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لممدة  ةالاستقرار النقدي وأثره في النمو الاقتصادي في عدد من الدول النامي
(1990–  2010) 
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الممخص 

لا وىو الاستقرار النقدي وانعكاساتو عمى النمو أج البحث موضوعاً جوىرياً وميماً يعال      
مل الاقتصادي في عدد من الدول النامية ، ييدف البحث الى دراسة وتحميل العلاقة بين عوا

ستقرار ، معامل الاسعر الفائدة، سعر الصرف ،لنقود، معدل التضخمعرض ا)الاستقرار النقدي 
ن الاستقرار النقدي لو انعكاسات أ، انطمق البحث من فرضية مفادىا والنمو الاقتصادي( النقدي

،  وقد حاول نعكس سمباً ن الفشل في تحقيقو يأ، في حين ديايجابية عمى معدل النمو  الاقتصا
ري الذي ابتدأ بمفيوم السياسة النقدية واىدافيا وادواتيا وانتيى بتحميل البحث الربط بين جانبو النظ

، في حين جاء الجانب التطبيقي الذي تضمن ن عوامل الاستقرار النقدي والنموالعلاقة النظرية بي
 (OLS)واستخدام طريقة المربعات الصغرى الاعتيادية ( جذر الوحدة)اختبار استقرارية البيانات 

توصل الى عدد  ، وقد(2010  –1990)، وقد غطى البحث المدة ذج الخاص بالبحثلتقدير النمو
ان الفشل في تحقيق الاستقرار النقدي لو انعكاسات سمبية في معدل النمو  :-من النتائج ابرزىا

.  من المقترحات التي تتلاءم والنتائج التي توصل الييا الباحث اً الاقتصادي وقد وضع الباحث عدد
 
 
Abstract 
       The research discusses substantial important subject, that is the 

monetary stability and its inflections on the economic growth in some 

developing countries, thus the research aimed to study and analyze the 

relationship between the factors of money stability (money supply, 

inflation rate, the interest rate, exchange rate, monetary stability criterion) 

and the economic growth, therefore the research launched from a theory 

that says, that the monetary stability has positive reflections on the rate of 

the economic growth, while the failure in achieving the monetary stability 

has a negative effects, thus the research linked between the theoretical 

aspect that started to showing the political monetary concept and its goals 

and tools, in which the research ended in analyzing the theoretical 
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relationship between the monetary stability and growth factors, whereas the 

practical aspect includes testing the data stability  (unitroot) using the 

ordinary least squares (OLS) to adopted model estimate the research 

special prototype, in which it covered the period (1990-2010), and it came 

out with a several conclusions:- The failure in achieving the monetary 

stability has a negative effects on the rate of economic growth, the 

researcher presented several suggestions which compatible with the 

conclusions of the research. 

 

مقدمة 
لقد تولدت قناعة راسخة بأن الاستقرار النقدي ىو النواة الرئيسة لتحقيق الاستقرار        

الاقتصادي والذي تسعى الحكومة لتحقيقو بغية استيداف معدلات منخفضة ومستقرة من التضخم، 
ة والذي ومن ثم تعزيز النمو الاقتصادي، كما يعد الاستقرار النقدي اليدف الرئيس لمسياسة النقدي

جل خمق أفضلًا عن استقرار سعر الصرف من  يمكن تحقيقو عبر تقييد نمو المعروض النقدي،
بيئة مواتية لمعدل مقبول من النمو الاقتصادي فضلًا عن خمق ىياكل و أسعار فائدة محفزة 

دلات أن تحقيق معى أخر للاستثمارات الأجنبية المباشرة، التي تحفز النشاطات الاقتصادية، وبعبارة
لتحقيق النمو  انوكافي انتضخم منخفضة و مستقرة واستقرار سعر الصرف يعدان شرطان ضروري

. الاقتصادي المستدام في بيئة يسودىا الاستقرار النقدي
 :أهمية البحث

ن الاستقرار النقدي يحفز معدلات النمو الاقتصادي ويجعمو يعمل في أتتمثل أىمية البحث ب      
يحقق الرفاىية الاقتصادية لممجتمع ويعمل عمى تعزيزىا، ويبرز دور الاستقرار ظروف ملائمة وىذا 

النقدي عبر جذب رؤوس الأموال الأجنبية واستقطابيا إلى البمد، مما يؤدي إلى توفير فرص تشغيل 
كبيرة، وتحقيق زيادة في مستوى الدخول وانعكاس ذلك عمى معدلات النمو الاقتصادي بشكل 

. ايجابي
 :بحثمشكمة ال

تتمخص مشكمة البحث بأن عدم الاستقرار النقدي ينعكس سمباً عمى معدلات النمو       
الاقتصادي، اذ يترتب عمى ذلك زيادة معدلات التضخم والإضرار باليياكل الاقتصادية وانعكاس 
تدفقات رؤوس الأموال وىروبيا إلى الخارج، مما يقوض من الجيود الراىنة لزيادة معدلات النمو 

 .تحقيق استقرارهو
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 :هدف البحث
ييدف البحث إلى دراسة العلاقة بين الاستقرار النقدي ومعدلات النمو الاقتصادي في عدد       

-1990)من الدول النامية والتعرف عمى نمط ىذه العلاقة واتجاىاتيا في تمك الدول اثناء المدة 
2010 .) 

 :فرضية البحث
النقدي ينعكس إيجاباً في زيادة معدلات النمو الاقتصادي عبر يفترض البحث بأن الاستقرار       

توفر البيئة الاقتصادية النقدية المستقرة والتي تحفز النشاطات الاقتصادية مما يزيد من معدلات 
 .النمو

 :منهجية البحث
لغرض الوصول إلى ىدف البحث تم  تقسيم البحث إلى ثلاثة مباحث، فقد اختص المبحث       

الإطار النظري المتعمق بدراسة السياسة النقدية وأدواتيا وأىدافيا والتي يأتي عمى رأسيا الأول ب
المبحث الثاني بتحميل العلاقة النظرية بين عوامل الاستقرار  تحقيق الاستقرار النقدي، واختص

ت النقدي والنمو الاقتصادي، وجاء المبحث الثالث ليختص بتقدير الأنموذج القياسي الذي استخدم
البيانات وتحميل الانحدار، فضلًا عن تقدير الانموذج  ةرات جذر الوحدة لاختبار استقراريفيو اختبا

 (.2010 -1990)الخاص بالبحث، وتتضمن الدراسة سمسمة زمنية شممت المدة 
  

المبحث الاول 
( ، الأهدافالمفهوم، الأدوات)السياسة النقدية 

لمسياسة الاقتصادية الكمية في أية دولة ، وقد تزايد ىذا  يسالعمود الرئ تعد السياسة النقدية      
الاىتمام مع تفاقم الازمات المالية وعدم الاستقرار الاقتصادي الذي شيده الاقتصاد العالمي، كما 
ارتبط تطور فمسفة السياسة النقدية بتطور الافكار والنظريات الاقتصادية الحديثة، خاصة النقدية 

رن الماضي ، وقد نتج عن ذلك مفاىيم عدة لمسياسة النقدية التي يمكن منيا بعد منتصف الق
:- تيعرضيا بالشكل الالاَ 

 :مفهوم السياسة النقدية :اولا
نيا مجموعة من الاجراءات التي تتخذىا السمطات النقدية أاذ يمكن تعريف السياسة النقدية ب      

و بتكمفتو أفيما يتعمق بالقدر المتاح منو  واءفي المجتمع بيدف الرقابة عمى الائتمان والتأثير فيو س
، كما تعرف (494، 1975جامع، )و بالشروط التي يمنح عمى وفقياأبالنسبة الى من يطمبو 

اذا كانت  نيا تشتمل عمى جميع القرارات والاجراءات النقدية بغض النظر عماأالسياسة النقدية ب
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ءات غير النقدية التي تيدف الى التأثير في النظام اىدافيا نقدية او غير نقدية، وكذلك جميع الاجرا
نيا عمل مدروس تقوم بو السمطات النقدية أ، وفيما يعرفيا البعض ب(Einzing, 1964, 50)النقدي

الانكماش من اجل تحقيق الاستقرار النقدي بشكل اساسي بمن خلال السيطرة عمى النقد بالتوسع او 
 ,Milton &Qrley, 1990)لنمو الاقتصادي والتوظفوالمساعدة عمى الحفاظ عمى استقرار ا

نيا ادارة التوسع والانكماش في حجم النقد لغرض أالسياسة النقدية ب( (Kent،كما عرف(247
 ن السياسةالنقدية بمفيوميا التقميديإف وبذلك ،(Kent, 1949, 417). الحصول عمى اىداف معينة

 التوازن مع نقدي عمى النحو الذي يحققال في المعروض تتحكم التي الأدوات مجموعة تشمل
 .الأسعار في الاستقرار تحقيق وخدمات بغية سمع من مايعرض

 .تيمما تقدم ىناك مفيومان لمسياسة النقدية ىما الضيق والواسع يمكن عرضيما بالشكل الالاَ 
ة تعني مجموعة الإجراءات التي تستخدميا السمطات النقدي :-لمفيوم الضيق لمسياسة النقديةفا

لمراقبة عرض النقد وتحقيق أىداف اقتصادية معينة، أو ىي مجموعة الوسائل التي تتبعيا الإدارة 
النقدية لمراقبة عرض النقد بقصد تحقيق ىدف اقتصادي معين، أما المفيوم الواسع لمسياسة 

النقود فيشمل تمك الإجراءات التي يتخذىا البنك المركزي أو الحكومة بيدف التأثير عمى  :-النقدية
. والائتمان وحجم تركيب الدين العام وغيرىا من المتغيرات

 
 :أدوات وآليات السياسة النقدية :ثانياً 

يستخدم البنك المركزي في إدارتو لمسياسة النقدية نوعين من الأدوات الأول يسمى بالأدوات       
مصرفي وتحديد أسعار الفائدة النوعية المباشرة والتي يتم من خلاليا التأثير عمى نوعية الائتمان ال

بالاستناد عمى التنظيمات والقواعد الموجودة في ىذا التخصص، أما النوع الثاني فيسمى بالأدوات 
غير المباشرة والتي تستيدف التأثير في حجم النقود والائتمان من خلال التأثير عمى الاحتياطيات 

المباشرة وغير المباشرة كالاتي، بين الأدوات  النقدية المتوفرة في النظام المصرفي، ويمكن المقارنة
ذ نجد أن الأدوات المباشرة يتم فييا تحديد أسعار الفائدة أو حجم الائتمان المصرفي وتفرض عمييا إ

بعض القيود من خلال التنظيمات الموجودة، في حين نجد أن الأدوات غير المباشرة تركز بشكل 
لعرض عمى الائتمان ويمكن استعراض ىذين النوعين رئيس عمى حالة السوق من خلال الطمب وا

:- تيمن الادوات عمى وفق الالاَ 
 :(الادوات غير المباشرة)دوات السياسة النقدية الكميةأ.1

تيدف الأدوات الكمية لمسياسة النقدية التأثير عمى حجم الائتمان المصرفي بغض النظر عن       
ر في الاحتياطيات النقدية الموجودة لدى النظام نوعية الائتمان، وييدف ىذا النوع من التأثي
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، ويمكن المصرفي بيدف التأثير بصورة غير مباشرة عمى كمية قروض المصارف واستثماراتيا
:- تيتوضيح أىم وسائل السياسة النقدية الكمية عمى وفق الالاَ 

 :سياسة سعر الخصم وسعر الفائدة -أ
الذي يتقاضاه البنك المركزي لقاء أعادة خصم إعادة الخصم عن السعر  تعبر سياسة سعر      

الأوراق المالية لممصارف التجارية، وعن سعر الفائدة الذي يتقاضاه البنك المركزي من المصارف 
التجارية لقاء تقديم القروض ليا، فمن خلال ىذه السياسة يستطيع البنك المركزي التأثير في حجم 

لمظروف الاقتصادية السائدة، فعند ظيور البوادر  الائتمان في الاقتصاد القومي وذلك وفقا
التضخمية يقوم البنك المركزي برفع سعر إعادة الخصم مما يؤدي إلى تقميل حجم الائتمان 

نو يعمل عمى خفض سعر الخصم لديو إىور الكساد في الاقتصاد القومي فالممنوح، أما في حالة ظ
 (309، 1998ن وآخرون، شعبا). مما يزيد من حجم الائتمان الممنوح لديو

عادة الخصم التأثير أولا عمى كمفة حصول المصارف إوييدف البنك المركزي من سياسة       
التجارية عمى الموارد النقدية الإضافية التي يقدميا، وثانيا عمى كمفة الائتمان الذي تضعو 

، 2008وىذلول، حداد ) .الوحدات الاقتصادية غير المصرفيةالمصارف تحت تصرف عملائيا من 
185) 

 
 :عمميات السوق المفتوحة -ب

يقصد بعمميات السوق المفتوحة قيام البنك المركزي بشراء أو بيع الأوراق المالية الحكومية       
ر في لمتحكم في القاعدة النقدية، وىي إحدى الأدوات التقميدية التي اتبعتيا المصارف المركزية لمتأثي

ن المصارف المركزية لا يجب أن تقتصر معاملاتيا في الأوراق أة عرض النقود، وتجدر الإشار
سعر الفائدة عمى ير يجل منيا، حيث يؤدي ىذا الى تغالية الحكومية عمى ما ىو قصير الأالم

 جل مما يمكنيا منبالأوراق المالية طويمة الأ جل فقط، بل يجب ان تتعاملالقروض قصيرة الأ
تباط بين أسعار ن ىناك ارطويل عمى حد سواء، لأجل القصيرة والفي أسعار الفائدة في الا التأثير

( 280-279، 2007عبد الحميد، .)جلجل وطويمة الأالفائدة قصيرة الأ
 ييدف والتجارية، فإنو المالية لعدد من الأصول بائعا السوق بوصفو إلى المركزي البنك دخل فإذا
 وبالتالي انخفاض العممة، فائض امتصاص نم يمكنو مما نقدية، أصول إلى ذلك تحويميا وراء من
 فما عميو النقدي المعروض حجم زيادة في رغب إذ أما القروض، منح عمى التجارية المصارف قدرة

ويضخ  (والسندات والمالية التجارية الأوراق (الأصول ليذه مشتريا السوق بوصفو إلى يدخل أن لاا
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. الائتمان ويخمق القروض فيمنح السيولة زيادة لىإ يؤدي السوق، الشيءالذي فياً نقود ذلك مقابل
 (25، 2009عيجولي، )

:  تحكم في نسبة الاحتياطي القانونيسياسة ال -جـ
نظرا لغياب الأسواق المالية المتطورة في معظم البمدان النامية لذلك تعد ىذه السياسة من أىم       

البنك المركزي لمتأثير عمى أمكانية المصارف أدوات السياسة النقدية وأكثرىا فاعمية التي يستخدميا 
التجارية في تقديم القروض للأفراد، ويقصد بيذه السياسة قيام البنك المركزي بفرض نسبة معينة 

لاحتفاظ بيا بوصفيا احتياطاً نقدياً قانونياً مقابل ما بحوزتيا من ودائع، لتمزم المصارف التجارية 
قطاع تمك النسبة وتحويميا الى حساب المصرف التجاري ويقوم البنك المركزي بعد ذلك باست

( 34-33، 2009العزاوي، .)لديو
( الادوات المباشرة)السياسة النقدية النوعية  ادوات.2
  :الإقناع الأدبي -أ

اعمى سمطة نقدية في الاقتصاد المحمي  ويتمثل ىذا الأسموب في قيام البنك المركزي بوصفو      
رية بالإجراءات والتوجييات المطموب تنفيذىا لمتخمص من المشكلات التي بإقناع المصارف التجا

ن لو سمطة أدبية إشرافيو عمى أي او التخفيف من حدتيا، باعتبار يعاني منيا الاقتصاد الوطن
المصارف التجارية، وعادةً ما يتم ىذا الأسموب عن طريق لقاءات مباشرة مع مديري المصارف 

ن نجاح أطموبة في تمك المرحمة، ولاشك في قناعيم بالأوامر والتوجييات المالمتنوعة ويتم خلاليا أ
يتوقف عمى درجة تطور الجياز المصرفي وتنوعو، وكذا خبرة البنك المركزي وسمطتو  ىذا الأسموب

 (18، 2010صالحي، .)ومكانتو
 :التعميمات -ب

المصارف التجارية بيا ضمن وتتمخص في اصدار التعميمات التي يرى البنك المركزي الزام       
ون ذا ما تعذر، استجابتيا لأسموب الاقناع  السابق، ولتكإلإدارة النقد في الاقتصاد وذلك  ةتسياس

عمى ىذا المصارف واسموب  ويطبقيا نو قد يرتبط بيا مباشرةإىذه التعميمات ذات اثر فعال ف
(    16، 2009شارفي وموزاي، .)لمجزاءات في حالة عدم تنفيذ ىذه التعميمات

 :تنظيم الائتمان الممنوح لغرض البناء -جـ
المباني، )قامة اويقصد بو التأثير في حجم الائتمان الممنوح لأغراض التمويل العقاري، لا      

ة أتصاد الوطني، كتقييد اقامة المنشتحقيقا لمتطمبات التنمية، ومصمحة الاق( الخ... شراء الاراضي،
التمويل العقاري،  لصناعية، او لتحقيق نوع من التوازن ما بينالسكنية لحساب المنشاة ا

... مثل النشاطات التنموية والحربية )خرى التي تتطمبيا حركة النشاط الاقتصادي والمشروعات الأ
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وذلك لمتخفيف من حجم التدفقات النقدية التي تؤدي الى تحفيز التضخم والاضرار بالاستقرار ( الخ
 .(77، 2010الجبوري، .)النقدي

  :الرقابة المباشرة وغير المباشرة -د
الاقتصادي في  لتحقيق الاستقرار النقدي ومن ثم يفضل الكثير استخدام تدابير نقدية ومالية      

الظروف الاعتيادية وتعد ىذه التدابير غير المباشرة والتي يمكن تميزىا عن الرقابة المباشرة مثل 
لة والرقابة عمى الاجور والتقنيين والتخصيصات والتي تستخدميا الرقابة عمى الاسعار من قبل الدو

لية في الحالات الاضطرارية، وتفضل الدول الرأسمالية الرقابة غير المباشرة لترك زمام الامور بيد الاَ 
. (27، 2008السبعاوي، .)السوق بدلًا من تدخل الدولة المباشرة

 
 :هداف السياسة النقديةأ :ثالثاً 

ن اىداف السياسة النقدية فييا تكاد تكون متشابية تسعى أوع النظم الاقتصادية الا رغم تن       
والحفاظ عمى السيولة المتوازنة في الاقتصاد ( استقرار الاسعار)الى تحقيق الاستقرار النقدي 

لاسيما في والمحمي سواء في الدول النامية او المتقدمة فضلًا عن جذب الاستثمارات الاجنبية 
: ن النامية، ويمكن ان نذكر اىداف السياسة النقدية عمى النحو التاليالبمدا

ن استقرار الاسعار ىو أيرى البعض  (:استقرار مستوى الاسعار)تحقيق الاستقرار النقدي -أ
خلال مراقبة الائتمان اليدف المركزي لمسياسة النقدية فيو المؤشر الرئيس للاستقرار النقدي من 

في الاسعار يؤدي الى احداث اضرار جسيمة بفئة الدائنين ولصالح  يرين التغالمصرفي، لأ
. المدينين، مما يؤدي الى توزيع سيء لمثروة بين الطرفين

ييدف  يعد استقرار سعر الصرف مؤشراً ميماً للاستقرار النقدي، اذ :استقرار اسعار الصرف-ب
ية، وذلك من خلال الحد من الىتقييد معدلات التضخم والعمل عمى استقرار قيمة العممة المحل

التوسع المفرط في عرض النقد واثره الضار عمى قيمة العممة، وبالوقت نفسو يمتزم البنك المركزي 
بالحفاظ عمى حجم مناسب من الاحتياطات الدولية وعدم التوسع المفرط في اقراض الحكومة 

 .لتحقيق الاستقرار في سعر صرف العممة المحمية
ن اليدف من تحقيق استقرار سعر الصرف وتخفيض إ :لنمو الاقتصاديتشجيع وتحفيز ا -جـ

النمو الاقتصادي والذي يعني زيادة مستمرة في الناتج المحمي  التضخم ، ىو خمق بيئة لزيادة معدل
يرات في حجم الاحتياطات الكمية يالاجمالي الحقيقي لمدولة، ويستطيع البنك المركزي احداث تغ

تيا في خمق الائتمان والتأثير عمى حجم الائتمان المصرفي، فالسياسة لممصارف التجارية وقدر
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النقدية التوسعية تستطيع الابقاء عمى سعر فائدة منخفض، مما يشجع عمى زيادة الطمب عمى 
. الائتمان والاستثمار والنمو الاقتصادي

يزان تمارس السياسة النقدية دورا ميما في تحسين م: تحسين وضع ميزان المدفوعات -د
المدفوعات، وذلك من خلال العمل عمى رفع سعر الفائدة لجذب رؤوس الاموال الاجنبية لمتحرك 

الى داخل البمد واتباع نظام صرف مناسب يؤدي الى تشجيع الصادرات والحد من الواردات، 
فتخفيض سعر الصرف يحسن الميزان التجاري اذا نجح في زيادة صادرات البمد وخفض وارداتو 

 (261-260، 2009الجنابي وارسلان، .)تخفيض العجز في ميزان المدفوعات  ومن ثم
 

المبحث الثاني 
لية التأثيرية لعوامل الاستقرار النقدي في معدلات النمو الاقتصادي في الدول الالاَ 

النامية 
 :عرض النقود والنمو الاقتصادي :-اولاً 

د من المتغيرات الحساسة جداً في نقون عرض الأل قائم بين الاقتصاديين يتمحور بثمة جد       
دوات السياسة أفضلًا عن وصفو من  داء أي نشاط اقتصادي،أتصاد، فيو الذي يحدد ي اقأ

الناتج، ولذلك تعتقد ىذه النخب  ذ يحفز النمو الاقتصادي عبر تأثيره في الاستثمار ومن ثمإالنقدية، 
قودية، ومن ثم فان التغيرات في كمية النقود ن المتغيرات النقدية ىي الشعار المعتاد لممدرسة النأ

خرى، وبعبارة أخرى فإن التغيرات في حجم المعروض ىي مصدر التغيرات الاقتصادية الأ المتداولة
خير في الحدود المقبولة لو انعكاسات ايجابية ن جعل الأإوثيقة بمعدل التضخم، و النقدي ليا علاقة

 (Bakare, 2011, 124).في النمو الاقتصادي
المعروض من النقود ىو كمية النقود داخل الاقتصاد والمعدة للإنفاق، وتعتقد لجنة السوق المفتوحة ف

الاتحادية في الولايات المتحدة الأمريكية أن سموك النقود والائتمان ستظل ليا قيمة بوصفيا معيار 
ذا زاد إروض من النقود لمعرف ان نمو المعلقياس الاداء الاقتصادي والمالي لأي دولة، اذ انو من ا

النمو الاقتصادي، فسوف يكون ىناك مزيد من النقود تطارد الكمية نفسيا من السمع  عن معدل
. والخدمات، ويترتب عمى ذلك من وجية نظر المدرسة النقودية زيادة في معدلات التضخم

جال السياسة ان العلاقة بين عرض النقود والنمو الاقتصادي لاتزال تمقي اىتماما كبيرا في م
النقدية، ونظرا لأىمية النمو الاقتصادي بوصفو ىدفا ميماً لمسياسة النقدية، فالسيطرة عمى نمو 

المعروض النقدي ىي أداة ىامة لمسياسة النقدية، وواحد من أىداف السياسة النقدية ىو زيادة الناتج 
، ويزداد التضخم عندما يتجاوز المحمي الإجمالي الحقيقي وزيادة النمو الاقتصادي واستقرار الأسعار
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نمو المعروض النقدي لمنمو الاقتصادي لفترة من الوقت، ويرتبط النمو النقدي بالطمب عمى النقود 
. ينشا نتيجة لزيادة في الناتج المحمي الإجمالي الحقيقي أو زيادة كتمة النقود في الاقتصاد الذي

الناتج المحمي الإجمالي والمستوى العام في  من الأفكار حول تأثير عرض النقود انوىناك نوع
المعروض النقدي لو تأثير عمى كل من الناتج المحمي  د بانللأسعار، الاتجاه الاول يج

يؤكد عمى أن تأثير المعروض النقدي  الإجماليوالمستوى العام للأسعار، في حين ان الاتجاه الثاني
ير بمستوى الناتج، فضلًا عن انو ليس العامل لو علاقة بالمستوى العام للأسعار وليس لو ارتباط كب

لزيادة نمو المعروض النقدي  لا ان ىناك حاجةإيسيم في زيادة النمو الاقتصادي، النقدي الذي 
لغرض زيادة الناتج المحمي الإجمالي الحقيقي، فالزيادة في عرض النقود تنعكس بشكل ايجابي في 

 (Chaker& Cetin, 2012, 8).تدريجيالنمو الاقتصادي والا قد ينخفض النمو بشكل 
 :التضخم والنمو الاقتصادي:ثانياً 

وتحقيق ن تحقيق معدلات تضخم منخفضة ومستقرة وزيادة معدلات النمو الاقتصادي إ      
ة منيا لا سيما النقديوىداف الرئيسة لمسياسات الاقتصادية الكمية حد الأأالاستقرار في معدلاتو ىو 

و المتقدمة وقد اثير نقاش كبير تركز معظمو عمى طبيعة العلاقة بين أمية سواء في البمدان النا
ىذا النقاش أفضى الى ان الاستقرار الاقتصادي الكمي النقدي والمالي  التضخم والنمو الاقتصادي

يكون عند ادنى مستوى من التضخم وىو يعد عامل ايجابي يساند النمو الاقتصادي ويحافظ عمى 
 (Gokal&Hanif, 2004, 2).ادامتو واستقراره

 لواضعي السياسات المركزي ىو اليدف التضخم مع انخفاض والمستدام فالنمو الاقتصادي المرتفع
جدلًا ونقاشاًعمى مدى  الموضوعات من أكثر واحدة ولذلك كانت نسبة التضخم الاقتصادية الكمية،
توزيع  الاقتصادي بل عمى النمو عمى فالتضخم المرتفع يفرض قيداً ليس فقط السنوات الماضية،

 (Ayyoub, 2011, 51)(.اعادة توزيع الدخل من الفقراء الى الاغنياء)الدخل 
وفي السنوات الأخيرة اتجيت العديد من المصارف المركزية الى التركيز عمى استقرار الأسعار 

ة تحقيق معدل سواء اعربت السياسة النقدية عن ذلك عبر أسعار الفائدة أو نمو الكتمة النقدية، بغي
تضخم منخفض ومستقر، وقد اىتم محافظو المصارف المركزية ومعظم المراقبين باستقرار الأسعار 

بوصفو ىدفاً يستحق تفعيل ادوات السياسة النقدية لتحقيقو اذ يعتقدون أن التضخم ىو مكمف 
ناجمة عن ومضر بالنشاط الاقتصادي، وبعض من ىذه التكاليف تتعمق بالمخاطر  وعدم اليقين ال

 (Barro, 2013, 85).التضخم
كما يؤثر التضخم المرتفع عمى كفاءة أداء آليات الاقتصاد الكمي الأخرى، ونتيجة لذلك يتأثر النمو 
الاقتصادي من خلال ىذه القنوات، قناة التضخم التي تظير من خلال الجانب المالي فعمى سبيل 
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اء الأسواق المالية والخطط الاستثمارية طويمة المثال فان ارتفاع معدلات التضخم يعطل كفاءة أد
الأجل لمشركات، فضلًا عن ذلك فإنو يزيد من تفاقم تقمبات الأسعار في سوق السمع والسوق النقدي 

 Zhu, 2005, 2)&(Pollin. عبر زيادتو لتكمفة التحوط المالي بين الشركاء التجاريين
 :اسعار الفائدة والنمو الاقتصادي: ثالثاً 

تطورت في فكر النظرية النقدية اتجاىين ناقشا تأثير سعر الفائدة في النمو الاقتصادي،       
بأن زيادة  سعر الفائدة لو تأثير سمبي في معدل النمو الاقتصادي وىذا التأثير  الاتجاه الاول اعتقد

ة تزداد تكمفة يمر من بوابة التأثير السمبي لسعر الفائدة في الاستثمار المحمي فمع زيادة سعر الفائد
، في حين من ثم يخفض معدل النمو الاقتصادياستخدام راس المال وىذا يقوض الاستثمارات و

الاتجاه الثاني في ان كثير من الدول النامية تشكو من نقص راس المال لذلك فان اسعار  يجد
عزز النمو الفائدة المرتفعة تستقطب الاستثمارات الاجنبية المباشرة من خارج تمك الدول مما ي

.  الاقتصادي ويزيد من معدلاتو
عكاساتو في معدل النمو الاقتصادي، ان النقاش في الآونة الاخيرة انتقل نحو تحرير سعر الفائدة وان

، الاول يؤكد عمى ان تحرير سعر الفائدة ينعكس ايجاباً في معدل وقد تولد رأيين بيذا الخصوص
اعمى ( نصر الانتاجيالع)باتجاه تحقيق المورد  النمو الاقتصادي عبر اعادة تخصيص الموارد

. ، مما يسيم في تعزيز النمو الاقتصادي وزيادة معدلاتوانتاجية حدية
وجية نظر معاكسة يقدميا الرأي الثاني والذي يعتقد بأن رفع القيود عن سعر الفائدة قد يتسبب 

. ثم النمو الاقتصادي بزيادة تقمباتو وىذا يزيد من المخاطر ويخفض حجم الاستثمارات ومن
(Glick & Hutchison, 2002, 1-5) 

 :سعر الصرف والنمو الاقتصادي: رابعاً 
ي نظامي سعر الصرف الثابت ن الادبيات الاقتصادية ثرية في عرضيا النقاشات بين مدرستإ      
ي توفر ، اذ تعتقد مدرسة نظام سعر الصرف الثابت بانو يخمق البيئة النقدية المستقرة التوالمرن

داء النشاطات الاقتصادية فعاليتيا أفضلًا عن مناخاً ملائماً لتدفقات الاستثمارات الاجنبية المباشرة 
كد ، في حين يؤتصادي ويعمل عمى استقرار معدلاتوفي مناخ اقتصادي مستقر مما يحفز النمو الاق

ص الموارد عادة تخصيإن تحركات سعر الصرف تعمل عمى أانصار نظام سعر الصرف المرن ب
عمى انتاجية حدية ليذه الموارد مما يزيد من أبصورة تتحقق فييا ( ناصر الانتاجع)الانتاجية 

. معدلات النمو الاقتصادي
صرف تخمق مخاطر عالية وىذا ن تقمبات سعر الأنظام سعر الصرف الثابت يؤكدون ب ن انصارإ

يجعل المستثمرين الاجانب يعزفون عن توجيو استثماراتيم اتجاه الدول التي تعاني من تقمبات 
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كد مؤيدو ، في حين يؤمما يخفض معدلات النمو الاقتصاديمفرطة في اسعار صرف عملاتيا 
قدية ن مرونة سعر الصرف ضرورية بامتصاص الصدمات النأنظام سعر الصرف المرن ب

بون الخبرات لمواجية ىذه لاسيما الخارجية منيا مما يجعل متخذو القرار الاقتصادي يكتسووالحقيقية 
ن آراءىا أسعر الصرف الثابت التي يعتقدون ب، وىم في ىذا الصدد ينتقدون مدرسة نظام الصدمات

لو اسس نظرية  ار سعر الصرفتقف عائقاً امام امثميو توزيع الموارد وان ادعائيا بضرورة استقر
، في حين ان انصار نظام سعر الصرف الثابت  يرون ان استقرار سعر الصرف ىو شرط ضعيفة

ضروري وكافي لتحقيق معدلات تضخم منخفضة ومن ثم تحقيق الاستقرار النقدي الذي يعد بيئة 
  ملائمة لزيادة معدلات النمو الاقتصادي والمحافظة عمى استقرارىا ومع زيادة معدل النمو

ض التكاليف الحقيقية تأتي أسرع في السمع المتاجر بيا مقارنة بالسمع غير المتاجر بيا ومن افانخف
تميل إلى الانخفاض النسبي مقارنة بالثانية، مما يعني أن السعر الحقيقي لمدولار  ىاثم فان اسعار

 .عبر الزمنسوف ينخفض 
سعار الصرف الثابتة أفضل من أ ة ىيويعتقد العديد من الاقتصاديين أن أسعار الصرف المرن

عمى أساس أن أسعار الصرف المرنة توفر افضل حماية ضد الصدمات الخارجية، وبحمول نياية 
من البمدان بتعويم عملاتيا مقابل العملات  سمحت العديد 1998عام 

 (Lvy­yeati&Sturzenegger, 2002, 55-56).الأخرى
 

المبحث الثالث 
متغيرات الاستقرار النقدي في النمو الاقتصادي في الدول الجانب التطبيقي لأثر 

النامية 
بعد الانتياء من الاطار النظري المتعمق بموضوع البحث يأتي دور التقدير التجريبي لاختبار       

فرضية البحث وتقدير معالم النموذج مبتدئين بتوصيف النموذج وصياغتو واختبار دور الجانب 
لى فيم وتقييم مكونات النظرية الاقتصادية واختبار فرضيتيا والتأكد من التطبيقي الذي يساعد ع

. مدى صحة ودقة تمك الفرضية
 :توصيف وصياغة الانموذج :اولاً 

لقد تمت صياغة وتوصيف الانموذج الخاص بالبحث  وفق منطق النظرية الاقتصادية       
: والدراسات ذات العلاقة وكالاتي

G = a + b1M2 + b2INF + b3R + b4EX + b5MR + ei 

:- حيث ان 
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G  =معدل النمو الاقتصادي .
M2  =نمو عرض النقود بالمعنى الواسع .

INF  = معدل التضخم معبراً عنو بالتغيرات النسبية في الرقم القياسي  لأسعار المستيمك(cpi.)  
r  =سعر الفائدة الحقيقي  .

EX  =سعر الصرف الحقيقي .
MR  =معبراً عنو بالتغيرات في المعروض ( معامل الضغوط التضخمية)نقدي معامل الاستقرار ال

.  ()النقدي منسوبة الى التغيرات في الناتج المحمي 
b0,b1,b2,b3,b4,b5 = معالم الانموذج المقدرة

ei  =  حد الخطأ العشوائي
 :اختبار سكون البيانات: ثانياً 

باختبار خصائص السلاسل الزمنية المستخدمة في التحميل عند التحميل القياسي يجب القيام       
لمتأكد من مدى استقرار المتغيرات، فاذا كانت المتغيرات غير ساكنة عندىا يحتوي النموذج عمى 

ذا ما استخدمت طريقة المربعات الصغرى فيي تؤدي الى الحصول إسلاسل زمنية غير ساكنة، و
رة، وىذا يعني ان طريقة المربعات الصغرى تصبح غير عمى نتائج مضممو لان البيانات غير مستق

موثوق بيا، فالنتائج المترتبة عمى الانحدار تكون زائفة وغير صحيحة لذلك ينصح باستخدام اختبار 
العبد الرزاق والوريكات، . )لمتأكد من مدى سكون السلاسل الزمنية(UnitRootTest) جذر الوحدة

2008 ،6 )
 Unit Root Test اختبار جذر الوحدة

ييدف اختبار جذر الوحدة الى فحص خواص السلاسل الزمنية لكل من النمو الاقتصادي       
(G ) وعرض النقد(M2 ) والتضخم(INF ) وسعر الفائدة(r ) وسعر الصرف(EX)  ومعامل

. لمتأكد من مدى سكونيا وتحديد رتبة تكامل كل متغير عمى حدا( MR)الاستقرار النقدي 
ريو مشكلات التي تواجو الباحثين عند القيام بتحميل السلاسل الزمنية ىي مدى استقراىم الأن من إ

ن تؤثر عمى دقة النموذج القياسي الذي يرغب كل باحث الوصول أالسمسمة من عدمو والتي يمكن 
ىمية القصوى فقد ارتأينا اختبار استقراريو البيانات اخطاء ممكنة، وانطلاقا من ىذه الأاليو باقل 

( 91-89، 2003، صفاوي والطائي.)خاصة بالبحث ال
 :(المتغيرات ةاختبار استقراري)رات جذر الوحدة مناقشة نتائج اختبا

بعد جمع البيانات من قبل الباحث بالاعتماد عمى منشورات البنك الدولي وادخاليا الحاسوب       
صدد استخدم اختبار فيميب وفي ىذا ال ،(Eviews7)الإلكتروني لغرض اختبارىا باستخدام برنامج 
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السلاسل الزمنية لمتغيرات النموذج من عدميا، حيث  ةفي الكشف عن مدى استقراري( pp)بيرون
الى قبول فرضية ( 1)تشير نتائج اختبارات جذر الوحدة لمتغيرات النموذج الموضحة في الجدول 

ن أضح الاختبار وأيث ر وحدة لمستويات السلاسل الزمنية، حالعدم التي تنص عمى عدم وجود جذ
، في حين وجدت 5%عند مستوى معنوية ( 1,72)المحسوبة اكبر من القيم الحرجة البالغة  (t)قيم 
المحسوبة في متغيرات أنموذج بقية دول العينة اقل من القيم الحرجة، وبعد اخذ الفروق ( t)قيم 

يع المتغيرات اصبحت ساكنة اي الاولى والثانية لممتغيرات المستخدمة في التقدير اتضح لنا بان جم
وىذا يدل عمى ان جميع متغيرات % 5معنوية الانيا لا تحتوي عمى جذر الوحدة عند مستوى 

دون ان ( OLS)الأنموذج مستقرة، مما يعني امكانية استخدام طريقة المربعات الصغرى الاعتيادية 
 .تعطينا نتائج متحيزة

 
( phillps - perronيميب بيروناختبار ف)اختبار جذر الوحدة ( 1)الجدول 

الفـرق 
الثاني 

الفـرق 
الاول 

المــتغيرات المـســتـوى 

ول 
الد

 ---- -----4.39 G (معدل النمو الاقتصادي) 

ن 
لارد

ا

 ---- -----4.22 M2 (نمو عرض النقود) 
 ---- -----3.27 INF (معدل التضخم) 
 ---- -----3.19 r (سعر الفائدة الحقيقي) 
 ---- -----2.13 EX (سعر الصرف الحقيقي) 
 ---- -----2.61 MR ( معامل الاستقرار

 (النقدي
 ---- -----1.96 G (معدل النمو الاقتصادي) 

ند 
تايم

 ---- -----2.12 M2 (نمو عرض النقود) 
 ---- -----3.40 INF (معدل التضخم) 
 ---- -----3.94 r (سعر الفائدة الحقيقي) 

-9.53 -3.61 0.14 EX (سعر الصرف الحقيقي) 
 ---- -----4.19 MR ( معامل الاستقرار

 (النقدي
 ---- -----4.19 G (معدل النمو الاقتصادي) 

ية 
نوب

الج
ريا 

كو

 -----4.86 -0.89 M2 (نمو عرض النقود) 
 ---- -----3.96 INF (معدل التضخم) 

-4.97 -2.96 -0.91 r (سعر الفائدة الحقيقي) 
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 -----4.43 0.59 EX (سعر الصرف الحقيقي) 
 -----6.93 -3.38 MR ( معامل الاستقرار

 (النقدي
 ---- -----3.16 G (معدل النمو الاقتصادي) 

صر 
م

 ---- -----4.26 M2 (نمو عرض النقود) 
 -----15.51 -1.36 INF (معدل التضخم) 
 -----13.83 -1.14 r (سعر الفائدة الحقيقي) 
 -----4.05 1.01 EX (سعر الصرف الحقيقي) 
 ---- -----3.31 MR ( معامل الاستقرار

 (النقدي
 -----5.37 -1.74 G (معدل النمو الاقتصادي) 

ي 
رغوا

او

 ---- -----4.83 M2 (نمو عرض النقود) 
 ---- -----9.50 INF (معدل التضخم) 
 -----7.97 -1.21 r (سعر الفائدة الحقيقي) 

-6.66 -2.43 0.33 EX (سعر الصرف الحقيقي) 
 ---- -----10.69 MR ( معامل الاستقرار

 (النقدي
عد من قبل الباحث بالاعتماد عمى نتائج الحاسبة الإلكترونية  أالجدول : المصدر

 :مناقشة النتائج الاحصائية: ثالثاً 
في الدول قيد قيمة موجبة  الى قيمة الحد الثابت، وقد امتمكت ىذه المعممة( b0)ذ تشير إ      

ذ تجاوزت قيم إقيم الحد الثابت في ىذه الدول،  معنوية معظم( t)ظير اختبار أالبحث جميعيا، وقد 
(t)  باستثناء أورغواي التي لم تظير قيمة ىذه المعممة ( 1‚72)المحتسبة نظيرتيا الجدولية البالغة

. بمستوى المعنوية المطموب
ظيرت وجود علاقة ايجابية بين نمو أوالتي ( b1)ة نمو المعروض النقدي وبالانتقال الى معمم     

وىذا ( د، كوريا الجنوبيةالاردن، تايمن)المعروض النقدي والنمو الاقتصادي في ثلاث دول وىي 
والذي يؤكدون انوُ لا يمكن زيادة ( 2001دوميكو، )وكذلك ( 1997ستيف، )ي كل من أيساند ر

الائتمان وزيادة في نمو المعروض النقدي فضلًا عن توفير البيئة النمو دون حجم مناسب من 
معنوية معممة عرض  (t)المالية لتعزيز معدلات النمو والمحافظة عمى ديمومتو، وقد بين اختبار 

. النقود في تمك الدول، في حين لم تكن ىذه المعممة معنوية في بقية الدول قيد البحث
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لذي كانت لوُ تأثيرات سمبية ومعنوية في معدل النمو الاقتصادي الى معممة التضخم وا( b2)وتشير 
وىذا يساند دراسات كثيرة مثل دراسة ( الاردن، تايمند، كوريا الجنوبية، أورغواي)في كل من 

ن فقدان أوغيرىا من الدراسات التي تجزم ب (2001وخان والصنياجي، ( )1995ساريل، )
و الاقتصادي، فالفشل في تحقيق الاستقرار النقدي ينتج عنو الاستقرار النقدي ينعكس سمباً في النم

داء مجمل النشاطات الاقتصادية وىذا يخفض أت التضخم والتي تنعكس سمباً في زيادة في معدلا
من معدل النمو الاقتصادي بسبب تراجع كفاءة توزيع الموارد عبر التغيرات التي تطرأ عمى الاسعار 

ن لم تظير ىذه المعممة بمستوى المعنوية المطموب في بقية دول النسبية ليذه الموارد، في حي
. العينة

ن ىناك تأثيرات سمبية ليذا المتغير في النمو أوىي معممة سعر الفائدة الحقيقي ب (b3)وتؤكد 
ن زيادة أذ إوىذا يوافق المنطق الاقتصادي، ( الاردن، كوريا الجنوبية، ارغواي)الاقتصادي في 

دي، في حين لم من حجم الاستثمارات، والذي ينعكس سمباً في النمو الاقتصاسعر الفائدة يخفض 
(. تايمند ومصر)في كل من ( t)ىمية تذكر بحسب اختبار أيكن ليذا المتغير 

ن ىناك تأثيرات سمبية لعدم استقرار سعر أة سعر الصرف الحقيقي والتي تبين معمم( b4)تمثل 
ن زيادة تقمبات سعر الصرف ترفع أذ إ، (تايمند لاردن،ا)الصرف في النمو الاقتصادي في كل من 

ن إالنمو الاقتصادي فضلًا عن ذلك ف من تكاليف المخاطرة بالنسبة لممستثمر الاجنبي وىذا يقوض
داء الصادرات بشكل خاص وحجم التجارة بشكل عام والتي أقمبات سعر الصرف تنعكس سمباً في ت

غوش وولف، )لنمو الاقتصادي، ويساند ىذا اراء كل من تعد ماكنة لمنمو مما يخفض من معدلات ا
الذين ينصحون الدول النامية المحافظة عمى استقرار سعر الصرف اذا ما ارادت زيادة ( 2003

معدلات النمو الاقتصادي والمحافظة عمى استقراريتيا، وقد اظير سعر الصرف الحقيقي تأثيرات 
الى تبني كوريا الجنوبية نظام سعر صرف يدعو الى  ايجابية في كوريا الجنوبية فقط وىذا يعود

تخفيض نطاق تقمبات سعر الصرف مما عزز النمو، ولم يكن ليذا المتغير تأثيرات تذكر في بقية 
. دول العينة

ن زيادة المعروض إ( معامل الضغوط التضخمية)النقدي وىي معممة معامل الاستقرار ( b5)وتؤكد 
ينعكس سمباً في النمو الاقتصادي ( GDP)ي الناتج المحمي الاجمالي النقدي بنسبة تفوق الزيادة ف

ن التنسيق بين السياسة النقدية عبر إفي حين ( ، وكوريا الجنوبية، مصرالاردن)في كل من 
ولم ( تايمند)يجاباً في إلتغيرات في الناتج المحمي انعكس تقويض نمو المعروض النقدي وربطو با

(. اورغواي)قدي تأثيرات تذكر في يكن لمعامل الاستقرار الن
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المحتسبة ( F)الذي يشير الى معنوية النموذج ككل، اذ تجاوزت قيمة ( F)وبالانتقال الى اختبار 
، وىذا يدل عمى ان المتغيرات المفسرة ليا دور كبير في (4,04)قيمة نظيرتيا الجدولية البالغة 

. تفسير التغيرات الحاصمة في معدل النمو
R)التحديد  ويشير معامل

ىمية المتغيرات أالى %( 91 % -66)اوحت قيمتو بين الذي تر( 2
الداخمة في ( عرض النقود، التضخم، سعر الفائدة، سعر الصرف، معامل الاستقرار النقدي)المفسرة 

الى التغيرات الحاصمة في معدلات النمو الى %( 9 % -34)النموذج، في حين تعود قرابة 
ىمية المتغيرات المفسرة، في حين يوضح معامل أوىذا يعزز من  نموذج،متغيرات لم تدخل في ال

R)التحديد المعدل 
والذي تراوحت قيمتو بين ( n-k)الذي يأخذ بنظر الاعتبار درجات الحرية ( 2

ذكر في نفة المن المتغيرات الحاصمة في النمو الاقتصادي تفسرىا المتغيرات الاَ %( 88 % -58)
R)ن الفرق بين أ النمو الاقتصادي، ونلاحظ

2
R)و (

المعدل قميل نسبياً مما يدل عمى القوة ( 2
. التفسيرية التي يتميز بيا الانموذج واىمية المتغيرات المفسرة

نتائج التقدير الخاصة بانموذج (2)الجدول 
D.W R

2
j 

 

R
2

 F 

 

b5MR b4EX b3r b2INF b1M2 b0  المتغيرات
الدول 

2.62 88.2 9

1 

30.3

4 

 

-0.96 

(-

8.68) 

-0.36 

(-

9.29) 

-0.24 

(-

2.15) 

-0.44 

(-

2.95) 

0.40 

(5.2

0) 

2.66 

(9.65

) 

الاردن 

1.85 65 7

2 

4.22 0.67 

(2.81 )

-0.29 

(-

1.77 )

-0.11 

(-

0.35 )

-0.95 

(-

2.09 )

0.30 

(

1.78

) 

1.48 

(1.79

) 

تايمند 

2.11 72 7

9 

6.48 -0.22 

(-

2.75 )

0.04 

(2.21 )

-1.28 

(-

4.55) 

-0.66 

(-

4.11 )

0.28 

(

3.38

) 

1.24 

(5.05

) 

كورياالجنو
بية 

2.24 85 8

9 

6.59 

 

-0.36 

(-

4.64 )

-0.09 

(-

0.40 )

-0.17 

(-

1.78) 

0.02 -

(0.18-

) 

0.03 

(

0.47

) 

6.99 

(3.22

) 

مصر 

2.14 58 6

6 

4.79 

 

-0.03 

(0.50 )

-0.07 

(-

0.67 )

-0.16 

(-

4.31 )

-0.07 

(-

1.76 )

0.05 

(

0.94

 )

3.81 

(1.18

) 

اورغواي 

 لجدول اعد من قبل الباحث بالاعتماد عمى نتائج الحاسبة الإلكترونيةا: المصدر 
ذ يؤكد اختبار كلاين الخاص إخاصة بمشكلات الاقتصاد القياسي، وبالانتقال الى الاختبارات ال

بالكشف عن مشكلات التداخل الخطي بين المتغيرات المستقمة عمى عدم وجود ىذه المشكمة في 
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ادت قيم معاملات الارتباط الكمية عن قيم نظيرتيا الجزئية المعروضة ذ زإالبحث جميعيا،  نماذج
(. 3)في مصفوفات الارتباط المعروضة في الجدول 

مصفوفات معاملات الارتباط الجزئية الخاصة بــ دول العينة ( 3)الجدول 
R r5MR r4EX r3r r2INF r1M2 

 

ت 
غيرا

لمت
ا

ول 
الد

 

 

0.96 

0.49026 0.13946 -0.31137 0.04906 1.00000 

ردن
 الا

 

0.41951 -0.55255 -0.75998 1.00000 0.04906 

-0.19829 0.26964 1.00000 -0.75998 -0.31137 

-0.52090 1.00000 0.26964 -0.55255 0.13946 

1.00000 -0.52090 -0.19829 0.41951 0.49026 

 

0.85 

 

-0.16945 -0.75225 0.37737 0.58521 1.00000 

ايمـ
تـ

ند
 

 

-0.04989 -0.45976 0.02620 1.00000 0.58521 

-0.19331 -0.39857 1.00000 0.02620 0.37737 

-0.03496 1.00000 -0.39857 -0.45976 -0.75225 

1.00000 -0.03496 -0.19331 -0.04989 -0.16945 

 

0.88 

-0.02059 -0.08613 0.16469 0.34976 1.00000 

بـية
جـنو

ا ال
وري

 كـ

-0.19089 0.34107 -0.52683 1.00000 0.34976 

-0.18870 -0.31484 1.00000 -0.52683 0.16469 

-0.23477 1.00000 -0.31484 0.34107 -0.08613 

1.00000 -0.23477 -0.18870 -0.19089 -0.02059 

 

0.94 

0.49456 -0.14987 -0.46837 0.37814 1.00000 

صـر
 مـ

0.39932 -0.12602 -0.75253 1.00000 0.37814 

-0.21171 -0.22589 1.00000 -0.75253 -0.46837 

-0.20088 1.00000 -0.22589 -0.12602 -0.14987 

1.00000 -0.20088 -0.21171 0.39932 0.49456 

 

0.81 

0.22912 -0.68461 0.22395 0.53002 1.00000 

واي
رغـــ

 او

0.01017 -0.55257 0.21531 1.00000 0.53002 

-0.12581 -0.29246 1.00000 0.21531 0.22395 

-0.26343 1.00000 -0.29246 -0.55257 -0.68461 

1.00000 -0.26343 -0.12581 0.01017 0.22912 

الجدول اعد من قبل الباحث بالاعتماد عمى نتائج الحاسبة الإلكترونية: المصدر  
 dL = 2.34و  du = 1.55ىي ( d.w)القيمة الجدولية لـ *: 

عينة  نماذجالخاص بالكشف عن مشكمة الارتباط الذاتي الى خمو ( D.W)كما يشير اختبار 
( H0:)المحتسبة في منطقة قبول فرضية العدم  (d.w)ذ وقعت قيمة إالدراسة من ىذه المشكمة، 

 (172 -165، 2002بخيت وفتح الله، .)التي تنص عمى عدم وجود مشكمة الارتباط الذاتي
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الاستنتاجات والمقترحات 
الاستنتاجات : اولاً 

 :تيتوصل البحث الى عدد من الاستنتاجات وىي كالالاَ 
ظيره أتحقيق الاستقرار النقدي وىذا ما اثبتت النتائج الاحصائية سعي دول العينة جميعيا الى .1

ثناء سعر الصرف اختبار جذر الوحدة الذي عكس استقرارية السلاسل الزمنية في تمك الدول  باست
الذي استقر في الفروقات الاولى والثانية ويعود ذلك الى ازمات العممة التي عصفت في بعض دول 

العينة والتي واجييا متخذو القرار الاقتصادي بإعادة ترتيب نظام سعر الصرف عمى النحو الذي 
 .يحقق الاستقرار النقدي

انعكس سمباً في   معدل ( ضغوط التضخميةمعدل ال)ن الفشل في تحقيق الاستقرار النقدي إ.2
 .النمو الاقتصادي

ىناك تأثيرات سمبية لزيادة سعر الفائدة في النمو الاقتصادي ويتفق ذلك مع المنطق الاقتصادي .3
س المال مما يخفض الطمب الاستثماري وىذا يقوض معدل أسعر الفائدة ترفع كمفة استخدام رفزيادة 

 .النمو الاقتصادي
مو الاقتصادي في معظم دة قيمة معامل الضغوط التضخمية لو انعكاسات سمبية في النن زياإ.4

المحمي قد ينعكس سمباً في ، فزيادة المعروض النقدي بنسب تفوق الزيادة في الناتج دول العينة
.    ذ يحفز معدل التضخم لمزيادة وىذا يخفض معدل النموإالنمو 
المقترحات : ثانياً 

ر الاقتصادي في الدول قيد البحث العمل عمى استقرار سعر صرف العممة عمى متخذي القرا.1
 .المحمية وىذا يعد شرطاً ضرورياً لتحقيق الاستقرار النقدي الذي يعد ضرورة ممحة لزيادة النمو

ربط زيادة نمو المعروض النقدي بنمو الناتج المحمي الاجمالي وىذا يحد من الضغوط التضخمية .2
لمنشاطات الاقتصادية المختمفة وىذا  ةلاستقرار النقدي وخمق بيئة مؤاتيعمى اومن ثم المحافظة 

.    يعزز معدل النمو الاقتصادي
المصادر 

 المصادر بالمغة العربية -اولاً 
البحوث والدراسات والمؤتمرات  -أ
دوات السياسة النقدية أالتحديات وصعوبات تصميم (  2009)، بلال وموزاي ،شارفي، ناصر. 1

 حول (6  -5)لمفترة  الثاني الدولي الممتقى ،الاقتصاد الاسلامي تجربة البنك المركزي الايرانيفي 
 .الجزائر، "نموذجا الإسلامي المصرفي النظام" والمصرفية المالية والبدائل الراىنة المالية الأزمة
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ة مثال سورية السياسة النقدية ودورىا في التنمية الاقتصادي( 1998)اسماعيل واخرون  شعبان. 2
 .، سوريا(22)العدد ، مجمة بحوث جامعة حمب، ( 1992  -1980)
ادوات السياسة النقدية والمالية الملائمة لترشيد دور الصيرفة ( 2010)، صالح صالحي.3

الخدمات المالية وادارة المخاطر في المصارف الاسلامية : الندوة العممية الدولية حول، الاسلامية
 .الجزائر، جامعة فرحات عباس، ( 20  -19–18) لمفترة 

طرق معالجة عدم الاستقرارية ( 2003)، فاضل عباس حسن الصفاوي، صفاء يونس، والطائي.4
  -1949)في العراق لمفترة  في بعض بيانات السلاسل الزمنية بالتطبيق عمى انتاج الذرة الصفراء

 .عراق، ال(73)، العدد (25)فدين، المجمد ، مجمة تنمية الرا(1989
اثر المتغيرات الاقتصادية عمى ( 2008)، عايد العبدالرزاق، بشير احمد فرج، والوريكات. 5

تمر جامعة الحسين بن طلال منيج تحميل التكامل المشترك، مؤ –معدلات الجريمة في الاردن 
 .، الاردنالدولي، عمان

مداخمة حول ، كمة العالميةالازمة المالية والاقتصادية الدولية والحو( 2009)، خالد عيجولي. 6
فعالية تخفيض اسعار الفائدة من قبل المصارف المركزية في الحد من انييار الاسواق المالية 

 .الجزائر، (21  -20)العالمية الراىنة لمفترة 
الرسائل والاطاريح الجامعية  -ب
لعراق تحميل الاتجاىات الجديدة لمسياسة  النقدية في ا( 2010)، حميد خمف مشعل الجبوري. 1

جامعة ، رسالة ماجستير مقدمة الى كمية الادارة والاقتصاد، (2008  -2000)مقارن لممدة 
 .تكريت

اثر السياسة النقدية في معدلات التضخم في بمدان ( 2008)، عبدالله خضر عبطان السبعاوي. 2
جامعة ، لاقتصادرسالة ماجستير مقدمة الى كمية الادارة وا، (2003  -1980)نامية مختارة لممدة

 .الموصل
دور المصارف التجارية في تعزيز فاعمية السياسة (  2009)، علاء عبدالجبار حسين العزاوي. 3

رسالة ماجستير مقدمة ، (2007  -1990)لممدة ( الاردن وسوريا)النقدية في بمدان عربية مختارة 
. جامعة تكريت، الى كمية الادارة والاقتصاد

الكتب  -جـ
لجامعية ، الدار امقدمة في الاقتصاد القياسي( 2002)، سحر ين عمي، وفتح اللهبخيت، حس.1

. ، بغدادلمطباعة والنشر والترجمة
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دار ، الطبعة الثانية، تصادية والتحميل الاقتصادي الكميالنظرية الاق( 1975)، احمد جامع.2
 .مصر، القاىرة، النيضة العربية

النقود والمصارف والنظرية (  2009)زي ياسين يسع ، رموارسلان ،الجنابي، ىيل عجمي جميل.3
 .، الاردندار وائل لمنشر، الطبعة الاولى، النقدية

، الطبعة الثانية ،النقود والمصارف مدخل تحميمي ونظري( 2008)، مشيور وىذلول ،حداد، اكرم.4
 .، الاردندار وائل لمنشر

، (الاساسيات والمستحدثات)صارفاقتصاديات النقود والم( 2007)، عبدالمطمب عبدالحميد. 5
 .مطبعة الدار الجامعية
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