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 الملخص: 
  1991الاقتصادي في المملكة العربية السعودية في الفترة ) بالنمو النقدي العرض علاقة على  هدفت هذه الدراسة بشكل رئيسي للتعرف

 بين تربط التي العلاقة والبحث في  .دية الاقتصا السياسة أهداف تحقيق في النقدية السياسة أهمية (، وذلك من خلال توضيح2020  -
 بالنمو النقدي واتبع الباحث في هذه الدراسة المنهج الاقتصادي القياسي لتقدير العلاقة بين العرض .الاقتصادي والنمو النقدية السياسة

بمجموعة من الطرق والأساليب الاحصائية (، حيث تم الاستعانة  2020  -   1991الاقتصادي في المملكة العربية السعودية في الفترة )
النقود ) (المستقلة المتغيرات بين ارتباطيه علاقة  هناك القياسي أن  الاختبار نتائج والقياسية، وأوضحت  الفائدة  (، M2وعرض  وسعر 

%( من التغير الذي 97ر )وأن متغيرات النموذج تفس  .الإجمالي )النمو( المحلي الناتج وهو التابع مع المتغير) التضخم الحقيقي، ومعدل
السعودية العربية  بالمملكة  النمو الاقتصادي  الحققي على   على  النتائج كما دلت  .يطرأ على معدلات  الفائدة  عدم معنوية تأثير سعر 

 .م(2020-1991معدلات النمو الاقتصادي بالمملكة العربية السعودية على الرغم من وجود علاقة عكسية ضعيفة بينهما خلال الفترة )

 . التضخم –سعر الفائدة الحقيقي  –النمو الاقتصادي    -السياسة النقدية الكلمات المفتاحية: 
 المدخل العام للدراسة 

 : المقدمة

 تعمل كهدف الاقتصادي الاستقرار تحقيق  في مهما   عنصرا فهي تعد الاقتصادية للدولة، السياسة ادوات أهم احد النقدية السياسة تعد
 متغيرات  الاقتصاد الكلي مجمل النقدية على نظرا  للأثر الواضح  الذي تحدثه السياسة   الاقتصادية، السياسة   تحقيقه منظومة على
 وحدود النمو الاقتصادي تحقيق في النقدية  السياسة دور حول الاقتصادية المدارس اختلاف من الرغم وعلى  العالم، في اقتصاد لأي
 النحو على وإدارتها النقود عرض في التحكم هي – مضمونها الأساسي في – النقدية السياسة أن على اتفاق هناك أن إلا الدور هذا

 المعدل الأعلى هو وليس النمو لمعدل الأمثل والحجم  الأسعار، استقرار على المحافظة  مع ، امثل نمو حقيقي معدل تحقيق يقتضيه الذي
 .الأسعار مستوى  في وهادئ طفيف بارتفاع يسمح إلا لا والذي النقدي، الاستقرار تضياتمق  مع يتعارض لا الذي المعدل ولكنه دائما،

 ( 2016)عمر ورزق،  

 لأهم وانعكاس الاقتصادية المشكلات من بالعديد لارتباطها وتأثرها الأساسية  الاقتصادية الدراسات من النقود موضوع دراسة تعتبر
 تسهيل إلى الزمن عبر رها أدى تطو حيث الاقتصادية، الحياة في أساسيا دورا تلعب فهي ، الاجتماعية الاقتصادية والمظاهر النشاطات

استخدام  غير فمن والإنتاج، المبادلة عملية النظرية  أن وبما والمجتمعات، الأفراد بين المبادلة علاقات عن بعيدا النقود المتصور 
الاقتصادية بدراسة وذلك للمجتمع الاقتصادي النشاط بدراسة تهتم الكلية  الاقتصادية  المحلي الناتج رأسها وعلى  الكلية المتغيرات 
تؤثر العوامل مختلف بتحليل الإجمالي، الاقتصادي وتحقيق عالية اقتصادية  نمو معدلات إلى الوصول بهدف  فيه التي   الاستقرار 

 ( 2019للمجتمع. )أحمد ومحفوظ، 

 الاقتصادي الأداء حقيقة يعكس جهة من  كانت، بحكم أنه  اقتصادية سياسة أي وهدف الاقتصادية المؤشرات أهم الاقتصادي النمو ويعتبر
 الاقتصاد، يسير اتجاه أي في ويبرز الاقتصادية الرؤى  توضيح من يمكن الذي الاقتصادية، الأمر الوضعية يبرز ثم ومن عامة بصفة

 .واجتماعي اقتصادي مدلول له  المنطلق هذا من الاقتصادي فالنمو المجتمع بالتالي اد أفر  رفاهية تحسن مدى عن  يعبر أخرى  جهة ومن
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 حول يدور الاهتمام كان الفكر الاقتصادي، إذ وتطور تماشيا الاقتصاديين من العديد اهتمامات صدر في الاقتصادي النمو ويأتي
 والأطر المفاهيم عديد انقلاب في ساهم ذلك فإن الاقتصادية الوقائع تطور وبحكم خلالها،من   يتحدد التي والمحددات له المفسرة العوامل

 مباشرة بصفة يعني الاقتصادي أن النمو بحكم الاقتصادي، إذ النمو عملية تفسير في قبل من النظريات بعض عليها استندت التي
 ( 2016)عمر ورزق،  .ومتنوعة عديدة عوامل نتيجة الاقتصادي لنموا من يجعل والعلاقات بشكل المفاهيم تشابكت فقد الإنتاج، بعملية

 أهمية حول مدى خاص وبشكل النقدي للعرض الكلية الاقتصادية الآثار حول قائما الاقتصادية  المدارس بين الخلاف يزال وبما أنه لا
 العرض اثر وإبراز كمحاولة للتعرف تأتي الدراسة هذه فان لذلك الاقتصادي، والنمو الأسعار المستوى  سلوك تفسير في النقود كمية

على   النقد عرض يتركها التي الآثار هذه كون  (2020  -  1991الاقتصادي في المملكة العربية السعودية في الفترة ) النمو على النقدي
 .النقدية السياسات مسار توجيه في كبيرة هذا المتغير لها أهمية

 مشكلة الدراسة: 

 أو المتقدمة  الدول  في سواء والمالية( )النقدية الرئيسة الاقتصادية للسياسات التنموية الأهداف  قمة على  الاقتصادي النمو تحقيق إن
 النمو فمستويات المتوازنة، التنمية ضروريات  من كضرورة الأسعار على ممكن ضغط بأقل الاقتصادي النمو عملية تتم النامية، وأن

 قدر أكبر تحقيق إلى النقدية السياسة تهدف بحيث القومي، الاقتصاد في  والتوازن  الاستقرار مستويات عندها تتحقق بالدرجة التي ترتبط
الناتج الزيادة من ممكن النقدية تأثير ويعتبر   الإجمالي. المحلي في  أن   النشاط في السياسة  لدرجة كبيرة، حيث  الاقتصادي، مهما  

وذلك   الاقتصادي، النشاط على كبير تأثير من  لها لما الاقتصادي النمو معدلات في زيادة لتحقيق يستخدمونهاالنقدية   السياسة صانعي
من الإجمالي الناتج في زيادة تحقيق إلى وتطبيقها استخدامها يؤدي التي والأدوات الإجراءات أهم لكونها   الأولويات وفق المحلي 
 فإن هذا الأساس وعلى   .الاقتصادي الاستقرار تحقيق على المحافظة مع المتاحة، للموارد الأمثل الاستخدام إطار في للدولة  الاقتصادية

  1991الاقتصادي في المملكة العربية السعودية في الفترة ) النمو على السياسة النقدية في التعرف على تأثير تتمحور الدراسة  إشكالية
- 2020 ،) 

 تساؤلات الدراسة 

 العربية بالمملكة الاقتصادي النمو على السياسة النقدية تأثير مدى لدراسة الإجابة على التساؤل الرئيس التالي: ماتحاول هذه ا
 :التالية الفرعية التساؤلات الرئيس السؤال هذا من (؟ وتتفرع 2020 - 2010  ( الفترة خلال السعودية

 الاقتصادية؟  السياسة أهداف تحقيق في النقدية السياسة أهمية ما -
 الاقتصادي؟  والنمو العرض النقدي )السياسة النقدية( حول الاقتصادي الفكر عرفها التي والنماذج والنظريات المفاهيم أهم ما هي -
 (؟ 2020  - 1991الاقتصادي في المملكة العربية السعودية في الفترة ) النمو على السياسة النقدية تأثير مدى ما -
الفترة ) هل - - السعودية خلال  العربية  بالمملكة  النمو الاقتصادي  النقدية على معدل  للسياسة    –   1991أثر ذو دلالة احصائية 

 (؟. 2020
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 أهداف الدراسة: 

السعودية الاقتصادي في المملكة العربية   بالنمو النقدي العرض علاقة على التعرف يتحدد بشكل رئيسي في الدراسة ھذه من الهدف ان
 (، وذلك من خلال تحقيق الأهداف الفرعية التالية: 2020 - 1991في الفترة )

 . الاقتصادية السياسة أهداف تحقيق في  النقدية السياسة أهمية توضيح -
 . الاقتصادي النمو و السياسة النقدية حول الاقتصادي الفكر عرفها التي النماذج و النظريات و المفاهيم أهم على التعرف -
 . الاقتصادي النمو و النقدية السياسة بين تربط التي العلاقة في بحثال -
 ( 2020 -  1991الاقتصادي في المملكة العربية السعودية في الفترة ) النمو على  السياسة النقدية اثر قياس -

 "فرضيات الدراسة

الاقتصادي بالمملكة العربية السعودية خلال الفترة ( ومعدل النمو  M2توجد علاقة ايجابية ذات دلالة احصائية بين عرض النقود ) -
(1991 –  2020 .) 

( ومعدل النمو الاقتصادي بالمملكة العربية السعودية خلال الفترة  INFتوجد علاقة عكسية ذات دلالة احصائية بين معدل التضخم ) -
(1991 –  2020 .) 

( ومعدل النمو الاقتصادي بالمملكة العربية السعودية خلال  RIRتوجد علاقة عكسية ذات دلالة احصائية بين سعر الفائدة الحقيقي )  -
 (. 2020 –  1991الفترة )

 : أهمية الدراسة

 في تحديد والنمو الاقتصادي بالمملكة العربية السعودية، وذلك للمساهمة السياسة النقدية بين العلاقة  أثر معرفة في  الدراسة أهمية تمثلت
للدراسة حيث أنها تمثل إثراء للمكتبة العربية واضافة للبحث بالعلمي فيما  العلمية الأهمية بجانب الاقتصاد، في  للنقود الأمثل الحجم

 يتعلق بدراسة المؤشرات الاقتصادية الكلية وما يؤثر فيها من متغيرات.

 :حدود الدراسة

 :التالية الحدود على الدراسة تقتصر
 المحلي الناتج في ممثلا   السعودي في الاقتصادي النمو على  السياسة النقدية أثر معرفة على  الدراسة ستقتصر  :الموضوعية الحدود 

 . GDPالإجمالي
 شهدت الفترة هذه كون  (  2020  –   2010) الفترة خلال السعودي الاقتصاد حول التطبيقية الدراسة إجراء سيتم  :الزمانية الحدود 

 .تطورات نقدية
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 الدراسات السابقة:

النقدي وسعر الصرف والنمو الاقتصادي في مصر باستخدام بيانات (  2021دراسة )عبده،   هدفت الى دراسة العلاقة بين العرض 
(. وخلصت الدراسة الى أن العرض النقدي وسعر الصرف الحقيقي لهما تأثير إيجابي 2019  -1989سلسلة زمنية سنوية خلال الفترة )

لي الحقيقي في الأجل الطويل. بالإضافة الى أن الناتج المحلي الإجمالي له تأثير إيجابي على سعر ومعنوي على الناتج المحلي الإجما
الصرف الحقيقي، وأن العرض النقدي له تأثير سلبي على سعر الصرف الحقيقي في الأجل الطويل. تتحرك من كمية النقود في اتجاه 

  الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي وسعر الصرف الحقيقي.

 الدراسة وتركزت السعودي، الاقتصادي النمو على  النقدية السياسة  تأثير مدى  تحليل إلى  هذه الدراسة   هدفت (2020دراسة )القطيط، 
النقدي وهما متغيرين على  تم ولقد .الاقتصادي للنمو ممثلا   الإجمالي  المحلي  والناتج النقدية، للسياسة ممثلا   1M الضيق العرض 

 لبيان المشترك والتكامل الزمنية السلاسل باستخدام تطبيقه تم قياسي بنموذج بالاستعانة التحليلي وذلك الوصفي المنهج على  الاعتماد
 أن أهمها؛ النتائج من عدد إلى الدراسة وتوصلت 2018 2001   الفترة  خلال الاقتصادي السعودي النمو على النقدية السياسة أثر

 الأولى، وأن الفروق  صورة في مستقرين أنهما وجد بينما المستويات صورة في وهما غير مستقرين جالنموذ لمتغيري  الزمنية السلاسل
 كما أظهرت وجود علاقة ، GDP الإجمالي المحلي الناتج في التغيرات على تؤثر معنويا   1M الضيق النقدي العرض في التغيرات

مرور   مع نسبيا   الأثر هذا تلاشي يبدأ ثم التابع والمتغير المستقل المتغير بين عال  وبمستوى  القصير الأجل  في  واضحا   وتأثيرا   موجبة
 البعيد. المدى في الزمن

 وقد الاجمالي، المحلي  الناتج على  النقد عرض في التغيرات اثر قياس الى  الدراسة هذه هدفت(   2018دراسة )الحمداني وآخرون،  
( في التحليل E-viewsبرنامج ) على بالاعتماد النموذج تكوين في القياسي الاقتصاد ومنهج الوصفي المنهج التحليل،  استخدمت في

وهذا ما يدل على أن    %(93بلغت ) قد   𝑅2قيمة   بأن النتائج ( وأظهرت2015  –  2005) العراقي المركزي  البنك بيانات ضوء في
بوحدة  النقد عرض يتغير وعندما %(  93المتغير المستقل )عرض النقود( يفسر التغيرات في النتاج المحلي )المتغير التابع( بنسبة )

 .( 0.989 ) المعلمة بمقدار الاجمالي المحلي الناتج يتغير واحدة

 النقود وعرض الإجمالي المحلي الناتج بين السببية العلاقة اتجاه اكتشافإلى   هذه الدراسة هدفت  (  2011دراسة  )الشيخ وزكريا،  
 هو الأسعار في  التغير وأن  الأسعار،  مستوى  في التغير يسبب عرض النقود في  التغير أن الدراسة  فرضيات تقول . الأسعار  ومستوى 

 عرض النقود  في التغير وأن  عرض النقود، في تغير يسبب الإجمالي المحلي  الناتج  في   التغير وأن  عرض النقود، في التغير يسبب الذي
 في تغير  مباشرة يلحقه لا عرض النقود في التوسع أن الاختبارات نتائج  ودلت . الإجمالي المحلي الناتج في التغير يسبب الذي هو

 الأسعار. مستوى  في مباشرة يؤثر لكنه الإنتاج قطاع

الناتج المحلي الإجمالي لباكستان. تم اختبار   (Robert, et al, 2020دراسة ) النقود على  الدراسة على آثار عرض  ركزت هذه 
ة المتغيرات الكلية التي تتكون من إجمالي الناتج المحلي وعرض النقود باستخدام البيانات الثانوية ، والتي تغطي ستة وأربعين فترة سنوي

 على الناتج المحلي الإجمالي في حالة باكستان.  . وقد لوحظ تأثير إيجابي 2018إلى  1972من عام  

 

http://www.ajsp.net/


   
   

     
 وأربعون   ثمانية العدد

 م 2022 –  تشرين الأول  –  2تاريخ الإصدار:  

www.ajsp.net                                                                                                                          5798 -2663: ISSN  
   

96 
Arab Journal for Scientific Publishing (AJSP)                                                                           ISSN: 2663-5798 

 الإطار النظري للدراسة 

 السياسة النقدية

 السياسات مع جنب إلى جنبا   المجتمع أهداف تحقيق في تلعبه الذي للدور نظرا الاقتصادية السياسات أهم من النقدية السياسة تعتبر
 النظام اداء على بظلاله يلقي النقدي النظام اداء في اختلال الاقتصادي. فأي   النظام على الكبير تأثيرها من أهميتها وتاتي. الاخرى 

 السلطة لديها ما هيئة أي فإن وعليه  .الحقيقي والدخل  الثروة توزيع و والتشغيل الانتاج ومستوى  النمو معدلات من حيث الاقتصادي
 عبره تمر جامدا   هيكلا   ليست السلطة وهذه الاقتصادية، الحياة في الأهمية بالدور البالغ تتمتع الواقع في  الأداة )النقود( هي هذه لتنظيم
 لتجنبها كذلك والتوازن الخارجي والتضخم والتشغيل الإنتاج على قوية لها تأثيرات دامت ما الأداة  هذه تداول عليه تنظيم بل النقود،
 اقتصادية اختلالات تجنب أو معينة أهداف لتحقيق النقود لتنظيم تداول السلطات تدخلت فإذا الاقتصادية، الاختلالات وقوع إمكانية

 النقدية.  بالسياسة ذلك سمي

  تعريف السياسة النقدية:

تنوعت واختلفت تعاريف السياسة النقدية من مدرسة إلى أخرى، إلا أنها تلتقي كلها في العناصر المكونة للسياسة، وهي الإجراءات من 
 هيئة المصدرة والأهداف النهائية المرجو تحقيقها. وفيما يلي بعض تعاريف السياسة النقدية:طرف ال

 النقدية السيولة في للتأثير البنك المركزي  يستخدمها التي والأدوات الإجراءات مجموعة  "( بأنها219،  2009يعرفها الجميدي والخلف ) 
 . " تحقيقها به المنوط الأهداف تحقيق بغرض الوطني الاقتصاد في للتداول المتاحة
 فعلى .الإجمالي المحلي الناتج على مباشر بشكل التأثير دون  النقود من المعروض تغيير إلى تؤدي العمليات التي "هي آخر وبمعنى

 أن دون  النقدي العرض زيادة إلى يؤدي  المجتمع، أفراد من الحكومية السندات بشراء العربي السعودي النقد مؤسسة قيام المثال سبيل
 ( 5، 2020)قطيط،  .الإجمالي" الناتج  المحلي مستوى  على مباشر تأثير له يكون 
على أنها مجموعة التدابير المتخذة من قبل السلطات النقدية قصد إحداث أثر على الاقتصاد    GEORGE PARIENTEيعرفها   ▪

 (59، 2010ومن أجل ضمان استقرار أسعار الصرف. )بوخاري، 
بأنها تشتمل على جميع القرارات والإجراءات النقدية بصرف النظر عما إذا كانت أهدافها نقدية، وكذلك جميع    EINAIGوعرفها   ▪

 ( 98،  2005الإجراءات غير النقدية التي تهدف إلى التأثير في النظام النقدي. )مفتاح، 
قدية لمراقبة عرض النقد يهدف بلوغ هدفه اقتصادي، تهدف على أنها:" مجموعة الوسائل التي تتبعها الإدارة الن  KENTويعرفها   ▪

 ( 98، 2005الاستخدام الكامل. )مفتاح، 
( وهي تمثل حزمة الإجراءات النقدية التي تستهدف P.EINZINGويعتبر أكثر المفاهيم شمولا  وتوضيحا  للسياسة النقدية الذي قدمه)   

 (  6،  2009ر نقدية تسعى إلى تحقيق أهداف نقدية.) الشدود ،الوصول للأهداف النقدية وغير النقدية وإجراءات غي

بذلك يمكن النظر لها بانها إدارة السياسة التوسعية والانكماشية  في حجم النقد لغرض تحقيق أهداف معينة، ويسمى هذا المعنى    
ات التي تحدث في عرض النقد وتؤثر في النشاط المفهوم الضيق للسياسة النقدية، بينما يرى أخرون )الكينزيون( انها تعني مقدار التغير 

 (  SURAJ , 1996 ,356الاقتصادي ،من خلال تأثير سعر الفائدة في السوق.)
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أما المفهوم الواسع فيشمل جميع الإجراءات التي تتخذها السلطات من خلال التأثير في عرض النقد والائتمان ،وكذلك سياسة وإدارة    
 (3،  2012الدين العام)الركابي ،  

ومن خلال ما سبق تبين ان دور السياسة النقدية يتضمن مراقبة عرض النقد وتنظيم السياسة الاقراضية ،وهذا متاتي من الدور الكبير    
الذي تلعبه المصارف في خلق النقود من خلال نقود الودائع ،أما في الدول الاقل نموا  التي تتميز بتخلف مؤسساتها المالية فان هدف 

سة النقدية ينحصر بسياسة إصدار العملة ،فيكون الجزء الأكبر من عرض النقد مكون من العملة في التداول التي يصدرها البنك  السيا
 المركزي، ويقل دور البنوك التجارية في خلق الودائع والائتمان . 

 أهداف السياسة النقدية )الأولية والوسيطة(:
مجموعة من الأهداف المختلفة والتي تنقسم إلى أهداف أولية ووسطية لتحقيق الأهداف النهائية، ومن تسعى السياسة النقدية إلى تحقيق 

 هنا نتطرق إلى الأهداف الأولية والوسطية. 

 مجمعات الاحتياطات النقدية: -1
تها من العملة في التداول تعرف القاعدة النقدية على أنها الأصول التي يمكن استخدامها في المعاملات، وتكون من مزاولة استخداما

والاحتياطي لدى البنوك المركزية وفيما يخص المجمع الاحتياطي الأكثر فعالية وسهولة فبقي الجدل قائما  حوله نظرا  لأن هذه الفاعلية  
 الاحتياطات المصرفية(.  –الودائع    –تتعلق بالتجربة وليس بالتنظير فقط، وكذا يبدي تحكم السلطات النقدية في المجاميع، )النقود المتداولة  

 ظروف سوق النقد: -2
تكون هذه المجموعة من الاحتياطات الحرة، معدل الأرصدة، وأسعار الفائدة الأخرى التي يمارس عليها البنك المركزي رقابة قوية، ونعني 

الإئتمان ومدى ارتفاع أو انخفاض من أسعار بظروف السوق النقد عموما  قدرة المفترضين ومواقفهم السريعة أو البطيئة في معدل نمو  
 ( 124،  2005الفائدة وشروط الإقراض الأخرى. )مفتاح، 

فيما يخص الاحتياطات الحرة فإنها تمثل الاحتياطات الفائضة للبنوك لدى البنك المركزي مطروحا  منها الاحتياطات التي اقترض منها 
 اض.هذه البنوك من البنك المركزي، وتسمى صافي الاقتر 

وقد استعملت ظروف سوق النقد كأرقام قياسية مثل معدلات الفائدة على أذونات الخزانة والأوراق التجارية، معدل الفائدة الذي تفرضه  
 البنوك على العملاء، ومعدل الفائدة على قروض البنوك فيما بينها.

 الأهداف الوسيطة: -3
لطة النقدية، والتي من خلال ضبطها يمكن الوصول إلى الأهداف النهائية كالمستوى تعرف بأنها المتغيرات النقدية المراقبة من طرف الس

 ( 21، 2012المناسب للإنتاج والدخل. )ولد الشباني، 
أنها تعتبر بمثابة إعلان لإستراتيجية  التأثير عليها كم  المركزية  للبنوك  أنها متغيرات نقدية يمكن  وتتمثل فوائد الأهداف الوسيطة في 

النقدية، ويشترط في الأهداف الوسيطة ان تعكس شكل جيد الأهداف النهائية المتوخاة وأن تكون قابلة للضبط من طرف البنك السياسة  
المركزي، شكل جيد الأهداف النهائية المتوخاة وأن تكون قابلة للضبط من طرف البنك المركزي، كما يجب أن تكون واضحة وسهلة  

 الأهداف الوسطية في:  الاستيعاب من طرف الجمهور، وتمثل
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 مستوى معدل الفائدة: ▪
ر، ويتعلق تحديد معدلات الفائدة بنمو الكتلة النقدية، كما يعتبر من أهم محددات سلوك العائلات والمستثمرين فيما يخص الادخار والاستثما 

ة تحديد المستوى الأمثل لهذه المعدلات لذا يجب على السلطات العامة الاهتمام بتقلبات معدلات الفائدة، والمشكل المطروح هنا هو كيفي
خاصة وأنه يتأثر بمعدلات الفائدة السائدة في الخارج في ظل اقتصاد السوق، إلى جانب عرض وطلب رؤوس الأموال وكذا ارتباطه  

سعة نسبيا ، تحقق بالسياسة النقدية للدولة، هذه الأخير التي يجب عليها أن تعمل على إبقاء تغير معدلات الفائدة ضمن هوامش غير وا
 ( 31، 2012التوازن في الأسواق وتتفادى وقوع ضغوط تضخمية أو كساد. )ولد الشباني، 

 النظريات النقدية في الفكر الاقتصادي: 
النظرية النقدية هي محاولة شرح الدور الذي يمكن أن تؤديه النقود في تحديد مستوى النشاط الاقتصادي في بلد ما، وتحديدا  تبحث في 

بين   أثر واسعا   جدلا   النقود  دور  أحدث  وقد  والتشغيل  والإنتاج  الفائدة  ومعدلات  الأسعار  على  وتأثيرها  عليها  والطلب  النقود  عرض 
 الاقتصاديين سواء من الناحية النظرية أو العملية، وفيما يلي نستعرض لأهم النظريات النقدية.

 النظرية النقدية الكلاسيكية:
ومعادلة الأرصدة النقدية المعروفة    (Fisher)من الفرضيات والتي على أساسها تم بناء معادلة التبادل    قامت النظرية على مجموعة

 :Cambridgeبمعادلة 
ثبات حجم المعاملات، أي أن حجم المعاملات ومستوى نشاط الاقتصادي يتم تحديده بعوامل موضوعية وأن النقود ليس لها أي   .1

 ( 12- 10، 2006فهي وسيلة للمبادلة فقط ودورها محايد في الاقتصاد. )بن علي،  تأثير في تحقيق التوازن الاقتصادي
 مرونة الأجور والأسعار.  .2
 الاقتصاد يتوازن عند مستوى التشغيل الكامل. .3
 وجود علاقة سببية التغيير في المستوى العام للأسعار تابع والتغير في كمية النقود كمتغير مستقل.  .4
 المدى القصير.  ثبات سرعة دوران النقود على .5

 Marshallومحاولة    Fisherولقد كانت هناك محاولات كثيرة لشرح وتفسير هذه النظرية أو ما يعرف بالنظرية الكمية ومن أشهرها معادلة  
 التي استندت إلى فكرة التفصيل النقدي. 

 :(1911) (FISHER). معادلة التبادل 1
رائد النظرية الكمية في النقود، والذي أعطى لتلك النظرية صياغتها الحديثة الأكثر اكتمالا  من خلال معادلته المشهورة   Fisherيعتبر  

 بمعادلة التبادل، التي تفسر العلاقة بين كمية النقود وبين المستوى العام للأسعار، وصياغة هذه معادلة رياضيا  كانت كما يلي:
M. V = T P 

 حيث:
Pوى العام للأسعار وهو متغير تابع. : المست 

M.كمية النقود وهو متغير مستقل : 
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T.)حجم المبادلات )ثابت : 
V.)سرعة دوران النقود )ثابت : 

ثبات كل من كمية  العام للأسعار بنفس الاتجاه، طبعا  من شرط  المستوى  النقود، تغير  أنه كلما تغيرت كمية  المعادلة نستنتج  ومن 
 وسرعة دوران النقود. المبادلات 

 (:  Cambridge. معادلة الأرصدة النقدية )معادلة 2
صيغة هذه المعادلة من طرف الاقتصادي الإيطالي الفريد مارشال، إذ قدم صياغة أخرى للطلب على النقود وتستند أيضا  إلى نظرية 

 كمية النقود وصيغت على النحو التالي: 
M =K.P.Y   

 والذي يمثل كمية السلع والخدمات النهائية المنتجة خلال مدة زمنية معينة.  Yت( بــــ )حجم المبادلا Tحيث استبدل 
( في معادلة فيشر الرغبة في إنفاق V(، ويمثل )V/1والذي هو في الحقيقة يساوي )  Kبمفهوم    Fisherوتختلف هذه المعادلة عن معادلة  

 يمثل الوحدة النقدية التي يحتفظ بها الفرد خلال السنة.  Kحين النقود أي عدد مرات إنفاق الوحدة النقدية خلال السنة، في 
لنقدي تعتبر النظرية النقدية الكلاسيكية خطوة مهمة في التحليل النقدي، نظرا  للأفكار المهمة التي جاءت بها كالتنبيه إلى خطورة الإفراط ا

 جانب تبيان أهم التفصيل النقدي وأثره على الاقتصاد. ونسيه في خلق الموجات التضخمية بالارتفاع الكبير في الأسعار، إلى 

 النظرية النقدية الكنزية:
د، تعد النظرية الكنزية بمنزلة ثورة حقيقية في النظامين النقدي والاقتصادي ففي الوقت الذي تؤمن فيه النظرية الكلاسيكية بحيادية النقو 

النقود في الاقتصاد، بمعنى أن التغير في كمية النقود يؤثر بالتبعية في المتغيرات تقوم النظرية الكنزية على أساس أهمية الدور الذي تلعبه  
 الاقتصادية سواء العمالة والإنتاج والاستهلاك، الادخار، الاستثمار، وبالتالي يؤثر في الوضع الاقتصادي ككل.

قتصادية إلا أنه أقر للسياسة النقدية بلعب دور المساعد  كما أن كينز يعتبر أن الساسة المالية أكثر فعالية وتأثيرا  في حل المشكلات الا
ويعود تأكيده على دور السياسة النقدية إلى جانب السياسة المالية لإيمانه على خلاف الكلاسيك بأن للنقود وظيفة أخرى مهمة على قرار 

 خلال الدخل والإنتاج، والاستخدام.  التبادل، وإنما هي مخزن للقيمة جاعلا  للنقود الدور المحرك في التغير الاقتصادي من
  M1=L1+L2أي أن    L2والطلب لغرض المضاربة    L1هو الطلب لغرض المعاملات    M0وبما أنه في التحليل الكينزي الطلب على النقود  

ذه النقود ، وهذا ما يجعل الاقتصاديين يوظفون هDMS=L2وهذا يعني بأن الكمية الزائدة في عرض النقود وفي ظل ثبات الدخل سيكون  
 المعروضة في السندات وبالتالي يزيد الطلب على السندات، ومن خلال زيادة الطلب عليها ترتفع قيمتها السوقية.

ويتحدد الاستثمار وفق كينز على أساس معدل الفائدة والكفاية الحدية لرأس المال، حيث أن انخفاض معدل الفائدة يؤثر على الاستثمار  
نتجين على الاستثمارات. حيث أن زيادة الاستثمار عند كينز من شأنها أن تؤثر على الطلب الفعال الذي يتحدد  وذلك من خلال إقبال الم

 ( 23،  2006وفق قيمة الاستهلاك والاستثمار إذ لهما علاقة طردية مع الدخل، فزيادة الاستثمار تعني زيادة الدخل. )بن علي،  
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ود يترتب عنها حدوث زيادة في الدخل وفق التحليل الكينزي، ويمكن أن تحدث الحالة  هذا ما يجعلنا نتوصل إلى أن زيادة كمية النق
ر العكسية عند التخفيض من كمية النقود، وبالتالي فإن النقود غير محايدة وفقا  لكنز وأن التحليل الكينزي يقر بأن لسياسة النقدية تأثي

 التشغيل والإنتاج والدخل الوطني وبالتالي على الاقتصاد ككل.   على معدل الفائدة وبالتالي على الاستثمار وكذلك على حجم

 النظرية النقدية النيوكلاسيكية )تحليل التوقعات العقلانية(:
ظهرت هذه النظرية خلال عقد السبعينات من القرن الماضي بقيادة روبرت لوكاس وروبرت بارو وغيرهم، ويأخذ هذا المنهج من روح 

قه من ناحية تأكيده دور الأسعار والأجور المرنة في تحقيق التوازن ما بين العرض والطلب ولكنه يطبق سمة المنهج الكلاسيكي الذي سب
 ( 58،  2009جديدة لهذا التحليل ألا وهي سمة التوقعات العقلانية للوحدة الاقتصادية )الأفراد والمنشآت(. )القطابري، 

تأثير على المدى القصير، لا في حالة الصدمة المفاجئة، ويوافقون على مستوى    وبالنسبة للكلاسيكيين الجدد فالنقود حيادية ليس لها
معدل البطالة الطبيعي، ولا يمكن أن يرتفع هذا المعدل لأن التوقعات عقلانية، ولا يوجد تحكيم بين البطالة والتضخم لا على المدى 

 القصير أو الطويل، حيث أن كل السياسات تتجه نحو معدل البطالة. 
 مو الاقتصادي الن

 المستوى  إلى  الجزئي المستوى  من الاقتصادي التحليل انتقال مع خاصة  الاقتصادية  المواضيع أهم كأحد  الاقتصادي النمو يبرز
الأمثل  السبيل هو  ذلك أن باعتبار الكلية الاقتصادية التغييرات مستوى  على  والتفاعلات العلاقات مختلف بدراسة الاهتمام زاد الكلي،حيث

 .الاقتصادي  الأداء تحسين ثم من و  الاقتصادية الأوضاع سير لفهم

 أخرى تعمل ضرورية عوامل يوجد بل الوحيد، الشرط ليس ولكنه والمستدامة، الشاملة التنمية لتحقيق ضروري  شرط الاقتصادي والنمو
 أهم أهداف من ولذا   .إلخ ... الاقتصادي، الاستقلال تحقيق الفساد، على  القضاء التعليم، إصلاح مثل؛ والتنمية، الاستقرار تحقيق على

 ( 248،  2008)أمين،    .والمستدامة الشاملة  التنمية رحاب إلى الوصول إلى  تؤدي الاقتصادي النمو في كبيرة  زيادة تحقيق النقدية السياسة

 الاقتصادي  النمو تعريف
 نرغب خلالها من التي الفترة تحديد كذا  النموالاقتصادي، و يقاس أساسه على الذي المتغير تحديد يتطلب الاقتصادي النمو تعريف إن
 ما تكون  عادة زمنية فترة خلال من المسجل الارتفاع بيرو بأنه " فيليب الأساس، يعرفه هذا وعلى  .المتغير هذا قيمة قياس و تحديد في

 ( 46،  2020. )علواني ورزق، "الحقيقي الصافي  الناتج هو توسعي اقتصادي لمتغير متلاحقة زمنية فترات أو سنة
 بونيه أن (. ويؤكد63،  2013. )بن قدور،  "النشاط الاقتصادي حجم في المسجل "المتغير بأنه الاقتصادي النمو فيعرف كوسوف أما

 ( 156، 2011. )رضوان، "حادثة كمية تلقائية، تقاس بتغيرات اقتصادية توسع عملية عن "عبارة هو الاقتصادي النمو
 الناتج في  كنسبة المسجل السنوي  الارتفاع الاقتصادي: "هو للنمو التالي التعريف نستنتج أن السابقة، يمكن التعاريف خلال  من و

 حجم في  سبيالن التغير يقيس كمي متغير الاقتصادي النمو أن  الأخرى  السابقة والتعاريف التعريف هذا من  لنا ويبرز ."الحقيقي المحلي
 الاقتصادية المقدرة عن فعلا يعبر الذي الخام الحقيقي بالناتج تعريفه ارتبط  لهذا الاقتصادي، و التوسع عن ويعبر الخام، الحقيقي الناتج

 .الاقتصادي التوسع و
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 يعبر ولا الاقتصادي النشاط في تدهور أو تحسن عن  الغالب في معبرا   الاقتصادي النمو معدلات في الانخفاض و الارتفاع يعتبر و
 المسجلة الاقتصادي النمو معدلات تكاد النامية بالدول مقارنة مثلا   المتقدمة الدول  أن اقتصادي،فالملاحظ تقدم أو تخلف عن  بتاتا   ذلك
 التخلف حالة بحكم و النامية الدول الكامل،عكس التشغيل حالة من بها اقترا إلى بالأساس يرجع ذلك و تنخفض اقتصادياتها في

 يقيس الاقتصادي، وباتالي فإن النمو الاقتصادي لتطورها الأولى  المراحل في  عالية  اقتصادية نمو فإنها تسجل معدلات الاقتصادي
)رضوان،    .لا أم العامة الاحتياجات يلبي الناتج هذا حجم أن  كون  عن  النظر بغض لأخرى  سنة من القومي الناتج حجم في التغير

2011 ،156 )  

  الاقتصادي: النمو نظريات ونماذج

 للنمو: الكلاسيكية النظرية

 يتحقق النمو وأن متغير والباقي الطبيعية كالموارد كثوابت والمحددات واعتبروا بعضها العوامل من لعدة دالة النمو أن الكلاسيكيون  يعتقد
وبالتالي الأرباح  المال رأس تكوين خلال من التكنولوجي الأرباح والتقدم على تعتمد المال رأس تكوين وأن عملية  الإنتاجي، الفن بتقدم
زيادة حجم   إلى المال  رأس تراكم بحيث يؤدي المال رأس وتراكم السكاني النمو بين علاقة  وجود  على وأكدوا   .المال رأس لتراكم محقق هي

زيادة  أن سميث ادم رأسهم وعلى المال، كما يرون  رأس خفض إلى يؤدي أن شأنه  من السكان حجم تزايد فإن الوقت وفي نفس .السكان
 إلا هي  ما الحرة السوق  يعتقدون بأن كما التراكمي المال  رأس تكوين في المباشر الانخفاض إلى  يؤدي التنافس الناجمة عن الأجور
 أهم أن  أكدوا كما الطبيعية الموارد ندرة لىإ مالي الرأس التراكم تطال التي والركود الثبات حالات ويرجعون  الوطني الدخل لتعظيم وسيلة
 ( 264، 2007للنمو. )القريشي،  المناسبة والمؤسسات الاجتماعية العوامل توفر هو ضرورة للنمو وسبب عامل

 الأساسي المصدر وأن المالي الرأس لدى الكلاسكيون هو التراكم الكلاسيكيون  للنمو وسبب عامل أهم أن نستنتج سبق ما كل ومن 
 النمو، وأكدوا توفير شرطا هما الاجتماعية والأوضاع وأن المؤسسات الاقتصاد، توسيع شأنه من السوق  توسيع وأن الأرباح هو للادخار

 .الاقتصادي النشاط في الحكومة تدخل عدم يجب اقتصادي عليه بالركود ومن أجل تحقيق نمو محكوم مالي الرأس النظام أن

 الكينزية:   النظرية

 معدل النمو أن  حيث الاقتصادي النمو عملية أساس المال ورأس الادخار أن  على  مارد( ويؤكدون  دو )هارود  نموذج هو نماذجهم أشهر
الوطني. )ميشيل  الدخل من المجتمع ادخار بنسبة يتحدد الأخير وهذا الوطني للدخل النمو بمعدل قياسه يتم دولة أي في الاقتصادي

  ( 126،  2006توادرو،  

 :وكلاسيكية الني النظرية

 عناصر ثلاثة سوان( وهناك /)سولو وابرز نماذج النظرية الكنزية نموذج وميد، سوان سولو روبرت هم النظرية هذه راية وحاملي
 النموذج:  هذا في أساسية

  العمل قوة .1
  والإنتاجية الاستهلاكية السلع إنتاج الفردي، الناتج .2
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  المتاح المال رأس كمية .3

 والعمل المال بين رأس النسبة مثلا النمو عوامل من عامل لكل والاستهلاك الإنتاج كيفية على التأكيد النموذج هذا من الأساسي والهدف
 لكل من ويكون  الطويل الأجل في الاستقرار مصيره الاقتصاد الإنتاجية، فإن غياب في أنه يؤكد النموذج أن كما الزمن بمرور تتغير

 .الزمن طول على الثبات عامل  مالي الرأس والمخزون  والاستهلاك الاقتصادي المردود

 المتوازن  النمو تحقيق  إمكانية من خلاله مدى يوضح ميد( أن )جوهان الدكتور حاول ميد الذي نموذج كذلك من نماذج النظرية الكنزية  
 هي: عناصر  أربعة على ويعتمد المجتمع في السلع مختلف إنتاج على النموذج بناء الكلاسيكي واعتمد الاقتصادي النظام لفرضيات

 .الآلات في والمتجسد المتاح المال لرأس  الفعلي أو الصافي المخزون  .1
 .العمل قوة من المتاحة الكمية .2
 .الأخرى  الطبيعية والموارد الأرض من  للاستخدام المتاحة الكمية .3
 ( 11،  2004)حميد،   .الفترة خلال المؤثر الزمن عامل .4

 الاقتصادي  النمو في الحديثة النظرية

 الرئيسية   النمو عناصر  في الاستقلالية تحقيق استحالة  هي النظرية هذه رواد  عليها اعتمد والتي السابقة النظريات في  الموجودة الفجوة إن
نماذج  في  البحث إلى  دفعهم مما المحققة التنمية نحو اتجهوا  حديثا الاقتصاديين  أن  كما الثابتة المنافسة فرضية على  اعتمادها لسبب

الادخار  معدل تزايد أن )رومر( أكد أن ذاتيا  حيث المحمي النمو  لظاهرة صورة تعكس نماذج وهي الداخلية النمو بنماذج وصنفت جديدة،
 شأنه من  الادخار لتحفيز ملائم أسلوب الاقتصادية  السياسة تبني مع كبير اقتصاد  وحجم  المتراكمة، المعرفة إنتاجية ارتفاع مع مرتفع

 يسعون  )سولو( فهم رأسهم وعلى النظريات السابقة مع الاختلاف وهنا يأتي الطويل الأجل في الاقتصادي النمو معدلات يزيد من أن
 نموذج في الأساسي المتغير فإن إذن الأجل طويل نمو لتحقيق يسعى فنموذجه )رومر( أما مؤقتا. عارض أنه إلا متوازن  نمو لتحقيق

 ( 19،  2020)أقشيش،  .دائم )رومر( فهو نموذج في أما مؤقتا   سابقا   كان  حيث الوقت أثر )رومر( هو

 السياسة النقدية والنمو الاقتصادي في المملكة العربية السعودية 

 م(2018 – 2001الفترة ) خلال السعودي الاقتصاد في النقدي العرض تطور

 السيولة بين عادل توازن  تحقيق بضمان الاقتصاد  في النقدي العرض استقرار على المحافظة إلى السعودي العربي النقد مؤسسة تسعى
 دون  والحيلولة  للاستمرار قابل  اقتصادي نمو لتحقيق جوهري  أمر وهذا الاقتصاد،  في والخدمات السلع من  المعروض المحلية وتوفير

 .ل الريا صرف سعر على الحادة الآثار وتجنب  تضخمية،ضغوط  حدوث

 التالية: الكمية المقاييس من السعودي الاقتصاد في النقدي العرض ويتكون 

 العملات من ويتكون  دفع،  كوسيلة للنقود الأمثل المقياس باعتباره المهمة المقاييس أحد ويعتبر : M1الضيق النقدي العرض •
  المصرفي. الجهاز لدى الطلب تحت ودائع والحسابات الجارية المصرفي  الجهاز خارج المتداولة
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  الأجل. قصيرة والزمنية الودائع الادخارية  إلى بالإضافة  M1 المقياس هذا ويشمل : M2الواسع النقدي العرض •
 )الإيداعات النقود وأشباه الأجلطويلة   الزمنية الودائع إلى بالإضافة M2 مكونات المقياس هذا ويشمل : M3الموسع النقدي العرض •

  الأجنبية(. بالعملات الودائع العملة،  سوق  في المشتركة الصناديق حساب التوفير، حسابات في
 المقاييس أكثر ويعتبر النقود، واستخدام  تسييل على القدرة هو السابقة المقاييس من مقياس كل تحديد في المستخدم ويعتبر المعيار •

 . M1المقياس هو أهمية
 في المتسارعة والتغيرات للتقدم تيجة السعودي، الاقتصاد في النقدي للعرض ضخمة ( تطورات2018  –  2001شهدت الفترة ) لقد •

 واستكمال بعضها، على  الأسواق وانفتاح الأموال رؤوس انتقال وضخامة وسرعة المعلومات، وتقنية منها الاتصالات عدة مجالات
 ( 43،  2005)السياري، .إلخ ... التنمية، في  الخاص دور القطاع وتفعيل التحتية، البنية

 ،M1) الثلاثة للمقاييس طبقا   م(2020-م1991) الفترة خلال السعودي الاقتصاد  في  النقدي العرض ( تطور1) رقم  الشكل  ويوضح •
M2  ، M3 باستثناء قيمة م(،2020-م 1991) الفترة خلال موجبا   نموا   نما قد  وأنه النقدي، ( للعرض M1  وقيمة م،  2016 عام 
M2 والنقصان الزيادة بين كان متذبذبا   بل  واحدة، وتيرة على  يكن لم النمو هذا  أن  إلا .بالسالب النمو كان حيث م  2017 عام. 

 ،  M1 قيم أن الأعلى، أي نحو عام اتجاه وجود أيضا   يلاحظ كما  ، M1 ، M2 ، M3 من لكل المتشابه السير أيضا   ويلاحظ
M2 ، M3 لنسبة الموجب النمو أيضا   ويلاحظ الزمن، مع تزيد M1 إلى M3 ، نسبة وكذلك M2 إلى M3 ، على  يكن أيضا   ولم 
 .والنقصان الزيادة بين متذبذبا   كان بل واحدة وتيرة

  م(2020-م1991) الفترة خلال السعودي الاقتصاد في ومكوناته النقدي العرض نمو معدلات تطور (1) رقم شكل •

•  
 من إعداد الباحث بالإعتماد على بيانات الدراسة  :المصدر •

 خلال ملحوظة موسمية تقلبات يشهد M1 - مكونات أحد المصارف  خارج المتداول النقد أن إلى  الإشارة بالذكر الجدير ومن
مستوى   إلى يصل حتى كبير بشكل النقد على الطلب يزيد الفترة هذه وخلال الحج، وموسم رمضان شهر هما مهمتين، مناسبتين
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 أخرى  مرة الارتفاع في الطلب يبدأ ذلك وبعد التالي، الهجري  العام في له مستوى  أدنى إلى النقد على الطلب يتراجع ثم ذروته،
 ( 2020الموسمية. )قطيط،  الدورة وتستكمل جديد  ذروة يصل لمستوى  أن إلى

 التوتر عن الناجم الاستقرار عدم أدى لقد الخاصة،  العوامل بعض بسبب كانت النقدي العرض في الزيادة ( أن 2020)وقد ذكر قطيط 
 توظيف زيادة  إلى المواطنين دفع إلى  المملكة في  الجذابة  الاستثمار فرص وتوافر  العالمية، المالية الأسواق وفي  الجيوسياسي، في الوضع

 في النمو إلى أيضا   النقدي العرض في الزيادة وتعود . 21 الخارج من  أموالهم بعض بإعادة والقيام قبل، ذي من أكثر مدخراتهم محليا  
 ميزان في العجز أثر يحيد ما وهو الحكومي،  الإنفاق في النمو زيادة العامة، والمؤسسات الخاص القطاع المصارف من مطلوبات
 الخاص.  القطاع مدفوعات

 م 2008 عام منذ السعودي العربي النقد مؤسسة انتهجتها التي التوسعية النقدية السياسة على فإن المحافظة سبق ما إلى  بالإضافة
 والمؤسس الخاص  القطاع من المصارف مطلوبات انخفاض إلى يعود النقدي للعرض النمو تباطؤ وأن    .العالمية الأزمة المالية  لمواجهة

 والتوسع الخاص، للقطاع المدفوعات ميزان لعجز السلبي التأثير ارتفاع المحلي،  الحكومي الإنفاق نمو صافي  انخفاض العامة،  ات
 .الإنترنت طريق عن والتحويلات البيع كنقاط الحديثة؛ المصرفية والتقنيات الوساطة  دور  في السريع

 النمو الاقتصادي في المملكة العربية السعودية خلال فترة الدراسة: 
عند دراسة تطور الناتج المحلي الإجمالي للمملكة العربية السعودية يجب إدراك الوضع الخاص لها حيث ان الصادرات النفطية تمثل 
جزء كبير من الناتج المحلي الإجمالي أي ان أي صدمات او تأثير على أسعار النفط ينعكس بشكل واضح على الناتج المحلي الإجمالي  

ير بشكل واضح من خلال الشكل )....( حيث ان سلوك القطاع النفطي من حيث الارتفاع والانخفاض يقود الناتج ويمكن رؤية هذا التأث
( الفترة  خلال  السعودية  العربية  للمملكة  الإجمالي  المحلي  الناتج  تطور  وبمتابعة  السلوك  نفس  الى  ككل  الإجمالي  - م1991المحلي 

حيث انخفض وذلك بسبب تداعيات الازمة الاسيوية وبعد   1998التسعينات وحتى عام    م( نجد انه قد نما بشكل طفيف منذ ببداية2020
م ثم انخفض في العام الذي يليه نتيجة لتداعيات الازمة المالية العالمية وما صاحبها من 2008ذلك استمر النمو بشكل مطرد حتى عام  
 انخفاض في أسعار النفط والطلب عليه.  

م حصل انخفاض في  2017م وحتى العام  2015ة مطردة للأعوام الخمسة اللاحقة وبعد ذلك وبدا من العام بعد ذلك استمر النمو بوتير 
م هو الأقل 2016الناتج المحلي الإجمالي متأثرا  بالإصلاحات المالية وكذلك الانخفاض في قيمة الصادرات النفطية حيث كان العام  

م وبعد ذلك نما الناتج المحلي الإجمالي حتى حصل الانخفاض الأخير في فترة  2005بالنسبة لمساهمة القطاع النفطي وهو الأقل منذ
 م متأثر بانخفاض الطلب العالمي على النفط جراء ازمة كورونا والتي القت بظلالها على العالم بشكل عام. 2020الدراسة عام  
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 المصدر: من اعداد الباحث بالاعتماد على بيانات الدراسة. 

 التضخم: 

 وجود إلى  النظر بغض مطلقة  بصفة النقود انه إصدار الدول معظم لدى  العالميتين الحربين بين ما هوم السائد حول التضخم كان المف
 على النقد فائض هو به المقصود أصبح حيث المفهوم فتغير بعد ما في  أما الصادرة النقود لهذه أخرى، والمقصود كالتغطية عوامل
 ( 9، 2000قد تأثروا بالمفاهيم والنظريات السائدة آنذاك. )عناية،  المعنى لهذا الواضعين إلى أن راجعوهذا  والخدمات السلع فائض

 التضخم، وهي المفسرة ظاهرة نشأة سبب  والتي تعتبر المتداولة النقد كمية  النقدية فإن التضخم يعرف بأنه زيادة الكمية النظرية وحسب
 ( 24، 2000)عناية، للأسعار.  العام المستوى  وتقلبات للتضخم

 معدل زيادة عن الناتج الإنفاق  معدل الدخل، وزيادة معدل والإنفاق، فهو الزيادة في الدخل نظرية أساس على التضخم تعريف أما  
 النظرية هذه )فيزر( تبنى وقد ثبات حالة  في المتواجدة السلع كمية بقاء فرض مع الأسعار وتضخمها ارتفاع في يتسبب الدخل، مما

 في النقدي الرواج وازدياد الدخل وصف يمكن لا فإنه  ووسائله  زيادته أسباب عن  بغض النظر المفهوم هذا  على  الاعتراض تم  قد  لكن
 ( 182،  2018)الحلاق،  . تضخمية  حالة الرخاء بأنه إلى  الكساد  من الانتقال حالة

 على الطلب في فعرف بأنه زيادة والطلب  العرض بين ما التوازني الخلل نتيجة والطلب يكون  العرض نظرية أساس على والتضخم
 عن النقدي زاد الطلب كان إذا ما حالة في إيجابي نوعان أنه النظرية هذه أصحاب . ويفترض الأسعار ارتفاع إلى تؤدي العرض
 ( 9،  2012سلبيا . )رميسة،  تضخما   يكون  ذلك وعكس الارتفاع إلى من المؤكد أن تميل الأسعار فإنه معين ثمن عند والسلعي العرض
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 التضخم بالمملكة العربية السعودية:

على الرغم من الاستقرار العام للأسعار في المملكة العربية السعودية إلا أنه قد شهدت المملكة العربية السعودية موجة تضخم عالية  
% في  9.9( حيث بلغ معامل التضخم  2009  –   2006جلية في الفترة من )نسبيا ، وذلك في بداية ومنتصف التسعينات، كما أنها بدت  

م. وقد ألقى التضخم بآثاره السلبية على المستهلكين وعلى صانعي السياسات النقدية والمالية بالمملكة، وذلك لوجود العديد 2008العام  
المواد الأولية )النفط والغاز الطبيعي(، وعدم كفاءة من الضغوط الهيكلية في الاقتصاد السعودي، والتي من أهمها التخصص في انتاج  

 النظم الضريبية، وكذلك ضعف مستويات الاكتفاء الذاتي في انتاج المواد الغذائية بما لا يتناسب مع متطلبات الزيادة السكانية المطردة،
،  2016والذي ظل ثابتا  لفترات طويلة. )شمعون،    إضافة إلى بنود الأجور والرواتب والانفاق الجاري عموما  في الميزانية العامة للملكة

21 ) 

 م(: 1975ظهور التضخم في المملكة العربية السعودية )

أصبح التضخم مشكلة رئيسية في المملكة العربية السعودية خلال عقد السبعينات مهددا  لمستوى المعيشة للمواطنين حيث بلغ التضخم  
%(. وسبب ذلك يعود إلى عدم مواكبة العرض الكلي للنمو الكبير بالطلب 34.3إلى )م حيث ارتفع  1975أعلى مستوياته في العام  

الكلي للاقتصاد السعودي وزيادة الأجور الملحوظة وكذلك النمو الكبير في عرض النقود )التوسع النقدي( ومن أجل التحكم في التضخم 
%( في  43.3ط التضخمية حيث انخفض معدل التضخم من )ومعدلاته قامت الحكومة آنذاك بعدة إجراءات ساهمت في انحسار الضغو 

 ( 4،  2007م. )البسام، 1989 – 1984م وبلغ التضخم معدلات متدنية خلال الفترة من 1980%( في عام 3.6م إلى ) 1975عام 

 عودة التضخم مرة أخرى: 

م ويعزى ذلك إلى الزيادة 1991العام  %( في  4.7عادت الضغوط التضخمية في الظهور في بدية التسعينات حيث بلغ معامل التضخم )
الملحوظة في الانفاق الحكومي خلال وبعد أزمة الخليج الثانية، ثم انحسرت بعد ذلك الضغوط التضخمية بشكل ملحوظ ولفترة طويلة.  

%( 2.9ضخم )ثم عاد التضخم في الظهور حديثا  بعد ما يربو على أكثر من عقد ولم تشهد الأسعار تحركأ يذكر. حيث بلغ معدل الت
م فإن شهر يناير شهد 2007م، أما في عام  2005%( في ديسمبر من العام  1.2م، مرتفعا  من مستوى )2006في ديسمبر من العام  

( بالمملكة العربية السعودية معدلات 2009  –  2006%(. وقد شهدت الفترة من )3.6ارتفاعا  ملحوظا  في معدل التضخم حيث بلغ )
م. ويرجع ذلك لمجموعة من الأسباب أهما تأثير الأزمة العالمية 2008% في العام  9.9يث بلغ معامل التضخم  تضخم عالية نسبيا ، ح

 ( 5،  2007في تلك الفترة. )البسام،  

 العلاقة بين التضخم والنمو: 

والاقتصاديين  الخبراء من واسعا   اهتماما   تلقى الاقتصادي والنمو التضخم بين العلاقة دراسة كانت الماضية، القليلة العقود مدى على
 التضخم كان إذا ما مسألة التحديد وجه  على النامية أو المتقدمة سواءا البلدان كل وفي المركزية، البنوك ومحافظي السياسات وصانعي

  .النقدية النظرية وأنصار البنيوية النظرية أنصار  نظر بين كبيرا وجدلا نقاشا ولد  الأمر هذا لأن  له، ضارا   أو  الاقتصادي مفيدا  للنمو
 المال، وهذا رأس تراكم ومعدل التضخم معدل بين إيجابية علاقة وجود ( توقعت 1965وتوبين )موندال أبحاث كانت الصدد هذا وفي

 .الاقتصادي النمو معدل مع إيجابية علاقة وجود ضمنيا   يعني بدوره
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 والنمو الاقتصادي التضخم  معدل بين خطية وغير سلبية علاقة وجود إلى  يشير ( 1978وموديلياني )فيشر دراسات تراكم المقابل وفي
التضخم الجديد النمو نظرية آليات خلال من  والنمو التضخم بين العلاقة أن من الرغم  وعلى  الاقتصادي النمو يفيد ويذكرون بأن 

هذين  بين سببية علاقات وجود تؤكد القياسية التجريبية الدراسات من  العديد أن  إلا حاسمة، وغير جدال محل تزال لا الاقتصادي
التضخم  تربط التي العلاقة طبيعة في البحث دراسة هدفت إلى) وعزاوي  الرئيسين. كما قدم كل من )شلوفي الكليين الاقتصاديين المتغيرين

 من خلال وجود أثر المتغيرين بين خطية غير علاقة وجود ىإل ( وتوصلت2016  –  1980بالنمو الاقتصادي في الفترة المماتدة من )
النمو الاقتصادي، بينما المعدلات التي تزيد عن هذا   هناك ليس المستوى  هذا فإذا انخفض %6.5 حدود في للعتبة أي تأثير على 

 ( 21، 2018الاقتصادي. )رميسة،  النمو على قوي  سلبي المستوى لها تأثير

 )تحليل النتائج(النموذج القياسي 

 تم الاعتماد على الأساليب الإحصائية القياسية، والتي تستخدم في دراسة تأثير مجموعة من المتغيرات المستقلة على المتغير التابع بهدف 
طي المتعدد،  قياس تأثير كل متغير ومعرفة أي المتغيرات الأكثر تأثيرا ، وتمثلت هذه الأساليب بمعاملات الارتباط، ونموذج الانحدار الخ

وباستخدام أساليب تحليل السلاسل الزمنية الحديثة كاختبار السكون أو الاستقرار للسلاسل الزمنية، والتعرف على خصائصها، وتطبيق 
 -OLSأسلوب التكامل المشترك متعدد المتغيرات لجوهانسون، مع الاعتماد بشكل أساسي على طريقة المربعات الصغرى العادية )

Square Least Ordinary ) .في تقدير العلاقة بين المتغيرات المستقلة والمتغير التابع 

 صياغة النموذج القياسي:

(( GDP)النمو الاقتصادي ) سعر الفائدة الحقيقي( والمتغير التابع  –التضخم    –قياس العلاقة بين المتغيرات المستقلة )العرض النقدي   تم
 :كالاتي المقترح النموذج سيصبح عليه واحدة، خطية  معادلة بواسطة

GDP =𝛽0 + 𝛽1 𝑀2 + 𝛽2 RIR + 𝛽3 INF + 𝜇 
 :حيث

 ≡ M2مستقل النقود )متغير عرض ( 
RIR ≡ )سعر الفائدة الحقيقي )متغير مستقل 
INF ≡  )التضخم )متغير مستقل 

≡ GDP تابع( الإجمالي )متغير المحلي الناتج  
≡ β0،الصفر  تساوي  المستقل المتغير قيمة يكون  عندما التابع المتغير قيمة يحدد الذي النموذج معلمة أو القاطع. 
≡ β1 النقود عرض حجم في للتغيير نتيجة المحلي الناتج في التغير مقدار يقيس الذي  النقود عرض معامل. 
β2 ≡ معدلات سعر الفائدة الحقيقي.  في للتغيير نتيجة المحلي الناتج في التغير مقدار يقيس معامل سعر الفائدة الحقيقي الذي 
β3 ≡معدلات التضخم. في للتغيير نتيجة المحلي الناتج في التغير مقدار يقيس معامل التضخم الذي 
≡ u العشوائي. المتغير 
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 :معالجة بيانات النموذج القياسي

، وبذلك يكون عدد المشاهدات 2020إلى   1991تم الحصول على البيانات السنوية لمتغيرات النموذج القياسي، وذلك للفترة الزمنية من   
مشاهدة بشكل سنوي، وقد قام الباحث بأخذ اللوغريثمات لبيانات الناتج المحلي الاجمالي التي كانت بمئات الملايين من الريالات، بينما  

 ت كل من معدلات البطالة وأسعار الفائدة الحقيقية على شكل معدلات. كانت بيانا

 :المنهج القياسي والأساليب الإحصائية المستخدمة

اتبع الباحث في هذه الدراسة المنهج الإحصائي الوصفي لوصف متغيرات الدراسة و المنهج الاقتصادي القياسي لتقدير العلاقة بين   
انحدار   على معاملات خط  الحصول  المتغيرات بهدف  لبعض  اللوغاريتمية  بالصيغة  عنها  التابع، معبرا   المستقلة والمتغير  المتغيرات 

 حيث تم الاستعانة بمجموعة من الطرق والأساليب الاحصائية والقياسية، كما سيرد في التحليل. المتغيرات المستقلة، 

 (:2020 – 1991الوصف الإحصائي لمتغيرات النموذج القياسي خلال فترة الدراسة )

ي في المملكة العربية ( الإحصاءات الوصفية لبيانات متغيرات النموذج القياسي للعوامل المؤثرة على النمو الاقتصاد1جدول رقم )
 (2020 – 1991السعودية خلال الفترة من )

 GDP RIR M2 INF 

 Mean 
1521167.58

6 
3.980 767704.241 1.927 

 Median 1321131.17
5 

3.963 493787.004 1.214 

 Maximum 
3062170.02

9 
7.423 

1962841.86
1 

9.870 

 Minimum 495176.141 0.969 165093.470 -2.093 
 Std. Dev. 954398.272 2.265 612880.076 2.668 

 Observations  30  30  30  30 

الجدول السابق يوضح الإحصاءات الوصفية لبيانات سلسلة العوامل المؤثرة على النمو الاقتصادي في المملكة العربية السعودية خلال  
 ( ومنه نجد:2020 – 1991الفترة من )

-    ( الزمنية  الفترة  خلال  السعودية  العربية  المملكة  في  الإجمالي  المحلي  للناتج  الحسابي  المتوسط  بلغ  م(2020  -  1991أن 
  495176.141مليون ريال، وبلغت أقل قيمة للناتج المحلي الإجمالي    954398.272مليون ريال بانحراف معياري    1521167.586

مليون ريال وكانت في العام   3062170.029وكانت أعلى قيمة للناتج المحلي الإجمالي  م،  1991مليون لايال  وكان ذلك في عام  
 م. 2018
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  767704.241بلغ   م( 2020  -  1991( في المملكة العربية السعودية خلال الفترة الزمنية )M2أن المتوسط الحسابي لعرض النقود )  -
مليون ريال وكان   165093.470(  M2مليون ريال، وبلغت أقل قيمة لعرض النقود )   612880.076مليون ريال بانحراف معياري 

 . 2020مليون ريال وكانت في عام   1962841.861، بينما أعلى قيمة بلغت 1991ذلك في عام  
  3.980بلغ     م(2020  -  1991أن المتوسط الحسابي لسعر الفائدة الحقيقي في المملكة العربية السعودية خلال الفترة الزمنية )  -

، بينما أعلى قيمة بلغت 2011وكان ذلك في عام    0.969، في حين بلغت أقل قيمة لسعر الفائدة الحقيقي  2.265بانحراف معياري  
 . 1996وكانت في عام  7.423

% 1.927  م( بلغ2020  -  1991أن المتوسط الحسابي لمتغير معدل التضخم في المملكة العربية السعودية خلال الفترة الزمنية )   -
،  2008% وكانت في عام  9.87، بينما أعلى قيمة بلغت  2019% وكان ذلك في عام    -2.09في حين بلغت أقل قيمة لمعدل التضخم  

 .وذلك بسبب دخول الاقتصاد العالمي في مرحلة الركود، بسبب الأزمة المالية العالمية
 التحليل والتقدير القياسي لنموذج الدراسة 

 لسلاسل الزمنية: نتائج اختبار سكون ا
( نتائج  2قام الباحث باختبار جذر الوحدة للتأكد من سكون السلاسل الزمنية، وتحديد التكامل لكل سلسلة زمنية، حيث يوضح الجدول )

 :(Philips Perron - ppاختبارات جذر الوحدة لجميع متغيرات الدراسة باستخدام اختبار )
 الدراسة  الوحدة لمتغيرات اختبار جذر ( نتائج2جدول رقم )

المتغير
 ات

Level الفرق الثاني 
 . Differencest2 

  Intercept  Trend & Intercept Non Intercept القرار
Adj. t-

Stat 
Prob.

* 
Adj. t-

Stat 
Prob.

* 
Adj. t-

Stat Prob.* 
Adj. t-

Stat 
Prob.

* 

(GDP) 
-

0.70753
6 

0.829
5 

-
1.54495

7 

0.789
7 

2.63162
7 

0.9970 
-

13.0683
1 

0.000
0 

مستقرة  
/ 2عند

1 

(M2) 
0.09684

8 
0.959

9 

-
1.99613

1 

0.579
0 

5.19632
5 

1.0000 
-

8.00786
3 

0.000
0 

مستقرة  
/ 2عند

1 

(RIR) 
-

1.46192
5 

0.538
2 

-
1.05046

0 

0.920
4 

-
0.76904

3 
0.3743 

-
7.58276

8 

0.000
0 

مستقرة  
/ 2عند

1 
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(INF) 
-

3.24736
0 

0.027
2 

-
3.38028

1 

0.073
8 

-
2.53458

8 

 0.013
2 

-
35.7505

4 

0.000
1 

مستقرة  
/ 2عند

1 

 أنها ( تبين Philips Perronالدراسة باستخدام اختبار ) متغيرات لكافة  الوحدة جذر اختبار نتائج والذي يوضح  السابق الجدول  من
الأولى لهذه المتغيرات والتي  الدرجة من  الفروق  إجراء الأمر تطلب لذلك ،Level المستوى   عند الأصلية صورتها في ساكنة غير كانت

بينت نتائجها أيضا  عدم استقرار جميع متغيرات هذه السلسلة معا  في أي من مستويات الفرق الأول، ثم تم اجراء الفروق من الدرجة  
 استقرار لوجود تشير النتائج المتغيرات فكانت لهذه أخرى  مرة الوحدة جذر اختبارات إجراء إعادة (، وقد تم2st. Differenceالثانية )

 الدرجة، بمعنى نفس من متكاملة الزمنية السلاسل أن وهذا يعني %،5 معنوية مستوى  الثانية عند الفروق  بعد المتغيرات وسكون لهذه
 بين السلاسل المشترك التكامل اختبار استخدام  لفاعلية  جيد مؤشر يعتبر ( وهذا2/1متكاملة عند ) الزمنية السلاسل  جميع أن  آخر

 الزمنية.

 المشترك: التكامل اختبار نتائج

 جميع أن من والتأكد حده، على زمنية سلسة كل تكامل درجة الزمنية، وتحديد السلاسل سكون  وهو الأول، الشرط من التحقق بعد 
 تكاملية علاقة وجود للتحقق من المشترك للتكامل جوهانسون  اختبار بإجراء الباحث قام الدرجة، نفس من الزمنية متكاملة السلاسل

 :التالية الفرضيات وفق المشترك التكامل اختبار اجراء وتم .المذكورة المتغيرات بين الأجل طويلة

:𝐻0:  الصفرية الفرضية - 𝑟 =  .السلسلة لمتجهات مشترك تكامل يوجد لا أنه على تفيد وهي 0
:𝐻1: البديلة الفرضية - 𝑟 >  .السلسلة لمتجهات مشترك واحد على الأقل تكامل يوجد أنه على  تفيد وهي 1

 الدراسة  لمتغيرات جوهانسون  بطريقة المشترك  التكامل اختبار نتائج (3رقم) جدول
Hypothesized  Trace 0.05   
No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Prob.**  

      None *  0.63093  54.22243  54.07904  0.0485  
At most 1  0.443315  25.84140  35.19275  0.3509  
At most 2  0.218071  9.440257  20.26184  0.6945  
At most 3  0.087129  2.552500  9.164546  0.6671  

      Trace test indicates 1 cointegrating eqn(s) at the 0.05 level 
 * denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level 

 **MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-values 
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( بالقيمة Trace Statisticبمقارنة قيمة )( حيث أنه * Noneمن الجدول السابق نجد أن النتائج تشير إلى وجود متجه تكاملي واحد )
( نجد أنها أكبر من القيمة الحرجة وبالتالي فإننا نرفض فرضية العدم التي تشير إلى عدم وجود Critical Value (0.0485)الحرجة )

وجود علاقة توازنية طويلة  التكامل المشترك، ونقبل الفرضية البديلة التي تشير إلى وجود التكامل المشترك. ونستنتج من هذه النتيجة  
 الأجل بين المتغيرات في هذه السلسلة. 

 

  القياسي: النموذج تقدير
النموذج  بتقدير تم  الدراسة، نموذج متغيرات بين الأجل طويلة مشترك علاقات تكامل ووجود  الزمنية السلاسل سكون  تحقق من التأكد بعد

 المتغيرات مرونات على  للحصول  وذلك في النموذج، المستقلة المتغيرات جميع بإدخال القياسي للنموذج أولي تقدير بإجراء وذلك القياسي،
 التابع. كما بالجدول التالي:  المتغير على وتأثيرها المستقلة

 الدراسة  لمتغيرات تقدير النموذج القياسي (4رقم ) جدول

Variable 
Coefficien

t Std. Error t-Statistic Prob.   

     (C) 4.350491 0.442611 9.829150 0.0000 
(M2) 0.733859 0.030845 23.79157 0.0000 
(RIR) -0.012428 0.012175 -1.020814 0.3167 
(INF) 0.016994 0.007219 2.354007 0.0264 

R-squared 0.981653 

          Durbin-Watson stat 
(1.255874) 

Adjusted R-
squared 0.979536 

F-statistic 463.6975 
Prob(F-statistic) 0.000000 

 
حيث بلغت قيمة ديربن واتسون   الذاتي، الارتباط مشكلة من لا يعاني القياسي النموذج أن  إلى  التقدير في الجدول السابق   نتائج تشير

 ( وهي قيمة كبيرة تتجاوز القيمة الجدولية وتقع ضمن منطقة القبول وبالتالي هذا يشير إلى سلامة بيانات النموذج. 1.255874)
( على معدلات النمو الاقتصادي INF( ومعدل التضخم )M2( معنوية تأثير كل من متغيري عرض النقود )4كذلك بينت النتائج بالجدول )

 :يلي كما صورته النهائية في النموذج يكون  م( وبالتالي2020 – 1991ة في الفترة )بالمملكة العربية السعودي
GDP =4.350 +0.7339(𝑀2) -0.0124(RIR) + 0.0169 (INF) +0.0994 
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 :للنموذج الاحصائية الجودة من التحقق

  المعدل: التحديد ( معامل1)

 المتغيرات المستقلة في أن  إلى  تشير القيمة ( وهذه 0.97بلغت )Adj. R2 المعدل التحديد معامل قيمة أن  ( نجد4) رقم  الجدول من
  1991المملكة العربية السعودية بناء على بيانات الفترة ) في النمو معدل في الحاصل التغير من  %97نسبته  ما تفسر المقدر النموذج

 . أخرى  عوامل إلى % فترجع3 المتبقية وهي النسبة أما م( ،2020 –
 F( اختبار 2)

 أن يعني وهذا (  0.05من ) أقل وهي    F = (0.0001)( احتمالية ( بقيمة463.6975بلغت )  F   قيمة أن ( نجد4) رقم الجدول من
 .به التنبؤ ويمكن جيد المقدر النموذج أن يعني وهذا  التابع المتغير على   معا   المستقلة المتغيرات بين علاقة هناك

 (:OLSالصغرى ) المربعات طريقة شروط من التحقق

 بعض إجراء يشترط ذلك فإن الدراسة، تقدير نموذج في واستخدامها العادية، الصغرى  المربعات طريقة على الباحث اعتماد ظل في
المستخدمة، طريقة شروط من للتحقق الهامة الاختبارات  يتم لكي المقدر النموذج وجودة صلاحية من التحقق بهدف وذلك التقدير 

 :النحو الآتي على اللازمة الاختبارات إجراء تم الصغرى  المربعات  طريقة شروط من وللتحقق نتائج التقدير، على الاعتماد

 المقدر: النموذج لبواقي الطبيعي التوزيع ( شرط1)

 قيمة أن تشير النتيجة فكانت(  Jurque- Beraاختبار ) استخدام تم  الطبيعي للتوزيع المقدر النموذج بواقي إتباع شرط من للتحقق
على   ينص الذي العدم  فرض  قبول ذلك  من  ( ويتضح5( كما في الشكل ) 0.7189( وبقيمة احتمالية بلغت )0.660تساوي ) الاختبار

 (.0.05حيث أن القيمة الاحتمالية كانت أكبر من ) الطبيعي، التوزيع تتبع المقدر النموذج أن  بواقي
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 المقدر النموذج لبواقي الطبيعي التوزيع التحقق من شرط( 5شكل رقم )

 
 )التباين تجانس( الخطأ حدود تباين ثبات شرط ( اختبار2) 

) استخدام تم للتحققWhiteاختبار  إلى النتائج فكانت الخطأ حدود تباين تجانس شرط من (  -Obs*R) الاختبار قيمة أن تشير 
squared  ) ( باحتمال  13.455تبلغ )(وذلك0.143 ) الخطأ، حدود تباين تجانس على  تنص التي  الصفرية الفرضية  قبول  يدعم 

 (. ( 5رقم   الملحق انظر

 )ذاتي ارتباط وجود عدم )بمعنى الخطأ حدود استقلال شرط ( اختبار3)

 أشارت سابقا ، والتي توضيحها تم ( التيDWقيمة ) على  يتم المقدر للنموذج الخطأ حدود في ذاتي ارتباط مشكلة وجود عدم  من للتحقق
 وقيمة الأعلى  الحد  قيمة ( ضمن حدد منطقة القبول بينDWلا توجد مشكلة ارتباط ذاتي لمتغيرات النموذج حيث وقعت قيمة ) أنه إلى

 المقدر.  النموذج ذاتي لبواقي ارتباط وجود عدم  تفترض التي الصفرية الفرضية لقبول يشير الجدولية، وهذا الأدنى الحد

 وسلامته المقدر النموذج جودة على واضح  دليل وهذا الصغرى العادية، المربعات طريقة لشروط المقدر النموذج تحقيق نلاحظ سبق ومما
 .الاقتصادي الواقع مع يتناسب بما وتفسيرها  نتائجه على يمكن الاعتماد وبالتالي قياسي، خلل أي من

 المقدر  للنموذج الاقتصادي والتحليل الفرضيات اختبار

   الأولى: الفرضية ( اختبار1)

( بالمملكة  GDP( ومعدل النمو الاقتصادي )M2علاقة ايجابية ذات دلالة احصائية بين عرض النقود ) بوجود نصت الفرضية الأولى 
(  0.733859) (  M2عرض النقود ) معامل بلغ  فقد القياسي، التحليل  نتائج خلال  من و  (.2020  –   1991العربية السعودية خلال الفترة )

 حال ثبات في  %0.00739بنسبة   الاقتصادي النمو معدل لزيادة ذلك يؤدي سوف 1% بنسبة عرض النقود زاد كلما أنه يعني  وهذا

0

1

2

3

4

5

-0.2 -0.1 -0.0 0.1

Series: Residuals

Sample 1991 2020

Observations 30

Mean       7.31e-17

Median  -0.010677

Maximum  0.165651

Minimum -0.184155

Std. Dev.   0.094177

Skewness  -0.095701

Kurtosis   2.298960

Jarque-Bera  0.660114

Probability  0.718883
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ومعدل النمو بين الإيجابية العلاقة في  الاقتصادية النظرية مع النتيجة هذه وتتفق الأخرى، المستقلة المتغيرات  النمو الاقتصادي 
 الاقتصادي.

( التي خلصت الى أن العرض النقدي له تأثير إيجابي ومعنوي على  2021وتأتي هذه النتيجة متوافقة مع ما توصلت الية دراسة )عبده،  
 تؤثر معنويا   قديالن العرض ( التي بينت أن التغيرات في2020الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي في الأجل الطويل. ودراسة )القطيط، 

 يبدأ ثم عال  وبمستوى  القصير الأجل في واضحا   وتأثيرا   موجبة وأن هنالك علاقة GDP الإجمالي المحلي  الناتج في التغيرات على
ل أن المتغير المستق نتائجها ( والتي أظهرت2018البعيد. ودراسة )الحمداني وآخرون،   المدى في مرور الزمن مع نسبيا   الأثر هذا تلاشي

والتي أثبتت نتائجها   (  2011%( ودراسة  )الشيخ وزكريا،  93)عرض النقود( يفسر التغيرات في النتاج المحلي )المتغير التابع( بنسبة )
 وجود التي دلت على   (  2002ودراسة )القدير،     . الإجمالي المحلي الناتج في التغير يسبب الذي عرض النقود هو في التغير ن

 ,Robert & Goridkoوكذلك دراسة ) والطويل. القصير الأجل في الإجمالي المحلي النقد والناتج كمية الأجل بين طويلة توازنية علاقة
 .( والتي أظهرت تأثير ا إيجابي ا طويل المدى لزيادة معامل التسييل على النمو الاقتصادي2015

الاقتصادي، ففي النظرية الكينزية الاعتقاد  لات عرض النقود وزيادة نسب النمووتفسر هذه العلاقة بأن هناك ارتباط كبير بين ارتفاع معد
السائد غالبا  أن زيادة العرض النقدي سوف تؤدي تلقائيا  إلى ارتفاع معدلات النمو الاقتصادي، ومن الملاحظ أن هناك ترابط كبير بين 

(، غير أن ما M2التحليل النظري للعلاقة بين النمو وتغير الكتلة النقدية )النمو وتغيير السياسات النقدية، وهذا الأمر يعتبر طبيعيا  في 
يحدّ من قيمة هذا التحليل هو عدم وجود تناسب بين معدلات النمو وحجم العرض النقدي، حيث نجد أن نفس حجم الكتلة النقدية قد لا  

 في كل الدول.  الاقتصادي يكون لها نفس الأثر على النمو

 الثانية:  الفرضية (اختبار2) 

( ومعدل النمو الاقتصادي بالمملكة العربية السعودية خلال الفترة  INFعلاقة عكسية بين معدل التضخم )  بوجود نصت الفرضية الثانية  
معدل  زاد كلما أنه يعني ( وهذا2.342معدل التضخم ) انحدار معامل بلغ فقد القياسي، التحليل نتائج خلال  منو (.2020 – 1991)
  الأخرى. المستقلة المتغيرات حال ثبات في  0.000169 %بنسبة لزيادة النمو الاقتصادي ذلك يؤدي سوف 1% بنسبة تضخمال

 والنمو التضخم بين العلاقة دراسة كانت  الماضية، القليلة العقود مدى وتأتي هذه النتيجة مبررة من قبل بعض الدراسات حيث أنه على
 المتقدمة سواءا البلدان كل وفي المركزية، البنوك ومحافظي السياسات والاقتصاديين وصانعي  الخبراء من واسعا   اهتماما   تلقى الاقتصادي

نظر  كبيرا وجدلا  نقاشا ولد  الأمر هذا لأن  له،  ضارا   أو الاقتصادي مفيدا  للنمو التضخم  كان  إذا  ما  مسألة التحديد وجه على  النامية أو
 إيجابية علاقة وجود ( توقعت 1965وتوبين )موندال أبحاث كانت الصدد هذا وفي  .النقدية النظرية وأنصار البنيوية النظرية أنصار بين
 .الاقتصادي النمو معدل مع إيجابية علاقة وجود ضمنيا   يعني بدوره المال، وهذا رأس تراكم ومعدل التضخم معدل بين

 خلال من والنمو الاقتصادي التضخم معدل بين خطية وغير سلبية علاقة وجود إلى (1978وموديلياني )فيشر دراسات  بينما أشارت
من خلال وجود  المتغيرين بين خطية غير علاقة وجود إلى التي وصلت) وعزاوي  الجديد. ودراسة كل من )شلوفي النمو نظرية آليات

أي تأثير على النمو الاقتصادي، بينما المعدلات التي تزيد عن هذا   هناك ليس المستوى  هذا  فإذا انخفض % 6.5 حدود في للعتبة أثر
 ( 21، 2018الاقتصادي. )رميسة،  النمو على قوي  سلبي المستوى لها تأثير
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 الثالثة:  الفرضية (اختبار3) 

لكة العربية السعودية خلال  ( ومعدل النمو الاقتصادي بالممRIRعلاقة عكسية بين سعر الفائدة الحقيقي ) بوجود نصت الفرضية الثالثة
(  1.020814-لمتغير  م سعر الفائدة الحقيقي ) (  Tبلغت قيمة ) فقد القياسي،  التحليل  نتائج خلال  من و (. 2020  –   1991الفترة )

النتيجة ( وهذه  RIR( )-0.012428سعر الفائدة الحقيقي )  انحدار  ( كما بلغ عامل0.3167وبلغت القيمة الاحتمالية أو مستوى الدالة ) 
  1991( ومعدل النمو الاقتصادي بالمملكة العربية السعودية في الفترة )RIRتشير إلى عدم معنوية العلاقة بين سعر الصرف الحقيق )

التغيرات في سعر الفائدة الحقيقي ليس لها تأثير معنوي على النمو الاقتصادي بالمملكة العربية السعودية في   م( مما يعني2020  –
 م.  2020 –  1991الفترة )

( التي أشارت أن سعر الفائدة الحقيقي في نيجيريا خلال الفترة قيد الدراسة  Ikechukwu, 2011وتاتي هذه النتيجة متوافقة مع دراسة )
( والتي خلصت الى أن الناتج المحلي  2021فشل في التأثير على الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي، بينما اختلفت مع دراسة )عبده،  

 جمالي الحقيقي يتأثر سلبيا  بمعدل الفائدة على الإقراض.  الإ

 ملخص النتائج: 

وسعر الفائدة الحقيقي،   (، M2وعرض النقود ) ( المستقلة   المتغيرات بين ارتباطيه علاقة هناك أن القياسي الاختبار نتائج أوضحت •
 .الإجمالي )النمو( المحلي الناتج وهو التابع المتغير مع )التضخم ومعدل

%( من التغير الذي يطرأ على معدلات النمو الاقتصادي بلمملكة 97القياسي أن متغيرات النموذج تفسر ) الاختبار نتائج أوضحت •
 .أخرى  عوامل إلى %( فترجع3( أما النسبة المتبقية وهي )0.97)  Adj. R2 العربية السعودية حيث بلغ معامل التحديد المعدل

 (  M2وعرض النقود ) الإجمالي(، المحلي الاقتصادي )الناتج النمو معدل بين ايجابية علاقة ودوج القياسي التحليل نتائج أوضحت •
 .الاقتصادية النظرية مع وبما يتفق م(،2020 –  1991المملكة العربية السعودية في الفترة ) في

  –   1991السعودية خلال الفترة )  معدلات التضخم بالمملكة العربية بين طردية  علاقة  وجود على  القياسي التحليل  نتائج أوضحت •
 م(، بما يشير إلى أن زيادة التضخم يزيد من معدلات النمو، وهو ما يخالف النظرية الاقتصادية.2020

عدم معنوية تأثير سعر الفائدة الحققي على معدلات النمو الاقتصادي بالمملكة العربية السعودية  على القياسي التحليل نتائج دلت •
 م(. 2020-1991وجود علاقة عكسية ضعيفة بينهما خلال الفترة )على الرغم من 

 التوصيات: 

 .الشاملة والمستدامة التنمية لتحقيق الاقتصادي النمو معدلات لزيادة والمالية  النقدية السياسة بين التنسيق ضرورة -
 .الاقتصادي النمو لتحفيز مهمة أداة  باعتباره المال رأس سوق  تطوير على  العمل -
للقيام الخاص القطاع طريق عن الاقتصادي النمو تعزز التي الاقتصادي الإصلاح برامج دعم -  الريادي بدوره من خلال دفعه 

 .الإنتاجية لتنوع تبنيه خلال من للاقتصاد  الفعلي المحرك باعتباره
 الاستثمار لتشجع والمتوسط المنشأت الصغيرة ودعم الفائدة معدلات في التحكم خلال من النمو عملية دعم في السلطات تدخل أهمية -

 .الاقتصادي النشاط تحريك وبالتالي
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المعوقات أهم أحد يعتبر غيابها أن حيث وتنموية، اقتصادية إستراتيجية وضع  على  العمل -  الاقتصادي، للنمو الرئيسية أسباب 
 .الخارجية والصدمات التحديات الدول لمواجهة تتخذه التي للنهج واضحة رؤية تعطي فالخطط

 القاعدة وتوفير جهة من معدلات التضخم في التحكم أجل من فعالة  اقتصادية أسس على المبنية والمالية النقدية السياسة تفعيل -
 .الاقتصادي والنشاط الإنتاجية القاعدة الأجنبية وتنشيط الاستثمارات جذب بهدف وذلك  أخرى، جه  من النقدية

 .فاعلة نقدية سياسة تطبيق لضمان والمالي النقدي السوق  وتطوير المصرفي النظام اصلاح -

 : المراجع

 أولًا: المراجع العربية:

الرحمن على ) احميد، محمد عبد   الحقيقي دراسة المحلي الناتج على الصرف  وسعر النقود عرض ( تأثير2019الصيد ومحفوظ، 
 . 391 –  366(  24(، مجلة كليات التربية، العدد ) 2017 – 1998للفترة ) الليبي الاقتصاد على تطبيقية

 الشروق: دار  الاقتصاد.  لعلم العلمية غير الأسس وفي الاقتصاديين تحيزات في بحث الاقتصاد  علم (. فلسفة 2008أمين، جلال ) 
 ة.  القاهر

 المطبوعات الجامعية: الجزائر. (. محاضرات في النظريات والسياسات النقدية. ديوان 2006بن علي، بلعزوز )

  الأردن.  عمان، للنشروالتوزيع، الراية  دار الاقتصادي، والنمو المالي النظام تطور (. 2013قدور، أشواق )  بن

 والاقتصاد ، جامعة البصرة. (.  اطروحة دكتوراه غير منشورة.  كلية الإدارة2006-1991للسنوات)

 إى عالم التنمية. دار الشروق للنشر والتوزيع. عمان: الأردن. (. مدخل  2009صالح، جمال حلاوة علي ) 

(. رسالة ماجستير  2014-  1990) الجزائر الاقتصادي، حالة النمو على النقدية السياسة (. أثر2020أحمد )  سيد وزرق، عمر علواني،
 الشعبية. الديمقراطية ريةالجزائ الجمهورية -تلمسان – بلقايد بكر أبي التجارية، جامعة العلوم غير منشورة. كلية

 ( المدخل إلى السياسات الاقتصادية الكلية. ديوان المطبوعات الجامعية: الجزائر. 2003قادي، عبد المجيد )

 (. التنمية الاقتصادية نظريات وسياسات وموضوعات. دار النشر، الأردن.2007القريشي، مدحت )

 ية في الاستقرار والتنمية الاقتصادية. الطبعة الأولى. دار غيداء: عمان. ( دور السياسة النقد2009القطايري، محمد ضيف الله )

(،  2018 –  2001)    الفترة خلال قياسية دراسة  السعودي الاقتصادي النمو على النقدية  السياسة  (. أثر 2020صبحي )  القطيط، جهاد
 20 – 1ص   ، 2020 :السنة 24 العدد / 16 مجلة اقتصاديات شمال افريقيا، المجلد

 الماجستير شهادة نيل متطلبات ضمن مقدمة مذكرة الجزائر، في  الاقتصادي والنمو المباشر الاجنبي الاستثمار (.2011كريمة، قويدري )
 التسيير. وعلوم رية والتجا الاقتصادية  العلوم كلية تلمسان، بلقايد، بكر أبي جامعة الاقتصادية، غيرمنشورة، العلوم في

 (. تحليل الاقتصاد الكلي. دار الصفاء للنشر والتوزيع، عمان. 2005معروف، هوشيار )
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 (. النقود والسياسة النقدية. دار الفجر للنشر والتوزيع: مصر. 2005مفتاح، صالح )

 ثانياً: المراجع الأجنبية: 
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Gregory Mankiw:Macroéconomie,3éme édition,édition de Boeck ,Belgique 2003,p21. 

 

Abastract: 

This study aimed mainly to identify the relationship of money supply to economic growth in the Kingdom of Saudi Arabia 

in the period (1991 - 2020), by clarifying the importance of monetary policy in achieving the objectives of economic policy. 

And verify the relationship between monetary policy and economic growth. In this study, the researcher followed the 

econometric approach to estimate the relationship between money supply and economic growth in the Kingdom of Saudi 

Arabia in the period (1991 – 2020). The results of econometric analysis showed that there is a correlation between the 

independent variables (money supply (M2), real interest rate, and inflation rate) with the dependent variable, which is 

economic growth. And the model variables explain (97%) of the change in the economic growth rates in the Kingdom of 

Saudi Arabia. The results of econometric analysis also indicated the insignificance of the effect of the real interest rate on 

economic growth rates in the Kingdom of Saudi Arabia, despite the presence of a weak inverse relationship between them 

during the period (1991-2020).  

Key words: Monetary policy - Economic growth - Real interest rate - Inflation . 
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