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لتعزيز النمو الاقتصااادب صوهااحد الش الشااوالم الع مية  البنوك المركزية في التنمية المالية  يتناول البحث دور    ملخّص:
لب وغ المساااااااتوهد المسااااااات ش ة    النمو  اهمية دور البنوك المركزية في تطوير وظائف النظم المالية  الاسااااااااساااااااية في  ال  

 .الاقتصادب
حد  ن جا لتعزيز  دور البنك المركزب في دعم و تطوير  ؤشاااراد التنمية المالية صوهااابمحورية    مشــكلة الب  و تمث ت  

النمو الاقتصاااااااادب في اظار الوظائف التنموية ل بنك المركزب في اقتصااااااااد الساااااااون و الاتحتا  الما  المساااااااتنش ا  تيار  
ان البنك المركزب في    فرضــية الب  ، وو قا لذلك كاتت    اسااااساااف في الحنر التنموب الما  النيوكلاساااينف المعاهااار

ر التنموب الما  المعاهر يضط ع صشور اساسف في دعم و تطوير  ؤشراد التنمية  اظار الاتجاه النيوكلاسينف في الحن
و كاتت عينة  المالية لتعزيز النمو الاقتصاااادب ، و  ن  دراساااة عذه العلاقة في اظار الادصياد الاقتصاااادية المتالة ،  

يام دور البناك المركزب في  البحاث عف دولاة  تقاش اة تمث ات تلولاهد المتحاشي الا رينياة ، و كاان عاشل البحاث   
التنمية المالية لتعزيز النمو الاقتصاااااادب ، في لااااااوا الادصياد الاقتصاااااادية و التجارا المشروساااااة .، و اعتمش البحث  

الالصاااائف لتح يم  ساااار تطور العلاقة صير المتلمداد المشروساااة و       و  الاسااا وا الوهاااحف   ن جية قائمة ع ى  
ير و   يم اثر دور البنك المركزب في التنمية المالية ع ى النمو الاقتصاااااااااادب في  اساااااااااتاشام القياي الاقتصاااااااااادب لتقش

 . ص شان العينة
، اثباد  رلاااااااية البحث و عت اثباد الشور الاساااااااسااااااف ل بنوك  اتت ى البحث ا   موعة    الاسااااااتنتاهاد اهم او 

،  موعة    التوهاااااااااياد الاسااااااااااساااااااااية و اهم ا، كما قشم البحث  المركزية في التنمية المالية المعزز ل نمو الاقتصاااااااااادب
ل نمو    المسااااات ش ةالتطوير المساااااتمر ل ح م الع مف لول  تط باد تعزيز البنوك المركزية ل تنمية المالية لب وغ المساااااتوهد  
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، تلاساااتناد ا  لقيقة دينا ينية العلاقة صير  ؤشاااراد التنمية المالية و النمو الاقتصاااادب و لصاااة الحرد  الاقتصاااادب
 .   الناتج المح ف الاجما 

 مية المالية، النمو الاقتصادب، البنك المركزب الإ اراتي.التن كلمات مفتاحية:
Abstract  : 

The research deals with the role ofCentral banks in financial developmentTo 

promote economic growth as one of the basic scientific concerns in the field 

of the importance of the role of central banks in developing the functions of 

financial systemsTo achieve the targeted levels of economic growth. 

The research problem was pivotalThe role of the central bank in supporting 

and developing indicators of financial development as an approach to 

promoting economic growth within the framework of the developmental 

functions of the central bank in a market economy and financial openness 

based on a basic trend in contemporary neoclassical financial development 

thoughtAccording to this was the research hypothesisThe Central Bank, 

within the framework of the neoclassical trend in contemporary financial 

developmental thought, plays a key role in supporting and developing 

financial development indicators to promote economic growth, and this 

relationship can be studied within the framework of available economic 

literature.The research sample was a developed country represented by the 

United States of America, and the aim of the research was to analyze the role 

of the central bank in financial development to promote economic growth, in 

the light of economic literature and studied experiences. The research 

adopted a methodology based ondescriptive styleAndstatistical analysis to 

analyze the path of the evolution of the relationship between the studied 

variables and then use economic measurement to estimate and analyze the 

impact of the role of the central bank in financial development on economic 

growth in the sample countries. 

The research ended with a set of conclusions, the most important of which is 

proving the research hypothesis and by proving the essential role of central 

banks in financial development that promotes economic growth. For 

economic growth, based on the fact of the dynamic relationship between 

indicators of financial development, economic growth, and the per capita 

share of the gross domestic product 

Key Words : Financial Development, Economic Growth, Central Bank of 

the UAE. 
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 مقدمة:
ا  سااااااؤولية التنمية الاااااااحت البنوك المركزية المؤسااااااسااااااة الام في النظم المالية ا شيثة ، و ي قى ع ى عاتق      

المالية المعززي ل نمو ، و تصااااااااعش الاعتمام في الحنر الاقتصاااااااادب المعاهااااااار لول الاصعاد النظرية لشور البنوك 
المركزية في تعزيز التنمية المالية لب وغ المسااتوهد المساات ش ة    النمو الاقتصااادب ، و هاا عذا الاعتمام ع ى 

لعلاقة و  سااااااااااراد التطوير التنموب في النظام الما  و قنواد  ثده في وقع الجشل المتنا ف لول اصعاد عذه ا
النمو الاقتصاااااااااادب ، ورلك في اظار المقارتد المطرولة لت بية  تط باد العلاقة صير النظام الما  و النمو في 

 خضم الاتجاه نحو الاتحتا  الما  و تعزيز التوهد نحو اقتصاد السون .
ك المركزياة في تطوير  سااااااااااااااتو  التنمياة و  ثد رلاك ع ى النمو الاقتصاااااااااااااااادب ،    و  ثام ثاث دور البنو  

المولاااوعاد الاساااسااية ، لتطوير المعر ة الع مية لول العلاقة صير النظام الما  و النمو في الاقتصاااداد راد 
ا و المتوه اة نحو النظم الماالياة المتطوري وراد الاتحتاا  الماا  و الاقتصااااااااااااااااداد راد النظم الماالياة الاقام تطور 

الاتحتا  الما  ، ار تمثم عذه المعر ة لاهة اساااااااسااااااية لمتاذ القرار و البالثير لبناا  قارتد ع مية تؤساااااا  
لساااياسااااد تنموية  اع ة في اظار التطور في وظائف البنوك المركزية صوهاااح ا المؤساااساااة الاعم في النظام الما  

 ور قنواتها المؤسسية المؤثري في النمو .الس طة المسؤولة ع  السياسة النقشية و تطو 
و يعااش النظااام المااا  في الولاهد المتحااشي الا رينيااة    النظم الماااليااة المتطوري و صااشرهااة عاااليااة    الاتحتااا   

 .، و ار  ثم عينة  ناسبة في ثث دور البنوك المركزية في التنمية المالية المعززي ل نمو ، الما 
تتمثم  شن ة البحث تلتساؤول الع مف لول دور البنك المركزب في دعم و تطوير   مشكلة الب  : (1

 ؤشراد التنمية المالية صوهحد  ن جا لتعزيز النمو الاقتصادب في اظار الوظائف التنموية ل بنك المركزب  
وكلاساااينف في اقتصااااد الساااون و الاتحتا  الما  المساااتنش ا  تيار اسااااساااف في الحنر التنموب الما  الني

في التنمية المالية المعززي ل نمو   المركزب الا اراتي ا عف الاصعاد المتصاااوري والممننة لشور البنك و  المعاهااار  
 .2020ا   2004الاقتصادب في ظم التطوراد في النظام الما  و الاقتصاد الن ف ل مشي    

  شان ة البحث ، و  حادعا ، ان : و تتمثم تلاهاصة المقشري ل تسااؤول الذب ظر  في فرضـية الب   (1
البنك المركزب في اظار الاتجاه النيوكلاساينف في الحنر التنموب الما  المعاهار يضاط ع صشور اسااساف في 
دعم و تطوير  ؤشاااااراد التنمية المالية لتعزيز النمو الاقتصاااااادب ، و  ن  دراساااااة عذه العلاقة في اظار  

 .الادصياد الاقتصادية المتالة ، 
 الب   : يهدف الب   الى :هدف  •
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 .النموص وري الادصياد الاقتصادية لول علاقة البنك المركزب تلتنمية المالية و   يم و  (1
 .لول دور البنوك المركزية في التنمية المالية المعزز ل نمو الاقتصادب  تجرصة الا اراد  يم  (2
المبحوثاااة و تقاااشص التوهااااااااااااااياااة  توظيف تتاااائج التح يااام لتطوير المعر اااة الع مياااة لول العلاقاااة   (3

 الاساسية لمتاذ القرار .
يسااااتنش البحث ا  المن ج الاسااااتنباظف و الاسااااتقرائف التنا  ف ، في دراسااااة و   يم   منهج الب   : •

الادصياد الاقتصاااااااااااادية المتو ري ل وقول ع ى الاسااااااااااااي النظرب لشور البنك المركزب ا شيث في التنمية 
ادب و تسااااااتاشام الاساااااا وا الوهااااااحف في   يم الوقائع الاقتصااااااادية راد المالية المعززي ل نمو الاقتصاااااا 

الصا ة  ع اساتاشام الاسا وا الالصاائف لتح يم  ساار تطور العلاقة صير المتلمداد المشروساة و      
اسااااااااااااااتااشام القيااي الاقتصاااااااااااااااادب لتقاشير و   يام اثر دور البناك المركزب في التنمياة الماالياة ع ى النمو 

 ص شان العينة .الاقتصادب في 
تمثام اهمياة البحاث ت ااهاة المعر ياة ا  دراسااااااااااااااة دور البناك المركزب في التنمياة الماالياة و   اهميـة الب ـ  : •

اثرعا ع ى النمو الاقتصاااادب ،عت الادصياد الاقتصاااادية المتاصاااصاااة لب وري الاسااااي النظرب لشراساااة ،  
ياة و التجريبياة ، اليم  ن  تلاسااااااااااااااتنااد الي اا  تجاارا عيناة الب اشان الماتااري ، ل وقول ع ى النتاائج النظر 

تقشص الح م الع مف ل علاقة المشروساااة ل مسااااهمة في تطوير الادصياد الاقتصاااادية المتاصاااصاااة و تطوير 
الاساااااااااااليا الع مية التح ي ية و التجريبية ل بالثير ، و تو د الاساااااااااااي المعرفي الع مف لمتاذ القرار في 

 عينة الماتاري .القطاع الما   في ص شان ال
 :الأولالمب   

 المالية المحفزة للنمو الاقتصادي  التنمية في تعزيز مؤشرات  المركزيةدور البنوك 
دوره في التااا ثد في  البناااك المركزب     ااااريدور البناااك المركزب في  ؤشااااااااااااااراد التنمياااة الماااالياااة لتعزيز النمو  

لد المباشار ا  الناتج و النمو الاقتصاادب،    خلال اداا  ؤشاراد التنمية المالية اليم ينتقم اثرعا المباشار و 
البنك لوظائحد الاسااااااساااااية المشاااااار ما في  ولااااااع سااااااصه    البحث ، و تتضااااا   عا  عذا الت ثد    خلال 

 العلاقة صير وظائف و خصائص البنك المركزب و  تلمداد التنمية المالية الاساسية و كالتا  :
: يؤثر البناااك المركزب في العمه الماااا       زب في النمو    خلال العمه الماااا   اولا:  ثد البناااك المرك

خلال اساااتاشام ادواد الساااياساااة النقشية و خصاااائص البنك المركزب و دوره في التطوير المؤساااساااف اليم تؤثر 
صشااااانم  باشااااار و لد  باشااااار في  ساااااتوهد العمه الما     خلال الت ثد ع ى عر  النقش بمعناه الواساااااع 
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M2   ئتمان في القطاع المصااااااااارفي ، الااااااااااا ة ا   ثد تطوير البنك المركزب ، و كذلك الت ثد ع ى لجم الا
لنظام المش وعاد و الشااااااااامول الما  ، و الب  التحتية ل قطاع المصااااااااارفي ، الاظر التشاااااااااريعية ، وساااااااااياسااااااااااد 
الاساااااااتقرار الما  ، اليم تنعن  صشااااااانم شاااااااا م ع ى ،  ساااااااتوهد العمه الما  في القطاع الما     خلال 

المؤشار الاسااساية المتمث ة ، صعر  النقش تلمع  الواساع ، و الائتمان الممنو  ل قطاع ا،او ، و   عناهار عذا
إجماااااااااا  القااااااااارو  والتسااااااااا يلاد الائتماتياااااااااة  لمقش اااة  ااا    ،ائتمان القطاع ا،او، و لجم إجما  الودائع  
 .إجماا  القاعااشي الر سمالية  و القطااع ا،اااو
 :(1قنواد  ثد وظائف البنك المركزب في العمه الما  عو و    هواتا

 شد قشري البنوك ع ى الإقرا  ل تحنم في لجم الساااااايولة، ويتم تلميد  اليمتساااااابة الالتياظف النقشب:  (1
عر   ن تلميد عذه النسبة يؤثر ع ى   ارالنقشب صنااً ع ى  تط باد السياسة النقشية؛   تسبة الالتياظف

 ائض في التياظاد البنوك وتزداد قشري البنوك   ، ه انخحا  تساااااااااابة الالتياظف النقشب يؤدب  ،النقش
 .قرو  ويزداد المعرو  النقشب الع ى  ن  

، سااعر إعادي ا،صاام: تتي   داي سااعر إعادي ا،صاام ل بنوك المركزية إ ناتية القيام صوظيحة المقر  ا خد (2
   خلال الت ثد في اساعار  ائشي   ويتم اساتاشام عذه ا داي ل ت ثد ع ى قشري البنوك ع ى  ن  الائتمان

 .الاقرا  تبعا لر ع او خحض سعر اعادي ا،صم و صعلاقة ظردية 
قيام البنك المركزب صشااااراا وصيع ساااانشاد    السااااون ا ري ل ساااانشاد،    عنشعم ياد السااااون المحتولة:   (3

زهدي لجم العم اة في التاشاول في لاالاة الشااااااااااااااراا؛ و     يتسااااااااااااااع لجم القااعاشي النقاشياة يترتاا ع ي اا 
 .والعن  في عم ية البيع في السون المحتولة ل سنشاد 

إلزام البنوك  باشري بأسعار  ائشي  عينة ع ى كلًا     المباشر  ثمالتشخم    وعف ادواد:ا دواد النيحية (4
شانم تساا  ع ىودائع العملاا والقرو  الممنولة    قبم البنوك التجارية،  و  ر  ساقول ائتماتية 

الت ثد ع ى تن حة الإقرا  لش  و تلتا  ع ى لجم الائتمان الممنو  لبعض القطاعاد الاقتصااااااااااااادية  
، او توهيااد الائتمااان نحو قطاااعاااد  ااشدي، مااا دور ع ى لجم الائتمااان  ثدالتجاااريااة      التاا البنوك  

 اكت في  قيه النمو الاقتصادب.
 لابط الائتمان الممنو  تعمم عذه الادواد ع ى  لجم الائتمان المح ف الممنو  ل قطاع ا،اوو ل ت ثد في 

  ،  ثم تواع المات حة    القرو  لضواصط اليم  نم اتالبنوك العا  ة     خلال توهيدل قطاع ا،او، 
 ، المشروظة  القرو  صضمان  وران  الية او  تجاريةال ا وران القرو  صضمان او  القرو  صضمان البضائع
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 صضماناد وا ية .
ينذر  رتحاع الساااااايولة المصاااااار ية الساااااا طاد المصاااااار ية:  ةساااااايولالثاتيا :  ثد البنك المركزب في النمو    خلال 

تلبنااك المركاازب ـطاار اسااتاشام عااذه الااسيولة ل توسااع  ااف  اان  القاارو  لاااا اعاام الاقتااصاد  النقشية  تمث ااد 
 عرلاااا ل ااضلموا التااضامية  ت جاا  الااس طاد النقشيااة الااى اسااتاشام ادواتهااا لياار المباشااره ل تاا ثد ع ااى كميااد 

الج ااااااااااز المااااااااااااصرفي وتتمثااااااااام ت ااااااااااااك الادواد  ااااااااااااف  الائتماااان  ب  قاااشار الالتياظيااااد النقشياااة الموهاااودي لاااش  
وتااااااااسبة الالتياااظف القاااتوا وادواتهااا المباشااري ل تاااثد  ،سااااااااعر  عاااااااااده ا،ااااااااصم وعم ياااااااااد الااااااااسون المحتولااااااااة  

تاا ثداً   باشاارا ع ااى التااضام ) M2 ع ااى توعيااد القاارو  كالاقناااع الادصااف  و المعنااوب وتااؤثر الااسيولة المح يااة
 ارتحااااااع  اااااستوهد الاااااسيولة المح ياااااة تاااااؤدب الاااااى خحاااااض القوه الشرائية ل نقود وارتحاع  ستوهد الاسعار لاا  

  (2) .يولش التضام
تقاشياة   ساااااااااااااايااسااااااااااااااةإتبااع   خلال كماا  ن  ل بناك المركزب    خلال التا ثد في عر  النقاش  حيز النمو ،    

دي ه، لاا يولش ز يزداد الاساااااااااتثمارفي ساااااااااعر الحائشي و ع سااااااااايادي لالة التحاؤل   انخحا ، يؤدب إ  توساااااااااعية
دي الناتج هفي ز  زلا   سااااااااااايشااااااااااانم ضااااااااااااعحة في الشخم الذب يؤدب صشوره إ  إرتحاع الط ا الن ف الذب  

العالقة  الن ف، ویحشث عن  رلك لالة إتباع الساااا طة النقشية لسااااياسااااة تقشية إتنماشااااية، وعنذا تتضاااا  
إن  ب  ثد یحصاااااااااااااام تتيجة لتلمد عر  النقود سااااااااااااااول يؤثر في ،الطردية صير العر  النقشب والناتج المح ف

 .3الناتج المح ف إلجما  
 .النحااي الماليةثالثا :  ثد البنك المركزب في النمو    خلال 

تقوم البنوك المركزية صشور  ساااااااااااسااااااااااف في تنمية كحاا القطاع الما  ،    خلال عشي قنواد تؤثر في النمو    
 :4 هم ا 

تطوير التشااااااريعاد و النظم و ال وائ  اليم  ساااااا   سااااااتو  قشري النظام الما  ع ى التاصاااااايص ا  ثم   (1
 اد المالية ، اليم  ساااا      سااااتو  ل موارد المالية ، و ادخال الاصتناراد المالية لتحسااااير هودي ا،ش

الوسااااااااااااااااظاة الماالياة ، و تاشتياة ك ف العم يااد الماالياة ، و تق يام تنااليف المع و ااد و تساااااااااااااا يام تنحياذ 
العم يااد الماالياة ، و عاذا  اا ياشعم قاشري النظاام الماا  ع ى  تولياش الادخاار ، و تمويام الاسااااااااااااااتثمااراد 

 الناتج و ر ع  عشلاد النمو لاقتصادب . صن ف اقم و هودي اع ى و تلتا  تعزيز  ستو  
تو د المتط باد التنظيمية و التوهي ية المناساابة لجعم هااافي عا ف الحائشي في القطاع المصاارفي يتناسااا    (2

 ع النمو الاقتصااااااادب و خصااااااوهااااااا في ظم الاتحتا  الما  ،  قش تضااااااع البنوك المركزية لشود قصااااااو   
ا   لرا  التنمياة و النمو ، و  راقباة عوا ف الرثياة لاسااااااااااااااعاار الحاائاشي و ه  عطيااد لااهااد الإقر 
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لش   الإصشاعفي سعر   تلتلمدتلمد سعر الحائشي   لتنون  ناسبة ل نمو و الاستقرار الما  ، او قش يتم رصط 
البنك المركزب، وكذلك سااااعر الإقرا  وا،صاااام، كالش   دواد السااااياسااااة و قا لمقتضااااياد النصااااوو  

ز المنا سااااااة في القطاع المصاااااارفي    ليث الترخيص المشروي ل بنوك التجارية  تعزي ، الاااااااا ة ا التنظيمية
الجشيشي صشااانم  شروي و خذ تلاعتبار ضحيض لجم التركز في القطاع المصااارفي تظرا لاتعناي رلك 

قيام المصااااااارل المركزية ثث البنوك ع ى الاسااااااتمرار صتحسااااااير  ع   شي ،الحائ ا فھع ى ارتحاع هااااااافي  
كذلك   ،  المات حة  الاقتصااادية  النشاااظاد تمويم في  اھ تھي ية وصشاانم يعزز     ساااالتشاالم اھكحااد

وبما يتناسا   د ي   بالغ  لد  صشنم  اھسعد  نتجادلت   خذ البنوك المركزية دورعا في المراقبة ع ى البنوك  
و السااااياسااااة ، الاااااا ة ا  قيام البنوك المركزية تلتنساااايه السااااياسااااة النقشية   ع الن ف والنحقاد ا قيقية 

  الالترازية الن ية ، لتقييم المااظر النظا ية و اثرعا كحااي النظام الما  و النمو الاقتصادب.
اليم القواتير وا تظمة  هلا  تنموب لمجموعةا   خلال ؤشر قوي ا قون القاتوتية  لم  دعم البنوك المركزية (3

ينظم إتشااااا وإ شااااا وإتحار لقون الضااامان  ثد إظار قاتوا ل معا لاد المضاااموتة الذب تشعم وهود 
تقييم القواتير والتعشيلاد الجشيشي لمعر ة  ا إرا كاتت  ، و بأساااااااااااااتمرار يتم اللمد ليازب والبشائم العم يّة

تسا م ا صاول ع ى الائتمان    قبم المؤساسااد الصالمدي والمتوساطة ا جم، والساما   كت قشر    
   إستاشا  ا كضمان. المروتة في اختيار ا هول اليم  ن

تعمم البنوك المركزية ع ى دعم المساااااوي و اعادي توزيع الشخم لصااااا  الحيراد الحقدي او امشااااة و تلتا    (4
تعزيز الط ا الاسااااااااااات لاكف و الذب ينعن  ع ى النمو الاقتصاااااااااااادب ،    خلال عشي قنواد تعطف 

لتاحيض اساااااااااااعار الحائشي لمواه ة  ززيصشائم مخت حة لتنحيذ عذه الساااااااااااياساااااااااااة و  ن ا ، قاعشي تاي ور المع
 هشا اد الاتتاهية ، بما یححز النمو .

تقااااوم البنااااوك المركزيااااة صااااشوراً عام  ااااف   :5الوهول الما  ثد البنك المركزب في النمو    خلال   خا سا :
 ا لادالمعولاااااع قواعااااش وتشااااريعاد عش  ااااا تيسااااد إهااااراااد  خلالالمالااااف ورلااااك  اااا    الوهولتعزيز 

الموا قااااة ع ااااى إتالااااة خش اااااد  اليااااة  بسااااطة  ثاااام اسااااتاشام اماتااااف المحمااااول   والمصر يااة صنا ااة  شااناما
 الائتماا  الاستعلاماصااااااراز اهميااااااة دور   عا خر  والعم ياااااااد الماليااااااة   الإلنتروتية ااااااف عم ياااااااد الش ااااااع  
تعزيز وتطوير   ،عتالقطاااااع المالااااف خاهااااة البنااااوك ع ااااى تشاااار الثقا ااااة الماليااااة حيااااز   ووتطوياااار تظاااام الش ااااع  

ان قيام البنوك المركزية   كما  ،)تطوير العنصااااار البشااااارب ( نظو ة التع يم والتثقيف الما  ل عنصااااار البشااااارب 
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يضاااااااام  وهااااااااول ا،ش اد المالية ا  ظالبي ا والقيام  الإلنتروتيةصتصااااااااميم وصناا اتظمة الش ع والتحويم 
 . صتناليف اقم م و ضصشنم االتزا اد، و  وال صتحويم الا

 البنوك د المركزية اسااااااااااتحشاث دائري خاهااااااااااة  ماية المساااااااااات  ك الما  تتو  اعشاد خطة  ماية تعمم
المساااات  ك الما  تتحه  ع القواعش والمعايد الشولية وتتساااام تلعشالة والشااااحا ية تسااااتاشام الياد تضاااام  

 .6لصول الزتئ  كا ة ع ى لقوق م.
ل نمو    خلال   المعززي  المالية  التنمية  في  المركزية  البنوك  دور  ا   النظر  المركزية  و  ن   البنوك  خصائص 

 (7) .وسياساتها النقشية
 و اعم خصائص البنوك المركزية المؤثري في التنمية المالية عف : 

 استقلالية البنك المركزي :اولا
المنون  .المركزب لا ينبلمف  ن يخضع لضلموا ا نو ة لتمويم عجزهتعني استقلالية البنك المركزب  ن البنك  

ا ول لاستقلال البنك المركزب عو البعش السياسف ، والذب يشمم عشم  ثد ا نو ة ع ى قراراد البنك  
البنك المركزب   .المركزب وتنظيمد المؤسسف ، بما في رلك ترشي  وتلميد الس طة التنحيذية ، و شي ولاية المحا ظ 

، للأعشال   .(وظبيعة  سؤولياتد  ا ر  الاختيار  يتضم   والذب   ، الاقتصادب  البعش  عو  الثاا  المنون 
 (8والإهراااد المتبعة    قبم البنك المركزب ور ض تمويم عجز الموازتة ا نو ية ع  ظريه خ ه النقود)

الاستقلال  :واليم تتمثم صشنم  ساسف فيتشمم المتلمداد المتع قة تلبنك المركزب تشاصد البنك المركزب ،  
ا قيقف ل بنك المركزب ، والاستقلال القاتوا ل بنك المركزب ، وشحا ية البنك المركزب ، وتظام سعر الصرل 

   صير  .، واست شال التضام ، وسعر الحائشي ، و ستو   هول البنك المركزب و  ستو  الشي  العام
 (CBI)تم إيلاا اعتمام كبد لنيحية  ثد درهة استقلالية البنك المركزب  المؤسساد والترتيباد النقشية ،  

، الاستقلال القاتوا ل بنك  (CBI)تعتت ا دصياد  ن عناك توعير رئيسيير     .ع ى درهة التطور الما 
ركزب لا ينبلمف الاعتماد القاتوا ل بنك المركزب يعني  ن البنك الم .المركزب والاستقلال ا قيقف ل بنك المركزب 

 ن ينون  ت لالمط ا نو ة لتمويم عجزه ، لذا  ان عذا النوع    الاستقلال يتع ه تلجاتا التشريعف  
 Cukierman (1992)يتم قياسد صشنم  ساسف صواسطة  ؤشر   .ل علاقة صير البنك المركزب وا نو ة

يتم ا صول ع ى الاستقلال   .الاستقلال، والذب يتميز ثقيقة  تد  كثر اكتمالًا و كثر دقة في تقييم درهة  
المركزية    خلال لساا عشد  البنوك  والذب يسمى  يضًا  عشل دوران  ا ظف  المركزب  ل بنك  ا قيقف 
تلميداد المحا ظ سنوهً ،  ع ا خذ في الاعتبار  ن المحا ظ لا  نند ولاع سياساد ظوي ة ا هم خلال 

بمع  آخر ، ك ما   .لمحا ظير المرتحع إ  انخحا   ستو  الاعتمادالمش  القصد ، ليث يشد  عشل دوران ا
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 .واليم تتميز بأنها  كمم و دن في تقييم درهة الاستقلالية )ظالت  شي التحويض ، قم الضلمط السياسف ، 
يتم ا صول ع ى الاستقلال ا قيقف ل بنك المركزب والذب يسمى  يضًا  عشل دوران  ا ظف البنوك المركزية  

خلال لساا عشد تلميداد المحا ظ سنوهً ،  ع ا خذ في الاعتبار  ن المحا ظ لا  نند ولاع سياساد     
 .ظوي ة ا هم خلال المش  القصد ، ليث يشد  عشل دوران المحا ظير المرتحع إ  انخحا   ستو  الاعتماد

بأنها  كمم و دن في تقييم   واليم تتميز   )بمع  آخر ، ك ما ظالت  شي التحويض ، قم الضلمط السياسف  
 يتم ا صول ع ى الاستقلال ا قيقف  .درهة الاستقلالية

ل بنك المركزب والذب يسمى  يضًا  عشل دوران  ا ظف البنوك المركزية    خلال لساا عشد تلميداد  
  ، ش  القصدالمحا ظ سنوهً ،  ع ا خذ في الاعتبار  ن المحا ظ لا  نند ولاع سياساد ظوي ة ا هم خلال الم

انخحا   ستو  الاعتماد المرتحع إ   المحا ظير  ، ك ما ظالت  شي   .ليث يشد  عشل دوران  بمع  آخر 
 .يشد  عشل دوران المحا ظير المرتحع إ   ستو   ناحض    التبعية )التحويض ، قم الضلمط السياسف ،  

د  عشل دوران المحا ظير المرتحع إ  يش  )بمع  آخر ، ك ما ظالت  شي التحويض ، قم الضلمط السياسف ،  
 . بمع  آخر ، ك ما ظالت  شي التحويض ، قم الضلمط السياسف . ستو   ناحض    التبعية

 شفافية البنك المركزي  ثانيا:
الاقتصاديير       الوكلاا  يزود  المركزب  البنك  لقيقة  ن  ع ى  نها  الشحا ية  ا وروبي  المركزب  البنك  يعرّل 

وا سوان بمع و اد لول إستراتيجيتد و  يلاتد وقراراتد السياسية تلإلاا ة إ  إهراااتد ، صشنم والا  وفي  
 صشوره یحس  كحااي السياسة النقشية  وعذا ا خد .الوقت المناسا تستاشام اتصالاد هيشي تعزز الشحا ية

تعني  ر ويعزز  صشاقية البنك المركزب ويق م    عشم تناسه المع و اد صير البنك المركزب والقطاع ا،او  
الوكلاا الاقتصاديير وا سوان ، صشنم  حتو  ووالا  وفي  البنك المركزب يو ر  البنك المركزب  ن  شحا ية 

راد الص ة المتع قة تستراتيجيتد و  يلاتد وقراراتد المتع قة تلسياسة النقشية  الوقت المناسا ، جميع المع و اد  
 ( 9تلإلاا ة إ  إهراااتد ، لاا يق م    عشم تناسه المع و اد صير البنك المركزب)

 ثالثا:سعر الصرف:
سيما اتتشار عشم  عناك علاقة ثنائية الاتجاه صير  روتة سعر الصرل وعينم الميزاتياد العمو ية ، ولا     

قش يشجع سعر الصرل ا كثر  روتة ع ى ا ش    عشم تطاصه العملاد والاقترا  لد   .تطاصه العملاد
يعتمش  ش  ا ش    عشم تطاصه العملاد ع ى  ا إرا   .المحمف ،    خلال زهدي الوعف تلمااظر المالية

لا  ، العملاد  مخاظر  التحوا     وا نو اد  الشركاد  بإ نان  لتطوير  سوان  كان  دوراً   مًا  يو ر  ا 
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هادل       نالية  خر  ، تعتمش درهة  روتة  عشل التلمد  يضًا ع ى عشم التطاصه ا و  ،  ثم .المشتقاد
خاهة في ظم دولري    في ظم وهود تحاود كبد في  سعار العملاد ، في  "ا،ول    العائمة "في ا دا  

 خداً ،  ن    .السما  صقشر كبد    المروتة في سعر الصرل السياساد ع   االالتزا اد ، قش یحجم هاتعو 
ل س طاد استاشام هافي ا هول ا هنبية النبدي في شنم التياظياد النقش ا هنبي ل حش    تق باد  

 .(10 سعار الصرل)
 استهداف التضخم: رابعا:

تشد ا دلة التجريبية  .ل سياسة اعم استقرار ا سعار عو امشل الرئيسف   (IT)بأن است شال التضام  
إ   ن  عظم تجارا تننولوهيا المع و اد كاتت ناهحة في ا ش    التضام ليث  ن  عشلاد التضام  
المرتحعة تؤثر صشنم س بي ع ى التطوراد في النظام الما  ، وتؤدب إ  تحاقم ا،لا اد في سون الائتمان ،  

 ثم  عشل الحائشي  عشل  .(ية لد  عالة في ضصيص الموارد ل نمووفي نهاية المطال ، تجعم المؤسساد المال
القرو  الذب  ثم  عشل البنوك ، والذب يتوا ه عادي  ع التياهاد التمويم قصدي و توسطة ا هم ل قطاع 

روا  ضت ف الش .عادي  ا يتم التمييز صير عذا المعشل و قًا ل ملااي المالية ل مقترلاير و عشال التمويم .ا،او
 .وا لنام المر قة بهذه المعشلاد    ص ش إ  آخر ، ليث يتم  شيشعا    قبم البنوك المركزية للأخدي

   الفائدة ت خامسا: معدلا
 ن  عشلاد الحائشي ا قيقية الإااصية ، الناتجة ع  التحرير الما  ، تؤدب صشنم لا لب   يد إ  المطور     
تسبة إجما  ا هول اليم یحتحظ بها البنك المركزب إ  الناتج المح ف الإجما    هول البنك المركزب عف  .الما 

المزيش    البنوك المركزية لشي ا  هول  كثر  نن ا تمويم النظام الما  عنش ا یحتاهون إ    وال  .ل ب ش المقاصم
عام إ  الناتج المح ف الإجما   يقاي الشي  العام صنسبة الشي  ال .وعذا    ش تد  سير  ستو  التنمية المالية

، واليم يتم  شيشعا    خلال إلاا ة تسبة اثنير وعف تسبة الشي  المتراكم إ  الناتج المح ف الإجما  ل عام  
الت ثد الس بي   .العام ا ا  .الساصه ، وخصم ا صنسبة الحائشي وتسبة عجز الموازتة إ  الناتج المح ف الإجما 

 (11).لتنمية المالية    خلال  ثد المزاحمة لا ض    النالية التجريبيةل شي  العام ع ى ا
   :  الدين العام سادسا:

يخشم   ."البنك النسول"و   "ا هول الآ نة" ن   ناقشة التنمية المالية    وه ة تظر  و دور الشي  العام     
و ع رلك ،  ان   .التنمية الماليةالشي  العام كما لاماناد ل مودعير وتو ر  عياراً ل قطاع ا،او في دعم  

زهدي الشي  العام الذب یحتحظ صد القطاع المصرفي قش ينون   راً تلغ ا همية ل تنمية المالية ، ليث  ن ارتحاع 
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يبحث  يضا في العلاقة صير الشي  العام والتنمية  ) سعار الحائشي یحش    توا ر الائتمان المصرفي ل قطاع ا،او  
 (12) .لاقة إااصية صير تطور سون الشي  المح ف والتنمية الماليةالمالية ويوهش ع

 : المب   الثاني
 النموذج القياسي و تحليل العلاقة بين التنمية المالية و النمو 

 توصيف متغيرات النموذج
( 2020 – 2004اعتمش البالث ع ى  موعة    المؤشااااااااراد الاقتصااااااااادية ل مشي    )         -

 :ا نمو الناتج المح ف الاجما . GDPR واليم  ن  توهيح ا تلاتي:ا

- PIR .ا نمو  توسط دخم الحرد: 

- FCR .ا نمو تنوي  ر ي المال الثاصت: 

 المتغيرات المستقلة
- PCR .ا نمو الائتمان ا،او: 

- M2R .ا نمو عر  النقش تلمع  الواسع: 

- CTR .ا نمو الائتمان الن ف: 

ER .ا سعر الحائشي: 
 المتغيرات التابعة

 المب   الاول )الامارات ( 
 عـ اختبار استقرارية جذر الوحدة لديكي فولر الموس:الأولالمطلب 
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 ( اختبار جذر الوحدة لديكي فولر الموسع 1جدول )
a   .تعني الانحدار يحتوي على قاطع واتجاه عامb   .تعني الانحدار يحتوي على قاطع فقطc    تعني

 الانحدار بدون قاطع واتجاه عام.
 ، على التوالي. 10%،  5%،  1*، **، ***، تعني معنوي عند مستوى  

 . E-VIEWS12الجدول من اعداد الباح  بالاعتماد على مخرجات البرنامج  

(. في لير    FC , PC , ER)  ( ان صعض المتلمداد استقرد عنش المستو   1يولا  الجشول ) 
( عنش الحرن الاول، وبما ان صعض المتلمداد  GDP,PI, M2, CTاستقرد  تلمداد اخر  ) 

 (.   ARDLاستقرد عنش المستو  واخر  عنش الحرن الاول  ان النمورج الملائم عو ) 
المطلب الثاني:ـ تقدير دالة الناتج                                   

GDP=F(PC,M2,CT,ER) 
 ( لدالة الناتج   ARDLاستخدام نموذج )  أولًا:ـ

 لدالة الناتج ARDL( يوضح نموذج  2جدول )
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.* 
GDP(-1) 0.027133 0.225491 0.120329 0.9072 

PC 0.444444 0.465745 0.954265 0.3679 
PC(-1) -0.439003 0.350918 -1.251012 0.2463 

M2 -0.067635 0.629010 -0.107527 0.9170 
CT 0.374051 0.545107 0.686197 0.5120 
ER 64410.99 28638.70 2.249090 0.0546 

ER(-1) 98967.19 39751.14 2.489670 0.0375 
C -180255.6 194578.4 -0.926391 0.3813 

R-squared 0.925809 Mean dependent var 1197591. 

 المستوى  الفرق الاول 

 المتغيرات
C B a C B a 

T  الحرجة T  المحتسبة T  الحرجة T  المحتسبة T  الحرجة T  المحتسبة T  الحرجة T  المحتسبة T  الحرجة T  المحتسبة T  الحرجة T  
 المحتسبة 

-2.72 -3.34* -3.08 -3.41** -3.32 -3.35*** -1.60 0.90 -2.67 -2.18 -3.31 -2.37 GDP 
-2.72 -4.03* -3.95 -4.02* -3.75 -3.83** -1.6 -1.01 -2.67 -2.06 -3.31 -2.63 PI 
      -1.60  0.49 -3.06 -3.48** -3.31 -3.13 FC 
      -1.60 0.81 -2.67 -2.89*** -3.32 -2.46 PC 

-1.60 -1.95*** -3.08 -3.68** -3.32 -3.61*** -1.6  3.68 -2.67 -1.21 -3.31 -2.37 M2 
-1.60 -1.75*** -3.08 -3.29** -3.32 -3.45*** -1.60  4.30 -2.67 -2.11 -3.32 -2.59 CT 
      -1.6 -0.26 -2.68 -2.93*** -3.32 -2.63 ER 
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Adjusted R-squared 0.860891 S.D. dependent var 166101.3 
S.E. of regression 61951.26 Akaike info criterion 25.21294 
Sum squared resid 3.07E+10 Schwarz criterion 25.59923 

Log likelihood -193.7035 Hannan-Quinn criter. 25.23272 
F-statistic 14.26135 Durbin-Watson stat 2.237615 

Prob(F-statistic) 0.000610    
*Note: p-values and any subsequent tests do not account for model 

selection.   

 . E-VIEWS12الشكل البياني من اعداد الباح  بالاعتماد على مخرجات البرنامج 
%    92.5% وعذا يعني ان المتلمداد المساتق ة تحسار  2R   =92.5( ان قيمة  2يولاا  الجشول )       

% يعود لمتلمداد اخر  لد داخ ة في النمورج والمتلمد العشوائف. 7.5التلمد ا اهم في المتلمد التاصع الباقف  
المحتساابة  عنوية عنش  F*%. كما يتضاا     الجشول ان قيمة   86المصااححة   2Rفي لير يتضاا   ن قيمة  

 عذا يشل ع ى  عنوية النمورج المقشر. % و  1 ستو  

 فترات الابطاء المثلى  (1الشكل البياني )
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Akaike Information Criteria (top 20 models)

Model23: ARDL(1, 1, 0, 0, 1)

Model31: ARDL(1, 0, 0, 0, 1)

Model29: ARDL(1, 0, 0, 1, 1)

Model7: ARDL(2, 1, 0, 0, 1)

Model19: ARDL(1, 1, 1, 0, 1)

Model25: ARDL(1, 0, 1, 1, 1)

Model21: ARDL(1, 1, 0, 1, 1)

Model15: ARDL(2, 0, 0, 0, 1)

Model27: ARDL(1, 0, 1, 0, 1)

Model3: ARDL(2, 1, 1, 0, 1)

Model13: ARDL(2, 0, 0, 1, 1)

Model9: ARDL(2, 0, 1, 1, 1)

Model5: ARDL(2, 1, 0, 1, 1)

Model17: ARDL(1, 1, 1, 1, 1)

Model8: ARDL(2, 1, 0, 0, 0)

Model11: ARDL(2, 0, 1, 0, 1)

Model6: ARDL(2, 1, 0, 1, 0)

Model4: ARDL(2, 1, 1, 0, 0)

Model1: ARDL(2, 1, 1, 1, 1)

Model2: ARDL(2, 1, 1, 1, 0) 
 . E-VIEWS12الشكل البياني من اعداد الباح  بالاعتماد على مخرجات البرنامج 

 (  1,1,0,0,1( ان  تراد الاصطاا المث ى عف ) 1يولا  الشنم البياا )
 اختبار الحدود   -ثانياً:
عنش  ساااتو   عنوية  4.37اكت    ا ش الاع ى     5.21  المحتسااابد  F*( ان قيمة  3يولاااا  الجشول )       

 % وعذا يعني وهود علاقة توازتية ظوي ة الاهم صير المتلمداد.1
 ( اختبار الحدود3جدول ) 

F-Bounds Test 
Null Hypothesis: No levels 

relationship 
Test Statistic Value Signif. I(0) I(1) 

   Asymptotic: 
n=1000 

 

F-statistic 5.217472 10% 2.2 3.09 
k 4 5% 2.56 3.49 
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 . E-VIEWS12الشكل البياني من اعداد الباح  بالاعتماد على مخرجات البرنامج 
 الاختبارات التشخيصية  –ثالثاً:
 الاختبار الارتباط التسلسلي بين البواقي  – 1

لد  عنويتاان عناش   Square-Chiو        F*( ان القيماة الالتماالاة لنام     4يولااااااااااااااا  الجاشول )       
 % وعذا يعني  ن النمورج المقشر لا يعاا     شن ة الارتباا التس س ف صير البواقف. 5 ستو  

 ( اختبار الارتباط التسلسلي بين البواقي 4جدول )
Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  

Null hypothesis: No serial correlation at up to 1 lag 
F-statistic 0.471298 Prob. F(1,7) 0.5145 

Obs*R-squared 1.009297 Prob. Chi-Square(1) 0.3151 

 . E-VIEWS12الشكل البياني من اعداد الباح  بالاعتماد على مخرجات البرنامج 
 اختبار ثبات تجانس التباين   -2

 % 5لد  عنويتان عنش  ستو   Square-Chiو     F*( ان قيمة الالتمالية 5يولا  الجشول )      

  2.5% 2.88 3.87 
  1% 3.29 4.37 
     

Actual Sample Size 16  Finite 
Sample: n=35 

 

  10% 2.46 3.46 

  5% 2.947 4.088 

  1% 4.093 5.532 

     

   Finite 
Sample: n=30 

 

  10% 2.525 3.56 

  5% 3.058 4.223 

  1% 4.28 5.84 
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وعاذا ياشل ع ى ان النمورج المقااشر لا يعاااا      شاااااااااااااان ااة عاشم ثباااد تجاات  التباااي  كمااا  بير تلجاشول  
(5 .) 

 ( اختبار تجانس التباين5جدول )
Heteroskedasticity Test: Breusch-Pagan-Godfrey 

Null hypothesis: Homoskedasticity  
F-statistic 0.299792 Prob. F(7,8) 0.9350 

Obs*R-squared 3.324901 Prob. Chi-Square(7) 0.8534 
Scaled explained SS 0.382414 Prob. Chi-Square(7) 0.9998 

 . E-VIEWS12الشكل البياني من اعداد الباح  بالاعتماد على مخرجات البرنامج 
 اختبار التوزيع الطبيعي للأخطاء العشوائية  -رابعاً:
( التوزيع الطبيعف للأخطاا العشااااااوائية، ار يتضاااااا  ان القيمة الالتمالية لا   2يولااااااا  الشاااااانم البياا )       

JARQUE BERA        ياة(، وعاذا يعني ان النمورج المقاشر يتبع التوزيع % )اب لد  عنو   5اكت
 الطبيعف للأخطاا العشوائية.

 ( التوزيع الطبيعي للاخطاء العشوائية 2الشكل البياني )

0

1

2

3

4

5

-100000 -50000 0 50000

Series: Residuals

Sample 2005 2020

Observations 16

Mean      -2.09e-10

Median   4275.597

Maximum  57586.63

Minimum -79720.89

Std. Dev.   45242.80

Skewness  -0.391263

Kurtosis   1.920121

Jarque-Bera  1.185658

Probability  0.552761  
 . E-VIEWS12الشكل البياني من اعداد الباح  بالاعتماد على مخرجات البرنامج 

 اختبار الاداء التنبؤي -خامساً:
هااحي  في لير ان تساابة التحييز   1وعف اقم     0.35(   ( ان  عا م ) ثايم3يولااا  الشاانم البياا ) 

وعف قريبة هشاً    الصااحر،  0.02وعف قريبة هشاً    الصااحر ا ا قيمة التباي   قش ص لمت   0.000001
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، وعاذا يعني ان النمورج المقاشر يتمتع صقاشري  1وعف قريباة    العاشد    0.97في لير ص لمات تسااااااااااااااباة التلمااير  
البحاااث .اب  ن  اعتمااااد النمورج في التنبؤ او في تقييم الساااااااااااااايااااساااااااااااااااااد   عاااالياااة صع ى لتنبؤ خلال  اااشي

 الاقتصادية.
 ( الاداء التنبؤي3الشكل البياني )

700,000

800,000

900,000

1,000,00 0

1,100,00 0

1,200,00 0

1,300,00 0

1,400,00 0

1,500,00 0

1,600,00 0

2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020

GDPF ± 2 S.E.

Forecast: GDPF

Actual: GDP

Forecast sample: 2004 2020

Adjusted sample: 2005 2020

Included observations: 16

Root Mean Squared Error 43641.76

Mean Absolute Error      36593.63

Mean Abs. Percent Error 3.058564

Theil Inequality Coef. 0.018064

     Bias Proportion         0.000001

     Variance Proportion  0.020176

     Covariance Proportion  0.979823

Theil U2 Coefficient         0.354517

Symmetric MAPE             3.045711

 
 . E-VIEWS12الشكل البياني من اعداد الباح  بالاعتماد على مخرجات البرنامج 

 الهيكلية  اختبار الاستقرارية -سادساً:
( اختبار الاساااااتقرارية امين ية لمع ماد النمورج المقشر ار 4يولاااااا  الجزا الع وب    الشااااانم البياا )      

( ان  موع تراكم البواقف يقع داخام عمود القيم ا رهاة   CUSUM TESTيتضاااااااااااااا     اختباار ) 
 OFزا السااااااح ف اختبار%. في لير يولااااااا  الج 5وعذا يعني ان المع ماد المقشري  سااااااتقري عنش  سااااااتو   

SUQUR  CUSUM    ،اب بمع   ن  موع تراكم  رصعااد البواقف يقع داخام عمود القيم ا رهاة
 %. 5وعذا يعني ان المتلمداد الشاخ ة في النمورج  ستقري عنش  ستو  

 ( اختبار الاستقرارية الهيكلية 4الشكل البياني )
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 تقدير معالم الاجل القصير وتص يح الخطا والاجل الطويل  –سابعاً:
 معالم الاجل القصير وتص يح الخطأ   –1

(  عا  الاهم القصاد لشالة الناتج، ار يتضا  ان نمو الائتمان ا،او وساعر الحائشي 6يولاا  الجشول )       
 مما  ثد  عنوب  وها في الناتج المح ف الاجما  في السنة ا الية.

% الا ان اناه اقم 1 عنوية عنش  سااتو   ( ان  ع مة تصااحي  ا،ط  سااالبة و 6ويتضاا     الجشول )       
هاااااااااحي  القيمة المط قة، وعذا يعني ان سااااااااارعة التنييف صطييرة هشا    اهم وهاااااااااول ا  التوازن في  1   

 الاهم الطويم.  
 ( معالم الاجل القصير وتص يح الخطأ   6جدول )

ECM Regression 
Case 2: Restricted Constant and No Trend 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
D(PC) 0.444444 0.170482 2.606989 0.0313 
D(ER) 64410.99 15259.42 4.221063 0.0029 

CointEq(-1)* -0.972867 0.136402 -7.132346 0.0001 
R-squared 0.849149 Mean dependent var 36510.35 

Adjusted R-squared 0.825941 S.D. dependent var 116486.3 
S.E. of regression 48598.56 Akaike info criterion 24.58794 
Sum squared resid 3.07E+10 Schwarz criterion 24.73280 

Log likelihood -193.7035 Hannan-Quinn criter. 24.59535 
Durbin-Watson stat 2.237615    

 . E-VIEWS12الشكل البياني من اعداد الباح  بالاعتماد على مخرجات البرنامج 
 معالم الاجل الطويل   –2

( سااااع الحائشي لد  ER( تتائج  عا  الاهم الطويم  لشالة الناتج، ار يتضاااا  ان )  7يولاااااع الجشول )       
 ثد  عنوب في الناتج في الاهم الطويم، و ن  تتير رلك بأن ارتحاع سااااااااااعر الحائشي  ن  ان ينون عا م 

  حز لجذا الاستثماراد الاهنبية المباشري اليم تساعم في زهدي الناتج في الاهم الطويم. 
 ( معالم الاجل الطويل   7جدول )
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Levels Equation 
Case 2: Restricted Constant and No Trend 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
PC 0.005593 0.340319 0.016434 0.9873 
M2 -0.069522 0.651527 -0.106706 0.9176 
CT 0.384483 0.588014 0.653867 0.5315 
ER 167934.8 37169.17 4.518120 0.0020 

C -185282.9 213705.5 -0.867001 0.4112 

EC = GDP - (0.0056*PC -0.0695*M2 + 0.3845*CT + 167934.7759*ER - 
185282.9146)   

 . E-VIEWS12الشكل البياني من اعداد الباح  بالاعتماد على مخرجات البرنامج 
المطلب الثال : تقدير دالة متوسط دخل الفرد                           

PI=F(PC,M2,CT,ER) 
 لدالة متوسط دخل الفرد   ARDLاولًا:ـ نموذج  

%    74.6% وعذا يعني ان المتلمداد المساااااتق ة تحسااااار 2R 74.6( ان قيمة 1يولاااااا  الجشول )       
% يعود لمتلمداد اخر  لد داخ اااة في النمورج والمتلمد 25.4التلمد ا ااااهاااااااااااااااام في المتلمد التااااصع والبااااقف  

ة وعذا يشل المحتساابة  عنوي F% .ويتضاا  ان قيمة  52.4المصااححة   2Rالعشااوائف، كما يتضاا   ن قيمة  
 ع ى  عنوية النمورج المقشر.

 ( لدالة متوسط دخل الفرد  ARDL( نموذج ) 1جدول )
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.* 
PI(-1) 0.079180 0.358827 0.220664 0.8309 

PC 5.07E-08 3.65E-08 1.388376 0.2025 
PC(-1) -1.10E-07 4.05E-08 -2.717659 0.0263 

M2 -2.78E-08 5.02E-08 -0.553479 0.5951 
CT -1.55E-08 5.59E-08 -0.278148 0.7880 

CT(-1) 6.37E-08 5.59E-08 1.140053 0.2872 
ER 0.003226 0.002832 1.138956 0.2877 
C 0.035126 0.030727 1.143164 0.2860 

R-squared 0.746606 Mean dependent var 0.040000 
Adjusted R-squared 0.524887 S.D. dependent var 0.007303 
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S.E. of regression 0.005034 Akaike info criterion -7.438422 
Sum squared resid 0.000203 Schwarz criterion -7.052128 

Log likelihood 67.50738 Hannan-Quinn criter. -7.418640 
F-statistic 3.367349 Durbin-Watson stat 2.444373 

Prob(F-statistic) 0.055178    
*Note: p-values and any subsequent tests do not account for model 

selection.   

 . E-VIEWS12الشكل البياني من اعداد الباح  بالاعتماد على مخرجات البرنامج 
 ( فترات الابطاء المثلى 1الشكل البياني )
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Akaike Information Criteria

Model6: ARDL(1, 1, 0, 1, 0)

Model8: ARDL(1, 1, 0, 0, 0)

Model4: ARDL(1, 1, 1, 0, 0)

Model3: ARDL(1, 1, 1, 0, 1)

Model7: ARDL(1, 1, 0, 0, 1)

Model5: ARDL(1, 1, 0, 1, 1)

Model2: ARDL(1, 1, 1, 1, 0)

Model1: ARDL(1, 1, 1, 1, 1)

Model9: ARDL(1, 0, 1, 1, 1)

Model15: ARDL(1, 0, 0, 0, 1)

Model16: ARDL(1, 0, 0, 0, 0)

Model13: ARDL(1, 0, 0, 1, 1)

Model11: ARDL(1, 0, 1, 0, 1)

Model14: ARDL(1, 0, 0, 1, 0)

Model12: ARDL(1, 0, 1, 0, 0)

Model10: ARDL(1, 0, 1, 1, 0) 
 . E-VIEWS12الشكل البياني من اعداد الباح  بالاعتماد على مخرجات البرنامج 

 (    1,1,0,1,0( ان  تراد الاصطاا المث ى ل نمورج المقشر )1يولا  الشنم البياا )
 اختبارالحدود  –ثانياً:
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اب عف اقم    ا ش الاع ى عنش  سااااتو   عنوية  3.72المحتساااابة   F( ان قيمة  2يولااااا  الجشول )       
 % واكت    ا ش الادنى وعذا يعني انها تقع في  نطقة القرار لد ا اسم.5

 ( اختبارالحدود 2جدول )
F-Bounds Test 

Null Hypothesis: No levels 
relationship 

Test Statistic Value Signif. I(0) I(1) 

   Asymptotic: 
n=1000 

 

F-statistic 3.728891 10% 2.2 3.09 
K 4 5% 2.56 3.49 
  2.5% 2.88 3.87 
  1% 3.29 4.37 
     

Actual Sample Size 16  Finite 
Sample: n=35 

 

  10% 2.46 3.46 
  5% 2.947 4.088 
  1% 4.093 5.532 

   
Finite 

Sample: n=30  

  10% 2.525 3.56 
  5% 3.058 4.223 
  1% 4.28 5.84 

 . E-VIEWS12الشكل البياني من اعداد الباح  بالاعتماد على مخرجات البرنامج 
 الاختبارات التشخيصية -ثالثاً:
 الاختبار الارتباط التسلسلي بين البواقي  – 1

لد  عنويتاان عناش   Square-Chiو        F*( ان القيماة الالتماالاة لنام     3يولااااااااااااااا  الجاشول )       
 % وعذا يعني  ن النمورج المقشر لا يعاا     شن ة الارتباا التس س ف صير البواقف. 5 ستو  

 (  اختبارالارتباط  التسلسلسي بين البواقي3الجدول )
Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  

Null hypothesis: No serial correlation at up to 2 lags 
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F-statistic 0.927462 Prob. F(2,6) 0.4457 
Obs*R-squared 3.778365 Prob. Chi-Square(2) 0.1512 

 . E-VIEWS12الشكل البياني من اعداد الباح  بالاعتماد على مخرجات البرنامج 
 اختبار ثبات تجانس التباين   -2

% 5لد  عنويتان عنش  ساتو    Square-Chiو       F*( ان قيمة الالتمالية  4يولاا  الجشول )       
 (. 4وعذا يشل ان النمورج المقشر لا يعاا    عشم الثباد تجات  التباي  كما  بير تلجشول )

 ( اختبار ثبات تجانس التباين 4جدول ) 
Heteroskedasticity Test: ARCH   

F-statistic 0.053907 Prob. F(1,13) 0.8200 
Obs*R-squared 0.061943 Prob. Chi-Square(1) 0.8035 

 . E-VIEWS12الشكل البياني من اعداد الباح  بالاعتماد على مخرجات البرنامج 
 اختبار التوزيع الطبيعي للأخطاء العشوائية  -رابعاً:
( التوزيع الطبيعف للأخطاا العشااااااوائية، ار يتضاااااا  ان القيمة الالتمالية لا   2يولااااااا  الشاااااانم البياا )       

JARQUE BERA        وعاذا يعني ان النمورج المقاشر يتبع التوزيع الطبيعف للأخطااا   5اكت %
 العشوائية.

 العشوائية ( اختبار التوزيع الطبيعي للأخطاء 2الشكل البياني )

0

1

2

3

4

5

6

7

-0.005 0.000 0.005 0.010

Series: Residuals

Sample 2005 2020

Observations 16

Mean      -8.67e-18

Median  -0.000254

Maximum  0.009302

Minimum -0.006260

Std. Dev.   0.003676

Skewness   0.518056

Kurtosis   4.054131

Jarque-Bera  1.456481

Probability  0.482758  
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 الاداء التنبؤي لنموذج تص يح الخطأ الغير مقيد  -خامساً:
عشد هااااااحي  في لير ان تساااااابة  1اقم     0.59 ( ان  عا م ثايم3يولااااااا  الشاااااانم البياا رقم )       
اب قريبة    الصااااااااحر في لير ص لمت  0.07اب قريبة    الصااااااااحر وان قيمة التباي     0.000068التحيز 

هاااااااااحي  وعذا يعني ان النمورج المقشر يتمتع صشرهة عالية     1اب قريبة    العشد   0.92تسااااااااابة التلماير 
 د في تقييم السياساد الاقتصادية.القشري ع ى التنبؤ اب  ن  الاعتماد ع ي

 ( الاداء التنبؤي لنموذج تص يح الخطأ الغير مقيد 3الشكل البياني )

.01

.02

.03

.04

.05

.06

.07

2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020

PIF ± 2 S.E.

Forecast: PIF

Actual: PI

Forecast sample: 2004 2020

Adjusted sample: 2005 2020

Included observations: 16

Root Mean Squared Error 0.003485

Mean Absolute Error      0.002519

Mean Abs. Percent Error 7.020691

Theil Inequality Coef. 0.042998

     Bias Proportion         0.000068

     Variance Proportion  0.074949

     Covariance Proportion  0.924982

Theil U2 Coefficient         0.593772

Symmetric MAPE             6.961673

 
 . E-VIEWS12الشكل البياني من اعداد الباح  بالاعتماد على مخرجات البرنامج 

 اختبار الاستقرارية الهيكلية   -سادساً:
( اختبار الاسااااااااتقرارية امين ية لمع ماد النمورج المقشر، ار يتضاااااااا     اختبار 4يولااااااااا  الشاااااااانم البياا )

  (CUSUM TEST   ان يعني  وعاااااذا  القيم ا رهاااااة  داخااااام عمود  يقع  البواقف  تراكم  ( ان  موع 
 %. 5المع ماد المقشري  ستقري عنش  ستو  

 ( اختبار الاستقراريه الهيكلية 4الشكل البياني )
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 . E-VIEWS12الشكل البياني من اعداد الباح  بالاعتماد على مخرجات البرنامج 

 تقدير معالم الاجل القصير وتص يح الخطأ والاجل الطويل  -سابعاً:
 تقدير معالم الاجل القصير وتص يح الخطأ  – 1

( ان الائتمان ا،او والودائع المصار ية لي  مما  ثد  عنوب في  توساط دخم 5يتضا     الجشول )       
ا،او والودائع المصااار ية لا توهد نحو المجالاد الحرد في الاهم القصاااد، وعنا  ن  تتير رلك تن الائتمان 

( ان  ع مة تصااااااااحي  ا،ط  سااااااااالبة   5اليم  ن  ان تساااااااااعم في زهدي دخم الحرد. ويتضاااااااا      الجشول )
تلقيمة المط قة وعذا يعني ان سااارعة التنييف صطييرة هشاً     1% ولنن ا اقم    1و عنوية عنش  ساااتو   

 الطويم. اهم الوهول في التوازن في الاهم
 ( تقدير معالم الاجل القصير وتص يح الخطا 5جدول )

ECM Regression 
Case 2: Restricted Constant and No Trend 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
          D(PC) 5.07E-08 2.32E-08 2.185772 0.0603 

D(CT) -1.55E-08 1.80E-08 -0.861975 0.4138 
CointEq(-1)* -0.920820 0.152715 -6.029650 0.0003 
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R-squared 0.738432 Mean dependent var -0.001250 
Adjusted R-squared 0.698191 S.D. dependent var 0.007188 

S.E. of regression 0.003949 Akaike info criterion -8.063422 
Sum squared resid 0.000203 Schwarz criterion -7.918562 

Log likelihood 67.50738 Hannan-Quinn criter. -8.056004 
Durbin-Watson stat 2.444373    

 . E-VIEWS12الشكل البياني من اعداد الباح  بالاعتماد على مخرجات البرنامج 
 تقدير معالم الاجل الطويل  –2

( ان الائتمان ا،او وعر  النقش تلمع  الواسااااااااع  والودائع المصاااااااار ية وسااااااااعر 6يتضاااااااا     الجشول )     
الحاااائاااشي لي  ماااا اب  ثد  عنوب في  توسااااااااااااااط دخااام الحرد في الاهااام الطويااام وعاااذا ينطبه  ع النظرياااة 

 الاقتصادية اليم تر  ان السياسة النقشية لد  عالة في الاهم الطويم.
 تقدير معالم الاجل الطويل ( 6جدول )

Levels Equation 
Case 2: Restricted Constant and No Trend 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
PC -6.43E-08 3.98E-08 -1.616244 0.1447 
M2 -3.02E-08 5.48E-08 -0.551135 0.5966 
CT 5.23E-08 5.56E-08 0.940471 0.3745 
ER 0.003503 0.004097 0.855091 0.4174 
C 0.038146 0.021644 1.762402 0.1160 

EC = PI - (-0.0000*PC -0.0000*M2 + 0.0000*CT + 0.0035*ER + 0.0381) 

 . E-VIEWS12الشكل البياني من اعداد الباح  بالاعتماد على مخرجات البرنامج 
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