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 ملخص  لد  س : 

ة السياســـة النقديـــة بشـــكل خـــاص فـــي الـــدول الناميـــة ال ـــي  ســـل  إلـــ  معالجـــة اخـــتلالال ترـــز أهميـــ    

  2015إل   1990وُ عد   تصاد اليمني خلال اليارة من  يهيكلية وتحقيق معدلال نمو مستدامة
ً
نموذجا

 بالدراسـة
ً
 لمــا شـهده مـن تحــديال ا تصـاديةي يجـديرا

ً
سياسـية وأمنيـة انعكســأ بشـكل مباشـر علــ   نلـرا

 ور أدوال السياسة النقدية.د

هــدفأ الدراســة إلــ  معرفــة دور السياســة النقديــة اليمنيــة فــي اتجــاه النمــو   تصــادي المســتدام     

ـــرة ) ــــلال الياــ ــــوذج )1990-2015خـ ـــم اختيـــــار نمـ ـــق ذلـــــك الهـــــدف تــ (ي بنـــــاءً علـــــ  معطيـــــال ARDL(ي ولتحقيــ

مــالي الحقيقــي كمتغيــر تــابع ومعرــرٍ عــن فحــ  بيانــال السلاســل الزمنيــة و ــد اســتخدام النــاتج المحلــي الج

النمــــــو   تصــــــاديي وعــــــرض النقــــــود بــــــالمعنى الواســــــع كمتغيــــــر مســــــتقل ومعرــــــرٍ عــــــن السياســــــة النقديــــــةي 

وتوصـــلأ الدراســـة إلـــ  مجموعـــة مـــن النتـــائج أهمهـــا وجـــود علا ـــة توازنيـــه طويلـــة الأجـــل بـــين المتغيـــرال فـــي 

 شهر.النموذجي وأن معامل تصحي  الخطأ هو سنة وثلاثة أ

السياســـــة النقديـــــة )العـــــرض النقـــــدي(ي النمـــــو   تصـــــاديي  نحـــــدار الـــــ ا ي الكلموووووات ا فتوحوووووة: 

 (ARDLلليجوال الزمنية الموزعة)

  

                                                           
 اليمن . –جامعة الح ارة  – العامة ليةوالما   تصاد أستاذ 1
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Abstract: 

The importance of monetary policy is particularly prominent in developing 

countries seeking to address structural imbalances and achieve sustainable 

growth rates. The Yemeni economy during the period (1990 – 2015) is a model 

of worth study, given the economic, political, and security challenges it faced, 

which directly impacted the role of monetary policy tools. 

The current study aimed to understand the role of Yemeni monetary policy in 

achieving sustainable economic growth during the period (1990-2015). To 

achieve this goal, the ARDL model was chosen based on checking time series 

data. Real GDP was used as an dependent variable, representing economic 

growth, and money supply was used as an independent variable, representing 

monetary policy. The study yielded certain results, the most important of which 

is the existence of a long-term equilibrium relationship between the variables in 

the model, and that the error correction coefficient is one year and three months. 

Key words: monetary policy (money supply), economic growth, autoregressive 

distributed lag (ARDL). 
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  لمقدم :

 علـ    تصـاديين اهتمـام نالـأ ال ـي والمواضـيع الشـكاليال أهـم مـن   تصـادي النمـو يعترـر 

 وتحتل بلدي  ي   تصادية السياسال أهداف أهم من   تصادي أن النمو باعتبار توجهاتسم اختلاف

 فـي الأعلـم بالـدور  تقـوم أن  سـتطيع  نسـا السياسـال الأخـرى  بـين الأهميـة بالغـة مكانـة النقديـة السياسـة

 مـن للبـدان المحلـي النـاتج نمـو تـأثير علـ  مـن تحققـه لمـا   تصـاديةي للسياسـة المتعـددة الأهـداف تحقيق

 إلـ  الوطنيـةي إضـافة العملـة  يمـة واسـتقرار الأسـعار ثبـال علـ  بالمحافلـة وذلـك والياتسـاي أدواتسـا خـلال

  والتضـخمي البطالـة حـدة مـن والتخييـ  ال شـغيل مسـتوى  علـ  المحافلـة
ً
 أهـداف تحقيـق عـن ف ـلا

 .لها اللازم توفير التمويلو  و جتماعيةي   تصادية التنمية

 كووو   تصــادية ال ــي توصــلأ إلنســا البشــرية  لإن اك شــاف النقــود مــن بــين أعلــم  ك شــافا   

ر قيوام إنو  لا بل تؤديها، التي الوظائف بسبب الاقتصادية الحياة عصب النقود  اقتصواد يتُصوور

  تصـاديال  معلـم فـي ساسـيةأ مكانـة النقدية السياسة تحتلل لك  القيم، لتبادل وسيلة وجود دو 

 عن  عـد كمـا للـدولي   تصـادية السياسـة ادوال أهـمدة مـن احـوو 
ً
 مه صـرا

ً
 قرار سـت تحقيـق فـي مـا

 ن   تصاديةي السياسة منلومة تحقيقه عل   عمل كهدف   تصادي
ً
 تحدثـه الـ ي الوا ـح للأثـر لرا

 اخـتلاف مـن الـرغم وعلـ  العـالمي فـي ادا تصـ  ي الكلـي   تصاد متغيرال مجمل عل  النقدية السياسة

 أن إلا الـدور  هـ ا وحـدود   تصـادي النمـو تحقيـق فـي النقديـة السياسـة دور  حول    تصادية المدارس

 علـ  وإدارتسـا النقـود عـرض فـي الـتحكم  ـي الأساسـ ي م ـمونسا فـي النقديـة السياسـة أن علـ  اتيـاق هنـال

 يسـتخدمونسا النقديـة السياسـة صـانلي أن حيـب م ليا حقيقي نمو معدل تحقيق يقت يه ال ي النحو

 لكونسـا وذلـك   تصـاديي النشـات علـ  كبيـر تأثير من لها لما   تصادي النمو معدلال في زيادة لتحقيق

 الجمـالي المحلـي النـاتج فـي زيـادة تحقيـق إلـ  وتطبيقهـا اسـتخدامها يـؤدي ال ـي والأدوال جـراءالال  أهـم مـن

 تحقيـق علـ  المحافلـة مـع المتاحـةي للمـوارد الأم ل  ستخدام إطار في للدولة صادية  ت الأولويال وفق

 ادي.    تصقرار  ست

ترـــرز أهميـــة السياســـة النقديـــة بشـــكل خـــاص فـــي الـــدول الناميـــة ال ـــي  ســـل  إلـــ  معالجـــة اخـــتلالال   

  2015إل   1990وُ عد   تصاد اليمني خلال اليارة من  يهيكلية وتحقيق معدلال نمو مستدامة
ً
نموذجا
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 بالدراسـة
ً
 لمــا شـهده مـن تحــديال ا تصـادية يجـديرا

ً
سياسـية وأمنيـة انعكســأ بشـكل مباشـر علــ   ينلـرا

 دور أدوال السياسة النقدية.

 السياسـة دور  مـا هـوالسـؤال التـالي:  علـ  الجابـة  سـتديي سـةالدرا مشـكلة فـإن الأسـاس هـ ا وعلـ 

 ؟(1990-2015) ليارةخلال ا اليمن في المستدام  تصادي  النمو في العرض النقدي() النقدية

  لد  س فرضيات 

  في اليمن.  تصادي  النموؤدي إل  زيادة وت فعالدور  النقدية )العرض النقدي( للسياسة -

 .والنمو   تصادي العرض النقدي توجد علا ة طردية بين -

    تصادي.والنمو  العرض النقدي بين طويلة الأجل علا ة توجد  -

  لد  س أهد ف 

 إل  تحقيق الأهداف التالية: الدراسةسل    

 توضي  دور السياسة النقدية في النمو   تصادي المستدام في اليمن. -

 .الدراسة فارة خلال يمنال في النقود عرض تطور  ومدى النقدية السياسة طبيعة عل  التعرف -

 اليمن.  في   تصاد في   تصادي مووالن النقود عرض تطور  بين العلا ة طبيعة  ياس -

 السهام في تقديم توصيال في ضوء نتائج الدراسة.. -

  لد  س أهمي  

 في جانبين هما: الدراسةتأ ي أهمية  

 النمـوزيـادة فـي  النقديـة السياسـة دور العمليـة فـي معرفـة  الدراسـة: تكمن أهميـة العمليةهمية الأ  -أ 

 ل ي  تصــادي
ً
  النقديــة بالسياســةحيــب ينــات  ،وضــوفبســ ا الم لســابقة المتعلقــةقلــة الدراســال انلــرا

ً
دورا

 وكبيـــر فـــي تحقيـــق معـــدل نمـــو ا تصـــادي مرتيـــع ومســـتمر
ً
بالإضـــافة إلـــ   ،لتقويـــة   تصـــادي الـــوطني هامـــا

والنتــــائج ال ــــي تخــــدمهم فــــي مجــــال  ،والمؤشــــرال ،فــــي الــــيمن بالمعلومـــال النقديــــة بالسياســــةتزويـــد المهتمــــين 

  .اهتمامهم

جزء من النق  في الدراسال و بحاث المهتمة بس ا بسد  الدراسةسهم ه ا :  العلميةهمية الأ  -ب

 . الجانب
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  لد  س دو فع  ختيا  

 .ودوافع شخصية ،لقد تم اختيار الموضوف بناءً عل  دوافع موضوعية   

رار ماستومنسا  ،ةتتم ل في اللروف   تصادية ال ي  عيشها الجمهورية اليمني: الدوافع الموضوعية 

دعــم  فــيرغــم تــوافر ثــروال ومــوارد  ــخمة يمكــن  ســتيادة منســا  ،النمــو   تصــاد المســتدام معــدل تــدني

 النمو وتحقيق تنمية ا تصادية شاملة.

ـــا  ،  تصــــاديةواضـــــيع المفــــي  الدراســــةإلــــ   ميــــول الباحـــــبالــــدوافع ال خصــــية:     السياســـــة دور ومنسـ

  .ادي المستدامالنمو   تصزيادة في  النقدية

 د  س : حدود  ل

 (.م 2015-1990اليارة )الدراسة في اليمن خلال ه ا  تمأ معالجة

  د  س : ل وأدو ت منهج

المــــنه  القياســــ ي و  ةفيمــــا يخــــ  الطــــار النلــــري للدراســــ التحليلــــي تــــم  عتمــــاد علــــ  المــــنه  الوصــــيي

ام  نحـدار الـ ا ي لليجـوال الزمنيـة باستخد ،  تصادي النموزيادة في  النقدية دور السياسة لدراسة

 (.Eviews.13) بالاعتماد عل  الررنامج الحصاقي القياس يو  (ARDL) الموزعة

 د  س :  ل تقسيم

  ي: محاور تت من ه ه الدراسة ثلاثة 

 النقدية.  السياسةمياهيم حول  :المحور الأول  -

 .المستدام   تصادي النمومياهيم حول  :المحور ال اني -

 المســــتدام   تصــــادي النمــــو النقديــــة فــــي دراســــة  ياســــية لــــدور السياســــة :ال الــــبالمحــــور  -

 .اليمنب
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  لد  سات  لسابق 

م(. أثوور السياسوووة النقديووة علووى النموووو  قتصووادي با مللوووة 2022 ،الووودي  ،دراسووة )القحاوواني -

 ( 1991-2020العرطية السعودية في الفت ة )

ـــة الالهــــدفأ الدراســــة إلــــ   ـــة    تصــــادي عــــرض النقــــدي بــــالنموتعــــرف علــــ  علا ـ ـــة العربيـ فــــي المملكـ

 معـدلال علـ  قـييالحق اليائـدة سـعر تـأثير معنويـة عـدم إلنسـا أتوصـل ـي ال النتـائج هـمأومـن  ،السـعودية

 خـلال بينسمـا ضـعيية عكسـية علا ـة وجـود مـن الـرغم عل  السعودية العربية بالمملكة   تصادي النمو

   .الدراسة فارة

ـــــادي م(.2017 ،قـــــــوب واخـــــــروندراســــــة )بو ع- ــــو   تصــ ـــ  النمـــ ــ ـــــة علـ ـــــة النقديــ ـــــر السياســ دراســـــــة  -أثـ

  (1990-2014 ياسية لحالة الجزائر)

 النتـائج همأ ومن يفي الجزائر   تصادي النمو عل  النقدیة السیاسة أثردفأ الدراسة إل  بيان ه

 الموجهـة والقـروض الصـرف سـعر مـن كـل بـين واحـد تجـاه فـي سـببیة علا ـة وجـود إلنسـا أتوصـل ـي ال

 .النموذج متغيرال بين مشارل تكامل وجود عدم للا تصادي

 دراسـة ي  تصـادي النمـو علــ  النقدیـةو  المالیـة السیاسـة أثـر .2016)يواخـرون سـارة) دراسـة

  ي (1991 -2013)اليارة خلال المصري    تصاد عل  تطبيقية

 وذلـك ،  تصـادي النمـو علـ  النقدیـة اسةوالسی المالیة السیاسة تأثير معرفة إل  الدراسة هدفأ

 وجـود إلنسـا أتوصـل ـي ال النتـائج هـمأ ومـنفاـرة الدراسـةي  خـلال العربیـة مصـر علـ  جمهوريـة بـالتطبیق

 .  تصادي النقدية والنمو السياسة بين طردية علا ة

 ألا تصاديي  النمو في والمالية النقدية السياسة دور  2012) دراسة )الهي يي

  ردن   تصـادي فـي النمـو علـ  والماليـة النقديـة السياسـة فاعليـة عـن الكشـ  دراسـةال هـدفأ

  اكثـر النقديـة السياسـة ان الـ  الدراسـة توصـلأ و ـد ي(1996-2010)للياـر
ً
   تصـاد فـي النمـو علـ  تـأثيرا

 النقـود ضمـن عـر  واحـد باتجـاه تـأثير هنـال بـأن  Granger)تحليـل)  بـين كمـا الماليةي السياسة من  ردني

 .الجمالي المحلي الناتج إل 
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 م(. أثر السياسة النقدية على النمو  قتصادي في السودان2013 ،دراسة )أحمد -

 ومـن يفـي السـودان   تصـادي النمـو علـ  النقديـة السياسـة مـدى تـأثيردفأ الدراسـة إلـ  معرفـة ه

 .ينقود والنمو   تصادوجود علا ة إيجابية بين عرض ال إلنسا أتوصل ي ال النتائج همأ

 تحليل أدوال السياسة النقدية في اليمن م(.2010 ،الشرجب دراسة ) -

 ضـع  إلنسـا أتوصـل ـي ال النتـائج هـمأ ومـن ،وفعاليـة أدواتسـا النقدية السياسة عل الدراسة  ركزل 

 ن يجة تأثير اللروف السياسية. النقدية  ستقلالية

  لسياس   لنقدي  محا    لأول: 

 :  لسياس   لنقدي  : مفه مأولا

     
ً
ظهر في ادبيال   تصـاد خـلال القـرن  ،إن مصطلح السياسة النقدية هو مصطلح حديب نسبيا

جـــزء لا يتجـــزأ مـــن السياســـة  ،وفـــي القـــرن العشـــرين أصـــبحأ السياســـة النقديـــة ودراســـتسا ،التاســـع عشـــر

   تصادية العامة.

ـــة إةعووووورف السياسوووووة النقديوووووة بأا وووووا  -أ ـــي تنيـــــ ها  ،جـــــراءال وأدوال السياســـــة النقديـــــةممجموعــ ال ــ

والـــتحكم بعمليــــة عـــرض النقــــود مــــن أجـــل تحقيــــق أهــــداف  ،الســـلطال النقديــــة فـــي إدارة النلــــام النقــــدي

 (. 213ص ،2001 ،) الأفنديم ا تصادية متعلقة بالتأثير عل  الناتج الكلي والأسعار

 ،سـائل والأسـاليب والجـراءال والتـدابير عري  اخر السياسة النقدية  ي ممجموعة القواعد والو  -

 ،فـــي عـــرض النقـــود ممـــا يـــتلاءم مـــع النشـــات   تصـــادي الـــتحكمو ال ـــي تقـــوم بســـا الســـلطة النقديـــة للتـــأثير 

  (.90ص ،2003 ،)عبد المطلبخلال فارة زمنية معينةم  ،لتحقيق أهداف ا تصادية معينة

ـــة  ـــــي ممجموعـــــة الجـــــراءال والتـــــدا و عـــــرف- ـــة السياســـــة النقديــ ـــلطال النقديــ بير ال ـــــي تتخـــــ ها الســ

 (.91ص ،2018 ،)السالمي لتحقيق أهداف ا تصادية محددةم ،لمرا بة حركة النقود

تخــ  تحديــد الأهــداف ال ــي  ســل    شــتمل السياســة النقديــة علــ  نــوعين مــن القــرارال إحــداهما   

وال ــاني يتعلــق بالوســائل  ،وهـو  ــرار سياســ ي يتخــ  فـي الغالــب علــ  مســتوى الحكومـة ،الدولـة إلــ  تحقيقهــا

رال تتصل في الأكثر بالبنك او ي  ر  ،لتحقيق غاياتسا والتوصل إل  أهدافها ال ي تتوصل بسا تلك السياسة

 المركزي ال ي هو السلطة النقدية المركزية.  
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 (.284ص ،2014 ،)الأفندي ) البنك ا ركزي(: وظائن السلاة النقدية-ب

للاســـتخدام فـــي  ئي ـــ ي فـــي تحديـــد نوعيـــة السياســـة النقديـــة المناســـبةيلعـــب البنـــك المركـــزي الـــدور الر  

و شــر عال  ،بالإضـافة إلــ  وظائيــه الأخــرى كوضـع القــوانين المصــرفية يالأو ـال المختليــة وطريقــة تنييــ ها

م ــل  وكــ لك مرا بــة أعمــال الجهــال ال ــي تتعامــل بــا موال ،التعامــل بــا وراق والأدوال الماليــة بــين النــاس

 سواق الأوراق المالية.البنول وأ

 يمكن تلخي  وظائ  البنك المركزي في التالي: 

  إصدار وطباعة العملة الوطنية 1-
ً
  )ور يا

ً
 والتحكم بعملية خلق أو من   ئتمان. ، (وإلكارونيا

 يعترر بنك البنول حيب يقوم بالاحتياظ باحتياطيال جميع البنول العامة تحأ سلطته. -2

والتحويلال  ،ال ي تقوم بسا كعمليال الر ابة عل  المقاصة ع الأنشطة الماليةمرا بة البنول وجمي3- 

 واليداعال وتبادل الأوراق المالية.

ـــك الحكومــــة -4 ـــة  ،لــــ ا يقــــوم بــــدور مس شــــار الحكومــــة المــــالي ،يم ــــل بنـ ـــا فــــي  عاملاتســــا النقديـ ومم لهـ

 داخلية والخارجية للحكومة.وسداد  لازامال المالية ال ،كما يقوم بإدارة الوداقع ،الخارجية

 وأهمها التحكم في عرض النقود وسعر اليائدة والصرف. ،يقوم بوضع وتنيي  السياسة النقدية -5

فـــي ظـــل ظـــروف  حيـــب يقـــوم بـــإ راض البنـــول ال ـــي  عـــاني مـــن أزمـــال ماليـــة الملجـــأ الأخيـــر ل  ـــراض -6

يـة غيـر كافيـة أو يعـاني مـن عجـز سـيولة أو كـون البنـك فـي حالـة مال ،استينائية م ل حالال إعلان الفلاس

 مالية مزمنة.

 (.386ص ،2014 ،) لأفندي  لسياس   لنقدي  أدو ت :اًثاني

يتوجـــب معرفـــة وظـــائ   ،لتحديـــد نوعيـــة السياســـة النقديـــة المناســـبة للاســـتخدام فـــي أي ا تصـــاد   

 
ً
 ثانيووا ، لمركــزي للــتحكم فنســاونوعيــة الجــراءال ال ــي يطبقهــا البنــك ا ،وكميــة النقــود فــي ذلــك   تصــاد أولا

ومؤسسال التمويل و س  مار ومـدى تأثيرهـا علـ   ،وك لك نوعية الأعمال ال ي تقوم بسا البنول التجارية

وبنــاءً علــ  معرفــة تلــك العوامــل  ،بالإضــافة إلــ  الجــراءال المتبعــة لمرا بــة تلــك الأعمــال ،السياسـة النقديــة

ـــي   تصـــــاد يـــــت ـــه فــ ـــة المناســـــبةوالهـــــدف المطلـــــوب تحقيقــ ـــار السياســـــة النقديــ وللتـــــأثير فـــــي الوضـــــع  ،م اختيــ

  .  تصادي يستخدم البنك المركزي أدوال رئيسية
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 :أهم أدو ت  لسياس   لنقدي  من -

         Open Market Operationعمليات السوق المفتوحة -1
ا البنــــك المركــــزي ال ـــي يقــــوم بســــ ،يقصـــد بعمليــــة الســــوق الميتوحــــة بيـــع وشــــراء الســــندال الحكوميــــة   

وفي حالة  يام البنك المركزي بشراء السـندال فـإن البـاقع يمكـن أن  ،مباشرة أو من خلال الأسواق المالية

أو يكــــون شــــركة تجاريــــة أو  ،يكــــون أحــــد أفــــراد المجتمــــع مــــن الــــراغبين فــــي بيــــع مــــا لــــد سم مــــن الأوراق الماليــــة

 صــــ
ً
 تجاريـــــا

ً
ـــك الحــــالال يـــــؤدي   ناعية أو بنكـــــا يـــــام البنــــك المركـــــزي بشـــــراء الســــندال إلـــــ  زيـــــادة فــــي جميـــــع تلــ

 .القروض وبالتالي إل  توسع إمكانياتسم في من  ،احتياطيال البنول التجارية

         Bank Policy Rateسياسة سعر الخصم      -2

يقدم حيب  ،للحصول عل   روض الخصم عند ال رورة تلجأ البنول التجارية إل  البنك المركزي     

وبالتـــالي فـــإن البنـــك المركـــزي يســـتخدم  ،ركـــزي تلـــك القـــروض مقابـــل ســـعر يســـمى ســـعر الخصـــمالبنـــك الم

 للتأثير عل  عرض النقود من خلال التأثير عل   درة البنول في فوائد  ئتمان. سياسة سعر الخصم

  Required Reserves Ratioنسبة  حتياطي القا وني  -3

تــأثير علــ  عــرض النقـود مــن خــلال الــتحكم فــي  ــدرة البنــول  سـتسدف نســبة  حتيــاطي القــانوني ال    

وال ــــي  ،و عــــرف نســــبة  حتيــــاطي القــــانوني بأنســــا مالنســــبة مــــن الوداقــــع لــــدى البنــــول ،علــــ  توليــــد  ئتمــــان

 سـتخدم البنـك المركـزي هـ ه السياسـة فـي اتجـاهين و  يطلبسـا البنـك المركـزي كاحتيـاطي غيـر  ابـل للصـرفم

  هداف ،مختليين
ً
 السياسة النقدية.   وفقا

  Moral Suasionوسائه  قنا  الأدبي    -4

تتمتع البنول المركزية عادة بسلطة رسمية وسـلطة غيـر رسـمية تجـاه الجهـاز المصـرفي بشـكل عـام     

ـــمية  ،والبنــــول التجاريــــة بشـــــكل خــــاص ـــلطة الرسـ ـــي فالســ يتمتــــع بســــا البنـــــك المركــــزي بحكـــــم كونــــه بنـــــك ال ــ

أما السلطة غير الرسـمية  ،ال ي يخوله سلطال خاصة لتنليم العمل المصرفي وبحكم القانون  ،البنول

لإ ناف البنول بعمل ش يء ما أو عدم عمله كأن  ،فتتم ل بالوسائل الأدبية ال ي يستخدمها البنك المركزي 

أو يوصــ ي  ،بزيــادة الأربـاح غيــر الموزعـة لديــه ،يوصـ ي البنــول برفـع  يمــة حقـوق الملكيــة )حســب رأس المـال(

 اليائ ة لتنشي  الحركة   تصادية.  احتياطاتسابزيادة القروض الجديدة أي استخدام 
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 أهد ف  لسياس   لنقدي : ثالثاً: 

 ن  ،السياســة   تصــادية إلنســا ســل  السياســة النقديــة إلــ  تحقيــق الأهــداف العامــة ال ــي  ســل     

  تختلــ  أهــداف السياســة النقديــة يالسياســة النقديــة تم ــل أداة مــن أدوال السياســة   تصـــادية
ً
تبعـــا

ـــــادية  ،لمســـــــــتويال التقــــــــــدم والتطــــــــــور   تصــــــــــادي و جتمـــــــــايي للمجتمعــــــــــال المختليــــــــــة ــ ــــنلم   تصـــ ــ ــ والــ

وبشـــكل عـــام أصـــب  مـــن التعـــارف عليـــه بـــأن أهـــداف السياســـة النقديـــة  ،و جتماعيـــة الســـائدة فـــي الدولـــة

 الرئيسية يمكن أن تلخ  بما يلي:  

فكـــل  ،الأســـعار: تحقيـــق اســـتقرار الأســـعار مـــن أهـــم أهـــداف السياســـة النقديـــةتحقيـــق اســـتقرار  -1

لـ لك  ،الركـود إن وجـدو وفي نيس الو أ تلافـي حـدوث الكسـاد   سل  إل  تلافي التضخم ومكافحته الدول 

  سل  السياسة النقدية إل  تحقيق أ ل مستوى من الأسعار.

ســـتقرار فـــي الأســـعار يـــنعكس علـــ  تحقيـــق : أن تحقيـــق   قيـــق  ســـتقرار النقـــدي و  تصـــاديتح -2

فالسياسة النقدية  سل  إل  تكيي  عرض النقود مع مستوى النشات  ، ستقرار النقدي و  تصادي

 ما يحقق  ستقرار النقدي المؤدي إل  تحقيق  ستقرار   تصادي. ،  تصادي

ار  عـويم أسـعار الصـرف للسـيطرة المساهمة فـي تحقيـق تـوازن ميـزان المـدفوعال: وهـ ا يـتم فـي إطـ -3

فالسياسـة  ،وللمحافلة عل   يمة العملة المحليـة مـن التـدهور  ،عل  التضخم وتحقيق استقرار الأسعار

مــن خــلال اســتخدام البنــول المركزيــة  ،النقديــة  ســاهم فــي اصــلاح العجــز وتخيي ــه فــي ميــزان المــدفوعال

  دوال السياسة النقدية.

وظي  الكامل: ت شارل السياسة المالية مع السياسـة النقديـة فـي تحقيـق المساهمة في تحقيق الت -4

حيــب تقــوم السياســة النقديــة  ،ومنســا تحقيــق التوظيــ  الكامــل ،الأهــداف العامــة للسياســة   تصــادية

فيـــزداد  ســـ  مار وال شـــغيل فـــي  ،بزيـــادة عـــرض النقـــود فـــي حالـــة البطالـــة والكســـاد لزيـــادة الطلـــب اليعـــال

 ومي.                                                                                            تصاد الق

المســاهمة فــي تحقيــق نمــو ا تصــادي مرتيــع: السياســة النقديــة لهــا أهميــة كبيــرة فــي تحقيــق النمــو  -5

ــــع ـــتمر    تصــــــادي المرتيــ ـــ   ئتمــــــانوالمســـ ـــلال التــــــأثير علـــ ـــن خـــ ــــع النقــــــديأي زيــــــادة المعــــــروض  ،مـــ  )التوســ

 ح ى يحدث نمو ا تصادي سر ع. ، ئتماني(
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 . لنم   لاقتصادي  لمستد م محا    لثاني: 

 مفه م  لنم   لاقتصادي أولًا: 

لـــ لك يعـــد تحقيقـــه مـــن أهـــم مـــا  عترـــر النمـــو   تصـــادي أحـــد أهـــم مؤشـــرال  يـــاس صـــحة الـــدول ي  

لتحســـين جـــودة الحيـــاة مـــن خـــلال زيـــادة  ـــدرة فهـــو وســـيلة  ، ســـل  إليـــه الـــدول مـــن مختلـــ  أنحـــاء العـــالم

    تصاد عل  إنتاج الخدمال والسلعي والمساهمة في علاج
ً
 مهمـا

ً
 فـي دعـم مشكلة البطالـةي كمـا يلعـب دورا

 المحلـي النـاتج فـي النمـو علـ  الدراسـة هـ ه فـي الاركيـز وسـيتم ،لا تصـاد الـدول وزيـادة مسـتوى الـدخ

 .الجمالي الحقيقي

 :يلي ما منسا نأخ  وال ي ،للنمو   تصادي العديد من التعاري    تصادي: هنال عري  النمو  -أ

يحقـق  القـوميي بمـا الـدخل إجمـالي أو المحلـي النـاتج إجمـالي فـي زيـادة حدوث"النمو   تصادي هو  -

 .(73ص ،2001 ،العزيز عبدم )الحقيقي الدخل من اليرد نصيب متوس  في زيادة

ي نصــيب اليــرد مــن الــدخل تصــادي هــو مالزيــادال الم ــطردة طويلــة الأجــل فــ عريــ  أخــر النمــو   -

لزيادة  عترر دورية ن اإف ،فإذا تزايد نصيب اليرد من الدخل بعد أن يررأ   تصاد من الكسادالحقيقيم 

  وليسأ م طردة
ً
 ا تصاديا

ً
و عرر عن النمو بنصـيب اليـرد مـن الـدخل وح ـى  ،ومن ثم لا يعترر ذلك نموا

)مايـك ابـد م لزيـادة السـكانية لكـي يحـدث النمـون هـ ه الزيـادة يجـب أن تكـون أسـرف مـن اإفـ لدخلد اإذا زا

 ..(455ص ،1999 ،جمان

 ، فنـــدي) )الـــدخل( القـــومي خـــلال فاـــرة زمنيـــة معينـــةم النمـــو   تصـــادي هـــو مالزيـــادة فـــي النـــاتج  -

 .(297ص ،2012

ســتمرة فـــي متوســـ  نصــيب اليـــرد مـــن الـــدخل الم هـــو مالزيـــادةن النمــو   تصـــادي بـــأويمكــن القـــول -

 .(99ص ي2018 يالسالمي) الحقيقيم

 :  لاقتصادي  لنم  أن  عثانياً: 

أنواف  ل سل  جميع الدول المتقدمة والنامية إل  تحقيق نمو ا تصادي مرتيع ومستمر ل لك  عدد

 النمو   تصادي ومنسا ما يلي:
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  ـوى  عيـوي بيعـل بشـكل التلقـاقي النمـو تحقـق(: ي(Spontaneous Growthالتلقـاقي  النمـو -1

  الدولة دور  العلميي ويكون  التخطي  إتباف التلقائيةي ودون  السوق 
ً
  دورا

ً
  مساعدا

ً
 للسوقي و عترر ومكملا

 عنييـة بسـزال الأو ـال بعـ  فـي مـروره مـن والتـدريجي والمتلاحـقي بـالرغم البطـيء النـوف من التلقاقي النمو

 ممـا ال اتيـةي القـوى  بيعـل الحركـة ذا ي التلقاقي النمو   تصاديةي ويكون  ل الدورا بيعل المدى  صيرة

 . ستمرارية بصية يتميز يجعله

 الغالب مؤ تةي في طارئة لعوامل ن يجة العابر النمو يحدث (Transient Growth):العابر  النمو -2

 لا بأنـه العـابر النمـو  النمـو ويتصـ يـزول العوامـل هـ ه تـزول تـزولي وعنـدما مـا سـرعان خارجيـة تكـون 

 الناميـةي البلـدان معلـم بـه تتميـز ال ـي العامـة الحالـة هـو الـنم  و سـتمراري وهـ ا ال بـال صـية يملـك

 .الخارجية في تجارتسا أو المياجئ المؤ أ كالتحسن

 شــاملة تخطــي  عمليــة بســبب المخطــ  النمــو ينــتج :(Planned Growth)المخطــ   النمــو -3

 الأساسـيةي النتـاج لوسـائل  جتماعيـة الملكيـة هـو سـيادة النمـو هـ ا إطـار كـون وي القـوميي للا تصـاد

   تصــادية للتنميــة شــاملة خطــة علــ    تصــاد بنــاءً  ينمــو حيــب الشــاملي المركــزي  والتخطــي 

  المخطـ  النمـو ويـرتب  و جتماعيـةي
ً
 وثيقـا

ً
 المطروحـةي الخطـ  ووا عيـة بقـدرة المخططـيني ارتباطـا

  النمو ه ا و عترر والتنيي ي بعةالمتا وفاعلية
ً
 . ستمرارية صية الحركة ويمتلك ذا ي أي ا

 (.95ص ،2018 ،) لسالمي     لاقتصادي:قياس  لنم  ثالثاً: 

 ما عل  التعرف طريقها عن يتم ال ي ،والمعايير الوسائل مختل    تصادي النمو مقاييس تم ل  

 ما دولة في النمو معدل  ياس خلالها من يمكن ال ي الوسائل تلك أي نمو ا تصاديي من المجتمع يحققه

 ويتم  ياس معدل النمو   تصادي من خلال ر ي:

 لججـم النقديـة التقـديرال علـ  حسـابه بنــاءً  يـتم للنمـو معــدل وهـو :للنمـو النقـدي المعـدل -1

 ه ا و عترر النقديةي ملالالع من يعادلها لما والخدمية العينية المنتجال تحويل أي بعد الكليي   تصاد

 بـين نميـز ي وهنـامالتضـخ أثـر وأغيـال التقـدير كسـوء عليـهي التحيلـال رغـم الأسـهل والأف ـل الأسـلوب

 .الدولية با سعار النمو ومعدل ال ابتةي با سعار النمو ومعدل الجاريةي النمو با سعار معدلال
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 بياناتـه وتنشر للبلدي المحلية العملة خدامباست النمو  ياس وهو :الجارية با سعار النمو معدل -*

ي
ً
 اس ن ،السنوي  النمو  ياس معدل يمكن وهك ا سنويا

ً
 سـةدرايناسـب  الأسـلوب وهـ ا البيانـال لتلك ادا

 .ليارة  صير المحلي معدل النمو

  :ال ابتـة با سـعار النمـو معـدل -* 
ً
 الزيـادة عـن د يـق بشـكل  عرـر لا الجاريـة الأسـعار  ن نلـرا

 مـن أصـب  ولـ لك الأسـعاري وارتيـاف   تصـادي التضـخم ن يجـة للـاهرة النتـاج أو الـدخل فـي يـةالحقيق

 للأر ام البيانال  عديل ال روري 
ً
 .ال ابتة با سعار المحلي الناتج تقدير أي ،رللأسعا القياسية اس نادا

   تصـادية سـالالدرا إجـراء عنـد المحليـة العمـلال تحويـل يجب :الدولية با سعار النمو معدل -*

  يةالمحلي العملال يمكن استخدام لا  نه المقارنةي الدولية
ً
 بلـد من العملال تحويل أسعار لاختلاف نلرا

 الخارجية. بالتجارة الخاصة الدراسال في خاصة ه ا الأسلوب و ستخدم اخري إل 

  :للنمو يالعين المعدل -2
ً
 نمو معدلال مع متقاربة بدرجة النامية الدول  في السكان لازدياد عدد نلرا

 يقـيس حيـب اليـردي نصـيب متوسـ  نمـو معـدل مؤشـر اسـتخدام ال ـروري  أصـب  مـن والنـاتجي الـدخل

 مجال في النقدية المقاييس د ة ولعدم السكاني معدل نمو مع علا اته في النمو   تصادي المعدل ه ا

 اليرد نصيب نسمةي أل  لكل باءالأط كعدد (العينية المقاييس بع  استخدام من بد لا الخدمالي كان

 .(السلع الغ ائية من

 بـالنمو خاصـة تقـارير نشـرها عنـد الدوليـة والمؤسسـال المنلمـال  عتمـد :الشـرائية القـوة مقارنـة -3

  القومي الناتج  يمة مقياس عل  العالمي المقارن لبلدان   تصادي
ً
 حيب الأمريكيي الدولار بسعر مقوما

 بالنسـبة المحليـة السـوق  فـي الشـرائية  وتسـا وفـق يتحـدد مـا لدولـة الصـرف الخارجيـة لسـعر القيمـة أن

 الدولـة فـي السـائدة المحليـة الأسـعار علا ـة  ـي العلا ـة أن أي الخارجيـةي فـي الأسـواق الشـرائية لقوتسـا

 تقـوم بارتيـب وبعـدها يالتجـاري  التبـادل فـي معهـا المشـاركة الأخـرى  الـدول  فـي للأسـعار السـائدة بالنسـبة

 .المقياس ذلك عل  بناءً  والتقدم التخل  درجة حيب من لدانالب

 اليمن.بد  س  قياسي  لدو   لسياس   لنقدي  في  لنم   لاقتصادي  لمستد م   محا    لثالث:

 أولًا: تحليل دو   لسياس   لنقدي  ) لعرض  لنقدي( في  لنم   لاقتصادي

تــــم  يســــتدام فـــي الــــيمن خــــلال فاـــرة الدراســــةلمعرفـــة دور السياســــة النقديـــة فــــي النمــــو   تصـــادي الم 

ولكن ما يجب الشارة هنا إل  أن الناتج المحلي الجمالي خلال اليارة  يتقسيم فارة التحليل إل  ثلاث فارال
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فيمـــا  غيـــرال ســـنة الأســـاس فـــي بـــاقي فاـــرة  يم100=1990)با ســـعار ال ابتـــة بملايـــين الريـــالال( 2006-1990

 التحليل.

 م(1990-1998لال  لفتر  ) لمرحل   لأولى خ

 والصلاحال   تصادية في اليمن. يو ي اليارة ال ي تمأ فنسا  يام الوحدة اليمنية المباركة  

ا ســم بالزيــادة خــلال الياــرة  الحقيقــي ( يتضــح أن النــاتج المحلــي الجمــالي1مــن خــلال الجــدول ر ــم)  

( مليــــون ريــــال عــــام 202,133م(ي إلــــ  )1990( مليــــون ريــــال عــــام )126,489إذ أرتيــــع مــــن) يم(1998-1990)

العــرض وفــي المقابــل نجــد أن  ي( مليــون ريــال خــلال هــ ه الياــرة161,089وبمتوســ  ســنوي بلــغ ) يم((1998

ـــم ــ ـــدي ا ســ ــ ـــرة النقــ ــ ـــــك الياــ ـــلال تلــ ــ ـــــادة خــ ــــ    يم((1990( مليـــــــون ريـــــــال عـــــــام 54,537مـــــــن ) إذ ارتيـــــــع يبالزيــ إلـــ

  ي( مليــون ريــال خــلال هــ ه الياــرة122,377بلــغ ) وبمتوســ  ســنوي  م((1998( مليــون ريــال عــام 179,927)

 مـن سـنة إلـ  أخـرى بينما نجد أن النمو   تصادي ا سم بالت ب ب انخ
ً
 وارتياعـا

ً
حيـب كانـأ نسـبة  ياضا

( و ــــي 13.86م( كانــــأ نســــبته )(1994و ــــي أ ــــل نســــبة وفــــي عــــام  (0.01م( )(1996النمـــو   تصــــادي عــــام 

 من سـنة إلـ   مو العرض النقديك لك ن يخلال ه ه اليارةأكرر نسبة 
ً
 وارتياعا

ً
ا سم بالت ب ب انخياضا

( 26.39م( كانـأ نسـبته )(1993و ـي أ ـل نسـبة وفـي عـام  (4.53-م( )(1996عـام  ى حيـب كانـأ نسـبتهأخر 

 .خلال ه ه اليارةو ي أكرر نسبة 

 مليون ريال() م(1990-1998النمو   تصادي خلال اليارة ) في النقدي العرض دور ( 1الجدول ر م )

Year   الناتج المحليY  العرض النقديM معدل نمو العرض النقدي معدل نمو الناتج 

1990 126,489 54,537 0 0 

1991 128,979 60,868 1.97 11.61 

1992 139,712 75,779 8.32 24.50 

1993 145,396 103,357 4.07 36.39 

1994 165,542 139,709 13.86 35.17 

1995 175,842 164,135 6.22 17.48 

1996 175,862 156,698 0.01 -4.53 

1997 189,848 166,384 7.95 6.18 

1998 202,133 179,927 6.47 8.14 

 135 49 1,101,394 1,449,803 الإجمالي

 15 5 122,377 161,089 المتوسط

 م.2002كتاب الحصاء السنوي لعام  يوزارة التخطي  والتعاون الدولي -المصدر

 النسب تم تقديرها من  بل الباحب.-*
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 م(1999-2006 خلال  لفتر  )  لثاني لمرحل   

 و ي المرحلة ال ي شهدل الجمهورية اليمنية استقرار نسبي.  

ا ســم بالزيــادة خــلال الياــرة  الحقيقــي ( يتضــح أن النــاتج المحلــي الجمــالي2مــن خــلال الجــدول ر ــم)  

( مليــــون ريــــال عــــام 325,469م(ي إلــــ  )1999مليــــون ريــــال عــــام )( 207,672إذ أرتيــــع مــــن) يم(2006-1999)

العــرض وفــي المقابــل نجــد أن  ي( مليــون ريــال خــلال هــ ه الياــرة269,091وبمتوســ  ســنوي بلــغ ) يم((2006

ـــم ـــدي ا ســـ ـــرة النقـــ ـــلال تلــــــك الياـــ ــــ    يم((1999( مليــــــون ريــــــال عــــــام 207,197مــــــن ) إذ ارتيــــــع يبالزيــــــادة خـــ إلــ

  ي( مليـون ريـال خـلال هـ ه الياـرة347,814م(ي وبمتوسـ  سـنوي بلـغ )(2006( مليون ريـال عـام 558,461)

 من سنة إل  أخرىي حيب كانأ نسبة 
ً
 وارتياعا

ً
بينما نجد أن النمو   تصادي ا سم بالت ب ب انخياضا

( و ــــي 23.54م( كانــــأ نســــبته )(2003و ــــي أ ــــل نســــبة وفــــي عــــام  (2.74م( )(1999النمـــو   تصــــادي عــــام 

 من سـنة إلـ   ك لك نمو العرض النقدي يلال ه ه اليارةخأكرر نسبة 
ً
 وارتياعا

ً
ا سم بالت ب ب انخياضا

( و ـي أكرـر نسـبة 26.22م( كانأ نسبته )(2006وفي عام  (15.16م( )(1999عام  ى حيب كانأ نسبتهأخر 

 .خلال ه ه اليارة

 )مليون ريال( م(1999-2006النمو   تصادي خلال اليارة ) في النقدي العرض دور ( 2الجدول ر م )

Year  الناتج المحلي Y  العرض النقديM العرض نمو معدل الناتج نمو معدل 

1999 207,672 207,197 2.74 15.16 

2000 216,854 247,248 4.42 19.33 

2001 224,198 282,683 3.39 14.33 

2002 276,966 306,450 23.54 8.41 

2003 287,345 347,465 3.75 13.38 

2004 298,761 390,541 3.97 12.40 

2005 315,466 442,464 5.59 13.30 

2006 325,469 558,461 3.17 26.22 

 123 51 2,782,509 2,152,731 الإجمالي

 15 6 347,814 269,091 المتوسط

 م.2009كتاب الحصاء السنوي لعام  يوزارة التخطي  والتعاون الدولي -المصدر

 .ن  بل الباحبالنسب تم تقديرها م-*



 

  الفت ة خلال اليمن في ا ستدام  قتصادي النمو في النقدية السياسة لدور  قياسية دراسة

)0102-0991( 

 د. صالح عبدالله السالو 

 

 - 007 - الصفحة  م0102 السنة 01 شهرال 01 العدد
 

 م(2007-2015 خلال  لفتر  )  لثاني لمرحل   

 . زمال وبداية الحرب الجمهورية اليمنيةفنسا و ي المرحلة ال ي شهدل   

ـــي الجمـــــالي3مــــن خـــــلال الجـــــدول ر ـــــم)   ـــح أن النـــــاتج المحلــ ـــم بالزيـــــادة  الحقيقـــــي ( يتضــ ـــب ا ســ ـــي أغلــ فــ

ــــنوال  ــ ــ ـــلال الســ ــ ــ ــ ـــــ ه خـ ــ ــ ـــرة )هـ ــ ــ ــ ـــــأإذ  يم(2007-2015الياـ ــ ــ م(ي 2007( مليــــــــــون ريــــــــــال عــــــــــام )2,463,015)كانـ

( مليـون ريـال 2,401,489وبمتوسـ  سـنوي بلـغ ) يم((2015( مليون ريال عام 1,740,147إل  )وانخي أ 

مـــن  إذ ارتيـــع يبالزيـــادة خـــلال تلـــك الياـــرة العـــرض النقـــدي ا ســـموفـــي المقابـــل نجـــد أن  يخـــلال هـــ ه الياـــرة

وبمتوس  سنوي بلغ  م((2015( مليون ريال عام 1,502,395إل  ) يم((2007( مليون ريال عام 613,748)

   ي( مليــون ريــال خـــلال هــ ه الياـــرة964,968)
ً
بينمــا نجــد أن النمـــو   تصــادي ا ســـم بالت بــ ب انخياضـــا

 من سنة إل  أخرى 
ً
و ـي أ ـل نسـبة  (-21.42م( )(2015حيب كانأ نسبة النمو   تصادي عـام  يوارتياعا

  ك لك نمو العرض النقدي يه ه اليارة( 4.01ه )م( كانأ نسبت(2008وفي عام 
ً
ا سم بالت ب ب انخياضا

 مــــن ســــنة إلــــ  أخــــر 
ً
م( كانــــأ نســــبته (2015وفــــي عــــام  (9.90م( )(2007عــــام  ى حيــــب كانــــأ نســــبتهوارتياعــــا

 .خلال اليارة( و ي أكرر نسبة 33.01)

 )مليون ريال( م(2007-2015النمو   تصادي خلال اليارة ) في النقدي العرض دور ( 3الجدول ر م )

Year  الناتج المحلي Y  العرض النقديM العرض نمو معدل   الناتج نمو معدل 

2007 2,463,015 613,748 656.76 9.90 

2008 2,561,890 680,159 4.01 10.82 

2009 2,667,820 758,331 4.13 11.49 

2010 2,756,324 786,133 3.32 3.67 

2011 2,340,439 992,999 -15.09 26.31 

2012 2,391,614 1,104,820 2.19 11.26 

2013 2,477,474 1,116,583 3.59 1.06 

2014 2,214,680 1,129,542 -10.61 1.16 

2015 1,740,147 1,502,395 -21.43 33.01 

 109 627 8,684,710 21,613,403 الإجمالي

 12.08 69.65 964,968 2,401,489 المتوسط

 م.2017كتاب الحصاء السنوي لعام  يلتخطي  والتعاون الدوليوزارة ا -المصدر

 النسب تم تقديرها من  بل الباحب.-*
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( علـ  النمـو   تصـادي تـم ذلـك بأخـ  متوسـطال النقـدي العرض) النقديةالسياسة  دور ولمعرفة   

حا من خـلال نلا  ياليارال ال لاث والمقارنة بينسماالنمو   تصادي خلال متوس  و  النقدي العرضنمو 

تيـــع زاد أو ار  العـــرض النقـــدي معـــدل نمـــو ( فكلمـــا زادطرديـــة) موجبـــة ( أن العلا ـــة بينسمـــا4الجـــدول ر ـــم )

( وكان متوس  النمو 15) العرض النقديفيي المرحلة الأول  كان متوس  معدل نمو  يالنمو   تصادي

ــــادي ) ـــة  ي(5  تصــ ـــي المرحلــــــة ال انيـــ ــــو ظــــــلوفـــ ـــ  معــــــدل نمــ ـــ متوســـ  بينمــــــا زاد( 15) عنــــــد ديالعــــــرض النقـــ

إلـــ   العـــرض النقـــديمتوســـ  معـــدل نمـــو  ارتيـــعوفـــي المرحلـــة ال ال ـــة  ي(6متوســـ  النمـــو   تصـــادي إلـــ )

 (.69.65متوس  النمو   تصادي إل ) فارتيع (12)

 م(1990-2015( متوسطال نمو العرض النقدي والنمو   تصادي خلال اليارة )4الجدول ر م )

 الفترة الثالثة الفترة الثانية الفترة الأولى اتالبيا     /  الفتر

 12 15 15 معدل نمو العرض النقدي

 69.65 6 5 النمو الاقتصادي

 (.3,2,1من أعداد الباحث بالاعتماد على الجداول رقم )          
  اليمنبقياسي  لدو   لسياس   لنقدي  في  لنم   لاقتصادي  لمستد م  لد  س  ثانياً:  ل 

عل  النمو  النقديةالسياسة  دور لقياس  يالأنسبسوف يتم وضع النموذج القياس ي  المحور ا في ه 

   تصادي في الجمهورية اليمنية بالاعتماد عل  مجموعة من المتغيرال الخاصة بالنمو   تصادي.

 أولًا: تعيين متغير ت  لنم ذج.

 م(ي وتتم ـل1990-2015ياـرة )لل سـنوية زمنيـة سلاسـل بيانـال اسـتخدام تـم الدراسـة هـ ه فـي  

 فيما يلي: المستخدمة المتغيرال

 الحقيقـي الجمـالي المحلـي النـاتج اسـتخدام تـم :Y ي ويرمز له بالرمزالحقيق الجمالي المحلي الناتج -

   تصادي ويم ل المتغير التابع. للنمو كمؤشر

 المتغيرال المستقلة -

ـــدي  - ـــه بـــــابـــــالمعنى الواســـــع العـــــرض النقــ ـــز لــ : و شـــــمل العملـــــة المصـــــدرة للتـــــداول خـــــارج Mلرمز ويرمــ

وب لك تكون دالـة النمـو   تصـادي كمـا  يرجلة والوداقع دخار  ووداقع والوداقع تحأ الطلب يالبنول

 يلي:

Y = F(M ). 
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  لرياضي للنم ذج  لشكل ثانياً: تحديد

 ــال بــين المتغيــرال فــي العلا  يــاس وتيســير أخطــاء فــيإلــ   يلنمــوذجلصــيغة ا الخــاط  تحديــدالؤدي يُــ  

 للنموذج  ن نتائجها كانأ الأف ل. النموذجي بناءً عل  ذلكب تم اختيار الصيغة الخطية

 وب لك تأخ  معادلة النمو   تصادي الصيغة التالية:  

Y= β0+ β1 M + U. 
 .0βمعلمة ال ابأ  -1معلمال النموذج: 

ومــن المتو ــع أن  يالعــرض النقــديبزيــادة : يرتيــع النمــو   تصــادي β6 العــرض النقــديمعلمــة  -2

 .تكون إشارتسا موجبة

 .( U) أو حد الخطأ ويرمز له بالرمز المتغير العشواقي -3

 ثالثاً:  لاختبا  ت  لقياسي  للنم ذج

هنــــــال العديــــــد مــــــن  ختبــــــارال القياســــــية فــــــي تقــــــدير نمــــــوذج الدراســــــةي أولهــــــا اســــــتخدام طريقــــــة     

ـــلوب (ARDL) (ي وثاننســـــا اختبـــــارال التكامـــــل المشـــــارلOLSالمربعـــــال الصـــــغرى العاديـــــة ) ـــا أســ ي وثال ســ

و بــل البــدء فــي ذلــك لابــد مــن إجــراء اختبــارال الســكون  ي(UECM)المقيــد  نمــوذج تصــحي  الخطــاء غيــر

 ) ستقرار(. 

 ) الاستقرار(  : اختبار سكون السلاسل الزمنية1
  الدراســةلمتغيــرال  الزمنيــة لسلاســلتــوفر  ســتقرار فــي ا شــكليُ    

ً
  شــرطا

ً
 إجــراءو  فــي التحليــل أساســيا

تكـون  التقـدير فإن نتائجوإذا لم يتوفر السكون  نتائج سليمةللخروج بوذلك ي اختبارال التكامل المشارل

 نتائج.العل    عتمادم للةي ومن ثم لا يُمكن 

 الدراسـة لمتغيـرالالخصـائ  الحصـائية  إلـ  فحـ  ستقرار تسدف اختبارال    
ُ
سـتخدم فـي ي كمـا  

 فـــي غايـــة الأهميـــةب حيـــب يـــتم عـــديُ الأمـــر  الخاصـــة بـــالمتغيرالي وهـــ ا لسلاســـل الزمنيـــةاتحديـــد رتبـــة تكامـــل 

النمــوذج متكاملــة مــن الدرجــة  متغيــرال تبــين أن جميــعفــإذا الطريقــة الأنســب للتحليــلي اختيــار بموجبــه 

ـــإفوىي ســـــتالماســـــتقرل فـــــي أي صــــير  (ي وفـــــي OLS) ى العاديـــــةالمربعـــــال الصـــــغر  ه يُمكـــــن تطبيـــــق طريقـــــةنــ

  ســلوب )
ً
( يــؤدي OLSالمقابــل وعنــد وجــود متغيــرال غيــر مســتقرة فــي المســتوى فــإن إجــراء التقــدير وفقــا

 إل  نتائج غير موثوق بساي ولا يُمكن  عتماد علنساي وهنا يُمكن استخدام أسلوب التكامل المشارل.
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خــ  أسـاكنة فـي مســتواها ولكنسـا سـاكنة بعـد المتغيــرال غيـر  جميـع سلاسـل فـي الحالـة ال ـي تكــون فنسـا  

المســــتوىي فــــإن التقــــدير يــــتم  نيــــس الأولــــ  فمــــا فــــوق ومــــن فرو هــــا المختليــــة إي أنســــا متكاملــــة مــــن الدرجــــة

 -جوهانســون ي أو طريقــة ون طريقــة جوهانســاســتخدام وذلــك مــن خــلال إجــراء التكامــل المشــارل بموجــب 

ـــليوس ـــا ي جســ ـــر  إذا كانـــــأأمــ ـــة للمتغيــ ال مختليـــــة فـــــي درجـــــة  ســـــتقرار بحيـــــب أن بعـــــ  السلاســـــل الزمنيــ

ـــكل السلاســـــل مســـــتقرة فـــــي المســـــتوىي وبع ـــــها مســـــتقرة فـــــي الدرجـــــة الأولـــــ  أي أن المتغيـــــرال  ـــة بشــ متكاملــ

أسـلوب نمـوذج إجـراء اختبـار التكامـل المشـارل باسـتخدام  يتمالدرجة الأول ي و مشارل من الدرجة صير 

( ARDL نحدار ال ا ي لليجوال الزمنية المتباط  )في إطار  (UECM)تصحي  الخطاء غير المقيد 

Autoregressive Distribution Lag. 

 ي المستخدمة في اختبار السكون  الأساليب دوعل  الرغم من  عد 
ُ
 عـدإلا أن اختبـارال جـ ر الوحـدة  

 فـــي الطــرق أكثــر  مــن
ً
 ي التطبيقــال العمليــةاســتخداما

ً
 يـــرونب-اختبــار فيلــبسوكــ لك  د ــة نتائجهـــالن يجــة

(p-p)Phillips -perron  

 .(Levelفي المستوى ) بيرون -سفوللر وفيليب-رال ديكياختبا: (5) ر م جدول ال

Variables 

(ADF) (P - P) 

Intercept 
Trend & 

intercept 
None Intercept 

Trend & 

intercept 
None 

(Y) 
-1.060 

{0.71} 

-1.783 

{0.68} 

0.159 

{0.56} 

-4.098 

{0.70} 

-1.883 

{0.63} 

0.345- 

{0.54} 

(M) 
1.163 

{0.99} 

-0.154 

{0.99} 

1.199 

{0.94} 

12.538 

{0.86} 

4.606 

{1.00} 

18.937 

{0.99} 

Significance level{%1} 3.79 4.47 2.68 3.79 4.47 2.68 

Significance level {%5} 3.01 3.64 1.96 3.01 3.64 1.96 

Significance level {%10} 2.65 3.26 1.61 2.65 3.26 1.61 

 .Eviews.13الحصاقي  الررنامج عل  المصدر: حسبأ بالاعتماد -

 .{P.Value}تم ل  حتمالية الحصائية  {} القوسينالأر ام بين  -

( أن السلاسـل الزمنيـة 5في الجـدول ر ـم ) (P-P( و )ADF)ستقرار   اختبارال يتضح من نتائج    

اختبار استقرار  إعادة وبناءً عل  ذلك فإنه لابد منفي المستوىي تقرة غير مسالخاصة بمتغيرال الدراسة 

 اليـروق الأول . الزمنية الخاصة بالنموذج عند لسلاسلا
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 (1st difference) عند اليرق الأول  بيرون-سفوللر وفيليب-ديكي الاختبار : (6) ر م جدول ال

Variables 

(ADF) (P - P) 

Intercept 
Trend & 

intercept 
None Intercept 

Trend & 

intercept 
None 

(Y) 
-4.282 

{0.00} 

-4.159 

{0.01} 

-4.296 

{0.00} 

-4.282 

{0.00} 

-4.160 

{0.01} 

-4.297 

{0.00} 

(M) 
-2.514 

{0.12} 

-5.209 

{0.00} 

-1.144 

{0.22} 

-2.489 

{0.13} 

-2.772 

{0.22} 

-0.747 

{0.38} 

Significance level{%1} 3.79 4.47 2.68 3.79 4.47 2.68 

Significance level {%5} 3.01 3.64 1.96 3.01 3.64 1.96 

Significance level {%10} 2.65 3.26 1.61 2.65 3.26 1.61 

 .Eviews.13الحصاقي  الررنامج عل  المصدر: حسبأ بالاعتماد -

 .{P.Value}تم ل  حتمالية الحصائية  {} القوسينالأر ام بين  -

 أن السلاســـل الزمنيـــة( 6) فـــي الجـــدول ر ـــم( ADF) فـــوللر الموســـع -ديكـــيتـــائج اختبـــار نيتضـــح مـــن 

 .(1st difference) فرو ها الأول  عنداستقرل للمتغيرال 

 ثالثاً: إيجاد علاق   لتكامل  لمشترك

ال ي يخترر اليرض البديل القاض ي  (*F) القيم الحرجة الدنيا والعليا لإحـصاء ((Pesaranحدد  

           علا ة تكامل مـشارل بـين المتغيـرال مقابل فرض العدم القاض ي بعدم وجودها. بوجود 

ي ما يعني عـدم  I(0)رالقيمة الحرجـة الـدنيا أن كـل المتغيرال متكاملة من الدرجة صي حد وييارض  

ـــرال متكا ـــل المتغيـ ـــد الأعلــــ  أن كـ ـــرض الحـ ـــرالي بينمــــا يياـ ـــين المتغيـ ـــارل بـ ـــة تكامــــل مشـ ـــن وجــــود علا ـ ملـــــة مــ

 . ي ما يعني وجود علا ة تكامل مشارل بين المتغيرال المعنية I(1)الدرجـة واحد

ــــوبة المـــــن خـــــلال مقارنـــــة و   ـــة المحسـ ــــائيةلإ قيمــ ــــوبة القيمبـــــ (F) حصـ ـــة المحسـ ـــل  الحرجــ ـــن  بـــ مــ

(Bound)يكون القرار كالتالي: ي)*(عند مستوى المعنويات المختلفة ي 

                                                           
)*(  

ً
 المحســوبة (F) لإحصــاء حــرجتين  يمتــين هنــال فــإن معيــاريي غيــر توز ــع مــنBounds Test) ) اختبــار بــه يتمتــع لمــا نلــرا

 الحـد  يمـة و المسـتوىي فـي سـاكنة أي صـير الرتبـة مـن متكاملـة للمتغيـرال الزمنيـة السلاسل أن وتيارض الأدنى الحد  يمة

 .الأول  الدرجة من متكاملة المتغيرال سلاسل أن وتيارض عل الأ 
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ئية حصـــالإ المحســـوبة القيمـــة  تبـــين أنإذا  (كامـــل مشـــارلت )توجـــد علا ـــة رفـــ  فـــرض العـــدميـــتم  -أ

F
 .المناظرة لها الجدولية لقيمةأكرر من  يمة الحد الأعل  ل( (*

 لقيمــةأ ــل مــن  يمــة الحــد الأدنــى ل (*F) قيمــة المحســوبةاليــتم  بــول فــرض العــدم إذا كانــأ  -ب

 .المناظرة لها الجدولية

يعنــي ي مـا النتـائج سـتكون غيـر محـددةفدنــى والأعلـ ي بـين الحـدين الأ  المحسـوبة قيمـةال و عـأإذا  -جــ

 عدم القدرة عل  اتخاذ  رار لتحديد عما إذا كان هنال تكامل مشارل بين المتغيرال من عدمه.

 (*F) ئيةمقارنـة  يمـة إحصـا يـتم بنمـوذج متكاملـة فـي المسـتوى المتغيـرال جميـع إذا تبـين أن أمـا  -د

لمتغيـــرال متكاملـــة مـــن الدرجـــة ا جميـــع كانـــأإذا  بالمقابـــلفـــي و دنـــىيالمحســـوبة بالقيمـــة الجدوليـــة للحـــد الأ 

 المحسوبة بالقيمة الجدولية للحد الأعل . (*F) ئيةمقارنة  يم إحصا يتمالأول  

 (.(Bounds Test الحدود منه  باستخدام المشارل التكامل اختبار :(7) ر م جدول 

   
 Null hypothesis: No levels relationship 
 Number of cointegrating variables: 1 
 Trend type: Rest. constant (Case 2) 
 Sample size: 21  

     
     Test Statistic   Value 
     
     F-statistic   7.047513 
     
     

 
       
        10% 5% 1% 
       
       Sample 

Size I(0) I(1) I(0) I(1) I(0) I(1) 
       
       30 3.303 3.797 4.090 4.663 6.027 6.760 

Asymptotic 3.020 3.510 3.620 4.160 4.940 5.580 
       
       

* I(0) and I(1) are respectively the stationary and non-stationary bounds. 

 .Eviews.13ي الررنامج الحصاق تم إجراء  ختبار باستخدامالمصدر: 

ـــين مــــن نتــــائج ـــة  (7)ر ـــــم الجــــدول  تبـ ـــة الأجــــل توازنيــــهوجــــود علا ـ  (Fحيــــب  ــــدرل إحصـــــائية ) بطويلــ

ـــو ) (Bounds-test)ختبـــــار لا  ــــ ه القيمـــــة7.05بنحــ عـــــد  (ي وهـ
ُ
ـــد   ـــن  ـــــيم الحــ ـــر مــ ـــ أكرــ ـــة  الأعلــ للقـــــيم الحرجــ
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شــير إلــ  ة البديلــة ال ــي  بــول اليرضــيبنــاءً علــ  ذلــك يــتم  %(ي1للاختبــار عنــد مســتوى المعنويــة )المنــاظرة 
ُ
 

 بين المتغيرال المستقلة والمتغير التابع. شارلالمتكامل علا ة ال وجود

 ل لط ي  لأجلفي  تقدير  لنم ذج

ـــارل فــــي إطــــار نمــــوذج جــــل يــــاس العلا ــــة طويلــــة الأ  ـــل المشـ تت ــــمن الحصــــول علــــ   (يARDL) التكامـ

 علمال.ي ثم تقييم النموذج والممقدرال المعلمال في الأجل الطويل

 تقدير معلمال النموذج في الأجل الطويل -أ

 المربعال إجراء انحدار بطريقةي يتم الأجل الطويل المتغيرال التيسيرية في لحصول عل  معاملالول

 :الصيغة التاليةب لمعادلة الأجل الطويل (OLSالعادية ) الصغرى 

Yt = C + b1M1t-1+ Ut    

 ( b1) أن: حيب
ُ
 .الأجل الطويل نموذج فيالمستقل  المتغيرعرر عن معلمال  

 
ُ
 ( Utو)( إل  الجزء القاطعي Cشير ) 

ُ
عرر عن  (T)الحد العشواقيي عن عرر  

ُ
 .الزمن 

كانــأ معنويــة عنــد مســتوى  المقــدرة ةالمعلمــ أنفــي الأجــل الطويــلي ي بــين مــن  يــاس معلمــة النمــوذج 

  ي((%5
ُ
 .الطرح النلري النلرية   تصادية و شير إليه كما  

 (.Y( مقدرال معلمال الأجل الطويل )المتغير التابع 8) ل الجدو 

Prob. t-Statistic Std. Error Coefficient Variable 

0.002 -3.71 1.78 6.64 (M) 

0.07 -1.89 181 -342 (C) 

 .Eviews.13الررنامج الحصاقي  تم إجراء  ختبار باستخدامالمصدر:               

Yt = -342 + 6.64Mt+ Ut 

 معلمال النموذج في الأجل الطويلتقييم 

ي لعملية التقييم نأساسي معيارينوهنال  معلمال النموذجيبعد تقدير النموذج تأ ي مرحلة تقييم 

 وتتم ل بالا ي:

  لاقتصادي   لمعن ي  -0

ت ــعها النلريــة   تصــادية حــول طبيعــة ي تتحـدد المعــايير   تصــادية مــن خــلال افاراضــال معينــة
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ـــــة   العلا ــ
ً
ـــة  بـــــــين المتغيـــــــرالي ووفقـــــــا ــ ـــــن الناحيــ ــــديرال مــ ــ ـــلامة التقـ ــ ــــ  ســ ــ ـــم علـ ــ ـــــتم الحكــ ـــــال يــ ــــ ه  فاراضــ ــ لهـ

ي فــــإذا جــــاءل المعلمــــال الدراســـةمحــــل مــــع الأخــــ  فـــي  عتبــــار طبيعــــة وخصوصـــية اللــــاهرة ي   تصـــادية

 إفي المقدرة عل  عكس ما تقرره النلرية
ً
رـررال لرف  هـ ه المعلمـال مـا لـم يوجـد مـن الم ن ه ا يكون مرررا

 .ما يؤدى لل سليم بصحة التقديرال ورف  ما تقرره النلريةي المنطقية القوية

( ثبــول المعنويــة   تصــادية للمتغيــر 8نمــوذج الأجــل الطويــل الــواردة فــي الجــدول ) وي بــين مــن نتــائج

 (ي ويمكن إيجاز ذلك في التالي:العرض النقدي بالمعنى الواسع)المستقل 

ـــي الطرديــــة علا ـــــةالنتــــائج الأظهــــرل - ي والنمــــو   تصــــادي( M) ن العــــرض النقــــدي بــــالمعنى الواســــعبــ

 العـرض النقـدي بـالمعنى الواسـع بـين ايجابيـة علا ـةبوجـود    تصـادية النلريـةمـع تو ـع    ـاتو ي وهـ ا

النمـــو  ارتيـــافســـيؤدي إلـــ  ( 1%بنســـبة ) العـــرض النقـــدي بـــالمعنى الواســـعفارتيــــاف    تصـــاديي والنمـــو

 66%عدل )بم   تصادي
ً
 .( تقريبا

  لمقد  لنم ذجلمعلمات     لإحصائي  لمعن ي  -0

( ثبـــول المعنويـــة   تصـــادية للمتغيـــر 8نمـــوذج الأجـــل الطويـــل الـــواردة فـــي الجـــدول ) ي بـــين مـــن نتـــائج

 .المستقل المتم ل بـــــ)العرض النقدي بالمعنى الواسع(ي بينما )ال ابأ( لم يكن معنوي 

 (tإحصائي  ) -أ

 لاختبـــار معنويـــة المعـــالم المقـــدرة فـــي حـــال كــاـن حجـــم العينـــة صـــغير  (t) إحصـــائية  ســـتخدم
ً
 ـــل مـــن أ ا

  ـــي (95%) درجـــال حريـــة وبمســـتوى ثقـــة (25) عنـــد (ttab) ي ولمـــا كانـــأ القيمـــة المعياريـــة للتوز ـــععينـــة (30)

((t0.05=1.73 ـــدي بـــــالمعنى الواســـــع والي عنـــــدها تجتـــــاز المعـــــاملال المقـــــدرة ــــ)العرض النقــ ــ ــ اختبـــــار  ابـــــأ(ي بــ

 .المعنوية الحصائية

 .(P-valuesي )اقيم  ب -ب

ـ)العرض النقـدي (  شير  يمة بـأي إلـ  أن المعلمـال المقـدرة للمتغيـرال المتم لـة بـ8) ر م ومن الجدول 

 .5%)) عند مستوى معنوية النمو   تصاديعل   تأثيرلها  بالمعنى الواسع وال ابأ(

 القصير( الأجلفي  قدير النموذج)ت الخطأ تصحي  نموذج: ال اني
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لتقـدير العلا ـة بـين المتغيـرال فـي الأجـل القصـيري  ملائمـة النمـاذج الخطـأ أكثـر تصـحي  يُعـد نمـوذج  

 الخطـأ علـ  تصـحي  وجـود التكامـل المشـارل يعنـي إمكانيـة تصـميم نمـوذج بـأن جرانجـر وتقضـ ي نلريـة

 . )*( (ECMأ )التصحي  الخط حد للمتغيرالب مع إضافة أول  فروق هيئة

ي  (ARDL)وتت من ه ه المرحلة تقدير الصيغة الشـرطية لنمـوذج تصـحي  الخطـأ فـي ظـل مـنه  

 لطريقـــــة المربعـــــال الصـــــغرى العاديـــــة )
ً
ـــل OLSوفقـــــا ـــأ المتم ــ ــــوذج تصـــــحي  الخطــ ( يـــــتم إجـــــراء انحـــــدار لنمـ

                                                                                         بالمعادلة  تية:

∆Yt =C +∑i=1
p1∆ b1M t-1+ θECMt-1+ U.                                       

     حيب أن:

 (ECMt-1عرر عن حد تصحي  الخطاء
ُ
 .معامل سرعة التعديل (θ)وي (:  

  (P1 عرر
ُ
 النماذج . في الزمنية لالمتأخرا عن عدد( :   

المقــدرة جـــاءل كمـــا يُشـــير إليـــه  الالمعلمـــ ةنتـــائج  يـــاس نمــوذج تصـــحي  الخطـــاء أن إشـــار  وي بــين مـــن

 .ومعنويةالطرح النلري 

 (.Y∆( )المتغير التابع ECM( نتائج تقديرال نموذج تصحي  الخطأ )9)ر م  الجدول 

Prob. t-Statistic Std. Error Coefficient Variable 

0.000 22. 08 2.33 10.67 D( M) 

0.000 -4.59 0.16 -0.78 ECM(-1) 

 .Eviews.13الررنامج الحصاقي  تم إجراء  ختبار باستخدامالمصدر: 

الأجـل القصـير تتوافـق إلـ  حّـد كبيـر مـن حيـب  نمـوذج أن معلمـال (9فـي الجـدول ر ـم ) نتائجالوتبين  

 تصــادية  ــد ثب ــأ ي حيــب أن المعنويــة  الأجــل الطويــل نمــوذج الشــارال ومســتوى المعنويــة مــع معلمــال

ويمكـــن ي القصـــيرو الطويــل  ينفـــي الأجلـــلـــم تتغيــر ومـــن حيـــب إشــارال المتغيـــرال ي لجميــع متغيـــرال النمــوذج

 إيجاز ما سبق في التالي:

                                                           
 ن يجـة التـابع المتغيـر فـي التغيـر مقـدار يقـيس وهـو التعـديلي سـرعة معامـل(  θ)و الخطأي تصحي  بحد( ECMt-1) يسمى )*(

 إلـ  يُشـير أي واحـدةي وحـدة بمقـدار الطويـل الأجـل فـي التوازنيـة  يمهـا عـن القصـير الأجـل فـي المسـتقلة المتغيـرال لانحـراف

 إشــارة تكـون  أن المياــرض ومـن القصــيري الأجـل فـي انحرافاتــه بعـد طويــل الأجـل فــي التـوازن  إلـ  العــودة فـي التــابع المتغيـر مقـدرة

 .الأجل طويلة التوازن  نحو العلا ة اتجاه إل  ل شير سالبة الخطأ تصحي  حد
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جـاءل معنويــة عنـد مســتوى  (ECM) أن معلمـة حــد تصـحي  الخطــأ (9تبـين مـن نتــائج الجـدول )-

ـــة  ـــلول ( لتـــــدل ع0.78وذال إشــــــارة ســــــالبة ) ي(%1)الدلالــ  ـــــد يســـــتغرق عنـــــد  النمـــــو   تصـــــاديلـــــ  أن ســ

 1.3= 1/0.78)     ســنة وثلاثــة شــهور  حــدوث أي صــدمة حــوالي
ً
ح ــى يصـــل إلــ  وضـــع الـــتوازن طويـــل ( تقريبــا

 الأجـل.

ـــــو ( مــــــــن اخـــــــــتلالال تـــــــــوازن (78%أمـــــــــا إذا تحدثـــــــــنا بـــــــــلغة ســـــــــرعة التعــــــــديلي فنقــــــــول أن حــــــــوالي  ــ النمـ

ـــل يـــــت الأجـــــلفـــــي    تصـــــادي ـــا يـــــدعم فرضـــــية الطويـــ ـــرة الواحـــــدة )ســـــنه(ي وهــــــ ا مـــ م تصـــــحيحها خـــــلال الياــ

 .المشارل التكامل

ي كمـا بينـأ النتــائج والنمــو   تصـادي( M)العـرض النقـدي بــين  الطرديــةعلا ــة النتـائج الأظهـرل -

 (ي1%بنسـبة )العـرض النقـدي فارتيــاف  يختلـ  فـي الأجـل القصـير عنـه فـي الأجـل الطويـليلا الأثر  ه ا إن

 107%بمعدل ) النمو   تصادي ارتيافسيؤدي إل  
ً
 .( تقريبا

  لاختبا  ت  لقياسي 

التأكـــد مـــن جـــودة واســـتقرار ينبغـــي  طويلـــة الأجـــليالقصـــيرة و الالنمـــوذج فـــي تقـــدير رثـــار  لاعتمـــاد  

  :التاليةبإجراء  ختبارال النموذج المستخدم وسلامته من المشاكل القياسيةي ويتم ذلك 

   لمستخدمللنم ذج   لكلي   لمعن ي   لإحصائي   ختبا  -1

R)التحديـد معامـل خـلال مـن  
 لمعامـل علنسـا المتحصـل القيمـة اتضـح إن (يFcalفيشـر)  ( واختبـار2

R=0.92 ) يسـاوي  التحديـد
   ريبـة و ـي(ي 2

ً
 مـن( 92%حكم بــــ)يـت الميسـر المتغيـر أن أي الواحـدي مـن جـدا

   ـوي  ارتبـات هنـال أن علـ  يـدل النمـو   تصـادي( ممـا ( بعالتـا فـي المتغيـر تحـدث ال ـي التغيـرال
ً
بـين  جـدا

 النمـوذج فـي مدرجـة غيـر أخـرى  عوامـل فتيسـرها 8%)البـاقي ) أمـا الميسـري النمـو   تصـادي والمتغيـر

نمـــوذج ككــــل بدرجـــة ثقــــة المعنويـــة  فحــــ  إلـــ  (Fcal)  ســـدف اختبـــار فيشــــر فـــي حـــد الخطــــأي ومت ـــمنة

تـــأثير المتغيـــر التيســـيري كحزمـــة واحـــدة علـــ  المتغيـــر التـــابعي ويختلـــ  مـــدلول  ي أي اختبـــار معنويـــةهمعينـــ

كـون كـل معلمـة مقـدرة تاختبار معنوية النموذج ككل عن اختبار معنوية المتغيـرال التيسـيريةب حيـب  ـد 

-F ) اختبــــار معادلــــة  نحــــدار ككــــلبــــرغم مــــن إن لهــــا معنويــــة إحصــــائية عنــــد اختبارهــــا بصــــية مســــتقلة 

Test شـــــير  يلـــــيس لـــــه معنويـــــة إحصـــــائية مــــوذج( للن
ُ
ـــو  ـــ  المحســـــوبة (fcal)ر إحصـــــائية فيشــ ـــة  إلــ معنويــ

 (.0.01) احتمالية( عند 28.47حوالي ) إحصائية فيشر بلغأالمستخدمب حيب النموذج 
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 ( المعنوية الحصائية الكلية للنموذج10جدول ر م )

  R
2 

= 0.924              R
-2 

= 0.892 

  F- statistic = 28.47      Prob(F- statistic)= 0.0000 

 .Eviews.13الررنامج الحصاقي  تم إجراء  ختبار باستخدامالمصدر:           

   لا تباط  لذ تي -2

  يالمشاهدال أخطاء أن رتبات ال ا ي إل   شيريُ   
ً
فيمـا  هـاعـن ارتباط لا ت بع التوز ع الطبيلـيي ف ـلا

 .البع  بينسا وعدم استقلالها عن بع ها

-Durbin) ن إحصـــائيةإذال فاـــرال إبطــاءي فــ تابعــة متغيــرالالمتغيــرال المســـتقلة  عنــدما تت ــمن 

Watson) رتبـات اختبـار مشـكلة تـم و  متحيـزة تكـون  لا تصلح لاختبار  رتبات ال ا ي بـين البـواقي  نسـا 

 للأخطاء في نموذج الدراسة من خلال  ختبارال التالية: ال ا ي

 و  Correlogram of Residuals رتبات ال ا ي البسيطة والجزئيةدالة    -أ
ُ
  دالة  ستخدم 

Correlogram  فـــي حالـــة وجـــود متغيـــرال تابعـــة بياـــرال  يعـــن  رتبـــات الـــ ا ي بـــين الأخطـــاء للكشـــ

 المستقلة. تغيرالالمإبطاء ضمن 

 Correlogram of Residuals دالة  رتبات ال ا ي البسيطة والجزئية (11جدول)

Date: 07/30/25   Time: 16:21

Sample (adjusted): 1994 2015

Included observations: 21 after adjustments

Autocorrelation Partial Correlation AC  PAC  Q-Stat  Prob*

1 -0.071 -0.071 0.1218 0.727

2 -0.095 -0.100 0.3498 0.840

3 -0.061 -0.076 0.4484 0.930

4 -0.079 -0.102 0.6274 0.960

5 -0.174 -0.210 1.5391 0.909

6 -0.154 -0.235 2.3004 0.890

7 0.121 0.010 2.8090 0.902

8 0.159 0.094 3.7442 0.879

9 -0.094 -0.131 4.0982 0.905

10 -0.045 -0.128 4.1888 0.938

11 0.023 -0.069 4.2139 0.963

12 -0.098 -0.140 4.7325 0.966

*Probabilities may not be valid for this equation specification. 
 .Eviews.13الحصاقي  الررنامج تم إجراء  ختبار باستخدامالمصدر: 
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ب حيــب عــدم وجــود ارتبــات ذا ــي وجزقــي بــين بــواقي النمــوذج (Correlogram)تلهــر نتــائج اختبــار 

ا دومًــ يـب ظلـأب حللاختبــار (Prob)  يمـة  حتماليـةويؤكـد ذلــك  يأن جميـع الأعمـدة داخـل مجــال ال قـة

 (.5%) المستوى  أكرر من

 (.LMبين  لب  قي ) ختبا  م روب لاجر نج للا تباط  -ب

و ســتخدم للكشــ  عــن  رتبـــات الــ ا ي بــين الأخطـــاء فــي حالــة وجــود متغيـــرال تابعــة بياــرال إبطـــاء  

  ي. عتبار الخصائ  العامة للارتبات ال ا ي للبواق عيني كما يأخ  بالمستقلة تغيرالالمضمن 

 .(Breusch-Godfrey) اختبار(: 12جدول )
Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:

Null hypothesis: No serial correlation at up to 2 lags

F-statistic 1.506945     Prob. F(2,12) 0.2607

Obs*R-squared 4.215542     Prob. Chi-Square(2) 0.1215

 
 .Eviews.13الحصاقي  الررنامج تم إجراء  ختبار باستخدامالمصدر: 

  (LM- BG ) اختبـار( أن نتـائج 12يتضـح مـن الجـدول )
ُ
 المسـتخدم لا يعـاني النمـوذجأن   شـير إلـ 

ــــ)  حتماليــــة قيمـــةال وتؤكـــد ذلــــك قييمـــن مشـــكلة  رتبــــات ال سلســـلي بــــين البـــوا Prob=0.26 ) (F  )لــ

 .5%))من  للاختبار أكرر

 Jarque-Bera).) للب  قي ختبا   لت زيع  لطبيعي  -3

 البواقي في النموذج.توز ع للكش  عن  Jarque -Bera) ) اختباريُستخدم 

 (Jarque-Bera) خطاء العشواقيلحد الالتوز ع الطبيلي  (00جدول)

0
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Series: Residuals

Sample 1994 2015

Observations 21

Mean       1.83e-10

Median  -105836.7

Maximum  859714.2

Minimum -326217.4

Std. Dev.   307890.6

Skewness   1.176798

Kurtosis   4.014270

Jarque-Bera  5.747137

Probability  0.056497
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 تتـــوزف توز عـــ فـــي النمـــوذج المســـتخدم أن البـــواقي( 12يتضـــح مـــن نتـــائج الجـــدول )
ً
 طبيعيـــ ا

ً
كمـــا تؤكـــد ي ا

 .5%))من  أكررJarque -Bera) لاختبار ) (Probability=0.06) حتمالية ذلك القيمة 

 حد  لخطا  تباين  ختبا  -4

الحالـة    عـود اخـتلاف التبـاين إلـو  يمن بين فرضيال نماذج  نحدار هو ثبال تباين حد الخطأ إن  

تبـاين الخطـاء  أن ـيم المتغيـرال المسـتقلةي وهـ ا يعنـي  فيمـا بـينال ي يكون فنسا تباين حد الخطأ غير ثابـأ 

فــي النمـوذج المســتخدم  لكشـ  عــن تبـاين حــد الخطـاءتـم ا و ــد ييتغيـر مـع  غيــر  ـيم المتغيــرال التيسـيرية

 .(ARCH-Testاختبار ارج )بواسطة 

 (ARCH-Test)ارج  (: اختبار13جدول )
Heteroskedasticity Test: ARCH

F-statistic 0.092028     Prob. F(1,18) 0.7651

Obs*R-squared 0.101733     Prob. Chi-Square(1) 0.7498

 
 .Eviews.13الحصاقي  الررنامج تم إجراء  ختبار باستخدامالمصدر: 

مــن اخــتلاف تبــاين حــد الخطــاءب حيــب أن  ( أن النمــوذج المســتخدم لا يعــانى13يتضــح مــن الجــدول )

χ)(ي و ــي أصــغر مــن القيمــة الجدوليــة لإحصــائية 0.09بلغــأ نحــو ) (ARCH) إحصــائية
بمســتوى  ( 2

ـــا جـــــاءل القيمـــــة  حتماليـــــة)  ي(5%معنويـــــة ) ـــارProbability=0.77كمــ ـــن  (ARCH) ( لاختبــ ـــر مــ أكرــ

((%5. 

 (Stability Test)  ختبا   ستقر    لنم ذج -5

ي وذلـك للتأكـد مـن ARDL)ار استقرار النموذج من أهم  ختبارال المصـاحبة لمنهجيـة )إن اختب 

 لاختبـــار المجمـــوف الاراكمـــي 
ً
خلـــو بيانـــال النمـــوذج مـــن أي  غيـــرال هيكليـــة فنســـاي يـــتم اختبـــار النمـــوذج وفقـــا

ـــــاودة  ــ ــ ــ ــ ــ ــــواقي المعـ ــ ــ ــ ــ ــ  لاختبــــــــــــــــار المجمــــــــــــــــوف الاراكمــــــــــــــــي لمربعــــــــــــــــال البــــــــــــــــواقي (CUSUM)للبــ
ً
ي وكــــــــــــــــ لك وفقــــــــــــــــا

 ســتقرار الهيكلــي للنمــوذج المســتخدم إذا و ــع الشــكل  وتحقــق يSquares) (CUSUM ofودةالمعــا

 .(5%) معنوية البياني للاختبارال داخل الحدود الحرجة عند مستوى 

يقـــع داخـــل الحـــدود الحرجـــة عنـــد مســـتوى  ( نجـــد أن الشـــكل البيـــاني2,1) ومـــن خـــلال الشـــكلين ر ـــم

 .كلي للنموذج المستخدم ستقرار الهيمما يؤكد  (ي5%معنوية )



 

  الفت ة خلال اليمن في ا ستدام  قتصادي النمو في النقدية السياسة لدور  قياسية دراسة

)0102-0991( 

 د. صالح عبدالله السالو 

 

 - 029 - الصفحة  م0102 السنة 01 شهرال 01 العدد
 

 (Stability Test)( اختبار استقرار النموذج 1الشكل البياني ر م)
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CUSUM 5% Significance

 .Eviews.13الحصاقي  الررنامج تم إجراء  ختبار باستخدامالمصدر: 
 (Stability Test)( اختبار استقرار النموذج 2الشكل البياني ر م)
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 : لخاتم 

 ســـــل  الـــــدول إلـــــ  الحصـــــول علـــــ  نمـــــو ا تصـــــادي مرتيـــــع ومســـــتدام وذلـــــك مـــــن خـــــلال تيعيـــــل دور   

السياسال   تصادية المختلية وتـأ ي السياسـة النقديـة فـي مقدمـة تلـك السياسـال لمـا  دواتسـا المختليـة 

 والنقديي   تصادي  ستقرار وتحقيق الم افة القيم وخلق   تصادي النشات دعممن دور مهم في 

لعــــب عــــرض النقـــود دورًا حيويًــــا فــــي النمــــو يحيـــب ي ومـــن تلــــك الأدوال للسياســــة النقديـــة العــــرض النقــــدي

رض النقـود زيـادة عـفيؤثر بشكل مباشر عل  مستوى النشـات   تصـادي والنتاجيـةي  فهو  تصاديي 

تحيز النمو عن طريق زيادة  س  مار والنياقي بينما يؤدي تقييد عرض النقود إل  كب  جماح  إل  تؤدي

 .التضخم

  لنتائج: 

 خــــلال الياــــرة ) -
ً
 كبيــــرا

ً
حيــــب أرتيــــع مــــن  (1990-2015شــــهد النــــاتج المحلــــي الجمــــالي الحقيقــــي تزايــــدا

( مــــرة 14( أي ت ـــاع  )2015( مليــــون ريـــال عـــام )1,740,147( إلـــ  )1990( مليـــون ريـــال عـــام )126,489)

 
ً
 خـلال الياـرة ) يتقريبا

ً
 كبيـرا

ً
( 54,537حيـب أرتيـع مـن ) (1990-2015وك لك شـهد العـرض النقـدي تزايـدا

.29( أي ت اع  )2015( مليون ريال عام )1,502,395( إل  )1990مليون ريال عام )
ً
 ( مرة تقريبا

 تأثير  النقدية السياسة تؤثر - 
ً
 الـدور  يعكـس مـا وهـ ا الدراسـةي محـل   تصادي النمو عل  اطرديً ا

 في. النقدية السياسة  ال ي تلعبه المهم

 وجود علا ة توازنيه في الأجلين الطويل والقصير بين المتغير المستقل والمتغير التابع.  -

بوجـــود ارتبـــات  (Fcalواختبـــار فيشـــر ) (R2) بينـــأ  ختبـــارال القياســـية مـــن خـــلال معامـــل التحديـــد -

  وي بين المتغير التابع والمتغير المستقل وأن النموذج معنوي.

المتغيـــر التـــابع والمتغيــر المســـتقل فـــي بينــأ  ختبـــارال القياســية بوجـــود علا ـــة طرديــة ومعنويـــة بــين  -

  الأجلين الطويل والقصير.
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  لت صيات:

 بحيــب يـتمكن مـ ي عزيـز اسـتقلالية البنــك المركـزي اليمنـي 1-
ً
ن تنييـ  سياسـال نقديـة فعالـة بعيــدا

  عن التأثيرال السياسية. 

ــــود. -2 ــ ــ ــ ــ ــ ـــــرض النقــ ــ ــ ــ ــ ــ ــــي عـ ــ ــ ــ ــ ــ ـــــتحكم فــ ــ ــ ــ ــ ــ ـــة الـ ــ ــ ــ ــ ــ ــ ـــين اليـ ــ ــ ــ ــ ــ ــ ـــل تحسـ ــ ــ ــ ــ ــ ــ ـــةي م ـ ــ ــ ــ ــ ــ ــ ـــــة النقديـ ــ ــ ــ ــ ــ ــــوير أدوال السياسـ ــ ــ ــ ــ ــ  تطــ

 إعادة بناء ال قة في الجهاز المصرفي من خلال تحسين الر ابة إعادة توسيع الشمول المالي. -3

ــــع السياســـــة الماليـــــة -4 ـــج السياســـــة النقديـــــة مـ ـــة  دمــ ــــال   تصـــــادية الكليــ ـــمان تنســـــيق السياسـ ل ــ

 وتحقيق التنمية المستدامة.

 ســ  مار فــي البنيــة التحتيــة   تصــادية ل ــمان اســتجابة   تصــاد  دوال السياســة النقديــة  -5

 بكياءة أكرر.  
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  لمر جع:

  لكتب

 م.0111 يمصر يدار اليجر للنشر والتوز ع يالنقود والسياسة النقدية يصالح ميتاح -

ي السياســـال   تصـــادية علـــ  مســـتوى   تصـــاد القـــومي تحليـــل كلـــيي عبـــد المطلـــب عبـــد الحميـــد -

 .م2003 يمصر يالقاهرة يمجموعة النيل العربية للنشر

 ي وسياسـاتسا( ينلرياتسـا يالتنميـة   تصـادية ) ميهومهـا يمحمد علـي الليثـي يمحمد عبد العزيز عجميـة  -

 م.2006 ياهرةي مصرالق    يالدار الجامعية

دار المــريخ للنشــر  يترجمــة محمد منصــور  ي  تصــاد الكلــيي النلريــة والسياســة يد جمــانبــمايكــل ا -

 م.1999 يالرياض

 يعمــــان يدار غيــــدان يدور السياســــة النقديــــة فــــي  ســــتقرار والتنميــــة   تصــــادية يمحمد القطــــابري  -

 م.0100

 .م2012 يصنعاء يالأمين للنشر والتوز ع مركز يالنلرية الكلية يالأفنديحمد أ محمد -

 يصــنعاء يمركــز الأمـين للنشــر والتوز ــع يوالبنـول و  تصــاد النقــدي النقــود يالأفنــديحمـد أ محمد -

 .م2014

 : لرسائل  لعلمي  و لأبحا   محاكم  و لتقا ير  لرسمي 

  نبـار جامعـة مجلـة ألا تصـاديي النمـو فـي والماليـة النقديـة السياسـة دور  الهي ـيي حسـين احمـد-  

 2012. العراقي ي8 العدد ي4 المجلد و داريةي    للعلوم   تصادية

ـــد فرحـــــان- ـــة للعـــــراق ياســـــراء عبــ ـــي السياســـــة النقديــ ـــل فــ ــــتسدف والنـــــاتج المحتمــ  يتـــــأثير التضـــــخم المسـ

 م.0101 يبغداد يجامعة بغداد يكلية الدارة و  تصاد يأطروحة دكتوراه

 دراسـة :  تصـادي النمـو علـ  النقدیـةو  المالیـة السیاسـة أثـراخـروني و  محمد أحمـد علـي سـارة -

 العربـي الـديمقراطي المركـز بواسـطة نشـرل ي 1991 -2013الياـرة خـلال المصـري    تصـاد علـ  تطبيقيـة

 بح ية. مشاریع مشاریع ا تصاديةي   تصادیةي الدراسال  سم في
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-2018)الـيمن دراسـة  ياسـية لحالـة  -  تصادي أثر السياسة المالية عل  النمو يصالح السالمي -

 يجامعــــة القــــران الكــــريم وتأصــــيل العلـــــوم يكليــــة   تصــــاد والعلــــوم الداريـــــة يأطروحــــة دكتــــوراه (ي1990

 م.0100 يالسودان

دراســــــة  ياســــــية لحالــــــة  -عبــــــد الكــــــريم بو عقــــــوب واخــــــروني أثــــــر السياســــــة النقديــــــة علــــــ  الجزائــــــر-

 .2017(ي جامعة محمد بن أحمدي الجزائري 17باحبي العدد )(ي مجلة ال1990-2014الجزائر)

ـــد الكـــــريم الشـــــرجبي - ــــي الـــــيمن يعبــ ـــة فـ ـــل أدوال السياســـــة النقديــ ــــوم   تصـــــادية  يتحليــ ـــة العلـ مجلــ

 م.0101يجامعة صنعاء يو دارية

ـــد الــــ يب يفــــراج القحطــــاني- ـــة  يخالـ ـــة العربيـ ـــ  النمــــو   تصــــادي بالمملكـ أثــــر السياســــة النقديــــة علـ

 م.0100 يالسعودية ي(48العدد ) يالمجلة العربية للنشر العلمي ي(1991-2020)   دية في اليارة السعو 

جامعــة  يرســالة ماجســتير يأثــر السياســة النقديــة علــ  النمــو   تصــادي فــي الســودان يمحمد أحمــد -

 م.0103 يالسودان يالخرطوم

 .(1990-2017لليارة ) ييةأعداد مختل يكتاب الحصاء السنوي  يالجهاز المركزي ل حصاء -

 المراجع الأجنبية:  

-Gar Smith Moneyand Banking and Financial Intermedition, D.C Heath 

and Company 1991  USA.  ، 

-Mishkin, The Economics of Money and Banking Scott Foresman 

bubisher, Second edition 1989, USA. 

-Mishin, F,  Money, Banking and financial Markets, opct. 

 

 


