
 
  ... دور الاستثمار الخاص في تحقيق التنمية المستدامة من خلال توفير الخدمات الاجتماعية: حالة سندات الأثر الإجتماعى

صابر عدلى شاكرد/    

 0202ئثش٠ً  -اٌؼذد اٌضبٟٔ                       اٌّغٍذ اٌشاثغ ػشش                                                       

    19 

 

ين خلال تىفير انخذياخ  في تحميك انتنًيح انًستذايح انخاص الاستثًاردور 

  : حانح سنذاخ الأثر الإختًاػًالاختًاػيح

The role of private investment to achieve sustainable 

development through providing social services: The case of 

social impact bonds.  

 طاتر ػذنً شاكرد. 
 جامعة حلوان -كلية التجارة وإدارة الأعمال   -أستاذ مساعد الاقتصاد الدولى 

 :خضانًه

٠ؼذ اٌٙذف اٌشئ١ظ ٌٍجؾش ٘ٛ اٌجؾش فٟ و١ف١خ ِغبّ٘خ الاعزضّبس اٌخبص فٟ 

خلاي عٕذاد الأصش الاعزّبػٝ، ٚرٌه ٌزؾم١ك اٌز١ّٕخ رٛف١ش اٌخذِبد الاعزّبػ١خ ِٓ 

دٌٚخ ؽجمذ عٕذاد  23اٌّغزذاِخ وٙذف ٔٙبئٝ. ٚلذ رُ اٌزطج١ك ػٍٝ ػ١ٕخ ِىٛٔخ ِٓ 

الأصش الاعزّبػٝ. ٚلذ اعزخذَ الإؽبس اٌطج١مٝ ػٍٝ ث١بٔبد ِمطؼ١خ ثبعزخذاَ ؽش٠مخ 

ٓ عٕذاد الأصش اٌّشثؼبد اٌظغشٜ. ٚلذ أظٙشد إٌزبئظ أْ ٕ٘بن ػلالخ ِؼ٠ٕٛخ ث١

الاعزّبػٝ ٚػذد اٌغىبْ ٚصبٟٔ أوغ١ذ اٌىشثْٛ وّزغ١شاد ِغزمٍخ ٚاٌز١ّٕخ اٌّغزذاِخ 

  وّزغ١ش ربثغ.

 :انًفتاحيحانكهًاخ 

اٌخذِبد ، الاعزضّبس اٌخبص ،اٌز١ّٕخ اٌّغزذاِخأ٘ذاف  ،عٕذاد الأصش الإعزّبػٝ

 الإعزّبػ١خ

Abstract: 

The main aim of this paper is to investigate how private 

investment can contribute to providing social services through 

social impact bonds to achieve sustainable development as the 

final goal. The research sample is 34 countries that adopted 
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social impact bonds. The applied framework depends on cross-

sectional data, using the OLS method. The results showed that 

there is a significant relationship between social impact bonds, 

population, and carbon dioxide as independent variables and 

sustainable development as a dependent variable. 

Keywords: 

Social impact bonds, SDGs, Private investment, Social services 

 يمذيح/1

وأؽذ اٌّٛاسد الالزظبد٠خ ئ٘زّبِبً ثظفخ ػبِخ شٙذ ػٕظش خذِبد سأط اٌّبي 

فٟ ربس٠خ اٌفىش الالزظبدٜ. ٚرٌه ِٓ ؽ١ش اٌزى٠ٛٓ ٚاٌزشاوُ ٚاٌم١بط ٚاٌم١ّخ  ثبٌغبً 

، ئلا أْ ٚا١ٌٙىً. ٚثبٌزبٌٟ فٙٛ ٠ؼذ ثّضبثخ اٌؼّٛد اٌشئ١ظ ٌلالزظبداد اٌشأعّب١ٌخ

 سأط اٌّبي وبٔذ ِٓ خلاي وزبثبد وً ِٓػٕظش الإعٙبِبد اٌجبسصح ٌخذِبد 

Menger ٚClark  ٚ Böhm-Bawerk 
(1)

 . 

ثطج١ؼخ اٌفىش فمذ ئسرجؾ الاعزضّبس اٌخبص فٟ إٌشبؽ الالزظبدٜ  أ١ّ٘خ أِب ػٓ

ئٌٝ رؾ١١ذ دٚس  اٌىلاع١ىٝدػٝ اٌفىش  فؼٍٝ عج١ً اٌّضبي،ٚاٌفٍغفخ الالزظبد٠خ اٌغبئذح. 

 ٚلذ طبؽتِّب رشرت ػ١ٍٗ رؼظ١ُ دٚس الاعزضّبس اٌخبص فٟ اٌؾ١بح الالزظبد٠خ،  .اٌذٌٚخ

اٌزٟ لا رمَٛ ئلا ثٛظبئف أسثؼخ ٘ٝ رٍه اٌذٌٚخ اٌؾبسعخ، ٚظٙٛس فىشح اٌذٌٚخ اٌزٛعٗ رٌه 

 اٌؼذاٌخ ٚاٌذفبع ٚالأِٓ اٌذاخٍٝ ٚاٌج١ٕخ الأعبع١خ.  خذِبد  وً ِٓ:رٛف١ش  رزّضً فٟ

ثؼٕظش ر٠ًّٛ اٌز١ّٕخ الالزظبد٠خ  اٌىبف   ، ٠لاؽع ػذَ الا٘زّبَثظفخ ػبِخٚ

ٚ   Lucasأِضبياٌّزخظض فٝ الزظبد٠بد اٌز١ّٕخ اٌشػ١ً الأٚي فٟ وزبثبد 

Robinson.  ؽ١ش وبْ الاػزمبد اٌغبئذ ثؼشٚسح رؾم١ك إٌّٛ الالزظبدٜ وأ٠ٌٛٚخ

 ثؼغ اٌّؾبٚلاد ٚلذ ظٙشدثغغ إٌظش ػٓ ػٕظش اٌز٠ًّٛ اٌلاصَ ٌزؾم١ك اٌز١ّٕخ. 

 Adam فؼٍٝ عج١ً اٌّضبي، أثشص اٌجغ١طخ ٌزٛػ١ؼ أ١ّ٘خ ػٕظش اٌز٠ًّٛ ٌٍز١ّٕخ.
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Smith  ،أ٠ؼبً ٚأ١ّ٘خ إٌمٛد فٟ رخف١غ رىٍفخ اٌّؼبِلاد Joseph 

Schumpeter  ٓأ١ّ٘خ اٌمطبع اٌّبٌٝ فٟ رؾم١ك اٌز١ّٕخ الالزظبد٠خ أٚػؼاٌز٠
(0)

. 

فمذ ظٙش ، Sustainable Developmentبٌز١ّٕخ اٌّغزذاِخ ث ٚف١ّب ٠زؼٍك

. ٚرٌه ػّٓ رمش٠ش ٌٍغٕخ اٌج١ئخ ٚاٌز١ّٕخ 1891ٌٍّشح الأٌٚٝ ػبَ رٌه اٌّظطٍؼ 

اٌز١ّٕخ اٌّغزذاِخ ػٍٝ أٔٙب رٍج١خ لإؽز١بعبد اٌّغزّغ  رؼش٠فثبلأُِ اٌّزؾذح، ؽ١ش رُ 

فٟ اٌٛلذ اٌشا٘ٓ، ثذْٚ اٌّغبط ثمذسح الأع١بي اٌمبدِخ ػٍٝ رٍج١خ اؽز١بعبرُٙ فٟ 

ػٍٝ اٌزٛاصْ ث١ٓ ِظبٌؼ اٌذٚي إٌب١ِخ اٌّغزمجً. ٚلذ رؼّٓ اٌزمش٠ش أ٠ؼبً اٌزأو١ذ 

ٚاٌّزمذِخ، ثبلإػبفخ ئٌٝ دِظ ػٕظشٞ اٌج١ئخ ٚاٌز١ّٕخ ِؼبً، ٚرٌه ِغ اٌمؼبء ػٍٝ 

فشػ١خ اٌّفبػٍخ ٚاٌزؼبسع ث١ٓ رؾف١ض إٌّٛ الالزظبدٞ ِٓ عبٔت، ٚاٌؾفبظ ػٍٝ 

اٌج١ئخ ِٓ عبٔت أخش
(2)

. 

رٛافش ٠زطٍت بِخ ثظفخ ػ اٌّغزذاِخاٌز١ّٕخ  رؾم١ك ِٚٓ اٌّزؼبسف ػ١ٍٗ أْ

الاعزضّبساد اٌؼبِخ ٚاٌخبطخ. ٚػٍٝ اٌشغُ  ِغزٜٛ ِلائُ ِٓػٕبطش ػذح، ِٓ ث١ٕٙب 

ر٠ًّٛ ػ١ٍّخ اٌز١ّٕخ الالزظبد٠خ، ئلا أْ ٕ٘بن ػذَ  اٌّغزخذِخ فِٝٓ رٕٛع اٌّظبدس 

ٚػٛػ وبف  ٌج١بْ ِذٜ ِشبسوخ الاعزضّبس اٌخبص فٟ ر٠ًّٛ اٌّششٚػبد اٌؼبِخ 

اٌغّبد اٌزم١ٍذ٠خ اٌزٟ لذ ثغجت ئٔخفبع ِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ رٍه اٌّششٚػبد، ئٌٝ عبٔت 

ٌمذسح ػٍٝ الإعزٙلان اٌغّبػٝ أٚ ػذَ ا :ِضًرٍه اٌّششٚػبد ثؼغ ِٓ  بزظف ث٠ٙ

الاعزجؼبد أٚ ػذَ إٌّبفغخ فٟ الاعزٙلان
(3)

.  

ٚثظفخ ػبِخ، رؼذ فىشح عٕذاد الأصش الإعزّبػٝ ثّضبثخ سد فؼً ٌلأصِخ 

. ٚاٌزٟ ػشثذ ػذح دٚي ِزمذِخ ِضً اٌٛلا٠بد 0229-0221الالزظبد٠خ اٌؼب١ٌّخ 

٠ذ ِٓ اٌّزؾذح ِٚؼظُ دٚي الإرؾبد الأٚسٚثٝ. ؽ١ش رشرت ػٍٝ رٍه الأصِخ رطج١ك ػذ

رزؼّٓ اٌؾذ ِٓ الإٔفبق اٌؾىِٛٝ ػٍٝ  دٚي اٌؼبٌُ ٌغ١بعبد اٌزمشف اٌّبٌٝ، ٚاٌزٟ

  اٌغٍغ ٚاٌخذِبد الإعزّبػ١خ.
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ٚلذ ٔزظ ػٓ رٍه الأصِخ الالزظبد٠خ ٚعٛد لٕبػخ ثأْ اٌغٛق لبدس رٛف١ش ؽٍٛي 

ِضً  راد فبػ١ٍخ ٌٍّشىلاد الاعزّبػ١خ، ٚلذ ظٙش رٌه عب١ٌبً ِٓ خلاي ثؼغ اٌّجبدساد

، ثبلإػبفخ ئٌٝ ّٔٛ G8فش٠ك ػًّ الاعزضّبس الاعزّبػٝ اٌزبثغ ٌّغّٛػخ اٌضّبٟٔ 

اٌّغبلاد اٌّشرجطخ ثبلاعزضّبس اٌّإصش ٚاٌز٠ًّٛ الإعزّبػٝ، ٚثبٌزبٌٟ ٠ّىٓ اٌمٛي ثأْ 

بلالزظبد اٌمبئُ ػٍٝ عٕذاد الأصش ِب ٠ؼشف ثرٌه اٌزطٛس عبُ٘ فٟ ظٙٛس 

الاعزّبػٝ
(4)

.  

ثؼغ الالزظبد١٠ٓ ٚطبٔؼٝ اٌغ١بعبد عبٔت ئرغبٖ ِٓ  ٠ؼبف ٌّب عجك، ظٙٛس

٠مزشػ ئػبدح ١٘ىٍخ الإٔفبق ػٍٝ اٌغٍغ ٚاٌخذِبد الاعزّبػ١خ
(5)

ٚلذ رؼّٕذ ػ١ٍّخ ئػبدح  .

ا١ٌٙىٍخ ٌلإٔفبق ػٍٝ اٌغٍغ ٚاٌخذِبد الاعزّبػ١خ فٟ ص٠بدح اٌّشبسوخ اٌفؼبٌخ ٌلاعزضّبس 

ٚرٌه ػٓ ؽش٠ك ِب ٠ٍٝ فٟ اٌز١ّٕخ الالزظبد٠خ ٚالاعزّبػ١خ، اٌخبص
(1)

 : 

  عذ اٌفغٛح اٌز١ٍ٠ّٛخ 

 رٛف١ش ِض٠ذ ِٓ اٌغٍغ ٚاٌخذِبد الاعزّبػ١خ 

 ٌّٛاسد اٌّزبؽخ ٌٍمطبع اٌخبص ٌّٕغ اٌّشىلاد الاعزّبػ١خ ِٓ رخظ١ض ا

   عزٚس٘ب ثذلاً ِٓ ِؼبٌغزٙب.

الاعزّبػ١خ  اٌخذِبدٚرزؼذد أدٚاد ِغبّ٘خ الاعزضّبس اٌخبص فٟ رٛف١ش 

بٌّإعغبد اٌّب١ٌخ ِب ٠ؼشف ثثخلاف عٕذاد الأصش الاعزّبػٝ. ف١زوش ِٓ رٍه الأدٚاد 

، ٚ٘ٝ Community Development Financial Institutionsٌز١ّٕخ اٌّغزّغ 

ٚاٌزٟ رمَٛ ثزٛف١ش خذِبد  ،اٌّإعغبد اٌّب١ٌخ اٌخبطخ ِضً اٌجٕٛنرٍه رزّضً فٟ 

ػٍٝ رٌه خذِبد  ِضٍخالأم١شح ٚاٌّؾشِٚخ، ِٚٓ الإئزّبْ ا١ٌّغش فٟ إٌّبؽك اٌف

، ٚػٍٝ اٌشغُ ِٓ اسرفبع الإعىبْ الإعزّبػٝ ٚر٠ًّٛ اٌّششٚػبد ِزٕب١٘خ اٌظغش

دسعخ اٌّخبؽش فٟ رٍه إٌٛػ١خ ِٓ اٌخذِبد، ئلا أْ رٌه الإئزّبْ ٠ؾظٝ ثبٌذػُ 

ٚالاعزّبػ١خ ٚاٌز٠ًّٛ ِٓ عبٔت اٌؾىِٛخ، ٠ٚزُ اعزخذاِٗ ٌزؾم١ك الأ٘ذاف الالزظبد٠خ 

اٌّخزٍفخ
(9)

.  
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، ٚ٘ٝ ثّضبثخ ػمٛد PPPاٌّشبسوخ ث١ٓ اٌمطبػ١ٓ اٌؼبَ ٚاٌخبص ٕٚ٘بن أ٠ؼبً 

رؼّٓ رؼض٠ض الاعزضّبساد اٌخبطخ فٟ ر٠ًّٛ اٌّششٚػبد اٌؾى١ِٛخ ٚثخبطخ فٟ 

ِغبلاد اٌج١ٕخ الأعبع١خ. ٚػٍٝ اٌشغُ ِٓ أ١ّ٘خ رٍه اٌّشبسوخ فٟ رؾم١ك اٌز١ّٕخ 

ِششٚػبد وجش ؽغُ الاعزضّبساد اٌّطٍٛثخ، وّب أٔٙب ٔٗ ٠ؼبة ػ١ٍٙب أاٌّغزذاِخ ئلا 

عٕخ( 14 – 04) ٌّذح رزشاٚػ ِٓؽ٠ٍٛخ الأعً لذ رظً فزشح الإعزشداد ف١ٙب 
(8)

.  

فٟ اٌزغبؤي اٌزبٌٝ "ئٌٝ أٞ  يشكهح انثحثٚفٝ ػٛء ِب رمذَ، ٠ّىٓ ط١بغخ 

ِذٜ رإصش عٕذاد الأصش الإعزّبػٝ فٟ رؾم١ك اٌز١ّٕخ اٌّغزذاِخ؟". ٚوزٌه رزّضً 

"ٕ٘بن ػلالخ ؽشد٠خ ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ عٕذاد الأصش الإعزّبػٝ  الأرٝ فٟ انثحثفرضيح 

فززٍخض  تأهًيح انثحث ٚف١ّب ٠زؼٍك وّزغ١ش ِغزمً، ٚاٌز١ّٕخ اٌّغزذاِخ وّزغ١ش ربثغ".

فٟ رمذ٠ُ ئؽبس شبًِ ٌغٕذاد الأصش الإعزّبػٝ وأدح ؽذ٠ضخ ٔغج١بً ٌز٠ًّٛ ثشاِظ الإٔفبق 

اٌؼبَ. ِٚٓ صُ، ئِىب١ٔخ اٌّغبّ٘خ فٟ اٌزخف١ف ِٓ أػجبء الإٔفبق اٌؼبَ، ٚاعزخلاص 

اٌذسٚط اٌّغزفبدح فٟ شىً رٛط١بد لبثٍخ ٌٍزطج١ك ِٓ عبٔت طبٔغ اٌمشاس الالزظبدٜ 

 فٟ ِظش. 

، فٟٙ ثّضبثخ اٌخطٛاد اٌؼ١ٍّخ ٚالإعشائ١خ اٌزٟ نًنهديح انثحثٕغجخ أِب ثبٌ

 ع١زُ اعزخذاِٙب فٟ رٕف١ز اٌجؾش، ؽ١ش رزّضً فٟ اٌخطٛاد اٌفشػ١خ اٌزب١ٌخ: 

 .ِٕٝٙظ اٌجؾش، ٠ؼزّذ اٌجؾش ػٍٝ إٌّٙظ الاعزمشائ 

  ٍٝدٌٚخ. ٚاٌزٟ ؽجمذ عٕذاد الأصش الإعزّبػٝ. 23ػ١ٕخ اٌجؾش، ع١زُ اٌزطج١ك ػ 

 خ اٌزؾ١ًٍ، ٠ؼزّذ اٌجؾش ػٍٝ اٌزؾ١ًٍ اٌغبوٓ.ؽج١ؼ 

  ، ٔٛع اٌج١بٔبد ٚؽش٠مخ الأؾذاس، ٠ؼزّذ الإؽبس اٌزطج١مٟ ػٍٝ ث١بٔبد ِمطؼ١خ

 . OLSثبعزخذاَ ؽش٠مخ اٌّشثؼبد اٌظغشٜ 
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 سنذاخ الأثر الإختًاػًػًم طثيؼح وياهيح /2

٠ّىٓ ٚطف عٕذاد الأصش الإعزّبػٝ ثأٔٙب أؽذ أٔٛاع الاعزضّبس اٌّإصش 

Impact investing رٌه إٌٛع ِٓ الاعزضّبس اٌزٜ ٠ؼّٓ رؾم١ك ٘ذف ٛ٘ٚ .

ئعزّبػٝ أٚ ث١ئٝ، ٚرٌه ئٌٝ اٌغبٔت رؾم١ك اٌٙذف اٌّبٌٝ اٌزم١ٍذٞ وبٌؼبئذ اٌّطٍٛة 

لاعزضّبس ششاوخ فؼبٌخ ث١ٓ ػٍٝ سأط اٌّبي اٌّغزضّش، ِٚٓ صُ ٠ؼّٓ رٌه إٌٛع ِٓ ا

اٌذٌٚخ ٚاٌمطبع اٌخبص
(12)

. 

رؼذد اٌزؼش٠فبد اٌخبطخ ثغٕذاد الأصش الإعزّبػٝ، فّٕٙب رؼش٠فبد ٠ٚلاؽع 

ِمذِخ ِٓ عبٔت اٌّإعغبد ِٕٚٙب رؼش٠فبد ِمذِخ ِٓ خلاي اٌجبؽض١ٓ. ؽ١ش ف١ّب ٠زؼٍك 

ثبٌزؼش٠فبد ِٓ عبٔت اٌّإعغبد، ف١زوش ِٕٙب ػٍٝ عج١ً اٌّضبي لا اٌؾظش، رؼش٠ف 

ف رٍه اٌغٕذاد ثأٔٙب أ١ٌخ ، ؽ١ش رُ ٚطOECDِٕظّخ اٌزؼبْٚ الالزظبدٜ ٚاٌز١ّٕخ 

ر٠ًّٛ ِجزىشح رّىٓ اٌؾىِٛبد أٚ ِٓ ٠زُ رف٠ٛؼٗ ِٓ اٌّإعغبد اٌؼبِخ ِٓ ػمذ 

ارفبل١بد ِغ ِمذِٝ اٌخذِبد الاعزّبػ١خ، ِضً اٌّإعغبد الاعزّبػ١خ ٚإٌّظّبد غ١ش 

اٌٙبدفخ ٌٍشثؼ ٚاٌّغزضّش٠ٓ، ٚرٌه ٌغذاد ٔفمبد رؾم١ك ٔزبئظ ئعزّبػ١خ ِؾذدح ِغجمبً 
(11)

 . 

ٝ ع١بق ِشبثٗ، ػشفٙب ِشوض اٌز١ّٕخ اٌى١ٔٛخ ٚاٌز٠ًّٛ الإعزّبػٝ، ػٍٝ ٚف

أٔٙب أداح ر١ٍ٠ّٛخ ٌزؾ٠ًٛ اٌّشىلاد الاعزّبػ١خ ئٌٝ فشص لبثٍخ ٌلاعزضّبسْ ؽ١ش ٠ٛفش 

الاعزضّبس اٌخبص ػٕظش سأط اٌّبي اٌؼبًِ ِغ رؾًّ اٌّخبؽش راد اٌظٍخ ثجشٔبِظ 

ف١ز ئٌٝ ِمذَ خذِخ ٠زغُ ثبلاؽزشاف١خرّٕٜٛ ِؾذد، ٚرٌه ػٍٝ أْ رإؤٚي ػ١ٍّخ اٌزٕ
(10)

 .

ٚلذ لذِذ ٚصاسح اٌؼذي ثبٌّّىٍخ اٌّزؾذح رؼش٠فبً ٌزٍه اٌغٕذاد رّضً فٟ وٛٔٙب أؽذ 

، ؽ١ش ٠زُ رٛف١ش اٌز٠ًّٛ ِٓ Payment By Resultsأشىبي اٌذفغ ِمبثً إٌزبئظ 

غ ِظذس غ١ش ؽىِٟٛ ٌزؾغ١ٓ اٌؼٛائذ الاعزّبػ١خ، ِٚٓ صُ رؾمك اٌؾىِٛخ ٚاٌّغزّ

وىً ٚفٛساد ِب١ٌخ ٚئعزّبػ١خ فٟ ؽبٌخ ٔغبػ رٍه اٌّششٚػبد فٟ رؾم١ك إٌزبئظ 

اٌّغزٙذفخ، أِب فٟ ؽبٌخ فشً رٍه اٌّششٚػبد فٟ رؾم١ك ِغزٙذفبرٙب فغٛف ٠خغش 

اٌمطبع اٌخبص وً اعزضّبسارٗ، ٚلا رمَٛ اٌؾىِٛخ ثزؾًّ أٞ ػتء
(12)

 . 
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ٚػٍٝ اٌغبٔت الأخش، ٌُ رخزٍف اٌزؼش٠فبد اٌّمذِخ ِٓ اٌجبؽض١ٓ ػٓ رٍه 

رٍه اٌغٕذاد  Ana Demelاٌزؼش٠فبد اٌّمذِخ ِٓ عبٔت اٌّإعغبد. ؽ١ش ٚطف 

ثأٔٙب ٔٙظ عذ٠ذ ٌزؾذ٠ذ اٌّشىلاد ٚاٌمؼب٠ب الاعزّبػ١خ ٚاٌزٟ رشرجؾ ثبٌز٠ًّٛ اٌّؼزّذ 

ك ػ١ٍٗ اٌذفغ اٌّششٚؽ ثبٌٕغبػ، ِٚٓ ػٍٝ إٌزبئظ أٚ ِب ٠ؼشف أ٠ؼبً ثٕظبَ ر٠ٍّٛٝ ٠طٍ

صُ فٙٝ رؼذ ثّضبثخ ػمٛد ث١ٓ ػذ٠ذ ِٓ اٌششوبء، ؽ١ش رّٕؼ رٍه اٌغٕذاد فشطخ 

ٌٍؾىِٛخ ٌزؾ٠ًٛ اٌّخبؽش راد اٌظٍخ ثبلاعزضّبس فٟ اٌغ١بعبد الاعزّبػ١خ ئٌٝ 

ِغزضّش١٠ٓ خبسع١١ٓ ِضً ٚوبلاد اٌز١ّٕخ أٚ اٌششوبد. ِٚٓ صُ عزمَٛ اٌؾىِٛخ ثبٌغذاد 

ؽبٌخ رُ رؾم١ك اٌؼٛائذ إٌّظٛص ػ١ٍٙب فٟ اٌزؼبلذ ث١ٓ اٌطشف١ٓفٟ 
(13)

 . 

، ئٌٝ أْ رٍه الأداح رؼذ ثّضبثخ ئثزىبس Mildred E. Warnerٚلذ أشبس 

عذ٠ذ فٟ ر٠ًّٛ اٌجشاِظ الاعزّبػ١خ. ؽ١ش ٠زُ عزة سأط اٌّبي اٌخبص ٌزٛع١ٗ 

ػ١خ ٚاٌزٟ رؾمك اعزضّبسارٗ ٔؾٛ اٌجشاِظ اٌؾى١ِٛخ اٌزٟ رغزٙذف اٌخذِبد الاعزّب

ِشدٚد ئ٠غبثٝ، ِضً لؼب٠ب اٌفمش ٚاٌؾشِبْ ِٓ اٌخذِبد الأعبع١خ ٚؽبلاد الافشاد ثلا 

ِأٜٚ ٚئػبدح اٌزأ١ً٘ ٌٍغغٕبء ثؼذ الإٔزٙبء ِٓ اٌؼمٛثخ ٚئربؽخ اٌزؼ١ٍُ فٟ ِشؽٍخ 

اٌطفٌٛخ اٌّجىشح ٌؼذَ اٌّزؼ١ٍّٓ ٚغ١ش٘ب، ِٚٓ صُ ٠ظجؼ رٛع١ٗ الاعزضّبس فٟ رٍه 

خ اعزضّبس ٚلبئٝ ١ٌٚظ ػلاعٝ فٟ ؽبٌخ رفبلُ رٍه اٌمؼب٠ب اٌّغزّؼ١خاٌؾبلاد ثّضبث
(14)

 . 

ث١ٓ اٌزؼش٠ف اٌمبٟٔٛٔ ٚاٌزؼش٠ف   Christophe Schinckusٚلذ فشق 

ؽ١ش ِٓ ٚعٙخ إٌظش اٌمب١ٔٛٔخ، فزؼذ رٍه اٌغٕذاد  غٕذاد الأصش الاعزّبػٝ.اٌزغبسٜ ٌ

اٌّّٛي؛ ٠ٚزّضً فٟ اٌّغزضّش   ثّضبثخ ػمٛد ٠شبسن ف١ٙب صلاصخ أؽشاف ػٍٝ الألً، ُٚ٘:

ٌزىٍفخ اٌجشٔبِظ الاعزّبػٝ فٟ ؽبٌخ رؾمك إٌزبئظ اٌّغزٙذفخ؛  ٚاٌّزؾًّاٌخبص، 

ِمذَ اٌخذِخ. أِب اٌزؼش٠ف اٌزغبسٜ ٌغٕذاد الأصش ٚأخ١شاً ٠ٚزّضً فٟ اٌمطبع اٌؾىِٛٝ، 

ٙذف ئٌٝ دػٛح اٌّغزضّش٠ٓ ٌز٠ًّٛ ٠الإعزّبػٝ فٙٝ ػجبسح ػٓ أطً ر٠ٍّٛٝ عذ٠ذ، 

اٌجشاِظ الاعزّبػ١خ ػٓ ؽش٠ك ؽضِخ ِٓ اٌؾٛافض اٌغبرثخ فٟ ؽبٌخ رؾم١ك ِغزٙذفبد 

رٍه اٌجشاِظ
(15)

  . 
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عٕذاد الأصش الإعزّبػٝ ِٓ ِفَٙٛ ِٚٓ خلاي اٌؼشع اٌغبثك، ٠ّىٓ رؾ١ًٍ 

ثبٌّؼٕٝ  Bondsخلاي صا٠ٚز١ٓ، ؽ١ش رزّضً اٌضا٠ٚخ الأٌٚٝ فٟ أٔٙب ١ٌغذ عٕذاد 

ٍٝ ٠ش١ش ئٌٝ أْ عٕذاد الأصش الإعزّبػٝ رخزٍف عزس٠ب اٌّزؼبسف ػ١ٍٗ. فبٌٛالغ اٌؼّ

ثأٔٙب أداح ر٠ًّٛ رّضً ِذ١ٔٛ٠خ ػٍٝ اٌغٙخ  الأخ١شحػٓ اٌغٕذاد اٌزم١ٍذ٠خ، ؽ١ش رزغُ 

اٌّظذسح ٌٍغٕذ، ٠ٚزُ ششائٙب ِٓ لجً اٌّغزضّش ِمبثً دفغ ػبئذ ِؾذد ٌّذح ِؾذدح، 

 ٚرٌه ثغغ إٌظش ػٓ ٔز١غخ أػّبي اٌغٙخ اٌّظذسح. 

اٌغٙخ اٌّظذسح ٌزٍه اٌغٕذاد عٙخ ؽى١ِٛخ ِضً عٕذاد اٌجٍذ٠بد  ْٚلذ رىٛ

 .ٚاٌزٟ رغزخذَ ٌز٠ًّٛ ثؼغ اٌّششٚػبد اٌؼبِخ، municipal bondsٚاٌّؾ١ٍبد 

فٟ رٌه اٌؼّبْ ٠ٚزّضً  .رٍه اٌغٕذادطذاس ٠شزشؽ ٚعٛد ػّبْ لإففٟ ٘زٖ اٌؾبٌخ 

 . أؽذ ثٕٛد الإ٠شاداد اٌؼبِخ وؼّبْ ٌزٍه اٌغٕذاد رخظ١ض

فؼٍٝ عج١ً اٌّضبي، لذ ٠زُ ئطذاس عٕذاد ٌز٠ًّٛ ئٔشبء اٌطشق اٌغش٠ؼخ، ِٚٓ 

صُ لذ ٠ىْٛ أؽذ اٌؼّبٔبد لإطذاس عٕذاد ٌز٠ًّٛ ٌزٍه اٌّششٚػبد، ٘ٛ الإ٠شاداد 

اٌزٟ ٠زُ رؾظ١ٍٙب ِٓ ٘زٖ اٌطشق عٛاء ِٓ خلاي سعَٛ اٌّشٚس أٚ ِٓ خلاي ئ٠شاداد 

 اٌّششٚػبد اٌخذ١ِخ ػٍٝ رٍه اٌطشق. 

فٙٝ ١ٌغذ أداح ِذ١ٔٛ٠خ ػٍٝ اٌغٙخ  ،غٕذاد الأصش الأعزّبػّٝب ٠زؼٍك ثف١أِب 

ثً ػجبسح ػٓ ػمٛد ششاوخ ث١ٓ ِغّٛػخ ِٓ الأؽشاف رٜٚ اٌّظٍؾخ، ٌزا  ،اٌّظذسح

ْ ئٌزضاِبد اِٚٓ صُ ف .وبٔذ اٌزغ١ّخ الأٌٚٝ ٌزٍه الأ١ٌخ ٟ٘ ششاوبد الأصش الإعزّبػٝ

فٟ ؽبٌخ ئطذاس  الإثشاء ٕفظ لٛحث ذاٌغٙخ اٌّظذسح ٌغٕذ الأصش الإعزّبػٝ ١ٌغ

  . اٌششوبء، لأٔٙب ِششٚؽخ ثزؾم١ك اٌم١ُ اٌّغزٙذفخ اٌّزفك ػ١ٍٙب ث١ٓ اٌغٕذاد اٌزم١ٍذ٠خ

٠ّىٓ أْ ٠زُ ئطذاس عٕذ ٠غّغ ث١ٓ عّبد اٌغٕذ اٌزم١ٍذٞ ٚعّبد عٕذ الأصش ٚ

الإعزّبػٝ. ٚ٘ٛ ِب ؽذس فٟ ٚلا٠خ ١ٕ١ِغٛرب الأِش٠ى١خ، ؽ١ش أطذسد رٍه اٌٛلا٠خ 

ذاد أداء سأط اٌّبي اٌجششٜ، ثؾ١ش ٠زُ دػّٙب ِٓ خلاي اٌّٛاصٔخ اٌؼبِخ )اٌغٕذ عٕ
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اٌزم١ٍذٞ(، ثبلإػبفخ ئٌٝ أٔٙب ِششٚؽخ فٟ دفغ اٌؼٛائذ ِمبثً رؾم١ك اٌّغزٙذفبد 

إٌّظٛص ػ١ٍٙب فٟ الارفبل١خ
(11)

.  

أِب اٌضا٠ٚخ اٌضب١ٔخ فززّضً فٟ الأصش الإعزّبػٝ وٛطف ٌٕٛع اٌمؼب٠ب اٌزٟ 

رغزخذَ رٍه الأ١ٌخ. ؽ١ش ٠زُ رٛع١ٗ عٕذاد الأصش الإعزّبػٝ ٌّٛاعٙخ أؽذ اٌمؼب٠ب اٌزٟ 

فٟ الأعً اٌمظ١ش رٛاعٗ اٌّغزّغ ٚرشىً خطٛسح فٟ اٌّغزمجً، ِٚٓ صُ ٠زُ ِٛاعٙزٙب 

لأصِخ فٟ الأعً اٌط٠ًٛ، ِٚٓ اٌمؼ١خ ٚرزؾٛي ٌه لجً أْ رزفبلُ رٍٚرٌه  ،وؾً ٚلبئٝ

 فٟ اٌّغزمجً. اٌّٛاصٔخ اٌؼبِخ اٌؾذ ِٓ الأػجبء اٌّب١ٌخ الإػبف١خ اٌزٟ عززؾٍّٙب صُ 

 Socialْ ٕ٘بن ِب ٠ؼشف ثبٌغٕذاد الاعزّبػ١خ أ٠ٕٚجغٝ الإشبسح ئٌٝ 

bonds ئػبدح اٌزٟ ٠غزخذَ ػبئذ ؽشؽٙب فمؾ فٟ ػ١ٍّخ اٌز٠ًّٛ أٚ ، ٚ٘ٝ رٍه اٌغٕذاد

اٌز٠ًّٛ ٌّششٚػبد ئعزّبػ١خ عذ٠ذح أٚ لبئّخ ثبٌفؼً، ٚرٌه عٛاء وبْ اٌز٠ًّٛ ثشىً 

عضئٝ أٚ وٍٝ
(19)

 Developmentٕ٘بن ِب ٠ؼشف ثغٕذاد الأصش اٌزّٕٜٛ . ٚوزٌه 

Impact Bond ٗٚاٌزٟ رزشبثٗ ئٌٝ ؽذ وج١ش ِغ عٕذاد الأصش الإعزّبػٝ. ئلا أْ ٚع ،

٠زُ رطج١مٙب فٟ الالزظبداد ِٕخفؼخ  DIBداح الأٌٚٝ ٠زّضً فٟ أْ الأث١ّٕٙب الإخزلاف 

ِذٜ اٌذٚس اٌّخٛي ٌىً ِٓ دافغ إٌزبئظ  ٠ٛعذ ئخزلاف ؽٛي ِٚزٛعطخ اٌذخً، ٚوزٌه

ثبٌزٕغ١ك ِغ اٌذٌٚخ اٌّؼ١فخ ػٍٝ  DIBفٟ ؽبٌخ  ٚاٌؾىِٛخ، ؽ١ش رؼًّ اٌغٙخ اٌّبٔؾخ

    .     ٌّغزٙذفخاعذاد عضء أٚ وً ِٓ اٌم١ّخ اٌزؼبلذ٠خ فٟ ؽبٌخ رؾم١ك اٌؼٛائذ 

ػًّ عٕذاد الأصش  ١ٌ٢خ٠ٚش١ش اٌٛالغ اٌؼٍّٝ ئٌٝ ػذَ ٚعٛد ّٔٛرط ِٛؽذ 

ؽج١ؼخ ػًّ الإعزّبػٝ. ئلا أٔٗ ٠ٛعذ ػذد ِٓ اٌخطٛاد اٌزٟ رّضً لٛاعُ ِشزشوخ فٟ 

رزّضً ٚ ، ٚاٌزٟ لذ رززغ١ش ػٍٝ ؽغت ؽج١ؼخ ٚؽغُ اٌّششٚع اٌّغزٙذف،رٍه اٌغٕذاد

رٌه ػٍٝ إٌؾٛ اٌزبٌٝآ١ٌخ اٌؼًّ ٌزٍه اٌغٕذاد 
(18)

: 

ؽى١ِٛخ ػلاع١خ رزغُ ثاسرفبع اٌزىٍفخ  خذِبدٚػغ سا٘ٓ ٠زّضً فٟ ٚعٛد  ظٙٛس .1

رغزٙذف فئخ ِؼ١ٕخ ِٓ اٌّٛاؽ١ٕٓ. ٚثبٌزبٌٟ ِٓ اٌّزٛلغ أْ رغزف١ذ رٍه اٌفئخ ِٓ 

 اٌزذخً الإعزّبػٝ اٌّجبشش ٚاٌّّٛي ِٓ عبٔت اٌؾىِٛخ.  
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الأصش الإعزّبػٝ ٌزمذ٠ُ ثشاِظ  )ػمٛد( رزؼبلذ اٌؾىِٛخ ِغ ٚع١ؾ ِٓ خلاي عٕذاد .0

ٌزؾغ١ٓ ِغزٜٛ اٌّؼ١شخ ٌٍفئخ ٌّىبفؾخ ِشىٍخ ئعزّبػ١خ ِؾذدح، ٚٚلبئ١خ 

اٌؾى١ِٛخ  اٌخذِبدِّب ٠إدٜ ئٌٝ رشاعغ اٌطٍت ػٍٝ  ،اٌّغزٙذفخ ِٓ اٌّٛاؽ١ٕٓ

، ػٍٝ أْ ٠زؼّٓ رٌه اٌزؼبلذ ٔزبئظ و١ّخ ِغزٙذفخ ٚػبئذ ِؾذد ؽغت اٌؼلاع١خ

 . ّغزٙذفٔغجخ الإٔغبص ٌٍ

٠طشػ اٌٛع١ؾ رٍه اٌجشاِظ اٌٛلبئ١خ ػٍٝ اٌّغزضّش٠ٓ ثغشع اٌز٠ًّٛ، ٚوزٌه  .2

ثؾ١ش ٠غت أْ رىْٛ غ١ش  ٠خزبس اٌٛع١ؾ اٌغٙخ اٌّزخظظخ اٌزٟ عزمذَ اٌخذِخ

ٚثبٌزبٌٟ ٠مَٛ اٌٛع١ؾ ثؼًّ ئداسح شبٍِخ ٌٍجشٔبِظ  ،٘بدفخ ٌٍشثؼ فٟ الأعبط

ئخز١بس عٙخ ِغزمٍخ ٌؼ١ٍّخ اٌزم١١ُ  ، ٚوزٌهاٌٛلبئٝ ئٌٝ عبٔت اٌزٛاطً ِغ اٌؾىِٛخ

 . اٌّؾشص فٟ اٌجشٔبِظ اٌٛلبئٝ

٠ؾظً ِمذَ اٌخذِخ ػٍٝ اٌز٠ًّٛ اٌلاصَ ِمبثً رمذ٠ُ اٌجشٔبِظ اٌٛلبئٝ ٌٍفئبد  .3

   اٌّغزٙذفخ. 

 ٠مذَ اٌّم١ُ ٌٍٕزبئظ رمبس٠ش الإٔغبص ٌٍٛع١ؾ ٚاٌزٟ ع١زُ سفؼٙب ئٌٝ اٌؾىِٛخ. .4

ِزؼّٕخ اٌؼبئذ فٟ اٌّزفك ػ١ٍٙب ٌزىٍفخ اعذاد ٚ ثبٌّشاعؼخ إٌٙبئ١خ رمَٛ اٌؾىِٛخ .5

 ِٕز اٌجذا٠خ.رؾذ٠ذ٘ب ؽبٌخ رؾم١ك إٌزبئظ اٌّغزٙذفخ ٚاٌزٟ رُ 

ٚرزٕٛع اٌّغبلاد اٌزٟ ٠زُ ف١ٙب رٛظ١ف عٕذاد الأصش. ؽ١ش ٚفمبً لإؽظبءاد ػبَ 

ثم١ّخ ؽٛاٌٝ ٔظف ١ٍِبس دٚلاس أِش٠ىٝ عٕذ ِإصش  028فمذ رُ ئطذاس  ،0202

عٕذ ٌلأصش  11ٚػذد عٕذ ٌلأصش الاعزّبػٝ،  000 ػذد ُِٕٙمؾ، رخض ٘زا اٌؼبَ ف

 ٠01لاؽع ػأٌذ ٔظ١ت اٌذٚي إٌب١ِخ، ٚاٌزٟ اعزؾٛرد ػٍٝ ٚ .دٌٚخ 28اٌزّٕٜٛ فٟ 

رزّضً أُ٘ اٌمطبػبد ٚثظفخ ػبِخ،  (.15ٚرّٕٜٛ ثؼذد 11عٕذ ِإصش)اعزّبػٝ ثؼذد 

اٌزٟ ٠زُ ف١ٙب رٛظ١ف عٕذاد الأصش الإعزّبػٝ وّب ٠ٍٝ
(02)

 : 

  ِغبي اٌشفب٘خ الاعزّبػ١خ، ٚرشًّ ػٍٝ ِؼبٌغخ ِشىلاد اٌّششد٠ٓ ٚخفغ اٌفمش

% ِٓ ئعّبٌٟ 20عٕذ ثٕغجخ ؽٛاٌٝ  15ٚلؼب٠ب الأعشح ٚاٌطفً. ٚرٌه ثؼذد 

 عٕذاد الأصش اٌّظذسح.
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 ئعّبٌٟ عٕذاد 09عٕذ ثٕغجخ ؽٛاٌٝ  58ف، ٚرٌه ثؼذد ١ِغبي اٌزٛظ ِٓ %

 الأصش اٌّظذسح.

 ئعّبٌٟ عٕذاد الأصش 11عٕذ ثٕغجخ ؽٛاٌٝ  32 ِغبي اٌزؼ١ٍُ، ٚرٌه ثؼذد ِٓ %

 اٌّظذسح.

  ئعّبٌٟ عٕذاد الأصش 14عٕذ ثٕغجخ ؽٛاٌٝ  25ِغبي اٌظؾخ، ٚرٌه ثؼذد ِٓ %

 اٌّظذسح.

  ئعّبٌٟ 5عٕذ ثٕغجخ ؽٛاٌٝ  13ِغبي اٌؼذاٌخ الإعزّبػ١خ، ٚرٌه ثؼذد ِٓ %

 عٕذاد الأصش اٌّظذسح.

  ئعّبٌٟ عٕذاد الأصش 0ؽٛاٌٝ عٕذاد ثٕغجخ  3ِغبي اٌج١ئخ، ٚرٌه ثؼذد ِٓ %

 اٌّظذسح.

 سنذاخ الأثر الإختًاػًنتمييى اننشأج وان/3

ٚلذ ٠ىْٛ رٌه ِٓ ػّٓ زغُ عٕذاد الأصش الإعزّبػٝ ثبٌؾذاصخ إٌغج١خ. ر

الأعجبة فٟ ػذَ رطج١ك رٍه الأداح ئلا فٟ ػذد ِؾذٚد ِٓ اٌذٚي، ٚوزٌه ِؼبٌغخ 

 ِشىلاد ئعزّبػ١خ ػٍٝ ٔطبق ػ١ك. 

فٟ اٌٍّّىخ  0212ظٙش أٚي عٕذ ٌلأصش الإعزّبػٝ فٟ ػبَ  ػبِخ،ثظفخ ٚ

ٚرٌه ثبٌزطج١ك ػٍٝ اٌّغبع١ٓ اٌز٠ٓ ٠مؼْٛ ػمٛثبد  Peterboroughاٌّزؾذح ثّذ٠ٕخ 

 ِشح أخشٜ، ٌلإعشاَ ػٛدرُٙلظ١شح لا رض٠ذ ػٓ ػبَ، ٚرٌه ٌٍؼًّ ػٍٝ اٌؾذ ِٓ 

، وىً اٌّزؾذح ىخػٍٝ ِغزٜٛ اٌٍّّ %52ٚاٌزٟ وبٔذ رظً فٟ اٌّزٛعؾ ئٌٝ ؽٛاٌٝ 

٘زا ٍِخض زّضً ٠، ٚثزى١ٍف ِٓ ٚصاسح اٌؼذي اٌجش٠طب١ٔخ ٚرُ ئطذاس رٍه اٌغٕذاد

ػٍٝ إٌؾٛ اٌزبٌٝ اٌغٕذ
(01)

: 

 0214ؽزٝ ػبَ  0212: ِٓ ػبَ اٌزٟ ٠غط١ٙب اٌفزشح اٌض١ِٕخ  

  ٌٝاٌّشىٍخ اٌؼلاع١خ: ػٛدح اٌّغبع١ٓ ئٌٝ اٌغش٠ّخ ِشح أخشٜ ثٕغجخ رظً ئ

 اٌّزٛعؾ.% فٟ 52ؽٛاٌٝ 
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 اٌجشاِظ اٌزذس٠ج١خ ٚاٌخذِبد اٌزأ١ٍ١٘خ  اٌؾً اٌٛلبئٝ اٌزٜ ٠ؾزبط ٌز٠ًّٛ: ؽضِخ ِٓ

  ٌزٛف١ش فشص ػًّ ٌزؾم١ك ؽ١بح ِلائّخ.

  ِغغْٛ ػٍٝ صلاس دفؼبد ثؾ١ش ٠ىْٛ ػذد وً  2222اٌفئخ اٌّغزٙذفخ: ػذد

 ِغغْٛ. 1222دفؼخ 

  اٌضلاس دفؼبد ِؼبً ّزٛعؾ ئٔخفبع فٟ ثاٌّغزٙذف: رخف١غ اٌؼٛدح ئٌٝ اٌغش٠ّخ

 . 0214-0212خلاي اٌفزشح ِٓ  %1.4ثٕغجخ 

  ٌٝ١ٍِْٛ دٚلاس أِش٠ىٝ. 5.84اٌزىٍفخ اٌّمذسح: ؽٛا 

 :فٟ اٌضلاس ٌٍؼٛدح ٌٍغش٠ّخ فٟ ؽبٌخ رؾم١ك ِزٛعؾ ئٔخفبع  اٌؼبئذ اٌّششٚؽ

، ٠ؾظً اٌّغزضّش ػٍٝ 0214-0212% خلاي اٌفزشح ِٓ 1.4دفؼبد ِؼبً ثٕغجخ 

 ٛاي فزشح اٌّششٚع. % ع٠ٕٛبً ؽ0.4ػبئذ 

  ٓفٟ أٞ 12اٌؾبفض: عذاد ِجىش ٌٍؼبئذ فٟ ؽبٌخ رؾم١ك ٔغجخ ئٔخفبع لا رمً ػ %

 دفؼخ ِٓ اٌذفؼبد اٌضلاس. 

  :ٓػٍٝ سأط اٌّبي اٌّغزضّش. 12ألظٝ ػبئذ ِّى % 

  :ِّٓٛي ِٓ اٌششوبد الاعزضّبس٠خ. 11ػذد ا١ٌٌّّٛ  

  ثّزٛعؾ ئٔخفبع فٟ اٌضلاس إٌزبئظ اٌّؾممخ ثبٌفؼً: رخف١غ اٌؼٛدح ئٌٝ اٌغش٠ّخ

أٞ ثّب ٠ض٠ذ ػٓ  0214-0212% خلاي اٌفزشح ِٓ 8دفؼبد ِؼبً ثٕغجخ 

       %.  0.4اٌّغزٙذف ثؾٛاٌٟ 

٠ّٚىٓ رم١١ُ عٕذاد الأصش الإعزّبػٝ ِٓ خلاي ػشع وً ِٓ إٌّبفغ 

. فجبٌٕغجخ ٌٍّٕبفغ، ف١ّىٓ ٚاٌّخبؽش ِٓ ٚالغ اٌزطج١ك اٌفؼٍٝ ٌزٍه اٌغٕذاد

إٌمبؽ اٌزب١ٌخرٍخ١ظٙب فٟ 
(00)

: 

  اٌزشو١ض ػٍٝ إٌزبئظ، ٚرٌه ِٓ خلاي رشخ١ض اٌّشىلاد الاعزّبػ١خ ٚؽشق

  اٌزذخً اٌٛلبئٝ ٌٍؾذ ِٓ عزٚس٘ب.
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  ،ٔمً اٌّخبؽش اٌّب١ٌخ ٌٍّششٚػبد الاعزّبػ١خ ِٓ اٌؾىِٛخ ئٌٝ اٌمطبع اٌخبص

ب ِٕز ؽ١ش عزمَٛ اٌؾىِٛخ ثبٌغذاد فمؾ فٟ ؽبٌخ رؾمك اٌم١ُ اٌّغزٙذفخ اٌّزفك ػ١ٍٙ

 اٌجذا٠خ.

  ػّبْ ِشبسوخ فؼبٌخ ث١ٓ ِخزٍف الأؽشاف، ؽ١ش عزمَٛ اٌؾىِٛخ ثذٚس ا١ٌّغش

Facilitator ،ث١ّٕب  .اٌزٜ ٠ظُّ اٌغ١بعبد ٚاٌؾٛافض ٌٍّشبسوخ فٟ اٌّششٚػبد

، ثؾ١ش ٠ٛفش سأط اٌّبي ٠Enablersمَٛ سأط اٌّبي اٌخبص ثذٚس اٌزّى١ٓ 

  اٌخذِخ. ٝ. ٚرٌه ئٌٝ عبٔت ِمذِاٌؼبًِ اٌلاصَ ٌز٠ًّٛ اٌّششٚػبد اٌّغزٙذفخ

٠ؼبف ٌّب عجك، أٔٗ ِٓ اٌّزؼبسف ػ١ٍٗ أْ ؽج١ؼخ الإٔفبق اٌؾىِٛٝ غبٌجبً ٠زغُ 

رغُٙ عٕذاد الأصش الإعزّبػٝ فٟ اٌؾذ ِٓ ِظٙش٠ٓ ٌؼذَ اٌىفبءح، ثؼذَ اٌىفبءح. ٌزي فمذ 

ؽ١ش ٠زّضً اٌّظٙش الأٚي فٟ ؽبٌخ ٚعٛد ؽبٌخ رشبؤَ ِفشؽخ ِٓ عبٔت اٌؾىِٛخ، 

ٚرٌه ثشأْ ئِىب١ٔخ ٔغبػ ِششٚع ِؾذد فٟ رؾم١ك أ٘ذافٗ. أِب اٌّظٙش اٌضبٔٝ، ف١زّضً 

فٟ رغٕت رؾًّ الأػجبء اٌّب١ٌخ ِٓ عبٔت اٌؾىِٛخ فٟ ؽبٌخ ػذَ رؾم١ك الأ٘ذاف 

اٌّشعٛح ِٓ ِششٚع ِؾذد
(02)

 .  

٠ؼبف ٌّب عجك أْ ِشبسوخ الاعزضّبس اٌخبص فٟ رمذ٠ُ اٌخذِبد الاعزّبػ١خ ػٓ 

الأصش الإعزّبػٝ لذ ٠إدٜ ئٌٝ رؾم١ك ػٕظش الاثزىبس فٟ رمذ٠ُ اٌخذِبد  ؽش٠ك عٕذاد

الاعزّبػ١خ، ٔظشاً ٌّب ٠ّزٍه ِٓ ِٛاسد ٚخجشاد رّىٕٗ فٟ ٔغبػ ر٠ًّٛ اٌّششٚػبد 

ػٍٝ إٌطبق اٌؼ١ك. ٚرٌه ئٌٝ عبٔت رٛع١ٗ ِٛاسد ئػبف١خ ئٌٝ عبٔت ِٛاسد اٌؾىِٛخ 

ش ِٓ إٌفمبد اٌؾى١ِٛخ فٟ اٌّغزمجً ِغ ٌّٛاعٙخ اٌّشىلاد الاعزّبػ١خ، ٚ٘ٛ ِب لذ ٠ٛف

رؾغ١ٓ اٌؼٛائذ
(03)

.  

ٔشأد عٕذاد الأصش الإعزّبػٝ ِٕز  لذ أٚػؾذ أٔٗ OECD ٚػٍٝ اٌشغُ ِٓ أْ

ئطذاس خغبسح ٌٍّغزضّش٠ٓ ئلا فٟ ؽبٌخ  رٍه اٌغٕذاد أٌُٜ ٠زشرت ػٍٝ  ،0212ػبَ 

ٕ٘بن ِغّٛػخ ِٓ ، ئلا أْ ، ٚلذ ؽذصذ فٟ اٌٛلا٠بد اٌّزؾذح الأِش٠ى١خفمؾ ٚاؽذح

اٌّخبؽش اٌّشرجطخ ثغٕذاد الأصش الإعزّبػٝ، رزّضً ف١ّب ٠ٍٝ
(04)

: 
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  ٓػذَ وفبءح اٌؾىِٛخ فٟ اٌزغؼ١ش إٌّبعت ٌٍؼٛائذ ِٓ اٌّششٚػبد اٌٌّّٛخ ػ

ؽش٠ك عٕذاد الأصش الإعزّبػٝ، ٚرٌه ئٌٝ عبٔت ػذَ افزمبد اٌزؾذ٠ذ اٌغ١ذ 

 اٌؾىِٛخ.ٌّإششاد الأداء ٚاٌم١ُ اٌّغزٙذفخ ِٓ عبٔت 

  اٌم١ٛد اٌمب١ٔٛٔخ ٚالإعشائ١خ ٚاٌزٟ لذ رإدٜ ئٌٝ ؽٛي اٌفزشح اٌض١ِٕخ اٌلاصِخ ٌطشػ

 اٌّششٚػبد اٌٌّّٛخ ٚاٌّٛافمبد اٌلاصِخ، ئٌٝ عبٔت اسرفبع رىٍفخ اٌّؼبِلاد.

  ػذَ اعزمشاس اٌغ١بعبد الالزظبد٠خ ٠إصش عٍجبً ػٍٝ فؼب١ٌخ ٔغبػ عٕذاد الأصش

 الإعزّبػٝ فٟ رؾم١ك أ٘ذافٙب.  

 أهذاف انتنًيح انًستذايح/4

ظٙشد اٌظ١بغخ الأٌٚٝ ٌلأ٘ذاف اٌّشرجطخ ثبٌز١ّٕخ اٌّغزذاِخ فٟ ػبَ 

، ٚرٌه ِغ رجٕٟ دٚي اٌؼبٌُ ِب ٠ؼشف ثبلأ٘ذاف الإّٔبئ١خ ٌلأٌف١خ اٌغذ٠ذح 0221

Millennium Development Goals (MDGs) أ٘ذاف رشرجؾ  9. ٚلذ رؼّٕذ

أزٙذ طلاؽ١خ رٍه ثّغبلاد اٌزؼ١ٍُ ٚاٌظؾخ ٚاٌج١ئخ ٚاٌششاوبد ٚػذَ اٌز١١ّض، ٚلذ 

. ٌزا، فمذ ؽشطذ الأُِ اٌّزؾذح ػٍٝ ٚػغ رظٛس ٚط١بغخ 0214الأ٘ذاف فٟ ػبَ 

. ِٚٓ صُ عبءد اٌّؾظٍخ فٟ 0222-0215ٌٍز١ّٕخ اٌّغزذاِخ خلاي اٌفزشح اٌض١ِٕخ 

 158٘ذف سئ١ظ؛ ٚ 11، ٚاٌزٟ رزؼّٓ 0222الارفبق ػٍٝ أعٕذح اٌز١ّٕخ اٌّغزذاِخ 

 022ِزغ١ش ِزىشس ١ٌظجؼ اٌظبفٟ  13زغ١ش ُِٕٙ ِ 033غب٠خ )ل١ُ ِغزٙذفخ(؛ ٚ

ِزغ١ش
(05)

 . 

صلاصخ أثؼبد ِزىبٍِخ ف١ّب ث١ٕٙب  0222رزؼّٓ اٌز١ّٕخ اٌّغزذاِخ  ،ٚثظفخ ػبِخ

ُٚ٘: اٌجؼذ الالزظبدٞ؛ ٚاٌجؼذ اٌج١ئٟ؛ ٚاٌجؼذ الاعزّبػٟ. ٠ٚش١ش اٌٛالغ اٌؼٍّٟ ئٌٝ 

دٚي اٌؼبٌُ، ٚ٘ٛ ِب ٠شىً  ػذَ رٛافش وبفخ اٌّزغ١شاد ٌم١بط اٌز١ّٕخ اٌّغزذاِخ ٌىً

، رؾذٞ سئ١ظ ٌّزبثؼخ اٌزمذَ اٌّؾشص فٟ اٌز١ّٕخ اٌّغزذاِخ ػٍٝ ِغزٜٛ وً دٌٚخ

 ٚرزّضً أ٘ذاف اٌز١ّٕخ اٌّغزذاِخ اٌغجؼخ ػشش ف١ّب ٠ٍٝ:

 . اٌؾذّ ِٓ أٚعٗ ػذَ اٌّغبٚاح12 . اٌمؼبء ػٍٝ اٌفمش1

 ِغزذاِخ. ِذْ ِٚغزّؼبد ِؾ١ٍخ 11 . اٌمؼبء اٌزبَ ػٍٝ اٌغٛع0
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 . الاعزٙلان ٚالأزبط اٌّغإٚلا10ْ . اٌظؾخ اٌغ١ذح ٚاٌشفب2ٖ

 . اٌؼًّ إٌّبخ12ٝ . اٌزؼ١ٍُ اٌغ١ذ3

 . اٌؾ١بح رؾذ اٌّبء13 . اٌّغبٚاح ث١ٓ اٌغٕغ4ٓ١

 . اٌؾ١بح فٝ اٌجشّ 14 . ا١ٌّبٖ إٌظ١فخ ٚإٌظبفخ اٌظؾ١خ5

 ٚاٌّإعغبد اٌم٠ٛخ. اٌغلاَ ٚاٌؼذي 15 .  ؽبلخ ٔظ١فخ ٚأعؼبس ِؼمٌٛخ1

 . ػمذ اٌششاوبد ٌزؾم١ك الأ٘ذاف11 . اٌؼًّ اٌلائك ّٚٔٛ الالزظبد9

 . اٌظٕبػخ، ٚالاثزىبس، ٚا١ٌٙبوً الأعبع١خ8

أِب ػٓ اٌزمذَ اٌّؾشص ػٍٝ ِغزٜٛ دٚي اٌؼبٌُ فٟ رؾم١ك أ٘ذاف اٌز١ّٕخ 

 ،اٌؼبٌُفٟ دٌٚخ  152ٚفمبً ٌزشر١ت  0200، فزش١ش ئؽظبءاد ػبَ 0222اٌّغزذاِخ 

ٚرٌه  ذ ع١ّؼٙب أٚسٚث١خ،ئٌٝ أْ أفؼً خّظ دٚي فٟ ِإشش اٌز١ّٕخ اٌّغزذاِخ وبٔ

%(؛ 94.18) اٌغ٠ٛذ%(؛ 94.52) اٌذأّشن%(؛ 95.41) فٍٕٕذاػٍٝ اٌزشر١ت: 

الأخ١شح خّظ  %(. ث١ّٕب عبءد فٟ اٌّشاوض90.20%(؛ إٌّغب )90.24) إٌش٠ٚظ

ٟٚ٘ ػٍٝ اٌزشر١ت ِٓ اٌّشوض الأخ١ش فبٌزٞ ٠غجمٗ  ،اٌمبسح الأفش٠م١خ فٟ دٚي ع١ّؼٙب 

 رشبد%(؛ 28.09) عّٙٛس٠خ ٚعؾ أفش٠م١ب%(؛ 28.24) عٕٛة اٌغٛداْوّب ٠ٍٟ: 

%(. أِب ػٓ رشر١ت ِظش، 38.52) اٌغٛداْ%(؛ 34.41) اٌظِٛبي%(؛ 31.08)

أفش٠م١بً ٚرٌه ثٕغجخ  4ػشث١بً ٚسلُ  7ػب١ٌّبً ٚسلُ  91فمذ عبءد فٟ اٌّشرجخ سلُ 

ٚرٌه ٚفمبً ٌزمش٠ش أ٘ذاف اٌز١ّٕخ اٌّغزذاِخ %(59.55)
(01)

. 

ٚاٌزؾمك ئٌٝ أسثؼخ أ٘ذاف اٌز١ّٕخ اٌّغزذاِخ ٚفمبً ٌذسعخ الإٔغبص  ٚرظٕف

 أٔٛاع وّب ٠ٍٝ: 

  ًاٌٙذف الأخؼش، ٚ٘ٛ رٌه اٌٙذف اٌزٜ رُ ئٔغبصٖ و١ٍبً ِٓ عبٔت اٌذٌٚخ ِؾ

 اٌذساعخ.

  ٌٝالإٔغبص، ٌٚىٓ ٠ٛعذ رؾذ٠بد اٌٙذف الأطفش، ٚ٘ٛ رٌه اٌزٜ فٟ ؽش٠مٗ ئ

 ثغ١طخ فٟ عج١ً ئٔغبصٖ.

   .ٖاٌٙذف اٌجشرمبٌٝ، ٚ٘ٛ رٌه اٌزٜ ٠ؼبٔٝ ِٓ رؾذ٠بد ِزٛعطخ رؼٛق ئٔغبص 
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  اٌٙذف الأؽّش، ٚ٘ٛ رٌه اٌٙذف اٌزٜ ٠ٛاعٗ دسعخ وج١شح عذاً ِٓ اٌزؾذ٠بد

 ٠ظؼت رؾم١مٗ رّبِبً.

، 0200بءاد ٚفمبً لإؽظ ف١ّب ٠زؼٍك ثؾبٌخ اٌز١ّٕخ اٌّغزذاِخ فٟ ِظشٚ

ٚفٝ . 0200ثؼذَ ٚعٛد ٘ذف ؽظً ػٍٝ اٌٍْٛ الأخؼش ٌّظش ؽزٝ ػبَ ف١لاؽع 

، 3، 1أ٘ذاف ثشرمبٌٝ ) 9(، ٚػذد 10،12، 12أ٘ذاف طفشاء ) 2ّمبثً، ٕ٘بن ػذد اٌ

ٕٚ٘بن  (.0،2،9،13،14،15أ٘ذاف ؽّشاء ) 5(، ٚػذد 11، 11، 8، 1، 5، 4

، 5، ٚ٘ٝ وً ِٓ الأ٘ذاف )on trackأ٘ذاف رظٕف ػٍٝ أٔٙب ػٍٝ اٌّغبس اٌظؾ١ؼ 

ٚثظفخ ػبِخ، ٠لاؽع أْ ئرغبٖ ِإشش اٌز١ّٕخ اٌّغزذاِخ ٌّظش فٟ (. 12، 10، 12

ئرغبٖ طؼٛدٜ، ٚ٘ٛ ِب ٠ؼىظ رؾغٓ ؽبٌخ اٌز١ّٕخ اٌّغزذاِخ ػجش اٌضِٓ، ٚ٘ٛ ِب 

 (.٠1زؼؼ ِٓ خلاي اٌشىً سلُ )

 (1شكم رلى )

 (2222-2222)تطىر يؤشر انتنًيح انًستذايح نًظر خلال انفترج 
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 انتنًيح انًستذايح نسنذاخ الأثر الإختًاػً ودورها فً انتدارب انؼًهيح/ 5

فٟ رؾم١ك ثشىً ِجبشش  ٚاٌزّٕٜٛ عٕذاد الأصش الإعزّبػٝ أْ رغ٠ُّٙىٓ  

. ؽ١ش ف١ّب ٠زؼٍك ثبٌزؼ١ٍُ )اٌٙذف ثشىً ِجبشش أ٘ذاف اٌز١ّٕخ اٌّغزذاِخثؼغ ِٓ 

، فمذ رُ رطج١ك عٕذاد الأصش اٌزّٕٜٛ فٟ ِغبي ِٓ أ٘ذاف اٌز١ّٕخ اٌّغزذاِخ( 3سلُ

أٌف دٚلاس  012اٌزؼ١ٍُ ٌٍّشح الأٌٚٝ فٟ دٌٚخ إٌٙذ، ٚرٌه ثزىٍفخ ئعّب١ٌخ ؽٛاٌٝ 

ِذسعخ فٟ ؽٛاٌٝ  155ؽفً ِٓ الإٔبس فٟ  1222أِش٠ىٝ، ٚلذ رُ اعزٙذاف ؽٛاٌٝ 

١ٓ (، ٚوبْ اٌّغزٙذف ٘ٛ رؾغ0219-0214عٕٛاد ) 2لش٠خ فم١شح، ٚرٌه ٌّذح  132

ٔٛارظ اٌزؼٍُ ثبلإػبفخ ئٌٝ خفغ ِؼذي اٌزغشة ِٓ اٌزؼ١ٍُ، ٚص٠بدح ٔغجخ الإٌزؾبق 

غ١ٓ ٔٛارظ اٌزؼٍُ ؾؽ١ش رُ ر ِٓ اٌّغزٙذف.ثبٌزؼ١ٍُ. ٚلذ ؽمك رٌه اٌغٕذ ػٛائذ أوضش 

% ِٓ 115% ِٓ اٌّغزٙذف، ٚرُ رؾم١ك ٔغجخ ئٌزؾبق ثبٌزؼ١ٍُ ثٕغجخ 152ثٕغجخ 

اٌّغزٙذف
(09)

  . 

ِٓ أ٘ذاف اٌز١ّٕخ اٌّغزذِخ(، فمذ  2بي اٌظؾخ )اٌٙذف سلُٚف١ّب ٠زؼٍك ثّغ 

بٌٍّّىخ اٌّزؾذح ثّذ٠ٕخ ث 0212وبٔذ ثذا٠خ ظٙٛس عٕذاد الأصش الإعزّبػٝ فٟ ػبَ 

Peterborough ًوبْ ِٓ ػّٓ أ٘ذاف رٌه اٌغٕذ  ٚثبٌزبٌٝ .وّب رُ الإشبسح ِٓ لج

رؾغ١ٓ اٌظؾخ إٌفغ١خ ٌٍفئخ اٌّغزٙذفخ
(08)

رُ  اٌظؾخ، ؽ١شِضبي أخش فٟ ِغبي  .

١ٍِْٛ  8رطج١ك عٕذاد الأصش اٌزّٕٜٛ فٝ دٌٚخ إٌٙذ، ٚرٌه ثزىٍفخ ئعّب١ٌخ ؽٛاٌٝ 

دٚلاس أِش٠ىٝ. ؽ١ش وبْ اٌٙذف ٘ٛ رؾغ١ٓ طؾخ الأِٙبد اٌؾٛاًِ، ٚطؾخ اٌّٛا١ٌذ 

أٌف ِٓ الأؽفبي اٌّٛا١ٌذ 522خلاي اٌخّظ عٕٛاد الأٌٚٝ ِٓ اٌؼّش، ٚرٌه ٌؼذد 
(22)

 . 

 ٌّىبفؾخخ اٌج١ئ١خ، فمذ رُ رطج١ك عٕذاد الأصش الإعزّبػٝ ٚفٝ ِغبي الإعزذاِ 

 14ؽشائك اٌغبثبد فٟ ٚلا٠خ وب١ٌفٛس١ٔب ثبٌٛلا٠بد اٌّزؾذح الأِش٠ى١خ، ٚرٌه ٌؾٛاٌٟ 

١ٍِْٛ دٚلاس أِش٠ىٝ. ٚثبٌزبٌٟ ٠زؼٍك ٘زا إٌٛع ِٓ  3، ثزىٍفخ ئعّب١ٌخ ؽٛاٌٝ أٌف فذاْ

ٕٚ٘بن رغبسة أخشٜ فٟ ِغبي  اِخ.ِٓ أ٘ذاف اٌز١ّٕخ اٌّغزذ 12اٌغٕذ ثبٌٙذف سلُ 

عٕذاد الأصش الإعزّبػٝ اٌزٟ رغزٙذف رؾم١ك فشص ػٍٝ عج١ً اٌّضبي، اٌزطج١ك فّٕٙب 

، ِٚٓ صُ ٠ٕؼىظ اٌّزغشث١ٓ ِٓ اٌزؼ١ٍُغ١ش اٌؼب١ٍِٓ ٚغ١ش اٌّزذسث١ٓ ٚػًّ ٌٍشجبة 

اٌّزؼٍك ثبٌّٕٛ الالزظبدٜ ٚاٌؼًّ اٌلائك 9رٌه اٌغٕذ ػٍٝ اٌٙذف سلُ 
(21)

. 
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ِّب عجك أْ عٕذاد الأصش عٛاء الإعزّبػٝ أٚ اٌزّٕٜٛ راد طٍخ ٠زؼؼ  

ٚرأص١ش ِجبشش ػٍٝ سأط اٌّبي اٌجششٜ، ٚرٌه ِٓ خلاي اٌزأص١ش ػٍٝ ػٕظشٜ اٌظؾخ 

ٚاٌزؼ١ٍُ. ٚوزٌه لذ رإصش ػٍٝ الأداء الالزظبدٜ وىً ِٓ خلاي ِزغ١شاد الزظبد٠خ 

 و١ٍخ أخشٜ ِضً إٌّٛ الالزظبدٜ ٚاٌزٛظف.

 تياخ / يراخؼح الأد6

رغٙذ الأدث١بد ئٌٝ دساعخ ٚرؾ١ًٍ رفبط١ً عٕذاد الأصش الإعزّبػٝ ٚأ١ٌبد ئ 

 اٌزطج١ك ِغ ث١بْ أُ٘ إٌّبفغ ٚاٌّخبؽش راد اٌظٍخ ثزٍه الأداح اٌز١ٍ٠ّٛخ اٌؾذ٠ضخ ٔغج١بً.

ٚثبٌزبٌٟ ٠لاؽع أْ رٍه الأدث١بد لذ ئرخزد اٌّغبي اٌغضئٝ فٟ اٌزؾ١ًٍ ِؼزّذح ػٍٝ 

الإؽبس إٌظشٜ ٚاٌزفغ١شٜ، ٚوزٌه اٌزشو١ض ػٍٝ ئعٍٛة دساعخ اٌؾبٌخ. ٚلذ ٠شعغ رٌه 

الأِش لأعجبة ػذح ِٕٙب اٌؾذاصخ إٌغج١خ ٌزٍه الأداح اٌز١ٍ٠ّٛخ، طؼٛثخ اٌزؼج١ش ػٓ رٍه 

١ش وّٝ وّإشش رمش٠جٝ ٠ز١ؼ ٚػؼٙب فٟ ّٔبرط اٌزؾ١ًٍ الالزظبدٜ الأداح اٌز١ٍ٠ّٛخ ثّزغ

عٛاء وّزغ١ش ربثغ اٚ ِزغ١ش ِغزمً، رذاخً اٌزخظظبد ٚالإ٘زّبِبد اٌجؾض١خ اٌزٟ 

  .٠ّىٓ ِٓ خلاٌٙب رؾ١ًٍ عٕذاد الأصش الإعزّبػٝ

ثأْ ٕ٘بن الزظبد  James Williamsٚأؽذ الأدٌخ ػٍٝ ِب عجك، ِب ٚطفٗ  

، SIB Economyطٍك ػ١ٍٗ الزظبد عٕذاد الأصش الإعزّبػٝ ع١ع١ظٙش فٟ الأفك ٚ

فٟ  ، ٚدٚسٖ اٌزفظ١ٍِٝلاِؼ رٌه الالزظبد أٔٗ ٌُ ٠زُ الأزٙبء اٌىبًِ ِٓ أٚػؼ ٚلذ

عٕٛاد ػٓ  2دساعخ ػٍٝ اٌشغُ ِٓ ِذح ٚرٌه  .و١ف١خ ر٠ًّٛ ثشاِظ اٌّب١ٌخ اٌؼبِخ

ٚاٌٛلا٠بد اٌّزؾذح  رطج١ك عٕذاد الأصش الإعزّبػٝ فٟ وً ِٓ اٌٍّّىخ اٌّزؾذح،

ٚوٕذا
(20)

  .  

شبًِ ٌغٕذاد الأصش إٌظشٜ اٌزؾ١ًٍ اٌٚأخشْٚ  Danielأٚػؼ ٚلذ  

رٛط١ف لأ١ٌخ رطج١ك عٕذاد الأصش الإعزّبػٝ، ٚو١ف ٠ّىٓ  ٛاالإعزّبػٝ. ؽ١ش لذِ

ٌٙب ر٠ًّٛ ِششٚػبد رؾمك ل١ّخ ؽب١ٌخ طبف١خ ِٛعجخ، ٚاٌزٟ رؼغض اٌجشاِظ اٌزم١ٍذ٠خ 

ٌٍّب١ٌخ اٌؼبِخ ػٓ ر٠ٍّٛٙب، ٚوزٌه لذسح رٍه اٌغٕذاد ػٍٝ اٌؾذ ِٓ ِشىٍخ ػذَ اٌىفبءح 

فٟ الإٔفبق اٌؾىِٛٝ
(22)

. 
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ٚأخشْٚ لذ لذِٛا رؾ١ًٍ رفظ١ٍٝ  Curtis ٚفٝ ٔفظ اٌغ١بق، ٠لاؽع أْ 

ٌزطج١ك عٕذاد الأصش الإعزّبػٝ ِٓ خلاي ػشع الأثؼبد اٌشئ١غخ ٌزٍه اٌغٕذاد، ٚاٌزٟ 

رزّضً فٟ اٌّؾبعجخ ٚاٌّغإ١ٌٚخ ٚفؼب١ٌخ اٌزىٍفخ ٚاٌم١بط ٌٍؼٛائذ. ؽ١ش رُ اٌزطشق ٌلأ١ٌخ 

اٌزؼبلذ٠خ ث١ٓ اٌؾىِٛخ ٚثبلٝ الأؽشاف الأخشٜ
(23)

.  

 ػٍٝ عج١ً اٌّضبي  Joy & Shields (2013)ٚفٝ ِغبي اٌزطج١ك ، دساعخ  

رغٙذ ئٌٝ اٌجؾش فٟ ِذٜ رطج١ك عٕذاد الأصش الإعزّبػٝ فٟ وٕذا، ٚو١ف١خ ِشبسوخ ئ

إٌّظّبد غ١ش اٌٙبدفخ فٟ اٌشثؼ، ئٌٝ عبٔت اٌششاوخ اٌفؼبٌخ ث١ٓ اٌؾىِٛخ ٚالأؽشاف 

الأخشٜ راد اٌظٍخ
(24)

لذِذ رظٛس  ، ٚاٌزDominique,2017ٟٚوزٌه دساعخ  .

شبًِ ٌزطج١ك عٕذاد الأصش الإعزّبػٝ فٟ ٌٕ٘ٛذا، ٚث١بْ ِذٜ دٚس اٌؾٛوّخ فٟ ٌزفؼ١ً 

اٌّغإ١ٌٚبد ٌىً ؽشف ِٓ أؽشاف عٕذاد الأصش الإعزّبػٝ، ٚوزٌه اعزىشبف ػٛاًِ 

إٌغبػ ِٓ اٌّّبسعبد اٌغ١ذح ٌزٍه اٌغٕذاد
(25)

 . 

ٚػٍٝ اٌغبٔت الأخش، ارغٗ اٌغبٔت اٌزطج١مٝ ٌذساعخ أدق اٌزفبط١ً فٟ ِغبي  

، رؾ١ًٍ Edward, 2013رطج١ك عٕذاد الأصش الإعزّبػٝ. فؼٍٝ عج١ً اٌّضبي، لذَ 

رفظ١ٍٝ ٌغٕذاد الأصش الإعزّبػٝ ٚرطج١مبرٙب فٟ الالزظبداد اٌّزمذِخ، ٚرٌه ِٓ خلاي 

ثشص اٌزؾذ٠بد فٟ ِغبي اٌزطج١ك، ٚوزٌه ل١بط اٌؼٛائذ اٌزٟ ٠ّىٓ رؾم١مٙب، ٚث١بْ أ

رٛػ١ؼ ِذٜ رٕبغُ رٍه الأداح اٌز١ٍ٠ّٛخ ِغ ع١بعخ اٌزمشف اٌّبٌٝ اٌزٟ رٕزغٙب 

الالزظبداد اٌّزمذِخ خبطخ فٟ ظً أػجبء اٌّذ١ٔٛ٠خ
(21)

ٚفٝ ٔفظ اٌغ١بق، لذَ . 

Jarrod  ٚأخشْٚ دساعخ ػٓ اٌّىبعت اٌّزٛلؼخ ٌىً ؽشف ِٓ أؽشاف عٕذاد الأصش

الإعزّبػٝ. ٚوزٌه دٚس اٌمطبع اٌخبص ف١ّب ٠غّٝ ثبٌز٠ًّٛ الإعزّبػٝ
(29)

. 

 ًانتطثيم / الإطار7

 ِغّٛػخ اٌؼٕبطش اٌزب١ٌخ  الإؽبس اٌزطج١مٝزؼّٓ ٠ 

 ينهح انثحث وطثيؼح انثياناخ ونىع انتحهيم   7/1

ئػزّذ اٌجؾش ٌٍزؾمك ِٓ فشػ١خ اٌذساعخ ػٍٝ إٌّٙظ اٌىّٝ. ٠ؼبف ئٌٝ 

. ٚوّب ٘ٛ Cross-sectional dataرٌه، أْ اٌجؾش اػزّذ ػٍٝ ث١بٔبد ِمطؼ١خ 

ِزؼبسف ػ١ٍٗ أْ رٍه إٌٛػ١خ ِٓ اٌج١بٔبد رذخً ػّٓ ٔطبق اٌزؾ١ًٍ اٌغبوٓ اٌزٜ 
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خ ص١ِٕخ ِؼ١ٕخ. ٚفٝ اٌٛالغ، ٠غزجؼذ ػٕظش اٌضِٓ، ٚثبٌزبٌٟ ٠زُ رفغ١ش إٌزبئظ فٟ ٔمط

عبء ئخز١بس رٍه إٌٛػ١خ ِٓ اٌج١بٔبد ٌؼذَ رٛافش ث١بٔبد ِٕزظّخ ٌفزشح ِؼمٌٛخ ػٓ 

ِٚٓ صُ فمذ رطج١ك رؾ١ًٍ اٌغلاعً اٌض١ِٕخ. ٚثبٌزبٌٟ طؼٛثخ عٕذاد الأصش الإعزّبػٝ، 

ذٚي ٌٍّزغ١شاد ثبٌرُ اٌم١بط ثٕبء ػٍٝ أؽذس ٔمطخ ص١ِٕخ ِزٛفش ػٕٙب ع١ّغ اٌج١بٔبد 

ٚاٌغذ٠ش ثبٌزوش أْ ؽج١ؼخ اٌج١بٔبد ِؾً اٌذساعخ . 0218اٌذساعخ ٚرٌه ػبَ  ِؾً

دٌٚخ 23أِب ػٓ ػ١ٕخ اٌجؾش فززّضً فٟ  .Nonlinearعبءد فٟ شىً غ١ش خطٝ 
(28)

 

ٚأخ١شاً رُ رطج١ك ؽش٠مخ اٌّشثؼبد اٌظغشٜ أطذسد عٕذاد الأصش الإعزّبػٝ. ٚاٌزٟ 

OLS. 

 شكم اننًىرج وتىطيف انًتغيراخ ويظذر انثياناخ    7/2

عٛف ٠زُ اٌزؾمك ِٓ فشػ١خ اٌذساعخ ؽٛي ٚعٛد ػلالخ ث١ٓ عٕذاد الأصش 

 الإعزّبػٝ ِٓ عبٔت، ٚاٌز١ّٕخ اٌّغزذاِخ ِٓ عبٔت أخش ػٓ ؽش٠ك اخزجبس إٌّٛرط اٌزبٌٝ 

SDG = α + β1 SIB + β2 log (POP) + β3 log (Co2) + ε 

 ؽ١ش:

 (SDG ٟػجبسح ػٓ اٌّزغ١ش اٌزبثغ، ٚاٌزٜ ٠زّضً ف )اٌزٝاٌز١ّٕخ اٌّغزذاِخ  دسعخ 

 Sustainable developmentِٚظذس رٌه اٌج١بْ ٘ٛ رمش٠ش  .اٌذٌٚخ بؽممزٙ

report .اٌظبدس ػٓ لبػذح الأُِ اٌّزؾذح 

 (SIB ٓػجبسح ػ )رُ ِؼبٌغزّٗزغ١ش ِغزمً، ٚاٌزٜ عٕذاد الأصش الإعزّبػٝ و 

ػٓ ؽش٠ك سط١ذ عٕذاد الأصش الاعزّبػٝ اٌزٟ رُ ئطذاس٘ب ِٓ عبٔت وً دٌٚخ 

 ِٓ اٌذٚي ِؾً اٌذساعخ. 

 (POP ػجبسح ػٓ ئعّبٌٟ ػذد اٌغىبْ وّزغ١ش ِغزمً فٟ وً دٌٚخ ِٓ اٌذٚي )

ِؾً اٌذساعخ. ٚلذ رُ اٌؾظٛي ػ١ٍٗ ِٓ خلاي لبػذح ث١بٔبد ِإششاد اٌز١ّٕخ فٟ 

  World development indicators databaseاٌؼبٌُ، اٌجٕه اٌذٌٚٝ. 
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 (Co2)  ٓدسعخ ئٔجؼبصبد صبٔٝ أوغ١ذ اٌىشثْٛ ٌىً دٌٚخ فٟ ػ١ٕخ ػجبسح ػ

ٚلذ رُ اٌؾظٛي ػ١ٍٗ ِٓ خلاي لبػذح ث١بٔبد ِإششاد اٌز١ّٕخ فٟ اٌذساعخ. 

 World development indicators databaseاٌؼبٌُ، اٌجٕه اٌذٌٚٝ. 

 ε .ٝػجبسح ػٓ ؽذ اٌخطأ اٌؼشٛائ   

 اننطاق انزينً واندغرافً    7/3

أطذسد عٕذاد  دٌٚخ 23ػذد عٛف ٠زُ اخزجبس إٌّٛرط اٌّشبس ػب١ٌٗ فٟ 

  .0218ػبَ فززّضً فٝ ِؾً اٌزؾ١ًٍ،  إٌمطخ اٌض١ِٕخأِب ػٓ  الأصش الإعزّبػٝ.

     وخىدته تحهيم نتائح الإنحذار 7/4

اٌشىً سلُ ٠ٛػؼ ، ؽ١ش OLSاعزخذَ اٌجؾش ؽش٠مخ اٌّشثؼبد اٌظغشٜ 

. ٚثٕبء ػ١ٍٗ EVIEWS12ٔزبئظ رؾ١ًٍ إٌّٛرط ثبعزخذاَ ثشِغ١خ  ثبٌّشفمبد (0)

 .(1وبٔذ ٔزبئظ اٌزؾ١ًٍ وّب ِٛػؾبً ثبٌغذٚي سلُ )

 (1خذول رلى )

 نتائح تحهيم الإنحذار 

P-value T-statistic Coefficient  

0.0000 11.8 138.45 Intercept 

0.0026 3.27 0.09 SIB 

0.0000 -8.37 -7.2 log (POP) 

0.0000 7.92 4.9 log (Co2) 

72.1% ADJ.R
2

 74.6% R
2

 

0.0000 Prob(F-statistic) 1.23 D.W 

 رغغ١ً اٌّلاؽظبد اٌزب١ٌخ: ( 1ثبٌغذٚي سلُ ) ِٚٓ ٔزبئظ الإٔؾذاس

 ػلالخ ؽشد٠خ ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ ػذد الإطذاساد ِٓ عٕذاد الأصش الإعزّبػٝ  ٕ٘بن

وّزغ١ش ِغزمً، ِٚإشش اٌز١ّٕخ اٌّغزذاِخ ٌىً دٌٚخ ِٓ اٌذٚي ِؾً اٌذساعخ. 

٠زُ رفغ١ش ٔزبئظ ، ٚثبٌزبٌٟ 2.01رغبٜٚ  T-statisticؽ١ش ٠لاؽع أْ ل١ّخ 
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د الأصش اٌزمذ٠ش أٔٗ ِغ افزشاع صجبد اٌؼٛاًِ الأخشٜ وً ئطذاس ِٓ عٕذا

 2.28الإعزّبػٝ لذ ٠إدٜ ئٌٝ رؾغ١ٓ ِإشش اٌز١ّٕخ اٌّغزذاِخ فٟ اٌّزٛعؾ ثم١ّخ 

  دسعخ.

  ٕ٘بن ػلالخ ػىغ١خ ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ ئعّبٌٟ ػذد اٌغىبْ وّزغ١ش ِغزمً، ِٚإشش

-Tاٌز١ّٕخ اٌّغزذاِخ ٌىً دٌٚخ ِٓ اٌذٚي ِؾً اٌذساعخ. ؽ١ش ٠لاؽع أْ ل١ّخ 

statistic  ٜٚزُ رفغ١ش ٔزبئظ اٌزمذ٠ش أٔٗ ِغ افزشاع صجبد ، ٚثبٌزبٌٟ 9.21٠-رغب

لذ ٠إدٜ ئٌٝ  فٟ ػذد اٌغىبْ)عبٌت( رغ١ش ٔغجٝ ِٛعت اٌؼٛاًِ الأخشٜ وً 

 دسعخ. 1.0ِإشش اٌز١ّٕخ اٌّغزذاِخ فٟ اٌّزٛعؾ ثم١ّخ )رؾغٓ(  رذ٘ٛس

  ٕ٘بن ػلالخ ؽشد٠خ ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ و١ّخ الإٔجؼبصبد ِٓ صبٔٝ أوغ١ذ اٌىشثْٛ وّزغ١ش

ِغزمً، ِٚإشش اٌز١ّٕخ اٌّغزذاِخ ٌىً دٌٚخ ِٓ اٌذٚي ِؾً اٌذساعخ. ؽ١ش ٠لاؽع 

، ٚثبٌزبٌٟ ٠زُ رفغ١ش ٔزبئظ اٌزمذ٠ش أٔٗ ِغ 1.80رغبٜٚ  T-statisticأْ ل١ّخ 

ِٛعت )عبٌت( فٟ ػذد اٌغىبْ لذ  افزشاع صجبد اٌؼٛاًِ الأخشٜ وً رغ١ش ٔغجٝ

 دسعخ. ٠3.8إدٜ ئٌٝ رؾغٓ )رشاعغ( ِإشش اٌز١ّٕخ اٌّغزذاِخ فٟ اٌّزٛعؾ ثم١ّخ 

ٚ٘زٖ إٌز١غخ رزؼبسع ثبٌزأو١ذ ِغ ؽج١ؼخ اٌز١ّٕخ اٌّغزذاِخ ٚاٌزٟ رأخز فٟ 

اٌؾغجبْ الأثؼبد اٌج١ئ١خ، ٚثبٌزبٌٟ ع١زُ رٛػ١ؾٙب ثشىً ِٕفظً ثؼذ اعزىّبي 

        ٌٍّٕٛرط اٌّمذس.رؾ١ًٍ إٌزبئظ 

  ٍِٝمجٌٛخ، ؽ١ش ٠لاؽع ٚفمبً ٌٕزبئظ اٌزمذ٠ش اْ اٌضلاصخ رؼذ دسعخ عٛدح إٌّٛرط اٌى

% ِٓ اٌزغ١ش فٟ 13.5-%10ِزغ١شاد اٌّغزمٍخ ِؾً اٌذساعخ رفغش ؽٛاٌٝ ِٓ 

Rٚرٌه ٚفمبً ٌم١ّخ ِؼبًِ اٌزؾذ٠ذ  ِإشش اٌز١ّٕخ اٌّغزذاِخ وّزغ١ش ربثغ.
2

ِٚؼبًِ  

Adjusted Rاٌزؾذ٠ذ اٌّؼذي 
2

 .F-statisticٔفظ الأِش ٠إوذٖ ٔزبئظ  .

  ٟٚف١ّب ٠زؼٍك ثبٌّشىلاد اٌم١بع١خ اٌزٟ لذ رلاصَ ؽج١ؼخ اٌج١بٔبد اٌّغزخذِخ ف

اٌجؾش، فمذ رُ اٌزؾمك ِٓ ػذَ ٚعٛد ِشىٍخ الإسرجبؽ اٌخطٝ ث١ٓ اٌّزغ١شاد 

ء رؾ١ًٍ ِؼبًِ رؼخُ اٌزجب٠ٓ . ف١لاؽع أٔٗ ثاعشاMulticollinearityاٌّغزمٍخ 

VIF  ِٓ ًدسعبد(. ٚ٘ٛ ِب  4رج١ٓ أْ رٌه اٌّؼبًِ فٟ اٌؾذٚد اٌّمجٌٛخ )أل

   .ثبٌّشفمبد (٠2ٛػؾٗ اٌشىً سلُ )
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  ْاٌّمطؼ١خ رؾزُ ػشٚسح اٌىشف ػٓ ِشىٍخ ؽج١ؼخ اٌج١بٔبد ٠ؼبف ٌّب عجك أ

اٌىشف ػٓ . ٚثبٌزبٌٟ رُ Heteroskedasticityػذَ صجبد ؽذ اٌخطأ اٌؼشٛائٝ 

. ٚرش١ش  Breusch Pagan Godfreyِذٜ ٚعٛد رٍه اٌّشىٍخ ثاعشاء ئخزجبس

وّب   Homoskedasticityإٌزبئظ ئٌٝ ٚعٛد رغبٔظ فٟ ؽذ اٌخطأ اٌؼشٛائٝ 

اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ اٌضلاصخ أْ أ٠ؼبً ِٚب ٠ذػُ رٌه  .ثبٌّشفمبد (3ثبٌشىً سلُ )

وّزغ١ش  Residualsاٌجٛالٝ ِؾً اٌذساعخ ١ٌظ ٌٙب رأص١ش ِؼٕٜٛ ػٍٝ ِشثؼبد 

  %.11.5فمؾ  رفغش، فٙٝ ربثغ

ٚثبٌؼٛدح ِشح أخشٜ ٌزفغ١ش ٌّبرا ٕ٘بن ػلالخ ؽشد٠خ ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ اٌزٍٛس 

اٌج١ئٟ )ِؼجشاً ػٕٗ ثبٔجؼبصبد صبٔٝ أوغ١ذ اٌىشثْٛ( ِٓ عبٔت، ٚاٌز١ّٕخ اٌّغزذاِخ ِٓ 

عبٔت أخش، ٚرٌه ػٍٝ اٌشغُ ِٓ رؼّٓ ِإشش اٌز١ّٕخ اٌّغزذاِخ ٌلأثؼبد اٌج١ئ١خ. فمذ رُ 

ٔفظ اٌج١بٔبد ٚاٌّزغ١شاد ِغ ئػبفخ ِزغ١ش عذ٠ذ  ئعشاء رؾ١ًٍ ل١بعٝ أخش ثبعزخذاَ

 ٠زّضً فٟ الأجؼبصبد ِٓ صبٔٝ أوغ١ذ اٌىشثْٛ ثشىً رشث١ؼٝ. 

ٚعٛد ٔمطخ رؾٛي ١ٔخ بئِى٠ٚشعغ اٌغجت فٟ رٌه الأِش ٌٍىشف ػٓ ِذٜ 

ٌٍؼلالخ ث١ٓ اٌزٍٛس اٌج١ئٟ ٚاٌز١ّٕخ اٌّغزذاِخ ِٓ ػذِٗ. ٚثبٌفؼً رُ ئعشاء رٌه اٌزؾ١ًٍ 

(. ِٚٓ صُ ٠ّىٓ رفغ١ش رٍه الإشىب١ٌخ ئٌٝ 4ٔزبئغٗ وّب ِٛػؾخ ثبٌشىً سلُ )ٚوبٔذ 

ٗ فٟ اٌّشاؽً الأٌٚٝ ٌٍز١ّٕخ اٌّغزذاِخ رىْٛ الا٠ٌٛٚخ ٌٍجؼذ الالزظبدٜ ِغ ئّ٘بي أٔ

اٌجؼذ اٌج١ئٟ، صُ رزؾٛي اٌؼلالخ ٚرظجؼ الأ٠ٌٛٚخ ٌٍجؼذ اٌج١ئٟ  فٟ ِشاؽً رب١ٌخ. ٠ٚزٛافك 

 .ironmental Kuznets CurveEnvرٌه اٌزفغ١ش ِغ فشػ١خ 
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 / انتىطياخ8

٠غزخٍض ِٓ اٌجؾش ثشم١ٗ إٌظشٜ ٚاٌزطج١مٝ ِغّٛػخ ِٓ اٌزٛط١بد ٌظبٔغ  

  اٌمشاس الالزظبدٜ فٟ ِظش رزّضً ف١ّب ٠ٍٝ:

  ل١بَ ِغٍظ اٌٛصساء ثزشى١ً فشق ػًّ، ٌزطج١ك عٕذاد الأصش الإعزّبػٝ ثؾ١ش

اٌزخط١ؾ، ٚصساح اٌزؼبِٓ الإعزّبػٝ، رؼُ ِّض١ٍٓ ِٓ ٚصساح اٌّب١ٌخ، ٚصاسح 

 ٚصاسح اٌؼذي، ا١ٌٙئخ اٌؼبِخ ٌلاعزضّبس.

 ٚصاسح اٌّب١ٌخ ِّٙخ ٚػغ ئؽبس شبًِ ٌزطج١ك عٕذاد الأصش الإعزّبػٝ فٟ زر ٌٝٛ

 ِظش.

 وً ِٓ ٚصاسح اٌزخط١ؾ ٚٚصاسح اٌزؼّبْ الإعزّبػٝ ِّٙخ رؾذ٠ذ زر ٌٝٛ

اٌغغشاف١خ، ٚئلزشاػ اٌجشاِظ اٌّشىلاد اٌّغزّؼ١خ ٚاٌفئبد اٌّغزٙذفخ ٚإٌّبؽك 

اٌزٕف١ز٠خ اٌّمزشؽخ ٌّٛاعٙخ رٍه اٌمؼب٠ب ٚرىٍفخ اٌز٠ًّٛ اٌّزٛلؼخ، ٚاٌفزشح اٌض١ِٕخ 

 ٌىً ثشٔبِظ.ٚاٌؼبئذ اٌّزٛلغ 

  رزٌٛٝ ٚصاسح اٌؼذي رط٠ٛش اٌج١ئخ اٌزشش٠ؼ١خ ثّب ٠زٕبعت ِغ رطج١ك عٕذاد الأصش

 الاعزّبػٝ.

 ذاد ؽضِخ ِٓ اٌّؾفضاد ٌٍّغزضّش٠ٓ ٌٛٝ ا١ٌٙئخ اٌؼبِخ ٌلاعزضّبس ِّٙخ ئػزر

 ٌز٠ًّٛ ثشاِظ اٌخذِبد الاعزّبػ١خ ػٓ ؽش٠ك عٕذاد الأصش الإعزّبػٝ.
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 انًرفماخ

 (2شكم رلى )

 نتائح الإنحذار

 

 
 (3شكم رلى )

 تحهيم يؼايم تضخى انتثاين

 
 

Variance Inflation Factors

Date: 05/04/23   Time: 08:17

Sample: 1 34

Included observations: 34

Coefficient Uncentered Centered

Variable Variance VIF VIF

C  137.1882  274.4126 NA

SIB  0.000896  3.483787  1.696079

LOG(POP)  0.739683  462.8678  1.843785

LOG(CO2)  0.397307  114.4618  2.580149



 
  ... دور الاستثمار الخاص في تحقيق التنمية المستدامة من خلال توفير الخدمات الاجتماعية: حالة سندات الأثر الإجتماعى

صابر عدلى شاكرد/    

 0202ئثش٠ً  -اٌؼذد اٌضبٟٔ                       اٌّغٍذ اٌشاثغ ػشش                                                       

    991 

 

                                                                                                                                                    

 (4شكم رلى )

 انكشف ػن يشكهح ػذو ثثاخ تثاين حذ انخطأ انؼشىائً

 

 
 

 

 

 

Heteroskedasticity Test: Breusch-Pagan-Godfrey

Null hypothesis: Homoskedasticity

F-statistic 1.321956     Prob. F(3,30) 0.2856

Obs*R-squared 3.969853     Prob. Chi-Square(3) 0.2647

Scaled explained SS 3.283370     Prob. Chi-Square(3) 0.3500

Test Equation:

Dependent Variable: RESID^2

Method: Least Squares

Date: 05/04/23   Time: 08:06

Sample: 1 34

Included observations: 34

Huber-White-Hinkley (HC1) heteroskedasticity consistent standard errors

        and covariance

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C 142.1277 88.83954 1.599825 0.1201

SIB -0.568549 0.323120 -1.759558 0.0887

LOG(POP) -10.60121 7.023251 -1.509445 0.1416

LOG(CO2) 6.570585 4.695240 1.399414 0.1719

R-squared 0.116760     Mean dependent var 29.12308

Adjusted R-squared 0.028436     S.D. dependent var 43.08888

S.E. of regression 42.47182     Akaike info criterion 10.44569

Sum squared resid 54115.66     Schwarz criterion 10.62526

Log likelihood -173.5767     Hannan-Quinn criter. 10.50693

F-statistic 1.321956     Durbin-Watson stat 1.562262

Prob(F-statistic) 0.285595
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 (5شكم رلى )

 نتائح إنحذار اننًىرج انثانً 

 

Dependent Variable: SDG

Method: Least Squares

Date: 05/04/23   Time: 09:56

Sample: 1 34

Included observations: 34

Huber-White-Hinkley (HC1) heteroskedasticity consistent standard errors

        and covariance

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C 94.88999 25.66477 3.697286 0.0009

SIB 0.103159 0.034492 2.990813 0.0056

LOG(POP) -6.525664 1.028902 -6.342357 0.0000

LOG(CO2) 11.09069 2.597395 4.269928 0.0002

LOG(CO2)^2 -0.281743 0.121573 -2.317484 0.0277

R-squared 0.758616     Mean dependent var 71.61471

Adjusted R-squared 0.725322     S.D. dependent var 10.88683

S.E. of regression 5.705764     Akaike info criterion 6.455884

Sum squared resid 944.1167     Schwarz criterion 6.680349

Log likelihood -104.7500     Hannan-Quinn criter. 6.532433

F-statistic 22.78512     Durbin-Watson stat 1.328188

Prob(F-statistic) 0.000000     Wald F-statistic 56.77418

Prob(Wald F-statistic) 0.000000


