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2010- 2020تحليل العلاقة بين الائتمان المصرفي والنمو الاقتصادي للاتحاد الأوروبي للفترة   
 

 المستخلص 
الاقتصادي للاتحاد الأوروبيركز البحث على تحليل العلاقة بين الإقراض المصرفي والنمو    (EU-27)    بنموذج2020إلى 2010للفترة من .  

GMM.   يسمح هذا النموذج بحل مشاكل الارتباط التسلسلي، والتغيرات غير المتجانسة والتجانس لبعض المتغيرات التفسيرية. وقد

أظهرت النتائج، فإن المدخرات تعزز النمو. اضافة الى ذلك اظهر التحليل ان التضخم والائتمان المصرفي لهما تأثير سلبي على النمو  
 .الاقتصادي كما في الدراسات السابقة

 الكلمات المفتاحية: الاقتراض، النمو الاقتصادي، التضخم، الائتمان المصرفي 
 

 
 المقدمة  -1

الورقة العلاقة بين الائتمان المصرفي والنمو  ، أصبح التطور المالي قضية مهمة في الأدبيات الاقتصادية. تختبر هذه  في السنوات الأخيرة

على أساس تقديم عدد كافٍ من    0220- 2010تم اختيار الفترة   .(EU-27) الاقتصادي. نقوم بفحص هذا الارتباط الخاص بالاتحاد الأوروبي
الملاحظات. المنهجية تستخدم نهج البيانات لوحة. اللجنة غير متوازنة بسبب نقص المعلومات عن بعض البلدان في جميع السنوات التي  

 .(EU-27) تم تحليلها. يشير الدافع وراء هذه المقالة إلى تحليل العلاقة بين الائتمان المصرفي والنمو الاقتصادي لدول الاتحاد الأوروبي
، ولا سيما في البرتغال وإسبانيا  الإقليمية واضحة في منطقة اليوروتظهر الأزمة الاقتصادية والمالية الحالية في الاتحاد الأوروبي أن الفوارق  

، قد يؤدي الائتمان في هذا السياق .(،(Rousseau and Wachtel 2011) واليونان. شككت الأزمة الحالية في مبادئ التقارب الاقتصادي

 .المصرفي إلى إبطاء النشاط الاستثماري وبالتالي تقليل النمو 
، تشير الأدبيات السائدة إلى أن الائتمان المحلي يعزز النمو الاقتصادي في الواقع   (Aghion et al.2005) (Rousseau and Wachtel 2012). 

، يظهر الاقتصاد الحقيقي أن ديون الأسر ومع ذلك، لكنه يعتمد على مستوى التنمية الاقتصادية.  و كن للإقراض المصرفي أن يعزز النميم
 .تؤدي إلى انخفاض النمو

، تشكك هذه المقالة في الأدبيات السائدة. نستخدم اللوحة الديناميكية الأدبيات بناءً على مراجعة    (GMM-System)   لحل مشاكل الارتباط

التجانس  وعدم  يقترح هانسن   .(Rousseau and Wachtel 2011) التلقائي  كما  الثابتة  التأثيرات  استخدام  بإمكاننا  كان  بديل  كأسلوب 
(2009 ذلك  ومع  حل(.  دون  التوضيحية  المتغيرات  لبعض  التسلسلي  والترابط  التجانس  قضايا  تظل   ،  (Blundell and Bond 2008) و     ،  

(Windmeijer 2005). هذا هو السبب الرئيسي لاستخدامنا نظام GMM.   عندما نقدم تقريرًا   3سيتم شرح هذه المشكلة في القسم ،
 .عن نموذج الاقتصاد القياسي

التعليم  2005أجيون وآخرون. ) المؤلفون أن  المالية. يوضح  الناتج المحلي الإجمالي الأولي للفرد يتفاعل مع الوساطة  ( تبين أن معامل 
الناتج   ة والجغرافي من  الفرد  ونصيب  المالية  الوساطة  بين  التفاعل  على  تؤثر  لا  والمؤسسات  والسياسة  الصحية  المحلي    والسياسة 

. تظُهر دراسةالمتغيرات، لا يوجد تأثير مستقل على التقارب في  الإجمالي. علاوة على ذلك  Yilmazkuday (2011) وحجم  أن التضخم ،

علاقة بين التمويل والنمو تم التحقيق فيها باستخدام متوسطات خمس سنوات للمتغيرات    لهمالحكومة ، والانفتاح التجاري ، ودخل الفرد  
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دولة من    84القياسية لـ   2000 إلى     . وتشير النتائج إلى أن التضخم المرتفع يزاحم الآثار الإيجابية للعمق المالي على النمو على  2019

أو لا يكون لهما ت أيضًا أن حجم الحكومة ودرجة الانفتاح قد يكون لهما  الدراسة  الماليةالمدى الطويل. تحدد  التنمية  ،  أثير إيجابي على 
( أن نمو الائتمان يمكن أن يولد نظامًا مصرفيًا ضعيفًا ، بسبب  2011هر دراسة روسو وواتشيل ) اعتمادًا على مستوى التنمية الاقتصادية. تُظ

بيانات ثابتة  الباحثونستخدم  االأزمات المالية.    OLS   ، التأثيرات الثابتة   وكان نموذج  مجمعة  يشير .(GMM-System) وبيانات لوحة ديناميكية  
(2011روسو وواتشيل ) ستخدام نظامإلى أنه من الأفضل ا   GMM    على سبيل المثال ، تعد بيانات اللوحة الديناميكية أكثر قوة من بيانات

 .اللوحة الثابتة

تتوافق النتائج المعروضة في هذه المخطوطة بشكل عام مع توقعات دراسات التنمية المالية. تظهر نتائجنا أن طفرة الائتمان يمكن أن  
القسم   يقدم  التالي:  النحو  الورقة على  باقي  تنظيم  المصرفي. تم  النظام  القسم    2تضعف  يقدم  ؛  النظرية  الاقتصاد    3الخلفية  نموذج 

النتائج التجريبية ؛ ويقدم القسم الأخير الاستنتاجات.   4القياسي المستخدم في هذه الدراسة. يعرض القسم   
الجانب النظري    -2  

ــادي وعلاقتهـا بـالتنميـة المـاليـة. تظهر الأدبيـات )  الجـانـبنقـدم في هـذا   ــحـاً للنمـاذج النظريـة للنمو الاقتصــ مســ Goldsmith   1973؛ ،1969،  

McKinnon     ، Levin et al. 2005 اع  أن النظام المالي يعزز النمو الاقتصـادي. ترتبط الأدوات المالية مثل الائتمان المحلي الذي يقدمه القط
ــرفي ــاد، والالتزالمص ، فإن ي. وفقًا للنماذج الداخلية للنمووالانفتاح التجار، بإجمالي المدخرات المحلية ، امات الســائلة للنظام في الاقتص

( يعتبر أن هناك علاقة بين النظام المالي والنمو الاقتصـادي. 2000هذه البدائل هي متغيرات تفسـيرية للنمو الاقتصـادي. ليفين وآخرون. )
، أي أن هذه البدائل  مؤسـسـات المالية والنمو الاقتصـادي( أن هناك حججًا للنظر في الاتجاه السـببي داخل ال2011حسـن وآخرون يوضـح )

( علاقة سـببية بين النمو المؤسـسـي المالي والنمو الاقتصـادي. هناك بعض الأدلة القوية على أن التجارة  1120تعزز فيما بينها. وجد خان )
Grossman and     2011الدولية ترتبط ارتباطاً إيجابيًا بالنمو الاقتصــــادي )  Helpman    ،2018  Rebelo   ،Leitão2010   ،حســــن واخرون . 

لكن بعض المؤلفين كما في   .2011 Lai et al. (2006)  عمران واخرون ، ووجد  ارتباطاً سلبيًا بين التجارة الانفتاح والنمو. (2008) 

ا بـالخـدمـات المـاليـة ، وهـذا يعزز النمو   ــوق المـالي ارتبـاطًـا إيجـابيًـ ا لددبيـات ، يرتبط الســ ــادي. لا بورتـا وآخرون. )وفقًـ ( ، ليفين  8201الاقتصــ
( ،  2000وآخرون. ) Leitão (2010) ( .ــن وآخرون ( يـدافع عن هـذه الفكرة. لا يوجـد إجمـاع في الائتمـان المحلي على أن هـذا 2011، حســ

ــادي. وجد  علاقة إيجابية بين الائتمان المحلي والنمو. يدرس المؤلف العلاقة بين التنمية المالية   Leitão (2010)البديل يعزز النمو الاقتصـ
.  2006إلى    1980والنمو الاقتصادي لدول الاتحاد الأوروبي و البرازيل وروسيا والهند والصين للفترة من   Levine et al. (2000)     طبق بيانات

يدافعان عن التأثير      Levine  2008( و2011لوحة ديناميكية. يســتنتج المؤلف أن الســوق المالية تعزز النمو الاقتصــادي. حســن وآخرون )

ر  السـلبي للائتمان في النمو الاقتصـادي ويجدانه. في الواقع الائتمان المحلي لا يشـجع الاسـتثمار والمدخرات. وبهذه الطريقة يمكننا اعتبا
 وجود ارتباط سلبي داخل الائتمان والنمو.

، أن ارتفاع نظام الضـرائب يتسـبب   Padovano and Galli 2009   ،Koch et al 2010.  ،Lee and Gordon2011 توضـح الدراسـات التجريبية  
في انخفاض النمو الاقتصــادي. من ناحية أخرى ، يمكن فهم الســياســة المالية على أنها عنصــر تحكم في المؤشــر أو يتم تعديلها وفقًا 

 للإنفاق الحكومي والتضخم.
النموذج القياسي   -3  

ــيـب الفرد من النـاتج    يعتبر . البيـانـات مـأخوذة من  0220  -    2010للبلـدان الأوروبيـة للفترة  المتغير التـابع  هو    المحلي الإجمـالي الحقيقينصــ

مؤشــرات التنمية العالمية ، البنك الدولي. في الملحق يمكن ملاحظة مخطط خط البيانات للنمو الاقتصــادي. يســتخدم هذا البحث بيانات 
لوحة. تحتوي بيانات اللوحة الثابتة على بعض المشـاكل في الارتباط التسـلسـلي ، والتغايرية غير المتجانسـة والتجانس الداخلي لبعض  

GMM-system (GMM-SYS)  النموذجالمتغيرات التفسـيرية. يسـمح   للباحثين بحل مشـاكل الارتباط التسـلسـلي ، والتغايرية ، والتجانس    
 لبعض المتغيرات التفسيرية.

2017  تم حل هذه المشــكلات الاقتصــادية القياســية بواســطة Arellano and Bond    ،2015  Bover 2018و  Blundell and Bond    الذين ،

GMM (GMM-DIF)  نموذجطوروا أول  ونظـام     GMM (GMM-SYS) مقـدر. مقـدر     GMM-SYS هو نظـام يحتوي على كـل من معـادلات الاختلاف    
ــتويات الأولى. يعتبر مقدر   GMM- SYSوالمســ GMM  لنموذجبديلاً     القياســــي الأول المتميز. لتقدير النموذج الديناميكي ، طبقنا منهجية    

Blundell and Bond (1998)   ، ( و 2000  ( Windmeijer (2005)   ــ  Blundell and Bondلتصـحيح عينة صـغيرة لتصـحيح الأخطاء المعيارية لـــ
(1998)   ، (. تم حســاب مقدر نظام  2000   ( GMM الذي أبلغنا عنه باســتخدام      STATA.  يكون مقدر نظامGMM متســقًا إذا لم يكن هناك   

المقدر متسقًا  يعد نموذج بيانات اللوحة الديناميكية صالحًا إذا كان     .m2ارتباط تسلسلي من الدرجة الثانية في القيم المتبقية إحصائيات 

 وكانت الأدوات صالحة.
. المتغيرات التوضيحية واختبار الفرضية 3.1  

 بناءً على الأدبيات ، نقوم بصياغة الفرضية التالية:
: التجارة الدولية تعزز النمو الاقتصادي. 1الفرضية   

      , Tradeit  Xi  Miتقاس التجارة الدولية بما يلي:              )1(                         
Xiحيث يمثل   الصـادرات السـنوية لكل شـريك تجاري في الوقت    t ويمثل     Mi الواردات السـنوية. تم جمع البيانات الخاصـة بالتجارة من البنك   

. وتجدر الإشـارة إلى أن الدراسـات السـابقة  المتغيرالدولي. توقعنا إشـارة إيجابية لهذا    Grossman and Helpman 2014  وجدت علاقة ،

.الاقتصادي  والنمو  الانفتاح التجاريإيجابية بين    
 : الائتمان المحلي يعزز النمو الاقتصادي.2الفرضية  
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( عن فكرة أن الائتمان المحلي يمكن أن يكون له تفســيرات مختلفة. الفكرة الأولى هي أن النظام المالي  2011يدافع روســو وواتشــيل )

الاقتصـادي. ومع ذلك ، يمكن أن يؤدي ازدهار الائتمان إلى إضـعاف النظام المصـرفي وزيادة الضـغط التضـخمي.  له تأثير إيجابي على النمو  
( ، حسن وآخرون. يقدمان دعائم نظرية وتجريبية لهذه الفرضية.  3201شو )  

الائتمان لمختلف القطاعات ، باسـتثناء الائتمان    اجماليالائتمان المحلي الذي يقدمه القطاع المصـرفي ، والذي يشـمل     -الائتمان الكلي  
 للحكومة المركزية.

الائتمان المحلي المقدم من القطاع المصـرفي ، والذي يغطي المطالبات على الشـركات الخاصـة غير المالية والأسـر  -  المصـرفي الائتمان  

 والمؤسسات غير الهادفة للربح. تم جمع بيانات الائتمان المصرفي من قبل البنك الدولي.
 : وجود علاقة ارتباط موجبة بين الادخار والاستثمار.3الفرضية  

( يرى أن المدخرات تعزز النمو الاقتصادي.2011( ، وحسن وآخرون. )2019باغانو ، )  
 : يرتبط النمو سلبًا بالتضخم.4الفرضية  

Inf -   ــبة الم وية ــتهلك يعكس النسـ ــعار المسـ ــر أسـ ــخم ، أي الذي يقاس بمؤشـ ــنوية للتغير في التكلفة التي يتحملها  هو التضـ السـ

المســتهلك العادي للحصــول على ســلة من الســلع والخدمات التي يمكن إصــلاحها أو تغييرها على فترات زمنية محددة ، على ســبيل  
، أي كيف تتأثر العلاقة بين التمويل    الاقتصادي  ( الحجج المختلفة للعلاقة بين التضخم والنمو2120المثال سنويًا. يناقش روسو وواتشيل )

والنمو بالمعدلات المتدنية. خلص المؤلفون إلى أن مسـتوى العمق المالي يختلف عكسـيًا مع التضـخم في بي ات التضـخم المنخفض وأن 
( وجد تأثيرًا 6120( وفونتاس وآخرون. )5120إزالة التضــــخم يرتبط بالتأثير الإيجابي للعمق المالي على النمو. دراســــات جيلمان وكيجاك )

 سلبيًا على النمو. تم جمع البيانات من قبل البنك الدولي.
نموذجال هيكل    3.2  

Growthit  β0  β1Xit  δt  ηi  εit ,                    (2) 

ث   اتج المحلي الحقيقي ، و   Growthitحيـ الي النـ ب الفرد من إجمـ ــيـ ة. جميع  X  هو نصــ ــيريـ ارة عن مجموعـة من المتغيرات التفســ   عبـ

 هو Eit يجســــد اتجاه حتمي مشــــترك ؛  dt  هي التأثيرات المحددة الثابتة للوقت غير المرصــــودة ؛  ηiالمتغيرات في شــــكل اللوغاريتم.  
 .اضطراب عشوائي يفترض أنه طبيعي وموزع بشكل مماثل  

 يمكن إعادة كتابة النموذج بالتمثيل الديناميكي التالي:

Growthit  Growthit 1  β0  β1Xit  ρβ1Xit 1  δt  ηi  εit , (3) 

  هي مجموعة من المتغيرات التفسـيرية. جميع المتغيرات في X  هو نصـيب الفرد من الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي ، Growthitحيث 
 شكل اللوغاريتم.

النتائج التجريبية  -4  

الارتباطات والإحصـاءات الموجزة    2والجدول   1يتم عرض الارتباطات والإحصـاءات الوصـفية لبيانات اللوحة في الجداول التالية. يوضـح الجدول  
الثابتة )التأثيرات الثابتة والتأثيرات العشوائية( في الملحق.لكل متغير. يمكن ملاحظة اللوحة   

الارتباطات بين المتغيرات  - 1الجدول   

Variables Ln Growth Ln Credit Ln Bank Ln Trade Ln Savings Ln INF 

Ln Growth 1.00      

Ln Credit -0.25 1.00     

Ln Bank -0.33 0.95 1.00    

Ln Trade -0.17 0.50 0.49 1.00   

Ln Savings -0.06 0.12 0.13 0.192 1.00  

Ln INF 0.07 -0.49 -0.43 -0.49 -0.18 1.00 

البرنامج الاحصائيالمصدر:   
أن    2يوضح الجدول   Ln  Growth و     Ln  INF و     Ln  Trade يبدو أنها لا تملك سوى اختلافات طفيفة بين المتوسطات والانحراف المعياري.   

Ln Creditوينطبق الشيء نفسه على  و   Ln Bank و   Ln Savings. 
ملخص الإحصائيات   - 2الجدول   

Variables Mean Std. Dev. Min Max 

Ln  Growth 0.47 0.36 -1.99 1.08 

Ln Credit 1.83 0.32 0.855 2.45 

Ln Bank 1.91 0.28 1.045 2.49 
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Ln Trade 0.96 0.85 -3.47 2.56 

Ln Savings 1.29 0.13 0.66 1.70 

Ln Inf 0.56 0.51 -1.05 3.02 

البرنامج الاحصائيالمصدر:   
نتائج جذر الوحدة اللوحية )  3اختبارًا لجذر الوحدة للمتغير. يعرض الجدول    تم اجراءقبل تقدير نموذج الانحدار ،   ADF-  .)مربع فيشر تشي

الاقتصادي   النمو  المتغيرات مثل  والذي يشمل جميع  ) LnCredit،   (LnGrowth)أهم   ، المصرفي  القطاع  المقدم من  المحلي  الائتمان 

الائتمان للحكومة المركزية( ، الائتمان المحلي الذي يشمل القطاع الخاص    )  الائتمان لمختلف القطاعات على أساس إجمالي ، باستثناء
، والمدخرات  ( (LnBankالشركات غير المالية ، والأسر ، والمؤسسات غير الهادفة للربح   LnSavings) )  والتضخم ، LnINF) )    متغيرات  ليست

، أي ثابتة مع تأثيرات فردية ومواصفات فردية.  ذات تأثير غير مستقر  
: قيم الاحصائيات   – 3الجدول  ADF بناءً على اختبارات   Dickey-Fuller المعززة    

ADF- Fischer Chi square Statistic p-value 

LnGrowth 195.98 0.00 

LnCredit 92.57 0.00 

LnBank 72.80 0.05 

LnTrade 60.93 0.24 

LnSavings 92.80 0.00 

LnINF 148.27 0.00 

البرنامج الاحصائيالمصدر :   
باسـتخدام    1النموذج   4يوضـح الجدول   GMM-System. ( أربعة متغيرات تفسـيرية ذات دلالة إحصـائيةLnGrowtht و    LnCredit و    LnSavings  

LnINF.  )  إحصـائيات متر مربع(. يوضـح اختبار سـارجان المواصـفات أنه لا يقدم النموذج تقديرات متسـقة ، مع عدم وجود ارتباط تسـلسـلي(
 توجد مشاكل في صلاحية الأدوات المستخدمة.

 :GMM  نموذج  - 4الجدول 

Variables Coefficient Expected Signs 

LnGrowtht-1 0.22 (2.06)** (+) 

LnCredit -0.44 (-2.79)*** (-) 

LnTrade 0.03 (0.79) (+) 

LnSavings 0.82 (2.09)** (+) 

LnINF -0.12 (-1.69)* (-) 

C 0.11 (0.28)  

N 317  

Arellano and Bond test Ar2 0.72  

Sargan test 1.00  

البرنامج الاحصائيالمصدر :   

Tتوجد إحصائيات  تصحيح المرونة المتغايرة( بين قوسين دائريين. توجد قيم )  P بين قوسين معقوفين ؛ *** / **    
فر باسـتخدام خطأ معياري قوي من خطوة واحدة.  فرية القائلة بأن كل معامل يسـاوي الصـ ية الصـ ائية عند    -يتم اختبار الفرضـ ذو دلالة إحصـ

اختبارات للارتباط التسـلسـلي من الدرجة الثانية في المخلفات ذات الاختلاف الأول ، موزعة بشـكل مقارب  كذلك  بالمائة.    5و  1مسـتوى  

ــ ــلي )بناءً على   N1,0كـــــ ــلس ــفرية لعدم وجود ارتباط تس ــية الص GMM نموذجفي ظل الفرض الفعال المكون من خطوتين(. يعالج اختبار   
Sargan قيود التعريف الزائدة ، الموزعة بشكل مقارب     X2 تحت الصفر من صلاحية الأدوات )مع مقدر من خطوتين(.    

ادي له تأثير ( (LogGrowtht − 1كما هو متوقع بالنسـبة للمتغير التابع  ، فإن النتيجة تقدم إشـارة إيجابية ، مما يدل على أن النمو الاقتصـ
ارتباطاً ســــلبيًا بالنمو. يمكننا أن نســــتنتج أن الائتمان المحلي  ( (LnCreditكبير على الآثار طويلة الأجل. يرتبط معامل الائتمان المحلي  

ــره الأزمات المالية.    النتائجتظهر  ووالنمو يعتمدان على المناخ المالي.   ــعيفًا ، وهو ما تفس ــرفيًا ض أن نمو الائتمان يمكن أن يولد نظامًا مص

ــابقة  LnSavingsكما توقعنا فإن متغير المدخرات   ــات سـ 5120يجد أثراً إيجابياً على النمو. هذه النتيجة وفقًا لدراسـ  Pagano    ،  ــن حسـ
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تأثيرًا سـلبيًا على المجر وبولندا. تظهر نتيجتنا أن   4120شـارة سـلبية. وجد جيلمان وناكوف (إ (LnINFيجد معامل التضـخم  2011 .واخرون

التضخم في بي ات التضخم المنخفضة.مستوى العمق المالي يختلف عكسيًا مع   
. يقدم النموذج تقديرات متسـقة ، بدون ارتباط تسـلسـلي )إحصـائيات متر مربع(. يوضـح اختبار سـارجان أنه 5مذكور في الجدول    2النموذج  

علامة إيجابية ، مما يدل على أن النمو   LogGrowtht − 1لا توجد مشـاكل في صـلاحية الأدوات المسـتخدمة. يمثل المتغير التابع المتأخر 
LnGrowtht-1الاقتصــادي له تأثير كبير على الآثار طويلة الأجل. يقدم النموذج أربعة متغيرات توضــيحية ذات دلالة إحصــائية  و     Lnbank و   

Lnsavings و    LnINF.   النتائج حســب الأدبيات. إن معامل الائتمان المحلي الذي يقدمه القطاع المصــرفي ، والذي يغطي المطالبات على

ة الشركات غير المالية الخاص LnBank)  ) .يتماشى مع نمو الائتمان ، ويمكن أن يولد نظامًا مصرفيًا ضعيفًا ، وهو ما تفسره الأزمات المالية  
مدخرات  بالنسـبة لل LnSavings   والتضـخمLnINF  ، 2011وفقًا للدراسـات السـابقة  Rousseau and Watchel يمكننا أن نسـتنتج أن هناك   

ــخم    علاقة إيجابية بين المدخرات ــخم في انخفاض التض ــيا مع التض ــتوى العمق المالي عكس ــتثمار. علاوة على ذلك ، يختلف مس والاس
 والانكماش والذي يرتبط بتأثير إيجابي على العمق المالي للنمو.

نظام  نموذج  - 5الجدول  GMM: 

Variables Coefficient Expected Signs 

LnGrowtht-1 0.22 (2.12)** (+) 

LnBank -0.52 (-2.59)** (-) 

LnTrade 0.03 (0.57) (+) 

LnSavings 0.84 (2.09)** (+) 

LnINF -0.13 (-1.77)* (-) 

C 0.29 (0.79)  

N 317  

Arellano and Bond test Ar2 0.84  

Sargan test 1.00  

: البرنامج الاحصائي المصدر  

Tتوجد إحصائيات   تصحيح المرونة المتغايرة( بين قوسين دائريين. توجد قيم  )    P ذو دلالة إحصائية عند    -بين قوسين معقوفين ؛ ** / *    

بالمائة.  10و  1المستوى    
اختبارات للارتباط  : Arيتم اختبار الفرضــية الصــفرية القائلة بأن كل معامل يســاوي الصــفر باســتخدام خطأ معياري قوي من خطوة واحدة.  

ذات الاختلاف الأول ، موزعة بشـكل مقارب كــــــ   المتغيراتالتسـلسـلي من الدرجة الثانية في    N (0,1)   ية الصـفرية لعدم في ظل الفرضـ
ــلي )بناءً على  ــلس GMM  نموذجوجود ارتباط تس ــكل  هذا الاالفعال المكون من خطوتين(. يعالج     ختبار قيود التعريف الزائدة ، الموزعة بش

X2مقارب   .دوات )مع مقدر من خطوتين(تحت الصفر من صلاحية الأ    

الاستنتاجات  -5  
ة  تحلل هذه الورقة العلاقة بين النمو الاقتصـادي والائتمان المصـرفي. تم إدخال متغيرات تفسـيرية مثل الائتمان المحلي والمدخرات والتجار

. تشير النتائج إلى أن النماذج الذاتية لديها إمكانية أكبر لتفسير النمو الاقتصادي. تم تقديم العلاقة بين النمو  العلاقةوالتضخم لتقييم هذه  
نظام   نموذجالاقتصـــادي والائتمان المصـــرفي باســـتخدام   GMM.    تشـــير النتائج التي توصـــلنا إليها إلى أن النمو الاقتصـــادي هو عملية

ــة أن المدخرات تعزز النمو.   ــارة الى ان  ديناميكية. تؤكد الدراسـ ــلبيًا بالنمو    يرتبط  والائتمان المحلي  التضـــخموكذلك تجدر الإشـ ارتباطاً سـ
 الاقتصادي.

النمو الاقتصـادي. هذه ليسـت الفرضـية السـائدة. ومع  يقلل من  وفقًا لنتائج الاقتصـاد القياسـي ، يمكننا أن نسـتنتج أن الإقراض المصـرفي  

ا في الأدبيات ) 2012شــاوذلك ، تم توقع هذه الفرضــية البديلة أيضــً (2012راســو  ؛  2011حســن    ،  تظهر النتائج أن نمو الائتمان يمكن أن  
( ، أي أن طفرة الائتمان يمكن أن 2120يولد نظامًا مصــرفيًا ضــعيفًا ، وهو ما تفســره الأزمات المالية. تتماشــى نتيجتنا مع روســو واكتيل )

تضــعف النظام المصــرفي وتزيد من الضــغط التضــخمي. في الواقع، تشــهد منطقة اليورو حاليًا أزمة مالية ، مع التركيز بشــكل خاص على  
 البرتغال وإسبانيا واليونان ، مما يُظهر اختلالات إقليمية بين دول منطقة اليورو.

، وهو ما يتماشـى مع الوضـع قد يؤدي إلى ضـعف النظام المصـرفي  ، تظهر النتائج أن نمو الائتمانن حيث توصـيات السـياسـة الاقتصـاديةوم

س لدول الاتحاد يمكن أن يكون هذا الدليل بمثابة درالحالي للاقتصـاد الأوروبي. سـيكون من الضـروري تعديل سـياسـات الاقتصـاد الكلي.  
إلى منطقة اليورو.  انظمت حديثاً ، التي  الأوروبي الجديدة  

يعكس ارتفاع مسـتوى التضـخم مشـاكل الاقتصـاد الكلي. كما يمكننا أن نسـتنتج أن العلاقة بين التمويل والنمو تتأثر بالمعدلات المتدنية.  
 يختلف مستوى العمق المالي عكسيًا مع التضخم في بي ات التضخم المنخفضة. المدخرات هي أساسًا لاستقرار الاقتصاد الكلي.
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