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  :ملخص
قیѧѧاس اثѧѧر القѧѧروض الاسѧѧتھلاكیة و سѧѧعر الفائѧѧدة علѧѧى التضѧѧخم فѧѧي    إلѧѧىھѧѧدفت ھѧѧذه الدراسѧѧة 

الاختبѧارات الإحصѧائیة    وبإجراء، 2007-2019المملكة العربیة السعودیة من خلال البیانات الربعیة 
" اختبѧار جرانجѧر السѧببیة   " ،"التكامѧل المشѧترك یوھانسѧن   " ،"اختبار جѧذور الوحѧدة  "القیاسیة اللازمة 

بوجѧود علاقѧة تѧوازن طویلѧة     ت نتائج اختبѧار التكامѧل المشѧترك یوھѧانس     أظھر ،"VECMنموذج "و
كمѧا أظھѧرت نتیجѧة اختبѧار جرانجѧر       ،وبین التضخم) سعر الفائدة  ،القروض الاستھلاكیة(الاجل بین 

السببیة وجود علاقة سببیة من اتجاه واحد ذو دلالة معنویة إحصائیة بین القروض الاسѧتھلاكیة وبѧین   
كما أكѧدت نتѧائج اختبѧار     ،علاقة سببیة من اتجاه واحد بین التضخم و سعر الفائدة إلىإضافة  ،التضخم

VECM      یرةѧѧة قصѧѧود علاقѧѧر بوجѧѧار جرانجѧѧة اختبѧѧابق نتیجѧѧلتتطѧѧتھلاكیة   الأجѧѧروض الاسѧѧین القѧѧب
  .ومعدل التضخم 

مراجعѧة ضѧوابط المحفظѧة الائتمانیѧة وتشѧجیع البنѧوك        إلѧى أوصت الدراسة  ضرورة الحاجة 
تѧؤثر بشѧكل  إیجѧابي علѧى النمѧو       یھ القѧروض نحѧو القطاعѧات الإنتاجیѧة والاسѧتثماریة والتѧي      على توج

منح القروض الاستھلاكیة، والذي بدوره یحقق مسѧاھمة فعالѧة فѧي تحقیѧق رؤیѧة      بدلا من  ،الاقتصادي
  .وفقاً لنطاق برنامج تطویر القطاع المالي 2030المملكة العربیة السعودیة 

اختبѧار  القѧروض الاسѧتھلاكیة، سѧعر الفائѧدة، معѧدل التضѧخم، التكامѧل المشѧترك،         : الكلمات المفتاحیة
 .نموذج الانحدار الذاتي، غرانجر السببیة

  .E5 ،G2: جالتصنیف 

 مقدمة.1
یُعد الحفاظ على الاستقرار النقدي ومكافحة التضخم من أھم المھام الرئیسیة للبنك المركزي 

ولتحقیق ھذه المھمة لابѧد مѧن معرفѧة العلاقѧة بѧین       ،الاقتصادیةكون التضخم یمثل احد أھم المؤشرات 
وكذا أحد أدوات السیاسة النقدیة معبѧر عنѧھ    ،ممثلة بالقروض المصرفیة أدواتھاعرض النقد عبر احد 
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حیѧث یقѧوم الجھѧاز المصѧرفي بѧأدوار مھمѧة وعظیمѧة، لعѧل مѧن          . بسعر الفائدة وبین معѧدلات التضѧخم  
المѧѧالي بѧین المسѧѧتثمرین والمѧدخرین، لѧѧذا یُعѧѧد القطѧاع المصѧѧرفي العمѧѧود     أبرزھѧا قیامѧѧھ بѧدور الوسѧѧیط   

الفقري في اقتصادیات الدول باختلاف أحجامھا، مما یتوجب علیھ القیام بدور محوري بتأمین مسѧاندة  
أكبر للاقتصاد في مسار تعزیز مصادر نموه التقلیدیة، والبحث عن مصادر نمو جدیدة، والتوسѧع فѧي   

وذلѧѧك مѧѧن خѧѧلال قیѧѧام القطѧѧاع المصѧѧرفي بالوظیفѧѧة المحѧѧددة مѧѧن   . لقطاعѧѧات الاقتصѧѧادیةتمویلѧѧھ لكافѧѧة ا
المناطق والقطاعات التي سѧتقدم   إلىوجھة نظر الاقتصاد بتوجیھ الأموال المرسومة في النظام المالي 

أعلى مساھمة فѧي التنمیѧة الاقتصѧادیة عبѧر التوزیѧع الفعѧال للمѧوارد فѧي الاقتصѧاد عѧن طریѧق تحویѧل             
  .المناطق والقطاعات المساھمة في النمو الاقتصادي إلىارد التي تم جمعھا المو

ن تطѧѧویر الدولѧѧة بѧѧالمعنى الاقتصѧѧادي یعتمѧѧد علѧѧى زیѧѧادة الاسѧѧتثمارات بقیѧѧام البنѧѧوك بѧѧدور     إ
وذلك بجلب المدخرات والتي لھا الدور الفعال في تحقیق الاسѧتثمار فیѧتم    ،الوسیط في توفیر الاستثمار

لتمویل الاستثمارات اللازمة في مختلف القطاعѧات   وإقراضھاخرات على شكل ودائع تجمیع ھذه المد
الاقتصادیة من خلال الائتمان المصرفي باعتباره احد الوظѧائف الرئیسѧیة للمؤسسѧة المصѧرفیة والتѧي      

إلا أن النمو المفѧرط فѧي الائتمѧان یمكѧن أن      ،من خلالھ تؤثر البنوك على النمو والاستقرار الاقتصادي
  .استقرار النظام المالي  إلىؤثر على استقرار الأسعار بالإضافة ی

حیث وتعاني معظم اقتصادیات دول العالم من مشѧكلة التضѧخم والتѧي تُعѧد مѧن أخطѧر واشѧد        
القضѧѧایا الاقتصѧѧادیة القدیمѧѧة والمعاصѧѧرة،   أھѧѧمالظѧѧواھر التѧѧي تعصѧѧف بالاقتصѧѧاد، وبѧѧذلك تعتبѧѧر مѧѧن   

ونظѧراً لتعѧدد   . ة مناسبة لتحقیق الاستقرار المالي والاقتصاديوتسعى الدول لتخفیض معدلاتھا بصور
الاخѧتلالات الھیكلیѧة وھنѧاك مѧن یѧرى أن       إلىالمحاولات التفسیریة للتضخم فھناك من یعزي التضخم 

التضخم ینشأ نتیجة ارتفاع التكѧالیف، وفѧي ھѧذا الإطѧار حیѧث یُرجѧع الاقتصѧادیون التقلیѧدیون التضѧخم          
بمѧا  ) نتیجة زیادة كمیة النقود في الاقتصاد(ظاھرة نقدیة تتمثل في زیادة حجم الطلب الكلي  إلىأساسا 

  ). 46ص ،2008الروبي، (یترتب علیھ ارتفاع مستویات الأسعار 
ھ الارتفѧѧاع بأنѧѧوقѧѧد قѧѧدم البѧѧاحثون الاقتصѧѧادیون تعѧѧاریف متعѧѧددة للتضѧѧخم، فمѧѧنھم مѧѧن عرفѧѧھ  

عѧدم اسѧتجابة العѧرض    ) 78ص ،1995العمѧار، (كما قد عرفھ المستمر في المستوى العام للأسعار، و
ارتفѧѧاع متواصѧل فѧѧي   إلѧى الطلѧѧب الكلѧي الفعلѧѧي والѧذي یѧѧؤدي علѧى الغالѧѧب     إلѧى الكلѧي لعوامѧل الإنتѧѧاج   

مستوى الأسعار، حیث كان ارتفاع الأسعار مرتبطѧاً بكمیѧة المعѧروض مѧن عملیѧة التبѧادل، فقѧد سѧعى         
ھرة التضخم لمعرفة الأسباب والعѧلاج حیѧث ھنѧاك عѧدة حѧالات      دراسة ظا إلىالعدید من الاقتصادیین 

ساسѧѧѧي (فѧѧي خلѧѧق الأرصѧѧدة النقدیѧѧة      والإفѧѧراط للتضѧѧخم بالارتفѧѧاع المفѧѧرط والمسѧѧتمر فѧѧي الأسѧѧѧعار      
 .) 393ص ،2016ومسعود،

إیجѧѧابي لسѧѧعر الفائѧѧدة علѧѧى حجѧѧم الادخѧѧار، وسѧѧلبي علѧѧى حجѧѧم     ثمѧѧة اتجѧѧاه قѧѧائلا بوجѧѧود اثѧѧر 
الائتمѧان، بحیѧث إذا ارتفѧع سѧعر الفائѧدة زاد حجѧѧم الادخѧار وانخفѧض حجѧم الائتمѧان، وبالتѧالي یѧѧتقلص           

التأثیر علѧى كمیѧة النقѧود     إلىحجم المعروض النقدي في الاقتصاد، وبناء علیھ تسعى السلطات النقدیة 
وھѧو مѧا   . رفѧع ھѧذا السѧعر عنѧدما ترغѧب فѧي الحѧد مѧن التضѧخم          إلѧى تلجѧأ   باستخدام سعر الفائѧدة حیѧث  

وعلى العكѧس یُعѧد الائتمѧان    ، )علاقة عكسیة(ینطوي على وجود أثر سلبي لسعر الفائدة على التضخم 
إذ مѧن غیѧر المتصѧور أن تقѧوم البنѧوك بقبѧول الودائѧع وأداء سѧعر          ،المصѧرفي ولیѧد نظѧام سѧعر الفائѧدة     

 ѧѧدائن علیھѧѧدة الѧѧان  الفائѧѧلال الائتمѧѧن خѧѧتثمارھا، مѧѧوم باسѧѧراض(ا، دون أن تقѧѧدر  ) الإقѧѧد المصѧѧذي یعѧѧال
الرئیسѧѧѧي لأربѧѧѧاح البنѧѧѧوك، باعتبѧѧѧاره نشѧѧѧاطھا الاسѧѧѧتثماري الأساسѧѧѧي، وكلمѧѧѧا زاد حجѧѧѧم الودائѧѧѧع زاد    

وبالتѧالي   ،بالضرورة حجم الائتمان، والأكثر منطقیة أنھ كلما زاد سعر الفائѧدة زاد غالبѧاً حجѧم الودائѧع    
زیѧادة وسѧائل الѧدفع، ومѧن ثѧم التضѧخم، وذلѧك فѧي ظѧل           إلѧى ما سیزداد حجم الائتمان، مما یؤدي  غالباً

عدم نقصان السیولة بالسوق، فزیادة الودائع لم تكѧن نتیجѧة زیѧادة الادخѧار، ولكѧن نتیجѧة تحѧول بعѧض         
ئѧدة علѧى   الودائѧع، وفقѧاً لمنطѧق كینѧز فѧي اقتصѧار تѧأثیر سѧعر الفا         إلѧى المدخرات من أشѧكالھا المختلفѧة   
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كمѧا تعѧد التكلفѧة الناجمѧة عѧن احتسѧاب       ). إذ الحجم یحدده مستوى الѧدخل (شكل الادخار ولیس حجمھ، 
 إلѧى سعر الفائدة عن الأموال المقترضة أحد عناصر تكالیف الإنتاج، حیث یؤدي ارتفѧاع سѧعر الفائѧدة    

لى وجود أثѧر  ، وھو ما ینطوي ع)والعكس بالعكس(عناصر تضخم التكالیف  إلىإضافة عنصر جدید 
 ).علاقة طردیة(إیجابي لسعر الفائدة على التضخم 

التضخم یسبب التدھور في الھیكل الاقتصادي والذي بدوره یؤثر على الأداء السلس للقطѧاع  
لتغییѧѧر العلاقѧѧة بѧѧین التضѧѧخم والقطѧѧاع المصѧѧرفي بشѧѧكل إیجѧѧابي فمѧѧن الضѧѧروري تعزیѧѧز      ،المصѧѧرفي

خلال سیاسة نقدیة فعالة وخلѧق بیئѧة اقتصѧادیة جدیѧدة      النظام المصرفي عن طریق خفض التضخم من
ذات سیاسة مالیة منتظمة، وبخلاف ذلك فإن مشكلة التضخم تمنع تطویر بنیة اقتصادیة فعالѧة وتنمیѧة   

سیاسѧة   بإتبѧاع حیث یتم السیطرة على التضخم ).Arslan &Yaprak, 2008,90(القطاع المصرفي 
، فالھدف الرئیسي للسیاسѧة النقدیѧة فѧي البلѧدان     ) Dhungana&Pradhan, 2017, p32( نقدیة فعالة

المتقدمة أو النامیة ھو الاستقرار الاقتصادي حیث یرغѧب البنѧك المركѧزي دائمѧا فѧي احتѧواء التضѧخم        
ضمن ھدف معین، ففي العدید من البلدان یتم اعتمѧاد نظѧام اسѧتھداف التضѧخم، كѧون التضѧخم المفѧرط        

فالتضѧѧخم العѧѧالي یشѧѧوه   ) Korkmaz,2015, p63( ي الكلѧѧي، یھѧѧدد الاسѧѧتقرار و النمѧѧو الاقتصѧѧاد   
ویضعف القدرة التنافسیة الخارجیة ویقلل المѧدخرات المالیѧة    ،التخصیص الأمثل للموارد ویشوه النمو

)Dhungana & Pradhan, 2017, p33 (.  
خم من خلال قیام البنوك بتقدیم المزید من الائتمان للقطاع الخاص فإن ذلك یؤثر على التض 

بشѧѧكل كبیѧѧر، أمѧѧا فѧѧي حѧѧین اسѧѧتخدم الائتمѧѧان المصѧѧرفي فѧѧي القطѧѧاع الإنتѧѧاجي كѧѧالزراعي والكھربѧѧائي    
والسѧѧیاحي والصѧѧناعي فѧѧإن الإنتѧѧاج المفѧѧرط یقѧѧوم بامتصѧѧاص التѧѧدفقات النقدیѧѧة، ففѧѧي ھѧѧذه الحالѧѧة فѧѧإن      

 ѧѧѧاع        دمعѧѧѧة كالقطѧѧѧر إنتاجیѧѧѧѧات الغیѧѧѧوح للقطاعѧѧѧان الممنѧѧѧا الائتمѧѧѧѧد، أمѧѧѧخم لا تزیѧѧѧاري لات التضѧѧѧѧالعق
  .والاستھلاكي فإنھ بذلك یزید الأسعار نتیجة زیادة الأموال التي تلاحق السلع القلیلة

كما أظھرت العدید مѧن الدراسѧات وجѧود صѧلة بѧین النمѧو الائتمѧاني المفѧرط وظھѧور اخѧتلالات سѧعر            
وي عѧدم اسѧتقرار الاقتصѧاد الكلѧي وبشѧكل اعѧم قѧد تحتѧ         إلѧى الأصول التي قد تؤدي في نھایѧة المطѧاف   

التطѧورات فѧي الائتمѧان المصѧرفي علѧى معلومѧات جوھریѧѧة عѧن حالѧة الاقتصѧاد، وخاصѧة حѧول قѧѧوة            
  .(Calza et al ,2006, p218)الضغوط التضخمیة

عاملا مسѧاھما  ) Inflation of Credit(كما تُعد ما یسمى بالتضخم في الائتمان المصرفي 
نفقاتھا الضѧخمة فѧي حالѧة الحѧروب أو     في الارتفاع وذلك من خلال لجوء بعض الحكومات لمواجھة 

تدھور القیمة النقدیة مѧن خѧلال طلѧب الحكومѧة فѧي المصѧارف المركزیѧة بفѧتح اعتمѧاد مѧالي لغѧرض            
لتقѧدیمھا للتحصѧیل عبѧر المصѧارف والتѧي       الأفѧراد سداد التزاماتھا تجاه الغیѧر بشѧیكات وبѧدوره یقѧوم     

مصѧѧرف المركѧѧزي وینشѧѧأ عѧѧن ذلѧѧك  یتعѧѧاملون معھѧѧا عبѧѧر تقیѧѧدھا لحسѧѧاب المصѧѧرف التجѧѧاري فѧѧي ال  
ازدیاد الحسابات الجاریة للمصارف في المصرف المركزي وازدیاد الحسѧابات الجاریѧة للأفѧراد فѧي     

فترتفѧع   المصارف وقد یترتب علѧى ھѧذه العملیѧة زیѧادة فѧي وسѧائل الѧدفع لا یقابلھѧا زیѧادة فѧي الانتѧاج           
 .الأسعار 

  مشكلة البحث 1.1
    ѧѧد العلاقѧѧي تحدیѧѧث فѧѧكلة البحѧѧن مشѧѧى     تكمѧѧدة علѧѧعر الفائѧѧتھلاكیة و سѧѧروض الاسѧѧین القѧѧة ب

معدلات التضخم في المملكة العربیة السѧعودیة ویمكѧن صѧیاغة مشѧكلة الدراسѧة فѧي السѧؤال الرئیسѧي         
 :التالي

معѧدلات  وبѧین  وسѧعر الفائѧدة    وبطѧائق الائتمѧان   القѧروض الاسѧتھلاكیة   بѧین علاقѧة  ھل ھنѧاك  
 ؟في المملكة العربیة السعودیة التضخم

  :وینبثق من السؤال الرئیسي الأسئلة الفرعیة التالیة
  ق الائتمان على معدلات التضخم؟ئلقروض الاستھلاكیة وقروض بطال ھل ھناك اثر -
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معѧѧدلات التضѧѧخم علѧѧى حجѧѧم القѧѧروض الاسѧѧتھلاكیة و قѧѧروض بطѧѧائق         ل ھѧѧل ھنѧѧاك اثѧѧر    -
  الائتمان؟

 سعر الفائدة للإقراض على معدلات التضخم؟ل ھل ھناك اثر -
 معدلات التضخم على سعر الفائدة للإقراض؟لأثر  ھناكھل  -
  فرضیات البحث 2.1

تھلاكیة وقѧѧروض بطѧѧائق  الدارسѧѧة لفحѧѧص العلاقѧѧة بѧѧین القѧѧروض الاسѧѧ     ھѧѧذهلتحقیѧѧق ھѧѧدف  
عربیѧѧة السѧѧعودیة وبنѧѧاء علѧѧى متغیѧѧرات  سѧѧعر الفائѧѧدة  وبѧѧین معѧѧدل التضѧѧخم فѧѧي المملكѧѧة ال الائتمѧѧان  و

القѧѧروض الاسѧѧتھلاكیة (و المتغیѧѧرات المسѧѧتقلة ) معѧѧدل التضѧѧخم(ع الدارسѧѧة والمتمثلѧѧة بѧѧالمتغیر التѧѧاب 
 :تم  تحدید فرضیات الدراسة كما یلي ) سعر الفائدة -بطائق الائتمان وقروض 

- H01 :معدل التضخم علىلقروض الاستھلاكیة وقروض بطائق الائتمان اثر ل یوجد لا .  
- H02 : الائتمانالقروض الاستھلاكیة وقروض بطائق  علىمعدل التضخم ل اثر یوجدلا.  
- H03 : معدل التضخم علىسعر الفائدة أثر للا یوجد . 
- H04 : سعر الفائدة  علىمعدل التضخم أثر للا یوجد. 

  أھمیة البحث3.1
تكمѧѧن أھمیѧѧة الدراسѧѧة لمعرفѧѧة طبیعѧѧة العلاقѧѧة بѧѧین القѧѧروض الاسѧѧتھلاكیة وقѧѧروض بطѧѧائق    

والتوصѧل   ،وبین معدلات التضѧخم فѧي اقتصѧاد المملكѧة العربیѧة السѧعودیة      الائتمان وكذا سعر الفائدة 
الذي قد یساعد صناع القѧرار فѧي مؤسسѧة النقѧد السѧعودي وكѧذا        الأمر ،نتائج مفسرة نوع العلاقة إلى

الإدارة العلیѧѧا فѧѧي البنѧѧوك برسѧѧم السیاسѧѧات والخطѧѧط اللازمѧѧة فѧѧي توزیѧѧع المحفظѧѧة الائتمانیѧѧة لاسѧѧیما    
مѧѧن  ،2030المملكѧة العربیѧة السѧعودیة     رؤیѧة ع المصѧرفي دوراً فعѧالاً فѧي تحقیѧق     وینتظѧر مѧن القطѧا   

خѧѧلال مسѧѧاھمة القطѧѧاع المصѧѧرفي فѧѧي التمویѧѧل الموجѧѧة وفقѧѧاً لبرنѧѧامجي تطѧѧویر القطѧѧاع المѧѧالي وكѧѧذا   
  .برنامج الإسكان 

  أھداف البحث  4.1
للأسѧѧعار، مѧѧن  یُعѧد الھѧѧدف الرئیسѧѧي للبنѧك المركѧѧزي الحفѧѧاظ علѧى اسѧѧتقرار المسѧѧتوى العѧام      

كسعر الفائدة وكذا عرض النقود، وانطلاقا من ذلك یھѧدف   أدواتھاسیاسة نقدیة فعالة عبر  إتباعخلال 
قیѧѧاس وتحلیѧѧل العلاقѧѧة بѧѧین القѧѧروض الاسѧѧتھلاكیة وقѧѧروض بطѧѧائق الائتمѧѧان وكѧѧذا سѧѧعر     إلѧѧىالبحѧѧث 

الربѧѧع  – 2007الربѧѧع الأول (الفائѧѧدة وبѧѧین معѧѧدلات التضѧѧخم  فѧѧي المملكѧѧة العربیѧѧة السѧѧعودیة للفتѧѧرة    
  :من خلال دراسة وتحلیل ما یلي ) 2019الثالث 
  .على معدلات التضخمتحدید أثر القروض الاستھلاكیة وقروض بطائق الائتمان  -
  .تحدید أثر معدلات التضخم على حجم القروض الاستھلاكیة وقروض بطائق الائتمان  -
  .تحدید أثر سعر الفائدة للإقراض على معدلات التضخم -
  .تحدید أثر معدلات التضخم على سعر الفائدة للإقراض -
السѧѧعودي اسѧѧتنتاجات وتوصѧیات قѧد تسѧѧاعد صѧناع القѧرار فѧѧي مؤسسѧة النقѧد        إلѧى التوصѧل   -

والإدارة العلیا للبنوك في وضѧع السیاسѧة اللازمѧة لتكѧوین محفظѧة ائتمانیѧة ملائمѧة لتحقیѧق         
  2030المساھمة بتحقیق رؤیة  إلىالحفاظ على المستوى العام للأسعار إضافة 

  الدراسات السابقة 5.1
علѧى معѧدلات التضѧخم،     وأثرھѧا تناولت العدید من الدراسات حول اثر القѧروض المصѧرفیة   

اثѧѧر سѧѧعر الفائѧѧدة علѧѧى التضѧѧخم نظѧѧرا للھѧѧدف الأساسѧѧي القطѧѧاع المصѧѧرفي للحفѧѧاظ علѧѧى    إلѧѧىإضѧѧافة 
الاسѧѧتقرار المѧѧالي ككѧѧل، وذلѧѧك بكѧѧبح التضѧѧخم كѧѧون ارتفѧѧاع    إلѧѧىتحقیѧѧق اسѧѧتقرار الأسѧѧعار للوصѧѧول  

مѧѧن عملیѧѧات  ممѧѧا یحѧѧدتثبѧѧیط الطلѧѧب علѧѧى الائتمѧѧان   إلѧѧىالتضѧѧخم و ارتفѧѧاع تكѧѧالیف القѧѧروض یѧѧؤدي  
 . (Kamin Rogers, 2000, p145)التشغیل 
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العلاقѧѧة بѧѧین التضѧѧخم وتطѧѧور سѧѧوق الائتمѧѧان فѧѧي          (Antonio,2010)ناقشѧѧت دراسѧѧة  
وجѧود أثѧر سѧلبي للتضѧخم علѧى تطѧور سѧوق         إلѧى ، حیѧث توصѧلت   VARایرلندا، واستعانت بنمѧوذج  
المسѧتھلك فѧي المѧدى القصѧیر      أن زیѧادة مؤشѧر أسѧعار    إلѧى كما توصѧلت   ،الائتمان على المدى الطویل

  .%1.36انخفاض الائتمان المصرفي بنسبة  إلىتؤدي  1%بنسبة 
 ،تѧѧأثیر التضѧѧѧخم علѧѧѧى التنمیѧѧة المالیѧѧѧة فѧѧѧي غانѧѧѧا   )Abbey,2012(ناقشѧѧت الورقѧѧѧة البحثیѧѧѧة  

واسѧѧѧتخدمت اختبѧѧѧار التكامѧѧѧل المشѧѧѧترك واختبѧѧѧار   2008-1990باسѧѧѧتخدام البیانѧѧѧات الربعیѧѧѧة للفتѧѧѧرة  
وجѧود اثѧر إیجѧابي بѧین التضѧخم       إلѧى حیث توصلت  ،المربعات الصغرى إلىجرانجر السببیة إضافة 

 إلѧى والتنمیة المالیة على المدى القصیر في حین لم تجد أي علاقة على المدى الطویل كمѧا توصѧلت    
  .نمیة المالیة الت إلىوجود علاقة أحادیة الاتجاه من التضخم 

معرفѧة فیمѧا اذا كѧان ھنѧاك تѧأثیر للائتمѧان المصѧرفي        ل Korkmaz, 2015)(ھѧدفت دراسѧة   
  ѧѧادي لѧѧو الاقتصѧخم والنمѧѧى التضѧرة    10ـعلѧѧنویة للفتѧѧات السѧة البیانѧѧتخدمت  الدراسѧѧة و اسѧدول أوروبی

دول لѧم  أن الائتمѧان المحلѧي الѧذي أنشѧاه القطѧاع  المصѧرفي لھѧذه الѧ         إلىحیث توصلت   2012-2006
  .تؤثر على التضخم ولكنھا أثرت على النمو الاقتصادي 

القѧروض المصѧرفیة الممنوحѧة   مѧن      أثیرتѧ   (Dhungana and Pradhan, 2017)تناولѧت ورقѧة  
بنѧѧك  24مسѧѧتخدمة تحلیѧѧل الارتبѧѧاط والانحѧѧدار لبیانѧѧات     ،البنѧѧوك التجاریѧѧة علѧѧى التضѧѧخم فѧѧي النیبѧѧال    

أن القѧѧروض المصѧѧرفیة لھѧѧا تѧѧأثیر    إلѧѧىحیѧѧث أظھѧѧرت النتѧѧائج    ،1996-2015تجѧѧاري خѧѧلال الفتѧѧرة   
 .إیجابي على التضخم 

العلاقة بین سعر الفائѧدة والتضѧخم فѧي تركیѧا عѧن        (Doğan el al, 2016)فحصت دارسة
 ADF – PPمسѧѧتخدمة اختبѧѧارات جѧѧذور الوحѧѧدة   2003-2015طریѧѧق السلاسѧѧل الزمنیѧѧة  للفتѧѧرة  

وتوصلت نتائج ھذه الدراسة وجѧود علاقѧة سѧببیة     ،جرانجر السببیةواختبار التكامل المشترك واختبار 
  .التضخم   إلىبینما لا یوجد علاقة سببیة من أسعار الفائدة  ،سعر الفائدة إلىمن التضخم 

اختبѧѧار التكامѧل المشѧترك لدراسѧѧة العلاقѧة بѧین سѧѧعر     (Fındık Alper, 2017) اسѧتخدمت دراسѧة   
وجѧѧود علاقѧѧة إیجابیѧѧة بѧѧین  إلѧѧىوتوصѧѧلت  ،2016-1973للفتѧѧرة الفائѧدة الحقیقѧѧي والتضѧѧخم فѧѧي تركیѧѧا  

 .فیشر في تركیا  تأثیرسعر الفائدة الاسمي ومعدل التضخم على المدى الطویل لتطبیق نتائج 
لمعرفѧة العلاقѧة بѧین التضѧخم وسѧعر الفائѧدة فѧي         (Lindiwe et al, 2017)ھѧدفت دراسѧة   

وجѧود علاقѧة    إلѧى حیѧث توصѧلت النتѧائج      2014-2010باستخدام البیانات الربعیة للفتѧرة   ،سوازیلاند
  .إیجابیة بین أسعار الفائدة والتضخم 

لمعرفة العلاقة بѧین التضѧخم وأسѧعار الفائѧدة      (Qamru and Akif, 2014)ركزت دراسة 
ومسѧѧѧتخدما  1973-2010الاسѧѧѧمیة فѧѧѧي باكسѧѧѧتان بالاعتمѧѧѧاد علѧѧѧى بیانѧѧѧات السلاسѧѧѧل الزمنیѧѧѧة للفتѧѧѧرة    

 إلѧى حیѧث توصѧلت    ،اختبѧار غرانجѧر السѧببیة    إلѧى اختبارات جذور الوحدة والتكامѧل المشѧترك إضѧافة    
     ѧѧمي والتضѧѧدة الاسѧѧعار الفائѧѧین أسѧѧدى بѧѧة المѧѧوازن طویلѧѧة تѧѧود علاقѧѧرة   وجѧѧلال فتѧѧتان خѧѧي باكسѧѧخم ف

 .الدراسة
ناقشѧѧت اثѧѧر التضѧѧخم علѧѧى سѧѧداد القѧѧروض   والتѧѧي (Rizi and Khan, 2015) دراسѧѧة 

وجѧود اثѧر للتضѧخم     إلѧى وتوصѧلت   ،2011-2002مصرفیة في باكستان وفقا لبیانات الربعیة للفتѧرة  ال
فمن الناحیѧة  ،إیجابي وسلبي على حد سواء أمرمعتبرا ذلك  ،في التخلف عن سداد القروض المصرفیة

مѧن   أما،من منح الائتمان المصرفي والذي بѧدوره سѧیقلل مѧن التضѧخم     الإفراطالإیجابیة سیتم تخفیض 
  ѧاجي مѧادي     ؤالناحیة السلبیة فانھ بذلك سیحد من منح الائتمان للقطاع الإنتѧو الاقتصѧى النمѧذلك علѧثرا ب

 .في البلد
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التفاعѧѧل بѧѧین التضѧѧخم والنمѧѧو المѧѧالي  (Ozturk and Karagoz, 2012)ناقشѧت ورقѧѧة  
بѧالنمو   بالإضѧرار التنمیة المالیة القناة التي من خلالھѧا یسѧتطیع التضѧخم     إلىحیث ینظر  ،والاقتصادي
  .وجود اثر للتضخم على التنمیة المالیة في تركیا إلىوقد توصلت النتائج  ،الاقتصادي

على الروابط المستمرة بین التضخم وأداء القطاع المѧالي   (Boyd et al, 2001) كما ركزت دراسة 
سѧلبیة مھمѧة   ھنѧاك علاقѧة    أن إلѧى حیѧث توصѧلت    ،واثر ذلك على النمو الاقتصادي في المدى الطویѧل 

انѧѧھ بالنسѧѧبة للاقتصѧѧادات التѧѧي ترتفѧѧع فیھѧѧا   إلѧѧىالبیانѧѧات  أشѧѧارتحیѧѧث  ،بѧѧین التضѧѧخم والتنمیѧѧة المالیѧѧة
مقارنѧھ بѧذلك الѧدول التѧي     ،تقابلھا انخفاض كبیر في التنمیѧة المالیة  %15معدلات التضخم السنویة عن 

 . تقل فیھا معدلات التضخم عن ھذا الحد
باستخدام  ،العلاقة بین النقود والتضخم والنمو في تركیا (Bozkurt, 2014)ناقشت دراسة 

، و وفقѧѧا لنتѧѧائج ھѧѧذه الدراسѧѧة فѧѧإن   2012-1999التكامѧѧل المشѧѧترك وتحلیѧѧل البیانѧѧات الفصѧѧلیة للفتѧѧرة    
أن  إلѧѧىإضѧѧافة  ،عѧѧرض النقѧѧود یعѧѧد مѧѧن المحѧѧددات الرئیسѧѧیة للتضѧѧخم فѧѧي تركیѧѧا علѧѧى المѧѧدى الطویѧѧل  

  .  %1ة بسیعود بالتاثیر على انخفاض التضخم بنس %1انخفاض الدخل بنسبة 
فحѧص العلاقѧة بѧѧین التضѧخم وأداء البنѧوك فѧѧي     ل (Oleka el at, 2014)صѧممت دراسѧة   

 ،التضخم على ربحیة البنѧوك  تأثیر إلىإضافة  ،على قرار منح القروض لھذه البنوك وتأثیرھا،نیجیریا
حیѧث أوضѧحت نتѧائج ھѧذه الدراسѧة بوجѧود        ،مسѧتخدما طریقѧة الانحѧدار الخطѧي علѧى سلسѧلة البیانѧات       

ھѧذه العلاقѧة لا تحمѧل دلالѧة      أن إلاعلاقة إیجابیѧة بѧین التضѧخم وأداء البنѧوك وكѧذا قѧرارات الإقѧراض        
الدراسѧة البنѧك المركѧزي النیجیѧري بمواصѧلة تشѧجیع البنѧوك التجاریѧة علѧى           أوصѧت حیѧث   ،إحصائیة

 .التضخمیة  الأعراضمنح القروض بغض النظر عن 
وجѧود علاقѧة بѧین     1930 نظریة فیشر إلىاستنادا (Chowdhury, 2012) ناقشت دراسة 

حیث ھدفت ھذه الدراسة لكشف تأثیر التضخم على معدل الإقراض  ،التضخم المتوقع و أسعار الفائدة
بالاعتمѧѧاد علѧى الاختبѧارات الإحصѧائیة لجѧذور الوحѧدة والتكامѧѧل      2011-2002 فѧي بѧنغلادش للفتѧرة    

معѧدلات   خفѧاض بانحیѧث أوضѧحت نتѧائج الدارسѧة      ،ن معدل التضخم ومعѧدلات الإقѧراض  المشترك بی
انѧѧھ فѧѧي المѧѧدى الطویѧل لا یوجѧѧد علاقѧѧة كبیѧѧرة بѧѧین معѧѧدلات الإقѧѧراض    إلا،القѧروض بارتفѧѧاع التضѧѧخم 

 .ومعدلات التضخم 
العلاقѧѧѧة بѧѧѧین القѧѧѧروض المصѧѧѧرفیة  (Arslan andYaprakli, 2008) ناقشѧѧت دراسѧѧѧة 

 ѧѧѧي الاقتصѧѧѧخم فѧѧѧة   ،اد التركيوالتضѧѧѧرة الزمنیѧѧѧت الفتѧѧѧث غطѧѧѧل   ،1983-2007حیѧѧѧتخدام التحلیѧѧѧوباس
 لاختبارات وحدة الجذور والتكامل المشترك وكذا نموذج تصحیح الخطأ واختبѧار جرانجѧر  الإحصائي 

التضѧخم بشѧكل    یتأثرفي حین  ،سلبا بالتضخم یتأثرأن الائتمان المصرفي  إلىتوصلت النتائج  ،السببیة
ذلѧѧك أظھѧѧرت نتѧѧائج اختبѧѧار جرانجѧѧر    إلѧѧىإضѧѧافة  ،المصѧѧرفي علѧѧى المѧѧدى الطویѧѧل  إیجѧѧابي بالائتمѧѧان

  .السببیة وجود علاقة سببیة ثنائیة الاتجاه بین الائتمان المصرفي والتضخم 
  الطریقة والأدوات. 2

یتم الاستعانة بالتحلیل الاقتصادي القیاسي باستخدام السلاسل الزمنیѧة لدراسѧة اثѧر القѧروض     
 .وقروض بطائق الائتمان وكذا سعر الفائدة على التضخم في المملكة العربیة السعودیةالاستھلاكیة 

  البیانات1.2 
الربѧع   إلѧى 2004البیانѧات الربѧع السѧنویة والممتѧدة مѧن الربѧع الأول        إلѧى تستند ھذه الدراسѧة  

للإحصѧاء فѧي   ، والمستمدة من التقاریر الدولیة لمؤسسة النقد السعودي و الھیئѧة العامѧة   2019الثالث 
القѧروض الاسѧتھلاكیة وقѧروض بطѧائق     (المملكة العربیة السعودیة، وذلك لبیانات متغیرات الدراسة 

معѧدلات   ،Interest Rateسѧعر الفائѧدة     ،Consumer and Credit Card Loans الائتمѧان 
  ) . Inflation Ratesالتضخم 
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  المنھجیة  2.2
اجل تحدید العلاقة بین القروض الاستھلاكیة وقѧروض البطѧائق الائتمانیѧة، سѧعر الفائѧدة        من

فحѧص خصѧائص السلاسѧل الزمنیѧة     ل Eivewsالإحصѧائي  استخدام البرنѧامج  تم ،وبین معدل التضخم
 و وفقا لتحلیѧل السلاسѧل الزمنیѧة     ،كانت السلاسل الزمنیة ثابتة ام لا إذالمتغیرات الدراسة لتحدید ما 

أمѧا فѧي حالѧة كانѧت بیانѧات السلاسѧل الزمنیѧة غیѧر ثابتѧة فانѧھ بѧذلك             ،تكون البیانات مستقرة أنینبغي 
 ,Gujarati,1999)سѧѧتظھر مشѧѧكلة الانحѧѧدار وعلیѧѧھ سѧѧتكون نتѧѧائج انحѧѧدار العلاقѧѧة غیѧѧر فعلیѧѧة         

p172)لѧѧذور      لأجѧѧدة الجѧѧار وحѧѧة باختبѧѧارات اللازمѧѧل الاختبѧѧك تتمثѧѧذل(APF) Augmented 
Dickey-Fuller   ارѧѧو اختبPhillips-Perron (PP)،    راتѧѧین متغیѧѧترك بѧѧل المشѧѧار التكامѧѧاختب

حیѧѧث یھѧѧدف التكامѧѧل   ،الدراسѧѧة لتحدیѧѧد مѧѧا إذا كѧѧان التѧѧداخل المشѧѧترك بѧѧین المتغیѧѧرات موجѧѧوداً أم لا  
ین فوجود تكامل مشѧترك بѧ   ،بین السلاسل الزمنیة الأجلنمذجة وتقدیر العلاقة الطویلة  إلىالمشترك 

كمѧا یѧتم   .  (Johansen and Juselius, 1990)المتغیرات یعني وجود علاقة حقیقة طویلѧة الأجѧل   
 .ما إذا كانت ھناك علاقة سببیة بین المتغیرین لاختبارالاستعانة باختبار جرانجر السببیة 

 نموذج الدراسة3.2 
المصѧѧѧرفیة وفقѧѧѧاً لفرضѧѧѧیات الدراسѧѧѧة والتѧѧѧي مѧѧѧن خلالھѧѧѧا نسѧѧѧتنتج العلاقѧѧѧة بѧѧѧین القѧѧѧروض      

الاستھلاكیة وقروض بطائق الائتمان وكذا سعر الفائدة وبѧین معѧدلات التضѧخم فѧي المملكѧة العربیѧة       
السѧѧعودیة، حѧѧددنا نموذجѧѧا قیاسѧѧیاً یعتمѧѧد علѧѧى الانحѧѧدار المتعѧѧدد والѧѧذي یتضѧѧمن متغیѧѧراً تابعѧѧا واحѧѧد      

 :ومتغیرین مستقلین، وقد تم تحدیدھم على النحو التالي
INF = F ( CCL , IRL ) …………….. (1) 

  :المعادلة الخطیة، تصبح النموذج على النحو التالي إلىو لتحویل النموذج 
INF= 0 + 1CCL+ 2IRL + εi  ………… (2) 

  : حیث أن 
INF  : معدل التضخم. 

CCLOANS  :القروض الاستھلاكیة وقروض بطائق الائتمان. 
IRL  :سعر الفائدة للإقراض . 

εi :خطا النموذج. 
0 , 1 , 2  : معلمات النموذج.  

 :ليبح نموذج كما یدالة خطیة لیص إلىولإجراء التحلیل القیاسي، یتم تحویل المعادلة 
LnINF=  0 +  1LnTBL+  2LnIRL +  εi  …..(3) 
 

  النتائج والمناقشة. 5
  ضخم في المملكة العربیة السعودیةواقع الائتمان المصرفي ومعدلات الت 1.5

إلا أنѧھ  كѧان متمركѧزا     ،العربیة السѧعودیة نظѧام الصѧرف منѧذ مئѧات السѧنیین      عرفت المملكة 
في كلا من جѧدة ومكѧة والمدینѧة بھѧدف اسѧتبدال العمѧلات المختلفѧة التѧي یجلبھѧا الحجѧاج والمعتمѧرون            

فقد  بدء النشاط المصرفي  بالظھور والتوسع وذلك بعد تأسѧیس مؤسسѧة    ،خلال مواسم الحج والعمرة
تѧم تنظѧیم العلاقѧة     1966ففѧي عѧام    ،)البنك المركѧزي (لتولي أعمال بنك الدولة  1952 النقد السعودي 

و وضѧع  القواعѧد العامѧة للرقابѧة والإشѧراف علѧى ھѧذه         ،بین مؤسسة النقد السعودي والبنوك التجاریة
فقد شھد القطاع المصرفي توسعا ملحوظا من خلال عدد البنѧوك وفروعھѧا    ،البنوك في مجال الائتمان

بنكѧاً محلیѧاً    201925حیث بلغت عدد البنوك العاملة في المملكة العربیة السعودیة حتى نھایѧة فبرایѧر   
كمѧا شѧھد إجمѧالي الائتمѧان     .فرعا في مختلف مناطق المملكة  2071كما بلغت عدد الفروع  ،وخارجیاً

كمѧا موضѧح    2019حتѧى عѧام    1993منѧوح فѧي المملكѧة  نمѧواً  متزایѧدا ومسѧتمراً  مُنѧذ        المصرفي الم
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نتیجѧѧة  2008الائتمѧѧان الممنѧѧوح مقارنѧѧھ بعѧѧام   إجمѧѧاليفقѧѧد انخفѧѧض  2009باسѧѧتثناء عѧѧام ) 1(بالشѧѧكل 
وكما نلاحظ بوجود نمѧو متزایѧد لإجمѧالي القѧروض الاسѧتھلاكیة وقѧروض        ،2008المالیة لعام الأزمة

 إلѧѧى و ارتفعѧѧت الأھمیѧѧة النسѧѧبیة للقѧѧروض الاسѧѧتھلاكیة وقѧѧروض بطѧѧائق الائتمѧѧان  ،تمѧѧانبطѧѧائق الائ
ومѧن ثѧم    ،2006حتѧى عѧام    2000٪ مُنذ عام 35نسبة  إلىإجمالي الائتمان المصرفي الممنوح لتصل 

  . ٪ 24إلىتراجعت  الأھمیة النسبیة  لتصل 
  

  2018-1998إجمالي الائتمان الممنوح وحجم القروض الاستھلاكیة وقروض بطائق الائتمان للفترة ) : 1(شكل 

  
  إعداد الباحث بالاعتماد على  التقاریر الدوریة الصادرة من مؤسسة النقد السعودي و الھیئة العامة للإحصاء:المصدر 

  
سب الأنشѧطة الاقتصѧادیة الرئیسѧیة    والذي یبین  توزیع الائتمان المصرفي ح) 2(من الشكل 

القѧروض الاسѧѧتھلاكیة وقѧروض بطѧѧائق الائتمѧان تحتѧѧل النصѧѧیب     بѧѧأنحیѧѧث نجѧد   2018-1998للفتѧرة 
)  3(وكمѧѧا نلاحѧѧظ مѧѧن خѧѧلال الشѧѧكل     ،الأكبѧѧر مѧѧن الائتمѧѧان الممنѧѧوح للأنشѧѧطة الاقتصѧѧادیة الأخѧѧرى     

القѧروض الاسѧتھلاكیة وقѧروض بطѧائق      بأنمتوسط الأھمیة النسبیة لتوزیع الائتمان للفترة نفسھا نجد 
والتي فاقت ضعف الائتمان الممنوح لقطѧاع الصѧناعة والإنتѧاج الѧذي بلغѧت      %34الائتمان بلغت نسبة 

وقѧروض   ،%26كما بلغت متوسѧط الأھمیѧة النسѧبیة للائتمѧان الممنѧوح لقطѧاع التجѧارة          ،%14نسبة 
والتي تتضمن عѧدة بѧرامج    2030لرؤیة و وفقا  ،%10قطاع البناء والتشیید   وأخیرا،%16الخدمات 

 الإنشѧاء والتي للقطاع المصرفي دوراً ھاما في تطبیقھا عبر برنѧامج تطѧویر القطѧاع المѧالي وبرنѧامج      
فإنѧھ یجѧѧب   ،وكѧѧذا التوسѧع نحѧو التمویѧѧل العقѧاري    ،مѧن خѧلال تمویѧل المنشѧѧئات  الصѧغیرة والمتوسѧطة     

  . 2030اء الدور الفعال في المساھمة بتحقیق رؤیة إعادة النظر في المحفظة الائتمانیة لتمكینھا من أد
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  2018-1998الأھمیة النسبیة للائتمان المصرفي حسب الأنشطة الاقتصادیة الرئیسیة للفترة ) : 2(شكل 

  
  إعداد الباحث بالاعتماد على التقاریر السنویة الصادرة من مؤسسة النقد السعودي:المصدر

  
  

  2018-1998متوسط الأھمیة النسبیة للائتمان المصرفي للفترة ) : 3(شكل 

  
  إعداد الباحث بالاعتماد على  التقاریر الدوریة الصادرة من مؤسسة النقد السعودي و الھیئة العامة للإحصاء:المصدر 

  
 إلاوفي ما یخص معدلات التضخم و على الرغم من انخفاض معدلات التضخم في المملكة 

حیث  2008لا سیما في عام ) ٤(شھدت  تذبذب في الارتفاع والانخفاض كما نلاحظ في الشكل   أنھا
 .شھدت نسبة مرتفعة  وتلتھا انخفاض ملحوظ 
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 2018-2004معدل التضخم السنوي للفترة ) : 4(شكل 

 
 

السعوديإعداد الباحث بالاعتماد على  التقاریر السنویة الصادرة من مؤسسة النقد :المصدر  
 

  النتائج التجریبیة للنموذج 2.5
أجریѧѧت اختبѧѧارات اسѧѧتقرار السلاسѧѧل الزمنیѧѧة، واختبѧѧارات وحѧѧدة الجѧѧذور، وكѧѧذا اختبѧѧار          

  : و اختبار السببیة جرانجر، وذلك وفقا لما یلي VARالتكامل المشترك واختبار 
  الجذورنتائج اختبار وحدة  1.2.5

الدارسѧѧة مسѧѧتقرة أم لا، تѧѧم اسѧѧتخدام اختبѧѧار جѧѧذور      لتحدیѧѧد مѧѧا إذا كانѧѧت بیانѧѧات متغیѧѧرات     
  :الوحدة، اعتمادا على اختباري

The Augmented Dickey-Fuller, Phillips-Perron (PP) unit root test. 
 )  :1(وتوصلت نتائج ھذه الاختبارات كما في الجدول 

 

 نتائج اختبار جذور الوحدة): 1(الجدول 

Variable 

ADF PP 
LEVE 1st Difference LEVE 1st Difference 

t-Statistic Prob. t-Statistic Prob. t-
Statistic Prob. t-

Statistic Prob. 

INFL 
Constant -0.8404 0.7978 -7.8747 0.0000 -1.0732 0.7193 -5.3053 0.0001 
Constant 
& trend -3.6291 0.0384 -7.7602 0.0000 -3.3437 0.0710 -5.2637 0.0004 

CC 
LONAS 

Constant -0.3166 0.9148 -4.4763 0.0007 -0.4211 0.8973 -4.4562 0.0008 
Constant 
& trend -0.9430 0.9425 -4.4300 0.0048 -1.4498 0.8334 -4.4090 0.0050 

IRL 
Constant -3.4646 0.0134 -7.0288 0.0000 -2.7493 0.0731 -5.2157 0.0001 
Constant 
& trend -4.2880 0.1128 -8.4527 0.0000 -3.0305 0.1344 -5.9990 0.0000 

 E-Views 10برنامج بالاعتماد على نتائج إعداد الباحث : المصدر 
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 Augmented Dickey-Fullerأظھѧرت نتѧائج اختبѧѧار وحѧدة الجѧѧذور لكѧلا مѧѧن اختبѧار      
(ADF)  و اختبار Phillips-Perron (PP)،      ةѧذور أحادیѧود جѧن وجѧأن متغیرات الدارسة تعاني م

، وباسѧتخدام طریقѧة الفѧروق تѧم     I(0)لبیانات متغیرات نموذج الدراسѧة عنѧد المسѧتوى    ) عدم السكون(
 .  I(1)التخلص من الجذور الأحادیة أصبحت المتغیرات ساكنة عند المستوى الأول للفروق 

رتبѧѧة فإنѧѧھ یمكѧѧن إجѧѧراء اختبѧѧار جوھانسѧѧن للتكامѧѧل   وبمѧѧا أن متغیѧѧرات النمѧѧوذج متكѧѧاملان مѧѧن نفѧѧس ال 
  .المشترك للتحقق من مدى وجود علاقة توازنیھ بین متغیرات الدراسة في المدى الطویل من عدمھ

  ) جوھانسن(ائج التكامل المشترك نت 2.2.5
وكѧѧѧذا اختبѧѧѧار  Tract-Statistic)(اختبѧѧار جوھѧѧѧانس للتكامѧѧل المشѧѧѧترك یقѧѧوم باختبѧѧѧار أثѧѧر    

)Maximum Eigenvalue(   ةѧرات الدراسѧیة      ،لمتغیѧدم و الفرضѧیة العѧین فرضѧة بѧولإجراء المقارن
الموضѧѧѧحة فѧѧѧي  وبفحѧѧѧص نتѧѧѧائج اختبѧѧѧار جوھѧѧѧانس للتكامѧѧѧل المشѧѧѧترك     ،البدیلѧѧѧة وفقѧѧѧا لھѧѧѧذا الاختبѧѧѧار  

 Maximumو إحصائیة اختبار  (Tract-Statistic)الأثرإحصائیة اختبار  بأننلاحظ  ،)2(الجدول
Eigenvalue    ةѧѧѧیم الحرجѧѧѧن القѧѧѧر مѧѧأكب(Critical-Value)   توىѧѧѧد المسѧѧѧم عنѧѧى  %5و %1لھѧѧѧعل

ھ وجѧѧود علاقѧة تكامѧѧل مشѧѧترك فѧѧي  بأنѧѧوعلیѧѧھ لا یمكѧѧن رفѧض الفرضѧѧیة البدیلѧѧة والتѧѧي تѧنص    ،التѧوالي 
مما یعني وجود علاقة توازنیھ في المدى الطویѧل بѧین التضѧخم     ،لمدى الطویل بین متغیرات الدراسةا

  .قلة القروض الاستھلاكیة وبطائق الائتمان و كذا سعر الفائدةوالمتغیرات المست
  

  نتائج اختبار التكامل المشترك): 2(جدول 
Trace Test 

Hypothesized No. 
of CE(s) Eigen Value Trace Statistic Critical Value 

5% Prob.** 

None * 0.354905 39.45898 29.79707 0.0029 
At most 1 * 0.248792 17.97948 15.49471 0.0207 
At most 2 * 0.077673 3.961923 3.841466 0.0465 

Trace test indicates no co-integrating eqn(s) at the 0.01 and 0.05 level 
Maximum Eigenvalue 

Hypothesized No. 
of CE(s) Eigen Value Trace Statistic Critical Value 

5% Prob.** 

None * 0.354905 21.47950 21.13162 0.0447 
At most 1 0.248792 14.01756 14.26460 0.0546 
At most 2 * 0.077673 3.961923 3.841466 0.0465 

Max-eigenvalue test indicates no co-integrating eqn(s) at both 0.01 and 0.05 level 
  E-Views 10برنامج بالاعتماد على نتائج إعداد الباحث : المصدر 

  
 نتائج اختبار العلاقة السببیة جرانجر 3.2.5

لتقѧѧدیر العلاقѧѧة فѧѧي المѧѧدى القصѧѧیر، ومѧѧن أجѧѧل معرفѧѧة اتجѧѧاه العلاقѧѧة السѧѧببیة التѧѧي قѧѧد تكѧѧون         
، اعتمѧѧدنا الأخѧѧرموجѧѧودة بѧѧین المتغیѧѧر التѧѧابع والمتغیѧѧرات المسѧѧتقلة، ومѧѧن ثѧѧم تحدیѧѧد أیھمѧѧا یѧѧؤثر فѧѧي      

یبѧین نتѧائج اختبѧار العلاقѧة      3والجѧدول رقѧم   . جرانجѧر  لأسѧلوب لاستخدام اختبار العلاقѧة السѧببیة وفقѧا    
  .السببیة بین متغیرات الدراسة
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  نتائج اختبار العلاقة السببیة جرانجر): 3(جدول 

  E-Views 10برنامج بالاعتماد على نتائج إعداد الباحث : المصدر 
  

الاتجѧاه حیѧث تتجѧھ مѧن القѧروض      أحѧادي  یتبین لنا بوجود أثر إیجѧابي   3وفقا للنتائج الجدول 
الاتجѧاه حیѧث تتجѧھ مѧن التضѧخم      أحѧادي  التضخم، وكذا اثر إیجابي  إلىالاستھلاكیة وبطائق الائتمان 

  .سعر الفائدة إلى
  VECMنتائج تقدیر نموذج الدراسة باستخدام نموذج  4.2.5

لتѧي بینѧت علاقѧة    بناءا على نتائج اختبار التكامل المشترك واختبار جرانجر السببیة السѧابقة ا 
تѧѧم تقѧѧدیر العلاقѧѧة بѧѧین متغیѧѧرات النمѧѧوذج فѧѧي المѧѧدى    ،بѧѧین متغیѧѧرات الدراسѧѧة  الأجѧѧلتѧѧوازن طویلѧѧة 

وبѧѧإجراء ھѧѧذا الاختبѧѧار    (Vector Error Correction Model)القصѧѧیر  باسѧѧتخدام نمѧѧوذج  
  ):4(تحصلنا على النتائج الموضحة كما في الجدول 

 
  VECMنموذج نتائج اختبار ): 4(جدول 

 
Dependent Variable: D(INF)  
Method: Least Squares (Gauss-Newton / Marquardt steps) 
Date: 12/30/19   Time: 08:34  
Sample (adjusted): 2008Q1 2019Q3 
Included observations: 47 after adjustments 
D(INF) = C(1)*( INF(-1) + 9.59388076631E-06*CCLOANS(-1) + 
        0.294401382682*IRL(-1) - 6.84206127838 ) + C(2)*D(INF(-1)) + C(3) 
        *D(INF(-2)) + C(4)*D(INF(-3)) + C(5)*D(CCLOANS(-1)) + 
C(6)*D(CCLOANS(-2)) + C(7)*D(CCLOANS(-3)) + C(8)*D(IRL(-1)) + 
C(9)*D(IRL(-2)) + C(10) *D(IRL(-3)) + C(11) 
 
     

      Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C(1) -0.366616 0.085268 -4.299562 0.0001 

C(2) 0.450991 0.133467 3.379044 0.0018 
C(3) 0.392324 0.153577 2.554578 0.0150 
C(4) 0.250509 0.202198 1.238929 0.2234 
C(5) 9.41E-05 2.75E-05 3.425316 0.0015 
C(6) -7.11E-05 3.35E-05 -2.121560 0.0408 
C(7) 8.46E-06 3.14E-05 0.269713 0.7889 
C(8) -1.204035 0.337069 -3.572075 0.0010 
C(9) -0.441132 0.294802 -1.496366 0.1433 

C(10) -0.898502 0.364388 -2.465779 0.0186 
C(11) -0.241490 0.183869 -1.313381 0.1974 

     
     

NullHypothesis: F-Statistic Prob. 

CCLOANS Non Cause INF 6.52926 0.0033 
INF Non Cause CCLOANS 1.18871 0.3142 
RI Non Cause INFL 1.76784 0.1826 
INFL Non Cause RI 3.862390 0.0349 
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R-squared 0.588282     Mean dependent var -0.185106 
Adjusted R-squared 0.473916     S.D. dependent var 1.162639 
S.E. of regression 0.843281     Akaike info criterion 2.698425 
Sum squared resid 25.60045     Schwarz criterion 3.131438 
Log likelihood -52.41298     Hannan-Quinn criter. 2.861370 
F-statistic 5.143849     Durbin-Watson stat 2.149879 
Prob (F-statistic) 0.000118    

  E-Views 10برنامج : المصدر          
  
معدل تصحیح الخطѧأ ذو إشѧارة سѧالبة وقیمѧة      بأننلاحظ من نتائج التقدیر في المدى القصیر 

مما یؤكد على العلاقة التوازنیѧة فѧي الأجѧل الطویلѧة بѧین دالѧة التضѧخم والمتغیѧرات          ،%5معنویة عن 
المحددة لھا، وأن النموذج قادر على تصحیح الخطأ الناجم عبر الزمن، حیث بلغ معدل التصحیح لھѧذا  

مѧن السѧنوات تقریبѧا للعѧودة باتجѧاه       2.73م تسѧتغرق نحѧو  تقریبا بمعنѧى أن دالѧة التضѧخ   % 37النموذج 
  .قیمتھا التوازنیة بعد حدوث أي صدمة نتیجة التغیر في سلوك المتغیرات المفسرة

إحصѧائیا   (INF-1,INF-2)أھمیة معدل التضѧخم للعѧامین  الماضѧیین     إلىكما تشیر النتائج 
كѧذلك أسѧفرت النتѧائج عѧن وجѧود علاقѧة        . (INF)في التأثیر إیجابیا على معѧدل التضѧخم للعѧام الحѧالي    
 (INF)بѧѧѧین معѧѧѧدل التضѧѧѧخم للعѧѧѧام الحѧѧѧالي   % 1طردیѧѧѧة ومقبولѧѧѧة إحصѧѧѧائیا عنѧѧѧد مسѧѧѧتوى معنویѧѧѧة    

، 0.000009غیر أن ھذا التأثیر یظل محدود جدا إذ لѧم یتجѧاوز    ،للعام السابق (CCLOANS -1)و
وبѧین القѧروض الاسѧتھلاكیة     (INF)كما بینت النتѧائج أیضѧا ارتبѧاط بѧین معѧدل التضѧخم للعѧام الحѧالي         

بعلاقѧة عكسѧیة ذات تѧأثیر ضѧعیف ولكنھѧا       (CCLOANS -2)وقروض بطائق الائتمان للعام السابق
و إن أي تغیر في حجم القروض الاسѧتھلاكیة  % 5مقبولة من الناحیة الإحصائیة عند مستوى معنوي 

نخفѧاض فѧي معѧدل التضѧخم     وقروض بطائق الائتمان للعامیین الماضیین بوحѧدة واحѧد سѧیترتب عنѧھ ا    
، أیضا أظھرت نتائج التقدیر في المدى القصیر أن معدل سعر الفائدة 0.000007للعام الحالي بمقدار 

تؤثر فѧي معѧدل التضѧخم للعѧام الحѧالي       (IRL -1, IRL -3)للسنة الماضیة وللأعوام الثلاثة الماضیة 
(INF)،  ائیة عѧѧة إحصѧѧر وذو دلالѧѧیة الأثѧѧة عكسѧѧھ بعلاقѧѧربط معѧѧتوىویѧѧد مسѧѧي % 1نѧѧر فѧѧوإن أي تغی

تغیѧر فѧي معѧدل     إلѧى معدل سعر الفائدة للعام الماضي وللأعوام الثلاثة الماضیة بوحدة واحدة ستفضي 
النتѧائج عѧن غیѧاب أي أثѧر ذات      أفصحتكما . وحدة تقریبا) 0.89،1.20(التضخم للعام الحالي بمقدار

   ѧѧروض والبطاقѧѧم القѧѧر حجѧѧائیة لمتغیѧѧة الإحصѧѧن الناحیѧѧة مѧѧي   أھمیѧѧیین فѧѧامیین الماضѧѧة للعѧѧات الائتمانی
  . التأثیر على معدل التضخم الحالي

وقیمѧѧة   5.143849المحسѧѧوبة والتѧѧي بلغѧѧت   Fقیمѧѧة  بѧѧأننجѧѧد  ،وللتѧѧـأكد مѧѧن دقѧѧة النمѧѧوذج  
Prob(F-statistic)   تѧد   ،0.000118بلغѧѧا نجѧأن كمѧیریة    بѧدرة التفسѧѧة القѧقیم R2  رتѧѧوذج فسѧللنم

  .رات التي تحصل في المتغیر التابعمن التغی% 58مقدار المتغیرات المستقلة في النموذج نحو 
  فحص نموذج الدراسة 5.2.5

لا نسѧѧتطیع الجѧѧزم علѧѧى نتѧѧائج تقѧѧدیرات نمѧѧوذج الدراسѧѧة إلا بعѧѧد التحقѧѧق مѧѧن مѧѧدى سѧѧلامة                   
ھѧا غیѧر   بأنھѧا موزعѧة توزیعѧاً طبیعیѧاً و    بأنالنموذج المقدر، وذلك من خلال التأكد من خضوع البѧواقي  

إجѧراء عѧدد مѧن     مرتبطة ذاتیاً ولا یوجد ارتباطات ذاتیة متقاطعة معنویة بین البواقي، ولأجѧل ذلѧك تѧم   
 -Breusch“اختبѧار   ،(Durbin-Waston) باختبار :  الاختبارات اللازمة، تمثلت ھذه الاختبارات
(GodfreySerialCorrelation LM)، ارѧѧاختب (Heteroskedasticity Test: Breusch-

Pagan-Gorey)   ارѧѧѧو اختب)Jarque-Bera(  . لناѧѧѧىوتوصѧѧѧا إلѧѧѧي   نتѧѧѧا فѧѧѧارات كمѧѧѧذه الاختبѧѧѧئج ھ
 ):5(الجدول
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  اختبارات فحص النموذج) : 5(الجدول 
Chi-Square  Obs.R2 Residual DiagnosticTests  

0.1699 3.544638 Breusch-Godfrey Serial 
Correlation LM 

0.9826 4.047500 Heteroskedasticity Test: 
Breusch-Pagan-Godfrey 

0.474885 Jarque-Bera Normality Test 
1.489364 

  E-Views 10برنامج بالاعتماد على نتائج إعداد الباحث : المصدر 
  

وبѧذلك   ،2.1كانѧت تسѧاوي     (Durbin-Waston)نتیجѧة اختبѧار    بѧأن 5نلاحظ من الجѧدول  
-Breusch)روكѧѧѧذا نتیجѧѧة اختبѧѧѧا   ،النمѧѧѧوذج لا یعѧѧاني مѧѧѧن مشѧѧكلة الارتبѧѧѧاط الѧѧذاتي    بѧѧأن یتضѧѧح لنѧѧѧا  

Godfrey Serial Correlation LM) اط         والتيѧكلة الارتبѧن مشѧوذج  مѧو النمѧھ خلѧرت نتائجѧأظھ
وبمسѧتوى دلالѧة إحصѧائیة تفѧوق       (Obs. R2=3.544638)حیث بلغت قیمتھ  ،الذاتي ما بین البواقي

 Heteroskedasticity) كمѧا أظھѧرت نتѧائج اختبѧار    .  (P-Value =0.1699)حیѧث بلغѧت    5%
Test: Breusch-Pagan-Godfrey)      كلةѧن مشѧوذج مѧواقي      خلو النمѧین البѧا بѧأ مѧد الخطѧاین حѧتب، 

 (P-Value =0.1699)وبمسѧѧتوى دلالѧѧة إحصѧѧائیة   (Obs. R2=4.047500)حیѧث بلغѧѧت قیمتѧѧھ  
والتѧѧي تعنѧѧي إن سلسѧѧلة البѧѧواقي للنمѧѧوذج    (Jarque-Bera)ذلѧѧك أظھѧѧرت نتѧѧائج اختبѧѧار    إلѧѧىإضѧѧافة 

حیѧѧث بلغѧѧت قیمѧѧة   ،وإن النمѧѧوذج لا یواجѧѧھ مشѧѧكلة التوزیѧѧع الطبیعѧѧي   ،المقѧѧدر تتبѧѧع التوزیѧѧع الطبیعѧѧي 
(Jarque-Bera=1.489364)  بمستوى دلالة(P-Value=0.474885) .  

 
  الخلاصة. 6

ھدفت ھذه الورقة لمعرفة اثر القروض الاستھلاكیة وبطائق الائتمان وكذا سعر الفائدة على 
الربѧع  ( وباستخدام بیانѧات السلاسѧل الزمنیѧة  للفتѧرة      ،معدلات التضخم في المملكة العربیة السعودیة

تم الاستعانة للعدید مѧن   Eivewsالإحصائي وبتطبیق البرنامج )  2019الربع الثالث   2007الأول 
اختبѧار العلاقѧة السѧببیة     ،اختبѧار التكامѧل المشѧترك    –اختبѧار جѧذور الوحѧدة    ( الاختبارات الإحصائیة 

  . ) VECMوكذا  اختبار  ،جرانجر
بیانѧات متغیѧرات الدراسѧة تتصѧف بالسѧكون عنѧد        بأنأظھرت نتائج اختبارات جذور الوحدة 

بѧین   الأجѧل كما أظھرت نتائج التكامل المشترك بوجود علاقة توازن طویلѧة   ،I(1)الفروق للمستوى 
، كمѧا  )Trace statistic test) and  (Max-Eigen test)متغیѧرات الدراسѧة وفقѧا لاختبѧاري     

بѧین القѧروض الاسѧتھلاكیة وبطѧائق     أحѧادي  ئج اختبار السببیة جرانجر وجود  أثر إیجابي أظھرت نتا
كمѧا أكѧدت   . بین سعر الفائدة ومعدل التضخمأحادي وكذا اثر إیجابي  ،الائتمان  و بین معدل التضخم

بѧѧین القѧѧروض الاسѧѧتھلاكیة وقѧѧروض بطѧѧائق    الأجѧѧلبوجѧѧود علاقѧѧة قصѧѧیرة   VECMنتѧѧائج اختبѧѧار 
نتیجѧة لѧذلك، فѧان القѧروض     . وكذا بѧین سѧعر الفائѧدة ومعѧدل التضѧخم      ،بین معدل التضخم الائتمان  و

الاسѧتھلاكیة وبطѧѧائق الائتمѧѧان التѧѧي تمنحھѧѧا البنѧѧوك تѧѧؤثر علѧѧى معѧѧدلات التضѧѧخم، كمѧѧا لا یوجѧѧد اثѧѧر    
لمعدلات التضخم على حجم القروض الاستھلاكیة، وبالمقابل لا یوجѧد أثѧر لسѧعر الفائѧدة علѧى معѧدل       

انخفѧاض مسѧتمر    إلѧى عѧدم وجѧود تذبѧذب كبیѧر فѧي سѧعر الفائѧدة إضѧافة          إلѧى وقѧد یعѧود ذلѧك     التضخم
لسعر الفائدة خلال فترة الدراسة وبالمقابل  یوجد اثر لمعدلات التضѧخم علѧى سѧعر الفائѧدة وقѧد یعѧود       

  .ذلك لتذبذب معدلات التضخم  
تقوم مؤسسة النقد العربي السعودي بمراجعة ضوابط منح الائتمان  بأنتوصي ھذه الدراسة 

وتشجیع البنوك العاملة على توجیھ القروض نحو القطاعات الإنتاجیة والاستثماریة بѧدلا مѧن القطѧاع    
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٪ مѧن إجمѧالي   35نسѧبة   إلىحیث وصلت نسبة القروض الاستھلاكیة  ،الاستھلاكي وبطائق الائتمان
تُعѧѧد نسѧѧبة ویجѧѧب تقلیلھѧѧا  كѧѧون القѧѧروض المصѧѧرفیة الاسѧѧتھلاكیة تѧѧؤثر     الائتمѧѧان المصѧѧرفي وبѧѧذلك 

بزیѧادة التضѧѧخم علѧѧى العكѧѧس مѧѧن القѧѧروض الإنتاجیѧѧة الѧѧي تѧѧؤثر إیجѧѧابي علѧѧى النمѧѧو الاقتصѧѧادي مѧѧن    
فѧي   وإیѧداعھا التشѧجیع الѧدائم والمسѧتمر للادخѧار وجѧذب الأمѧوال        إلѧى إضѧافة   ،خلال زیادة الإنتاجیѧة 

، لما لذلك مѧن أھمیѧة فѧي خفѧض التضѧخم عبѧر امتصѧاص السѧیولة         ،ك الزائدالبنوك بدلا من الاستھلا
وفقѧاً لنطѧѧاق   2030والѧذي بѧدوره یحقѧق مسѧاھمة فعالѧة فѧي تحقیѧѧق رؤیѧة المملكѧة العربیѧة السѧعودیة           

برنѧѧامج تطѧѧویر القطѧѧاع المѧѧالي لاسѧѧیما وأن القطѧѧاع المصѧѧرفي یُعѧѧد مѧѧن أھѧѧم ركѧѧائز القطѧѧاع المѧѧالي        
د، فمن خلالھ تُمكن المؤسسات المالیة من دعم نمو القطѧاع الخѧاص بتوجیѧھ    والعمود الفقري للاقتصا

الائتمان المصرفي نحو القطاع الخاص وتمویل المنشئات الصѧغیرة والمتوسѧطة، وكѧذا التوسѧع نحѧو      
 .2030التمویل العقاري للمساھمة بتحقق برنامج الإسكان المعُد ضمن رؤیة 
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Abstract : 

This study aimed to measure the effect of consumer loans and the interest rate on 
inflation in Saudi Arabia through quarterly data for the period 2007-2019 and to perform 
the standard statistical tests needed for "unit root testing," "Johnson Cointegration", 
"Causation Granger test", "VECM model" The results of the Johnson Cointegration test 
showed that there is a long-term equilibrium relationship between (Consumer loans, interest 
rates) and inflation. Moreover, the result of the Granger causality test showed a causal 
relationship for one direction with significant statistical significance between Consumer 
loans and inflation, also causal relationship for one direction between inflation rate and 
interest rate. Besides, the results of the VECM test also confirmed a short-term relationship 
between Consumer loans and inflation, which is in line with the outcome of the Granger 
test. 

This study recommends paying special attention to credit portfolio controls and 
encouraging banks to direct loans towards production and investment sectors that positively 
affect economic growth rather than granting consumer loans, which in turn contributes 
effectively to achieving the vision of the Saudi Arabia 2030 according to the scope of the 
financial sector development program. 
Keywords: Bank Loans,  Interest Rate,  Inflation, Cointegration, Granger Test, VAR . 
JEL Classification: E5,G2.  
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