*  605.79 NA* NA* 

11  579.55 NA*  632.61 NA* NA* 

12  596.78 NA*  654.64 NA* NA* 

13  608.66  0.0597  670.20  0.0621 183 

14  622.54  0.0632  688.82  0.0910 199 

15  632.85  0.0853  702.99  0.0784 215 

 Eviews10باستجدام برنامح  RSVARالمصدر: نتانح تحليم نموذة 

*Test is valid only for lags larger than the VAR lag order. df is degrees of freedom for (approximate) chi-square distribution after 

adjustment for VAR restrictions. 

 . نتا ل اختبار التوةيع الءبيعي للبواقي6جدول 
Component Jarque-Bera df Prob.* 

1  181.87 2  0.19853 

2  62.69 2  0.07125 

3  27.18 2  0.23541 

4  56.88 2  0.08214 

Joint  328.63 8  0.06941 

 Eviews10المصدر: نتانح التحليم الإحصان  للبياناا باستجدام برنامح 
 " لتقييم التنبؤTheilنتا ل اختبار " .7جدول 

Variable Inc. obs. (n-1) Theil* 
FDI 67 0.0945 
INT 67 0.1291 
INVST 67 0.2003 
RGDP 67 0.1162 

 Eviews10نتانح تحليم البياناا باستجدام برنامح المصدر: 

*Theil: Theil inequality coefficient 
 

 ثانيا: التنبؤ خارج العينة
بعرررد التخكرررد مرررن صرررلاحية النمررروذة مرررن الناحيرررة القياسرررية 

(، 4يمكرررن اسرررتجدامي فررر  التنبرررؤ بالمسرررتقبم، وتبرررين الأشررركام )
اا النمروذة بدايرة ( التالية  يم التنبؤ بمتصيرر 7(، و)6(، و)5و)

، 2025حتررى الربررت الرابررت لعررام  2024مررن الربررت الأوم لعررام 
، فبالنسررربة للنررراتح المحلررر  الإجمرررال  يلاحرررظ %95وبفتررررة مقرررة 

ا تجا  العام للناتح المتو ت يتزايرد مرت زيرادة حجرم ا سرتمماراا 
الكليرررة المتو عرررة وزيرررادة ا سرررتممار الأجنبررر  المباشرررر المتو رررت، 

سرررتمماراا الكليرررة المتو عرررة يتناسرررب مرررت معررردم وزيرررادة حجرررم ا 
 سعر الفاندة المتو ت.
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 القيم المتوقعة للناتل المحلي الجمالي:
( يتو ررت أن تصررم  يمررة النرراتح المحلرر  4وكمررا يبررين شرركم )

 3227تلى نحرو  2024الإجمال  جلام الربت الرابت من عام 
مليرررار جنيررري، وبحرررد أ صرررى  3133مليرررار جنيررري، بحرررد أدنرررى 

يتو ت أن  2025مليار جنيي. وجلام الربت الرابت لعام  3459
مليررار  3803تصررم  يمررة النرراتح المحلرر  الإجمررال  تلررى نحررو 

 3953مليرررار جنيررري، وبحرررد أ صرررى  3745جنيررري، بحرررد أدنرررى 
 مليار جنيي.

 القيم المتوقعة لجمالي الاستثمارات:

( 5وبالنسرررربة لإجمررررال  ا سررررتمماراا كمررررا يبرررردو مررررن شرررركم)
مليرار جنيري جرلام الربرت الرابرت  384تلى نحو  يتو ت أن تصم

مليرررار جنيررري، وبحرررد  373، بحرررد أدنرررى نحرررو 2024مرررن عرررام 
مليرررار جنيررري، ويتو رررت أن تصرررم تلرررى نحرررو  412أ صرررى نحرررو 

، بحرررد 2025مليرررار جنيررري جرررلام الربرررت الرابرررت مرررن عرررام  398
مليررار  431مليررار جنيرري، وبحررد أ صررى نحررو  374أدنررى نحررو 

 جنيي.
 

 
 %95ب تر  ثقة  2025جنيه حتى الربع الرابع لعام  رل التنبؤ بقيم الناتل المحلى الاجمالى بالمليا. نتا 4شكل 

 Eviews10باستجدام برنامح  RSVAR(12)المصدر: نتانح تحليم نموذة 
(1) rgdp)( ، النرراتح المحلرر  الإجمررال :)2 )L,H  95 بررم اسررم المتصيررر تعنررى الحرردود الرردنيا والقصررو  للمقررة عنررد مسررتو  مقررة%( ،f بعررد اسررم )

 المتصير تلى التو ت بدون حد مقة.
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 %95ب تر  ثقة  2025. نتا ل التنبؤ ب جمالى الاستثمارات بالمليار جنيه حتى الربع الرابع لعام 5شكل 
 Eviews10باستجدام برنامح   RSVAR(12)المصدر: نتانح تحليم نموذة 

(1) (invst( ،تجمال  ا ستمماراا :)2 )L,H 95تصير تعنى الحدود الدنيا والقصو  للمقة عند مسرتو  مقرة  بم اسم الم%( ،f بعرد اسرم )
 المتصير تلى التو ت بدون حد مقة.

 

 القيم المتوقعة للاستثمار الأجنبي المباشر:

( يتو ررررت أن تصررررم القيمررررة المتو عررررة 6وكمررررا يبررررين شرررركم )
مليرررررار دو ر  0.47للاسرررررتممار الأجنبررررر  المباشرررررر تلرررررى نحرررررو 

 0.46، بحرررد أدنرررى نحرررو 2024رابرررت مرررن عرررام جرررلام الربرررت ال
مليرررار دو ر، ويتو رررت  0.51مليرررار دو ر، وبحرررد أ صرررى نحرررو 

مليرار دو ر جرلام الربرت الرابرت مرن  1.81أن تصم تلى نحرو 
مليار دو ر، وبحد أ صى  1.73، بحد أدنى نحو 2025عام 
 مليار دو ر. 1.97نحو 

 القيم المتوقعة لأسعار ال ا د :

( يتو رت أن 7سعار الفاندة كمرا يبردو مرن شركم )وبالنسبة لأ
، بحرد 2024جرلام الربرت الرابرت مرن عرام  %18.7تصم تلرى 
، أمررررا جررررلام %20، وبحررررد أ صررررى نحررررو %18.1أدنررررى نحررررو 

، بحد %20فيتو ت أن تصم تلى  2025الربت الرابت من عام 
 .%20.4، وبحد أ صى %19.9أدنى 
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 %95ب تر  ثقة  2025بالمليار دولار حتى الربع الرابع لعام  الأجنبي المباشر. نتا ل التنبؤ بقيم الاستثمارات 6شكل 
 Eviews10باستجدام برنامح  RSVAR(12)المصدر: نتانح تحليم نموذة 

(1) (fdi( ،صاف  ا ستممار الأجنب  المباشر :)2 )L,H  95 بم اسم المتصير تعنى الحدود الدنيا والقصو  للمقة عند مستو  مقة% ،
(f بعد ).اسم المتصير تلى التو ت بدون حد مقة 

 

 %95ب تر  ثقة  2025حتى الربع الرابع لعام  بقيم  سعار ال ا د  %(. نتا ل التنبؤ 7شكل 
 Eviews10باستجدام برنامح  RSVAR(12)المصدر: نتانح تحليم نموذة 

(1)(int( ،سعر الفاندة :)2 )L,H   95للمقة عند مستو  مقة  بم اسم المتصير تعنى الحدود الدنيا والقصو%( ،f بعد اسم المتصير تلى )
 التو ت بدون حد مقة.
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 الملخص والتوصيات

لصرررررو التحقررررك مررررن العلا ررررة التفاعليررررة والتنبررررؤ بمتصيررررراا 
جمرررررال  ا سرررررتمماراا، وأسرررررعار  النررررراتح المحلررررر  الإجمرررررال ، واة
الفاندة، وا ستممار الأجنب  المباشر تم اسرتجدام نمروذة متجري 

 Restricted Standard Vectorالذات  القياس  المقيد  ا نحدار

Auto-regression (RSVAR) Model  مرت بيانرراا ربررت سررنوية
 2007وبالأسرعار الحقيقيررة جرلام الفترررة مرن الربررت الأوم لعررام 

مشررراهدة، وبفحرررل  68لعررردد  2023حترررى الربرررت الرابرررت لعرررام 
-Augmented Dickyفرروللر -البيانراا باسررتجدام اجتبررار ديكرر 

Fuller test, ADF  تبررين سرركون السلاسررم الزمنيررة عنررد الفرررك
 RSVAR(12)الأوم، وترررم تحديرررد رتبرررة النمررروذة المسرررتجدم كرررر 

 Akaikeبا عتمررررراد علرررررى معرررررايير المعلومررررراا لكرررررم مرررررن )

Information Criterion, AIC( ومعيرررررار ،)Schwarz 

Information Criterion, SIC( ومعيررار ،)Hannan-Quinn 

Information Criterion, HQ وبعرو المعرايير الأجرر ، وترم )
تحديد السببية بين متصيراا النموذة باستجدام اجتبرار جرانجرر 

، وباسرررتجدام Pairwise Granger Causality Testsللسرررببية 
تررم تحليرم النمرروذة والحصروم علررى النتررانح  Eviews10برنرامح 

 الجال بالأمر مم استجدام النموذة للتو ت.
والتخكد من  RSVAR(12)النموذة المستجدم وتم تشجيل 

ججررروع البررروا   المقررردرة للتوزيرررت الطبيعررر  وجلرررو النمررروذة مرررن 
مشررررررلكة ا رتبرررررراط الررررررذات ، و ررررررد تبررررررين تررررررخمر النرررررراتح المحلرررررر  

 0.111الإجمرررال  بقيمتررري السرررابقة لفتررررة الإبطرررا  المالمرررة بنحرررو 
مليرررار جنيررري، والمامنرررة  1.511مليرررار جنيررري، والجامسرررة بنحرررو 

مليار جنيي، كما يتخمر الناتح المحلر  الإجمرال   0.641 بنحو
 0.125بكجمال  ا ستمماراا لفترة الإبطرا  الرابعرة فقرط بنحرو 

مليررار جنيرري، ويتررخمر أيجررا بسررعر الفانرردة لفترررة الإبطررا  المانيررة 
( مليرررررررار جنيررررررري، وأجيررررررررا  يترررررررخمر 0.051عشررررررر فقرررررررط بنحرررررررو )

 0.311  بنحررو با سررتممار الأجنبرر  المباشررر برردون فترررة تبطررا
 مليار جنيي مليار دو ر.

كررذلل تررخمر تجمررال  ا سررتمماراا بسررعر الفانرردة )لكررم تصيررر 
( مليررار جنيرري، 0.013( بفترترر  تبطررا  همررا الرابعررة بحررو )1%

( مليررار جنيرري، كمررا تتررخمر بالنرراتح 0.012والمانيررة عشررر بنحررو )
المحلرر  الإجمررال  لعرردد مررن فتررراا الإبطررا  هرر  فترررة الإبطررا  

مليرررررررار جنيررررررري، والسادسرررررررة بنحرررررررو  15.729مسرررررررة بنحرررررررو الجا
مليرار جنيري،  46.542مليار جنيري، والسرابعة بنحرو  15.378

 37.499مليار جنيي، والتاسعة بنحو  87.052والمامنة بنحو 
مليررررار جنيرررري، وتتررررخمر  64.582مليررررار جنيرررري، والعاشرررررة بنحررررو 

تجمال  ا سرتمماراا كرذلل با سرتممار الأجنبر  المباشرر بردون 
 مليار جنيي مليار دو ر. 37.162فترة تبطا  بنحو 

وكرررذلل يترررخمر سرررعر الفانررردة بكجمرررال  ا سرررتمماراا لفترررراا 
(، ولفترررة الإبطررا  السادسررة %0.014الإبطررا  الجامسررة بنحررو )

(، ولفتررررررررررررررة الإبطرررررررررررررا  السرررررررررررررابعة بنحرررررررررررررو %0.003بنحرررررررررررررو )
، كمررررا %0.015(، ولفترررررة الإبطررررا  المامنررررة بنحررررو 0.002%)

تح المحلرر  الإجمررال  لفتررراا الإبطررا  السررابعة بنحررو يتررخمر بالنررا
(، والتاسررررعة بنحررررو %0.005(، والمامنررررة بنحررررو )0.0002%)

، والحاديرررة عشرررر بنحرررو %0.002، والعاشررررة بنحرررو 0.001%
، ويتررررخمر سررررعر الفانرررردة كررررذلل با سررررتممار الأجنبرررر  0.002%

 %. 1.3المباشر بدون فترة تبطا  بنحو 
نبرر  المباشررر بالنرراتح المحلرر  وتررخمر صرراف  ا سررتممار الأج

مليرررررررار  0.111الإجمرررررررال  لفترررررررراا الإبطرررررررا  الأولرررررررى بنحرررررررو 
مليرار دو ر مليرار  0.078دو ر مليار جنيي، والجامسة بنحرو 

مليرررررررار دو ر مليرررررررار جنيررررررري،  0.03جنيرررررري، والسادسرررررررة بنحرررررررو 
مليررررار دو ر مليررررار جنيرررري، والحاديررررة  0.259والعاشرررررة بنحررررو 
دو ر مليرار جنيري، والمانيرة عشرر ( مليرار 0.046عشر بنحو )

مليرررررار دو ر مليرررررار جنيررررري، ويترررررخمر ا سرررررتممار  1.256بنحرررررو 
الأجنبرر  المباشررر كررذلل بكجمررال  ا سررتمماراا لفتررراا الإبطررا  

مليررار دو ر مليررار جنيرري، والمانيررة بنحررو  0.972الأولررى بنحررو 
 0.156مليررررار دو ر مليررررار جنيرررري، والجامسررررة بنحررررو  0.338

( مليررررار 1.915مليررررار جنيرررري، والسادسررررة بنحررررو ) مليررررار دو ر
 دو ر مليار جنيي.
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ولصرو تقييم عملية التنبؤ داجرم العينرة ترم ا عتمراد علرى 
  واتجررح أن  يمترري لجميررت المتصيررراا بررالنموذة Theilمعامررم  

أ ررررم مررررن الواحررررد الصررررحيح، بررررم تقترررررب أكمررررر مررررن الصرررررفر، 
ذة صرالح للتنبرؤ واستنادا  تلى  يمرة هرذا المعيرار تخكرد أن النمرو 

 بدرجة كبيرة.

وبالنسبة لحالة التنبؤ بالنموذة يتو ت أن تصم  يمة الناتح 
تلى نحو  2024المحل  الإجمال  جلام الربت الرابت من عام 

مليرررار جنيررري، وبحررررد  3133مليرررار جنيررري، بحرررد أدنرررى  3227
 2025مليررار جنيرري. وجررلام الربررت الرابررت لعررام  3459أ صررى 

لنررررراتح المحلررررر  الإجمرررررال  تلرررررى نحرررررو يتو رررررت أن تصرررررم  يمرررررة ا
مليرررار جنيررري، وبحررررد  3745مليرررار جنيررري، بحرررد أدنرررى  3803
 مليار جنيي. 3953أ صى 

وبالنسرربة لإجمررال  ا سررتمماراا يتو ررت أن تصررم تلررى نحررو 
، بحرررد 2024مليررار جنيرري جرررلام الربررت الرابررت مرررن عررام  384

مليررار  412مليررار جنيرري، وبحررد أ صررى نحررو  373أدنررى نحررو 
مليرررار جنيررري جرررلام  398يتو رررت أن تصرررم تلرررى نحرررو جنيررري، و 

مليرررار  374، بحرررد أدنرررى نحرررو 2025الربرررت الرابرررت مرررن عرررام 
 مليار جنيي. 431جنيي، وبحد أ صى نحو 

ويتو رررت أن تصرررم  يمرررة ا سرررتممار الأجنبررر  المباشرررر تلرررى 
، 2024مليررار دو ر جررلام الربررت الرابررت مررن عررام  0.47نحررو 

 0.51، وبحرد أ صرى نحررو مليرار دو ر 0.46بحرد أدنرى نحرو 
مليرررار دو ر  1.81مليرررار دو ر، ويتو رررت أن تصرررم تلرررى نحرررو 

 1.73، بحرررد أدنرررى نحرررو 2025جرررلام الربرررت الرابرررت مرررن عرررام 
 مليار دو ر. 1.97مليار دو ر، وبحد أ صى نحو 

 %18.7وبالنسرررربة لأسررررعار الفانرررردة يتو ررررت أن تصررررم تلررررى 
، %18.1و ، بحد أدنرى نحر2024جلام الربت الرابت من عام 

، أمرررا جرررلام الربرررت الرابرررت مرررن عرررام %20وبحرررد أ صرررى نحرررو 
، %19.9، بحررررد أدنررررى %20فيتو ررررت أن تصررررم تلررررى  2025

 .%20.4وبحد أ صى 
 
 

 التوصيات
لرررروحظ وجررررود علا ررررة تفاعليررررة بررررين كررررم مررررن سررررعر الفانرررردة 
وا سررتمماراا الكليررة، وبررين ا سررتمماراا الكليررة والنرراتح الكلرر ، 

جنبرر  المباشررر وبررين النرراتح الكلرر ، وبررين صرراف  ا سررتممار الأ
 ومن جلام تلل العلا اا يمكن التوصية بما يل :

تشررررجيت ا سررررتمماراا الكليررررة مررررن جررررلام جرررربط أسررررعار  (1)
 الفاندة مما يعود بالزيادة ف   يمة الناتح المحل  الإجمال .

تحفيرز النراتح المحلر  الإجمرال  مرن جرلام تحفيرز وزيرادة  (2)
 ر.صاف  ا ستممار الأجنب  المباش
 المراجع

(، العلا رة السرببية برين النراتح المحلر  2021الجندي،  اسرم عطيرة )
الإجمررال  والتكرروين الإجمررال  لرررأس المررام المابررا جررلام المابررا 

(، مجلرررررررة العلررررررروم ا  تصرررررررادية 2020-1980جرررررررلام الفتررررررررة )
والسياسرررررررية، كليررررررررة ا  تصرررررررراد والتجرررررررارة، الجامعررررررررة الأسررررررررمرية 

 .141-119(، ل ل 18الإسلامية، عدد )
(، تحليرررررم 2008الصررررفاو ، صررررفا  يررررونس  مرررررزاحم محمررررد يحرررر  )

العلا ررة بررين الأسررعار العالميررة للررنفط واليررورو والررذهب باسررتجدام 
، المجلرررررررررة العرا يرررررررررة للعلررررررررروم VARمتجررررررررري ا نحررررررررردار الرررررررررذات  

 .42-15(، ل ل 2(، عدد )8الإحصانية، مجلد )
ام (، محرردداا الإنفرراك العرر2019العقرراب، محمررد  حمايرردي صررديك )

فررر  الجزانرررر: دراسرررة  ياسرررية باسرررتجدام نمررروذة متجررري ا نحررردار 
(، مجلرررة المنترررد  2017-1980( جرررلام الفتررررة )VARالرررذات  )

(، عدد )جرال(، ل 3للدراساا والأبحاث ا  تصادية، مجلد )
 .93-75ل 

فرر   VAR(، اسررتجدام نمرراذة 2019العكيلرر ، أسررامة كامررم جبررارة )
م الشررررلب فرررر  محافظررررة التنبررررؤ بالمسرررراحاا المزروعررررة بمحصررررو 

 (.16(، عدد )1النجل، مجلة الدنانير، مجلد )
(،  يرراس وتحليررم العلا ررة 2020بشررمانى، شرركيب  غرردير القصررير  )

جمرال  تكروين رأس المرام المابرا  بين النراتح المحلر  الإجمرال  واة
لقطاع التجارة الداجلية فرى سرورية، مجلرة جامعرة تشررين، العلروم 

 (.4(، عدد )42مجلد )ا  تصادية والقانونية، 
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(، العلا رررة 2018بلحررروم، سرررردول  عدوكرررة لججرررر  برررو لى زهررررة )
بين ا ستممار الأجنب  المباشر والنمو ا  تصادي ف  الجزانرر: 
دراسة  ياسية باستعمام مقاربة ا نحدار الذات  للفجواا الزمنيرة 
الموزعرررررة المتباطنرررررة، مجلرررررة أدا  المؤسسررررراا الجزانريرررررة، عررررردد 

 .172-179(، ل ل 13)
(، اسررررتجدام أنمرررروذة شررررعاع ا نحرررردار 2020بررررن عرررروال ، حنرررران )

( لدراسة العلا رة برين ا سرتممار الأجنبر  المباشرر VARالذات  )
ف  الجزانر، مجلة ا تصادياا شرمام تفريقيرا،  والنمو ا  تصادي

 .316-301(، ل ل 22(، عدد )16مجلد )
طرري حسررين  حيرردر، تسرررا  عررون   نصرررالدين حرراة صررالح البرررواري 

(، المقارنرررة برررين نمررراذة السلاسرررم الزمنيرررة ومتجررري 2023علرررى )
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 المواقع اللكترونية

 /https://www.cbe.org.egمو ت البنل المركزي المصري: 
مو رررررررررررررررت وزارة التجطررررررررررررررريط والتنميرررررررررررررررة ا  تصرررررررررررررررادية )مصرررررررررررررررر(: 

https://mped.gov.eg/ 
 /https://data.worldbank.orgمو ت بياناا البنل الدول : 

 /https://data.un.orgمو ت بياناا الأمم المتحدة: 

 الملحقات

 (2023-2007م الحقيقية الربع سنوية لأهم المتغيرات الاقتصادية* خلال ال تر   . القي1جدول 
 rgdp invst int fdi الربع السنوات

2007 

 3237.1 9.00 24,731 177946.8 الأوم

 4007.5 9.00 38,454 175043.9 المان 

 1800.7 9.00 41,109 175071.9 المالث

 2007.9 9.00 51,048 182324 الرابت

2008 

 2969.1 9.76 36,363 228363 الأوم

 4800.4 9.76 54,930 230454.6 المان 

 3482.2 9.76 56,161 231159.1 المالث

 1984.8 9.76 68,941 237597.1 الرابت

2009 

 1655 13.77 51,888 313588.7 الأوم

 2372.6 13.77 62,891 285808.2 المان 

 1211.3 11.97 67,721 286795.3 المالث

 2874.5 10.78 53,554 304103.1 الرابت

2010 

 1731 10.91 61,932 382695.2 الأوم

 894.8 10.91 54,940 360658.8 المان 

 1706.2 10.91 71,511 356064.3 المالث

 2426.2 10.91 83,291 378024.2 الرابت

 
 
 
 

https://ssrn.com/abstract=2948664
https://www.cbe.org.eg/
https://mped.gov.eg/
https://data.worldbank.org/country
https://data.un.org/
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 (2023-2007الاقتصادية* خلال ال تر   . القيم الحقيقية الربع سنوية لأهم المتغيرات 1جدول تابع  
 rgdp invst int fdi الربع السنوات

2011 

 1597.2 11.79 94,993 483960.7 الأوم

 656 11.79 78,036 453740.6 المان 

 163.6- 11.79 88,878 418249.1 المالث

 99 11.79 61,643 460945.7 الرابت

2012 

 440.1 10.85 82,069 558773.7 الأوم

 858.2- 12.13 60,831 551744.6 المان 

 1583.8 12.13 81,959 526520.5 المالث

 2816.5 12.13 74,764 549986.4 الرابت

2013 

 847.1 11.34 90,327 588238.5 الأوم

 783.4 11.34 58,567 578014.3 المان 

 1127.7 12.24 77,962 554575.2 المالث

 995.1 12.24 68,709 577286.5 الرابت

2014 

 783.4 10.03 75,599 621841.6 الأوم

 1350 9.49 55,230 601392.8 المان 

 1036.3 9.49 70,742 577078.1 المالث

 1008.5 9.49 69,916 591511.3 الرابت

2015 

 1321.3 9.53 82,511 639342.8 الأوم

 1246.1 9.53 63,243 616543.5 المان 

 2547.4 9.04 75,526 581186.3 المالث

 1265 9.04 92,820 579079.6 الرابت

2016 

 1357 8.20 85,695 622511.9 الأوم

 1755.8 8.64 69,218 603724.2 المان 

 2772.9 9.97 82,913 566467.9 المالث

 1046.9 10.86 88,674 578268.3 الرابت

2017 

 1872.2 8.79 70,328 613399.2 الأوم

 2414.8 10.94 95,447 637058.7 المان 

 2278 10.94 104,035 654145.2 المالث

 1367.8 12.38 99,274 680995 الرابت

2018 

 1843 11.43 89,094 701223.6 الأوم

 1919.9 11.43 114,422 698830.6 المان 

 2256.3 10.84 109,825 644530.6 المالث

 1700.3 10.24 114,867 665328.1 الرابت

2019 

 1415.4 9.00 104,285 739164.4 الأوم

 2769.3 9.00 127,885 736746.2 المان 

 2339.3 8.47 123,250 679505.9 المالث

 1712.3 8.47 125,653 683582.7 الرابت

2020 

 2352.6 21.46 357,766 2270509 الأوم

 2605.9 18.55 355,007 2263881 المان 

 970.5 14.19 291,885 2064455 المالث

 1524 14.19 154,279 1957305 الرابت
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 (2023-2007. القيم الحقيقية الربع سنوية لأهم المتغيرات الاقتصادية* خلال ال تر   1تابع جدول 
 rgdp invst int fdi الربع السنوات

2021 

 1605.1 13.58 211,827 2244975 الأوم

 1752.2 12.18 264,610 2317870 المان 

 1429.7 12.18 260,862 2133237 المالث

 427.2 12.18 321,803 2127725 الرابت

2022 

 1664.9 11.23 198,177 2426419 الأوم

 1600.5 11.23 254,327 2466019 المان 

 1588.9 12.51 331,060 2398482 المالث

 3296.8 15.08 236,003 3332750 الرابت

2023 

 2431.1 16.99 95,069 3476449 الأوم

 2217.5 24.22 327,383 3540712 المان 

 2383.5 24.22 401,525 3598678 المالث

 1588.9 12.51 331,060 2398482 الرابت

 المصدر: المو ت الرسم  للبنل المركزي المصري، مو ت وزارة التجطيط والتنمية ا  تصادية، مو ت بياناا الأمم المتحدة والبنل الدول .

 *Rgdpالناتح المحل  الإجمال  الحقيق  بالمليون جنيي : invstتجمال  ا ستمماراا بالمليون جنيي :  int  )%( سررعر الفانرردة :
fdi.تجمال  ا ستممار الأجنب  المباشر بالمليون دو ر : 
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ABSTRACT 

Studying The Causal Relationships and Forecasting of The Most Important 

Macroeconomic Variables in Egypt using VAR Model 
Arafa M. Abdeltawab                                 

Capturing macroeconomic data involves 

formulating a system that describes the joint behavior 

of several aggregate variables. Recursive structures 

became popular, with Sims (1980) forcefully 

reintroducing the idea after quarterly and monthly data 

began to be published. To summarize and describe the 

data, all variables were taken to depend on the lags of 

all variables. This system is known as Vector Auto-

regression (VAR). Restricted Standard-VAR (RSVAR) 

model is used for Egyptian economic to investigate the 

interactive relationships of macroeconomic variables, 

real gross domestic product, real total investment, real 

interest rate, foreign direct investment in dollars. To 

achieve the paper aims, quarter data through (2007q01 

to 2023q04), about 68 observations, is used. 

Augmented Dicky-Fuller (ADF) is used to test the unit 

root in time series data. All-time series not stationary at 

the level but at the first difference. Model order and 

identification is proceeded at 5% level of significant as 

Restricted SVAR(12) by the criterion; Sequential 

modified LR test statistic, Final Prediction Error (FPE), 

Akaike Information Criterion (AIC), Schwarz 

Information Criterion (SC), Hannan-Quinn Information 

Criterion (HQ). 

The empirical model's results verified that the GDP 

is affected by total investments for the 4th lag by about 

EGP 0.125 billion, the interest rate for 12th lag by about 

EGP (0.051) billion, and foreign direct investment by 

about EGP 0.311 billion. The results for the forecast 

during the fourth quarter of 2025, the value expected of 

the GDP about EGP 3803 billion, total investments 

about EGP 398 billion, and foreign direct investment 

about 1.81 billion dollars. Based on the results, policy 

makers should be encouraging total investments by 

leading interest rates, which leads to an increase in the 

value of GDP, stimulating GDP by encouraging and 

increasing net foreign direct investment. 

Key Words: Egypt, Vector Auto-regression, Gross 

Domestic Product, Total Iinvestments, Net foreign 

direct investments, Interest Rates, Forecasting.  
  
 


