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 الملخَّص

 بمفهومه الواسـع  قديالنَّ المعروض أثر ستقصاءإ إلى أساسي بشكل راسةالد هذههدفت 

فقـد  . ادي في فلسطين، مع الأخذ بعين الإعتبار خصوصية الواقع الفلسطينيقتصالإ النمو على

إستخدمت الدراسة بيانات سنوية للسلاسل الزمنية المتعلقة بمتغيرات الدراسة خلال الفترة الممتدة 

للإنحدار الذاتي للفجوات الزمنية الموزعة  القياسي النموذجإستخدام  وتم .2016الى  1997من 

موسع كمتغير المتمثلة في المعروض النقدي ال النقدية المتغيرات أثر لقياس، )ARDL(المتباطئة 

 فـي أساسي، إضافة الى إجمالي تكوين رأس المال الثابت والتَّضخُّم كمتغيرات تفسيرية معدلة 

 .الممثَّل في الناتج المحلـي الإجمـالي الحقيقـي    الاقتصادي النمو على والطويل القصير المدى

 السببية العلاقات تجاهإ لتحديد (Causality Test)للسببية  جرينجر ختبارإ تطبيق إلى بالإضافة

 فقةمتَّ النتائج جاءت حيث الحقيقي ؛ الإجمالي المحلي الناتج ومتغير ي الواسعالنقد المعروض بين

 متغيـر  تتجه من علاقة وجود على للسببية جرينجر ختبارإ نتائج دلت إذ الاقتصادية؛ النظرية مع

 الـديناميكي  النموذج نتائج أن كما .الحقيقي الإجمالي المحلي الناتجالى  الموسع النقدي المعروض

)ARDL( كل من المعروض النقدي بمفهومه الواسع وكـذلك  ل إيجابية تأثيرات وجود أوضحت

إجمالي تكوين رأس المال الثابت على النمو الإقتصادي في فلسـطين فـي الأجلـين القصـير     

. ياً سالباً في الأجل الطويـل فقـط  بينما التَّضخُّم فقد أشارت النتائج لوجود أثراً معنو ،والطويل

 النقد المتاحة، عرض أدواتتكون الزيادة في المعروض النقدي من خلال  وأوصت الدراسة بأن

 النـاتج  إجمالي حجم في للزيادة مواكبة ومتناسبة تكون وأن ومدروسة، سياسة متزنة على قائمة

المختلفة، وذلك بإدراة الكتل النقدية من العملات الثلاثه بما يتناسـب   والخدمات السلع من المحلي

وعلى الحكومـة توجيـه   . مع خصوصية الوضع الفلسطيني؛ لتخفيض معدل مستويات التضخم



 م 

السياسات العامة من أجل توفير البيئة الإستثمارية المناسـبة الجاذبـة للإسـتثمارات المحليـة     

جة ومدروسة، تعطي للإقتصاد الوطني إمكانية إعداد الـذات  والأجنبية، من خلال خطوات متدر

  .وتحقيق فرص عمل جديدة داعمة للإقتصاد
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  الفصل الأول

  الإطار العام للدراسة
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  الفصل الأول

 الإطار العام للدراسة

  الدراسة  مقدمة 1.1

تحتل دراسة النقود مركز الصدارة في الدراسات الاقتصادية والمالية بسبب أثرها الفعال 

في مختلف المتغيرات الإقتصادية، فالنقود تعتبر وحدة قياس يتم بموجبها تحديد حجـم التبـادل   

حجم الموازنات والتعرف على طبيعـة السياسـات الماليـة    التجاري بين الدول، إضافة لتحديد 

  ).2011عوض،(والأدوات النقدية المعمول بها 

قتصادي في أية دولة لإستقرار الإة في تحقيق االأساسي ياساتياسة النقدية من السعد الستُ

راً محورياً فكمية المعروض النقدي إضافه الى أدوات السياسات النقدية، تلعب دو ،من دول العالم

ياسـة  ستعمال هذه السإتختلف طبيعة  بشكل متفاوت، حيثفي التأثير على الأنشطة الإقتصادية 

ها ومدى إستقلال السـلطة النقديـة   قتصادياتإختلاف وإ تختلف أغراضها حسب ظروف كل بلدو

  .فيها

ديات إن القطاع المصرفي من القطاعات المهمة التي تعتبر الأشد تأثيراً فـي الإقتصـا  

لكن هذا الدور يختلف مـن  . الحديثة، حيث يسهم في تكوين القيمة المضافة الإجمالية للإقتصاد

دولة لأخرى بحسب مدى تطور وحداثة القطاع المصرفي وكفاءة دوره، وعمق الإرتباط بينـه  

علـى   تعتمد إعتماداً مباشراً -كغالبية الدول النامية-لذلك فإن فلسطين . وبين الإقتصاد الحقيقي

الجهاز المصرفي في تمويل التنمية، وتوفير السيولة أللازمة للأنشـطة الإقتصـادية المختلفـة    

  ).2011عودة، (

إن فلسطين ولخصوصية وضعها، حيث فرض الإحتلال الإسرائيلي علـى الأراضـي   

 قـد النَّالفلسطينية قسرياً التَّبعية له، وحرمها من السيادة على سياساتها النقدية، وحجم دور سلطة 

ومما زاد الوضع سوءاً . مالعال فيالمركزية  البنوكدور باقي  عنها، فجعل ذلك دورها مختلفاً في

نحو تحقيق  -بما هو متاح لها -مستقلة، وهذا جعلها توجه سياساتها النَّقدية  وطنية عملةغياب 
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وفي ظل هذه الظروف صار لفلسـطين  . قتصادللإ على الصعيدين الداخلي والخارجي ستقرارألإ

يواجه الإقتصاد الفلسطيني قيـود  إقتصاد مشوه، يجب أن يتم التعامل معه بطريقة خاصة، حيث 

عدة، مما دفعه قسراً إلى إستبدال العملة الوطنية بثلاث عملات مختلفة، ما بين عمليات شـراء  

 هذه العملات من الشيقل الإسرائيلي والدينار الأردني والدولار وتحويلات ورأس مال، وتتكون

  .ختلفةالأمريكي، لإجراء المعاملات اليومية والتبادلات الم

من إجمالي النقـد المتـداول لـدى     %60عملة الشيقل الإسرائيلي على حوالي تسيطر 

حيث لها نصيب الأسـد مـن كميـة النقـد     ، في عملية الشراء وألايجارات المواطن الفلسطيني

الجزء الأكبـر   وأن خاصةً ،سقة مع الواقع الفعليهذه النتيجة متَّ ويبدو أنالمتداول في فلسطين، 

فهي عملة ملتصقة بنا فرضـها الإحـتلال قسـراً، ولا    عاملات اليومية تتم بعملة الشيقل، لتَّمن ا

أما الدينار الأردني فيسيطر علـى  يستغرب أن يكون لها النصيب الأكبر في التعاملات اليومية، 

مبـررة  من إجمالي النقد المتداول في السوق الفلسطينية، وهذه النتيجة هي أيضا  %36حوالي 

قتصادية بـين  ة في ظل طبيعة الترابط الجغرافي بين فلسطين والأردن، وإلى العلاقات الإخاص

تقـديرات عـرض النقـد خاصـة      تعـاملات من الجزء الأكبر  أن ولا يمكن تجاهلالطرفين، 

 %3بسيطرته على حوالي فله الحصة الأقل  الدولار أما الإيجارات تتم بواسطة الدينار الأردني،

دخارية وليس عملة تـداول يـومي،   إل عملة شكِّالدولار يبسبب أن  من إجمالي النقد المتداول،

بداية بتحويل الدولار إلـى  يقوم  ،بالدولار بشكل يومي المواطن إلى التعامل رحتى وإن أضطَّف

اقـب  معهد أبحاث الدراسات الاقتصادية مـاس، المر (الاردني  الدينارالى أو الإسرائيلي الشيقل 

  ).2010الاقتصادي، 

تظهـر   2015أما بالنسبة لمقدار الودائع من العملات الثلاثة، فإن البيانات البنكية لعام 

 37، الدولار الامريكـي % 26الدينار الاردني: توزيع جميع الودائع من العملات الثلات كالتالي

  ).2016سلطة النقد الفلسطينية، % (4وعملات اخرى % 33، الشيقل الاسرائيلي%

  



  
  2015النسبة المئوية لمقدار الودائع من العملات الثلاث في فلسطين للعام 

 -وإن كانت غير كاملة السـيادة  

تحسين معدل الدخل والإسـتثمار، والسـيطرة علـى    

التذبذب في عملية الطَّلب والعرض؛ مما يسهم في إستقرار ألأسعار، والعمل على تحقيق أعلـى  

مستوى من العماله، من خلال تبني سياسات إقتصادية كلية أو جزئية تؤدي إلى زيادة الرفاهيـة  

ن؛ فإن ذلك قد يدفعها إلى تبني سياسات رغمـاً  

ما الأثر الكمي الذي يتركه المعروض النَّقدي بمفهومه الواسع على النمـو الإقتصـادي فـي    

 والنمو الإقتصادي في الأجلين الطويل والقصير؟

GFCF (   والنمو الإقتصـادي فـي

2015

أ�����
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النسبة المئوية لمقدار الودائع من العملات الثلاث في فلسطين للعام 

  .2016بالإعتماد على بيانات سلطة النقد الفلسطينية 

وإن كانت غير كاملة السـيادة   -إلا أن فلسطين بما هو متاح لها من سياسات نقدية 

تحسين معدل الدخل والإسـتثمار، والسـيطرة علـى    تعمل على توجيهها على نحو يعمل على 

التذبذب في عملية الطَّلب والعرض؛ مما يسهم في إستقرار ألأسعار، والعمل على تحقيق أعلـى  

مستوى من العماله، من خلال تبني سياسات إقتصادية كلية أو جزئية تؤدي إلى زيادة الرفاهيـة  

ن؛ فإن ذلك قد يدفعها إلى تبني سياسات رغمـاً  ألإقتصادية، ولكن لخصوصية الوضع في فلسطي

  .عنها قد تختلف عن السياسات التَّقليدية للإقتصاد الكلي

  شكلة الدراسة

  :تتمثل مشكلة الدراسة في السؤال الرئيس التالي

ما الأثر الكمي الذي يتركه المعروض النَّقدي بمفهومه الواسع على النمـو الإقتصـادي فـي    

 ؟2016 - 1997خلال الفترة 

 :وتنبثق عنه الأسئلة الفرعية التالية

والنمو الإقتصادي في الأجلين الطويل والقصير؟) INF(ما طبيعة العلاقة بين التَّضخُّم 

GFCF(ما طبيعة العلاقة بين إجمالي تكوين رأس المال الثابت 

 الأجلين الطويل والقصير؟

37%

26%

33%
4%


	م �� �ار ا��دا�� � ا�
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النسبة المئوية لمقدار الودائع من العملات الثلاث في فلسطين للعام ): 1(شكل 

بالإعتماد على بيانات سلطة النقد الفلسطينية : المصدر

إلا أن فلسطين بما هو متاح لها من سياسات نقدية 

تعمل على توجيهها على نحو يعمل على 

التذبذب في عملية الطَّلب والعرض؛ مما يسهم في إستقرار ألأسعار، والعمل على تحقيق أعلـى  

مستوى من العماله، من خلال تبني سياسات إقتصادية كلية أو جزئية تؤدي إلى زيادة الرفاهيـة  

ألإقتصادية، ولكن لخصوصية الوضع في فلسطي

عنها قد تختلف عن السياسات التَّقليدية للإقتصاد الكلي

شكلة الدراسةم 2.1

تتمثل مشكلة الدراسة في السؤال الرئيس التالي

ما الأثر الكمي الذي يتركه المعروض النَّقدي بمفهومه الواسع على النمـو الإقتصـادي فـي    

خلال الفترة فلسطين 

وتنبثق عنه الأسئلة الفرعية التالية

ما طبيعة العلاقة بين التَّضخُّم  •

ما طبيعة العلاقة بين إجمالي تكوين رأس المال الثابت  •

الأجلين الطويل والقصير؟


	م �� �ار ا��دا�� � ا�
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 الدراسةأهداف  3.1

  :تهدف هذه الدراسة إلى

 تسليط الضوء على مقدار التَّغير الحاصل لقيم متغيرات موضوع الدراسة مع الزمن •

 .الإقتصادي بين المعروض النقدي بمفهومه الواسع والنمو تربط التي العلاقة في البحث •

تتركه متغيرات الدراسة في الأجلين الطويل والقصير علـى النمـو فـي     الذي لأثرأتحديد  •

 .الإقتصاد الفلسطيني

وضع توصيات لصانعي القرار في النِّظام النَّقدي الفلسطيني تساعدهم في الوصـول إلـى    •

موقف مدروس تجاه السياسة النَّقدية الواجب إتِّباعها، من خـلال التَّعـرف علـى الآثـار     

حتملة للمؤشرات التي تم إستخدامها في الدراسة؛ وذلك لِتَبنّي سياسات تُسهم في المستقبلية الم

 .دفع عجلة الإقتصاد ومعالجة الآثار السلبية لها

  فرضيات الدراسة 4.1

  :تسعى هذه الدراسة الى التحقق من صحة الفرضيات التالية

) α>  0.05(ذات دلالة إحصائية عند مستوى الدلالـة  ) إيجابية(يوجد هناك علاقة طردية  )1

وبين الناتج المحلي الإجمالي الحقيقـي فـي   ) M2(بين المعروض النقدي بمفهومه الواسع 

 .فلسطين في الأجل الطويل

) α>  0.05(ذات دلالة إحصائية عند مستوى الدلالـة  ) إيجابية(يوجد هناك علاقة طردية  )2

وبين الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي فـي  ) GFCF(بين إجمالي تكوين رأس المال الثابت 

 .فلسطين في الأجل الطويل

بين  )α>  0.05(ذات دلالة إحصائية عند مستوى الدلالة ) سلبية(يوجد هناك علاقة عكسية  )3

 .الأجل الطويلوبين الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي في فلسطين في ) INF(التّضخُّم 
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 )α>  0.05(ذات دلالة إحصائية عند مستوى الدلالـة  ) إيجابية(يوجد هناك علاقة طردية  )4

وبين الناتج المحلي الإجمالي الحقيقـي فـي   ) M2(بين المعروض النقدي بمفهومه الواسع 

 .فلسطين في الأجل القصير

 )α>  0.05(الدلالـة  ذات دلالة إحصائية عند مستوى ) إيجابية(يوجد هناك علاقة طردية  )5

وبين الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي فـي  ) GFCF(بين إجمالي تكوين رأس المال الثابت 

 .فلسطين

بين  )α>  0.05(ذات دلالة إحصائية عند مستوى الدلالة ) سلبية(يوجد هناك علاقة عكسية  )6

 .جل القصيروبين الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي في فلسطين في الأ) INF(التّضخُّم 

  أهمية الدراسة 5.1

 أجل من الإقتصادية التي تقوم بها الدول التعرف على السياسات في الدراسة أهمية تكمن

 على بالفائدة تعود التي الإقتصادية والإجتماعية التنمية تحقيق وبالتالي ،الاقتصادي النمو من الرفع

مـن  الفردي  الدخل متوسط وزيادة والبطالة التضخم من الإقتصاد، من خلال الحد مكونات جميع

 ،الموسع في فلسطين كحاله لها خصوصيتها النقدي المعروضفي الكتل النقدية من حكم خلال التَّ

  .ئتمان المحلي الممنوح للقطاع الخاص والأدوات الأخرىوالإ

عتمـد  كذلك تأتي الأهمية النظرية لهذه الدراسة في أهمية الموضوع الذي تتناوله، فهي ت

الإسلوب الكمي في تحليل المعروض النقدي بمفهومه الواسع وقيـاس أثـره علـى الإقتصـاد     

الفلسطيني، في محاولة لسد الفجوة التي يفتقر لها أصحاب القرار في المجال الذي يعنى بالجانب 

الذي يتناول عرض النقد، وتوجيههم إلى السياسات التي يجب عليهم تبنيها من أجل دفع عجلـة  

نمو الإقتصادي في فلسطين، وذلك يساعدهم في رسم سياسات نقدية مستقبلية وتبني قـرارات  ال

  .تتلائم مع نتائج وتوصيات الدراسة
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  الدراسة يةمنهج 6.1

الإقتصاد  علىالمعروض النقدي  تأثير ستقصاءإ هوالدراسة  هذه من الرئيس الهدف إن

أجل هذه الغاية قامت الباحثـة بالإعتمـاد علـى    والإجابة على أسئلة الدراسة، ومن  الفلسطيني

 الإجمـالي  المحلـي  الناتج :نلمتغيرات الدراسة وه م )2016 -1997(للفترة  السنويةبيانات ال

ي بمفهومـه  ض النقـد وعرالموكمتغير تابع ممثلاً عن الإقتصاد الفلسطيني، ) RGDP(الحقيقي

كمتغيـرات  ) GFCF(المـال الثابـت   وإجمالي تكـوين رأس  ) INF(، التضخم )M2(الواسع 

حيث تم الإعتماد على البيانات المتعلقة بالمتغيرات السابقة مـن المنشـورات السـنوية    . مستقلة

الصادرة عن سلطة النقد الفلسطينية للسنوات محل الدراسة، جهاز مركز الإحصاء الفلسـطيني  

  .والبنك الدولي

التحليلي لوصـف متغيـرات    هج الوصفيستخدام المنإتم  ،لتحقيق أهداف هذه الدراسةو

الدراسة، إضافة للمنهج القياسي لإختبار العلاقة وتقديرها بين المتغيرات المستقلة والمتغير التابع 

الإنحـدار الـذاتي    ضمن إطار نموذج، )الناتج الإجمالي الحقيقي(لها الممثل للنشاط الإقتصادي 

م إختبار النموذج مـن المتغيـرات الأوليـة    وت. (ARDL) للفجوات الزمنية الموزعة المتباطئة

 E-VIEWS، مستخدماً برنـامج  RGDP=f(M2,GFCF,INF): بالإعتماد على الدالة التالية

  .في تحليل البيانات 10

  الدراسة محتوى 7.1

تتكون هذه الدراسة من ستة فصول، حيث بالفصل الأول التمهيدي منهـا تـم عـرض    

في حين تناول الفصل الثاني الإطـار النظـري   . مشكلة الدراسة، أهميتها، أهدافها، ومنهجيتها

لموضوع الدراسة، إذ يبين تأثير المعروض النقدي الفلسطيني على النـاتج المحلـي الإجمـالي    

ويعرض الفصل الثالث وصفاً لمتغيرات الدراسة، . ي الإقتصاد الفلسطينيالحقيقي كممثل للنمو ف

الممثَّلة في المعروض النقدي بمفهومه الواسع، التضخم وإجمالي تكوين رأس المال الثابت، وفي 

الفصل الرابع من الدراسة تم التطرق الى منهجية الدراسة بشكل تفصيلي من حيـث الأسـاليب   
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بينما تم بناء النمـوذج القياسـي   . يطة للإختبارات الواجب فحصها فيهالقياسية المستخدمة وخر

للدراسة هذه في الفصل الخامس ليبين أثر المعروض النقدي بمفهومه الواسع على الناتج المحلي 

الإجمالي الحقيقي الفلسطيني، من خلال إستخدام نموذج الإنحـدار الـذاتي للفجـوات الزمنيـة     

تم عرض عدداً مـن الإسـتنتاجات   في الفصل السادس وأخيراً  ).ARDL(الموزعة المتباطئة 

  .التي يمكن لها أن تدفع عجلة الإقتصاد الفلسطيني قدماوالتوصيات 
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  الفصل الثاني

  الخلفية النظرية والدراسات السابقة
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  الفصل الثاني

  الخلفية النظرية والدراسات السابقة

  النمو الإقتصادي علىالإطار النظري لدور السياسة النقدية  1.2

إختلفت نظرة الفكر الإقتصادي إلى السياسة النقدية عبر مراحل تطورها المختلفة، ومدى 
قتصادية، ومعمـل هـام   هام من أركان السياسات الإ تاثيرها على النمو الإقتصادي كونها ركن

  .لترتيب أوضاع الدولة لتحقيق الأهداف الكلية التي ترجوها

 السـلطة  تتخـذها  التي والتدابير الإجراءات من مجموعة بأنهاالنقدية السياسة  إذ تُعرف

ويهدف . )2010غدير، ( والنوعية الكمية خلال إستخدامها أدواتها من معين هدف لتحقيق النقدية

 النشاطمع حجم إلى توفير الحجم المناسب من السيولة المحلية الذي يتلاءم  هاالمركزي من البنك

. )2004مندور، ( ثانيةالجهة الستقرار النقدي من من جهة، ويحافظ على الإالاقتصادي الحقيقي 

 النمو معدلات من أوتضعف تزيد التي سبابالأ أهم من ونوعيتها للدولة قتصاديةالإ السياسة دعتُو

 هتمامإب -منها النقدية خاصة -النمو عملية على السياسات هذه أثر دراسة حظيت وقد ،الاقتصادي

 دراسة خلال من وذلك قياسية، أو نظرية نماذج شكل على سواء قتصاديينالإ الباحثين من العديد

 السياسة فعالية عدم أو فعالية مؤشرات أحد باعتباره ،الاقتصادي النموو النقدية السياسة لاثر بينأ

  ).2016مزيان، (في التأثير على الإقتصاد  النقدية

وقد مرت السياسة النقدية بأربعة مراحل، من حيـث درجـة تأثيرهـا علـى النشـاط      

الإقتصادي وفعالية هذا التأثير، وبالتالي إختلف موقعها من حيث الأهمية في هيكـل السياسـات   

كمحدد  -في مرحلة ما قبل كينز في القرن التاسع عشر –وقد إحتلت مكان الصدارة . الإقتصادية

دية الكلية، ثم جاء كينز في الثلاثينيات من القرن العشـرين ليؤكـد علـى أن    للسياسة الإقتصا

السياسة المالية هي الأكثر فعالية، حتى جاءت المرحلة الثالثة في الخمسينيات لتأخـذ السياسـة   

الإقتصـادي  " ميلتـون فريـدمان  "النقدية مكانها في الطليعة بين السياسات الإقتصادية على يد 

مدرسة النقدية، وهذا الخلاف أدى إلى ظهور مذهب ثالث بزعامة الإقتصادي الأمريكي زعيم ال

الذي نادى بعدم التعصب لسياسة معينة، بل طالب بضرورة عمل مزج أو " والتر هيلر"الأمريكي 
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خلط لكل من الأدوات النقدية والأدوات المالية بنسب معينة حتى يتسنى تحقيق أكبر طور مـن  

  ).5201نصر وموسى، (ى النشاط الإقتصادي الفعالية في التأثير عل

كـان  قتصـادي لدراسة النقود ودورها في عملية تعزيز النمو الإ وبهذا يمكن القول أن 

في هـذا   ةكثير راءآقتصادين حيث طرح الكثير من المفكرين الإمنذ القدم العديد من المساهمات 

قتصـادي  الإ ول البـاحثين فـي هـذا الخصـوص مـا تقـدم بـه       أوكان مـن   ،الخصوص

)1873Bagehot, ( أول من قام ببيان أحيث كان منلنظام البنكي له دور رئيسي في تعزيز ا ن

موال عن طريق البنوك ثـم عمليـة تمويـل    خلال عملية حشد الأ الإقتصادي، منعملية النمو 

قـة  العلارسي جذور يلَ ءبل جا ،ولم يقف الحد عند هذا الطرح الذي تقدم به ،المشاريع الكبرى

له دور مهم  نأو الة في دفع عملية التنميةثنى على دور البنوك في المساهمة الفعأحيث ويؤكدها 

ز في تحليله علـى الودائـع المشـتقة    حيث ركَّ ،خراتن لم يتوفر القدر الكافي من المدإحتى و

وكان يدعمه فـي   ،قتصادي في شتى الظروفوهذا ما يسمح بالتوسع الإ ،وعملية خلق الائتمان

  .)2014عبد المنعم، ( فرانك هاهنماني لقتصادي الأهذا الطرح الإ

ضمن تحليله للنظرية العامه وإفتراضه وجـود سـوق   ) Keynes, 1936(كما أوضح 

منظم وكفوء للنقود، بأن توازن قطاع النقود هو من التوازن العام للإقتصاد، وبأن غياب فعاليـة  

الأدوات والمؤسسات المالية، سيحد من تحول المدخرات إلى إستثمارات، وهذا سينعكس بآثـار  

هميـة  أد على كَّأراء حيث دم سميث نفس الآآلاقتصادي وكان للمفكر ا. سلبية على معدل النمو

 كينـز  كدأحيث  .علىأوفي تحقيق معدلات نمو  ةقتصاديلإالقطاع المصرفي في عملية التنمية ا

حيث  ،نجلتراإن للبنوك دور رئيسي في تحقيق معلات النمو المتسارعه في أعلى  1937في عام 

 ،صـالح طـارق و ( بنوك جديـده  وتشييد، بعد التزايد في حجم القطاع المصرفي ةصبحت جليأ

2014(.  

ومن أهم الأدلة الداعمة لوجود علاقة بين التَّغير في المعروض النقدي ودوره المهم في 

في دراستهم لتطور السجل التـاريخي   1964النمو الإقتصادي، ما قدمه فريدمان وشوارتز عام 

م، إذ بين فريدمان بأن معدل النمو في عـرض  1963الأمريكية حيث في عام للولايات المتحده 
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النقد له تأثير قوي على الدخل النقدي ومعدل نموه، وبأن هناك علاقة إيجابية بين عرض النقـد  

والنشاط الاقتصادي من خلال زيادة عرض النقد في مرحله الانتعاش وإنخفاضه فـي مرحلـة   

نموذجاً بينا من خلاله أنJordan & Anderson   قدم) 1968(وفي عام  .ديالانكماش الاقتصا

هناك علاقة قوية بين عرض النقود الإسمي والناتج الإجمالي الحقيقي وتبين أن لعرض النقـود  

  ).2012الهيتي وأيوب، (تاثير مهم في الاقتصاد 

صـحة   ,Louis) 1994( فيهاومن خلال دراسة مقَدمة للبنك الفيدرالي الأمريكي، أكد 

وجهة نظر الإقتصاديين النقديين كما قدمها فريدمان لفعالية السياسة النقدية، وذلك مـن خـلال   

نموذج قياسي إعتمده في الإختبار يتضمن المعادلة الرئيسية التي أستخدمت لقياس تأثير الزيـادة  

م، ) 1982-1960(لفتـرة  في عرض النقود بمفهومه الضيق على الناتج المحلي الإجمالي عن ا

وبالتالي فإن للسياسة النقديـة تـأثيراً هامـاً علـى     . وأتضح له أن معظم التأثيرات كانت نقدية

 .المتغيرات الاقتصادية الحقيقة

لقد إختلف الباحثين في عملية بحثهم عن دور النمو النقدي فـي دفـع عمليـة النمـو     

م تطوير إختبار السببية وتم تطبيقه على دراسة الإقتصادي ودراسة السببية في هذه العلاقة، وقد ت

العلاقة بين كمية العروض النقد والناتج المحلي الإجمالي في الولايات المتحدة الأمريكية، وتـم  

السببية  ةالتوصل إلى أن كمية النقود تساعد في تفسير الناتج الإجمالي وليس العكس اي أن العلاق

ناتج المحلي الإجمالي بما يتفق مع النظرية النقدية، حيث طور تتجه من المعروض النقدي الى ال

باحث في دراسته نموذجاً مختلفاً وكان له نتائجه المختلفة في شرحه للعوامل المؤثرة علـى   كل

إذ أن هناك علاقة جدليه قديمة  ،)Lynch, 1996(شكل العلاقة بين التطور النقدي والإقتصادي 

إتجاهها بين كل من التغيرات الحاصلة في المعروض النقدي والنمـو  في تفسير العلاقة وتحديد 

  .الإقتصادي في تحديد من هو المسبب في نمو وتطور الآخر

في دراسـته مـن خـلال عمليـة      )Lucas, 1990(وهذا ما كان قد حاول أن يشرحه 

ي الدول الناميـة،  التشكيك بوجود العلاقة السببية بين القطاعين النقدي والإقتصادي على الأقل ف
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وهل العلاقه السببيه بين تطور القطاع النقدي وبين النمو الإقتصادي تخضع لأي إتجاه ليتحـدد  

  ).2012الحمداني والبطاينة، (من المسيطر من خلال شكل العلاقة بينهما 

  اسات السابقةالدر 2.2

 نظر له كونهوجود قطاع مالي قوي ومتطور إنالنمو  تحقيق شرط أساسي من شروط ي

بطبيعة العلاقة التي تربط  متزايداً هتماماًإقتصادية حيث شهدت الأدبيات الإ، قتصاديةالتنمية الإو

، وبخاصة فـي ضـوء   بها فيهقتصادي والكيفية التي يمكن أن تؤثر التطورات المالية بالنمو الإ

ـإقتصادي العالمي ودرجـة  لات العميقة التي يشهدها النظام الإالتحو  اط ذلـك بـالتطورات   رتب

على الرغم من الدراسات التحليلية والتطبيقية العديدة فـي هـذا   . الحاصلة في الصناعة المالية

 قاش وجدل فكـري متواصـل  نتجاه هذه العلاقة السببية لايزال موضع إطبيعة و إلا أن ،المجال

  ).2014طارق وصالح، (

تناولت الدراسات السابقة على مستوى مختلف إقتصاديات دول العالم الأثر الذي تتركـه  

بعض هذه الدراسات أظهـرت شـكل   التغيرات النقدية على النمو في الناتج المحلي الاجمالي، 

في دراسـات   ةفيما لم تجد أي دليل على العلاقة السببي، تجاهلإأثنائية  وأالسببية أحادية  ةالعلاق

حيث هناك العديد من الدراسات التي لم تثبت أي علاقة بين التطور في القطاع النقـدي   ،رىخأُ

وبين النمو الاقتصادي، كما في الدراسة القياسية التي إختبرت السببية بين التطور النقدي والتنمية 

ت بلداً أفريقياً في جنوب الصحراء الكبرى، بإستخدام إسلوب جرانجر؛ ووجـد  16الإقتصادية ل

دعماً محدوداً فقط للنمو النقدي، وبشكل عام فشلت الدول في الاستفادة مـن التطـور النقـدي    

)Gries et al., 2009.(  

وقد تبين أن إتجاه العلاقه السببية بين القطاع المصرفي والنمو الإقتصادي على مستوى 
على حدة كمـا   الدول غير واضح، فهو يعتمد على الخصائص الإقتصادية والسياسية لكل دولة

في دراستهما التي أجريت على الهند واستخدما فيها إختبار  (Calderon & Liu, 2003)بينها 
. سببية جرانجر، وتوصلا فيها لإختلاف نتيجة الإختبار فيما إذا كانت الدولة ناميـة أو متقدمـة  

  .وذلك بسبب التشريعات الخاصه بكل دوله وقوانينها وخصائصها الإقتصادية
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ي جمـال الإ ي والنـاتج المحلـي  ض النقدوعربين المبحثت العلاقة التي دراسات ال نوم

دراسة قياسية قامت بإختبار العلاقة Owoye & Onafowoa) ،1994( وأهتمت بالدول النامية

المغرب، نيجيريـا،  : بين السياسة النقدية والناتج المحلي الإجمالي في عشرة دول أفريقية وهي

وتـم تمثيـل النـاتج    . سيراليون، تنزانيا، غانا وكينيا ،زاميبيا، جنوب أفريقيابروندي، أثيوبيا، 

   المحلي الإجمالي كممثل للنمو الإقتصادي بينما عرض النقد ممثل للسياسه النقديـة؛ وتبـين أن

وبإسـتخدام نفـس   . للسياسه النقدية أثر واضح ومهم في أكثر من نصف الدول محل الدراسـة 

اً للسياسة النقدية ممثلة بعرض النقد الحقيقي بمفهومه الواسع على أثرالحال كذلك  المنهجية؛ وجد

، ضمن دراسة قياسـية بإسـتخدام   الأردن في الأسعار ومستوىالناتج المحلي الإجمالي الحقيقي 

اً أيجابياً في تأثير؛ وكان من أبرز نتائجها أن للسياسة النقدية 2010 – 2000بيانات ربعية للفترة 

-AL)بينمـا فـي دراسـة     ).2014بو دلو، أمشعل و( على متغيرات الدراسة قصيرال الأجل

Fawwas & AL-Sawai’s, 2012)     2009 -1976بإستخدام بيانات سـنوية للفتـرة مـن ،

وبنفس المنهجية؛ توصلت الدراسة إلى أن السياسة النقدية ممثلة بعرض النقد بالمفهوم الضيق لم 

  المحلي الإجمالي في الأجل الطويل ولا حتى في الأجل القصير يكن لها تأثيراً على الناتج

 ,.Khin et al)(ومن الدراسات القياسية التي إستخدمت إختبارات السببية، دراسـة ل  

حيث توصلت الدراسة إلى أن هناك إمكانية لوجود علاقة إيجابية بين النـاتج المحلـي   . 2014
أما في دراسة لتحليـل العلاقـة   . في الأجل الطويل الإجمالي ومكونات عرض النَّقد في ماليزيا

فـي الجزائـر    2005-1970السببية بين الناتج المحلي الإجمالي وعرض النقد خلال الفتـره  
ختبـار  إ(ختبار التكامل المشترك أوضحت النتائج الإحصائية لإفقد  )2009بوعتروس ودهان، (

بين الناتج المحلي الإجمالي والعرض النقـدي   جلأن هناك علاقة توازنية طويلة الأ) جوهانسن
بين الناتج المحلي الإجمالي والعرض النقدي بالمفهوم الواسع بمستوى  لكبالمفهوم الضيق، وكذ

 2010 -1980وفي دراسة أخرى في ملاوي للفتره ما بـين  . على التوالي% 1و 5%نوية مع
  .)Simwaka et al., 2012(وجد أن هناك علاقة إيجابية أيضاً  ARDLبإستخدام إختبار

قاما فيها بدراسة العلاقة بـين تطـور   ) Boulila & Trabels, 2004(وفي دراسة ل 

النظام المصرفي والنمو في الناتج المحلي الإجمالي، لعينة مـن دول جنـوب وشـرق البحـر     
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؛ وتوصلا فيها الى وجود علاقة سببية 2002 – 1960المتوسط خلال فترات متعددة بين عامي 

إتجاه واحد من النمو الإقتصادي الى النمو في القطاع المصرفي، وهذا يعود لضـعف القطـاع   ب

النقدي في هذه الدول على المدى الطويل ما بين النمو الإقتصادي بإتجاه القطاع المالي، حالهـا  

وكـان لدراسـة   . كما حال أغلبية الدول النامية التي تعاني من قطاع مالي هش وغير متطـور 

تم إستخدام التكامل المشـترك ونمـوذج إتجـاه     )(Khan and Senhadji, 2000ل مشابهة 

حيث تم فيها دراسة العلاقـة بـين التطـور     تصحيح الخطأ والسببية لجرانجر كأدوات للتحليل،

؛ وتبين من خلالها إيجابية العلاقة بين التطـور  1999 -1960النقدي والنمو الإقتصادي للفتره 

ادي، وأن الدول المختارة ضمن العينة تُظهر وجود علاقة سـببية ثنائيـة   النقدي والنمو الاقتص

  .بينهما في الأجل الطويل لكل الدول التي شملتها الدراسة

أما بالنسبة للدول المتقدمة، فمن الدراسات التي أثبتت وجود علاقة سببية مـن القطـاع   

حيث توصلا فيها إلى أن ) King and Levine, 1993(النقدي بإتجاه النمو الإقتصادي دراسة 

ولفهم طبيعة . دولة 80القطاع المصرفي يساهم بشكل إيجابي في النمو الإقتصادي في عينه من 

الأثر بين السياسة النقدية والنشاط الإقتصادي ممثلين بعرض النقد وبالناتج المحلي الإجمالي على 

السياسة النقديـة علـى النـاتج     بقياس الأثر الذي تتركه ,Chowdhury) 1988(التوالي، قام 

هولندا، النمسا وبلجيكا بإستخدام بيانات ربعيـة   السويد، النرويج، الدنمارك،: الإجمالي لكل من

لاثني عشرة سنة بإستخدام نموذج سانت لويس فيها، وأظهرت النتائج أن السياسة النقدية ترتبط 

في  نتيجة حاسمه، بينما لم تظهر العلاقةبعلاقة ضعيفة في هولندا وبلجيكا، أما النمسا فلم تكن ال

  .كل من النرويج والسويد والدنمارك

ومن الدراسات التي كانت فيها العلاقة السببية متبادلة بين التَّطور في النظـام النقـدي   

، حيث تناولت العلاقـة  2001-1960والنمو الإقتصادي، دراسة أجريت على مصر في الفتره 

في إطار الإنحـدار الـذاتي، وتطبيـق جرانجـر      دي والنمو الإقتصاديالسببية بين التطور النق

؛ فأظهرت نتائجاً (VECM)لإختبارات السببية بإستخدام التكامل المشترك ومتجه تصحيح الخطأ 

تدعم بقوة الرأي القائل بأن التطور النقدي والنمو الإقتصادي بينهما علاقة سببية متبادلة، أي أن 
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حيث أن التَّطور النقدي يسبب النمو الإقتصادي من خلال زيادة المـوارد   .هثنائية الإتجا السببية

للإستثمار وتعزيز الكفاءة، وبذلك تَبين في الدراسة أن هناك علاقة متبادلة بين القطـاع النقـدي   

والنمو الإقتصادي بناء على تحليل نسبة كمية عرض النقد بمفهوميه الموسع والضيق الى الناتج 

  .(Abu-Bader & Abu- Qarn, 2008)لمحلي الإجمالي ا

أما بالنسبة للدراسات القليلة التي تم تطبيق إختبارات السببية عليها وبينت أن هناك تأثير 

سلبي للطريقه التي تطور بها القطاع المصرفي على النمو الإقتصادي في عينة من دول البحـر  

ك يعود الى عدم وجود كفاءة في توزيع الإئتمـان  ، وذل2009 -1985الابيض المتوسط للفتره 

 ،عيـادي (المصرفي وضعف القوانين المالية وذلك تمتاز به الدول النامية على وجه الخصوص 

2013.( 

أما بخصوص الدراسات التي إهتمت بدراسة ما يدعم أن للسياسة النقديـة أثـراً علـى    

فيها توظيف عرض النقـد الموسـع    ، وتم)2009 -1968(متغيرات الإقتصاد النيجيري للفترة 

ومعدل الفائده لتمثيل السياسة النقدية وأن الناتج المحلي الإجمالي لتمثيل النمو الإقتصادي؛ وبينت 

نتائج الدراسة أن السياسة النقدية حققت أهدافها الإقتصادية من خـلال زيـادة النـاتج المحلـي     

  Ditimi et al) ..،2011(الاجمالي 

بيان أثر عرض النقود على الناتج من أجل  Abou El-Soud et al).،(2014 دراسةو

وقد أستخدموا المـنهج القياسـي    2013 -2000خلال السنوات  ،جمالي في البحرينالمحلي الإ

 ـساعد على تفسير التَّترات في عرض النقود لا غيأن التَّ وا فيها إلىتوصل لبيانات ربعية، رات غي

 .الإجمالي خلال فترة الدراسةفي الناتج المحلي 

وفي دراسة لقياس أثر السياسة النقدية ممثلة بعرض النقد على الناتج المحلي الإجمـالي  

بإسـتخدام   1994-1982كممثلا للنشاط الإقتصادي للولايات المتحدة الأمريكية، خلال الفتـرة  

إيجابياً علـى النـاتج   نموذج الإنحدار الذاتي؛ تم التوصل من خلالها الى أن عرض النقد يؤثر 

  .)Cochrane, 1998( المحلي الإجمالي
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ومن الدراسات التي تناولت أثر مكونات عرض النقد كممثل للسياسة النقدية على الناتج 

والتي هدفت إلى تبيـان  ) Banuso, 2013(المحلي الإجمالي كممثل للأداء الإقتصادي دراسة 

اء الإقتصادي في البلدان النامة متخذة نيجيريـا كحالـة   فيما إذا كانت العملة المتداولة تعزز الأد

) VAR(إذ تم إستخدام البيانات السنوية لكل متغيرات الدراسة باسـتخدام نمـوذج   . دراسة لذلك

أن العملة المتداولـة فـي   : وقد توصلت الدراسة إلى نتيجتين هامتين هما. وكذلك إختبار السببية

راً على الناتج المحلي الإجمالي العادي الحالي في نيجيريا على العام الماضي ليس لها تأثيراً كبي

بينما أوضحت الدراسة أن الودائع تحت الطلب لهـا  . الرغم من أنه يظهر علاقة إيجابية بينهما

  .تأثيراً سلبياً ولكنه ليس معنوياً أيضاً على الناتج المحلي الإجمالي

دفت لدراسة العلاقة بـين مكونـات   والتي ه) Chaitip et al., 2015(أما في دراسة ل

عرض النقود والنمو الإقتصادي في بلدان مختارة من مجموعة من بلدان المجموعة الإقتصادية 

تايلاند، أندونيسيا، سنغافورة، ماليزيا، الفلبين، فيتنام، كمبوديا : وهنAEC ((الآسيوية المفتوحة 

متَّبِعةً منهجية ) 2013-1995(خلال الفترة بإستخدام بيانات سنوية  .وجمهورية لاو الديمقراطية

)ARDL.( في كلا من تايلانـد وكمبوديـا كانـت     :ومن أهم النتائج التي توصلت لها الدراسة

سلبية على المـدى القصـير   ) GDP(العلاقة بين الودائع تحت الطلب والناتج المحلي الإجمالي 

فقد كانت العلاقة بين الودائع تحت الطلب  لكن في سنغافورة وماليزيا. ولكنها غير دالة إحصائياً

. والناتج المحلي الإجمالي العادي إيجابية على المدى القصير ولكنها أيضا غير دالـة إحصـائياً  

بينما في أندونيسيا والفلبين وجمهورية لاو الديمقراطية الشعبية فقد كانت العلاقة بـين الودائـع   

فـي  . ي ايجابية ودالة إحصائياً على المدى القصـير تحت الطلب والناتج المحلي الإجمالي العاد

حين أن تلك العلاقة بينهما في فيتنام سلبية على المدى القصير ودالة إحصائياً عند مستوى الدلالة 

فقد كانت العلاقة بين ) Pooled Mean Group(أما على المدى الطويل بإستخدام إسلوب %. 5

جمالي سلبية ودالة إحصائياً، في حين أنها كـذلك الأمـر   الودائع تحت الطلب والناتج المحلي الإ

وفـي دراسـة ل   . سلبية ولكنها غير دالة إحصائياً على المدى القصير بإستخدام نفس المـنهج 

)Sharma and Rangua, 2014 ( من أجل دراسة أثر إجمالي الودائع الإدخارية كأحد مكونات

حيث إستندت الدراسة . لمحلي الإجمالي الهنديعرض النقد لدى المصارف التجارية على الناتج ا
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، وتـم إسـتخدام   )2013-2000(سنة مالية خلال الفترة  13على البيانات الثانوية التي تغطي 

معامل إرتباط بيرسون والإنحدار المتعدد لتحليل البيانات، وقد أظهرت الدراسة وجود إرتبـاط  

  .لبنوك التجارية والناتج المحلي الإجمالي الهنديإيجابي قوي بين إجمالي الودائع الإدخارية لدى ا

لقياس أثر السياسة النقديـة  ) Babatunde and Shuaibu, 2011(بينما في دراسة ل 

ممثلة بعرض النقد والتضخم وإجمالي تكوين رأس المال الثابت على النمو الإقتصـادي ممـثلاً   

ضمن منهجية  2008-1975نوية للفترة بالناتج المحلي الإجمالي في نيجيريا، بإستخدام بيانات س

، وقد توصلت من خلالها الدراسة إلى وجود أثراً موجباً لكل من عرض النقـد  ARDLنموذج 

أثـراً   وإجمالي تكوين رأس المال الثابت ولكن غير معنوياً، أما بالنسبة للتضخم فقد وجد أن له

وفـي   .ا كان معنويا في الأجل القصيرسالباً على الناتج المحلي الإجمالي في الأجل الطويل بينم

والتي هدفت لبحث أثر السياسة النقديـة ممثلـة   ) Sulaiman et al., 2009(دراسة أخرى ل 

بعرض النقد بمفهومه الواسع والتضخم وإجمالي تكوين رأس المال الثابت على النمو الإقتصادي 

، 2007 -1977سـنوية للفتـرة    ممثلاً بالناتج المحلي الإجمالي في باكستان، بإستخدام بيانات

توصلت فيها الدراسة لوجود أثراً موجباً لكل من عرض النقد وإجمالي تكوين رأس المال الثابت، 

  .لكن التضخم فكان أثره سلبياً على الناتج المحلي الإجمالي في الأجل الطويل

ي الإجمالي كذلك في دراسة لقياس أثر التضخم على النمو الإقتصادي ممثلاً بالناتج المحل

، 2009 -2000في أذربيجان، بإستخدام طريقة المربعات الصغرى لبيانـات سـنوية للفتـرة    

توصلت من خلالها الدراسة لوجود علاقة عكسية للتضخم علـى النـاتج المحلـي الإجمـالي     

)Hasanov, 2011(.  وكذلك الأمر في دراسة أخرى ل)Kasidi, 2013 ( لقياس أثر التضخم

صادي ممثلاً بالناتج المحلي الإجمالي الحقيقي في تنزانيا، بإستخدام بيانات سنوية على النمو الإقت

  .، توصل فيها لوجود أثراً سلبياً أيضاً للتضخم على الناتج المحلي الإجمالي2011-1990للفترة 
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  الفصل الثالث

  وصف البيانات

 )RGDP(الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي  1.3

شهد الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي في فلسطين هبوطاً حاداً خلال الفترة ما بعد عـام  

مشددة، القيود الشامل والغلاق لاقتصادي وإلاحصار ام، معزياً ذلك إلى ال2002حتى عام  1999

الذي فرضـته  ، )الضفة الغربية وقطاع غزة(على حركة الأفراد والبضائع بين شطري الوطن 

، بالإضافة إلـى تعطـل حركـة التبـادل     إسرائيل على فلسطين خلال أحداث إنتفاضة الأقصى

قتصادية التجاري الفلسطيني مع العالم الخارجي، الأمر الذي أدى إلى تضرر كافة القطاعات الإ

منع وصول المواد الخام ومستلزمات الإنتاج، وعدم قـدرة العمالـة   ل نتيجة ،اشر وكبيربشكل مب

الفلسطينية الوصول إلى عملها بفعل الحصار والعدوان الإسرائيلي، الذي طال مختلـف أوجـه   

لتراجع  ؛الإغلاق والحصارذاك أدى  حيث. ةجتماعية والإنسانية والصحيقتصادية والإالحياة الإ

ثم عاد بعد ذلك . م 2002تج المحلي الإجمالي ليصل أدنى مستوى له خلال العام وإنخفاض النا

م وقد يعود سبب ذلك لما تمخضت عنه 2006للإرتفاع الاّ أنه عاد للتراجع مرة أخرى في العام 

نتائج الإنتخابات التشريعية الفلسطينية آنداك، وما ترتب عليه من وقـف للمسـاعدات والمـنح    

م لم يشـهد النـاتج المحلـي الإجمـالي     2014م، 2013أما خلال العامين . يةللخزينة الفلسطين

الفلسطيني إرتفاعاً ملحوظاً، وقد يعود ذلك للركود في العملية السلمية وللأحداث الأخيرة بالوطن 

العربي وتداعياتها وتأثيرها بشكل واضح في توقف معظم الدعم من الدول العربيـة والغربيـة   

  .لفلسطين
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 -1997(خلال الفترة  بالمليون دولار أمريكيالناتج المحلي الإجمالي الحقيقي السنوي في فلسطين : )2(شكل 
2016(  

 .2017بالإعتماد على بيانات جهاز الإحصاء المركزي الفلسطيني : المصدر

أما بالنسبة لمعدل النمو في الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي الفلسطيني فقد بلـغ أدنـى   

 2006، كذلك الأمر بالنسبة للعام %)12.5(بنسبة إنخفاض بلغت  2002مستوى له خلال العام 

 2011(، وخلال الفتـرة  %)4(حيث عاود للإنتكاس مرة أخرى بنسبة إنخفاض بلغت ما يقارب 

دل النمو إنخفاضات متعاقبة سنة تلو الأخرى، ويتبين من ذلـك أن الوضـع   شهد مع) 2014 –

السائد لمعدل النمو في الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي خلال سنوات الدراسـة واجـه تراجعـاً    

  .وإنخفاضاً وإنتكاسات بين الفينة والأخرى

  المعروض النقدي 2.3

توفرة تحت تصرف المجتمع فـي لحظـة   يقصد بالمعروض النقدي، أنه كمية النقود الم

زمنية معينة، ومن خلال الأدبيات الإقتصادية يتضح أن هناك فرق بين مكونات عـرض النقـد   

يتكون من النقـود السـائلة   ) M1(، إذ أن )M1(وبين المفهوم الضيق ) M2(بالمفهوم الواسع 

  .)1982الهندي والحوراني، ( بأيدي أفراد المجتمع، إضافة الى الودائع تحت الطلب) المتداولة(
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  )M2(عرض النقد الموسع 

إن أكثر مقاييس عروض النقد إستخداماً في السنوات الأخيرة وخاصة في الدول النامية 

، إذ يتضمن هذا المقياس لعرض النقود بشكل عام العملة )M2(هو عرض النقد بمفهومه الواسع 

جارية ومؤسسات الإيـداع الأخـرى والشـيكات    المتداولة، والودائع الجارية في المصارف الت

أما في فلسطين فيشمل عـرض النقـد بمفهومـه    . السياحية وإتفاقيات إعادة الشراء لليلة واحدة

على العملة المتداولة والودائع المصرفية الجارية، لأن إتفاقيات إعادة الشراء غير ) M2(الواسع 

ي حين لا تعمل مؤسسات الإيداع فيمـا عـدا   موجودة، ونادرأ ما تُستخدم الشيكات السياحية، ف

  ).2000حامد، (المصارف التجارية 

في فلسطين حسب نموذج ) M1(هذا وقد تم حساب المعروض النقدي بمفهومه الضيق 

  :وضعته سلطة النقد الفلسطينية بالتعاون مع خبراء دوليين، حسب الصيغة التالية

M1 = [ 1/(1- ε)]*JDb + [ 1/(1- µ)]*NISb +[ 1/(1- λ)]*USDb + e 

M2 = M1 + time and saving deposits 

على التوالي المحتفظ بها  JD, NIS, USDيمثلن كمية  b, USDb, NISbJD: حيث أن

على التوالي المحتفظ بها  JD, NIS, USDيمثلن نسبة مبلغ  µ, λε , في البنوك التجارية، بينما

الودائع تحت الطلب بعملات أخرى غير التـي ذكـرت   تمثل : eفي حين أن  من قبل الجمهور،

 ).2010سلطة النقد الفلسطينية، تقرير التضخم، . (أعلاه

السنوي في فلسطين يلاحظ أنه يرتفـع بشـكل   ) M2(بالنسبة لعرض النقد الموسع  أما

 مضطرد قريباً من سلوك الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي أيضا لمعظم سنوات الدراسة الاّ أنـه 

  .م كما يلاحظ من الشكل أدناه2000و 2002شهد هبوطاً نوعاً ما خلال عامي 
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بالمليون دولار أمريكـي خـلال الفتـرة    في فلسطين ) M2(عرض النقد بمفهومه الواسع السنوي ): 3( شكل

)1997- 2016.(  

  .2016 -1997بالإعتماد على بيانات سلطة النقد، تقارير التطورات النقدية : المصدر

فقد بلغ أدنى ) M2(أما بالنسبة لمعدل النمو في كمية المعروض النقدي بمفهومه الواسع 

%) 5.7، %5(م بنسب إنخفاض بلغت تقريبـاً حـدود   2006و 2002مستوى له خلال العامين 

م فقد بلغت أعلى معدلات نمو في كمية المعـروض  2007، 2003على التوالي، أما في العامين 

  .على التوالي%) 21.5، %25.8(الواسع في فلسطين بنسب وصلت الى النقدي بمفهومه 

  )GFCF(إجمالي تكوين رأس المال الثابت  3.3

جمالي من رأس المال الثابت مضافاً اليه التغيـر فـي المخـزون    يتكون رأس المال الإ

 في ستثماراتالإ حجم الثابت المال برأس يقصد، حيث قتراض الخارجيومطروحاً منه حجم الإ

 الثابـت  المال رأس تكوين ويأخذ. والسيارات والآلات المباني على نفاقالإ مثل الثابتة الأصول

  ).2006 نوفل،( جديدة أصول ضافةإ والثاني قديمة، آلات محل جديدة آلات إحلال الأول شكلين

أن تكوين رأس المال شرط أساسي للنمـو  ) Lewis, 1955; Nurkse, 1962(ويرى 

السنوي في ) GFCF(ملاحظ هنا بالنسبة لإجمالي تكوين رأس المال الثابت الإقتصادي، فمن ال

مع الناتج المحلي الأجمالي الحقيقـي لمعظـم    -بأغلب الأحيان -فلسطين، فقد إتسق في نمطه 

م، وبعدها عاد للإرتفـاع  2002سنوات الدراسة، الاّ أنه شهد هبوطاً حاداً بشكل ملحوظ في عام 

  .م كما يلاحظ من خلال الشكل أدناه2014ام ثم إنخفض مرة أخرى في ع
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في فلسطين بـالمليون دولار أمريكـي خـلال    ) GFCF(إجمالي تكوين رأس المال الثابت السنوي ): 4(شكل

 ).2016 -1997(الفترة 

  .2017بالإعتماد على بيانات جهاز الإحصاء المركزي الفلسطيني : المصدر

 1997(لكن معدل النمو في إجمالي تكوين رأس المال الثابت في فلسطين خلال الفتـرة  
بنسبة إنخفاض ) 2002، 2001، 2000(م، قد شهد إنخفاضاً حاداً له خلال الأعوام ) 2016 –

على التوالي، ثم شهدت إرتفاعاً ملحوظـاً وصـل   %) 22.4، %12، %21.4( بلغت ما يقارب
 2010وتلتها أيضا خلال العـامين  % 30.6بنسبة إرتفاع بلغت حينها  م1999الذروة في العام 

  .، وبعدها عادت للإنكماش مرة أخرى%27.7م بنسبة حوالي 2012و

  )Inflation(التّضخُّم  4.3

يشكل التَّضخم هاجساً وتحدياً دائماً لمعظم إقتصاديات دول العالم، نتيجة للآثـار غيـر   
الإقتصادية المختلفة ومعدلات النمو الناتجة عنها، ويختلف تـأثير  المرغوب فيها في النشاطات 

  .التضخم في النمو الإقتصادي بحسب إختلاف معدلات التضخم نفسها

هذا وتعتبر السياسة النقدية من السياسات الإقتصادية الفعالة في مواجهة ظاهرة التضخم، 
سة الإقتصادية العاملة لأي بلد، وتمارس بإعتبارها جزءاً أساسياً ومهماً من أجزاء ومكونات السيا

هذه السياسة دورها من خلال التأثير في حجم المعروض النقدي بالشكل الذي يتلائم والظـروف  
الإقتصادية السائده، بهدف إمتصاص السيولة النقدية الفائضة أو حقن الإقتصاد بتيار نقدي جديد 

  ).2013المشهداني، (
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شاكل الإقتصادية التي تواجه أغلب إقتصاديات دول العالم ولكون التضخم يعد من أهم الم

ان كـان للأفـراد أو    -المتقدمة أو النامية على حد السواء، نتيجة لآثاره المتأصـلة والممتـدة   

؛ فقد شهدت العقود الماضية أرتفاعات كبيرة في معدلات -قطاعات الأعمال أو القطاع الحكومي

لى معدلات النمو وبشكل خاص فـي الـدول المتقدمـة،    التضخم العالمية، أثرت بشكل سلبي ع

وبالرغم من أن العلاقة بين النمو الإقتصادي والتضخم مثار جدل وخلاف بين الإقتصاديين، نجد 

معظم الدراسات التطبيقية، بما في ذلك دراسات البنك الدولي قد أثبتت وجود أثر للتضـخم فـي   

عدة عوامل تؤدي لوجود التضخم فـي البلـدان   حيث أن هناك . تدني معدلات النمو الإقتصادي

النامية، منها على سبيل المثال، عوامل داخلية مثل عجز الميزانية الحكومية، طُرق تمويل الدين 

بينما العوامل الخارجيـة منهـا   . العام، السياسات النقدية المتبعة والتغيرات الهيكلة في الإقتصاد

مر الأكثر سوءاً إرتفاع معدلات الفائدة العالمية خاصـة  تدني معدلات التبادل التجاري، كذلك الأ

هذا ويؤدي إرتفاع معدلات التضخم الى . للدول التي تعتمد على المصادر الأجنبية لتمويل ديونها

  ).2011الجراح، ( آثار سلبية في الإستثمار مما ينعكس سلباً على معدلات النمو الإقتصادي

ويعـود   .المستوى العام للأسعار ولفترة طويلـة  رتفاع مستمر فيإ أنه يقصد بالتضخمو

قتصادية على تفاقية باريس الإإشتراط إالأول : هما رتفاع في الأسعار في فلسطين إلى عاملينالإ

قتصـاد الفلسـطيني، حيـث تحملـت     سرائيلي، مما عكس ذلك سلباً على الإالتعامل بالشيكل الإ

 يض النقـد وعـر المالثاني يعود إلى زيـادة  سرائيل، وإالأراضي الفلسطينية أعباء التضخم في 

  ستهلاكي أكبـر مـن النـاتج المحلـي    نفاق الإحيث أصبح الإ ،وبخاصة من المنح والمساعدات

  .)2006نوفل، (

 التكميش لمعامل السنوي النمو معدل"هذا ويعرف التضخم وفقاً لبيانات البنك الدولي بأنه 

 التكمـيش  ومعامـل . ككل الاقتصاد في الأسعار تغير معدل إلى المحلي الناتج لإجمالي الضمني

حيث يتم إسـتخدامه  ".  الجارية بالأسعار الإجمالي هذا نسبة هو المحلي الناتج لإجمالي الضمني

بشكل عام لقياس التزايد المستمر في معدل الأسعار، ويؤثر التضخم بشكل عكسي وسلبي علـى  

ويقاس التضـخم  . بب زيادة الإنفاق الإستهلاكيتوجه المستثمرين نحو سوق الأوراق المالية؛ بس
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عادة بمعدل التغير في الرقم القياسي لأسعار المستهلكين أو معامـل تكمـيش النـاتج المحلـي     

  ).2013السلطان، ياسمين ومحمد، نشوى، (

أما بالنسبة لفلسطين فحسب تقارير التضخم الصادرة عن سلطة النقد الفلسـطينية فهـي   

ناء على إنها ظاهره مستورده إلى حد كبير، حيث أشار تقرير التضـخم  تحلل ظاهرة التضخم ب

م، إلى أن التضخم في فلسطين مستورد إلى حـد  2014الصادر عن سلطة النقد الفلسطينية لسنة 

كبير ويظهر إعتماداً كبيراً على الأسعار العالمية، وعلى أسعار الغداء والوقود بشـكل خـاص،   

لمستخدم في تحليل التضخم والتنبؤ به في فلسطين يعتمد على متغيرين وأشارت إلى أن المنهج ا

هما تكاليف الواردات الذي يأخذ بعين الإعتبار التضخم وأسعار الصرف في البلـدان الشـريكة   

نظراً للروابط التجارية الوثيقة والعملة المشتركة ومؤشر ) إسرائيل بشكل خاص(تجارياً لفلسطين 

سلطة النقـد؛  ( إذ يحتل الغذاء الوزن الأكبر في سلة المستهلك الفلسطيني أسعار الغذاء العالمي،

  ).2014تقرير التضخم، 

وبالنسبة لمعدل التضخم في فلسطين خلال سنوات الدراسة، فقد بلغ ذروته فـي العـام   

نخفاض إلا أنه في الفترة الأخيرة، بدأ معدل التضخم بالإ، %10بأعلى نسبة بلغت حوالي  2008

وقـد بـدأ    .نخفاض حجم المساعدات المقدمة للشعب الفلسطينيإسرائيل وإنخفاضه في نتيجة لإ

-بنسبة بلغت  2016إلى أن وصل أدنى قيمة له في العام  2010بالتراجع والإنخفاض من العام 

0.22.%  

 

 ).2016 -1997(خلال الفترة  في فلسطين) INF(النسبة المئوية السنوية للتّضخُّم ): 5( شكل

  .2017بالإعتماد على بيانات سلطة النقد الفلسطينية تقارير التضخم : المصدر
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  الإستقرار النقدي 5.3

وبالإستناد لبعض المؤشرات الكمية التي تعنى برصد وتتبع وضع السياسة النقدية، والتي 

 من أهمها مؤشر معامل الإستقرار النقدي، حيث أصبح تحقيق الإستقرار النقدي من أهم أولويات

السياسة النقدية، بإعتباره أحد أهم أركان البيئة الجاذبة للإستثمارات سواء محلية أم أجنبية، حيث 

إلى معادلـة كميـة    الإستقرار النقدي يستند معاملو. تعتبر المحرك الرئيس للنشاط الإقتصادي

لسياسة قتصادي أرفنج فيشر، ويستخدم في العديد من الدراسات للوقوف على وضعية االنقود للإ

، وعلى الرغم من عدم وجود سياسة نقدية في فلسـطين  )Monetary Policy Stance(النقدية 

إلا أنه تم حساب معامل الإستقرار النقدي للوقوف على نوع التقلبـات التـي شـهدتها طبيعـة     

التغير ل بقسمة معدل امويتم حساب هذا المع.الإستقرار النقدي في فلسطين خلال سنوات الدراسة

عوض والمحادين، ( الحقيقيالاجمالي الناتج  التغير فيعلى معدل  )M2(المعروض النقدي  في

2011(.  

معدل التغير في الناتج المحلي  ÷معدل التغير في المعروض النقدي ( =معامل الإستقرار النقدي

  ).الإجمالي الحقيقي

بهامش كبير إلـى سياسـات نقديـة     الصحيح التي تفوق الواحد قيمة المعاملفيما تشير 

توسعية قد تعمل على زيادة الضغوط التضخمية الناتجة عن التوسع النقدي، وتشير القيم الأقـل  

تسهم في خفض الضغوط التضـخمية   )إنكماشية( إلى سياسات نقدية تقييدية الصحيح من الواحد

صحيح أو قريبة منه فهو دليل  ، أما إذا كانت قيم المعامل تساوي واحدالناتجة عن التوسع النقدي

وبالإعتماد على البيانات لكل من عرض . نتفاء الضغوط التضخميةإوعلى وجود إستقرار نقدي 

والناتج المحلي الإجمالي الحقيقي لفترة الدراسة، أو حسب طريقـة  ) M2(النقد بمفهومه الواسع 

المحلية المتمثلة بعرض النقـد   أخرى إذ يهتم هذا المؤشر بالمقارنة بين معدل النمو في السيولة

)M2 ( ل الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي بالأسعار الثابتةومعد) ،؛ عبد الرحيم، 2014عبد الفتاح

التقريـر الإقتصـادي   (السابقة  وفقا للمعادلة حيث تم إحتساب معامل الإستقرار النقدي). 2007

، )1.33-(ي لفترة الدراسة مـا يقـارب   ، وقد بلغ معدل الإستقرار النقد)2016العربي الموحد، 
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وهذا المعدل يعتبر أقل من الواحد الصحيح مما يعني وجود فجوة إنكماشية وعدم إستقرار، كما 

 ).1( هو موضح بالجدول

  )2016 – 1998( معامل الإستقرار النقدي في فلسطين خلال الفترة): 1(جدول 

  السنة

الناتج المحلي 
الإجمالي 

 RGDPالحقيقي

100=2004  

 عرض
 النقد

 الموسع

M2 

معدل التغير في 
الناتج المحلي 

الإجمالي 
  %الحقيقي

معدل 
التغير في 
عرض 

  %النقد 

معامل 
الإستقرار 

  النقدي
  النتيجة

 استقرار 0.59 8.40 14.33 2915 4379 1998

 استقرار 1.43 11.84 8.28 3260 4741.6 1999

 إنكماش 0.66- 5.68 8.56- 3445.3 4335.9 2000

 إنكماش 0.58- 5.36 9.31- 3630.0 3932.2 2001

 استقرار 0.40 5.02- 12.49- 3447.9 3441.1 2002

 توسع 1.84 25.75 14.02 4335.7 3923.4 2003

 استقرار 0.70 7.21 10.34 4648.5 4329.2 2004

 استقرار 0.74 7.97 10.80 5019.0 4796.7 2005

 استقرار 1.46 5.68- 3.90- 4734.0 4609.6 2006

 توسع 3.27 21.52 6.59 5752.7 4913.4 2007

 توسع 2.57 15.62 6.08 6651.3 5212.1 2008

 استقرار 0.48 4.19 8.66 6929.9 5663.6 2009

 استقرار 1.24 10.06 8.10 7626.8 6122.3 2010

 انكماش 0.24 3.04 12.41 7858.5 6882.3 2011

 إستقرار 1.59 10.01 6.28 8645.0 7314.8 2012

 توسع 3.87 8.59 2.22 9387.3 7477.0 2013

 إنكماش 49.59- 9.02 0.18- 10234.1 7463.4 2014

 توسع 2.59 8.87 3.43 11141.4 7719.3 2015

 توسع 2.49 10.24 4.12 12282.7 8037.0 2016

ونشـرات سـلطة النقـد     2016الفلسطيني من إعداد الباحثة بالإعتماد على بيانات جهاز الإحصاء المركزي : المصدر
  .2017الفلسطينية، 

  .والثالث من جهة اليمين بالمليون دولار أمريكي قيم العمودين الثاني
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الى أن ستة بنوك  2015وتشير نتائج هذا المؤشر لعدد من الدول العربية المختارة للعام 

دولة عربية توفرت لها بيانات مركزية عربية تتبنى سياسة نقدية توسعية من مجمل ثماني عشرة 

وكـذلك الأمـر   . الأردن، تونس، السودان، عمان، لبنان ومصر: وهذه الدول هي. هذا المؤشر

في هذه الدول معدلات الناتج ) M2(بالنسبة لفلسطين، حيث فاقت معدلات نمو المعروض النقدي 

مقابل فإن خمس دول عربيـة  وفي ال. المحلي الإجمالي الحقيقي بالأسعار الثابتة خلال هذا العام

حيث . البحرين، قطر، الإمارات، السعودية والمغرب: إقتربت من وضع الإستقرار النقدي وهي

من معدل نمو الناتج المحلي الإجمـالي الحقيقـي   ) M2(إقترب فيها معدل نمو السيولة المحلية 

بينمـا  . من الواحد صحيحبالأسعار الثابتة وبمعنى آخر أن معامل الإستقرار النقدي فيها إقترب 

الجزائر، الكويت، العراق، ليبيا، موريتانيـا  : تبنت ست دول عربية سياسة نقدية إنكماشية وهي

حيث إنخفض فيها معدل نمو المعروض النقدي الموسع عن معدل نمو الناتج المحلـي  . واليمن

  ).6(الإجمالي الحقيقي بالأسعار الثابتة كما هو موضح بالشكل 

  
  2015معامل الإستقرار النقدي لبعض الدول العربية في العام ): 6(شكل 

  )2(، أنظر ملحق رقم 2016بالاعتماد على بيانات صندوق النقد العربي : المصدر

أدناه، تبين أن عرض النقد بمفهومه الموسع وكذلك إجمالي تكوين ) 7(من خلال الشكل 

رأس المال الثابت كانا يسيران بنفس الإتجاه مع الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي فـي فلسـطين   

خلال سنوات الدراسة، بينما التضخم فكان إتجاهه على العكس تماما للناتج المحلـي الإجمـالي   

العلاقة العكسية بينهما، هذا ومن الملاحظ أيضاً أن عرض النقد بمفهومـه   الحقيقي مما يدل على

، وقد تسـاويا  )2001-1997(الواسع كان أقل من الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي خلال الفترة 
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، بعد ذلك أصبح عرض النقـد بمفهومـه   )2006 – 2001(أو تقاربا من بعضهما خلال الفترة 

  )2016 – 2007 (حلي الإجمالي الحقيقي خلال الفترةالواسع أعلى من الناتج الم

  
مقومـة بـالمليون دولار   )2016 -1997(خلال الفتـرة   متغيرات الدراسة في فلسطينالعلاقة بين ): 7( شكل

  .الامريكي

  .2017ونشرات سلطة النقد الفلسطينية،  2016بالإعتماد على بيانات جهاز الإحصاء المركزي الفلسطيني : المصدر
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  الفصل الرابع

 (Methodology) :المنهجية
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  الفصل الرابع

 (Methodology):المنهجية

  تمهيد 1.4

-nonوغيرمستقرة ) (stationaryهناك فرق وإختلاف بين السلاسل الزمنية المستقرة 

stationary)( ففي السلسلة الزمنية المستقرة تتغير مستوياتها مع الزمن بينما الوسط فيها فيها ،

ثابتاً دون تغير، وذلك خلال فترة زمنية طويلة، إذ لا تحتوي على إتجاه عام نحو الزيادة أو يبقى 

النقصان ولا على تقلبات موسمية، فالصدمات تكون مؤقتة في السلاسـل الزمنيـة المسـتقرة،    

حيث تعتبر السلاسـل  . وتأثيرها يتلاشى عبر الزمن، كذلك تعود لقيم الوسط على المدى الطويل

  :ة مستقرة عند توافر الشروط التالية فيهاالزمني

 E(Yt) = E(Yt+m) = µ, Vt, m :ثبات وسط القيم عبر الزمن •

 Var(Yt) = E(Yt - µ)2 = Var(Yt+k) = δ2, Vt ثبات التباين عبر الزمن •

بين القيمتـين   Kالتباين المشترك بين أي قيمتين لنفس المتغير معتمداً على الفجوة الزمنية  •

 ,Gujarati(وليس على القيمة الفعلية للزمن، بمعنى أن التغاير يكون مستقلاً عن الـزمن  

2008( 

Cov (Yt, Yt+k) = E (Yt – µ)(Yt+k – µ) = Cov (Yt, Yt+k+s) 

تحتوي عناصر دائمه، وبالتالي فان الوسـط   في حين أن السلاسل الزمنية غير المستقرة

على الزمن للسلسلة الزمنية غير المستقرة ويتغير بإستمرار نحو الزيـادة أو  أو التباين يعتمد /و

النقصان، وهذا يجعل السلسلة غير المستقرة ليس لها وسط طويل الأجـل بحيـث تعـود إليـه     

فسوف يصـل   السلسلة، وأن التباين كونه يعتمد على الزمن في السلاسل الزمنية غير المستقرة

  .الزمن إلى مالا نهاية فيهاإلى مالا نهاية كما يصل 
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وحيث أن معظم السلاسل الزمنية للإقتصاد الكلي تكون ذات متجه، وبالتالي تكون غير 

 ,Greene,2000 ; Nelson & Plosser(مستقرة، مثل الناتج المحلي الإجمالي، عرض النقود 

غيـر   مـع البيانـات  ) OLS(فهذا يجعل إستخدام طريقة المربعات الصغرى العادية  ).1982

وبالتـالي  ) Spurious Regression(المستقرة مشكلة؛ مما يؤدي إلى وجود إنحـدار زائـف   

 & Granger(ومضـلِّلة مـن حيـث التحليـل القياسـي       الحصول على نتائج غير صحيحة

Newbold, 1974 .(فعلى سبيل المثال قد ينتج معامل تحديد)R2 ( إختبـار   مرتفع وقيمـة)t (

بينما  تكون أيضاً أقل مما هي عليه، DW مرتفعة جداً، أو إحصاءة تكون أعلى مما هي عليه أي

ومن أجل تحديد أثر المتغيرات المستقلة  .المتغيرات المستخدمة في التحليل لا تربطها أي علاقة

على المتغير التابع يعتبر إستقرار السلاسل الزمنية شرطاً مهماً وأساسياً وضرورياً عند دراسـة  

  .)Heij et al, 2004 ; 2015دريبي، (منية وتحليل السلاسل الز

  ب القياسية المستخدمة في الدراسةالأسالي 2.4

من أجل تحليل العلاقة بين النمو الإقتصادي المتمثل بالناتج المحلي الإجمالي الحقيقـي  

)RGDP ( وكل من المعروض النقدي بمفهومه الواسع)M2 (    وإجمـالي تكـوين رأس المـال

  :فقد إستخدمت الباحثه الأدوات القياسية التالية) INF(والتّضخُّم ) GFCF(الثابت 

  ):Unit Roots (Stationary) Tests) (الإستقرارية(إختبارات جذور الوحدة  1.2.4

في أغلب الأحيان إن عدم إستقرار السلاسل الزمنية سببه وجود جذر الوحـدة، ولكـن   

أساسياً من أجل تطبيق إختبارات التكامل المشترك إستقرار السلاسل الزمنية وسكونها يعد شرطاً 

هذا وتهدف إختبارات جذر الوحدة إلى فحص خواص السلسلة . على بيانات تلك السلاسل الزمنية

الزمنية لكل متغير من متغيرات الدراسة خلال الفترة الزمنية لها، والتأكد من إستقرارها وتحديد 

ل المثال إذا إستقرت السلسة الزمنية بعد أخذ الفروق فعلى سبي. رتبة تكامل كل متغير على حدة

 Integrated of(الأولى، فهذا يعني أن السلسلة الزمنية الأصلية تكون متكاملة من الرتبة الأولى 

Order 1 ( أي)1(I    ولكن إذا إستقرت السلسة الزمنية بعد أخذ الفروق الثانيـة فـإن السلسـة ،
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، بينما إذا كانت السلسة الأصلية مستقرة فـي  I)2(ثانية أي الأصلية تكون متكاملة من الرتبة ال

، وبشكل I)0(قيمها الأصلية فهي بذلك لا تحمل جذر الوحدة وتكون متكاملة من الرتبة صفر أي 

حسـن  ) (d(إذا استقرت بعد أخـذ الفـرق   I)d(عام تكون السلسلة الأصلية متكاملة من الدرجة 

  .)2013وشومان، 

للكشف عن إستقرار السلاسل الزمنيـة   ق الإحصائية المستخدمةوهناك العديد من الطر

 Unit Rootsجذر الوحدة  اتختبارإو Graphical analysis طريقة الرسم: الإقتصادية منها

Tests .  فـولر البسـيط    -إختبـار ديكـي   :ومن هـذه الإختبـاراتDickey and Fuller 

-The Augmented Dickey) المطـور (، إختبار ديكـي فـولر الموسـع    (1979,1980)

Fuller,1981ــب ، إ ــار فيلي ــرون  -سختب ــار  Phillips Perron(P-P),1988بي وإختب

Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin(KPSS), 1992.  

أن المتغيـر  ) الصـفرية (تعني الفرضية العدمية ) DF(فولر البسيط  -ففي إختبار ديكي

. بينما الفرضية البديلة تعني أنه مستقر الوحدة،يكون له مسلك عشوائي أي غير مستقر وبه جذر 

��والصيغة الأساسية له هي  = ����� + ، كما يوجد 1φ= حيث يتم إختبار الفرضية العدم � 

 موضحة في صيغ أخرى له

  :النماذج الثلاثة التالية

  )بدون وجود قاطع أو إتجاه عام للزمن( :النموذج الأول

∆�� = 
���� +  � 

  )بوجود قاطع: (ثانيالنموذج ال

∆�� = �� + 
���� +  � 
  )بوجود قاطع وإتجاه عام غير عشوائي للزمن(: النموذج الثالث

∆�� = �� + �� + 
���� +  � 
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فـي  ) tε(العشـوائي   فقط، ولأن حد الخطأ AR)1(ويعد هذا الإختبار صالحا في حالة 

يعاني من مشكلة الإرتباط الذاتي، وللتخلص من هذه المشـكلة   DFفولر البسيط  –إختبار ديكي 

فولر هذا الإختبار بإقتراح تعديل للإختبار من خلال جعل المتغير التابع فيه  –ديكي طور ووسع

إضافية حتى يتم التخلص من مشكلة الإرتباط الذاتي، ويعتبر إختبار  Lags)(يتضمن متباطئات 

من أشهر الإختبارات المستخدمة لإختبـار السلاسـل الزمنيـة    ) المطور(فولر الموسع  –ديكي

  :وتحديد درجة تكاملها، وله ثلاثة نماذج أيضا وهي

  )بدون وجود قاطع أو إتجاه عام للزمن( :النموذج الرابع

∆Y� = ϕY��� + � β�∆Y���

�

���
+  � 

  )بوجود قاطع: (النموذج الخامس

∆Y� = α� + ϕY��� + � β�∆Y���
�
��� +  �  

  )بوجود قاطع وإتجاه عام غير عشوائي للزمن(: النموذج السادس

  ∆�� = �� + �� + 
���� + � ��∆����

�

���
+  � 

ولتحديد أي نموذج من النماذج الثلاثة يستخدم، يتم أولاً أخذ النموذج الذي يحتوي على 

ومتجه عام غير عشوائي للزمن، وملاحظة إذا كان المقطع أو المتجه الزمني ) حد ثابت(مقطع 

، والتأكد فيما )حد ثابت(دلالة إحصائية أم لا؟ ثم الإنتقال إلى النموذج الذي يحتوي على مقطع  ذا

وبدون إتجاه ) حد ثابت(إذا كان المقطع ذا دلالة إحصائية، بعد ذلك الإنتقال للنموذج بدون مقطع 

 ـ ت تحتـوي  عام للزمن، ويمكن أيضا رسم بياني للسلسلة الزمنية للمتغير وملاحظة فيما إذا كان

  .على مقطع أو إتجاه عام للزمن أو كليهما

مبني على  )ADF) (المطور(فولر الموسع  -وديكي  )DF(فولر –توزيع إختبار ديكي 

 -لذلك عند إستخدام طريقة ديكـي . إفتراض أن حد الخطأ مستقل إحصائيا ويتضمن تباين ثابت



36 

وقـد طـورا فيليـبس    . من تباين ثابتفولر يجب التأكد من أن حد الخطأ غير مرتبط وأنه يتض

ويختلف . فولر يسمح بوجود إرتباط ذاتي في حد الخطأ -تعميماً لطريقة ديكي (1988)وبيرون 

من حيث أنه لا يحتـوي  ) ADF(فولر الموسع  –عن إختبار ديكي ) PP(إختبار فيليبس بيرون 

تمد في تقديره على معادلـة  على قيم متباطئة للفروق، وبالرغم من أن إختبار فيليبس وبيرون يع

أي ما عدا الصـيغة التـي لا   (نفسها كما في النموذج الثاني والثالث  )DF(فولر البسيط  -ديكي

فـي  ) DF(فولر البسـيط   –، الّا أنه يختلف عن إختبار ديكي)تحتوي مقطع أو إتجاه عام للزمن

فيعتبر إختبـار فيليـبس   . طاءكيفية معالجة الإرتباط الذاتي وكذلك التباينات غير المتجانسة للأخ

فولر ليأخذ في الإعتبار قيوداً أقل على حد الخطـأ، حيـث    -لديكي) t(وبيرون تعديلاً لإحصاء 

في حالة التباين  
للمعلمة ) t(لإحصاءة ) Non-Parametric(يقوم بعملية تصحيح غير معلمية 

يواجه مشكلة الإرتباط ) DF(البسيط فولر  -ديكي المتغير والإرتباط الذاتي، في حين أن إختبار

وذلك عن طريق إضافة حدود الفـروق المبطـأة   ) Parametric(الذاتي بعملية تصحيح معلَمية 

يسمح بإلغاء التحيزات الناتجة عن ) P-P(وإختبار فيليبس وبيرون . للمتغير على يمين المعادلة

  .المميزات الخاصة للتذبذبات العشوائية

للإختبارات السابقة هي أن السلسلة الزمنية غير ) الصفرية(لعدمية الفرضية ا وبشكل عام

  .، في حين أن الفرضية البديلة تنص على أن السلسة الزمنية مستقرة)أي بها جذر وحدة(مستقرة 

فقد كان  Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin (KPSS) (1992)بينما إختبار

قاموا بإبتكاره لإختبار إستقرار السلاسل الزمنية، لكن  فولر، فقد -بمثابة إختباراً مكملاً ل ديكي

وجه إختلافه عن الإختبارات السابقة يتمثل في أن فرضية العدم فيه هي أن السلسـلة الزمنيـة   

  .بيرون -فولر وفيلبس  -مستقرة، على العكس من إختباري ديكي

لإنحدار بوجود حـد  ويتم إجراء إختبارات جذر الوحدة مرتين، الأولى تتمثل في إجراء ا

، أما الأخرى فتتمثل بإجراء الإنحدار بوجود حـد  )Intercept and Trend(ثابت وإتجاه عام 

هذا ويتم إتخاذ القرار فيما إذا كانـت السلسـلة الزمنيـة سـاكنة     ). Intercept(ثابت ) مقطع(

  :كالآتي KPSSو ADF ،P-Pأم لا؟ بالإعتماد على إختبارات ) مستقرة(
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أكبر من القيمة المطلقة لإحصائية  
المحسوبة ل ) t(يمة المطلقة لإحصائية إذا كانت الق

)t ( الجدولية المناظرة المحسوبةMackinnon (1991)  عند مستوى معنوية محدد، فيتم رفض

بأن السلسلة الزمنية غير مستقرة في مستواها عند رفـض فرضـية   : القائلة) H0(فرضية العدم 

) t(، أما إذا كانت القيمة المطلقـة لإحصـائية   )ة الزمنية تكون مستقرةوينتج أن السلسل(العدم؛ 

الجدولية فعندها لا نستطيع رفـض الفرضـية العـدم    ) t(أصغر من القيمة المطلقة لإحصائية 

أي أنها تكـون  (، وبالتالي ينتج أن السلسلة الزمنية للمتغير تحتوي على جذر الوحدة )الصفرية(

  ).غير مستقرة

  )Lags(إختبارات عدد فترات التباطؤ الزمني  2.2.4

للسلسلة الزمنية للمتغير قبل تطبيـق إختبـار    P) التباطؤ(يتم تحديد قيمة درجة التأخير 

فولر وذلك من أجل تحديد أي نوع من الإختبارات يجب إستخدامه في الكشف عن الجذر  –ديكي

  :جاد درجة التأخير يوجد عدة طرق منهاالأحادي ومركبة الإتجاه العام في السلسلة الزمنية، ولإي

ثـم يـتم ملاحظـة ال    . يتم إيجاد الفرق من الدرجة الأولى لسلسلة المتغير محل الدراسة  ) أ

“Correlogram”    للسلسلة التي تم إجراء الفرق من الدرجة الأولى، عن طريـق تحديـد

فإذا لم يوجد أي  ).FPAC(الأعمدة الخارجة عن مجال الثقة لدالة الإرتباط الذاتي الجزئية 

فولر البسيط، أما إذا كانـت   –؛ فيستعمل إختبار ديكي)P= 0(تأخير ذا دلالة إحصائية أي 

)� ≥ فولر  -أي يوجد على الأقل تأخير له دلالة إحصائية؛ فيتم إستخدام إختبار ديكي) 1

 ).الموسع(المطور 

 Akaike informationمعيـار أكايكـا   : أو عن طريـق إسـتخدام المعـاير التاليـة      ) ب

criterion(AIC) معيار شوارتز أو“Schwartz Bayesian criterion (SBC)”  أو عن

أو  .)FPE )Final Predictor Error Criterionطريق معيار خطـأ التنبـؤ النهـائي    

أو  (Hannan & Quinn Information Criterion HQIC)بإستخدام معيار المعلومات 

 .LMلاكرانج بمعيار الإرتباط الذاتي مضروب
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تـأخير،  ) P-2(تأخير، ثم  )P-1(و يقدر النموذج ب  Pأو يتم البدء بقيمة هامة نوعاً ما ل   ) ت

حيث تكون فترة الإبطـاء  . تأخير ذا دلالة إحصائية Pi إلى أن يتم الوصول إلى معامل ل

والتي تعرف بأنها الفترة الزمنية التي تضمن عدم وجود إرتبـاط ذاتـي بـين    ( Pالمثلى 

، والتي يتم الحصول عليها بتطبيق الإختبار الذي يعطي أقل قيمه لكل معيار مـن  )اقيالبو

هذا ويمكن الحصول في التطبيق العملي على نتـائج مختلفـة مـن هـذه     . المعاير السابقة

الذي يتم الحصول عليه في أكبر ) Lag(المعايير، في هذه الحالة يتم إختيار التباطؤ الزمني

 ).AIC, HQIC, FPE, SBC, LR(عدد من المعايير

  )Co-Integration Tests(إختبارات التكامل المشترك  3.2.4

كما ذُكر سابقاً أن دراسات الإقتصاد الكلي تتضمن متغيرات غير مستقرة مثـل النـاتج   

وعند تحليـل السلاسـل    .المحلي الإجمالي، الطلب على النقود، الدخل، سعر الصرف والأسعار

مستقرة؛ فإنه يجب تحويلها إلى سلاسل مستقرة عن طريق أخذ الفـروق   الزمنية فإذا كانت غير

 .الأولى أو الثانية أو أخذ الصيغة اللوغريتمية لتلك المتغيرات

فالفكرة الرئيسية للتكامل المشترك تأتي من خلال ما ذُكر بالنسبة للإنحـدار الزائـف،   

 ءارة عن جمـع بـين الأخطـا   والتي أوضحت أن المتغيرين غير مستقرين يكون حد الخطأ عب

وأن ذاك التراكم من حدود الأخطاء يسمى متجه عشوائي، وعادة يتوقـع إتحادهمـا    ،المتراكمة

ولكن في حالة كون المتغيرين تربطهما علاقة، يتوقع أنهما سـوف  . لتكوين عملية غير مستقرة

 آخر بمعنى. تقرارتزيل عدم الإس وعند وضعهما معاً ينبغي وجود مجموعه منهما. يتحركان معاً

 مستقرة تكون حده، ولكنها على كل أُخذت ما إذا مستقرة غير تكون قد الزمنية السلاسل بيانات أن

 المتغير بقيم التنبؤ مفيدة في تُعد المتغيرات مجموعة بين الأجل طويلة العلاقة هذه ومثل .كمجموعة

ونتيجة لذلك فقـد أصـبح    .)التفسيرية(المتغيرات المستقلة  من مجموعة بدلالة )الاستجابة(التابع

التكامل المشترك مطلباً أساسياً لكافة النماذج الإقتصادية المبنية على بيانات سلاسل زمنية غيـر  

فإذا كانت المتغيرات لا تتكامل تكامل مشترك فإنه يكون لدينا مشكلة الإنحدار الزائـف  . مستقرة

مـن ناحيـة   . يكون العمل القياسي بلا معنى ، وبالتالي)Spurious Regression(أو المضلِّل 
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) إرتبـاط وثيـق  (أخرى اذا أُبطل المتجه العشوائي بين المتغيرات؛ فإنه يحصل تكامل مشترك 

 Error(حيث يعد التكامل المشترك المرحلة المتقدمة مـن نمـوذج تصـحيح الخطـأ    . بينهما

Correction Model ECM.(  

وأضـاف لـه    (Granger, 1981)ولى من قبل الأ قدم مفهوم التكامل المشترك للمرة

(Phillips, 1986,1987) ؛(Engle and Granger, 1987)؛ (Engle and Yoo, 1987)  ؛

(Johansen 1988, 1991, 1995), ؛(Stock and Watson, 1988) ؛(Phillips and 

Ouliaris,1990)  وآخرين.  

المستخدمة في الدراسـة، يجـب أولاً   ومن أجل تطبيق التكامل المشترك بين المتغيرات 

تحديد درجة التكامل المشترك بين تلك المتغيرات بإستخدام إختبار جذر الوحدة، وأنها متكاملـة  

من نفس الدرجة، وبعد ذلك يتم التأكد من وجود علاقة توازنية طويلة الأجـل بينهـا بواسـطة    

ق لإختبار وجود تكامل مشترك يوجد عدة طرحيث  ).2016دريبي، (إختبار التكامل المشترك 

 طريقـة : ، مـن أهمهـا  )أي وجود علاقة توازنية طويلة الأجل بين المتغيرات(بين المتغيرات 

)1987(Engle-Granger وطريقة Johanson(1990)& Juselius.  

  )Co-Integration Tests(أنواع إختبارات التكامل المشترك  4.2.4

  Engle-Granger) 1987( إختبار آنجل وكرانجر 1.4.2.4

يستخدم في تلك النماذج التي تحتوي على متغيرين فقط إحداهما تابع والآخر مسـتقل،  

  :وتتم هذه الطريقة من خلال خطوتين هما

بإستخدم  Co-integration Regressionتقدير معادلة إنحدار التكامل المشترك :الخطوة الأولى

 ):OLS(طريقة المربعات الصغرى 

RGDPt = β0 + β1*M2t + εt 
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المزيج الخطي المتولد من إنحـدار  : εt(، حيث εtيتم فيها إختبارسكون البواقي  :الخطوة الثانية

، فإذا كانت سلسلة البواقي المقدرة من معادلـة  ADFبإستخدام ) العلاقة التوازنية طويلة الأجل

وجود تكامل مشترك ، فهذا يشير ل)مستقرة(إنحدار التكامل المشترك لا تحتوي على جذر الوحدة 

، وإذا كانت )أي وجود علاقة توازنية طويلة الأجل بين السلاسل الزمنية(بين متغيرات الدراسة 

 .البواقي غير مستقرة فذلك يعني عدم وجود علاقة توازنية طويلة الأجل

 وجوسـيليوس  وإختبار جوهانسـن  Johansen (1988-1991)إختبار جوهانسن  2.4.2.4

)1990 (Johansen and Juselius: 

تتصف بالبساطة الا أنها تقتصر  Engle-Granger) 1987(على الرغم من أن طريقة 

فقط على تحليل العلاقة بين متغيرين، بالإضافة لكونها تتطلـب أن تكـون السلاسـل الزمنيـة     

 Johansenفقد ظهرت طرق أخرى من أشهرها إختبـار  . للمتغيرات مستقرة من نفس الدرجة

، حيث تفوق هذان الإختبـاران  Johansen and Juselius) 1990( إختبارو (1988-1991)

على إختبار آنجل وجرانج كونهما يستخدمان في حالة النماذج متعددة المتغيرات، وفي العينـات  

ذات الحجم الصغير، والأهم من ذلك أن إختبار جوهانسن يكشف فيما إذا كـان هنـاك تكـاملاً    

بمعنى أن يتحقق التكامل المشترك في حالة إنحدار المتغير التابع ( مشتركاً فريداً بين المتغيرات

، وهذا يعد مهماً جداً في نظرية التكامل المشترك، حيث أنه فـي  )على المتغيرات المستقلة فقط

حالة عدم وجود تكاملاً مشتركاً فريداً، فإن العلاقة التوازنية بين المتغيرات ستكون مثاراً للشـك  

  ).2016دريبي، (

ذات ) Likelihood Ratio TEST LR(وفيهما تستخدم طريقة الإمكانيـة العظمـى   

فيفضل أن تُستخدم في نموذج مكون من أكثر من متغيرين، وذلك لإحتمـال   المعلومات الكاملة،

 Johansenأن طريقـة   Gonzalo (1990)وجود أكثر من متجة للتكامل المشترك، وقد أثبت 

and Juselius (1990)  التي تكـون طريقـة    -أفضل حتى في حالة وجود متغيرينEngle-

Granger (1987)  (1990)، وذلـك لأن طريقـة   -مناسبة لإختبار التكامل المشترك بينهمـا 
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Johansen and Juselius      تسمح بالأثر المتبادل بين المتغيـرات موضـع الدراسـة، ومـن

  .ذات الخطوتين  Engle-Granger (1987) المفترض أنها غير موجودة في طريقة

وبهذين الإختبارين أيضا يتم إختبار وجود توازن طويل الأجل بين السلسلتين المستقرتين 

  .ومن نفس الرتبة حتى وإن كان موجود إختلالاً في الأجل القصير

  :كالاتي Johansen and Juselius (1990) يمكن التعبير عن طريقة

ttptptt xYAYAY εβ ++++= −− ................11  

  :المعادلة السابقة كالاتيإذ يمكن كتابة 
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 .يمثل الخطأ العشوائي εt :حيث

مصفوفة المعاملات التي تمثل آثار المتغيرات في الأجل الطويل ويفترض أنها متكاملـة   ∏:

والتي تحـدد عـدد متجهـات التكامـل      ،rويشار إلى رتبة المصفوفة ب  .من الدرجة الأولى

  .المشترك

جوسليوس إختبارا لرتبة المصـفوفة   –هذا ويعتبر إختبار جوهانسن وإختبار جوهانسن 
ذات  ∏، وأن وجود تكامل مشترك بين السلسلتين الزمنيتين يفترض الّا تكون المصـفوفة  ∏

 :رتبة كاملة أي أن

0 < r< η , r = r (∏ ) 

ومن أجل إختبار فيما إذا كان يوجد تكاملاً مشتركاً بين السلاسل الزمنيـة التـي هـي    

 الدالـة إحصـائيا، فقـد إقتـرح     rوتحديد عدد متجهات التكامل المشـترك   موضوع الدراسة،
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Johansen (1988) و Johansen and Juselius (1990) إحصائيين مبنيين  جراء اختبارينأ

ول هـو  ختبـار الأ ألإ :وهما) Likelihood Ratio TEST LR(على دالة الإمكانات العظمى 

 :إذ تحسب إحصائيته بالطريقة التالية ) trace) Trace testλثر ختبار الأإ

∑
+=

−=
n

ri

iTtrace
1

)log( λλ
 

عـدد   n ،القيم الذاتيـة  iλ، التكامل المشتركعدد متجهات  r،يمثل حجم العينة Tحيث 

  .المتغيرات

كثر وتنص فرضية العدم على وجود عدد من متجهات التكامل المشترك يساوي على الأ

r) .أي أن عدد متجهات التكامل المشترك أقل أو يساويr ( مقابل الفرضية البديلةnr ≤.  

 Maximum Eigenvalue Test القيم المميزة العظمىختبار إختبار الثاني هو ألإأما 

)λmax( حصائيتة وفق العلاقة التاليةإتحسب  بحيث:  

∑
+=

−−=
n

ri

iT
1

)1log(max λλ  

مقابل  r =أن عدد متجهات التكامل المشترك  ختبار فرضية العدم التي تنص علىإ تموي

حيـث   .r+1التي تنص على أن عدد متجهـات التكامـل المشـترك تسـاوي    الفرضية البديلة 

)r=0,1,2(.  

يمكن القول أنه بشكل عام، يتم إختبار فرضية العدم في كلا الإختبارين بمقارنـة قـيم   

إحصائيات الإختبار المحسوبة بقيم إحصائيات الإختبـار الجدوليـة المنـاظرة الـواردة فـي      

Johansen and Juselies (1990)     عند مستوى معنوية معين، فيتم رفـض فرضـية العـدم

إذا ) هناك تكامل مشـترك (بأن هناك علاقة توازنية طويلة الأجل بين متغيرات الدراسة : القائلة

  .كانت قيمة إحصائية الإختبار المحسوبة أكبر من قيمة إحصائية الإختبار الجدولية
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يجب تحديد فترة الإبطـاء   Johansen and Juselius) 1990(لكي يتم تطبيق إختبار 

أولا، وكما في إختبار جذر الوحدة يتم تحديد فترات الإبطاء للمتغيرات P الأمثل Lag) التأخير(

دريبـي،  (والمعايير الأخرى التي سـبق ذكرهـا    Akaike) AIC(إعتماداً على معيار أكايكا 

2016.(  

 الدراسة في المستخدم القياسي النموذج 3.4

 إسـتخدام  الموضوع، تم هذا في الأدبيات على وبالإعتماد البحث فرضية إختبار من أجل

 Autoregressive Distributed Lag Modelالمـوزع   الـذاتي للإبطـاء   الإنحدار نموذج

(ARDL) المقدم بواسطة  Pesaran (1997)  وShinand and Sun (1998)  وPearson 

et al (2001) ،تتطلب ،)كرانجر وجوهانسن(سابقة الذكر  المشترك التكامل إختبارات حيث أن 

 غيـر  نتائج عنها الاختبارات ينتج هذه وأن نفسها، الرتبة متكاملة من متغيرات الدراسة تكون أن

 أصبح المشكلتين لهاتين ونتيجة. صغيراً )المشاهدات عدد( عينة الدراسة حجم كون حالة في دقيقة

 والذي .الأخيرة الفترة في بكثرة يستخدم (ARDL)الموزعة  لفترات الإبطاء الذاتي الإنحدار منهج

  Pesaran et al. (2001) .وآخرون بيسارن قبل من قُدم

 القياسي ARDL يزات إستخدام نموذجمم 1.3.4

 القياسية النماذج من غيره عن ARDLإن ما يميز نموذج * 

) تكامل المتغيـرات فيهـا   درجة(النظر عن خصائص السلاسل الزمنية  تطبيقه بغض يمكن )1
أو فيما  I(1)أو متكاملة من الدرجة الأولى  I(0) الرتبة فيما إذا كانت مستقرة عند المستوى

ولكن يجب  ،(Stationarity) الإستقرارية عن النظر بغض يأإذا كانت خليطاً من الإثنين، 
دحماني وناصور، (لى أو أع I)2(الّا تكون إحدى السلاسل الزمنية متكاملة من الدرجة الثانية

2013(. 

 مجموعة أفضل على للحصول )Lags(الزمني  )التباطؤ(التخلف  فترات من كافي يأخذ عدد )2

 ).3Laurenceson and Chai, 200(العام  الإطار نموذج من البيانات من
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 يمكن الإعتماد عليها التشخيص وإختبارات الطويل، الأجل في للمعلمات نتائج أفضل يعطي )3

 .(Gerrard and Godfrey, 1998)كبيربشكل 

 )إذا كان حجم العينة صـغيراً (يتمتع بخصائص أفضل في حالة السلاسل الزمنية القصيرة  )4

 يكون أن يتطلب مقارنة بالطرق المعتادة الأخرى التقليدية في إختبار التكامل المشترك، التي

 ).2013حسن وشومان، (كفاءة  أكثر النتائج تكون لكي كبير العينة حجم

 البسيط، فإن نموذج تصحيح الخطي التحويل بطريقة الخطأ تصحيح يتم الحصول على نموذج )5

 Banarjee et(متغيـرات النمـوذج    بـين  الأجل قصيرة العلاقة قياس في يساعدنا الخطأ

al.,1994.( 

نفسه، كـذلك فصـل    وبالوقت آني بشكل الأجل وطويلة الأجل قصيرة المركبات يمكن تقدير )6

تأثيرات الأجل الطويل عن القصير، حيث يتم تحديد العلاقـة التكامليـة للمتغيـر التـابع     

والمتغيرات المستقلة في الأجل القصير والأجل الطويل بنفس المعادلة، إضافة الى تحديـد  

 .حجم أثر كل من المتغيرات المستقلة على المتغير التابع

القصير أكثر إتساقاً من تلك التي في الطرق  تُعد معلماته المقدرة في الأجل الطويل والأجل )7

 ).2016زيرمي، (الأخرى كطرق جوهانسون وجرانجر 

ومشـكلات الإرتبـاط الـذاتي،     يساعد بالتخلص من المشكلات المتعلقة بحذف المتغيرات )8

  ).2013حسن وشومان، (وبالتالي فإن المعلمات الناتجة عنه تكون غير متحيزة وكفوءة 

 المستخدم في الدراسة ARDLمة لنموذجالصيغة العا 2.3.4

الصيغة الآتية أخذ المستخدم النَّموذج إن: 

RGDP = f (M2, GFCF, INF)…………………………….. (1) 

حيث أن:  
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          + �� !"#$%−� + �' ('%−� + �) "*+*%−�  +  �,-.*%−� +   ('%−

RGDP :يشير إلى الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي المتمثِّل في النمو الإقتصادي.  

M2: يشير إلى عرض النقد بمفهمومه الواسع.  

GFCF : مثل للإستثماريشيرإلى إجمالي تكوين رأس المال الثابت كم.  

INF: يشير إلى التَّضخُّم.  

وفـق الصـيغة    ARDLأعلاه، سوف يتم تقدير النموذج ) 1(وبناء على المعادلة رقم 

  :التالية

 
                                                                              ε 

  

حيث أن:   

  .تمثل حد الخطأ العشوائي :εtالحد الثابت،  :0αتُشير الى الفرق الأول،  :

p, s, m, n:  الزمني) التأخر(الحد الأعلى لفترات التباطؤ.  

β, γ, , δ:  تصحيح الخطأ(تُمثل معلمات الفترة قصيرة الأجل.(  

1,.….,λ4λ: علمات العلاقة طويلة الأجلتُمثل م.  

i, j, k, l:  الزمني) التأخر(تُمثل الحد الأدنى لفترات التباطؤ.  

  ARDLخطوات بناء نموذج 3.3.4

  :خطوتين رئيسيتين هما ARDLنموذج  يتضمن بناء

 بـين  (cointegration) التكامل المشـترك  أي الأجل، طويلة العلاقة وجود إختبار هي :الأولى

 المستويات معنوية لتحليل (F-statistics) إحتساب قيمة بواسطة أختبرت والتي الدراسة متغيرات

∆ !"#$% =  /0 + � 12∆ !"#$%−2 + � 34∆ ('%−4 + � 56∆ "*+*%−6 + � 78∆-.*%−8 
9−�

8=0
 

:−�

6=0
 

;−�

4=0
 

<−�

2=�
 

78
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له توزيع غيـر معيـاري، فقـد قـدم      (F-statistics)ونظراً لأن إختبار . للمتغيرات المختلفة

(Pesaran et al, 1999) و (Narayan, 2004)لأعـداد  الجدولية أو الحرجة من القيم نوعين 

 ARDLميع متغيرات النمـوذج  حيث أن قيمة الحد الأدنى تفترض أن ج. المتغيرات من مختلفة

. I(0)، مما يعني أنها متكاملة من الرتبة صفر أي )أي في مستواها(مستقرة في قيمها الأصلية 

بينما قيمة الحد الأعلى وتفترض أن جميع المتغيرات غير مستقرة في مستواها، بل مستقرة فـي  

ويتم إتخاذ القرار بناء علـى  . I(1)الفروق الأولى لقيمها بمعنى أنها متكاملة من الرتبة واحد أي

 :ثلاث حالات هي

 عند مسـتوى  الجدولية (F)قيمة الحد الأعلى لقيمة من أكبر المحسوبة (F)فإذا كانت قيمة  -1

فسوف يتم رفض فرضية العدم القائلة بعدم وجود تكامل مشـترك بـين    المعنوية، من محدد

التابع، وهذا  المتغير مع الأجل طويلة زائفة علاقة يوجد لا بأنه يكون والإستنتاج. المتغيرات

علاقة توازنيـة طويلـة الأجـل بـين     (يعني وجود علاقة تكامل مشترك بين المتغيرات 

 ).المتغيرات

 الجدولية (F)لقيمة ) الحد الأدنى(قيمة  أقل من المحسوبة أقل (F)وإذا كانت قيمة إحصاءة  -2

 وبالتـالي فـإن  . بين المتغيرات فيتم قبول فرضية العدم القائلة بعدم وجود تكامل مشترك

 .التابع المتغير مع الأجل طويلة علاقة يوجد لا بأنه يكون الإستنتاج

 (F)لقـيم   والأدنـى  الأعلى المستويين بين ما المحسوبة تقع (F)قيمة إحصاءة  كانت أما إذا -3

إتخاذ قرار ، وبالتالي عدم القدرة على )غير محددة(حاسمة  غير تكون النتيجة فإن ،الجدولية

 .بخصوص وجود تكامل مشترك من عدمه بين المتغيرات

 فإنI(1)   مع ضرورة الإنتباه الى أنه إذا كانت كل المتغيرات متكاملة من الرتبة واحـد

القرار الذي يتم إتخاذه لتحديد وجود تكامل مشترك بين المتغيرات من عدمه يبنـى   صحيح أي

بالقيمة الجدولية للحد الأعلى، أما اذا كانـت كـل    سوبةالمح (F)على أساس مقارنة قيم إحصاءة
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فسوف يتخذ القرار على أساس مقارنة قيم إحصاءة  I(0)المتغيرات متكاملة من الرتبة صفر أي 

(F)  2011خلف، (المحسوبة بالقيمة الجدولية للحد الأدنى.(  

 المستخدم لقياس وجود )(F- statisticsللإختبار  والبديلة العدم لفرضيات العامة الصيغة ان •

  :كالاتي هو) أي وجود علاقة طويلة الأجل بين المتغيرات(المتغيرات  بين مشترك تكامل

H0: λλλλ1= λλλλ2= λλλλ3= λλλλ4= 0 

H1; λλλλ1≠≠≠≠λλλλ2≠≠≠≠λλλλ3≠≠≠≠λλλλ4≠≠≠≠ 0 

 العلاقة قصيرة لقياس التحليل إكمال فإنه يمكن المتغيرات، بين مشترك تكامل يوجد كان اذا: الثانية

 .المتغيرات بين فيما الأجل وطويلة الأجل

  ARDLالإختبارت المستخدمة لبناء نموذج  4.4

 القياسي) ARDL(إختبارات قبلية لبناء نموذج  1.4.4

 )Unit-Root Tests(إختبارات جذر الوحدة  1.1.4.4

أم لا؟ ) Stationary(من أجل تحديد فيما إذا كانت السلسلاسل الزمنية مستقرة  تُستخدم

لا يتطلب من أن تكون السلاسل الزمنية مستقرة  ARDLرغم أن نموذج . وكذلك درجة تكاملها

 تكون درجة تكامل أي من تلك السلاسل الزمنية من الرتبـة  ن نفس الدرجة، الاّ أنه يشترط ألام

  .I(2)الثانية 

  للنموذج) Lags(الزمني ) التباطؤ(تحديد عدد فجوات التأخر 2.1.4.4

 أو (AIC)الزمني للنموذج يستخدم معيار أكايكـا  ) التباطؤ(لتحديد عدد درجات التأخر 

قد تختلف درجات التباطؤ الزمنـي بـين    ARDL، حيث أنه في نموذج (SBC)معيار شوارتز

السلاسل الزمنية، بمعنى أنه ليس شرطاً أن تكون كافة السلاسل الزمنية من نفس درجة التباطؤ 

  .الزمني
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  القياسي) ARDL(إختبارات تشخيصية لنموذج  2.4.4

  )البواقي(للأخطاء ) الطبيعي(التوزيع الإحتمالي  1.2.4.4

حيث يتطلب بناء النموذج خضوع البواقي للتوزيع الطبيعي، وللتأكد من ذلك يتم إستخدام 

أن توزيع البـواقي   تنص على) الصفرية(، حيث أن الفرضية العدمية )Jarque-Bera(إختبار 

 يخضع للتوزيع الطبيعي، فيتم قبول الفرضية العدمية فـي حالـة كـون إحتماليـة    ) الأخطاء(

Prob(Jarque - Bera)  5أكبر من مستوى الدلالة.%  

 LM Test)للبواقي(للأخطاء ) التسلسلي(الذاتي  الارتباط مشكلة وجود ختبارإ 2.2.4.4

الأخطاء، ويتم ذلك مـن خـلال   كذلك يتطلب بناء النموذج عدم وجود إرتباط ذاتي بين 

للبواقي، حيث أن ) التسلسلي(للكشف عن الإرتباط الذاتي  Breusch – Godfreyتطبيق إختبار

إذ تُقبـل  . أنه لا يوجد إرتباط ذاتي تسلسـلي للأخطـاء   تنص على) الصفرية(الفرضية العدمية 

 %.5وى الدلالة أكبر من مست Prob(F-Statistic)كون إحتمالية الفرضية العدمية في حالة

 Heteroskedasticity Testتباين الأخطاء  ختبارإ 3.2.4.4

ويلزم أيضا لبناء هذا النموذج، أن يكون تباين الأخطاء متجانس، إذ أنَّه من خلال تطبيق 

يتم الكشف عن تباين الأخطاء، حيث أن الفرضية العدمية  Brusch-Pagan-Godfreyإختبار 

تُقبل ) الصفرية(وبالتالي فإن الفرضية العدمية . تنص على أن تباين الأخطاء متجانس) الصفرية(

  %.5أكبر من مستوى الدلالة  Prob(F-Statistic) في حالة كون إحتمالية

  القياسي) ARDL(إختبارات بعدية لنموذج  3.4.4

  النموذج ستقرارإ ختبارإ 1.3.4.4

لكي يتم التأكد من أن البيانات المستخدمة في الدراسة خالية مـن وجـود أي تغيـرات    

المجمـوع التراكمـي للبـواقي    : إستخدام أحد الإختبارات المناسبة لذلك وهي هيكلية، لا بد من
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) المعـاودة (بـواقي  ، أو إختبار المجموع التراكمي لمربعات ال)CUSUM) (المعاودة(المتابعة 

إذ يعتبر هذان الإختباران من أهم الإختبارات في مثـل  ). CUMSUM of Squares(المتابعة 

تبيان وجود أي تغير هيكلي في البيانات، ومـدى  : هذا المجال لأنه يوضح أمرين مهمين وهما

  .إستقراراها وإنسجام المعلمات طويلة الأجل مع المعلمات قصيرة الأجل

أن مثل ) Brown, Dublin and Evans, 1975(الكثير من الدراسات  حيث أظهرت

ويتحقق الإستقرار الهيكلي للمعـاملات  . ARDLهذه الإختبارات تكون دائماً مصاحبة لمنهجية 

إذا ) ARDL(المقدرة لصيغة تصحيح الخطأ لنموذج الإنحدار الذاتي للفجوات الزمنية الموزعة 

داخـل الحـدود    ,CUSUM) (CUSUM of Squaresوقع الشكل البياني لإختبارات كل من 

  %.5الحرجة عند مستوى 

 التسلسـلي  الذاتي رتباطبالإ خاصةال هيكليةال مشاكل المن النموذج سلامة من التأكد عدوب

 ختبارإ جراءإ النموذج، تم ستقراركذلك إووتباين الأخطاء وأن الأخطاء تخضع للتوزيع الطبيعي 

من أجـل   الخطأ تصحيح نموذج، وكذلك النموذج متغيرات بين الأجل طويلة توازنية علاقة وجود

 .إختبار وجود علاقة قصيرة الأجل بين تلك المتغيرات

 النموذج متغيرات بين الأجل طويلة توازنية علاقة وجود ختبارإ 2.3.4.4

 متغيرات النموذج، فإنه يتم تطبيق إختبارلمعرفة وجود علاقة توازنية طويلة الأجل بين 

 تكامـل  وجود بعدم القائلة العدمية الفرضية ختبارإ من أجل ،(ARDL Bounds Test) الحدود

أي عدم وجود علاقة طويلة الأجل تتجه من جهـة المتغيـرات   ( النموذج متغيرات بين مشترك

 فـي  الحرجـة  للقيم الأعلى الحد قيمةأكبر من  Fفإذا جاءت قيم  ،)المستقلة بإتجاه المتغير التابع

 ـإ التي الجداول من عليها الحصول تم الحرجة والقيم النموذج  (Pesaran et al., 1999)ا قترحه

، فعندها يتم الإستنتاج بوجود تكامل مشـترك بـين   %)10، %5، %2.5، %1عند مستويات 

بإتجـاه   المتغيرات المسـتقلة تتجه من  الأجل طويلة توازنية علاقة وجود أي(متغيرات النموذج 

  ).المتغير التابع
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 (Error correction model) الخطأ تصحيح نموذجإختبار  3.3.4.4

 Error) الخطـأ  تصـحيح  نمـوذج  الأجـل، يسـتخدام   قصيرة العلاقة قياس من أجل

correction model) ،التابع المتغير لتصحيح طريقة هو الخطأ تصحيح نموذج مفهوم وحيث أن 

وإنما على إنحراف المتغير التفسيري عـن   ة،التفسيري اتالمتغير مستوى على فقط يعتمد لا الذي

 بعد الخطأ تصحيح نموذج تقدير تحديد مرحلةتأتي و ،نطاق العلاقة التوازنية بالنسبة للمتغير التابع

  .الدرجة نفس من متكاملة المتغيرات كل أن من التأكد

 حـد  ويشير للنموذج، الحركي السلوك دراسة أجل من الخطأ تصحيح حد إدخال يتم حيث

 عدم حالة أي(الديناميكي،  النموذج في التوازن لإعادة التعديل سرعة تقيس أنها إلى الخطأ تصحيح

أن تكون إشارة معامل إبطاء حد تصـحيح الخطـأ   وينبغي  .)جلالأ طويل وازننحو ت التوازن
ECM(-1)  أي أن، )، صفر1-(سالبة، وأن تقع قيمته بين  

 .وأن يكون معنوياً أي دال احصائياً ،صفر < ECM(-1)معامل حد تصحيح الخطأ <  1-

 :ويمكن تمثيل معادلة نموذج تصحيح الخطأ كالآتي

∆ !"#$% =  /0 + =+>%��

+ � 12∆ !"#$%�2 +  � 34 ∆ ('%�4 +  
;��

4�0
� 56∆ "*+*%�6 +  
:��

6�0
 

<��

<��
� 78∆-.*%�8 +  
9��

8�0
 % 

من خلال برنـامج  ARDL طريقة حسب الخطأ تصحيح نموذج على لوحصحيث يتم ال
)E-Views10 (مباشرة.  

  إختبار السببية 5.4

 بـين  تنبؤيـة  قـدرة  خلـق  شأنه من الزمنية السلاسل في الفرقأو  الزمني التباطؤ أن
 المسـتخدمة  القياسـية  للنماذج المستقلة المتغيرات بأن يعني سببية علاقة وجود أنو المتغيرات،

 عندما )الصفرية(عدمية ال فرضيةال رفض يتم حيث ،المتغير التابع في التغيرات تفسير في تساعد
  .تالمتغيرا بين سببية علاقات وجود يعني مما، %5أقل من ρ ل الاحتمالية القيمة تكون
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الماضـية   القيمإذا كانت ) Y( ل) مسببة( جرينجر سببية في تكون) X( إن القول ويمكن

 تكـون  التبـاطؤ  فترات زادت كلماحيث أنه ). Y(بالقيمة الحالية ل  التنبؤتساعد في ) X(لقيم 

  .أفضل النتائج

  :الآتية المعادلة خلال من جرينجر سببية ختبارإ إيضاح ويمكن

Yt = α0 + α1Yt-1 + α2Yt-2+ α3Yt-3+ β1Xt-1 + β2Xt-2 + β3Xt-3 +εεεεt 

، بمعنى آخر لا Yلا تسبب  Xعندها يمكن القول بأن  3β =2β =1β= 0 وعندما تكون

أي  Yتسبب  Xلا تساوي صفراً، فهذا يعني أن  βتوجد علاقة سببية، بينما إذا كانت معاملات 

  .يوجد علاقة سببية بين المتغير المستقل والمتغير التابع

 توازنية علاقة وجود إلى المشرك التكامل ختبارإ أشار إذاأنه  ويجب الأخذ بعين الإعتبار،

 ،واحـد  تجاهإ في الأقل على موجودة تكون أن يجب السببية نإف الطويل، الأجل في متغيرين بين

عـوض  ( للسـببية  Granger ختبارإ على مبنية النتائج كانت إذا كتشافهإ دائماً يمكن لا هذا ولكن

  ).2011والمحادين، 

  

  

  

  

  

  

  

  ARDLالإختبارات المستخدمة لبناء نموذج ): 8(شكل 

ARDL 

�ّ�> ا(0<	رات ?<��>
��� ا�!��ذج ا(0<	رات 7�. 

Hetroskasticity Test 

STABILITY TEST 

LM TEST 

BOUND TEST 
 C�*D0�ا #�	
 إ$	رة �

 C�*D0�ا #�	
� <��!
� 

�ةE��ر اF+ ر	ا(0< 

CUSUM of Square 

CUSUM 

ADF 
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  الفصل الخامس

بناء نموذج الدراسة بإستخدام منهجية 
ARDL  
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  الفصل الخامس

  ARDLبناء نموذج الدراسة بإستخدام منهجية 

  آلية إختيار النموذج 1.5

الملائم لتقدير وإختيار النموذج ) E-Views 10(تم إستعمال البرنامج الإحصائي الجاهز 

حيث تم تطبيق النموذج الخطي واللوغريتمي ونصف اللوغريتمي، وقد تـم إختيـار النمـوذج    

لما له من مؤشرات إحصائية أفضل من بقية النماذج في تمثيل البيانات لكونه يمتلك  ياللوغريتيم

، )2013حسـن وشـومان،   (، )AIC, SC, H-Q, S.E(ولأقل قيم ل ) R2,R2,F( أعلى قيم ل

  ).3(ق رقم أنظر ملح

  ):Unit-Root Test(إختبار جذر الوحدة  نتائج 2.5

فولر الموسع لمعرفة إستقرار السلاسـل   -من خلال إستخدام إختبار جذر الوحدة ديكي

الزمنية المستخدمة في النموذج سواء في مستواها الأصلي أو بعد أخد الفـروق الأولـى لهـا،    

  :للنتائج التاليةتم التوصل ) E-Views 10(وبإستخدام برنامج 

لإسـتقرارية السلاسـل    (ADF) فولر الموسع –ديكي  جذر الوحدة ختبارإنتائج ): 2(جدول 
 %5الزمنية عند المستوى والفروق الأولى بقاطع عند مستوى دلالة 

 

  المتغيرات

نتائج  (ADF)لاستقرارية السلاسل الزمنية عند المستوى و الفروق الأولى 
  فولر الموسع -ديكياختبارات جذر الوحدة 

  %5بقاطع عند مستوى دلالة 
 I(d)  عند الفرق الأول  )القيم الأصلية(عند المستوى 

درجة 
 القيم الحرجة  قيم إختبارADF القيم الحرجة  قيم إختبارADF  التَكامل

LRGDP  0.77397 - 3.06559 -4.02837* - 3.09890 I(1) 
LM2  1.07832 - 3.75665 -5.16341* - 3.06559 I(1) 

LGFCF  -2.64932 - 3.17535 -3.84280* - 3.04039 I(1) 
INF - 3.75665* - 3.02997 -7.35786* - 3.04039 I(0) 

 E-Views 10من اعداد الباحثة باستخدام برنامج : المصدر
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2(من جدول  لاحظي ( القيمة المطلقة لإحصائية أن)t (رةأكبر مـن القيمـة   3.76 المقد 

عند  ADFختبار إفي  %5عند مستوى  3.03 المجدولة) Mackinnon(المطلقة لقيم  الحرجة

؛ وبالتـالي فـإن التَّضـخُّم    )INF(لمتغير التضخم ) قاطع(بحد ثابت ) للقيم الأصلية(المستوى 

)INF ( بقاطع)(متكامل في المستوى أي ) حد ثابتI(0.  

المطلقة لقيم  الحرجة أكبر من القيمةالمقدرة ) t(أن القيمة المطلقة لإحصائية  بينما لوحظ

)Mackinnon ( ختبار إالمجدولة فيADF بحد ثابت  الفرق الأول أخذ عند)لمتغيرات ) قاطع

للمعروض ، اللوغريتم الطبيعي )LRGDP(اللوغريتم الطبيعي للناتج المحلي الإجمالي الحقيقي 

 التكـوين الرأسـمالي الثابـت   واللوغريتم الطبيعي لإجمـالي  ، )LM2( النقدي بمفهومه الواسع

)LGFCF(، رفض الفرضـية العـدم   يتم ، وبالتالي %5أنها معنوية إحصائيا عند  ومعنى ذلك

نـتج أن السلسـلة مسـتقرة    يو ،التي تنص على أن السلسلة الزمنية غيـر مسـتقرة  ) الصفرية(

)Stationary(متكاملات من الدرجة الأولى أي  هذه المتغيرات لذلك فإن ؛I(1).  

بما أن السلاسل الزمنية التي تم دراستها، وجدت ساكنة من الدرجة الأولى لمتغيـرات  

اللوغريتم الطبيعي لإجمالي التكوين الرأس مالي  ،(LM2)اللوغريتم الطبيعي للمعروض النقدي 

بينمـا   ،)LRGDP(واللوغريتم الطبيعي للناتج المحلي الإجمـالي الحقيقـي    (LGFCF)الثابت

وبالتالي  .I(0)أي ) القيم الأصلية(فقد كانت السلسلة ساكنة في المستوى  (INF)خُّم لمتغير التَّض

بما أن المتغيرات ليست كلها متكاملة من نفس الدرجة بحد ثابت، كذلك لا يوجد أي منها مستقراً 

  ).أعلاه) 2(أنظر جدول (عليها  ARDLفلا بد من إجراء إختبار  من الدرجة الثانية؛

  )Lags(الزمنية للنموذج ) التباطؤ(يار عدد فجوات التأخر نتائج إخت 3.5

التي سوف  المثلى) Lags(من أجل تحديد عدد فترات الإبطاء أي فترات التأخر الزمني 

، لعدة )AIC(، فقد تم حساب معيار أكايكا )ARDL(يقدر بناء عليها النموذج بإستخدام منهجية 

كما هـي  ) AIC(التأخر الزمني المقابلة لأقل قيمة لمعامل تباطؤات زمنية، و تم إختيار فترات 

  :التالي) 9(موضحة بالشكل 
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Akaike Information Criteria (top 20 models)

 ,LRGDP, LM2, LGFCF( حسـب  عدد فترات الابطاء الزمني المثلى لمتغيـرات الدراسـة  ): 9( شكل

INF(ARDL  

  E-Views 10 باستخدام باحثةال إعداد من :المصدر

كانـت   ARDLالسابق يلاحظ أن فترة الإبطاء المثلى بإستخدام نموذج ) 9(من الشكل 

وفتـرة تـأخر    LRGDPبالنسبة لسلسلة) إبطاء(فترات تأخر 3: ما يعني أن تكون) 3,1,2,0(

، بينمـا بـدون أي فتـرة إبطـاء     LGFCFوفترتي تأخر لسلسلة  LM2واحدة بالنسبة لسلسلة 

  :النموذج التالينا وبالتالي يصبح لدي INFلسلسلة

∆ !"#$% =  /0 + � 12∆ !"#$%�2 +  3 ('%−�     +  � 56∆ "*+*%�6 + 
�

6�0
 

'

2��
 

                                                                         ε              
                                                         

 

   



56 

  في نموذج الدراسة) البواقي(للأخطاء  نتائج الإختبارات التشخيصية 4.5

  في نموذج الدراسة) البواقي(نتائج الإختبارات التشخيصية للأخطاء ): 3(جدول 

  الإختبار التشخيصي
  )إسم الإختبار(

P-Value النتيجة  

  )للبواقي( التوزيع الطبيعي للأخطاء اختبار
Histogram-Normality Test 

(Jarque – Bera Test) 

0.976  
) البواقي(توزيع الأخطاء 

  يخضع للتوزيع الطبيعي

  الذاتي للبواقي التسلسلي الارتباط اختبار
Serial correlation LM Test 
(Breusch – Godfrey Test)  

0.641  
إرتباط ذاتي لا يوجد 

  تسلسلي للأخطاء

  )للبواقي( تباين الأخطاء اختبار
Heteroscedasticity-Test 

(Breusch-Pagan-Godfrey Test)  
  تباين الأخطاء متجانس  0.058

  E-Views 10من إعداد الباحثة بإستخدام برنامج : المصدر

  )البواقي(للأخطاء ) الطبيعي(التوزيع الإحتمالي  ختبارنتائج إ 1.4.5

تخضـع  ) الأخطـاء (للتأكد من أن البواقي  )Jarque - Bera(من خلال القيام بإختبار 

للتوزيع الطبيعي، تبين أن توزيع البواقي معتدلاً، أي يخضع للتوزيع الطبيعي، حيـث وجـد أن   

Prob=0.976  توزيـع   بـأن  ؛ وبالتالي يتم قبول الفرضية العدمية القائلـة % 5وهي أكبر من

  .يخضع للتوزيع الطبيعي) اءالأخط(البواقي 

 )LM Test(الذاتي للبواقي  التسلسلي رتباطالإ ختبارنتائج إ 2.4.5

للكشف عن الإرتباط التسلسلي، تبـين   Breusch – Godfreyمن خلال القيام بإختبار 

؛ وبالتـالي تُقبـل   % 5وهي أكبر من  Prob = 0.641أنه لا يوجد إرتباط تسلسلي، وذلك لأن 

  .بأنه لا يوجد إرتباط ذاتي تسلسلي للأخطاء الفرضية العدمية القائلة
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 Heteroskedasticity Testتباين الأخطاء اختبارنتائج  3.4.5

للكشف عن تباين الأخطاء، تبين  Breusch-Pagan-Godfrey من خلال القيام بإختبار

؛ %5وهـي أكبـر مـن     Prob = 0.058أنه لا يوجد إختلاف تباين في حد الخطأ وذلك لأن 

  .بأن تباين الأخطاء متجانس وبالتالي يتم قبول الفرضية العدمية القائلة

  المستخدم بالدراسة Stability Test النموذج ستقرارإ ختبارنتائج إ 5.5

-0.4

0.0

0.4

0.8

1.2

1.6

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

CUSUM of Squares 5% Significance

-8

-6

-4

-2

0

2

4

6

8

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

CUSUM 5% Significance  
 CUSUM and CUSUMSQ TESTSالنموذج  استقرار اختبارنتائج : ) 10( شكل

  E-Views 10باستخدام  باحثةال إعداد من :المصدر

 CUSUMSQ TESTS و CUSUM نتائج إختباري فإن ينالسابق ينالشكل خلال من

 سـلامة  مـن  التأكد عدوب%.  5ثقة  حدود داخل وقع المنحنى أن حيث ،مستقر النموذج تبين أن

، سـتقرار الإ وأ أو تباين الأخطاء التسلسلي رتباطبالإ سواء خاصة هيكلية مشاكل أي من النموذج

  .النموذج متغيرات بين الأجل طويلة توازنية علاقة وجود ختبارإ جراءيتم الإنتقال لإ

  النموذج متغيرات بين الأجل طويلة توازنية علاقة وجود اختبارنتائج  6.5

 نتائجأدناه ) 4( دولج ، حيث يظهر)ARDL Bounds Test( الحدود ختبارإ وبإستخدام

 بين مشترك تكامل وجود بعدم :القائلة العدمية الفرضية ختبارإ تم إذ ،F-statistic إحصائية حساب

من جهة المتغيرات المستقلة بإتجـاه   أي عدم وجود علاقة طويلة الأجل تتجه( النموذج متغيرات

علمـاً أن   النموذج، في الحرجة للقيم الأعلى الحد قيمةأكبر من  Fوقد جاءت قيم  ،)المتغير التابع
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 ـإ التي الجداول من عليها الحصول تم الحرجة القيمتلك  عنـد   Pesaran et al., 1999ا قترحه

وجود تكامل مشـترك بـين متغيـرات     لنتائجقد أكدت او، %10، %5، %2.5، %1مستويات 

 ,INF(تتجه مـن المتغيـرات المسـتقلة     الأجل طويلة توازنية علاقة وجودالنموذج مما يعني 

GFCF, M2 ( بإتجاه المتغير التابعRGDP 2016 -1997 من الممتدة الفترة من فلسطين في.  

 بـين  الأجـل  طويلة توازنية علاقة وجود): Bounds Test(نتائج اختبار الحدود): 4( جدول

  النموذج المستخدم بالدراسة متغيرات

  النتيجة المحسوبة F  الإصدار
  83.30525  النموذج

 اتالمتغير بين مشترك تكامل علاقة توجد

أي وجود علاقة طويلة الأجل تتجه من (
نحو المتغير التابع  المتغيرات المستقلة

  %5 معنوية نسبة عند

  I0الأدنى الحد  I1الحد الأعلى  القيم الحرجة
1%  4.66  2.65  

2.5%  4.08  3.15  
5%  3.67  2.79  
10%  3.20  2.37  

 E-Views 10 باستخدام باحثةال إعداد من :المصدر

 بـين  الطويـل  الأجل في مشترك تكامل علاقة وجودبين يت )4( الجدول نتائج خلال من

) التفسيرية(جهة المتغيرات مما يدل على وجود علاقة طويلة الأجل تتجه من ، النموذج متغيرات

تساوي  نفسهاF إحصائية لأن اًنظر ذلك، و%1عند مستوي الدلالة  المستقلة بإتجاه المتغير التابع

عند مسـتوى   Pesaran بحساب الخاصة الحرجة للقيم الأعلى الحد من أكبروهي  83.31تقريباً 

  %.1الدلالة 

  فرضيات الدراسة في الأجل الطويل نتائج إختبار 7.5

أدناه نجد نتائج فرضيات الدراسة و التي تم إختبارها للإجابة ) 5(من خلال الجدول رقم 

  .على أسئلة الدراسة
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  المستخدم في الدراسة ARDLلمعاملات النموذج  الأجل طويلة العلاقة قياس نتائج): 5( جدول

  المعاملات  المتغيرات
 المعروض النقدي بمفهومه الموسع

)LM2(  
0.465591*** 
(0.034595)  

 **INF(  -0.002787(التضخم 
(0.001016)  

إجمالي التكوين الرأسمالي الثابت 
)LGFCF(  

0.100376* 
(0.049715)  

 ***C(  1.634815(الحد الثابت 
(0.055034)  

  (S.E).على التوالي% 10، %5، %1دال احصائيا عند مستوى الدلالة *: ، **، ***

  E-Views 10 باستخدام ةالطالب إعداد من :المصدر

أن  ARDLلمعاملات الأجل الطويل في إطار نمـوذج ) 5(يتبين من خلال نتائج جدول 

لهن تأثيراً معنوياً في الأجل الطويل علـى النمـو   ) M2, GFCF, INF(المتغيرات التفسيرية 

الطويل بفلسـطين  في الأجل ) RGDP(الإقتصادي المتمثِّل في الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي 

  .2016 -1997خلال الفترة 

ذات دلالة احصائية عند مسـتوى  ) إيجابية(يوجد هناك علاقة طردية : "نتائج الفرضية الأولى

وبـين النـاتج المحلـي    ) M2(بين المعروض النقدي بمفهومه الواسع ) α>  0.05(الدلالة 

 ."الإجمالي الحقيقي في فلسطين في الأجل الطويل

متوقع، تشير نتائج التحليل القياسي الى أن المعروض النقدي بمفهومه الواسـع  وكما هو 

)M2 ( أثَّر إيجابيا وكان معنويا) على النمو الإقتصادي المتمثل بالناتج %) 5عند مستوى الدلالة

في فلسطين في الأجل الطويل، حيث أن زيـادة المعـروض    RGDPالمحلي الإجمالي الحقيقي 

النـاتج  (سوف تؤدي الى زيادة النمو الإقتصـادي  % 10بنسبة ) M2(النقدي بمفهومه الواسع 

في الأجل الطويل، بعد التحكم في المتغيرات % 4.66بنسبة ) RGDPالمحلي الإجمالي الحقيقي 

بيات الإقتصادية والمالية التي تؤكد وجود علاقة وهذا متفق مع الأد. الأخرى الداخلة في النموذج

حيث أن للسياسـة النقديـة   . والنمو الإقتصادي )M2(عرض النقد بمفهومه الواسع طردية بين 
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تأثير حقيقي على النمو الإقتصادي، إذ أن السياسة النقدية من خلال مختلف أدواتها تقوم بالتَّحكُّم 

وبالتالي فإن تأثير السياسة النقدية على النمو الإقتصادي  في المعروض النقدي بمفهومه الواسع،

يتوقف على مدى فاعليتها بالإعتماد على عناصر موضوعية في ضخ المعروض النقدي بمفهومه 

الواسع، كمراعاة حجم الإنتاج الحقيقي وكذلك التحكم بمعدلات تضخم منخفضة ومعقولـة ممـا   

وبمعنى آخر فإن . خلال تشجيع الإدخار والإستثماريكون له أثر إيجابي على معدلات النمو من 

زيادة المعروض النقدي بمفهومه الواسع من طرف السلطات النقدية يؤدي لإنخفـاض أسـعار   

فيرتفع الإنفاق ) أي انخفاض تكلفة الإستثمار(وبالتالي إنخفاض تكلفة إقتراض رأس المال  الفائدة

لى زيادة الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي الممثِّـل  مما يؤدي ا) أي زيادة الإستثمار(الإستثماري 

بو أمشعل و(، وهذا يتفق مع دراسة كلاً من )2008الغالبي والجبوري،( .لمعدل النمو الإقتصادي

 Simwaka et(؛ )2009Abu Atros, and Dahan(؛ )Cochrane,1998( ؛)2014دلـو،  

al., 2012 ( ؛)2011,.(Ditimi et al ؛)Babatunde and Shuaibu,2011( ؛)Sulaiman 

et al, 2009(.  

ذات دلالة احصائية عند مسـتوى  ) سلبية(يوجد هناك علاقة عكسية  : "نتائج الفرضية الثانية

وبين الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي في فلسـطين  ) INF(بين التضخُّم ) α>  0.05(الدلالة 

 ."في الأجل الطويل

يؤثر بشكل سـلبي   (INF)ومع ذلك، تشير أيضا نتائج التحليل القياسي إلى أن التَّضخُّم 
الناتج المحلي الإجمـالي الحقيقـي   (النمو الإقتصادي  على%) 5عند مستوى الدلالة (ومعنوي 
RGDP(  التَّضخُّم وهذا يعني أنه عند إنخفاض . فلسطين خلال الأجل الطويلفي(INF)  بنسبة

وهذا كما هو متوقَّع ومنطقي، حيـث  % 0.03ي لزيادة النمو الإقتصادي بنسبة سوف تؤد 10%
أن معدلات التَّضخُّم العالية يمكن أن تعيق النمو الإقتصادي من خلال آليات متعددة، والتي يمكن 

تلجأ العديد مـن الحكومـات    لها أن تؤثِّر سلباً على تكوين رأس المال والنمو الإقتصادي، وقد
أسعار الفائدة، وذلك يعود  التَّحكم فيلمحافظة على إستقرار الأسعار من خلال جية لكخطوة علا

وهذا أسعار الفائدة  رفع فتعمل على ،لعدم قدرتها على التأثير على إستقرار الأسعار بشكل مباشر
نخفاض المعروض إقتراض المال وإسوف يؤدي إلى إنخفاض الأسعار وذلك بسبب إرتفاع كلفة 
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 إن ببساطة. السوق لعدم توفر الأموال المستخدمة للإستهلاك بين صفوف المواطنينالنقدي في 

ن إرتفـاع  إضافة إلى ذلـك  بالإ. قتراض للمواطنينإرتفاع أسعار الفائدة يعني إرتفاع تكلفة الإ
أسعار الفائدة يعني إرتفاع العوائد للمدخرين على حساباتهم لذلك يميـل هـؤلاء إلـى تـأخير     

. حتفاظ بـأموالهم الي لفترة مستقبلية وذلك بسبب تلقيهم عوائد أعلى إذا قاموا بالإالاستهلاك الح
رتفاع المفرط قتصادي للبلاد وكبح الإوعلى المدى الطويل هذا يؤدي إلى إستقرار في الوضع الإ

ذلك لأن رؤية مدى  ،في الأسعار وليس من الممكن ملاحظة النتائج بعد فترة قصيرة من الوقت
ورة إلـى رفـع   حيث أن إرتفاع معدل التَّضخُّم يؤدي بالضر .فعالية أسعار الفائدة تستغرق وقتاً

  .معدل الفائدة الإسمي كما يقول فيشر، وهذا بدوره يؤثر سلباً على النمو الإقتصادي

 ـ   دخل إن إرتفاع معدل التضخم يخفض من الإدخار حيث يوجه الحجم الأكبـر مـن ال

للإستهلاك الآني، وبالتالي يؤدي ذلك لإنخفاض في الإستثمار مما يخفض من معـدلات النمـو   

 Sulaiman et al, 2009(، )Babatunde and(وهذا يتوافق مع دراسة كلا من  ..الإقتصادي

Shuaibu, 2011( ،)Hasanov, 2011( ،)Kasidi, 2013.(  

ذات دلالة احصائية عند مسـتوى  ) إيجابية(دية يوجد هناك علاقة طر : "نتائج الفرضية الثالثة

وبين النـاتج المحلـي    GFCF)( إجمالي تكوين رأس المال الثابت بين) α>  0.05(الدلالة 

 ."الإجمالي الحقيقي في فلسطين في الأجل الطويل

عند مستوى الدلالة (وجود علاقة إيجابية ومعنوية  من ناحية أخرى، فقد أظهرت النتائج
على النمو الإقتصادي في فلسـطين   GFCF)(لمتغير إجمالي تكوين رأس المال الثابت %) 10

% 10بنسـبة   GFCF)(في الأجل الطويل، بمعنى أن زيادة إجمالي تكوين رأس المال الثابـت  
تقريباً في الأجـل الطويـل، بعـد الـتحكم     % 1سوف تؤدي الي زيادة النمو الإقتصادي بنسبة 

والمالية التي تؤكـد   وهذا متَّسق مع الأدبيات الإقتصادية .لة بالنموذجبالمتغيرات الأخرى الداخ
 ،GFCF)(إجمالي تكوين رأس المال الثابـت  على وجود علاقة إيجابية بين النمو الإقتصادي و

أن تؤدي لزيادة كلا مـن الإدخـار    GFCF)(إجمالي تكوين رأس المال الثابت فمن شأن زيادة 
 ,Sulaiman et al)وهذا يتفق مع دراسة .والإستثمار، مما سيؤدي الى زيادة النمو الإقتصادي

 ).Babatunde and Shuaibu, 2011(و  (2009
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  (Error Correction Model) الخطأ تصحيح نموذج نتائج إختبار 8.5

 تصـحيح  نمـوذج  تم إستخدام فقد الأجل، قصيرة العلاقة قياس كما ذُكر سابقا، من أجل

 قياس هي الأولى :ميزتان له النموذج هذا وحيث أن، (Error Correction Model) الخطأ

 النمـوذج  فـي  التـوازن  لأعـادة  التعـديل  سرعة تقيس أنها هي والثانية الأجل، قصيرة العلاقة

  :كالتالي يصبح تصحيح الخطأ نموذج وبالتالي فإن .الديناميكي

∆ !"#$% =  /0 + =+>%−� + � 12∆ !"#$%�2 + 3∆ ('% + 
'

2��
� 56∆ "*+*%�6 +  

�

6�0
 % 

 نمـوذج  علـى  لوحصال الخطأ، حيث يتم تصحيح نموذج نتائج يعرض (6) رقم الجدول

  .مباشرة) E-Views10(من خلال برنامج ARDL طريقة حسب الخطأ تصحيح

  )الأجل القصير( الخطأ تصحيح نموذج تقديراتنتائج  (6) جدول

  المعاملات  المتغيرات
 التغير في الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي بفترة تأخر واحدة

)LRGDPt-1∆(  
0.089286** 
(0.030759)  

 التغير في الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي بفترتي تأخر
)LRGDPt-2∆(  

0.177218*** 
(0.020585)  

 ***LM2t∆(  0.422512( المعروض النقدي بمفهومه الواسعالتغير في 
(0.014313)  

 ***LGFCFt∆(  0.264001(التغير في إجمالي التكوين الرأسمالي الثابت 
(0.009817)  

التغير في إجمالي التكوين الرأسمالي الثابت بفترة تأخر 
  )∆LGFCFt-1( واحدة

0.164944*** 
(0.015306)  

 ***ECM(  -0.485256)1-((الخطأ معامل إبطاء حد تصحيح 
(0.018967)  

S.E. of Regression  0.002041 

  )S.E( .على التوالي% 10، %5، %1دال احصائيا عند مستوى الدلالة *: ، **، ***

  E-Views 10 باستخدام باحثةال إعداد من :المصدر
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التوازن الموجب، مما إن الإشارة السالبة لمعامل تصحيح الخطأ تعني أن هناك إختلالاً في  •

يعني ضرورة وجود آلية ما لحدوث تعديلات قصيرة الأجل، وبالتالي يعني ذلك أن قيمـة  

 .المتغير في الفترة السابقة تكون أعلى من مستوى التوازن

مقبـولاً فـي    ECM(-1)أن معامل إبطاء حد تصحيح الخطأ  ARDL وقد أظهرت نتائج •

، ويكشف عن سرعة 0<  0.485< 1-الصفر أي أن والسالب واحد الدراسة كونه يقع بين 

) (0.485عودة متغير النمو الإقتصادي نحو وضع التوازن في الأجل الطويل، وهي تساوي 

بين % 48.5حيث تعني ان الإنحرافات من النمو الإقتصادي طويل الأجل قد صحح بمعدل 

 .فترتين من الزمن

عـن وجـود   %) 5مستوى الدلالة أقل مـن   عند(في حين تظهر معنوية معامل حد الخطأ  •

 معلمة نوأ. نحو النمو الإقتصادي) المستقلة(علاقة تكامل مشترك من المتغيرات التفسيرية 

، الطويـل  جلالأ في التوازنية العلاقة دقةو صحة من زيدإشارتها سالبة، مما ي الخطأ تصحيح

 .وأن آلية تصحيح الخطأ موجودة بالنموذج

ذات دلالة احصائية عند مستوى ) إيجابية(يوجد هناك علاقة طردية  : "الرابعةنتائج الفرضية 

وبـين النـاتج المحلـي     M2)( المعروض النقدي بمفهومه الواسع بين) α>  0.05(الدلالة 

 ."الإجمالي الحقيقي في فلسطين في الأجل القصير

لـه   D(M2)عرض النقود بمفهومه الواسع  في التغير أن أعلاه )6( الجدولكما ويظهر 

على النمو الإقتصادي، حيث تشير النتائج أعلاه في % 5عند مستوى الدلالة تأثيراً معنوياً إيجابياً 

سوف تحقق نمواً إقتصاديا % 10عرض النقد بمفهومه الواسع بنسبة  زيادة أن القصير إلى جلالأ

 .في فلسطين% 4.2بنسبة 

ذات دلالة احصائية عند مستوى ) إيجابية(يوجد هناك علاقة طردية  : "الخامسةنتائج الفرضية 

وبين النـاتج المحلـي    GFCF)( إجمالي تكوين رأس المال الثابت بين) α>  0.05(الدلالة 

 ."الإجمالي الحقيقي في فلسطين في الأجل القصير
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له  D(GFCFt)إجمالي رأس تكوين المال الثابت  في التغير أن أعلاه أيضا تشير النتائج

، حيث تشير النتائج أعلاه في النمو الإقتصاديعلى % 5تأثيراً معنوياً موجباً عند مستوى الدلالة 

سوف تؤدي لزيـادة  % 10إجمالي رأس تكوين المال الثابت بنسبة  زيادة أن القصير الى جلالأ

إجمالي رأس تكوين المال  في التغيرفي حين أن %. 2.64النمو الإقتصادي في فلسطين بحوالي 

له تأثيراً معنوياً موجباً أيضاً عند مستوى  D(GFCFt-1)الثابت عند تأخرها بفترة زمنية واحدة 

 زيـادة  أن القصير الـى  جلالأ، حيث تشير النتائج أعلاه في تصاديالنمو الإقعلى % 5الدلالة 

سوف تؤدي لزيادة النمو % 10إجمالي رأس تكوين المال الثابت في الفترة الزمنية السابقة بنسبة 

  %.1.65الإقتصادي في فلسطين خلال الفترة الزمنية الحالية بحوالي 

ذات دلالة احصائية عند مستوى ) سلبية(يوجد هناك علاقة عكسية  : "نتائج الفرضية السادسة

وبين الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي في فلسطين فـي   INF)( التَّضخُّم) α>  0.05(الدلالة 

 ."الأجل القصير

إن التحولات النقدية ليس لها آثار قصيرة الأجل على التضخم، وأن آثار السياسة النقدية 

. تجري من خلال سعر الفائدة وتأثير الأخير على الإستهلاك وقرارات الإستثمارعلى الإقتصاد 

النمو  على% 5التَّضخُّم في الأجل القصير عند مستوى الدلالة  في لتغيرفإن عدم ظهور أي أثر ل

رتفـاع  إ في فلسطين خلال سنوات الدراسة ذلك يبرره أن التضخم يعرف على أنـه  الإقتصادي

وبذلك فإن التغيرات والقفزات في الأسعار على  ستوى العام للأسعار ولفترة طويلةمستمر في الم

المدى القصير لا تسمى تضخماً ولا تشكل الأثر الذي له أن ينعكس على أداء الإقتصاد بشـكل  

 .عام

  نتائج إختبار السببية 9.5

 القـدرة  هـذه  مـن  للتحقق ،الدراسة متغيرات على للسببية جرينجر ختبارإ تطبيق تم وقد

 في المعروضة F-Statisticةوقيم السببية العلاقات نتائج وتدل. المتغيرات بين تجاههاإو التفسيرية

 أن نـتج ي عليـه  وبنـاء  ،%5 معنويـة  وبمستوى العدم فرضية قبول عدم علىأدناه،  (7) جدول
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 المحلـي  النـاتج  في التغيرات تفسير في ساعدبمفهومه الواسع تُ النقدي عروضالمالتغيرات في 

إذ  ،المتغيـرات  هـذه  بـين  سببية علاقات وجود يعني مما التابع المتغير على أثر ولها الإجمالي،

الممثلة بالمعروض النقـدي الموسـع    النقدية المتغيرات من واحد تجاهإ ذات علاقة وجوديلاحظ 

)M2( العكس وليس على الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي.  

  2016-1997السنوية  للبيانات الدراسة متغيرات بين السببية اختبار نتائج) 7(جدول 

  الفرضية العدمية
H0 

عدد 
  المشاهدات

 Fقيمة 
  المحسوبة

  النتيجة  الإحتمالية

النمو في عرض النقد بمفهومه الواسع لا 
يسبب النمو في الناتج المحلي الأجمالي 

  الحقيقي
18  5.70844  0.0166  

رفض 
  الفرضية

الناتج المحلي الأجمالي الحقيقي لا النمو في 
يسبب النمو في عرض النقد بمفهومه 

  الواسع
18  0.16771  0.8474  

قبول 
  الفرضية

  E-Views 10من إعداد الباحثة بإستخدام : المصدر
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  الفصل السادس 

   والتوصيات نتائج ال
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  الفصل السادس 

 النتائج  والتوصيات  

  :الى جملة من النتائج وهيلقد تم التوصل في هذه الدراسة 

، )LRGDP(تم التوصل الى إستقرارية كل من متغيرات الناتج المحلي الإجمالي الحقيقـي   -1

) LGFCF(وإجمالي تكوين رأس المال الثابت ) LM2(المعروض النقدي بمفهومه الواسع 

مـا  ، بينI(1)عند الفروق الأولى أي متكاملة من الرتبة الأولى ) حد ثابت(مع وجود قاطع 

، I(0)في حال وجود قاطع كان مستقر عند المستوى الأصـلي أي  ) INF(متغير التّضخُّم 

، وبالتالي يمكن تطبيق منهجية التكامـل  I(2)ولا يوجد متغيرات متكاملة من الدرجة الثانية 

  .ARDLالمشترك بإستعمال نموذج 

تكامـل مشـترك    تبين وجود (ARDL)بعد إجراء إختبار التكامل المشترك طبقاً لمنهجية  -2

 Bounds(في الأجل الطويل وذلك حسب نتيجة إختبار ) أي وجود علاقة توازنية(بينهما 

Test( وبالتالي يمكن إكمال منهجية ،ARDL   في تقدير نموذج تصحيح الخطـأ)  نمـوذج

 )الأجل القصير

المتغير المسـتقل   من تجاهالإ أحادية سببية علاقة وجود السببية العلاقة ختبارإ خلال من تبين -3

 أن يعنـي  مما (RGDP)الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي المعروض النقدي الواسع بإتِّجاه 

تفسير في تساعد المعروض النقدي بمفهومه الواسع في راتالتغي فـي  تحدث التي راتالتغي 

 .العكس وليسالنمو الإقتصادي في فلسطين 

على  M2)(لعرض النقد بمفهومه الواسع % 5الدلالة وجود أثراً معنوياً موجباً عند مستوى  -4

في الأجلين الطويـل   (RGDP)النمو الإقتصادي المتمثل بالناتج المحلي الإجمالي الحقيقي 

  .والقصير في فلسطين خلال سنوات الدراسة

في زيـادة   إيجابية آثاراً له كان) M2(النقدي بمفهومه الواسع  المعروض زيادة وبما أن

الإقتصـادي كمـا خلصـت إليـه      الإنتعاش وزيادة) RGDP(لي الإجمالي الحقيقي الناتج المح
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ق عرض النقود من خلال البنـوك العاملـة فـي    الإبقاء على تدفُّ يضرورال لذلك من الدراسة؛

ئتمانيـة  قتصاد، خاصة فيما يتعلق بالتسـهيلات الإ فلسطين، لأنها تشكل أداة مهمة في تحفيز الإ

ضـوابط،   بدون النقود عرض في المفرطة الزيادة لكن يجب الحذر من. المقدمة للقطاع الخاص

 المحلي الناتج إجمالي حجم في للزيادة مواكبة ومتناسبة النقود عرض في تكون الزيادة أن ويجب

 حجـم  فـي  النمو من بكثير أكبر بشكل عرض النقود المختلفة، حيث أن نمو والخدمات السلع من

سلبية، أهمها إنخفاض الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي وزيـادة   آثاراً له سيكون والخدمات السلع

الإقتصادي؛ وهذا بدوره يعمل على  الإستقرار وعدم الإرتباك من حالة التضخم؛ مما يؤدي لظهور

ينبغي على الجهات المسؤوله إتخاذ التدابير المناسبة  للخارج، لذلك الوطنية الأموال رؤوس هجرة

  .فة الذكرلتجنب الآثار آن

على النمـو الإقتصـادي    (INF)للتّضخُّم % 5وجد أثراً معنوياً سالباً عند مستوى الدلالة  -5

في الأجل الطويل بينما لم يكن له أثراً  (RGDP)المتمثل بالناتج المحلي الإجمالي الحقيقي 

نخفـاض  ويجب الإنتبـاه إلـى أن إ  . في الأجل القصير في فلسطين خلال سنوات الدراسة

قتصادي، والتكوين الهش للناتج المحلي الإجمالي الذي لا يصـنع قاعـدة   ت النمو الإمعدلا

يؤدي إلى عدم وفاء السلع والخدمات المنتجة داخل الدولـة   ؛إنتاجية قوية للسلع والخدمات

لـذا يسـتوجب    ،بمتطلبات مواطنيها، وبالتالي يزيد الطلب ويقل العرض فيرتفع التضـخم 

معين لسعر الفائدة الحقيقي لتحديد أدنى معدل تضخم، مما يـؤدي   إستخدام آلية لتحديد مدى

 لزيادة الإستثمار مع مراعاة الخصوصية التي تحكم البيئة الإقتصادية الحالية في فلسـطين، 

فهي تُبقي الأدوات النقدية التقليدية غير فعالة ومحدودة جداً، من أجل الإقراض بخصم لكي 

كما أن عمليات السوق المفتوحة ليست مجدية كأداة نقديـة  . يكون أداة لسياسة نقدية مجدية

في البيئة الراهنة فالسندات المالية الحكومية وهي الوسيلة التقليدية فـي عمليـات السـوق    

المفتوحة غير موجودة في الوقت الراهن، وإن لسلطة النقد الفلسطينية الحق في أن تطلـب  

خاضعة لقيود إتفاقية باريس التي تتطلـب أن تكـون    الإحتياطي الأجنبي كأداة نقدية ولكنها

نسبة الإحتياطي على الودئع المصرفية بالشيكل في فلسطين على الأقل بنفس النسب السائدة 

في الودائع المشابهة في إسرائيل، وبذلك فان سلطة النقد لا يمكنها رفع نسـبة الإحتيـاطي   
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ئع المشابهة في إسـرائيل والأردن دون  المطلوبة بصورة كبيرة فوق تلك السائدة على الودا

 ).2000حامد، (المخاطرة بهروب الودائع من النظام المصرفي المحلي 

لإجمالي تكوين رأس المال الثابـت  % 5وجود أثراً معنوياً موجباً أيضاً عند مستوى الدلالة  -6

(GFCF)  على النمو الإقتصادي المتمثل بالناتج المحلي الإجمالي الحقيقي(RGDP)   فـي

الأجلين الطويل والقصير في فلسطين خلال سنوات الدراسة؛ ولذلك ينبغي علـى الجهـات   

 التجاري للعمل الجيدة الفرص تحديد خلال من ستثماريالإ النشاط تشجيعالمسؤولة أن تقوم ب

 وتيسير وتنوعها المخاطر بتداول والسماح المديرين، أداء ومتابعة المدخرات وتعبئة وتمويلها

 وتسريع الموارد تخصيص كفاءة رفع إلى الوظائف هذه تؤدي حيث .والخدمات لسلعا تبادل

كذلك يجب . قتصاديالإ النمو تعزيز إلى بدوره يؤدي مما والبشري المادي المال رأس تراكم

على الحكومة أن تقوم بتوجيه السياسات العامة من أجل توفير البيئة الإستثمارية المناسـبة  

 للمنـاخ  سياسـة  تحد من تطور فعالية الإسـتثمار حيـث أن تـوفير    وإزالة العقبات التي

 للمسـتثمرين  الممنوحـة  التسـهيلات  من خلال الآموال رؤوس تدفقل ي المشجعستثمارالإ

وتوجيهه للقطاعات التي لا بد لها ان تدعم الإقتصاد مما ينعكس بـأثر   والآجانب، المحليين

ارية الجاذبة للإستثمارات مـن خـلال خطـوات    إذ أن تحقيق البيئة الإستثم. إيجابي عليها

متدرجه ومدروسة تعطي للإقتصاد الوطني إمكانية إعداد الذات، وتحقيق فرص عمل جديدة 

 .في الإقتصاد تحد من إرتفاع البطاله والحد من ظاهرة التضخم
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  2016 -1997البيانات المستخدمة في الدراسة لفلسطين خلال الفترة ): 1(ملحق 

  %*التّضخُّم
(INF %) 

إجمالي تكوين 
الثابت رأس المال 

)GFCF( 

المعروض النقدي 
بمفهومه الواسع 

)M2( 

الناتج المحلي 
الإجمالي الحقيقي 

)RGDP( 

  السنة
(Year) 

-3.83 1231.9 2689 3830 1997 
-5.37 1306.1 2915 4379 1998 
-3.03 1682 3260 4741.6 1999 
10.44 1321.8 3445.3 4335.9 2000 
2.35 1163.2 3630.0 3932.2 2001 
1.49 902.5 3447.9 3441.1 2002 
-2.13 1108.9 4335.7 3923.4 2003 
-1.12 1111.6 4648.5 4329.2 2004 
0.73 1223.0 5019.0 4796.7 2005 
5.75 1120.6 4734.0 4609.6 2006 
5.2 1160.7 5752.7 4913.4 2007 

14.26 1313.5 6651.3 5212.1 2008 
0.23 1417.1 6929.9 5663.6 2009 

13.44 1824.9 7626.8 6122.3 2010 
4.45 2357.7 7858.5 6882.3 2011 
1.41 2499.2 8645.0 7314.8 2012 
8.21 2972.2 9387.3 7477.0 2013 
2.11 2749.8 10234.1 7463.4 2014 
-3.64 2994.8 11141.4 7719.3 2015 
1.53 3015.0 12282.7 8037.0 2016 

  .2017بيانات جهاز الإحصاء الفلسطيني) 4-2(الأعمدة : المصدر

  .2017مأخوذة من البنك الدولي،  5بيانات عمود *: 

  .الثاني، الثالث والرابع من جهة اليمين بالمليون دولار أمريكي: قيم الأعمدة
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  2015معامل الإستقرار النقدي لمجموعة من الدول العربية للعام ): 2(ملحق 

  النتيجة
  معامل الإستقرار

 النقدي

  معدل النمو في
 %الناتج المحلي الحقيقي 

  معدل النمو في
 %المعروض النقدي

 الدولة

 الأردن 8.09 2.5 3.236 توسعيه

 *فلسطين 8.87 3.43 2.59 توسعيه

 الإمارات 5.45 3.4 1.60 إستقرار

 البحرين 2.95 3.2 0.92 إستقرار

 تونس 5.32 2.3 2.31 توسعيه

 الجزائر 0.13 3.7 0.04 إنكماش

 السعودية 2.59 3.5 0.74 إستقرار

 السودان 20.46 3.5 5.85 توسعية

 العراق 8.96- 2.4 3.73- إنكماش

 عمان 10.02 4.1 2.44 توسعية

 قطر 3.44 4.2 0.82 إستقرار

 الكويت 1.73 0.9- 1.92- إنكماش

 لبنان 5.06 1 5.06 توسعية

 ليبيا 13.35 6.4- 2.09- إنكماشية

 مصر 18.61 4.2 4.43 توسعية

 المغرب 6.87 4.5 1.53 إستقرار

 موريتانيا 0.37 1.9 0.19 إنكماشية

 اليمن 4.27 28.1- 0.15- إنكماشية

  .2016من إعداد الباحثة بالإعتماد على بيانات تقرير صندوق النقد العربي السنوي الموحد لعام : المصدر

  .2016بيانات سلطة النقد الفلسطينية *: 
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 نتائج التقدير لإختيار صيغة النموذج الملائم ):3(ملحق 

  المؤشرات الإحصائية
  الصيغة

H-Q SC AIC S.E F R
2

 R
2

 

14.31 14.47 14.27 277.4 180.7 0.97 0.97 
RGDP=F(M2,GFC

F,INF) 

-4.67 -4.51 -4.71 0.021 191.7 0.97 0.97 
LRGDP=F(LM2,L

GFCF,INF) 

-3.85 -3.69 -3.89 0.032 81.28 0.93 0.94 
LRGDP= 

F(M2,GFCF,INF) 

6.043 6.208 6.009 4.453 13.93 0.68 0.74 
RGDPTH= 

F(M2TH,GFCFTH, 
INFTH) 

  E-Views 10من اعداد الباحثة نفسها باستخدام برنامج : المصدر
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للسلاسل الزمنية في ) ADF(فولر  –نتائج إختبارات جذر الوحدة ديكي ): 4(ملحق 

  المستوى

  )قاطع(بحد ثابت  LRGDPللسلسلة  ADFنتائج إختبار ): أ /4/1(ملحق 

Null Hypothesis: LRGDP has a unit root  
Exogenous: Constant   
Lag Length: 3 (Automatic - based on SIC, maxlag=4) 

     
        t-Statistic Prob.* 
     

Augmented Dickey-Fuller test statistic  0.7739648 0.98980 

Test critical values: 
1% level -3.920349 

 
5% level -3.065585 
10% level -2.673459 

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

  E-Views 10من إعداد الباحثة بإستخدام: المصدر

  وإتجاه عام) قاطع(بحد ثابت  LRGDPللسلسلة  ADFنتائج إختبار ): ب / 4/1(ملحق 

Null Hypothesis: LRGDP has a unit root  
Exogenous: Constant, Linear Trend   

Lag Length: 7 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 
     
        t-Statistic Prob.* 
     

Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.729257 0.6740 

Test critical values: 
1% level -4.992279 

 5% level -3.875302 
10% level -3.388330 

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

  E-Views 10من إعداد الباحثة بإستخدام: المصدر
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 )قاطع(بحد ثابت  LM2للسلسلة  ADFنتائج إختبار ): أ /2/ 4(ملحق 

Null Hypothesis: LM2 has a unit root  
Exogenous: Constant   
Lag Length: 3 (Automatic - based on SIC, maxlag=8) 

     
        t-Statistic Prob.* 
     

Augmented Dickey-Fuller test statistic 1.078315 0.9951 

Test critical values: 
1% level -3.920350 

 5% level -3.065585 
10% level -2.673459 

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

  E-Views 10من إعداد الباحثة بإستخدام: المصدر

 وإتجاه عام) قاطع(بحد ثابت  LM2للسلسلة  ADFنتائج إختبار ): ب /4/2(ملحق 

Null Hypothesis: LM2 has a unit root  
Exogenous: Constant, Linear Trend   

Lag Length: 2 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 
     
        t-Statistic Prob.* 
     

Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.510060 0.0704 

Test critical values: 
1% level -4.616209 

 
5% level -3.710482 
10% level -3.297799 

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

  E-Views 10من إعداد الباحثة بإستخدام: المصدر

 )قاطع(بحد ثابت  LGFCFللسلسلة  ADFنتائج إختبار ): أ /4/3(ملحق 

Null Hypothesis: LGFCF has a unit root  
Exogenous: Constant   
Lag Length: 8 (Automatic - based on SIC, maxlag=8) 

     
        t-Statistic Prob.* 
     

Augmented Dickey-Fuller test statistic -2.649317 0.1129 

Test critical values: 
1% level -4.200056 

 5% level -3.175352 
10% level -2.728985 

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

  E-Views 10من إعداد الباحثة بإستخدام: المصدر
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 وإتجاه عام) قاطع(بحد ثابت  LGFCFللسلسلة  ADFنتائج إختبار ): ب / 3/4(ملحق 

Null Hypothesis: LGFCF has a unit root  
Exogenous: Constant, Linear Trend   

Lag Length: 2 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 
     
        t-Statistic Prob.* 
     

Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.725049 0.0487 

Test critical values: 
1% level -4.616209 

 5% level -3.710482 
10% level -3.297799 

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

  E-Views 10من إعداد الباحثة بإستخدام: المصدر

 )قاطع(بحد ثابت  INFللسلسلة  ADFنتائج إختبار ): أ / 4/4(ق ملح

Null Hypothesis: INF has a unit root  
Exogenous: Constant   
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 

     
        t-Statistic Prob.* 
     

Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.756652 0.0117 

Test critical values: 
1% level -3.831511 

 
5% level -3.029970 

10% level -2.655194 
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

  E-Views 10من إعداد الباحثة بإستخدام: المصدر

 وإتجاه عام) قاطع(بحد ثابت  INFللسلسلة  ADFنتائج إختبار ): ب /4/ 4(ملحق 

Null Hypothesis: INF has a unit root  
Exogenous: Constant, Linear Trend   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=5) 
     
        t-Statistic Prob.* 
     

Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.715222 0.0464 

Test critical values: 
1% level -4.532598 

 5% level -3.673616 
10% level -3.277364 

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

  E-Views 10من إعداد الباحثة بإستخدام: المصدر
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للسلاسل الزمنية في ) ADF(فولر  –نتائج إختبارات جذر الوحدة ديكي ): 5(ملحق 

  الفروق الأولى

سلسلة الفروق الأولى للناتج المحلي الإجمالي الحقيقـي   ADFإختبارنتائج ): أ/ 5/1(ملحق 

D(LRGDP)  قاطع(بحد ثابت( 

Null Hypothesis: D(LRGDP) has a unit root  
Exogenous: Constant   
Lag Length: 4(Automatic - based on SIC, maxlag=6) 

     
        t-Statistic Prob.* 
     

Augmented Dickey-Fuller test statistic -4.028368 0.0096 

Test critical values: 
1% level -4.004425 

 5% level -3.098896 
10% level -2.690439 

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

  E-Views 10من إعداد الباحثة بإستخدام: المصدر

سلسلة الفروق الأولى للناتج المحلي الإجمالي الحقيقي  ADFنتائج إختبار): ب/  5/1(ملحق 

D(LRGDP)  وإتجاه عام) قاطع(بحد ثابت 

Null Hypothesis: D(LRGDP) has a unit root  
Exogenous: Constant, Linear Trend   

Lag Length: 6(Automatic - based on SIC, maxlag=6) 
     
        t-Statistic Prob.* 
     

Augmented Dickey-Fuller test statistic 0.606306 0.9979 

Test critical values: 
1% level -4.992279 

 5% level -3.875302 
10% level -3.388330 

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

  E-Views 10من إعداد الباحثة بإستخدام: المصدر
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 )قاطع(بحد ثابت  D(LM2)ل  ADFإختبارنتائج ): أ/5/2(ملحق 

Null Hypothesis: D(LM2) has a unit root  
Exogenous: Constant   
Lag Length: 2 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 

     
        t-Statistic Prob.* 
     

Augmented Dickey-Fuller test statistic -5.163408 0.0009 

Test critical values: 
1% level -3.920350 

 5% level -3.065585 
10% level -2.673459 

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

  E-Views 10من إعداد الباحثة بإستخدام: المصدر

 وإتجاه عام) قاطع(بحد ثابت  D(LM2)ل  ADFنتائج إختبار): ب/5/2(ملحق 

Null Hypothesis: D(LM2) has a unit root  
Exogenous: Constant, Linear Trend   

Lag Length: 2 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 
     
        t-Statistic Prob.* 
     

Augmented Dickey-Fuller test statistic -5.387071 0.0029 

Test critical values: 
1% level -4.667883 

 5% level -3.733200 
10% level -3.310349 

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

  E-Views 10من إعداد الباحثة بإستخدام: المصدر

 )قاطع(بحد ثابت  D(LGFCF)ل  ADFنتائج إختبار): أ/5/3(ملحق 

Null Hypothesis: D(LGFCF) has a unit root  
Exogenous: Constant   
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 

     
        t-Statistic Prob.* 
     

Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.842797 0.0103 

Test critical values: 
1% level -3.857386 

 5% level -3.040391 
10% level -2.660551 

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

  E-Views 10من إعداد الباحثة بإستخدام: المصدر
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 وإتجاه عام) قاطع(بحد ثابت  D(LGFCF)ل  ADFنتائج إختبار): ب/5/3(ملحق 

Null Hypothesis: D(LGFCF) has a unit root  
Exogenous: Constant, Linear Trend   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 
     
        t-Statistic Prob.* 
     

Augmented Dickey-Fuller test statistic -4.028242 0.0273 

Test critical values: 
1% level -4.571559 

 5% level -3.690814 
10% level -3.286909 

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

  E-Views 10الباحثة بإستخداممن إعداد : المصدر

 )قاطع(بحد ثابت  D(INF)ل  ADFنتائج إختبار): أ/5/4(ملحق 

Null Hypothesis: D(INF) has a unit root  
Exogenous: Constant   
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=6) 

     
        t-Statistic Prob.* 
     

Augmented Dickey-Fuller test statistic -7.357855 0.0000 

Test critical values: 
1% level -3.857386 

 5% level -3.040391 
10% level -2.660551 

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

  E-Views 10من إعداد الباحثة بإستخدام: المصدر

 وإتجاه عام) قاطع(بحد ثابت  D(INF)ل  ADFنتائج إختبار): ب/5/4(ملحق 

Null Hypothesis: D(INF) has a unit root  
Exogenous: Constant, Linear Trend   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=4) 
     
        t-Statistic Prob.* 
     

Augmented Dickey-Fuller test statistic -7.512744 0.0001 

Test critical values: 
1% level -4.571559 

 5% level -3.690814 
10% level -3.286909 

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

  E-Views 10من إعداد الباحثة بإستخدام: المصدر
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  المستخدم في الدراسة ARDLنتائج الإختبارات التشخيصية لنموذج ): 6(ملحق 

 ,LRGDP, LM2( حسب يمثل عدد فترات الابطاء المثلى لمتغيرات الدراسة): 6/1( ملحق

LGFCF, INF(ARDL  

Model Selection Criteria 
Table 

    

Dependent Variable: LRGDP     
Date: 12/02/17 Time: 23:38     

Sample: 1997 2016      
Included observations: 17     
       

Model LogL AIC* BIC HQ Adj. R-sq Specification 
12 84.882227 -8.809674 -8.319548 -8.760954 0.999543 ARDL(3, 1, 2, 0) 
10 86.175232 -8.726498 -8.138347 -8.668035 0.999451 ARDL(3, 1, 2, 2) 
3 84.917962 -8.696231 -8.157093 -8.642639 0.999469 ARDL(3, 2, 2, 0) 

11 84.893253 -8.693324 -8.154186 -8.639732 0.999468 ARDL(3, 1, 2, 1) 
1 86.175916 -8.608931 -7.971768 -8.545596 0.999313 ARDL(3, 2, 2, 2) 
2 85.094707 -8.599377 -8.011227 -8.540914 0.999376 ARDL(3, 2, 2, 1) 

64 80.381593 -8.280187 -7.790062 -8.231468 0.999224 ARDL(1, 1, 2, 2) 
28 81.846320 -8.217214 -7.629063 -8.158751 0.999086 ARDL(2, 2, 2, 2) 
37 80.592328 -8.187333 -7.648195 -8.133741 0.999117 ARDL(2, 1, 2, 2) 
55 80.450258 -8.170619 -7.631481 -8.117027 0.999102 ARDL(1, 2, 2, 2) 
39 73.543548 -7.593359 -7.152246 -7.549511 0.998482 ARDL(2, 1, 2, 0) 
30 74.124976 -7.544115 -7.053989 -7.495395 0.998380 ARDL(2, 2, 2, 0) 
21 73.040502 -7.534177 -7.093064 -7.490329 0.998390 ARDL(3, 0, 2, 0) 
65 72.651106 -7.488365 -7.047253 -7.444518 0.998314 ARDL(1, 1, 2, 1) 
38 73.636893 -7.486693 -6.996568 -7.437974 0.998285 ARDL(2, 1, 2, 1) 
29 74.334609 -7.451130 -6.911992 -7.397539 0.998156 ARDL(2, 2, 2, 1) 
8 73.331751 -7.450794 -6.960669 -7.402075 0.998222 ARDL(3, 2, 0, 1) 

20 73.081522 -7.421356 -6.931230 -7.372636 0.998169 ARDL(3, 0, 2, 1) 
66 70.933806 -7.403977 -7.011877 -7.365002 0.998166 ARDL(1, 1, 2, 0) 
56 72.770064 -7.384713 -6.894588 -7.335994 0.998100 ARDL(1, 2, 2, 1) 

  E-Views 10من إعداد الباحثة بإستخدام: المصدر

 Serial Correlation Test للأخطاء) الذاتي(الإرتباط التسلسلي  نتائج أختبار): 6/2(ملحق

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  
Null hypothesis: No serial correlation at up to 1 lag 

     
F-statistic 0.240646 Prob. F(1,6) 0.6412 

Obs*R-squared 0.655539 Prob. Chi-Square(1) 0.4181 

  E-Views 10إعداد الباحثة بإستخداممن : المصدر
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  Heteroskedasticity Testنتائج إختبار تباين الأخطاء ): 6/3(ملحق

Heteroskedasticity Test: Breusch-Pagan-Godfrey 
Null hypothesis: Homoskedasticity  

     
F-statistic 3.466212 Prob. F(9,7) 0.0577 

Obs*R-squared 13.88448 Prob. Chi-Square(9) 0.1265 
Scaled explained SS 2.059726 Prob. Chi-Square(9) 0.9905 

  E-Views 10من إعداد الباحثة بإستخدام: المصدر

 Serial Correlation Test للأخطاء) الذاتي(الإرتباط التسلسلي  نتائج أختبار): 6/4(ملحق

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  
Null hypothesis: No serial correlation at up to 1 lag 

     
F-statistic 0.240646 Prob. F(1,6) 0.6412 

Obs*R-squared 0.655539 Prob. Chi-Square(1) 0.4181 

  E-Views 10من إعداد الباحثة بإستخدام: المصدر

  نتائج إختبار التوزيع الطبيعي للأخطاء): 11(شكل  )6/5(ملحق

 

  E-Views 10من إعداد الباحثة بإستخدام: المصدر
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Series: Residuals

Sample 2001Q4 2015Q4

Observations 57

Mean       4.32e-13

Median   2.673598

Maximum  119.1331

Minimum -141.7378

Std. Dev.   48.17278

Skewness  -0.423583

Kurtosis   3.776738

Jarque-Bera  3.137407

Probability  0.208315
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  Heteroskedasticity Testنتائج إختبار تباين الأخطاء ): 6/6(ملحق

Heteroskedasticity Test: Breusch-Pagan-Godfrey 
Null hypothesis: Homoskedasticity  

     
F-statistic 3.466212 Prob. F(9,7) 0.0577 

Obs*R-squared 13.88448 Prob. Chi-Square(9) 0.1265 
Scaled explained SS 2.059726 Prob. Chi-Square(9) 0.9905 

  E-Views 10من إعداد الباحثة بإستخدام: المصدر

 )Granger Causility Test Results(نتائج إختبار كرانجر للسببية ): 6/7(ملحق

Sample: 1997- 2016  

Lags: 2   
    

Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob. 

LM2 does not Granger Cause LRGDP 18 5.70844 0.0166 

LRGDP does not Granger Cause LM2 18 0.16771 0.8474 

  E-Views 10من إعداد الباحثة بإستخدام: المصدر
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Abstract 

The main goal of this study was to investigate the relationship of 

money supply (M2) and economic growth in Palestine, Taking into 

consideration the privacy of the Palestinian reality, by using annual data for 

the time series of the study variables from (1997 – 2016). The ARDL 

modeling approach with appropriate lags was used to measure both the 

long run and short run effects of money supply as a fundamental variable 

representing monetary policy, as well as gross fixed capital formation and 

inflation as adjusted explanatory variables on the economic growth 

represented in real GDP. In addition,Granger-Causality Test was used to 

provied empirical evidence of the causal relationships between money 

supply and the real GDP. The main findings of this study agreed with the 

economic theory that stating; Granger-Causality Test indicates the 

existance of a causal relationship which runs from money supply (M2) 

variable to Real Gross Domestic Product (RGDP). The dynamic model 

(ARDL) results indicate that there are positive effects of both money 

supply (M2) and gross fixed capital formation (GFCF) variables on 

(RGDP) in Palestine in the short and long terms.On the other hand, 

Inflation indicate a negative effect in the long run. 



c 

The study recommended that the increase in available money supply 

tools should be based on a balanced monetary policy, balanced and 

deliberate, and be compatible with the increase in the GDP of different 

goods and services to curb inflation levels. Also, the government should 

run public policies in order to provide an attractive investment environment 

that attracts domestic and foreign investment through gradual and 

deliberate steps that give the national economy the possibility of self-

preparation and the creation of new jobs that support the economy. 


