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 المس تخلص : 

(، اذشهد الاقتصاد العراقي تحولات كبيرة ولعل اهمها تحرير القطاع    2021-2004هدفت الدراسة الى تتبع اثر التعميق المالي في النمو الاقتصادي للعراق للمدة )

من الاقتصاد المخطط الى اقتصاد السوق، وماتبعه من مشاكل في الاقتصاد العام فضلًا عن التغيرات في    2003المصرفي العراقي، وتحول الاقتصاد العراقي بعد عام 

و  العراق  في  المالي  التعميق  انخفاض  في  الدراسة  مشكلة  وتكمن  العالمية،  المال  التطوراتباأسواق  مع  واندماجه  المالي  للأوراق  العراق  دور  سوق  على  انعكس  الذي 

، اعتمدت الدراسة على  القطاع المصرفي في رفع معدل النمو الاقتصادي، وقد نصت فرضية الدراسة ان التعميق المالي وتطوره له اثر ايجابي على النمو الاقتصادي  

الموزعة   الابطاء  لفترات  الذاتي  الانحدار  للقطاع   (ARDL)انموذج  الممنوح  الائتمان  الس يولة،  ب)نس بة  المتمثلة  المفسرة  المتغيرات  اثر  لبيان  س نوية  ربع  لبيانات 

عنه بالناتج المحلي الاجمالي بالأسعار ا دوران الاسهم( في المتغير التابع المعبر  وعمل الاختبارات  الخاص، صافي هامش سعر الفائدة، حجم التداول، معدل  لثابتة، 

، واظهرت نتائج اختبار جذر الوحدة ان السلسلة الزمنية في اغلبها اس تقرت عند اخذ الفرق الاول ومس توى الاس تقرار ضمن الحدود  Eviews10بواسطة برنامج  

معدل التداول،  مؤشر)حجم  ان  الى  الدراسة  وتوصلت  الاقتصادي،  والنمو  المالي  التعميق  بين  الاجل  طويلة  توازنيه  علاقة  هناك  وان  الاسهم،   المسموح،  دوران 

 وصافي هامش سعر الفائدة( له تاأثير سلبي في حين ان مؤشر)نس بة الس يولة، والائتمان الممنوح للقطاع الخاص( له تاأثير ايجابي. 

 .الكلمات الافتتاحية : التعميق المالي ، النمو الاقتصادي ، التكامل المشترك 
Abstract 

The study aimed to track the impact of the financial deepening on the economic growth of Iraq for the period (2004-2021), as the Iraqi 

economy has witnessed great transformations, perhaps the most important of which is the liberation of the Iraqi banking sector, and the 

transformation of the Iraqi economy from the planned economy to the market economy after 2003, and the subsequent problems in the 

economy In addition to the changes in the Iraqi market for securities and its integration with developments in the global financial 

markets, the problem of the study lies in the decline in financial deepening in Iraq, which was reflected on the role of the banking sector 

in raising the rate of economic growth. The study relied on the Autoregressive Distributed Slow Periods (ARDL) model for quarterly data 

to show the effect of the explanatory variables represented by (liquidity ratio, credit granted to the private sector, net interest rate margin, 

trading volume, stock turnover rate) on the dependent variable expressed in the output The local total at constant prices, and tests were 

done by Eviews10 program, and the results of the unit root test showed that the time series in most of them stabilized when taking the 

first difference and the level The stability within the permissible limits, and that there is a long-term equilibrium relationship between 

financial deepening and economic growth, and the study found that the indicator (trading volume, stock turnover rate, and net interest 

rate margin) has a negative impact, while the indicator (liquidity ratio, credit granted to the sector) private) has a positive effect. 

Keywords: financial deepening, economic growth, joint integration. 
 

 :المقدمة : اولًا  

الاخيرة،وخصو  الثلاثين  العقود  خلال  الباحثين  من  الكثير  شغلت  التي  الدراسات  من  الاقتصادي  النمو  على  المالي  التعميق  تاأثير  دراسة  التطورات  تعد  بعد  صا 

اغلبها قد توصلت الى نتائج    الكبيرة التي شهدتها اسواق المال العالمية وقد اشارت هذه الدراسات الى تناقضات في تاأثير التعميق المالي على النمو الاقتصادي اذ ان

(:  2021-2004اثر التعميق المالي على النمو الاقتصادي العراقي للمدة ) 

 دراسة تحليلية

 

The impact of financial deepening on Iraqi 

economic growth for the period (2004-2021): an 

analytical study 
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يصل الى مرحلة معينة يصبح عائقا امام النمو الاقتصادي، فان النمو الاقتصادي هدف تسعى  توصل الى ان التاأثير  ذات تاأثير ايجابي في حين ان البعض الاخر  

ولعل التعميق المالي اهم تلك الوسائل من اجل الاندماج في الاسواق العالمية فضلًا عن دور وسائل عديده  ة في تطوير القطاع  جميع الدول الى تحقيقهمن خلال 

طاع الخاص من قبل البنوك سعت الدراسة الى بيان العلاقة بين التعميق المالي المتمثل بمجموعة من المتغيرات المتمثلة في ) نس بة الس يولة والائتمان الممنوح للق المالي.

 ( للمدة  الثابتة  بالأسعار  المحلي  عنهبالناتج  معبرا  الاقتصادي  النمو  في  الاسهم(  ودوران  التداول  وحجم  الفائدة  سعر  وهامش  اتباع    2021-2004التجارية  وتم   ،)

وضمت الدراسة مبحثين تناول  لتحليل النتائج باعتباره من الاختبارات الدقيقة في توضيح العلاقة التوازنية طويلة الاجل بين المتغيرات الاقتصادية، ARDLمنهجية 

( ،اما المبحث الثاني  2005-2004المبحث الاول الاطار النظري لمؤشرات التعميق المالي وعلاقته بالنمو الاقتصادي وتحليل مؤشرات الدراسة في العراق للمدة)

 فقد تناول التحليل القياسي واختبار جذر الوحدة فضلاعن مناقشة النتائج ووضع التوصيات . 

 مشكلة الدراسة:  -1

المصرفي العراقي وفق قانون  يعد الاقتصاد العراقي من الاقتصادات الريعية المعتمدة على انتاج النفط كمصدر في تكوين الناتج المحلي الاجمالي، ورغم تحرير القطاع  

 الا ان التعميق المالي شهد بعض التطورات البس يطة مع النمو الاقتصادي ، فقد ظهرت هذه الدراسة من اجل اس تقصاء اثر التعميق المالي في   2004لس نة    56

 ( والكشف عن المؤشرات التي تساعد في رفعمس توى النمو الاقتصادي.  2021-2004النمو الاقتصادي في العراق للمدة )

 اهمية الدراسة:  -2

: تعد اهميتها العلمية من الدراسات التي تعتمد على مؤشرات حديثة فضلًا في اس تخدام طرق اكثر دقة في نتائج التحليل عن مثيلتها التي  الاهمية العلمية  -آأ 

 درست حالة العراق  

  تمكن اصحاب القرار وصانعي الس ياسات الاقتصادية من الاس تفادة من النتائج والتوصيات والوقوف على السلبيات ومحاولة معالجتها وتمكينهم الاهمية العملية:   -ب 

قتصادي من  من وضع الخطط والاستراتيجيات طويلة الاجل في تطوير القطاع المالي من اجل زيادة ورفع كفاءة الاستثمار سواء في القطاع المصرفي او الا

 اجل رفع معدلات النمو الاقتصادي. 

) فرضية الدراسة:  وتفرعت منه الفرضيات    2021-2004صيغت الفرضية الاساس ية للدراسة بان التعميق المالي له تاأثير على النمو الاقتصادي في العراق للمدة   )

 الاتية : 

 يوجد تاأثير لنس بة الس يولة على النمو الاقتصادي .  -آأ 

 يوجد تاأثير للائتمان الممنوح للقطاع الخاص من قبل البنوك التجارية في النمو الاقتصادي.  -ب

 يوجد تاأثير لهامش سعر الفائدة في النمو الاقتصادي.  -ت

 يوجد تاأثير لحجم التداول في النمو الاقتصادي .  -ث

 يوجد تاأثير لدوران الاسهم في النمو الاقتصادي .  -ج

 آأهداف الدراسة: تهدف الدراسة الى الاتي:  -4

 (. 2021-2004تحليل مؤشرات التعميق المالي في العراق للمدة )  -آأ 

 .   بيان اثر التعميق المالي في النمو الاقتصادي العراقي باس تخدام اسلوب التكامل المشترك  -ب 

 منهجية الدراسة:  -5

ديد طبيعة العلاقة مع  للوصول الى اهداف الدراسة واختبار الفرضيات التي صيغة من اجلها تم الاعتماد على المنهج الوصفي في تحليل مؤشرات التعميق المالي وتح

( للمدة  س نوية  ربع  بيانات  خلال  من  الاقتصادي  النمو  الموزعة    2021-2004مؤشر  للابطاءات  الذاتي  الانحدار  خلال  من  القياسي  التحليل  عن  فضلًا   ،)

ARDL)(  باس تخدام برنامج(Eviews10) 

 حدود الدراسة: تشمل الاتي  -6

 مؤشرات التعميق المالي والنمو الاقتصادي العراقي. الحدود المكانية:   -آأ 

 (. 2021-2004تضمنت الدراسة المدة الزمنية )الحدود الزمانية :   -ب 

 هيكلية الدراسة: تضمن هيكل الدراسة ثلاث محاور هما :  -7

 الجانب النظري وتحليل مؤشرات التعميق المالي . المحور الاول :
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 (. 2021-2004)التحليل القياسي لأثر التعميق المالي في النمو الاقتصادي العراقي للمدة المحور الثاني: 

 الاس تنتاجات والتوصيات.المحور الثالث :  

 

 الدراسات السابقة :   -ثانياً  

  بعنوان، التعميق المالي والنمو الاقتصادي في تركيا، هدفت الدراسة الى بيان التنمية المالية المتمثلة بالتعميق المالي وتاأثيرها على )Karahan, & Yılgör,2011(دراسة   -1

انموذج  مس تخدما  الاقتصادي  الس ببية    VAR  النمو  اختبار  المحلي    Grangerونهج  الناتج  من  الفرد  نصيب  و  المحلي  الناتج  الى  النقد  )عرض  متغيرات  خلال  من 

 ( وقد اظهرت النتائج الى وجود علاقة ثنائية الاتجاه بين التعميق المالي والنمو الاقتصادي لدعم الفرضية الس ببية الثنائية.    2010-1980الاجمالي للمدة ) 

(،هدفت الدراسة الى بيان  2015-1980( بعنوان، اثر التعميق المالي على النمو الاقتصادي في الاردن دراسة قياس ية للمدة )2017دراسة) جبعي وملاوي،   -2

الموزعة   الابطاء  لفترات  الذاتي  الانحدار  نموذج  على  الدراسة  اعتمدت  وقد   ، الاقتصادي  النمو  على  المالي  التعميق  وجود  ARDLاثر  الى  الدراسة  وتوصلت   ،

(، بينما الاصول البنكية ومؤشر هامش سعر الفائدة والائتمان  M2/GDPعلاقة تاأثير قوية للتعميق المالي على النمو الاقتصادي الاردني متمثلًا بنس بة الس يولة ) 

اجل   من  الاستثمارية  المشاريع  في  الخاص  القطاع  تشجيع  بضرورة  الدراسة  واوصت   ، تاأثير سلبي  ذو  كان  التداول  وحجم  الخاص  للقطاع  معدلات  الممنوح  رفع 

 النمو الاقتصادي من خلال المعروض النقدي الكبير فضلًا عن ضرورة تقليل نس بة الفائدة على القروض وضرورة تشجيع الاستثمار الاجنبي .  

،هدفت الدراسة الى بيان  ARDL BOUNDتحت عنوان،تاأثير التعمق المالي على النمو الاقتصادي من منظور هندي، نهج اختبار  (Ghildiyal,el,a.2015)دراسة   -3

،وبيان التاأثير السلبي في الامد القصير،  (ARDL)اثر التعميق المالي في النمو الاقتصادي في الهند للمدى الطويل ، وقد اس تخدم منهج الانحدار الذاتي الموزع  

الدراسة   ،واوصت  الاقتصادية  والتنمية  المالي  التعميق  بين  القصير  والامد  الطويل  الامد  في  توازنيه  علاقة  وجود  الى  الدراسة  توصلت  الحكومة  وقد  على  بان 

جميع وان ة الخارجية،بذل الجهود لتحسين التعميق المالي وخصوصا في جانب الائتمان الممنوح للقطاع الخاص فضلا عن تنمية سوق الاوراق المالية وتعزيز التجار 

لى النمو الاقتصادي على المدى جمالي التجارة( تؤدي ا   الطويل.  جوانب التعميق المالي )عرض النقود ورآأس المال السوقي والائتمان للقطاع الخاص وا 

الاقتصادي  )Abazi,& Aliu2015(دراسة -4 النمو  في  المالي  التعميق  اثر  بيان  الي  الدراسة  هدفت  البلقان،  غرب  في  الاقتصادي  والنمو  المالي  بعنوان،التعميق 

النمو    2013-1990خلال) امام  عائقا  يصبح  قد  معينة  مس تويات  عند  المالي  التعميق  ان  تبين  اذ  الدراسات  من  لكثير  مخالفة  بانها  النتائج   اظهرت  وقد   ،)

رتفاع سعر الفائدة قد  الاقتصادي ، اذ بين ان عرض النقد والائتمان الممنوح للقطاع الخاص وعمق الودائع وهامش اسعار الفائدة ذو تاأثير سلبي على النمو فان ا

 اثر سلباً ،اما رسملة سوق الاوراق المالية ذو تاأثير ايجابي على النمو الاقتصادي . 

يني  ،بعنوان آ ثار التعمق المالي على النمو الاقتصادي في كينيا، هدفت الدراسة الى التحقق من اثر التعميق المالي في النمو الاقتصادي الك)Bakang,2015(دراسة   -5

  ( من  للمدة  س نوية  ربع  لبيانات  الزمنية  السلسلة  منهجية  2013-2000مس تخدما  متبع  العلاقة  تحليل  في  الكمي  المنهج  الباحث  اس تخدم  وقد   ، التكامل  ( 

والا السائلة  المطلوبات  ان  الدراسة  نتائج  واظهرت  القصير،  والامد  الطويل  الامد  في  التاأثير  لتحديد  نماذج  اربعة  اعتماد  تم  اذ  للقطاع  المشترك،  الممنوح  ئتمان 

ة من خلال رفع سعر  الخاص وودائع البنوك التجارية لها اثار ايجابية، وقد اوصت الدراسة الى ضرورة تشجيع الجمهور في زيادة الادخارات لدى البنوك التجاري

 . الفائدة على الودائع 

التي    (Anthony,el,al.2017)دراسة   -6 الاصلاحات  اثر  بيان  في  الدراسة  هدفت  غانا،  في  الاقتصادي  والنمو  المحلية،  المدخرات  وتعبئة  المالي  التعميق  بعنوان، 

، وقد توصلت الدراسة الى  (DOLS)اتخذتها غانا في القطاع المالي ومدى تاأثيرها على التعميق المالي، وقد اس تخدم الباحثون طريقة المربعات الصغرى الديناميكية

له كان  المالي  التحرير  ان  على  فضلًا  الفائدة  اسعار  هامش  وكذلك  الطويل  الامد  في  سلبي  تاأثير  له  كان  الخاص  للقطاع  الممنوح  الائتمان  على  ان  سلبي  تاأثير   

بضرورة توخي الحذر لأصحاب صانعي الس ياسات في اختيار المؤشر المالي في تعبئة المدخرات المحلية   وقد اوصت الدراسة  والسماح للبنك  المدخرات المحلية، 

 المركزي بالس يطرة على اسعار الفائدة. 

(، هدفت الدراسة الى معرفة دور  2018-2004( بعنوان، العلاقة بين مؤشرات العمق المالي وفعالية الس ياسة النقدية في العراق للفترة ) Hodan,2020دراسة ) -7

كم  الس يولة  ونس بة  والتضخم  الصرف  وسعر  الفائدة  سعر  مؤشرات  الباحث  اس تخدم  وقد  للمدة،  النقدية  الس ياسة  فاعلية  في  المالي  العمق  تغيرات  مؤشرات 

النتائج   واظهرت  الس يولةللدراسة،   نس بة  الخاص/  (M2/GDP)ان  للقطاع  الممنوح  للائتمان  بالنس بة  الحال  وكذلك  المالي  العمق  على  سلبا  اثر  مما    GDPمرتفعة 

الا بسبب   وعدم  الامنية  الاوضاع  اضطراب  بسبب  المستثمرين  طلب  وانخفاض  العام  القطاع  وهيمنة  الهيكلي  الدراسة  الاختلال  الس ياسي،واوصت  س تقرار 
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ين اسعار الفائدة  بضرورة رفع معدل العمق المالي في القطاع المصرفي من اجل زيادة تحصيل الادخارات ورفع كفاءة الاستثمارات، والعمل على تخفيض الفارق ب

 وتثبيت قيمة الدينار العراقي الذي من شانه زيادة العمق المالي. 

واحمد،   -8 )2021دراسة)علي  للفترة  الجزائر  في  الاقتصادي  النمو  على  المالي  اثر العمق  بعنوان،  الماليوتاأثيره  1990-2018(  العمق  دراسة  الى  الدراسة  هدفت   ،)

، وقد توصلت الدراسة الى وجود علاقة توازن طويلة  (ARDL)على النمو الاقتصادي ، واس تخدمت الدراسة نموذج الانحدار الذاتي للفجوات الزمنية الموزعة  

دة الاهتمام  الاجل بين العمق المالي والنمو الاقتصادي وخصوصا في القروض الممنوحة للقطاع الخاص،واوصت الدراسة على الحكومة بذل الجهود من اجل زيا 

 في تحسين العمق المالي فيما يخص نس بة الس يولة. 

(، وقد هدفت  2021-2014(، بعنوان، اثر مؤشرات السوق المالي على النمو الاقتصادي: دراسة تطبيقية على بورصة فلسطين للمدة ) 2022دراسة) زبدة، -9

،الرسملة، معدل التداول، المؤشر العام، وعدد الشكات( على المتغير التابع )النمو الاقتصادي(، والمعبر   الدراسة الى بيان اثر المتغيرات المفسرة ) معدل الدوران

التحليل برنامج  ذلك  في  مس تخدما  المتعدد  الخطي  الانحدار  معادلة  على  الدراسة  اعتمدت  وقد  الاجمالي،  المحلي  الناتج  من  الفرد  بنصيب  وقد  Eviews  عنه   ،

وحجم الدوران  معدل   ( من  لكل  تاأثيرسلبي  هناك  كان  اذ  الاقتصادي،  النمو  على  المفسرة  المتغيرات  تاأثير  في  تباين  هناك  بان  الدراسة  التداولوعدد    توصلت 

وتوفير التداول  فاعلية  زيادة  ضرورة  على  الدراسة  اوصت  وقد  ايجابي،  تاأثير  ذو  فهيي  الاخرى  المتغيرات  اما  الاقتصادي،  النمو  الغير    الشكات(على  التمويل 

 .  المباشر للشكات وضرورة القيام بتوعية المجتمع في اهمية الاستثمار في تداول الاسهم 

 التعقيب على الدراسات السابقة 

الاخذ   يس بق  لم  بمؤشرات  باأخذ  تميزت  اذا  العراقية  الدراسات  مس توى  على  النادرة  الدراسات  ومن  السابقة  للدراسات  مكملة  الدراسة  هذه  مثل مؤشر  تعد  فيها 

الزمنية،رغم انها تشابهت مع بعض الدراسات الاخرى في بعض المؤشرات مثل نس بة الس يولة وهامش سعر  دوران الاسهم فضلًا عن حجم التداول وطول المدة  

 الفائدة والائتمان الممنوح للقطاع الخاص. 

 المبحث الاول: الاطار النظري للتعميق المالي وتحليل مؤشرات الدراسة في الاقتصاد العراقي. 

 اولًا : الاطار النظري للتعميق المالي : 

 مفهوم التعميق المالي :   -1

الاستثمارات التي بدورها    هو زيادة في حجم ودور وانتشار النظام المالي في الاقتصاد من خلال تعبئة المدخرات والموارد المالية المتاحة في الاقتصاد من اجل دعم 

 )(Gurley & Shaw.1960,p.241تؤدي الى زيادة النمو الاقتصادي وتعد الاسواق المالية المتطورة من اهم تلك الادوات

والادو  الخدمات  تقديم  في  انشطته  توس يع  خلال  من  المالي  القطاع  نشاط  وتطوير  تنمية  الى  تسعى  الاهداف  متعددة  عملية  هو  المالي  المالية)نبيل  والتعميق  ات 

 (. 42، 2016ومحمد،

من قدر  اكبر  لتحقيق  الاستثمارات  تنويع  اجل  من  المالية  المؤسسات  تقدمها  التي  بالخدمات  متمثلة  الابعاد  متعددة  عملية  انه  على  عرف  بواسطة    وقد  الارباح 

 . (Ume et.al., 2015,p,85)تحسين الخدمات المالية لأفراد المجتمع وبالتالي تؤدي الى رفع معدلات النمو الاقتصادي

 العلاقة بين التعميق المالي والنمو الاقتصادي:  -2

ان الاستثمار لا يمكن ان  يعد التعميق المالي من المصادر الاساس ية لعملية النمو الاقتصادي من خلال ما يوفره من تراكم راس مالي يزيد من الفرص الاستثمارية، و 

فان اي قيود تفرضها  يتحقق الا من خلال تعبئة الادخارات وتحويلها الى ودائع مصرفية التي تمكن البنوك التجارية من تقديم تلك الودائع على شكل قروض،لذلك  

 . )(Greenwood & Jovanovic,1990,p.1048الحكومة على اسعار الفائدة تؤدي الى تقييد تلك الاستثمارات وبالتالي سوف يؤدي الى تقييد النمو الاقتصادي

عام   حصلت  التي  الاس يوية  الاقتصادية  الازمة  ولعل   ، مشوطة  ليست  الاقتصادي  والنمو  المالي  التعميق  بين  العلاقة  عام    1997وان  العقاري  الرهن  وازمة 

نتيجة افلاس الكثير من البنوك الذي ادى الى انكماش الناتج    2010نتيجة التوسع في الائتمان المصرفي والازمة المالية التي اصيبت في الاقتصاد العالمي عام    2008

فــــي  ايجابية  الاقتصادي  والنمو  المالي  التعميق  بين  العلاقة  كانت  ذلك  كل  ورغم  الاجمالي  الدول،المحلي  من  هي    الكثير  الازمة  تلك  سبب  ان  الاقتصاديون  واكد 

المن  افتقار  نتيجة  الاقتصادي  والنمو  المالي  التعمق  بين  سلبي  ارتباط  وجود  حالة  الاقتصاديونفي  ورجح  المالية،  المؤسسات  اداء  ضعف  الى  بسبب  الاقتصادي  اخ 

الاستثمار  نحو  الموجه  الادخارات  وحجم   ، المالية  الاسواق  طبيعة  عن  فضلًا  دوله  كل  حسب  المالية  التنمية  لمس توى  طبقا  ويختلف   ، النقيب، التنظيم   ( ات 

2021،1120 .) 
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 مؤشرات التعمق المالي :  -3

الس يولة:  -آأ  نس بة  الواسعمؤشر  بالمعنى  النقد  العرض  على  في   M2ويعتمد  المالي  القطاع  حجم  النس بة  هذه  تظُهر  اذ  الجارية  بالأسعار  الاجمالي  المحلي  الناتج  على 

وهي ذو   وتوسع الودائع الادخارية  نس بة الس يولة يعد مؤشر في تطور العمق المالي  علاقة طردية مع  الاقتصاد و يتضح من خلاله معرفة العمق المالي فزيادة 

 (. 41، 2017التعميق المالي )عزام، 

: يعد هذا المؤشر مقياساً لنمو القطاع المصرفي فضلًا عن مس توى النشاط المالي فهو من ادق المقاييس التي تكشف عن  مؤشر الائتمان الممنوح للقطاع الخاص  -ب

تصادي، لكن يجب عدم  كمية الاموال الموجهة للقطاع الخاص ، وارتفاع نس بة هذا المؤشر دليل على قوة العمق المالي وقوة الترابط بين القطاعين المصرفي والاق

 (. 19-2015،18لعدم حدوث ازمات ) عبد المنعم،  %2الافراط فيه اذ اكدت لجنة بازل على عدم ارتفاع فجوة الائتمان عن 

الفائدة:  -ت سعر  هامش  صافي  قبل    مؤشر  من  المقدمة  ودائع  على  التجارية  البنوك  تقدمه  الذي  الفائدة  وسعر  الائتمان  على  المفروض  الفائدة  سعر  بين  الفرق  وهو 

ويحص  النمو الاقتصادي  على  وبالتالي  الاستثمار  على  يؤثر سلبا  مما  الطلب  يقل  سوف  الائتمان  على  الفائدة  سعر  نس بة  ارتفاع  فان  حالة  الجمهور،  في  العكس  ل 

حول ادخارات الجمهور الى  انخفاض اسعار الفائدة على الائتمان، اما سعر الفائدة المقدم على الودائع فهو يرتبط بعلاقة طردية اذ كلما ارتفع سعر الفائدة سوف تت 

الاقتصادي)مهاوش النمو  من  يزيد  مما  الاستثماري  القطاع  وتشجيع  الائتمان  منح  على  البنوك  قدرة  من  تزيد  مما  التجارية  البنوك  لدي  -2021،1092،  ودائع 

1093 .) 

وهو اجمالي القيمة السوقية للاسهم على الناتج المحلي الاجمالي بالأسعار الجارية، وان ارتفاع هذا المؤشر يعني ان قدرة    مؤشر حجم التداول) الرسملة السوقية(:  -ث

يد مؤشر  وهو  الاقتصادي،  النمو  معدل  زيادة  وبالتالي  المخاطر  تنويع  وزيادة  الاستثمار  لأغراض  المدخرات  تعبئة  على  المالية  الاوراق  التطور  سوق  على  ل 

 (. 87،  2013الكبير للأسواق المالية فضلًا عن وجود عدد كبير من الشكات وقدرتها سوق الاوراق المالية على تعبئة رؤوس الاموال ) العبادلة،  

دوران الاسهم:  -ج  دل على  مؤشر  وكلما انخفض  وهو حاصل قسمة عدد الاسهم المتداولة على اجمالي القيمة السوقية  فهو يرتبط بعلاقة طرية مع الطلب علية، 

يكو وقد  التكاليف،  انخفاض  عن  فضلًا  المالية  الاوراق  سوق  في  البورصة  نشاط  على  يدل  فهو  الاقتصادي،  النمو  معدلات  وزيادة  السوق،  العائد  كفاءة  ن 

 (.   2007،135المتحقق هو بسبب المضاربة وليس من نتاج الاستثمار)مزاهدية، 

 

 (   2021-2004تحليل مؤشرات الاقتصاد العراقي للمدة )   -ثانياً  

 ( كالاتي:  2021-2004( يمكن تحليل مؤشرات العمق المالي في العراق للمدة )2الجدول) من 

ويعود السبب الى نس بة الزيادة في المعروض النقدي اقل من الناتج    2020في عام  %55الى   2004في عام  %23ان نس بة الس يولة ارتفعت من  نس بة الس يولة :  -آأ 

الم يعد  والذي  العالمية  النفط  اسعار  في  التقلبات  والانخفاضنتيجة  الارتفاع  بين  متذبذه  كان  السلسلة  فترات  اغلب  ان  اذ  الاجمالي  للناتج  المحلي  الرئيسي  صدر 

المعدل المقبول يدل على  المحلي الاجمالي نتيجة تعرض الاقتصاد العراقي الى صدمات في العرضمما اثر سلباً على العمق المالي اذ ان ارتفاع نس بة هذا المؤشر عن  

 انخفاض العمق المالي رغم سعي السلطة المالية الى زيادته. 

: وتعبر هذه النس بة عن حجم الائتمان الذي تمنحه البنوك التجارية الى القطاع الخاص على الناتج المحلي الاجمالي بالأسعار الجارية،  الائتمان الممنوح للقطاع الخاص  -ب

النشاط المالي  وهو مؤشر يرتبط بالفرص الاستثمارية التي تنعكس على النمو الاقتصادي فان ارتفاع هذه النس بة تشير الى زيادة الخدمات وتحسن في مس توى 

(ان هذا المؤشر  2حسب تعليمات لجنة بازل كما اشير اليها سابقا، ونلاحظ من الجدول)  %2فضلًا عن تحسن حجم الودائع لدى المصارف ويجب ان لا تتجاوز 

في    %9ليصل الى    2004في عام    %1(، وقد ارتفع من    2021(، وكذلك في عام) 2019-2018في حالة ارتفاع طولة مدة الدراسة رغم انخفاضه خلال المدة )

عام    2017عام   في  له  مس توى  اعلى  وبلغ  عام  %12بنس بة)  2021،  بعد  سلبا  انعكست  المرتفعة  النس بة  وهذه  الائتمان    2008(،  ان  الى  السبب  يعود  وقد 

 الممنوح للقطاع الخاص كان مفرطاً وموجه نحو مشاريع غير استثمارية وانما نحو المضاربة وشراء السلع الاس تهلاكية.  

: يعد سعر الفائدة المحرك الرئيسي للاستثمار اذا تتمكن الدولة من التاأثير فيه حسب الظروف الاقتصادية التي يمر بها البلد، اذ  مؤشر هامش صافي سعر الفائدة  -ت

وذلك للس يطرة على الارتفاع في المس توى العام للأسعار لكن هذا    2007في عام    (%20.5)الى    2004في عام    (%13.5)قام برفع سعر الفائدة على الائتمان من

تدريجي    الارتفاع اثر سلبا على مس توى الاستثمار، وبعد تحسن الاوضاع واس تقرار سعر الصرف عمد البنك المركزي س ياسة تخفيض اسعار الفائدة وبشكل

( نجد ان نس بة هذا المؤشر ظلت متذبذبة طول مدة الدراسة وعموما هي دون  2، ومن الجدول) (%11.40)( وبنس بة2021ليصل الى ادنى مس توى له في عام )

 ،   2018و  2007لتبلغ اعلى مس توى لها في عامي  2004في عام  (%4.400)المس توى المطلوبة اذ بلغت 
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  %1لينخفض الى   %3( ما نسبته  2004( ان هناك تذبذب في حجم التداول خلال مدة الدراسة اذ بلغت في عام )2نلاحظ من الشكل) مؤشر حجم التداول :  -ث

  %5ليس تقر الى    %4اذ بلغ    2013لياأخذ بالارتفاع في عام    2012ليس تقر في هذا المس توى حتى عام    %2الى    2009ثم عاود بالارتفاع في عام    2008في عام  

عند مس توى ويس تقر  ويعود السبب الى عدم الاس تقرار  2020% في عام  6للأعوام الاربعة اللاحقة  ومن الملاحظ ان هذه النس بة منخفضة بشكل كبير   ،

ق المالي  وضعف دور سوق الاوراق المالي من اداء دوره كسوق استثماري وضعف ثقة الافراد فيه الاوضاع الس ياس ية وكذلك ضعف ثقة الجمهور باأداء السو 

 وس يطرة بعض الجهات المتنفذة على الشكات المساهمة ، مما ساهم في ضعف حجم التداول.

الاسهم  -ج دوران  والشاء    مؤشر  البيع  عمليات  من  يتاأتى  وهذا  نسبته  ارتفعت  عليه  الطلب  زاد  فكلما  المصدرة  الاسهم  على  المتداولة  الاسهم  عدد  فيه  ويقصد   :

بلغت اعلى مس توى له في عام 2الكبيرة على تلك الاسهم،اذ نلاحظ من الجدول)  نس بة هذا المؤشر كانت في حالة تذبذب طول مدة الدراسة اذ    2008( ان 

  2021-2009اما المدة )  (%9.5)( فقد بلغت في المتوسط  2007-2004وهذا يدل على ان نس بة الس يولة مرتفعة في حين كان منخفضة للمدة )(%60)بنس بة  

المتوسط   في  بلغت  فقد  الس ياسة    (10.07)(  الاوضاع  عن  فضلا  المالية  للأوراق  العراق  سوق  في  اس تقرار  وجود  عدم  على  يدل  وهذا  منخفضة  ايضا  وهي 

هي   الاوربي  الاتحاد  بورصات  في  المقبول  الدوران  معدل  فان  الاوربي  الاتحاد  لا حصائيات  ووفقا   ، العراق  في  المس تقرة  غير  )العبادلة،  %133والاقتصادية 

2013 ،92  .) 
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وراق المالية )مليار دينار( ( المتغيرات  1الجدول )   الاقتصادية وبعض مؤشرات سوق العراق للأ

 
 .المصدر: البنك المركزي العراقي، دائرة الاحصاء والابحاث ، النشة الاحصائية الس نوية ، تقارير لس نوات مختلفة لمؤشرات الاسعار 
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 (   2021-2004) ( مؤشرات التعميق المالي في العراق للمدة  2الجدول) 

 
 .المصدر: البنك المركزي العراقي، دائرة الاحصاء والابحاث ، النشة الاحصائية الس نوية ، تقارير لس نوات مختلفة لمؤشرات الاسعار 

وراق المالية ،التقارير الس نوية ،المؤشرات المالية الس نوية.   سوق العراق للأ

 المبحث الثاني : نتائج قياس اثر التعميق المالي في النمو الاقتصادي. . 

 توصيف النموذج القياسي وفحص البيانات   –اولًا  

الم  وفق  الاحصائية  الطرق  باس تخدام  رياضي  شكل  على  الدراسة  محل  الاقتصادية  العلاقات  صياغة  في  المراحل  اهم  من  النموذج  توصيف  مرحلة  نطوق  تعد 

 (.  2010،38الاقتصادي وفيها يتم التعرف على اشارات وحجم المعلمات)الس يفو ومشعل،

 .  2007والذي يمثل الناتج المحلي الاجمالي بالأسعار الثابتة لس نة الاساس  (Y): النمو الاقتصادي  المتغير التابع  -1

 وتتضمن خمس متغيرات وهي كالاتي : المتغيرات المس تقلة :  -2

 . (M2/GDP)الاجمالي بالأسعار الجارية ) مليار دينار(اي حاصل قسمة عرض النقد بالمعنى الواسع/ الناتج المحلي (X1)نس بة الس يولة -أ

 .(X2)الائتمان الممنوح للقطاع الخاص من قبل البنوك التجارية / الناتج المحلي الاجمالي بالأسعار الجارية -ب 
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 . (X3)صافي هامش سعر الفائدة، وهو الفرق بين سعر الفائدة طويلة الاجل على القروض وسعر الفائدة على الودائع لأكثر من سنتان -ت 

 . (X4)حجم التداول وهو حاصل قسمة القيمة السوقية للاسهم / الناتج المحلي الاجمالي بالأسعار الجارية  -ث 

 .  (X5)دوران الاسهم ويتم الحصول عليه بقسمة عدد الاسهم المتداولة على اجمالي القيمة السوقية في نفس الفترة -ج

 كالاتي :  ARDLويمكن صياغتها الدالة رياضياً وفق نموذج

𝑌 = 𝐹(𝑋1, 𝑋2, 𝑋3, 𝑋4, 𝑋5)………………(1) 
 كالاتي   ARDLوعلية تكون الصيغة الرياضية وفق منهجية 

∆𝑌𝑡 = 𝑎0 + 𝑎1∆𝑋1𝑡−1 + 𝑎2∆𝑋2𝑡−1 + 𝑎3∆𝑋3𝑡−1 + 𝑎4∆𝑋4𝑡−1 + 𝑎5∆𝑋5𝑡−1
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 اختبار الاس تقرار) جذر الوحدة (  -1

ثاب  غير  زمنية  سلسلة  لأي  والمتوسط  التباين   ان  اي  الوحدة  جذر  على  لاحتوائها  وذلك  الاس تقرار،  بعدم  عموما  الاقتصادية  المتغيرات  من  تتصف  وللتاأكد  تان، 

 واقراره بوجود جذر الوحدة.  (I0)اس تقرار السلاسل الزمنية يتم اس تخدام اختبار ديكي فولر الذي  يختبر فرضية العدم 

فقد اس تقرت عند اخد الفرق (,Y,X1,X2,X3,X4)، اما المتغيرات الاخرى  (X5)( تظهر ان جميع المتغيرات غير مس تقرة عند المس توى ماعدا المتغير3من الجدول) 

 %1الاول عند مس توى معنوية 

 Fuller test)-(The results of the Augmented Dickyالوحدة حسب اختبار( نتائج جذر 3الجدول) 

  levelالمس توى     

 DFFERENCEالفرق الاول
 

Variable Intercept Trend and 

intercept 

None Intercept Trend and 

intercept 

None 

X1 -1.42497 -3.08531 0.443181 -8.3319 -8.2706 -8.3066 

Prob. 0.5654 0.1178 0.8073 0.0000 0.0000 0.0000 

X2 -1.08237 -3.14877 0.910791 -8.5724 -8.5224 -8.3066 

Prob. 0.7186 0.1034 0.9016 0.0000 0.0000 0.0000 

X3 -2.35413 -2.33109 -0.49549 -6.8962 -6.7654 -6.9504 

Prob. 0.1588 0.4114 0.4976 0.0000 0.0000 0.0000 

X4 -1.28189 -2.40741 -0.06202 -8.2725 -8.2312 -8.3066 

Prob. 0.6337 0.3727 0.6587 0.0000 0.0000 0.0000 

X5 -1.51755 -2.42654 -2.35029 -10.9028 -10.6175 -10.6836 

Prob . 0.5184 0.3628 0.0192 0.0000 0.0000 0.0000 

Y -0.72018 -1.96972 2.650558 -3.2256 -9.2736 -2.2495 

Prob . 0.8344 0.6074 0.9979 0.0228 0.0000 0.0246 
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 " (Eviews10)المصدر: من اعداد الباحث بالاعتماد على مخرجات برنامج  " 

 نتائج تقدير النموذج القياسي :  -2

وهذا يعني ان الناتج المحلي الاجمالي بالأسعار الثابتة وهامش سعر الفائدة ذو    (0 ,0 ,4 ,0 ,0 ,4)هو  (ARDL)( ان النموذج المعتمد وفق منهجية 4يتضح من الجدول)

 اربعة فجوات زمنية في حين ان كل من نس بة الس يولة وحجم التداول ودوران الاسهم فكان بدون اي فجوة. 

 

 

 نتائج تقدير انحدار الاندماج المشترك (  4الجدول) 

Dependent Variable: Y 

Method: ARDL 

Sample (adjusted): 2005Q1 2021Q4 

Included observations: 68 after adjustments 

Maximum dependent lags: 4 (Automatic selection) 

Model selection method: Akaike info criterion (AIC) 

Selected Model: ARDL(4, 0, 0, 4, 0, 0) 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.* 

Y(-1) 0.504048 0.118167 4.265543 0.0001 

Y(-2) -2.57E-13 0.136633 -1.88E-12 1 

Y(-3) 2.62E-13 0.136633 1.91E-12 1 

Y(-4) 0.400218 0.125721 3.183387 0.0024 

X5 -11543.4 4896.4 -2.35752 0.0221 

X4 -164750 84884.45 -1.94088 0.0475 

X3 -3314.3 1645.604 -2.01403 0.049 

X3(-1) 49.41563 1391.686 0.035508 0.9718 

X3(-2) 4.49E-09 1391.702 3.23E-12 1 

X3(-3) -1.03E-09 1391.702 -7.39E-13 1 

X3(-4) -3691.28 1238.029 -2.98158 0.0043 

X2 264470.8 106576.8 2.481505 0.0162 

X1 -65701.6 21784.4 3.01599 0.0039 

C 76051.92 16907.91 4.498008 0 

R-squared 0.991217 Mean dependent var 158002.3 

Adjusted R-squared 0.989102 S.D. dependent var 33697.37 

S.E. of regression 3517.748 Akaike info criterion 19.35027 

Sum squared resid 6.68E+08 Schwarz criterion 19.80723 

Log-likelihood -643.909 Hannan-Quinn criteria. 19.53133 

F-statistic 468.7729 Durbin-Watson stat 1.554221 

Prob(F-statistic) 0.0000 
   

 " (Eviews10)المصدر: من اعداد الباحث بالاعتماد على مخرجات برنامج  " 
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 يتضح من الجدول آأعلاه ما ياأتي: 

)  Fيعد النموذج قصير المدى مهمًا لأن القيمة الاحتمالية لاختبار   -آأ  وهذا يعني آأن متغيرات الدراسة لها تاأثير كبير على النمو  5( هي آأقل من  0.000البالغة   ،٪

 الاقتصادي. 

 من التغيرات في النمو الاقتصادي. (%0.98)آأي آأن المتغيرات المفسرة توضح حوالي (0.989102)بلغت قيمة معامل التحديد للنموذج التقديري  -ب

) -ت زمنية  فترات  لأربع  المتباطئ  الثابتة  بالأسعار  الا جمالي  المحلي  الناتج  لمتغير  الرابع  للفرق  التقديرية  القيمة  القيمة    ( 0.400218بلغت  لأن  معنوية  قيمة  وهي   ،

٪  100٪. وهذا يعني آأن زيادة الفرق الرابع لمتغير الناتج المحلي الا جمالي المبطئلأربع فترات من الزمن بنس بة  5آأقل من    0.0024البالغة    Tالاحتمالية لاختبار  

لى زيادة في الناتج المحلي الا جمالي بالأسعار الثابتة بنس بة   ٪. 40.0218يؤدي ا 

٪. وهذا يعني آأن زيادة في دوران  5آأقل من    )0.0221  (وهي قيمة مهمة لأن القيمة الاحتمالية للاختبار  (11543.4-(دوران الاسهم هي    القيمة المقدرة لمعدل -ث

بنس بة   بنس بة100الاسهم  الا جمالي  المحلي  الناتج  في  انخفاض  لى  ا  يؤدي  يرجع  ٪11543.4%  وقد  المالي،  العمق  درجة  في  الكبير  الانخفاض  يعكس  وهذا   ،

ز  دراسة  يتفق مع  وهذا  الخدمات،  ضعف  عن  فضلا  المالي  السوق  عن  المعلومات  وقلة  والشاء  البيع  في عمليات  المستثمرين  وعي  ضعف  الى  بدة،  السبب 

 (. 2022خالد حسن)

  %100% وهذا يعني ان زيادة في حجم التداول بنس بة 5وهي اقل من    (0.0475)وهي قيمة مقبولة باحتمالية   (164750-)بلغت القيمة المقدرة لحجم التداول هي   -ج

 . ( 2017) جبعي وملاوي،  مما يسبب عائقا كبيراً امام التعميق المالي وهذا يتفق مع دراسة  %164750)(يؤدي الى انخفاض كبير في النمو الاقتصادي بنس بة

وهذا يعني ان زيادة الفرق   %5وهي ذو قيمة مهمة لأنها اقل من    (0.049)  وباحتمالية   (3314.3-)اما هامش سعر الفائدة فقد بلغت القيمة المقدرة للفرق الاول -ح

بنس بة   بنس بة  %100الاول في هامش سعر الفائدة  مما يؤثر سلبا على التعميق المالي. اما التباطئ لفترات   %3314.3س يؤدي الى انخفاض النمو الاقتصادي 

القيمة بلغت  فقد  الرابع  بنس بة    (0.0043)واحتمالية    (3691.28-)الفرق  الفائدة  سعر  هامش  زيادة  ان  يعني  وهذا  النمو    100%،  انخفاض  الى  يؤدي  سوف 

بنس بة   من    (%3691.28)الاقتصادي  كل  دراسة  مع  يتفق  وهذا  المالي  التعميق  على  سلبا  يؤثر  وملاوي،  مما  جبعي  دراسة 2017)  و   )

(Anthony,el,al.2017)دراسة  و)Abazi,& Aliu2015(  . 

هي   -خ الا جمالي  المحلي  الناتج  لى  ا  الخاص  للقطاع  للائتمانالممنوح  الأول  للفرق  المقدرة  للاختبار  ( (264470.8القيمة  الاحتمالية  القيمة  لأن  مهمة  قيمة  ، )0.0162(وهي 

لى زيادة الناتج المحلي الا جمالي بالأسعار الثابتة بنس بة 5وهي آأقل من   لى ارتفاع في النمو  100٪. وهذا يعني آأن زيادة الائتمانالممنوح للقطاع الخاص ا  ٪ يؤدي ا 

، وهذا يعكس الارتفاع في درجة العمق المالي ، وآأن الائتمان الممنوح موجهاً نحو الاستثمار، وهذا يتفق مع منطوق النظرية (%264470.8)الاقتصادي بنس بة  

)علي  وتتفق مع دراسة  )Abazi,& Aliu2015(و دراسة  (Anthony,el,al.2017)( و2017الاقتصادية، وهذه النتيجة تخالف دراسة كل من ) جبعي وملاوي،  

 . (2021واحمد، 

  (0.0000)البالغة    T، وهي قيمة مهمة لأن القيمة الاحتمالية لاختبار    (65701.6-بلغت قيمة الفرق الأول لمتغير عرض النقود بالنس بة للناتج المحلي الا جمالي هي) -د 

لى الناتج المحلي الا جمالي بنس بة  5آأقل من مس توى الأهمية البالغ   لى انخفاض في  100٪. وهذا يعني آأن زيادة الفرق الأول من متغير عرض النقود ا  ٪ يؤدي ا 

 ( بنس بة  الا جمالي  المحلي  النمو    (65701.6%الناتج  زيادة  على  تعمل  الس يولة  نس بة  ان  على  نصت  التي  الدراسة  فرضية  يفند  وهذا  القصير  المدى  على 

 . ( Hodan,2020و دراسة )  )Abazi,& Aliu2015(( ويتوافق مع دراسة 2017الاقتصادي ويخالف دراسة ) جبعي وملاوي، 

 (    F-Bounds Testاختبار العلاقة التوازنية طويلة الاجل )اختبار الحدود  -3

% وعلية يتم رفض فرضية  10و%5و%1وهي اكبر من قيمة الحد الاعلى عند مس توى معنوي  (7.590364)المحسوبة بلغت  (F)( نجد ان قيمة  5يلاحظ من الجدول)

تتج الطويل  الامد  تكامل مشترك في  وجود  على  تنص  التي  البديلة  الفرضية  وقبول  المدى  طويلة  توازنيه  علاقة  وجود  عدم  على  تنص  التي  المتغيرات العدم  ه من 

 المفسرة الى المتغير التابع.

 Bound Test( نتائج اختبار الحدود للتكامل المشترك  5الجدول) 

ARDL Bounds Test 

Date: 11/04/22   Time: 21:48 

Sample: 2005Q1 2021Q4 

Included observations: 68 
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Null Hypothesis: No long-run relationships exist 

Test Statistic Value k 

F-statistic 7.590364 5 

Critical Value Bounds 

Significance I0 Bound I1 Bound 

10% 2.08 3 

5% 2.39 3.38 

2.50% 2.96 4.18 

1% 3.06 4.15 
 " (Eviews10)المصدر: من اعداد الباحث بالاعتماد على مخرجات برنامج  "

 وفقا لمنهج تصحيح الخطاأ )تقدير معلمات المدى القصير (   ARDLتقدير نموذج   -4

٪  109.57حسب معامل تصحيح الخطاأ، نلاحظ آأن حد تصحيح الخطاأ سالب وهام ، مما يعني آأنه يمكن تصحيح    (ARDL)( نتائج تقدير نموذج6يوضح الجدول)

لى وضع    من الأخطاء في الامد القصير الحاصلة في المتغيرات المفسرة والتي تؤثر على النمو الاقتصادي يتم تصحيحها عبر الزمن مما يعني آأن هناك احتمالية. بالعودة ا 

ثباته عند دراسة اختبار الحدود.   التوازن وبالتالي وجود علاقة طويلة الأمد وهذا ما سيتم ا 

 

 على المدى القصير )معامل تصحيح الخطاأ (   ARDLنتائج تقدير نموذج  ( 6الجدول) 
ARDL Cointegrating And Long Run Form 

Dependent Variable: Y 

Selected Model: ARDL(4, 0, 0, 4, 0, 0) 

Date: 11/04/22   Time: 21:52 

Sample: 2004Q1 2021Q4 

Included observations: 68 

Cointegrating Form 

Long Run Coefficients 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

X5 -120578 7681440.75% -1.56973 0.1223 

X4 -1720920 159833238% -1.0767 0.2864 

X3 -72661.5 47719.12458 -1.52269 0.1337 

X2 2762565 1042234.978 2.650616 0.0105 

X1 -686295 31987781% -2.14549 0.0364 

C 794410.3 43104117% 1.843003 0.0708 

CointEq(-1) -1.09573 0.060244 -1.5891 0.0179 
 " (Eviews10)المصدر: من اعداد الباحث بالاعتماد على مخرجات برنامج  " 

ن الممنوح للقطاع  وان هناك علاقة تاأثير عكس يةلكل من المتغيرات )نس بة الس يولة وهامش سعر الفائدة وحجم التداول ودوران الاسهم( في حين ان متغير الائتما

 الخاص ذو علاقة موجبة ،و يمكن كتابة المعادلة المقدرة على النحو الاتي
Cointeq = Y - (-120577.6365*X5  -1720919.6420*X4-72661.5185*X3 + 2762565.1311*X2  -686294.6246*X1 + 794410.3325 ) 

 LMالتسلسلي للارتباط    Breusch-Godfreyاختبار   -5

ذا كانت الأخطاء مرتبطة بذاتها ، حيث يلُاحظ آأن   ، وهذا يعني قبول  %5وهي اكبر من  (0.6061)بلغت  (F)القيمة الاحتمالية ليس تخدم هذا الاختبار لمعرفة ما ا 

 فرضية العدم ورفض الفرضية البديلة باأن الأخطاء لا تعاني منالارتباط الذاتي. 
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 LM(نتائج اختبار 7الجدول) 
Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test: 

F-statistic 14.0849     Prob. F(2,52) 0.6061 

Obs*R-squared 23.89362     Prob. Chi-Square(2) 0.6241 

 " (Eviews10)المصدر: من اعداد الباحث بالاعتماد على مخرجات برنامج  " 

 

 

 ARCHاختبار عدم ثبات التباين     -6

وهي ايضااا  (0.9502)واحتمالية  (0.003908)بلغت  (𝑅2)، وكذلك قيمة %5وهي اكبر من    (0.9511)وباحتمالية  (0.003792)بلغت  (F)( يتضح ان قيمة8من الجدول)

 ، وهذا يعني لا توجد مشكلة عدم ثبات التباين بين المتغيرات. %5اكبر من 

 Heteroskedasticity Test: ARCH (نتائج اختبار 8الجدول) 
Heteroskedasticity Test: ARCH 

F-statistic 0.003792     Prob. F(1,65) 0.9511 

Obs*R-squared 0.003908     Prob. Chi-Square(1) 0.9502 

 " (Eviews10)المصدر: من اعداد الباحث بالاعتماد على مخرجات برنامج  " 

 الاختبارات التشخيصية  -7

وهذا يعني ان الشكل الدالي للأنموذج صحيح وليس في اي مشكله وعليه يتم قبول فرضية العدم   %5اكبر من  Ramsey(ان قيمة اختبار9يلاحظ من الجدول)

 ورفض الفرضية البديلة. 

نموذج Ramsey( اختبار 9الجدول)   الشكل الدالي للأ

Ramsey RESET Test 

Equation: UNTITLED 

Specification: Y   Y(-1) Y(-2) Y(-3) Y(-4) X5 X4 X3 X3(-1) X3(-2) X3(-3) 

        X3(-4) X2 X1 C  

Omitted Variables: Squares of fitted values 
 

Value df Probability 

t-statistic 0.955412 53 0.1047 

F-statistic 0.734461 (1, 53) 0.1047 

 " (Eviews10)المصدر: من اعداد الباحث بالاعتماد على مخرجات برنامج  " 

 اختبار الاس تقرار الهيكلي للنموذج  -8

 ( الشكل  باختبار(  1من  الاس تعانة  الاجل    (CUSUM of Squares)تم  وطويلة  قصيرة  للمعاملات  الهيكلي  الثبات  اختبار  اجل  التراكمي    من  المجموع  ان  نجد  اذ 

 % وهذا" يعني ان المتغيرات الداخلة في الانموذج مس تقرة. 5لمربعات البواقي يقع داخل حدود القيم" الحرجة عند مس توى معنوية 
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 النمو الاقتصادي ( اس تقرارية الانموذج المقدر لدالة  1الشكل) 

 
 " (Eviews10)المصدر: من اعداد الباحث بالاعتماد على مخرجات برنامج  " 

 Theilاختبار القيمة التنبؤيه   -9

الشكل)  من  قيمة2يتضح  ان   )  Theill  التحيز    (0.014413)بلغت نس بة  ،اما  الصفر  من  وتقترب  صحيح  الواحد  من  اقل  وهي   ،(Bias 

Proportion) (قيمة  0.062262بلغت بلغت  حين  في  الصفر  من  وتقترب  الصحيح  الواحد  من  اقل  وهي   )(Covariance Proportion)(0.982320)    من تقترب  وهي 

 في اتخاذ القرار المناسب.  ،وان جميع هذه المؤشرات تدل على قوة التنبؤ خلال مدة الدراسة ، وهذا يساعد على دقة اصحاب القرار الواحد

 Theil( نتائج اختبار 2الشكل ) 

 
 " (Eviews10)المصدر: من اعداد الباحث بالاعتماد على مخرجات برنامج  " 

 ( القيمة التنبؤيه والفعلية لمعلمات الانموذج 3الشكل) 

 

 ( ان هناك تقارب بين القيمة التنبؤيه والقيمة الفعلية للنمو الاقتصادي خلال مدة الدراسة 3من الشكل )
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 " (Eviews10)المصدر: من اعداد الباحث بالاعتماد على مخرجات برنامج  " 

 : النتائج

جااراء التكاماال المشااترك تم تقاادير اختبااار جااذر الوحاادة لاساا تقرار السلاساال الزمنيااة وتبااين ان اغلبهااا اساا تقر عنااد  -1 اخااذ الفاارق الاول ممااا سمااح با 

،وان  وبعااد اجااراء الاختبااار تبااين ان هناااك علاقااة طااويلة الاجاال بااين المتغاايرات المفسرااة ) التعميااق المااالي( والمتغااير التااابع ) النمااو الاقتصااادي(

 حد الخطاألا يعاني منالارتباط الذاتي.

الانمااوذجلا يعاااني ماان مشااكلة عاادم ثبااات التباااين بااين المتغاايرات، و ان المجمااوع التراكمااي لمربعااات البااواقي يقااع اظهاارت نتااائج التحلياال القياااسي ان  -2

% وهااذا يعااني ان المتغاايرات الداخاالة في الانمااوذج مساا تقرة، وان هناااك تقااارب بااين القيمااة 5داخاال حاادود القاايم" الحرجااة عنااد مساا توى معنويااة 

 التنبؤيه والقيمة الفعلية للنمو الاقتصادي خلال مدة الدراسة.

اظهااارت ان نسااا بة الائاااتمان الممناااوح للقطااااع الخااااص ادى الى زيادة التعمياااق الماااالي وهاااو ذو تااااأثير ايجاااابي ، ورغم ذلك يظهااار ان هنااااك افاااراط  -3

 حسب توصيات لجنة بازل. %2بسبب ارتفع نسبته عن الحد المقبول 

عالجة  ان ارتفاع هامش سعر الفائدة يؤثر سلبا على النمو الاقتصادي  ويعود السبب الى ان السلطة النقدية قد اتخذت من اسعار الفائدة وس يله لم  -4

 دائع. التضخم دون النظر الى دورها في تنش يط القطاع الخاص فضلا عن عدم الاس تقرار الس ياسي وتهرب الافراد من توجيه مدخراتهم وتحويلها الى و 

رغم انها تزيد من التعميق المالي لكن يجب ان يكون ضبط في العرض النقدي الواسع نس بة الى الناتج    (M2/GDP)ان هناك ارتفاع في نس بة الس يولة  -5

 المحلي الاجمالي .  

 التوصيات: 

والامني من اجل تشجيع الق -1 ورفع كفاءة التعميق المالي على السلطات الس ياس ية توفير الاس تقرار الاقتصادي  طاع الخاص  من اجل تطوير القطاع المالي، 

 والاستثمار الاجنبي في الدخول الى السوق المالي.   

الممنو  -2 الائتمان  وتوجه  الخاص  القطاع  تنش يط  يخدم  بما  الفائدة  اسعار  في  التحكم  خلال  من  المالي  التعميق  قيمة  رفع  النقدية  السلطات  القطاعات  على  نحو  ح 

 الانتاجية التي تساهم في رفع معدل النمو الاقتصادي. 

 تقليل الفارق في هوامش سعر الفائدة وخصوصا اسعار الفائدة المفروض على الائتمان الممنوح للقطاع الخاص.   -3

لدولة في تشجيع  يجب على السلطات المالية والنقدية التنويع في مصادر تحقيق الناتج المحلي وعدم الاعتماد على النفط كمصدر رئيسي وان يكون هناك دور ل -4

 القطاع الخاص في الاستثمار في سوق الاوراق المالية وتوفير البيئة المناس بة لهم فضلا عن التحكم في المعروض النقدي. 
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