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 لخصالم
لتقلبات الأسعار وتراجع القيمة الحقيقية للعملة المحلية واختلال التوازن بين الطلب الكلي والعرض   انظر       

والخدمات، للسلع  على    الكلي  أساس ا  الاعتماد  إلى  الماسة  الحاجة  ظهرت  التضخمية،  الضغوط  وتزايد 
ستقرار الاقتصادي، لذا فقد السياسات المالية والنقدية في إدارة الاقتصاد الكلي على النحو الذي يكفل الا

هدف البحث إلى تحليل أثر السياسة النقدية على معدل التضخم في الجمهورية اليمنية، ومن اجل الوصول  
دَّة الزمنية للبحث  

ُ
إلى هدف البحث تم استخدام المنهج التحليلي الوصفي لتحليل البيانات التي تضمنتها الم

النقدية ومعدل التضخم وأسبابه، وفي المبحث الثاني تناولنا فيه  من خلال مبحثين، المبحث الأول السياسة  
م(،  2020  -2000تحليل تطور السياسة النقدية وأثرها في مؤشرات التضخم في الجمهورية اليمنية للمُدَّة )

 وخلص البحث إلى اهم النتائج والتوصيات الأتية: 
بلغ المتوسييا السيينوي للرقم القياسييي    حيث  التضييخم،يوجد أثر كبير للسييياسيية النقدية في تفاقم مؤشييرات    -

في حين بلغ معامل    %(13)  %(، كما بلغ متوسييييييييا معدل التضييييييييخم نحو223.24نحو )للأسييييييييعار  
م( وبلغ كذلك  2020  -2000خلال مدة البحث )%(  15)الاسييتقرار النقدي كمتوسييا ما نسييبته  

%( من الناتج  137.1مليار ريال وبمتوسييييييا ما نسييييييبته ) (2060.7)متوسييييييا حرم اافراط النقدي  
 المحلي الحقيقي خلال نفس المدة.

نوصييي البنك المركزي اليم ، والحكومة لثلة بوزارة المالية تلتنسييي  بين السييياسيية المالية والنقدية، وو ييع   -
الضييييييوابا المالية والرقابية بما يسييييييهم في تحصيييييييل الموارد العامة للدولة وإدارة الموارد المالية بكفا ة، و نب  

 ر المال العام، و مان توريدها في حساتت الحكومة في البنك المركزي اليم .إهدا
  أكثرعلى السييياسيية النقدية أن تكون أكثر فاعلية في السيييطرة على الكتلة النقدية، ومنك البنك المركزي   -

 استقلالية، والحد من التعاملات النقدية خارج الجهاز المصرفي.
 .الاستقرار النقدي، اافراط النقدي، الكتلة النقدية، معدل التضخم() الكلمات المفتاحية:
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Abstract 
 

    Due to price fluctuations, the decline in the real value of the local currency, 

the imbalance between aggregate demand and aggregate supply of goods and 

services, and increasing inflationary pressures, there is an urgent need to rely 

primarily on fiscal and monetary policies to manage the macroeconomy in a 

way that ensures economic stability. Therefore, this research aims to analyze 

the impact of monetary policy on the inflation rate in the Republic of Yemen. 

To achieve the research objective, a descriptive analytical approach was used 

to analyze the data covering the research period through two sections. The 

first section discusses monetary policy and inflation and its causes, while the 

second section analyzes the development of monetary policy and its impact 

on inflation indicators in the Republic of Yemen for the period (2000-2020). 

The research concluded with the following key findings and 

recommendations: 

- There is a significant impact of monetary policy on the exacerbation 

of inflation indicators, with the average annual consumer price index 

reaching approximately (223.24%). The average inflation rate was 

about (13%), while the monetary stability coefficient averaged (15%) 

during the research period (2000-2020). Additionally, the average 

excess money supply was (2060.7) billion riyals, averaging (137.1%) 

of the real GDP during the same period. 

- We recommend that the Central Bank of Yemen and the government, 

represented by the Ministry of Finance, coordinate between fiscal and 

monetary policies, establish financial and regulatory controls to 

enhance the collection of public resources, manage financial resources 

efficiently, avoid wasting public funds, and ensure their deposit in 

government accounts at the Central Bank of Yemen. 

- Monetary policy should be more effective in controlling the money 

supply, granting the Central Bank greater independence, and reducing 

cash transactions outside the banking system. 

Keywords: (monetary stability, excess money supply, money supply,  
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 المقدمة:
تعدَّ السيياسية النقدية من المكونات الأسياسيية للسيياسية الاقتصيادية العامة للدولة ومالب ا ما تضيع الدولة        

 أهداف ا اقتصييادية أسيياسييية تسييعى لتحقيقها عن اري  أدوات تلك السييياسيية، وذتلا ابيعة هذ  السييياسيية
 دولة والظروف التي تمر بها.  كل اقتصاد خصائص الدول، وبحسب بين

و در ااشيييارة إلى أنه منذ شيييروم الحكومة اليمنية في تطبي  برامج ااصيييلا  المدعومة من المؤسيييسيييات        
المالية الدولية في النصيييييا الثاني من تسيييييعينات القرن الما يييييي وحتمية التحولات الاقتصيييييادية التي جرت في  

 ا  تب  آليات اقتصيييييياد السييييييول والانفتا  على العات الخارجي ظهرت الحاجة الماسيييييية إلى الاعتماد  اليمن ت
ا على السييييييييياسييييييييات المالية والنقدية في إدارة الاقتصيييييييياد الكلي على النحو الذي يكفل الاسييييييييتقرار   أسيييييييياسيييييييي 

طورة على اسييييتقرار  الاقتصييييادي  إد يعد تقلبات المسييييتول العام للأسييييعار من أهم المؤشييييرات الاقتصييييادية خ
 الاقتصاد الوا .

 

 إشكالية البحث:
تتزايد تقلبات الأسيييييييعار في الجمهورية اليمنية وتتعدد الأسيييييييباك المؤدية إلى دلك ومنها انكما  الناتج        

المحلي الحقيقي و عا إدارة السياسة النقدية الأمر الذي أدل إلى عدم الاستقرار النقدي وارتفام معدلات  
لية يبرز السيؤال الرئيسيي لمليكلة البحث في )ما هو أثر السيياسية النقدية في معدل التضيخم في  التضيخم  وع

 م(.2020-2000الجمهورية اليمنية للمُدًّة )
 

 إلى:يهدف البحث  أهداف البحث:
-2000على التضييييييييييييخم في الجمهورية اليمنية للمُدَّة )  وأثرهاالتعرف على تطور السييييييييييييياسيييييييييييية النقدية   -

 م(.2020
 فرضيات البحث: يفترض البحث أن:

دَّة )   -
ُ
-2000إجرا ات السييييييييييييياسيييييييييييية النقدية في اليمن لا تعمل على تحقي  الاسييييييييييييتقرار النقدي في الم

 م(.2020
 

 أهمية البحث:
  له،والأسييباك المؤدية    النقدية، والتضييخمنظري عن السييياسيية    إاارتنبع أهمية هذا البحث في أنه يقدم        

كما إنه يقدم صيييور  وا يييحة عن أثر السيييياسييية النقدية في مؤشيييرات التضيييخم لثلة بمؤشييير معامل الاسيييتقرار  
 المحلي.النقدي، وحرم اافراط النقدي في الاقتصاد 
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 منهجية البحث:
البحث تم اسييييييييييتخدام المنهج التحليلي الوصييييييييييفي لتحليل البيانات التي    أهدفجل الوصييييييييييول إلى  أمن        

دَّة الزمنية للبحث، والصيييييييييادرة من التقارير الرلية للبنك المركزي اليم ، والجهات الرلية دات  
ُ
تضيييييييييمنتها الم

 العلاقة.
 حدود البحث:

دَّة )  تمثيل الحيدود المكيانيية للبحيث في الجمهوريية اليمنيية      
ُ
-2000في حين تتمثيل الحيدود الزميانيية في المي

 .م(2020
 

 الدراسات السابقة:
واعتمدت    تناولت الدراسيية قياأ أثر التضييخم في النليياط الاقتصييادي اليم ،  :2005دراسيية )الحاج(   -

البيانات المنلييييييييورة من الجهات الرلية وتوصييييييييلت الدراسيييييييية إلى أن اافراط النقدي كان    الدراسيييييييية على
-1990%( من صيييييافي فائل الطلب خلال المدة )76.7عن إحداث نسيييييبة تقدر بنحو )  مسيييييؤولا  
وارتفام معدل نمو الاسيييتهلان بنسيييبة أكبر من معدل النمو في قيمة الناتج المحلي تلأسيييعار    (،م2000
 .الثابتة

وأوصييييت الدراسيييية بسييييحب السيييييولة الفائضيييية تتبام سييييياسييييات تتعل  بسييييعر الفائدة وخفل اانفال        
  الضروري.الحكومي مير 

الدراسييييية دور السيييييياسيييييات النقدية والمالية في مكافحة التضيييييخم في    : تناولت2006دراسييييية )الجلال(   -
دراسييية تحليلية لحالة الجمهورية اليمنية، وتوصيييلت الدراسييية إلى العديد من النتائج ومنها    –البلدان النامية

عانى الاقتصيييياد اليم  من ا فاض مسيييياهمة قطاعات اانتاج السييييلعي نسييييبة إلى الناتج المحلي اا ا ،  
ا لنمو اانفال الاسييييييتهلاكي الكلي بمعدلات تفول معدلات نمو  ا اتسييييييام فروة الموارد المحلية نظر  وأيضيييييي  

 الحقيقي.الناتج المحلي اا ا  
الدراسيية دور السييياسيية المالية في معالجة ظاهرة التضييخم في الاقتصيياد    : تناولت2016)علاوي(    ةدراسيي -

ن اري  اسيييييييتخدام النمودج القياسيييييييي أن  م(، وتوصيييييييلت الدراسييييييية ع2011 -1996)  العراقي للمدة
على معدل التضيييييييييييييخم، وأوصيييييييييييييت الدراسييييييييييييية تذاد    التأثيرا في  ايجابي    ااايرادات الضيييييييييييييريبية تمارأ دور  

 ااجرا ات التي تضمن عدالة توزيع الدخل من خلال الضرائب. 
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 تم تقسيم البحث إلى المباحث التالية:  البحث:محاور 
 السياسة النقدية والتضخم وأسبابه. الأول:المبحث 
تطور السيييياسييية النقدية وأ رها ا ماشيييرات التضيييخم ا انمهورية اليمنية للم د      الثاني: تحليلالمبحث  

 م(.2000-2020)
 الأول:المبحث 

 السياسة النقدية والتضخم وأسبابه
 : السياسة النقدية أنواعها وأهدافهااولً 
 تعريف السياسة النقدية: -
تنها مجموعة إجرا ات وأدوات تنفذها السيييلطات النقدية في إدارة النظام النقدي    ف السييياسيية النقدية:تعر 

والتحكم بعملية عرض النقود من أجل تحقي  أهداف اقتصييييييادية متعلقة تلتأثير في الناتج الكلي والأسييييييعار  
 (.213ص، 2013 )الافندي،

 أنواع السياسة النقدية: -
المالية العامة السييييييييييياسيييييييييية النقدية بنا   على امدف المرجو من الاسييييييييييتخدام على نوعين  وقسييييييييييم علما        

 (:162، ص2014 )القا ي،
 السياسة النقدية التوسعية: -1

يلرأ إليها عادة  في أوقات الركود، أو الكسيييييييييييياد الاقتصييييييييييييادي  أي عندما يعاني الاقتصيييييييييييياد من حالة        
لة  حيث تهدف السيياسية النقدية التوسيعية في مجملها إلى علاج  الانكما  وما يترتب عليه من ارتفام البطا

حالة الركود أو الانكما  التي يمر بها الاقتصيياد  أي التدف  الحقيقي أكبر من التدف  النقدي وبذلك تتخذ  
اليدولية لثلية في السييييييييييييييلطية النقيديية )البنيك المركزي( إجرا ات نقيديية تسييييييييييييييعى من خلاميا إلى زيادة المعروض  

 ما ينرم عنه زيادة الطلب على السلع والخدماتالنقدي 

 :(246، ص2000ويتحقق ذلك للبنك المركزي من الإجراءات الآتية )الخصاونة،  
خفل سييييعر البنك أو الخصييييم وسييييعر إعادة الخصييييم وذفيل نسييييبة الاحتيااي    ا الضيييوابل الكمية:  -أ

 القانوني والقيام تللرا  في عمليات السول المفتوحة.
ذفيل هوامش الضييييييمان وذفيل شييييييروط وتعليمات الائتمان    ا الضيييييوابل النوعية أو اليتيارية:  -ك

لتأثير الأدبي، أو المعنوي لتحفيز البنون  على السييييلع الاسييييتهلاكية المسييييتديمة وعلى العقار في اسييييتخدام ا
وتليييييريعها على زيادة الاقتراض  حيث إن هذ  ااجرا ات  يع ا تعمل على زيادة الاحتياايات لدل  
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البنون الترياريية وزيادة عرض النقيد وحين  يد البنون الترياريية أن ليديهيا فوائل كبيرة من الاحتييااييات  
تم عليهيا زيادة النقيد والائتميان ليديهيا، ومع زيادة عرض النقيد  النقيديية  في نهيا  يد نفسييييييييييييييهيا في موقا ح

مقارنة تلطلب عليه  فأن أسيعار الفائدة سيوف تنخفل ويترتب عليه زيادة في حرم الاسيتثمار إ يافة   
 إلى زيادة اانتاج والدخل وكذلك مستول التوظيا.

 السياسة النقدية الانكماشية: -2
هرة التضيييييخم التي تعاني منها الاقتصييييياديات القومية للبلدان وعليه  تهدف هذ  السيييييياسييييية إلى علاج ظا      

تتبع السيلطات النقدية المتمثلة تلبنك المركزي في الحد من خل  النقود والتخفيل من المعروض النقدي  لا 
يترتب عليه الا فاض في دخول العائلات والأفراد والمؤسييييييسييييييات وهذا ما يؤدي إلى الحد من إنفال الأفراد  

 (.162ص، 2014 المؤسسات على شرا  السلع والخدمات )القا ي،و 
وتذاد أدوات السييياسيية النقدية كحل للحد من ظاهرة التضييخم يتخذ البنك المركزي ااجرا ات ا تية        

 (:247ص، 2000 )الخصاونة،
حتيااي  في الضييييوابا الكمية: زيادة سييييعر البنك، أو الخصييييم وزيادة سييييعر إعادة الخصييييم ورفع نسييييبة الا -

 القانوني والقيام تلبيع في عمليات السول المفتوحة.
في الضييييييييوابا النوعية أو الاختيارية: رفع هوامش الضييييييييمان وتلييييييييديد شييييييييروط وتعليمات الائتمان على   -

السيلع الاسيتهلاكية المسيتديمة واسيتخدام التأثير الأدبي والمعنوي بتليريع البنون لتكون أكثر اختيارية في  
ارتفام سييييعر الفائدة ومن نخَّ ا فاض الاسييييتثمار وا فاض مسييييتول    سييييب  يؤدي إلى  منك القروض، ولا

 الدخل، ومن نخ امتصاص القوة اللرائية المتزايدة تلمجتمع وهو ما حد من التضخم.
  :أهداف السياسة النقدية -

 تعُدُّ السيياسية النقدية إحدل مكونات السيياسية الاقتصيادية الكلية لذلك فأهداف السيياسية النقدية لا      
ذتلا عن أهداف السييييييياسييييييات الاقتصييييييادية الأخرل، وتتضييييييمن السييييييياسيييييية النقدية مجموعة من الأهداف 

 الأولية والوسيطة والنهائية.
الأهيداف الأوليية: تعيد الأهيداف الأوليية متغيرات حياول البنيك المركزي التحكم بهيا للتيأثير في الأهيداف  -1

ج عن نطال التحكم المباشيييييييير للبنك المركزي،  الوسيييييييييطة خاصيييييييية  وأن عرض النقود وأسييييييييعار الفائدة ذر 
لذلك، فالأهداف الأولية تعد حلقة في سيلسيلة تربا بين أدوات السيياسية النقدية والأهداف الوسييطة،  

 (:7ص ،2004 وتتكون الأهداف الأولية من مجموعتين من المتغيرات )شعبان،
الأسييييييييياأ النقدي ومجموم احتيااي المصيييييييييارف مجاميع الاحتيااي: التي تتضيييييييييمن القاعدة النقدية أو   - أ

 الترارية واحتيااي الودائع الخاصة وميرها.
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أحوال سيييييول النقد: وتحتوي على الاحتيااات الحرة، ومعدل الأرصيييييدة، وأسيييييعار الفائدة الأخرل في   -ك
 سول النقد التي يمارأ البنك المركزي رقابة قوية عليها.

عرفة الحقيقية بحلقات السيييلسيييلة التي توصيييل الأدوات تلأهداف ويعتمد نجا  السيييياسييية النقدية على الم      
 النهائية عن اري  الأهداف الأولية والوسيطة.

الأهداف الوسييطة: ليس تسيتطاعة السيياسية النقدية التأثير بليكل مباشير على الناتج القومي اا ا    -2
في المتغيرات التي تؤثر في الناتج    ومكوناته وتحقي  أهداف السيييييييييياسييييييييية النقدية النهائية  إلا بقدر  ثيرها

، 2004  القومي اا ا  ودلك عن اري  مجموعة من المتغيرات تسييمى تلأهداف الوسيييطة )شييعبان،
 ( وهي المجمعات النقدية، وسعر الصرف وأسعار الفائدة. 6ص

، أو المعروض  المجمعات النقدية: وتعبر عن كمية النقود المتداولة ويطل  على هذ  المجمعات اسييم السيييولة - أ
  .Mالنقدي، والتي يرمز ما بي 

أسييعار الفائدة: بحسييب المفهوم الكينزي، ف ن السييياسيية النقدية التوسييعية تؤدي إلى ا فاض معدلات   -ك
الفائدة، ومن نخَّ ا فاض تكلفة رأأ المال، وهو ما يعمل على رفع حرم الاسييييييتثمار ويزيد من الطلب  

 الكلي واانتاج والعكس صحيك.
ا مع بداية التسيييعينات من القرن الما يييي، فهو يعبر   - ج أسيييعار الصيييرف: أخذ هذا المتغير مكانة مهمة جد 

عن الأحوال الاقتصيادية لدولة ما، وتلمحافظة على سيعر الصيرف قريب ا من المعدل الذي يضيمن القدرات  
سيياسية نقدية ترمي    الليرائية يتحق  الاسيتقرار المنليود، فتدخل البنك المركزي في سيول الصيرف في إاار

مثلا  إلى الحد من التضييييييييييييييخم تلرفع من قيمة العملة المحلية )تسييييييييييييييتخدام الاحتياايات(  لا يؤدي إلى  
ا فاض أسييييعار السييييلع المسييييتوردة وينعكس دلك ت فاض الأسييييعار لإلي ا، لكن هذا ااجرا  من شييييأنه  

تقلص الصيييييادرات  لا يع  خلل في ميزان  التأثير في تنافسيييييية المنترات المحلية  حيث ترتفع الواردات وت
 ،2017  المدفوعات، وهو الأمر الذي يسيييييييييييييتدعي مرة أخرل ذفيل قيمة العملة وهكذا )مسيييييييييييييعود،

 .(15ص
الأهداف النهائية: تتمثل الأهداف النهائية للسيياسية النقدية في تحقي  الاسيتقرار الاقتصيادي عن اري    -3

ية من العمالة، تا ييييييييييييافة إلى تعزيز معدلات النمو  اسييييييييييييتقرار الأسييييييييييييعار، وكذلك تحقي  معدلات عال
 الاقتصادي، والمحافظة على استقرار ميزان المدفوعات. 

 :ا: التضخم وأسبابهثانيً 
تعُدُّ ظاهرة التضييييخم أحد الاختلالات الداخلية، وتمثل مصييييدر الا ييييطراتت الاقتصييييادية والاجتماعية        

ا بين دولة لأخرل ومن مدَّة زمنية لأخرل داخل الدولة  والسييييياسييييية وذتلا أسييييباك ومعدلات التضييييخم م
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نفسيها فيسيعى صينام السيياسيات لتحقي  اسيتقرار المسيتول العام للأسيعار والحد من ظاهرة التضيخم وآ رها  
 السلبية على القطاعات المختلفة.

 مفهوم التضخم:   -1
للأسيييعار إلى الارتفام سيييوا  بسيييبب الزيادة في  يعرَّف التضيييخم :نه: الا ا  المسيييتمر والمؤكد للمسيييتول العام  

 ،2014  ،رعبيد القيادكميية النقود أو الاختلال في التوازن بين التييار النقيدي والتييار الحقيقي السييييييييييييييلعي )
 (.207ص

ويعرَّف أيضي ا :نه: ارتفام كبير ومسيتمر في المسيتول العام للأسيعار يصياحبه ا فاض في القيمة الحقيقية        
صيبك التضيخم أكثر تسيارع ا عندما يراف  الزيادة في ااصيدار النقدي زيادة في النفقات الحكومية،  للنقود، وي

 .Begg,others, 1997, p462)التي تُموَّل تلقروض المحلية بدلا  من الضرائب )
مجرد    كما يعرَّف ":نه: الزيادة المسييييييييييتمرة في المسييييييييييتول العام للأسييييييييييعار في مدَّة زمنية معينة" فهو ليس      

الزيادة المؤقتة أو المنقطعة، كما أنه ليس مجرد الارتفام النسيييييييييييد في أسيييييييييييعار عدد معين من السيييييييييييلع، ولكنه  
 (. 489ص ،2014 فندي،الأ) كافةالارتفام المستمر في السلع والخدمات  

 أسباك التضخم:   -2
يقودنا الحديث عن الظاهرة إلى البحث عن  نظر ا لأهمية هذ  الظاهرة في الحياة الاقتصادية والاجتماعية        

 أسباك الارتفام المتواصل في الأسعار بهدف المعالجة الصحيحة ما.
ومع اختلاف اقتصيييييييييييييياديات الدول وتمايزها بين دولة متقيدمة وناميية قد أدل لظهور خلافات لتحيديد        

الكتاك )نظرية( وليس سبب ا  عليها بعل    أال الأسباك الحقيقية للتضخم فقد ظهرت وجهات نظر مختلفة  
 (: 246ص، 2012 )كنعان، لتفسير أسباك التضخم ومن أهمها

 نظرية جذب التضخم: - أ
الاقتصييييادي السييييويدي )فكسييييل( والاقتصييييادي اانجليزي )كينز(، ويو ييييك أنصييييار    رواد هذه النظرية هم:

ف تؤدي لزيادة  هييذ  النظرييية :ن أي زيادة في الطلييب من دون أي زيادة ليياثليية من جييانييب العرض سييييييييييييييو 
 المستول العام للأسعار ويرجعون أسباك زيادة الطلب نتيرة:

 زيادة الب الأفراد على الاستثمار، أو الاستهلان )من أموال مكتنزة(. -
 زيادة حرم اانفال الحكومي وتمويل هذا اانفال عن اري  العرز  )أي بزيادة ااصدار النقدي(. -
 راض الاستهلاكية، أو الاستثمارية.التوسع في حرم القروض المصرفية للأم -

إن زيادة اانفال الكلي في سيييييول السيييييلع والخدمات أو سيييييول عناصييييير اانتاج سيييييوف تؤدي لارتفام        
الأرت  للمنترين، لا يدفعهم لزيادة الأجور وزيادة أسييييعار المواد الأولية فتظهر سييييلسييييلة من الارتفاعات في  

 الأسعار.
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 نظرية زياد  التكاليف:  - ب
هتم الكلاسييييييييييييييييك بزيادة العرض وزيادة تكياليا اانتياج أكثر من اهتميامهم  يانيب الطليب، ليذليك  أ      

كانت تحليلاتهم أحادية الجانب واعتمدوا على مقولاتهم مير الصييحيحة )العرض قل  الطلب(، فكل منتج  
التلييغيل الكامل بلييكل تلقائي ا ومن نخَّ قد حق   أو مسييتثمر يعيد تلييغيل أمواله من جديد وسييوف حصييل  

ا مفياج ي ا في   المنترون مسييييييييييييييتويات معينية من الأرت  ولا يفكرون تلنزول عنهيا، مير أنهم قيد يواجهون تزاييد 
تكاليا اانتاج نتيرة  غا العمال فترتفع أجورهم، فالأجور الأعلى تدفع المنترين إلى تقرير أسعار أعلى  

توظا، ولما كان التوظا واانتاج يرتبطان اردياًّ من دالة اانتاج، ف ن هذا يع  أن كل  عند كل مسيتول لل
مسييييتول لجنتاج سييييوف يلزم مسييييتول أعلى من الأسييييعار، فلا يجد المنترون سييييبيلا  لمواجهة هذ  الزيادة في  

 (.210، ص2014التكاليا إلا برفع الأسعار قصد الحفاظ على أرتحهم )عبدالقادر، 
 ة النقدية:الفرضي - ج

تقوم الفر يييييييييييية النقدية على فكرة زيادة وسيييييييييييائل الدفع في المجتمع  لا يؤدي إلى زيادة الطلب ومن نخ        
ارتفام الأسيييييعار، وتتمثل وسيييييائل الدفع في حرم المعروض النقدي ويكون بزيادة ااصيييييدار النقدي لمواجهة  

يم تسييهيلات ائتمانية، قصييد دعم اانتاج  زيادة اانتاج بهدف تسييهيل عمليات تصييريا الناتج وكذلك لتقد
 أو لتمويل عرز الموازنة. 

أما القسييييم الثاني من الفر ييييية النقدية للتضييييخم يقوم على فكرة زيادة سييييرعة التداول النقدي، وسييييرعة        
ا مع حرم الكتلية النقيديية وحرم النياتج المحلي اا يا ، ولكنيه في بعل الأحييان   التيداول تتنياسيييييييييييييييب دائمي 

سييرعة التداول عندما يتوقع الأفراد ارتفام الأسييعار في المسييتقبل، أو توقع مواسييم ردي ة، أو ا ييطراتت    تزداد
سيييياسيييية لفترة بسييييطة فيزداد الطلب وترتفع الأسيييعار، فالعامل النقدي يليييكل العنصييير الأسييياسيييي في زيادة  

 (.250،249 ، ص2012 معدلات التضخم )كنعان،
 (:24ص، 2016 معدل التضخم )إبراهيم، وهنان عوامل أخرل تؤدي لارتفام

 الحروك أو الأحداث السياسية.  -
 ارتفام تكاليا اللحن والنقل وارتفام أسعار النفا.  -
 زيادة الطلب العالمي والمحلي على السلع. -
 الأحوال المناخية و ثيرها في المنترات الزراعية من حيث تدميرها، أو تقليل إنتاجها، أو ندرتها.  -
 ن الخارجي والالتزامات المترتبة على سداد الأصل والفوائد.ارتفام الدي -
 زيادة السكان وما يترتب عليه من زيادة في الاستهلان.  -
 القروض الخارجية، التي ذضع فيها الدولة المقتر ة للروط البنك الدو ، أو للدولة المقر ة. -
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 احتكار السلع وذزينها لغرض زيادة أثمانها. -
ن التضييخم التي تصيييب الاقتصيياد اليم   وتسييبب اختلالات اقتصييادية  منها الضييغوط  وهنان أنوام م       

التضيييخمية النا ة عن فائل الطلب  و يييغوط تضيييخمية نا ة عن دفع النفقة، و يييغوط تضيييخمية نا ة  
 عن الاختلالات اميكلية، و غوط تضخمية نا ة عن زيادة النقود.

 الثاني:المبحث 
- 2000السييييييياسيييييية النقدية وأ رها ا ماشييييييرات التضييييييخم ا انمهورية اليمنية للم د   )تحليل تطور  

 م(2020
 : تحليل تطور السياسة النقدية ا انمهورية اليمنيةاولً 

 قبل تحليل الكتلة النقدية ينبغي أن نو خ المفاهيم الخاصة بمكونات الكتلة النقدية، والتي تتكون:
المتداول مضيييياف ا إليه ودائع تحت الطلب تلرييييييييييييييييييييال لدل الجهاز المصييييرفي لكل من  النقد: يلييييمل النقد   -

 القطام الخاص )المحلي( والمؤسسات العامة.
شييبه النقد: ويلييمل ودائع الادخار، وودائع لأجل تلريييييييييييييييييال اليم ، والودائع تلعملات الأجنبية لدل   -

ت العامة، مضيييياف ا إليها ودائع مؤسييييسييييات  الجهاز المصييييرفي لكل من القطام الخاص )المحلي( والمؤسييييسييييا
 الضمان الاجتماعي.

ا مجموم كل من صييييافي الأصييييول الخارجية،   - عرض النقد: يمثل مجموم النقد، وأشييييبا  النقد  ويعادل أيضيييي 
وصيييييييييييييييافي اقتراض الحكومية، والمطيالبيات على القطيام مير الحكومي اليذي يمثيل )مجموم المطيالبيات على  

  .ج( ص، 2012 )التطورات النقدية، لخاص المحلي( وصافي البنود الأخرلالمؤسسات العامة والقطام ا
لمعرفة حرم العرض النقدي وتطور  في اليمن سييينعرض دلك من الجدول المو يييك لذلك  بتقسييييم مدَّة       

 البحث على مدَّتين كما يأتي:
 م( المبالغ بمليار الرييالت 2020-2000الماشرات النقدية ا انمهورية اليمنية ا الم د   )  ( تطور1جدول رقم )

 السنة
العملة  
 المتداولة

الودائع 
تحت  
 الطلب

 الأهمية النسبية /عرض النقود %  M2الكتلة النقدية 

 M1النقد
أشباه 
 النقود 

الكتلة النقدية  
M2 

معدل نمو 
M2% 

 شبه النقد  النقد
العملة  
 المتداولة

2000 197.1 50.1 247.2 227.3 474.5 0 52.1 47.9 41.5 

2005 330.6 111.8 442.5 664.8 1107.3 133.3 40 60 29.9 

2010 546.9 239.3 786.1 1480.6 2266.7 104.7 34.7 65.3 24.1 

2015 1068.9 433.5 1502.4 1736.5 3238.9 42.9 46.4 53.6 33 

2020 3185.0 850.9 4035.9 2665.1 6701.0 106.9 60.2 39.8 47.5 
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البنك    . وتقارير3، 1(، ص2012 عت من قبل الباحثان تلاسيييتعانة تلتطورات النقدية والمصيييرفية ) -
 المركزي اليم  أعداد مختلفة. 

دَّة  (1
ُ
 :(م(2000- 2010تطور الكتلة النقدية في اليمن في الم

ملييار رييييييييييييييييييييييييييييييال عيام   (474.5)( نجيد أن العرض النقيدي ارتفع من 1بملاحظية بييانات الجيدول رقم )      
  (133.3%)نمو  ( ليسرل بذلك معدل  م  (2010( مليار رييال عام  2266.7( ليصل إلى )م  (2000

 .م(2010عام ) في
( إلى  م (2000  عام  47.9%)ة مسييييييييييياهمة شيييييييييييبه النقد في تكوين العرض النقدي من )تزايد نسيييييييييييب       

 م( عيييا34.7%(، وتراجع نسييييييييييييييبييية النقيييد إلى إ يييا  العرض النقيييدي إلى )م  (2010( عيييام  (%65.3
، وتلييييير هذ  النسييييبة إلى تحسيييين الوعي المصييييرفي  ) (52.1%) م2000(، بعد أن كان في عام )م (2010

وفاعلية السييييياسيييية النقدية المنفذة في تلك المرحلة  حيث ا فضييييت نسييييبة العملة المتداولة إلى إ ا  العرض  
 (. م (2000في عام  (41.5%)، بعد أن كانت تمثل (24.1%)النقدي إلى 

دَّةيتبين لَّا سيييييييييييييب  أن العامل الرئيس لنمو العرض النقدي    -
ُ
هو النمو المرتفع  م(  2010 -2000) في الم

وتعكس نسييبة العملة المتداولة إلى إ ا  العرض النقدي التي ا فضييت إلى ما  في شييبه النقد )الودائع(،  
م(  تحسيييييين السييييييياسيييييية النقدية وتحسيييييين وعي الجمهور للتعامل مع  2010)  ( في عام(24.1%نسييييييبته  

 من العرض النقدي. (65.3%)ة شبه النقد إلى ما نسبته الجهاز المصرفي، لا أدل إلى ارتفام نسب
 :م(2011- 2020( تطور الكتلة النقدية في الجمهورية اليمنية للمُدَّة )2 

مليييار ريييييييييييييييييييييييييييييييال في عييام    ( (2266.7(، نلاحظ أن العرض النقييدي ارتفع من1ومن الجييدول رقم )      
م(  ليسيييييييرل بذلك معدل النمو في عام   (2020مليار رييييييييييييييييييييييال في عام ((6701ليصيييييييل إلى   م(،2010)
 .%(106.9م( ما نسبته )2020)
من إ ا     (39.8%)ا فاض الأهمية النسيييييييييييييبية لليييييييييييييبه النقد إلى إ ا  العرض النقدي  حيث بلغت    -

، وهيذا ييدل على ا فياض  (65.3%)( ميا نسييييييييييييييبتيه م2010العرض النقيدي بعيد أن مثليت في العيام )
ام شيبه النقد في تكوين العرض النقدي، وتسيارم في العرض النقدي  يعكس دلك حرم ااصيدار  إسيه

( ومييا يراف  دلييك من ارتفييام حيياد في حرم تييداول  م  (2017امييائييل لف ييات نقييدييية جييديييدة منييذ العييام 
 (.4، ص2018 العملات خارج البنون")البنك الدو ،

دَّة )   -
ُ
بميا   M1إسييييييييييييييهيام النقيد  هوم( 2020  -2010أن العياميل الرئيس لارتفيام العرض النقيدي في المي

حيث مثلت العملة المتداولة خارج  م(،  2020من إ ا  العرض النقدي في عام )  ((60.2%نسييييييييبته  
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غ  ، ومن العرض النقدي الواسييييييع بل M1من النقد  78.9%)الجهاز المصييييييرفي النسييييييبة العالية بما نسييييييبته )
عام    في (47.5%) نسييييبتهمسيييياهمة العملة المتداولة خارج الجهاز المصييييرفي إلى إ ا  العرض النقدي ما  

  م(.2020)
وهذا يليييييير إلى الأثر السيييييالب للسيييييياسييييية النقدية في هذ  المدًّة في اتسيييييام حرم السييييييولة المحلية خارج       

لب المحلي، ومن نخَّ ارتفيام معيدلات  الجهياز المصييييييييييييييرفي  الذي يؤُدي الدور الأسيييييييييييييياسييييييييييييييي في رفع حرم الط
التضيييييييخم  ويعود دلك لأسيييييييباك عديدة منها:  يييييييعا الثقة تلجهاز المصيييييييرفي  بسيييييييبب عدم قدرة البنون  
الترارية وااسيييييييلامية على تلبية رمبات المودعين في الحصيييييييول على ودائعهم  بسيييييييبب نقص السييييييييولة  التي  

  -كزي، وعدم اسيترجام الأموال المسيتثمرة في أدون الخزانة واجهتها البنون بسيبب الانقسيام النقدي للبنك المر 
 الاعتماد على شركات الصرافة في إجرا  الصفقات الترارية، لا وسع التعاملات النقدية خارج البنون.

مليار ريييييييال  أي )أربعمائة وأربعة وسبعون مليار وةسمائة مليون    (474.5)ارتفع العرض النقدي من        
( مليار رييييييييال  أي )ستة ترليون وسبعمائة وواحد مليار رييييييييال( ح   6701( إلى )م(2000رييييييييال( في عام  

دلك حرم   س(  ويعكم(2000( مليار رييييييييييييييييييييييييييييييال عن عام  6226.5بزيادة قدرها )  ي(، أم2020عام )
 اافراط النقدي.

 :م(2020 -2000للم د   )ا: أ ر السياسة النقدية ا ماشرات التضخم ا انمهورية اليمنية ثانيً 
أصيبحت ظاهرة التضيخم وما يصياحبها من ارتفام في المسيتول العام للأسيعار، وا فاض القوة الليرائية        

لوحيدة العرض من أكبر الاختلالات التي واجهيت وميا زاليت تواجيه الاقتصييييييييييييييياد اليم ، واليذي جيا  نتيرية  
الصييييييييييييييادرات والواردات، وبين اايرادات الحكوميية والنفقيات  عيدم التوازن بين اانتياج والاسييييييييييييييتهلان، وبين  

 (.215ص ،2005 العامة، إ افة  إلى عوامل أخرل )الحاج،
ولتو ييييك الا اهات التضيييخمية، أو الانكماشيييية التي يعاني منها الاقتصييياد اليم  سييينعرض علاقة نمو        

لي اا ا  لقياأ معامل الاسيييتقرار النقدي،   عن السيييياسييية النقدية تلناتج المحالعرض النقدي كمتغير لثلا  
 وقياأ حرم اافراط النقدي من خلال الفرل بين حرم العرض النقدي والنقود المثلى في ا تي:

 معامل الستقرار النقدي: أولً: قياس
توجد أسيييييياليب عديدة لاحتسيييييياك معامل الاسييييييتقرار النقدي الذي يسييييييتند في جوهر  إلى نظرية كمية        
قود التي تنص على: أن الزيادة في كميييية النقود إدا ت تتنييياسييييييييييييييييب مع الزيادة المتحققييية في النييياتج المحلي الن

اا ا  الحقيقي  ف ن دلك يتسييبب في إحداث تضييخم  ويعتمد صييندول النقد الدو  على هذا المعيار في  
(، وحسيب هذا 210ص، 2006  سيياسيته للتعرف إلى الا اهات التضيخمية، أو الانكماشيية )القطابري،

 (:111ص، 2019 المعيار :ساليب عديدة منها )سلطان،
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 الفرل بين معدل التغير في عرض النقود ومعدل التغير في الناتج المحلي اا ا  الحقيقي.  -
معييدل التغير في النيياتج المحلي اا ييا    –معييامييل الاسييييييييييييييتقرار النقييديل معييدل التغير في عرض النقود      

 الحقيقي.
B = ∆𝑴/𝑴 − ∆𝒀/𝒚 

ف دا كانت نتيرة الاحتسيييييييياك تسيييييييياوي صييييييييفر ا  فهذا يع  أن اقتصيييييييياد دلك البلد يتمتع تلاسييييييييتقرار   -
 النقدي. 

أما إدا كانت النتيرة أكبر من الصييييفر  فهذا يع  أن الاقتصيييياد يعاني من حالة التضييييخم، وتعتمد حدة   -
 التضخم على اقترابه من العدد الصحيك الموجب. 

دا كانت النتيرة أقل من الصيفر )مقدار سيالب(، فمعذ دلك أن الاقتصياد يتعرض إلى حالة الركود  أما إ  -
 أو الانكما ، وتعتمد قوة الانكما  و عفه على قرك، أو بعد المقدار السالب من الصفر.

 ( كما يأتي:2)سندرأ تطور معامل الاستقرار النقدي في مرحلتي البحث من خلال بيانات الجدول رقم 
 م 2020-2000( تطور معدل التضخم وماشر الستقرار النقدي ا اليمن للم د   )2جدول رقم )

 السنة 
معدل نمو 

العرض النقدي 
M2% 

معدل نمو الناتج  
 الحقيقي % 

معدل 
 التضخم % 

الرقم القياسي للأسعار  
 2000سنة الساس

معامل الستقرار  
 النقدي % 

2000 0 0 0 100 0 
2001 18.7 5.9 11.9 111.9 12.7 
2002 26.5 5.0 12.2 124.1 21.5 
2003 20.0 5.8 10.8 134.9 14.3 
2004 13.9 4.6 12.5 147.4 9.3 
2005 13.7 5.1 11.8 159.2 8.5 
2006 27.7 4.6 10.8 170 23.0 
2007 16.8 3.5 11.2 181.2 13.3 
2008 13.7 4.0 10.8 192 9.7 
2009 10.6 4.1 8.83 200.83 6.4 
2010 9.2 3.3 11.2 212.03 5.9 
2011 0.07 -15.1 19.5 231.53 15.2 
2012 21.5 2.2 9.9 241.43 19.3 
2013 12.5 3.6 11 252.43 8.9 
2014 0.2 -10.6 10.4 262.83 10.8 
2015 4.3 -30.5 23.9 286.73 34.8 
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 السنة 
معدل نمو 

العرض النقدي 
M2% 

معدل نمو الناتج  
 الحقيقي % 

معدل 
 التضخم % 

الرقم القياسي للأسعار  
 2000سنة الساس

معامل الستقرار  
 النقدي % 

2016 14.2 -14.6 11.9 298.63 28.8 
2017 15.8 -10.0 15 313.63 25.8 
2018 28.5 -0.8 27.6 341.23 29.3 
2019 8.5 1.5 12 353.23 7.0 
2020 12.2 1.2 19.6 372.83 11.0 
- 2011م.ت المدَُّة )

2020) 12.27 -7.3 16.08 295.5 19.6 

- 2000م.ت المدَُّة )
2010) 15.5 4.2 10.2 157.6 11.3 

- 2000م ت لمادَُّة )
2020) 13.74 -1.3 13 223.2 15.0 

م، وبيانات ااحصييييا   2020 ع وحسييييب من قبل الباحثان، بنا   على بيانات )التقرير الاقتصييييادي،        
 .م(2017السنوي، 

 معدل التغير في الناتج المحلي الحقيقي. -*معامل الاستقرار النقدي ل معدل التغير في العرض النقدي
دَّة )المرحلة الأولى: قياأ معامل  -

ُ
 (م2000- 2010الاستقرار النقدي في الم

( يتبين :ن معامل الاسييييييييتقرار النقدي  1( واللييييييييكل رقم )2بدراسيييييييية البيانات الواردة في جدول رقم )      
دَّة )

ُ
( في  % 21.5م(، وقد سيييييييييرَّل أعلى مسيييييييييتول له عند نحو )2005  -2000حق  قيم ا موجبة في الم

دَّة عند نحو   M2(  نظر ا لتحقي  عرض النقد  م(2002عام  
ُ
في هذ العام أعلى معدل نمو سيينوي في هذ  الم

وفي المقيابيل ا فل معيدل النمو السيييييييييييييينوي للنياتج المحلي اا يا  الحقيقي في دات العيام إلى    ،%26.5))
 ، يعكس دلييك اتسيييييييييييييييام حرم((5.9%بعييد أن كييان معييدل النمو للنيياتج في العييام السييييييييييييييياب     ،(%5.0)

الاختلال القائم في علاقة النمو بين تياري اانفال النقدي والعرض الحقيقي من السييييلع والخدمات في سيييينة  
م(، وبما  2002م(، الأمر الذي أسييييهم في حدة الضييييغوط التضييييخمية داخل الاقتصيييياد اليم  لعام )(2002

 م(.(2001في عام  ( (11.6%( مقابل12.2%يتف  مع ما عكسه ارتفام معدل التضخم إلى )
م( ح  وصيييل إلى أدنى مسيييتول  2002سيييرَّل معامل الاسيييتقرار النقدي قيم ا موجبة وتنازلية بعد عام ) -

يعود دليك إلى أخيذ معياميل نمو العرض النقيدي الواسييييييييييييييع %(؛  8.5)م( عنيد حوا  2005ليه في عيام )
ي الحقيقي  فيميا بلغ معيدل نمو النياتج المحل م(؛2005( في عيام )13.7%)تلتراجع إلى أن وصيييييييييييييييل إلى  

( لنفس العام  انعكس دلك في تراجع مؤشييييييييييييير معامل الاسيييييييييييييتقرار النقدي، ما يعكس تراجع  (%5.1



 م2024(،    شهـــر ديسمبـــر  1ــدد)الع          مجلـة العلـــوم الإداريـــة والاقتصــادية

 

70 

 

 أثر السياسات النقدية على معدل التضخم في الجمهورية اليمنية...     أ.م.د/ صالحة علي،  الباحث/ أحمد الصبري

 

حرم الاختلال القييييائم في علاقيييية النمو بين تييييياري اانفييييال النقييييدي والعرض الحقيقي من السييييييييييييييلع 
ام  والخدمات، الأمر الذي أسييييييييييييييهم في تراجع حدة الضييييييييييييييغوط التضييييييييييييييخمية مذا العام مقارنة مع الأعو 

 السابقة.
دَّة )      

ُ
م( سيرَّل أيضي ا معامل الاسيتقرار النقدي قيم ا موجبة وسيرل أعلى مسيتو ا له  2006- 2010في الم
(، ويعود دلييك إلى ارتفييام الفييارل بين معييدل نمو العرض النقييدي  م2006)في عييام  %(  (23.0  عنييد حوا 

، فيما تراجع  (27.7%)عن معدل نمو الناتج الحقيقي  حيث ارتفع معدل نمو العرض النقدي ليصيييييييييييل إلى  
(، فيما بلغ  (5.1%( إلى  م(2005بعد أن وصيييييل في العام    ((4.6%معدل نمو الناتج الحقيقي ليصيييييل إلى  

 (. م(2006 عامل (10.8%) التضخممعدل 
دَّة  -

ُ
(، فيما بلغ متوسيييا  15.5%( متوسيييا معدل نمو )م (2000- 2010سيييرَّل العرض النقدي في الم

ليسييييييرل الفارل بينهما متوسييييييا معامل الاسييييييتقرار النقدي   ،(4.2%)الحقيقي  معدل نمو الناتج المحلي  
  ويعكس دليييك حرم الاختلال القيييائم بين التييييار النقيييدي والنييياتج الحقيقي من السييييييييييييييلع %11.3))

دَّة المذكورة.10.2%)والخدمات، ما أسهم أن يسرل معدل التضخم ما نسبته 
ُ
 ( متوسط ا في الم

 م(2020-2000النقدي للم د   ) الستقرار( يوضح تطور معامل 1شكل رقم )

 ( 2بناءً على بيانات اندول رقم )من إعداد الباحثان،  

( أنه كلما ابتعد معامل الاستقرار النقدي عن الصفر  دل دلك على  1وكما نلاحظ من اللكل رقم )   -
 حدة الاختلال بين العرض النقدي وبين الناتج المحلي الحقيقي.  

 م( 2011- 2020المرحلة الثانية: قياس معامل الستقرار النقدي ا الم د   )
( ويرل الباحثان  1( والليييييييكل رقم )2لمتابعة قياأ معامل الاسيييييييتقرار النقدي نسيييييييتعين تلجدول رقم )      

دَّة المذكورة على مرحلتين:
ُ
 تقسيم دراسة بيانات تطور معامل الاستقرار النقدي في الم
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دَّة حق  م2011- 2015المرحليية الأولى: تطور معييامييل الاسييييييييييييييتقرار النقييدي للمييدة )
ُ
عياميل  م(  في هييذ  الميي

ا موجبيية متييذبييذبيية حيييث ا ييه نحو الارتفييام من   ( إلى  م2011)   ( لعييام%15.2)الاسييييييييييييييتقرار النقييدي قيميي 
ومن نخ عيياود ارتفيياعييه في    %(،  8.9)  إلى  م(2013)نخ ا فل في عييام    م(،(2012في عييام  %(  (19.3
(  م 2015)، واسييتمر في الارتفام إلى أن وصييل إلى أعلى مسييتول له في عام  %(15.8)إلى  م( 2014)عام  

م(،  (2015في عييام    (4.3%)  (، وعلى الرمم من تراجع معييدل نمو العرض النقييدي إلى%34.8إلى نحو )
في المدة (  (18.8%مقارنة بما كان عليه في الأعوام السييييييابقة  وسييييييرل متوسييييييا معامل الاسييييييتقرار النقدي  

(، وهي نسيييييبة  ييييي يلة مقارنة بما  8.7%فيما بلغ متوسيييييا معدل نمو العرض النقدي )  م(،2011- 2015)
دَّة
ُ
م(، إلا أن انكميا  النياتج المحلي الحقيقي كيان ليه الأثر  2000- 2010) حققيه نمو العرض النقيدي في المي

  البالأكبر في ارتفام معامل الاسيييييييييتقرار النقدي  حيث تراجع متوسيييييييييا معدل نمو الناتج الحقيقي إلى سييييييييي
(%10.2). 

 (م (2016- 2020المرحلة الثانية: تطور معامل الستقرار النقدي للم د   
( ليصيل إلى  م(2018حق  معامل الاسيتقرار مسيتويات عالية، فقد وصيل إلى أعلى مسيتول له في عام        

المحلي %(، ويييدل دلييك على حرم الاختلال بين معييدل نمو العرض النقييدي ومعييدل نمو النيياتج    (29.3
 (.7%م( ليصل إلى ) 2019الحقيقي، ووصل إلى أدنى مستول له في عام )

دَّة %(   (20.4وسيييييرل متوسيييييا معامل الاسيييييتقرار النقدي      
ُ
(  ويعكس دلك  م  (2016- 2020في الم

اتسيييييييييييام حرم الضيييييييييييغوط التضيييييييييييخمية لارتفام حرم الاختلال بين معدل نمو العرض النقدي، والذي بلغ  
بين انكما  الناتج المحلي الحقيقي، الذي تراجع متوسييييييييييييييا معدل النمو له إلى  ، و (15.8%)كمتوسييييييييييييييا  

 . (4.5%)سالب 
يتبين لا سييب  أن الاسييتقرار النقدي ت يتحق  اوال مدَّة البحث  كما تلييير إليه قيم معامل الاسييتقرار        

دَّة، فقد حق  مسييييييييييتويات عالية  حيث وصييييييييييل معامل الاسييييييييييتقرار ال
ُ
نقدي كمتوسييييييييييا  النقدي في هذ  الم

(، وهذا يعكس حرم الاختلال بين العرض النقدي والناتج المحلي الحقيقي، وأن حرم الاختلال  (%15.0
دَّة  

ُ
دَّة  م(2010- 2020في معييامييل الاسييييييييييييييتقرار النقييدي في الميي

ُ
-2010( أكبر من حرم الاختلال في الميي

  وأسيييهم ارتفام معامل الاسيييتقرار النقدي في ارتفام المسيييتول العام للأسيييعار خلال مدَّة الدراسيية  م((2000
%(،ليرتفع بذلك معدل التضيييييييخم  223.2ليحق  بذلك المسييييييييتول العام للأسييييييييعار متوسييييييييا ما نسييييييييبته )

ر  %(خلال مدة الدراسيية، ودلك نتيرة ما لح  تلاقتصيياد اليم  من أ ييرا 13ليلييكل متوسييا ما نسييبته )
في البنية التحتية، وتوقا الملاريع اانتاجية، وتوقا تصدير النفا، وفي مقابل الجانب ا خر زيادة الأعبا   

دَّة 
ُ
-2020في النفقات الجارية والخدمية  نتيرة الا يييييييييطراتت والصيييييييييراعات المسيييييييييلحة، التي اندلعت في الم

 م(.(2011
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 حجم الإفراط النقدي: ثانيًا: قياس
 (:224ص ،2005 فراط النقدي وف  المعادلة ا تية )الحاج،يمكن حساك حرم اا

𝑀𝑐𝑥𝑒 = M2 −  𝑌𝑒Ø 

هو عبار  عن حرم الافراط النقدي الذي يزيد على المسيييييييتول الامثل لكمية النقود في   𝑀𝑐𝑥𝑒إد إن        
متوسيا نصييب الوحدة من الناتج المحلي  Ø: حرم الناتج المحلي تلاسيعار الثابته،  𝑌𝑒 و  القومي،الاقتصياد  

ويمكن الحصييول  الحقيقي من كمية النقود المتداولة السييائلة في سيينة الأسيياأ عند مسييتول معين من الأسييعار  
على الناتج المحلي الحقيقي فيكون في دراسيتنا متوسيا نصييب الوحدة   Mعليه بقسيمة كمية النقود المتداولة  

(  0.270077م( هو )2000من النيياتج المحلي الحقيقي من كمييية النقود المتييداوليية لسيييييييييييييينيية الأسييييييييييييييياأ )
وحيييييييييييييييييييييييييييريييييييييييييييييييييييييييم الميييييييييييييييييييييييييييثيييييييييييييييييييييييييييليييييييييييييييييييييييييييى  ليييييييييييييييييييييييييييليييييييييييييييييييييييييييوحيييييييييييييييييييييييييييدة.   الييييييييييييييييييييييييييينيييييييييييييييييييييييييييقيييييييييييييييييييييييييييود 

𝑀𝑒 =  𝑌𝑒. Ø 
 م( المبالغ بمليار الريالت 2020-2000نسبة الإفراط النقدي ا القتصاد اليمني للم د   )( تطور حجم و 3جدول رقم )

 السنة 
إجمالي الناتج المحلي  

بالأسعار 
 Yeالثابته

الكتلة النقدية  
M2 النقود المثلىMe 

  

حجم الإفراط  
 النقدي

نسبة الإفراط  
النقدي إلى الناتج  
 المحلي الحقيقي % 

2000 1757.0 474.5 474.5 0.0 0 
2001 1861.2 563.0 502.7 60.4 3.2 
2002 1955.1 712.3 528.0 184.2 9.4 
2003 2067.7 855.1 558.4 296.6 14.3 
2004 2163.6 974.2 584.3 389.8 18 
2005 2274.7 1107.3 614.4 492.9 21.7 
2006 2380.3 1413.8 642.9 770.9 32.4 
2007 2463.0 1651.3 665.2 986.1 40 
2008 2561.9 1877.5 691.9 1185.6 46.3 
2009 2667.8 2075.8 720.5 1355.3 50.8 
2010 2756.3 2266.7 744.4 1522.3 55.2 
2011 2340.4 2268.2 632.1 1636.1 69.9 
2012 2391.4 2756.8 645.9 2110.9 88.3 
2013 2477.5 3101.6 669.1 2432.5 98.2 
2014 2214.7 3106.2 598.1 2508.1 113.2 
2015 1540.1 3238.9 416.0 2822.9 183.3 
2016 1315.2 3697.5 355.2 3342.3 254.1 
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 السنة 
إجمالي الناتج المحلي  

بالأسعار 
 Yeالثابته

الكتلة النقدية  
M2 

 Meالنقود المثلى

  

حجم الإفراط  
 النقدي

نسبة الإفراط  
النقدي إلى الناتج  
 المحلي الحقيقي % 

2017 1184.2 4282.3 319.8 3962.5 334.6 
2018 1174.3 5504.2 317.2 5187.0 441.7 
2019 1191.4 5973.7 321.8 5651.9 474.4 
2020 1205.4 6701.0 325.5 6375.4 528.9 
 137.1 2060.7 539.4 2600.1 1997.3 المتوسل

 . ء على بيانات انداول السابقةمن إعداد الباحثان بناً 
  على ان نصييييييب الوحدة الناتج المحلي الحقيقي  ( كمية النقود المثلى بنا  3تو يييييك بيانات الجدول رقم )      

دَّة )0.2070077)من العرض النقيدي  
ُ
م(، وكيذليك حرم اافراط  2020 -2000( للوحيدة خلال المي

 النقدي ونسبة اافراط النقدي إلى حرم الناتج المحلي الحقيقي.
  (،تفتراض ثبات متوسا نصيب الوحدة من الناتج المحلي الحقيقي من العرض النقدي )السيولة المحلية       

دَّة )وبفرض ثبات سييييييييييرعة تداول النقود خلال  
ُ
م( وبنا   على الا اهات المعاصييييييييييرة في  2020  -2000الم

(  539.4)  نظرية كمية النقود، يتبين أن متوسا كمية النقود المثلى المقابلة للناتج المحلي اا ا  تكون نحو
دَّة )2600.1مليييار ريال بينمييا بلغ متوسييييييييييييييا إ ييا  العرض النقييدي )

ُ
-2000( مليييار ريال خلال الميي

(  2060.7)  نخ يقدر متوسييييييييا حرم اافراط النقدي الزائد عن كمية النقود المثلى بنحو  م(، ومن2020
 مليار ريال.

%( خلال مدة البحث  137.1)بنحو  يقدر متوسيا نسيبة اافراط النقدي إلى الناتج المحلي الحقيقي        
ة الأمر مقابل مادي  وتعكس هذ  النسيييييبة حرم اافراط النقدي )السييييييولة المالية( دون أن يقابلها في حقيق

ا يدفع الأسييييييعار نحو  للمعروض من السييييييلع والخدمات وهو ما يع  أن اافراط النقدي يلييييييكل الب ا فائضيييييي 
 ا لمفهوم النظرية الاقتصادية الكينزية.  الارتفام وفق  

في  أن التضيييييييخم المسيييييييتورد يعُدُّ من أهم المحددات الرئيسييييييية التي تؤثر سيييييييلب ا في المسيييييييتول العام للأسيييييييعار    -
ا دور ا في التأثير في الأو ييام التضييخمية في البلاد   الاقتصيياد المحلي إلا أن العوامل الداخلية قد أدت أيضيي 

 .(14ص ،2020 )التطورات الاقتصادية والنقدية،
 الخاتمة:
اسييييييتعرض هذا البحث ظاهرة تلييييييغل كافة الاقتصيييييياديات لاسيييييييما النامية منها، ألا وهي أثر متغيرات        

السييييياسيييية النقدية على معدل التضييييخم في الاقتصيييياد اليم  ،يوجد أثر كبير للسييييياسيييية النقدية في مؤشييييرات  
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وسيييييا  %(، كما بلغ مت223.24)  التضيييييخم، حيث بلغ المتوسيييييا السييييينوي للرقم القياسيييييي للأسيييييعار نحو
خلال   (%15.0)في حين بلغ معامل الاسييتقرار النقدي كمتوسييا ما نسييبته   %(13)  معدل التضييخم نحو

ملييار ريال    (2060.7م( وبلغ كيذليك متوسييييييييييييييا حرم اافراط النقيدي )2020  -2000ميدة البحيث )
 %( من الناتج المحلي الحقيقي، وبنا   على دلك فقد ركز هذا البحث على137.1وبمتوسييييييييا ما نسييييييييبته )

 تحليل تطور السياسة النقدية واثرها في مؤشرات التضخم، ويتضك من نتائج هذا البحث :
حدوث تذبذك وعدم اسيييييييتقرار ونتائج مير مر يييييييية للعديد من المؤشيييييييرات الاقتصيييييييادية كارتفام معدل   -

التضييييييييييييييخم، والارتفييام في حرم اافراط النقييدي مقييارنيية تنكمييا  النيياتج المحلي الحقيقي خيياصييييييييييييييية في  
 الأخيرة من البحث، وعدم قدرة السياسات المتخذة في ذفيا تلك الاختلالات الاقتصادية.   السنوات

يعكس حرم الاختلال بين العرض النقيدي والنياتج المحلي الحقيقي  أن الاسييييييييييييييتقرار النقيدي ت يتحق    -
اوال ميدَّة البحيث، وقيد حق  مسييييييييييييييتويات عياليية، حييث كيان حرم الاختلال في معياميل الاسييييييييييييييتقرار  

دَّة )م (2011- 2020ي في الميدَّةالنقيد
ُ
م( ودليك  2010  -2000( أكبر من حرم الاختلال في المي

نتيرة ما لح  تلاقتصياد اليم  من أ يرار في البنية التحتية، وتوقا الملياريع اانتاجية، وتوقا تصيدير  
طراتت  النفا، في مقييابييل الجييانييب ا خر زيادة الأعبييا  في النفقييات الجييارييية والخييدمييية نتيريية الا يييييييييييييي

دَّة الثانية من البحث 
ُ
 م(.(2011- 2020والصراعات المسلحة التي اندلعت في الم

التوصيييات: من التوصيييات الن أكن أن تسييهم ا عفيت معدلت التضييخم )تحقيق السييتقرار المالي  
 والنقدي(:

ودلك تلتحكم أكثر في  على السيييياسييية النقدية أن تكون أكثر فاعلية في السييييطرة على الكتلة النقدية،   -
 المعروض النقدي، والحد من التعاملات النقدية خارج الجهاز المصرفي.

العمل على تعزيز اسييييييييييتقلالية البنك المركزي اليم ، وإدارة السييييييييييياسيييييييييية النقدية  دارة وبكفا ة، وأن لا  -
ون ااصييييدارات  تكون السييييياسيييية النقدية مجرد أداة لجصييييدارات النقدية لتمويل اانفال الكلي، وأن تك

 النقدية مدروسة على وف  خطا واستراتيريات معدة سابق ا بحيث تواف  تحقي  الأهداف الاقتصادية.
وجوك التنسييييي  بين السييييياسيييية المالية والنقدية لثلة بوزارة المالية والبنك المركزي اليم  بو ييييع الضييييوابا   -

ة وإدارة الموارد المالية بكفا ة، و نب إهدار المال  المالية والرقابية بما يسيييهم في تحصييييل الموارد العامة للدول
 العام، و مان توريدها في حساتت الحكومة في البنك المركزي اليم .

تحسييييييييين البي ة الاسييييييييتثمارية، وتنويع مصييييييييادر الدخل، وتكوين موارد بديلة مسييييييييتدامة عن موارد النفا   -
 الية والنقدية.والغاز، وبما يسُهم في  نيب الأدا  الضعيا للسياسة الم

العمل على اسيييتعادة صيييادرات النفا والغاز وتنميتها لما لذلك من آ ر اقتصيييادية إيجابية، بما يسُيييهم في   -
 وبما يسُهم في الحد من انهيار قيمة العملة الوانية.  اليم ،إعادة الاحتياايات الأجنبية للبنك المركزي 
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 المراجع:
 ولا : الكتبأ

، الأمين للنليييير  2(، النظرية الاقتصييييادية الكلية السييييياسيييية والممارسييييات، ط2014أحمد، )الأفندي، لإمد 
 .والتوزيع، صنعا 
 (، الاقتصاد الكلي، الأمين للنلر والتوزيع، صنعا .2013الأفندي، لإمد احمد، )

 (، علم الاقتصاد ونظرياته، دار صفا  للنلر والتوزيع، عمان.1998الحاج، اارل، )
 ، مطبوعات الرأي، عمان، الأردن.2(، مبادئ الاقتصاد الكلي، ط2000) خصاونة، صالح،

 ، دار الفكر، عمان.2(، اقتصاديات النقود والبنون، ط2014عبد القادر، السيد متو ، )
 ، الأكاديميون للنلر والتوزيع، عمان، الأردن. 1(، اادارة المالية العامة، ط2014القا ي، حسن لإمد، )

 ، دار المنهل اللبناني، بيروت.1ود والصيرفة والسياسات النقدية، طكنعان، علي، النق
 : الرسائلاثانيً 
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