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  شكر وتقدير
  ..الطیبین الطاهرین  هلالصلاة والسلام على سیدنا محمد وآالحمد الله رب العالمین و 

 إلــى أســتاذيبــوافر شــكري وتقــدیري  أتقــدمإلا ان  اطروحتــيلا یســعني وقــد  انتهیــت مــن اعــداد 
لاطروحــة و الــذي تفضــل بالإشــراف علــى هــذه اهاشــم مــرزوك الشــمري الــدكتور  الأســتاذ الفاضــل

 طــوالاهتماما وعنایة فائقــة ولجهــوده القیمــة وملاحظاتــه الدقیقــة وصــبره الجمیــل الــذي لمســته ها اولا
  .الاطروحةة  اعداد مدّ 

الــذي  يمناضل عباس الجــوار الدكتور  الأستاذ الفاضل أستاذي إلىشكري وتقدیري ب أتقدمكما 
ه الجمیــل الــذي ولجهــوده القیمــة وملاحظاتــه الدقیقــة وصــبر  لاطروحــة تفضــل بالإشــراف علــى هــذه ا

  الاطروحة.مدة  اعداد  طواللمسته 
 ســرمد عبــد الجبــارالــدكتور  الأســتاذالســید رئــیس قســم الاقتصــاد  إلــىبشــكري وامتنــاني  أتقــدمو 

   .ولرعایته العلمیة  المتواصلة لطلبة الدراسات العلیا  الاطروحةلمساعدته لي في انجاز هذه 
فــي قســم الاقتصــاد الــذین كــانوا لــي خیــر عــون بالشــكر الجزیــل لأســاتذتي  أتقــدمویطیــب لــي ان 

الاســاتذة مــن الكلیــات الاخــرى الــذین   إلــىبالشــكر الخــالص  أتقــدمو .فــي تقــدیم النصــیحة والمشــورة 
عبــــد الحســــین الغــــالبي مــــن كلیــــة الادارة بالشــــكر للــــدكتور  أتقــــدمف الاطروحــــةســــاعدوني فــــي اتمــــام 

ثریا عبد الرحیم الخزرجــي مــن كلیــة الادارة والاقتصــاد جامعــة الدكتورة و  والاقتصاد جامعة الكوفة 
  . بغداد

لجنــة المناقشــة المحتــرمین لتفضــلهم واعضــاء بخــالص الشــكر والتقــدیر للســید رئــیس  أتقدمكما و 
,والشكر الموصول للمشــرف علــى الســلامة اللغویــة مهم عناء السفرشو تج الاطروحهقبول  مناقشة 

  ا اقدم شكري للخبیر العلمي .الدكتور مشكور الطالقاني كم
مــدة  الدراســة فخــالص  طــوالتي قــدمن لــي الــدعم والمســاعدة لزمیلاتــي اللــوا ينســى شــكر أولا 

  .,وسعدیة هلال حسنرزهوسوزان علي م الاء نوريشكري وامتناني  لزمیلاتي 
انجــاز هــذه  إلــىالاصــدقاء الــذین دعمــوني فــي الوصــول  كــل الاقربــاء و إلــىوخــالص شــكري 

ومــن االله التوفیــق  الاطروحــة ولــو بكلمــة فــي مســاعدتي لإتمــام هــذه  شــاركلجمیــع مــن و  ةالاطروحــ
  والسداد.و التمس العذر لكل من لم یذكر في هذه العُجالة الا ان الصورة بقیت في الذاكرة.
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  المستخلص
في اي   (monetary policy)اداء السیاسة النقدیةتقییم ل اً مهم اً الصدمات النقدیة مؤشر تعد      

وضوح على  ذلك  دلكلما , الى صدمات نقدیة  الاقتصاد الوطني للدولة دولة  فكلما قل تعرض 
ومعرفة حالة الاقتصاد , ویستطیع متخذو القرار ودراسة الرؤى المستقبلیة لصناع السیاسة النقدیة 

الا  ,  تحقیق الاستقرار النقديالمتغیرات النقدیة و النقدي التدخل من خلال التحكم بالعدید من 
آثارعلى الناتج  ان الاخفاق في الاستقرار النقدي یتسبب في حدوث الصدمات النقدیة ومالذلك من

منها صدمات عرض نقد و عدة وتشمل الصدمات النقدیة على انواع  ,والاسعار والاستخدام 
وینعكس تأثیر  ,د وصدمات اسعار فائدة وصدمات اسعار صرف و نقعلى الطلب الصدمات 

الاسواق فقد یقوم بعض المشاركین بتعدیل ارصدتهم النقدیة من خلال  فيالصدمات النقدیة 
ق م من خـلال الاسـهم والسنـدات في سو في حین یعدل اخرون ارصدته, اسواق السلع والخدمات 

ویتباین تأثیر تلك الصدمات على الناتج والاسعار والاستخدام لكون هذه  ,الاوراق المالیة 
بالصدمة النقدیة وحسب الوقت الذي تحدث فیه الصدمة  كافيءتالمتغیرات تتأثر بشكل غیر م

  وكذلك عـلى مـدى استقلالیة السیاسة النقدیة . عامالنقدیة من ال
برز المشاكل النقدیة في اقتصادات دول العینة ( الیابان , كوریا , أوقد تعرضت الدراسة الى     

المحلي الاجمالي  وقد توصلت الدراسة  العراق )  الاوهي الصدمات النقدیة واثرها على الناتج
الى ان صدمات عرض النقد وسعر الفائدة وسعر الصرف تحدث تقلبات في الناتج المحلي 

فقد اتضح ان صدمات سعر الصرف تحدث تقلبات في , واما في كوریا  ,الاجمالي في الیابان 
ض النقد تحدث التضخم  , وصدمات سعر الفائدة تحدث تقلبات في البطالة , وصدمات عر 

د تحدث و النقعلى طلب التقلبات في النمو الاقتصادي . بینما اتضح في العراق بان صدمات 
تقلبات في النمو الاقتصادي و الناتج المحلي الاجمالي , وصدمات اسعار الفائدة تحدث تقلبات 

  في النمو الاقتصادي. 
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 دمة ــــــــالمق
باهتمام واضعي السیاسات الاقتصادیة ولا سیما واضعي  یحظى موضوع العلاقات النقدیة     

تتخذ  فهي’ السیاسة النقدیة . أذ تعتبر السیاسة النقدیة احدى اهم مجالات السیاسة الاقتصادیة 
اخذة بعین الاعتبار علاقة النقود بالنشاط الاقتصادي  دراستهامن المتغیرات النقدیة موضوعا ل

الكلي من جهة وما یشكله الاستقرار النقدي من مناخ ملائم لممارسة النشاط الاقتصادي من جهة 
اهم اسباب من تكون  النامیةاخرى . ولایخفى ان الكثیر من السیاسات النقدیة ولاسیما في الدول 

الاقتصادي الداخلي او الخارجي , الى جانب المتغیرات الاقتصادیة وعدم التوازن الاختلال 
, وبما ان اهم اهداف السیاسة النقدیة هو تحقیق الاستقرار الاقتصادي نوعا ما في ظل الاخرى 

لنقدي ویظهر ذلك من بین النشاط الاقتصادي وا اً وثیق اً النمو المتوازن , فهذا یعني ان هناك ارتباط
من بینها البطالة والتضخم . فضلا عن ذلك لابد من توفر و خلال ارتباط المشاكل الاقتصادیة 

التناسق بین السیاسة النقدیة والسیاسة الاقتصادیة الكلیة وذلك من اجل تحقیق الاستقرار 
ثر في متغیرات الصدمات النقدیة وما یرتبط بها من أان الاهتمام بموضوع كما  الاقتصادي .

الاقتصاد الكلي المحددة للاستقرار الاقتصادي یستند اساسا الى فاعلیة السیاسة النقدیة في معالجة 
نتیجة للاثار التي تتركها الصدمات النقدیة على و الصدمات النقدیة والتقلبات الاقتصادیة , 

قیاسیة تحاول الكشف عن ن وضع نماذج الكلي حاول العدید من الاقتصادییالاستقرار الاقتصادي 
تلك الصدمات من اجل وضع المعالجات لما لها من تاثیر مباشر على مستوى الرفاه الاقتصادي 

  . والالكترونیاتوقد ساعد في ذلك التطورات الحدیثة في عالم الحواسیب  في البلد
اسة وبما ان موضوع الصدمات النقدیة اصبح الیوم من المواضیع التي تشغل واضعي السی   

متغیرات الاستقرار الصدمات من آثارعلى العدید من  النقدیة على مستوى دول العالم لما لهذه
فقد تعرضت الدراسة الى ابرز المشاكل النقدیة في اقتصاد اي دولة الاوهي  لذاالاقتصادي , 

 وصدمة سعر الفائدة ’(صدمة عرض النقد , صدمة الطلب على النقد مثل  الصدمات النقدیة
الاسعار و الناتج كواثرها على بعض المتغیرات الاقتصادیة الكلیة (سعر الصرف)  صدمة

العراق ) لما  وكوریا الجنوبیة   النمو الاقتصادي ) في دول مختارة هي ( الیابان ,  والاستخدام و 
سعت الدراسة الى تحدید كیفیة انتقال التأثیر بین  وعلیه فقدیكتنف تلك العلاقة من غموض 

  المتغیرات قید الدراسة . 
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 :اھمیة البحث  -1
ترتبط المتغیرات الاقتصادیة الكلیة فیما بینها بمجموعة من العلاقات التي تكون لها     

انعكاسات ایجابیة متمثلة في تحقیق الاستقرار الاقتصادي لاي بلد لذا یتوجب على صانعي 
الترابط بین المتغیرات الاقتصادیة الكلیة عند رسم السیاسة باسة النقدیة الاخذ بنظر الاعتبار السی

 والاستفادة من عند تلافي حدوث الصدمات النقدیة النقدیة من اجل تقلیل هذه الاثار السلبیة 
الدراسات الستراتیجیة النقدیة الهامة والفاعلة للمشاكل النقدیة داخل هذه الاقتصادات الوطنیة , 
وتعد الدراسات المقارنة بین الدول في الاقتصاد من الدراسات المهمة في الوقت الحاضر لما لها 

الحاصل من اهمیة في الاستفادة من تجارب دول اخرى مرت بالمشكلة نفسها او مقارنة التطور 
اذ تمتاز اقتصادیات , كوریا الجنوبیة تجربیتي الیابان و  الىالدراسة  تطرقتبین هذه الدول , لذا 

هذه الدول بالتنوع الاقتصادي والتطور المالي الكبیر , كما انها تتمتع باستقلالیة السیاسة النقدیة 
من تجربتیهما في العراق فیها مما امكنها من التصدي للصدمات النقدیة ,لذا حاولنا الاستفادة 

في معالجة الصدمات وسبل تطبیقها هذه الدول من خلال التعرف على الوسائل التي استخدمتها 
  وما هي اهم المعوقات التي تمنع استخدام بعض الوسائل كي یتم معالجتها .  في العراق

 
  مشكلة البحث: -2

  تبرز مشكلة البحث من خلال :   
ان ظهور العولمة وارتباط الدول بعضها مع البعض الاخر بعلاقات اقتصادیة ونقدیة تتفاوت    

فیما بینها جعل اثار الازمات التي تظهر في دولة ما یترك اثره في الدول الاخرى خصوصا 
ان عندما یكون الارتباط قوي فیما یتعلق بالتبادل التجاري وحریة حركة رؤوس الاموال وغیرها . 

الصدمات النقدیة في الاقتصادات الوطنیة للدول هو خلل بارز في آلیة عمل حدوث 
(Mechanism) ما لذلك من اثار سلبیة على لصادیة ولا سیما السیاسة النقدیة السیاسة الاقت

وضعف الاداء متغیرات الاقتصاد الكلي والتحكم بمصیر المتغیرات الاقتصادیة الكلیة بالمستقبل 
   .والسیاسة النقدیة بشكل خاص  عامالاقتصادي بشكل 

  
 البحث  : ھدف -3

  البحث الى تحقیق الاهداف الاتیة : سعىی
 لصدمات النقدیة من حیث المفهوم والانواع والاسباب .التعریف  با   -  أ
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 ., العراق ) كوریا الجنوبیةدول العینة ( الیابان , ل یة والنقدیةقتصادالاطبیعة التحلیل   -  ب
 دول العینة .التي تعاني منها النقدیة للتعرف على انواع الصدمات التحلیل القیاسي   -  ت
 اجراء مقارنة بین دول العینة للاستفادة من تجربتي الیابان وكوریا الجنوبیة في العراق.  -  ث

  
  فرضیة البحث  : -4

  : من فرضیة مفادها  لبحثنطلق ای       
ینة متغیرات الاستقرار الاقتصادي لدول الع وایجابیا فيتمارس الصدمات النقدیة تأثیرا سلبیا "
تتفاوت من وقت الى اخر حسب طبیعة هذه الصدمات , و , العراق) كوریا الجنوبیةالیابان , (

  النقدیة والوقت الذي تنشأ فیه "
  

 اسلوب البحث -5
دراسة الافكار والاطر النظریة في ما  من خلالاسلوب الجمع بین الاسلوبین الوصفي  تم اعتماد

القیاسي  لاسلوبقید الدراسة .واالكلیة  المتغیرات الاقتصادیة  فيیتعلق بالصدمات النقدیة واثرها 
  المتغیرات الاقتصادیة الكلیة قید الدراسة في دول العینة. فياثر الصدمات النقدیة  بیانمن خلال 

 
 نطاق البحث  -6
  تضمن نطاق الدراسة اتجاهین هما     

اثر الصدمات النقدیة في متغیرات الاستقرار  على بیانالدراسة  تقتصر هذهالحدود المكانیة :
وقد تم اختیار هذه , والعراق) كوریا الجنوبیة  الجنوبیة الاقتصادي في كل من (الیابان, 

عدم وجودها وقد اخذت  تم اجراء اختبارات بخصوص وجود الصدمة اودولمن بین عدة دولال
  لوجود وضوح في تأثیر الصدمات النقدیة على متغیرات الاستقرار الاقتصادي . دولهذه ال

     مدة) سنة اي لل24سلسلة زمنیة امدها ( اعتمدت الدراسة علىالحدود الزمانیة : 
مدد زمنیة مختلفة حسب الظروف التي مرت بها كل  على) تم تقسیمها 2014- 1991(

  دول العینة . دولة من
 ھیكلیة البحث -7

لفرضیة فقد تم تقسیم البحث الى ثلاثة فصول لمدى صحة اتحقیقا لهدف البحث وأثباتا 
تناول الفصل الاول الاطار النظري والمفاهیمي للصدمات النقدیة والاستقرار الاقتصادي متضمنا 
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ودرس ,مباحث خصص المبحث الاول لدراسة الصدمات النقدیة ومفهومها وانواعها واسبابها  ةثلاث
وركز , المبحث الثاني الاستقرار الاقتصادي وبعض المتغیرات الاقتصادیة الكلیة المحددة له 

  المبحث الثالث على تحلیل اثر الصدمات النقدیة في المتغیرات الاقتصادیة الكلیة قید الدراسة .
رس الفصل الثاني لدراسة التفسیرات التحلیلیة لفاعلیة السیاسة النقدیة في دراسة وك

من خلال ثلاثة مباحث ایضا , اختص  العینة  دولالصدمات النقدیة والتقلبات الاقتصادیة في 
لعینة , بینما تناول المبحث دولاالاول بعرض وتحلیل بعض المتغیرات الاقتصادیة الكلیة في 

لعینة , اما المبحث الثالث فقد دولاة السیاسة النقدیة في معالجة الصدمات النقدیة في الثاني فعالی
المستنبطة من التجربتین الیابانیة والكوریة  في معالجة الصدمات ركز على العبر والدروس 

  النقدیة للاستفادة منها في الاقتصاد العراقي . 
متغیرات الاستقرار الاقتصادي  وخصص الفصل الثالث لبیان اثر الصدمات النقدیة في

ومن خلال ثلاثة مباحث تناول الاول التأطیر النظري للاسالیب القیاسیة المستخدمة في التحلیل 
وخصص الثاني لعرض وتحلیل نتائج الانموذج القیاسي  (Econometric-analysis)القیاسي 
  لعینة , وكرس الثالث لمقارنة وتحلیل النتائج . دولافي  (Estimated model)المقدر 

 
 

 لدراسات السابقة بعض االاستعراض المرجعي ل -8
 منهم :یذكر ومن زوایا مختلفة موضوع الصدمات النقدیة تناول العدید من الكتاب والباحثین    
  )1(1996) في عام (Marcel Kasumovichدراسة      - أ

-Interpreting Moneyفـــي كنـــدا بدراســـة ( 1996عـــام  )(Marcel Kasumovichقـــام        

Supply and Interest-Rate Shocks as Monetary-Policy Shocks (    في هــذه الدراســة تــم تحلیــل ,
صـــدمة")، -Mاثنـــین مـــن الصـــدمات النقدیـــة باســـتخدام البیانـــات الكندیـــة : صـــدمة عـــرض النقـــد ("

ت عـــرض النقـــد مـــن اســـتخدام قیـــود طویلـــة صـــدمة"). وتســـتمد صـــدما-Rوصــدمة أســـعار الفائـــدة ("
صــــدمة ) -(Mالاجــــل علــــى اســــاس مقترحــــات المــــدى الطویــــل للنظریــــة النقدیــــة . وهكــــذا، ویمثــــل 

) الابتكــار المتعامــد R -الابتكــار المتعامــد فــي الاتجــاه تتقاســمها النقــود والأســعار. ویمثــل (صــدمة
بمثابـــة صـــدمة السیاســـة  فـــي ســـعر الفائـــدة بـــین عشـــیة وضـــحاها. قـــد تفســـر أي نـــوع مـــن الصـــدمة

( عـــرض النقـــد  M1النقدیـــة. وتوصـــلت الدراســـة الـــى ان اي زیـــادة دائمـــة فـــي الاســـهم الاســـمیة  لـــل
                                                 

 (1) Marcel Kasumovich, Interpreting Money-Supply and Interest-Rate Shocks as Monetary-
Policy Shocks, Bank of Canada Working Paper 96-8, Canada, July 1996.          
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الضــیق) یولــد انخفــاض مؤقــت فــي أســعار الفائــدة، بمــا یتفــق مــع تــأثیر الســیولة. ارتفــاع مؤقــت فــي 
الصرف الاسمي. علــى الناتج الحقیقي و زیادة دائمة في مستوى الأسعار والاستهلاك الدائم لسعر 

مباشــرة مــن قبــل البنــك المركــزي، فــإن الافتــراض بــان البنــك  M1الرغم من عدم التحكم في الســلوك 
المركزي یتحكم في الاتجاه علــى المــدى الطویــل فــي النقــود  والأســعار ولــیس لــه تــأثیر علــى المــدى 

قتــة فــي المعــدل الحقیقــي الطویل على الناتج الحقیقي یبدو معقولا تماما.كما ان  صــدمة إیجابیــة مؤ 
ثــم  في البدایة ("لغز الأسعار") ترتفع الأسعار  الا انفي النقد، والناتج،  اً مؤقت اً للفائدة یولد انخفاض

نمــاذج تتســق مــع الــدور النشــط للنقــد فــي  -Rو M shockنخفض فــي نهایــة المطــاف. كــل مــن تــ
  انتقال السیاسة النقدیة .

  
 (Giuseppe De Arcangelis and Giorgio Di Giorgio)دراسة    - ب

  )2(1999في عام 
فــي عــام  (Giuseppe De Arcangelis and Giorgio Di Giorgio)قــام كــل مــن      

 Monetary Policy Shocks and Transmission in Italy: A)في ایطالیا بدراسة 1999
VAR Analysis)  . تحــدیث الأدلــة التجریبیــة حــول الآثــار الحقیقیــة والاســمیة  توفــر هــذه الدراســة

تنـــاقش المنـــاهج التجریبیـــة و الهیكلـــي.  VARللسیاســـة النقدیـــة فـــي إیطالیـــا، وذلـــك باســـتخدام تحلیـــل 
المختلفة التي استخدمت مــن أجــل تحدیــد الصــدمات الخارجیــة للسیاســة النقدیــة. وتــرى هــذه الدراســة  

بــأن بنــك إیطالیــا، علــى الأقــل فــي الســنوات الأخیــرة، تــم اســتهداف إن البیانــات تــدعم الــرأي القائــل 
سعر الفائدة على القروض بین البنوك للیلة واحدة. ولذلك، فإنها تفسر الصــدمات إلــى معــدل ســعر 
الفائـــدة  بـــین عشـــیة وضـــحاها إذ انهـــا تقـــدم دراســـة  صـــدمات السیاســـة النقدیـــة الخارجیـــة و مـــدى 

الكلـــي لمثـــل هـــذه الصـــدمات . كمـــا تـــرى هـــذه الدراســـة بـــان  اخـــتلاف رد فعـــل متغیـــرات الاقتصـــاد
التحدیدالصحیح یمكن الحصول علیــه عــن طریــق الــربط بــین التحلیــل القیاســي مــع وصــف تفصــیلي 
للاجـــراءات المؤسســـیة التـــي یســـتخدمها البنـــك المركـــزي فـــي ســـوق المـــال , وعلـــى وجـــه الخصـــوص 

ر مقیاس لصــدمات السیاســة النقدیــة , إذ ان یسمح هذا التحلیل للباحث تفادي الحاجة تعسفا لاختیا
نظــم السیاســات النقدیــة المختلفــة یمكــن ان تتــداخل فــي نفــس النمــوذج ویــتم اختبارهــا بشــكل مباشــر 
بحیــث یــتم تحدیــد التمثیــل الصــحیح لصــدمات السیاســة النقدیــة الخارجیــة مــن البیانــات نفســها . وقــد 

اما مع التأثیر المتوقع نتیجة صــدمة السیاســة توصلت الدراسة الى ان استجابة النبضة متماسكة تم

                                                 
 (2) Giuseppe De Arcangelis and Giorgio Di Giorgio, Monetary Policy Shocks and 
Transmission in Italy: A VAR Analysis, Paper presented at the 9th edition of the Conference 
“Ricerche Quantitative perla Politica Economica”, sponsored by the Bank of Italy and CIDE, 
Perugia, Italy, 15th-18th December 1999.          

  
. 
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النقدیــة علــى النــاتج والتضــخم , ولاســیما انخفــاض الانتــاج بعــد صــدمة انكماشــیة , فــي حــین یبقــى 
% مــن تقلبــات الانتــاج ولكــن القلیــل 20حــوالي  لدراســة المقــدرة ا قــد فســرت . و  اً مستوى السعر ثابتــ

  من تقلبات الاسعار الناتجة من حدوث صدمة سیاسة نقدیة . اً جد
  

 ) فѧѧي عѧѧام(Georgios Karras and Houston H. Stokesدراسѧѧة    - ت
1999)3(  

 فــي عــام )(Georgios Karras and Houston H. Stokesقــام كــل مــن البــاحثین    
– Why are the effects of money)في الولایــات المتحــدة الامیركیــة بدراســة عنوانهــا 1999

supply shocks ? Evidence from Prices, Consumption, and Investment)  .
تبحــث هــذه الدراســة فــي اســباب عــدم التماثــل لتــاثیرات النقــود علــى النــاتج . وتبــین هــذه الدراســة ان 

) هــي حالــة خاصــة مــن نمــوذج اعــم والتــي تمكننــا مــن التمیــز بــین  Cover's (1992منهجیــة ((
النظریــات تتفــق مــع عــدم تماثــل النــاتج . وتــرى هــذه الدراســة ان اثــار النقــود علــى  مجمــوعتین مــن

الاســعار متماثلــة وهــو مــا یتســق مــع كلتــا المجمــوعتین مــن النظریــات كونــه ناشــط فــي آن واحــد , 
وتــرى ایضــا ان الاســتهلاك یســتجیب بشــكل متنــاظر للنقــود فــي حــین یتمیــز باســتجابة الاســتثمارات 

فیها التماثل مشابه جدا لتلك التي تؤثر على الانتاج . وقد تحققــت هــذه الدراســة  الثابتة والتي یكون
ـــة لصـــدمات العـــرض النقـــدي باســـتخدام ـــار غیـــر المتماثل ـــع ســـنویة مـــن عـــام   مـــن الاث  البیانـــات الرب

) بــان النتــائج غیــر متماثلــة : الصــدمة  Cover's (1992والتي اكــدت منهجیــة (( 1993-1960
تقلل بشكل ملحوظ احصائیا الانتاج , فــي حــین ان تــأثیر الصــدمات الایجابیــة السلبیة لعرض النقد 

  غیر ذات اهمیة احصائیا .
  

) (Giuseppe De Arcangelis and Giorgio Di Giorgioدراسة    - ث
  )4(2000في عام 

فــي  (Giuseppe De Arcangelis and Giorgio Di Giorgio)قــام كــل مــن البــاحثین    
 Measuring Monetary Policy Shock in)دراســة عنوانهــا م یتقــدفــي ایطالیــا ب 2000عــام 

a Small Open Economy)  .هــذه الدراســة مواصــفات مختلفــة مــن نمــوذج انحــدار  تقــدم

                                                 
 (3) Georgios Karras and Houston H. Stokes, Why are the effects of money –supply shocks ? 
Evidence from Prices, Consumption, and Investment, Journal of Macroeconomics Volume 
21, Issue 4, Autumn 1999, Pages 713-727, USA,1999.          

1.  (4) Giuseppe De Arcangelis and Giorgio Di Giorgio, Measuring Monetary 
Policy Shock in a Small Open Economy, 2000. 
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) التي یمكن اســتخدامها لتحدیــد انظمــة التشــغیل للسیاســة النقدیــة وصــدمات SVARالمتجه الذاتي (
اقتصاد صغیر ومفتوح , وقد ركزت هــذه الدراســة علــى الاقتصــاد الایطــالي فــي  السیاسة النقدیة في

عقد التسعینیات ومحاولة تحدید ما اذا تــم تحدیــد صــدمات السیاســة النقدیــة بشــكل افضــل باســتخدام 
ـــر تكیـــف لاطـــار اســـعار الصـــرف او احتی اقتصـــاد صـــغیر ومفتـــوح . اطیـــات النقـــد الاجنبـــي كمتغی

) وتطویرهـــا مـــن قبـــل (Strongin 1995ى اســـتراتیجیة بحـــث قدمـــه وتســـتند منهجیـــة الدراســـة علـــ
عطــــي محتــــوى الهیكلــــي ت. بتعبیــــر أدق، ) بالنســــبة للولایــــات المتحــــدة 1998برنــــانكي ومیهــــوف (

عـــن طریـــق الـــربط بـــین التحلیـــل الاقتصـــادي القیاســـي مـــع المعرفـــة المؤسســـیة فـــي  VARللنمـــاذج 
علــى وصــف تفصــیلي ذلــك یتوقــف  اا. وتحدیــدحتیاطیــات البنــوك فــي إیطالیــتعمــل اكیــف  و الســوق

للإجـــراءات التشـــغیل المســـتخدمة مـــن قبـــل بنـــك إیطالیـــا. الاســـتفادة مـــن هـــذا الإجـــراء هـــو أنـــه یتـــیح 
تــداخل فــي نفــس المواصــفات، دون فــرض آلیــة تذج المختلفــة التــي انمــالللاختبــار المباشــر للبــدائل 

لصــدمة السیاســة النقدیــة مــن خــلال لصــحیح . ثم یــتم تحدیــد المقیــاس امنها واحدة اي  لتحدید هویة
البیانات نفسها.وقد اكدت الدراسة بان بنك ایطالیا استهدف سعر الفائدة على القروض بــین البنــوك 
في عقد التسعینیات , لــذلك فــان تفســیر الصــدمات لســعر الفائــدة هــي صــدمة سیاســة نقدیــة خارجیــة 

هــذا النمــوذج ومــع ســعر الصــرف وبعــد بحته ودراسة الكیفیة التي تــؤثر فیهــا علــى الاقتصــاد , وفــي 
 7-8تقیید السیاسة النقدیة , فان الانتاج یظهر انخفــاض یعتــد بــه احصــائیا لمــدة ســنة واحــدة وبعــد 

  اشهر . على الرغم من ان هذه الدراسة لم تشمل اسعار السلع الاساسیة .
  

  )5(2004في عام  (Lawrence J. Christiano)دراسة    - ج
 Lawrence J. Christiano,Martin Eichenbaum, Charles) ینالبــاحثكــل مــن قــام    

L.Evans)   بدراسة عنوانها  2004في عام(Monetary policy shocks : what haven 
we learned and to what end ?)  .   تستعرض هــذه الدراســة البحــوث التــي اجریــت مــؤخرا

رجیــة للسیاســة النقدیــة ؟ وتــرى هــذه والتي تتصدى لسؤال التالي : ما الذي یحدث بعد الصــدمة الخا
ــــة للنمــــاذج  ــــة التجریبی ــــیم المعقولی ــــع وســــط نهــــج معــــین لتقی ــــه یق الدراســــة ان هــــذا الســــؤال مهــــم لان

منهجیــة فــي مؤسســات السیاســة التغیــرات الالاقتصادیة الهیكلیة والتي یمكــن اســتخدامها للتفكیــر فــي 
قــي لحــد الان علــى مجموعــة معینــة مــن , وتــرى هــذه الدراســة ان الكتابــات لــم تل هاعــداالنقدیــة وقو 

الافتراضات لتحدید الاثار المترتبة على الصدمات الخارجیة للسیاسة النقدیة . ومــع ذلــك تــرى هــذه 

                                                 
 (5) Lawrence J. Christiano,Martin Eichenbaum, Charles L.Evans , Monetary policy 
shocks : what haven we learned and to what end ? , national bureau of economic 
research  1050 massachusetts Avenue cambridge february 1998. 
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حـــول التـــأثیرات النوعیـــة لصـــدمة السیاســـة النقدیـــة, كمـــا توثـــق هـــذه  اً واســـع اً الدراســـة ان هنـــاك اتفاقـــ
  الدراسة هذا الاتفاق لانه یتعلق بالمجامیع الاقتصادیة الرئیسة . 

  
فѧѧي عѧѧام  (Chrlstina D. Romer and David H. Romer)دراسѧѧة    - ح

2004)6(  
 2004فــي عــام (Chrlstina D. Romer and David H. Romer)قــام كــل مــن البــاحثین     

 Anew Measure of  Monetary shock Derivation and)فــي امیركــا بدراســة 
Implication the American Economic)  .  تستخدم هذه الدراسة مقیاس صدمات السیاســة

والتــي تعــد خالیــة نســبیا مــن الحركــات الذاتیــة الاســتباقیة .  1969-1996النقدیــة الامریكیــة للمــدة 
دراسة السجلات الكمیة والسرد لاســتنتاج نوایــا مجلــس الاحتیــاطي الاتحــادي لتحدیــد وتستخدم هذه ال

ســعر الفائــدة علــى الامــوال الاتحادیــة مــن خــلال اجتماعــات اللجنــة الفدرالیــة . وتراجــع سلســلة مــن 
مــن الــردود المنهجیــة للمعلومــات  اطي الفــدرالي لاســتخلاص مقیــاس خــالٍ التوقعــات الداخلیــة للاحتیــ

ات المستقبلیة , وتراجع التقــدیرات باســتخدام الاجــراء الجدیــد . وتشــیر هــذه الدراســة الــى حول التطور 
ـــة احصـــائیة فـــي كـــل مـــن الانتـــاج  ـــار كبیـــرة وســـریعة نســـبیا وذات دلال ان السیاســـة  النقدیـــة لهـــا اث
ـــار هـــي اقـــوى واســـرع بكثیـــر مـــن تلـــك التـــي تـــم الحصـــول علیهـــا باســـتخدام  والتضـــخم . وهـــذه الاث

  قلیدیة . المؤشرات الت
  
) في (Lawrence J. Christiano and Martin Eichenbaumدراسة    -  خ

  )7(2005عام 
فــي  )(Lawrence J. Christiano and Martin Eichenbaumقــام كــل مــن البــاحثین    

 Nominal Rigidities and the Dynamic)م دراســة یتقــدبفــي جامعــة شــیكاغو   2005عام 
Effects of a Shock to Monetary Policy)   , یجســد كمیــات  اً تقدم هــذه الدراســة نموذجــإذ

معتدلــة مــن الجمــود الاســمي والتــي تمثــل الجمــود الملحــوظ فــي التضــخم والاســتمرار فــي الانتــاج . 
والملامـــح الرئیســـة فـــي نمـــوذج هـــذه الدراســـة هـــي تلـــك التـــي تحـــول دون ارتفـــاع حـــاد فـــي التكـــالیف 

اســة النقدیــة ومــن هــذه المیــزات المتداخلــة واهمهــا عقــود الاجــور الحدیــة بعــد الصــدمة التوســعیة للسی
التي لدیها متوسط مدة ثلاثة ارباع من العام واستخدام راس المال المتغیر . واعتمــدت الدراســة فــي 
تقــدیراتها علــى الاســتجابة الدینامیكیــة للاقتصــاد الامیركــي لصــدمات السیاســة النقدیــة , وعلــى وجــه 

                                                 
 (6) Chrlstina D. Romer and David H. Romer, , Anew Measure of  Monetary shock 
Derivation and Implication the American Economic Review Vol.94.No.4 september ( 
2004) 
 (7) Lawrence J. Christiano and Martin Eichenbaum, Charles L. Evans, Nominal Rigidities 
and the Dynamic Effects of a Shock to Monetary Policy, Journal of Political Economy, vol. 
113, no. by The University of Chicago, 2005. 
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ولــد رد فعــل بالقصــور الــذاتي فــي التضــخم , وردا علــى شــكل تحــدب مســتمر التحدید فان النمــوذج ی
. فضـــلا عـــن ذلـــك فـــان النمـــوذج یولـــد ردود علـــى شـــكل النقدیـــةفـــي الانتـــاج بعـــد صـــدمة السیاســـة 

تحــدبات فــي الاســتثمار ,الاســتهلاك ,التوظیــف , الاربــاح ,الانتاجیــة , كــذلك اســتجابة صــغیرة فــي 
الفائدة ومعدل نموالنقود تتحرك باســتمرار فــي اتجاهــات متعاكســة  الاجور الحقیقیة . وكما ان معدل

بعــد صــدمة السیاســة النقدیــة . ومــن النتــائج الرئیســة التــي توصــلت لهــا الدراســة ان الحساســیة فــي 
 اً صـــغیر  اً دور  ؤديالاجـــور الاســـمیة بـــالغ الاهمیـــة لاداء النمـــوذج , بینمـــا الحساســـیة فـــي الاســـعار تـــ

  نسبیا . 
  

  )8(2007) في عام (Elke Hahnدراسة    - د
 The Impact of)فــي المانیــا بدراســة عنوانهــا   2007) فــي عــام (Elke Hahnقام الباحث    

Exchang Rate shock on Sectoral Activity and prices in the Euro Area) ,   
تبحــث هــذه الدراســة فــي اثــر صــدمات ســعر الصــرف فــي النشــاط القطــاعي والاســعار فــي منطقــة 

والذي یقدم دلیلا على حجــم وســرعة تــأثیر صــدمات ســعر الصــرف  VARالیورو باستخدام انموذج 
المنــتج فــي منطقــة الیــورو وفــي اســعار  فــي جمیــع القطاعــات الرئیســة فــيالاقتصــادي فــي النشــاط 

مجموعة واسعة من القطاعات الفرعیة للصناعة (باســتثناء البنــاء) . ویــتم تحدیــد التبــاین الكبیــر فــي 
تــأثیر صــدمات ســعر الصــرف فــي مختلــف القطاعــات ســواء مــن حیــث النشــاط والاســعار . ووفقــا 

ســعار للنتــائج التــي توصــلت الیهــا الدراســة بــین القطاعــات الرئیســة فــي منطقــة الیــورو فــان صــدمة ا
الصرف لدیها اقوى تأثیر على القیمة المضافة في الصناعة ( باستثناء البنــاء) والخــدمات التجاریــة 
والنقل . وضمن الصناعة وبدون ضریبة القیمة المضافة للبناء , فقد تبین في هذه الدراسة ان اهــم 

ین ان الانتــاج القطاعات الفرعیة فــي التــأثیر علــى الانتــاج یــاتي عــن طریــق التصــنیع . فــي حــین تبــ
ورأس المال والسلع الوســیطة یســتجیبوا بشــدة فــي التجمعــات الصــناعیة الرئیســة . وفیمــا یتعلــق بــاثر 
ذلك في الاسعار , وبین القطاعات الفرعیــة للصــناعة ( باســتثناء البنــاء) , تــأثیر اكبــر علــى اســعار 

منتجین فــي مجــال الطاقــة فهــم المنتجین في الكهرباء والغاز وامدادات المیاه , وتماشیا مع اسعار ال
  الاكثر حساسیة لصدمة اسعار الصرف . 

  
  

  )9(2010دراسة (محمد صالح سلمان ) في عام    - ذ

                                                 
 (8) Elke Hahn , The Impact of Exchang Rate shock on Sectoral Activity and prices in the 
Euro Area , European Central Bank , NO.796.2007. 

) ,مجلة 1980-2005محمد صالح سلمان , قیاس وتحلیل الصدمة النقدیة في الاقتصاد العراقي للمدة (  (9)
   .  2010, 58, العدد16العلوم الاقتصادیة والاداریة , جامعة بغداد , المجلد 
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فــي جامعــة بغــداد بدراســة قیــاس وتحلیــل  2010قام الباحث ( محمــد صــالح ســلمان ) فــي عــام     
هــذه الدراســة الــى قیــاس  تهــدف,  1980-2005)الصــدمة النقدیــة فــي الاقتصــاد العراقــي للمــدة (

وبیــان اثــر  (1980-2005)وتحلیــل الصــدمات النقدیــة التــي تعــرض لهــا الاقتصــاد العراقــي للمــدة 
هـــذه الصـــدمات وســـبل مواجهتهـــا . واظهـــرت الدراســـة ان محاولـــة تثبیـــت ســـعر الصـــرف ســـواء مـــن 

الصــرف  خلال اتباع سیاسة سعر الصرف الثابت التي اتبعت في عقــد الثمانینــات او سیاســة ســعر
یســاعد علــى امتصــاص الصــدمات  2003المدار من قبل البنك المركــزي كمــا هــو الحــال بعــد عــام 
مــرن كمــا حصــل بشــكل اساســي فــي عقــد الالنقدیــة , وبالمقابــل ان اتبــاع ســعر الصــرف المعــوم او 

التســعینات ســاعد الاقتصــاد العراقــي فــي امتصــاص الصــدمات النقدیــة بــالرغم مــن الاصــدار النقــدي 
. كمــــا ســــاعد انتشــــار ظــــاهرة الــــدولرة فــــي الاقتصــــاد العراقــــي فــــي  مــــدةمنضــــبط فــــي تلــــك الغیــــر ال

امتصاص الصدمات النقدیة مــن خــلال تحــوط الافــراد واحتفــاظهم بالعملــة الاجنبیــة بــدلا مــن العملــة 
المحلیــة وجعلهــا مخــزن للقیمــة , إذ اظهــرت الدراســة توجــه الطلــب علــى النقــود نحــو احــلال النقــود 

ن العملــة المحلیــة ( الــدینار) . وقــد اكــدت نتــائج النمــوذج القیاســي ان عــالــدولار ) بــدلا یــة ( الاجنب
هنـــاك علاقـــة عكســـیة بـــین الطلـــب الحقیقـــي علـــى النقـــود وبـــین ســـعر الصـــرف وعلاقـــة طردیـــة بـــین 
ــــة الاقتصــــادیة والمنطــــق  ــــدعم النظری ــــي الاجمــــالي ممــــا ی ــــاتج المحل ــــین الن ــــود وب ــــى النق ــــب عل الطل

  الاقتصادي .
  

  )10(2013في عام  (Ekaterina V. Peneva)دراسة      -  ر
 Effects of)في واشنطن بدراسة  2013في عام  (Ekaterina V. Peneva)قام الباحث      

Monetary policy shocks across time and across sectors)  ,     تقیــیم هــذه
التــي توضــح  (Olivei and Tenreyro 2007)الدراســة البحــوث التجریبیــة التــي اجراهــا كــل مــن 

ان تـــاثیر صـــدمات السیاســـة النقدیـــة علـــى الانتـــاج والاســـعار تعتمـــد علـــى توقیـــت الصـــدمة : فـــي 
الولایات المتحدة الامیركیة صدمة السیاســة النقدیــة التــي تحــدث فــي النصــف الاول مــن العــام لــدیها 

الثــاني  تــأثیر اكبــر علــى النــاتج منــه علــى الاســعار فــي حــین ان العكــس هــو الصــحیح فــي النصــف
ان هــذه النتیجــة تعكــس حقیقــة ان الجــزء  (Olivei and Tenreyro)مــن الســنة . ویقــول كــل مــن 

الاكبر من معدلات الاجور یتم التعاقد فیها في النصف الثاني من العــام ممــا یعنــي ان الاجــور (و 
في ضــوء الاسعار ) هي اقل مرونة في النصف الاول من العام . وهذه الدراسة تقییم هذا التفسیر 

العدیــد مــن النتــائج التجریبیــة والاهــم مــن ذلــك اثبــات انــه فــي غضــون ســنوات الاختلافــات فــي ردود 
افعــال الانتــاج والاســعار فــي اعقــاب صــدمة السیاســة النقدیــة هــي لــم تكــن اكثــر وضــوحا فــي قطــاع 

                                                 
 (10) Ekaterina V. Peneva, Effects of Monetary policy shocks across time and across sectors , 
Finance and economics discussion series Division of Research & Statistics and Monetary 
Affairs Federal Reserve Board , Washington , D.C., 2013. 
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هــذه انتاج الخدمات حیث تمثل تكالیف العمالة اكبــر جــزء مــن اجمــالي تكــالیف الانتــاج . كمــا تجــد 
  الدراسة ان التغیرات في الاسعار بعد تعرضها للصدمة النقدیة تمیل الى تغیرات الاجور .

  )11(2013لیلى بدیوي ) في عام عبد الحسین الغالبي ودراسة (   - ز
فــي جامعــة  2013قــام كــل مــن البــاحثین (عبــد الحســین جلیــل الغــالبي ولیلــى بــدیوي) فــي عــام     

    اثرهـــا فـــي اســـعار الصـــرف لمصـــر والعـــراق دراســـة تحلیلیـــة).الكوفـــة بدراســـة (الصـــدمات النقدیـــة و 
اســـتهدفت هـــذه الدراســـة تقـــدیر اثـــر الصـــدمات النقدیـــة ودراســـة العلاقـــة الســـببیة بینهـــا وبـــین اســـعار 
الصـــرف للـــدول المدروســـة ( مصـــر والعـــراق ) وبیـــان فیمـــا اذا كانـــت هـــذه العلاقـــة باتجـــاه واحـــد او 

ات باتجــاهین او عــدم وجــود علاقــة بــین المتغیــرین .وقــد توصــلت الدراســة الــى انعــدام تــأثیر الصــدم
باســتثناء المــدة  (1980-2010)النقدیــة واســعار الصــرف علــى بعضــهما خــلال المــدة المدروســة 

إذ كان سعر الصــرف یمــارس تــأثیرا علــى الصــدمات النقدیــة  (1981-1991)الجزئیة الممتدة من 
لیكون سببا في تولیــد تلــك الصــدمات . امــا فــي العــراق فقــد انعــدمت العلاقــة بــین الصــدمات النقدیــة 

فضـــلا عـــن انعـــدامها للفتـــرتین  (1980-2010)لصـــرف المـــوازي خـــلال المـــدة المدروســـة وســـعر ا
  .(2003-2010)الجزئیة الثانیة  مدةوال (1980-2003)الجزئیة الاولى 

  
  

) في عام Calin-Vlad Demian and Filippo di Mauroدراسة (   - س
2015)12(  

) فــي عــام Calin-Vlad Demian and Filippo di Mauroقــام كــل مــن البــاحثین (    
 The Exchange rate, asymmetric shocks and asymmetric)بدراســة  2015

distributions)  تناولــت هــذه الدراســة مرونــة الصــادرات الــى تقلبــات اســعار الصــرف باســتخدام . و
مجموعـــة بیانـــات جدیـــدة علـــى اســـاس المعلومـــات علـــى مســـتوى القطـــاع وعلـــى مســـتوى الشـــركات , 

اخــذ بلــد یــتم ضــعف فــي الحجــم عنــدما هــي ان مرونــة ســعر الصــرف  ســة الــى وتوصــلت هــذه الدرا
وقطــاع محــدد و توزیــع الانتاجیــة ثابــت بعــین الاعتبــار فــي التقــدیرات التجریبیــة , فضــلا عــن ذلــك 

التقــدیر , ولكــن لــم تتــأثر قیمتهــا ,واخیــرا  فــي حلقــات تكون حساســة هذه الدراسة ان الصادرات تظهر 
  كبیرة في سعر الصرف . یبدو ان التغیرات كانت 

                                                 
لیلى بدیوي خضیر , الصدمات النقدیة واثرها في اسعار الصرف لمصر والعراق دراسة تحلیلیة , اطروحة    (11)

لس كلیة الادارة والاقتصاد في جامعة الكوفة لنیل درجة الدكتوراه في الفلسفة الاقتصادیة , جامعة مقدمة الى مج
   .  2013الكوفة , 

 (12) Calin-Vlad Demian and Filippo di Mauro, The Exchange rate, asymmetric shocks and 
asymmetric distributions, ECB Working Paper 1801, June 2015 . 
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وتختلف دراستنا عن الدراسات السابقة في عدة امور منها طریقة تقدیر الصدمات     
النقدیة بالاعتماد على صدمات النقدیة الاربعة ( صــدمة عــرض النقــد ,صــدمة الطلــب 
علــى النقــد ,صــدمة ســعر الفائــدة , وصــدمة ســعر الصــرف) ومــن ثــم معرفــة اثرهــا فــي 

تقرار الاقتصـــادي (النـــاتج المحلـــي الاجمـــالي , متوســـط نصـــیب بعـــض متغیـــرات الاســـ
 عینـــة البحـــثالفرد(النمـــو الاقتصـــادي) , التضـــخم , والاســـتخدام) فضـــلا عـــن اختیـــار 

  , والعراق).كوریا الجنوبیةالمدروسة وهي ( الیابان , 
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: تمهيـــد 

     تعد عممية التصدي للؤزمات والمشاكل الاقتصادية من الموضوعات التي تحظى باىتمام 
كبير عمى المستويين الاقميمي والعالمي إذ إن ىذا الاىتمام المتزايد دفع الاقتصاديون لتلافي وقوع 

وعميو فان الميمة الكبرى الممقاة , الاقتصاد في خضم التقمبات الاقتصادية المفاجئة والصدمات 
عمى عاتق السياسة الاقتصادية ىو حسن ادارة المتغيرات الاقتصادية الكمية ورصد اتجاىاتيا 

 ,  (Negative Exposure)المختمفة لتجنب وقوع الاقتصاديات الوطنية في اي تعرض سمبي
ومنذ اقدم العصور والنقود تمثل ركناً اساسياً من اركان سيادة الدولة ورمزاً من رموزىا المادية 

ومنذ اكتشاف النقود وانتقال الاقتصاد من طابعو العيني القائم عمى المقايضة إلى , والمعنوية 
الطابع النقدي  ومع التطورات النقدية المتلاحقة اصبح لمنقود  تأثيرات كبيرة عمى النشاط 

 Monetary) فان التغير في المتغيرات النقدية او حدوث صدمات نقدية من ثمو, الاقتصادي 
shocks) يمكن ان يكون سبباً اساسياً لعدم الاستقرار الاقتصادي ومن ىنا يمكن لمسياسة النقديـة 

 لجودة اداء اً  ميماً وتعد صدمات السياسة النقدية مؤشر. ان تساىم في الاستقرار الاقتصادي 
السياسة النقدية في اي بمد ,  فكمما  انخفض تعرض البمد إلى صدمات نقدية كمما كان ذلك دليل 

ويتباين تأثير الصدمات .لوضوح الرؤى المستقبمبة لصناع السياسة النقدية ومعرفة حالة الاقتصاد 
 كون ىذه (Employment) والاستخدام (Prices) والاسعار(Product)النقدية عمى الناتج 

.  المتغيرات تتأثر بشكل غير متساوٍ بالصدمة النقدية حسب الوقت الذي تحدث فيو في السنة 
الناتج , النمو  )ولاجل توضيح العلاقة بين الصدمات النقدية ومتغيرات الاستقرار الاقتصادي     
سيتم عرض الافكار الاساسية ذات  (الخ .....سعر الفائدة  ,الاستخدام , التضخم الاقتصادي ,

ثم تحميل اثرىا عمى ,الصمة بيذا الموضوع واىميا مفيوم الصدمات النقدية وانواعيا واسبابيا 
 .متغيرات الاستقرار الاقتصادي
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انًثحج الأٔل 
 الاغاس انًفاًْٛٙ نهصذياخ انُقذٚح

  

 (The concept of monetary shock)يفٕٓو انصذياخ انُقذٚح  :  ٔلالاً 

   أصبحت مشكمة التعرض لمصدمات الاقتصادية بصورة عامة والصدمات النقدية بصورة 
م متقدمة أخاصة في الوقت الحاضر مشكمة عالمية مشتركة بين الدول سواء كانت دول نامية 

ويمكن القول بانو لاتوجد دولة في عالم اليوم بمعزل عن ىذه المعضمة التي يجب ايجاد حمول 
 . مناسبة ليا , فقد اصبحت تشغل عقول العاممين في مجال السياسة الاقتصادية 

ىي نازلة او مصيبة تفاجئ الانسان : و اصطلاحاً , الصدمة لغة ىي مفردة  صدَمات           
 (1) فتقمقو والصدمة النفسية ىي  مجمل الاضطرابات الناتجة من انفعال او تأثر شديدين

والصدمة اقتصادياً تعني الحدث الذي يؤدي إلى انخفاض في رفاىية الافراد او المجتمع او .
. (2)منطقة معينة  كأزمة في الاقتصاد الكمي 

 Internal)    وتعد الصدمات النقدية احد اشكال الصدمات الاقتصادية ذات المصدر الداخمي
source) كما يمكن ان يكون سببيا مصدرا خارجيا (External source) وعادة ما تأخذ شكل 

زيادة او نقصان في الطمب عمى النقود نسبة إلى المعروض منيا ولكن ىناك من يصل إلى 
احتسابيا عن طريق سموك البنك المركزي من خلال التدخل في عرض النقد في عمميات السوق 

التغير )وىناك تعاريف متعددة  لمصدمات النقدية  فقد عرفيا باري سيجل بأنيا  . (3) المفتوحة
كما عرفت بإنيا ابتكارات احصائية تمثل عوامل  . (4) (غير المتوقع في العرض النقدي الأسمي 
      Milton)وقد عرفيا كل من فريدمان وشوارتز  . (5)خارجية بحتو لاتخضع لعقلانية التوقع 
 Friedman&Ann Schwartz)  1965 بإنيا الحركة التي لم تكن لتحدث في فترات اخرى  

                                                           

ص ، 2008، اٌمب٘شح ، ػبٌُ اٌىزت ، اٌطجؼخ الاٌٚٝ ، اٌّغٍذ الاٚي ، اؽّذ ِخزبس ػّش ، ِؼغُ اٌٍغخ اٌؼشث١خ اٌّؼبصشح (1)

1284. 
(2) "Defintion and types of shocks and strategies to Bemonitored", Angelo King Institute for 

Economic and Business Studies , Network coordinating team , Technical Workshop on 

"Monitoring Household Coping Strategies during Complex Crises" , March 21,2011, p 2. 

ػجذ اٌؾغ١ٓ ع١ًٍ ػجذ اٌؾغٓ اٌغبٌجٟ، عؼش اٌصشف ٚإداسرٗ فٟ ظً اٌصذِبد الالزصبد٠خ ٔظش٠خ ٚرطج١مبد، اٌطجؼخ (3)

 .118، ص2011الأٌٚٝ، داس صفبء ٌٍٕشش،ػّبْ، 
 1986، اٌغؼٛد٠خ ، داس اٌّش٠خ ٌٍٕشش ، رشعّخ غٗ ػجذ الله ِٕصٛس ٚاخشْٚ ، ثبسٞ ع١غً ، إٌمٛد ٚاٌجٕٛن ٚالالزصبد (4)

 . 486ص ،
(5)Giuseppe De Arcangelis and Giorgio Di Giorgio, Measuring Monetary Policy Shock in a 

Small Open Economy, 2000,p1. 
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او ظروف اخرى نظرا لنمط النشاط الحقيقي وىذا التعريف لايعني ان الصدمة النقدية ىي حركة 
و عرّفت أيضا بإنيا تغير غير متوقع في . نقدية بعيدة عن التطورات الاقتصادية الكامنة 

.  (1)السياسة النقدية 
 ان الصدمة النقدية (rational expectiations school)     وترى مدرسة التوقعات العقلانية 

ىي تغير غير متوقع يؤدي إلى اثار حقيقية في الاجل القصير وبدون ان يتوقف ذلك  عمى حالة 
حيث ان السموك الذي يتم تعديمو بناء عمى تفكير ذكي وىو جوىر الفرضية القائمة بان ,الاقتصاد 

صانعي القرار الاقتصادي لدييم توقعـات رشيدة وان التغيـر المنظم في معـدل النمـو النقـدي ليـس 
وقد عرفت ايضا بانيا الفرق بين السياسة المدركة لمسمطات . (2) في الاجل الطويل اً  حقيقياً لـو اثـر

النقدية والسياسة المتوقعة من وحدات اتخاذ القرار فعمى سبيل المثال اذا كانت سوق الاسيم 
. (3) فسيكون الجزء غير المتوقع مـن السياسة النقديـة ىو المؤثـر الوحيد عمى اسعـار الاسيمةكفوء

     ومن خلال ما تقدم نرى  ان الصدمات النقدية ىي التذبذبات التي تحصل لممتغيرات النقدية  
 مباشرة وغير مباشرة عمـى النشاط اً خارج سيطرة السمطات النقدية عمييا التي تكون ليا اثار

.  الاقتصادي 
 
 

 ٔانًصطهحاخ الاخشٖ راخ انؼلاقح  جانصذو :  َٛاحا

 

      مما لاشك فيو ان موضوع الاقتصاد النقدي موضوع ميم  يتعمق بجوانب ميمة في حياتنا 
فقد اضحت المشاكل النقدية  اليوم اىم واخطر المشكلات التي تواجييا الدول والمجتمعات 

فقد ادى التقدم . لاسيما بعد التطور النقدي اليائل والتوسع المالي الضخم  في العقديين الاخيرين
الكبير الذي احرزه الانسان في المجالات العممية والتكنولوجية وتوسع الاسواق المالية إلى ظيور  

مشاكل في القطاع النقدي وانتقاليا إلى القطاع الحقيقي مما ادى إلى الشعور بضرورة ايجاد 
فقد تكون المشاكل  الاقتصادية متشابيو في ظاىرىا  الا انيا مختمفو . الحمول ليذه المشكلات 

                                                           

(1)Erick Lahura , Measuring the Effects of Monetary Policy using Market Expectations , 

Central Reserve Bank of peru,( peru), 2012,p2. 

.  269ص  ، 2010، الاسدْ ، ػّبْ ، داس اٌفىش ، اٌطجؼخ الاٌٚٝ ، الزصبد٠بد إٌمٛد ٚاٌجٕٛن ، اٌغ١ذ ِزٌٟٛ ػجذ اٌمبدس (2)

د١ًٌ ل١بعٟ ِٓ عٛق الاعُٙ : ؽّذ ثٓ ع١ٍّبْ اٌجبصػٟ ٚ ػٍٟ صاٚٞ د٠بثٟ ، اٌغ١بعخ إٌمذ٠خ ٚوفبءح عٛق الاعُٙ  (3)

 .93،ص 1998،اٌغؼٛد٠خ  ، 11َ، الالزصبد ٚالاداسح :ِغٍخ عبِؼخ اٌٍّه ػجذ اٌؼض٠ض ، اٌغؼٛد٠خ 
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يوضح اوجو الاختلاف بين مصطمح  الصدمة والمصطمحات  (1)والجدول , في جوىرىا 
. الاخرى ذات العلاقة 

 انًصطهحاخ الاخشٖ راخ انؼلاقح  يفاْٛى انصذيح ٔ يفٕٓويقاسَح تٍٛ (1)رذٔل   

ٚعٙخ الاخزلاف  اٌّصطٍؼ  

 (crise) الاصِخ

ٟٚ٘ اظطشاة فغبئٟ ٠طشأ ػٍٝ اٌزٛاصْ الالزصبدٞ فٟ ثٍذ ِب اٚ ثٍذاْ 

ِزؼذدح ٟٚ٘ رطٍك ثصفخ خبصخ ػٍٝ الاخزلاي إٌبشٟء ػٓ اخزلاي 

ٚثّؼٕٝ اخش ،  اٌزٛاصْ ث١ٓ الأزبط ٚالاعزٙلان ٚاٌزؾٛي اٌؾبد إٌٝ اٌشوٛد

٠ٕشأ ِٓ ػٕبصش ث٠ٛ١ٕخ فٟ اٌشأعّب١ٌخ ١ًِ اٌشثؼ إٌٝ الأخفبض اٌشذ٠ذ ٚ

ثبػزجبس٘ب ّٔػ الإٔزبط ٚإٌظبَ الاعزّبػٟ الأعبعٟ
(1)

 .

          اٌؾبدصخ 
 incident 

accidental)) 

 ٘ٛ اِش فغبئٟ ٚغ١ش ِشغٛة ف١ٗ ٠ٕمعٟ اصشٖ فٛس ٚلٛػٗ فلا ٠زغُ 

ثبلاعزّشاس٠خ ٚلا ثبلاِزذاد ٚوبْ ٠ّىٓ رغٕجٗ ٌٛ رُ الاػزشاف ثبٌظشٚف 

ٚاْ ، اٌزٟ ادد إٌٝ ٚلٛع اٌؾبدس ٚارخبر اعشاءاد ثشأٔٙب لجً ٚلٛػٗ 

ٔغّذ ػٕٗ اصِخ فبٔٙب لارّضٍٗ فٟ اٌؾم١مخ ٚأّب ٟ٘ اؽذٜ ٔزبئغٗ  
(2).

 

 (Disaster)اٌىبسصخ 

ٟ٘ اظطشاة خط١ش فٟ ع١ش اٌؼًّ فٟ اٌّغزّغ ٠ٕٚطٛٞ ػٍٝ خغبئش 

الزصبد٠خ اٚ ث١ئ١خ اٚ ثشش٠خ ػٍٝ ٔطبق ٚاعغ ٚ٘ٛ ِب ٠زغبٚص لذسح 

اٌّغزّؼغ اٌّزعشس ػٍٝ ِٛاعٙزٙب ثبعزخذاَ ِٛاسد خبصخ  
(3)

 .

 ((problemاٌّشىٍخ 

رؼذ اٌجبػش اٌشئ١غٟ اٌزٞ ٠غجت الاصِخ ِٓ اٌؾبلاد غ١ش اٌّشغٛة ف١ٙب 

ٚرؾزبط إٌٝ عٙذ وج١ش ِٕٚظُ ثصذد اٌزؼبًِ ِؼٙب ٚاٌّشىٍخ لذ رىْٛ عجت 

الاصِخ ٌٚىٕٙب لارىْٛ ٟ٘ رارٙب اصِخ ٚاٌّشىٍخ ربخز ِٛلفب ؽبدا ِٚؼمذا 

ٚغ١ش ِؾغٛة إٌزبئظ
(4)

 .

 (cycle) اٌذٚسح

ٟ٘ اٌؾشوخ اٌٙجٛغ١خ ٚاٌزصبػذ٠خ فٟ إٌبرظ اٌّؾٍٟ الاعّبٌٟ ؽٛي ارغبٖ 

إٌّٛ ػٍٝ اٌّذٜ اٌط٠ًٛ ٚرخزٍف اٌذٚسح ػٓ الاصِخ إر إْ الاصِخ رذي 

ػٍٝ الاظطشاة فٟ ؽ١ٓ اٌذٚسح رذي ػٍٝ الأزظبَ فٟ اٌزؼبلت اٌزٞ 

رخعغ ٌٗ اٌظٛا٘ش ٚرؼذ ِٓ اٌغّبد ا١ٌّّضح لالزصبد٠بد اٌغٛق
(5)

 .

  :اعداد الباحثة بالاعتماد : المصدر 
(1) Kliman, Andrew The Great Recession and Marx's Crisis Theory. American Journal of 

Economics and Sociology,Vol 74 , America, 2015, p.241. 
(2)Roberson ,ls , Insury Epidemiology : Fourth Edition Rebert 2015.Free online at: 
www.nanlee .net . 
(3)Quarantelli E.l ( editor) "where Have Been and Where we Might Go" What is a Dsaster? : 

A Dozen perspectives on the Question, Routledge 1 edition, London ,  1998, p 146-159. 
اٌطجؼخ الاٌٚٝ ،إٌّظِٛخ اٌّزىبٍِخ لاداسح الاصِبد ٚاٌىٛاسس ثٕبء إٌّظِٛخ ، اثٛ عش٠غ اؽّذ ػجذ اٌشؽّٓ ػٍٟ .د (4)

  . 18ص، 2008،ِصش ،اٌمب٘شح ، ِؤعغخ اٌطٛثغٟ ٌٍزغبسح ٚاٌطجبػخ ٚإٌشش ،
(5)Pami Dua , Anirvan Banerji , Business Cycles in India,  Economic Cycle Research 

Institute Centre for Development Economics Department of Economics, Delhi School of 

Economics, India, Working Paper No. 146, August 2006, p 1. 

http://www.nanlee/
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 Economic & Monetary) انصذيح انُقذٚح ٔالاقتصادٚح انصذياخ: حانخا

shocks) 

 تتعرض معظم دول العالم إلى صدمات اقتصادية مختمفة وتختمف ىذه الصدمات باختلاف 
وىذه الصدمات تكون ذات مصادر مختمفة  وذات . الطبيعة الاقتصادية لمدولة وعلاقاتيا الدولية 

اثر واسع وشامل عمى الاقتصاد حيث تعرف بانيا الاحداث التي تؤثر عمى الاقتصاد التي يكون 
وتعد  الصدمة النقدية احدى المصادر الداخمية لمصدمات , مصدرىا خارجيا او داخميا 

 (حقيقية)وصدمات  (نقدية)حيث يمكن تقسيم الصدمات الداخمية إلى صدمات , الاقتصادية 
وعادة ما تأخذ الصدمات النقدية شكل الزيادة او النقصان في الطمب عمى النقود نسبة إلى 

, اما الصدمات الحقيقية فانيا تأخذ شكل التذبذب في الناتج المحمي (1)النقدي  المعروض
 و صدمة عرض  (demand shok)الاجمالي وتقسم الصدمات الحقيقية إلى صدمة طمب

(supply shock) , و تعرف صدمة الطمب بانيا  حدث مفاجيء يزيد او يقمل من الطمب عمى
السمع او الخدمات بشكل مؤقت وسبب ىذا النوع من الصدمات ىو التغيرات التي تحصل في 

اما .(2)وغيرىا من العوامل الاخرى , معدلات الضرائب او عرض النقد او الانفاق الحكومي 
صدمة العرض فيي الحدث الذي يزيد او ينقص فجأة من المعروض من سمعة او خدمة ما او 
من  السمع والخدمات بشكل عام وىذا التغير المفاجيء يؤثر في سعر التوازن لمسمعة او الخدمة 

 او (positive)وصدمة العرض قد تكون ايجابية , او المستوى العام للاسعار في الاقتصاد 
 فصدمة العرض السمبية يمكن ان تسبب الركود التضخمي نتيجة لتزامن ,(negative)سمبية

وبالعكس من ذلك يمكن ان تجعل  صدمة , ارتفاع الاسعار وىبوط الانتاج في نفس الوقت 
فضلا عن وجود نـوع أخـر  . (3)العرض الايجابية الانتاج اكثر كفاءة ومن ثم زيادة في الانتاج 

 ويعرف بالصدمات (external)  او خـارجيا  (local) مـن الصدمـات قـد يكـون محميـا  
التكنولوجية والتي ىي عبارة عن احداث تغير دالة الانتاج كما انيا تعد تغير مفاجيء من الناحية 
 الاقتصادية فعندما يكون ىناك تغير مفاجيء في التكنولوجيا يؤدي  إلى تفاقم النشاط الاقتصادي

                                                           

ػجذ اٌؾغ١ٓ ع١ًٍ ػجذ اٌؾغٓ اٌغبٌجٟ، عؼش اٌصشف ٚإداسرٗ فٟ ظً اٌصذِبد الالزصبد٠خ ٔظش٠خ ٚرطج١مبد، ِصذس (1)

. 118عبثك ، ص

(2) Guido Lorezoni , A Theory of Demand Shocks ,Department of Economics, Massachusetts 

Institute of Technology, Cambridge,and National Bureau of Economic Research, November 

,2008,p.2-3. 

(3)Robert Hall ,Marc Lieberman Economics: Principles and Applications , sixth edition 

,Cengage Learning, South-Western,U.S.A , (2012),  p. 849. 
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 و ىذا النوع من الصدمة لو أثار كبيرة عمى الشركات التي تعتمد فقط عمى التكنولوجيا كمصدر ,
اما فيما يخص الصدمات الخارجية  .(1) مثل تصنيع النبات او استخراج النفط  او الطاقة ,رئيس 

او انيا تعبر عن طريق الازمات الاقتصادية العالمية , فانيا تسمك طريق الدورات الاقتصادية 
وتحدث الصدمة الخارجية في كل الاقتصادات سواءً أكانت متقدمة أم , إلى الاقتصاد المحمي 

فمثلا  تنتقل الازمات المالية في الاسواق المالية للاقتصادات بطريقة مباشرة اوغير , نامية 
وىناك مَنْ يرى ان  (2)مباشرة ومع ذلك تؤثر عمى ىذا النوع من الصدمة  حجم التجارة الثنائية  

وجود روابط قوية بين الدول ليس بالضرورة ان تؤدي إلى انتقال الصدمات عبر الدول بل يعتمد 
انتقال الصدمات إلى زيادة في روابط السوق بينيا والتي من الصعوبة معرفتيا من قبل كل من 

ونلاحظ ىنا ان الصدمات النقدية تعد جزء من الصدمات  .(3)النموذج النظري والعمل التجريبي 
الاقتصادية ومن جية اخرى يمكن تحول الصدمات النقدية إلى صدمات حقيقية مما يحّوليا إلى 

 ارجع ازمة ( Milton Fridman)بل ان الاقتصادي مميتون فريدمان  ,(4)ازمة اقتصادية حقيقية 
 إلى خطأ  تقدير القائمين عمى صياغة السياسة النقدية 1929الاسواق المالية التي حدثت عام 

الملائمة فيم بدلا من ان يقوموا عمى زيادة عرض النقد نجدىم يقمصونو في الوقت الذي كان فيو 
.  (5) الاقتصاد الراسمالي الاميركي ينحدر إلى الانكماش 

 

: سثاب انصذياخ انُقذٚح  : ساتؼا

 وغير مقصودة (Stochastic Factors)تنشأ الصدمات النقدية نتيجة عوامل عشوائية 
تؤثر عمى قرارات السياسة النقدية كالاختلاف في وجيات النظر لصناع السياسة النقدية فضلا 
عن اثار العوامل السياسية لمبمد والعوامل الفنية المتمثمة في اخطاء القياس في استخدام البيانات 

                                                           

(1)Jordi Galí and Pau Rabanal, Technology Shocks and Aggregate Fluctuations:How Well 

Does the Real Business Cycle Model Fit Postwar U.S. Data?, IMF Working Paper, 

WP/04/234,USA,  December 2004,p.4. 

(2)Robert Kollmann  ."International Financial Contagion: The Role of Banks" ,Working 

papers, Universite Librede Bruxelles , London , 2011, p 2. 

(3)Kristin J. Forbes and Robert Rigobon , No Contagion , Only Interddependence : Measuring 

Stock Market Comovements , The Journal of Finance , New York, Vol . 57, No 5, , 2002, p 

2223 – 2261.  

 ، 2012،  اٌى٠ٛذ ، (112)اٌؼذد ، عغش اٌز١ّٕخ، ِلاؽظبد ؽٛي اعزملا١ٌخ ِٚشوض٠خ اٌجٕٛن اٌّشوض٠خ ، ٚشبػ سصاق (4)

. 3ص 

اصِبد عٛق اٌّبي ٚالاصبس اٌّؾزٍّخ ػٍٝ الطبس ِغٍظ اٌزؼبْٚ اٌخ١ٍغٟ ٚاٌذٚس اٌٛلبئٟ ، ِصطفٝ ِٙذٞ ؽغ١ٓ . د (5)

 .2ص  ، 2004، اٌؼشاق ، اٌجصشح  ، 14عبِؼخ اٌجصشح ، اٌؼذد ، ِغٍخ اٌؼٍَٛ الالزصبد٠خ ، ٌٍّصبسف اٌّشوض٠خ 
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ويمكن ادراج بعض العوامل التي تتسبب في حدوث الصدمات , المتوفرة من صانعي السياسة 
 :(1)النقدية في النقاط الاتية

قد تنشأ الصدمات النقدية نتيجة استخدام البنوك المركزية لمقاييس لاتتسم بالدقة ولاسيما  –1
. عند الاعتماد عمى القياس الكمي كونيا مقاييس تقميدية 

استخدام اجراءات غير مناسبة قد تخفي وجود علاقة بين السياسة النقدية والمتغيرات - 2
او خمق مظير لعلاقة لا تتضمن علاقة سببية , الاقتصادية الاخرى الموجودة في الواقع 

.  صحيحة
عيوب في المقاييس التقميدية لمسياسة النقدية منيا احتمال الحركة الذاتية لممعروض النقدي - 3

عمى سبيل المثال يميل العروض النقدي للارتفاع في الاوقات الجيدة لان المضاعف النقدي    
. يرتفع 

مشكمة اخرى لممقايس التقميدية ىي انيا تحتوي عمى نحو شبو مؤكد تحركات استباقية - 4
لتجنب مشكمة النمو الداخمي فمثلا كان ىدف استخدام  مجمس الاحتياطي الاتحادي الامريكي 

لبعض المتغيرات مثل سعر الفائدة عمى الاموال او الاحتياطيات غير المقترضة كمقياس لمسياسة 
مما ادى إلى استخدام البنك المركزي ادواتو لمحفاظ عمى عمى ذبذبات اسعار الفائدة  (2)النقدية 

ضمن نطاق محدد وقد يؤدي استخدام اسعار الفائدة كيدف إلى حركة غير متوقعة وعكسية في 
. (3)الاحتياطيات والمجاميع النقدية 

فعندما يكون , تمارس سمعة البنك المركزي دورا ميماً  في نجاح او فشل السياسة النقدية - 5
 في تحديد الاسواق كما ان اً حاسماً البنك المركزي ذا سمعة جيدة ومصداقية سوف يكون لو دور

 عندما يعتقدون بان صناع القرار ممتزمون بخفض التضخم (المستيمكين والشركات  )الوكلاء 
 يتوقعون بان الاسعار المستقبمية سوف تكون اقل اما اذا كان البنك لا يمتمك السمعة الجيدة فانيم

. (4)ولا المصداقية في اعلاناتو فإن السياسة النقدية ستفشل وتكون عرضة لمصدمات 

                                                           

(1)Romer and Romer , Anew Measure of  Monetary shock Derivation and Implication the 

American Economic Review Vol.94.No.4 september ( 2004) .p 1055   

(2)Romer and Romer , Anew Measure of  Monetary shock Derivation and Implication the 

American Economic Review Vol.94.No.4 september ( 2004) .p 1055   

.  311ص ،ِّصذس عبثك  ،رشعّخ غٗ ػجذ الله ِٕصٛس ٚاخشْٚ ، ثبسٞ ع١غً ، إٌمٛد ٚاٌجٕٛن ٚالالزصبد (3)

(3) Petra M.Geraats, and others,"Does Central Bank Transparency Reduce Interest Rates? " 

University of Oxford and at the CEPR/Bancode Espana European Summer Symposium in 

International Macroeconomics (ESSIM) in Tarragona for helpful commentsy Faculty of Economics 

United Kingdom.April 2006,p1. 



 

 

  الاغاس انًفاًْٛٙ ٔانُظش٘ نهصذياخ انُقذٚح ٔالاستقشاس

  الاقتصاد٘

17 

الاقتصادات االمفتوحة سوف تجعل من السياسة النقدية تفاضل بين الاىداف المحمية عمى - 6
مقابل الاىداف الخارجية المتمثمة  باستقرار المتغيرات الخارجية  (الانتاج والتضخم )سبيل المثال 

مما يجعميا تحول اىتماميا لمعالجة اختلال  (التبادل التجاري او تقميص فجوة الطمب)مثل 
الطمب او تصحيح الاسعار النسبية الدولية عمى حساب التضخم  وىذا الامر سوف يزيد من 

. (1)صعوبة عمل  السياسة النقدية مما يجعميا عرضة لمصدمات  
 

 (Types of Monetary Shocks) َٕاع انصذياخ انُقذٚح : خايسا 

فقد تكون صدمات نقدية كمية او صدمات نقدية      ,    تقسم الصدمات النقدية إلى انواع متعددة 
فالصدمات النقدية الكمية ىي الصدمات الناجمة عن التغيرات غير المنتظمة في .سعرية 

الكميات المعروضة او المطموبة من النقود , اما الصدمات النقدية السعرية فيي الصدمات 
وبشكل عام تنشأ , الناجمة عن التغير غير المنتظم في اسعار الفائدة او اسعار الصرف 

إذ إن , الصدمات النقدية نتيجة عوامل عشوائية وغير مقصودة تؤثر عمى قرارات السياسة النقدية 
منيا احتمال الحركة الذاتية لممتغيرات , التدابير التقميدية لمسياسة النقدية لدييا بعض العيوب 

لأن المضاعف ,النقدية عمى سبيل المثال ميل العرض النقدي للارتفاع في اوقات الانتعاش 
عد مؤشر لاجراءات السياسة النقدية في دراسة اثار يي ذر الفائدة السع كما ان, النقدي يرتفع 

وفيما يأتي توضيح لكل نوع , (2)تغير لاسباب ليس ليا علاقة بالسياسة النقدية يالسياسة النقدية 
:-  منيا 

 

: (Monetary Supply Shocks)صذياخ ػشض انُقذ  : 1

  تعرف صدمات عرض النقد بأنيا التغير غير المتوقع في المعروض النقدي الأسمي 
(Nominal Money Supply) (3)  وقد تكون ىذه الصدمات ايجابية او سمبية فالصدمة النقدية

التي تؤدي الى زيادة الاستثمار ومن ثم الايجابية ىي زيادة غير متوقعة في المعروض النقدي 
والذي اما الصدمة النقدية السمبية فيي الانخفاض غير المتوقع في المعروض النقدي الناتج 

                                                           

(1) Ismaila, Mohammed," Monetary Policy and Balance of Payments Stability in 

Nigeria", International Journal of Academic Research in Public Policy and 

Governance ,Januaruy 2015, Vol. 2 , No. 1 ISSN 2312 – 4040, Nigeria ,p2. 

(2)Romer and Romer , Anew Measure of  Monetary shock Derivation and Implication the 

American Economic, op.cit.p (1055)   

 . 488ص ،ِّصذس عبثك  ،رشعّخ غٗ ػجذ الله ِٕصٛس ٚاخشْٚ ، ثبسٞ ع١غً ، إٌمٛد ٚاٌجٕٛن ٚالالزصبد (3)
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وتؤثر التغيرات في عرض النقد عمى المستوى العام للاسعار . يؤدي الى انخفاض الناتج 
ويعتبر  . (1) من خلال عدة قنوات سيتم تناوليا لاحقاً والتضخم وسعر الصرف ودورة الاعمال 

يتحدد بقرارات واجراءات  (Exogenous) متغيرا خارجيا (Ms)متغير عرض النقد الأسمي  
:- (2)البنك المركزي وتكتب دالة العرض الأسمي لمنقود بالصيغة الآتية  

Ms=Ms0 ..............................  (1-1) 
واذا كان العرض الأسمي لمنقود قميلًا جدا فان البنك المركزي يستطيع اتخاذ اجراءات لازمة 

وبالعكس اذا كان العرض الأسمي لمنقود كبيرا , باستخدام ادواتو المباشرة وغير المباشرة لزيادتو 
.  جدا فان البنك المركزي يستطيع ان يتخذ اجراءاتو لتخفيضو 

 من المعروض النقدي بمعناه الضيق لانيا يمكن ان تستخدم اً   تعد الودائع تحت الطمب جزء
عن طريق الشيكات والحوالات كوسيمة لدفع ثمن السمع والخدمات وتسوية الديون وعادة ما تتكون 
الكتمة النقدية في معظم بمدان العالم من ودائع تحت الطمب بالاضافة إلى العممة التي يحتفظ بيا  

  (ΔH)و بتغير القاعدة النقدية (القاعدة النقدية  )وتسمـى بالاحتياطيات النقـدية او . الافراد
كما تقوم البنوك التجارية بالاحتفاض بنقود حاضرة .يستطيع البنك المركزي ان يغير عرض النقد 

وودائع في البنك المركزي وتسمى ىذه الاحتياطيات بالاحتياطيات القانونية وتستخدم نسبة 
الاحتياطي القانوني في بعض الاحيان كأداة في السياسة النقدية والتأثير عمى معدلات الاقتراض 

وتعرف . والفائدة في البمد عن طريق تغيير حجم الاموال المتاحة لمبنوك لتقديم القروض 
الاحتياطيات التي تزيد عن ىذا الاحتياطي بالاحتياطيات الاضافية وتعد ىذه الاحتياطيات ذات 

حيث ان الزيادات في . اىمية حيوية في عممية خمق الودائع تحت الطمب في النظام المصرفي 
الودائع تحت الطمب  تستمر إلى ان يختفي الاحتياطي الفائض ونتيجة لذلك فان التغير المبدئي 

:   وبالتالي فان  (ΔR) يصبح في النياية تغيرا في الاحتياطي القانوني  (ΔH)في الاحتياطيات 

                                                           

(1)The money supply , Federal Reserve Bank of New York .https://www.newyorkfed.org 

: أظش فٟ رٌه(2)

الالزصبد اٌىٍٟ إٌظش٠خ ٚ ، ِشاعؼخ ػجذ اٌفزبػ ػجذ اٌشؽّٓ ، رشعّخ ٚرؼش٠ت ِؾّذ اثشا١ُ٘ ِٕصٛس ، ِب٠ىً اثذعّبْ - 

  . 223-209ص،1999، اٌغؼٛد٠خ ، اٌش٠بض ، داس اٌّش٠خ ٌٍٕشش ، اٌغ١بعخ 
 .548-541ص  ، 2006ٌجٕبْ ، – عب٠ٍِٛغٓ،ٔٛدس٘بٚط، ػٍُ الالزصبد ، اٌطجؼخ الاٌٚٝ، ِىزجخ ٌجٕبْ ٔبششْٚ، ث١شٚد -

- JESÚS HUERTA DE SOTO Translated by Melinda A.Stroup," Money, Bank Credit, and 

Economic Cycles", First English edition, Ludwig von Mises Institute, 518 West 

Magnolia Avenue Auburn, Alabama, Austria ,2006.، 
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(ΔH) = (ΔR) .................(1-2)  
يعادل نسبة التغير في الاحتياطي  ((ΔRووفقاً  لذلك فان التغير في الاحتياطي القانوني 

 (ΔD) مضروبة في الزيادة الكمية لمودائع تحت الطمب (r)القانوني لمودائع تحت الطمب 
:   نحصل عمى (2)وبالتعويض في المعادلة 

ΔH = rΔD ...................(1-3) 
حيث إن 

 ΔD : تمثل التغير الكمي في الودائع تحت الطمب ,ΔH :  التغير المبدئي في الاحتياطي ,r :
.  نسبة الاحتياطي القانوني لمودائع تحت الطمب 

وبما ان الودائع تحت الطمب تعدّ جزءا من عرض النقد و الناس لايضيفون إلى ارصدتيم النقدية 
اثناء عممية التوسع لذا فان الزيادة الكمية في عرض النقود تساوي الزيادة الكمية في الودائع تحت 

الا ان البنوك التجارية ولا سيما الصغيرة تحتفظ باحتياطي اضافي اذ يشعر المسؤولون . الطمب 
في ىذه البنوك ان الاحتياطي القانوني غير كافٍ لتعويض خسائرىم المحتممة من الودائع وعميو 

فانيم سوف يحتفظون باحتياطي اضافي ليوفروا السيولة وىذه العممية تعد تسربا من عممية 
 من ودائعيا (e)التوسع في خمق الودائع فاذا احتفظت البنوك بنسبة ثابتة لاحتياطي الاضافي 

 (ΔH) وسوف تنقسم الزيادة المبدئية في الاحتياطي (eΔD)تحت الطمب فان التسرب يساوي 
  eΔD) ) والاحتياطي الاضافي(rΔD)إلى التغير في الاحتياطي القانوني 

ΔH = rΔD + eΔD ...................(1-4) 
كما ان الافراد قد يضيفون إلى ما في حوزتيم من نقود حاضرة وودائع لاجل اثناء عممية التوسع 

في خمق الودائع وىذا الاجراء سوف يفقد البنوك احتياطياتيا وبالتالي سوف يحد فقدان 
. الاحتياطيات من حجم القروض التي تمنحيا البنوك ومن ثم من الزيادة في الودائع تحت الطمب
لذا فإن الزيادة في الارصدة النقدية يمثل تسربا من عممية التوسع في الودائع  واذا كان الافراد 

وودائعيم تحت الطمب فان ىذا التسرب يعادل      ( c)  سيحتفظون بنسبة ثابتة بين النقود الحاضرة 
ΔD) (c ولا بد ان تنقسم الزيادة المبدئية في الاحتياطي (ΔH)  إلى تغير في الاحتياطي 

.  القانوني والاحتياطي الاضافي والنقود الحاضرة في حوزة الافراد 
ΔH = rΔD + eΔD + c ΔD  ...................(1-5) 
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خلال عممية التوسع في الودائع وفي ىذه الحالة  (لاجل)اما اذا قام الافراد بالاضافة إلى ودائعيم 
فان البنوك لن تفقد احتياطياتيا لان البنوك يجب عمييا الاحتفظ باحتياطي لتغطية الودائع لاجل 

وليا فان جزء من الزيادة المبدئية في الاحتياطي يجب ان يستخدم , والودائع تحت الطمب 
ومن ثم سيكون ىناك احتياطي اقل لتغطية ودعم الودائع تحت الطمب , كأحتياطي لمودائع لاجل 

وسوف تكون ىناك زيادة اصغر في الودائع لاجل تمثل تسربا من عممية خمق الودائع وعميو فانو 
 (r) من ودائعيم تحت الطمب واذا كانت (t)اذا احتفظ الافراد بودائعيم لاجل في شكل نسبة ثابتة 

وبالتالي فان الزيادة المبدئية  .(rtΔD)تمثل الاحتياطي القانوني لمودائع لاجل فان التسرب يساوي 
 سوف تنقسم في النياية إلى التغير في الاحتياطي القانوني لمودائع تحت  (ΔH)في الاحتياطي 

والاحتياطي القانوني , (c) النقود الحاضرة لدى الافراد  , (e) والاحتياطي الاضافي(r)الطمب
. (rt)لمودائع لاجل 

ΔH = rΔD + eΔD + c ΔD + rtΔD  ...................(1-6) 
 المتكونة من الودائع  (ΔH) ان التغير في عرض النقد يتكون من التغيرات في القاعدة النقدية 

وبما ان الافراد , تحت الطمب والنقود الحاضرة التي يحتفظ بيا الافراد خارج الجياز المصرفي 
يحتفظون بنسبة ثابتة من النقود الحاضرة في حيازتيم وودائعيم تحت الطمب فان التغير في 

 يساوي التغير في  (ΔMs)وىكذا فان التغير في عرض النقود  (c ΔD )الارصدة النقدية يساوي
او   (c ΔD ) مضاف إليو الرصيد النقدي  (ΔD)الودائع تحت الطمب 

ΔMs = ΔD + c ΔD.............(1-7) 
 ΔMs = (1 + c) ΔD.............(1-8) 

وبما ان  
................(1-9) 

:  نحصل عمى  (8) في المعادلة (9)وبتعويض المعادلة 

 
 

لأن ,  تمثل التغير في القاعدة النقدية التي غالبا ما تسمى بالنقود المدارة  (ΔH)ومبدئيا فان 
. كل زيادة في القاعدة النقدية بوحدة نقدية واحدة تؤدي إلى زيادة عدة وحدات في عرض النقود 

 يستخدم في تقدير التغير في (c/ r+e+c+rt+1) ىو (m)وعميو فان مضاعف عرض النقد 
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مما سبق يمكن كتابة العلاقة بين عرض . عرض النقد الناتج عن التغير في القاعدة النقدية 
:  النقود والقاعدة النقدية التي تمثل دالة عرض النقد الأسمية كالاتي 

Ms = mH ...............................(1-11) 
وممكن ان نقدر عرض . وبتغير القاعدة النقدية يستطيع البنك المركزي ان يغير عرض النقد 

إلّا ان ىذه العلاقات , النقد الناتج عن التغير في القاعدة النقدية اذا كان مضاعف النقود ثابتا 
بالاضافة إلى ذلك ممكن ان يتغير , المختمفة في مضاعف النقود ليس بالضرورة ان تكون ثابتة 

فعمى سبيل المثال فإن الاحتياطيات . مضاعف النقود وممكن ان تحدث صدمة عرض النقد 
الاضافية ترتبط بعلاقة سالبة مع سعر الفائدة فكمما زاد سعر الفائدة يكون الاحتفاظ بالاحتياطي 
الاضافي اكثر كمفة وىكذا مع الزيادة في سعر الفائدة تعقد البنوك التجارية مزيدا من القروض 
وبذلك تنخفض نسبة الاحتياطي الاضافي إلى الودائع تحت الطمب ويؤدي ىذا الانخفاض إلى 

وكذلك شأن نسبة النقد المتداول إلى الودائع تحت الطمب التي . زيادة مضاعف عرض النقود 
إذ إن زيادة سعر الفائدة تزيد من نسبة العممة . تتحدد من قبل الافراد فيي تتغير مع سعر الفائدة 

كما ان نسبة الودائع لاجل إلى الودائع . إلى الودائع تحت الطمب وينخفض مضاعف النقود 
تحت الطمب مع سعر الفائدة فاذا زاد سعر الفائدة فان الودائع تحت الطمب تنخفض بالنسبة 

وبما ان نسب . لمودائع لاجل وينخفض بالنسبة لمودائع لاجل وينخفض مضاعف النقود 
الاحتياطي الاضافي والعممة والودائع لاجل إلى الودائع تحت الطمب تتغير مع سعر الفائدة فان 

ومضاعف النقود يرتبط بعلاقة موجبة مع سعر . مضاعف النقود ذاتو يتغير مع سعر الفائدة 
ولمتأكيد عمى اىمية سعر الفائدة في تحديد مضاعف النقود ومن ثم عرض النقد فان . الفائدة 

:  دالة عرض النقد قد تكتب عمى النحو الاتي 
Ms = f (H,i) ...............................(1-12) 
ووفقاً لدالة عرض النقد الجديدة فان عرض النقود الأسمية يرتبط بعلاقة ايجابية بكل من القاعدة 

وتحدث صدمة عرض النقد عندما يكون ىناك تغير غير متوقع في دالة . النقدية وسعر الفائدة
نتيجة عرض النقد والتي يمكن قياسيا من خلال حجم التغيرات التي تحدث في المتغير العشوائي 

ونلاحظ ان ىذه التغيرات سوف تنقل دالة عرض النقد , سموك البنك المركزي او البنوك التجارية
بالكامل فاذا كانت تمك التغيرات ايجابية سوف تنتقل الدالة جية اليمين لتمثل الزيادة في كمية 

اما اذا كانت التغيرات سمبية فانيا سوف تنقل الدالة جية اليسار لتمثل النقصان , عرض النقد 
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يوضح حدوث صدمة  عرض النقد الايجابية والتي  (1)والشكل البياني . في كمية عرض النقد 
تؤدي إلى انتقال منحنى عرض النقد بالكامل إلى جية اليمين وافتراض ثبات منحنى الطمب عمى 

  .النقد فان سعر الفائدة سوف ينخفض  
 

  كًتغٛش خاسرٙ  صذيح ػشض انُقذ الأسًٛح ( 1 )            شكم 

 

 

    

 

 

 

 

 
 
 

               Source: : Olivier Blanchard , Macroeconomics , Fourth Edition , Person    

     Education , Inc,india, 2006,p73..   

 

 
  فيما سبق عرضنا دالة عرض النقود كمتغير خارجي  وعميو فان البنك المركزي قد يغير 

وقد يتغير عرض النقود ايضا من خلال افعال , عرض النقود عن طريق تغير القاعدة النقدية 
إلّا إن ىذا العرض  قد يكون ,  (من خلال التأثير عمى سعر الفائدة  )البنوك التجارية والجميور 

 عمى Ms وىنا يعتمد عرض النقد الأسمي (endogenous)في أوقات اخرى متغيراً داخمياً 
 فتكون دالة عرض النقد الأسمية في صورتيا الرياضية (i) ومعدل الفائدة (H)القاعدة النقدية 

  : (1)الاتية
Ms =Ms(H,i)......................(1-13) 
, وبيذا التحديد يعتمد عرض النقد الأسمي جزئيا عمى سعر الفائدة ويرتبط بعلاقة موجبة معو

, اذ كمما زاد سعر الفائدة زاد عرض النقد الأسمي مع افتراض ثبات المستوى العام للاسعار 
وكنتيجة لذلك فانو عندما ترسم دالة عرض النقد الأسمي فانيا تنحدر إلى اعمى نحو اليمين 

                                                           

  . 252ص،ِصذس عبثك ، ِشاعؼخ ػجذ اٌفزبػ ػجذ اٌشؽّٓ ، رشعّخ ٚرؼش٠ت ِؾّذ اثشا١ُ٘ ِٕصٛس ، ِب٠ىً اثذعّبْ (1)
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وتحدث صدمة عرض النقد كما تحدث في حالة كون عرض النقد متغيرا خارجياً حيث تحدث 
منحنى  (2)ويوضح الشكل البياني ,(1) نتيجة التغير في المتغير العشوائي الذي يصعب التنبؤ بو 

 :العرض الأسمي كمتغير داخمي 
 

  دانح ػشض انُقذ الأسًٛح  كًتغٛش داخهٙ ( 2 )             شكم 

 

 

    

 

 

 

 

 
 

،  رشعّخ ٚرؼش٠ت ِؾّذ اثشا١ُ٘ ِٕصٛس ، الالزصبد اٌىٍٟ إٌظش٠خ  ٚاٌغ١بعخ،ِب٠ىً اثذعّبْ : اٌّصذس 

 . 253ص ، 1999، اٌغؼٛد٠خ ، اٌش٠بض ، داس اٌّش٠خ ٌٍٕشش  ،  ،ِشاعؼخ ػجذ اٌفزبػ ػجذ اٌشؽّٓ 
 
 

  (Monetary Demand Shocks)د ٔصذياخ انطهة ػهٗ انُق : 2

     تعرف صدمات طمب  النقد بأنيا التغيرات العشوائية في الطمب عمى النقود نتيجة لمتغيرات 
في طمب الافراد والمؤسسات والقطاع الحكومي والقطاع الخارجي عمى النقود والناجمة عن 
عوامل مختمفة كتغيرات الدخل وسعر الفائدة والاسعار فعمى سبيل المثال ان ارتفاع المستوى 

العام للاسعار يزيد من الطمب عمى النقود لتغطية العجز في القوة الشرائية ويحصل العكس في 
كما ان ارتفاع الدخول يزيد من نسبة الاحتفاظ بالنقود اي . حالة انخفاض مستويات الاسعار 

بمعنى زيادة الطمب عمى النقود كذلك بالنسبة لسعر الفائدة فانو يعد عاملا رئيسا في التأثير عمى 
الطمب النقدي ويرتبط بعلاقة عكسية مع الطمب النقدي فارتفاع سعر الفائدة يخفض من الطمب 
النقدي إذ يستثمر الافراد والمنشآت الارصدة النقدية في سندات قصيرة الاجل لمحصول عمى 

                                                           

 . 252ص،ِصذس عبثك  ، الالزصبد اٌىٍٟ إٌظش٠خ ٚاٌغ١بعخ ، ِب٠ىً اثذعّبْ  (1)
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وقد تكون ىذه الصدمات  . (1)العائد المرتفع ويحصل العكس في حالة انخفاض سعر الفائدة 
ايجابية او سمبية فالصدمة النقدية الايجابية ىي زيادة غير متوقعة في الطمب  النقدي اما 

.  الصدمة النقدية السمبية فيي الانخفاض غير المتوقع في الطمب النقدي
او بمعنى اخر ثلاثة ,      ويميز الكينزيون بين ثلاثة دوافع  رئيسة للاحتفاظ بالنقود الحاضرة 

,         وىي الطمب عمى النقود بدافع المعاملات والاحتياط , انواع لمطمب عمى النقود 
ولتحميل ىذه الدوافع  يكون من الملائم  تصنيف المعاملات إلى دافع الدخل ودافع . (2)والمضاربة

:  (3)الاعمال وفيما يأتي توضيحاً لدوافع الطمب عمى النقود 
دافع المعاملات   – 1
تعد الفترة الفاصمة بين الحصول عمى الدخل وانفاقو احد اسباب الاحتفاظ : دافع الدخل – أ 

وتعتمد قوة ىذا الدافع بالاحتفاظ بمقدار معين من النقود عمى مقدار الدخل وطول المدّة , بالنقود 
.  الفاصمة بين الحصول عميو وانفاقو 

يحتفظ الافراد بالنقد لتغطية الفترة الفاصمة بين وقت تحمل كمفة الاعمال : دافع الاعمال – ب 
ووقت الحصول عمى عوائد البيع ويدرج في ىذه الفئة ايضا النقد الذي يحتفظ بو المتعاممون في 

وتعتمد قوة ىذين النوعين  من الطمب  . اسواق المال لتغطية المدّة الفاصمة بين الشراء والبيع 
.  (عدد الايدي التي يمر من خلاليا )عمى الدخل الحالي وعمى سرعة الدوران الدخمية 

سبب ىذا الدافع ىو الاستعداد لمظروف الطارئة التي تتطمب : دافع الحيطة والحذر  – 2
وتعتمد قوة ىذه الدوافع المختمفة . مصروفات فجائية ولفرص الشراء التي لم تكن متوقعة مسبقا 

عمى كمفة وسائل الحصول عمى النقد وامكانية الاعتماد عمييا عند الحاجة عن طريق شكل من 
فالاحتفاظ بالنقد غير . اشكال الاقتراض المؤقت ولاسيما السحب عمى المكشوف او ما يعادلو 

فضلًا عن  . مستخدم لا مبرر لو اذا كان بالامكان الحصول عميو فور الاحتياج لو وبسيولة 
التكمفة النسبية للاحتفاظ بالنقود افترضنا فمو انو ليس بالامكان حيازة النقود الا بالتخمي عن احد 

                                                           

(1)Lawernce J. Ghristiano , Martin Eichenbaum and Charles L.Evans , Monetary Policy 

Shocks: What Have we Learned and to what End ? , 1998 , p20. 

(2)Frederic S. Mishkin , The Economics of Money , Banking , and Financial Markets,Eighth 

Edithon , America, 2007,p6. 

١٘ئخ اثٛ ظجٟ ،اٌطجؼخ الاٌٚٝ  ، رشعّخ إٌٙبَ ػ١ذاسٚط ، إٌظش٠خ اٌؼبِخ ٌٍزشغ١ً ٚاٌفبئذح ٚإٌمٛد، عْٛ ِب٠ٕشد و١ٕض (3)

 . 240ص،2010، الاِبساد اٌؼشث١خ اٌّزؾذح ، اثٛ ظجٟ ، ٌٍضمبفخ ٚاٌزشاس 
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الاصول المربحة فسوف تزيد التكمفة ومن ثم يضعف الحافز عمـى الاحتفـاظ بمقدار معين من 
. النقد 

وىذا الدافع  يحتاج تحميل مختمف عن الدوافع السابقة  اذ ان ىناك كمية : دافع المضاربة  – 3
من النقود تطمب لغرض اشباع حاجات المضاربة إلى جانب حاجات المعاملات والاحتياط 

حيث ان باعث الطمب عمى النقود لغرض المضاربة ىو نتيجة رغبة الافراد في الاحتفاظ بالنقد ,
بصورة ارصدة عاطمة بيدف تحقيق مكسب راسمالي او تجنب خسارة راسمالية عن طريق التنبؤ 

ففي الظروف الاعتيادية يتحدد مقدار .  بالتغيرات المحتممة في معدل الفائدة عمى السندات 
النقود المطموبة لاشباع دافع المعاملات والاحتياط بموجب النشاط الاقتصادي ومستوى الدخل 

ونلاحظ , النقدي لكن بممارسة دافع المضاربة يمكن للادارة النقدية التأثير في النظام الاقتصادي 
ان الطمب عمى النقود لاشباع الدوافع السابقة عادة لايكون حساسا لاي تأثير ما عدا حدوث تغير 

بينما الطمب عمى النقود لاشباع دافع , فعمي في النشاط الاقتصادي العام ومستوى الدخل 
.  المضاربة عادة ما يستجيب بشكل متواصل لمتغيرات التدريجية في سعر الفائدة 

 ىو دالة  (Mt) إلى دوافع الطمب عمى المعاملات والاحتياط(Keynese)     فقد اشار ليا كينز
: py) ) (1)لمستوى الدخل النقدي 

Mt = f (py)................(1-14) 
 : (i) فيو دالة لسعر الفائدة (Mp)أما  دافع الطمب عمى النقد لغرض المضاربة 

Mp = f(i) .....................(1-15) 
:   كالاتي (Md)وبجمع المعادلتين السابقتين نستطيع ان تكون المعادلة الكمية لمطمب عمى النقود 

Md =Mt + Mp = f(py) + f(i).................(1-16) 
    

 (جيمس توبن)و (وليم بامول)       إلّا انو في خمسينيات القرن الماضي اوضح كل من 
(W.Baumol and J. Tobin)  ان الطمب عمى النقد من اجل المعاملات والحيطة والحذر 

حيث لاحظا ان الافراد والشركات يتقاضون الدخل الذي , يعتمد ايضا عمى سعر الفائدة  
وقد بينا انو ليس ىناك , يحتاجون إلى انفاقو كمو او جزء منو في فترات لاحقة لاغراض مختمفة 

                                                           

(1)Richard T.Froyen , Macroeconomics Theories and Policies , Ninth Edition , Person 

Education ,Inc.,Upper saddle River , New Jersy , 2009,p103. 
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لذا يجد , حاجة للاحتفاظ بالنقود لفترة كاممة بين استلام الدخل والمعاملات التي ىم بصددىا 
الافراد انو من الافضل لو يقومون بشراء سندات الخزانة العامة او بعض الاصول ذات العائد 

وميزة ىذه الطريقة ىي كسب . وبيعيا قبل تواريخ المعاملات بدلا من الاحتفاظ بالنقود عاطمة  
وبسبب ىذا الاختيار فان كمية النقود المطموبة بدافع المعاملات سوف . فائدة عمى ىذه الاصول 
ويعتمد ذلك عمى سعر الفائدة فكمما كان سعر الفائدة اعمى كان . تعتمد عمى سعر الفائدة 

احتمال قيام القطاع العائمي والمنشآت بشراء سندات الخزانة العامة او الاصول الاخرى مما ينتج 
وبناء عمى ماسبق فان الافراد سوف . عنو انخفاض متوسط الارصدة النقدية التي يحتفظون بيا 

يحاولون تدنية التكمفة المصاحبة لحيازة الارصدة في شكل ودائع تحت الطمب وىذه التكمفة ليا 
تكمفة مرتبطة بتحويل الاعتمادات المالية من ودائع لاجل إلى ودائع تحت , الاول : جانبان 
 (n) وبما ان (n) في عدد التحويلات (b) وقد حصمنا عمييا بضرب تكمفة تحويل (bn)الطمب 
دخل الفائدة المضحى بو بسبب , والثاني . b(T/c) اذا تكمفة التحويل ىي (T/c)تساوي 

 وقد حصمنا عمييا بضرب تكمفة الفرصة i(C/2)الاحتفاظ ببعض المبالغ في الحساب الجاري  
 في متوسط الارصدة النقدية المحتفظ بيا في (i)البديمة للاحتفاظ بالنقود المتمثمة في سعر الفائدة 

 عممة نقدية قد حولة عند بداية الفترة الفرعية الاولى وقد (C)وبما ان  . (C/2)الحساب الجاري 
 وصفر من العملات النقدية عمى (C)فان الارصدة الاولية والنيائية ىي , انفقت خلال المدة 

وبما ان الارصدة النقدية تنفق بالتساوي خلال المراحل المختمفة لممدة الزمنية المحددة . التوالي 
 (C/2)فان الرصيد المتوسط ىو متوسط الرصيد الاول والرصيد الصفري الاخير بمعنى اخر 

: (1)واذا قمنا بجمع التكمفتين فاننا نحصل عمى الاتي 
TC = b(T/C) + i(C/2)...................(1-17) 

 واعتبرنا النتيجة (C)واذا فاضمنا التكمفة الكمية بالنسبة لـ , ىي التكمفة الكمية  TC حيث ان 
:  تساوي صفر وحل المعادلة الناتجة فاننا نجد التكمفة الكمية تصل إلى حدىا الادنى عندما 

C = √2bT/i ..............................(1-18) 
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developing countries, Journal of Economics and International Finance Vol. 3 (15) , 7 

December, 2011, p. 771–779. 
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 فاننا نستطيع ان نقسم (C/2)إذ إن الكمية المتوسطة لمنقود المحتفظ بيا من قبل الافراد تساوي 
:   لكي نحصل عمى (2)عمى 

C/2 = √bT/ i .......................(1-19) 
وىذه المعادلة تمثل الطمب عمى النقود من اجل المعاملات وتشير ىذه المعادلة إلى ان كمية 
النقود المطموبة لاغراض المعاملات تعتمد عمى سعر الفائدة وتكمفة تحويل الارصدة النقدية 

وعميو فان كمية النقود المطموبة لغرض المعاملات في الاجل القصير تتغير طرديا مع . والدخل 
وباتباع التطبيقات الحديثة التي افترضت ان الطمب عمى النقد . الدخل وعكسيا مع سعر الفائدة 

لذا فان الطمب , لغرض المعاملات والاحتياطي وكذلك المضاربة يعتمد عمى سعر الفائدة 
الحقيقي عمى النقود ىو دالة في الدخل الحقيقي وسعر الفائدة وتكون دالة الطمب عمى النقود في 

  :صورتيا النيائية بالصيغة الآتية 
Md/p = L (y,i) .................(1-20)  

.  سعر الفائدة i,  الدخل الحقيقي y,  تمثل الكمية الحقيقية لمنقود المطموبة Md/pحيث ان 
ويتناسب المقدار الحقيقي لمنقود المطموبة تناسبا طرديا مع الدخل الحقيقي وعكسيا مع سعر 

 وبعد ان توصمنا إلى دالة الطمب عمى النقد بقي ان نعرف ان صدمة الطمب عمى (1) .الفائدة 
النقد تحدث نتيجة التغير غير المتوقع في كمية الطمب عمى النقد نتيجة التغير في المتغيرات 

فاذا كانت التغيرات ايجابية سوف تنقل , غير التفسيرية في الدالة المتمثمة بالمتغير العشوائي 
اما اذا كانت التغيرات سمبية فانيا ستنقل دالة الطمب إلى اليسار والشكل , الدالة إلى اليمين 

يوضح صدمة الطمب السمبية والايجابية حيث ينتقل منحنى الطمب إلى اليسار في  (3)البياني 
بينما ينتقل , حالة صدمة الطمب السمبية وسوف تنخفض عميو اسعار الفائدة بثبات عرض النقد 

منحى الطمب عمى النقد إلى اليمين في حالة صدمة الطمب الايجابية مما يؤدي إلى ارتفاع سعر 
.  الفائدة بثبات عرض النقد 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           

(1)Olivier Blanchard , Macroeconomics , Fourth Edition , Person Education , Inc, india, 2006,p68. 
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 صذيح دانح انطهة انُقذ٘   ( 3 )             شكم 

 

 

    

 

 

 

 

 
 

  Source: Olivier Blanchard , Macroeconomics , Fourth Edition , Person  Education , Inc,India,       

2006,p73.      

 

 

 

  (Interest Rate Shocks)صذياخ سؼش انفائذج : 3

وتعرف صدمة سعر الفائدة  ,تعد صدمات سعر الفائدة  احدى الصدمات النقدية السعرية       
بأنيا التغيرات العشوائية التي تحدث في دالة سعر الفائدة التي تؤثر عمى مستوى النشاط 

فالصدمة النقدية الايجابية ىي ,  وقد تكون ىذه الصدمات ايجابية او سمبية ايضا ,الاقتصادي 
زيادة غير متوقعة في سعر الفائدة  أما الصدمة النقدية السمبية فيي الانخفاض غير المتوقع في 

 وسعر الفائدة ىو مقدار الفائدة في فترة محددة كنسبة مئوية من المبمغ الاصمي التي ,سعر الفائدة
ويعد سعر الفائدة اداة حيوية لمسياسة النقدية وتؤخذ في الاعتبار عند .  (1) تدفع لاقتراض النقود

البنوك المركزية لمدول عموما تميل إلى , التعامل مع المتغيرات مثل الاستثمار والتضخم والبطالة 
ومع . خفض معدلات الفائدة عندما يرغبون في زيادة الاستثمار والاستيلاك في اقتصاد البلاد 

ذلك فان انخفاض سعر الفائدة كسياسة اقتصاد كمي يمكن ان يكون محفوفا بالمخاطر وقد يؤدي 
وقبل ان نتحدث عن صدمة سعر الفائدة لابد من التطرق إلى  . (2)إلى خمق فقاعة اقتصادية 
وقد مرت دالة  سعر الفائدة بمراحل عدة قبل ان تصل إلى صيغتيا , مكونات دالة سعر الفائدة 

لذا , النيائية فتبعا لمنظرية الكلاسيكية يعد سعر الفائدة ىو الثمن الذي يدفع لاستخدام رأس المال 

                                                           

(1)J.Bradford Delong , Martha L.Olney,"Macroeconomics" , Second Edition ,McGraw 

Hill,Americas,New York,2006, p284.  

(2)Richard T.Froyen , Macroeconomics Theories and Policies, op.cit,p60. 
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فان سعر الفائدة يتحدد بطمب المدخرات وعرضيا او برأس المال وتكون دالة سعر الفائدة ىي 
(1) :

R=f(I,S)...............................(1-21) 
قد طور نظرية سعر الفائدة عندما  (Knut Wicksell )الا ان الاقتصادي السويدي الشيير 

ادخل النقود كعامل حيوي في تحديد سعر الفائدة نتيجة الدور الميم الذي تمارسو النقود في 
الاقتصاد الحديث واخذ الائتمان المصرفي كمكون لمنقود المعروضة مما يؤثر عمى سعر الفائدة 

كعامل مؤثر في الطمب عمى الارصدة  (الارصدة النقدية العاطمة  )كما ان ىناك دور للاكتناز . 
المعدة للاقتراض مع عرض الارصدة المعدة للاقتراض اذ يتحدد سعر الفائدة بتقاطع طمب 

وعميو فان تذبذبات سعر . الارصدة المعدة للاقتراض مع عرض الارصدة المعدة للاقتراض 
الفائدة تنشأ من التغيرات اما في طمب القروض اوعرض النقود او ارصدة الائتمان المتوفرة 

للاقتراض حيث ان عرض الائتمان او الارصدة المعدة للاقتراض تتأثر بمدخرات الافراد وبمقدار 
النقود الجديدة المضافة إلى عرض النقود اي ان عرض الارصدة المعدة للاقتراض يتكون من 

.  ويدعى العرض الكمي للارصدة المعدة للاقتراض (M) مضاف اليو النقود الجديدة (S)الادخار 
اما جانب الطمب للارصدة المعدة للاقتراض فيتحدد بطمب الاستثمار مضاف اليو طمب اكتناز 

وتجدر الاشارة ىنا انو اذا زاد طمب الافراد لاكتناز النقود فسيقابل ذلك نقص في مقدار . النقود 
وبذلك فان الطمب عمى الارصدة المعدة للاقتراض , المعروض من الارصدة والعكس صحيح 

 وتدعى بالطمب الكمي (H) مضاف اليو الاكتناز الصافي (I)يتكون من الانفاق الاستثماري 
ونلاحظ ان سعر الفائدة يرتبط بعلاقة موجبة مع عرض  الارصدة . للارصدة المعدة للاقتراض 

 ويتحدد سعر (I+H)وسالبة مع طمب عمى الارصدة المعدة للاقتراض (S+M)المعدة للاقتراض 
وعميو فان نظرية الارصدة المعدة للاقتراض تنظر  . (I+H)مع (S+M)الفائدة عندما يتساوى 

لسعر الفائدة بانو دالة في اربع متغيرات ىي  الادخار والاستثمار والرغبة في الاكتناز وعرض 
: النقود وكما يأتي 

R=f(I,S,M,H ) ..........................(1-22) 

                                                           

: أظش فٟ رٌه (1)

.  426-421ص ، ِصذس عبثك، إٌمٛد ٚاٌجٕٛن ، ػٛض فبظً اٌذ١ٌّٟ -

-Thomas M. Humphrey, Fisher and Wicksell on the Quantity Theory, Federal Reserve Bank 

of Richmond Economic Quarterly Volume 83/4 Fall 1997 
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 فانو يرى ان الفائدة ىي ظاىرة نقدية بحتة بمعنى ان سعر الفائدة يتحدد (Keynes)     اما كينز
فطمب السيولة مع عرض النقود يحددان سعر الفائدة والفائدة ىي مكافأة , بطمب وعرض النقود 

وعميو فان سعر الفائدة لا يتحدد طبقا . تدفع لمتنازل عن السيولة اذ ىي مكافأة لعدم الاكتناز 
لنظرية الارصدة القابمة للاقتراض وانما بمقدار عرض وطمب الادخار والعامل الاساس والميم ىو 

بحيث ان دور سعر الفائدة ينحصر في تحديد القدر من الاصول التي , مقدار الدخل القومي 
يخصصيا الافراد في دولة ما للاحتفاظ بالنقد بشكل سائل والقدر الذي يفضمون الاحتفاظ بو في 

ومن ىنا فان معدل الفائدة يتوقف عمى قوة التفضيل النقدي . شكل غير سائل كالسندات مثلا 
لدى الافراد اذا بقيت الكميات النقدية عمى حاليا فمعدل الفائدة ىو دالة لمتفضيل النقدي فكمما 

 (ارتفاع اسعار الفائدة  )ازداد التفضيل النقدي كمما ارتفع ثمن التخمي عن السيولة النقدية 
كما ادخل كينز لاول مرة النقود في الرابطة السببية التي ندرسيا الان واصبح . والعكس صحيح 

قادرا عمى القاء نظرة اولية عمى التغيرات التي تعمل بيا التغيرات في كمية النقود في النظام 
بافتراض ثبات العوامل  )فبالرغم انو من المتوقع  ان تؤدي الزيادة في كمية النقود .  الاقتصادي 

إلى تقميل سعر الفائدة فانو لن يحدث ىذا لو كانت تفضيلات السيولة لدى الافراد تزداد  (الاخرى 
وبافتراض ثبات العوامل )بينما يتوقع ان يؤدي الانخفاض في سعر الفائدة , اكثر من كمية النقود 

إلى زيادة مقدار الاستثمار ولن يحدث ىذا اذا كان جدول الكفاية الحدية لرأس المال  (الاخرى 
اذ اوضح كينز ان سعر الفائدة دالة في عرض النقد . ينخفض بسرعة اكبر من سعر الفائدة 

 : (1)والطمب عميو فقط لان الادخار والاستثمار لايعتمدان عمى سعر الفائدة
R= f(Ms,Md).................................( 1-23) 

ىانسن –    وقد طور الكينزيون الجدد أنموذج  سعر الفائدة التي اطمق عمييا بأنموذج ىيكس 
(Hicks- Hansen approach) نظرية ,  وتقوم ىذه النظرية بجمع النظريتين السابقتين

حيث يقوم ىذا الأنموذج بجمع كل العوامل الاربعة   , الارصدة المعدة للاقتراض و نظرية كينز 
في نظرية متكاممة فيي تجمع العوامل  (كمية النقود , الاستثمار , تفضيل السيولة , الادخار  )

النقدية مع العوامل الحقيقية وذلك لمتوصل إلى تفسير عممي في تحديد سعر الفائدة فوضع 
ووفقا ليانسن فان حالة التوازن , التوازن ليذه المتغيرات الاربعة معا انما يحدد سعر الفائدة 

تتحقق عندما يكون مقدار حجم الارصدة النقدية التي يحتفظ بيا الافراد في المجتمع انما تساوي 
                                                           

ِصذس عبثك ، رشعّخ إٌٙبَ ػ١ذاسٚط ، إٌظش٠خ اٌؼبِخ ٌٍزشغ١ً ٚاٌفبئذح ٚإٌمٛد، عْٛ ِب٠ٕشد و١ٕض (1)

 . 218ص،



 

 

  الاغاس انًفاًْٛٙ ٔانُظش٘ نهصذياخ انُقذٚح ٔالاستقشاس

  الاقتصاد٘

31 

وفي الحقيقة . كذلك عندما تكون الكفاية الحدية لرأس المال تساوي سعر الفائدة , كمية النقود 
وعميو فان . فان ىدف النظرية الحديثة ىو الجمع بين القطاع الحقيقي وبين القطاع النقدي 

  يوضح (IS) فالجدول الاول (LM,IS)النظرية الكنزية الحديثة اسفرت عن جدولين ىما جدول 
 والذي يتحقق عندىا التوازن بين (i) وسعر الفائدة (Y)تجميعات مختمفة من مستويات الدخل 

المدخرات الكمية الحقيقية والاستثمارات الكمية الحقيقية ويوضح التوازن بين المتغيرات في القطاع 
 فانو (LM)اما الجدول الثاني . الحقيقي وىي تعبير عن نظرية الارصدة المعدة للاقتراض  

يوضح التوازن لممتغيرات في القطاع النقدي وىو مستنتج من نظرية كينز في تفضيل السيولة فقد 
 انما تكّون علاقة ايضا بين الدخل (M) وعرض النقد (L)اوضحوا ان دالة تفضيل السيولة 

 ينحدر إلى الاسفل باتجاه اليمين وذلك لانو (IS)وتجدر الاشارة ىنا بان منحنى . وسعر الفائدة 
عند المستويات  الاعمى من الدخل فان الادخار يكون اكبر لكن كمما زادت المدخرات انخفض 

وعندما ينخفض سعر الفائدة فان الاستثمار يزيد حتى تتساوى المدخرات مع , سعر الفائدة 
 فانو ينحدر إلى اعمى باتجاه اليمين لسبب بسيط وذلك لانو عندما (LM)اما منحنى . الاستثمار 

يزداد الدخل فان تفضيل السيولة او طمب النقود سوف يزداد وبالتالي فان سعر الفائدة يزداد ايضا 
فضلا عن ذلك  فانو عند  المستويات المرتفعة من الدخل سيكون ىناك طمب .والعكس صحيح 

معاملات كبير بالنسبة لمكمية الثابتة من عرض النقد وعميو فان سعر الفائدة سيرتفع بشدة الآمر 
 غير مرن بدرجة كبيرة بالنسبة لسعر الفائدة عند مستويات الدخل العميا (LM)الذي يجعل منحنى 

وعند مستويات الدخل المنخفضة سيكون ىناك طمب نقود بدافع المعاملات صغير نسبيا بحيث . 
ان الجزء الاكبر من النقود سيحتفظ بيا عاطمة الاثر المترتب عمى ذلك ىو انخفاض سعر الفائدة 

وىذا سوف يجعل دالة تفضيل السيولة ذات مرونة عالية عند اسعار الفائدة المنخفضة بسبب 
وعميو فان الوفرة العالية في عرض النقد عند مستويات الدخول , طمب النقود بدافع المضاربة 

 عند (LM)المنخفضة لا تستطيع ان تخفض سعر الفائدة إلى اقل من مستواه وعميو فان منحنى 
إذ يتحدد سعر , (1)مستويات الدخول المنخفضة تصبح ذات مرونة عالية بالنسبة لسعر الفائدة  

 ولكي يكون الاقتصاد (IS) و (LM)الفائدة التوازني ومستوى الدخل التوازني بالجمع بين منحنى 
في حالة توازن فان التوليفة الفعمية لسعر الفائدة ومستوى الدخل يجب ان تقع عمى كلا المنحنين 

 وىذا يكون عند سعر ( IS- LM )ويحدث ىذا فقط عند النقطة التي يتقاطع فييا المنحنيات 
 ويمكن ايجاد القيم التوازنية بطريقة جبرية عن طريق احلال (Y0) ومستوى الدخل (i0)الفائدة 

 )المعادلات السموكية في المعادلات الممثمة بشروط التوازن من اجل ايجاد معادلات المنحنين 

                                                           

(1)Robert J. Gordon , "Macroeconomics"  Eleventh. Edition  Boston : pearson .Addisn , Wesley,(2009) 

,p93 .  
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IS- LM ) ثم نقوم بحل مجموعة المعادلات الانية لمحصول عمى سعر الفائدة التوازني والدخل 
:  (1)التوازني وكما يأتي 

                                                I+G = S+T (ISِٕؾٕٝ )اٌزٛاصْ فٟ اٌغٛق اٌغٍؼٟ 

                                                                Ys= a+bi ..........(1-24)           b<0 

 

  Ms/P = Md/P                                             (LMِٕؾٕٝ )اٌزٛاصْ فٟ اٌغٛق إٌمذٞ 

                                                                 Ym = c+di .............(1-25)      d>0 

 

                                                                  Ym = Ys .....................(1-26)ششغ اٌزٛاصْ   

 

a + bi= c+di.............(1-27) 

a –c = (d-b)i ...........(1-28) 

 

                                                   i0 = a – c/.d-b  ........(1-29)عؼش اٌفبئذح اٌزٛاصٟٔ 

  

 أن يبقى التعرف عمى,   وبعد أن توصمنا إلى معرفة سعر الفائدة التوازني والعوامل المؤثرة فيو 
وبالتالي تؤدي إلى تغير في سعر , حدوث صدمة سعر فائدة تؤدي إلى نقل الدالة بالكامل 

وقد تنجم التذبذبات بسعر  , الفائدة اما ىبوطا او صعودا حسب نوع الصدمة ايجابية او سمبية
الفائدة الأسمي عن تدخل البنك المركزي بوضع سعر فائدة لاينسجم مع الحالة الاقتصادية 

السائدة والذي يعود احيانا إلى اعتماد اغمب البنوك المركزية بوضع سعر فائدة عمى قاعدة نسب 
فاذا كان تحديد فجوة ,  ونسب التضخم (product gap)الفائدة البسيطة المتضمنة فجوة الناتج 

الحال اذا كان كذلك , الناتج يتسم بالعشوائية تؤدي إلى انحراف فجوة الناتج عن الفجوة الفعمية 
وان . عشوائية في تحديد نسب التضخم كميا تؤدي إلى اتباع سعر فائدة لايتسم بالدقة ىناك 

فقد  . (2)وضع سعر فائدة غير دقيق يؤدي إلى نتائج عكسية لا ترغب السمطات النقدية بيا  
إلى اليمين نتيجة زيادة  الطمب الحكومي مثلافان سعر الفائدة يرتفع إلى اعمى   ISينتقل منحنى 

 نحو اليمين مثلا نتيجة تغير طمب النقد او عرض النقد فان سعر LMبينما اذا تحول منحنى  
يوضح حدوث صدمة سعر فائدة نتيجة تغير في  (4 )والشكل البياني  , الفائدة سوف ينخفض 

 . LMومنحنى   ISمنحنى 

                                                           

(1)N.Gregory Mankiw, Macroeconomics , Modified for Econ 2204,Worth publishers all rights , 

reserved, 2010,p 19-40. 

 
(2)Eric mayer , Johann scharler .Noisy information interest rate shocks and the Great moderation , 

2010 ,p 5. 
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 ( IS- LM )تٕاصٌ ) صذيح سؼش انفائذج انًحذحح  ( 4 )  شكم 

 

                                                                 

 

  

        

 

                                 

                   

                                             

                                                                                                                        

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Source:J.Bradford Delong , Martha L.Olney,"Macroeconomics" , Second Edition ,McGraw 

Hill,Americas,New York,2006, p326-327. 

 

  (Exchange Rate Shocks)صذياخ سؼش انصشف  : 4
وتعرف صدمة سعر الصرف , تعد صدمات سعر الصرف احد الصدمات النقدية السعرية    

إذ تؤثر التذبذبات الكبيرة العشوائية , بأنيا التغيرات العشوائية التي تحدث في دالة سعر الصرف 
وغير العشوائية في سعر الصرف الاجنبي مقابل العممة المحمية عمى مستوى النشاط الاقتصادي 

كما ان مستوى النشاط الاقتصادي لاينحصر تأثره بيذا المتغير فحسب بل بتقمبات اسعار . 

 ٔاحشِ ػهٗ سؼش انفائذج (IS)تغٛش يُحُٗ  (   )          
عؼش اٌفبئذح                                                                                         
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ويتوقف حجم ىذا التأثير عمى طبيعة تمك الاقتصادات فيكون كبيرا , الصرف لمشركاء التجاريين 
في الاقتصادات الصغيرة والمفتوحة في حين يقل تأثيرىا في الاقتصادات الكبيرة والمغمقة نسبيا 

الاولى تنظر لسعر الصرف عمى , وىناك زاويتان يمكن النظر من خلاليما لسعر الصرف . (1)
والثانية تنظر ,انو عدد الوحدات من النقد المحمي التي تم مبادلتيا بوحدة واحدة من النقد الاجنبي 

لو عمى انو عدد الوحدات بالعممة الاجنبية التي تدفع ثمنا لمحصول عمى وحدة واحدة من العممة 
والعممة , ويتغير سعر الصرف كمما تغيرت قيم اي من العممتين المتكون منيما  . (2)المحمية 

وبالعكس تنخفض , تميل ان تصبح اكثر قيمة كمما كان الطمب عمييا اكبر من العرض المتاح 
 . قيمة العممة اذا كان الطمب عمييا اقل من العرض المتاح 

وقد مرت نظريات سعر الصرف بمراحل متعددة من اجل تحديد العوامل التي تؤثر في تحديد    
, نظرية تعادل القوة الشرائية  (كوستاف كاسل )سعر الصرف فقد وضع الاقتصادي السويدي 

حيث يرى ان سعر صرف أية عممة يتحدد وفقا لمقوة الشرائية ليذه العممة في السوق المحمية 
مقارنة بقوتيا الشرائية اي ان العلاقة بين عممة دولة واخرى يتحدد وفقا لمعلاقة بين مستويات 

إذ ان سعر الصرف لدولة ما يتحدد من خلال النسبة  .(3)الاسعار السائدة في كل من البمدين 
بين مستوى الاسعار المحمية مقوماً بالعممة الوطنية ومستوى الاسعار العالمية مقدرا بالعممة 

: (4)الاجنبية  وكما يأتي 
R = pa/pb........................(1-30) 

R.bp= pa ........................(1-31) 

 Pb, مستوى الاسعار المحمية مقوما بالعممة الوطنية : Pa, تمثل سعر الصرف :R :حيث ان 
وفقا ليذه النظرية فان مستوى . مستوى الاسعار العالمية مقومة باحدى العملات العالمية : 

الاسعار المحمية يتكافأ مع سعر الصرف مضروبا في مستوى الاسعار العالمية وكما ىو معروف 

                                                           

(1)Elke Hahn , The Impact of Exchang Rate shock on Sectoral Activity and prices in the Euro 

Area , European Central Bank , NO.796.2007, p12. 

(2)Arther ; Steven M.Sheffrin , Economics : Principles in action . Upper Saddle River , New 

Jersey,Pearson Prentice Hall,2003,p458. 

 

(3)Erlat, Guzin and Arslaner ,"Measuring Annual Real Exchange Rate Series for Turkey " 

Yapi Kredi Economic Review 2(8),1997,p 35-61. 

(4)Dennis R.Appleyard, Alfred J.Field , JR.,Steven L.Cobb ," International Economics " , 

fifth Edition ,McGraw-HillmAmericasm New York , 2006, p 473-485. 
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وعميو تصبح . كان مقياس الاسعار يتم عن طريق استخدام فكرة الارقام القياسية للؤسعار 
:  المعادلة كالاتي 

R1=R.pa0/pb0..................(1-32) 

, الرقم القياسي لمتغير في الاسعار المحمية : pa0, تمثل سعر الصرف الجديد R1 :حيث ان 
pb0 :  الرقم القياسي لمتغير في الاسعار العالمية

وتشير ىذه الدراسات ان انحرافات القوة الشرائية عن اسعار الصرف ترجع إلى اختلاف زمن 
الدورة التجارية في الدولتين وان ارتفاع مستوى الاسعار المحمية مقارنة بمستوى الاسعار العالمية 

وىذا سيؤدي , في ظل افتراض سعر معين لمصرف انما يؤدي إلى ارتفاع سعر الصرف تمقائيا 
إلى زيادة الاستيرادات ومن ثم الطمب عمى الصرف الاجنبي وكذلك سيؤدي إلى انخفاض 

وتفترض ىذه النظرية ان عدم حدوث تغيرات . الصادرات ومن ثم عرض الصرف الاجنبي 
واذواق المستيمكين  (العرض  )ىيكمية في الاقتصاد القومي تنعكس عمى تكاليف  الانتاج 

وقد حاول فريق من . كما تفترض عدم تدخل الدولة في التجارة الخارجية  (الطمب  )والدخول 
الباحثين تعديل الصياغة الاولية لنظرية تعادل القوة الشرائية مع اخذ عنصر الزمن في الحسبان 

بحيث تجري المقارنة بين كل من سعر الصرف ومستوى الاسعار المحمية ومستوى الاسعار 
 وعميو فإن معادلة تعادل القوة الشرائية تكتب (n+1) و (n)العالمية خلال مدتين زمنيتين ىما 

  :بالصيغة الاتية 

R2=R.N (pa.n/pb.n) : (pa.n +1) / (pb.n+1)(R.n+1).........(1-33) 

: ؽ١ش اْ 

R2: تمثل  سعر الصرف الجديد بعد التعديل ,R.n : سعر الصرف في المدة الزمنية الاولى ,
R.n+1 : سعر الصرف في المدة الزمنية الثانية ,pa.n : مستوى الاسعار المحمية في المدة

 : pb.n, مستوى الاسعار المحمية  في المدة الزمنية الثانية : pa.n +1, الزمنية    الاولى 
مستوى الاسعار العالمية في المدة : pb.n+1, مستوى الاسعار العالمية في المدة الزمنية الاولى 

ويستدل من المعادلة اعلاه ان النسبة بين سعر الصرف في المدة الزمنية الثانية .الزمنية الثانية 
n +1وسعر الصرف في المدة الزمنية الاولى ( n)  تعادل النسبة بين مستوى الاسعار المحمية

مقسوما عمى النسبة بين مستوى الاسعار (n) ومستوى الاسعار العالمية في المدة الزمنية الاولى 
بغض النظر عن ضرورة تطابق  (n+1 )المحمية ومستوى الاسعار العالمية في المدة الزمنية  

الا ان ىذه النظرية . سعر الصرف في كل مدة زمنية مستقمة مع النسبة بين مستويات الاسعار 
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تعرضت إلى النقد حيث ان سعر الصرف لا يتغير فقط نتيجة تغير المتغيرات الذاتية المستقمة 
فمثلا عند حدوث  زيادة في الدخل القومي ىذه الزيادة , وانما يتغير نتيجة تغير متغيرات اخرى 

فاذا كانت , بدورىا تؤدي إلى ارتفاع كل من الطمب عمى السمع المحمية والاستيرادات 
الاستيرادات تتسم بانيا ذات مرونة كاممة اي ان زيادة الطمب عمى الاستيرادات لن تصاحبيا 

زيادة في اسعارىا ومن ثم فان سعر الصرف سيرتفع معو النسبة بين مستويات الاسعار المحمية 
. (1)والعالمية 

    اما نظرية ميزان المدفوعات في تحديد سعر الصرف فانيا تعتمد عمى النتيجة النيائية في 
ووفقاً ليذه النظرية يكون سعر الصرف جزء . ميزان المدفوعات لدولة ما في تحديد سعر الصرف 

بسعر الصرف )من نظرية الاسعار ومن ثم فانو يتحدد في ضوء قاعدة العرض والطمب ويعرف 
ونلاحظ ان صدمات سعر الصرف ترتبط بالتغيرات التي تحدث في فقرات ميزان  . (التوازني 

المدفوعات فاذا ارتفع الدخل الحقيقي بشكل اكبر من ارتفاع الاستيلاك فان ىذا يـؤدي إلى ارتفاع 
وان صدمات سعر الصرف ينتج عنو تغيير في الاسعار , قيمة العممة الوطنية والعـكس صحيـح 
ففي حالة وجود فائض في ميزان المدفوعات فإن ذلك  , (2) المحمية لمسمع والخدمات المستوردة 

بينما يحدث , يعني زيادة في الطمب عمى العممة الوطنية ومن ثم ارتفاع في قيمتيا الخارجية 
العكس في حالة وجود عجز في ميزان المدفوعات فان ذلك يعني زيادة المعروض النقدي من 

الا ان ىذه النظرية تعرضت لمنقد ايضا إذ انو اذا . ومن ثم انخفاض قيمتيا الخارجية , العممة 
الا ان , كان يجب ان يكون ميزان المدفوعات متوازنا وىو يمارس التأثير في اسعار العممة 

النظرية ترى ان ميزان المدفوعات يمكن ان يمارس تأثيره في اسعار الصرف من خلال العمميات 
الاقتصادية وفي ىذه الحالة يستدعي الامر إلى استبعاد معظم فقرات رأس المال القصيرة الاجل 

وىذا , باعتبارىا فقرات موازنة تقوم بيا الدولة لتجنب الاختلال الحاصل في ميزان المدفوعات 
ونتيجة , الامر غير ممكن لان حساب رأس المال جزء لا يتجزء من حساب ميزان المدفوعات 

                                                           

(1)Dennis R.Appleyard, Alfred J.Field , JR.,Steven L.Cobb ," International Economics " , op.cit , 2006, 

p 485. 
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  .364ص، 2010، اٌٍّّىخ اٌؼشث١خ اٌغؼٛد٠خ ، اٌش٠بض 
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لذلك فانو سوف يصعب تحديد وضع ميزان المدفوعات الذي يحدد سعر الصرف ىو توازن 
. (1)حسابي ام    اقتصادي 

     وبسبب النقد الذي وجو لنظرية ميزان المدفوعات فقد ظيرت نظرية اخرى تعرف بالنظرية 
النقدية وىذه النظرية تفسر تغيرات سعر الصرف من خلال دراسة اثر كل من كمية النقود وسعر 
الفائدة في تحديد سعر الصرف اي انيا تعتبر سعر الصرف ظاىرة نقدية نظرا لتأثره بالمحددات 

اذ ان عرض النقد في كل بمد يحدد بشكل مستقل من قبل السمطات , الحقيقية لمطمب عمى النقود 
اما مستوى الطمب عمى النقد فيعتمد عمى مستوى , النقدية الوطنية المتمثمة بالبنك المركزي 

الدخل الحقيقي ومعدل الفائدة ووفقاً  ليذه النظرية فان سعر الفائدة يمارس تأثيرا ميما في تحديد 
فزيادة سعر الفائدة في بمد ما بالنسبة لمثيمو في الخارج يؤدي إلى زيادة سعر , سعر الصرف 

الصرف وبالعكس اذا انخفض سعر الفائدة في بمد ما بالنسبة لمثيمو في الخارج يؤدي ذلك إلى 
الا ان سعر الفائدة لا يعمل بمعزل عن المعروض النقدي بل يمكن ان . انخفاض سعر الصرف 

يعملان في اتجاىين متضادين ويمغي كل منيما اثر الاخر ويمنع حدوث اي تغير في سعر 
فاذا انتفى مثلا حدوث تغير في المعروض النقدي في المستقبل القريب فسعر الصرف , الصرف 

لن يتأثر كثيرا لان سعر الفائدة الأسمي سوف ينخفض نتيجة للانخفاض المتوقع في المعروض 
 : (2)النقدي ويمكن توضيح ذلك رياضيا من خلال المعادلات الاتية 

M=Pk(i,Y).....................(1-34) 

Mf =Pf k(if ,Yf)................(1-35) 

P =RPf ............................(1-36) 

R = P/Pf .........................(1-37) 

R = Mk(if ,Yf )/ Mf k(i,Y)..............(1-38) 

سعر الفائدة : i, المستوى العام للاسعارالمحمية  : P, تمثل عرض النقد المحمي : Mحيث ان 
معبر عنو بوحدات  )سعر الصرف : R, مستوى الدخل الحقيقي المحمي : Y, الأسمي المحمي 

عرض النقد : Mf, الطمب عمى النقود : k,  (العممة المحمية لكل وحدة واحدة من العممة الاجنبية 

                                                           

 :أظش فٟ رٌه(1)

-Charles Van Marrewijk, " Basic exchange rate theories" , CIES Discussion paper 0501, University of 

Adelaide,  2005 Australia,p6-24. 

، ِصذس عبثك، ِؾّٛد ؽغٓ ؽغٕٟ . رؼش٠ت د، الزصبد٠بد إٌمٛد ٚاٌز٠ًّٛ اٌذٌٟٚ ، د٠ف١ذ فبٔٙٛص ، عٛص٠ف دا١ٍٔض  (2)
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سعر الفائدة الأسمي في : if, المستوى العام للاسعار في البمد الاجنبي : Pf, في البمد الاجنبي 
.  مستوى الدخل الحقيقي في البمد الاجنبي : Yf, البمد الاجنبي 

 يرتبط سمبيا (i,Y)  ويلاحظ من المعادلات اعلاه ان الطمب عمى الارصدة النقدية الحقيقية 
اذ يؤدي عرض النقود إلى ارتفاع سعر الفائدة , بسعر الفائدة وايجابيا بمستوى الدخل الحقيقي 

الحقيقي في الاقتصاد المحمي بالنسبة لنظيره في الخارج مما يستقطب رأس المال الاجنبي ويرفع 
من الطمب عمى العممة المحمية ونتيجة لذلك تزداد قيمة العممة المحمية مما يؤثر سمبا في 

الصادرات وبالتالي عمى وضع الحساب الجاري في ميزان المدفوعات وتنعكس ىذه التطورات في 
كما ان النظرية النقدية , انخفاض معدل نمو الناتج المحمي الاجمالي وركود الاقتصاد المحمي 

تشدد عمى دور اختلال التوازن النقدي في تفسير تحركات سعر الصرف في السوق لذلك ينظر 
ستجابة كما ان الا, (1)إلى سعر الصرف عمى انو يتحدد من منشأ خارجي وفقا لمنظرية النقدية 

لصدمة أسعار الصرف السمبية, سوف تؤدي إلى انسحاب بعض الشركات من أسواق تصدير 
وبما أن ىذه المنتجات منخفضة الإنتاجية سوف تؤدي  .المنتجات الأولية  مع انخفاض الإنتاجية

صدمات سعر  (5)و يوضح الشكل البياني .  (2)إلى  انخفاض حصة الصادرات الإجمالية لمبمد 
 Sf الطمب عمى العممة المحمية   Df(R) يمثل سعر الصرف الحاضر و  Sالصرف حيث ان 

ونلاحظ من الشكل البياني كيف . الطمب عمى العممة الاجنبية : Df(Rf), عرض العممة المحمية 
ينتقل منحنى الطمب عمى العممة نتيجة تغيرات تحدث اسعار الفائدة ثؤثر في فقرة رأس المال في 

 ان (أ-5  )ففي الشكل. ميزان المدفوعات والتي ينعكس اثرىا عمى منحنى الطمب عمى العممة 
 يؤدي إلى  Df(R)ؤدي إلى  زيادة الطمب عمى العممة المحمية ي سعر الفائدة المحمي سوف ارتفاع

انتقال منحنى الطمب عمييا وبثبات عرض العممة المحمية سوف يرتفع سعر الصرف الحاضر 
فان ارتفاع سعر الفائدة الاجنبي  (ب-5)اما الشكل   , وتحدث صدمة سعر الصرف s1إلى 

 وبثبات عرض العممة المحمية سوف Df(Rf)سوف يؤدي إلى زيادة الطمب عمى العممة الاجنبية 
 .يرتفع سعر الصرف الحاضر وتحدث صدمة سعر الصرف

                                                           

(1)Charles Van Marrewijk, " Basic exchange rate theories" ,op,cit ,p30-35. 

(2)  Vlad Demian and Filippo di Mauro," The Exchange rate, asymmetric shocks and 

asymmetric distributions Calin" , European Central Bank (ECB), No 1801/June 2015, p 5. 
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  صذياخ سؼش انصشف  (5)           شكم 

 

 

  

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
داس ، ِؾّٛد ؽغٓ ؽغٕٟ . رؼش٠ت د، الزصبد٠بد إٌمٛد ٚاٌز٠ًّٛ اٌذٌٟٚ ، د٠ف١ذ فبٔٙٛص ، عٛص٠ف دا١ٍٔض : اٌّصذس    

.  399-398ص ، 2010، اٌٍّّىخ اٌؼشث١خ اٌغؼٛد٠خ ، اٌش٠بض ، اٌّش٠خ 
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انًثحج انخاَٙ 

الاستقشاس الاقتصاد٘ ٔتؼط انًتغٛشاخ الاقتصادٚح انكهٛح انًحذدج 

نّ   
 

وكذلك  , (Economic – Stability)     يناقش ىذا المبحث مفيوم الاستقرار الاقتصادي 
بعض المتغيرات الاقتصادية الكمية المحددة لو والمؤثرة فيو ذلك لاظيار دور ىذه المتغيرات في 

 القرار الاقتصادي اىمية ولذا اولت السياسة الاقتصادية ومتخذ, تحقيق الاستقرار الاقتصادي 
وتولدت لدييم قناعات راسخة باعتماد سياسات اقتصادية كمية لمتأثير في ىذه , كبيرة لذلك 

.  المتغيرات لاعادة الاقتصاد الوطني إلى حالة التوازن والاستقرار بعيدا عن التقمبات الاقتصادية 
  الاستقشاس الاقتصاد٘: ألا 

قد تمت دراستو عمى فمن اجل توضيح مفيوم الاستقرار الاقتصادي من اوجو وزوايا مختمفة 
: النحو الاتي 

:  لاستقشاس الاقتصاد٘ ْٕويف –  

ويعد الاقتصاد , يشير الاستقرار الاقتصادي إلى غياب التقمبات المفرطة في الاقتصاد الكمي 
وغير مستقر اذا كان , مستقرا اذا كان مصحوبا بنمو ثابت لمناتج إلى حد ما وتضخم منخفضٍ 

ويختمف  .  (1)يعاني من ركود متكرر وتضخم مرتفع جدا او متغير وازمات مالية متكررة 
 – Economic) عن التوازن الاقتصادي (Economic – Stability)الاستقرار الاقتصادي 

equilibrium) حيث ان الاستقرار ىو المحافظة عمى الوضع الاقتصادي القائم بغض النظر 
في حين ان , عن كونو مثاليا او غير مثالي بغية تييئة الظروف المناسبة لتحسين ذلك الوضع 

التوازن الاقتصادي يعني التساوي بين القوى الاقتصادية المتضادة عند نقطة معينة مثل تساوي 
كما يعرف الاستقرار الاقتصادي  . (2)الكمية المطموبة مع الكمية المعروضة عند نقطة معينة  

بانو بيئة اقتصادية خالية من التذبذبات او التقمبات الاقتصادية المتطرفة في متغيرات الاقتصاد 
 تضخم واطيء ومستقر يعد الاقتصادا  في ظلالاقتصاد بمعدل معتدل  فعندما ينمو, الكمي 
وعميو فان الاستقرار الاقتصادي يعني تحقيق العمالة الكاممة دون تضخم والوصول . (3)مستقرا 

كما ان الاستقرار . إلى انتاج اكبر قدر ممكن من الناتج القومي مع المحافظة عمى قيمة النقود

                                                           

(1)The World Bank GFDR Report. https://www.gfdrr.org. 

(2)Varian , Hal R. Microeconomic Analysis (third ed.) New York.(1992):p393 

(3)Gormes , Yuksel and Serkan Yigit the economic and Financial stability in Turkey , 

Historical Perspective , Central Bank of Turkey, Turkey,  2009  .p 1-2. 
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الاقتصادي يعني التمييد من اجل استعادة التوازن ويتحقق ذلك عندما لايتجو اي من المتغيرات 
الاقتصادية الكمية إلى التغير خلال مدة زمنية معينة ويصل الاستقرار إلى حالة التوازن عند 

و يعرف ايضا بانو السيطرة عمى الحالة الاقتصادية السائدة والمحافظة  .(1) تحقق ىذا الشرط 
عمييا سواء كانت ىذه الحالة سمبية او ايجابية لحين توفر الظروف المناسبة لمعالجة وتحسين 

وبمعنى اخر , ىذه الحالة من خلال استخدام جممة من السياسات اىميا السياسة المالية والنقدية 
وتستخدم . (2) السيطرة عمى حالات الاختلال التي من الممكن ان تغير من شكل التوازن الكمي

جممة من السياسات التي تدعى  بسياسات الاستقرار الاقتصادي والتي تستيدف التضخم والبطالة 
وتوازن ميزان المدفوعات وما يترتب عمى ذلك نمو في الناتج المحمي الاجمالي في حالة السيطرة 

وعميو فان مفيوم الاستقرار الاقتصادي عمى . (3)عمى ىذه المتغيرات ومعالجة الاختلالات 
مستوى الاقتصاد الكمي يرتبط بمتغيرات ىذا الاقتصاد بحيث تكون ليذه المتغيرات القدرة عمى 

و مما تقدم نرى ان  الاستقرار . مواجية و تجنب التقمبات والاختلالات التـي تحدث في الاقتصاد 
الحالة التي تحقق معدلات متدنية ومقبولة اقتصاديا لمتضخم والبطالة معا والتي الاقتصادي ىو 

تحقق معيا معدلات مرتفعة من النمو الاقتصادي باستخدام كل الوسائل والاجراءات المتعمقة 
. بالسياسات الاقتصادية 

 

 انًفٕٓو انشٚاظٙ نلاستقشاس الاقتصاد٘  –ب 

 يتحقق  الاستقرار من الناحية الرياضية عندما يكون الاقتصاد في حالة 
 إذ تيدف النماذج الاقتصادية الكمية إلى توضيح مستوى الطمب الكمي  (equilibrium)توازن

الانفاق , الاستيلاك الاستثمار , الموازين التجارية , مستوى الاسعار , اسعار الفائدة , والعمالة 
وتفترض النماذج الكنزية ان العرض الكمي مرن تماما في الاجل . الحكومي وصافي الصادرات 

 (MPC) والمعممات السموكية مثل الميل الحدي للاستيلاك , القصير مع مستوى ثابت للاسعار 

                                                           

(1)Keshab R Bhattarai , "Keynesian Models for Analysis of Macroeconomic Policy , 

University of Hull,UK , September 2005.p7.  

(2)ESCWA: exploratory study and approach to the social impact of structural adjustment 

policies , united nation New York ,1997,p3. 

(3)Isabet Correia and Juan ,P.Nicolini , optimal fiscal and monetary policy : equivalence 

rssult , university of teiia, 2001 , p 4. 
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ويمكن توضيح . ومعدلات الضرائب تحدد أثر السياسات في القطاعات الحقيقية للاقتصاد 
: (1)النموذج الكينزي في المعادلات الاتية 

يتم تحديد الاستيلاك كعنصرا رئيسيا من عناصر الطمب الكمي من خلال استخدام الدخل 
:  القابل لمتصرف وعمى النحو الاتي 

 

: , الحد الثابت : , معدل الضريبة : , الدخل القومي : , الاستيلاك  :حيث ان  
و ان . MPC < 0 >1الميل الحدي للاستيلاك  وتتراوح قيمتو بين الصفر والواحد الصحيح 

تحديد الطمب عمى الاستثمار يتم إذ . الاستثمار ىو عنصر رئيس آخر من عناصر الطمب الكمي
:   يأتي من خلال سعر الفائدة, وتكمفة رأس المال والتغير في الطمب في الفترة السابقة و كما

 
 

 , معدل الفائدة : , الطمب الاستثماري : , حيث ان 
 : , زيادة الاستثمار نتيجة زيادة الطمب الكمي مقدار : Ø,   التغير في الطمب الكمي 

وكذلك فان الانفاق  , الميل الحدي للاستثمار وىو اكبر من الصفر : , معممة الحد الثابت 
فالانفاق الحكومي ثابت , الاخرى  ىما من مكونات  الطمب الكمي  والصادرات الحكومي 

. لأن الحكومة لدييا التزام بتوفير مجموعة من الخدمات العامة التي لايمكن تغييرىا بسيولة , 
إذ يعد . اما الطمب عمى الصادرات فيتم تحديده من قبل سعر الصرف الحقيقي والدخل الاجنبي

.   متغيران يتحددان من خارج النموذج الانفاق الحكومي والطمب عمى الصادرات
  كما تعد الواردات جزء من الطمب الكمي لانيا توفر السمع والخدمات الاستيلاكية و الاستثمارية 

ومعظم النماذج الكينزية تربط الواردات بمستوى الدخل المحمي وسعر , التي لايمكن لمبمد انتاجيا 
  :الصرف الحقيقي وكما في المعادلة الاتية  

 

و سعر ,سعر الصرف الحقيقي : , الدخل القومي  : , تمثل الاستيراد :حيث ان 
مستوى  : p, سعر الصرف الأسمي : eحيث ان,  ( *ep/p=)الصرف الحقيقي ىو  

نسبة التغير في : , الحد الثابت : ,  مستوى الاسعار الاجنبي : *p ,الاسعار المحمي 
نسبة تغير في الاستيرادات إلى : , الاستيرادات إلى التغير الدخل وىي اكبر من الصفر 

                                                           

(1)Keshab R Bhattarai , "Keynesian Models for Analysis of Macroeconomic Policy , University of Hull 

, September 2005.p7-10  
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وتجدر الاشارة ىنا بان ارتفاع سعر . التغير في سعر الصرف الحقيقي وىي اكبر من الصفر
.  الصرف الحقيقي يجعل الاقتصاد اقل قدرة عمى المنافسة في العالم 

ونلاحظ ان ,  الكمي عرض    و يتطمب توازن الاقتصاد الكمي بان يكون الطمب الكمي مساويا لل
الافراد يستخدمون جزءا من دخوليم للاستيلاك والجزء المتبقي يستخدم لدفع الضرائب او الادخار 

  .
 

عندما يزيد الاستيلاك ينخفض الادخار  أو . وتعرف ىذه المعادلة بمعادلة قيد الدخل للاقتصاد
حيث ان غالبا ما يتم تحديد معدل  الضرائب من قبل الحكومة أساسا من .الضرائب أو كمييما

: مستوى الدخل و عمى النحو التالي

 
= ∂ T/∂ Y >0 

:  معدل الضريبة وعميو يكون الدخل التوازني ىو : , المبمغ المقطوع من الضريبة : اذ ان 

 
  حيث يمثل الجانب الأيسر من المعادلة مكونات الدخل القومي والجانب الايمن مكونات الطمب 

وىذا يعني أن صافي الادخار القومي , صافي المدخرات العامة بالإضافة إلى المدخرات . الكمي
.  الخاصة , يجب أن يساوي ميزان الحساب الجاري للاقتصاد

 
فإذا كان الانفاق العام الصافي اكبر من الادخار الخاص الصافي ومموّل من قبل تدفق رأس 
المال الاجنبي إلى البمد سوف تتراكم الديون الثقيمة و تكون الحكومة غير قادرة عمى تمويل 

العجز من خلال الاقتراض من الخارج و سيكون ىناك اختلالات في الايرادات الحكومية ويمثل 
:   الانفاق تغيير في الديون القومية

 
: وسوف تتراكم الديون عمى مر الزمن 

 
: ويمكن توضيح الاختلالات التجارية نتيجة الديون الخارجية بالمعادلة الاتية 
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:  إذ ان تراكم الديون عمى مر الزمن ىو 

 
 
ومن الملاحظ  ان الثبات في الميزانية أو الخمل في الميزان التجاري ىو نتيجة  التراكم اليائل من 

القطاع الحقيقي في النموذج الكينزي, الذي   (43)إلى  (33)حيث تمثل  المعادلات . الديون
يفترض ان العرض الكمي ثابت في الاجل القصير ويتم تحديد الانتاج من جانب الطمب فقط في 

والتقمبات في الاستيلاك والاستثمار والانفاق الحكومي او الصادرات ىي مصادر . الاقتصاد 
إذن فالتوازن الكمي ىو التوازن الذي . التذبذب في الدخل وفرص العمل في الاجل القصير 

: يحصل بين العرض الكمي والطمب الكمي كما مبين في المعادلة الاتية 
 

 

 

 

 (IS-LM) فقد اضاف إلى التحميل الكينزي من خلال مساىمتو في نموذج (Hicks) اما ىيكس
 والذي بيناه في LM) ) والتوازن في السوق النقدي (IS)والذي يمثل التوازن في السوق السمعي 

.  IS-LMيوضح التوازن الكمي  باستخدام أنموذج  (6 )والشكل البياني . المبحث السابق 
 

 IS-LMالاستقشاس ٔ ًَٕرد   (6 )   شكم 

  IS – LMالاعزمشاس ٚأّٔٛرط  ( 6)اٌشىً اٌج١بٟٔ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ِب٠ىً اثذعّبْ، الالزصبد اٌىٍٟ إٌظش٠خ ٚاٌغ١بعخ، رشعّخ ِؾّذ اثشا١ُ٘ ِٕصٛس، ِشاعؼخ ػجذ اٌفزبػ : اٌّصذس 

 .623، ص 1999 ،اٌغؼٛد٠خ، اٌش٠بض ، ػجذ اٌشؽّٓ، داس اٌّش٠خ ٌٍٕشش 
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 اذا كان ميل العرض (Instable) وعميو يمكن القول ان النظام الاقتصادي يكون غير مستقر
,  (Divergency) اقل من ميل دالة الطمب وتسمى ىذه الحالة بالحالة الانفجارية او التباعدية

اذا كان ميل دالة الطمب اقل من ميل دالة العرض وتسمى ىذه الحالة بالحالة التقاربية و ا
(Convergency)  , اذ ينشـأ عـن الحالـة الاولـى فجـوة انكماشيـة فـي الاقتصاد(Deflaionary 

Gap) وعن الحالة الثانية فجوة تضخمية (Inflationary Gap),  ثالثة وىي نادرة  وىناك حالة
 ( الحالة المنتظمة )وىو ان يتساوى ميل العرض مع ميل الطمب وتسمى ىذه الحالة الحصول 

(Uniform fluctuations)  اي حالة تغيرات منتظمة وليس متأرجحة ويمكن محاكاة ىذا التوجو
:  بالشكل البياني الاتي 

 

انحالاخ انًختهفح لاستقشاسٚح انُظاو الاقتصاد٘    (7 )شكم 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

b: ؽ١ش اْ 
t

 ٘ٛ ١ًِ اٌذاٌخ ِغ اٌضِٓ  

، رشعّخ اٌذوزٛس وبًِ عٍّبْ اٌؼبٟٔ ، الالزصبد اٌغضئٟ اٌّفب١ُ٘ ٚاٌزطج١مبد ، عٟ ٌ٘ٛزٓ ٌٚغٓ : اٌّصذس 

.  300ص ، 2011، اٌٍّّىخ اٌؼشث١خ اٌغؼٛد٠خ ، داس اٌّش٠خ ٌٍٕشش 
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 (The important of economic stability)اًْٛح الاستقشاس الاقتصاد٘ : حاَٛا

فقد عكست طروحات ,       حظي الاستقرار الاقتصادي باىتمام واضح من قبل الاقتصاديين 
الاقتصاديين المحافظين عمى اىمية التدخل الحكومي في تحقيق الاستقرار الاقتصادي من خلال 

 المتغيرات الاقتصادية الكمية اليامة حيث ان فياجراءاتيا في السياستين المالية والنقدية لمتأثير 
 تسعى إلى تحقيق الاستقرار الاقتصادي وذلك لما لو من فوائد ىامة تنعكس  كافةبمدان العالم

ويمكن ان نوضح اىمية المحافظة عمى الاستقرار الاقتصادي من خلال , عمى اقتصادياتيا  
: (1)النقاط الاتية 

معزل عن ب دولةاي  فيو كونتمتكامل عمى نحو متزايد لايمكن ان العالمي القتصاد الا –1
لذا  , دولةتأثيرات التطورات العالمية الراىنة وىذا الارتباط مع  الخارج يشكل تحديا لاقتصاد ال

فإن المحافظة عمى الاستقرار مع ىكذا بيئة يعد امرا ضروريا لاستمرار النمو الاقتصادي  
 . الدولةمستدام في ال
دور الحكومة ىو توفير سياسات اقتصادية كمية  لممحافظة عمى الاستقرار الاقتصادي لما  – 2

لو من اىمية كبيرة في مساعدة الشركات والافراد والحكومة عمى التخطيط الفـعال في المـدى 
.  الطويل 

 وصولا لعمالة عالي من اىان تحقيق الاستقرار الاقتصادي في البمد يمكن ان يحقق مستوا- 3
إلى الاستخدام الكامل لمموارد الاقتصادية المتاحة في الاقتصاد وىذا بدوره سوف يحقق الاستقرار 

.  الاجتماعي لمبمد 
ان  تحقيق الاستقرار الاقتصادي  من شأنو ان يؤدي إلى نمو ثابت ومستقر من خلال  – 4

انخفاض معدلات التضخم واسعار الفائدة وبالتالي انخفاض البطالة وتحقيق مالية عامة مستدامة 
وكل ىذه الامور سوف تمكن الحكومة من زيادة الاستثمار في الخدمات العامة ومن ثم زيادة , 

.  في الرفاه الاقتصادي 
 وظيفتيا كوسيط لمتبادل و مخزن لمقيمة  تؤديان استقرار الاسعار يمكن ان يجعل النقود  – 5

كما ان استقرار الاسعار يقمل مخاطر الانكماش في . من خلال المحافظة عمى قوتيا الشرائية 
 .(2)الاقتصاد القومي  

                                                           

(1)Maintaining Economic Stability, Convergence Programme for the United Kingdom , Submitted in 

line with the Stability and Growth Pact,Reserve U.K,December 2001, p 5. 
(2)J.Broaddus , 2001 , Transparncy ,in the practice of Monetary policy , Federal Resve Bank of 

Richmond Economic Quartery, V.82,No,3,USA,2001, p 1-9.  
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 (Economic Stability Policies) الاستقشاس الاقتصاد٘ سٛاساخ: حانخا
      سياسات الاستقرار ىي مجموعة من  الإجراءات والقواعد التي تستخدميا الدولة 

لتوجيو المؤسسات العامة في الاقتصاد الوطني بيدف الحد من خطورة الصدمات 
الاقتصادية عمى المدى القصيرنتيجة تذبذب الناتج والعمالة عن مستوياتيا الطبيعية 

عمى المدى الطويل أضف إلى ذلك ان ىذه  السياسات  تخفف من حدة الدورة التجارية 
عن طريق الحفاظ عمى الناتج والعمالة عند مستوى اقرب من المستويات الطبيعية قدر 

وىناك سياسات عدة لتحقيق  الاستقرار الاقتصادي وتعد  السياستين النقدية  .الإمكان
إذ ان معظم عناصر السياسة ,والمالية من اىم سياسات الاستقرار الاقتصادي 

الاقتصادية يمكن تقسيميا اما سياسة المالية تتعامل مع الاجراءات الحكومية المتعمقة 
متعمقة البالضرائب والانفاق او سياسة نقدية تتعامل مع اجراءات البنك المركزي و

وتواجو الدول اعتبارين رئيسين عند القيام بوضع . بالمعروض النقدي واسعار الفائدة 
ن ىذين الاعتبارين ىما  , المستوى الملائم لمطمب الاجمالي : سياسة نقدية ومالية وا 

:  وفيما يأتي اىم سياسات الاستقرار الاقتصادي .  (1) والمزيج النقدي المالي الافضل
 

 :(Monetary policy) انسٛاسح انُقذٚح   -  1

تحاول الدول استخدام السياسة النقدية كوسيمة لمعالجة عدم الاستقرار الذي يتعرض لو       
وتعد المدرسة النقدية من , الاقتصاد سواء كان عدم ا لاستقرار ناتج عن حالة تضخم او ركود 

إذ ترى ىذه ,اكثر المدارس التي تنادي باستخدام السياسة النقدية لمعالجة الاختلالات الاقتصادية 
. المدرسة ان التطورات النقدية والعوامل النقدية ليا دور كبير في تحقيق الاستقرار الاقتصادي

ان تحقيق الاستقرار الاقتصادي يكون ممكنا عندما تطبق القواعد  ((Friedmanويرى فريدمان 
والسياسات التي تؤدي إلى ثبات معدل نمو العرض النقدي عند مستوى مساو لمعدل النمو 

بالاضافة إلى تحقيق توازن دوري لموازنة الدولة يتلاءم مع الدورة . الحقيقي لمناتج القومي 
 الدولة بحيث يغطي موازنة ففي اوقات الرواج الاقتصادي يكون ىناك فائض في ,الاقتصادية

                                                           

(2) N.Gregory Mankiw, Macroeconomics,7
th

 Ed , Worth Publishers , New York, 2010, P278. 
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وفيما يأتي يمكن ايضاح الالية التي يتم من  .  (1)عجز الموازنة في فترة الكساد الاقتصادي 
 :  (2)خلاليا معالجة التضخم او الركود باستخدام سياسة نقدية

  

 :(Inflation)اقتصاد٘  حانح ٔرٕد  تعخى   -  

   عند حدوث حالة تضخم في الاقتصاد يقوم البنك المركزي باستخدام سياسة نقدية 
وبانخفاض الطمب , متشددة بيدف تخفيض الطمب الكمي واعادتو إلى مستواه السابق 

 ومن اجل تحقيق ذلك تقوم ,الكمي مع ثبات العرض ينخفض المستوى العام لاسعار
 انيا بيذا الاجراء إذالسمطة النقدية ببيع السندات من خلال عمميات السوق المفتوحة 

 انخفاض من ثمتقوم بتخفيض عرض النقد وسحب جزء من القوة الشرائية من الافراد و
لاحظ انو عند قيام يو.  الاستثمارية أمطمبيم عمى السمع والخدمات سواء الاستيلاكية 

البنك المركزي ببيع السندات سوف يؤدي ذلك إلى انخفاض الاحتياطيات لدى البنوك 
ونتيجة ذلك , التجارية مما يؤدي إلى انخفاض قدرة البنوك في التوسع بمنح الائتمان 

سوف ترتفع اسعار الفائدة وينخفض الاستثمار الذي يعد احد مكونات الطمب الكمي 
وكما ان استخدام اي من ادوات . وبانخفاض الطمب الكمي سوف تنخفض الاسعار 

السياسة النقدية الاخرى سواء رفع سعر اعادة الخصم او رفع نسبة الاحتياطي القانوني 
ستؤثر بحجم الائتمان الممنوح من قبل البنوك التجارية وسوف ترفع اسعار الفائدة 

وىذه السياسة تعد .  عرض النقد ومن ثم الاسعار فيوتعطي نفس التأثير السابق 
الا ان ىذه السياسة لاتعد فاعمة دائما لان , فاعمة اذا كان التضخم ناشئاً بدفع الطمب 

.  ىناك احتمال ان تكون البنوك ذات امكانات مالية كبيرة 
:  (Deflation) حانح ٔرٕد سكٕد اقتصاد٘  –ب 

عند حدوث حالة ركود او كساد في الاقتصاد يقوم البنك المركزي باستخدام سياسة      
وفي , نقدية توسعية من اجل زيادة الطمب الكمي واعادة الاقتصاد إلى المستوى التوازني 

ىذه الحالة يقوم البنك المركزي بشراء السندات من خلال عمميات السوق المفتوحة او 
تخفيض سعر اعادة الخصم او تخفيض نسبة الاحتياطي القانوني والتي كميا سوف 

                                                           

(1) Thomas I. Palley,Milton Friedman’s economics and political economy: an old Keynesian critique, 

Oxford University Press, forthcoming,U.K, 2015, p 15-18. 

(2) Campbell R. McConnell and Stanley L. Brue, Economics Principles, Problems and Policies, 15
th

 

Ed, McGraw Hill, New York, 2002,, p293. 
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فاذا قام البنك المركزي بشراء السندات , تزيد  حجم الاحتياطيات لدى البنوك التجارية 
  , من البنوك فان ىذا سوف يؤدي إلى زيادة حجم الاحتياطيات لدى البنوك التجارية

وعميو فان ىذا سيشجع البنوك , الامر الذي سيؤدي إلى زيادة حجم الاحتياطيات لدييا 
 سعر الفائدة  سعر الخصم ومن ثم عمى التوسع في منح الائتمان من خلال تخفيض

وبالتالي زيادة حجم الاستثمار الذي يعد احد مكونات الطمب الكمي فيرتفع الطمب الكمي 
.  حتى يصل إلى المستوى التوازني 

 
  :(Fiscal policy)انسٛاسح انًانٛح    -  2

في حالة تعرض البمد إلى مشاكل اقتصادية تؤدي إلى عدم الاستقرار سواء كان ناجماً عن      
وفيما يأتي ايضاح , فان الحكومة عادة تمجأ إلى استخدام سياسة مالية,  ركود أمحدوث تضخم 

  : (1)مالية السياسة الالالية التي يتم من خلاليا معالجة التضخم او الركود باستخدام 
  
 :(Inflation)اقتصاد٘  حانح ٔرٕد  تعخى   -  

تقوم الدول عند تعرض اقتصادىا إلى حالة تضخم استخدام سياسة مالية انكماشية من خلال      
حيث تقوم الحكومة بتخفيض الانفاق , استخدام ادواتيا المتمثمة بالانفاق الحكومي والضرائب 

وبما ان الانفاق الحكومي يعد احد مكونات الطمب الكمي فانيا سوف تؤثر بطريقة , الحكومي 
فاذا كان حجم العرض الكمي لم يتغير فان انخفاض , مباشرة عمى حجم الطمب الكمي وتخفضو 

كما انيا قد تستخدم الضرائب ايضا في . الطمب الكمي سوف يخفض المستوى العام للاسعار 
تخفيض حجم الطمب الكمي من خلال زيادة معدل الضريبة الذي بدوره سوف يخفض حجم الدخل 
القابل لمتصرف بالنسبة لممستيمك ومن ثم سيخفض قدرتيم الشرائية وتخفيض الطمب الاستيلاكي 

الذي يعد احد مكونات الطمب الكمي وبالتالي انخفاض الطمب الكمي ومع ثبات العرض الكمي 
ويمكن استخدام الاليتان معا اذا كان الوضع الاقتصادي . سينخفض المستوى العام للاسعار  

  .يتطمب ذلك 

                                                           
(1) 

Arthur O. Sullivan and others, Economics Principles, Applications, and Tools, 6
th

 Ed, Pearson, New 

York, 2010 , p214. 

: ٌٍّٚض٠ذ ِٓ اٌزفبص١ً أظش

-David Andolfatto," Macroeconomic Theory and Policy", Simon Fraser University, canada, August 

2005 
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 : (Deflation) حانح ٔرٕد سكٕد اقتصاد٘  –ب 
    اما في حالة تعرض الاقتصاد إلى حالة ركود اقتصادي فان الحكومة تمجأ إلى 

إذ تقوم الحكومة بزيادة الانفاق الحكومي بشقيو ,استخدام سياسة مالية توسعية
الاستيلاكي والاستثماري من اجل تحريك عجمة الاقتصاد وزيادة مستوى التشغيل وبما 

ان الانفاق الحكومي يعد احد مكونات الطمب الكمي فان زيادتو سوف تزيد مستوى 
الا انو قد لا تؤدي زيادة الانفاق الحكومي دورىا في زيادة  . الطمب الكمي مباشرةً 

 اذا كانت ىذه النفقات ممولة عن طريق , الاستثمار ومن ثم زيادة الطمب الكمي 
لذا عمى , لان ىذه الضرائب تمثل جزءا مقتطعا من الانفاق الخاص , الضرائب 

الحكومة اذا كانت ترغب في تحقيق أثار توسعية في الاقتصاد فمن المستحسن تمويل 
إذ إن انفاق حصيمة القروض ,  النفقات بالمجوء إلى القروض من البنك المركزي 

ىذا من . ستؤدي إلى زيادة الطمب الكمي الذي بدوره سيؤدي إلى زيادة الناتج والتشغيل 
جانب من جانب اخر يمكن لمحكومة استخدام سياسة الضرائب لزيادة الطمب الكمي 
ومن ثم التشغيل من خلال تخفيض الضرائب فيزداد الدخل القابل لمتصرف ومن ثم 

القوة الشرائية للافراد والتي بدورىا سوف تزيد الطمب الاستيلاكي ومن ثم زيادة الطمب 
.   الكمي 

    ومن اجل ان تحقق كل من السياستين النقدية والمالية دورىما في تحقيق الاستقرار 
الاقتصادي عمى اكمل وجو لابد من التوافق مابين متخذي القرار المسؤلين عن ادارة 
كل من ىذين السياستين لتجنب التضارب الذي من الممكن ان يحصل بينيما مما 

.  يضعف اداءىما في تحقيق الاستقرار الاقتصادي 
 
 

 انزذل انفكش٘ حٕل سٛاساخ الاستقشاس الاقتصاد٘ : ساتؼا

 برزت افكار 1929     بعد تعرض الاقتصاد العالمي إلى ازمة الكساد العظيم عام 
 وسيطرت ىذه الافكار (John Maynard Keynes)الاقتصادي جون ماينرد كينز 

ومنذ بداية الستينات سيطرت وجية . عمى تفكير المتخصصين في الاقتصاد الكمي 
ومع , النظر الكينزية بقوة عمى سياسات الاستقرار الاقتصادي في الولايات المتحدة 
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ن في الدراسات النقدية الذين يطمق عمييم يذلك قام مجموعة من الاقتصاديون المحترف
ويعتقد ىؤلاء ان التحميل , النقوديون باجراء بحوث تساعد عمى فيم العوامل النقدية 

حيث يؤكد النقديون عمى وجود علاقة  ,الكنزي قد فشل في فيم فعالية السياسة النقدية 
اما    , والتقمبات في مستويات الدخل القومينقديقوية بين التقمبات في العرض ال

, مدرسة التوقعات العقلانية فتعد امتداداً فكرياً للآراء الاقتصادية لممدرسة الكلاسيكية 
وتستند اراء ىذه المدرسة إلى اىمية دور التوقعات الرشيدة لممتغيرات الاقتصادية في 

وترى ىذه المدرسة ان كفاءة السياسات الكمية المتبعة . تحقيق الاستقرار الاقتصادي 
لتحقيق الاستقرار تعتمد عمى كفاءة توقعات الوحدات الاقتصادية المختمفة سواء كانت 

فاذا كان التغير في . عمالا ام رجال اعمال , ىذه الوحدات مستيمكين او منتجين 
السياسة المالية او النقدية متوقعا من قبل الوحدات الاقتصادية فان مستوى الانتاج 

والعمالة لن يتأثر بتمك السياسات مما يجعل تمك السياسات غير فعالة في التأثير عمى 
في , مستوى الناتج والعمالة وبالتالي لن تكون فعالة في تحقيق الاستقرار الاقتصادي 

, حين إذا كانت السياسات المالية والنقدية غير متوقعة من قبل الوحدات الاقتصادية 
فإن الانتاج والعمالة سيتأثران بتمك السياسات وىذا سيؤدي إلى زيادة التقمبات في 

لذا فإن انصار , النشاط الاقتصادي وبالتالي حدوث حالة عدم الاستقرار الاقتصادي 
ىذه المدرسة ينصحون بتطبيق قواعد اساسية بسيطة تجعل من السيل التنبؤ بيا اىميا 

 . (1)قاعدة ثبات معدل نمو العرض النقدي وبالتالي ىم يتفقون مع المدرسة النقدية  
ومنذ ذلك الوقت اخذ الجدل بين المدارس الاقتصادية حول نقطة محورية في الاقتصاد 

ويمكن مقارنة اراء المدارس الاقتصادية بعد تقسيميما إلى جانبين رئيسين . (2)الكمي 
 :وىما الكينزيين والنقوديين وتمخيص ارائيما في الجدول الاتي 

 
 
 

                                                           

(1)G.W.Evans and G.Ramey, Adaptive Expctation .Under parameterization and the Lucas critique. 

Journal of Monetary Economics .vol.53,p 249-264. 

، ػجذ اٌؼظ١ُ ِؾّذ ، رشعّخ ػجذ اٌفزبػ ػجذ اٌشؽّٓ ، الالزصبد اٌىٍٟ الاخز١بس اٌؼبَ ٚاٌخبص ، س٠غبسداعزٛسة، ع١ّظ عٛاسر١ٕٟ (1)

 .433ص، 1999، اٌش٠بض اٌغؼٛد٠خ ، داس اٌّش٠خ ٌٍٕشش 
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يقاسَح تٍٛ آساء انًذسسح انكُضٚح ٔانًذسسح انُقذٚح فًٛا ٚتؼهق تسٛاساخ  ( 2)رذٔل 

الاستقشاس الاقتصاد٘   

انُقذٌٕٚ             
   

انكُضٌٕٚ 

رؼذ اٌغ١بعخ إٌمذ٠خ غ١ش اٌشش١ذح ٟ٘ 

ٚفٟ ، اٌغجت اٌشئ١غٟ ٌؼذَ الاعزمشاس 

الزصبد اٌغٛق رزٛفش ػٛاًِ رصؾ١ؼ 

. ٚاعزمشاس رار١خ 

الزصبد اٌغٛق غ١ش ِغزمش ثطج١ؼزٗ ٠ّٚىٓ 

ٌٍغ١بعخ اٌى١ٍخ اْ رصؾؼ الاخزلاي اٌؾبصً ف١ٗ 

 .
 

لا رغزط١غ اٌغ١بعخ اٌى١ٍخ رخف١ط اٌجطبٌخ 

رٌه لاْ . ٚسفغ ِؼذي إٌّٛ ثشىً دائُ 

اٌغٙٛد ٌزؾم١ك رٌه ِٓ خلاي ع١بعخ ص٠بدح 

.  اٌطٍت عٛف رؤدٞ إٌٝ اٌزعخُ 

٠غت ػٍٝ صبٔؼٟ اٌغ١بعخ رخط١ػ ػغض فٟ 

، اٌّٛاصٔخ خلاي فزشاد الأىّبػ اٌؾبد 

ٚفبئط ف١ٙب خلاي فزشاد اٌشٚاط اٌزعخّٟ 

ثٙذف رؾم١ك اٌزشغ١ً اٌىبًِ ٚالاعزمشاس 

 . الالزصبدٞ 

اٌغ١بعخ اٌّب١ٌخ راد ا١ّ٘خ ٔغج١خ ثغجت 

الاصش الأىّبشٟ ِٚضاؽّخ الأفبق اٌخبص  

اٌغ١بعخ اٌّب١ٌخ اوضش لٛح ٠ّٚىٓ رٛلؼٙب 

 . ثذلخ اوضش ِٓ اٌغ١بعخ إٌمذ٠خ 

رغبػذ اٌمبػذح إٌمذ٠خ اٌضبثزخ اٞ اٌض٠بدح 

اٌضبثزخ فٟ ػشض إٌمذ ػٍٝ رؾم١ك 

الاعزمشاس ثشىً اوضش فبػ١ٍخ ِٓ اٌغ١بعخ 

.  اٌى١خ 

اٌزخط١ػ اٌّشْ ٌٍغ١بعخ اٌى١ٍخ اوضش لذسح ػٍٝ 

.  رؾم١ك الاعزمشاس ِٓ الاخز ثمٛاػذ صبثزخ 
 

رٌٛذ اٌغ١بعخ اٌّب١ٌخ أصش ِجبششأ ػٍٝ غٍت 

.  اٌغٍغ ٚاٌخذِبد 

رّبسط اٌغ١بعخ إٌمذ٠خ أصبس٘ب ِٓ خلاي 

 . عؼش اٌفبئذح 

رّبسط اٌغ١بعخ اٌّب١ٌخ أصش غ١ش ِجبػ 

ػٍٝ اٌطٍت اٌىٍٟ ِٓ خلاي عؼش اٌفبئذح 

.  ٚعشػخ دٚساْ إٌمٛد 

رّبسط اٌغ١بعخ اٌّب١ٌخ أصش ِجبششا ػٍٝ 

 . اٌطٍت اٌىٍٟ ِٓ خلاي ر١بس الأفبق 

رشعّخ ػجذ ، الالزصبد اٌىٍٟ الاخز١بس اٌؼبَ ٚاٌخبص ، س٠غبسداعزٛسة، ع١ّظ عٛاسر١ٕٟ : اٌّصذس 

.433ص، 1999، اٌش٠بض اٌغؼٛد٠خ ، داس اٌّش٠خ ٌٍٕشش ، ػجذ اٌؼظ١ُ ِؾّذ ، اٌفزبػ ػجذ اٌشؽّٓ 
 

 

 

 

اْى يتغٛشاخ الاستقشاس الاقتصاد٘  : - خايسا 

  تعد متغيرات الاستقرار الاقتصادي من المواضيع الجوىرية واليامة في اقتصاديات البمدان    
وىذا ما دفع بالعديد من المؤسسات الدولية إلى تبني العديد من , النامية والمتقدمة عمى حد سواء 

الدراسات التي تصب في ىذا الاتجاه وىذه المتغيرات تعد ركناً اساساً في ىذا البحث لما تمارسو 
في الحد من التقمبات الاقتصادية والتأرجحات المفرطة والمخاطر وخمق البيئة المؤاتية لمنشاطات 
والفعاليات الاقتصادية من اجل الوصول إلى الاستخدام الاقل لمموارد والامكانات المتاحة وفيما 

 :يأتي توضيح لاىم متغيرات الاستقرار الاقتصادي 
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  (GDP)انُاتذ انًحهٙ الارًانٙ : 1

يعتبر الناتج المحمي الاجمالي من المؤشرات الاقتصادية الكمية اليامة في الاقتصاد المعبرة       
وقد حظي ىذا المفيوم باىتمام كبير من قبل اقتصاديات جانب , عن جانب العرض الكمي 

والناتج المحمي الاجمالي ىو عبارة عن اجمالي  . (Economics supply school)العرض 
القيمة المضافة من جانب جميع  المنتجين المقيمين في الاقتصاد مضافا اليو اية ضرائب عمى 

       و كما يعرفو.(1)المنتجات ومخصوما منو اية إعانات دعم غير مشمولة في قيمة المنتجات 
( David Andolfatto) التي أنتجت  (المخرجات)  مقياس لجميع السمع والخدمات النيائيةهبان

ان احتساب الناتج المحمي الاجمالي  الحقيقي ميم لكل  . (2) محميا  في  فترة معينة من الزمن
بمد إذ من خلالو يمكن ان نتعرف عمى مستوى النشاط الاقتصادي لمبمد من خلال المقارنة بين 

ولتحديد الناتج المحمي الاجمالي الحقيقي . فترتين اي معدل النمو في الناتج المحمي الاجمالي 
لابد من تعديل القيمة الأسمية لو  وذلك بأخذ التغيرات السعرية بنظر  الاعتبار ولمسماح بقياس 

ويستخدم معامل الانكماش لتحويل الناتج المحمي الاجمالي , النشاط الاقتصادي بصورة دقيقة  
وبما ان المستوى العام للاسعار يميل إلى الارتفاع  .(3)من الاسعار الجارية إلى الاسعار الثابتة 

باستمرار وىذه الظاىرة تعرف بالتضخم والتي تعد ميزة البيئة الاقتصادية فان الناتج المحمي 
وعميو فانو ليس , الاجمالي الأسمي يرتفع حتى لو كانت كميات الانتاج لم تتغير عمى مر الزمن 

بامكاننا ان نعتمد عمى اسعار السوق المقومة بالنقود لتعطينا مقياسا حقيقيا لقيمة الانتاج في 
لذا فإنو عندما يكون ىناك تضخم فإن النمو في الناتج المحمي الاجمالي الأسمي , الاقتصاد 

 بارتفاع مستويات المعيشة حتى اذا بقيت مستويات المعيشة الحقيقية ثابتـة عمـى اً يعطي تصور
. (4)مـر الزمن 

إذ يعرف الناتج المحمي الاجمالي ,  بين الناتج الفعمي والناتج المتوقع اً         كما ان ىناك فرق
بانو الناتج المحمي الاجمالي الطبيعي الذي يشير إلى اعمى مستوى  ((Potential GDPالمتوقع 

ممتد من الناتج يمكن الحصول عميو في ظل مستوى معين من التكنولوجيا وحجم محدد من 
ووفقاً ليذا التعريف فان الناتج المتوقع لايعد بالضرورة .السكان دون استثارة اي ضغوط تضخمية

الحد الاقصى من الانتاج وانما الناتج الذي من الممكن ان ينتج اذا ما استخدمت الموارد بشكل 

                                                           

(1)http://www.data.albankaldawli.org  
(2)David Andolfatto," Macroeconomic Theory and Policy", op.cit, p 3. 

(3)Robert J. Gordon , "Macroeconomics" , op,cit ,p38. 

(4)David Andolfatto," Macroeconomic Theory and Policy", op,cit ,p 9-11. 
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الاستخدام :ونلاحظ من مفيوم الناتج المتوقع انو يشمل فكرتين أساسيتين الاولى  . (1)كامل 
وعميو . الاقتصاد ذو قدرة مقيدة عمى زيادة العرض : والثانية , الكامل لمموارد بما في ذلك العمل 

نوعية العمل , حجم قوة العمل : فإن تقديرات الناتج المتوقع  تتضمن ثلاث عناصر اساسية ىي 
 ((Actual outputاما الناتج المحمي الفعمي . المعدل الطبيعي لمبطالة ,  (انتاجية قوة العمل  )

وقد يختمف الناتج الفعمي عن الناتج المحتمل خلال مدّة . فيو الناتج المتحقق فعلا في الاقتصاد 
,  (Output gap)ويسمى الفرق بين الناتج الفعمي والناتج المتوقع بفجوة الناتج  . (2)من الزمن 

وفجوة الناتج ىي نسبة الناتج المحمي الاجمالي الفعمي  مطروح منو الناتج المحمي الاجمالي 
 :وتحسب فجوة الناتج وفق الصيغة الاتية , المتوقع مقسوما عمى الناتج المحمي المتوقع 

 
 

  
فاذا كان ناتج  الفرق بين الناتج المحمي الفعمي والمتوقع موجباً تسمى بالفجوة التضخمية وتشير 

اما اذا كان ناتج , إلى ان نمو الطمب الكمي يفوق نمو العرض الكمي ويخمق الضغوط التضخمية 
الفرق سالباً فتسمى بالفجوة الانكماشية وىي تشير إلى ان نمو العرض الكمي يفوق نمو الطمب 

ويختمف النموذج الكلاسيكي عن الكينزي من حيث ان النموذج الكلاسيكي يرى ان  . (3)الكمي 
اما النموذج الكينزي فانو يرى , الاقتصاد دائما عند مستوى التشغيل الكامل اي لاتوجد فجوة ناتج 

 يصبح ىناك فرق بين الناتج من ثمان الاقتصاد قد لا يكون عند مستوى التشغيل الكامل و
كما يرى ان نمو الناتج المحتمل يتطمب ان تكون عممية التطور التكنولجي . المتوقع والفعمي 

بالاضافة إلى ذلك فان الصدمات الحقيقية مثل الزيادة المفاجئة باسعار النفط , سمسة نسبيا 
يوضح اثر صدمات  ( 8)والشكل البياني , العالمية قد تتسبب بتحولات في الناتج المتوقع 

العرض الكمي السمبية عمى الناتج المحمي الاجمالي وبالتالي عمى الاستقرار الكمي حيث انتقال 
منحنى  العرض الكمي إلى اليسار يؤدي إلى انخفاض الناتج المحمي الاجمالي الفعمي وابتعاده 
عن الناتج المحمي الاجمالي المتوقع مما يخمق فجوة في الناتج وكمما تراجع العرض الكمي اكثر 
كمما كبرت فجوة الناتج وارتفع المستوى العام للاسعار وىذا بدوره سوف يجعل الاقتصاد غير 

 .(4) مستقراً 
                                                           

(1)Iris Claus,Paul Conway , Alasdair Scott, Theout put Gap : measurement ,comparisons assessment , 

Reserve Bank of New Zealand, New Zealand ,No .44, 2000, p9. 
ِصذس عبثك  ، ػجذ اٌؼظ١ُ ِؾّذ ، رشعّخ ػجذ اٌفزبػ ػجذ اٌشؽّٓ ، الالزصبد اٌىٍٟ الاخز١بس اٌؼبَ ٚاٌخبص ، س٠غبسداعزٛسة، ع١ّظ عٛاسر١ٕٟ (2)

.. 212ص، 

(3)Richard G. Lipsey," Economics" , (Eleventh ed.). Oxford University Press. Chrystal, Alec,U.K, (2007).  p. 423. 

(4)David Andolfatto," Macroeconomic Theory andPolicy", op,cit ,p 199. 
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ٔاحشِ ػهٗ انُاتذ انًحهٙ الارًانٙ ٔالاسؼاس  (AS)تغٛش انؼشض انكهٙ  (8 )       شكم 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
   Source:Frederic S.Mishkin ,"The Economics of Money , Banking , and Financial Markets" , Tenth 

Edition ,McGraw Hill,Americas,New York,2013, p652. 

 

 

    ان لوجود فجوة كبيرة بين الناتج المحمي الاجمالي الفعمي والناتج المحمي الاجمالي المتوقع 
: (1)كبيرة يمكن تمخيصيا فيما يأتي  (Economic effects )أثار اقتصادية 

 فجوة الناتج كان اثرىا كبيرا عمى سوق العمل حيث تزداد  فجوة البطالة مما تكمما كَبُر– أ 
. يجعل اداء سوق العمل مخيبا وتصبح ىناك موارد معطمة 

ؤدي– ب   استمرار وجود فجوة الناتج إلى الحاق المزيد من الضرر عمى امكانات الاقتصاد ي
ويصبح العمال ورأس المال خاملان  (أثار التباطؤ)عمى المدى الطويل من خلال مايسمى بـ 

لفترات طويمة لان الاقتصاد يعمل دون مستواه ويمكن بسبب ذلك ان يتسبب بالضرر عمى 
كما ان ضعف الاقتصاد يمكن ان يؤدي إلى , العمال والاقتصاد عموما في الامد الطويل 

والبحث , انخفاض الاستثمارات في المجالات التي تؤتي ثمارىا في الاجل الطويل مثل التعميم 
.  والتطوير وغيرىا والتي من المرجح انخفاضيا ان يضعف امكانات الاقتصاد في الاجل الطويل 

لان انخفاض المستوى الاقتصادي ,  عمى المالية العامةاً فجوة الناتج الكبيرة تكون ليا اثار- جـ 
فضلا عن , وضعف انتاجية العمل من شأنو ان يخفض الضرائب نتيجة انخفاض دخول العمال 

                                                           

(1) Josh Bivens; Kathryn Edwards. "Cheaper Than You Think: Why Smart Efforts to Spur Jobs 

Cost Less Than Advertised" Economic Policy Institute. Retrieved 14 November 2013 
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, ذلك فان ارتفاع معدلات البطالة يزيد الانفاق العام عمى برامج شبكة الحماية الاجتماعية 
.  ونتيجة انخفاض الضرائب وزيادة الانفاق العام يؤدي إلى تفاقم عجز الموازنة العامة 

 

 (Economic Growth)انًُٕ الاقتصاد٘  : 2
يعد النمو الاقتصادي ذو اىمية بالغة في الارتفاع بمستوى الناتج والدخل ورفع مستوى 

فيو من الاىداف الاساسية لمسياسة الاقتصادية  . دول لل(Standard Of Living)المعيشة 
 قبل, الكمية وخاصة السياسة النقدية بل ومن اىم مواضيع العصر التي تتطمب الوقوف عمييا 

قيام الثورة الصناعية التي شيدىا العالم لم يكن ىناك اىتمام بشكل واضح بموضوع النمو 
الاقتصادي حيث كانت الحياة تتسم بالبساطة فكان المجتمع يكرس معظم موارده الاقتصادية 
لانتاج الحاجات الاساسية المتمثمة بالغذاء والممبس والمسكن وغيرىا من الحاجات الاساسية 

لمعيش الا انو بعد قيام الثورة الصناعية بدأ يأخذ النمو الاقتصادي حيزاً كبيراً لمعرفة مدى تطور 
ويعرف النمو الاقتصادي بانو الزيادة في القيمة السوقية المعدلة بحسب التضخم  . (1) دولال

اي  الناتج القومي الاجمالي الحقيقي , لمسمع والخدمات التي ينتجيا الاقتصاد مع مرور الزمن 
كما يمكن وصفو بانو ارتفاع معدل الدخل الفردي  . (2)او الناتج المحمي الاجمالي بين مدتين 

كما يعرف ايضاً بانو (3) والذي ىو عبارة عن الناتج القومي الحقيقي مقسوم عمى عدد السكان
وىذا يعني . الزيادات المضطردة الطويمة الاجل التي تحصل في نصيب الفرد من الدخل القومي

انو اذا زاد الدخل فان ىذه الزيادة ينبغي ان تكون اسرع من الزيادة في عدد السكان بغية ان 
ومن التعاريف السابقة لمنمو الاقتصادي نلاحظ ان النمو ىو عممية تغيير في  .(4) يتحقق النمو

مقادير تتسم بكونيا مقادير اقتصادية وعبر مدة زمنية طويمة نسبيا وعميو فإن النمو الاقتصادي 
: (5)يتصف بثلاث خصائص وىي

 .ان النمو الاقتصادي عممية تتصف بالاستمرارية عمى مدى زمني طويل نسبيا - أ
 .يشمل النمو الاقتصادي تغيراً  في مقادير تتصف بكونيا مقادير اقتصادية  - ب

                                                           

(1) Charles Siegel , The End of Economic Growth ,published by the preservation Institute,Berkeley K 

2006, p 5. 

(2) statistics on the Growth of the Global Gross Domestic product (GDP) from 2003 to 2013 , IMF, 

USA, october 2012. 

(3)http://www.data.albankaldawli.org  
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 .لأنو يحدث خلال الزمن ,  في طبيعتواً يتصف النمو الاقتصادي بكونو ديناميكي - ت
 النمو الاقتصادي يمكن ان يعتمد عمى العديد من الاستراتيجيات وعمى الرغم من تحقيقان 

اختلاف استخدام تمك الاستراتيجيات في تحقيقو بين الدول الا ان جميع الدول تشترك في سمات 
عامة والتي اعتبرىا الاقتصاديون ىي محددات او عوامل لمنمو الاقتصادي بغض النظر عن 

: (1)كون الدولة غنية او فقيرة وىذه العوامل ىي
 :(Human resources )الموارد البشرية  - أ

يعتقد العديد من الاقتصاديين ان لجودة عنصر العمل المتضمنة بميارات ومعرفة وتنظيم 
القوى العاممة ىي من اىم عوامل تحقيق النمو الاقتصادي فقد تمتمك الدولة من خلال عممية 

لا انيا في الوقت نفسو لا تمتمك اليد العاممة الماىرة التي تستخدم تمك ٳشراء المعدات المتطورة 
لذا فإن التحسينات التي طرأت عمى التعميم والصحة والتنظيم والأدارة ادت إلى , السمع الرأسمالية 

 .  بصورة كبيرة لزيادة انتاجية عنصر العم
  :(Natural resources) الموارد الطبيعية - ب

وتتمثل اىم الموارد الطبيعية بالاراضي الزراعية والموارد في باطن الارض كالنفط والغاز 
الطبيعي والغابات والثروات المعدنية ويمكن لوفرة الموارد الطبيعية ان تسيم في النمو 

 الا ان الموارد الطبيعية وحدىا لا تكفي لتحقيق النمو الاقتصادي فالعديد من الدول ,الاقتصادي
لا انيا لا تحقق نمواً  اقتصادياً  مرتفعاً  علاوة عمى ان ىناك ٳالنامية تمتمك موارد طبيعية وفيرة 

لا انيا نجحت في تحقيق معدلات عالية من النمو ٳدولاً  تفتقر إلى الموارد الطبيعية كاليابان 
 .الاقتصادي

  : (Capital)رأس المال - ت
يشمل رأس المال الطرق ومحطات توليد الطاقة وجميع المعدات المستخدمة في العممية 
الانتاجية إلى جانب المخزون من البضائع, ان توفر العمالة وحدىا لا يكفي لتحقيق النمو 
الاقتصادي فيذه الاعداد من العمال يحتاجون إلى توفير المعدات الرأسمالية الازمة لمعممية 

الانتاجية بالاضافة إلى توفير البنى التحتية ومد الطرق وانشاء محطات لمطاقة التي من شانيا 
ان تؤدي إلى تطوير القطاع الصناعي وان عمميـة توفير راس المـال اللازم تـرتبط بقـدرة البـمدعمى 

الادخـار ويمكن تعويض النقص في الادخار بالتضحية بالاستيلاك الحالي او القدرة عمى 
                                                           

. 587 ، صِصذس عبثكعب٠ٍِٛغٓ،ٔٛدس٘بٚط،ػٍُ الالزصبد،  (1)
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الحصول عمى القروض التي تعتمد عمى قدرة البمد عمى الادخار المستقبمي كما ان البمدان التي 
تعيش بالقرب من مستوى الكفاف يصعب عمى سكانيا الاستغناء عن الاستيلاك الحالي وىذا 

. (1) يفسر انخفاض مستوى الادخار في البمدان الاكثر فقرا
  : (Tecnology & innovations)التكنولوجيا والابتكارات - ث

 التكنولوجيا بانيا طرق الجمع بين عوامل الانتاج من خلال استخدام تقنيات الادارة تعرف
الجديدة والاكتشافات العممية وتحسين التكنولوجيا القائمة تعد التكنولوجيا عاملاً  ميماً  لعممية 

نّ  التقدم التكنولوجي يسمح بانتاج سمع ٳذ ٳ إلى العوامل الاخرى فضلا عن النمو الاقتصادي 
وخدمات اكثر بقدر معين من الموارد ومن ثم يزيد معدل النمو ويعتمد التغير التكنولوجي عمى 
طبيعة المجتمع فالسكان الاكثر تعميما يزيدون من امكانية التقدم التكنولوجي فالتعميم يعطي 

لمبمدان الصناعية ميزة يتفوقون بيا عمى البمدان النامية في استحداث وتنفيذ الابتكارات كما ان 
من ناتجيا القومي عمى البحث والتطوير في الوقت الذي % 3-2البمدان الصناعية تنفق نسبة 

لايمكن لمبمدان النامية ان توفر مثل ىذه الاموال لتنفقيا عمى البحث والتطوير الذي من شأنو ان 
. (2) يزيد التقدم التكنولوجي
:  النمو الاقتصادي من خلال طريقتين وىماعمى    ويمكن الحصول 

يتم الحصول عمى النمو الاقتصادي من خلال تحديد معدلات نمو الناتج القومي الاجمالي  - أ
ولحساب النسبة المئوية لمتغير في الناتج المحمي الاجمالي . الحقيقي او الناتج القومي الصافي

الحقيقي لاكثر من سنة يتم تقسيم التغيير في الناتج المحمي الاجمالي عمى قيمة الناتج المحمي 
 . (3) الاجمالي لمسنة السابقة ويدعى بالنمو البسيط

قيمة / GDPتغيير في ) = GDPالنسبة المئوية لمتغير في الناتج المحمي الاجمالي الحقيقي 
GDP في السنة السابقة ) X 100 اي أن   :

 
 
 

                                                           

(1)Michael Melvin,William Boyes, Principles of Macroeconomics south –western ,cengage 

Learning ,USA, 2011,p 366. 

(2)Michael Melvin ,William Boyes ,Principles of Macroeconomics , op,cit,p 366. 

(3) Michael Melvin ,William Boyes ,Principles of Macroeconomics ,op,cit ,p 359. 
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 GDPt تشير إلى معدل نمو الناتج المحمي الاجمالي او النسبة المئوية لمتغير في Gحيث 

يتم الحصول عمى النمو الاقتصادي من خلال استخدام معدل نمو الناتج القومي لمفرد الواحد  - ب
 :(1) ويمكن احتساب معدل الناتج القومي لمفرد بواسطة المعادلة 

 
 

أما الطريقة . وتستخدم الطريقة الاولى في قياس توسع الطاقة الانتاجية للاقتصاد القومي
فاذا كان معدل .  عن تطور مستوى المعيشة المادي لمفرد في اي بمدلمتعبيرالثانية فيي مناسبة 

نمو الناتج اكبر من معدل نمو السكان كان معدل الناتج القومي الفردي أكبر ويطمق عمى الفرق 
بين معدل نمو الناتج القومي ومعدل نمو السكان بالنمو الصافي ويستفاد من معرفة النمو 

وىناك طريقة بسيطة يمكن . الصافي في تحديد المدّة الزمنية اللازمة لمضاعفة الناتج القومي
استخداميا لموصول إلى تقديرات عن عدد السنوات اللازمة لمضاعفة الناتج القومي في حال عدم 

قاعدة ال  )توفر الجداول الاحصائية الخاصة بمعدلات النمو المركب وتدعى ىذه الطريقة بـ 
72)(2)  ولمحصول عمى الوقت اللازم الذي يستغرقو الناتج لكي يتضاعف من خلال المعادلة :

 
 

 
 ان تعريف النمو الاقتصادي لا يوضح مدى التحسن في مستوى الرفاه الاقتصادي إذ يمكن 

 في الناتج المحمي الاجمالي الحقيقي ألّا أن معدلات نمو سكانو كانت اً  ايجابياً لمبمد ان يحقق نمو
, اعمى من نمو ناتجو وبالتالي ستنخفض حصة كل فرد من الناتج مما يؤثر عمى مستوى رفاىيتو

 , لذا نلاحظ ان الاقتصاديين يحاولون ان يربطوا معدلات نمو الناتج مع التغيرات في السكان
وعميو فانو من اجل تحقيق نمو اقتصادي يجب زيادة انتاج السمع والخدمات في اي بمد بشكل 

 .(3) اسرع من الزيادة في عدد سكانو
 

                                                           

(1)http://www.data.albankaldawli.org  


رغزخذَ  (1514–1445)غش٠مخ لذ٠ّخ عذا ٚأٚي ِٓ رؾذس ثٙب ٘ٛ ػبٌُ س٠بظ١بد إ٠طبٌٟ ٠ذػٝ ٌٛوب دٞ ثبرش١ٌٟٛ ٟ٘  (72)لبػذح  

 .ٌّؼشفخ اٌٛلذ اٌلاصَ ٌّعبػفخ إٌبرظ

(2)David Andolfatto ,"Macroeconomic Theory and Policy", op.cit,p 12 

(3)Michael Melvin ,William Boyes ,Principles of Macroeconomics , op.cit,p 360. 

 (53-1)......ػذد اٌغىبْ/ إٌبرظ اٌمِٟٛ الاعّبٌٟ اٌؾم١مٟ = إٌبرظ اٌمِٟٛ ٌٍفشد اٌزغ١شفٟ ِؼذي 

 (54-1)........ِؼذي إٌّٛ اٌغٕٛٞ /72= اٌٛلذ اٌلاصَ ٌٍّعبػفخ 
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انؼلاقح تٍٛ انًُٕ الاقتصاد٘ ٔانضيٍ    (9 )شكم          

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

   Source: Richard T.Froyen , Macroeconomics Theories and Policies , Ninth Edition , 

Person Education ,Inc.,Upper saddle River , New Jersy , 2009,p416 

 

 (B)معدل نمو الناتج المحمي الاجمالي اكبر من معدل نموه في النقطة (A)ففي النقطة 
 عما ىو عميو في A) )الامر الذي يشير إلى ان مستوى الرفاه الاقتصادي افضل في النقطة

 مع مراعاة معدل نمو Bافضل من النقطة A اي ان مستوى المعيشة في النقطة B))النقطة 
.  السكان 

 

 ( Inflation)انتعخى : 3

لانو مؤشر عمى مدى فاعمية ,     يعد التضخم احد المتغيرات الاقتصادية الكمية الميمة 
أضف إلى ذلك دوره الفاعل في تحقيق الاستقرار ,  في الاقتصاد  والمالية النقديةتينالسياس

ويمكن تعريف التضخم بأنو الارتفاع المستمر في المستوى . الاقتصادي والسياسي والاجتماعي 
العام للاسعار خلال مدّة معينة من الزمن او الزيادة في تكاليف المعيشة ولا يشير إلى ارتفاع 

ويعرف ايضا بانو الزيادة المستمرة في  .(1)اسعار سمعة واحدة بالنسبة إلى الاسعار الاخرى 
لذلك فانو عندما . المستوى العام لاسعار السمع والخدمات في الاقتصاد عمى مدى مدّة من الزمن 

, يرتفع المستوى العام للاسعار فان كل وحدة من العممة سوف تشتري اقل من السمع والخدمات 

                                                           

(1)Ceyda Oner , What Is Inflation ? ,Finance & Development March 2010 , p44. 
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ونتيجة لذلك فإن التضخم يعكس انخفاض في القوة الشرائية لمنقود اي فقدان القيمة الحقيقية ليا 
وىناك ثلاثة مصادر متعمقة بقياس التغيرات في المستوى العام . (1)كوسيط لمتبادل في الاقتصاد  

: (2)للاسعار وىي  
 : (CPI)الرقم القياسي لأسعار المستهمك – أ 

   ويعرف بالرقم القياسي لنفقات المعيشة وتعتمد ىذه الطريقة عمى أسعار العديد من السمع 
ولقياس متوسط تكمفة معيشة المستيمك تقوم , والخدمات وحصة كل منيا في ميزانية الاسرة 

الحكومة باجراء مسوحات للاسر لتحديد سمة من السمع تم شراؤىا عادة مع مرور الوقت وتثبيت 
والتضخم وفق ىذه الطريقة ىة النسبة المئوية لمتغير في الرقم القياسي , تكمفة شراء ىذه السمة 

ويمكن قياس الرقم القياسي لأسعار المستيمك من خلال , لأسعار المستيمك مع مرور الوقت 
:  المعادلة الاتية 

 
الاسعار في سنة الاساس  : Pt-1حيث ان 
        Pt     :   الاسعار في سنة المقارنة

 
:  الرقم القياسي لأسعار المنتج – ب 

وىو يقيس متوسط التغيرات ,    وتقيس ىذه الطريقة اسعار السمع عند المراحل المختمفة للانتاج 
ويأخذ عمى ىذه الطريقة بأنيا تتأثر , في اسعار المنتجين المحميين التي وردت عن انتاجيم 

بالاعانات التي تقدميا الحكومة لممنتجين وقرارات تحديد الاسعار وعدم تأثرىا بالاختلاف في نوع 
زد عمى ذلك فيو لا يتناول العديد من السمع التي , السمعة واسموب الانتاج والتطورات التقنية 

.  تؤثر في القدرة الشرائية للافراد كذلك لا يتناول اسعار الوقود والزيوت والمشتقات النفطية الاخرى
:  (GDP deflator)معامل انكماش الناتج المحمي الاجمالي - جـ 

 , (GDP)    وىو مقياس لأسعار جميع السمع والخدمات المدرجة في الناتج المحمي الاجمالي 
ويعد معامل انكماش الناتج المحمي الاجمالي أكثر حداثة من سمة مؤشر أسعار المستيمك 

                                                           

(1)Why price stability ? Centeral Bank of Iceland , Accessed on September , 11, Iceland 2008.  
:  أظش فٟ رٌه(2)

-Kiley, Michael J..Estimating the common trend rate of inflation for consumer prices and consumer 

prices excluding food and energy prices ,Finance and Economic Discussion Series (Federal Reserve 

Board)., USA, Retrieved May 13.2015. 
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ويعرف معامل الانكماش بأنو الناتج المحمي الأسمي مقسوم عمى الناتج المحمي الحقيقي . الثابتة
  :
   
 

 ان اسباب نشوء التضخم عديدة ومتنوعة منيا ما يرجع إلى اسباب اقتصادية داخمية ومنيا ما 
كما ان التضخم ظاىرة اقتصادية . يكون مستورد من الخارج بسبب الارتباط بالاقتصاد العالمي 

تظير في اوقات الازمات الاقتصادية عندما لاتكون ىناك ثقة بالحكومة ا وان الحكومة تحاول 
وىذا من شأنو , معالجة العجز في الموازنة العامة من خلال الافراط في الاصدار النقدي الجديد 

ان يرفع المستوى العام للؤسعار لان الزيادة في عرض النقد عندما لاتكون متزامنو مع زيادة في 
وىناك نظريتان رئيستان تفسران . الطاقة الانتاجية فان أرتفاع المستوى العام للؤسعار لا مفر منو 

: (1)وىما  اسباب نشوء التضخم الاقتصادي 
   : (Inflation caused by demand pull)التضخم الناشئ عن جذب الطمب– أ 

    وفق ىذه النظرية فان التضخم يحدث نتيجة الزيادة في الطمب الكمي بسرعة  تفوق الزيادة 
وىناك اسباب مختمفة تؤدي إلى زيادة الطمب الكمي بسرعة اكبر , الحاصمة في العرض الكمي  

فإذا ازداد العرض , من العرض الكمي فقد ينتج التضخم من الزيادة السريعة في عرض النقد 
وبما ان العرض الكمي مقيد بعوامل الانتاج مثل . الأسمي لمنقود فان الطمب الكمي سوف يزداد 

لذا فإن الزيادة في الطمب الكمي قد تتسبب في الزيادة , معدلات التراكم الرأسمالي والتقدم التقني 
كما ان التضخم الناشئ عن جذب الطمب ممكن ان يحدث بسبب . في المستوى العام للؤسعار 

ومع ذلك . عوامل اخرى كارتفاع معدل الانفاق الحكومي أو نتيجة تخفيضات ضريبية متعاقبة 
فان الاقتصاديين يتفقون عمى ان التضخم لايمكن ان يستمر بشكل غير محدد من دون الزيادة 

يوضح كيف يحدث التضخم الناشئ عن جذب الطمب حيث  (10)والشكل . في عرض النقود 
نلاحظ ان االطمب  , (AS) يزداد بسرعة اكبر من العرض الكمي (AD)نلاحظ ان الطمب الكمي 

.  P0) ) وعميو فإن السعر التوازني ليما ىوSRAS 0) ) يساوي العرض الكميAD0) )الكمي 
فإن المستوى العام  (SRAS1) العرض الكمي إلى وانخفض (AD1)فاذا زاد الطمب الكمي إلى  
 . (P1)للؤسعار سوف يرتفع إلى 

                                                           

(1)Central Bank of Trinidad and Tobago,  Public Education Pamphlet Series No.2 , July 2006 ,p2. 
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  انتعخى انُاشئ ػٍ رزب انطهة  ( 10 )شكم  
 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 
Source: Joseph G.Nellis , David Parker , " Principles of Macroeconomics" , Pearson  Education 

Limited , London , 2004,p264 

 

 :  (Inflation emerging cost push) انتعخى انُاشٙء تذفغ انكهفح –ب 

تبعا ليذه النظرية يرجع سبب نشوء التضخم إلى التصرفات الاحتكارية لبعض الجماعات 
حيث يحدث التضخم بسبب الضغوط التي , مثل نقابات العمال والمنشآت القائمة في المجتمع 

بات العمال لزيادة الاجور النقدية بسرعة اكبر من الزيادة التي تحدث في الظروف اتمارسيا نق
كما ينشأ التضخم بسبب الممارسات , الاعتيادية ويسمى بالتضخم الناشئ عن ارتفاع الاجور 

الاحتكارية لممدراء الذين يرفعون الاسعار حتى في غياب الزيادة في الطمب او ارتفاع النفقات 
يوضح التضخم الناشئ بسبب دفع  (11 )الشكل .  ويسمى بالتضخم الناشئ عن زيادة الارباح 

ولنفترض ان النقابات نجحت في زيادة  الاجور من خلال المساومة الجماعية بشكل , النفقة  
بحيث ان ىذه الزيادة كفيمة لزيادة متوسط الاجور النقدية , يفوق الزيادة التي تقررىا قوى السوق 

وان العرض  , AD1) )ولتوضيح ذلك نفترض ان الطمب الكمي ىو  , في الاقتصاد القومي 
   π))وعمى ذلك يكون مستوى التضخم عند ,  مع افتراض جمود الاجور النقدية AS1) )الكمي

ولنفترض ان نقابات العمال لم تكتفي بتمك الزيادة في الاجور ودفعت الاجور . (Yp)والناتج 
 . (AS2)النقدية إلى مستوى اعمى جديد ونتيجة لذلك سوف ينتقل منحنى العرض الكمي إلى 

 وىو اعمى من مستوى التضخم (π1)ومع افتراض ثبات الطمب الكمي فان مستوى التضخم الجديد 
(π) ونستنتج من ذلك انو اذا زادت الاجور النقدية في ظل الظروف المبينة فإن المستوى العام 

 .وعند انخفاض العرض الكمي فإن العمالة والناتج ينخفضان ايضا . للاسعار سيرتفع 
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انتعخى انُاشئ تذفغ انُفقح    (11 )      شكم 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
     Source:Frederic S.Mishkin ,"The Economics of Money , Banking , and Financial 

Markets" , Tenth Edition ,McGraw Hill,Americas,New York,2013, p636. 

 

بعد ان عرفنا مفيوم التضخم واسبابو بقي عمينا ان نوضح الاثار الاقتصادية لمتضخم وىل 
المتوقع غير فالتضخم .  ام لا اً  ام مختمفة عندما يكون التضخم متوقعةأثار التضخم متشابو

يشير إلى الزيادات غير المتوقعة في المستوى العام للؤسعار او تكون اكبر من مما كان الافراد 
, اما التضخم المتوقع فيو يشير إلى الزيادات المتوقعة في المستوى العام للؤسعار , قد توقعوه 

لذلك فان الاثار الاقتصادية ستكون مختمفة تبعا إلى نوع التضخم ىل ىو متوقع أم غير متوقع  
: (1) وفيما يأتي توضيح أثار كل نوع 

: (Effects of inflation are unexpected)  حاس  انتعخى غٛش انًتٕقغ –  

وفي . عندما يعاني الاقتصاد من التضخم غير المتوقع تحدث اعادة توزيع لمدخل الحقيقي      
ىذه الحالة يكسب بعض الافراد حيث ستزيد دخوليم النقدية بمعدل اكبر من معدل ارتفاع  

                                                           

(1)Marc Labonte ," Inflaion : Causes , Cost and Current Status ",  Congressional Research 

Service , July 2011,p 5-7 . 

: ٌٍّٚض٠ذ ِٓ اٌزفبص١ً 

ِب٠ىً اثذعّبْ، الالزصبد اٌىٍٟ إٌظش٠خ ٚاٌغ١بعخ، رشعّخ ِؾّذ اثشا١ُ٘ ِٕصٛس، ِشاعؼخ ػجذ اٌفزبػ ػجذ اٌشؽّٓ، - 

 . 374-367ص ، ِصذس عبثك 

- Robin Grier, Kevin B. Grier, On the real effects of inflation and inflation uncertainty in 

Mexico, Journal of Development Economics 80 (2006) 478 – 500,2006. 
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بينما سيخسر آخرون عندما تزيد دخوليم النقدية بمعدل اقل من معدل ارتفاع الاسعار . الاسعار 
فالثروة سيعاد توزيعيا من , كما انو في حالة التضخم غير المتوقع سيحدث اعادة توزيع لمثروة . 

الافراد الذين سترتفع أسعار أصوليم بسرعة أقل إلى أولئك الذين ترتفع أسعار أصوليم بسرعة 
وبذلك , إذ ان سعر بعض الأصول قد يزداد بسرعة أكبر من المستوى العام للؤسعار , أكبر 

وبالعكس سيخسر  ملاك الأصول التي قد تزداد , سيستفيد ملاك ىذه الأصول من التضخم 
كما انو في حالة التضخم . أسعارىا بسرعة أقل من المستوى العام للؤسعار  من جراء التضخم 

فاذا حدث التضخم فان القيمة الأسمية , غير المتوقع يعاد توزيع الثروة من الدائنين إلى المدينين 
اما الدين النقدي فانو لابد من ايفاءه بقيمتو الأسمية فورا او عند ,للؤصول العينية تزداد عادة 
ويتضمن الدين النقدي الالتزامات الخاصة بالرىون العقارية والقروض .تاريخ معين في المستقبل 

ان اسباب الكسب والخسارة في ىذه الحالة تحدث نتيجة ان التضخم يخفض القيمة . الشخصية 
الحقيقية لكل من الاصول والخصوم النقدية يكون تأثير التضخم عمى الخصوم مييمن عميو 

في حين تأثير التضخم عمى الاصول يكون مييمن عميو الخسارة , الكسب لانو يعد مدينا صافيا 
.  لانو دائن صافي 

: (Effects of inflation are expected)  حاس انتعخى انًتٕقغ –ب 

    في حالة التضخم المتوقع يكون اعادة توزيع الدخل والثروة عند حدىا الادنى عمى العكس 
إذ انو عندما يحدث التضخم يأخذ الافراد في تعديل توقعاتيم . من حالة التضخم غير المتوقع 

حيث ستبحث قوة العمل عن , ويفعمون ذلك لحماية انفسيم من أثار التضخم , عن الاسعار 
اتفاقيات تتضمن زيادة في الاجور لتعوضيم عن الأرتفاع في المستوى العام للؤسعار وفي الوقت 

ومع . نفسو فان الادارة سوف توقع مثل ىذه الاتفاقيات مادامت تتوقع زيادة في أسعار منتجاتيا 
ذلك فانو قد يحدث نوع من اعادة التوزيع في الاجل القصير بسبب وجود ترتيبات تعاقدية عن 

كما انو مع التضخم المتوقع ترتفع أسعار الفائدة الأسمية التي ىي عبارة عن . الاجور و  المنح 
وعند السعر الجديد لمفائدة نجد . أسعار الفائدة الحقيقية مضاف إلييا المعدل المتوقع لمتضخم 

الافراد يرغبون في ان يقرضوا برغم انيم يتوقعون التضخم لان سعر الفائدة الاعمى سيعوضيم 
كما ان الافراد سيرغبون في الاقتراض عند ىذا السعر , عن الخسارة في القوة الشرائية لمنقود 

لانيم يتوقعون ان دحميم الأسمي سيجاري التضخم إلى الحد الذي يجعل عبء الدين لن يكون 
ونلاحظ ىنا ان ارتفاع سعر الفائدة سيؤدي إلى اعادة توزيع الثروة من . اكبر من ذي قبل 
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الا انو قد يحصل اعادة التوزيع لمثروة في الاجل . الدائنين إلى المدينين عند الحد الادنى لو 
. القصير بسبب الديون التي تمت قبل الزيادة في سعر الفائدة الأسمي 

: (Effects of inflation on the government) حاس انتعخى ػهٗ انحكٕيح - رـ 

ومع  , اً  صافياً فالحكومة تعد مدين:        يؤثر التضخم عمى الحكومة  ايجابيا بطريقتين 
كما ان الحكومة سوف , التضخم يعاد توزيع الثروة من الدائنين الصافين إلى المدينين الصافين 

تستفيد من الضرائب لان نظام الضرائب عمى الدخول الشخصية مبني عمى الدخل الأسمي وليس 
فحتى اذا كان الدخل الأسمي يجاري الزيادة في مستوى الاسعار فان الدخل الحقيقي , العيني 

. بعد فرض الضرائب ينخفض وبالتالي يجد الممولون أنفسيم في شرائح ضريبية حدية اعمى 
وعميو نجد انو في حالة حدوث تضخم يؤول جزء كبير من الدخل الحقيقي إلى الحكومة في 

صورة ايرادات ضريبية وبذلك فان النتيجة الصافية ىي تحويل جزء من الدخل الحقيقي من الافراد 
ىذا من ناحية . وفي النياية إلى الافراد الذين يستفادون من الانفاق الحكومي , إلى الحكومة 

إذ إن , الضرائب عمى الافراد وبنفس الطريقة سيكون الامر بالنسبة لمضرائب عمى الشركات 
الضرائب عمى الشركات تبنى عمى الدخل الأسمي وبالتالي فانيا قد تثبط الميل للاستثمار ابان 

حيث ان تحديد الارباح يسمح لممنشآت باقتطاع مخصصات لاىلاك المصانع . مدّة التضخم 
وبما ان ىذه المخصصات تبنى عمى اساس التكاليف الاصمية وليس تكاليف الاحلال , والادوات 

فإن عند حدوث التضخم تكون التكاليف الاصمية اقل من التكمفة الحقيقية لاحلال المصنع 
ونتيجة لذلك فان المنشآت لن تتمكن من اقتطاع اىلاكيا الحقيقي وسوف تكون ارباح . والمعدات 

.  وتؤدي ىذه الارباح الاعمى إلى التزامات ضريبية اكبر عمى المنشأة . الشركات مبالغ فييا 
: (Inflation and uncertainty) انتعخى ٔانلاٚقٍٛ –د 

فالتضخم لايحدث بمعدل , يخمق التضخم حالة من اللايقين الذي يؤثر سمباً عمى الاقتصاد 
وكنتيجة لذلك فان الموارد يعاد , كما انو حالما يزيد معدل التضخم فان ذلك يزيد اللايقين . ثابت 

بالاضافة إلى ذلك سوف يخصص وقت , تخصيصيا من الانتاج إلى التنبؤ بمعدل التضخم 
وبسبب اللايقين يرفض الشركاء . اطول لمبحث عن سبل الحماية من التضخم ولممضاربة 

الدخول في تعاقدات طويمة الاجل مما يؤدي إلى خفض الكفاءة المرتبطة بيذه العقود وسوف 
 . تحول موارد اضافية من الانتاج حتى يمكن الدخول في مفاوضات تتكرر بشكل مستمر 
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  (Unemployment)انثطانح : 4

     يعد مفيوم البطالة من المفاىيم التي اخذت اىمية كبيرة في المجتمعات المعاصرة من حيث 
البطالة ىي ظاىرة . كما انيا استحوذت عمى عناية اصحاب القرارات السياسية . البحث والتحميل 

 معروفة في ناقتصادية يرجع ظيورىا بشكل ممموس إلى فترة أزدىار الصناعة إذ لم تك
إذ ان  معدل البطالة مؤشرا واضحا لمحالة التي يكون عمييا اقتصاد , المجتمعات الريفية التقميدية 

وتبعا لمنظمة العمل الدولية يمكن تعريف العاطل عن العمل ىو كل شخص قادر عمى . ما 
ويتم تصنيف . العمل وراغب فيو ويبحث عنو وفق الاجر السائد في السوق ولم يحصل  عميو 

: (1) الاشخاص عمى انيم عاطمون عن العمل اذا 
لم يكن لدييم عمل وقد بدأوا بالبحث عن عمل خلال المدّة الماضية وىم متاحون لمعمل     (أ)

. حاليا 
.  العمال الذين تم تسريحيم عن العمل سواء شارك او لم يشارك في البحث عن العمل  (ب) 
في جميع الحالات الاخرى التي يجب عمييم المشاركة في البحث عن عمل بشكل فعال عمى  (جـ)

. وسوف يكون متاحا لمعمل باستثناء مرض مؤقت , الاقل في اسابيع التي تسبق المقابمة 
      كما تعرف البطالة إلى انيا نسبة الافراد الذين ليس لدييم عمل ولكنيم متاحين لمعمل 

الا ان منظمة العمل , ويختمف تعريف القوى العاممة والبطالة تبعا لمبمد . ويبحثون عن الوظائف 
الدولية عرفت اجمالي القوى العاممة بانو جميع الافراد الذين يتجاوز عمرىم خمسة عشر عاما  
والذين يستوفون تعريف منظمة العمل الدولي لمسكان النشطين اقتصاديا اي جميع الافراد الذين 

يمثمون الايدي العاممة المشاركة في انتاج السمع والخدمات خلال مدّة محددة ويشمل ذلك كل من 
: وعموما لقياس معدل البطالة نستعمل الصيغة الاتية . (2)العاممين والعاطمين عن العمل 

 
 

اجمالي القوى العاممة  :CI, عدد العاطمين :N, معدل البطالة : U, حيث ان 

                                                           

(1)David Byrne and Eric Strobl , " Defining Unemployment in DevelopingCountries: The 

Case of Trinidad andTobago" , Centre for Research in Economic Development and 

International Trade,University of Nottingham , No.01/09, May 2001,p4. 

(2)http://www. albankaldawli.org 

U=N/CI ×100%................(1-57) 

 



 

 

  الاغاس انًفاًْٛٙ ٔانُظش٘ نهصذياخ انُقذٚح ٔالاستقشاس

  الاقتصاد٘

68 

:   (1)    وتوجد انواع عديدة لظاىرة البطالة  ويمكن ان نشير ىنا إلى خمسة انواع لمبطالة وىي 
ويحدث ىذا النوع عندما يكون الاقتصاد في حالة ركود عندما يكون ىناك : البطالة الدورية – أ 

وفي ىذا الوقت تنخفض حاجة اصحاب . انخفاض في الانتاج والطمب الكمي في الاقتصاد 
وقد يصل الحال إلى غمق بعض الشركات لانيا . العمل لمعمال لتمبية مستويات اقل من الطمب 
الا ان ىذا النوع من البطالة ينخفض عندما يتحسن , لاتعد مربحة مما يؤدي إلى تسريح العمال 

الوضع الاقتصادي يزداد الطمب عمى السمع والخدمات فان اصحاب العمل سوف يزيد طمبيم 
.  ايضا عمى العمالة لتمبية المستويات الجديدة من الطمب عمى السمع الاستيلاكية 

وىذا النوع موجود عادة في القطاع الزراعي الذي يتمتع بانتاج موسمي : البطالة الموسمية – ب 
. حيث انيا تكثر عند انتياء الموسم الزراعي الا انيم يعودون لمعمل عندما يبدأ الموسم , 
التغيرات بسبب وىذا النوع يشير إلى العمال الذين سرحوا من وظائفيم : البطالة الييكمية - جـ 

الييكمية التي تحدث في الاقتصاد ولا سيما التطورات في مجال التكنولوجيا او نتيجة لمستويات 
ونتيجة ىذه التطورات سوف يتغير نوع . جديدة من الميارات اللازمة لمقيام بالعممية الانتاجية  

.  الطمب عمى العمالة من عمالة غير ماىرة او مدربة ليكذا تطورات إلى عمالة ماىرة و مدربة 
ويحدث ىذا النوع عندما يكون ىناك عدد من العمال أكثر من العدد الذي : البطالة المقنعة – د 

تحتاجو العممية الانتاجية فعمى سبيل المثال يكون ىناك عشرة عمال لاتمام ميمة معينة ولكن في 
ونلاحظ ان الاحصائية المتعمقة بالعمل , حقيقية الامر يمكن اتمام ىذه الميمة بسبعة فقط 

.  لاتظير اي بطالة بين العمال العشرة عمى الرغم من ان ىناك ثلاثة عمال لايسيمون في الانتاج
وىي ظاىرة قصيرة الاجل تنشأ عندما يترك العمال وظائفيم الحالية : البطالة الاحتكاكية – ىـ 

بحثا عن وظائف ذات اجور اعمى او اكثر جاذبية تجدر الاشارة ىنا بان يتعمق بالمدّة التي يترك 
وبمعنى اخر ان ىذا النوع .  العمال فييا وظائفيم  الحالية حتى يجدوا فرص عمل جديدة ليم 

  والشكل . ناتج عن صعوبة التلاقي السريع بين الطمب عمى العمل والمعروض منو في السوق 
حيث ان التناقص في الطمب الكمي . يوضح سوق العمل في حالة تناقص الطمب الكمي  (12 )

 الاجر من  اذا لم يتناقص Q2 إلى   Q1 يؤدي إلى انخفاض مستوى العمالة من D2 إلى  D1من 

                                                           

(1)Types of Unemployment - Reserve Bank Of Fiji . http://www.rbf.gov 

 

http://www.rbf.gov.fj/docs/NA2004_09.pdf
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W1  إلىW2  حيث ان العمال يتوقعون ان يجدوا فرصة عمل عند الاجر السابق فانيم لن يقبموا
  . (Q2-Q1)بالاجر المنخفض في البداية وبالتالي تنتج بطالة قدرىا 

 

 (AD)انثطانح ٔتُاقص انطهة انكهٙ  (12)             شكم 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

رشعّخ ػجذ اٌفزبػ ، الالزصبد اٌىٍٟ الاخز١بس اٌؼبَ ٚاٌخبص ، س٠غبسداعزٛسة، ع١ّظ عٛاسر١ٕٟ : اٌّصذس 

.  205ص ، 1999، اٌش٠بض اٌغؼٛد٠خ ، داس اٌّش٠خ ٌٍٕشش ، ػجذ اٌؼظ١ُ ِؾّذ ، ػجذ اٌشؽّٓ 

 

إذ ,بعد ان تعرفنا عمى مفيوم وانواع البطالة لابد من التعرف عمى الاثار الاقتصادية لمبطالة 
تمثل البطالة أحد التحديات الكبرى التي تواجو بمدان العالم  لآثارىا الاجتماعية والاقتصادية 

  (1) :و يمكن تمخيص ىذه الآثار في النقاط الاتية ,  الخطيرة 
 غير قادرين من ثمالافراد العاطمين عن العمل سيكونون غير قادرين عمى كسب الدخل و– أ 

والفشل في دفع اقساط الرىن العقاري او دفع الايجار وقد يؤدي , عمى الوفاء بالتزاماتيم المالية 
تكمفة أخرى لمعاطمين عن العمل ىي .  امكانية اصابتيم بامراض علاوة عمى ذلك إلى تشردىم 

المسؤوليات الاجتماعية قد يدفع العمال العاطمين عن العمل لشغل  مع أن نقص الموارد المالية
والخوف من فقدان الوظيفة يمكن , مياراتيم أو السماح ليم باستخدام مواىبيم  ووظائف لا تناسب

وكذلك القمق, فإنو يمكن أن يسبب الاكتئاب, وانعدام الثقة, وكميات كبيرة . أن يحفز القمق النفسي
 . ويزداد ىذا التوتر عندما يواجو العاطمين عن العمل قضايا صحية, وفقر. من الإجياد

 من ثمنقص في الناتج المحمي الاجمالي بمقدار ما يمكن ان ينتجو العاطمون عن العمل و– ب 
 لو لم يكن الاقتصاد يعاني من ممافان حجم السمع والخدمات المتوفرة في السوق سيكون اقل 

.  وسيكون الانتاج ادنى من التشغيل الكامل ’ البطالة ويزداد ىذا النقص مع زيادة حجم البطالة 

                                                           

(1)Richard Ashley. "Fact sheet on the impact of unemployment"Virginia Tech, Department of 

Economics. Retrieved USA, 11 October 2007. 

                                                                                                                                  ِؼذي الاعش  

 

                                                                                 S  

                                                           

 

                                                                                a          c                                     W1 

 

                                                                               b                                                   W2 

 

                                                   D1 

                                                         D2 

 0                                                                                                                              و١ّبد اٌؼًّ اٌّطٍٛثخ 

 ٚاٌّؼشٚظخ                         

                                                                                                            Q1         Q2                                 

http://ashleymac.econ.vt.edu/ashley/3204/brenner.pdf
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انخفاض مستوى الانتفاع الامثل من الموارد المتاحة لممجتمع نتيجة تعطل جزء من رأس - جـ 
 من ثمالمال المتمثل بالمعدات والآلات وخطوط الانتاج التي كان يعمل عمييا ىؤلاء المتعطمون و
فان البطالة ستؤدي إلى الاستخدام غير الكفوء لمموارد ومن ثم ستؤثر البطالة عمى النمو 

.  الاقتصادي والرفاىية الاقتصادية للافراد 
’ زيادة نفقات الدولة بسبب زيادة حجم تعويضات البطالة التي تدفعيا لمعاطمين عن العمل _ د 

ن الذين يفقدون مياراتيم وموىبتيم في العمل نتيجة عدم ي انفاقو عمى الافراد المتعطلعلاوة عمى 
 لو ومن اجل اعادة كفاءتيم إلى المستوى السابق قبل ترك العمل لابد من تدريبيم مممارستو

وتأىيميم وىذا يعد ىدرا لمموارد الاقتصادية المتاحة في المجتمع كان من المفترض الافادة منيا 
. في اعداد وتأىيل ملاكات جديدة تدخل سوق العمل 

قد تدفع البطالة الافراد العاطمين عن العمل إلى اتباع أساليب غير مشروعة في الحصول - ىـ 
عمى الدخل وبالتالي سيؤدي ذلك إلى زعزعت الاستقرار الاجتماعي والامني مما يتطمب من 

.   اكبر لحماية الامن الداخمي اً الحكومة انفاق
تؤدي البطالة المقنعة إلى تقميل الانتاجية بشكل عام وتردي كفاءة الاداء عمى الرغم من – و 

.  الزيادة المطمقة في الانتاج التي سوف تبدأ بالتناقص ىي الاخرى 
 

 يتغٛشاخ الاستقشاس الاقتصاد٘  انؼلاقح تٍٛ : - سادسا 

     بعد ان اوضحنا كل من مفيوم الاستقرار الاقتصادي والمتغيرات الاقتصادية الكمية المؤثرة 
اذ ان التغيرات التي يمكن ان .  متغيرات الاستقرار الاقتصادي العلاقة بينفيو لابد من توضيح 

تحدث في اي متغير من ىذه المتغيرات من شأنو ان يجعل الاقتصاد غير مستقرا ويبتعد عن 
 Okun's)بوضع قانون يدعى قانون أوكون (Okun) وقد قام الاقتصادي أوكن . حالة التوازن 

law)  , ويكون نمط , حيث يحدد فيو العلاقة بين معدلات البطالة ونمو الناتج المحمي الاجمالي
ىذه العلاقة ايجابيا اي علاقة طردية بين معدلات نمو الناتج المحمي الاجمالي ومعدلات 

وقد كانت العلاقة الاولى في قانون أوكون توضح كيف يمكن لمتغيرات في معدل البطالة . البطالة
 :(1)من فترة لاخرى ان تغير نمو الناتج الحقيقي ويمكن كتابة العلاقة بالصيغة الاتية  

 
                                                           

(1)Edward S. Knotek , How Useful is Okun’s Law?,Fedral Reserve Bank , of Kansas City , Economic 

Review ,USA, Foruth Quarter , 2007 , p75.  

 

ΔU=a+b* (RGDP).............( 1-58 ) 
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نمو الناتج الحقيقي : RGDP, معامل أوكون : *b, التغير في معدل البطالة : ΔU :حيث ان 
ونلاحظ ىنا ان الاقتصاد يحتاج عادة إلى نسبة معينة من نمو الناتج لمحفاظ عمى مستوى معين 

% 1نمو الناتج المحمي الاجمالي لخفض  % 3و2وتتراوح ىذه النسبة تقريبا بين . من البطالة 
اما العلاقة الثانية بين مستوى البطالة وفجوة بين الناتج المتوقع والناتج . من معدلات البطالة 

الفعمي حيث يرى أوكون يجب ان يكون مستوى البطالة منخفضاً بما فيو الكفاية لانتاج اكبر قدر 
 : ممكن من الناتج من دون توليد ضغوط تضخمية ويمكن كتابة العلاقة الثانية بالصيغة الاتية 

 
معدل البطالة المرتبط بالعمالة الكاممة : *d, فجوة الناتج: (Yp-Y), معدل البطالة : Uحيث ان 

% .  4وقرر أوكون بان معدل البطالة عند مستوى العمالة الكاممة ىو 
    اما الصيغة الكينزية الجديدة فانيا تحاول الاقتراب من اشكال مختزلة لمتفاعل بين العرض 

من خلال استخدام ,والطمب الكمي من خلال ربط الانحراف عن اتجاه التضخم بفجوة الانتاج 
وتنحصر الصيغة بالتضخم وفجوة الناتج والتضخم المتوقع ,  صدمات العرض الكمي في التحميل 

:  وصدمات السعر ويمكن كتابة الصيغة كما يأتي 
 

صدمة سعر  : P, فجوة الناتج  : (Y-Yp), التضخم المتوقع : πe, التضخم : πحيث ان 
 فاذا افترضنا حدوث صدمة طمب كمي ايجابية فان التوازن الاقتصادي سوف ينتقل إلى جية 
اليمين بثبات العرض الكمي ويصبح الناتج المحمي الاجمالي الفعمي اكبر من المتوقع وبالتالي 
سوف يرتفع المستوى العام للاسعار  ومع عدم وجود مصداقية لمبنك المركزي فان توقع الافراد 
لمتضخم سيكون خاطيء وعميو سوف يتراجع منحنى العرض الكمي إلى الخمف باتجاه اليسار 
وينتقل التوازن الاقتصادي الكمي إلى نقطة اقل من السابق وبالتالي سيكون الناتج الفعمي اكبر 

اما اذا حدثت . من الناتج المحتمل ولكن اقل من الناتج الفعمي السابق قبل تراجع العرض الكمي 
صدمة طمب كمي سمبية سيكون الناتج الفعمي اقل من الناتج المتوقع و نقطة التوازن سوف تنتقل 
إلى جية اليسار مع عدم وجود مصداقية بالبنك المركزي فان منحنى العرض الكمي سوف يتراجع 
إلى الخمف وعميو سوف ينتقل التوازن الجديد إلى اليسار مرة اخرى ويصبح الناتج الفعمي اقل من 

يوضح اثر صدمات الطمب الكمي  ( 13 )والشكل . (1)الناتج المتوقع ومن الناتج الفعمي السابق 
. الايجابية والسمبية عمى الاستقرار  
                                                           

(1)Frederic S.Mishkin ,"The Economics of Money , op.cit, p650. 

U=c+d* (Yp-Y)...............( 1-59)  

 

π = πe +ɣ(Y-Yp) + P..............(1-60 ) 
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انؼلاقح تٍٛ يتغٛشاخ الاستقشاس الاقتصاد٘   (13  )    شكم 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

Source: Frederic S.Mishkin ,"The Economics of Money , Banking , and Financial Markets, 

Eighth Edithon , America, 2007, P 651. 

 

    ٠ٚلاؽع ِٓ اٌشىً اػلاٖ أٗ ػٓ ؽذٚس صذِخ غٍت وٍٟ ا٠غبث١ٗ اٞ ص٠بدح فٟ اٌطٍت ثضجبد 

ٌٚىٓ ، اٌؼشض اٌىٍٟ فبْ إٌبرظ اٌفؼٍٟ عٛف ٠ضداد ٚعٛف ٠ضداد اٌّغزٜٛ اٌؼبَ ٌلاعؼبس ا٠عب 

ارا رضآِ ِغ اسرفبع اٌطٍت أخفبض فٟ اٌؼشض اٌىٍٟ فبْ إٌبرظ اٌفؼٍٟ عٛف ٠ضداد ا٠عب ٌىٓ 

دْٚ ِغزٜٛ الاسرفبع ثضجبد اٌؼشض اٌىٍٟ ٚعٛف ٠ضداد اٌّغزٜٛ اٌؼبَ ٌلاعؼبس اوضش ِٓ ؽبٌخ 

اِب فٟ ؽبٌخ أخفبض اٌطٍت اٌىٍٟ ثضجبد اٌؼشض اٌىٍٟ فبْ إٌبرظ عٛف ٠ٕخفط اٌٝ . اٌغبثمخ 

Y2 ٌٝٚاٌغؼش عٛف ٠ٕخفط ا P2 ،  اِب فٟ ؽبٌخ أخفبض اٌطٍت اٌىٍٟ ِغ أخفبض اٌؼشض

 P3 ِٚغزٜٛ الاعؼبس ع١ٕخفط اٌٝ Y2 ٟٚ٘ الً ِٓ Y3اٌىٍٟ فبْ إٌبرظ عٛف ٠ٕخف اٌٝ 

 .P2ٚ٘ٛ اػٍٝ ِٓ 

صذِخ غٍت وٍٟ ا٠غبث١خ 
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 حانج نًثحج الا
   فٙ الاستقشاس الاقتصاد٘نصذياخ انُقذٚح حش ا

 

    ان التحديات التي تواجو الاستقرار النقدي في عالم اليوم مختمفة ومتجددة, محمية ومعولمة, 
و يناقش ىذا .  متوقعة وغير متوقعة, وان الصعوبة ىي في تحديد حركة المتغيرات الاقتصادية 

من خلال متابعة , المبحث تحميل أثر الصدمات النقدية في متغيرات الاستقرار الاقتصادي  
 من ثمالاثار الاقتصادية التي تحصل عند حدوث صدمة نقدية في المتغيرات الاقتصادية الكمية و

عمى العلاقة بين المتغيرات النقدية  حيث يتم التركيز. الاقتصادي  انعكاس ذلك عمى الاستقرار
 انتقال الأثر إلى الاستقرار الاقتصادي (Mechanism)ومتغيرات الاستقرار الاقتصادي وآلية 

.  عند حدوث صدمات نقدية ايجابية اوسمبية 
 

 ػشض انُقذ فٙ الاستقشاس الاقتصاد٘  احش صذياخ:ألا 

 او التغيرات الكبيرة في (Monetary stock)    تعد التقمبات في معدل نمو الرصيد النقدي 
معدل دورانيا سبباً رئيساً بالاضطراب في الكيان الاقتصادي  وينتقل اثر التقمبات في معدل نمو 

: (1)عرض النقد إلى النشاط الاقتصادي عبر عدة قنوات يمكن ايجازىا بالأتي 
 :  (Interest Rate Channel)قناة سعر الفائدة  – 1

 في العرض (MS)   وتعد قناة سعر الفائدة ىي الالية الرئيسة لنقل اثر زيادة العرض النقدي 
 سيؤدي إلى انخفاض هفعندما تقوم السمطة النقدية بزيادة عرض النقد فان. الكمي والطمب الكمي 

 يزداد الطمب من ثمسعر الفائدة ونتيجة لذلك سوف تيبط كمفة رأس المال ويزداد الاستثمار و
والتي يمكن ان تؤدي الى زيادة التضخم اذا لم كانت زيادة الطمب الكمي اكبر من العرض الكمي 
 :أي أن الكمي 

MS         r          I            Y
ad

    

   

 الطمب الكمي : Yad, الاستثمار : I, سعر الفائدة : r, تمثل عرض النقد :MS, حيث ان 

 
                                                           

: ٌٍّض٠ذ ِٓ اٌزفبص١ً 

-Frederic S. Mishkin , The Economics of Money , op.cit, 2007,p6. 

-Monetary Policy: Transmission Mechanism, The Monetary Policy Committee Bank of England, 

http://www.bankofengland.co.uk. 

- Jean Boivin, Michael T. Kiley, and Frederic S. Mishkin, How Has the Monetary Transmission 

Mechanism Evolved Over Time?, Finance and Economics Discussion Series Divisions of Research & 

Statistics and Monetary Affairs Federal Reserve Board, Washington, D.C.,2010. 

http://www.bankofengland.co.uk/
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 : (Assets Prices Channel)قنوات اسعار الاصول الاخرى  – 2

:  منيا (MS)    ىناك أسعار اخرى حظيت باىتمام كبير كقنوات لتأثيرنمو عرض النقد 
 فنتيجة تزايد العولمة في اقتصاديات العالم كافة واتباع معدلات :(E)سعر الصرف قناة  - أ

 صافي فيصرف مرنة دفع ىذا إلى تأثير عرض النقد عمى اسعار الصرف والتي تؤثر 
الصادرات والانتاج الاجمالي وتتضمن ىذه القناة ايضا تأثير اسعار الفائدة فعندما تأخذ 

اسعار الفائدة باليبوط نتيجة زيادة عرض النقد فان ايداعات العممة المحمية تصبح اقل جاذبية 
نسبة إلى ايداعات العملات الاجنبية ونتيجة لذلك تودع قيمة العممة المحمية نسبة إلى عممة 

 وبالتالي سوف تكون السمع المحمية ارخص من (E)اخرى وتنخفض قيمة العممة المحمية 
 وكذلك الطمب الاجمالي نتيجة (NX)السمع الاجنبية وبذلك سوف يرتفع صافي الصادرات 

.  ارتفاع الدخل  القومي
 

 

     

 لتوبن qر نظرية تدعى نظرية يطوبت ( J. Tobin)جيمس توبن قام :اسعار الاسهم العادية  - ب
(q-Tobin Theory) , توضح كيف يمكن ان ينتقل اثر زيادة عرض النقد إلى الاقتصاد من
 بانيا القيمة السوقية لمشركات مقسوم qوتعرف .  الاسيم العادية سعيرخلال تأثيرىا عمى ت

 عالية اي ان سعر السوق لمشركات qفمو فرضنا ان قيمة . عمى التكمفة البديمة لرأس المال 
عالي نسبة إلى التكمفة البديمة لرأس المال وان المتطمبات الرأسمالية الجديدة ىي رخيصة نسبة 
إلى القيمة السوقية لمشركات بالتالي فان الانفاق الاستثماري  سيرتفع لان الشركات يمكن ان 

والعكس صحيح في . تشتري الكثير من السمع الاستثمارية الجديدة مع اصدار صغير للاسيم 
 فان الشركات لن تشتري سمع استثمارية جديدة لان القيمة  السوقية qحالة انفاض قيمة 

حيث ان الشركات التي تريد اكتساب رأس مال . لمشركات منخفضة نسبة إلى رأس المال 
وان . يمكنيا شراء شركة اخرى بسعر رخيص اي اكتساب رأس مال قديم بدلا من الجديد 

فعند زيادة .  والانفاق الاستثماري qصمب ىذا الموضوع ىو وجود علاقة مباشرة مابين قيمة 
عرض النقد سوف تنخفض اسعار الفائدة عمى السندات وىذا يؤدي إلى ارتفاع اسعار 

لانيا سوف تكون اكثر جاذبية من السندات فيزداد الطمب عمييا ويرتفع سعرىا Ps) )الاسيم

MS           r            E             NX               Y
ad
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  وىذا يعني زيادة الاستثمار وبالتالي زيادة الطمب الكميqوىذا سوف يؤدي إلى ارتفاع قيمة 
(Yad)     .

 

 

 
اما النوع الثالث من اسعار الاصول ىو أثر زيادة عرض النقد  : ميزانية المستهمكين - ج

وترى نظرية دورة , عمى الثروة من خلال اثر ميزانية المستيمكين عمى قرارات انفاقيم 
لذا فان الذي يقرر الانفاق , الحياة ان المستيمكين يسيمون استيلاكيم بمرور الوقت 

وتعد الثروة المالية مكون  . الاستيلاكي مصادر عمر المستيمكين وليس دخل اليوم فقط 
فعندما ترتفع , ميم لمصادر عمر المستيمكين والجزء الرئيس منيا ىو الاسيم العادية 

 عمر المستيمكين  فانو كمما زاد ترتفع وبذلك(wealth)اسعار الاسيم فإن الثروة المالية 
.  الاستيلاك يجب ان يرتفع تبعاً لذلك وبالتالي زيادة الطمب الكمي ف

 

 

 
 :  (Credit Supply Channel)قناة عرض الائتمان  – 3 

     تبعا ليذه القناة ىناك نوعان من قنوات انتقال أثر زيادة عرض النقد إلى الاقتصاد وىي تعد 
نتيجة لمشاكل التقمبات المالية في اسواق الائتمان وىي تعمل من خلال التأثير عمى اقراض 

 & firms)البنك واولئك الذين يعممون من خلال التأثير عمى ميزانيات الشركات والعوائل
household)  . 
وتستند ىذه القناة عمى الدور الخاص الذي تؤديو , ىي قناة اقراض البنك :    القناة الاولى 

البنوك في النظام المالي لانيم مناسبون لحل مشاكل المعمومات اللامتناظرة في اسواق الائتمان 
:  ويمكن التعبير عن ذلك  بالاتي 

 

 

ونلاحظ من ذلك ان عند زيادة عرض النقد فان الاحتياطي المصرفي والودائع المصرفية سوف 
تزداد وبالتالي سوف تزداد كمية القروض المصرفية المتوفرة وان ىذه الزيادة سوف تزيد الانفاق 

.  الاستثماري وبالتالي زيادة الطمب الكمي 

MS          r          Ps              q             I               Y
ad 

    

MS        r            Ps            wealth          consumption            Y
asd

    

MS        Bank reserves            Bank deposits            bank lons          I           Y
ad
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ومن خلال ىذه القناة ينتقل اثر زيادة عرض النقد , ىي قناة الميزانية العمومية : القناة الثانية 
 نتيجة Psعبر ميزانية الشركات حيث ان زيادة عرض النقد تؤدي إلى ارتفاع اسعار الاسيم 

انخفاض سعر الفائدة وارتفاع اسعار السندات كما أوضحنا سابقا وىذا يؤدي إلى زيادة صافي 
وكذلك  (Adverse selection)وانخفاض الاختيار المضاد  (Net worth)قيمة الشركات 

ومن ثم زيدة  ((Leding مما يؤدي إلى زيادة الائتمان Moral hazard))انخفاض المخاطر 
:  ويمكن توضيح ذلك بالاتي  (Yad) وزيادة الطمب الكميI) )الانفاق الاستثماري

 

 
  

   الا ان زيادة الطمب الكمي لا تؤدي دائما إلى زيادة الانتاج فحسب يمكن ان تؤدي إلى ارتفاع 
ذا كان الاقتصاد عند مستوى التشغيل الكامل  بافتراض  ان الاقتصاد القومي مبدئياً , الاسعارا 

إلى MS0و ان عرض النقود بقيمتو الحقيقية تزداد من  , P0 ومستوى الاسعار Y0عند الناتج 
MS1 وبالتالي فان منحنى عرض النقود بقيمتو الحقيقية ينتقل إلى MS1/P0 .  وينتقل المنحي
LM إلى LM1 .  وعند مستوى السعرP0 فان مستوى الدخل الجديد يكون Y1 حصل بتقاطع 

 يصبح الطمب الكمي اكبر من ذي قبل P0 وعند مستوى السعر LM1والمنحني IS0المنحني 
ومع الزيادة في الطمب الكمي فان التوليفة التوازنية النيائية لمناتج  . Y0اكبر من Y1حيث 

 حصمت من تقاطع منحنى الطمب الكمي الجديد مع منحنـى (Y1,P1)ومستوى الاسعار تكون  
 فان زيادة نمو  (Employment)اما من ناحية التأثير  عمى الاستخدام. العرض الكمي الاصمي 

عرض النقد سوف تزيد العمالة عند مستوى العمالة الكاممة في حين اذا كانت الزيادة في العرض 
فستزداد العمالة والناتج إلّا انيا لاتصل  إلى مستويات العمالة الكاممة , الأسمي لمنقود اصغر 

: وكما موضح في الشكل البياني الاتي 
 
 
 
 
 

MS            r           net worth           adverse selection         moral hazard          leding          I         Y
ad
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 حش صذيح ػشض انُقذ فٙ يتغٛشاخ الاستقشاس الاقتصاد٘   (14 )   شكم 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

Source: LIANG,Fang , HUANG,Weiya ,The relationship between Money supply and the 

GDP of United States, Hong Kong Baptist University , Hong Kong, 2011, p 4. 

 

 

 

د٘ د فٙ الاستقشاس الاقتصأ انُق ػهٗغهةالاحش صذياخ : - حاَٛا 

تنشأ التقمبات في دالة الطمب عمى النقود وانتقال منحنى الطمب عمى النقود من الاسباب       
وبما ان النقود لاتطمب لكونيا وسيمة دفع لانجاز المعاملات المتعمقة , التي تطمب لاجميا النقود 

بشراء السمع والخدمات فحسب اذ ان النقود ىي موجود سائل من بين موجودات متعددة تشتمل 
فمذا يكون لمفرد حرية الاختيار بين الاحتفاظ بيذا الموجود كنقد سائل , عمييا ثروة الفرد الخاصة 

ونتيجة لذلك نجد ان رغبة الافراد في الاحتفاظ . او استبدالو بغيره من الموجودات المكونة لثروتو 
بالنقود عمى طمب النقود لاغراض السيولة الذي يرتبط بصورة مباشرة بالتغيرات الحاصمة في 
معدل الفائدة  اذ ان الافراد يميمون إلى الاحتفاظ بكميات اقل من النقود كمما كان سعر الفائدة 

الا ان زيادة . مرتفعا اي يزيد استعدادىم لمتخمي عن السيولة عندما يكون سعر الفائدة مرتفعا 
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 عمى حجم من ثمرغبة الافراد في الاحتفاظ بالنقود سائمة تؤثر عمى حجم الطمب الكمي و
وىناك . الاستخدام والانتاج والدخل الكمي لانيا تمثل نقص في الطمب الفعال في الاقتصاد 

إذ ان زيادة كمية النقود في الاقتصاد , ارتباط بين زيادة عرض النقد وتفضيل السيولة لدى الافراد
تؤدي إلى انخفاض سعر الفائدة وىذا يؤدي إلى زيادة اقبال الافراد عمى حيازة النقود ويقمل من 

التي تنعكس بصورة انخفاض في الاستثمار المادي وىذا و الحقيقي رغبتيم في الاستثمار المالي 
وقد بين بعض الاقتصادين انو من . بدوره سوف ينعكس في انخفاض حجم الاستخدام والانتاج 

 بان نسبة الطمب عمى النقود ليا تأثيرات واضحة ونالخطأ اعتبار الطمب عمى النقود ثابتا ويعتقد
 ان الطمب عمى النقود لايظل ثابتا طالما انو  (A.Hansen)حيث يعتقد . عمى حجم الانتاج 

وىو طمب يتعمق بدافع الحيطة , يرتبط ارتباطا وثيقا بالتوقعات من ناحية وان النقود تطمب لذاتيا
والاستثمار من ناحية اخرى وفي دافع الحيطة والاستثمار يدخل سموك الافراد وتفضيلاتيم 

وتوقعاتيم كعامل ميم في تحديد الطمب عمى النقد وليذا السبب لايتوقع ان تكون رغبة الافراد 
فقد يحصل ان يتعرض تفضيل السيـولة النقدية , الاحتفاظ بالنقود بصورة ارصدة نقدية مستقراً 

وفي ىذه . (1)إلى تغيـرات فجائية  عمى اثر توقعات الافـراد بالنسبة لمستـوى النشاط الاقتصادي  
الحالة  سينتج عن تغيرات تفضيل السيولة تأثيرات عميقة عمى مستوى الاسعار حتى اذا صاحب 

فالتغيرات الفجائية والشديدة في رغبة . ذلك محافظة البنك المركزي عمى استقرار عرض النقد 
الافراد بالاحتفاظ بالنقود تولد تغيرات واسعة وسريعة في مستوى الدخل والاسعار ولا تختمف ىذه 

حيث ان ارتفاع رغبة الافراد في الاحتفاض بالنقود وزيادة . التغيرات عن تغيرات عرض النقد 
 انخفاض من ثمتفضيل السيولة النقدية لدييم يمثل انخفاضاً في الطمب عمى السمع والخدمات و

الطمب الكمي الفعال مما يؤدي إلى انخفاض  حجم الانتاج وعمى مستوى الدخل الكمي من خلال 
فاذا , وترتبط رغبة الاحتفاظ بالنقود لدى الافراد بتوقعاتيم , الانخفاض في الانتاج والاسعار معاً 

كانت تشاؤمية بالنسبة للاعمال في المستقبل ازداد الطمب عمى النقد بالنسبة للانفاق و اندفع 
فاذا . الافراد إلى مبادلة السمع بالنقود لمحصول عمى مزيد من النقود بصورة ارصدة نقدية سائمة 

كان عرض النقد ثابت دون تغير فان النتيجة النيائية ىي انخفـاض في الانفاق وىبوط في حجم 
 يوضح اثر انتقال (15)والشكل . (2)الانتاج والاسعار وبالتالي انكماش في مستـوى الدخل النقدي 

دالة الطمب عمى النقد في الدخل النقدي مع ثبات عرض النقد فعند انتقال منحى طمب النقد إلى 
 إلى Aاليمين نلاحظ ان نقطة تقاطع منحنى عرض النقد والطمب عمى النقد انتقمت من النقطة 

 وىذا يعني انو سوف ينخفض الدخل Y1إلى Y0 وانخفاض في الدخل النقدي من Bالنقطة 
 . النقدي عن حدوث صدمة طمب  نقد ايجابية في حالة ثبات عرض النقد 

                                                           

.  518ص ، ِصذس عبثك، إٌمٛد ٚاٌجٕٛن ، ػٛض فبظً اٌذ١ٌّٟ (1)

(2)N.Gregory mankiw , Macroeconomics , modified for, Worth publishers, 2016, p 39 -44. 
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 احش صذيح غهة ػهٗ انُقٕد فٙ انذخم انُقذ٘  (15)      شكم 

 

 

 
 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

.   520ص ، 1990 ،اٌؼشاق ، اٌّٛصً ، داس اٌؾىّخ ، ، إٌمٛد ٚاٌجٕٛن ، ػٛض فبظً اٌذ١ٌّٟ : اٌّصذس 

 

 

    ويترتب عمى مفيوم تفضيل السيولة النقدية نتيجة اقتصادية في غاية الاىمية الا وىي ان 
زيادة رغبة الافراد في الاحتفاظ بالنقود بدلا من الاستثمار ينعكس في  انخفاض الطمب الكمي 

 انكماش حجم الاستثمار وانخفاض مستوى من ثمعمى السمع والخدمات وارتفاع اسعار الفائدة و
 نلاحظ انو عند حدوث صدمة طمب نقدي ايجابية اي زيادة رغبة (16)ففي الشكل  .الدخل

الافراد بالاحتفاظ بالنقود  سينتقل  منحنى الطمب النقدي اتجاه اليمين وسوف يؤدي ذلك إلى 
 إلى اليسار  مما  يؤدي إلى ارتفاع سعر الفائدة وىذا الانتقال في منحنى  LMانتقال منحنى 

LM سيؤدي إلى انتقال نقطة توازن سوق النقود والمنتجات إلى نقطة اخرى تجاه اليسار ونتيجة 
مما , لذلك سينتقل  منحنى الطمب الكمي إلى جية اليسار ايضا اي انخفاض في الطمب الكمي 

يترتب عميو انخفاض في الناتج الكمي والاسعار معا وظيور الاثر الانكماشي عمى الاقتصاد 
وتزداد اعداد العاطمين عن العمل نتيجة قيام المشروعات بتسريح جزء من العمال لمواجية 

الانخفاض في الطمب الكمي الذي يؤثر عمى حجم الارباح او نتيجة افلاس بعض المشروعات 
ويحدث العكس في حالة عدم رغبة الافراد بالاحتفاض بالنقود وحدوث صدمة . ومن ثم اغلاقيا 

طمب سمبية نتيجة انتشار توقعات متفائمة حول الاستثمارات فيقوم الافراد باستبدال النقود 
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,  زيادة الناتج ومن ثم الاسعار من ثمبالاصول الرأسمالية مما يؤدي إلى زيادة الطمب الكمي و
 . وعند تجاوز الطمب الكمي الطاقة الانتاجية لمبمد وسينتج عن ذلك ظيور التضخم  

 

  حش صذيح غهة ػهٗ انُقٕد ػهٗ انُاتذ ٔالاسؼاس   (16)    شكم 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Source: Andrew B.Abel, Ben S.Bernanke , et, "Macroeconomics ", sixth edition , pearson Addison – 

Wesly, USA,2008. 

 

 

 

 احش صذياخ سؼش انفائذج  فٙ  الاستقشاس الاقتصاد٘ : - حانخا 

    يكتسب موضوع سعر الفائدة والتغيرات المتعمقة بو اىمية كبيرة في النشاط المصرفي بصورة 
ويتأثر سموك سعر الفائدة بشكل مباشر بالسياسة , خاصة والنشاط الاقتصادي بصورة عامة 

وتتمثل المشكمة الاساسية لاسعار . النقدية والسياسة المالية وكذلك بمستوى النشاط الاقتصادي 
الفائدة عندما تحدد بسعر منخفض لمفوائد عمى الودائع مما يجعل عممية الايداع غير جذابة 

وبالمقابل تسعير مرتفع عمى القروض سوف يجعل , الامر الذي ينعكس سمبا عمى الادخار 
تكاليف الاقتراض كبيرة ومن ثم تكاليف العممية الاستثمارية ايضا كبيرة مما يدفع المستثمرين إلى 
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المجوء إلى جيات اخرى للاقتراض منيا او من الخارج وىذا بدوره سوف يؤثر سمبا عمى 
وبما ان صدمات اسعار الفائدة ىي تغيرات مفاجئة في سعر الفائدة الحقيقي الذي . الاقتصاد 

فمثلا عندما تقوم السمطات النقدية باتباع . ينتج عن تغيرات مفاجئة في المستوى العام للاسعار  
سياسة توسعية فانيا سوف تزيد من عرض النقد الذي يؤدي إلى زيادة حجم الودائع المصرفية 

 انخفاض اسعار الفائدة الأسمية وبسبب صلابة الاسعار ينخفض سعر الفائدة الحقيقي من ثمو
 سوف يزداد الاستثمار ويرتفع مستوى الطمب الكمي الفعمي ويستجيب الناتج وتتقمص من ثمو

البطالة بسبب مرونة الجياز الانتاجي مما يؤدي إلى اتساع فجوة الناتج لتكون سببا في زيادة 
التضخم وبافتراض بقاء سعر الفائدة الأسمي عمى حالو فذلك يعني انخفاض سعر الفائدة الحقيقي 

وعند تجاوز معدل التضخم المستويات المسموح بيا ترفع السمطة النقدية . وىكذا تستمر الدورة 
سعر فائدة البنك المركزي لترتفع بقية اسعار الفائدة ويحصل العكس مما يؤدي إلى ارتفاع سعر 

وبما ان قرارات الاستثمار تعتمد عمى سعر الفائدة الحقيقي فان حصول  , (1)الفائدة الحقيقي 
فاذا قدر الافراد معدل التضخم  بطريقة , صدمات سعر الفائدة سوف تؤثر عمى حجم الاستثمار

غير صحيحة سينتيي ىذا إلى انيم سيضيفون علاوة تضخم خاطئة إلى سعر الفائدة الحقيقي 
مما ينعكس سمبا عمى النتائج في المستقبل فاذا كان الافراد يتوقعون معدلات تضخم عالية فان 

. (2)سعر الفائدة الحقيقي سوف يرتفع مما يؤدي إلى عزوفيم عن الاستثمار والعكس صحيح 
وىذا يعني ان اسعار الفائدة ترتبط بتوقعات الافراد في المستقبل حيث انيم اولًا سيتوقعون سعر 

, الفائدة الحقيقي ومن ثم سوف يربطون ىذا التوقع مع توقعيم لمعدل العائد عمى استثماراتيم 
وحتى لو كان الاقتراض غير ضروري فان اقامة مشروع استثماري يعني خسارة الدخل من الفائدة 

وبما ان سعر الفائدة يعد جزءا من تكمفة كل مشروع استثماري , عمى نفس الارصدة المستثمرة 
وعميو فان . فانو من المتوقع وجود علاقة عكسية بين سعر الفائدة ومستوى الاستثمار 

المستثمرين يعقدون مقارنة بين سعر الفائدة ومعدل عائد ىذا الاستثمار فاذا كان المعدل المتوقع 
 (17)والشكل . اعمى من سعر الفائدة فان المشروع يكون مربحا فيقدمون عميو والعكس صحيح 

ومعدل العائد المتوقع بالنسبة لممنشأة الواحدة (i) وسعر الفائدة (I)يوضح العلاقة بين الاستثمار

                                                           

ص ، 2015، اٌؼشاق -وشثلاء ،  داس اٌىزت ٌٍٕشش ،اٌطجؼخ الاٌٚٝ ، الالزصبد إٌمذٞ ٚلبئغ ٚٔظش٠بد ٚع١بعبد ، اؽّذ ثش٠ٟٙ اٌؼٍٟ (1)

263  .

ِشاعؼخ اؽّذ ثذ٠غ ، رشعّخ اٌغ١ذ اؽّذ ػجذ اٌخبٌك ، إٌمٛد ٚاٌجٕٛن ٚالالزصبد ، ٚاخشْٚ ، دٚع١ٕجشٞ . ع١ّظ ط، رِٛبط ِب٠ش (2)

  372ص ، 2002، اٌٍّّىخ اٌؼشث١خ اٌغؼٛد٠خ ، داس اٌّش٠خ ٌٍٕشش ، اٌطجؼخ الاٌٚٝ ، ث١ٍؼ 
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ومن خلال ىذا الشكل نلاحظ ان مع زيادة المنشأة لممشروعات , (E)وللاقتصاد القومي 
الاستثمارية فان معدل العائد من كل مشروع اضافي ينخفض وىذا يعني انو كمما زادت 
ففي .المشروعات الاستثمارية التني تقيميا المنشأة تصبح المشروعات الاستثمارية اقل جاذبية 

, 17%    نحو Bولممشروع  , 20 % اكثر من A يكون معدل العائد لممشروع (a-17)الشكل 
يمكن اقامة المشروعات % 10فاذا كان سعر الفائدة . وىكذا % ...15 نحو Cولممشروع 
A,B,C,D فانو يمكن اقامت المشروع % 5 اما اذا انخفض سعر الفائدة إلىF ,  في حين اذا

. (1) فقط  A,Bفانو لايمكن تنفيذ الا مشروع % 16ارتفع سعر الفائدة إلى 
    ويعتقد الاقتصاديون انو يمكن استخدام سياسة نقدية توسعية لخفض اسعار الفائدة من اجل 

 عدد اكبر من ةاقامة عدد اكبر من المشروعات الاستثمارية مما يشجع رجال الاعمال عمى اقام
الاستثمارات لانيا تصبح مربحة ونتيجة ذلك سوف يرتفع الاستثمار الكمي ويؤدي ىذا لاستثمار 

 من خلال ة الكامللعمالةالاضافي إلى زيادة الطمب الكمي ومن ثم رفع الدخل الكمي إلى مستوى ا
ولكن عندما تنخفض اسعار الفائدة إلى ,  (b-17)  كما ىو موضح في الشكلعمل المضاعف 

 ارتفاع في الاستثمار اكبر من المستوى المطموب في فأنيا تؤدي الىادنى من المستوى التوازني 
الاقتصاد حينئذ يرتفع الطمب الكمي إلى مستوى اعمى من المستوى التوازني  مما يؤدي إلى 

لأن الدخل النقدي سوف يزيد عمى مستوى الدخل التوازني بينما ,ظيور حالات التضخم 
 وكما موضح في ة الكامللعمالةلايستطيع الدخل الحقيقي ان يتجاوز القيد الذي فرضو مستوى ا

 : الشكل الاتي 
 
 
 
 
 
 
 

                                                           

، ػجذ اٌؼظ١ُ ِؾّذ ، رشعّخ ػجذ اٌفزبػ ػجذ اٌشؽّٓ ، الالزصبد اٌىٍٟ الاخز١بس اٌؼبَ ٚاٌخبص ، س٠غبسداعزٛسة، ع١ّظ عٛاسر١ٕٟ (1)

. 387ص، ِصذس عبثك  



 

 

  الاغاس انًفاًْٛٙ ٔانُظش٘ نهصذياخ انُقذٚح ٔالاستقشاس

  الاقتصاد٘

83 

 
   انؼلاقح تٍٛ سؼش انفائذج ٔالاستخًاس ٔانطهة انكهٙ(17)    شكم 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 رشعّخ ػجذ اٌفزبػ ػجذ ،الالزصبد اٌىٍٟ الاخز١بس اٌؼبَ ٚاٌخبص، س٠غبسداعزٛسة ، ع١ّظ عٛاسر١ٕٟ : اٌّصذس 

 . 391-388ص ، 1999، اٌش٠بض اٌغؼٛد٠خ ،  داس اٌّش٠خ ٌٍٕشش ، ػجذ اٌؼظ١ُ ِؾّذ ، اٌشؽّٓ 

 

   وقد تنتج صدمة اسعار الفائدة نتيجة اتباع الحكومة سياسة مالية توسعية مما يؤدي إلى 
مزاحمة القطاع الحكومي لمقطاع الخاص في اسواق المال مما يؤثر سمبا عمى الانفاق 

وبما ان السياسة المالية التوسعية تقتضي لزيادة الانفاق العام او تقميل , الاستثماري الخاص 
فان ىذا يؤدي إلى زيادة العجز في الموازنة العامة ولاجل تمويل ىذا , الضرائب او الاثنين معا 

العجز تقوم الحكومة عادة باصدار سندات حكومية جديدة في الاسواق المالية تتنافس فييا مع 
القطاع الخاص فيؤدي ذلك إلى ارتفاع اسعار الفائدة وبالتالي إلى ارتفاع تكمفة الاقتراض 

وانخفاض الانفاق الاستثماري الخاص مما يؤثر سمبا عمى الطمب الكمي وىو تأثير معاكس 
 يوضح اثرصدمة سعر الفائدة عمى الناتج  (18)والشكل . لمسياسة المالية مما يقمل من فاعميتيا 

حيث ان زيادة الانفاق الحكومي سوف تنقل , والاسعار نتيجة استخدام سياسة مالية توسعية 
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فان , وحالما تصدر الحكومة سندات لتمويل العجز IS1 إلى IS0 إلى اليمين من ISمنحنى 
ومع  , IS2 إلى IS0 من ISالثروة ومن ثم الاستيلاك يزيدان ونتيجة لذلك سوف ينتقل منحنى 

تزايد الثروة فان الطمب عمى النقود سوف يزداد ايضا ولكن بدون زيادة مناضرة في عرض النقود 
 وبالتالي سوف يزداد سعر الفائدة وينخفض الاستثمار بمقدار اكبر LM2إلى LM0وينتقل منحنى 

.  مؤدياً إلى الغاء الزيادة في الانفاق الحكومي ومن ثم تحقيق زيادة اصغر في الدخل 
 

 احش حذٔث صذيح سؼش انفائذج ػهٗ انُاتذ ٔالاسؼاس (18)       شكم 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
 
 

 

Source:N.Gregory mankiw , Macroeconomics ,modified for , Worth publishers , 2016. 

 
احش صذياخ سؼش انصشف فٙ الاستقشاس الاقتصاد٘  : - ساتؼا 

    يمارس سعر الصرف دوراً ميماً في التأثير عمى مختمف النواحي الاقتصادية حيث تعكس 
البطالة , التضخم , معدلات النمو  )ىذا الدور مجموعة من المتغيرات الاقتصادية الاساسية 
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وبما ان سعر الصرف يتقرر بعوامل السوق ونادرا ما تعمل  . (وكذلك وضع ميزان المدفوعات 
لذا فإنو قد تؤدي إلى ان يكون سعر الصرف , قوى السوق بشكل كامل حيث تتعرض لممخاطر

وتحدث صدمات سعر الصرف النقدية نتيجة تغيرات . بمستوى لاتبرره الاساسيات الاقتصادية 
حيث ان عرض العممة في الاقتصاد يعتمد عمى السياسات النقدية , اسمية ونقدية في الاقتصاد 

لمدولة إذ ان السمطات النقدية عادة تراقب النشاط الاقتصادي من اجل ابقاء عرض النقد عند 
وثؤثر صدمات سعر الصرف التي ىي عبارة عن . (1)مستوى يتناسب وحجم النشاط الاقتصادي 

تغيرات مفاجئة في اسعار صرف العممة المحمية تجاه العملات الاجنبية عمى النشاط الاقتصادي 
حيث ان التغيرات سعر الصرف تؤثر ,  لتوضيح ذلك IS –LM –BPويمكن استخدام نموذج 

 الذي ىو عبارة عن جميع التوليفات التي تضم الدخل BPميزان المدفوعات  عمى منحنى 
 سعر صرف تناقصفعند  (وذلك بافتراض بقاء العوامل الاخرى ثابتة )الحقيقي مع سعر الفائدة 

 ينتقل إلى جية اليمين نتيجة انخفاض قيمة العممة التي تؤدي إلى BPالعممة المحمية فان منحنى 
حيث  , ISويبدأ أثر انخفاض قيمة العممة عمى منحنى . (2)انخفاض الواردات وزيادة الصادرات

ان الانخفاض في قيمة العممة المحمية يجعل وارادات الدولة غالية من وجية نظر مواطنييا وىذا 
وفي نفس الوقت تنخفض الاسعار الفعمية لمصادرات . ما يجعميم يخفضون انفاقيم عمى الواردات 

السمعية لمدولة التي انخفضت قيمة عممتيا ونتيجة لذلك يزيد انفاق الاجانب عمى صادرات الدولة 
ويؤدي ىذان الأثران إلى توليد ارتفاع في الانفاق الاجمالي . التي انخفضت قيمة عممتيا 

وذلك عند سعر فائدة اسمي وبالتالي سوف يرتفع مستوى الدخل الحقيقي  , المستقل لمدولة المعنية 
 إلى اليمين في اعقاب ISالذي يتسق مع الوضع التوازني الجديد وعميو سوف يتحرك منحنى 
وفي نفس الوقت فان . ارتفاع سعر الصرف الذي يتضمن انخفاض في قيمة العممة المحمية 
اي تحول منحنى ميزان , انخفاض قيمة العممة المحمية تؤدي إلى تغير وضع ميزان المدفوعات 

وبما ان انخفاض قيمة العممة الوطنية تؤدي إلى ارتفاع الصادرات وانخفاض , المدفوعات 
 BPالواردات عند اي مستوى دخل حقيقي واي سعر فائدة اسمي فان منحنى ميزان المدفوعات 

                                                           

(1)Elke Hahn, The impact of exchange rate shocks on sectoral activity and prices in the Euro 

Area , working paper series No 796, European Central Bank, Germany, Augst 2007,p 7. 

(2)Robert M.Dunn Jr.& John H. Mutti , International Economics , 6
th
 Edition , Roultedge , 

London and New York , 2004, p 362. 
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سوف ينتقل إلى جية اليمين نتيجة ارتفاع سعر الصرف وحصول تحسن في الميزان التجاري 
ومن اجل ان يعود ميزان .  حصول فائض في ميزان المدفوعات من ثملمدولة المعنية و

المدفوعات إلى حالة التوازن لابد من حصول زيادة في الدخل الحقيقي وىو الدخل الذي يكفي 
وفي حالة اقتصاد مفتوح تنخفض فيو قدرة . لجعل الانفاق عمى الواردات يعود إلى مستواه السابق 

 إلى LMرأس المال عمى الانتقال نلاحظ انو عند زيادة عرض النقد تؤدي إلى انتقال منحنى 
اليمين مما يتسبب في عجز في ميزان المدفوعات نتيجة ارتفاع الانفاق عمى الواردات بسبب 

اما في حالة ارتفاع قدرة رأس المال عمى التنقل فان زيادة عرض النقد , ارتفاع الدخل الحقيقي 
سوف تؤدي إلى إلى عجز في ميزان المدفوعات بسبب تدفق رأس المال لمخارج نتيجة لانخفاض 
سعر الفائدة وتزيد ايضا من الدخل الحقيقي وبالتالي زيادة الانفاق الكمي عمى الاقل في المدى 

ومن اجل تتبع اثار تغير سعر الصرف عمى النشاط الاقتصادي وباستخدام نموذج . القصير 
IS-LM-BP نبدأ بالحالة التي يكون فييا ميل منحنى ميزان المدفوعات BP شديد الانحدار اي 

حيث تؤدي الزيادة في عرض النقد إلى إلى تحرك منحنى , انخفاض قدرة رأس المال عمى التنقل 
LM  جية اليمين مما يؤدي إلى تحرك نقطة التوازن من النقطة A إلى النقطة B وكذلك 

 كما تحدث زيادة في الدخل الحقيقي التوازني من R2 إلى R1انخفاض سعر الفائدة التوازني من 
Y1 إلى Y2 .  ونتيجة انخفاض قدرة رأس المال عمى التنقل نجد ان انخفاض سعر الصرف

ومن . التوازني يؤدي إلى انتقال قدر محدود نسبيا من رأس المال إلى خارج الدول محل الاىتمام 
ناحية اخرى فان الزيادة في الدخل الحقيقي ستحث عمى زيادة الانفاق عمى الواردات مما يؤدي 

 وتنخفض قيمة العممة التي ستقمل السعر Bإلى حدوث عجز في ميزان المدفوعات عند النقطة 
الفعمي لصادرات الدولة وفي نفس الوقت ترفع السعر الفعمي لوارداتيا وبالتالي سيزيد صافي 

 إلى ISوعميو سينتقل منحنى , الانفاق عمى الصادرات ومن ثم زيادة الانفاق الاجمالي المستقل 
  إلى BP(S1) لجية اليمين من BPجية اليمين وبالمثل سوف ينتقل منحنى المدفوعات 

BP(S2) وذلك لممحافظة عمى توازن ميزان المدفوعات عندما يرتفع سعر الفائدة والدخل الحقيقي
 ىناك توازن لميزان المدفوعات وليس ىناك اي ضغط صعودي اخر عمى سعر Cوعند النقطة 

 والدخل الحقيقي التوازني R2الصرف وعند ىذه النقطة النيائية يكون سعر الفائدة التوازني ىو 
 اي نفس مستوى السعر الاصمي بينما سينتقل P1وبالتالي سيكون مستوى الاسعار عند  , Y2ىو 

 . Y2 إلى Y1 ومستوى الدخل الحقيقي سينتقل من MD2منحنى الطمب الكمي جية اليمين إلى 
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 يوضحان اثر تغير سعر الصرف عمى الدخل والاسعار في حالة وجود C والجزء bوفي الجزء 
 bوفي الجزء . قدرة اكبر لانتقال رأس المال وكذلك في ظل القدرة التامة عمى انتقال رأس المال 

نلاحظ انو في ظل ارتفاع قدرة رأس المال عمى الانتقال فان تطبيق سياسة توسعية معينة يؤدي 
إلى تدفق حجم اكبر من رأس المال لمخارج مما يؤدي إلى انخفاض اكبر في قيمة العممة المحمية 

وفي ىذه الحالة ستحصل زيادة اكبر في صافي , مقارنة بانخفاض قدرة رأس المال إلى الانتقال 
 بدرجة اكبر جية اليمين وبالتالي ISالانفاق عمى الصادرات مما يترتب عميو تحرك منحنى 

وىذا . سيرتفع الدخل الحقيقي التوازني بمقدار اكبر في ظل ارتفاع قدرة رأس المال عمى التنقل 
بدوره سوف يؤدي إلى انتقال اكبر لمنحنى الطمب الكمي مع بقاء مستوى السعر ثابت وزيادة اكبر 

اما الجزء . في الدخل الحقيقي عن ما ىو عميو في حالة انخفاض قدرة رأس المال عمى الانتقال 
C فانو يوضح اثر انخفاض سعر الصرف في ظل القدرة التامة لانتقال رأس المال نلاحظ ان 

انخفاض سعر الصرف سوف يؤثر عمى الطمب الكمي بشكل اكثر وضوحا مما يجعمنا نستنتج ان 
كان التحميل  .اثر تغير سعر الصرف يكون اكبر كمما ارتفعت قدرة رأس المال عمى الانتقال 

السابق يوضح اثر تغير سعر الصرف عمى النشاط الاقتصادي ولاسيما الدخل والاسعار في ظل 
اما الان فيمكن توضيح الاثار في ظل اسعار الصرف الثابتة التي , اسعار الصرف المعومة 

تحدث عندما يقرر البنك المركزي تخفيض العممة المحمية فيذا الامر يتطمب استيدافا جديدا 
ومن اجل احداث ىذا التغيير في سعر الصرف قد  . S2لسعر الصرف عند مستوى اعمى ىو 

يحتاج البنك المركزي إلى توسيع الرصيد النقدي لمدّة من الزمن حتى يستقر سعر الصرف عند 
 إلى جية اليمين وكذلك سوف ينتقل كل  LMونتيجة لذلك سينتقل منحنى . مستواه المستيدف 

 إلى اليمين ايضا نتيجة زيادة سعر الصرف وبالتالي ارتفاع الطمب الكمي وكذلك IS,BPمنحنى 
ولو تتبعنا الاثار الناتجة عن ىذه الانتقالات في . الدخل الحقيقي مع بقاء الاسعار عمى حاليا  

 في الشكل البياني a,b,c للاحظنا بانيا تشبو تمك الواردة في الاجزاء IS,LM,BPالمنحنيات 
 سينطبق عمى سعر الصرف المعوم والثابت في نفس (19) فان الشكل البياني من ثم  و(19)

الوقت  وان مقدار التوسع في الطمب الكمي سوف يكون اكبر مع ارتفاع قدرة رأس المال عمى 
. (1)الانتقال  

                                                           

 : أظش فٟ رٌه(1)

 .501-544ص ، ِصذس عبثك، الزصبد٠بد إٌمٛد ٚاٌز٠ًّٛ اٌذٌٟٚ ، ِؾّٛد ؽغٓ ؽغٕٟ . رؼش٠ت د، د٠ف١ذ فبٔٙٛص ، عٛص٠ف دا١ٍٔض - 
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  احش صذياخ سؼش انصشف فٙ يتغٛشاخ الاستقشاس الاقتصاد٘ (19)شكم     

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

داس ،  ِؾّٛد ؽغٓ ؽغٕٟ . رؼش٠ت د، الزصبد٠بد إٌمٛد ٚاٌز٠ًّٛ اٌذٌٟٚ ، د٠ف١ذ فبٔٙٛص ، اٌّصذس عٛص٠ف دا١ٍٔض    
.  543ص ، 2010، اٌٍّّىخ اٌؼشث١خ اٌغؼٛد٠خ ، اٌش٠بض ، اٌّش٠خ 

 
 
 
 

                                                                                                                                                                      

- Dennis R.Appleyard, Alfred J.Field , JR.,Steven L.Cobb ," International Economics " , fifth Edition 

,McGraw-HillmAmericasm New York , 2006, P628-644. 
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 :تمهيد 

الصدمات النقدية وما يرتبط بيا مف أثر في متغيرات الاقتصاد الكمي المحددة اف الاىتماـ بموضوع 
 في Effectiveness of monetary policy))للاستقرارالاقتصادي يستمد اساسا مف فاعمية السياسة النقدية 

حيث يستطيع صانعو القرار في السياسة النقدية  , معالجة الصدمات النقدية والتقمبات الاقتصادية 
التدخؿ مف خلاؿ التحكـ بالعديد مف المتغيرات النقدية لتحقيؽ التوازف في السوؽ النقدية الا اف الاخفاؽ 

في ىذا التوازف يتسبب في حدوث الصدمات النقدية ولما ليذه الصدمات مف آثارعمى العديد مف 
وقد تتعمد السمطات النقدية احيانا إلى احداث . المتغيرات الاقتصادية ومنيا الناتج والاسعار والاستخداـ 

وففي المبحث الأوؿ مف .  تمؾ الصدمات عندما تروـ تحقيؽ ىدؼ معيف كمعالجة التضخـ او البطالة 
أما المبحث الثاني تـ التركيز عمى فعالية , ىذا الفصؿ تـ عرض المتغيرات الاقتصادية الكمية  و تحميميا

في حيف كاف المبحث الثالث مخصصاً  لأىـ الاليات التي يمكف اف , السياسة النقدية في دوؿ العينة 
تساعد في تفعيؿ دور السياسة النقدية لمعالجة الصدمات النقدية التي تؤثر عمى الاستقرار الاقتصادي 

. في دوؿ العينة ومنيا العراؽ 
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اىمثحث الأوه 

 تعط اىمتغٍراخ الاقتصادٌح اىنيٍح فً دوه اىعٍىح وتحيٍو عرض 

 عرض و تحميؿ التطور في المتغيرات الاقتصادية الكمية ومدى الاستقرار المتحقؽ في بغية  
الاقتصاد الكمي في دوؿ العينة لابد مف تحميؿ التغيرات الحاصمة في كؿ متغير مف ىذه المتغيرات كونيا 

المحددة للاستقرار الاقتصادي قيد الدراسة وبياف معدلات النمو المتحققة في كؿ متغير مف المتغيرات 
وعميو سوؼ نتناوؿ في ىذا المبحث عرض و تحميؿ المتغيرات , المعتمدة في اقتصادات دوؿ العينة  

:-  وعمى النحو الاتي  (كوريا الجنوبية والعراؽ,الياباف )الكمية لكؿ مف 
 

:    Japanese economy ياىٍاتانالاقتصاد : أولا 

 :GDPالناتج المحلي الاجمالي  -1
 تعد الياباف ثاني اكبر اقتصاد في العالـ الرأسمالي بمعايير الناتج القومي الاجمالي بعد عاـ    

 والحرب الكورية 1949-1945 عندما دخؿ الاقتصاد الياباني مدّة النمو السريع بعد مدّة 1970
وبما , الا اف ىذا النمو السريع والكبير اخذ بالتباطؤ في عقد التسعينيات ,  1953  عاـحتى1950

 احد المتغيرات الاقتصادية المحددة للاستقرار الاقتصادي اذ (GDP)اف الناتج المحمي الاجمالي 
عمى حالة الاقتصاد في اي بمد مف خلاؿ تتبع التطورات التي تطرأ عمى مف خلالو يمكف الاستدلاؿ 

 سيستخدـ اً تحميؿ لموضع الاقتصادي دقيؽاؿومف اجؿ اف يكوف  , (GDP)الناتج المحمي الاجمالي
 ( 1) وبالاعتماد عمى  الممحؽ الاحصائي , الناتج المحمي الاجمالي بالاسعار الثابتة بحثفي ىذه اؿ

 1991 بميوف دولار عاـ (438.59)لاحظ اف قيمة الناتج المحمي الاجمالي بالاسعار الثابتة بمغ ي
 إذ بمغ  معدؿ 2000بميوف دولار عاـ  ( (474.83 , 1995بميوف دولار عاـ  (455.44,)

اذ تعرض الاقتصاد إلى ازمة اقتصادية , ( %0.75 )(1991-1995)النموالسنوي المركب لممدة 
 بسبب وصوؿ اسعار الاسيـ إلى ذروتيا في تمؾ السنة  1992 في عاـ (1)نتيجة انفجار الفقاعو

ونلاحظ انو تراجع في , (%(0.83كاف معدؿ النمو السنوي المركب   ((1995-2000وفي المدّة  ,
 إذ اف معدؿ النمو تباطئ بشكؿ كبير في (1991-1995)ىذه المدة عنما كاف عميو في المدّة 

نية لرغبة وزير المالية في استعادة  الثقة ا نتيجة مؤازرة الحكومة الياب1997النصؼ الثاني مف عاـ 

                                                           


 ٚ٘ٛ ٚطف ٌذبٌخ رذضس ػٕضِب رزـجت اٌّؼبعثخ ػٍٝ ؿٍؼخ ِب فٟ رؼا٠ض (The Bubble Economy)الزظبص اٌفمبػخ اٚ اٌجبٌْٛ  

ٚلزٙب ٠جٍغ ؿؼغ ٘ظٖ اٌـٍؼخ ِـز٠ٛبد س١ب١ٌخ ٠شجٗ أزفبر اٌجبٌْٛ دزٝ ٠جٍغ ِغدٍخ , ؿؼغ٘ب ثطغ٠مخ رؤصٞ اٌٝ رؼا٠ض اٌّؼبعثخ ػ١ٍٙب 

 . ٚ٘جٛؽ فٟ ؿؼغ ٘ظٖ اٌـٍؼخ  (الا١ٙٔبع  )ِب٠ـّٝ ثبٔفجبع اٌفمبػخ اٚ اٌجبٌْٛ 

- Takatoshi Ito, Frederic S. Mishkin, Two Decades of Japanese Monetary Policy and the Deflation Problem, 

University of Chicago Press,USA, September 2006. 

- Uwe Vollmer,Ralf Bebenroth, The Financial Crisis in Japan: Causes and Policy Reactions by the Bank of 

Japan, The European Journal of Comparative Economics, Vol. 9, n. 1, 2012. 

- Keynote Speech by John B. Taylor, Low Inflation, Deflation ,and Policies for Future Price Stability,Monetary 

and Economic Studies (Special Edition), Stanford University,U.S.A,February 2001. 
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الامر الذي ادى إلى اضعاؼ % 5إلى %3المالية إذ قامت بزيادة ضريبة الاستيلاؾ العاـ مف 
ومع , 1997الاقتصاد والتي كانت نتيجتيا ظيور العديد مف حالات الافلاس البنكية مع نياية عاـ 

 حيث بمغ (2000-2005)ذلؾ كاف الناتج المحمي الاجمالي في تزايد مستمر خلاؿ  المدة 
 مما ادى 2000بميوف دولار عاـ  ( (474.83 بعد اف كاف 2005بميوف دولار عاـ  ((503.90

ويرجع السبب في ذلؾ إلى ظيور ,  (1.19%)مركب ليذه المدة  اؿسنوي اؿنمو اؿإلى ارتفاع معدؿ 
إذ ارتفعت اسعار الاسيـ ذات الصمة بتكنولوجيا , 2000بعض علامات الانتعاش في ربيع عاـ 

 فقد بمغ (2005-2010)اما خلاؿ المدة . (1)كما ارتفعت ارباح الشركات, المعمومات والاتصالات 
 وىو اقؿ مف ما كاف عميو في المدة السابقة لاف (0.33%)معدؿ نمو الناتج المحمي الاجمالي 

وبالرغـ مف ذلؾ استطاعت الياباف اف   , 2008الاقتصاد الياباني تأثر بالازمة المالية العالمية عاـ 
-2014)تتجاوز الازمة واف تحقؽ معدؿ نمو سنوي مركب في الناتج المحمي الاجمالي خلاؿ المدة 

-1991)اما خلاؿ المدة الكمية , (0.55%) إذ كاف معدؿ نمو الناتج المحمي الاجمالي (2010
يوضح تطور الناتج  ( 20)والشكؿ , (0.76)فقد كاف معدؿ نمو الناتج المحمي الاجمالي  (2014

. (1991-2014)المحمي الاجمالي في الياباف لممدة  
 

 (تيٍىن دولار) (1991-2014)اىىاتح اىمحيً الاخماىً تالاسعار اىثاتتح فً اىٍاتان ىيمذج  (20 )   شنو 

  
 Excelٚثغٔبِج   (1)اػضاص اٌجبدثخ ثبلاػزّبص ػٍٝ اٌٍّذك الادظبئٟ : اٌّظضع 

 

 

 

                                                           

 :أظغ فٟ طٌه ( 1)

ِغاجؼخ ١٘غٚشٟ , س١ًٍ صع٠ٚش . رغجّخ ص,  اٌز١ّٕخ الالزظبص٠خ فٟ ا١ٌبثبْ اٌطغ٠ك اٌظٞ لطؼزٗ ا١ٌبثبْ وضٌٚخ ٔب١ِخ , و١ٕئ١ش١أٚٔٛ -

 .2007, صاع اٌشغٚق , ِٕٝ اٌجغصػٟ . ص,ش١ٛج١غٞ 

- Takatoshi Ito, Frederic S. Mishkin, Two Decades of Japanese Monetary Policy and the Deflation Problem, 

University of Chicago Press,USA, September 2006. 

- Uwe Vollmer,Ralf Bebenroth, The Financial Crisis in Japan: Causes and Policy Reactions by the Bank of 

Japan, The European Journal of Comparative Economics, Vol. 9, n. 1, 2012. 

- Keynote Speech by John B. Taylor, Low Inflation, Deflation  ,and Policies for  Future Price 

Stability,Monetary and Economic Studies (Special Edition), Stanford University,U.S.A,February 2001. 
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 :متوسط نصيب الفرد من الناتج المحلي الاجمالي   -2
يعد متوسط نصيب الفرد احد مؤشرات قياس النمو الاقتصادي ولو اىمية بالغة لما لو مف تأثير عمى  

و يعَرؼ النمو الاقتصادي بانو الزيادات المضطردة  . (Standard of living)لمدوؿمستوى المعيشة 
وىذا يعني انو اذا زاد الدخؿ . الناتج المحمي الاجماليالطويمة الاجؿ التي تحصؿ في نصيب الفرد مف 

تـ  وعميو فقد( 1 ).فاف ىذه الزيادة ينبغي اف تكوف اسرع مف الزيادة في عدد السكاف بغية اف يتحقؽ النمو
 كمؤشر لمنمو الاقتصادي  المحمي الاجماليعمى متوسط نصيب الفرد مف الناتجبحث  اؿاد في ىذماعتالا

وبعد تجزئة مدّة الدراسة الكمية إلى خمس مدد جزئية نلاحظ اف  (1 )وبالاستعانة بالممحؽ الاحصائي 
واستمر 1991دولار عاـ  ((3,539,273 كاف (1991-1995)متوسط نصيب الفرد في المدة 

وفي ,  ( 0.51%) مسجلا معدؿ نموسنوي مركب 1995دولار عاـ  ((3,630,782بالارتفاع حتى بمغ 
( 0.61%) وبمعدؿ نمو سنوي مركب قدره 2000دولار عاـ  (3,743,449) بمغ (1995-2000)المدة

نلاحظ انو برغـ مف اف الاقتصاد الياباني كاف يعاني مف ركود اقتصادي خلاؿ ىذه المدة الا اف مستوى 
المعيشة يتسـ بالارتفاع وقد كاف ىذا واضحا مف خلاؿ تزايد معدلات النمو السنوية المركبة لمدتاف 

 فقد كانت تتسـ بالارتفاع المستمر لمنمو (2000-2005)اما المدة  . الجزئيتاف الأولى والثانية 
 وىو اعمى مما كاف عميو في اوؿ المدة وقد 2005دولار عاـ  (3,943,736 )الاقتصادي حيث بمغ

وبمقارنة معدلات النمو السنوية المركبة نجد اف معدؿ  (1.04%)سجؿ معدؿ نمو سنوي مركب قدره 
النمو السنوي المركب قد انخفض في ىذه المدة بالقياس إلى المدتيف السابقتيف بالرغـ مف اتباع سياسات 

 في فرض ضريبة الاستيلاؾ قد 1997اقتصادية توسعية الا اف اثر السياسات التي اتبعت في عاـ 
كانت تتسـ بالتذبذب بيف (2005-2010) اما المدة الجزئية الرابعة , استمر ليمتد إلى ىذه المدة 

 مسجلا 2010دولار عاـ  ((4,000,515الارتفاع ومف ثـ الانخفاض إذ بمغ متوسط نصيب الفرد  
وقد يرجع ذلؾ إلى تأثر الياباف بالازمة المالية العالمية عاـ  ( 0.28%)معدؿ نمو سنوي مركب قدره 

 (2010-2014)اما خلاؿ المدة ,  حيث تزامف معيا انخفاض في الناتج المحمي الاجمالي  2008
 ثـ استمر متوسط 2010 عما كانت عميو عاـ 2011فانيا سجمت انخفاضا في اوؿ المدة اي في عاـ 

دولار في عاـ  (4,143,673) حيث بمغ (2010-2014)نصيب الفرد  بالارتفاع حتى نياية المدة 
ويرجع سبب التحسف في متوسط نصيب الفرد  ( 0.70%) مسجلا معدؿ نمو سنوي مركب قدره 2014

                                                           

ِب٠ىً اثضجّبْ, الالزظبص اٌىٍٟ إٌظغ٠خ ٚاٌـ١بؿخ, رغجّخ ِذّض اثغا١ُ٘ ِٕظٛع, ِغاجؼخ ػجض اٌفزبح ػجض اٌغدّٓ, ِظضع  (1)

. 455, ص 1999ؿبثك  
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اما خلاؿ .(1)ىو التحسف في مستوى الاقتصاد الكمي بعد اتباع الياباف حزمة مف السياسات الاقتصادية 
والشكؿ  الاتي  يوضح . (%0.65)فقد كاف معدؿ النمو السنوي المركب  (2014-1991)المدة الكمية 

( :   2014-1991)تطور متوسط نصيب الفرد خلاؿ المدة 
 

 (ميٍىن دولار) (1991-2014)متىسط وصٍة اىفرد مه اىىاتح فً اىٍاتان ىيمذج  (21)   شنو  

 

 Excelٚثغٔبِج  ( 1 )اػضاص اٌجبدثخ اػزّبصا ػٍٝ اٌٍّذك الادظبئٟ : اٌّظضع 

 

 

 (:(Inflationالتضخم  -3
    يعد التضخـ احد المتغيرات الاقتصادية الكمية الميمة والفاعمة في تحقيؽ الاستقرار الاقتصادي 

فيو يعبر عف الزيادة المستمرة في المستوى العاـ لاسعار السمع والخدمات في . والسياسي والاجتماعي 
و يمكف قياسو بعدة طرؽ الا اف الطريقة المتبعة في ىذه الدراسة . الاقتصاد عمى مدى مدّة مف الزمف 

 اقتصاديا يعود اً شيدت الياباف خلاؿ عقد السبعينات والثمانينات تضخـ. ىي طريقة المخفض الضمني  
سببو إلى النمو الاقتصادي الكبير الذي كانت تحققو الياباف في تمؾ المدة الا اف عقد التسعينيات اتسـ 

بالركود الاقتصادي وانخفاض واضح في معدلات التضخـ حتى سجؿ معدلات سالبة في بعض السنوات  

                                                           

 :أظغ فٟ طٌه ( 1)

- Wataru Takahashi , Japanese Monetary Policy, : Experience from the Lost Decades , International Journal 

of Bussiness, 18(4) , 2013. 

- Uwe Vollmer,Ralf Bebenroth, The Financial Crisis in Japan: Causes and Policy Reactions by the Bank of 

Japan, The European Journal of Comparative Economics, Vol. 9, n. 1, 2012 

ِغاجؼخ ١٘غٚشٟ , س١ًٍ صع٠ٚش . رغجّخ ص,اٌز١ّٕخ الالزظبص٠خ فٟ ا١ٌبثبْ اٌطغ٠ك اٌظٞ لطؼزٗ ا١ٌبثبْ وضٌٚخ ٔب١ِخ , و١ٕئ١ش١أٚٔٛ --

 .ِظضع ؿبثك, ِٕٝ اٌجغصػٟ . ص,ش١ٛج١غٞ 
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نلاحظ اف معدؿ التضخـ  كاف  (1995-1991)وخلاؿ المدة  (1 )وبالاستعانة بالممحؽ الاحصائي , 
 مسجلا معدؿ نمو سنوي 1995عاـ  (%(0.7-واستمر بالانخفاض حتى بمغ 1991عاـ  (%(2.6

ويرجع سبب ىذا التراجع في معدلات التنضخـ إلى انييار اسعار الاسيـ والتراجع  ( %176.9-)مركب 
-2000)اما المدة  , الكبير في اسعار الارضي مما ادى إلى انخفاض المستوى العاـ للاسعار 

فقد ادى حدوث الازمة الاسيوية إلى فشؿ السياسات الاقتصادية في رفع مستوى التضخـ وتحفيز (1995
الاقتصاد بالاضافة إلى اتباع سياسة رفع ضرائب الاستيلاؾ العاـ والتي اثرت عمى المستوى العاـ 

 (1.2-%)للاسعار وقد كاف ذلؾ واضحا مف خلاؿ تذبذبو  بيف الارتفاع ومف ثـ الانخفاض حتى بمغ 
فقد كانت  ((2000-2005اما المدة  . ( %11.38) مسجلا معدؿ نمو سنوي مركب قدره 2000عاـ 

% ( . 1.613) وقد سجؿ معدؿ نمو سنوي مركب قدره (1.3-%) 2005متذبذبة ايضا  إذ بمغ عاـ  
 التي 2000اف ارتفاع معدؿ النمو المركب في ىذه المدة يعود إلى حالة الانتعاش التي حصمت في عاـ 

. ادت إلى ارتفاع اسعار الاسيـ وارباح الشركات التي كاف يتوقع منػيا تحفيز الاسر عمى الاستػيلاؾ 
في عاـ  ((2.2-% كاف التضخـ الاقتصادي سالبا عمى طوؿ المدة ليبمغ (2005-2010) وفػي المػدة

نتيجة حدوث الازمة المالية العالمية في تمؾ  (% 11.09) مسجلا معدؿ نمو سنوي مركب قدره 2010
المدة وعدـ قدرة السياسات عمى تحفيز الاستيلاؾ والاستثمار التي تؤدي بدورىا إلى تحفيز النشاط 

-2014)اما المدة , الاقتصادي ككؿ بالرغـ مف استخداـ سياسات نقدية جريئة وسياسات مالية مرنة 
 في عاـ (1.6%) فانيا كانت تتسـ بالارتفاع في معدلات التضخـ بشكؿ تدريجي حتى بمغ  (2010
وكاف سبب ارتفاع معدلات التضخـ ىو  (% 193.8-) مسجلا معدؿ نمو مركب سالب قدره 2014

نجاح السياسات الاقتصادية وعدـ تعرض البمد إلى اي ازمة خارجية حيث استطاعت سياسات التيسير 
اما خلاؿ المدة الكمية فقد بمغ معدؿ نمو .الكمي الشامؿ مف تحفيز الاسر ورجاؿ الاعماؿ عمى الانفاؽ 

كانت احد اىـ اسباب استمرار التضخـ منخفض  (-%2.002)التضخـ الاقتصادي مقدارا سالبا ايضا 
ىو تأجيؿ الاستيلاؾ والاستثمار بانتظار انخفاض اكبر في المستوى العاـ للاسعار مما ادى إلى 

والشكؿ  الاتي يوضح التطور في . (1)استمرار المعدؿ العاـ للاسعار منخفض لانخفاض الطمب الكمي
: التضخـ الاقتصادي في الياباف 

                                                           

 :أظغ فٟ طٌه ( 1)

- OECD Economic Surveys JAPAN APRIL 2015 OVERVIEW, OECD work on Japan: www.oecd.org. 

- Keynote Speech by John B. Taylor, Low Inflation, Deflation  ,and Policies for  Future Price 

Stability,Monetary and Economic Studies (Special Edition), Stanford University,U.S.A,February 2001. 

- Takatoshi Ito, Frederic S. Mishkin, Two Decades of Japanese Monetary Policy and the Deflation Problem, 

University of Chicago Press,USA, September 2006. 

http://www.oecd.org/
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 (1991-2014)اىتعخم الاقتصادي  فً اىٍاتان ىيمذج  (22)         شنو 

 
 Excelٚثغٔبِج  ( 1)اٌّظضع اػضاص اٌجبدثخ اػزّبصا ػٍٝ اٌٍّذك الادظبئٟ 

 

 

 

  (:(Unemploymentالبطالة  -4
     تعد البطالة مف المتغيرات الاقتصادية الكمية التي اخذت اىمية كبيرة في المجتمعات المعاصرة مف 

ومف . إذ إف  معدؿ البطالة مؤشرا واضحا لمحالة التي يكوف عمييا اقتصاد ما ,حيث البحث والتحميؿ 
اجؿ اف يكوف تحميمنا لموضع الاقتصادي دقيقاً استخدمنا تعريؼ منظمة العمؿ الدولية لمعاطؿ عف العمؿ     

ىو كػؿ شخص قػادر عمى العمؿ وراغب فيو ويبحث عنو وفؽ الاجر السائد في السوؽ ولـ يحصؿ  )
وبالاستعانة بالممحؽ الاحصائي . وعميو فاننا سوؼ نستخدـ نسبة البطالة مف اجمالي قوة العمؿ.(1)(عميو

الناتج المحمي ) نلاحظ اف معدؿ البطالة لايختمؼ عف المتغيرات الاقتصادية الكمية الاخرى  (1) 
مف حيث التغيرات التي طرأت عميو حيث انو تأثر ىو  (والتضخـ, متوسط نصيب الفرد , الاجمالي 

 , 2014الاخر بالازمات الاقتصادية التي مرت بيا الياباف منذ مطمع عقد التسعينيات حتى نياية عاـ 
واستمر بالارتفاع حتى بمغ 1991في عاـ  (%(2كاف معدؿ البطالة  (1995-1991)فمو لاحظنا المدة 

وفي ىذه المدة كانت الياباف قد  ( %8.44) مسجلا معدؿ نموسنوي  مركب 1995في عاـ  (%(3
وفي المدة           , تعرضت إلى انييار في اسعار الاسيـ والاراضي مما ادى إلى ارتفاع معدلات البطالة فييا 

 مسجلا معدؿ نمو 2000 في عاـ (5%)استمر معدؿ البطالة بالارتفاع حتى بمغ  ((2000-1995
ويرجع سبب ذلؾ ىو تفاقـ الازمة نتيجة تأثر الياباف بالازمة الاقتصادية  (%10.75)سنوي مركب قدره 

وعدـ استطاعت الحكومة اليابانية الخروج مف الركود الاقتصادي بالرغـ مف 1997الاسيوية عاـ 
فقد كانت تتسـ بالاستقرار (2000-2005) اما المدة . محاولاتيا الجادة باستخداـ سياسات نقدية تقميدية 

                                                           

(1)David Byrne and Eric Strobl , " Defining Unemployment in DevelopingCountries: The Case of 

Trinidad andTobago" , op.cit ,p4. 
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 و بمعدؿ نموسنوي مركب (4%) ليبمغ 2005المدة ثـ انخفض معدؿ البطالة  في عاـ   عمى طوؿ
يعود سبب انخفاض معدلات البطالة خلاؿ ىذه المدة إلى حالة الانتعاش التي  (%4.36-)سالب قدره 

تتسـ (2005-2010) كما كانت المدة , مرت بيا الياباف متمثمة بارتفاع اسعار الاسيـ وارباح الشركات 
 واستمر عمى ىذا (5%) اذ ارتفع معدؿ البطالة ليبمغ 2009بالاستقرار في السنوات الأولى حتى عاـ  

ونلاحظ اف  (%4.56) مسجلا معدؿ نمو سنوي مركب قدره 2010المعدؿ حتى نياية المدة وىي عاـ 
ارتفاع معدؿ البطالة في نياية ىذه المدة سببو تأثر الاقتصاد الياباني بالازمة المالية العالمية عاـ 

  اذ بمغ 2012فانيا سجمت انخفاضا في معدؿ البطالة في عاـ  ( (2010-2014اما المدة , 2008
اف انخفاض  ( %4.36-) وبقي مستقرا حتى نياية المدة مسجلا معدؿ نمو سنوي مركب قدره (%4)

معدؿ النمو السنوي المركب يعود إلى السياسات النقدية التوسعية التي اتبعتيا الياباف في تمؾ المدة مف 
اما فيما يخص معدؿ النمو السنوي المركب لممدة الكمية فقد بمغ , اجؿ تحفيز النشاط الاقتصادي 

: يوضح تطور معدؿ البطالة في الياباف  (23)الشكؿ  . (2.93%)
 

 (1991-2014)معذه اىثطاىح  فً اىٍاتان ىيمذج  (23)         شنو 

 
 Excelٚثغٔبِج  ( 1)اٌّظضع اػضاص اٌجبدثخ اػزّبصا ػٍٝ اٌٍّذك الادظبئٟ 

 

 

    

يوضح معدلات النمو السنوية المركبة لممتغيرات الاقتصادية الكمية في الياباف بعد  (3)  والجدوؿ 
: تجزئتيا إلى خمس مدد زمنية 
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معذلاخ اىىمى اىسىىٌح اىمرمثح ىثعط اىمتغٍراخ الاقتصادٌح اىنيٍح  فً اىٍاتان  (3)خذوه

(1991-2014)ىيمذج 
 

% 

 اىىاتح اىمحيً اىمذج

 الاخماىً

مىىسط وصٍة اىفرد 

 مه اىىاتح

 اىثطاىح اىتعخم

1995-1991 0.75     0.51      -176.9 8.44    

2000-1995 0.83     0.61     11.38 10.75     

2005-2000 1.19      1.04    1.613 -4.36     

2010-2005 0.33      0.28   11.09 4.56     

2014-2010 0.55     0.70    -193.8 -4.36      

2014-1991 0.76    0.65   -2.002 2.93      

  (1)اٌّظضع اػضاص اٌجبدثخ اػزّبصا ػٍٝ اٌٍّذك الادظبئٟ 

 

 (   (South Korean economyاىدىىتً مىري  الاقتصاد اه: ثاوٍا

 :G.D.Pالناتج المحلي الاجمالي  -1
القرف نياية تعد كوريا احدى الدوؿ التي شيدت نموا سريعا في الناتج المحمي الاجمالي في      

ولاجؿ تتبع التطورات في الناتج المحمي الاجمالي ومطمع القرف الواحد والعشريف العشريف 
( 1995-1991)ففي المدة  (2 )بالممحؽ الاحصائي في كوريا تـ الاستعانة  (بالاسعار الثابتة)

 واستمر بالزيادة  ,1991 بميوف دولارفي عاـ (478.23)يلاحظ  اف الناتج المحمي الاجمالي بمغ  
وتعد ىذه المدة  (%5.90) وبمعدؿ نموسنوي مركب 1995في عاـ بميوف دولار( 637.24)ليبمغ 

مف فترات الازدىار في الاقتصاد الكوري حيث اف ازدىار الصادرات قد ادى إلى زيادات في 
 , (1)معدلات نمو الناتج السنوية مما جعميا تعد الدولة العاشرة في العالـ كاقتصاد قائـ عمى التبادؿ

 فقد استمر الناتج المحمي الاجمالي بالزيادة الا انو تراجع في عاـ (1995-2000)اما خلاؿ المدة 
إذ كاف بميوف دولار ( (820.84 ليبمغ 2000 ومف ثـ عاود الارتفاع مرة اخرى في عاـ 1998

اي اف ىذه المدة كانت تتسـ بالتذبذب بيف  ((5.19%معدؿ النمو السنوي المركب ليذه المدة ىو 
الارتفاع والانخفاض وكاف سبب ذلؾ ىو تعرض كوريا إلى ازمة السيولة التي تعرضت ليا دوؿ 

(  (2000-2005جنوب اسيا الا اف اثرىا لـ يستمر طويلا ويمكف ملاحظت ذلؾ مف خلاؿ المدة 

                                                           


 رُ ادزـبة ِؼضي إٌّٛ اٌـٕٛٞ اٌّغوت ٚفك اٌظ١غخ الار١خ  

𝑅 =  
𝑞1

𝑞0

 

1
𝑛
−  1 × 100 

 :أظغ فٟ طٌه ( 1)

, 2009,  اٌغ٠بع ٚ اٌـؼٛص٠خ, صاع اٌّغ٠ز , ِذّٛص دبِض ِذّٛص , رؼغ٠ت ِٚغاجؼخ ِذّٛص دـٓ دـٕٟ , اٌز١ّٕخ الالزظبص٠خ , ١ِش١ً رٛصاعٚ  -

 .606ص 

- Jong-Wha Lee, The Republic of Korea’s Economic Growth and Catch-Up :Implications for the People’s 

Republic of China, Asian Development Bank Institute, Tokyo- Japan,No. 571 April 2016. 
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 حوالي 2005فقد كاف الناتج المحمي الاجمالي في تزايد عمى طوؿ المدة حتى بمغ في عاـ 
كذلؾ الحاؿ في المدة . ( %4.73) بميوف دولارمسجلا معدؿ نمو سنوي مركب قدره ((1034.33

 حيث كانت تتسـ بالارتفاع المستمر في الناتج المحمي الاجمالي حيث انو بمغ (2010-2005)
وعمى الرغـ (4.11%) مسجلا معدؿ نموسنوي مركب بمغ 2010في عاـ بميوف دولار( 1265.30)

مف التراجع البسيط في معدؿ النمو السنوي المركب عف المدة السابقة الا اف ىذا يعني اف كوريا لـ 
كاف الناتج  ((2010-2014وفي المدة   . 2008تتأثر بشكؿ كبير بالازمة المالية العالمية عاـ 

 حوالي 2014المحمي الاجمالي في ارتفاع مستمر حيث بمغ الناتج المحمي الاجمالي في عاـ 
وخلاؿ . (%2.42)وقد كاف معدؿ النمو السنوي المركب ليذه المدة ىوبميوف دولار( 1426.53)

نلاحظ مف ,  (%4.65)بمغ معدؿ نمو الناتج المحمي الاجمالي  (2014-1991)المدة الكمية 
خلاؿ تتبع التطورات في الناتج المحمي الاجمالي في كوريا اف الناتج كاف في ارتفاع مستمر ولـ 

 :يوضح تطور الناتج المحمي الاجمالي في كوريا  (24)و الشكؿ , يواجو اي تذبذب  
 

 

 (تيٍىن دولار ) (1991-2014)اىىاتح اىمحيً الاخماىً فً مىرٌا ىيمذج  (24)        شنو  

 
 Excelٚثغٔبِج  (2 )اػضاص اٌجبدثخ اػزّبصا ػٍٝ اٌٍّذك الادظبئٟ : اٌّظضع 

 

 

 

 : متوسط نصيب الفرد من الناتج  -2
 الماضية, كما يتبيف مف الزيادة في 50حققت كوريا الجنوبية تقدـ اقتصادي كبير في السنوات اؿ 

وكاف العامؿ الحاسـ لمنجاح الاقتصادي في كوريا والنمو السريع ارتفاع نسبة , نصيب الفرد مف الدخؿ 
 حصة مف البالغيف الذيف لدييـ التعميـ 2010 إلى عاـ 1960مف عاـ . التعميـ في القوى العاممة

إذ جمبت ىذه . 2010٪ في عاـ 87٪ إلى 20الثانوي أو أعمى ارتفعت بشكؿ مثير للإعجاب مف 
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الوفرة مف العماؿ المتعمميف جيدا مستويات أعمى مف إنتاجية العمؿ والعائد عمى الاستثمار, وتوفير 
وقد خدـ توفر العمالة الرخيصة وذات النوعية . الامكانات لتسييؿ الاعتماد عمى التكنولوجيا والابتكار

الجيدة التطور الاقتصادي الكبير في كوريا إذ كانت أساس نجاح ستراتيجية التنمية الموجية لمتصدير 
نلاحظ اف  (1995-1991)وخلاؿ المدة   ( 2)بعد الاستعانة بالممحؽ الاحصائي . (1)في كوريا

دولار عاـ  ((12,404واستمر بالنمو حتى بمغ 1991دولار عاـ  ((7,676متوسط نصيب الفرد كاف 
 انخفض (1995-2000)وفي المدة ,  ( (10.07% مسجلا معدؿ نمو سنوي مركب قدره 1995

 بسبب تعرض كوريا إلى ازمة السيولة التي اصابت 1997-1998متوسط نصيب الفرد في عامي 
 وىي  2000دولار عاـ  (11,948)منطقة جنوب شرؽ اسيا الا انو عاود الارتفاع مرة اخرى فبمغ 

فقد  ( (2000-2005اما المدة  . (%0.74-)نياية المدة مسجلا معدؿ نموسنوي مركب سالب قدره 
 وىو اعمى 2005دولار عاـ  (18,658)كانت تتسـ بالارتفاع المستمر لمتوسط نصيب الفرد حيث بمغ

الا اف المدة  . (9.32%)مما كاف عميو في اوؿ المدة وقد سجؿ معدؿ نمو سنوي مركب قدره 
 كانت تتسـ بالتذبذب بيف الارتفاع ومف ثـ الانخفاض حيث سجؿ معدؿ نصيب الفرد (2010-2005)

 ومف ثـ عاود الارتفاع في 2008-2009ارتفاعا في بداية المدة الا انو استمر بالانخفاض في الاعواـ 
( 3.49%) مسجلا معدؿ نمو سنوي مركب قدره 2010دولارفي عاـ  ((22,151نياية المدة ليبمغ 

وكاف سبب تراجع متوسط نصيب الفرد مف الناتج ىو تأثر كوريا الجنوبية بالازمة المالية العالمية 
فانيا سجمت ارتفاعا عمى طوؿ  ((2010-2014اما المدة , بالرغـ مف اف ىذا التأثر لـ يكف كبيرا 

وخلاؿ  .(% 4.77) مسجلا معدؿ نموسنوي مركب قدره 2014دولار عاـ  (27,970)المدة حيث بمغ 
والشكؿ ,   (%5.53)بمغ معدؿ نمو متوسط نصيب الفرد مف الناتج  (2014-1991)المدة الكمية

:  يوضح تطور متوسط نصيب الفرد في كوريا   (25)
 
 
 
 
 
 

                                                           

 :أظغ فٟ طٌه ( 1)
- Jinyoung Kim, Jong-Wha Lee and Kwanho Shin, Gender Inequality and Economic Growth in  Korea, Asian 

Development Bank (ADB), Tokyo- Japan, November, 2014. 
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 (دولار) (1991-2014)متىسط وصٍة اىفرد مه اىىاتح فً مىرٌا ىيمذج  (25)           شنو  

 
 Excelٚثغٔبِج  ( 2)اػضاص اٌجبدثخ اػزّبصا ػٍٝ اٌٍّذك الادظبئٟ : اٌّظضع

 

 

 

 (:(Inflationالتضخم  -3
كاف نتيجة التنمية السريعة التي حققتيا كوريا و النمو السريع  في  الناتج المحمي الاجمالي والانفتاح 

مما اثار قمؽ السمطات الكورية وكاف ذلؾ واضحا ,المالي الكبير ىو تزامف ارتفاع معدلات التضخـ فييا 
 ( 2)وبالاستعانة بالممحؽ الاحصائي . مف خلاؿ اتباع العديد مف السياسات الاقتصادية لمواجيتو 

في عاـ  (%(10.2نلاحظ اف التضخـ  كاف  (1995-1991)الخاص بالتضخـ وخلاؿ المدة 
 مسجلا معدؿ نموسنوي مركب سالب بمغ  1995في عاـ  (%(7.5واستمر بالانخفاض حتى بمغ 1991

فقد كاف متذبذباً بيف الارتفاع ومف ثـ الانخفاض حتى بمغ (1995-2000) وفي المدة ,  (% 5.96-)
مف خلاؿ المدتيف  ( 33.16-%) مسجلا معدؿ نموسنوي مركب سالب قدره 2000 في عاـ (%1.0)

الأولى والثانية نلاحظ اف معدلات النمو السنوية المركبة لمتضخـ ىي في تراجع مستمر ولعؿ احد اىـ 
الاسباب التي ساعدت في ذلؾ ىو تأثر كوريا بالازمة الاسيوية خلاؿ المدة الجزئية الثانية مما ادى إلى 

 فقد كانت تتسـ بالارتفاع ثـ انخفض في (2000-2005)اما المدة . تراجع في الاداء الاقتصادي ككؿ 
-2010)اما المدة ,  (%0) وقد سجؿ معدؿ نمو سنوي مركب قدره (1.0%)ليبمغ 2005عاـ  

 حيث انخفض التضخـ الاقتصادي في نياية 2010كانت تتسـ بالارتفاع المستمر  حتى عاـ (2005
في ىذه المدة  (%26.19) مسجلا معدؿ نمو سنوي مركب قدره 2010في عاـ  ((3.2%المدة وبمغ 

حصؿ انتعاش اقتصادي نتيجة الاجراءات الاقتصادية التي اتبعتيا كوريا في معالجة الازمة الاسيوية 
, وحصوليا عمى دعـ مالي مف صندوؽ النقد الدولي وىذا بدوره ادى إلى ارتفاع في معدلات التضخـ 
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 2014 في عاـ (0.6%)اما المدة الجزئية الخامسة فانيا سجمت انخفاضا مستمرا  ليبمغ التضخـ فييا 
ويرجع سبب الانخفاض خلاؿ المدة  ( % 128.45-)مسجلا معدؿ نمو سنوي مركب سالب  قدره 

الجزئية الاخيرة إلى اف السمطات النقدية الكورية كانت قد استيدفت التضخـ مف خلاؿ استخداـ حزمة 
بمغ معدؿ نمو التضخـ الاقتصادي مقدارا سالبا  (2014-1991)وخلاؿ المدة الكمية , (1)مف الاجراءات

:  يوضح تطور التضخـ في كوريا   (26)وشكؿ ,  (-11.13%)
 

 (1991-2014)اىتعخم الاقتصادي  فً مىرٌا  ىيمذج  (26)       شنو 

 
 Excelٚثغٔبِج  ( 2)اػضاص اٌجبدثخ اػزّبصا ػٍٝ اٌٍّذك الادظبئٟ : اٌّظضع

 

 

 

 

 

  (:(Unemploymentالبطالة   -1
    تأثرت معدلات البطالة في كوريا بالظروؼ الاقتصادية التي مرت بيا البلاد وىي بذلؾ 

وبالاستعانة , لاتختمؼ كثيرا عف باقي المتغيرات الاقتصادية الكمية الاخرى التي تطرقنا ليا 
في  (%(2 اف معدؿ البطالة  كاف (1991-1995)نلاحظ خلاؿ المدة  ( 2)بالممحؽ الاحصائي 

في  (%(2عمى طوؿ المدة ثـ رجع إلى مستواه الاصمي وىو  (%(3وارتفع حتى بمغ 1991عاـ 
استمر معدؿ  ((1995-2000وفي المدة ,  ( %0) مسجلا معدؿ نمو سنوي مركب 1995عاـ 

 مسجلا معدؿ نموسنوي مركب قدره (4%) حيث بمغ 2000البطالة بالارتفاع  ثـ انخفض في عاـ 
يرجع ارتفاع معدؿ النمو السنوي المركب في المدة الجزئية الثانية عنما كانت عميو  (14.86%)

                                                           

 :أظغ فٟ طٌه ( 1)
- Soyoung Kim , Yung Chul Park, Inflation targeting in Korea: a model of success? ,Programme - BIS 

Papers No 31, December 2006 

- Harun Alp, Selim Elekdag, and Subir Lall, Did Korean Monetary Policy Help Soften the Impact of the 

Global Financial Crisis of 2008–09?, International Monetary Fund(IMF), WP/12/5,2011. 
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في المدة الجزئية الأولى إلى نفس الاسباب التي اثرت بالمتغيرات الاقتصادية الكمية السابقة وىي 
فقد كانت تتسـ (2000-2005) اما المدة . الركود الاقتصادي الناجـ عف الازمة الاسيوية 

 وقد سجؿ معدؿ (4%) 2005المدة حيث بمغ  معدؿ البطالة  في عاـ   بالاستقرار عمى طوؿ
%( (3فقد تراجعت نسبة البطالة  إلى (2005-2010) اما  المدة  . (%0)نموسنوي مركب قدره 

 مسجلا معدؿ نمو 2010واستقرت عمييا عمى طوؿ المدة ثـ رجعت إلى مستواىا الاصمي عاـ  
سجمت انخفاضا في معدؿ البطالة في  ((2010-2014وفي  المدة ,  (%0)سنوي مركب قدره 

 وبقي مستقرا حتى نياية المدة الجزئية الخامسة مسجلا معدؿ نمو (3%)  اذ بمغ 2011عاـ 
كاف معدؿ نمو  (2014-1991)وخلاؿ المدة الكمية  .(% 5.59-)سنوي مركب سالب قدره 

بعد مقارنة معدلات النمو السنوية المركبة خلاؿ المدد الخمس نجد اف معدؿ ,  (%1.70)البطالة 
البطالة كاف اكثر المتغيرات الاقتصادية استقرار وحتى بالنسبة لمعدؿ النمو السنوي المركب لممدّة 

. الكمية فيو يعد منخفض نسبيا مما يعني اف الاقتصاد الكوري لا يعاني مف مشكمة البطالة 
:  يوضح تطور معدؿ البطالة في كوريا  (27)والشكؿ 

 

 (1991-2014)معذه اىثطاىح  فً مىرٌا ىيمذج  (27)     شنو 

 
 Excelٚثغٔبِج  ( 2)اٌّظضع اػضاص اٌجبدثخ اػزّبصا ػٍٝ اٌٍّذك الادظبئٟ 

 

    

يوضح معدلات النمو السنوية المركبة لممتغيرات الاقتصادية الكمية في كوريا بعد  (4)  والجدوؿ 
: تجزئتيا إلى خمس مدد زمنية 
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معذلاخ اىىمى اىسىىٌح اىمرمثح ىثعط اىمتغٍراخ الاقتصادٌح اىنيٍح  فً مىرٌا ىيمذج  (4)خذوه

(2014-1991)
 

% 

 اىىاتح اىمحيً اىمذج

 الاخماىً

متىسط وصٍة اىفرد 

 مه اىىاتح

 اىثطاىح اىتعخم

1995-1991 5.90    10.07 -5.96    0       

2000-1995 5.19    -0.74 -33.16    14.86     

2005-2000 4.73     9.32 0        0        

2010-2005 4.11     3.49 26.19     0        

2014-2010 2.42    4.77 -128.45      -5.59     

2014-1991 4.65     5.53 -11.13      1.70      

  (2)اٌّظضع اػضاص اٌجبدثخ اػزّبصا ػٍٝ اٌٍّذك الادظبئٟ 

 

 

 

    (Iraqi economy) ياىعراقالاقتصاد : ثاىثا 

 :G.D.Pالناتج المحلي الاجمالي  -1
لما ليا مف اىمية  في العراؽ  مف اجؿ تحميؿ التطورات في الناتج المحمي الاجمالي بالاسعار الثابتة    

وتجزئة مدة الدراسة  ( 3)الاستعانة بالممحؽ الاحصائي في التعرؼ عمى الوضع الاقتصادي فيو وبعد 
اف الناتج المحمي الاجمالي بمغ   (1995-1991)إلى خمس مدد جزئية لاحظنا وخلاؿ المدة 

 وبمعدؿ 1995مميار دولار عاـ (19.57) واستمر بالزيادة  ليبمغ  ,1991عاـ مميار دولار  (10.68)
وبالرغـ مف فرض العقوبات الاقتصادية عمى العراؽ في تمؾ المدة  (%12.87)نموسنوي مركب 

والانخفاض الكبير في تصدير النفط الخاـ الا اف العراؽ شيد ارتفاع في مساىمة قطاع الزراعة في 
الناتج وىذه الزيادة تعزى إلى سياسات الدعـ الحكومي لمقطاع الزراعي مف اجؿ سد حاجة المواطنيف 

فضلا عف الزيادة الكبيرة في الانفاؽ الحكومي لاعادة اعمار البنى ,الغذائية بعد توقؼ الاستيراد 
 فقد استمر الناتج المحمي الاجمالي (1995-2000) اما في المدة , التحتية التي تأثرة بالحرب 

 وقد كاف معدؿ النموالسنوي المركب ليذه 2000مميار دولار في عاـ  (42.35)بالزيادة حيث بمغ 
اي اف ىذه المدة كانت تتسـ بالتذبذب بيف الارتفاع والانخفاض كما شيدت ىذه  ((16.69%المدة 

 فقد (2000-2005)اما فيما يخص المدة . المدة تطبيؽ معاىدة التفاىـ الغذاء والدواء مقابؿ النفط 
 ثـ 2003,2002كاف الناتج المحمي الاجمالي في تذبذب عمى طوؿ المدة حيث انخفض في الاعواـ 

مسجلا معدؿ مميار دولار  ((43.43 حوالي 2005عاود الارتفاع مرة اخرى حتى بمغ في عاـ 
إذ عانى الاقتصاد العراقي مف اضطرابات كبيرة نتيجة تغير النظاـ  ( %0.50)نموسنوي مركب قدره 
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مميار  (57.75) فكانت تتسـ بالارتفاع المستمر حيث انو بمغ (2005-2010)اما المدة . السياسي 
 (2010-2014)وفي المدة . (5.86%) مسجلا معدؿ نموسنوي مركب يبمغ 2010دولار في عاـ 

حيث بمغ حوالي 2014كاف الناتج المحمي الاجمالي في ارتفاع مستمر الا انو انخفض في عاـ 
ويرجع ارتفاع  (4.70%)مميار دولار وقد كاف معدؿ النمو السنوي المركب ليذه المدة ىو (72.69)

الناتج خلاؿ ىذه المدة إلى ارتفاع اسعار النفط الخاـ الذي يشكؿ نسبة كبيرة مف الناتج المحمي 
نلاحظ مف  (%8.31)في حيف كاف معدؿ نمو الناتج المحمي الاجمالي خلاؿ المدة الكمية . الاجمالي 

خلاؿ تتبع التطورات في الناتج المحمي الاجمالي في العراؽ اف الناتج كاف في ارتفاع مستمر ولـ 
يواجو اي تذبذب إذ اف الناتج المحمي الاجمالي في العراؽ يتكوف بصورة رئيسية مف النفط الخاـ 

يوضح تطور الناتج المحمي  (28)والشكؿ   , (1)المصدر الذي تعتمد عميو الموازنة الحكومية لمدولة 
 ( :2014-1991)الاجمالي في العراؽ لممدّة 

 

 

 (ميٍار دولار) (1991-2014)اىىاتح اىمحيً الاخماىً فً اىعراق ىيمذج  (28)     شنو  

 
 Excelٚثغٔبِج  ( 3)اػضاص اٌجبدثخ اػزّبصا ػٍٝ اٌٍّذك الادظبئٟ : اٌّظضع 

 

 

 

 :متوسط نصيب الفرد من الناتج- 2
إذ تلاحظ  ( 3) مف اجؿ تحميؿ متوسط نصيب الفرد   في العراؽ اعتمدنا عمى الممحؽ الاحصائي 

دولارفي  ((977واستمر بالنمو حتى بمغ 1991دولار عاـ  ((595كاف  (1995-1991)خلاؿ المدة 
 دولار مسجلا معدؿ نموسنوي مركب (968)  حيث بمغ 1995 ومف ثـ انخفض في عاـ 1994عاـ 

                                                           

ِجٍخ و١ٍخ , فغص ٚرذض٠بد صعاؿخ رذ١ٍ١ٍخ ٌٍّؤشغاد الالزظبص٠خ ٚاٌز١ّٕخ اٌجشغ٠خ ..الالزظبص اٌؼغالٟ , فبعؽ وغ٠ُ ثغ٠ٟٙ .ص( 1)

  .26-24ص  , 2011, اٌؼضص اٌـبثغ ٚاٌؼشغْٚ , ثغضاص ٌٍؼٍَٛ الالزظبص٠خ اٌجبِؼخ 

0

10

20

30

40

50

60

70

80

1991 1995 2000 2005 2010 2014



 

 



 

90 

( 1,797) استمر متوسط نصيب الفرد بالارتفاع حيث بمغ (1995-2000)وفي المدة  ,  (%10.22)
عمى الرغـ مف اف معدؿ النمو  (13.17%) مسجلا معدؿ نموسنوي مركب قدره 2000دولارفي عاـ 

السنوي المركب لمتوسط نصيب الفرد كاف قد ارتفع خلاؿ المدة الجزئية الثانية عنما كاف عميو في المدة 
الجزئية الأولى الاانيا تعد منخفضة قياسا بالمدة التي سبقت عقد التسعينيات ويرجع سبب ذلؾ إلى 

 فقد كانت تتسـ (2000-2005)اما المدة . الظروؼ الاقتصادية الصعبة التي مر بيا العراؽ 
دولاروقد سجؿ  (1,608) حيث عاود الارتفاع مرة اخرى وقد بمغ2005بالانخفاض المستمر حتى عاـ 

إذ شيدت ىذه المدة توقؼ في الحياة الاقتصادية في  (%2.19-)معدؿ نمو سنوي مركب سالب  قدره 
 كانت تتسـ (2005-2010)اما  المدة .  نتيجة تغير النظاـ السياسي والعمميات العسكرية 2003عاـ 

 مسجلا معدؿ نمو سنوي مركب قدره 2010دولارفي عاـ  ((1,871بالارتفاع المستمر حيث بمغ 
 فانيا سجمت ارتفاعا عمى طوؿ المدة حيث (2010-2014)كذلؾ الحاؿ بالنسبة  لممدة ,  (3.07%)

دولارمسجلا معدؿ  (2,088)فقد بمغ 2014  ثـ تراجع قميلا في عاـ 2013دولار عاـ  (2,300)بمغ 
كاف ذلؾ ناتج عف ارتفاع اسعار النفط الخاـ عمى طوؿ تمؾ المدة  (2.21%)نمو سنوي  مركب قدره 

مما انعكس ذلؾ في ارتفاع الناتج المحمي الاجمالي ومتوسط نصيب الفرد منو الا اف اسعار النفط الخاـ 
اما . مما انعكس في تراجع متوسط نصيب الفرد في تمؾ السنة 2014قد تراجعت وبشكؿ كبير في عاـ 

,  (1)%( 5.37)فقد بمغ معدؿ نمو متوسط نصيب الفرد مف الناتج  (2014-1991)خلاؿ المدة الكمية 
: تطور متوسط نصيب الفرد مف الناتج في العراؽ   (29)ويوضح الشكؿ البياني 

 
 (تاىذولار  ) (1991-2014)متىسط وصٍة اىفرد مه اىىاتح فً اىعراق ىيمذج  (29)اىشنو اىثٍاوً 

 
 Excelٚثغٔبِج  ( 3)اػضاص اٌجبدثخ اػزّبصا ػٍٝ اٌٍّذك الادظبئٟ : اٌّظضع

 

                                                           

ِظضع , فغص ٚرذض٠بد صعاؿخ رذ١ٍ١ٍخ ٌٍّؤشغاد الالزظبص٠خ ٚاٌز١ّٕخ اٌجشغ٠خ ..الالزظبص اٌؼغالٟ , فبعؽ وغ٠ُ ثغ٠ٟٙ .ص( 1)

 .29ص, ؿبثك
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 (:(Inflationالتضخم  -2
لذا فقد  كاف مف ,   يعد التضخـ مف المتغيرات التي تؤثر في  الاستقرار الاقتصادي لاي بمد  

وبعد تجزئة مدة  ( 3)وبالاستعانة بالممحؽ الاحصائي . الميـ تتبع التطورات الحاصمة فيو في العراؽ 
%( (111.1بمغ  (1995-1991)الدراسة الكمية إلى خمس مدد جزئية نلاحظ اف التضخـ  في المدة 

 مسجلا معدؿ نمو سنوي مركب 1995في عاـ  (%(295.4واستمر بالارتفاع حتى بمغ 1991في عاـ 
إذ اف ىذه المدة كانت تشيد وجود حصار اقتصادي بالاضافة إلى تعطؿ الكثير مف  ( %21.60)قدره 

فقد كاف متذبذباً بيف  ((1995-2000اما في المدة , المرافؽ الاقتصادية بسبب حرب الخميج الثانية 
 مسجلا معدؿ نمو سنوي مركب سالب 2000 في عاـ (43.7%)الارتفاع ومف ثـ الانخفاض حتى بمغ 

وكاف سبب ىذا التذبذب ىو توقيع اتفاقية مذكرة التفاىـ الغذاء والدواء مقابؿ النفط  (%31.76-)قدره 
اما . ثـ عاودالمستوى العاـ للاسعار بالارتفاع 1996والتي ادت إلى انخفاض كبير في الاسعار في عاـ 

 (32.3%) فقد كانت تتسـ بالتذبذب ايضا بيف الارتفاع والانخفاض حيث بمغ (2000-2005)  المدة 
اف اىـ اسباب  (5.86-%)  وقد سجؿ معدؿ نمو سنوي مركب سالب ايضا  قدره 2005في عاـ 

التغيرات التي طرأت عمى المتغيرات الاقتصادية عامة والتضخـ بشكؿ خاص ىو التحوؿ السياسي في 
البلاد وما صاحبو مف دمار لممرافؽ الاقتصادية والبنى التحتية ىذا مف جانب وتحوؿ النظاـ الاقتصادي 

عف المدد ((2005-2010ولـ تختمؼ المدة , مف اقتصاد مخطط إلى اقتصاد السوؽ مف جانب اخر 
الجزئية السابقة حيث انيا كانت تتسـ بالتذبذب بيف الارتفاع والاتخفاض  حيث بمغ التضخـ بمغ 

-2014)اما المدة  ,  (12.46-%) مسجلا معدؿ نموسنوي مركب سالب قدره 2010عاـ  ((%16.6
 مسجلا معدؿ نمو 2014 في عاـ (1.8-%) فانيا سجمت انخفاضا مستمرا  حيث بمغ فييا (2010

وكاف السبب في تراجع معدلات النمو السنوية المركبة لمتضخـ ىو  (164.12-%)سنوي مركب قدره 
اتباع العراؽ سياسات نقدية تستيدؼ التضخـ متمثمة بتخفيض سعر الصرؼ الذي انعكس عمى انخفاض 

وبمغ معدؿ نمو التضخـ  . (1)كبير في اسعار الاستيرادات التي تشكؿ نسبة كبيرة مف سمة المستيمؾ 
( 30)والشكؿ البياني  .(-%247.92)مقدارا سالبا ايضا ىو  (2014-1991)خلاؿ المدة الكمية 

: يوضح ذلؾ 
 
 

                                                           

 :أظغ فٟ طٌه ( 1)

, ثغضاص , اٌجٕه اٌّغوؼٞ اٌؼغالٟ , اٌـ١بؿخ إٌمض٠خ ٌٍجٕه اٌّغوؼٞ اٌؼغالٟ ِٚزطٍجبد الاؿزمغاع ٚإٌّٛ الالزظبصٞ ,  ِظٙغ ِذّض طبٌخ    -

 .  2008رّٛػ
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 (1991-2014)اىتعخم الاقتصادي  فً اىعراق  ىيمذج  (30)اىشنو اىثٍاوً 

 
 Excelٚثغٔبِج  (3 )اػضاص اٌجبدثخ اػزّبصا ػٍٝ اٌٍّذك الادظبئٟ : اٌّظضع

 

 

 

  (:(Unemploymentالبطالة   -4
تشغيؿ  ) لمستوى التشغيؿ اً     تعد البطالة مف المتغيرات الاقتصادية الكمية اليامة إذ انيا تعد انعكاس

ويعد العراؽ مف المجتمعات التي ترتفع فييا نسبة السكاف النشطوف اقتصاديا , (الموارد  الاقتصادية 
اما مف جانب الطمب فقد  ساىـ , وذلؾ لارتفاع معدلات النمو السكاني السنوي ىذا مف جانب العرض 

تراجع قدرة الاقتصاد العراقي عمى استيعاب اكبر قدر ممكف مف ىذه القوى نتيجة لعدـ قدرتو عمى مواكبة 
الزيادة الحاصمة في القوى العاممة التي تدخؿ سوؽ العمؿ عف طريؽ ايجاد فرص عمؿ ليا في انخفاض 

وعميو سوؼ نتتبع تطورات ىذا المتغير في العراؽ مف خلاؿ تقسيـ مدة الدراسة إلى ,الطمب عمى العمؿ
لاحظنا اف  (1995-1991)وخلاؿ المدة  (3)وبالاستعانة بالممحؽ الاحصائي. خمس مدد جزئية 

 مسجلا 1995في عاـ  (%(19 وبقي مستقرا  حتى بمغ 1991في عاـ  (%(20معدؿ البطالة  كاف 
يعود سبب ارتفاع معدلات البطالة في بداية عقد  (% 1.02-)معدؿ نمو سنوي مركب سالب 

الايرانية ليدخموا سوؽ العمؿ وتفاقمت –التسعينيات إلى تسريح الجنود عقب انتياء الحرب العراقية 
 وتسريح بعض 1991المشكمة نتيجة تدمير بعض المشاريع والمصانع بفعؿ الحرب العدوانية عاـ 

فقد كاف متذبذبا  بيف الارتفاع والانخفاض حيث بمغ  ((1995-2000وفي المدة  , العامميف فييا  
يرجع سبب تراجع  (%1.07-) مسجلا معدؿ نمو سنوي مركب سالب قدره 2000في عاـ (%18)

معدلات البطالة في ىذه المدة لأسباب منيا ىجرة الايدي العاممة إلى خارج العراؽ لمبحث عف فرص 
. عمؿ زيادة نسبة مساىمة القطاعات الانتاجية كالزراعة والصناعة مف اجؿ تاميف الغذاء لممواطنيف 

المدة  حيث بمغ   فقد كانت تتسـ بالتذبذب ايضا  عمى طوؿ(2000-2005)وكذلؾ الحاؿ في المدة 
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نلاحظ اف معدلات البطالة قد  (%0) وقد سجؿ معدؿ نمو سنوي مركب قدره (15%) 2005في عاـ  
ارتفعت خلاؿ ىذه المدة وكاف ىذا واضحا مف خلاؿ ارتفاع معدؿ النمو السنوي المركبة بالقياس إلى 
المدتيف السابقتيف ويرجع سبب ىذا الارتفاع إلى تدىور مجمؿ الاوضاع الاقتصادية والاجتماعية إذ 

 محطما بفعؿ الحروب الداخمية والخارجية والعقوبات والادارات السيئة 2003اضحى الاقتصاد بعد عاـ 
وتوقؼ عممية التنمية وتدمير البنى التحتية ومؤسسات القطاع العاـ وتضاؤؿ الفرص اماـ القطاع 

فقد اتسمت نسبة البطالة   ((2005-2010و في المدة . الخاص وسيادة الفوضى الامنية والعنؼ 
 مسجلا معدؿ نمو سنوي مركب 2010في عاـ  (%(18بالتذبذب بيف الارتفاع والانخفاض حتى بمغت

ويرجع سبب تراجعو إلى تحسف في الاوضاع الامنية التي توفر بيئة جيدة  (%3.58-)سالب قدره 
لمعمؿ ولاسيما السياحة بالاضافة إلى ارتفاع الايرادات النفطية بسبب ارتفاع اسعار النفط مما ساعد عمى 

 كاف معدؿ البطالة يتجو (2010-2014)اما في المدة , زيادة الانفاؽ العاـ ومف ثـ زيادة فرص العمؿ 
كاف  (1.29%)  مسجلا معدؿ نمو سنوي مركب قدره 2014 في عاـ (16%)نحو الارتفاع حيث بمغ 

احد اىـ اسباب تزايده في ىذه المدة ىي عدـ موائمة النظاـ التعميمي لمتطمبات سوؽ العمؿ بالاضافة 
إلى تدىور الاوضاع الامنية في العراؽ وانخفاض اسعار النفط التي ادت إلى انخفاض الانفاؽ العاـ 

والشكؿ البياني ,  (-%0.92)فقد بمغ معدؿ نمو البطالة  (2014-1991)اما خلاؿ المدة الكمية .(1)
 :يوضح تطور معدؿ البطالة في العراؽ  (31)
 

 (1991-2014)معذه اىثطاىح  فً اىعراق ىيمذج  (31)اىشنو اىثٍاوً 

 
 Exceٚثغٔبِج  (3 )اػضاص اٌجبدثخ اػزّبصا ػٍٝ اٌٍّذك الادظبئٟ :اٌّظضع 

 

 

                                                           

 :أظغ فٟ طٌه ( 1)

, 4اٌّجٍض , ِجٍخ جبِؼخ الأجبع ٌٍؼٍَٛ الالزظبص٠خ ٚالاصاع٠خ , ٚؿجً ِؼبٌجزٙب –اؿجبثٙب : اٌجطبٌخ فٟ الالزظبص اٌؼغالٟ , ػ١بصح ؿؼ١ض دـ١ٓ . ص -

 .95-92ص , 2012, الأجبع , 8اٌؼضص 
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يوضح معدلات النمو السنوية المركبة لممتغيرات الاقتصادية الكمية في العراؽ بعد تجزئتيا  (5)والجدوؿ 
: إلى خمس فترات زمنية 

 

معذلاخ اىىمى اىسىىٌح اىمرمثح ىثعط اىمتغٍراخ الاقتصادٌح اىنيٍح  فً اىعراق  (5)خذوه

(1991-2014)ىيمذج 
 

% 

 اىىاتح اىمحيً اىمذج

 الاخماىً

متىسط وصٍة اىفرد 

 مه اىىاتح

 اىثطاىح اىتعخم

1995-1991 12.87    10.22    21.60     -1.02   

2000-1995 16.69    13.17    -31.7     -1.07    

2005-2000 0.50    -2.19     -5.86     0      

2010-2005 0.50    3.07      -12.46    -3.58    

2014-2010 4.70    2.21      -164.12    1.29    

2014-1991 8.31   5.37       -247.92    -0.92    

 (3 )اٌّظضع اػضاص اٌجبدثخ اػزّبصا ػٍٝ اٌٍّذك الادظبئٟ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 



 

95 

اىمثحث اىثاوً  

 فعاىٍح اىسٍاسح اىىقذٌح فً معاىدح اىصذماخ اىىقذٌح فً دوه اىعٍىح
  

     إف السياسة النقدية جزء ميـ مف السياسة الاقتصادية الكمية حيث تمارس السياسة النقدية دورا ميما 
ومف خلاؿ ىذا الدور الميـ تستطيع , وفاعلا في تنظيـ عرض النقد والتحكـ بالسيولة النقدية والائتماف 

السمطات النقدية اف تحقؽ اىداؼ حيوية محددة وفقاً لاولويات تحددىا المشكمة الاقتصادية التي يعاني 
وفي بعض الاحياف تستخدـ السمطات النقدية اىداؼ وسيطة كعرض النقد واسعار , منيا الاقتصاد 

ترتبط و .الفائدة لموصوؿ إلى تحقيؽ ىدؼ نيائي تصبوا اليو كاستقرار الاسعار والحد مف التضخـ  
 بقدرة السمطات النقدية المتمثمة  (effectiveness of monetary policy)فاعمية السياسة النقدية

بالبنوؾ المركزية في المحافظة عمى الاستقرار الاقتصادي في البمد مف خلاؿ استخداـ الادوات المتاحة 
لدييا والتي تتناسب مع الوضع الاقتصادي لذلؾ البمد حيث يستطيع صناع القرار في السياسة النقدية 

التدخؿ مف خلاؿ التحكـ بالعديد مف المتغيرات النقدية لتحقيؽ التوازف في السوؽ النقدية الا اف الاخفاؽ 
في ىذا التوازف يتسبب في حدوث الصدمات النقدية والتي مف شأنيا اف تؤثر عمى العديد مف المتغيرات 

, الياباف )وفي ىذا المبحث سوؼ نركز عمى فعالية السياسة النقدية في دوؿ العينة . الاقتصادية الكمية 
:-  وكما يأتي  (العراؽ , كوريا

 

 Japanاىٍاتان  : أولا

يعد الاقتصاد الياباني احد اكبر الاقتصادات الرأسمالية المتقدمة  وقد شيدت بعض المتغيرات 
الاقتصادية الكمية  في الياباف خلاؿ العقود الماضية تغيرات وتذبذبات كبيرة وجاءت كؿ ىذه الاحداث 

 توضيحومف اجؿ , بسبب دورة الانكماش التي عانت منيا الياباف فضلا عف تأثرىا بالازمات العالمية 
فعالية السياسة النقدية  في الياباف  في معالجة الازمات الاقتصادية ينبغي لنا عرض مسار السياسة 
النقدية  في الياباف  عبر استعراض سريع لمخطط والاجراءات النقدية  في الياباف عمى وفؽ تسمسميا 

. التاريخي وتقسيميا إلى عقود 
 

 :(1991-1999)عقذ اىتسعٍىٍاخ –أ 

اف المشاكؿ التي عانت منيا الياباف خلاؿ عقد التسعينيات تعود جذورىا إلى النصؼ الثاني مف عقد 
إذ عانت الياباف مف ارتفاع حاد في قيمة اليف الياباني مقابؿ الدولار الامريكي في عاـ , الثمانينات 

 دولار وذلؾ نتيجة تراجع الصادرات مما ادى إلى حدوث ركود وتضخـ /يف150 حيث بمغ 1986
مستورد مما دفع السياسة النقدية إلى خفض اسعار الفائدة جزئيا لممساعدة في تحفيز الاقتصاد ومنع اليف 
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 شددت السياسة النقدية وارتفع معدؿ الخصـ الرسمي 1989وفي عاـ  . بمعدلات عالية مف الارتفاع 
وكاف الغرض مف ارتفاع اسعار الفائدة . ومع الارتفاع السريع لاسعار الفائدة ارتفع معدؿ التضخـ ايضا 

ىو لمحد مف  الزيادات في اسعار الاراضي و مف الزيادة في الاقراض المصرفي لممشاريع العقارية 
 مما ادى إلى انفجار الفقاعة في السنة 1992والشركات وبعد وصوؿ اسعار الاسيـ إلى ذروتيا في عاـ 

وقد انعكست تمؾ الاجراءات التي حاولت السيطرة عمى قيمة اليف إلى حصوؿ ركود في . (1 )نفسيا
الاقتصاد الياباني  في اوائؿ عقد التسعينيات وواصمت اسعار الاراضي في الانخفاض بصورة مضطردة 

ردا   (1993,1992)وانخفض معدؿ التضخـ مما ادى إلى استخداـ سياسة نقدية توسعية في عامي , 
-1993وعمى الرغـ مف ضعؼ الاقتصاد فقد كاف سعر الصرؼ في المدة .عمى ضعػؼ الاقتصاد 

 مع عدـ وجود اسباب قوية 1995 الدولار في ربيع /يف80  الدولار إلى /يف100 يقدر بيف 1995
وواضحة لمثؿ ىذه الخطوة المفاجئة قمؿ ارتفاع سعر الصرؼ توقعا للانتعاش المبكر مما ساىـ في 

. (2)التضخـ والانكماش 
 بدأ الاقتصاد الياباني في النمو وانخفضت قيمة اليف إلى مستوى 1995    وفي النصؼ الثاني مف عاـ 

 الا اف 1996 الدولار وتحولت إلى فكرة جيدة في توفيرالمزيد مف الدعـ للانتعاش في عاـ /يف110فوؽ 
 نتيجة لازمة العملات الاسيوية 1997معدؿ النمو تباطئ بشكؿ كبير في النصؼ الثاني مف عاـ 

وواصؿ الاقتصاد تدىوره  , والازمة المصرفية للاقتصاد الياباني في نوفمبر تشريف الثاني مف العاـ نفسو  
 تـ اعلاف استقلاؿ 1998وفي عاـ . 1976 مما سجؿ نمو سالبا لاوؿ مرة منذ عاـ 1998في عاـ 

البنؾ المركزي الياباني وكانت ىناؾ اماؿ كبيرة في اف البنؾ المركزي الياباني يمكف اف يتحسف اداءه 
كاد الاقتصاد الياباني اف يقع في ركود خطير وعدـ استقرار .ويعود إلى وضعو كسياسة نقدية ناجحة 

خطوة رئيسو 1999فبراير 12ونتيجة لذلؾ اتخذ البنؾ المركزي الياباني في .  1998مالي في ربيع عاـ
حيث قرر المجمس خفض سعر الفائدة إلى ادنى مستوى ممكف وىي تعد بداية ما يسمى بسعر الفائدة 

الاف الانخفاض في النشاط الاقتصادي اصبح .  ( (zero Interest rate policy ( ZIRP)الصفرية 
 وعدـ استقرار النظاـ المالي اصبح حاد حيث يتأرجح بنؾ التسميؼ عمى 1999واضحا بحموؿ ربيع عاـ 

ولما كاف الاقتصاد لايستجيب إلى انخفاض سعر الفائدة بدأت القطاعات الحكومية والتجارية . الافلاس 

                                                           

(1)Takatoshi Ito, Frederic S. Mishkin, Two Decades of Japanese Monetary Policy and the 

Deflation Problem, University of Chicago Press,USA, September 2006,P135. 
(2)Takatoshi Ito, Frederic S. Mishkin, Two Decades of Japanese Monetary Policy and the 

Deflation Problem, op.cit,P135. 
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وكاف رد فعؿ مجمس السياسة النقدية . بالضغط عمى البنؾ المركزي الياباني لاعتماد التيسير الكمي 
باف اصدر بياف  اكد فيو انو لف يستجيب لتقمبات سعر الصرؼ وانو فعؿ ما يكفي في تخفيؼ الشروط 

-2000))يوضح تطورات اسعار الفائدة واسعار الصرؼ في الياباف لممدة   (32)والشكؿ , النقدية 
حيث نلاحظ اف اف اسعار الصرؼ لـ تكف مستقرة وقد انخفضت إلى ادنى مستوى ليا عاـ  , 1991
وكذلؾ الحاؿ بالنسبة لاسعار ,  دولار / يف 135اذ بمغ 1991اما اعمى مستوى ليا فيو عاـ  , 1995

 إذ 1997-1998الفائدة الحقيقية فيي الاخرى لـ تكف مستقرة وقد سجمت ادنى مستوى ليا في عامي 
 بالرغـ مف كوف اسعار الفائدة الاسمية قريبة مف الصفر بسبب انخفاض (2%)بمغت اسعار الفائدة فييما 

 .  (5%)إذ بمغت 1991اما اعمى مستوى ليا فقد كاف عاـ , معدؿ التضخـ الى دوف الصفر 
 

 1991-2000))تطىراخ اسعار اىفائذج واسعار اىصرف فً اىٍاتان ىيمذج  ( 32)    شنو  
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 Excelٚثغٔبِج ,  (1 )اػضاص اٌجبدثخ ثبلاػزّبص ػٍٝ اٌٍّذك الادظبئٟ : اٌّظضع 

 

 

                                                           


 ػغع ػٍٝ رضي "اٌىّٟ" فىٍّخ .اٌفبئضح أؿؼبع سفغ ثؼض اٌّغوؼ٠خ اٌجٕٛن لجً ِٓ رـزشضَ اٌزٟ إٌمض٠خ اٌـ١بؿخ اصٚاد ِٓ أصاح ٘ٛ اٌىّٟ ٌز١ـ١غا 

اٞ ل١بَ اٌجٕه اٌّغوؼٞ ثبغغاق اٌجٕٛن اٌزجبع٠خ ثفبئغ ؿ١ٌٛخ ٌزؼؼ٠ؼ الالغاع اٌشبص ٚرغن  .اٌّؼغٚع اٌّبي ػ٠بصح ٠ؼٕٟ اٌىّٟ ٚاٌز١ـ١غ إٌمٛص

 ِزٕٛػخ ِجّٛػخ ٌشغاء إٌمٛص ؽجغ ػٍٝ أؿبؿب اٌىّٟ اٌز١ـ١غ ٠ٕطٛٞٚ. ٌُٙ و١ّبد وج١غح ِٓ الادز١بؽ١بد اٌفبئؼخ ٚثبٌزبٌٟ رشف١غ ٔمض اٌـ١ٌٛخ 

 ؽجغ لأْ طٌه اٌؼّلاد, رضاٚي فٟ وج١غ اثغ اٌىّٟ ٌٍٚز١ـ١غ .اٌـ١ٌٛخ أٚ ثبٌٕمٛص اٌّب١ٌخ الأؿٛاق اغغاق ٘ٛ إٌٙبئٟ ٚاٌٙضف اٌّب١ٌخ الأٚعاق ِٓ

 ِٕٚغ الإلغاع رؼؼ٠ؼ ٘ٛ اٌؼ١ٍّخ ٘ظٖ ِٓ اٌّغوؼٞ اٌجٕه ٚ٘ضف .اٌزؼشُ ٠ٚؼؼػ الاسغٜ اٌؼّلاد ِمبثً اٌؼٍّخ ل١ّخ ِٓ ٠مًٍ اٌؼٍّخ ِٓ اٌّؼ٠ض

 .اٌّـزمجً فٟ الاِٛاي ٔمض
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 : (2000-2010) تعذ استقلاه اىثىل اىمرمزي اىٍاتاوً  –ب 

 الا 1999    عمى الرغـ مف استخداـ البنؾ المركزي سياسة الفائدة الصفرية والتيسير الكمي في عاـ 
مارس 19لذا اعتمد البنؾ المركزي الياباني في , انيا لـ تحقؽ اىدافيا في معالجة الركود الاقتصادي

 سياسة نقدية اخرى وىي سياسة التيسير الكمي وىي سياسة نقدية تستخدميا البنوؾ المركزية 2001
ويتـ تنفيذ التيسير الكمي مف خلاؿ . لتحفيز الاقتصاد عندما تكوف السياسة النقدية التقميدية غير فعالة 

شراء الاصوؿ المالية مف البنوؾ التجارية والمؤسسات المالية الاخرى وبالتالي رفع اسعار تمؾ الموجودات 
وىي تختمؼ عف السياسة النقدية , المالية وخفض انتاجيا وزيادة المعروض مف النقود في نفس الوقت 

التقميدية مف شراء او بيع السندات الحكومية قصيرة الاجؿ لمحفاظ عمى اسعػار الفائػدة عند اليدؼ 
وبموجب سياسة التيسير الكمي الذي استخدميا البنؾ المركزي الياباني اغرؽ البنؾ المركزي . (1)المحدد

البنوؾ التجارية بفائض سيولة لتعزيز الاقراض الخاص وترؾ ليـ كميات كبيرة مف الاحتياطيات الفائضة 
وقد انجز البنؾ المركزي الياباني ىذا عف طريؽ شراء المزيد مف . وبالتالي تخفيض نقص السيولة 

وقاـ ايضا في وقت , السندات الحكومية وكاف يرى اف ىناؾ حاجة إلى تعييف سعر الفائدة وىو الصفر 
وقد ادى استخداـ ىذه السياسة مف البنؾ المركزي . لاحؽ بشراء الاسيـ والسندات المدعومة بالاصوؿ 

الياباني إلى ارتفاع رصيد الحساب الجاري في البنؾ التجاري كما تضاعفت ثلاث مرات كمية السندات 
وقد حاوؿ البنؾ المركزي الياباني . (2)الحكومية اليابانية عمى المدى الطويؿ لدى البنؾ المركزي الياباني 

استيداؼ التضخـ مف اجؿ تنشيط الاقتصاد الا اف العديد مف اعضاء مجمس السياسات اعرب عف 
وجيات نظر تتسـ بالشؾ و اللايقيف  وكانوا يجادلوف بانو لاتوجد اداة ذات مصداقية لرفع معدؿ التضخـ 

واف توقعات التضخـ في السوؽ لف تستجيب لمجرد الاعلاف عف اليدؼ لذلؾ فاف التزاـ البنؾ ىدؼ لـ 
وفي اعقاب . (3 )يكف لديو الادوات اللازمة لتحقيقو مف شأنو اف يتسبب بفقداف البنؾ المركزي لمصداقيتو

 بدأ البنؾ المركزي الياباني بالرد عمى التطورات التي حدثت في الاسواؽ 2008الازمة المالية العالمية 
 حيث انو قاـ بتنفيذ اثنيف مف التخفيضات في اسعار الفائدة كما قدمت 2008المالية في سبتمبر

وكانت الاىداؼ الكػامنة وراء ىذه الاجػراءات . تعديلات عدة عمى اطار السياسة النقدية الخاصة بيـ 
 :(4)ىي 

. ضماف الاستقرار في الاسواؽ المالية- 1  
                                                           

(1)The implementation of monetary policy in the euro area. European Central Bank. 2008. p. 14–19. 

(2)Bank of Japan, New Procedures for Money Market Operations and Monetary Easing, Japan, 19 March 2001.  

(3)Takatoshi Ito, Frederic S. Mishkin, Monetary Policy in Japan:Problems and Solutions, For the Solutions 

conference, June 19-20, 2004, Roppongi,Tokyo Conference Version, Japan, 2004, P16. 

(4)Uwe Vollmer,Ralf Bebenroth, The Financial Crisis in Japan: Causes and Policy Reactions by the Bank of 

Japan, The European Journal of Comparative Economics, Vol. 9, n. 1, 2012,p 63.  



 

 



 

99 

بعد انييار ليماف  )تسييؿ تمويؿ الشركات مف اجؿ ضماف استقرار السوؽ المالي وعمى الفور - 2
.  في الولايات المتحدة الاميركية  (براذرز 

    كما قاـ البنؾ المركزي الياباني بتوقيع اتفاقية العممة الثنائية مع البنؾ الاحتياطي الفيدرالي الاميركي 
وىذه الاتفاقية تسمح لمبنؾ المركزي الياباني بالحصوؿ عمى الدولار الامريكي مف مجمس الاحتياطي , 

وكانت ىذه اوؿ مرة تقوـ بيا الياباف باستخداـ الاصوؿ . الاتحادي وتقديميا لممؤسسات المالية المحمية 
المحمية كضماف لمحصوؿ عمى الدولار الامريكي وكاف الغرض مف ىذه الاجراءات ىو تمبية الطمب 

المتزايد عمى السيولة في جميع انحاء العالـ عمى دولارات الامريكية وتخفيؼ الضغط عمى اسواؽ الماؿ 
ولاجؿ تخفيؼ التمويؿ وخاصة بالنسبة لمشركات الصغيرة . قصيرة الاجؿ في الولايات المتحدة الامريكية 

سعر )والمتوسطة الحجـ ولمنع ارتفاع اليف قرر البنؾ المركزي الياباني خفض السعر المستيدؼ لمعدؿ 
 % 0.1 %, 0.3 كما تـ تخفيض سعر الفائدة عمى القروض الاساسية وسعر الخصـ إلى *(المكالمة

عمى التوالي وبالاضافة إلى ذلؾ أقدـ البنؾ المركزي الياباني عمى تسييلات الودائع التكميأتية والسماح 
لمبنوؾ لتمقي مدفوعات الفائدة عمى الارصدة الفائضة لدى البنؾ المركزي كما تـ اصلاح سعر الفائدة 

وىذا الاجراء يسمح لمبنؾ المركزي الياباني بجذب  % 0.1المدفوعة مف قبؿ البنؾ المركزي الياباني عند 
علاوة عمى ذلؾ قرر . السيولة ويمنع انخفاض معدؿ سعر المكالمة عف المعدؿ المستيدؼ بنسبة اكبر 

البنؾ المركزي الياباني بزيادة المشتريات المباشرة مف السندات الحكومية و توسيع نطاؽ سندات الحكومة 
سندات الحكومة اليابانية معدؿ العائمة, سندات الحكومة اليابانية )اليابانية في ىذه الشراء المباشر 

السندات والأوراؽ التجارية غير المادية, )وفي وقت لاحؽ, اضيفت أدوات الديف . (المرتبطة بالتضخـ
التي تصدرىا الشركات للاستثمار العقاري, وضمنت  (والفواتير, الأوراؽ التجارية والقروض عمى الفعؿ

والقروض عمى سندات لمحكومة وتمت الموافقة عمييا  (CBS)الحكومة المجردة مف شكميا المادي 
الولايات المتحدة وبريطانيا )وينطبؽ الشيء نفسو عمى السندات التي تصدرىا حكومات أجنبية . جميعا

يوضح تطورات اسعار الفائدة واسعار الصرؼ في الياباف  ( 33)والشكؿ البياني  . (1 )(وفرنسا وألمانيا
 إذ بمغت 2004-2008إذ نلاحظ اف اسعار الفائدة كانت مستقرة مف عاـ  , 2001-2010))لممدة 
 . (2%) إذ بمغت 2009-2010 الا انيا انخفضت في عامي 2003 عاـ (4%) بعد اف كانت (%3)

                                                           


لٌكون مؤسسة خدمات مالٌة ،  القطن من تجار ٌهود على ٌد ثلاثة أخوة 1850 عام الولاٌات المتحدة الأمرٌكٌة ألاباما، هو بنك تم تأسٌسه فً 

  كان .بسبب الخسارة التً حدثت فً سوق الرهن العقاري 2008  سبتمبر14 أعلن عن إفلاسه فً.نٌوٌورك وٌقع مقره الرئٌسً فً. دولٌة

 .لافلاس البنك تأثٌرات سلبٌة على الكثٌر من أسواق العالم

*
*

 .ٟٚ٘ ٔٛع ِٓ أٛاع اؿؼبع فبئضح اٌجٕه اٌّغوؼٞ

(1)Uwe Vollmer,Ralf Bebenroth, The Financial Crisis in Japan: Causes and Policy Reactions by the Bank of 

Japan, op.cit ,p 64.  

https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D9%88%D9%84%D8%A7%D9%8A%D8%A7%D8%AA_%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%AA%D8%AD%D8%AF%D8%A9_%D8%A7%D9%84%D8%A3%D9%85%D8%B1%D9%8A%D9%83%D9%8A%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D9%88%D9%84%D8%A7%D9%8A%D8%A7%D8%AA_%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%AA%D8%AD%D8%AF%D8%A9_%D8%A7%D9%84%D8%A3%D9%85%D8%B1%D9%8A%D9%83%D9%8A%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/1850
https://ar.wikipedia.org/wiki/1850
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%8A%D9%87%D9%88%D8%AF
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%8A%D9%87%D9%88%D8%AF
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D9%82%D8%B7%D9%86
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D9%82%D8%B7%D9%86
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%86%D9%8A%D9%88%D9%8A%D9%88%D8%B1%D9%83
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%86%D9%8A%D9%88%D9%8A%D9%88%D8%B1%D9%83
https://ar.wikipedia.org/wiki/14_%D8%B3%D8%A8%D8%AA%D9%85%D8%A8%D8%B1
https://ar.wikipedia.org/wiki/14_%D8%B3%D8%A8%D8%AA%D9%85%D8%A8%D8%B1
https://ar.wikipedia.org/wiki/2008
https://ar.wikipedia.org/wiki/2008
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اما فيما يخص سعر الصرؼ فمـ يكف مستقرا عمى طوؿ المدة ففي بداية المدة كاف سعر الصرؼ قد 
ومف ثـ اخذ بالانخفاض الا انو  (دولار/يف125) إذ بمغ 2002وارتفع في عاـ  (دولار/يف(122سجؿ 

 ومف ثـ عاود 2008واستمر بالارتفاع حتى عاـ  (دولار/يف110) إذ بمغ 2005ارتفع مرة اخرى عاـ 
ومف خلاؿ ماتقدـ يمكف القوؿ اف ىذه  . 2010عاـ  (دولار/يف88)إلى الانخفاض مرة اخرى حتى بمغ 

المدة كانت فييا اسعار الفائدة مستقرة تقريبا وعمى العكس مف ذلؾ اسعار الصرؼ التي كانت متذبذبة 
: بيف الارتفاع والانخفاض وكما موضح ذلؾ في الشكؿ الاتي 

 
 2001-2010))تطىراخ اسعار اىفائذج واسعار اىصرف فً اىٍاتان ىيمذج  ( 33)شنو 

 

 

 

 

 
 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 Excelٚثغٔبِج   (1)اػضاص اٌجبدثخ ثبلاػزّبص ػٍٝ اٌٍّذك الادظبئٟ : اٌّظضع 

 

 :(2010)تعذ - ج 

 اعمف البنؾ المركزي الياباني خطوة جديدة مف 2010نظرا لمتدىور الاقتصادي  في اوائؿ اكتوبر    
 وكانت العناصر 2013  التي استمرت إلى ابريؿ  (CME)التيسير النقدي وىي التيسير النقدي الشامؿ 

                                                           
  اػضاص سطؾ ٌشغاء الاطٛي ثشىً ِٕفظً ػٓ الاٚعاق اٌّب١ٌخ اٌزم١ٍض٠خ ٚشغائٙبالاجغاءادادضٜ ٘ظٖ اؿزشضاَ اجغاءاد غ١غ رم١ٍض٠خ . 
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و (ZIRP )الاساسية ليذه الخطوة مماثمة لمسياسات غير التقميدية السابقة مثؿ سعر الفائدة الصفري 
وفي الوقت نفسو كانت ىناؾ العديد مف الابتكارات في مجاؿ التيسير النقدي الشامؿ ,  التيسير الكمي

وكانت احدى ىذه الابتكارات اعداد خطط لشراء الاصوؿ بشكؿ منفصؿ عف الاوراؽ المالية التقميدية 
ونتيجة لذلؾ اعمف البنؾ المركزي الياباني انو قرر اف , وشرائيا عمى حساب البنؾ المركزي الياباني 

 مميار دولار اميركي مف الاصوؿ وكانت ىذه تعد محاولة لدفع انخفاض قيمة اليف مقابؿ 60يدرس شراء 
وفي اكتوبر ,الدولار الاميركي لتحفيز الاقتصاد المحمي عف طريؽ جعؿ الصادرات اليابانية ارخص 

وكما قاـ البنؾ المركزي الياباني بشراء .  وسع البنؾ المركزي الياباني برنامج شراء الاصوؿ 2011
ويعتقد البنؾ المركزي الياباني اف , سندات حكومية طويمة الاجؿ كتدبير لمسياسة النقدية غير التقميدية 

انشاء صندوؽ خاص لاغراض خاصة مف شأنو اف يجعؿ السياسات ذات مسؤولية اكبر في تيسير 
اجراءات غير تقميدية و في العديد مف البنوؾ المركزية في الاقتصادات المتقدمة يعد الوضع السميـ لمبنؾ 
المركزي ىو المحافظة عمى حجـ حيازات السندات الحكومية ضمف المبمغ المستحؽ مف الاوراؽ النقدية 

وعندما بدأ البنؾ المركزي الياباني باستخداـ التيسير  . (بقاعدة الاوراؽ النقدية )الصادرة وىذا ما يسمى 
النقدي الشامؿ قاـ بشراء كمية ىائمة مف السندات الحكومية وكاف مف المتوقع اف يكوف البنؾ المركزي 

واصبح حجـ شراء الاصوؿ ىدؼ . الياباني غير قادر عمى الحفاظ عمى سيادة الاوراؽ الطارئة والمؤقتو 
صناديؽ  )برنامج التيسر النقدي الشامؿ لذلؾ بدأ البنؾ المركزي الياباني بشراء ثقة الاستثمار العقاري 

. (1)وصناديؽ الاستثمار المتداولة بدلًا مف اجراءات تخفيؼ القيود الائتمانية  (الاستثمار العقاري 
 
 

  South Koria اىدىىتٍح  ورٌاــك: ثاوٍا

 توجيو وادارة السياسة النقدية في (Korian central bank)يمارس البنؾ المركزي الكوري   
كوريا مف حيث صياغة وتنفيذ السياسة النقدية والائتمانية ومف خلاؿ التحكـ في عرض النقد ىدفاً 

فضلا عف قياـ  البنؾ المركزي بادارة ,  لتحقيؽ نمواً سميماَ في الاقتصاد عمى اساس استقرار الاسعار
السياسة النقدية والائتمانية والتركيز عمى استقرار الاسعار ياخذ بنظر الاعتبارتحقيؽ مسائؿ مثؿ النمو 

 فعالية السياسة توضيحومف اجؿ . الاقتصادي واستقرار الاسواؽ المالية وغيرىا مف المسائؿ الاقتصادية 
النقدية  في كوريا  في معالجة الازمات الاقتصادية ينبغي لنا عرض مسار السياسة النقدية  في كوريا 

                                                           

 (1)Wataru Takahashi , Japanese Monetary Policy, : Experience from the Lost Decades , International Journal 

of Bussiness, 18(4) , 2013, P 298.  
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عبر استعراض سريع لمخطط والاجراءات النقدية  في كوريا مف خلاؿ تقسيميا إلى مدتيف يمثلاف الفرؽ 
:  مابيف الاجراءت السياسة النقدية قبؿ استقلاؿ البنؾ المركزي الكوري وبعد استقلالو مف خلاؿ الاتي 

 
 : قثو استقلاه اىثىل اىمرمزي اىنىري  –ا 

 ىو المسؤوؿ عف ادارة السياسة النقدية ومرتبط 1997     كاف البنؾ المركزي الكوري قبؿ عاـ 
وقاـ البنؾ . (1)حيث كاف يحتفظ بالكثير مف اسرار عمميات السياسة النقدية , بالحكومة ووزارة الاقتصاد 

بما في ذلؾ التخمص التدريجي مف , المركزي الكوري بتحرير اسعار الفائدة في بداية عقد الثمانينات 
ومع ذلؾ كانت معدلات الفائدة المصرفية خاضعة ,  معدلات الفائدة التفضيأتية عمى القروض السياسية 

حتى قاـ البنؾ المركزي الكوري باجراء تحرير اكثر اتساعا في عقد التسعينيات حيث , لسيطرة الحكومة 
التي تيدؼ إلى ,  بوضع خطة متعددة المراحؿ لتحرير اسعار الفائدة 1991قامت الحكومة في عاـ 

ومعدلات الفائدة المصرفية قبؿ , تحرير اسعار الفائدة طويمة الاجؿ قبؿ اسعار الفائدة قصيرة الاجؿ 
عمى الرغـ مف تحرر اسعار الفائدة الفعمي في عقد التسعينيات الا انيا . معدلات سوؽ الاوراؽ المالية 
إذ تـ تحرير اسعار الفائدة عمى المدى القصير بما في ذلؾ عمى ودائع , انحرفت عف الخطة الاصمية 

المؤسسات المالية غير المصرفية قبؿ اسعار الفائدة عمى ودائع البنوؾ التجارية مما ادى إلى تغذية النمو 
في المؤسسات المالية غير المصرفية حيث تجاوزت ودائعيا بشكؿ كبير تمؾ التي في البنوؾ التجارية 

فضلا عف ذلؾ شرع تحرير تدفقات رؤوس الامواؿ الدولية تدريجيا خلاؿ ىذه . في بداية عقد التسعينيات 
ىو رفع سقؼ الاقتراض بالعملات الاجنبية 1994وكاف احد اىـ التطورات التي حدثت في عاـ , المدة 

وقد نتج عف ىذه . قصيرة الاجؿ مف قبؿ البنوؾ مع الحفاظ عمى سقؼ الاقتراض عمى المدى الطويؿ 
وكاف سبب تحرير تدفؽ رؤوس  . (1994-1996)التطورات تدفؽ رؤوس الامواؿ بشكؿ كبير في المدة 

وارتفاع , الامواؿ ىو اف التدىور الذي حصؿ في ميزاف الحساب الجاري بسبب ارتفاع معدلات التضخـ 
والركود الذي اصاب الاقتصاد العالمي ومف اجؿ تمويؿ العجز المتزايد في  ,  الكوري(ووف )قيمة اؿ

 1991ولاجؿ تحقيؽ ىذا اليدؼ في عاـ , ميزاف الحساب الجاري شجعت الحكومة تدفقات رأس الماؿ 
ادى تحرير حساب , تـ تسريع تحرير حساب رأس الماؿ مف خلاؿ تعديؿ قانوف ادارة الصرؼ الاجنبي 

لكف كاف صناع السياسة اكثر قمقا بشأف تأثير ىذه التدفقات عمى , رأس الماؿ إلى تدفقات رأسمالية كبيرة 
مما جعميا تتغاضى عف عدـ , القدرة التنافسية لمصادرات الكورية مف خلاؿ ارتفاع قيمة الووف الكوري 

اعمنت الحكومة الكورية ايضا برنامجاً لتحرير , 1993وفي عاـ . الاستقرار المالي الناتج عف ذلؾ 
                                                           

 (2) Soyoung Kim , Yung Chul Park, Inflation targeting in Korea: a model of success? ,op.cit,p143. 


 ٘ٛ اٌؼٍّخ اٌّذ١ٍخ فٟ وٛع٠ب  (ْٚٚ)اي  

https://www.google.iq/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=1&ved=0ahUKEwjSq4-V3MfNAhXKbZoKHVRTAkEQFggfMAA&url=https%3A%2F%2Fwww.bis.org%2Fpubl%2Fbppdf%2Fbispap31_programme.pdf&usg=AFQjCNEfMC6lYncs0QLlTgQcT9SkgoDzdA&bvm=bv.125596728,d.bGs&cad=rja
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القطاع المالي مف خلاؿ تحرير القيود المفروضة عمى ادارة الموجودات والمطموبات مف المؤسسات 
مما ادى إلى زيادة , ومع ذلؾ اىممت الحكومة الحاجة إلى تنظيـ كفوء كاؼ في ىذه الخطوة . المالية 

وعلاوة عمى ذلؾ وكجزء مف متطمبات , الديوف بالعملات الاجنبية قصيرة الاجؿ مف المؤسسات المالية 
نفذت الحكومة رفع المزيد مف القيود المالية 1996 الانضماـ إلى منظمة التعاوف والتنمية في عاـ 

الا انيا اختارت تحرير تدفقات رؤوس الامواؿ عمى المدى القصير قبؿ , وافتتاح سوؽ رأس الماؿ 
 Momey)و في ىذه المدة سرعة النقود ومضاعؼ النقد . تدفقات رؤوس الامواؿ عمى المدى الطويؿ 

multiplier)كما بدأ حجـ برنامج القروض الموجيو بالانخفاض في ,  بدأت بالانخفاض بشكؿ مميز
وقت مبكر مف عقد التسعينيات وتوجيييا إلى حد كبير لمشركات الصغيرة والمتوسطة الحجـ مقابؿ 

ومع التغيرات . الشركات الكبيرة التي تستخدميا ليكوف المتمقي الرئيس منذ منتصؼ عقد التسعينيات 
الجارية في البيئة الاقتصادية يبدو اف البنؾ المركزي الكوري كاف يستخدـ سياسة نقدية لمحفاظ عمى 

حيث ضربت ازمة العممة التي  وانتيت ىذه المدة مف التحرير بنتيجة غير مقصودة. احتواء التضخـ 
وكاف , مما ادى إلى ركود اقتصادي حاد ,  كوريا ايضا 1997 انتشرت في جنوب شرؽ اسيا في عاـ

للازمة نتيجة لاحداث صدمة واستكماؿ حد كبير مف اجراءات  تحرير الاقتصاد الكمي في الاقتصاد 
يوضح تطورات اسعار الفائدة واسعار  ( 34)الشكؿ . ( 1 )1998الكوري وقد تـ التحرير الكامؿ في عاـ 

إذ نلاحظ اف اسعار الصرؼ لـ تكف مستقرة خلاؿ ىذه  , 1991-1997))الصرؼ في كوريا  لممدة 
اصبحت  (دولار/الووف(733 1991المدة حيث كانت تاخذ الاتجاه الصعودي فبعد اف كانت عاـ 

ومف ثـ عاود الارتفاع  (دولار/الووف(771ليبمغ 1995 ثـ انخفضت عاـ 1994عاـ  (دولار/الووف(803
ومف ثـ استمر بالارتفاع حتى نياية المدة إذ بمغ  (دولار/الووف(804ليبمغ 1996مرة اخرى عاـ 

اما اسعار الفائدة الحقيقية فيي الاخرى لـ تكف مستقرة حيث اخذت  . 1997عاـ  (دولار/الووف(951
 ثـ انخفضت في 1991 عاـ (0%) بعد اف كانت (2%) إذ بمغت 1992-1993بالارتفاع في عامي 

 عاـ (8%) ومف ثـ اخذت بالارتفاع مرة اخرى حتى بمغت (1%)إذ بمغت 1994-1995الاعواـ 
: وكما موضح في الشكؿ الاتي . 1997

                                                           

 (1) Kyungsoo Kim , Jaewoo Lee," Monetary Policy of the Bank of Korea during the First 60 Years", Seoul 

Journal of Economics   , 11 November 2010 , p 506-508. 
 :ٌٍّٚؼ٠ض ِٓ اٌزفبط١ً 

- Kim Kihwan, The 1997-98 Korean Financial Crisis:Causes, Policy Response, and Lessons, The High-Level 

Seminar on Crisis Prevention in Emerging Markets Organized by The International Monetary Fund and The 

Government of Singapore Singapore , July 10-11, 2006. 

- Hye Jin Zumkehr,  Edo Andriesse, Malaysia and South Korea: A Decade after  the Asian Financial Crisis, 

Chulalongkorn Journal of Economics 20(1), April 2008. 
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 1991-1997))تطىراخ اسعار اىفائذج واسعار اىصرف فً مىرٌا  ىيمذج  ( 34)           شنو 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 Excelٚثغٔبِج  ( 2)اػضاص اٌجبدثخ ثبلاػزّبص ػٍٝ اٌٍّذك الادظبئٟ : اٌّظضع 

 

 

 : تعذ استقلاه اىثىل اىمرمزي اىنىري  –2

 غير مستقؿ عف وزارة المالية والاقتصاد عمى الرغـ مف 1998كاف البنؾ المركزي الكوري قبؿ عاـ       
الا انو بعد الازمة الاسيوية , انتياجو اجراءات تحاوؿ زيادة التحرر في الاسواؽ المالية واسعار الفائدة 

وتعرض الاقتصاد الكوري إلى الركود الاقتصادي أضؼ إلى ذلؾ مشاكؿ اقتصادية اخرى مثؿ ازمة 
حيث اصبح  , 1998العممة وغيرىا تـ اجراء تغيرات ىيكمية  لمبنؾ المركزي الكوري بشكؿ كبير في عاـ 

لكنو لا زاؿ يمثؿ مرتبة متدنية , البنؾ المركزي الكوري مف الناحية القانونية اكثر استقلالا مف ذي قبؿ 
ولـ يكف استقلاؿ البنؾ المركزي كردا . مقارنة بالبنوؾ المركزية في الدوؿ الصناعية مف حيث الاستقلاؿ 

حيث اف اعادة الييكمو وسيمة لصرؼ , فعؿ عمى فشؿ سياسة البنؾ المركزي و وزارة المالية السابقة 
ونتيجة ليذا تـ اعلاف استقلاؿ  . (1)الانتباه عف فشؿ السياسات الخاصة في التعامؿ مع الضائقة المالية

                                                           

 (1) Thomas F. Cargill, Central Bank Independence in Korea,The Journal of The Korean Economy  , Korea, 

Vol. 2, No. 1(Spring2001), p24. 
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البنؾ المركزي الكوري في ادارة السياسة النقدية وانخفاض دور وزارتي المالية والاقتصاد بشكؿ ممحوض 
وىذا بدوره يشكؿ خروجا كبيرا مف الادارة النقدية القديمة في  , 1998في ادارة السياسة النقديةفي عاـ 

لاتزاؿ ادارة السياسة النقدية تحت نفوذ الحكومة مف حيث المسؤولية المشتركة في كانت كوريا ومع ذلؾ 
صياغة اىداؼ التضخـ وىذا يعني اف وزارتي المالية والاقتصاد لدييما بعض السبؿ لمتاثير عمى البنؾ 

. (1)المركزي الكوري عمى الرغـ مف استقلاليتو  
وقد كانت , 1999 تـ اعتماد سياسة استيداؼ التضخـ في عاـ 1998    وبعد صدمة التحرر لعاـ 

اجراءات السياسة النقدية لمبنؾ المركزي الكوري متجية نحو الحفاظ عمى التضخـ المتوقع بالقرب مف 
كما اصبح نظاـ سعر , المستيدؼ في بيئة اقتصادية اصبحت اكثر تحررا وانفتاحا مف المدة السابقة 

الا انو  . (2) بما فيو الكفاية وتحرر إلى حد كبير في نظاـ الحساب المالي (Flexible)الصرؼ مرف 
قبؿ اعتماد استيداؼ التضخـ فاف البنؾ المركزي الكوري استغؿ مجموعة متنوعة مف المجاميع النقدية 

 1999وفي عاـ . كيدؼ وسيط  (عرض النقد الاوسع  ) M3بدأ مف قاعدة الاحتياطي وصولا إلى 
في السنة % 1اصبح معدؿ التغير في مؤشر اسعار المستيمؾ متباطأ بشكؿ حاد حتى يزيد قميلا عف 

الأولى مف استيداؼ التضخـ ومنذ ذلؾ الحيف بقيت معدلات التضخـ السنوية ضمف النطاقات المستيدفة 
الا اف . وىذا يعني اف سياسة استيداؼ التضخـ كانت فعالة في الحفاظ عمى استقرار الاسعار في كوريا 

زد ,  ادت إلى القمؽ مف الركود الاقتصادي بدلا مف التضخـ (1997-1998)الازمة المالية الاسيوية 
إلى ذلؾ كاف ىناؾ ارتفاع حاد في سعر الصرؼ ساعد في ابقاء السمع المستوردة وبالتالي مستويات 

وىذا بدوره ممكف اف لا يضع اطار السياسة النقدية الجديد باختبار حقيقي في , الاسعار منخفضة 
وفي عاـ . السيطرة عمى التضخـ في مثؿ ىكذا بيئة اقتصادية تتوفر فييا ضغوط تضخمية منخفضة 

عمى الرغـ مف  , 2004في عاـ  % 3.25إلى % 5 خفض البنؾ المركزي سعرسوؽ الماؿ مف 2000
 الا انيا لـ تكف فعالة في تحقيؽ الانتعاش الاقتصادي 2000اف السياسة النقدية كانت توسعية منذ عاـ 

إذ انيا لـ تكف فعالة في تحفيز الطمب المحمي والطمب عمى الاستثمار عمى الرغـ مف البنؾ المركزي . 
وكاف ذلؾ واضح حيث اف شركات الاعماؿ الكورية , الكوري خفض سعر الفائدة وزاد مف حجـ الائتماف 

وفي عاـ  . (3)اظيرت مؤشرات توكد الافادة مف انخفاض تكمفة التمويؿ لزيادة رؤوس امواليا الاستثمارية 
-1998) تأثرت كوريا بالازمة المالية العالمية الا انيا كانت تختمؼ مقارنة بتجربتيا في ازمة  2008

                                                           

 (2) Thomas F. Cargill, Central Bank Independence in Korea op.cit,p2 

 (3) Kyungsoo Kim , Jaewoo Lee," Monetary Policy of the Bank of Korea during the First 60 Years", 

op.cit, p 514. 

 (1) Soyoung Kim , Yung Chul Park, Inflation targeting in Korea: a model of success? , op.cit,p140. 
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 حيث كاف الفرؽ واضح في العديد مف المؤشرات الاقتصادية المحمية وبما اف المؤشر الاكثر (1997
 2008وضوحا في عواقب الصدمة الخارجية ىو زيادة معدؿ البطالة فاف زيادة  معدؿ البطالة منذ عاـ 

كاف بسبب التباطؤ الاقتصادي ومع ذلؾ فاف حجـ الزيادة يتضائؿ بجانب معدؿ البطالة خلاؿ الازمة 
الاسيوية وىذا الفرؽ ليس بالضرورة يعكس فعالية السياسات الاقتصادية لاف حجـ الصدمة الخارجية 

وعمى الرغـ مف ذلؾ فاف كوريا كدولة تجارية لايمكنيا اليروب مف . اصغر بكثير عف الازمة الاسيوية 
وانخفاض سعر , العواقب الوخيمة للازمة المالية وقد ظيرت الاثار بشكؿ واضح في التدفقات المالية 

ومع ذلؾ فقد خففت ادوات السياسات , والانخفاض الحاد في الصادرات والانتاج الزراعي , الصرؼ 
الاقتصادية الكمية مف تاثير الصدمة وقدمت الحوافز المالية جنبا إلى جنب مع العديد مف التدابير 

اما السياسة النقدية فقد خفضت سعر الفائدة عمى العكس تماما مف . الطارئة لتوفير السيولة المحمية 
الازمة الاسيوية بالاضافة إلى ذلؾ فاف المستوى العاؿ مف الاحتياطيات مكنت البنؾ المركزي مف توفير 

السيولة لاسواؽ صرؼ العملات الاجنبية كما ساعدت خطط المبادلة مع الولايات المتحدة والصيف 
وقد كاف ذلؾ ردا عمى التدىور الذي  . (1)والياباف مف استعادة الاستقرار في سوؽ الصرؼ الاجنبي 

حصؿ في حساب رأس الماؿ والذي صاحبو انخفاض حاد في الدولار في الاسواؽ المحمية ومخاطر 
التأخر في السداد إذ ينظر إلى البنوؾ الكورية بانيا تعتمد اعتمادا كبيرا عمى التمويؿ بالجممة اكثر مف 

كما قامت السمطات الكورية باجراءات سريعة وحاسمة حيث حددت السمطات . اي مكاف اخر في اسيا 
 مميار دولار مف احتياطيات النقد الاجنبي لتوفير مقايضات او قروض لمبنوؾ والشركات 55مايقارب مف 

ذات الصمة بالتجارة بالاضافة إلى توفير حوافز مالية ونقدية كبيرة لوقؼ التدىور في الثقة ولدعـ 
 toxic asset )وانشػأ ايضػا صندوؽ اعػادة رسممػة البنػوؾ وصنػدوؽ الاصوؿ . الاقتصاد الحقيقي 

fund ) وقد ساعدت ىذه .   لحماية النظاـ المصرفي مف الركود ومنع حدوث تخفيض الديوف المفاجيء
وبالرغـ مف كؿ ىذه , الاجراءات السياسة في تجنب ازمة الائتماف او تخفيض الديوف المفاجيء 

حيث عانت كوريا , الاجراءات التي قامت بيا السمطات الكورية الا اف الركود الاقتصادي لا مفر منو 
مف اكبر تراجع في الصادرات عمى الاطلاؽ وامتد اثرىا عمى الطمب المحمي مما ادى إلى ا لانخفاض 

في الانفاؽ الاستيلاكي والاستثماري وقد كاف الانكماش الذي حصؿ في كوريا نتيجة الازمة المالية 
 ىو اشد انكماش في جميع انحاء العالـ الا اف السياسات الاقتصادية  الكورية  كانت تعد 2008العالمية 

                                                           

 (2) Kyungsoo Kim , Jaewoo Lee," Monetary Policy of the Bank of Korea during the First 60 Years", 

op.cit, p 518-519. 
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يوضح تطورات  ( 35)الشكؿ البياني . ( 1) كانت فجوة الناتج مغمقة 2010فعالة فبحموؿ منتصؼ عاـ 
 وعدـ استقرار اً  إذ يتضح اف ىناؾ تذبذب1998-2014))اسعار الفائدة واسعار الصرؼ في كوريا  لممدّة 

الا اف اسعار الفائدة كانت تتجو نحو , في اسعار الفائدة واسعار الصرؼ خلاؿ المدة المذكورة 
 حيث عاودت اسعار الفائدة نحو الارتفاع ومف  2005-2006الانخفاض بصورة عامة الا في عامي 

 ومف ثـ (4%) لتبمغ 2011ثـ اخذت الاتجاه النزولي مرة اخرى ثـ عاودت للارتفاع مرة اخرى في عاـ 
اما اسعار الصرؼ فقد كانت تتجو نحو الارتفاع . استقرت عمى ىذا المعدؿ إلى نياية المدة المذكورة

 وبعدىا اخذ 2007عاـ  (دولار/الووف(929 ثـ اخذ بالانخفاض المستمر ليصؿ إلى  2003حتى عاـ 
 وبعدىا انخفض سعر الصرؼ 2009عاـ  ( دولار/الووف (1277سعر الصرؼ بالارتفاع ليصؿ إلى 

: كما موضح بالشكؿ الآتي . في نياية المدة المذكورة  (دولار/الووف(1023ليصؿ إلى 
 

 1998-2014))تطىراخ اسعار اىفائذج واسعار اىصرف فً مىرٌا  ىيمذج  ( 35)         شنو 

 

 
 

 

 

 

 
 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 Excelٚثغٔبِج  ( 2)اػضاص اٌجبدثخ ثبلاػزّبص ػٍٝ اٌٍّذك الادظبئٟ :       اٌّظضع 

                                                           

 (2) Harun Alp, Selim Elekdag, and Subir Lall," Did Korean Monetary Policy Help Soften the Impact 

of the Global Financial Crisis of  2008–09? ",International Monetary Fund,2011,p4-5. 
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 Iraq اىعراق: ثاىثا     

وارتبط ,      يعد البنؾ المركزي العراقي المؤسسة الرسمية الأولى التي تتولى ادارة السياسة النقدية  
البنؾ المركزي العراقي بالعديد مف التغيرات التي اثرت عمى اداءه ودوره بشكؿ عاـ وسياستو النقدية 

حيث مر العراؽ , بشكؿ خاص في التأثير عمى المتغيرات الاقتصادية الكمية الميمة في الاقتصاد 
بظروؼ صعبة عمى المستوى السياسي والاقتصادي اسيمت في اضعاؼ دور البنؾ المركزي في تحقيؽ 

فقد دمرت الحروب العسكرية البنى التحتية للاقتصاد العراقي واخرت عممية , الاستقرار الاقتصادي 
. العراؽ في التنمية الاقتصادية والبشرية لعدة عقود بسبب الاستنزاؼ الكبير لمموارد الطبيعية والبشرية 

 تغيير لمنظاـ السياسي بشكؿ تاـ وكذلؾ تغيير بالنظاـ الاقتصادي ايضا 2003كما شيد العراؽ في عاـ 
حيث تحوؿ مف نظاـ التخطيط الشامؿ إلى نظاـ الية السوؽ وىذا بدوره ادى إلى سمسمة مف التغيرات في 
الاوضاع السياسية والاجتماعية والاقتصادية في البمد ومف بيف اىـ التغيرات التي طرأت عمى الاوضاع 

, لذا سوؼ نقسـ مدّة الدراسة إلى قسميف , ()الاقتصادية ىو حصوؿ البنؾ المركزي عمى استقلاليتو 
وفيما  , 2003والثاني سيركز عمى المدة مابعد عاـ  , 2003الأوؿ سيركز عمى المدة التي سبقت عاـ 

 : مدتيفيأتي توضيح ليذيف اؿ
 

 (1991-2003) اىمذج الأوىى – أ 

شيد العراؽ في بداية عقد التسعينيات مف القرف الماضي عقوبات اقتصادية قاسية نتيجة احتلالو       
لمكويت و خوضو حرب الخميج الثانية مما اسفر عنيا مشاكؿ اقتصادية واجتماعية جمة منيا الفساد 
الاداري والمالي وضياع فرص الاستثمار وظيور المضاربات والاسواؽ الموازية وغيرىا مف المشاكؿ 

 Cheap)كما توسع عرض النقد في ىذه المدة نتيجة ممارسة سياسة النقد الرخيص . (1 )الاخرى
Money) حيث اصبحت مديونية الخزانة مصدرا , مف خلاؿ ربط الكتمة النقدية بعجز الموازنة المضطرد

 وحتى بعد توقيع مذكرة التفاىـ (Debt Monetization)للاصدار والذي يعرؼ بتنقيد الديف العاـ 
وكاف .  وتحقؽ ايرادات اجنبية فاف معدؿ نمو عرض النقد استمر بالنمو الواسع ولكف بوتيرة اقؿ 1996

وكاف السبيؿ لردـ ىذا العجز , ما يسارع نمو الكتمة النقدية ىو معدلات نمو عجز الموازنة العالي جدا 
اذ كاف البنؾ المركزي وسياستو النقدية وميزانيتو العمومية , ىو الاقتراض المباشر مف البنؾ المركزي 

تابع لمسياسة المالية ومتطمبات الموازنة العامة بغض النظر عف الاثار الناجمة عف ذلؾ كالتضخـ وتقمب 

                                                           
  ُ2004ٌـٕخ  (56) دظً اٌجٕه اٌّغوؼٞ اٌؼغالٟ ػٍٝ اؿزملا١ٌزٗ ٚفك لبْٔٛ عل .  

العدد , المجمد الثامف , مجمة العموـ الاقتصادية, البصرة , الفاعمية النقدية لمبنؾ المركزي العراقي  , نعيـ صباح جراح,يوسؼ الاسدي . د (1)
160 ص 2015, الخامس عشر   . 
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مف خمؿ في بنية الناتج وتدني اداء , وقد ادى ذلؾ إلى زيادة عمؽ التداعيات السالبة , سعر الصرؼ 
 مقابؿ (AS)الناتج المحمي الاجمالي غير النفطي باعتباره مدخلا إلى توفير جزء مف العرض الكمي 

إذ نلاحظ اف سيادة الييمنة المالية . المحفزة بالمعروض النقدي المنفمت (AD)كميات الطمب الكمي 
, لمخزانة العامة العراقية عمى البنؾ المركزي وسياستو النقدية انعكس بيذا النمط مف الاختلاؿ التضخمي 

 في الاستقرار اً وبالتالي اصبح دور البنؾ المركزي ىو تمويؿ الديف العاـ ولاكثر مف عقد مما كاف لو اثر
اما معدلات الفائدة فقد كانت تسعّر اداريا مف قبؿ السمطة النقدية مع فارؽ كبير . الاقتصادي الكمي 

, (1 )وغير معقوؿ ما بيف معدلات الفائدة الدائنة والمدينة وبما يمغي الوساطة المالية لمجياز المصرفي 
وظير ذلؾ عند قياـ البنؾ المركزي بوضع سعر وحدود لمعدلات الفائدة لمتأثير عمى الائتماف بالاضافة 

إلى وضع حدود عميا للائتماف بيدؼ التأثير عمى الميزانية العامة لمبنوؾ مع قيود عمميات التحويؿ 
لقد استخدـ البنؾ المركزي العراقي  . (2)لات والسندات االخارجي ونسب قانونية للاستثمار في الحو

وامتصاص الفائض النقدي وتخفيض , تشجيع الادخار العائمي , اسعار الفائدة لتحقيؽ غرضيف ىما 
لذا كاف استخداـ اسعار , (3)الطمب عمى السمع والخدمات مف اجؿ المحافظة عمى استقرار الاسعار 

الفائدة مف السمطات النقدية بوصفيا اداة نقدية مباشرة مقيدة لمنافذ الاختلاؿ النقدي في الاقتصاد ىو 
لتأثير في حجـ الكتمة النقدية المتزايدة وامتصاص فائض السيولة واستقطاب رؤوس الامواؿ الفائضة في 
مجالات ادخارية  حيث اتخذ البنؾ المركزي العراقي اجراءات استيدفت زيادة سعر الفائدة عمى الودائع 

الا اف محاولات السمطات النقدية مف خلاؿ تغيير ىيكؿ اسعار , % 15إلى  % 8مف  (سنتيف)الآجمو 
الفائدة لمواجية ما يتولد مف تأثير لاصدار العممة عمى السيولة المحمية بفعؿ الحاجة إلى الاقتراض 

وقد ادى ارتفاع التضخـ إلى جعؿ قيمة اسعار  . (4)الداخمي انعكس بتصاعد وتائر نمو عرض النقد 
.  (5) دور اسعار الفائدة خلاؿ تمؾ المدة ما ادى الى الغاءالفائدة الحقيقية سالبة وىو 

   اما في نطاؽ البنوؾ فقد اشتممت الاصلاحات في تركيب اسعار الفائدة عمى قروضيا التي كانت 
إذ , في اطار الحد مف اسعار الفائدة التجارية والمتخصصة 1998سنويا في عاـ % 3%-9تتراوح بيف 

علاوة عمى ذلؾ فقد 1997 سنويا في عاـ  20%-25%تراوحت اسعار الفائدة المصرفية التجارية بيف 

                                                           

.29ص , 2014, 65العدد , بحوث اقتصادية عربية, السياسة النقدية في العراؽ مف التبعية إلى الاستقلاؿ غير الفعاؿ, محمود محمد داغر (2)   
(2)

, ِجٍخ 1980-2003ثغ٠ب ػجض اٌغد١ُ اٌشؼعجٟ, رم١١ُ اصاء اٌـ١بؿخ إٌمض٠خ فٟ اٌؼغاق ٚاثغ٘ب ػٍٝ اٌزؼشُ صعاؿخ رذ١ٍ١ٍخ ٌٍّضح . ص 

 .146ص  , 2007 , 48اٌؼضص 13- اٌّجٍض , جبِؼخ ثغضاص , اٌؼٍَٛ الالزظبص٠خ ٚالاصاع٠خ 
(3)

 .304, ص 2002,اوغاَ ػجض اٌؼؼ٠ؼ, الإطلاح اٌّبٌٟ ث١ٓ ٔٙج طٕضٚق إٌمض اٌضٌٟٚ ٚاٌش١بع اٌجض٠ً, ث١ذ اٌذىّخ, ثغضاص . ص
(4)

ؿبِٟ فبػً ػطٛ, صٚع اٌـ١بؿخ إٌمض٠خ سلاي فزغح اٌذظبع الالزظبصٞ ٚالإطلاح إٌمضٞ ثؼض عفغ اٌذظبع, ِجٍخ صعاؿبد . ص 

. 56 , ص 1999الزظبص٠خ, ث١ذ اٌذىّخ, اٌؼضص اٌثبٟٔ , 
(5)

. 58, صِظضع ؿبثك , اٌـ١بؿخ إٌمض٠خ فٟ اٌؼغاق ِٓ اٌزجؼ١خ إٌٝ الاؿزملاي غ١غ اٌفؼبي , ِذّٛص ِذّض صاغغ .  ص
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اتخذت اجراءات اصلاحية استيدفت استقطاب مدخرات القطاع الخاص تمثمت برفع اسعار الفائدة 
وقد حققت  . 15% بعد اف كانت 18%إلى سعر فائدة  (سنتيف)المدينة عمى الودائع الثابتة لآجؿ 

التغيرات الحاصمة في تركيب اسعار الفائدة نجاحا واضحا عمى صعيد التغمب عمى مشاكؿ السياسة 
النقدية نتيجة تطور ارصدة الودائع وزيادة الارصدة النسبية لبعض الودائع وضبط مصادر التسرب 

اما فيما يخص سعر الصرؼ فيو الاخر تأثر  . (1)النقدي ومكافحة التضخـ النقدي بشكؿ مرغوب 
 بسبب الظروؼ التي مر بيا العراؽ مف حرب وعقوبات 1990بالتغيرات التي طرأت بعد احداث 

اقتصادية والتي ادت إلى اختلالات ىيكمية واسعة داخمية وخارجية تمثمت بارتفاع الاسعار بمعدلات 
 اضعؼ فاعمية الاسعار في تشجيع الاستثمار والتي كاف ليا وعالية ومتسارعة انعكس سمبا عمى الانتاج 

وقد ادى ىذا إلى زيادات مستمرة في معدلات . مضاعفات سمبية عمى سعر صرؼ الدينار العراقي 
التضخـ مساوية إلى الانخفاض في معدؿ العائد مف العممة الاجنبية ونتيجة لذلؾ اصبح ىناؾ حافز 

عمى استبداؿ العممة المحمية بالعممة الاجنبية في السوؽ الموازية واتساع فئة المضاربيف وسعييـ 
لمحصوؿ عمى الارباح الكبيرة ما ادى إلى زيادة الطمب عمى العملات الاجنبية الذي كاف اكبر مف 

استطاعة البنؾ المركزي العراقي للاستجابة لو انذاؾ بسبب توقؼ تصدير النفط الخاـ العراقي الذي يعد 
المصدر الرئيس لمحصوؿ عمى العملات الاجنبية بالاضافة إلى تجميد الارصدة العراقية في الخارج وىذا 

وقد تزامف ذلؾ مع الزيادات الكبيرة في عرض ,بدوره ادى إلى تفاقـ العجز في ميزاف المدفوعات العراقي 
 التمويؿ المصرفي لمعجز المستمر في الموازنة الحكومية بسبب التراجع الكبير في الايرادات نتيجةالنقد ب

العامة الناجـ مف انخفاض الانتاج واتساع الطاقة الانتاجية العاطمة مقارنة بالطاقة المتاحة مما اضطر 
الحكومة إلى المجوء إلى الجياز المصرفي لتمويؿ نفقاتيا المتزايدة نتيجة اعادة الاعمار واصلاح 

الاضرار الناجمة عف حرب الخميج الثانية وقد كانت نتيجة لكؿ ىذه الاسباب ىو زيادة عمؽ الاختلالات 
 . (2 )الييكمية في الاقتصاد العراقي

    اما سعر صرؼ الدينار العراقي فقد انخفض مع بداية عقد التسعينيات نتيجة العقوبات الاقتصادية 
النفط  ) الا اف ىذا الانخفاض كاف مستمرا وحتى بعد تطبيؽ مذكرة التفاىـ ()التي فرضت عمى العراؽ

بقي سعر صرؼ الدينار العراقي منخفضا وكذلؾ انخفضت اسعار المواد الغذائية  (مقابؿ الغذاء والدواء 
وفي ضوء ىذه الاحداث بدأت اسعار السمع والخدمات تتشكؿ باسموب جديد يختمؼ عف الاسموب , كافة 

                                                           
(1)

. 31ؿبِٟ فبػً ػطٛ, اٌّظضع ٔفـٗ, ص.  ص
(2)

-1980) ؿ١ّغ فشغٞ, أ١ّ٘خ أؿؼبع اٌظغف ٚصٚع٘ب فٟ رجبٚػ ثؼغ الأػِبد الالزظبص٠خ, اٌؼغاق دبٌخ صعاؿ١خ ٌٍّضح ِٓ 

. 77, ص 2002, و١ٍخ الاصاعح ٚالالزظبص, جبِؼخ ثغضاص, الزظبص , عؿبٌخ ِبجـز١غ(2001
  ُٔز١جخ اجز١بدٗ ٌلاعاػٟ اٌى٠ٛز١ٗ 1990ٌؼبَ  (661) رُ فغع ػمٛثبد الزظبص٠خ ػٍٝ اٌؼغاق ثّٛجت لبْٔٛ ِجٍؾ الآِ اٌّغل   . 
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وقد تمت معالجة الاوضاع الجديدة باتخاذ اجراءات واتباع سياسات , الذي سبؽ تطبيؽ مذكرة التفاىـ 
تتلائـ مع ظروؼ الحصار منيا تزايد الاعتماد عمى الية السوؽ في تحديد سعر صرؼ الدينار العراقي 

مما انعكس في تطور الاسواؽ الموازية واخذىا دور ميـ في الاقتصاد العراقي والتوسع في تطبيؽ اسعار 
 : (1)ويمكف تقسيـ انواع سعر صرؼ الدينار العراقي إلى ما يأتي , الصرؼ المتعددة وتطويرىا 

ويعد ىذا السعر مركزياً لتقيـ جميع ايرادات الخزينة العامة بما فييا : سعر الصرؼ الثابت  – 1
.  دينار / دولار 3.2المعاملات الحكومية ويبمغ ىذا السعر 

وىو السعر الذي يتغير يومياً تبعاً لقوى السوؽ ويستخدـ عمى نطاؽ واسع محميا : السعر الموازي  - 2
.  القطاع الخاص قبؿ وخارجيا ولاسيما مف 

وىناؾ اسعار ادارية مختمفة تطبؽ مثؿ , وىي الاسعار التي تقررىا السمطة : الاسعار الادارية  – 3
سعر اداري عمى المستوى الداخمي لمعمميات الجارية بيف دوائر الدولة وىويختمؼ عف السعر الاداري 

وقد تكوف ىناؾ اسعار صرؼ اخرى وبالرغـ مف سمبيات , المعموؿ بو في السفارات والمصدريف والفنادؽ 
ف منيا عدـ تكافؤ الفرص بيف القطاعيف يالتعددية في اسعار الصرؼ مف وجية نظر اغمب الاقتصادي

الا اف اسعار الصرؼ المتعددة , العاـ والخاص وتوجيو موارد النقد الاجنبي نحو التجارة الخارجية 
.  اسيمت في ديمومة الاقتصاد الوطني 

وعمى الرغـ مف اتباع الحكومة العراقية إلى سياسات واجراءات لمعالجة الاختلالات الناجمة عف     
ظروؼ الحصار ولا سيما فيما يخص سعر صرؼ الدينار العراقي  الا اف تدىور قيمة الدينار العراقي 
انعكس عمى اختلالات داخمية وخارجية امتدت اثارىا إلى اسعار السمع المستوردة في السوؽ المحمية 
واتساع فئة المضاربيف الذي اسيـ نشاطيـ في فقداف قيمة الدينار العراقي لاىـ وظائفة وىي مستودع 

بالاضافة إلى بروز ظاىرة السوؽ الموازية التي مف خلاليا قاـ التجار والوسطاء إلى استخداـ , لمقيمة 
الاستيراد بدوف تحويؿ خارجي طبقا لمقوانيف الصادرة بيذا الشأف بحيث بيع جزء كبير مف العممة في 

اف ىذا الانخفاض في سعر صرؼ الدينار العراقي  . (2)الخارج وتمويؿ استيراداتيـ بالجزء الاخر 
صاحبتو توقعات متشائمة عف الوضع المستقبمي لقيمة الدينار العراقي في السوؽ الموازية مما يزيد 

الطمب عمى الدولار ويشجع عمى الدولرة او لغرض المضاربة نتيجة الشعور الناجـ عف اف الدولار اليوـ 
ىو ارخص مف الدولار الذي يشترى غدا علاوة عمى ذلؾ ادى تدىور سعر صرؼ الدينار العراقي إلى 

                                                           
(1)

,  جبِؼخ ثغضاص ,ِجٍخ و١ٍخ ثغضاص ٌٍؼٍَٛ الالزظبص٠خ , ؿؼغ طغف اٌض٠ٕبع اٌؼغالٟ ٚاٌؼٛاًِ اٌّؤثغح ف١ٗ , أص٠ت لبؿُ شٕضٞ . ص 

 .5ص  , 2006, اٌؼضص اٌذبصٞ ػشغ 
(2)

٘ج١غ ػضٔبْ ػوٟ, صعاؿخ فٟ فغػ١خ رؼبصي اٌمٛح اٌشغائ١خ ٚإِىب١ٔخ اؿزشضاِٙب فٟ رذض٠ض أؿؼبع اٌظغف ِغ إشبعح ٌـؼغ طغف  

 .80, ص 2001اٌض٠ٕبع اٌؼغالٟ, ِجٍخ صعاؿبد الزظبص٠خ, ث١ذ اٌذىّخ, ثغضاص, اٌؼضص الأٚي, اٌـٕخ اٌثبٌثخ, 
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جعؿ الافراد يتوجيوف إلى حيازة الموجودات الحقيقية كالذىب والعقارات والسمع المعمرة لمتعويض عف 
يوضح تطورات اسعار  ( 36)الشكؿ البياني  . (1)انخفاض قيمة الدينار العراقي وفقدانو وظيفتو كنقد 

 إذ يتضح اف ىناؾ تذبذب في اسعار 1991-2002))الفائدة واسعار الصرؼ في العراؽ  لممدة 
الصرؼ في العراؽ عمى الرغـ مف الاتجاه الصعودي ليا بشكؿ عاـ حيث بمغت في نياية المدة 

 في (6.5%)اما اسعار الفائدة فقد كانت اقؿ تذبذب حيث كانت مستقرة عند ,  ( دولار /دينار (1936
 وبقيت مستقرة عند ىذا 1995عاـ (7.25%)السنوات الأولى مف عقد التسعينيات الا انيا ارتفعت لتبمغ 

 وبقيت مستقرة عند ىذا المعدؿ (7.35%)إذ ارتفعت فيو اسعار الفائدة لتبمغ 1999المستوى حتى عاـ 
:- حتى نياية المدة المذكورة وكما موضح في الشكؿ الآتي 

 

 1991-2002))تطىراخ اسعار اىفائذج واسعار اىصرف فً اىعراق  ىيمذج  ( 36)           شنو 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

       

 

 

 

 

 Excelٚثغٔبِج  ( 3)اػضاص اٌجبدثخ ثبلاػزّبص ػٍٝ اٌٍّذك الادظبئٟ :           اٌّظضع 

                                                           
(1)

, 1980-2003ثغ٠ب ػجض اٌغد١ُ اٌشؼعجٟ, رم١١ُ اصاء اٌـ١بؿخ إٌمض٠خ فٟ اٌؼغاق ٚاثغ٘ب ػٍٝ اٌزؼشُ صعاؿخ رذ١ٍ١ٍخ ٌٍّضح . ص 

 .149ص ,ِظضع ؿبثك ,

 

 

0

500

1000

1500

2000

2500

199119921993199419951996199719981999200020012002

سعر الصرف الموازي

سعر الصرف الموازي

6

6.2

6.4

6.6

6.8

7

7.2

7.4

7.6

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002

سعر الفائدة 

سعر الفائدة 



 

 



 

113 

 (:-2003) اىمذج اىثاوٍح ما تعذ  –ب 

وكاف نتيجة التحوؿ  , 2003شيد العراؽ تغيرات جذرية في البنية السياسية والاقتصادية في عاـ     
الكبير في الاقتصاد العراقي وتوجيو نحو اقتصاد السوؽ فقد استمزـ ذلؾ تحولًا كبيرا في السياسة النقدية 

وقد وضعت السمطة النقدية في العراؽ مجموعة مف . لمواكبة التوجيات الجديدة للاقتصاد العراقي 
الاسس والقواعد واتخذت العديد مف الاجراءات عمى الصعيد النقدي كنتيجة لبرامج الاصلاح الاقتصادي 

وكاف اليدؼ منيا تعزيز الاستقرار الاقتصادي والنقدي لخمؽ بيئة اقتصادية تستند عمى آلية العرض 
لذا كاف اليدؼ الرئيس لمبنؾ المركزي العراقي ىو السعي لمحفاظ عمى استقرار الاسعار , والطمب 

 لذلؾ يقوـ البنؾ المركزي بتعزيز اً والعمؿ عمى ايجاد نظاـ مالي تنافسي يستند عمى اقتصاد السوؽ ووفؽ
وكانت مف اىـ الاجراءات التي اتخذت في سبيؿ ذلؾ ىي منح البنؾ المركزي العراقي , النمو المستداـ 

الذي منح البنؾ المركزي حؽ الاستقلاؿ في اتخاذ قراراتو  ((2004لعاـ  ((56استقلالية وفؽ القانوف رقـ 
كما منع القانوف قياـ البنؾ المركزي باقراض الحكومة او اي ىيئة ممموكة لمدولة بشكؿ مباشر باستثناء 

اما فيما يخص القطاع المالي ولاسيما . شراء الاوراؽ الحكومية في اطار عمميات السوؽ المفتوحة 
 تخميو عف تحديد سعر الفائدة التي يتقاضاه او 1-3-2004اسعار الفائدة فقد اعمف البنؾ المركزي في 

تدفعو المصارؼ والمؤسسات المالية الوسيطة لزبائنيا علاوة عمى ذلؾ فقد سمح البنؾ المركزي 
كما قاـ البنؾ المركزي العراقي بتحديث معظـ المدفوعات .  لممصارؼ الاجنبية بالعمؿ داخؿ العراؽ 

وتصدر التسويات , والذي يعني نظاـ التسويات عبر الزمف  ((RTGSالمصرفية مف خلاؿ ادخاؿ نظاـ 
معاممة عمما اف ىذا  ((100الاجمالية عمى مايزيد عف نصؼ ترليوف دينار عراقي يوميا باكثر مف 

أضؼ إلى ذلؾ اصدار الموائح . النظاـ يقمؿ مف حالات اللايقيف في العمؿ المصرفي وعمميات التلاعب 
التنظيمية التي تمكف المصارؼ مف توسع عممياتيا خارج الميزانية العمومية بما يحقؽ قدرات تنافسية 

عالية وحصوليا عمى موارد مالية بآجاؿ مختمفة وتقميؿ المخاطر في مجاؿ الاستثمار والتحوؿ الجزئي 
داخؿ الميزانية مف حيث قبوؿ الودائع ومنح  (  (Interest Baseمف قاعدة الفائدة في تحقيؽ الربح 

كما قاـ البنؾ المركزي العراقي بتوقيع . التي يقتضييا التنويع  ( Fees Base)الائتماف إلى عمميات 
مذكرة تفاىـ مع وزارة المالية تضمنت اعادة ىيكمة مصرفي الرافديف والرشيد ماليا واداريا وذلؾ مف اجؿ 

. النيوض بالقطاع المصرفي في العراؽ لما ليما مف اىمية كبيرة في النشاط المصرفي التجاري 
بالاضافة إلى اعادة ىيكمة المصارؼ فقد تـ تحديث البنؾ المركزي العراقي ايضا واعادة ىيكمو التنظيمي 

بما يتفؽ واىداؼ السياسة النقدية وتحقيؽ غاياتيا حيث تـ اطلاؽ حرية التحويؿ الخارجي مف خلاؿ 
. الغاء دائرة الرقابة عمى التحويؿ الخارجي واستحداث مكتب لمكافحة غسؿ الامواؿ والجريمة والارىاب 
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كما تـ اعادة جدولة الديف العاـ الداخمي المترتب لمصمحة البنؾ المركزي العراقي حيث تقوـ وزارة المالية 
سنػة ابتداءا مف  ((7.5بسداد الديوف المتراكمة خلاؿ عقد التسعينيات باقساط سنوية عمػى مػدى 

.  (1 )((5% كما يخضع الديف إلى فائدة سنوية قدرىا 2006-3-31
    بعد اف استعرضنا اىـ الاسس والقواعد التي تعمؿ وفقيا السمطات النقدية في العراؽ بقي اف نوضح 

اىـ الاجراءات التي اتخذىا البنؾ المركزي العراقي في ىذه المدة لمتحكـ في المتغيرات النقدية ومدى 
فعمى صعيد عرض النقد فقد استمر عرض النقد بالزيادة ضمف ىذه المدة كامتداد لممدّة , فاعميتيا 
 بسبب ستراتيجية 2003عمى الرغـ مف  انتقاؿ عرض النقد إلى مرحمة جديدة بعد عاـ , السابقة 

السياسة النقدية الجديدة المتبعة في ادارة وتسيير عرض النقد والحفاظ عمى معدؿ نموه مف اجؿ المحافظة 
ومف جممة الاجراءات التي قاـ بيا , عمى قيمة العممة المحمية والسيطرة عمى المستوى العاـ للاسعار 

البنؾ المركزي لمسيطرة عمى عرض النقد اصدار عممة جديدة بدلا مف العممة القديمة بمواصفات جديدة 
 سياسة تحرير سعر الفائدة تتحد مف تزويرىا الامر الذي ساعد في تعزيز ثقة الافراد بيا كما ساعد

وبشكؿ كبير في زيادة نسبة الودائع الجارية إلى اجمالي عرض النقد وزيادة ثقة الافراد بالجياز المصرفي 
بسبب استقرار قيمة العممة وقد ادت ىذه التطورات إلى استقرار الطمب النقدي فضلا عف الغاء ظاىرة 

 . (2)(تحسف سعر الصرؼ لمدينار العراقي)تعدد اسعار صرؼ الدينار العراقي ازاء العملات الاجنبية 
 في عاـ 16%ولغرض السيطرة عمى عرض النقد قاـ البنؾ المركزي العراقي برفع سعر الفائدة إلى 

 في سبيؿ سحب اكبر كمية مف النقد لدى الجميور الا اف ىذا ا لاجراء ادى إلى اثار سمبية عمى 2006
وفي , القطاع الخاص إذ ادى ىذا الاجراء إلى احجاـ المستثمريف عف الاقتراض بسبب الفوائد المرتفعة 

 نتيجة لتحسف سعر صرؼ الدينار اماـ 15% قرر البنؾ المركزي خفض سعر الفائدة إلى 2008عاـ 
 2009كما قاـ البنؾ المركزي بتخفيض اخر لسعر الفائدة في عاـ , الدولار مف خلاؿ مزاد بيع الدولار 

اما فيما يخص سعر الصرؼ فقد .  بناءً عمى معمومات البنؾ بأف معدؿ التضخـ قد انخفض 14%إلى 
 بعد اتباع العراؽ نظاـ 2005بدأ البنؾ المركزي العراقي بسياسة التدخؿ في سوؽ الصرؼ منذ عاـ 

سعر الصرؼ المعوـ مف خلاؿ استخداـ سياسة متشددة عارضا الدولار لمبيع بيدؼ مواجية التضخـ 
 نتيجة تدىور سعر صرؼ الدينار اماـ العملات 2003المفرط الذي بمغ معدلات عالية جدا بعد عاـ 

الاخرى والناتج عف سياسة الباب المفتوح التي اتبعتيا ادارة قوات الاحتلاؿ التي كانت نتائجيا تآكؿ القوة 
وقد تمكف البنؾ المركزي العراقي مف تحسيف سعر صرؼ الدينار . الشرائية لمنقود لدى الافراد والحكومة 

 دينار في نياية عاـ 1120 إلى نحو 2005 دينار لمدولار في عاـ 1500العراقي اماـ الدولار مف 
 وقد كاف لتوفر الاحتياطيات مف النقد الاجنبي لدى البنؾ المركزي العراقي الاثر الاكبر في 2008

                                                           
(1)

صٚع اٌـ١بؿخ إٌمض٠خ فٟ رذم١ك الاؿزمغاع إٌمضٞ فٟ الالزظبص اٌؼغالٟ , د١ضع دـ١ٓ اي ؽؼّٗ. ص, ادّض اؿّبػ١ً اٌّشٙضأٟ .ص 

 .137ص  ,  2012, اٌؼضص ثلاثخ ٚثلاثْٛ , اٌـٕخ اٌؼبشغح , اٌّجٍخ اٌؼغال١خ ٌٍؼٍَٛ ا لالزظبص٠خ , ثغضاص , 2003-2009 ٌٍّضح  
(2)

-2012 اثغ اٌـ١بؿخ إٌمض٠خ ػٍٝ اؿزمغاع ؿؼغ اٌظغف الاجٕجٟ فٟ اٌؼغاق ٌٍّضح  , اؿزجغق اؿّبػ١ً دّٗ, ج١ًٍ وبًِ غ١ضاْ .ص 

 .8ص  ,  2015(, (17اٌؼضص, , ِجٍخ اٌىٛد ٌٍؼٍَٛ ا لالزظبص٠خ ٚ الاصاع٠خ, ٚاؿؾ, 1990
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سياسة التدخؿ لممحافظة عمى سعر صرؼ الدينار الرسمي واقترابو مف سعر الصرؼ الموازي عمى الرغـ 
مف اف ىذه الاحتياطيات لـ تكف ناتجة عف عمميات اقتصادية حقيقية بقدر ماىي نتيجة لعوائد الصادرات 

-2014))يوضح تطورات اسعار الفائدة واسعار الصرؼ في العراؽ  لممدة  ( 36)الشكؿ  . (1)النفطية 
 إذ يتضح اف اسعار الصرؼ كانت تتجو نحو الانخفاض عمى طوؿ المدة  حتى بمغت 2003
اما اسعار الفائدة فقد كانت متذبذبة بيف الارتفاع والانخفاض فقد  , 2014 دولار عاـ /دينار 1166

 لتبمغ 2005-2006 ثـ انخفضت في عامي 2004 عاـ (8%)ارتفعت في اوؿ المدة لتصؿ إلى 
  ثـ اخذت بالانخفاض المستمر 2007-2008 ومف ثـ عاودة الارتفاع مرة اخرى في الاعواـ  (%6.6)

 .  2014 عاـ (5.7%)في الاعواـ اللاحقة لتصؿ إلى 
 
  

 2003-2014))تطىراخ اسعار اىفائذج واسعار اىصرف فً اىعراق  ىيمذج  ( 36)          شنو 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 Exceٚثغٔبِج  ( 3)اػضاص اٌجبدثخ ثبلاػزّبص ػٍٝ اٌٍّذك الادظبئٟ :        اٌّظضع 

 

 

 

 

 

                                                           
(1)

ِجٍخ اٌؼٍَٛ , ٚاؿؾ, اٌـ١بؿخ إٌمض٠خ ٌٍجٕه اٌّغوؼٞ اٌؼغالٟ فٟ اؿزٙضاف اٌزؼشُ,  ػجض اٌججبع ػجٛص اٌذٍفٟ  .ص 

 .53-54ص  ,  2012(, (31اٌؼضص, اٌّجٍض اٌثبِٓ ,الالزظبص٠خ
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  ىثاىمثحث اىثا

فً  (  اىدىىتٍح اىٍاتاوٍح واىنىرٌح)اىعثر واىذروس اىمستىثطح مه اىتدرتتٍه 

 معاىدح اىصذماخ اىىقذٌح والاستفادج مىها فً الاقتصاد اىعراقً 
    

   تعد الدراسات المقارنة بيف الدوؿ في الاقتصاد مف الدراسات الميمة في الوقت الحاضر لما ليا مف   
اىمية في الاستفادة مف تجارب دوؿ اخرى مرت بالمشكمة نفسيا او مقارنة التطور الحاصؿ بيف ىذه 

وعمى الرغـ مف وجود بعض المعوقات في استخداـ منيجية البحث المقارف بيف الدوؿ نتيجة , الدوؿ 
اختلاؼ تعريفات الفئات التصنيفية لبعض البيانات التي يتـ استخداميا في المقارنة الا اف ىذه المشكمة 

وفي ىذا المبحث سوؼ نقوـ بتقييـ . يمكف تجاوزىا عند استخداـ بيانات متفؽ عمييا دوليا 
(Evaluation) تجربة كؿ مف الياباف وكوريا في فعالية السياسة النقدية في مواجية الصدمات النقدية 

وكذلؾ تقييـ تجربة العراؽ بالطريقة نفسيا مف خلاؿ استخداـ مؤشرات اقتصادية كمية ومف ثـ تسميط 
الضوء عمى اىـ الاجراءات التي استخدمتيا كؿ مف الياباف وكوريا الجنوبية التي يمكف اف يستفاد منيا 

. في    العراؽ 
 

  (Evaluation of Japanese experiment)تقٍٍم اىسٍاسح اىىقذٌح فً اىٍاتان: اولا 

 في (1991-2014)مف اجؿ معرفة مدى نجاح السياسة النقدية في الياباف اثناء مدة الدراسة      
مواجية الصدمات النقدية والمحافظة عمى الاستقرار الاقتصادي  لابد مف اجراء مقارنة بيف الاجراءات 
التي اتبعتيا السمطات النقدية وبعض مؤشرات الاستقرار الاقتصادي مف خلاؿ اجراء مقارنة لمؤشرات 

.  الاستقرار قبؿ وبعد الصدمة النقدية  
     لقد كانت مف اىـ المشاكؿ الاقتصادية التي عانت منيا الياباف ىو الركود الطويؿ منذ وقت مبكر 

 وعمى 1995مف عقد التسعينيات وقد انعكس الانكماش المستمر عمى الناتج المحمي الاجمالي منذ عاـ 
 وقد حاوؿ البنؾ المركزي الياباني معالجة ىذه المشكمة مف 1998مؤشر اسعار المستيمكيف منذ عاـ 

خلاؿ استخداـ اداة سعر الفائدة في عقد التسعينيات مف خلاؿ استخداـ سياسة تخفيض سعر الفائدة الا 
والسؤاؿ ىنا ىؿ كانت سياسة  . (1)اف ىذه السياسة لـ تساعد الياباف في الخروج مف مشكمة الانكماش 

مف الملاحظ اف الاقتصاد بقي ,  سريعة بما فيو الكفاية 1992-1995خفض اسعار الفائدة في المدة 

                                                           

(1)Lars E.O. Svensson, Monetary Policy and Japan’s Liquidity Trap, Prepared for the ESRI International 

Conference on Policy Options for Sustainable Economic Growth in Japan,Cabinet Office, Tokyo, 

September 14, 2005,p1. 
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في حالة ركود ومعدؿ التضخـ صفر في المئة وىذا يدؿ عمى اف البنؾ المركزي الياباني اساء تقدير 
 كما اف المشكمة المصرفية 1995القوى الانكماشية فضلا عف الفشؿ المصرفي في الاقراض في عاـ 

تزداد سوءاً ولـ تقدـ اي سياسة جادة لمعالجة ىذه المشكمة حيث اف البنؾ المركزي الياباني لـ يبمغ الرأي 
وكانت . العاـ بحجـ المشكمة وكاف ىناؾ تعاطؼ تجاه اي اقتراحات لحقف المالية لاعادة رسممة البنوؾ 

الازمة الاسيوية احد اىـ الاسباب التي ثبطت مف فعالية السياسة النقدية في معالجة مشكمة الركود 
 اف يقع 1998الاقتصادي اذ لـ تسمـ الياباف مف ىذه الازمة حيث كاد الاقتصاد الياباني في ربيع عاـ 

في ركود خطير وعدـ استقرار مالي ولاسيما بعد اف كاف عدـ الاستقرار المالي بارزا في نوفمبر عاـ 
حيث اف خطوط الائتماف بيف المؤسسات المالية اليابانية والمؤسسات المالية الغربية محدودة 1997
وقد كاف نتيجة انتشار الازمة الاسيوية انخفاض في الطمب الكمي مما ادى إلى اتجاه الاقتصاد , لمغاية 

 وىي تخفيض سعر الفائدة إلى 1999نحو الركود الامر الذي ادى إلى اتخاذ خطوة ميمة في عاـ 
وكاف واضحا اف الاقتصاد الياباني كاف   (ZIRP)الصفر وىذا ما يسمى بسياسة سعر الفائدة الصفرية 

بميوف دولار  (464  )1999في حالة ضعيفة جدا حيث بمغت قيمة  الناتج المحمي الاجمالي في عاـ 
 % 0 إلى 1997عاـ % 2اما التضخـ فقد انخفض ىو الاخر مف 1997في عاـ  ((474بعد اف كاف 

وشيد الاقتصاد الياباني . وكاف ىذا بسبب انخفاض الطمب الكمي نتيجة الازمة الاسيوية 1999عاـ 
 حيث ارتفعت اسعار الاسيـ ذات الصمة بتكنولوجيا المعمومات 2000علامات الانتعاش في ربيع عاـ 

والاتصالات كما ارتفعت ارباح الشركات وكاف ىناؾ تفاؤؿ حوؿ تحفيز الاستيلاؾ الكمي نتيجة ارتفاع 
الا اف السياسة النقدية اليابانية وقعت في مأزؽ عندما اعتقدت باف الانتعاش الاقتصادي . ارباح الشركات

كانت ,اولا . الذي حصؿ كاف كافيا باف يستمر إذ كاف ىذا الانتعاش مشكوؾ فيو مف نواحي عدة ىي 
فقاعة تكنولوجيا المعمومات والاتصالات انتيت واسعار الاسيـ في الولايات المتحدة والياباف تتجو نحو 

اف الاقتصاد , الاسفؿ مما يشير إلى اف الاستيلاؾ والاستثمار تأثر سمبا بالمستقبؿ القريب  ثانيا 
الاميركي بدأت علامات الضعؼ تظير عميو وكاف مف المتوقع اف تنخفض الصادرات اليابانية إلى 

  في عاـ (-1)كاف معدؿ التضخـ لايزاؿ سالبا  , ثالثا . الولايات المتحدة الاميركية بالمستقبؿ القريب 
ونتيجة الاعتقاد الخاطئ لمسياسة النقدية .  ولـ يكف ىناؾ اي علامة عمى وجود حد للانكماش 2000

 11في  ((ZIRPفي تقدير حالة الاقتصاد قامت باتخاذ خطوة خطيرة وىي رفع سعر الفائدة الصفري 
ويمكف القوؿ اف بمجرد رفع سعر الفائدة دخؿ الاقتصاد الياباني في ركود حيث بمغ  . 2000اغسطس 
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ويمكف توضيح سبب صعوبة استخداـ السياسة . مقداراً سالباً 2000معدؿ النموالاقتصادي في عاـ 
: (1 )النقدية اليابانية سياسة تخفيض او رفع اسعار الفائدة وحدىا لمنع حدوث الفقاعة بما يأتي 

البنؾ المركزي في كثير مف الاحياف لايعرؼ ما اذا كانت اسعار الاصوؿ اخذه في الارتفاع نظرا  – 1
. للاسس والقواعد او بسبب وجود فقاعة 

عندما تتجو الفقاعة نحو القوة فاف الامر سييستغرؽ وقتا واف ارتفاع سعر الفائدة مف شأنو اف يفرقع - 2
ويؤكد المتشكيكيف باىمية . الفقاعة والتي مف شأنيا اف تجعؿ المتغيرات الحقيقية تتقمب بشكؿ مظطرب 

.  سياسة الرقابة بدلا مف السياسة النقدية لمحفاظ عمى الاستقرار المالي 
    كاف نتيجة اتباع السياسة النقدية سياسة سعر الفائدة الصفري وقوعيا في مشكمة فخ السيولة فعمى 

الرغـ مف اف معدؿ سعر الفائدة عند مستوى الصفر فاف سعر الفائدة الحقيقي مرتفع والاقتصاد في حالة 
ومف اجؿ تخفيض سعر الفائدة الحقيقي لابد عمى السياسة , ركود وتضخـ منخفض لمغاية وربما سمبي 

النقدية مف حمؿ توقعات القطاع الخاص لمستوى اعمى للاسعار في المستقبؿ إذ في حالة ارتفاع 
التضخـ المتوقع سينخفض سعر الفائدة الحقيقي حتى اذا كاف سعر الفائدة الاسمي دوف تغيير وعند 

ليذا حاوؿ البنؾ المركزي الياباني اتباع سياسات مف شأنيا التركيز مف رفع توقعات . مستوى   الصفر 
الاسعار في المستقبؿ لذا استخدـ البنؾ المركزي الياباني سياسة التيسير الكمي وىي سياسة تيدؼ إلى 
خفض اسعار الفائدة الحقيقية في المستقبؿ لذا كاف البنؾ المركزي الياباني يحاوؿ التركيز عمى مستوى 

وفي الواقع تعد سياسة التيسير الكمي مع سياسة سعر . الاسعار في المستقبؿ مف اجؿ تحفيز الاقتصاد 
وانخفاض قيمة العممة , الفائدة الصفري وسيمة مضمونة لمتركيز عمى مسار ىدؼ مستوى الاسعار 

والالتزاـ بتثبيت سعر الصرؼ وكذلؾ سعر الفائدة عند الصفر أذ يمكف اف ينظر إليو بوصفو أوؿ أفضؿ 
 .  (2)سياسة لنياية الركود والانكماش الياباني حيث اف ىذه السياسة تستوعب كؿ الانكماش الذي حدث  

    مف خلاؿ تتبع حركة المتغيرات الاقتصادية الكمية الاساسية التي ركزت عمييا السياسة النقدية مف 
 التضخـ ومعدلات المتمثمة بانخفاض فياجؿ التخمص مف حالة الركود الاقتصادي الطويؿ في الياباف و

لاحظ اف السياسة النقدية اليابانية عمى الرغـ مف الصعوبات التي ي, نمو الناتج المحمي الاجمالي 
 في (3%)واجيتيا في تحديد حجـ المشكمة وابعادىا الا انيا حاولت رفع التضخـ وجعمو موجبا إذ بمغ 

 بالمئة مف اجؿ رفع توقعات الاسعار (-1)و (0) بعد اف كاف يتراوح ولسنوات طويمة مابيف 2014عاـ 

                                                           

(1)Takatoshi Ito, Frederic S. Mishkin, Two Decades of Japanese Monetary Policy and the 

Deflation Problem, op.cit,P138-146.  
(2)Lars E.O. Svensson, Monetary Policy and Japan’s Liquidity Trap,, op.cit,P1.  
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المستقبمية لدى المستثمريف وتحفيزىـ عمى الاستثمار وكذلؾ الحاؿ بالنسبة لممستيمكيف مف خلاؿ تحفيزىـ 
ويمكف القوؿ اف السياسة النقدية . عمى الاستيلاؾ الحالي نتيجة توقعاتيـ لارتفاع الاسعار في المستقبؿ 

بالرغـ مف كؿ النقد الموجو الييا قد نجحت في رفع معدلات النمو في الناتج المحمي الاجمالي في 
كما اصبح . السنوات الاخيرة وكذلؾ الحاؿ بالنسبة لمتوسط نصيب الفرد مف الناتج فقد ارتفع ىو الاخر

 حققت اليدؼ المطموب وىو تخفيض سعر الفائدة ا اي انو2014عاـ  (0)سعر الفائدة الحقيقي 
. لحقيقيا
 

 Evaluation of South Korian)تقٍٍم اىسٍاسح اىىقذٌح فً مىرٌا اىدىىتٍح : ثاوٍا 

experiment) 
 

وضح لنا مختمؼ الادوار التي يمكف اف تمارسيا في ت    اف الية عمؿ السياسة النقدية في كوريا 
وكاف البنؾ المركزي الكوري قبؿ , الاقتصاد الوطني في ظؿ الظروؼ الاقتصادية المتغيرة والمتقمبة 

وضماف الاستقرار  , (stability of prices)الاستقلاؿ مسؤوؿ بالدرجة الأولى عف استقرار الاسعار 
المالي ويمعب دورا رئيساً في الرقابة المصرفية ولـ يكف ىناؾ اي مطمب رسمي لمشفافية في تنفيذ اي 

مسؤولية وغيرىا مف المتطمبات العامة لاعداد بياف الميزانية العمومية والتقرير السنوي كما ىو محدد في 
اما قانوف البنؾ المركزي الجديد فانو اعطى البنؾ المركزي مسؤولية مف .  مف القانوف القديـ (6)المادة 

الناحية القانونية فقط لاستقرار الاسعار في سياؽ الاطار المستيدؼ لمتضخـ والغاء الرقابة عمى 
كما اصبحت السياسة النقدية في ظؿ القانوف الجديد لمبنؾ المركزي الكوري اكثر شفافية مف , المصارؼ 

حيث متطمبات معدؿ التضخـ المستيدؼ والابلاغ المتكرر لمسياسة النقدية في ما يخص معمومات 
ىذا مف ناحية مف ناحية اخرى كانت السياسة النقدية في . الميزانية العمومية الموحدة والتقارير السنوية 

اما الاف في ظؿ القانوف الجديد اصبحت السياسة , ظؿ القانوف القديـ مرتبطة بوزارة المالية اي تابعة ليا 
وعمى الرغـ مف التغير الكبير في التصميـ المؤسسي لمبنؾ . النقدية تتمتع باستقلاؿ عف وزارة المالية 

 إذ اصبح البنؾ المركزي الكوري مف الناحية القانوية اكثر استقلالية مف 1998المركزي الكوري في عاـ 
إلّا إف مرتبتو ما زالت في الثمث السفمي مف البنوؾ المركزية في الدوؿ الصناعية مف حيث , ذي قبؿ 

وىذه النتيجة خمصت إلى اف البنؾ المركزي الكوري بقي يعتمد عمى وزارة المالية والاقتصاد . الاستقلاؿ 
ولكف يمكف القوؿ اف ىذه الاجراءات ادت إلى تحسف . ولـ يتغير شيء نتيجة لجيود اعادة التصميـ 

 وعمى الرغـ مف 1991 عاـ (9%)نتائج التضخـ في كوريا إذ بمغ الرقـ القياسي لاسعار المستيمؾ 
الاجراءات التي اتخذتيا السمطات النقدية في مواجية التضخـ فقد كاف التضخـ يتذبذب بيف الانخفاض 
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بعد الازمة الاسيوية بعد 1998 عاـ (8%)ومف ثـ الارتفاع ولكف بقي عند مستويات مرتفعو حيث بمغ 
الا اف معدلات التضخـ اخذت بالانخفاض بعد اعلاف القانوف الجديد لمبنؾ  ,1997 عاـ (4%)اف كاف 

ولكنو لـ يبؽَ عمى ىذا 1999 عاـ (1%)المركزي الكوري إذ بمغ الرقـ القياسي لاسعار المستيمؾ 
المستوى في السنوات اللاحقة حيث بقي يتذبذب بيف الارتفاع والانخفاض ولكف بمديات متقاربة وسجؿ 

 والتي تزامنت مع الازمة المالية العالمية إذ بمغ الرقـ القياسي لاسعار 2008اعمى مستوى لو عاـ 
 و بالرغـ مف 2014 عاـ (1%) واستمر بالانخفاض في السنوات اللاحقة حتى بمغ (5%)المستيمؾ 

نجاح السياسة النقدية الجديدة في مواجية التضخـ الا اف السبب الرئيس في اعادة النظر في قانوف البنؾ 
المركزي الكوري لـ يكف بسبب اخطاء السياسة النقدية السابقة بؿ كاف الدافع وراء اعادة التصميـ 
المؤسسي ليكوف موازيا لموضع في الياباف بمعنى اف المراجعة لـ تكف ردا عمى فشؿ سياسة البنؾ 

المركزي ووزارة المالية السابقة ووجد اف اعادة تصميـ المؤسسي لمبنؾ المركزي وسيمة لصرؼ الانتباه عف 
ولكف بالرغـ . فشؿ السياسات الخاصة لمواجية الضائقة المالية التي اصابة كوريا بسبب الازمة الاسيوية 

كما , مف ىذه الاعتبارات حقؽ السياسة النقدية الجديدة معدلات تضخـ اقؿ مما كانت عميو في السابؽ 
إذ اف مف المرجح اف تشيد , ية تمنع الانكماش والتضخـ ؿاف اطار التضخـ المستيدؼ وفر بيئة تشغي

 حيث كاف معدؿ التضخـ المستيدؼ بمثابة صماـ اماف لمحفاظ عمى توقعات ارتفاع اً كوريا انكماش
في الوقت نفسو يعد اعادة النظر في قانوف البنؾ المركزي الكوري خاطيء مف اساسو لعدـ . الاسعار 

ادراج دور مفيد  للاستقرار المالي والحد مف المخاطر النظامية وتعد ىذه النقطة بمثابة اشكالية في قانوف 
 تقمؿ مف مكانتو مف المنظور الدولي فضلا عف انو يوفر فرصة لمضغط مف ثـالبنؾ المركزي الجديد و

وتعد المسؤولية . عمى البنؾ المركزي الكوري لدعـ السياسات التي تتعامؿ مع المؤسسات المتعثرة 
الاحترازية ىي المبرر الرئيس لتطور البنوؾ المركزية في الانظمة المالية الحديثة جنبا إلى جنب استقرار 

الا اف البنؾ المركزي الكوري تبعا لمقانوف الجديد لايمتمؾ الصفة القانونية لاتخاذ موقؼ قوي , الاسعار 
عمى قضايا الاستقرار المالي إذ اف القانوف الجديد يفرض مسؤولية واحدة فقط عمى البنؾ المركزي 

الكوري وىي استقرار الاسعار وبالتالي لايوفر القانوف الجديد اي اساس قانوني لمتعامؿ مع المؤسسات 
لذا فاف البنؾ المركزي الكوري في ظؿ القانوف الجديد ىو افضؿ . المتعثرة والحد مف المخاطر النظامية 

مف ناحية الحفاظ عمى استقرار الاسعار ولكف يمتمؾ دور قيادي ضعيؼ في الحفاظ عمى ا لاستقرار 
ويمكف تمخيص الفرؽ بيف البنؾ المركزي الكوري في ظؿ القانوف القديـ والقانوف الجديد بما . المالي 

:  (1)يأتي
                                                           

 (2) Thomas F. Cargill, Central Bank Independence in Korea, op.cit,p24-26. 
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: (Old monetary policy)السياسة النقدية القديمة -  أ 
 : لاتية   اف اليدؼ الاساسي لمبنؾ المركزي الكوري يجب اف يكوف في المجالات ا

. الحفاظ عمى استقرار قيمة النقود لتكوف في مصمحة التقدـ الاقتصادي  - 1
تحسيف النظاـ المصرفي والائتماف في البلاد مف اجؿ الاستخداـ الافضؿ لمموارد الاقتصادية   – 2

اي يتولى البنؾ المركزي الكوري مسؤولية الرقابة عمى المصارؼ بناء عمى تعميمات مف مجمس .الوطنية 
. النقد ومسؤوؿ عف الاشراؼ والفحص الدوري لممؤسسات المصرفية 

 
: (New monetary policy)السياسة النقدية الجديدة – ب 

:        وبموجب ىذه السياسة 
يجوز لمبنؾ المركزي تحديد ىدؼ استقرار الاسعار في كؿ عاـ بالتشاور مع الحكومة وصياغة  – 1   

. ونشر خطة تنفيذية لمسياسات النقدية والائتمانية بما في ذلؾ ىدؼ استقرار الاسعار 
 محظر لكؿ اجتماع ونشرىا عمى النحو الذي تحدده لجنة تييئةيجب عمى لجنة السياسة النقدية  – 2

وتأسيساً عمى ما سبؽ يمكف القوؿ اف السياسة النقدية الكورية نجحت في استيداؼ ,السياسة النقدية 
التضخـ عمى الرغـ مف الانتقادات الموجية لمسياسة النقدية الجديدة فانيا تعتبر قد حققت اليدؼ 

المطموب منيا وىو استقرار الاسعار والسيطرة عمى معدلات التضخـ التي كانت مرتفعة في العقود 
السابقة لعممية استقلاؿ البنؾ المركزي اذ كانت كوريا تعاني مف مشكمة ارتفاع معدلات التضخـ التي 

.  بدورىا كاف ليا تاثير عمى الاستقرار الاقتصادي في البلاد 
  

 تفعٍو اىسٍاسح اىىقذٌح فً اىعراق فً ظىء تدرتتً اىٍاتان ومىرٌا : ثاىثا 

  تقٍٍم اىسٍاسح اىىقذٌح فً اىعراق –أ 

عانى العراؽ منذ مطمع  عقد التسعينيات مف تضخـ جامح بمعدلات نمو سنوية في المستوى العاـ    
وازاء تعثر السياسة الاقتصادية في كثير مف مفاصميا في التصدي  . (50%)للاسعار زادت عمى 

لمظاىرة التضخمية وما رافؽ ذلؾ مف ضعؼ في اداء القطاع الحقيقي وتدني نموه الذي يعد السبب 
الرئيس في توليد الضغوط التضخمية الاضافية لقطاع العرض وضعؼ استقرار السوؽ السمعية فإف 
السياسة النقدية باتت مطالبة بالتصدي لمظاىر التي تخؿ بالاستقرار الاقتصادي الكمي معتمدة عمى 

حزمة مف الاجراءات في نطاؽ سياسة نقدية عدت متشددة لمجابية التضخـ إذ ركزت السياسة النقدية 
وقد كاف ىناؾ تأثير ممموس وربما .  عمى اداتي سعر الفائدة وسعر الصرؼ 2006منذ اواخر عاـ 



 

 



 

122 

مباشر لأشارة سعر الصرؼ في تثبيت التوقعات التضخمية واعتداؿ الاسعار ويرجع سبب ذلؾ كوف 
 مف مكونات الرقـ القياسي لاسعار (81%)تشكؿ حوالي  (tradable goods)السمع القابمة لمتجارة 

ونستدؿ مف ذلؾ اف التأثير الاكبر في خفض التضخـ كاف مصدره الارتفاع الحاصؿ  ((CPIالمستيمؾ 
في سعر صرؼ الدينار الحقيقي الذي انعكس عمى انخفاض كبير في اسعار الاستيرادات واستقرارىا 

واف ما .سواء كاف ذلؾ بالنسبة لمسمع النيائية او الوسيطة الداخمة في العممية الانتاجية لمقطاع الحقيقي 
يدعـ اىمية الاستمرار في استخداـ اداة سعر الصرؼ في التصدي لمتضخـ والتضخـ المستورد ىو 

. (1)تحسف شروط التبادؿ التجاري لمعراؽ مع العالـ الخارجي معبرا عنيا باىمية الصادرات النفطية 
وبالرغـ مف اف السياسة النقدية كانت تستيدؼ التضخـ مف خلاؿ تفسيرىا لجميع التدابير التي اتخذتيا 

لمكافحتو الا انيا لـ تعمف عف ىدفيا وحسنا فعمت في عدـ التزاـ ىدؼ محدد إذ اف السيطرة عمى 
فضلا عف صعوبة التحكـ بعرض النقد وذلؾ لارتباطو ,  التضخـ ليست ممكنو بالادوات النقدية المتاحة 

وقد ادى اصرار البنؾ . الوثيؽ بالانفاؽ الحكومي ومشتريات القطاع الخاص مف العممة الاجنبية 
المركزي العراقي عمى استقرار سعر الصرؼ لمكافحة التضخـ المرتفع إلى ارتفاع سعر الصرؼ الحقيقي 
لمعممة الوطنية وانحسار القدرة عمى التصدير وزيادة الاعتماد عمى المستوردات وتراجع دوافع الاستثمار 

اما فيما يخص اسعار الفائدة فاذا افترضنا اف السيولة ىي التي تحدد المستوى العاـ للاسعار . الانتاجي 
ولعؿ مف الصعب اثبات اف السيولة تحدد , فإلى اي مدى يستطيع البنؾ المركزي التأثير في مستوياتيا 

كما اف مف غير المؤكد اف اسعار الفائدة ونوافذ الاستثمار في البنؾ يمكف اف , المستوى العاـ للاسعار 
لاف حجـ الاصوؿ المالية ضئيؿ نسبة إلى . تشكؿ آلية كافية لتحقيؽ مطمب التحكـ بالتضخـ في العراؽ 

ىذا مف جانب ومف جانب اخر تفتقر السياسة النقدية في العراؽ إلى مرجعية رشيدة , الاقتصاد الوطني 
ففي الدوؿ المتقدمة مثؿ الولايات المتحدة الاميريكية يعد سوؽ اوراؽ الديف مثلا , لتحديد سعر الفائدة 

. المرشد المرجعي لمسوؽ المالية باكمميا وىذا ما يسيـ ايجابيا في زيادة فاعمية عمميات السوؽ المفتوحة 
. (2)فلا تكوف لو قيادة سعر الفائدة قبؿ اف يصؿ إلى حجـ نسبي مؤثر , وحتى لو وجد سوؽ السندات 

ونلاحظ اف البنؾ المركزي العراقي  اتبع سياسة نقدية متشددة مف اجؿ السيطرة عمى التضخـ الا اف ىذه 
: (3 )السياسة المتشددة الحقت الضرر بالاقتصاد العػراقي ممثػلا ذلؾ بالاتي 

                                                           
(1)

اٌجٕه اٌّغوؼٞ , اٌـ١بؿخ إٌمض٠خ ٌٍجٕه اٌّغوؼٞ اٌؼغالٟ ِٚزطٍجبد الاؿزمغاع ٚإٌّٛ الالزظبصٞ ,  ِظٙغ ِذّض طبٌخ   .ص 

 .6ص  ,  2008رّٛػ, ثغضاص , اٌؼغالٟ 
(2)

ِغوؼ دّٛعاثٟ ٌٍجذٛس ٚاٌضعاؿبد ,اٌطجؼخ الاٌٚٝ , الالزظبص اٌّبٌٟ اٌضٌٟٚ ٚاٌـ١بؿخ إٌمض٠خ ,  ادّض ثغ٠ٟٙ ػٍٟ    .ص 

 .31-50ص  ,  2012, ثغضاص , الاؿزغار١ج١خ 
(3)

 .54ص  ,  ِظضع ؿبثك,اٌـ١بؿخ إٌمض٠خ ٌٍجٕه اٌّغوؼٞ اٌؼغالٟ فٟ اؿزٙضاف اٌزؼشُ,  ػجض اٌججبع ػجٛص اٌذٍفٟ  .ص 
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ادى اتباع سياسة نقدية متشددة إلى انكماش في الاقتصاد لكونيا دفعت بالقطاع الخاص  -1
مما ادى ذلؾ إلى تحجييـ النمو , بالامتناع عف الاقتراض بسبب ارتفاع اسعار الفائدة 

الاقتصادي الذي يعد ىدفا اساسيا مف اىداؼ التنمية الاقتصادية فضلا عف زيادة معدلات 
البطالة بسبب انخفاض اداء القطاع الخاص كما اف الاوضاع السياسية والامنية غير المستقرة 

كما اف تخمؼ النظاـ المصرفي العراقي .ادت عزوؼ المصارؼ عف توفير قروض طويمة الاجؿ 
 .يعد سببا اخر لضعؼ القطاع الخاص 

لـ يحقؽ البنؾ المركزي ىدفو في خفض معدلات التضخـ المرتفعة بالمستوى المطموب نتيجة  -2
لسياسات الاغراؽ التي تعـ السوؽ العراقية مما ادى تفاقـ مستويات التضخـ المستورد ىذا فضلا 

عف الاجراءات الحكومية التي اثرت عمى تحقؽ ىدؼ السيطرة عمى التضخـ نتيجة التزاميا 
بتوصيات صندوؽ النقد الدولي المتمثمة بزيادة اسعار بعض السمع الاساسية وفي مقدمتيا 

 .المشتقات النفطية 
نتيجة اتباع البنؾ المركزي العراقي سياسة نقدية متشددة  ادى إلى ىجرة الكثير مف الصناعييف  -3

إلى خارج البلاد مع ارصدتيـ الدولارية بسبب الركود الاقتصادي في العراؽ وقد كاف احد اسباب 
ىذه اليجرة ىي اتباع الحكومة لسياسة الباب المفتوح وعدـ دعـ النشاط الخاص وكذلؾ عدـ 

وبصورة عامة فاف السياسة النقدية التي اتبعيا البنؾ المركزي . حمايتو مف المنتجات الاجنبية 
العراقي التي كانت تيدؼ إلى تثبيت الاسعار قد حققت تقدما ممحوظا لتحسيف سعر صرؼ 

رفع  التي تؤدي الى الدينار العراقي اماـ الدولار الا انو لـ يخفض التضخـ بمستويات معتدلة 
.  المستوى المعيشي لممواطف 

 
 
 

 اىذروس اىمستىثطح مه تدرتتً اىٍاتان ومىرٌا اىدىىتٍح فً تفعٍو اىسٍاسح اىىقذٌح –ب 

 :فً اىعراق

      

بعد تقيـ كؿ مف السياستيف النقدية في الياباف وكوريا نلاحظ انو تـ تعديؿ قانوف البنؾ المركزي       
وتعد اعادة التصميـ المؤسسي لمبنوؾ المركزية فييما مف  , 1997لمياباف وكوريا عمى حد سواء في عاـ 

انيما تشتركاف في التطور التأريخي حيث كاف قانوف البنؾ القديـ لكؿ , العناصر المشتركة ذلؾ لاف اولا 
مف الياباف وكوريا جزء مف النظاـ المالي استنادا إلى نموذج بنؾ التمويؿ حيث يتصفاف بعلاقات ثابتة 
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ودعـ متبادؿ وعدـ الشفافية ومحدودية الافلاس كما استمرت ىذه الخصائص لاكثر مف عقديف مف 
ونتيجة لذلؾ تـ تصميـ كؿ مف البنوؾ المركزية , سياسة التحرير الرسمية لكلا مف النظاميف المالييف 

لدعـ ىذه الخصائص إذ كاف ينظر لمنظاـ المالي كأداة لمسياسة الصناعية وينظر لسياسة البنؾ المركزي 
كاف البنؾ المركزي الياباني وكذلؾ الكوري يعتمداف رسميا عمى الحكومة وعمى , ثانيا. امتداد لمحكومة 

وجو الخصوص وزارة المالية في الياباف ووزارة المالية والاقتصاد في كوريا وعمى الرغـ مف استقلاؿ 
 كانا يحتلاف المرتبة نفسيا في الجزء السفمي بالنسبة CWNالبنوؾ المركزية فييما الا انيما وفؽ لدراسة 

 في الناتج بالرغـ مف الركود الطويؿ اً حقؽ بنؾ الياباف نمو, ثالثا . لمدوؿ مف حيث الاستقلاؿ القانوني 
 وتضخـ ايجابي بعد اف عانت الياباف مف تضخـ سالب لفترات 1992الذي كاف يعاني منو بعد فقاعة 

اما البنؾ المركزي الكوري فقد كاف قادرا عمى الحد , طويمة كاف احد اسباب الركود الاقتصادي الطويؿ 
.  وبشكؿ كبير مف التضخـ بالرغـ مف ارتفاع معدؿ نمو الناتج المحمي الاجمالي الحقيقي 

    اف مف الصفات التي تشترؾ بيا كؿ مف الياباف وكوريا والعراؽ انو عمى الرغـ مف حصوؿ البنوؾ 
المركزية فييا عمى استقلاليا الا انيا بقيت مرتبطة بالحكومة وىذا ما يحد مف فاعمية استقلالية البنوؾ 

الا اف الاختلاؼ بينيا اف السياسة النقدية اليابانية تعد مف اولى الدوؿ التي استخدمت . المركزية فييا 
سياسة سعر الفائدة الصفرية وعمى الرغـ مف الانتقادات التي وجية إلييا واتياميا بوقوعيا في شرؾ 

السيولة الا اف الياباف استطاعت تحقيؽ معدلات نمو في الناتج بالاضافة إلى رفع معدلات التضخـ ولو 
رجعنا إلى الاقتصاد العراقي نرى اف الركود الاقتصادي الذي عانت منو الياباف كاف مختمؼ عف الذي 
يعاني منو العراؽ حيث كاف سبب الركود الاقتصادي في الياباف بسبب نقص في الطمب الاستيلاكي 
وعزوؼ المستثمريف عف الاستثمار المحمي بسبب توقع ىبوط الاسعار اذ كاف لمتضخـ السالب الذي 

اما في العراؽ فإف الركود . جابيتو الياباف اثر سمبي عمى الطمب الكمي بجانبيو الاستيلاكي والاستثماري 
الاقتصادي الذي يعاني منو ىو بسبب ضعؼ الطاقة الانتاجية واتباع سياسة رفع سعر الصرؼ المتزامنو 

مع سياسة الباب المفتوح التي ادت إلى تراجع القطاع الخاص وعدـ قدرة الانتاج الوطني عمى منافسة 
كما اف . السمع المستوردة التي باتت ارخص مف السمع المنتجة محميا نتيجة ارتفاع سعر الصرؼ الحقيقي

الظروؼ الامنية والروتيف الحكومي ادى إلى تثبيط الاستثمار مما ادى إلى ضعؼ العلاقة بيف سعر 
الفائدة والاستثمار في العراؽ مما يؤدي إلى ضعؼ قدرة سياسة سعر الفائدة المنخفض عمى تشجيع 
الاستثمار في العراؽ وىذا بدوره يؤدي إلى عدـ قدرة السياسة النقدية مف الاستقادة مف سياسة سعر 

قد  تكوف اداة التيسير الكمي التي اتبعتيا الياباف اكثر جدوى في . الفائدة الصفرية التي اتبعتيا الياباف 
                                                           


 .ادضٜ اٌضعاؿبد اٌزٟ ٔشغد ػٓ ِغارت الاؿزملاي اٌمبٟٔٛٔ ٌٍجٕٛن اٌّغوؼ٠خ  
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العراؽ بالرغـ مف المخاوؼ مف ارتفاع التضخـ إذ كانت الياباف اثناء مدّة استخداـ ىذه الاداة تعاني مف 
تضخـ سالب وكانت تيدؼ إلى رفع مستوياتو اما في العراؽ فاف السياسة النقدية في العراؽ تستيدؼ 
تخفيض التضخـ اذ يعاني العراؽ مف ضغوط تضخمية مما يستوجب اتباع سياسات اقتصادية اخرى 

.  عند استخداـ ىذه الاداء مف اجؿ الحد مف اثاره السمبية عمى التضخـ 
   اما فيما يخص تجربة كوريا فقد كاف البنؾ المركزي يعتمد عمى الوسائؿ غير المباشرة لمتأثير في 

وقد تخمت كوريا عف استخداـ الوسائؿ المباشرة التي كانت تستخدميا في العقود السابقة , عرض النقد 
ويعزى سبب ىذا التخمي عف الوسائؿ المباشرة إلى التقدـ الكبير الذي احرزه الاقتصاد الكوري والعمؽ 

ولعؿ سعر الفائدة عمى عمميات , المالي الذي وصؿ اليو مما جعؿ الوسائؿ غير المباشرة اكثر كفاءة 
الشراء قائدا لاسعار الفائدة في السوؽ المالي وذلؾ لانو يعكس كمفة التمويؿ الحدي لممصارؼ كما يزاوؿ 

البنؾ المركزي الكوري التاثير في سعر الفائدة عبر رفع او تخفيض اسعار اوراؽ الديف ومف الناحية 
العممية ىو يتعامؿ بالحوالات والسندات فعندما يقدـ عروض شراء كبيرة لمسندات لابد مف اقناع حممتيا 
عمى خفض سعر الفائدة في السوؽ بانسجاـ مع زيادة عرض النقد الناتج عف شراء الاوراؽ المالية اي 

مبادلتيا بالنقد ويحصؿ العكس عند بيعيا كما اعمنت الحكومة الكورية مع البنؾ المركزي عف ىدفيا في 
 وتحاوؿ 3%-6%مكافحة التضخـ واختارت الرقـ القياسي لاسعار المستيمؾ واف يكوف التضخـ ما بيف 

الجيات المعنية الانسجاـ مع ذلؾ اليدؼ مف خلاؿ اجراءات التاثير عمى سعر الفائدة بارتباط مع حجـ 
اف اعلاف ذلؾ اليدؼ يساعد عمى عقمنة . السيولة مف خلاؿ اعادة الشراء وعمميات السوؽ المفتوحة 
مما تقدـ نلاحظ اف العراؽ يشترؾ مع  . (1)التوقعات التضخمية فيو مثبت لمتوقعات بالدرجة الأولى 

كوريا مف حيث كونيما يعانياف مف مشكمة التضخـ الا اف اسباب التضخـ في البمديف مختمفة حيث اف 
التضخـ التي تعاني منو كوريا ىو نتيجة العجز المالي الكبير بسبب الانفاؽ الحكومي خلاؿ الحرب 

في حيف كاف سبب التضخـ في العراؽ يعود لاسباب كثيرة .(2)الكورية ومدّة اعادة الاعمار بعد الحرب  
جعمت منو ظاىرة مزمنة منيا ضعؼ الاداء الاقتصادي إذ كاف الاقتصاد العراقي ىجينا فلاىو اقتصاد 

. موجو بشكؿ شامؿ ولا ىو اقتصاد حر ويعتمد عمى نظريات ومناىج شتى تحمؿ التناقض فيما بينيا 
زيادة الانفاؽ الحكومي ادى إلى زيادة العممة المتداولة في السوؽ وىو ما دفع إلى ارتفاع الاسعار 
مف , وانخفاض القوة الشرائية لمنقود فضلا عف اف ىذا الانفاؽ مازاؿ ييدر في مشاريع غير ذات جدوى 

جانب اخر ادى تزايد الانفاؽ الحربي ومواجية ثلاث حروب اقميمية ودولية خلاؿ ما يقرب مف عقديف 

                                                           
(1)

 .37ص, ِظضع ؿبثك , الالزظبص اٌّبٌٟ اٌضٌٟٚ ٚاٌـ١بؿخ إٌمض٠خ ,  ادّض ثغ٠ٟٙ ػٍٟ    .ص 

 (4) Soyoung Kim , Yung Chul Park, Inflation targeting in Korea: a model of success? ,op.cit,p141. 
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مف الزمف ادى إلى تحويؿ معظـ ايرادات العراؽ لصالح الانفاؽ العسكري وخفض مخصصات الاستثمار 
إلى ادنى مستوى مما ادى إلى ايقاؼ تمويؿ المشاريع الاقتصادية العاممة فضلا عف ضمور الاستثمار 

الخاص وىروب رؤوس الامواؿ الوطنية بحثا عف استثمارات امنو كؿ ىذا ادى تباطؤ عجمة الانتاج 
الوطني مما ادى إلى انعداـ التوازف بيف قوى العرض والطمب حيث عدـ مرونة الجياز الانتاجي ادت 

مما ينعكس بارتفاع الاسعار ولعؿ , إلى عدـ استجابة العرض لمتغيرات الحاصمة في حجـ ونمط الطمب 
بروز ظاىرة الاختلاؿ الييكمي في الاقتصاد العراقي لصالح القطاع النفطي أحد الأسباب الميمة في عدـ 

كما كاف لفرض العقوبات الاقتصادية في بداية عقد التسعينيات الاثر . استجابة العرض لزيادة الطمب 
الاكبر في زيادة معدلات التضخـ نتيجة التوقؼ الشامؿ لفعاليات التصدير وبالاخص النفط الخاـ الذي 

يعد المصدر الرئيس في تمويؿ الانفاؽ العاـ وتكويف الناتج المحمي الاجمالي وانعكس ذلؾ في زيادة 
ىذا مف جانب مف .(1)فعاليات الدولة وتراجع قيمة الدينار العراقي مما انعكس في زيادة معدلات التضخـ 

جانب اخر تكمف صعوبة السيطرة عمى التضخـ في الاقتصاد الكوري مف خلاؿ تزامنو مع نمو كبير في 
الناتج المحمي الاجمالي اما في حالة العراؽ فاف نمو الناتج المحمي الاجمالي ىو ناتج عف زيادة 

الايرادات النفطية التي تكوف خاضعة لمتقمبات الخارجية واف البنؾ المركزي العراقي لايستطيع السيطرة 
عمى المعروض النقدي نتيجة الييمنة المالية إذ اف الاصدار النقدي في العراؽ ىو في الدرجة الأولى 

محصمة الانفاؽ الحكومي المموؿ مف بيع العممة الاجنبية إلى البنؾ المركزي ومشتريات القطاع الخاص  
مما تقدـ تعد اجراءات السياسة النقدية غير المباشرة جيدة الا انيا لايمكف الاعتماد عمييا في  . (2)

الاقتصاد العراقي نتيجة ضيؽ الاسواؽ المالية في العراؽ وسيطرة القطاع العاـ عمييا فضلا عف ضعؼ 
الاعتماد عمى المورد النفطي سواء في الموازنة العامة او تكويف الناتج والقطاع الخاص في العراؽ 

المحمي الاجمالي مما يجعؿ سيطرة البنؾ المركزي عمى المعروض النقدي امرا صعبا بدوف التنسيؽ مع 
ولذا يحتاج العراؽ مف اجؿ زيادة فاعمية عمؿ السياسة النقدية فيو إلى تفعيؿ دور القطاع . وزارة المالية 

الخاص والحد مف الاعتماد عمى المورد النفطي في الموازنة العامة ليتمكف البنؾ المركزي مف السيطرة 
عمى المجاميع النقدية فضلا عف التركيز عمى سعر الفائدة الحقيقي كما فعمت الياباف وليس عمى سعر 
الفائدة الاسمي واصلاح النظاـ المصرفي لتاخذ اداة سعر الفائدة دورا افضؿ مما ىو عميو الاف اما مف 

ناحية سياسة التيسير الكمي فلابد مف استخداميا مع حزمة مف السياسات الاقتصادية الداعمة لكي توجو 

                                                           
(1)

 1990-2007اٌزؼشُ فٟ الالزظبص اٌؼغالٟ ٌٍّضح ,  ػضٞ ؿبٌُ ػٍٟ اٌطبئٟ   , فبؽّخ اثغا١ُ٘ سٍف . ص, ادّض دـ١ٓ ا١ٌٙزٟ . ص 

, 3الاطضاع  , 2اٌّجٍض , ِجٍخ جبِؼخ الأجبع ٌٍؼٍَٛ الالزظبص٠خ ٚالاصاع٠خ ,ٚصٚع اٌـ١بؿخ اٌّب١ٌخ فٟ ِؼبٌجزٗ, الاؿجبة ٚالاثبع 

  .6-8ص , 2010, الأجبع 
(2)

 .62ص, ِظضع ؿبثك , الالزظبص اٌّبٌٟ اٌضٌٟٚ ٚاٌـ١بؿخ إٌمض٠خ ,  ادّض ثغ٠ٟٙ ػٍٟ    .ص 



 

 



 

127 

نحو الاستثمار الانتاجي ورفع القدرة الانتاجية لمبمد اذ بدوف توفر قطاع خاص لا يمكف التحدث عف 
. فاعمية لسياسة النقدية في العراؽ 

 
 



    
ل الفصل الثاللل   

 قياس تأثير الصذماث 

النقذيتفي متغيراث 

الاستقرار الاقتصادي في 

 بلذان مختارة   
 

 المبحث الأول 

التأطير النظري للاساليب القياسيت 

 االمستخذمت 

 المبحث الثاني

عرض وتحليل نتائح الانمىرج القياسي في 

 دول العينت

 المبحث الثالث

 تحليل ومقارنت النتائح  
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 تمهيذ

 
تستخدم النماذج القياسية في تحميل الظواىر الاقتصادية الواقعية المختمفة تحميلا كمياً 

إذ إن طرائق الأستقراء تحدد الظواىر ,  المناسب (induction)باستخدام اسموب الاستقراء 
وان نماذج الاقتصاد القياسي بات استخداميا في تحميل المشاكل , الاقتصادية تحديداً كمياً 

الاقتصادية المختمفة والدورات الاقتصادية  والتصدي للازمات الاقتصادية ومعالجتيا اوالتخفيف 
من حدتيا وايضاً في تحميل ودراسة الصدمات الاقتصادية التي تحدث في مختمف المتغيرات 

وفي   . (  Spurious Regression)ولمقضاء عمى مشاكل الانحدار الزائف , الاقتصادية 
ىذا الفصل من الدراسة تم الاستعانة بحزمة من الاختبارات المعتمدة في الاقتصاد القياسي 

 من حيث خاصية  (Time series )الحديث الذي يبنى عمى اختبار خواص السلاسل الزمنية 
مثل ,  او الاختبارات القياسية الملائمة في الاجل القصير والطويل (stationary )السكون 

وأختبار التكامل  , (Phillipe perron) و (Dicky fuller)أختبار استقرارية السمسمة الزمنية لـ  

( Johansen- Juselius Test)جيسميس –   لجوىانسن (co-integrated)المشترك 
 , (causality)واختبار السببية , لموقوف عمى توازن المتغيرات الاقتصادية عمى المدى الطويل 

(granger – test) ,  واستخدام نموذج الانحدار الذاتي Vector Auto Regression  
(VAR) , ودوال استجابة النبضةimpulse Response function(IRFs)    ,  وتجزئة
وسنقوم ايضاً باستعراض ىذه .  وغيرىا Variance Decomposition(VDCs)التباين 

الاساليب والادوات القياسية والاحصائية الحديثة الخاصة  بتحميل السلاسل الزمنية لممتغيرات 
.  الاقتصادية في بمدان العينة ومقارنة النتائج فييا 
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اىَثحث الأوه 

  اىتأطَش اىْظشً ىلاساىَة اىقَاسَح اىَستخذٍح
  

 Stationary in Timeاختثاساستقشاسٍح اىسلاسو اىضٍَْح: اولا 

Series  

عند دراسة السلاسل الزمنية وخاصة المتعمقة بالجوانب الاقتصادية والمالية يمكن ملاحظة 
 unstationary يجعل السمسة غير مستقرة  (Stochastic Trend)ان ىناك اتجاىاً عشوائياً 

 firstولاغراض التحميل لابد من تحويميا إلى سمسمة مستقرة وذلك من خلال ايجاد الفروق الأولى 
difference  وتعد , الخ وحسب درجة استجابة السمسمة الزمنية لمتحويل ,.....  او الثانية

اما اذا , السمسة الزمنية مستقرة اذا كانت تتذبذب حول وسط حسابي ثابت و مستقل عبر الزمن 
. كانت البيانات في حالة نمو او ىبوط وتعتمد عمى اتجاه زمني فتكون السمسمة غير مستقرة 

ويعد اختبار جذر الوحدة من اىم الاساليب المستخدمة في اختبار الاستقرارية إذ تعتمد فكرتو 
 (1 ):عمى المعادلة الاتية 

𝑌t = 𝜌𝑌t−1 + Ԑt  ……………(3-1  ) 
 

يتوزع توزيعاً طبيعيا بوسط حسابي مساوٍ لمصفر وبتباين ثابت وبتباين مشترك t   Ԑحيث ان 
 ىو حد الضوضاء البيضاء ولو t   Ԑو ان   N(0,𝜎2   Ԑt ,  ,cov=0 )مساوٍ لمصفر 

 معنوية احصائيا دل ذلك عمى ان السمسمة ρفاذا كانت .    خصائـص المتغيـر العشـوائي  
لذا يجب معالجة  Unit Root of stationary الزمنية غير مستقرة وتعاني من جذر الوحدة  

 Augment Dickeyتمك البيانات ومن اكثر الطرق استخداما ىو اختبار ديكي فولر الموسع  
– Fuller (ADF)  او اختبار فميب بيرون phillip- perron (P.P) وسنستخدم اختبار ديكي 

.  فولر الموسع 
 

   Augment Dickey – Fullerفوىش اىَوسع -  اختثاس دٍنٌ –أ 

 او  ( Large Time series)    يستخدم ىذا الاختبار عادة في نماذج السلاسل الزمنية الكبيرة 
فقد طور ىذا العالم ثلاث معادلات انحدار سميت  , (complex time series)المعقدة 

فولرالمعادلة الأولى تحتوي عمى الحد الثابت والاتجاه والثانية عمى الحد الثابت – بمعادلات ديكي 
                                                           

ؼغٍ نطٛف انضتٛذ٘ ، انمٛاط الالرصاد٘ انُظشٚح ٔانرؽهٛم ،انطثؼح الأنٗ . كايم ػلأ٘ انفرلأ٘ ، د. د (1)

. 270، ص2011،داس صفاء نهُشش ٔانرٕصٚغ ، ػًاٌ ،الاسدٌ ، 
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فقط اما المعادلة الثالثة فيي بدون حد ثابت واتجاه وان حدود الخطأ في المعادلات المذكوره ىي 
.  تشويش ابيض بتباين متساوٍ عمماً ان المعادلة بحد ثابت واتجاه عام ىي الأنموذج الامثل 

  (1 ):ويمكن توضيح ىذا الاختبار من خلال المعادلة الاتية 
 ∆𝑌𝑡 = 𝛽0 +  𝛽𝑡 + 𝜎𝑌𝑡−1 + 𝑢𝑡………… . . (3 − 2  ) 

 
ويتم اختبار فرضية العدم بان المعممة  , Yt  إلى الفرق الأول لمسمسمة الزمنية Δحيث تشير 

𝜎0 اي يوجد جذر الوحدة في السمسمة بمعنى انيا غير ساكنة واذا كانت 𝜎 
 واذا كان حد الخطأ   , معنوية واقل من الصفر فاننا نقبل الفرضية البديمة بعدم وجود جذر الوحدة 

𝑢𝑡 في النموذج اعلاه يعاني من الارتباط الذاتي  فيمكن ان يصحح باضافة عدد مناسب من  
 :حدود الفرق المبطئة وتصبح معادلة اختبار جذر الوحدة كالاتي 

 

∆𝑌𝑡 = 𝛽1 + 𝛽2t + 𝜎Yt−1 + α ∆Yt−1

n

i=1

+ εt ……… (3 − 3 ) 

      
 غير مرتبطة ذاتيا وتتميز tԐفولر الموسع حيث تصبح – وىذا الأنموذج يوصف باختبار ديكي 

 او بوجود جذر الوحدة من خلال مقارنة 𝜎0بالخواص المرغوبة ويتم اختبار فرضية العدم 

فولر فاذا كانت القيم المطمقة – مع القيم الجدولية لديكي 𝜎 المقدرة لممعممة tاحصائية 
 فانيا تكون معنوية احصائيا وعميو نرفض DF المقدرة تتجاوز القيم المطمقة لـ  tلاحصائية 

اما اذا كانت اقل من القيمة , اي ان السمسمة الزمنية ساكنة  (وجود جذر الوحدة )فرضية العدم 
الجدولية فانو لايمكن رفض فرض وجود جذر الوحدة اي ان السمسمة غير ساكنة وبالتالي نقوم 
بأختبار سكون الفرق الأول لمسمسمة اذا كانت السمسمة لاتحتوي اتجاىا عاما والا طرحنا منيا 

,       واذا كانت غير ساكنة نكرر الاختبار لمفرق من درجة اعمى , الاتجاه العام لاختبارىا 
(2 ).وىكذا 

 

 

                                                           

يؼذل انشتػ كثذٚم نًؼذل انفائذج فٙ ػلاض الاصيح انًانٛح الالرصادٚح دساعح َظشٚح ، انثشٛش ػثذ انكشٚى  (1)

انًهرمٗ انؼهًٙ انذٔنٙ ، كهٛح انؼهٕو الالرصادٚح ٔػهٕو انرغٛٛش ،عطٛف –ظايؼح فشؼاخ ػثاط ، ٔلٛاعٛح 

. 13 ، ص2009 اكرٕتش 21-20اٚاس ،الاصيح انًانٛح ٔالالرصادٚح انذٔنٛح – ؼٕل 

يؼذل انشتػ كثذٚم نًؼذل انفائذج فٙ ػلاض الاصيح انًانٛح الالرصادٚح دساعح َظشٚح ، انثشٛش ػثذ انكشٚى  (2)

. 13 ، صيصذس عاتك ، ٔلٛاعٛح 
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  Phillips-perron تَشوُ – اختثاس فَيَثس –ب 

الا انو يختمف عنو بانو يأخذ , فولر – ويعتمد تقدير ىذا الاختبار عمى نفس نماذج ديكي      
بعين الاعتبار الاخطاء ذات التباين غير المتجانس وذلك عن طريق عممية تصحيح غير معممية 

 وقبل ىذا يتعين تحديد عدد المدّة الابطاء المحسوبة ADFفولر الموسع – لاحصاءات ديكي 
 قائم عمى فرضية ان السمسمة الزمنية ADFومن المعموم ان اختبار . بدلالة عدد المشاىدات 

 قائم عمى افتراض ppبيرون – متولدة بوسطة عممية انحدار ذاتي بينما نجد ان اختبار فميب 
اكثر عمومية حيث ان ىذا الافتراض يدعي بان  السمسة الزمنية متولدة بواسطة 

Autoregressive Integrated Moving Average ARIMA بيرون – ليذا فان اختبار فميب
فولر الموسع لاسيما عندما – لو قدرة اختبارية افضل بالاضافة إلى انو ادق من اختبار ديكي 

اما في حالة تضارب وعدم انسجام نتائج الاختبارين فان الافضل . يكون حجم العينو صغيرا 
بيرون يتطمب تقدير – ولاجراء اختبار فميب (1 ).بيرون – الاعتماد عمى نتائج اختبار فميب 
 (2 ): كما يأتي  (OLS)المعادلة الآتية باستخدام طريقة 

∆𝑌𝑡 = μ + λYt−1 + Ԑ𝑡………………(3-4  ) 
 :ويتم تقدير تباين الخطأ كما يأتي 

 
𝑆2 = 𝑇−1  𝑢𝑡

2𝑇
𝑡=1  + 2𝑇−1     𝑢𝑡

𝑇
𝑖=𝑠+1

𝐿
𝑗=1  𝑢𝑠 ……….(3-5 ) 

   
حجم العينة   : T حيث 
       L  :    عامل الابطاء

 يتم اختبار فرضية العدم التي تنص عمى عدم استقرار λ    لقيمة ∗τ      وبإستخدام أختبار
 مقابل الفرضية البديمة التي تفترض استقرار السمسمة H0: λ = 0السمسمة الزمنية في مستوياتيا 

 معنوية فيذا يعني رفض فرضية العدم وقبول الفرضية 𝛌 وعندما تكون قيمة H1:𝛌<0الزمنية 
.                           البديمة بعدم وجود جذر الوحدة أي أستقرار السمسمة الزمنية 

 
                                                           

اخرثاس انؼلالح انغثثٛح ٔانركايم انًشرشن تٍٛ الادخاس ٔالاعرصًاس فٙ الالرصاد ، يؽًذ شٛخٙ . د، اؼًذ علايٙ  (1)

. 124، ص2013 - 13انؼذد ، يعهح انثاؼس ، انعضائش ،  (2011-1970)انعضائش٘ خلال انفرشج 

ذؽهٛم انؼلالح انرٕاصَٛح طٕٚهح الاظم تاعرؼًال اخرثاساخ ظزس ، ػثذ انهطٛف ؼغٍ شٕياٌ . د، ػهٙ ػثذ انضْشج ؼغٍ  (2)

،  كهٛح الاداسج ٔالالرصاد ظايؼح تغذاد (ARDL)انٕؼذج ٔاعهٕب ديط انًُارض انًشذثطح راذٛا ًَٔارض ذٕصٚغ الاتطاء 

. 183ص، 2013، انًعهذ انراعغ ، انؼذد انشاتغ ٔانصلاشٌٕ ، يعهح انؼهٕو الالرصادٚح ،
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  Co- integration Testاختثاس اىتناٍو اىَشتشك : ثاَّا 

 اول من أشار إلى مفيوم الاندماج المشترك بانو (1969) (Granger)      يعتبر كرانجر 
ثم طورّ ىذا   (stable long run equilibrium relationship )علاقة توازنية طويمة الامد

وكذلك من جوىانسن (1987)  عام (Granger & Engel)المفيوم من قبل كرانجر وانجل  
Johansen ويعد اختبار التكامل المشترك المقدم من  .(1) (1994,1991,1988) في الاعوام

قبل العالمين انجل وكرانجر دعما لمنظرية الاقتصادية من خلال رصد العلاقات بين المتغيرات 
الاقتصادية ومن منظور اقتصادي فان بعض المتغيرات تتحرك بنتظام بمرور الوقت عمى الرغم 
من انيا تتسم بشكل منفرد بالتذبذب العشوائي لذا فان ىذا الاختبار يعد احد الادوات الميمة عند 

كما يرتكز  اختبار التكامل .  (2 )دراسة العلاقة بين المتغيرات الاقتصادية عمى المدى الطويل 
حيث ان ىناك امكانية توليد مزيج خطي , المشترك عمى تحميل السلاسل الزمنية غير المستقرة 

يتصف بالاستقرار من السلاسل الزمنية غير المستقرة واذا امكن توليد ىذا المزيج الخطي المستقر 
كما يشترط لتطبيق , تعتبر السلاسل الزمنية غير مستقرة في ىذه الحالة متكاممة من الرتبة نفسيا 
بمعنى اخر ان .(3)اختبار التكامل المشترك ىو ان تكون المتغيرات قيد الدراسة من نفس الدرجة 

بيانات السلاسل الزمنية قد تكون غير مستقرة إذا ما اخذناىا كل عمى حدة ولكنيا تكون مستقرة 
وىناك عدة اختبارات يمكن اجرائيا لمعرفة ىل ىناك تكامل مشترك بين . (4 )اذا اخذت كمجموعة 

: المتغيرات قيد الدراسة واىم ىذه الاختبارات ىي 

 
 ( Engel – Granger Test) مشاّدش– اختثاس اّدو –أ 

كرانجر من اىم الاختبارات المستخدمة في اختبار التكامل المشترك –       يعد اختبار انجل 
وذلك , حيث اعتمد عمى اختبار الفرض الصفري القائل بعدم وجود تكامل مشترك بين المتغيرات 

                                                           

انٕٛسٔ ٔانزْة تاعرخذاو يرعّ ، ذؽهٛم انؼلالح تٍٛ الاعؼاس انؼانًٛح نهُفظ ، صفاء َٕٚظ انصفأ٘ ٔيضاؼى يؽًذ ٚؽٛٗ (1)

. 19ص ، 2008 ، 14انؼذد ، انًعهح انؼشالٛح نهؼهٕو الالرصادٚح ، ظايؼح انًٕصم  ، (VAR)الاَؽذاس انزاذٙ

تحميل العلاقة التوازنية طويمة الاجل باستعمال , عبد المطيف حسن شومان . د,  عمي عبد الزىرة حسن (2)
 المصدر , (ARDL)اختبارات جذر الوحدة واسموب دمج النماذج المرتبطة ذاتيا ونماذج توزيع الابطاء 

 .186ص, السابق 
، عٕسٚا ، ظايؼح ذششٍٚ ، اخرثاس انغثثٛح ٔانركايم انًشرشن فٙ ذؽهٛم انغلاعم انضيُٛح ، ٔاخشٌٔ ، شفٛك ػشٚش . د (3)

ص ، 2011، 5انؼذد  (33)انًعهذ ، عهغهح انؼهٕو الالرصادٚح ٔانمإََٛح – يعهح ذششٍٚ نهثؽٕز ٔانذساعاخ انؼهًٛح 

84 .

ذؽهٛم انؼلالح انرٕاصَٛح طٕٚهح الاظم تاعرؼًال اخرثاساخ ظزس ، ػثذ انهطٛف ؼغٍ شٕياٌ . د، ػهٙ ػثذ انضْشج ؼغٍ  (4)

. 186ص، ،  انًصذس انغاتك (ARDL)انٕؼذج ٔاعهٕب ديط انًُارض انًشذثطح راذٛا ًَٔارض ذٕصٚغ الاتطاء 
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ومن ثم , (OLS)بتقدير الانحدار لمتغير عمى الاخر باستخدام طريقة المربعات الصغرى العادية 
اختبار جذر الوحدة في سمسمة البواقي , فاذا كانت  سمسمة البواقي بيا جذر الوحدة اي غير 

اما اذا كانت . مستقرة فيمكن قبول الفرض الصفري  اي عدم وجود تكامل مشترك في المعادلة 
سمسمة البواقي مستقرة ولايوجد فييا جذر الوحدة فيتم رفض الفرض الصفري وقبول الفرض البديل 

 :(1)ويمكن توضيح خطوات ىذا الاختبار فيما يمي . بوجود علاقة تكامل مشترك بين المتغيرين 
وتشمل عمى تقدير انحدار التكامل المشترك من خلال العلاقة طويمة الاجل بين : الخطوة الأولى 

 . (OLS) باستخدام طريقة المربعات الصغرى  Yt ,Xtالمتغيرين 
𝑌𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1 𝑋𝑡 + 𝑒𝑡 ……………..( 3-6) 

 
.  شرط ان تكون المتغيرات متكاممة من الدرجة نفسيا

 المقدرة من الأنموذج السابق تحتوي عمى جذر الوحدة  𝑒𝑡    فاذا استنتجنا بان سمسمة البواقي 
اي انيا غير مستقرة بمعنى عدم وجود تكامل مشترك بين متغيرات السلاسل الزمنية في الأنموذج 
والعكس صحيح في حالة توصل ىذا الاختبار إلى عدم وجود جذر الوحدة اي اننا نرفض فرضية 

=العدم  0 : 𝛽1  𝐻0ونقبل الفرضية البديمة : 𝛽1 ≠ 0) H1)  بمعنى وجود تكامل مشترك بين
 .الاقتصاديةات المتغير

                                                                      
 Yt ,Xtويتم تقدير النموذج في حالة كون المتغيرين :  الخطوة الثانية نموذج تصحيح الخطأ 

متكاممين تكاملا مشتركا لبيان العلاقة في الاجل القصير وبعد ذلك نقوم بادخال البواقي المقدرة 
في انحدار الاجل الطويل كمتغير مستقل مبطئ لمدّة واحدة في أنموذج علاقة الاجل القصير 

: بجانب فروق المتغيرات الاخرى غير المستقرة كما في المعادلة الاتية 
∆𝑌𝑡 = 𝛼0 + 𝛼∆X𝑡 + 𝛼2𝑒𝑡−1  + 𝑒𝑡……………….(3-7 ) 

 تعني الفرق  Δحيث ان 
𝑒𝑡   حد الخطأ سالب الاشارة الجبرية ومعنوية احصائيا      

𝑒𝑡−1 حد تصحيح الخطأ نسبة اختلاف التوازن في المدّة السابقة   .
 

 (Johansen- Juselius Test)خَسيَس -  اختثاس خوهاّسِ –ب 

                                                           

ذؽهٛم ٔلٛاط انؼلالح تٍٛ انرٕعغ انًانٙ ٔانًرغٛشاخ الالرصادٚح فٙ انؼشاق نهًذج ، يؽًذ غانٙ ساْٙ . كايم ػلأ٘ . د (1)

. 225ص ، يعهح انغش٘    ’ انُعف ، ظايؼح انكٕفح  ، 1970-2010
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اجراء (جوىانسن وجيسميس )    لتحديد عدد متجيات التكامل المشترك اقترح كل من العالمين 
 :(1)اختبارين وىما  

 :Traceاختبار الاثر  – 1
 من متجيات التكامل المشترك qوفي ىذه الطريقة يتم اختبار فرضية ان ىناك عمى الاكثر 

 وتحسب احصائيا نسبة الامكانية ليذا الاختبار من r = qمقابل الانموذج العام غير المقيد 
: العلاقة الآتية 

𝜆𝑡𝑟𝑎𝑐𝑒  r = −𝑇  ln(1 −
𝑛

𝑖=𝑟+1
𝜆r+1

ˆ  )…………..( 3-8) 
:  ويعرف كل من

T  :   حجم العينة
r:   عدد متجيات التكامل المشترك
,  𝜆𝑟+1اذ …… , 𝜆𝑝 ىي اصغر قيم المتجيات الذاتيةp-r وتنص فرضية العدم عمى وجود 

 اي ان عدد ىذه المتجيات يقل او rعدد من متجيات التكامل المشترك يساوي عمى الاكثر 
 .rيساوي 
 

  :𝝀𝒎𝒂𝒙اختبار القيمة الذاتية القصوى –  2
: وتحسب احصائية ىذا الاختبار من خلال المعادلة الآتية 

𝜆𝑚𝑎𝑥  𝑟, 𝑟 + 1 = −𝑇 ln(1 − 𝜆 r+1)  …………(3-9 ) 
   

 من متجيات التكامل المشترك مقابل  r   ويجري اختبار فرضية العدم التي تنص عمى وجود 
 من متجيات التكامل المشترك فاذا زادت القيمة r+1الفرضية البديمة التي تنص عمى وجود 

 عن القيمة الحرجة بمستوى معنوية معين فاننا سوف نرفض LRالمحسوبة لنسبة الامكانية 
فرضية العدم التي تشير إلى عدم وجود اي متجو لمتكامل المشترك واذا كانت اقل  فاننا 

. لانستطيع رفض فرضية العدم اي وجود متجو واحد عمى الاقل لمتكامل المشترك 
 

                                                           

دساعح يماسَح فٙ طشائك ذمذٚش اَؽذاس انركايم انًشرشن يغ ، اَغاو خانذ ؼغٍ ، كُؼاٌ ػثذ انهطٛف ػثذ انشصاق . د (1)

انؼذد انصانس ٔانصلاشٌٕ ، انغُح انؼاششج ، انًعهح انؼشالٛـح نهؼهـٕو الالرصـادٚح ،تغذاد ، انعايؼح انًغرُصشٚح ، ذطثٛك ػًهٙ 

 .155ص  ، 2012، 
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 Causality Testاختثاس اىسثثَح  : ثاىثا

 لمسببية يتضمن الكشف الاحصائي عن اتجاه العلاقة (granger)     ان مفيوم كرانجر 
عندما تكون ىناك علاقة قيادة تختمف بين المتغيرين  (السبب والتأثير )السببية بين المتغيرات 

 فيمكن التنبؤ بالقيم الحالية Yt يسبب في Xt السببية بانيا اذا كان (granger)وعرف كرانجر 
 المتضمنة في جممة المعمومات السابقة Xt بدقة اكبر باستخدام القيم السابقة لممتغير Yt لممتغير 

 Xوحسب ىذا الاختبار فإن , إذ يبين ىذا الاختبار اتجاه العلاقة السببية لمسلاسل الزمنية , 
 :(1 ) اذا تحققت العلاقة الاتية Yتسبب 

σ2  𝑌𝑡\𝐴𝑡
    < σ2 (𝑌𝑡\𝐴𝑡

   − 𝑋𝑡
   )  ………………(3-10 ) 

 
ذا شممت مجموعة المعمومات   المفترض انيما زوج من X,Y المتغيرين =A {(X,Y)}   وا 

: فمن الممكن كتابة العلاقتين التاليتين كالآتي , السلاسل الزمنية ذات التغاير الخطي الساكن 

𝑋𝑡 =   𝑎𝑖

𝑚

𝑖=1

 𝑋𝑡−𝑖 + 𝑏𝑗  𝑌𝑡−𝑗 + 𝑈𝑡 ………… (3 − 11  ) 

 

𝑌𝑡 =   𝑐𝑖

𝑟

𝑖=1

 𝑌𝑡−𝑖 + 𝑑𝑗  𝑋𝑡−𝑗 + 𝑉𝑡 ………… . . (3 − 12 ) 

 
ويمكن .   متجو عشوائي ذو وسط مساو لمصفر  ومصفوفة تغاير منتيية ( Ut , Vt)حيث 

: صياغة اختبار السببية الآتي 
1 – X يسبب Yإذا كان بالإمكان  رفض فرضية العدم      𝐻: 𝑑𝑗 = 0, 𝑗 = 1, … . , 𝑠           
2 –Y يسبب X   إذا كان بالإمكان رفض فرضية العدم      𝐻: 𝑏𝑗 = 0, 𝑗 =

1,….,𝑛           
وعمى العموم . ويكون ىناك علاقة سببية متداخمة ومزدوجة اذا تحققت العلاقتان أ وب معاً 

 (2 ):ىناك اربعة حالات يمكن حدوثيا في اختبار السببية لكرانجر ىي 
 X يسبب في Y والمتغير Y يسبب في Xالمتغير  – 1
 X لا يسبب في Y والمتغير Y يسبب في Xالمتغير  – 2

                                                           

انغؼٕدٚح ، انؼلالح تٍٛ ػعض٘ انًٕاصَح ٔانؽغاب انعاس٘ فٙ انًًهكح انؼشتٛح انغؼٕدٚح ، يًذٔغ انخطٛة انكغٕاَٙ (1)

 . 23ص، 2001 ، 6ع ، انًعهذ انصانس ، انغهغهح انؼهًٛح نعًؼٛح الالرصاد انغؼٕدٚح : دساعاخ الرصادٚح ،

انًصذس ، انؼلالح تٍٛ ػعض٘ انًٕاصَح ٔانؽغاب انعاس٘ فٙ انًًهكح انؼشتٛح انغؼٕدٚح ، يًذٔغ انخطٛة انكغٕاَٙ (2)

. 24ص ، انغاتك 
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 X يسبب في Y والمتغير Y  لا يسبب في Xالمتغير  - 3
 X  لا يسبب في Y والمتغير Y  لا يسبب في Xالمتغير  - 4

 لمقيود الخطية كما في Fويمكن اجراء اختبار كرانجر لمعلاقة السببية باستخدام احصائية اختبار 
 (1 ):المعادلة الآتية 

𝐹 =
 𝑆𝑆𝑅𝑟 − 𝑆𝑆𝑅𝑢 /𝑚

 𝑆𝑆𝑅𝑢
𝑛 − 𝑘𝑢 

…………… . . ( 3 − 13 ) 

: حيث ان 
SSRr :   مجموع مربع البواقي في النموذج المقيد
SSRu :  مجموع مربع البواقي في النموذج غير المقيد

𝑘𝑢 :       عدد المعالم في النموذج غير المقيد
m :        عدد القيود
n :        عدد المشاىدات
 

لى عدم وجود علاقة سببية (H0)وان فرضيةالعدم                     (no causality)تشيرا 
𝐻0 =   𝑎𝑖

𝑛
𝑖=1 = 0 

 (causality)                  تشير إلى  وجود علاقة سببية  (H1)بينما الفرضية البدية 
𝐻1 =   𝑎𝑖

𝑛
𝑖=1 ≠ 0 
 ونقبل الفرضية (H0) المحسوبة اكبر من الجدولية فإننا نرفض فرضية العدم *Fcalفإذا كانت 

.  معنى ذلك وجود علاقة سببية باتجاىين والعكس صحيح(H1)البديمة 
 
 

 (VAR)اختثاس ٍتده الاّحذاس اىزاتٌ : ساتعا

 من   (VAR) (Vector Autoregression model)     يعتبر أنموذج الانحدار الذاتي 
 multi variance time)اكثر النماذج مرونة في تحميل السلاسل الزمنية متعدد المتغيرات 

series) فيو أنموذجاً طبيعيً من نماذج الانحدار الذاتي احادي المتغير (univariate auto 
regression model) منو إلى السلاسل الزمنية متعددة المتغيرات (Dynamic 

                                                           

انًعهح انؼشالٛح نهؼهٕو الاؼصائٛح ، اعرخذاو اخرثاس كشاَعش فٙ ذؽهٛم انغلاعم انضيُٛح انًغرمشج ، َذٖٔ خضػم سشاد  (1)

 .  271ص ، 2001ظايؼح انًٕصم  (انًٕصم  )، 
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multivariance time series )  إذ يستـفاد مـن ىـذا الأنموذج لـوصف وتحميل السمـوك  
  Vector Autoregression وبالاضافة من كون متجو (1). الحـركي لممتغيـرات الاقتصادية 

حالة عامة لنماذج الانحدار الذاتي احادية المتغير فانو يعد من نماذج القياس الاقتصادي التي 
تقيس العلاقات المتداخمة بين السلاسل الزمنية كما انو يعمل عمى معالجة جميع متغيرات الدراسة 
بشكل متماثل وذلك من خلال تضمين كل متغير في معادلة بحيث تفسر ذلك المتغير من خلال 

وتكون طريقة المربعات , ارتداداتو الزمنية والارتدادات الزمنية لممتغيرات الاخرى في الأنموذج 
 ىي الطريقة الملائمة لمتقدير والتي تعطي تقديرات كفوءة وغير (OLS)الصغرى الاعتيادية 

اي بمعنى اخر تمثل صيغة مختزلة لنموذج ىيكمي يوضـح العلاقات بين المتغيرات , متحيزة 
 وفي ىذا الأنموذج يتم معاممة المتغيرات جميعيا بالطريقة نفسيا دون اية شروط (2 ).عبر الزمن 

. مسبقة أي أستبعادىا أو أعتبارىا  خارجية وأدخاليا  في المعادلات بعدد الإبطاء الزمني نفسيا 
 (3):  الذي يمكن كتابتو بالشكل الآتي  VARوالأنموذج العام ىو أنموذج الانحدار الذاتي 

 
    𝜙(𝐵)𝑌𝑡 = Ԑ𝑡          ..................(3-14 ) 

 
مستقرة من الرتبة الثانية  , (n)سياق عشوائي ذو بعد :  Ytحيث 
(B)𝛟 :   مصفوفة كثير الحدود من الرتبةp بمعامل الإبطاء الزمني B ويكتب كما يأتي  :
 

    𝜙 𝐵 = 𝜙0 − 𝐵𝜙1  − 𝐵2 𝜙2 − ⋯− 𝐵𝑝  𝜙𝑝 ……… (3 − 15  )       
 nمصفوفة أحادية من الرتبة  : 𝛟حيث 

Ԑt            :  سياق الضجة البيضاء ذو بعدn  . 
 

الأول ويطمق عميو غير :     كما يمكن ان تنقسم طريقة متجو الانحدار الذاتي إلى نوعين 
 ويعتمد الاختيار بينيما عمى اختبار استقرارية (VECM)والثاني ىو المقيد  , (VAR)المقيد 

                                                           

.  21صفاء َٕٚظ انصفأ٘ ٔيضاؼى يؽًذ ٚؽٛٗ ، يصذس عثك ركشِ ، ص (1)

الاسدٌ – انؼلالح انغثثٛح تٍٛ الاَفاق انؽكٕيٙ ٔانخاص ٔانؼٕايم انًؽذدج نهُٕػٍٛ ،ٔاخشٌٔ ، اؼًذ ؼغٍٛ انٓٛرٙ . د(2)

ص  ، 2010، 5انؼذد ، 3يعهح ظايؼح الاَثاس نهؼهٕو الالرصادٚح ٔالاداسٚح ، انًعهذ ، الاَثاس ، 2007-1970ؼانح دساعٛح 

16 .

 فٙ انرُثؤ ٔدساعح انؼلالح انغثثٛح تٍٛ إظًانٙ انُاذط انًؽهٙ ٔ VARاعرخذاو ًَارض ، يُزس انؼٕاد . د، ػصًاٌ َماس . د(3)

انؼذد انصاَٙ - 28انًعهذ – يعهح ظايؼح ديشك نهؼهٕو الألرصادٚح ٔانمإََٛح ، عٕسٚح ، إظًانٙ انركٍٕٚ انشأعًانٙ فٙ عٕسٚح 

 .339، ص 2012،
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اما أذا كانت جميع او , فإذا كانت جميع المتغيرات مستقرة يستخدم النوع الأول . المتغيرات 
ستخدام النوع  بعض المتغيرات غير مستقرة فإن ىذا يتطمب إجراء إختبار التكامل المشترك وا 

 .(1 )الثاني اي المقيد 
 

 اىسيوك اىحشمٌ ىلأَّورج : خاٍسا

بين المتغيرات  (الصدمات  )ييتم السموك الحركي للأنموذج بتحميل العلاقات الحركية      
ودوال استجابة النبضة ويتم , الاقتصادية وذلك بإستخدام اسموبين وىما تحميل مكونات التباين 

 الذي تم ذكره سابقا إلى نموذج المتوسط المتحرك (VECM)الحصول عمييما من خلال تحويل 
:  (2 )وكما في الآتي  (VECM  الواردة في (t)تم استبعاد )ذو المتجو إذ 

∆𝑌𝑡 = 𝑇0 +  𝐴𝑗

∞

𝑗=0

𝑈t−j …………… . ( 3 − 16 ) 

∆𝑌𝑡 = 𝑎0 + 𝐴0𝑈𝑡 + 𝐴1𝑈𝑡−1 + 𝐴2𝑈𝑡−2 + ⋯ 
 

 : حيث ان 
 𝐴j = مصفوفة معاملات الأنموذج VMA  ذات الرتبة (nxn) 

U  =  متجو الصدمات الاقتصادية الييكمية الكمية او متجو حدود الخطأ العشوائيn) ×(n  .
فمثلا .  يعتمد فقط عمى البواقي أو عمى حدود الخطأ Yt∆وتوضح ىذه المعادلة ان المتجو 

 𝐴1بينما يمثل المعامل  , Yt∆ عمى 𝑈𝑡( t ) يمثل أثر الصدمة في المدّة الزمنية𝐴0المعامل 
في حين  , Yt+1∆عمى  ( 𝑈𝑡−1)  بعد مدّة زمنية واحدة  (t )أثر الصدمة في المدّة الزمنية 

عمى  ( 𝑈𝑡−1)  بعد فترتين زمنيتين  (t ) أثر الصدمة في المدّة الزمنية 𝐴2يمثل المعامل 
∆Yt+2 ,  وىكذا  .

 

 (  (variance Decompositionتحيَو ٍنوّاخ اىتثاٍِ - أ

     يعد ىذا التحميل  احد الطرق لوصف السموك الحركي للأنموذج  ويتم فيو قياس تاثير 
حيث يعكس ىذا التحميل اىمية المتغيرات . الصدمات عمى متغيرات الأنموذج عبر الزمن 

                                                           

ذمذٚشْا ٔذؽهٛهٓا تاعرخذاو يرعّ الاَؽذاس ، انرأشٛشاخ انًرثادنح تٍٛ انمطاػاخ الالرصادٚح فٙ الاسدٌ ، عؼٛذ طشأَح  (1)

.  163ص ، 2008، 1انؼذد ، 35انًعهذ ، انؼهٕو الاداسٚح ، دساعاخ ،الاسدٌ  ، (VAR)انزاذٙ 

كهٛح الاداسج ٔالالرصاد ظايؼح يصش نهؼهٕو ، يعذ٘ انشٕستعٙ أشش انصذياخ انخاسظٛح ػهٗ انصادساخ انًصشٚح . د (2)

  faculty. kfupm . edu.10ص ،ٔانركُٕنٕظٛا 
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إذ يظير الاختبار الكمي تأثير المتغيرات المستقمة عمى المتغير المعتمد , العشوائية في الأنموذج 
 نتيجة لصدمة في المتغير نفسو او المتغيرات (t)و وحجم التغير في المتغير في المدّة الزمنية 

ويتم قياس تاثير الصدمات عمى متغيرات الأنموذج عن طريق تقسيم تباين الخطأ لكل . الاخرى 
متغير إلى عدة اجزاء كل منيا يخص متغير من متغيرات الأنموذج وبعبارة اخرى ان تباين 

الخطأ لمتغير ما يعزى لمصدمات غير المتنبأ بيا لكل متغير من متغيرات الأنموذج خلال مدّة 
 لنموذج متجو الانحدار الذاتي يساعد عمى تحديد نسبة (VDCs) ان تحميل التباين (1). التنبؤ 

تأثير كل عامل اقتصادي بشكل مستقل عمى المتغيرات الاقتصادية الاخرى او بمغة اخرى يعكس 
ويتم حساب مكونات تباين . المساىمة النسبية لتغير متغير ما في تفسير تغير المتغيرات الاخرى 

:  (2) كما يمي 𝑌jبواسطة الصدمات التي يتعرض ليا المتغير  (تجزئة التباين  )الخطأ 

 𝐴𝑖𝑗 ,𝑘
2

𝑠

𝑘=0

…………… 3 − 17   

k = 0,1,......,s 
 عند مدد زمنية ( i ) في تفسير التغير في المتغير ( j )كما يتم حساب الاىمية النسبية لممتغير 

: مختمفة بواسطة المعادلة الآتية 

𝑅i j ,s
2 = 100  

 𝐴𝑖𝑗 ,𝑘
2𝑠−1

𝑘=0

  𝐴𝑖𝑢 ,𝑘
2𝑠−1

𝑘=0
𝑛
𝑢=1

 …………… (3 − 18 ) 

u = 1 ,......, n 
: حيث 

u =  الصدمة الاقتصادية الييكمية .
n =  (عدد متغيرات الأنموذج  )عدد الصدمات الاقتصادية الييكمية  
 

   Impulse Response Function( IRFs)دواه استداتح اىْثضح -  ب 

الطريقة الاخرى لمتعرف عمى السموك الحركي للأنموذج ىي من خلال استخدام دوال 
 حيث توضح تأثير صدمة بمقدار  (Impulse Response Function)استجابة النبضة 

انحراف معياري واحد لأحد المتغيرات اي صدمة لممتغيرات العشوائية الييكمية عمى القيم الحالية 

                                                           

َٕال يؽًٕد ؼًٕد ، اعرخذاو يُٓط ذؽهٛم انركايم انًشرشن نثٛاٌ اشش انًرغٛشاخ انُمذٚح ٔانؽمٛمٛح فٙ انرضخى ، يعهح  (1)

.  183ص ، 2011، 7انؼذد ، 4انًعهذ ، ظايؼح الاَثاس نهؼهٕو الالرصادٚح ٔالاداسٚح 

  .12ص،يصذس عاتك ، يعذ٘ انشٕستعٙ أشش انصذياخ انخاسظٛح ػهٗ انصادساخ انًصشٚح. د (2)
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 لذا فان دوال استجابة النبضة توضح اثار الصدمة التي (1). والمستقبمية لمتغيرات الأنموذج 
يتعرض ليا متغير داخمي ما عمى المتغيرات الاخرى في أنموذج الانحدار الذاتي المقيد     

Vector Error Correction Mode (VECM) . إذ تقوم ىذه الدوال بمتابعة تأثير الصدمة
وعميو  .لكل عامل اقتصادي عمى المتغيرات الاخرى والمدة التي تستغرقيا الصدمة حتى تنتيي 

 لمتنبؤ بواسطة المعادلة الآتية (s) بعد أفق زمني معين Yt عمى Utيمكن الحصول عمى أثر 
(2)  :

𝜕𝑌𝑡 + 1

∂Ut
= 𝐴𝑠 …………… . (3 − 19 ) 

 تمثل الآثار الحدية او استجابة الأنموذج لحدوث 𝐴s يتضح من ىذه المعادلة أن المصفوفة 
 في كل متغير من المتغيرات التي (t)صدمة بمقدار انحراف معياري واحد في المدّة الزمنية 

 يحدد أثر حدوث 𝐴sلممصفوفة  ( j) والعمود (i)ونظرا لان الصف . يتضمنيا ىذا الأنموذج 
𝑈jt)   (t)صدمة بمقدار انحراف معياري واحد في المتغير العمودي في المدّة الزمنية   عمى (

لحدوث صدمة بمقدار 𝑌𝑖,𝑡+𝑠)فان استجابة  , t+s   (𝑌𝑖,𝑡+𝑠 (المتغير الصفي في المدّة الزمنية
:   يمكن الحصول عمييا من خلال المعادلة الآتية  Yj,tانحراف معياري واحد في 

𝜕𝑌𝑖,𝑡+1

∂Uj,t
= 𝐴𝑖𝑗 ,𝑠 …………… . . (3 − 20 ) 

s = 0,1,......,∞ 
 لحدوث 𝑌i  استجابة ( Impulse Multipier Function)   إذ  تعني دالة مضاعف النبضة 

𝐴𝑖𝑗  ) التي تعطي بشكل تتابعي 𝑌jصدمة بمقدار انحراف معياري واحد في  ,𝑠  ,...... , 
𝐴𝑖𝑗 ,3 , 𝐴𝑖𝑗 ,2,   𝐴𝑖𝑗 As  𝐴𝑖𝑗حيث ان معاملات المصفوفة   . (1, ,𝑠))  تمثل معاملات

وتعكس  . (المضاعفات الديناميكية  )استجابة النبضة التي يطمق عمييا الاقتصاديين اصطلاح 
 يمثل 𝑌𝑡ولان المتجو  . (t)ىذه المضاعفات أثر الصدمة في الاجل القصير في المدّة الزمنية 

:  مجموع الفروق المتراكمة ابتداءا من القيمة المبدئية اي 
𝑌t+s=𝑌𝑡−1 + ∆𝑌𝑡 + ∆𝑌𝑡+1 + ⋯ + ∆𝑌𝑡+𝑠 ………… (3 − 21  )  
 

                                                           

، اعرخذاو يُٓط ذؽهٛم انركايم انًشرشن نثٛاٌ اشش انًرغٛشاخ انُمذٚح ٔانؽمٛمٛح فٙ انرضخى ، َٕال يؽًٕد ؼًٕد  (1)

. 183ص ، انًصذس انغاتك 

  .11ص،انًصذس انغاتك ، يعذ٘ انشٕستعٙ أشش انصذياخ انخاسظٛح ػهٗ انصادساخ انًصشٚح . د (2)
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 ىو عبارة عن مجموع استجابة (t)لذا فان أثر الصدمة في الاجل الطويل في المدّة الزمنية 
معاملات المصفوفة  ) Aفي المصفوفة  ( j ) او ىو مجموع عنصر العمود s إلى 0النبضة من 

𝐴𝑗 )  اي ان  , لكل صدمة عمى حدة  :
 

𝜕𝑌𝑡+𝑠

∂Ut
=  𝐴𝑗

𝑠

𝑖=0

………… (3 − 22 ) 

 ٍذّج الاتطاء اىَثيي : سادسا 

تعرف مدّة الابطاء المثمى بأنيا المدّة الزمنية التي تتضمن عدم وجود ارتباط ذاتي بين 
و لمعرفة عدد مدّد الابطـاء المثـمى ىنـاك طـرق متعددة      .(1)البواقي او الاخطاء العشوائية 

 (2) :اىميا 
 (Akaike) طشٍقح اماٍَل –أ 

 :    تعتمد ىذه الطريقة عمى تحديد اقصى مدّة ابطاء من خلال اخذ الصيغة الآتية 
 

𝐾𝑚𝑎𝑥 =  𝑖𝑛𝑡 12(𝑁\100)
1

4  .............(3-23 )  
 

أقرب عدد صحيح لممقدار   : ((intحيث 
        (N) :    عدد المشاىدات

, وىناك طريقة اخرى اسيل  لتحديد اقصى مدة إبطاء وىي قسمة عدد المشاىدات عمى ثلاثة 
.  إبطاءات 7 مشاىدة فسكون اقصى مدة إبطاء ىي 21أي أذا كان لدينا عدد مشاىدات يبمغ 

:  أما طريقة إختبار أقل قيمة فأنيا تعتمد الصيغة الآتية  
 

A  c k  = in  sse\n + 2k\n                                
مجموعة مربعات البواقي   : (sse)حيث 
       (k)  :     عدد مدّة الإبطاء
 

                                                           

  .6ص ،انًصذس انغاتك ، يعذ٘ انشٕستعٙ أشش انصذياخ انخاسظٛح ػهٗ انصادساخ انًصشٚح . د (1)

ذؽهٛم انؼلالح تٍٛ اعٕاق انُفظ ٔانغٛاعح انُفطٛح انؼشالٛح تالاػرًاد ػهٗ ، ؼغاو انذٍٚ صكٙ . د، ٚؽٛٗ ؼًٕد ؼغٍ . د (2)

انؼذد انخايظ ، انغُح انصايُح ، انؼشاق ، ظايؼح انكٕفح ، يعهح انغش٘ نهؼهٕو الالرصادٚح ٔالاداسٚح ، انغلاعم انضيُٛح 

  .11ص  ، 2012، ٔانؼششٌٔ
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  Amemiya طشٍقح وٍَََا –ب 

من الطرق السيمة حيث يتم تقدير المتغير بدلالة المتغير نفسو Amemiya وتعد طريقة  
فإذا كانت معنوية نضيف مدّة  , (B1) ونلاحظ معنوية الإبطاء OLSمتباطئ مدّة واحدة بطريقة 

فإذا كانت معنوية  ,  (B2)إبطاء ثانية إلى النموذج ومن ثم نجري التقدير ونلاحظ معنوية إبطاء 
ونتوقف عن التقدير عندما نحصل عمى ,  وىكذا (B3)نضيف مدّة إبطاء ثالثة ونقدر معنوية 

 . إبطاء غير معنوي 
Y=f(yt-1) 
Yt=b0+b1yt-1 + et  

Yt=b0+b1yt-1 +b2 yt-2 + et  

Yt=b0+b1yt-1 +b2 yt-2 +b3 yt-3 + et  
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اىَثحث اىثاٌّ 

 عشض وتحيَو ّتائح الاَّورج اىقَاسٌ فٌ  دوه اىعَْح    
 

يتناول ىذا المبحث من الدراسة قياس وتحميل أثر الصدمات النقدية في بعض متغيرات 
 (1991-2014)لممدة  (والعراق , كوريا , اليابان  )الاستقرار الاقتصادي في دول مختارة ىي 

وذلك باعتماد بعض الاختبارات والنماذج القياسية الحديثة ذات الصمة بتحميل السلاسل الزمنية 
. وقوفا عمى أثر الصدمات النقدية في جانبي العرض والطمب في متغيرات الاستقرار الاقتصادي 
وقبل الدخول في قياس أثر الصدمات النقدية عمى متغيرات الاستقرارالاقتصادي في دول العينة 

( . 6)لابد لنا من اعطاء تعريف بالرموز المستخدمة بالتحميل القياسي و كما موضح في الجدول 
 

 اىشٍوص اىَستخذٍح فٌ اىتحيَو اىقَاسٌ  (6  )خذوه 

            انًرغٛش         انشيض 

GDPt      انُاذط انًؽهٙ الاظًانٙ فٙ انغُح انؽانٛح 

   Pt     انرضخًفٙ انغُح انؽانٛح 

    ∆PCYt ٘انًُٕ الالرصاد 

    EXt  عؼش انصشف فٙ انغُح انؽانٛح 

   Mst   ػشض انُمذ فٙ انغُح انؽانٛح 

   Mdt   انطهة انُمذ٘ فٙ انغُح انؽانٛح 

It      عؼش انفائذج  فٙ انغُح انؽانٛح 

      Ut   َغثح انثطانح يٍ اظًانٙ انمٕٖ انؼايهح فٙ انغُح انؽانٛح 

 يٍ ػًم انثاؼصح : انًصذس 

 

 

  Japanاىَــاتاُ : اولا 
قامت الباحثة بتقدير بعض النماذج القياسية المعبرة عن أثر الصدمات النقدية في بعض 

: متغيرات الاستقرار الاقتصادي وعمى النحو الآتي 
 

 GDPt) فٌ اىْاتح اىَحيٌ الاخَاىٌ (Mst) أثش عشض اىْقذ–أ 
ٔٚأخز  ، GDPt  فٙ انُاذط انًؽهٙ الاظًانٙ Mst     ٚذسط انًُٕرض اػلاِ اشش ػشض انُمذ 

: الإًَٔرض انرٕصٛف اٜذٙ 

GDPt = f (Mst) ………..(3-24  ) 

:- ٔلثم ذمذٚش انؼلالح اػلاِ لاتذ يٍ إظشاء الاخرثاساخ اٜذٛح 
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 Unit Root test (سنوُ اىسلاسو اىضٍَْح )إختثاس خزس اىوحذج - 1-أ

(stationary)  

ان الخطوة الأولى في تحميل بيانات المتغيرات الاقتصادية المعدة لمتقدير تتمثل بإجراء إختبار 
بل وكشرط اساس لاجراء إختبار , جذر الوحدة لموقوف عمى مدى استقرار السلاسل الزمنية 

 ولتجنب النتائج الزائفة لطريقة المربعات الصغرى (Cointegration)التكامل المشترك 
ومن خلال تطبيق  ( 7 )وتشير نتائج الجدول , ولمحصول عمى تفسيرات اقتصادية ذات معنى 

  ( GDPt ,Mst) ان السلاسل الزمنية لممتغيرات الاقتصادية  (ADF)أختبار ديكي فولر الموسع 
كانت غير مستقرة عند المستوى , لذلك تم إجراء أختبار جذر الوحدة بالفروق الأولى       

(First – difference) لمسمسمة الاصمية تبين أن متغير عرض النقد  لم يستقر عند مستوى 
وعميو تم اجراء اختبار جذر الوحدة بالفرق الثاني لمسمسمة الاصمية حيث كانت   (%5)معنوية 

و ستكون المتغيرات الاقتصادية مستقرة   (%5)المتغيرات جميعيا مستقرة عند مستوى معنوية 
 .سواء كان ذلك بوجود قاطع أم قاطع وأتجاه عام 

 
ّتائح أختثاس خزس اىوحذج ىيْاتح اىَحيٌ الاخَاىٌ وعشض اىْقذ فٌ اىَاتاُ ىيَذج  ( 7 )خذوه 

(2014-1991) 

                                                        اخرثاس دٚكٙ فٕنش انًٕعغ

             GDPt MSt              انًرغٛشاخ 

 

 انًغرٕٖ 

 

a 

t2.3785- 1.0157-  انًؽرغثح 

t3.6328- 3.6220-  انعذٔنٛح 

 

b 

t0.0937- 1.0157-  انًؽرغثح 

t2.9980- 2.9980-  انعذٔنٛح 

 

 

 انفشق الأٔل

 

a 

t2.9598- 5.2513-*  انًؽرغثح 

t3.6329- 3.6329-  انعذٔنٛح 

 

b 

t3.0377- *5.3765-  انًؽرغثح* 

t3.0049- 3.0049-  انعذٔنٛح 

 

 انفشق انصاَٙ

 

a 

 

t5.4816- *5.4733-  انًؽرغثح* 

t3.645- 3.658-  انعذٔنٛح 

 

b 

t5.6295- *5.646458-  انًؽرغثح* 

t3.0124- 3.0207-  انعذٔنٛح 

 Eviews 7يٍ اػذاد انثاؼصح اػرًاداً ػهٗ يخشظاخ تشَايط :  انًصذس

a  :  ذؼُٙ الاَؽذاس ٚؽرٕ٘ ػهٗ لاطغ ٔاذعاِ ػاو 

b :   ذؼُٙ الاَؽذاس ٚؽرٕ٘ ػهٗ لاطغ فمظ 

 %5يؼُٕٚح ػُذ يغرٕٖ *  :
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اىتَثَو اىثَاٌّ ىيسلاسو اىضٍَْح عْذ اىفشق اىثاٌّ ىيْاتح اىَحيٌ الاخَاىٌ وعشض  (38)شنو 

  (1991-2014)اىْقذفٌ اىَاتاُ ىيَذج 
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  ( Cointegration test) أختثاس اىتناٍو اىَشتشك 2 –أ 

      لمعرفة العلاقة التوازنية طويمة المدى بين المتغيرات الاقتصادية نستخدم أختبار جوىانسن 
وذلك بعد التأكد من أستقرارية وسكون السلاسل ,  ((Johansen- Juselius Testجيسمس –

 Trace)أختبارات التكامل المشترك باستخدام أختباري الأثر   ( 8 )الزمنية ويستعرض الجدول 
test)  والقيمة الكامنة العظمى (Maximum Eigenvalue)  وتبين أنو ,  باتجاه وبدون اتجاه

 وعرض (GDPt)من خلال الاختبارين بانو لايوجد تكامل مشترك بين الناتج المحمي الاجمالي 
 statistical الاحصائية  (Trace) في اليابان عمى الامد الطويل كون قيمة (Mst)النقد 

لذا نقبل % 5 عند مستوى  Critical value  (15.49) اقل من القيمة الحرجة (12.88)
 التي تشير إلى عدم وجود تكامل مشترك بين المتغيرين ونرفض الفرضية (H0)فرضية العدم 

 القيمة الاحصائية  اما.  التي تشير إلى وجود تكامل مشترك بين المتغيرين (H1)البديمة 
statistical value حسب أختبار القيمة العظمى Maximum Eigenvalue (14.26)فيي  
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 عند مستوى المعنوية نفسو (12.55) البالغة  (Critical value) من القيمة الحرجة كبرااي 
 (1) (P value)وان قيمة . لفرضية البديمة ورفض  فرضية العدماالامر الذي يؤكد قبول 

 وكذلك الحال في  (Trace)في أختبار الأثر % 5 ىي اكبر من مستوى المعنوية (0.11)
عمى GDPt , MStأختبار القيمة العظمى مما يؤكد عدم وجود تكامل مشترك بين المتغيرين 

.  المدى الطويل 
 

 اىَتعذد اىَتغَشاخ  ((Johansen- Juselius Testخَسيس –ّتائح أختثاساخ خوهاّسِ  ( 8)خذوه 

القيمة الحرجة 

Critical Value 
القيمة الاحصائية 

Statistic Value 

 

Prob 

فرضية العدم الفرضية البديلة  

 Traceاختبار 

 15.49471 12.88203 0.11 r>1 r=0 

  Maximumاختبار 

12.55156  14.26460 0.11 r=1 r=0 
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 Vector autoregressive تحيَو ّتائح أَّورج الاّحذاس اىزاتٌ 3 –أ 

estimates (VAR):  

 : ْٙ (VAR)       اٌ انًؼادنح انرمذٚشٚح لإًَٔرض الاَؽذاس انزاذٙ 

GDPt = 3.48 + 0.17∆GDPt-1 + 0.14 ∆Mst-1 …………………(3-25    )∆ 

[ 3.92]        [ 4.18]      [ 0.89]        (t)        

 R2 = 0.93         , 𝑅2  𝑎𝑑𝑗 = 0.92       

𝐹∗ = 139.7802 

 

 تٍٛ انُاذط انًؽهٙ الاظًانٙ ٔػشض  (VAR)ٔلثم اظشاء ذؽهٛم إًَٔرض الاَؽذاس انزاذٙ 

اٌ يذّج الاتطاء انًصهٗ ْٙ   (9 )ٔٚرضػ يٍ ظذٔل ، لاتذ يٍ يؼشفح يذّج الاتطاء انًصهٗ ، انُمذ 

  .( LR , FPE , AIC , SC ,HQ )ٔاؼذ ٔفماً نخًغح يؼاٚٛش ْٔٙ 

ؼٛس اٌ يذّج  الاتطاء انًصهٗ ْٙ انًذّج انرٙ ذماتم الم لًٛح يٕظٕدج فٙ انًؼاٚٛش انًزكٕسج 

 .ْٔٙ فعٕج صيُٛح ٔاؼذج 

 

 

 

 

 

                                                           
 (P- value) ُٙذؼ (probability value) (عرٕدَد) أ اؼصائٛح. 
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  فٙ انٛاتاٌ (VAR)أحتساب ٍذّج اىتثاطؤ اىَثيي لأَّورج ٍتده الاّحذاس اىزاتٌ  ( 9 )خذوه 

HQ SC AIC FPE LR Lag  

 130.3664  130.4465 130.3470  1.39e+54 NA 0 

126.5817* 126.8221*   126.5234*   3.06e+52*  71.80026* 1 

 126.8158 127.2165  126.7186 3.78e+52  3.072088 2 

127.1152 127.6762 126.9792  5.11e+52 1.812862 3 

 127.3131  128.0343  127.1382  6.47e+52  2.650760 4 
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HQ: Hannan-Quinn information criterion 

SC: Schwarz information criterion 

AIC: Akaike information criterion 

FPE: Final prediction error 

LR: sequential modified LR test statistic (each test at 5% level) 

 

 

  فٌ اىَاتاُ (VAR)ّتائح تحيَو أَّورج الاّحذاس اىزاتٌ  (10  )خذوه 

∆Ms ∆GDP انًرغٛشاخ 

 1.69 

 (2.2) 

[ 0.77137] 

 3.48 

(8.3) 

[ 4.18192] 

C 

-0.352418 

 (0.52336) 

[-0.67337] 

 0.178577 

(0.19867) 

[ 0.89886] 

∆GDP(-1) 

 1.059960 

 (0.09692) 

[ 10.9367] 

0.144266 

 (0.03679) 

[ 3.92131] 

∆Ms (-1) 

 0.984748  0.933236  R-squared  

 0.983223 0.926559  Adj.R-
squared  

645.6432 139.7802  F-statistic  

-735.3938 -713.1154  Log 
likelihood  

 64.20816  62.27090  Akaike AIC  

 64.35627 62.41901  Schwarz 
SC  
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 t ذؼُٙ اخرثاس , [  ] Standard errorsذؼُٙ  (  )

 

 ان الناتج المحمي الاجمالي (VAR)ويتضح من جدول تحميل أنموذج الانحدار الذاتي 
(GDPt) في السنة الحالية يرتبط بعلاقة موجبة مع عرض النقد Mst-1 ))  في السنة السابقة بما

بان زيادة عرض النقدتؤدي إلى زيادة الناتج المحمي الاجمالي ,يتفق ومنطوق النظرية الاقتصادية 
وان زيادة عرض النقد في السنة السابقة بمقدار وحدة واحدة يؤدي إلى زيادة في الناتج المحمي 
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وكذلك ذو ,  (عمى أفتراض ثبات العوامل الاخرى)  0.14الاجمالي في السنة الحالية  بمقدار 
 في السنة السابقة إذ ان زيادة الناتج  (GDPt-1)علاقة موجبة ايضا مع الناتج المحمي الاجمالي 

المحمي الاجمالي في السنة السابقة بمقدار وحدة واحدة يؤدي إلى زيادة الناتج المحمي الاجمالي 
 𝑅2وان القوة التفسيرية ( .عمى أفتراض ثبات العوامل الاخرى )(0.17 )في السنة الحالية بمقدار

 يؤثران في الناتج المحمي ( GDPt-1 , Mst-1)مما يؤكد ان المتغيرات المستقمة  % 93مرتفعة 
يعود لتأثير عوامل اخرى لم تدخل  % 7والباقي  %  93الاجمالي في السنة الحالية بنسبة 

-t)واشار اختبار  .𝑅2وىو ادق من  % 92 المعدل مرتفعة ايضا 𝑅2وان قيمة . الأنموذج 
test ) بمعنوية معممة عرض النقدالمتخمف زمنيا MSt-1 ذلك كون قيمة (t) المحتسبة البالغة 

عمى % 5 ومستوى معنوية (21) عند درجة حرية (1.72) اكبر من القيمة الجدولية (3.92)
اما ,  التي كانت غير معنوية احصائيا GDPt-1النقيض من معممة الناتج المحمي الاجمالي 

 (F) فقد اشار إلى معنوية النموذج المقدر كون قيمة (F-test)اختبار المعنوية الاجمالية 
وعميو نرفض  , V2=21,V1=2 عند (3.46) اكبر من قيمتيا الجدولية (139.78)المحتسبة 

 ونقبل الفرضية Bk=0 اي B1=B2=B3=Bk=0 التي تشير عمى ان (H0)فرضية العدم 
وتم التأكد من خمو الأنموذج من  .  H1:Bk≠0 اي B1≠B2≠B3…..≠Bk : (H1)البديمة 

 حيث كانت (Q-statistics) وذلك باجراء اختبار (Autocorrelation)مشكمة الارتباط الذاتي 
 Level of) لجميع المدّة التخمف الزمني اكبر من مستوى المعنوية (P-value)قيمة 

significiant) 5 %  لذا نقبل فرضية العدم  , كما موضح في الجدول ادناه H0 التي تشير 
.    التي تشير إلى وجود الارتباط الذاتي H1إلى عدم وجود ارتباط ذاتي ونرفض الفرضية البديمة 

  ىينشف عِ الاستثاط اىزاتٌ ىلاَّورج اىَقذس فٌ اىَاتاُ LM testاختثاس  (11 )خذوه 

lags LM-Stat Prop 

1  1.578242  0.8127 

2  2.267467  0.6867 

3  0.864520  0.9296 

4  2.037124  0.7289 

5  7.987875  0.0920 

6  7.892723  0.0956 

7  5.161471  0.2711 

8  1.561103  0.8158 

9  5.666078  0.2255 

10  6.327506  0.1760 

11  6.577006  0.1600 

12  4.503407  0.3421 
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و أَّورج الاّحذاس اىزاتٌ (Granger causality  test)  أختثاس اىسثثَح 4 –أ 

(VAR)  

 (VAR)اختبار السببية كرانجر في اطار أنموذج الانحدار الذاتي  (12  )      يبين الجدول 
 في الناتج المحمي Mst  (lag 1) لمعرض النقدي (Causality)إذ يلاحظ بوجود سببية ,

لذا ,  % 5 اقل من مستوى معنوية 0.01 % (P-value) ذلك كون قيمة GDPtالاجمالي 
 التي تشير بعدم وجود سببية لمعرض النقدي في الناتج المحمي (H0)نرفض فرضية العدم 

ولكن لاتوجد سببية لمناتج المحمي ,  التي تشير عكس ذلك (H1)الاجمالي ونقبل الفرضية البديمة 
% 50 (P-value)كون قيمة  , Mst في عرض النقد(lag 1) المتخمف زمنياً GDPtالاجمالي 

 , (H1) ونرفض الفرضية البديمة (H0)لذا نقبل فرضية العدم ,  % 5اكبر من مستوى المعنوية 
( .  Mst)وعرض النقد   (GDPt)وعميو لاتوجد علاقة تأثير متبادل بين الناتج المحمي الاجمالي 

 

 واَّورج الاّحذاس اىزاتٌ فٌ  (Granger – Causality )ّتائح اختثاس اىسثثَح (12)خذوه

 اىَاتاُ 

Dependent variable: GDPt                                   

Excluded Chi-sq df Prob. 

Mst  15.37671 1 0.0001 

All  15.37671 1 0.0001 

Dependent variable: Mst                                  

Excluded Chi-sq df Prob 

GDPt  0.453431 1  0.5007 

All  0.453431 1  0.5007 
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 الاحصائَح ( F-test) واختثاس (Granger – Causality ) اختثاس اىسثثَح 5 –أ 

 ان ىناك سببية ( F-test) باعتماد الاحصاءة Granger – Causality ))اشار اختبار 
 (F- cal) ذلك كون قيمة GDPt في الناتج المحمي الاجمالي Mstباتجاه واحد لمعرض النقدي 

(1) اكبر من القيمة الجدولية (7.45) المحسوبة (F- table)( 2) (4.30) عند مستوى معنوية 
ولكن لاتوجد سببية لمناتج المحمي الاجمالي في  , (3 )(V1=1,V2=22)ودرجة حرية  % 5

 اقل من القيمة الجدولية المذكورة سابقاً عند درجة (0.03) (F- cal)عرض النقدذلك كون قيمة 

                                                           


 (F cal) ذؼُٙ انمًٛح انًؽرغثح  .


 (F table)  ذؼُٙ انمًٛح انعذٔنٛح  .


  V1 ُٙٚؼ(K-1) 

V2 ُٙٚؼ(n-K) 
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 one direction)وبذلك فان ىناك اتجاه واحد لمسببية , الحرية ومستوى المعنوية نفسيما 
causality) للأنموذج المقدر  . 

 
  فٌ اىَاتاُ ( F-test) واختثاس (Granger – Causality )اختثاس اىسثثَح (13 )خذوه 

Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob 

MSt does not Granger Cause GDP  

GDP does not Granger Cause MSt 

22 

 

7.45622 

0.03173 

0.0047 

0.9688   
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  تحيَو اىسيوك اىحشمٌ ىلأَّورج 6 –أ 

   Variance Decomposition (VDCs)أ تجزئة التباين -6-أ

 العلاقات الحركية الصدمات  ((variance Decompositionيوضح  تجزئة التباين     
(shocks) لأنموذج متجو الانحدار الذاتي وذلك لتحديد تأثير عرض النقدالمتخمف زمنيا Mst-

نتائج تجزئة التباين  ( 14 ) في اليابان ويبين الجدول GDPt في الناتج المحمي الاجمالي  1
الذي يعكس المساىمة النسبية لمتغير في عرض النقدالمتخمف زمنيا في الناتج المحمي الاجمالي 

اي تجزئة التباين لخطأ التنبؤ الخاص بالناتج المحمي الاجمالي ونسبة اسيام عرض 
 .النقدالمتخمف زمنيا في تفسير تباين خطأ التنبؤ بالناتج المحمي الاجمالي 

 
الاّحشافاخ اىَعَاسٍح ىتدضئح اىتثاٍِ ىتفسَش اىتغَش فٌ اىْاتح اىَحيٌ الاخَاىٌ  (14)خذوه 

GDPtُفٌ اىَاتا  

 Period S.E. GDP Ms 

 1  7.58E+12  100.0000  0.000000 

 2  8.24E+12  87.83244  12.16756 

 3  8.98E+12  74.01805  25.98195 

 4  9.72E+12  63.21003  36.78997 

 5  1.04E+13  55.07913  44.92087 

 6  1.11E+13  48.83039  51.16961 

 7  1.17E+13  43.89408  56.10592 

 8  1.23E+13  39.89902  60.10098 

 9  1.29E+13  36.60000  63.40000 

 10  1.34E+13  33.82983  66.17017 
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وعمى مدى عشر مدّد زمنية ان الناتج المحمي  ( 14 )     إذ تشير النتائج التي يعرضيا الجدول 
في % 100يفسر التغير في اداء المتغير ذاتو بنسبة (القوة الدافعة الذاتية ) GDPtالاجمالي 

في السنة الثالثة وىكذا فان نسب  % 74.01في السنة الثانية و  % 87.83السنة الأولى و 
غير ان تأثير المتغير يقل , (الاجل القصير  )التأثير كانت مرتفعة في السنوات الثلاثة الأولى 

حيث ان حدوث , تقريباً في السنة العاشرة  % 33.82عمى المدى الطويل حتى يصل إلى 
صدمة بمقدار وحدة معيارية واحدة في الناتج المحمي الاجمالي تؤدي إلى احداث تغيرات في 

في % 74.01في السنة الثانية و  % 87.83في السنة الأولى و  % 100المتغير نفسو بنسبة 
اما عرض .في السنة العاشرة  % 33.82ثم تتلاشى نسب التأثير حتى تصل .... السنة الثالثة 

 عمى المدى الطويل GDPt فيو يمارس تأثيره بشكل متزايد في الناتج المحمي الاجماليMstالنقد
في السنة العاشرة وان  نسب التأثير متزايدة من السنة الأولى حيث ان % 66.17حتى يصل إلى 

في عرض النقدفي السنة  (انحراف معياري واحد  )حدوث صدمة بمقدار وحدة معيارية واحدة 
لكن حدوث صدمة بمقدار ,الأولى لم يؤدي إلى احداث تغيرات في الناتج المحمي الاجمالي  

انحراف معياري واحد في عرض النقدفي السنة الثانية تؤدي إلى احداث تغيرات في الناتج المحمي 
في السنة الرابعة وىكذا % 36.78في السنة الثالثة و % 25.98و , % 12.16الاجمالي بنسبة 

في % 66.17تتزايد التأثيرات في الناتج المحمي الاجمالي حتى تصل إلى احداث تغيرات نسبتيا 
ان نسب التأثير في الناتج المحمي الاجمالي  (53)ويتضح من الشكل البياني .السنة العاشرة 

متناقصة عمى المدى الطويل في حين ان نسب التأثير لمعرض النقدي في الناتج المحمي 
 . (long – run)الاجمالي متزايدة عمى المدى الطويل 
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 تمثيل البياني لتجزئة التباين للعلاقة بين عرض النقدوالناتج المحلي الاجمالي في اليابان  ال( 39)شكل
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     Impulse Response function(IRFs)ب دواه استداتح اىْثضح -6-أ

    بالرغم من ان تجزئة التباين يفيد في تحديد الاسيام النسبي لكل متغير في تفسير تباين خطأ 
الامر الذي يؤدي إلى المجوء , لكنو لا يوضح اتجاه العلاقة بين المتغير التابع والمستقل , التنبؤ 

التي تبين استجابة متغير في نموذج تصحيح متجيات الخطأ , إلى تقدير دوال استجابة النبضة 
(VECM) إلى   ( 15 )ويشير الجدول .  لمتغير الحاصل في متغير اخر بنسبة مئوية واحدة

 . GDPt لمناتج المحمي الاجمالي (IRF)نتائج دوال نبضات الاستجابة الفورية 

 تقديرات نبضات الاستجابة للناتج المحلي الاجمالي في اليابان  ( 15 )جدول 

 Period GDP Ms 

 1  7.58E+12  0.000000 

 2  1.51E+12  2.87E+12 

 3  4.80E+10  3.56E+12 

 4 -3.03E+11  3.72E+12 

 5 -3.86E+11  3.75E+12 

 6 -4.06E+11  3.75E+12 

 7 -4.10E+11  3.75E+12 

 8 -4.10E+11  3.74E+12 

 9 -4.10E+11  3.73E+12 

 10 -4.09E+11  3.73E+12 

 Eviews 7يٍ اػذاد انثاؼصح اػرًاداً ػهٗ يخشظاخ تشَايط :         انًصذس 

 

0

20

40

60

80

100

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Percent GDP variance due to GDP

0

20

40

60

80

100

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Percent GDP variance due to MT

0

20

40

60

80

100

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Percent MT variance due to GDP

0

20

40

60

80

100

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Percent MT variance due to MT

Variance Decomposition



 

 



 

144 

استجابة الناتج المحمي الاجمالي في اليابان لمتقمبات في عرض  ( 15 )يوضح الجدول     
النقدعمى مدى عشر سنوات اي استجابة الناتج المحمي الاجمالي ايجابيا او سمبيا  لمتغير بنسبة 

في عرض النقديؤدي إلى  % 1حيث ان حدوث صدمة مقدارىا , مئوية واحدة في عرض النقد
و  % 2.87حدوث صدمة ايجابية في الناتج المحمي الاجمالي في السنة الثانية مقدارىا 

وىكذا حتى تصل إلى احداث ... في السنة الرابعة  % 3.72في السنة الثالثة و % 3.56
اما الناتج .في السنة العاشرة  % 3.73صدمة ايجابية في الناتج المحمي الاجمالي مقدارىا 

في المتغير نفسو  (انحراف معياري واحد  ) فان حدوث صدمة بمقدار GDPtالمحمي الاجمالي 
, في السنة الثانية  % 1.51, في السنة الأولى  % 7.58قدرىا  (ايجابية  )يحدث صدمة 

في  % 3.86-, في السنة الرابعة  % 3.03-في السنة الثالثة و صدمة سمبية % 4.80 
في السنة العاشرة وىكذا فان % 4.09-,  في السنة السادسة % 4.06-, السنة الخامسة 

يوضح ذلك  (  40 )حدوث الصدمات السمبية تشمل معظم السنوات العشرة والشكل البياني 
 لمصدمات الحاصمة في المتغير ذاتو GDPtحيث ان منحنى استجابة الناتج المحمي الاجمالي 

معظميا اسفل الخط الموازي لممحور الافقي في حين منحنى استجابة الناتج المحمي الاجمالي 
يكون اعمى الخط الموازي  (في السنة السابقة  )  Mst-1لصدمات عرض النقدالمتخمف زمنيا 

لممحور الافقي ذلك كون ان عرض النقدالمتخمف زمنيا يعمل عمى احداث صدمات ايجابية في 
 الذي GDPtعمى النقيض من الناتج المحمي الاجمالي  , GDPt الناتج المحمي الاجمالي 

 (باستثناء السنوات الثلاثة  )يحدث صدمات سمبية في ذاتو وعمى مدى معظم السنوات العشرة 
.  التي كانت صدمات ايجابية 

 

 اىتَثَو اىثَاٌّ ىذواه استداتح اىْثضاخ ىلأَّورج اىَقذًس  ( 40 )شنو تَاٌّ 
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: أثش عشض اىْقذوسعش اىفائذج فٌ اىْاتح اىَحيٌ الاخَاىٌ – ب 

  في الناتج المحمي الاجمالي Itوسعر الفائدة Mst     يتناول الأنموذج اعلاه اثر عرض النقد
GDPt ,  و يمكن التعبير عن ىذه العلاقة بالصيغة الاتية  :

GDPt =f (Mst, It)………..(3-26  ) 
  وقبل اجراء تقدير لمعممات الأنموذج اعلاه لابد من الوقوف عمى استقرارية او سكون السلاسل 

. الزمنية 
 

 Unit Root test (سنوُ اىسلاسو اىضٍَْح )إختثاس خزس اىوحذج - 1-أ

(stationary test)  

الموسع او المطّور او اختبار الجذر (Dicky – fuller)     تم  اعتماد اختبار ديكي فولر 
 تمييدا لاجراء اختبار التكامل المشترك لمعرفة العلاقة التوازنية (Unit Root test)الاحادي 

 (   16  )وتشير نتائج الجدول .  بين المتغيرات( Long run association)بعيدة المدى 
 ان السلاسل الزمنية لممتغيرات  (ADF)ومن خلال تطبيق أختبار ديكي فولر الموسع 

 كما تم It  كانت غير مستقرة عند المستوى باستثناء سعر الفائدة ( GDPt ,Mst,It)الاقتصادية 
 ولم يكن عرض النقد مستقر عند (First – difference)اجراء اختبار ديكي فولر لمفرق  الأول 

لذلك تم إجراء أختبار جذر الوحدة بالفروق الثاني ,  (بقاطع واتجاه عام  )الفرق الأول 
(Second– difference) لمسمسمة الاصمية تبين أن المتغيرات جميعيا أستقرت عند مستوى 

وستكون المتغيرات الاقتصادية مستقرة سواء كان ذلك بوجود قاطع أم قاطع وأتجاه  (%5)معنوية 
 التي تشير إلى عدم استقرارية السلاسل الزمنية ونقبل (H0 )لذا نرفض فرضية العدم . عام 

 .  التي تشير خلاف ذلك (H1)الفرضية البديمة 
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ّتائح اختثاس دٍنٌ فوىش ىيْاتح اىَحيٌ الاخَاىٌ وعشض اىْقذوسعش اىفائذج فٌ  (16)خذوه 

  (1991-2014)اىَاتاُ ىيَذج 

                                                        اخرثاس دٚكٙ فٕنش انًٕعغ

    GDPt MSt             It              انًرغٛشاخ 

 

 انًغرٕٖ 

 

 

a 

t2.4529- 2.3785- 1.0157-  انًؽرغثح 

t1.7163- 3.6328- 3.6220-  انعذٔنٛح 

 

b 

 

t1.7164- 0.0937- 1.0157-  انًؽرغثح 

t2.9980- 2.9980- 2.9980-  انعذٔنٛح 

 

 

 انفشق الأٔل

 

a 

t5.244-      2.9598- 5.2513-*  انًؽرغثح* 

t3.6329- 3.6329- 3.6329-  انعذٔنٛح 

 

b 

t5.3829- *3.0377- *5.3765-  انًؽرغثح* 

t3.0048- 3.0049- 3.0049-  انعذٔنٛح 

 

 انفشق انصاَٙ

 

a 

t3.8729- *5.4816- *5.4733-  انًؽرغثح* 

t3.6908- 3.645- 3.658-  انعذٔنٛح 

 

b 

t6.1005- *5.6295- *5.646458-  انًؽرغثح* 

t3.0207- 3.0124- 3.0207-  انعذٔنٛح 
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a  :  ذؼُٙ الاَؽذاس ٚؽرٕ٘ ػهٗ لاطغ ٔاذعاِ ػاو 

b :   ذؼُٙ الاَؽذاس ٚؽرٕ٘ ػهٗ لاطغ فمظ 

      %5يؼُٕٚح ػُذ يغرٕٖ *  :

 

اىتَثَو اىثَاٌّ ىيسلاسو اىضٍَْح عْذ اىفشق اىثاٌّ ىيْاتح اىَحيٌ الاخَاىٌ  (41) شنو 

 (1991-2014) وعشض اىْقذوسعش اىفائذج  فٌ اىَاتاُ  ىيَذج
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 (Cointegration test) اختثاس اىتناٍو اىَشتشك 2 –ب 

فولر -ديكي  )      بعد اجراء اختبار جذر الوحدة وبناء عمى النتائج المتحصل عمييا من اختبار
  جيسمس – نجـري اختبـار التكامـل المشتـرك لجوىـانسن , لاستقـراريـة السـلاسـل الـزمنية  (

Johansen- Juselius Test))  اعظم احتمال )لمقيم الذاتية واختبار نسبة المعقولية العظمى
يمكننا استخراج النتائج الخاصة باختبار التكامل  ( 17)ومن الجدول , لمعرفة رتبة التكامل  (

 إلى عدم وجود تكامل مشترك بين الناتج المحمي الاجمالي  (Trace)المشترك إذ تؤكد احصائية 
 الاحصائية البالغة (Trace)وعرض النقدوسعر الفائدة عمى المدى الطويل ذلك كون قيمة 

لذا  % 5 عند مستوى معنوية (29.79) (Critical value) اقل من القيمة الحرجة (19.78)
 التي تشير إلى وجود تكامل مشترك بين المتغيرات ونقبل فرضية  (H1)نرفض الفرضية البديمة 

  (P-value)كذلك فان قيمة ,  التي تشير بعدم وجود تكامل مشترك بين المتغيرات  (H0)العدم 
الامر الذي يؤكد فرضية عدم وجود تكامل مشترك بين  % 5 اكبر من مستوى معنوية (%43)

 النتيجة نفسيا (Maximal Eigen value)المتغيرات وكذلك تشير احصائية القيمة العظمى 
اقل من (15.94) بعدم وجود تكامل مشترك بين المتغيرات المذكورة كون القيمة الاحصائية 

اكبر من مستوى  % 22 (P-value) وان قيمة (21.13) (Critical value)القيمة الحرجة 
 بعدم وجود تكامل مشترك بين (H0)الامر الذي يؤكد قبول فرضية العدم ,  % 5المعنوية 

.  التي تشير إلى وجود تكامل مشترك بين المتغيرات (H1)المتغيرات ورفض الفرضية البديمة 
 

 خَسيس – خوهاّسِ (Cointegration test)ّتائح اختثاس اىتناٍو اىَشتشك  ( 17 )خذوه 

ىيعلاقح تَِ اىْاتح اىَحيٌ الاخَاىٌ وسعش اىفائذج وعشض اىْقذ فٌ اىَاتاُ ىيَذج           

(4014-1991) 

القيمة الحرجة 

Critical Value 
القيمة الاحصائية 

Statistic Value 

فرضية الفرضية البديلة  
العدم 

P.value 

  Traceاختبار 

  29.79707 19.78636 r>1 r=0 %43 

  Maximumاختبار 

21.13162 15.94885 r=1 r=0 %22 

 Eviews 7يٍ اػذاد انثاؼصح اػرًاداً ػهٗ يخشظاخ تشَايط : انًصذس 

 

 

  (VAR) تحيَو أَّورج الاّحذاس اىزاتٌ 3 –ب 
 :  ْٙ  (VAR)    اٌ انًؼادنح انرمذٚشٚح لإًَٔرض الاَؽذاس انزاذٙ 
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∆GDPt = 3.62E+14+ 0.15 ∆GDPt-1 +0.14∆Mt-1 -1.23E+12∆ It…...(3-27)  

    (t)     (4.06)             (0.76)            (3.80)           (-0.51) 

R2=0.93, R2  adj = 0.92 

𝐹∗ = 89.87 

إذ تم تقدير أنموذج الانحدار الذاتي بعد معرفة مدّة الابطاء المثمى استناداً إلى معايير عدة 
وىذه المعاييـر (VAR) تم اعتمادىا لاختيار مدّة الابطاء المثمى لأنموذج متجو الانحدار الذاتي   

إذ اشـارت جميعاً ان مدّة الابطاء المثمى ىـي مدّة  . ( LR , FPE , AIC , SC ,HQ) :  ىي
 اي التي تقابل اقل قيمة في ىذا المعايير المذكورة وكما يوضحيا  (Lag 1) زمنية  واحدة 

 ( . 18  )جدول 
      ويتضح من النموذج المقدر اعلاه ان الناتج المحمي الاجمالي في السنة الحالية في 

حيث ان ارتفاع , اليابان يرتبط بعلاقة طردية مع الناتج المحمي الاجمالي في السنة السابقة 
الناتج المحمي الاجمالي في السنة السابقة بمقدار وحدة واحدة يؤدي إلى زيادة الناتج المحمي 

وكذلك يرتبط طردياً ,  (مع ثبات العوامل الاخرى ) (0.15)الاجمالي في السنة الحالية بمقدار 
حيث ان زيادة عرض النقدفي السنة السابقة  MSt-1ايضاً مع عرض النقدفي السنة السابقة 

بمقدار وحدة واحدة فمن المحتمل يؤدي إلى زيادة الناتج المحمي الاجمالي في السنة الحالية 
لكنو يرتبط بعلاقة عكسية مع سعر الفائدة في  (مع ثبات العوامل الاخرى  )     (0.14)بمقدار 

إذ ان زيادة سعر الفائدة في السنة السابقة بمقدار وحدة واحدة فمن المحتمل يؤدي , السنة السابقة 
او القوة التفسيرية  R2 اما معامل التحديد  . (1.23)إلى انخفاض الناتج المحمي الاجمالي بنحو 

الامر الذي يشير إلى وجود تأثير كبير لممتغيرات المستقمة في الناتج  % 93لمنموذج فيي بمغت 
,  يعود لعوامل اخرى لم تدخل النموذج 7% والباقي  % 93 بنسبة (GDPt)المحمي الاجمالي 

 فانو ايضا ذو نسبة R2 وىو ادق من معامل التحديد  (adj  R2  )اما معامل التحديد المعدل  
 إلى إجتياز الأنموذج  اختبار المعنوية الاجمالية (F-test)واشار اختبار % 92مرتفعة بمغت 
عند  (3.09 )(F-table)اكبر من القيمة الجدولية % 89.87 البالغة (F-cal)ذلك كون قيمة 
 إلى معنوية معممة t-testفي حين اشار اختبار   .V2=20, V1= 3وعند % 5مستوى معنوية 

اكبر من القيمة الجدولية  (3.80) المحتسبة البالغة (t)عرض النقدالمتخمف زمنيا كون قيمة 
في حين كانتا معممتا الناتج المحمي , 5% ومستوى معنوية  ,V2=20عند درجة حرية  (1.72)

 المحتسبة ليما (t)وسعر الفائدة المتخمفان زمنيا غير معنويتان احصائيا كون قيمة , الاجمالي 
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الجدولية المذكورة سابقا عند درجة الحرية ومستوى المعنوية  اقل من القيمة (0.51- , 0.76)
.  نفسيما المذكورين سابقا 

  فٌ اىَاتاVARُ)) أختثاس عذد ٍذّج اىتثاطؤ لأَّورج ٍتده الاّحذاس اىزاتٌ  (18  )خذوه 

HQ SC AIC FPE LR Lag  

 132.9581  133.0783  132.9289  133.0783 NA  0 

  129.2421*   129.7229*   129.1255*   129.7229*   75.25538* 1 

 129.5906  130.4320  129.3865  130.4320  8.306165 2 

 130.2573  131.4594  129.9658  131.4594  3.207382 3 

 130.3538  131.9165  129.9748  131.9165  6.237036 4 

 Eviews 7يٍ اػذاد انثاؼصح اػرًاداً ػهٗ يخشظاخ تشَايط : انًصذس 
HQ: Hannan-Quinn information criterion 

SC: Schwarz information criterion 

AIC: Akaike information criterion 

FPE: Final prediction error 

LR: sequential modified LR test statistic (each test at 5% level) 

ذى انؽصٕل ػهٗ َرائط ذمذٚش إًَٔرض ،ٔتؼذ يؼشفح يذّج الاتطاء انًصهٗ ْٔٙ يذّج ٔاؼذج 

: الاَؽذاس انزاذٙ كًا يثُٛح فٙ انعذٔل الاذٙ 

 

ّتائح اختثاس أَّورج الاّحذاس اىزاتٌ ىيعلاقح تَِ اىْاتح اىَحيٌ الاخَاىٌ  ( 19 )خذوه 

  (1991-2014)وعشض اىْقذوسعش اىفائذج فٌ اىَاتاُ ىيَذج 

               ∆it                ∆Ms             ∆GDP انًرغٛشاخ 

 23.47423 

(7.97364) 

[ 2.94398] 

 2.48E+14 

 (2.3E+14) 

[ 1.08514] 

3.62E+14 

 (8.9E+13) 

[ 4.06897] 

C 

-4.97E-14 

 (1.8E-14) 

[-2.68874] 

-0.473243 

 (0.53030) 

[-0.89240] 

 0.157117 

(0.20659) 

[ 0.76053] 

                    ∆GDP(-1) 

 6.61E-15 

(3.4E-15) 

[ 1.96917] 

1.063396 

 (0.09626) 

[ 11.0471] 

 0.144877 

(0.03750) 

[ 3.86336] 

                     ∆Ms (-1) 

 0.343403 

 (0.21166) 

[ 1.62240] 

-6.91E+12 

 (6.1E+12) 

[-1.13752] 

-1.23E+12 

 (2.4E+12) 

[-0.51861] 

                       ∆It (-1)  

 0.542676 0.985720  0.934167  R-squared  
0.470468  0.983466  0.923773  Adj.R-squared  
7.515361  437.1866  89.87028  F-statistic  

-21.93070 -734.6361 -712.9538  Log likelihood  

 2.254843  64.22923  62.34380  Akaike AIC  
 2.452321 64.42671 62.54128  Schwarz SC  

 Eviews7يٍ اػذاد انثاؼصح اػرًاداً ػهٗ يخشظاخ تشَايط : انًصذس 
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 وذلك باجراء (Autocorrelation)وتم التأكد من خمو الأنموذج من مشكمة الارتباط الذاتي 
 لجميع مدّة التخمف (P-value) حيث كانت قيمة (LM-test) و (Q-statistics)اختبار 

 لذا نقبل فرضية العدم  ,  5% (Level of significiant)الزمني اكبر من مستوى المعنوية 
H0 التي تشير إلى عدم وجود ارتباط ذاتي ونرفض الفرضية البديمة H1 التي تشير إلى وجود 

.   الارتباط الذاتي 
 

  ىينشف عِ الاستثاط اىزاتٌ ىلاَّورج اىَقذس فٌ اىَاتاُ LM testاختثاس  ( 20)خذوه 

lags LM-Stat Prop 

1  4.347160  0.8871 

2  8.330716  0.5012 

3  5.099508  0.8255 

4  9.499248  0.3925 

5  13.55487  0.1391 

6  26.94431  0.0014 

7  7.780729  0.5564 

8  5.045910  0.8303 

9  10.29102  0.3274 

10  6.278180  0.7118 

11  26.91033  0.0014 

12  11.09022  0.2696 

 Eview7يٍ اػذاد انثاؼصح اػرًاداً ػهٗ يخشظاخ تشَايط :             انًصذس 

 

 

و أَّورج الاّحذاس (Granger causality test )   أختثاس اىسثثَح  4 –ب 

  (VAR)اىزاتٌ 

 وأنموذج الانحدار (Granger causality test )       في اطار تحميل اختبار السببية 
  Mst,It بين المتغيرات الثلاثة  (Causality)يمكن التوصل إلى تحميل سببية  ,(VAR)الذاتي 

,GDPt الاتي  (21  ) والمبينة في جدول :
 

  (VAR)واَّورج الاّحذاس اىزاتٌ  (granger–causality)ّتائح اختثاس اىسثثَح (21)خذوه

Dependent variable: GDP                                   

Excluded Chi-sq df Prob. 

Ms  16.71096 2  0.0002 

   It  2.010302 2  0.3660 

All 16.93179 4  0.0020 

Dependent variable: Ms                                   

Excluded Chi-sq df Prob 

GDP  0.193202 2  0.9079 

   It  0.680576 2  0.7116 

All   0.739103 4   0.9464      

Dependent variable: It                                   
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Excluded Chi-sq df Prob 

GDP  10.05646 2  0.0066 

Ms  2.121462 2  0.3462 

All      12.66399   4  0.0130      

  Eviews 7يٍ اػذاد انثاؼصح اػرًاداً ػهٗ يخشظاخ تشَايط : انًصذس 

لمعرض النقدي في السنة  (تسبيب )       ويتضح من الجدول السابق اعلاه  ىناك سببية 
 في الناتج المحمي (Jointly) مجتمعة It-1وايضا لسعر الفائدة المتخمف زمنيا  MSt-1السابقة 

اقل من مستوى المعنوية   %  0.2  البالغة P-value ذلك كون قيمة GDPtالاجمالي  
(level of significant) (مجتمعة ) لكن لا توجد سببية لمناتج المحمي الاجمالي وسعر الفائدة 
وايضا ىناك  %  5اكبر من مستوى المعنوية % 94  ىي P-valueفي عرض النقدكون قيمة 

سببية لمناتج المحمي الاجمالي وعرض النقدفي سعر الفائدة كون قيمة احصاءه ستودنت               
( P-value)  1 %  وبالاعتماد عمى تحميل ,  %5اقل من مستوى معنوية( P-value) لكل  

بين عرض النقدوالناتج المحمي الاجمالي أو بين الناتج  (تأثير متبادل )متغير لاتوجد سببية 
.  المحمي الاجمالي وسعر الفائدة وكذلك بين سعر الفائدة وعرض النقد

 

   ( F-test) واختثاس (Granger – causality ) اختثاس اىسثثَح 5 –ب

 بان لاتوجد سببية ( F-test) باعتماد الاحصاء Granger – causality ))اشار اختبار 
 اقل من القيمة (0.30) المحسوبة (F cal) كون قيمة Mst في عرض النقد(It)بين سعر الفائدة 

 , (V1=1,V2=22)ودرجة حرية  % 5 عند مستوى معنوية (4.30) (F table)الجدولية 
 (F cal) ذلك كون قيمة (it) في سعر الفائدة Mstوكذلك لاتوجد سببية ايضاً  لمعرض النقدي 

 المذكورة سابقاً عند درجة الحرية ومستوى (F table) اقل من القيمة الجدولية (0.88)المحسوبة 
  في عرض النقدGDPtوكذلك لاتوجد سببية  لمناتج المحمي الاجمالي , المعنوية نفسيما 

Mst كون قيمة(F cal) (0.03) اقل من القيمة الجدولية المذكورة سابقاً عند درجة الحرية 
 في الناتج المحمي  Mstلكن توجد سببية لمعرض النقدي , ومستوى المعنوية نفسيما 

 اكبر من القيمة الجدولية المذكورة سابقاً  7.45 المحسوبة(F cal)  كون قيمة  GDPtالاجمالي
 (F cal) كون قيمة (It) في سعر الفائدة GDPtوتوجد سببية بين الناتج المحمي الاجمالي , 

,  اكبر من قيمتيا الجدولية لكن لاتوجد سببية لسعر الفائدة في الناتج المحمي الاجمالي (5.23)
 بين الناتج المحمي الاجمالي (one direction causality)وعميو فان ىناك اتجاه واحد لمسببية 

       وعميو نقبل فرضية العدم , بين سعر الفائدة والناتج المحمي الاجمالي  و وعرض النقد
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(Null hypothsis)  التي تشير بعدم وجود سببية بين المتغيرات الاقتصادية ونرفض الفرضية  
.   التي تشير إلى وجود سببية بين المتغيرات الاقتصادية  (alternative hypothesis)البديمة 

  فٌ اىَاتاُ ( F-test) واختثاس (Granger– causality )اختثاس اىسثثَح (22  )خذوه       

Null Hypothesis Obs F-Statistic Prob 

IT does not Granger Cause MT 

MT does not Granger Cause IT 

22 

 

0.30541 

0.88456 

0.7408 

0.4311       

GDP does not Granger Cause MT 

MT does not Granger Cause GDPt 

 

22    

0.03173 

7.45622 

0.9688 

0.0047 

GDP does not Granger Cause IT 

IT does not Granger Cause GDP 

 

22 

5.23387 

 0.05919 

0.0169 

0.9427 
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  تحيَو اىسيوك اىحشمٌ ىلأَّورج 6 –ب

   Variance Decomposition (VDCs)أ تجزئة التباين -6-ب

 Variance Decompositionالخاص بنتائج أنموذج تجزئة التباين  ( 23 )يشير جدول     
(VDCs) وعمى مدى عشر سنوات مستقبمية ان الناتج المحمي الاجمالي في اليابان يشيد 

انخفاضاً عمى المدى الطويل ففي السنة الأولى مثلا ان حدوث صدمة بمقدار انحراف معياري 
في السنة  %  100واحد في الناتج المحمي الاجمالي يحدث تغيرات في المتغير نفسو بنسبة 

  والسنة الرابعة بـ ,  % 52.43وفي السنة الثالثة بـ  %  77.79وفي السنة الثانية, الأولى  
في السنة  % 14.13وىكذا تستمر النسبة بالانخفاض حتى تصل إلى  ....  %38.44

 في السنة الأولى بمقدار انحراف Mstوايضا  فان حدوث صدمة نقدية في عرض النقد, العاشرة 
معياري واحد لا يؤدي إلى احداث تغيرات في الناتج المحمي الاجمالي  وفي السنة الثانية يؤدي 

في  % 36.31و  % 8.54 بنسبة GDPtإلى احداث تغيرات في الناتج المحمي الاجمالي 
وىكذا تستمر النسبة بالارتفاع حتى تصل .... في السنة الرابعة  % 51.96السنة الثالثة و 

  فان حدوث صدمة نقدية فيو بمقدار (It)اما سعر الفائدة , في السنة العاشرة  % 69.22
انحراف معياري واحد في السنة الأولى لايؤدي إلى احداث تغيرات في الناتج المحمي الاجمالي  

 بنسبة GDPtوفي السنة الثانية تؤدي إلى احداث تغيرات في الناتج المحمي الاجمالي , 
في السنة الرابعة وتستمر النسبة  % 9.58في السنة الثالثة و %  11.25و  % 13.66

 .في السنة العاشرة  % 16.64بالارتفاع في الاجل الطويل حتى تصل إلى 
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 الاّحشافاخ اىَعَاسٍح ىتدضئح اىتثاٍِ ىتفسَش اىتغَش فٌ اىْاتح اىَحيٌ الاخَاىٌ فٌ اىَاتاُ (23)خذوه

 Period S.E. GDP Ms it 

 1  7.85E+12  100.0000  0.000000  0.000000 

 2  9.02E+12  77.79031  8.545627  13.66407 

 3  1.11E+13  52.43128  36.31398  11.25474 

 4  1.31E+13  38.44659  51.96674  9.586674 

 5  1.47E+13  30.49985  59.56761  9.932540 

 6  1.62E+13  25.24944  63.23684  11.51372 

 7  1.76E+13  21.36595  65.32129  13.31276 

 8  1.90E+13  18.34680  66.89089  14.76231 

 9  2.04E+13  15.98620  68.18962  15.82417 

 10  2.17E+13  14.13576  69.22051  16.64373 

 Eviews 7يٍ اػذاد انثاؼصح اػرًاداً ػهٗ يخشظاخ تشَايط :          انًصذس 

 

جدول تجزئة التباين السابق من ناحية الانخفاض والارتفاع  (42)ويوضح الشكل البياني     
عمى مدى عشر سنوات  فالناتج المحمي الاجمالي يبدأ GDPt,  Mst, Itالحاصل في المتغيرات 

بالانخفاض تدريجيا عمى المدى الطويل اما عرض النقدفانو يبدأ بالارتفاع وبشكل متزايد بينما 
الامر الذي يتوافق مع مضمون جدول ... سعر الفائدة يشيد تقمبات بين الانخفاض والارتفاع 

تجزئة التباين حيث ان قيم تجزئة التباين لمناتج المحمي الاجمالي متناقصة في الاجل الطويل 
وكما يوضحيا الشكل البياني مقارنة بقيم تجزئة تباين عرض النقدالمتزايدة وسعر الفائدة 

. المتأرجحة بين الارتفاع والانخفاض  
اىتَثَو اىثَاٌّ ىتدضئح اىتثاٍِ اىتثاٍِ ىيعلاقح تَِ  عشض اىْقذواىْاتح اىَحيٌ  (42)شنو تَاٌّ 

 الاخَاىٌ وسعش اىفائذج  فٌ اىَاتاُ  
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     Impulse Response function(IRFs)ب دواه استداتح اىْثضح -6-ب

    ويمكن توضيح السموك الحركي للأنموذج باعتماد اسموب اخر ىو دوال استجابة النبضات 
impulse Response function(IRFs)      وعمى مدى عشر سنوات مستقبمية إذ يبين جدول

 في السنة الأولى يؤدي إلى احداث صدمة GDPtان حدوث صدمة في الناتج المحمي  ( 24) 
في  % 9.92-وصدمة سمبية  ,  % 7.85ايجابية في المتغير نفسو في السنة الأولى  بنسبة 

إذ ان اكبر ,  في السنة الخامسة 3.87-في السنة الرابعة و  % 1.20-و  , السنة الثالثة 
اما عرض , صدمة ايجابية كانت في السنة الأولى واكبر صدمة سمبية كانت في السنة الثالثة 

 فان حدوث صدمة نقدية  بمقدار انحراف معياري واحد تؤدي إلى احداث صدمة ايجابية Mstالنقد
في السنة الرابعة  % 6.65في السنة الثانية  % 2.64 بنسبة GDPtفي الناتج المحمي الاجمالي 

ويتناوب التأثير بالناتج المحمي الاجمالي من قبل عرض النقدبالارتفاع ,  (كصدمة اعمى)
بينما حدوث صدمة بمقدار , في السنة العاشرة  % 6.4والانخفاض حتى يصل إلى نسبة 

 يؤدي إلى احداث صدمات سمبية في الناتج المحمي Itانحراف معياري واحد في سعر الفائدة 
في السنة % 1.64-, في السنة الثانية  % 3.33- في اغمب الالمدّة مثلGDPtالاجمالي 

وىكـذا  حتـى تصل صدمـة سالبة في الناتج المحمي .... في السنة الرابعة% 1.61-,الثالثة
 %. 3.54-الاجمالي من سعر الفائدة في السنـة العاشـرة بنسبة   

 تقديرات نبضات الاستجابة للناتج المحلي الاجمالي في اليابان  ( 24 )جدول 

 Period GDP Ms It 

 1  7.85E+12  0.000000  0.000000 

 2  1.28E+12  2.64E+12  -3.33E+12 

 3 -9.92E+11  6.13E+12 -1.64E+12 

 4 -1.20E+12  6.65E+12 -1.61E+12 

 5 -3.87E+11  6.31E+12 -2.25E+12 

 6  2.64E+11  6.04E+12 -2.93E+12 

 7 4.44E+11   6.09E+12 -3.34E+12 

 8  3.65E+11  6.28E+12 -3.48E+12 

 9  2.68E+11  6.43E+12  -3.51E+12 

 10  2.41E+11   6.49E+12 -3.54E+12 

 Eviews 7يٍ اػذاد انثاؼصح اػرًاداً ػهٗ يخشظاخ تشَايط : انًصذس        

 

 

إذ ان , دوال استجابة النبضات لممتغيرات المذكورة  ( 43 )ويوضح الشكل البياني     
الصدمات الايجابية تكون عمى الخط الموازي لممحور الافقي بينما الصدمات السمبية تكون تحت 
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الخط المذكور عمى الاغمب ويتم رسم الصدمات الايجابية بالمون الازرق تميزا ليا عن الصدمات 
فاستجابة الناتج المحمي الاجمالي لصدمات المتغير نفسو , السمبية والتي تكون بالمون الاحمر 

متأرجحة بين الارتفاع والانخفاض بينما استجابة الناتج المحمي الاجمالي لصدمات سعر الفائدة 
بينما تكون استجابة الناتج المحمي الاجمالي لصدمات عرض النقدفيي ايجابية , معضميا سمبية 
. عمى الاغمب

 

 

 اىتَثَو اىثَاٌّ ىذواه  استداتح اىْثضاخ ىلأَّورج اىَقذس  (43  )شنو 
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 : أثش سعش اىصشف وسعش اىفائذج فٌ اىْاتح اىَحيٌ الاخَاىٌ –خـ

     بعد اجراء تقدير لمعلاقة بين عرض النقد وسعر الفائدة كمتغيرات مستقمة في الناتج المحمي 
وايضا لمعلاقة بين عرض النقد والناتج المحمي الاجمالي فقد تم ادخال  (كمتغير تابع  )الاجمالي 

 لمنموذج لما يمارسو ىذا المتغير من ( Exchange rate)متغير آخر وىو سعر الصرف 
: تأثيرات مختمفة في الجانب النقدي واخذت العلاقة التوصيف الاتي 

GDPt=f (It,Ext)…………..(3-28  ) 
:   وقبل  تقدير العلاقة اعلاه لابد من اجراء الاختبارات الاتية  
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  ( Unit Root stationary) اختثاس خزس اىوحذج 1- خـ 

      قبل اجراء تقدير لمعممات النموذج اعلاه لابد من الوقوف عمى استقرارية او سكون 
الموسع او المطّور او (Dicky – fuller) وذلك باعتماد اختبار ديكي فولر , السلاسل الزمنية 

 تمييدا لاجراء اختبار التكامل المشترك لمعرفة (Unit Root test)اختبار الجذر الاحادي 
وتشير نتائج الجدول .  بين المتغيرات( Long run association)العلاقة التوازنية بعيدة المدى 

 ان السلاسل الزمنية  (ADF)ومن خلال تطبيق أختبار ديكي فولر الموسع    (  25) 
  كانت غير مستقرة عند المستوى , كما تم اجراء ( GDPt ,It,EXt)لممتغيرات الاقتصادية 

 و تبين ان المتغيرات جميعيا  استقرت (First – difference)اختبار ديكي فولر لمفرق  الأول 
وعميو ستكون المتغيرات الاقتصادية مستقرة  سواء كان ذلك بوجود  (%5)عند مستوى معنوية 

 التي تشير إلى ان السلاسل الزمنية (H0)لذا نرفض فرضية العدم , .قاطع أم قاطع وأتجاه عام 
.   التي تشير خلاف ذلك (H1)غير مستقرة ونقبل الفرضية البديمة 

 
 

ّتائح اختثاس دٍنٌ فوىش ىيْاتح اىَحيٌ الاخَاىٌ وعشض اىْقذوسعش اىفائذج فٌ  (25 )خذوه 

  (1991-4014)اىَاتاُ ىيَذج 

                                                        اخرثاس دٚكٙ فٕنش انًٕعغ

    GDPt EXt                   It              انًرغٛشاخ 

 

 انًغرٕٖ 

 

a 

t2.4529- *3.66380- 1.0157-  انًؽرغثح* 

t1.7163- 3.6328- 3.6220-  انعذٔنٛح 

b 

 

t1.7164- *3.05626- 1.0157-  انًؽرغثح 

t2.9980- 3.00486- 2.9980-  انعذٔنٛح 

 

 انفشق الأٔل

a 

 

t5.2441-      *4.23616- 5.2513-*  انًؽرغثح* 

t3.6329- 3.644963- 3.6329-  انعذٔنٛح 

 

b 

t5.3829- 4.35974-* *5.3765-  انًؽرغثح* 

t3.0048- 3.012363- 3.0049-  انعذٔنٛح 

 Eviews 7يٍ اػذاد انثاؼصح اػرًاداً ػهٗ يخشظاخ تشَايط : انًصذس  

a  :  ذؼُٙ الاَؽذاس ٚؽرٕ٘ ػهٗ لاطغ ٔاذعاِ ػاو 

b :   ذؼُٙ الاَؽذاس ٚؽرٕ٘ ػهٗ لاطغ فمظ 

 %5يؼُٕٚح ػُذ يغرٕٖ *  :
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اىتَثَو اىثَاٌّ ىيسلاسو اىضٍَْح  ىيْاتح اىَحيٌ الاخَاىٌ وسعش اىفائذج  وسعش      ( 44 ) شنو 

  (1991-2014)اىصشف  فٌ اىَاتاُ ىيَذج 
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 (Cointegration test) اختثاس اىتناٍو اىَشتشك 2 –خـ 

- ديكي  )      بعد اجراء اختبار جذر الوحدة وبناء عمى النتائج المتحصل عمييا من اختبار
  جيسمس – نجـري اختبار التكامل المشتـرك لجوىـانسن , لاستقـرارية السـلاسل الـزمنية  (فولر

Johansen- Juselius Test))  اعظم احتمال )لمقيم الذاتية واختبار نسبة المعقولية العظمى
يمكننا استخراج النتائج الخاصة باختبار التكامل  ( 26)ومن الجدول , لمعرفة رتبة التكامل  (

 إلى عدم وجود تكامل مشترك بين الناتج المحمي الاجمالي  (Trace)المشترك إذ تؤكد احصائية 
 الاحصائية البالغة (Trace)وسعر الصرف وسعر الفائدة عمى المدى الطويل ذلك كون قيمة 

لذا  % 5 عند مستوى معنوية (29.79) (Critical value) اقل من القيمة الحرجة (26.16)
 التي تشير إلى وجود تكامل مشترك بين المتغيرات ونقبل فرضية  (H1)نرفض الفرضية البديمة 
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  (P-value)كذلك فان قيمة ,  التي تشير بعدم وجود تكامل مشترك بين المتغيرات  (H0)العدم 
الامر الذي يؤكد بفرضية عدم وجود تكامل مشترك بين  % 5 اكبر من مستوى معنوية (0.12 )

 النتيجة نفسيا (Maximal Eigen value)المتغيرات وكذلك تشير احصائية القيمة العظمى 
اقل من (14.88) بعدم وجود تكامل مشترك بين المتغيرات المذكورة كون القيمة الاحصائية 

اكبر من مستوى  % 29 (P-value) وان قيمة (21.13) (Critical value)القيمة الحرجة 
 بعدم وجود تكامل مشترك بين (H0)الامر الذي يؤكد قبول فرضية العدم ,  % 5المعنوية 

.  التي تشير إلى وجود تكامل مشترك بين المتغيرات (H1)المتغيرات ورفض الفرضية البديمة 
 

 خَسيس – خوهاّسِ (Cointegration test)ّتائح اختثاس اىتناٍو اىَشتشك  ( 26 )خذوه 

-4014)ىيعلاقح تَِ اىْاتح اىَحيٌ الاخَاىٌ وسعش اىفائذج وعشض اىْقذفٌ اىَاتاُ ىيَذج     

1991) 

القيمة الحرجة 

Critical Value 
القيمة الاحصائية 

Statistic 
Value 

Prob   فرضية العدم الفرضية البديلة

 Traceاختبار 

  29.79707  26.16556 %12 r>1 r=0 

 Maximumاختبار 

21.13162  14.88043 %29 r=1 r=0 

 Eviews 7يٍ اػذاد انثاؼصح اػرًاداً ػهٗ يخشظاخ تشَايط : انًصذس 

 

 

 

  (VAR) تحيَو أَّورج الاّحذاس اىزاتٌ 3 –خـ 

 لمعلاقة بين الناتج المحمي الاجمالي  (VAR)    ان المعادلة التقديرية لانموذج الانحدار الذاتي 
:  وسعر الفائدة وسعر الصرف بعد اختبار مدّة الابطاء المثمى ىي 

∆GDPt = 1.12 + 0.84 ∆GDPt-1 – 2.49 ∆EXt-1 – 1.25 ∆It-1 ……..( 3-29 ) 

    (t)     (1.83)    (8.73)              (-1.57)               (-0.42) 

R2=0.89    ,  R2  adj = 0.87   

𝐹∗= 54.61  

ذو  (GDPt-1 )     إذ تشير المعادلة المذكورة ان الناتج المحمي الاجمالي في السنة السابقة
إذ ان زيادة الناتج ,  ( GDPt )تأثير ايجابي في الناتج المحمي الاجمالي في السنة الحالية 

المحمي الاجمالي في السنة السابقة بمقدار وحدة واحدة من المحتمل ان يزداد الناتج المحمي في 
وان زيادة سعر الصرف في السنة , مع ثبات العوامل الاخرى ((0.84السنة الحالية بنسبة 

بمقدار وحدة واحدة فمن المحتمل ان ينخفض الناتج المحمي الاجمالي في  (EXt-1)السابقة 
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وايضا فان زيادة سعر الفائدة في السنة , (مع ثبات العوامل الاخرى ) 2.49السنة الحالية بمقدار 
بمقدار وحدة واحدة فان الناتج المحمي الاجمالي في السنة الحالية من المحتمل ان  (It-1)السابقة 

,  فيي مرتفعة R2اما القوة التفسيرية ,  (مع ثبات العوامل الاخرى ) 1.25ينخفض بمقدار 
سعر الصرف و  )يمكن تفسيره بان ىناك تأثير بنسبة كبيرة  لممتغيرات المستقمة المتخمفة زمنيا 

في الناتج المحمي الاجمالي في السنة الحالية بنسبة  (سعر الفائدة و الناتج المحمي الاجمالي 
 R2وكذلك فان قيمة , يعود لجممة عوامل آخرى لم تدخل النموذج %  11والباقي  %  89

واجتاز النموذج اختبار  , R2المعدل ىي الاخرى مرتفعة وىي قيمة ادق احصائياً من قيمة 
 اكبر من القيمة الجدولية 54.61المحتسبة البالغة  ((Fكون قيمة  ((F-testالمعنوية الاجمالية 

 إلى معنوية (t-test)واشار اختبار . V2=20, V1= 3وعند % 5 عند مستوى معنوية 3.09
ومستوى  V2=20 وعند درجة حرية (1.72) المحسوبة البالغة (t) كون قيمة GDPt-1معممة 
 المحسوبة (t)غير معنويتان احصائيا كون قيمة  EXt-1  ,It-1بينما كانت معممتا , % 5معنوية 
 عمى التوالي اقل من القيمة الجدولية المذكورة سابقا عند درجة  (0.42-) ,(1.57-)ليما 

.  الحرية ومستوى المعنوية نفسيما 
 اما فيما يخص مدّة الابطاء المثمى التي تم اعتمادىا في تقدير انموذج متجو الانحدار 

 تم الاستدلال عمييا حسب معايير عدة تم اعتمادىا (Lag 1) الذاتي كانت فجوة زمنية واحدة  
 , LR )وىذه معايير ىي (VAR) لاختيار مدّة الابطاء المثمى لأنموذج متجو الانحدار الذاتي 

SC) ,   إذ ان التخمف الزمني المناسب ىو الذي  يقابل اقل قيمة في ىذا المعايير المذكورة وكما
 ( . 27  )يوضحيا  جدول 

  فٙ انٛاتاVARٌ)) أختثاس عذد ٍذّج اىتثاطؤ لأَّورج ٍتده الاّحذاس اىزاتٌ (27  )خذوه 

HQ SC AIC FPE LR Lag  

 75.08272  75.20293  75.05357  7.91E+28 NA  0 

 72.76406   73.24487*  72.64743  7.25E+27   52.89816* 1 

 72.66586  73.50728  72.46177   6.49E+27*  14.11363 2 

 72.57364  73.77567  72.28208  6.65E+27  10.79690 3 

  72.41146*  73.97410   72.03243*  8.17E+27  8.047552 4 

 Eviews 7يٍ اػذاد انثاؼصح اػرًاداً ػهٗ يخشظاخ تشَايط : انًصذس 
HQ: Hannan-Quinn information criterion 

SC: Schwarz information criterion 

AIC: Akaike information criterion 

FPE: Final prediction error 

LR: sequential modified LR test statistic (each test at 5% level) 
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ذى انؽصٕل ػهٗ َرائط ذمذٚش إًَٔرض ،ٔتؼذ يؼشفح يذّج الاتطاء انًصهٗ ْٔٙ يذّج ٔاؼذج 

 :الاَؽذاس انزاذٙ ٔ كًا يثُٛح فٙ انعذٔل الاذٙ 

 

ّتائح اختثاس أَّورج الاّحذاس اىزاتٌ ىيعلاقح تَِ اىْاتح اىَحيٌ الاخَاىٌ  ( 28 )خذوه 

  (1991-2014)وعشض اىْقذوسعش اىفائذج فٌ اىَاتاُ ىيَذج 

                ∆It                 ∆Ext                    ∆GDP  انًرغٛشاخ

 7.015717 

 (4.71774) 

[ 1.48709] 

84.20577 

 (60.5411) 

[ 1.39089] 

 1.12 

(6.1) 

[ 1.83184] 

C 

-1.28E-14 

 (7.4E-15) 

[-1.73019] 

-7.52E-14 

 (9.5E-14) 

[ 4.28677] 

  0.840517 

 (0.09622) 

 [ 8.73492] 

                 ∆GDP(-1) 

  0.008784 

 (0.01215) 

 [ 0.72282] 

 0.668495 

 (0.15594) 

[ 4.28677] 

 -2.49    

 (1.6)    

 [-1.57917] 

                  ∆EXt (-1) 

 0.367456 

 (0.22952) 

 [ 1.60096] 

-4.129643 

(2.94537) 

[-1.40208] 

-1.25    

 (3.0)    

[-0.42024] 

                     ∆It (-1)  

0.464081 0.597452  0.896091  R-squared  
0.379462  0.533891  0.879684  Adj.Rsquared  

 5.484366  9.399762  54.61715  F-statistic  

-23.75451 -82.45033 -718.2024  Log likelihood  

 2.413436  7.517420  62.80021  Akaike AIC  

 2.610913  7.714898  62.99769  Schwarz SC  
 Eviews7يٍ اػذاد انثاؼصح اػرًاداً ػهٗ يخشظاخ تشَايط : انًصذس 

 t ذؼُٙ اخرثاس , [  ] Standard errorsذؼُٙ  (  )

 

 وذلك (autocorrelation)    وتم التأكد من خمو الأنموذج من مشكمة الارتباط الذاتي 
 لجميع مدّة (P-value) حيث كانت قيمة (LM-test) و (Q-statistics test)باجراء اختبار 

لذا نقبل فرضية ,  % 5 (level of significiant)التخمف الزمني اكبر من مستوى المعنوية 
 التي تشير إلى H1 التي تشير إلى عدم وجود ارتباط ذاتي ونرفض الفرضية البديمة H0 العدم  

.   وجود الارتباط الذاتي 
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 ىينشف عِ ٍشنيح الاستثاط اىزاتٌ ىلاَّورج اىَقذس فٌ اىَاتاُ ( LM test)اختثاس (29)خذوه

lags LM-Stat Prop 

1  12.81275  0.1713 

2  7.805600  0.5538 

3  6.207263  0.7190 

4  4.197484  0.8979 

5  11.09393  0.2693 

6  20.84455  0.0134 

7  7.236097  0.6126 

8  23.16393  0.0058 

9  20.69677  0.0141 

10  3.859204  0.9204 

11  11.68298  0.2318 

12  4.414454  0.8821 

 Eviews 7يٍ اػذاد انثاؼصح اػرًاداً ػهٗ يخشظاخ تشَايط :  انًصذس 

 

و أَّورج الاّحذاس (Granger causality test )   أختثاس اىسثثَح  4 –ج 

 : (VAR)اىزاتٌ 

 وأنموذج الانحدار الذاتي (granger causality test )       في اطار تحميل اختبار السببية 
(VAR),  يمكن التوصل إلى تحميل سببية(causality)  بين المتغيرات الثلاثة EXt,It  

,GDPt الاتي  ( 30 ) والمبينة في جدول :
 

  (VAR) واَّورج الاّحذاس اىزاتٌ  (granger–causality)ّتائح اختثاس اىسثثَح(30)خذوه

Dependent variable: GDP                                   

Excluded Chi-sq   df        Prob.    

IT  0.176497 2  0.9155 

EXT  2.280202 2  0.3198 

All  2.400538 4  0.6625 

Dependent variable: IT                                   

Excluded Chi-sq   df         Prob     

GDPT  3.184343 2  0.2035 

EXT  2.709712 2  0.2580 

All  13.61445 4  0.0086 

Dependent variable: EXT                           

Excluded Chi-sq    df        Prob     

GDPT  8.362190 2  0.0153 

IT  5.665356 2  0.0589 

All  9.868644 4  0.0427 

  Eviews 7يٍ اػذاد انثاؼصح اػرًاداً ػهٗ يخشظاخ تشَايط : انًصذس 
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و سعر  EXt-1       ويتضح من الجدول السابق اعلاه ان سعر الصرف  في السنة السابقة 
 ذلك GDPt لا يسببان  الناتج المحمي الاجمالي  (Jointly) مجتمعة It-1الفائدة المتخمف زمنيا 

 5 (level of significant)اكبر من مستوى المعنوية   %  66  البالغة P-valueكون قيمة 
 كون It يسببان سعر الفائدة  Ext  و سعر الصرف GDPtلكن الناتج المحمي الاجمالي , % 
و يسبب الناتج المحمي الاجمالي  % 5اقل  من مستوى المعنوية % 0.8  ىي P-valueقيمة 

GDPt سعر الفائدة It سعر الصرف EXt كون قيمة P-value اقل من مستوى  % 4  البالغة
 لكل متغير في الجدول نلاحظ عدم P-valueوبالاعتماد عمى تحميل , ايضا   %  5المعنوية  

 وايضا بين  سعر GDPt  و الناتج المحمي الاجمالي  Itبين سعر الفائدة  (متبادلة )وجود سببية 
 وعميو لاتوجد سببية بين الناتج وسعر الصرف GDPt و الناتج المحمي الاجمالي  EXtالصرف 

 .  (اي لاتوجد علاقة تأثير متبادل بين المتغيرات  )وسعر الفائدة 
             

   ( F-test) واختثاس (Granger – causality ) اختثاس اىسثثَح 5 –خـ

 بان لاتوجد سببية ( F-test) باعتماد الاحصاء granger – causality ))اشار اختبار 
 اقل من (0.54) المحسوبة (F cal)  كون قيمة EXt في سعر الصرف  (It)لسعر الفائدة 

 (V1=1,V2=22)ودرجة حرية  % 5 عند مستوى معنوية (4.30) (F table)القيمة الجدولية 
 (F cal) ذلك كون قيمة (It) في سعر الفائدة EXtالا انو توجد سببية لسعر الصرف , 

 المذكورة سابقاً عند درجة الحرية (F table) اكبر من القيمة الجدولية (4.87)المحسوبة 
 في سعر GDPtوكذلك لاتوجد سببية  لمناتج المحمي الاجمالي , ومستوى المعنوية نفسيما 

 اقل من القيمة الجدولية المذكورة سابقاً عند درجة (1.72 ) (F cal)كون قيمة EXt الصرف 
 في الناتج المحمي  EXtوايضا لا توجد سببية لسعر الصرف ,, الحرية ومستوى المعنوية نفسيما 

وتوجد ,  المحسوبة اقل من القيمة الجدولية المذكورة سابقاً (F cal)  كون قيمة  GDPtالاجمالي
 اكبر (5.23) (F cal) كون قيمة (It) في سعر الفائدة GDPtسببية لمناتج المحمي الاجمالي 

وعميو فان , من قيمتيا الجدولية لكن لاتوجد سببية لسعر الفائدة في الناتج المحمي الاجمالي 
 بين سعر الصرف و سعر الفائدة (one direction causality)ىناك اتجاه واحد لمسببية 

 Null)وعميو نقبل فرضية العدم , وكذلك بين الناتج المحمي الاجمالي و سعر الفائدة
hypothsis)  التي تشير بعدم وجود سببية بين المتغيرات الاقتصادية ونرفض الفرضية البديمة  

(alternative hypothesis)  التي تشير إلى وجود سببية بين المتغيرات الاقتصادية   .
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  فٙ انٛاتاٌ( F-test) واختثاس (Granger – causality )اختثاس اىسثثَح ( 31 )خذوه 

Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob 

EXt does not Granger Cause GDPt 

GDPt does not Granger Cause EXt 

22 

 

1.24563 

1.72888 

0.3127 

0.2073         

It does not Granger CauseGDPt 

GDPt does not Granger Cause It 

 

22    

0.05919    

5.23387     

0.9427 

0.0169 

It does not Granger Cause EXt 

EXt does not Granger Cause It 

 

22 

0.54810 

 4.87540   

0.5879 

0.0212 

 Eviews 7يٍ اػذاد انثاؼصح اػرًاداً ػهٗ يخشظاخ تشَايط :      انًصذس 

 

 

 

  تحيَو اىسيوك اىحشمٌ ىلأَّورج 6 –ب

   variance Decomposition (VDCs)أ تجزئة التباين -6-ب

 Variance Decompositionالخاص بنتائج أنموذج تجزئة التباين  ( 32 )      يشير جدول 
(VDCs) المتعمق بالناتج المحمي الاجمالي وعمى مدى عشر سنوات مستقبمية ان حدوث صدمة 

تؤدي إلى احداث تغيرات في المتغير نفسو , مقدارىا انحراف معياري واحد في المتغير المذكور 
في السنة  %  85.92, في السنة الثانية   %  97.58, في  السنة الأولى %  100بنسبة 
وىكذا فان تأثير  ...  في السنة الخامسة  84.53%,  السنة الرابعة 86.10%  ,  الثالثة

اما سعر الصرف فان , الصدمات يتناقص تقريبا في الاجل الطويل باستثناء بعض السنوات
حدوث صدمة بمقدار انحراف معياري واحد لا تؤدي إلى احداث تغيرات في الناتج المحمي 

في السنة  % 8.08في السنة الثانية و  % 0.24 في السنة الأولى وبنسبة GDPtالاجمالي 
وىكذا تستمر النسبة بالتناقص في الاجل الطويل حتى .... في السنة الرابعة  % 8.15الثالثة و 
  يمارس تأثيرا متناقصا في (It)وكذلك فان  سعر الفائدة , في السنة العاشرة  % 5.93تصل 

, الناتج المحمي الاجمالي في الاجل الطويل ايضا في حين كان تأثيره متزايدا في الاجل القصير 
إذ ان حدوث صدمة بمقدار انحراف معياري واحد في سعر الفائدة يؤدي إلى احداث تغيرات في 

في السنة الثالثة و %  5.99في السنة الثانية و  % 2.17الناتج المحمي الاجمالي بنسبة 
 5.49في السنة الرابعة وتستمر النسبة بالتناقص  في الاجل الطويل حتى تصل إلى  % 5.73
. في السنة العاشرة % 
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 الاّحشافاخ اىَعَاسٍح ىتدضئح اىتثاٍِ ىتفسَش اىتغَش فٌ اىْاتح اىَحيٌ الاخَاىٌ  (32)خذوه

 Period S.E. GDP EXt it 

 1  1.34E+13  100.0000  0.000000  0.000000 

 2  1.67E+13  97.58485  0.243820  2.171326 

 3  1.87E+13  85.92522  8.082396  5.992382 

 4  1.94E+13  86.10955  8.152644  5.737805 

 5  2.00E+13  84.53536  8.088326  7.376310 

 6  2.05E+13  84.98619  7.780628  7.233181 

 7  2.18E+13  85.67454  7.623368  6.702097 

 8  2.35E+13  87.51013  6.602465  5.887402 

 9  2.44E+13  88.15164  6.120581  5.727784 

 10  2.51E+13  88.56846  5.939156  5.492389 

 Eviews 7يٍ اػذاد انثاؼصح اػرًاداً ػهٗ يخشظاخ تشَايط : انًصذس          

 

معطيات جدول تجزئة التباين السابق من ناحية الانخفاض  (45)   ويوضح الشكل البياني 
وعمى مدى عشر سنوات  فالناتج المحمي GDPt,  EXt, Itوالارتفاع الحاصل في المتغيرات 

الاجمالي يبدأ بالانخفاض تدريجيا عمى المدى الطويل اما سعر الصرف فانو يبدأ بالتناقص بينما 
الامر الذي يتوافق مع مضمون جدول ... سعر الفائدة يشيد تقمبات بين الانخفاض والارتفاع 

. تجزئة التباين 
 

اىتَثَو اىثَاٌّ ىتدضئح اىتثاٍِ ىيعلاقح تَِ  سعش اىصشف وسعش اىفائذج  و  ( 45 )شنو تَاٌّ 

 اىْاتح اىَحيٌ الاخَاىٌ فٌ اىَاتاُ  
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     Impulse Response function(IRFs)ب دواه استداتح اىْثضح -6-خـ

    ويمكن توضيح السموك الحركي للأنموذج باعتماد اسموب اخر ىو دوال استجابة النبضات 
Impulse Response function(IRFs)   ان  ( 33 )وعمى مدى عشر سنوات إذ يبين جدول

 في السنة الأولى يؤدي إلى احداث صدمة ايجابية في GDPtحدوث صدمة في الناتج المحمي 
ويستمر تأثير الصدمات ايجابيا طوال ,  % 1.34 المتغير نفسو في السنة الأولى  بنسبة 

اما سعر , %9.53إذ ان اكبر صدمة ايجابية كانت في السنة الثانية , السنوات التسعة اللاحقة
 فان حدوث صدمة بمقدار انحراف معياري واحد فيو  تؤدي إلى احداث صدمة EXtالصرف 

ويتناوب التأثير , في السنة الثانية  % 8.23 بنسبة GDPtايجابية في الناتج المحمي الاجمالي 
بالناتج المحمي الاجمالي من قبل سعر الصرف بالارتفاع والانخفاض ايجابيا وسمبيا حتى يصل 

بينما حدوث صدمة بمقدار انحراف معياري , في السنة العاشرة  % 8.36-إلى نسبة           
 GDPt يؤدي إلى احداث صدمات ايجابية في الناتج المحمي الاجمالي Itواحد في سعر الفائدة 
في %  8.51  ,في السنة الثالثة% 3.85 , في السنة الثانية %  2.46في اغمب الالمدّة مثل

وىكـذا  حتـى تصل نسبة  الصدمـة الايجابية في الناتج المحمي الاجمالي في .. السنة الرابعة
%. 4.92 السنـة العاشـرة  

 تقديرات نبضات الاستجابة للناتج المحلي الاجمالي في اليابان  (33  )جدول 

 Period GDP EXt It 

 1  1.34E+13  0.000000  0.000000 

 2  9.53E+12  8.23E+11  2.46E+12 

 3  5.30E+12 -5.24E+12  3.85E+12 

 4  4.98E+12 -1.59E+12  8.51E+11 

 5  3.69E+12 -1.27E+12  2.81E+12 

 6  4.32E+12  5.63E+11  9.30E+11 

 7  7.20E+12  1.92E+12  1.27E+12 

 8  8.74E+12  4.89E+11  8.18E+11 

 9  6.50E+12  1.40E+11  1.28E+12 

 10  5.39E+12 -8.36E+11  4.92E+11 

 Eviews 7يٍ اػذاد انثاؼصح اػرًاداً ػهٗ يخشظاخ تشَايط :         انًصذس 

 

إذ ان الصدمات , دوال استجابة النبضات لممتغيرات المذكورة  (46 )    ويوضح الشكل البياني 
الايجابية تكون اعمى الخط الموازي لممحور الافقي بينما الصدمات السمبية تكون اسفل الخط 
المذكور عمى الاغمب ويتم رسم الصدمات الايجابية بالمون الازرق تميزا ليا عن الصدمات 

فاستجابة الناتج المحمي الاجمالي لصدمات المتغير نفسو , السمبية والتي تكون بالمون الاحمر 
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متأرجحة بين الارتفاع والانخفاض بينما استجابة الناتج المحمي الاجمالي لصدمات سعر الفائدة 
بينما استجابة الناتج المحمي الاجمالي لسعر الصرف فيي ايجابية عمى الاغمب , كانت ايجابية 

. الا في بعض السنوات 
 

 اىتَثَو اىثَاٌّ ىذواه استداتح اىْثضاخ ىلأَّورج اىَقذس  (46)شنو 
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  South Koria    اىدْوتَح موسٍا: ثاَّا 

قامت الباحثة بتقدير بعض النماذج القياسية المعبرة عن أثر الصدمات النقدية عمى بعض 
: متغيرات الاستقرار الاقتصادي في كوريا وعمى النحو الآتي 

 

  :(Pt) فٌ اىتضخٌ  (EXt) أثش سعش اىصشف  –أ 

: وأخذت الصيغة الدالية الآتية,    تتناول ىذه العلاقة أثر سعر الصرف في التضخم
Pt = f (EXt) ………..(3-30  ) 
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:- وقبل تقدير العلاقة اعلاه لابد من إجراء الاختبارات الآتية 
 
 Unit Root test (سنوُ اىسلاسو اىضٍَْح )إختثاس خزس اىوحذج - 1-أ

(stationary)  

 لمتحري عن استقرارية او سكون السلاسل  (ADF)فولر الموسع –    تم اعتماد اختبارديكي 
ومن خلال تطبيق أختبار ديكي فولر    ( 34  )وتشير نتائج الجدول . الزمنية لمعلاقة المذكورة 

  كانت غير مستقرة ( Pt ,EXt) ان السلاسل الزمنية لممتغيرات الاقتصادية  (ADF)الموسع 
 (First – difference)عند المستوى , لذلك تم إجراء أختبار جذر الوحدة بالفروق الأولى 

سواء كان  (%5)لمسمسمة الاصمية تبين أن المتغيرات جميعيا قد استقرت عند مستوى معنوية 
 التي تشير إلى عدم (H0 )ذلك بوجود قاطع أم قاطع وأتجاه عام لذا نرفض فرضية العدم 

.   التي تشير خلاف ذلك (H1 )استقـرار السلاسل الزمنية ونقبل الفرضية البديمة 
 

ّتائح أختثاس خزس اىوحذج ىيْاتح اىَحيٌ الاخَاىٌ وعشض اىْقذ فٌ موسٍا ىيَذج  ( 34 )خذوه 

(2014-1991) 

                                                        اخرثاس دٚكٙ فٕنش انًٕعغ

             Pt EXt              انًرغٛشاخ 

 

 انًغرٕٖ 

 

a 

t2.0407- 2.988759-  انًؽرغثح 

t3.6220- 3.6220-  انعذٔنٛح 

b 

 

t2.2434- 2.633291-  انًؽرغثح 

t2.9980- 2.9980-  انعذٔنٛح 

 

 انفشق الأٔل

a 

 

t4.4923- 5.309731-*  انًؽرغثح* 

t3.6329- 3.6329-  انعذٔنٛح 

 

b 

t4.4719- *5.396764-  انًؽرغثح* 

t3.0049- 3.0049-  انعذٔنٛح 

 Eviews 7يٍ اػذاد انثاؼصح اػرًاداً ػهٗ يخشظاخ تشَايط :  انًصذس

a  :  ذؼُٙ الاَؽذاس ٚؽرٕ٘ ػهٗ لاطغ ٔاذعاِ ػاو 

b :   ذؼُٙ الاَؽذاس ٚؽرٕ٘ ػهٗ لاطغ فمظ 

 %5يؼُٕٚح ػُذ يغرٕٖ *  :

 

 

 

 

 

 

اىتَثَو اىثَاٌّ ىيسلاسو اىضٍَْح عْذ اىفشق الاوه  ىيتضخٌ الاقتصادً  وسعش  (47)شنو

 (1991-2014)اىصشف  فٌ موسٍا  ىيَذج 
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   ( Cointegration test) أختثاس اىتناٍو اىَشتشك 2 –أ 

باعتماد اختبار  ((Johansen- Juselius Testجيسمس –      اشار أختبار جوىانسن 
 بعدم وجود تكامل مشترك بين متغيرات الأنموذج المقدر ذلك كون قيمة  (Trace test)الاثر

(Trace)  عند مستوى  (15.49) اقل من القيمة الحرجة   (14.97) الاحصائية البالغة 
التي تشير إلى عدم وجود تكامل مشترك بين , (H0) لذا نقبل فرضية العدم 5% معنوية 

,  التي تشير خلاف ذلك(H1)المتغيرات النموذج عمى المدى الطويل  ونرفض الفرضية البديمة 
وكذلك فان أختبار , وىذا يعني انو لاتوجد علاقة توازنية بعيدة المدى بين متغيرات النموذج 

 اكد الحقيقة ذاتيا بعدم وجود تكامل مشترك كون Maximum Eigenvalueالقيمة العظمى 
 عند  (10.68) اكبر من القيمة الاحصائية (14.26) البالغة  (critical value)القيمة الحرجة 

.  مستوى المعنوية نفسو الامر الذي يؤكد قبول فرضية العدم ورفض الفرضية البديمة 
 
 

اىَتعذد ((Johansen- Juselius Testخَسيس –ّتائح أختثاساخ خوهاّسِ (35 )خذوه

 اىَتغَشاخ 
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اىقََح اىحشخح 

Critical Value 

اىقََح 

الاحصائَح 

Statistic 

Value 

 

Prob    

اىفشضَح 

اىثذٍيح  

فشضَح اىعذً 

 Traceاختثاس 

 15.49 14.97  0.0597 r>1 r=0 

 Maximumاختثاس 

14.26  10.68 0.1709 r=1 r=0 

   Eviews 7يٍ اػذاد انثاؼصح اػرًاداً ػهٗ يخشظاخ تشَايط : انًصذس 

 

 

 Vector autoregressive تحيَو ّتائح أَّورج الاّحذاس اىزاتٌ 3 –أ 

estimates (VAR):  

تم تحديد ,  بين التضخموسعر الصرف (VAR)وقبل اجراء تقدير  لأنموذج الانحدار الذاتي 
 LR )حسب  المعايير ( فجوة زمنية واحدة)وكانت مدّة زمنية واحدة  ((Lagمدّة  الابطاء المثمى 

, SC ,HQ )وكما مبينة في  الجدول الاتي  :
 

 أختثاس عذد ٍذّج اىتثاطؤ لأَّورج ٍتده الاّحذاس اىزاتٌ فٌ موسٍا ( 36 )خذوه 

HQ SC AIC FPE LR Lag  

 17.29021  17.37035  17.27078  108574.2 NA  0 

  16.36898*   16.60939*  16.31067  41750.91   23.12182* 1 

 16.37958  16.78026   16.28239*   41286.39*  6.424168 2 

 16.64122  17.20217  16.50516  53700.71  2.303996 3 

 16.93805  17.65927  16.76311  75068.87  1.562510 4 

   Eviews 7يٍ اػذاد انثاؼصح اػرًاداً ػهٗ يخشظاخ تشَايط : انًصذس 

HQ: Hannan-Quinn information criterion 

SC: Schwarz information criterion 

AIC: Akaike information criterion 

FPE: Final prediction error 

LR: sequential modified LR test statistic (each test at 5% level) 

        

 

 : ٔاخز انًُٕرض انًؼادنح انرمذٚشٚح الاذٛح 

∆Pt = 7.43 + 0.44 ∆Pt-1 + 0.005 ∆EXt-1 …………………(3-31    ) 

[ -2.82]             [ 3.10]        [ 3.23]                  (t)   

 R2 = 0.68         , 𝑅2  𝑎𝑑𝑗 = 0.65       

𝐹∗ = 21.61 

بمقدار وحدة  (( Pt-1ويتضح من الأنموذج  المقدراعلاه ان زيادة التضخمفي السنة السابقة 
مع ثبات  ) ((0.44واحدة فمن المحتمل ان يؤدي إلى زيادة في التضخمفي السنة الحالية بمقدار 
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في السنة السابقة  (( EXt-1وكذلك فان زيادة سعر الصرف المتخمف زمنيا  , (العوامل الاخرى 
بمقدار وحدة واحدة فمن المحتمل ان يؤدي إلى نقصان في التضخمفي السنة الحالية بمقدار 

واجتاز النموذج اختبار المعنوية الاجمالية كون قيمة , ( مع ثبات العوامل الاخرى  ) ((0.005
(F) عند (3.46) اكبر من قيمتيا الجدولية (21.61) المحتسبة البالغة V2=21,V1=2 , 

 ونقبل Bk=0 اي B1=B2=B3=Bk=0 التي تشير عمى ان (H0)وعميو نرفض فرضية العدم 
 ( t-test)واشار اختبار  .  H1:Bk≠0 اي B1≠B2≠B3…..≠Bk : (H1)الفرضية البديمة 

 لمتضخم الاقتصادي في السنة (3.23) المحتسبة البالغة (t)بمعنوية المعالم المقدرة كون قيمة  
% 5 ومستوى معنوية (21) عند درجة حرية (1.72)اكبر من القيمة الجدولية  (( Pt-1السابقة 

 اكبر (2.82-) المحتسبة البالغة (t)كون قيمة  , (( EXt-1ولسعر الصرف في السنة السابقة , 
 𝑅2اما القوة التفسيرية . من القيمة الجدولية المذكورة سابقا  عند درجة الحرية ومستوى المعنوية 

 تؤثر في ( Pt-1 , EXt-1)تعني ان المتغيرات المستقمة  % 68فيي قيمة مقبولة احصائيا  
يعود لجممة عوامل اخرى لم تدخل  % 32والباقي      %  68المتغير التابع التضخمبنسبة 

 فيي مقبولة adj   𝑅2 وىو ادق من𝑅2 اما  قيمة معامل التحديد المعدل  . النموذج المقدر 
 %.  65احصائيا ايضا بمغت  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 ّتائح تحيَو أَّورج الاّحذاس اىزاتٌ فٌ موسٍا (37   )خذوه 

∆EXt ∆Pt انًرغٛشاخ 
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 503.2463 

 (203.766)  

 (203.766) 

 7.439980 

 (2.39498) 

[ 3.10649] 

C 

-13.45057 

  (11.5760) 

[-1.16193] 

0.440810 

(0.13606) 

[ 3.23983] 

∆Pt(-1) 

 0.578953 

 (0.16714)  

[ 3.46394] 

-0.005548 

 (0.00196)  

[-2.82403] 

∆EXt (-1) 

 0.572745  0.683705  R-squared  

 0.530019  0.652076  Adj.Rsquared  

 307085.2  42.42281  F-statistic  

 123.9123  1.456414  Log likelihood  

 13.40521  21.61609  Akaike AIC  

-141.8785 -39.67579  Schwarz SC  

   Eviews 7يٍ اػذاد انثاؼصح اػرًاداً ػهٗ يخشظاخ تشَايط : انًصذس 

 t ذؼُٙ اخرثاس , [  ] Standard errorsذؼُٙ  (  )

 

 وذلك باجراء (Autocorrelation)وتم التأكد من خمو الأنموذج من مشكمة الارتباط الذاتي 
 لجميع مدّة التخمف (P-value)حيث كانت قيمة (LM-test ) أو (Q-statistics)اختبار 

لذا نقبل فرضية العدم  , %,  % 5 (Level of significiant)الزمني اكبر من مستوى المعنوية 
 H0 التي تشير إلى عدم وجود ارتباط ذاتي ونرفض الفرضية البديمة H1 التي تشير إلى وجود 

.   الارتباط الذاتي 
 

 ىينشف عِ ٍشنيح الاستثاط اىزاتٌ ىلاَّورج اىَقذس فٌ موسٍا ( LM test)اختثاس  (38)خذوه

lags LM-Stat Prop 

1  2.237750  0.6921 

2  2.339215  0.6736 

3  0.555795  0.9678 

4  2.766677  0.5976 

5  7.800089  0.0992 

6  1.838683  0.7654 

7  2.812987  0.5896 

8  7.279522  0.1218 

9  11.46714  0.0218 

10  0.774316  0.9419 

11  7.538343  0.1100 

12  5.357762  0.2525 

 Eviews 7يٍ اػذاد انثاؼصح اػرًاداً ػهٗ يخشظاخ تشَايط :               انًصذس 
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و أَّورج الاّحذاس اىزاتٌ (Granger causality  test )  أختثاس اىسثثَح  4 –أ 

(VAR)-:  

  ان سعر (VAR)      اشار  اختبار السببية كرانجر في اطار أنموذج الانحدار الذاتي 
 5 اقل من مستوى المعنوية  1 % (P-value) كون قيمة Pt))يسبب التضخم ( (Ext الصرف

 11 % (P-value)   كون قيمة    ( (Ext   لايسبب سعر الصرف Pt))لكن التضخم,%
 باتجاىين بين سعر  (causality) وعميو لاتوجد سببية  %  5اكبر من مستوى المعنوية 

وفي اطار التحميل ذاتو فان سعر الصرف المتخمف زمنيا والتضخمالمتخمف , الصرف والتضخم
 اقل 1.6 (All) % (P-value)يسببان التضخمفي السنة الحالية كون قيمة  (مجتمعة  )زمنيا 

والتضخمفي السنة السابقة وسعر الصرف في السنة السابقة معا ,  % 5من مستوى المعنوية  
(All) لايسببان سعر الصرف في السنة الحالية   (Ext) كون قيمة (P-value)  %11 اكبر

.  وعميو لاتوجد سببية كرانجر بينيما  % 5من مستوى المعنوية 
 

 واَّورج الاّحذاس اىزاتٌ  (Granger–causality)ّتائح اختثاس اىسثثَح(39)خذوه

(VAR)  

Dependent variable: Pt                                   

Excluded Chi-sq df Prob. 

EXt  8.195098 2  0.0166 

All  8.195098 2  0.0166 

Dependent variable: EXt                                   

Excluded Chi-sq df Prob 

Pt  4.380488 2  0.1119 

All   4.380488 2   0.1119 

 Eviews 7يٍ اػذاد انثاؼصح اػرًاداً ػهٗ يخشظاخ تشَايط : انًصذس 

 

 

  ( F-test) واختثاس (Granger – causality ) اختثاس اىسثثَح 5 –أ 

الاحصائَح  

 يشير إلى ( F-test) استنادا عمى اختبار  granger – causality ))ان اختبارالسببية  
 اكبر من القيمة (4.09)المحسوبة  (F- cal)ان سعر الصرف يسبب التضخمكون  قيمة 

,  (V1=1,V2=22)ودرجة حرية  % 5 عند مستوى معنوية (4.30) (F- table)الجدولية 
 اقل من القيمة الجدولية (2.19) (F- cal)ولكن التضخملا يسبب سعر الصرف كون قيمة 
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المذكورة سابقاً عند درجة الحرية ومستوى المعنوية نفسيما وعميو لا توجد سببية بين ىسعر 
.  الصرف والتضخم 

 

  فٌ موسٍا ( F-test) واختثاس (granger – causality )اختثاس اىسثثَح ( 40 )خذوه 

Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob 

EXT does not Granger Cause PP  

PP does not Granger Cause EXT 

22 

 

4.09755 

2.19024 

0.0353 

0.1425         
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  تحيَو اىسيوك اىحشمٌ ىلأَّورج 6 –أ 

   Variance Decomposition (VDCs)أ تجزئة التباين -6-أ

لتفسير السموك الحركي  ((Variance Decomposition       يشير تحميل تجزئة التباين 
بان احداث تغير بمقدار انحراف معياري واحد في التضخميؤدي إلى احداث تغيرات , للأنموذج 

متناقصة التأثير في المتغير نفسو عمى مدى عشر مدّد زمنية اذ ان احداث تغير في 
التضخمبمقدار وحدة معيارية واحدة في السنة الأولى يؤدي إلى احداث تغيرات في المتغير نفسو 

حتى تصل في السنة الثالثة وىكذا  % 73.04في السنة الثانية و % 84.54و % 100بنسبة 
اما سعر الصرف فان حدوث .تقريباً في السنة العاشرة  % 58.21نسبة التغيرات في التضخمإلى 

متزايدة  في تغير في سعر الصرف بمقدار انحراف معياري واحد يؤدي إلى احداث تغيرات 
في السنة % 33.38في السنة الثالثة و % 26.95في السنة الثانية و % 15.45التضخمبنسبة  

في السنة العاشرة % 41.78الرابعة وىكذا تتزايد نسب التأثيرات في التضخمحتى تصل إلى نسبة 
. 
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 الاّحشافاخ اىَعَاسٍح ىتدضئح اىتثاٍِ ىتفسَش اىتغَش فٌ اىتضخٌ فٌ موسٍا(41)  خذوه

 Period S.E. Pt EXt 

 1  1.456414  100.0000  0.000000 

 2  1.645169  84.54778  15.45222 

 3  1.779105  73.04612  26.95388 

 4  1.865736  66.61894  33.38106 

 5  1.919527  63.02575  36.97425 

 6  1.952756  60.94783  39.05217 

 7  1.973344  59.71182  40.28818 

 8  1.986147  58.96237  41.03763 

 9  1.994130  58.50230  41.49770 

 10  1.999118  58.21769  41.78231 

 Eviews 7يٍ اػذاد انثاؼصح اػرًاداً ػهٗ يخشظاخ تشَايط :          انًصذس 

 

 

 التمثيل البياني لتجزئة التباين للعلاقة بين  سعر الصرف والتضخم في كوريا(48)شكل
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     Impulse Response function(IRFs)ب دواه استداتح اىْثضح -6-أ

    تشير نبضات الاستجابة كاسموب اخر لتحميل السموك الحركي للانموذج المقدر ان احداث 
صدمة نقدية بمقدار وحدة معيارية واحدة في التضخميؤدي إلى حدوث صدمات ايجابية متباينة 

في  % 0.23 , في السنة الثانية% 0.60السنة الأولى وفي  % 1.52مثل , في المتغير نفسو 
وىكذا حتى تصل نسبة الصدمات في التضخم ... في السنة الرابعة  % 0.44و , السنة الثالثة 
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اما بالنسبة لسعر الصرف فان حدوث صدمة نقدية بمقدار . في السنة العاشرة  % 0.08إلى 
انحراف معياري واحد فيو تؤدي إلى احداث صدمات نقدية سمبية في التضخمعمى مدى عشر مدّد 
زمنية فمثلا ان حدوث صدمة نقدية بمقدار انحراف معياري واحد في سعر الصرف سوف تؤدي 

صدمة سمبية ايضا في في السنة الثالثة و % 0.86-إلى احداث صدمة سمبية في التضخم قدرىا 
% - 0.07في السنة التاسعة  % -0.17في السنة السابعة ,   % -0.21السنة الخامسة قدرىا 

. في السنة العاشرة -% 0.05وىكذا حتى تصل نسب التأثير في التضخمإلى  

 تقديرات نبضات الاستجابة للناتج المحلي الاجمالي في كوريا  (42  )جدول 

 Period Pt EXt 

 1  1.528186  0.000000 

 2  0.606593 -0.855860 

 3  0.236599 -0.864262 

 4  0.442089 -0.443781 

 5  0.505283 -0.218915 

 6  0.349341 -0.193633 

 7  0.203414 -0.176481 

 8  0.144534 -0.122115 

 9  0.118507 -0.074088 

 10  0.088024 -0.050649 

  Eviewsيٍ اػذاد انثاؼصح اػرًاداً ػهٗ يخشظاخ تشَايط :         انًصذس 

 

 اىتَثَو اىثَاٌّ ىذواه استداتح اىْثضاخ ىيَْورج اىَقذًس  (49  )شنو تَاٌّ 
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أثش عشض اىْقذ– ب
(1)

 (Mst)  ًفٌ اىَْو الاقتصاد (∆PCYt )  

متوسط نصيب  )     في ىذه العلاقة تم التحري عن اثر عرض النقد في النمو الاقتصادي 
:  عن النمو الاقتصادي واخذ النموذج التوصيف الاتي (proxy)كمتغير نائب  (الفرد من الناتج 

∆PCYt  = f (Mst) ………..(3-32  ) 
:- وقبل تقدير العلاقة اعلاه لابد من إجراء الاختبارات الآتية 

 

 Unit Root test (سنوُ اىسلاسو اىضٍَْح )إختثاس خزس اىوحذج - 1-ب

(stationary)  

وذلك بتطبيق اختبار  (Unit Root )    تم التأكد من خمو السلاسل الزمنية من جذر الوحدة
وان المتغيرات الاقتصادية مستقرة عند الفرق الأول                       ,  (ADF)ديكي فولر الموسع 

 ((First – difference ذلك كون القيمة الاحصائية Statistical value ))  لأنموذج الانحدار
 (3.64-) اكبر من القيمة الجدولية (4.38-)لمناتج المحمي الاجمالي  (بقاطع واتجاه عام  )

 وكذلك كون (3.01-) اكبر من القيمة الجدولية (4.35-)وكذلك لأنموذج الانحدار بقاطع فقط 
 اكبر من (4.37-)البالغة  (قاطع واتجاه عام )القيمة الاحصائية لمفرق الأول لمتغير عرض النقد

- ) اكبر من القيمة الجدولية ايضا (4.08-) وبقاطع فقط (3.63- )القيمة الجدولية   
  (ADF)ومن خلال تطبيق أختبار ديكي فولر الموسع  (52 )وتشير نتائج الجدول  . (3.004

  كانت غير مستقرة عند المستوى ( PCYt  ,Mst∆)ان السلاسل الزمنية لممتغيرات الاقتصادية 
 لمسمسمة الاصمية (First – difference), لذلك تم إجراء أختبار جذر الوحدة بالفروق الأولى 

سواء كان ذلك بوجود قاطع أم  (%5)تبين أن المتغيرات جميعيا استقرت عند مستوى معنوية 
 التي تشير إلى عدم استقرارية  السلاسل (H0)عميو نرفض فرضية العدم . قاطع وأتجاه عام 

.  التي تشير خلاف ذلك (H1)الزمنية ونقبل الفرضية البديمة 
 
 
 
 
 

                                                           


 .ػشض انُمذ كُغثح انٗ انًُٕ الالرصاد٘ 
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 (1991-2014)ّتائح أختثاس خزس اىوحذج ىيَْو الاقتصادً وعشض اىْقذ فٌ موسٍا ىيَذج  (43 )خذوه

                                                        اخرثاس دٚكٙ فٕنش انًٕعغ

             GDPt MSt              انًرغٛشاخ 

 

 انًغرٕٖ 

 

 

a 

t2.0909- 2.507851-  انًؽرغثح 

t3.6220- 3.6328-  انعذٔنٛح 

 

b 

 

t0.9380  2.998-  انًؽرغثح 

t2.9980- 2.998-  انعذٔنٛح 

 

 

 انفشق الأٔل

 

 

a 

t4.3767- *4.3896-  انًؽرغثح* 

t3.6328- 3.6449-  انعذٔنٛح 

 

b 

t4.0869- *4.353715-  انًؽرغثح* 

t3.0048- 3.0124-  انعذٔنٛح 
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a  :  ذؼُٙ الاَؽذاس ٚؽرٕ٘ ػهٗ لاطغ ٔاذعاِ ػاو 

b :   ذؼُٙ الاَؽذاس ٚؽرٕ٘ ػهٗ لاطغ فمظ 

 %5يؼُٕٚح ػُذ يغرٕٖ *  :

 

اىتَثَو اىثَاٌّ ىيسلاسو اىضٍَْح عْذ اىفشق الاوه ىيعشض اىْقذً  واىَْو  ( 50 )      شنو 

  (1991-2014)الاقتصادً  فٌ موسٍا ىيَذج 
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  ( Cointegration test) أختثاس اىتناٍو اىَشتشك 2 –ب 

      لمعرفة العلاقة التوازنية بعيدة المدى بين المتغيرات الاقتصادية نستخدم أختبار جوىانسن 
وذلك بعد التأكد من أستقرارية وسكون السلاسل ,((Johansen- Juselius Testجيسمس–

 Trace)أختبارات التكامل المشترك باستخدام أختباري الأثر (44)الزمنية ويستعرض الجدول
test)  والقيمة الكامنة العظمى (Maximum Eigenvalue)  اشار ,  باتجاه ومن دون اتجاه

ذلك كون قيمة ,  بعدم وجود تكامل مشترك بين متغيرات الأنموذج  (Trace test)اختبار الاثر 
(Trace)  الاحصائية statistical (7.23) اقل من القيمة الحرجة critical value  
 التي تشير إلى عدم وجود تكامل (H0)لذا نقبل فرضية العدم % 5 عند مستوى  (15.49)

 التي تشير إلى وجود تكامل مشترك بين (H1)مشترك بين المتغيرين ونرفض الفرضية البديمة 
اكبر من مستوى المعنوية الامر الذي يؤكد ىذه الحقيقة %55  (P value) المتغيرين وان  قيمة 

 Maximum حسب أختبار القيمة العظمى statistical valueوكذلك فان القيمة الاحصائية  . 
Eigenvalue (7.17)  اقل من القيمة الحرجة (Critical value)  عند (14.26) البالغة 

مستوى المعنوية نفسو الامر الذي يؤكد عدم وجود تكامل مشترك بين المتغيرات اي عدم وجود 
فنقبل فرضية العدم ,  عمى المدى الطويل بين متغيرات الأنموذج (association)علاقة توازنية 

(H0)ونرفض الفرضية البديمة (H1)  .
 

 اىَتعذد اىَتغَشاخ  ((Johansen- Juselius Testخَسيس –ّتائح أختثاساخ خوهاّسِ  (44 )خذوه 

القيمة الحرجة 

Critical Value 
القيمة الاحصائية 

Statistic 
Value 

 

Prob 
فرضية العدم الفرضية البديلة  

 Traceاختبار 

 15.49 7.23 0.55 r>1 r=0 

 Maximumاختبار 

14.26  7.17 0.47 r=1 r=0 
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 Vector autoregressive تحيَو ّتائح أَّورج الاّحذاس اىزاتٌ 3 –ب 

estimates (VAR) :  

لابد من ,  بين النمو الاقتصادي  وعرض النقد  (VAR)وقبل تقدير أنموذج الانحدار الذاتي 
و تم احتساب مدّة الابطاء المثمى وىي فجوة زمنية واحدة حسب , معرفة مدّة الابطاء المثمى 

 :     وكما موضح في الجدول الاتي ( FPE, SC ,HQ)المعايير 
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 أختثاس عذد ٍذّج اىتثاطؤ اىَثيي  لأَّورج ٍتده الاّحذاس اىزاتٌ فٌ موسٍا (45 )خذوه 

HQ SC AIC FPE LR Lag  

 67.94307  68.02321  67.92363  1.08e+27 NA  0 

  64.93729*   65.17770*  64.87898   5.17e+25*  58.55911 1 

 65.31242  65.71310  65.21523  7.36e+25  0.956199 2 

 65.42913  65.99008  65.29306  8.29e+25  4.188175 3 

 64.97164  65.69286   64.79670*  5.45e+25   9.860052* 4 
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HQ: Hannan-Quinn information criterion 

SC: Schwarz information criterion 

AIC: Akaike information criterion 

FPE: Final prediction error 

LR: sequential modified LR test statistic (each test at 5% level) 

    

:  ْٙ (VAR)   اٌ انًؼادنح انرمذٚشٚح نًُٕرض الاَؽاس انزاذٙ 

∆∆PCYt  = 1457.454 + 0.81∆∆PCYt -1 + 1.93E-07 ∆Mst-1 …………………(3-

33)    

[ 2.75]        [ 1.43]      [ 9.12]       t )         )

 R2 = 0.93         , 𝑅2  𝑎𝑑𝑗 = 0.92       

𝐹∗ = 142.44 

يرتبط  ((PCYt -1∆ويتضح من الأنموذج اعلاه ان النمو الاقتصادي في السنة السابقة 
( (PCYt -1∆وان زيادة  (  PCYt∆)بعلاقة موجبة مع النمو الاقتصادي  في السنة الحالية 

مع ثبات العوامل  )(0.81 )بمقدار وحدة واحدة فمن المحتمل ان يزداد النمو الاقتصادي بمقدار
بمقدار وحدة واحدة فمن  (Mst-1) وكذلك ان زيادة عرض النقدفي السنة السابقة ,  (الاخرى 

مع ثبات  )((1.93بمقدار  (  PCYt∆)المحتمل ان يزداد النمو الاقتصادي في السنة الحالية 
 ان 𝑅2ويشير معامل التحديد  , وىو ذو علاقة طردية مع النمو الاقتصادي  (العوامل الاخرى 

والباقي  % 93تأثر في النمو الاقتصادي بنسبة  (Mst-1  , ∆PCYt -1)المتغيرات المستقمة 
  المعدل وىو ادق احصائيا من 𝑅2اما  , يعود إلى جممة عوامل اخرى لم تدخل النموذج % 7

-F)واجتاز النموذج اختبار المعنوية الاجمالية . معامل التحديد فيو ذو قيمة مرتفعة ايضا 
test) ذلك كون قيمة F عند (3.46) اكبر من القيمة الجدولية (142.44) الاحصائية البالغة 

 لمعممات النموذج المقدر فقد ( t-test)اما اختبار ,  (V2=21,V1=2 )و% 5مستوى معنوية 
 اكبر من (9.12)كون القيمة الاحصائية المحسوبة  ((PCYt -1∆اشار إلى معنوية معممة 

 )وايضا معنوية معممة % 5ومستوى معنوية  (21) عند درجة حرية (1.72)القيمة الجدولية 
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Mst-1)  اكبر من القيمة الجدولية المذكورة عند درجة حرية  ((2.75كون القيمة المحسوبة
.  ومستوى المعنوية نفسيما المذكوران سابقا  

 ّتائح تحيَو أَّورج الاّحذاس اىزاتٌ فٌ موسٍا ( 46  )خذوه 

∆Mst ∆∆PCYt  انًرغٛشاخ 

 2.78E+08 

 (187516.)  

[ 0.13094] 

 1457.454 

(1014.82) 

[ 1.43617] 

C 

 206566.8 

(187516.)  

[ 1.10160] 

 0.817558 

 (0.08962) 

[ 9.12297] 

∆∆PCYt (-1) 

  0.768915 

  (0.14696) 

[ 5.23206] 

1.93E-07 

(7.0E-08)  

[ 2.75254] 

∆Mst (-1) 

 0.805106  0.934402  R-squared  

 0.785617  0.927843  Adj.R-squared  

 41.31005  142.4446  F-statistic  

-536.4230 -201.6846 
 Log 
likelihood  

 46.90635  17.79866 
 Akaike AIC  

 47.05446  17.94676  SchwarzSC  
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 t ذؼُٙ اخرثاس , [  ] Standard errorsذؼُٙ  (  )

 

 وذلك باجراء (Autocorrelation)وتم التأكد من خمو الأنموذج من مشكمة الارتباط الذاتي 
 لجميع المدّة التخمف (P-value) حيث كانت قيمة (LM-test) أو (Q-statistics)اختبار 

 لذا نقبل فرضية العدم  ,  % 5 (level of significiant)الزمني اكبر من مستوى المعنوية 
H0 التي تشير إلى عدم وجود ارتباط ذاتي ونرفض الفرضية البديمة H1 التي تشير إلى وجود 

.   الارتباط الذاتي 
 ىينشف عِ ٍشنيح الاستثاط اىزاتٌ ىلاَّورج اىَقذس فٌ موسٍا ( LM test)اختثاس  (47)خذوه

lags LM-Stat Prop 

1  2.066851  0.7235 

2  5.763134  0.2175 

3  10.89005  0.0278 

4  1.304907  0.8605 

5  1.605328  0.8078 

6  2.380769  0.6661 

7  2.369133  0.6682 

8  1.833065  0.7664 

9  5.339775  0.2542 
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10  0.457403  0.9775 

11  3.063395  0.5473 

12  1.911942  0.7520 
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و أَّورج الاّحذاس (Granger causality  test )  أختثاس اىسثثَح  4 –ب 

  :(VAR)اىزاتٌ 

 ان عرض النقدوالنمو الاقتصادي (VAR)    اشار اختبار السببية من متجو الانحدار الذاتي  
 %  (P-value)مجتمعة يسببان النمو الاقتصادي كون قيمة    ((PCYt -1∆المتخمف زمنيا  

وان عرض النقدعمى انفراد يسبب النمو الاقتصادي لنفس السبب  % 5 اقل من مستوى معنوية 2
 اكبر من مستوى 54 % (P-value)اما النمو الاقتصادي لا يسبب عرض النقدكون قيمة  

وكذلك ان النمو الاقتصادي وعرض النقدالمتخمفان زمنيا لا يسببان عرض  % 5معنوية 
وعميو لا توجد علاقة تأثير  % 5 اكبر من مستوى معنوية 54 %النقدكون القيمة الاحتمالية 

. متبادلة او سببية متبادلة بين عرض النقدوالنمو الاقتصادي 
 

 واَّورج الاّحذاس اىزاتٌ  (Granger – causality )ّتائح اختثاس اىسثثَح  (48)خذوه 

(VAR)  

Dependent variable: ∆PCYt                                   

Excluded Chi-sq df Prob. 

Mst 7.538529 2  0.0231 

All  7.538529 2 0.0231 

Dependent variable: Mst                                   

Excluded Chi-sq df Prob 

∆PCYt   1.227819 2   0.5412 

All   1.227819 2   0.5412 
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  ( F-test) واختثاس (Granger – causality ) اختثاس اىسثثَح 5 –أ 

 الاحصائَح 

 ان عرض ( F-test) باعتماد الاحصاءة granger – causality ))اشار اختبار 
 اقل (3.76)المحسوبة  (F- cal) كون قيمة    PCYt∆ لايسبب النمو الاقتصادي Mstالنقد

ودرجة حرية  % 5 عند مستوى معنوية (4.30) (F- table)من القيمة الجدولية 
(V1=1,V2=22)  , كما  ان النمو الاقتصادي لا يسبب عرض النقدكون قيمة(F- cal) 
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,  اقل من القيمة الجدولية المذكورة سابقاً عند درجة الحرية ومستوى المعنوية نفسيما (0.61)
.  وعميو لاتوجد سببية متبادلة  بين عرض النقدوالنمو الاقتصادي 

 
 

  فٌ موسٍا ( F-test) واختثاس (granger – causality )اختثاس اىسثثَح ( 49 )خذوه 

Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob 

MSt does not Granger Cause ∆PCYt   

∆PCYt  does not Granger Cause MSt 

22 

 

3.76926 

0.61391 

0.0442 

0.5528 
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  تحيَو اىسيوك اىحشمٌ ىلأَّورج 6 –ب
   Variance Decomposition (VDCs)أ تجزئة التباين -6-أ

( الصدمات ) السموك الحركي  ((Variance Decomposition       يوضح  تجزئة التباين 
(shocks) لأنموذج متجو الانحدار الذاتي وعمى مدى عشر مدّد زمنية  ان حدوث صدمة بمقدار

انحراف معياري واحد في النمو الاقتصادي يؤدي إلى حدوث تغيرات في المتغير نفسو بنسبة 
في السنة الثالثة  % 77.04في السنة الثانية و  % 91.09في السنة الأولى و % 100بنسبة 

في السنة % 27.39وىكذا تتناقص نسب التأثير عمى المدى الطويل حتى تصل إلى نسبة 
في حين ان حدوث صدمة بمقدار انحراف معياري واحد في عرض النقدتتزايد تأثيراتيا , العاشرة 

إذ بمغت نسب تأثير , في النمو الاقتصادي عمى المدى الطويل وعمى مدى عشر مدّد زمنية 
, في السنة الثالثة % 22.95في السنة الثانية و % 8.90عرض النقدفي النمو الاقتصادي 

 .في السنة العاشرة% 72.10في السنة التاسعة و % 69.26, في السنة الرابعة % 36.29

 

 الاّحشافاخ اىَعَاسٍح ىتدضئح اىتثاٍِ ىتفسَش اىتغَش فٌ اىَْو الاقتصادً فٌ موسٍا  ( 50 )خذوه 
 Period S.E. ∆PCYt  Mst 

 1  1668.760  100.0000  0.000000 

 2  2103.486  91.09302  8.906977 

 3  2457.247  77.04528  22.95472 

 4  2802.801  63.70435  36.29565 

 5  3140.638  53.04928  46.95072 

 6  3464.273  44.98975  55.01025 

 7  3770.208  38.93007  61.06993 

 8  4057.751  34.31533  65.68467 
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 9  4327.729  30.73326  69.26674 

 10  4581.595  27.89615  72.10385 
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 اىتَثَو اىثَاٌّ ىتدضئح اىتثاٍِ ىيعلاقح تَِ  عشض اىْقذواىَْو الاقتصادً  فٌ موسٍا(51)شنو
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     Impulse Response function(IRFs)ب دوال استجابة النبضة -6-ب 

ان الاسموب الاخر لدراسة السموك الحركي لمنموذج يكمن في تحميل استجابة النبضات اذ ان    
حدوث صدمة بمقدار انحراف معياري واحد في النمو الاقتصادي وعمى مدى عشر مدّد زمنية 

يؤدي إلى احداث صدمات ايجابية متزايدة في المتغير نفسو حتى المدة او السنة السادسة قدرت بـ 
في السنة  % 842.57, في السنة الثانية  % 1443.38في السنة الأولى  % 1752.64

في السنة السادسة ثم يتزايد تأثير الصدمات عمى المتغير  % 320.49الثالثة وىكذا حتى تصل 
وفي السنة  % 330.70نفسو بدء من السنة او المدة السابعة اذ بمغت نسب التأثير لمصدمات 

في السنة التاسعة ثم تنخفض مرة اخرى في المدة  % 343.14و % 340.64الثامنة بمغت 
اما متغير عرض النقدفان حدوث صدمة نقدية بمقدار ,  %  340.32العاشرة كي تبمغ   
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انحراف معياري واحد فيو يؤدي إلى حدوث صدمات نقدية ايجابية في النمو الاقتصادي متباينة 
في السنة  % 1235.20 ,في السنة الثانية  % 601.80عمى مدى عشر المدّة زمنية قدرىا 

في السنة الخامسة وىكذا حتى  % 1657.62 ,في السنة الرابعة  % 1565.970, الثالثة 
.   في السنة العاشرة  % 1503.28تصل نسبة الصدمات في النمو الاقتصادي إلى 

 تقديرات نبضات الاستجابة للنمو الاقتصادي  في كوريا  (51  )جدول 

 Period ∆PCYt  Ms 

 1  1752.640  0.000000 

 2  1434.381  601.8063 

 3  842.5796  1235.208 

 4  480.6559  1565.970 

 5  343.8267  1657.627 

 6  320.4903  1640.744 

 7  330.7002  1597.110 

 8  340.6458  1557.803 

 9  343.1449  1527.619 

 10  340.3291  1503.287 
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 اىتَثَو اىثَاٌّ ىذواه استداتح اىْثضاخ ىلأَّورج اىَقذًس  ( 52 )شنو تَاٌّ 
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  :-(Ut) عيي اىثطاىح   (It)  أثش سعش اىفائذج  –خـ
  فٙ انثطـانـح  (Interest - rate)     ٚـذسط ْـزا انًُـٕرض أشـش عؼـش انفائـذج 

(Unemployment) ٙٔاخز الإًَٔرض انرٕصٛف الاذ  : 

Ut = f (It) ………..(3-34  ) 

 :-ٔلثم ذمذٚش انؼلالح اػلاِ لاتذ يٍ إظشاء الاخرثاساخ اٜذٛح 

 Unit Root test (سنوُ اىسلاسو اىضٍَْح )إختثاس خزس اىوحذج - 1-خـ

(stationary)  

عمى السلاسل الزمنية تمييدا (فولر – ديكي  )(Stationary)    تم اجراء اختبار الاستقرارية 
 (فولر – ديكي  )فقد اشار اختبار ,  (جسمس – جوىانسن  )لاجراء اختبار التكامل المشترك 

  كانت غير مستقرة عند المستوى , ( Ut ,It)الموسع بان السلاسل الزمنية لممتغيرات الاقتصادية 
 لمسمسمة الاصمية (First – difference)لذلك تم إجراء أختبار جذر الوحدة بالفروق الأولى 

حيث استقر سعر الفائدة ولم  (%5)تبين أن المتغيرات لم تستقر جمعييا عند مستوى معنوية 
لذا تم اخذ الفرق الثاني وقد تبين , (بقاطع واتجاه عام  )يستقر متغير البطالة عند الفرق الأول 

ان المتغيرات جميعيا قد استقرت وعميو  ستكون المتغيرات الاقتصادية مستقرة  سواء كان ذلك 
, بوجود قاطع أم قاطع وأتجاه عام حيث كانت القيمة الاحصائية اكبر من القيمة الجدولية 

التي تشير إلى عدم  استقرارية السلاسل الزمنية  ونقبل  الفرضية (H0 )فنرفض  فرضية العدم 
.   التي تشير خلاف ذلك (H1 )البديمة

 

 (1991-2014)ّتائح أختثاس خزس اىوحذج ىيثطاىح  وسعش اىفائذج  فٌ موسٍا ىيَذج  ( 52)خذوه

                                                        اخرثاس دٚكٙ فٕنش انًٕعغ

             Ut It              انًرغٛشاخ 

 

 انًغرٕٖ 

 

 

a 

t3.2320- 3.114522-  انًؽرغثح 

tانعذٔنٛح   
-4.440739  

-3.6584 

 

b 

 

t2.8426- -3.218721  انًؽرغثح 

tانعذٔنٛح   
-3.769597 

 

-3.0048 

 

 

 انفشق الأٔل

 

 

a 

t3.9977- -4.294921  انًؽرغثح* 

tانعذٔنٛح  

 
-4.440739 -3.6736 

 

b 

t3.3559- -*4.393373  انًؽرغثح* 

t3.0299- 3.769597-  انعذٔنٛح 

  t5.649589- *6.023370-  انًؽرغثح* 
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 a انفشق انصاَٙ

 

t4.616209- 4.667883-  انعذٔنٛح 

 

b 

t5.034994- *5.274086-  انًؽرغثح* 

t3.886751- 3.920350-  انعذٔنٛح 

 Eviews 7يٍ اػذاد انثاؼصح اػرًاداً ػهٗ يخشظاخ تشَايط :  انًصذس

a  :  ذؼُٙ الاَؽذاس ٚؽرٕ٘ ػهٗ لاطغ ٔاذعاِ ػاو 

b :   ذؼُٙ الاَؽذاس ٚؽرٕ٘ ػهٗ لاطغ فمظ 

  %5يؼُٕٚح ػُذ يغرٕٖ *  :

اىتَثَو اىثَاٌّ ىيسلاسو اىضٍَْح عْذ اىفشق اىثاٌّ ىسعش اىفائذج  واىثطاىح  فٌ  ( 54 )    شنو 

   (1991-2014)موسٍا  ىيَذج 
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  ( Cointegration test) أختثاس اىتناٍو اىَشتشك 2 –خـ 

 بان ىناك تكاملًا   (Trace test)    اشار اختبار التكامل المشترك باستخدام اختبار الاثر 
  (Trace) ذلك كون قيمة %5مشتركاً بين المتغيرات الاقتصادية عند مستوى معنوية 

 عند  critical value  (15.49) اكبر من القيمة الحرجة Statistical (28.66)الاحصائية 
 التي تشير إلى عدم وجود تكامل مشترك (H0)لذا نرفض فرضية العدم , % 5 مستوى معنوية  

 التي تشير إلى وجود تكامل مشترك بين متغيرات (H1)بين المتغيرين ونقبل الفرضية البديمة 
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كذلك فان  .  الأنموذج وعميو فان ىناك علاقة توازنية بعيدة المدى بين المتغيرات الاقتصادية 
 الامر الذي يؤكد ىذه الحقيقة %5 اقل  من مستوى المعنوية %0.03  (P- value) قيمة    

 فقد اشار إلى وجود تكامل مشترك Maximum Eigenvalueاما اختبار القيمة العظمى . 
  (critical value) اكبر من القيمة الحرجة  (20.06)ايضا كون القيمة الاحصائية البالغة 

  (P- value) وان قيمة احصاءة ستونت  ,  عند مستوى المعنوية نفسو (14.26)البالغة 
 الامر الذي يؤكد حقيقة الاختبار فنرفض فرضية العدم %5 اقل  من مستوى المعنوية %0.54

(H0) التي تشير إلى عدم وجود تكامل مشترك بين المتغيرين ونقبل الفرضية البديمة (H1) التي 
تشير إلى وجود تكامل مشترك بين متغيرات النموذج وعميو فان ىناك علاقة توازنية بعيدة المدى 

 .  (It, Ut )بين المتغيرين 

 

اىَتعذد  ((Johansen- Juselius Testخَسيس –ّتائح أختثاساخ خوهاّسِ  (53 )خذوه 

 اىَتغَشاخ 

القيمة الحرجة 

Critical Value 
القيمة الاحصائية 

Statistic 
Value 

 

Prob   
فرضية العدم الفرضية البديلة  

 Traceاختبار 

15.49471  28.66427 0.03  r>1 r=0 

 Maximumاختبار 

 14.26460  20.06135 0.54  r=1 r=0 
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 Vector autoregressive تحيَو ّتائح أَّورج الاّحذاس اىزاتٌ 3 –أ 

estimates (VAR):  

لابد من معرفة ,  بين البطالة  وسعر الفائدة   (VAR)وقبل تقدير أنموذج الانحدار الذاتي 
و تم احتساب مدّة الابطاء المثمى وىي فجوتان زمنيتان و حسب المعايير   , مدّة الابطاء المثمى 

( LR , FPE , AIC , SC ,HQ ) وكما موضح في الجدول الاتي      :
 

 أختثاس عذد ٍذّج اىتثاطؤ لأَّورج ٍتده الاّحذاس اىزاتٌ فٌ موسٍا ( 54 )خذوه    

HQ SC AIC FPE LR Lag  

 7.521143  7.601278  7.501705  6.209732 NA  0 

 7.053999  7.294405  6.995685  3.760278  15.40233 1 

  6.274300*   6.674978*   6.177112*   1.687096*   18.27861* 2 

 6.562194  7.123143  6.426130  2.252749  1.962756 3 
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 6.445965  7.167184  6.271025  2.083548  6.106158 4 
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HQ: Hannan-Quinn information criterion 

SC: Schwarz information criterion 

AIC: Akaike information criterion 

FPE: Final prediction error 

LR: sequential modified LR test statistic (each test at 5% level) 

    

   وبعد معرفة مدّة الابطاء المثمى تم تقدير انموذج متجو الانحدار الذاتي والذي اخذ الصيغة 
: الاحصائية الاتية  

∆Ut = 3.10 + 0.25∆Ut-1 – 0.54∆Ut -2 + 0.3∆It-1 + 0.01∆It-2……( 3-35   ) 

[- 2.79]           [3.06]         [0.16]        [ 4.51]      [ 1.27]       t )  )
 R2 = 0.64         , 𝑅2  𝑎𝑑𝑗 = 0.57       
𝐹∗ = 7.62 

يرتبط بعلاقة  ((Ut-1ويتضح من الأنموذج اعلاه ان معدل البطالة  في السنة الماضية 
-Utوان زيادة البطالة في السنة الماضية   ( Ut)طردية  مع معدل البطالة  في السنة الحالية 

مع  (0.25) بمقدار وحدة واحدة فمن المحتمل ان ترفع البطالة في السنة الحالية  بمقدار ((1
بمقدار وحدة واحدة يؤدي إلى نقصان البطالة  في  (Ut-2 )و ان زيادة , ثبات العوامل الاخرى 

وفي السياق نفسو فان زيادة ( مع ثبات العوامل الاخرى  )((0.54بمقدار  ( Ut)السنة الحالية  
بمقدار وحدة واحدة يؤدي إلى زيادة البطالة في السنة الحالية  ((It-1سعر الفائدة المتخمف زمنيا  

(Ut )  وان زيادة سعر الفائدة ( مع ثبات العوامل الاخرى  )(0.3) بمقدارIt-2))  بمقدار وحدة
مع ثبات العوامل  )(0.01 )واحدة يؤدي إلى زيادة في معدل البطالة في السنة الحالية بمقدار 

 ) Fcal ذلك كون قيمة (F-test)واجتاز النموذج اختبار المعنوية الاجمالية ,  (الاخرى 
ودرجات % 5 عند مستوى معنوية (2.89)اكبرمن القيمة الجدولية  (7.62) البالغة (المحسوبة 

كون قيمة  (Ut-2 ) فقد اشار إلى معنوية معممة ( t-test)اما اختبار , (V2=19,V1=4 )حرية
(t) المحسوبة (t cal)عند درجة (1.72)اكبر من القيمة الجدولية البالغة  (2.79- ) البالغة 

 (t cal) المحسوبة (t)كون قيمة   ((It-1وكذلك معنوية % 5 ومستوى معنوية (19)حرية 
اكبر من القيمة الجدولية المذكورة سابقا عند درجة الحرية ومستوى المعنوية  (3.06 ) ةالبالغ

 المحسوبة ليما (t)فكانتا غير معنويتان احصائيا كون قيمة   (It-2 ,Ut-1 )اما معممتا , نفسيما 
وان قيمة معامل التحديد   . (1.72) عمى التوالي اقل من القيمة الجدولية (0.16 , 1.27 )
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𝑅2 الامر الذي يشير إلى ان المتغيرات المستقمة (0.64) مقبولة احصائيا (It-1,It-2,Ut-2 ,
Ut-1)  يعود  % 36والباقي % 64بنسبة ( معدل البطالة ) في النموذج تأثر في المتغير التابع

 مقبولة ايضا من الناحية 0.57 المعدل 𝑅2لجممة عوامل اخرى لم تدخل النموذج وان قيمة 
.  𝑅2الاحصائية وىي قيمة ادق من قيمة 

 
 ّتائح تحيَو أَّورج الاّحذاس اىزاتٌ فٌ موسٍا (55   )خذوه 

∆It ∆Ut انًرغٛشاخ 

2.139194 

(1.32086)  

[ 1.61955] 

 3.103706 

(0.68671)  

[ 4.51965] 

C 

  0.369717 

(0.38943)  

[ 0.94938] 

 0.258668 

(0.20246) 

[ 1.27759] 

∆Ut(-1) 

  -0.603294 

 (0.37212) 

[-1.62123] 

-0.541042 

 (0.19347) 

[-2.79658] 

∆Ut (-2) 

1.102776 

 (0.19321) 

[ 5.70756] 

0.308188 

 (0.10045) 

[ 3.06803] 

∆It(-1) 

-0.405576 

(0.21001) 

[-1.93118] 

0.017571 

(0.10919) 

[ 0.16093] 

∆It(-2) 

 0.756862  0.642245  R-squared  
 0.699653  0.558067  Adj.R-squared  
 13.22980  7.629630  F-statistic  
-36.73670 -22.34606  Log likelihood  
 3.794245  2.486006  Akaike AIC  
 4.042210  2.733970  SchwarzSC  
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 t ذؼُٙ اخرثاس , [  ] Standard errorsذؼُٙ  (  )

 

 

 وذلك باجراء (Autocorrelation)وتم التأكد من خمو الأنموذج من مشكمة الارتباط الذاتي 
 لجميع المدّة التخمف (P-value) حيث كانت قيمة (LM-test) أو (Q-statistics)اختبار 

 لذا نقبل فرضية العدم  ,  % 5 (Level of significiant)الزمني اكبر من مستوى المعنوية 
H0 التي تشير إلى عدم وجود ارتباط ذاتي ونرفض الفرضية البديمة H1 التي تشير إلى وجود 

 . الارتباط الذاتي 
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 ىينشف عِ ٍشنيح الاستثاط اىزاتٌ ىلاَّورج اىَقذس فٌ موسٍا ( LM test)اختثاس  (56)خذوه

lags LM-Stat Prop 

1  3.108001  0.5399 

2  2.723846  0.6050 

3  3.076107  0.5452 

4  4.440333  0.3497 

5  0.871373  0.9286 

6  3.567166  0.4677 

7  7.059105  0.1328 

8  1.215809  0.8755 

9  2.655476  0.6170 

10  7.515559  0.1110 

11  6.689856  0.1532 

12  1.864781  0.7606 
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و أَّورج الاّحذاساىزاتٌ (Granger causality test ) أختثاس اىسثثَح4 –خـ

(VAR):  

 ان سعر الفائدة  ومعدل البطالة (VAR)    اشار اختبار السببية من متجو الانحدار الذاتي  
     (P-value)مجتمعة يسببان معدل البطالة  كون قيمة    ((It-1,Ut-1المتخمفان زمنيا  

وان سعر الفائدة عمى انفراد يسبب معدل البطالة لمسبب  % 5اقل من مستوى معنوية %  0.08
 اكبر من مستوى %19 (P-value)نفسو اما معدل البطالة  لا يسبب سعر الفائدة  كون قيمة  

وكذلك ان معدل البطالة وسعر الفائدة  المتخمفان زمنيا لا يسببان سعر الفائدة   % 5معنوية 
وعميو لا توجد علاقة تأثير متبادلة  % 5 اكبر من مستوى معنوية 19 %كون القيمة الاحتمالية 

. او سببية متبادلة بين سعر الفائدة  ومعدل البطالة  
 

  (VAR)واَّورج الاّحذاس اىزاتٌ  (granger–causality)ّتائح اختثاس اىسثثَح(57 )خذوه

Dependent variable: Ut                                   

Excluded Chi-sq df Prob. 
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It 14.32317 2  0.0008 

All  14.32317 2 0.0008 

Dependent variable: It                                   

Excluded Chi-sq df Prob 

Ut  3.242550 2   0.1976 

All   3.242550 2  0.1976 
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  ( F-test) واختثاس (Granger – causality ) اختثاس اىسثثَح 5 –خـ

 الاحصائَح 

 بان سعر الفائدة ( F-test) باعتماد الاحصاءة Granger – causality ))اشار اختبار 
Itيسبب معدل البطالة ( Ut)   كون قيمة(F- cal)  اكبر من قيمتيا الجدولية (7.61)المحسوبة 

في حين ان معدل ,  (V1=1,V2=22)ودرجة حرية  % 5 عند مستوى معنوية (4.30) 
 اقل من القيمة الجدولية المذكورة (1.62) (F- cal)البطالة لا يسبب سعر الفائدة كون قيمة 

 اكبر من مستوى 22 % (P-value)سابقاً عند درجة الحرية ومستوى المعنوية نفسيما وان قيمة
بين سعر  (باتجاىين  )لذلك لاتوجد سببية متبادلة , الامر الذي يؤكد ىذه الحقيقة % 5معنوية

.  الفائدة ومعدل البطالة  
 

  فٌ موسٍا ( F-test) واختثاس (granger – causality )اختثاس اىسثثَح ( 58 )خذوه 

Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob 

It does not Granger Cause Ut  

Ut does not Granger Cause It 

22 

 

 

7.16159 

1.62127 

0.0055 

0.2268 
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  تحيَو اىسيوك اىحشمٌ ىلأَّورج 6 –خـ 

   Variance Decomposition (VDCs)أ تجزئة التباين -6-جـ

اشار تحميل تجزئة التباين ان حدوث صدمة بمقدار انحراف معياري واحد في معدل       
في الامد  (عمى الاغمب  )البطالة سيؤدي إلى احداث تغيرات في المتغير نفسو بنسب متناقصة 

اذ ان حدوث صدمة بمقدار انحراف معياري واحد في معدل , الطويل وعمى مدى عشر سنوات
, في السنة الأولى % 100البطالة يؤدي إلى احداث تغيرات في المتغير نفسو بنسبة 
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في السنة التاسعة وىكذا % 48.82, في السنة الثالثة % 53.12, في السنة الثانية % 75.17
في حين ان حدوث صدمة . في السنة العاشرة % 46.86إلى ان تصل نسبة التغيرات إلى  

نقدية  بمقدار انحراف معياري واحد في سعر الفائدة يؤدي إلى حدوث تغيرات متزايدة في معدل 
إذ بمغت نسب تأثير سعر الفائدة  في معدل البطالة  , البطالة وعمى مدى عشر سنوات 

, في السنة الرابعة % 50.44, في السنة الثالثة % 46.87في السنة الثانية و % 24.82
في السنة العاشرة % 53.13في السنة التاسعة و % 53.17

 الاّحشافاخ اىَعَاسٍح ىتدضئح اىتثاٍِ ىتفسَش اىتغَش فٌ ٍعذه اىثطاىح فٌ موسٍا  ( 59  )خذوه 

 Period S.E. Ut It 

 1  0.760109  100.0000  0.000000 

 2  0.904332  75.17716  24.82284 

 3  1.142137  53.12635  46.87365 

 4  1.215874  49.55791  50.44209 

 5  1.216471  49.58146  50.41854 

 6  1.226099  48.81592  51.18408 

 7  1.240246  47.73403  52.26597 

 8  1.250120  46.99839  53.00161 

 9  1.254077  46.82739  53.17261 

 10  1.254611  46.86778  53.13222 

  Eviews 7يٍ اػذاد انثاؼصح اػرًاداً ػهٗ يخشظاخ تشَايط :          انًصذس 

 

 

 اىتَثَو اىثَاٌّ ىتدضئح اىتثاٍِ ىيعلاقح تَِ  سعش اىفائذج  وٍعذه اىثطاىح   فٌ موسٍا(55 )   شنو
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     Impulse Response function(IRFs)ب دوال استجابة النبضة -6-جـ

ان حدوث صدمة في معدل وعمى مدى عشر المدّة زمنية     تبين من تحميل استجابة النبضات 
البطالة بمقدار انحراف معياري واحد سيؤدي إلى احداث صدمات سمبية عمى الاغمب في المتغير 

اذ ان حدوث صدمة في معدل البطالة بمقدار انحراف معياري , نفسو وعمى مدى معظم المدة 
,      في السنة الثالثة -  %    0.27واحد سيؤدي إلى احداث صدمة سمبية في المتغير نفسو قدرىا 

في السنة  % 0.012-في السنة الخامسة و  %  0.03-في السنة الرابعة و  % 0.19- 
في % 0.76في السنة السابعة وصدمات ايجابية في باقي الالمدّة مثل % 0.019-السادسة و 

اما سعر الفائدة فان حدوث صدمة نقدية , وىكذا ... في السنة الثانية  % 0.19السنة الأولى و 
بمقدار انحراف معياري واحد فيو تؤدي إلى حدوث صدمات ايجابية واخرى سمبية في معدل 

حيث ان الصدمات الايجابية كانت خلال المدّد الخمس الأولى في حين كانت صدمات , البطالة 
اذ ان حدوث صدمة نقدية  بمقدار انحراف معياري واحد في , سمبية في المدّد الخمس الباقية 

, في السنة الثالثة % 0.63سعر الفائدة يؤدي إلى احداث صدمة ايجابية في معدل البطالة قدرىا 
في السنة % 0.15-وصدمات سمبية في معدل البطالة قدرىا , في السنة الخامسة % 0.01

في -% 0.008 في السنة التاسعة ثم 0.089- %, في السنة السابعة % 0.18-, السادسة 
.  السنة العاشرة 

 تقديرات نبضات الاستجابة للمعدل البطالة  في كوريا  ( 60 )جدول 

Period Ut It 

 1  0.760109  0.000000 

 2  0.192472  0.450561 

 3 -0.279662  0.639102 

 4 -0.199041  0.366406 

 5 -0.032698  0.019621 

 6 -0.012297 -0.152856 

 7 -0.019780 -0.185745 

 8  0.015532 -0.156041 

 9  0.044359 -0.089115 

 10  0.035530 -0.008702 

 Eviews 7يٍ اػذاد انثاؼصح اػرًاداً ػهٗ يخشظاخ تشَايط :         انًصذس 
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 اىتَثَو اىثَاٌّ ىذواه استداتح اىْثضاخ ىيَْورج اىَقذًس (56  )شنو تَاٌّ 
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  Iraq اىعشاق   :ثاىثا 

قبل البدء باجراء التقديرات الاحصائية لمنماذج الاقتصادية في العراق لابد من التنويو بان 
العراق يعيش ظروف اقتصادية خاصة الامر الذي يجعل معظم التقديرات مخالفة لمنطوق 

اذ قامت الباحثة بتقدير بعض النماذج القياسية المعبرة , النظرية الاقتصادية وفروضيا الاساسية 
: عن أثر الصدمات النقدية في بعض متغيرات الاستقرار الاقتصادي وعمى النحو الآتي 

 
 

  :(PCYt∆) فٌ اىَْو الاقتصادً (It) أثش سعش اىفائذج  –أ 
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   تم تقدير العلاقة بين سعر الفائدة  كمتغير نقدي ميم والنمو الاقتصادي وأخذ الأنموذج 
: التوصيف  الآتي 

∆PCYt = f (It) ………..(3-36  ) 
  :-وقبل تقدير العلاقة اعلاه لابد من إجراء الاختبارات المطموبة وعمى النحو الآتي

 Unit Root test (سنوُ اىسلاسو اىضٍَْح )إختثاس خزس اىوحذج - 1-أ

(stationary)  

 ان السلاسل الزمنية لممتغيرات الاقتصادية     (ADF)   اشار أختبار ديكي فولر الموسع 
(∆PCYt  ,It ) كانت غير مستقرة عند المستوى , لذلك تم إجراء أختبار جذر الوحدة بالفروق  

 لمسمسمة الاصمية وتبين ان ان المتغيرات جميعيا استقرت عند (First – difference)الأولى 
و ستكون المتغيرات الاقتصادية مستقرة سواء أكان ذلك بوجود قاطع أم  (%5)مستوى معنوية 

التي تشير إلى عدم  وجود استقرارية (H0 )لذا نرفض  فرضية العدم , , قاطع وأتجاه عام 
.   التي تشير خلاف ذلك (H1 )السلاسل الزمنية  ونقبل  الفرضية البديمة

 
ّتائح أختثاس خزس اىوحذج ىيَْو الاقتصادً وسعش اىفائذج  فٌ اىعشاق ىيَذج  ( 61  )خذوه 

(2014-1991) 

                                                        اختثاس دٍنٌ فوىش اىَوسع

             PCYt It∆              اىَتغَشاخ 

 

 اىَستوى 

 

a 

t2.7494- 2.5417-  اىَحتسثح 

t3.6220- 3.6220-  اىدذوىَح 

 

b 

t2.2860- 1.8075-  اىَحتسثح 

t2.998- 2.998-  اىدذوىَح 

 

 

 اىفشق الأوه

a 

 

t4.3097- *4.5514-  اىَحتسثح* 

t3.633- 3.633-  اىدذوىَح 

 

b 

t4.4273- *4.6111-  اىَحتسثح* 

t3.0049- 3.0049-  اىدذوىَح 

 Eviews 7يٍ اػذاد انثاؼصح اػرًاداً ػهٗ يخشظاخ تشَايط :  انًصذس

a  :  ذؼُٙ الاَؽذاس ٚؽرٕ٘ ػهٗ لاطغ ٔاذعاِ ػاو 

b :   ذؼُٙ الاَؽذاس ٚؽرٕ٘ ػهٗ لاطغ فمظ 

     %5يؼُٕٚح ػُذ يغرٕٖ *  :
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اىتَثَو اىثَاٌّ ىيسلاسو اىضٍَْح عْذ اىفشق الاوه ىسعش اىفائذج  واىَْو  (57  ) شنو 

 (1991-2014)الاقتصادً  فٌ اىعشاق ىيَذج 
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   ( Cointegration test) أختثاس اىتناٍو اىَشتشك 2 –أ 

باعتماد اختبار  ((Johansen- Juselius Testجيسمس –      اشار أختبار جوىانسن 
 بعدم وجود تكامل مشترك بين متغيرات الأنموذج المقدر عمى المدى  (Trace test)الاثر

الطويل وعدم وجود علاقة توازنية بعيد المدى بين سعر الفائدة والنمو الاقتصادي  ذلك كون قيمة 
(Trace)  عند مستوى  (15.49) اقل من القيمة الحرجة   (14.38) الاحصائية البالغة 
التي تشير إلى عدم وجود تكامل مشترك بين , (H0) لذا نقبل فرضية العدم 5% معنوية 

,  التي تشير خلاف ذلك(H1)المتغيرات الأنموذج عمى المدى الطويل  ونرفض الفرضية البديمة 
  الحقيقة ذاتيا بعدم وجود تكامل Maximum Eigenvalueواكد أختبار القيمة العظمى , 

 البالغة  (Critical value)مشترك بين سعر الفائدة والنمو الاقتصادي حيث ان  القيمة الحرجة 
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 عند مستوى المعنوية نفسو الامر الذي يؤكد  (11.36) اكبر من القيمة الاحصائية (14.26)
في اختبار  (ستودنت)وكذلك فان قيمة احصاءة , قبول فرضية العدم ورفض الفرضية البديمة 

(Trace)  وايضا في اختبار القيمة العظمى اذ بمغت 7%  اي 5%  اكبر من مستوى المعنوية
.   الامر الذي يؤكد الحقيقة ذاتيا 13% قيمة الاحصاءة المذكورة 

اىَتعذد  ((Johansen- Juselius Testخَسيس –ّتائح أختثاساخ خوهاّسِ  (62 )خذوه 

 اىَتغَشاخ 

القيمة الحرجة 

Critical Value 
القيمة الاحصائية 

Statistic 
Value 

 

Prob  
فرضية العدم الفرضية البديلة  

 Traceاختبار 

 15.49 14.38 0.07 r>1 r=0 

 Maximumاختبار 

14.26 11.36 0.13 r=1 r=0 

   Eviews 7يٍ اػذاد انثاؼصح اػرًاداً ػهٗ يخشظاخ تشَايط : انًصذس 

 

 

 Vector autoregressive تحيَو ّتائح أَّورج الاّحذاس اىزاتٌ 3 –أ 

estimates (VAR):  

 اذ كانت مدّة  (VAR)تم التحري عن مدّة الابطاء المثمى للأنموذج المقدر قبل اجراء تقدير 
 , LR , FPE )اعتمادا عمى المعايير (فجوة زمنية واحدة  )الابطاء المثمى مدّة زمنية واحدة 

AIC , SC ,HQ ) وىي المدة التي تقابل اقل قيمة ليذه المعايير وكما مبينة في  الجدول 
: الاتي
 

 أختثاس عذد ٍذّج اىتثاطؤ اىَثيي لأَّورج ٍتده الاّحذاس اىزاتٌ فٌ اىعشاق (63  )خذوه 

HQ SC AIC FPE LR Lag  

 18.04546  18.12560  18.02603  231061.3 NA  
0 

  16.96706*   17.20747*   16.90875*   75929.16*   25.79371* 
1 

 17.07831  17.47898  16.98112  83034.84  4.914451 
2 

 17.29404  17.85499  17.15798  103155.9  2.900850 
3 

 17.30138  18.02260  17.12644  107956.8  4.746902 
4 

   Eviews 7يٍ اػذاد انثاؼصح اػرًاداً ػهٗ يخشظاخ تشَايط : انًصذس 

HQ: Hannan-Quinn information criterion 

SC: Schwarz information criterion 

AIC: Akaike information criterion 

FPE: Final prediction error 

LR: sequential modified LR test statistic (each test at 5% level) 
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     وكانت العلاقة المقدرة بين سعر الفائدة والنمو الاقتصادي بعد الاخذ بمدّة الابطاء المثمى 
:    ىي 

∆PCYt  = 316.04 + 0.83 ∆PCYt -1 - 0.20 ∆It-1 …………………( 3-37   )∆ 

[ -0.005]                [ 1.06]             [ 8.92]                  (t)     
 R2 = 0.79         , 𝑅2  𝑎𝑑𝑗 = 0.77       
𝐹∗ = 39.83 

( ( PCYt -1∆ويتضح من الأنموذج  اعلاه ان زيادة النمو الاقتصادي في السنة السابقة 
بمقدار وحدة واحدة فمن المحتمل ان يؤدي إلى زيادة في النمو الاقتصادي  في السنة الحالية 

في حين  زيادة سعر الفائدة المتخمف زمنيا  , (مع ثبات العوامل الاخرى     ) ((0.83بمقدار 
It-1 ))  في السنة السابقة بمقدار وحدة واحدة فمن المحتمل ان يؤدي إلى نقصان في النمو

وتشير القوة , ( مع ثبات العوامل الاخرى  ) ((0.20الاقتصادي في السنة الحالية بمقدار 
 بان سعر الفائدة في السنة السابقة والنمو الاقتصادي في السنة السابقة يؤثران في 𝑅2التفسيرية 

-PCYt -1 , It∆)تعني ان المتغيرات المستقمة  % 79النمو الاقتصادي في السنة الحالية بنسبة 
يعود لجممة عوامل  % 21والباقي  %  79 تؤثر في المتغير التابع النمو الاقتصادي بنسبة ( 1

 فيي 𝑅2 وىو ادق من 𝑅2 اما  قيمة معامل التحديد المعدل  . اخرى لم تدخل الأنموذج المقدر 
مقبولة احصائيا ايضا وتؤكد ان النمو الاقتصادي في السنة السابقة وسعر الفائدة في السنة 

يعود  % 23والباقي  % 77السابقة ايضا يفسران النمو الاقتصادي في السنة الحالية بنسبة  
 (F)واجتاز النموذج اختبار المعنوية الاجمالية كون قيمة . لتأثير عوامل اخرى خارج الأنموذج 

 ومستوى V2=21,V1=2 عند (3.46) اكبر من قيمتيا الجدولية (39.83)المحتسبة البالغة 
 بمعنوية معممة النمو الاقتصادي في السنة السابقة ( t-test)واشار اختبار  , 5%معنوية 

∆PCYt -1 ))    المقدرة كون قيمة(t) اكبر من القيمة الجدولية (8.92) المحتسبة البالغة 
في حين كانت معممة سعر الفائدة في , % 5 ومستوى معنوية (21) عند درجة حرية (1.72)

 اقل من (0.005-) المحتسبة البالغة (t)غير معنوية احصائيا كون قيمة   (( It-1السنة السابقة 
. القيمة الجدولية المذكورة سابقا  عند درجة الحرية ومستوى المعنوية نفسيما  
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 ّتائح تحيَو أَّورج الاّحذاس اىزاتٌ فٌ اىعشاق ( 64  )خذوه 

∆It ∆PCYt  انًرغٛشاخ 

 3.268780 

 (1.51884) 

[ 2.15215]  

 316.0475 

 (295.665) 

[ 1.06894]  

C 

-0.000261 

 (0.00048) 

[-0.54184]  

 0.835012 

 (0.09359) 

[ 8.92193]  

∆PCYt (-1) 

  0.595062 

 (0.18627) 

[ 3.19459] 

-0.207784 

 (36.2605) 

[-0.00573]  

∆It (-1) 

 0.342112  0.799351  R-squared  

 0.276323  0.779286  Adj.R-squared  

 5.200156  39.83827  F-statistic  

-32.13630 -153.3757  Log likelihood  

 3.055331  13.59788  Akaike AIC  

 3.203439  13.74599  Schwarz SC  
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 t ذؼُٙ اخرثاس , [  ] Standard errorsذؼُٙ  (  )

 

 

 

 وذلك باجراء (Autocorrelation) وتم التأكد من خمو الأنموذج من مشكمة الارتباط الذاتي 
 لجميع مدّة التخمف (P-value) حيث كانت قيمة (LM-test) أو (Q-statistics)اختبار 

 لذا نقبل فرضية العدم  ,  % 5 (level of significiant)الزمني اكبر من مستوى المعنوية 
H0 التي تشير إلى عدم وجود ارتباط ذاتي ونرفض الفرضية البديمة H1 التي تشير إلى وجود 

.   الارتباط الذاتي 
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 ىينشف عِ ٍشنيح الاستثاط اىزاتٌ ىلاَّورج اىَقذس   ( LM test)اختثاس  (65 )خذوه 

lags LM-Stat Prop 

1  3.119228  0.5381 

2  2.051210  0.7263 

3  3.231636  0.5198 

4  16.26747  0.0027 

5  6.071996  0.1938 

6  2.266938  0.6868 

7  1.156683  0.8852 

8  9.561958  0.0485 

9  9.951426  0.0413 

10  3.179282  0.5283 

11  5.858227  0.2100 

12  4.022060  0.4030 
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و أَّورج الاّحذاس اىزاتٌ (Granger causality  test )  أختثاس اىسثثَح  4 –أ 

(VAR):  

  ان سعر الفائدة (VAR)اشار  اختبار السببية كرانجر في اطار أنموذج الانحدار الذاتي       
 It) )  لا يسبب النمو الاقتصادي((∆PCYt كون قيمة  (P-value)  % 93 اكبر من  

 (   (It   لايسبب سعر الفائدة PCYt∆))كذلك ان النمو الاقتصادي , %5مستوى المعنوية 
وعميـو  %  5 اكبـر مـن مستـوى المعنـوية 40 %  (P-value) كون قيمة الاحصاءة ستودنت

وفي اطار ,  باتجاىين بين سعر الفائدة والنمو الاقتصادي  (causality) لاتـوجد سببيـة 
 (مجتمعة  )التحميل ذاتو فان سعر الفائدة المتخمف زمنيا والنمو الاقتصادي المتخمف زمنيا 

 اكبر من 93 (All) % (P-value)لايسببان النموالاقتصادي في السنة الحالية كون قيمة 
والنمو الاقتصادي في السنة السابقة وسعر الفائدة  في السنة السابقة ,  % 5مستوى المعنوية  

 40 % (P-value) كون قيمة (It)   لايسببان سعر الفائدة  في السنة الحالية (All)معا 
(All)  وعميو لاتوجد علاقة سببية متبادلة  بينيما  % 5 اكبر من مستوى المعنوية  .
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  (VAR)واَّورج الاّحذاس اىزاتٌ  (granger–causality)ّتائح اختثاس اىسثثَح (66)خذوه

Dependent variable: ∆PCYt                                    

Excluded Chi-sq df Prob. 

It   0.126323 2  0.9388 

All  0.126323 2 0.9388 

Dependent variable: It                                   

Excluded Chi-sq df Prob 

∆PCYt   1.794988 2  0.4076 

All  1.794988 2    0.4076 
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  ( F-test) واختثاس (Granger – causality ) اختثاس اىسثثَح 5 –أ 

 الاحصائَح 

 بان سعر ( F-test) بواسطة  اختبار  granger – causality ))اشار اختبارالسببية  
 اقل من القيمة (0.06)المحسوبة  (F- cal)الفائدة لا يسبب النمو الاقتصادي كون  قيمة 

,  (V1=1,V2=22)ودرجة حرية  % 5 عند مستوى معنوية (4.30) (F- table)الجدولية 
 اقل من القيمة (0.89) (F- cal)وكذلك النمو الاقتصادي لا يسبب سعر الفائدة كون قيمة 

الجدولية المذكورة سابقاً عند درجة الحرية ومستوى المعنوية نفسيما وعميو لا توجد سببية بين 
.  ىسعر الفائدة والنمو الاقتصادي  

  فٌ اىعشاق ( F-test) واختثاس (Granger – causality )اختثاس اىسثثَح ( 67 )خذوه 

 

Null Hypothesis: 

 

Obs 

 

F-Statistic 

 

Prob 

It does not Granger Cause ∆PCYt   

∆PCYt  does not Granger Cause It 

 

22 

 

 

 0.0631 

 0.8974  

0.9390 

0.4260 
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  تحيَو اىسيوك اىحشمٌ ىلأَّورج 6 –أ 

   Variance Decomposition (VDCs)أ تجزئة التباين -6-أ

لتفسير السموك الحركي  ((Variance Decomposition       يتضح من تحميل تجزئة التباين 
للأنموذج المقدر ان حدوث صدمة نقدية بمقدار  انحراف معياري واحد في النمو الاقتصادي 
, يؤدي إلى احداث تغيرات في المتغير نفسو بشكل متزايد عمى مدى عشر مدّد زمنية او سنوات 
اذ ان حدوث صدمة بمقدار انحراف معياري واحد في النمو الاقتصادي في السنة الأولى يؤدي 
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ثم تتناقص النسبة حتى تصل إلى  % 100إلى احداث تغيرات في المتغير نفسو بنسبة 
اما حدوث صدمة بمقدار انحراف معياري واحد في سعر , في السنة العاشرة  % 99.99951

الفائدة يؤدي إلى احداث تغيرات في النمو الاقتصادي بنسب متباينة مثلا عدم حدوث تغيرات في 
النمو الاقتصادي في السنة الأولى واحداث تغيرات في النمو الاقتصادي بنسب ضئيمة  عمى 

. في السنة العاشرة % 0.000485في السنة الثالثة و % 0.000159المدى الطويل مثلا 

 
 الاّحشافاخ اىَعَاسٍح ىتدضئح اىتثاٍِ ىتفسَش اىتغَش فٌ اىَْو الاقتصادً فٌ اىعشاق(68)خذوه

 Period S.E. ∆PCYt  It 

 1  204.2715  100.0000  0.000000 

 2  266.1279  99.99993  6.70E-05 

 3  301.8557  99.99984  0.000159 

 4  324.4542  99.99975  0.000245 

 5  339.3272  99.99968  0.000317 

 6  349.3271  99.99963  0.000374 

 7  356.1365  99.99958  0.000416 

 8  360.8105  99.99955  0.000447 

 9  364.0356  99.99953  0.000469 

 10  366.2686  99.99951  0.000485 

 Eviews 7يٍ اػذاد انثاؼصح اػرًاداً ػهٗ يخشظاخ تشَايط :          انًصذس 

 

 :ًٔٚكٍ ذًصٛم ظذٔل ذعضئح انرثاٍٚ تٛاَٛا كًا ٚأذٙ 

 

 اىتَثَو اىثَاٌّ ىتدضئح اىتثاٍِ ىيعلاقح تَِ  سعش اىفائذج واىَْو الاقتصادً فٌ اىعشاق(58 )شنو
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     Impulse Response function(IRFs)ب دوال استجابة النبضة -6-أ

     يتضح من تحميل دوال استجابة  النبضات ان حدوث صدمة نقدية بمقدار انحراف معياري 
واحد في النمو الاقتصادي في العراق  يؤدي إلى حدوث صدمات ايجابية متناقصة  في المتغير 

اذ ان حدوث صدمة نقدية بمقدار انحراف معياري واحد في , نفسو وعمى مدى عشر مدّد زمنية 
في  % 220.40النمو الاقتصادي يؤدي إلى حدوث صدمة ايجابية في المتغير نفسو قدرىا 

وىكذا حتى ... في السنة الثالثة % 151.29, في السنة الثانية  % 181.23السنة الأولى و 
في حين ان حدوث صدمة نقدية بمقدار انحراف . في السنة العاشرة  % 36.62تصل إلى  

معياري واحد في سعر الفائدة ادى إلى احداث صدمات ايجابية واخرى سمبية في النمو 
اذ ان حدوث صدمة نقدية بمقدار انحراف معياري , الاقتصادي وعمى مدى عشر المدّة زمنية 

%  11.80واحد في سعر الفائدة يؤدي إلى احداث صدمة ايجابية في النمو الاقتصادي قدرىا 
وىكذا تتناقص نسب الصدمات الايجابية , في السنة الخامسة % 15.74, في السنة الرابعة 
في السنة %   10.07-وآخرى سمبية قدرىا , في السنة العاشرة % 1.81حتى تصل إلى 

:- في السنة الثالثة وكما موضحة في الجدول الاتي % 0.01-, الثانية 

 

 تقديرات نبضات الاستجابة للنمو الاقتصادي  في العراق ( 69 )جدول 

 Period ∆PCYt  It 

 1  220.4093  0.000000 

 2  181.2340 -10.07600 

 3  151.2986 -0.017586 

 4  120.4633  11.80687 

 5  94.48325  15.74710 

 6  75.62471  11.95586 

 7  62.69531  5.728160 

 8  53.01860  1.616357 

 9  44.54449  0.784397 

 10  36.62417  1.810041 
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 اىتَثَو اىثَاٌّ ىذواه استداتح اىْثضاخ ىيَْورج اىَقذًس (59  )شنو تَاٌّ 
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 (Mdt) أثش اىطية اىْقذً  –ب
(1)

  :( PCYt∆)فٌ اىَْو الاقتصادً 

 تتناول ىذه العلاقة اثر الطمب النقدي في النمو الاقتصادي في العراق لموقوف عمى ابعاد 
:    تغيرات الطمب النقدي في النمو الاقتصادي وجاء التوصيف الاتي معبرا عن ىذه العلاقة 

∆PCYt  = f (Mdt) ………..( 3-38 ) 
وتم التحري عن استقرارية السلاسل الزمنية قبل البدء بالتكامل المشترك بين متغيرات الأنموذج 

:  وكما يمي 
 

 Unit Root test (سنوُ اىسلاسو اىضٍَْح )إختثاس خزس اىوحذج - 1-ب

(stationary)  

  ان السلاسل الزمنية لممتغيرات الاقتصادية     (ADF)    اشـار أختبار ديكي فولر الموسع 
(∆PCYt  ,Mdt ) كانت غير مستقرة عند المستوى , لذلك تم إجراء أختبار جذر الوحدة  

 لمسمسمة الاصمية وتبين ان ان المتغيرات جميعيا (First – difference)بالفروق الأولى 
و ستكون المتغيرات الاقتصادية مستقرة  سواء أكان ذلك  (%5)استقرت عند مستوى معنوية 

                                                           


 . طهة انُمذ كُغثح انٗ انًُٕ الالرصاد٘
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التي تشير إلى عدم  وجود (H0 )لذا نرفض  فرضية العدم , بوجود قاطع أم قاطع وأتجاه عام 
.   التي تشير خلاف ذلك (H1 )استقرارية السلاسل الزمنية  ونقبل  الفرضية البديمة

ّتائح أختثاس خزس اىوحذج ىيَْو الاقتصادً واىطية اىْقذً فٌ اىعشاق  ىيَذج   (  70 )خذوه 

(2014-1991) 

                                                        اخرثاس دٚكٙ فٕنش انًٕعغ

             PCYt  Mdt∆              انًرغٛشاخ 

 

 انًغرٕٖ 

 

 

a 

t2.9673- 2.5417-  انًؽرغثح 

t3.6220- 3.6220-  انعذٔنٛح 

 

b 

 

t1.9506- 1.8075-  انًؽرغثح 

t2.998-  انعذٔنٛح 
 

-2.998 
 

 

 

 انفشق الأٔل

 

 

a 

 

tانًؽرغثح  

 
-4.5514* -4.2274* 

tانعذٔنٛح  

 
-3.633 -3.633 

 

b 

t4.3337- *4.6111-  انًؽرغثح* 

t3.0049- 3.0049-  انعذٔنٛح 

 Eviews 7يٍ اػذاد انثاؼصح اػرًاداً ػهٗ يخشظاخ تشَايط :  انًصذس

a  :  ذؼُٙ الاَؽذاس ٚؽرٕ٘ ػهٗ لاطغ ٔاذعاِ ػاو 

b :   ذؼُٙ الاَؽذاس ٚؽرٕ٘ ػهٗ لاطغ فمظ 

  %5يؼُٕٚح ػُذ يغرٕٖ *  :
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اىتَثَو اىثَاٌّ ىيسلاسو اىضٍَْح عْذ اىفشق الاوه ىيطية اىْقذً  واىَْو  ( 60 )  شنو 

 (1991-2014)الاقتصادً  فٌ اىعشاق ىيَذج  
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   ( Cointegration test) أختثاس اىتناٍو اىَشتشك 2 –ب 

باعتماد اختبار  ((Johansen- Juselius Testجيسمس –      اشار  أختبار جوىانسن 
 بعدم وجود تكامل مشترك بين متغيرات الأنموذج المقدر عمى المدى  (Trace test)الاثر

الطويل وعدم وجود علاقة توازنية بعيدة المدى بين الطمب النقدي  والنمو الاقتصادي في العراق   
 عند  (15.49) اقل من القيمة الحرجة  (13.58) الاحصائية البالغة  (Trace)ذلك كون قيمة 
التي تشير إلى عدم وجود تكامل مشترك بين , (H0) لذا نقبل فرضية العدم 5% مستوى معنوية 

,  التي تشير خلاف ذلك (H1)متغيرات الأنموذج عمى المدى الطويل  ونرفض الفرضية البديمة 
  الحقيقة ذاتيا بعدم وجود تكامل مشترك Maximum Eigenvalueواكد أختبار القيمة العظمى 

 البالغة  (critical value)بين  الطمب النقدي  والنمو الاقتصادي كون  القيمة الحرجة 
 عند مستوى المعنوية نفسو الامر الذي يؤكد  (11.14) اكبر من القيمة الاحصائية (14.26)
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في اختبار  (ستودنت)وكذلك فان قيمة احصاءة , قبول فرضية العدم ورفض الفرضية البديمة 
(Trace)  وايضا في اختبار القيمة العظمى اذ بمغت 9%  اي 5%  اكبر من مستوى المعنوية

 الامر الذي يؤكد حقيقة عدم وجود تكامل مشترك وعلاقة توازنية 14% قيمة الاحصاءة المذكورة 
.   (Long association relationship)طويمة المدى بين متغيرات الأنموذج 

 

اىَتعذد  ((Johansen- Juselius Testخَسيس –ّتائح أختثاساخ خوهاّسِ  (71 )خذوه 

 اىَتغَشاخ 

القيمة الحرجة 

Critical Value 
القيمة الاحصائية 

Statistic Value 

 

Prob     

فرضية العدم الفرضية البديلة  

 Traceاختبار 

 15.49 13.58 0.0952 r>1 r=0 

 Maximumاختبار 

14.26 11.14 0.1475 r=1 r=0 

   Eviews 7يٍ اػذاد انثاؼصح اػرًاداً ػهٗ يخشظاخ تشَايط : انًصذس 

 

 

 

 Vector autoregressive تحيَو ّتائح أَّورج الاّحذاس اىزاتٌ 3 –أ 

estimates (VAR):  

 وتبين ان  (VAR)تم الكشف عن مدّة الابطاء المثمى للأنموذج  المقدر قبل اجراء تقدير 
 LR ))كمدّة ابطاء مثمى للأنموذج  حسب المعاير  (فجوة زمنية واحدة  )ىناك  مدّة زمنية واحدة 

, FPE , SC ,HQ وكما مبينة في  الجدول الاتي  :
 

 أختثاس عذد ٍذّج اىتثاطؤ اىَثيي  لأَّورج ٍتده الاّحذاس اىزاتٌ فٌ اىعشاق ( 72 )خذوه 

HQ SC AIC FPE LR Lag  

 68.81625  68.89639  68.79682  2.59e+27 NA  0 

  67.93759*   68.17800*  67.87928   1.04e+27*   22.39818* 1 

 68.17591  68.57658  68.07872  1.29e+27  3.008379 2 

 67.99282  68.55377  67.85676  1.08e+27  8.085503 3 

 68.01426  68.73548   67.83932*  1.14e+27  4.591825 4 

   Eviews 7يٍ اػذاد انثاؼصح اػرًاداً ػهٗ يخشظاخ تشَايط : انًصذس 

HQ: Hannan-Quinn information criterion 

SC: Schwarz information criterion 

AIC: Akaike information criterion 

FPE: Final prediction error 

LR: sequential modified LR test statistic (each test at 5% level) 
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وبعد معرفة مدّة الابطاء المثمى تم تقدير انموذج الانحدار الذاتي واخذت العلاقة الصيغة 
 :الاحصائية الاتية

∆PCYt  = 267.17 + 0.89 ∆PCYt -1 - 1.84 ∆Mdt-1 …………………( 3-39   ) 

[ -0.52]             [ 1.55]              [ 5.94]                          (t)      
 R2 = 0.80         , 𝑅2  𝑎𝑑𝑗 = 0.78       
𝐹∗ = 40.53 

( ( PCYt -1∆ويتضح من النموذج  اعلاه ان زيادة النمو الاقتصادي في السنة السابقة 
بمقدار وحدة واحدة فمن المحتمل ان يؤدي إلى زيادة في النمو الاقتصادي  في السنة الحالية 

وان  زيادة الطمب النقدي المتخمف زمنيا  ,  (مع ثبات العوامل الاخرى     ) ((0.89بمقدار  
Mdt-1 ))  في السنة السابقة بمقدار وحدة واحدة فمن المحتمل ان يؤدي إلى نقصان في النمو

وىي سمة مخالفة ( مع ثبات العوامل الاخرى  ) ((1.84الاقتصادي في السنة الحالية بمقدار 
-F)واجتاز الأنموذج اختبار المعنوية الاجمالية حسب اختبار, لمنطوق النظرية الاقتصادية 

test) كون قيمة  (F) عند (3.46) اكبر من قيمتيا الجدولية (40.53) المحتسبة البالغة 
V2=21,V1=2 بينما اشار اختبار   , 5% ومستوى المعنوية(t-test ) بمعنوية معممة النمو 

 اكبر من (5.94) المحتسبة البالغة (t)كون قيمة    (( PCYt -1∆الاقتصادي في السنة السابقة 
في حين كانت معممة , % 5 ومستوى المعنوية (21) عند درجة الحرية (1.72)القيمة الجدولية 

 المحتسبة (t)غير معنوية احصائيا كون قيمة   (( Mdt-1الطمب النقدي  في السنة السابقة   
 اقل من القيمة الجدولية المذكورة سابقا  عند درجة الحرية ومستوى المعنوية (0.52-)البالغة 
 بان الطمب النقدي في السنة السابقة والنمو الاقتصادي في 𝑅2وتشير القوة التفسيرية . نفسيما 

تعني ان المتغيرات  % 80السنة السابقة يؤثران في النمو الاقتصادي في السنة الحالية بنسبة 
 %  80بنسبة  (النمو الاقتصادي) تؤثر في المتغير التابع ( PCYt -1 , Mdt-1∆)المستقمة 
اما  قيمة معامل التحديد . يعود لجممة عوامل اخرى لم تدخل الأنموذج المقدر  % 20والباقي 
 فيي ذات نسبة مرتفعة ايضا الامر الذي يؤكد الحقيقة ذاتيا 𝑅2 وىو ادق من 𝑅2 المعدل  

اي ان النمو الاقتصادي في السنة ,  المتعمقة بتأثير المتغيرات المستقمة في المتغير التابع 
 78السابقة والطمب النقدي  في السنة السابقة يفسران النمو الاقتصادي في السنة الحالية بنسبة  

. يعود لتأثير عوامل اخرى خارج الأنموذج  % 22والباقي % 
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 ّتائح تحيَو أَّورج الاّحذاس اىزاتٌ ( 73  )خذوه 

∆Mdt ∆PCYt  انًرغٛشاخ 

-1.73E+11 

 (1.1E+11) 

[-1.60582]  

 267.1735 

 (171.935) 

[ 1.55393]  

C 

 2.67E+08 

 (9.4E+07) 

[ 2.83001]  

 0.898023 

 (0.15099) 

[ 5.94758]  

∆PCYt (-1) 

 0.181074 

 (0.21686) 

[ 0.83496]  

-1.84E-10 

 (3.5E-10) 

[-0.52951]  

∆Mdt (-1) 

 0.621515  0.802125  R-squared  

 0.583666  0.782337  Adj.R-squared  

 16.42112  40.53688  F-statistic  

-619.0546 -153.2156  Log likelihood  

 54.09170  13.58396  Akaike AIC  

 54.23981  13.73207  Schwarz SC  
   Eviews 7يٍ اػذاد انثاؼصح اػرًاداً ػهٗ يخشظاخ تشَايط : انًصذس 

 t ذؼُٙ اخرثاس , [  ] Standard errorsذؼُٙ  (  )

 

 لمنموذج المقدر وكانت المعادلة التقديرية (VECM)وقامت الباحثة باجراء نموذج تصحيح الخطأ 
: لنوذج تصحيح الخطأ ىي 

 
D(∆PCYT ) = C(1)*( ∆PCYT (-1) - 3.67868183217E-09*MD4(-1) - 540.075357494 ) + 
C(2)*D(∆PCYT (-1)) + C(3)*D(∆PCYT (-2)) + C(4)*D(MD4(-1)) + C(5)*D(MD4(-2))  + 
C(6) ……..(3-40 ) 
 
 

    
 Long run) تمثل العلاقة التوازنية بعيدة المدى او السببية بعيدة المدى c2 إلى c1وان 

causality) لنموذج تصحيح الخطأ او  contigrated model في حين ان من c2 إلى c6 
 سالبة c1ويفترض ان تكون  . (short run causality)تمثل العلاقة السببية قصيرة المدى 

ومعنوية احصائيا حصرا لمدلالة عمى وجود علاقة سببية طويمة المدى اي ان تكون 
(negative) وتسمى c1  معممة سرعة التعديل 

c1: speed of adjustment to long run equilibrium 
 او غير معنوية او احداىما فان يدل عمى عدم (positive)وخلاف ذلك اي اذا كانت موجبة 

وجود علاقة سببية طويمة المدى في نموذج تصحيح الخطأ اي ان المتغيرات المستقمة لمطمب 
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c1( 0.49 )وبما ان , النقدي المتخمف زمنيا لاتمارس تاثيرا في المتغير التابع النمو الاقتصادي 
معنى ذلك % 5وىي اقل من % 2 (p-value)الاتي موجبة الاشارة وقيمة  (74 )في جدول 

ان معممة سرعة التعديل موجبة وغير معنوية يعني ذلك عدم وجود علاقة سببية طويمة الاجل في 
النموذج اي ان الطمب النقدي المتخمف زمنيا لا يمارس تاثيرا في النمو الاقتصادي في الاجل 

من ناحية الاشارة والمعنوية والجدول ... ,c2, c3, c4وىكذا يمكن تتبع بقية المعممات , الطويل 
. الاتي يوضح نتائج نموذج تصحيح الخطأ 

 

ّتائح َّورج تصحَح اىخطأ ىيعلاقح تَِ اىَْو الاقتصادً واىطية اىْقذً فٌ  ( 74)خذوه 

 ( 2014-1991)اىعشاق ىيَذج 

 Coefficient Std. Error t-Statistic Prob 

C(1) 

C(2) 

C(3) 

C(4) 

C(5) 

C(6)  

0.493201 

-0.870155 

-0.588270 

1.47E-09 

1.06E-09 

110.7243  

0.134442 

0.274023 

0.238413 

4.19E-10 

3.33E-10 

44.57325  

3.668510 

-3.175479 

-2.467434 

3.513546 

3.182255 

2.484099  

0.0023 

0.0063 

0.0261 

0.0031 

0.0062 

0.0253  

 Eviews 7يٍ اػذاد انثاؼصح اػرًاداً ػهٗ يخشظاخ تشَايط :  انًصذس 
 

 

 وذلك باجراء (autocorrelation)وتم التأكد من خمو الأنموذج من مشكمة الارتباط الذاتي 
 لجميع مدّة التخمف (P-value)حيث كانت قيمة (LM-test) أو (Q-statistics)اختبار 

 لذا نقبل فرضية العدم  ,  % 5 (level of significiant)الزمني اكبر من مستوى المعنوية 
H0 التي تشير إلى عدم وجود ارتباط ذاتي ونرفض الفرضية البديمة H1 التي تشير إلى وجود 

  .  الارتباط الذاتي
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 ىينشف عِ ٍشنيح الاستثاط اىزاتٌ ىلاَّورج اىَقذس  ( LM test)اختثاس  ( 75)خذوه 

lags LM-Stat Prop 

1  7.685596  0.1038 

2  8.519160  0.0743 

3  8.739332  0.0680 

4  1.798222  0.7728 

5  9.789203  0.0441 

6  2.288661  0.6828 

7  0.710352  0.9500 

8  1.446977  0.8360 

9  1.328201  0.8566 

10  3.305748  0.5080 

11  1.192795  0.8793 

12  1.219310  0.8749 

 Eviews 7يٍ اػذاد انثاؼصح اػرًاداً ػهٗ يخشظاخ تشَايط :               انًصذس 

 

و أَّورج الاّحذاس اىزاتٌ (granger causality  test )  أختثاس اىسثثَح  4 –ب

(VAR):  

  بالاعتماد (VAR)      اشار  اختبار السببية كرانجر في اطار أنموذج الانحدار الذاتي 
لا يسبب النمو الاقتصادي  ( (Mdt   ان الطمب النقدي (P-value) (ستودنت)عمى احصاءة 

((∆PCYt كون قيمة  (P-value)  % 42  ولكن  النمو , %5  اكبر من مستوى المعنوية
-P) كون قيمة الاحصاءة ستودنت ( (Mdt    يسبب الطمب النقدي PCYt∆))الاقتصادي 

value)  % 1 وعميـو لاتـوجد علاقة سببيـة متبادلة %  5 اقل مـن مستـوى المعنـوية 
(causality) بين النمو الاقتصادي والطمب النقدي في العراق  .

 

  (VAR) واَّورج الاّحذاس اىزاتٌ  (granger–causality)ّتائح اختثاس اىسثثَح(76)خذوه

Dependent variable: ∆PCYt                                    

Excluded Chi-sq df Prob. 

Mdt    1.717289 2   0.4237 

All  1.717289 2  0.4237 

Dependent variable: Mdt                                   

Excluded Chi-sq df Prob 

∆PCYt  8.831568 2   0.0121 

All  8.831568 2    0.0121 

  Eviews 7يٍ اػذاد انثاؼصح اػرًاداً ػهٗ يخشظاخ تشَايط : انًصذس 

 

 



 

 



 

212 

  ( F-test) واختثاس (granger – causality ) اختثاس اىسثثَح 5 –أ 

 الاحصائَح 

 بان الطمب ( F-test) بواسطة  اختبار  granger – causality ))اشار اختبارالسببية  
 اقل من القيمة (0.85)المحسوبة  (F- cal)النقدي  لا يسبب النمو الاقتصادي كون  قيمة 

,  (V1=1,V2=22)ودرجة حرية  % 5 عند مستوى معنوية (4.30) (F- table)الجدولية 
 اكبر من القيمة (4.41) (F- cal)بينما  النمو الاقتصادي  يسبب الطمب النقدي  كون قيمة 

الجدولية المذكورة سابقاً عند درجة الحرية ومستوى المعنوية نفسيما وعميو لا توجد سببية وعلاقة 
.  تأثير متبادلة بين الطمب النقدي والنمو الاقتصادي في العراق  

 

   ( F-test) واختثاس (granger – causality )اختثاس اىسثثَح ( 77 )خذوه 

Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob 

Mdt does not Granger Cause ∆PCYt   

∆PCYt  does not Granger Cause Mdt 

22 

 
 0.8586 

 4.4158  

0.4413 

0.0285 
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  تحيَو اىسيوك اىحشمٌ ىلأَّورج 6 –ب 

   variance Decomposition (VDCs)أ تجزئة التباين -6-ب

لتفسير السموك الحركي  ((variance Decompositionيشير تحميل تجزئة التباين        
للأنموذج المقدر وعمى مدى عشر سنوات ان حدوث صدمة نقدية في النمو الاقتصادي في 

% 100العراق بمقدار انحراف معياري واحد يؤدي إلى احداث تغيرات في المتغير نفسو بنسبة 
في السنة الثالثة وىكذا تتناقص  % 98.86, في السنة الثانية  % 99.31,  في السنة الأولى 

في السنة العاشرة  % 98.25نسب التأثير في المتغير نفسو في الاجل الطويل حتى تصل إلى  
في حين ان حدوث تغير او صدمة في الطمب النقدي بمقدار انحراف معياري واحد تؤدي إلى , 

في السنة  % 1.13, في السنة الثانية  % 0.68احداث تغيرات في النمو الاقتصادي بنسبة 
في السنة الرابعة وىكذا تتزايد نسب التأثير في النمو الاقتصادي حتى تصل  %1.38, الثالثة 
 . في السنة العاشرة  % 1.74إلى   
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 الاّحشافاخ اىَعَاسٍح ىتدضئح اىتثاٍِ ىتفسَش اىتغَش فٌ اىَْو الاقتصادً فٌ اىعشاق (78 )خذوه

 Period S.E. ∆PCYt  Mdt 

 1  202.8547  100.0000  0.000000 

 2  268.9151  99.31805  0.681954 

 3  306.9520  98.86710  1.132901 

 4  330.4453  98.61248  1.387521 

 5  345.4554  98.46615  1.533849 

 6  355.2370  98.37856  1.621438 

 7  361.6897  98.32421  1.675790 

 8  365.9795  98.28957  1.710430 

 9  368.8457  98.26708  1.732922 

 10  370.7670  98.25229  1.747712 

 Eviews 7يٍ اػذاد انثاؼصح اػرًاداً ػهٗ يخشظاخ تشَايط :          انًصذس 

 

 

 

 

 اىتَثَو اىثَاٌّ ىتدضئح اىتثاٍِ ىيعلاقح تَِ اىطية اىْقذً واىَْو الاقتصادً فٌ اىعشاق(61)شنو

 

 

 

 

 

 

 

 
 Eviews 7يٍ ػًم انثاؼصح اػرًادا ػهٗ تشَايط : انًصذس 

 

 

     impulse Response function(IRFs)ب دوال استجابة النبضة -6-ب 

,     ان الاسموب الاخر لتفسير السموك الحركي للأنموذج يكمن في تحميل استجابة النبضات 
حيث ان حدوث صدمة نقدية بمقدار انحراف معياري واحد في النمو الاقتصادي في العراق  
اذ , يؤدي إلى حدوث صدمات ايجابية متناقصة  في المتغير نفسو وعمى مدى عشر مدّد زمنية 
ان حدوث صدمة نقدية بمقدار انحراف معياري واحد في النمو الاقتصادي يؤدي إلى حدوث 

في السنة  % 162.71السنة الأولى و في  % 210.83صدمة ايجابية في المتغير نفسو قدرىا 
وىكذا تتناقص نسب التأثير في المتغير ذاتو حتى ... في السنة الثالثة % 154.40, الثانية 
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وكذلك  فان حدوث صدمة نقدية في الطمب النقدي  . في السنة العاشرة  % 39.86تصل إلى  
بمقدار انحراف معياري واحد يؤدي إلى احداث صدمات سمبية متباينة في النمو الاقتصادي وعمى 

,           في السنة الثالثة % 73.42-, في السنة الثانية %  14.80-تقدر بـ  ,مدى عشر مدّد زمنية 
وىكذا حتى تصل نسب , في السنة الخامسة % 59.21-, في السنة  الرابعة % 75.77-

. في السنة العاشرة % 20.76-التأثير في النمو الاقتصادي إلى 

 

 تقذٍشاخ ّثضاخ الاستداتح ىيَْو الاقتصادً  فٌ اىعشاق ( 79)خذوه 

 Period ∆PCYt  Mdt 

 1  210.8339  0.000000 

 2  162.7198 -14.80674 

 3  154.4079 -73.42398 

 4  117.0165 -75.77209 

 5  94.22455 -59.21735 

 6  77.82276 -41.57989 

 7  66.52359 -32.00851 

 8  56.61964 -27.38903 

 9  47.68776 -24.15438 

 10  39.86055 -20.76703 

 Eviews 7يٍ اػذاد انثاؼصح اػرًاداً ػهٗ يخشظاخ تشَايط :         انًصذس 

 

 

 اىتَثَو اىثَاٌّ ىذواه استداتح اىْثضاخ ىلأَّورج اىَقذًس ( 62 )شنو تَاٌّ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

  

    

 Eviews 7يٍ اػذاد انثاؼصح اػرًاداً ػهٗ يخشظاخ تشَايط :  انًصذس 

 

 

-80

-40

0

40

80

120

160

200

240

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Response of GT to GT

-80

-40

0

40

80

120

160

200

240

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Response of GT to MD4

-5.0E+10

0.0E+00

5.0E+10

1.0E+11

1.5E+11

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Response of MD4 to GT

-5.0E+10

0.0E+00

5.0E+10

1.0E+11

1.5E+11

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Response of MD4 to MD4

Response to Cholesky One S.D. Innovations



 

 



 

215 

 ( GDP)فٌ اىْاتح اىَحيٌ الاخَاىٌ Mdt)) أثش اىطية اىْقذً–خـ
(1)

:  

, في الناتج المحمي الاجمالي  في العراق   تتناول ىذه العلاقة بيان اثر نمو عرض النقد
وذلك لموقوف عمى ابعاد تغيرات عرض النقدو الكتمة النقدية في العراق في الناتج المحمي 

:  الاجمالي وتأخذ العلاقة التوصيف الاتي  
LogGDPt = f (Mdt) ………..(3-41  ) 

ٔذى انرأكذ يٍ اعرمشاسٚح انغلاعم انضيُٛح  لثم انثذء تانرمذٚش ٔاظشاء انركايم انًشرشن تٍٛ 

:  يرغٛشاخ انًُٕرض ٔكًا ٚهٙ 

 unit Root test (سنوُ اىسلاسو اىضٍَْح )إختثاس خزس اىوحذج - 1-خـ

(stationary)  

 ان السلاسل الزمنية لممتغيرات الاقتصادية     (ADF)اشار أختبار ديكي فولر الموسع    
(GDPt ,MSt ) حيث لم يكن الناتج المحمي ,   كانت غير مستقرة عند المستوى جميعيا

الاجمالي ولا عرض النقدمستقران عند المستوى , لذلك تم إجراء أختبار جذر الوحدة بالفروق 
 لمسمسمة الاصمية وتبين ان ان المتغيرات جميعيا استقرت عند (First – difference)الأولى 

ستكون المتغيرات الاقتصادية مستقرة سواء كان ذلك بوجود قاطع أم قاطع  (%5)مستوى معنوية 
التي تشير إلى عدم  وجود استقرارية السلاسل (H0 )لذا نرفض  فرضية العدم , وأتجاه عام 

.   التي تشير خلاف ذلك (H1 )الزمنية  ونقبل  الفرضية البديمة
 

ّتائح أختثاس خزس اىوحذج ىيْاتح اىَحيٌ الاخَاىٌ وعشض اىْقذ فٌ اىعشاق ىيَذج  ( 80)خذوه 

(2014-1991) 

                                                        اخرثاس دٚكٙ فٕنش انًٕعغ

             GDPt Mdt              انًرغٛشاخ 

 

 انًغرٕٖ 

 

a 

t2.9673- 2.418-  انًؽرغثح 

t3.6220- 3.6220-  انعذٔنٛح 

 

b 

t1.9506- 0.6239-  انًؽرغثح 

t2.998- 2.998-  انعذٔنٛح 

 

 

 انفشق الأٔل

a 

 

t4.2274- *4.5967-  انًؽرغثح* 

t3.633- 3.633-  انعذٔنٛح 

 

b 

t4.3337- *4.7338-  انًؽرغثح* 

t3.0049- 3.0049-  انعذٔنٛح 

 Eviews 7يٍ اػذاد انثاؼصح اػرًاداً ػهٗ يخشظاخ تشَايط :  انًصذس

a  :  ذؼُٙ الاَؽذاس ٚؽرٕ٘ ػهٗ لاطغ ٔاذعاِ ػاو 

b :   ذؼُٙ الاَؽذاس ٚؽرٕ٘ ػهٗ لاطغ فمظ 

 %5يؼُٕٚح ػُذ يغرٕٖ *  :

                                                           


 .  نٕغاسذى  انُاذط انًؽهٙ الاظًانٙ فٙ انؼشاق
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اىتَثَو اىثَاٌّ ىيسلاسو اىضٍَْح عْذ اىفشق الاوه ىيطية اىْقذً  واىْاتح  ( 63 )        شنو 

  (1991-2014)اىَحيٌ الاخَاىٌ  فٌ اىعشاق ىيَذج 
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   ( Cointegration test) أختثاس اىتناٍو اىَشتشك 2 –خـ

باعتماد اختبار  ((Johansen- Juselius Testجيسمس –      اشارأختبار جوىانسن 
  بوجود تكامل مشترك بين متغيرات الأنموذج المقدر عمى المدى الطويل و  (Trace test)الاثر

وجود علاقة توازنية بين الطمب النقدي  والناتج المحمي الاجمالي  في العراق   ذلك كون قيمة 
(Trace) عند مستوى  (15.49) اكبر من القيمة الحرجة  (17.09) الاحصائية البالغة 
التي تشير إلى عدم وجود تكامل مشترك بين , (H0) لذا نرفض فرضية العدم 5% المعنوية 

,  التي تشير خلاف ذلك (H1)المتغيرات الأنموذج عمى المدى الطويل  ونقبل الفرضية البديمة 
  اشار بعدم وجود تكامل مشترك بين Maximum Eigenvalueالا ان أختبار القيمة العظمى 

 البالغة  (critical value)الطمب النقدي  والناتج المحمي الاجمالي  كون  القيمة الحرجة 
اما قيمة احصاءة , عند مستوى المعنوية نفسو  (6.42) اكبر من القيمة الاحصائية (14.26)

ولكن في اختبار 3%  اي 5%  اقل من مستوى المعنوية  (Trace)في اختبار  (ستودنت)
  الامر وىي اكبر من مستوى المعنوية  8% القيمة العظمى  بمغت قيمة الاحصاءة المذكورة 

وىذا يؤكد عدم وجود تكامل مشترك وعلاقة توازنية طويمة المدى بين متغيرات النموذج %5
(Long association relationship)   .
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 اىَتعذد اىَتغَشاخ ((Johansen- Juselius Testخَسيس–ّتائح أختثاساخ خوهاّسِ(81)خذوه

القيمة الحرجة 

Critical Value 
القيمة الاحصائية 

Statistic Value 

 

Prob     

فرضية العدم الفرضية البديلة  

 Traceاختبار 

 15.49  17.09  0.03 r>1 r=0 

 Maximumاختبار 

14.26  12.95  0.08 r=1 r=0 

   Eviews 7يٍ اػذاد انثاؼصح اػرًاداً ػهٗ يخشظاخ تشَايط : انًصذس 

 

 

 Vector autoregressive estimates تحيَو ّتائح أَّورج الاّحذاس اىزاتٌ 3 –خـ 

(VAR):  

 وتبين ان ىناك   (VAR)تم الكشف عن مدّة الابطاء المثمى للأنموذج قبل اجراء تقدير 
 , LR ))كمدّة ابطاء مثمى للأنموذج  حسب المعاير  (ثلاث  فجوات زمنية )ثلاث المدّة زمنية 

FPE , AIC , SC ,HQ وكما مبينة في  الجدول الاتي  :
 

 أختثاس عذد ٍذّج اىتثاطؤ لأَّورج ٍتده الاّحذاس اىزاتٌ  (82 )خذوه 

HQ SC AIC FPE LR Lag  

 68.58732  68.66746  68.56788  2.06e+27 NA  0 

 66.94916  67.18956  66.89084  3.87e+26  35.30970 1 

 67.03990  67.44058  66.94271  4.14e+26  5.221982 2 

  66.50616*   67.06711*   66.37010*   2.43e+26*   12.64397* 3 

 66.66881  67.39003  66.49387  2.97e+26  3.038548 4 

   Eviews 7يٍ اػذاد انثاؼصح اػرًاداً ػهٗ يخشظاخ تشَايط : انًصذس 

HQ: Hannan-Quinn information criterion 

SC: Schwarz information criterion 

AIC: Akaike information criterion 

FPE: Final prediction error 

LR: sequential modified LR test statistic (each test at 5% level) 

  

ٔتؼذ يؼشفح يذّج الاتطاء انًصهٗ ذى ذمذٚش إًَرض الاَؽذاس انزاذٙ ٔاخزخ انؼلالح انصٛغح 

 :الاؼصائٛح الاذٛح
LogGDPt= -2.44+ 0.55GDPt-1 + 0.25GDPt-2 + 0.43GDPt-3 – 7.76E-17Mdt-1 – 2.61E-17Mdt-2 – 1.93E-16Mdt-3.. 

.(3-42 )  

        (t)        [-2.23]   [3.04]              [1.15]             [2.44]                [-1.55]            [-0.50]          [-3.90] 

 R2 = 0.95         , 𝑅2  𝑎𝑑𝑗 = 0.93       

𝐹∗ = 46.03 

 GDPt-1ويتضح من الأنموذج  اعلاه ان زيادة الناتج المحمي الاجمالي  في السنة السابقة 

بمقدار وحدة واحدة فمن المحتمل ان يؤدي إلى زيادة في الناتج المحمي الاجمالي  في السنة  ((
و ان زيادة الناتج المحمي الاجمالي  , (مع ثبات العوامل الاخرى   ) ((0.55الحالية بمقدار 
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GDPt-2 ))   بمقدار وحدة واحدة من المحتمل ان يؤدي إلى زيادة في الناتج المحمي الاجمالي
و كذلك ان زيادة الناتج , (مع ثبات العوامل الاخرى   ) ((0.25في السنة الحالية بمقدار 

بمقدار وحدة واحدة فمن المحتمل ان يؤدي إلى زيادة في الناتج  (( GDPt-3المحمي الاجمالي 
وان  زيادة ,  (مع ثبات العوامل الاخرى   ) ((0.43المحمي الاجمالي  في السنة الحالية بمقدار 

في السنة السابقة بمقدار وحدة واحدة فمن المحتمل ان  (( Mdt-1الطمب  النقدي المتخمف زمنيا  
مع ثبات    ) ((7.76يؤدي إلى نقصان  في الناتج المحمي الاجمالي في السنة الحالية بمقدار 

وان  زيادة الطمب  النقدي , وىي سمة مخالفة لمنطوق النظرية الاقتصادية  (العوامل الاخرى 
بمقدار وحدة واحدة فمن المحتمل ان يؤدي إلى نقصان  في الناتج  (( Mdt-2المتخمف زمنيا  

وان  زيادة , ( مع ثبات العوامل الاخرى   ) ((2.61المحمي الاجمالي في السنة الحالية بمقدار 
بمقدار وحدة واحدة فمن المحتمل ان يؤدي إلى  (( Mdt-3الطمب  النقدي المتخمف زمنيا  

مع ثبات العوامل  ) ((1.93نقصان  في الناتج المحمي الاجمالي في السنة الحالية بمقدار 
 (F)  كون قيمة (F-test)واجتاز النموذج اختبار المعنوية الاجمالية حسب اختبار,  (الاخرى 

 ومستوى V2=17,V1=6 عند (2.69) اكبر من قيمتيا الجدولية (46.03)المحتسبة البالغة 
 بمعنوية معممة الناتج المحمي الاجمالي في السنة ( t-test)كما اشار اختبار   , 5%المعنوية 
 اكبر من القيمة الجدولية (3.04) المحتسبة البالغة (t)المقدرة كون قيمة    (( GDPt-1السابقة 
اما معممة الناتج المحمي الاجمالي , % 5 ومستوى المعنوية (17) عند درجة الحرية (1.74)

GDPt-2 ))   فكانت غير معنوية كون قيمة(t) اقل من القيمة (1.15) المحتسبة البالغة 
الجدولية المذكورة سابقة عند درجة الحرية ومستوى المعنوية نفسيما بينما معممة الناتج المحمي 

 اكبر من القيمة (2.44) المحتسبة البالغة (t)كانت معنوية كون قيمة   (( GDPt-3الاجمالي 
في حين كان  الطمب ,الجدولية المذكورة سابقة عند درجة الحرية ومستوى المعنوية نفسيما 

-) المحتسبة البالغة (t)غير معنوي احصائيا كون قيمة   (( Mdt-1النقدي  في السنة السابقة 
 اقل من القيمة الجدولية المذكورة سابقا  عند درجة الحرية ومستوى المعنوية نفسيما (1.55

 المحتسبة البالغة (t)كون قيمة   (( Mdt-2وكذلك الحال بالنسبة لمطمب النقدي المتخمف زمنيا 
,  اقل من القيمة الجدولية المذكورة سابقا  عند درجة الحرية ومستوى المعنوية نفسيما (0.50-)

 المحتسبة (t)كان معنوي احصائيا كون قيمة   (( Mdt-3اما الطمب النقدي المتخمف زمنيا 
 اكبر من القيمة الجدولية المذكورة سابقا  عند درجة الحرية ومستوى المعنوية (3.90-)البالغة 
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 بان الطمب النقدي المتخمف زمنيا والناتج المحمي الاجمالي 𝑅2وتشير القوة التفسيرية . نفسيما
تعني ان  % 95المتخمف زمنيا يؤثران في الناتج المحمي الاجمالي  في السنة الحالية بنسبة    

 تؤثر في (GDPt-1 ,GDPt-2 ,GDPt-3 , Mdt-1 , Mdt-2, Mdt-3)المتغيرات المستقمة 
يعود لجممة عوامل اخرى لم  % 5والباقي  %  95المتغير التابع الناتج المحمي الاجمالي  بنسبة 

 فيي ذات 𝑅2 وىو ادق من 𝑅2 اما  قيمة معامل التحديد المعدل  . تدخل بالنموذج المقدر 
نسبة مرتفعة ايضا الامر الذي يؤكد الحقيقة ذاتيا المتعمقة بتأثير المتغيرات المستقمة في المتغير 

اي ان الناتج المحمي الاجمالي المتخمف زمنيا والطمب النقدي المتخمف زمنيا ايضا ,  التابع 
يعود لتأثير  % 7والباقي  % 93يفسران الناتج المحمي الاجمالي  في السنة الحالية بنسبة  

. عوامل اخرى خارج النموذج 
 

 ّتائح تحيَو أَّورج الاّحذاس اىزاتٌ ( 83  )خذوه 
∆Mdt ∆LogGDPt اىَتغَشاخ 

-1.58E+16 
 (5.7E+15) 
[-2.77381]  

-2.442644 
 (1.09613) 
[-2.22843]  

C 

 1.48E+15 
 (9.5E+14) 
[ 1.55450]  

 0.556156 
 (0.18316) 
[ 3.03644]  

∆LogGDPt(-1) 

 6.69E+14 
 (1.2E+15) 
[ 0.57266]  

 0.258475 
 (0.22486) 
[ 1.14949]  

∆LogGDPt(-2) 

-6.02E+14 
 (9.2E+14) 
[-0.65145] 

 

 0.435117 
 (0.17810) 
[ 2.44306] 

 

∆LogGDPt(-3) 

 0.295357 
 (0.26027) 
[ 1.13480] 

 

-7.76E-17 
 (5.0E-17) 
[-1.54831] 

 

∆Mdt (-1) 

-0.221131 
 (0.26779) 
[-0.82575] 

 

-2.61E-17 
 (5.2E-17) 
[-0.50695] 

 

∆Mdt (-2) 

-0.219250 
 (0.25673) 
[-0.85401] 

 

-1.93E-16 
 (4.9E-17) 
[-3.90577] 

 

∆Mdt (-3) 

 0.691317  0.951757  R-squared  

 0.559024  0.931081 

 Adj.R-squared  

 5.225650  46.03257  F-statistic  

-721.4500  38.45287  Log likelihood  

 69.37619 -2.995511  Akaike AIC  

 69.72436 -2.647337  Schwarz SC  

   Eviews 7يٍ اػذاد انثاؼصح اػرًاداً ػهٗ يخشظاخ تشَايط :  انًصذس 

 t ذؼُٙ اخرثاس , [  ] Standard errorsذؼُٙ  (  )
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 لمنموذج المقدر وكانت المعادلة التقديرية (VECM)وقامت الباحثة باجراء نموذج تصحيح الخطأ 
: لنوذج تصحيح الخطأ ىي 

D(LOGGDP) = C(1)*( LOGGDP(-1) - 1.04364445404E-15*MDT(-1) -10.0600525784 ) 
+ C(2)*D(LOGGDP(-1)) + C(3)*D(LOGGDP(-2)) + C(4)*D(MDT(-1)) + C(5)*D(MDT(-2)) 
+ C(6)…(3-43 ) 

 
اقل من مستوى % 0.02 (p-value)موجبة وان قيمة  (0.29) معممة سرعة التعديل c1بما ان 
مما يدل عمى عدم  (غير سالبة ) معنوية احصائيا لكنيا موجبة c1فيذا يعني ان % 5المعنوية 

 والمتغيرات المستقمة المتخمفة زمنيا (GDPt)وجود علاقة سببية طويمة الامد بين المتغير التابع 
(Mdt,GDPt) اي ان المتغيرات لا تمارس تاثيرات في الناتج المحمي الاجمالي في العراق في 

من  (84 )المبينة في الجدول ... ,c2, c3, c4الاجل الطويل ويمكن تتبع معنوية باقي المعممات 
: ناحية الاشارة والمعنوية باعتماد التحميل ذاتو وكما يمي 

 

َرائط ًَٕرض ذصؽٛػ انخطأ نهؼلالح تٍٛ انُاذط انًؽهٙ الاظًانٙ  ٔانطهة انُمذ٘ فٙ  ( 84)ظذٔل 

 (2014-1991)انؼشاق نهًذج 

 Coefficient Std. Error t-Statistic Prob 

C(1) 
C(2) 
C(3) 
C(4) 
C(5) 
C(6)  

0.297322 
-0.709091 
-0.422488 
2.23E-16 
1.95E-16 
0.051135  

0.059190 
0.192949 
0.172402 
5.34E-17 
4.82E-17 
0.013415  

5.023198 
-3.675018 
-2.450599 
4.171983 
4.040219 
3.811625  

0.0002 
0.0023 
0.0270 
0.0008 
0.0011 
0.0017  

 Eviews 7يٍ اػذاد انثاؼصح اػرًاداً ػهٗ يخشظاخ تشَايط :               انًصذس 

 

 

 وذلك باجراء (autocorrelation) وتم التأكد من خمو الأنموذج من مشكمة الارتباط الذاتي 
 لجميع مدّة التخمف (P-value) حيث كانت قيمة (LM-test) أو (Q-statistics)اختبار 

 (H0)لذا نقبل فرضية العدم ,  5% (level of significiant)الزمني اكبر من مستوى المعنوية 
التي تشير  (H1)التي تشير إلى عدم وجود ارتباط ذاتي في النموذج ونرفض الفرضية البديمة 

 .خلاف ذلك  
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 ىينشف عِ ٍشنيح الاستثاط اىزاتٌ ىلاَّورج اىَقذس  ( LM test)اختثاس  (85 )خذوه 

lags LM-Stat Prop 

1  13.97109  0.0074 

2  7.635242  0.1059 

3  9.595778  0.0478 

4  0.410932  0.9816 

5  9.416894  0.0515 

6  2.594827  0.6277 

7  1.021078  0.9066 

8  1.898552  0.7544 

9  0.830490  0.9343 

10  3.223282  0.5212 

11  0.910035  0.9231 

12  0.618990  0.9609 
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و أَّورج الاّحذاس (granger causality  test )  أختثاس اىسثثَح  4 –خـ 

  (VAR)اىزاتٌ 

  بالاعتماد عمى (VAR)اشار  اختبار السببية كرانجر في اطار أنموذج الانحدار الذاتي     
يسبب الناتج المحمي الاجمالي   ( (Mdt   ان الطمب النقدي (P-value) (ستودنت)احصاءة 

((GDPt كون قيمة (P-value)  % 0  وكذلك الناتج ,  % 5  اقل من مستوى المعنوية
كون قيمة الاحصاءة ستودنت       ( (Mdt    يسبب الطمب النقدي GDPt))المحمي الاجمالي   

 (P-value)  % 2 وعميـو تـوجد علاقة سببيـة متبادلة   %  5 اقل مـن مستـوى المعنـوية 
(causality) بين الناتج المحمي الاجمالي  والطمب النقدي في العراق  .

 

  (VAR)واَّورج الاّحذاس اىزاتٌ  (granger–causality)ّتائح اختثاس اىسثثَح(86)خذوه 

Dependent variable: GDPt                                   

Excluded Chi-sq df Prob. 

Mdt   22.57350 2  0.0000 

All    22.57350 2  0.0000 

Dependent variable: Mdt                                   

Excluded Chi-sq df Prob 

GDPt  9.570853 2  0.0226 

All  9.570853 2  0.0226 

   Eviews 7يٍ اػذاد انثاؼصح اػرًاداً ػهٗ يخشظاخ تشَايط :    انًصذس 
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  ( F-test) واختثاس (granger – causality ) اختثاس اىسثثَح 5 –خـ 

 الاحصائَح 

 بان الطمب ( F-test) بواسطة  اختبار  granger – causality ))اشار اختبارالسببية  
 اقل من (1.41)المحسوبة  (F- cal)النقدي  لا يسبب الناتج المحمي الاجمالي  كون  قيمة 

ودرجة حرية  % 5 عند مستوى معنوية (4.30) (F- table)القيمة الجدولية 
(V1=1,V2=22)  , واما  الناتج المحمي الاجمالي فيو  يسبب الطمب النقدي  كون قيمة(F- 

cal) (4.43) اكبر من القيمة الجدولية المذكورة سابقاً عند درجة الحرية ومستوى المعنوية 
وعميو لا توجد علاقة سببية وعلاقة تأثير متبادلة بين الطمب النقدي والناتج المحمي , نفسيما 

.  الاجمالي  في العراق  
 

   ( F-test) واختثاس (granger – causality )اختثاس اىسثثَح ( 87 )خذوه 

Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob 

Mdt does not Granger Cause GDPt  

GDPt does not Granger Cause Mdt 

22 

 

 1.41461 
 4.43970  

0.2702 

0.0281 
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  تحيَو اىسيوك اىحشمٌ ىلأَّورج 6 –خـ 

   variance Decomposition (VDCs)أ تدضئح اىتثاٍِ -6-خـ

لتفسير السموك الحركي  ((variance Decomposition       يشير تحميل تجزئة التباين 
للأنموذج المقدر وعمى مدى عشر سنوات ان حدوث صدمة نقدية في الناتج المحمي الاجمالي  

في العراق بمقدار انحراف معياري واحد يؤدي إلى احداث تغيرات في المتغير نفسو بنسبة 
في السنة الثالثة وىكذا  % 78.22, في السنة الثانية  % 88.83,  في السنة الأولى % 100

في السنة  % 29.36تتناقص نسب التأثير في المتغير نفسو في الاجل الطويل حتى تصل إلى  
في السنة العاشرة  % 30.01 , % 29.87الثامنة ثم تعود لترتفع في السنة التاسعة حيث بمغت 

في حين ان حدوث تغير او صدمة في الطمب النقدي بمقدار انحراف معياري واحد تؤدي إلى , 
 % 21.77, في السنة الثانية  % 11.16احداث تغيرات في الناتج المحمي الاجمالي  بنسبة 

في السنة الرابعة وىكذا تتزايد نسب التأثير في الناتج المحمي  %58.51, في السنة الثالثة 
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في السنة السابعة ومن ثم تنخفض في السنوات الآتية  % 71.04الاجمالي حتى تصل إلى   
.  في السنة العاشرة  % 69.98حتى تصل إلى  

 الاّحشافاخ اىَعَاسٍح ىتدضئح اىتثاٍِ ىتفسَش اىتغَش فٌ اىْاتح اىَحيٌ الاخَاىٌ  فٌ اىعشاق(88)  خذوه

 Period S.E. GDPt Mdt 

 1  0.047487  100.0000  0.000000 

 2  0.055235  88.83955  11.16045 

 3  0.061414  78.22262  21.77738 

 4  0.087080  41.48935  58.51065 

 5  0.099978  31.51834  68.48166 

 6  0.103630  29.35538  70.64462 

 7  0.105496  28.95625  71.04375 

 8  0.106403  29.36469  70.63531 

 9  0.106981  29.87424  70.12576 

 10  0.108472  30.01870  69.98130 

 Eviews 7يٍ اػذاد انثاؼصح اػرًاداً ػهٗ يخشظاخ تشَايط : انًصذس          

 

 

 اىتَثَو اىثَاٌّ ىتدضئح اىتثاٍِ ىيعلاقح تَِ اىطية اىْقذً واىْاتح اىَحيٌ الاخَاىٌ   فٌ اىعشاق(64)شنو
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     impulse Response function(IRFs)ب دوال استجابة النبضة -6-جـ 

    ان الاسموب الاخر لتفسير السموك الحركي للأنموذج المقدر  يكمن في تحميل استجابة 
حيث ان حدوث صدمة نقدية بمقدار انحراف معياري واحد في الناتج المحمي , النبضات 
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الاجمالي في العراق  يؤدي إلى حدوث صدمات ايجابية متباينة  في المتغير نفسو وعمى مدى 
اذ ان حدوث صدمة نقدية بمقدار انحراف معياري واحد في الناتج المحمي , عشر المدّة زمنية 

السنة الأولى في  %  0.047الاجمالي يؤدي إلى حدوث صدمة ايجابية في المتغير نفسو قدرىا
ثم تصبح سالبة في السنة السادسة في السنة الثالثة % 0.015,في السنة الثانية  % 0.02و 

ومن ثم تعود موجبة في السنوات اللاحقة حتى تصل نسب التأثير في  %  0.001-حيث بمغت 
وكذلك  فان حدوث صدمة نقدية في الطمب . في السنة العاشرة  % 0.01المتغير ذاتو إلى 

النقدي  بمقدار انحراف معياري واحد يؤدي إلى احداث صدمات سمبية  متباينة  في الناتج 
-, في السنة الثانية %  0.018-تقدر بـ  ,المحمي الاجمالي وعمى مدى عشر مدّد زمنية 

-ثم تنخفض إلى ان تصل إلى ,في السنة الرابعة % 0.060-, في السنة الثالثة % 0.021
وىكذا حتى تصل نسب التأثير في الناتج المحمي الاجمالي إلى , في السنة التاسعة  % 0.005

. في السنة العاشرة % 0.014-

 

 تقديرات نبضات الاستجابة للناتج المحلي الاجمالي  في العراق (89  )       جدول 

 Period GDPt Mdt 

 1  0.047487  0.000000 

 2  0.021340 -0.018453 

 3  0.015488 -0.021929 

 4  0.013993 -0.060129 

 5  0.002076 -0.049074 

 6 -0.001462 -0.027233 

 7  0.008373 -0.017889 

 8  0.010093 -0.009500 

 9  0.009725 -0.005377 

 10  0.010627 -0.014430 

 Eviews 7يٍ اػذاد انثاؼصح اػرًاداً ػهٗ يخشظاخ تشَايط :           انًصذس 
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 اىتَثَو اىثَاٌّ ىذواه استداتح اىْثضاخ ىلأَّورج اىَقذًس  ( 65 )     شنو تَاٌّ 
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اىَثحث اىثاىث  

تحيَو وٍقاسّح اىْتائح  
 

 احدى الطرق العممية التي اعتمدىا  ( comparision studies)     تعد الدراسات المقارنة 
إذ يعتمد الباحث , الباحثون في كشف اوجو الشبو او الاختلاف في دراسة الظواىر الاقتصادية 

عمى مجموعة من الادوات والاساليب الاحصائية والقياسية المختمفة مثلا لموصول إلى الحقيقة 
العممية المتعمقة بالظاىرة الاقتصادية ودراستيا كميا بالزمان والمكان المعنيين حيث قامت الباحثة 
بأجراء دراسة مقارنة لاظيار تأثير الصدمات النقدية في بعض متغيرات الاستقرار الاقتصادي 

البطالة وغيرىا في عينة من البمدان , النمو الاقتصادي , التضخم, كالناتج المحمي الاجمالي 
مستعينة بمجموعة من الاساليب والاختبارات  (والعراق , كوريا , اليابان  )المختمفة ىي 

الاحصائية الحديثة لموصول إلى صيغة او تقدير احصائي مناسب يقيس تأثير ىذه الصدمات 
:- النقدية في متغيرات الاستقرار الاقتصادي وعمى النحو الاتي 

 
 اىَاتاُ : اولا 

:- حيث تم التوصل إلى الاتي 
المتخمفان زمنيا دورا  (GDPt-1)والناتج المحمي الاجمالي  ( MSt-1)  يمارس عرض النقد -1

 في اليابان من خلال تحميل ( GDPt)الناتج المحمي الاجمالي التغيرات في كبيرا في تفسير 
تم الاستدلال عميو من القيمة المرتفعة . (  (25-3 في المعادلة (VAR)أنموذج الانحدار الذاتي 

 وان معممة عرض النقدالمتخمف زمنيا موجبة ومعنوية (0.93) البالغة 𝑅2 لمعامل التحديد 
 الامر الذي يشير إلى ان ىناك تأثيراً لمعرض النقدي في النـاتج (t)احصائيا حسب اختبار 

.  المحـمي الاجمالي 
 
حسب  )ليست ىناك علاقة توازنية بعيدة المدى بين الناتج المحمي الاجمالي وعرض النقد – 2

ولا علاقة تأثير متبادلة حسب أختبار , جيسمس – جوىانسن  (اختبار التكامل المشترك 
(granger – test)  .

 
وعمى مدى عشر مدّد مستقبمية ان  (تجزئة التباين  )أشار التحميل الحركي لمصدمات - 3

وأكد الحقيقة , عرض النقديمارس تأثيرا متزايدا في الناتج المحمي الاجمالي عمى المدى الطويل 
. ذاتيا تحميل أستجابة النبضات بأستثناء السنوات الثلاثة الاخيرة 



 

 



 

227 

عند ادخال سعر الفائدة إلى جانب عرض النقدفي تأثيرىما في الناتج المحمي الاجمالي في - 4
وفي اطار تحميل السموك الحركي للانموذج المقدر المذكور لوحظ ان سعر .(3-27)المعادلة 

وتأثيرا متزايدا  (في الاجل القصير  )الفائدة يمارس تأثيرا متناقصا في الناتج المحمي الاجمالي 
وان معممة سعر الفائدة , واستجابة النبضات  (حسب أختبار تجزئة التباين  )في الاجل الطويل 

متفقة مع النظرية الاقتصادية في تأثيرىا في الناتج المحمي الاجمالي لكنيا غير معنوية احصائيا 
 ذو تأثير في (VAR) حسب تحميل متجو الانحدار الذاتي  ( It-1 , MSt-1)وان المتغيرين .. 

 .  (0.93) البالغة  𝑅2 الناتج المحمي الاجمالي حسب القيمة المرتفعة لمعامل التحديد  
 
لاتوجد علاقة توازنية بعيدة المدى بين الناتج المحمي الاجمالي وعرض النقدوسعر الفائدة في - 5

 granger)ولا علاقة سببية متبادلة حسب أختبار  (جيسمس– جوىانسن  )اليابان حسب أختبار 
– test) . 

 
عند ادخال متغير سعر الصرف إلى جانب سعر الفائدة في التأثير في الناتج المحمي - 6

لوحظ ان معممة سعر الصرف غير معنوية احصائيا حسب . (3-29)الاجمالي في المعادلة 
 لكنيا متفقة مع منطوق (1.57-) المحسوبة لممعممة المذكورة  (t) إذ بمغت قيمة (t)اختبار 

لكن ىناك تأثير لممتغيرات الثلاثة , النظرية الاقتصادية في تأثيرىا في الناتج المحمي الاجمالي 
 .  (0.89) المرتفعة 𝑅2 في الناتج المحمي الاجمالي حسب قيمة معامل التحديد 

 
تأثيرا  (تجزئة التباين  )يمارس سعر الصرف حسب تحميل السموك الحركي لمصدمات - 7

في حين يكون تأثيره متناوبا بين التأثير , متناقصا في الناتج المحمي الاجمالي في الاجل الطويل 
في الاجل )الايجابي والسمبي في الناتج المحمي الاجمالي حسب تحميل استجابة النبضات 

.  (القصير والطويل 
 
ليس ىناك تكامل مشترك او علاقة توازنية بعيدة المدى بين الناتج المحمي الاجمالي وسعر - 8

ولا علاقة تأثير متبادلة حسب  (جيسمس– جوىانسن  )الصرف وسعر الفائدة حسب أختبار 
 . (granger – test)أختبار 

 

 موسٍا اىدْوتَح : ثاَّا 

عمى المدى  (3-31)ان سعر الصرف ذو تأثير متزايد في التضخمفي كوريا في المعادلة  – 1
لكنو يحدث صدمات سمبية متناقصة التأثير في  (تجزئة التباين  )الطويل حسب أختبار 
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وان معممة سعر الصرف المتخمف , التضخمعمى المدى الطويل حسب أختبار أستجابة النبضات 
 وغير متفقة ومنطوق النظرية الاقتصادية (2.82-) (t)زمنيا معنوية احصائيا حسب اختبار 

وتمارس تأثيرا مقبول احصائيا إلى جانب معممة التضخمالمتخمف زمنيا في التضخمحسب قيمة 
 . 𝑅2 (0.68)معامل التحديد  

 
 )ليس ىناك علاقة توازنية بعيدة المدى بين التضخموسعر الصرف في كوريا حسب أختبار  – 2

.  (granger – test)حسب أختبار (  سببية ) ولا علاقة تأثير متبادلة  (جيسمس– جوىانسن 
 
 ( PCYt∆)في النمو الاقتصادي  (MSt-1 )ىناك تأثير لمعرض النقدي  المتخمف زمنيا  – 3

موجبة التأثير في النمو الاقتصادي كما ىو واضح في المعادلة  (MSt-1 )حيث ان معممة  
يؤثران في  (MSt-1 , ∆PCYt -1 ) وان(2.75) (t)ومعنوية احصائيا حسب أختبار  (33-3)

 (0.93) المرتفعة احصائيا 𝑅2النمو الاقتصادي بنسبة كبيرة تم الاستدلال عمييا من خلال قيمة 
ويمارس عرض النقدسموكا حركيا متزايدا في تأثيره في النمو الاقتصادي عمى المدى الطويل . 

( (variance Decomposition (تجزئة التباين  )وعمى مدى عشر مدّد زمنية حسب أختبار 
التحميل الحركي لمصدمات وتأثيرا متناقصا في تأثيره في النمو الاقتصادي حسب أختبار أستجابة 

 .   ( (impulse Response function(IRFs)النبضات 
 
ليس ىناك علاقة توازنية بعيدة المدى بين عرض النقدوالنمو الاقتصادي في كوريا  حسب  – 4

.  (granger – test)ولا علاقة تأثير متبادلة حسب أختبار  (جيسمس– جوىانسن  )أختبار 
 
( 3-35)تأثيرا ايجابيا في البطالة في كوريا كما ىو واضح في المعادلة  يمارس سعر الفائدة- 5

اما  , (3.06) (t)كانت معنوية احصائيا حسب أختبار   (It-1 )حيث ان معممة سعر الفائدة 
(It-2)  المتخمفان زمنيا ذو تأثير في  (سعر الفائدة والبطالة  ) وان (0.10)فكانت خلاف ذلك

في  (تقريبا  )وىي ذو سموك حركي متزايد التأثير , (0.64)البطالة بنسبة مقبولة احصائيا 
في  (صدمات سمبية  )البطالة حسب أختبار تجزئة التباين عمى المدى الطويل وذو تأثير سمبي 

صدمات  )في حين كان تأثيره او سموكو الحركي ايجابي التأثير , البطالة عمى المدى الطويل 
.  في البطالة في الاجل القصير  (ايجابية 
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ليس ىناك علاقة توازنية بعيدة المدى بين البطالة وسعر الفائدة في كوريا في الاجل الطويل  – 6
حسب أختبار   (سببية متبادلة  )ولا علاقة تأثير متبادلة  (جيسمس– جوىانسن  )حسب أختبار 

(granger – test)  . 
 
 

 اىعشاق : ثاىثا 

ذو سموك حركي متناقص التأثير  ( It)ان سعر الفائدة  تبين من تحميل السموك الحركي – 1
وىذا امر  .(3-37)في العراق كما موضح في المعادلة  ( PCYt∆)نسبيا في النمو الاقتصادي 

منطقي في بمد مثل العراق يمتاز بضعف كبير في الجياز المصرفي وسياسة الائتمان 
إذ ان حدوث صدمة بمقدار , وانعكاساتيا عمى متغيرات الاستقرار النقدي مثل النمو الاقتصادي 

انحراف معياري واحد في سعر الفائدة عمى مدى عشر مدّد زمنية يؤدي إلى احداث تغيرات 
 varianceضئيمة ونسبية  في التأثير عمى النمو الاقتصادي حسب أختبار تجزئة التباين 

Decomposition))  , في حين أكد تحميل او أختبار استجابة النبضاتimpulse 
Response function(IRFs)) )   إلى ان سعر الفائدة يمارس تأثيرا ايجابيا في النمو 

الاقتصادي عمى المدى الطويل وتأثيرا سمبيا في النمو الاقتصادي في الاجل القصير إذ ان 
حدوث صدمة نقدية في سعر الفائدة تؤدي إلى احداث صدمات ايجابية في النمو الاقتصادي في 

في العراق  ( It-1)وان معممة سعر الفائدة . الاجل الطويل و اخرى سمبية في الاجل القصير 
مون النظرية الاقتصادية ويؤثر سعر ض لكنيا متفقة مع م(t)غير معنوية احصائيا حسب أختبار 

 تأثيرا مقبول احصائيا في  It-1, ( ∆PCYt -1)الفائدة مع النمو الاقتصادي المتخمفان زمنيا 
 .  𝑅2 (0.77)تم الاستدلال عمى ذلك من قيمة معامل التحديد  ( PCYt∆)النمو الاقتصادي 

 
ليس ىناك علاقة توازنية بعيدة المدى بين النمو الاقتصادي وسعر الفائدة حسب أختبار        – 2
حسب أختبار   (سببية متبادلة  )ولا توجود علاقة تأثير متبادلة  (جيسمس– جوىانسن  )

(granger – test)  . 
 
 تمارس تأثيرا سالبا (1.84E-10-) ( Mdt-1)ان معممة الطمب النقدي المتخمف زمنيا  – 3

وىذا مخالف لمنطوق  .(39-3)في النمو الاقتصادي في العراق كما موضح في المعادلة 
النظرية الاقتصادية الذي يشير إلى ان زيادة الطمب النقدي تؤدي إلى زيادة او تأثير ايجابي في 

 لكنيا ذو تأثير  (0.52-) (t)وكانت غير معنوية احصائيا حسب أختبار , النمو الاقتصادي 
في النمو الاقتصادي تم  ( PCYt -1∆)بالاشتراك مع معممة النمو الاقتصادي المتخمف زمنيا 

 وان الطمب النقدي في العراق ذو 𝑅2 (0.80)الاستدلال عمى ذلك من قيمة معامل التحديد 
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 varianceسموك حركي متزايد التأثير في النمو الاقتصادي حسب تحميل تجزئة التباين 
Decomposition))  إذ ان حدوث تغير بمقدار انحراف معياري واحد في الطمب النقدي يؤدي

في حين . إلى أحداث تغيرات متزايدة التأثير في النمو الاقتصادي وعمى مدى عشر مدّد زمنية 
 إلى ان احداث   ( (impulse Response function(IRFs)أشار تحميل استجابة النبضات 

صدمة نقدية بمقدار انحراف معياري واحد في الطمب النقدي يؤدي إلى احداث صدمات سمبية 
في النمو الاقتصادي في العراق وعمى مدى عشر مدّد زمنية ايضا وىذا ىو التحميل الافضل من 

. تحميل تجزئة التباين الذي لا يوضح اتجاه التأثير في النمو الاقتصادي 
 
بعدم وجود علاقة توازنية بعيدة المدى بين الطمب  (جيسمس– جوىانسن  )أشار أختبار  – 4

 إلى عدم (granger – test)النقدي والنمو الاقتصادي في العراق في حين أشار أختبار السببية 
.  وجود علاقة تأثير متبادلة بين النمو الاقتصادي والطمب النقدي 

 
كما ىو واضح في  يمارس الطمب النقدي تأثيرا سمبيا في الناتج المحمي الاجمالي في العراق – 5

لثلاث مدّد ) حيث كانت جميع المعالم المقدرة لمطمب النقدي المتخمف زمنيا  . (3-42)المعادلة 
وتشترك مع المعالم المقدرة لمناتج  , (t)لكنيا معنوية احصائيا حسب أختبار ( سالبة  )(زمنية 

 في التأثير في الناتج )    ( GDPt-1 , GDPt-2 , GDPt-3 المحمي الاجمالي المتخمف زمنيا
بنسبة كبيرة تم الاستدلال عمييا من القيمة المرتفعة  (GDPt)المحمي الاجمالي في السنة الحالية 

وحسب تحميل تجزئة التباين لتفسير السموك الحركي لمطمب  . 𝑅2 (0.95)لمعامل التحديد 
النقدي في تأثيره في الناتج المحمي الاجمالي فأنو ذو تأثير متزايد في الناتج المحمي الاجمالي في 

العراق في الاجل القصير إذ ان حدوث صدمة نقدية بمقدار انحراف معياري واحد في الطمب 
يؤدي إلى أحداث تغيرات متزايدة في الناتج المحمي الاجمالي في الاجل القصير ومتناقصة 

وان الطمب النقدي ذو تأثير سمبي في , التأثير في الناتج المحمي الاجمالي في الاجل الطويل 
الناتج المحمي الاجمالي عمى مدى عشر مدّد زمنية حسب تحميل دوال استجابة النبضة إذ ان 

حدوث صدمة نقدية بمقدار انحراف معياري واحد فيو يؤدي إلى احداث صدمات نقدية سمبية في 
.  في الاجل الطويل وىذا يتفق مع الواقع الاقتصادي في العراق (GDPt)الناتج المحمي الاجمالي 

 
والطمب  (GDPt)ليس ىناك علاقة توازنية بعيدة المدى بين الناتج المحمي الاجمالي  – 6

( متبادلة ) ولا علاقة سببية ( جيسمس– جوىانسن ) في العراق حسب أختبار  (Mdt)النقدي 
 .  (granger – test)حسب أختبار 
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  الاستنتاجات والتوصیات
  Conclusions   :الاستنتاجات أولاً 
  تم التوصل الى الاستنتاجات الاتیة :       
  الاستنتاجات النظریة   - أ

اضحت المشاكل النقدیــة  الیــوم مــن اهــم واخطــر المشــكلات التــي تواجههــا الــدول والمجتمعــات  -1
مــن  فــي العقــدیین الاخیــرین الهائــل الــذي حصــل لاســیما بعــد التطــور النقــدي والتوســع المــالي 

. فقــد تكــون المشــاكل  الاقتصــادیة متشــابهه فــي ظاهرهــا  الا انهــا مختلفــه فــي القــرن الماضــي 
مات النقدیـــة هـــي التذبـــذبات التـــي تحصـــل للمتغیـــرات النقدیـــة  خـــارج ســـیطرة فالصـــد ,جوهرهـــا

الســلطات النقدیــة والتــي تكــون لهــا اثــار مباشــرة وغیــر مباشــرة علـــى النشــاط الاقتصــادي , وهــي 
وان الاســباب  تختلــف عــن المشــاكل الاقتصــادیة الاخــرى كالازمــة والحادثــة والكارثــة وغیرهــا .

الاثــار  التــي تتركهــا  تلــك لاهتمام بمسالة الصدمات النقدیة  هيالتي دعت الاقتصادین  الى ا
الصدمات النقدیة على الاقتصاد الكلي سواء كانت تلك الاثار ســلبیة او ایجابیــة ممــا یســتدعي 

 تشخیصها ووضع المعالجات لها .
وغیــر مقصــودة تــؤثر  (stochastic factors)تنشأ الصدمات النقدیة نتیجــة عوامــل عشــوائیة  -2

عــن اثــار العوامــل السیاســیة للبلــد والعوامــل الفنیــة المتمثلــة  رارات السیاســة النقدیــة فضــلاً علــى قــ
فــي اســتخدام البیانــات المتــوفرة مــن قبــل  (Messure ment error) فــي اخطــاء القیــاس

تقسم الصدمات النقدیــة الــى انــواع عــدة فقــد تكــون صــدمات نقدیــة كمیــة او  وصانعي السیاسة,
صدمات نقدیة  سعریة .فالصدمات النقدیــة الكمیــة هــي الصــدمات الناجمــة عــن التغیــرات غیــر 
المنتظمــة فـــي الكمیـــات المعروضـــة او المطلوبـــة مــن النقـــود ، امـــا الصـــدمات النقدیـــة الســـعریة 

 .یر المنتظم في اسعار الفائدة او اسعار الصرففهي الصدمات الناجمة عن التغیر غ
یشــــیر الاســــتقرار الاقتصــــادي الــــى غیــــاب التقلبــــات المفرطــــة فــــي الاقتصــــاد الكلــــي , ویعتبــــر  -3

, وغیــر  بــت للنــاتج الــى حــد مــا وتضــخم مــنخفضٍ الاقتصــاد مســتقرا اذا كــان مصــحوبا بنمــو ثا
یــر وازمــات مالیــة متكــررة. مستقر اذا كان یعــاني مــن ركــود متكــرر وتضــخم مرتفــع جــدا او متغ

حظي الاستقرار الاقتصادي باهتمام واضح من قبل الاقتصادیین , فقد عكســت طروحــات وقد 
الاقتصــادیین المحــافظین علــى اهمیــة التــدخل الحكــومي فــي تحقیــق الاســتقرار الاقتصــادي مــن 

ـــى المتغیـــرات الاقتصـــاد ـــأثیر عل ـــة خـــلال اجراءاتهـــا فـــي السیاســـتین المالیـــة والنقدیـــة للت یة الكلی
الهامة حیث  ا ن كل بلدان  العالم تسعى الى تحقیق الاســتقرار الاقتصــادي وذلــك لمــا لــه مــن 

 .فوائد هامة تنعكس على اقتصادیاتها
للاثــار التــي تتركهــا الصــدمات النقدیــة علــى الاســتقرار الاقتصــادي الكلــي حــاول العدیــد نتیجــة  -4

ضــع نمــاذج قیاســیة و و (Quantitive analysis) اعتمــاد التحلیــل الكمــي مــن الاقتصــادییتن 
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تحــاول الكشــف عــن تلــك الصــدمات مــن اجــل وضــع المعالجــات لهــا لمــا لهــا مــن تــاثیر مباشــر 
 على مستوى الرفاه الاقتصادي في البلد .

عــانى الاقتصــاد الیابـــاني مــن مشـــكلة الركــود الطویــل اذ اصـــاب الاقتصــاد الیابـــاني ركــود منـــذ  -5
 مــددفقــد عــانى  لالجنــوبي . امــا الاقتصــاد الكــوري القــرن الماضــي مــن مطلــع عقــد التســعینیات

كمــا المتــزامن مــع معــدلات نمــو حقیقیــة  فــي النــاتج المحلــي الاجمــالي ,  التضــخمطویلــة مــن 
عــانى العــراق منــذ مطلــع التســعینات مــن تضــخم جــامح كــان نتیجــة العقوبــات الاقتصــادیة التــي 

مل لفعالیــات التصــدیر ولا ســیما الــنفط الخــام فرضــت علیــه الامــر الــذي ادى الــى التوقــف الشــا
 الناتج المحلي الاجمالي .الذي یعد المصدر الاساس في تمویل الانفاق العام وتكوین 

للخــروج  ةحاولت السلطات النقدیة في الیابان المتمثلة بالبنك المركزي من اســتخدام وســائل عــد -6
من هذه المشــكلة إذ اســتخدمت سیاســة ســعر الفائــدة الصــفریة وسیاســة التیســیر الكمــي , الا ان 
سیاسة سعر الفائدة الصفریة لم تكن مجدیــة لان الاقتصــاد الیــابني یعــاني مــن مشــكلة التضــخم 
الســالب التــي تجعــل الافــراد یتوقعــون انخفــاض اكثــر فــي مســتویات الاســعار مــن ممــا یجعلهــم 

فقــــد حاولــــت  كوریــــا الجنوبیــــة اســــتهلاكهم وهــــذا مــــا زاد مــــن حــــدة المشــــكلة .امــــا فــــي  یؤجلــــون
الســلطات النقدیــة اســتخدام وســائل نقدیــة مختلفــة لحــل هــذه المشــكلة , ونتیجــة التطــور المــالي 

ـــر فـــي  ـــة الكبی ـــا الجنوبی ـــى الوســـائل غیـــر  كوری ـــز عل ـــة التركی ـــة الكوری ـــت الســـلطات النقدی حاول
لوســائل دورا ایجابیــا فــي تخفــیض معــدلات التضــخم فیهــا.وفي العــراق المباشــرة وقــد ادت هــذه ا

كان نتیجة تعثر السیاسة الاقتصادیة في كثیــر مــن مفاصــلها فــي التصــدي للظــاهرة التضــخمیة 
ومــا رافــق ذلــك مــن ضــعف فــي اداء القطــاع الحقیقــي وتــدني نمــوه نتیجــة الظــروف الاســتثنائیة 

فــان السیاســة النقدیــة باتــت مطالبــة بالتصــدي للظــاهرة التــي مــر بهــا العــراق اثنــاء فتــرة الدراســة 
التـــي تخـــل بالاســـتقرار الاقتصـــادي الكلـــي وقـــد ركـــزت السیاســـة النقدیـــة فـــي العـــراق منـــذ عـــام 

علـــى اداتـــي ســـعر الفائـــدة وســـعر الصـــرف وقـــد كـــان هنـــاك تـــأثیر ملمـــوس لاداة ســـعر  2006
القابلــة للتجــارة فــي مكونــات الصــرف فــي تثبیــت التوقعــات التضــخمیة نتیجــة زیــادة نســبة الســلع 

 الرقم القیاسي لاسعار المستهلك . 
یلاحــظ ان اختبــار الســلوك الحركــي اثبــت صــحة فرضــیة البحــث التــي مفادهــا  ان الصــدمات  -7

النقدیة تمارس تأثیرا سلبیا وایجابیا في متغیــرات الاســتقرار الاقتصــادي لــدول العینــة ( الیابــان , 
ت مــن وقــت الــى اخــر حســب طبیعــة هــذه الصــدمات النقدیــة , العــراق) تتفــاو  كوریــا الجنوبیــة 

 والوقت الذي تنشأ فیه .
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 الاستنتاجات العملیة   - ب
   الاستنتاجات العملیة الخاصة بالیابان : 1-ب

) حیــث یشــیر (GDPشهدت الیابان صدمات عرض نقــد اثــرت علــى النــاتج المحلــي الاجمــالي  -1
التحلیل الحركي للانموذج ان نسب تأثیر العرض النقــدي فــي النــاتج المحلــي الاجمــالي متزایــدة 

ان العــــرض  (VAR)علــــى المــــدى الطویــــل , اشــــارت نتــــائج التقــــدیر لمتجــــه الانحــــدار الــــذاتي 
بة النقدي والناتج المحلي الاجمالي المتخلفان زمنیــا ذو تــأثیر فــي النــاتج المحلــي الاجمــالي بنســ

 %.93البالغة  ଶܴ مرتفعة تم الاستدلال علیها من قیمة معامل التحدید 
اشـــار اختبـــار جوهانســـن جســـلس (للتكامـــل المشـــترك) بـــان العـــرض النقـــدي لا یـــرتبط بعلاقـــة  -2

ـــــیس هنـــــا ـــــي الاجمـــــالي ول ـــــة توازنیـــــة بعیـــــدة المـــــدى مـــــع النـــــاتج المحل ك علاقـــــة ســـــببیة متبادل
(Causality)  بینهما بحسب اختبار كرانجر(Granger test). 

في دراسة السلوك الحركي  Variance Decomposition)تجزئة التباین ( تحلیل أشار  -3
مستقبلیة ان  مددوعلى مدى عشر  للعلاقة بین العرض النقدي والناتج المحلي الاجمالي 

إذ ان احداث  لمدى الطویلتأثیر متزاید في الناتج المحلي الاجمالي على ا ذوالعرض النقدي 
صدمة بمقدار انحراف معیاري واحد في العرض النقدي یؤدي الى احداث تغیرات في الناتج 

تحلیل  في حین اشار,  % في السنة العاشرة 66.17المحلي الاجمالي بلغت اقصاه 
) الحقیقة ذاتها إذ ان حدوث صدمة Impulse Response function(أستجابة النبضات 

زمنیة مستقبلیة یؤدي  مددانحراف معیاري واحد في العرض النقدي وعلى مدى عشر بمقدار 
  .% في السنة العاشرة 3.73الى احداث صدمة ایجابیة في الناتج المحلي الاجمالي بلغت 

عند تقدیر العلاقة بین سعر الفائدة والعرض النقدي في تأثیرهما في الناتج المحلي الاجمالي  -4
اتضح وحسب تحلیل تجزئة التباین ان حدوث صدمة بمقدار انحراف معیاري واحد في سعر 

زمنیة مستقبلیة یؤدي الى احداث تغیرات متزایدة في الناتج  مددالفائدة وعلى مدى عشر 
% في السنة العاشرة ومتناقصة 16.64ي في الاجل الطویل بلغت اقصاه المحلي الاجمال

% في السنة الرابعة . واشار تحلیل 9.58التأثیر في الاجل القصیر وصلت ادناه الى 
في سعر الفائدة وعلى استجابة النبضات ان حدوث صدمة نقدیة بمقدار انحراف معیاري 

الناتج المحلي الاجمالي بلغت ادناه  زمنیة الى احداث صدمات سلبیة في مددمدى عشر 
بین المتغیرات المذكوره % في السنة العاشرة , ولیس هناك علاقة توازنیة بعیدة - 3.54

 حسب اختبار جوهانسن جیسلس ولا علاقة تأثیر متبادلة حسب اختبار كرانجر .
ي في دراسة تأثیر سعر الصرف الى جانب سعر الفائدة في تأثیرهما في الناتج المحل -5

الاجمالي اتضح ان حدوث صدمة بمقدار انحراف معیاري واحد في سعر الصرف وعلى 
زمنیة مستقبلیة یؤدي الى احداث تغیرات متناقصة في الناتج المحلي  مددمدى عشر 
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% في السنة العاشرة 5.93الاجمالي على المدى الطویل (حسب تحلیل تجزئة التباین) بلغت 
متناوبة (بالارتفاع والانخفاض) حسب تحلیل نبضات  في حین كانت تأثیرات سعر الصرف

الاستجابة , ولیس هناك علاقة تأثیر متبادلة بین المتغیرات حسب اختبار كرانجر ولا علاقة 
جیسلس ) , وان سعر الفائدة وسعر الصرف –توازنیة بعیدة المدى حسب اختبار (جوهانسن 

م الاستدلال علیها من النسبة المرتفعة یؤثران في الناتج المحلي الاجمالي بنسبة مرتفعة ت
 0.89البالغة ଶܴ لمعامل التحدید 

   
   :  كوریا الجنوبیة الاستنتاجات العملیة الخاصة ب 2-ب

ان سعر الصرف یمــارس تــأثیرا مقبــولا مــن الناحیــة  (VAR)تقدیر متجه الانحدار الذاتي اشار  -1
( الســنة الحالیــة) إذ بلغــت  التضــخم(فــي الســنة الماضــیة) فــي  التضــخمالاحصــائیة الــى جانــب 
% فــي حــین اشــار تحلیــل الصــدمات ان احــداث صــدمة بمقــدار ଶ 68ܴقیمــة معامــل التحدیــد 

الزمنیـــة مســـتقبلیة یحـــدث  مـــددانحـــراف معیـــاري واحـــد فـــي ســـعر الصـــرف وعلـــى مـــدى عشـــر 
علــى المــدى الطویــل( حســب تحلیــل  كوریــا الجنوبیــة فــي  التضــخمتغیــرات متزایــدة التــأثیر فــي 

% فــي الســنة العاشــرة .فــي حــین اشــار 41.78تجزئــة التبــاین ) إذ بلغــت اعلــى نســبة للتــأثیر 
 تحلیل استجابة النبضات خلاف ذلك.

حســب  كوریا الجنوبیــة وسعر الصرف في  التضخملیس هناك علاقة توازنیة بعیدة المدى بین  -2
ـــة بینهمـــا جیســـ–اختبـــار التكامـــل المشـــترك (جوهانســـن  ـــیس هنـــاك علاقـــة ســـببیة متبادل لس) ول

 .(Granger test)حسب اختبار كرانجر 
ـــــذاتي  -3 ـــــدیر متجـــــه الانحـــــدار ال ـــــین مـــــن تق ـــــدي والنمـــــو  (VAR)یتب ـــــین العـــــرض النق ـــــة ب للعلاق

الاقتصــادي بــان العــرض النقــدي المتخلــف زمنیــا یمــارس تــأثیرا بنســبة كبیــره الــى جانــب النمــو 
 كوریــا الجنوبیــة فــي ة) في النمو الاقتصادي (في السنة الحالیة )الاقتصادي (في السنة الماضی

% , وان العلاقــة بــین النمــو الاقتصــادي والعــرض النقــدي 93نســبة مرتفعــة  ଶܴإذ بلغــت قیمــة 
–علاقــــة غیــــر توازنیــــة علــــى المــــدى الطویــــل حســــب اختبــــار التكامــــل المشــــترك ( جوهانســــن 

 حسب اختبار كرانجر . جیسلس) ولا توجد علاقة سببیة متبادلة بینهما
ایضـــا ان ســـعر الفائـــدة والبطالـــة المتخلفـــان  (VAR)اشـــارت تقـــدیرات متجـــه الانحـــدار الـــذاتي  -4

% ଶ 64ܴزمنیــا یمارســان تــأثیرا مقبــولا احصــائیا فــي البطالــة فــي الســنة الحالیــة إذ بلغــت قیمــة 
وان العلاقة بین ســعر الفائــدة والبطالــة علاقــة غیــر توازنیــة علــى المــدى الطویــل حســب اختبــار 

 جیسلس ) ولا توجد علاقة تأثیر متبادلة بینهما حسب اختبار كرانجر .–(جوهانسن 
تبین من دراسة السلوك الحركي للانموذج المقدر للعلاقة بین سعر الفائــدة والبطالــة ان حــدوث  -5

زمنیــة مســتقبلیة  مــددمعیــاري واحــد فــي ســعر الفائــدة وعلــى مــدى عشــر ار انحــراف صدمة بمقــد
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یـــؤدي الـــى احـــداث تغیـــرات فـــي البطالـــة علـــى المـــدى الطویـــل ( حســـب تجزئـــة التبـــاین) بلغـــت 
ـــى ان احـــداث 53.13 % فـــي الســـنة العاشـــرة , فـــي حـــین اشـــار تحلیـــل نبضـــات الاســـتجابة ال

زمنیــة مســتقبلیة  مــددالفائــدة وعلــى مــدى عشــر صدمة بمقــدار انحــراف معیــاري واحــد فــي ســعر 
% فــي الســنة الســابعة وصــدمات ایجابیــة علــى -0.18یحــدث صــدمات ســلبیة بلغــت اقصــاها 

 % في السنة الثالثة.0.63المدى القصیر بلغت 
  

   : العراق الاستنتاجات العملیة الخاصة ب 3-ب
فان نتائج التحلیل  یعد العراق من البلدان التي مرت بظروف اقتصادیة صعبة , وعلیه -1

حلیل الحركي قتصادیة امر منطقي إذ اشار التالقیاسي وان خالفت فروض النظریة الا
(الصدمات) للعلاقة بین النمو الاقتصادي وسعر الفائدة في العراق بان احداث صدمة 

زمنیة مستقبلیة یؤدي  مددبمقدار انحراف معیاري واحد في سعر الفائدة وعلى مدى عشر 
ث تغیرات ضئیلة في النمو الاقتصادي في الاجل الطویل وحسب اختبار تجزئة الى احدا

%) في حین بلغت في الاجل القصیر نسبة 0.0004- %0.0001التباین تراوحت بین (
% واشار تحلیل نبضات الاستجابة خلافا لذلك , وان معلمتي سعر 6.70اكبر من ذلك 

ران في النمو الاقتصادي في السنة الحالیة الفائدة والنمو الاقتصادي المتخلفان زمنیا یؤث
 % .77بنسبة مقبولة من الناحیة الاحصائیة بلغت 

جیسلس) بعدم وجود علاقة توازنیة بعیدة المدى بین النمو –اشار اختبار (جوهانسن  -2
الاقتصادي وسعر الفائدة في العراق ولا توجد علاقة تأثیر متبادلة بینهما حسب اختبار 

 كرانجر .
و الاقتصادي مان الطلب النقدي والن (VAR)تقدیر انموذج الانحدار الذاتي  اتضح من -3

إذ بلغت قیمة المتخلفان زمنیا یؤثران في النمو الاقتصادي في السنة الحالیة بنسبة كبیرة , 
ܴଶ 80ن اشار تحلیل الصدمات ( التحلیل الحركي ) حسب اختبار (تجزئة ی% , في ح

ان احداث صدمة بمقدار انحراف معیاري واحد في الطلب النقدي وعلى مدى الى التباین) 
زمنیة مستقبلیة یؤدي الى احداث تغیرات ( متزایدة ) في النمو الاقتصادي بلغت  مددعشر 
 % في السنة العاشرة في حین اشار تحلیل نبضات الاستجابة خلاف ذلك.1.74اقصاه 

ن الطلب النقدي والنمو الاقتصادي في العراق حسب لیس هناك علاقة توازنیة بعیدة المدى بی -4
 جیسلس) ولا علاقة تأثیر متبادلة بینهما حسب اختبار كرانجر. –اختبار (جوهانسن 

تمارس معلمة الطلب النقدي تأثیرا عكسیا في الناتج المحلي الاجمالي وهذا مخالف لمنطوق  -5
الى ان معظم معالم  (VAR)اتي النظریة الاقتصادیة إذ اشارت تقدیرات متجه الانحدار الذ

), واتضح من - 1.93,  - 612, . -7.76الطلب النقدي المتخلفه زمنیا كانت سالبة (
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تحلیل السلوك الحركي للانموذج المقدر (تجزئة التباین) ان الطلب النقدي یمارس تأثیرا 
انحراف متزایدا في الناتج المحلي الاجمالي في الاجل القصیر إذ ان احداث صدمة بمقدار 

زمنیة مستقبلیة یؤدي الى احداث  مددمعیاري واحد في الطلب النقدي وعلى مدى عشر 
% في السنة السابعة بینما 71.04تغیرات متزایدة في الناتج المحلي الاجمالي بلغت اقصاه 

تتلاشى نسب التأثیر في الناتج المحلي الاجمالي في الاجل الطویل حتى تصل الى 
اشرة في حین اشار تحلیل نبضات الاستجابة خلاف ذلك اي ان % في السنة الع69.98

زمنیة  مددحدوث صدمة بمقدار انحراف معیاري واحد في الطلب النقدي وعلى مدى عشر 
% - 0.01% في السنة الرابعة و -0.06مستقبلیة یؤدي الى احداث صدمات سلبیة بلغت 

هو المعول علیه في التحلیل  وعلیه فان تحلیل دوال نبضات الاستجابةفي السنة العاشرة 
 كونه یوضح نوع التأثیر ایجابیا كان ام سلبیا .

لیس هناك علاقة توازنیة بعیدة المدى بین الطلب النقدي والناتج المحلي الاجمالي وحسب  -6
جیسلس) ولا علاقة تأثیر متبادلة حسب اختبار –اختبار التكامل المشترك لـ (جوهانسن 

 كرانجر .

  
  

  Recommendationsات ثانیا : التوصی
  : بالآتيتوصي الباحثة      
الاهتمام بمشكلة الصدمات النقدیة لما لها من اثار مباشرة وغیر مباشرة العالم دول على  -1

متغیرات الاستقرار الاقتصادي من خلال تطویر الادوات والوسائل التي  فيطویلة المدى 
تمكنها من كشف الصدمات النقدیة فضلا عن تطویر كوادر فنیة تستطیع العمل على هذه 

 الادوات والوسائل .
مراقبتها الاحصائیة والمؤشرات الاقتصادیة والنقدیة و  انشاء قاعدة بیانات ذات صلة بالبیانات -2

تاهیل الكوادر الفنیة العاملة علیها من اجل ضمان الحصول على بیانات بشكل مستمر 
بعد تحلیلها دقیقة یمكن تشخیص المشاكل الاقتصادیة من خلالها بدقة لوضع حلول فاعلة 

 .واختبارها والتنبؤ بها 
فیها لتكون السیاسة  كوریا والعراق لزیادة استقلالیة البنوك المركزیة, تحتاج كل من الیابان  -3

النقدیة فیها اكثر فاعلیة , اذ بالرغم من حصول البنوك المركزیة فیها على استقلالها الا انها 
 بقیت مرتبطة بالحكومة وهذا ما یحد من فاعلیة استقلالیة البنوك المركزیة فیها . 

یة لابد من بغیة ان یستفاد العراق من تجربتي الیابان وكوریا في معالجة الصدمات النقد -4
تنویع القاعدة الانتاجیة فیه وتقلیص دور النفط في الاقتصاد من اجل الاستفادة من اداة 
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, وكذلك ادوات السیاسة النقدیة التي استخدمتها الیابان و الفائدة الصفریة التیسیر الكمي 
استقلالیة حتاج الى تبني ستراتیجة شاملة و زیادة ی غیر المباشرة التي استخدمتها كوریا , كما

البنك المركزي ولا یتم ذلك إلاّ من خلال العمل بشكل جدي في تقلیل مساهمة القطاع 
  النفطي في الموازنة العامة الى ادنى حد ممكن .

یحتاج العراق الى حزمة من التشریعات الخاصة لتفعیل بغیة زیادة استقلالیة السیاسة النقدیة  -5
بنك المركزي من خلال زیادة زیادة استقلالیة الالقطاع الخاص الذي یسهم بشكل كبیر في 

في البنوك التجاریة والتي بدورها تزید من نسبة الاحتیاطیات  نسبة ودائع القطاع الخاص 
لدى البنك المركزي غیر النفطیة , ومن خلال ذلك یستطیع البنك المركزي السیطرة على 

 ادواته الكمیة .
یر النظام المصرفي من اجل النهوض بواقع القطاع على العراق ان یقوم بتاهیل وتطو ینبغي  -6

من  دالخاص لاسیما في وقت اصبحت العولمة تسیطر على العالم مما یؤهله للعمل بشكل جی
لا من خلال تطویر النظام خلال ربط القطاع المصرفي العراقي بالعالم ولا یتم ذلك ا

  .المصرفي
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  الملاحق القیاسیة 
  

 التقدیرات القیاسیة للنماذج التي تم اھمالھا في الیابان  -1
f  R2 b6

 b5
 b4  b3  b2  b1  b0  اسم الدالة    

3.01   0.23          9.07 
[ 0.56]  

 0.53 
[ 2.32]  

-0.21 
[-0.32]  

Pt=f(,MSt-1)    1  

100.02  0.90            9.42E-10  
[ 3.79]  

0.21 
[ 1.05]  

 2688088 
[ 3.94]  

Gt=f (,Mst-1)  2  

 3.78  0.47      -0.06 
[-3.31]  

0.04 
[ 2.24]  

0.13 
[ 0.61]  

 0.43 
[ 1.70]  

2.35 
[ 1.55]  

Pt=f(Ext)                         3  

 2.80  0.21          -1.83E-16 
[-0.07]  

0.46 
[ 2.11]  

0.33 
[ 0.12]  

Pt=f(Mdt) 4  

54.13 0.84       4.31E-11 
[ 0.21] 

0.92 
[ 9.58] 

284403.
7 

[ 0.81]  

Gt=f (Mdt) 5  

2.82  0.22          -0.05 
[-0.19] 

0.48 
[ 2.30] 

0.30 
[ 0.35] 

Pt=f(it)  6  

3.15 0.55 -0.01 
[-0.04] 

0.51 
[ 1.53] 

-0.08 
[-3.75]  

0.05 
[ 2.83]  

 0.19 
[ 0.86] 

 0.42 
[ 1.62] 

1.50 
[ 0.87] 

Pt=f(Ext, it) 7  

t-statistics in [ ] 
  
  

  اسباب اھمال المعادلات :
 لان معامل التحدید منخفض جدا. Pt=f(,MSt-1)اھملت المعادلة  - 1
 ) مرتفع جدا .b0لان الحد الثابت ( Gt=f (,Mst-1)اھملت المعادلة  - 2
 لان معامل التحدید منخفض .   Pt=f(Ext)اھملت المعادلة  - 3
 لان معامل التحدید منخفض جدا .   Pt=f(Mdt)اھملت المعادلة  - 4
 ) مرتفع جدا .b0لان الحد الثابت ( Gt=f (Mdt)لت المعادلة اھم - 5
 لان معامل التحدید منخفض جدا .     Pt=f(it)اھملت المعادلة  - 6
  لان مخالف للنظریة الاقتصادیة . Pt=f(Ext, it)اھملت المعادلة  - 7
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 الجنوبیة  كوریاالتقدیرات القیاسیة للنماذج التي تم اھمالھا في  -2
f  R2 b8

 b7
 b6

 b5
 b4  b3  b2  b1  b0  اسم الدالة    

498.77   0.99    6.88E+12 
[ 1.97]  

-2.82E+12  
[-0.79]  

0.05 
[ 0.27]  

0.27 
[ 1.39]  

0.16 
 [ 0.72]  

 0.64  
[ 2.91]  

1.46E+14 
[ 2.21]  

GDPt=f(MSt,it

)    
1  

1.68  0.28          6.12E-15 
[ 0.61]  

-1.14E-14
[-1.15]  

-0.04 
[-0.20]  

-0.06 
[-0.27]  

 5.22 
[ 2.98]  

Pt=f (Mst)  2  

1.76  0.29          2.82E-15 
[ 0.51]  

-4.34E-15
[-0.80]  

-0.07  
[-0.34]  

 -0.07 
[-0.33]  

5.65 
[ 2.98]  

Pt=f(Mdt) 3  

38.63 0.96 8.14E-12 
[ 1.29] 

  

5.25E-12 
[ 0.61]  

-2.90E-12 
[-0.33]  

1.13E-12 
[ 0.22]  

-0.33 
[-1.54] 

0.300 
[ 0.96] 

-0.69 
[-2.33]  

0.53 
[ 2.01] 

11594.32 
[ 3.87]  

Gt=f (Mdt)  4  

 0.59  0.12     -0.04 
[-0.17] 

-0.08 
[-0.37] 

 0.16 
[ 0.71] 

0.12 
[ 0.48] 

2.94 
[ 1.86] 

Pt=f(it) 5  

649.005 0.99    6.20E+12
[ 2.08] 

-6.16E+12 
[-2.33] 

1.71E+11 
[ 2.74] 

1.42E+11
[-1.94] 

 1.01 
[ 2.80] 

-0.03 
[-0.09] 

 7.40E+13 
[ 1.95]  

Gt=f(Ext,it) 6  

1.37 0.35   0.14 
[ 0.62] 

-0.09 
[-0.41] 

-0.001 
[-0.27] 

-0.004 
[-1.15]  

0.05 
[ 0.25] 

0.08 
[ 0.24] 

8.96 
[ 2.64] 

Pt=f(Ext, it) 7  

1.81  0.43  -4.89E-15 
[-0.73] 

1.12E-14 
[ 1.16] 

-7.40E-15 
[-1.04] 

0.100  
[ 0.36] 

-0.48 
[-1.64] 

 0.74  
[ 2.82]  

 2.60  
[ 2.25] 

Ut=f(Mst) 8  

t-statistics in [ ] 
  

  اسباب اھمال المعادلات :
 ) مرتفع جدا .b0لان الحد الثابت (   GDPt=f(MSt,it)اھملت المعادلة  - 1
 لان معامل التحدید منخفض جدا. Pt=f (Mst)اھملت المعادلة  - 2
 معامل التحدید منخفض. لانPt=f(Mdt) اھملت المعادلة - 3
 ) مرتفع جدا .b0لان الحد الثابت ( Gt=f (Mdt)اھملت المعادلة  - 4
 معامل التحدید منخفض . لانPt=f(it) ت المعادلةاھمل - 5
 ) مرتفع جدا.b0لان الحد الثابت ( Gt=f(Ext,it)اھملت المعادلة  - 6
 لان معامل التحدید منخفض.   Pt=f(Ext, it)اھملت المعادلة  - 7
المحتسبة اقل من الجدولیة  Fلان معامل التحدید منخفض, و   Ut=f(Mst)اھملت المعادلة  - 8

. 
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 العراقالتقدیرات القیاسیة للنماذج التي تم اھمالھا في  -3
f R2 b3

 b3
 b3

 b3
 b4  b3  b2  b1  b0  اسم الدالة    

7.10  0.41               -6.87E-
14  

[-1.10]  

 0.49  
[ 2.47]  

58.76  
[ 1.36]  

Pt=f(Mdt)  1  

 6.36  0.38              -0.82 
[-0.55]  

-0.22 
[-0.14] 

 29.16 
[ 0.96]  

Pt=f(it)  2  

100.80  0.94            6868013. 
[ 0.68]  

475133
7. 

[ 2.59]  

 0.82 
[ 

10.57]  

7.00E+09 
[ 2.13]  

Gt=f(Ext,it) 3  

 6.56  0.39              -0.02 
[-0.74]  

0.55 
[ 2.99]  

 37.92 
[ 1.08]  

Pt=f(Ext)  4  

 4.21 0.39       -0.50 
[-0.31]  

-0.02 
[-0.57] 

 0.05 
[ 0.03] 

 41.18 
[ 1.10] 

Pt=f(Ext, it) 5  

4.48 0.76 -2.84E-11
[-0.49] 

4.78E-12 
[ 0.06] 

9.62E-12 
[ 0.16] 

8.53E-12 
[ 0.30] 

0.018 
[ 0.06]  

-0.12 
[-0.32] 

0.01 
[ 0.03] 

0.64 
[ 2.22] 

654.59 
[ 2.03] 

Gt=f(Mst) 6  

147.63 0.93 
 

     14592181 
[ 2.48]  

 

0.71 
 [ 6.17]  

0.71 
[ 6.17] 

9.85E+09 
[ 2.94] 

GDPt=f(Mst)
1  7  

 3.57 0.45     2.59E-15 
[ 0.93]  

-2.42E-15 
[-0.86] 

-0.22 
[-0.89] 

0.70 
[ 2.86] 

9.45 
[ 1.92] 

Ut=f(mdt) 8  

t-statistics in [ ] 
 

  اسباب اھمال المعادلات :
 لان معامل التحدید منخفض.   Pt=f(Mdt)اھملت المعادلة  - 1
 لان معامل التحدید منخفض جدا.Pt=f(it)اھملت المعادلة  - 2
 ) مرتفع جدا .b0لان الحد الثابت ( Gt=f(Ext,it)ت المعادلة اھمل - 3
 معامل التحدید منخفض. لانPt=f(Ext) اھملت المعادلة - 4
 معامل التحدید منخفض . لانPt=f(Ext, it) اھملت المعادلة - 5
 ) مرتفع .b0لان الحد الثابت ( Gt=f(Mst)اھملت المعادلة  - 6
 ) مرتفع جدا.b0ت (لان الحد الثاب GDPt=f(Mst)2اھملت المعادلة  - 7
 لان معامل التحدید منخفض .   Ut=f(mdt)اھملت المعادلة  - 8
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Abstract 
 

   The monetary shocks is an important indicator of the quality of 
performance of monetary policy in any country, the smaller the exposure 
of the national economy of the state to shocks cash whenever indicates 
that the clarity of future visions for the makers of monetary policy and to 
study and know the state of the economy, and can decision-makers 
monetary intervention by many monetary variables and achieve control 
monetary stability, but the failure to monetary stability cause monetary 
shocks and therefore the effects on output and prices and use. It includes 
monetary shocks on several types of shocks, including shocks offer cash 
and demand shocks cash and interest and exchange rates of price shocks. 
This reflects the impact of monetary shocks on the market has some of 
the participants to amend the cash their funds through the markets of 
goods and services, while others amended their assets through stocks and 
bonds in the stock market. The contrasting impact of these shocks on 
output and prices and use of the fact that these variables are affected 
disproportionately by monetary shock and a time when the monetary 
shock from the public speaking as well as on the independence of 
monetary policy. 

    The study came to the main monetary problems in the economies of the 
sample countries (Japan, Korea, Iraq) is a monetary shock and its impact 
on GDP The study concluded that shocks the money supply and interest 
rate and exchange rate occurring fluctuations in GDP in Japan. But in 
Korea, it was clear that the exchange rate shocks occur fluctuations in 
inflation, interest rate shocks occur fluctuations in unemployment, money 
supply shocks occur fluctuations in economic growth. While in Iraq 
turned out that the demand shocks occur Monetary fluctuations in 
economic and GDP growth, shocks and interest rates occur fluctuations in 
economic growth. 
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