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    مقدمة عامة

 

 

 أ 

  عامة:مقدمة 

 الاقتصاديالفكر كبیرا في  یعتبر سعر الفائدة من المتغیرات الاقتصادیة التي أخذت حیزا    

حیث مفهومه ، من المدارس المنتمین لمختلفالاقتصادیین  نبیجدل  فكان محل، عبر تطوره

هذا الدور الذي تجلى بشكل أساسي في إدخاله ، الاقتصادودوره في  ه وسبب وجودهتحدیدو 

النقد في التأثیر على حجم الاقتصادیة یعتمد علیها صانعو السیاسات كأداة هامة وأساسیة 

من أهم هذا الأخیر الذي یعد  الاقتصادي. والنمو والائتمان وكوسیلة لتحقیق الاستقرار

الاقتصادي، حیث أن  الأداءدول العالم باعتباره مؤشر لقیاس  المواضیع التي تشغل أهم

ارتفاع معدلات النمو الاقتصادي یشیر بالضرورة إلى تحسین المستوى المعیشي والذي 

یترجمه تحسن مؤشرات الدخل الفردي، الاستهلاك، الاستثمار، التشغیل والتضخم، وتعتبر 

 ،النمو الاقتصاديالسیاسات الاقتصادیة المتبعة من أهم العوامل التي تؤثر على معدلات 

التي تظهر فعالیة الدور التي تمارسه الدولة في الاقتصاد من خلال قدرتها على توجیه و 

  . ، ویعتبر سعر الفائدة من أهم الأدوات التي تستخدم لهذا الغرضالاقتصاد ككل

، وفیما یتعلق بالاقتصاد الجزائري فقد عرف عدة إصلاحات خاصة في القطاع المالي   

ولتحقیق ذلك كان لابد  ،الاستقرار والتوازن في جمیع القطاعاتتهدف أساسا لإحداث كانت 

تؤثر بشكل ، لفائدة للوصول إلى معدلات حقیقیةالتدریجي لسعر امن اتباع أسلوب التحریر 

 إیجابي على الادخار والاستثمار وبالتالي على معدلات النمو الاقتصادي.

 إشكالیة البحث: .1

المراد معالجتها من خلال هذا البحث یمكننا صیاغة الإشكالیة  ما سبقمن خلال    

  : والمتمثلة في

) 2016 - 2010تأثیر سعر الفائدة على النمو الاقتصادي في الجزائر خلال الفترة ( ماهو

  ؟



    مقدمة عامة

 

 

 ب 

  

  هذه الاشكالیة الرئیسیة مجموعة من الأسئلة الفرعیة:  تحتوینطوي 

 ماهي آلیة تحدید سعر الفائدة وفقا للنظریات والمدارس التي أفرزها الفكر الاقتصادي؟  -

 ماهي أهم النظریات الخاصة بالنمو الاقتصادي؟  -

 ؟ خلال الفترة المدروسة على النمو الاقتصادي في الجزائر تأثیر لسعر الفائدة هل -

 فرضیات البحث   .2

بالتعادل بین الادخار والاستثمار، أما یتحدد سعر الفائدة في النظریة الكلاسیكیة  -

 بالنسبة للنظریة الكینزیة فیتحدد من خلال تفاعل عرض النقود والطلب علیها.

یة الكلاسیكیة والنظریة النظر  التي عالجت النمو الاقتصاديمن بین النظریات  -

 الكینزیة.

 سعر الفائدة كان تأثیره ضعیف على النمو الاقتصادي في الجزائر. -

 أهمیة البحث  .3

یكتسي هذا البحث أهمیة كبیرة على اعتبار أنه یمنحنا فكرة شاملة على الجانب النظري    

سعر الفائدة  یؤدیهالخاص بموضوع سعر الفائدة والنمو الاقتصادي، وكذلك ابراز الدور الذي 

ائدة فعالیة سیاسة سعر الف التأثیر على الاستقرار النقدي والنمو الاقتصادي، وتبیانفي 

  . 2016-2010خلال الفترة  وكیفیة تأثیرها على النمو الاقتصادي في الجزائر

 أهداف البحث  .4

  تتمثل أهم الأهداف التي نصبو إلیها من خلال قیامنا بهذه الدراسة في:    

التعرف على أهم المفاهیم والنظریات التي عرفها الفكر الاقتصادي حول سعر الفائدة  -

 والنمو الاقتصادي.

 البحث عن آلیة تأثیر سعر الفائدة على النمو الاقتصادي. -



    مقدمة عامة

 

 

 ج 

رة المدروسة تتحلیل تأثیر سعر الفائدة على النمو الاقتصادي في الجزائر خلال الف -

)2010 - 2016 .( 

 أسباب اختیار الموضوع  .5

فأما هو موضوعي،  هو ذاتي ومنها ما یعود اختیارنا لهذا الموضوع لعدة أسباب منها ما   

  الذاتیة فتتمثل في: الأسباب

 الاهتمام بمواضیع الاقتصاد الكلي. -

 باعتبار الموضوع یتماشى مع التخصص. -

  أما الأسباب الموضوعیة فتتمثل في:    

 موضوع سعر الفائدة والذي لایزال قائما إلى یومنا هذا.  الجدل الكبیر الذي یتبعه -

 التي تضعها الدول.كون أن النمو الاقتصادي الهدف الأساسي لمختلف السیاسات  -

الرغبة في معرفة نتائج الإصلاحات المتبعة في الجزائر والتعرف على أثر سعر  -

 و الاقتصادي في الجزائر.مالفائدة على الن

 المناهج المستخدمة في البحث  .6

تم الاعتماد على المنهج الوصفي التحلیلي قصد توضیح الجوانب النظریة للدراسة من    

خلال استعراض أهم النظریات والمفاهیم التي تمت بتفسیر موضوع سعر الفائدة والنمو 

الاقتصادي، كما قمنا باستخدام المنهج الاحصائي التحلیلي لتفسیر النتائج المتحصل علیها 

  لاحصائیات المتعلقة بالبحث والتحلیل.من خلال استعراض ا

 الدراسات السابقة  .7

  من بین الدراسات التي أجریت في هذا الموضوع:  

بلعزوز بن علي في شكل أطروحة دكتوراه تحت عنوان أثر تغیر سعر الفائدة على   -

اقتصادیات الدول النامیة (حالة الجزائر)، حیث جاءت اشكالیة الدراسة حول أثر تعدیل سعر 

فائدة على المتغیرات الاقتصادیة الكلیة في الجزائر خلال فترة الاصلاحات. من أهم ما ال



    مقدمة عامة

 

 

 د 

در ماهي متعلقة بتحسن أسعر إلیه أن النتائج المتحققة لیست نتائج التحریر المالي بق لتوص

 .2004النفط، 

لخضر بن فلیس بعنوان أثر سعر الفائدة على المتغیرات الاقتصادیة في الجزائر  -

، وهي مذكرة ماجستیر من خلال توضیح مدى أهمیة سعر 2011-1990خلال الفترة 

متغیرات التوازن الفائدة في الجزائر كأداة تعتمد علیها السلطة النقدیة في التأثیر على أهم 

 .2013لة، الاقتصادي الكلي، جامعة المسی

بوبلوطة بلال مذكرة ماجستیر حول أثر تحریر سعر الفائدة على الاقتصاد الجزائري  -

 الذي یهدف لوضع استراتیجیة سلیمة في تحدید معدل سعر الفائدة وفق ما 2000-2008

لتالي تضیه الواقع الاقتصادي التي تسمح بزیادة الادخار وتخصیص أحسن للائتمان وباقی

 .2010لاقتصادي، جامعة الجزائر، معدل أعلى للنمو ا

 البحث هیكل .8

  یلي:  في دراسة هذا البحث على خطة مقسمة إلى فصلین یتضمن كل فصل ما اعتمدنا  

سعر الفائدة والنمو الاقتصادي حیث قسم بدوره ل الجانب النظري فیه تناولناالفصل الأول: 

الفائدة لدى مختلف المدارس إلى مبحثین، یتضمن المبحث الأول مفاهیم عامة حول سعر 

الفكریة من خلال آراء كبار الاقتصادیین القدامى منهم والمعاصرین بالإضافة إلى وظائفها 

  وأنواعها والمخاطر الناجمة عنها.

أما المبحث الثاني فیتضمن مفاهیم عامة حول النمو الاقتصادي وطرق قیاسه وعوامله    

ي الأخیر أشرنا إلى تأثیر سعر الفائدة على النمو إلى النظریات المفسرة له، وف بالإضافة

  الاقتصادي. 

تعرضنا من خلال الفصل الثاني إلى مبحثین، تضمن الأول منه واقع سعر الفصل الثاني: 

الفائدة والنمو الاقتصادي في الجزائر من خلال سیاسات أسعار الفائدة في الجزائر وبرامج 



    مقدمة عامة

 

 

 ه 

الثاني فتناولنا دراسة تحلیلیة حول تطور سعر الفائدة دعم النمو الاقتصادي، أما المبحث 

 .2016-2010والنمو الاقتصادي في الجزائر خلال الفترة 
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  الفصل:تمهید 

سعر الفائدة، سواء عن ل امختلف النظریات النقدیة بدراسته به اهتمت من بین ما

یعتبر سعر الفائدة متغیر محوري في بناء و  تأثیره في النشاط الاقتصادي،أهمیته أو مدى 

یسعى إلى  ها. إن تحریر سعر الفائدة وعرض النظریات النقدیة المختلفة على مراحل تطور 

في  صلاحالإتحقیق كفاءة ونجاعة عملیات التكییف والتغیرات الهیكلیة التي تقترن بعملیة 

الأنظمة المالیة والنقدیة، في حین انتهى الكثیر من الباحثین والمفكرین الاقتصادیین في 

   ة.بب المشاكل والأزمات الاقتصادیدراستهم إلى أن سعر الفائدة هو س

وفي هذا الفصل سوف نتطرق إلى: المفاهیم الأساسیة المتعلقة بسعر الفائدة والنمو 

وفعالیة سعر الفائدة في التأثیر على النمو الاقتصادي في الجزائر، الاقتصادي، ومدى أهمیة 

  وعلیه تم تقسیم هذا الفصل إلى مبحثین هما:

  مفاهیم عامة حول سعر الفائدة.المبحث الأول: 

  ماهیة النمو الاقتصادي.المبحث الثاني: 
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  المبحث الأول: مفاهیم عامة حول سعر الفائدة

یعتبر سعر الفائدة أحد أهم الأدوات والوسائل التي تستخدمها السلطات النقدیة في أي بلد    

لتحقیق أهدافها الاقتصادیة والاجتماعیة، وقد تطور مفهوم دور سعر الفائدة في النظریة 

یلي سنتعرض إلى مفهوم  مترافق مع تطور النظم الاقتصادیة، وفیماالاقتصادیة الكلیة بشكل 

  مخاطرها. الفائدة وأنواعها، نظریاتها، وظائفها وسعر 

  المطلب الأول: مفهوم سعر الفائدة وأنواعه

الاقتصادیة إثارة للجدل، لأن تعریف الفائدة في حد  اضیعبر سعر الفائدة من أكثر المو یعت 

  ذاته یختلف باختلاف النظریات النقدیة التي تناولته.

 :تعریف سعر الفائدة .1

كاسل في كتابه "الطبیعة وضرورة الفائدة": أن الاستثمار یكون الطلب على  اعتبر الأستاذ   

والادخار یكون عرض الانتظار، بینما سعر الفائدة هو الثمن وهو یحقق التعادل  ،الانتظار

. أما فیشر في كتابه "نظریة الفائدة" اعتبر سعر الفائدة هو ثمن عدم الصبر على الاثنینبین 

  .1لاستثمارالدخل وفرصة ا إنفاق

 :أنه المبلغ الذي یدفع مقابل استخدام رأس المال مع ضمان  كما عرف سعر الفائدة

النقود أو المقدار  إقراضرد الأصل لصاحبه في نهایة الاستخدام، وبذلك تشكل الفائدة تكلفة 

الواجب أداءه للمقرض أو لمن یؤجل قبض مستحقاته النقدیة فترة من الزمن وهذا المقدار 

  .2نه بسعر الفائدةیعبر ع

                                                             
مداخلة ضمن ، 2010- 1990هشام لبزة، أحمد نصیر، مداخلة حول أثر تغیرات سعر الفائدة على الموازنة العامة في الجزائر خلال الفترة  - 1

  . 03صالجزائر، ملتقى حول أثار سعر الفائدة من منظور الاقتصادي الوضعي، المركز الجامعي بالوادي، 
العالمیة وعلاقتها بمعدل الفائدة، الملتقى الوطني حول أداة سعر الفائدة وأثرها على الأزمات وآخرون، الأزمة المالیة أمین مخفي  - 2

  . 09ص الجزائر، مستغانم،ب دیة، جامعة عبد الحمید بن بادیسالاقتصا
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 :معدل الخصم الذي یستعمل لحساب القیمة الحالیة للعائدات  وعرف أیضا أنه

المتوقعة من السند، حیث إن ارتفاع أسعار الفائدة تؤدي إلى انخفاض أسعار الأسهم والعكس 

  .1صحیح

  النقود یلتزم المقترض بدفعه إلى البنك  استعمالأجر  :یعرف سعر الفائدة على أنهو

یرتبط  مقابل التنازل المؤقت له على سیولة، وتدخل اعتبارات كثیرة في تحدید الفائدة منها ما

  .2بالقرض ذاته أو بوضعیة السوق النقدیة

سعر الفائدة على أنه مقدار العائد أو النسبة التي لتعریف  خلصومما سبق یمكن أن نست   

یحصل علیها صاحب رأس المال مقابل إیداع مبلغ معین في البنك، كما یمثل المقدار أو 

  مبلغ معین من النقود. إقراضهالنسبة التي یدفعها للبنك مقابل 

 :أنواع سعر الفائدة .2

  :3میز ویكسل بین نوعین من أسعار الفائدة 

وهو سعر الفائدة الذي یسود في البنوك التجاریة، ): الاسميالنقدي (سعر الفائدة   . أ

بسعر فائدة إلى شركات الأعمال  إقراضهافالبنوك تستلم الودائع من جهات الفائض ثم تعید 

نقدي، یمثل ثمن رأس المال، وسعر الفائدة النقدي یتحدد بتفاعل قوى العرض والطلب على 

ل نجد أن سعر الفائدة ینخفض، وفي حالة زیادة الطلب الأموال، فعندما یزید عرض الأموا

 الاستثمارعلى الأموال فإن سعر الفائدة یمیل للارتفاع، أما الطلب على الأموال لأغراض 

 فإنه یتحدد بسعر الفائدة الحقیقي.

الحصول علیه من استثمار رأس  وهو یمثل العائد المتوقعسعر الفائدة الحقیقي:   . ب

جال الأعمال الحصول علیه من ر ، وهو یمثل الربح الذي یسعى المال الحقیقي الجدید

 استثماراتهم النقدیة، ویعبر عن الكفایة الحدیة لرأس المال.

                                                             
  .86، ص2010الأردن، ،  محمد محمود الخطیب، الأداء المالي وأثره على عوائد أسهم الشركات المساهمة، دار الحامد للنشر والتوزیع - 1
  . 70، ص2010، الجزائر، 7الطاهر لطرش، تقنیات البنوك، دیوان المطبوعات الجامعیة، ط - 2
  .208، ص2009الأردن،  ،والتوزیع والنظریة النقدیة، دار وائل للنشرهیل عجمي الجنابي، رمزي یاسین ارسلان، النقود والمصارف  - 3
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، لفائدة الحقیقيویرى ویكسل أن التوازن یحدث عندما یتساوى سعر الفائدة النقدي مع سعر ا

دخار مع الاستثمار في سوق رأس المال والطلب الكلي مع العرض الكلي وعندما یتساوى الا

إلا إذا كان سعر الفائدة النقدي  لا یحدثفي سوق السلع، وبالتالي فإن استقرار الأسعار 

  .1والحقیقي متساویان

  مطلب الثاني: نظریات سعر الفائدةال

تصاد الرأسمالي، فقد نال المالي والاقر الفائدة في النظام نظرا للدور المهم الذي یلعبه سع   

  اهتمام الكثیر من المفكرین والمنظرین وظهرت العدید من النظریات في هذا المجال.

 سعر الفائدة عند الكلاسیك .1

دخار التخلي عن الا ثمن لقد عرفت هذه النظریة سعر الفائدة بأنه محتوى النظریة:  . أ

وطبقا  دخار إلى استثمار،تحویل الاعر الفائدة بمهمة حیث یعمل سلصالح الاستثمار، 

دخار والاستثمار وسعر الفائدة، یتحدد سعر الفائدة في السوق للنظریة التقلیدیة في "الا

دخار الجزء المتبقي من الدخل بعد الاستهلاك، والاستثمار، ویعد الا الادخاربین بالتعادل 

ة هذا السعر وینقص أي عرض بمثابة دالة متزایدة في سعر الفائدة، حیث یزید بزیاد

دخار یتمثل في جدول ذي علاقة طردیة مع سعر انه، وقد اعتبر التقلیدیون أن الابنقص

 .2الفائدة، أي أنه یمیل إلى الارتفاع كلما ارتفع سعر الفائدة

أي  وسعر الفائدة من جهة  الادخاروالمهم هنا هو أن نبین كیف ربط الكلاسیكیون بین     

  من جهة أخرى. الادخار، وبین سعر الفائدة والاستثمار أي الطلب على الادخارعرض 

 - الادخارعرض –وسعر الفائدة  الادخارالعلاقة بین   . ب

  ، وقد والادخارعلى وجود علاقة طردیة بین سعر الفائدة  الكلاسیكیة النظریةتنص  

 للادخاراستند الكلاسیكیون في نظریتهم هذه إلى القطاع العائلي وهو المصدر الرئیسي 

                                                             
  .209ص، سابقمرجع هیل عجمي الجنابي،  - 1
  . 116، ص2008سكینة بن حمود، مدخل لعلم الاقتصاد، دار المحمدیة العامة، الجزائر،  - 2
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ع هو عبارة عن بالنسبة لهذا القطا الادخار، وأن 1الاقتصادیات الصناعیة الحدیثة في

الاستهلاكي في الوقت الحاضر، لذا فهو یساوي الفرق بین الدخل وما  الإنفاقامتناع عن 

  ك.ینفق لأغراض الاستهلا

فقد رأى الكلاسیكیون بأن لابد لسعر الفائدة أن یكون له تأثیر على ادخارات القطاع    

العائلي وبالتحدید على تفضیلهم بین الاستهلاك الحالي والاستهلاك في المستقبل، وقد بنو 

افتراضهم هذا على أساس الاستهلاك الحالي على الاستهلاك في المستقبل، لذا فإن السبیل 

للتأثیر على هذا التفضیل وجعل العائلات تؤجل استهلاكها في الوقت الحاضر هو الوحید 

بمنحها مكافأة لقاء ذلك وهذه المكافأة هي الفائدة التي ستمكن العائلة من استهلاكها في 

) بالمائة فإن التضحیة بالاستهلاك الحالي بمبلغ 10المستقبل، فإذا كان سعر الفائدة (

) دینار وبذلك 110ائلة من استهلاك أكبر في المستقبل وبمبلغ () دینار ستمكن الع100(

  تتحقق العلاقة الطردیة بین سعر الفائدة والادخار العائلي.

بالنسبة لقطاع الأعمال وهو الذي یقوم عادة بالجزء الأكبر من الاستثمار في المشروعات    

لابد أن یكون لسعر الفائدة تأثیر على مستوى ادخاراته المتمثلة بالأرباح المحتجزة  ،الإنتاجیة

لأن ارتفاع سعر الفائدة یعني ارتفاع تكلفة اقتراض الأموال بالنسبة لهذا القطاع مما یحفزه 

  على الاعتماد على المصادر الداخلیة للتمویل واحتجاز جزء أكبر من الأرباح المتحققة لدیه.

بالنسبة لقطاع الحكومة فإن تأثر ادخاراته بسعر الفائدة شيء غیر محتمل نظرا لعدم  أما   

الضریبیة أو  الإیراداتتحقق فائض في الموازنة العامة إلا في حالات نادرة نتیجة لتزاید 

  .2الحكومي الإنفاقلتراجع في 

 -مارالطلب على الأموال لأغراض الاستث–العلاقة بین الاستثمار وسعر الفائدة   . ت

أو قطاع  الإنتاجيالاستثماري یقوم به القطاع  الإنفاقمعروف أن الجزء الأكبر من    

الأعمال، وهو یتكون من وحدات مقترضة عادة إذ یندر أن یعتمد الاستثمار في الاقتصاد 

                                                             
، 2003عبد المنعم السید علي، نزار سعد الدین العیسى، النقود والمصارف والأسواق المالیة، دار الحامد للنشر والتوزیع، الأردن،  - 1

  .298ص
  . 303، صنفسهالمرجع  - 2



 الفصل الأول:                           الإطار النظري لسعر الفائدة والنمو الاقتصادي
 

 

12 

الحدیث على مصادر الأموال الذاتیة فقط نظرا لضخامة حجم الاستثمار من جهة وعدم 

الكلاسیكیة على وجود علاقة عكسیة كفایة هذه المصادر من جهة أخرى. وتنص النظریة 

الاستثماري وسعر الفائدة، لأن مفهوم الاستثمار الحقیقي هو عبارة عن عملیة  الإنفاقبین 

 والمعدات وجمیع ما اكیناتالسلع الإنتاجیة كالأبنیة والممال بتراكم یتكون من خلالها رأس ال

  تتكون منه الهیاكل التحتیة.

فبالنسبة لإنتاجیة رأس المال تفترض النظریة الكلاسیكیة أن الإنتاجیة الحدیة لرأس المال    

عوامل لابد وأن تبدأ بعد نقطة معینة بالانخفاض مع استمرار تراكم رأس المال ومع بقاء ال

  .1الإنتاجیة الأخرى ثابتة كالتكنولوجیا وعنصر العمل والأرض

والآن إذا جمعنا الجانبین العرض والطلب، نحصل على نقطة التوازن التي بموجبها یتقرر    

 .) 1-1مستوى سعر الفائدة وحجم الاستثمار التوازني وكما هو مبین في الشكل رقم (

  الاستثماري الإنفاق): الادخار وحجم 1- 1الشكل رقم (

  

                i            I                              S

  

  A 

  0i  

  

  

S           ،I     I=S 

 

  .117، ص2008سكینة بن حمود، مدخل لعلم الاقتصاد، دار المحمدیة العامة للنشر والتوزیع، الجزائر، المصدر: 

) عند النقطة I) منحنى الاستثمار (Sالادخار ()، یقطع منحنى 1-1حسب الشكل رقم (

)A ،( حیث عندها یتحدد سعر الفائدة عند مستوى التوازنi0  یتساوى الادخار مع الاستثمار

I=S. 1  

                                                             
  . 304سابق، ص مرجععبد المنعم السید علي، نزار سعد الدین العیسى،  - 1



 الفصل الأول:                           الإطار النظري لسعر الفائدة والنمو الاقتصادي
 

 

13 

 2ویشیر منحنى الاستثمار إلى الطلب على القروض لغرض الاستثمار، ویعتمد هذا الطلب

الحدیة  الإنتاجیةرأس المال، وأنها تخضع إلى قانون تناقص الغلة، أي أن  إنتاجیةعلى 

ناقص مع تزاید استخدام رأس المال، هذا معناه أن عائدة رأس المال لرأس المال تتجه إلى الت

وطالما أن هذا العائد آخذ بالتناقص فلابد إذا من انخفاض سعر الفائدة، ویفسر لنا هذا 

  یة بین حجم الاستثمار وسعر الفائدة.السلوك وجود علاقة عكس

 :نقد النظریة الكلاسیكیة لسعر الفائدة  . ه

تسلم بوجود  ترى النظریة أن كل ادخار لابد أن یتمخض عن فائدة، وبناء علیه فهي لا -

تدر  ولا تستثمر لاتسلم بوجود الاكتناز، وهو یمثل مدخرات سائلة  ادخار دون فائدة أي لا

  فائدة.

بعدم  كذلك سلموایدر فائدة، فإنهم قد  الكلاسیكیون أولا بعدم وجود ادخار لاوكما سلم  -

 لابد من القیام بالادخار، وبناء تتولد عن ادخار، فلكي یحصل الفرد على فائدة وجود فائدة لا

علیه فإننا إذا ما أدخلنا في اعتبارنا نشاط البنوك التجاریة في خلق نقود الودائع انهارت 

 مكان وجود فائدة لا المصرفي الائتمانیكیین في الفائدة، حیث یعني وجود نظریة الكلاس

تتولد عن الادخار، ذلك أن البنوك التجاریة تخلق النقود عن طریق قیود دفتریة وهمیة 

لدیها من احتیاطات قانونیة، وتحصل من وراء ذلك على فوائد دون أن  بالاعتماد على ما

 فعلي.تترتب هذه الفوائد عن ادخار 

طبقا للنظریة التقلیدیة للفائدة، مزیدا من الاستثمار (إنتاج سلع رأسمالیة) یمكن أن یحدث  -

فقط عن طریق خفض الاستهلاك، وكلما زاد الخفض في الاستهلاك، كلما زادت المدخرات 

وزاد الاستثمار، ولكن انخفاض في الطلب على السلع الاستهلاكیة من المحتمل أن یقلل 

 اج سلع رأسمالیة وذلك سیؤثر على الاستثمار.الدافع لإنت

                                                                                                                                                                                              
  .116سكینة بن حمود، مرجع سابق، ص - 1
  . 119المرجع السابق، ص - 2
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كذلك فإن الكلاسیكیون في نظریتهم لسعر الفائدة یفترضون ثبات حجم الدخل القومي،  -

 یعتبر شرطا ضروریا. ذلك أن النظریة تستبعد أثر تغیرات الدخل على الادخار، وهو ما

المستقلتین، نتیجة لإدخال ونرى مما تقدم أن كلا من الادخار والاستثمار لیسا بالقوتین    

حقیقة تقلبات الدخل القومي في الاعتبار، ومن ثم فلا یمكن الاعتماد علیهما في تحدید سعر 

  الفائدة.

 :سعر الفائدة عند كینز .2

الفائدة في النظریة الكینزیة هي ظاهرة نقدیة یتقرر سعرها في السوق محتوى النظریة:   . أ

النقدي من خلال تفاعل عرض النقود والطلب علیها، قدم كینز نظریته المعروفة بنظریة 

تفضیل السیولة التي اختلفت اختلافا جذریا عن النظریة الكلاسیكیة وركزت على التغیرات 

 .1تغیرات الأكثر أهمیة بالنسبة للسیاسة النقدیةقصیرة الأمد في سعر الفائدة وهي ال

عن الاستهلاك وإنما هي  للامتناعفالفائدة إذا في النظریة الكینزیة هي لیست ثمنا 

ثمن للتخلي عن السیولة وبذلك یعتمد سعر الفائدة على قوة التفضیل النقدي، أو مدى الرغبة 

لإشباع تلك الرغبة، فكلما زاد تفضیل في السیولة لدى الأفراد مقارنة بعرض النقد المتوفر 

للنقد وزادت رغبتهم في السیولة كلما ارتفع سعر الفائدة مع بقاء عرض النقد ثابتا والعكس 

  صحیح.

ویعتمد الطلب على النقود في النظریة الكینزیة على الدخل وسعر الفائدة، ویتناسب  

النقد یتقرر مؤسسیا من قبل طردیا مع الأول وعكسیا مع الثاني. فإذا افترضنا أن عرض 

سوق النقود بتقاطع عرض النقود مع  إن سعر الفائدة التوازني یتقرر فيالبنك المركزي ف

) عرض النقود Msالطلب علیها كما هو مبین في الشكل التالي، حیث یمثل المنحنى (

  .2الطلب علیها)(Mdوالمنحنى 

                                                             
  . 308عبد المنعم السید، نزار سعد الدین العیسى، مرجع سابق، ص - 1
  .309المرجع السابق، ص - 2
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  ): سعر الفائدة التوازني2- 1الشكل رقم (

  

  

  

  

  

  

  

عبد المنعم السید علي، نزار سعد الدین العیسى، النقود والمصارف والأسواق المالیة، دار الحامد للنشر والتوزیع، المصدر: 

  .309، ص2003الأردن، 

 :نقد النظریة الكینزیة لسعر الفائدة  . ب

 1ظاهرة نقدیة بحتة، القوى الحقیقیة مثللقد أشار البعض إلى أن سعر الفائدة لیس  -

رأس المال والتدبیر أو الادخار أیضا تلعب دورا هاما في تحدید سعر الفائدة، كینز  إنتاجیة

سعر الفائدة مستقلا عن الطلب على أموال الاستثمار، في الحقیقة أنه لیس مستقلا یجعل 

بطلبهم على المدخرات للاستثمار  هكذا فالأرصدة النقدیة لرجال الأعمال تتأثر إلى حد كبیر

الحدیة لرأس المال أو  الإنتاجیةیتحدد مستقلا عن  الرأسمالي، لذلك فإن سعر الفائدة لا

 الكفایة الحدیة لرأس المال كما یسمیها كینز.

، سعر الفائدة یتحدد نظریة كینز في الفائدة مثل النظریة النقدیة غیر محددة طبقا لكینز -

المتاح لإشباع طلب المضاربة. بواسطة طلب النقود لغرض المضاربة وعرض النقود 

یمكننا أن نعرف كم من النقود سیكون متاحا  وبافتراض ثبات العرض الكلي للنقود، فإنه لا

 لم نعرف كم یكون طلب المعاملات على النقود. لإشباع طلب المضاربة على النقود ما

                                                             
  . 124سكینة بن حمود، مرجع سابق، ص - 1
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النظریة الكینزیة مثل النظریة الكلاسیكیة غیر محددة، في الحالة الكینزیة جداول وهكذا 

لم نكن نعرف بالفعل مستوى الدخل،  یمكننا أن تعطي سعر الفائدة ما عرض وطلب النقود لا

  تقدم حلا حتى یعرف الدخل. وفي الحالة التقلیدیة جداول عرض وطلب الادخار لا

 :نظریة سعر الفائدة الحدیثة .3

تقوم النظریة الحدیثة في سعر الفائدة بجمع كل الأربعة عوامل (الادخار، الاستثمار،    

تفضیل السیولة، كمیة النقود) في نظریة متكاملة فهي تجمع العوامل النقدیة مع العوامل 

  وفي شرحه للنظریة الحدیثة، فقد قام  الحقیقیة، وذلك بغرض تفسیر كیف یتحدد سعر الفائدة.

Hansen ي كتابه فMonetary theory and fiscal policy بتوضیح أربعة محددات ،

  :1لسعر الفائدة وهي

 جدول طلب الاستثمار. -

 جدول تفضیل السیولة. -

 دالة الادخار. -

 كمیة النقود. -

فوضع التوازن لهذه المتغیرات الأربع معا إنما یحدد سعر الفائدة، وفي الحقیقة فإن نظریة    

، والجدول LMوجدول  ISالمحدثین في سعر الفائدة أسفرت عن وجود جدولین  الكینزیین

فیمثل  LMالأول یوضح التوازن بین المتغیرات من التیارات في القطاع الحقیقي، أما الجدول 

للمتغیرات من الأرصدة في القطاع النقدي، وعند تمثیل الجدولین بیانیا فإن تقاطع  التوازن

  ) یعطیان سعر الفائدة التوازن.LMنحنى ومISالمنحنیین (منحنى 

  یلي: التوازن یتحقق ما ةوعند سعر فائد

 المدخرات الكلیة = الاستثمارات الكلیة. -

 الطلب الكلي على النقود = العرض الكلي للنقود. -

 أن كلا من القطاع الحقیقي والقطاع النقدي یكونا في حالة توازن. -

                                                             
فارس فضیل، محمد ساحل، تفسیر سعر الفائدة والعوامل المحددة له في ضوء الفكر الاقتصادي الحدیث، الملتقى الدولي حول الأزمات  - 1

  . 12، ص2009ماي  6- 5المالیة الراهنة والبدائل المالیة والمصرفیة، خمیس ملیانة، 
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) إنما یحدد LM) مع منحنى (ISفإن تقاطع منحنى (وفقا للنظریة الحدیثة في سعر الفائدة 

) یمثل موضع التوازن في القطاع الحقیقي، ومن ناحیة أخرى فإن ISسعر الفائدة، فمنحنى (

  ).3-1) یمثل وضع التوازن في القطاع النقدي حسب الشكل رقم (LMالمنحنى (

  ).IS-LMنموذج (): 3- 1الشكل رقم (

  

  

  

 

  

 

فارس فضیل، محمد ساحل، تفسیر سعرالفائدة والعوامل المحددة له في ضوء الفكر الاقتصادي الحدیث، الملتقى المصدر: 

 .13، ص2009ماي  6-5الدولي حول الأزمات المالیة الراهنة والبدائل المالیة والمصرفیة، خمیس ملیانة

) IS) مع (LMوالذي یتحدد بتقاطع منحنى (RM) فإن سعر الفائدة هو 3ففي الشكل رقم (

  :1بینهما بحیث) وعند هذه النقطة فإن الدخل وسعر الفائدة تكون العلاقة Rعند النقطة (

 الاستثمار والادخار في حالة توازن. -

 طلب النقود في حالة توازن مع عرض النقود. -

  خاطرهامالمطلب الثالث: وظائف سعر الفائدة في الاقتصاد الرأسمالي و 

إن ارتفاع سعر الفائدة في السوق المالي یعني ارتفاع تكلفة الاقتراض لأغراض بناء    

 الإسراعمما یؤدي إلى تباطؤها بینما یحفز انخفاض سعر الفائدة  ،المشروعات الاستثماریة

الي ارتفاع معدل النمو الاقتصادي، كما قد ینشأ خطر سعر شروعات وبالتمبتنفیذ مثل هذه ال

  الفائدة عندما یأخذ سعر الفائدة الفعلي اتجاها مختلفا عن سعر الفائدة المتوقع.

  

  

                                                             
  .14سابق، صمرجع فارس فضیل، محمد ساحل، 1
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 وظائف سعر الفائدة في الاقتصاد الرأسمالي  .1

  :1الاقتصاد الرأسمالي في تتمثل أهم وظائف سعر الفائدة في   

الانفاقیة العجزیة،  نفاقیة المدخرة إلى الوحداتتدفق الأموال من الوحدات الاضمان   . أ

یشجع على زیادة الادخار الذي إذا استخدم لأغراض استثماریة یؤدي إلى تنشیط  وهذا ما

 الإنتاج وتخفیض معدلات البطالة.

استخدام یحقق سعر الفائدة في الأسواق التي تسودها المنافسة الحرة كفاءة أكبر في    . ب

الموارد الاقتصادیة من خلال توجیه الأموال في الأسواق المالیة نحو المشروعات 

 الاستثماریة.

الأساسیة التي تؤثر على الطلب على النقود، یعتبر سعر الفائدة من المتغیرات    . ت

 وبذلك یمكن أن یحقق التوازن في سوق النقود بین عرض النقد والطلب علیه.

ن المتغیرات الرئیسیة في التأثیر على تدفق الأموال على یعتبر سعر الفائدة م   . ث

المستوى الدولي، فإذا ارتفع سعر الفائدة في بلد مقارنة بالبلدان الأخرى فإن ذلك یحفز على 

 تدفق الأموال وبقد مسموح به قانونا، وذلك لسببین:

 یشجع ارتفاع سعر الفائدة الوحدات المقرضة في البلدان الأخرى على استثمار -

 أموالها في البلد الذي یعطي أعلى سعر فائدة.

یدفع ارتفاع سعر الفائدة الوحدات المقرضة إلى التفتیش عن مصادر أخرى  -

 للإقراض وبسعر فائدة أقل من البلدان الأخرى.

تستطیع الحكومات من خلال التأثیر على سعر الفائدة في السوق أن توجه الاقتصاد   . ج

له، فإذا كان الاقتصاد الوطني یعاني من الركود أو الكساد الوطني وفق السیاسة المرسومة 

تستطیع الحكومات أن تستخدم أدواتها السیاسیة للضغط على أسعار الفائدة وتنشیط الانفاق 

 الاستثماري أو الانفاق على السلع الاستهلاكیة.

  

                                                             
  .300علي، نزار سعد الدین العیسى، مرجع سابق، صعبد المنعم السید  - 1
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 :مخاطر سعر الفائدة .2

له مستحقات ودیون ذات معدلات تتمثل في مخاطر الربح أو الخسارة بالنسبة للبنك الذي    

  :1فائدة ثابتة ومتغیرة، وتتمثل مخاطر سعر الفائدة في

یتطلب فهم خطر سعر الفائدة ومدى تأثیره على المنشأة سعر الفائدة وأسواق المال:   . أ

و معیار المالیة، تناول العلاقة بین سعر الفائدة والسوق المالي وكیف یكون سعر الفائدة 

 السوق.التوازن في هذا 

وتؤثر أسعار الفائدة على أسواق المال وبصفة خاصة الأوراق المالیة، حیث تحدد القیمة    

السوقیة للورقة المالیة في ضوء سعر الفائدة السائد في السوق النقدي، فعندما یجد المستثمر 

مال ویترك سوق رأس ال الإیداعأن سعر الفائدة في السوق النقدي في ارتفاع، فإنه یقبل على 

  ذو العائد المتوسط الذي یقل عن السوق النقدي.

فقدان الدخل أو جزء منه أو التعرض  احتمالهو الخطر الإیرادي لسعر الفائدة:   . ب

لخسارة عندما تكون الفوائد المحصلة على الاستثمارات في جانب الأصول أقل من الفوائد 

المشكلة بسب رئیسي وهو هذه  المدفوعة على مصادر الأموال في جانب الخصوم، وتنشأ

اختلاف حساسیة الخصوم لسعر الفائدة عن حساسیة الأصول لها، وتنشأ المشكلة عندما 

یكون حجم الأصول التي سوف یعاد تسعیرها أكبر من الالتزامات التي سوف یعاد تسعیرها 

 خلال نفس فترة الفجوة مع توقع انخفاض سعر الفائدة أو العكس.

هو احتمال انخفاض القیمة السوقیة (الحالیة) الفائدة: الخطر الرأسمالي لسعر   . ت

في جانب الخصوم كنتیجة  للالتزاماتفي جانب الأصول عن القیمة السوقیة  للالتزامات

لتقلب أسعار الفائدة في السوق، وینشأ الخطر الرأسمالي لسعر الفائدة لوجود علاقة عكسیة 

وقف هذا التأثیر على نوع الأصل الرأسمالي بین أسعار الأصول الرأسمالیة وسعر الفائدة، ویت

 وحجمه وتاریخ استحقاقه وفترة الاحتفاظ بیه.

                                                             
، 2013القاهرة مصر،  ،1ط، دار الفجر للنشر والتوزیع،ة والبنوك والبورصات وتعرف الریا عبد العاطي لاشین محمد منسي، سعر الفائد - 1

  .156-152ص



 الفصل الأول:                           الإطار النظري لسعر الفائدة والنمو الاقتصادي
 

 

20 

وهي المخاطر الناجمة عن التقلبات التي تمس القیمة  مخاطر القیمة السوقیة:  . ث

بسبب تغیرات معدل الفائدة یؤدي ذلك إلى ارتفاع معدل الخصم  والالتزاماتالسوقیة للأصول 

 .1السوقیة للأصل والعكس صحیحومن ثم انخفاض القیمة 

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

                                                             
  . 107، ص2013الجزائر،  ، فضیل فارس، التقنیات البنكیة، مطبعة ألموساك رشید - 1
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  الاقتصاديالمبحث الثاني: ماهیة النمو 

من الأهداف الأساسیة التي تسعى الحكومات لتحقیقها، إذ  الاقتصاديیعتبر النمو 

 من یعد أحد الشروط الضروریة لتحسین المستوى المعیشي للمجتمعات كما یعد مؤشرا

المبحث سوف یتم التطرق إلى مفهوم النمو الاقتصادي ، ومن خلال هذا مؤشرات رخائها

  وطرق قیاسه، عوامله، نظریاته وعلاقة سعر الفائدة بالنمو الاقتصادي.

  وطرق قیاسه الاقتصاديالمطلب الأول: مفهوم النمو 

ثم نتطرق إلى طرق  الاقتصادينتناول في هذا المطلب بعض المفاهیم الخاصة بالنمو س   

  قیاسه.

التعاریف التي تطرقت إلى النمو من حیث صیاغة هذا  اختلفت :الاقتصاديمفهوم النمو  .1

  والمفهوم الأساسي لها. في المعنى اتفقت كنهالالتعریف 

  بأنه النمو الذي یتضمن نمو الناتج والدخل القومي ومتوسط  الاقتصاديیعرف النمو

الجوانب الأخرى ذات  صول تغیرات مهمة وملموسة فيالدخل  الفردي، دون ضرورة ح

الصلة به، سواء كانت اجتماعیة أو سیاسیة أو ثقافیة أو غیرها من الجوانب حتى 

 .1الاقتصادیة منها

  الاقتصادي هو الوسیلة الرئیسیة لازدیاد حصة الفرد من الناتج، والوسیلة النمو

 .2الرئیسیة لتحسن مستوى المعیشة في كل مجتمع

  الناتج الوطني الإجمالي الحقیقي، أو هو ارتفاع معدل هو عبارة عن الزیادة في

 .3نني الحقیقي مقسوما على عدد السكاالدخل الفردي، والذي هو عبارة عن الناتج الوط

 

                                                             
  .459، ص 2007، الأردن، عالم الكتب الحدیث للنشر والتوزیع، الأولىالطبعة فلیح حسن خلف، الاقتصاد الكلي،  - 1
  . 74، ص2002أحمد الأشقر، الاقتصاد الكلي، الطبعة الأولى، دار العلمیة الدولیة للنشر والتوزیع، الأردن،  - 2
  . 101، ص2015للنشر والتوزیع، الجزائر،  رحات غول، مدخل إلى الاقتصاد، دار الخلدونیةف - 3
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 1یمثل نسبة التغیر في الناتج المحلي الإجمالي خلال فترة محددة عادة ما تكون سنة. 

 الإنتاج بالنسبة للفرد، أي ما  "تعریف لویس": یرى أن النمو الاقتصادي یتمثل في نمو

 .2یحصل  علیه الفرد من الإنتاج

  تعریف فلیب بیرو": هو الارتفاع المسجل خلال فترة زمنیة عادة ما تكون سنة، أو"

 فترات زمنیة متلاحقة لمتغیر اقتصادي توسعي هو الناتج الصافي الحقیقي.

  النشاط الاقتصادي."كوسوف فیرى": النمو الاقتصادي هو التغیر المسجل في حجم 

  3اقتصادیة تلقائیة تقاس بتغیرات كمیة"بونیه": هو عبارة عن عملیة توسع. 

  ومن خلال هذه التعاریف نستنتج أن:

  النمو الاقتصادي هو عبارة عن التغیر السنوي المسجل كنسبة من الناتج المحلي الإجمالي.

الزیادة في الناتج الحقیقي یقتضي تحقیق النمو الاقتصادي، : قیاس النمو الاقتصادي .2

  :بـقیقي، وبالتالي فإن قیاسه یتعلق وفي الدخل الح

 4باعتباره یعبر عن قیمة السلع والخدمات المنتجة خلال فترة معینة، الناتج الوطني:  . أ

فإنه یمكن أخذه مقیاسا للتعبیر عن مستوى واتجاه التطور الذي تشهده الوحدات الاقتصادیة 

  داخل الوطن، فقیاسه من سنة إلى أخرى یمكن من التعرف على تغیرات مستوى الإنتاج.

  وفي هذا الصدد یمكن تعریف ثلاث معدلات للنمو تسمح بقیاس تلك الذبذبات:   

 :التغیر الذي یحدث في مستوى الدخل، منسوبا إلى قیمة یمثل  معدل النمو السنوي

 الدخل من سنة إلى أخرى. یستخدم هذا المعدل في الفترات القصیرة.

 :1لوطني خلال فترةیمكن تعریف معدل النمو الكلي للدخل ا معدل النمو الكلي 

                                                             
، 2017، 29، العدد2جاة العیسى، أثر معدلات النمو الاقتصادي على معدلات البطالة في الجزائر، مجلة الحقوق والعلوم الإنسانیة، المجلدن - 1

  .270جامعة الجلفة، الجزائر، ص
میة حمد مراس، قیاس علاقة التكامل المتزامن بین الاستثمار الأجنبي المباشر ومعدلات النمو الاقتصادي في الجزائر، المجلة الجزائریة للتنم - 2

  . 127، جامعة السعیدة، الجزائر، ص2015، جوان 2الاقتصادیة، العدد
ة على النمو الاقتصادي في الجزائر، المجلة العربیة في العلوم مة الزهرة عیسات، أثر الوظائف المصرفیة الوسیطیطابو بكر سالم، فأ - 3

  .07، الجزائر، ص2017، مارس 26الإنسانیة والاجتماعیة، العدد
  .63ص،2013عمان،  ،1طأشواق بن قدور، تطور النظام المالي والنمو الاقتصادي، دار الرایة للنشر والتوزیع، - 4



 الفصل الأول:                           الإطار النظري لسعر الفائدة والنمو الاقتصادي
 

 

23 

من معینة، بأنه التغیر الفعلي للدخل الوطني الذي یستخدم في فترات زمنیة تكون أكثر 

 .سنة

 :ونعني به دراسة تغیر مستوى الدخل خلال فترة  معدل النمو السنوي المتوسط

 خذا بعین الاعتبار تلك الذبذبات السنویة ویتم حسابه كالتالي:آ معینة،

a=�
��

��
�
�(�)

 

  :حیث

Xo .كمیة سنة الأساس :  

Xt: .كمیة سنة المقارنة  

T.طول الفترة :  

a.معدل النمو السنوي المتوسط :  

ما یعاب على هذه المعدلات أنها نقدیة، ولا تأخذ أثر التضخم بعین الاعتبار، زد على    

ذا عادة ما ذلك اختلاف العملة بین البلدان، مما لا یمكن من مقارنة معدلات النمو بها، ل

  تستخدم عملة دولیة واحدة لتقییم الناتج الوطني لمختلف البلدان.

الإنتاج  قیاس نمو الدخل الفردي، في معرفة العلاقة بین نمو أهمیةتكمن : الدخل الفردي  . ب

وتطور السكان، وذلك بدراسة المستوى المعیشي لمواطني البلاد، وللحكم على المستوى 

ویقیس متوسط الناتج المعیشي یقسم الاقتصادیون أحیانا الناتج الوطني الإجمالي الفردي، 

ات التي قد یحصل علیها الفرد من المتوسط، الوطني الإجمالي الفردي قیمة السلع والخدم

وذلك إذا ما تم تقسیم كل السلع والخدمات المنتجة في البلاد في تلك السنة على السكان 

 .2بصورة متساویة

  ومما سبق یمكن القول أن:

                                                                                                                                                                                              

.64سابق، صأشواق بن قدور، مرجع     -1  
   .35، 34ص ، ص 2011عثمان خالد أبو حرب، الاقتصاد الدولي، دار أسامة للنشر والتوزیع، الأردن، - 2
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  معدل النمو السكاني. -معدل نمو الدخل الكلي معدل النمو الاقتصادي=   

موجبا، إلا إذا كان معدل نمو الدخل الكلي أكبر من معدل وبالتالي لن یكون هذا المعدل 

  .1نمو السكان

  المطلب الثاني: عوامل النمو الاقتصادي ونظریاته

  سنتعرض في هذا المطلب إلى التطرق لعوامل النمو الاقتصادي ونظریاته.

من المعتقد أن هناك أربعة عوامل تؤثر على النمو : عوامل النمو الاقتصادي .1

  من بینها:الاقتصادي 

ویمثل مجموع القدرات الفكریة والفیزیائیة التي یمتلكها الإنسان لاستخدامها في العمل:   . أ

بالإضافة إلى المعدات التي یستخدمها 2إنتاج السلع والخدمات الضروریة لتلبیة حاجاته، 

، والتي تؤدي إلى زیادة الإنتاج، وعلى ذلك یمكن أن نتوقع أن یزید معدل النمو في الاقتصاد

كلما زاد نصیب كل عامل من المعدات الرأسمالیة التي یعمل بها، كما أن أي تحسینات فنیة 

 .3تطرأ علیها ستؤدي إلى إنتاجیة العمل

والواقع أن التقدم التقني یؤدي إلى استخدام بدائل جدیدة في عملیات : التقدم التقني  . ب

كما یؤدي إلى تحسین نوعیة الإنتاج، مثل استخدام مواد أولیة مكان مواد أولیة أخرى، 

المنتجات المعروفة ووضع منتجات جدیدة لم تكن معروفة من قبل، وفي كل هذه الأحوال 

 .4ن، وبالتالي یؤدي إلى زیادة النمویؤدي التقدم التقني إلى زیادة الناتج مع الزم

 5إن حجم السكان في أي مجتمع له أهمیته، حیث یتحدد على رأس المال المادي:  . ت

هذا المجتمع كأحد عوامل الإنتاج ، ومن المعروف بأن متوسط  أساس القوى العاملة في

                                                             
  . 11، ص2000، اتجاهات حدیثة في التنمیة، الدار الجامعیة للنشر والتوزیع، مصر، د القادر محمد، عبد القادر عطیةعب - 1
 وم الاقتصادیة، تخصص نقود وبنوك،مذكرة ماجستیر في العلتصادي في الجزائر، محمد صلاح، المفاضلة بین التوازن الخارجي والنمو الاق - 2

  . 37، ص2010جامعة الشلف، 
  .528، ص2006عمة االله نجیب إبراهیم، أسس علم الاقتصاد، مؤسسة شباب الجامعة للنشر والتوزیع، مصر، ن - 3
  .74،75أحمد الأشقر، مرجع سابق، ص ص - 4
  .529،530إبراهیم، مرجع سابق، ص ص نجیب نعمة االله - 5
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نصیب الفرد من الناتج القومي سیتأثر بحجم السكان، فكل طفل یولد یمثل زیادة في العبء 

الاستهلاكي، ولكنه في نفس الوقت یمثل زیادة في عوامل الإنتاج، ومن ثم یتحدث 

حلة الخفة السكانیة أو مرحلة الكثافة السكانیة الزائدة، اعتمادا الاقتصادیون عما یعرف بمر 

على ما إذا كانت الإضافة إلى الإنتاج المترتبة على الزیادة السكانیة ستؤدي إلى زیادة أو 

 تخفیض متوسط نصیب الفرد من الناتج القومي.

ا، والدور ویتمثل في نوعیة الموارد البشریة المتاحة لاقتصاد م رأس المال البشري:   . ث

الذي تلعبه بإسراع عملیات النمو، إذ أن القدرات المكتسبة لسكان بلد ما هو جزء من رأس 

مالها، ومثال ذلك ما یلاحظ في الدول المتقدمة  من أن معدل الزیادة في مواردها الطبیعیة 

ویمكن إرجاع هذا السبب في نمو نواتجها القومیة، أقل من معدل الزیادة في إنتاجها، 

 التالي فإن التحسن في زیادة الإنتاج یرجع إلى ما یملكه العنصر البشري من علوم ومعرفة.وب

الفكریة التي تعرضت للنمو  یوجد الكثیر من المدارس نظریات النمو الاقتصادي: .2

الاقتصادي والتي تعمل على الخروج من دائرة التخلف والركود، حیث كل نقائض نظریة 

  أخرى.كانت نقطة انطلاق نظریة 

دم سمیث عن إیجاد إطار سیاسي واجتماعي آتكلم  النظریة الكلاسیكیة في النمو:  . أ

دم سمیث إلى إزالة آ من شأنه أن یؤدي إلى نمو اقتصادي مستمر، وحتى یتحقق ذلك دعا

جمیع القیود الحكومیة، كي یتحقق التخصص وتتوسع الأسواق، وسار على نهجه كل من: 

 1 یل، وقد اعتمدت النظریة الكلاسیكیة على:ریكاردو، مالثس، وستیوارت م

 ضرورة توفر السوق الحرة في الاقتصاد التنافسي على  الاقتصادیون الكلاسیك حث

الخالي تماما من أي تدخل حكومي، وقالوا بوجود "الید الخفیة" التي تعمل على مضاعفة 

 الدخل القومي.

                                                             
  .76- 74، ص2013 ، الجزائر،2طضیاء مجید الموسوي، أسس علم الاقتصاد، دیوان المطبوعات الجامعیة للنشر والتوزیع، 1
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  ،1على وأكدواتراكم رأس المال: اعتبره الاقتصادیون الكلاسیكیون مفتاح النمو الاقتصادي 

أهمیة الادخارات الكبیرة، وكانت نظرتهم إلى الرأسمالیین باعتبارهم الوحیدون القادرون على 

 تحقیق الادخارات.

  على قیام الربح وهو الدافع على الاستثمار: اعتبر الكلاسیكیون الربح العامل المشجع

فعندما یكون الربح كبیرا یكون كذلك الاستثمار وتراكم رأس المال، وبالتالي زیادة  الاستثمار،

 النمو الاقتصادي.

  اتجاه الربح نحو الانخفاض: قالوا بعدم استمرار الزیادة في الأرباح، أي أن الأرباح تمیل

 زیادة الأجور والریوع.إلى الانخفاض عندما یزداد تراكم رأس المال، ویعود السبب إلى 

  :اعتقد الاقتصادیون الكلاسیكیون بحتمیة عودة الاقتصاد إلى حالة السكون حالة السكون

في نهایة عملیة تراكم رأس المال، عندما تأخذ الأرباح في الانخفاض فإن هذه العملیة تستمر 

الأجور إلى حتى یزول الربح فیصبح صفرا، وبالتالي یتوقف تراكم رأس المال، وتتراجع 

 مستوى الكفاف، ویتوقف النمو الاقتصادي عن الزیادة.

  وجود علاقة بین النمو السكاني والكمیة المعروضة من السلع: فإذا زاد عدد السكان

  انخفض تراكم رأس المال، وبالتالي اعتبره الاقتصادیون قیدا على عملیة النمو الاقتصادي.

  النمو بیانیا في الشكل التالي: ویمكن توضیح النظریة الكلاسیكیة في   

  

  

  

  

  

                                                             
  .76، صسابقمرجع  ضیاء مجید الموسوي،- 1
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  Y  النظریة الكلاسیكیة في النمو. ): 4- 1الشكل رقم (

  S 

  

 

   K 

(T)0الزمن    

  .76ص مرجع سابق،ضیاء مجید الموسوي، المصدر: 

عنصر الزمن مقاسا على المحور الأفقي، وعلى المحور العمودي یقاس معدل تراكم رأس  

  عبارة عن التغیر في رأس المال على التغیر في الزمن.وهو المال، 

من  (s) إلى النقطة (k)ویتضح من الشكل البیاني أن الاقتصاد ینمو من النقطة    

  .t)خلال الفترة الزمنیة (

) حیث عند هذه sیصل الاقتصاد إلى حالة السكون عند النقطة ( )tوبعد النقطة (   

الاقتصادي، لأن الزیادة في الأجور تكون كبیرة بحیث تصبح النقطة یتوقف تحقیق النمو 

  الأرباح صفرا، فیتوقف تراكم رأس المال.

كینز النظریة الكلاسیكیة وأكد بأن مستوى الطلب  انتقد النظریة الكینزیة في النمو:  . ب

وتجدر الإشارة إلى أن مستوى   مستوى من الاستخدام والدخل،یمكن أن یحدث عند أي 

یعتبر شرطا من الشروط  الاستخدام عند كینز یتحدد من خلال الطلب الكلي والذي

وأن المشكلات التي یمر بها النظام الرأسمالي لا تكمن في جانب العرض اللازمة للنمو، 

ویعتبر كینز أن الاستثمار هو 1الفعال،من السلع والخدمات بل تكمن في جانب الطلب 

                                                             
  .37، ص2007الأردن،  ،، دار وائل للنشر والتوزیعحت القریشي، التنمیة الاقتصادیةمد - 1

dk 

dt 
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هو دالة للدخل، ویشیر الطلب الفعال في التحلیل الكینزي دالة لسعر الفائدة وان الادخار  

وقد حددت هذه  ،لاستهلاك والتراكمإلى ذلك الجزء من الدخل القومي الذي ینفق على ا

النظریة العلاقة بین زیادة الاستثمارات ونمو الدخل القومي، وعرف كینز هذه العلاقة 

  :1هذه العلاقة بالصیغة التالیة "بالمضاعف" وحددت

M=
�

�����
    = 

�

���
 

  :حیث 

M.المضاعف :  

Mpc.المیل الحدي للاستهلاك :  

Mps.المیل الحدي للادخار :  

كما یبین التحلیل الكینزي، أن المضاعف هو عبارة عن مقلوب المیل الحدي للادخار، 

  للاستهلاك.أي مقلوب الفرق بین الواحد الصحیح والمیل الحدي 

 وأن:

Mps=1-Mpc           

M=
�

�����
               

  :فإن

Mpc=1-
�

�
              

یة وبمعنى آخر أن هناك ارتباطا بین المضاعف والمیل الحدي للاستهلاك، وتتحدد آل   

كما أن الاستثمار في إطار  من مجموعة الدخول الفردیة،یتكون  النمو بأن الدخل القومي

عملیة النمو یتحول إلى دخول فردیة أیضا، تنفق ویتحول جزء منها إلى دخول جدیدة وهكذا، 

وتكون حصیلة هذه العملیة أن الزیادة النقدیة في الدخل القومي تكون أكبر من الاستثمارات 

لا یساهم في زیادة التي بدأت بها عملیة النمو، ولذا یتم ادخار الجزء الآخر من الدخل و 

الدخل القومي، مما یشیر هذا التحلیل إلى أن الدخل النقدي سوف یزداد بمعدل الاستثمارات 

                                                             

.322، ص2000سالم توفیق النجفي، أساسیات علم الاقتصاد، الدار الدولیة للاستثمارات الثقافیةّ، العراق،  -
1
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تهلاك، إذ كلما الموظفة مضروبا بالمضاعف، ویتحدد الأخیر بقیمة المیل الحدي للاس

إنتاجیة غیر مستغلة في المضاعف، وتتطلب هذه الآلیة توافر طاقات  ارتفعت قیمته زاد

  النشاط الاقتصادي، وكذلك وجود قوى عاملة غیر موظفة.

  المطلب الثالث: علاقة سعر الفائدة بالنمو الاقتصادي

یعد سعر الفائدة أداة من أدوات السیاسة النقدیة، إذ یأخذ سعر الفائدة دورا هاما في نمو    

تأثیره على  الاقتصاد ودفعه نحو الأمام، ویرتبط سعر الفائدة بالنشاط المصرفي من خلال

حركتي الإیداع والإقراض، بإیجاد حالة من التوافق بین هیكل الودائع المصرفیة ونمط 

القروض المقدمة لقطاعات الاقتصاد الوطني، وتأثیرهما المثالي على تشجیع الاستثمار 

  وزیادة الإنتاج والدخل وصولا إلى تحقیق النمو الاقتصادي.

یعتبر الاستثمار من أهم القرارات التي تؤثر على النمو  علاقة الاستثمار بمعدل الفائدة: .1

الاقتصادي، من خلال تأثیره على حجم وكفاءة الطاقة الإنتاجیة، لأن قرارات المستثمرین 

یسعى لتحقیق أقصى ربح ممكن، من خلال شراء أصول جدیدة أو توسیع طاقات إنتاجیة، 

تربط بین هاذین المتغیرین علاقة ویعتبر سعر الفائدة من أهم محددات الاستثمار، حیث 

عكسیة، فعند ارتفاع سعر الفائدة یؤدي إلى انخفاض الاستثمار وعند انخفاض سعر الفائدة 

  1یؤدي إلى ارتفاع الاستثمار.

فیما یخص علاقة الاستهلاك بسعر الفائدة، فإن هذا  علاقة الاستهلاك بسعر الفائدة: .2

السعر یعكس الدخل الذي یحصل علیه الأفراد المالكین للسندات، أو على العكس هو الثمن 

یعتبر سعر الذي یدفعه الأفراد للحصول على القروض الاستهلاكیة، وعلى هذا الأساس 

لفائدة تأثیرین، تأثیر إیجابي عن الفائدة الحقیقي محددا لمستوى الاستهلاك، فزیادة سعر ا

طریق زیادة الثروة الصافیة للأفراد المالكین للسندات وتأثیر سلبي للأفراد المقترضین من 

                                                             
بلال بوبلوطة، أثر تحریر سعر الفائدة على الاقتصاد الجزائري، مذكرة ماجستیر للعلوم الاقتصادیة، تخصص نقود وبنوك، جامعة الجزائر،  1

  . 88، ص2011
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أجل الاستهلاك، وتتوقف المحصلة النهائیة على حجم القوتین، فإن ساد الجانب الإیجابي 

  ارتفع الاستهلاك وإلا حدث العكس.

مار هما من المكونات الأساسیة للطلب الكلي، فإن انتعاشهما وبما أن الاستهلاك والاستث   

 الذي له أثر توسعي على الدخل، وعلى هذا الأساس فإن سعرهو انتعاش الطلب الكلي 

الفائدة یتحدد في المدى الطویل للإنتاجیة الحدیة لرأس المال، فإن أي تغییر لسعر الفائدة 

أثره على الاستثمار ومن ثم على النمو الاقتصادي، إذن فالزیادة في سعر الفائدة یؤدي  له

إلى انخفاض الناتج المحلي وانخفاض سعر الفائدة یؤدي إلى زیادة في الناتج المحلي 

  .1وبالتالي یتحقق ما یعرف بالنمو الاقتصادي

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

                                                             
قتصادیة عبد الكریم البشیر، معدل الربح كبدیل لمعدل الفائدة في علاج الأزمة المالیة والاقتصادیة، الملتقى الدولي حول: الأزمة المالیة والا 1

  .4،5، المركز الجامعي الشلف، الجزائر، ص ص2009أكتوبر،  21- 20الدولیة، 
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  خلاصة الفصل:

عتبر أحد أهم یكتسي سعر الفائدة أهمیة كبیرة في تحلیل الواقع الاقتصادي لبلد ما، إذ ی   

الأدوات والوسائل التي تستخدمها السلطات النقدیة في تحقیق الأهداف الاقتصادیة 

یعرف بأنه السعر الذي یدفعه المقترض لقاء استخدامه الأموال المقترضة لفترة و والاجتماعیة، 

  فق علیها.زمنیة معینة یت

ویتحقق النمو الاقتصادي عن طریق الزیادة في الناتج الوطني الإجمالي لبلد معین، وكلما    

كان معدل نمو الاقتصاد الوطني أكبر من معدل السكان أدى ذلك إلى رفع مستوى معیشة 

 ففي حالة ارتفاع سعر الفائدة یؤدي إلى إحجام الكثیر من الأفراد عن الاقتراض منالأفراد، 

ناحیة، ومن ناحیة أخرى فإن سعر الفائدة المرتفع یغري الأفراد والمؤسسات على الاحتفاظ 

بأموالهم على هیئة ودائع، مما یترتب علیه انخفاض الاستثمارات ومن ثم ضعف النمو 

الاقتصادي، أما في حالة الانخفاض لهذا السعر فإنه یترتب علیه زیادة الاستثمارات ومن ثم 

  الاقتصادي.ارتفاع النمو 
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  تمهید الفصل: 

، ارتكزت على الاشتراكیة تنمویة طویلة الأجللقد قامت الجزائر بعد الاستقلال برسم سیاسة    

 ىوهیمنة القطاع العام في ظل تدخل الواسع للدولة، إلى أن هذه السیاسات باءت بالفشل وعان

هیكلیة كبیرة على المستویین الداخلي والخارجي بفعل الأزمة النفطیة، الاقتصاد من اختلالات 

تصاد السوق كبدیل للاقتصاد ا أدخل الجزائر في أزمة حادة أدت إلى تبني خیار اقمم

  .الاشتراكي

بتطبیق مجموعة من السیاسات في ظل تنفیذ برامج التعدیل الهیكلي  تم بدایة التسعینات وفي   

من أجل تشجیع  ها الوصول إلى أسعار حقیقیةكان الغرض منمنها سیاسة تحریر أسعار الفائدة 

إلى نمو الناتج المحلي الإجمالي من جهة والحد من  ر ورفع إنتاجیة رأس المال، مما أدىالادخا

  التضخم من جهة أخرى. 

  حیث سنتناول في هذا الفصل مبحثین رئیسیین:   

  واقع سعر الفائدة والنمو الاقتصادي في الجزائر. المبحث الأول:

  .2016-2010ة والنمو الاقتصادي في الجزائر خلال الفترة : تطور سعر الفائدالمبحث الثاني
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  المبحث الأول: واقع سعر الفائدة والنمو الاقتصادي في الجزائر 

شهد الاقتصاد الجزائري منذ الاستقلال مجموعة من الاختلالات مست مختلف القطاعات    

مجموعة من الإصلاحات تمثلت في تطبیق سیاسات ب القیاموالمؤسسات، فكان على الدولة 

وبرامج تدعم الوضعیة الاقتصادیة، حیث تبنت سیاستین رئیسیتین، أطلق علیهما سیاسة الكبح 

والتحریر المالي، فقامت الأولى على تدخل الدولة في تحدید أسعار الفائدة إداریا دون اعتبار 

رحلة الانتقال إلى اقتصاد السوق في إطار لندرة وتكالیف رأس المال، أما الثانیة فشهدت م

بتطبیق مجموعة من البرامج تتمحور حول التطهیر المالي، بالإضافة إلى اجتهاد الدولة 

  الإنعاش ودعم النمو لتكون عاملا رئیسیا لتحقیق أهداف الاقتصاد. 

  ومن خلال هذا المبحث سوف نتطرق إلى:   

  الجزائر.سیاسات أسعار الفائدة في المطلب الأول: 

  برامج دعم النمو الاقتصادي في الجزائر.: المطلب الثاني

  المحددات الحدیثة للنمو الاقتصادي في الجزائر.المطلب الثالث: 
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  المطلب الأول: سیاسات أسعار الفائدة في الجزائر 

  شهد تطور سعر الفائدة في الجزائر إلى سیاستین كانت كالتالي: 

امتدت هذه المرحلة من تاریخ ): 1986-1962سیاسة ثبات أسعار الفائدة (. 1

، فكانت سیاسة أسعار الفائدة المطبقة في الجزائر، 1986الاستقلال إلى غایة أزمة النفط 

تماما لمنطق اقتصادي مركزي مخطط، حیث كانت أسعار الفائدة تحدد إداریا دون مطابقة 

الأموال المقترضة، فتحددت بطریقة تسمح أو لمردودیة اعتبار لندرة وتكالیف رأس المال 

للمتعاملین الاقتصادیین (مؤسسات عمومیة) الحصول على قروض بأقل تكلفة لغرض تكوین 

 1 قاعدة اقتصادیة ضروریة لتكوین البلاد.

ر: 1971- 1962مرحلة الستینات أ.   2تبنت الجزائر غداة الاستقلال نمط التسیی

ت السیاسة النقدیة وحیدالمخطط المركزي، فأبعدت الظاهرة النقدیة عن دائرة القرار الاقتصادي 

وهمشت دور البنك المركزي، واعتمدت على الخزینة العامة في تمویل مختلف القطاعات 

الإنتاجیة منها والزراعیة، حیث تمیزت هذه الفترة بعدم مرونة أسعار الفائدة وبمستواها 

على حساب الائتمان، وانعدام سوق ما اعتمدت على إعطاء الأولویة للاستثمار المنخفض، ك

ظلت أسعار الفائدة الاسمیة على القروض ثابتة عند  رأس المال، والنتیجة لهذه السیاسة أنها

وهو نفس معدل إعادة الخصم الممارس من طرف البنك المركزي خلال هذه  3,75مستوى 

 الفترة. 

: تمیزت هذه المرحلة بالإنشاء المكثف للاحتكارات 1979-1971 مرحلة السبعیناتب. 

تسارع في مستوى النشاط المسیرة من طرف الشركات الوطنیة لحساب الدولة، بالإضافة إلى ال

                                                             
، جامعة باتنة ، الجزائر، جوان 12، العدد1جلیلة بن عزة، سعر الفائدة وأثره على النمو الاقتصادي في الجزائر، مجلة الاقتصاد الصناعي، المجلد - 1

  .185، ص2017
وهیبة سویسي، دور أسعار الفائدة في تشجیع الادخار المحلي في الجزائر، مذكرة ماستر في العلوم الاقتصادیة، تخصص نقود  وبنوك، جامعة  - 2

  .83، 82، ص ص2015بسكرة، 



خلال الفترة على النمو الاقتصادي في الجزائر تأثیر سعر الفائدة ثاني:  آلیاتالفصل ال  

2010 -2016  
 

 

35 

) والمخطط 1973-1970الاقتصادي، حیث اقترن بتنفیذ كل من المخطط الرباعي الأول (

البنك ) وفي هذه المرحلة تم إلغاء الحد الأقصى لمساهمات 1977-1974الرباعي الثاني (

المركزي في تمویل الخزینة العمومیة، فبعد أن كانت السلطات الاقتصادیة تتبع اختیار سیاسة 

تصادي، أصبحت بعد ذلك سلطة تسییر النقد في متناول وزارة المالیة، وقد تمویل النشاط الاق

السلطات الجزائریة إلى تخفیض أسعار الفائدة الاسمیة على القروض، بغیة تدعیم تمویل لجأت 

المؤسسات العمومیة كما عرف معدل إعادة الخصم المطابق من طرف البنك المركزي اتجاه 

 . 1985إلى غایة  2,75بنسبة  1972حیث انخفض ابتداء من  البنوك الأولیة نفس الإجراء،

  ) 1990 - 1986التحریر التدریجي لأسعار الفائدة ( سیاسة .2

ثابت عند نسبة  1985لقد ظل معدل الخصم في الجزائر منذ الاستقلال وإلى غایة سنة    

الذي أعاد للسیاسة  1990إلا أنه وبعد إصدار قانون النقد والقرض سنة  %2,75تقدر ب

النقدیة سلطتها والبنك المركزي دوره في إدارة كل من النقد والقرض، وبالتالي تحررت أسعار 

  الفائدة تدریجیا. 

بفعل صدور قانون النقد والقرض صار معدل الخصم یعدل تقریبا كل عام، نتیجة النمو    

لكتلة النقدیة والذي یرجع إلى تحریر الأسعار وتحقیق البنك المركزي لأهدافه، خاصة لالشدید 

  منها التخفیف من حدة التضخم، في إطار التطهیر المالي للاقتصاد.

  :1وقد كانت الغایة من تحریر سعر الفائدة تحقیق الأهداف التالیة   

  التمویل اللازم للاستثمارات. رفع تعبئة مستوى المدخرات لمختلف القطاعات بغیة توفیر -

 ترشید القروض على اختلاف أنواعها وآجالها. -

 رأس المال بانتقاء كفء للاستثمارات، بهدف تحقیق نمو اقتصادي حقیقي. إنتاجیةرفع  -

                                                             
ة لخضر بن فلیس، أثر سعر الفائدة على المتغیرات الاقتصادیة في الجزائر، مذكرة ماجستیر في العلوم الاقتصادیة، تخصص علوم تجاریة، جامع - 1

  . 45، ص2014الجزائر، 
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التضخم، وتسمح بسیادة أسعار فائدة  ارتفاعرفع أسعار الفائدة الاسمیة من شأنها أن تحسن  -

 حقیقیة موجبة ومن ثم عوائد حقیقیة موجبة للمدخرین. 

  وعلى هذا الأساس یوضح الجدول التالي تطور سعر الفائدة في هذه المرحلة:    

  .1990- 1986): تطور سعر الفائدة خلال الفترة 1- 2الجدول رقم (

  1990  1989  1988  1987  1986  البیان  

  8  7  7  7  7  الفائدة الاسميمعدل 

  18  10  10  10  10  معدل الخصم 

  -10  -3  -3  -3  -3  معدل الفائدة الحقیقي

سویسي وهیبة، دور أسعار الفائدة في تشجیع الادخار المحلي في الجزائر، مذكرة ماستر في العلوم الاقتصادیة، المصدر: 

  . 85، ص2015جامعة بسكرة، 

  معدل التضخم –معدل الفائدة الحقیقي = معدل الفائدة الاسمي 

إلى  1986في سنة  %8نلاحظ ارتفاع أسعار الفائدة الاسمیة بنسبة  من خلال هذا الجدول   

سنة  %3، كما ترتب وجود سعر فائدة حقیقي سالب خلال هذه الفترة حیث انتقل من 1990

سنة  %10معدلات التضخم من فاع ، وهذا راجع إلى ارت1990سنة  %10إلى  1986

  .1990سنة  %18إلى  1986

 )2004_1990سیادة أسعار فائدة حقیقیة موجبة ( سیاسة .3

 1من تاریخ صدور قانون النقد والقرض الذي أعاد للبنك الجزائري دوره وأهمیته، 1990ومنذ    

ومكنه من استخدام معدل إعادة الخصم، باعتباره أحد أدوات السیاسة النقدیة غیر المباشرة، 

وأداة تحلیلیة مهمة من حیث أنه معیار حقیقي لتحلیل السیاسة النقدیة المطبقة من قبل 

السلطات النقدیة، كما قامت بإجراء إصلاحات مع مؤسسات النقد الدولیة كان أهمها برنامج 

                                                             
  .187جلیلة بن عزة، مرجع سابق، ص - 1
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 من نمط اقتصادي للانتقال الإصلاحات، بغیة تدعیم 1998إلى  1990لهیكلي التعدیل ا

كان الغرض  جوانب عدة تالإصلاحامركزي مخطط إلى نمط اقتصاد السوق، وقد مست هذه 

منها دفع أسعار الفائدة إلى الارتفاع للوصول إلى أسعار فائدة حقیقیة موجبة، من أجل تشجیع 

رأس المال، باختیار المشروعات ذات الكفاءة العالیة، مما یؤدي إلى نمو  إنتاجیةالادخار ورفع 

  من جهة، والحد من التضخم من جهة أخرى. الإجماليالناتج المحلي 

  سوف نحاول رصد أهم التطورات الحاصلة في أسعار الفائدة: فیما یلي 

 1999_ 1995مرحلة تطور سعر الفائدة   . أ

أدوات متعقلة بسیر السیاسة أصدر بنك الجزائر  1995ت مع بدایة تطبیق برنامج التثبی   

، فقامت الجزائر من خلال هذه الأدوات على إعادة التوازن النقدیة وإعادة تمویل المصارف

  1 لهیكل أسعار الفائدة من خلال:

 إزالة السقف على أسعار الفائدة المدینة تماشیا مع تحریر أسعار الفائدة الدائنة.  -

 . %15إعادة الخصم عند نسبة  تحدید معدل -

 . %20تحدید معدل دخل البنك المركزي في السوق النقدیة بنسبة  -

تحدید سعر الفائدة على القروض بالحساب الجاري للبنك المركزي الممنوح للمصارف عند  -

24%. 

 بین المصارف. إزالة السقوف على أسعار الفائدة في السوق ما -

فوق متوسط تكلفة الموارد المصرفیة، وذلك بهدف  %5بنسبة وضع هامش مصرفي أقصى  -

 تفادي أي ارتفاع مفرط في تكلفة الائتمان.

  والجدول التالي یوضح تطور سعر الفائدة في هذه المرحلة:    

  

                                                             
، جامعة جیجل، 2017للبحوث والدراسات، العدد الخامس، جوان  عمیروش شلغوم ، تطور سیاسة أسعار الفائدة في الجزائر، مجلة میلاف - 1

  .382ص
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  .1999 – 1995): تطور سعر الفائدة خلال الفترة 2-2الجدول رقم (

  1999  1998  1997  1996  1995  السنوات      

  8,5  9,5  11,5  13  14  معدل إعادة الخصم 

  7,5  8,5  9,5  14,5  16  سعر فائدة اسمي مدین

  10  11  12,5  19  19  سعر فائدة اسمي دائن

  2,6  5  5,7  18,7  29,8  معدل التضخم

  4,9  3,5  4,1  -4,2  -13,8  مدین  سعر فائدة حقیقي

  5,1  6  6,8  0,3  -10,8  دائن سعر فائدة حقیقي

، 2011بلال، أثر تحریر سعر الفائدة على الاقتصاد الجزائري، مذكرة ماجستیر للعلوم الاقتصادي، الجزائر،  بوبلوطةالمصدر: 

  .122ص

برفع معدل إعادة الخصم إلى مستویات نلاحظ من خلال الجدول أن السلطة النقدیة قامت   

نتیجة معدل التضخم الذي بلغ أعلى مستوى له في  %14قیمة  1995قیاسیة، حیث بلغ سنة 

و  %16، أدى هذا إلى ارتفاع أسعار الفائدة المدینة والدائنة إلى%29,8نفس السنة بقیمة 

على التوالي، ثم قامت بالتخفیض التدریجي لمعدل إعادة الخصم حیث وصلت سنة  19%

محققا أدنى مستوى له في  وهذا تبعا لمستوى التضخم والذي انخفض بدوره %8,5إلى  1999

والأمر الذي أدى إلى سیادة أسعار فائدة حقیقیة موجبة وكان ذلك  %2,6نفس السنة بقیمة 

  .19971لأول مرة سنة 

 :2004 -1999مرحلة تطور سعر الفائدة   . ب

سمحت التطورات السابقة بإعادة التوازن لهیكل أسعار الفائدة الرسمیة إذا أصبح معدل إعادة    

یساعد على  ، وهو ما1997الخصم الحقیقي وسعر الفائدة في السوق النقدیة موجبین سنة 

  ضبط الوضع النقدي. 

                                                             
  .123مرجع سابق، ص عمیروش شلغوم،- 1
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ة المصرفیة، إلى حالة فائض من السیولمع بدایة الألفیة الثالثة تحول النظام المصرفي    

یطلب إعادة التمویل من بنك الجزائر لذلك لم یستخدم أداة إعادة الخصم منذ نهایة  فأصبح لا

20011.  

  یوضحه الجدولین التالیین:  وهو ما   

): تطور معدلات الفائدة الدائنة في الجهاز البنكي الجزائري خلال الفترة 3- 2الجدول رقم (

1999 - 2004 .  

  السنوات  

  البیان

1999  2000  2001  2002  2003  2004  

  8  9  9  9,95  10  10  المعدل الاسمي 

  3,56  2,95  1,42  4,23  2  2,6  معدل التضخم

  1,5  6,41  7,58  5,02  8  7,4  المعدل الحقیقي

بوزیان محمد غربي، ناصر صلاح الدین، أثر تحریر أسعار الفائدة على حجم الادخار، الملتقى الدولي حول الأزمات المصدر: 

  .14، ص2009ماي  6- 5المالیة الراهنة والبدائل المالیة والمصرفیة، المركز الجامعي میلة، یومي 

 1999نلاحظ أن أسعار الفائدة الاسمیة الدائنة شهدت انخفاض في معدلها حیث بلغت سنة    

، أما أسعار الفائدة الحقیقیة الدائنة فقد تمیزت 2004سنة  %8لتصل إلى  %10نسبة 

  بمعدلات حقیقیة دائنة موجبة. 

): تطور معدلات الفائدة المدینة في الجهاز البنكي الجزائري خلال الفترة 4- 2الجدول رقم (

1999 – 2004.  

  السنوات         

  البیان

1999  2000  2001  2002  2003  2004  

  6,5  6,5  6,63  7,00  7,75  9,38  المعدل الاسمي 

  3,56  2,59  1,42  4,23  2  2,6  معدل التضخم 

  2,94  3,91  5,21  2,77  5,75  8,78  المعدل الحقیقي

                                                             
  .386سابق، صعمیروش شلغوم، مرجع  - 1
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  .15بوزیان محمد غربي، ناصر صلاح الدین، مرجع سابق، صالمصدر: 

بمعدل  1999المدینة الاسمیة فبعدما كانت في  نلاحظ من الجدول انخفاض معدلات الفائدة   

أما بالنسبة لمعدلات الفائدة المدینة  %6,5في حدود  2004أصبحت في سنة  8,38%

  .1الحقیقیة فقد تمیزت بمعدلات فائدة حقیقیة موجبة

  المطلب الثاني: برامج دعم النمو الاقتصادي في الجزائر

بفضل ارتفاع أسعار النفط، شجع الحكومة  1999إن تحسین الوضعیة المالیة للجزائر منذ عام 

حقیقیة لتنمیة  استراتیجیةالاقتصادي وخلق  الإنعاشعلى ضخ المزید من الأموال بهدف دعم 

  مستدامة. 

 2004 -2001الاقتصادي  الإنعاشبرنامج دعم  .1

ملیار دج، یتمثل في سیاسة  525الاقتصادي الذي خصص له مبلغ  الإنعاشإن برنامج    

 بحت، وقد تمحور حول الأنشطة المخصصة لدعم المؤسسات إنفاقيعمومیة ذات طابع 

والأنشطة الزراعیة المنتجة وإلى تعزیز المرافق العمومیة في میدان الري والنقل والمنشآت 

 :2القاعدیة والجدول التالي یوضح ذلك

  

  

  

  

  

                                                             
  .16بوزیان محمد غربي، مرجع سابق، ص - 1
، 2أسماء عدة، أثر الإنفاق العمومي على النمو الاقتصادي في الجزائر، مذكرة لنیل شهادة الماجستیر تخصص اقتصاد دولي، جامعة وهران - 2

  . 159، ص2016- 2015الجزائر، 
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  . 2004-  2001الاقتصادي  الإنعاشدعم  لبرنامج ): التوزیع القطاعي5- 2جدول رقم (ال

  الوحدة ملیار دج                          

  السنوات         

البیان                 

المجموع   2004  2003  2002  2001

  بالمبالغ

  المجموع

%  

أشغال كبرى وهیاكل 

  قاعدیة 

100,7   70,2  37.،6    2,0  210,5  40,1%  

  %38,8    204,2  6,5    53,1   72,8      71,8   تنمیة محلیة وبشریة 

دعم قطاع الفلاحة 

  والصید البحري 

 10,6   20,3   22,5   12,0   65,4  12,4%  

  %8,6   45,0   -      -      15,0   30,0   الإصلاحاتدعم 

  %100  525,0  20,5  113,9  185,9  205,4  المجموع     

الدولي حول في ضوء  الملتقىالاقتصادي في دعم نمو القطاع الفلاحي في الجزائر،  الإنعاشبوفلیح، سیاسة نبیل المصدر: 

  .03، ص2014نوفمبر  24- 23المتغیرات والتحدیات الاقتصادیة الدولیة، جامعة حسیبة بن بوعلي، الشلف، 

  . 2004 - 2001): التوزیع القطاعي لبرنامج دعم الانعاش الاقتصادي 5- 2الشكل رقم (

  
  .)5من اعداد الطالبتان بالاعتماد على الجدول رقم (المصدر: 

  ) یبین لنا: 5-2إن الجدول رقم ( 
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 المبالغ  إجماليقد خصص بأكبر نسبة من  أن قطاع الأشغال الكبرى والهیاكل القاعدیة

، حیث یساهم الاستثمار %40,1ملیار دج أي بنسبة  210,5المخصصة للبرنامج بمبلغ قدره 

 في هذا المجال إلى رفع معدلات الاستثمارات المحلیة والأجنبیة.

  كما سیؤدي ، %38,8لقطاع التنمیة المحلیة والبشریة كما بلغت نسبة المبالغ المخصصة

دلات التنمیة البشریة وبالتالي تخفیض نسبة الفقر في دعم الموارد البشریة إلى رفع مع

 .1المجتمع

  ملیار دج. 65,4فقد خصص لها مبلغ القطاع الفلاحي والصید البحري أما 

  وذلك  %8,6ملیار دج أي بنسبة  45فقد خصص له مبلغ  الإصلاحاتدعم أما فیما یخص

 .2من أجل دعم وترقیة القدرة التنافسیة للمؤسسات الوطنیة العامة والخاصة

 .2009-2005م النمو الاقتصادي عالبرنامج التكمیلي لد .2

برنامج لم یعرف له مثیل في تاریخ الاقتصاد الجزائري یعتبر برنامج دعم النمو الاقتصادي    

له برنامجین أحدهما  إضافةوتم ملیار دج  4203من حیث ضخامة قیمته والتي بلغت 

ملیار دج، مع العلم أنه تم  668ملیار دج والثاني بالهضاب العلیا بقیمة  432بالجنوب بقیمة

 3تقسیم هذا البرنامج إلى خمسة برامج فرعیة یمكن توضیحها خلال الجدول التالي:

-2005الاقتصادي ): التوزیع القطاعي للبرنامج التكمیلي لدعم النمو 6-2الجدول رقم (

2009. 

  %النسبة   المبالغ (ملیار دج)  القطاعات    

  %45,5  1908,5  تحسین ظروف معیشة السكان

  %40,5  1703,1  تطویر المنشآت الأساسیة 

  %8  337,2  دعم التنمیة الاقتصادیة

  %4,8  203,9  تطویر الخدمة العمومیة 

                                                             
  .05نبیل بوفلیح، مرجع سابق، ص - 1
ر في البنى التحتیة للاقتصاد وفق نظام البناء والتشغیل ونقل محمد صلاح، دور الشراكة بین القطاعین العام والخاص في رفع عوائد الاستثما - 2

  . 284، ص2014الملكیة، مذكرة مقدمة لنیل شهادة دكتوراه، تخصص نقود وبنوك، جامعة حسیبة بن بوعلي، الشلف، 
  .166أسماء عدة، مرجع سابق، ص- 3
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  %1,2  50  تطویر التكنولوجیا الحدیثة للاتصال 

  %100  4202,7  المجموع      

  .8الاقتصادي في دعم نمو القطاع الفلاحي في الجزائر، مرجع سابق، ص الإنعاشنبیل بوفلیح، سیاسة المصدر: 

 - 2005): التوزیع القطاعي للبرنامج التكمیلي لدعم النمو الاقتصادي 6- 2الشكل رقم (

2009.  

  
  ).7الجدول رقم (من اعداد الطالبتان بالاعتماد على المصدر: 

  : 1من خلال الجدول یتبین لنا  

 ملیار دج والذي  1908,5والذي خصص له مبلغ قدره  تحسین مستوى معیشة السكان

 الاقتصادي. الأداءیعتبر عاملا مهما في تطویر 

  وهذه النسبة تعكس  %40,5 احتل المرتبة الثانیة بنسبةت الأساسیة المنشآتطویر

 الأهمیة التي أولتها الحكومة الجزائریة لقطاع البنى التحتیة والمنشآت الأساسیة. 

  كانت أكبر حصة موجهة لقطاع الفلاحة والتنمیة الریفیة، فقد برنامج التنمیة الاقتصادیة

ملیار دج وهو بذلك یعكس مكانة القطاع الفلاحي في الاقتصاد  300خصص له مبلغ 

 ، لذلك یعتبر أكثر القطاعات مساهمة في الناتج المحلي خارج المحروقات.الوطني

                                                             
1
، مجلة 2015-2005دراسة اقتصادیة خلال الفترة  -في الجزائرمحمد الناصر مشري، بقة الشرف، تقییم حصیلة برامج ومخططات التنمیة   -  

  .2، ص2018الاقتصاد الإسلامي العالمیة، جامعة سوق أهراس، الجزائر، 
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  ،نجد أن الحكومة قد تحسین الخدمات العمومیة وبرنامج تطویر الاتصالات الحدیثة

  ملیار دج. 50خصص له مبلغ قدره 

 2014-2010برنامج التنمیة الخماسي .3

ملیار دج بغیة تعزیز  21214بلغ لقد خصصت الجزائر في إطار برنامج التنمیة الخماسي م   

الجهود التي انطلقت فیها منذ عشرة سنوات بهدف تسریع وتعزیز مشاریع التنمیة الاقتصادیة 

 والاجتماعیة التي تمس جمیع القطاعات. 

من قبل السلطات  2014-2010الاستثمارات العمومیة الذي تم برمجته للفترة  برنامج   

  الجزائریة یشتمل على شقین هما: 

استكمال المشاریع الكبرى الجاري انجازها على الخصوص في قطاعات السكة الشق الأول: 

  ملیار دج. 9700الحدیدیة والطرق والمیاه بمبلغ 

ملیار دج وقد تم توزیع المبالغ المالیة  11534مبلغ إطلاق مشاریع جدیدة بالشق الثاني: 

  :1المخصصة لهذا البرنامج على النحو التالي

  .2014- 2010): التوزیع القطاعي لبرنامج التنمیة الخماسي 7-2الجدول رقم (

  %النسبة    المبالغ( ملیار دج)  القطاعات

  49,5  10122  التنمیة البشریة 

  31,5  6448  المنشآت القاعدیة الأساسیة

  8,16  1666  تحسین وتطویر الخدمات العمومیة 

  7,7  1566  التنمیة الاقتصادیة

  1,8  360  الحد من البطالة 

  1,2  250  البحث العلمي والتكنولوجیا الجدیدة

  100  -  المجموع

  .3مشري محمد الناصر، بقة الشریف، مرجع سابق، صالمصدر: 

                                                             
  .284محمد صلاح، مرجع سابق، ص - 1
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. 2014 - 2010): نسب توزیع مخصصات البرنامج الخماسي للتنمیة 7- 2الشكل رقم (  

  
  ).8من اعداد الطالبتان بالاعتماد على بیانات الجدول رقم (المصدر: 

  1یلي: یشیر إلیه الجدول نذكر ما ماوأهم 

  ملیار دج  6448اهتمام الدولة بالمحور المتعلق بالمنشآت الأساسیة حیث خصص له مبلغ

، الذي یعكس الاهتمام المتزاید بتطویر وتحدیث الأداة الوطنیة لقطاع %31,5یعادل نسبة  ما

 البناء والأشغال العمومیة. 

  ملیار دج،  1666كما قامت الدولة بتحسین الخدمات العمومیة، الذي خصص له مبلغ قدره

 الوطني. ، وذلك بهدف تعزیز الأمن %8,16أي بنسبة 

 یعادل  ملیار دج أي ما 1566یة الاقتصادیة، الذي خصص له مبلغ اهتمام الدولة بالتنم

 ، بهدف تطویر القطاع الفلاحي من خلال إنجاز مغروسات غابیة...7,67%

  من  %1,67ملیار دج بنسبة  360اهتمام الدولة بمكافحة البطالة الذي خصص له مبلغ

 خلال دعم إدماج حاملي شهادات التعلیم العالي والتكوین المهني.

  بالنسبة للبحث العلمي  %1,22ملیار دج أي بنسبة  250كما خصصت الدولة مبلغ قدره

الآلي في كل أطوار  الإعلاموالتكنولوجیا الجدیدة للاتصال، من خلال تطویر تجهیزات 

 المنظومة الوطنیة للتربیة.

                                                             
الجزائري، ملتقى حول في تحقیق إقلاع وتنویع الاقتصاد  2014- 2001خالد طارق وآخرون، دور برامج الإنعاش الاقتصادي خلال الفترة - 1

  .05، ص2016تشخیص الواقع الاقتصادي للدول المغاربیة، جامعة حمة لخضر الوادي، الجزائر، 
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  2019 -2015 برنامج النمو الجدید .4

لزیادة  2019 -2015الحكومة الجزائریة خلال تشجع الخطة الخماسیة الجدیدة التي أقرتها    

دعم مسیرة النمو والتنمیة التي بدأت منذ العشریة التي سبقت على الاستثمار في القطاعات 

الرئیسیة للاقتصاد الأخضر بالأخص (الزراعة والمیاه، إعادة تدویر واسترجاع النفایات 

ملیار دج  22100ة تقدر بوالصناعة والسیاحة) وخصص لهذا البرنامج الخماسي میزانی

 :1ویشمل هذا المخطط مجموعة من المجالات وعلى العموم یمكن تلخیصها في

  تم اقتراح استكمال المشاریع التي هي في طور الانجاز والتي ستستكمل قبل نهایة

ملیار دج یصب مجملها في دعم مشاریع الاستثمار الخاصة بالسكن، 15100بمبلغ  2014

 ملیار دج. 2500غلاف مالي لإعانة تقییم المخطط الخماسي قدر  بالإضافة إلى تخصیص

  تنمیة الصناعات الغذائیة من خلال تعزیز الإنتاج الزراعي كما سیتم تنفیذ مخطط

 هكتار من المساحات الغابیة بغیة محاربة مشكلة الانجراف . 172000خاص بتهیئة 

  الغاز، وهذا بغیة زیادة خط أنبوب لنقل النفط و 14وجانات بتزوید كل من تمنراست

 .2018ملیون طن وهذا بحلول  60طاقة تخزین الوقود ب

  ملیون مشترك بالغاز الطبیعي. 2ملیون مشترك جدید بالكهرباء و 1.5تزوید 

  حاولت الحكومة الجزائریة من خلال هذا البرنامج استغلال الإمكانیات الطبیعیة المتاحة

 منتجع سیاحي. 15سریر و 50000لدعم التنمیة السیاحیة من خلال إنشاء 

  4أما فیما یخص المجال البحري قررت الحكومة استلام میناء جن جن والبدء في إنجاز 

 محطات بحریة جدیدة منها میناء خاص بالمیاه العمیقة بالعاصمة وتعزیز الموانئ بالسفن.

 طلاق طائرة جدیدة، كما سیتم إ 16وسیتم تعزیز الشركات الوطنیة للطیران المدني ب

 العمل في برنامج بناء  المحطات الجدیدة بالجزائر العاصمة ووهران.

                                                             
  .3محمد الناصر مشري، بقة الشریف، مرجع سابق، ص - 1
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  كما تعتزم الحكومة لتعزیز استخدام تكنولوجیا المعلومات والاتصالات، بالإضافة إلى

الممنوحة لشركات الاتصالات المتنقلة والثابتة، وأیضا الجیل الرابع  3Gتراخیص الجیل الثالث 

4G. 

  البیئة من مخاطر التلوث، كما سیتم مج خاص یتعلق بحمایة سوف یتم تجسید برنا

 تشجیع الاستثمار في مجال الاقتصاد الأخضر. 

  الدولة للشباب، ومكافحة الآفات الاجتماعیة  استراتیجیةتسعى الحكومة إلى تطویر

 .1وتوفیر مناصب العمل والمساواة في الحصول على السكن والریاضة والتنقل والترفیه

  للنمو الاقتصادي في الجزائر ةالثالث: المحددات الحدیثالمطلب 

یعتبر النمو الاقتصادي هدف سعت إلى تحقیقه الجزائر باعتبارها دولة سائرة في طریق    

  النمو في ظل البیئة الاقتصادیة الجدیدة لذا استندت على مجموعة من المحددات نذكر منها: 

قعة مع صندوق النقد الدولي بدأت الجزائر في ظل الاتفاقیات المو الانفتاح التجاري:  .1

بأولى خطواتها نحو تحریر التجارة الخارجیة عن طریق إلغاء التخصیص المركزي للنقد الأجنبي 

وإنهاء احتكار الدولة للتجارة الخارجیة، كما بدأت خطوات الاعتماد على آلیات العرض والطلب 

تشكیلة السلع التي تحدد الدولة لأسعارها، في تحدید سعار الفائدة وأسعار الصرف، وثم تقلیص 

كما بدأت بمنح الاستقلالیة القانونیة لخمس بنوك تجاریة، وإعطاء الاستقلالیة الكاملة 

 2الإداریة والمالیة على أساس قواعد السوق،للمؤسسات الاقتصادیة العمومیة في اتخاذ القرارات 

بالإضافة إلى تمكین القطاع الخاص من الدخول بحریة في التجارة الخارجیة وفیما یلي یمكن 

 :3القول بأن هذا النظام الجدید لتسییر التجارة الخارجیة جاء بتغیرات هامة تتمثل فیما یلي

                                                             
  .3سابق، صمحمد الناصر مشري، مرجع  - 1

أطروحة مقدمة لنیل شهادة الدكتوراه في العلوم الاقتصادیة، جامعة الجزائر، میلود وعیل، المحددات الحدیثة للنمو الاقتصادي في الدول العربیة،  - 2

  .210، ص2014
    .212، صالمرجع نفسه - 3
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  أصبح البنك المركزي الوحید الذي یضمن التناسق بین عملیات الاستیراد، بمنحه

 اقبة التدفقات المالیة.ومر الاعتمادات 

  إقحام البنوك التجاریة في مجال التجارة الخارجیة بالحصول على أفضل الشروط

 للإقراض من الأجانب بغیة تمویل الواردات. 

  وضع معاییر محددة للحصول على العملة الصعبة وضمان تسییر محكم للموارد

 المالیة بالعملة الصعبة. 

 1للاقتصاد الجزائري نتائج إیجابیة تحققت نتیجة الإصلاح إنالاستثمار الأجنبي المباشر:  .2

الشامل الذي ساعد على وقف التدهور الاقتصادي وبدل جمیع المعطیات والمؤشرات ومن 

 أهداف هذا البرنامج: 

 .تحقیق الانفتاح الاقتصادي 

  98-94خفض معدل التضخم الذي بلغ مستویات قیاسیة في السنوات. 

  الدینار.استقرار سعر صرف 

 .استعادة قوة میزان المدفوعات والتحكم في التوسع النقدي 

 .تحریر التجارة الخارجیة بالإضافة إلى تحریر الأسعار واعتماد اقتصاد السوق 

 .التحكم في المدیونیة والحد من نموها وتخفیض تكلفة خدماتها 

للتعلیم منذ الاستقلال، الجزائر من الدول التي أولت اهتماما كبیرا الرأسمال البشري:  .3

فقد شهد هذا القطاع عدة تطورات من خلال السیاسات الإصلاحیة للمنظومة، وذلك بهدف 

الرفع من المستوى المعرفي والعلمي للفرد الجزائري وتأهیله لأن یكون عنصرا إنتاجیا فعالا في 

لان العالمي لحقوق من الإع العملیة التنمویة للبلاد ویعتبر التعلیم في الجزائر مبدأ مستمد

الإنسان وهو حق لجمیع المواطنین دون تمییز قائم على الجنس أو الوضع الاجتماعي أو 

الجغرافي، وعلیه فالتعلیم في الجزائر مجاني لجمیع أطواره ومراحله، كما أنه إجباري سواء 

                                                             
  . 125محمد مراس، مرجع سابق، ص - 1
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 1لیمي فيللإناث أو الذكور البالغین من ستة سنوات إلى خمسة عشر سنة، ومن ثم فالنظام التع

الجزائر یجب أن یكون نظاما وطنیا دیمقراطیا، مرتبطا بالمخططات التنمویة الدولة الجزائریة 

 ومنفتحا عن العالم ویتفرع النظام التربوي الجزائري إلى ثلاث أنظمة فرعیة: 

 .منظومة التربیة الوطنیة وتشرف علیها وزارة التربیة الوطنیة 

 ها وزارة التعلیم العالي والبحث العلمي.منظومة التعلیم العالي وتشرف علی 

 .منظومة التكوین والتعلیم المهني وتشرف علیها وزارة التعلیم والتكوین المهني 

ارتكزت الحیاة السیاسیة في الجزائر عل مرحلتین أساسیتین، الأولى الحكم الراشد:  .4

تراكي والتي دامت إلى تمثلت في نظام الحزب الواحد المرتكز على الشرعیة الثوریة والمنهج الاش

غایة الثمانینات، والثانیة المرتكزة على الشرعیة الدیمقراطیة التي تمثلت في التعددیة الحزبیة 

والسیاسیة والإعلامیة بعد سلسلة من الاضطرابات التي عرفتها الجزائر في التخلي عن 

 الاشتراكیة والاتجاه نحو اقتصاد السوق.

السیاسي على أساس النظام الجمهوري، ویقوم الحزب الواحد والمتمثل في جبهة  یقوم النظام   

التحریر الوطني بتحدید سیاسة الأمة وتوجه وتراقب مؤسسات المجلس الوطني والسلطة التنفیذیة 

  والعدالة.

   

                                                             
  .265- 248میلود وعیل، مرجع سابق، ص - 1
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 - 2010المبحث الثاني: تطور سعر الفائدة والنمو الاقتصادي في الجزائر للفترة 

2016.  

، 1989تبنت السلطات النقدیة الجزائریة التحریر التدریجي لأسعار الفائدة في بدایة ماي    

وذلك باتخاذها عدة إجراءات قانونیة ونقدیة خاصة أثناء برنامج التعدیل الهیكلي، من أجل 

الوصول إلى أسعار فائدة حقیقیة ذات قیم موجبة، تسمح بترشید الاستهلاك من خلال إعطاء 

رؤوس الأموال إلى الداخل، وبالتالي تغطیة فائض ائد حقیقیة موجبة وزیادة تدفق الادخار عو 

  الطلب على الاستثمار الذي یؤدي إلى زیادة النمو الاقتصادي.

  .2016-2010المطلب الأول: تطور سعر الفائدة في الجزائر خلال الفترة 

إن ارتفاع معدل الفائدة الاسمي فوق معدل التضخم لأجل تحقیق معدل فائدة حقیقي موجب    

یؤدي إلى ارتفاع معدل التضخم وذلك لكون ارتفاع معدل الفائدة الاسمي على القروض یرفع 

من تكالیف الاقتراض بالنسبة للمؤسسات، وبالتالي من تكالیف الإنتاج، مما یدفع هذه 

ع الأسعار لأجل تحقیق الربح، إذن فتحریر أسعار الفائدة یؤدي إلى زیادة المؤسسات إلى رف

  معدل التضخم بدلا من تشجیع الادخار والاستثمار.

عملیة تحریر أسعار الفائدة بشكل  1990وقد بدأت السلطات النقدیة الجزائریة في سنة    

من المدخرات المالیة، متدرج، وكان الهدف منها هو تحفیز الادخار وتعبئة أكبر قدر ممكن 

ویمكن عرض تطور أسعار الفائدة في الجزائر  والحصول على معدلات فائدة حقیقیة موجبة،

  فیما یلي:  2016إلى  2010خلال الفترة 
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  .2016 -2010): تطور أسعار الفائدة في الجزائر خلال الفترة 8-2الجدول رقم (

  2016  2015  2014  2013  2012  2011  2010  السنوات   

  4  4  4  4  4  4  4  معدل إعادة الخصم

  13,45  20,4  11,21  11,37  9,38  -4.16  -3.06  %الاسميالفائدة  معدل

  6,4  4,8  2,9  3,3  8,9  4,5  3,9  معدل التضخم 

  7,05  15،60  8,31  8,07  0,48  -8.66  -6.96  %معدل الفائدة الحقیقي

  .2016الثلاثیة جوان بنك الجزائر النشرة الإحصائیة  -صندوق النقد الدوليالمصدر: 

  معدل التضخم.  –سعر الفائدة الحقیقي = سعر الفائدة الاسمي 

  .2016 -2010): سعر الفائدة في الجزائر خلال الفترة 8- 2الشكل رقم (

  
  ).9من اعداد الطالبتان بالاعتماد على الجدول رقم (المصدر: 

الجدول أن السلطة النقدیة قامت بتحدید معدل إعادة خصم ثابت خلال  نلاحظ من خلال   

، وذلك بضبط معدلات التضخم التي شهدت نسب %4بنسبة  2016-2010فترة الدراسة 

بلغت  2011- 2010متقاربة خلال نفس الفترة، والذي بدوره أثر على أسعار الفائدة ففي سنة 

-شهدت ارتفاع طفیف بنسبة  2012-2011، أما في سنة %9.66- سالبة بنسبة التغیر 

ارتفاعا  2013- 2012مقارنة بالسنة السابقة، في حین بلغت أسعار الفائدة سنة  0,52%

الأمر الذي أدى إلى سیادة أسعار فائدة حقیقیة موجبة، وذلك نتیجة ارتفاع  %7,07بنسبة 

 2014-2013، وفي سنة %8,9بنسبة  2012أعلى مستوى له سنة معدل التضخم الذي بلغ 

بلغت أعلى مستوى لها بنسبة  2015-2014، أما في سنة %0,02شهدت انخفاضا بنسبة 
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 %0,54-وذلك بنسبة  2016-2015، في حین شهدت انخفاض كبیر في سنة 14,6%

  نتیجة انخفاض في السیولة الأمر الذي أدى إلى انخفاض قیمة العملة الوطنیة. 

  2016-2010في الجزائر خلال الفترة المطلب الثاني: تطور النمو الاقتصادي 

شهدت الجزائر العدید من التحولات الجذریة في الاقتصاد الجزائري نحو اقتصاد السوق،    

الأمر الذي نتج عنه خلق بیئة ملائمة لتحقیق معدلات نمو اقتصادیة، حیث أنه مع بدایة 

جل القصیر، وذلك من برامج دعم النمو الاقتصادي نتج عنها آثار انكماشیة في الأتطبیق 

یؤدي إلى انخفاض القدرة الشرائیة والبطالة  منطلق كبح التضخم وتقلص في العجز المالي ما

  بسبب تخفیض العملة الوطنیة.

أن تتم إلا في إطار اقتصاد كلي یعطي  یمكن وتجدر الإشارة إلى أن انتعاش الاستثمارات لا   

ورها لتحقیق الفعالیة في دفع وحركیة الموارد بشكل كبیر الآلیات والمؤشرات الاقتصادیة ود

وهذا یتطلب إعطاء الإصلاحات المالیة والمصرفیة أهمیة الضروریة لتحقیق نمو الاقتصاد، 

كبیرة وذلك وفق إنشاء سوق مالیة قادرة على تعبئة الادخار الداخلي وتوجیهه بفعالیة نحو 

  یوضح ذلك:  المستثمرین لخلق مناصب إضافیة للشغل والجدول التالي

  2016- 2010): تطور النمو الاقتصادي في الجزائر خلال الفترة 9-2الجدول رقم(

  2016  2015  2014  2013  2012  2011  2010  السنوات  

  3,3  3,7  3,8  2,8  3,4  2,9  3,6  %معدل النمو

  الدیوان الوطني للإحصائیات.المصدر: 
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2016 - 2010الجزائر خلال الفترة ): تطور النمو الاقتصادي في 9- 2رقم (الشكل   

  

  ).10من اعداد الطالبتان بالاعتماد على الجدول رقم (المصدر: 

) أن معدلات النمو الاقتصادي عرفت تذبذبا خلال 10-2على معطیات الجدول رقم ( بناء    

، لیشهد انخفاضا بنسبة %3,6نسبة  2010، حیث بلغت سنة 2016-2010سنوات الدراسة 

لینخفض مرة  %3,4بنسبة  2012، في حین ارتفع النمو الاقتصادي سنة 2011سنة  2,9%

وبقي  %3,8بنسبة  2014ثم عاد للارتفاع مرة أخرى سنة  %2,8بنسبة  2013أخرى سنة 

  على التوالي. %3,3و %3,7بنسبة  2016و 2015في انخفاض مستمر سنتي 

إلى معدلات نمو معتبرة خلال هذه وهذا راجع إلى عدة مبررات تؤكد إمكانیة الوصول    

السنوات، وذلك أن منطلق النمو یأتي من زیادة الاستثمار وتحریك الطاقات الإنتاجیة بشكل 

  مستمر.

، فإننا 2016إلى  2010وتجر الإشارة إلى أننا إذا بحثنا عن مصدر هذا النمو من سنة    

ا ارتفعت الإیرادات یزید الفائض في نجده مرتبطا ارتباطا وثیقا بأسعار المحرقات، حیث أنه كلم

میزان المدفوعات وبالتالي زیادة الاحتیاطات الأجنبیة الذي ینتج عنه التسدید المسبق للمدیونیة 

  الخارجیة والعكس صحیح.
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المطلب الثالث: تأثیر سعر الفائدة على النمو الاقتصادي في الجزائر خلال الفترة 

2010 -2016   

في هذا الفصل سوف نحاول تفسیر تأثیر سعر الفائدة على النمو الاقتصادي بالاستعانة    

، ي أو إیجابي بتغیرات سعر الفائدةمعدل النمو یتأثر إما بشكل سلب فنظریابالرسومات البیانیة، 

حیث لسعر الفائدة من دور في تأزم الوضع الاقتصادي أو تحسین الاقتصاد.  ومن هنا ندرك ما

، مما ینبئ طلب على القروض من أجل الاستثمارال نخفضیانخفاض سعر الفائدة  عند

نمو مستقبلا وحدوث الأزمة الاقتصادیة، في حین أنه في حالة انخفاض البانخفاض معدلات 

سعر الفائدة یكثر الطلب على المشاریع الاستثماریة مما یؤدي إلى تحسین الوضعیة الاقتصادیة 

  في البلد. 

في الجزائر خلال الفترة  نى التالي یبین تأثیر سعر الفائدة على النمو الاقتصاديوالمنح   

  :المدروسة

تأثیر سعر الفائدة على النمو الاقتصادي في الجزائر خلال الفترة  :)10-2الشكل رقم (

2010 - 2016.  

  
  ).10) و (9من اعداد الطالبتان بالاعتماد على الجدولین رقم (المصدر: 

تأثیر سعر الفائدة على النمو الاقتصادي والذي یوضح ) 10-2نلاحظ من خلال الشكل رقم (  

  من  2011-2010، انخفاض سعر الفائدة بین سنتي 2016-2010في الجزائر خلال الفترة 
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، وفي نفس الفترة انخفاض معدل النمو الاقتصادي بالمقابل من %8,66-إلى  6,96%-

یتماشى مع النظریة الاقتصادیة التي تقوم بالعلاقة  على التوالي وهذا لا %2,9إلى  3,6%

وهذا یعني أن معدل الفائدة لم یكن له تأثیر واضح على النمو الاقتصادي،  ،العكسیة بینهما

وبالتالي یتعین إرجاع أسباب التأثیر على النمو الاقتصادي لعوامل أخرى غیر معدل الفائدة 

ادي في قطاع المحروقات وانخفاض النشاط في قطاع البناء والأشغال الركود الاقتصمنها: 

العمومیة، الذي لم یكن یعوضهما كل من التوسع في الانتاج الزراعي والزیادة الحادة في 

  منسجلت سعر الفائدة ارتفاعا  2012-2011، أما في سنتي خدمات الایرادات العمومیة

 %3,4إلى  %2,9في النمو الاقتصادي من  یقابله أیضا ارتفاع ما %0,48إلى  8,66%-

 التي تدعي العلاقة العكسیة بینهما، یتماشى مع النظریة الاقتصادیةأیضا لا  لنفس الفترة، وهذا

، ویمكن إرجاع ارتفاع معدل له تأثیر على النمو الاقتصادي لم یكنوهذا یعني أن معدل الفائدة 

البترول واستقرار الاستثمارات الخارجیة  ن أسعارأخرى منها تحسلأسباب النمو الاقتصادي 

كما نجد أن أسعار الفائدة قد ارتفعت بین  سن حساب رأس المال في هذه الفترة.المباشرة وتح

انخفاض في معدل النمو بنسبة ویقابله  %8,07إلى  %0,48نسبة من  2013-2012سنتي 

أي أن معدل الفائدة لها یحقق النظریة الاقتصادیة  وهذا ما ،على التوالي %2,8إلى  3,4%

  تأثیر على النمو الاقتصادي في هذه الفترة.

 ام %8,31إلى %8,07من سعر الفائدة ارتفاعا  عرف 2014إلى  2013أما في سنتي    

وبهذا یعني أن سعر  ،في نفس الفترة %3,8إلى  %2,8قابله أیضا ارتفاع في النمو بنسبة 

وهذا راجع إلى انتعاش في النشاط الاقتصادي  ،الاقتصاديعلى النمو الفائدة لم یكن له تأثیر 

نمو قطاع البناء والأشغال العمومیة بوتیرة قویة ومستقرة، وفي سنة الذي یعود إلى تحسین 

یقابله  ما %15,60إلى  %8,31نسبة في معدلات الفائدة من  نلاحظ ارتفاع 2014-2015

وهذا ما یحقق النظریة  التوالي،على  %3,7إلى  %3,8انخفاض في معدل النمو بنسبة 

الاقتصادیة في العلاقة العكسیة بین المؤشرین، بالإضافة إلى سبب آخر یكون قد بدأ یؤثر على 

  معدلات النمو وهي أسعار البترول التي بدأت في الانخفاض خلال هذه الفترة.
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 %7,05إلى %15,60بنسبة  2016-2015سنتي  بینكما نجد انخفاض في سعر الفائدة    

، وهذا ما لا یحقق النظریة %3,3إلى  %3,7وفي نفس الفترة انخفاض في النمو بالمقابل من 

ویمكن إرجاع سبب هذا  الاقتصادیة التي تتوقع ارتفاع في معدلات النمو في هذه الحالة،

العجز في الموازنة العامة في  إلى غم انخفاض أسعار الفائدة، ر الانخفاض في معدلات النمو

ل ضعف محصلة الإیرادات العامة الناتجة أساسا عن تدهور أسعار النفط وعدم قدرتها على ظ

، ما أوقع الجزائر في إشكالیة تمویل المشاریع الكبرى والاستثمارات التي تغطیة الإنفاق العام

  تضمنتها المخططات التنمویة.
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  خلاصة الفصل:

التي تعتمد علیها الأسواق المالیة والنقدیة في تسییر عتبر سعر الفائدة من أهم الوسائل ی  

الموارد المتاحة وضبط الكتلة النقدیة والتأثیر على حجم الائتمان باعتبارها حققت نتائج ایجابیة 

  مع بدایة تحریرها.

وفي ظل النتائج المتحصل علیها من الدراسة نجد أن سعر الفائدة في الجزائر لم یكن له تأثیر 

، 2015-2014و 2013-2012لنمو الاقتصادي حیث أثرت علیه في السنوات كبیر على ا

، كون أن الجزائر مازالت أما السنوات الأخرى فلم تحقق تأثیر واضح على النمو الاقتصادي

ترتكز على سیاسة مدعومة بقطاع المحروقات الذي یوفر الإیرادات التي تسمح بسیر العجلة 

یعكس هشاشة الاقتصاد الوطني  فز للنمو في الجزائر، وهذا ماالاقتصادیة باعتباره القطاع المح

الذي یتسم بجهاز إنتاجي یفتقر إلى الكفاءة، الأمر الذي یضعف من فعالیة برامج الإنفاق 

المطبقة في الجزائر بحیث تبقى الجزائر عرضة للصدمات الخارجیة ورهین تقلبات أسعار 

   النفط.
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   :الخاتمة العامة

، حیث تناولت النظریات المختلفة الاقتصادياحتل سعر الفائدة مكانة هامة في الفكر    

حلقة وصل بین المدخرین والمستثمرین، وأداة تعتمد الأساسي الذي تلعبه سعر الفائدة كالدور 

علیها البنوك المركزیة في ضبط الكتلة النقدیة والتأثیر على حجم الائتمان، وقد شهد العالم 

الثمانینات تحولات اقتصادیة على جانب كبیر من الأهمیة، حیث اتجهت معظم مع بدایة 

لنظام المالي والمصرفي، وكان سعر دول العالم إلى تطبیق سیاسات تحرریة على مستوى ا

الفائدة من أهم المحاور التي شغلت حیز كبیر من اهتمام الاقتصادیین في إطار مایسمى 

بسیاسة التحریر المالي، وذلك أن من شأن تحریر سعر الفائدة ضمان أفضل توزیع للدخول، 

دیة وبالتالي الأمر الذي یسمح بزیادة الادخار مع أفضل تخصیص ممكن للموارد الاقتصا

  معدل أعلى للنمو الاقتصادي.

 الاقتصادي والذي یعبر عن الزیادة الأداءیعتبر النمو الاقتصادي أهم مؤشر لقیاس    

الاقتصادي  الأداءالكمیة في إجمالي الناتج الوطني، إذ یعطي صورة أولیة على اتجاهات 

الجید  الأداءنة فإنها تدل على فإذا كانت معدلات النمو ایجابیة متزایدة عبر فترة زمنیة معی

للاقتصاد الوطني ونجاعة السیاسة المطبقة أما إذا كانت معدلات النمو متذبذبة أو سالبة دل 

على تطبیق مجموعة من غیر الكفؤ للاقتصاد الوطني، فقد عملت الجزائر  الأداءذلك على 

المتوقعة خلال فترة البرامج في إطار دعم النمو الاقتصادي والذي لم یكن قویا بالدرجة 

الدراسة، إذ تبین أن قطاع المحروقات لایزال یمثل أحد المكونات الرئیسیة للناتج المحلي 

  الخام.
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 الدراسة:نتائج  .1

بهذه الدراسة وعلى ضوء المعلومات التي تحصلنا علیها توصلنا إلى من خلال قیامنا    

  النتائج التالیة: 

  : النتائج النظریة  . أ

  إن دور سعر الفائدة في النشاط الاقتصادي كان ومزال یشكل أعقد المسائل في الفكر

، وأنه یحتاج إلى مزید من الدراسة والتحلیل من أجل الوصول إلى تحدید الاقتصادي

 واضح لطبیعته وآثاره. 

 تتمتع بالمرونة اللازمة للتأثیر في  سعر الفائدة كأداة من أدوات السیاسة النقدیة لا

 مو الاقتصادي.الن

 بزیادة سعر الفائدة ینخفض جابي وسلبي على النمو الاقتصادي فلسعر الفائدة أثر ای

 النمو وبانخفاضها یزداد النمو.

  ة: یالنتائج التطبیق  . ب

من خلال تحلیلنا لتأثیر سعر الفائدة على النمو الاقتصادي في الجزائر خلال   -

على النمو  یكن له تأثیر واضحلم لاحظنا أن سعر الفائدة  2016-2010الفترة 

  في الجزائر خلال الفترة المدروسة.الاقتصادي 

هناك عوامل اقتصادیة أخرى أثرت على النمو الاقتصادي في الجزائر خلال  -

الفترة المدروسة، أهمها السیاسة المالیة (الإنفاق الحكومي)، وتغیرات أسعار 

  النفط.

 :التوصیات .2

  إلیها یمكن إعطاء التوصیات التالیة: لنتائج التي توصلنا من خلال الدراسة وبناء على ا   

  ساهم في خلق المناخ الاستثماري یإن تخفیض سعر الفائدة على القروض قد

 .كما أنه عنصر فعال في تخفیض الأعباء التمویلیة ،للتشجیع على التمویل
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 بحیث تصبح خاضعة لقاعدة العرض والطلب  ،التحریر الفعلي لأسعار الفائدة

على رؤوس الأموال الحاصلة على الرواج الاقتصادي، كما قد تتوفر فرص 

استثماریة تشجع المستثمرین على استغلالها فلتوقعات المستثمرین أثر واضح في 

 زیادة الطلب على رؤوس الأموال.

 از المصرفي مع إعطاء فرصة للقطاع الخاص إلى جانب القطاع العام في الجه

 تمتین وتقویة نظام الرقابة والاشراف المصرفي من أجل تقویة روح المنافسة. 

  آفاق البحث: .3

  ویبقى هذا الموضوع یثیر الكثیر من التساؤلات نذكر منها:      

 ر سعر الفائدة على الاستقرار المالي والمصرفي.أثر تغیی 

 لصغیرة والمتوسطة.سیاسة تحریر سعر الفائدة وأثارها على المؤسسات ا 

  .دراسة مقارنة بین سیاسة سعر الفائدة والبدیل الاسلامي في تعبئة الموارد  

 



   

قائمة المصادر 

 والمراجع
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  ملخص

تعتبر سعر الفائدة أداة من الأدوات التي تستخدمها السلطات النقدیة في تحقیق أهداف   

اقتصادیة واجتماعیة تؤثر على النمو الاقتصادي الذي یعبر عن الزیادة في الناتج الوطني خلال 

الاقتصادیة لبلد فترة زمنیة معینة، فبزیادة سعر الفائدة ینخفض النمو الاقتصادي وتتدهور الوضعیة 

  ما وبانخفاضها یزید الاستثمار وهو ما یحقق زیادة في حجم النمو الاقتصادي.

، تبین أن سعر 2016-2010ونتیجة تطبیق هذه الدراسة على حالة الجزائر خلال الفترة   

 الفائدة قلیلة الفعالیة في التأثیر على النمو الاقتصادي كون أن الجزائر مازالت ترتكز على سیاسة

  مدعومة بقطاع المحروقات والذي یعتبر المحفز الاساسي للنمو الاقتصادي في الجزائر. 

   سعر الفائدة، النمو الاقتصادي.الكلمات المفتاحیة: 

 

 

Abstract 

The interest rate is one of the tools used by the monetary authorities to achieve 

economic and social objectives that affect economic growth, which reflects the 

increase in national output over a period of time. The increase in the interest rate 

reduces economic growth, the economic situation of a country deteriorates and the 

investment increases. The size of economic growth. 

As a result of the implementation of this study on the situation of Algeria 

during the period 2010-2016, the interest rate was found to be ineffective in 

influencing economic growth because Algeria is still based on a policy supported by 

the hydrocarbons sector, which is the main catalyst for economic growth in Algeria. 
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