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 تقدير تأثير الشمول المالي على السياسة النقدية

 3هناء محمود سيد    2إيمان حسن علىد/ أ.   1سهير محمود معتوق د/ أ.
 البحث ملخص

علمممممي ال ا نمممممك الان امممممك للممممم  ان الشممممملما اللممممم ل  يممممم ع  يممممم    لشممممملما اللممممم ل  ان ا
ويعمممممممعا يمممممممس  ع لامممممممك ال ا نمممممممك الان امممممممك  ا ممممممم  ال ولمممممممك   ممممممم  ان الشممممممملما اللممممممم ل  

 لممممم  علمممممي ايممممم  ا  ادمممممك انمممممرا  ك ا ممممم ا  اللارلممممم  للر  ممممم ا   ممممم  ا  وا  الان امممممكاع
وترلثممممم  يشمممممفلك الدةممممم   ممممم  ايممممم  ا عممممم   ا  ممممم ا  الل مممممردع يس ي لاممممم  يمممممس الشمممممد   
والا ممممممممم ي والنممممممممم اا س  ممممممممم  ا يممممممممم  س الا  امممممممممك     ممممممممم  ك الممممممممم   مممممممممعم ك   مممممممممما 

 .كقممممممم  ت ل ممممممما ممممممم ا و     ا واللرمنمممممممخك علممممممم   ممممممم ي   ي لامممممممك ياللشممممممم وع   ال ممممممم
تنمممم ي  تمممم     الشمممملما اللمممم ل  علممممي ال ا نممممك الان اممممك  المممم  دةمممم همممم ا ال نممممع لمممم ل  

يممممممس  مممممم ا   مممممم  يالمعممممممك  وا الشمممممم ق ا ونممممممر وةممممممل ا ا  ي امممممم  ع اممممممك ال اانممممممك
الرعممممم   علممممم  اةاعمممممك الع قمممممك لممممم س الشممممملما اللممممم ل  وال ا نمممممك الان امممممك  ممممم   اممممم   

الشممممم ق ا ونمممممر تمممم     الشممممملما اللممممم ل  علممممم  ال ا نمممممك الان امممممك  ممممم  يالمعمممممك  وا 
وذلمممممممم   2018 - 2004وذلمممممممم   مممممممم ا ال رمممممممم ا  ع اممممممممك ال اانممممممممك وةممممممممل ا ا  ي امممممممم 

 .panel data  نرخ ام 
 

ال ا نممممك الان اممممك يممممس  مممم ا  وتم مممم  الدةمممم  المممم  ان الشمممملما اللمممم ل  يمممم    علمممم 
  مممممم  ان ا   لا ممممممدك يممممممس الامممممم ت  اللةلمممممم  ا دلمممممم ل  الل ممممممرةنك ادلمممممم ل  الم ا مممممم 

  ممممم  ان  %0.33انخ ممممم ض الرنمممممخ  لا مممممدك يممممم    المممممي  %1ت  ممممم    سممممم  لا مممممدك 
الم ا ممممم  الل مممممرةنك لممممم   الةامممممم  الرا ايمممممك لا مممممدك الع قمممممك لممممم س يعممممم ا الرنمممممخ  و 

وهممممممم يمممممم  يرخمممممم ل  يمممممم  ال اانمممممم    يممممممس الامممممم ت  اللةلمممممم  ا دلمممممم ل  ع قممممممك عف مممممماك
ال مممممم  نكا   مممممم  ان ايمممممم  ا نخمممممم ق الخمممممم ي   الل لاممممممك يثمممممم  الم ا مممممم  الل ممممممرةنك يممممممس 

  انخ مممم ض يعمممم ا الرنممممخ   مممم  يالمعممممك المممم وا ع اممممك الةاممممم  الرا ايممممك يمممم    المممم
 ال اانك.

 
                                                 

 بكلية التجارة وادارة الاعمال جامعة حلوان أستاذ الاقتصاد 1
 بكلية التجارة وادارة الاعمال جامعة حلوانأستاذ الاقتصاد  2
 والادراةمدرس مساعد بمعهد القاهرة العالي للهندسة وعلوم الحاسب  3
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 مقدمة البحث -1-
علي ال ا نك الان اك وذل  يس   ا قاما  عل  ال ا نك ي    الشلما الل ل   ان

يرا وا ه ا ل ل   الان اك و  ل   سم ا  ع  ال ا نك الان اك علي تةن   اه ا س 
يالمعك  وا الش ق نك الان اك    ا الل ل  علي ال ا الدة  تن ي  ت     الشلم 

ت     الشلما الل ل       ل ا الدة  لرةل   اونر وةل ا ا  ي ا  ع اك ال اانكا 
تةل   اللفمن ال  ا      نرخ ام وذل علي ال ا نك الان اك    ال وا ع اك ال اانك 

Principal Component Analysis  ((PCA ي ة  الشلما الل ل  لإنش ي    
 اك ال اانكا    تن ي  ت     الشلما الل ل  عل  ال ا نك الان اك    ال وا ال وا ع

   نلمذج ا     Fixed Effect Mode نرخ ام نلمذج ا    الث لت ع اك ال اانك  
   الل   لك ل اس  لرم اح اا  ياس  ا ن   Random Effect Modelالعشما   

انك ل س الالمذج ا  ن     اللن  Hausman Testللالمذج وذل    نرخ ام 
-Wald  نرخ ام  Pooled Regression Modelونلمذج ا نة اا اللال  

Test. 
 

 مشكلة البحث -1/1
 ئمممممممك  ممممممم ل ه  يمممممممس اهلامممممممك النخممممممم ل اللممممممم ل  ل قر ممممممم   ا  انممممممم  يمممممممس الل  ممممممم  ان 

تشمممممف  ن ممممممدك لة ممممم ا ول ممممممس ويالمعمممممك الممممم وا ع اممممممك ال اانمممممك  الشمممممد    مممممي ي مممممم 
   الل ممممرنة  تعمممم ن   شممممف   مممم ة يممممس عما مممم  ا ا مممماك همممم ف ال ئممممك والرمممم  همممم  علمممم

تةمممممما  ون انمممممرخ ايس  للخممممم ي   الل لامممممك والل ممممم  اك ولممممم ل  الا ممممم ي تعممممم ن  يمممممس 
الر ممممم و   مممممي الة مممممما علمممممي الخممممم ي   الل لامممممك عمممممس ن   هممممم  ال دممممم ا ايممممم  ال نممممم اي 
والنممممممممم اا س  مممممممممي ا يمممممممممم  س الدع ممممممممم ا ذا  ال ث  مممممممممك ال ممممممممممف ناك اللر نامممممممممك  اامممممممممم  ان 

ا  لل لاممممممك ال نمممممملاك ت همممممم  وتثنمممممم  لمممممم هلس لرممممممك الل تدخممممممك   للعمممممم ي   االر مممممم لا  الث
الممممي النامممما  والمنممم    ه مممم  ال نممملاكا للمممم  تعممم ن  اانمممم   يلممم  يممم  عس  الممممي اللاممممي

عاممممم  اهةرسممممم   مممممي الة مممممما علمممممي الرلميممممم  الممممم ام   ل   ال ممممم   ا واللرمنمممممخكالشممممم
 .س ي لا وهم ي  ي  ي ال  اي  ا ع   ا   ا  الل ردع ي و ر  لا  يعنملك

لما الل ل  عل  ال ا نك ها   ت     للش وهم ي  ي  عا  ال   عض الر  ؤ   يث 
الخ ي   الل لاك للم  ا  ا قر   اك ال ن  ا ي    عل  ال ا نك تم    ه  و  الان اك؟

 .1الان اك اللردعك
                                                 

1
Council of economic advisers issue brief, (2016), "financial inclusion in the united 

states", United States, p.4. 
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 البحث أهمية -1/2

    ممممم ك  قر ممممم تامممممر  يمممممس اهل رممممم   ممممم  الرممممم     علممممم  ا اهلامممممك الشممممملما اللممممم ليان 
ع يمممممك وال ا نمممممك الان امممممك   ممممم ك    مممممك   ممممم  ان الشممممملما اللممممم لي ع يممممم  ا ا ممممم  
 مممممي الةممممم  يمممممس ال نممممم  وتععيمممممع الالمممممم ا قر ممممم   ا للممممم  انممممم  يممممم    علمممممي ال ا نمممممك 

 الان اك وذل   ن  اة س    ناك الخلب ال ل  ل ع  ال    ا. 

 البحث فرضية -1/3

  الشلما الل ل  ت    ا ااا لا  عل  ي  " :ت عي ال اانك إل  ا رد ا ال   اك الر لاك
 "ال ا نك الان اك    ال وا ع اك ال اانك

 هدف البحث -1/4

ال   ممممماك ال ممممم  نك وذلممممم  يمممممس  او  خممممم  إلممممم  ا ردممممم ا يممممم    مممممةك الدةممممم سممممم   ي
الع قممممك لمممم س الشمممملما اللمممم ل  وال ا نممممك الان اممممك و امممم   يمممم ي تمممم      تةل مممم  مممم ا 

يالمعممممممممك  وا الشمممممممم ق ا ونممممممممر  الشمممممممملما اللمممممممم ل  علمممممممم  ال ا نممممممممك الان اممممممممك  مممممممم 
 الأيمممممم و مممممم  نممممممة   تةن مممممم  همممممم ا السمممممم   تخلممممممب  .وةممممممل ا ا  ي امممممم  ع اممممممك ال اانممممممك

 -:ال  عاك الر لاك الأه ا  اانك 
 الع قك ل س الشلما الل ل  وال ا نك الان اك تةل   -1
 ع اك ال اانك وي رم  الشلما الل ل  لس الرع   علي  -2
 .الان اك    ال وا ع اك ال اانك ا   ت     الشلما الل ل  علي ال ا نك  -3

 البحث منهجية -1/5

وذل  عا   اانك   Deductive Approachاللاس  ا نراد ا علي  اعرل  الدة 
ال    ا قر   ي لع قك الشلما الل ل    ل ا نك الان اكا وتخة   وا رد ا ذل  عل  

 Inductive    ولك يس ال وا ع اك ال اانكا    انرخ ام اللاس  ا نرن ا   
Approach . عا  تعلا  الار    عل  ع اك ال اانك لف  

 



 تأثير الشمول المالي علي السياسة النقدية: دراسة مقارنة
 

 

 فى العلوم الاقتصادية()متخصص  1العدد  - 35 المجلد      المجلة العلمية للبحوث والدراسات التجارية  

146 
 

 

 

 
 

 العلاقة بين الشمول المالي والسياسة النقدية-2-
ان الع قمممممك لمممممم س الشمممممملما اللمممممم ل  وال ا نممممممك الان اممممممك او الرنممممممخ  المممممم ي هممممممم يمممممم اف 
للممممممممم ي  ع لامممممممممك ال ا نمممممممممك الان امممممممممك علمممممممممي ودممممممممم  الرة يممممممممم  لممممممممم  ترا ولسممممممممم  الا  يمممممممممك 

 نممممممم  للع  مممممممك ال اانمممممممكا ول مممممممس تممممممم  ذلممممممم  هممممممم ف الع قمممممممك  ممممممم  ا قر ممممممم  اك وذلممممممم  و 
علممممممي ال ا نممممممك يمممممم    الشمممممملما اللمممممم ل   ال اانمممممم   ال مممممم  نك الرمممممم  اةمممممم ا  الممممممي ان

 ا درل عاممممممممك الل مممممممم  اك للخمممممممم ي   الا يمممممممم ا ال ا نمممممممم   تسمممممممم   ا   مممممممم الان اممممممممك
 إلممممممممي الم ممممممممما وايمممممممم  ا ا درل عاممممممممك الخمممممممم ي   تنمممممممم ا  تة مممممممم س إلممممممممي والةفمياممممممممك
 ت مقممممت الا ياممممك المممم وا يممممس الع يمممم   مممم  الةاممممم  تة يمممم   لامممم  الل مممم  اكا الخمممم ي  
 يممممممس يممممممعي  تنمممممم ا   مممممم ا يممممممس والأداةاممممممك الخ  ممممممك الةاممممممم  علممممممي الع يممممممك الةاممممممم 

 يمممممممس لة ممممممم ا أعممممممم ا  إلمممممممي للم مممممممما ا درل عامممممممك والخممممممم ي   الل ممممممم  اك الخممممممم ي  
ا درلمممممم ع   و وتنل ممممم  ا نمممممردع   الل مممممم واا  عممممم م تنل ممممم   مممممم  للل ممممم ع ا اللممممممااا س

 .والل ل 
 

ولنممممم  اا  ا هرلمممممم م   لشممممملما اللمممممم ل  و   ممممممك  عممممم  ا ايممممممك الل لامممممك الع للاممممممك عمممممم م 
وذلمممممم   ن همممممم ف ا ايممممممك لمممممم ن ا  همممممم  ا ةمممممم  علممممممي ذو  المممممم    اللمممممماخ ض  2008

وا ةمممممخ ة ه ممممم  اللرعممممم يل س يممممم  الةامممممم ا واانممممم   ممممم ن ال نممممم اي نمممممم  يرةملممممممن 
 ون الم ممممممما  المممممي ا ثممممم   نممممم ا اذا لمممممم  يمممممر  ا نمممممر ا ي عمممممس العما مممممم  الرممممم  تةمممممما

ل ئمممم   المممم  الخمممم ي   الل لاممممك لمممم ل  يممممر  تخة مممم  الشمممملما اللمممم ل  لر ممممس   و ممممما ا
   ق  ت ل ك. ال ن  ا للخ ي   الل لاك و 

 
 لمممم  ان الشمممملما اللمممم ل    يمممم     نممممر علممممي الالممممم ا قر مممم  ي وي ممممرمي   ال نمممم  

  وانممممرن اا الا مممم م اللمممم ل  لمممم  انمممم  يمممم    اانمممم  علممممي  ع لاممممك ال ا نممممك الان اممممك   مممم
الفممممس ان ا مممم ع  ال مممملخك الان اممممك  مممم  ال مممماخ ا علممممي الرنممممخ  وا نممممرن اا الانمممم ي 
 لمممممم  الفممممممس لل مممممملخك الان اممممممك ان ت ممممممرخ م نممممممع  ال   مممممم ا  مممممم  تةن مممممم  اهمممممم ا س  اذا 

 ممممم  ي مممممرم   ال ة ممممم  الر ممممم و   ن ممممم واانممممم  1 ممممم ن ي مممممرم  الشممممملما اللممممم ل  ي ت ممممم .
 اة ممممس المممم   لمممم ل ال الشمممملما يممممس لة مممم ا يف نممممب يممممم   الا ياممممك المممم وا المممم     مممم 

 ا اادسممممم  يمممممر  الممممم يس ال مممممف ن يمممممس ال ة ممممم  العممممم   ان   ممممم  الان امممممك ال ا نمممممك ع لامممممك 
 ال   مممممم ا و نا نممممممك نممممممع  يممممممر  اتد عسمممممم  الرمممممم ا  رلمممممم ن  يممممممس  مممممم ا نا نممممممك ي لامممممم 

                                                 
1 Nurfadia, Sidik Z., and Others, (2018), “Financial Inclusion and Demand for Money: A 

Dynamic Panel Data Approach”, Jurnal Ilmu Ekonomi, Volume 7 (2), p.p. 137 - 148  
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 تة ممممممم س  ممممممم   خ ينمممممممك تاممممممم   ا  ممممممم ا  والشممممممم ل   ال ممممممم   ا واللرمنمممممممخك ا ممممممم ع 
 1ع   اللشلمل س ي لا . ال ا نك الان اك وذل  يس   ا ين ع ك  ع لاك

 
لنمممممم  الممممممع  يع مممممم  ال اانمممممم   ال مممممم  نك اللرعلنممممممك   لشمممممملما اللمممممم ل  علممممممي قنمممممم ا  و 

الرمايممممم  والالمممممم الشممممم ي  والةممممم  يمممممس ال نممممم  ويممممم  ذلممممم   ممممم ن  ادمممممك   مممممما ا  ممممم ا  
 الرممممم والشممممم ل   ال ممممم   ا واللرمنمممممخك علمممممي الخممممم ي   الل لامممممك و   مممممك الخممممم ي   

)المممممم   هممممممم الاممممممك يممممممس الامممممم    ا ال مممممممق ت مممممملح      مممممم ا وا قرمممممم اض   ممممممع     مممممم 
همممممم يممممم  ااعممممم  الشممممملما اللممممم ل  يممممم تدر   ل ا نمممممك انرنممممم ا ا ممممم ا ال ا نمممممك الان امممممك  

الة انممممممم   ال   ممممممم ا  لعممممممم ا عف ممممممما  يممممممم تدر الخلمممممممب ون ممممممم ا  ن إدلممممممم ل . الان امممممممك
ت ممممممرس   الرنممممممخ   الرمممممم ا دمممممم  الن مممممم   للمممممم  ان ال ا نممممممك الان اممممممك   مممممم وذلمممممم  

 اممممم  الع قمممممك  لممممم ل   ممممم نا ممممماك لل ا نمممممك الان امممممك ت مممممرخ م نمممممع  ال   ممممم ا لممممم  اا ا 
والخلممممب ال لمممم  قمممم  يرمممم     لمممم   الشمممملما اللمممم ل  لمممم س  الة انمممم  لمممم س نممممع  ال   مممم ا

 2.الل رسل  س
   الع قك ل س الشلما الل ل  وال ا نك الان اك1-3ةف  )

 
 
 
 
 
 
 

 ال  ر ل س ال ا نك الان اك والشلما الل ل 
 

 .USMAN, OWOLABI AKEEM1 & ADIGUN, OREITAN, p.26الل  ا: 
                                                 

1 Eberhart K., Mettenheim V., and Freire de Lima, Maria F., (2014), "Monetary Channels 

of Social Inclusion: a Case Study of Basic Income and the Caixa Econômica Federal in 

Brazil",ProQuest,  Rio de Janeiro 48(6), p.p.1454-1455  
2 Akeem, U. (2019), “the Impact OF Monetary Policy ON Financial Inclusion IN Nigeria 

(1981-2016)”, International Journal of Business Management & Research (IJBMR), Vol. 

9, Issue 3, Jun 2019,pp. 19-34. 
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ويرنح يس الشف  ال  ل  ال   يم ح الع قك ل س الشلما الل ل  وال ا نك الان اك 

ا ويع ا ال ا نك الان اك ان اك ترلث     ي رم  ع ض الانم ان ير   ا  ال ا نك ال
Monetary Policy Rateويع ا ال  ملك  اliquidity Rate ا ويع ا ا ق اض

ا لل  ان الشلما الل ل  الفس تخةان  يس Prime Lending Rate ا ن ن 
  ا العل  علي نسملك الم ما للخ ي   الل لاكا وتةن   انرخ ام ع ل  
للخ ي   الل لاكا وا   دم ا الخ ي   الل لاكا ول هل  ا  ه     تةن   اه ا  

  ا نرن اا    ال ا نك الان اك الر  ترلث     ا   يع ا الالم ا قر   يا وتةن 
الل رم  الع م للأنع اا وتةن   الرمظف ال  ي ا وتةن   الرماان    ي عان 
الل  مع  ا لل  ا  ه  الشلما الل ل  يس   ا الا   ال ا نك الان اك    العل  

 .اه ا  ال ا نك الان اكعلي تةن   
 

ي واانمممممم   مممممم ن ال اانمممممم   ال مممممم  نك اةمممممم ا  المممممم  ان ا نممممممردع   اللمممممم ل  يمممممم    علمممممم
 ال ا نك الان اك     ان ا لل  ان ها   انردع   ي ل    ن:

ا نمممممم  والشمممممم ل   ه مممممم  ال نمممممملاك   تسممممممر    ممممممع  ال   مممممم ا و  ا ممممممرا ةمن  .1
 ل  وذل    ل ه  يس ان نع  ال    ا ا اا يسلك لل ا نك الان اك.

النخممممم ل ه ممممم  ال نمممممل  الممممم ي اشمممممف  دمممممعي لة ممممم  يمممممس ا قر ممممم   ا مممممرخ م  .2
 عل   يس   اج الا  م الل    .الرلمي  ه   ال نل  وال

عامممم ي  افمممممن هامممم   انممممماق ه مممم  انمممملاك تشممممف  دممممعي لة مممم  يممممس الاشممممم    .3
ا قر ممممم  ي  ممممم ن الةاممممم  الل لمممممعي   ا مممممرخا    ممممم   انمممممع ا ال   ممممم ا او تة يممممم ه  

 او الرةف    س .
الامممممك انرنممممم ا ا ممممم ا ال ا نمممممك الان امممممك قممممم  ت ممممم  المممممي ةممممم يةك  ممممم   ا يمممممس  .4

 ال مق ولاس ال مق    لل .
 
اانمممممم   مممممم ن ايمممممم  ا الشمممممملما اللمممممم ل  تعامممممم  انخ مممممم ض للاممممممك الانمممممم   مممممم اج الا مممممم م و 

 الل     يل  ق  اة س:
 الاك عل  ال ا نك الان اك  .1
  الك الخلب علي الانم  ه   الل رن ا او ه   اللرمقعك .2
ينممممممم عف الانمممممممم  الممممممم ي يرعممممممم ض للرنلدممممممم   يلممممممم  اعنممممممم  تةل ممممممم  ال ا نمممممممك  .3

 الان اك
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 1المنار والس   الرش  ل . الع قك ه   الل رن ا ل س الس   .4
ويمممممس الل  ممممم  ان ال ممممممق الانممممم ي واللممممم ل   ممممم  الممممم وا ياخ نمممممك الممممم    يرل مممممع 
  لنمممم   وهممممم يمممم  يمممم    علممممي ل مممم يا الشمممملما اللمممم ل   مممم  همممم ف المممم وا وي دمممم  همممم ا 

 الن   للأند   ا تاك:
قلممممممممك الرع يمممممممم   مممممممم لأوااق الرا ايممممممممك وقلممممممممك يمممممممم  ا مممممممم ا يممممممممس اذون  عانممممممممك  .1

لممممممممك   سمممممممم  ان نمممممممم  علممممممممي الةاممممممممم  الرا ايممممممممك وللسمممممممم  او واقر مممممممم ا ا نممممممممماق اللا 
 يع لس  ي ن    اداةاك ير لع نش اس     تلمي  الرا اا الخ اداك.

 ية و اك الد  ع س واللشر يس ي  ا    انخ  ض  ا  اللد    .  .2
 مممممممعف الممممممممع  اللممممممم ل  للأ ممممممم ا  وقلمممممممك الل ن ممممممم   الل لامممممممك الرممممممم  تنممممممممم  .3

 مممممم  ا نممممممس  وال مممممما ا  وه  همممممم  يممممممس لرالامممممم  يممممممماا  ا   مممممم ا النمممممممي  وتمظا سمممممم  
 2ا وا  ا  رل ن امي  ا د .

 لمممممم  ان هامممممم   الع يمممممم  يممممممس الناممممممما  الرمممممم  يمممممم    يممممممس   لسمممممم  الشمممممملما اللمممممم ل  
علمممممي ال ا نمممممك الان امممممك   مممممم  انممممم  يممممم  تعايممممم  الشمممممملما اللممممم ل   ممممم ن اات ممممم ل عمممممم   
ا ةمممممخ ة اللشممممململ س ي لاممممم  نمممممااع  الخلمممممب وا نمممممرثل ا ا ثممممم     نممممماك ل لامممممك 

م    ممممةب ايمممم  ا ي ونممممك يعمممم ا ا قمممم اض وهممممم يمممم  ا مممم ه   مممم  تنل مممم  النمممم ر الانمممم
علممممي نمممممق ال مممم   ا داةمممم ا لمممم ل  يممممس اللرمقمممم  ان اعلمممم  الشمممملما اللمممم ل  يممممس 
 مممممم ا  امممممم  الم ا مممممم  ويعمممممم ا ا قمممممم اض ونممممممع  ال مممممم   علممممممي تةن مممممم  السمممممم   

 المنار لل ا نك الان اك )ع ض الانم   والس   الاس    )الرنخ  .
خ ام يعممممم ا ا قممممم اض ونمممممع  ال ممممم   وعممممم ض الانمممممم  للر  ممممم ا  لممممم ل  يمممممر  انمممممر

تم مممماةاك وهامممم  يردنممممي تة يمممم  همممم   ال ا نممممك الان اممممك المممم ي ااممممب ان يمممم    علامممم  
الشممممملما اللممممم ل  ان يع ممممم  الالممممم ذج الان امممممك تشممممم   المممممي ان الرنمممممخ  همممممم السممممم   
الاسمممممم     ي نمممممملخك نن اممممممك لمممممم ل  يممممممر  انممممممرخ اي  لرة يمممممم  يمممممم   نامممممم   ال ا نممممممك 

  3الان اك.
 

                                                 
 

  .219-216ص. -التحليل النقدي"، مكتبة عين شمس، ص (، "الاتجاهات الحديثة في-سهير محمود معتوق، ) 2
3 Faith, Montfaucon A., (2019), “The impact of financial inclusion on monetary policy 

effectiveness: the case of Malawi”, Int. J. Monetary Economics and Finance, Vol. 8, No. 

4 , p.p.10,11. 
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 ال مممم   نممممع  أن المممم  Simon Neaime,2008 اانممممك  نرمممم    أةمممم ا  وقمممم 
 لعممممب ل المممم  ا وت لامممم  ي مممم   مممم  الان اممممك ال ا نممممك ننمممم  آلاممممك  مممم  ا ا مممماً   واًا لعممممب
 ننمممممم  آلاممممممك ا ا مممممماً   مممممم   واًا وتمممممممنس والل مممممم   ولةامممممم ن الأا ن  مممممم  ال   مممممم ا نممممممع 

 ال ممممم   لأنمممممع ا اللسممممم  الممممم وا إلمممممي الارممممم    هممممم ف أةممممم ا  للممممم  .الان امممممك ال ا نمممممك
 الشممممممم ق  ياخنمممممممك  ممممممم  الان امممممممك ال ا نمممممممك آلامممممممك ننممممممم   ممممممم  لممممممم  وا  ال   ممممممم ا وأنمممممممع ا
 ال   ممممم ا أنمممممع ا لممممم س اللد ةممممم ا و ممممم ل ه  يمممممس ان الممممم وا ر .إ  ي اممممم  وةمممممل ا الأونمممممر

 لسمممممم  أهلاممممممك  سمممممم  ا وت لامممممم  ولةامممممم ن لمممممملأا ن يسلممممممك تةمممممم و   الرنممممممخ  ويعمممممم   
 1.وتمنس والل    لل     لا دك    ك

 عة دول الشرق الاوسط وشمال افريقيا عينة الدراسةمجمو -3-

 Middle East and North) ان يالمعك  وا الش ق ا ونر وةل ا ا  ي ا  
Africa)  MENA region  تن  ل  يس الاعا  ا د ةمت ا ي  ا اي انا الع اقا

ان ا   ا ال ميتا ا ا نا ا ي اا ا الدة يسا لةا نا ل ةا ا ي لخ ا  الل   ا 
ا  ان ها    عض 2ل عم اكا نماي ا قخ ا عل نا تمنسا  ل خ سا الالسا

ال اان   الر  ا   ت  ولك ت لا  الي يالمعك  وا الش ق ا ونر وةل ا ا  ي ا  
و اانك   Mongi Boughzala and David Cobham,2011يث   اانك 

Simon Neaime,2008 3ك    را ا يالمعك الش ق ا ونر  اانوق  ق يت ال
وةل ا ا  ي ا  للرةل   اللن ان ن  ا   ر   يرمنر ن  ب ال    يس ال      س  

 خدن  لرن ي  اللار   ا قر   ي الع لل  ت  تن ا  انس  تشل  دلا  ال ئ    يا
ال وا ي ت عك ال    يث  ان ا    او ال وا يرمنخك ال    الل ت   يث  ال وا ال  

ض يث  الاعا  ا ي  ا اي انا ا ا نا ت لا  او ال وا يرمنخك ال    اللاخ 
وق  ت  ا را ا الل   ا تمنسا الالس لل  انس   وا يرن ا ك    الاخ ق الا  ا   

                                                 
1 Simon N., (2008), “Monetary Policy Transmission and Targeting Mechanisms in the 
MENA Region”, Working Paper 395, Economic Research Forum, p.p.13-14.  
2 https://datacatalog.worldbank.org/#region_country_container 
3 Boughzala M., and, Cobham D., (2011), “Inflation Targeting in MENA Countries: an 
Unfinished Journey”, Economic Research Forum, p.3  
-Neaime S., (2008), “Monetary Policy Transmission and Targeting Mechanisms in the 
MENA Region”, Economic Research Forum, Working Paper 395, p.22. 

https://datacatalog.worldbank.org/#region_country_container
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ه ف اللالمعك لأنس  ه  اللالمعك الر  تر   لس  لا ن   يمدم ا    تن ي  اللار   
 ا قر   ي الع لل .

 
 اوشمال افريقي مجموعة دول الشرق الاوسطمستوى الشمول المالي في  -3/1

2017, 2015لعامي   
 مممم  الامممم وا الرمممم ل  تمممم  عمممم ض ي ممممرم  الشمممملما اللمممم ل   مممم   وا الشمممم ق ا ونممممر 
وةممممممل ا ا  ي امممممم  ع اممممممك ال اانممممممك للمممممم  تمممممم  ت ت ممممممب المممممم وا و نمممممم  لل ممممممرم  الشممممممملما 

 .2017الل ل    س  لع م 
 

 ي رم  الشلما الل ل     يالمعك  وا الش ق ا ونر وةل ا ا  ي ا  4-4د وا 
 ستوى الشمول المالي في مجموعة دول الشرق الاوسط وشمال افريقيام

 الدولة
 قيمة الشمول المالي

 2017في 

ترتيب الدول حسب 

قيمة الشمول المالي لعام 

2017 

قيمة الشمول 

 2015في  المالي

 4.7 1 4.69 اسرائيل

 3.2 2 4.14 ايران

 4.0 3 3.76 تركيا

 3.2 4 3.29 الاردن

72. 5 3.27 تونس  

 3.6 6 3.19 المغرب

 2.3 7 3.07 الجزائر

 2.2 8 2.64 مصر

 1.8 9 1.7 اليمن
بمعرفة  2017، وقد تم ترتيب الدول وفقا لقيمة المؤشر عام المصدر: تقرير المنتدى الاقتصادي العالمي 

 الدارسة

 مممممممم  يالمعممممممممك  وا الشمممممممم ق ا ونممممممممر وةممممممممل ا   ا سمممممممم  تةل مممممممم  الشمممممممملما اللمممممممم ل
ان انمممممممم ا     2017اللارمممممممم   ا قر ممممممم  ي العممممممم لل  لعممممممم م  ا  ي اممممممم  ادنممممممم  لرن يممممممم 

وان ايممممممممم ان  4.69  مممممممملت علممممممممي الل لمممممممممع ا وا  مممممممم  الشمممممممملما اللممممممممم ل    الممممممممك 
وت لاممممم   ممممم  الل لمممممع الث لممممم   4.14  ممممملت علمممممي الل لمممممع الثممممم ن    المممممك ينممممم ااه  

  الممممممك  قةمممممم  ا   مممممم  ي مممممم   مممممم  الل لممممممع الثمممممم يس ودمممممم ي  3.76  الممممممك ينمممممم ااه  
الس   ممممملت علمممممي الل لممممع ا   ممممم    الممممك للشممممملما اللممممم ل  ايممممم  المممم 2.64ينمممم ااه  
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ن  مممممممم  ان الشمممممممملما اللمممممممم ل   2015و  2017ا و لن انممممممممك عمممممممم ي  1.7ينمممممممم ااه  
قمممم  اا   مممم  دلامممم  المممم وا يمممم  عمممم ا انمممم ا    و وت لامممم  والممممالس  نمممم  انخ ممممض الشمممملما 

 .2017الل ل  انخ     افا      ع م 

الدراسللللة خاسللللتخدا   تحليللللت مسللللتوى الشللللمول المللللالي فللللي الللللدول عينللللة -3/2
   principal component analysis (pca)طريقة 

ونم  نعرل   ا لرن ي  ي رم  الشلما الل ل ادن  لل اان   ال   نك ها   ا ق لث   
عل  تن ي   الك الشلما الل ل     ال وا ع اك ال اانك   نرخ ام  ا الدة    ه 
ا ينك تعرل  علي وه  ا  principal component analysis (pca)ا ينك 

ا ي ج الل ة ا  ال رك الر  ت  ا را اه  وه  )ا  ر اق الا  ا   وال ف ن  
والل         ي ة  وا   وهم الشلما الل ل  و ن  ل ل  الفس الرعة   عس ه ا 

 الل ة  ل لر ل :

…………(3)pxjp+ …..+ w 3xj3+ w 2xj2+ w 1xj1= w jIndex 
ه  ال الك  xه   الك اللع ي  و  jw ل  و ي ة  الشلما الل هم jIndex    ان 

ه  ع   اللر   ا     اللع  لك. و  ل  ت  تشف   ي ة   pا  لاك لللفمن   و 
الشلما الل ل  لث  ك ا ع       ير من ل   ع  يس ع يل س و  ل  ير من ي ة  

 الشلما الل ل  يس    ك ا ع   ونرك عماي  
نممممممملس عممممممم يل س هممممممم  عممممممم    ممممممم ول الةامممممممم  الدعممممممم  ا وا: ا  رممممممم اق الا  ا ممممممم  وير

الرا ايمممك وعمممم   ي   امممم   ال ممم   ا لمممم  ل مممم  المممف ل لممممم يرمممم  وذلممم  ل امممم   الدعمممم  
 الا  ا   للشلما الل ل 

الدعممممممم  الثممممممم ن : ا  رممممممم اق ال مممممممف ن  ويرنممممممملس عممممممم يل س هممممممم  عممممممم    ممممممم ول الةامممممممم  
الرا ايممممممك وعمممممم   ي   امممممم   ال مممممم   ا لمممممم  ل مممممم  ي  ممممممك الممممممف  مممممم ل  ل امممممم   الدعمممممم  

 للشلما الل ل  ال ف ن 
الدعمممممم  الث لمممممم : ا  رمممممم اق الل مممممم    ويرنمممممملس عمممممم يل س ن ممممممدك النمممممم وض والم ا مممممم  
الل ممممممرةنك يممممممس الةاممممممم  الرا ايممممممك لا ممممممدك يممممممس الامممممم ت  اللةلمممممم  ا دلمممممم ل  ل امممممم   

 ي   انرخ ام الخ ي   الل   اك.



 هناء محمود سيد أحمد أ.د/ إيمان حسن على  سهير محمود معتوقد/ أ.
 

 

 )متخصص فى العلوم الاقتصادية( 1العدد  - 35 المجلد     المجلة العلمية للبحوث والدراسات التجارية  

153 
 

 

 

 
 

ال ممممممم ل  ذل هممممممم  تممممممم    ممممممم   ال ممممممما  ال اتامممممممك للعمايممممممم   PCAويمممممممس  ممممممم ا ا ينمممممممك 
يمممممممر  ا  ر ممممممم ا  ممممممم عل   المممممممك ذاتامممممممك للع يممممممم  ذو الردممممممم يس  ال مممممممرك ال ممممممم  نك   ممممممم 

الأعلممممممي   مممممم  ت مممممممن ال الممممممك ال اتاممممممك ا ةمممممم  يممممممس وا مممممم  اذا ل نممممممت ال الممممممك تةرممممممم  
علمممممي ا ثممممم  يمممممس يفممممممن ويمممممس  ممممم ا هممممم ف الخ ينمممممك يمممممر  الة مممممما علمممممي ي ةمممممم  

 الشلما الل ل  ل    ولك ل لر ل :
 

  2018-2004ال اانك )  تن ي  ي ة  الشلما الل ل     ال وا ع اك 5-4د وا )
المغربايراناليمنالاردنتونستركيااسرائيلالجزائرمصرالسنة

2004-0.91607-2.000363.213892-0.86743-0.977990.998849-2.63396-0.4584-1.01587

2005-0.96345-2.070963.033822-1.03187-0.924121.187388-2.65016-1.04743-0.73972

2006-1.09828-2.039933.531849-0.82213-0.857751.127271-2.60864-0.89893-0.61431

2007-1.19459-1.942213.8303-0.5854-0.712281.026426-2.55638-0.73768-0.2733

2008-1.26178-1.94134.152783-0.24688-0.600340.754323-2.57351-0.51538-0.03773

2009-1.38318-1.784143.961769-0.09007-0.454890.733718-2.52458-0.376310.389116

2010-1.42986-1.862024.538890.175625-0.201260.766661-2.58578-0.391910.51804

2011-1.49362-1.900654.7738840.345003-0.031340.782156-2.63609-0.128560.689358

2012-1.58776-1.902414.863060.4715440.0291430.781065-2.586540.1047120.801288

2013-1.55225-1.804954.9146150.8318080.0906350.773752-2.538270.1143580.826125

2014-1.3843-1.619345.0052380.9756420.1995090.759617-2.532920.5397840.896384

2015-1.20516-1.510624.7959761.0731820.290290.833503-2.518390.896550.903002

2016-0.78601-1.508764.9014961.0988570.393630.927846-2.578771.1115860.948736

2017-0.92482-1.452265.1598191.0653880.3573960.952648-2.578771.1522920.957911

2018-1.03871-1.809994.7102060.9105070.5677030.886087-2.578770.9830310.303502 
 ال اانك اعرل  ا علي لا ن   الةا  ال ول  الل  ا: يس اع ا  
indicators#-development-https://databank.worldbank.org/source/world 

 
 ا    تةرممممم  الل لمممممع ا وا  ممممم  الشممممملما اللممممم ل  يرنمممممح يمممممس هممممم ا الاممممم وا ان انممممم

يل سممممم  ا ا ن  ممممم  الل لمممممع الثممممم ن   ممممم  ت لاممممم   ممممم  الل لمممممع الث لممممم   ممممم  الل ممممم    ممممم  
الل لممممممممع ال ا مممممممم ا والل لممممممممع الخمممممممم يس ايمممممممم ان والل لممممممممع ال مممممممم    تمممممممممنس والل لممممممممع 
ال ممممممم    ي ممممممم  والثممممممم يس الاعا ممممممم  والر نممممممم  المممممممالس  ون  ممممممم  ان   مممممممما ي ممممممم  

 ةمممم  نمممملة  للشمممملما اللمممم ل  اعامممم  ان همممم ف المممم وا لمممم يس  والاعا مممم  والممممالس علممممي ي
  ادك لة  ا يس ا نردع   الل ل .

 
 

https://databank.worldbank.org/source/world-development-indicators
https://databank.worldbank.org/source/world-development-indicators
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 قياس تأثير الشمول المالي على السياسة النقدية في الدول عينة الدراسة -4-
تا وا تم ا  نلمذج ال اانك وذل  لرم ا  الع قك ل س اللر   ا  وها  ير  

 الالمذج ال ا ن     ال وا ع اك ال اانك تن ي  الل رنلك واللر    الر    يلا 
  نرخ ام نلمذج ا    الث لت ونلمذج ا   ا العشما اك واللن انك ايسل  ا ث  ي  لك 

 .Hausman Testلل اانك   نرخ ام 
 :في حالة مجموعة الدول عينة الدراسة نموذج الدراسةتوصيف  -4/1
ن ممممممم  ال ممممممما  الل مممممممرس  ك ن ال ا نممممممم   ا قر ممممممم  اك لممممممم يس  ا وا  ت مممممممع  الممممممم  تةإ
(target الرممممم  تسممممم   الممممم  تةن ممممم  السممممم   الاسممممم    لل ا نمممممك ا قر ممممم  اك ون ممممم ا  

لأنامممم  نسمممم   يمممممس همممم ف ال اانممممك الممممم  تنمممم ي  تمممم     الشممممملما اللمممم ل  علمممم  ال ا نمممممك 
الان امممممك  ر ممممممن ال ممممما  الل مممممرس  ك لاممممم  هممممم  اللعممممم وض الانممممم ي الممممم ي ت ممممممن اه ا ممممم  

ا ا مممم  يعمممم ا الالممممما او انممممرن اا المممم    همممم  المممم    ايمممم  ي ممممرمي المممم    يممممس  مممم 
يمممممس  ممممم ا انمممممرن اا ا نمممممع ا او تةن ممممم  الرمظمممممف ال  يممممم  او تةن ممممم  الرمممممماان  ممممم  
ي مممممعان اللممممم  مع  ا او  افممممم  الممممم    يمممممس  ممممم ا تةن ممممم  الرمممممماان لممممم س قخ عممممم   
ا قر مممم   اللخرل ممممك. وهمممم  ا  هامممم  هممممم انممممرن اا ي ممممرمي المممم    يممممس  مممم ا تةن مممم  

للممممم  ان الممممم وا ال  ا ممممم  لل ا نمممممك الان امممممك همممممم ع اا ا نمممممرن اا  ممممم  ي مممممرمي ا نممممم
ال ممممممماخ ا علمممممممي الرنمممممممخ  وانمممممممرن اا ي مممممممرم  ا نمممممممع ا لممممممم ل  يمممممممر  ا ممممممم  الرنمممممممخ  

ا وانمممممرا  ا الممممم  ال اانممممم   ال ممممم  نك افممممممن  ل اممممم   للممممم   ناممممم   ال ا نمممممك الان امممممك
 نلمذج ال اانك ل لر ل : 

…………………………1i,t+ µ i,tCtrl2β+  i,tIFI1β+  0β= i,t INF 

  حيث

(INF) هو معدل التضخم 

(IFI)  هممممممم ي ةمممممم  الشمممممملما اللمممممم ل  وهممممممم يرنمممممملس ير  مممممم ا  ايف ناممممممك الم ممممممما
المممممف ل لمممممم يرممممم  اللممممم ل  يثممممم  ا  رممممم اق الا  ا ممممم  ) ممممم ول الةامممممم  الرا ايمممممك ل ممممم  

ي  مممممممم   الممممممممف ل لممممممممم يرمممممممم  ل مممممممم   لمممممممم ا عمممممممم   ادسممممممممعا ال مممممممم ا  ا ل  مممممممم ي  عل  ع
ا عممممم   ادسمممممعا  ممممم ل  100.000الةامممممم  الرا ايمممممك ل ممممم  وا  رممممم اق ال مممممف ن  ) ممممم ول 

وا  رمممممممممم اق الل مممممممممم    )النمممممممممم وض  ا مممممممممم ل   100.000ال مممممممممم ا  ا لمممممممممم  ل مممممممممم  



 هناء محمود سيد أحمد أ.د/ إيمان حسن على  سهير محمود معتوقد/ أ.
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والم ا ممممم   االل مممممرةنك يمممممس الةامممممم  الرا ايمممممك لا مممممدك يمممممس الاممممم ت  اللةلممممم  ا دلممممم ل 
   .الل رةنك ل   الةام  الرا ايك لا دك يس الا ت  اللةل  ا دل ل 

 (Ctrl   ض الل ممممممم    ير  ممممممم ا  تةفممممممم  تشمممممممل  يعممممممم ا ا قممممممم ا همممممممIR   ونمممممممع
 وق  ت  تمنا  الالمذج    دح ل لر ل :  EXال    ا داة  

INFi,t = β0 + β1NBRi,t + β2NBR2i,t + β3ATMi,t + β4ATM2i,t + β5deposit i,t 

+ β6loans i,t +β7EX i,t+µi,t ……………………..2  

ع اك   واال لالا  2018 إلي 2004 يس لل ر ا ال اميك الةا ن   ال اانك انرخ يت
 الآل  ال  ا  أدسعا وع   الرا ايك الةام    ولل  يس  انرخ ام ا     ت ال اانك

 أانً  الةا ن   أ   ت  لل  .ل   ل لم ير  ي  ع 1000 ول     ل  الف 100 ل  
لل ولكا  الإدل ل  اللةل  الا ت  يس لا دك الل رةنك  والم ا   ادل ل  الن وض عس

 Internationalال ول   الل ل  الإ   ي يس اللخلم ك الةا ن   دل   ن  ت 
Financial Statisticsال ول  الان  و ا وق  ا International Monetary 

Fund لا ن   ق ع ا يس والإق اض ال    ا ويع ا الرنخ  لا ن   دل  ا لل  ت 
 .ال ول  للةا  الر  عك الع للاك الرالاك ي ة ا 

 
  في الدول عينة الدراسة تقدير النموذج القياسي -4/2

لرممممم     الشممممملما اللممممم ل  علمممممي لإدممممم اي تةل ممممم   ا نممممم  علمممممي الل مممممرم  النخممممم ع  
 ممممرخ م يمممماس  لا نمممم   نممممم  ن ال ا نممممك الان اممممك  مممم  ي مممم  والمممم وا ع اممممك ال اانممممك

 مم  هممم ف ال اانمممك وذلمم  يمممس  ممم ا  Panel Data ال  نمم  العياامممك اللنخ اممك 
 انرخ ام    ك نل ذج ه : 

  الث لت الأ   نلمذجFixed Effect Model  
    العشما  نلمذج الأ  Random Effect Model  
   نلمذج ا نة اا اللالPooled Regression Model  

الال ذج ال   نك      ان   ري نة   اي  ل  تلت الل   لك ل س الال ذج الل رخ يك
 ت الرةل   ت  تخة   ا رد ايس هل  ا رد ا همنل ن تا   ا ن   نرخ اي  
Hausman Test  الأ   الث لت نلمذج للل   لك ل سFixed Effect Model 

  F-Testا وا رد ا ) Model Random Effect نلمذج الأ   العشما و 
نلمذج ا نة اا اللال  و  Fixed Effect Modelللل   لك ل س نلمذد  
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Pooled Regression Model  ا رد ا وال  تا ت )وا   ا ت  انرخ امWald 
Test  ل ةص ي  اذا ل نت ل  اللر   ا  ال مايك      ام  . 

 :Fixed Effect Model الاثر الثابتنموذج  4/2/1
 تعةمممممم  لنماامممممم  اللنخ اممممممك الآ مممممم ا يمممممم  يرع يمممممم   (FEM)  ا  مممممم  الث لممممممت نلمممممممذج

 وةمممممل ا ا  ي اممممم  يالمعمممممك  وا الشممممم ق الأونمممممر وهممممم  – ال   امممممك ا  ر  ممممم   عمممممس
 أن الالممممممممممممذج أي - 2018 -200114 ل اانمممممممممممكا  رممممممممممم ا وهممممممممممم  – العياامممممممممممك أو -

 أو المممممم وا ع اممممممك ال اانممممممكا  مممممم   ولممممممك لمممممم    ممممممب تر مممممم و  قماامممممم  لمدممممممم  ا مممممملح
 ه ممم  والآ ممم ا العمايممم  ا رمممماي ادممم  وذلممم  يمممس ا نممماك  ممم ) اياامممك  رممم ا لممم    مممب

 ايا . أم ينخع   ع  ذا  أ  نت نماي الللةمظكا
-2004ة النقدية في الدول عينة الدراسة في الفترة ( تقدير تأثير الشمول المالي على السياس9-4جدول )

 خاستخدا  نموذج الأثر الثابت. 2018
 t probاحصائية  الخطأ المعياري  المعلمات المتغيرات

 0.03 0.0460 0.695 0.49 (atmماكينات الصرف الالي لكت الف كيلو متر مربع)
القروض المستحقة من البنوك التجارية كنسبة من الناتج 

 (loansحلي الاجمالي )الم
0.16 0.104 1.511 0.13 

 nbr)) -0.84 0.678 -1.24 0.22فروع البنوك التجارية لكت الف كيلو متر
 nbr2)) 0.56 0.481 1.172 0.24 الف خالغ 100عدد فروع البنوك التجارية لكت 

الودائع المستحقة لدى البنوك التجارية كنسبة من الناتج 
 (depositالمحلي الاجمالي )

-0.34 0.142 -2.366 0.02))*
* 

 0.03 0.067 0.426 0.67 (atm2الف خالغ ) 100ماكينات الصرف الالي لكت 
 0.75 0.314 0.000 8.24 سعر الصرف

C 19.92 6.3178 3.153 (0.00)* 
R-squared  0.59    

Adjusted R-squared  0.53    

Durbin-Watson stat  2.01    

F-statistic 9.45   0.00 

 المصدر: من اعداد الدارسة اعتمادا علي بيانات البنك الدولي وصندوق النقد الدولي

 %1الع يك * تش   الي يعاميك اللعلل   إ    اً  عا  ي رم  
 %5الع يك ** تش   الي يعاميك اللعلل   إ    اً  عا  ي رم  

 %10رم  تش   الي يعاميك اللعلل   إ    اً  عا  ي الع يك *** 



 هناء محمود سيد أحمد أ.د/ إيمان حسن على  سهير محمود معتوقد/ أ.
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   نت يع  لك الالمذج 
R =19.92+ 0.03*ATM + 0.16*LOANS - 0.84*NBR + 0.56*NBR2 - 0.34*DEPOSIT + 
0.03*ATM2 + 8.24*EX  

يرنح يس الرن ي    نرخ ام نلمذج ا    الث لت ان دلا  اللر   ا  ه   يعاميك و 
لرا ايك لا دك يس ا    ا  ي  ع ا   لت اللع  لك والم ا   الل رةنك ل   الةام  ا

الا ت  اللةل  ا دل ل    لع قك ل اس  و  س يع ا الرنخ  ع قك عف اك     ان 
لل  ان  %34.ت    الي انخ  ض الرنخ  لا دك  %1اي  ا ه ف الم ا   لا دك 
Adjusted R-squared   وهمي  اعاي ان اللر   ا  الل رنلك ت     %52ت  و

 .لرنخ ا   تة ث  يس الر   ا  الر  52%

 :Random Effect Model العشوائي رنموذج الآث 4/2/2

 اللنخ اك والعيااك علي أنس  الآ  ا ي   REM)العشما اك  الآ  ا نلمذج يرع ي 
 اللنخ اك الآ  ا أن علي ا  ر اض ه ا   لركا وينمم يع ل  عشما اك ولا ت يع ل 

  finite)ية     يسوتد     ا  وي  لمنر ي رنلك ير   ا  عشما اك ه  والعيااك
 ي  العشما اك الآ  ا ااتد   ع م وهم: أن ن  ا ر اض علي الالمذج ه ا وينمم

 .الالمذج الر    يك ير   ا 
 ناك ل  أو  ولك ل  أن ا ر ض ا    الث لت نلمذج   ن ا  FEM)ي   و لن انر 

 ل  أو ك ول ل  أن ا ر ض العشما اك الآ  ا نلمذج أن      س يخرل ً ا ق اع ً  ت   
 العشما  .   ه     تخرلف ناك

-2004( تقدير تأثير الشمول المالي على السياسة النقدية في الدول عينة الدراسة في الفترة 10-4جدول )
 خاستخدا  نموذج الأثر العشوائي 2012
الخطا  المعلمات المتغيرات

 المعياري 
 t probاحصائية 

 0.01 0.03 0.349 0.73 (atmع)ماكينات الصرف الالي لكت الف كيلو متر مرب
القروض المستحقة من البنوك التجارية كنسبة من الناتج المحلي 

 (loansالاجمالي )
-0.28 .056 -5.015 0.00))* 

 nbr)) -0.19 0.17 -1.08 0.28فروع البنوك التجارية لكت الف كيلو متر
 *((nbr2)) 0.42 0.137 3.030 0.00 الف خالغ 100عدد فروع البنوك التجارية لكت 

الودائع المستحقة لدى البنوك التجارية كنسبة من الناتج المحلي 
 (depositالاجمالي )

0.091 0.038 2.363 0.02))*
* 

 0.031 0.036 0.878 0.38 (atm2الف خالغ ) 100ماكينات الصرف الالي لكت 
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 0.86 0.18- 0.000 2.43- سعر الصرف
C 9.380 1.406 6.67 0.00)*) 

R-squared  0.43    

Adjusted R-squared  0.39    

Durbin-Watson stat  1.59    

F-statistic 11.48   0.000 

 المصدر: من اعداد الدارسة اعتمادا علي بيانات البنك الدولي وصندوق النقد الدولي

 %1الع يك * تش   الي يعاميك اللعلل   إ    اً  عا  ي رم  
 %5يعاميك اللعلل   إ    اً  عا  ي رم  الع يك ** تش   الي 

 %10تش   الي يعاميك اللعلل   إ    اً  عا  ي رم  الع يك *** 
 

 ا    يع  لك الالمذج الشف  الر ل :
 

R =9.38+ 0.01*ATM - 0.28*LOANS - 0.19*NBR + 0.42*NBR2 + 0.09*DEPOSIT + 
0.03*ATM2 – 2.43*EX  

ان اللر  ممممممم ا  النممممممم وض الل مممممممرةنك يمممممممس اشممممممم   نلممممممممذج ا  ممممممم  العشمممممممما   المممممممي 
  و عمممممم    مممممم ول loansالةاممممممم  الرا ايممممممك لا ممممممدك يممممممس الامممممم ت  اللةلمممممم  ا دلمممممم ل  )

الم ا ممممم  الل مممممرةنك لممممم   الةامممممم     وnbr2المممممف  ممممم ل ) 100الةامممممم  الرا ايمممممك ل ممممم  
همممممم  ير  مممممم ا  ذا    depositالرا ايممممممك لا ممممممدك يممممممس الامممممم ت  اللةلمممممم  ا دلمممممم ل  )

هاممممممممم   ع قمممممممممك عف ممممممممماك لممممممممم س يعممممممممم ا الرنمممممممممخ  و ك للممممممممم  ان يعاميمممممممممك ا  ممممممممم  ا
 ا دلممممم ل  اللةلممممم  الاممممم ت  يمممممس لا مممممدك الرا ايمممممك الةامممممم  يمممممس الل مممممرةنك النممممم وض

(loans   تمممممممم    الممممممممي انخ مممممممم ض  %1  مممممممم  ان ايمممممممم  ا همممممممم ف النمممممممم وض لا ممممممممدك
وهممممممم ا يممممممم ا علمممممممي ان ياممممممم   تمممممممم    ا  رلممممممم ن ا %0.28يعممممممم ا الرنمممممممخ  لا مممممممدك 

اممممممم   ع قمممممممك ا  امممممممك لممممممم س يعممممممم ا للممممممم  ان ه اعمممممممعا ا نمممممممرثل ا وينلممممممم  الرنمممممممخ 
   وnbr2الممممف  مممم ل ) 100عمممم    مممم ول الةاممممم  الرا ايممممك ل مممم  الرنممممخ  ولمممم  يممممس 

الم ا ممممم  الل مممممرةنك لممممم   الةامممممم  الرا ايمممممك لا مممممدك يمممممس الاممممم ت  اللةلممممم  ا دلممممم ل  
(deposit   المممممممممف 100 ل ممممممممم  الرا ايمممممممممك الةامممممممممم   ممممممممم ول عممممممممم    ممممممممم  ان ايممممممممم  ا 

 %0.42 ا الرنمممممممخ  لا ممممممممدك تممممممم    الممممممممي ايممممممم  ا يعممممممم %1لا مممممممدك   nbr2) ممممممم ل 
الم ا ممممممم  الل مممممممرةنك لممممممم   الةامممممممم  الرا ايمممممممك لا مممممممدك يمممممممس الاممممممم ت  اللةلممممممم  وايممممممم  ا 

تمممممممم    الممممممممي ايمممممممم  ا يعمممممممم ا الرنممممممممخ  لا ممممممممدك  %1لا ممممممممدك   depositا دلمممممممم ل  )
قمممممممم   Adjusted R-squaredا و ممممممم ل ه  يمممممممس همممممممم ف الارممممممم    ا  ان 0.01%



 هناء محمود سيد أحمد أ.د/ إيمان حسن على  سهير محمود معتوقد/ أ.
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  ا مممممممدةت انخ نمممممممت عمممممممس يممممممم  ل نمممممممت علاممممممم   ممممممم  نلممممممممذج ا  ممممممم  الث لمممممممت   ممممممم
39%. 

 

 

 Randomام  Fixed Effect Modelاي النموذجين اكثر ملائمة  4/2/3

Effect Model  وذلك باستخدامHausman Test 

  الث لمممممممت أم الالممممممممذد س أ ثممممممم  ي  لمممممممك هممممممم  همممممممم نلممممممممذج الأ ممممممم اي االاختبببببببب
 انممممممما   ممممم  Hausman Testننمممممم  مممممبد اي ا ردممممم ا  نلمممممذج الأ ممممم  العشمممممما  

 ه مممم  والآ مممم ا الر  مممم  يك اللر  مممم ا  لمممم س ااتدمممم   هامممم   لمممم ن ذاإ يمممم  علممممي دمممم ارالإ 
 ظ     الالمذد س اخرة  وتة يً ا الللةمظك

 يا نب لل اانكا ين ل   : أن نلمذج الأ   العشما  0H) الع م   ض 
 ه   يا نب : أن نلمذج الأ   العشما   1H)الة ي    ال  ض 
 

 س نلمذج ا   ا العشما اك ونلمذج ا    الث لت  نرااك ا رد ا همنل ن للل   لك ل 11-4د وا )
Prob Chi-sq. d.f Chi-sq.statistic Test summary 

0.0000 7 38.147310 cross-section random 
 المصدر: من اعداد الدارسة اعتمادا علي بيانات البنك الدولي وصندوق النقد الدولي

 

نفمي    ياميك ال يعو  38.147ا     اك ت  و   .Chi-sq الك    نت
(Chi-Sq. d.f. ًا   لل  ان ا7)  ي ت عك د اprob  ها   أن وي   %5اق  يس 

يشفلك  يس تع ن  الال ذج أن إ    2.007) وات من   اا من  إ    اك    تة ا ً 
ير  قةما ال  ض الة ي  ن  ض   ض الع م و ل ل  نم   .يمدب ت ل ل  ااتد  

أ ث  ي  لك لل اانك يس  Fixed Effect Modelوهم أن نلمذج الأ   الث لت 
 Random Effect Modelنلمذج الأ   العشما ي

 
 Fixedما هو النموذج الملائم  التقدير باستخدام نموذج الانحدار المجمع 4/2/4

Effect Model  امPooled Regression Model  باستخدام اختبارF  

 الار    ل لر ل : عا  الرن ي    نرخ ام نلمذج ا نة اا اللال  ت من 
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-2004( تقدير تأثير الشمول المالي على السياسة النقدية في الدول عينة الدراسة في الفترة 12-4جدول )
 خإستخدا  نموذج الانحدار المجمع 2012

 t probا    اك  الخخ  الل ا اي  اللعلل   اللر   ا 
 atm  0.01 0.032 0.307 0.76ي   )ل    ا ل  ل   الف ل لم ير  ي   ا   ا

الن وض الل رةنك يس الةام  الرا ايك لا دك يس الا ت  
  loansاللةل  ا دل ل  )

-0.280 0.063 -4.423 0)0.0 * 

 nbr)  -0.175 0.197 -0.892 0.37  ول الةام  الرا ايك ل   الف ل لم ير 
  *(nbr2)  0.416 0.156 2.67 0.01 الف   ل  100ع     ول الةام  الرا ايك ل   

الم ا   الل رةنك ل   الةام  الرا ايك لا دك يس الا ت  
  depositاللةل  ا دل ل  )

0.091 0.044 2.08 0.04)**  

 atm2  0.031 0.041 0.775 0.44الف   ل  ) 100ي   ا   ال    ا ل  ل   
 0.93 0.085- 0.000 1.33- نع  ال   

C 9.380 1.594 5.882 0.00)*  
R-squared  0.43    

Adjusted R-squared  0.39    
Durbin-Watson stat  1.59    

F-statistic 11.48   0.0000 
 المصدر: من اعداد الدارسة اعتمادا علي بيانات البنك الدولي وصندوق النقد الدولي

 %1الع يك * تش   الي يعاميك اللعلل   إ    اً  عا  ي رم  
 %5للعلل   إ    اً  عا  ي رم  الع يك ** تش   الي يعاميك ا

 %10تش   الي يعاميك اللعلل   إ    اً  عا  ي رم  الع يك *** 
 

 يس الل رةنك يرنح يس الرن ي    نرخ ام نلمذج ا نة اا اللال    ن الن وض
 الةام    ول و ع    loans) ا دل ل  اللةل  الا ت  يس لا دك الرا ايك الةام 

 الرا ايك الةام  ل   الل رةنك   و الم ا  nbr2)   ل  الف 100 ل   الرا ايك
ير   ا  ذا  يعاميك ا    اك  ه   deposit) ا دل ل  اللةل  الا ت  يس  ا دك

 ا دل ل  اللةل  الا ت  يس لا دك الرا ايك الةام  يس الل رةنك ول س الن وض
(loans    ت     %1ان اي  ا الن وض لا دك  ايت    عف ا  علي يع ا الرنخ

وه ا ي ا علي ان يا   تم    ا  رل ن اععا  %0.28الي انخ  ض الرنخ  لا دك 
 .ا نرثل ا وينل  الرنخ 
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 Pooledام  Fixed Effect Modelما هو النموذج الملائم  4/2/5

Regression Model  باستخدام اختبارF  

ج ا    الث لت ير  ا  را ا ل س نلمذج ا نة اا اللال  ونلمذ   ه ف الاع اك 
   ظ    ض الع م   ن النماا  ل   ال وا ير  ويك وعا  تةن   F  نرخ ام ا رد ا 

ه ا الش   افمن نلمذج ا نة اا اللال  ا ث  ي  لك و  ل    ن  اذا ل نت ال الك 
ا ة  يس ال الك الا ولاك   ن  ير  ا ض   ض الع م وقةما  fاللة م ك لإ    اك 
     ن نلمذج ا    الث لت ا ث  ي  لك لل اانكال  ض الة ي  الن  

ل   Pooled Regression Modelال  ض الع م : نلمذج ا نة اا اللال  
 نم  ت من     ال مايكاللر   ا  

 هم الل    Fixed Effect Modelال  ض الة ي : 
  ل ةص ي  اذا ل نت ل  Wald Testوها  نم  ن رخ م ا رد ا وال  تا ت )

   ال مايك      ام   ل لر ل :اللر   ا
 

 الث لت  ا رد ا وال  تا ت للع  ك اي الالمذد س ا ث  ي  لك ا نة اا اللال  ام نلمذج ا    13-4د وا )
 df prob ال الك نرااك ا  رد ا
F-statistic 4.82 (8, 99) 0.0000 

Chi-square 38.54 8 0.0000 
 الل  ا: يس اع ا  ال اانك

ل ل   %5لس  اق  يس  propلل  ان اا  4.817 ه  F-statisticالك ن    ان  
ا ث   fixed effect model  ن  ض ال  ض الع م  وننة  ال  ض الة ي  اي ان

 .ي  لك
 القرار 4/2/6

 Fixed Effect Modelاكدوا ان  F-Statisticو   Hausman Testبما ان 
 Pooledئمة من و اكثر ملا Random Effect Modelاكثر ملائمة من 

Regression Model  يكونFixed Effect Model .هو النموذج الاكثر ملائمة 
  ممممي وعلمممي Fixed Effect Modelو ممم ل  الفااممم  انمممرخ ام نرممم    تنممم ي  

هممممم ا الالممممممذج اشممممم   الممممم  ان دلاممممم  ان  ناممممم  اا  ممممم  الث لمممممت نلممممممذج تنممممم ي  نرممممم   
ل لمممممممم يرممممممم ا  1000 اللر  ممممممم ا  نمممممممع  ال ممممممم  ا و ممممممم ول الةامممممممم  الرا ايمممممممك ل ممممممم 
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 ممممممم ول الةامممممممم  ا و ي  ممممممم المممممممف ل لمممممممم يرممممممم  عممممممم   ادسمممممممعا ال ممممممم ا  ا لممممممم  ل ممممممم  و 
 100.000عممممم   ادسمممممعا ال ممممم ا  ا لممممم  ل ممممم  ا و  ممممم ل  100.000الرا ايمممممك ل ممممم  

النمممممم وض الل ممممممرةنك يممممممس الةاممممممم  الرا ايممممممك لا ممممممدك يممممممس الامممممم ت  اللةلمممممم   ا و مممممم ل 
ا  ان  %5لسمممممممممم  ا ةمممممممممم  يممممممممممس  Probه مممممممممم  يعاميممممممممممك ا  مممممممممم  ا   ن  ا دلمممممممممم ل 

 الم ا ممممم  الل مممممرةنك لممممم   الةامممممم  الرا ايمممممك لا مممممدك يمممممس الاممممم ت  اللةلممممم  ا دلممممم ل 
يممممممم    الممممممي انخ ممممممم ض الرنمممممممخ   %1يعاميممممممك ا  ممممممم  ا  واي ت  ممممممم    سمممممم  لا مممممممدك 

الم ا ممممممم  الل مممممممرةنك   ممممممم  ان الع قمممممممك لممممممم س يعممممممم ا الرنمممممممخ  و  %0.33لا مممممممدك 
وهممممم  قممممك عف مممماكلمممم   الةاممممم  الرا ايممممك لا ممممدك يممممس الامممم ت  اللةلمممم  ا دلمممم ل  ع 

يمممم  يرخمممم ل  يمممم  ال اانمممم   ال مممم  نكا   مممم  ان ايمممم  ا نخمممم ق الخمممم ي   الل لاممممك يثمممم  
الم ا مممم  الل ممممرةنك يممممس الةاممممم  الرا ايممممك يمممم    المممم  انخ مممم ض يعمممم ا الرنممممخ   مممم  

 يالمعك ال وا ع اك ال اانك.
اي ان اللر  ممممممممممممممم ا   %53هممممممممممممممم   R-squared Adjusted لممممممممممممممم  ان  المممممممممممممممك 

يممممممس الر  مممممم ا  الرمممممم  تةمممممم ث  مممممم  يعمممممم ا  %53 الل ممممممرنلك ال مممممم ل  ذل همممممم  ت  مممممم 
 .الرنخ 

 

 النتائج والتوصيات -5-
 النتائج 5/1

تم مممم  الدةمممم  المممم  ان الشمممملما اللمممم ل  يمممم    علمممم  ال ا نممممك الان اممممك  مممم  المممم وا 
ع امممممك ال اانمممممك وذلممممم  يمممممس  ممممم ا تممممم    ف علممممم  ادلممممم ل  الم ا ممممم  الل مممممرةنك لا مممممدك 

رمممممم اق ي مممممم    للشمممممملما الرمممممم  تعرةمممممم  لل ةمممممم  ا  يممممممس الامممممم ت  اللةلمممممم  ا دلمممممم ل 
  . الل ل
 التوصيات 5/2

 ممممممم س ت ع ممممممم  الاممممممم   انمممممممرخ ام الشممممممملما اامممممممب علممممممم  الممممممم وا ع امممممممك ال اانمممممممك تة
علمممممم   اانممممممك للع  ممممممك الخمممممم ي   الل لاممممممك اللر  ممممممك واذا وذلمممممم  يممممممس  مممممم ا اللمممممم ل  

  نممممممممت يا نممممممممدك ام   ويمممممممم  هممممممممي ا را دمممممممم   الل ممممممممرسل  يممممممممس الخمممممممم ي   الل لاممممممممك 
 ع لاممممك ال ا نممممك الان اممممك يممممس  مممم ا تمممم    ف علمممم   نمممم  يمممم    علمممم  وذلمممم  اللخرل ممممك 

 .الا   نن  ال ا نك الان اك
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