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 الممخص 
تتزايد أىمية العلاقة بيف الشموؿ المالي وانبعاثات الكربوف، نظرًا لموعي المتزايد بالآثار 
السمبية لتغير المناخ وانبعاثات الكربوف عمى البيئة وصحة الإنساف. ولذلؾ، تقُيّـ ىذه الورقة البحثية 

ؼ مف انبعاثات ثاني ما إذا كاف الشموؿ المالي، إلى جانب تحسيف كفاءة الطاقة، قادرًا عمى التخفي
تـ  (. و0102-0891خلاؿ الفترة ) STIRPATأكسيد الكربوف في مصر باستخداـ إطار 

لدراسة أثر  ARDL   لتحميؿ أثر الشموؿ المالي البنكي، ونموذج NARDL استخداـ نموذج 
بؽ نتائج إلى وجود علاقة غير خطية تتطاوتشير ال .الشموؿ المالي السوقي عمى انبعاثات الكربوف

مقموب بيف الشموؿ المالي لممؤسسات  U ، حيث يأخذ شكؿ حرؼAKCمع منحنى كوزنتس البيئي 
المالية وانبعاثات الكربوف لمفرد في مصر. بينما تُظير النتائج أف الشموؿ المالي للأسواؽ المالية 

شموؿ يُعزز أخطار المناخ مف خلاؿ زيادة انبعاثات الكربوف، وىذا يتضمف أف سياسات تعزيز ال
وفي المقابؿ، يُسيـ  المالي للأسواؽ المُطبقة في مصر لا تُحقؽ أىدافيا المتعمقة بالرفاىية البيئية.

تحسيف كفاءة الطاقة وزيادة حصة الطاقة المتجددة في إجمالي استيلاؾ الطاقة في الحد مف 
رتباط بيف انبعاثات ثاني أكسيد الكربوف. علاوة عمى ذلؾ، تُخفؼ مكاسب كفاءة الطاقة مف الا

الشموؿ المالي والانبعاثات مف خلاؿ خفض انبعاثات الكربوف وزيادة الشموؿ المالي معًا. وأخيرًا، 
مف أخطار المناخ مف  تحدتشير النتائج إلى أف النمو الاقتصادي والتجارة الدولية والتوسع الحضري 

 خلاؿ تقميؿ معدلات الانبعاثات.
ؤسسات، الشموؿ المالي للأسواؽ ، الحياد الكربوني، كفاءة الشموؿ المالي لمم الكممات الدالة:

 الطاقة، المخاطر البيئية.
 . المقدمة1

في السنوات الأخيرة، أصبح المجتمع العالمي يشعر بقمؽ متزايد إزاء الانبعاثات الكربونية 
الاقتصادي وخاصة أف اقتصاديات العالـ تجد صعوبةً نسبيةً في تسريع معدلات نموىا  المفرطة،

دوف التسبب في وفورات بيئية سمبية. علاوة عمى اعتمادىا بشكؿ كبير عمى إمدادات الوقود 
 الأحفوري لتمبية احتياجاتيا مف الطاقة، وىو ما يسبب أضراراً بيئية مرتبطة بتغير المناخ.
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الأمـ  وقد تجمّت أىمية خفض انبعاثات الكربوف بشكؿ أكبر بعد المبادرات الأخيرة، مثؿ مؤتمر
(، وقانوف باريس لتغير المناخ، ومشروع قانوف COP26المتحدة السادس والعشريف لتغير المناخ )

الدوؿ عمى اتخاذ  (SDGs)الطاقة، وغيرىا. وتحث أىداؼ التنمية المستدامة للأمـ المتحدة 
 إجراءات جادة لمكافحة تغير المناخ وآثاره مف خلاؿ خفض انبعاثات الكربوف. وخلاؿ مؤتمر

COP26 اتفؽ المشاركوف عمى أف الانتقاؿ إلى الحياد الكربوني والاستدامة البيئية أمر مستحيؿ ،
 .(Hussain, et al., 2023)دوف تحسيف الخدمات المالية والموارد والأسواؽ 

يستحؽ التحميؿ، حيث ومف ىنا أصبح دراسة تأثير الشموؿ المالي عمى الاستدامة البيئية أمر 
يٌسيـ الشموؿ المالي بشكؿ أساسي في تحقيؽ اقتصاد اكثر استدامة مف خلاؿ توفير رأس الماؿ 

والاستجابة لمتكاليؼ الحتمية لتغير المناخ والتدىور البيئي لتحقيؽ  لممشاريع منخفضة الكربوف.
. كما تدعـ البنوؾ وصناديؽ الاستثمار (UNFCCC, 2021)الانتعاش الاقتصادي الضروري 

المشتركة والمستثمروف وشركات التأميف الاستدامة مف خلاؿ تحسيف إدارة تعرضيا لممخاطر البيئية، 
وتمويؿ مشاريع الطاقة المستدامة، بما في ذلؾ استثمارات الطاقة المتجددة وتكنولوجيا كفاءة الطاقة، 

صدار أدوات ديف مبتكرة جديدة تُستخد ـ بشكؿ رئيسي لتمويؿ مشاريع الإنتاج المستداـ مثؿ وا 
 . (Bilgili, et al., 2025)السندات الخضراء 

عمى الرغـ مف أف تقارير السياسات تُسمّط الضوء عمى أىمية الشموؿ المالي في تقميؿ الآثار 
تبحث  السمبية لمصعوبات الاقتصادية والبيئية، بؿ وعكسيا، فقد توصمت العديد مف الدراسات التي

في العلاقة بيف الشموؿ المالي والحد مف أخطار المناخ إلى نتائج متباينة في بمداف مختمفة، وفي 
البمد نفسو، خلاؿ فترات زمنية مختمفة. ومع ذلؾ، تختمؼ نتائجيا التجريبية في الغالب بسبب التحميؿ 

لتناقضات في الأدبيات تتيح ىذه اطويؿ الأجؿ وقصير الأجؿ، ومتغيرات التحكـ المُستخدمة. لذلؾ 
التجريبية فرصة لإعادة النظر في العلاقة التجريبية بيف النظاـ المالي الشامؿ وانبعاثات ثاني أكسيد 

 الكربوف. 
و تُعد مصر حالة مثالية لفحص ىذه العلاقة، نظرًا لما تشيده مف تحولات ىيكمية في القطاع 

ئية وفقًا لاتفاؽ باريس لممناخ وخطة الاستراتيجية المالي والاقتصادي، بالتوازي مع التزاماتيا البي
. فعمى الرغـ مف أف مساىمة مصر في الانبعاثات الكربونية العالمية لا 0101الوطنية لتغير المناخ 
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، فإف كمية 0100% مف الإجمالي العالمي في عاـ 8..1تزاؿ محدودة نسبيًا، إذ بمغت نحو 
مميوف طف متري مف ثاني أكسيد  048يث سجمت حوالي الانبعاثات الفعمية لا يمكف تجاىميا، ح

، وفقًا لأحدث البيانات 0100مميوف طف في عاـ  042، مقارنة بػ0102الكربوف في عاـ 
(Worldometer, 2023; TheGlobalEconomy.com, 2024 ويُثير ىذا النمو المتواصؿ .)

لحالية في تحقيؽ التوازف بيف النمو في الانبعاثات تساؤلات جوىرية حوؿ كفاءة الأدوات والسياسات ا
 والاستدامة.

في المقابؿ، أظيرت مؤشرات الشموؿ المالي في مصر تحسنًا ممحوظًا، إذ ارتفعت نسبة 
% 4.9.البالغيف الذيف يمتمكوف حسابًا ماليًا )بنؾ، بريد، تمويؿ صغير، أو محفظة إلكترونية( مف 

 Centralمميوف شخص ) 0..4ا يعادؿ ، بم0102% في نياية عاـ 21.2إلى  0100في عاـ 
Bank of Egypt, 2023 ويُعزى ىذا التقدـ إلى جيود البنؾ المركزي في تيسير الوصوؿ إلى .)

الخدمات المالية، وتعزيز الثقافة المالية، وتوسيع البنية التحتية الرقمية، خصوصًا في المناطؽ 
التوسع في الشموؿ المالي عمى التأثير إيجابيًا الميمشة. ومف ثـ، يثور التساؤؿ حوؿ مدى قدرة ىذا 

في تقميص الانبعاثات الكربونية، لا سيما مف خلاؿ رفع كفاءة الطاقة و تحفيز الاستثمارات 
 الخضراء وتقميؿ الاعتماد عمى أنشطة مموثة.

 Dong et)وقد حظى دور الشموؿ المالي باىتماـ كبير مف صانعي السياسات والباحثيف  
al., 2022) ،إلى جانب دور الشموؿ المالي في التقدـ التكنولوجي والنمو الاقتصادي المستداـ .

يُجادؿ الباحثوف المعاصروف بأف النظاـ المالي الشامؿ قد أثّر بالقدر نفسو عمى جودة البيئة، 
. مف الناحية النظرية، توجد علاقة غير قاطعة (Yang et al., 2022) وخاصةً انبعاثات الكربوف

؛ حيث  (Renzhi & Baek, 2020؛ Le et al., 2020)بيف الشموؿ المالى والاستدامة البيئية
جادؿ فريؽ مف الباحثيف بأف الشموؿ المالي يُعزز الاستدامة البيئية ويُقمؿ مف انبعاثات ثاني أكسيد 

 ,.Fareed et alوالابتكارات التكنولوجية  الكربوف مف خلاؿ زيادة الإنفاؽ عمى البحث والتطوير
. وبشكؿ أكثر تحديدًا، تميؿ الحكومات والشركات إلى تبني Shahbaz et al., 2022)؛ (2022

ة البيئية نظرًا لانخفاض تكمفة تقنيات صديقة لمبيئة تقُمؿ مف انبعاثات الكربوف وتُعزز الاستدام
. عمى العكس مف ذلؾ، تُجادؿ فرؽ أخرى مف الدراسات بأف (Qin et al., 2021)الاقتراض 
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بتمويؿ مُيسّر يُعزز الأنشطة الصناعية والتصنيعية، مما يزيد مف النظاـ المالي المُيسّر والمُزوّد 
بالإضافة إلى ذلؾ، . (Chang et al., 2022)انبعاثات ثاني أكسيد الكربوف ويُضر بجودة البيئة 

تدعـ الدراسات الحالية أيضًا العلاقة غير الخطية بيف انبعاثات الكربوف وتنمية القطاع 
 Shahbaz et). كما وجد (Renzhi & Baek, 2020) (Chaudhry et al., 2022)المالي]

al., 2022) يًا. علاوة تأثيرًا غير مُتكافئ لمشموؿ المالي عمى ثاني أكسيد الكربوف يختمؼ جغراف
عمى ذلؾ، يكوف التدىور البيئي واسع النطاؽ إذا كانت الدولة في مرحمة مبكرة مف التنمية. في 
المقابؿ، يُعزز النمو الاقتصادي الحفاظ عمى البيئة في مرحمة التنمية اللاحقة. تجريبيًا، وجد 

Acheampong, 2019)؛(Chaudhry et al., 2022  علاقة عمى شكؿ حرؼ U بيف  مقموب
علاقة  (Renzhi & Baek, 2020)الشموؿ المالى وانبعاثات ثاني أكسيد الكربوف. وبالمثؿ، لاحظ 

 .غير خطية بيف انبعاثات الكربوف وتنمية القطاع المالي
ومع ذلؾ، جادلوا بأف عدـ الخطية بيف جودة البيئة والنظاـ المالي الشامؿ مرتبطة بآلية حوكمة 

( ىو ESGقوية. لذلؾ، فإف الالتزاـ الصارـ بالموائح البيئية القائمة عمى البيئة والمجتمع والحوكمة )
مفتاح ضماف التنمية المستدامة. بعبارة أخرى، قد لا تكوف ىذه العلاقة غير خطية في البمداف أو 
المناطؽ ذات آليات الحوكمة الضعيفة المتعمقة بالبيئة والمجتمع والحوكمة. وبالتالي، قد يختمؼ 

لتنمية الاقتصادية الارتباط غير الخطي بيف الاستدامة البيئية والشموؿ المالي باختلاؼ مستويات ا
وآليات الحوكمة. تُتيح ىذه التناقضات في الأدبيات التجريبية فرصةً لإعادة النظر في العلاقة 

 التجريبية بيف النظاـ المالي الشامؿ وانبعاثات ثاني أكسيد الكربوف.
وقد سعت ىذه الورقة البحثية إلى معالجة أوجو القصور في الأدبيات السابقة مف خلاؿ تغطية 

( مع التركيز عمى مصر كدراسة حالة، مما أتاح تفسيرًا 0102-0891ترة زمنية طويمة نسبيًا )ف
أكثر شمولًا لمعلاقات المدروسة يعكس التعقيدات والخصوصيات المحمية التي تغفميا غالبًا الدراسات 

ظوريف . كما تميزت الدراسة بتناوليا لتأثير الشموؿ المالي مف منPanelالمعتمدة عمى بيانات 
 مختمفيف: المؤسسات البنكية والأسواؽ المالية، عمى انبعاثات الكربوف.

-Descriptive) ( المنيج الوصفي التحميميiو لتحقيؽ ىدؼ البحث سوؼ يتـ الاعتماد عمى 
Analytical  Approach):  مف خلاؿ الرسومات البيانية التي تصؼ تطور الشموؿ المالي و
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-0891ف و كذلؾ  العلاقة بيف المتغيريف محؿ الدراسة خلاؿ الفترة )انبعاثات ثاني أكسيد الكربو 
0102 .)iiالمنيج التحميمي الكمي ) (Analytical Quantitative Approach):  باستخداـ نموذج

STIRPAT (Stochastic Impacts by Regression on Population, Affluence, and 
Technology) عمى انبعاثات الكربوف خلاؿ فترة الدراسة. لدراسة تأثير الشموؿ المالي 

تـ تنظيـ ىذه الورقة البحثية عمى النحو التالي: في القسـ الثاني، يتـ استعراض تطور وقد 
الادبيات السابقة المرتبطة بيدؼ البحث. في القسـ الثالث، يتـ تقديـ تحميؿ بياني لتطور الشموؿ 

قسـ الرابع، فتتـ مناقشة المواصفات التجريبية لمنماذج المالي والمخاطر البيئية في مصر. أما في ال
البحثية المستخدمة، مع توضيح المتغيرات ومنيجية التقدير المتبعة. في القسـ الخامس، يتـ عرض 
النتائج التجريبية، بينما يتناوؿ القسـ السادس مناقشة النتائج بالإضافة إلى الاستنتاجات وانعكاساتيا 

 ادية.عمى السياسات الاقتص
 . الأدبيات السابقة2

قدّـ الباحثوف وجيات نظر متباينة حوؿ تأثير الشموؿ المالي عمى انبعاثات الكربوف؛ فيناؾ 
مف يرى أف الشموؿ المالي يؤثر إيجابياً عمى انبعاثات ثاني اكسيد الكربوف، وبالتالي فيو يعزز 

أف زيادة الشموؿ المالي بنسبة  (Muhammad et al., 2020)أخطار المناخ. فقد أظيرت دراسة 
في دوؿ مجموعة الثماني النامية  %1.204، %0.499ستُسرّع انبعاثات الكربوف بنسبة  1%

(D8والثماني ) ( الصناعيةG8 عمى التوالي عمى المدى الطويؿ، مع آثار ضئيمة عمى المدى )
 القصير.

وقد تعددت القنوات التي يؤثر بيا الشموؿ المالي إيجابياً عمى انبعاثات ثاني اكسيد الكربوف؛ 
بأف الشموؿ المالي سيؤدي إلى تفاقـ انبعاثات الكربوف في دوؿ   (Le et al., 2020)فيجادؿ 

 (Jiang et al., 2022)آسيا، بسبب الزيادة اليائمة في الأجيزة المنزلية المسببة لمتموث. وفسر 
ذلؾ بقوليـ أف الشموؿ المالي يُسيؿ الحصوؿ عمى الائتماف والقروض الاستيلاكية، التي تزيد مف 

ء، القدرة الشرائية للأفراد، وبالتالي زيادة استيلاؾ السمع الفاخرة، مثؿ السيارات ومكيفات اليوا
 المسؤولة عف التموث البيئي. 
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كما يرى البعض أف الشموؿ المالي الفعاؿ ممكف أف يوسع قنوات التمويؿ ويٌمكف الشركات مف 
الحصوؿ عمى رأس ماؿ بتكاليؼ أقؿ، مما يسيؿ توسيع الانتاج وتشجيع الاستثمارات في القطاعات 

أف الشموؿ المالي يعزز   (Gul et al., 2022)ذات البصمة الكربونية العالية، فرأت دراسة 
الأنشطة الصناعية والتصنيعية مف خلاؿ توفير تمويؿ ميسور التكمفة، مما يزيد مف انبعاثات ثاني 

كمما الى أنو  (Cetin & Bakirtas, 2020)دراسة أكسيد الكربوف ويضر بجودة البيئة. وتوصمت 
، %1ارتفعت حصة ائتمانات القطاع الخاص التي تقدميا البنوؾ في الناتج المحمي الإجمالي بنسبة 

وأيدىـ في ذلؾ . %0.8الكربوف عمى المدى الطويؿ في ىذه الدوؿ بنحو زادت انبعاثات ثاني أكسيد 
الذيف وجدو أدلة عمى عدـ فعالية الشموؿ المالي في التخفيؼ   (Faisal et al., 2020)دراسة 

؛ و وجدوا أف الشموؿ المالي يٌعزز كفاءة السوؽ والأنشطة التجارية مف انبعاثات ثاني أكسيد الكربوف
مف خلاؿ تسييؿ عمؿ جميع الأطراؼ المشاركة في الأنشطة الاقتصادية التي تُعزز النمو 
الاقتصادي. وبالتالي، تحفيز استخداـ الوقود الأحفوري وزيادة انبعاثات ثاني أكسيد الكربوف، مع ما 

بيئية وخيمة. ومع ذلؾ، يرى البعض أنو في حالة ارتفاع معدؿ انتشار  يترتب عمى ذلؾ مف آثار
  الإنترنت ، يمكف لمشموؿ المالي الحد مف الانبعاثات بشكؿ فعاؿ.

، أف (E7) عند تطبيقيـ عمى الاقتصادات السبع الناشئة (Qin et al., 2021)كما وجد 
تؤدي إلى زيادة تكويف رأس الماؿ الثابت الإجمالي، مما يؤدي بدوره إلى زيادة  الشموؿ المالي زيادة

 (B. Zhao & Yang, 2020)كما توصؿ  .الطمب عمى الطاقة، مما يؤدي إلى تدىور جودة البيئة
دولة  02لنفس النتائج بالنسبة لػ  (Zaidi et al., 2021)إلى نتائج مماثمة بالنسبة لمصيف. وتوصؿ 

 (Chaudhry, et al., 2022)(. وكذلؾ OECDمف دوؿ منظمة التعاوف الاقتصادي والتنمية )
 .(OIC)بالنسبة لدوؿ منظمة التعاوف الإسلامي 

وعمى الجانب الآخر، يدعـ بعض الباحثيف الاستنتاج المعارض القائؿ بأف الشموؿ المالي يؤثر 
سمبياً عمى انبعاثات ثاني أكسيد الكربوف، وبالتالي يُساعد في تسييؿ تحقيؽ ذروة الكربوف والحياد 

في الصيف أف زيادة الشموؿ المالي  (Shahbaz, et al., 2022)الكربوني. فقد أظيرت دراسة 
. علاوة عمى ذلؾ، %0.124يؤدى إلى خفض انبعاثات ثاني أكسيد الكربوف بنسبة  %1بنسبة 
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والتصنيع، والاستثمار في الحد مف المموثات، إلى التخفيؼ مف سيؤدي تحسيف التنمية الاقتصادية 
 التموث وتأثير الاحتباس الحراري. 

وقد تعددت القنوات التي يؤثر بيا الشموؿ المالي سمبياً عمى انبعاثات ثاني اكسيد الكربوف  
اني أكسيد أيضاً، فيجادؿ البعض بأف الشموؿ المالي يعزز الاستدامة البيئية ويقمؿ مف انبعاثات ث

 ,.Khan et al)الكربوف مف خلاؿ زيادة الإنفاؽ عمى البحث والتطوير والابتكارات التكنولوجية 
. وبشكؿ أكثر تحديدًا، يساعد الشموؿ المالي الشركات عمى تكييؼ التقنيات المتقدمة (2021

مات والشركات إلى تبني تقنيات صديقة لمبيئة تقمؿ مف انبعاثات منخفضة الكربوف، حيث تميؿ الحكو 
الكربوف وتعزز الاستدامة البيئية نظرًا لانخفاض تكمفة الاقتراض، وبالتالي يعمؿ كأداة فعالة للإدارة 

 .(Usman et al., 2021)البيئية 
بالإضافة إلى خفض انبعاثات ثاني أكسيد الكربوف مف خلاؿ الابتكار التقني، يُعزز الشموؿ 
المالي أيضًا خفض انبعاثات الكربوف مف خلاؿ التخفيؼ مف فقر الطاقة. وعمى وجو التحديد، 

تأثير الشموؿ المالي في القضاء عمى فقر الطاقة في  (Koomson & Danquah, 2021)فحص 
 .J)غانا، ووجدوا أف الشموؿ المالي لديو القدرة عمى القضاء عمى فقر الوقود في غانا. كما أثبت 

Zhao et al., 2021) حراري. تجريبيًا العلاقة الإيجابية بيف فقر الطاقة وتأثير الاحتباس ال
 إلى نتيجة مماثمة. (Renzhi & Baek, 2020)وتوصؿ باحثوف آخروف، مثؿ 

الشموؿ بالإضافة إلى الرابط الخطي المذكور أعلاه، قد توجد أيضًا علاقة غير خطية بيف 
إلى أف  (Renzhi & Baek, 2020)وانبعاثات ثاني اكسيد الكربوف. فأشارت دراسة  المالي

إذ تُظير وجود  مع انبعاثات ثاني أكسيد الكربوف. Uمالي مرتبط عكسيًا عمى شكؿ حرؼ الشموؿ ال
مراحؿ مختمفة لمشموؿ المالي، وأف تأثيره عمى انبعاثات ثاني أكسيد الكربوف يختمؼ عبر ىذه 

ومع ذلؾ،  .(Acheampong et al., 2020)المراحؿ. كما تؤكد أبحاث أخرى ىذه النتيجة مثؿ 
فقد جادلوا بأف عدـ الخطية بيف الجودة البيئية والنظاـ المالي الشامؿ يرتبط بآلية حوكمة قوية. لذلؾ، 

ىو  (ESG) بالموائح البيئية القائمة عمى الحوكمة البيئية والاجتماعية والحوكمة فإف الالتزاـ الصارـ
مفتاح ضماف التنمية المستدامة. بعبارة أخرى، قد يختمؼ الارتباط غير الخطي بيف الاستدامة البيئية 

 .والشموؿ المالي عبر مستويات مختمفة مف التنمية الاقتصادية وآليات الحوكمة
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أف الشموؿ المالي يؤثر عمى  (Ben Cheikh & Rault, 2024)دراسة  كما تُظير نتائج
. وبينما يزيد الشموؿ EKCتموث اليواء تبعًا لمستويات التنمية الاقتصادية، وىو ما يتوافؽ مع 

المالي مف انبعاثات ثاني أكسيد الكربوف في الأنظمة ذات الدخؿ المنخفض، يبدو أف جودة البيئة 
لبمداف ذات الدخؿ المنخفض، ييتـ تتعزز مع زيادة الشموؿ في مراحؿ لاحقة مف التنمية. ففي ا

الأفراد أكثر بتحسيف مستوى معيشتيـ؛ وبالتالي، فإف أي تحسف في القدرة عمى تحمؿ تكاليؼ 
المنتجات والخدمات المالية سيؤدي إلى زيادة الاستيلاؾ وانبعاثات مموثات أكبر. ومع ذلؾ، فبعد 

فراد عمى تحسيف مستويات معيشتيـ، تجاوز مستوى دخؿ معيف، يمكف لمشموؿ المالي أف يُساعد الأ
 ويتيح ليـ الوصوؿ إلى فرص استثمارية جديدة، بما في ذلؾ الفرص المسئولة بيئيًا.

 :وبناءً عمى الأدبيات المذكورة أعلاه، نفترض ما يمي 
  .إيجابية بيف الشموؿ المالى و زيادة انبعاثات ثاني أكسيد الكربوف توجد علاقة:    

: تقمؿ كفاءة الطاقة مف التأثير الايجابى بيف الشموؿ المالى وزيادة انبعاثات ثانى اكسيد      
 الكربوف.

 . الشمول المالي والمخاطر البيئية في مصر3
( أف مسار الشموؿ المالي  0بالنسبة لمشموؿ المالي في مصر، فنلاحظ مف )الشكؿ رقـ

يتبع نمطًا مستقرًا ومتدرجًا في النمو، حيث  0102إلى  0891لممؤسسات البنكية خلاؿ الفترة مف 
. ىذا 0102بحموؿ عاـ  1.00( إلى نحو 0891في  1.120ارتفع مف مستوى منخفض لمغاية )

الاتجاه التصاعدي يعكس تطورًا تدريجيًا في وصوؿ الأفراد والشركات إلى الخدمات البنكية الرسمية، 
بشكؿ مستداـ، مدفوعًا بالإصلاحات المالية ما يشير إلى تحسف بنية النظاـ المصرفي المصري 

 .وتوسع الخدمات الرقمية والسياسات التنظيمية المشجعة للاندماج المالي
Figure 1. Development of the financial inclusion in Egypt, 1980-2023 
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بنكي في معظـ وفي المقابؿ، يُظير مؤشر الشموؿ المالي للأسواؽ المالية رغـ أنو أعمى مف نظيره ال

 0889السنوات، تقمبًا ممحوظًا عمى مدار العقود. فقد شيد فترات مف الارتفاع السريع مثؿ الفترة مف 
)بسبب الأزمة المالية العالمية(، ما  0118، تبعيا انخفاضات في بعض السنوات مثؿ .011إلى 

مية. ىذا التذبذب يشير إلى يعكس حساسية ىذا المؤشر لمعوامؿ الاقتصادية والسياسية المحمية والعال
أف الوصوؿ إلى الأسواؽ المالية في مصر مرتبط بشكؿ أكبر بتقمبات السوؽ والاستثمار الأجنبي 

 .والسياسات المالية، مما يجعمو أقؿ استقرارًا مقارنةً بالشموؿ المالي البنكي
ف انبعاثات ( أف نصيب الفرد م 0وبالانتقاؿ إلى المخاطر البيئية، فيتضح مف )الشكؿ رقـ

الكربوف في مصر قد شيد ارتفاعًا تدريجيًا ومستقرًا منذ أوائؿ الثمانينيات وحتى منتصؼ العقد الثاني 
طف لمفرد في  2.5إلى ما يزيد عف  0891طف لمفرد في عاـ  0مف الألفية، حيث ارتفع مف حوالي 

ماد عمى مصادر الطاقة ىذا النمو يعكس توسع النشاط الاقتصادي والصناعي، وزيادة الاعت .0102
 2018الأحفورية مثؿ الغاز الطبيعي والنفط، إلى جانب التوسع العمراني والسكاني. لكف بدءًا مف 

، يظير منحنى الانبعاثات تباطؤًا واضحًا، بؿ وتراجعًا نسبيًا في بعض السنوات، وىو 0102وحتى 
الوعي البيئي، وكذلؾ تأثيرات جائحة ما قد يرتبط بإجراءات التحوؿ نحو الطاقة النظيفة، وتنامي 

ىذا النمط يُشير إلى أف مصر تمرّ حاليًا بمرحمة انتقالية مف  .عمى النشاط الاقتصادي 08-كوفيد
النمو المعتمد عمى الكربوف إلى نماذج تنموية أكثر استدامة، إلا أف الوصوؿ إلى انخفاضات 

 .مصادر الطاقةمستدامة يتطمب سياسات بيئية أكثر حسمًا وتنوعًا في 
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( أف القطاع الأكبر مساىمة في انبعاثات الكربوف 2)الشكؿ رقـ  0102تُظير بيانات عاـ كما 
طف لمفرد، وىو ما يعادؿ  0.78لمفرد في مصر ىو قطاع الكيرباء والطاقة، حيث بمغ نصيبو نحو 

تقريبًا، ثـ العمميات طف لمفرد  0.45مف إجمالي الانبعاثات الفردية. يميو قطاع النقؿ بػ  %36حوالي 
طف لمفرد، مما يعكس وزنًا كبيرًا  0.60بنصيب مشترؾ يقارب  والاحتراؽ الصناعي الصناعية

طف لمفرد،  0.15لمقطاع الصناعي في البصمة الكربونية. أما القطاع السكني/المباني فيُسيـ بحوالي 
كانت محدودة نسبيًا، وكؿٌ منيا  وىو أقؿ نسبيًا، في حيف أف مساىمة الزراعة والانبعاثات المتسربة

 .طف لمفرد 0.17أقؿ مف 
مف  %80اللافت لمنظر ىو أف القطاع الصناعي والطاقة والنقؿ مجتمعيف يشكموف أكثر مف 

إجمالي الانبعاثات، مما يشير بوضوح إلى أف جيود خفض الكربوف في مصر يجب أف تركز أولًا 
ي الصناعة والنقؿ، وتوسيع الاعتماد عمى مصادر عمى تحسيف كفاءة الطاقة، وتبني بدائؿ أنظؼ ف

أما انبعاثات الزراعة والنفايات فتمثؿ جزءًا ضئيلًا، لكنيا ما زالت تستحؽ الاىتماـ  .الطاقة المتجددة
 .في إطار التنمية المستدامة المتكاممة

Figure 2. Timeline of CO2 emission per capita in Egypt, 1980-2023 
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Figure 3. CO2 emission per capita in the sectors in 2023 

 
إلى  0891ومف خلاؿ تحميؿ تطور كفاءة استخداـ الطاقة ونسبة الطاقة المتجددة في مصر مف 

، يمكف ملاحظة اتجاىيف متناقضيف. أولًا، شيدت كفاءة استخداـ الطاقة تحسنًا 4بالشكؿ  0102
دولار لكؿ كغـ مف مكافئ النفط في عاـ  4..00مف نحو مستمرًا خلاؿ ىذه الفترة، حيث ارتفعت 

. يعكس ىذا 0101، مع تسجيؿ أعمى قيمة في عاـ 0102دولار في عاـ  09.24إلى  0891
التحسف زيادة قدرة الاقتصاد المصري عمى استخداـ الطاقة بكفاءة أكبر، وىو ما يرتبط بتحسينات 

 .ات في استيلاؾ الطاقةتكنولوجية في قطاعات عدة مثؿ الصناعة والتحسين
عمى النقيض مف ذلؾ، تراجعت نسبة الطاقة المتجددة والنفايات القابمة للاحتراؽ مف إجمالي 

 %3.19إلى  0891عاـ  %9.02الطاقة المستيمكة في مصر بشكؿ مستمر، حيث انخفضت مف 
. ىذا التراجع قد يكوف مرتبطًا بالنمو الكبير في حجـ الاقتصاد المصري وزيادة استيلاؾ 0102عاـ 

الطاقة بشكؿ عاـ. عمى الرغـ مف أف كمية الطاقة المتجددة المنتجة قد تكوف قد زادت بشكؿ مطمؽ، 
اعة والنقؿ أدى إلا أف الطمب المتزايد عمى الطاقة بسبب التوسع في القطاعات الاقتصادية مثؿ الصن

إلى أف النسبة المئوية لمطاقة المتجددة مف إجمالي استيلاؾ الطاقة تراجعت، حيث أصبح استيلاؾ 
ىذا  .الطاقة التقميدية )مثؿ النفط والغاز الطبيعي( ىو المييمف لتمبية الاحتياجات المتزايدة لمطاقة

تجددة لتمبية النمو الاقتصادي التفسير يعكس التحديات التي تواجييا مصر في تعزيز الطاقة الم
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السريع، ويؤكد عمى أىمية تكثيؼ الجيود والاستثمارات في ىذا القطاع لضماف استدامة النمو 
 .الاقتصادي مع تقميؿ الانبعاثات الكربونية وتحقيؽ أىداؼ التحوؿ إلى الطاقة النظيفة

Figure 4. Timeline of Energy use efficiency and Renewable energy in 
Egypt, 1980-2023 

 
(، نجد رسمة انتشارية تظير العلاقة بيف الشموؿ المالي ونصيب الفرد مف 0وأخيراً، في )الشكؿ رقـ 

 الموحة :. الرسمة مقسمة إلى لوحيف0102إلى  0891انبعاثات الكربوف في مصر خلاؿ الفترة مف 
(A) ب الفرد مف انبعاثات الكربوف في تظير العلاقة بيف الشموؿ المالي لممؤسسات المالية ونصي

مقموب. في البداية، مع زيادة الشموؿ  "U"مصر. ىنا، نلاحظ علاقة غير خطية تأخذ شكؿ حرؼ
المالي لممؤسسات، تزداد انبعاثات الكربوف بشكؿ تدريجي. لكف بعد فترة مف النمو المستمر، تبدأ ىذه 

ؿ المالي لممؤسسات قد يؤدي في البداية إلى العلاقة في الانخفاض تدريجيًا، ما يشير إلى أف الشمو 
زيادة الانبعاثات ولكف مع مرور الوقت واستخداـ تقنيات وأنظمة طاقة أكثر كفاءة، تبدأ الانبعاثات 
في التراجع. قد تعكس ىذه الديناميكية التغييرات في التكنولوجيا والسياسات البيئية عمى مدار 

 .السنيف
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Figure 5. Scatter plot between financial inclusion and CO2 per capita in 
Egypt, 1980-2023 
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تمثؿ العلاقة بيف الشموؿ المالي للأسواؽ المالية ونصيب الفرد مف انبعاثات  (B) أما الموحة

أف العلاقة تأخذ الشكؿ الخطي، حيث تزداد انبعاثات الكربوف بشكؿ مستمر الكربوف. ىنا، نلاحظ 
مع زيادة الشموؿ المالي للأسواؽ. ىذا يشير إلى أف توسع الأسواؽ المالية قد يؤدي إلى زيادة في 
الأنشطة الصناعية التي تستيمؾ المزيد مف الطاقة، وبالتالي تساىـ في زيادة انبعاثات الكربوف. قد 

وبالتالي، مف  .ه الزيادة مرتبطة بتوسع الاستثمار في مشاريع صناعية واستيلاؾ طاقة أكثرتكوف ىذ
خلاؿ ىذا التحميؿ، يمكف استنتاج أف الشموؿ المالي لممؤسسات المالية يسيـ في تحوؿ تدريجي قد 

ؽ إلى يؤدي إلى تقميؿ الانبعاثات عمى المدى البعيد، بينما يشير التوسع في الشموؿ المالي للأسوا
علاقة مستمرة مع زيادة انبعاثات الكربوف، مما يعكس الدور الكبير الذي تمعبو الأسواؽ في دعـ 

 .الصناعات عالية الاستيلاؾ لمطاقة
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 النموذج التجريبي والبيانات والمنهجية. 4
 النموذج التجريبي 4.1

لقد تناولت العديد مف الدراسات التجريبية المحددات المختمفة لمرفاىية البيئية في الأدبيات 
السابقة، حيث سعى عدد كبير منيا إلى استقصاء المحددات الاقتصادية الكمية لانبعاثات ثاني 

ومع  .(EKC)أكسيد الكربوف مف خلاؿ تطبيؽ النموذج التجريبي لفرضية منحنى كوزنتس البيئي 
 ;Hamid, et al., 2022)لؾ، فقد تعرض ىذا النموذج لانتقادات متزايدة في السنوات الأخيرة ذ

Murshed, et al., 2022b) الأمر الذي دفع بعض الباحثيف إلى تبني نماذج بديمة أكثر ،
وتوظؼ  Li, et al. (2022) ملاءمة. وانطلاقًا مف ىذا التوجو، تعتمد ىذه الدراسة عمى نموذج

، الذي طوّره (STIRPAT) تأثيرات العشوائية بالانحدار عمى السكاف والثراء والتكنولوجيانموذج ال
Dietz & Rosa (1997) كأساس منيجي لتحميؿ محددات انبعاثات ثاني أكسيد الكربوف. ويُعد ،

 Ehrlich، الذي صاغو IPATتطويرًا عشوائيًا لمنموذج الأصمي المعروؼ باسـ  STIRPAT نموذج
& Holdren (1971). وبناءً عمى ذلؾ، يتـ استخداـ الصيغة الأساسية لنموذج STIRPAT  في

 ىذه الدراسة لتفسير محددات انبعاثات ثاني أكسيد الكربوف في مصر، عؿ النحو التالي:
(1)                                                               

حد الخطأ    إلى الفترة الزمنية الخاصة بالتحميؿ، بينما يُمثؿ  (، يُشير الرمز 0في المعادلة )
               فيو ثابت الدالة، وتمثؿ المعاملات    العشوائي بصفاتو المعتادة. أما 

معاملات المرونة المطموب تقديرىا. وبالنظر إلى أخطار المناخ، فإف ىذه الدراسة تتبنى انبعاثات 
ثاني أكسيد الكربوف كمؤشر رئيسي ليا؛ إذ يُعد ارتفاع مستويات ىذه الانبعاثات دلالة عمى تصاعد 

والتي تؤكد أف  حدة المخاطر المناخية، وذلؾ استنادًا إلى ما ىو متفؽ عميو في الأدبيات الحالية،
 ,.Razzaq, et al)انبعاثات ثاني أكسيد الكربوف تمثؿ السبب الأساسي وراء ظاىرة التغير المناخي 

. بناءً عمى ذلؾ، فإف ظيور معاملات المرونة بإشارات سالبة )أو موجبة( يُفسر عمى أف (2023
تعزيز( المخاطر المناخية،  الصدمات الإيجابية في المتغيرات المستقمة المعنية تؤدي إلى تقميص )أو

مف خلاؿ خفض )أو زيادة( انبعاثات ثاني أكسيد الكربوف. وقد تـ تحويؿ ىذا المتغير، إلى جانب 
المتغيرات التفسيرية الأخرى، إلى الصورة الموغاريتمية الطبيعية، بيدؼ صياغة نموذج تجريبي بدالة 
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لتغير  استجابةني أكسيد الكربوف بسيولة لوغاريتمية مزدوجة، مما يسمح بقياس مرونة انبعاثات ثا
 .بسيولة في المتغيرات المستقمة %1بنسبة 

المتغير  (  ) ومف بيف المتغيرات التفسيرية في ىذه الدراسة، يُمثؿ مؤشر الشموؿ المالي
الرئيس محؿ الاىتماـ. ونظرًا لتضارب النتائج الواردة في الدراسات السابقة بشأف الآثار البيئية 

بشكؿ مسبؽ.  (  ) تبطة بالشموؿ المالي، فإنو مف الصعب التنبؤ بإشارة معامؿ المرونة المقابؿالمر 
عف الموغاريتـ الطبيعي لمستوى كفاءة استخداـ الطاقة السنوي في      ثانيًا، يُعبّر المتغير 

قة ، حيث يُنظر إلى كفاءة الطاSTIRPATمصر، والذي يُجسد الجانب التكنولوجي في نموذج 
 كنتاج لمتقدـ التكنولوجي، إذ يُفترض أف إدخاؿ تقنيات حديثة يسيـ في تعزيز كفاءة استيلاؾ الطاقة

(Chen, et al., 2021b). الطاقة إلى الموغاريتـ الطبيعي لمستوى       ثالثاً، يُشير المتغير
فحسب، بؿ يمتقط  . ولا يعكس ىذا المتغير الوضع الراىف لقطاع الطاقة المتجددة في مصرالمتجددة

. وفي ىذا السياؽ، STIRPAT (Alam, et al., 2022) كذلؾ البعد التكنولوجي في إطار نموذج
تشير الأدبيات إلى أف ضعؼ التقدـ التكنولوجي يُعد عائقًا رئيسًا أماـ التحوؿ مف مصادر الطاقة 

الي، فإف الزيادة في . وبالت(Boulogiorgou & Ktenidis, 2020)التقميدية إلى الطاقة المتجددة 
حصة الطاقة المتجددة ضمف مزيج الطاقة الوطني يمكف تفسيرىا كدلالة عمى الابتكار التكنولوجي 

 .داخؿ قطاع الطاقة
( في الاعتبار أثر الوفرة مف خلاؿ تضميف 0رابعًا، يأخذ النموذج الموضح في المعادلة )

(. وبحسب فرضية منحنى    بالرمز )الموغاريتـ الطبيعي لمستوى دخؿ الفرد، والمشار إليو 
، فإف النمو الاقتصادي قد يسيـ في تفاقـ أو تقميص المخاطر المناخية، إما (EKC)كوزنتس البيئي 

 ,Alola & Ozturk)مف خلاؿ زيادة انبعاثات ثاني أكسيد الكربوف أو تقميصيا عمى التوالي 
ونة المرتبط بيذا المتغير مسبقًا. ، مما يجعؿ مف غير الممكف تحديد إشارة معامؿ المر (2021

أحد المتغيرات التفسيرية الأخرى  (    ) لانفتاح التجاريلخامسًا، يُمثؿ الموغاريتـ الطبيعي 
 المستخدمة في النموذج، والذي يعكس درجة انخراط الدولة في التجارة الدولية. وأخيرًا، يُشير المتغير

أنو يُمثؿ أحد أوجو  STIRPAT رض في إطار نموذجإلى معدؿ التحضر، والذي يُفت (     )
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تأثير النمو السكاني؛ حيث إف ازدياد الكثافة السكانية في المناطؽ الحضرية غالبًا ما يُصاحب 
 .(Abbasi, et al., 2021)بضغوط بيئية متزايدة 

وعلاوة عمى دراسة التأثيرات المباشرة والمعزولة لكؿ مف كفاءة استخداـ الطاقة والشموؿ المالي 
، تتناوؿ ىذه الدراسة أيضًا الأثر التفاعمي أو غير (    )عمى انبعاثات ثاني أكسيد الكربوف 

يتـ توسيع في مصر. وبناءً عمى ذلؾ،       المباشر ليذيف المتغيريف عمى مستويات انبعاثات
بيف كفاءة الطاقة  ي( مف خلاؿ إدراج مصطمح تفاعم0النموذج الأساسي الموضح في المعادلة )

والشموؿ المالي، بما يُمكّف مف تطوير نموذج إضافي يأخذ في الاعتبار ىذا التأثير المشترؾ، كما 
 :ىو موضح أدناه

(2)                                                   

                            
مصطمح التفاعؿ بيف كفاءة استخداـ الطاقة             (، يُمثؿ المتغير 0في المعادلة )

تأثير ىذه المتغيرات مجتمعة عمى مستويات    والشموؿ المالي. ومف ثـ، يُظير معامؿ المرونة 
ثاني أكسيد الكربوف في مصر. يُعتبر التحميؿ الذي يتضمف مصطمح التفاعؿ ذا أىمية انبعاثات 

خاصة، حيث أدركت وكالة الطاقة الدولية الدور المحوري لتحسيف كفاءة استخداـ الطاقة في الحد 
 .(IEA, 2019مف أخطار المناخ، سواء بشكؿ مباشر أو غير مباشر )

 البيانات 4.2
-0891سيتـ استخداـ بيانات سلاسؿ زمنية لمصر خلاؿ الفترة )لتشغيؿ نموذج الدراسة 

مشاىدة سنوية. وقد تـ اختيار تمؾ الفترة بناء عمى مدي توافر بيانات الشموؿ  44( بإجمالي 0102
الموغاريتـ الطبيعي لنصيب الفرد مف      المالي. وفي ىذا السياؽ، يُمثؿ المتغير التابع 

والتي يتـ الحصوؿ عمييا مف مؤشرات ، وف السنوية )مقاسة بالطف المتري(انبعاثات ثاني أكسيد الكرب
)المتغير المستقؿ( فتـ استخداـ    (. وبالنسبة لمشموؿ المالي WBالتنمية العالمية لمبنؾ الدولي )

(، IMFمؤشري الوصوؿ لممؤسسات البنكية والأسواؽ المالية الصادر عف صندوؽ النقد الدولي )
 والذي تتراوح قيمتو بيف الصفر والواحد الصحيح. 
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Table 1. Description of the study variables 
Variables (symbols) Description Source 

Climate Risks (CO2E) Carbon dioxide (CO2) emissions excluding LULUCF per 

capita (t CO2e/capita) 

WB 

Financial inclusivity 

(FI_I) 

Financial Institutions Access Index IMF 

Financial inclusivity 

(FI_M) 

Financial Markets Access Index IMF 

Energy use efficiency 

(EE) 

Energy use efficiency GDP per unit of energy use (constant 

2021 PPP $ per kg of oil equivalent) 

WB 

Renewable Energy (RE) Combustible renewables and waste (% of total energy) WB 

Income level (Y) GDP per capita (constant 2015 US$) WB 

Trade Openness (TO) Trade (% of GDP) WB 

Urbanization rate 

(URBR) 

Urban population (% of total population) WB 

الوصوؿ الخاص بالمؤسسات المالية فيو يقيس مدى سيولة وصوؿ الأفراد فبالنسبة لمؤشر 
والشركات إلى البنوؾ والمؤسسات المالية، مثؿ البنوؾ التجارية، شركات التمويؿ، البريد المالي، 

، ألؼ بالغ 011عدد فروع البنوؾ لكؿ ( iوىو مؤشر مركب مف أربع مؤشرات فرعية وىي،  .وغيرىا
ii ) ألؼ بالغ 011اؼ الآلي لكؿ عدد أجيزة الصر ،iii )نسبة السكاف الذيف لدييـ حسابات بنكية ،
iv ).أما مؤشر الوصوؿ الخاص بالأسواؽ المالية فيو يركز عمى  عدد العملاء لكؿ فرع أو جياز

مدى قدرة المؤسسات والشركات الكبيرة وحتى الأفراد عمى الوصوؿ إلى الأسواؽ المالية الرسمية، 
عدد الشركات المدرجة في سوؽ الأوراؽ المالية لكؿ ( iويتكوف مف؛  .أسواؽ السنداتمثؿ البورصة و 
عدد إصدارات ( iiiالقيمة السوقية للأسيـ كنسبة مف الناتج المحمي الإجمالي، ( iiمميوف نسمة، 

مدى استخداـ الأدوات المالية كالسندات والأسيـ مف قبؿ الشركات ( ivالسندات )خاصة وعامة(، 
 سات.والمؤس

مف خلاؿ قسمة قيمة الناتج     حساب كفاءة استخداـ الطاقة تـوبالنسبة لممتغيرات الضابطة، ف
المحمي الإجمالي السنوي عمى مستوى استيلاؾ الطاقة السنوي المقابؿ. وذلؾ لأف الاستخداـ الأكثر 

فتُشير     المتجددةوبالنسبة لمطاقة كفاءة لمطاقة مرادؼ لزيادة الإنتاج لكؿ وحدة طاقة مستخدمة. 
إلى حصة الطاقة المتجددة في إجمالي مستوى الاستيلاؾ النيائي لمطاقة. ونظرًا لأف مستوى الدخؿ 

يُشير إلى مستوى نمو الاقتصاد، فقد استخدمت العديد مف الدراسات مستوى نصيب الفرد   القومي 
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 ,.Aslam, et al)مف الناتج المحمي الإجمالي الحقيقي كمؤشر عمى النمو الاقتصادي/الوفرة 
والذي يُعطى مف خلاؿ النسبة المئوية لحصة الصادرات والواردات    . والانفتاح التجاري (2021

متغير عمى في الناتج المحمي الإجمالي لمدوؿ الناشئة المعنية وفي الأدبيات الحالية، يُستخدـ ىذا ال
نحصؿ عمى معدؿ التحضر  ،. وأخيراً (Das, et al., 2022)نطاؽ واسع كمؤشر لمتجارة الدولية 

، وقد تـ الحصوؿ عمى مف خلاؿ النسبة المئوية لسكاف الحضر مف إجمالي سكاف الدولة    
وحدات القياس  0. ويُبيّف الجدوؿ كافة المتغيرات الضابطة مف مؤشرات التنمية العالمية لمبنؾ الدولي

التوصيؼ الإحصائي لمتغيرات الدراسة  2، 0ومصادر بيانات ىذه المتغيرات. بينما يبيف الجدوليف 
 ومصفوفة الارتباط بينيـ عمى الترتيب.

Table 2. Descriptive summary statistics, 1980-2023 
 Unit Obs. Mean Median Std. 

Dev. 

Min Max Normality test 

Dependent Variable:        

CO2 per capita (t CO2e/capita) 44 1.896 1.895 0.437 1.040 2.527 [3.3002] 

Independent Variables:        

Financial inclusion: 

Institution 

(Scale 0 - 1) 44 0.082 0.058 0.049 0.036 0.220 [18.130]*** 

Financial inclusion: 

Market 

(Scale 0 - 1) 44 0.254 0.268 0.077 0.136 0.453 [1.2965] 

Control Variables:         

Energy use 

efficiency 

(2021 PPP $) 44 15.09 15.10 1.598 12.64 19.02 [2.5406] 

Renewable energy (% of Energy) 44 5.837 6.018 1.841 3.197 9.024 [4.0108] 

Real GDP per 

capita 

(2015 US$) 44 2600.5 2495.3 757.4 1431.4 4111.2 [2.9351] 

Trade openness (% of GDP) 44 48.45 46.15 11.64 29.86 74.46 [2.4683] 

Urbanization 
(% of 

Population) 

44 43.14 42.99 0.432 42.66 43.95 [6.7320]** 

Note:  ***, **, * indicate significance at 1%, 5% and 10% respectively. 

إلى أف انبعاثات ثاني أكسيد الكربوف لمفرد الواحد بقيت عند  0102–0891تشير بيانات الفترة 
طف/فرد(، ما يعكس بنية اقتصادية لـ تصؿ بعد إلى مستويات  .0.98مستويات معتدلة )بمتوسط 

( يشير إلى وجود فترات شيدت 1.422الكربونية. ومع ذلؾ، فإف التبايف ) صناعية عالية الكثافة
وبالنظر إلى مؤشري الشموؿ  .تغيرًا ممموسًا، ربما بفعؿ النمو الاقتصادي أو التحوؿ في مزيج الطاقة

( منخفض جدًا، ما يعكس ىشاشة البنية التحتية 1.190المالي، نجد أف مؤشر المؤسسات )بمتوسط 



 

 

 

 

 

611 

 

 د. أميرة توامى الطيبأ.و.

 د. ىسنة محند روحى 
 

هل يُنكن للشنول المالي أن يُسوه في تحقيق الحياد 

 الكربوىي في مصر؟ دور كفاءة الطاقة

 

يث التغطية الجغرافية أو عدد المؤسسات المالية المتاحة لمفرد. في المقابؿ، فإف المالية مف ح
( أعمى نسبيًا، مما قد يشير إلى تطور أدوات التمويؿ والخدمات 1.004متوسط مؤشر السوؽ )

المالية، دوف أف يصاحب ذلؾ توسع مؤسسي. ىذا الانفصاؿ بيف الجانبيف قد يُشير جزئيًا إلي 
 .وؿ المالي في مصرضعؼ كفاءة الشم

دولار ناتج/وحدة طاقة( تشير إلى مستوى  00.18مف جية أخرى، فإف كفاءة استخداـ الطاقة )
( توحي بوجود فترات أو قطاعات منخفضة الكفاءة، 4..00إنتاجي مقبوؿ نسبيًا، لكف القيـ الدنيا )

نبعاثات الكربوف يُحتمؿ أف ربما بسبب الاعتماد عمى مصادر تقميدية أو تقنيات قديمة. ارتباط ذلؾ با
أما الطاقة المتجددة فتمثؿ  .يكوف مباشرًا، حيث الكفاءة المنخفضة غالبًا ما ترتبط بارتفاع الانبعاثات

(، وىي إشارة واضحة إلى بطء تبني مصادر %5.84نسبة ضئيمة مف إجمالي الاستيلاؾ )متوسط 
حوؿ الطاقي يعكس غياب استراتيجيات الطاقة النظيفة خلاؿ العقود الماضية. ىذا الضعؼ في الت

حازمة في سياسة الطاقة، رغـ وجود إمكانيات قد تكوف متاحة. ويُحتمؿ أف يكوف ىذا أحد العوامؿ 
 .المفسّرة لاستقرار نسبي في معدلات الانبعاثات، بدلًا مف انخفاضيا

دخؿ متوسط دولار(، فيو يعكس مستوى  0.11بالنسبة إلى الناتج المحمي الإجمالي لمفرد )و 
إلى منخفض، ويتسؽ مع مستويات متوسطة مف الانبعاثات والاعتماد عمى الوقود التقميدي. أما 

مف الناتج المحمي يُعد مرتفعًا نسبيًا، ما يشير إلى اقتصاد منفتح  %48.5الانفتاح التجاري بمعدؿ 
ذب التكنولوجيا عمى التجارة الدولية، وىو ما قد تكوف لو آثار مزدوجة: فمف جية يمكف أف يج

النظيفة، ومف جية أخرى قد يؤدي إلى "تسرب الكربوف" إذا أصبحت البلاد وجية لمصناعات 
فيو مؤشر عمى بنية ديموغرافية ما زالت شبو  %43المموثة. أما التحضر الذي استقر عند حوالي 

لى تحديات ريفية، ما قد يُفسر محدودية الضغط الكربوني نسبيًا، لكف في الوقت نفسو يُشير إ
 .مستقبمية محتممة حاؿ تسارعت وتيرة التحضر دوف بنية تحتية مستدامة
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Table 3. Correlation matrix between study variables, 1980-2023 
(8) (7) (6) (5) (4) (3) (2) (1)   

       1 (1) ln CO2 per capita 

      1  0.739 (2) ln Fin. inclusion: 

Institution 

     1  0.779  0.830 (3) ln Fin. inclusion: Market 

    1  0.573  0.751  0.633 (4) ln Energy use efficiency 

   1 -0.721 -0.833 -0.906 -0.933 (5) ln Renewable energy 

  1 -0.982  0.824  0.826  0.898  0.933 (6) ln Real GDP per capita 

 1 -0.522  0.434 -0.683 -0.384 -0.575 -0.407 (7) ln Trade openness 

1  0.422 -0.726  0.642 -0.762 -0.486 -0.450 -0.711 (8) ln Urbanization 

Note:  All correlation coefficients are statistically significant at the 1% level.. 

لمفرد ترتبط بشكؿ إيجابي قوي  CO₂ أف انبعاثاتإلى  2وىنا تكشؼ مصفوفة الارتباط بالجدوؿ 
ىذه العلاقة تعكس  .(%83)وشموؿ السوؽ المالي  (%73.9)بكؿ مف الشموؿ المالي المؤسسي 

أف توسع النشاط المالي لـ يترافؽ مع سياسات بيئية موازية؛ بؿ قد يكوف قد ساىـ في توسيع أنشطة 
و نحو مشاريع ذات اقتصادية عالية الانبعاث، مثؿ التوسع  العمراني غير المستداـ أو التمويؿ الموجَّ

كثافة طاقية مرتفعة. ىذا النمط يتناقض مع التوجيات التي ترى في الشموؿ المالي أداة لتمويؿ 
  .الطاقة المتجددة والمشاريع النظيفة

ت الكربوف ىي وبالنسبة لممتغيرات الضابطة، فنجد أف أكثر المتغيرات الضابطة ارتباطاً بانبعاثا
تشير إلى نمط تقميدي مف النمو الاقتصادي ىذه العلاقة القوية جداً ( %93.3الناتج المحمي لمفرد )

المصحوب بارتفاع التموث، وىو ما يتوافؽ مع المراحؿ الأولى مف "منحنى كوزنتس البيئي" دوف بموغ 
السمبية القوية تُظير أف تبني  العلاقة ىذه( %93.3-الطاقة المتجددة )كذلؾ  .نقطة التحوؿ البيئية

مصادر الطاقة النظيفة كاف لو تأثير كبير في تقميؿ الانبعاثات، وىو ما يبرز أىمية التحوؿ إلى 
                      يمييـ معدؿ التحضر بعلاقة سمبية قوية .الطاقة المتجددة لتحقيؽ أىداؼ خفض الكربوف

إلى تقميؿ الانبعاثات بفضؿ تحسف الكفاءة في النقؿ فالتحضر قد يكوف أدى  ( وبالتالي71.1%-)
كفاءة استخداـ الطاقة بعلاقة إيجابية  ثـ .واستخداـ الطاقة في المدف مقارنة بالمناطؽ الريفية

قد يُفسر بظاىرة "أثر الاسترجاع"، حيث تؤدي الكفاءة لتحفيز النشاط الاقتصادي ( وىذا 63.3%)
ىذه  (%40.7-وأخيراً، الانفتاح التجاري ) .عاثات بدلًا مف خفضياوزيادة الاستيلاؾ، مما يرفع الانب

توحي بإمكانية تأثير إيجابي لمتجارة عبر استيراد التكنولوجيا أو نقؿ الصناعات  العلاقة السمبية
 .المموثة إلى الخارج

 المنهجية 4.4
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وانبعاثات مف وجود عدـ تجانس في العلاقة بيف الشموؿ المالي  0نظرًا لما أظيره الشكؿ 
الكربوف لمفرد في مصر، فإف الورقة البحثية تتبنّى منيجيات تحميمية مختمفة لالتقاط طبيعة العلاقة 
بدقة. فقد أوضح الشكؿ أف العلاقة بيف الشموؿ المالي مف خلاؿ المؤسسات البنكية وانبعاثات 

حيف أف  ، فيPanel A كما في مقموب( U عمى ىيئة حرؼ) الكربوف تتخذ شكلًا غير خطي
وبناءً  .Panel Bالعلاقة بيف الشموؿ المالي للأسواؽ المالية وانبعاثات الكربوف تبدو خطية كما في 

 NARDLعميو، تـ اختيار نماذج قياسية تتلاءـ مع طبيعة كؿ علاقة، حيث سيتـ استخداـ نموذج 
طبيعة العلاقة غير لتحميؿ أثر الشموؿ المالي لممؤسسات البنكية عمى انبعاثات الكربوف، نظرًا ل

لتحميؿ العلاقة بيف الشموؿ المالي للأسواؽ المالية  ARDLالخطية، في حيف سيتـ توظيؼ نموذج 
 .والانبعاثات، لملاءمتو مع العلاقات الخطية

، كما طوّره ARDL (Autoregressive Distributed Lag Model)فيُعد نموذج 
Pesaran, et al. (2001) القياسية لتحميؿ العلاقات الديناميكية بيف المتغيرات ، مف أبرز الأدوات

الاقتصادية في الأجميف القصير والطويؿ، مع تجاوز القيود المرتبطة بنماذج التكامؿ المشترؾ 
ويتميز النموذج بعدة خصائص تجعمو شائع   .Engle-Granger  ،Johansenالتقميدية مثؿ

المرونة في التكامؿ، حيث يمكف استخدامو عندما ( i :الاستخداـ في الدراسات التطبيقية، أبرزىا
، شرط ألا تكوف مف الدرجة I(0)أو غير متكاممة  I(1) تكوف المتغيرات متكاممة مف الدرجة الأولى

مما يساعد في تتبع التأثيرات الديناميكية  (Lags)إدراج فترات إبطاء كافية ( I(2). iiالثانية 
حيث يمكنو تقديـ نتائج موثوقة دوف الحاجة  :ة في العينات الصغيرةالكفاء( iii .لمعلاقات الاقتصادية
( vوأخيراً،  .القدرة عمى تقدير الأجميف القصير والطويؿ في إطار واحد( iv .إلى حجـ عينة كبير

بشكؿ مباشر، لقياس سرعة التعديؿ إتجاة التوازف في  (ECM) استخراج نموذج تصحيح الخطأ
 .الأجؿ الطويؿ

، كما NARDL (Nonlinear Autoregressive Distributed Lag Model)أما إسموب 
، وتسمح بتحميؿ العلاقات ARDL، فيي امتداد غير خطي لمنيجية Shin, et al. (2014)طوّرىا

غير المتماثمة بيف المتغيرات، سواء عمى المدى القصير أو الطويؿ، حتى في وجود تبايف في 
رئيسة لمنموذج في تفكيؾ المتغير المستقؿ إلى مكونيف يعكساف تتمثؿ الفكرة الو  .درجات التكامؿ

التغيرات الإيجابية والسمبية بشكؿ منفصؿ، ما يتيح اختبار ما إذا كانت زيادات المتغير المستقؿ 
تؤدي إلى نتائج مختمفة عف الانخفاضات. وتُعد ىذه الخاصية ذات أىمية خاصة في تحميؿ 

ف الناحية الإجرائية، تبدأ وم .وف دائمًا متماثمة مف حيث التأثيرالعلاقات الاقتصادية التي لا تك
، يمي ذلؾ تقسيـ BDSأو  Waldباختبار تماثؿ العلاقة باستخداـ اختبارات مثؿ  NARDLتطبيقات
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لمتحقؽ مف وجود  المتغير إلى مركّباتو الإيجابية والسمبية التراكمية. ثـ يتـ استخداـ اختبار الحدود
جؿ، وفي حاؿ ثبوتيا، يمكف تقدير الأثر غير المتماثؿ لمتغيرات الصاعدة واليابطة علاقة طويمة الأ

 .في كؿ مف الأجميف
يعكس ملاءمة النماذج  (ARDL ،NARDL) وبناءً عمى ذلؾ، فإف اعتماد أسموبيف مختمفتيف

 .مع خصائص العلاقات موضوع الدراسة، ويضمف الحصوؿ عمى تقديرات أكثر دقة وواقعية
 النتائج والمناقشة. 5

بعد التحقؽ مف سكوف السلاسؿ الزمنية والتأكد مف عدـ وجود أي متغيرات في النموذج درجة 
. بالإضافة إلي التحقؽ مف جودة النماذج ARDL ،NARDLوىو شرط تطبيؽ  ،I(2)تكامميا 

ج المتحصمة. المستخدمة في التحميؿ وخموىا مف مشاكؿ القياس المختمفة، وذلؾ للاطمئناف إلى النتائ
والذي يوضح نتائج الأجؿ  4تـ تقدير نموذجي الدراسة سواء لممؤسسات أو الأسواؽ في الجدوؿ 

الطويؿ والقصير ومعامؿ تصحيح الخطأ، بالإضافة إلى الإحصاءات العامة، واختبار الحدود 
لأثر )الدلالة لمتكامؿ المشترؾ، واختبار عدـ التماثؿ بالنسبة لمعلاقات غير الخطية، وأخيراً حجـ ا

 العممية( لعلاقة الشموؿ المالي بالمخاطر البيئية.
المحسوبة لاختبار الحدود جاءت دالة   قيمة إحصائية يتضح أف  4ومف أسفؿ الجدوؿ 

 الشموؿ الماليللأربع انحدارات مما يفيد وجود علاقة توازنيو طويمة الأجؿ بيف  %1إحصائياً عند 
المتغيرات المفسرة وبيف انبعاثات الكربوف لمفرد )المخاطر البيئية(، وباقي  )لممؤسسات أو الأسواؽ(

. مما يمكننا مف تحميؿ العلاقات طويمة وقصيرة %1أي ىناؾ علاقة تكامؿ مشترؾ عند مستوى 
 الأجؿ بيف المتغيرات.

ومف نتائج النموذج الأوؿ الخاص ببحث أثر الشموؿ المالي لممؤسسات البنكية عمى انبعاثات 
وجود عدـ تماثؿ واضح في تأثير الشموؿ المالي ، يتضح NARDLالكربوف باستخداـ نموذج 

لممؤسسات عمى انبعاثات الكربوف لمفرد في مصر في الأجميف الطويؿ والقصير، فجاءت قيمة 
إلى ، مما يُشير 0.863-تغيرات الإيجابية في الشموؿ المالي بالأجؿ الطويؿ لم CUMDPمعامؿ 

أف الزيادات في الشموؿ المالي لممؤسسات البنكية تؤدي إلى انخفاض كبير في انبعاثات الكربوف 
عمى المدى الطويؿ. بعبارة أخرى، تحسيف الوصوؿ إلى الخدمات البنكية يسيـ في تقميؿ الانبعاثات 

ربما مف خلاؿ دعـ الاستثمارات في التقنيات النظيفة أو تحسيف الكفاءة المالية  الكربونية،
لمتغيرات السمبية في الشموؿ المالي  CUMDNوفي المقابؿ، جاءت قيمة معامؿ  .والاقتصادية

ىذا يعني أف الانخفاض في الشموؿ المالي يرتبط بزيادة انبعاثات الكربوف عمى المدى  ،0.540
ؿ عمى أف التراجع في تغطية أو كفاءة المؤسسات البنكية قد يؤدي إلى آثار بيئية الطويؿ، مما يد



 

 

 

 

 

611 

 

 د. أميرة توامى الطيبأ.و.

 د. ىسنة محند روحى 
 

هل يُنكن للشنول المالي أن يُسوه في تحقيق الحياد 

 الكربوىي في مصر؟ دور كفاءة الطاقة

 

كما أف كِلا الأثريف أقوى في الأجؿ القصير مف حيث القيمة المطمقة مقارنة بالأجؿ الطويؿ،  .سمبية
 .ما يشير إلى استجابة بيئية أكثر حدة وسرعة لمتغيرات الفورية في الشموؿ المالي

Table 4. Financial inclusivity and climate risks: Econometric results 
Dependent Variable: ln CO2 per capita 

 Financial inclusion: Institution  Financial inclusion: Market 

Model (1) Model (2) Model (1) Model (2) 

Long-run coefficients:      

CUMDP (ln Financial 

inclusion) 

-0.863 [-31.11]***  0.731 [ 3.459]***  -0.103 [-1.169]  3.197 [ 3.449]*** 

CUMDN (ln Financial 

inclusion) 

 0.540 [ 16.96]***  1.659 [ 9.577]***  
 

 

ln (FI × EE)  -0.487 [-7.275]***   -1.073 [-3.167]** 

ln Energy use efficiency (EE)  0.370 [ 4.719]*** -0.904 [-4.524]***  -1.502 [-3.059]*** -0.892 [-2.123]*** 

ln Renewable energy (RE) -1.038 [-20.77]*** -1.202 [-10.81]***  -1.724 [-4.004]*** -2.032 [-3.748]*** 

ln Real GDP per capita (Y)  1.395 [ 21.79]*** -0.043 [-3.889]***   1.109 [ 3.757]***  0.670 [ 1.781]* 

ln Trade openness (ITO) -0.045 [-3.652]***  0.618 [ 5.256]***  -0.296 [-7.034]*** -0.053 [-1.723]* 

ln Urbanization (URB) -8.439 [-25.61]*** -6.233 [-8.394]***  -22.75 [-9.711]*** -16.62 [-7.603]*** 

Constant  23.64 [ 18.45]***  20.36 [ 7.031]***    

Trend    -0.059 [-5.330]*** -0.071 [-5.745]*** 

Error correction coefficient:      

ECM(-1) -3.986 [-18.87]*** -1.448 [-15.43]***  -0.528 [-15.47]*** -0.626 [-20.75]*** 

Short-run coefficients:      

ln CO2 per capita -3.986 [-10.19]*** -1.448 [-9.709]***  -0.528 [-5.284]*** -0.626 [-10.44]*** 

CUMDP (ln Financial 

inclusion) 

-3.441 [-9.951]***  1.059 [ 3.683]***  -0.054 [-1.400]  2.003 [ 4.082]*** 

CUMDN (ln Financial 

inclusion) 

 2.153 [ 8.334]***  2.404 [ 8.006]***    

ln (FI × EE)   -0.705 [-6.930]***   -0.672 [-3.692]*** 

ln Energy use efficiency (EE)  1.473 [ 4.376]*** -1.309 [-4.978]***  -0.793 [-3.276]*** -0.559 [-2.138]** 

ln Renewable energy (RE) -4.138 [-9.523]*** -1.740 [-6.575]***  -0.910 [-3.577]*** -1.273 [-4.276]*** 

ln Real GDP per capita (Y)  5.559 [ 9.078]*** -0.063 [-3.583]***   0.585 [ 3.544]***  0.419 [ 1.613] 

ln Trade openness (ITO) -0.179 [-3.580]***  0.895 [ 4.555]***  -0.156 [-5.977]*** -0.033 [-1.774]* 

ln Urbanization (URB) -33.64 [-9.119]*** -9.029 [-5.900]***  -12.01 [-6.056]*** -10.41 [-7.791]*** 

Constant  94.21 [ 8.598]***  29.50 [ 5.327]***   45.95 [ 5.672]***  41.38 [ 7.161]*** 

Trend    -0.031 [-4.420]*** -0.044 [-6.094]*** 

 Key Regression Statistics 

Method NARDL NARDL  ARDL ARDL 

 -Bounds test 18.4664*** 16.6559***  19.4451*** 35.4889*** 

Selected model (3,3,4,3,3,3,3) (0,2,0,2,1,0,0,0)  (3,3,2,2,0,3,2) (1,0,0,2,0,2,2,0) 

Symmetry test (   stats.) 93.7177*** 44.8740***    

Adjusted R-squared 97.4% 93.4%  99.9% 99.6% 

Fisher test (  stats.) 45.8981*** 30.6657***  1033.18*** 579.042*** 

 Effect Size for Financial inclusion: Cohen's d 

CUMDP (ln Financial inclusion) -25.399 [Large]  1.5467 [Large]  -0.6751 [Medium]  1.4706 [Large] 

CUMDN (ln Financial inclusion)  13.845 [Large]  4.2829 [Large]    

ln (FI × EE)  -3.2533 [Large]   -1.3505 [Large] 

Note:  ***, **, * indicate significance at 1%, 5% and 10% respectively. 

، مما يدؿ %1( دالة إحصائياً عند 93.718لاختبار عدـ التماثؿ )   وقد جاءت إحصائية 
أثر غير متماثؿ في العلاقة بيف الشموؿ المالي وانبعاثات الكربوف، مما يبرر استخداـ عمى وجود 

فالزيادة في الشموؿ المالي تؤدي إلى تحسف بيئي )تقميؿ الانبعاثات(، بينما  .NARDLنموذج 
 التراجع فيو يؤدي إلى تدىور بيئي )زيادة الانبعاثات(، وىو ما يتسؽ مع أدبيات تربط الشموؿ المالي

 .بالتنمية المستدامة والتحوؿ نحو الاقتصاد الأخضر
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فتشير النتائج إلى أف تحسف كفاءة استخداـ الطاقة يؤدي إلى وبالنسبة لممتغيرات الضابطة 
(، وىو ما قد يبدو مفاجئًا، ولكنو قد 0.370زيادة في انبعاثات الكربوف لمفرد عمى المدي الطويؿ )

، حيث يُؤدي تحسّف الكفاءة إلى زيادة الاستيلاؾ (rebound effect)"يُعزى إلى "أثر الارتداد 
 النمو الاقتصادي مرتبط بزيادة الانبعاثات الكربونية في الأجؿ الطويؿكما أف  .الكمي لمطاقة

ثة (1.395) ، مما يدعـ فرضية أف التنمية الاقتصادية في مصر ما زالت تعتمد عمى أنشطة مموِّ
 ، والانفتاح التجاري، والتحضرزيادة الاعتماد عمى الطاقة المتجددةوفي المقابؿ، نجد أف  .لمبيئة

تؤدي إلى انخفاض ممحوظ في انبعاثات الكربوف. مما يؤكد عمى أىمية الطاقة النظيفة في دعـ 
انتقاؿ التكنولوجيا أو تحسف الكفاءة البيئية عبر التجارة، وتوافر خدمات ، مع التحوؿ البيئي المستداـ

وقد جاءت نتائج  .وكفاءة البنية التحتية في المدف الكبرى مقارنة بالمناطؽ الريفية النقؿ الجماعي
التغير في انبعاثات الكربوف في الأجؿ  كما أف الأجؿ القصير متسقة مع نتائج الأجؿ الطويؿ.

 .القصير يساىـ في الحد مف الانبعاثات في الأجؿ القصير
مما يُشير إلى ، %1وداؿ إحصائياً عند  جاء سالباً  (ECMكما أف معامؿ تصحيح الخطأ )

مف الانحراؼ عف  %399وجود علاقة توازنيو طويمة الأجؿ بيف المتغيرات، ويعني أف حوالي 
التوازف يتـ تصحيحو في فترة واحدة، وىي سرعة تصحيح عالية جدًا تشير إلى استجابة سريعة 

 .لممتغيرات نحو التوازف
ببحث أثر الدور التفاعمي )غير المباشر( لمشموؿ المالي  وبالانتقاؿ لمنموذج الثاني الخاص

، فنكتشؼ NARDLلممؤسسات وكفاءة استخداـ الطاقة عمى انبعاثات الكربوف باستخداـ نموذج 
عمى انبعاثات الكربوف لمفرد، وىذا يتضمف أف  (     )وجود تأثير سمبي لممتغير التفاعمي 

فاءة أعمى في استخداـ الطاقة، فإف الأثر البيئي يصبح أكثر الشموؿ المالي عندما يكوف مصحوبًا بك
وىذا يعكس أىمية التكامؿ بيف السياسات المالية وسياسات  .إيجابية )أي أف الانبعاثات تنخفض(

العلاقة بيف الشموؿ المالي والانبعاثات الكربونية ليست وبالتالي ف .الطاقة لتحقيؽ أىداؼ الاستدامة
التحسيف في الشموؿ المالي قد لا يكوف ف .ا مشروطة بمستوى كفاءة الطاقةفقط غير خطية، ولكني

يمثؿ نقطة  المتغير التفاعميف .كافيًا لخفض الانبعاثات إذا لـ يُقترف بكفاءة عالية في استخداـ الطاقة
محورية لصانعي السياسات، فدعـ الشموؿ المالي يجب أف يتـ عبر آليات صديقة لمبيئة مثؿ تمويؿ 
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كما أف التفاعؿ قد أظير تأثير سمبي لكفاءة استخداـ  .ة النظيفة أو مشاريع الكفاءة الطاقيةالطاق
ىذا يعزز مف صحة السياسات التي تُشجع عمى الابتكار الطاقة عمى انبعاثات الكربوف لمفرد، و 

 .التكنولوجي، وتحديث البنية التحتية الطاقية، وتقميؿ الفاقد في الإنتاج والاستيلاؾ
وبالنسبة لمشموؿ المالي للأسواؽ المالية، أوضح النموذج الأوؿ الخاص ببحث أثر الشموؿ 

، إلى عدـ وجود أي تأثير ARDLالمالي للأسواؽ المالية عمى انبعاثات الكربوف باستخداـ نموذج 
ما يشير إلى أف تحسف الوصوؿ إلى لمشموؿ المالي لممؤسسات عمى انبعاثات الكربوف لمفرد، 

ؽ المالية لا يؤثر بشكؿ مباشر أو جوىري عمى الانبعاثات الكربونية في الأجميف الطويؿ الأسوا
تحسيف كفاءة الطاقة، وزيادة وبالنسبة لممتغيرات الضابطة، فتكشؼ نتائج النموذج أف  .والقصير

استخداـ الطاقة المتجددة، والتوسع في الانفتاح التجاري والتحضر يخفض انبعاثات الكربوف بشكؿ 
كبير، مما يؤكد عمى أىمية برامج ترشيد الطاقة وتحديث تقنياتيا، ودور التحوؿ نحو مصادر الطاقة 

تحسف التكنولوجيا أو نقؿ ممارسات أكثر كفاءة بيئيًا مف خلاؿ التجار، ودور البنية ، و النظيفة
بينما زيادة  .قةالتحتية المتطورة في المدف في خفض الكثافة الكربونية، أو تحسيف كفاءة النقؿ والطا

يؤدي إلى زيادة الانبعاثات، مما يعكس أف العلاقة التقميدية بيف التنمية الاقتصادية دخؿ الأفراد 
قد تنطبؽ جزئيًا. كما أف الاتجاه العاـ لتطور الانبعاثات  والتأثير البيئي )منحني كوزنتس البيئي(

قدـ في السياسات البيئية والتكنولوجية التي الكربونية خلاؿ فترة الدراسة كاف تنازليًا، مما يدؿ عمى ت
 .ساىمت في الحد مف الانبعاثات

ببحث أثر الدور التفاعمي )غير المباشر( لمشموؿ المالي بينما أوضح النموذج الثاني الخاص 
، إلي وجود ARDLللأسواؽ المالية وكفاءة استخداـ الطاقة عمى انبعاثات الكربوف باستخداـ نموذج 

عمى انبعاثات الكربوف في الأجميف الطويؿ والقصير. وبالتالي فتحسف ممتغير التفاعمي تأثير سمبي ل
كفاءة الطاقة مع زيادة الشموؿ المالي يؤدي إلى تقميؿ الانبعاثات، وىذا يعزز أىمية تحسيف كفاءة 

 كما أدي التفاعؿ إلي إظيار تأثير إيجابي .الطاقة مع التوسع في الوصوؿ إلى الأسواؽ المالية
ىذا يعني مباشر لمشموؿ المالي للأسواؽ عمى انبعاثات الكربوف لمفرد بالأجميف الطويؿ والقصير، و 

أف زيادة الشموؿ المالي قد يرتبط بزيادة في انبعاثات الكربوف، وربما يشير إلى أف توسع الوصوؿ 
 .إلى الخدمات المالية يؤدي إلى استيلاؾ أكبر لمطاقة والموارد
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( والتي تتراوح ـ  ̅ لإحصاءات العامة إلى ارتفاع قيمة معامؿ التحديد المعدؿ )وأخيراً، تُشير ا
، مما يُشير لارتفاع القوة التفسيرية لمنماذج. كما يشير اختبار فيشر %99.9 - %93.4بيف 

(Fisher إلى رفض الفرض العدمي وقبوؿ الفرض البديؿ بوجود دلالة إحصائية لمنماذج )
 .%1معنوية  المستخدمة ككؿ عند مستوى

 مناقشة النتائج 
يُعدّ التخفيؼ مف أخطار المناخ مصدر قمؽ كبير للاقتصادات الناشئة، نظرًا لتوقعات ىذه 
الدوؿ بتحقيؽ نمو اقتصادي سريع، والذي قد يُؤدي في الوقت نفسو إلى تدىور البيئة. وفي ىذا 

المالي عمى انبعاثات الكربوف لمفرد الصدد، تُشير نتائجنا، إلي عدـ وجود تجانس في تأثير الشموؿ 
 بناءً عمى ما إذا كاف الشموؿ المالي لممؤسسات البنكية أو الأسواؽ المالية. فتشير نتائج نموذج

NARDL إلى وجود علاقة غير خطية عمى شكؿ حرؼ U  مقموب بيف الشموؿ المالي لممؤسسات
غير الخطي أف أثر الشموؿ المالي  المالية وانبعاثات الكربوف لمفرد في مصر. ويعكس ىذا النمط

عمى البيئة لا يسير في اتجاه واحد، بؿ يتغير حسب مستوى الشموؿ المالي ذاتو. ففي المرحمة 
الأولى، حيث يكوف مستوى الشموؿ المالي منخفضًا، تؤدي الزيادة في الشموؿ المالي إلى ارتفاع في 

تدخؿ النظاـ المالي حديثاً غالبًا ما تستخدـ انبعاثات الكربوف. ويرجع ذلؾ إلى أف المؤسسات التي 
التمويؿ في توسيع أنشطتيا الإنتاجية بالاعتماد عمى مصادر الطاقة التقميدية وتقنيات قديمة تفتقر 

إلى أف  Shahbaz, et al. (2015) إلى الكفاءة البيئية، مما يؤدي إلى زيادة الانبعاثات. وقد أشار
قد يؤدي إلى آثار بيئية سمبية نتيجة استخداـ الموارد المالية في  التوسع المالي في مراحمو الأولى

 .أنشطة مموثة
ولكف مع استمرار تحسف الشموؿ المالي وبموغ المؤسسات مستوى أعمؽ مف الاندماج في 
النظاـ المالي، تبدأ آثاره البيئية في التغير. ففي ىذه المرحمة، تستثمر المؤسسات بشكؿ أكبر في 

يفة وتحسيف كفاءة الطاقة، كما يُمكنيا الوصوؿ إلى أدوات تمويؿ خضراء وممارسات التقنيات النظ
تشغيؿ أكثر استدامة، مما يؤدي إلى تراجع تدريجي في انبعاثات الكربوف. وىذا ما يمثؿ الجانب 

في إطار  Shin, et al. (2014)المقموب. ويدعـ ىذا التفسير ما توصؿ إليو  U اليابط مف منحنى
مف أف الشموؿ  Zhang & Liu (2023) لمعلاقات غير المتماثمة، وكذلؾ ما أشار إليوتحميميـ 

 .المالي، في ظؿ حوكمة مؤسسية فعّالة، قد يشكؿ أداة لتحفيز التحوؿ نحو اقتصاد منخفض الكربوف
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وبالتالي، توضح النتائج أف الشموؿ المالي لممؤسسات لا يُعد عاملًا بيئيًا موجبًا أو سمبيًا بشكؿ 
مطمؽ، بؿ يتوقؼ تأثيره عمى المرحمة التي تمر بيا المؤسسات في علاقتيا مع النظاـ المالي، وىو 
ما يعكس أىمية صياغة سياسات مالية تراعي ىذه الديناميكية وتدعـ التحوؿ التدريجي نحو التمويؿ 

 .المستداـ
ناخ مف خلاؿ زيادة بينما تُظير النتائج أف الشموؿ المالي للأسواؽ المالية يُعزز أخطار الم

انبعاثات الكربوف، وىذا يتضمف أف سياسات تعزيز الشموؿ المالي للأسواؽ المُطبقة في مصر لا 
تُحقؽ أىدافيا المتعمقة بالرفاىية البيئية. علاوة عمى ذلؾ، يُمكف تفسير العلاقة الإيجابية بيف الشموؿ 

ثار البيئية السمبية المرتبطة بتأثير الحجـ المالي للأسواؽ وانبعاثات ثاني أكسيد الكربوف مف حيث الآ
(. يُشير "تأثير الحجـ" بشكؿ أساسي إلى أنو مع Shahbaz, et al., 2016لمنمو الاقتصادي )

ارتفاع مستوى الإنتاج المحمي )أي مع بدء نمو الاقتصاد(، يميؿ ذلؾ إلى الضغط عمى الطمب عمى 
يد الكربوف. وبالمثؿ، يُمكف ربط الشموؿ المالي في الطاقة، مما يؤدي إلى زيادة انبعاثات ثاني أكس

مصر بارتفاع الطمب عمى الطاقة مف قنوات الإنتاج والاستيلاؾ. علاوة عمى ذلؾ، ونظرًا لاعتماد 
ىذه الدوؿ الناشئة بشكؿ كبير عمى الوقود الأحفوري، فمف المتوقع أف يؤدي ارتفاع مستويات الطمب 

لمشموؿ المالي، إلى تعزيز أرقاـ انبعاثات ثاني أكسيد الكربوف في عمى الطاقة واستخداميا، نتيجةً 
بآثار مماثمة لتعزيز انبعاثات ثاني  Dou & Li (2022) ،Liu, et al. (2022a)مصر. وقد أفاد 

 .أكسيد الكربوف نتيجةً لزيادة الشموؿ المالي في دوؿ البريكس وخمس دوؿ آسيوية ناشئة عمى التوالي
مف ناحية أخرى، يشير اكتشاؼ مكاسب كفاءة استخداـ الطاقة التي تقمؿ مف أخطار المناخ و 

عف طريؽ الحد مف انبعاثات ثاني أكسيد الكربوف إلى أف تأثير الارتداد لا يحدث في مصر. ونتيجةً 
لذلؾ، إذا أمكف استخداـ موارد الطاقة بكفاءة أكبر، فمف المرجح أف يتـ توفير موارد الطاقة 
للاستيلاؾ المستقبمي دوف المساس بالطمب الإجمالي عمى الطاقة. وبالتالي، يمكف افتراض أف إدارة 
جانب الطمب لمتطمبات الطاقة، الناتجة عف كفاءة الطاقة، فعالة في السيطرة عمى ارتفاع مستويات 

 .Liu, et alانبعاثات ثاني أكسيد الكربوف في مصر. وتتوافؽ نتائجنا مع التأكيدات التي طرحيا 
في الدراسة. حيث ادعى المؤلفوف أف تأثير الارتداد مسؤوؿ عف زيادة انبعاثات ثاني أكسيد  (2021)

الكربوف في الصيف عمى المستوييف الجزئي والكمي. تتوافؽ ىذه النتيجة المتعمقة بالعلاقة السمبية بيف 
 Nibedita & Irfanالتي أوردىا  كفاءة استخداـ الطاقة وانبعاثات ثاني أكسيد الكربوف مع النتائج

في حالات أكبر سبع اقتصادات ناشئة. علاوة عمى ذلؾ، مف النتائج الرئيسية الأخرى ليذه  (2021)
الدراسة الحالية أف ارتفاع حصص الطاقة المتجددة في إجمالي مستويات الاستيلاؾ النيائي لمطاقة 
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مف انبعاثات ثاني أكسيد الكربوف. في مصر يمكف أف يخفؼ مف أخطار المناخ مف خلاؿ الحد 
وىذا أمر مفيوـ مف منظور أف ارتفاع حصص استيلاؾ الطاقة المتجددة في إجمالي مستوى 
استيلاؾ الطاقة يشير إلى انخفاض الاعتماد عمى الوقود الأحفوري في مصر المثيرة لمقمؽ. 

ا، يمكف توقع انخفاض كمية وبالتالي، مع انخفاض كميات موارد الطاقة غير النظيفة التي يتـ حرقي
انبعاثات ثاني أكسيد الكربوف المرتبطة باستخداـ الطاقة. وبناءً عمى ذلؾ، فقد تـ تسميط الضوء 
بشكؿ مناسب عمى أىمية التحوؿ نحو قطاع طاقة قائـ عمى الطاقة المتجددة لتحسيف الظروؼ 

(. تدعـ نتائجنا أيضًا Sun, et al., 2022البيئية عالميًا في العديد مف الدراسات السابقة )
 .Paramati, et al، اقتصادًا ناشئًا 09عمى  Zafar, et al. (2019)الدراسات التي أجراىا 

 لدوؿ الأحد عشر التالية.  (2017)
وبصرؼ النظر عف التأثير المباشر لمكاسب كفاءة استخداـ الطاقة عمى انبعاثات ثاني أكسيد 

لمطاقة يُحدث تأثيرًا مُخففًا لخفض أخطار المناخ مف خلاؿ تقميؿ الكربوف، نجد أف الاستخداـ الفعاؿ 
انبعاثات ثاني أكسيد الكربوف مع الشموؿ المالي سواء لممؤسسات أو الأسواؽ. ويمكف اعتبار ىذه 
النتيجة جديدة نظرًا لأف التأثيرات المُخففة لمشموؿ المالي عمى البيئة، مف خلاؿ القطاع المالي، ىي 

غير المستكشفة في الأدبيات. والأىـ مف ذلؾ، أف التأثير المُشترؾ لتثبيط انبعاثات بعض القضايا 
ثاني أكسيد الكربوف لمكاسب كفاءة استخداـ الطاقة وزيادة الشموؿ المالي يُظير أف دور الشموؿ 
المالي في الحد مف أخطار المناخ مشروط بتحسيف المستوى العاـ لكفاءة استخداـ الطاقة في مصر 

ثيرة لمقمؽ. ويمكف تفسير ىذه الظاىرة مف خلاؿ فيـ أنو مع تزايد شموؿ القطاع المالي، يُمكف المُ 
توقع الضغط عمى الطمب عمى الطاقة. وفي ظؿ ىذه الظروؼ، إذا كاف استخداـ التكنولوجيا 

اقة المتقدمة قادراً عمى ضماف استخداـ أكثر كفاءة لمطاقة، فإف الارتفاع الكبير في الطمب عمى الط
الناجـ عف الشموؿ المالي يمكف إدارتو بفعالية؛ وبالتالي، يمكف توقع انخفاض أرقاـ انبعاثات ثاني 

 أكسيد الكربوف في الدوؿ الناشئة.
النتيجة الرئيسية الأخرى المتعمقة بالنمو الاقتصادي الذي يعزز أخطار المناخ مف خلاؿ تحفيز 

كرة أنو نظرًا لأف مصر في طريقيا لتحقيؽ نمو أعمى ارتفاع انبعاثات ثاني أكسيد الكربوف تؤكد ف
لاقتصادىا وتدير احتياجاتيا مف الطاقة في الغالب باستخداـ مصادر غير متجددة، فمف المرجح أف 
تؤدي الأنشطة الاقتصادية التي تتـ في مصر إلى مقايضة بيف النمو الاقتصادي الأعمى وزيادة 

، تشير نتائجنا إلى أف مصر تعمؿ في الجزء EKCبنظرية  الضائقة البيئية. بربط ىذا السيناريو
ولـ تصؿ بعد إلى مستوى النمو العتبي الذي يمكف بعده اعتماد  EKCالمنحدر الصاعد مف 
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سياسات تثبيط ثاني أكسيد الكربوف وتنفيذىا. تؤكد نتائجنا المتعمقة بالعلاقة الإيجابية بيف النمو 
 090لػ  Wan & Zhang (2021)كربوف النتائج التي وثقيا الاقتصادي وانبعاثات ثاني أكسيد ال

 للاقتصاد الناشئ في اليند.  Shahbaz, et al. (2021)، اقتصادًا عالميًا
اتجاىًا سالبًا عمى انبعاثات الكربوف، مما يعني أف زيادة درجة  كمت أظير الانفتاح التجاري

الانبعاثات الكربونية. يمكف تفسير ىذا الأثر مف الانفتاح عمى الاقتصاد العالمي ترتبط بانخفاض 
مف جية، قد يؤدي الانفتاح التجاري إلى انتقاؿ التكنولوجيا النظيفة والمعرفة  :خلاؿ عدة آليات

البيئية مف الشركاء التجارييف الأكثر تقدمًا، مما يحسف مف كفاءة الإنتاج المحمي ويقمؿ مف الاعتماد 
كما أف تحرير التجارة قد يُعزز مف المنافسة التي تدفع المنتجيف عمى مصادر الطاقة المموثة. 

المحمييف إلى تبني ممارسات إنتاج أكثر كفاءة لتقميؿ التكاليؼ، بما في ذلؾ التكاليؼ البيئية. وتدعـ 
في دراستيـ عف تأثير التجارة عمى  Antweiler, et al. (2001) ىذه النتيجة ما توصؿ إليو

 Technique) "إلى أف التجارة قد تقمؿ الانبعاثات مف خلاؿ "تأثير التقنية البيئة، حيث أشاروا
Effect) متى ما تـ نقؿ التكنولوجيا الأنظؼ. 

فالعلاقة السمبية بيف التحضر وانبعاثات الكربوف، تعكس تحولًا في طبيعة المدف  ،وأخيراً 
ف في البنية التحتية، وزيادة المصرية، حيث إف التوسع الحضري قد أصبح يترافؽ تدريجيًا مع تحسي

الكفاءة الطاقية، وتوسع وسائؿ النقؿ العاـ. فالتحضر المدعوـ بتخطيط عمراني فعّاؿ يمكف أف يقمؿ 
مف الأثر البيئي عبر تقميؿ الاعتماد عمى النقؿ الفردي، وتكثيؼ الأنشطة الاقتصادية ضمف نطاقات 

ثاتيا. وتشير بعض الدراسات الحديثة مثؿ تمؾ جغرافية محدودة، ما يحد مف استيلاؾ الطاقة وانبعا
إلى أف أثر التحضر عمى البيئة يختمؼ  Poumanyvong & Kaneko (2010) التي أجراىا

بحسب مستوى الدخؿ، حيث يمكف أف يكوف التحضر عاملًا إيجابيًا بيئيًا في الدوؿ ذات البنية 
 .التحتية المتطورة نسبيًا

 ى السياسات الاقتصادية. الاستنتاجات وانعكاساتها عم6
تشكؿ قضايا التغير المناخي تحديًا جوىريًا أماـ الاقتصادات الناشئة، التي تسعى لتحقيؽ 
معدلات نمو اقتصادي مرتفعة قد تفُضي، في المقابؿ، إلى آثار بيئية سمبية. وفي ىذا السياؽ، 

ثاني أكسيد الكربوف في مصر، ىدفت ىذه الدراسة إلى تحميؿ العلاقة بيف الشموؿ المالي وانبعاثات 
مع الأخذ في الاعتبار عددًا مف المحددات الأخرى مثؿ كفاءة استخداـ الطاقة، والطاقة المتجددة، 

 0891لمفترة مف   STIRPAT والنمو الاقتصادي، والانفتاح التجاري، والتحضر، وذلؾ ضمف إطار
 .0102إلى 
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ر الشموؿ المالي عمى نصيب الفرد مف تشير النتائج التجريبية إلى وجود تبايف في تأثي
عف علاقة  NARDL انبعاثات الكربوف، وذلؾ بحسب نوع الشموؿ المالي. فقد كشفت نتائج نموذج

مقموب بيف الشموؿ المالي لممؤسسات المالية وانبعاثات الكربوف  U غير خطية عمى شكؿ منحنى
مف الشموؿ حسب مرحمة التطور. ففي لمفرد، وىو ما يعكس تحولًا في التأثير البيئي ليذا النوع 

المراحؿ المبكرة، يُسيـ ارتفاع الشموؿ المالي في زيادة الانبعاثات نتيجة توجيو التمويؿ نحو أنشطة 
إنتاجية تعتمد عمى الطاقة التقميدية. ومع تعمّؽ ىذا الشموؿ، تبدأ المؤسسات في تبنّي تقنيات نظيفة 

 .إلى تقميص الانبعاثات وممارسات تشغيؿ أكثر استدامة، ما يؤدي
في المقابؿ، تظير النتائج وجود علاقة خطية موجبة بيف الشموؿ المالي للأسواؽ المالية 
وانبعاثات الكربوف، إذ يؤدي اتساع نطاؽ الأسواؽ المالية إلى تسييؿ التمويؿ لأنشطة كثيفة 

ياب ضوابط بيئية الانبعاثات، لا سيما في ظؿ اعتماد مصر الكبير عمى الوقود الأحفوري، وغ
علاوة عمى ذلؾ، أظيرت النتائج أف كفاءة استخداـ الطاقة تمثؿ  .صارمة عمى التوسع الإنتاجي

عنصرًا حاسمًا في التخفيؼ مف الآثار البيئية السمبية لمشموؿ المالي، إذ إف تعزيز الكفاءة يمكف أف 
ف أف النمو الاقتصادي، والانفتاح يُعادؿ الآثار السمبية الناتجة عف توسّع الوصوؿ المالي. كما تبي

التجاري، والتحضر تساىـ جميعيا في الحد مف انبعاثات الكربوف عمى المدى الطويؿ، مما يشير 
 .إلى أىمية ىذه العوامؿ في تحقيؽ التحوؿ البيئي المنشود

تعزيز الاستدامة البيئية ( i :وتنعكس ىذه النتائج عمى عدد مف السياسات ذات الصمة، أىميا
ي القطاع المالي مف خلاؿ دمج المعايير البيئية في أدوات التمويؿ وتوسيع نطاؽ التمويؿ ف

تحفيز كفاءة ( ii .الأخضر، إلى جانب بناء قدرات المؤسسات المالية عمى إدارة المخاطر المناخية
فة، استخداـ الطاقة عبر زيادة الاستثمارات في البحث والتطوير في مجاؿ تكنولوجيا الطاقة النظي

وتشجيع استبداؿ الأجيزة كثيفة الاستيلاؾ لمطاقة بأخرى أكثر كفاءة، وتفعيؿ آليات تشجيعية مثؿ 
تسريع التحوؿ نحو الطاقة ( iii .الحوافز المالية والإعفاءات الضريبية لتعديؿ سموؾ المستيمكيف

ثمارات الحكومة المتجددة عبر استبداؿ أنظمة الطاقة المعتمدة عمى الوقود الأحفوري، وتوسيع است
والقطاع الخاص في مشاريع الطاقة النظيفة، بما في ذلؾ البحث والتطوير في مجالات تقنيات 

 .التوليد المستدامة
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