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"المممكة العربية  استخدام منهج الدخل الدائم في تقييم الاستدامة المالية في الاقتصادات النفطية
  السعودية حالة دراسية"

            أ.م.د عامر عمران المعموري                                   أ.م.د حيدر حسين آل طعمة  

 المستخمص:

عمى مدى العقود الماضية، انعكست تقمبات اسعار النفط الخام، وبشكل متكرر، عمى دورات الازدىار         
والكساد في معظم البمدان النفطية. التذبذبات الحادة التي شيدتيا اسواق النفط الدولية مؤخراً عززت من دور السياسة 

 البمدان المصدرة لمنفطوالاستقرار الاقتصادي في المالية في امتصاص وتمطيف حدة الصدمات النفطية وتحقيق النمو 
في ىذا السياق، يشكل تقييم استدامة المالية العامة قضية مركزية في تقييم مسار السياسة المالية في البمدان التي     

مالية في تعتمد عمى الايرادات النفطية في تمويل الموازنة وتنمية الاقتصاد. تناقش ىذه الورقة خصوصية الاستدامة ال
البمدان النفطية عبر منيج فرضية الدخل الدائم، الذي يأخذ بعين الاعتبار مجموع الثروة الحكومية، بما في ذلك الثروة 

 المحتسبة من احتياطيات الموارد الطبيعية.

ي، تم رصد وباستخدام النماذج القياسية الحديثة، والاستعانة بالمممكة العربية السعودية كنموذج لاقتصاد نفط      
علاقة توازنية طويمة الاجل بين الايرادات والنفقات الحكومية مما يؤشر بوجود تكامل مشترك بين المتغيرات المذكورة 

 وتحقق الاستدامة المالية في المممكة العربية السعودية.

Abstract: 
           Over the past decades, it reflected fluctuations in crude oil prices, and 

frequently, the recession and boom cycles in the most oil-producing countries. Sharp 
fluctuations witnessed by the recent international oil markets. It has  strengthened the 
role of fiscal policy in the absorption unit and smoothed the oil shocks and to achieve 
economic growth and stability in the oil-exporting countries. 

           In this context, the evaluation of the sustainability of public finances a central 
issue in the assessment of fiscal policy in countries that rely on oil revenues to finance 
the budget and economic development path. This paper discusses the privacy of fiscal 
sustainability in the oil countries across the curriculum permanent income hypothesis, 

                                                           
  جامعة كربلاء –كمية الإدارة والاقتصاد 
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which takes into account the total public wealth, including wealth-calculated reserves of 
natural resources. 

           Using modern econometrics models and the use of the Kingdom of Saudi 
Arabia as a model for the economy of oil has been monitoring the long-term equilibrium 
relationship between revenues and government expenditures, which indicate the 
existence of a joint integration between the variables, mentioned and check fiscal 
sustainability in the Kingdom of Saudi Arabia. 

 المقدمة:

 المصدرة البمدان في السياسات الاقتصادية أولويات طميعة للإيرادات النفطية في العامة المالية إدارة مسألة تأتي    
اليقين،  وعدم النفطية الإيرادات تقمب من بيئة ظل في المالية السياسة بشأن الحكومات قراراتيا تتخذ ما وغالبا لمنفط.
 بين العدالة وتحقيق النفطي غير الاقتصاد تنمية وعمى الكمي الاستقرار الاقتصادي عمى ممموس بشكل يؤثر مما

 المحوري لمسياسة المالية في ادارة الطمب الكمي في البمدان النفطية. اذ ينعكس غيابالأجيال، خصوصا مع الدور 
 اتضح من كما الدورية وتعميق الازمات، للاتجاىات الحكومي الإنفاق المالية العامة في مسايرة لإدارة قوية أُطُر  

 الشرق الاوسط. منطقة لمنفط في المصدرة البمدان من عدد تجارب

ياق، تزايد الاىتمام مؤخرا بتحميل نتائج السياسات المالية، وتقييم اثر ىذه السياسات عمى الاستقرار في ىذا الس   
الاقتصادي والمالي لمبمد، واحتمت العديد من القضايا في ىذا المجال مكانة ىامة في الدراسات الاقتصادية والمالية 

لة، اذ اضحى تحديد وتحميل السياسات الحكومية، وما المعاصرة، كان من اىميا تقييم استدامة الوضع المالي لمدو 
ينشأ عنيا من التزامات مالية عنصرا حاكما في التعرف عمى توجيات واثار السياسة المالية وتقييم الاداء المالي 

 والحكم عمى جودة القرارات والسياسات المالية لمدول المتقدمة والنامية عمى حد سواء. 

مة المالية العامة في البمدان النفطية امرا بالغ الاىمية في نجاح وفاعمية السياسة المالية فييا، وتمثل عممية تقييم استدا
خصوصا مع ما شيدتو ىذه البمدان من تذبذب حاد في الايرادات النفطية وتقمبات سعرية مستمرة تنتاب اسواق النفط 

العامة  أرصدة المالية في تدىورا حادا 4102د العام النفط الخام بع أسعار تراجع الدولية بين الحين والاخر. فقد خمف
 البمدان مما يحتم عمى النفط لفترات طويمة. لأسعار المنخفض المستوى  يستمر أن المرجح في البمدان النفطية، ومن

 وتحقيق أوضاع المالية فييا، لضمان استدامة والإيرادات الإنفاق سياسات تعديلات عمى تجري  أن لمنفط المصدرة
 لممناورة. مجالا لمسياسات يتيح الذي المالي بناء الحيز وا عادة الأجيال، بين العدالة

 مشكمة البحث:

تزداد محنة البمدان النفطية مع دخول صدمة اسعار النفط الخام عاميا الثاني، وتثير العجوزات المالية المتراكمة 
التساؤل حول مدى قدرة ىذه الاقتصادات عمى الصمود والتعايش مع سعر نفط منخفض خصوصا وانيا تعتمد عمى 
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ضعف التوقعات حول تعافي قريب لأسعار النفط من المورد النفطي في تمويل الموازنة وتنمية الاقتصاد من جية و 
 جية اخرى، مما يدفع موضوعة الاستدامة المالية الى صدارة التحديات التي تيدد الافاق الاقتصادية لمبمدان النفطية.

 هدف البحث:

نموذج ييدف البحث الى مناقشة موضوعة الاستدامة المالية من حيث المفيوم والنماذج الرياضية والتعريج عمى 
الدخل الدائم والمصمم اساسا للاقتصادات الريعية فضلا عمى دراسة خصوصية الاستدامة المالية في الاقتصادات 

 النفطية عبر الاستعانة بنموذج التكامل المشترك لبيان مدى متانة الوضع المالي في الممكة العربية السعودية.

 هيكمية البحث:

ربعة محاور، ناقش الأول منيا التأصيل النظري للاستدامة المالية، في حين لتحقيق ىدف الدراسة فقد قُسمت إلى ا
كرس المبحث الثاني لاستعراض الاستدامة المالية في اقتصاد نفطي معرجا عمى منيج الدخل الدائم، أما المبحث 

ث الى مجموعة من الثالث والاخير فقد انصرف لقياس الاستدامة المالية في المممكة العربية السعودية، وخمص البح
 الاستنتاجات والتوصيات.

 المبحث الاول: التأصيل النظري للاستدامة المالية:

 مفهوم الاستدامة المالية-1

عمى المستوى الاكاديمي والمعرفي، لا يوجد اتفاق عمى تعريف مصطمح الاستدامة المالية، ولكن بشكل عام، يمكن 
تعريف الاستدامة المالية عمى انيا تمك الحالة التي تكون فييا الدولة قادرة عمى الاستمرار في سياسات الانفاق 

او التعرض لمخاطر الافلاس او عدم الوفاء بالتزاماتيا  والايرادات عمى المدى الطويل دون خفض ملاءتيا المالية
المالية المستقبمية. وفي حين تربط بعض مفاىيم الاستدامة المالية بين تعريف الاستدامة والقيد الزمني لمموازنة، تتجو 

ىيم والافكار، الا انيا مفاىيم اخرى الى اعتماد قواعد المالية العامة في تحديد ماىية الاستدامة المالية. ورغم تعدد المفا
تتفق جميعا عمى ان الشرط الاساسي لضمان استدامة المالية العامة يتمثل في تقييم مدى قدرة الدولة عمى الاستمرار 
في تنفيذ السياسات التي حددتيا ماليتيا العامة، وتمويل برامج الانفاق العام المختمفة دون التعرض لحالات التعثر 

 داد. المالي والعجز عن الس

في الربط بين مفيوم الاستدامة وقيد الموازنة دون  تحميل ىيكل  (Blanchard, 1990)وقد استندت بعض الدراسات 
النفقات والايرادات العامة. فالمالية العامة تصبح في وضع استدامة عند بقاء نسبة الدين العام الى الناتج المحمي 

صمية في حال حدوث تغيرات او احداث طارئة. ويشترط لتحقيق ذلك الاجمالي ثابتة، بحيث تعود الى مستوياتيا الا
ان تكون الموارد المالية الحكومية كافية لتغطية اعباء الدين المستقبمية دون الحاجة لإعادة جدولة الديون او الاقتراض 

لعامة او استدامة (. وىكذا يمكن القول ان استدامة المالية ا214، ص4101لمرة اخرى لسداد الديون. )البغدادي، 
السياسة المالية ىي قدرة البمد عمى تحقيق ايرادات مستقبمية صافية قادرة عمى تغطية الدين العام المتراكم. ويمزم 
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لضمان استمرار الاستدامة المالية لمدول توافر القدرة السياسية والقانونية والاقتصادية لمحد من نمو برامج الانفاق 
لنمو بمعدلات بطيئة مع ايجاد مصادر جديدة للإيرادات او رفع معدلات الايرادات الحالية. العام، او السماح ليا با

وفي ىذا السياق يرتبط مصطمح الاستدامة المالية بمصطمح اخر يسمى الفجوة المالية، وتعرف الفجوة المالية عمى 
 ية.انيا الفرق بين القيمة الحالية لجميع التزامات الدولة وايراداتيا المستقبم

وتسعى الدول لتحقيق وضعية الاستدامة المالية لكي تتمكن من الاستدانة لتغطية عجوزاتيا المالية بشروط ميسرة 
وفوائد متدنية. اذ يؤدي فقدان الدولة للاستدامة المالية او تراجع ثقة الاسواق بقدرتيا عمى الوفاء بالتزاماتيا الى توقف 

الفائدة عمى قروضيا الى مستويات عالية، ووضع ضوابط وشروط مشددة. الدائنين عن اقراضيا، او رفع معدلات 
وتعد معدلات الزيادة في نسبة الدين العام الى الناتج المحمي الاجمالي من اكثر العوامل تأثيراً عمى استدامة الوضع 

دي معدلات نمو الانفاق المالي لمبمد، وىناك العديد من العوامل الاخرى المؤثرة في استدامة المالية العامة، اذ تؤ 
الحكومي بنسبة اعمى من نمو الايرادات، وتراجع النمو الاقتصادي وارتفاع الفائدة الحقيقية في المستقبل الى توقع 
ارتفاع نسبة الدين العام الى الناتج المحمي الاجمالي وارتفاع امكانية فقدان الملاءة المالية لمبمد. كما ترتبط الاستدامة 

قة طردية مع معدلات النمو الاقتصادي لمبمد، فحين يزداد النمو الاقتصادي وترتفع مستويات الدخول المالية بعلا
ترتفع ايضا الايرادات الضريبية وىو ما يقمص الفجوة بين الايرادات والنفقات من جية، ورفع معدلات الاستيلاك 

عويضي الحكومي والذي يمول في الغالب عن والادخار والاستثمار من جية ثانية، الامر الذي يحد من الانفاق الت
طريق الدين العام. فضلا عمى ما سبق فيناك العديد من العوامل التي تؤثر عمى استدامة المالية منيا حجم الدين 
وفوائد خدمة الدين )الداخمي والخارجي( وكذلك اليبات والتبرعات التي تحصل عمييا الدولة من الدول والمؤسسات 

 (.42، ص4102ية )الشلال، المالية الدول

 الاطار الرياضي للاستدامة المالية-2

( اي ان Present Value Budget Constraintتتحقق الاستدامة المالية عند تمبية قيود القيمة الحالية لمموازنة )
لكنيا لابد ان السياسة المالية ممكن ان تسمح بنسبة الدين الى الناتج المحمي الاجمالي بالتغير في الاجل القصير، 

تعود الى مستواىا الاصمي في الاجل الطويل. وىنا تتحقق الاستدامة حين تتمكن الحكومة من توليد فائض يمكنيا من 
 التخمص من الديون المتراكمة في الماضي.

 تية6 ويمكن للاستدامة المالية التي تمبي قيد القيمة الحالية لمموازنة الثابت والمستقر ان تكتب وفقا لمصيغة الا

 
Bt = (1+rt) Bt + 1+Dt ………………………………….(1) 

 

 عندما6 

Bt   الدين الحكومي في السنة =t 
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r  معدل الخصم = 

Dt العجز المالي الحكومي = 

 .....................الخ t+3 , t+2 , t+1( لمفترات   0وبإعادة كتابة المعادلة )

 قيد الموازنة الحالي الاتي6وبعد اجراء بعض التعديلات عمى المعادلة نحصل عمى 

Bt-1 =  Bj+1 Dt+j +
j

lim Bj+1 Bt+j ………………….(2) 

 B=1 / 1+rعندما 6 

    (t+j( و )t= عامل الخصم المطبق بين الفترتين ) B j+1و 

المستقبمي القيمة الحالية ( فان الاستدامة المالية تتطمب ان تتجاوز القيمة الحالية لمفائض 4ومن خلال المعادلة رقم )
 لمعجز بكمية كافية لتغطية الاختلاف او الفرق بين خزين ) رصيد( الدين الاولي والقيمة الحالية لخزين الدين النيائي.

( يمكن ان تمبي قيد القيمة الحالية حتى اذا 4فاذا كانت القيمة الحالية لرصيد الدين النيائي موجبة فان المعادلة )
ديونيا نحو الاعمى لفترة كاممة من خلال الاقتراض لتغطية كلا من مدفوعاتيا الاساسية ومدفوعات دورت الحكومة 

الفائدة، لذلك حين يساوي القيد المحدد صفر فيذا يعني ان الحكومة في الاجل الطويل لن تحتاج لتمويل الدين بدين 
 وري للاستدامة قد تحقق وىو 6اخر لان الدين في المستقبل يتجو نحو الصفر، وىنا يكون الشرط الضر 

j

limBj+1 Bt+j = 0 

طبقا لممنيج السابق، تعني الاستدامة المالية تمبية قيود القيمة الحالية لمموازنة والذي يعني ان اي زيادة في الفوائض 
الاساسية المستقبمية عمى العجز الاساس يجب ان يطابق الرصيد الحالي لمدين الحكومي بشروط القيمة الحالية. 

ل فائضا في الموازنة العامة يكفي لسداد الدين العام )الشلال، بعبارة اخرى يقتضي ان تحقق الحكومة في المستقب
 (. 42، ص4102

 المبحث الثاني : الاستدامة المالية في اقتصاد نفطي )منهج الدخل الدائم(

 بين الارتباط لفك المتوسط والمدى القصير عمى المدى للإنفاق ركيزة تحديد المالية في اقتصاد نفطي السياسة تقتضي
 المالية أوضاع استدامة ىدف تحقيق مع متسق المالية مسار السياسة أن يكون  النفط. وينبغي أسعار وتقمب الموازنات
 Permanent Incomeالطويل. وفي ىذا السياق، تستخدم فرضية الدخل الدائم  المتوسط والمدى المدى عمى العامة

Hypothesis  للاقتصاادي الأمريكاي ميمتااون فريادمانMilton Friedman   لاسااتخلاص أداة نظرياة لتحدياد سااعر
، اذ يارى فرياادمان أن الفارد لا يعتمااد فاي تحديااد   Long-term fiscal price لمانفط فااي المادى الطوياال« ماالي»
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نما عمى تقدير دخمو الدائم المتوقع عبار المساتقبل المنظاور، وىاو ماا ينطباق أيضاا  اختياراتو عمى حجم دخمو الجاري وا 
لك أن الدخل الدائم لحكومة دولة نفطياة يتحادد باساتخدام معادل خصام )فائادة( لتقادير القيماة عمى الحكومات. ومعنى ذ

 مااع نمااط الإنتاااج  Consistent لمتاادفقات المتوقعااة لعوائااد تصاادير الانفط المتوافقااة  Present value الحالياة
Production profile   وأفق النضوب Depletion Horizon . 

 الاساتيلاك تقمباات إلاى أن الأساساية صايغتيا فاي الادائم الادخل فرضاية تشاير الرفاىياة، عماى قاائم مانيج إلاى واساتنادا
اد  السانوية القيماة تتجااوز النفقاات ألا ينبغاي للاساتمرار، قابال مساار عماى الإنفااق وضاع الوقات. ولضامان بمارور تميَّ

 الماوارد مان الادائم يتجااوز الادخل عنادما مسابقة قاروض عماى الحصاول ذلاك المتوقعاة. ويعناي المساتقبمية للإيارادات
 . وتقتضي الدائم الدخل الإيرادات الفعمية تتجاوز عندما الأصول ومراكمة الادخار أو منيا، الفعمية الإيرادات الطبيعية

نفااق صاندوق  فاي الماوارد إيارادات مراكماة تحفظاا أكثار اساتراتيجية ىااتين  شاأن ومان . فقاط عميياا المحقاق العائاد وا 
المساتقبمية. )صاندوق النقاد الادولي والبناك  الأجياال إلاى الاساتيلاك زياادة أثار مان كبيار جازء تمريار الاساتراتيجيتين

 (.95، ص4104الدولي، 

 عماى الإنفااق لمحفاا  خفاض ثام المتوساط المادى فاي الإنفااق بزياادة والاذي يسامح الادائم، الادخل فرضاية نماوذج ويقاوم
 إلاى تحقياق الإنفااق زياادة تاؤدي لام إذا لاحقاة مرحماة فاي الالازم التصاحيح الماالي باحتساب الطويل، الأجل في الثروة
 الإنفااق حقاق إذا السانوات اللاحقاة فاي الادخاار إلاى الحاجاة تقال أن يمكان ىاذا، وماع .النماو مان أعماى مساتوى 

 فاإن الصادد، ىاذا وفاي .الضاريبية الإيارادات عماى تاأثير لاو وكاان إيجابياا نماوا بداياة الفتارة فاي الإضاافي الاساتثماري 
 الماوارد النفطياة، غير من النمو والإيرادات عمى العامة الاستثمارات زيادة تأثير يتضمن نموذج استدامة المالية العامة

)صاندوق النقاد  المالياة. مساتوى الثاروة انخفااض ماع يتساق العاماة، المالياة منظاور للاساتمرار مان قاابلا مساارا ويولاد
 (.95، ص4104الدولي، 

 عماى بنااء فاي البمادان النفطياة الأجال العاماة طويماة المالياة تقيايم اساتدامة عماى الادائم الادخل فرضاية  نماوذج ويساعد
 الثابت الأولي المالي الرصيد من مستوى  يحدد الدائم الدخل فرضية فنموذج . الموارد الطبيعية ثروات ىذه البمدان من

 المالياة الثاروة مان مشاتق سانوي  دخال ماع يتساق النفطاي غيار المحماي النااتج إجماالي حياث مان المارتبط باالموارد غير
 مساتوى  إلاى النماوذج ورغام خضاوع تقاديرات .المساتقبمية النفطياة لمبمادان النفطياة مان الصاادرات والمتوقعاة المتراكماة
 العاماة الاتجاىاات اساتدامة لتقيايم مفيادا إطاارا البياناات، فإناو ياوفر فاي الضعف ومواطن المعممات غموض من مرتفع
 .لمحكومة النفطي غير للإنفاق

الأجياال. اذ يقادم  باين مساار السياساة المالياة باتجااه تحقياق العدالاة تقيايم فاي الادائم الادخل فرضاية نماوذج كما يُساتخدم
 الماوارد، لثاروة الحالياة القيماة صافي عمى بناء الطويل، المتوسط والمدى المدى عمى للإنفاق إرشادية النموذج معايير
 البمادان التاي حالاة خاصاة فاي بصافة الأجياال. ويساتخدم ىاذا النماوذج باين العدالاة وبتحقياق بالاساتقرار ويتسم كلاىماا

 الساعودية والإماارات العربياة والمممكاة وقطار العاراق والكويات مثال طويماة، زمنياة آفاقاا تغطاي احتياطيات نفطية تمتمك
 المتحدة. العربية
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 عادم مان درجة كبيرة بالمؤشرات تحيط كما لمفرضيات، المفرطة الدائم بحساسيتو الدخل فرضية نموذج مع ذلك، يتسم
 إجماالي النااتج ونماو المساتقبل، فاي الساكاني والنماو المالياة، عماى الأصاول المتوقاع العائاد معادل - المعْمماي اليقاين

اختباار  ينبغاي ثام، الييدروكربونياة. ومان تالاحتياطياا المتجددة، وحجام غير الموارد لسعر المستقبمي والمسار المحمي،
دور  كاذلك الادائم الادخل لفرضاية المعيارياة الصايغة الحساساية. ولا تساتبعد تحميال باساتخدام التوصايات ثباات مادى

الاساتثمار(. )صاندوق النقاد  عماى صافري  عائاد تفتارض تحقياق( الاقتصاادي النشااط تنوياع فاي العاام الاساتثمار
 (. 24، ص4109الدولي،

 أفضل حول الرئيسية التساؤلات أحد طويمة، يدور لسنوات تستمر كبيرة نفطية احتياطيات يمتمك البمد النفطي  كان إذا
 النمااذج عاام، فاإن المتوسط. وبوجاو القصير والمدى المدى في النفط إيرادات تقمب إدارة عمى أن يساعده يمكن إطار
الطويال.  المادى في البمدان النفطية عماى العامة المالية استدامة وضع ركيزة في تنفع الدائم الدخل فرضية عمى القائمة
 تام ماا إذا البمادان النفطياة، فاي الأجال متوساطة العاماة المالياة السياساات أن إلاى الادائم الادخل فرضاية نماوذج ويشاير
 فاي  العاماة المالياة اساتدامة ماع عاماة بصافة متساقة تكاون  ساوف الأساساي، فاي السايناريو المباين النحاو عمى تنفيذىا
 عماى العاماة المالياة أوضااع اساتدامة ىادف تحقياق ماع متساقة العاماة المالياة سياساة تكون  أن الطويل. وينبغي الأجل
التنمياة  إلاى تحقياق والحاجاة باين الأجياال العدالاة تحقياق حسابانيا فاي تأخاذ بينماا الطويال، المتوساط والمادى المادى

 الاقتصادية. 

 الاستدامة المالية في المممكة العربية السعوديةقياس المبحث الثالث : 

ان شرط الاستدامة وفقا لقيد الموازنة الزمني يقتضي ان تحقق الحكومة في المستقبل فائضاً في الموازنة يكفي لسداد 
ع في ىذا الحجم من الدين العام. اي ان حجم الدين العام الجاري يجب ان يعادل القيمة الحالية لمفائض الاولي المتوق

المستقبل. ومن اجل معرفة القيمة الحالية لقيود الموازنة في تحديد الاستدامة المالية لابد من الاستعانة ببعض 
الاختبارات القياسية المتعمقة بتحميل السلاسل الزمنية، من خلال اختبار استقرارية ىذه السلاسل من جية واختبار 

جود تكامل مشترك بين سمسمتي النفقات والايرادات الحكومية يعني التكامل المشترك بينيا من جية اخرى. اذ ان و 
وجود علاقة طويمة الاجل بينيما، حيث ستكون النفقات الحكومية مرتبطة بالإيرادات الحكومية ولن تتجاوزىا بشكل 

 يفضي الى اعسار مالي داخل الدولة وعندىا فان الاستدامة المالية ستكون متحققة.

تخدام متغير النفقات الحكومية ومتغير الايرادات الحكومية لمتحقق من طبيعة الاستدامة المالية في سياق ذلك، تم اس
(، وتم الحصول 4109-0591في المممكة العربية السعودية، وقد غطت السلاسل الزمنية المعتمدة في الدراسة الفترة )

 في تقييم الاستدامة المالية 6 ات الاتيةعمى البيانات من مؤسسة النقد العربي السعودي وتم استخدام الاختبار 

  اختبارات الاستقراريةStationary 

 Unitيوظف مفيوم الاستقرارية كتعبير عن درجة تكامل السمسمة الزمنية وذلك بتقدير ما تحتويو من جذور وحدة 
Root  فإذا كانت تحتوي جذر وحدة واحد فان ىذه السمسمة تعتبر متكاممة من الدرجة الأولى .Integrated of 
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Order One  ويرمز لياI(1) اما السلاسل الزمنية التي لا تحتوي عمى جذر وحدة أو السلاسل الزمنية المستقرة .
 I(0)  (Hill and others,2011:488 .)تكون متكاممة من الدرجة صفر 

ذا لم تكن السلاسل ا لزمنية مستقرة فانو لن يتم ويعد شرط الاستقرار أساسيا في دراسة وتحميل السلاسل الزمنية، وا 
( . ومن أشير الاختبارات القياسية لمكشف (Heij and et al,2004:536الحصول عمى نتائج سميمة ومنطقية )

والذي   Augmented Dickey-Fuller))  (ADF)فولمر المطور  -عن استقرارية السلاسل الزمنية اختبار ديكي
 6  (Dickey and Fuller,1981)قدمتيا دراسة يقوم بتقدير معادلة الانحدار لمصيغة التي 

           

 )1........(
1

12110 


 
p

j

tjtjtt YtayaaY                   

 حيث  ان 6  

tY  6تمثل الفروق الأولى لمسمسمةy  

0a لثابت لحد ا= ا 

t الزمن = 

 jtY   الفروق الأولى المبطئة لممتغير التابعy  . 

jtYويتم معالجة مشكمة الارتباط الذاتي في التقدير بإضافة الفروق الأولى المبطئة لممتغير التابع    كمتغيرات مفسرة
عمى توزيع بدون ان تؤثر  White Noiseلأنيا تؤدي إلى تحويل سمسمة البواقي إلى سلاسل مستقرة من النوع 

ىو وجود جذر الوحدة )عدم الاستقرار( مقابل استقرار  H0( فان الفرض الصفري 0الاحصاءات. وطبقا لممعادلة )
 الاتجاه في السمسمة الزمنية الواحدة. 

فيختبر الفرض الصفري وىو وجود جذر الوحدة مقابل سكون  Phillip- Perron (PP)بيرون  –اما اختبار فيمبس 
فولمر غير  –لصيغة ديكي  (Verbeek , 2004:273)ة، لكن من خلال توظيف اختبار لا معممي السمسة الزمني

المعدلة )التي لا تضاف الييا الفروق الأولى المبطئة لممتغير التابع كمتغيرات تفسيرية( وبذلك يعالج مشكمة الارتباط 
 6(Kozhan,2010:73)(  PPالذاتي بشكل بديل. وتستخدم الصيغة الآتية في تقدير اختبار )

 

)2.........(...........)2110 ttt etayaaY                
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 حالة الاستقرارية  etحيث يمثل 

( في انو يأخذ بنظر الاعتبار إمكانية وجود أخطاء مترتبة عمى ثبات ADFعمى اختبار ) PP)ان أفضمية اختبار )
المقدرة ويعكس الطبيعة الديناميكية في  التباين في التقدير المستخدم، ومن ثم يتم تصحيح الأخطاء المعيارية لممعممات

لاختبار فرضية العدم في الاختبارات السابقة عمى  () ، وتستخرج القيم الحرجة (Helmut, a,2004:57)السمسمة  
 .MacKinnon  (Patterson,,2002 :265)قيم 

(  واختبار فيمبس بيارون ، ويتضاح ADF( نتائج اختبارات الاستقرار طبقا لاختبار ديكي فولر الموسع )0ويبين جدول)
جميعيااا غيااار مسااتقرة فاااي  النفقاااات والاياارادات الحكومياااة( )ماان الجااادول أدناااه ان السلاسااال الزمنيااة لمتغيااارات الدراسااة 

 Constant& Linear  او بحد ثابت واتجااه عاام Constantسواءاً بحد ثابت وبدون اتجاه عام  Levelsمستوياتيا 
Trend الم المقاادرة لإحصاااء حيااث ان جميااع المعاا()  لاختبااار جااذر الوحاادة اقاال ماان القاايم الجدوليااة ليااا )فااي قيمتيااا

 . %(9)%( و0المطمقة( مما يعني عدم دلالاتيا إحصائياً عند مستوى المعنوية )

 ( اختبارات الاستقرارية لمتغيرات الدراسة عند المستوى الأصمي لمبيانات1جدول)

Phillips-Perron Test Dickey-Fuller Test 

Variable Level with 
intercept 

Level with 
intercept and 

trend 

Level with 
intercept 

Level with 
intercept and 

trend 

 0.676514 -0.835508  0.359587 -0.998392 government 
expenditure 

-1.686409 -2.541730 -1.686409 -2.574419 government 
Revenues 

-3.584743 -4.175640 -3.584743 -4.175640 
At (1%) level of 

Significance 

-2.928142 -3.513075 -2.928142 -3.513075 
At (5%) level of 

significance 

-2.602225 -3.186854 -2.602225 -3.186854 
At (10%) level of 

significance    
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تصابح ذات دلالاة إحصاائية، حياث  ()لممتغيارات الماذكورة فاان القايم المقادرة لإحصااء  أما عند حساب الفروق الأولاى
عناد مساتوى  ()إن جميع المعالم المقدرة )سواء كانت بحد ثابت فقط او بحد ثابت واتجاه عام( تزيد عن القيم الجدولية 

 . ( ادناه4%( وكما ىو مبين في جدول )0معنوية )

نياا تعااني مان وبناءاً عميو فانو يمكن  القول بقبول فرضية العدم المتمثمة في عادم اساتقرارية المتغيارات فاي مساتوياتيا وا 
ليست سلاسل زمنياة  خاصية الجذر الوحدوي. وىذا يعني إن السلاسل الزمنية لمتغيرات )النفقات والايرادات الحكومية(

 ة تكامميا تكاملا مشتركاً.مستقرة بالمستوى العام ومستقرة عند الفروق الأولى، ومن ثم إمكاني

 ( اختبارات الاستقرارية لمتغيرات الدراسة عند الفرق الاول2جدول)

Phillips-Perron Test Dickey-Fuller Test 

Variable 
First 

difference 
with intercept 

and Trend 

First 
difference 

with  
intercept 

First 
difference 

with intercept 
and Trend 

First 
difference 

with  
intercept 

-7.331675 -7.628095 -7.338582 -7.628095 
government 
expenditure 

-7.322516 -7.143270 -7.155502 -7.032311 government 
Revenues 

-3.584743 -4.175640 -3.584743 -4.175640 
At (1%) level of 

Significance 

-2.928142 -3.513075 -2.928142 -3.513075 
At (5%) level of 

significance 

-2.602225 -3.186854 -2.602225 -3.186854 
At (10%) level of 

significance    
 

 

                                                           

  ( القيم الجدولية لـADF( تم احتسابها ضمن مخرجات برنامج )EViews  المستخدم في هذه الدراسة، وهذه القـيم تختمـ )
( بحـد AIC) Akaikeحسب عدد حدود الفرق المبطأ الداخمة في نمـوذج الاختبـار، والتـي قـد تـم حسـابها تمقائيـاع وفـ  معيـار 

 .فترات 01أقصى 
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 اختبار التكامل المشترك 

تقوم فكرة التكامل المشترك عمى المفيوم الاقتصادي لمخصائص الإحصائية لمسلاسل الزمنية، اذ يتم الربط بين مفيوم 
التكامل المشترك ومفيوم النظرية الاقتصادية وخاصة فيما يتعمق بفكرة العلاقة التوازنية في الأجل الطويل حيث ينص 

تصادية التي تفترض النظرية الاقتصادية وجود علاقة توازنية بينيا في نموذج التكامل المشترك عمى ان المتغيرات الاق
، مع إمكانية ان يختل ىذا التوازن في الأجل القصير ويصحح ىذا الاختلال (Baltagi,2011:385)الأجل الطويل 

اختبار وجود في التوازن بقوى اقتصادية تقوم بإعادة ىذه المتغيرات لمتحرك نحو التوازن في الأجل الطويل. ويتم 
توازن طويل الأجل بين السمسمتين المستقرتين ومن نفس الرتبة عمى الرغم من وجود اختلال في الأجل القصير، من 

 –( و)جوىانسن   Johansenخلال اختبار التكامل المشترك بين المتغيرات باستخدام منيجية )جوىانسن،
اذج التي تتكون من أكثر من متغيرين، والتي تعتبر ( المستخدمة في النم Johansen and Juseliusجوسميوس،  

أفضل حتى في حالة وجود متغيرين فقط؛ لأنيا تسمح بالأثر المتبادل بين المتغيرات موضع 
  1987,ويفترض أنيا غير موجودة في منيجية انجل جرانجر  ذات الخطوتين.  )  (S.Johansen,1988الدراسة)

Engle and Granger  ) 

 الايارادات الحكومياة فاي المممكاة العربياة الساعودية( عن طبيعة العلاقة طويمة الأجل باين النفقاات و 2) ويفصح الجدول
( ، وىاو ماا يفاوق 20.32050( إن القايم المحساوبة قاد بمغات )خلال مادة الدراساة. حياث يباين اختباار الأثار )

 = H0 : β) دل عماى رفاض فرضاية العادم%(. مماا يا9(عند مساتوى معنوياة )15.49471 القيمة الحرجة والبالغة )
وبالتاالي قباول الفرضاية البديماة القائماة بوجاود عادد مان ، (r = 0)والقائماة بعادم وجاود أي متجاو لمتكامال المشاترك  (0

 .(r =1)متجيات التكامل المشترك اكبر من الصفر 

 العربية السعودية(نتائج اختبار جوهانسن النفقات والايرادات الحكومية في المممكة 3جدول )

Ho 

(null hyp.) 

Ha 

(alt. hyp) 

λ trace 

Stat 

5% Critical 

Value 

Eigen-value 

r = 0 r =1 20.32050 15.49471 0.352265 

r ≤ 1 r =2 1.212428 3.841466 0.027179 

Ho 

(null hyp.) 

Ha 

(alt. hyp) 

λ max 

Stat 

5% Critical 

Value 

Eigen-value 

r = 0 r =1 19.10807 14.26460 0.352265 
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r ≤ 1 r =2 1.212428 3.841466 0.027179 

، بوجود تكامل مشاترك في المممكة العربية السعودية( مطابق لنتائج اختبار الأثر maxوجاء اختبار القيمة العظمى )
لمعاااادل الإمكانيااااة ( أعاااالاه أن القيمااااة المحسااااوبة 2بااااين متغياااارات الدراسااااة. حيااااث تبااااين نتااااائج الااااواردة فااااي الجاااادول )

%( ممااا ياادل عمااى رفااض فرضااية 9( عنااد مسااتوى معنويااة )14.26460( أكباار ماان القيمااة الحرجااة )19.10807 )
( وقباول الفرضاية البديماة القائماة بوجاود متجاو وحياد لمتكامال r=0العدم والقائمة بعدم وجود أي متجو لمتكامال المشاترك )

 (. r=1المشترك )

وتشير نتائج اختبار التكامل المشترك لسمسمتي النفقات والايرادات بوجود علاقة توازنية طويمة الاجل بينيما، ويشير 
وجود ىذه العلاقة الى انو بالرغم من التقمبات الحاصمة في الامد القصير الا ان الاجل الطويل سوف يشيد توازنا بين 

( . مما يعني ان شرط استقرار العجز سيتحقق وبذلك تتحقق 0في شكل  الايرادات والنفقات الحكومية )كما ىو مبين
 الاستدامة المالية في المممكة العربية السعودية. 

 1شكل 

Long-term relationship between government expenditures and revenues in KSA 
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تناول البحث استدامة المالية العامة في البمدان التي تعتمد عمى الايرادات النفطية " القابمة لمنفاذ" في  لخلاصةا
تمويل الموازنة الحكومية. حيث ينبغي تقييم الاستدامة المالية فييا في سياق التطور المحتمل لمثروة الصافية لمحكومة، 

 د القابمة لمنفاذ.  بما في ذلك الثروة المحتسبة من احتياطات الموار 

ولمتحقق من انسجام منيج فرضية الدخل الدائم في تقييم الاستدامة المالية في الاقتصادات النفطية تم اختبار البيانات 
التاريخية للإيرادات والنفقات الحكومية لمممكة العربية السعودية. وقد افصحت نتائج الاختبارات القياسية عن وجود 

المتغيرات المذكورة، مما يشير الى ان الاداء المالي في المممكة العربية السعودية يعمل عمى مسار تكامل مشترك بين 
 مستدام.

 وختاما نقترح جممة من المبادئ التي قد تكون مرشدا في صياغة وتنفيذ السياسة المالية في البمدان النفطية، وىي6

لمالي، كونو يعزل قرارات الانفاق عن التقمبات المستمرة استيداف العجز الاولي غير النفطي في تقييم الاداء ا-0
لعائدات النفط الخام، وبالتالي ضمان التوافق بين الاستدامة المالية طويمة الاجل مع تحقيق العدالة بين الاجيال 

 في الاستفادة من الثروة النفطية.  

د من نحو الييكل الاقتصادي وحجم يتحتم ان يستوعب اطار السياسات المالية الخصائص الاقتصادية لمبم-4
 الاحتياطيات النفطية ونظم اسعار الصرف.

استخدام القواعد المالية في تحقيق الاستقرار الاقتصادي والمالي في البمدان النفطية عبر الاستعانة بالنماذج  -2
ي وقاعدة التوازن الاقتصادية المطورة خصيصا ليذا الغرض من نحو فرضية الدخل الدائم ومنيج الرصيد الييكم

 العام العشوائي، والتي تُعتمد طبقا لمخصائص الاقتصادية لكل بمد.

استمرار التقمبات الحادة في اسعار النفط الخام عنصر حاسم في تصميم أطر مالية جديدة تعتمد عمى  -0
حفا  المصدات المالية الوقائية في امتصاص وتمطيف التذبذبات الحادة وموجات التقمب السعري لأجل ال

 عمى مستويات مستقرة من الانفاق الحكومي وتفادي الانزلاق في ازمات اقتصادية ومالية حادة.

تعزيز كفاءة سياسات الانفاق العام وتفعيل برامج الاصلاح الضريبي وتعبئة الايرادات المحمية شرط ضروري -9
دة من الموارد بين الاجيال في الاستفافي تحقيق الاستدامة المالية طويمة الاجل في البمدان النفطية والعدالة 

 الطبيعية الناضبة.
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