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 الملخص: 
وتحليل العلاقة بين المضةةةاال الي دس وسةةةراة دوراو الي ود فا ليليا  لا  الدراسةةةة  لي سيا     هذه  هدفت

 (ARDL) وقةد م  اسةةةةةةةةةةةةةةتدةدام ذرت ةة الالحةدار الةذاتا اس الفةوا  ال مييةة المو اةة(،  2020-1990)  الفترة
, وت ةد ر لموا  تصةةةةةةةةةةةةةةحي  الد ة  تنوالة  بت ةد ر الاقةا  التلةامةل المفةةةةةةةةةةةةةةترن فا اغجةل ال وتةل بين المت ير 

, وسةةةةراة دوراو الي ود مسةةةةت لومعلما  اغجل ال صةةةةير, ايت اسةةةةتددمت الدراسةةةةة المضةةةةاال الي دس  مت ير  
وجود الاقة سةللية ذوتلة اغجل بين المضةاال الدراسةة ها   ليها   توصةلته  اليتائج التا أ , ومن  تابعكمت ير  

من   أكلر  Bound Test (F-statistic = 9.78)   حسةوةة لا تاارالم  أو القيمةالي دس وسةراة دوراو الي ود, و 
  ييفةةةةةةير ال  0.05وف اً لحة  العيية ودرجة الحرتة ايد مسةةةةةةتون المعيوتة   Fسي  الحدود العليا الةدولية لا تاار  

  .تنوجود تلامل مفترن بين المت ير 
 . ARDL  لموا سراة دوراو الي ود, ارض الي ود,  المضاال الي دس, الكمات الدالة:

 
Abstract 

This study aimed to measure and analysis the relationship between the money 

multiplier and the velocity of money in Libya, during the period 1990-2020, then 

the method of autoregressive distributed time lags (ARDL), was used by 

estimating the long-run co-integration relationships between the two variables, 

and estimating the error correction model and the parameters The short-run, where 

the study used the multiplier of money  as a dependent variable, whereas the 

independent variable is the velocity of money, The study concluded that is a long-

term causal relationship between the money multiplier and the velocity  of money, 

and that the value calculated for the Bound Test (F-statistic = 9.780710) is greater 

than the table  upper limits of the F test according to the sample size and the 

degree of freedom at the level of significance 0.05 indicates the presence of 

between the two variables. 
Key Words: money multiplier, velocity of money, money supply, ARDL    
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 : مقدمة  -1

سةةةةةةةةةراة دوراو الي ود تعيا ادد المرا  التا قد  تداو  فيها مد وو الي ود المتوفر وتتحو   لي تموتل 
فا اين أو المضةةةةةةةةةةاال الي دس هو   (Liviu Andrei,2016)الإجمالا،   معاملا  مكافئة للياتج المحلا

و المضةةةةةاال إورتاضةةةةةيا ف, اغسةةةةةاسةةةةةية فا الييام المصةةةةةرفاالحة  الذس  ت  من  لاله مضةةةةةاافة اغموا  
سةةةةةةةةراة دوراو الي ود تعيا الي دية، بييما  الي دس هو عاارة ان ااصةةةةةةةةل قسةةةةةةةةمة ارض الي ود الي ال اادة  

الياتج المحلا الإجمالا م سةةةةةةةةةةةةةوما الي ارض الي ود, هذا يعيا أو ارض الي ود  او بسةةةةةةةةةةةةة  فا معادلة 
 تادة ارض الي ود سةةةةةةةو   ال  فاوسةةةةةةةراة دوراو الي ود, وةيا  الي  المضةةةةةةةاال الي دس وم ام فا معادلة 

 فا سراة دوراو الي ود والعكس صحي .  والدفاض  ؤدس  لي  تادة المضاال الي دس 
مما  د  الي وجود الاقة اكسةةةةةةةةةةية بين سةةةةةةةةةةراة دوراو الي ود والمضةةةةةةةةةةاال الي دس, هذا من اليااية 

يص و التحك  فا المضةةاال الي دس وسةةراة دوراو الي ود الييرتة وللن من اليااية العملية يصةةعا التفةةد
(Hugo Rodriges Mendizabal, 2006 اصةةةةةة فا الاقتصةةةةةاديا  الرتقية اا  الاقتصةةةةةاد الااادس  ,)

همية  هذه الورقة فا أ وضةةةةعل الحسةةةةابا  ال ومية وضةةةةعل الةهار المصةةةةرفا, مةل الدولة الليلية, وتلمن  
 ,  2020  - 1990دس وسةةةةةةةراة دوراو  الي ود فا ليليا  لا  الفترة  فه  ذليعة العلاقة بين المضةةةةةةةاال الي 

ال لاقا من فرضةةةةةية مفادها )توجد الاقة سةةةةةللية بين المضةةةةةاال الي دس وسةةةةةراة دوراو الي ود فا ليليا فا 
, وااتياذيا  جمالاالإال وتل(,   وقد م  اسةةتددام بيالا  سةةيوتة ان ارض الي ود, والياتج المحلا   جلاغ

 ةارتة, وال  من  لا  لفرا  مصر  ليليا المر  س.المصار  الت
ول د م  اسةةةةةاة سيمة المضةةةةةاال الي دس وسةةةةةراة دوراو الي ود من  لا  المعادلا  الموضةةةةةحة  يما  
وسةةةةةةو   ت  ا تاار ال  ان ذرتا ا تيار اليموا  القياسةةةةةةا المياسةةةةةةا بعد فحص وا تاار اسةةةةةةت رار  بعد،

الا فحص وتحليل ذليعة واتةاه العلاقة بين  المضةةةةةةةاال السةةةةةةةلاسةةةةةةةل ال ميية, ايت تهد  هذه الدراسةةةةةةةة 
 الليلا. قتصاد الإالي دس وسراة دوراو الي ود, فا 

 : سرعة دوران النقود -2

اا إقتصاد، فمر الذس تع يه  مية الي ود فا الإلها تع ا لفس اغأهمية سراة دوراو الي ود فا  أ تلمن  
و إ ف أسةةةةةر و الوادة الي دية تدور بفةةةةةكل أقتصةةةةةادية  لا كالت  مية الي ود غير  ا ية لإلةا  المعاملا  الإ
( والعلاقة بين 238، ص 2004،والقيسةي)السةيد الا   ,ت مير سةراة دوراو الي ود هو لفس ت مير  مية الي ود 

 :التاليةكمية الي ود وسراة دورالها يمكن توضيحها من  لا  الي اط 
  تادة  مية الي ود وماا  سراة دورالها.   - 
 ماا   مية الي ود و تادة سراة دورالها.  -

  تادة  مية الي ود و تادة سراة دورالها.  -
تمام المعاملا  اليومية يمكن أو يكوو بد ل للمية الي ود  هذا يعيا أو  تادة سةةةةةةراة دوراو الي ود فا 

 .(17ص  ,1998ياقة,)ال .قتصاد والعكس صحي دا ل الإ



 

 
                                                                                                                                                   

241    
 

 ليبيا المضاعف النقدي فيو  النقودتحليل وقياس العلاقة بين سرعة دوران     
 

 

 د. بالقاسم يوسف بازينة 

ISSN (Online): 2521-8360 

والإلفاق الي دس  لا  فترة  ميية معيية   ,قتصةةةةةةةةةةةةاد وهيا يةا التفرتا بين اة  الي ود المتداولة فا الإ 
يعلر فلمية الي ود المتداولة تمةل مت ير   تن أو رصةةةةةةةةةةةةيد، أما الإلفاق الي دس،  يمةل مت ير تيار أو تدفا 

و يحسةةةةةةةةةةةا أو ي ا  الر فترة من أ وتةا ود  ميية  س له اد أ  ,س لحية  مييةأ مية قابلة للقيا  فا   ان
   (.17, ص )المقيةلال من 

سةةةةةتهلاكا و  تادة سةةةةةراة تداو  الي ود ما ها  لا تعلير ان  تادة معد  الإلفاق الإأوالدلاصةةةةةة، ها  
يضةةةا معلر ان الدفاض ال لا الي الي ود وهذا يعيا أو سةةةراة تداو  الي ود ها م لوة أو   ,سةةةتةمارس والإ

 وهيان صي تاو لقيا  سراة دوراو الي ود هما:, الي الي ود أو الااتفاظ بالي ود ال لا 
 سرعة دوران النقود للمعاملات:  1-2- 

وها تعيا ادد المرا  التا تتداو  فيها الوادة الي دية م ابل بيع وشةةةةةةةةرا  السةةةةةةةةلع اليهائية والوسةةةةةةةةي ة 
)اداد  ن  لا  المت اب ة الرتاضةةةةةةةةةةةةية التاليةوالالتاجية والموجودا  المالية، وهذا ما الر ايه ) يفةةةةةةةةةةةةر( م

 (:  104وهذلو ، ص 
Vv = PY/M 

 ايت:
Vv :سراة دوراو الي ود  لا  فترة  ميية معيية 
p : العام للأسعار  ن المستو 

Y اة  المعاملا : 

M ارض الي ود : 
اليومية، وللن هذه الصةةةةةةةةةةي ة من الصةةةةةةةةةةعا ت لي ها فا الواقع ليرا لصةةةةةةةةةةعوةة سيا  ادد المعاملا  

 لقيا  سراة دوراو الي ود ها ذرت ة سراة تداو  الد ل. ًً وال رتا اغكةر استعمالا
 : سرعة تداول الدخل -2- 2

ي صةةةةد بها أو سةةةةراة دوراو الي ود تعيا ادد المرا  التا تدور بها الوادة الي دية الي ااتاارها د لا 
و سةةةةةةةةةةةةةةراةة تةداو  الي ود ت ةا  الي إواليةه فة  ،(123ص  لتموتةل اليةاتج  لا  فترة  مييةة معييةة، )الةدليما,

 اليحو التالا:
Vv =GDP/M 

 ايت:
Vvسراة تداو  الي ود : 

GDP الةارتة: الياتج المحلا الإجمالا باغسعار 
Mارض الي ود بالمفهوم الضيا : 

بيا  الي قسمة الياتج   هاوهذا هو المقيا  الدار  فا استدرا  سراة دوراو الي ود, وقد م  ااتساب
 (. 2020  -1990)المحلا الإجمالا الي ارض الي ود من واقع بيالا  مصر  ليليا المر  س  لا  الفترة  
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 :المضاعف النقدي -3

سةةةاسةةةية الصةةةادرة ان المصةةةر  موا  اغ لا  اغموا  من  تتمتع الليون التةارتة بال درة الي  لا اغ
المر  س, وتمكن تفسةير ال  من  لا  المضةاال الي دس والذس يعتلر ج   من املية  لا الي ود, وت صةد 

اليسةةةاة بين الت يرا  فا ارض الي ود والت يرا  فا ال اادة الي دية, )الرصةةةاصةةةا,   هو بالمضةةةاال الي دس
ضةةةةةةةةةاال الي دس اقل من الوااد يعيا أو الدولة تتاع سةةةةةةةةةياسةةةةةةةةةة ل دية و لما  الت سيمة الم  (2016الاكر, 

اللماشةةةية, و لما  الت أكلر من الوااد يعيا اتاا  سةةةياسةةةة ل دية توسةةةقية  وتعتلر المصةةةر  المر  س هو 
و اقت ةا   , امليةة  لا الي ود والة  من  لا  مراساةة ااتيةاذيةا  المصةةةةةةةةةةةةةةار  التةةارتةة المتحك  الفعلا فا

الفائض فا   رن ومن م  يسةةةةةت يع اللي  التةارس اسةةةةةتعما  الااتياذا ال الولا و ل التسةةةةةرةا  اغلسةةةةةاة  
, ص 1997)العمر, مي  ال روض, واليه يمكن صةةةةةةةةةةةةياغة معادلة المضةةةةةةةةةةةةاال الي دس الي اليحو التالا 

 :(145, ص  2017(, )كما , مص في,  187
Mm= CD+1+TD/CT+ ERD + RRD 

 ايت:

Mmالمضاال الي دس : 
 CD لساة العملة لدس الةمهور للودائع تحت ال لا : 

TDلساة الودائع ال ميية للودائع تحت ال لا : 

RRDل اما للودائع تحت ال لا  اتياذا الإ: لساة الإ 
ERDاتياذا الفائض للودائع تحت ال لا : لساة الإ 
, اسةةةةةةةةةا الليالا    السةةةةةةةةةاب ةلمعادلة   فا هذه الورقة ااتسةةةةةةةةةاة سيمة المضةةةةةةةةةاال الي دس وف ا لتول د 

 .(2021ليليا المر  س, )مصر ليليا المر  س.  مصر الصادرة ان فا لفرا  وت ارتر 

 

 :الدراسات السابقة - 4
 :(2022التلباني )دراسة  •

المصةةةةةرس، اسةةةةةتهدفت الدراسةةةةةة   قتصةةةةةادسالعلاقة بين سةةةةةراة دوراو الي ود و ل من التضةةةةةد  واليمو الإ
قتصةةاد المصةةرس ومعد  التضةةد   لا  الفترة العلاقة بين سةةراة دوراو الي ود وةين لمو الإ  وسيا توضةةي   

اتماد الي ا تاار السةةةةةةةةةللية لدراسةةةةةةةةةة العلاقة بين المت يرا ، وقد اسةةةةةةةةةتيتةت ت  الإ ، وقد (1990-2020)
الإجمالا ومعد  التضةةةد  من لااية، وةين  المحلاالدراسةةةة أو هيان ممة الاقة سةةةللية بين  ل من الياتج  

 سراة دوراو الي ود من اليااية اغ رن.

 :(2022غفور )دراسة   •
تياولت هذه الدراسةةةةةةةةة ت مير ت يرا  ارض الي ود وسةةةةةةةةراة دورالها الي معدلا  التضةةةةةةةةد  فا العراق 

جرا  ا تاار التلامل المفةةةةةةةةترن ود  الي وجود الاقة تلاملية ذوتلة  وم   (،  2013  -1991)  لا  المدة
اغجل بين المت يرا  محل الاحت، ترتا  فيها الت يرا  فا معدلا  التضةةةةةةةةةةةد  بعلاقة ذردية مع الت يرا  

 دوراو الي ود. وسراةفا ارض الي ود 
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 : Br Baru & Sugiyant (2021)دراسة 

لترولية والعملة الورسية، الي المضةةةةاال الي دس وسةةةةراة دوراو لإلالي ود ات رقت هذه الدراسةةةةة لت مير  
تصةةحي  باسةةتددام لموا  (  2018-2009)  الي ود فا الدوليسةةيا, اسةةتددمت بيالا  رةع سةةيوتة  لا  الفترة

للتروليةةة والعملةةة الورسيةةة أمر  الي المةةدن ال وتةةل الي لإالي ود ا اليتةةائج أو ةةالةةت و , VECMالد ةة  
للترولية و المضةةةةةةةةةةةاال الي دس له ارتااط موجا مع الي ود الإأو   ,مضةةةةةةةةةةةاال الي ود والي سةةةةةةةةةةةراة دورالها

 والعملة الورسية, فا اين أو سراة دوراو الي ود لها ارتااط سالا.

 : (2012)  وآخرون  الجويجاتيدراسة 
والياتج المحلا  تياولت الدراسةةةةةةةة العلاقة السةةةةةةةللية بين سةةةةةةةراة دوراو الي ود والمسةةةةةةةتون العام للأسةةةةةةةعار

قتصةةةةةةاد العراقا، من  لا  دراسةةةةةةة لإة الي واقع اياسةةةةةةة الي د ية السةةةةةة يد اتةاه العلاقة وفاال الإجمالا، لتحد 
 باتةاه  سةةةللية  الاقة  هيانوقد اسةةةتيتج الاحت أو (،  2011-1991) ة للمدةية للسةةةلسةةةلة ال ميتالا  سةةةيو يلل

 اتج المحلا الإجمالا وسراة دوراو الي ود. الي بين وااد 
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 (2020-1990سرعة تداول النقود في ليبيا خلال الفترة ) (1شكل رقم )
 

 : (2020- 1990سلوك سرعة دوران النقود في ليبيا خلال الفترة ) -5

( 1999  -1990) ليليةا  لا  الفترة( للااظ أو سةةةةةةةةةةةةةةراةة دوراو الي ود فا 1من  لا  الةةدو  رق  )
لفاقها  اتفاظ ب مواله  بدلا من  فراد للإوال  راجع  لي تفضةةةةةةةةةيل اغ  2.09الي   1.07ب يت بين مسةةةةةةةةةتوتا  

والسةةةةةةةةلا ورا  هذا التفضةةةةةةةةيل هو االة ادم الي ين التا مر بها   ,سةةةةةةةةتةمارتةسةةةةةةةةتهلاكية والإالي السةةةةةةةةلع الإ
ض الي ليليا فا تل  الفترة، مما سةةةةاه  فا ادم و س المفر قتصةةةةاد قتصةةةةاد الليلا متمةلة فا الحصةةةةار الإالإ

سةةتةمارس و تادة ال لا الي سةةتهلاكا والإالسةةياة الواردا  بفةةكل ميتي  مما اة  بفةةكل  لير الإلفاق الإ
 الي ود من قلل الافراد ومن م  الدفاض سراة دوراو الي ود.

قتصةةةادس قتصةةةادية مسةةةت رة ميها ف  الحصةةةار الإإوما صةةةاااه من فرو  سةةةياسةةةية و   1999بعد اام  
رتفا   سةةةةعار اليف ،  ل ال  سةةةةاه  فا أرتفا   إلتعاش الواردا ، بالإضةةةةافة  لي ت يير سةةةةعر الصةةةةر ، و إو 
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مما يعيا تح يا معدلا  االية   4.83لي    2006سةةةراة دوراو الي ود  لي مسةةةتوتا  سياسةةةية وصةةةلت اام  

 من الياتج المحلا الإجمالا م ارلة بعرض الي ود.
لليها ب يت ايد مسةةةةةةةةتوتا  م لولة   2007الالدفاض بعد اام   يل دوراو الي ود ااد     أو سةةةةةةةةراة  لا

 مة المالية العالمية فا تل  مار اغأما يكوو لتدو  اليا  من  وسةةةةةةلا هذا الالدفاض رة  3و  2تتراوح بين  
لدفاض ااكسةةةةةةةة اليرو  السةةةةةةةياسةةةةةةةة   معدلا  سةةةةةةةراة دوراو الي ود فا الإذ  أ  2011 وةعد العام,  الفترة
ل سةةةةةةةةةام السةةةةةةةةةياسةةةةةةةةةا، مما ترتا اليه ف داو الة ة بين المواذن والةها  المصةةةةةةةةةرفا،  قتتا  الدا لا والإوالإ
تةاه  لي التحوط للمسةةةت لل المةهو , ايت  ار  المصةةةار , والتدو  من الإلفاق والإ  اتفاظ بالسةةةيولةوالإ

مما   0.56ف     2020لدفاض  لي لهاية فترة الدراسةةة ايت بل ت اام  اسةةتمر  سةةراة دوراو الي ود فا الإ
م اا   ولصةةةةةةةةةةلمرا    أرةعيعيا أو الوادة الي دية تتداو  اوالا لصةةةةةةةةةةل مرة فا العام, بييما  الت تتداو  

2006 . 
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 (2020-1990تطور قيمة المضاعف النقدي في ليبيا خلال الفترة ) (2شكل رقم )

 

 : (2020- 1990تطور قيمة المضاعف النقدي في ليبيا ) -6
الدفض   1994 لي سةةةية    1990( للااظ أو المضةةةاال الي دس فا ليليا من سةةةية  2من الفةةةكل رق  )

وترجع الة  الالدفةاض  لي  تةادة العملةة لةدس الةمهور لتيةةة لعودة ال  ةا  الدةاص  1.98 لي  2.46من 
لعدم م ته  فا الييام السةةةياسةةةا فا  مواله  فا المصةةةار أ دا   من جد د للدولة الليلية وتدو  اليا  من  

رتفع اايت ال روض  ا ا    رااو ما تلدد  هذه المداو  وتوسةةةةةةعت المصةةةةةةار  فا سةةةةةة لفترة, وللن تل  ا
مما يعيا أو الدولة تليت سةياسةة (  2003-1994)   لا  الااوام  2بال رة من    واسةت رالمضةاال الي دس 

لدفاض وللن ب ا أكلر من الوااد الصةةةحي  مما يعيا بعد ال  فا الا أ د ل دية توسةةةقية بفةةةكل  لير, م   
الي دس بالالدفاض   بدأ المضةاال, ايت  2008أو الدولة اسةتمر  باتاا  سةياسةة ل دية توسةقية اتي العام  

أ مة مالية    لدلا ورةما  رجع ال  للتحوط من    ,للماشية سياسة ل دية     لتها ما دوو الوااد هذا يعيا  الي  
الولايةا  المتحةدة الامرتكيةة فا تلة  الفترة وها مةا سةةةةةةةةةةةةةةميةت بة  مةة الرهن الع ةارس,  اةالميةة  ةالةت فهر  فا

قتصةةاد الليلا متمةلة وها فترة اصةةياة مر  الي الإ  2014واسةةتمر الدفاض المضةةاال الي دس  لي اام  
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( )Vv

 ل سةةةةام سةةةةياسةةةةا الي جميع الاصةةةةعدة.  لاإقفا  للموالئ اليف ية و  قتتا  الدا لا وما ترتا اليه من فا الإ
يةاد ترتياا  مالية  تفاق الصةةديرا  وما اللةا اليه من مةلس رئاسةةا سةةاه  فا ولتيةة لإ  2015أله فا 

رتفا  فا سيمة المضةةةاال  قتصةةةادية ترتا اليه  موا  فا محاولة لحلحلة المفةةةاكل الإتسةةةللت فا ضةةة  اغ
و السةةةةةةةةةةةةةةمةة ال ةالاةة فا أس ألهةايةة الفترة محةل الةدراسةةةةةةةةةةةةةةة,   ليوة ا الي الة   وللن اقةل من الوااةد,الي ةدس 

 .للماشيةالإ ي دية يرة ها السياسة الالسياسة الي دية فا العفر سيوا  اغ
  :الفرضية الرئيسية اثبات  .7 

)" توجد علاقة سببية ذات دلالة إحصائية بين المضاعف النقدي  )Mm  وسرعة دوران النقود ، 
تاا  الد وتين اسلوة المياسا يةا  اصائية، لتحد د اغ ساليا  أة هيان ادة  يلا تاار هذه الفرضو  

 التاليتين:
 : بطاءلإفترات ا لتحديد AIC استخدام اختبار: 1- 7

 ( نتائج تحديد فترات الابطاء المناسبة1جدول )
 Lag   ِAIC المتغير

Vv 1 *1.570329 

Mm 2 *1.116474- 

LogVv 1 *0.074156 

LogMm 2 *1.941944- 

 Eviews 10من  اداد الااات بيا  الي مدرجا  برلامج 
  المت يرا  لها فترة أو فترتين  ب ا .(، للااظ أو 1من  لا  الةدو  )

 Mm,Vv:التحقق من استقرار السلاسل الزمنية للمتغيرين   2- 7
لا تاار جدر الوادة للسلاسل ال ميية للتح ا من   (ADF)فوللر الموسع  - ت  استددام ذرت ة ديكا 

)الي فرض العدم  (ADF)المستون الذس تست ر ايده السلسلة، ايت تستيد ذرت ة  )0:0 =،  والتا
تيص الي او السلسلة ال ميية لمت ير ما غير مست رة )فيها جدر الوادة( فا م ابل الفرضية اللد لة  

( )1:1 (.  و  229, ص, 2016)ساسا,  ، والتا تيص الي او السلسلة ال ميية لمت ير ما مست رة
 : (2تحصليا الي اليتائج الموضحة بالةدو  )  EViewsبت ليا برلامج 

 
 
 
 
 

 الزمنية السلسلة( اختبار سكون 2) جدول

 المتغير
 First deferenceالفرق الاول  Levelفي المستوى  

ADF 

statistics 

p-

value 
 ال رار

ADF 
statistics 

p-

value 
 ال رار

vv 

اد  
 مابت

-

0.839069 0.7932 
غير 

 مست رة

-

2.357380 
0.1623 

غير 
 مست رة

اد  
 مابت واتةاه

-

1.195762 
0.8933 

غير 
 مست رة

-

2.485005 
0.3323 

غير 
 مست رة
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 بدولهما

-

0.763739 
0.3769 

غير 
 مست رة

-

2.372633 
 مست رة 0.0195

Mm 

اد  
 مابت

-

1.620274 0.4602 
غير 

 مست رة

-

3.962317 
 مست رة 0.0050

اد  
 مابت واتةاه

-

2.291280 
0.4251 

غير 
 مست رة

-

3.849252 
 مست رة 0.0280

 بدولهما
-

2.308115 
 مست رة 0.0226

-

3.891273 
 مست رة 0.0004

LogVv 

اد  
 مابت

-

0.343440 0.9066 
غير 

 مست رة

-

6.297139 
 مست رة 0.0000

اد  
 مابت واتةاه

-

1.114051 
0.9098 

غير 
 مست رة

-

6.756638 
 مست رة 0.0000

 بدولهما
-

0.843572 
0.3421 

غير 
 مست رة

-

6.224996 
 مست رة 0.0000

LogMm 

اد  
 مابت

-

1.222324 0.6514 
غير 

 مست رة

-

3.795471 
 مست رة 0.0076

اد  
 مابت واتةاه

-

2.162839 
0.4913 

غير 
 مست رة

-

3.710293 
 مست رة 0.0377

 بدولهما
-

2.189518 
 مست رة 0.0297

-

3.684257 
 مست رة 0.0006

 Eviews 10من إعداد الباحث بناء على مخرجات برنامج 
سةةةوا     (Vv)( للمت ير p-value(، للااظ أو مسةةةتون المعيوتة المفةةةاهد )2من  لا  لتائج الةدو  )

كةاو فا اةالةة )وجود اةد مةابةت ف  ، وجود اةد مةابةت واتةةاه اةام أو بةدوو اةد مةابةت واتةةاه اةام(  ةاو أكلر أ
%(. لهذا فإو السةةةلاسةةةل ال ميية للمت ير المذ ور غير سةةةاكية 10%،5%،1من مسةةةتون المعيوتة المحدد )

( فا االة )وجود p-valueم  ت  ا تاارها ايد الفرق الاو  فل و مسةتون المعيوتة المفةاهد ) ,  فا المسةتون 
من  أصةةةةة ر%(،  10%،5%،1اد مابت ف  ، وجود اد مابت واتةاه( أكلر من مسةةةةةتون المعيوتة المحدد )

فا االة ادم وجود اد مابت واتةاه اام. لهذا فإو السةةةةةةةلسةةةةةةةلة ال ميية تلوو غير سةةةةةةةاكية فا الفرق   0.05
( للمت ير p-valueون المعيوتة المفةةةةةةاهد )و مسةةةةةةتا، فل(Vv)الاو . لهذا ت  ا ذ اللوغارتت  للمت ير التابع  

(LogVv)  سوا  اكاو فا االة )وجود اد مابت ف  ، وجود اد مابت واتةاه اام أو بدوو اد 

%(. مما  د  الي أو السةةلسةةلة ال ميية 1اام(  او أصةة ر من مسةةتون المعيوتة المحدد ) واتةاهمابت  
 ساكية فا الفرق الاو . (LogVv)للمت ير 

كاو فا االة أ( سةةةةةةةوا  p-valueو مسةةةةةةةتون المعيوتة المفةةةةةةةاهد )اف د    (Mm)المسةةةةةةةت ل   المت يرأما 
)وجود اةةةةد مةةةةابةةةةت ف  ، وجود اةةةةد مةةةةابةةةةت واتةةةةةةاه اةةةةام(  ةةةةاو أكلر من مسةةةةةةةةةةةةةةتون المعيوتةةةةة المحةةةةةدد 

لهذا فإو السةةلسةةلة ال ميية   ,فا االة ادم وجود اد مابت واتةاه اام  0.05من   أصةة ر%(،  %10،%5،1)
-pو مسةةةةةةةةتون المعيوتة المفةةةةةةةةاهد )ام  ت  ا تاارها ايد الفرق الاو  فل  ,اكية فا المسةةةةةةةةتون تلوو غير سةةةةةةةة 
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value  (. لهذا فإو السةةةةةةةةةةلاسةةةةةةةةةةل ال ميية 5أصةةةةةةةةةة ر من مسةةةةةةةةةةتون المعيوتة المحدد )  الحالا  ( فا جميع%
 مت ير "  Mm"  مت ير تابع و"  Log Vv) ولهذا م  ااتماد"    سةاكية فا المسةتون   غير للمت يرا  المذ ورة

 مست ل فا هذه الدراسة(.
و ، لهةذا فةإو فا الفرق اغ او ةالةا سةةةةةةةةةةةةةةاكية  تنو المت ير ألةةد   من  لا  لتةائج الد وتين السةةةةةةةةةةةةةةاب تين

(، وال  غله يمتا  ب درته الي ت د ر ARDLسلوة المياسا لعملية تحد د العلاقة السللية هو لموا  )اغ
 Emeka ميينم م تةاً من الإأو   الفرق اغ فا  مأمسةةةتون  العلاقة بين المت يرا  سةةةوا   الت مسةةةت رة فا ال

Nkoro, and Aham Kelvin Uko,2016,p,67)). 
)ولمعرفة لو  ودرجة العلاقة السةةةةةةةةليلية بين المضةةةةةةةةاال الي دس  )Mm وسةةةةةةةةراة دوراو الي ود ،( )Vv  .

العلاقة. من أجل ال  ت  اسةةةةتددام معامل بيرسةةةةوو للارتااط ولًا بيا  تصةةةةور ملدئا لاتةاه وقوة هذه أيةا 
 (:3فلالت اليتائج  ما بالةدو  )

 ( مصفوفة معاملات الارتباط3جدول )
 Vv Mm 

Vv 1.000 0.224 

 Eviews 10من إعداد الباحث بناء على مخرجات برنامج 
(. بةالرغ  من وجود درجةة Mm( و )Vv(، للااظ وجود الاقةة ذرديةة بين )3من  لا  الةةدو  )  

و هةذا الارتاةاط قةد يكوو  لا ألةه لا ي ةدم دليةل  ةافا الي وجود الاقةة سةةةةةةةةةةةةةةلليةة غ ,رتاةاط بين المت يرتنالإ
السللية، والمتمةل فا لموا  الالحدار  ر أكةر دقة لتحد د العلاقة أسلوة  اتماد    ارتااط دالا. لهذا يةا 

 القياسا للوقو  الي صحة هذه العلاقة.
 :بناء النموذج القياسي 3  -7
   :(Mm)والمتغير المستقل  (LogVv)المتغير التابع  توزيع 1- 3- 7

و  او هيان ت يرا  هيكلية تؤمر فا اليموا  اتي  ت   لتفةةةةةةةةار،  ذل  معرفة وال  لمعرفة شةةةةةةةةكل الا
 لتفارس  ما بالفكل التالا: التعامل معها لحية الت د ر. فلاو الفكل الا
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. فت  التعامل 2012,  2010،  2006سةةةةةية  نقاط انكسااا به   LogVv( للااظ أو 3) الفةةةةةكل من  لا 
د ا  مت يرا   معه ايد الت د ر لتفادس ت ميره السةةللا الي العلاقة ذوتلة وقصةةيرة اغجل، وال  من  لا  

 . Damm2012, Damm2010, Damm2006وهمية ها 
 

 : (ARDL)تقدير السلسلة الزمنية من خلال نموذج  2- 3- 7

لليموا    (p-value = 0.000000)للااظ أو مسةةةةةةةةةتون المعيوتة المفةةةةةةةةةاهد   الت د ر  لتائجمن  لا  
 C%(، مما  د  الي أو اليموا   كل معيوس،  ذل  الحد الةابت  1من مسةةةةةةتون المعيوتة ) أصةةةةةة ركالت 
-Rايضةةةةةةةةةةةةةةاً، معيوس ااصةةةةةةةةةةةةةةائيةاً.  غير   و ا  Mmالمعلمةة  و  ذل ،  (1%)معيوتا ااصةةةةةةةةةةةةةةائيةاً ايةد    كاو

squared=0.924   0.924و يفسةر ما سيمته  أالمت ير المسةت ل )المضةاال الي دس( اسةت ا   مما يعيا أو 
،  رن ميها الد   العفةةةةةةةةةوائاأيع ن لعوامل   0.076من الت يرا  الحادمة فا سةةةةةةةةةراة دوراو الي ود والااقا 

، ممةا  ةد  الي أو اليموا  (Adjusted R-squared=0.904)كةذلة  للااظ أو معةامةل التحةد ةد المعةد  
 جيدة. الم در دو جودة

 :الاختبارات التشخيصية للنموذج 3  -3  -7
 :مشكلة الارتباط الذاتي  1- 3-  3- 7

من أجل التح ا من  Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test  ا تاارت  اسةةةةةةةةةةةةتددام  
 ( التالا:5الذاتا بين اللواقا من ادمه، فلالت اليتائج  ما بالةدو  ) رتااطوجود مفكلة الإ

 ( اختبار مشكلة الارتباط الذاتي للنموذج4جدول )
Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  

F-statistic 0.744784 Prob. F (2,21) 0.4870 

Obs*R-squared 1.987011 Prob. Chi-Square (2) 0.3703 

 Eviews 10مخرجات برنامج        
، ممةةا  ةةد                أكلر من (p-value =0.4870)(، للااظ أو سيمةةة 4) الةةةدو من  لا  

 الي قلو  فرض العدم الذس  يص الي أو اللواقا غير مرتا ة ااتياً. 

 مشكلة عدم تبات التباين:  3-2- 3- 7
للتح ا من وجود ادم تةالس اللواقا،  Heteroskedasticity Test ARCH ا تاارت  استددام 

 (:5فلالت اليتائج  ما بالةدو  ) 

 التباين للنموذج( اختبار مشكلة عدم تبات 5جدول )
Heteroskedasticity Test: ARCH  

F-statistic 0.264505 Prob. F (1,27) 0.6112 

Obs*R-squared 0.281342 Prob. Chi-Square (1) 0.5958 

 Eviews 10مخرجات برنامج       
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، مما  د  الي             أكلر من  (p-value=0.6112)(، للااظ أو سيمة 5الةدو  )  لا  من 
 قلو  فرض العدم الذس  يص الي أو اللواقا متةالسة وادم ااتوائها الي مفكلة ادم تةالس التاا ن. 

 

 : لبواقيللتوزيع الطبيعي خاصية ا 3-3- 3- 7

من  و للتح ا من  وو اللواقا تتاع فا ت يراتها التو تع ال ليعا،  Jarque-Beraت  استددام ا تاار 
، اليه ل لل                  الت أكلر من  Jarque-Beraلا تاار    (p-value)( للااظ أو  6)  الةدو  لا   

 فرض العدم الذس  يص الي أو اللواقا تتاع فا ت يراتها التو تع ال ليعا. 

0

1

2

3

4

5

6

7

8

9

-0.4 -0.3 -0.2 -0.1 0.0 0.1 0.2 0.3

Series: Residuals

Sample 1991 2020

Observations 30

Mean       2.07e-16

Median   0.002137

Maximum  0.278314

Minimum -0.392599

Std. Dev.   0.154077

Skewness  -0.524996

Kurtosis   3.286360

Jarque-Bera  1.480606

Probability  0.476969 

 
 ( اختبار التوزيع الطبيعي للبواقي للنموذج6جدول )

 Eviews 10مدرجا  برلامج 
  :Bound Testاختبار  4- 7

، ( (Santos Alimi, 2014وجود تلامل مفةةةترن )الاقة توا ليه ذوتلة اغجل( من ادمه:   من للت كد 
أكلر من سي    (F-statistic = 9.780710)لا تاار    القيمة المحسةةةةةةةوةة( للااظ أو 7) الةدو من  لا  و 

%(، 10%،5%،1وف اً لحة  العيية ودرجة الحرتة ايد مستون المعيوتة )  F  الحدود العليا الةدولية لا تاار
 المت يرتن.وهذا يفير  لي وجود تلامل مفترن بين 

 ( نتائج اختبار التكامل المشترك للنموذج باستخدام منهجية اختبار الحدود7جدول )

Test Statistic Value K 
F-statistic 9.780710 1 

value Bounds 

Signif I (0) I (1) 

10% 3.02 3.51 

5% 3.62 4.16 

1% 4.94 5.58 

 Eviews 10مدرجا  برلامج           
 

( )05.0=
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 :  ARDLتقدير صيغة تصحيح الخطأ للعلاقة قصيرة الأجل وفق نموذج   –5- 7
 وتفةير اليتائج الموضةحة   ،ARDL ت د ر صةي ة تصةحي  الد   للعلاقة قصةيرة اغجل وفا لموا ت   

( وةمعيوتة االية جداً، وهذا  ؤ د 0.135406-أو معامل تصةةةةةةةةةةحي  الد    الت سيمته )  لي( 8الةدو  )ب
من  لا  سيمة تصةةةحي  و قيد الدراسةةةة فا اغمد ال صةةةير.   المت يرتنوجود الاقة توا ليه ذوتلة اغجل بين  

يمكن   t)-(1اب ة  فا المدة السةةةةةة   VvLog% من الا تلا  قصةةةةةةير اغجل فا سيمة  14الد   لةد او اوالا 
لإاادة التوا و فا اغجل ال وتل ايد ادوث اس ت يير أو صةةةةةةةةةةةةةدمة فا   (t)تصةةةةةةةةةةةةةحيحه فا المدة الحالية 

 المت يرا  التوضيحية.
 العلاقة قصيرة الأجل للنموذج نتائج (8جدول )

ARDL Error Correction Regression  

Dependent Variable: D(LOVV)   

Selected Model: ARDL (1, 1)   

Case 2: Restricted Constant and No Trend  

Date: 01/06/23   Time: 17:21   

Sample: 1990 2020   

Included observations: 30   

     ECM Regression 
Case 2: Restricted Constant and No Trend 

     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob 
D(MM) -0.170190 0.203865 -0.834819 0.4124 

DAMMY2012 0.808820 0.170691 4.738500 0.0001 

DAMMY2010 0.429291 0.174686 2.457506 0.0220 

DAMMY2006 0.329105 0.173407 1.897877 0.0703 

CointEq (-1) * -0.135406 0.023976 -5.647444 0.0000 

 Eviews 10مدرجا  برلامج 
 
 :لعلاقة طويلة الأجلا تقدير  -6- 7
 

 ( نتائج العلاقة طويلة الأجل للنموذج9جدول )
Levels Equation 

Case 2: Restricted Constant and No Trend 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob 
MM 2.501673 1.323415 1.890317 0.0714 

C -3.916670 2.378892 -1.646426 0.1133 

3.9167)-Mm *(2.5017 -EC = LOVv   

 Eviews 10مدرجا  برلامج           

%. اليةه لرفض فرض العةدم 01 ةاو معيوس ايةد   (Mm)( للااظ أو المت ير 9الةةدو  )  لا من 
والمت ير  LogVvول لةةل الفرض اللةةد ةةل الةةذس  يص الي وجود الاقةةة توا ليةةه ذوتلةةة اغجةةل بين المت ير 

Mm،  اا  اد اس بمعيي Mm  بم دار وادة واادة, فاله لتوقع  تادةLog Vv  2.5017بم دار. 
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 : المقدر ARDLاختبار استقرار نموذج  7- 7
، للتح ا من  لو الليالا  المسةةةةةةةةةةةةةتددمة فا هذه (SUSUMQ) ,(CUSUM)ا تاارس    باسةةةةةةةةةةةةةتددام
 رن وةاغ ص معلما  العلاقة ذوتلة وقصةةةةةةةةةةةةةيرة اغجل  لا  الفترة أهيكلية    وجود ت يرا  الدراسةةةةةةةةةةةةةة من 

 ال ميية المعتمدة فا ت د ر اليموا  المعد  المتحصل اليه. فلالت اليتائج وفا الفكلين التاليين:
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10.0

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

CUSUM 5% Significance 
 (CUSUM( اختبار المجموع التراكمي للبواقي )4شكل )

 

-0.4
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CUSUM of Squares 5% Significance 
 (SUSUMQ( اختبار المجموع التراكمي لمربعات للبواقي المتالية )5شكل )

 

(، للااظ أو الفةةةةةةةةةكل الليالا للا تاارتن قد وقع دا ل الحدود الحرجة ايد 4،5الفةةةةةةةةةكلين )  لا من  
05.0=  مما  د  الي تح ا الاسةةةةةةةةةت رار الهيكلا للمعاملا  الم درة بصةةةةةةةةةي ة تصةةةةةةةةةحي  الد   ليموا ،

 الالحدار الذاتا للفةوا  ال ميية المو اة.
  :Ramsey Reset Testاختبار   8- 7

للتح ا من أو اليموا  الم ةةدر ل  تهمةةل  يةةه بعض  Ramsey Reset Testت  اسةةةةةةةةةةةةةةتدةةدام ا تاةةار 
 .المت يرا  مما يحد من درجة ت ميرها
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( )05.0=

 Ramsey RESET Test( نتائج 10جدول )
Ramsey RESET Test 

Equation: OK1 

Omitted Variables: Powers of fitted values from 2 to 4 
 Value df Probability  

F-statistic 2.579076 (3, 20) 0.0822  

 Eviews 10مدرجا  برلامج  
، اليه ل لل  أكلر من              او    (Fلا تاار )  (p-value)( للااظ أو  10الةدو  )  لا من  

 فرض العدم الذس  يص الي أو اليموا  محدد بفكل صحي  ولا يحتوس الي مت يرا  محذوفة.

  خلاصة تقدير النموذج:  7-9

من خلال نتائج المراحل الثمانية الساااا، ةم يمان ان نلااال لنتيدة مواودا لادلاو بلاية سااا،،ية  لاي ة 

)الادال ،ين المااااااابد الن او   )Mm م لاسااااارباة ولاران الن لاو( )Vv  1990, في لي،ياا خلال الوتر- 
 ., لادذا يعني اث،ات الوراية الرئيسية ل وراسة2020
 

 : النتائج -8
من الوااد فا اغلا  الي دس قد تاا يت  لا  فترة الدراسة فلييما  الت أكلر المضاالأو سيمة  -

  والفية الاولي قل من الوااد فا لهاية اغألفية الاولي، الدفضت الي فترة التسعيييا  واغ
  يرة. للماشية فا الفترة اغ الةالية، مما  د  الي تليا الدولة سياسة 

لفية أو سةةةةةةةةةراة دوراو الي ود تذبذبت  لا  فترة الدراسةةةةةةةةةة، وقد بل ت دروتها  لا  ميتصةةةةةةةةةل اغ -
 الدراسة. الاولي، م  بدأ  فا الالدفاض اتي لهاية فترة

 د  الي أو اليموا   كل  مما  p-value = 0.000أو مسةةتون المعيوتة المفةةاهد لليموا   الت   -
 معيوس.

، ممةا  ةد  الي قلو  فرض العةدم الةذس  يص الي 0.05أكلر من   p-value = 0.61أو سيمةة  -
 أو اللواقا متةالسة وادم ااتوائها الي مفكلة ادم تةالس التاا ن.

، اليةةه ل لةةل فرض 0.05من  أكلر 1.48  ةةالةةت  Jarque Beraلا تاةةار  (p-value) سيمةةة وأ -
 العدم الذس  يص الي أو اللواقا تتاع فا ت يراتها التو تع ال ليعا.

أكلر من سي  الحدود العليا   Bound Test  F-statistic = 9.78,, أو القيمة المحسةةةةةةوةة لا تاار -
%، 10%، 5%،1رجةة الحرتةة ايةد مسةةةةةةةةةةةةةةتون المعيوتةة وف ةاً لحة  العييةة ود  Fالةةدوليةة لا تاةار 

 المت يرتن.وهذا يفير  لي وجود تلامل مفترن بين 

سةةةةةةةةةراة % من الا تلا  قصةةةةةةةةةير اغجل فا 14من  لا  سيمة تصةةةةةةةةةحي  الد   لةد او اوالا  -
فا المدة السةاب ة يمكن تصةحيحه فا المدة الحالية لإاادة التوا و فا اغجل ال وتل  دوراو الي ود 

 وث اس ت يير أو صدمة فا المت يرا  التوضيحية..ايد اد 
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سراة دوراو وجود الاقة توا ليه ذوتلة اغجل بين    املتت  ,العلاقة طويلة الأجل للنموذجتقدير نتائج  -
المضةةاال الي دس بم دار وادة واادة لتوقع  تادة  اد   اااس بمعيي   والمضةةاال الي دس، الي ود 

 وادة. 2.5سراة دوراو الي ود بم دار 

، للااظ او الفكل الليالا للا تاارتن قد وقع دا ل CUSUM, SUSUMQ باستددام ا تاارس    -
، ممةةا  ةةد  الي تح ا الاسةةةةةةةةةةةةةةت رار الهيكلا للمعةةاملا  الم ةةدرة =05.0الحةةدود الحرجةةة ايةةد 

 بصي ة تصحي  الد   ليموا  الالحدار الذاتا للفةوا  ال ميية المو اة.

 ، 0.05من    او أكلر  Fلا تاار    p-valueللااظ أو   Ramsey Reset Testددام ا تاار  اسةتب -
 يحتوس الي مت يرا  محذوفة. الي أو اليموا  محدد بفكل صحي  ولاوهذا  د  

 التوصيات -9
 تيفي  دور الودائع ال ميية فا الاقتصاد الليلا. -
 والياتج المحلا الإجمالا ايد وصع السياسة الي دية.الموائمة بين ارض الي ود وال اادة الي دية  -
 الاهتمام بال  ا  المصرفا ورة ه مع بقية ال  ااا  المكولة للاقتصاد. -
 ادم الااتماد الي مصدر وايد للد ل. -
الااتفاظ باغرصةةةةةدة الي دية وال  باسةةةةةتعما  ادوا    وادمفراد الي سةةةةةراة تداو  الي ود غتفةةةةةةيع ا -

 السياسة الي دية.
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