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 الملخّص 

للفترة ) الدراسة إلى تقدير سرعة تداول النقود في الاقتصاد الليبي  م(، بالاعتماد على النظرية  2025  -م  1970تهدف هذه 

الكمية للنقود كإطار نظري، مع مراعاة الصدمات السياسية والأمنية المتلاحقة. استخدمت الدراسة بيانات سنوية من قاعدة 

 =α) مع تعديل نقدي (PPP) بيانات البنك الدولي، وتم تقدير سعر الصرف الموازي باستخدام نظرية تعادل القوة الشرائية

أظهرت النتائج أن متوسط سرعة دوران النقود في   .(V = GDP / M2) ، وحساب سرعة دوران النقود وفق المعادلة (0.3

لتبدأ تعافياً تدريجياً متوقعاً    ،2011مرة عام    2.67مرة سنوياً، ثم تدهورت إلى    3.02( بلغ  1979-1970المرحلة الأولى )

 . كما أكدت النتائج وجود علاقة عكسية قوية بين عرض النقود وسرعة تداولها 2024مرة عام  4.10يصل إلى 

 (r ≈ -0.85 الكمية النظرية  إلى فشل  الدراسة  الاقتصادي. وتخلص  النشاط  السيولة وهروبها من  تراكم  إلى  (، مما يشير 

 .التقليدية في تفسير الظواهر النقدية الليبية، وتوصي بضرورة مراجعة أدوات السياسة النقدية في ظل الانقسام المؤسسي
 

الصدمات    ،الاقتصاد الليبي  ،سعر الصرف الموازي  ،عرض النقود  ،النظرية الكمية    ،سرعه تداول النقود  :  المفتاحيةالكلمات  

 السياسية. 

Abstract 

The study estimates the velocity of money in the Libyan economy for the period (1970 – 2025) 

using the quantity theory of money framework while accounting for political and security 

shocks. Data were sourced from the World Bank and the parallel exchange rate was estimated 

using purchasing power parity with a monetary adjustment factor of 0.3 Velocity of circulation 

was calculated using the equation V equals GDP divided by M2  Results indicate an average 

velocity of 3.02 times during the 1970s phase followed by a sharp decline to 2.67 times in 2011 

  The findings project a gradual recovery in velocity reaching 4.10 times by 2024  A strong 

negative relationship exists between money supply and velocity with a correlation coefficient 

of approximately negative 0.85 reflecting liquidity hoarding  The study concludes that the 

traditional quantity theory fails to explain Libyan monetary phenomena and recommends 

reforming monetary policy tools amid institutional division . 
 

Keywords: Velocity of Money, Quantity Theory, Money Supply, Parallel Exchange Rate, 

Libyan Economy, Political Shocks. 

 المقدمة 

النقدية المهمة التي تعكس كفاءة النظام المالي للدولة في تحويل السيولة النقدية الى  تعتبر سرعة تداول النقود احدى المؤشرات  

    M(، فان العلاقة بين عرض النقود  Fisher , 1911نشاط اقتصادي حقيقي. وحسب معادلة كمية النقود التي قدمها فيشر )

 MV = PY، تحكمها سرعة تداول النقود حيث أن:    PYوالناتج المحلي الإجمالي 

وقد افترض فيشر ثبات سرعة دوران النقود، وفي هذه الحالة يصبح عرض النقود أداه قوية وفعاله في إدارة المستوى العام  

(. إلا أن التجربة الاقتصادية والدراسات السابقة التي  Friedman , 1970 , P. 193-238للأسعار، والنشاط الاقتصادي ) 

أجريت على العديد من البلدان النامية وخصوصا الدول المصدرة للنفط قد أظهرت بان سرعة التبادل النقدي غير ثابتة بل أنها 
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تتأثر بمجموعة من العوامل تشمل هيكل النظام المصرفي الاستقرار السياسي التضخم المتوقع الابتكارات التقنية في أنظمة 

 (.Teles et al , 2016, P. 442-464الدفع التطور المالي )

كما لاحظت الدراسات أن سرعة تداول النقود قد شهدت انهيارا كبيرا في الاقتصادات المتقدمة في منتصف الثمانينات من  

إن دراسة    (.Beyer, 2024, P. 146القرن الماضي وهو ما أدى الى ضعف العلاقة طويله الأجل بين نمو النقود والتضخم )

الليبي، فمنذ  الهيكلية والتاريخية للاقتصاد  الليبي تكتسب أهمية خاصة نظرا للخصوصية  سرعة تداول النقود في الاقتصاد 

م ، مرّ الاقتصاد الليبي بتحولات كبيرة وجذرية منها اكتشاف النفط في الخمسينيات وتصديره في  1951استقلال ليبيا عام  

الثمانينات، والعقوبات الاقتصادية الدولية  ثم ازمة أسعار النفط في    1971يم القطاع النفطي عام  بداية الستينات، ومرورا بتأم

م ، وحتى الآن    2011على ليبيا إثر أزمة لوكربي في التسعينات، وأخيرا الثوره وما تبعها من انقسام سياسي ومؤسساتي منذ 

دية الكلية  حيث أدت كل هذه الصدمات المتتالية إلى تقلبات حادة ليس فقط في المتغيرات النقدية، بل كل المتغيرات الاقتصا

 (.Elbadawi , Kaltani , 2021, P. 678-701مما جعل السياسة النقدية في ليبيا ذات فاعلية محدودة) 

م، الى أن الانقسام السياسي أدى الى تشتت السياسة النقدية و تعدد أسعار  2022وقد أشار تقرير مصرف ليبيا المركزي عام  

السياسة بشكل قوي وفعال وهذا أدى الى تحد كبير يواجه الباحثين في هذا المجال  الصرف، مما أضعف القدرة على إدارة هذه  

في الحصول على بيانات موثوقة خصوصا عن سعر الصرف الموازي للدينار الليبي، بعد انقسام المصرف المركزي عام  

يات النقدية السيادية. وقد م، الى فرعين )طرابلس وبنغازي(، حيث أدى ذلك الى تعدد أسعار الصرف وتشتت الإحصائ 2014

الشرائية   القوة  نظرية  باستخدام  الموازي  الصرف  سعر  تقدير  خلال  من  الإشكالية  هذه  تجاوز  الدراسة  هذه  حاولت 

(Purchasing power parity - PPP.مع تعديل نقدي ثم حساب سرعة التداول النقدي بناء على هذه التقديرات ،) 

 وتتمثل إشكاليه الدراسة في الإجابة عن الأسئلة التالية: 

 م (؟2025 –م 1970ما هو مسار سرعه تداول النقود في ليبيا خلال الفترة )  -1

 واقتصاديه على هذا المسار؟  سياسيةما أثر الصدمات الهيكلية  -2

 للنقود تفسر الظواهر النقدية للاقتصاد الليبي؟  الكميةهل النظرية  -3

 والمؤسسي الحالي على السياسة النقدية الليبية؟ ما أثر الانقسام السياسي   -4
 

 الاطار النظري والدراسات السابقة: 

 النظريه الكميه للنقود ) التطور والنقد(:  

النقود)جليط التطور،    ،(2007الطاهر،   & تعد نظريه كميه  النظريات الاقتصادية التي مرت بمراحل عديده من  من أهم 

في  الزيادة  ارجع  السادس عشر حيث  القرن  أوروبا خلال  في  التنوير  فتره عصور  في  الى جان بودان  وترجع جذورها 

بديفيد هيوم في الأسعار الى زياده المعروض من الذهب والفضة، القادمة من المستعمرات الإسبانية في ذلك الوقت، مرورا 

القرن الثامن عشر، وديفيد ريكاردو في القرن التاسع عشر، والذي ربط بين كميه النقود وقيمتها عكسيا. الى أن قام ارفنج  

 - Quantity theory of moneyم، بصياغتها رياضيا في شكلها الشهير المعروف بنظريه كميه النقود  1911فيشر في  

QTM : 

MV= PY                                             

 : عرض النقود.  Mحيث أن :  

:  V                 .)سرعة التبادل النقدي)سرعة دوران النقود 

P                  .المستوى العام للأسعار : 

T                  .كمية المبادلات : 

(، ليقُدم النظرية الكمية الحديثة، مؤكداً أن  1968العشرين)فريدمان، م.ثم جاء ميلتون فريدمان في الثلث الأخير من القرن  

النقود النقدية يجب أن تتبع قاعدة نمو ثابت لكمية  . وتطورت النظرية لاحقاً مع   التضخم دائماً ظاهرة نقدية، وأن السياسة 

 مدرسة كامبريدج )مارشال، بيغو( التي ركزت على الطلب على النقود كاحتياطي ثروة، لا كوسيلة تبادل فحسب. 

لم تكن ثابتة كما افترضت النظرية الكلاسيكية، بل تقلبت مع   (V) لكن الواقع العملي أضعف أركانها: فسرعة دوران النقود

أن العلاقة   -كالتضخم الأمريكي في السبعينيات    - (. كما أثبتت الأزمات  2015التحولات المالية والتكنولوجية )عبدالله، س،

لى أن توسع كمية النقود لا  م، دليلاً ع2008بين النقود والأسعار تتشوه عند الصدمات العرضية. كما أضافت الأزمة المالية  

يؤدي الى التضخم إذا بقيت السيولة راكدة. ومن ثم، فإن النظرية تبقى إطاراً تحليلياً مفيداً، لكنها غير كافية بمفردها لتفسير 

دوله صناعيه على مدى    18(، على  Beyer, 2024راسة )  أظهرت د  (. فقد2019الواقع الاقتصادي المعقد )الحسيني، أ،  

، إن سرعه التداول ليست متغيرا ثابتا بل تتأثر بصدمات متعددة وان العلاقة طويله المدى  2020وحتى    1870عام، منذ    150

الدفع. وقد  المالية، وتغييرات تقنيات  العقود الأخيرة بسبب الابتكارات  النقود والتضخم قد ضعفت بشكل كبير في  بين نمو 

مت هذه الدراسة تقنيات متقدمة مثل: اختبارات التكامل المشترك، وخلصت الى أن فريدمان كان محقا في وجود علاقه استخد

النامية أظهرت دراسة   الدول  الزمن.  وفي سياق  تباين كبير عبر  التعديل تبلغ حوالي سنتين مع  المدى لكن سرعه  طويله 

(،  1990 -1975(، إن سرعه تداول النقود قد انهارت خلال الحرب الأهلية )IMF، 1997ن)صندوق النقد الدولي حول لبنا

، مما أدى الى تقلبات حاده في Dollarizationحيث لجا السكان الى الودائع بالدولار الأمريكي كملاذ آمن بسبب الدولرة  

(، ان سرعه التداول المعدلة كانت مستقرة حول اتجاه زمني  ,1997Karamسرعه تداول النقود المحلية. وأثبتت دراسة )

 وليست ثابته حول الوسط بعد التحكم في اثأر الحرب والتضخم المتوقع والابتكارات المالية. 
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 : الدراسات السابقة

 دراسات  شاملة إلى رغم  وفرة  الدراسات  حول   سرعة  تداول  النقود  في  الاقتصادات  المتقدمة،  إلا  أن  الأدبيات  العربية  تفتقر

 كالتالي: رئيسية يمكن تصنيف الدراسات السابقة إلى أربع مجموعاتو .الليبي في هذا المجال، وخاصة  فيما يتعلق بالاقتصاد

 : الدراسات النظرية والتطبيقية في الاقتصاديات المتقدمة: أولا ا 

، دراسة شامله حول انهيار النظرية الكميه للنقود في الاقتصادات المتقدمة واستند في ذلك الى  (Teles et al.2016)أجرى  

دوله صناعيه. وأظهرت النتائج أن سرعه التداول انخفضت بشكل ملحوظ بعد الثمانينات بسبب الابتكارات المالية   18بيانات  

المتقدمة، فحسب مما يحد من قابليه تعميم نتائجها على   وتحول انظمه الدفع غير أن هذه الدراسة تركزت على الاقتصادات

(، باختبار  Bhowmik,  2020الاقتصادات النامية، التي تعاني من ضعف الأنظمة المالية، وعدم الاستقرار السياسي. كما قام )

ختبار التكامل المشترك لجوهانسون، ونموذج  (، باستخدام ا2016-1844صحة النظرية الكمية في المملكة المتحدة للفترة )

وأظهرت النتائج وجود علاقة تكامل مشترك واحده بين عرض النقود والمستوى العام للأسعار، لكن   VECMتصحيح الخطأ  

العملية التصحيحية كانت بطيئة وغير مستقرة. ولفتت الدراسة الانتباه الى أن العلاقة بين النمو النقدي والتضخم تدهور في 

 م.2011لتي تفتقر الى هدف تضخم رسمي منذ ظل استهداف التضخم ضمنيا، وهو ما يتناسب مع حاله ليبيا ا

 : الدراسات المتعلقة بالدول النامية والنفطية:ثانيا  

(، 2009-1960(، دراسة حول الطلب على النقود في نيجيريا خلال الفترة )Alimi , 2012في سياق الدول النفطية أجري )  

باستخدام اختبار التكامل المشترك وأثبتت الدراسة وجود علاقة سببيه أحاديه الاتجاه من عرض النقود الى التضخم، وليس 

نظاما مصرفيا مركزيا موحدا وبيانات  العكس. مما يدعم وجهه النظر النقدية، غير أن نيجيريا تختلف عن ليبيا في أنها تمتلك 

نقديه موثوقة بينما يعاني الاقتصاد الليبي من انقسام مؤسسي حاد. وفي دراسة حول دول الاتحاد الاقتصادي والنقدي لغرب  

النقود في الاتحاداRother , 1999قام )  WAEMUأفريقيا   البانل داتا، (، بتحليل الطلب على  النقدية باستخدام بيانات  ت 

المالي،  التطور  مستويات  في  التفاوت  بسبب  الأعضاء،  الدول  بين  كبير  بشكل  النقود  تداول  اختلاف سرعة  الى  وتوصل 

 والوضع النقدي لكل بلد على حدة، وهو وضع يقترب من الحالة الليبية بسبب اختلاف السلطات النقدية بين الشرق والغرب.

 : الدراسات المتعلقة بالاقتصاد الليبيثالثا  

الدراسات السابقة الخاصة بليبيا، موضوع سرعه تداول النقود من عده جوانب، حيث ركز بعضها على التحليل القياسي  تناولت  

% من تقلبات سرعه دوران  97(، حيث أثبتت أن  2015والمحددات الهيكلية والتوازن طويل الأجل مثل دراسة )العبيدي،  

زنة العامة، وذلك باستخدام نموذج الانحدار الذاتي. وتتفق معها دراسة النقود تعود للدخل الحقيقي وسعر الصرف، وعجز الموا

(، لاختبار العلاقة بين سرعه التداول النقدية  2010 – 1990(، والتي استخدمت سلاسل زمنيه ممتدة من )2017)المعرفي، 

م، وما 2011الأحداث السياسية بعد    والمتغيرات المالية، ولكن هذه الدراسة كانت قاصره بإهمالها فتره زمنيه مهمه والتي تلت

حدث فيها من صدمات هيكليه، كما إنها اعتمدت على سعر الصرف الرسمي وليس الموازي الذي يعتبر المحرك الرئيسي  

 للتسعير في الاقتصاد الليبي.

(،  2021ومن جانب آخر تناولت العديد من الدراسات الصدمات السياسية، والانقسام المؤسسي الحاد، مثل دراسة )الورفلي،   

حيث توصلت الى تراجع سرعه دوران النقود، نتيجه تنامي ظاهره التنافر المصرفي وأزمات السيولة الخانقة، واكتناز النقود 

غياب الى  السبب  وارجع  المصارف،  دراسة   خارج  توصلت  المسار  نفس  وعلى  والمالية.  النقدية  السياستين  بين  التنسيق 

(2021Elbadawi & Kaltani ,    إن الانقسام السياسي بعد ،)م، ادى الى تدهور مؤسسات الدولة وفقدان السيطرة  2011

الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي على السياسة النقدية، مما تسبب في ارتفاع غير مسبوق لعرض النقود بمفهومه الواسع وتراجع  

( ، والتي توصلت الى أن السياسة النقدية قد فقدت فعاليتها  2019% وتتفق مع ذلك دراسة )الفيتوري،50، بنسبه تتجاوز  

نتيجة انقسام المصرف المركزي وغياب آليات ضبط السيولة. وأوصت بضروره توحيد المصرف المركزي وتطوير الأدوات  

 النقدية. 

دراسة   مثل  دورانها،  النقود وسرعه  على  الطلب  داله  استقرار  بين  أخرى  دراسات  ربطت  ثالث  محور  )الترهوني، ومن 

(، والتي توصلت الى وجود علاقة عكسية ومعنويه في المدى الطويل بينهما نتيجة طبيعة الاقتصاد الريعي وتنامي  2023

(، والتي تناولت التحديات  2023فجوه نمو المعروض النقدي، مقارنه بالناتج غير النفطي. واكد على ذلك دراسة )الجراح،  

لت الى انخفاض سرعه تداول النقود بشكل حاد نتيجة للدولره الجماعية، وتراجع الثقة في  النقدية ما بعد الأحداث حيث توص

في   استخدامها  من  بدلا  للقيمة  كمستودع  واستخدامها  بالنقود  الاحتفاظ  الى  بالأفراد  دفع  مما  المحلية،  المصرفية  المنظومة 

 التعامل.

نلاحظ بشكل عام وجود قصور واضح في الأدبيات السابقة بسبب الاعتماد على مؤشرات تقليدية، لا تلائم خصوصية البيئة  

 م.2011الليبية الريعية، إلى جانب الصعوبة البالغة في الحصول على بيانات موثوقة خاصة في الحقبة التي تلت عام 

 وتتحدد الفجوة البحثية الهامة التي تسعى الدراسة الحالية لسدها في أربعة جوانب رئيسية: 

 .  2025حتى عام  1970غياب دراسات شاملة تغطي الفترة الطويلة الممتدة من عام  أولها :

 عدم مراعاة سعر الصرف الموازي في التقديرات القياسية السابقة.  وثانيها:

 تجاهل آثار الصدمات السياسية المتتالية.   وثالثها:
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ورابعها: عدم استخدام تقنيات التنبؤ القياسية الحديثة لاستكمال البيانات المفقودة حيث تجمع هذه الدراسة بين النظرية الكمية،  

والتحليل القياسي المتقدم، لمعالجة أثر الصدمات الأخيرة على استقرار دوران النقود وكفاءة الاقتصاد المحلي، من أجل تقديم 

 .نموذج اقتصادي متكامل
 

 :   المنهجية والبيانات

( مؤشراً محورياً لتقييم كفاءة السياسة النقدية. ووفقاً  Velocity of Moneyتمثل سرعة تداول النقود )  المعادلات النظرية:

(، فإن سرعة التداول تعكس استجابة الأفراد Friedman,1970( وتطويرات فريدمان )MV=PYلمعادلة المبادلة لفيشر )

السياسية   الصدمات  على  والانكشاف  المفرط  الريعي  بالاعتماد  يتسم  الذي  الليبي،  الاقتصاد  بالسيولة. وفي سياق  للاحتفاظ 

 والهيكلية، تتداخل المتغيرات النقدية مع العوامل المؤسسية.

الدراسة على   الموزعة )اعتمدت هذه  الزمنية  للفجوات  الذاتي  الانحدار  الأنسب    (ARDLمنهجية  القياسية  الأداة  لكونها 

 I(1( )Pesaran et al., 2001 .)( والفرق الأول 0)Iللتعامل مع السلاسل الزمنية التي تتباين درجات تكاملها بين المستوى 

( فيشر  التي صاغها  للنقود(  الكمية  )النظرية  التبادل  معادلة  إلى  النظري  إطارها  في  الدراسة  هذه  (  ,1911Fisherتستند 

 (، والتي تصُاغ رياضياً على النحو الآتي: Friedman, 1970وطورها لاحقاً فريدمان ) 

MV = PY 

 حيث تمثل متغيرات المعادلة ما يلي: 

M (عرض النقود بالمفهوم الواسع :M2 .) 

V.سرعة تداول )دوران( النقود : 

P .المستوى العام للأسعار : 

Y.الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي : 

النقود بقسمة الناتج المحلي الإجمالي ومن خلال إعادة ترتيب أطراف المعادلة السابقة، يمكن استخلاص دالة سرعة دوران  

 (، لتصبح المعادلة كالتالي: 2M( على الكتلة النقدية )PYالاسمي )

V =
𝑃𝑦

𝑀2
 = 

𝑛𝐺𝑑𝑃

𝑀2
 

المحلي الإجمالي الاسمي ) للناتج  بيانات مباشرة، ودقيقة  لعدم توفر  فقد تم حسابه  PYونظراً  الليبي،  الخاص بالاقتصاد   ،)

 . 2015(، مقوماً بالأسعار الثابتة لعام   (rgdpبالاعتماد على الناتج المحلي الحقيقيوتقديره  

  100( مقسوماً على  CPIوللوصول إلى القيمة الاسمية بالعملة المحلية، ضُرب الناتج الحقيقي في مؤشر أسعار المستهلك )

(،  parallelEسنة الأساس(، ثم حُوّلت القيمة إلى الدينار الليبي باستخدام سعر الصرف الموازي التقديري )  2010)باعتبار عام  

 وذلك وفقاً للمعادلة القياسية التالية:

PARALLELE×(
𝑐𝑃𝐼

100
)× real(USD)= GDP LYDNGDP  

  

: نظراً لافتقار البيئة الاقتصادية الليبية إلى بيانات رسمية وموثوقة، تعكس أسعار صرف الدينار تقدير سعر الصرف الموازي

م، فقد اعتمدت هذه الدراسة  2014السوق الموازي، وتحديداً في أعقاب الانقسام المؤسسي لمصرف ليبيا المركزي عام  في  

( والنموذج PPPعلى أسلوب التقدير القياسي. ولتحقيق ذلك، تم بناء نموذج مُركب يدمج بين نظرية تعادل القوة الشرائية )

 النقدي، وتصاغ معادلته على النحو الآتي:

parallelE  =officialE  × (
𝐶𝑃𝐼𝑙𝑖𝑏𝑦𝑎

𝐶𝑝𝐼𝑢𝑠𝐴
) ×)growthM2(1+ α ×   

 حيث تعُرّف متغيرات ومؤشرات هذه المعادلة كما يلي:

 - parallelE .سعر الصرف المقدر في السوق الموازي : 

 - officialE. سعر الصرف الرسمي : 

 - Libya, CPI USACPI  ،ويمثل النسبة بين مؤشر أسعار المستهلك في ليبيا ونظيره في الولايات المتحدة : مؤشر التضخم النسبي

 الأمريكية.

- growthM2  ( 2: معدل النمو السنوي لعرض النقود بالمفهوم الواسعM .) 

α -( عند التقديرية  قيمته  تم تحديد  النقود، وقد  تأثير عرض  مُعامل  النقدية 0.3:  الأدبيات والدراسات  أقرته  ما  إلى  استناداً   )

   )(Darrat,1986.السابقة.

ليكون "سنة الأساس" لتطبيق هذا النموذج التقديري؛ وذلك لتوفر قاعدة بيانات متكاملة ودقيقة حول   2010وقد تم اختيار عام 

الاقتصاد للصدمات هذا العام، فضلاً عما اتسمت به تلك الفترة من استقرار نسبي في الأوضاع الاقتصادية الكلية، قبل تعرض  

 الهيكلية المتلاحقة.

البيانات ومعالجتها ) لمعالجة مشكلات عدم تجانس    (:Data Preparationتحويل  التالية  القياسية  الإجراءات  اتخاذ  تم 

 التباين وللحصول على مرونات اقتصادية مباشرة:

LNV -  .)اللوغاريتم الطبيعي لسرعة تداول النقود الموازية )المتغير التابع : 

LNGDP - .)اللوغاريتم الطبيعي للناتج المحلي الإجمالي الحقيقي )مؤشر الدخل والنشاط الاقتصادي : 
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LNM - 2.اللوغاريتم الطبيعي لعرض النقود بالمفهوم الواسع : 

LNEX -  .اللوغاريتم الطبيعي لسعر الصرف الحقيقي الموازي : 

INF -   مئوية لوجود قيم سالبة(.: معدل التضخم )أبقي على صيغته كنسبة 

DUM - .متغير وهمي يعكس الصدمات السياسية والانقسام المؤسسي : 
 

 : (Econometric Analysis & Estimation)النتائج والتحليل القياسي 

  (Descriptive Statistics) الإحصاءات الوصفية

 الجدول التالي يوضح الإحصاءات الوصفية لبيانات الدراسة، وهو يمثل الخطوة التشخيصية الأولى. وكانت كالتالي:   

 ( 2025-1970(: الإحصاءات الوصفية للمتغيرات )1الجدول )
Variable Mean Std. Dev. Min Max Skewness Kurtosis 

LNV 1.0978 0.7956 -0.4307 2.2195 -0.4453 -1.0703 

LNGDP 24.2371 0.9724 21.7388 25.7611 -0.5694 0.1993 

LNM2 23.1208 1.6716 19.5072 26.0270 -0.0806 -0.7854 

LNEX -0.0703 0.1590 -0.3463 0.2536 0.6378 -0.5702 

INF 5.5708 7.4906 -9.8000 29.3800 0.9126 2.2095 

DUM 0.1607 0.3705 0.0000 1.0000 1.8988 1.6638 

 .  EViewsالمصدر: من عمل الباحث بالاستناد الى مخرجات برنامج                            

( سالب، مما يؤكد أن هناك سمة  LNV( لسرعة دوران النقود )Skewnessمن الجدول السابق يلاحظ أن معامل الالتواء )

النقود، في الاقتصاد الليبي على مدار فترة الدراسة. وبلوغها مستويات  هيكلية تتمثل في قصور وتراجع في سرعة دوران  

( التضخم  لمعدل  نسبياً  المرتفع  المعياري  الانحراف  يعكس  كما  تراكمية.  كظاهرة  الأسعار  =INF 7.49متدنية  تذبذب   ،)

 وتأثرها بالصدمات وتقلبات سعر الصرف. 

 (Unit Root Tests) اختبارات استقرار السلاسل الزمنية

 (، وذلك لتجنب الانحدار الزائف ، وتمثلت النتائج في الجدول التالي: ADFفيللر المطور )-تم إخضاع السلاسل لاختبار ديكي

 ( ADF(: نتائج اختبار جذر الوحدة )2الجدول )
Variable ADF (Level) Prob. (Level) ADF (1st Diff) Prob. (1st Diff) Integration 

LNV -2.4985 0.9990 -5.5888 0.0000*** I(1) 

LNGDP -2.3410 0.1590 -5.1302 0.0000*** I(1) 

LNM2 -1.6804 0.4412 -4.8593 0.0000*** I(1) 

LNEX -0.8840 0.7931 -10.3930 0.0000*** I(1) 

INF -3.9070 0.0019*** - - I(0) 

 . EViewsالمصدر : من عمل الباحث بالاستعانة بمخرجات          

 %. 1تدل على معنوية إحصائية عند مستوى  (*) ملاحظة:         
 

أن المتغيرات التالية: )سرعة التداول، الدخل، المعروض النقدي، وسعر الصرف(،   ADFأكدت نتائج اختبار جذر الوحدة  

. بينما  I( 1تمتلك جذر وحدة عند المستوى، ولكنها استقرت بعد أخذ الفروق الأولى، مما يجعلها متكاملة من الدرجة الأولى )

(، هي الأنسب  Bounds Test - ARDL.  وهذه النتيجة تجعل منهجية الحدود )I(  0استقر معدل التضخم عند المستوى )

 لهذه الدراسة. 

 : (Long-Run Coefficients) تقدير العلاقة التوازنية في الأجل الطويل

 الجدول التالي يقدم المعالم التقديرية للعلاقة طويلة الأجل بين المتغيرات.

 (: تقدير معالم الأجل الطويل 3الجدول )

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

C 0.1320 0.597 0.221 0.8263 

LNGDP 0.9525 0.050 19.204 0.0000*** 

LNM2 -0.9583 0.032 -29.971 0.0000*** 

LNEX -0.3871 0.134 -2.885 0.0058*** 

INF 0.0006 0.002 0.361 0.7198 

DUM 0.0455 0.031 1.474 0.1468 

*R-squared = 

0.9901 

Adj. R-squared = 

0.9892 

F-statistic= 1026.4 Prob(F-stat) = 

0.0000* 

 

 . EViewsالمصدر: من عمل الباحث بالاستعانة بمخرجات  



Sada Al-Jamiah Journal of Financial and Administrative Sciences 

 مجلة صدى الجامعة للعلوم المالية والإدارية 

Volume 2, Issue 2 - 2026 - Pages 27-36 

Copyright: © 2026 by the authors. Submitted for possible open access publication under the terms 

and conditions of the Creative Commons Attribution (CC BY) license 

(https://creativecommons.org/licenses/by/4.0/) . 
32 

 

(، مع معنوية إحصائية قوية 0.95(: طردي الاتجاه، وبمرونة تقترب من الواحد الصحيح )LNGDPكما أن الناتج المحلي )

 النشاط الاقتصادي، ينشط الدورة الدموية للاقتصاد ويرفع من سرعة دوران النقود.(. مما يعني أن زيادة 0.000)

(، مما يدل بوضوح على اختلالات الاقتصاد 0.95-(: فيرتبط بعلاقة عكسية ومرونة عالية )LNM2أما المعروض النقدي )

الليبي )الريعي بطبيعته(، فطباعة النقد وضخ السيولة لتمويل عجز الموازنة دون غطاء إنتاجي )خاصة في أزمات ما بعد 

ناز ، مما أبطأ بشدة من سرعة النقود )العبيدي، م(، لم يترجم إلى معاملات مالية، بل أدى لتزايد ظاهرة أموال الاكت2011

2015.) 

( يوضح أثر "الدولرة"، فكلما انخفضت  0.38-(: نجد أن معامله السلبي )LNEXوبالنظر الى نتائج سعر الصرف الموازي )

قيمة الدينار، تدنت وظيفة النقود المحلية كـ "مستودع للقيمة"، حيث يلجأ الأفراد للاحتفاظ بالنقد الأجنبي)الدولار تحديدا(، مما  

 (.Elbadawi  &Kaltani, 2021يعرقل سرعة دوران الدينار الليبي )

كان هو الاختيار الصحيح والتأكيد على العلاقة   ARDLوللتأكد من أن اختيار نموذج  (:  Bounds Testاختبار الحدود )

 (: pesaran et al , 2001طويلة الأجل بين المتغيرات، سنقوم الآن بعرض جدول يوضح نتائج اختبار الحدود كما يلي)

 (: نتائج اختبار الحدود 3جدول )

-F) إحصائية الاختبار

statistic) 

 النتيجة  I(1) الحرجة العلياالقيمة  I(0) القيمة الحرجة الدنيا مستوى المعنوية 

رفض فرض العدم   3.52 2.45 10% 1026.4

 )تكامل مشترك(

رفض فرض العدم   4.01 2.86 5% 

 )تكامل مشترك(

رفض فرض العدم   5.06 3.74 1% 

 )تكامل مشترك(

 . EViewsالمصدر : من عمل الباحث بالاستعانة بمخرجات 

،عند كافة مستويات     I(1)(، تفوق بمقدار كبير القيمة الحرجة العليا  1026.4وهي ) F-statistic نلاحظ أن القيمة المحسوبة لـ

والذي يفيد بوجود تكامل مشترك، مما يثبت وبشكل قاطع  %(. وهذا يعني أننا نقبل الفرض البديل،1%، 5%، 10المعنوية )

وجود علاقة توازنيه طويلة الأجل، بين سرعة تداول النقود والمتغيرات المستقلة الشارحة )الناتج المحلي، عرض النقود، 

 .سعر الصرف، والتضخم(

 : (Short-Run & ECM) ديناميكيات الأجل القصير ونموذج تصحيح الخطأ

، والعلاقة قصيرة الأجل ، التي تحدد سرعة    ECMبعد إثبات العلاقة في الأجل الطويل ، نقوم باختبار نموذج تصحيح الخطأ  

 واستجابة الاقتصاد لتصحيح الخطأ أو الانحراف والعودة إلى مسار التوازن. 

 ( ECM(: نموذج تصحيح الخطأ )4الجدول )

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

C -0.0352 0.009 -3.963 0.0002 

D(LNGDP) 0.7982 0.034 23.373 0.0000 

D(LNM2) -0.5218 0.058 -8.932 0.0000 

D(LNEX) -0.6248 0.102 -6.109 0.0000 

D(INF) -0.0012 0.001 -1.398 0.1683 

D(DUM) 0.0171 0.014 1.245 0.2190 

ECT(-1) -0.3289 0.097 -3.396 0.0013*** 

*R-squared = 

0.9295 

Adj. R-squared = 

0.9207 

F-statistic = 105.28 Prob(F-stat) = 

0.0000* 

 

 . EViewsالمصدر : من عمل الباحث بالاستعانة بمخرجات 

(،  - 0.3289−(، ظهر بإشارة سالبة، وبذلك يكون متوافق مع النظرية الاقتصادية، وبقيمة )1)  ECTمعامل تصحيح الخطأ  

(. هذه النتيجة تؤكد وجود علاقة تكامل مشترك، وتفسر آلية التصحيح، حيث  = 0.0013probذات مستوى معنوية عالٍ )

للعودة إلى مسار التوازن  33يصحح الاقتصاد الليبي تلقائياً ما نسبته حوالي   النقود سنوياً  %، من اختلالات سرعة دوران 

 . اتسنو 3طويل الأجل، مما يعني أن استيعاب أي صدمة نقدية أو سياسية يستغرق ما يقارب 

 :  (Diagnostic & Stability Tests) اختبارات الجودة والاستقرار الهيكلي

(، لتقييم مدى قوة  النموذج تجاه التغيرات الهيكلية الناتجة عن الصدمات  CUSUMتم استنتاج المجاميع التراكمية للبواقي )

 (.2020،  2014،  2011التي واجهتها ليبيا )مثل صدمات  

(، يقع بشكل كامل داخل حزمة الثقة الحرجة عند CUSUMحيث أظهر تحليل مخرجات البواقي ، أن مسار خط اختبار )

%(. هذا الاستقرار الهيكلي البارز يثبت أن المقدرات القياسية للدراسة خالية من أي انحراف هيكلي مزمن،  5مستوى معنوية )
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وأن نموذج تصحيح الخطأ نجح بكفاءة في امتصاص وتحييد أثر الصدمات السياسية، مما يؤكد جودة النموذج وقدرته التنبئية  

 الموثوقة.

 

 النموذجلتقييم استقرار  (CUSUM) (: اختبار المجاميع التراكمية للبواقي2شكل )

، وهو يعتبر مقياس أساسي للتأكد من استقرار (CUSUM) (، نتائج اختبار المجاميع التراكمية للبواقي2يتضح من الشكل )

المقدرات القياسية في الأجلين القصير والطويل. وكما يتضح من الشكل، أن مسار المجاميع التراكمية يقع بشكل كامل داخل  

الثقة الحرجة، عند مستوى معنوية   المقد5حدود  النقود  الهيكلي لمعالم دالة سرعة تداول  رة على  %. وهذا يثبت الاستقرار 

امتداد فترة الدراسة، ويؤكد أن العلاقات المستندة إلى نظرية كمية للنقود في هذا النموذج لم تتعرض لانكسارات هيكلية جذرية 

بالدقة والموثوقية العالية، وهو صالحا للتحليل والتنبؤ من شأنها التأثير على موثوقية النتائج. وبناء على ذلك، يتصف النموذج  

 .ورسم السياسة النقدية

 المناقشة والتحليل والنتائج:  

(،  2025  - 1970كشفت نتائج هذه الدراسة عن التطور الديناميكي لمسار سرعة التبادل النقدي عبر خمسة عقود شمل الفترة )

التاريخ   فترة  والتي تضمنت معظم  نقسم  والتطورات سوف  النتائج  ولفهم  الليبي،  للاقتصاد  والمعروف  الموثق  الاقتصادي 

 الدراسة الى خمس مراحل كالتالي:

 م:1979-م1970: عصر النفط والسيولة المحدودة خلال الفترة المرحلة الأولى

كان الاقتصاد الليبي والمعاملات  في السنة، حيث    3.02شملت هذه الفترة مستويات متوسطة من سرعة التداول بمتوسط  .1

المالية تعتمد بشكل شبه مطلق على الإنفاق النقدي المباشر الناتج عن إيرادات النفط المتزايدة في تلك الفترة، حيث ارتفع  

م ، وهو ما أدى إلى تدفق سيولة نقدية 1979دولار عام    31.61م، إلى  1970دولار للبرميل، عام    3.29سعر النفط من  

اخل الاقتصاد . ونتيجة لضعف القطاع المصرفي في ذلك الوقت وقلة الأدوات المالية البديلة كانت النقود تستخدم كبيرة د

 بشكل مباشر في التبادل الاقتصادي، مما يفسر السرعة المرتفعة نسبيا 

 م(: 1989-م1980: الركود والتضخم خلال الفترة )المرحلة الثانية

دولار    36.83مرات في السنة، بسبب انهيار أسعار النفط في منتصف الثمانينيات من    3.48تراجعت السرعة إلى متوسط  

م، مما أدى إلى تقليص الإنفاق الحكومي، وتراكم السيولة غير المستخدمة  1986دولار، عام    14.44م، إلى  1980في سنة  

ارتبط تراجع سرعة التبادل النقدي إلى  ظاهرة مماثلة في الاقتصاديات المتقدمة، حيث  ،(Beyer, 2024ولاحظت دراسة )

 زيادة الطلب على الأصول المالية كملاذ آمن في فترات عدم اليقين الاقتصادي. 

 (: 1999-1990: فترة العقوبات الدولية والاقتصاد الموازي خلال الفترة )المرحلة الثالثة

مرة في السنة، رغم العقوبات الدولية المفروضة على ليبيا   5.24ش هذه الفترة ارتفاعا ملموسا في سرعة التداول بمتوسط  

م، ويمكن تفسير هذا الارتفاع بتنامي الاقتصاد الموازي وتداول العملات الأجنبية خاصة الدولار 1988بعد أزمة لوكربي عام  

وغير قانوني، مما أدى إلى تسريع دوران الدينار الليبي في المعاملات غير القانونية، وقد أشارت دراسة  ي  بشكل غير رسم

(Karam,p.1997  الجماعية بالدولرة  فترات الأزمات  في  المرتفعة  السرعة  ترتبط  إلى ظاهرة مشابهة حيث  لبنان  (، عن 

 واللجوء إلى النقد الأجنبي. 
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 م(:2010 -م2000: الاستقرار النسبي خلال الفترة )المرحلة الرابعة

الدولية عام    4.68استقرت سرعة دوران النقود نسبيا بمتوسط   ليبيا إلى  1999مرة في السنة، بعد رفع العقوبات  م وعودة 

المجتمع الدولي. وقد ساهم تحرير الاقتصاد جزئيا وتطور المصارف في استيعاب السيولة الزائدة مما أدى إلى تراجع السرعة  

حول الكساد العظيم، حيث يرتبط الاستقرار  (  (Teles,p.2016ذه النتيجة مع أطروحة  نحو مستويات أكثر استقرارا. وتتوافق ه

 النقدي. المالي بتراجع سرعة التداول

 م(:2025 –م 2011الانهيار والتراكم خلال الفترة ) المرحلة الخامسة:

م، إلى    2010عام    4.12شكلت هذه الفترة النقطة المحورية ومنعطفا في مسار سرعة التداول النقدي فقد انهارت السرعة من  

%، وهو أكبر انخفاض سنوي سجل في التاريخ الاقتصادي الليبي. ويمكن تفسير  35.2م، بتراجع بلغ  2011مرة عام    2.67

 هذا الانهيار بثلاثة عوامل:  

 %. 90توقف الإنتاج النفطي بنسبة  -1

 %.50.3تراجع الناتج المحلي الحقيقي بنسبة  -2

 %، بسبب تمويل العجز الحكومي بالطباعة النقدية. 28ارتفاع عرض النقود بنسبة   -3

وأدى هذا التراكم غير المسبوق للسيولة إلى فخ السيولة )مصيدة السيولة(، حيث تحتفظ الأسر والمؤسسات بالنقود، دون   

من أن    (،Aljarah,I.2023دراسة )إنفاقها بسبب انعدام الأمن وعدم اليقين والثقة. وتتوافق هذه النتيجة مع ما توصل إليه  

 الصدمات السياسية أصبحت هي المحدد الرئيسي للسلوك النقدي في ليبيا. 
 

 :  فشل الفرضية الكمية في الاقتصاد الليبي

تعتبر نتائج هذه الدراسة شاهدا قويا، على فشل الفرضية الكمية التقليدية في تفسير الظواهر النقدية في الاقتصاد الليبي، فقد  

م، أن سرعة التداول ثابتة أو مستقرة حول اتجاه زمني، وأن التضخم ينتج حصرا عند نمو العرض 1970افترض فريدمان عام  

 ادية الليبية تظهر عكس ذلك تماما. ويمكن توضيح ذلك في النقاط التالية:  النقدي، غير أن البيانات الاقتص

%. وهذا تقلب 25.5مرة، بمعامل تباين    6,39، و  2,67حيث تراوحت السرعة بين    عدم ثبات سرعة التبادل النقدي:  -1

الاقتصاديات   في  مشاهدته  تم  ما  بكثير  دراسة  يفوق  حسب  وما  Beyer, 2024)المتقدمة  دراسة (،  أثبتته 

(Bhowmik,R.2020 في المملكة المتحدة بأن سرعة التداول تتأثر بالصدمات المتعددة، لكن التقلب البريطاني الذي بلغ ،)

 .% يبدو معتدلا مقارنة بالوضع الليبي15معامل تباينه حوالي 

ارتفع   -2 التضخم:  عن  النقدي  العرض  بلغ    انفصال  سنوي  مركب  نمو  بمعدل  النقود  خلال 12.14عرض   %

% من النمو النقدي لم يترجم إلى 46%، فقط وهذا يعني أن نحو  5,63م(، بينما بلغ متوسط التضخم  2021-م1970الفترة)

(، ظاهرة مشابهة في الاقتصادات المتقدمة Beyer, 2024تضخم، بل تراكم في شكل سيولة غير مستخدمة. ولاحظت دراسة )

م، لكنها نسبتها إلى الابتكارات المالية. بينما في ليبيا يعود السبب الأساسي إلى ضعف قنوات الائتمان، وانعدام 1990بعد عام  

 . (Alfituri , A .2019)الثقة في القطاع المصرفي كما أشار 

 : الصدمات السياسية كمحدد رئيسي  -3

الدراسة أن الصدمات السياسية كالثورة عام   - م2019عامي  م، والحرب  2014م، والانقسام عام  2011أظهرت نتائج هذه 

%،  35.2أكثر تأثيرا على سرعة دوران النقود، من المتغيرات النقدية التقليدية. فقد انهارت السرعة بنسبة  م، كانت  2020

النقود كان معتدلا بنسبة  2011عام   المفقود في 28م، رغم أن نمو عرض  %، مما يؤكد أن الصدمة السياسية هي المتغير 

( ، من أن الانقسام المؤسسي Elbadawi &Kaltani , 2021ما توصل إليه)النموذج الكمي التقليدي، وتدعم هذه النتيجة  

 فعال. أضعف القدرة على إدارة السياسة النقدية بشكل
 

 التوصيات 

 :بناء على مجمل النتائج السابقة، توصلت الدراسة الى مجموعة من التوصيات، تم إجمالها في النقاط التالية 

الليبي،  المؤسسي للسياسة النقديةالإصلاح    -1 الدراسة على ضرورة إعادة توحيد المصرف المركزي  : أكدت نتائج هذه 

) فرع طرابلس مقابل فرع بنغازي(، أدى إلى    كخطوة أولى وحاسمة، نحو استعادة السيادة النقدية في البلاد، فالانقسام الحالي

 تعدد أسعار الصرف وتشتت الإحصائيات النقدية مما يجعل أي سياسة نقدية فاعلة مستحيلة التنفيذ.  

م، أي أكثر 2025مليار دينار عام  201.4مع تراكم السيولة بشكل ضخم حيث بلغ عرض النقود ضبط السيولة الزائدة :  -2

إصدار سندات خزانة  197من   المقترحة:  الآليات  وتتضمن  أولوية قصوى  السيولة  المحلي، يصبح ضبط  الناتج  ، من   %

وير سوق النقد بين المصارف لتحسين لامتصاص السيولة الفائضة، ورفع نسب الاحتياطي الإلزامي للمصارف التجارية، وتط

 توزيع السيولة. 

إن تذبذب وانهيار سرعة التداول النقدي، يعكس بشكل مباشر ضعف القطاع المصرفي الليبي، تطوير القطاع المصرفي:   -4

.كما  % في المغرب  80%  في تونس و  60%، من الناتج المحلي مقابل  15فنسبة الائتمان إلى القطاع الخاص لا تتجاوز  

الأجنبية  المصارف  وتشجيع   ،).... والصحاري،  ،والوحدة  )الجماهيرية  العامة  المصارف  هيكلة  إعادة  التوصيات  تتضمن 

 للدخول إلى السوق الليبي وتطوير أنظمة الدفع الإلكتروني لتسريع وتسهيل عملية التداول. 

تكشف هذه الدراسة عن فجوة بيانات خطيرة في الاقتصاد الليبي خاصة فيما يتعلق بسعر  تعزيز الشفافية والبيانات:   -5

الصرف الموازي. وتوصي الدراسة بإنشاء منصة بيانات مالية وطنية موحدة ونشر إحصائيات شهرية عن السيولة والائتمان 
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والودائع، والتعاون مع صندوق النقد الدولي، والبنك الدولي لبناء القدرة الإحصائية. إن تحسين جودة البيانات النقدية يعد شرطا 
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