
 الكويت دراسة حالة :  دولة جل الطويلاستقرارها في الأنقود بين مفهومها و الطلب على ال دالة

 عبد الله غازي العازميد/ راشد دخيل العنزي ـــ د/ 

 

 جل الطويلفي الأ نقود بين مفهومها و استقرارهاالطلب على ال دالة 

   الكويت دراسة حالة :  دولة
راشد دخيل العنزيالدكتور/ 

 () 

عبد الله غازي العازمي /الدكتور
 () 

 :  

This study aims to investigate the stability and 

behavior of the money demand function through the using 

of money in the narrow and broad sense and the currency 

circulating money (The payer of fiat currency transactions is 

particularly important with regard to the demand for cash, 

which is used as the common method of payment for cash 

transactions in the country), in the form of different 

monetary masses (CR, M1, M2).  Then, analyzing these 

different forms of money using the technique of unit root 

test and the least squares method technique to estimate the 

function and using the Chow test to examine the stability of 

the money demand function. 

This research provided us with consistent evidence of 

a stable linear relationship between the money in the narrow 

sense and the level of income and opportunity cost (interest 

rate).  Also, the results of joint integration indicated that the 

real money mass is not permanently moving away from the 

expected levels in the long-run.  Chow's test confirmed the 
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stability of the money demand function when using the 

money in narrow sense (M1) in the State of Kuwait.  The 

results confirmed that the elasticity of demand for money in 

the narrow sense (M1) in relation to income was close to 

one, which means the effectiveness of monetary policy 

according to the assumptions of this function. 

تهدف هذه الدراسة إلى تقصي استقرار و سلوك دالة الطلب علىى الققىود 

في ظىىم مهىىاهيم الققىىود بىىاليققى الوىىي  و الواسىىل و القيلىىة الورقيىىة اليتداولىىة 

أهيية خاصة فييا يتقل  بالطلب على   بالقيلة الورقية  دافل اليقاملات  سودوي)

 الققديىة  للدفل بالقسبة لليقاملات  شائقةباعتباره الطريقة ال  ستخدمالققد الذي ي

CRالدولة( ، على شكم كتم نقدية مختلهة )في  M1 M2 و ذلى  بواسىطة ، )

طريقىىة تحليىىم البيانىىات باسىىتخدام تققيىىة اختبىىارات أراديىىة الجىىذر و تققيىىة

في اختبىار مىد    "تشىاو"اليربقات الصىرر  لتقىدير الدالىة و اسىتخدام طريقىة  

 استقرار دالة الطلب على الققود .

البحث قدم لقا دلائم متقاسقة عن وجود علاقىة خطيىة مسىتقري بىين   هذاو

هرصىة البديلىة )سىقر الكتلة الققدية باليققى الوي  و مستو  الدخم و تكلهة ال

شىارت إلىى أ  الكتلىة الققديىة أكذل  فىن  نتىائا التكامىم اليشى ك  الهائدي(. و

 الحقيقية لا تبتقد بشكم دائم عن اليستويات اليتوققة في اليد  الطويم .

علىىى اسىىتقرار دالىىة الطلىىب علىىى الققىىود بىىاليققى  "تشىىاو"كىىد اختبىىار أو 

( في دولة الكويت .  و أكدت القتائا أ  مرونة الطلب علىى الققىود M1الوي  )
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( بالقسبة للدخم كانت قريبة من الوارد ميىا يققىي فقاليىة M1باليققى الوي  )

 السياسة الققدية طبقاً لهرضيات هذه الدالة .

 الكثير من الأرداث القاليية سواء الصحية أو السياسية بجانب  لقد هزت

في الولايىىات اليتحىىدي في  التطىىورات في الاقتصىىاد القىىاليي مقىىذ الركىىود الق ىىيم

القديد من اليقيقيات ، أو اليقين اليه ض ، فييا   الثلاثيقيات من القر  الياضي

اليىد  في آثارها على اسىتقرار الاقتصىاد الكلىي   يتقل  بنداري السياسة الققدية و

   . الطويم

  بى Benati et al( .2020 ، )  و آخىرو   "بيقاتي"الاقتصادي    جادل  فقد

كيرساي للسياسة الققدية قىد تقرضىت  M1الققدية الأساسية مثم   كتمال  مهاهيم

الحجىة ذات شىقين ، ريىث تسىتقد بشىكم أساسىي و  مؤخرا لانتقادات شىديدي.

   .ققود إلى الخصائص اليلحوظة للطلب )الحقيقي( على ال

الذي يقود بالطبل إلىى  هو تقلب هذا الطلب ، و  : حجةال  الشق الأول من

 Fiess  "فىي  و مكدونالىد"دراسىة الاقتصىاديا   ما قبم الركود الق ىيم )ان ىر  

and MacDonald ، 2001 .)  فقاليىىةمىىن الواضىى  أ  هىىذه الييىىزي تقلىىم مىىن 

أهداف  القياسية ك داي استقرار )عادي كتم الققديةالسياسة الققدية القائية على ال

  .  (2M أو 1Mعلى مقدلات نيو 

 الاقتصىىادية تقلىى  باسىىتيرار الصىىدماتي  بينمااا الشااق المااال ماان الحجااة :

متزايد نتيجة للقيىم و التي يتم فهيها بشكم جيد   القوية للطلب على الققود ، و
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 الاقتصىاديا  الهىارو و ليبىي  مثممن قبم القديد من الاقتصاديين )  بشكم ن ري

Alvarez and Lippi ، 2014)  . 

الحجة إلى تحول في السياسىة الققديىة )يقىال الش  الأول من     وهكذا أد

إلى القواعد (  2Mأو    M1)  كتم الققديةالأمثم( من القواعد القائية على الإنها  

  . القائية على أسقار الهائدي 

إلا أ  الش  الثاني من الحجة ظهر بقىد الصىدمات الاقتصىادية الأخيىري و 

الانخهىىاض الأخيىىر في أسىىقار الهائىىدي  علىىى وجىىخ الخصىىوا عقىىدما رىىدث

عقب القديد من الأومىات   الحقيقية إلى أدنى مستوياتها بالقرب من فخ السيولة

ت علي الاقتصاد القىاليي مثىم جائحىة كورونىا، والتريىرات اليقاخيىة، التي أثر  

أعىىاد القواعىد الققديىىة  ( ميىاLiquidity Trapوالحىرب الروسىية الأوكرانيىىة )

 . الققدية إلى مسارها الصحي  كتمالقائية على ال

أمىىرا  يقتىىر علىىى اليىىد  الطويىىم ققىىودالطلىىب علىىى ال دالىىة اسىىتقرار إ 

 .Benati et al  الاقتصادي بيقاتي و آخىرو   دراسة  ما تشير إليخهذا    ، وأساسيا

مريكيىىىة . و أشىىىاروا في الأ رالىىىة الولايىىىات اليتحىىىدي ، عقىىىد دراسىىىة( 2020)

في رالة ردوث صىدمة سىلبية مطولىة مثىم تلى  التىي شىهدتها دراستهم إلى أنخ  

التوسىقية  ققديىةلا ييكن للسياسات ال ، 2014أسقار القهط مقذ يونيو/رزيرا  

 الطويىم.  القصىير أو في الأجلىين اليتوسىط و  في الأجىممستقري سىواء    كو أ  ت

لذل  يقبري تهويم الآليىات الققديىة )بيىا في ذلى  سياسىة سىقر الصىرف( في و

   . ، سواء اق نت بالتدابير اليالية اليقاسبة أم لا هذه الحالة
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في  شائقةدالة الطلب على الققود هي واردي من أهم القوايا ال  إ  استقرار

القوايا اليتقلقة باستقرار  فين يقتصاديالا بحث كثير منقد    .  والققدية  ق رية  ال

، و عن اليتريرات اليسىتقلة و اليىؤثري في دالىة الطلىب   دالة الطلب على الققود

 .على الققود و التي ييكن من خلالها التقبؤ بت ثير فقالية السياسة الققدية 

اسىىتهاض البىىارثو  الاقتصىىاديو  في دراسىىاتهم قىىد ف ومىىن أجىىم ذلىى  ، 

 التطبيقية للبحث عن أنواع اليشاكم التي تواجخ دالة الطلب على الققود و قاموا

عىن للبحىث    في الدراسىات الاقتصىادية اليختلهىة  د من الهرضياتيقدالتقديم  ب

و الىذي ييكىن أ  تقىىز  في مق يهىا إلىى عىىدم  فشىم التقبىؤات السىىابقة سىبابأ

 استقرار دالة الطلب على الققود . 

الأخيىىىري مىىىن هىىىذا القىىىر  اجتيىىىا  الأومىىىات ونىىىة مىىىن اليلارىىى  في الآ

اء انتشىىار جائحىىة كورونىىا ، والتريىىرات الاقتصىىادية التىىي هىىزت القىىالم كلىىخ جىىر  

بالسىىلب علىىي الدالىىة  الحىىرب الروسىىية الأوكرانيىىة ميىىا أثىىر   اليقاخيىىة، وأخيىىرا  

القديىد مىن البىارثين   ص  لى  وكقتيجة لذل  فقىد خ  التقليدية للطلب علي الققود،  

إلى أ  هقاك ترييرا جوهريىا  من القر  الحالي خيريالاقتصاديين في السقوات الأ

، وأ  عليهم استخدام نياذج و طرق اقتصادية في سلوكيات الطلب على الققود  

أخىىر  للوصىىول إلىىى دالىىة طلىىب علىىى الققىىود ذات قىىدري تقبؤيىىة للوصىىول إلىىى 

 سياسات اقتصادية نقدية فقالة .

فن  الدراسات الاقتصادية الحالية و اليتقلقة بدالة الطلب   ولأهيية ذل   

وجود علاقة تواو  طويلىة الأجىم  على الققود تبحث على وجخ الخصوا عن
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اليسىىتقلة  يتريىىراتال و اليتريىىر التىىابل )الطلىىب علىىى الققىىود()متكاملىىة( بىىين 

 .الصرف في رالة الاقتصاد اليهتو (و سقر  الدخم الحقيقي وأسقار الهائدي)ك

الدالىة التقليديىة للطلىب علىي الققىود فييا إذا كانت   تبحث  الدراسةهذه  و

ييكىن   "تشاو"طريقة اليربقات الصرر  و اختبار    باستخدام  واليقاد صياغتها

بيقيا نيوذج التكامم اليشى ك   مد  استقرار دالة الطلب على الققود،أ  تهسر  

يبحث فييا إذا كانت دالة الطلىب علىى الققىود تشىير إلىى وجىود علاقىة تواونيىة 

 . على اليد  الطويم

كيا أنخ من الأهيية بيكا  أ  نبحث في مرونة الطلب على الققود بالقسىبة 

ليتخىذي قىرار السياسىة ميىا سىيكو  لىخ أهييىة بالقسىبة   ،للدخم وسقر الهائدي

 .الققدية 

إ  درجة مرونة الطلب على الققود بالقسبة للدخم و سقر الهائدي عقدما    

تكو  مرنة أو ذات قيية قريبىة مىن الوارىد الصىحي  سيصىب  ليتخىذي القىرار 

قدري أكر على التحكم بالسياسة الققديىة اليىراد تحقيقهىا ، بيقيىا علىى القكى  

تياماً عقدما تكىو  مرونىة الطلىب علىى الققىود بالقسىبة للىدخم و سىقر الهائىدي 

ذات مرونىىة مقخهوىىة أو قريبىىة للصىىهر ، سىىيكو  مىىن الصىىقوبة بيكىىا  بالقسىىبة 

ليتخذي القرار التحكم في تحقي  السياسات الاقتصىادية بشىكم أكثىر دقىة مىن 

خلال السياسة الققدية .

القالم  في  مقها ىالتي عان قتصادية اليختلهةمن الأرداث الاعلى الرغم  و

الاقتصىىادية لدولىىة الكويىىت  الآونىىة الأخيىىري مىىن هىىذا القىىر  إلا أ  اليكانىىة

 لا  يتوقىل أ فننىخ  ،  دين الياضىيين مىن هىذا القىر في الققىاستقرارها السياسىي  و
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 في  ققىودالطلىب علىى ال  دالىة  الحوادث آثار سىلبية علىى  يكو  لهذه الأرداث و

تكىىو  دالىىة الطلىىب علىىى الققىىود باسىىتخدام نتوقىىل أ    لىىذل و ، الكويىىت دولىىة

خىلال   يالطلىب علىى الأرصىدي الحقيقيىة( مسىتقر) 1M  الكتلة الققديىة الوىيقة

 1Q: 2010ى 4Q: 2020بين  الزمقية الييتدي فييا اله ي

الطلىب   دالىة  وسىلوك  اسىتقرار  مىد   البحث عىنتهدف هذه الدراسة إلى  

(  OLSتققيىىات اليربقىىات الصىىرر  القاديىىة ) اسىىتخداملققىىود، وقىىد تىىم علىىى ا

للوصىول لأهىداف   "تشاو"رادية الجذر و التكامم اليش ك واختبار  أواختبار  

على قيم كم من مرونة الطلب   ها لالبهذه الدراسة، كيا أ  هذه الدراسة تلقي  

  اق اب مرونىة الطلىب علىى إريث  ،على الققود بالقسبة للدخم وسقر الهائدي

الققود بالقسبة للدخم في قييتهىا مىن الوارىد صىحي  يقتىر مؤشىرا  علىى فقاليىة 

 السياسة الققدية .

 

مرونة الطلب على الققود بالقسىبة للىدخم و سىقر الهائىدي سىتكو  لهىا   إ 

  مرونىة الطلىب علىى إريىث    ،ليتخىذي قىرار السياسىة الققديىة  أهيية بالقسىبة  

الققود بالقسبة للدخم و سقر الهائدي عقدما تكىو  مرنىخ أو ذات قييىة قريبىة مىن 

الوارىىد صىىحي  سيصىىب  ليتخىىذي القىىرار قىىدري أكىىر علىىى الىىتحكم ب هىىداف 

السياسات الاقتصادية اليراد تحقيقها ، بيقيا على القكى  تيامىاً عقىدما تكىو  

مرونة الطلب على الققود بالقسبة للدخم و سقر الهائدي ذات مرونة مقخهوة أو 
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قريبة للصهر سيكو  من الصىقوبة بيكىا  بالقسىبة ليتخىذي القىرار الىتحكم في 

                                                                                   تحقي  السياسات الاقتصادية بشكم أكثر دقة .                                                                                    

مهيىة علىى الطريقىة التىي   لىخ آثىار    ققود  استقرار دالة الطلب على الكيا أ

إذا أصىبحت دالىة الطلىب علىى  على وجخ الخصواو تدار بها السياسة الققدية

مىن الصىقب التقبىؤ ققدما تكو  الدالىة غيىر مسىتقري فننىخ  ف  .  الققود غير مستقري  

.قتائا السياسة الققدية ب

للبقى   هييىة بيكىا مىن الأ استقرار دالة الطلىب علىى الققىودولذل  فن   

ريث أ  فقالية السياسة الققدية في تحقي  الأهداف الاقتصادية القامة   اليركزي

 .  ستكو  خاضقة ليد  استقرار دالة الطلب على الققود من عدمخ 

وجود علاقة تواو  طويلة الأجىم  هو  دراسةال  ه لهذ  ةالأساسي  الهرضيةإ   

اليسىتقلة اليتريىراتو للققود كيتريىر تىابل بين الطلب على الأرصدي الحقيقية

تكلهة الهرصة البديلة.و،الحقيقيدخم اليدروسة كال

إ  الصىىىدمات الاقتصىىىادية مختلهىىىة و كثيىىىري و يصىىىاربها القديىىىد مىىىن   

ال ىىىروف السياسىىىية لبلىىىدا  القىىىالم بىىىاختلاف كياناتهىىىا السياسىىىية و مواققهىىىا 

ميا جقلت من عاليقا الاقتصادي الحالي   ،الجررافية و التطورات التكقولوجية

  أي رىىدث اقتصىىادي في أي مكىىا  في القىىالم إمرتبطىىاً ببقوىىخ الىىبق  ريىىث 

سوف يؤثر علي كم دول القالم بشكم أو بآخر، أما من نارية التطور القليىي و 

صىب  يقيىم كورىدات مختلهىة مكيلىة لبقوىها أالتكقولوجي فىن  هىذا القىالم  
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بحاث أتجقم من الييكن أ  يكو  هقاك دراسات و    ميا يخل  أجواء    ،البق 

ولكقها بقه  الوقىت سىيكو  لهىا مؤشىرات و تقبىؤات   ،مختلهة تخص دولة ما

 وييكن الاستهادي مقها بشكم مباشر و مؤثر . ،على اقتصادات الدول الأخر 

بحاث اليتقلقة بدالة الطلب على الققىود هىي لذل  فن  الدراسات و الأ  

  لهىىا تىى ثير بقتائجهىىا في اتخىىاذ إإرىىد  اليواضىىيل اليهيىىة في القىىالم ريىىث 

القرارات اليتقلقىة بالسياسىات الققديىة في مختلىب البقىوك اليركزيىة في القىالم 

و ذل  لكو  اقتصادات القالم مرتبطة مل بق  و تت ثر ببقوىها الىبق    ،ككم

 خر . آبشكم أو ب

في عىام (Keynes) "كيقىز" فالتاريخ الاقتصادي يشير إلى أ  الاقتصادي

ن ريىة تهوىيم السىيولة مىن أجىم تحليىم دالىة الطلىب علىى قام بتطىوير    1936

ثىم توصىم إلىى أ    ،بالسؤال عن سبب ارتهاظ القاس بالققودبدأ  ، ريث    الققود

، دافىل التحىو  ، ودافىل اليقاملىة  اقتصىادية ميثلىة بالتىالي :   ثلاثة دوافل  هقاك  

 . دافل اليواربةو

أ  السىىبب في أ  القىىاس يحته ىىو  برصىىيد (Keynes) "كيقىىز"أكىىد وقىىد 

الحىال بالقسىبة للاقى ا  نقدي هو سد الهجوي بين الإيصالات والدفل كيا هىو  

كيىىىا اشىىىار لهيىىىا  الىىىدخم فيالىىىدافقين الأولىىىين هيىىىا دالىىىة ، وأ  الارىىى اوي

 .2016 (Nchor and Adamec) "نيكور وآدام "الاقتصاديا  

ولا تزال الدراسات و الأبحاث الاقتصادية تدور رول فل  دالىة الطلىب 

على الققود و مد  استقرارها و محدداتها من اليتريرات الاقتصىادية اليختلهىة 

في تقاريهها و ت ثيراتها على الدالة و ذل  لم لاستقرار دالىة الطلىب علىى الققىود 
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من ت ثير على فقاليىة السياسىة الققديىة ، و نىذكر بقوىاً مىن الدراسىات السىابقة 

 اليتقلقة بدالة الطلب على الققود في هذا الجزء من البحث .

دراستخ في    Caruso  (  2006)  "كاروسو"  ونبدأ بيا أشار إليخ الاقتصادي

في   ققىودت ثير التقلبات في بورصة ميلانو على الطلىب طويىم الأجىم علىى ال  عن

ت هر القتائا التجريبية لهذا القيم أ  تقلبات سوق الأسهم تسىاعد في   .    إيطاليا

 "كاروسىو"في الختىام يخلىص ، وتهسير التحركات اليؤقتىة في تهوىيم السىيولة

إلى أنخ على الرغم مىن وجىود علاقىة إيجابيىة بىين مؤشىر سىوق الأسىهم الىذي 

أرصىدي الأمىوال الحقيقيىة ، فىن  القلاقىة اليقىدري  يتوين توويقىات الأربىا  و

 . طويلة الأجم غير مستقري

 Capasso and "كباسىىىىىو و نابوليتىىىىىانو"ومىىىىىا بيلاقىىىىىخ الاقتصىىىىىاديا  

Napolitano (2012 ) ،مىن   تىم  لتحقي  في استقرار الطلب على الققىود   اب

خلال تطبيى  أرىدث إجىراءات الىتحكم في الاقتصىاد القياسىي في إيطاليىا وهىي 

بقىىد الاتحىىاد الققىىدي  وارىىدي مىىن أكىىر دول الاتحىىاد الققىىدي الأوروبىىي  قبىىم و

الأوروبي وكا  الهدف من عيلهم في جيلة أمىور هىو الت كىد مىن أثىر الترييىر في 

توفير نيوذج تجريبي صال  يكو  بيثابىة أداي   الققدية و  كتمن ام القيلة على ال

 السياسات. لقجا   صال 

 في دراسىتهم Daniele et al( .2017)  و آخىرو     "دانييم"وكيا ذكره  

،  1861 ـ 2011الطلب على الققود في إيطاليا للهى ي   دالة  فحص استقرار  عقد

 دالىةأنىخ لا ييكىن اسىتبقاد عىدم الاسىتقرار عقىد تقيىيم  دراسىتهمأظهرت نتىائا 

ث أشىاروا في ريى،2Mأو  1Mالطلب علىى الققىود برى  الق ىر عىن اسىتخدام 
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أ  سبب عدم الاستقرار اليحتيم في الطلب على الققود يكين في   دراستهم إلى

إغهىىال اليتريىىرات ذات الصىىلة ، ريىىث يتبىىين أنىىخ ييكىىن الحصىىول علىىى طلىىب 

من دالىة الطلىب علىى الققىود اليتزايىدي ( 1Mمستقر تياما على الققود الويقة )

   تقلباتها كيتريرات تهسيرية إضافية.  التي تقطوي على أسقار الصرف الحقيقية و

  2022في دراستهيا  في عام     "سجرا و نيزر "وما ذكراه الاقتصاديا        

Sugra, Nazrinفي دالىىة يتريىىرات العلاقىىة طويلىىة الأمىىد بىىين  ،  أ  هقىىاك

رتبط تى دالىة الطلىب علىى الققىودأ   أ  القتىائا تشىير إلىىو  ،الطلب على الققىود

سىقر يتريىر  ل  بالقسىبة  ستجيب عكسىيا، وت  الدخمليترير    بقلاقة إيجابية بالقسبة

 . سقر الصرفمترير الهائدي و

الطلىىب علىىى الققىىود  دالىىةأ   طبيقيىىة في دراسىىتهيات هىىر القتىىائا التكيىىا 

ميا يشير إلىى إمكانيىة اسىتخدام ،  ذربيجا أ  دولة  في  ةدراسمستقري خلال ف ي ال

 .في تل  الدولة الوي  كهدف للسياسة الققدية  ة باليههومالققدي كتلةال

 Raouf)  2022وآخىىرو   "رؤوف بوسىىكيقي"وقىىد أشىىار الاقتصىىادي 

Boucekkine et al لطلىب علىى الققىود علىى اليىد  ( ، في دراستهم عن دالة

الطلب علىى الققىود بالقسىبة  أ  مرونةإلى (  1979 ـ2019الطويم في الجزائر )

( و 1.019)( يسىىاوي M2) للىىدخم عقىىد اسىىتخدام اليققىىى الواسىىل للققىىود

 ( تسىىىاويM1بىىىاليققى الوىىىي  ) لققىىىودبالقسىىىبة ليرونىىىة الىىىدخم باسىىىتخدام ا

خلصىىىت و( ، 1.006لقيلىىىة الورقيىىىة ، فننىىىخ يسىىىاوي )ل بالقسىىىبةو (1.040)

هذه القتيجة راسية في ، وبيقوا إلى أ   مستقر 1Mإلى أ  الطلب على    همدراست
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الققدية والائتيانيىة التىي لا تىزال قابلىة للتطبيى  مىن   لكتمتحديد أهداف القيو ل

 . أجم الإداري اليثلى للسياسة الققدية في الجزائر

                        
                                

 : كما يلي هذه الدراسة ستكونخطة              

 البيانات .نياذج مقادلات الدراسة و مبحث الأول :  ال

 نتائا اختبارات السكو  و التكامم اليش ك .  مبحث المال :ال

 الخلاصة .المبحث المالث :  
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 بحث الأول الم

 نماذج معادلات الدراسة والبيانات

بقاء القام لدالة الطلىب علىى الققىود في الأجىم الطويىم علىى القحىو بدأ الي

:التالي 

(M/P) = f( Y +, R - )      (1) 

هىو دالىة ليتريىر الىدخم (  M/Pريث الطلب على الأرصىدي الحقيقيىة )

.  (Rلتيثيىىم القشىىا  الاقتصىىادي ومقىىدل القائىىد علىىى الققىىود )( Yالحقيقىىي )

(M )ةالققدي كتلةال  تيثم ، ( بيقيا تيثمP)لسقرا .

، تحىىدد القيىىاذج التجريبيىىة عيومىىا  وكيىىا هىىو الحىىال في القيىىاذج الق ريىىة

(1)(.Laidler, 1993الطلب على الققود كدالة للأرصدي الحقيقية )

الشىىكم القىىام لقيىىوذج الطلىىب علىىى  ( لاشىىتقاق1باسىىتخدام اليقادلىىة )

 ققود في الأجم الطويم بيهاهييخ الثلاث على القحو التالي :ال

ln(Ml) t = 0 + 1 lnY t + 2 lnR t + U t    

 (2.1) 

 
يىىتم فرضىىخ إ  استخدام رصيد اليىىال الحقيقىىي كيتريىىر تىىابل سىىيققي أيوىىا أ  تجىىان  الأسىىقار(1)

صرارة في القيوذج. بالإضىىافة إلىىى ذلىى  ، هقىىاك مشىىاكم اقتصىىادية قياسىىية أقىىم رىىدي مرتبطىىة 

،  Boughton ، 1981سىىىيية كيتريىىر تىىىابل ) باسىىتخدام الأرصىىىدي الحقيقيىىة بىىىدلا مىىن الإ

وغالبية القيم التجريبي يجد أدلة على الطلىىب علىىى التواونىىات (. Johansen ، 1992 bو

 الحقيقية.
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ln(M2) t = 0 + 1 lnY t + 2 lnR t + U t    

 (2.2) 

ln(CR) t = 0 + 1 lnY t + 2 lnR t + U t    

 (2.3) 

بيقيا نياذج دالة الطلب على الققود في الأجم القصير تكو  علىى الشىكم 

 التالي : 

ΔlnM1 t = δ 0 + δ 1 s ΔlnM1 t - s + δ 2 s ΔlnY t - s  + δ 3 s 

ΔlnR t - s   + δ 4 s Δ 2 lnp t - s  + δ 5 U t - 1 + є t  (3.1) 

ΔlnM2 t = δ 0 + δ 1 s ΔlnM2 t - s + δ 2 s ΔlnY t - s  + δ 3 s 

ΔlnR t - s   + δ 4 s Δ 2 lnp t - s  + δ 5 U t - 1 + є t  (3.2) 

ΔlnCR t = δ 0 + δ 1 s ΔlnCR t - s + δ 2 s ΔlnY t - s  + δ 3 s 

ΔlnR t - s   + δ 4 s Δ 2 lnp t - s  + δ 5 U t - 1 + є t  (3.3) 

كتلىة الققىود هو    2M  و  ؛  كتلة الققود باليققى الوي هو    1Mريث   

 R و ; الىدخم الحقيقىي Y و ؛كتلة الققىود اليتداولىةهو    CR  و  ؛باليققى الواسل  

( ln  (؛ ةالقشىىىوائي لبىىىواقيا تيثىىىم،  є  سىىىقر فائىىىدي اسىىىيي قصىىىير الأجىىىم ؛ و

 . م الطبيقيثاللوغاري
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Δ   2و Δ ة علىىى التىىوالي إ  والثانيىى ىالأولىى تيثىىم اليتريىىرات بهوارقهىىا

 علىى الققىود في الأجىم طلىبدلات لل( هي مقىا2.1،   2.2،   2.3)  تاليقادلا

في الأجىىم الطويىىم لدالىىة الطلىىب علىىى  الطويىىم ، والتىىي تىىقص علىىى أ  التىىواو 

يقتيىىد علىىى متريىىر تكلهىىة الهرصىىة البديلىىة الىىذي يقىىاس بسىىقر الهائىىدي الققىىود 

تقىي  درجىة مرونىة الطلىب علىى الققىود     1. اليقليىة    الاسيي قصير الأجم

تقىىي  مرونىىة الطلىىب علىىى الققىىود بالقسىىبة لسىىقر     2مقليىىة  و بالقسىىبة للىىدخم

مل نيىاذج اليقىاملات اليطلوبىة للققىود التىي   تاليقادلا  تتواف  هذه   .  الهائدي  

 Tobin (1956.) ( و 1952) Baumolصيرت في 

 اليقىىىىىادلات في U t البىىىىىواقي القشىىىىىوائيةيشىىىىىير وجىىىىىود مصىىىىىطل  

الحقيقية الهقلية ييكىن   ( M1,M2,CR) الكتم الققدية  إلى أ     ( 2.3،2.2،2.1) 

التىي يىتم اسىتخراجها   في الاجىم الطويىم  قيية التواو   أ  تختلب للح ات عن

تصىىىىب  و  .  ( 2.3،2.2،2.1)  اليقىىىىادلات بواسىىىىطة القوامىىىىم اليحىىىىددي في

الققىىىود  للطلىىىب علىىىى جىىىمالسىىىلوك قصىىىير الا ( 3.3،3.2،3.1)  تاليقىىىادلا

،   خطى تصىحي  القيىوذج هي في شىكم ديقىاميكي ل  و  ( M1,M2,CR) بيهاهييخ  

الاسىىىىتجابات قصىىىىيري الأجىىىىم لأرصىىىىدي  δ  i  ، (i = 2,3,4 )ريىىىىث  يقىىىىي  

 (M1,M2,CR )  الحقيقية للتريرات في متريرات الدخم وتكلهة الهرصة البديلىة 

هي مقامىم  Ut - 1  باقي القشوائيالتي ت هر على  مصطل  ال  δ 5اليقلية  و  .  

الحقيقيىة الهقليىة   ( M1,M2,CR) تقي  مد  تكيىب أرصىدي    تصحي  الخط  و

الطويىم  جىممل عدم التواو  الواض  في رياوات الطلىب علىى الققىود علىى الأ

   . للجيهور



 والستون التاسع العدد الأزهر بجامعة سلاميالإ للاقتصاد كامل صالح مركز مجلة

 ر

 

، والذي يىتم  ( 4.1,4.2,4.3)  اليقادلات التالية ييكن ملار ة ذل  فيو

 لبىواقي القشىوائيةل  ( 2.1,2.2,2.3)   اليقادلات  عن طري  رم  االحصول عليه

1 - Ut  1 ثم استبدال - Ut   ( 3.1,3.2,3.3) في . 

 و نحصم على اليقادلة بشكلها القام على القحو التالي : 

ΔlnM1 t = δ 0 + δ 1 s ΔlnM1 t – s + δ 2 s ΔlnY t – s 

+ δ 3 s ΔlnR  t – s  + δ 4 s Δ 2 ln t – s 

+ δ 5 [InMl  t – 1 – InMl*t – 1] + є t   (4) 

( واجىراء بقى  التريىرات ييكققىا كتابتهىا 4وبقد إعادي صياغة اليقادلىة )

 على القحو التالي بحسب الكتلة الققدية :

lnM1* t-1 = 0 + 1 lnY  t-1 + 2 R t-1     (4.1) 

lnM2* t-1 = 0 + 1 lnY  t-1 + 2 R t-1     (4.2) 

lnCR* t-1 = 0 + 1 lnY  t-1 + 2 R t-1     (4.3) 

الحقيقي طويم الأجىم ،  و  Ml* على أنخ تواو    1Mييكن أ  يق ر إلى  

Ml   بىىىالطبل ، هىىىو تىىىواو ،Ml وبالتىىىالي ، فىىىن  مصىىىطل   ،الحقيقىىىي الهقلىىىي

[In(Ml )- In(Ml]*)t-1 ةيقىىي  عىىدم التىىواو  في أرصىىدي الققىىود الحقيقيىى 

 اليقىىىادلات طويلىىىة الأجىىىم للجيهىىىور. إذا كانىىىت اليتريىىىرات اليدرجىىىة في
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لكقهىا متكاملىة ، فيىن اليحتيىم أ  تكىو  مقليىة   غير ثابتىة و  ( 2.1,2.2,2.3) 

 . (4) اليقادلة في δ 5 ≠ 0تصحي  الخط  غير صهرية ، أي 

(  علىىى أنهىىا تقيىىيم لقيىىوذج التقىىديم 4إلىىى اليقادلىىة ) ييكىىن الق ىىركيىىا 

الجزئي التقليدي ، لأ  القها الىذي تىم الق ىر فيىخ هقىا يسىي  بسىرعات تهاعىم 

 اليتريىرات .   تختلب مقىاملات للطلب على الققود  مقهصلة ليحددات التباين

δ s5    وδ s4  وδ s3    وδ s2  خطى تصىحي  ال  نيىوذج  لكن من خىلال آليىة  ، و 

في اليتسىاوية    تىواو الحقيقية الهقلية مل مستويات ال  1M  تواو توين تقارب  

 . الطويم الاجم

( هىىي  2.1,2.2,2.3الطويىىم ) جىىمالأ فيالطلىىب علىىى الققىىود  تمقىىادلا

يهى ض أنىخ يقتيىد فقىط علىى ،    Mlبيققى أ  الطلب الحقيقي علىى    "تقليدية"

، و بىىقه  هىىذا اليههىىوم فننىىخ  متريىىر تكلهىىة الهرصىىة البديلىىة الىىدخم الحقيقىىي و

  .    CRو    M2يقطب  على 

لتلىى   مشىىابهةفي هىىذا الصىىدد ، فىىن  اليواصىىهات اليسىىتخدمة هقىىا هىىي و

 Hoffmanو  (1991) و  Jansenو Dickey Thorntonاليقىىىىىىىىىدري في 

and Rasche (1991)   وStock and Watson (1993)   ومىل ذلى ،

 الطلب علىى  دالة  الطويم للتوخم علىتم فحص الت ثير اليحتيم على اليد   

 .( ولكن مترير التوخم لم يكن لخ أهيية Ml) الققود 

(Engle and Granger (1987))

 ليقليىىاتومىن الاف اضىات الوىرورية للتوصىىم إلىى تقىديرات موثوقىة 

( 5أو في ) (2ة اليدرجىىة في )سىىاكق  اليتريىىرات غيىىر الفىىنالطلىىب علىىى  الققىىود 
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Engle and Granger (1987  .)متكاملىىة بشىىكم مشىى ك كيىىا نىىوق  في 

الحقيقيىة   Mlوبالتالي، يجب أولا اختبار علاقة التكامم اليش ك بىين أرصىدي  

الإجيالي الحقيقي ومترير تكلهة الهرصىة البديلىة ، أي اختبىار   يحليوالقاتا ال

 .  (2ثابتا في )  Utما إذا كا  

طررهىىا في  هقىىاك القديىىد مىىن الاختبىىارات للتكامىىم اليشىى ك التىىي تىىم

Engle and Granger (1986 )ن ىىىر ، علىىىى سىىىبيم اليثىىىال ، أالأدبيىىىات ]

اختبىىار التكامىىم اليشىى ك اليسىىتخدم  .  Stock and Watson (1991])و

ويتكىو  مىن   Engle and Granger (1987  )هقا هو الاختبار اليق   في  

، والىذي   ساكن( غير  2يا إذا كا  كم مترير في )هو في  الأول  : الاختبارخطوتين

)وجىود ورىدي  علىى اليتريىرات.ارادية الجىذر إجراء اختبارات    عن طري   يتم

لكقهىا  في  اليسىتويات و سىاكقةواردي  الجذر في سلسلة يققي أ  السلسىلة غيىر 

وجىود جىذر   وهىو الاختبىار عىن  الخطىوي الثانيىة  ، ثمالأولى(    هروقفي ال  ساكقة

 .  لساكقةليتريرات غير الاليستويات اليقدري   باستخدام  نحدارالاوردي في بقايا  

لجييىىل الكتىىم الققديىىة  (1) ققىىود مقادلىىةانحىىدار الطلىىب علىىى اليقىىدر    

خىىلال  الربىىل سىىقوية باسىىتخدام البيانىىات الهصىىلية اليسىىتخدمة في هىىذا البحىىث

 .1Q:  2010  ىى 4Q: 2020اله ي من 

اليسىىتخدمة في تقىىدير دالىىة  الققىىود ي كتىىمهىى  ,M1, M2,   CR  إريىىث 

وأسقار الهائدي   ؛ Y   القاتا اليحلي الإجيالي  الطلب على الققود وهي دالة في

، وتىىم جيقهىىا مىىن  جييىىل البيانىىات لدولىىة الكويىىت،  Rة بىىين البقىىوك اليحليىى
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مىىىن التقىىىارير الهصىىىلية لبقىىى  الكويىىىت رديثىىىة ومتهرقىىىة إصىىىدارات مختلهىىىة 

 .اليركزي
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  المبحث الثاني
 نتائج اختبارات السكون والتكامل المشترك

 "فولر-ديكي"يتم إجراء اختبارات جذر الوردي عن طري  تقدير انحدار 

 اليقزو للقيوذج

X t = a + ρ X t-1 +   b s  X t-s + e t    (5) 

-distur ةقشوائيال  البواقيمصطل   e t ،هو اليترير ذي الصلة    X tهقا  

bance   ؛ وk    عدد الترييرات اليت خري فيX t   اللاومة لجقمe t   غيىر مىرتبط

 لىخ جىذر ورىدي وهىو غيىر X tيساوي واردا ، فن   ρإذا كا    .    بشكم متسلسم

.  إذا كانىت  ρ =  1لاختبىار الهرضىية الصىهرية    tيتم رسىاب إرصىائية      .  مسقد

  . تحتوي على قيم صريري ، قبول الهرضية الصهرية tإرصائية 
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 )0220:4Q  - 2010:1Q  )1(:  Stationarity Test)  السكون ( : نتائج اختبار 1الجدول ) 

Variable 

 

Augmented Dickey-Fuller Test Dickey-Fuller Test 

Level First Difference Level First Difference 

Constant and Trend Constant and Trend Constant and Trend Constant and Trend 

t 1M - 1.83 - 3.71 - 1.42 - 11.81 

t 2M 0.99 - - 7.33 - 1.44 - 10.00 

tCR  - 0.87 - 6.24 - 0.92 - 10.21 

tY  - 1.31 - 4.67 - 0.99 - 12.57 

tR   - 1.87   - 5.42 - 1.58 - 11.17 

 
)1( Notes: Ml is real money balances; Y is real GDP; R is the rate of 
return.  In is the natural logarithm and ∆ is the first-difference 
operator. 

Augmented Dickey-Fuller statistics are from the regression: X t = 
a+ p xt-1+bs,xt-s+et 

where X t is the pertinent variable; k the number of lagged first 

differences of X t included to remove serial correlation in the 

residuals. t is the t-statistic.  The test of the null hypothesis that ρ 

= 1. T is the number of observations used in the regression. k is 

chosen by the final prediction error criterion given in Akaike. 

"*" indicates significant at the 5 % level. The 5 % critical value for t is 

– 2.89. 
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نتىائا اختبىارات السىكو  لليتريىرات التاليىة :    (1يوضح الجدول رقاا)  

الققىود بىاليققى الوىي    ،   CR  الققىود اليتداولىة  ،   2Mالققود بىاليققى الواسىل  

M1    و ،Y   وتكلهة الهرصة البديلة  الحقيقي  ،Rt    وتشىير هىذه القتىائا إلىى  .

ومتريىر تكلهىة الهرصىة البديلىة  ،  الحقيقيىة   Yأ  أرصدي الققىود الحقيقيىة ،  

  ، و لكقها ساكقة في الهروق الأولى . اليستويات   في   غير ساكقة 

 الحقيقىي ، و 1M  مترير، تم تويين    ات السكو بالق ر إلى نتائا اختبار

، وتكلهة الهرصة البديلة في اختبىارات   الإجيالي الحقيقي  يحليالقاتا ال  مترير

ات السكو  يتم تويين مقدل التوخم لأ  نتائا اختبار  ولمالتكامم اليش ك  

 (1)غاموة بش   عدم ثباتها. 

إلىى أ   فقجدها تشير (1في الجدول )  ات السكو نتائا اختبار  بالق ر إلى

اليتريرات في مستوياتها تقاني من مشكلة عدم السىكو  ، إلا أنهىا تصىب  سىاكقة 

. و بقد الت كد من سكو  اليتريرات في فوارقها الأولى   بقد أخذ فروقها الأولى

 Engle)   ، فقد تم تطبي  اختبار التكامم اليش ك بنتباع طريقة إنجم و كريقجر

and Granger, 1987  ) باسىىىتخدام  مقادلىىىة الانحىىىدار التكىىىامليعلىىىى

 
لىىخ   مىىدرج في انحىىدار التكامىىم اليشىى ك  و  مسىىتقرعقد مقاملتخ على أنخ غير    هم مترير التوخم  (1)

 Stock and Watson  لليزيىىد إقىىرأدلالة إرصائية؟  من أجم الإجابة على هىىذا السىىؤال ،  

تقىىدير ( بواسطة اليربقات الصرر  القاديىىة. أي أنىىخ تىىم 1( ، القسخة الديقاميكية من )1991)

( بيا في ذل  ، بالإضافة إلى ذل  ، القيم الحالية والسىىابقة واليسىىتقبلية 1الانحدار اليش ك )

للهروق الأولى للدخم الحقيقي وتكلهة الهرصة البديلة ومتريىىرات التوىىخم والقييىىة الحاليىىة 

. اليقامم اليقدر على القيية الحالية ليترير التوخم )اليستو ( صرير وغير   ليترير التوخم

. تشير هذه القتيجة إلى أ  مترير التوىىخم لا يىىدخم في الانحىىدار اليشىى ك   ذي دلالة إرصائية

على الققي  مىىن ذلىى ، كانىىت متريىىرات الىىدخم الحقيقىىي وتكلهىىة الهرصىىة البديلىىة    و  . )  (1)

 ذات دلالة إرصائية( .
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)سلسىلة ومقيىة  1Q: 2010ى 4Q: 2020 :للهى ي مىا بىين  اليتريرات بيستوياتها

لهىذه ( t)تىم اسىتخلاا البىواقي ذلى  و بقد (  2) اليقادلةربل سقوية ( على 

وتىىم الحصىىول علىىى القتىىائا  يهىىا ،عل السىىكو تطبيىى  اختبىىارات  و تاليقىىادلا

   التالية :

22.1

 ( t - value) إحصائية تي   ( coefficient) المعلمة  (  variable) المتغير 

 2.03 - 1.78 - الثابت 

1-t  - 3.54 - 10.51 ** 

1-t   1.04 1.08 

 %  2R  88معامل الارتباط  

 108.01 (2,161) ** (  F - statistic(  ) ف ) اختبار 

 1.89 (  DW) اختبار الارتباط الذاتي 

5%

32.2

 ( t - value) إحصائية تي   ( coefficient) المعلمة  (  variable) المتغير 

 2.11 - 1.55 - الثابت 

1-t  - 1.07 - 9.77 ** 

1-t   0.66 1.30 

 %  2R  91معامل الارتباط  

 84.31 (,1612) ** (  F - statistic(  ) ف ) اختبار 

 1.76 (  DW) اختبار الارتباط الذاتي 
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5%

42.3

 ( t - value) إحصائية تي   ( coefficient) المعلمة  (  variable) المتغير 

 1.23 - 1.88 - الثابت 

1-t  - 3.45 - 10.11 ** 

1-t   2.31 1.44 

 %  2R  92معامل الارتباط  

 73.25 (,1612) ** (  F - statistic(  ) ف ) اختبار 

 1.96 (  DW) اختبار الارتباط الذاتي 

5

تشير إلى أ  البواقي تيثم بيانات سلسلة   ( 4( , ) 3) و    (2ول )انتائا الجد

 (t – 1)ومقية ساكقة ، ويقود السبب في ذل  للقيية اليققوية ليقامم اليتريىر 

  (-9.77) و  (-10.51تسىىىىىىىاوي ) :  علىىىىىىى التىىىىىىوالي في مقادلىىىىىىة البىىىىىىواقي

مققوية عالية مقارنىة بالقييىة اليققويىة اليدونىة في   ذات  وهي قيم    (-10.11)و

  5( عقد اليستو  -3.62جدول القيم اليققوية ) لانجم و يو ( و التي تساوي )

.  لىىذل  فىىن  القتىىائا تشىىير إلىىى وجىىود علاقىىة تواونيىىة طويلىىة الأمىىد بىىين   %

(  2.1و  2.2و  2.3القيىوذج )    تمتريرات القيوذج ميا يتطلب تقدير مقادلا

ليتريىرات افي رالىة    رفوهاباستخدام مستويات اليتريرات  والتي من الييكن  

مىن خىلال اختبىارات أراديىة الجىذر ب نهىا   ثبت وجود علاقة تواونيىة بيقهىاالتي  

، وهقا نستطيل إثبىات الهىرض البحثىي والىذي يىقص علىي وجىود علاقىة ساكقة  
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تىىواو  طويلىىة ورفىى  الهىىرض الإرصىىائي والىىذي يقوىىي بقىىدم وجىىود علاقىىة 

 الأجم بين اليترير التابل واليتريرات اليستقلة.

ل سىقوية في تقىدير دالىة القيىوذج في هذه الدراسة تىم اسىتخدام بيانىات ربى

الطلب على الققود ( و تطبيقها على دولة  الكويت ، لله ي الييتىدي مىن الربىل )

.  و قىد تىم الحصىول   2020و رتى الربل الرابل من عام    2010الأول من عام  

علىىى سلسىىلة لبيانىىات اليسىىتو  القىىام للأسىىقار اليحليىىة ، و بيانىىات القىىاتا 

اليحلىىي الإجيىىالي و كييىىة عىىرض الققىىد وأسىىقار الهائىىدي اليحليىىة في دولىىة 

الكويت ، فقد تم الحصول عليها من أعداد متهرقة من نشرات البق  اليركىزي 

 الربل سقوية .

الخاصىة بالطلىب علىى الققىود   ( 2.1,2.2,2.3) لقد تم تقدير اليقادلات  

، إلا أ  القتىائا  (   OLS)  في دولة الكويت باستخدام طريقة اليربقات الصىرر  

تقىىاني مىىن  ( 2.1,2.2,2.3) الأوليىىة أشىىارت إلىىى أ  دوال الطلىىب علىىى الققىىود 

مشىىكلة الارتبىىا  الىىذاتي ، و قىىد تىىم تصىىحي  هىىذه اليشىىكلة باسىىتخدام طريقىىة 

.  وبقد إعادي تقديرها ، فقد تىم الحصىول   (   Hildreth-Lu)    "لو  –هيلدرث  "

 ( على القحو التالي :3على القتائا التالية اليبيقة في الجدول )
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52.1, 2.2, 2.3

لدالة الطلب على    (2.1,2.2,2.3)المعادلة 

 النقود بالأجل الطويل 

 النقود السائلة 

Currency 

المعنى الضيق 

 للنقود 

M1 

المعنى الواسع  

 للنقود 

M2 

 الثابت 

-1.17 0.87 (  coefficientالمعلمة )   1.66 

-6.53   **3.10**  (  t - value) إحصائية تي   ** 3.43 

tY ln 

 0.53 0.92 0.77 (  coefficientالمعلمة ) 

 28.52  **31.92  **15.33**  (  t - value) إحصائية تي 

tR ln 

 -0.08- 0.18- 0.02 (  coefficientالمعلمة ) 

 -4.69-   **6.76- 0.35**   (  t - value) إحصائية تي 

Chow Test For Stability 

 

(3,38)(9.97) 

Unstable 

(3,38) (1.83) 

Stable 

(3,38) (12.53) 

Unstable 

 معامل الارتباط 

  2R  
95 % 96 % 86 % 

 اختبار 

 (F - statistic  ) 
411.21 (2.42) 510.97 (2.42) 126.41 (2.42) 

 اختبار الارتباط الذاتي  

 (DW ) 
1.94 1.91 1.74 

5 %

وقد أثبتت نتائا التقدير ب   مقليات متريرات القاتا اليحلىي الإجيىالي 

% .  وبالقسىبة ليقامىم   5وسقر الهائدي اليحلي ذات مققوية عالية عقد مسىتو   

، وذل   ( M2% )    86و ( M1)  %    96 و ( CR% )  95الارتبا  فهو يشير إلى 
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تهسىىر أ  هقىىاك  ( 2.1,2.2,2.3) يققىىي أ  اليتريىىرات اليسىىتقلة في اليقىىادلات 

ت التىي رصىلت في اليتريىر التىابل من التريرا  % 86و    % 96و    % 95روالي  

الطلىىب علىىى الققىىود في دولىىة الكويىىت ( .  أيوىىاً ، تشىىير القتىىائا إلىىى صىىحة )

إشارات اليقليات و تطابقها مل ما هو متوقل لهذه اليتريرات رسب فرضيات 

تشىير إلىى أهييىة اليقليىات (  t-test) هذا القيوذج .  كيىا أ  اختبىارات ال تي  

.  وتشىىير القتىىائا أيوىىاً إلىىى أ  مرونىىة الطلىىب علىىى الققىىود  % 5عقىىد مسىىتو  

( ، بيقيىا 0.92بالقسبة للدخم للكتلة الققدية باليققى الوي  قريبة من الوارىد )

 ( M2) ( للققود بىاليققى الواسىل  0.77بالقسبة للكتم الأخر  فهي لا تتجاوو )

.  كيا ت هر القتائا ب   مرونىة (  CR) ( بالقسبة للققود اليتداولة 0.53تساوي )و

ريىب مىن الصىهر أي انىخ غيىر مىر  ، الطلب على الققود بالقسىبة لسىقر الهائىدي ق

هىىذا ييكىىن أ  نقىىزوه لسىىبب ديقىىي ولأ  اليجتيىىل في دولىىة الكويىىت عقىىد و

اسىتثيارهم لا يق ىرو  ليسىتو  سىقر الهائىدي و ذلى  بسىبب تحرييهىا بالىدين 

نهطيىىىة اسىىىتهلاكية و رجىىىم أسىىىواقها الإسىىىلامي ، كيىىىا أ  الكويىىىت دولىىىة 

 استثياراتها محلياً محدودي جدأ .و
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  بحث الثالثالم
 الخلاصة 

السلاسىىم الزمقيىىة اليصىىيية  تالتطىىورات الأخيىىري في تحلىىيلاأسىىهرت 

علىىى سىىبيم  جديىىدي إرصىىائية للتقامىم مىىل البيانىىات غيىىر الثابتىىة عىىن إجىىراءات

 ,ECM, Cointegration, Engle and Granger, CUSUM) اليثال 

… etc  )القصىىيري  لتقىىدير القلاقىىات الاقتصىىادية القياسىىية الطويلىىة الأجىىم و

اسىتخدم القديىىد مىن اليحللىين هىىذه ومىد  سىكو  اليتريىىرات، ولقىد  الأجىم

 ,M1, M2)  الققىود بيهاهييىخ الثلاثىة اليختلهىة التققيات لدراسة الطلب على

CR )  . 

 يةإلى وجود علاقة تواونفي بادئ ذي بدء  ت نتائا هذه الدراسةخلصقد  و

و متريىىر الىىدخم ،  (1M) الكتلىىة الققديىىة بىىاليققى الوىىي  طويلىىة الأجىىم بىىين

 . ( R)  مترير تكلهة الهرصة البديلة ، و ( Y) الحقيقي 

تقىىدم هىىذه الدراسىىة أدلىىة تتهىى  مىىل وجىىود علاقىىة خطيىىة ثابتىىة بىىين هىىذه و

لا تقجىرف بشىكم دائىم   1M  الققىود بيههومهىا الوىي وبالتالي فن     تاليتريرا

بقيدا عن اليستويات التي تتقب  بها مثم هذه الانحدارات اليتكاملة على اليد  

 . الطويم

اليسىتقري إلىى   علىى الققىود  دالة الطلىب  ت نتائاترجي  وفي هذا السياق    

وأسىىقار  ( M1) بيههومهىىا الوىىي   علاقىىة واضىىحة اليقىىالم بىىين الققىىودوجىىود 

 يسىي  بتحديىد ميىم وموضىل مقحقىى  ميىا  الإجيىالي  يحلىيالقىاتا الو  الهائدي

وي تب على ذلى  أ  التريىرات   ،بيجرد مقرفة كيية الققود  (LM)  سوق اليال
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الإجيىالي )بىالق ر   يحلىيفي عرض الققود تيارس ت ثيرا متوققىا علىى القىاتا ال

د وض الققعروهذا يققي ضيقا أ  السيطري على  (ISبيقحقى   التامة  إلى اليقرفة

 .  الإجيالي الحقيقي يحليتقطي قدرا من السيطري على القاتا ال

في   ققىودالطلىب علىى ال  دالىةاستقرار    مد   في  ت هذه الدراسةرقق  لقد     

الكويىىت ، ريىىث تىىم في البدايىىة إجىىراء اختبىىارات السىىكو  علىىى متريىىرات دالىىة 

وأشىىارت القتىىائا إلىىى وجىىود  ،الطلىىب علىىى الققىىود سىىواء اليسىىتقلة أو التابقىىة

وهىىذا بىىدوره اسىىتدعى اسىىتخدام  ،اليتريىىرات ب نهىىا سىىاكقة في الهىىروق الأولىىى

وهو إجراء طريقة التكامم اليش ك ) إنجم و غريقجىر ( والتىي   ،الخطوي التالية

جىم بىين متريىرات القيىوذج اكدت نتائجها إلى وجود علاقة تواونيىة طويلىة الأ

 ميا تطلب تقدير دالة الطلب على الققود باستخدام مستويات اليتريرات، 

إلى وجىود مقادلىة  ( Chow-Stability Test)  "تشاو"أكد اختبار كيا 

ب نها مستقري بخلاف اليقىادلات الأخىر    M1( 2.1)دالة الطلب على الققود  

ريث أشار إلىى أ  قييىة   "تشاو"( ، و ذل  من خلال نتائا اختبار  2.3،    2.2)

 (F ) ( اليقدريCalculated F Value = 1.83 )  تساوي مل درجة ررية(F 

، بيقيا كانت نتائا تشاو  2.60الحرجة التي تساوي  (F)مقارنة بقيية  (38 , 3

 في اليقادلات الأخر  عالية مقارنة بالقيية الحرجة .

وأخيرا  فن  نتائا هذه الدراسة اليرتبطة بحالة دولىة الكويىت تؤكىد علىى 

خلال اله ي الزمقيىة مىا  (M1)  استقرار دالة الطلب على الققود باليققى الوي 

وأ  هقىىاك علاقىىة تواونيىىة طويلىىة الأجىىم بىىين Q1:  2010 ى:Q4  2020بىىين 
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متريىىرات الدالىىة، وبالتىىالي فننىىخ ييكىىن قبىىول الهىىرض البحثىىي ورفىى  الهىىرض 

 الإرصائي .

على رالة استقرار دالة الطلىب علىى الققىود  "تشاو"وأكدت نتائا اختبار 

 (M1 )   كيا اكدت نتائا التقديرات إلى أ  مرونىة الطلىب علىى الققىود بىاليققى

( وهىذا مىن 0.92بالقسبة للدخم كانت قريبة من القييىة وارىد )  ( M1) الوي   

ش نخ أ  يصب في صال  متخذو القرار لتقهيذ السياسة الققدية ولتكو  قىراراتهم 

 مقاسبة وذات فقالية ونتائا متوققة .
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