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   :الخلاصة
لتعـرف  للى مساعدة المستثمرين بالاقتصاد الليبـي       إتهدف الدراسة   

لاسـتفادة منـه كمـصدر لتمويـل        بهدف ا ،  ثر الادخار على الاستثمار   أعلى  
  التكامـل المـشترك    اختبـارات  الاعتماد على تم  وقد  . مشاريع الاستثمارية ال

 للتعرف على وجود علاقة توازنية في المدى الطويـل          ”Bounds“ بأسلوب
 وجود العلاقة السببية بـين      لتحقق من رات جرانجر للسببية ل   ااختبومن عدمه،   

سـلوب  أ تقدير العلاقة في المدى القصير باستخدام        ت الدراسة، وأخيراً  امتغير
“ARDL” .وجود علاقة طويلة المدى بين الادخـار       نتائج الدراسة   ظهرت  أ

“S” الاستثمار و“I”     وأن الادخار يؤثر فـي الاسـتثمار بالمـدى الطويـل ، .
حادية الجانب بـين الاسـتثمار      أوكشفت نتائج اختبارات السببية وجود علاقة       

يؤثر في  الادخـار بالاقتـصاد       ي   الاستثمار الإنفاقن متغير   أي  أوالادخار،  
 الإنفـاق متغيـر   تشير نتائج التقدير في المـدى القـصير إلـى أن             و .الليبي

يؤثر في متغير الادخار للـسنة الحاليـة    ”D∑I-1“ السابقةللسنة  يالاستثمار
“D∑S”    ة، مما يعني أن إيـرادات الاسـتثمارات        ، ويرتبط معه بعلاقة طردي

  .للسنة السابقة تؤثر على الادخار الخاص للسنة الحالية
   :ةـالمقدم

ختلفت النظريات الاقتصادية في تحديـد طبيعـة العلاقـة بـين الادخـار              ا  
 يؤسسون رؤيتهم للعلاقة بين الادخار والاستثمار       الكلاسيك فالاقتصاديون   .والاستثمار

 وينظـر   ، يدخر سنويا يستثمر سـنوياً      كل ما   أن ويرى سميث على فكرة آدم سميث،     

                                                 

  salahsasi67@yahoo.com)(،  الجامعة الليبية المفتوحة-محاضر بقسم الاقتصاد  - ∗
   Dr.yusef@yahoo.com) (،   الجامعة الليبية المفتوحة- محاضر بقسم الاقتصاد  - ∗∗
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 إلـى  يـؤدي    أنيـث لا يمكـن       استثمار، بح  إلىكل ادخار يتحول     إلى أن    الكلاسيك
، 2005الموسوي،   (لانخفاض في الطلب الكلي، أي أن الدخل القومي يتم إنفاقه بالكام          

 الادخار هو مصدر الاستثمار     عدا للفكر الكلاسيكي، ي   فوفقً). 2013وسلامي وشيخي،   
والعلاقة وطيدة بينهما، أي أنهم استبعدوا احتمال تمويل الاستثمار عن طريق الـسحب        

لكـن الفكـر    .  في هـذا الفكـر     اً مستبعد  سلوكاً في الأصل   تعد ن المدخرات، والتي  م
 . لما كان عليه الفكر الاقتصادي الكلاسيكي      ا قد أتخذ شكلاً مغاير    ،الاقتصادي الكينزي 

الادخار دالة في الدخل لا فـي سـعر الفائـدة، وأن        اعتبار ولعل أهم ما جاء به كينز     
 . الذين يقومون بالاسـتثمار الأشخاصهم نفس ليس ار  الذين يقومون بالادخ الأشخاص

زيـادة  ومـن ثـم     ى خفض معـدلات الفائـدة       إلكما يرى أن زيادة الادخار ستؤدي       
أن زيـادة   والاستثمار، لأنه يعتبر أن معدل الفائدة يتحدد بطلب النقـود وعرضـها،             

 تخلفهـا    التـي  الأربـاح توقف على الكفاية الحدية لرأس المال، أي مقدار         يالاستثمار  
  )2013سلامي وشيخي، ( المستثمرة ومعدل الفائدة الأموال

   :مشكلة الدراسة
  يمن   الادخار مصدر    عد    مصادر التمويل للاقتصاد المحلي، ويالاسـتثمار   عد 

 مقدمـة الدراسـة   نـه مـن     ألا  إهم القطاعات التي تساعد عى تنمية الاقتصاد،        أمن  
ن تحديد علاقـة اقتـصادية واضـحة بـين          أاللاحق للدراسات السابقة نجد     العرض  و

ن تحدد  يوتفق عليها الاقتصاد  يمر بالغ الصعوبة، فلا توجد نظرية       أالادخار والاستثمار   
ن أ نجد   ةفمن العرض اللاحق للدراسات السابق    . طبيعة العلاقة بين الادخار والاستثمار    

 أخـرى ت   ودراسـا  ،وضح وجود علاقة طردية بين الادخار والاستثمار      نها ي الكثير م 
ثبتت عدم وجد علاقة بـين الادخـار        أ وبعض الدراسات    ،ن العلاقة سلبية  ألى  إتشير  

هل توجـد   : مكان صياغة مشكلة الدراسات على النحو التالي       مما تقدم بالإ   .والاستثمار
  علاقة سببية بين الادخار والاستثمار بالاقتصاد الليبي؟ 
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  :فرضية الدراسة
  خار والاستثمار في الاقتصاد الليبي؟ة بين الاديلا توجد علاقة سببي  

   :هداف الدراسةأ
لتعـرف  على امساعدة متخذي القرار وصانعي السياسات الاقتصادية بالاقتصاد الليبي      - 

تاحة الفرصة لهم فـي     إ، ومن ثم    لوطنيعلى العلاقة بين الاستثمار والادخار بالاقتصاد ا      
  .تنمية الاقتصاد الوطنيبناء خطط تساهم في الاستفادة من طبيعة العلاقة في 

،بشكل يتيح للمـستثمرين التعـرف      ثر الادخار على الاستثمار   أتسليط الضوء على     -
  .لاستفادة منه كمصادر للتمويل في للمشاريع الاستثماريةعلى هذا الأثر، بغرض ا

   :منهجية الدراسة
ختبار تم استخدام المنهج الكمي في بناء العلاقة بين الاستثمار والادخار، وتم ا             

 اختبـارات جـراء   إسكون السلاسل الزمنية الخاصة بمتغيرات الدراسة من عدمـه، و         
 للتعرف على وجود علاقة توازنية في المـدى         ”Bounds“ بإسلوب التكامل المشترك 

رات جرانجر للسببية لكشف وجود العلاقة السببية بين        اجراء اختب إالطويل من عدمه، و   
أسـلوب  قة فـي المـدى القـصير باسـتخدام          خيرا تقدير العلا  أغيرت الدراسة، و  تم

“ARDL”.  
   :حدود الدراسة

 شملت  ا الحدود الزمنية فقد   مأمثل الحدود المكانية للدراسة بالاقتصاد الليبي،       تت  
  .م2014-1980 الزمنية الممتدة من الفترة
  : الدراسةأهمية

  يـ، أ  تحديد مصادر التمويل للمشاريع الاقتصادية العامة والخاصة       عد  ر فـي   م
و تحديـد   أ فبضمان الحصول على     . للافراد والحكومات على حد السواء     الأهميةغاية  
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 ـ اريع، يتم ضمان استمرار المش    ،مصادر التمويل  شـر لنجـاح    ؤمرار يعـد م   ت والاس
 .ن يتم تحقيق تنمية اقتصادية موجبـة      أ يتوقع   اريعالمش  ونجاح ، وباستمرار .اريعالمش

طبيعة العلاقة بين الادخـار والاسـتثمار فـي         همية الدراسة في معرفة     أعليه تكمن   
 ،ا يتم مساعدة راسمي السياسات الاقتصادية     هالاقتصاد الليبي، وبمعرفة طبيعتها واتجاه    

  .د الوطنياعلى بناء خطط تنموية تحقق نمو موجب للاقتص
  :الدراسات السابقة

جـون  ”قرابة قرن من الزمن بحث الاقتصاديون وعلى رأسهم الاقتـصادي             
 أهمية العلاقة بين الادخار والاستثمار، إلا أن الدافع الأكبر للاهتمام بهذه            “د كينز مينار

 وكان الاهتمـام الأكبـر   ”Horioka“  و”Feldstein“العلاقة جاء على يد كل من 
للدراسات السابقة التي أثيرت، يتمثل في أن المحرك الأساسي للرأس المـال العـالمي    

ومع تطور أدوات الاقتـصاد     . في الادخار والاستثمار  بالدول الصناعية الكبرى يتمثل     
القياسي وتوفر الكثير من البيانات لبعض الدول، أصبح فهم العلاقـة بـين الادخـار               

وأيضا فهم الآثار المترتبة على وجود      . والاستثمار أكثر وضوحا وأفضل من ذي قبل      
 ,Feldstein &Horioka, 1980(أو عدم وجود علاقة بين الادخـار والاسـتثمار   

&Dipendar Sinha &Tapen Sinha, 1998.(  
اهتمـام الاقتـصاديين    ب موضوع علاقة الاسـتثمار بالادخـار        وبذلك حظي   

 دراسـة   فـأظهرت  . بعيـد  أمـد  منذ    الاقتصادية  السياسات وصانعيومتخذي القرار   
“Bordoloim”   وهي المملكة المتحـدة     (متنوعةثلاثة اقتصاديات    على   أجريت التي

الاقتـصاد  ، حيث تمت مقارنة اقتصاديات تلك الدول مـع    )المتحدة والصين والولايات  
الاستثمار فيهـا بعلاقـة     بط  يرتتلك الدول    أن    فوجد .2010 إلى 1950الهندي للفترة   

 لآخـر يختلف مـن بلـد      طويلة الأجل مع الادخار، وأن مقدار معامل الأجل الطويل          
)Bordoloim John et. Al., 2011.(  وكشفت دراسة“Ang” فـي  أجريـت  التي 
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عن وجود علاقة معنوية وقوية بين معـدل الادخـار ومعـدل          ،  2003-1965الفترة  
وجود ”Levy“ وأكد .)Ang, 2007(بالاقتصاد الماليزي الاستثمار في المدى الطويل 

 أنجزهـا دراسـة  علاقة قوية ودورية على المدى الطويل بين الاستثمار والادخار في           
 ,Daniel Levy (1989-1897 للفتـرة  الأمريكيـة تحدة معلى اقتصاد الولايات ال

أن الزيادة   هوالذي يجب فهمه    الاستنتاج الأساسي    أن ”Bacchetta“وأشار  . )2000
 .M.Feldstein et( على مستوى الاستثمار المحلي  له تأثير كبيرالادخار المحليفي 

Al., 1991( . وبين كل من“Dooley” و “Martin” إلـى حـد   ترتبط أن البلدان 
، وقد أكدت هذه النتيجـة   مع معدلات الادخار الوطنية المحلية معدلات الاستثمار بكبير  

 .J. A. Frankel, et al., 1986, & F) الدراسـات اللاحقـة  العديد من الأبحاث و

Martin, et. al.,1998) .دراسة وأسفرت “Sinha”     التي اتخـذت مـن الاقتـصاد
 لها، عن وجود علاقة طويلة المدى فقط في اليابـان  أسيوية مجتمعا دولة  11 و ياليابان

  .)Sinha, 2002( واندونيسيا وتايلندا
السابقة اهتمت بوجود علاقة بـين الاسـتثمار        أن الدراسات    ،نلاحظ مما تقدم    
 إلا . سالب التـأثير   أو هل هو موجب     الأثرخوض في طبيعة هذا      أن ت   دون ،والادخار

 اهتمت بطبيعة العلاقة بين الاسـتثمار        الأخرى، قةنه هناك العديد من الدراسات الساب     أ
 للفتـرة   ي الهنـد   على الاقتصاد  أجريتالتي   ”Sinha“ دراسةوالادخار، حيث بينت    

وجود علاقة ايجابية في المدى الطويل بـين الادخـار والاسـتثمار            ،  1950-1992
صاد الكلي  بالهند، وأشار إلى أن هذا التقارب يعني أنه من غير المرجح أن يعاني الاقت             

 وأفـصحت دراسـة   ).(D. Sinha,et. al., 1995الهندي مـن عـدم الاسـتقرار    
“Chakrabarti”  عـن وجـود     ،2000-1960 دولة للفترة    126 على    التي أجريت 

علاقة معنوية موجبة بين معدلات الاستثمار المحلـي ومعـدلات الادخـار المحلـي              
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)B.Chakrabarti,et. Al., 2005(. دراسـة    وأسـفرت “Chakrabarti”   التـي
 وجود علاقة إيجابية هامة وقويـة بـين          عن  دولة عينة لها،   أكثر من مائة  اتخذت من   

 ـ  معدل   ,A..Chakrabarti).يالاستثمار المحلي الإجمالي ومعـدل الادخـار المحل

لتعاونيـات  ل مزارع  400نمط الادخار والاستثمار بين”Adeyemo“  تناول و(2006
والادخار هـي    العلاقة بين الاستثمار      الدراسة أن  وأظهرت ،في جنوب غرب نيجيريا   

علـى   وبينت دراسة .)R. Adeyemo and A. S. Bamire, 2005(علاقة طردية 
 أن الاستثمارات المحلية اليونانية والمـدخرات       1997-1960ي للفترة   نونايالاقتصاد ال 

 .)T.Pelagidis,et. al., 2003( بالمـدى الطويـل   ترتبط بعلاقـة موجبـة  الوطنية 
علاقة طردية وقوية بين معـدل الادخـار الـوطني           أن ال  ”Baxter“وكشفت دراسة   

  .)M. Baxter, et. al., 1993(ومعدل الاستثمار 
العلاقة بين الاستثمار والادخار علاقة     للأبحاث أن   يظهر من العرض السابق       

 هرهأظ نتائج مخالفة لما     أخرى، أظهرت  ودراسات   أبحاثنه هناك   أ إلاقوية وطردية،   
العلاقة بين الادخـار والاسـتثمار       إلى أن    ”Dekle“أشار، حيث   أبحاثما سبق من    

 تختلـف   البلدان والمناطق يعزو ذلك إلى أن      و .علاقة عكسية وقوية بالاقتصاد الياباني    
 ينعكس على الادخار ومعـدل الاسـتثمار  بدوره  وهذا  ،   ناحية تركيبة السكان فيها    من  

)(R. Dekle, 1996.كد  ويؤ“Kim”   أن علاقة الادخار والاستثمار في شرق آسـيا
  .)S. Kim, et. al.,2007 ( مع امتداد الزمنطردشكل مضتناقص بي

 وجود علاقـة     على إثبات  جميع الدراسات السابقة ركزت   أن  مما تقدم نلاحظ      
العلاقـة  ن أ وكأن لسان حالهم يؤكـد   ، بين الادخار والاستثمار    عكسية وأقوية طردية   

 ينمتغيـر  مـن ال   ي أ ن مسألة أ إلا،  هتجالااهي علاقة أحادية    الاستثمار  الادخار و بين  
 ـ بين علماء الاقتصاد والبحـاث  ش ومثار نقا،مسألة جدليةهي  في الآخر،يؤثر  ى إل

ا دراسة العلاقة السببية بين كل من الادخار والاستثمار          مما تقدم صار لزام    .يومنا هذا 
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ديد من الدراسات   ع، وقد تناولت ال   الاتجاهثنائية   أو   حادية هي أ   اتجاه العلاقة هل   ةلمعرف
-1960جريت على الاقتـصاد اليابـاني للفتـرة         أأظهرت دراسة   هذه المسألة، حيث    

إلى أن الاستثمار والادخار متكاملين على المدى الطويل وأن العلاقة الـسببية   ،1999
ر في الاسـتثمار  تسير في الاتجاهين، أي أن الاستثمار يؤثر في الادخار والادخار يؤث          

)Narayan, 2005(. وبين “Venkata”  علـى الاقتـصاد   أجراها في دراسته التي
إلى وجود علاقة سببية أحادية الاتجـاه، تتجـه مـن            2002-1970الماليزي للفترة   

 في دراسـته  ”Levy“ كدأ و.)S. SVenkataet. al., 2005(الادخار إلى الاستثمار 
ن أ  إلـى   اختبارات العلاقة الـسببية لجرانجـر      شارت نتائج أعلى نفس النتيجة حيث     

جراها علـى   أ وذلك في دراسته التي      ،المدخرات الخاصة تؤثر على الاستثمار المحلي     
  .)D.Levy, 1995 (1973-1929 في الفترة الأمريكيةالولايات المتحدة 

ساسا، وذلك  ألكن بعض الدراسات تنفي وجود علاقة بين الادخار والاستثمار            
بـرز تلـك    أ، ومـن    أجروهـا  في دراساتهم التي     إليها النتائج التي توصلوا      على بناء

أوضـحت أنـه لا   والتي ، 2009-1981للفترة  ”Ramakrishna“ الدراسات دراسة
فالاستثمار يعتمد إلى حـد     . توجد أي علاقة في المدى الطويل بين الادخار والاستثمار        

رفـع مـدخراتها المحليـة لتلبيـة        كبير على المساعدات الخارجية وأثيوبيا لا يمكنها        
متطلبات الاستثمار فيها، وبالتالي مواجهة مشكلة التبعية وخطر الصدمات الخارجيـة           

 .(G. Ramakrishna et. al., 2012)الإثيـوبي  من يقف في وجه الاقتـصاد  هي 
-1970جريت على الادخـار بـالجزائر للفتـرة         أ والتي   "سلامي"فصحت دراسة   أو

ويبـرر ذلـك بـسبب      ،  لاقة بين الاستثمار والادخار بالجزائر    نه لا توجد ع   أ،  2011
 النفط كمصدر للتمويل، وعدم تنوع النشاط الاقتـصادي بالدولـة           علىاعتماد الجزائر   

في دراسة أجراها على الاقتصاد  الليبي للفترة        " بلق"وأكد  . )2013سلامي وشيخي،   (



<�é×Ö]<�^’jÎ÷^e<…^}�÷]æ<…^Ûnj‰÷]<°e<íéffŠÖ]<íÎøÃÖ]<<<<<<<<<<<<<<<<<<<<<<<<<<<<<<<<<<<<<<<<<<�<J<ê‰^‰<êÚ^‰&�<<J�çÃŠÚ<Ì‰çè 

 11

 ـ       1970-2005 تثمار فـي الاقتـصاد     ، بعدم وجود علاقة توازنية بين الادخار والاس
الليبي، ويعزو ذلك إلى طبيعة الاقتصاد الليبي الذي يعتمد على النفط كمصدر رئـيس              

  ).2013بلق، (للدخل والنقد الاجنبي وضعف القدرة التنافسية 
السياسات المتبعـة مـن     إلى   يرجع   ، ارتفاع الادخار  أن الدراسات   ضؤكد بع تو  

 سببه هو السياسات ،وتأثر الاستثمار دخارالاأن ارتفاع ”Kuijs“ أوضح الحكومة حيث 
 أن  ”Feldstein“، ويـضيف )Louis Kuijs, 2006(ة يالمتبعة من الحكومة الـصين 

هـي الـسبب    الدول الصناعية الكبرى    بالاختلافات الدولية في معدلات الادخار المحلي       
. )M. Feldstein, et. al., 1979(المحليـة  ات معدلات الاستثمارالبارز في اختلاف 

 علاقة بـين    لإيجاد والتطبيق   بين النظرية  الربط   ”Schmidt-Hebbel“ دراسة   تحاولو
، ثـر الأسـهم فـي النمـوذج       أالاعتبار  الأخذ بعين   الادخار والاستثمار مع التنمية، مع      

، بالإضافة إلى العوامل الأخرى التي لا زالت محل خلاف بين المهتمين بعلم الاقتـصاد             
البلـدان  ب العامـة ذات الـصلة       اتالتجريبية وقضايا السياس    بالنتائج خاصيهتم بشكل   و

  .)K. Schmidt-Hebbel, et. al., 1996(النامية 
من العرض السابق للدراسات التي تهتم بدراسـة العلاقـة بـين الاسـتثمار                

والادخار، نلاحظ أن بعضها أظهر الاهتمام بوجود علاقة بين الاسـتثمار والادخـار             
ه العلاقة، في حين أظهرت دراسـات أخـرى الاهتمـام           دون الخوض في طبيعة هذ    

بطبيعة العلاقة هل هي طردية أم عكسية، واهتمت دراسات أخرى بدراسـة العلاقـة              
هذا من جانب  ومن جانب آخـر، أظهـرت بعـض    . السببية بين الادخار والاستثمار 

 تلـك   الدراسات عدم وجود علاقة بين الادخار والاستثمار في الدول التي أجريت فيها           
إلا أن الاتجاه الجدير بالاهتمام به، والتـي أكـدت          . الدراسات وقدمت المبررات لذلك   

عليه جزء كبير من الدراسات السابقة هو وجود علاقة طردية وقوية بين الاسـتثمار              
  .والادخار
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 بين الدخل والادخار وطبيعة اتجاهها، أظهرت        سببية فيما يخص وجود علاقة     
 ،ورمـا والهنـد   ب و   ر،العراق ومص بجريت على الادخار    أي  العديد من الدراسات الت   

 لفترات مختلفـة تقـع فـي    .ةفورة وتايوان والسعوديا والفلبين وسنغ ،وكوريا وماليزيا 
 عبـد ( تأثير طردي وقوي علـى الادخـار         دخلن لل أ،  2005 و 1964المدى ما بين    

 ,Fry، 2005، والبسام، 1999، و المشعل والحقباني، 1993، والسيد، 1990الجبار، 

1988, &Zafar, 1994(.دراسة أخرى أسفرت  نه من جهةأ إلا “Edey” أعدها التي
أي يـرتبط    مـع الـدخل،      معدل الادخار يتحرك عكسيا   ، أن    الاقتصاد الاسترالي  على

  ).M.Edeyet. al., 1990 (بعلاقة عكسية
  ثـر واضـح    أالدراسات وجود   بينت بعض    فقد   ،الادخار ب ا علاقة التضخم  أم

 المـشعل   وأكد،  "البسام"برز تلك الدراسات دراسة     أ ومن   ،لي للتضخم على الادخار   وج
، المـشعل   1993السيد،  ( التأثير منخفض    أشار إلى أن هذا   نه  أ ، إلا على نفس النتيجة  

 علـى   للتـضخم ثـر   أ على عـدم وجـود       "البسام" دراسة   وأكدت. )1999والحقباني،  
أن معدلات الادخـار خاصـة   ”Edey“  ن بي وفي نفس السياق.)2005البسام، (الادخار

كان مستقرا للغاية على مدى ثلاثة عقود على الأقـل          تعديل التضخم   عند  منها  الإجمالية  
)M. Edeyet.al., 1990 .( كل مـن  بالادخار، فأكدوبخصوص سعر الفائدة وعلاقته 
، 2005البـسام،   ( تأثير لسعر الفائدة على الادخـار      أيوجد  ي لا   بأنه "المشعل" و "البسام"

وأكد أن لسعر م يوافقهما على هذه النتيجة  ل ”Fry“إلا أن. )1999والمشعل والحقباني، 
  .),Fry, 1988(الفائدة الحقيقي تأثر إيجابي وقوي على معدلات الادخار القومي 

  :وصف النموذج القياسي
تم استخدام نموذج انحدار خطي لتحديـد طبيعـة العلاقـة بـين الاسـتثمار            
  :، وذلك على النحو التالي)D. Levy, 1995، 2013لامي وشيخي، س(والادخار 



<�é×Ö]<�^’jÎ÷^e<…^}�÷]æ<…^Ûnj‰÷]<°e<íéffŠÖ]<íÎøÃÖ]<<<<<<<<<<<<<<<<<<<<<<<<<<<<<<<<<<<<<<<<<<�<J<ê‰^‰<êÚ^‰&�<<J�çÃŠÚ<Ì‰çè 

 13

)1(  α + β ∑St + ε ∑It = 

)2(  β ∑It + ε ∑St = 

  .الاستثمارالمحلي It : الادخارالمحلي، :St: حيث أن
  :”Unit Root Tests“نتائج اختبارات جذر الوحدة 

 اسـتخدام    تـم  ، فيما إذا كانت المتغيرات محل الدراسة سـاكنة أم لا          للتحقق  
 وبتطبيـق  .)P.P(واختبار فيلبس وبيرون ) ADF(ديكي فوللر المعدل : اختبارين هما 

  ).2(و) 1( تم الحصول على نتائج التقدير المبينة بالجدولين التاليين ،ن الاختبارينيهذ
  

  
  

  
  

أوضحت نتائج التقدير التي تم الحصول عليها من خلال اختبار ديكي فـوللر               
 عند المـستوى   )I(سكون القيم الأصلية للسلسلة الزمنية للمتغير      عدم ،)ADF(المعدل  

، إلا أنها   I(1) و   I(0) متكامل من الرتبة      غير ، مما يدل على أن المتغير     والفرق الأول 
فهي ). S( وكذلك الحال بالنسبة لسلسة المتغير     ،I)2(لثاني لها   عند أخذ الفرق ا    استقرت

 وبالتالي نـستنتج    .I(1) ت في الفرق الأول    واستقر I(0) لم تكن مستقرة عند المستوى    
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، I(1)  الأول  في الفـرق   (S) أن السلسلتين لم تستقرا في المستوى، واستقرت إحداهما       
ولغرض التحقق من النتائج التي تـم الحـصول         . I(2)عند الفرق الثاني   (I) والأخرى

 تطبيـق اختبـار فيلـبس        تـم  ،(ADF) عليها عن طريق اختبار ديكي فوللر المعدل      
سلـسلة الزمنيـة    ل على أن ا   )2( الذي أكدت نتائجه الموضحة بالجدول    ) P.P( وبيرون
  لم تكن مستقرة في المستوى، واستقرت عند تحويلها إلـى الفـرق الأول             (I)للمتغير  

I(1) في حين ظهرت السلسلة الزمنية الخاصة بـالمتغير ،  (S)    أنهـا مـستقرة فـي
  .منأنها سلسلة ساكنة عبر الز  أيI(0)المستوى 

 :لفحص ولتقدير العلاقة في المدى الطويل”ARDL“ اختبار
وفيلـبس وبيـرون    ) ADF(من خلال نتائج اختباري ديكي فوللر المعـدل           

)P.P(،    أن السلاسل الزمنية الخاصة بمتغيرات الدراسة غير مـستقرة عنـد            تبين لنا
هو ”ARDL“   عليه يعد استخدام منهجية اختبار الحدود المسمى بأسلوب.نفس الرتبة

ولتطبيق  .الأنسب من أجل معرفة وجود علاقة في المدى الطويل والقصير من عدمها           
من المعادلة  منهجية اختبار الحدود  للتكامل المشترك سيتم استخدام النموذج الذي يأخذ            

  :التالية شكلا لها

(3) 

C0 + C1 D∑I-1 + C2 D∑I-2 + C3 D∑I-3 + C4 D∑I-4+ C5D∑ I-5 + 

C6D∑ I-6 + C7D∑S-1 + C7D∑S-2 + C8D∑S-3 + C9D∑S-4 + 

C10D∑ S-5 + C11D∑ S-6 + C12∑I-1 + C13∑S-1 

D∑I =  

وللكشف عن وجود العلاقة التوازنية بين المتغيرات بالمدى الطويل، تم تقدير             
) 4(، والتي عن طريقها تم التوصل إلى النتائج الظـاهرة بالمعادلـة             )3(المعادلة رقم   

  : التالية
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 (4) 

1491.933(0.1817) + 0.229518(0.2622) D∑I-1 + 0.791643(0.2278) D∑I-2 + 

0.161126(0.4937) D∑I-3 + 1.345949(0.2298) D∑I-4 + 0.850237(0.2906) D∑ I-5 + 

2.613956(0.0240) D∑ I-6  - 0.993955(0.0182) D∑S-1 - 0.796070 (0.0425)  D∑S-2 -

1.616116 (0.0015) D∑S-3 - 0.613220(0.2015) D∑S-4 -1.467111(0.0026) D∑S-5  -

0.301191 (0.5521) D∑ S-6 + 0.423587(0.0373) ∑S-1 -0.990317(0.0054) ∑I-1 

D∑I =  

  
=  المحـسوبة ”F“ تبـين أن قيمـة الإحـصائية     ”F“حصائيةإبإجراء اختبار   

 ـ         أ وتعد هذه القراءة   ،6.799  نفـس د  كبر من القيمة الحرجة للحد الأدنى المنـاظرة عن
عنـد   من القيمة الحرجة للحد الأعلى المناظرة      كبرا أ يضأ، و 4.94التي تساوي    المستوى

مما يشير إلى وجود علاقة توازنية في الأجل        . 5.73والتي تساوي   % 5مستوى معنوية   
، أي أن الادخار يرتبط مع الإنفاق الاسـتثماري بعلاقـة           الطويل بين متغيرات الدراسة   

ولكي يتم الاعتماد على نتائج تقدير نموذج الدراسة، فإن ذلك          . يلطردية في المدى الطو   
  : وذلك بإجراء الاختبارات التشخيصية التالية.يستلزم التأكد من جودة أداء النموذج

 اختبار الاستقرار للنمـوذج  اءجرتم إ: )Stability Test(اختبار استقرار النموذج  -
 في هذه الدراسة من وجـود أي تغيـرات           للتأكد من خلو البيانات المستخدمة     ،المقدر

المجموع التراكمي للبـواقي المعـادة      اختبار   استخدام   ، وذلك عن طريق   هيكلية  فيها  
)CUSUM.(  

في الـشكل رقـم     المبينة   (CUSUM)نتائج اختبار استقرار النموذج      وتشير  
 ـ      ) 4( أن المعاملات المقدرة في المعادلة        إلى )1( ل مستقرة هيكليا، عبـر الفتـرة مح

للدالـة فـي المـدى       " Stability"اختبار الاسـتقرار    ) 1(ويعرض الشكل   . الدراسة
  .طويلال
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   للدالة في المدى الطويل"Stability"يوضح اختبار الاستقرار ) 1(الشكل رقم 

-12

-8

-4

0

4

8

12

1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010

CUSUM 5% Significance  
عنـد إجـراء   :(Serial Correlation LM Test)اختبار مشكلة الارتباط الذاتي  -

، وذلـك  قياسي المقدر من مشكلة الارتباط الـذاتي      خلو النموذج ال    تبين ”LM“اختبار  
  ).3(كما هو موضح بالجدول رقم 
  نتائج اختبار مشكلة الارتباط الذاتي) 3(الجدول 

Result Probability F- statistic Residual Diagnostic Test 

No  0.1460  2.031834  Breusch – Godfrey Serial Correlation LM 

  :”Granger Causality Tests“ل جرانجراختبار السببية لانج

نتيجة لتعارض تحديد أي متغير يؤثر في الآخر، هل الإنفـاق الاسـتثماري               
لذلك أجرت الكثير من الدراسـات الـسابقة اختبـارات    . الادخار؟ أو العكس في  يؤثر  

 بغرض التأكد من وجـود  ”Granger Causality Tests“السببيىة لانجل جرانجر 
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) 4(والجـدول   . و ثنائية الجانب بين الإنفاق الاسـتثماري والادخـار        علاقة أحادية أ  
  ”Granger Causality Tests“يوضح نتائج اختبارات السببيىة لجرانجر 

  
 ”Granger Causality Tests“يوضح نتائج اختبارات السببية لجرانجر ) 4(جدول 

Null Hypothesis: Obs. F-Statistic Prob. 

I does not Granger Cause S 33 9.27945 0.0008 

S does not Granger Cause I 0.23374 0.7931 

  
أظهرت نتائج اختبارات السببية وجود علاقة أحادية الجانب بـين الاسـتثمار          

والادخار، أي متغير الإنفاق الاستثماري يؤثر في الادخار بالاقتصاد الليبي، وأظهرت           
نفاق الاستثماري، أي أن متغير الادخـار لا        أيضا عدم وجود علاقة بين الادخار والإ      

  .يؤثر في متغير الإنفاق الاستثماري بالاقتصاد الليبي
  :قصيرلتقدير العلاقة في المدى ال ”ARDL“ اختبار

، سيتم إعادة تقـدير المعادلـة       لقصيرللحصول على تقديرات معلمات الأجل ا       
  : يلي، وذلك كما”ETC-1“للحصول على شرط تصحيح الخطأ ) 1(رقم 

(5) C1 + C2 ∑I + Ut ∑S =  

(6) 5386.417(0.0000) + 0.282514(0.0283)  ∑I ∑NEXR =  

تـم  بذلك  ، و  على شرط تصحيح الخطأ    م الحصول ت) 6(وبتقدير المعادلة رقم      
  :إعادة صياغة المعادلة على النحو التالي

(7) 

C0 + C1 D∑I-1+ C2 D∑I-2 + C3D∑I-3 + C4 D∑I-4 + C5D∑ I-5 

+ C6 D∑ I-6 +  C7 D∑S-1+ C8 D∑S-2 + C9 D∑S-3 + C10 D∑S-4 

+ C11 D∑S-5 + C12 D∑ S-6 +  ECT-1 

D∑S=  
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تم الحصول على تقدير متغيرات الدراسـة للمـدى         ) 7(بتقدير المعادلة رقم    و  
  : ونتائج التقدير كانت كما يلي.القصير

(8)  

426.1805(0.6205) + 0.779949(0.0094) D∑I-1 - 0.677198(0.0729) D∑I-2 + 

0.438172(0.1900) D∑ I-3 + 0.928369(0.2631) D∑ I-4 + 0.187167(0.8715) D∑ I-5  -

1.230324(0.3346) D∑ I-6  - 0.162746(0.7428) D∑S-1 + 0.019737(0.9730) D∑S-2 + 

0.402492(0.5602) D∑S-3 + 0.340935(0.6726) D∑ S-4 - 0.325726(0.6154) D∑S-5  -

0.835503(0.2115) D∑ S-6 - 0.617501(0.1595) ECT-1 

D∑S =  

  

 متغيـر الإنفـاق الاسـتثماري    إلى أن  ،تشير نتائج التقدير في المدى القصير       
، ويرتبط معه ”D∑S“ة  الحاليمتغير الادخار للسنةيؤثر في  ”D∑I-1“ السابقةللسنة 

 الإنفـاق   متغيـر ذا زاد   إ وبذلك،  %5 دلالة إحصائية عند مستوى      ات ذ طرديةبعلاقة  
متغير الادخار ارتفاع لى ذلك إدى أل .د 1 بمقدار ”D∑I-1“ السابقةللسنة  الاستثماري

وهذا يعني أن إيرادات الاستثمارات للـسنة       . ل. د 0.78 بمقدار ”D∑S“ة   الحالي للسنة
 ”Wald test“وكذلك أظهر اختبـار . السابقة تؤثر على الادخار الخاص للسنة الحالية

، مما يشير   0.04 تساوي   ”P-Value“ وقيمة   3.137 تساوي   ”F“ أن قيمة الإحصائية  
  .إلى أن متغير الإنفاق الاستثماري بشكل متحد لديه القدرة على التأثير في الادخار

وللاستدلال على جودة أداء النموذج في المدى القصير، ينبغـي إجـراء الاختبـارات             
  : التاليةةالتشخيصي

 اختبار الاسـتقرار للنمـوذج   اءجرتم إ  :)StabilityTest(اختبار استقرار النموذج     -
 للتأكد من خلو البيانات المستخدمة في هذه الدراسة من وجـود أي تغيـرات               ،المقدر

المجمـوع التراكمـي للبـواقي     اختبـار   اسـتخدام ، وذلك عـن طريـق    هيكلية فيها 
)CUSUM.(نتائج اختبار استقرار النموذج     وتشير(CUSUM)      في الشكل رقـم )2( 
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مـستقرة هيكليـا، عبـر الفتـرة محـل          ) 8(ن المعاملات المقدرة في المعادلة       أ إلى
  .للدالة في المدى القصير" Stability"اختبار الاستقرار ) 2(ويعرض الشكل .الدراسة

  للدالة في المدى القصير"Stability"يوضح اختبار الاستقرار ) 2(الشكل رقم 

-10.0

-7.5

-5.0

-2.5

0.0

2.5

5.0

7.5

10.0

01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11

CUSUM 5% Significance  
للتأكد من خلو : (Serial Correlation LM Test(اختبار مشكلة الارتباط الذاتي  -

إجـراء اختبـار    تـم   معادلة التقدير في المدى القصير من مشكلة الارتباط الـذاتي،           
“Breusch – Godfrey Serial Correlation LM”.أن ،وأظهرت نتائج الاختبار 

اختبـار  ) 5( ويعرض الجـدول     .النموذج المحدد لا يعاني من مشكلة الارتباط الذاتي       
  .الارتباط الذاتيمشكلة 

 نتائج اختبار مشكلة الارتباط الذاتي) 5(الجدول 

Result  Probability F- statistic Residual Diagnostic Test  
No 0.1820  2.071191  Breusch – Godfrey Serial Correlation LM 
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   :مناقشة النتائج
قة التـي   نلاحظ أن نتائج هذه الدراسة من ناحية، وبعض الدراسـات الـساب             

تناولت موضوع الدراسة من ناحية أخرى، أنها كانت أقرب إلى الرأي الكنزي منهـا              
، الادخار هو مصدر الاستثمار والعلاقة وطيدة بينهما      إلى الرأي الكلاسيكي القائل بأن      

 .B.Chakrabarti,et(حيث انسجمت نتائج هذه الدراسة مع النتائج التي توصل إليها 

Al., 2005(دولة خلال الفتـرة  126 التي أعدها على  في دراسته )2000-1960 (
والتي أفصحت عن وجود علاقة معنوية موجبة بـين معـدلات الاسـتثمار المحلـي               

التي  ”Chakrabarti“ دراسةمع   Chakrabarti  واتفقت .ومعدلات الادخار المحلي  
مـة  وجود علاقة إيجابيـة ها     وتوصلت نتائجها إلى      دولة، أكثر من مائة   أجريت على 

 يالاســتثمار المحلــي الإجمــالي ومعــدل الادخــار المحلــمعــدل وقويــة بــين 
.(A..Chakrabarti, 2006) مـع دراسـة نتـائج   توافقت نتائج هذه الدراسة أيضاًو  

واشـتملت  والاستثمار  الادخارالعلاقة بين نمط التي بحثت في ”Adeyemo“ دراسة 
 وأظهرت أن ، نيجيريالتعاونيات في جنوب غربامزارع مزرعة من   400على عدد

 .R. Adeyemo and A. S(علاقـة طرديـة   والادخار هي العلاقة بين الاستثمار 

Bamire, 2005(.   
 )T.Pelagidis,et. al., 2003(دراسة كذلك تطابقت نتائج هذه الدراسة مع   

الاقتـصاد  التي تناولت العلاقة التي تربط الاستمارات المحليـة بالادخـار المحلـي ب            
أن الاسـتثمارات المحليـة اليونانيـة        حيـث بينـت      ،1997-1960للفترة  ي  نونايال

 .الطويل بالمدى ترتبط بعلاقة موجبةوالمدخرات الوطنية 
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  :المساهة العلمية
فعلى المستوى الفكري والعلمي تقاربت هذه الدراسة مع        :  إلى النظرية الاقتصادية   -1

اعمة له، واختلفت مـع الـرأي   هذه الدراسة إحدى الدراسات الد الرأي الكينزي وتعد
  .الكلاسيكي، وتم التعرض لهذه الآراء في بداية هذه الدراسة

فعلى مستوى بناء السياسيات بالاقتصاد الليبـي واتخـاذ         :  إلى السياسة الاقتصادية   -2
تساعد متخذي القرار وصانعي السياسات الاقتصادية بليبيا، في التعرف علـى           :القرار

للاستثمار وما الذي يؤثر فيه، الأمر      ) الادخار(صادر التمويل   كيفية التعامل مع أحد م    
  .الذي يجعل من الخطط والقرارات أكثر دقة ونجاعة

تعد هذه الدراسة مساهمة ايضا للمكتبة العربية بشكل عـام          :  إلى الدراسات السابقة   -3
والليبية بشكل خاص، حيث لاحظ الباحثان النقص البحثي الشديد في مجـال دراسـة              

  .علاقة بين الادخار والاستثمار بالاقتصاد الليبيال
  :الدراسةنتائج 

 ـ الاسـتثمار    متغيرالزمنية ل سلسلة  الأن   (ADF)أفصحت اختبارات   -1  مـن   ةمتكامل
  .I(1) من الرتبة ةمتكامل الادخار متغيرالزمنية لسلسلة أما ال، I(2)الرتبة 

 من الرتبة ةمتكاملستثمار لمتغير الا  الزمنيةسلسلةالأن (P.P)  اختبارات  أوضحت-2
I(1)  ، من الرتبة  ةمتكاملالزمنية لمتغير الادخار    سلسلة  أما ال  I(0)      أي سـاكنة عنـد 

  .المستوى
 بـين   ،جود علاقة طويلة المـدى     عن و  ”Bounds“لاختبار  كشفت النتائج التطبيقية     - 3

  .دي الطويل، وأن الادخار يؤثر في الإنفاق الاستثماري بالم”I“الاستثمار  و”S“الادخار
 أظهرت نتائج اختبارات السببية وجود علاقة أحاديـة الجانـب بـين الاسـتثمار               -4

  .والادخار، أي أن متغير الإنفاق الاستثماري يؤثر في متغير الادخار بالاقتصاد الليبي
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الادخار والاستثمار، أي أن      أظهرت نتائج اختبارات السببية عدم وجود علاقة بين        -5
  . يؤثر على متغير الإنفاق الاستثماري بالاقتصاد الليبيمتغير الادخار لا

 متغير الإنفاق الاسـتثماري للـسنة     تشير نتائج التقدير في المدى القصير إلى أن          -6
، ويرتبط معه بعلاقة ”D∑S“ة  الحاليمتغير الادخار للسنةيؤثر في  ”D∑I-1“ السابقة

قة تؤثر على الادخار الخـاص      طردية، مما يعني أن إيرادات الاستثمارات للسنة الساب       
  .للسنة الحالية

  :التوصيات
نتيجة إلى وجود علاقة بين الادخار والاستثمار في المدى القصير والطويل،             

، عليه نوصي متخـذي القـرار وصـانعي         ”ARDL“كما توضحه نتائج اختبارات     
السياسات الاقتصادية في ليبيا، الاهتمـام بـدعم المـشروعات وخاصـة الـصغرى              

وسطة منها، التي لا تحتاج إلى تقنية متقدمة أو خبرة كبيرة، الأمر الذي يـساعد               والمت
  .على تحقيق نمو اقتصادي موجب بأقل جهد وتكاليف
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 א��א��

  : المراجع العربية-ولاًأ
اختبار العلاقة السببية والتكامل المشترك     "،  )2013( أحمد سلامي ومحمد الشيخي،      -1

 ، مجلـة  "2011-1970لاقتصاد الجزائري خلال الفترة     بين الادخار والاستثمار في ا    
  .134-121 ص ص .)13(الباحث، العدد 

صياغة وتقـدير دالـة   "، )1999(فالح عبداالله الحقابي،  خالد عبدالرحمن المشعل و -2
). 20(ية، العـدد    ، آفاق اقتصاد  "الادخار العائلي السنوي في المملكة العربية السعودية      

   ).80(المجلد 
العلاقة بين الاستثمار والادخار في الاقتصاد الليبـي        "،  )2013(ير عبداالله بلق،     بش -3

 374-349 ص ص ).2(، المجلد )15(، المجلة الجامعة، العدد "2005-1970للفترة 

نموذج للادخار العائلي في المملكـة العربيـة   "، )2013(خالد عبدالرحمن البسام،  -4
 ،، مجلة جامعـة الملـك عبـدالعزيز       "2002-1970 دراسة قياسية للفترة     -السعودية

  37-3 ص ص ).19(المجلد ). 1(صاد والادارة، العدد الاقت
، "النظرية الاقتصادية التحليل الاقتصاد الكلـي     "،  )2005(ضياء مجيد الموسوي،     -5

  385-1 ص ص ).3(ديوان المطبوعات الجامعية، الجزائر، ط
لبيانات الاقتصادية والاجتماعية فـي  ا"، )2010(مركز بحوث العلوم الاقتصادية،  -6

  .، بنغازي، ليبيا"2006-1962ليبيا 
وزارة المالية وتقـديرات وتوقعـات خبـراء        "،  )2014 (، مصرف ليبيا المركزي   -7

  .، طرابلس، ليبيا"صندوق النقد الدولي
، مجلـة مـصر المعاصـرة،    "محددات الادخار في مصر "،  )1993( هدى السيد،    -8

  .149-148.  ص ص).3(د القاهرة، مصر، العد
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، مجلـة   "محددات الادخار الشخصية في الدول النامية      "،)1990 ( أثيل عبدالجبار،  -9
  196-165 ص ص . بغداد، العراقتنمية الرافدين،

الازمـة الماليـة المعاصـرة وتقـدير        "،  )2011( عمر يوسف عبداالله  عباينة،       -10
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 السنة
  المحلي الاستثمار

Investment 

  الادخار
Saving 

 السنة
  المحلي الاستثمار

Investment 

  الادخار
Saving 

1980 2858.2 2379.4 1998 1523.8 9886.8 

1981 2894.8 4329.7 1999 1581.7 10033.4 

1982 2824 3540.4 2000 2321.2 9257 

1983 2600.2 3371.3 2001 6149.8 7746.3 

1984 2203.1 3992.9 2002 9153.8 6408.6 

1985 1588.1 3865 2003 9794.4 7022.1 

1986 1504.7 3752 2004 10784.4 10585.6 

1987 1076.2 4355.2 2005 14278.7 8359.9 

1988  1267.9 4525.5 2006 14955.2 11265 

1989 1285.1 5014.6 2007 20187 10694 

1990 1523.7 4437.7 2008 16831 14735.4 

1991 1177.6 6350.8 2009 5301 7295.6 

1992 1159.3 6732.7 2010 12090 153.6 

1993 1519 6601.6 2011 13652 23855.4 

1994 1628.1 6599.3 2012 14598 2200.2 

1995 1298.4 7360.5 2013 14582 28.8424 

1996 1887.8 7823.9 2014 15241 14772.3 

1997 1748.8 9952.3 - - - 

  : المصدر
-1962البيانات الاقتصادية والاجتماعية فـي ليبيـا   "، )2010(مركز بحوث العلوم الاقتصادية،  -

  .، بنغازي، ليبيا"2006
، "وزارة المالية وتقديرات وتوقعات خبراء صندوق النقد الدولي"،  )2014 (، مصرف ليبيا المركزي   -

  .طرابلس، ليبيا


