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 :الممخــص
تبحث الدراسة في العلاقة بيف سوؽ الأوراؽ 

تـ إجراء و المالية والنمو الاقتصادي في ماليزيا 
-2007)تحقيؽ السمسمة الزمنية خلاؿ الفترة 

استخداـ و  باستخداـ بيانات ربع سنوية (2017
 (لتحديدOLSالعادي) Least Squareالمقدر 

العلاقة بيف سوؽ الأسيـ والنمو كما تـ إجراء 
اختبارات مختمفة لتحديد أىمية مؤشرات سوؽ 

 الأوراؽ المالية تجاه النمو الاقتصادي.
توضح النتائج العممية أف مؤشر سوؽ الأسيـ  

وحجـ التداوؿ مرتبطاف بشكؿ إيجابي بالنمو في 
يا ومع ذلؾ فإف نسبة الدوراف مرتبطة سمبا ماليز 

  .بالنمو الاقتصادي
حجـ التداوؿ  ،مؤشرات الأسيـ  كممات مفتاحية:

 معدؿ الدوراف ،النمو الاقتصادي.

Abstract:   
 

The study examines the relationship 
between the stock market and economic 
growth in Malaysia. The time series 
investigation was conducted during the 
period (2007-2017) using quarterly data 
and using the Least Square Estimator 

(OLS) to determine the relationship 
between the stock market and growth. 
Various tests were also performed to 
determine the importance of The stock 
market index towards economic growth. 
The empirical results show that stock 

market index and trading volume are 
positively correlated with growth in 
Malaysia however turnover rate is 
negatively correlated with economic 
growth. 

Key words: Stocks market index, 

Trade Volume, turnover rate, economic 
growth.  
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 المقدمة.1
مف خلاؿ  قتصاديلااالرفاىية الاقتصادية لمعظـ الدوؿ عمى أساسً النمو  تتحدد 

 حساب المعدؿ السنوي لمزيادة في إجمالي الناتج المحمي لمدولة. 
،الى غاية  الفترة مف  و تميزت البمداف المتقدمة  بنمو اقتصادي أعمى مقارنة بالبمداف النامية

الناشئة وخاصة دوؿ جنوب شرؽ آسيا كمحرؾ حيث ظيرت فييا البمداف  2009إلى  1997
جديد لمنمو العالمي وذلؾ بعدما احدثت الطفرة المعجزة وحققت نموا اقتصاديا مرتفعا ومستمرا 

 % سنويا في ناتجيا المحمي. 7و 6لعدة سنوات يتراوح بيف 
ستيلاؾ يعزى النمو العالمي بشكؿ رئيسي إلى تراكـ رأس الماؿ والتقدـ التكنولوجي وزيادة الا 

س أالبمداف الناشئة كدوؿ مستقطبة وجاذبة للاستثمار وكذا ر ظيرت ووفرة الموارد الطبيعية ،و 
 ،خصوصا بعد قياـ ىذه الدوؿ بالإصلاحات المالية وتحرير نظاميا المالي الماؿ الاجنبي

 الدراسةإشكالية  1.1
وخاصة نمو الاقتصادي بيدؼ الحد مف الفقر ىدؼ اي دولة ىو تحقيؽ الإف         

بالنسبة لمبمداف النامية وانطلاقا مف فكرة اف البورصة ىي المرآة العاكسة لاقتصاد الدوؿ 
وخاصة بعدما حققت دوؿ جنوب شرؽ آسيا نموا مستمرا في الناتج المحمي جاءت ىذه 
الدراسة لتبحث في ىذه العلاقة مف خلاؿ دولة ماليزيا اذ حققت ىذه الاخيرة طفرة اقتصادية 

مف ىنا تبمورت الفكرة الرئيسة لمبحث "ىؿ توجد علاقة بيف سوؽ الاوراؽ  نموة الفي سد فجو 
  :ساسيتفأمف خلاؿ ىذا الطرح تبمورت فكرتيف و المالية والنمو الاقتصادي في ماليزيا ؟" 

 ما ىي العلاقة بيف سوؽ الاوراؽ المالية والنمو الاقتصادي الماليزي؟ -
 الأسيـ عمى النمو الاقتصادي الماليزي؟إلى أي مدى يؤثر وزف مؤشر سوؽ  -

 وبيذا تحددت فرضيات البحث
 فرضيات البحث  2.1 

 توجد علاقة بيف سوؽ الاوراؽ المالية والنمو الاقتصادي في ماليزيا.-       
 ـعمى النمو الاقتصادي في ماليزيا.-         يؤثر مؤشر سوؽ الاسي

 أهداف الدراسة    3.1
تيدؼ ىذه الدراسة الى توضيح مدى اىمية تطوير سوؽ الاوراؽ المالية في تحقيؽ 
النمو الاقتصادي غرض الاستفادة مف تجربة ماليزيا في ىذا المجاؿ مع تحديد العلاقة بيف 

يساعد ا وىذا بدوره نسبة الدوراف والنمو الاقتصادي في ماليزي،حجـ اّلتداوؿ ،مؤشر الاسيـ 



 

 ( دراسة قياسية7002-7002العلاقة بين مؤشر بورصة ماليزيا والنمو الاقتصادي )
 

249 

سياسة الاقتصاد الكمي المناسبة التي تتحكـ في تطور سوؽ الأوراؽ الحكومة عمى حساب 
المالية ومراقبتو حتى لا يتعرض النمو الاقتصادي لمبمد لمخطر لذلؾ ،بناءً عمى الفيـ ،يمكف 

 تنفيذ السياسات المتعمقة بمراقبة وحوكمة سوؽ الأوراؽ المالية.  
 منهجية البحث   4.1

ر سوؽ الاوراؽ المالية في ماليزيا عمى النمو يدرس البحث بشكؿ خاص مدى تأثي
لؾ يتبنى ىذا البحث ذعلاوة عمى  2017الى  2007الاقتصادي في فترة تمتد مف 

 ـو  ملاحظة تـ جمعيا مف البيانات الثانوية 36خصائص الدراسات الطولية التي تتضمف  سيت
بايف في مؤشر سوؽ ابؿ التتحميؿ الاتجاه والتغيرات في النمو الاقتصادي في ماليزيا مق

ساس تـ تقسيـ البحث الى محوريف محور ىذا الأ ىفعم حجـ التداوؿ ونسبة الدوراف،الأسيـ 
فالنظري يشمؿ تعريؼ كؿ مف النمو وسوؽ الاوراؽ المالية  نظري ومحور تطبيقي؛

 ما الجانب التطبيقي فيو يبحث في قياس العلاقة بينيما أومؤشراتيما وكذلؾ العلاقة بينيما 
 ليةالاقتصادي وسوق الاوراق الما :نظرة عامة عن كل من النمو.الاطار النظري لمدراسة2

 تعريف كل من النمو الاقتصادي وسوق الأوراق المالية ومؤشراتهما 1.2
 قياسه  تعريف النمو الاقتصادي ومؤشرات 1.1.2

التوسع في  التوسع في الناتج الحقيقي أو نو الزيادة أوأيعرؼ النمو الاقتصادي عمى 
مف الناتج القومي الحقيقي وىو بالتالي يخفؼ مف عبء  (Kuznezts,S, p45)دخؿ الفرد 

قد ، ندرة الموارد ويولد زيادة في الناتج القومي الذي يعمؿ عمى مواجية المشاكؿ الاقتصادية
عف طريؽ  أو GNPيحدد أو يقاس إما عف طريؽ قياس الزيادة في الناتج القومي الحقيقي 

نمو الدخؿ القومي الذي تحقؽ خلاؿ فترة مف الزمف ومف خلاؿ عدد السكاف يمكف قياس 
 قياس دخؿ الفرد مف الناتج القومي.

 طرق قياس النمو الاقتصادي  1.1.1.2
إف قياس الإنتاج الكمي في المحاسبة الوطنية ىو الناتج الداخمي الخاـ ،حيث ىناؾ 

 لاقتصاد ما.ثلاث طرؽ لتقدير الناتج الداخمي الخاـ 
 طريقة الإنفاق  أولا:

الناتج الداخمي الخاـ ىو قيمة السمع والخدمات النيائية المنتجة في الاقتصاد  خلاؿ 
إف الإنفاؽ الكمي حتما سيكوف مساوي مع (Olivier,b&Daniel,c(2006)p18) فترة معينة
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شراء سمع أو إجمالي الدخؿ في الاقتصاد المحمي انطلاقا مف كوف أف عممية إنفاؽ أي 
خدمات معينة يقوـ بيا طرؼ معيف ،ىذا يعني أف ىناؾ طرؼ أخر ىو البائع حيث يكوف 

  (Gregoriy,N&Mark,P(2010)p21)ىذا الإنفاؽ ىو نفسو دخؿ
 الناتج الداخمي الخاـ =الإنفاؽ الكمي

Y=C+I+G+(M-X)      
C :)الاستيلاؾ )إنفاؽ القطاع العائمي  /I :قطاع الأعماؿ(.)إنفاؽ  الاستثمار 
G :الحكومي الإنفاؽ/(X-m) :.صافي الصادرات 

 طريقة القيمة المضافة ثانيا:
الناتج الداخمي الخاـ ىو مجموعة القيـ المضافة المنتجة في الاقتصاد خلاؿ فترة 

حيث أف القيمة المضافة لعممية إنتاجية ىي قيمة المنتوج النيائي منقوص منيا  قيمة معينة 
  .الوسيط الاستيلاؾ

 الوسيط الاستيلاؾقيمة –القيمة المضافة =مجموع القيـ المضافة=قيمة المنتوج النيائي
 الدخل:                                                                            طريقةثالثا:

الناتج الداخمي الخاـ ىو إجمالي الدخوؿ المحصؿ عمييا في الاقتصاد خلاؿ فترة 
جزء مف ىذه الدخوؿ ىو عبارة عف الرسوـ التي تفرضيا الدولة عمى المبيعات محددة حيث 

 )ضرائب غير مباشرة(وجزء آخر ىو عبارة عف مجموع الأجور وىو ما يعرؼ بعائد العمؿ 
 والجزء المتبقي ىو عبارة عف عائد رأسماؿ والمتمثؿ في الأرباح 

  (Olivier,b&Daniel,c(2006)p19)الناتج الداخمي الخاـ = الدخؿ الوطني
ومف المعروؼ أف تقدير الدخؿ الوطني الذي نحصؿ عميو بيذه الطريقة ىو الدخؿ الوطني 
بتكمفة عناصر أوعوامؿ الإنتاج وبذلؾ إذا أردنا الحصوؿ عمى الناتج الوطني بسعر السوؽ 

 لاؾتىالإ فإنو يجب أف نضيؼ عمى التقدير السابؽ قيمة الضرائب غير المباشرة وقيمة
  العوامل المحددة لمنمو الاقتصادي 2.1.1.2
يرتبط مستوى الحياة في أي اقتصاد بالمقدرة الإنتاجية للاقتصاد مف السمع  

والخدمات وىذه الإنتاجية مرتبطة بكمية رأسماؿ المادي ورأسماؿ البشري ومجموع المعارؼ 
 Gregoriy,N & Mark,P(2010))والثروات الطبيعية التكنولوجية المتاحة عند العماؿ

pp273,274)   
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يعبر عف ما تممكو تمؾ الدولة مف مباني ومعدات وآلات في تمؾ  عنصر رأس المال: أولا:
 المحظة وىذا الموجود مف رأس الماؿ لا يثبت عبر الزمف.

K∆:وماؿ ال التغير في مخزوف رأسPMK:تساىـ الإنتاجية و ماؿ ال الإنتاجية الحدية لرأس
ماؿ بوحدة واحدة  ال ماؿ في قياس نسبة الزيادة في الإنتاج إذا ارتفع عامؿ رأسال لرأسالحدية 

 ـالناتج بمقدار  ∆Kماؿ بالمقدار ال مخزوف رأس يادةفز   .K)∆(.PMKيؤدي إلى زيادة حج
PMK=F(K+1,L)-F(K+L) 
 عنصر العمل ثانيا:

 أىمية عنصر العمؿ في عممية الإنتاج مف خلاؿ ما يمي: تظير 
PML:لإنتاجية الحدية لمعمؿ /PML=F(K,L+1)-F(K,L)  ارتفاع عنصر العمؿ ذلؾ لأف
 PML. ∆Lيؤدي إلى زيادة حجـ الناتج بالمقدار  L∆بالنسبة 

شمؿ عامؿ التقدـ التكنولوجي وي : يمثؿ مستوى التكنولوجياAعنصر التكنولوجيا:  ثالثا:
 معدؿ النمو الاقتصادي عمى الشكؿ التالي:وىكذا يصبح 

       

 
+  

 
   

  

 
        

  

 
 

إف معدؿ النمو الكمي ىو مجموع مساىمة كؿ عامؿ مف عوامؿ الإنتاج، مساىمة عامؿ   
  رأسماؿ ) 

 
       ،مساىمة العمؿ      (

  

 
  ومساىمة  عامؿ التكنولوجيا )  

 
   )

 . (Jean,c(2002)p118)ىو ما يعرؼ بالإنتاجية الكمية لعوامؿ الإنتاجو 
 النمو الاقتصاديقياس مؤشرات  3.1.1.2

 بزيادة الاقتصادي النمو باسـ أيضًا يُعرؼ الذي الإجمالي المحمي الناتج نمو يُقاس
 معدؿ عف التعبير يمكف ،وبالتالي معينة زمنية فترة خلاؿ الحقيقي الإجمالي المحمي الناتج
 الحقيقي الإجمالي المحمي الناتج في السنوي لمتغير المئوية النسبة باعتباره الاقتصادي النمو
 تعريف سوق الاوراق المالية ومؤشراتها  2.2

 تعريف سوق رأس المال  1.2.2
أرضية مشتركة تمتقي فييا الشركات والمستثمريف لإجراء عممية  يسوؽ رأس الماؿ ى

 يتميز سوؽو ( p12،Oliver;P(2000))أصوؿ ماليةنقؿ رأس الماؿ والتي تشمؿ شراء وبيع 
حيث أنو يتكوف مف إصدار أوراؽ مالية مثؿ الأسيـ والسندات  النقدعف سوؽ  رأس الماؿ

أوراؽ مالية ذات آجاؿ  تطرح نقدعمى المدى المتوسط أو الطويؿ ،في حيف أف أسواؽ ال
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صحاب العجز ألمربط بيف  يُعد سوؽ رأس الماؿ بمثابة منصةو  استحقاؽ أقؿ مف عاـ
أف ب (2012يشرح رايمي وبراوف)و  عرض والطمب(بيدؼ تمويؿ المشاريعوأصحاب الفوائض)ال

ىي سوؽ فالأولية منيا ثانوية ،أخرى و  ساسيةأ أولية سواؽأىي ىياكؿ أسواؽ رأس الماؿ 
غالبًا ما و  يانواعأصوؿ المالية بمختمؼ للاكتتاب في الأإصدارات جديدة  طرحجديدة ت

مف قبؿ  لأصحاب الطمب صوؿمف الأيتعامؿ السوؽ الأساسي مع الإصدار الجديد 
الشركات التي تسعى إلى التوسع أو الإدراج في البورصة ،في حيف أف السوؽ الثانوي ينطوي 

 ـ يعمؿىو و عمى تداوؿ الأسيـ الحالية بيف المستثمريف  كمعيار لتحديد السعر العادؿ للأسي
 (.(Pierre, R, 2002, p 26بالإضافة إلى توفير السيولة في السوؽ الأولية 

 سوق الأوراق المالية  2.2.2
 وذلؾ الأوراؽ تمؾ بمشتري المالية الأوراؽ بائعي يجمع الذي الإطار" ابأني عرؼت
 بشرط ولكف فيو يتـ الذي المكاف أو الجمع، ىذا يتحقؽ بيا التي الوسيمة النظر عف بغض
 أية في السائدة الأثماف تجعؿ بحيث السوؽ في بيف المتعامميف فيما فعالة تصاؿا قنوات توفر
(ص 2006)محمد)متداولة فيو مالية ورقة لأية بالنسبة واحدة معينة زمنية لحظة
 ـ وراؽ الماليةسوؽ الأتعمؿ ( و 165؛164ص: كمركز لتبادؿ المعمومات ،حيث يقو

رشادات صارمة تحددىا البورصة الشراء و بعمميات ال المستثمروف بيع بموجب قواعد ولوائح وا 
 ـالتداوؿ وازداد أيضا معدؿ الدوراف وكمما كانت  البورصة)السوؽ( متطورة ازداد حج

 مؤشرات تطور سوق الاوراق المالية  3.2.2
 حجم السوق:مؤشر   1.3.2.2

 ـالسوؽ بمؤشريف   ساسييف ىما:أويقاس حج
 القيمة السوقية )رسممة السوق أولا:

سيـ المدرجة في السوؽ مضروباً بمتوسط السوؽ مجموع قيـ الأ سممةر بويقصد  
وغالباً ما  وراؽ المدرجة في السوؽجمالي قيمة الأإلى إيضاً أسعارىا في نياية المدة ويشير أ

سيـ المسجمة في البورصة عمى يقاس معدؿ رسممة السوؽ مف خلاؿ قسمة القيمة السوقية للأ
 .(211( ص 2015)عاطؼ، )جماليالناتج المحمي الإ

،اذ كمما ارتفعت قيمة ىذا  رسممة السوؽ مرآة تعكس مستوى نشاط السوؽ ويعد مؤشر
 ـالسوؽ. رتفاعاالمؤشر دؿ ذلؾ عمى   حج
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 مؤشـر عدد الشركات ثانيا:
ذ تعكس إ وراؽ الماليةلى عدد الشركات المدرجة في سوؽ الأإويشير ىذا المؤشر 

 الزيادة في عدد الشركات التطور في السوؽ المالي عامة.
 سيولة السوق:مؤشر   2.3.2.2

 وىما: السوؽساسياف لقياس سيولة أىناؾ مؤشراف 
 ـأو أسيـ شركة معينة ألى النسبة المئوية لتداوؿ إ يشير:معدل دوران السهم )%( أولا: سي

سيـ في سوؽ مجموعة مف الشركات داخؿ قطاع واحد بغية التعرؼ عمى نشاط ىذه الأ
ىذا المؤشر نتبع  ستخراجولاخلاؿ مدة زمنية معينة  (215،ص،2015)عاطؼ،التداوؿ

 تية:الصيغة الآ
 ـالمتداولة جمالي الأإ                                     و)حجـ التداوؿ(أسي

 100×  ----------------------------------معدؿ دوراف السيـ)%(=
 وقيةالقيمة الس                                               

سعار وبمختمؼ الأ أصوؿ ماليةوىو قيمة ما يتـ تداولو مف  :مؤشر حجم التداول ثانيا:
سيـ المتداولة في البورصة عمى خلاؿ مدة زمنية معينة، ويقاس مف خلاؿ قسمة مجموع الأ

في  (214، ص 2015)عاطؼ، جمالي ومف ثـ فيو يعكس السيولةالناتج المحمي الإ
  قتصادالا
 عدد الاسيـ المتداولة                 

ػػػػ ػػػ ػػ ػػ ػػػ ػػ ػػػ ػػ ػػ ػػػ ػػ ػػ  ـالتداوؿ = ػػػػػػػػػػػػ  حج
 الناتج المحمي الاجمالي                 

الحصوؿ عؿ  لإمكانيةمعاً وذلؾ  )حجـ التداوؿ ومعدؿ الدوراف(المؤشريف ستخداـاويفضؿ 
 معمومات سميمة عف السوؽ

 الاسهم : لأسعارالمؤشر العام   3.3.2.2
( أي 7،ص2004)الغزالي،لسوؽسعار في امستوى الأحصائي يقيس إىو مؤشر 

،كاف لابد مف  العاـ لنشاط السوؽ تجاهالالصعوبة قياس نظرا و يقيس الأداء الكمي لمسوؽ 
سموباً أيعد  المؤشر فأ مىفضلًا عو مؤشر خاص لكؿ سوؽ مالي  ستخراجالى إالتوصؿ 

ف يمثؿ مرجعاً واضحا لممستثمر أنو يمكف إ،ف لى صورة كميةإالاقتصاد  داءأسيلا لتحويؿ 
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 لذلؾ سيـ لمشركات المدرجة في السوؽسعار الأأيمثؿ متوسط  ذإ وراؽ الماليةفي سوؽ الأ
ىـ وظائؼ المؤشرات ىي أ مفليو في عمميات التداوؿ إ ستنادالايومياً ويتـ  المؤشر يحسب

  .والأصوؿ ستثماريةالاالمحافظ  فيوراؽ المالية عند قياس المخاطر النظامية تمثيؿ سوؽ الأ
 بالنمو الاقتصادي سوق الأوراق الماليةعلاقة   2.2

دولة مف الدوؿ المتقدمة  36( والذي يستخدـ 1991وضح بحث أجراه ليفيف )
،أف الاقتصاد مع سوؽ الأوراؽ المالية ينمو بوتيرة  1963إلى عاـ  1860،مف عاـ  والنامية

أسرع مف الاقتصاد بدوف سوؽ الأوراؽ المالية بسبب الاحتفاظ بتصفية رأس الماؿ الثابت مف 
مف  1989إلى عاـ  1960مف عاـ  نحدارالافترة إلى أخرى بالإضافة إلى ذلؾ ،مف خلاؿ 

الاستثمار في أسواؽ الأوراؽ ،قدـ دليلا تجريبيا عمى أف متوسط  (1992قبؿ ليفيف ورينيمت)
المالية مف حيث النسبة المئوية مف الناتج المحمي الإجمالي يرتبط ارتباطا إيجابيا وقويا مع 

(عمى أف ىناؾ اىتمامًا متزايدًا 1993علاوة عمى ذلؾ ،تنص باجانو)،معدؿ النمو متوسط 
 تقوـو المالية في النمو الاقتصادي  بدراسة مساىمة سوؽ الأوراؽ

P230)(Kunt andLevine, (1996 بجمع )مف جميع أنحاء البمداف الصناعية  بيانا 44
وتُظير أف العديد مف مقاييس تنمية  1993إلى عاـ  1976والنامية تغطي الفترة مف عاـ 

بأف أسواؽ  مثبتيفسوؽ الأوراؽ المالية مرتبطة بقوة بالنمو الاقتصادي عمى المدى الطويؿ 
،مما يجعؿ الاستثمار أقؿ  الأسيـ تؤثر عمى النمو الاقتصادي مف خلاؿ خمؽ السيولة

الأسيـ في بيئة سائمة ومع ذلؾ فإف زيادة تداوؿ عمى  باحثوفمخاطرة ،وبالتالي يناشد ال
السيولة في سوؽ الأوراؽ المالية قد تضعؼ النمو الاقتصادي أيضًا لأف معدؿ المدخرات 

بسبب ارتفاع العوائد عمى الاستثمار وقد تفقد حوكمة الشركات سيطرتيا نظرًا لتجاىؿ  أقؿ
 المستثمريف لدور الوسطاء المالييف.

 علاقة مؤشر سوق الأوراق المالية والنمو الاقتصادي 1.2.2
مف الناحية النظرية ،مف المتوقع أف يعكس سعر البورصة معمومات ميمة عف 

حادًا في نمو الناتج  نخفاضاا( أف ىناؾ 1989لاحظ بارو)و تصاد الاتجاه المستقبمي للاق
لذلؾ ،تشير  1987مؤشر البورصة بشكؿ كبير في أكتوبر  نخفضاالقومي الإجمالي حيث 

النتيجة إلى أف التبايف في أسعار الأسيـ قد يظير التغيرات في النمو الاقتصادي المتوقع. 
( أف أسعار Adjasi,C&Biekpe,N(2009)p115السلاسؿ الزمنية ) نحداراحدد كما 

عمى نمو الاستثمار ونمو الناتج المحمي الإجمالي في  اإيجابي اأسواؽ الأوراؽ المالية ليا تأثير 
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وتشير النتيجة إلى أف التغيرات في أسعار الأسيـ تؤثر عمى  2001إلى  1992أفريقيا مف 
ف عمى سبيؿ المثاؿ ،تشير قرار الاستثمار في المستقبؿ لأنيا ترسؿ إشارات لممستثمري

 .رأس الماؿ الزيادات في أسعار الأسيـ إلى انخفاض تكمفة
 النمو الاقتصاديبعلاقة حجم التداول   2.2.2

( عمى أف تطوير سوؽ الأوراؽ المالية 2003) فاسيلا تبعوانص النيج النظري الذي 
الأوروبية الأكثر سيولة قادر عمى تحفيز النمو الاقتصادي داخؿ الدوؿ الأوروبية حيث تعزز 

يشير تحميؿ السلاسؿ الزمنية في و  أسواؽ الأسيـ السائمة تخصيص الموارد بكفاءة
سيـ المتداولة لو ،إلى أف حجـ الأ 2006إلى  1989موريشيوس الذي يغطي الفترة مف 

 باحثوفاستخدـ الو  يضاأ الطويؿو  تأثير إيجابي عمى النمو الاقتصادي عمى المدى القصير
أف ىذا الإجراء ميـ في التنبؤ بالنمو  بينوا عمىحجـ التداوؿ كمقياس لمسيولة في السوؽ و 

 الاقتصادي لموريشيوس.
 النمو الاقتصاديبعلاقة معدل الدوران   3.2.2

-1976)الفترة  خلاؿدولة  47( عمى 1998دراسة ليفيف وزيرفوس ) توضح
السوؽ شديد وأف  أف نسبة الدوراف والنمو الاقتصادي يرتبطاف بشكؿ إيجابي وكبير(ب1993
يزيد مف القدرة عمى تداوؿ الممكية في البورصة بسيولة وبالتالي ،يحفز تخصيص  السيولة

 .بوتيرة سريعةـ تعزيز النمو الموارد بشكؿ أكثر كفاءة ونتيجة لذلؾ يت
 ؿالصناعات التحويمية  شركات في 10ؿ( بيانات (Tadesse, (2004)p709 تستخدما 

بأف نسبة  بينتو  1995إلى  1980دولة تتكوف مف البمداف المتقدمة والنامية مف  38
مع  إذمناسب لمسيولة في السوؽ الوكيؿ يا الوأنالدوراف مرتبطة إيجابيا بالنمو الاقتصادي 

زيادة نسبة الدوراف ،يحصؿ المستثمروف عمى معمومات أفضؿ مف السوؽ السائمة وبالتالي  
 يمكف تخصيص الموارد بكفاءة.

  الدراسة الاحصائية. 3
 أنواع البيانات  1.3

 مؤشر البورصة الماليزي ومف مزاياىا:لتـ جمع بيانات الدراسة مف البيانات الثانوية 
الثانوية غير مكمفة ويسيؿ الوصوؿ إلييا وتحتوي عمى عدد مف الأبحاث السابقة  البيانات*

 مراجعة واسعة النطاؽ في الدراسات التجريبية.بمح تسالتي 
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منطقة تغطية البيانات الثانوية وخاصة البيانات المقدمة مف قاعدة البيانات الرسمية  *
 رية التي يصعب الوصوؿ إلييا.واسعة لأنيا تنظر إلى كؿ مف المناطؽ الريفية والحض

يسيؿ البيانات الثانوية قادرة عمى قياس جدوى التحميؿ الطولي مثؿ البيانات السابقة *
 الانترنت. الوصوؿ الييا عبر

 مصادر البيانات   1.1.3
( BNMيتـ الحصوؿ عمى البيانات الثانوية في ىذا البحث مف بنؾ ماليزيا المركزي )

ىي مؤشر سوؽ الأسيـ وحجـ التداوؿ  :المتغيرات المستقمةوكانت  ومؤشر البورصة الماليزي
 ـ، ونسبة الدوراف بينما المتغير التابع ىو الناتج المحمي الإجمالي ستقوـ مؤشرات سوؽ الأسي

 :بناءً عمى البيانات الثانوية ماليزياببناء الوظيفة لتحديد الرفاىية الاقتصادية ل
 المتغير التابع أولا:

يعد و  التابع المستخدـ في ىذا البحث ىو الناتج المحمي الإجمالي الاسميالمتغير 
الناتج المحمي الإجمالي الاسمي دليلًا مفيدًا لتصميـ السياسة حيث إنو يرتبط ارتباطًا وثيقًا 
بالناتج المحمي الإجمالي الحقيقي ومعدؿ التضخـ علاوة عمى ذلؾ ،يعد الناتج المحمي 

؛ريدي  2007لاقتصادي مقياسًا شائعًا بيف الباحثيف )دوكا ،الإجمالي كمؤشر لمنمو ا
الناتج المحمي الإجمالي في أي  يتـ قياس المتغير التابع و ( 2013؛شارباتي ، 2012،

الناتج  ستخداـبا ماليزياعممة بالملاييف و بماليزيا مف حيث القيمة النقدية ،في ىذه الحالة 
لأنو يعكس قيمة الناتج المحمي الإجمالي في فترة المحمي الإجمالي الفصمي )بالسعر الحالي(

 عمى النحو التالي: وحساب وسيتـالإبلاغ الحالية 
𝐺𝐷𝑃  =  𝐶  +  𝐼  +  𝐺  +   (𝑋  −  𝑀) 

: X: الانفاؽ الحكومي، G: إجمالي الاستثمار، I: الاستيلاؾ الخاص، Cحيث أف: 
 : الاستيراد.Mالتصدير، 

 المستقمة المتغيرات ثانيا:
تعكس المتغيرات المستقمة المستخدمة في ىذا التحميؿ التجريبي أداء سوؽ الأوراؽ 

مؤشر سوؽ الأسيـ وحجـ التداوؿ ونسبة الدوراف  المالية في ماليزيا وىذه المتغيرات ىي:
وىي مقياس شائعة ولا ترتبط ارتباطًا وثيقًا ببعضيا البعض لضماف الحد الأدنى مف الأخطاء 

 Kuala Lumpur Composite Indexالإحصائية ويُعرؼ مؤشر سوؽ الأسيـ الماليزي  
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(KLCI)) رصة ماليزيا ويمكف شركة في بو  100( بمؤشر القيمة السوقية المرجح لأكبر
 التعبير عف مؤشر سوؽ الأسيـ كما ىو موضح أدناه.

  𝐶𝐼  
𝐶                 𝑀      𝐶                   

               𝑀      𝐶             
 

ـ المدرجة التي تـ تداوليا بالفعؿ في البورصة ،بالملاييف يشير حجـ التداوؿ إلى عدد الأسي
يتـ استخداـ معدؿ الدوراف في ىذا البحث لزيادة الدقة والموثوقية كمؤشر عمى سيولة السوؽ 

 ـالمتداولة وحدىا. يتـ حساب نسبة الدوراف كما ىو موضح أدناه:  مقارنةً بقيمة الأسي
               

𝑀      𝐶             

                      
 

 تصميم الدراسة   2.3
 ـ ييدؼ التحميؿ التجريبي المعتمد في ىذا البحث إلى فيـ قوة مؤشر سوؽ الأسي
وحجـ التداوؿ ونسبة الدوراف في تحديد النمو الاقتصادي في ماليزيا وقد شممت ىذه الدراسة 

يتـ تحديد مقاييس الميؿ و  تحميؿ الإحصاءات الوصفية وتحميؿ الانحدار المتعددعمى 
والتشتت المركزي في الإحصاء الوصفي بالإضافة إلى ذلؾ ،يتـ تحديد توزيع عينة البيانات 

إلى جانب ذلؾ ،فإف الانحدار  Jarque-Bera،المقترح واختبار  مف خلاؿ قيمة الانحراؼ
جؿ توضيح أ( ،مف OLSالعادي ) Least Squareه مُقدّر الخطي المتعدد الذي يستمد

أىمية مؤشرات سوؽ الأوراؽ المالية تجاه النمو الاقتصادي وتوضيح القوة بيف النمو 
الاقتصادي ومحدداتو كما يتـ تقدير نموذج الانحدار الخطي المتعدد الذي يتكوف مف 

 المتغيرات المستقمة المختارة والمتغير التابع.
𝐺𝐷𝑃 = 𝛼 + 𝛽1 𝑀𝐼 + 𝛽2   + 𝛽3 𝑅 

: حجـ   : مؤشر سوؽ الأسيـ، 𝑀𝐼 : الناتج المحمي الاجمالي، 𝐺𝐷𝑃حيث أف: 
 : معدؿ الدوراف.𝑅 التداوؿ، 

معاملات مؤشرات سوؽ  ß3و  ß2و  ß1بناءً عمى النموذج المقدر أعلاه تمثؿ القيـ 
الأوراؽ المالية التي يتـ التحقيؽ فييا، مف المتوقع أف تكشؼ المعاملات عف اتجاه العلاقة 

 بما في ذلؾ نقاط القوة في تحديد النمو الاقتصادي.
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إلى جانب ذلؾ في ظؿ تحميؿ الانحدار الخطي المتعدد، سيتـ إجراء عدد مف الاختبارات 
لتحديد أىمية مؤشرات سوؽ الأسيـ تجاه النمو الاقتصادي.  -Tواختبار  -Fوىي اختبار 

 ىي Fالفرضيات الفارغة لاختبار 
H0: ß1 = ß2 = ß3 = 0 
H1: ß1 ≠ ß2 ≠ ß3 ≠ 0 

،يتـ استخداـ اختبار ثنائي الذيؿ في ىذا التحميؿ لأنو لـ تكف ىناؾ  -Tبالنسبة للاختبار 
 ـو  ـ ونسبة الدوراف وحجـ التداوؿفرضية محددة في اتجاه العلاقة بيف مؤشر سوؽ الأسي يت

 حساب الفرضية الفارغة التالية:
 H1  H0   
1. ß1 ≠ 0 1. ß1 = 0 
2. ß2 ≠ 0 2. ß2 = 0 
3. ß3 ≠ 0 3. ß3 = 0 

( درجة 1-3-36) 31٪ ويتكوف مف  5يتـ تعييف اختبار ثنائي الذيؿ في مستوى الأىمية 
و   2.0395ىي  tc،فإف القيمة الحرجة ، T-testمف الحرية واستنادًا إلى جدوؿ توزيع 

أيضًا إلى أىمية  pعلاوة عمى ذلؾ ،تشير القيمة  tc> tk> tc–إذا  H0بالتالي ،رفض 
 0.05المتغيرات المستقمة تجاه المتغير التابع ،حيث إذا كانت قيمة الاحتماؿ أقؿ مف 

 .H0( ،لذلؾ يتـ رفض الفرضية الصفرية p <0.05مستوى الأىمية )
يتـ إنشاء نتائج الإحصاءات الوصفية والانحدارات الخطية المتعددة مف خلاؿ برنامج 

Eviews.وىو أداة تحميمية معترؼ بيا مف قبؿ العديد مف الباحثيف في الاقتصاد ، 
 تحميل النتائج  .4

عف الإحصاءات الوصفية وكذلؾ تحميؿ  واردنتائج التحميؿ ال جزءىذا الفي يقدـ 
يتـ اتباع نيج التحميؿ الكمي لشرح العلاقة بيف مؤشر سوؽ و  تعددالانحدار الخطي الم

 ـالتداوؿ ونسبة الدوراف والناتج المحمي الإجمالي في ماليزيا.  الأوراؽ المالية وحج
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             الإحصاء الوصفي 1.4
 الاحصاء الوصفي 1الجدول     

 GDP SMI TR TV 
Mean 186.2584 1294.775 0.029444 146.5092 

Median 184577.0 1334.315 0.030000 128.7650 
Std. Dev. 40955.02 294.2487 0.009840 72.58113 

Skewness 0.064208 -0.044933 0.841062 1.076356 
Kurtosis 1.916932 1.733087 2.743359 4.787013 

Jarque-Bera 1.784291 2.419719 4.343113 11.74138 
Probability 0.409776 0.298239 0.114000 0.002821 

 eviewsمن اعداد الباحثين باستخدام برنامج  
مميوف رينجيت  186.3يبمغ متوسط الناتج المحمي الإجمالي لماليزيا  1بناءً عمى الجدوؿ 

مؤشر سوؽ و ماليزي  رينجيت مميوف 146.5ماليزي إلى جانب متوسط حجـ التداوؿ البالغ 
( لديو انحراؼ معياري قدره TV( وحجـ التداوؿ )TR( ،معدؿ الدوراف )SMIالأسيـ )

عمى التوالي ،مما  72.58و 0.0098و 294.24مميوف رينجيت ماليزي و 40955.02
المعياري ىذا يعني أف  نحراؼالايشير إلى أف البيانات تتركز حوؿ المتوسط بسبب قمة قيمة 

ة الوسط إلى جانب ذلؾ ،فإف المتغيرات شيدت تقمبات أقؿ وأكثر ثباتًا ،مما يزيد مف موثوقي
( لدييـ درجة انحراؼ أكبر TV( وحجـ التداوؿ )TRالناتج المحمي الإجمالي ونسبة الدوراف )

مما يعني أف التوزيع منحرؼ إلى اليميف أو منحرؼ بشكؿ إيجابي ،في حيف أف  0مف 
مما يشير إلى أف التوزيع ىو  0( لديو ميؿ سمبي أقؿ مف SMIمؤشر سوؽ الأسيـ )

ىي معممة تصؼ شكؿ دالة احتمالية و (Kurtosis)أما نحرؼ إلى اليسار أو منحرؼ سمبام
و  SMIفي الناتج المحمي الإجمالي ، 3أقؿ مف  Kurtosisذ تشير قيمة إالمتغير العشوائي 

TR  إلى أف التوزيع لو شكؿ مف الكريات الحمر ،في حيف أف توزيعTV  لو شكؿ مف
 .3( أكثر مف Kurtosis) 4.78 المكورات المبنية حيث أف قيمة

الفرضية الفارغة لمتوزيع الطبيعي الموجود في  ختبارلا Jarque-Beraتستخدـ إحصائيات  
ف الناتج المحمي أإلى  Jarque-Beraيخمص اختبار  1بناءً عمى الجدوؿ و  كؿ متغير

 <p) 0.05يتبع التوزيع الطبيعي لأف قيمة الاحتماؿ أقؿ مف  TRو  SMIالإجمالي و 
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الذي لا يتبع التوزيع  TV( مستوى الأىمية لذلؾ يتـ رفض الفرضية الفارغة باستثناء 0.05
 الطبيعي.

 تحميل الانحدار الخطي المتعدد  2.4
 تحميل الانحدار الخطي المتعدد 2جدول 

 الناتج المحمي الاجمالي المتغير التابع 
 Coefficient t-Statistic Probability المتغيرات المستقمة

مؤشر سوؽ الأوراؽ المالية 
SMI)  ،ß1) 

0.8515 11.6222 e-135.0662 

 TR)  ،ß2) -0.1452 -2.5824 0.01458معدؿ دوراف 
 TV)  ،(ß3 0.02363 0.8293 0.4130حجـ التداوؿ 

Intercept, C 5.3970 9.7445 e-114.2541 
R-Squared  0.8294  
F-statistic  51.8815  

Prob.(F-statistic)  e-122.1652  
Durbin-Watson Stat  0.5985  

 eviewsمن اعداد الباحثين باستخدام برنامج 
٪ و 85.15إلى زيادة بنسبة  TVو SMI٪ في 1ستؤدي الزيادة بنسبة  2وفقًا لمجدوؿ 

 TR٪ في 1٪ في الناتج المحمي الإجمالي لماليزيا  في حيف أف الزيادة بنسبة 2.363
 TVو SMI٪ يشير المعامؿ إلى أف 14.52ستقمؿ مف إجمالي الناتج المحمي بنسبة 

يرتبط سمبا بالناتج  TRمرتبطاف بشكؿ إيجابي مف الناتج المحمي الإجمالي، في حيف 
ذات دلالة إحصائية في التأثير  TRو SMIوتعد  2المحمي الإجمالي. استنادًا إلى الجدوؿ 

-tلماليزيا، حيث إف الإحصائيات أكبر مف القيمة الحرجة) عمى الناتج المحمي الإجمالي 
test 11.62> 2.0395وأقؿ مف القيمة )t-test -2.5824 <- 2.0395) عمى)

بعدـ وجود علاقة بيف المتغيرات المستقمة والمتغير التابع عند  H0التوالي، لذلؾ رفض 
 0.01458و 5.0662e-13و TRو SMI٪ علاوة عمى ذلؾ ،فإف قيمة 5مستوى دلالة 

 ـأىمية  0.05عمى التوالي والتي تقؿ عف   .GDPنحو  TRو  SMIتدع
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( والتي 1989( وبارو)1998تتفؽ ىذه النتيجة مع الأبحاث التي أجراىا ليفيف وزيرفوس)
أف مؤشر سوؽ الأسيـ ونسبة دورانيا ليما دلالة إحصائية في التأثير عمى النمو  ثبتت

ليس لو دلالة إحصائية في التأثير عمى الناتج المحمي  TVالاقتصادي ومع ذلؾ ،فإف 
. H0وبالتالي فشمت في رفض  2.0395أقؿ مف  0.8293 ـرقالإجمالي لماليزيا لأف ال
التأثير  ضعيؼ TVىذا يخمص أف  H0وبالتالي قبوؿ  p 0.413بالإضافة إلى ذلؾ ،قيمة 

قادراف عمى التأثير عمى  TRو SMIعمى الناتج المحمي الإجمالي لماليزيا، في حيف أف 
 الناتج المحمي الإجمالي لماليزيا.

ليس لو أىمية إحصائية تجاه الناتج المحمي الإجمالي لماليزيا ،إلا  TVوعمى الرغـ مف أف 
( مما يشير إلى أف النموذج 0.60)<  0.8293تبمغ  R2أف نموذج الانحدار لو قيمة 

يف في الناتج المحمي الإجمالي لماليزيا ٪ مف التبا 82.93مناسب ىذا ما يفسر أف حوالي 
٪ مف  17.06في حيف أف حوالي  TVو TRو SMIيتـ تفسيره مف خلاؿ التبايف في 

التبايف في الناتج المحمي الإجمالي لماليزيا غير مفسر قد يتأثر الناتج المحمي الإجمالي 
لماليزيا بعوامؿ أخرى مثؿ إنتاجية العمؿ ومستوى السياحة ومعدؿ البطالة إلى جانب ذلؾ 

مف  pبة بقيمة مصحو  51.8815،فإف إحصائيات نموذج الانحدار المتعدد في ماليزيا ىي 
2.1652e-12  وبالتالي ،يتـ رفض  0.05والتي تقؿ عف مستوى الأىميةH0  بمعنى آخر

أف تفسر أو تؤثر بشكؿ مشترؾ عمى  ß3و ß1 ،ß2يمكف لجميع المتغيرات المستقمة ، ،
 Durbin-Watsonالناتج المحمي الإجمالي لماليزيا بالإضافة إلى ذلؾ يتـ إجراء اختبار)

DW الارتباط الذاتي في النماذج يشير اختبار (لفحص وجودDW  فيOLS  في ماليزيا
 .1.9إلى وجود ارتباط تمقائي إيجابي شديد حيث أف القيمة أقؿ مف  0.5985والذي يبمغ 
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 اختبار متعددة الخطية  3.4
 (SCCالعلاقة البسيطة لممعامل )  1.3.4

 (SCCالعلاقة البسيطة لممعامل ) 3لجدول ا
علاقو 
 مترابطو

GDP SMI TR TV 

GDP 1.000000    
SMI 0.890990 1.000000   
TR -0.102278 0.085055 1.000000  
TV 0.255178 0.294784 0.367683 1.000000 

 eviewsمن اعداد الباحثين باستخدام برنامج 
( 0.89استنادًا إلى نتائج الارتباط في ماليزيا، يرتبط مؤشر سوؽ الأوراؽ المالية )

( لو علاقة 0.25المحمي الإجمالي ارتباطًا إيجابيًا قويًا، كما أف حجـ التداوؿ ) والناتج
( 0.10-إيجابية ضعيفة مع الناتج المحمي الإجمالي في المقابؿ ،فإف معدؿ الدوراف )

يرتبط ارتباطًا سمبيًا ضعيفًا بالناتج المحمي الإجمالي، حيث تؤدي الزيادة في نسبة 
تج المحمي الإجمالي يبدو أف ىناؾ أدنى تأثير الدوراف إلى انخفاض النا

multicollinearity  بيف المتغيرات المستقمة. ترتبطSMI بشكؿ ضعيؼ بػTR 
 TV (0.36.)بضعؼ ب  TR( في حيف يرتبط (TV 0.29( و(0.085

 (VIFعوامل تضخم التباين ) 2.3.4
 عوامل تضخم التباين 4الجدول 

 Centered VIF المتغيرات 
SMI 1.095923 
TR 1.157123 
TV 1.258075 

 eviewsمن اعداد الباحثين باستخدام برنامج 
( ،يمكف أف نستنتج أف الخطية المتعددة غير موجودة بيف VIFوفقًا لعوامؿ تضخـ التبايف)

وبالتالي  10المتمركز حوؿ ىذه المتغيرات أقؿ مف  VIFالمتغيرات المستقمة في ماليزيا حجـ 
 ـالتداوؿ.لا يوجد أي آثار متعددة ا  لخطية بيف مؤشر سوؽ الأسيـ ونسبة الدوراف وحج
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بينت  النتائج العممية بأف سوؽ الأوراؽ المالية مرتبط بالنمو الاقتصادي وأف اقتصاد ماليزيا 
 يتأثر بمؤشر البورصة وعميو تكوف الاجابة عمى فرضيات الدراسة كالتالي:

 الاقتصادي في ماليزيا.نعـ توجد علاقة بيف سوؽ الاوراؽ المالية والنمو 
 ـعمى النمو الاقتصادي في ماليزيا.  نعـ يؤثر مؤشر سوؽ الاسي

أما عف نسبة معد الدوراف والتي كاف مف المفروض اف تكوف ميمة وكانت نتيجتيا سمبية 
 سعر الفائدة تثبيتتحكـ البنؾ المركزي في  عدة اسباب منيا:ل فالباحثيف يرجعاف ذلؾ

تـ غمقيا محاربة اذ شركة  93ب  2017إلى  2007تقميص حجـ الشركات في ماليزيا مف و 
 تطورحالة سيـ وأف السوؽ مازاؿ في تحكـ الدولة في تسعيرة الاكذلؾ لمفساد و 

 خاتمة: .5
تحديد العلاقة بيف  بيدؼ تستند الدراسة إلى ماليزيا حيث يتـ تصنيفيما كدولة نامية

مؤشرات سوؽ الأوراؽ المالية والنمو الاقتصادي وتحديد مدى أىمية مؤشرات سوؽ الأوراؽ 
لمؤشرات البورصة وىي مؤشر  متغيراتثلاث  ـاستخدبا النمو الاقتصادي في تحقيؽالمالية 

 ـالنتيجة التجريبية أف مؤشر سوؽ الأ تظير وأ سوؽ الأسيـ وحجـ التداوؿ ونسبة الدوراف سي
 يمثلاف مساىمة ميمة في النمو الاقتصادي في ماليزيا عمى العكس مف ذلؾحجـ التداوؿ و 

 الدراسةلا يؤثر عمى الاقتصاد الماليزي تتشابو  معدؿ الدوراف،تشير النتائج التجريبية إلى أف 
(ومع ذلؾ 2008، ؛سينغ 2010مع الأبحاث التي أجريت في البمداف النامية )الإسلاـ ،

 ـفلنتائج تختمؼ ا في ماليزيا لا يزاؿ السوؽ يتطور إلى جانب ذلؾ ،فإف معدؿ الدوراف مي
،حيث  مرتبطة سمبًاكانت إحصائيًا في التأثير عمى النمو الاقتصادي ومع ذلؾ ،فإف العلاقة 

 وبيذا نخمص الى الآتي: تؤدي الزيادة في نسبة المبيعات إلى تقميؿ النمو الاقتصادي
 يتأثر اقتصاد ماليزيا بمؤشرات البورصة ،بغض النظر عف حالة التقدـ الاقتصادي لمبمد -
بالعمؿ بكامؿ إمكاناتو في ماليزيا الضروري توفير بيئة تسمح لسوؽ الأوراؽ المالية  مف- 

 .اإيجابي ااقتصادي اوتحقيؽ نمو 
وىنا  العاـ والخاصينبغي أف يكوف ىناؾ جيد مستداـ في تعزيز الإنتاجية في القطاعيف - 

 نثمف دور ماليزيا في دعـ الشركات الصغيرة والمتوسطة.
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ؤدي تينبغي السماح لأسعار البورصة بالعمؿ عمى أساس قوى السوؽ دوف أي عقبات قد -
حداث تأثير و عاقة تسعير الأسيـ لإ العوامؿ التي تؤثر عمى بيف مف فسوؽ العمى نمو  اسمبي اا 

 ـفي سياسة الاقتصاد الكمي ىي سعر الفائدة الثابت الذي   حدده البنؾ المركزي.يسوؽ الأسي
  توصيات

لتي تزيد مف إمكانات سوؽ يجب عمى صناع السياسات استنباط سياسة الاقتصاد الكمي ا-
 لمالية إلى أقصى حد. الأوراؽ

ت المالية وتطوير نظاـ الافصاح بغرض تخفيض القيود المفروضة عمى المؤسسايجب -
 دقة وموثوقيةاكثر وصوؿ وكالات التصنيؼ لممعمومات 

تشجيع الباحثيف في المستقبؿ عمى استخداـ متغيرات أكثر استقلالية بخلاؼ يجب -
يناؾ العديد مف مؤشرات البورصة الأخرى فالمقاييس الشائعة لأداء سوؽ الأوراؽ المالية 

،مثؿ سعر الفائدة والاستثمار الأجنبي المباشر ونسبة  النمو الاقتصاديالتي قد تؤثر عمى 
،يجب أف تتضمف البحوث المستقبمية متغيرات أخرى لزيادة دقة  القيمة السوقية وبالتالي

 ،بما في ذلؾ اكتساب معرفة متعمقة حوؿ تأثير أسواؽ الأسيـ عمى النمو الاقتصادي النتائج
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 ملاحق:. 7
مؤشر  السنة

 كوالالمبور 
إجمالي 
الناتج 
المحمي 
)مميار 
 دولار(

القيمة 
الإجمالية 
للأسيـ 
المتداولة 
كنسبة مف 
GDP 

معدؿ 
دوراف 
*الأسيـ  

إجمالي 
القيمة 
السوقية 
لمشركات 
المحمية 
كنسبة مف 
GDP  

إجمالي 
عدد 
الشركات 
المحمية 
المدرجة 
في 
 البورصة

إجمالي 
القيمة 
السوقية 
)مميار 
 دولار(

2007 1445.03 193.55 79.90 47.54 168.07 983 325.29 
2008 876.75 230.81 35.67 43.50 81.99 972 189.24 
2009 1272.78 202.26 39.97 27.95 143 952 289.22 
2010 1518.91 255.02 45.01 28.09 160.26 948 408.69 
2011 1530.73 297.95 43.74 32.94 132.78 932 395.62 
2012 1688.95 314.44 39.33 26.50 148.39 911 466.59 
2013 1866.96 323.28 43.98 28.41 154.79 900 500.39 
2014 1761.25 338.06 42.20 31.08 135.78 895 459 
2015 1692.51 296.64 37.58 29.11 129.11 892 382.98 
2016 1641.73 296.75 33.12 27.01 121.24 890 359.79 
2017 1796.81 314.71 43.67 30.06 144.82 890 455.77 

 -Malaysia) (2019)موفع البنؾ الدولي،  عداد الباحثين بالاعتماد عمىإمن  المصدر:
Financial Markets, 2019) 
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القيمة  السنة
الإجمالية 
للأسيـ 
المتداولة 
)مميار 
 دولار(

الائتماف 
المحمي 
المقدـ 
لمقطاع 
الخاص 
كنسبة 
مف 
GDP  

المعروض 
النقدي 
الموسع إلى 
GDP 
M2/ 
GDP 

الاستثمار 
الأجنبي 
المباشر 
) صافي 
التدفقات 
الوافدة()مميار 
 دولار(.

سعر 
الفائدة 
عمى 
 الودائع

معدؿ 
التضخـ 
)معامؿ 
تكميش 
 الناتج(.

رسممة 
.**السوؽ  

2007 154.64 101.58 125.20 9.07 3.17 4.88 1.68 
2008 82.32 96.75 119.59 7.57 3.13 10.39 0.81 
2009 80.84 111.61 139.17 0.114 2.08 -5.99  1.42 
2010 114.79 107.12 129.64 10.89 2.50 7.27 1.60 
2011 130.32 108.43 133.89 15.12 2.91 5.41 1.32 
2012 123.66 114.12 136.80 8.90 2.98 1 1.48 
2013 142.16 119.90 140.09 11.30 2.97 0.17 1.54 
2014 142.65 120.58 137.10 10.62 3.05 2.42 1.35 
2015 111.48 125.06 134.93 9.86 3.13 -0.37  1.29 
2016 98.28 123.83 130.54 13.47 3.03 1.95 1.21 
2017 137.42 118.81 124.25 9.37 2.92 3.82 1.44 

 -Malaysia) (2019)موفع البنؾ الدولي،  عداد الباحثين بالاعتماد عمىإمن  المصدر:
Financial Markets, 2019) 

                                         
 

 


