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 الإنفاق الحكومي للإستثمار الخاص اختبار أثر مزاحمة 
 السعودي عبر المعاينة المعادة الاقتصادفي 

         حسن بن رفدان الهجهوج                            حسن بن بلقاسم غصان
 

 

 ملخص

 
قطاعات الاقتصاد السعودي غير النفطية وذلك يهدف هذا البحث إلى دراسة طبيعة العلاقة بين الإنفاق الحكومي والاستثمار الخاص في 

قبل . Bootstrappingاستعمال تقنية المعاينة المعادة عبر تحديدا و عبر اختبار اثر المزاحمة خلال ما يقرب من الأربعة عقود الأخيرة

المشلتر   -ار التكاملل رياضلية منهلا اختبل   -اسلتخدا  علدة صليح إحصلا ية     مل   Box-Coxتم توظيف تحويلل   التوصل إلى النموذج الأمثل

أوضحت نتا ج البحث أن مبدأ المزاحمة ينطبق في الاقتصاد السعودي من خلال مزاحملة  . والسببية واختبار الترجيح الأعظم الارتدادي

ة الإنفاق الاستثماري على مؤسسات الإنتاج الحكومية لاستثمارات مؤسسات القطاع الخاص، بينما الإنفلاق الحكلومي عللى البنيلة التحتيل     

وللتأكلد ملن قليم هلذ       .وبالتلالي اتحلح أن عاملل التحفيلز يفلوق أثلر المزاحملة       . يعتبر عاملا محفزا لزيادة مستوى الاسلتثمارات الخاصلة  

بطريقلة   -الناتجلة علن التقلدير بأسللوب التلرجيح الأعظلم      –المرونات أجرينا الإستنساخ الإحصا ي عبر إعادة شلري  العينلات العشلوا ية    

 .    بشكل كبير بالعينة الأساسية LRقرار النمذجة المختارة وكذلك النتا ج المنبثقة عنها، وذلك برب  قيم الإحصا ية عشوا ية أمكن من إ

 :  JELترتيب 

C12, C83, E22, H54 
 

 : الكلمات الأساسية
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 قدمةم    1
اختلفت المدارس الاقتصادية في تحديد العلاقة بين الإنفاق الحكومي والاستثمار الخاص وتأثير هذ  العلاقلة عللى معلدل نملو     

حيث ترى المدرسة التقليدية وجود مزاحمة بين الإنفلاق الحكلومي والجهلود الاسلتثمارية للقطلاع      . استثمارات القطاع الخاص

انظلر دراسلة   )لخاص، بسبب مزاحمة القطلاع الحكلومي للقطلاع الخلاص عللى الملوارد الماليلة المتاحلة فلي السلوق المحللي            ا

Afonso & Aubyn, 2008  ودراسةBlejer & Khan, 1984  ودراسةBuiter, 1977 .)   بينما ترى المدرسلة الحديثلة

انظلر  )اص وبالتلالي يزيلد ملن معلدل النملو الاقتصلادي       أن إنفاق القطلاع الحكلومي يسلاعد عللى نملو اسلتثمارات القطلاع الخل        

يتحلح ملن   (. Aschauer, 1989ودراسلة   Barro, 1990ودراسلة   Voss, 2002ودراسلة   Martinez, 2005دراسلة  

تختللف ملن اقتصلاد دوللة     أنهلا  و لا تحظلى بالإجملاع  الحكومي والاستثمار الخاص  الإنفاقن العلاقة بين أدبيات هذ  الأخلال 

  .ومازالت تتباين نتا ج هذ  العلاقة في العديد من الدراسات الاقتصاديةخرى ألى إ

لقد تم التطرق بالتفصيل في بحث سلابق لمعرفلة العلاقلة بلين الإنفلاق الحكلومي والاسلتثمار الخلاص، وذللك ملن خللال            

الرياضلية وتحديلدا تحويلل    لقلد تلم تطبيلق بعلص الصليح      . 1تحديد نموذج لدالة الاستثمار الخاص في المملكة العربية السعودية

Box-Cox  ،التكامل أهمها من استعملنا عدة اختبارات ذلك للحصول على نتا ج تلك العلاقة كولنحصل على النموذج الأمثل

 (.انظر الملحق)المشتر  والسببية والترجيح الأعظم الارتدادي 

إختبلار أثلر مزاحملة أو أثلر تحفيلز      ملن   للوثلوق ( Bootstrap)توظيف منهجيلة المعاينلة المعلادة     لىإيهدف هذا البحث 

سللوب  أحيلث يعتبلر   . فلي بحلث سلابق    هماسلتخد ا ، واللذي تلم  الاستثمار الحكلومي للاسلتثمار الخلاص فلي الاقتصلاد السلعودي      

للذا تلم تطبيلق هلذ      . (2113غصلان،  ) حصا ية المتبعلة للتأكلد ملن دقلة نتلا ج النملاذج القياسلية       لإحد الطرق اأالمعادة  ةالمعاين

 Re-sampling)                       إعادة توزي  العينلة  منهجية ة على دالة الاستثمار الخاص في المملكة من خلال الطريق

Distribution ) بهدف التأكد وذلك  ،بمئات أو بآلاف أو بعشرات آلاف المرات بشكل ارتدادي لعواملاتقدير وبالتالي إعادة

 .2رات دالة الاستثمار الخاصالحصول على نتا ج موثوق بها من تقديمن 

طلللب الإسللتثمار الخللاص بالنسللبة إلللى نفقللات البنيللة  لتقللدير مرونللات المللدى البعيللد ل سللعىوباسللتعمال المعاينللة المعللادة ن

وبالتلالي نسلتطي  الوثلوق    . الأساسية ونفقات الإستثمار الإنتاجي وكذلك بما يتعلق بمتغيرات تفسيرية أخرى اقتصلادية وماليلة  

 .الإحصا ي لمتغيرة الاستثمار الخاص ستنساخالإقيم أثر المزاحمة عبر من إشارات و

 الانحدارمنهجية المعاينة المعادة في إطار نموذج     2

حتى لا يكون هنا  فرق بين الزخم الأول أي التوق  الرياضي لتوزي  العينة المعادة والتوزي  التقاربي، لا يمكلن أن نسلتعمل   

 (EDF)التلللي غالبلللا ملللا تكلللون غيلللر معلوملللة والمعروفلللة برملللز – Fاللللة التوزيللل  التجريبلللي البلللواقي الأصللللية فلللي إطلللار د

Empirical Distribution Function-          كملا يمكللن  . ، بلل يجلب تركيزهلا لكلي نصلل إللى توقل  رياضلي يسلاوي الصلفر

الموحدة بالإعادة أيحا  ادة وتحسين التوزي  التجريبي عبر الزخم الثاني أي التباين، وذلك عن طريق البواقي المعيارية بالإع

فلي كثيلر ملن الحلالات نجلد أن      . حتى يكون تباين دالة العينة المعلادة مقلدر لتبلاين أخطلان النملوذج بلدون تحيلز ملا أمكلن ذللك          

فقلد بلرهن عللى هلذا     . المعاملات المقدرة تحت فرضية العد   تكون مستقلة حسب خ  تقلاربي علن الإحصلا يات التلي تختبلر     

بأنلله صللحيح خاصللة بالنسللبة للاختبللارات المعتمللدة علللى مقللدر التللرجيح  ( Davidsonو  MacKinnon, 1987)المقتللر  

                                                 
  . 2118تحت النشر " ما هي طبيعة العلاقة بين الانفاق الحكومي والاستثمار الخاص في الاقتصاد السعودي؟"غصان حسن والهجهوج حسن  0
 (.Flachaire, 2000)و( Mooney & Duval, 1993)و( Efron & Tibshirani, 1985, 1993)لأهمية المعاينة المعادة، انظر دراسات  2
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كلذلك، يجلب أن تكلون إحصلا ية الاختبلار غيلر مسلتقلة حسلب خل           . -كما هو الشأن بالنسبة لتطبيقات هلذ  الدراسلة  –الأعظم 

 .  المعاينة المعادةتقاربي فق  عن مقدرات النموذج بل يجب أن تكون أيحا مستقلة عن دالة توزي

 2111)أو ما يسمى بالمعاينة المعادة بدون معاملل   F̂ ونحصل بالتالي على تقدير متقارب لتوزي  الأخطان العشوا ية

Davidson,  وMacKinon .)  ة وانطلاقا من هذا التوزي  يتم إجران توليد بيانات المعاينة المعادة ونقو  في إطار هلذ  الدالل

  . بعملية الفرز بشكل عشوا ي

إذا كللان كللل إجللران توليللد بيانللات يمتللاز بللنفع قللانون التوزيلل  لوخطللان وإذا كللان قللانون المعاينللة المعللادة قللد تللم تقريبلله  

الخطلي   الانحلدار إذا ملا اعتبرنلا نملوذج    . Monte Carlo اختبلارات المعاينة المعادة م   اختباراتبالتشبهات، عندها تتعادل 

، فلنن  Identically and Independently Distributed (IID)ن عشلوا ية مسلتقلة وموزعلة بشلكل مماثلل أي     مل  أخطلا  

 : وذلك لأن , تباين البواقي يتجه إلى بخع في تقدير تباين الأخطان العشوا ية للمجتم  الإحصا ي الأ 
2)()ˆ'ˆ( kTuuE  

 . ون الثابتةي عدد المنحدرات بده kحيث 

 : وفي إطار العينات يمكن تصحيح هذا التحيز بحرب البواقي المركزة حسب القاعدة الأولى التالية 

                                                     

 :يمكن أيحا تصحيح التحيز باستعمال التباين التالي. ونحصل إذا على البواقي المعيارية المعادة

ttttt
XXXXhحيثhuE ')'()1()ˆ( 122  

 
                                                  : التالية  القاعدة الثانيةونحصل إذا على البواقي المعيارية المعادة والمركزة حسب 
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ولهذا فنن البواقي المعيارية المعادة تمتاز كلها بنفع التباين . بنفع التباين، وفيها تغاير اصطناعيلا تمتاز  tûلأن البواقي 

نشير إلى أن التصحيحين تم توظيفها في المعاينة المعادة، ويبدو جليا أن التصحيح الثاني هو الأفحل، . ويتم إعادة تركيزها

 .  لأنه يعطي نتا ج مرضية إحصا يا

 اينة المعادةعملية المع   3

صعبة المنال وخاصة عنلد تقسليم الإسلتثمار     ستثمار الحكومي والخاصإن مشاهدة ومعالجة قاعدة البيانات حول متغيرات الا

الإسلتثمار الخلاص والنفقلات الحكوميلة الاسلتثمارية بملا فيهلا النفقلات عللى البنيلة الأساسلية ونفقلات             : الكلي إلى ثلاثة مكونات

مصلحة الإحصانات العامة : انطلاقا من المصادر المعتمدة للبيانات الإحصا ية. المشاري  الإنتاجية الإستثمار الحكومي على

تملت   (، الريلا  2117) 43التقريلر السلنوي    -وزارة الإقتصاد والتخطي  ثم مؤسسة النقلد العربلي السلعودي    -والمعلومات 

 .   مشاهدة 39أي  2116إلى  0968بلورة مختلف المتغيرات السنوية من 

انطلاقلا ملن    Dynamic Generator Processes (DGP) يبشكل عشلوا ي عمليلات توليلد البيانلات أ     جريعندما ن

LR (Likelihood Ratio )العينللة أو السلسلللة الزمنيللة الأصلللية، يمكننللا تقويللة أو تحللعيف جوازيللة اختبللار الإحصللا ية       

لفلة عبلر منهجيلة إعلادة المعاينلة بشلكل ارتلدادي بمئلات أو         وبتكرير عدة أعداد مخت.  Tبالخصوص وكذلك اختبار الإحصا ية

  tt u
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T
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 [2.6]الصللياغة مللن ( 8جللدول  ,الملحللق)بللآلاف أو بعشللرات آلاف المللرات يمكننللا إعللادة تقللدير معللاملات المعللادلات الثلاثللة 

 الانحلدارات قوية نتلا ج  وانطلاقا من هذ  التقنية يمكننا تحعيف أو ت .المعادلة النظرية العامة للإستثمار عتبرالتي تو (الملحق)

وذلك لأن الحسابات الإحصا ية تفتر  التوزيل  الطبيعلي    ،غالبا ما يكون تباين المقدرات باطلا. (8الملحق، جدول ) السابقة

 (Bootstrap)وم  وجود عدد قليل من نق  العينة، يصير من المناسلب اسلتعمال تقنيلة إعلادة المعاينلة أي ملا يسلمى        . للبواقي

تكون أكثلر ارتباطلا بالعينلة منله إللى المميلزات التقاربيلة         LRقيما للإحصا ية  -ستعمال القاعدة الأولى ثم الثانيةبا–لكي نحدد 

 . لقانون الأعداد الكبيرة التي تفتر  التوزي  الطبيعي لوخطان العشوا ية

، ويكلون  IPRللبلواقي  المبدأ العا  يقتحي إجران سلحب عشلوا ي لملرات كثيلرة وبأعلداد كبيلرة ملن التوزيل  التجريبلي         

 سحب كل باقي عشوا ي باحتمال
39
بهذ  المنهجية نأمل في الحصول على توزيل   . من بين عناصر موجه البواقي التجريبية 1

معلين  لإشلارة إللى أهميلة إجلران إختبلار      تجلدر ا  .IPRعشوا ي للبلواقي يكلون جلد مشلابه للتوزيل  اللواقعي لمجتمل  الأخطلان        

لمعرفة ملا إذا كانلت سلسللة البلواقي لهلا عناصلر مسلتقلة فيملا بينهلا حتلى تصلح عمليلات توليلد البيانلات وإجلران تقنيلة إعلادة                  

39 وعند ذ يمكن سحب كل باقي عشوا ي باحتمال. المعاينة
قلد تلم إخحلاع هلذ      ل. من بين عناصلر موجله البلواقي التجريبيلة     1

بللين ( فرضللية البللديل)الإسللتقلال -ضللد عللد ( فرضللية العللد )الللذي يختبللر الإسللتقلال   Breusch-Godfreyالبللواقي لإختبللار 

 . عناصر موجه البواقي

قبول فرضية العد  أي الإستقلال بين عناصلر موجله البلواقي، وبلذلك يصلح توظيلف منهجيلة        ر وتبين نتا ج هذا الإختبا

 Lagrangeكملا أجلري إختبلار تجلانع البلواقي ضلد تغايرهلا عبلر إختبلار محلاعف           . بالشكل الذي تم عرضه إعادة المعاينة

  .والذي مكننا من قبول فرضية التجانع بين البواقي

للمتغيلرة الداخليلة المنشلأ أي للإسلتثمار الحقيقلي الخلاص        Bootstrapبشكل تطبيقي، نح  تكوين عشوا ي جديد بتقنية 

تقييمها باستعمال المعاملات المقدرة سابقا بطريقة الترجيح الأعظم وفي نفع الوقلت بنرفاقهلا أيحلا بلالبواقي     وذلك بعد إعادة 

نقللو  بعمليللات الحسللاب بشللكل    ،TSP-Internationalباسللتعمال برنللامج  . Bootstrapالتللي تمللت صللياغتها عشللوا يا عبللر    

عللا  فللي العينللة، وبهللذا نحصللل علللى معللاملات جديللدة   إرتللدادي فنحصللل علللى قلليم جديللدة للإسللتثمار الحقيقللي الخللاص لكللل   

ملرة، ونعلر     Bنعيد هذا الإجران . وبالتالي نحصل على قيم جديدة لمعدلات الترجيح [2.6]للمعادلات الثلاثة في الصياغة 

 :  2والجدول  0في الجدول فيما يلي عدة نتا ج الإرتداد 
  شري  إعادة العينة لمعدل الترجيح: 0جدول 

 ([1.2] ركزة وموحدة بالإعادة باستعمال القاعدة الأولىمبواقي )
LogL_Formula1_resc B=50 B=100 B=300 B=500 B=1000 B=3000 B=5000

lambda=0 21.39 32.45 27.43 35.11 14.06 31.20 29.54

lambda=1 -382.60 -382.25 -378.40 -376.27 -383.94 -383.23 -383.07

lambda=0.35 -114.55 -119.70 -112.50 -115.06 -111.27 -106.95 -114.73

LR_1 -271.88 -304.30 -279.86 -300.35 -250.65 -276.30 -288.55

LR_2 536.09 525.11 531.80 522.41 545.34 552.56 536.66 
 

  شري  إعادة العينة لمعدل الترجيح: 2جدول 
 ([2.2] باستعمال القاعدة الثانيةبواقي مركزة وموحدة بالإعادة )

LogL_Formula2_resc B=50 B=100 B=300 B=500 B=1000 B=3000 B=5000

lambda=0 20.2 30.3 15.9 18.8 18.8 22.9 13.9

lambda=1 -376.9 -388.2 -379.6 -375.7 -385.6 -376.9 -378.8

lambda=0.35 -115.8 -122.0 -119.4 -115.2 -110.9 -108.8 -116.0

LR_1 -272.0 -304.7 -270.6 -268.0 -259.3 -263.3 -259.7

LR_2 522.2 532.3 520.3 521.0 549.4 536.1 525.7 
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تلرجيح  إن مختلف نتا ج شري  إعادة العينة يعزز الإستخلاصات التي استنتجت من مختللف النملاذج المقلدرة بطريقلة ال    

وبهذا تكون الصيغة النموذجية الأكثر تلا ما فعليا هي التي تعتبر المتغيلرات اللوغارتميلة، لأنهلا مؤكلدة انطلاقلا ملن       . الأعظم

بدون إعادة شري  العينلة أو مل  إعلادة شلري  العينلة عشلوا يا خاصلة باسلتعمال          LRوبحساب الإحصا ية  Box-Coxتحويل 

حلول تشلبهات الإسلتثمار الخلاص بالمعاينلة      التلالي  ( 0.3)الرسلم البيلاني   وهذا ملا يؤكلد     ،دةالبواقي المركزة والموحدة بالإعا

 : المعادة بأسلوب الترجيح الأعظم

Simulations of LIEPR by bootstraping the maximum Likelihood
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Simulations of IEPR_0.35 by bootstraping the maximum Likelihood
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تشبهات الإستثمار الخاص بالمعاينة المعادة لأسلوب الترجيح الأعظم: الرسم البياني 1.3  
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فلي  ( المقبوللة -ذات المعنويلة الإحصلا ية جلد   )نتا جهلا   جللى تتوالتلي   [2.2]و [1.2]أي تطبيق القاعدة الأولى والثانية  عبر

على معاملات جديلدة لداللة    لحصن( B=0, 500, 1000, 3000, 5000)وبعد إجران عدة اختبارات للعينة  ،4و 3ول االجد

يلزاحم   (IPU) الإنتاجيلة الحكلومي عللى المشلاري      الإنفلاق يتحلح جليلا أن    .الاستثمار الخاص في المملكة العربيلة السلعودية  

القطلاع   لأنشلطة يعتبر عاملا مسلاعدا ومحفلزا   ( IBG) الأساسيةعلى البنية  الإنفاقبينما نلاحظ أن  ،نشاط الاستثمار الخاص

علللى مزاحمللة  ةالحكللومي علللى اسللتثمار القطللاع الخللاص دلاللل الإنفللاقلنتيجللة أثللر  ةشللارة السللالبلإن اإ. الخللاص الاسللتثمارية

الحكلومي عللى    الإنفلاق ثلر  أكملا هلو واضلح فلي      ةشلارة الموجبل  لإبينما تشلير ا  ،قطاع الخاصستثمارات اللإالقطاع الحكومي 

 . لى تحفيز القطاع الخاص لحخ مزيد من استثماراته في الاقتصاد المحليإ الأساسيةالبنية 

ي فلي  هذا التحليل أن مستوى مزاحمة القطاع الحكومي للقطاع الخلاص ملن خللال الاسلتثمار الحكلوم     من  نستنتج أيحا

 ،كبر من تحفيز القطاع الحكومي للقطاع الخاص من خلال اسلتثمار الحكوملة فلي مشلاري  البنيلة التحتيلة      أنتاجية لإالمشاري  ا

ملن  ( Accelerator)لى بروز أثر المعجل إكما تشير النتا ج . 4 الجدولو 3 جدولالليها مستوى المرونات في إوالتي يشير 

يحلا يتحلح ملن    أ. الحالي والمسلبق عللى اسلتثمارات القطلاع الخلاص     ( GDP)جمالي لإلي ايجابي للناتج المحلإا الأثرخلال 

 .يجابية في دعم وتحفيز نشاط القطاع الخاص في المملكةلإا( CRE) خلال تلك النتا ج مدى مساهمة القطاع النقدي

 مرونات المدى البعيد للإستثمار الخاص تجا  المتغيرات : 3جدول 
 ([1.2] بالإعادة باستعمال القاعدة الأولىمركزة وموحدة بواقي )

Variables X GDP IPU IBG CRE 

Elasticity of IPR to X, B=0 1.760 -0.172 0.148 0.183 

Elasticity of IPR to X, B=500 1.765 -0.169 0.142 0.181 

Elasticity of IPR to X, 

B=1000 
1.766 -0.174 0.148 0.183 

Elasticity of IPR to X, 

B=3000 
1.759 -0.172 0.148 0.183 

Elasticity of IPR to X, 

B=5000 
1.760 -0.172 0.149 0.182 

 
 مرونات المدى البعيد للإستثمار الخاص تجا  المتغيرات : 4جدول 
 ([2.2] باستعمال القاعدة الثانيةبواقي مركزة وموحدة بالإعادة )

Variables X GDP IPU IBG CRE 

Elasticity of IPR to X, B=0 1.760 -0.172 0.148 0.183 

Elasticity of IPR to X, B=500 1.761 -0.172 0.147 0.182 

Elasticity of IPR to X, 

B=1000 
1.774 -0.178 0.152 0.178 

Elasticity of IPR to X, 

B=3000 
1.760 -0.171 0.147 0.183 

Elasticity of IPR to X, 

B=5000 
1.753 -0.169 0.147 0.185 

 

النفطلي أفلرز مسلارات اقتصلادية وماليلة      -الحكومة إلى بلورة خط  تنمية تركز على نملو النلاتج المحللي غيلر     يسع إن

وفي نفلع الوقلت تقللو دور القطلاع العلا       . تساعد بشكل متزايد على أدوار ومها  موسعة للقطاع الخاص الوطني والأجنبي

على البنية التحتية، والتي لم تعلد حكلرا عللى القطلاع      الاستثماراتا فيها بم والاقتصاديةتدريجيا في عدة مجالات المالية منها 

فلالتحول الحاصلل ملرتب  أساسلا بالظرفيلة      . الحكومي خاصة في قطاعات التعلليم والصلحة والملوانب وبعلص خلدمات الميلا       

غيللرت مللن   0980-0981حجللم التصللدير خصوصللا خلللال عللامي   فللي الإقتصللادية والماليللة، بحيللث أن الصللدمة الإيجابيللة   

  .السعودي الاقتصادمسارات مختلف المتغيرات في 
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، 0995)في إطار تحليل العلاقة بين الإنفاق الحكلومي والاسلتثمار الخلاص عللى الاقتصلاد السلعودي أشلارت دراسلة          

Lonney )   عبللر اعتمادهللا الحصللري علللى اختبللار السللببية بمفهللوGrangerأن الاسللتثمار الحكللومي فللي البنيللة الأساسللية ، 

للاقتصاد ليع له أي تأثير في تحفيز استثمارات القطاع الخاص، بل أن القطاع الخاص يصلبح أكثلر اسلتجابة عنلدما يحصلل      

أنلله كنتيجللة  ( 0997الجللرا  والمحيميللد،  )فللي حللين توصلللت دراسللة   . علللى إعانللات وحللوافز مباشللرة مللن طللرف الحكومللة   

و العجز المتزايد في الميزانية، كلان لابلد أن يكلون هنلا  إحللال      لمحاولات الحكومة السعودية ترشيد الانفاق الحكومي لتقلي

وخلصلت هلذ  الدراسلة إللى أن مبلدأ المزاحملة ينطبلق عللى حاللة          . عن هذا الترشيد من أجل تنشي  النمو الاقتصادي المحللي 

رات المتاحلة للقطلاع   الاقتصاد السعودي حيث إن الزيادة في الإنفاق الحكومي على المشروعات الإنتاجيلة يقللل ملن الاسلتثما    

 .الخاص

وخصوصا بالقدرات الشرا ية  للاقتصادعلى أن جهود الإستثمار ترتب  بشكل حاسم بالحالة العامة النتا ج أيحا برهن ت

دورا إيجابيلا يعجلل   تلعلب  السياسلة النقديلة والنظلا  الملالي التلاب  لهلا       أن كملا  . الحقيقية للمستهلكين لمختلف البحا   المتلوفرة 

إللى ضلرورة بللورة الأسلواق الماليلة      القيملة النسلبية لمرونلة الاسلتثمار اتجلا  القلرو  للاقتصلاد        وتشلير  . ار الخاصالإستثم

 . إضافة إلى ابتكار أدوات مالية جديدة تتيح مزيدا من السيولة للمستثمرين ،المنظمة والمتطورة

ف  والمعادن والزراعة وصلناعات التغذيلة   لقد أدت برامج تطوير الإقتصاد إلى تحقيق تنمية عدة قطاعات خصوصا الن

ولقد تم تنظيم هلذ  المؤسسلات عبلر علدة صليح مختلفلة مثلل        . والصناعات التحويلية، وذلك وفقا لخط  ولإستراتيجيات الدولة

للنف  وشركة معادن للمعادن والشركات الحكومية وشبه الحكومية الأخرى مثلل   ARAMCOالمؤسسات الحكومية كشركة 

ملل  وجللود هيكللل سللكاني تغلللب عليهللا نسللبة الشللباب، وبالتللالي ملل  تزايللد حاجللات الطلللب       . شللركة الكهربللان شللركة سللابك و 

للم يعلد فلي وسل  الميزانيلات الحكوميلة المركزيلة ملن المحافظلة           -من تعليم وصحة وسكن ومداخيل أساسية دنيلا -الإجتماعي 

اعتبارا لأهمية نفقات الصرف الحكلومي، التلي تحلد    . تعلى معدل نمو النفقات بما يواكب الزيادة في الطلب على هذ  الخدما

من قدرة القطاع العا  على استيعاب عر  العمل للقدرات البشرية المتنوعة، فنن النفقات الحكومية لم تتجه بشلكل اختيلاري   

يسلعى بشلكل   اللذي  –ولأكثر من سبب تسعى السياسلة الإقتصلادية الجديلدة للدوللة إللى تحفيلز القطلاع الخلاص         . إلى الإستثمار

ولتأهيله لكي يسلتوعب الزيلادة فلي القلوى العامللة عللى وجله الخصلوص          -ر يع إلى تعظيم عوا د  على الرأسمال المستثمر

البترولية وبالتالي تحقيق هدف تنوي  مصلادر اللدخل للدوللة والوصلول اللى تنميلة       -المؤهلة وإيجاد مصادر جديدة للثروة غير

 .(2118، غصان والهجهوج) أقتصادية مستدامة

 الخاتمة    4

اللر يع هلو فحلو دقلة النتلا ج المتحصلل عليهلا ملن اختبلار داللة الاسلتثمار الخلاص فلي المملكلة العربيلة                هدف هلذا البحلث   
ولقللد هللدف هللذا البحللث الأخيللر إلللى فحللو العلاقللة بللين الإنفللاق  (. 2118غصللان والهجهللوج، )السللعودية فللي دراسللة سللابقة 
ومدى مزاحمته للإسلتثمار الخلاص، وذللك ملن      (المشاري  الإنتاجية وعلى البنية الأساسية على)الاستثماري الحكومي بشقيه 

بعد عدة اختبارات والوصول إلى النموذج المناسب، تلم  . Box-Coxخلال تحديد نموذج الطلب الاستثماري باستعمال تحويل 
لمقدرة في النموذج القياسي من خلال إجلران علدة   للتأكد من مدى قوة العوامل ا( Bootstrap)تطبيق اختبار المعاينة المعادة 

أوضحت نتا ج جمي  اختبارات العينة أن مبدأ المزاحمة ينطبق في الاقتصاد السعودي علن طريلق مزاحملة    . اختبارات للعينة
 . استثمارات مؤسسات القطاع الحكومي الإنتاجية لاستثمارات القطاع الخاص

ي على البنية الأساسية ونمو الناتج المحلي الإجمالي والعر  النقدي عناصر بينما أظهرت أن استثمار القطاع الحكوم
عللى أن الأثلر الإجملالي لنفقلات      أكلدت  إعادة شلري  العينلات العشلوا ية   أن كما . محفزة وايجابية لاستثمارات القطاع الخاص

وللذلك نعتقلد أن   . رات القطلاع الخلاص  سالب، مما يدل على أن أثر المزاحملة يغللب أثلر التحفيلز لاسلتثما     الإستثمار الحكومي 
          . والدعم الاقتصادي والمالي القطاع الخاص ما زال يحتاج إلى مزيد من التحفيز
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 المراجع     5

الإنفاق الحكومي والاستثمار الخاص في المملكة «( 0997)الجرا  محمد بن عبد الله والمحيميد أحمد بن عبد الكريم 
 .93-83، صفحة 86مجلة دراسات الخليج والجزيرة العربية، العدد » ةالسعودية دراسة تطبيقي

ما هي طبيعة العلاقة بين الإنفاق الحكومي والاستثمار الخاص في الاقتصاد   «( 2118) الهجهوج حسن وغصان حسن
 . بحث تحت النشر »السعودي؟

مجلة  »أثر المزاحمة عبر المعاينة المعادة اختبار: الإنفاق العمومي والاستثمار الخاص«( 2113)غصان حسن بن بلقاسم 
 .754-727، صفحة )4(43، المجلد الإدارة العامة

 .مصلحة الإحصا يات العامة والمعلومات، وزارة الاقتصاد والتخطي  الريا ، المملكة العربية السعودية
 .لسعوديةالريا ، المملكة العربية ا 2117، 43 مؤسسة النقد العربي السعودي، التقرير السنوي
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 الملحق    6

تأثير قصد التحقق من نتا ج النموذج القياسي المستخد  لفحو  وذلكTest  (Bootstrapping)المعادة  ةطبيق اختبار المعاينلت
تم أولا تحديد الشكل العا  للنموذج كما يلي بعد  في المملكة العربية السعودية، الإنفاق الحكومي للاستثمار الخاص مزاحمة أو تحفيز

  :ا ية المرشحة للانحدارإجران الاختبارات الإحص
 

                               tttttt CREIBGIPUGDPCsteIPR    41321                [1.6]               
 

وللقرو  إلى القطاع الخاص GDP ي الإجمالي محلطبقا للدخل أو للناتج ال IPRهذا النموذج الإستثمار الخاص يفسر 
CRE استثمار المؤسسات العمومية نفقات بشقيها الاستثمارية في القطاع العا  دفقات النفقات أو للعر  النقدي الموس  من جهة، ولت
IPU  ميزانية الإستثمار الحكومي ونفقاتIBG كما يمكن أن تؤخذ بعين الاعتبار نق  صدمات ذات طاب  دوري . من جهة أخرى

  .   ن اعتبارها بنضافة متغيرة صورية في النموذجويمك. عكسي، والتي قد تبرز بشكل تراكمي عبر مسارات ذات تأثيرات دا مة
للعوامل الاقتصادية المستخدمة في النموذج القياسي للاستثمار الخاص في المملكة العربية السعودية  ةخذ القيم الثابتأبعد 

ر الخاص عبر تحويل تم تحديد دالة الاستثما ،2116لى إ 0969  والتي غطت الفترة الزمنية من 0999سعار عا  أ باستعمالوذلك 
Box-Cox استنادا على اختبار معدل الترجيح(Likelihood Ratio) LR .  كما يليالنموذج القياسي المستخد   صاروبالتالي: 
 

               )()()()()()( 41321  tttttt CREIBGIPUGDPcsteIPR                      [2.6]    

                        
 :جران العديد من الاختباراتإوبعد  [2.6]بنان على النموذج القياسي  

 

 اختبار التكامل المشتر : 5جدول 

Variable H_0 Lag   LR LR_5% 

IPR 4 2 0.193 7.751 12.25 

 
 

كللذلك فللنن القيمللة  . LR أي رفللص غيللاب أيللة علاقللة تكامللل مشللتر  كمللا توضللح ذلللك قيمللة الإحصللا ية     0Hيبللدو مللن المؤكللد رفللص فرضللية العللد   
  Osterwald-Lenumأقلل ملن القليم الحرجلة لتوزيل        مقاصلد الملدى البعيلد، لأن القليم العليلا للمؤشلر      -معلادلات  أربل  توافلق عللى وجلود     المميزة

 .%5لإختبار القيمة المميزة عند مستوى معنوية 

  3اختبار لا ثبات: 6جدول 
 
 
 

 

 
 

 

 

 

 

 
 

 

 

                                                 
م  طول إبطان  نظرا لحجم العينة بخلاف الاختبارات التقليدية الأخرى، ERSي يعتمد على مقاربة ذمختلف المتغيرات والعلى  ADF-GLSتم تطبيق اختبار  3

لها ى أن مختلف المتغيرات وبرهن الاختبار عل. -2.89و  -3.09و  -3.77هي على التوالي % 01و% 5و% 0وقيمه الحرجة عند مستويات المعنوية . 0يساوي 
كما توصلنا إلى نفع النتا ج . I(2)أن اختبار جذر الوحدة ليع مجديا لجعل متغيرة العر  النقدي الموس  ثابتة، والتي تبدو أيحا نشير . I(1)أي  0تكامل بدرجة 
    .ى القيم الجدولية التقاربيةوالذي يعتمد فيما يخو القيم الحرجة عل -لم نعر  نتا جه في هذ  الورقة- PPبنجران اختبار 

 IPR IPU IBG INV GDP CRE 

ERS -1.916 -1.888 -1.977 -2.007 -2.075 -1.661 

2
(2) 2.74 7.54 02.69 8.54 1.29 40.82 

 Ln IPR Ln IPU Ln IBG Ln INV Ln GDP Ln CRE 

ERS -2.134 -1.692 -1.749 -1.522 -2.203 -2.390 

2
(2) 10.53 0.46 1.15 18.37 16.76 2.14 
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 اختبار السببية : 7جدول 

Null Hypothesis Lags F-statistic
4
 Probability 

IPR does not G-Cause IPU 

IPU does not G-Cause IPR 

IPR does not G-Cause IPU 

IPU does not G-Cause IPR 

IPR does not G-Cause IBG 

IBG does not G-Cause IPR 

IPR does not G-Cause CRE 

CRE does not G-Cause IPR 

IPR does not G-Cause GDP 

GDP does not G-Cause IPR 

2 

 

7 

 

2 

 

2 

 

2 

 

1.832 

0.229 

0.639 

1.179 

0.357 

1.362 

0.671 

2.426 

1.890 

2.256 

0.17 

0.79 

0.71 

0.36 

0.70 

0.27 

0.52 

0.10 

0.17 

0.12 

IPU does not G-Cause GDP 

GDP does not G-Cause IPU 

IPU does not G-Cause CRE 

CRE does not G-Cause IPU 

2 

 

2 

 

2.382 

4.138 

0.035 

2.018 

0.11 

0.02 

0.96 

0.15 

 
 : تم الحصول على النتا ج التالية

 (2116-0968) 5معادلات الترجيح الأعظم: 8جدول 

Equations Intercept 1 2 3 4  2
R  Ln L 

[1] Ln IPR 
-14.128 

(-5.49) 

1.760 

(5.34) 

-0.172 

(-1.59) 

0.148 

(1.97) 

0.183 

(1.70) 
0 0.97 19.8 

[2] IPR 
-17879 

(-1.92) 

0.146 

(5.85) 

-0.195 

(-2.98) 

0.047 

(0.92) 

0.069 

(2.22) 
1 0.96 -382.7 

[3] IPR

 

-78.069 

(-4.11) 

0.688 

(5.65) 

-0.203 

(-2.40) 

0.099 

(1.60) 

0.142 

(1.91) 
0.35 0.97 -116.9 

 
 

 بالاهتما ، والتي تم تقديرها بطريقة الترجي  الأعظم الارتدادي، نتا ج هامة وجديرة 8أفرزت الانحدارات الثلاثة في الجدول 
تفلوق بشلكل واسل  القيملة      2LRيوضح حساب معلدلات التلرجيح أن مختللف القليم الإحصلا ية      . ترجح بشكل قوي النموذج اللوغاريتمي

 . ليةالجدو

  مؤشرات عامة حول الاقتصاد السعودي :9جدول 
 متوس  الدخل الفردي

 السنوي بالريال

 متوس  عدد السكان
 بالمليون نسمة

 متوس  نسبة فا ص
 الميزانية على الناتج

 الناتج متوس  نسبة نمو
6الحقيقي المحلي الاجمالي

 

 

5588 6 6.3 03.4 0968-0972  

23128 7 09.6 05.8 0973-0977  

49539 9 7.1 0.9 0978-0982  

32135 02 04.7-  3.1-  0983-0987  

27688 05 05.7-  5.9 0988-0992  

31044 08 5.4-  0.4 0993-0997  

30676 21 3.7-  0.6 0998-2112  

49753 23 03.8 5.4 2113-2116  
 (تقارير متعددة)مؤسسة النقد العربي السعودي : المصدر

  

                                                 
تقيع المحمون المعلوماتي والسابق بفترات  Grangerنشير إلى أن السببية بمفهو  . %5عند مستوى معنوية  4.105السببية هي -Gإن القيمة الجدولية لإختبار  4

 .   تشير بشكل ذاتي إلى السببية بمفهومها العا زمنية لمتغيرات معينة عند ارتباطها بمتغيرة محددة والتي تساعد على التنبؤ بها، ولكن لا
تم الوصلول  . قدير المعاملاتالتقنية المستعملة هي أسلوب الترجيح الأعظم الارتدادي م  الأخذ بعين الاعتبار الارتباط الزمني بين الأخطان العشوا ية الناتجة عن ت 5

ارتلدادات عنلد المعادللة     5وبعلد  , ارتلدادات بالنسلبة للإنحلدار الثلاني بالمسلتوى      6للوغاريتمي الأول، وبعد ارتداد بالنسبة إلى الإنحدار ا 6إلى التقارب الإحصا ي بعد 
 .  الثالثة

كة بشكل مختزل يبدو أن السياسة الاقتصادية في الممل. مثل المتغيرات الأخرى التي استخدمت في البحث 0999بالأسعار الثابتة لسنة لقد تم تكميش الناتج الإجمالي  6
   .النفطية-الاقتصادية غير السعودية تسعى نحو التقليل من حدة تأثير التقلبات في عوا د النف ، وذلك عبر التحفيز المستمر للقطاع الخاص بغية تحقيق نمو القطاعات


