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 ملخص الدراسة:
فىى ننقهىا القىرلأ اط سى  إلى تحديد أثر التنمية المالية على النمو الاقتصادى  تهدف هذة الدراسة

 -المغىىىر  -نستىىىو  –الجزائىىىر  - شىىىماف أفرا يىىىا راعتيىىىار عهنىىىا نىىىم هىىىذن الىىىد ف تت ىىىمم  ىىى  نىىىم نصىىىر
( 2016-1998السىىودان   كلىىل عىىتف اللتىىرة الزننيىىة   -غىىزة  ال ىىلة الغر يىىة –عمىىان  –تر يىىا  -الاردن

( راسىىت دال (Panel Data كلىىل رتسىىت دال أسىىلو  يياسىىى ى تمىىد علىىى أسىىت دال ننهجيىىة  ىىزل ال يانىىا  
ن نواىة  يىجابيىة تىتثهر  ل ياسىيةنموكج اطثر الثابت   نموكج اطثر ال قوائى.  لهد أظهىر  نتىائا الدراسىة ا

نسىىى ة الودائىىىت للنىىىاتا المحلىىىى ا  مىىىالى علىىىى النمىىىو الائتمىىىان للنىىىاتا المحلىىىى ا  مىىىالى   كىىى  نىىىم نسىىى ة 
الاقتصىىىادى. تواىىىا الدراسىىىة أهميىىىا إلىىىت  الهقىىىاش المىىىالى فىىىى د ف القىىىرلأ اط سىىى    شىىىماف أفرا يىىىا 

هق النمو الاقتصادى فى هذن  الىد ف.  اولىى  عالة فى د ف الدراسة لما لذلل نم عظيم اطثر فى تحه
هىىىذا ال حىىىر ر ىىىر رة الاهتمىىىال رالتنميىىىة الماليىىىة   رالتىىىالى ى ىىىد القىىىموف المىىىالى  ت ىىىد أهىىىم الاد ا  الهانىىىة 

 لتحههق النمو الاقتصادى فى تلل الد ف نح  الدراسة.
 : التنمية المالية, النمو الاقتصادى,  زل ال يانا .الكلمات المفتاحيه

Abstract 
This research aims to study the impact of financial development on the 

economic growth in MENA countries. This study selects a sample of some 

MENA countries which includes Egypt, Algeria, Tunisia, Morocco, Jordan, 

Turkey, Oman and West Bank and Gaza during the period 1998-2016. This 

study uses panel data analysis, random effect model and fixed effect model. 

The econometric study shows the positive and significant impact of credit and 

deposit ratios on the GDP growth rate. The study shows the importance of 

financial sector reform in MENA countries on the economic growth. This study 

argues that the financial development and financial inclusion are very 

important tools to achieve the economic growth in MENA countries. 

Key words: Financial Development, Economic Growth, Panel Data. 
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 :مقدمة  -1
  هىىراف فىىى الوقىىت الحىىالى  هىىر تىىم  اهتمانىىاتلهىىى  الاقتصىىاد إن ال تقىىة بىىهم التنميىىة الماليىىة  النمىىو 

(  أبىر  الىد ر الرئيسىى الىذى يل  ىة Schumpeter تىى  ىا)   ال تسىيي تجاهى  هىذن ال تقىة فىى الل ىر 
ن لا يو ىد توافىق عىالمى فىى (    ل ىم  تىى اط2010 ع ىد المجهىد   الاقتصاد فى النمو  المال الهقاش 

 (    هىGiri,2015aالآرا) رقتن ال تقة  الس  ية بهنهما فهناك أر ت    ها  نظر لذلل  
و الاقتصىىىادى  أ ف نياىىىديم لهىىىذا الملهىىىول هىىىو الماليىىىة هىىىى شىىىرح نسىىى ق لتحههىىىق النمىىىأن التنميىىىة  أولًا:

 Schumpeter&Opie,1934تف نىىىىىىىىىىىىىىىىىم  ىىىىىىىىىىىىىىىىىنىىىىىىىىىىىىىىىىىم ى رأيهمىىىىىىىىىىىىىىىىىا بتتيهىىىىىىىىىىىىىىىىىد (  قىىىىىىىىىىىىىىىىىىىد  ظىىىىىىىىىىىىىىىىى
 Gurley&Shaw,1955 )  Mckimion,1973 هىىىذا ى ىىىرف راسىىىم فراىىىية ال ىىىر  الهائىىىد . )
 Supply-leading تهىىىول هىىىذن اللراىىىية علىىىى أن التنميىىىة الماليىىىة تحلىىىز النمىىىو الاقتصىىىادى نىىىم  )

( Menyah et al, 2014عتف  اادة المدعرا  رقي  ن اشىر نمىا يىيدى إلىى ت ىوام رأا المىاف  
ى د را هانىىىا فىىىى ت   ىىىة رأا المىىىاف  فىىىى ت صىىىيف المىىىوارد الماليىىىة فىىىى   هىىر يل ىىىظ النظىىىال المىىىال

المقىىىىارات كا  ال ائىىىىد المرتلىىىىت نمىىىىا يىىىىيدى إلىىىىى المسىىىىاهمة رقىىىىي  إىجىىىىابى فىىىىى النمىىىىو الاقتصىىىىادى 
(Ersel&kandil, 2015) ىىىىذلل ال ىىىىدنا  التىىىىى تهىىىىدنها الميسسىىىىا  الماليىىىىة ت ىىىىز  التهىىىىدل    

  تلىل الميسسىا  نمىىا ى إلىىى إ ىدال النمىو  التهىدل داعىا  التجاراىة نمىا يىيد الابت ىار فىى الميسسى
 .(Ul-Hassan et al , 2017) ييدى بد رن إلى النمو الاقتصادى 

(  اهىىول Robinson.1952أن النمىىو الاقتصىىادى ىهىىود للتنميىىة الماليىىة  أ ف المياىىديم لهىىذا الىىرأى   ثانياً:
(  تهىىىول هىىىذن demand-followingهىىىذا علىىىى اللراىىىية الم ر فىىىة راسىىىم فراىىىية القلىىىظ التىىىارت  

اللراىىىىية علىىىىى أن ا  دهىىىىار فىىىىى اطنقىىىىقة الاقتصىىىىادىة ى لىىىىق القلىىىىظ علىىىىى اطد ا   ال ىىىىدنا  
 (.Giri,2016 الميسسا  المالية نما يترتظ عليا  د ل نمو فى الهقاش المالى   

النمىىو الاقتصىىادى يياىىد ر ىىق ا قتصىىاديهم   ىىود عتقىىة سىى  ية ثنائيىىة الاتجىىان بىىهم التنميىىة الماليىىة    ثالثاً:
Patrick,1966))  اهىىىول هىىىذا علىىىى فراىىىىية التغذىىىىة المرتىىىدة (Feedback hypothesis)   أ

 .   (bi-directional causalityفراية الس  ية ثنائية الاتجان  
يرى ر ق الاقتصاديهم عدل   ود عتقىة سى  ية بىهم التنميىة الماليىة  النمىو الاقتصىادى  اهىول هىذا  رابعاً:

 ( The neutrality hypothesis  )Nyasha&Odhiambo, 2017ة الحياد  على فراي
 نجىىىىد أنىىىىىا علىىىىىى الىىىىىرغم نىىىىىم أعىىىىىتتف اطرا) التىىىىىى تواىىىىىا ال تقىىىىىة بىىىىىهم التنميىىىىىة الماليىىىىىة  النمىىىىىو 
الاقتصىىىادى  فهىىىد  ظهىىىت أهميىىىة الهقىىىاش المىىىالى فىىىى تو يىىىة المىىىدعرا  إلىىىى الاسىىىتثمارا  اطكثىىىر إنتا يىىىة 

 .(Samargandi et al, 2014)رتهتمال   هر ننذ بداىة الثمانهنا  قتصادى  د رها فى تحههق النمو الا
إلىىىى تحديىىىد أثىىىر التنميىىىة الماليىىىة علىىىى النمىىىو  تهىىىدف هىىىذة الدراسىىىة :الهـــدن مـــا الدراســـة  -1-1

فىىىى ننقهىىىا القىىىرلأ اط سىىى   شىىىماف أفرا يىىىا راعتيىىىار عهنىىىا نىىىم هىىىذن الىىىد ف تت ىىىمم  ىىى  نىىىم الاقتصىىىادى 
السىىودان   كلىىل  -غىىزة  ال ىىلة الغر يىىة –عمىىان  –تر يىىا  -الاردن -مغىىر ال -تىىونس –الجزائىىر  -نصىىر

 ( .2016-1998عتف اللترة الزننية   
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: ى تمىىد ال حىىر علىىى نىىنها التحلهىى  الاقتصىىادى ال ياسىىى  كلىىل رتسىىت دال  مــنها الدراســة -1-2
ج اطثىر الثابىت ( رتست دال نمىوك (Panel Dataأسلو  يياسى ى تمد على أست دال ننهجية  زل ال يانا  

   نموكج اطثر ال قوائى.
 :خطة الدراسة  -1-3
 المهدنة . -1

 اطار نظرى لل تقة بهم التنمية المالية   النمو الاقتصادى . -2

 الدراسا  السارهة التق ي ية التى درست ال تقة ي م التنمية المالية   النمو الاقتصادى .  -3

  النمىو الاقتصىادى فىى ر ىق د ف القىرلأ الا سى     الدراسة ال ياسية لل تقة بىهم التنميىة الماليىة -4
 . 2016   تى  1998شماف أفرا يا فى اللترة نم 

 النتائا   التوليا  .  -5

 للعلاقة بيا التنمية المالية والنمو الاقتصادى:الاطار النظرى   -2

( أنهىا ال وانى   السياسىا  Financial Development Report 2011عرفىت التنميىة الماليىة  
الميسسىىىا  التىىىى تىىىيدى إلىىىىى الوسىىىاطة الماليىىىة الل الىىىىة   را اىىىافة إلىىىى التوسىىىىت فىىىى ت   ىىىة رأا المىىىىاف   

(. أنا النمو الاقتصادى هو  ىد ل  اىادة World Economic Fourm 2011,P13 ال دنا  المالية  
أ  الىىدع  الىىوطنى  (GDP : Gross Donestic Product )فىىى إ مىىالى النىىاتا المحلىىى ا  مىىالى 

( الىىذى يىىيدى إلىىى  اىىادة نسىىتمرة فىىى نتوسىى  نصىىهظ GNT: Gross National Income مىىالى  ا 
 (.2000ة & نالف مياللرد نم الدع  الهونى  عج

أن التنمية المالية الهائمة علىى ال نىوك اىر راة  نهمىة للولىوف إلىى النمىو الاقتصىادى  هىر تهىول 
ت التىىىىى تزاىىىىد نىىىىم ا نتا يىىىىة فىىىىى الهقاعىىىىا  ال نىىىىوك بتهىىىىدىم الهىىىىر   للمسىىىىتثمرام بهىىىىدف إقانىىىىة المقىىىىارا

الاقتصىىىادىة نمىىىا ى ىىىز  النمىىىىو الاقتصىىىادى    ىىىذلل نجىىىىد أن ات ىىىاش سىىى ر لىىىىرف  سىىى ر فائىىىدة نناسىىىى هم 
هواىان إن  اىادة ييمىة اطسىهم  تقىور اطسىوالأ الماليىة ىاىافة إلىى كلىل فىين يسان على عر  النهود   را 

ل ير ىىت إلىىى  اىىادة قىىدرتها ا نتا يىىة رسىى ظ أسىىت دال  كلىى لقىىر ا  الاسىىتثماراةارى لالمر ىىز المىىالى  التجىىى
 (.2009و الاقتصادى  عت ام  انلهم   التالى  اادة النمالت نولو يا الحديثة  تنمية نهارا  ال

 هىىىر سىىىل  ال ىىىو) علىىىى ا نتا يىىىة (Shumpeter,1911  ىىىان أ ف المياىىىديهم لهىىىذا الىىىرأى هىىىو  
ال دنا  التى ىهدنها الهقاش المالى المتقىور  اىرى أن الىنظم  تتثهرا  ت زاز النمو الاقتصادى نم عتف 

الماليىىة تل ىىظ د را  اسىىما فىىى ت زاىىز الابت ىىار الت نولىىو ى  النمىىو الاقتصىىادى نىىم عىىتف تىىوفهر ال ىىدنا  
اطساسىىىىىية نثىىىىى  ت   ىىىىىة المىىىىىدعرا   تجميىىىىىت المقىىىىىارات الاسىىىىىتثماراة  يدارة الم ىىىىىاطر  تجمي هىىىىىا  تسىىىىىهه  
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 supply -leading)  Nyasha andال ىىىىىىر  الهائىىىىىىد  لراىىىىىىية الم ىىىىىانت   كلىىىىىىل  فهىىىىىىا ل

Odhiambo,2017.) 

(أن الابت ىىىار هىىىو المحىىىرك للنمىىىو الاقتصىىىادى  هىىىر أن King and Levine, 1993 اىىىرى  
ت صيف اطنواف رقي  ف اف نم عتف الوسىقا) المىالههم إلىى ألىحا  المقىارات ىميىم أن يترتىظ عليىا 

ت زاز ا نتا يىة    عالىة المقىارات الاسىتثماراة التىى ىهىول ألىحابها  ت فيق ت اليف الاستثمار   التالى
رال ديىىد نىىم الابت ىىارا  التىىى تىىيدى إلىىى تحسىىهم ا نتا يىىة  ت   ىىة المىىوارد  تنواىىت الم ىىاطر  تههىىيم اطر ىىا  

 .(Nyasha&Odhiambo, 2014)المتوق ة نما ييدى إلى تحههق النمو الاقتصادى 

(نىىم عىىتف الهىىوف Shumpeter( الق ىىم فىىى رأى  Robinson ىىا ف   1952نجىىد أنىىة فىىى عىىال 
رىىتن النمىىو الاقتصىىادى ىهىىود إلىىى تقىىوار الهقىىاش المىىالى نتيجىىة لزاىىادة القلىىظ علىىى ال ىىدنا  الماليىىة نمىىا 
يترتظ عليا التوست فىى الهقىاش المىالى   أى أن الهقىاش المىالى ىسىتجهظ رقىي  إىجىابى للنمىو الاقتصىادى 

 ( .demand- followingالتارت  لراية القلظ   كلل  فها ل

أن أتجىىاة السىىى  ية بىىهم التنميىىة الماليىىة  النمىىىو الاقتصىىادى ي ىىدأ بىىىنم  (Patrick,1966بهنمىىا يىىرى  
( فىىى المرا ىى  اط لىىى نىىم التنميىىة الاقتصىىادىة فىىى  ىىهم يهىىيمم نمىى  supply -leadingال ىىر  الهائىىد  
   هىىر يىىرى أن هنىىاك أتجىىاهههم نمينىىهم  ( فىىى المرا ىى  الت هىىةdemand- followingالقلىىظ التىىارت  

نم الس  ية  هر أن إنقا) الميسسا  الماليىة  اطسىوالأ تزاىد نىم عىر  ال ىدنا  الماليىة نمىا يىيدى إلىى 
نهى  المىوارد الماليىة نىم الهقاعىا   -تحههق النمو الاقتصادى .  هر ييدى التموا  إلى تحههق  ظيلتهم أ

رفىىت ن ىىدف ت ىىوام رأا المىىاف نىىم عىىتف  -ثىىر نمىىوا  تقىىورا .  اطقىى  نمىىوا إلىىى الهقاعىىا  الحديثىىة اطك
تىىوفهر  ىىوافز لزاىىادة الادعىىار  الاسىىتثمار   التىىالى فىىإن التمواىى  ىحلىىز تحههىىق النمىىو الاقتصىىادى نىىم عىىتف 

النمىىىىو ( أن Patrick,1966تحواىىىى  المىىىىدعرا  إلىىىىى اسىىىىتثمارا  كا  ن ىىىىدف عائىىىىد نرتلىىىىت .كمىىىىا يىىىىرى   
المالية  هر أن النمىو الاقتصىادى يىيدى إلىى  اىادة القلىظ علىى الميسسىا   الاقتصادى ييدى إلى التنمية

الماليىىة  ال ىىدنا  الماليىىة  اترتىىظ علىىى  اىىادة القلىىظ علىىى هىىذن ال ىىدنا  نىىم ق ىى  المسىىتثمرام  المىىدعرام 
 Nyasha ىد ل التنميىة الماليىة    التىالى فىإن النمىو الاقتصىادى ى لىق القلىظ علىى الميسسىا  الماليىة 

and Odhiambo,2014)). 

(أسس نظراة ل تقىة النمىو الاقتصىادى Shaw,1973  )and Mckinnon,1973يوفر  ت نم  
رالتموا   هر ينتهد هيلا) أسلو  الهمىت المىالى التىى قانىت بهىا  يونىا  ال ديىد نىم الىد ف النانيىة   هىر 

الهانونيىىة المرتل ىىة    يىىرى  ىىت ننهمىىا أن تلىىل الههىىود نثىى   الحىىد اطقصىىى طسىى ار اللائىىدة   الا تياطيىىا 
برانا الائتمان المو هة( ت رق  قرارا  الادعىار  الاسىتثمار   التىالى ت رقى  التنميىة الماليىة  تهلى  نىم نمىو 

 ( .Swany and Dharami,2018ا نتاج  لذلل شدد  تلل الارا) على أهمية التحرار المالى  

 The New Theory ofاعلى  انىىا النظراىىىة الجديىىىدة للنمىىو  التىىىى ت تمىىىد علىىى  النمىىىو الىىىد

Growth) :قد عرفت النمو الاقتصادى  مايلى 
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النمىىو الىىداعلى علىىى أنىا ا اسىىت دال الميسسىىة لمواردهىىا ال الىىة لتنلهىىذ   A.Jacquemin1975عىىرففلهىد 
 سياستها الاستثماراة  التى تموف راطر ا  غهر المو عة أ  اللجو) إلى الوسقا) المالههم .

( قىد قىدنا ت رالىا أعىر للنمىو الىداعلى رتنىا ا  A.B.Weber et F.Jennic, 1975أنىا  ىت نىم  
نمو الميسسة عم طراق التموا  الذاتى أ   لظ ر ؤا أنواف نهدىة د ن التو د نت نيسسا  أعىرى  بىم 

( . رالتالى يرى أنصار هذن النظراة أن عملية النمو هى نتيجىة ط ي يىة للتىوا ن فىى اط ى  2008 -ساا
 لادعار  نم ثم الاستثمار عانتن أساسيان فى تسرات النمو الاقتصادى .القوا    أن ا

 التطبيقية السابقة: الدراسات -3
هناك ال ديىد نىم الدراسىا  السىارهة التىى تنا لىت ال تقىة بىهم التنميىا الماليىة   النمىو الاقتصىادى   

 فى هذا الهسم نست ر  ر ق الدراسا  ال ياسية:
 (Rizwan et al, 2017دراسة ) -1

قانىىت هىىذن الدراسىىة ر يىىاا ال تقىىة بىىهم تنميىىة الهقىىاش المىىال   النمىىو الاقتصىىاد  ل اكسىىتان عىىتف 
( رتسىىىىىىىىىت دال بيانىىىىىىىىىا  الستسىىىىىىىىىى  الزننيىىىىىىىىىة  كلىىىىىىىىىل رتسىىىىىىىىىت دال نمىىىىىىىىىىوكج 2015- 1981اللتىىىىىىىىىرة نىىىىىىىىىم  

  ( لتحديد ال تقا  طوالة اط    قصهرة اط   بهم التنمية المالية  النمو الاقتصاد ARDLالانحدار 
 وتوصلت الدراسات إلى النتائا التالية:

 أن للهقاش المال  تتثهرا اىجابيا  هانا على تحسهم الاقتصاد ال ل  ف  راكستان . -1
أن تقور الهقاش المال  ى مم توفهرالسهولة الت نة لتسىتثمارا   اىوفر المىوارد الت نىة للهقىاش  -2

 ا نتا   .
الاسىىتثمار لهمىىا تىىتثهر إىجىىاب  فىى  المىىدى القواىى   تقىىهر الدراسىىة إلىىى أن التنميىىة الماليىىة  ن ىىدف -3

 الهصىىىهر علىىىى النمىىىو الاقتصىىىاد  ل اكسىىىتان لىىىذلل ىميىىىم اسىىىتنتاج أن الهقىىىاش المىىىال  ى ىىىز  النمىىىو 
 الاقتصاد .

  ىىود عتقىىة سىىل ية بىىهم ن ىىدف الودائىىت الح ي يىىة  النىىاتا المحلىى  ا  مىىال  الح يهىى   كلىىل عىىتف  -4
 اش ن دف الت  م ف  تلل اللترة .فترة الدراسة  ر ما كلل رس ظ أرتل

:ر ىر رة تو يىا  ااى ى السياسىا  فى  راكسىتان إلىى  اىادة ت زاىز الهقىاش  ويوصي الباحث بالأتي
 المال . هر أ احت النتائا أهمية تنمية الهقاش المال  لتحههق النمو الاقتصاد  ف  راكستان .

 (:Giri , 2016دراسة ) -2
انيىىة الت انىى  المقىىترك  اتجىىان السىى  ية بىىهم التنميىىة الماليىىة تسىى ى هىىذن الدراسىىة إلىىى التتكىىد نىىم إني

 النمىىو الاقتصىىاد  فىى  بلىىدان رارقىىة  نىىو  اسىىيا للت ىىا ن الاقليمىى   كلىىل رتسىىت دال بيانىىا  سلسىىلة  ننيىىة 
 stationarity test with structural)(  كلىىل عىىم طراىىق اعت ىىار2013-1994عىىتف اللتىىرة  

breaks)    اعت ار panel co-integration test ا م النموكج نتغهىرام نىم عنالىر الىتحيم همىا   )
 الانلتا  التجار   الاستهراد  التصدير(  نيشر استهرار الاس ار  نس ة نم الناتا المحلى الا مالى.
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 :الآتيةالنتائا  إلىوقد توصلت الدراسة 
 ا قليمى نىو  اسىيا للت ىا ن   ود عتقة طوالة الا   بهم التنمية المالية  النمو الاقتصاد  ل لىدان   -1

. 
أن نيشىىر التنميىىة الماليىىة  الانلتىىا  التجىىار  يىىدعم النمىىو الاقتصىىاد  فىى  ننقهىىة رارقىىة  نىىو  اسىىيا  -2

 على المدى الهصهر. ا قليم للت ا ن 
 لا اثار اارن على النمو الاقتصاد  . اطس ارأن عدل استهرار  -3

 :ويوصي الباحث بالاتي

  الهقاش المىال    يت ىاش نمىاكج أكثىر انلتا ىا علىى المصىارف نت ىددة تقجيت المزاد نم المنافسة ف -1
 نم  هر الابت ارا  الت  توفرها . الصناعةالجنسيا   الميسسا  الت  تلهد نجاف 

اعتماد استراتيجيا  لت زاىز د ر الهقىاش المىال  فى  ت زاىز النمىو الاقتصىاد   لتهىدىم عىدنا  ناليىة  -2
 ف الة .

   الم اشر  ت زاز الانلتا  التجار  .ا تذا  الاستثمار الا ن  -3

 :((Omri  et al, 2015دراسة  - 3

ت حىىر هىىىذن الدراسىىىة الىىىر ار  السىىى  ية بىىىهم التنميىىىة الماليىىىة  ان  اثىىىا  ثىىىان  أكسىىىهد ال ر ىىىون  التجىىىارة 
بلد ف  ننقهىة القىرلأ اط سى   شىماف إفرا يىا عىتف اللتىرة نىم  12 النمو الاقتصاد   كلل لمجموعة نم 

 1990-2011 .) 
 : وقد توصلت الدراسة إلى النتائا التالية  
  ىىىود دلائىىى  علىىىى   ىىىود عتقىىىة سىىى  ية ثنائيىىىة الاتجىىىان بىىىهم ان  اثىىىا  ثىىىان  أكسىىىهد ال ر ىىىون  النمىىىو  -1

 الاقتصاد .
 النمو الاقتصاد   الانلتا  التجار  نترارقان أ  أن الس  ية ثنائية الاتجان. -2
   التجار   التنمية المالية.لحة فراية التغذىة المرتدة بهم الانلتا -3

  ود الس  ية اط ادىة الاتجان نم التنميىة الماليىة إلىى النمىو الاقتصىاد   نىم الانلتىا  التجىار  علىى  -4
 ان  اثا  ثان  أكسهد ال ر ون.

أن التدهور ال ه   لا أثر سل   على النمو الاقتصاد    قد ييد  التدهور المستمر فى  نوييىة ال ه ىة  -5
   سىىل   علىىى الاقتصىىاد نىىم عىىتف التىىتثهر علىىى لىىحة ا نسىىان   التىىال  ىهلىى  نىىم إلىىى تىىتثهر عىىار 

 ا نتا ية عتف فترا  طوالة .

 :ويوصي الباحث بالأتي -

تقىىجيت الت نولو يىىة الل الىىة لت زاىىز ا نتىىاج المحلىى  رمسىىاعدة الهقىىاش المىىال   الت نولو يىىا الصىىدىهة  - 1
 لل ه ة المستوردة نم ال لدان المتهدنة.

اعتماد سياسا  ت مهليىة لتحراىر التجىارة لجنى  ثمىار نثلىى لتنلتىا  التجىار  نىم أ ى  الحلىا  علىى  - 2
 النمو الاقتصاد  على المدى القوا .
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اعتمىىاد سياسىىا  التحراىىر المىىال   كلىىل لج ىى  الانلتىىا  التجىىار   النمىىو الاقتصىىاد  نترارقىىان نىىت  - 3
الصىادرا   الانلتىا  التجىار   اترتىظ علىى كلىل  تقور الهقاش المال  الذ  ييد  بىد رن إلىى ت زاىز 

 النمو الاقتصاد .
ين غىىى  للهقىىىاش المىىىال  أن يىىىوفر نىىىوارد  اايىىىا عىىىم طراىىىق إنقىىىا) أد ا   نيسسىىىا   ديىىىدة لقلىىىظ  - 4

الهقىىىاش الح يهىىى  نىىىت تهىىىدل التنميىىىة الاقتصىىىادىة  هىىىر يىىىيد  النمىىىو الاقتصىىىاد  إلىىىى تنميىىىة الهقىىىاش 
 المال  .

 (Ersel and kandil , 2015دراسة :) -4
تهول هذن الدراسة على تحله  أدا) د ف القرلأ اط س   شماف أفرا يا فى ت   ة  ت صىيف المىوارد 

(  كمىىا قانىىت هىىذن الدراسىىة بتحلهىى  تىىتثهر التنميىىة الماليىىة aggregative indicatorsالماليىىة رتسىىت دال   
 لأ اط س   شماف أفرا يا.على ف الية السياسة النهدىة ف  نجموعة فريية نم بلدان ننقهة القر 

 وقد توصلت الدراسة إلى النتائا التالية:
أن بلىىدان ننقهىىة القىىرلأ اط سىى   شىىماف أفرا يىىا  ههىىت نجا ىىاف   هىىراف فىى  ت   ىىة المىىوارد الماليىىة  ل نهىىا  -1

 أق   لا)ة نس يا فى ت صيف هذن الموارد .
دان القىرلأ الا سى   شىماف افرا يىا أن المساهمة الم اشىرة للتنميىة الماليىة فى  النمىو الاقتصىاد  فى  بلى -2

 لات تلف  ثهرا عم الاقتصادىا  ف  الد ف النانية الاعرى فه  إىجابية  ل نها نحد دة  داف.
أن السياسة النهدىة ف  هذن ال لىدان قىادرة علىى إ ىدال أثىار غهىر نحايىدة طوالىة الا ى     التىال  فىإن  -3

تصىاد  فى  بلىدان ننقهىة القىرلأ الا سى   شىماف السياسة النهدىة تقي  عانت هانا نحىددا للنمىو الاق
 افرا يا.

تظهىىر بلىىدان ننقهىىة القىىرلأ الا سىى   شىىماف افرا يىىا اعتتفىىا    هىىرة ايمىىا بهنهىىا ايمىىا يت لىىق رمسىىتوى  -4
 تقورها المال    ذلل ف  ط ي ا ال تقة بهم التنمية المالية  النمو الاقتصاد .

ك المر زاىىة لىىد ف القىىرلأ الا سىى   شىىماف افرا يىىا لتنلهىىذ أن التنميىىة الماليىىة علهىىت ال ه ىىة الت نىىة لل نىىو  -5
 السياسة النهدىة . 

:تحسىهم التنميىة الماليىة فى  بلىدان ننقهىة القىرلأ الا سى   شىماف افرا يىا نىم  ويوصي الباحث بـالأتي -
 عتف ت زاز التنافس ف  الهقاش المال    اادة استهتلية ال نوك المر زاة .

 :(Giri ,2015 a)دراسة  -5
 كلىىل رتسىىت دال  28سىىة ال تقىىة بىىهم التنميىىة الماليىىة  النمىىو الاقتصىىادى فىىى الولاىىىا  الهندىىىة افدرا

-Levin –Lin(  أسىىت دنت الدراسىىة فىىى كلىىل النمىىاكج التاليىىة:  2012-1993بيانىىا  سلسىىلة  ننيىىة  

Chu and Im – Pesaran- Shin Panel Unit-Root tests )لاث ىا  فراىية   ىود عتقىة   كلىل
 اط   بهم التنمية المالية  النمو الاقتصادى .طوالة 

 :  وتوصلت الدراسة الى النتائا التالية -
   ود عتقة طوالة اط   بهم التنمية المالية  النمو الاقتصادى . - 1
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أن الهقاش المالى الذى ير ز على ال نىوك فىى الهنىد لدىىا الهىدرة علىى تحههىق النمىو الاقتصىادى نىم  - 2
 ئتمان .عتف عمليا  الا

  ود عتقة قواة بهم نمو الائتمان  الناتا المحلى ا  مالى     ذلل نمىو الودائىت  النىاتا المحلىى  - 3
 ا  مالى    كلل فى  ميت الولاىا  الهندىة .

  ود عتقة س  ية أ ادىة الاتجاة نم نصهظ اللرد نىم الائتمىان إلىى النمىو الاقتصىادى    نصىهظ  - 4
 اللرد نم الودائت إلى النمو الاقتصادى  .

 عتقة ثنائية الاتجاة بهم نصهظ اللرد نم الائتمان  الودائت اللردىة . - 5

صىادىة ر ىر رة اطهتمىال رالتمواى  يولىى المسى و لهم عىم السياسىا  الاقت : ويوصي الباحث بـالأتي -
 المالى  كلل نم أ   الحلا  على التنمية الاقتصادىة المستدانة فى ال لد .

 (:(Samargandi  et al, 2014دراسة   - 6
بلىىد نىىم ال لىىدان  52دراسىة ال تقىىة بىىهم التنميىىة الماليىة  النمىىو الاقتصىىاد  فىى  نجموعىىة نيونىة نىىم 

(  تسما هذن الدراسة بو ود عتقة غهر عقيىة بىهم التنميىة 2008 -1980نتوسقة الدع  عتف اللترة  
 المالية  النمو  كلل نم أ   تحديد إنيانية   ود أثار سل ية على الاقتصاد رس ظ التموا  الزائد.

 وتوصلت الدراسة إلى النتائا التالية: -
 تصاد  ف  هذن ال هنة .أن التنمية المالية ليس لها تتثهر إىجاب  عق  طوا  اط   على النمو الاق -1
عند النظر إلى ال تقة غهىر ال قيىة بىهم التنميىة الماليىة  النمىو  انىت هىذن ال تقىة علىى شىي   ىرف  -2

U نهلو ىىىة بىىىهم التمواىىى   النمىىىو  كلىىىل علىىىى المىىىدى القواىىى   ل ىىىم علىىىى المىىىدى الهصىىىهر فىىىان ال تقىىىة
 ا يلة  داف:

ى ن ىىهم للتنميىىة الماليىىا يو ىىد تىىتثهرا سىىل يا فىىى ال لىىدان المتوسىىقة الىىدع  فتنىىا عنىىد الولىىوف إلىىى نسىىتو  -3
 للتنمية على النمو. 

أن تتثهر التنمية المالية ى تلف نم بلىد إلىى أعىر رسى ظ الق ي ىة غهىر المتجانسىة للهياكى  الاقتصىادىة  -4
  در ة الجودة ف  الميسسا   اطسوالأ المالية .

لمناسىظ نىم التمواى   تنمهتىا :يولىى لىناش السياسىة ر ىر رة ت زاىز النىوش ا ويوصى الباحث بالأتى -
بدلا نم التوست فى الهقاش المىالى  يى    اميىنهم ر ىد كلىل التر هىز علىى اسىتراتيجيا  أعىرى لت زاىز 

 النمو تتناسظ نت نتقل ا  التنمية . 

 (:Menyah et al, 2014دراسة : )  - 7

ة د ر فى  عمليىة النمىو تس ى هذن الدراسة إلى است قاف نا إكا  ىان للتنميىة الماليىة  التجىارة الد ليى
(  كلىل رتسىت دال سلسىلة  ننيىة لل لىدان ا فرا يىة 2008 – 1965ف  ال لدان النانية  كلل ف  اللترة نىم  

 هىىر أسىىت دنت هىىذن الدراسىىة الانلتىىا  علىىى التجىىارة الد ليىىة  متغهىىر غهىىر ثابىىت  كلىىل لاعت ىىار إكا  ىىان 
 الانلتا  ى ز  التنمية المالية أ  ال يس .

 هذه الدراسة إلى النتائا التالية: وقد توصلت -
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تظهر النتائا التجرا ية دعما نحد دا للنمو الىذ  ىهىودن التمواى   فراىيا  النمىو التى  تهودهىا التجىارة  -1
. 

كما تقهر النتىائا إلىى أن المحىا لا  اطعهىرة فى  نجىاف التنميىة الماليىة  تحراىر التجىارة لىم تىيثر تىتثهرا  -2
 ك هرا على النمو. 

 (:Grassa and Gazdar, 2014)دراسة :  - 8

كىىان الهىىدف نىىم هىىذن الدراسىىة هىىو نهارنىىة أثىىار التنميىىة الماليىىة ا سىىتنية  التنميىىة الماليىىة التهلهدىىىة 
علىىى النمىىو الاقتصىىاد   ل مسىىة د ف فىىى نجلىىس الت ىىا ن ال ليجىى    ال حىىرام  ال واىىت  ققىىر  الممل ىىة 

ت دل هذن الدراسة نهاييس ن تللىة للتنميىة الماليىة عىتف ال ر ية الس ودىة  ا نارا  ال ر ية المتحدة (   تس
 (.OLS and panel data frameworks(  كلل راست دال  2011-1996اللترة  

 وقد توصلت الدراسة الى النتائا الآتية: -
 أن تقوار النظال المال  عمونا لا ييثر على النمو الاقتصا  لد ف نجلس الت ا ن ال ليج . -1
 لية التهلهدىة تتثهرا سل يا    هرا على النمو الاقتصاد  لد ف نجلس الت ا ن ال ليج تيثر التنمية الما -2
أن تنمية الهقاش المصرف  الاستن  المهاسىة بنسى ة الودائىت ا سىتنية إلىى النىاتا المحلى  ا  مىال   -3

  نسىى ة الائتمىىان ا سىىتن  ال ىىان إلىىى النىىاتا المحلىى  ا  مىىال   هىى  نحىىدد للنمىىو الاقتصىىاد  فىى 
 د ف نجلس الت ا ن ال ليج .

أظهىىر  النتىىائا   ىىىود أدلىىة قواىىىة علىىى أهميىىىة ال نىىوك ا سىىىتنية  محىىدد للنمىىىو الاقتصىىادى فىىىى د ف  -4
 نجلس الت ا ن ال ليجى    أنها أف   نم التموا  التهلهدى .

: اىىر رة إ ىىرا) إلىىت ا  فىىى نجىىاف التمواىى  ا سىىتنى لتحسىىهم  لىىا)ة  ويوصــى الباحــث بــالأتى -
لمالى ا ستنى  تحلهزة على الادعار  الاستثمار لما لا نم اثار على النمىو الاقتصىادى فىى النظال ا

 المدى القوا  .

 (:(Valickava et al , 2013دراسة   - 9
دراسىىىة سىىىارها    كللىىىل  67تهىىىدير تىىىم  سىىىابهم فىىىى  1334 تهىىىول هىىىذن الدراسىىىة علىىىى تحلهىىى  عىىىدد 

و الاقتصاد    كلىل فىى نحا لىة ا  ارىة علىى سىياف : هى  يىدعم لاعت ار ال تقة بهم التنمية المالية  النم
 تقور الهقاش المالى النمو الاقتصادى.

 وقد توصلت الدراسة الى النتائا الاتية: -

أن تتثهر التنمية المالية على النمو الاقتصاد  يتلا   بهم المنىاطق  اللتىرا  الزننيىة  أن هىذا التىتثهر  -1
 .ىيون أقو  ف  الد ف اطكثر ثرا)

 أن النظم المو هة نحو سولأ اطسهم ه  أكثر نتئمة للنمو نم النظم المو هة نحو ال نوك . -2
 أن أثر النمو ف  التنمية المالية قوى ف  ال لدان اط ر  ية  أنرايا التتهنية  ل م ا يف ف  إفرا يا. -3

التنميىة الماليىة  النمىو  أن  يفية يياا ال ا ثهم للتنمية المالية تل ظ د را هانىا فى  تحديىد ال تقىة بىهم -4
 الاقتصاد .

الدراسىىىىا  التىىىى  تسىىىىت دل بيانىىىىا  سلسىىىىلة  ننيىىىىة طوالىىىىة تظهىىىىر تىىىىتثهرا  أك ىىىىر للتمواىىىى  علىىىىى النمىىىىو  -5
 الاقتصاد .
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 (:Seetanah et al, 2009دراسة ) -10

الغىىر  نىىم هىىذن الدراسىىة هىىىو اعت ىىار اللراىىية الهائلىىة بو ىىود عتقىىىة إىجابيىىة بىىهم التنميىىة الماليىىىة 
(  لدراسىة هىذن ال تقىة تىم اسىىت دال Island Economiesالاقتصىاد  فى  الاقتصىادا  الجزراىة   النمىو 

 Both Static and Dynamic Panel Data Techniques (GMM)  اقتصىاد  20 كلل ل هنة نىم
 (.2002 -1980عال   22على ندى  ذرااف 

 وقد توصلت الدراسة الى النتائا الاتية: -
 ثهرا  إلى أن التنمية المالية لها نساهمة إىجابية على نستوى إنتاج الجزر.تقهر نتائا تهديرا  التت -1
رتست دال نيشرام للتنمية المالية تظهر نتىائا التحلهى  أن لهىا تىتاثهرا إىجابيىا  هانىا علىى نسىتوى النمىو  -2

 الاقتصىىاد   ل ىىم نسىىاهمة التنميىىة الماليىىة  انىىت كا  تىىتثهر أقىى  رالمهارنىىة نىىت المتغهىىرا  التلسىىهراة
الاعىرى  هىىر أن الاسىىتثمار  الانلتىىا   الت لىىيم هىى  عنالىىر كا  أهميىىة   هىىرة فىى  التىىتثهر علىىى النمىىو 

 الاقتصاد .
 التنمية المالية تيثر على نستوى الاستثمار. -3

 

 :ويوصي الباحث بالأتي -

ين غ  تحرار الهقاش المال  نم قهود التدع  الحيون   ان غ  تقجيت المزاىد نىم التنىافس داعى   -1
 المال   كلل عم طراق الانلتا  على ال نوك نت ددة الجنسيا . الهقاش

 توفهر إطار نيسس   قانون  قو   أكثر شلااية لت زاز الهقاش المال . -2
 الاستثمار ف  الموارد ال قراة عانت رئيسيا لمواك ة عملية التنمية ف  الهقاش المال . -3

 

 :(2009دراسة )علاويا  -11

ال تقة بهم تقور النظال المالى  د رن فى تحههىق النمىو الاقتصىادى  هى   تهدف هذة الدراسة إلى تحديد
 -ل نىىان - ههىىت سياسىىا  عىىر  النهىىد هىىدفها فىىى النمىىو الاقتصىىادى  كلىىل فىىى ننقهىىة بىىتد القىىال  اطردن

(  كلىىل رتسىىت دال نمىىوكج نظىىرى ى تمىىد علىىى دالىىة ا نتىىاج التهلهدىىىة 2003-1993سىىوراا( عىىتف اللتىىرة  
 ( .Panel Dataلصادرا   مدع  إنتا ى   نموكج  زنة ال يانا   ن افا اليا ا

 وقد توصلت الدراسة الى النتائا الاتية:   -

 أن نمو رأا الماف  ان لا تتثهر ن نوى على نمو الناتا المحلى ا  مالى . -1

 أن نمو ال م   ان لا تتثهر   هر على النمو الاقتصادى . -2

 ر على الناتا المحلى ا  مالى .أن نمو الهقاش المالى لم ىيم لا أى أث -3

ـــالأتي : اىىىر رة اطهتمىىىال رالهقىىىاش المىىىالى  توسىىىي ا  تحسىىىهم  لا)تىىىا  يعقىىىا)ن د رن  ويوصـــي الباحـــث ب
 المتوقت فى التتثهر ا ىجابى على نمو إقتصادىا  ننقهة بتد القال .

النمىىو الاقتصىىادى فىىى  يت ىىا أنىىا لىىم تىىتم دراسىىة تىىتثهر التنميىىة الماليىىة علىىى بإســتعراا الدراســات الســابقة
 –تر يىا  -الاردن -المغىر  -تونس –الجزائر  -ننقها القرلأ الا س   شماف افرا يا  كلل للد ف  نصر

(.  ىىذلل سىىتهول الدراسىىة رسىىد 2016 -1998السىىودان ( فىىى اللتىىرة نىىم    -غىىزة  ال ىىلة الغر يىىة –عمىىان 
 هذن اللجوة ال حثيا .
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 الدراسة القياسية:  - 4
 هىذا النمىوكج تىم اسىت دانا فىى  Sehrawat&Giri (2014)المهىدرة علىى نمىوكج  ت تمىد الم ادلىة

ال ديد نم الدراسىا  التىى درسىت ال تقىة بىهم التنميىة الماليىة   النمىو الاقتصىادى فىى ال ديىد نىم الىد ف   
 Greenwood & Smith التىىى ت نهىىا  Supply Leadingهىىو ى تمىىد علىىى فراىىية ال ىىر  الهائىىد 

(1997). 
(1) 

ىمثى  نسى ة الودائىت للنىىاتا  PDتمثى  نسى ة الائتمىان للنىىاتا المحلىى ا  مىالى ل ى  د لىىا.    CR هىر ان 
ىمث  الناتا المحلى ا  مالى لللرد.    هذن المتغهرا  نهاسىة ل ى   PGالمحلى ا  مالى فى    د لة   

 .د لة نم الد ف التست   فى    سنة   رتست دال الصورن اللوغارتميا
لمجموعىىة نىىم د ف  2016   تىىى  1998ى تمىىد ال حىىر علىىى أسىىت دال بيانىىا  سىىنواة لللتىىرة نىىم 

القرلأ اط سى    شىماف أفرا يىا  هىذن الىد ف تىم اعتيارهىا بنىا) علىى انيانيىة تىوافر ال يانىا   هىى الجزائىر , 
قىىىد اعتمىىىد نصىىىر, المغىىىر , الاردن, سىىىلقنة عمىىىان, السىىىودان, تىىىونس, تر يىىىا   ال ىىىلة الغر يىىىا   غىىىزة.   

 ال ا ثان على قاعدة بيانا  ال نل الد لى  مصدر لتجميت تللل ال يانا .
 لاعت ىار ال تقىة بىهم التنميىة الماليىة   النمىو الاقتصىادى فىى الىد ف السىارهة تىم أسىت دال المتغهىرا  

 التالية:
مثىى  نسىى ة الائتمىىان  هىىو ى CRالتنميىىة الماليىىة   تىىم يياسىىها رتسىىت دال نتغههىىرام أساسىىهم الا ف هىىو  : أولاً 

 هىىىو ىمثىىى  نسىىى ة الودائىىىت للنىىىاتا المحلىىىى  PDللنىىىاتا المحلىىىى ا  مىىىالى ل ىىى  د لىىىة.   الثىىىانى هىىىو 
 ا  مالى فى    د لة.

  كلىىل رالارقىىىال الثابتىىة لسىىىنة  PGالنمىىو الاقتصىىادى   تىىىم يياسىىا رالنىىىاتا المحلىىى ا  مىىالى لللىىىرد  : ثانياً 
لجميىىىت الىىىد ف.تم أسىىىت دال  ىىىزل  PPPلهىىىوى القىىىرائية   تسىىىت دال نيىىىافىل ت ىىىادف ا 2010الاسىىىاا 

 Fixedسنة   تم أست دال نموكج اطثر الثابت  19د ف للترة  9ل دد   Panel Dataال يانا  أ  

Effect   نموكج اطثر ال قوائى  Random Effect . 
 أولا: نموذج الأثر الثابت وهو 

      2   ) 

 ان ال قت ال قوائى نتوسقة للر   ت اينة ثابت.    للر لغهرها  ذلل  j=1   ل  هر ان ييمة 
 ثانيا: نموذج الاثر العشوائى

 3)
 

 
  هىىذا النمىىىوكج ىلتىىىر  أن الاعتتفىىا  بىىىهم الىىىد ف كا  تو اىىىت عقىىوائى رم نىىىى أن عنصىىىر ال قىىىت 

 فىا  ال قىىوائية بىهم الىىد ف   عىتف الىزنم  مىىا أن ال قىت ال قىىوائى   تهمىىا يواىا الاعتت   يتىتلف نىم 
 نتوسقة للر   ت اينة ثابت   ت اينة المقترك للر.
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  هواهىىول علىىى اعت ىىار   Hausman Testل ىىى نحىىدد اى النمىىوك هم أف ىى  تسىىت دل ناىسىىمى 
المتغهرا  الملسىرة رم نىى ان تهىدير الذى يدعى عدل   ود ارت اح بهم الاثار اللردىة      H  0فر  ال دل 

يتم ق ولىا  ىاف رفىق فىر   ال ىدل فتنىا يىدعى   هو نا H  1الاثر ال قوائى نتسق  فل انا اللر  ال دي 
ارت ىىاح الاثىىىار اللردىىىا رىىىالمتغهرا  الملسىىرة  فىىىى هىىىذة الحالىىة ىيىىىون تهىىديرا  نمىىىوكج اطثىىر ال قىىىوائى غهىىىر 

 نتسق    ف). ر التابتثهة   التالى ىيون نموكج اطنتس
 (*1جدول رقم )

  ( باستخدام نموذج الاثر الثابت و العشوائى.1نتائا قياس المعادله رقم )
 

 0Bثابت الم ادلا 
 ا  مال نس ة الائتمان للناتا المحلى 
 ا  مال نس ة الودائت للناتا المحلى 

 عدد المقاهدا 
Hausman Test 

 نموذج الاثر العشوائى نموذج الاثر الثابت

7,248*** 
0,028* 
0,233*** 

144 
 

7,247*** 
0,028* 
0,234*** 

144 
17,44*** 

*يت ىىىن ان المتغهىىىر التىىىارت هىىىو اللوغىىىاراتم الق ي ىىىى للنىىىاتا المحلىىىى الا مىىىالى لللىىىرد  مىىىا أن  *( تواىىىا ان الم لمىىىا المهىىىدرة كا  دلالىىىا 
انىا  ***(تواىا ان الم لمىا المهىدرة كا  دلالىا  %5نىد    ** ( تواا ان الم لمة المهىدرة كا  دلالىا ا صىائية ع %1ا صائية عند 
 .%10إ صائية عند 

 راسىىت دالنمىىوك ى اطثىىر الثابىىت   ال قىىوائى   الملااىىلة بهىىنهم  راسىىت دال( 1تىىم تهىىدير الم ادلىىة  
Hausman Test   0  بنىىا) عليىىا تىىم رفىىق فىىر  ال ىىدلH التىىالى تىىم ق ىىوف  %1عنىىد نسىىتوى ن نواىىة  

 نموكج اطثر الثابت. 
الائتمىان للنىاتا المحلىى ا  مىالى أظهر  النتائا ال ياسية التتثهر الم نو  المو ظ ل ى  نىم نسى ة   

 (.%1نس ة الودائت للناتا المحلى ا  مالى  رمستوى ن نواا (   %10 رمستوى ن نواة 
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 النتائا و التوصيات: - 5

ى النمىىىو الاقتصىىىادى نىىىم عىىىتف تواىىىيا إطىىىار نظىىىرى أثىىىر التقىىىور المىىىالى علىىىتنىىىا ف هىىىذا ال حىىىر 
لل تقة بهم التنميىة الماليىة   النمىو الاقتصىادى   ىذلل نىم عىتف تنىا ف الدراسىا  السىارهة التق ي يىة التىى 
درست ال تقة ي م التنميىة الماليىة   النمىو فىى إطىار تق يهىى.  مىا قىدل ال حىر دراسىة يياسىية لل تقىة بىهم 

الجزائىىىر , نصىىىر, نمىىىو الاقتصىىىادى فىىىى ر ىىىق د ف القىىىرلأ اط سىىى    شىىىماف أفرا يىىىا  التنميىىة الماليىىىة   ال
   1998فىى اللتىرة نىم  المغر , الاردن, سلقنة عمىان, السىودان, تىونس, تر يىا   ال ىلة الغر يىا  غىزة( 

( رتسىىت دال نمىىوكج اطثىىر الثابىىت   (Panel Dataرتسىىت دال ننهجيىىة  ىىزل ال يانىىا     كلىىل 2016 تىىى 
 ثر ال قوائى.نموكج اط

تم تهدير ال تقة بهم التنمية المالية   النمو الاقتصادى رتست دال نموك ى اطثىر الثابىت  ال قىوائى 
تىىم ق ىىوف نمىىوكج اطثىىر الثابىىت  قىىد أظهىىر     نىىا)ف عليىىا   Hausman Test الملااىىلة بهىىنهم راسىىت دال 

نسىىى ة الودائىىىت للنىىىاتا محلىىىى ا  مىىىالى   الائتمىىىان للنىىىاتا الالنتىىىائا ن نواىىىا  اىجابيىىىة تىىىتثهر  ىىى  نىىىم نسىىى ة 
 المحلى ا  مالى على النمو الاقتصادى.



 - 16 - 

أن نتائا هذا ال حر تواا أهميا إلت  الهقاش المالى فىى د ف القىرلأ اط سى    شىماف أفرا يىا 
 عالا د ف الدراسة لما لذلل نم عظيم اطثر فى تحههق النمو الاقتصادى فى هىذن  الىد ف. فالتوسىت فىى 

ا قىرا    التمواى  لل نىوك   الميسسىا  الماليىة لىا اثىار اىجابيىة  ن نواىا علىى النمىو الاقتصىادى انققة 
 فى الد ف نح  الدراسة.

فالتولية اطساسيا التى ىهدنها هذا ال حر لوااى ى السياسىة الاقتصىادىة فىى د ف القىرلأ اط سى  
القىموف المىالى  ت ىد أهىم اطد ا  الهانىة   شماف أفرا يا هىى اىر رة الاهتمىال رالتنميىة الماليىة   رالتىالى 

 لتحههق النمو الاقتصادى فى تلل الد ف.
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