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 شكر وعرف ان
 "لا يشكر الله من لا يشكر الناس "  قال رسول الله صلى الله عليه وسلم:

 صدق رسول الله صلى الله عليه وسلم
 

 ،لإجمام هرا البحث المخىاضع يجىفيقه ل على بعد صكس الله سبحاهه وحعالى

الفاضل  أطسوحتي أسخاذيبإصسافه على  يمن صسفن الضكس إلىبجصيل أجقدم 

الري لن جكفي الحسوف لإًفائه حقه لصبره الكبير  *محمد بن البارأ* الدكخىز 

جقدم أكما  ،علي وجىجيهاجه القيمت التي ساهمذ بضكل كبير في إجمام هرا العمل

 لجنة المناقشةأعضاء الأفاضل  الأساجرة لسادةبىافس الخقدًس وعظيم الامخىان ل

 بالضكس كرلك جىجهأبقبىل مىاقضت وإثساء هرا البحث، كما ي الرًن صسفىو

كليت العلىم الاقخصادًت والخجازيت وعلىم الدسيير  ومىظفي كافت أساجرة إلى الجصيل

هرا العمل ولى  إهجاش لى كل من ساهم من قسيب أو بعيد في إو  ،بجامعة المسيلة

ن أو  سأل الله القدًس أن ًىفع بهرا العمل قازئهأبكلمت طيبت أو بابدسامت أو دعاء، و 

 هه سميع قسيب مجيب الدعىاث.إميزان الحسىاث  ًخقبله في

                               الحمد لله رب العالمين

الطالب: عادل                                        
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 أختي وأخي ... هصيهت وأحمد إلى
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 :الممخص
تعنى ىذه الدراسة بإبراز دور السياسة النقدية ممثمة في سعر صرؼ الدينار الجزائري مقابؿ الدولار 

الواسع، في تحقيؽ أىداؼ مربع الأمريكي وسعر الفائدة ومعدؿ إعادة الخصـ وحجـ الكتمة النقدية بمفيوميا 
كالدور في الجزائر والمعبر عنيا بمعدلات التضخـ ومعدلات البطالة وميزاف المدفوعات ومعدؿ النمو 

، والاعتماد عمى نموذج 2019-1990الاقتصادي، وذلؾ مف خلاؿ الاستعانة ببيانات سنوية تغطي الفترة 
لتقدير العلاقات بيف المتغيرات في الأجميف القصير والطويؿ،   ARDL الانحدار الذاتي لمفجوات الزمنية الموزعة

السببية في المدى  دراسةل (Toda Yamamoto)المطورة  Grangerاختبارات بالإضافة إلى الاعتماد عمى 
 الطويؿ. 

وخمصت الدراسة لعدة نتائج أىميا: وجود علاقة تكامؿ مشترؾ طويمة الأجؿ بيف أدوات السياسة النقدية 
فعالية كبيرة لمسياسة النقدية في التأثير عمى معدلات  بالإضافة إلى وجودات مربع كالدور في الجزائر، ومتغير 

التضخـ وعمى معدؿ النمو الاقتصادي بدرجة أقؿ وىذا في الأجميف القصير والطويؿ، في حيف نلاحظ غياب 
الدراسة أيضا مف خلاؿ اختبارات  توصمتىذا التأثير عمى كؿ مف معدؿ البطالة وميزاف المدفوعات، كما 

وجود عدة علاقات سببية تتجو مف أدوات السياسة النقدية نحو متغيرات مربع كالدور السحري في  إلى السببية
 الجزائر وىذا في الأجؿ الطويؿ.  

سياسة نقدية، تضخـ، بطالة، ميزاف مدفوعات، نمو اقتصادي، مربع كالدور، منيجية الكممات المفتاحية: 
ARDL.اقتصاد جزائري ، 

Abstract: 

This study aims to highlight the role of monetary policy represented in the 

exchange rate of the Algerian dinar against the US dollar, interest rate, the discount 

rate, and the size of the monetary supply, in achieving The magic square of Nicholas 

Kaldor in Algeria, which is the rates of inflation, unemployment rates, balance of 

payments and economic growth rate, through Using annual data covering the period 

1990-2019, and relying on the Autoregressive Distribution Lag the ARDL timeline to 

estimate the relationships between the variables in the short and long term, in 

addition to relying on the developed Granger tests (Toda Yamamoto) to study 

causation in the long term. 

The study reached several results, the most important of which are: the presence 

of a long -term integration relationship between monetary policy tools and The magic 

square of Kaldor in Algeria, and the study also reached the great impact of monetary 

policy on inflation rates and the rate of economic growth to a lesser degree and this 
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is in the short and long periods, while we notice The absence of this effect on both 

unemployment and the balance of payments, as the study also showed through causal 

tests that there are several causal relationships that tend to monetary policy tools 

towards The magic square of  Kaldor in Algeria and this is in the long term. 

Keywords: monetary policy, inflation, unemployment, balance of payments, 

economic growth, square of Kaldor, ARDL methodology, Algerian economy. 

 

Résumé: 

Cette étude vise à mettre en évidence le rôle de la politique monétaire 

représentée dans le taux de change du dinar algérien par rapport au dollar américain, 

le taux d'intérêt, le taux d'actualisation et la taille de l'offre monétaire, pour atteindre 

le carré magique de Kaldor en Algérie, qui sont les taux d'inflation, les taux de 

chômage, l'équilibre des paiements et le taux de croissance économique, en utilisant 

des données annuelles couvrant la période 1990-2019, et en s'appuyant sur la 

Autoregressive Distribution Lag ARDL pour estimer les relations entre les variables 

du court et de À long terme, en plus de s'appuyer sur les tests Granger développés 

(Toda Yamamoto) pour étudier la causalité à long terme.  

L'étude a atteint plusieurs résultats, dont les plus importants sont: la présence 

d'une relation d'intégration à long terme entre les outils de politique monétaire et le 

carré magique de Kaldor en Algérie, et l'étude a également atteint le grand impact de 

la politique monétaire sur les taux d'inflation et Le taux de croissance économique à 

une moindre mesure et cela se situe dans les périodes courtes et longues, alors que 

nous remarquons l'absence de cet effet sur le chômage et la balance des paiements, 

comme l'étude l'a également montré par des tests causaux qu'il existe plusieurs 

relations causales Cela a tendance à des outils de politique monétaire vers le carré 

magique de Kaldor en Algérie et c'est à long terme. 

Mots-clés: politique monétaire, inflation, chômage, balance des paiements, 

croissance économique, carré de Kaldor, méthodologie ARDL, économie algérienne. 
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 مقدمة:
، )، سياسية، بيئية، تكنولوجيةجتماعيةا، قتصاديةا(يواجو عالمنا المعاصر مجموعة مف التحديات المختمفة

كؿ المشكلات، وبما أف موضوع التنمية وتحقيؽ الاستقرار الاقتصادي يعتبر وتشكؿ التحديات الاقتصادية أساس 
 والمفكريف مف أىـ التحديات الاقتصادية خاصة في البمداف النامية فقد استحوذ عمى اىتماـ العديد مف الباحثيف

ب لمواكبة السبيؿ الوحيد لمتخمص مف تبعات ونتائج التخمؼ الاقتصادي والحؿ الأنس عتبارهابالاقتصادييف 
ي تشيده الدوؿ المتقدمة، لذا تعمؿ أغمب الدوؿ عمى إيجاد حموؿ ووسائؿ وآليات وسياسات اقتصادية ذالتطور ال

ملائمة تمكنيا مف الاستخداـ الأمثؿ لمختمؼ مواردىا الطبيعية وطاقاتيا الإنتاجية وتضمف ليا تحقيؽ الاستقرار 
 اقتصادية.  الاقتصادي الذي يمثؿ اليدؼ الرئيسي لأي سياسة

والسياسات الاقتصادية عديدة ومتنوعة، فنجد منيا السياسة النقدية والسياسة المالية وغيرىا مف السياسات 
الأخرى التي تشكؿ في مجموعيا ما يعرؼ بالسياسة الاقتصادية الكمية، وتمثؿ السياسة النقدية أىـ المحاور 

ي تستخدمو أغمب الدوؿ في إطار ما ذح الاقتصادي الالأساسية ليذه السياسة وعنصرا ىاما مف عناصر الإصلا
عمى العالـ الخارجي، كما أف أغمب الاقتصادات خاصة  نفتاحوالايسمى بالتوجو نحو التحرر الاقتصادي 

المتقدمة منيا تعتبر اقتصادات نقدية بامتياز لاعتمادىا عمى الأدوات المختمفة لمسياسة النقدية في رسـ معالـ 
 سياستيا الاقتصادية.   

ء المفكريف وقد شيدت مختمؼ دوؿ العالـ عديد المراحؿ والتطورات الاقتصادية التي أدت إلى تغير آرا
الاقتصادييف حوؿ دور السياسة النقدية وفعاليتيا في التأثير عمى النشاط الاقتصادي حسب الظروؼ الاقتصادية 

مف الفكر الكلاسيكي الذي أعتبر السياسة النقدية المحور الرئيسي  نطلاقةالاالسائدة في كؿ مرحمة، حيث كانت 
الوحيدة والأداة الفعالة لتحقيؽ الاستقرار الاقتصادي، مما ساىـ في  لمسياسة الاقتصادية الكمية باعتبارىا الوسيمة 

سيطرتيا عمى المشيد الاقتصادي في تمؾ الفترة وجعميا تمعب دورا بارزا في تحقيؽ التطور الاقتصادي لكثير مف 
يجاد  أثبت فشؿ الفكر الكلاسيكي في مواجية ىذه الأزمة 1929دوؿ العالـ، إلا أف حدوث أزمة الكساد سنة  وا 

حموؿ ليا، ليظير بعد ذلؾ في ثلاثينات القرف الماضي الفكر الكينزي بزعامة كينز والذي أكد عمى قوة وفعالية 
السياسة المالية في التأثير عمى النشاط الاقتصادي، مما أدى إلى تراجع الاىتماـ بالسياسة النقدية في ىذه الفترة، 

الانتقادات نتيجة فشميا في حؿ بعض الاختلالات الاقتصادية  إلا أف أفكار كينز تعرضت ىي الأخرى لعديد
التي ظيرت في تمؾ المرحمة، ليظير فكر اقتصادي آخر منتصؼ القرف الماضي وىو فكر المدرسة النقدية 
الحديثة بزعامة فريدماف الذي أعاد الاعتبار لمسياسة النقدية وجعميا تسترجع مكانتيا في صدارة السياسات 
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الكمية. ونتيجة لمخلاؼ السائد بيف المفكريف الاقتصادييف ظير فكر اقتصادي جديد نادى بضرورة الاقتصادية 
 التنسيؽ بيف السياستيف النقدية والمالية لأجؿ بموغ الأىداؼ الاقتصادية المنشودة. 

لمركزية وعمى ىذا الأساس تعتبر السياسة النقدية التي تقوـ بإدارتيا السمطات النقدية ممثمة في البنوؾ ا
العمود الفقري لمسياسات الاقتصادية الكمية نظرا لمدور الذي تمعبو في التأثير عمى النظاـ الاقتصادي والتحكـ في 
مختمؼ توازناتو، حيث تمثؿ ىذه السياسة الجانب النقدي لمسياسة الاقتصادية مف خلاؿ تأثيرىا عمى عرض 

ي ككؿ، مما يشكؿ آلية فعالة لحماية الاقتصاد مف مختمؼ النقود الذي يرتبط ارتباطا وثيقا بالنشاط الاقتصاد
الاختلالات التي يتعرض ليا ويساعد عمى تحقيؽ الأىداؼ النيائية لمسياسة الاقتصادية لمدولة عمى غرار رفع 
معدلات النمو الاقتصادي والوصوؿ إلى مستوى التشغيؿ الكامؿ ومحاربة البطالة والمحافظة عمى الاستقرار 

، ويطمؽ عمى ىذه )التوازف في ميزاف المدفوعات(وتحقيؽ الاستقرار الخارجي  )محاربة التضخـ(الداخمي 
. غير أف ىذه الأىداؼ قد تتابيف Nicolas Kaldorالأىداؼ مجتمعة اسـ المربع السحري لكالدور نسبة إلى 

 في الدوؿ المتقدمة عنيا في الدوؿ النامية.
الجزائر ومنذ استقلاليا عدة مراحؿ وتطورات اقتصادية، ففي بداية وعمى غرار أغمب الدوؿ النامية عرفت 

سنوات الاستقلاؿ تبنت الجزائر الاقتصاد الموجو القائـ عمى التخطيط المركزي والممكية العامة لوسائؿ الإنتاج 
ة نظر مف خلاؿ التركيز عمى الصناعات الثقيمة باعتبارىا المحرؾ الأساسي لمنيوض بالاقتصاد الوطني مف وجي

السمطات الجزائرية في تمؾ الفترة، وقد كاف لارتفاع أسعار النفط في الأسواؽ العالمية في ىذه المرحمة دور كبير 
في إنجاز عديد البرامج والمخططات التنموية، إلا أف الأزمة الاقتصادية العنيفة التي عرفتيا الجزائر بداية مف 

اؽ العالمية والتي مست مختمؼ القطاعات الاقتصادية وخمقت نتيجة تدىور أسعار النفط في الأسو  1986سنة 
أوضاعا مزرية تميزت باختلاؿ تاـ في مختمؼ التوازنات الداخمية والخارجية، أجبرت السمطات الجزائرية عمى 
تبني مجموعة الإصلاحات الاقتصادية المتتالية بمعية صندوؽ النقد الدولي مف خلاؿ الانتقاؿ مف الاقتصاد 

 تباع سياسة نقدية تتماشى مع التوجو الاقتصادي الجديد.ا  إلى اقتصاد السوؽ و الموجو 
ومع مطمع التسعينات عرفت الجزائر عدة إصلاحات اقتصادية كاف اليدؼ منيا تجاوز الاختلالات 

والذي يعتبر بمثابة نقطة التحوؿ  1990الداخمية والخارجية، عف طريؽ إصدار قانوف النقد والقرض لسنة 
ية في مسار السياسة النقدية، وقد تكرس مبدأ الاىتماـ بيذه الأخيرة والتوسع في استخداميا مف خلاؿ الأساس

الإصلاحات المتتالية التي عرفيا ىذا القانوف عف طريؽ إصدار مجموعة الأوامر والأنظمة والقوانيف المتعددة 
، وقد جاءت ىذه الإصلاحات بيدؼ 17/10 والقانوف رقـ 03/11 والأمر رقـ 01/01لعؿ أبرزىا: الأمر رقـ 

 تطوير مختمؼ ىيئات السمطة النقدية بما يتماشى مع التطورات العالمية ويخدـ المصمحة العميا لمبلاد.
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 إشكالية الدراسة:
تعد السياسة النقدية أحد أبرز الأدوات التي تستخدميا الدولة لأجؿ إدارة الاقتصاد وحمايتو مف مختمؼ 

بالإضافة إلى مجموعة مف (الاختلالات التي يتعرض ليا، حيث تقوـ السمطات النقدية مف خلاؿ ىذه السياسة 
بالعمؿ عمى تحقيؽ الأىداؼ النيائية لمسياسة الاقتصادية والمتمثمة في أىداؼ مربع كالدور  )السياسات الأخرى

  .)محاربة التضخـ والبطالة وتعزيز النمو الاقتصادي وتحقيؽ التوازف في ميزاف المدفوعات( السحري
لدور السياسة  قياسية اقتصاديةواستنادا إلى كؿ ما سبؽ تأتي ىذه الدراسة كمحاولة منا لإجراء دراسة 

 إشكالية، وعميو يمكف صياغة 2019-1990النقدية في تحقيؽ أىداؼ مربع كالدور في الجزائر خلاؿ الفترة 
 الدراسة عمى النحو التالي:

-1990(السياسة النقدية في تحقيق أىداف المربع السحري لكالدور في الجزائر خلال الفترة  ما ىو دور" 
 "؟)2019

بحيثيات الموضوع والإحاطة بمختمؼ جوانبو، قمنا بتجزئة الإشكالية الرئيسية إلى مجموعة ولأجؿ الإلماـ 
 مف الأسئمة الفرعية كالآتي:

o المقصود بالسياسة النقدية، وماىي أبرز أدواتيا وأىدافيا؟ وماىي أىـ قنوات انتقاليا؟  ما 
o  ائر في ظؿ الإصلاحات الداخمية ىو واقع كؿ مف السياسة النقدية ومتغيرات مربع كالدور في الجز  ما

 والخارجية؟
o  ىؿ ىناؾ علاقة تكامؿ مشترؾ في الأجؿ الطويؿ بيف أدوات السياسة النقدية ومتغيرات مربع كالدور في

 الجزائر؟ 
o  ما ىو اتجاه العلاقة السببية بيف أدوات السياسة النقدية ومتغيرات مربع كالدور في الجزائر في الأجميف

 ؟2019-1990ؿ الفترة القصير والطويؿ خلا
 فرضيات الدراسة: 

مجموعة مف الفرضيات لأجؿ معالجة الإشكالية العامة لمدراسة والإجابة عمى الأسئمة الفرعية، نعتمد عمى 
 ، وتتمثؿ ىذه الفرضيات فيما يمي:المطروحة تأولية عمى التساؤلا اتالتي تعتبر إجابو 
o  تسعى السياسة النقدية إلى السيطرة والتأثير عمى عرض النقد بواسطة مجموعة مف الأدوات المباشرة وغير

المباشرة، وبالتالي فيي تؤثر عمى النشاط الاقتصادي وتحاوؿ تحقيؽ الأىداؼ الرئيسية لمسياسة الاقتصادية 
 ي، وتحقيؽ التوازف في ميزاف المدفوعات؛ والمتمثمة في: محاربة التضخـ والبطالة، رفع معدلات النمو الاقتصاد
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o  بدأ تطبيؽ السياسة النقدية في الجزائر تدريجيا وذلؾ بفضؿ الإصلاحات والتطورات التي عرفيا النظاـ
المصرفي الجزائري في الفترة ما قبؿ التسعينات، ليتـ الاعتماد الفعمي عمييا ابتداء مف صدور قانوف النقد 

 ؛   1990والقرض سنة 
o  علاقة تكامؿ مشترؾ طويمة الأجؿ بيف أدوات السياسة النقدية وكؿ متغير مف متغيرات مربع كالدور في ىناؾ

 الجزائر؛
o وجد علاقات سببية في اتجاه واحد تتجو مف أدوات السياسة النقدية إلى متغيرات مربع كالدور في الجزائر؛ت 

 أىمية الدراسة:
سياسة النقدية في اقتصادات أغمب الدوؿ المتقدمة منيا تستمد ىذه الدراسة أىميتيا مف خلاؿ أىمية ال

والنامية عمى حد سواء، وتكمف أىميتيا في كونيا تعالج موضوعا يحتؿ مكانة ىامة في ظؿ الظروؼ والتغيرات 
الاقتصادية والاجتماعية الراىنة، حيث تتسـ الكثير مف الدوؿ النامية عمى غرار الجزائر بحداثة عيدىا مع 

سياسة النقدية لتحقيؽ الأىداؼ الاقتصادية المنشودة، لذا فإنو يجب عمى الباحثيف والمفكريف استخداـ ال
الاقتصادييف منح ىذا الموضوع قيمة وأىمية كبيرة مف خلاؿ تقييـ استخداـ أدواتيا باستمرار، لكي يتنسى 

ؼ الاقتصادية لممختصيف وميندسي السياسات الاقتصادية تطويرىا وتكييؼ أدواتيا مع مختمؼ الظرو 
والاجتماعية السائدة في المجتمع، وقد ارتأينا استخداـ النمذجة القياسية لقياس العلاقة بيف أدوات السياسة النقدية 

، (ARDL)ومتغيرات مربع كالدور في الجزائر وذلؾ بالاستعانة بنموذج الانحدار الذاتي لمفجوات الزمنية المبطئة 
بالإضافة إلى استخداـ اختبارات السببية في الأجميف القصير والطويؿ، وكذا العمؿ عمى تحميؿ وتفسير النتائج 
المتوصؿ إلييا، وىذا في محاولة منا لصياغة وبناء نموذج رياضي يصؼ الظاىرة المدروسة ويعتمد عميو في 

 ور.  تفسير دور السياسة النقدية في التأثير عمى متغيرات مربع كالد
 أىداف الدراسة: 

 :جممة مف الأىداؼ، مف بينيا تحقيؽ الدراسة إلى ىذه تيدؼ
 الإحاطة بالجوانب النظرية لكؿ مف السياسة النقدية ومتغيرات مربع كالدور؛ 
 محاولة تقييـ فعالية السياسة النقدية في تحقيؽ الاستقرار الداخمي والخارجي؛ 
  مدى قدرة أىداؼ مربع كالدور في الجزائر، بالإضافة إلى إبرازدور السياسة النقدية في تحقيؽ توضيح 

       ؛2019-1990فترة الخلاؿ  ىذه العلاقةقياس و  تحميؿ في والإحصائية الأساليب الكمية
 محاولة الإجابة عمى الإشكالية المطروحة والتحقؽ مف مدى صحة الفرضيات المقترحة؛ 
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  في وضع خطط مستقبمية تكوف أكثر كفاءة ونجاعة لتحقيؽ أفضؿ محاولة مساعدة متخذي القرار في الجزائر
النتائج، بالإضافة إلى تقديـ مجموعة مف التوصيات والتي نأمؿ أف تكوف دفعا قويا لمسياسة النقدية الجزائرية 

 لأجؿ تحقيؽ الاستقرار الاقتصادي المنشود.
 حدود الدراسة:

لنقدية في تحقيؽ أىداؼ مربع كالدور في الاقتصاد مف الناحية العممية حاولنا دراسة دور السياسة ا
الجزائري، وسيكوف ذلؾ مف خلاؿ دراسة كؿ مف التضخـ والبطالة والنمو الاقتصادي وميزاف المدفوعات كظواىر 
اقتصادية عمى المستوى الكمي فقط ومدى تأثرىـ بأدوات السياسة النقدية، أما مف الناحية المكانية فتناولت 

لسياسة النقدية في تحقيؽ أىداؼ مربع كالدور في دولة الجزائر لمتحقؽ مف مدى مطابقة الواقع الدراسة دور ا
إلى غاية  1990الجزائري لمنظريات الاقتصادية، أما الحدود الزمنية لمدراسة فقد امتدت الدراسة القياسية مف سنة 

لبداية  1990، وتـ اختيار سنة باستخداـ بيانات سنوية لتعذر الحصوؿ عمى بيانات شيرية أو فصمية 2019
الدراسة عمى أساس أف السياسة النقدية قبؿ ىذا التاريخ كانت تعتبر حيادية وليس ليا أي تأثير عمى النشاط 

 الاقتصادي.
 دوافع اختيار موضوع الدراسة:

 ىناؾ العديد مف الأسباب التي دفعتنا إلى اختيار ىذا موضوع نذكر منيا:
o  والبحث وتنمية المعارؼ الشخصية في مثؿ ىذه المواضيع الاقتصادية الخاصة الرغبة في الاطلاع

 بالسياسات الاقتصادية الكمية؛
o  الأوضاع الاقتصادية التي عاشتيا الجزائر جراء انخفاض أسعار النفط، والتي تستدعي منا الدراسة والبحث

 ومعالجة المواضيع التي ليا علاقة بتحقيؽ التوازف الاقتصادي؛
o  ؼ عمى أدوات السياسة النقدية التي تستخدميا السمطات النقدية الجزائرية لأجؿ تحقيؽ الاستقرار التعر

 الاقتصادي؛ 
o  ،محاولة إبراز وتأكيد نجاعة وفعالية دور السياسة النقدية في تحقيؽ الأىداؼ العامة لمسياسة الاقتصادية

 ؿ الدولة شرط توفر البيئة الاقتصادية الملائمة.خصوصا إذا ما تـ استخداـ أدواتيا بطريقة سميمة بعيدا عف تدخ
 منيج وأدوات الدراسة:

ثبات صحة  استنادا إلى طبيعة الموضوع، وبغرض الإجابة عمى الإشكالية المطروحة في الدراسة وا 
الفرضيات المقترحة، تـ الاعتماد عمى المنيج الوصفي مع استعماؿ أسموب الاستقراء وذلؾ بغية الإحاطة 

لنظري لمتغيرات الدراسة، وكذا تحميؿ ودراسة تطورات كؿ مف السياسة النقدية ومتغيرات مربع كالدور بالجانب ا
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في الجزائر، كما تـ الاعتماد أيضا عمى الأسموب القياسي الكمي لقياس دور السياسة النقدية في تحقيؽ أىداؼ 
 (ARDL)اتي لمفجوات الزمنية الموزعة مربع كالدور في الجزائر، مف خلاؿ الاعتماد عمى منيجية الانحدار الذ

 .Eviews10) ،(EXcelواختبارات السببية، وىذا بالاستعانة ببعض البرنامج المعموماتية المتخصصة 
 صعوبات الدراسة:

في إنجاز ىذه الدراسة، لعؿ أىميا الصعوبة الكبيرة في الحصوؿ عمى كؿ العديد مف الصعوبات  واجيتنا
لإعداد البحث، والسبب في ذلؾ يرجع إلى التضارب الكبير في ىذه الإحصائيات واختلافيا الإحصائيات اللازمة 

مف مصدر إلى آخر ومف جية إلى أخرى، مما يتسبب في تناقض المعمومات والنتائج المتحصؿ عمييا وتعددىا 
 بتعدد تمؾ المصادر.

 ىيكل الدراسة:  
لإشكالية الرئيسية لو وعمى التساؤلات الفرعية مف أجؿ الإحاطة بكؿ جوانب الموضوع والإجابة عمى ا

قدر الإمكاف  وقد حاولناىذه الدراسة تناوؿ الموضوع في مقدمة وأربعة فصوؿ وخاتمة عامة،  تطمبتالمطروحة، 
الفصؿ الأوؿ الإطار النظري  يتناوؿالمحافظة عمى التسمسؿ المنطقي والتدرج في طرح ومناقشة الأفكار، حيث 

المبحث الأوؿ مفيوـ السياسة النقدية  يتناوؿلمسياسة النقدية ومربع كالدور وذلؾ مف خلاؿ ثلاثة مباحث، 
المبحث  ويتناوؿأىداؼ السياسة النقدية حسب مربع كالدور،  فيتناوؿوتطورىا وأىـ أنواعيا، أما المبحث الثاني 

 أىـ قنوات انتقاليا.الثالث أدوات السياسة النقدية و 
سمط الضوء عمى السياسة النقدية في الجزائر وأىـ تطوراتيا مف خلاؿ ثلاثة مباحث، يأما الفصؿ الثاني ف

عالج فيعالج المبحث الأوؿ الوضع النقدي والمالي في الجزائر في ظؿ الاقتصاد الموجو، أما المبحث الثاني ي
أدوات  التطورات التي عرفتيا أىـ عالج المبحث الثالثيالسوؽ، و السياسة النقدية الجزائرية في ظؿ اقتصاد 

 .90/10السياسة النقدية في الجزائر بعد صدور قانوف النقد والقرض  وأىداؼ
يتـ بدراسة وصفية تحميمية لعلاقة السياسة النقدية بمتغيرات مربع كالدور في الجزائر يأما الفصؿ الثالث ف

في الجزائر،  كالدور مربع اوؿ المبحث الأوؿ علاقة السياسة النقدية بمتغيراتتنيوىذا مف خلاؿ ثلاثة مباحث، 
تناوؿ يركز عمى أىـ لدراسات الكمية السابقة لتي تناولت ىذه الدراسة أو جزء منيا، و فيأما المبحث الثاني 

 .PCAطريقة المبحث الثالث تحميؿ العلاقة بيف السياسة النقدية ومتغيرات مربع كالدور مف خلاؿ استخداـ 
 في كالدور مربع أىداؼ تحقيؽ في النقدية السياسة الفصؿ الرابع الدراسة القياسية لدوريتناوؿ وأخيرا 

، وذلؾ باستخداـ منيجية الانحدار الذاتي لمفجوات الزمنية المبطئة )2019-1990(الجزائر خلاؿ الفترة 
(ARDL)  واختبارات GrangerوToda-Yamamoto  ،خصص يلمسببية وىذا مف خلاؿ ثلاثة مباحث
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،  ARDLالزمنية، نماذج تصحيح الخطأ ومنيجيةالمبحث الأوؿ لمفاىيـ عامة وأساسية حوؿ استقرارية السلاسؿ 
تطبيؽ خصص المبحث الثالث ليلتحديد ومعالجة نماذج ومتغيرات الدراسة، و  فيخصصأما المبحث الثاني 

وتفسير نتائج التقديرات. لتتوصؿ الدراسة في الأخير إلى جممة مف النتائج  الدراسة عمى نماذج ARDLمنيجية 
أملا منا في مساىمتيا في إثراء الموضوع.  والتوصيات مف الاقتراحات مجموعةعمى أثرىا تـ اقتراح 
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 تمييد:
يتخمى عف الكثير مف شيد الاقتصاد العالمي مع مرور الزمف العديد مف الأزمات الاقتصادية جعمتو 

النظريات الاقتصادية التقميدية غير المجدية وعجمت بميلاد أفكار اقتصادية جديدة أعطت تفسيرا وتحميلا 
اقتصاديا أكثر ملائمة لمواقع الاقتصادي المعاش، كما أبرزت ىذه الأفكار دور السياسات المختمفة والتي تندرج 

ض بالاقتصاد وتطويره ومحاولة تحقيؽ التوازنات الاقتصادية الكمية تحت السياسات الاقتصادية الكمية في النيو 
والمحافظة عمييا خصوصا في ظؿ التقدـ والتطور التكنولوجي الذي يشيده العالـ عمى كافة المستويات والذي 

 انعكس عمى أداء الاقتصاد العالمي بشكؿ عاـ وعمى اقتصادات البمداف النامية بشكؿ خاص.
لنقدية مف أىـ السياسات الاقتصادية الكمية لأي دولة، حيث يتـ استخداميا عف طريؽ وتعتبر السياسة ا

مجموعة مف الأدوات والأساليب لأجؿ تحقيؽ أىدافيا النيائية المتمثمة في الاستقرار الاقتصادي أو ما يعرؼ 
جي إضافة إلى بأىداؼ مربع كالدور السحري والذي يعبر عنو بعمالة مرتفعة ومعدؿ نمو عالي وتوازف خار 

، فالسياسة النقدية تقوـ عف طريؽ البنؾ المركزي بالتأثير بشكؿ مباشر عمى استقرار في المستوى العاـ للأسعار
 جميع أوضاع الائتماف وىذا بغية تحقيؽ بعض أو كؿ الأىداؼ سالفة الذكر.الكتمة النقدية بجميع أنواعيا وعمى 

التفصيؿ لأىـ المفاىيـ النظرية لمسياسة النقدية ومربع  وسنحاوؿ مف خلاؿ ىذا الفصؿ التطرؽ بشيء مف
 كالدور السحري وفؽ ثلاث مباحث كما يمي:  

 ؛تطورىا وأنواعياو مفيوميا السياسة النقدية:  :المبحث الول 
 أىداؼ السياسة النقدية حسب مربع كالدور؛ :المبحث الثاني 
 أدوات السياسة النقدية وأىـ قنوات انتقاليا. : المبحث الثالث 
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 تطورىا وأنواعياو مفيوميا المبحث الول: السياسة النقدية: 
عمى مجموعة مف السياسات الاقتصادية الكمية لأجؿ تحقيؽ أىدافيا المختمفة، وتعد  دوؿأغمب التعتمد 

فعالة تمجأ إلييا الدولة لأجؿ توجيو النشاط الاقتصادي السياسة النقدية أحد أبرز ىذه السياسات باعتبارىا وسيمة 
النقدي ومحاولة التحكـ فيو وىذا نظرا لتأثيراتو المختمفة عمى كافة النواحي الاقتصادية، وسنحاوؿ مف خلاؿ ىذا 
براز أىميتيا، إضافة إلى التطرؽ إلى أىـ  المبحث تسميط الضوء عمى أىـ المفاىيـ الخاصة بالسياسة النقدية وا 

 تطوراتيا عبر الفكر الاقتصادي ومحاولة عرض أنواعيا وأىـ شروط وعوامؿ نجاحيا.
 المطمب الول: مفيوم السياسة النقدية وأىميتيا

تعمؿ السياسة النقدية وفؽ مجموعة مف الأليات والأدوات المختمفة لأجؿ تحقيؽ أىدافيا المسطرة، وبغرض 
ىـ التعاريؼ الخاصة بالسياسة النقدية إضافة إلى إبراز لأتطرؽ فيـ ىذه الأليات يتوجب عمينا في البداية ال

 أىميتيا في النشاط الاقتصادي لمدولة.
 مفيوم السياسة النقدية: -1

ىو مصطمح حديث نسبيا ظير في الأدبيات الاقتصادية  Monetary Policyمصطمح السياسة النقدية 
حدوث التطورات الاقتصادية العالمية المختمفة  خلاؿ القرف التاسع عشر فقط وتطور في القرف العشريف، ومع

برز دور السياسة النقدية في التأثير عمى مختمؼ جوانب الاقتصاد، وقد تعددت المفاىيـ الخاصة بيذا المصطمح 
وىذا بسبب تعدد التوجيات الفكرية لمختمؼ المدراس الاقتصادية واختلاؼ البيئة الاقتصادية والاجتماعية 

 ويمكف إيجاز أىـ المفاىيـ المتعمقة بالسياسة النقدية فيما يمي:  1د،والسياسية لكؿ بم
تعرؼ السياسة النقدية عمى أنيا مجموعة مف الإجراءات التي تتخذىا الدولة لأجؿ إدارة كؿ مف النقود  -

بمختمؼ والائتماف والسيولة العامة للاقتصاد، أي أنيا تعبر عف مجموعة القواعد والأحكاـ التي تتخذىا الحكومة 
أجيزتيا بيدؼ التأثير في النشاط الاقتصادي مف خلاؿ التأثير في حجـ المعروض النقدي بما يتفؽ وتحقيؽ 

  2أىداؼ السياسة الاقتصادية.
وتعرؼ أيضا عمى أنيا مدى قدرة البنؾ المركزي عمى إدارة النقود والائتماف وأسعار الفائدة بما يتلاءـ مع  -

 3ى إلى تحقيقيا.الأىداؼ الاقتصادية التي يسع
                                                           

1
، مجمة حوليات جامعة قالمة )2011-1990(ثر السياسة النقدية عمى النمو الاقتصادي في الجزائر دراسة تحميمية لمفترة أنادية العقوف،  

 . 557، ص 2015، 04، العدد 09لمعموـ الاجتماعية والإنسانية، المجمد 
2
 .112، الجزائر، ص 2008ثة، ديواف المطبوعات الجامعية، ، الطبعة الثالمحاضرات في النظريات والسياسات النقديةبف عمي بمعزوز،  

3
 Frederic S. Mishkin, The Economics of Money, Banking and Financial Markets 10

th
 edition, Pearson 

education, U.S.A, 2013, P 10. 
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كما تعرؼ أيضا بأنيا مجموعة مف الإجراءات التي تطبقيا السمطات النقدية ممثمة في البنؾ المركزي أو وزارة  -
المالية والتي تقوـ مف خلاليا بالسيطرة عمى شؤوف النقد والائتماف، وذلؾ عف طريؽ إحداث مجموعة مف 

الاقتصادية لمبمد، حيث تقوـ السمطات النقدية إما بحقف التأثيرات في كمية النقود بما يتلاءـ مع الوضعية 
 1الاقتصاد بتيار نقدي جديد أو امتصاص السيولة الزائدة أو حقف الاقتصاد بتيار مف النقود الإضافية.

مجموعة مف الإجراءات اللازمة التي تمكف السمطات النقدية مف "كما يمكف تعريؼ السياسة النقدية بأنيا  -
أو التوسع النقدي ليتماشى وحاجة المتعامميف الاقتصادييف، وىي ىدؼ البنؾ المركزي في ضبط عرض النقود 

   2."ممارستو لمرقابة عمى النقود وعمى معدلات الفائدة وعمى شروط القروض
وتعرؼ أيضا بأنيا عبارة عف مجموعة مف الإجراءات والتدابير التي تتخذىا الدولة مف أجؿ إدارة كؿ مف  -

 3ة للاقتصاد والنقد والائتماف.السيولة العام
وتعرؼ كذلؾ بأنيا مجموعة مف الإجراءات التي تعمؿ عمى تنظيـ كمية النقود المتوفرة في المجتمع بغرض  -

تحقيؽ أىداؼ السياسة الاقتصادية المتمثمة في تحقيؽ التنمية والقضاء عمى البطالة وتحقيؽ التوازف في ميزاف 
   4ار في المستوى العاـ للأسعار.المدفوعات والمحافظة عمى الاستقر 

بأنيا عبارة عف جميع القرارات والإجراءات النقدية بغض النظر عما اذا  Einzig"5"ويعرفيا الاقتصادي   -
كانت أىدافيا نقدية أـ غير نقدية، كما أنيا تشمؿ كذلؾ الإجراءات غير النقدية التي تيدؼ إلى التأثير في 

  6النظاـ النقدي.
بأنيا مجموعة الإجراءات والأساليب والتدابير التي تقوـ بيا السمطة النقدية لغرض التحكـ  كما تعرؼ أيضا -

في عرض النقود بما يتلاءـ مع النشاط الاقتصادي لتحقيؽ أىداؼ اقتصادية معينة خلاؿ فترة زمنية معينة، 

                                                           
1
 . 207، ص 1999، دار مجدلاوي لمنشر، عماف، الأردف، الطبعة الثانية، النقود والمصارفعقيؿ جاسـ عبد الله،  
2
 .53، ص 2003، ديواف المطبوعات الجامعية، الجزائر، المدخل إلى السياسات الاقتصادية الكمية دراسة تحميمية تقييميةعبد المجيد قدي،  

3 Audrey Choucane -Verdier, Libéralisation Financière Et Croissance Économique : Le cas de l'Afrique 

subsaharienne, Harmattan, Paris, 2001,  P 53. 
4

، 2008، مؤسسة شباب الجامعة، الإسكندرية، البنوك المركزية-البنوك التجارية -الاقتصاد النقدي: المؤسسات النقديةضياء مجيد،  
 .173ص

5
نجمترا وفرنسا، حيث حصؿ 1897أوت  25في براتشوؼ بترانسيمفانيا بتاريخ  "Paul Einzig"الاقتصادي ولد   ، وتمقى تعميمو في المجر وا 

، ويعتبر كاتبا وصحفيا اقتصاديا 1923إلى غاية  1921عمى درجة الدكتوراه في العموـ السياسية والاقتصادية مف جامعة باريس مف سنة 
بالتحميؿ النقدي والتمويؿ عديد مف المقالات في الصحؼ والمجلات، والتي يختص أغمبيا كتابا، إضافة إلى ال 57وسياسيا ألؼ اكثر مف 

 . https://shs.hal.science/halshs-00856479. لممزيد أنظر: 1973ماي  08. توفي في إنجمترا بتاريخ الدولي
6
 .185، ص2006، دار اليازوري العممية لمنشر والتوزيع، عماف، الأردف، البنوك المركزية والسياسات النقديةلسامرائي، يسرا ازكريا الدوري،  

https://www.editions-harmattan.fr/index.asp?navig=auteurs&obj=artiste&no=1850
https://www.editions-harmattan.fr/index.asp?navig=auteurs&obj=artiste&no=1850
https://shs.hal.science/halshs-00856479
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في المعروض النقدي بواسطة ويقصد بالسمطة النقدية ىنا البنؾ المركزي، وتعمؿ السياسة النقدية عمى التأثير 
  1أدوات معينة تسمى أدوات السياسة النقدية.

وىناؾ مف يرى أف لمسياسة النقدية مفيوماف: مفيوـ ضيؽ وآخر واسع، فالمفيوـ الضيؽ يتمثؿ في جميع  -
الإجراءات والوسائؿ التي تستخدميا السمطة النقدية لغرض مراقبة عرض النقود بيدؼ تحقيؽ أىداؼ اقتصادية 

أما المفيوـ الواسع فيقصد بو جميع الإجراءات النقدية والمصرفية التي تستيدؼ مراقبة حجـ النقد،  2عينة.م
ؼ يومف خلاؿ ىذا التعر  3فبالإضافة إلى تأثيرىا عمى النقد والائتماف فإنيا تؤثر كذلؾ عمى الاقتراض الحكومي.

مراقبة عرض النقد والائتماف المصرفي فقط بؿ تمتد يمكف القوؿ أف ميمة السياسة النقدية لا تتوقؼ فقط عند 
 أيضا إلى السياسة الإقتراضية لمقطاع الحكومي والتي ليا انعكاسات كبيرة عمى حجـ المعروض النقدي.

ومف خلاؿ التعاريؼ السابقة يمكف استخلاص تعريؼ شامؿ لمسياسة النقدية، حيث تشمؿ جميع الوسائؿ  
عد والتنظيمات والأدوات التي تيدؼ إلى التحكـ في حجـ المعروض النقدي وتسييره والتدابير والإجراءات والقوا

 بما يتناسب مع الوضعية الاقتصادية لمدولة بغية تحقيؽ الأىداؼ المرجوة لمسياسة الاقتصادية خلاؿ فترة معينة.
 أىمية السياسة النقدية: -2

تتمتع السياسة النقدية بأىمية بالغة في اقتصادات أغمب الدوؿ، حيث تعمؿ عمى ضماف تأدية النقود لكافة 
وظائفيا بفعالية كبيرة، سواء تعمؽ الأمر بالوظائؼ الفنية التي تعتبر ضرورية لسير النشاط الاقتصادي وضماف 

ة ومقياسا لمقيمة، أو تعمؽ الأمر بالوظائؼ الحركية استمراره وتطوره باعتبار النقود وسيمة لمتبادؿ ومستودعا لمثرو 
التي تؤثر في مسار النشاط الاقتصادي واتجاىاتو ومعدلات نموه مف خلاؿ الكيفية التي تتغير بيا كمية النقود 
المتداولة، حيث يترتب عف ىذا التغيير تأثير عمى المستوى العاـ للأسعار وعمى قطاع الإنتاج وعمى توزيع 

 المتغيرات الحقيقة عبر المسار التالي: إلىفراد. وينتقؿ تأثير السياسة النقدية الثروة للأ
   

 

 

 

 

                                                           
1
، 2013، الدار الجامعية لمطباعة والنشر والتوزيع، الإسكندرية، مصر، السياسة النقدية واستقلالية البنك المركزيعبد المطمب عبد الحميد،  

 .18ص 
2

طروحة مقدمة لنيؿ أ، السيولة العامة وفاعمية السياسة النقدية في السيطرة عمييا مع اشارة تطبيقية لمعراقافتخار محمد مناحي الرفيعي،  
 .88، ص 2007والاقتصاد، قسـ الاقتصاد، جامعة بغداد،  الإدارةشيادة الدكتوراه، كمية 

3
 Michael Burda, Charles Wyplosz, Macroeconomics: A European Text, 2

nd
 edition, Oxford University 

Press, New York, 1997, P 190. 

 أسواؽ الأصوؿ الحقيقية مكونات الطمب الداخمي سياسة نقدية

https://www.amazon.com/-/es/s/ref=dp_byline_sr_book_1?ie=UTF8&field-author=Michael+Burda&text=Michael+Burda&sort=relevancerank&search-alias=books
https://www.amazon.com/-/es/s/ref=dp_byline_sr_book_1?ie=UTF8&field-author=Michael+Burda&text=Michael+Burda&sort=relevancerank&search-alias=books
https://www.amazon.com/-/es/s/ref=dp_byline_sr_book_2?ie=UTF8&field-author=Charles+Wyplosz&text=Charles+Wyplosz&sort=relevancerank&search-alias=books
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يمكف تفسير المسار أعلاه بأف العجز الحاصؿ في الأسواؽ النقدية والمالية يجعؿ الآثار المترتبة عمى 
ولكف تنتقؿ مباشرة إلى الأصوؿ الحقيقية، كما أنيا  )بدائؿ النقود(تغير كمية النقود لا تتنقؿ إلى الأصوؿ المالية 
 1تمعب دورا ىاما خصوصا في فترات التضخـ.

وعميو يمكف القوؿ أف السياسة النقدية حظيت باىتماـ كبير مف طرؼ المفكريف الاقتصادييف نظرا لآثارىا 
  2فيما يمي: إيجازىااليامة عمى الواقع الاقتصادي والتي يمكف 

 التحكـ في كمية النقود وحجـ الائتماف وتحقيؽ الاستقرار النقدي والاقتصادي؛ -
والتحكـ في حجـ الائتماف الاقتصادي ومعدلات نموه عف طريؽ التأثير في  التحكـ في اتجاىات وبنية النشاط -

 بنيتو ومجالاتو.  
 المطمب الثاني: السياسة النقدية في الفكر الاقتصادي

تحظى السياسة النقدية باىتماـ كبير مف طرؼ رواد النظريات الاقتصادية والباحثيف والمفكريف 
ماىي  إلىالاقتصادييف نظرا لدورىا البارز عمى مستوى الاقتصاد الكمي، وقد مرت بعدة مراحؿ إلى أف وصمت 

بالسياسة النقدية تحاوؿ عميو في الوقت الحالي، ويمكف القوؿ أف مختمؼ النظريات الاقتصادية التي تيتـ 
 توضيح العلاقة بيف كمية النقود المتداولة والدور الذي تمعبو في تحديد مستوى النشاط الاقتصادي لبمد ما.   

ساىـ بشكؿ كبير ميلاد الأفكار التي أسس عمييا  الإسلاميىنا إلى أف الفكر الاقتصادي  الإشارةوتجدر 
الفكر الغربي نظرياتو في ىذا المجاؿ، حيث استطاع ابف خمدوف توضيح العلاقة بيف كمية النقود وتوزيعيا كما 

في الإصدار النقدي يؤدي  الإفراطاكتشاؼ الوظائؼ التقميدية لمنقود، وتمكف المقريزي مف إثبات أف  إلىتوصؿ 
 3خفاض القوة الشرائية لمنقود.إلى ضعؼ وان

وسنحاوؿ في ىذا المطمب التطرؽ لأىـ المراحؿ والتطورات التي مرت بيا السياسة النقدية عبر مختمؼ 
 المدارس الاقتصادية كما يمي:

   
                                                           

1
تخصص  في العموـ الاقتصادية طروحة مقدمة لنيؿ شيادة الدكتوراه، أأثر السياسة النقدية والمالية عمى النمو الاقتصاديحسيبة مداني،  

 .04، ص 2016/2017اقتصاد مالي، كمية العموـ الاقتصادية والتجارية وعموـ التسيير، جامعة جيلالي ليابس سيدي بمعباس، الجزائر، 
2

، مداخمة مقدمة ضمف فعاليات الندوة العممية دوات السياسة النقدية والمالية الملائمة لترشيد دور الصيرفة الإسلاميةأصالح صالحي،  
دارة المخاطر في المصارؼ الإسلامية أياـ:  ، جامعة فرحات عباس سطيؼ، 2010أفريؿ  20-19-18الدولية حوؿ الخدمات المالية وا 

 . 08الجزائر، ص 
3
أطروحة مقدمة لنيؿ شيادة الدكتوراه في ، 0152-2000حالة الجزائر -دور السياسة النقدية والمالية في النشاط الاقتصاديلطيفة بمقاسـ،  

،  02العموـ الاقتصادية، تخصص عموـ اقتصادية، كمية العموـ الاقتصادية والتجارية وعموـ التسيير، جامعة عبد الحميد ميري قسنطينة 
 .16، ص 2018/2019
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 السياسة النقدية في الفكر الكلاسيكي:   -1
نياية القرف الثامف عشر عمى يد كؿ مف الاسكتمندي آدـ سميث  إنجمتراظير الفكر الكلاسيكي في 

دافيد ريكاردو ثـ تطور بعد ذلؾ مع نياية القرف التاسع عشر وبداية القرف العشريف، ويرى الكلاسيؾ  والإنجميزي
لا تؤثر أف السياسة النقدية تتميز بطابع الحيادية ولا تؤثر أبدا عمى الحياة الاقتصادية، حيث أف كمية النقود 

عمى الاقتصاد الحقيقي فيي تضمف فقط استقرار مستوى الأسعار فالتغير في كمية النقود يؤدي إلى حدوث تغير 
أحد رواد الفكر (في قيمتيا دوف التأثير عمى النشاط الاقتصادي، وىذا استنادا إلى قانوف جوف باتيست ساي 

وأنو لا يوجد شيء في الاقتصاد أتفو مف النقود،  الذي يرى أف النقود ىي مجرد أداة لممبادلات) الكلاسيكي
وبالتالي يمكف القوؿ أف اليدؼ الأساسي لمسياسة النقدية حسب الفكر الكلاسيكي ىو المحافظة عمى  الاستقرار 

أي أنيا سياسة محايدة ولا تؤثر بأي شكؿ مف الأشكاؿ عمى مستوى التشغيؿ أو  1العاـ في مستوى الأسعار.
ور الحقيقية أو معدلات الفائدة، فدورىا يقتصر عمى خمؽ النقود لأجؿ تنفيذ المعاملات التجارية أو الأج الإنتاج
 فقط. 

 السياسة النقدية في الفكر الكينزي: -2
والتي أظيرت فشؿ أفكار الكلاسيكييف وعجزىـ عمى  1929شيد العالـ أزمة الكساد الكبير بداية مف سنة 

جمت بميلاد أفكار جديدة يقودىا الاقتصادي البريطاني جوف مينارد كينز، إيجاد حموؿ لمخروج مف ىذه الأزمة وع
الدور الفعاؿ الذي يمكف أف تمعبو النقود عمى مستوى الاقتصاد  إبرازالذي حاوؿ تقديـ حموؿ للأزمة عف طريؽ 

النقدية الكلاسيكية  الأفكارالقومي والنظر إلييا نظرة حركية وليست ساكنة، بمعنى أف  كينز وعكس ما جاءت بو 
يرى أف التغير في كمية النقود يمكف أف يؤثر عمى المتغيرات الاقتصادية الحقيقية وبالتالي التأثير عمى الاقتصاد 

نزية في تحميميا عمى العلاقة بيف التغير في كمية النقود وبيف الدخؿ الوطني وىذا يوترتكز النظرية الك 2ككؿ.
دى الكلاسيؾ والقائـ عمى العلاقة بيف كمية النقود وبيف المستوى العاـ عوض التحميؿ الذي كاف سائدا ل

 3للأسعار.

                                                           
1
 Jean-Pascal Bassino, Jean-Yves Leroux, Pascal Michelena, Les politiques économiques, édition Foucher, 

Paris, 2005, P 56.  
2
 . 232، ص 2003، منشورات الحمبي الحقوقية، بيروت، أساسيات الاقتصاد النقدي والمصرفي، أسامة محمد الفولي، زينب عوض الله 
3

لنيؿ شيادة الدكتوراه  ، أطروحة مقدمة)2006-1990(فعالية السياسة النقدية في تحقيق التوازن الاقتصادي حالة الجزائر ، قويدر معيزي 
 .84، ص 2007/2008في العموـ الاقتصادية فرع تحميؿ اقتصادي، كمية العموـ الاقتصادية والتجارية وعموـ التسيير جامعة الجزائر، 

https://www.eyrolles.com/Accueil/Auteur/jean-pascal-bassino-16178/
https://www.eyrolles.com/Accueil/Auteur/jean-pascal-bassino-16178/
https://www.eyrolles.com/Accueil/Auteur/jean-yves-leroux-16432/
https://www.eyrolles.com/Accueil/Auteur/pascal-michelena-16433/
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كما قمؿ كينز مف قدرة السياسة النقدية في تفعيؿ الطمب الكمي والحفاظ عمى التوازف الاقتصادي وذلؾ بعد 
أي أف السياسة  1لؾ،فشميا في حؿ الأزمة واعتبر أف السياسة المالية ىي الأداة الوحيدة القادرة عمى تحقيؽ ذ

المالية تأتي في المرتبة الأولى ويمكف لمسياسة النقدية مساعدتيا، وىو بيذا أعطى لمدولة دورا أكبر لمتدخؿ في 
الحياة الاقتصادية عف طريؽ السياسة المالية أولا ثـ السياسة النقدية، واعتمد كينز في بناء نظريتو عمى جمود 

ر، وشكؾ في كفاءة توافؽ السوؽ مع الصدمات مما دفعو إلى علاج ىذا الأسعار والأجور في الأجؿ القصي
ويمكف  2الجمود بالتضخـ، كما تعامؿ مع الاحتكار كواقع حتمي وحاوؿ علاج مشكمة الاحتكار بواسطة التضخـ.

يا القوؿ أف كؿ ىذه الإجراءات والتحاليؿ التي قدميا كينز ساىمت بشكؿ كبير في الخروج مف أزمة الكساد ولكن
 وجدت نفسيا عاجزة أماـ عدة أزمات واختلالات اقتصادية أخرى.  

 السياسة النقدية في الفكر النقدي: -3
الحموؿ لممناخ الاقتصادي الذي ساد  إيجادتعرضت النظرية الكينزية لعدة انتقادات لوقوفيا عاجزة أماـ 

 (Stagflation)بالركود التضخميالدوؿ انتشار ما يعرؼ ، حيث عرفت اقتصادات 1960-1950الفترة ما بيف 
الناتج عف انتشار حاد لمتضخـ والبطالة في آف واحد، مما أكد عدـ فعالية السياسة المالية وجعؿ أىميتيا تتراجع  

خلاؿ تمؾ الفترة، لذا رأى بعض المفكريف الاقتصادييف أف الحؿ يمكف في الرجوع إلى النظرية الكلاسيكية 
التطور الاقتصادي، فظير ما يسمى الفكر  ودعميا بمجموعة مف الأفكار المعاصرة بما يتماشى مع متطمبات

 Miltonوتزعمو الاقتصادي الأمريكي ميمتوف فريدماف )المدرسة النقدية(النقدي الذي تبنتو مدرسة شيكاغو 
Friedman  والذي أعاد الاعتبار لمسياسة النقدية وجعميا تسترجع مكانتيا في الصدارة مف خلاؿ إعادة الاعتبار

ود والأسعار، حيث يعتبر فريدماف أف التضخـ ىو مؤشر نقدي ولا يمكف أف يكوف إلا لمعلاقة بيف كمية النق
  3نقديا.

وتتفؽ المدرسة النقدية في أفكارىا مع مدرسة المنفعة والتي تفترض أف النقود تمنح لحامميا المنفعة شأنيا 
دالة الطمب عمى النقود فيو يمثؿ  شأف السمع، وبذلؾ فالناتج الإجمالي يعتبر قيدا للإنفاؽ ويجب الاستعانة بو في

                                                           
1

غيداء لمنشر ، دار )قياسية –تحميمية  –نظرية ( ديةدور السياسة النقدية في الاستقرار والتنمية الاقتصامحمد ضيؼ الله القطابري،  
 .19، ص 2011والتوزيع، عماف، الأردف، 

2
 .100، ص 2005، دار الفجر لمنشر والتوزيع، مصر، )دواتال –ىداف ال -المفيوم (النقود والسياسة النقدية صالح مفتاح،  
3

، أطروحة مقدمة لنيؿ شيادة الدكتوراه في -دراسة قياسية-آلية تأثير السياسة النقدية في الجزائر ومعوقاتيا الداخميةليمى أسمياف بقبؽ،   
العموـ الاقتصادية تخصص نقود مالية وبنوؾ، كمية العموـ الاقتصادية والتجارية وعموـ التسيير، جامعة أبي بكر بمقايد تممساف، 

 . 214، ص 2014/2015
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أي أنو يمكف القوؿ أف المدرسة النقدية قامت بصياغة نظرية  1لمحجـ ويقابؿ الدخؿ في دالة الاستيلاؾ،مقياس 
نظرية في الدخؿ  إلىحديثة لمنقود وذلؾ بتطوير النظرية الكمية لمنقود وتحويميا مف نظرية لمطمب عمى النقود 

 النقدي، مما يبرز الدور الأساسي والميـ لمنقود في التأثير عمى النشاط الاقتصادي.
 2 ويمكف إبراز أىميا فيما يمي: ،وارتكزت المدرسة النقدية عمى مجموعة مف الفرضيات والأفكار

 منح أكثر حرية للاقتصاد والتقميؿ مف دور تدخؿ الدولة في النشاط الاقتصادي؛ -
أكيد عمى أف سرعة تداوؿ النقود تتمتع بثبات نسبي ويمكف التنبؤ بيا، أي أف دالة الطمب عمى النقود تتمتع الت -

بنوع مف الثبات والاستقرار كما أنيا تتأثر بمجموعة مف العوامؿ التي تختمؼ تماما عف تمؾ المؤثرة في عرض 
 ماما عف التغير عرض النقود؛ف التغير في سرعة تداوؿ النقود مستقؿ في تإالنقود وبالتالي ف

التأكيد عمى فعالية السياسة النقدية في تحقيؽ الاستقرار الاقتصادي مف خلاؿ التحكـ في نمو الكتمة النقدية  -
 بطريقة منتظمة لتجنب مشكمة التضخـ، إضافة إلى التشكيؾ في فعالية السياسة المالية في تحقيؽ ذلؾ؛

 النقود وبيف مستوى الأسعار ىي علاقة سببية؛التأكيد عمى أف العلاقة بيف كمية  -
 التأكيد عمى وجود معدؿ طبيعي لمبطالة.   -

تكمفة الاحتفاظ بالنقود والتي تتضمف سعر الفائدة ويرى فريدماف أف الطمب عمى النقود يتحدد بمستوى 
وأف  د والطمب عمييا،، أي أنو توجد علاقة عكسية بيف تكمفة الاحتفاظ بالنقو الأسعارومعدؿ الارتفاع في مستوى 

العوامؿ المؤثرة عمى عرض النقود مستقمة تماما عف العوامؿ المؤثرة في طمبيا وأف عرض النقود ىو الذي يحدد 
كما يرى أف تأثير السياسة النقدية عمى مستوى الدخؿ النقدي والحقيقي والأسعار يكوف  3مستوى سعر الفائدة،

لطويؿ فتأثيرىا يكوف عمى مستوى الأسعار فقط وبالتالي عمى مستوى فعالا في الأجؿ القصير، أما في الأجؿ ا
  4الدخؿ الحقيقي.

ويمكف القوؿ أف المدرسة النقدية حاولت بشتى الطرؽ إعادة الاعتبار لمسياسة النقدية عمى حساب السياسة 
تصادي، ورغـ أنيا المالية، مف خلاؿ التأكيد عمى أىمية ودور حجـ المعروض النقدي في تحقيؽ الاستقرار الاق

                                                           
1
 Claude Alquier, Dictionnaire encyclopédique économique et social, 2

éme
 édition, Economica, Paris, 1990, 

P 349.  
2

، أطروحة مقدمة لنيؿ شيادة )2005-1990(حالة الجزائر  الكميةثرىا عمى المتغيرات الاقتصادية أالسياسة النقدية و عمار بوزعرور،  
 . 100، ص 2007/2008الدكتوراه في العموـ الاقتصادية فرع التخطيط، كمية العموـ الاقتصادية وعموـ التسيير، جامعة الجزائر، 

3
لأولى، دار النفائس لمنشر والتوزيع، الأردف، ، الطبعة االتغيرات في قيمة النقود الثار والعلاج في الاقتصاد الإسلاميعيسى خميفي،  

 .114، ص 2011
4
 .68، ص مرجع سابؽ ،)قياسية –تحميمية  –نظرية ( ديةدور السياسة النقدية في الاستقرار والتنمية الاقتصا ،محمد ضيؼ الله القطابري 

https://www.fnac.com/ia61646/Claude-Alquier
https://www.fnac.com/ia61646/Claude-Alquier
https://side.developpement-durable.gouv.fr/NVAQ/search.aspx?SC=DEFAULT&QUERY=Publisher_idx%3a%22Economica.+Paris%22&QUERY_LABEL=Recherche+sur+Economica.+Paris
https://side.developpement-durable.gouv.fr/NVAQ/search.aspx?SC=DEFAULT&QUERY=Publisher_idx%3a%22Economica.+Paris%22&QUERY_LABEL=Recherche+sur+Economica.+Paris
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نجحت في تخفيض معدلات التضخـ إلا أنيا اصطدمت بمجموعة مف المشاكؿ نتيجة التراكمات المختمفة ومف 
 بيف ىذه المشاكؿ الكساد والبطالة.

 السياسة النقدية في فكر المدرسة الكلاسيكية الجديدة:  -4
وبريطانيا خلاؿ سبعينات القرف  الأمريكيةظيرت المدرسة الكلاسيكية الجديدة في الولايات المتحدة 

وغيرىـ، وتعتبر أفكارىا امتدادا R.Lucas ،R.Barr،Wallace  ،…Sargentالماضي عمى يد كؿ مف 
لأفكار المدرستيف الكلاسيكية والنقدية غير أنيا تختمؼ مع المدرستيف في كوف نظرياتيا وتحميلاتيا تبنى عمى 

ابقة والتي تبنى تحميلاتيا عمى فرضية التوقعات المستمدة مف فرضية التوقعات العقلانية عكس المدراس الس
الماضي، ويمكف القوؿ أف أفكار المدرسة الكلاسيكية الجديدة والتي تدعى أيضا مدرسة التوقعات العقلانية مثمت 

سنوات مف  10ثورة حقيقية في الاقتصاد الكمي بفضؿ النتائج المبيرة والإيجابية التي حققتيا بعد مرور 
     1بيقيا.تط

وتعني نظرية التوقعات العقلانية الاستفادة مف دروس الماضي وعدـ تكرارىا مستقبلا ومحاولة التصحيح 
الذاتي مع استباؽ التغيرات التي تحدث في المتغيرات الاقتصادية، أي أف ىذه النظرية تبنى عمى فرضية أف 

ذلؾ لأنيا تستند إلى معمومات لا تختمؼ عف تمؾ توقعات الأفراد ىي توقعات عقلانية وغير متحيزة إحصائيا و 
لييا السياسات الاقتصادية الحكومية مف الناحيتيف النظرية والعممية، بحيث تكوف ىذه المعمومات إالتي تستند 

  2كافية ووافية وتعبر عف الحالة الاقتصادية لمبلاد.
يدىـ عمى وجود مرونة تامة في ويتبع رواد الفكر الكلاسيكي الجديد المنيج الكلاسيكي مف حيث تأك

، إلا أنيـ يضيفوف ميزة جديدة تدعى التوقعات العقلانية وىذا فيما يتعمؽ الإنتاجالأجور والأسعار وعوامؿ 
أي أف العماؿ يحاولوف الحفاظ عمى أجورىـ الحقيقة أو محاولة  3بالتغيرات المتوقعة في المستوى العاـ للأسعار،

أف الارتفاع في مستوى السعر المتوقع ينتج  إلىالمستوى العاـ الأسعار، مما يشير  رفعيا عندما يتوقعوف ارتفاع
، كما يرى )التوقعات العقلانية(عنو ارتفاع فوري ومتساو في الأجور والأسعار وىذا في ظؿ الرشادة الاقتصادية 

في الأجؿ القصير  يقيالاقتصاد الحقالكلاسيكيوف الجدد أف السياسة النقدية غير المتوقعة ليا تأثير عمى 

                                                           
1
 .228، ص مرجع سابؽ ،-دراسة قياسية - آلية تأثير السياسة النقدية في الجزائر ومعوقاتيا الداخمية ليمى أسمياف بقبؽ، 
2

، الطبعة الأولى، دار الحامد لمنشر والتوزيع، عماف، النقود والمصارف والسواق الماليةعبد المنعـ السيد عمي، نزار سعد الديف العيسى،  
 .445، ص 2004الأردف، 

3
ىشاـ عبد الله، مراجعة أسامة الدباغ، الدار الأىمية لمنشر  ، الطبعة الخامسة عشرة، ترجمةالاقتصادويمياـ نوردىاوس، بوؿ سامويمسوف،  

 .642، ص 2001والتوزيع، عماف، الأردف، 
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ليتلاشى ىذا الأثر مع مرور الوقت وتصبح ىذه السياسة حيادية، في حيف أف السياسة النقدية المتوقعة ليس ليا 
  1أي تأثير عمى الاقتصاد الحقيقي.

  2 وترتكز المدرسة الكلاسيكية الجديدة عمى عدة فرضيات أساسية نذكر مف أىميا:
 التغيرات المتوقعة في عرض النقود يكوف تأثيرىا عمى الأسعار فقط؛حيادية النقود، كما أف  -
تغير في  إلىف أي تغير في السياسة المتبعة يؤدي إوجود توقعات رشيدة مف طرؼ الأعواف وبالتالي ف -

 الأعواف؛  لاءؤ ىتصرفات 
توازف العرض والطمب، وىذا نتيجة  إمكانيةالتوازف الدائـ في جميع الأسواؽ بما في ذلؾ سوؽ العمؿ مع  -

 3التأكيد عمى وجود مرونة في الأجور والأسعار؛
 ؛)طوعية(البطالة الموجودة في سوؽ العمؿ ىي بطالة إرادية  -
ف منحنى العرض أالطويؿ أي  الأجؿالقصير مع  الأجؿعدـ وجود مفاضمة بيف التضخـ والبطالة، وتساوي  -

 الكمي يكوف موازيا لممحور العمودي؛
السياسات الاقتصادية المنيجية المتبعة مف طرؼ الحكومات لأجؿ تحقيؽ الاستقرار تكوف غير فعالة وىذا  -

 4بسبب التوقعات العقلانية ومرونة الأجور والأسعار.
وتعتبر الأفكار والنظريات والفرضيات الحديثة التي جاءت بيا المدرسة الكلاسيكية الجديدة مقبولة إلى حد 

النظرية إلا أف فرضية التوقعات العقلانية واجيت عدة انتقادات حوؿ كيفية تطبيقيا عمى أرض  كبير مف الناحية
الواقع خصوصا في الدوؿ النامية والتي تفتقر إلى الإحصائيات والبيانات المتعقمة بالاقتصاد، إضافة إلى عجزىا 

 والبطالة.مع مرور الوقت عمى حؿ المشاكؿ الاقتصادية خصوصا ما تعمؽ منيا بالتضخـ 
  : فكر اقتصاد جانب العرض  في النقدية السياسة -5

فشمت السياسات الاقتصادية المتبعة في القضاء عمى مشكمتي البطالة والتضخـ مما دفع بالمفكريف 
الاقتصادييف إلى البحث مجددا عف حموؿ جذرية لممحافظة عمى الاستقرار الاقتصادي، وأدى احتداـ النقاش بيف 

ظيور فكر اقتصادي جديد بداية ثمانينات القرف الماضي يتزعمو كؿ مف آرثر لافر، وبوؿ كريج النقاد إلى 
 Supply – Sideروبرتس، ونورماف تيور.... وغيرىـ، وعرؼ ىذا الفكر باسـ اقتصاديات جانب العرض

                                                           
1
 Frederic S. Mishkin, The economics of money, banking, and financial markets, 7

th
 edition, The 

Addison-Wesley series in economics, New york, 2004, P.P 660-662.   
2
 .103، ص مرجع سابؽ ، )2005-1990(حالة الجزائر  السياسة النقدية واثرىا عمى المتغيرات الاقتصادية الكمية عمار بوزعرور، 
3
 .445، ص مرجع سابؽ ،النقود والمصارف والسواق المالية ،عبد المنعـ السيد عمي، نزار سعد الديف العيسى 
4
 .643، ص مرجع سابؽ ،الاقتصاد ويمياـ نوردىاوس،بوؿ سامويمسوف،  
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Economics زراء بريطانيا رونالد ريغاف ورئيسة و  الأمريكية. وتبنى ىذا الفكر بقوة رئيس الولايات المتحدة
جراءمارغريت تاتشر، ويرتكز فكر اقتصاديات جانب العرض عمى ميزتيف أساسيتيف ىما التأكيد عمى الحوافز   وا 

تخفيضات كبيرة عمى الضرائب، أي أف رواد ىذه المدرسة يروف أف اىتماـ الكينزييف المبالغ فيو بإدارة الطمب 
   1ضرائب والحوافز عمى العرض الكمي.الكمي جعميـ يتجاىموف الدور الأساسي والميـ لم

ويرى رواد مدرسة اقتصاديات جانب العرض أف السياسة النقدية التي يجب عمييـ اتباعيا ىي سياسات 
النقود الرخيصة وذلؾ بدلا مف السياسات النقدية والائتمانية الانكماشية والتي تؤثر سمبا عمى جانب العرض في 

، أي الإنتاجة الحوافز المشجعة عمى الاقتصاد، حيث أف أسعار الفائدة المنخفضة مف شأنيا أف تعمؿ عمى زياد
أف انخفاض تكمفة الائتماف يؤدي إلى تشجيع الاستثمار وبالتالي زيادة الإنتاج وزيادة العرض الكمي، ومف ىنا 
برزت فكرة الاىتماـ بجانب العرض الكمي مف طرؼ أنصار ىذه المدرسة وظير معيا الاعتقاد بأف السياسة 

 2سياسة النقود الرخيصة والائتماف الميسر. النقدية التي يجب انتياجيا ىي
وتكمف أىمية أفكار مدرسة اقتصاديات جانب العرض في أنيا صممت خصيصا لمتشجيع عمى الاستثمار 
والادخار عف طريؽ التخفيضات الضريبية، إضافة إلى العمؿ عمى تشجيع سياسة تحرير الأعماؿ مف القيود 

حكومي ومحاولة العودة إلى العمؿ بقاعدة الذىب، كما أف ىذه الأفكار وذلؾ بغرض تحرير الأرباح مف التدخؿ ال
جاءت لتدعـ قانوف ساي القائؿ بأف العرض يخمؽ الطمب المساوي لو، أي أنو في حالة ما إذا كاف الاقتصاد 

 لىإزيادة الدخؿ والذي يؤدي بدوره  إلىتؤدي  الإنتاجف زيادة إيعاني مف وجود بطالة عالية وطاقات معطمة ف
خمؽ طمب مساو لمزيادة، وكؿ ما يحتاجو أصحاب المشاريع لأجؿ زيادة الإنتاج في ىذه الحالة ىو توفر البيئة 

التشجيع عمى الاستثمار مف خلاؿ تخفيض  إلى، إضافة )الأماف والحرية التامة والأمواؿ اللازمة(الملائمة 
ىذه الأفكار مف الناحية النظرية مف شأنيا أف  ويمكف القوؿ بأف 3الضرائب المفروضة عمى الدخؿ وعمى الأرباح.

تحارب التضخـ وتعمؿ عمى زيادة معدلات النمو الاقتصادي لكف الواقع أظير غير ذلؾ، حيث مع مرور الوقت  
 حدث انكماش كبير عمى مستوى الاقتصاد وعجز في الموازنة العامة لدى الدوؿ التي اعتمدت ىذه الأفكار.  

 

                                                           
1
 .647، ص نفس المرجع السابق 
2

دراسة  المريكيةالمالية )الولايات المتحدة  الوراقانعكاسات السياسات النقدية في مؤشرات تداول سوق  عباس كاظـ جاسـ الدعمي، 
 .199، ص 2012، 32، العدد 08، المجمدالإدارية، المجمة العراقية لمعموـ )وباستخدام نماذج التخمف الزمني 2010-1990قياسية لممدة 

3
، كمية الإدارة والاقتصاد، جامعة بابؿ، العراؽ، متاح عمى محاضرة في اقتصاديات جانب العرضعبد الكاظـ أبو ىات، عبد الكريـ كامؿ  

عمى  2021-09-11.  تاريخ الاطلاع: http://business.uobabylon.edu.iq/lecture.aspx?fid=9&lcid=20256الموقع: 
 .14:30الساعة 

http://business.uobabylon.edu.iq/lecture.aspx?fid=9&lcid=20256
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النقدية عبر الفكر الاقتصادي يمكف أف نخمص إلى أنو وبالرغـ مف اختلاؼ  وبتتبع تطور السياسة
الكلاسيكية، الكنزية، النقدية، الكلاسيكية الجديدة،  (النظريات والأفكار الاقتصادية عبر المدارس المختمفة

، إلا أف كؿ نظرية قدمت نتائج جد مرضية خصوصا في المراحؿ الأولى مف )اقتصاديات جانب العرض
طبيقيا، وأف اليدؼ واحد رغـ اختلاؼ الآراء وتمثؿ في محاولة إيجاد سياسة نقدية مجدية تعمؿ عمى رفع ت

معدلات النمو الاقتصادي ومحاربة كؿ المشاكؿ الاقتصادية ومحاولة إيجاد حموؿ تساىـ في تحقيؽ التنمية 
 الاقتصادية.

 المطمب الثالث: أنواع السياسة النقدية وأىم شروط نجاحيا 
تعتبر السياسة النقدية إحدى المياـ الرئيسية لمبنؾ المركزي يستخدميا لأجؿ علاج مشكمة اقتصادية 
وتحقيؽ أىداؼ معينة عف طريؽ استخداـ مجموعة مف الأدوات والإجراءات الاقتصادية والتي تختمؼ حسب 

ياسة نقدية مطبقة في أي الظروؼ الاقتصادية لمبمد، ويرى أنصار المدرسة النقدية أف اليدؼ الرئيسي لأي س
دولة مف العالـ ىي علاج حالة التضخـ أو حالة الانكماش، وأف فعالية السياسة النقدية تكمف في مدى قدرة تمؾ 

وسنحاوؿ في ىذا المطمب التطرؽ  1السياسة عمى علاج حالة التضخـ والتي تعتبر الأكثر حدوثا في الاقتصاد،
 فة إلى إبراز أىـ شروط نجاحيا. لأنواع السياسات النقدية المطبقة إضا

 :Types of monetary policy أنواع السياسة النقدية -1
كما ذكرنا سابقا يستطيع البنؾ المركزي تغيير سياستو النقدية حسب الظروؼ الاقتصادية السائدة في البمد، 

 فيما يمي:ووفقا لذلؾ يمكننا التمييز بيف ثلاثة أنواع رئيسية مف السياسة النقدية، نبرزىا 
يقوـ البنؾ المركزي باستخداـ : Contractionary Monetary Policy سياسة نقدية انكماشية 1-1

مما يترتب عنو ارتفاع  ،)الاستثمار يكوف أكبر مف الادخار(سياسة نقدية انكماشية في حالة الرواج الاقتصادي 
وىنا ييدؼ البنؾ المركزي إلى تقييد الطمب  2مستمر لممستوى العاـ للأسعار أي ارتفاع معدلات التضخـ،

مما يؤدي إلى انخفاض  ،الاستيلاكي والاستثماري عف طريؽ التقميؿ مف خمؽ النقود وتخفيض المعروض النقدي
ويقوـ البنؾ  3دخؿ الأفراد والمؤسسات والذي بدوره يؤدي إلى التقميؿ مف إنفاقيـ عمى شراء السمع والخدمات.

وذلؾ باستخداـ مجموعة مف أدواتو لمحد مف  إجراءاتروض النقدي عف طريؽ القياـ بعدة المركزي بتخفيض المع
                                                           

1
، الطبعة الأولى، مجموعة النيؿ العربية، )تحميل كمي(السياسات الاقتصادية عمى مستوى الاقتصاد القومي  عبد المطمب عبد الحميد، 

 .112، ص 2003القاىرة، 
2
مركز أبحاث فقو المعاملات الإسلامية،  ، KIE Publicationsمطبوعات، الوجيز في الاقتصاد النقدي والمصرفي عبد الحميـ عمار غربي، 

 . 84، ص 2018
3
 .162، ص 2014، الأكاديميوف لمنشر والتوزيع، عماف، الأردف، دارة المالية العامةلإاحسف محمد القاضي،  
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أي أف التضخـ ينشأ بسبب العرض النقدي  ،التضخـ والذي يعتبره النقديوف مف وجية نظرىـ ظاىرة نقدية
 1المتزايد، وتتمثؿ ىذه الإجراءات فيما يمي:

 أسعاررفع  إلىورغبة البنوؾ في الاقتراض ويؤدي بيا إعادة الخصـ وىذا ما يقمؿ مف قابمية  معدؿرفع  -
مما ينجـ عنو انخفاض في كمية النقود المتداولة وبالتالي يقؿ المعروض النقدي  ،فوائدىا عمى القروض

 .)انخفاض معدلات التضخـ(وينخفض المستوى العاـ للأسعار 
كبح عمميات الاقتراض وبالتالي تخفيض المعروض النقدي أي انخفاض  إلىرفع سعر الفائدة والذي يؤدي  -

 معدلات التضخـ.
تقميؿ السيولة لدى البنوؾ مما يحد مف قدرتيا عمى  إلىزيادة نسبة الاحتياطي القانوني والذي يؤدي بدوره  -

 يقمؿ مف معدلات التضخـ. وىذا ماالإقراض، وبالتالي ينخفض حجـ المعروض النقدي 
نؾ المركزي كبائع للأوراؽ المالية الحكومية في عمميات السوؽ المفتوحة، مما يقمؿ مف حجـ تدخؿ الب -

 انخفاض معدلات التضخـ. إلىالمعروض النقدي ويؤدي 
كؿ ىذه الإجراءات تعمؿ عمى تخفيض المعروض النقدي والحد مف معدلات النمو الاقتصادي وبالتالي 

ويرى  2البطالة نتيجة الزيادة في عبء المديونية عمى الشركات،تخفيض معدلات التضخـ وارتفاع معدلات 
بعض المفكريف الاقتصادييف أف السياسة النقدية الناجحة ىي التي لا تعمؿ عمى رفع معدلات التضخـ في 
مرحمة ما ثـ تحاوؿ علاجيا، بؿ السياسة النقدية الفعالة ىي التي تعمؿ عمى الحفاظ عمى معدؿ ثابت لنمو حجـ 

وض النقدي، باعتبار أف ىذا الأخير يعتبر المحدد الأساسي لكؿ مف المستوى العاـ للأسعار وكذا الناتج المعر 
 3القومي والتوظيؼ.

يستخدـ البنؾ المركزي السياسة :  Expansionary Monetary Policyسياسة نقدية توسعية 1-2
مما يترتب عنو ارتفاع معدلات ، )الادخارالاستثمار يكوف أقؿ مف (النقدية التوسعية في حالة الركود الاقتصادي 

البطالة وىذا عكس الحالة الأولى، ويحاوؿ البنؾ المركزي في ىذه الحالة تشجيع الطمب الاستيلاكي والاستثماري 
  4عف طريؽ زيادة حجـ المعروض النقدي وذلؾ باتباع مجموعة مف الإجراءات تتمثؿ فيما يمي:

                                                           
1
  .113-112ص  ص ،مرجع سابؽ، )تحميل كمي(السياسات الاقتصادية عمى مستوى الاقتصاد القومي  عبد المطمب عبد الحميد، 
2
 .84، ص مرجع سابؽ، الوجيز في الاقتصاد النقدي والمصرفي عبد الحميـ عمار غربي، 
3

مجمة الاقتصاد الدولي والعولمة، ، )2017-2000(، تحميل اتجاىات السياسة النقدية في الجزائر خلال الفترة رشيد سالميماؿ دحماني، أ 
 .131، ص 2019، 03، العدد 02المجمد 

4
 .181، ص 2001، دار المستقبؿ لمنشر والتوزيع، عماف، الأردف، النقود والبنوك بين النظرية والتطبيق، وليد صافينس البكري، أ 
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عمى تشجيع الاقتراض وانخفاض أسعار الفائدة وىذا يؤدي إلى زيادة مما يعمؿ  ،إعادة الخصـ معدؿتخفيض  -
 كمية المعروض النقدي؛

 مما يؤدي إلى زيادة حجـ القروض وبالتالي زيادة المعروض النقدي؛ ،تخفيض نسبة الاحتياطي القانوني -
زيادة مقدرة البنوؾ  إلىمما يؤدي  ،تدخؿ البنؾ المركزي كمشتري للأوراؽ المالية في عمميات السوؽ المفتوحة -

 التجارية عمى الاستثمار والإقراض وىذا بدوره يؤدي إلى زيادة حجـ المعروض النقدي؛
 إلىمما يؤدي  ،كؿ ىذه الإجراءات تعمؿ عمى زيادة حجـ المعروض النقدي وتخفيض معدلات الفائدة

لتقميص مف حدة البطالة لكنيا أي ارتفاع معدلات النمو الاقتصادي وكذا ا ،وتشجيع الاستثمار الإنتاجزيادة 
ويمكف القوؿ أف اتباع سياسة نقدية توسعية فعالة مف  1بدورىا تعمؿ مع مرور الوقت عمى رفع معدلات التضخـ،

شأنو أف يعمؿ عمى معالجة حالات الانكماش التي يعاني منيا الاقتصاد ويعمؿ أيضا عمى المحافظة عمى 
  2وث تقمبات كبيرة في الأسعار.استمرار ارتفاع الناتج القومي ويمنع حد

وىذه السياسة خاصة بالبمداف النامية، حيث تعتمد أغمب ىذه البمداف عمى : )مرنة(سياسة نقدية مختمطة  1-3
الزراعة الموسمية أو زراعة محصوؿ واحد أو تصدير المواد الأولية لمخارج، وفي ىذه الحالة يقوـ البنؾ المركزي 

في مرحمة بدء الزراعة وىذا بيدؼ تمويؿ المحصوؿ،  )سياسة نقدية توسعية(بزيادة حجـ المعروض النقدي 
في مرحمة بيع المحصوؿ وىذا لأجؿ التقميؿ مف  )سياسة نقدية انكماشية(ويعمؿ عمى تقميؿ المعروض النقدي 

 3آثار التضخـ.
 شروط نجاح السياسة النقدية:  -2

ؽ في أي دولة في العالـ عمى مجموعة مف يعتمد نجاح السياسة النقدية في ظؿ أي نظاـ اقتصادي مطب
 4العوامؿ والشروط نذكر مف أىميا:

                                                           
1
 .132، ص مرجع سابق، )2017-2000(تحميل اتجاىات السياسة النقدية في الجزائر خلال الفترة ، رشيد سالميماؿ دحماني، أ 
2
 .32، ص مرجع سابؽ ،السياسة النقدية واستقلالية البنك المركزيعبد المطمب عبد الحميد،  
3

، متاح عمى 2016، دروس مالية عامة لممسابقات، المدونة الالكترونية، فيفري السياسة المالية والسياسة النقدية، جرونيمحمد العربي  
 عمى الساعة 2021-09-26تاريخ الاطلاع:   ، post_50.html-https://speed2down.blogspot.com/2016/02/blog  الموقع:

21:20. 
4

أطروحة مقدمة لنيؿ شيادة ، عمى تكيف السياسات النقدية لمدول النامية لصندوق النقد الدولي أثر السياسات الإستشرافية، محمد رمضاني 
ساف، الدكتوراه عموـ في الاقتصاد، تخصص نقود بنوؾ ومالية، كمية العموـ الاقتصادية التسيير والعموـ التجارية، جامعة أبو بكر بمقايد، تمم

. متاح عمى الموقع: 05، اقتصاد أوف لايف، صالسياسات النقدية. أنظر أيضا: 53، ص 2011/2012
.pdf-https://ia801802.us.archive.org/10/items/economy_0003/economy2144 :2021-09-28، تاريخ الاطلاع 

 .15:30عمى الساعة 

جروني،%20السياسة%20المالية%20والسياسة%20النقدية،%20دروس%20مالية%20عامة%20للمسابقات،%20المدونة%20الالكترونية،%20فيفري%202016،%20متاح%20على%20الموقع:%20%20https:/speed2down.blogspot.com/2016/02/blog-post_50.html%20،%20%20تاريخ%20الاطلاع:%2026-09-2021%20على%20الساعة%2021:20
جروني،%20السياسة%20المالية%20والسياسة%20النقدية،%20دروس%20مالية%20عامة%20للمسابقات،%20المدونة%20الالكترونية،%20فيفري%202016،%20متاح%20على%20الموقع:%20%20https:/speed2down.blogspot.com/2016/02/blog-post_50.html%20،%20%20تاريخ%20الاطلاع:%2026-09-2021%20على%20الساعة%2021:20
جروني،%20السياسة%20المالية%20والسياسة%20النقدية،%20دروس%20مالية%20عامة%20للمسابقات،%20المدونة%20الالكترونية،%20فيفري%202016،%20متاح%20على%20الموقع:%20%20https:/speed2down.blogspot.com/2016/02/blog-post_50.html%20،%20%20تاريخ%20الاطلاع:%2026-09-2021%20على%20الساعة%2021:20
جروني،%20السياسة%20المالية%20والسياسة%20النقدية،%20دروس%20مالية%20عامة%20للمسابقات،%20المدونة%20الالكترونية،%20فيفري%202016،%20متاح%20على%20الموقع:%20%20https:/speed2down.blogspot.com/2016/02/blog-post_50.html%20،%20%20تاريخ%20الاطلاع:%2026-09-2021%20على%20الساعة%2021:20
https://www-pnst-cerist-dz.sndl1.arn.dz/pnstARABE/recherche.php?ti=&eb=0&mc=&dm=0&au=%D8%AF%D8%AD%D9%85%D8%A7%D9%86+%D8%A8%D9%86+%D8%B9%D8%A8%D8%AF+%D8%A7%D9%84%D9%81%D8%AA%D8%A7%D8%AD+&ln=&dr=&dp=&ct=&tp=8&an=0&btnsearch=%D8%A8%D8%AD%D8%AB&nb=10&pg=1
https://ia801802.us.archive.org/10/items/economy_0003/economy2144-.pdf
https://ia801802.us.archive.org/10/items/economy_0003/economy2144-.pdf
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مف خلاؿ توفير كافة البيانات والمعمومات المتعمقة بالاقتصاد، وذلؾ  وجود نظام معموماتي متطور وفعال: -
باعتبار أف لأف ميمة السمطة النقدية تكمف في مراقبة حالة الأسواؽ وما يحدث فييا مف اختلاؿ أو توازف، وىذا 

 السياسة النقدية تؤثر عمى كافة الأسواؽ مف خلاؿ تأثيرىا عمى حجـ المعروض النقدي. 
وذلؾ نظرا لتعارض الكثير مف الأىداؼ، فكمما قمت أىداؼ  تحديد الىداف الساسية لمسياسة النقدية بدقة: -

 عجز السياسة النقدية. إلىالسياسة النقدية زادت فعاليتيا، وىذا باعتبار أف تعارض الأىداؼ قد يؤدي 
: تزداد فعالية السياسة النقدية كمما زاد حجـ المعمومات المتوفرة لدييا التعرف عمى ىيكل النشاط الاقتصادي -

حوؿ ىيكؿ النشاط الاقتصادي لمدولة، يعني ذلؾ أف السمطات النقدية تحاوؿ معرفة حجـ التجارة الخارجية 
اص معرفة مكانة وقدرة القطاعيف الخ إلىومعرفة سياسة الحكومة اتجاه المؤسسات العامة والخاصة، إضافة 

والعاـ بالنسبة لمناتج الكمي، كؿ ىذه المعمومات وغيرىا مف شأنيا أف تزيد مف نجاعة وفعالية السياسة النقدية 
 باعتبارىا جزء لا يتجزأ مف ىذا النشاط.

كمما كاف الجياز الإنتاجي مرنا لمتغيرات التي تحدث عمى مستوى  ومرونة السعار: الإنتاجيمرونة الجياز  -
 صادية خصوصا النقدية منيا كمما زادت فعالية السياسة النقدية في تحقيؽ أىدافيا.المتغيرات الاقت

تتأثر السياسة النقدية بنظاـ سعر الصرؼ المتبع مف طرؼ الدولة، حيث تزداد  وجود نظام سعر صرف مرن: -
بت فإنو فعاليتيا في ظؿ استخداـ الحكومة لنظاـ سعر صرؼ مرف، أما في ظؿ استخداـ نظاـ سعر الصرؼ الثا

 يصبح مف الصعب جدا عمى السمطة النقدية تصحيح الاختلالات في ميزاف المدفوعات.
استقلالية السمطات  إلىفالتسيير الجيد والكؼء إضافة  تمتع السمطة النقدية بدرجة كبيرة من الاستقلالية: -

 النقدية مف شأنو أف يزيد مف فعالية ونجاعة السياسة النقدية.
فكمما كاف نشاط السوؽ الموازي ضعيفا كمما زادت فعالية السياسة  الاقتصاد الموازي:محاولة القضاء عمى  -

 النقدية في تحقيؽ أىدافيا.
المناخ الملائـ والتحفيزات المقدمة تسيؿ حركة دخوؿ وخروج رؤوس الأمواؿ  توفر مناخ ملائم للاستثمار: -

 الأجنبية، مما يزيد مف فعالية السياسة النقدية.
: حيث أف بعض خطوات السياسة النقدية تمر عبر ىذه الأسواؽ مالية ونقدية منظمة ومتطورة تواجد أسواق -

يزيد مف فشؿ  الأسواؽف ضعؼ ىذه أومثاؿ ذلؾ تدخؿ البنوؾ المركزية في عمميات السوؽ المفتوحة، أي 
 السياسة النقدية في تحقيؽ أىدافيا. 

 تمتع الاقتصاد بوضعية جيدة في التجارة الخارجية.    -
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  المبحث الثاني: أىداف السياسة النقدية حسب مربع كالدور
تساىـ السياسة النقدية في تحقيؽ أىداؼ السياسة الاقتصادية، وتختمؼ ىذه الأىداؼ حسب النظاـ 

تقدـ وتطور المجتمع، ويمكف حصر  الاقتصادي المعموؿ بو في كؿ دولة وكذا الوضع الاقتصادي السائد ودرجة
ولأجؿ بموغ ىذه الأخيرة يجب  ،أىـ أىداؼ السياسة النقدية في أىداؼ نيائية يطمؽ عمييا مربع كالدور السحري

المرور عمى عدة مراحؿ واستخداـ عدة استراتيجيات، وسنحاوؿ في ىذا المبحث التطرؽ لأىـ أىداؼ السياسة 
لمتغيرات مربع كالدور السحري، إضافة إلى إبراز أىـ الاستراتيجيات التي  النقدية وكذا عرض الإطار النظري

 تتبعيا السمطة النقدية لبموغ ىذه الأىداؼ ومحاولة إبراز التعارض الموجود بينيا.
  Goals of Monetary Policyالمطمب الول: أىداف السياسة النقدية

تسعى السمطة النقدية إلى تحقيؽ مجموعة مف الأىداؼ الاقتصادية عف طريؽ استخداـ السياسة النقدية، 
ويعتبر الحفاظ عمى استقرار الأسعار اليدؼ الرئيسي لعدد كبير مف البنوؾ المركزية، ولتحقيؽ الأىداؼ النيائية 

وذلؾ  1والأىداؼ الوسيطة، )تشغيمية(لأولية لمسياسة النقدية يجب عمى السمطات النقدية التمييز بيف الأىداؼ ا
نظرا لعدـ قدرة البنؾ المركزي التأثير بشكؿ مباشر عمى الناتج المحمي ومكوناتو، وسنحاوؿ في ىذا المطمب 

 التطرؽ ليذه الأىداؼ بشيء مف التفصيؿ.
 : Operating (Instrument) Targetsالىداف الولية لمسياسة النقدية -1

متغيرات يحاوؿ البنؾ المركزي التحكـ فييا بغرض التأثير عمى الأىداؼ الوسيطة، أي أف وىي عبارة عف 
الأىداؼ الأولية لمسياسة النقدية تعتبر ىمزة وصؿ بيف أدوات السياسة النقدية وبيف الأىداؼ الوسيطة. وتتكوف 

   2وؽ النقد.ىذه الأىداؼ مف مجموعتيف مف المتغيرات وىي مجمعات الاحتياطات النقدية وظروؼ س
تتضمف ىذه المجمعات القاعدة النقدية والتي تتكوف مف النقود المتداولة مجمعات الاحتياطات النقدية:  1-1

التي تضـ الأوراؽ النقدية والنقود المساعدة ونقود الودائع إضافة إلى الاحتياطات المصرفية التي تضـ ودائع 
الاحتياطات الإضافية والنقود المتواجدة في خزائف البنوؾ، البنوؾ لدى البنؾ المركزي والاحتياطات الإجبارية و 

كما تتضمف ىذه المجمعات احتياطات الودائع الخاصة التي تتكوف مف الاحتياطات الإجمالية منقوصا منيا 

                                                           
1
 Dominique Plihon, La monnaie et ses mécanismes, 4

éme
 édition, Éditions La Découverte, Paris, 2004, P87. 

2
 . 125-124 ، صمرجع سابؽ، )دواتال –ىداف ال -المفيوم (النقود والسياسة النقدية صالح مفتاح،  
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الاحتياطات الإجبارية عمى ودائع الحكومة والودائع في البنوؾ الأخرى، وتتضمف المجمعات أيضا الاحتياطات 
  1رضة والتي تتكوف مف الاحتياطات الإجمالية منقوصا منيا الاحتياطات المقترضة.الغير مقت

يقصد بيذه المجموعة مدى سيولة أو صعوبة أسواؽ الائتماف وتتضمف الاحتياطات ظروف سوق النقد:  1-2
وصا الحرة والتي يطمؽ عمييا صافي الاقتراض وتتكوف مف الاحتياطات الفائضة لمبنوؾ لدى البنؾ المركزي منق

منيا الاحتياطات التي اقترضتيا ىذه البنوؾ مف البنؾ المركزي، كما تتضمف ىذه المجموعة أيضا معدؿ 
الأرصدة البنكية وأسعار الفائدة الأخرى في سوؽ النقد، أي مدى تأثير المقترضيف عمى معدؿ نمو الائتماف 

سعر فائدة الأرصدة البنكية عمى سعر  ومدى ارتفاع أو انخفاض أسعار الفائدة وشروط الإقراض الأخرى، ويعبر
 الفائدة للأرصدة المقترضة بيف البنوؾ لمدة تتراوح مف يوـ إلى يوميف. 

كما تـ استخداـ ظروؼ سوؽ النقد كأرقاـ قياسية أىميا الاحتياطات الحرة التي كانت مستخدمة في 
زينة والأوراؽ التجارية وسعر الفائدة خمسينيات وستينيات القرف الماضي، وكذلؾ أسعار الفائدة عمى أذونات الخ

 2الذي تفرضو البنوؾ عمى أفضؿ العملاء وكذا سعر الفائدة بيف البنوؾ.
 : Intermediate Targetsالىداف الوسيطة لمسياسة النقدية -2

يمكف تعريؼ الأىداؼ الوسيطة بأنيا عبارة عف متغيرات نقدية ترتبط بشكؿ ثابت ومقدر بالأىداؼ 
كمعدؿ النمو السنوي لمكتمة النقدية وأسعار الفائدة وسعر الصرؼ، بحيث تكوف ىذه المتغيرات قابمة النيائية، 

وبعبارة أخرى تعتبر الأىداؼ الوسيطة متغيرات يمكف مف خلاليا  3لمقياس والمراقبة مف طرؼ السمطات النقدية،
يا المختمفة، كما أف ضبط وتنظيـ ىذه لمسمطة النقدية ممارسة تأثيرىا عمييا بشكؿ سريع ومباشر بواسطة أدوات

 المتغيرات يسمح بالوصوؿ إلى تحقيؽ الأىداؼ النيائية، وتتمثؿ أىـ ىذه المتغيرات فيما يمي:
لأجؿ استخداـ العرض النقدي كيدؼ وسيط يجب أف تكوف ىناؾ إمكانية العرض النقدي كيدف وسيط:  2-1

لتحديده إحصائيا، أي أف تستطيع السمطات النقدية تحديد الأصوؿ المالية والتي تعرؼ بالنقود أو العممة، ويمكف 
 القوؿ أف تحديد العرض النقدي أصبح أمرا صعبا لمغاية في ظؿ تغير سرعة تداوؿ النقود بفعؿ التحركات

                                                           
1

الإقميمية التوجيات النقدية والمالية للاقتصاد الجزائري عمى ضوء التطورات الاقتصادية سارة برحومة، فطيمة مشتر، ناصر بوجلاؿ،  
 .178، ص 2019، 06، العدد04، مجمة التنمية والاستشراؼ لمبحوث والدراسات، المجمدوالدولية

2
، مجمة الاستراتيجية والتنمية، )2017-2000(دور السياسة النقدية في معالجة التضخم في الجزائر لمفترة ماف، إيمغلاوي، يوسفي أمينة  

 .389، ص 2020مكرر،  1، العدد10المجمد 
3
 Marc Montoussé, Économie monétaire et financière- Cours Méthodes Exercices corrigés, 2

éme
 édition, 

Editions Bréal, Paris, 2006, P 220. 

https://www.google.dz/search?hl=fr&tbo=p&tbm=bks&q=inauthor:%22Marc+Montouss%C3%A9%22
https://www.google.dz/search?hl=fr&tbo=p&tbm=bks&q=inauthor:%22Marc+Montouss%C3%A9%22
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ويتضمف العرض  1وكذا ظيور ما يعرؼ بالمشتقات المالية الحديثة. ،الرسمية وغير الرسمية لرؤوس الأمواؿ
  2عدة أنواع نذكر مف أىميا: Mالنقدي والذي يرمز ليا بالرمز 

والذي يتكوف مف النقود المتداولة خارج البنوؾ مضافا إلييا الودائع  M1العرض النقدي بمفيومو الضيؽ  -
 تحت الطمب؛الجارية 

مضافا إلييا الودائع الادخارية وجميع أنواع الودائع  M1والذي يتكوف مف  M2العرض النقدي بمفيومو الواسع  -
 الأخرى والتي تأخذ شكؿ أشباه النقود لدى البنؾ المركزي والبنوؾ الأخرى عدى تمؾ البنوؾ المتخصصة؛

مضافا إلييا الودائع الحكومية الجارية وغير  M2والذي يتكوف مف  M3العرض النقدي بمفيومو الأوسع  -
 الجارية،

 غير المالييف. الأعوافالخزينة التي بحوزة  أوراؽلييا إمضافا  M3والذي يتكوف مف  M4العرض النقدي  -
والجدير بالذكر أف تحديد العرض النقدي يختمؼ مف دولة إلى أخرى، إلا أف أغمب الدوؿ المتقدمة منيا 

وذلؾ لكونو يعتبر مؤشر ميـ لتحديد اتجاه النمو في  M2العرض النقدي بمفيومو الواسع  والنامية تعتمد عمى
عرض النقد ومستوى النشاط الاقتصادي وكذا كمية النقود المتوفرة فعلا في الاقتصاد، كما أف التغيرات التي 

الكمي تكوف نتيجة التغيرات في الموجودات شبو النقدية لذا  والإنفاؽتحدث عمى مستوى كؿ مف الطمب الكمي 
 وجب أخذىا بعيف الاعتبار.

مف  أيضا يمكف اعتبارهو  ،يعتبر سعر الصرؼ كيدؼ وسيط لمسياسة النقديةسعر الصرف كيدف وسيط:  2-2
الوطنية مقابؿ  أىـ المؤشرات لأجؿ معرفة الوضعية الاقتصادية لدولة ما، حيث يعمؿ عمى تحديد تنافسية السمع

ذلؾ أف انخفاض سعر الصرؼ مف شأنو أف  3السمع الأجنبية ومف وراء ذلؾ تحديد وضعية ميزاف المدفوعات،
يحسف مف وضعية ميزاف المدفوعات، كما يؤدي رفع سعر الصرؼ إلى التقميؿ مف حدة التضخـ، حيث يؤدي 

القدرة الشرائية لمعممة، وىذا ما يحقؽ الأىداؼ رفعو إلى تخفيض قيمة أسعار السمع عند استيرادىا مما يرفع مف 
لكنو بالمقابؿ ومع مرور الوقت يؤدي إلى حدوث ضغط انكماشي يتسبب في انخفاض  4النيائية لمسياسة النقدية،

                                                           
1

، الاقتصادية لسياسة الصرف الجنبي دراسة تحميمية للآثار -وعلاقتيا بالسياسة النقدية الجنبيسياسة الصرف موسى بوخاري لحمو،  
 .66، ص 2010، بيروت، لبناف، مكتبة حسف العصرية لمطباعة والنشر والتوزيع

2
مجمة الاقتصاد ، 2013-2000حالة الجزائر خلال الفترة فعالية السياسة النقدية في ظل وفرة احتياطات الصرف.  ،سمير آيت يحي 

 . 43، ص 2015، 02، العدد 01والمالية، المجمد 
3
 .148، ص 2012، الطبعة الثانية، ديواف المطبوعات الجامعية، الجزائر، الاقتصاد النقدي والبنكيالطاىر لطرش،  
4

، الاقتصادية لسياسة الصرف الجنبي دراسة تحميمية للآثار -وعلاقتيا بالسياسة النقدية الجنبيسياسة الصرف موسى بوخاري لحمو،  

 .65، ص مرجع سابؽ
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لذلؾ تحاوؿ أغمب الدوؿ ربط عممتيا بعملات أخرى قوية قابمة لمتحويؿ وتحرص عمى استقرار  1مستويات النمو،
رار سعر الصرؼ يضمف استقرار وضعية البلاد اتجاه البمداف الأخرى، إلا أف المضاربة الشديدة عممتيا لأف استق

عمى العملات تؤدي إلى حدوث تقمبات كبيرة في سوؽ الصرؼ، مما يؤدي إلى عدـ القدرة عمى التحكـ في ىذا 
 2اليدؼ.

متغيرا سموكيا حاسما في الاقتصاد بصفة  الفائدة سعريعتبر الفائدة كيدف وسيط لمسياسة النقدية:  سعر 2-3
عامة وفي السياسة النقدية بصفة خاصة، حيث يتحدد عمى أساسو الكثير مف القرارات الاقتصادية مف بينيا 
استخدامو مف طرؼ السمطات النقدية لأجؿ مراقبة تطورات حجـ القرض في الاقتصاد عف طريؽ رفعو أو 

الفائدة  أسعارأي أف تحديد  3،)حالة فائض أو نقص في السيولة( خفضو حسب تقديرىا لحالو الوضع النقدي
والعائلات والمستثمريف فيما  الأفراديرتبط بحجـ نمو الكتمة النقدية في السوؽ والتي يترتب عمييا تغير سموؾ 

 يتعمؽ بالاستثمار والادخار. 
حيث يتوجب عمييا مراقبتيا  الفائدة كيدؼ وسيط لمسياسة النقدية، أسعاروتعتمد السمطات النقدية عمى 

بقاؤىا الأحياف بصعوبات أىميا  مف في مستويات معتدلة لتجنب حالة عدـ الاستقرار، لكنيا تصطدـ في كثير وا 
 أسعارالفائدة في الأجميف القصير والطويؿ وبيف حجـ النقود المتداولة، كما أف  سعرتحديد طبيعة العلاقة بيف 

كوف التغيرات التي تحدث  إلىضخمية مما يفقدىا أىميتيا كمؤشر، إضافة الفائدة تحمؿ عنصر التوقعات الت
نما أيضا عوامؿ السوؽ، كما يربط  أسعارعمى مستوى  الفائدة لا تعكس نتائج تطبيؽ السياسة النقدية وحدىا، وا 

، كما أف الفائدة بتشدد السمطات النقدية أسعارأغمب المفكريف الاقتصادييف التغيرات الكبيرة التي تحدث في 
الفائدة تستخدـ مف طرؼ السمطات النقدية كوسيمة لإبلاغ السياسة النقدية، حيث أف مراقبة معدلات  أسعار

ضافة إلى استخداميا ىذا بالإالفائدة يسيؿ مف عممية التأثير عمى حجـ الكتمة النقدية وعمى أسعار الصرؼ، 
والاقتراض والأصوؿ المالية، أي التأثير عمى مستوى كيدؼ وسيط مف خلاؿ تأثيرىا البارز عمى الاستثمار 

   4النشاط الاقتصادي، مما يجعؿ ىناؾ تداخؿ بيف استخدامات ىذا المتغير.

                                                           
1
 .128، ص مرجع سابؽ ،)دواتال –ىداف ال -المفيوم (النقود والسياسة النقدية صالح مفتاح،  
2
 .76مرجع سابؽ، ص  ،تقييميةالمدخل إلى السياسات الاقتصادية الكمية دراسة تحميمية عبد المجيد قدي،  
3
 .146مرجع سابؽ، ص ، الاقتصاد النقدي والبنكيالطاىر لطرش،  
4
 .75مرجع سابؽ، ص  ،المدخل إلى السياسات الاقتصادية الكمية دراسة تحميمية تقييميةعبد المجيد قدي،  
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وتجدر الإشارة إلى أنو ىناؾ مجموعة مف المعايير والشروط التي يجب أف تتوفر في الأىداؼ الوسيطة   
 1وىي:
 أف تكوف الأىداؼ الوسيطة قابمة لمقياس والتقييـ؛  -
 أف تكوف ليا علاقة واضحة مع الأىداؼ النيائية لمسياسة النقدية؛  -
 أف تنعكس التغيرات فييا عمى حركة الأىداؼ النيائية في المستقبؿ؛ -
تتأثر  بحيث يمكف أف ،أف تكوف علاقتيا بالأىداؼ الأولية أو بأدوات السياسة النقدية قوية وواضحة -

 الأىداؼ الوسيطة لسرعة التغير في كؿ مف الأىداؼ الأولية أو أدوات السياسة النقدية.        
تعتبر الأىداؼ الأولية والوسيطة بمثابة عوامؿ مساعدة لأجؿ تحقيؽ الىداف النيائية لمسياسة النقدية:  -3

قتصادية وىذا باعتبار السياسة النقدية جزء الأىداؼ النيائية لمسياسة النقدية والتي تعتبر نفس أىداؼ السياسة الا
لا يتجزأ مف السياسة الاقتصادية لمدولة، ويمكف القوؿ أف ىذه الأىداؼ ليست محؿ اتفاؽ بيف المفكريف 

اختلاؼ التشريعات النقدية مف حيث التوسع والتصنيؼ في ىذه  إلىالاقتصادييف مف حيث عددىا وذلؾ يرجع 
 3أىـ الأىداؼ النيائية لمسياسة النقدية فيما يمي:وعموما يمكف حصر  2الأىداؼ،

الاستقرار النقدي مف أىـ الأىداؼ تحقيؽ يعتبر :  monetary stabilityتحقيق الاستقرار النقدي 3-1
النيائية لمسياسة النقدية، وىو نابع مف ىدؼ استقرار المستوى العاـ للأسعار، حيث يرى فريدماف أف استقرار 

ضبط معدؿ نمو الكتمة النقدية يعتبر أمرا صعبا لمغاية، كما أنو لا توجد دولة في العالـ  مستوى للأسعار دوف
  4استطاعت التغمب عمى مشكمة التضخـ دوف المجوء إلى خفض معدؿ نمو الكتمة النقدية.

 ويجمع المفكروف الاقتصاديوف في الوقت الحالي عمى أف اليدؼ الرئيسي لمسياسة النقدية ينبغي أف يكوف 
ىو الحفاظ عمى المستوى العاـ للأسعار وعمى القدرة الشرائية لمعممة المحمية، فعدـ استقرار الأسعار يخمؼ آثارا 

، أي أف )في حالة التضخـ تتدىور قيمة العممة وفي حالة الكساد ترتفع معدلات البطالة( وخيمة عمى الاقتصاد
الاقتصاد التغيرات التي تحدث عمى قيمة العممة داخميا الحفاظ عمى الاستقرار في المستوى العاـ للأسعار يجنب 

 وخارجيا ويحقؽ الاستقرار النقدي والاقتصادي الذي تسعى إليو السياسة النقدية. 

                                                           
1

الطبعة الأولى، المعيد العالمي لمفكر الإسلامي، مكتب ، السياسة النقدية بين الفقو الإسلامي والاقتصاد الوضعيوليد مصطفى شاويش،  
 .194، ص 2011التوزيع في العالـ العربي، بيروت، لبناف، 

2
 .55مرجع سابؽ، ص  ،المدخل إلى السياسات الاقتصادية الكمية دراسة تحميمية تقييميةعبد المجيد قدي،  
3

مجمة المنتدى لمدراسات والأبحاث  ،)2014-1970( دراسة قياسية لمفترة ما بين فعالية السياسة النقدية في الجزائرنصيرة بف نافمة،  
 .189، ص 2018، 01، العدد02الاقتصادية، المجمد

4
 .93-29 ص مرجع سابؽ، ص ،)تحميل كمي(السياسات الاقتصادية عمى مستوى الاقتصاد القومي  عبد المطمب عبد الحميد، 
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عمى  )العمالة الكاممة(يطمؽ مصطمح التوظيؼ الكامؿ :  full Employmentتحقيق التوظيف الكامل 3-2
حالة توفر فرصة عمؿ لكؿ شخص قادر عمى العمؿ وباحث عنو، حيث أف الزيادة في عروض العمؿ وانخفاض 
الأجور الحقيقية لمعامميف تكوف نتيجة ارتفاع معدلات البطالة، لذا تسعى السياسة النقدية إلى ضماف مستوى 

ي إلى ارتفاع الأسعار وينجـ عنو مرتفع مف التشغيؿ عف طريؽ استخداـ عرض النقد والتحكـ فيو بما يؤد
انخفاض في الأجر الحقيقي لمعامؿ، وىذا ما يدفع أصحاب العمؿ إلى تشغيؿ المزيد مف الأيادي العاممة لزيادة 

الفائدة يؤثر في الطمب عمى الناتج الحقيقي وىذا ما يشجع عمى زيادة  أسعارحجـ مشروعاتيـ، كما أف تخفيض 
اليد العاممة، وتحرص السمطات النقدية عمى تثبيت النشاط الاقتصادي عند أعمى الاستثمار فيزداد الطمب عمى 

خطورة كبيرة مف  تشكؿالبطالة  ظاىرةمستوى ممكف مف التوظيؼ لمموارد الطبيعية والبشرية وىذا نظرا لكوف 
 1ي.الناحيتيف الاقتصادية والاجتماعية، كما أف القضاء عمييا يعمؿ عمى تعظيـ ىدؼ النمو الاقتصاد

يرى أغمب المفكريف الاقتصادييف أف ميزاف المدفوعات يعتبر ظاىرة تحقيق التوازن في ميزان المدفوعات:  3-3
 2مشكمة الاختلاؿ فيو ترجع إلى عدـ التوازف بيف عرض النقود والطمب عمييا داخؿ الاقتصاد القومي،أف نقدية، و 

لذا تعمؿ السياسة النقدية عمى تصحيح ىذا الاختلاؿ عف طريؽ رفع معدؿ إعادة الخصـ والذي يدفع البنوؾ 
التجارية إلى رفع أسعار الفائدة عمى القروض التي تمنحيا لعملائيا، مما يؤدي إلى انخفاض حجـ الائتماف 

يشجع عمى زيادة   وىذا ماسمع المحمية، والطمب المحمي عمى السمع والخدمات والذي ينجـ عنو انخفاض أسعار ال
الطمب الأجنبي عمييا أي زيادة الصادرات وتقميؿ الواردات ىذا مف جية، ومف جية أخرى يؤدي رفع أسعار 
   3الفائدة إلى زيادة تدفؽ رؤوس الأمواؿ الأجنبية نحو الداخؿ، مما يعمؿ عمى تقميؿ العجز في ميزاف المدفوعات.
طار إكما أف السياسة النقدية يمكف ليا أف تعمؿ عمى تصحيح الاختلاؿ في ميزاف المدفوعات وىذا في 

اتباع سياسة تعويـ سعر الصرؼ عف طريؽ السيطرة عمى التضخـ وتحقيؽ الاستقرار في الأسعار، مما يحافظ 
ف في حالة ثبات سعر الصرؼ عمى قيمة العممة المحمية مف التدىور ويشجع الصادرات ويقمؿ مف الواردات، لك

  4تصبح السياسة المالية أكثر فعالية مف السياسة النقدية.

                                                           
1
 .21مرجع سابؽ، ص  ،)قياسية –تحميمية  –نظرية ( ديةالسياسة النقدية في الاستقرار والتنمية الاقتصادور محمد ضيؼ الله القطابري،  
2

، الطبعة الأولى، -تحميل رياضي وقياسي-العلاقة التبادلية بين معدلات الدولرة وفاعمية السياسة النقدية حمد رمزي محمد عبد العاؿ، أ 
 .86، ص 2014المكتب العربي لممعارؼ، مصر، 

3
 .75، ص 2013، دار أمنة لمنشر والتوزيع، عماف، الأردف، دور السياسة المالية والنقدية في معالجة التضخم الركودي رجاء الربيعي، 
4

، أبو ظبي، الإمارات 39، مجمة دراسات اقتصادية، العدد د الحقيقيصاتقلى الاإثر السياسة النقدية أقنوات انتقال حمد شفيؽ الشاذلي، أ 
 .06، ص 2017العربية المتحدة، 
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يقصد بالنمو :  Sustainable Economic Growthتحقيق معدلات نمو اقتصادية مرتفعة 3-4
 تاجإنالاقتصادي الزيادة المستمرة في الناتج القومي الحقيقي عبر الزمف، كما يقصد بو توسيع قدرة البمد عمى 

السمع الخدمات، ويعتبر تحقيؽ معدلات نمو مرتفعة مف أبرز الأىداؼ التي تسعى إلى تحقيقيا البمداف النامية 
تطوير اقتصاداتيا والعمؿ عمى تحقيؽ تنميتيا  إلىخصوصا بعد الحرب العالمية الثانية وبروز بمداف تسعى 

اقتصادية، أما بخصوص البمداف المتطورة فقد كاف اىتماميا منصبا حوؿ تحقيؽ ىدؼ التوظيؼ الكامؿ، ولـ 
يكف ىدفيا آنذاؾ تحفيز النمو الاقتصادي، لكف مع بداية خمسينات القرف الماضي انصرؼ جزء مف اىتمامات 

 1لسياسة النقدية كوسيمة لتحفيز النمو الاقتصادي.انتياج ا إلىىذه البمداف 
الفائدة والذي  أسعاروتسعى السياسة النقدية لتحقيؽ معدلات نمو اقتصادي مرتفعة عف طريؽ خفض 

يعمؿ عمى تشجيع المنتجيف عمى زيادة مخزونيـ الرأسمالي واستثماراتيـ، كما أنو يمكف لمسمطات النقدية تحقيؽ 
طريؽ تحقيؽ الاستقرار النقدي بصفة خاصة واستقرار الأوضاع الاقتصادية بصفة معدلات نمو مرتفعة عف 

 عامة، مما يشجع عمى زيادة الاستثمارات الأجنبية وتحقيؽ معدؿ عاؿ لنمو الاقتصاد الوطني. 
والجدير بالذكر أف مساىمة السياسة النقدية في تحقيؽ معدلات نمو مرتفعة تبقى مرىونة بتوفر عوامؿ 

موارد الطبيعية والأيادي العاممة المؤىمة، إضافة إلى توفر عوامؿ سياسة واجتماعية ملائمة، أي أف أخرى كال
السياسة النقدية يجب أف تعمؿ جنبا إلى جنب بالتنسيؽ مع ىذه العوامؿ وكذلؾ مع سياسة مالية رشيدة وغير 

  2ىدافيا.لأمناقضة لدور السياسة النقدية و 
تمعب السياسة النقدية دورا كبيرا في مواجية ة عن التقمبات الاقتصادية: استيعاب الصدمات الناجم 3-5

التقمبات الاقتصادية التي عادة ما تكوف السمة البارزة لمستخدمي النظاـ الاقتصادي الرأسمالي، حيث يمكف 
ية انكماشية في لمسياسة النقدية تجنب ىذه التقمبات مف خلاؿ التأثير في حجـ الائتماف وذلؾ باتباع سياسة ائتمان

حالة في أوقات الرواج والتي تكوف مصحوبة بمعدلات تضخـ مرتفعة، وسياسة ائتمانية توسعية في حالة 
الانكماش، ويمكف القوؿ أف التقمبات الاقتصادية بشكؿ عاـ تأخذ الطابع الدوري وتنقسـ عادة إلى أربعة مراحؿ: 

، وتؤثر ىذه التقمبات عمى اقتصاديات الدوؿ خاصة في التوسع، والانكماش، والتطيير والعودة إلى الانطلاؽ
  3حالة الانكماش والتي تنعكس سمبا عمى الأداء الاقتصادي وعمى معدلات التوظيؼ.

                                                           
1

دار  ،الإطار العام وأثرىا في السوق المالي ومتغيرات الاقتصاد الكمي-السياسات الاقتصادية  حيدر يونس الموسوي، ،نزار كاظـ الخيكاني 
 .08، ص 2013اليازوري العممية لمنشر والتوزيع، عماف، الأردف، 

2
 .469، ص 2012، 02، العدد 01، المجمد مجمة الاجتياد لمدراسات القانونية والاقتصادية، السياسة النقدية في الجزائرمحمد بموافي،  
3
 .06، مرجع سابؽ، ص د الحقيقيصاتقلى الاإثر السياسة النقدية أقنوات انتقال حمد شفيؽ الشاذلي، أ 

https://www.asjp.cerist.dz/en/PresentationRevue/222
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 المطمب الثاني: الإطار النظري لمربع كالدور السحري
تمؼ الدوؿ عرفت أىداؼ السياسة النقدية عدة تطورات وىذا بتطور الفكر الاقتصادي، ويمكف القوؿ أف مخ

المتقدمة منيا والنامية وبالرغـ مف اختلاؼ مضموف سياساتيا الاقتصادية إلا أنيا تتفؽ عمى مجموعة مف 
الأىداؼ الاقتصادية والتي تمثؿ التوازف الاقتصادي بشقيو الداخمي والخارجي، ويمكف تمخيصيا في أربعة أىداؼ 

براز تعرؼ بمربع كالدور السحري، وسنحاوؿ مف خلاؿ ىذا المط مب التطرؽ لمفيوـ مربع كالدور السحري وا 
 إضافة إلى محاولة تمثيمو بيانيا.  ،عناصره

 الإطار المفاىيمي لمربع كالدور السحري: -1
نزي أصبحت السياسة الاقتصادية الناجحة عف طريؽ يبعد الحرب العالمية الثانية ومع انتشار الفكر الك

التدخؿ الحكومي تساىـ في تصحيح الاختلالات التي يعاني منيا الاقتصاد والتي تؤثر سمبا عمى الأفراد 
وتـ  إدارتيـوالجماعات، إذ بدأ صانعو السياسات الاقتصادية المختمفة في تبني أربعة أىداؼ رئيسية لتحديد أداء 

، حيث أعمف المستشاروف المتعاقبوف في "استيداؼ"طمؽ عمييا مصطمح أمف الناحية الكمية و التعبير عنيا 
منيا استيداؼ التوظيؼ الكامؿ ويعبر عنو بنسب مئوية  إجراءاتبريطانيا بعد الحرب العالمية الثانية عف عدة 

داؼ ميزاف المدفوعات والذي لمتوسط البطالة، واستيداؼ النمو، واستيداؼ زيادة الأجور أو سياسة الدخؿ، واستي
     1يعبر عنو مف حيث الفائض بالملاييف.

وبيدؼ تحديد النقاط الأربعة الأساسية لمسياسة الاقتصادية لمدولة تـ تصميـ المربع السحري واعتمد في  
أوؿ مف تطرؽ إلى مفيوـ  (Nicholas Kaldor)2تصميمو عمى الأىداؼ سالفة الذكر، ويعتبر نيكولاس كالدور

، حيث أكد عمى أف تحقيؽ النمو المتوازف يتـ مف خلاؿ أربعة أىداؼ اقتصادية 1960لمربع السحري سنة ا
أساسية أطمؽ عمييا المربع السحري، وىو عبارة عف رسـ ىندسي تخطيطي بسيط يقوـ عمى تحديد قيـ الأىداؼ 

مربعا، وكاف ييدؼ في البداية بنقاط عمى معمـ متعامد متجانس وربط ىذه النقاط مع بعضيا لتعطي لنا شكلا 

                                                           
1

مجمة الباحث الاقتصادي،  في الجزائر، -المربع السحري -ىداف السياسة الاقتصاديةأطبيعة العلاقة السببية بين ، بف عميعبد الغاني  
 .468ص ،  2019مكرر،  11، العدد 07المجمد

2
 Nicholas Kaldor  كريا إلى بالعاصمة المجرية بودبست، ينتمي كالدور ف 1908ماي  12اقتصادي بريطاني مف أصؿ بمغاري، ولد في

نزية ويعد أحد أقطابيا، تأثر أثناء دراستو الجامعية بأفكار كينز وظؿ وفيا ليذه الأفكار، إلا أنو انتقد كينز عمى عدـ إقحاـ نظرية يالمدرسة الك
كالدور أحد الأعداء  بريطانيا وبمداف أخرى، ويعتبربالعمالية  المنافسة غير الكاممة في تحميمو الاقتصادي، عمؿ كمستشار لمعديد مف الحكومات

 الفكرييف لممدرسة النيوكلاسيكية وأصحاب الفكر النقدي وفي مقدمتيـ فريدماف، حيث أوضح أنو لا معنى لمعمؿ عمى ضبط الكتمة النقدية لأف
ار وبالتالي النمو كمية النقود المتداولة في الاقتصاد المعاصر حسب رأيو ىو حجـ القروض المصرفية والتي تتعمؽ بتمويؿ الاستثم الذي يحدد

-كالدور/https://www.aljazeera.net/encyclopedia/icons/2016/9/27: ، لممزيد انظر1986سبتمبر  30كالدور في  أيضا، توفي

  21:30، عمى الساعة 2021-11-02تاريخ الاطلاع: ،السحري-ديالاقتصا-المربع-صاحب

https://www.aljazeera.net/encyclopedia/icons/2016/9/27/كالدور-صاحب-المربع-الاقتصادي-السحري
https://www.aljazeera.net/encyclopedia/icons/2016/9/27/كالدور-صاحب-المربع-الاقتصادي-السحري
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، إلا أنو حقؽ نجاحا كبيرا  (OCDE)إلى تسييؿ عرض أداء اقتصادات منظمة التعاوف الاقتصادي والتنمية
أي أنو يصعب  1ويشار إليو بالمربع السحري لمتأكيد عمى أف الإنجاز المتزامف للأىداؼ الأربعة ىو السحر،

 تحقيؽ الأىداؼ الأربعة بقيـ مثمى في نفس الوقت.
 عناصر مربع كالدور السحري: -2

يرى كالدور أف الأىداؼ الأربعة الأساسية لمسياسة الاقتصادية والتي تمثؿ عناصر المربع السحري تتمثؿ  
 فيما يمي:
 سنويا؛ %6لاقتصادي حسب كالدور يجب أف يبمغ معدؿ النمو ا تحقيق معدل نمو اقتصادي مرتفع: -
 سنويا؛ %0حسب كالدور مف الأفضؿ أف يبمغ معدؿ التضخـ تحقيق معدل تضخم منخفض:  -
 سنويا؛  %0حسب كالدور يجب أف يبمغ معدؿ البطالة تحقيق معدل بطالة منخفض:  -
حسب كالدور يجب أف يكوف معدؿ : )توازن في ميزان المدفوعات (تحقيق توازن اقتصادي خارجي -

معدوما أو موجبا أي في حالة فائض  )مف الناتج المحمي الإجمالي (%التوازف في ميزاف المدفوعات 
 . %2بنسبة 

مع مراعاة قيود  الإمكافويرتكز كالدور في بناء نموذجو عمى أنو يجب أف يكوف معدؿ النمو مرتفعا قدر 
في الاقتصاد: انخفاض معدلات التضخـ، وانخفاض معدلات البطالة، وتوازف ميزاف  الأخرىالتوازف الثلاثة 

نو أعمى  أخذهفضؿ وضع اقتصادي واجتماعي ممكف ويجب أالمدفوعات، ويمكف القوؿ أف ىذا الوضع يعتبر 
  2ىدؼ مثالي، لكف تحقيقو يعتبر صعبا لمغاية نظرا لمتعارض الكبير بيف الأىداؼ الأربعة.

 لبياني لمربع كالدور السحري:التمثيل ا -3
يمكف تمثيؿ المربع السحري لكالدور كما تمت الإشارة إليو سابقا مف خلاؿ معمـ متعامد متجانس ذي 

 معدؿ التضخـ، ميزاف المدفوعات. ،، معدؿ البطالةالاقتصادي أربعة مؤشرات وىي: معدؿ النمو
وتبعا لخصائص المربع يمكننا قياس أثر السياسة الاقتصادية مف خلاؿ ربط مختمؼ العناصر المكونة لو  

مع بعضيا البعض، حيث أنو إذا كاف معدؿ النمو الاقتصادي مرتفعا مع انعداـ معدؿ التضخـ ومعدؿ البطالة 
ة السياسة الاقتصادية المتبعة، الاقتصاد وبفعالي ةبأمثميف ىذا يوحي إووجود فائض في ميزاف المدفوعات ف

 والشكؿ الموالي يوضح المربع السحري لكالدور:
                                                           

1
 Julien Floer, Le carré magique de Nicholas Kaldor, 2015, Disponible sur le site:  http://richesse-et-

finance.com/le-carre-magique-de-nicolas-kaldor/#Les_objectifs_du_carre, Consulté le 03-11-2021.   
2
 Kouider Boutaleb, La Problématique de l’efficacité des politiques économiques dans les P.V.D : le cas 

de l’Algérie, colloque international sur «L’évaluation des politiques économiques: réalités et perspectives», 

Tlemcen, 29-30 novembre 2004, P 03.  

https://richesse-et-finance.com/author/julien-f/
http://richesse-et-finance.com/le-carre-magique-de-nicolas-kaldor/#Les_objectifs_du_carre
http://richesse-et-finance.com/le-carre-magique-de-nicolas-kaldor/#Les_objectifs_du_carre
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 : المربع السحري لكالدور)1.1(الشكل رقم 

 

الاقتصادية بالجزائر من خلال مربع كالدور السحري دراسة لمفترة  الإصلاحاتتقييم أداء برامج تعميق : زكرياء مسعودي، المصدر
 .218، ص 2017، 06، العدد 04الجزائرية لمتنمية الاقتصادية، المجمد ، المجمة 2001-2016

يتشكؿ المربع السحري لكالدور بتقاطع الرؤوس الأربعة، وكمما ابتعدت التقاطعات عف الرؤوس داخؿ 
نتائج اقتصادية أسوء، ونتحصؿ مف خلاؿ ىذه الطريقة وعمى  إلىالمربع وعمى طوؿ المحاور فاف ىذا يؤدي 

ة تقع داخؿ المربع السحري والتي يتيح حساب مساحتيا مراقبة فسنوات عمى أشكاؿ رباعية مختممدار عدة 
    1الأوضاع الاقتصادية لمبمداف.

 المطمب الثالث: استراتيجيات السياسة النقدية والتعارض بين أىدافيا
تستخدـ السمطات النقدية مجموعة مف الاستراتيجيات وىذا بدءا باستخداـ أدواتيا المناسبة ثـ الأىداؼ 
الأولية فالوسيطة وصولا إلى الأىداؼ النيائية لمسياسة النقدية، ولكف تحقيؽ ىذه الأخيرة في آف واحد يعتبر أمرا 

وسنحاوؿ مف خلاؿ ىذا المطمب التطرؽ لأىـ  صعبا لمغاية نظرا لمتعارض الكبير الموجود بيف ىذه الأىداؼ،
الاستراتيجيات المستخدمة مف طرؼ السمطات النقدية لتحقيؽ الأىداؼ النيائية لمسياسة النقدية، كما سنحاوؿ 

 إبراز أىـ التناقضات الموجودة بيف ىذه الأىداؼ. 

                                                           
1
 Kouider Boutaleb, La Problématique de l’efficacité des politiques économiques dans les P.V.D : le cas 

de l’Algérie, Op, Cit, P 04. 
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 استراتيجيات السياسة النقدية:  -1
 يمكف القوؿ بأنيا عمومالمتبعة أو الطريؽ المرسوـ لمعمؿ، و تعرؼ الاستراتيجية في المغة بأنيا الخطة ا

مجموعة السياسات والأساليب والخطط والمناىج المتبعة مف أجؿ تحقيؽ الأىداؼ المسطرة في أقؿ عبارة عف 
، وقد تبنت السمطات النقدية عدة استراتيجيات أغمبيا تعتبر غير كاممة، وقت ممكف وبأقؿ جيد مبذوؿ

الكاممة ىي تمؾ التي تحتوي عمى أىداؼ أولية وأخرى وسيطة مع أدوات مناسبة لموصوؿ إلى فالاستراتيجية 
الأىداؼ النيائية، كما يمكف التنبؤ بيا وتقييميا وتصحيح اختلالاتيا بواسطة عدة مؤشرات، وتفتقر الاستراتيجية 

ف طرؼ السمطات النقدية عمى مر وسنحاوؿ التطرؽ لأىـ الاستراتيجيات المتبعة م 1غير الكاممة ليذه المعايير.
 الزمف.

تعتبر الاستراتيجيات القديمة المستخدمة مف طرؼ السمطات الاستراتيجيات القديمة لمسياسة النقدية:  1-1
 النقدية غير كاممة، وتتمثؿ أىـ ىذه الاستراتيجيات فيما يمي:

وتمثؿ إحدى الاستراتيجيات القديمة لمسياسة النقدية، حيث تعتبر مف أفكار  2نظرية القرض التجاري: 1-1-1
، وركز مؤيدو ىذه الإنجميزيةآدـ سميث والتي ذكرىا في كتابو ثورة الأمـ، أما نشأتيا فتعود إلى ممارسات البنوؾ 

النظرية عمى أف سيولة البنؾ تعتبر جيدة طالما يتـ استخداـ أموالو في تمويؿ قروض قصيرة الأجؿ سريعة 
السيولة تتناسب مع طبيعة الودائع الموجودة لدييا والتي تتشكؿ غالبا مف ودائع جارية يمكف سحبيا في أي 

ة تحويميا إلى سيولة بسرعة فائقة، وبعبارة أخرى يمكف وقت، وتشمؿ الأوراؽ التجارية فقط والتي تممؾ خاصي
تحويؿ الأصؿ إلى نقد جاىز عند الحاجة  إمكانيةالقوؿ بأف ىذه النظرية ترى بأف سيولة الأصؿ تتوقؼ عمى 

إلى ذلؾ، إلا أف ىذه النظرية تعرضت لكثير مف الانتقادات بسبب عدـ ضمانيا لسيولة بيع السمع الممولة 
، مما جعؿ السمطات 1929قود عند الحاجة خصوصا في فترة الكساد الاقتصادي الكبير لسنة وتحويميا إلى ن

النقدية تقؼ عاجزة أماـ الانخفاض الشديد في كمية المعروض النقدي، كما أثبتت ىذه النظرية فشميا في تحقيؽ 
لتوسعات في المصانع وكذا التنمية الاقتصادية خصوصا في البمداف النامية، مف خلاؿ منعيا لمبنوؾ مف تمويؿ ا

وغير ذلؾ مف المجالات الضرورية لدفع عجمة التنمية، مما يبرز الغياب التاـ لأىداؼ ىذه  الإنتاجزيادة خطوط 
 النظرية ويجعميا استراتيجية غير كاممة لمسياسة النقدية. 

                                                           
1

 طروحة مقدمة لنيؿ شيادة دكتوراه، أ2014-1990دور السياسة النقدية في معالجة اختلال ميزان المدفوعات حالة الجزائر سمية حاجي،  
تخصص اقتصاديات النقود والبنوؾ وأسواؽ الماؿ، كمية العموـ الاقتصادية والتجارية وعموـ التسيير، جامعة  الطور الثالث في العموـ الاقتصادية

 .41، ص 2015/2016محمد خيضر بسكرة، الجزائر، 
2

، دار اليازوري العممية لمنشر والتوزيع، سلاميةدور التصكيك الإسلامي في إدارة السيولة في البنوك الإجعفر ىني محمد، حكيـ براضية،  
 .  41-40، ص ص 2016عماف، الأردف، 



طار النظري لمسياسة النقدية ومربع كالدورالإ                                                   وؿ:لأالفصؿ ا  
 

28 
 

بداية ستينات القرف تـ استخداـ استراتيجية الاحتياطات الحرة خلاؿ خمسينات و  مبدأ الاحتياطات الحرة: 1-1-2
إليو سابقا في ظروؼ سوؽ النقد تتمثؿ الاحتياطات الحرة في صافي الاقتراض  الإشارةالماضي، وكما تمت 

والذي يعبر عف الفرؽ بيف احتياطات البنوؾ التجارية الفائضة واقتراضاتيا مف البنؾ المركزي، وتكوف 
ة أكبر مف الاحتياطات الفائضة، وتكوف موجبة إذا كانت الاحتياطات الحرة سالبة إذا كانت الاحتياطات المقترض
 الاحتياطات الفائضة أكبر مف الاحتياطات المقترضة. 

 في الشركات أسيـ وطرح المفتوحة السوؽ وتتأثر الاحتياطات الحرة بمجموعة مف العوامؿ أىميا: عمميات
مطات النقدية تجد صعوبات كبيرة في تحديد المتداولة وغير ذلؾ مف العوامؿ، ويمكف القوؿ أف الس والعممة السوؽ

 اتجاه تغير ىذه الاحتياطات بفعؿ تغيرىا الكبير والدائـ.  
وتعرضت ىذه الاستراتيجية لعديد الانتقادات لكونيا لـ تستطع أف تتمتع بالمواصفات التي تسمح ليا ببناء 

  1لانتقادات:استراتيجية كاممة لأجؿ تحقيؽ أىداؼ السياسة النقدية، ومف أىـ ىذه ا
لـ تستطع ىذه الاستراتيجية أف تكوف حمقة وصؿ جيدة بيف أدوات السياسة النقدية والأىداؼ الوسيطة  -

 كالمجاميع النقدية، أي أف نظرية الاحتياطات الحرة أثرت بشكؿ سمبي عمى نمو عرض النقد؛
لـ تستطع ىذه الاستراتيجية أف تأخذ مكاف اليدؼ الأولي وتقوـ بدوره، كما أف السمطات النقدية لـ تستطع  -

السيطرة عمى ىذه الاحتياطات لأف العلاقة بينيا وبيف الأفراد أكبر مف علاقتيا مع البنؾ المركزي، أي أف مبدأ 
 ئية لمسياسة النقدية. الاحتياطات الحرة يعتبر مبدأ بعيدا نسبيا عف الأىداؼ النيا

تيدؼ استراتيجية الاحتياطات الحرة التي تـ تطبيقيا في خمسينات وبداية ستينات أسعار الفائدة:   1-1-3
، وبعبارة أخرى )الارتفاع أو الانخفاض(القرف الماضي إلى التأثير عمى أسعار الفائدة إما بالإيجاب أو بالسمب 

السمطات النقدية كيدؼ وسيط أو كمؤشر لمسياسة النقدية، غير  يمكف القوؿ أف أسعار الفائدة تستخدـ مف طرؼ
أف بعض المفكريف الاقتصادييف يروف أف استخداـ أسعار الفائدة كمؤشر لمسياسة النقدية يعتبر أمرا غير مقبوؿ 

 نظرا لعدـ امتلاؾ أسعار الفائدة لمواصفات المؤشر الجيد حيث: 
 وذلؾ لأنيا تتأثر بالتوقعات التضخمية والطمب وعرض الائتماف؛لا يمكف لمسمطات النقدية السيطرة عمييا  -
حيث أف سعر الفائدة المناسب  2لا يمكف معرفة وقياس الفروقات بيف أسعار الفائدة الإسمية والحقيقية؛ -

للاستثمار قد يكوف سعر الفائدة الجاري أو سعر الفائدة الحقيقي المتوقع وذلؾ ليتلاءـ العرض مع الطمب، في 

                                                           
1

، أطروحة مقدمة لنيؿ شيادة دكتوراه دولة في 2000-1990شارة لحالة الجزائر في الفترة النقود والسياسة النقدية مع الإصالح مفتاح،  
 .109، ص 2002/2003الاقتصادية والتجارية وعموـ التسيير، جامعة الجزائر، الجزائر، العموـ الاقتصادية فرع نقود ومالية، كمية العموـ 

2
 .185، ص 2005، دار وائؿ والنشر والتوزيع، عماف، الأردف، مدخل تحميمي ونظري–النقود والمصارف أكرـ حداد، مشيور ىذلوؿ،  
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أف سعر الفائدة المناسب لمسياسة النقدية ىو سعر الفائدة الإسمي، وأيضا لا يمكف ملاحظة التغيرات حيف 
المتوقعة في المستوى العاـ للأسعار، ففي حالة التضخـ يكوف سعر الفائدة الحقيقي منخفضا والإسمي مرتفعا، 

 ضع السياسات الاقتصادية عمى أساسيا؛ فأسعار الفائدة الإسمية ىي الوحيدة التي يمكف اختبارىا وملاحظتيا وو 
لا يمكف ضماف تحقيؽ الأىداؼ النيائية لمسياسة النقدية عند استخداـ أسعار الفائدة، حيث تتأثر ىذه الأخيرة  -

 بقوى خارجية لا تتصؿ بالسياسات الاقتصادية. 
ذلؾ لوجود ارتباط وتعرض مؤيدو ىذه الاستراتيجية لعدة انتقادات مف طرؼ بعض المفكريف الاقتصادييف و 

كبير بيف أسعار الفائدة قصيرة الأجؿ وتغيرات الأسعار وىذا ما يطمؽ عميو أثر فيشر، أي أف معدؿ التضخـ يعد 
سببا رئيسيا في ارتفاع أسعار الفائدة، وبما أف السمطات النقدية تحاوؿ منع أسعار الفائدة مف الارتفاع عف طريؽ 

لة ارتفاع الناتج القومي والعكس في حالة انخفاض الناتج القومي، وىذا ما الاستجابة لزيادة عرض النقود في حا
يؤدي إلى التوسع النقدي وقت الرواج الاقتصادي وانكماشو وقت الكساد، مما يحدث نتائج كارثية بالنسبة 

قود والذي كاف للاستقرار الاقتصادي. كما أف الاىتماـ بسعر الفائدة لتشجيع الاستثمار دوف مراعاة لتغير كمية الن
سائدا خلاؿ ستينات القرف الماضي قوبؿ بيجوـ كبير مف طرؼ النقدييف بزعامة فريدماف والذي نصحو بالاىتماـ 
بنمو كمية النقود وفؽ معدؿ ثابت دوف مراعاه أسعار الفائدة أو تركيا لمعرض والطمب، مما نجـ عنو ارتفاع غير 

وقؿ الطمب النقود  1980وىذا ما عجؿ بظيور الكساد سنة  ،ـمسبوؽ لأسعار الفائدة وانخفاض حاد في التضخ
وانخفضت أسعار الفائدة بشكؿ كبير، مما يعني أف استراتيجية أسعار الفائدة تعتبر استراتيجية غير كاممة وغير 

  1فعالة في تحقيؽ أىدافيا.
الستينات نسب تضخـ عرفت الاقتصادات العالمية خلاؿ فترة الاستراتيجيات الحديثة لمسياسة النقدية:  1-2

مرتفعة أدت إلى توجيو كافة الدوؿ لمجيوداتيا نحو معالجة ىذه الظاىرة وأولت ليا أىمية كبرى في استراتيجياتيا 
الاقتصادية المطبقة، خصوصا بعد الدراسات التي أجريت في تمؾ الفترة والتي أظيرت مدى الارتباط الوثيؽ بيف 

لاقتصادي، ومع نياية السبعينات أدركت السمطات النقدية أف استخداـ تغيرات كمية النقود ومستوى النشاط ا
لمانيا أأسعار الفائدة كيدؼ وسيط لـ يفمح في تحقيؽ الأىداؼ المرجوة منو، مما دفع بأغمب الدوؿ عمى غرار 

لمسياسة النقدية  إلى اتباع استراتيجية حديثة الأمريكيةوسويسرا وكندا والمممكة المتحدة والياباف والولايات المتحدة 
والتي تعتمد عمى استخداـ مجاميع الاحتياطي النقدي، حيث أعمف البنؾ الاحتياطي الفيديرالي في الولايات 

عمى سبيؿ المثاؿ تحولو إلى اعتماد إجراءات التشغيؿ التي ترتكز بشكؿ كبير عمى استخداـ  1979المتحدة سنة 
                                                           

1
-28، ص ص 1996، دار الوفاء لمطباعة والنشر والتوزيع، المنصورة، مصر، سلامية السياسة النقديةالمصرفية الإيوسؼ كماؿ محمد،  
29 . 
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اسة النقدية وبدرجة أقؿ عمى التقمبات قصيرة الأجؿ في معدلات اليومية لمسي الإدارةالمجاميع الاحتياطية في 
 1الفائدة عمى الأرصدة الفيديرالية.

ويمكف القوؿ أف الاستراتيجية الحديثة لمسياسة النقدية كانت في البداية تعتمد عمى ىدؼ وسيط جديد ىو 
ىدؼ النمو النقدي السنوي، وتعمؿ السمطات النقدية عمى ضبط وتصحيح الفروقات بيف التقديرات وبيف الواقع 

ع نمو المجاميع النقدية، كما تعمؿ أيضا وذلؾ لأجؿ تنظيـ النمو النقدي في إجمالي الاحتياطات وجعمو يتوافؽ م
عمى التحكـ في نمو عرض النقود، مما يساعدىا عمى التحكـ في معدلات الفائدة عمى الأرصدة النقدية لدى 
البنوؾ. وبعبارة أخرى تقوـ السمطات النقدية بتقدير نمو عرض النقد لأجؿ الوصوؿ إلى الأىداؼ المسطرة مف 

واختيار أسعار الفائدة عمى الأرصدة النقدية لدى البنوؾ، بحيث يجب أف تتناسب مع قبميا، وتقوـ كذلؾ بتقدير 
انخفاض اقتراضات  إلىنمو عرض النقد الذي تـ وضعو كيدؼ وسيط، ذلؾ أف ارتفاع أسعار الفائدة يؤدي 
ليدؼ الفائدة يخدـ ا سعرالبنوؾ، كما أف انخفاضو يعد عاملا مشجعا عمى زيادة الاقتراضات، أي أف ضبط 

 2الاحتياطي وىذا بدوره يخدـ نمو عرض النقد. إجماليالوسيط وبالتالي يخدـ 
المتبعة إلا أف ىذه الاستراتيجية لـ تكوف ناجحة بالكامؿ، حيث تعرضت  الإجراءاتوبالرغـ مف كؿ ىذه 

مو عرض لعديد الانتقادات مف طرؼ الخبراء الاقتصادييف وكذلؾ نظرا لصعوبة التحكـ في أسعار الفائدة ون
 3النقد، لذا تـ إدراج إجراءات جديدة للاستراتيجية الحديثة وتتمثؿ ىذه الإجراءات فيما يمي:

 الفيديرالية بالتقمب ضمنو؛ الأرصدةتوسيع المجاؿ الذي يسمح فيو لمعدؿ الفائدة عمى  -
استخداـ مجموع احتياطات البنوؾ كيدؼ أولي لأجؿ ضبط كمية النقود، ولذلؾ فقد تـ التركيز عمى استخداـ  -

 احتياطات البنوؾ غير المقترضة كوسيمة لضبط مجموع الاحتياطات. 
وكخلاصة لما سبؽ يمكف القوؿ أف الاستراتيجية الحديثة لمسياسة النقدية تقوـ عمى تأثير السمطات النقدية 

الأىداؼ الأولية والتي يمكف الوصوؿ إلييا بطريقة مباشرة مف خلاؿ أدوات السياسة النقدية، والتي تؤثر في 
الوسيطة وصولا إلى الأىداؼ النيائية التي يطمؽ عمييا مربع كالدور السحري، ويمكف  الأىداؼبدورىا عمى 

 : توضيح الاستراتيجية الحديثة لمسياسة النقدية مف خلاؿ الشكؿ الموالي
 

                                                           
1
 Frederic S. Mishkin, The economics of money, banking, and financial markets, 4

th
 edition, Pearson 

Education, U.S.A, 1995, P. 468. 
2
 .47، مرجع سابؽ، ص 2014-1990ميزان المدفوعات حالة الجزائر دور السياسة النقدية في معالجة اختلال سمية حاجي،  
3

، الاقتصادية لسياسة الصرف الجنبي دراسة تحميمية للآثار -وعلاقتيا بالسياسة النقدية الجنبيسياسة الصرف موسى بوخاري لحمو،  
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 : الاستراتيجية الحديثة لمسياسة النقدية)2.1(الشكل رقم 
 
 
 
 
 
 

 الاىداؼ الاولية
 

 
 

الاقتصادية لسياسة  دراسة تحميمية للآثار -وعلاقتيا بالسياسة النقدية الجنبيسياسة الصرف : موسى بوخاري لحمو، المصدر

 . 61، ص 2010، بيروت، لبناف، مكتبة حسف العصرية لمطباعة والنشر والتوزيع، الصرف الجنبي

 التعارض بين أىداف السياسة النقدية: -2
بعض مفكري  بيفاستخداـ السياسة النقدية لأجؿ تحقيؽ مجموعة مف الأىداؼ خلافا كبيرا موضوع يثير 

وصناع السياسة النقدية، ويعود أصؿ الخلاؼ إلى أف ىذه الأىداؼ العديدة متناقضة فيما بينيا، حيث يمكف 
 ىذا التعارض بيف الأىداؼ التالية:ملاحظة 

، فالقضاء عمى البطالة يتـ مف خلاؿ رفع الطمب الكمي الفعاؿ عمى السمع التعارض بين البطالة والتضخم -
يؤدي بدوره إلى زيادة الأجور، مما يترتب عنو ارتفاع في المستوى العاـ للأسعار، كما أف دعـ والخدمات والذي 

التشغيؿ لأجؿ بموغ الاستخداـ الكامؿ يتعارض مع التحكـ في التضخـ أو تحقيؽ التوازف الخارجي، لأف اتباع 
الأسعار يؤدي إلى حدوث ركود سياسة نقدية انكماشية عف طريؽ التأثير عمى أسعار الفائدة بيدؼ منع ارتفاع 

اقتصادي يعجؿ بارتفاع معدلات البطالة، وبالتالي تنخفض معدلات النمو الاقتصادي وىذا ما يعرؼ بمنحنى 
، أي أنو يصعب عمى العلاقة العكسية بيف البطالة والتضخـ إلىالذي يشير  (The Phillips Curve) فيميبس

 السياسة النقدية أف تعالج مشكمة التضخـ دوف المرور بفترات انكماش اقتصادي؛ 

دوات السياسة النقدية أ
 المباشرة وغير المباشرة

( وليةل ىداف الا )   التشغيمية
، الاحتياطات الحرة، سعر الفائدة

 القاعدة النقدية، إجمالي الاحتياطات

 

 

 

ىداف الوسيطةلا  
النقدي، أسعار ، نمو العرض سعر الصرؼ

 الفائدة

 الىداف النيائية لمسياسة النقدية
محاربة تضخـ، عمالة نمو اقتصادي، 

 مرتفعة، توازف ميزاف المدفوعات
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التعارض بيف التشغيؿ التاـ وتوازف ميزاف المدفوعات، فالتشغيؿ التاـ يؤدي إلى رفع الأسعار وبالتالي يزداد  -
ؿ مف حجـ الصادرات، وىذا ما يؤدي إلى رفع حجـ الواردات والتقمي إلىالطمب عمى السمع المستوردة، مما يؤدي 

 1اختلاؿ في توازف ميزاف المدفوعات؛
التعارض بيف النمو الاقتصادي والتضخـ، حيث يوجد الكثير مف الآراء المتباينة حوؿ طبيعة العلاقة بيف  -

قة اليدفيف، فيناؾ مف يرى بوجود علاقة سمبية بيف التضخـ والنمو الاقتصادي، وىناؾ مف يرى بوجود علا
طردية بيف اليدفيف، في حيف ىناؾ بعض المفكريف يروف اختلافا في طبيعة العلاقة بيف التضخـ والنمو 

      2الاقتصادي في الأجؿ القصير عنو في الأجؿ الطويؿ.
وفي ظؿ وجود ىذا التناقض لا يمكف تحقيؽ الأىداؼ مجتمعة بواسطة سياسة نقدية واحدة، إلا إذا تمت 

في تحميمو لتقنيات  )Jan Tinbergen(التضحية ببعض الأىداؼ. ويرى الاقتصادي اليولندي ياف تينبرغف 
اقتصادية واحدة، بؿ يجب أف السياسة الاقتصادية أنو لا يمكف تحقيؽ ىدفيف متناقضيف بواسطة سياسة نقدية 

تستعمؿ السياسة الواحدة في تحقيؽ ىدؼ اقتصادي واحد، بمعنى أنو يجب أف يكوف عدد السياسات الاقتصادية 
 3المستعممة يساوي عدد الأىداؼ المراد تحقيقيا.

ية، إلا ىنا إلى أف تعدد الأىداؼ الاقتصادية يشكؿ عقبة كبيرة أماـ صانعي السياسة النقد الإشارةوتجدر 
أنو لا يعني بالضرورة عدـ وجود تنسيؽ وتوافؽ بيف أىداؼ وأخرى، فنجد أف ىدؼ العمالة المرتفعة يتناسب 
بشكؿ كبير مع ىدؼ النمو الاقتصادي، كما يتوافؽ ىدؼ التضخـ مع المحافظة عمى استقرار العممة خارجيا. 

قتصادية السائدة لممساىمة بشكؿ كبير في ويمكف لمسمطات النقدية وضع أولويات حسب الظروؼ والأوضاع الا
 تحقيؽ الأىداؼ المسطرة خصوصا إذا توفر شرط استقلالية السمطات النقدية. 

 
 
 
 
 

                                                           
1
 .289، ص 2002، مجموعة النيؿ العربية، القاىرة، )تحميل جزئي(السياسات الاقتصادية عمى مستوى المشروع عبد المطمب عبد الحميد،  
2

العلاقة بين معدلات التضخم ومعدل النمو الاقتصادي بالتطبيق عمى الحالة المصرية خلال الفترة  إيماف محمد عبد المطيؼ، نظر:ألممزيد،  
 .112-110، ص ص 2020، 03، العدد21والعموـ السياسية بجامعة القاىرة، المجمد، مجمة كمية الاقتصاد )1961-2018(
3
 144ص ، مرجع سابؽ، الاقتصاد النقدي والبنكيالطاىر لطرش،  
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 المبحث الثالث: أدوات السياسة النقدية وأىم قنوات انتقاليا 
تنفيذ  تحتؿ البنوؾ المركزية مكانة ىامة بيف مختمؼ المؤسسات الحكومية التي تعتمد عمييا الدولة في

برامجيا وسياساتيا الاقتصادية المختمفة، ويرجع ذلؾ إلى الدور الذي تمعبو ىذه البنوؾ في تحقيؽ الاستقرار 
ولأجؿ ذلؾ تخص الدولة البنوؾ  ،الاقتصادي لمدولة مف خلاؿ إدارة سياستيا النقدية ومراقبة الائتماف بكؿ أنواعو

ىا عف بقية البنوؾ التجارية، كما تمكنيا مف استخداـ المركزية عادة بمجموعة مف الصلاحيات والتي تميز 
مجموعة مف الأدوات والقرارات السيادية بغرض أداء الوظائؼ الموكمة إلييا وتحقيؽ الأىداؼ المرجوة بكفاءة 

أىـ أدوات السياسة النقدية المستخدمة لأجؿ تحقيؽ عمى  تسميط الضوءعالية. وسنحاوؿ مف خلاؿ ىذا المبحث 
الأىداؼ النيائية، كما سنحاوؿ التطرؽ لأىـ القنوات التي تمكف السياسة النقدية مف التأثير عمى المتغيرات 

 التعرؼ عمى مزايا وعيوب السياسة النقدية في البمداف النامية.     بالإضافة إلى محاولةالاقتصادية الكمية، 
 policy Tools Monetaryالول: أدوات السياسة النقدية المطمب 

تعمؿ السمطات النقدية عمى رسـ معالـ السياسة النقدية المتبعة لأجؿ التحكـ في عرض النقد وتحقيؽ 
الأىداؼ النيائية المسطرة حسب الظروؼ السائدة في البمد، وذلؾ عف طريؽ استخداـ مجموعة مف الأدوات 

دوات السياسة النقدية، والتي تعبر عف المعدلات أو الكميات التي تكوف تحت التصرؼ المناسبة يطمؽ عمييا أ
المباشر لمبنؾ المركزي والتي يستخدميا لمتأثير عمى حجـ وسائؿ الدفع وىذا في إطار سياسة نقدية ائتمانية 

 1وأخرى غير مباشرة،معينة تيدؼ إلى تحقيؽ أىداؼ محددة، وتنقسـ أدوات السياسة النقدية إلى أدوات مباشرة 
 أىـ ىذه الأدوات. عرضوسنحاوؿ مف خلاؿ ىذا المطمب 

 :Quantitative Toolsلمسياسة النقدية  )غير المباشرة(الدوات الكمية  -1
الأدوات الكمية لمسياسة النقدية ىي عبارة عف وسائؿ كمية تيدؼ إلى الرقابة عمى كميات النقد وحجـ   

الائتماف بشكؿ عاـ، ويطمؽ عمييا أيضا أدوات الرقابة الفنية غير المباشرة  كونيا تؤثر بشكؿ غير مباشر عمى 
يع الأدوات التي تعتمد السمطات النقدية في ويشمؿ ىذا النوع جم 2حجـ الودائع المتوفرة لدى البنوؾ التجارية،

                                                           
1
 .254، ص 2003، دار الجامعة الجديدة لمنشر والتوزيع، الإسكندرية، مصر، مبادئ الاقتصاد النقديالفولي، محمد دويدار،  محمد سامةأ 
2

، مرجع ثرىا في السوق المالي ومتغيرات الاقتصاد الكميأطار العام و لإا -السياسات الاقتصاديةكاظـ الخيكاني، حيدر يونس الموسوي، نزار  
 . 09سابؽ، ص
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استخداميا عمى قوى السوؽ مف خلاؿ التأثير عمى المتغيرات المختمفة بيدؼ تحقيؽ الأىداؼ المرجوة، وتتمثؿ 
 1أىـ ىذه الأدوات فيما يمي:

يعتبر معدؿ إعادة الخصـ مف الأدوات القديمة والتقميدية : Rediscount Rateمعدل إعادة الخصم  1-1
 إنجمترالمسياسة النقدية والتي استخدمتيا البنوؾ المركزية لمراقبة حجـ الائتماف، حيث تـ استخداميا أوؿ مرة في 

، ثـ الجزائر سنة 1913سنة  الأمريكية، فالولايات المتحدة 1857، ثـ استخدمتيا فرنسا سنة 1839سنة 
ويعرؼ معدؿ إعادة الخصـ بأنو سعر الفائدة الذي يتقاضاه البنؾ المركزي مف البنوؾ التجارية عند  ،1972

وبعبارة  2الاقتراض أو عند إعادة خصـ ما لدى البنوؾ مف أوراؽ تجارية والتي سبؽ ليا وأف خصمتيا لمغير،
لسندات قصيرة الأجؿ التي تأتي أخرى يمثؿ معدؿ إعادة الخصـ ذلؾ المعدؿ الذي يطبقو البنؾ المركزي عمى ا

بيا البنوؾ التجارية إليو لإعادة خصميا عند حاجتيا إلى السيولة ولا يأخذ ىذا المعدؿ الصفة التجارية، كما أنو 
  3لا يتحدد وفؽ آلية السوؽ، وبالتالي فيو يستخدـ بشكؿ مطمؽ كأداة لمتأثير عمى حجـ السيولة في الاقتصاد.

ة الخصـ بظروؼ سوؽ القروض وحالة الاقتصاد، ففي حالة التضخـ يرفع البنؾ ويرتبط تحديد معدؿ إعاد
المركزي معدؿ إعادة الخصـ ليحد مف قدرة البنوؾ عمى منح الائتماف وىذا عف طريؽ رفع تكمفة الائتماف 

ية عمى الفائدة، مما يؤدي إلى امتناع المستثمريف عف الاقتراض وتقميؿ تردد البنوؾ التجار  سعروالمتمثمة في 
، أما في حالة الكساد فيعمؿ البنؾ المركزي الاقتصاد البنؾ المركزي فينخفض حجـ المعروض النقدي وينكمش

عمى تخفيض معدؿ إعادة الخصـ حتى يتيح لمبنوؾ التجارية الحصوؿ عمى السيولة، مما يدفع بالمستثمريف إلى 
الفائدة وبيف معدؿ  أسعاربيف  إيجابيةتوجد علاقة  زيادة الاقتراض وبالتالي زيادة حجـ المعروض النقدي، أي أنو

إعادة الخصـ خصوصا في الدوؿ المتقدمة والتي تعتمد عمى أسواؽ مالية منتظمة وأنظمة مصرفية متطورة، 
الفائدة الأمر الذي يؤدي إلى التأثير عمى حجـ الاستثمار  أسعارفارتفاع معدؿ إعادة الخصـ يؤدي إلى ارتفاع 

     4الفائدة. وأسعارالعكسية بيف الاستثمار نتيجة العلاقة 

                                                           
1
والتدريب، جدة، ، المعيد الإسلامي لمبحوث أدوات السياسة النقدية التي تستخدميا البنوك المركزية في اقتصاد إسلاميحسيف كامؿ فيمي،  

 .15، ص 2006
2

أثر الدوات الكمية لمسياسة النقدية عمى معدلات التضخم الشيرية في الجزائر خلال الفترة قرمية دوفي، سياـ عيساوي،  فريد مشري، 
 .17، ص 2020، 01، العدد04، المجمد داريةلإصيؿ لمبحوث الاقتصادية والأمجمة ا ،2017إلى  2014الممتدة من 

3
 .153مرجع سابؽ، ص ، الاقتصاد النقدي والبنكيلطرش،  الطاىر 

4
دراسة قياسية باستخدام  -ثر معدل إعادة الخصم عمى حجم المعروض النقدي حالة بنك الجزائرأمحمد أميف بربري، بوحسوف حساني،  

   .743، ص 2019، 02، العدد05المجمد  مجمة البشائر الاقتصادية،، )2017-1990(لمفترة من  VARنموذج 
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وبذلؾ يعتبر معدؿ إعادة الخصـ أداة مف أدوات السياسة النقدية لمتأثير عمى أسعار الفائدة وعمى حجـ 
المعروض النقدي وعمى اتجاىات السوؽ النقدية، إلا أنو يمكف اعتبارىا أداة ذات فالية ضعيفة كوف تأثيرىا يكوف 

في حالة عدـ حاجة البنوؾ التجارية إلى الاقتراض، أي في حالة توفر الأمواؿ لدى البنوؾ ضعيفا أو منعدما 
 التجارية، إضافة إلى أف ضعؼ التعامؿ بالأوراؽ التجارية يحد كذلؾ مف فعالية ىذه الأداة.

تـ استخداـ ىذه الأداة أوؿ مرة مف طرؼ : Open Market Operationsعمميات السوق المفتوحة  1-2
وتعتبر مف أىـ أدوات السياسة النقدية، ويقصد بيا تدخؿ البنؾ  1938، ثـ فرنسا سنة 1931سنة  إنجمترا

المركزي في السوؽ النقدية مف أجؿ تخفيض أو زيادة حجـ الكتمة النقدية عف طريؽ بيع أو شراء الأوراؽ المالية 
يا أيضا بأنيا قياـ البنؾ المركزي بشراء كما يقصد ب 1والتجارية بصفة عامة والسندات الحكومية بصفة خاصة،

 2المالية وذلؾ بغية تغيير نسب احتياطات الودائع لدى البنوؾ التجارية. الأوراؽأو بيع 
وتيدؼ الحكومة مف خلاؿ استخداـ ىذه الأداة إلى التأثير عمى حجـ الاحتياطات الفائضة لدى البنوؾ  
معروض النقدي والطمب عمى الاستثمار، كما تيدؼ أيضا إلى مما يؤثر عمى حجـ الائتماف وحجـ ال ،التجارية

محاولة إيجاد علاقة مستقرة بيف سعر الفائدة في كؿ مف السوؽ النقدي وسوؽ رأس الماؿ لأجؿ التنسيؽ بينيما 
   3بيدؼ التأثير عمى تكمفة منح الائتماف وبالتالي عمى حجـ الاستثمار في الدولة.

ماشية يمجا البنؾ المركزي إلى بيع السندات، مما يترتب عنو امتصاص ولغرض اتباع سياسة نقدية انك
فائض الكتمة النقدية في السوؽ وانخفاض في حجـ الاحتياطات المصرفية وىذا ما يقمؿ مف قدرة البنوؾ التجارية 

وبالتالي ينخفض حجـ الاستثمار وترتفع أسعار الفائدة نتيجة انخفاض حجـ المعروض  ،عمى منح القروض
ف البنؾ المركزي يمجأ إلى شراء الأوراؽ المالية في السوؽ إلنقدي، أما في حالة اتباع سياسة مالية توسعية فا

المفتوحة، مما يترتب عنو ارتفاع في الاحتياطات النقدية لمبنوؾ التجارية والذي يؤدي إلى زيادة قدرة البنوؾ عمى 
سعار الفائدة نتيجة زيادة حجـ المعروض النقدي في وبالتالي يرتفع حجـ الاستثمار وتنخفض أ ،منح القروض
 الاقتصاد.  

                                                           
1

أثر الدوات الكمية لمسياسة النقدية عمى معدلات التضخم الشيرية في الجزائر خلال الفترة قرمية دوفي، سياـ عيساوي،  فريد مشري، 
 .17مرجع سابؽ، ص  ،2017إلى  2014الممتدة من 

2 Maureen Burton, Bruce Brown, The Financial System and the Economy: Principles of Money and 

Banking, 5
th
 edition,  Routledge,  New York, 2009, P56. 

3
 .16مرجع سابؽ، ص ، أدوات السياسة النقدية التي تستخدميا البنوك المركزية في اقتصاد إسلاميحسيف كامؿ فيمي،  

https://www.amazon.com/-/es/Maureen-Burton/e/B001IOHARI/ref=dp_byline_cont_book_1
https://www.amazon.com/-/es/s/ref=dp_byline_sr_book_2?ie=UTF8&field-author=Bruce+Brown&text=Bruce+Brown&sort=relevancerank&search-alias=books
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وتعتبر عمميات السوؽ المفتوحة مف أكثر أدوات السياسة النقدية استخداما خصوصا في البمداف المتقدمة 
ف ذات الأسواؽ المالية المتطورة، أما في البمداف النامية والتي تتسـ بأسواؽ مالية ضيقة فاستخداـ ىذه الأداة م

  1شأنو أف يترؾ أثرا سمبيا في أسعار الأوراؽ المالية، مما يعيؽ استخداـ ىذه الأداة عمى نطاؽ واسع.
تـ استخداـ ىذه الأداة أوؿ مرة في الولايات :  Required Reserve Ratioمعدل الاحتياطي الإلزامي 1-3

وانتشرت بعد  1935و 1933الفيديرالي سنة المتحدة الأمريكية مف خلاؿ تعديلات مست القانوف الاحتياطي 
ذلؾ في جميع البنوؾ المركزية العالمية، ويقصد بيا إجبار البنوؾ التجارية عمى الاحتفاظ بنسبة قانونية مف 
أصوليا النقدية وودائعيا لدى البنؾ المركزي دوف فائدة عمييا، وذلؾ لمواجية عمميات السحب اليومية لمعملاء 

كما يقصد بيا أيضا فرض البنؾ المركزي عمى البنوؾ التجارية  2قدـ مف البنوؾ التجارية،وضبط الائتماف الم
الاحتفاظ لديو بمبالغ دوف فائدة تمثؿ نسبة مف ودائعيا وتعرؼ بالاحتياطي النقدي الإلزامي لدى البنؾ المركزي، 

الاقتصادية السائدة، ففي حالة حيث يقوـ ىذا الأخير بتغيير ىذه النسبة بالزيادة أو النقصاف تبعا للأوضاع 
التضخـ يعمؿ البنؾ المركزي عمى رفع نسبة الاحتياطي الإلزامي بيدؼ تقميص حجـ الائتماف وكمية وسائؿ 
الدفع المتاحة وبالتالي تخفيض حجـ المعروض النقدي، وفي حالة الركود الاقتصادي يعمؿ البنؾ المركزي عمى 

التجارية عمى منح المزيد مف القروض، وبالتالي تزداد قدرة ىذه البنوؾ تخفيض ىذه النسبة بيدؼ تشجيع البنوؾ 
أي أف معدؿ الاحتياطي الإلزامي ييدؼ إلى  3عمى خمؽ نقود الودائع مما يرفع مف حجـ المعروض النقدي.

      4.التأثير عمى عرض النقود مف خلاؿ التحكـ في قدرة البنوؾ عمى منح الائتماف
يعد مف الوسائؿ الحديثة والناجحة لمسياسة النقدية إلا أف لديو  الإلزاميلاحتياطي وبالرغـ مف أف معدؿ ا

عدة مساوئ مف أبرزىا أنو يعتبر فعالا في فترات التضخـ فقط، حيث تعمؿ البنوؾ التجارية في ىذه الحالة عمى 
قروض لا يقابمو طمب خفض القروض وحجـ الاستثمار، أما في حالة الكساد فإف زيادة قدرة البنوؾ عمى منح ال

                                                           
1
https://lahodod.blogspot.com/2013/06/blog- ... متاح عمى الموقع: سمات السياسة النقدية في الدول النامية انظر: لممزيد 

post_7220.html  :22:30، عمى الساعة 2021-12-24، تاريخ الاطلاع   . 
2

دراسة العلاقة السببية بين معدل الاحتياطي الإلزامي والائتمان المصرفي في الجزائر باستخدام سببية أمحمد بف البار، مر طرايش، مع 
 .646-645، ص ص 2021، 03، العدد 13، مجمة آفاؽ عممية، المجمد )2017-2004(جرانجر لمفترة 

3
يستخدميا البنك المركزي الكويتي في إرساء السياسة النقدية لتشجيع البنوك عمى دعم أثر أدوات النقد التي نواؼ جابر مالؾ الصباح،  

 . 19، ص 2013، رسالة مقدمة لنيؿ درجة الماجستير في المحاسبة، كمية العموـ المالية والإدارية، جامعة الشرؽ الأوسط، الاستثمار
4
 .486، ص 2018الأولى، مركز الكتاب الأكاديمي، عماف، الأردف، ، الطبعة الاقتصاد النقدي والمصرفيفندي، حمد الأأمحمد  

https://lahodod.blogspot.com/2013/06/blog-post_7220.html
https://lahodod.blogspot.com/2013/06/blog-post_7220.html
https://lahodod.blogspot.com/2013/06/blog-post_7220.html
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عمى ىذه القروض مف طرؼ الأفراد والمؤسسات نتيجة الكساد، كما أف ىذه الأداة تعتبر غير مرنة لأنيا لا تميز 
 1بيف البنوؾ الصغيرة والكبيرة.

ومما سبؽ ذكره يمكف اعتبار معدؿ الاحتياطي الإلزامي مف الأدوات الأكثر فعالية والأقؿ تكمفة إذا ما   
و بالأداتيف الكميتيف السابقتيف لمسياسة النقدية خصوصا في البمداف النامية والتي لا تتوفر عمى جياز تـ مقارنت

 إنتاجي مرف وعمى أسواؽ مالية ونقدية واسعة.  
 :Qualitative Toolsلمسياسة النقدية  )المباشرة(الدوات النوعية  -2

والوسائؿ المباشرة التي يستخدميا البنؾ يقصد بالأدوات النوعية لمسياسة النقدية مجموعة الأساليب 
تدخؿ البنؾ "ويقصد بيا أيضا  2المركزي لمتأثير عمى نوعية الائتماف وتوجييو لتحقيؽ أىداؼ اقتصادية محددة،

المركزي لأجؿ إعطاء تعميمات وتوجييات لمبنوؾ التجارية بشأف القروض التي ينبغي عمييا أف تقدميا أو تمتنع 
ف معدلات الفائدة التي يجب أف تفرضيا عمى المقترضيف أو تدفعيا لممودعيف، أو أي عف تقديميا، أو بشأ

 3."جوانب أخرى تتعمؽ بالعملاء
ويطمؽ عمييا أدوات الرقابة المباشرة كونيا تأخذ صفة التدخؿ المباشر، أي أنيا تستخدـ بشكؿ مباشر 

ا في البمداف النامية لأجؿ دعـ وتعزيز لمتأثير عمى الائتماف الممنوح لبعض القطاعات، كما تستخدـ خصيص
الوسائؿ الكمية غير المباشرة التي تكوف غير فعالة في ىذه البمداف بسبب غياب آلية واضحة لمسوؽ ولعجز تاـ 

  4في بعض القطاعات الاقتصادية.
واء بالزيادة وتيدؼ الأدوات النوعية لمسياسة النقدية إلى التأثير عمى تكمفة الإقراض لدى البنوؾ التجارية س

أو بالنقصاف وىذا ما يتيح الفرصة لمتأثير عمى حجـ الائتماف إما بالتوسع فيو أو الحد منو، كما تيدؼ أيضا إلى 
 ،إتاحة الفرصة لنمو وازدىار بعض القطاعات الحساسة في الدولة بإعطائيا أولويات في الاقتراض مف البنوؾ

كما تيدؼ ىذه الأدوات أيضا إلى توفير القدر الكافي مف  مما يساعد عمى دفع عجمة النمو لمدولة كاممة،
الأصوؿ القابمة لمتحويؿ إلى سيولة بسرعة لأجؿ مواجية جميع طمبات السحب التي يتقدـ بيا العملاء خصوصا 

 وتتخذ الأدوات الكيفية عدة أشكاؿ نذكر مف أىميا:   5في أوقات الأزمات النقدية،
                                                           

1
 .144مرجع سابؽ، ص  ،2000-1990النقود والسياسة النقدية مع الإشارة لحالة الجزائر في الفترة صالح مفتاح،  
2

دراسة تحميمية تقييمية لدور السياسة النقدية في ضبط المعروض النقدي في الجزائر خلال الفترة خديجة عباس، سماعيؿ قشاـ، إ 
 .48، ص 2021، 02، العدد 11، المجمد )خزارتؾ(، مجمة الاقتصاد الصناعي )2000-2019(

3
 William A Allen, Implementing Monetary Policy, Handbooks in Central Banking Lecture Series No. 4, 

Issued by the Centre for Central Banking Studies, Bank of England, London, 2004, P 07.  
4
 .49، ص نفس المرجع السابق خديجة عباس،سماعيؿ قشاـ، إ 
5
 .18مرجع سابؽ، ص ، أدوات السياسة النقدية التي تستخدميا البنوك المركزية في اقتصاد إسلاميحسيف كامؿ فيمي،  
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يعتبر تأطير القروض مف الأدوات : ) The Credit Managementانتأطير الائتم(تأطير القروض  2-1
المباشرة لمسياسة النقدية، وىو إجراء تنظيمي يسمح مف خلالو لمبنؾ المركزي بالتدخؿ بشكؿ مباشر لتحديد سقؼ 

وفي حالة الإخلاؿ  1القروض الممنوحة مف قبؿ البنوؾ التجارية بكيفية إدارية ووفؽ نسب محددة خلاؿ السنة،
بيذه الإجراءات تتعرض البنوؾ إلى عقوبات تختمؼ مف دولة إلى أخرى، أي أف سياسة تأطير القروض تقوـ 
عمى فكرة التأثير عمى المصدر الأساسي لخمؽ النقود والتي عادة ما تكوف القروض الممنوحة مف طرؼ البنوؾ 

 ء إلى التأثير عمى القروض الممنوحة للاقتصاد.كما ييدؼ ىذا الإجرا 2التجارية والمؤسسات المالية.
ويتـ الاعتماد عمى ىذه الأداة أساسا في حالة ارتفاع معدلات التضخـ، حيث يقوـ البنؾ المركزي في ىذه 
الحالة بتوجيو القروض إلى القطاعات ذات الأولوية والتي لـ تكف سببا في إحداث التضخـ، كما أف جميع 

 ،لدفع معدلات فائدة أعمى مما كانت تدفعو في الحالات العاديةاد داستعتكوف في حالة  الإنتاجيةالمؤسسات 
 حيث تقوـ بإضافة ىذه الزيادة عمى أسعار السمع النيائية لأف التضخـ يكوف حالة عامة تمس جميع المؤسسات.

أف لدييا عدة مساوئ،  وبالرغـ مف فعالية ىذه الأداة في التأثير عمى التطور السريع لمكتمة النقدية، إلا 
حيث يؤدي استخداـ ىذه الأداة إلى إفساد نظاـ المنافسة بيف البنوؾ والمؤسسات، كما يؤدي إلى إقصاء 
المؤسسات الصغيرة والمتوسطة مف الاستفادة مف أبرز مصادرىا التمويمية، كما أف توجيو القرض عمى أساس 

   3مستوى سياسة القروض. قطاع حيوي وآخر غير حيوي سيؤدي حتما إلى تشوه عمى
تسييؿ الحصوؿ عمى  وىو إجراء مباشر يتـ بموجبو: The Credit controlالرقابة عمى الائتمان  2-2

أنواع خاصة مف القروض أو مراقبة توزيعيا، واليدؼ مف ىذه الإجراء ىو محاولة التأثير عمى اتجاىات 
السياسة النقدية، ويستخدـ البنؾ  أىداؼتحفيزىا بما يتماشى مع  أوالقروض نحو قطاعات معينة لمنيوض بيا 

  4المركزي مجموعة مف الوسائؿ والأدوات النوعية والتي يتمثؿ أىميا فيما يمي:
فائدة تختمؼ باختلاؼ نوع الائتماف، حيث تكوف منخفضة بالنسبة إلى القروض التي تمنح  أسعارتحديد  -

 ؛الأقؿيا الدولة وتكوف مرتفعة بالنسبة لمقطاعات ذات الأىمية لمقطاعات ذات الأولوية والتي تشجع
                                                           

1
مجمة ، )2018-2001(الإطار القانوني لمسياسة النقدية في ظل التحديات الاقتصادية في الجزائر خلال الفترة عبد القادر روشو،  

تأثير التضخم عمى المتغيرات الاقتصادية أنظر أيضا: نوة بف يوسؼ، . 68ص ، 2020، 22، العدد 16اقتصاديات شماؿ إفريقيا، المجمد 
، أطروحة مقدمة لنيؿ شيادة الدكتوراه عموـ في العموـ الاقتصادية، تخصص 2012-1970لحالة الجزائر خلال الفترة  الكمية دراسة قياسية

 .123، ص 2015/2016اقتصاد تطبيقي، كمية العموـ الاقتصادية والتجارية وعموـ التسيير، جامعة محمد خيضر بسكرة، الجزائر، 
2
 .188مرجع سابؽ، ص  ،مدخل تحميمي ونظري–النقود والمصارف ، مشيور ىذلوؿ كرـ حداد،أ 
3
 .161مرجع سابؽ، ص ، الاقتصاد النقدي والبنكيالطاىر لطرش،  

4
ىداف السياسة الاقتصادية في الجزائر دراسة تحميمية لمفترة أالسياسة النقدية كآلية فعالة لتحقيق مصطفى بناي، معمر حمداني،  

 .  56، ص 2021، 02، العدد 05، مجمة المنتدى لمدراسات والأبحاث الاقتصادية، المجمد 2000-2017



طار النظري لمسياسة النقدية ومربع كالدورالإ                                                   وؿ:لأالفصؿ ا  
 

39 
 

تحديد أوجو مختمفة لاستحقاقات القروض، حيث تزداد مدة الاستحقاؽ بالنسبة لمقروض المقدمة لمتنمية   -
 وتنخفض بالنسبة لمقروض المقدمة إلى قطاعات أخرى؛

 التمويلات بيدؼ تشجيعيا؛تسديد الدولة لجزء مف فوائد القروض والمتعمقة ببعض أنواع  -
 اشتراط الحصوؿ عمى موافقة البنؾ المركزي في حالة تجاوز الائتماف حدا معينا؛ -
اشتراط الحصوؿ عمى الإيداع المسبؽ مقابؿ الاستيراد، وىذا بيدؼ تقييد الاستيراد خلاؿ فترة العجز في  -

 ميزاف مدفوعات الدولة؛
فوؽ مستوى السقؼ إذا أراد البنؾ المركزي تشجيع بعض المجوء إلى إعادة خصـ بعض الأوراؽ التجارية  -

 1أنواع القروض.
وبالرغـ مف فعالية ىذه السياسة في عدة دوؿ، إلا أف ليا عدة عيوب مف بينيا أنيا تدفع لزيادة المديونية، 
كما تؤدي إلى وجود حالات التضخـ نتيجة ارتفاع الأسعار في بعض القطاعات، كما يؤدي أيضا تطبيؽ ىذه 

لقروض بتحويؿ رؤوس أمواليـ إلى السياسة إلى ظيور عدة مشاكؿ إدارية كأف تقوـ الفئة التي تمنح ليا ا
 قطاعات ذات أىمية أقؿ، أو أف تعمب ىذه الفئة دور الوسيط بيف البنوؾ ومقترضيف آخريف.  

وىو إجراء تنظيمي يعمؿ  Setting A Minimum Liquidity Ratio:2تحديد نسبة دنيا لمسيولة  2-3
اظ بنسبة معينة مف السيولة يتـ تحديدىا عف بموجبو البنؾ المركزي عمى إجبار البنوؾ التجارية عمى الاحتف

، وىذا لخوؼ السمطات النقدية مف خطر  طريؽ بعض مكونات الأصوؿ منسوبة إلى بعض مكونات الخصوـ
الإفراط في الإقراض مف قبؿ البنوؾ التجارية بسبب أصوليا المرتفعة السيولة، ويقوـ بذلؾ عف طريؽ تجميد 

 رية، وبيذه الطريقة يمكف الحد مف قدرة ىذه البنوؾ عمى الإقراض. بعض الأصوؿ في محافظ البنوؾ التجا
تستخدـ ىذه الأداة في حالة محدودية أثر أدوات السياسة  قيام البنك المركزي ببعض العمميات المصرفية: 2-4

اص النقدية، حيث يمجأ البنؾ المركزي في ىذه الحالة إلى القياـ ببعض العمميات المصرفية التي ىي مف اختص
البنوؾ التجارية وىذا بصورة استثنائية أو دائمة وبذلؾ يصبح البنؾ المركزي منافسا لمبنوؾ التجارية، كأف يقوـ 

وىذا في حالة عجز أو امتناع البنوؾ التجارية عمى تقديـ  الأساسيةبعض القطاعات  إلىبتقديـ قروض مباشرة 
  3القروض.

                                                           
1

، مؤسسة شباب الجامعة، السياسة النقدية-البنوك التجارية-الإلكترونيةالبنوك  المصرفى: الاقتصادعبد الله خبابة، نظر: أ لممزيد 
  .210-209، ص ص 2008 الإسكندرية، مصر،

2
، مجمة نور لمدراسات انعكاسات تطبيق سياسات التمويل غير التقميدي عمى الاقتصاد الجزائريفوزي ايناؿ، مسعودة بف لخضر،  

 .325، ص 2020، 10، العدد 06الاقتصادية، المجمد 
3
 .82مرجع سابؽ، ص  ،المدخل إلى السياسات الاقتصادية الكمية دراسة تحميمية تقييميةعبد المجيد قدي،  
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عندما قامت  1946تـ استخداـ ىذا الأسموب أوؿ مرة مف طرؼ بريطانيا سنة  الدبي: الإقناعالتأثير أو  2-5 
بتأميـ بنوؾ إنجمترا ثـ انتشر في بقية الدوؿ، وىو أسموب يمجا فيو البنؾ المركزي إلى مخاطبة البنوؾ التجارية 

فعند  1ة محددة،بطرؽ ودية وغير رسمية ومحاولة إقناعيـ باتباع سياسة ائتماف معينة تحقيقا لأىداؼ اقتصادي
ملاحظة البنؾ المركزي أف سياسة التوسع في منح الائتماف مف طرؼ البنوؾ التجارية تؤثر سمبا عمى الاقتصاد 
فإنو يطمب مف ىذه البنوؾ تخفيض حجـ الائتماف دوف المجوء إلى الأدوات الكمية لمسياسة النقدية، وبما أف 

لاقة جيدة كوف البنؾ المركزي ىو الملاذ الأخير لإقراض ليذه العلاقة بيف البنؾ المركزي والبنوؾ التجارية ع
البنوؾ، فإف ىذه الأخيرة ممزمة بالإقناع الأدبي، وبالتالي فالإقناع الأدبي ىو مجرد قبوؿ البنوؾ التجارية 

رشاداتلتعميمات  البنؾ المركزي أدبيا بخصوص تقديـ الائتماف وتوجييو حسب ما تقتضيو الظروؼ  وا 
وبالتالي فنجاح ىذه الأداة يعتمد عمى طبيعة العلاقة القائمة بيف البنؾ المركزي والبنوؾ  2لمبمد. الاقتصادية

خفاقيا في بمداف أخرى.  التجارية، وىو ما يفسر نجاح ىذه الأداة في بمداف وا 
ـ بيا البنوؾ يستخدـ البنؾ المركزي ىذه الأداة بيدؼ مراقبة العمميات المصرفية التي تقو  الرقابة المباشرة: 2-6

التجارية وذلؾ عف طريؽ إجراء فحص لسجلات ىذه البنوؾ، وذلؾ حتى يتمكف مف توجييا والتأثير في عممياتيا 
جراءاتيا في الوقت المناسب، بما يضمف التناسؽ داخؿ النظاـ المصرفي لأجؿ مصمحة الاقتصاد عموما، كما  3وا 

تأكد مف مدى التزاـ ىذه البنوؾ وتقيدىا بالنظاـ والتعميمات تيدؼ الرقابة المباشرة عمى البنوؾ التجارية إلى ال
الصادرة مف البنؾ المركزي لحماية المصمحة العامة مف خلاؿ حماية حقوؽ الدائنيف والمودعيف، كما تيدؼ 
 أيضا إلى التأكد مف سلامة وشرعية العمميات التي تقوـ بيا ىذه البنوؾ مف الناحيتيف القانونية والتنظيمية وكذا

  4التأكد مف مدى توفر ىذه البنوؾ عمى السيولة المالية المناسبة لأجؿ القياـ بعممية الإقراض.
وىو إعلاف البنؾ المركزي لسياستو النقدية المستقبمية في توجيو الموارد النقدية كما ونوعا، مع  الإعلام: 2-7 

ـ مما يزيد مف الوعي الاقتصادي الداخمي، دعـ ىذا الإعلاف بإحصائيات رسمية لتوضيح الحقائؽ أماـ الرأي العا

                                                           
1
 .241، ص 2008، دار طيبة لمطباعة والنشر والتوزيع، مصر، اقتصاديات النقود والبنوكحمد عبد الرحيـ، أحسف  
2
 .39، ص 1993، الطبعة الأولى،  دار الفكر لمنشر والتوزيع، الجزائر الإصلاح النقديضياء مجيد الموسوي،  
3
المجمة الجزائرية لمعولمة والسياسات الاقتصادية، المجمد ، الاقتصاد الإسلاميدوات السياسة النقدية في أكفاءة  ىيف محمد،امحمد عبد الله ش 
 .120، ص 2017، 01، العدد 08

4
، 03، العدد 05، مجمة الباحث لمدراسات الأكاديمية، المجمد رقابة البنك المركزي عمى البنوك التجاريةحسينة ريماف، بف بوعزيز،  يةسآ 

 .311، ص 2018
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ويدفع البنوؾ التجارية لمتعاوف مف أجؿ تنفيذ ىذه السياسة المعمنة، وبذلؾ تزيد ثقة الجميور في ىذه الإجراءات 
 1وفي السياسة النقدية الموضوعة مف طرؼ البنؾ المركزي.

مف إجراءات لضماف تطبيؽ البنوؾ التجارية  تعتبر ىذه الأداة آخر ما يمجأ إليو البنؾ المركزيالجزاءات:  2-8
عادة التمويؿ أو تغريميا  رشاداتو، حيث تكوف ىذا الجزاء إما سمبيا كحرماف البنوؾ مف الإقراض وا  لتوصياتو وا 

قد يكوف ىذا الجزاء  أوحسب المخالفات التي ترتكبيا، وقد تصؿ ىذه العقوبات إلى حد إيقاؼ نشاط ىذه البنوؾ. 
البنوؾ التي نفذت تعميمات وتوجييات البنؾ المركزي ومنحيا حوافز لمكافئتيا، مما يحفز البنوؾ  كتشجيع إيجابيا
   2ويشجعيا عمى الالتزاـ بتعميمات البنؾ المركزي المتعمقة بالسياسة النقدية. الأخرى

، ظير اتجاه حديث لمسياسة )الكمية والنوعية (إضافة إلى ما سبؽ ذكره مف أدوات السياسة النقدية التقميدية
وما صاحبيا مف قصور في الأدوات التقميدية، حيث لجأت  2008النقدية وىذا بعد الأزمة المالية العالمية سنة 

البنوؾ المركزية إلى اتخاذ عدة إجراءات وتدابير واستخداـ أدوات حديثة لمواجية المخاطر المتزايدة للأزمات 
 ات فيما يمي: العالمية، وتتمثؿ أىـ ىذه الأدو 

  التيسير الكميQuantitative easing : 1990استعممت ىذه السياسة أوؿ مرة مف طرؼ الياباف سنة  
انتشرت عدة  2008وىذا بعد حالة الانكماش التي عرفيا الاقتصاد الياباني، وبعد الأزمة المالية العالمية سنة 

لتسيير الكمي بأنو أداة مف أدوات السياسة النقدية ويعرؼ ا 3أشكاؿ لمتيسير الكمي استعممت مف طرؼ عدة دوؿ،
غير التقميدية تستخدميا البنوؾ المركزية لتنشيط اقتصادىا عندما تصبح أدوات السياسة النقدية التقميدية غير 
فعالة، حيث يقوـ البنؾ المركزي بشراء الأصوؿ المالية لزيادة حجـ المعروض النقدي المتاح في الاقتصاد، 

ا الأسموب عف السياسة النقدية التقميدية بشراء أو بيع أكثر للأصوؿ المالية مف أجؿ الحفاظ عمى ويتميز ىذ
معدلات فائدة صفرية، ويمكف القوؿ أف التيسير الكمي ىو محاولة البنؾ المركزي الحد مف تأثير الركود 

نقود وطرحيا في السوؽ دوف الاقتصادي عمى الأنشطة الاقتصادية الحقيقية عف طريؽ إصدار كمية جديدة مف ال
مقابؿ. ويسمح ىذا الإجراء بزيادة الاحتياطات الفائضة لدى البنوؾ كما أف النقود الجديدة يتـ استخداميا أساسا 

                                                           
1

أي  :الإسلامي والنظام الاقتصادي الوضعي الاقتصاديدوات السياسة النقدية بين النظام أسفياف بف عبد العزيز، دحماف بف عبد الفتاح،  
،  2011فيفري  24-23ات المستقبؿ، يومي ، مداخمة مقدمة ضمف فعاليات الممتقى الدولي حوؿ الاقتصاد الإسلامي: الواقع ورىانتوافق

 .  10جامعة غرداية، الجزائر، ص 
2
  . 19 ، ص، مرجع سابؽدوات السياسة النقدية والمالية الملائمة لترشيد دور الصيرفة الإسلاميةأصالح صالحي،  

3 Michael Joyce, David Miles, Andrew Scott,  Dimitri  Vayanos, Quantitative Easing and Unconventional 

Monetary Policy – An Introduction, The Economic Journal,122, Blackwell Publishing, U.S.A, 2012,P 274.   

https://iefpedia.com/arab/?p=24903
https://iefpedia.com/arab/?p=24903
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لشراء الأصوؿ مف المؤسسات المالية، واليدؼ مف ىذه الأمواؿ ىو استغلاليا في قطاعات أخرى مف الاقتصاد 
   1بيدؼ تشجيع الطمب والاستثمار.

 :تفقد السياسة النقدية فعاليتيا عندما يصؿ معدؿ الفائدة إلى الصفر ىذا مف الناحية  أسعار الفائدة السالبة
النظرية، غير أنو عمميا يمكف لمبنؾ المركزي أف يحقؽ معدلات فائدة أقؿ مف الصفر، ولكف ىذا المعدؿ يتـ 

مواليا لدى البنؾ المركزي التعامؿ بو بيف البنؾ المركزي والبنوؾ التجارية فقط، حيث تقوـ ىذه الأخيرة بإيداع أ
مع دفع نسبة فائدة عمى ىذا الإيداع، في حيف أنو لا يتـ التعامؿ بيذا المعدؿ في المعاملات التي تكوف بيف 

 2البنوؾ التجارية والأفراد.
 :وبعد فشؿ الولايات المتحدة  2008تـ استخداـ ىذه السياسة بعد الأزمة المالية العالمية سنة  حرب العملات

، حيث فقد الدولار الأمريكي دوره الأساسي كعممة لمتبادلات التجارية الأزمةيكية في الخروج مف ىذه الأمر 
العالمية، ويقصد بحرب العملات محاولة عدد كبير مف الدوؿ القياـ بإضعاؼ عممتيا المحمية بالنسبة لمعملات 

لمي، أي أف حرب العملات ىي أحد لخمؽ أفضمية تنافسية عمى غيرىا مف البمداف في الاقتصاد العا الأخرى
أوجو حرب التبادلات التجارية بيف الدوؿ، حيث تسعى كؿ دولة إلى خفض سعر صرؼ عممتيا لتكوف صادراتيا 

 3بأسعار زىيدة في الأسواؽ الخارجية مما يعزز قدرتيا عمى التنافس.
  :الفيديرالي الأمريكي في أزمة تـ استخداـ ىذه الأداة أوؿ مرة مف طرؼ البنؾ منحنى العائد عمى السندات

، ويقصد بيا قياـ البنؾ المركزي ببيع سندات قصيرة الأجؿ وبقيمتيا يتـ شراء سندات 2008الرىوف العقارية سنة 
خزانة طويمة الأجؿ ودفعيا إلى الانخفاض، وتختمؼ عف أداة التيسير الكمي في أنو لا يترتب عنيا زيادة في 

دؼ إلى استبداؿ معدلات فائدة قصيرة الأجؿ بأخرى طويمة الأجؿ وتكوف قيمة حجـ المعروض النقدي، لأنيا تي
 4ىاذيف النوعيف مف السندات متساوية.

 
 

                                                           
1

تجربة الولايات المتحدة المريكية  -زمات الماليةدراسة تحميمية لفعالية أدوات السياسة النقدية غير التقميدية في إدارة ال مينة بديار، أ 
 .106، ص 2020، 01، العدد 07، مجمة البديؿ الاقتصادي، المجمد ومنطقة اليورو

2
،  بعض الدول تجاربدراسة  -سياسة أسعار الفائدة السالبة كاتجاه حديث لإدارة السياسة النقديةرضواف بف عروس، عبد القادر خميؿ،  

 .122، ص 2018، 01، العدد 09مجمة الاقتصاد والتنمية البشرية، المجمد 
3
، 01، العدد 04، المجمة الجزائرية لمعولمة والسياسات الاقتصادية، المجمد ىدافلدوات والالسياسة النقدية غير التقميدية: ا عمي صاري، 

 .71، ص 2013
4

لمفترة  ىداف السياسة الاقتصادية في الجزائر دراسة تحميميةأالسياسة النقدية كآلية فعالة لتحقيق مصطفى بناي، معمر حمداني،  
 .57، مرجع سابؽ، ص 2000-2017
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 المطمب الثاني: قنوات انتقال السياسة النقدية
تؤثر السياسة النقدية عمى المتغيرات الاقتصادية الإسمية والحقيقية وفؽ استراتيجية متكاممة تتألؼ مف 

مسؤولة عف رسـ معالـ السياسة النقدية المتبعة في الاقتصاد، إضافة إلى مجموعة مف الأدوات  سمطة نقدية
الكمية والكيفية، وكذا مجموعة مف الأىداؼ الأولية والوسيطة والنيائية، وىذا مف خلاؿ مجموعة مف الآليات 

الروابط الخاصة والتي مف خلاليا  يطمؽ عمييا قنوات انتقاؿ أثر السياسة النقدية، والتي تعرؼ بأنيا مجموعة مف
تؤثر السياسة النقدية عمى الطمب الكمي، أما ميكانيكية تأثير السياسة النقدية فيي تعبر عف عمؿ قنوات السياسة 
النقدية في نقؿ أثرىا إلى الناتج والأسعار وفي آجاؿ زمنية طويمة ومتغيرة، ويمكف القوؿ أف طبيعة ىذه القنوات 

 وتتمثؿ أىـ ىذه القنوات فيما يمي:         1تبعا لتغير الظروؼ الاقتصادية السائدة،وفعاليتيا تتغير 
 :interest rate channel  Theقناة سعر الفائدة -1

تعتبر قناة سعر الفائدة القناة الأساسية لمنموذج الكينزي، وتتمثؿ أىميتيا في كونيا تؤثر بشكؿ مباشر  
وسريع نسبيا عمى الاقتصاد الحقيقي، حيث أف اتباع سياسة نقدية توسعية عف طريؽ زيادة حجـ المعروض 

ار، مما ينجـ عنو انخفاض في النقدي يؤدي إلى انخفاض أسعار الفائدة الإسمية في ظؿ فرضية ثبات الأسع
كما ينجـ  2سعر الفائدة الحقيقي في الأجؿ القصير وكذا انخفاض في سعر الفائدة الحقيقي في الأجؿ الطويؿ،

عنو أيضا انخفاض في تكمفة رأس الماؿ وزيادة في الإنفاؽ الاستثماري وبالتالي زيادة في إجمالي الطمب والناتج 
ة اتباع البنؾ لسياسة نقدية انكماشية. وتتميز قناة سعر الفائدة باعتمادىا عمى والتشغيؿ، ويحدث العكس في حال

الفائدة الحقيقي في نقؿ أثر السياسة النقدية، ذلؾ كونو يؤثر عمى قرارات المستيمكيف والمستثمريف، كما أنو  سعر
 3يتحدد عمى المدى الطويؿ ولو تأثير كبير عمى حجـ الإنفاؽ.

 
 

                                                           
1

دراسة  -ثر السياسة النقدية في الجزائرأاختبار دور قناة سعر الصرف في نقل عبد الرحماف شنيني، سنوسي بورقعة، سمياف بقبؽ، أليمى  
  .20، ص 2015، 01، العدد 02 ، المجمة المغاربية للاقتصاد والتسيير، المجمد2012-1964قياسية 

2
والتي تنص عمى أف سعر الفائدة في الأجؿ  التوقعات المتعمقة بييكل آجال أسعار الفائدةلى نظرية إيمكف تفسير العلاقة بالنظر بالرجوع  

يؤدي الطويؿ ىو عبارة عف متوسط أسعار الفائدة قصيرة الأجؿ المتوقعة مستقبلا، وبعبارة أخرى فانخفاض أسعار الفائدة الحقيقية قصيرة الأجؿ 
 لى انخفاض أسعار الفائدة الحقيقية طويمة الأجؿ. لممزيد أنظر:إ

- Frederic Mishkin, Les Canaux De Transmission Monétaire: Leçons Pour La Politique Monétaire, 

Bulletin De La Banque De France, N° 27, 1996, P 92. 

- Frederic S. Mishkin, The economics of money, banking, and financial markets, 7
th
 edition, Op-cit, 

P.617.    
3
 Frederic Mishkin, Les Canaux De Transmission Monétaire: Leçons Pour La Politique Monétaire, Op- 

cit, P 92. 
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 : The credit channelفناة الائتمان  -2
تعتمد قناة الائتماف عمى علاوة التمويؿ الخارجي والتي تمثؿ الفرؽ بيف تكاليؼ الأرصدة المتكونة خارجيا 

عف طريؽ الاحتفاظ بجزء مف  (وبيف تكاليؼ الأرصدة المتكونة داخميا )إصدارات سندات أو حقوؽ ممكية(
الفائدة وعمى علاوة التمويؿ الخارجي  سعر، وأي إجراء يتخذه البنؾ المركزي مف شأنو أف يؤثر عمى )الأرباح

الفائدة الناتج عف تغير  سعربنفس الاتجاه. وتتكوف ىذه القناة مف مجموعة العوامؿ التي تؤثر عمى  تغير 
 1العرض النقدي.

ياسة النقدية المتبعة، فاتباع سياسة نقدية توسعية مف وينتقؿ أثر السياسة النقدية عبر قناة الائتماف وفقا لمس
خلاؿ رفع حجـ احتياطات البنوؾ يؤدي إلى زيادة قدرة البنوؾ عمى منح الائتماف المصرفي والذي ينتج عنو 
زيادة في كؿ مف الإنفاؽ الاستثماري والاستيلاكي وبالتالي زيادة الناتج الإجمالي، أي أنو توجد علاقة وطيدة بيف 

الائتماف المصرفي وبيف الإنفاؽ الكمي. وتتوقؼ كفاءة وفعالية انتقاؿ أثر السياسة النقدية عبر قناة الائتماف  حجـ
المصرفي عمى آلية عمؿ أسواؽ الائتماف، ومدى توفر الائتماف المصرفي، والمراكز المالية لموحدات الاقتصادية 

  2المختمفة.
 :Exchange Rate  Channel قناة سعر الصرف  -3

تعتبر قناة سعر الصرؼ أحد أىـ قنوات انتقاؿ أثر السياسة النقدية للاقتصاد، حيث تقوـ السياسة النقدية 
بالتأثير عمى التوازف الاقتصادي عف طريؽ تدخميا في سعر الصرؼ بيدؼ التأثير عمى الصادرات والناتج 

حالة اتباع سياسة نقدية توسعية عف طريؽ الكمي، وتعتمد ىذه القناة عمى تأثيرات أسعار الفائدة الحقيقية، ففي 
مما ينتج عنو زيادة الودائع الأجنبية عمى حساب  ،زيادة حجـ المعروض النقدي تنخفض أسعار الفائدة الحقيقية

وبالتالي  ،)أي انخفاض سعر الصرؼ (الودائع المحمية، وىذا ما يؤدي إلى انخفاض قيمة الودائع بالعممة المحمية
وبالتالي قيمة الصادرات  ارتفاع الأمر الذي يؤدي إلىية أرخص نسبيا مف السمع الأجنبية، تكوف السمع المحم

 الناتج المحمي، ويحدث العكس في حالة اتباع سياسة نقدية انكماشية. زيادة حجـ
وتجدر الإشارة ىنا أف فعالية وكفاءة قناة سعر الصرؼ تزداد في حالة إتباع نظاـ سعر الصرؼ المرف، 

  3الة اتباع نظاـ سعر الصرؼ الثابت أو المدار فتكوف فعالية ىذه القناة ضعيفة جدا.أما في ح

                                                           
1 Francisco L. Lopes, The transmission mechanism of monetary policy in a stabilising economy: notes 

on the case of Brazil, The transmission of monetary policy in emerging market economies 3, 65, 1998, P 66. 
2
 .19مرجع سابؽ، ص  ،د الحقيقيصاتقلى الاإثر السياسة النقدية أقنوات انتقال حمد شفيؽ الشاذلي، أ 
3

دراسات اقتصادية، المجمد  –، مجمة الحقوؽ والعموـ الإنسانية سلاميإثر السياسة النقدية للاقتصاد من منظور أقنوات انتقال عبد الله سبط،  
 .114، ص 2019،  01، العدد 13
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 : Asset Price Channelقناة أسعار الصول  -4
يقصد بالأصوؿ جميع الأوراؽ المالية التي تكوف بحوزة القطاع المصرفي والمؤسسات المالية الأخرى، 

بر قناة أسعار الأصوؿ مف خلاؿ قناتيف عامتيف ىما: قناة توبيف ويتـ انتقاؿ أثر السياسة النقدية إلى الاقتصاد ع
والتي تفسر كيفية انتقاؿ أثر السياسة النقدية إلى الاقتصاد مف خلاؿ تأثيرىا عمى تقييـ  (Tobin)1للاستثمار 

الأسيـ، فانخفاض حجـ المعروض النقدي يؤدي إلى زيادة نسبة الأوراؽ المالية وانخفاض نسبة الأرصدة النقدية 
مالية إلى التخمص مف ىذه الأوراؽ بالمحافظ الاستثمارية لدى القطاع العائمي، مما يدفع المتعامميف بالأوراؽ ال

يؤدي إلى انخفاض الأسعار وانخفاض قيمة مؤشر توبيف، وبالتالي انخفاض حجـ  الأمر الذيعف طريؽ بيعيا، 
  2الاستثمارات وتراجع قيمة الناتج المحمي الإجمالي.

لتي تعتبر الثروة وا Modiglianiأما القناة الثانية فتعرؼ بقناة أثر الثروة عمى للاستيلاؾ للاقتصادي 
والدخؿ محددات أساسية لإنفاؽ لممستيمكيف، حيث تؤدي السياسة النقدية التوسعية مف خلاؿ زيادة حجـ 

زيادة  إلىالمعروض النقدي إلى ارتفاع أسعار الأصوؿ المالية مما يساىـ في زيادة الثروة، وىذا ما يؤدي 
  3اج.الاستيلاؾ، وبالتالي يرتفع الطمب الكمي ويزداد الإنت

وتجدر الإشارة أف قناة أسعار الأصوؿ تكوف أكثر فعالية وكفاءة في الدوؿ المتقدمة التي تتمتع بنظاـ 
مالي متطور وأسواؽ مالية منتظمة تمكف العائلات مف اتخاذ القرارات المناسبة بخصوص الإنفاؽ الاستيلاكي، 

يؽ سعر الفائدة فإف ىذا يؤدي إلى تدىور حاد أما في حالة وجود تباطؤ في انتقاؿ أثر السياسة النقدية عف طر 
 في النشاط الاقتصادي، مما يؤثر بشكؿ كبير عمى استيلاؾ العائلات والمؤسسات في نفس الوقت.  

 المطمب الثالث: السياسة النقدية في البمدان النامية: مزايا وعيوب
رية الاقتصادية في بمداف نشأتيا تطرقنا فيما سبؽ إلى السياسة النقدية نظريا، أي كما نصت عمييا النظ

، وبما أف اقتصادات البمداف النامية ىي أيضا اقتصادات نقدية أي تعتمد عمى )البمداف المتقدمة(وتطورىا 
السياسة النقدية في تنفيذ برامجيا التنموية وتصحيح الاختلالات التي تواجو اقتصاداتيا، فإنيا تتمتع بمجموعة 

                                                           
1

كيفية انتقاؿ أثر السياسة النقدية إلى الاقتصادي الحقيقي مف خلاؿ تأثيرىا  qوالتي يرمز ليا بالرمز    Tobin (1969) تشرح نظرية توبيف 
 بأنيا القيمة السوقية لمشركة مقسومة عمى تكمفة استبداؿ رأس الماؿ، لممزيد أنظر:  qفي تقييـ الأسيـ، وتعرؼ 

-  Kalu E. Uma, Benson M. Ogbonna, Paul Obidike, Monetary Policy Transmission Mechanism 

In Nigeria: An Overview, International Journal of Economics, Commerce and Management, Vol. 

3, Issue 8, 2015, P 369. 
2

، أطروحة مقدمة لنيؿ شيادة الدكتوراه تخصص نقود وبنوؾ ميكانيزمات انتقال السياسة النقدية في الاقتصاد الجزائريفتحي بف لدغـ،  
 .152، ص 2011/2012العموـ الاقتصادية والتجارية وعموـ التسيير، جامعة أبي بكر بمقايد تممساف، الجزائر، ومالية، كمية 

3
 Peter N. Ireland, The Monetary Transmission Mechanism, work paper, federal reserve bank of 

boston, No.06-1, 2005, P 4.  
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مف الخصائص التي تختمؼ حتما عف تمؾ الموجودة في البمداف المتقدمة والتي تؤثر لا محالة عمى السياسة 
وسنحاوؿ مف خلاؿ ىذا المطمب التطرؽ لأىـ خصائص النقدية وعمى فعاليتيا وتطبيقيا في ىذه البمداف، 

 .تحد مف فعاليتيا في ىذه البمداف السياسة النقدية في البمداف النامية إضافة إلى التطرؽ لأىـ العوائؽ التي
 خصائص السياسة النقدية في البمدان النامية: -1

يمكف وصؼ الاقتصادات النامية بأنيا اقتصادات منتجة بالدرجة الأولى لمواد أولية، وأنيا اقتصادات 
تابعة، كما أنيا ذات إنتاجية منخفضة وضعيفة وأف سكانيا متخمفوف اقتصاديا واجتماعيا وصحيا وثقافيا، كما أف 

أي أف ىناؾ  1اليا الإنتاجي محدود جدا،عموما ىي غير مستغمة استغلالا كاملا وأف رأس م الإنتاجيةمواردىا 
شبو إجماع بيف المفكريف الاقتصادييف في البمداف النامية عمى أف ىذه الأخيرة تختمؼ عف البمداف المتقدمة في 

   2الكثير مف الخصائص الاقتصادية والمالية والمصرفية، وأىـ ىذه الاختلافات تكمف فيما يمي:
ف النامية مكانة غير متقدمة مقارنة بالسياسات الأخرى وذلؾ لعدة أوضاع تأخذ السياسة النقدية في البمدا -

 متعمقة أساسا بقمة الإمكانيات المتاحة لدى السمطات النقدية حتى تقوـ بإدارة سياستيا بفعالية؛
لبمداف بحاجة إلى تحديد أىداؼ االدور التنموي في البمداف النامية غير واضح المعالـ، وبالتالي فيذه  -

 ع عممية التنمية؛يسر تادية أكثر دقة وتساىـ في اقتص
تتميز البمداف النامية بنظاـ نقدي ومصرفي متخمؼ وأسواؽ مالية غير متطورة وغير منتظمة، مما جعؿ  -

السمطات النقدية في أغمب ىذه البمداف تميؿ إلى استخداـ الأدوات والوسائؿ الكيفية عمى حساب الأدوات 
 والوسائؿ الكمية؛

استقلالية السمطة النقدية نتيجة طبيعة العلاقة القائمة بينيا وبيف الحكومة أدى إلى عدـ وضوح معالـ عدـ  -
 السياسة النقدية المتبعة في ىذه البمداف؛

 ضعؼ تركيز البنوؾ وعدـ تخصصيا؛ إلىعدـ اتساع السوؽ النقدية والمالية، إضافة  -
ادات الدوؿ المتقدمة بواسطة حركات التجارة الدولية، مما تتميز الاقتصادات النامية بارتباطيا الكبير باقتص -

ف التقمبات العنيفة التي تتعرض ليا اقتصادات الدوؿ المتقدمة تؤثر بشكؿ مباشر وكبير عمى اقتصادات أيعني 
ر ف تساىـ في تحقيؽ الاستقراأالبمداف النامية، وفي ىذه الحالة لا تستطيع السياسة النقدية في البمداف النامية 

 ف تحمي ىذه البمداف مف موجات الانكماش والتضخـ المستورد؛أالاقتصادي و 

                                                           
1
 .396مرجع سابؽ، ص ، النقود والمصارف والسواق الماليةعبد المنعـ السيد عمي، نزار سعد الديف العيسى،  
2

، 03، مجمة جديد الاقتصاد، المجمد شارة لحالة الجزائرالسياسة النقدية كأداة للإصلاح الاقتصادي في الدول النامية مع الإفريد بف طالبي،  
 .164-163، ص ص 2008، 01العدد 
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ف استخداـ أالبمداف النامية بنقص في استعماؿ نقود الودائع مقارنة باستخداـ العممة الورقية، حيث  تتسـ  -
رة والصناعة، والتجا الأعماؿمدفوعات الحكومة والمبالغ الكبيرة في قطاعات  أداءالودائع لا يزاؿ مقتصرا عمى 

تراجع الدور الذي تمعبو البنوؾ التجارية في التداوؿ النقدي وعدـ تطور العادة المصرفية في  إلىويعود سبب ذلؾ 
 1اقتصادات البمداف النامية؛

ضعؼ الدور الذي يقوـ بو البنؾ المركزي في التأثير عمى البنوؾ التجارية، مما جعؿ ىذه البنوؾ لا تقوـ بأي  -
 وفعاؿ في التأثير عمى النشاط الاقتصادي لمدولة؛دور حيوي 

عدـ استقرار الأوضاع السياسية السائدة في البمداف النامية، إضافة إلى التقمبات الكبيرة في وضعية ميزاف  -
مدفوعاتيا وكذا عدـ فعالية النظاـ الضريبي، أدى إلى تراجع الاستثمار الأجنبي المباشر، وبالتالي عدـ تحقيؽ 

 لاقتصادية والاجتماعية المرجوة؛التنمية ا
المشاكؿ الاقتصادية المتعددة التي تعاني منيا البمداف النامية والتي تحوؿ دوف نجاعة أدوات السياسة النقدية  -

كعجز الميزانية العامة لمدولة بسبب الاحتياجات الكبيرة والمتزايدة لمتنمية، إضافة الفجوة الغذائية الضخمة وتزايد 
 2في ميزاف المدفوعات، وكذا المديونية الخارجية؛ العجز الييكمي

ظاىرة اكتناز الأمواؿ عند الأفراد بدؿ ادخارىا لدى  شارتوانانخفاض مستوى الدخؿ الوطني في الدوؿ النامية  -
 البنوؾ التجارية وىذا ما يقمؿ مف نسبة تداوؿ النقود ويقمؿ أيضا مف سرعة تداوؿ نقود الودائع؛

البنوؾ التجارية وفي تعاملاتيا نتيجة ضعؼ الوعي وانتشار الأمية ومحدودية المستوى عدـ ثقة الأفراد في  -
 التعميمي لأغمبية شعوب البمداف النامية، مما يؤثر بشكؿ سمبي عمى التنمية الاقتصادية في ىذه البمداف؛

لنقدي، حيث أف تتبع أغمب البمداف النامية نظاـ سعر الصرؼ الثابت والذي يؤثر سمبا عمى حجـ المعروض ا -
وقدرة ىذه البمداف،  إرادةالعالمية، أي بعيدا عف  الأسواؽوالتي يتحدد سعرىا في  الأوليةىذه البمداف مصدرة لممواد 

العممة المحمية وفؽ سعر صرؼ ثابت يعتبر أمر  إلىوبالتالي فتحويؿ مداخيؿ ىذه الصادرات بالعممة الصعبة 
 تابع لأسعار ىذه الصادرات؛

وىذا ما يجعؿ قيـ كبيرة مف المعروض النقدي  غمب ىذه البمداف،أفي  حجـ الاقتصاد الموازي اتساع وكبر -
 خارج دوائر الإحصاء وبعيدا عف رقابة البنؾ المركزي؛

                                                           
1

، مجمة الاقتصاد والإحصاء التطبيقي، المجمد فعالية السياسة النقدية وآثارىا في اقتصاديات الدول المتقدمة والناميةعبد الوىاب عبدات،  
 .18، ص 2015، 01، العدد 12

2
دراسة تحميمية تطبيقية لعينة مختارة  انعكاسات المتغيرات المعاصرة عمى القطاع المصرفي ودور البنوك المركزيةحمد شعباف محمد عمي، أ 

 .140-139، ص ص 2007، الدار الجامعية لمطباعة والنشر، الإسكندرية، من الدول العربية
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تدخؿ المؤسسات المالية الدولية والمنظمات الاقتصادية في شؤوف البمداف النامية خاصة تمؾ التي تطمب  -
عانات مف البنؾ الدولي وصندوؽ النقد الدولي، حيث يطمب منيا تنفيذ خطط إصلاحية يقدميا ىو  قروض وا 

        1ليذه البمداف دوف مراعاة خصائصيا الاقتصادية وظروفيا المعيشية.
 الصعوبات التي تقمل من فعالية السياسة النقدية:  -2

بالإضافة إلى ما تـ طرحو مف مشاكؿ خاصة بالدوؿ النامية والتي تجعؿ السياسة النقدية في ىذه البمداف  
تواجو الفشؿ أو قمة الفعالية، ىناؾ العديد مف المشاكؿ والصعوبات الأخرى التي تواجو السياسة النقدية وتجعميا 

 صعوبات فيما يمي:تخمؽ الكثير مف الاختلالات في الاقتصاد، وتتمثؿ أىـ ىذه ال
ويقصد بيا طوؿ الفترات التي تفصؿ بيف حدوث مشكمة اقتصادية معينة وبيف مشكمة الفجوات الزمنية:  2-1

  2الأثر الفعمي للأدوات المستخدمة لمعالجتيا، وتتمثؿ أىـ ىذه الفجوات فيما يمي:
وتحديدىا والتأكد منيا قبؿ اتخاذ ويقصد بيا الفترة اللازمة لتشخيص المشكمة الفترة التشخيصية:  2-1-1

 القرار.
لاتخاذ القرار المناسب مف طرؼ السمطات المختصة بمعالجة  ىي الفترة اللازمةفترة اتخاذ القرار:  2-1-2

 المشكمة لأجؿ تنفيذه.
دية سواء وىي الفترة التي تمي فترة اتخاذ القرار وتنفيذه الفعمي، ذلؾ أف أدوات السياسة النقفترة التأثير:  2-1-3

 كانت كمية أو كيفية تحتاج إلى فترة زمنية لتحقيؽ تأثيراتيا بالكامؿ.   
فشؿ السياسة النقدية في أغمب البمداف النامية يعود إلى المشاكؿ التي تتخبط مشكمة البنوك المركزية:  2-2

 3فييا البنوؾ المركزية ليذه البمداف، والتي يمكف حصر أىميا فيما يمي:
ة البنوؾ المركزية عف واقع المالية العامة لمبمداف النامية خصوصا في فترة الثمانينات، حيث ضعؼ استقلالي -

 أف البنوؾ المركزية تستطيع التحكـ في الاستقرار النقدي إذا تمتعت بدرجة عالية مف الاستقلالية؛
لسياسة النقدية في الأخطاء المتكررة في الإحصائيات وعدـ كفاءة البنوؾ المركزية يحوؿ دوما دوف نجاح ا -

 .تحقيؽ أىدافيا
والجدير بالذكر أف ىناؾ العديد مف الأسباب والصعوبات الأخرى التي تحد مف فعالية البنؾ المركزي في 

ف أغمب برامج الإصلاح إتحقيؽ أىداؼ السياسة النقدية المسطرة في البمداف النامية، إلا أنو وبالرغـ مف ذلؾ ف
                                                           

1
 .78، مرجع سابؽ، ص أثر السياسات الاستشرافية لصندوق النقد الدولي عمى تكيف السياسات الاقتصادية لمدول الناميةمحمد رمضاني،  
2
 .441-440ص  مرجع سابؽ، ص، النقود والمصارف والسواق الماليةعمي، نزار سعد الديف العيسى، عبد المنعـ السيد  

3
 .80ص  ،، نفس المرجع السابقمحمد رمضاني 
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البمداف تحوي السياسة النقدية كمحور أساسي فييا، بمعنى أف البمداف النامية لا الاقتصادي التي تتبناىا ىذه 
يمكنيا الاستغناء عف السياسة النقدية، ويمكف القوؿ أف ىذه الإصلاحات مف شأنيا أف تزيد مف فعالية السياسة 

 النقدية في ىذه البمداف مستقبلا.
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 خلاصة الفصل الول:
تناولنا في ىذا الفصؿ الإطار النظري لمسياسة النقدية التي تعتبر إحدى السياسات الاقتصادية لمدولة، 
والتي تسعى إلى تحقيؽ عدة أىداؼ اقتصادية يطمؽ عمييا مجتمعة مربع كالدور السحري والمتمثمة في تحقيؽ 

ميزاف المدفوعات، ويعتبر تحقيؽ  معدلات نمو مرتفعة وتخفيض معدلات البطالة والتضخـ وتحقيؽ التوازف في
ىذه الأىداؼ مجتمعة أمرا صعبا لمغاية في ظؿ التعارض الكبير الموجود بيف ىذه الأىداؼ، ولأجؿ بموغ 
الأىداؼ المسطرة يستخدـ البنؾ المركزي الذي يعتبر المسؤوؿ الأوؿ عف رسـ وتنفيذ السياسة النقدية داخؿ 

يا ما يعرؼ بالاستراتيجيات القديمة وغير الكاممة والتي تتمثؿ في نظرية من ،الاقتصاد عدة وسائؿ واستراتيجيات
القرض التجاري ومبدأ الاحتياطات الحرة وأسعار الفائدة، ومنيا ما يعرؼ بالاستراتيجيات الحديثة والتي تتمثؿ في 

أولية تـ أىداؼ اختيار ىدؼ وسيط خلاؿ مدة زمنية معينة، وتقوـ الاستراتيجيات الحديثة عمى اختيار أىداؼ 
 وسيطة لأجؿ تحقيؽ الأىداؼ النيائية.

كما يستخدـ البنؾ المركزي مجموعة مف الأدوات لتحقيؽ الأىداؼ النيائية والتي تختمؼ حسب طبيعة  
تدخؿ البنؾ المركزي، حيث نجد الأدوات غير المباشرة التي تتمثؿ في سعر إعادة الخصـ ومعدؿ الاحتياطي 

ؽ المفتوحة، كما نجد الأدوات المباشرة والتي تتمثؿ في تأطير القروض والرقابة عمى الإلزامي وعمميات السو 
الائتماف وقياـ البنؾ المركزي ببعض العمميات المصرفية والإقناع الأدبي والرقابة المباشرة والإعلاـ، كما يمكف 

أوقات الأزمات عمى غرار لمبنؾ المركزي استخداـ مجموعة مف الأدوات الحديثة وغير التقميدية لاسيما في 
التيسير الكمي وأسعار الفائدة السالبة وحرب العملات، وقد حاولنا التطرؽ إلى ىذه آلية عمؿ ىذه الأدوات بشيء 

 مف التفصيؿ.
لى جانب ىذه الأدوات يستخدـ البنؾ المركزي كذلؾ مجموعة مف القنوات التي يتـ مف خلاليا انتقاؿ أثر  وا 

ىداؼ النيائية، والتي تتمثؿ في قناة سعر الفائدة وقناة سعر الصرؼ وقناة أسعار السياسة النقدية إلى الأ
الأصوؿ، ونشير ىنا إلى أف فعالية ىذه القنوات يتحدد حسب درجة كفاءة وتطور الأنظمة والأسواؽ المالية 

ضا إلى خصائص لمبمداف. وباعتبار أف بحثنا يتمحور حوؿ أحد البمداف النامية فقد تطرقنا في ىذا الفصؿ أي
لى العوامؿ التي تحد مف فعاليتيا في ىذه البمداف.  السياسة النقدية في البمداف النامية وا 

براز أىـ المراحؿ  وسنحاوؿ في الفصؿ الموالي تسميط الضوء عمى السياسة النقدية في الجزائر وا 
  والتطورات التي مرت بيا.  
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 تمييد:
عرؼ الاقتصاد الجزائري بعد الاستقلاؿ عدة تغيرات وتطورات، حيث انتقؿ مف الاقتصاد الاشتراكي 
الموجو الذي يتميز بتدخؿ الدولة الواسع في النشاط الاقتصادي والتخطيط المركزي إلى اقتصاد السوؽ التي 

الخاص ويقمص دور الدولة في النشاط الاقتصادي، وىذا تماشيا مع يشجع عمى فتح المجاؿ أماـ القطاع 
، والتي أثرت بشكؿ سمبي عمى الاقتصاد 1986الأوضاع الاقتصادية السائدة خصوصا بعد الأزمة العالمية سنة 

ـ وأبرزت ىشاشتو ونتج عنيا تفاقـ في الأوضاع الاقتصادية والاجتماعية لمبلاد كارتفاع معدلات البطالة والتضخ
وتزايد المديونية الخارجية وانخفاض معدلات النمو الاقتصادي، الأمر الذي أدى بالجزائر إلى تبني العديد مف 
 ،الإصلاحات الاقتصادية والاجتماعية والسياسة بيدؼ دفع عجمة النمو وتحقيؽ التنمية الاقتصادية المنشودة

عادة الاعتبار لمسياسة النقدية خاصة بعد وذلؾ مف خلاؿ إعادة النظر في السياسات الاقتصادية المتبعة  وا 
الذي عمؿ عمى إصلاح المنظومة المصرفية مف ) 90/10قانوف ( 1990صدور قانوف النقد والقرض سنة 

خلاؿ وضع عدة قوانيف وتشريعات لإعادة تنظيـ عمؿ السمطة النقدية في الجزائر وتطوير آلياتيا وأدواتيا ومنحيا 
 ـ عرض وتداوؿ النقود وتحقيؽ الاستقرار الاقتصادي.استقلالية أكبر لأجؿ تنظي

وبناء عمى ىذا الطرح سنحاوؿ في ىذا الفصؿ التطرؽ لأىـ التطورات التي مرت بيا السياسة النقدية في 
 الجزائر وفؽ ثلاث مباحث كما يمي:  

 ؛الوضع النقدي والمالي في الجزائر في ظؿ الاقتصاد الموجو :المبحث الول 
  السياسة النقدية الجزائرية في ظؿ اقتصاد السوؽ؛ :الثانيالمبحث 
 90/10أىداؼ السياسة النقدية وأدواتيا بعد صدور قانوف النقد والقرض : المبحث الثالث . 
 
 
 
 
 
 
 
 



السياسة النقدية في الجزائر وأىـ تطوراتيا                 الفصؿ الثاني:                                        
 

53 
 

 المبحث الول: الوضع النقدي والمالي في الجزائر في ظل الاقتصاد الموجو
الاقتصاد يجب عمينا معرفة الييئات والمؤسسات التي  لأجؿ تتبع أىـ تطورات الوضع النقدي والمالي في

تؤثر عمى أدوات السياسة الاقتصادية وخاصة الجياز المصرفي الذي يعتبر المرآة العاكسة لمنظاـ الاقتصادي 
فيو يعكس بصورة مباشرة مدى التطور الاقتصادي لمدولة، لذلؾ أخذت الجزائر عمى عاتقيا ميمة تطوير ىذا 

دور الكبير الذي يمعبو في تنمية وتطوير الاقتصاد الوطني وذلؾ عف طريؽ القياـ بمجموعة مف الجياز نظرا لم
الإصلاحات المتتالية، خاصة بعد الوضع المزري الذي خمفو الاستعمار الفرنسي والذي انعكس بصورة واضحة 

خصوصا في ظؿ غياب عمى الوضع الاقتصادي والاجتماعي، وجعؿ الحكـ عمى السياسة النقدية أمرا مستحيلا 
السيادة الوطنية، فبعد أف كاف النظاـ المصرفي الجزائري تابعا لمنظاـ الفرنسي، أي عبارة عف مجموعة مف 
الوكالات التابعة لمبنوؾ الفرنسية، اضطرت السمطات الجزائرية بعد الاستقلاؿ إلى تبني النظاـ الاشتراكي كخيار 

اىر التبعية، وسنحاوؿ مف خلاؿ ىذا المبحث التطرؽ لمجياز أساسي لتحقيؽ التنمية والقضاء عمى كؿ مظ
لى أىـ الإصلاحات التي مست ىذا الجياز في ظؿ الاقتصاد الموجو  المصرفي في الجزائر قبؿ الاستقلاؿ وا 

 . في تمؾ الفترة الذي تبنتو السمطات الجزائرية
 المطمب الول: الجياز المصرفي الجزائري قبل الاستقلال 

بعد احتلاؿ الجزائر عمى سحب النقود الجزائرية مف التداوؿ وتعويضيا بالنقود الفرنسية سنة   عممت فرنسا
، وىذا خدمة وحماية لمصالح المعمريف الفرنسييف، كما قامت بالموازاة مع ذلؾ بإنشاء عدة مؤسسات 1849

سييف المقيميف في الجزائر، مصرفية لأجؿ تمويؿ وتسييؿ عمميات التبادؿ التجارية بيف الدولة الفرنسية والفرن
حيث كاف النظاـ المصرفي الجزائري في ىذه الفترة عبارة عف نسخة مف النظاـ الفرنسي وامتدادا لمؤسساتو، كما 
كاف الاقتصاد الجزائري موجيا بالكامؿ نحو الخارج، حيث أف كؿ المنتجات كانت تسوؽ نحو الأسواؽ الخارجية 

ف خلاؿ ىذا المطمب إبراز أىـ خصائص النظاـ المصرفي الجزائري في وخاصة السوؽ الفرنسية، وسنحاوؿ م
 ىذه الفترة، كما سنحاوؿ عرض أىـ المؤسسات المالية والمصرفية في الجزائر قبؿ الاستقلاؿ.

 1 خصائص النظام المصرفي الجزائري أثناء الاحتلال: -1
نقسـ إلى قطاع أجنبي عصري موجو اشيدت الجزائر أثناء فترة الاحتلاؿ اقتصادا تميز بالازدواجية، حيث 

نحو التصدير يستخدـ أيادي عاممة مؤىمة ووسائؿ حديثة ويتمتع بتمويؿ كبير مف النظاـ الفرنسي وقطاع جزائري 
تقميدي متخمؼ لا يقوى عمى مجابية الاقتصادات الأجنبية، مما نتج عنو انتشار عديد المظاىر السمبية التي 

                                                           
1

، مداخمة مقدمة ضمف فعاليات الممتقى العممي الدولي لى فترة الإصلاحاتإأداء النظام المصرفي الجزائري من قبيل الاستقلال صالح مفتاح،  
 .103، جامعة ورقمة، الجزائر، ص 2005مارس  09و 08حوؿ الأداء المتميز لممنظمات والحكومات يومي 
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بصفة عامة وعمى النظاـ المصرفي والمالي بصفة خاصة، وتميزت ىذه الفترة أثرت عمى الاقتصاد الجزائري 
القطاع العصري الحديث والموجو نحو الخارج، وكانت ىذه  شبكة متطورة تيتـ بتمويؿ بوجود شبكتيف لمتمويؿ:

التقميدي الفلاحي الشبكة متمركزة في المدف الكبرى والموانئ، وشبكة أقؿ تطورا تيتـ ىذه الشبكة بتمويؿ القطاع  
 والحرفي.

ويمكف القوؿ أف النظاـ المصرفي الجزائري أثناء فترة الاحتلاؿ تأثر بشكؿ كبير بالاستعمار الفرنسي، 
حيث كاف ىدفو الأوؿ خدمة الفرنسييف ومصالحيـ، كما أف المؤسسات النقدية آنذاؾ تمتعت بوجود مجموعة 

مستعمرة فرنسية أخرى، ارتكز وجودىا في المراكز الحضارية بنوؾ ىي الأكثر تطورا مف تمؾ الموجودة في أي 
الكبرى، وتشكؿ الجزء الأكبر منيا مف فروع ووكالات لمبنوؾ الفرنسية الكبيرة والبنوؾ الشعبية، والتي تيتـ بتمويؿ 

سطة، القطاع الحديث الذي يتمثؿ في الإنتاج الفلاحي للاستغلاؿ والتجارة بالجممة والصناعات الصغيرة والمتو 
كما نجد ىناؾ ىياكؿ تعاضدية تحمؿ خصوصيات محمية تساىـ في إقراض المستغلات الحديثة لمقطاع 
الفلاحي، أما القطاع التقميدي فتشكؿ أساسا مف الفلاحة والحرؼ التقميدية وضـ الجزء الأكبر مف السكاف لكنو 

  مف النظاـ المصرفي. أستثني
 تلال:المؤسسات المالية والمصرفية أثناء الاح -2

وكالة أو ما كاف يطمؽ عمييا اسـ  450تضمف النظاـ المصرفي الجزائري خلاؿ فترة الاحتلاؿ أػكثر مف 
حيث أنشأت أوؿ  1مؤسسة وىيئة بنكية معظميـ مف جنسية فرنسية، 140تابعة إلى  "GUICHET"شباؾ 

مساىمة  إلىكفرع لبنؾ فرنسا يقوـ بالمساىمة فيو إضافة  1843جويمية  19مؤسسة مصرفية في الجزائر في 
ولكنو لـ يستمر طويلا، ثـ تـ بعدىا إنشاء عديد المؤسسات  1848الأفراد وبدأ فعلا في إصدار النقود سنة 

 والمنشآت المالية والمصرفية، نذكر مف أىميا: 
  المصرؼ الوطني لمخصـ كمؤسسة مصرفية يقتصر دورىا عمى الائتماف دوف إصدار النقود وتمقي إنشاء

 2والودائع، مما أدى إلى فشؿ ىذه المؤسسة نتيجة قمة مواردىا؛
  ملاييف فرنؾ فرنسي،  3برأسماؿ قدره  1851أوت  04إنشاء بنؾ الجزائر بمقتضى القانوف الصادر في

مف طرؼ السمطات الفرنسية، حيث تـ منحو مساىمات بنصؼ قيمة رأسمالو  ىذا البنؾ باىتماـ كبير وحظي
                                                           

1
، مداخمة مقدمة ضمف فعاليات الممتقى الدولي حوؿ المنظومة معوقات تطوير النظام البنكي في الجزائرلحسف تركي، عبد السلاـ مخموفي،  

 .02، جامعة بشار، الجزائر، ص 2006أفريؿ  25و 24ية يومي البنكية في ظؿ التحولات القانونية والاقتصاد
2

، مطبوعة موجية لطمبة السنة الثالثة عموـ اقتصادية تخصص محاضرات في مقياس النظام المصرفي الجزائري عبد الرحماف بمحنيش، 
البويرة، -ية، جامعة أكمي محند أولحاجاقتصاد نقدي وبنكي، كمية العموـ الاقتصادية والتجارية وعموـ التسيير، قسـ العموـ الاقتصاد

 .04، ص 2020/2021
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وفرضت عميو مجموعة مف القيود التي تخص حجـ الاحتياطي وكذا مدة إصدار الأوراؽ المالية، كما تمتع ىذا 
البنؾ بخاصيتي إصدار النقود ومنح الائتماف، ويتمثؿ اليدؼ الأساسي مف إنشاءه في تمويؿ وتنمية جميع 

نشطة الاقتصادية وتسييؿ عممية التجارة الخارجية، وتعرض ىذا البنؾ لأزمة شديدة في الفترة الممتدة بيف الأ
نتيجة إفراطو في منح القروض خاصة ما تعمؽ بالقروض الزراعية والعقارية لممعمريف، مما دفع  1900و 1880

جانفي  08إلى بنؾ الجزائر التونسي في بالسمطات الفرنسية إلى تغيير مقره إلى باريس وتغيير اسمو ليتحوؿ 
وتـ منحو حؽ إصدار النقود دوف تقييد، ليعود مف جديد إلى تسميتو الأولى بنؾ الجزائر بمقتضى مرسوـ  1904

وىذا بعد حصوؿ تونس عمى استقلاليا، واستمر ىذا البنؾ في العمؿ إلى غاية  1958ديسمبر  25مؤرخ في 
طرؼ السمطات الجزائرية، حيث أصبح يدعى البنؾ المركزي الجزائري  تاريخ تأميمو مف 1962ديسمبر  31

  1وىذا بعد حصوؿ الجزائر عمى سيادتيا؛
 إنشاء المجمس الجزائري لمقرض(CAC)  ولكف ىذه المؤسسة لـ تعمؿ بشكؿ 1947جانفي  16بتاريخ ،

 2مستقؿ نتيجة تبعيتيا المطمقة لمنظاـ المصرفي الفرنسي؛
 تجارية والتي كانت عبارة عف فروع لمبنوؾ الفرنسية، حيث بمغ عددىا في فترة الاحتلاؿ إنشاء عديد البنوؾ ال

فرع في  83فرع في منطقة وىراف و 154فرع كاف متمركزا في الجزائر العاصمة و 149فرع منيا  409حوالي 
لقرض العقاري : اىذه الفترة نذكر أىـ ىذه البنوؾ التجارية في ومفمنطقة قسنطينة والباقي في الصحراء، 

لمجزائر وتونس، القرض الصناعي والتجاري، البنؾ الوطني لمتجارة والصناعة، الشركة الجزائرية لمقرض والبنؾ، 
 3قرض الشماؿ، القرض الميوني، الشركة العامة، شركة مرسيميا لمقرض، بنؾ بركميز؛

  وبنؾ ورمز  1911إنشاء البنؾ الصناعي لشماؿ إفريقيا سنةWORMSرحمة أخرى دمج ىاذيف ، ثـ في م
، وكذا إنشاء بنؾ 1958البنكيف في بنؾ واحد أطمؽ عميو البنؾ الصناعي في الجزائر والبحر المتوسط سنة 

 ؛1954باريس والدوؿ المنخفضة سنة 

                                                           
1

، مداخمة مقدمة ضمف فعاليات الممتقى الوطني الأوؿ حوؿ المؤسسة صلاحات المصرفية الجزائرية في ظل اقتصاد السوقلإاسعيدة بوزيدي،  
، كمية العموـ الاقتصادية والتجارية وعموـ التسيير، جامعة 2003أفريؿ 23و 22الاقتصادية الجزائرية وتحديات المناخ الاقتصادي الجديد يومي 

 . 03ورقمة، الجزائر، ص 
2
 .103مرجع سابؽ، ص ، لى فترة الإصلاحاتإمن قبيل الاستقلال أداء النظام المصرفي الجزائري صالح مفتاح،  
3

، مطبوعة موجية لطمبة السنة الثالثة ليسانس عموـ اقتصادية تخصص اقتصاد محاضرات في النظام المصرفي الجزائريمصطفى بداوي،  
، 2021/2022، 02البميدة  -جامعة لونيسي عمي نقدي وبنكي، كمية العموـ الاقتصادية والتجارية وعموـ التسيير، قسـ العموـ الاقتصادية، 

 .03ص 
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   إنشاء عديد المؤسسات التعاضدية والتي تعتبر بنوؾ فرعية تيتـ بتمويؿ مشاريع القطاع الفلاحي، حيث نجد
في القطاع التجاري البنوؾ الشعبية التي تختص في التجارة الصغيرة، أما في القطاع الفلاحي فنجد الصناديؽ 

رة الأجؿ خاصة بالجمعيات إضافة إلى الجزائرية لمقرض الفلاحي التعاضدي والتي تعمؿ عمى منح قروض قصي
 1قروض القطاع الفندقي؛

  إنشاء شبكة مؤسسات تقميدية تيتـ بتمويؿ القطاع التقميدي مف خلاؿ منح قروض فلاحية لمقطاع الفلاحي
 وقروض بمدية لمقطاع الحرفي؛ 

 ضـ إنشاء مؤسسات عامة وشبو عامة تخضع لمخزينة وتتضمف مؤسسات فرعية وأخرى محمية، حيث ت
، البنؾ الفرنسي لمتجارة والأماناتالمؤسسات الفرعية: القرض الوطني، القرض العقاري، صندوؽ الودائع 

الخارجية، والصندوؽ الوطني لممناقصات العامة، أما المؤسسات المحمية فتضـ مؤسسة صندوؽ التجييز والتنمية 
إلى البنؾ الجزائري  1959وؿ سنة بالجزائر والذي أصبح يسمى في بعد صندوؽ التنمية الجزائري ثـ تح

 2لمتنمية.
ويمكف تمخيص أىـ ىياكؿ شبكة النظاـ المصرفي في الجزائري إباف الاحتلاؿ الفرنسي مف خلاؿ الجدوؿ 

 الموالي:
 : ىيكل الشبكة المصرفية في الجزائر أثناء الاستعمار)1.2(الجدول رقم 

 عدد المؤسسات طبيعة المؤسسة
 01 بنؾ الجزائر
 11 البنوؾ التجارية
 03 بنوؾ الأعماؿ
 01 بنؾ التنمية

 01 مؤسسة إعادة الخصـ
 01 بنوؾ الائتماف الشعبي

 04 المنشئات العامة وشبو العامة
 .06، مرجع سابؽ ، ص محاضرات في مقياس النظام المصرفي الجزائري: عبد الرحماف بمحنيش، المصدر   

                                                           
1
  .03 ، صنفس المرجع السابق 
2
 .104مرجع سابؽ، ص ، لى فترة الإصلاحاتإأداء النظام المصرفي الجزائري من قبيل الاستقلال صالح مفتاح،  
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أعلاه يتبيف أف الجزائر خلاؿ فترة الاستعمار حازت عمى أفضؿ وكخلاصة لما سبؽ ووفقا لمجدوؿ 
منظومة مصرفية مقارنة ببقية المستعمرات الفرنسية الأخرى، ولكف ىذه المنظومة وجدت خصيصا لأجؿ خدمة 
الأقمية الاستعمارية، حيث يلاحظ ذلؾ مف خلاؿ تتبع النشاطات الأكثر حصولا عمى القروض وتتبع توزيعيا 

تمركزىا في المناطؽ المكتظة بالمعمريف وبعض مناطؽ الثروات الطبيعية. وبالرغـ مف كؿ السمبيات الجغرافي و 
التي عانى منيا الاقتصاد الجزائري في ىذه الفترة إلا أنو يمكف القوؿ أف الجزائر بعد الاستقلاؿ حظيت بيذا 

لبنوؾ تجارية وبنوؾ أعماؿ ومؤسسات  النظاـ الذي يعتبر مكسبا ثمينا لتوفره عمى شبكة ىامة ومتطورة مف فروع
 إعادة خصـ وبنوؾ لمتنمية ومنشآت عامة وأخرى شبو عامة.

 1969-1962المطمب الثاني: مرحمة تكوين وتأميم الجياز المصرفي الجزائري 
ترؾ المستعمر الفرنسي اقتصادا جزائريا منيكا بفعؿ ممارساتو المتعددة، مما دفع بالسمطات الجزائرية بعد 

تقلاؿ إلى بذؿ مجيودات جبارة لإعادة بعث التنمية مف جديد في كافة المجالات خصوصا ما تعمؽ منيا الاس
بالوضع المالي والنقدي، حيث حاولت الجزائر التكيؼ مع المؤسسات النقدية الموجودة آنذاؾ بتأميـ بعضيا 

غلاؽ بعضيا الآخر، كما حاولت إنشاء عديد المؤسسات المصرفية الجديدة بي دؼ إنعاش الاقتصاد الوطني، وا 
 وسنحاوؿ مف خلاؿ ىذا المطمب إبراز أىـ مراحؿ تكويف وتأميـ الجياز المصرفي الجزائري بعد الاستقلاؿ. 

 مرحمة تكوين الجياز المصرفي الجزائري:   -1
عممت الجزائر عمى استرجاع رموز سيادتيا الوطنية عمى غرار فصؿ  1962بعد الاستقلاؿ مباشرة سنة 

نشاء البنؾ المركزي الجزائري وكذا إنشاء عممة وطنية وىي  الخزينة العمومية الجزائرية عمى الخزينة الفرنسية وا 
الدينار الجزائري، ويمكف القوؿ أف التوجيات الأساسية في ىذه الفترة كانت نحو إنشاء شبكة مصرفية تساىـ في 

قامة سيادة نقدية لدو  لة مستقمة حديثا، مما دفع السمطات الجزائرية إلى خمؽ إنشاء وتطوير الاقتصاد الوطني وا 
العديد مف المؤسسات لمقروض والودائع بيدؼ تسييؿ عمميات الحصوؿ عمى الأمواؿ لتمويؿ القطاعات الزراعية 

كما عرفت ىذه الفترة إنشاء وتكويف معظـ مؤسسات الجياز المصرفي الجزائري مف خلاؿ القياـ  1والصناعية،
 لإجراءات تتمثؿ أىميا فيما يمي: بمجموعة مف ا

 إنشاء الخزينة العمومية الجزائريةAlgerian public treasury :  عف  1962أوت  29وىذا بتاريخ
طريؽ فصميا عف الخزينة الفرنسية، حيث تـ منحيا امتيازات ىامة تتمثؿ في قدرتيا عمى منح قروض الاستثمار 
لمقطاع الاقتصادي وقروض التجييز لمقطاع الفلاحي، وىذا بالإضافة إلى النشاطات التقميدية الموكمة إلييا 

                                                           
1
 .29، ص 2004الجزائر، ، ديواف المطبوعات الجامعية، الوجيز في القانون المصرفي الجزائريب، عشمحفوظ ل 
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وبالرغـ مف أف الخزينة العمومية تعتبر مؤسسة لمجياز المالي وليس  1والخاصة بوظيفة الخزينة العمومية.
المصرفي ولكف المرحمة الاقتصادية التي مرت بيا الجزائر آنذاؾ أعطت لمخزينة دورا ىاما وجعمتيا ترتبط 

 ارتباطا وثيقا بالنظاـ المصرفي خلاؿ مراحؿ تكوينو ونشأتو وتطوره.     
 إنشاء البنك المركزي الجزائريAlgerian Central Bank 2 : 144-62تـ إنشاؤه بموجب القانوف رقـ 

كأوؿ مؤسسة نقدية تـ تأسيسيا  1963جانفي 02، وانطمؽ في تأدية ميامو في 1962ديسمبر  13المؤرخ في 
مف طرؼ السمطات الجزائرية بعد الاستقلاؿ مباشرة، وتوضح ىذه الخطوة الميمة نية الجزائر في استرجاع 

طع صمتيا بالسمطات الفرنسية، ويعتبر البنؾ المركزي وفؽ قانوف تأسيسو بنؾ البنوؾ حيث يعتبر سيادتيا وق
تلافيا، وتحديد معدؿ إعادة الخصـ وكيفيات استعمالو، كما يعمؿ أيضا  المسؤوؿ الوحيد عمى إصدار النقود وا 

سؤوؿ عف السياسة النقدية والسياسة عمى توجيو ومراقبة القروض وتنظيـ كيفيات تداوؿ الكتمة النقدية، أي أنو الم
الائتمانية، كما يمعب دور بنؾ الحكومة مف خلاؿ تسيير علاقاتيا المالية الخارجية ومنحيا تسبيقات لمخزينة 

عادة خصـ السندات المكفولة مف طرفيا.   3وا 
 إصدار العممة الوطنيةnational currencyالسمطة  ف أبرز مظاىر الاستقلاؿ الوطني لمجزائر تعزيز: م

أطمؽ عمييا اسـ الدينار الجزائري وكانت آنذاؾ  1964أفريؿ  10النقدية الجزائرية بإنشاء عممة وطنية بتاريخ 
  4مطابقة لمقيمة الذىبية لمفرنؾ الفرنسي، وقد وضعت ىذه العممية حدا لتيريب رؤوس الأمواؿ نحو الخارج.

 إنشاء الصندوق الجزائري لمتنميةAlgerian Development Fund 5:  تـ إنشاؤه بموجب القانوف رقـ
كمؤسسة لتقديـ القروض متوسطة وطويمة الأجؿ وتمويؿ الاستثمارات  1963ماي  07المؤرخ في  63-165

الإنتاجية وتنفيذ المخططات والبرامج الاستثمارية بيدؼ تحقيؽ الأىداؼ التي تصبو إلييا التنمية الاقتصادية، 

                                                           
1

، مجمة الإدارة والتنمية إصلاحات النظام المصرفي الجزائري وأثرىا عمى مواكبة تغيرات البيئة المصرفية الدوليةزىية لموشي، إلياـ نايمي،  
 .168، ص 2020، 01، العدد 09لمبحوث والدراسات، المجمد 

2
 ،الجريدة الرسميةالمتضمف إنشاء البنؾ المركزي الجزائري وتحديد قانونو الأساسي،  1962ديسمبر  13المؤرخ في  144-62القانوف رقـ  

‌.  110، ص 1962ديسمبر  28الصادر في  10العدد 
3
رساء قواعد الحوكمة المصرفية دراسة تقييمية تحميميفضيمة بوطورة، نوفؿ سمايمي،   ، مجمة الاقتصاد 2015-2003ة لمفترة بنك الجزائر وا 

 .289، ص 2016، 15، العدد 02الجديد، المجمد 
4
قياس درجة استقلالية بنك الجزائر وفقا أنظر أيضا: سعدية حديوش، عمي سنوسي، . 168ص ، المرجع السابق زىية لموشي،إلياـ نايمي،  

 .21، ص 2019، 01، العدد 05، المجمد مجمة البشائر الاقتصادية، 2017-1990خلال الفترة  (CWN)لنموذج 
5

 ،الجريدة الرسميةوتحديد قانونو الأساسي،  الصندوؽ الوطني لمتنميةالمتضمف إنشاء  1963 ماي 07المؤرخ في  165-63القانوف رقـ  
 .  418، ص 1963ماي  10الصادر في  29العدد 



السياسة النقدية في الجزائر وأىـ تطوراتيا                 الفصؿ الثاني:                                        
 

59 
 

حيث تـ تعديؿ القانوف  1970وبقي يمارس ميامو إلى غاية  1ميزانية التجييز،كما أوكمت إليو ميمة تسيير 
 الأساسي الخاص بو ليتحوؿ اسمو إلى بنؾ الجزائر لمتنمية ويتغير نشاطو إلى منح القروض طويمة الأجؿ فقط.

  إنشاء الصندوق الوطني لمتوفير والاحتياطNational Savings and Provident Fund:  تـ تأسيسو
، ومف أبرز ميامو جمع المدخرات الصغيرة لمعائلات والأفراد 64/277بموجب القانوف رقـ  1964أوت  10 في

عادة وبداية مف  2توزيعيا عمى شكؿ قروض لتمويؿ الاحتياجات الأساسية للأفراد وخاصة في مجاؿ السكف، وا 
 تـ تحويؿ ىذا الصندوؽ إلى البنؾ الوطني لمسكف.   1971سنة 
 : )1969-1966(مرحمة التأميم  -2

بالرغـ مف كؿ الإجراءات التي اتخذتيا السمطات الجزائرية خلاؿ مرحمة تكويف الجياز المصرفي الجزائري 
، إلا أف ىيمنة البنوؾ الأجنبية عمى الاقتصاد الوطني بقيت مستمرة مع 1965إلى غاية  1962والممتدة مف 

وس الأمواؿ نحو الخارج، مما دفع الجزائر إلى محاولة تأميـ وجود عدة صعوبات تحوؿ دوف منع تيريب رؤ 
جميع أػصوؿ ىذه البنوؾ الأجنبية عمى مراحؿ مختمفة مع إنشاء مجموعة مف البنوؾ التجارية الجزائرية الجديدة 

 والتي اطمؽ عمييا تسمية البنوؾ الأوليةػ وتتمثؿ فيما يمي:
 البنك الوطني الجزائريNational Bank of Algeria  :بتاريخ يعتبر أوؿ بنؾ تجاري وطني، أنشئ 
، حيث مارس كافة النشاطات المرخصة لمبنوؾ التجارية ذات الشبكة، 66/178وفقا للأمر رقـ  13/06/1966

أي أنو يقوـ بجمع الودائع ومنح القروض قصيرة الأجؿ لممؤسسات العمومية والقطاع الخاص، كما تخصص إلى 
وجاء ىذا البنؾ ليحؿ محؿ خمسة بنوؾ أجنبية مؤممة خلاؿ فترات  3ب ىذا في تمويؿ القطاع الزراعي،جان

زمنية مختمفة وىذه البنوؾ ىي: القرض العقاري لمجزائر وتونس، القرض الصناعي التجاري، البنؾ الوطني 
  4، بنؾ باريس وىولندا، بنؾ معسكر لمخصـ.إفريقيالمصناعة والتجارة في 

 الشعبي الجزائري القرضPeople's Credit of Algeria  : يعتبر ثاني بنؾ تجاري ظير في الجزائر بعد
وتـ إصدار قانونو  1966ديسمبر  29المؤرخ في  66/366بموجب القانوف رقـ  إنشاؤهالاستقلاؿ، حيث تـ 

ري والصناعي ليحؿ محؿ البنؾ الشعبي التجا 1967ماي  11المؤرخ في  78-67الأساسي بموجب الأمر رقـ 
                                                           

1 Amira Aboura, Mohamed Chahid, Le système bancaire algérien : Evolution historique, libéralisation 

du secteur et défis de modernisation, Revue d'économie et de gestion, Vol 01, N 02, 2017, P 02. 
2
 Ibid, P 02.  

3
-التعريؼ/الجزائري-الوطني-البنؾ-عف/https://www.bna.dz/ar، متاح عمى الموقع:  التعريف بالبنك الوطني الجزائري ر:ظنألممزيد  

 . 21:30عمى الساعة  30/01/2022، تاريخ الاطلاع: #html.بالبنؾ
4

دراسة حالة البنك الوطني -تنوع العمميات البنكية ما بين التقميدية والالكترونيةعبد الحميد بوخاري، عيسى دراجي، محمد البشير مركاف،  
 . 241، ص 2019، 03، العدد 10مجمة الاقتصاد الجديد، المجمد  ،-الجزائري

https://www.bna.dz/ar/عن-البنك-الوطني-الجزائري/التعريف-بالبنك.html
https://www.bna.dz/ar/عن-البنك-الوطني-الجزائري/التعريف-بالبنك.html
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لنواحي الجزائر العاصمة ووىراف وقسنطينة، والبنؾ الإقميمي التجاري والصناعي لعنابة، والبنؾ الإقميمي لمقرض 
كما تـ ضـ عدة بنوؾ أجنبية أخرى إليو وىي: البنؾ الجزائري المصري، وشركة  1الشعبي لمجزائر العاصمة،

ويقوـ القرض الشعبي الجزائري بجميع العمميات المصرفية  مارسيميا لمقرض، والشركة الفرنسية لمقرض والبنؾ،
التقميدية لمبنوؾ التجارية، كما يقوـ بجمع الودائع وتمويؿ الصناعات المحمية التقميدية والميف الحرة والسياحة 
 والصيد البحري والري. بالإضافة إلى ذلؾ يأخذ دور الوسيط في العمميات المالية للإدارات الحكومية مف حيث

 الفوائد وتقديـ قروض للإدارات المحمية ومنح القروض قصيرة الأجؿ موجية للاستيلاؾ.و الإصدار 
  2البنك الخارجي الجزائريAlgerian External Bank: 204-67 تـ إنشاؤه بموجب المرسوـ رقـ 

وىذا بعد تأميـ أصوؿ خمسة مصارؼ أجنبية وىي: البنؾ الميوني والذي ضـ  ،1967أكتوبر 01 الصادر في
بدوره البنؾ الفرنسي لمتجارة الخارجية، والشركة العامة، وبنؾ قرض الشماؿ، والبنؾ الصناعي لمجزائر والبحر 

ي أنو يقوـ الأبيض المتوسط، وبنؾ باركميز. ويمارس البنؾ الخارجي الجزائري كافة مياـ البنوؾ التجارية، أ
بجمع الودائع الجارية، كما يتكفؿ بتمويؿ عمميات التجارة الخارجية، حيث يقوـ بمنح القروض للاستيراد، كما 

   3يقوـ بتأميف المصدريف الجزائرييف وتقديـ كافة أنواع الدعـ ليـ.
صرفي لمجزائر تعتبر فترة ميمة جدا في تاريخ النظاـ الم 1969-1962والجدير بالذكر أف الفترة ما بيف 

المستقمة وتجسيدا فعميا لمسيادة الوطنية، ولكف بالمقابؿ شيدت ىذه الفترة اختلالا في عمؿ المؤسسات المصرفية 
حديثة النشأة نتيجة غياب تطبيؽ التخصص الذي فرضتو السمطات الجزائرية عمى ىذه المؤسسات بفعؿ المنافسة 

والقطاع الخاص والعاـ بحثا عف المردودية والكفاءة، كما  الشديدة في مختمؼ التعاملات بيف ىذه المؤسسات
الاستثمارات الموكمة إلييا، مما دفع السمطات الجزائرية إلى القياـ أغمب ىذه المؤسسات فشلا في تمويؿ  أثبتت

 بعديد الإصلاحات بيدؼ تطوير وترقية عمؿ ىذه المؤسسات.
 1985-1970المطمب الثالث: مرحمة الإصلاحات 

بعض الإصلاحات عمى السياستيف النقدية والمالية بيدؼ تكييفيما مع  1985-1970شيدت الفترة   
السياسة العامة لمدولة في ظؿ الاقتصاد الموجو وضبطيما وفؽ لمظروؼ الاقتصادية والاجتماعية السائدة آنذاؾ، 

                                                           
1

 1967ماي  11المؤرخ في  78-67المعدؿ والمتمـ بالأمر رقـ  1966 ديسمبر 29المؤرخ في  366-66القانوف رقـ نظر: ألممزيد  
  .وتحديد قانونو الأساسي البنؾ الشعبي الجزائريالمتضمف إنشاء 

2
 06الصادر في  82العدد  ،الجريدة الرسمية، بنؾ الجزائر الخارجيالمتضمف إنشاء  1967 أكتوبر 01المؤرخ في  204-67القانوف رقـ  

 .  1250، ص 1967أكتوبر 
3

، مجمة الحقوؽ العموـ 3وتحديات تطبيق بازل  2الجزائري بين متطمبات لجنة بازل واقع الجياز المصرفي الطاىر بعمة، خضر مالؾ، الأ 
 .302، ص 2013، 03، العدد 07، المجمد -دراسات اقتصادية-الإنسانية



السياسة النقدية في الجزائر وأىـ تطوراتيا                 الفصؿ الثاني:                                        
 

61 
 

ىا غياب قانوف مصرفي وجاءت ىذه الإصلاحات لتدارؾ النقائص المسجمة في المرحمة السابقة والتي ميز 
عضوي منسجـ ومتماسؾ، مما أدى إلى وجود نزاعات وفوضى كبيرة بيف مختمؼ السمطات النقدية،  وسنحاوؿ 

 مف خلاؿ ىذا المطمب التطرؽ لأىـ إصلاحات الجياز المصرفي في ىذه الفترة.
 :1980-1970مرحمة إصلاحات الجياز المصرفي لمفترة  -1

صلاحات اقتصادية عمى الجيازيف المالي والمصرفي، حيث جاء عرفت بداية السبعينات عدة  تعديلات وا 
ليساىـ في تنظيـ البنوؾ، ويخفؼ مف الضغط عمى الخزينة في تمويميا للاستثمارات  1971قانوف المالية لسنة 

ويضع سياسة جديدة لمتمويؿ تعتمد عمى وساطة الخزينة العمومية، ويمزـ مختمؼ المؤسسات العمومية عمى 
ركيز مختمؼ عممياتيا المالية في بنؾ واحد تحدده الدولة مف بيف البنوؾ التجارية الثلاثة حسب الاختصاص ت

كما  1القطاعي لمبنؾ وذلؾ حتى تتمكف السمطات النقدية مف متابعة ومراقبة التدفقات المالية ليذه المؤسسات،
ء عممياتيا المالية فالحساب الأوؿ يستعمؿ يمزـ كؿ مؤسسة بفتح حسابيف ليا في البنؾ الذي تـ تحديده لإجرا

لتمويؿ نشاطات الاستثمار والثاني لتمويؿ نشاطات الاستغلاؿ، وعرفت ىذه الفترة أيضا إنشاء الييئة الفنية 
 1971جواف  30لممؤسسات المصرفية والييئة العامة لمنقد والقرض والبنؾ الجزائري لمتنمية الذي أنشئ في 

لمتنمية وأسندت لو ميمة تمويؿ الاستثمارات الإنتاجية المبرمجة في المخططات عوض الصندوؽ الجزائري 
  2الوطنية.

وفي ىذا الصدد يمكف القوؿ بأف النظاـ المصرفي في ىذه الفترة كاف يقوـ عمى مبدأ التخطيط المركزي 
ميا في مكاف غير البنوؾ، لكؿ القرارات المرتبطة بالاستثمار والتمويؿ، كما أف ىذه القرارات كاف يتـ اتخاذىا عم

ولاعتبارات أخرى غير اعتبارات البنؾ كمؤسسة تجارية، أي أف النظاـ المالي والمصرفي في الجزائر بعد 
زالة تخصص البنوؾ التجارية مف حيث الممارسة. 1971إصلاحات    3تميز بالتمركز وىيمنة دور الخزينة وا 

، حيث أقر 1971تي جاء بيا قانوف المالية لسنة تـ التراجع عف الإصلاحات ال 1978وبداية مف سنة 
 4لاسيما في المادة السابعة منو الاعتماد عمى الخزينة العمومية لتمويؿ الاستثمارات، 1978قانوف المالية لسنة 

                                                           
1 Benhalima Ammour, Le système bancaire algérien: texte et réalité, 2ème édition, Ed Dahlab , Alger, 

2001, P 19.  
2

، مداخمة مقدمة ضمف فعاليات الممتقى الوطني الأوؿ صلاحلإواقع المنظومة المصرفية الجزائرية ومنيج اعاشور كتوش، عزوز، معمي ببف  
، كمية العموـ الاقتصادية والتجارية 2004ديسمبر  15و 14الواقع والتحديات يومي  -حوؿ المنظومة المصرفية الجزائرية والتحولات الاقتصادية

 . 492سيير، جامعة الشمؼ، الجزائر، ص وعموـ الت
3

، العدد 02جامعة سطيؼ، المجمد -، مجمة دراساتصلاحات الاقتصاديةلإواقع وتحديات الجياز المصرفي الجزائري في ظل امبروؾ الرايس،  
 .221، ص 2011، 02

4
 . 1978والمتضمف قانوف المالية لسنة  1977ديسمبر  31المؤرخ في  02-77: القانوف رقـ نظرألممزيد  
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أي أف الخزينة العمومية حمت محؿ البنوؾ في تمويؿ المؤسسات بواسطة قروض طويمة الأجؿ وبذلؾ أصبحت 
ت تقوـ بنقؿ الأمواؿ مف الخزينة إلى المؤسسات العمومية دوف أف تتدخؿ في قرارات التمويؿ، البنوؾ مجرد قنوا

ىذا ما أدى إلى تراجع دور البنؾ المركزي في ىذه الفترة لينحصر عمى عمميات السوؽ النقدية فقط دوف التحديد 
ارية، كما أصبح العرض النقدي المباشر لمسياسة النقدية ودوف أي سيطرة عممية عمى سموؾ مختمؼ البنوؾ التج

مما أثر بشكؿ سمبي عمى تطور  1يتحدد في المخططات المركزية بما يتلاءـ مع وضعية الخزينة العمومية،
النظاـ المصرفي الوطني ومنو عمى الواقع الاقتصادي، وحتـ عمى السمطات النقدية القياـ بجممة أخرى مف 

 الإصلاحات بيدؼ تحقيؽ الأىداؼ المرجوة.
 :1985-1981حمة إعادة ىيكمة البنوك لمفترة مر  -2

مع بداية فترة الثمانينات أصدرت السمطات الجزائرية مجموعة مف الإصلاحات بيدؼ تطوير النظاـ 
عادتيا إلى وظيفتيا الأصمية وتخفيؼ  عادة ىيكمتو عف طريؽ إحياء دور البنوؾ التجارية وا  المصرفي الجزائري وا 

خزينة العمومية خلاؿ فترة السبعينات، وفي ىذا الإطار جاء قانوف المالية لسنة حدة الأعباء التي تحممتيا ال
ليكمؼ الخزينة العمومية بتمويؿ الاستثمارات الاستراتيجية فقط مع ترؾ باقي الاستثمارات لمبنوؾ التجارية  1982

الذي كاف مركزيا إلى نظاـ  لأجؿ التكفؿ بيا وتمويميا، ومف جانب آخر عرفت ىذه الفترة تغيير نظاـ اتخاذ القرار
لامركزي، بالإضافة إلى إعادة ىيكمة العديد مف المؤسسات الوطنية وخاصة المالية منيا، حيث تـ في سنة 

كما عرفت ىذه الفترة إعادة ىيكمة كؿ مف  2مؤسسة، 400مؤسسة ليصبح عددىا الإجمالي 102ىيكمة  1983
كأحد الإجراءات التي توضح التوجيات الجديدة للاقتصاد  البنؾ الوطني الجزائري والقرض الشعبي الجزائري

 الوطني وتبرز نيتو في الاىتماـ بالفلاحة والإمكانيات الاقتصادية الجيوية والمحمية، حيث تـ إنشاء: 
  بنك الفلاحة والتنمية الريفيةBADR : بموجب المرسوـ رقـ  "بدر" تأسس بنؾ الفلاحة والتنمية الريفية
وذلؾ مف خلاؿ إعادة ىيكمة البنؾ الوطني الجزائري، حيث يعتبر  1982مارس  13المؤرخ في  82/106

 140مؤسسة مالية وطنية، أما مف خلاؿ الشكؿ القانوني فيعتبر شركة ذات أسيـ، وتشكؿ البنؾ في بدايتو مف
ة إليو المساىمة في تطوير دومف أبرز المياـ المسن 3وكالة تـ التنازؿ عنيا مف قبؿ البنؾ الوطني الجزائري،

القطاع الفلاحي ودعـ الصناعات التقميدية والحرفية والصناعات الغذائية خصوصا في المناطؽ الريفية، وبعبارة 

                                                           
1
 .222مرجع سابؽ، ص ، صلاحات الاقتصاديةلإواقع وتحديات الجياز المصرفي الجزائري في ظل امبروؾ الرايس،  
2
 .492مرجع سابؽ، ص  ،صلاحلإواقع المنظومة المصرفية الجزائرية ومنيج اعاشور كتوش، بف عمي بف عزوز،  
3

https://badrbanque.dz/ar/sample-، متاح عمى الموقع: بنك الفلاحة والتنمية الريفية بدرالموقع الإلكتروني لنظر: ألممزيد  
2-page/20:00عمى الساعة  06/02/2022، تاريخ الاطلاع: /؟-نػػحػػف-مػػف . 

https://badrbanque.dz/ar/sample-page-2/مــن-نــحــن-؟/
https://badrbanque.dz/ar/sample-page-2/مــن-نــحــن-؟/
https://badrbanque.dz/ar/sample-page-2/مــن-نــحــن-؟/
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أخرى تتمثؿ ميمة ىذا البنؾ في تمويؿ مزارع الدولة والمجموعات التعاونية والمستفيديف مف الثورة الزراعية، 
 لى تمويؿ قطاع الصيد البحري.إضافة إ

  بنك التنمية المحميةBDL:  أفريؿ  30المؤرخ في  85/85تأسس بنؾ التنمية المحمية بموجب المرسوـ رقـ
وذلؾ بعد إعادة ىيكمة القرض الشعبي الجزائري، وىو آخر بنؾ تـ تأسيسو قبؿ الدخوؿ في مرحمة  19851

فرعا موزعة في مناطؽ مختمفة مف  35مف حوالي  ي بدايتوالإصلاحات، ويعتبر بنؾ إيداع واستثمار تشكؿ ف
الوطف، ويتمثؿ اليدؼ الأساسي مف إنشائو في دعـ الجماعات المحمية والمؤسسات العمومية التابعة ليا، 
وأوكمت إلى ىذا البنؾ عدد مف المياـ مف بينيا: تمويؿ الجماعات والمؤسسات الاقتصادية المحمية وتمويؿ قطاع 

 لمتوسطة. المؤسسات الصغيرة وا
والجدير بالذكر أف إنشاء ىذه البنوؾ في ىذه المرحمة جاء نتيجة متطمبات اقتصادية فرضتيا الظروؼ 

تميز بوجود  1985-1970والواقع الاقتصادي المعاش آنذاؾ، كما أف النظاـ المصرفي في الجزائر في الفترة 
بنؾ المركزي والبنوؾ التجارية الخمسة التي تـ دائرتيف تدخلاف في تكوينو وىما: الدائرة النقدية والتي تضـ ال

والشكؿ الموالي يوضح  2إنشاؤىا، والدائرة الادخارية التي تشمؿ المؤسسات غير المصرفية ومؤسسات التأميف،
 :1985-1962أىـ ىياكؿ الجياز المصرفي والمالي خلاؿ الفترة 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                           
1
 19العدد  ،الجريدة الرسمية، بنؾ لمتنمية المحمية وتحديد قانونو الأساسيالمتضمف إنشاء  1985 أفريؿ 30المؤرخ في  85-85القانوف رقـ  

 .  596، ص 1985ماي  01الصادر في 
2
  .172مرجع سابؽ، ص  ،النقديةمحاضرات في النظريات والسياسات  بف عمي بمعزوز، 



السياسة النقدية في الجزائر وأىـ تطوراتيا                 الفصؿ الثاني:                                        
 

64 
 

 1985-1962خلال الفترة : ىيكل الجياز المصرفي والمالي )1.2(الشكل رقم 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 

 Source: Amour Ben Halima, Le système bancaire algérien: texte et réalité, Op-Cit, P 61.  
 

يمكف القوؿ أف الاقتصاد الجزائري قد تأثر بشكؿ كبير نتيجة تبنيو ىذه الإصلاحات عمى النظاـ 
ثـ  1978سنة  %17.5إلى ما يقارب  1970سنة  %6.6مف المصرفي، حيث ارتفعت معدلات التضخـ 

، وىذا نتيجة الزيادة في حجـ الكتمة النقدية مقارنة 1985سنة  %10.48تراجعت بشكؿ طفيؼ لتصؿ إلى 
بمستوى الإنتاج المحمي، كما أف الآليات التقميدية لمسياسة النقدية في ىذه الفترة كانت شبو معطمة، حيث كانت 

 %3.75بػ 1970وزارة المالية ىي التي تحدد سعر فائدة الإقراض إداريا، كما قدرت معدلات إعادة الخصـ سنة 
، أي أنيا عرفت استقرارا طواؿ ىذه الفترة، مما أدى إلى 1985-1972طواؿ الفترة  %2.75القيمة  لتثبت عند

 ، والجدوؿ الموالي يوضح ذلؾ: عمى حشد المدخرات الخاصةعزوؼ أغمب البنوؾ 
 
 
 
 
 

 وزارة المالية

 الخزينة العمومية

 الصكوؾ البريدية

 المؤسسات المالية المصرفية المؤسسات المالية غير المصرفية

 

 البنوؾ التجارية
BNA 

BEA 

CPA 

BARD 

BDL 

 
 

 

 

 

 شركات التأميف
SAA 

CAAR 

CAAT 

CCR 

 

CNEP 

 

  BAD       
  

 البنوؾ والمؤسسات المالية
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 1985-1970: تطور نسبة التضخم ومعدل إعادة الخصم خلال الفترة )2.2(الجدول رقم 
 1977 1976 1975 1974 1973 1972 1971 1970 السنوات
 11.99 9.43 8.23 4.7 6.17 3.66 2.63 6.6  %نسبة التضخم

 2.75 2.75 2.75 2.75 2.75 2.75 3.75 3.75 %معدل إعادة الخصم 
 1985 1984 1983 1982 1981 1980 1979 1978 السنوات

 10.48 8.12 5.97 6.54 14.65 9.52 11.35 17.52 %نسبة التضخم 
 2.75 2.75 2.75 2.75 2.75 2.75 2.75 2.75 %معدل إعادة الخصم 
البنؾ الدولي والبنؾ الوطني الجزائري؛ ت مف إعداد الطالب بالاعتماد عمى بياناالمصدر: 

https://data.albankaldawli.org/indicator/FP.CPI.TOTL.ZG - :نسبة التضخـ متاحة عمى الموقع  
https://www.bank-of-algeria.dz/pdf/Bulletin_05a.pdf   - معدؿ إعادة الخصـ متاح عمى الموقع: 

 
ما سبؽ يمكف القوؿ أف التعديلات التي عرفتيا فترة السبعينات والثمانينات أثرت بشكؿ سمبي وكخلاصة ل

عمى النظاـ المصرفي الجزائري ولـ تسمح لو بتشكيؿ تقاليد مالية ونقدية خاصة بو تساعده عمى اكتساب 
والبنوؾ التجارية في  الميارات البنكية، وكانت نتيجة ذلؾ نظاـ مصرفي ضعيؼ يتداخؿ فيو دور البنؾ المركزي

وسيط إداري فقط يقوـ بنقؿ التدفقات المالية مف الخزينة  ةتمويؿ النشاط الاقتصادي، إضافة إلى أنو كاف بمثاب
العمومية إلى المؤسسات الاقتصادية العمومية، وىذا ما فرض عمى السمطات الجزائرية القياـ بمزيد مف 
الإصلاحات والتعديلات العميقة مف أجؿ إيجاد ىوية لمنظاـ المصرفي الجزائري وتكوينو بشكؿ جيد لموصوؿ إلى 

 لمطموبة لتحقيؽ الأىداؼ المسطرة بدقة عالية. الفعالية ا
 
 
 
 
 
 
 
 
 

https://data.albankaldawli.org/indicator/FP.CPI.TOTL.ZG
https://data.albankaldawli.org/indicator/FP.CPI.TOTL.ZG
https://www.bank-of-algeria.dz/pdf/Bulletin_05a.pdf-
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 المبحث الثاني: السياسة النقدية الجزائرية في ظل اقتصاد السوق
إف الإصلاحات الييكمية الاقتصادية التي قامت بيا السمطات الجزائرية في فترة السبعينات وبداية 
الثمانيات أثبتت محدوديتيا مف خلاؿ الآثار السمبية التي تركتيا في الاقتصاد الجزائري كما ذكرنا سابقا، كما أف 

وبداية  1985نوؾ خاصة مع نياية سنة مساوئ الاقتصاد الموجو بدأت تظير في كؿ المؤسسات العمومية والب
والتي عرفت حموؿ الأزمة المالية العالمية بالجزائر نتيجة انخفاض أسعار النفط في الأسواؽ العالمية  1986سنة 

وانييار سعر صرؼ الدولار، مما انعكس بشكؿ مباشر عمى التوازنات الاقتصادية الكمية، وأجبر السمطات 
ر في المبادئ التي يسير عمييا الاقتصاد وحاولت بشتى الطرؽ والوسائؿ الانتقاؿ مف الجزائرية عمى إعادة التفكي

الاقتصاد الموجو إلى اقتصاد السوؽ عف طريؽ القياـ بمجموعة مف الإصلاحات الاقتصادية في مختمؼ 
ثـ  1988ثـ إصلاحات  1986القطاعات خصوصا المؤسسات المالية والمصرفية عمى غرار إصلاحات سنة 

وسنحاوؿ مف خلاؿ ىذا المبحث التطرؽ لأىـ الإصلاحات والمتعمقة بالنقد والقرض،  1990حات سنة إصلا
الاقتصادية التي مست الجياز المصرفي والمالي في الجزائر قبؿ صدور قانوف النقد والقرض وبعده، إضافة إلى 

  ف النقد والقرض.التطرؽ لأىـ تطورات الكتمة النقدية ومقابلاتيا في الجزائر بعد صدور قانو 
 قبل صدور قانون النقد والقرضالجزائري المطمب الول: الجياز المصرفي 

عمدت السمطات الجزائرية إلى تبني مجموعة مف الإصلاحات الاقتصادية بيدؼ الانتقاؿ مف الاقتصاد 
الموجو إلى اقتصاد السوؽ، ويعتبر إصدار قوانيف بنكية جديدة أوؿ إجراء قامت بو السمطات الجزائرية لأجؿ 

البنوؾ التجارية والبنؾ  محاولة الإصلاح الكمي لممنظومة المصرفية، عف طريؽ تحديد دور ومياـ كؿ مف
المركزي والخزينة العمومية، وكذا محاولة إعادة الاعتبار لدور السياسة النقدية في تنظيـ حجـ السيولة النقدية 

أىـ تسميط الضوء عمى  المطمبوسنحاوؿ مف خلاؿ ىذا ومراقبتيا بما يتماشى مع تحقيؽ الأىداؼ الاقتصادية. 
 قبؿ صدور قانوف النقد والقرض.     الجزائري فيالجياز المصر  مستالإصلاحات التي 

 : 1986الإصلاحات النقدية لسنة  -1
لـ يكف لمجياز المصرفي أي دور يذكر في التمويؿ وتحديد  1971منذ الإصلاح المالي والنقدي لسنة 

مية تقوـ السياسة النقدية، فالبنؾ المركزي كاف يقتصر دوره عمى إصدار النقود فقط بينما كانت الخزينة العمو 
بتمويؿ النشاطات الاقتصادية بصفة أساسية، أما البنوؾ التجارية فقد غاب دورىا حيث كانت ميمشة بالكامؿ. 
ويمكف القوؿ أف ىذه التأثيرات السمبية جعمت السمطة النقدية الجزائرية تمضي قدما في اتخاذ إصلاحات بنكية 

أوت  19والمؤرخ في  86/12والمعروؼ بقانوف  1986جديدة توجت بإصدار قانوف الإصلاح البنكي لسنة 
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ويعتبر أوؿ قانوف بنكي ييدؼ إلى إدخاؿ إصلاحات جذرية عمى  1والمتعمؽ بنظاـ البنؾ والقرض. 1986
المنظومة المصرفية وىذا تماشيا مع متطمبات اقتصاد السوؽ، كما ييدؼ إلى وضع إطار قانوني لكؿ مؤسسات 

 2نونية، ويمكف إبراز أىـ التعديلات التي جاء بيا ىذا القانوف كما يمي:القرض بغض النظر عف طبيعتيا القا
جعؿ النظاـ المصرفي يأخذ بالتدابير اللازمة لمتابعة عممية استخداـ القروض الممنوحة، إلى جانب متابعة  -

طر عدـ الوضعية المالية في المؤسسات المصرفية واتخاذ كافة الإجراءات الضرورية التي مف شأنيا تقميؿ مخا
 استرجاع القرض؛

تحديد مياـ البنؾ المركزي وذلؾ باستعادتو لكافة صلاحيتو خصوصا ما تعمؽ منيا بتطبيؽ السياسة النقدية،  -
حيث تـ تكميؼ البنؾ المركزي الجزائري بإعداد وتسيير ومراقبة أدوات السياسة النقدية بما في ذلؾ إعادة تسقيؼ 

 ؛ياوتوجيي السياسة الإقراضية المتبعة مف طرؼ البنوؾفي معدلات إعادة الخصـ بيدؼ التحكـ 
الفصؿ بيف البنؾ المركزي كمقرض أخير وبيف نشاطات البنوؾ التجارية الأمر الذي سمح بإقامة نظاـ  -

 مصرفي ذو مستوييف؛
تقميص دور الخزينة العمومية في مجاؿ تمويؿ الاستثمارات واشتراؾ الجياز المصرفي في توفير الموارد  -

 ية الضرورية لتحقيؽ التنمية الاقتصادية، إلا أف القانوف لـ يوضح الآليات اللازمة لتحقيؽ ذلؾ؛  المال
استعادة البنوؾ التجارية ومؤسسات التمويؿ لدورىا مف خلاؿ تعبئة الادخار وتوزيع القروض في إطار  -

منح القروض ومتابعتيا المخطط الوطني لمقرض، حيث أصبحت ىذه البنوؾ تتمتع بحرية في استلاـ الودائع و 
 وكيفية استرجاعيا والحد مف مخاطرىا.

ولأجؿ ضماف التطبيؽ الجيد والصارـ ليذا القانوف وكذا حماية حقوؽ المودعيف تـ إنشاء ىيئات لمرقابة  
والإشراؼ تتمثؿ في: المجمس الوطني لمقرض والذي تـ إنشاؤه بيدؼ استشارتو لتحديد السياسة العامة لمقرض 

مجمس بإعداد الدراسات المتعمقة بسياسة مع الأخذ بعيف الاعتبار احتياجات الاقتصاد الوطني، كما يقوـ ىذا ال
النقد والقرض، ويخضع ىذا المجمس لوصاية وسمطة وزارة المالية. وكذلؾ تـ إنشاء لجنة رقابة العمميات 

                                                           
1

، أبرز الاصطلاحات المالية والبنكية قبؿ إصدار قانوف النقد والقرضالمحاضرة الثانية:  ،قانون النقد والقرضمحاضرات في ، أبوبكر خوالد 
https://elearning-كمية العموـ الاقتصادية والتجارية وعموـ التسيير، جامعة باجي مختار عنابة، الجزائر، متاح عمى الموقع: 

annaba.dz/mod/folder/view.php?id=748-facsceg.univ :14:20عمى الساعة  2022/ 09/02، تاريخ الاطلاع . 
2
 . 138، ص 2014ة، الجزائر، ، الطبعة الرابعة، ديواف المطبوعات الجامعيمدخل لمتحميل النقديمحمود حميدات،  -لممزيد انظر:  

 .184-183، مرجع سابؽ، ص ص محاضرات في النظريات والسياسات النقديةبف عمي بمعزوز،  -
الصادر في  34، العدد الجريدة الرسمية، بنظاـ البنوؾ والقرض المتعمؽ 1986 أوت 19المؤرخ في  86/12القانوف رقـ  -

  . 1425، ص 1986 أوت 20

https://elearning-facsceg.univ-annaba.dz/mod/folder/view.php?id=748
https://elearning-facsceg.univ-annaba.dz/mod/folder/view.php?id=748
https://elearning-facsceg.univ-annaba.dz/mod/folder/view.php?id=748
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المصرفية والتي يترأسيا محافظ البنؾ المركزي، وتسير ىذه المجنة عمى ضماف تطبيؽ التشريعات القانونية 
المخولة ليا، وتيدؼ ىذه المجنة إلى تشجيع الادخار ومراقبة كيفيات توزيع  والبنكية تبعا لسمطات المراقبة

 القروض.   
إلا أنو اكتفى فقط بإصلاح وتوسيع  86/12وبالرغـ مف كؿ الإصلاحات المصرفية التي تضمنيا قانوف  

يا، مما ىياكؿ المؤسسات المصرفية دوف العمؿ عمى تكييؼ المؤسسات العمومية مع الإصلاحات التي جاء ب
أدى إلى استمرار الأزمة الاقتصادية في الجزائر، كما أف ىذا القانوف حمؿ في طياتو نوعا مف التناقض، حيث 
نجده مف ناحية ينص عمى التقيد بالحدود التي يرسميا المخطط الوطني لمقرض ومف ناحية أخرى يدعو إلى 

يدعو البنوؾ لممشاركة في مثؿ ىذه القرارات وبالتالي تطبيؽ اللامركزية في اتخاذ القرارات الخاصة بالتمويؿ، كما 
ط في توجيو وتخصيص الموارد نتيجة استمرار التسيير الإداري الموجو وعدـ حصوؿ ياستمرار نظاـ التخط

مما دفع السمطات الجزائرية إلى القياـ بمزيد مف الإصلاحات الواسعة عمى الجياز  1،االبنوؾ عمى استقلاليتي
 المصرفي لأجؿ الانتقاؿ الصريح إلى اقتصاد السوؽ تمبية لمتطمبات الاقتصاد الوطني. 

 : 1988 إصلاحات سنة -2
 86/12ف بإصدار قانو  1986أحدثت الإصلاحات الاقتصادية التي اتخذىا الحكومة الجزائرية منذ سنة  

تغييرات جذرية في النظاـ المصرفي الجزائري، إلا أف ىذا القانوف تخممتو عدة نقائص جعمت السمطات الجزائرية 
تعمؿ عمى تدعيمو بقانوف آخر ييدؼ إلى إصلاح النظاـ المصرفي الجزائري وفؽ المعطيات والظروؼ 

ليستكمؿ  19882جانفي  12المؤرخ في  88/06الاقتصادية السائدة آنذاؾ، وفي ىذا الإطار جاء القانوف رقـ 
، وليقمص مف تدخؿ الدولة في النشاط الاقتصادي ويعمؿ عمى إعطاء ديناميكية 86/12ويعدؿ القانوف رقـ 

جديدة لآليات التمويؿ، وليعيد دور ومكانة البنؾ المركزي في تسيير أدوات السياسة النقدية، كما ركز عمى تحديد 
ؾ المركزي عمى البنوؾ التجارية ومنيا تحديد الحدود القصوى لعمميات إعادة الخصـ الشروط التي يفرضيا البن

مع الإصلاحات النقدية التي  88/06ولأجؿ تكييؼ القانوف  3مع الاحتراـ التاـ لمبادئ المجمس الوطني لمقرض،
 جانفي 12رخ في المؤ  88/01تـ تغيير النظاـ القانوني الجديد وخاصة القانوف رقـ  86/12تضمنيا القانوف 

والمتضمف القانوف التوجييي لممؤسسات العمومية الاقتصادية، حيث تتمثؿ أىـ عناصر ىذا التكييؼ في  1988
                                                           

1
، مداخمة مقدمة ضمف فعاليات الممتقى النظام المصرفي الجزائري عبر الإصلاحات الاقتصادية تطور وتحدياتمميكة زغيب، حياة نجار،  

 .11جامعة قالمة، الجزائر، ص  2001نوفمبر 06و 05الوطني الأوؿ حوؿ النظاـ المصرفي الجزائري واقع وآفاؽ، يومي
2

، العدد الجريدة الرسمية، بنظاـ البنوؾ والقرض المتعمؽ 86/12المعدؿ والمتمـ لمقانوف  1988 جانفي 12في  المؤرخ 88/06القانوف رقـ  
  . 55، ص 1988 جانفي 13الصادر في  02

3
 .55،  ص 88/06مف القانوف  03نص المادة  
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اعتبار البنوؾ مؤسسات اقتصادية عمومية تتمتع بالشخصية المعنوية والاستقلاؿ المالي، أي أف تكييؼ النظاـ 
  1ر لمبنوؾ في مجاؿ التسيير.القانوني لمبنوؾ والقرض جاء ليعطي استقلالية أكب

أحدثت عدة تغييرات جوىرية عمى النظاـ  88/06مف خلاؿ قانوف  1988ويمكف القوؿ أف إصلاحات 
 المصرفي الجزائري، حيث تتمثؿ أىـ المبادئ التي تضمنيا ىذا القانوف فيما يمي:  

لدخوؿ مرحمة اقتصاد السوؽ، أي أف فؾ الارتباط والوصاية التي كانت تمارسيا الوزارة عمى البنوؾ تمييدا  -
لنظاـ الاقتصاد الموجو، حيث يعتبر البنؾ مؤسسة تجارية وليس مصمحة عمومية، كما  ىذا القانوف يعتبر نياية

يسمح ىذا القانوف لمبنؾ والمؤسسات المالية بالمجوء إلى القروض متوسطة الأجؿ في الأسواؽ الداخمية 
 والخارجية؛ 

في اختيار متعاممييا، أي تمتعيا بالاستقلالية في اتخاذ القرارات التي تخص منح القروض منح الحرية لمبنوؾ  -
  2لممؤسسات العمومية والخاصة دوف تمييز؛

السماح لممؤسسات المالية غير المصرفية بتوظيؼ نسبة معينة مف أصوليا المالية في شراء أسيـ وسندات  -
 أو خارجو؛صادرة عف مؤسسات تنشط داخؿ التراب الوطني 

 إقراضيـالسماح لمؤسسات القرض بالمجوء إلى الجميور إلى جانب المؤسسات المصرفية الأخرى مف أجؿ  -
 عمى المدى الطويؿ؛

إعطاء استقلالية أكبر لمبنوؾ في إطار التنظيـ الجديد للاقتصاد والمؤسسات، إضافة إلى دعـ دور البنؾ  -
  3جؿ إحداث توازف في متغيرات السياسة الاقتصادية الكمية.المركزي في ضبط وتسيير السياسة النقدية لأ

وبالرغـ مف كؿ الإصلاحات الاقتصادية التي عرفتيا فترة الثمانينات والتي أشرنا إلييا سابقا إلا أف   
الجياز المصرفي الجزائري لـ يؤدي دوره بشكؿ جيد بسبب مجموعة القوانيف التي كانت تقيد نشاطو، مما أثر 

ير عمى فعاليتو في تحقيؽ الأىداؼ المنشودة، وىذا ما استدعى تدخؿ السمطات النقدية الجزائرية لأجؿ بشكؿ كب
 .1990القياـ بمجموعة أخرى مف الإصلاحات والتي تجسدت أساسا في إصلاحات سنة 

 المطمب الثاني: إصلاحات الجياز المصرفي وىياكمو في ظل صدور قانون النقد والقرض
عرؼ الجياز المصرفي الجزائري قبؿ صدور قانوف النقد والقرض مجموعة مف الصعوبات والعراقيؿ 
أبرزىا التداخؿ الكبير في الوظائؼ بيف البنؾ المركزي ووزارة المالية، مما جعؿ الفصؿ بيف السياستيف النقدية 

                                                           
1
 .344مرجع سابؽ، ص ، الاقتصاد النقدي والبنكيالطاىر لطرش،  
2
 .175، مرجع سابؽ، ص السياسة النقدية-البنوك التجارية-الإلكترونيةالبنوك  المصرفى: الاقتصادعبد الله خبابة،  
3
 .185، مرجع سابؽ، ص محاضرات في النظريات والسياسات النقديةبف عمي بمعزوز،  
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الميزانية العامة لمدولة، أما تمويؿ والمالية يعد أمرا ظاىريا فقط، حيث كاف حجـ المعروض النقدي يتحدد بوضع 
النفقات العامة فكاف يتـ عف طريؽ الموارد البترولية والتي تعتبر أساس نمو السيولة النقدية، كما أف فترة 
سبعينات القرف الماضي تميزت بارتفاع كبير لمموارد البترولية والإصدار النقدي، مما جعؿ الاستثمار العمومي 

سي في الجزائر خلاؿ ىذه الفترة، الأمر الذي أدى إلى بروز عدة مشاكؿ اقتصادية لمجياز يمثؿ الاستثمار الرئي
المصرفي الجزائري أىميا الصعوبات الكبيرة في التحكـ في حجـ الكتمة النقدية المتداولة، إضافة إلى أف السياسة 

ة ائتمانية فقط يشكؿ القرض النقدية في ىذه الفترة كانت غير واضحة وغير فعالة، حيث كانت عبارة عف سياس
 فييا الأولوية في تمويؿ النشاطات الاقتصادية وفي ضبط نشاط البنوؾ ومراقبة الكتمة النقدية.

عرؼ النظاـ المصرفي الجزائري وضعا جديدا مف التنظيـ  1990ومع إصدار قانوف النقد والقرض سنة 
عادة دور النقد  (Financial intermediation)الوساطة المالية والتطور تميز بصفة أساسية بإعادة تفعيؿ  وا 

والسياسة النقدية. وسنحاوؿ مف خلاؿ ىذا المطمب إبراز أىـ الإصلاحات التي تضمنيا قانوف النقد والقرض، 
 إضافة إلى التطرؽ لأىـ اليياكؿ التي تـ استحداثيا في ىذه الفترة.  

 :)قانون النقد والقرض( 1990الإصلاحات المصرفية لسنة  -1
يساىـ القطاع المصرفي بشكؿ كبير في رفع كفاءة الاقتصاد وتحقيؽ استقراره، حيث أثبتت مختمؼ 
الدراسات والتجارب العالمية السابقة أف إصلاح النظاـ المالي والمصرفي يرفع مف قدرة الاقتصاد عمى التصدي 

كمية، لذا أولت السمطات لمصدمات الخارجية غير المتوقعة ويزيد مف فرص نجاح الإصلاحات الكمية واليي
  الجزائرية اىتماما كبيرا بتطوير القطاع المصرفي وعصرنتو.

والمتضمف قانوف  19901أفريؿ  14المؤرخ في  90/10بإصدار القانوف رقـ  1990وقد تميزت سنة 
النقد والقرض الذي حمؿ في طياتو أىـ وأبرز الإصلاحات التي مست النظاـ المصرفي الجزائري منذ نشأتو إلى 
حد الآف، حيث جاء ىذا القانوف تعديلا واستكمالا لمسار الإصلاحات التي انتيجتيا السمطات الجزائرية سنة 

ىذا القانوف تجسيدا واضحا لإرادة الجزائر في الانتقاؿ  ومواكبة لمتطورات العالمية، ويعتبر 1988و 1986
والتوجو الفعمي إلى اقتصاد السوؽ، وذلؾ مف خلاؿ الأفكار الجديدة التي تضمنيا والتي تتعمؽ بتنظيـ الجياز 
المصرفي وتطوير أدائو وبكيفيات تطبيؽ السياسة النقدية التي تمثؿ أحد الأدوات الرئيسية لمسياسة الاقتصادية. 
ونتج عف ىذا القانوف استعادة البنؾ المركزي لكافة صلاحياتو التي تتعمؽ بتسيير شؤوف النقد والائتماف في ظؿ 

                                                           
1

، ص 1990 أفريؿ 18الصادر في  16، العدد الجريدة الرسمية، بالنقد والقرض المتعمؽ 1990 أفريؿ 14في  المؤرخ 90/10القانوف رقـ  
520 .  
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كما تـ  1استقلالية واسعة، كما أعيد لمبنوؾ التجارية جميع وظائفيا الأصمية التقميدية كأعواف اقتصادية مستقمة،
ف الدائرة النقدية مف خلاؿ وضع سقؼ لتسميؼ البنؾ أيضا في ظؿ ىذا القانوف فصؿ دائرة ميزانية الدولة ع

رجاع ديوف الخزينة العمومية  المركزي لتمويؿ عجز الميزانية مع تحديد مدتيا واسترجاعيا إجباريا كؿ سنة، وا 
سنة، وكذا إلغاء  15اتجاه البنؾ المركزي وفؽ جدوؿ زمني يمتد عمى  1990أفريؿ  14المتراكمة لغاية 
لسندات الخزينة العامة مف طرؼ البنوؾ التجارية، ومنع كؿ شخص طبيعي أو معنوي غير  الاكتتاب الإجباري

إلى جانب جممة أخرى مف الأفكار والأىداؼ والمبادئ التي  2البنوؾ والمؤسسات المالية مف القياـ بيذه العمميات،
 تضمنيا ىذا القانوف والتي سنحاوؿ التطرؽ إلييا بشيء مف التفصيؿ.

تضمف قانوف النقد والقرض مجموعة مف التدابير والأفكار الجديدة والتي النقد والقرض: مضمون قانون  1-1
 3 نوجز أىميا فيما يمي:

إحداث علاقة جديدة بيف مكونات المنظومة البنكية مف جية، وبيف المؤسسات الاقتصادية العمومية مف   -
بدور ميـ في الوساطة المالية جية أخرى، حيث أصبحت البنوؾ التجارية بموجب ىذا القانوف تتمتع 

 سواء في مجاؿ جمع الودائع وتعبئتيا، أو في مجاؿ منح القروض وتمويؿ مختمؼ الاستثمارات؛
مع منحو  إدارة السياسة النقدية في البلاد "بنؾ الجزائر"البنؾ المركزي والذي أطمؽ عميو اسـ  تولي  -

عف السمطات المالية، إلى جانب إعادة ىيكمتو  ، أي اعتباره سمطة نقدية حقيقية مستقمةاستقلالية أكبر
 وتنظيمو مف خلاؿ ظيور عدة ىيئات جديدة تتولى ميمة تسيير البنؾ ومراقبتو؛

لغاءزيادة فعالية البنوؾ التجارية في النشاط البنكي مف خلاؿ تعديؿ المياـ المسندة إلييا   - التخصص  وا 
 ومنتجات بنكية جديدة؛ في النشاط البنكي، وتشجيع البنوؾ عمى تقديـ خدمات

تخمي الخزينة العمومية عمى التسيير المركزي لمموارد المالية، أي إبعادىا عف منح القروض لممؤسسات   -
 العمومية؛ 

                                                           
1

، مداخمة مقدمة ضمف فعاليات صلاحات الاقتصادية عمى السياسة النقديةدراسة لتقييم انعكاسات الإ، عاشور كتوشعزوز، مبف عمي ب 
، كمية العموـ الاقتصادية والتجارية وعموـ 2004أكتوبر  30و 29الواقع والآفاؽ يومي  -الممتقى الدولي حوؿ السياسات الاقتصادية في الجزائر
 . 08التسيير، جامعة أبي بكر بمقايد تممساف، الجزائر، ص 

2
، سمسمة بحوث ومناقشات حمقات السياسات النقدية في الدول العربيةد الوىاب لطيفة، معبد عمي الجارحي، نبيؿ عبعمي توفيؽ الصادؽ،  

 .304، ص 1996ماي  09إلى  04أبو ظبي، مف  ،الاقتصاديةمعيد السياسات  ،صندوؽ النقد العربي ، 02العمؿ، العدد 
3

صلاح المنظومة البنكية الجزائرية خلال إثر تعديلات قانون النقد والقرض عمى مسار أسعاد معمر شدري، محمد قرتمي، فضيمة زواوي،  
 .77، ص 2021، 01، العدد 05والدراسات التجارية، المجمد  ، مجمة البحوث2017-1990الفترة 

http://librarycatalog.bau.edu.lb/cgi-bin/koha/opac-search.pl?q=Provider:%D8%B5%D9%86%D8%AF%D9%88%D9%82%20%D8%A7%D9%84%D9%86%D9%82%D8%AF%20%D8%A7%D9%84%D8%B9%D8%B1%D8%A8%D9%8A.%20%D9%85%D8%B9%D9%87%D8%AF%20%D8%A7%D9%84%D8%B3%D9%8A%D8%A7%D8%B3%D8%A7%D8%AA%20%D8%A7%D9%84%D8%A5%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D9%8A%D8%A9
http://librarycatalog.bau.edu.lb/cgi-bin/koha/opac-search.pl?q=Provider:%D8%B5%D9%86%D8%AF%D9%88%D9%82%20%D8%A7%D9%84%D9%86%D9%82%D8%AF%20%D8%A7%D9%84%D8%B9%D8%B1%D8%A8%D9%8A.%20%D9%85%D8%B9%D9%87%D8%AF%20%D8%A7%D9%84%D8%B3%D9%8A%D8%A7%D8%B3%D8%A7%D8%AA%20%D8%A7%D9%84%D8%A5%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D9%8A%D8%A9


السياسة النقدية في الجزائر وأىـ تطوراتيا                 الفصؿ الثاني:                                        
 

72 
 

جاءت أىداؼ قانوف النقد والقرض متماشية مع التطورات العالمية ومعبرة أىداف قانون النقد والقرض:  1-2
 1ي التنظيـ والتسيير النقدي، ولعؿ أىـ ىذه الأىداؼ تتمثؿ فيما يمي:عف النظرة الجديدة لمسمطات الجزائرية ف

 وضع حد نيائي لجميع التدخلات الإدارية في القطاعيف المالي والمصرفي؛ -
إعادة تأىيؿ دور البنؾ المركزي في إدارة شؤوف النقد والقرض، إلى جانب منحو امتياز الإصدار النقدي  -

سناد   إدارتو إلى مجمس النقد والقرض؛بصفة خاصة ومنفردة، وا 
إعادة قيمة الدينار الجزائري بوضع حد لمختمؼ الأوضاع الممنوحة لمعممة في مختمؼ مجالات  -

 المعاملات؛ 
وىذا بيدؼ إرساء قواعد  ،تشجيع الاستثمار الأجنبي والسماح بإنشاء بنوؾ وطنية أو أجنبية خاصة -

 ارد؛اقتصاد السوؽ لمحاولة تطوير عممية تخصيص المو 
 تحسيف الوضع المالي لمقطاع العاـ؛ -
 عدـ التفرقة بيف المتعامميف الاقتصادييف الخواص والعمومييف في ميداف النقد والقرض؛ -
 توضيح المياـ الموكمة لمبنوؾ والمؤسسات المالية؛ -
 تنويع مصادر تمويؿ الوكلاء الاقتصادييف لا سيما الشركات، مف خلاؿ إنشاء سوؽ مالي؛ -
 مصرفي قادر عمى تنويع وتوجيو مصادر التمويؿ؛إقامة نظاـ  -
 العمؿ عمى تشجيع عوامؿ الإنتاج ذات القيمة ومحاولة الابتعاد قدر الإمكاف عف المضاربة؛ -
 العمؿ عمى حماية الودائع لدى البنوؾ؛  -
 تخفيض المديونية الخارجية؛ -
 ارية.العمؿ عمى إيجاد مرونة نسبية في تحديد سعر الفائدة مف طرؼ البنوؾ التج -

يمكف إيجاز أىـ المبادئ الأساسية لقانوف النقد والقرض وفؽ الشكؿ مبادئ قانون النقد والقرض:  1-3
 الموالي:

                                                           
1

، 1997، ديواف المطبوعات الجامعية، الجزائر، الاقتصادي: وفقا لمتشريع الجزائري والمقارنسمسمة القانون محفوظ لعشب،  -لممزيد انظر: 
 .26ص 

 .المتعلق بالىقد والقرض 1900فريل أ 14المؤرخ في  90/10القاوون رقم  -
 .188، مرجع سابؽ، ص محاضرات في النظريات والسياسات النقديةبف عمي بمعزوز،  -

-  Rapport Problematique De La Reforme Du Systeme Bancaire : Elements Pour Un Debat Social, 16
ème

 

Session Plénière, Publication du Conseil National Economique et Social, Nov 2000, P 23. Disponible sur le 

site: 

https://www.cnese.dz/static/Cnes/data/Session%20Plénière/FR/SP%2016/PROBLEMATIQUE%20DE%20

LA%20REFORME%20DU.pdf, Consulté le 03-03-2022. 

https://www.cnese.dz/static/Cnes/data/Session%20Plénière/FR/SP%2016/PROBLEMATIQUE%20DE%20LA%20REFORME%20DU.pdf
https://www.cnese.dz/static/Cnes/data/Session%20Plénière/FR/SP%2016/PROBLEMATIQUE%20DE%20LA%20REFORME%20DU.pdf
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 المبادئ الساسية لقانون النقد والقرض: )2.2(رقم  الشكل
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 مف إعداد الباحث المصدر:
عمى تكريس مبدأ وضع  1986عمؿ قانوف البنؾ والقرض المؤرخ في سنة وضع نظام بنكي عمى مستويين:  -

نظاـ بنكي ذو مستوييف، والذي يعني التمييز بيف دور البنؾ المركزي كمؤسسة نقدية باعتباره الممجأ الأخير 
تـ  1990للإقراض وبيف القروض الأخرى التي تمنحيا باقي البنوؾ، ومع صدور قانوف النقد والقرض في سنة 

لاعتماد فعميا عمى ىذا المبدأ، حيث أصبح البنؾ المركزي يمثؿ بنكا لمبنوؾ يقوـ بمراقبة نشاطاتيا ويتابع كؿ ا
عممياتيا، كما أصبح بإمكانو التأثير عمى السياسات الاقراضية لمبنوؾ وفؽ ما تقتضيو الوضعية الاقتصادية 

كما أصبح بإمكانو تحديد القواعد العامة  مركزه كممجأ أخير للإقراض،و السائدة مف خلاؿ استعماؿ سمطتو 
لمنشاط البنكي وتحديد معايير تقييـ ىذا النشاط في اتجاه خدمة أىدافو النقدية وتحكمو في السياسة النقدية وىذا 

     1كونو يترأس كافة البنوؾ ويتواجد عمى ىرـ النظاـ النقدي.

                                                           
1

، كمية العموـ الاقتصادية والتجارية المحاضرة الرابعة حوؿ مبادئ قانوف النقد والقرض :محاضرات في قانون النقد والقرضبو بكر خوالد، أ 
univfacsceg.-https://elearning-وعموـ التسيير، جامعة باجي مختار عنابة، الجزائر، متاح عمى الموقع: 

annaba.dz/mod/folder/view.php?id=750   :23:00عمى الساعة  2022مارس  09، تاريخ الاطلاع. 

 وضع نظاـ بنكي ذو مستوييف

الدائرة النقدية والدائرة الحقيقيةالفصؿ بيف   

 الفصؿ بيف الدائرة النقدية والدائرة المالية

 الفصؿ بيف دائرة ميزانية الدولة ودائرة القرض

 الأخذ بسمطة نقدية مستقمة

90/10لقانون النقد والقرض  الساسيةالمبادئ   

https://elearning-facsceg.univ-annaba.dz/mod/folder/view.php?id=750
https://elearning-facsceg.univ-annaba.dz/mod/folder/view.php?id=750
https://elearning-facsceg.univ-annaba.dz/mod/folder/view.php?id=750
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وف النقد والقرض مبدأ الفصؿ بيف الدائرتيف الحقيقية تبنى قانالفصل بين الدائرة النقدية والدائرة الحقيقية:  -
والنقدية، مما يعني أف القرارات النقدية أصبحت تتخذ عمى أساس الأىداؼ النقدية التي تحددىا السمطة النقدية 
بناء عمى التقديرات والتوقعات التي تضعيا ىذه الأخيرة حوؿ الوضع الاقتصادي السائد، وىذا بعد أف كانت ىذه 

رارات تتخذ فيما مضى عمى أساس كمي مف طرؼ ىيئة التخطيط، ىذا ما سمح بتحقيؽ جممة مف الأىداؼ الق
مف أىميا: تنشيط السوؽ النقدية، وجعؿ الكتمة النقدية عنصرا نشيطا وميما في الاقتصاد، وكذا جعؿ السياسة 

 1النقدية تحتؿ مكانتيا الأصمية كأحد وسائؿ الضبط الاقتصادي.
اعتمد قانوف النقد والقرض عمى مبدأ الفصؿ  2:)ميزانية الدولة(لدائرة النقدية والدائرة المالية الفصل بين ا -

بيف الدائرة النقدية والدائرة المالية، حيث كانت الخزينة العمومية سابقا تمجأ إلى النظاـ المصرفي لتمويؿ نفقاتيا 
وحدوث عدة تداخلات بيف صلاحيات  عف طريؽ ما يسمى بعممة القرض، مما أدى إلى بروز عممة جديدة

وأىداؼ كؿ مف الخزينة العمومية والسمطة النقدية، وبالتالي فاعتماد ىذا المبدأ سمح بالفصؿ بيف صلاحيات 
البنؾ المركزي والخزينة العمومية، إضافة إلى تقميص ديوف ىذه الأخيرة اتجاه البنؾ المركزي والقياـ بتسديد 

ينة العمومية لـ تعد حرة في المجوء إلى عممية الاقتراض، كما سمح ىذا المبدأ بالحد الديوف السابقة، أي أف الخز 
مف الآثار السمبية التي تحدث لمتوازنات النقدية نتيجة عدـ تقييد وضبط المالية العامة، وكذا تراجع التزامات 

 الخزينة العمومية في تمويؿ الاقتصاد.
لعبت الخزينة العمومية ولغاية نياية الثمانينات دورا ىاما  القرض:الفصل بين دائرة ميزانية الدولة ودائرة  -

تجميع الموارد وتوزيع القروض وتمويؿ الاستثمارات العمومية طويمة المدى، ومع صدور قانوف النقد والقرض 
وض الذي تضمف مبدأ الفصؿ بيف دائرة ميزانية الدولة ودائرة القرض تـ إبعاد الخزينة العمومية عف منح القر 

للاقتصاد، ليقتصر دورىا عمى تمويؿ الاستثمارات الاستراتيجية العمومية المخططة مف طرؼ الدولة، ويرتكز 
توزيع القروض عمى مفيوـ الجدوى الاقتصادية لممشروع دوف خضوعو لقواعد إدارية، كما تـ بموجب ىذا المبدأ 

 3ية خصوصا تمؾ المتمثمة في منح القروض.استعادة البنوؾ التجارية والمؤسسات المالية لوظائفيا التقميد
تـ إنشاء ىيئة جديدة تمثمت في  1990بموجب قانوف النقد والقرض لسنة  الخذ بسمطة نقدية مستقمة: -

مجمس النقد والقرض وىذا بالموازاة مع الإصلاحات الجديدة التي تضمنيا ىذا القانوف والتي ألغت التعدد في 
                                                           

1
 .235مرجع سابؽ، ص ، صلاحات الاقتصاديةلإالمصرفي الجزائري في ظل اواقع وتحديات الجياز مبروؾ الرايس،  

2
، الطبعة الأولى، الدار الجامعية استقلالية البنوك المركزية ودورىا في فعالية السياسة النقدية في الدول العربيةسياـ محمد السويدي،  

 . 169، ص 2010لمنشر والتوزيع، الإسكندرية، القاىرة، 
3

صلاح المنظومة البنكية الجزائرية خلال إثر تعديلات قانون النقد والقرض عمى مسار أسعاد معمر شدري، محمد قرتمي، فضيمة زواوي،  
 .78مرجع سابؽ، ص  ،2017-1990الفترة 
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ممارسة السمطة النقدية، حيث تبنت عدة جيات ىذه السمطة سابقا وىذا نظرا لمتداخؿ الكبير في الصلاحيات 
تقوـ بتحديد سعر الفائدة ومختمؼ العمولات وعمى الأساس كانت الذي كاف سائدا آنذاؾ، فوزارة المالية ىي مف 

تتصرؼ عمى أنيا السمطة النقدية  كانت ىترى نفسيا أنيا ىي السمطة النقدية، والخزينة العمومية ىي الأخر 
 كاف كونيا تستطيع المجوء إلى البنؾ المركزي في أي وقت وبدوف قيود لتمويؿ عجرىا، والبنؾ المركزي بدوره

يمثؿ السمطة النقدية لأنو يحتكر إصدار النقود. ويمكف القوؿ أف قانوف النقد والقرض جعؿ مف السمطة النقدية 
جؿ ضماف الاستقرار والانسجاـ، كما جعميا موجودة في الدائرة النقدية لكي يضمف التحكـ ىيئة مستقمة ووحيدة لأ

  1في تسيير النقد ويتفادى التعارض بيف أىداؼ السياسة النقدية.
 ىياكل النظام المصرفي الحديثة في ظل قانون النقد والقرض: -2

المصرفي وىذا تطبيقا لقواعد اقتصاد أقر قانوف النقد والقرض عدة تعديلات عمى تنظيـ ىياكؿ القطاع  
السوؽ وتحقيقا للأىداؼ المنشودة، كما أعطى الضوء الأخضر لإنشاء بنوؾ تجارية خاصة في الجزائر سواء 

الاقتصاد الوطني عمى الاستثمار الأجنبي وتدعيما  انفتاحكانت أجنبية أو وطنية أو مختمطة، وىذا في إطار 
المصرفي وخمقا لممنافسة بيف مختمؼ البنوؾ. ومف أىـ اليياكؿ التي استحدثيا لمبنوؾ العمومية وترقية لمنشاط 

 قانوف النقد والقرض لأجؿ ضماف السير الحسف لمنظاـ المصرفي ما يمي:   
منو يعرؼ البنؾ  11أعطى قانوف النقد والقرض تعريفا جديدا لمبنؾ المركزي، فحسب المادة بنك الجزائر:  2-1

ويعتبر تاجرا في تعاملاتو  2،"عمومية وطنية تتمتع بالشخصية المعنوية والاستقلاؿ المالي مؤسسة"المركزي بأنو 
مف ىذا  55، وتتمثؿ ميمتو حسب المادة "بنؾ الجزائر"مع الغير، كما يطمؽ عميو في ظؿ ىذه التعاملات 

توفير أفضؿ الشروط لأجؿ نمو منتظـ للاقتصاد الوطني والحفاظ عمييا بإنماء جميع الطاقات "القانوف في 
كما أوكؿ لو حسب مواد قانوف النقد  3،"الوطنية مع السير عمى الاستقرار الداخمي والخارجي لمنقد الإنتاجية

في: إصدار النقود وتنظيـ والقرض مجموعة مف المياـ الأخرى والتي تميز بيا عف بقية البنوؾ والتي تتمثؿ 
تداوليا، تسيير احتياطات الصرؼ وتنظيـ أسواقو، مراقبة القروض الممنوحة للاقتصاد، ىذا بالإضافة تحديد 
معدؿ إعادة الخصـ وتسيير كؿ مف السوؽ النقدي وغرفة المقاصة، وكذا ومنح رخص فتح مكاتب اعتماد 

 مصارؼ أو ىيئات مالية أجنبية. 

                                                           
1
 Abdelkrim Naas, Le Système Bancaire Algérien De La Décolonisation A L'économie De Marché, 

Maisonneuve et Larose, Paris, France, 2003, P 235. 
2
 .522، ص 90/10مف القانوف  11 نص المادة 
3
 .527، ص 90/10مف القانوف  55 نص المادة 

https://ulysse.univ-lorraine.fr/discovery/fulldisplay?docid=alma991004510069705596&context=L&vid=33UDL_INST:UDL&lang=fr&adaptor=Local%20Search%20Engine
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يعتبر مجمس النقد والقرض أحد أبرز النقاط التي تضمنيا قانوف النقد والقرض القرض: مجمس النقد و  2-2
وىذا نظرا لمصلاحيات والمياـ الواسعة التي منحت لو، حيث أحدث تغييرا كبيرا في ىيكؿ بنؾ الجزائر باعتباره 

 لسمطة النقدية في البلاد. ، إضافة إلى كونو يمثؿ ا)مجمس إدارة بنؾ الجزائر(المسؤوؿ الأوؿ عمى إدارة شؤونو 
ويتشكؿ مجمس النقد والقرض مف محافظ وثلاثة نواب يتـ تعيينيـ بموجب مرسوـ رئاسي مف طرؼ رئيس 
الجميورية، إضافة إلى ثلاثة موظفيف ذو مستوى عالي يتـ تعيينيـ مف طرؼ رئيس الحكومة، ويمكف القوؿ أف 

مدى الاستقلالية الكبيرة التي يتمتع بيا بنؾ الجزائر في ظؿ تركيبة مجمس النقد والقرض تدؿ بشكؿ أساسي عمى 
    1قانوف النقد والقرض الجديد.

أعطى قانوف النقد والقرض الضوء الأخضر لإنشاء البنوؾ والمؤسسات  البنوك والمؤسسات المالية: 2-3
ىذه الييئات دورىا المالية بما في ذلؾ المؤسسات الأجنبية وىذا باعتبارىا مؤسسات قرض، حيث استعادت 

الرئيسي والتقميدي المتمثؿ في تمويؿ الاقتصاد الوطني ودفع وتيرة الاستثمار مف خلاؿ إلغاء نظاـ التمويؿ 
التمقائي والمرور إلى نظاـ تمويؿ يمنح أىمية أكبر لمنشاط المصرفي، وكذا إبعاد الخزينة العمومية عف منح 

والقرض تـ تعريؼ البنوؾ التجارية عمى أنيا مؤسسات تقوـ  مف قانوف النقد 114القروض، فبموجب المادة 
بجمع الودائع مف الجميور وتعمؿ عمى منح القروض وتوفير جميع وسائؿ الدفع اللازمة ووضعيا تحت تصرؼ 

المؤسسات المالية حؽ منح  115الزبائف، وعمى غرار البنوؾ التجارية أعطى قانوف النقد والقرض بموجب مادتو 
استعماؿ أمواؿ الغير، أي أف مصدر تمويؿ ىذه المؤسسات المالية يتمثؿ في رأسماليا إضافة إلى  القروض دوف

قروض المساىمة والادخارات طويمة الأجؿ. أما بخصوص البنوؾ والمؤسسات المالية الأجنبية فقد منحيا قانوف 
 جزائري.النقد والقرض حؽ فتح فروع ليا في الجزائر شريطة خضوعيا لقواعد القانوف ال

بموجب التنظيـ الجديد لمنظاـ المصرفي الجزائري في ظؿ ىيئات مراقبة النظام المصرفي الجزائري:  2-4
صدور قانوف النقد والقرض تـ فتح المجاؿ أماـ إنشاء البنوؾ التجارية الخاصة والوطنية، وبيدؼ حماية أمواؿ 

الانضباط في السوؽ المصرفي، تـ تأسيس المودعيف والمتعامميف مع ىذه البنوؾ وكذا ضماف الانسجاـ و 
مجموعة مف الييئات الرقابية التي تسير عمى حماية ومراقبة وتنظيـ عمؿ الجياز المصرفي الجزائري، وتتمثؿ 

    2أىـ ىذه الييئات الرقابية فيما يمي:

                                                           
1
 Abdelkrim Naas, Le Système Bancaire Algérien De La Décolonisation A L'économie De Marché, Op- 

Cit, P 173. 
2

: دراسة قياسية باستعمال طريقة )2010-1970(أثر تطبيق سياسة التحرير المالي عمى النمو الاقتصادي في الجزائر بمقاسـ بف علاؿ،  
، تاريخ الاطلاع: files/bueros/algerien/09655.pdf-http://library.fes.de/pdf. متاح عمى الموقع:13، ص التكامل المتزامن

 . 16:30، عمى الساعة 01/04/2022

https://ulysse.univ-lorraine.fr/discovery/fulldisplay?docid=alma991004510069705596&context=L&vid=33UDL_INST:UDL&lang=fr&adaptor=Local%20Search%20Engine
http://library.fes.de/pdf-files/bueros/algerien/09655.pdf
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مف قانوف  143 والتي تـ تأسيسيا بموجب المادة المجنة المصرفيةوتعرؼ أيضا باسـ لجنة الرقابة المصرفية  -
تطبيؽ القوانيف والأنظمة التي تخضع ليا البنوؾ لحسف السير الالنقد والقرض، وتعمؿ ىذه الييئة عمى مراقبة 

 والمؤسسات المالية؛
مف قانوف النقد والقرض، وتعمؿ ىذه الييئة عمى  160والتي تـ تأسيسيا بموجب المادة مركزية المخاطر  -

مف جميع المؤسسات المالية والبنوؾ، ومعرفة طبيعتيا وسقوفيا وكذا المبالغ  جمع أسماء المستفيديف مف القروض
 المالية والمسحوبة والضمانات التي تـ تقديميا لكؿ قرض؛

 22المتعمؽ بالنقد والقرض والمؤرخ في  92/02والتي تـ تأسيسيا بموجب القانوف رقـ مركزية عوارض الدفع  -
ع الوسطاء المالييف، وتتمثؿ أبرز مياميا في العمؿ عمى تنظيـ ، وتضـ ىذه الييئة أسماء جمي1992مارس 

المعمومات التي ترتبط بجميع الحوادث التي تظير عند استرجاع القروض أو تمؾ المشاكؿ التي ليا علاقة 
 باستخداـ مختمؼ وسائؿ الدفع؛

المتعمؽ بالنقد  92/03والذي تـ تأسيسو بموجب القانوف رقـ جياز مكافحة إصدار الشيكات بدوف رصيد  -
، ويعمؿ ىذا الجياز عمى جمع كؿ المعمومات المرتبطة بعوارض دفع 1992مارس  22والقرض والمؤرخ في 

 الشيكات بدوف رصيد وتبميغيا لموسطاء الماليف المعنييف؛
مف قانوف النقد والقرض، أما عمميا  170والتي تـ تأسيسيا نظريا بموجب المادة ىيئة التأميف عمى الودائع  -

المعدؿ لقانوف النقد  2003أوت  26للأمر الرئاسي الصادر في  03/11فقد تـ تأسيسيا بموجب القانوف رقـ 
 .والقرض

 

وبخصوص تركيبة الجياز المصرفي الجزائري بعد صدور قانوف النقد والقرض فيمكف توضيحيا في 
 الشكؿ الموالي كما يمي:
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 الجزائري بعد صدور قانون النقد والقرضبنية الجياز المصرفي : )3.2(رقم  الشكل
 

 الوصاية  -
 
  

 شبكة الادخار البريدية  -
 ح ج ب  -

 
 بنؾ إصدار -
 بنؾ الدولة  -
 بنؾ البنوؾ -

 
 
 
 
 
 

 قروض -
 وسائؿ الدفع -
 جمع الموارد  -

 
 
 
 

 مرجع سابؽ، ،)2006-1990(فعالية السياسة النقدية في تحقيق التوازن الاقتصادي حالة الجزائر قويدر معيزي،  المصدر:
 .277ص 

 وزارة المالية

 الخزينة العمومية

 بنك الجزائر

مجمس النقد 
 والقرض

المجنة 
 المصرفية

 جمعية البنوؾ والييئات المالية الجزائرية

شركة قرض  بنوؾ تعاونية بنوؾ
ريجالإا  

ىيئات 
 مختصة

 ىيئات مالية



السياسة النقدية في الجزائر وأىـ تطوراتيا                 الفصؿ الثاني:                                        
 

79 
 

 والقرض النقد قانون التعديلات عمى أىم: الثالث المطمب
بذلت السمطات الجزائرية مجيودات جبارة لإصلاح المنظومة المصرفية وىذا أواخر الثمانينات وبداية 

، والذي 1990أفريؿ  14التسعينات، إلا أف ىذه الجيود لـ تكمؿ بالنجاح إلا بصدور قانوف النقد والقرض في 
لبنؾ المركزي مف دوره كممثؿ لمسمطة النقدية في الجزائر مف خلاؿ سمح بتحرير الجياز المصرفي وتمكيف ا

نشاء مجمس النقد والقرض والمستقؿ عف الجياز  منحو عديد الآليات كسمطة التنظيـ النقدي، والاستقلالية، وا 
 التنفيذي، كما ساىـ ىذا القانوف بشكؿ كبير في إنعاش ودعـ اقتصاد وطني يقوـ عمى قواعد السوؽ والمنافسة

 الحرة. 
ومع مرور الوقت وتسارع وتيرة التطور في معظـ دوؿ العالـ أصبح الجياز المصرفي الجزائري يشكؿ  

عائقا أماـ تحقيؽ التنمية عوض أف يكوف أحد أدوات تحقيقيا، وىذا لعدـ قدرتو عمى مسايرة التطورات العالمية، 
ية واعتماد إصلاحاتيا نتيجة الصعوبات المالية التي كما أف لجوء السمطات الجزائرية إلى المؤسسات المالية الدول

واجيتيا الجزائر عمى خمفية تراجع مداخيميا مف صادرات المحروقات بسبب انخفاض أسعار النفط استدعى القياـ 
بعديد التعديلات والإصلاحات عمى قانوف النقد والقرض لجعمو يواكب التطور العالمي، وسنحاوؿ مف خلاؿ ىذا 

يط الضوء عمى أىـ التعديلات والإصلاحات التي عرفيا قانوف النقد والقرض إلى غاية وصولو إلى المطمب تسم
 صورتو الحالية.  

 عمى قانون النقد والقرض: 2001تعديلات سنة  -1
ليكوف أوؿ تعديؿ يطرأ عمى قانوف النقد  20011فيفري  27المؤرخ في  01/01صدر الأمر الرئاسي رقـ 

والقرض، حيث أحدث ىذا التعديؿ تغييرات في الجوانب الإدارية في تسيير البنؾ المركزي دوف المساس بصمب 
القانوف ومواده التي كانت مطبقة في ذلؾ الوقت، وتـ إصدار ىذا الأمر لأجؿ تحقيؽ ىدفيف أساسيف يتمثلاف 

     2في:
 الانسجاـ بيف السمطة التنفيذية ومحافظ بنؾ الجزائر؛العمؿ عمى خمؽ  -
قصد إرساء الاستقلالية النقدية  )مجمس النقد والقرض(الفصؿ بيف مجمس إدارة بنؾ الجزائر والسمطة النقدية  -

 وتحقيؽ التكامؿ الأمثؿ بيف مختمؼ مكونات النظاـ المؤسساتي.

                                                           
1

 فيفري 28الصادر في  14، العدد الجريدة الرسمية، المعدؿ والمتمـ لقانوف النقد والقرض 2001 فيفري 27في  المؤرخ 01/01رقـ  الأمر 
  . 04، ص 2001

2
، مجمة التنمية واقع النظام المصرفي الجزائري عمى ضوء تعديلات قانون النقد والقرضزكرياء مسعودي، رياض زلاسي، خميفة عزي،  

 .307، ص 2021، 02، العدد 06والاستشراؼ لمبحوث والدراسات، المجمد 
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وف النقد والقرض والمتعمقة بكيفيات تسيير البنؾ مف قان 19حيث حمؿ ىذا الأمر في طياتو تعديلا لممادة 
دارتو ومراقبتو أصبح يتولاه محافظ وثلاثة نواب ومراقباف ومجمس إدارة يتشكؿ مف  المركزي، فتسيير ىذا الأخير وا 
المحافظ كرئيس وثلاثة نواب وثلاثة موظفيف ساميف يتـ تعيينيـ مف طرؼ رئيس الجميورية وىذا لتعويض 

قرض، كما تـ بموجب ىذا الأمر إعادة النظر في تركيبة مجمس النقد والقرض فأصبح يتكوف مف مجمس النقد وال
عشرة أعضاء عوض سبعة وىـ: أعضاء مجمس إدارة بنؾ الجزائر وثلاث شخصيات وطنية يتـ اختيارىـ بحكـ 

 كفاءتيـ في المسائؿ الاقتصادية والنقدية. 
  :والقرض النقد عمى قانون 2003تعديلات سنة  -2

أدى لجوء الجزائر إلى المؤسسات المالية الدولية واعتماد إصلاحاتيا إلى إلغاء الاحتكار الحكومي لمتجارة 
منيا بنؾ الخميفة والذي  1الخارجية وتحرير النظاـ المصرفي وقطاع التأميف، وكذلؾ إنشاء عديد البنوؾ الخاصة

بدأ مباشرة بنشاطات مختمفة غابت عنيا الشفافية. ومع ىذه التعديلات المختمفة ظيرت بوادر تحرير السوؽ 
المصرفي والمنافسة بيف البنوؾ، وبدأت مختمؼ البنوؾ الخاصة الأجنبية والوطنية تحظى بثقة المتعامميف 

 %12لاقتصاد الوطني، حيث بمغت نسبة نمو حصتيا السوقية الاقتصادييف وتحتؿ مكانة ىامة ومتميزة في ا
 2002.2سنة 

وبعد فضيحة إفلاس كؿ مف بنؾ الخميفة والبنؾ الصناعي والتجاري شيدت الساحة المصرفية تراجعا  
كبيرا بفعؿ تزعزع ثقة الجميور والمتعامميف الاقتصادييف في القطاع المصرفي عموما سواء كاف وطنيا أو خاصا، 

 2003دفع السمطات الجزائرية إلى رفع درجة تدخميا في النظاـ المصرفي مف خلاؿ القوانيف الصادرة في مما 
 3، والتي تقيد حرية البنوؾ في التصرؼ وتجبرىا عمى الرجوع لبنؾ الجزائر في مختمؼ تعاملاتيا.2004و

نقد والقرض تأكيدا عمى والمتعمؽ بنظاـ ال 2003أوت  26المؤرخ في  03/11ويعتبر الأمر الرئاسي رقـ 
سمطة البنؾ المركزي النقدية وقوة تدخؿ الدولة في النشاط البنكي، أي أنو يمغي فكرة التحرير البنكي ويعطي 
لمحكومة مساحة أكبر لمتدخؿ في نشاط البنوؾ مف خلاؿ إضافة عضويف لمجمس النقد والقرض يتـ تعيييـ مف 

وبعبارة أخرى يمكف القوؿ أف الأمر  4قصد تعزيز وتدعيـ الرقابة. طرؼ رئيس الجميورية تابعيف لوزارة المالية

                                                           
1
 .193-192سابؽ، ص ص ، مرجع السياسة النقدية-البنوك التجارية-الإلكترونيةالبنوك  المصرفى: الاقتصادعبد الله خبابة،  

2
 Mohamed Ghernaout, Crises financiéres et faillites des banques algériennes: du choc pétrolier de 1986 

à la liquidation des banques el Khalifa et BCIA, édition G.A.L, 2004, P 35 
3
 .193، ص نفس المرجع السابق عبد الله خبابة، 
4

أثر تعديلات قانون النقد والقرض عمى مسار إصلاح المنظومة البنكية الجزائرية خلال سعاد معمر شدري، محمد قرتمي، فضيمة زواوي،  
 .82، مرجع سابؽ، ص 2017-1990الفترة 

https://www.google.dz/search?hl=fr&tbo=p&tbm=bks&q=inauthor:%22Mohamed+Ghernaout%22
https://www.google.dz/search?hl=fr&tbo=p&tbm=bks&q=inauthor:%22Mohamed+Ghernaout%22
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، وىذا ضمانا لتحقيؽ جميع 90/10قانوف النقد والقرض  142يعتبر بمثابة قانوف جديد يمغي في مادتو  03/11
لتي التزامات الجزائر في الميداف المالي والبنكي، واستجابة لمتطورات العالمية، ومحاولة لتقميص الصلاحيات ا

كاف يتمتع بيا محافظ بنؾ الجزائر والتي كانت محؿ نزاع بينو وبيف وزير المالية، وتفاديا لوقوع مشاكؿ أخرى 
 1مثؿ تمؾ التي وقعت لبنؾ الخميفة والبنؾ الصناعي والتجاري، وتتمثؿ أىـ أىداؼ ىذا الأمر فيما يمي:

وذلؾ عف طريؽ إعلاـ مختمؼ المؤسسات تعزيز التشاور بيف بنؾ الجزائر والحكومة في المجاؿ المالي،  -
نشاء لجنة مشتركة بيف بنؾ الجزائر ووزارة المالية لأجؿ إدارة الأرصدة الخارجية  الدولية بتقارير دورية وا 

 والمديونية وتحقيؽ سيولة أفضؿ في تداوؿ المعمومات المالية؛
بيف إدارة البنؾ ومجمس النقد  تمكيف بنؾ الجزائر مف ممارسة كافة صلاحياتو بشكؿ أفضؿ مف خلاؿ الفصؿ -

 والقرض وتوزيع صلاحيات المجمس في مجاؿ السياسة النقدية وسياسة سعر الصرؼ والتنظيـ والإشراؼ والرقابة؛
تييئة الظروؼ الجيدة لحماية البنوؾ مف خلاؿ إنشاء ىيئة تسير عمى ضماف مركزية المخاطر، وتحديد مياـ  -

 مى إيجاد شروط جديدة لإنشاء البنوؾ الخاصة. وصلاحيات المجنة المصرفية، والعمؿ ع
 والقرض: النقد عمى قانون 2010تعديلات سنة  -3

 10/04تواصمت التعديلات والإصلاحات عمى قانوف النقد والقرض ىذه المرة بصدور الأمر الرئاسي رقـ 
والذي جاء بيدؼ لنقد والقرض، باوالمتعمؽ  03/11المعدؿ والمتمـ للأمر رقـ  2010أوت  26المؤرخ في 

تعزيز دور بنؾ الجزائر في الرقابة والإشراؼ عمى البنوؾ والمؤسسات المالية الناشطة بالجزائر سواء كانت 
وطنية أو أجنبية، إضافة إلى توسيع صلاحياتو لتشمؿ المحافظة عمى استقرار الأسعار باعتبارىا ىدفا مف 

اقبة وفعالية أنظمة الدفع وتحديد مختمؼ قواعد تسييرىا، أىداؼ السياسة النقدية، وكذا تكميفو بالسير عمى مر 
تميزت بإصلاح الإطار القانوني لمسياسة النقدية، حيث تـ وضع ىدؼ التضخـ  2010ويمكف القوؿ أف سنة 

كيدؼ أساسي لمسياسة النقدية مع الحفاظ عمى الأىداؼ الكمية النقدية، وبالتالي أصبح توقع التضخـ عمى 
أولويات بنؾ الجزائر، وأثر ذلؾ أصبح الدور الرئيسي لبنؾ الجزائر بموجب ىذا الأمر يتمثؿ  المدى القصير أحد

في التأكد مف صلابة الجياز المصرفي وسلامتو، وكذا إعداد سياسة نقدية ترتكز عمى استيداؼ التضخـ 
    2بالدرجة الأولى.

                                                           
1

، مجمة المتعمق بالنقد والقرض والتحديات الراىنة لو 03/11النظام المصرفي الجزائري في ظل المر  .العباس بيناس، لخضر بف أحمد 
 . 39، ص 2013، 02، العدد 04دفاتر اقتصادية، المجمد 

2
بن  ك الجزائ  ر أم  ام المجم  س دخل مح  افظ ت  ، 2011وعناصػػر التوجػػو لمسداسػػي الأوؿ مػػف سػػنة  2010والنقديػػة لسػػنة  التطػػورات الاقتصػػادية 

of-https://www.bank-،  متػػػػػػػػػػػػػػػػػػاح عمػػػػػػػػػػػػػػػػػػى الػػػػػػػػػػػػػػػػػػرابط: 07، ص 2011أكت                  وبر  16الش                  عبي ال                  وطني بت                  اري  
dfalgeria.dz/pdf/interventions/intervention_2011_ar.p :16:20، عمى الساعة 2022أفريؿ  05، تاريخ الاطلاع. 

https://www.bank-of-algeria.dz/pdf/interventions/intervention_2011_ar.pdf
https://www.bank-of-algeria.dz/pdf/interventions/intervention_2011_ar.pdf
https://www.bank-of-algeria.dz/pdf/interventions/intervention_2011_ar.pdf
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 1فيما يمي: 10/04وتتمثؿ أىـ النقاط التي تطرؽ إلييا الأمر 
 مؿ عمى تعزيز الرقابة الداخمية مف خلاؿ وضع جياز رقابة داخمي فعاؿ؛الع -
 حيازة الدولة عمى مساىمة خاصة في رأس ماؿ البنوؾ والمؤسسات المالية ذات رأس الماؿ الأجنبي؛ -
قياـ بنؾ الجزائر بتنظيـ وتسيير مركزية لممخاطر لممؤسسات المالية ومركزية لممخاطر لمعائلات ومركزية  -

 الدفع؛ لعوارض 
عداد ميزاف المدفوعات إلى جانب ميمتو الأساسية  - تكميؼ بنؾ الجزائر بتمثيؿ الوضعية المالية الخارجية وا 

 المتمثمة في الحفاظ عمى استقرار الأسعار.
 :والقرض النقد قانون عمى 2017 سنة تعديلات -4

الاقتصادي الذي عرفو  ، وىذا بفعؿ الركود2014واجيت الجزائر أزمة اقتصادية خانقة منذ نياية سنة 
العالـ نتيجة الانخفاض غير المسبوؽ لأسعار النفط العالمية والتي تعتمد عمييا الصادرات الجزائرية بنسبة 

، مما تسبب في انخفاض كبير لمسيولة النقدية في البنوؾ، واستمرار تآكؿ احتياطي الصرؼ الأجنبي، 97%
جبر السمطات الجزائرية عمى إيجاد حموؿ مف أجؿ تخطي ىذه الأزمة وتسجيؿ عجز في رصيد ميزانية الدولة، ىذا ما أ

قيمة  المالية عف طريؽ البحث عف مصادر تمويؿ أخرى مف أجؿ مواصمة عممية النمو الاقتصادي بعيدا عف تخفيض
جزائري العممة الوطنية والذي يعتبر أمرا غير مجدي خصوصا في ظؿ الانييار الكبير الذي يعرفو سعر صرؼ الدينار ال

 مقابؿ بقية العملات.
والمتعمؽ  03/11المتمـ للأمر  20172أكتوبر  11المؤرخ في  17/10ويعتبر التعديؿ الذي أتى بو القانوف رقـ 

بالنقد والقرض أحد الحموؿ التي أقرتيا السمطات الجزائرية لتجاوز الأزمة الاقتصادية، وذلؾ عف طريؽ المجوء إلى أحد 
أدوات التمويؿ والتي تـ استخداميا مؤخرا في عديد دوؿ العالـ، والمعروفة باسـ التمويؿ غير 

بأنو التمويؿ  17/10مكرر مف القانوف  45، والذي تـ تعريفو بموجب المادة  (Unconventional funding)التقميدي
الذي يسمح بشكؿ استثنائي ومؤقت لبنؾ الجزائر بتوفير السيولة لمخزينة العمومية عف طريؽ شراء السندات المالية التي 

ف العاـ الداخمي، وتمويؿ الصندوؽ تصدرىا ىذه الأخيرة بيدؼ تمويؿ نفقاتيا، وتمويؿ العجز في الميزانية، وتمويؿ الدي
  3سنوات. 05الوطني للاستثمار لمدة لا تتجاوز 

                                                           
1

 البركة بنك علاقة حول تطبيقية دراسة مع الحديثة الدولية المتغيرات ظل المركزية في بالبنوك الإسلامية البنوك علاقةناصر سميماف،  
 .15، ص 2006، الطبعة الأولى، مكتبة الرياـ، الجزائر، الجزائر ببنك الجزائري

2
الصادر في  57، العدد الجريدة الرسمية، والمتعمؽ بالنقد والقرض 03/11المتمـ للأمر  2017 أكتوبر 11في  المؤرخ 17/10رقـ  القانوف 
  . 04، ص 2017 أكتوبر 12

3
،  2017-2000انعكاس تقمبات أسعار النفط عمى أداء السياسة النقدية في الجزائر خلال الفترة مميكة نجاعي، صلاح الديف شريط،  

  .310، ص 2020، 01، العدد 13مجمة العموـ الاقتصادية والتسيير والعموـ التجارية، المجمد 
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كما أشارت نفس المادة أف ىذا الإجراء تـ وضعو لمرافقة عممية تنفيذ برامج  الإصلاحات الاقتصادية التي 
ميزاف المدفوعات، وذلؾ تقوـ بيا السمطات الجزائرية والتي مف شأنيا أف تساىـ في إعادة التوازف لخزينة الدولة و 

في غضوف المدة المحددة لآلية التمويؿ غير التقميدي، كما تـ وضع آليات لمتابعة تنفيذ ىذا الإجراء والحد مف 
انعكاساتو السبية عمى الاقتصاد الجزائري. والأمر الملاحظ ىنا أف ىذا التعديؿ أخؿ بأىـ مبادئ قانوف النقد 

صرؼ الخزينة العمومية مف خلاؿ إصدار النقود وبدوف قيود، ومع أف ىذا والقرض وجعؿ البنؾ المركزي تحت ت
الإجراء استثنائي وبديؿ عف الاستدانة الخارجية إلا أف آثاره السمبية ظيرت وبشكؿ كبير عمى الاقتصاد الجزائري 

زائري، وىذا ما مف خلاؿ الارتفاع الرىيب في معدلات التضخـ والتراجع الكبير في القدرة الشرائية لمدينار الج
 حذر منو أغمب الخبراء الاقتصادييف الجزائرييف.  

وجدير بالذكر أف الحكومة الحالية في الجزائر ىي بصدد إجراء تعديؿ جديد عمى قانوف النقد والقرض 
لأجؿ تكييفو مع الإصلاحات الشاممة التي يعرفيا النظاـ المالي، ومف بيف النقاط التي سيتـ إدراجيا في ىذا 

عديؿ نجد الصيرفة الإسلامية مف خلاؿ تشجيع المجوء إلى آليات بديمة تمثؿ أدوات ميمة لتعبئة المدخرات الت
وتمويؿ الاقتصاد، كما سيتـ إدراج مبدأ العيدة بالنسبة لمحافظ بنؾ الجزائر مف أجؿ ضماف استقلالية البنؾ 

عادة الاعتبار لدور السياسة النقدية في تحقيؽ الأىداؼ الاقتصادية الكبرى، كما سيتـ أيضا إدراج  المركزي وا 
مبادئ الحوكمة في تسيير البنوؾ والمؤسسات المالية مف أجؿ ترقية الاقتصاد الرقمي، يضاؼ إلى كؿ ذلؾ 
أيضا الترخيص لمسماسرة الممارسيف بصفة حرة الدخوؿ إلى سوؽ العممة بيف البنوؾ وجعؿ الانخراط في مركزية 

        1ئات الإقراض والقرض المصغر.الأخطار إجباريا لجميع ىي
وفي الأخير يجب الإشارة إلى أف مختمؼ التعديلات التي تمت قانوف النقد والقرض إلى حد الآف تظير في 
مجمميا أنيا ضمف قالب الإصلاحات الاقتصادية، إلا أف الواقع المعاش يظير غير ذلؾ، حيث يتأكد يوما بعد 

اسة النقدية وحتى في استقلالية البنؾ المركزي، وىذا ما يؤكد أف كؿ ىذه يوـ التراجع الكبير في دور السي
الإصلاحات تعتبر مساحيؽ تجميؿ اقتصادية تبقى دوف مستوى الإصلاح الاقتصادي الفعمي ودوف مستوى 
 التطمعات المرجوة منيا، مما يشكؿ أكبر تحد سيواجو الحكومة الجزائرية الحالية في إصلاحاتيا الجديدة التي

 أعمنت عنيا.

                                                           
1
نش غالات مجم س الم ة اكممة الوزير الول أيمن عبد الرحمان التي ألقاىا خلال رده عم ى  مراجعة قانوف النقد والقرض تشرؼ عمى نيايتيا، 

، متػػػػػػػػػػاح عمػػػػػػػػػػى الموقػػػػػػػػػػع: 2021سػػػػػػػػػػبتمبر  22وكالػػػػػػػػػػة الأنبػػػػػػػػػػاء الجزائريػػػػػػػػػػة، ، مخط          ط عم          ل الحكوم          ة مناقش          ة ف          ي إط          ار
19-59-19-22-09-2021-ar/economie/112823https://www.aps.dz/ :عمػػػػػػى السػػػػػػاعة 2022أفريػػػػػػؿ  05، تػػػػػػاريخ الاطػػػػػػلاع ،

22:00. 

https://www.aps.dz/ar/economie/112823-2021-09-22-19-59-19
https://www.aps.dz/ar/economie/112823-2021-09-22-19-59-19
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 90/10أىداف السياسة النقدية وأدواتيا بعد صدور قانون النقد والقرض المبحث الثالث: 
ثورة حقيقية وذلؾ بصدور قانوف النقد والقرض والذي يعتبر نقطة  1990عرؼ الاقتصاد الجزائري سنة 

الاعتبار لدور السياسة النقدية كأحد تحوؿ ميمة في النظاـ النقدي والمالي الجزائري، حيث أعاد ىذا القانوف 
أبرز المتغيرات الاقتصادية الفعالة في تحقيؽ الاستقرار الاقتصادي بعد أف ظمت ميمشة لسنوات عديدة، ونتيجة 
دارة السياسة النقدية،  لذلؾ أعيد لمبنؾ المركزي جميع وظائفو وميامو التقميدية المتعمقة بتسيير النقد والائتماف وا 

تخداـ جميع الآليات والوسائؿ اللازمة لأجؿ التأثير عمى حجـ المعروض النقدي. وسنحاوؿ مف وأتيح لو اس
، كما 90/10خلاؿ ىذا المبحث عرض أىـ أىداؼ وأدوات السياسة النقدية بعد صدور قانوف النقد والقرض 

 .2019-1990الفترة  سنحاوؿ إبراز أىـ التطورات التي مرت بيا الكتمة النقدية ومقابلاتيا في الجزائر خلاؿ
 المطمب الول: أىداف السياسة النقدية وفق قانون النقد والقرض 

تناولنا في الفصؿ الأوؿ مجمؿ أىداؼ السياسة النقدية بصفة عامة، وسنحاوؿ مف خلاؿ ىذا المطمب 
التطورات التي التطرؽ لأىداؼ السياسة النقدية التي تضمنيا قانوف النقد والقرض، بالإضافة إلى استعراض أىـ 

 عرفتيا ىذه الأىداؼ مع مختمؼ التعديلات التي مست ىذا القانوف.
 :90/10أىداف السياسة النقدية حسب القانون  -1

الأىداؼ المسطرة لمسياسة النقدية في الجزائر، حيث نصت المادة  90/10تضمف قانوف النقد والقرض 
تمثؿ في تحقيؽ معدلات نمو اقتصادي يمؾ الفترة منو عمى أف ىذه اليدؼ الرئيسي لمسياسة النقدية في ت 55

، أما بخصوص ىدؼ استقرار )القضاء عمى البطالة(منتظمة، إلى جانب العمؿ عمى تحقيؽ التشغيؿ الكامؿ 
الأسعار والحفاظ عمى استقرار العممة خارجيا فقد تـ اعتبارىما مف الأىداؼ الثانوية أي تـ جعميما في المقاـ 

 الثاني.
أىداؼ السياسة النقدية حسب ىذه المادة مف قانوف النقد والقرض بمجموعة مف الخصائص نوجزىا وتتميز 

 1فيما يمي:
 تعدد في الأىداؼ النيائية لمسياسة النقدية؛ -
 تعارض ىذه الأىداؼ، كيدؼ النمو الاقتصادي والتشغيؿ الكامؿ مع استقرار الأسعار؛ -
 أساسي لمسياسة النقدية. عدـ منح الأولوية ليدؼ استقرار الأسعار كيدؼ -

                                                           
1

، مجمة بحوث اقتصادية 2006-1990السياسة النقدية واستيداف التضخم في الجزائر خلال الفترة زوز، عبد العزيز طيبة، بمعبف عمي  
 .33، ص 2008، 41، العدد 14عربية، المجمد 
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والأمر الملاحظ ىنا أف السمطات الجزائرية مف خلاؿ ىذا القانوف كانت تبحث عف تطوير منتظـ وفعاؿ 
للاقتصاد الوطني مع استغلاؿ كافة الموارد المادية والبشرية المتاحة، وبمعنى آخر نستنتج أف صانعي السياسة 

 تنمية شاممة ومستدامة في الأجميف المتوسط والطويؿ.النقدية في الجزائر يبحثوف عمى تحقيؽ 
 :03/11 المر حسب النقدية السياسة أىداف -2

عمى أف ميمة بنؾ الجزائر في مياديف النقد والقرض والصرؼ تتمثؿ  03/11مف الأمر  35نصت المادة 
لمنقد، أي أف  في توفير أفضؿ الشروط لنمو سريع للاقتصاد مع السير عمى الاستقرار الداخمي والخارجي

السمطات الجزائرية وفؽ ىذا التعديؿ أبقت عمى نفس اليدؼ الأساسي لمسياسة النقدية وىو تحقيؽ معدلات نمو 
سريعة للاقتصاد مع المحافظة عمييا عف طريؽ الحد مف الركود ودعـ النشاط الاقتصادي وزيادة التشغيؿ 

سعار والحفاظ عمى استقرار العممة خارجيا في مكانيما والقضاء عمى البطالة، مع الإبقاء عمى ىدؼ استقرار الأ
أي في المقاـ الثاني. وىذا بالرغـ مف الارتفاع الممحوظ الذي عرفتو معدلات التضخـ في الجزائر في تمؾ الفترة 

إضافة التذبذب الكبير  1نتيجة رفع الدعـ عف الأسعار وتحريرىا الذي فرضو صندوؽ النقد الدولي عمى الجزائر،
ي شيدتو معدلات النمو الاقتصادي في نفس الفترة. مما يطرح أكثر مف علامة استفياـ حوؿ مغزى التعديؿ الذ

 الذي جاء بو ىذا الأمر.
والملاحظ ىنا أف صانعي السياسة النقدية مف خلاؿ ىذا التعديؿ استخدموا مصطمح نمو سريع بدلا مف 

ا طويؿ الأجؿ، حيث اقتصرت عمى أىداؼ قصيرة أو نمو منتظـ دلالة عمى أف السياسة النقدية فقدت طابعي
متوسطة الأجؿ مف خلاؿ اختزاؿ ىدؼ تحقيؽ التنمية في البحث عف معدؿ نمو سريع للاقتصاد، كما يلاحظ 
أيضا أف ىذا التعديؿ في شكمو القانوني أبقى عمى تعدد الأىداؼ النيائية لمسياسة النقدية، عكس الواقع الذي 

أف ىدفو الرئيسي يتمثؿ في الحفاظ عمى المستوى العاـ  2001في كؿ مرة ومنذ  يصرح بو بنؾ الجزائر
واستمر ىذا  2للأسعار، مما يدؿ عمى وجود مشكمة تنسيؽ ومصداقية بيف المؤسسات الحكومية في الجزائر،

 .10/04الوضع إلى غاية إصدار الأمر 
 
 
 

                                                           
1
 .34، ص نفس المرجع السابق 
2

  ، ، مجمة البشائر الاقتصادية، المجمد ة تحميمية: دراس2015جوان -2000فعالية السياسة النقدية في الجزائر خلال الفترة عميروش شمغوـ
 .36، ص 2017، 01، العدد 03
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 :10/04 المر حسب النقدية السياسة أىداف -3
، وذلؾ مف خلاؿ المادة 03/11إلى تعديؿ أىداؼ السياسة النقدية المذكورة في الأمر  10/04عاد الأمر 

منو والتي نصت صراحة عمى أف ميمة بنؾ الجزائر بصفتو مسؤولا عف السياسة النقدية تتمثؿ في الحرص  02
والسير عمى  عمى استقرار الأسعار باعتباره ىدفا رئيسيا، إضافة إلى الحفاظ عمى معدؿ نمو مدعـ للاقتصاد

الاستقرار النقدي والمالي، وبذلؾ تكوف السمطات الجزائرية قد وضعت ىدؼ الحد مف التضخـ الأولوية الأولى 
 لمسياسة النقدية المطبقة في الجزائر.

وأكد عمى أف مساىمة  03/11ويلاحظ أف ىذا التعديؿ تجاوز القصور الذي كاف موجودا في الأمر  
صاد تكوف بتوفير أفضؿ الشروط في مياديف النقد والقرض والصرؼ لتحقيؽ نمو مدعـ السياسة النقدية في الاقت

للاقتصاد والذي يكوف متنظما ومستمرا وعمى المدى الطويؿ، كما يدؿ إضافة ىدؼ الاستقرار النقدي والمالي 
النقدي في  عمى أف صانعي السياسة النقدية في الجزائر أخذو بعيف الاعتبار التطورات الحاصمة في المجاؿ

    1معظـ دوؿ العالـ.
 المطمب الثاني: أدوات السياسة النقدية وفق قانون النقد والقرض 

عرؼ الاقتصاد الجزائري تغييرات جذرية عمى الجانب النقدي خاصة بعد صدور قانوف النقد والقرض كما 
التي (مى السمطات الجزائرية أشرنا إلى ذلؾ سابقا، حيث فرض توجو الجزائر نحو إرساء قواعد اقتصاد السوؽ ع

التخمي عف التأثير المباشر عمى سعر الفائدة  )تستخدـ السياسة النقدية كأحد آليات تحقيؽ الاستقرار الاقتصادي
وعمى الحدود القصوى لإعادة التمويؿ مف طرؼ البنؾ المركزي، والاعتماد عمى أدوات أخرى تتماشى مع الوضع 
الاقتصادي الراىف، والتي تعرؼ بالأدوات النقدية غير المباشرة والتي استعرضناىا سابقا في الفصؿ الأوؿ. 

المطمب عمى إبراز أىـ التطورات التي مرت بيا ىذه الأدوات في الجزائر بعد صدور  وسنعمؿ مف خلاؿ ىذا
 قانوف النقد والقرض.

 معدل إعادة الخصم: -1
يعتبر معدؿ إعادة الخصـ مف أىـ وأقدـ أدوات السياسة النقدية التي يستخدميا البنؾ المركزي لمتأثير عمى 

، 1986إلى غاية  1970طواؿ الفترة  %2.75ثابتا عند القيمة سيولة البنوؾ التجارية، وقد بقي ىذا المعدؿ 
ولكف بعد صدور قانوف النقد والقرض عرؼ ىذا المعدؿ عدة تطورات وتغييرات متتالية، حيث نص قانوف النقد 

                                                           
1
 .38، ص نفس المرجع السابق 
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بموجب  03/11عمى أىـ شروط استخداـ ىذه الأداة، كما نص الأمر  72إلى غاية  69والقرض في مواده مف 
 عمى أف شروط وكيفيات تطبيؽ ىذه الأداة يتـ تحديدىا مف طرؼ مجمس النقد والقرض.  41مادتو رقـ 

ويوضح الجدوؿ الموالي أىـ المراحؿ والتطورات التي عرفيا معدؿ إعادة الخصـ في الجزائر خلاؿ الفترة 
1990-2019. 

 2019-1990: تطور معدل إعادة الخصم في الجزائر خلال الفترة )3.2(الجدول رقم 
 (%)المعدل  إلى غاية يحسب ابتداء من

02/05/1989 21/05/1990 7 
22/05/1990 30/09/1991 10.5 
01/10/1991 09/04/1994 11.5 
10/04/1994 01/08/1995 15 
02/08/1995 27/08/1996 14 
28/08/1996 20/04/1997 13 
21/04/1997 28/06/1997 12.5 
29/06/1997 17/11/1997 12 
18/11/1997 08/02/1998 11 
09/02/1998 08/09/1999 9.5 
09/09/1999 26/01/2000 8.5 
27/01/2000 21/10/2000 7.5 
22/10/2000 19/01/2002 6 
20/01/2002 31/05/2003 5.5 
01/06/2003 06/03/2004 4.5 
07/03/2004 30/09/2016 4 
30/09/2016 2019 3.5 

،  19، ص 2020بالاعتماد عمى بيانات البنؾ الوطني الجزائري؛ النشرة الإحصائية الثلاثية، مارس مف إعداد الطالب المصدر: 
  algeria.dz/pdf/Bulletin_49a.pdf-of-https://www.bank متاح عمى الموقع:

 
 
 

https://www.bank-of-algeria.dz/pdf/Bulletin_49a.pdf
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 2019-1990معدلات إعادة الخصم في الجزائر خلال الفترة تطور : )4.2(رقم  الشكل

 
 Excelواستخداـ برنامج  )3.2(مف إعداد الطالب بالاعتماد عمى بيانات الجدوؿ رقـ المصدر: 

أف معدؿ إعادة الخصـ قد عرؼ  )4.2(والشكؿ رقـ  )3.2(رقـ يتبيف مف خلاؿ ملاحظتنا لمجدوؿ 
في  %10.5، ليرتفع إلى 1990وىذا بداية سنة  %7تطورات متفاوتة خلاؿ فترة الدراسة، حيث سجؿ ما قيمتو 

مسجلا ما قيمتو  1993-1992-1991نياية نفس السنة ثـ شيد نوعا مف الثبات وىذا خلاؿ السنوات 
، وىو أعمى معدؿ طبقتو الجزائر %15بمغ  حيث 1995-1994، ليصؿ إلى أقصى مستوى لو سنة 11.5%

وىذا تزامنا مع بداية تطبيؽ برامج الإصلاح الاقتصادي، ويبرز ىذا الارتفاع المستمر في معدلات إعادة الخصـ 
منذ صدور قانوف النقد والقرض رغبة السمطات النقدية في التأثير عمى قدرة البنوؾ في منح القروض وبالتالي 

كتمة القدية المتداولة والتي عرفت نموا كبيرا في ىذه الفترة، بالإضافة إلى البحث عف معدلات التأثير عمى حجـ ال
فائدة موجبة نظرا للارتفاع غير المسبوؽ في معدلات التضخـ، إلا أف تدىور أسعار الصرؼ وتحرير الأسعار 

التي كانت سمبية وأقؿ بكثير مف  في ىذه الفترة أفقد ىذه الأداة فعاليتيا، وىذا بفعؿ أسعار الفائدة الحقيقية
 1معدلات التضخـ.

لى غاية سنة  1995كما عرفت معدلات إعادة الخصـ في الجزائر منذ نياية سنة  انخفاضا  2004وا 
، وىي فترة نياية تطبيؽ برامج التعديؿ 1999سنة  %9.5إلى  1995سنة  %14ممحوظا، حيث انخفضت مف 

، وىذا نظرا 2001سنة  %6مر ىذا المعدؿ في الانخفاض ليصؿ إلى الييكمي مع صندوؽ النقد الدولي، واست
لموضعية المالية الجيدة لمبنوؾ والتي قممت مف طمبات لجوء البنوؾ لإعادة التمويؿ مف طرؼ بنؾ الجزائر، مما 

دؿ ساىـ بشكؿ كبير في تقميص نمو حجـ الكتمة النقدية المتداولة وبالتالي تقميؿ معدلات التضخـ، كما شيد مع
، وىذا راجع لانعداـ طمبات لجوء البنوؾ 2003وىذا نياية سنة % 4.5إعادة الخصـ انخفاضا آخر وصؿ إلى 

                                                           
1

جامعة محمد خيضر  -، مجمة العموـ الإنسانية90/10أدوات السياسة النقدية في الجزائر بعد صدور قانون النقد والقرضماجدة مدوخ،  
 .374، ص 2011، 02، العدد11بسكرة، المجمد 
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البنوؾ التجارية، كما  إلىلإعادة التمويؿ مف طرؼ بنؾ الجزائر مع قياـ الخزينة العمومية بتسديد كافة ديونيا 
تزامنت ىذه الفترة مع انخفاض في معدلات التضخـ ترجمو تسجيؿ معدلات فائدة حقيقية إيجابية أعطت نوعا 

 مف المصداقية ليذه الأداة. 
شيد معدؿ إعادة الخصـ نوعا مف الاستقرار، حيث سجؿ ما قيمتو  2016إلى غاية  2004وخلاؿ الفترة 

رار ىو تراجع معدلات التضخـ في الجزائر وظيور فائض في السيولة لدى البنوؾ ، وما يفسر ىذا الاستق4%
 التجارية.
، %3.5إلى غاية نياية فترة الدراسة سجؿ معدؿ إعادة الخصـ تراجعا طفيفا إلى  2016وبداية مف سنة  

أىـ أدوات السياسة  ويرجع ذلؾ إلى رغبة بنؾ الجزائر في إعادة تنشيط ىذه الأداة وجعميا تسترجع مكانتيا كأحد
النقدية مف خلاؿ دفع البنوؾ إلى طمب إعادة التمويؿ خصوصا بعد الأزمة العالمية التي شيدتيا أسعار النفط 

 والتي قممت مف السيولة الموجودة لدى البنوؾ التجارية تدريجيا.  2014سنة 
 معدل الاحتياطي الإلزامي: -2

عمى غرار أغمب دوؿ العالـ استحدثت الجزائر بموجب قانوف النقد والقرض أداة رقابية جديدة تستخدـ 
لمتحكـ في السيولة النقدية لدى البنوؾ مف خلاؿ تجميد جزء مف ودائع ىذه البنوؾ وأصوليا المالية في حساب 

أفضؿ أدوات البنؾ المركزي في التأثير  وتعد 'معدؿ الاحتياطي الإلزامي'لدى البنؾ المركزي، وتسمى ىذه الأداة 
عمى القروض الممنوحة خصوصا في البمداف النامية، وىذا لأف استخداـ ىذه الأداة لا يتطمب أسواقا مالية ونقدية 

، وفي سنة %28مف قانوف النقد والقرض عمى أف ىذه النسبة لا يجب أف تتعدى  93متطورة، وقد نصت المادة 
، ونظرا لموضعية المالية %2.5التي تحدد معدؿ الاحتياطي الإلزامي بػ  16/94ة تـ إصدار التعميم 1994

أيف تـ إعادة تنشيطيا كأحد الوسائؿ  2001الضعيفة لمبنوؾ بقيت ىذه الأداة دوف تطبيؽ فعمي إلى غاية سنة 
، ونظرا لأىمية 11/02/20011الصادرة في  01/01غير المباشرة لمسياسة النقدية وفقا لتعميمة بنؾ الجزائر رقـ 

ىذه الأداة كأحد الوسائؿ الفعالة في يد السمطة النقدية خصوصا إذا ما تـ استخداميا بشكؿ جيد قرر بنؾ 
، والذي حدد مف خلالو 20042مارس  04الصادر في  04/02الجزائر إعادة تقنينيا مف خلاؿ الأمر رقـ 

عمى أف يتـ تحديد وعاء  %15أف يصؿ حتى خضوع مختمؼ الودائع لمعدؿ الاحتياطي الإلزامي الذي يمكف 
                                                           

1
 Instruction N°01-01 Du 11 Fevrier 2001 Relative Au Regime De Reserve Obligatoire, Banque D'Algérie, 

Disponible sur le site: https://www.bank-of-algeria.dz/pdf/instructions2001/instruction012001.pdf ,Consulté 

le 01-03-2022. 
2
 Reglement N°04-02 Du 4 Mars 2004 Fixant Les Conditions De Constitution Des Reserves 

Minimales Obligatoires, Banque D'Algérie, Disponible sur le site: https://www.bank-of-

algeria.dz/pdf/reglements2004/reglement200402.pdf ,Consulté le 01-03-2022. 

 

https://www.bank-of-algeria.dz/pdf/instructions2001/instruction012001.pdf
https://www.bank-of-algeria.dz/pdf/reglements2004/reglement200402.pdf
https://www.bank-of-algeria.dz/pdf/reglements2004/reglement200402.pdf
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ف تطبيؽ ىذه الأداة في إالاحتياطي الإلزامي بصورة شيرية تبدأ مف منتصؼ الشير. بالإضافة إلى ذلؾ ف
الجزائر سيمنح بنؾ الجزائر عائدا عمى الاحتياطات الإجبارية في شكؿ فائدة يتـ احتسابيا انطلاقا مف حجـ ىذه 

 1مى مستوى بنؾ الجزائر.الاحتياطات ومدة بقائيا ع
 2001والجدوؿ الموالي يوضح تطور معدؿ الاحتياطي الإلزامي في الجزائر منذ تطبيقو بشكؿ فعمي سنة 

 :       2019إلى غاية 
 2019-2001: تطور معدل الاحتياطي الإلزامي في الجزائر خلال الفترة )4.2(الجدول رقم 

 المعدل )%( السنة (%)المعدل  السنة
2001 3.00 2011 9.00 
2002 4.25 2012 11.00 
2003 6.25 2013 12.00 
2004 6.5 2014 12.00 
2005 6.5 2015 12.00 
2006 6.5 2016 8.00 
2007 6.5 2017 4.00 
2008 8.00 2018 10.00 
2009 8.00 2019 10.00 
2010 9.00 // // 

 2008مف إعداد الطالب بالاعتماد عمى بيانات البنؾ الوطني الجزائري؛ النشرات الإحصائية الثلاثية مف سنة المصدر: 
  html/bulletin_statistique_AR.htmalgeria.dz/-of-https://www.bank عمى الموقع: ، متاح 17، ص 2020إلى غاية 
 

، ويتبيف مف خلاؿ 2001دخمت آلية الاحتياطي الإلزامي حيز التنفيذ الفعمي في الجزائر ابتداء مف أفريؿ 
أنيا مرت بمراحؿ مختمفة، حيث شيدت في بداية الدراسة ارتفاعا كبيرا ) 5-2(والشكؿ  )4-2(الجدوؿ رقـ 
، 2012سنة  %11ثـ  2009و 2009سنتي  %8ثـ  2003سنة  %6.25إلى  2001سنة  %3ومتتاليا مف 

والذي دفع البنؾ المركزي إلى الاستفادة  2002وىذا نظرا لفائض السيولة المحقؽ لدى البنوؾ التجارية بداية مف 
لي التقميؿ مف قدر المستطاع مف مزايا ىذه الأداة وتفعيميا بشكؿ جيد لأجؿ التحكـ في سيولة البنوؾ وبالتا

 مستويات التضخـ.    
                                                           

1
، الطبعة الأولى، دار عماد الديف لمنشر النقدية التقميديةعلاقة البنوك الإسلامية بالبنوك المركزية في ظل نظم الرقابة حمزة شوادر،  

 .410، ص 2009والتوزيع، الأردف، 

https://www.bank-of-algeria.dz/html/bulletin_statistique_AR.htm%20f
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 2019-2001تطور معدل الاحتياطي الإلزامي في الجزائر خلال الفترة : )5.2(رقم  الشكل

 

 Excelواستخداـ برنامج  )4.2(مف إعداد الطالب بالاعتماد عمى بيانات الجدوؿ رقـ المصدر: 
 

. ومع %12الإلزامي ثباتا عند القيمة سجؿ معدؿ الاحتياطي  2015إلى غاية  2013وخلاؿ الفترة مف 
وبغية توفير سيولة إضافية لمبنوؾ التجارية عمؿ  2014الأزمة العالمية التي عرفيا قطاع المحروقات نياية سنة 

، 20172في أوت  %4ثـ  20161في ماي  %8البنؾ المركزي عمى تخفيض معدؿ الاحتياطي الإلزامي إلى 
ؾ وتفاديا لارتفاع معدلات التضخـ باشر البنؾ المركزي برفع معدؿ الاحتياطي وتحسبا لتراكـ السيولة لدى البنو 

في جواف  %10ثـ  2018في جانفي % 8إلى  %4، حيث تـ رفعو مف 2018الإلزامي بداية مف سنة 
ثـ تخفيضو بشكؿ طفيؼ إلى  20194في فيفري  %12، كما تـ رفع معدؿ الاحتياطي الإلزامي إلى 20183
، مما يدؿ بشكؿ قاطع عمى النشاط الكبير الذي يمارسو البنؾ المركزي بواسطة ىذه 20195في ديسمبر  10%

 الأداة لامتصاص السيولة الزائدة لدى البنوؾ بيدؼ تقميؿ الآثار التضخمية.
 سياسة السوق المفتوحة:   -3

مف قانوف النقد والقرض عمى استخداـ عمميات السوؽ المفتوحة مف خلاؿ السماح لمبنؾ  76نصت المادة 
المركزي ببيع وشراء السندات العمومية التي لا تتجاوز مدة استحقاقيا ستة أشير عمى أف لا يتجاوز المبمغ 

                                                           
1

المتعمقة  2004ماي  13المؤرخة في  2004-02المعدلة والمتممة لمتعميمة رقـ  2016أفريؿ   25المؤرخة في  03/2016التعميمة رقـ  
 بنظاـ الاحتياطات الإجبارية الصادرة عف بنؾ الجزائر

2
المتعمقة  2004ماي  13المؤرخة في  2004-02المعدلة والمتممة لمتعميمة رقـ  2017جويمية   31المؤرخة في  04/2017التعميمة رقـ  

 بنظاـ الاحتياطات الإجبارية الصادرة عف بنؾ الجزائر

3
المتعمقة  2004ماي  13مؤرخة في ال 2004-02المعدلة والمتممة لمتعميمة رقـ  2018ماي   31المؤرخة في  03/2018التعميمة رقـ  

 بنظاـ الاحتياطات الإجبارية الصادرة عف بنؾ الجزائر.
4

المتعمقة  2004ماي  13المؤرخة في  2004-02المعدلة والمتممة لمتعميمة رقـ  2019فيفري  14المؤرخة في  01/2019التعميمة رقـ  
 بنظاـ الاحتياطات الإجبارية الصادرة عف بنؾ الجزائر

5
المتعمقة  2004ماي  13المؤرخة في  2004-02المعدلة والمتممة لمتعميمة رقـ  2019ديسمبر  05المؤرخة في  02/2019يمة رقـ التعم 

 بنظاـ الاحتياطات الإجبارية الصادرة عف بنؾ الجزائر
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نة الماضية، غير أف ىذا السقؼ تـ مف إجمالي الإيرادات العادية لمدولة في الس %20الإجمالي ليذه السندات 
 وجعمو مفتوحا حسب ما تقتضيو ظروؼ وأىداؼ السياسة النقدية. 03/11التخمي عنو منذ صدور الأمر 

دراجيا مف قبؿ قانوف النقد والقرض ضمف الأدوات غير المباشرة لإدارة  وبالرغـ مف فعالية ىذه الأداة وا 
، حيث قاـ ىذا الأخير 1996ديسمبر  30بتطبيقيا مرة واحدة فقط في  السياسة النقدية إلا أف البنؾ المركزي قاـ

وبعد ذلؾ لـ يتـ  1،%14.94ملاييف دينار جزائري وبمعدؿ فائدة متوسط قدر بػ  4بشراء سندات عمومية بقيمة 
لاقا استخداميا مطمقا، ويرجع ذلؾ عدة أسباب أىميا السيولة المفرطة وغير المعيودة التي عاشتيا الجزائر انط

تبعا لآثار الموارد البترولية والتي دفعت البنؾ المركزي إلى البحث عف بدائؿ أخرى لامتصاص  2000مف سنة 
 السيولة الفائضة.

عادة  2004ونشير ىنا أنو منذ سنة   تبذؿ السمطات الجزائرية قصار جيدىا مف أجؿ تنشيط ىذه الأداة وا 
قتصادييف عمى طرح أوراؽ مالية عمى المدييف المتوسط تفعيميا مف خلاؿ تشجيع وترغيب المتعامميف الا

 20022والطويؿ، لكف ورغـ كؿ ىذه المجيودات المبذولة بقيت عممية السوؽ المفتوحة غير مستعممة منذ سنة 
بيدؼ ضخ السيولة بتواريخ استحقاؽ  الأداةأيف قاـ بنؾ الجزائر بإعادة إدراج ىذه  2017إلى غاية مارس 

 3ىذه الأداة في ديسمبر مف نفس السنة. استخداـ ذلؾ تعميؽ ة، ليتـ بعدفمختم
ونخمص إلى أنو رغـ الفعالية الكبيرة لسياسة السوؽ المفتوحة في أغمب دوؿ العالـ إلا أنيا لـ تمعب دورا 

 بارزا في السوؽ النقدية الجزائرية، كما أنيا تفمح في التحكـ في السيولة النقدية في الجزائر خلاؿ فترة الدراسة. 
 آلية استرجاع السيولة: -4

وىذا تزامنا مع ظيور  2002ئؿ غير المباشرة لمسياسة النقدية بداية مف سنة قاـ بنؾ الجزائر بتعزيز الوسا
فائض في السيولة في السوؽ النقدية، واستخدـ البنؾ المركزي وسائؿ جديدة بيدؼ امتصاص فائض السيولة، 

 (3)لثلاثة ، والاسترجاع 20024أياـ والتي تـ استحداثيا في أفريؿ  (7)وتتمثؿ في آلية استرجاع السيولة لسبعة 
بإدخاؿ آلية جديدة تتمثؿ في استرجاع السيولة لمدة  2013، كما تميزت سنة 2005أشير المدرجة في أوت 

  2013.5أشير وذلؾ ابتداء مف جانفي  (6)ستة 

                                                           
1

، مجمة مجاميع البركة ومصرف السلامبنك -أثر السياسة النقدية عمى البنوك الإسلامية العاممة في الجزائرفتحي بمدغـ، إكراـ بف عزة،  
 .123، ص 2018، 01، العدد 04المعرفة، المجمد 

2
 Banque D’Algérie, Evolution Economique Et Monetaire En Algerie, Rapport 2004, P 151. 

3
 Banque D’Algérie, Evolution Economique Et Monetaire En Algerie,  Rapport Annuel 2017, P 99. 

4
 Instruction N°02-02 Du 11 Avril 2002 Portant Introduction De La Reprise De Liquidite Sur Le Marche 

Monetaire, Banque D’Algérie. 
5
 .148، ص 2013، التقرير السنوي التطور الاقتصادي والنقدي لمجزائربنؾ الجزائر،  
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وتعتمد ألية استرجاع السيولة عمى البياض عمى استدعاء البنؾ المركزي لمبنوؾ التجارية لوضع حجـ مف 
ساعة أو لأجؿ، في مقابؿ استحقاقيا لمعدؿ فائدة ثابت يحسب عمى أساس  24دائع لمدة سيولتيا عمى شكؿ و 

وتعتبر ىذه الآلية أسموبا مماثلا  1فترة الاستحقاؽ، وذلؾ عبر مشاركتيا في مناقصة وطنية يعمنيا بنؾ الجزائر،
بنوؾ التجارية التي كانت لأجؿ تمويؿ ال 1995لآلية المزادات عمى القروض التي استخدميا البنؾ المركزي سنة 

  2001تعاني عجزا آنذاؾ، غير أف حالة الإفراط في السيولة التي شيدتيا السوؽ النقدية الجزائرية بداية مف سنة 
دفعت البنؾ المركزي لاستخداـ نفس الأسموب ولكف بعكس الأطراؼ، إذ يمثؿ البنؾ المركزي الطرؼ المقترض 

المقرض، ونظرا لما تتمتع بو ىذه الآلية مف مرونة، حيث يمكف تعديميا  في حيف تمثؿ البنوؾ التجارية الطرؼ
، فقد أصبحت تمثؿ أحد الأدوات الرئيسية لمبنؾ المركزي خصوصا في ظؿ ارتفاع سيولة البنوؾ.  2كؿ يوـ

 :2019-2002ويوضح الجدوؿ الموالي تطور مسار استرجاع السيولة في الجزائر خلاؿ الفترة 
 2019-2002تطور معدل استرجاع السيولة في الجزائر خلال الفترة  :)5.2(الجدول رقم 

 %الوحدة 
 السنوات             

           السيولةاسترجاع 
2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 

 0.75 0.75 1.25 1.75 1.25 1.25 0.75 1.75 2.75 أياـ 7لمدة 
 1.25 1.25 2.00 2.50 2.00 1.90 - - - أشير 3لمدة
 - - - - - - - - - أشير 6لمدة 

 السنوات             
           السيولة استرجاع

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 

 3.50 3.50 - 0.75 0.75 0.75 0.75 0.75 0.75 أياـ 7لمدة 
 - - - 1.25 1.25 1.25 1.25 1.25 1.25 أشير 3لمدة
 - - - 1.50 1.50 1.50 1.50 - - أشير 6لمدة 

 2008مف إعداد الطالب بالاعتماد عمى بيانات البنؾ الوطني الجزائري؛ النشرات الإحصائية الثلاثية مف سنة المصدر: 
  algeria.dz/html/bulletin_statistique_AR.htm-of-https://www.bank عمى الموقع: ، متاح 17، ص 2020إلى غاية 

 
 
 

                                                           
1
 Article 3 du Instruction N°02-02 Du 11 Avril 2002 Portant Introduction De La Reprise De Liquidite Sur Le 

Marche Monetaire, Op, Cit, P 01. 
2

-61، العدد 20، بحوث اقتصادية عربية، المجمد )2011-2000(تحديات السياسة النقدية ومحددات التضخم في الجزائرفضيؿ رايس،  
 .201، ص 2013، 62

https://www.bank-of-algeria.dz/html/bulletin_statistique_AR.htm%20f
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 2019-2002تطور معدل استرجاع السيولة في الجزائر خلال الفترة : )6.2(رقم  الشكل

 

 Excelواستخداـ برنامج  )5.2(مف إعداد الطالب بالاعتماد عمى بيانات الجدوؿ رقـ المصدر: 
يتبيف لنا أف آلية استرجاع السيولة عرفت  (6.2)والشكؿ رقـ  (5.2)مف خلاؿ ملاحظتنا لمجدوؿ رقـ 

فآلية ، حيث تميزت معدلاتيا بتغيرات دائمة بيف الإرتفاع والإنخفاض، استخداميانشاطا كبيرا خلاؿ فترة 
لينخفض ىذا المعدؿ إلى  %2.75بمعدؿ  2002أياـ دخمت حيز التطبيؽ سنة  )7 (استرجاع السيولة لػ

 2005خلاؿ الفترة  %1.75و %1.25، ثـ شيد ىذا المعدؿ ارتفاعا نسبيا ليتراوح بيف 2004سنة   0.75%
، وتـ التخمي 2016ية إلى غا 2009بداية مف سنة  %0.75، ليستقر ىذا المعدؿ في حدود 2008إلى غاية 

بمعدؿ قدره  2019و 2018، ليعود البنؾ المركزي إلى العمؿ بيا مف جديد سنة 2017عف ىذه الآلية سنة 
3.5%. 

، %1.9بمعدؿ  2005أشير فقد دخمت حيز التطبيؽ سنة  )3(وبخصوص آلية إسترجاع السيولة لمدة 
، وىذا بالموازاة مع انتعاش السوؽ النقدية %2.5وصؿ إلى  2008و 2006ثـ شيدت ارتفاعا نسبيا بيف سنتي 

إلى غاية سنة    2009بداية مف سنة  %1.25الجزائرية، لتعود إلى الإنخفاض مف جديد وتستقر عند القيمة 
 .2017، ليتوقؼ البنؾ المركزي عف الإستعانة بيذه الآلية بداية مف سنة 2016

، %1.5بمعدؿ  2013د دخمت حيز التطبيؽ سنة أشير فق )6(آلية إسترجاع السيولة لمدة أما بالنسبة 
 .2017لتوقؼ العمؿ بيذه الالةي بداية مف سنة  2016وبقي ىذا المعدؿ ثابتا إلى غاية 

أشير تـ التخمي عنيا تدريجيا بداية مف  6أشير و 3أياـ و 7ويمكف القوؿ أف ألية استرجاع السيولة لمدة 
ف الحصوؿ عمى موارد قابمة للإقراض خصوصا في ظؿ عجز وىذا قصد تمكيف البنوؾ التجارية م 2017سنة 

أزمة السيولة التي عرفتيا ىذه البنوؾ نتيجة الانخفاض الحاد في أسعار النفط.  ، إضافة إلىميزاف المدفوعات
وىذا قصد  2018أياـ فقط بداية مف سنة  7ليعود البنؾ المركزي إلى العمؿ بآلية استرجاع السيولة لمدة 

السيولة التي عرفتو السوؽ النقدية نتيجة لجوء السمطات الجزائرية إلى استخداـ آلية التمويؿ امتصاص فائض 
 .   2017غير التقميدي بداية مف سنة 
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 التسييلات الدائمة:  -5
جراءاتيا عمى أف التسييلات الدائمة تعتبر  09/021ينص النظاـ رقـ  المتعمؽ بالسياسة النقدية وأدواتيا وا 

مف الأدوات غير المباشرة لمسياسة النقدية، حيث تخصص ىذه التسييلات لمبنوؾ بيدؼ تموينيا بالسيولة أو 
 2سحبيا منيا، كما تتـ ىذه العمميات بمبادرة مف البنوؾ وتأخذ أحد الأشكاؿ التالية:

عمى أف تسييلات القرض  09/02مف النظاـ رقـ  27تنص المادة لات القرض اليامشي: تسيي 5-1
ساعة بمعدؿ  24اليامشي ىي عممية تمكف البنوؾ التجارية مف الحصوؿ عمى سيولة مف البنؾ المركزي لمدة 

شي بأخذ محدد مسبقا مقابؿ تقديـ أوراؽ مقبولة. وتتـ المساىمات بالسيولة في إطار تسييلات القرض اليام
  ساعة.  24الأوراؽ العمومية المؤىمة عمى سبيؿ الأمانة لمدة 

مع ارتفاع حدة فائض السيولة التي عرفتيا السوؽ النقدية في الجزائر تسييلات الودائع المغمة لمفائدة:  5-2
ض آلية جديدة لامتصاص ىذا الفائ 2005نتيجة الانتعاش المعتبر لمنمو النقدي استحدث البنؾ المركزي سنة 

تمثمت في آلية تسييؿ الوديعة المغمة لمفائدة، والتي تعتبر تسييلات يمنحيا البنؾ المركزي لمبنوؾ التجارية، حيث 
تعمؿ ىذه الأخيرة عمى توظيؼ فائض سيولتيا في شكؿ قروض تمنحيا لمبنؾ المركزي، تأخذ عنيا فائدة تحسب 

وبعبارة أخرى تمثؿ آلية تسييؿ الودائع  3المركزي.عمى أساس فترة استحقاقيا ومعدؿ فائدة ثابت يحدده البنؾ 
ساعة لدى البنؾ المركزي، ويمكف لمبنوؾ التجارية الدخوؿ إلى ىذه الوديعة في  24المغمة لمفائدة عممية إيداع لػ

كؿ يوـ عمؿ بناء عمى طمبيا لدى البنؾ المركزي، ويحدد أقصى وقت يأخذه البنؾ المركزي بعيف الاعتبار لطمب 
ويوضح الجدوؿ الموالي أىـ  4دقيقة بعد غمؽ السوؽ النقدي ما بيف البنوؾ. 30ت الودائع المغمة لمفائدة بػ تسييلا

 :2019-2005التطورات التي عرفتيا تسييلات الودائع المغمة لمفائدة خلاؿ الفترة 
 2019-2005: تطور معدل تسييلات الودائع المغمة لمفائدة خلال الفترة )6.2(الجدول رقم  

 2019-2016 2015 - 2009 2008 2007 2006 2005 السنوات
 - 0.30 0.75 0.75 0.30 0.30 (%)معدل تسييلات الودائع 

 2008مف إعداد الطالب بالاعتماد عمى بيانات البنؾ الوطني الجزائري؛ النشرات الإحصائية الثلاثية مف سنة المصدر: 
  algeria.dz/html/bulletin_statistique_AR.htm-of-https://www.bank عمى الموقع: ، متاح 17، ص 2020إلى غاية 

                                                           
1

جراءاتيا 2009 ماي 26في  المؤرخ 09/02رقـ النظاـ   الصادر  53، العدد الجريدة الرسمية، المتعمؽ بعمميات السياسة النقدية وأدواتيا وا 
  . 17، ص 2009 سبتمبر 13في 

2
  . 21، ص نفس المرجع السابق، 09/02رقـ النظاـ مف  26نص المادة  

3
 Instruction N°04-05 Du 14 Juin 2005 Relative A La Facilite De Dépôt Remunere, Banque D’Algérie. 

4
  . 21، ص نفس المرجع السابق، 09/02رقـ النظاـ مف  29نص المادة  

https://www.bank-of-algeria.dz/html/bulletin_statistique_AR.htm%20f
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 2019-2005تطور معدل تسييلات الودائع المغمة لمفائدة خلال الفترة  :)7.2(رقم  الشكل

 

 Excelواستخداـ برنامج  )6.2(مف إعداد الطالب بالاعتماد عمى بيانات الجدوؿ رقـ المصدر: 
نلاحظ أف معدؿ تسييلات الودائع المغمة لمفائدة عرؼ  (7.2)والشكؿ رقـ  (6.2)مف خلاؿ الجدوؿ رقـ 
 2007خلاؿ سنتي  %0.75، ليرتفع إلى 2006و 2005وىذا خلاؿ سنتي %0.3استقرارا وثباتا عند القيمة 

عرؼ ىذا  2009تشجيعا لمبنوؾ التجارية عمى استثمار فائض سيولتيـ في ىذه الأداة، ومع بداية سنة  2008و
وىذا بالموازاة مع إنخفاض  2015إلى غاية  2009خلاؿ الفترة   %0.3المعدؿ إنخفاضا ليستقر عند القيمة 

وذلؾ نظرا لمتراجع الكبير الذي  2016بداية مف سنة فائض السيولة البنكية، لتتوقؼ ىذه الأداة عف العمؿ 
شيدتو السيولة البنكية في مقابؿ إعادة تنشيط عمميات إعادة الخصـ مف قبؿ البنؾ المركزي لامتصاص فائض 

 السيولة.
وتجدر الإشارة إلى أف آلية تسييلات الودائع المغمة لمفائدة تعتبر أداة فعالة ونشطة منحيا البنؾ المركزي 

ية بالغة مف حيث الإستخداـ في بداية نشاطيا، لكف مع مرور الوقت تراجع دورىا في إدارة السياسة النقدية أىم
  1بشكؿ كبير لصالح أدوات أخرى، حيث بقيت وسيمة مستعممة بنشاط مف طرؼ بعض البنوؾ التجارية فقط.

 المطمب الثالث: تطور مكونات ومقابلات الكتمة النقدية وفق قانون النقد والقرض 
شيد الاقتصاد الجزائري منذ صدور قانوف النقد والقرض عدة إصلاحات وتغييرات جوىرية مست   

مختمؼ جوانبو خصوصا ما تعمؽ منيا بالجانب النقدي، حيث عممت السمطات النقدية عمى تطبيؽ سياسة 
 ، ثـ سياسة توسعية تزامنت مع تطبيؽ برامج الإنعاش الاقتصادي.  2000امتدت إلى غاية سنة  انكماشية

                                                           
1
،  متػاح 13، ص 2008جويمي ة  13بن ك الجزائ ر أم ام مجم س الم ة بت اري  دخل مح افظ ت الوضعية المالية والنقدية فػي الجزائػر،  تطورات 

 07، تػػػاريخ الاطػػػلاع: algeria.dz/pdf/interventions/intervention_13072008_ar.pdf-of-https://www.bank: عمػػى الػػػرابط
 .20:00. عمى الساعة 2022أفريؿ 
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https://www.bank-of-algeria.dz/pdf/interventions/intervention_13072008_ar.pdf
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ولموقوؼ عمى مدى تأثير ىذه الإصلاحات عمى الإستقرار النقدي في الجزائر، سنعمؿ في ىذا المطمب 
 .2019-1990عمى تحميؿ وتتبع تطور أىـ عناصر الكتمة النقدية ومكوناتيا ومقابلاتيا خلاؿ الفترة 

 :2019-1990تطور الكتمة النقدية ومكوناتيا خلال الفترة  -1
تعرؼ الكتمة النقدية بأنيا كمية النقود المتداولة في مجتمع ما خلاؿ فترة زمنية معينة، أي أنيا تعبر عف 

كما  1كافة أشكاؿ النقود التي يممكيا الأفراد والمؤسسات والتي تختمؼ باختلاؼ التطور الاقتصادي والاجتماعي،
تعرؼ أيضا بأنيا مقدار العممة أو النقد المتداوؿ في الاقتصاد في تاريخ معيف يتـ فيو قياس ىذا المقدار وتشمؿ 

وتتضمف الكتمة النقدية في  2تقريبا كؿ النقد والودائع التي يمكف استخداميا بسيولة في أي صورة كانت عمييا،
الجزائر كافة أنواع وسائؿ الدفع الفورية التي يحوزىا الأعواف الاقتصاديوف داخؿ التراب الوطني، أي أف الكتمة 

  3النقدية في الجزائر تتكوف مف العناصر التالية:
تداوؿ كافة النقود الورقية  تعتبر مف المكونات الأساسية لمكتمة النقدية في الجزائر، وتتمثؿ فيالنقود الورقية:  -

 والقطع النقدية؛ 
تتكوف أساسا مف الودائع تحت الطمب لدى البنوؾ وودائع مراكز الحساب الجاري وصناديؽ النقود الكتابية:  -

 التوفير؛
تتكوف مف الودائع المودعة لغرض الحصوؿ عمى فوائد وودائع الأجؿ والودائع الخاصة المسيرة  أشباه النقود: -

 سسات القرض، وىي تمثؿ الأمواؿ الموظفة للأعواف الاقتصادييف، وىذه العناصر يطمؽ عمييا إسـ مف قبؿ مؤ 
   M2.  'السيولة المحمية'

ويوضح الجدوؿ الموالي أىـ التطورات التي مرت بيا الكتمة النقدية ومكوناتيا في الجزائر خلاؿ الفترة 
1990-2019: 

 2019-1990ومكوناتيا في الجزائر خلال الفترة  : تطور الكتمة النقدية)7.2(الجدول رقم  
 الوحدة: مميار دج                                                                                                                            

  M2 (%)معدل نمو  M2الكتمة النقدية اشباه النقود M1 النقود الكتابية النقود الورقية السنة
1990 134.942 135.141 270.082 72.923 343.005 11.31 
1991 157.200 167.793 324.993 90.276 415.270 21.06 
1992 184.851 184.868 369.719 146.183 515.902 24.23 

                                                           
1
 .89ص  ،مرجع سابؽ، مصارفالنقود وال كرـ حداد، مشيور ىذلوؿ،أ 

2
 The Investopedia Team, Money Supply- What Is the Money Supply?, 07-02-2022,  Disponible sur le site: 

https://www.investopedia.com/terms/m/moneysupply.asp ,Consulté le 10-04-2022. 
3
 .167 ص سابؽ، مرجع ،النقدية والسياسات النظريات في محاضرات بمعزوز، عمي بف 

https://www.investopedia.com/terms/m/moneysupply.asp
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1993 211.311 235.594 446.905 180.522 627.427 21.61 
1994 222.986 252.847 475.834 247.680 723.514 15.31 
1995 249.767 269.339 519.107 280.455 799.562 10.51 
1996 290.884 298.217 589.100 325.958 915.058 14.44 
1997 337.621 333.701 671.570 409.948 1081.518 18.19 
1998 390.420 435.952 926.372 766.090 1592.461 47.24 
1999 439.995 465.187 905.183 884.167 1789.350 12.36 
2000 484.5 563.7 1048.2 974.3 2022.5 13.02 
2001 577.2 661.3 1238.5 1235.0 2473.5 22.29 
2002 664.7 751.6 1416.3 1485.2 2901.5 17.30 
2003 781.4 862.1 1643.5 1656.0 3299.5 13.71 
2004 874.3 1291.3 2165.6 1478.7 3644.3 10.45 
2005 921.0 1516.5 2437.5 1632.9 4070.4 11.69 
2006 1081.4 2086.2 3167.6 1766.1 4933.7 21.20 
2007 1284.5 2949.1 4233.6 1761.0 5994.6 21.50 
2008 1540.0 3424.9 4964.9 1991.0 6955.9 16.03 
2009 1829.4 3114.8 4944.2 2228.9 7173.1 3.12 
2010 2098.6 3657.8 5756.4 2524.3 8280.7 15.44 
2011 2571.5 4570.2 7141.7 2787.5 9929.2 19.90 
2012 2952.3 4885.2 7681.5 3333.6 11015.1 10.93 
2013 3204.0 5045.8 8249.8 3691.7 11941.5 8.41 
2014 3658.9 5944.1 9603.0 4083.7 13686.8 14.61 
2015 4108.1 5153.1 9261.1 4443.4 13704.5 0.12 
2016 4497.2 4909.8 9407.0 4409.3 13816.3 0.81 
2017 4716.9 5549.1 10266.1 4708.5 14974.6 8.38 
2018 4926.8 6477.3 11404.1 5232.6 16636.7 11.09 
2019 5437.6 5537.6 10975.2 5531.4 16506.6 -0.78 

 مف إعداد الطالب بالاعتماد عمى: المصدر: 
- Office Nationale des statistique ONS, Rétrospective  statistique 1962 – 2011, 13 

éme
 Chapitre Monnaie 

Et Crédit,  Disponible sur le site  :  https://www.ons.dz/IMG/pdf/CH13-MONNAIE-CREDIT_.pdf  

- Banque D’Algérie , Bulletins Statistiques Trimestriels, 4 
éme

 Trimestre, 2013-2020. P 11. Disponible 

sur le site: https://www.bank-of-algeria.dz/html/bulletin_statistique_FR.htm  

 

https://www.ons.dz/IMG/pdf/CH13-MONNAIE-CREDIT_.pdf
https://www.bank-of-algeria.dz/pdf/Bulletin_53f.pdf
https://www.bank-of-algeria.dz/html/bulletin_statistique_FR.htm
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ومكوناتيما في  (M2)والكتمة النقدية  (M1)1نلاحظ أف المتاحات النقدية  (7.2)مف خلاؿ الجدوؿ رقـ 
الجزائر في ارتفاع مستمر خلاؿ أغمب فترات الدراسة، وىنا يمكف القوؿ أف زيادة حجـ المتاحات النقدية ينعكس 

، ورغـ ىذا الارتفاع في حجـ الكتمة النقدية نجد أف معدؿ نموىا يختمؼ مف (M2)إيجابا عمى حجـ الكتمة النقدية
 الي:     فترة إلى أخرى وىذا ما يوضحو الشكؿ المو 

 2019-1990تطور معدل نمو الكتمة النقدية خلال الفترة  :)8.2 (رقم الشكل

 
 Excelواستخداـ برنامج  )7.2(مف إعداد الطالب بالاعتماد عمى بيانات الجدوؿ رقـ المصدر:  

يوضح الشكؿ أعلاه أف معدؿ نمو الكتمة النقدية في الجزائر عرؼ عدة تذبذبات خلاؿ فترة الدراسة، حيث  
مميار دج سنة  627.427لترتفع إلى  1990مميار دج سنة  343.005حوالي  (M2)سجمت الكتمة النقدية 

إلى  1990سنة  %11.31، وىذا ما يوضحو معدؿ نمو الكتمة النقدية الذي إنتقؿ ىو الآخر مف 1993
، ويرجع سبب ذلؾ إلى السياسة النقدية التوسعية المطبقة مف طرؼ السمطات النقدية 1993سنة  21.61%

 بيدؼ إعادة ىيكمة الاقتصاد الجزائري في ظؿ الإنتقاؿ مف الاقتصاد الموجو إلى اقتصاد السوؽ. 
ة تراجعا ممحوظا حيث قدرت عرفت معدلات نمو الكتمة النقدي 1997إلى غاية  1994وبداية مف سنة 

، بسبب اعتماد سياسة نقدية تقشفية فرضتيا ظروؼ الإصلاحات الاقتصادية المطبقة في %14في المتوسط بػ 
ظؿ برامج التثبيت والتعديؿ الييكمي والتي كاف اليدؼ منيا التحكـ في حجـ الكتمة النقدية بما يخدـ التوازنات 

مميار دج بمعدؿ نمو ىو الأعمى  390.420قدر بػ  1998نقدية ارتفاعا سنة الاقتصادية الكمية، لتشيد الكتمة ال
، وىذا ناجـ عف تنقيد موارد إعادة جدولة 1997مقارنة بسنة  %47.24منذ صدور قانوف النقد والقرض قدر بػ 

                                                           
1

دوات المالية شديدة السيولة والتي يمكف استخداميا في أي وىي مجموعة الأ M1 أو ما يطمؽ عمييا عرض النقد الضيؽ المتاحات النقدية 
وتشمؿ الأوراؽ النقدية والقطع النقدية بالإضافة إلى الودائع في الحسابات البريدية الجارية، لممزيد أنظر: محمد ية مبادلة، ألحظة لتسوية 

، مجمة الاقتصاد 2009)-(1970دراسة تطور الكتمة النقدية في الجزائر والعوامل المؤثرة فييا خلال الفترة موساوي، سمية زيرار، 
 .33، ص 2012، 08، العدد 08والمجتمع، المجمد 
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السوؽ الديوف الخارجية، بالإضافة إلى المجوء الى الموارد المتاحة مف صندوؽ النقد الدولي والاقتراض مف 
  1المصرفية باصدار سندات الخزينة العامة.

بتذبذب في نمو الكتمة النقدية، حيث عرفت ىذه الأخيرة نموا بطيئا خلاؿ  2004-1999وتميزت الفترة 
مميار دج سنة  2022.5مميار دج لترتفع إلى  1789.35ما قيمتو  1999مسجمة سنة  2000-1999سنتي 
نتيجة اتباع سياسة تقشؼ صارمة تمثمت في خفض عجز الميزانية ، وىذا %13.02بمعدؿ نمو بمغ  2000

وتجميد أجور العماؿ وتقميص حجـ الإنفاؽ العاـ بالحد مف تمويؿ الإستثمارات العمومية المنتجة، لتشيد كؿ مف 
ات نموا سريعا، حيث ارتفعت قيمة المتاح 2003إلى غاية  2001المتاحات النقدية والكتمة النقدية بداية مف سنة 

، كما ارتفعت قيمة الكتمة 2003مميار دج سنة  1643.5إلى  2001مميار دج سنة  1238.5النقدية مف 
بمعدؿ نمو متوسط قدر بػ  2001مميار دج ػسنة  2473.5مقابؿ  2003مميار دج سنة  3299.5النقدية إلى 

الإضافة إلى إنطلاؽ المشاريع ، والسبب في ىذه الزيادة يعزى إلى زيادة الأرصدة النقدية الخارجية، ب17.73%
الاقتصادية التي أقرىا رئيس الجميورية في ىذه الفترة والمتمثمة أساسا في برامج الإنعاش الاقتصادي وبرامج 

أي أف السمطات النقدية انتيجت سياسة توسعية في ىذه الفترة بيدؼ تحقيؽ معدلات نمو  2تنمية الجنوب.
عديدية نذكر منيا البطالة، لينخفض معدؿ نمو الكتمة النقدية مف جديد مرتفعة والقضاء عمى مشاكؿ اقتصادية 

وىذا رغـ الزيادة البارزة في النقود الكتابية والتي لـ تستطع تعويض الإنخفاض  %10.45إلى  2004سنة 
مطىة الحاصؿ في أشباه النقود التي عرفت تراجعا كبيرا في ىذه السنة، ويرجع سبب ىذا التراجع إلى محاولات الس
 2005النقدية التحكـ في معدلات التضخـ التي عرفت ارتفاعا كبيرا في ىذه الفترة. أما الفترة الممتدة مف سنة 

، ولعؿ 2009سنة  %3.12وأدناىا  2007سنة  %21.5فقد شيدت معدلات نمو متذبذبة أقصاىا  2009إلى 
قطاع المحروقات والتي عرفت تغييرات أبرز أسباب ىذا التذبذب ىو احتياطات الصرؼ الرسمية المتأتية مف 

كبيرة نتيجة الأزمة الاقتصادية العالمية، مما تسبب بشكؿ مباشر في تراجع الودائع تحت الطمب لدى البنوؾ 
والناتج عف التقمص في عوائد قطاع المحروقات، والتي كانت سببا رئيسيا في تراجع قدرة البنوؾ عمى خمؽ ومنح 

   3القروض.

                                                           
1

، مجمة كمية السياسة والاقتصاد جامعة 2016-1990العلاقة بين سعر الصرف وعرض النقود في الاقتصاد الجزائري لمفترة سامية نزالي،  
 .77، ص 2019، 01، العدد 02بني سويؼ، المجمد 

2
، 2014، 07، العدد 04اقتصادية، المجمد ، مجمة رؤى 2013-2000سياسة عرض النقود في الجزائر خلال الفترة عمي صاري،  
 .25ص

3
 Banque D’Algérie, Evolution Economique Et Monetaire En Algerie, Rapport 2009, P 166. 
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الزيادة مف خلاؿ عودة السمطات النقدية إلى التوسع و بدأت الكتمة النقدية في النمو  2010 وبداية مف سنة
النقدي، وىذا نتيجة تحسف الأوضاع الاقتصادية العالمية وارتفاع أسعار المحروقات والتي كانت سببا في ارتفاع 

مقابؿ  2011يار دج سنة مم 9929.2الأصوؿ المالية الخارجية، حيث سجمت الكتمة النقدية ارتفاعا بمغ 
، ونجد أف السبب الأساسي ليذا النمو يمكف في %19.90بمعدؿ نمو بمغ  2010مميار دج سنة  8280.7

بمعدؿ  2010مميار دج سنة  5756.4مميار دج مقابؿ  7141.7الإرتفاع الكبير لممتاحات النقدية التي بمغت 
عدلات نمو الكتمة النقدية، حيث بمغ ىذا الأخير تراجعا في م 2013-2012 ، لتشيد الفترة%24.06نمو بمغ 
، ومرد ىذا الانخفاض يرجع إلى تقمص ودائع قطاع 2013سنة  %8.43لينخفض إلى  2012سنة  10.93%

  2012سنة  %7.3المحروقات، وكذا التراجع الكبير في معدلات نمو صافي الموجودات الخارجية والذي بمغ 
، ويمكف القوؿ أف ىذا التراجع القوي لمعدلات 2011سنة  %16.05مقابؿ  2013سنة  %1.9وانخفض الى 

النمو النقدي ساىـ بشكؿ كبير في إرساء قاعدة الاستقرار النقدي والمالي، لاسيما أف صافي الموجودات 
فقد شيدت ارتفاعا معتبرا لحجـ لكتمة  2014أما بالنسبة لسنة  M2.1الخارجية يفوؽ ىيكميا المجمع النقدي 

وىذا بفعؿ الارتفاع القوي لمقروض طويمة الأجؿ  %14.61مميار دج بمعدؿ نمو قدر بػ  13686.8النقدية بمغ 
 2014.2باعتبارىا أىـ محدد لمتوسع النقدي سنة 

فقد تميزت بتذبذب كبير في معدلات نمو الكتمة النقدية، حيث شيدت الكتمة  2019-2015أما الفترة  
مميار دج بمعدؿ نمو شبو معدوـ بمغ  13816.3و 13704.5ارتفاعا طفيفا بمغ  2016و 2015النقدية سنتي
بداية مف السداسي ، ويرجع ذلؾ إلى الإنخفاض الشديد في أسعار المحروقات %0.81و %0.12عمى التوالي 
، 9-%والتي ترتب عنيا انخفاض كبير في كؿ مف الودائع تحت الطمب بمعدؿ متوسط بمغ  2014الثاني لسنة 

رتفاع والنمو بشكؿ سريع لى الإإلتعود الكتمة النقدية  41.1،3-%والودائع لأجؿ لقطاع المحروقات بمعدؿ بمغ 
، ويعود ىذا %11.09و %8.38بمغت عمى التوالي مسجمة نسبة نمو معتبرة  2018و 2017مف جديد سنتي 

مقابؿ  2018سنة   %19رتفاع أساسا إلى إرتفاع الودائع تحت الطمب لدى البنوؾ، حيث ارتفعت بمعدؿ بمغ لإا
 % 9.13مقابؿ  2018سنة  %11.1، بالاضافة إلى ارتفاع المتاحات النقدية بمعدؿ 2017سنة  20.5%
، وىذا بالموازاة مع تسديد 2017سنة  %4.9مقابؿ  2018سنة  %4.5وارتفاع تداوؿ النقد الورقي بػ 2017سنة

                                                           
1
بن  ك الجزائ  ر أم  ام المجم  س دخل مح  افظ ت  ، 2013وعناصػػر التوجػػو لمسداسػػي الأوؿ مػػف سػػنة  2012الاقتصػػادية والنقديػػة لسػػنة  تطػػوراتال 

of-https://www.bank-: ،  متػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػاح عمػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػى الػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػرابط13، ص 2013ديسػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػمبر  ال                           وطني،الش                           عبي 
algeria.dz/pdf/interventions/APN_2013.pdf :14:00. عمى الساعة 2022أفريؿ  10، تاريخ الاطلاع. 

2
 .81مرجع سابؽ، ص ، 2016-1990بين سعر الصرف وعرض النقود في الاقتصاد الجزائري لمفترة  العلاقةسامية نزالي،  

3
 Banque D’Algérie, Evolution Economique Et Monetaire En Algerie, Rapport  Annuel  2015, P  99. 

https://www.bank-of-algeria.dz/pdf/interventions/APN_2013.pdf
https://www.bank-of-algeria.dz/pdf/interventions/APN_2013.pdf
https://www.bank-of-algeria.dz/pdf/interventions/APN_2013.pdf
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الخزينة العمومية لجزء مف ديونيا تجاه الشركة الوطنية لممحروقات، وذلؾ عقب دخوؿ التمويؿ غير التقميدي 
مميار  16506.6بيرا حيث إنخفضت إلى سجمت الكتمة النقدية تراجعا ك 2019ومع بداية سنة  1حيز التطبيؽ.
، كما شيدت الودائع تحت الطمب 0.78-%بمعدؿ نمو بمغ  2018مميار دج سنة  16636.7دج مقابؿ 

وىذا نتيجة تجميد آلية التمويؿ غير التقمدي بالإضافة إلى الأحداث  ،14.5-%انخفاضا كبيرا وصؿ إلى 
لأزمة الصحية التي مرت بيا الجزائر خصوصا والعالـ وا 2019السياسية التي شيدتيا الجزائر مطمع سنة 

والتي خمقت أزمة اقتصادية أثرت بشكؿ سمبي عمى جميع القطاعات بما فييا قطاع  -فيروس كورونا -عموما
المحروقات، كما أف توقؼ حركة النقؿ والسياحة في ىذه الفترة جعؿ أسعار المحروقات تنخفض إلى أدنى 

س بشكؿ سمبي عمى الاقتصاد الجزائري وأدى إلى اتباع سياسة تقشؼ أوقفت بموجبيا مستوياتيا، وىذا ما انعك
 الكثير مف البرامج التنموية، وبالتالي تـ التوقؼ عمى ضخ أمواؿ جديدة في الاقتصاد.

    :2019-1990 الفترة خلال النقدية مقابلات الكتمة تطور -2
إف إصدار الكتمة النقدية ووضعيا تحت التداوؿ مف قبؿ السمطات النقدية لا يتـ إلا إذا توفرت شروط 

، وتتمثؿ ىذه المقابلات في الأصوؿ 'مقابلات الكتمة النقدية'وعناصر تقيد ىذا الإصدار وتحدده يطمؽ عمييا 
ر ىذه المقابلات حقوقا تظير في جانب والديوف التي تقابؿ عممية إصدار العممة مف طرؼ البنؾ المركزي، وتعتب

الأصوؿ مف ميزانية السمطات النقدية، وتتكوف مقابلات الكتمة النقدية مف ثلاث عناصر وىي: الأصوؿ الخارجية 
لدى بنؾ الجزائر والبنوؾ التجارية، وكذا القروض الداخمية التي تنقسـ بدورىا إلى قروض للاقتصاد وأخرى 

التغيرات والتطورات التي تحدث عمى مستوى الكتمة النقدية تؤثر بشكؿ أو بآخر عمى لمخزينة، ويمكف القوؿ أف 
مقابلاتيا، وفيما يمي جدوؿ يوضح أىـ التطورات التي عرفتيا مقابلات الكتمة النقدية في الجزائر خلاؿ الفترة 

1990-2019 : 
 2019-1990الفترة : تطور مقابلات الكتمة النقدية في الجزائر خلال )8.2(الجدول رقم     

 الوحدة: مميار دج                                                                                                                                     

 السنة
الصول 
 الخارجية

قروض 
 للاقتصاد

قروض 
 لمخزينة

 السنة
الصول 
 الخارجية

قروض 
 للاقتصاد

 قروض
 لمخزينة

1990 6.535 246.979 167.043 2005 4179.7 1779.8 -933.2 
1991 24.286 325.848 158.970 2006 5515.0 1905.4 -1304.1 
1992 22.641 412.310 226.933 2007 7415.5 2205.2 -2193.1 
1993 19.618 220.249 527.835 2008 10246.9 2615.5 -3627.3 

                                                           
1
 Banque D’Algérie, Evolution Economique Et Monetaire En Algerie, Rapport  Annuel  2018, P  97.  
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1994 60.399 305.843 468.537 2009 10885.7 3086.5 -3488.9 
1995 26.298 565.344 401.587 2010 11996.5 3268.1 -3392.9 
1996 133.949 776.843 280.548 2011 13922.4 3726.5 -3406.6 
1997 350.309 741.281 423.650 2012 14940.0 4287.6 -3334.1 
1998 280.710 906.181 723.181 2013 15225.2 5156.3 -3235.4 
1999 169.618 1150.733 847.899 2014 15734.5 6504.6 -1992.4 
2000 775.9 993.7 677.5 2015 15375.4 7277.2 567.5 
2001 1310.7 1078.4 569.7 2016 12596.0 7909.9 2682.2 
2002 1755.7 1266.8 578.6 2017 11227.4 8880.0 4691.9 
2003 2342.6 1380.2 423.4 2018 9485.6 9976.3 6325.7 
2004 3119.2 1535.0 -20.6 2019 7598.7 10857.8 7019.9 

 مف إعداد الطالب بالاعتماد عمى: المصدر: 
- Office Nationale des statistique ONS, Rétrospective  statistique 1962 – 2011, 13 

éme
 Chapitre Monnaie 

Et Crédit,  Disponible sur le site  :  https://www.ons.dz/IMG/pdf/CH13-MONNAIE-CREDIT_.pdf  

- Banque D’Algérie , Bulletins Statistiques Trimestriels, 4 
éme

 Trimestre, 2013-2020. P 11. Disponible 

sur le site: https://www.bank-of-algeria.dz/html/bulletin_statistique_FR.htm  

 2019-1990تطور مقابلات الكتمة النقدية خلال الفترة  :)9.2 (رقم الشكل

 
 Excelواستخداـ برنامج  )8.2(مف إعداد الطالب بالاعتماد عمى بيانات الجدوؿ رقـ المصدر:  
أف مقابلات الكتمة النقدية شيدت عدة تذبذبات  (9.2)والشكؿ رقـ  (8.2)مف خلاؿ الجدوؿ رقـ  نلاحظ

خلاؿ فترة الدراسة، فبخصوص الأصوؿ الخارجية والتي تشمؿ مجموع وسائؿ الدفع الدولية الموجودة لدى 
السمطات النقدية مف الذىب والعملات الأجنبية، فقد عرفت تطورات كبيرة في الجزائر نتيجة ارتباطيا الوثيؽ 

مميار دج ليتضاعؼ  6.535ما يقارب  1990بمغ مجموع الأصوؿ الخارجية سنة  بأسعار المحروقات، حيث
، مما جعؿ الأصوؿ الخارجية في ىذه 1996مميار دج سنة  133.949حوالي عشريف مرة محققا ما قيمتو 

-5000
-3000
-1000
1000
3000
5000
7000
9000

11000
13000
15000
17000

1
9

9
0

1
9

9
1

1
9

9
2

1
9

9
3

1
9

9
4

1
9

9
5

1
9

9
6

1
9

9
7

1
9

9
8

1
9

9
9

2
0

0
0

2
0

0
1

2
0

0
2

2
0

0
3

2
0

0
4

2
0

0
5

2
0

0
6

2
0

0
7

2
0

0
8

2
0

0
9

2
0

1
0

2
0

1
1

2
0

1
2

2
0

1
3

2
0

1
4

2
0

1
5

2
0

1
6

2
0

1
7

2
0

1
8

2
0

1
9

‌(مليار‌دج)تطور‌مقابلات‌الكتلة‌النقدية‌
 قروض للخزينة قروض للاقتصاد الأصول الخارجية

https://www.ons.dz/IMG/pdf/CH13-MONNAIE-CREDIT_.pdf
https://www.bank-of-algeria.dz/pdf/Bulletin_53f.pdf
https://www.bank-of-algeria.dz/html/bulletin_statistique_FR.htm


السياسة النقدية في الجزائر وأىـ تطوراتيا                 الفصؿ الثاني:                                        
 

104 
 

مميار دج  280.710إلى ما قيمتو  1998الفترة تعتبر أىـ مصادر النمو النقدي، لتنخفض ىذه الأصوؿ سنة 
، ثـ تواصؿ ىذا الإنخفاض %-19.8، أي بمعدؿ انخفاض وصؿ الى  1997مميار دج سنة 350.309مقابؿ 
مميار دج، ويرجع سبب ىذا الانخفاض إلى تراجع أسعار المحروقات في  169.618إلى ما قيمتو  1999سنة 

إلى  2000مميار دج سنة  775.9مف الأسواؽ العالمية، ومع بداية الألفية الثالثة ارتفعت الأصوؿ الخارجية 
مميار دج  1755.7الى  2002، ثـ ارتفعت سنة %68بمعدؿ نمو وصؿ إلى  2001مميار دج سنة  1130.7

، وقد تجاوز ىذا المبمغ المتاحات النقدية ليذه السنة معمنا عمى 2001مقارنة بسنة  %34بمعدؿ نمو وصؿ إلى 
قدية في ىذه الفترة، لتستمر الأصوؿ الخارجية في الإرتفاع إلى ظيور ظاىرة نقدية جديدة ميزت الوضعية الن

 2014-2005بمعدلات نمو متذبذبة ومتأثرة بتقمبات أسعار المحروقات، وتميزت الفترة  2014غاية سنة 
بظيور ظاىرة نقدية جديدة جعمت الأصوؿ الخارجية تعمب دورا رئبسيا كمحدد ىيكمي لمتوسع النقدي في الجزائر 

   1د أف تجاوزت ىذه الأصوؿ السيولات النقدية وشبو النقدية في الاقتصاد الوطني.وذلؾ بع
 15375.4عرفت الأصوؿ الخارجية انخفاضا كبيرا انتقؿ مف  2019إلى غاية  2015وبداية مف سنة 

، وىذا %-13بمعدؿ سنوي بمغ في المتوسط  2019مميار دج سنة  7598.7إلى غاية  2015مميار دج سنة 
الإنخفاض الحاد الذي عرفتو أسعار المحروقات في ىذه الفترة، إضافة إلى تراجع قيمة الدينار الجزائري نتيجة 

  2مقابؿ الدولار الأمريكي.
أما بالنسبة لقروض الاقتصاد والتي تشمؿ كؿ مف القروض التي يقدميا بنؾ الجزائر إلى البنوؾ التجارية 

إطار عمميات الإقتراض منو وسياسة إعادة الخصـ، إضافة إلى لتمبية إحتياجاتيا مف السيولة النقدية في 
القروض المقدمة مف طرؼ البنوؾ التجارية إلى الأعواف الاقتصادييف باستخداـ الشيكات وأدوات السحب 

 1992-1990فقد عرؼ ىذا النوع مف القروض عدة تقمبات خلاؿ فترة الدراسة، حيث شيدت الفترة  3الأخرى،
، لتنخفض 1992مميار دج سنة  412.310إلى  1990مميار دج سنة  246.979نتقؿ مف ارتفاعا مستمرا ا

وضاع الاقتصادية الصعبة التي لألى اإمميار دج، ويرجع سبب ىذا الانخفاض  220.249مسجمة  1993سنة 
  305.843عاشيا الجزائر في ىذه الفترة، لتشيد ىذه القروض بعد ذلؾ ارتفاعا متواصلا حيث انتقمت مف 

، ثـ %34بمعدؿ نمو قدر في المتوسط بػ  1999مميار دج سنة  1150.733لتبمغ  1994مميار دج سنة 
مميار دج،  لتشيد ىذه القروض اتجاىا تصاعديا  993.7وصؿ إلى  2000عرفت ىذه القروض انخفاضا سنة 

                                                           
1
، مجمة العموـ 2017-2000تحميل تطور الكتمة النقدية في الجزائر في ظل تقمبات أسعار النفط خلال الفترة أماؿ بوسمينة، وساـ مويسي،  

 .665، ص 2020، 02، العدد 07الإنسانية لجامعة أـ البواقي، المجمد 
2
 Banque D’Algérie, Rapport  Annuel  2018, Op- Cit, P  99. 

3
 .31مرجع سابؽ، ص  ،2013-2000سياسة عرض النقود في الجزائر خلال الفترة عمي صاري،  
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لى غاية سنة  2001منذ سنة   10857.8إلى 2001مميار دج سنة  1078.4، حيث انتقمت مف 2019وا 
لى زيادة الفوائض إ، ويشير ىذا الارتفاع %13بمعدؿ نمو سنوي قدر في المتوسط بػ  2019مميار دج سنة 

المالية نتيجة تحسف الوضع المالي بسبب ارتفاع أسعار المحروقات مف جية، وزيادة الطمب عمى القروض وكذا 
افة إلى التسييلات الائتمانية التي تمويؿ مختمؼ الاستثمارات عف طريؽ ىذه القروض مف جية أخرى، إض

اعتمدتيا البنوؾ التجارية مف أجؿ تمويؿ المشاريع الاقتصادية أو في مجاؿ القروض الإستيلاكية والتي عرفت 
   1انتشارا واسعا خلاؿ السنوات الأخيرة مف الدراسة.

مخزينة العامة أما بخصوص قروض الخزينة والتي تتمثؿ في التسبيقات التي يمنحيا بنؾ الجزائر ل
والاكتتاب في سندات الخزينة العامة مف طرؼ البنوؾ التجارية وحتى الأشخاص، إضافة إلى ودائع المؤسسات 

فقد شيدت ىي الأخرى عدة تطورات خلاؿ  2والأشخاص في حسابات الخزينة والتي مف بينيا الحسابات البريدية،
مميار دج  167.043اعا ممحوظا، فقد إنتقمت مف إرتف 1993-1990فترة الدراسة، حيث سجمت خلاؿ الفترة 

، ويرجع سبب %56بمعدؿ نمو سنوي قدر في المتوسط بػ  1993مميار دج سنة  527.835إلى  1990سنة 
ىذا الإرتفاع إلى إنخفاض الأصوؿ الخارجية نتيجة تفاقـ المديونية الخارجية التي تستيمؾ جزءا كبيرا مف 

ينة العمومية بشراء ديوف البنوؾ عمى المؤسسات العمومية في إطار ما يسمى الصادرات، إضافة إلى قياـ الخز 
حيث انتقمت مف  1996-1994بعممية تطيير المؤسسات العمومية، لتعرؼ ىذه القروض انخفاضا خلاؿ الفترة 

، نتيجة إرتفاع أسعار 1996مميار دج سنة  280.548إلى غاية  1994مميار دج سنة  468.537
جية، وقياـ السمطات بتطبيؽ برامج التعديؿ الييكمي التي تتميز بسياسة مالية تقشفية تعمؿ عمى المحروقات مف 

تقميص العجز في الميزانية العامة لمدولة مف خلاؿ تخفيض حجـ الإنفاؽ العاـ الذي تقوـ بو الدولة في أغمب 
محوظا ليذه القروض حيث إرتفاعا م 1999-1997القطاعات غير المنتجة مف جية أخرى، كما عرفت الفترة 

، وىذا نتيجة  1999مميار دج سنة  847.899لترتفع إلى  1997مميار دج سنة  423.650سجمت ما قيمتو 
إنخفاض أسعار المحروقات، إضافة إلى إستخداـ الخزينة العمومية لموارد إعادة الييكمة والتي بقيت متوفرة لدى 

 بيا الجاري.بنؾ الجزائر عمى شكؿ تسبيقات لمخزينة في حسا
إلى  2000مميار دج سنة  677.5تراجعت قروض الخزينة، حيث انتقمت مف  2000وبداية مف سنة    
، ويعزى ىذا التراجع إلى التحسف في الإدخار المالي لدى الخزينة ومدفوعاتيا 2003مميار دج سنة  423.4

                                                           
1

مرجع ، 2017-2000تحميل تطور الكتمة النقدية في الجزائر في ظل تقمبات أسعار النفط خلال الفترة أماؿ بوسمينة، وساـ مويسي،  
 .666سابؽ، ص 

2
 .32مرجع سابؽ، ص  ،2013-2000الجزائر خلال الفترة  سياسة عرض النقود فيعمي صاري،  
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لى غاية سنة  2004ة لتصبح قيمة ىذه القروض سالبة ابتداء مف سن 1لصالح البنوؾ العمومية، ، حيث 2014وا 
، ويمكف تفسير ىذه 2014مميار دج سنة  -1992.4لتصؿ إلى  2004مميار دج سنة  -20.6بمغت ما قيمتو 

الوضعية بانتعاش أسعار المحروقات في الأسواؽ العالمية الأمر الذي انعكس إيجابا عمى وضعية الخزينة 
صبحت القروض الصافية أ 2004لتالي يمكف القوؿ أنو منذ سنة العمومية التي تحولت مف مديف إلى دائف، وبا

في النظاـ المصرفي الجزائري لا تساىـ في خمؽ النقود لأف ودائع الخزنية العمومية في بنؾ الجزائر لا تشكؿ 
  M2.2جزءا مف الكتمة النقدية 
عودة قوية لقروض الخزينة وذلؾ بعد إنييار أسعار المحروقات خلاؿ  2019-2015وشيدت الفترة 
، مما اضطر الخزينة العمومية إلى المجوء إلى الجياز المصرفي لأجؿ الإقتراض 2014السداسي الثاني لسنة 

إلى  2015سنة مميار دج  567.5بيدؼ تمويؿ المشاريع الاستثمارية، حيث ارتفع حجـ ىذه القروض مف 
 ،، ويرجع سبب ىذا الارتفاع إلى تراجع الموارد المالية لصندوؽ ضبط الايرادات2019مميار دج سنة  7019.9

حيث تـ تمويؿ عجز الخزينة مف خلاؿ آخر اقتطاع مف صندوؽ ضبط الايرادات ليستنفد كميا، وأيضا مف خلاؿ 
 3ار التمويؿ غير التقميدي.تمويلات مصرفية أساسا مف طرؼ بنؾ الجزائر، وذلؾ في إط

 

تربطيا علاقة طردية وغير مباشرة بأسعار  M2وكخلاصة لما سبؽ يمكف القوؿ أف الكتمة النقدية 
المحروقات، كما أف ىذه الأخيرة تربط ارتباطا مباشرا ووثيقا بصافي الأصوؿ الخارجية التي ترتبط ارتباطا مباشرا 

 القروض المقدمة لمخزينة تربطيا علاقة عكسية بأسعار المحروقات.، كما أف M2وطرديا بحجـ الكتمة النقدية 
 
 
 
 
 

                                                           
1

دراسة قياسية باستخدام نموذج   2014-1990ثرىا عمى التوازن الخارجي في الجزائر لمفترة أداء السياسة النقدية و أوليد بشيشي،  
Granger two step method -Engle،170، ص 2016، 11، العدد 06المجمد  ، مجمة الاستراتيجية والتنمية.  

2
 .170، ص نفس المرجع السابق 
3
بن  ك الجزائ  ر أم  ام المجم  س الش  عبي ال  وطني، دخل مح  افظ ت  ، 2018وتوجيػػات سػػنة  2017النقديػػة والماليػػة لسػػنة  تطػػوراتحوصػػمة حػػوؿ ال 

، algeria.dz/pdf/intervention_apn_122018_ar.pdf-of-https://www.bank: ،  متػػاح عمػػى الػػرابط04، ص 2018ديسػػمبر 
 .23:00. عمى الساعة 2022أفريؿ  15تاريخ الاطلاع: 

 

https://www.bank-of-algeria.dz/pdf/intervention_apn_122018_ar.pdf
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 خلاصة الفصل الثاني:
عممت السمطات الجزائرية بعد الإستقلاؿ مباشرة عمى بناء نظاـ مصرفي وطني يساىـ في تعزيز النمو 

الاقتصادي الاقتصادي ويخفؼ مف الآثار السمبية التي تركيا الاستعمار الفرنسي خصوصا في المجاليف 
والاجتماعي، وذلؾ مف خلاؿ تبني العديد مف الإصلاحات الاقتصادية المتتالية، والتي تركت أثرا متباينا عمى 

 آداء الاقتصاد الوطني بصفة عامة وعمى السياسة النقدية بصفة خاصة.
سة النقدية في وقد مرت السياسة النقدية في الجزائر بمرحمتيف أساسيتيف: تمثمت المرحمة الأولى في السيا

ظؿ الاقتصاد الموجو والتي تميزت بغياب تاـ لدور السياسة النقدية وعدـ فعاليتيا في تحقيؽ أىدافيا المسطرة، 
بينما تمثمت المرحمة الثانية في السياسة النقدية في ظؿ اقتصاد السوؽ والتي عرفت استعادة السياسة النقدية 

نقمة  1990الاقتصادية المرجوة، ويعتبر قانوف النقد والقرض لسنة  لمكانتيا ودورىا الحيوي في تحقيؽ الأىداؼ
نوعية في المنظومة المصرفية الجزائرية ونقطة تحوؿ أساسية في مسار السياسة النقدية في الجزائر، حيث سعت 
السمطات النقدية مف خلالو إلى تطبيؽ منيج التحرير المالي وتحقيؽ الإستقرار النقدي عف طريؽ تبني 

 تحداث العديد مف الأدوات غير المباشرة لمسياسة النقدية والتخمي عمى مجموعة أدوات أخرى. واس
وبيدؼ مسايرة التطورات العالمية وضماف فعالية أكبر لمسياسة النقدية وأدواتيا المختمفة عممت السمطات 

ث تـ تعديؿ ىذا الأخير النقدية في الجزائر عمى إجراء مجموعة مف التعديلات عمى قانوف النقد والقرض، حي
والذي فصؿ بيف مجمس إدارة بنؾ الجزائر وبيف مجمس النقد والقرض، ثـ الأمر  01/01بموجب الأمر رقـ 

والذي منح السمطات النقدية مرونة أكبر في مجاؿ تطوير أدوات السياسة النقدية الملائمة لموضعية  03/11
والذي جعؿ استقرار الأسعار اليدؼ الرئيسي  10/04الأمر الاقتصادية السائدة، كما تـ تعديؿ ىذا القانوف ب

 والذي أدرج أداة التمويؿ غير التقميدي لتغطية احتياجات الخزينة العمومية. 17/10لمسياسة النقدية، ثـ الأمر 
وبالموازاة مع ىذه التطورات التي عرفتيا السياسة النقدية شيدت الوضعية النقدية في الجزائر عدة تطورات 

عنيا تغيير كبير في حجـ الكتمة النقدية ومكوناتيا ومقابلاتيا في الجزائر. ويمكف القوؿ أف ايرادات  نتج
المحروقات تمعب دورا ىاما في تغذية احتياطات الصرؼ وبالتالي التأثير بشكؿ كبير عمى الكتمة النقدية 

 ومكوناتيا ومقابلاتيا ومنو عمى الإستقرار النقدي في البلاد.
لتطورات التي شيدىا الاقتصاد الجزائري منذ صدور قانوف النقد والقرض وأىـ الإصلاحات كؿ ىذه ا

والتعديلات التي طرأت عميو، دفعتنا إلى محاولة معرفة مدى قدرة السياسة النقدية المتبعة في الجزائر في مواكبة 
  ي الفصؿ الموالي.التطورات العالمية وتحقيؽ أىدافيا النيائية، وىذا ما سنحاوؿ التطرؽ إليو ف
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 تمييد:
تشكؿ السياسة النقدية أحد أىـ أجزاء السياسة الاقتصادية، فضلا عف مساىمتيا الكبيرة والفعالة في تحقيؽ 
أىدافيا العامة، ويظير ذلؾ جميا مف خلاؿ تأثير الكتمة النقدية عمى باقي المتغيرات الاقتصادية الكمية عموما 

في الفصؿ السابؽ إلى دراسة تطور السياسة وعمى متغيرات مربع كالدور خصوصا، وعمى ىذا الأساس تطرقنا 
النقدية في الجزائر مف خلاؿ عرض أىـ خصائيا ومميزاتيا وأدواتيا المستخدمة، إضافة إلى التطرؽ لأىـ 

 .   2019-1990المراحؿ التي مرت بيا الكتمة النقدية ومكوناتيا ومقابلاىا في الجزائر خلاؿ الفترة 
ة وتحميؿ تطور أىـ المؤشرات الاقتصادية في الجزائر بما في ذلؾ وسنحاوؿ مف خلاؿ ىذا الفصؿ دراس

متغيرات مربع كالدور السحري، كما سنحاوؿ التطرؽ لأىـ الدراسات الكمية السابقة التي تناولت ىذا الموضوع أو 
جزء منو بغرض فيـ أعمؽ لموضوعنا ولأجؿ تحديد دقيؽ لممتغيرات الاقتصادية الملائمة لإجراء دراستنا 

لقياسية، وفي جزء أخير مف ىذا الفصؿ سنعمؿ عمى تحديد العلاقة بيف أدوات السياسة النقدية ومتغيرات مربع ا
والتي توفر لنا فضاء شعاعي جزئي  PCAكالدور مف خلاؿ استخداـ طريقة التحميؿ بواسطة المركبات الأساسية 
خداـ طريقة التصنيؼ التسمسمي التصاعدي أقؿ درجة يسمح لنا بتمثيؿ جيد لمتغيرات الدراسة، إضافة إلى است

التي تساىـ في توفير نتائج ميمة لفيـ وتوضيح العلاقة بيف ىذه المتغيرات. وعميو ارتأينا تقسيـ ىذا الفصؿ إلى 
 ثلاث مباحث كما يمي:  

 ؛علاقة السياسة النقدية بمتغيرات مربع كالدور في الجزائر :المبحث الول 
 الكمية السابقة؛الدراسات  :المبحث الثاني 
 استخداـ طريقة ب : تحميؿ العلاقة بيف السياسة النقدية ومتغيرات مربع كالدورالمبحث الثالثPCA . 
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 في الجزائرعلاقة السياسة النقدية بمتغيرات مربع كالدور  المبحث الول:
تساىـ السمطات النقدية في تحقيؽ التوازنات الاقتصادية الداخمية والخارجية مف خلاؿ رسـ معالـ السياسة 
النقدية الواجب اتباعيا وتنفيذىا لتحقيؽ ىذه الأىداؼ والتي يعبر عنيا بمتغيرات مربع كالدور السحري، وبغرض 

ة في الجزائر وجب عمينا تحميؿ وتتبع تطور ىذه معرفة العلاقة بيف ىذه الأخيرة وبيف السياسة النقدية المتبع
المتغيرات لاسيما في ظؿ الإصلاحات النقدية التي قامت بيا السمطات الجزائرية خصوصا بعد صدور قانوف 

ومف أجؿ ذلؾ سنحاوؿ في ىذا المبحث توضيح أىـ التطورات التي عرفتيا متغيرات ، 1990النقد والقرض سنة 
، بالإضافة إلى عرض أىـ تطورات بعض 2019-1990لجزائر خلاؿ الفترة مربع كالدور السحري في ا

متغيرات الاقتصاد الكمي مثؿ: سعر النفط، وسعر الفائدة، وسعر صرؼ الدينار الجزائري مقابؿ الدولار 
  .الأمريكي، وحجـ الواردات الجزائرية وىذا نظرا للارتباط الوثيؽ بيف ىذه المؤشرات وبيف متغيرات مربع كالدور

 والبطالة المطمب الول: السياسة النقدية وعلاقتيا بالتضخم
يعد الاستقرار النقدي عف طريؽ استقرار الأسعار اليدؼ الرئيسي لمسياسة النقدية في الجزائر خاصة بعد 

المتعمؽ بالنقد والقرض، كما يمثؿ ىدؼ التشغيؿ اليدؼ الثاني ليذه السياسة، ولأجؿ كبح  03/11صدور الأمر
ر السياسة النقدية في مراقبة توسع معدلات التضخـ والقضاء عمى البطالة قامت السمطات النقدية بتعزيز دو 

الكتمة النقدية والحد مف تدفقيا بواسطة ضبط معدلات الفائدة، وكذا استخداـ عديد الأدوات النقدية الأخرى كمعدؿ 
إعادة الخصـ ومعدؿ الاحتياطي الإلزامي والتي أشرنا إلى تطورىا في الفصؿ السابؽ، كما عممت السمطات 

الاقتصادي، وسنحاوؿ مف الإصلاحات الييكمية والبرامج التنموية لتحقيؽ الاستقرار النقدية عمى تبني مجموعة 
-1990في ىذا المطمب التطرؽ لأىـ التطورات التي شيدتيا معدلات التضخـ والبطالة في الجزائر خلاؿ الفترة 

2019. 
 :2019-1990 الفترة خلال التضخم معدلات تطور -1

يختمؼ مفيوـ التضخـ باختلاؼ وجيات نظر المفكريف الاقتصادييف، إلا أف المعنى الشائع بيف معظميـ 
ىو الارتفاع غير المألوؼ للأسعار، وعمى ىذا الأساس يعرؼ التضخـ عمى أنو الارتفاع المستمر والممموس 

تعريؼ نستخمص أنو لتحقؽ ظاىرة لممستوى العاـ للأسعار في دولة ما خلاؿ مدة زمنية معينة، ومف خلاؿ ىذا ال
التضخـ يجب أف يكوف الارتفاع في كافة أسعار السمع والخدمات وليس بعضيا، كما أنو يجب أف يكوف ىذا 

  1ويستمر لمدة طويمة. %)5في الأغمب أكثر مف  (الارتفاع ممموسا وواضحا 

                                                           
1
 .58، ص 2021الطبعة الأولى، دار قانة لمنشر والتوزيع ، الجزائر،  ،دروس وتمارين محمولة -التحميل الاقتصادي الكميإكراـ مرعوش،  
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قتصاد الموجو، ويرجع سبب ويمكف القوؿ أف معدلات التضخـ في الجزائر كانت مكبوتة خلاؿ مرحمة الا
ذلؾ إلى القيود المفروضة عمى الأسعار آنذاؾ والتي كانت تتحدد بطريقة إدارية حفاظا عمى القدرة الشرائية 
لممواطنيف، كما أف نياية ثمانينات القرف الماضي عرفت خمولا في كافة النشاطات الاقتصادية وىو ما انعكس 

اخمية للاقتصاد الجزائري، بالإضافة إلى ذلؾ لـ يستطع العرض الكمي بشكؿ سمبي عمى التوازنات المالية الد
والجدوؿ الموالي يوضح أىـ  1مسايرة الزيادات المتتالية في الطمب الكمي مما نتج عنو ضغوط تضخمية داخمية،

 :2019-1990في الجزائر خلاؿ الفترة  2التطورات التي شيدتيا معدلات التضخـ
 2019-1990تطور معدلات التضخم في الجزائر خلال الفترة : )1.3(الجدول رقم     

  (%)معدل التضخم السنة  (%)معدل التضخم  السنة
1990 16.65 2005 1.38 
1991 25.89 2006 2.31 
1992 31.67 2007 3.68 
1993 20.54 2008 4.86 
1994 29.05 2009 5.74 
1995 29.78 2010 3.91 
1996 18.68 2011 4.52 
1997 5.73 2012 8.89 
1998 4.95 2013 3.25 
1999 2.65 2014 2.92 
2000 0.34 2015 4.78 
2001 4.23 2016 6.40 
2002 1.42 2017 5.59 
2003 4.27 2018 4.27 
2004 3.96 2019 1.95 

 https://data.albankaldawli.orgمف إعداد الطالب بالاعتماد عمى بيانات البنؾ الدولي، متاح عمى الرابط: المصدر: 
                                                           

1
، مكتبة دراسة تطبيقية قياسية لنماذج التنمية الاقتصادية -الآثار الاقتصادية الكمية لسياسة الإنفاق الحكوميوليد عبد الحميد عايب،  

 .242، ص 2010حسف العصرية لمطباعة والنشر والتوزيع، بيروت، لبناف، 
2

التغير النسبي لمرقـ القياسي للأسعار والذي يساوي المستوى العاـ للأسعار خلاؿ سنة ما  عف طريؽ حساب معدل التضخميتـ حساب  
منقوصا منو المستوى العاـ للأسعار خلاؿ السنة السابقة ويقسـ حاصؿ ىذه النتيجة عمى المستوى العاـ للأسعار في السنة السابقة، ويقصد 

مرجع ، دروس وتمارين محمولة -التحميل الاقتصادي الكميإكراـ مرعوش، زيد أنظر: بالمستوى العاـ للأسعار الرقـ القياسي للأسعار، لمم
 .58سابؽ، ص 

  

https://data.albankaldawli.org/country/الجزائر
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 2019-1990تطور معدلات التضخم خلال الفترة  :)1.3 (رقم الشكل

 
 Excelواستخداـ برنامج  )1.3(مف إعداد الطالب بالاعتماد عمى بيانات الجدوؿ رقـ المصدر:  

أف معدلات التضخـ في الجزائر عرفت عدة  )1.3 (والشكؿ رقـ (1.3)نلاحظ مف خلاؿ الجدوؿ رقـ 
مف  وذلؾ بانتقاليا ارتفاعا قياسيا ليذه المعدلات 1995-1990تطورات أثناء فترة الدراسة، حيث شيدت الفترة 

، والسبب في %29.78مسجمة  1995لتتراجع قميلا سنة  1992سنة  %31.67إلى  1990سنة  16.65%
ذلؾ يعود إلى الإجراءات التي اتخذتيا السمطات الجزائرية مف خلاؿ برامج الاستقرار والتثبيت الييكمي والتي 
فرضت سياسات صارمة لأجؿ إدارة الطمب الكمي، بالإضافة إلى تخفيض قيمة العممة الوطنية والتحرير الجزئي 

 1بشكؿ كبير في ارتفاع معدلات التضخـ في ىذه الفترة. لأسعار السمع والخدمات وأسعار الفائدة، مما ساىـ
لتنخفض إلى  1996سنة  %18.68لتشيد بعد ذلؾ معدلات التضخـ تراجعا ممحوظا مسجمة ما قيمتو 

، ولعؿ أبرز أسباب ىذا الانخفاض يعود إلى النتائج المرضية 1999سنة  %2.65ثـ  1997سنة  5.73%
وىذا في إطار التعاوف مع صندوؽ النقد الدولي والذي مف أىـ شروطو  التي حققتيا برامج الإصلاح الييكمي

والذي تـ تحقيقو فعلا سنة  %14الحد مف معدلات التضخـ وتحقيؽ معدؿ نمو في الكتمة النقدية مقدر بػ 
1996 . 

تراجعا  2000عرفت معدلات التضخـ تذبذبا كبيرا، حيث سجمت سنة  2005-2000وخلاؿ الفترة 
، ومرد ىذا الانخفاض يعود إلى تراجع معدؿ نمو الكتمة النقدية وكتمة %0.34إلى ما قيمتو معتبرا وصؿ 

ثـ  2001سنة  %4.23لترتفع معدلات التضخـ مف جديد مسجمة  2الأجور وكذا مؤشر أسعار الواردات،

                                                           
1

مرجع   ،دراسة تطبيقية قياسية لنماذج التنمية الاقتصادية -الآثار الاقتصادية الكمية لسياسة الإنفاق الحكومي وليد عبد الحميد عايب، 
 .243، ص سابؽ

2
محددات الاستقرار الاقتصادي الكمي في الجزائر في ظل الإصلاحات الاقتصادية وبرامج الإنعاش الاقتصادي مسعود مييوب، بركاف يوسؼ،  

 .20، ص 2016، 16، العدد 10، مجمة كمية العموـ الاقتصادية والتسيير والعموـ التجارية، المجمد 2014-1990لمفترة 
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، ويعود سبب ذلؾ إلى ارتفاع احتياطات الصرؼ 2005سنة  %1.38لتصؿ إلى حدود  2003سنة  4.27%
كذا ارتفاع أسعار المحروقات والتي تزامنت مع انطلاؽ برامج الإنعاش الاقتصادي الرامية إلى خفض معدلات و 

 البطالة مع السماح بمعدلات تضخـ مرتفعة نسبيا. 
 ، حيث سجمت سنةسجمت معدلات التضخـ ارتفاعا ممحوظا 2009لى غاية ا  و  2006 وبداية مف سنة

، والسبب الرئيسي وراء ىذا الارتفاع يعود إلى 2007سنة % 3.86لترتفع إلى حدود  %2.31 ما قيمتو 2006
السياسة المالية التوسعية المتبعة مف طرؼ السمطات الجزائرية مف جية وانطلاؽ برامج دعـ النمو الاقتصادي 

ىذا و  2009سنة  %5.74ثـ  2007سنة  %4.86مف جية أخرى، لتواصؿ معدلات التضخـ ارتفاعيا مسجمة 
بالرغـ مف تراجع الكتمة النقدية في ىذه الفترة، ويرجع سبب ىذا الارتفاع إلى تطور الأسعار في الجزائر والذي 
أصبح يشكؿ تحديا جديدا أماـ السمطات النقدية، فالارتفاع الكبير في أسعار المواد الأولية الغذائية والفلاحية سنة 

 1ساىـ بشكؿ كبير في زيادة معدلات التضخـ.، %6.7بة وارتفاع أسعار الخدمات بنس %6.8بنسبة  2009
 %3.91فقد تميزت بتطورات كبيرة لمعدلات التضخـ، حيث بمغت ما قيمتو  2016-2010أما الفترة 

ويرجع السبب في ذلؾ إلى الزيادة الكبيرة في  %8.89وصؿ إلى  2012لتسجؿ معدلا قياسيا سنة  2010سنة 
ستكماؿ برامج دعـ النمو الاقتصادي، بالإضافة إلى الآثار السمبية الناجمة عف حجـ النفقات العامة الموجية لا

 )لحـ الأغناـ...(تزايد أسعار بعض المنتجات والمواد الغذائية في الأسواؽ العالمية خاصة المنتجات الطازجة 
معدلات لتسجؿ بعد ذلؾ  2،%49.65والتي ساىمت بصفة كبيرة في تضخـ الأسعار الداخمية بنسبة فاقت 

عمى التوالي، حيث أنو وبالرغـ مف  %2.92و %3.25وصؿ إلى  2014و 2013التضخـ تراجعا خلاؿ سنتي 
في  2013ظاىرة التضخـ الداخمي إلا أف التضخـ المستورد ساىـ في تراجع التضخـ القوي المسجؿ في سنة 

، 2012مقارنة بسنة  2013 في سنة %3.5الجزائر، ذلؾ كوف مستوى أسعار السمع المستوردة تراجع بنسبة 
لتعود  2012،3وىذا تزامنا مع تراجع معدلات التضخـ في البمداف المتقدمة والناشئة والنامية منذ منتصؼ 

عمى  %6.40و %4.78مسجمة ما قيمتو  2016و 2015معدلات التضخـ إلى الارتفاع مف جديد سنتي 
نظيـ عمى مستوى العديد مف أسواؽ السمع والخدمات، الترتيب، ويعود سبب ىذا الارتفاع إلى ضعؼ المراقبة والت

تطور الكتمة النقدية، تطور (أي أف ارتفاع معدلات التضخـ في ىذه الفترة لا يرجع إلى محدداتو الكلاسيكية 

                                                           
1
،  متػاح عمػػى 21،  ص 2009،بن ك الجزائ  ر أم ام المجم  س الش عبي ال  وطني دخل مح  افظ ت الوضػعية الماليػػة والنقديػة فػي الجزائػػر، تطػورات  

، 2022جػػواف  06: ، تػػاريخ الاطػػلاعalgeria.dz/pdf/interventions/intervention_apn_ar.pdf-of-https://www.bankالػػرابط: 
 .18:20عمى الساعة 

2
 .09، ص مرجع سابق، 2013وعناصر التوجو لمسداسي الأوؿ مف سنة  2012الاقتصادية والنقدية لسنة  تطوراتال 

3
 Banque D’Algérie, Evolution Economique Et Monetaire En Algerie, Rapport  Annuel  2013, P  134. 

https://www.bank-of-algeria.dz/pdf/interventions/intervention_apn_ar.pdf
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، بؿ ىو راجع إلى النقائص المسجمة في )أسعار الصرؼ، ارتفاع أسعار أىـ المنتجات الأساسية المستوردة،..
لى الوضعيات المتحكمة في معظـ الأسواؽ الاستيلاكية. ،سواؽضبط وتنظيـ الأ   1وا 
سنة  %4.27عرفت معدلات التضخـ تراجعا ممحوظا، حيث سجمت ما قيمتو  2019-2017وخلاؿ الفترة 

 %11.09في ىذه الفترة بػ  M2وىذا بالرغـ مف النمو المتسارع لمكتمة النقدية 2017سنة  %5.59مقابؿ  2018
، ويرجع سبب ىذا 2019سنة  %1.95، لتبمغ معدلات التضخـ 2017سنة  %8.38مقابؿ  2018سنة 

 الانخفاض المسجؿ في معدلات التضخـ إلى انخفاض أسعار بعض المنتجات الغذائية خصوصا الفلاحية منيا.  
 1990سنة ويمكف القوؿ أف معدلات التضخـ في الجزائر مرت بمرحمتيف أساسيف: المرحمة الأولى مف 

وتميزت ىذه المرحمة بمعدلات تضخـ جد مرتفعة، أما المرحمة الثانية والممتدة مف سنة   1996إلى غاية سنة 
 2012فتميزت بتحكـ السمطات النقدية الجزائرية في معدلات التضخـ باستثناء سنة  2019إلى غاية  1997

ف زيادة أسعار المنتجات الغذائية، ويعزى ىذا والتي شيدت معدؿ تضخـ قياسي بفعؿ التضخـ المستورد الناتج ع
الانخفاض في معدلات التضخـ إلى الإصلاحات الاقتصادية المتتالية عمى قانوف النقد والقرض مف طرؼ 
السمطات النقدية، بالإضافة إلى تبني نموذج اقتصادي أكثر ملائمة لظروؼ الانتقاؿ مف الاقتصاد الموجو إلى 

 اقتصاد السوؽ.
 :2019-1990 الفترة خلال البطالة تمعدلا تطور -2

تعتبر البطالة ظاىرة عالمية تشيدىا اقتصادات مختمؼ الدوؿ المتقدمة منيا والنامية عمى حد سواء، غير 
أف آثارىا الاقتصادية والاجتماعية تتبايف مف دولة لأخرى وفقا لدرجة تطور ىذه الدوؿ، وقد اختمؼ الاقتصاديوف 

الظاىرة، إلا أنيا ووفقا لممفيوـ الشائع تتمثؿ في الفرؽ بيف حجـ العمؿ المعروض  في إعطاء مفيوـ موحد ليذه
وحجـ العمؿ المتوفر في المجتمع عند مستويات الأجور السائدة وخلاؿ فترة زمنية معينة، أي أف حجـ البطالة 

سوؽ العمؿ، ومف ثـ  يتمثؿ في مقدار الفجوة بيف كؿ مف الكمية المعروضة مف العمؿ والكمية المطموبة منو في
فإف البطالة تتمثؿ في وجود أشخاص داخؿ مجتمع معيف قادريف عمى العمؿ ومؤىميف لو وراغبيف فيو وباحثيف 

كما تعرؼ البطالة أيضا بأنيا  2عنو وموافقيف عميو في ظؿ الأجور السائدة، ولا يجدونو خلاؿ فترة زمنية معينة.
  3."ة العاممة في المجتمع بالرغـ مف القدرة عمى العمؿ والرغبة فيوالتوقؼ الإجباري عف العمؿ لجزء مف القو "

                                                           
1
 Banque D’Algérie, Evolution Economique Et Monetaire En Algerie, Rapport  Annuel  2016, P  05. 

2
، الدار الجامعية لمطباعة والنشر -دراسة تحميمية تطبيقية -مشكمة البطالة وأثر برنامج الإصلاح الاقتصادي عميياعمي عبد الوىاب نجا،  

أثر الاستثمار الجنبي المباشر عمى البطالة ، زىير عماري، حافظ أميف بوزيديأنظر أيضا: . 12، ص 2015والتوزيع، الإسكندرية، مصر، 
 .216، ص 2018، 54، العدد الاقتصادية الجامعة مجمة كمية بغداد لمعموـ، 2014-1996لمفترة  ARDLالاقتصاد الجزائري باستخدام نموذج  في

3
 .60مرجع سابؽ، ص ، دروس وتمارين محمولة -التحميل الاقتصادي الكميإكراـ مرعوش،  
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وقد عرفت معدلات البطالة في الجزائر عدة تطورات نتيجة تطبيؽ برامج التثبيت والتعديؿ الييكمي، حيث 
تميز سوؽ العمؿ خلاؿ النصؼ الأوؿ مف تسعينات القرف الماضي بطمب قوي عمى العمؿ مقابؿ عرض 

انخفض عدد مناصب العمؿ الجديدة مف   (ONS)سب الديواف الوطني للإحصائياتضعيؼ عميو، فح
، ثـ 1989-1985منصب عمؿ بيف سنتي  75000إلى  1984-1980منصب عمؿ بيف ستني  140000

، وانخفض معدؿ النمو المتوسط لحجـ العمالة مف 1994-1990منصب عمؿ بيف سنتي 50000انخفض إلى 
ويوضح الجدوؿ الموالي أىـ  1،%1ما يقارب  1996ت السابقة ليسجؿ سنة خلاؿ الفترا %1.2إلى  4.2%

 .2019-1990في الجزائر خلاؿ الفترة  2التطورات التي شيدتيا معدلات البطالة
 2019-1990: تطور معدلات البطالة في الجزائر خلال الفترة )2.3(الجدول رقم     

  (%)معدل البطالة السنة  (%)معدل البطالة  السنة
1990 19.7 2005 15.3 
1991 21.2 2006 12.3 
1992 23.8 2007 13.8 
1993 23.2 2008 11.3 
1994 24.4 2009 10.2 
1995 28.10 2010 10.0 
1996 25.9 2011 10.0 
1997 26.41 2012 11.00 
1998 28.00 2013 9.80 
1999 29.2 2014 10.60 
2000 28.89 2015 11.20 
2001 27.30 2016 10.50 
2002 25.7 2017 11.70 
2003 23.7 2018 11.70 
2004 17.7 2019 11.40 

    https://www.ons.dzمف إعداد الطالب بالاعتماد عمى بيانات الديواف الوطني للإحصائيات، متاح عمى الرابط: المصدر: 
                                                           

1
 Boutaleb Kouider, Le Marché Du Travail En Algérie Le Poids De L'emploi Informel, Revue 

d'economie et de Management, Vol 01, N 01, 2002, P 108. 
2

عبد الصمد سعودي، : العاممة، لممزيد أنظرباستخداـ النسبة المئوية لعدد العاطميف عف العمؿ إلى إجمالي القوة  معدلات البطالةيتـ قياس  
أطروحة مقدمة لنيؿ شيادة  ، )2014-2001(تقييم برامج الاستثمارات العمومية وانعكاساتيا عمى النمو الاقتصادي والتشغيل في الجزائر
 .114ص  2015/2016المسيمة، الجزائر، دكتوراه عموـ في العموـ الاقتصادية، كمية العموـ الاقتصادية والتجارية وعموـ التسيير، جامعة 

    

https://www.ons.dz/spip.php?rubrique209
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 2019-1990تطور معدلات البطالة خلال الفترة  :)2.3 (رقم الشكل

 
 Excelواستخداـ برنامج  )2.3(مف إعداد الطالب بالاعتماد عمى بيانات الجدوؿ رقـ المصدر:  

أف معدلات البطالة في الجزائر شيدت عدة  )2.3(والشكؿ رقـ  )2.3(يتبيف مف خلاؿ الجدوؿ رقـ 
شيدت معدلات البطالة ارتفاعا مستمرا وممحوظا انتقؿ  1999-1990تطورات أثناء فترة الدراسة، فخلاؿ الفترة 

، ويعزى ذلؾ إلى 1999سنة  29.2ليصؿ إلى حدود  1995سنة % 28.1إلى  1990سنة  %19.7مف 
والناتجة عف انخفاض أسعار النفط في  1986لجزائري بداية مف سنة الأزمة الاقتصادية التي ضربت الاقتصاد ا

الأسواؽ العالمية، بالإضافة إلى تطبيؽ برامج الإصلاح الاقتصادي مع مؤسسات النقد الدولية والتي كانت تيدؼ 
ات بالأساس إلى إعادة التوازف لميزاف المدفوعات والحد مف معدلات التضخـ المرتفعة عف طريؽ استخداـ سياس

نقدية ومالية انكماشية، مما ساىـ بشكؿ كبير في إىماؿ قطاع التشغيؿ مف خلاؿ غمؽ الكثير مف المؤسسات 
عادة ىيكمة بعضيا الأخر خصوصا تمؾ التي كانت تعاني مف عجز مالي، كما أف الزيادات الكبيرة  العمومية وا 

 لمعدلات البطالة.في عامؿ النمو الديمغرافي ساىمت بشكؿ كبير في الارتفاع القياسي 
سنة  %28.89عرفت معدلات البطالة انخفاضا محسوسا، حيث سجمت ما قيمتو  2000وبداية مف سنة 

، ولعؿ أبرز أسباب ىذا الانخفاض يعود 2009سنة  %10.2ثـ  2005سنة  %15.3لتنخفض إلى  2000
مطات الجزائرية إلى تبني العديد مف إلى الارتفاع غير المسبوؽ لأسعار النفط في الأسواؽ العالمية والذي دفع الس

وكذا  )2004-2001(البرامج التنموية لتنشيط عجمة التنمية والمتمثمة أساسا في برامج الإنعاش الاقتصادي 
، والتي ساىمت بشكؿ كبير في انعاش سوؽ العمؿ الجزائري مف )2009-2005(برامج دعـ النمو الاقتصادي 

 داثيا في قطاعات عديدة كالفلاحة والأشغاؿ العمومية والصناعة والتجارة.   خلاؿ توفير فرص لمعمؿ التي تـ استح
 2010سنة  %10فقد تميزت باستقرار نسبي في معدلات البطالة، حيث انتقمت مف  2019-2010أما الفترة 

، لترتفع مف جديد بشكؿ طفيؼ مسجمة %9.8أدنى مستوياتيا بقيمة  2013لتسجؿ سنة  2012سنة  %11إلى 
، ويعود سبب ذلؾ إلى 2019سنة  %11.40لتنخفض إلى  2017سنة  %11.70ثـ  2014سنة  10.60%
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تبني السمطات الجزائرية لمجموعة مف الإجراءات التي كانت تيدؼ إلى تحسيف وضعية سوؽ العمؿ والتخفيؼ 
مراىنة عمى القطاع مف حدة البطالة، خاصة تمؾ المتعمقة بالمخطط الوطني لمكافحة البطالة، بالإضافة إلى ال

الخاص لتحقيؽ ذلؾ، وىو ما تجسد فعلا مف خلاؿ الصيغ المتعددة التالية: برامج الشبكة الاجتماعية، الأنشطة 
ذات المنعة العامة، المنحة الجزافية لمتضامف، برامج عقود ما قبؿ التشغيؿ، برامج الإنعاش الاقتصادي، 

والتي كانت تعمؿ في مجمميا  1مصغر والمؤسسات المصغرة،المؤسسات الصغيرة والمتوسطة، برامج القرض ال
عمى دعـ التنمية الاقتصادية عف طريؽ إعادة تنشيط القطاع الفلاحي ودعـ قطاع المؤسسات الصغيرة 

 والمتوسطة، مما ساىـ بشكؿ كبير تراجع معدلات البطالة في الجزائر.
مف مصدر لآخر، مما يشكؿ صعوبة في  وتجدر الإشارة إلى أف معدلات البطالة في الجزائر تختمؼ 

تحديد مدى انخفاضيا نظرا لعدـ دقتيا، كما أف جميع الإجراءات المتخذة لأجؿ التخفيؼ مف حدتيا تعتبر 
ظرفية، أي أف يغمب عمييا الطابع الاجتماعي، مما يعني أنيا لا تساىـ في رفع معدلات النمو الاقتصادي ولا 

دائمة. كما أف امتصاص البطالة في ىذه الفترة يرجع إلى السياسة المالية تساعد عمى خمؽ فرص عمؿ حقيقية و 
التوسعية المستخدمة لتنشيط عجمة التنمية مف خلاؿ زيادة حجـ المشاريع الاستثمارية، الأمر لذي تؤكده الزيادة 

أف السياسة  القوؿوبالتالي يمكف الكبيرة في حجـ النفقات العامة طيمة فترة تنفيذ برامج الإصلاح الاقتصادي، 
النقدية في ىذه الفترة وبسبب توجياتيا الانكماشية لـ يكف ليا دور فعاؿ في الحد مف معدلات البطالة، حيث 

 كانت تيدؼ إلى امتصاص فائض السيولة عف طريؽ أدواتيا المختمفة. 
 المطمب الثاني: السياسة النقدية وعلاقتيا بالنمو الاقتصادي وميزان المدفوعات

تأثير وفعالية السياسة النقدية في تحقيؽ التوازنات الداخمية والخارجية باختلاؼ السياسة المنتيجة،  يختمؼ
وبغرض معرفة إلى أي مدى ساىمت ىذه السياسة في تحقيؽ التوازنات الاقتصادية الداخمية والخارجية يتوجب 

صورة ىذه المؤشرات، ولذلؾ سنحاوؿ مف  عمينا تتبع وتحميؿ تطور المتغيرات الداخمية والخارجية التي تعكس لنا
خلاؿ ىذا المطمب توضيح أىـ التطورات التي شيدتيا معدلات النمو الاقتصادي وميزاف المدفوعات في الجزائر 

 .2019-1990خلاؿ الفترة 
 :2019-1990تطور معدل النمو الاقتصادي خلال الفترة   -1

كاف اىتماـ المجتمعات قديما ينصب حوؿ سبؿ العيش والبقاء، إلا أنو وبظيور الرأسمالية الصناعية وما 
تزايد الاىتماـ بالإنتاج وبطرؽ وكيفيات رأس الماؿ، صاحبيا مف تغييرات جذرية في المجتمع بسبب تراكمات 

                                                           
1

دراسة تحميمية قياسية خلال  -أثر أدوات السياسة النقدية عمى النمو الاقتصادي والبطالة في الجزائرربيع قريف، صلاح الديف كروش،  
 .58، ص 2021، 02، العدد 11المجمد والتنمية،  ، مجمة الاستراتيجية2017-1990الفترة 
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الذي يعرؼ عمى أنو الزيادة و  Economic Growth ،1زيادتو وىو ما يعبر عنو بمصطمح النمو الاقتصادي
كما يعرؼ أيضا عمى  2المستمرة في كمية السمع والخدمات المنتجة مف قبؿ الأفراد في محيط اقتصادي معيف،

أنو الزيادة الحاصمة في إجمالي الناتج المحمي أو إجمالي الدخؿ القومي مع تحقيؽ زيادة في متوسط نصيب 
ينعكس النمو عمى مستوى الدخؿ الحقيقي لمفرد، ولتحقؽ النمو الفرد مف الدخؿ الحقيقي، أي أنو يجب أف 

 3الاقتصادي يجب توفر ثلاثة شروط رئيسية وىي:
أف يترتب عمى الزيادة في الدخؿ الوطني زيادة في الدخؿ الحقيقي لمفرد، أي أف الناتج المحمي الإجمالي  -

 يجب أف يفوؽ معدؿ النمو السكاني؛
أف تكوف الزيادة في دخؿ الفرد حقيقية وليست نقدية، أي أنو يجب أف تفوؽ الزيادة في المؤشر العاـ  -

 ؛)التضخـ(للأسعار 
أف تكوف الزيادة في الدخؿ الحقيقي لمفرد أو في متوسط نصيب الفرد دائمة عمى المدى الطويؿ وليست  -

 مؤقتة.  
النقدية ويتحقؽ مف خلاؿ تشجيع الاستثمار وتفعيؿ الطاقات ويعتبر النمو الاقتصادي مف أىداؼ السياسة 

الإنتاجية بشكؿ مستمر، مع تنشيط الطمب الكمي الفعاؿ باستخداـ سياسة نقدية توسعية، يوضح الجدوؿ الموالي 
 :2019-1990في الجزائر خلاؿ الفترة  4أىـ التطورات التي شيدتيا معدلات النمو الاقتصادي

 2019-1990ور معدلات النمو الاقتصادي في الجزائر خلال الفترة : تط)3.3(الجدول رقم 
  (%)معدؿ النمو الاقتصادي السنة  (%)معدؿ النمو الاقتصادي  السنة
1990 0.80 2005 5.90 
1991 -1.20 2006 1.70 
1992 1.80 2007 3.40 
1993 -2.10 2008 2.40 
1994 -0.90 2009 1.60 
1995 3.80 2010 3.60 
1996 4.10 2011 2.90 

                                                           
1
 Michael Todaro, Stephen Smith, Economic Development, 11

th
 edition, Addison-Wesley, 2012, P 109. 

2
 Jean Arrous,  Les théories de la croissance, édition du seuil, Paris, 1999, P 09.    

3
، مجمة الاقتصاد والإحصاء 2018-1990دراسة قياسية لمفترة -محددات النمو الاقتصادي في الجزائر عمي مكيد، فضيمة ممواح، 

دراسة قياسية لعلاقة البطالة بالنمو أنظر أيضا: رابح بمعباس، ياسيف سالمي، . 128، ص 2020، 02، العدد 17التطبيقي، المجمد
 .238، ص 2017، 01، العدد 08، مجمة دفاتر اقتصادية، المجمد 2015-1990الاقتصادي في الجزائر خلال الفترة 

4
  (GDP)عمى أساس الناتج المحمي الإجمالي   (Economic Growth)حساب معدؿ النمو الاقتصادييتـ  
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1997 1.10 2012 3.40 
1998 5.10 2013 2.80 
1999 3.20 2014 3.80 
2000 3.80 2015 3.70 
2001 3.00 2016 3.20 
2002 5.60 2017 1.30 
2003 7.20 2018 1.10 
2004 4.30 2019 1.00 

 الرابط:مف إعداد الطالب بالاعتماد عمى بيانات البنؾ الدولي، متاح عمى المصدر: 

https://data.albankaldawli.org/indicator/NY.GDP.MKTP.KD.ZG?locations=DZ&view=chart    
 2019-1990تطور معدلات النمو الاقتصادي خلال الفترة  :)3.3 (رقم الشكل

 Excelواستخداـ برنامج  )3.3(مف إعداد الطالب بالاعتماد عمى بيانات الجدوؿ رقـ المصدر:  

نلاحظ أف معدلات النمو الاقتصادي في الجزائر تميزت  )3.3(والشكؿ رقـ  )3.3(مف خلاؿ الجدوؿ رقـ 
 1991معدلات نمو سالبة سنوات  1994-1990بنوع مف التذبذب خلاؿ فترة الدراسة، حيث سجمت الفترة 

عمى التوالي، وىذا راجع إلى الأزمة النفطية  0.90-%و 2.10-%و 1.20-%بمعدؿ بمغ  1994و 1993و
آثار سمبية عمى أداء الاقتصاد الجزائري مف تراجع في الموارد المالية  وما خمفتو مف 1986العالمية سنة 

 وانخفاض في وتيرة النشاط التنموي، مما تسبب في تدىور معدلات النمو الاقتصادي.      
أصبحت معدلات النمو الاقتصادي موجبة وىذا بفضؿ جيود السمطات الجزائرية  1995وبداية مف سنة 

في إطار برامج الإصلاح الاقتصادي بمعية صندوؽ النقد الدولي والتي كانت تيدؼ بالأساس إلى تحقيؽ 
لعمؿ تنفيذ سياسات معدلات نمو اقتصادي مرتفعة، مف خلاؿ تقميص التدخؿ الحكومي في النشاط الاقتصادي وا

 1صارمة لإدارة الطمب الكمي وكذا تشجيع القطاع الخاص عمى المساىمة في رفع معدلات النمو الاقتصادي،
                                                           

1
دارية، 2010-2000دراسة تقييمية لسياسة الإنعاش الاقتصادي المطبقة في الجزائر في الفترة نبيؿ بوفميح،   ، مجمة أبحاث اقتصادية وا 

 . 245، ص 2012، 02، العدد 06المجمد 
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https://data.albankaldawli.org/indicator/NY.GDP.MKTP.KD.ZG?locations=DZ&view=chart
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وبالرغـ مف انتعاش معدلات النمو الاقتصادي في ىذه الفترة إلا أنيا بقيت تسير بوتيرة بطيئة نتيجة خضوعيا 
معدؿ  1995مية ولتقمبات الظروؼ المناخية، حيث سجمت سنة المباشر لتقمبات أسعار النفط في الأسواؽ العال

وىذا بفضؿ الارتفاع التدريجي لأسعار  1996سنة  %4.10ليرتفع إلى حدود  %3.80نمو اقتصادي بمغ 
النفط، بالإضافة إلى النتائج المحققة مف خلاؿ تطبيؽ برنامج التعديؿ الييكمي واليادفة أساسا إلى دعـ وتيرة 

وىذا بسبب  %1.10بمعدؿ بمغ  1997دي في الجزائر. لتعرؼ ىذه الأخيرة تراجعا معتبرا سنة النمو الاقتصا
انخفاض أسعار النفط وضعؼ نمو القطاع الصناعي وكذا الظروؼ المناخية السيئة التي أدت إلى تراجع قدرة 

 %5.10ي بمقدار سجمت وبشكؿ استثنائي ارتفاع معدؿ النمو الاقتصاد 1998الإنتاج الزراعي، غير أف سنة 
دولار لمبرميؿ، ويرجع سبب ذلؾ إلى  12بالرغـ مف التراجع الكبير في أسعار النفط الذي وصؿ إلى حدود 

الظروؼ المناخية الجيدة التي ساعدت ارتفاع قدرة الإنتاج الزراعي في ىذه السنة، بالإضافة إلى الانتعاش 
 1يكمة لمسنوات الأربع الماضية.المسجؿ في القطاع الصناعي الناتج عف جيود إعادة الي

 1999عرفت معدلات النمو الاقتصادي عدة تذبذبات، حيث سجمت سنة  2009-1999وخلاؿ الفترة 
وتعتبر أعمى نسبة بمغتيا خلاؿ فترة الدراسة، لتتراجع  %7.20إلى حدود  2003لتصؿ سنة  %3.20ما قيمتو 

ش في معدلات النمو الاقتصادي إلى التحسف ، ويرجع سبب ىذا الانتعا%5.90مسجمة  2005قميلا سنة 
الكبير في أسعار النفط وكذا اطلاؽ برامج دعـ النمو الاقتصادي مف خلاؿ تسطير سياسة اقتصادية ىادفة إلى 

، حيث سجمت 2009-2006رفع معدلات النمو الاقتصادي، لتسجؿ ىذه الأخيرة تراجعا ممحوظا خلاؿ الفترة 
 2008ثـ تنخفض مف جديد سنتي  %3.40إلى حدود  2007تفع سنة لتر  %1.70ما قيمتو  2006سنة 

عمى الترتيب، وىذا بسبب تداعيات أزمة الرىف العقاري الأمريكي التي  %1.60و %2.40مسجمة  2009و
عصفت بالاقتصاد العالمي ككؿ وتسببت في انخفاض معدلات النمو الاقتصادي العالمي وارتفاع معدلات 

 التضخـ والبطالة وانخفاض شديد في أسعار النفط وقيمة الدولار الأمريكي مقابؿ بقية العملات.     
فقد اتسمت باستقرار نسبي في معدلات النمو الاقتصادي، حيث تراوحت بيف  2016-2010ة أما الفتر 

، ويعود سبب ىذا الاستقرار إلى إطلاؽ برنامج  لتوطيد النمو الاقتصادي وكذا تحسف أسعار النفط %3و 2%
ت النمو إلا أف معدلا 2016-2015في الأسواؽ العالمية، وبالرغـ مف تراجع أسعار النفط خلاؿ الفترة 

                                                           
1
 Mohamed Abdelbasset Chemingui, What Macroeconomics Factors Explain Algeria’s Poor Economic 

Growth Performance, Background Paper for the GDN Global Research Project on explaining Growth in 

Developing Countries: The Case of Algeria, 2003, P08. Disponible sur le site: 

https://www.researchgate.net/profile/MohamedChemingui/publication/228603278_What_Macroeconomics_

Factors_Explain_Algeria%27s_Poor_Economic_Growth_Performance/links/0c96053b7343c45d38000000/

What-Macroeconomics-Factors-Explain-Algerias-Poor-Economic-Growth-Performance.pdf. Consulté le 03-

04-2022. 

https://www.researchgate.net/profile/MohamedChemingui/publication/228603278_What_Macroeconomics_Factors_Explain_Algeria%27s_Poor_Economic_Growth_Performance/links/0c96053b7343c45d38000000/What-Macroeconomics-Factors-Explain-Algerias-Poor-Economic-Growth-Performance.pdf
https://www.researchgate.net/profile/MohamedChemingui/publication/228603278_What_Macroeconomics_Factors_Explain_Algeria%27s_Poor_Economic_Growth_Performance/links/0c96053b7343c45d38000000/What-Macroeconomics-Factors-Explain-Algerias-Poor-Economic-Growth-Performance.pdf
https://www.researchgate.net/profile/MohamedChemingui/publication/228603278_What_Macroeconomics_Factors_Explain_Algeria%27s_Poor_Economic_Growth_Performance/links/0c96053b7343c45d38000000/What-Macroeconomics-Factors-Explain-Algerias-Poor-Economic-Growth-Performance.pdf
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وىذا بفضؿ زيادة الإنفاؽ الحكومي في ىذه الفترة الذي تـ تمويمو مف  %3الاقتصادي بقيت مستقرة عند حدود 
قبؿ صندوؽ ضبط الإيرادات المتشكؿ أساسا مف الاحتياطات المالية المتأتية مف انتعاش أسعار النفط في فترات 

 سابقة.
لى غاية نياية فترة ال 2017وبداية مف سنة  شيدت معدلات النمو الاقتصادي تراجعا  2019دراسة سنة وا 

 %3.20بعدما كانت في حدود ( 2017سنة  %1.30كبيرا مقارنة بالسنوات السابقة، حيث سجمت ما قيمتو 
، والسبب وراء ىذا التراجع يمكف في العجز الذي عرفو الحساب 2019سنة  %1لتنخفض إلى  )2016سنة 

ا انخفاض احتياطات النقد الأجنبي ىذا مف جية، ومف جية أخرى الانخفاض الجاري لميزاف المدفوعات وكذ
والذي يعتبر أدنى  2017سنة  2.4-%مقابؿ  2018سنة 6.4-% الشديد والمتسارع لأسعار المحروقات بواقع 

سنة  %2.4، كما سجؿ معدؿ النمو خارج قطاع المحروقات مف جيتو انخفاضا ليبمغ 2009انخفاض منذ سنة 
، ويمكف القوؿ أف معدؿ النمو الاقتصادي في ىذه الفترة كاف مرتكزا بشكؿ 2018سنة  %3.3قابؿ م 2019

  1أساسي عمى قطاع الفلاحة وبدرجة أقؿ قطاع البناء والأشغاؿ العمومية والري.
والجدير بالذكر أف ضعؼ الجياز الإنتاجي الجزائري وعدـ مرونتو جعؿ جانب العرض الكمي لا يستجيب 

يرة زيادة الطمب الكمي، مما تسبب في تضخـ كبير في الاقتصاد الجزائري وضعؼ كبير في نمو بنفس وت
 الاقتصاد الوطني. 

 :2019-1990 الفترة خلال ميزان المدفوعات تطور -2
عف التوازف الخارجي الذي تسعى إلى تحقيقو السياسات الاقتصادية بصفة عامة  يعبر ميزاف المدفوعات

بصفة خاصة، ويعرؼ عمى أنو بياف موجز لجميع المعاملات الدولية لممقيميف في دولة ما مع والسياسة النقدية 
بياف إحصائي يمخص كافة "كما يعرؼ أيضا بأنو  2بقية العالـ خلاؿ مدة زمنية معينة عادة ما تكوف سنة،

وبعبارة أخرى  3،"تكوف سنةالمعاملات الاقتصادية بيف المقيميف وغير المقيميف خلاؿ فترة زمنية محددة عادة ما 
 يعد ميزاف المدفوعات المرآة العاكسة لطبيعة الوضع الاقتصادي لبمد ما اتجاه العالـ الخارجي.

ويتسـ الاقتصاد الجزائري وبالتالي ميزاف مدفوعاتو بمجموعة مف الخصائص السمبية المتكاممة والمتفاعمة  
طويمة ومعقدة أدى الاستعمار دورا بارزا في تكوينيا عمى غرار  فيما بينيا، منيا ما ىو نتاج عممية تطور تاريخية

                                                           
1

. أنظر أيضا: وكالة الأنباء الجزائرية، 05، مرجع سابؽ، ص 2018، التقرير السنوي التطور الاقتصادي والنقدي لمجزائربنؾ الجزائر،  
  https://www.aps.dz/ar/economie/91734-0-8-2019، متاح عمى الرابط: 2019سنة  %1الاقتصاد الجزائري نما باقل من 

2
 Dominick Salvatore, International Economics, 11 

th
 edition,  Wiley education, USA, 2012, P 397. 

3
، العدد 03، المجمة الدولية للأداء الاقتصادي، المجمد )2018-2005(قراءة في ميزان المدفوعات الجزائري خلال الفترة السعيدي وصاؼ،  
 .09، ص 2020، 01

https://www.aps.dz/ar/economie/91734-0-8-2019
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التخمؼ الاقتصادي وتشويو البنية الاقتصادية لمبمد وكذا التبعية الاقتصادية لمدوؿ المتقدمة، ومنيا ما ىو نتاج 
ومف بينيا العلاقات الاقتصادية العالمية الحالية غير المتكافئة بيف الدوؿ الصناعية الكبرى والدوؿ النامية 
ويوضح  1الجزائر كعدـ استقرار أسعار الصادرات وانخفاض معدؿ التبادؿ الدولي وضعؼ القاعدة الإنتاجية،

 .2019-1990الجدوؿ الموالي أىـ التطورات التي عرفيا ميزاف المدفوعات في الجزائر خلاؿ الفترة 
 2019-1990: تطور ميزان المدفوعات الجزائري خلال الفترة )4.3(الجدول رقم   

 )مميار دولار(ميزان المدفوعات  السنة )مميار دولار(ميزان المدفوعات  السنة
1990 -1.71 2005 16.94 
1991 0.26 2006 17.73 
1992 0.23 2007 29.53 
1993 -0.01 2008 36.99 
1994 -4.38 2009 3.86 
1995 -6.32 2010 15.58 
1996 -2.09 2011 20.14 
1997 1.16 2012 12.06 
1998 -1.74 2013 0.13 
1999 -2.38 2014 -5.88 
2000 7.57 2015 -27.54 
2001 6.19 2016 -26.03 
2002 3.66 2017 -21.76 
2003 7.47 2018 -15.82 
2004 9.25 2019 -16.93 

   algeria.dz-of-https://www.bank مف إعداد الطالب بالاعتماد عمى بيانات بنؾ الجزائر، متاح عمى الرابط:المصدر: 

 
 
 

                                                           
1

، 11، العدد 11، مجمة الباحث، المجمد ميزان المدفوعات الجزائري في ظل السعي للانضمام إلى المنظمة العالمية لمتجارةجميمة الجوزي،  
 . 229، ص 2012

https://www.bank-of-algeria.dz/
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 2019-1990تطور ميزان المدفوعات الجزائري خلال الفترة  :)4.3 (رقم الشكل

 
 Excelواستخداـ برنامج  )3.3(مف إعداد الطالب بالاعتماد عمى بيانات الجدوؿ رقـ المصدر: 

يتبيف أف ميزاف المدفوعات في الجزائر مر بعدة تطورات  )4.3(والشكؿ رقـ  )4.3(مف خلاؿ الجدوؿ رقـ 
تدىورا كبيرا لميزاف المدفوعات بتسجيميو لرصيد سالب  1999-1990خلاؿ فترة الدراسة، حيث شيدت الفترة 

افة إلى القرارات نتيجة انييار أسعار النفط في الأسواؽ العالمية وتدىور الوضع الأمني في الجزائر آنذاؾ، بالإض
التي أقرتيا السمطات الجزائرية سعيا نحو إصلاح الاقتصاد الجزائري عمى غرار تحرير التجارة الخارجية 

سجؿ فييما ميزاف المدفوعات رصيدا  1997و 1992و 1991وتخفيض قيمة العممة الوطنية، غير أف سنوات 
وىذا بفضؿ تحسف أسعار النفط وكذا  لتوالي،عمى ا مميار دولار 1.16و 0.23و 0.26إيجابيا محتشما قدره 

الإصلاحات الاقتصادية الخاصة التي باشرتيا السمطات الجزائرية مدعومة مف طرؼ المنظمات الدولية والتي 
التوازنات الخارجية عف طريؽ كبح الواردات بتقميؿ فاتورة استيراد المواد  تحقيؽ كانت تيدؼ إلى البحث عف

 الاستيلاكية.
فقد عرفت فائضا معتبرا ومستمرا ومتزايدا لميزاف المدفوعات باستثناء سنتي  2008-2000ة أما الفتر 

مميار  7.57ما قيمتو  2000والتي عرؼ فييا تراجعا كبيرا، حيث سجؿ ميزاف المدفوعات سنة  2002و 2001
أسعار  مميار دولار نتيجة تراجع 3.66و 6.19مسجلا عمى التوالي  2002و 2001دولار لينخفض سنتي 

والتي أثرت بشكؿ سمبي عمى  2001النفط بفعؿ الأوضاع التي شيدتيا الولايات المتحدة الأمريكية سنة 
لى غاية  2003الأوضاع الاقتصادية الخارجية لمختمؼ دوؿ العالـ، ليعرؼ ميزاف المدفوعات بداية مف سنة  وا 

مميار  16.94ليرتفع إلى حدود  2003مميار دولار سنة  7.47فائضا قياسيا، حيث سجؿ ما قيمتو  2008
، وىذا راجع إلى الانتعاش الكبير الذي عرفتو أسعار 2008مميار دولار سنة  36.99ثـ  2005دولار سنة 

 النفط والتي تترتب عنيا تزايد الصادرات النفطية الجزائرية.
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جؿ سنة شيد ميزاف المدفوعات في الجزائر نوعا مف التذبذب، حيث س 2012-2009وخلاؿ الفترة 
مميار دولار وىذا نتيجة تأثر الاقتصاد الجزائري  3.86وصؿ إلى  )2008مقارنة بسنة (تراجعا كبيرا  2009

والتي أدت إلى انخفاض حاد في أسعار النفط، ليعاود ميزاف المدفوعات  )أزمة الرىف العقاري(بالأزمة العالمية 
 2011مميار دولار سنة  20.14ر دولار ثـ مميا 15.58مسجلا  2010الارتفاع مف جديد بداية مف سنة 

ويرجع ىذا التحسف في وضعية ميزاف المدفوعات إلى الانتعاش الكبير الذي عرفتو أسعار النفط في ىذه الفترة 
والتي ساىمت بشكؿ كبير في تراكـ الاحتياطات الرسمية لمصرؼ في الجزائر، لينخفض ميزاف المدفوعات بشكؿ 

مميار دولار نتيجة الارتفاع القوي لواردات السمع الاستيلاكية لمسنة الثانية  12.06مسجلا  2012طفيؼ سنة 
    2010.1-2008بعد الاستقرار النسبي المسجؿ خلاؿ الفترة  )2012و 2011سنتي (عمى التوالي 

لى غاية نياية فترة الدراسة شيد ميزاف المدفوعات في الجزائر عجزا حادا، حيث ا  و  2013وبداية مف سنة 
مميار دولار   27.54-مسجلا 2015مميار دولار ليتراجع بشكؿ كبير سنة  0.13ما يقارب  2013جؿ سنة س
، ويعود ىذا العجز في ميزاف المدفوعات إلى المستوى المتدني نسبيا 2016مميار دولار سنة  26.03-ثـ 

لى قمة الصادرات خارج قطاع المحروقات، وكذا إلى المستوى المر  تفع جدا لمواردات مف السمع لأسعار النفط وا 
 2017، ليعرؼ ميزاف المدفوعات بداية مف سنة 20142و 2010بيف سنتي  %40والتي تزايدت بنسبة تفوؽ 

مميار دولار سنة  15.82-مميار دولار ثـ  21.76-تحسنا نسبيا مع بقائو في وضعية العجز مسجلا ما قيمتو 
وىذا بفضؿ الزيادة التي عرفتيا إيرادات الصادرات مف المحروقات بسبب انتعاش أسعار النفط رغـ  2018

 2017انخفاض الكمية المصدرة، بالإضافة إلى الانخفاض المعتبر الذي عرفتو الواردات مف السمع سنتي 
مميار دولار  16.93-مسجلا  2019ددا سنة ليرتفع عجز ميزاف المدفوعات مج 2016،3مقارنة بسنة  2018و

عمى الاقتصاد العالمي عموما وعمى الاقتصاد الجزائري بصفة  )19كوفيد (نتيجة أثار الأزمة الصحية العالمية 
 خاصة، ضؼ إلى ذلؾ قمة الطمب العالمي عمى النفط مما أثر بشكؿ مباشر عمى نشاط قطاع المحروقات.    

الـ الخارجي تمعب دورا ميما في استقرار الاقتصاد الجزائري نتيجة السيطرة ويمكف القوؿ أف تطورات الع
مما يعني أف الاقتصاد الجزائري يبقى ذو  ،%90بنسبة تفوؽ  لقطاع المحروقات عمى الصادرات الجزائرية الكاممة

ر النفط في الأسواؽ ىشاشة كبيرة وأف وضعية ميزاف المدفوعات في الجزائر تبقى مرىونة بصفة مباشرة بتقمبات أسعا
العالمية، أي أف السياسة الاقتصادية في الجزائر تبقى غير قادرة عمى تحسيف وضعية ميزاف المدفوعات والمحافظة عمى 

 استقراره رغـ الإصلاحات الاقتصادية المتتالية. 
                                                           

1
 .69، مرجع سابؽ، ص 2012، التقرير السنوي التطور الاقتصادي والنقدي لمجزائربنؾ الجزائر،  

2
 .39، مرجع سابؽ، ص 2018، التقرير السنوي التطور الاقتصادي والنقدي لمجزائربنؾ الجزائر،  

3
 .42نفس المرجع ، ص  
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  2019-1990المطمب الثالث: تطور بعض مؤشرات الاقتصاد الكمي في الجزائر خلال الفترة 
تتأثر متغيرات مربع كالدور في الجزائر بصفة مباشرة بمجموعة مف المؤشرات الاقتصادية الكمية، لذا 
سنحاوؿ مف خلاؿ ىذا المطمب دراسة أىـ التطورات التي عرفيا كؿ مف سعر النفط، وسعر الفائدة، وسعر 

 .  2019-1990ؿ الفترة صرؼ الدينار الجزائري مقابؿ الدولار الأمريكي، وحجـ الواردات الجزائرية خلا
 :2019-1990 الفترة خلال أسعار النفط تطور -1

مف  %90يعتبر النفط المحرؾ الرئيسي للاقتصاد الجزائري، حيث تمثؿ الصادرات النفطية أكثر مف 
إجمالي الصادرات الجزائرية، إضافة إلى كونو يمثؿ المصدر الأبرز للاحتياطات الوطنية مف العممة الصعبة، لذا 
فإف كؿ التطورات التي تحصؿ عمى مستوى أسعار النفط تنعكس بشكؿ مباشر عمى أداء وسموؾ مختمؼ 

ات التي عرفتيا أسعار النفط خلاؿ الفترة المتغيرات الاقتصادية في الجزائر، ويمثؿ الجدوؿ الموالي أىـ التطور 
1990-2019. 

 2019-1990: تطور سعر النفط خلال الفترة )5.3(الجدول رقم    
 )دولار/ برميل (سعر البرميل  السنة )دولار/ برميل (سعر البرميل  السنة
1990 22.26 2005 50.64 
1991 18.62 2006 61.08 
1992 18.44 2007 69.08 
1993 16.33 2008 94.45 
1994 15.53 2009 61.06 
1995 16.86 2010 77.45 
1996 20.29 2011 107.46 
1997 16.68 2012 109.45 
1998 12.28 2013 105.87 
1999 17.48 2014 96.26 
2000 27.60 2015 49.49 
2001 23.12 2016 40.76 
2002 24.36 2017 52.43 
2003 28.10 2018 69.78 
2004 36.05 2019   64.04 

  https://www.opec.org/opec_web/en ، متاح عمى الرابطOPECمف إعداد الطالب بالاعتماد عمى بيانات موقع المصدر: 
 

https://www.opec.org/opec_web/en/
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شيد سعر يتبيف مف خلاؿ الجدوؿ أعلاه أف أسعار النفط عرفت عدة تقمبات أثناء فترة الدراسة، حيث 
 1990دولار لمبرميؿ سنة  22.26انتقؿ فييا مف  1995-1990برميؿ النفط انخفاضا محسوسا خلاؿ الفترة 

، وىذا نتيجة الاضطراب الذي ساد الإنتاج النفطي في ىذه الفترة بفعؿ 1995دولار لمبرميؿ سنة  16.86إلى 
لمنظومة الاشتراكية بزعامة الاتحاد السوفياتي، الفوضى السياسية والاقتصادية والاجتماعية التي صاحبت انييار ا

لتعرؼ أسعار  1بالإضافة إلى نشوب حرب الخميج الثانية والتي ساىمت بشكؿ كبير في تذبذب السوؽ النفطية.
أيف بمغت  1996، حيث شيدت تحسنا معتبرا خلاؿ سنة 1999-1996النفط تذبذبا شديدا خلاؿ الفترة 

دولار  12.28و  16.68مسجمة  1998و 1997لتتياوى بشكؿ كبير سنتي دولار لمبرميؿ  20.29الأسعار 
لمبرميؿ وىذا نتيجة الأزمة الاقتصادية التي عرفتيا دوؿ آسيا والتي أدت إلى خفض طمبيا عمى النفط، بالإضافة 

دى إلى إلى ارتفاع الامتدادات النفطية لدوؿ الأوبؾ، مما ساىـ في رفع المخزونات النفطية لمدوؿ الصناعية وأ
  2حدوث اختلاؿ كبير في سوؽ النفط.

 2001دولار لمبرميؿ سنة  23.12ومع بداية الألفية الثالثة عرفت أسعار النفط انتعاشا كبيرا، حيث بمغت 
، ويرجع ىذا التحسف 2008دولار لمبرميؿ سنة  94.45ثـ  2005دولار لمبرميؿ سنة  50.64لترتفع إلى حدود 

مما أدى إلى زيادة الطمب العالمي عميو والذي  ،مستويات النمو الاقتصادي العالمي في أسعار النفط إلى ارتفاع
، بالإضافة إلى نشوب 2006مميوف برميؿ يوميا سنة  84إلى  2001مميوف برميؿ يوميا سنة 76.6ارتفع مف 

ى البرميؿ وكذا اشتداد المضاربة عم 2006والحرب الصييونية المبنانية سنة  2003حرب الخميج الثالثة في 
مسجمة عمى  2010و 2009لتشيد أسعار النفط تراجعا كبيرا سنتي  2007،3الورقي في أسواؽ النفط سنة 

والتي أدت إلى  )الرىف العقاري(دولار لمبرميؿ وىذا بسبب الأزمة المالية العالمية  77.45و  61.06التوالي 
 انخفاض الطمب العالمي عمى النفط.

مسجمة  2011كبيرة، حيث ارتفعت سنة  تقمباتشيدت أسعار النفط  2019-2011وخلاؿ الفترة 
، ويرجع سبب ىذا الانتعاش في أسعار النفط 2012دولار لمبرميؿ سنة  109.45دولار لمبرميؿ ثـ  107.46

لى غاية سنة وا   2013إلى زيادة الطمب العالمي عميو في ىذه الفترة، لتنخفض أسعار النفط بداية مف سنة 

                                                           
1

، الطبعة الأولى، دار المنيؿ المبناني لمطباعة التطورات النفطية في الوطن العربي والعالم: ماضيا وحاضرا: سمير التنير، نظرألممزيد  
 . 23-13، ص ص 2007والنشر، بيروت، لبناف، 

2
-1970دراسة قياسية لمفترة  -تأثير تغير أسعار النفط عمى بعض المتغيرات الاقتصادية الكمية في الجزائركريـ بوروشة، خالد بورحمي،  

 .149ص ، 2017، 01، العدد 03، المجمة الجزائرية لمدراسات المالية والمصرفية، المجمد 2014
3

، أطروحة مقدمة لنيؿ شيادة الدكتوراه في العموـ انعكاسات تقمبات أسعار النفط عمى قرار السياسة الاقتصادية الجزائريةعبد الرحماف عية،  
 . 33، ص2014/2015، 03الاقتصادية، كمية الموـ الاقتصادية والتجارية وعموـ التسيير، جامعة الجزائر 
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ثـ  2015دولار لمبرميؿ سنة  49.49إلى  2013دولار لمبرميؿ سنة  105.87حيث انتقمت مف  2016
، ويعود السبب الرئيسي ليذا الانييار في أسعار النفط إلى زيادة العرض 2016دولار لمبرميؿ سنة  40.76

 52.43مسجمة عمى التوالي  2018و 2017العالمي في الأسواؽ النفطية، لترتفع أسعار النفط مجددا سنتي 
دولار لمبرميؿ، وىذا بفضؿ تأكيد الدوؿ المنتجة لمنفط التزاميا باتفاؽ خفض الإنتاج الذي دخؿ حيز  69.78و

 64.04عرفت أسعار النفط انخفاضا نسبيا وصؿ إلى  2019، ومع حموؿ سنة 2017التطبيؽ بداية مف جانفي 
العوامؿ السياسية والاقتصادية عمى أسعار النفط، ومف أبرز ىذه دولار لمبرميؿ نتيجة سيطرة مجموعة مف 

العوامؿ تزايد حدة الحرب التجارية بيف الصيف والولايات المتحدة الأمريكية وتراجع الطمب العالمي وكذا تزايد 
مي نحو المخزوف النفطي العالمي، كما ساىـ ظيور النفط الصخري في الولايات المتحدة الأمريكية والتوجو العال

           1استخداـ الطاقات المتجددة بجانب تزايد مخاوؼ الركود الاقتصادي العالمي في تراجع أسعار النفط.

 :2019-1990الفائدة خلال الفترة  أسعارتطور -2
يعرؼ سعر الفائدة بأنو السعر الذي يدفعو المقترض لقاء استخدامو الأمواؿ المقترضة لمدة زمنية معنية 

ويعمد الاقتصاديوف عند دراسة أثر سعر الفائدة إلى التمييز بيف سعر الفائدة الحقيقي وسعر الفائدة  2متفؽ عمييا،
الإسمي، ىذا التمييز يعتبر ميما في حالة تغير المستوى العاـ للأسعار، حيث يعرؼ سعر الفائدة الحقيقي بأنو 

الفائدة الإسمي فيعرؼ عمى أنو السعر  سعر الفائدة الذي يتـ الحصوؿ عميو بعد استبعاد التضخـ، أما سعر
ويوضح الشكؿ  3المعمف الذي يدفعو المستثمروف عند اقتراض الأمواؿ أو الذي يدفعو البنؾ مف أجؿ الإيداعات،

 .   2019-1990الموالي أىـ التطورات التي عرفتيا معدلات الفائدة في الجزائر خلاؿ الفترة 
 

 2019-1990الفائدة خلال الفترة  أسعارتطور  :)5.3 (رقم الشكل

                                                           
1

ر الذاتي دراسة قياسية باستخدام نموذج الانحدا-أثر تقمبات أسعار النفط عمى الداء التجاري في الجزائرشعباف قصابي، حداد بسطالي،  
، 02، العدد 06، مجمة التمويؿ والاستثمار والتنمية المستدامة، المجمد 2019-2000خلال الفترة  ARDLذي الفجوات الزمنية الموزعة 

 .33، ص 2021
2

إشارة خاصة دراسة لتجربتي مصر واليابان مع -قياس العلاقة بين سعر الفائدة وبعض المتغيرات الاقتصادية الكمية نمارؽ قاسـ حسيف،  
أطروحة مقدمة لنيؿ شيادة الدكتوراه فمسفة في العموـ الاقتصادية، كمية الإدارة والاقتصاد، قسـ الاقتصاد،  ،2015-1990لمعراق لممدة 

 .09، ص 2017جامعة كربلاء، العراؽ، 
3
 )2017-1980( الجزائر خلال الفترةأثر سعر الفائدة عمى التضخم كيدف لمسياسة النقدية في أماؿ موساوي، مصطفى جاب الله،  
 .123، ص 2019، 02، العدد 12مجمة العموـ الاقتصادية والتسيير والعموـ التجارية، المجمد  ،-دراسة قياسية-
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 Excelواستخداـ برنامج  )01(رقـ  الممحؽمف إعداد الطالب بالاعتماد عمى بيانات المصدر:  

الفائدة في الجزائر عرفت عدة تذبذبات أثناء فترة الدراسة،  أسعارأف  )5.3(يتبيف مف خلاؿ الشكؿ رقـ
سنة  %11.33لترتفع إلى  %8الفائدة الإسمية استقرارا في بداية سنوات الدراسة عند معدؿ  أسعارحيث سجمت 

، ويعود ىذا الارتفاع إلى تبني الجزائر لسياسة انكماشية بالموازاة مع انطلاؽ تنفيذ 1996سنة  %19ثـ  1994
التحرير الجزئي لأسعار برامج الاستقرار والتثبيت الاقتصادي التي أقرت جممة مف الإصلاحات لعؿ أىميا 

سنة  %10.80ثـ  1998سنة  %11.50الفائدة، لتعرؼ بعد ذلؾ أسعار الفائدة الإسمية انخفاضا وصؿ إلى 
وىي فترة نياية برنامج التعديؿ الييكمي، مما يدؿ عمى نجاح الإصلاحات الاقتصادية المطبقة عمى  1999

إلى غاية  %10مسجمة  2000الانخفاض بداية مف سنة السياسة النقدية، لتستمر أسعار الفائدة الاسمية في 
وىذا تزامنا مع تراجع معدلات التضخـ الناتجة عف سياسات إدارة الطمب الكمي  %8.60مسجمة  2003سنة 

لى غاية  2004بداية مف  %8الأكثر تشددا، لتستقر ىذه المعدلات عند النسبة  ، وىذا بفعؿ السياسة 2019وا 
مما أعطى راحة أكثر  ،النقدية في الجزائر مف خلاؿ تثبيت معدؿ إعادة الخصـ المنتيجة مف طرؼ السمطة

لمبنوؾ التجارية في خمؽ استقرار واضح لأسعار الفائدة في ىذه الفترة، وبالمقابؿ شيدت أسعار الفائدة الحقيقية 
سنة  4-%لتصؿ إلى  1990سنة  %-17.09، حيث سجمت ما قيمتو 1996-1990قيما سالبة خلاؿ الفترة 

، وىذا نتيجة ارتفاع معدلات التضخـ في ىذه الفترة التي تميزت بتطبيؽ برنامج التعديؿ الييكمي وما 1996
ويمكف القوؿ أف ىذه الظروؼ دفعت بالأفراد والمؤسسات إلى  1صاحبيا مف تخفيضات في قيمة العممة الوطنية،

 2ؽ موازية لمعملات الأجنبية.التوجو نحو الادخار بالعممة الصعبة، مما ساعد عمى ظيور أسوا

                                                           
1

-1990تغيرات سعر الفائدة وأثره عمى تدفقات الاستثمار الجنبي المباشر في الجزائر خلال الفترة محمد الأميف شربي، عبد العزيز برنة،  
 .121، ص 2021، 01، العدد 07مجمة البشائر الاقتصادية، المجمد  ،2018

2
دراسة قياسية  -مدى استجابة معدلات الفائدة لمتجزئة لمتغيرات في معدلات الفائدة الرئيسية لبنك الجزائرحميمة بوسيكي، زبير عياش،  

 . 154،  ص 2019 ،12، العدد 07مجمة الباحث الاقتصادي، المجمد ، 2017-1990لمفترة 
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الفائدة الحقيقية بيف قيـ موجبة وأخرى سالبة، حيث سجمت  أسعارتراوحت  2011-1997وخلاؿ الفترة 
وىذا لأوؿ مرة منذ صدور قانوف النقد والقرض، لترتفع إلى حدود  %8.10قيمة موجبة قدرت بػ  1997سنة 

، ويرجع سبب ذلؾ إلى انخفاض معدلات التضخـ الناجمة عف التعافي التدريجي 1998سنة  15.10%
 1طار برنامج التعديؿ الييكمي،إللاقتصاد الجزائري بفضؿ تطبيقو الصارـ لبرنامج صندوؽ النقد الدولي في 

سنة  %10ؿ إلى لتنتق 1999سنة  0.10-%الفائدة الحقيقية تذبذبا كبيرا، حيث سجمت  أسعارلتعرؼ بعد ذلؾ 
بقيمة وصمت  1990أعمى معدؿ ليا عمى الإطلاؽ منذ سنة  2009لتشيد سنة  2005سنة   7-%ثـ 2001
عمى التوالي،  8.70-%و 7-%بقيمة  2011و 2010، لتسجؿ بعد ذلؾ معدلات سالبة سنتي %21.60إلى 

ية الاقتصادية في الجزائر في ىذه الفترة وىذا نتيجة لمسياسة النقدية المتبعة ولمتغيرات الكبيرة التي عرفتيا الوضع
 وما نتج عنيا مف تغير في أسعار الفائدة الإسمية ومعدلات التضخـ.

لى غاية نياية فترة الدراسة سنة  2012ومع بداية سنة  الفائدة الحقيقية قيما  أسعارعرفت  2019وا 
فض ىذه المعدلات بداية ، لتنخ%15.50إلى % 0.50مف  2015-2012موجبة، حيث ارتفعت خلاؿ الفترة 

، لتعاود الارتفاع مف جديد سنة %1.10و %6.40مسجمة عمى التوالي  2018لى غاية ا  و  2016مف سنة 
، وىذا بفعؿ التغيرات الكبيرة التي طرأت عمى معدلات التضخـ في الجزائر %8.50مسجمة ما قيمتو  2019

تباع طريقة التمويؿ  نتيجة الوضعية الاقتصادية التي عاشتيا البلاد والناجمة عف تخفيض قيمة العممة الوطنية وا 
 غير التقميدي والتي أثرت بشكؿ كبير عمى حجـ المعروض النقدي في ىذه الفترة. 

 :2019-1990 الفترة خلال رفسعر الص تطور -3
يعتبر سعر الصرؼ أداة رئيسية لمربط بيف الأسواؽ المحمية والأجنبية فضلا عف دوره البارز في توجيو 
الاستثمار وفي زيادة القدرة التنافسية للاقتصاد مف خلاؿ علاقتو المباشرة بكؿ النشاطات الاقتصادية، ويعرؼ 

تيف مختمفتيف، وىو عدد الوحدات مف العممة المحمية معبر عنيا بوحدات عمى أنو السعر الذي يتـ بو مبادلة عمم
كما يعرؼ أيضا بأنو ذلؾ المعدؿ الذي يتـ بموجبو تبادؿ عممة مع عملات بقية دوؿ  2مف العممة الأجنبية،

 3العالـ، أي عدد الوحدات التي تدفع مف عممة بمد ما مقابؿ الحصوؿ عمى وحدات مف عملات البمداف الأخرى،
ويمكف القوؿ أف سعر الصرؼ يعتبر أحد أىـ العناصر المحورية في المبادلات التجارية الدولية، كما أف أغمب 

 الاقتصادييف يعتمدوف عميو لحماية الاقتصاد المحمي مف الصدمات المتوقعة.

                                                           
1
 .121، ص نفس المرجع السابق، محمد الأميف شربيعبد العزيز برنة،  

2
 Larbi Dohni, Carol Hainaut, Les taux de change Déterminants, opportunités et risques - Rappels 

théoriques et problèmes corrigés, Edition De Boeck, Bruxelles, 2004, P 16. 
3
 .03، ص 2016ديواف المطبوعات الجامعية، الجزائر، ، تقمبات أسعار الصرفضياء مجيد الموسوي،  
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تحدث  وعمى غرار أغمب الدوؿ النفطية يعاني الاقتصاد الجزائري عدة تقمبات نتيجة الاضطرابات التي 
عمى مستوى الاقتصاد العالمي جراء تذبذب أسعار النفط، مما دفع السمطات الجزائرية لمقياـ بعديد الإصلاحات 
الاقتصادية خصوصا بعد صدور قانوف النقد والقرض الذي أقر الاستقرار النقدي كأحد أىـ أىدافو، مف خلاؿ  

نظيـ السيولة المحمية، بالإضافة إلى دعـ استقرار تطبيؽ سياسة النقدية تيدؼ إلى تحقيؽ استقرار الأسعار وت
سعر الصرؼ والذي عرؼ عدة إجراءات وتغييرات متتالية تبمورت في التخفيضات المستمرة المطبقة عميو، 
ويوضح الشكؿ الموالي أىـ التطورات التي عرفيا سعر صرؼ الدينار الجزائر مقابؿ الدولار الأمريكي خلاؿ 

 .2019-1990الفترة 
 2019-1990تطور سعر صرف الدينار الجزائري مقابل الدولار خلال الفترة  :)6.3 (رقم الشكل       

 
 Excelواستخداـ برنامج  )02(رقـ  الممحؽمف إعداد الطالب بالاعتماد عمى بيانات المصدر:  

يتبيف مف خلاؿ ملاحظة الشكؿ أعلاه أف سعر صرؼ الدينار الجزائري مقابؿ الدولار الأمريكي مر بعدة 
بتطبيؽ انزلاؽ تدريجي لمعممة الوطنية انخفضت  1994-1990تطورات أثناء فترة الدراسة، حيث تميزت الفترة 

، وىذا 1992دج لمدولار سنة  21.84إلى  1990دج لمدولار سنة  8.96مف خلاليا قيمة الدينار الجزائري مف 
، حيث عممت 1986استنادا إلى شروط صندوؽ النقد الدولي الذي تـ المجوء إليو عقب الأزمة العالمية لسنة 

حداث انييار  الجزائر في ىذه الفترة عمى تطبيؽ سياسة نقدية مشددة أدت إلى تحسيف وضعية الموازنة العامة وا 
 1993دج سنة  23.35ستمر ىذا الانخفاض لتصؿ قيمة الدولار الواحد إلى كبير في قيمة العممة الوطنية، وا

، وىذا بفعؿ تطبيؽ برنامج التثبيت الاقتصادي الذي اقتضى مرة أخرى تخفيض قيمة 1994دج سنة  35.06ثـ 
 1العممة الوطنية بقرار مف مجمس النقد والقرض تحت وصاية صندوؽ النقد الدولي.

                                                           
1

أبعاد الجيؿ حوؿ  ، مداخمة مقدمة ضمف فعاليات الممتقى الدوليالبعد الاقتصادي لتحرير سعر صرف الدينار الجزائريمحمد أميف بربري،  
، جامعة كمية العموـ الاقتصادية والتجارية وعموـ التسيير ،2006فيفري  20يوـ الثاني مف الإصلاحات الاقتصادية في الدوؿ النامية، 

 .  04، الجزائر، ص بومرداس
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دج لمدولار سنة  47.66واصؿ سعر الصرؼ انخفاضو بشكؿ كبير مسجلا  2000-1995وخلاؿ الفترة    
، ومرد ىذا الانييار الكبير في قيمة العممة الوطنية 2000دج لمدولار سنة  75.26ليصؿ إلى حدود  1995

، إضافة إلى العمؿ عمى يعود إلى اتباع السمطات الجزائرية سياسة مرنة لسعر الصرؼ تحت وصاية بنؾ الجزائر
تحديد سعره يوميا عف طريؽ عقد جمسات يومية يتـ مف خلاليا تحديد سعر الصرؼ عف طريؽ العروض 

     1المقدمة مف طرؼ البنوؾ لتجارية في ظؿ توفر العممة الصعبة.
فقد شيدت تذبذبات كبيرة لسعر الصرؼ، حيث واصؿ الدينار الجزائري  2008-2001أما الفترة 

دج لمدولار، ويكمف  79.68و 77.22مسجلا عمى التوالي  2002و 2001انخفاضو بشكؿ طفيؼ سنتي 
السبب الرئيسي وراء ىذا الانخفاض في تدىور قيمة الدولار الأمريكي مقابؿ اليورو نتيجة الأحداث التي عاشتيا 

الدولار الأمريكي بداية مف سنة  ، لتتحسف قيمة الدينار الجزائري مقابؿ2001الولايات المتحدة الأمريكية سنة 
والتي  2004دج مقارنة بسنة  64.58، حيث وصمت قيمة الدولار الواحد إلى 2008لى غاية سنة ا  و  2004

دج، ويرجع سبب ىذا التحسف في قيمة الدينار الجزائري في ىذه  72.06سجؿ فييا الدولار الواحد ما قيمتو 
سعار النفط في الأسواؽ العالمية والذي نتج عنو زيادات في الصادرات الفترة إلى الانتعاش الكبير التي عرفتو أ

، بالإضافة إلى 2006النفطية الجزائرية، وكذا انخفاض قيمة اليورو مقابؿ الدولار خلاؿ الثلاثي الأوؿ مف سنة 
ديوف وانخفاض ال 2006مميار دولار أمريكي سنة  62تنامي الاحتياطات مف العممة الصعبة ووصوليا لمستوى 

 كؿ ىذه العوامؿ كاف ليا الأثر الكبير عمى  قيمة الدينار الجزائري.  2الخارجية إلى أدنى مستوياتيا،
تراجعت قيمة سعر صرؼ الدينار الجزائري مقابؿ الدولار الأمريكي مجددا،  2014-2009وخلاؿ الفترة 

وىذا  2014دج سنة  80.58لينخفض إلى حدود  2009دج سنة  72.65حيث سجؿ الدولار الواحد ما قيمتو 
والتي أثرت عمى سعر النفط وأدت إلى  2008نتيجة الأزمة الاقتصادية التي عصفت بالاقتصاد العالمي سنة 

   3تراجع أغمب عملات دوؿ العالـ عمى غرار الدينار الجزائري.
لى غاية نياية فترة الدراسة سنة  2015وبداية مف سنة  الجزائري عرفت أسعار صرؼ الدينار  2019وا 

دج لمدولار  119.35إلى  2015دج لمدولار سنة  100.69مقابؿ الدولار تراجعا رىيبا، حيث انخفضت مف 
والتي تعتبر أدنى قيمة ليا منذ الاستقلاؿ، ويعتبر ىذا التراجع القياسي في قيمة الدينار الجزائري  2019سنة 

                                                           
1

، ص 2017، 01، العدد 01، مجمة التنمية والاقتصاد التطبيقي، المجمد سياسة سعر الصرف في الجزائرلخضر لقميطي، لحسف دردوري،  
128 . 

2
، مجمة الاقتصاد 2019-1970حالة الجزائر لمفترة -دراسة تحميمية لثر سعر الصرف الرسمي عمى القوة الشرائية لمعممةنادية العقوف،  

 .105، ص 2021، 02، العدد 11الصناعي، المجمد 
3
  .134 سابؽ، صمرجع  ،سياسة سعر الصرف في الجزائرلخضر لقميطي، لحسف دردوري،  
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لنفط في ىذه الفترة والتي أدت إلى تراجع حاد في نتيجة حتمية لعدة ظروؼ أبرزىا الانخفاض المفاجئ لأسعار ا
التي اجتاحت العالـ والتي أثرت بشكؿ  )19كوفيد (مداخيؿ البلاد مف العممة الصعبة، بالإضافة الأزمة الصحية 

كبير عمى اقتصادات أغمب الدوؿ عمى غرار الاقتصاد الجزائري، مما دفع السمطات النقدية إلى تخفيض قيمة 
 ئري بيدؼ كبح النمو المتزايد في قيمة الواردات مف السمع.الدينار الجزا

وأىـ ما يمكف ملاحظتو أف سياسة تخفيض العممة التي تقوـ بيا السمطات النقدية الجزائرية لـ تحقؽ 
النتائج المرجوة منيا، فبالرغـ مف التدىور الكبير الذي وصمت إليو قيمة الدينار الجزائري مقابؿ بقية العملات إلا 

تأثيرىا عمى الاقتصاد كاف سمبيا، حيث ارتفعت معدلات التضخـ ومستويات الأسعار مما تسبب في انييار  أف
كبير في القدرة الشرائية، ىذا لأف تأثير ىذا التخفيض يكوف فقط عمى الواردات مف خلاؿ تقميصيا، أما تأثيرىا 

روقات التي يتحدد سعرىا في الأسواؽ عمى الصادرات فيكوف منعدما لارتكاز الصادات الجزائرية عمى المح
 .      )الدولار الأمريكي(العالمية وبالعممة الصعبة 

 :2019-1990 الفترة خلال قيمة الواردات الجزائرية تطور -4
كثر الحديث في الجزائر في الآونة الأخيرة عمى تنويع الصادرات وتقميؿ تبعية الاقتصاد الجزائري لقطاع 

الواقع المعاش يثبت عكس ذلؾ، فالصادرات الجزائرية ترتكز عمى منتج وحيد وىو النفط  المحروقات، إلا أف 
، مما يؤكد فشؿ الحكومات المتعاقبة في تحقيؽ أىـ مقومات %90وبنسب مرتفعة جدا تصؿ إلى أكثر مف 
  1الإقلاع الاقتصادي وىو تنويع الصادرات.

عرؼ الوضع الاقتصادي والاجتماعي في الجزائر عدة  وفي ظؿ التقمبات الكبيرة التي تشيدىا أسعار النفط
نكسات نتيجة انخفاض مداخيؿ الدولة مف العممة الصعبة، مما أجبر السمطات الجزائرية عمى اتخاذ عدة تدابير 
جراءات تحت ضغط انخفاض قيمة الصادرات النفطية عمى غرار تقميص حجـ الواردات والتي تعتمد عمييا  وا 

في بناء اقتصادىا مف خلاؿ توفير مستمزمات الإنتاج والمواد الأولية والمعدلات والآلات الجزائر بشكؿ كبير 
اللازمة لتطوير قطاعات النشاط الاقتصادي المختمفة، بالإضافة إلى السمع الاستيلاكية الضرورية لتغطية 

الجزائرية خلاؿ الفترة احتياجات المجتمع، ويوضح الجدوؿ الموالي أىـ التطورات التي عرفتيا قيمة الواردات 
1990-2019  . 

   

                                                           
1

حوؿ  مداخمة مقدمة ضمف فعاليات الممتقى الدولي ،لعنة الموارد الطبيعية كأىم معوقات الإقلاع الاقتصادي في الجزائررياض العينوس،  
كمية العموـ الاقتصادية والتجارية  ،2016 نوفمبر 30و 29 ييوممتطمبات الإقلاع الاقتصادي في الدوؿ النفطية في ظؿ انييار أسعار النفط، 

 .  15، الجزائر، ص البويرة، جامعة وعموـ التسيير
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 2019-1990: تطور حجم الواردات خلال الفترة )6.3(الجدول رقم 
 )مميون دولار( حجم الواردات السنة )مميون دولار( حجم الواردات السنة
1990 9684 2005 20357 
1991 7681 2006 21456 
1992 8406 2007 27631 
1993 8788 2008 39479 
1994 9365 2009 39294 
1995 10761 2010 40212 
1996 9098 2011 47300 
1997 8687 2012 50376 
1998 9403 2013 54903 
1999 9164 2014 58330 
2000 9173 2015 51646 
2001 9940 2016 46727 
2002 12009 2017 48980 
2003 13534 2018 48573 
2004 18308 2019 44632 

 إعداد الطالب بالاعتماد عمى:مف المصدر: 
المديرية العامة لمجمارؾ، متاح عمى الموقع:   -

https://www.douane.gov.dz/IMG/pdf/evolution_du_commerce_exterieurs_de_l_algerie_1963_201o.pdf 
   algeria.dz-of-https://www.bank :بنؾ الجزائر، متاح عمى الموقع  -

 

يتبيف مف خلاؿ قراءتنا لبيانات الجدوؿ أعلاه أف حجـ الواردات الجزائرية عرفت تطورات كبيرة أثناء فترة 
مميوف دولار سنة  8788مميوف دولار لتنخفض إلى حدود  9684ما قيمتو  1990الدراسة، حيث سجمت سنة 

، بالإضافة 1991زائري في سنة ، ويعود سبب ىذا التراجع إلى عممية التخفيض التي عرفيا الدينار الج1993
إلى عدـ التزاـ السمطات الجزائرية بمحتوى برنامج الاتفاؽ الثاني مع صندوؽ النقد الدولي المبرـ في جواف 

، وذلؾ مف خلاؿ سف مجموعة مف القوانيف والقيود الإدارية التي تحد مف الواردات والمدفوعات نحو 1991

https://www.douane.gov.dz/IMG/pdf/evolution_du_commerce_exterieurs_de_l_algerie_1963_201o.pdf
https://www.douane.gov.dz/IMG/pdf/evolution_du_commerce_exterieurs_de_l_algerie_1963_201o.pdf
https://www.bank-of-algeria.dz/


لجزائرادراسة وصفية تحليلية لعلاقة السياسة الىقدية بمتغيرات مربع كالدور في                       الفصل الثالث:  

 

134 
 

 9365مسجمة ما قيمتو عمى التوالي  1995و 1994جزائرية سنتي لترتفع بعد ذلؾ الواردات ال 1الخارج،
مميوف دولار نظرا لرفع القيود المفروضة وتطبيؽ إجراءات واسعة لتحرير عمميات الاستيراد التزاما  10761و

بشروط صندوؽ النقد الدولي اليادفة إلى تييئة الاقتصاد الوطني للانفتاح أكثر عمى العالـ الخارجي مف خلاؿ 
-1996رير التجارة الخارجية، ليشيد حجـ الواردات الجزائرية تذبذبا بيف الارتفاع والانخفاض خلاؿ الفترة تح

ثـ  1997مميوف دولار سنة  8687مميوف دولار ليصؿ إلى حدود  9098ما قيمتو  1996مسجلا سنة  1998
 ار النفط في ىذه الفترة. ، وىذا بفعؿ التقمبات الكبيرة التي عرفتيا أسع1998مميوف دولار سنة  9403

مميوف دولار سنة  9164عرفت الواردات تزايدا مستمرا، حيث ارتفعت مف  2014-1999وخلاؿ الفترة 
، وىذا نتيجة زيادة الطمب المحمي عمى السمع الأجنبية وعدـ 2008مميوف دولار سنة  39479إلى غاية  1999

لناجمة عمى تحسف أسعار النفط، لتتراجع الواردات قميلا سنة مرونة الجياز الإنتاجي رغـ توفر السيولة النقدية ا
لترفع  2مميوف دولار بسبب انخفاض إيرادات الجزائر نتيجة الأزمة الاقتصادية العالمية، 39294مسجمة  2009

لى غاية  2010مجددا بداية مف سنة  مميوف دولار  58330و 40212مسجمة عمى التوالي ما قيمتو  2014وا 
 أعمى قيمة وصمت إلييا الواردات الجزائرية منذ الاستقلاؿ. والتي تعتبر

 2015فقط شيدت عدة تذبذبات لحجـ الواردات، حيث انخفضت سنتي  2019-2015أما الفترة 
مميوف دولار عمى التوالي، وىذا بعد سنوات متواصمة مف الارتفاع  46727و 51646مسجمة ما قيمتو  2016و

مميوف دولار، لتعاود الانخفاض مجددا سنة  48980مسجمة ما قيمتو  2017المستمر، لترتفع مجددا سنة 
مميوف دولار، ويعود سبب ىذا التذبذب إلى الانخفاض الحاد الذي عرفتو أسعار النفط  44632مسجمة  2019

 والذي يمثؿ المورد الأساسي لمدخؿ الوطني، مما أدى إلى تراجع الصادرات وانخفاض قيمة العممة الوطنية، حيث
 2018.3سنة  %90.22مقابؿ  %85.43فاتورة الواردات بنسبة بمغت  2019غطت الصادرات الجزائرية سنة 

 
 
 
 

                                                           
1

، مجمة 2015-1986اختبار أثر تخفيض سعر صرف الدينار الجزائري عمى حجم الواردات خلال الفترة جماؿ سويح، علاؿ بف ثابت،  
 .29، ص 2017، 02، العدد 08دراسات اقتصادية، المجمد 

2
  29 ، صع السابقنفس المرج 
3
متػػػػػػػػاح عمػػػػػػػػى الموقػػػػػػػػع: ، وكالػػػػػػػػة الأنبػػػػػػػػاء الجزائريػػػػػػػػة، 2019 س        نة خ        لال دولار ممي        ار 6 م        ن ب        أكثر عج        ز خارجي        ة تج        ارة 

2019-6-https://www.aps.dz/ar/economie/83776 :21.30 عمى الساعة 2022-05-28. تاريخ الاطلاع. 

https://www.aps.dz/ar/economie/83776-6-2019
https://www.aps.dz/ar/economie/83776-6-2019
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 المبحث الثاني: الدراسات الكمية السابقة 
تشكؿ الدراسات السابقة أحد أىـ ركائز البحث العممي لما ليا مف أىمية بالغة في توجيو أفكار الباحث 
وتوضيح رؤيتو، وذلؾ مف خلاؿ ما تقدمو مف نتائج واقتراحات وتوصيات وآفاؽ مستقبمية لمدراسة، ذلؾ أف أي 

مف خلاؿ التوسع فييا أو تأييدىا أو بحث جديد لابد أف يبنى عمى نتائج دراسات سابقة ليا علاقة بالموضوع، 
 مناقضتيا وذلؾ بالاعتماد عمى وسائؿ وأدوات بحث مختمفة. 

وقد حاولنا الاطلاع عمى مجموعة مف الدراسات بالمغة العربية والأجنبية ذات الصمة بموضوع السياسة 
الملائمة لبناء نموذج قياسي  وذلؾ بيدؼ تحديد المتغيراتالنقدية وعلاقتيا بأحد أو كافة متغيرات مربع كالدور، 

ويمكف القوؿ أف النتائج المتحصؿ عمييا في الدراسات السابقة كانت متباينة ويرجع  يعالج بدقة إشكالية دراستنا،
ذلؾ إلى الطرؽ القياسية المستخدمة في كؿ دراسة، ومف خلاؿ ىذا المبحث سنحاوؿ استعراض أىـ ىذه 

، بالإضافة إلى إبراز أىـ وما أتيح لو الاطلاع عميو د عمـ الباحثالدراسات وفؽ تسمسميا الزمني وفي حدو 
 النتائج التي توصمت إلييا كؿ دراسة، كما سنحاوؿ إبراز تموقع دراستنا مف ىذه الدراسات.    

 المطمب الول: الدراسات الكمية السابقة بالمغة العربية
ة وعلاقتيا بأحد أو كافة متغيرات مربع كالدور، تناولت الكثير مف الدراسات العربية موضوع السياسة النقدي

وسنعمؿ مف خلاؿ ىذا المطمب عمى سرد أىـ الدراسات التي أتيحت لنا مبرزيف أىـ النتائج والتوصيات التي 
التي يمكف توجيييا ليذه الدراسات مف وجية  الملاحظاتبالإضافة إلى عرض أىـ توصمت إلييا كؿ دراسة، 

 نظر الباحث.
دور السياسة النقدية في معالجة اختلال ميزان المدفوعات حالة الجزائر " بعنوافسمية حاجي،  دراسة  -1
ىدفت ىذه الدراسة إلى محاولة بناء نموذج قياسي يعالج أثر السياسة النقدية عمى ميزاف  1،)"1990-2014(

لنحو التالي: ما دور ، حيث جاءت إشكالية الدراسة عمى ا2014-1990المدفوعات في الجزائر خلاؿ الفترة 
السياسة النقدية في معالجة الخمؿ في ميزاف المدفوعات بصورة عامة وفي الجزائر بصورة خاصة؟ وانطلاقا مف 

 ىذه الإشكالية طرحت الباحثة الأسئمة الفرعية التالية:
 ما مفيوـ السياسات النقدية؟ -
 ما ىو دور السياسة النقدية في تحقيؽ الأىداؼ الاقتصادية؟ -

                                                           
1

، أطروحة مقدمة لنيؿ شيادة دكتورا )2014-1990(دور السياسة النقدية في معالجة اختلال ميزان المدفوعات حالة الجزائر، سمية حاجي 
جامعة  الطور الثالث في العموـ الاقتصادية تخصص اقتصاديات النقود والبنوؾ وأسواؽ الماؿ، كمية العموـ الاقتصادية والتجارية وعموـ التسيير،

 .2015/2016بسكرة، 
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دوات السياسة النقدية أثر في معالجة اختلاؿ ميزاف المدفوعات في الجزائر؟ وماىي الأداة ىؿ لأ -
 الأكثر فعالية منيا؟

وانطلاقا مف ىذه الأسئمة الفرعية قامت الباحثة بافتراض أف لمسياسة النقدية المستخدمة في الجزائر دور 
تلاؿ ميزاف المدفوعات، وأف ىناؾ تفاوت كبير فعاؿ في تحقيؽ بعض الأىداؼ الاقتصادية عمى غرار معالجة اخ

 في تأثير كؿ أداة مف أدواتيا المستخدمة، حيث أف سعر الفائدة ومعدؿ الخصـ الأكثر تأثيرا مف باقي الأدوات.
وبيدؼ معالجة إشكالية البحث واختبار فرضياتو اعتمدت الباحثة عمى المنيج الوصفي التحميمي لأجؿ 

زاف المدفوعات والسياسة النقدية وتقديـ شرح مفصؿ لكمييما، وكذا محاولة إبراز طرؽ الإحاطة بجوانب كؿ مف مي
وأليات عمؿ السياسة النقدية لإصلاح الاختلاؿ في ميزاف المدفوعات، بالإضافة إلى استخداـ الطرؽ القياسية 

باستخداـ البرنامج والإحصائية عف طريؽ الاستعانة بأحد النماذج القياسية المتمثؿ في الانحدار المتعدد 
 .  Eviewsالإحصائي 

، قامت 2014-1990ولقياس أثر أدوات السياسة النقدية عمى ميزاف المدفوعات الجزائري خلاؿ الفترة 
الباحثة ببناء نموذج انحداري ذو صيغة خطية، وعممت عمى تقييمو وتشخيصو إحصائيا واقتصاديا، حيث جاء 

iiiالنموذج عمى الشكؿ التالي:        UXXXY   ...22110 
i تمثؿ الزمف، أي قيمة المتغير عبر الزمف،  i: حيث ,...,, ىي معممات النموذج وتمثؿ مرونة  210

نيا النسبة المئوية أب ni المرونة عرؼتتغير رصيد ميزاف المدفوعات بالنسبة إلى المتغيرات المستقمة، حيث 
، ولكوف النموذج ذو طابع احتمالي فقد تـ %1لمتغير في المتغير التابع نتيجة لتغير المتغيرات الخارجية بنسبة 

ف تؤثر في رصيد ميزاف المدفوعات أالذي ينوب عف بعض المتغيرات العشوائية التي يمكف  Uiإدراج حد الخطأ 
 سياسية....الخ.ويصعب قياسيا، مثؿ العوامؿ الأمنية وال

 أما متغيرات النموذج فيمكف تعريفيا عمى النحو التالي:
BP   .الرصيد الكمي لميزاف المدفوعات :Dr    .معدؿ إعادة الخصـ : Rel.معدؿ استرجاع السيولة : 
BIP               .الناتج الداخمي الخاـ :I           .أسعار الفائدة :X.قيمة الصادرات : 

M                         .الواردات :TC          .سعر الصرؼ :Ro.الاحتياطي الإجباري : 
Mm                  .الكتمة النقدية :INF.معدلات التضخـ : 

 وقد خمصت ىذه الدراسة إلى جممة مف النتائج أىميا:
يزاف المدفوعات في الجزائر، ىناؾ علاقة طردية بيف كؿ مف سعر الفائدة وأداة استرجاع السيولة وبيف م -

حيث أف تغير سعر الفائدة ومعدؿ استرجاع السيولة بوحدة واحدة يؤدي إلى ارتفاع رصيد ميزاف المدفوعات 
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وحدة عمى التوالي، وبالتالي يمكف الاعتماد عمى ىاتيف الأداتيف في تحسيف وضعية ميزاف  1.086و 0.576بػ
 ياطي الإلزامي فميس ليما أي تأثير عمى رصيد ميزاف المدفوعات؛ المدفوعات، أما معدؿ إعادة الخصـ والاحت

يؤثر كؿ مف الناتج الداخمي الخاـ ومعدؿ التضخـ بصورة ضئيمة وسمبية عمى ميزاف المدفوعات، مما يعني  -
ا في إصلاح وضعيتو، عكس سعر الصرؼ الذي يؤثر بشكؿ إيجابي عمى رصيد ميزاف معدـ مساىمتي

 وحدة؛ 0.124الصرؼ بوحدة واحدة يردي إلى ارتفاع رصيد ميزاف المدفوعات بػالمدفوعات فتغير سعر 
وأوصت الدراسة بضرورة اىتماـ بنؾ الجزائر بتطبيؽ وتفعيؿ بعض أدوات السياسة النقدية المباشرة، مثؿ 

صة الإقناع الأدبي بغرض تخصيص جزء مف الموارد المالية لمشاريع إنتاجية، وتشجيع الاستثمار الداخمي خا
فيا ر في القطاعات المنتجة لمسمع الغذائية، بغرض التقميؿ مف التبعية، بالإضافة إلى توجيو الفوائض التي يع
 الاقتصاد الجزائري مف ارتفاع أسعار النفط إلى مشاريع استراتيجية تخدـ الاقتصاد الجزائري عمى المدى البعيد.

نقدية وبعض متغيرات الاقتصاد الكمي في معالجة ىذه الدراسة التركيز عمى دور أدوات السياسة الحاولت 
الاختلاؿ في رصيد ميزاف المدفوعات الجزائري باستخداـ نموذج انحداري قياسي خطي يتميز بأنو يدرس 
العلاقات المباشرة بيف المتغيرات دوف الاىتماـ بتأثير القيـ السابقة ليذه المتغيرات عمى قيميا الحالية، كما أف 

تقدت إلى اختبارات السببية التي مف شأنيا إثبات أو نفي العلاقات السببية بيف المتغيرات، كما أنيا ىذه الدراسة اف
  .لـ تتعرض لتأثير السياسة النقدية عمى باقي متغيرات مربع كالدور السحري، بطالة، تضخـ، نمو اقتصادي

 السحري المربع متغيرات عمى النقدية السياسة أثر" بعنواف ،الله ضيف اليادي ومحمد لبزة ىشام دراسة -2
 السياسة فعالية عف البحث إلى الدراسة ىذه سعت 1،"2014-1990 الفترة خلال الجزائر حالة دراسة-لكالدور
 حيث ،2014-1990 الفترة خلاؿ الجزائر في لكالدور السحري المربع لمتغيرات الأمثمية تحقيؽ في النقدية
 لممتغيرات المثمى المعدلات تحقيؽ في النقدية السياسة فاعمية مدى ما: التالي النحو عمى الدراسة إشكالية جاءت
 أف الباحثاف افترض الإشكالية ىذه مف وانطلاقا ؟2014-1990 الفترة خلاؿ للاقتصاد الجزائري السحري المربع
التوازف، وبالتالي تحقيؽ الاستقرار الاقتصادي، أي أف السياسة النقدية  تسعى لتحقيؽ النقدية السياسة فعالية

أنو لا يمكف أف يكوف مستوى المتغيرات بنفس المعدلات، ذلؾ  إلى بالإضافة تسعى إلى تحقيؽ المربع السحري،
 دية.أف المربع السحري عبارة عف رسـ تخطيطي رباعي الرؤوس يحتوي عمى الأىداؼ الأربعة لمسياسة الاقتصا

                                                           
1
-1990 الفترة خلال الجزائر حالة دراسة-لكالدور السحري المربع متغيرات عمى النقدية السياسة أثر الله، ضيؼ اليادي محمد، لبزة ىشاـ 

 .214-201، ص ص 2017، 17، العدد 17جمة الباحث، المجمد م، 2014
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 قاـ ،2014-1990 الفترة خلاؿ متغيرات المربع السحري لكالدور عمى النقدية السياسة أدوات أثر ولقياس
 إحصائيا وتشخيصو تقييمو عمى وعملا VARقياسي يتمثؿ في شعاع الانحدار الذاتي  نموذج ببناء الباحثاف

),,,,(   :التالي الشكؿ عمى النموذج جاء حيث واقتصاديا، 2 TCCHOINFMBPY  
تمثؿ  CHOتمثؿ معدلات التضخـ،  INFتمثؿ حجـ الكتمة النقدية،  M2يمثؿ ميزاف المدفوعات،  BP: حيث

 تمثؿ معدؿ النمو الاقتصادي. TCمعدلات البطالة، 
في  لـ تفمح  2014-1990النقدية في الجزائر خلاؿ الفترة  السياسة أف إلى الدراسة ىذه خمصت وقد

تحقيؽ الأمثمية لمتغيرات الاقتصاد الكمي حسب فرضيات المربع السحري لكالدور، حيث كاف تأثيرىا عمى 
البطالة والتضخـ أكبر مف تأثيرىا عمى معدلات النمو الاقتصادي وميزاف المدفوعات، كما أوضحت اختبارات 

 السببية وجود علاقة سببية بيف المتغيرات فيما بينيا.  
ثاف بضرورة استخداـ بعض النماذج التجريبية التي يغمب عمييا الطابع الديناميكي كنماذج وأوصى الباح

 تصحيح الخطأ.
ىذه الدراسة عمى الكتمة النقدية فقط لمتعبير عف السياسة النقدية وأىممت عدة متغيرات نقدية أخرى  ركزت

الفائدة ومعدؿ إعادة الخصـ،  بإمكانيا التأثير عمى متغيرات مربع كالدور عمى غرار سعر الصرؼ وسعر
نو لا يمكف الحكـ عمى تأثير السياسة النقدية عمى متغيرات مربع كالدور باستخداـ متغير واحد إوبالتالي ف

الذي يواجو حاليا مجموعة مف الانتقادات  VARكما أف ىذه الدراسة اعتمدت عمى نموذج  ،لمسياسة النقدية
 أىميا افتقاره إلى أسس النظرية الاقتصادية في التعامؿ مع المتغيرات. 

-1970( بين ما لمفترة قياسية دراسة الجزائر في النقدية السياسة فعالية" بعنواف ،نافمة بن نصيرة دراسة -3
 حيث ،2014-1980 الفترة النقدية في الجزائر خلاؿوىدفت ىذه الدراسة إلى تقييـ فعالية السياسة  1،")2014
  في الجزائر؟ النقدية السياسة مدى فعالية ما: التالي النحو عمى الدراسة إشكالية جاءت

وبيدؼ معالجة إشكالية البحث اعتمدت الباحثة عمى المنيج الوصفي التحميمي مع استخداـ أسموب   
الاستقراء لأجؿ وصؼ وتحميؿ مختمؼ أبعاد الموضوع والوصوؿ إلى النتائج المرجوة مف البحث، بالإضافة إلى 

 VECMالمتمثؿ في نماذج  استخداـ الطرؽ القياسية والإحصائية عف طريؽ الاستعانة بأحد النماذج القياسية
 .  Eviewsواختبارات السببية باستخداـ البرنامج الإحصائي 

                                                           
1

، مجمة المنتدى لمدراسات والأبحاث )2014-1970(فعالية السياسة النقدية في الجزائر دراسة قياسية لمفترة ما بين نصيرة بف نافمة،  
 .  203-184، ص ص 2018، 01، العدد 02الاقتصادية، المجمد 
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ولقياس أثر السياسة عمى كؿ مف التضخـ والبطالة وميزاف المدفوعات والنمو الاقتصادي، قامت الباحثة 
عف طريؽ بناء أربعة نماذج قياسية تضـ معدؿ نمو الكتمة  VECMبتطبيؽ نموذج الانحدار الذاتي للأخطاء 

ومعدؿ  (GDP)كمتغيرات مستقمة، وكؿ مف الناتج المحمي الإجمالي (TR)ومعدؿ إعادة الخصـ (M2)النقدية 
حيث جاءت النماذج كمتغيرات تابعة، (SBP) وميزاف المدفوعات (CHOM) ومعدؿ البطالة (INF)التضخـ 
 الي:       عمى الشكؿ الت الأربعة

UTRMCCHOM  2 UTRMCINF  2                        

 UTRMCSBP  2                      UTRMCGDP  2 
 تمثؿ البواقي  Uتمثؿ الثابت،   C: حيث

لـ تفمح  2014-1980وقد خمصت ىذه الدراسة إلى أف السياسة النقدية في الجزائر خلاؿ فترة الدراسة 
في تحقيؽ مثالية متغيرات الاقتصاد الكمي باستثناء المحافظة عمى المستوى العالـ للأسعار في حدود دنيا، 

 قيؽ أىدافيا.  وبالتالي ففعالية السياسة النقدية في الجزائر كانت ضئيمة ونسبية في تح
جؿ تنشيط أداة السوؽ المفتوحة، بالإضافة أوأوصت الدراسة بضرورة تطوير السوؽ المالي الجزائري مف 

كثر أإلى العمؿ عمى إعادة ىيكمة القطاع الإنتاجي وترشيد نفقات الدولة وترسيخ مبادئ تسيير أكثر شفافية و 
 فعالية ومرونة.
 1990-1980ة ما قبؿ صدور قانوف النقد والقرض وىذا سنوات ىذه الدراسة عمى بيانات لمفتر  اعتمدت

والتي تعتبر فترة غياب تاـ لمسياسة النقدية، أي أف السياسة النقدية في الجزائر في ىذه الفترة كانت حيادية 
ومتداخمة مع باقي السياسة الأخرى أو بالأحرى كانت شبو معطمة، وبالتالي فإنو لا يمكف الحكـ عمى فعالية 

 سياسة النقدية في فترة ما قبؿ صدور قانوف النقد والقرض.  ال
دور السياسة النقدية في استيداف التضخم في الجزائر: دراسة قياسية  "بعنواف ،أحمد سماحيدراسة  -4

سعت ىذه الدراسة إلى معرفة مدى تأثير أدوات السياسة النقدية عمى معدلات التضخـ  1،"2016-2002لمفترة 
، حيث جاءت إشكالية الدراسة عمى النحو التالي: ما مدى مساىمة 2016-2002الفترة  في الجزائر خلاؿ

 السياسة النقدية في استيداؼ ظاىرة التضخـ؟
الإفراط في الإصدار النقدي مف أىـ أسباب ظيور الفجوات  أف الباحث افترض الإشكالية ىذه مف وانطلاقا

 ؤثر بصورة مباشرة عمى معدلات التضخـ في الجزائر.أف سعر الصرؼ الحقيقي ي إلى بالإضافة التضخمية،

                                                           
1

مة اقتصاديات شماؿ ، مج2016-2002دور السياسة النقدية في استيداف التضخم في الجزائر: دراسة قياسية لمفترة أحمد سماحي،  
 .170-159، ص ص 2018، 19، العدد 14إفريقيا، المجمد 
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ولاختبار العلاقة بيف متغيرات السياسة النقدية ومعدؿ التضخـ قاـ الباحث ببناء نموذج قياسي يضـ كلا 
كمتغيرات مستقمة ومعدؿ  (M2)والكتمة النقدية  (INI)وسعر الفائدة  (REER)مف سعر الصرؼ الحقيقي 

كمتغير تابع، واعتمد الباحث عمى منيجية التكامؿ المشترؾ باستخداـ نموذج الانحدار الذاتي  (INF)التضخـ 
 . ARDLلمفجوات الزمنية الموزعة المتباطئة 

وقد خمصت ىذه الدراسة إلى أف سعر الصرؼ الحقيقي ىو الأكثر تأثيرا عمى معدلات التضخـ سواء في 
 المتغيرات الأخرى فتأثيرىا كاف شبو منعدـ وفي الأجميف الطويؿ والقصير.الأجؿ القصير أو الطويؿ، أما باقي 

وأوصت الدراسة بضرورة الاعتماد عمى ضبط الواردات ومف ثـ التحكـ في السياسة الخارجية، وىذا مف 
 أجؿ معالجة ظاىرة التضخـ في الجزائر التي لا تعتمد فقط عمى الأدوات النقدية كضبط كميات النقود.

، وتعتبر ىذه الفترة قصيرة جدا إذا ما أردنا 2016 -2002ىذه الدراسة عمى بيانات لمفترة  اعتمدت
الحصوؿ عمى نتائج صحيحة وأكثر دقة، كما أف ىذه الدراسة افتقدت إلى اختبارات السببية التي مف شأنيا إثبات 

سياسة النقدية ومختمؼ متغيرات مربع أو نفي العلاقات السببية بيف المتغيرات، كما أنيا لـ تتطرؽ لمعلاقة بيف ال
 كالدور الأخرى والتي ترتبط ارتباطا وثيقا بظاىرة التضخـ في الجزائر.

دور السياسة النقدية في تحقيق أىداف السياسة الاقتصادية في مصر " بعنواف ،آمال عمي إبراىيمدراسة  -5
النقدية في تحقيؽ  السياسة فعالية قياس محاولة إلى الدراسة ىذه وسعت 1،"باستخدام مربع كالدور السحري

 النحو عمى الدراسة إشكالية جاءت حيث ،2017-1990 الفترة خلاؿ أىداؼ السياسة الاقتصادية في مصر
تحقيؽ المعدلات المثمى أو المرغوبة لمتغيرات مربع كالدور السحري  في النقدية السياسة مدى فاعمية ما: التالي

  ؟2017-1990في مصر خلاؿ الفترة 
أف فعالية السياسة النقدية تتحدد بمدى تحقيقيا لأىداؼ مربع  افترضت الباحثة الإشكالية ىذه مف وانطلاقا

كالدور، بالإضافة إلى وجود علاقة سببية أحادية الجانب تتجو مف السياسة النقدية إلى متغيرات مربع كالدور في 
 الأجميف القصير والطويؿ.

وبيدؼ معالجة إشكالية البحث واختبار فرضياتو اعتمدت الباحثة عمى المنيج الوصفي التحميمي لأجؿ 
تحديد الإطار النظري لمسياسة النقدية ومتغيرات مربع كالدور، بالإضافة إلى استخداـ منيج التحميؿ الكمي مف 

ماذج القياسية المتمثؿ في نماذج خلاؿ استخداـ الطرؽ القياسية والإحصائية عف طريؽ الاستعانة بأحد الن
 .  Eviewsباستخداـ البرنامج الإحصائي  VARالانحدار الذاتي المتجو 

                                                           
1

مجمة البحوث  ،دور السياسة النقدية في تحقيق أىداف السياسة الاقتصادية في مصر باستخدام مربع كالدور السحري آماؿ عمي إبراىيـ، 
 .154-118، ص ص 2019، 03، العدد20المجمدالمالية والتجارية، 
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ولقياس أثر السياسة النقدية عمى متغيرات مربع كالدور السحري في الاقتصاد المصري قامت الباحثة 
دؿ نمو الكتمة النقدية عف طريؽ بناء نموذج قياسي يضـ مع VARبتطبيؽ نموذج الانحدار الذاتي المتجو 

ومعدؿ التضخـ  (TCROI)كمتغير مستقؿ، وكؿ مف نمو الناتج المحمي الإجمالي الحقيقي (M2)الحقيقة
(TINF) ومعدؿ البطالة (TCHOM) ورصيد الحساب الجاري لميزاف المدفوعات (BCR).كمتغيرات تابعة 

كبير في بموغ ىدؼ التوازف، مف خلاؿ وقد خمصت ىذه الدراسة إلى أف السياسة النقدية لـ يكف ليا أثر 
تحقيؽ أىداؼ السياسة الاقتصادية، وذلؾ مف خلاؿ ملاحظة عدـ حدوث آثار إيجابية مستمرة لمسياسة النقدية 

 في الأجميف القصير والطويؿ. 
وأوصت الدراسة بضرورة التركيز عمى القطاع الحقيقي لزيادة النتاج الزراعي والصناعي لممساعدة في 

دلات التضخـ المرتفعة جدا في الآونة الأخيرة، إضافة إلى ابتكار أدوات جديدة لمسياسة النقدية تعمؿ خفض مع
 .2016عمى استيداؼ التضخـ الذي يعاني منو الاقتصاد المصري خاصة بعد تعويـ سعر الصرؼ في نوفمبر 

ىذه الدراسة عمى الكتمة النقدية الحقيقة لمتعبير عف السياسة النقدية دوف الاىتماـ بتأثير بأدواتيا  ركزت
نو لا يمكف الحكـ عمى تأثير السياسة النقدية عمى متغيرات مربع إوبالتالي فالأخرى عمى متغيرات مربع كالدور، 

الذي يواجو حاليا  VARدراسة اعتمدت عمى نموذج كما أف ىذه ال ،كالدور باستخداـ متغير واحد لمسياسة النقدية
 مجموعة مف الانتقادات أىميا افتقاره إلى أسس النظرية الاقتصادية في التعامؿ مع المتغيرات. 

 المطمب الثاني: الدراسات الكمية السابقة بالمغة الجنبية
بالمغة الأجنبية موضوع السياسة النقدية وعلاقتيا بأحد أو كافة السابقة تناولت الكثير مف الدراسات 

متغيرات مربع كالدور السحري، وسنحاوؿ مف خلاؿ ىذا المطمب إلقاء الضوء عمى بعض ىذه الدراسات مبرزيف 
ذه التي يمكف توجيييا لي الملاحظاتأىـ النتائج والاقتراحات التي توصمت إلييا كؿ دراسة، إضافة إلى إبراز أىـ 

 الدراسات.
 Monetary Policy and Economic Growth of"بعنواف، Charles Onyeiwuدراسة  -1

"Nigeria،1  1981وىدفت ىذه الدراسة إلى تقييـ تأثير السياسة النقدية عمى الاقتصاد النيجيري خلاؿ الفترة-
و إلى السياسة النقدية ، حيث جاءت إشكالية الدراسة عمى النحو التالي: ىؿ يمكف أف تعزى فترة النم2008

المناسبة؟ وىؿ يمكف إلقاء الموـ في فترات الانكماش الاقتصادي عمى عوامؿ أخرى غير عدـ فعالية السياسة 

                                                           
1
 Charles Onyeiwu, Monetary Policy and Economic Growth of Nigeria, Journal of Economics and 

Sustainable Development, Vol. 03, No.7, 2012, P P 62-70.  
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النقدية؟ وماىي الإجراءات التي يجب مراعاتيا إذا كانت السياسة النقدية غير فعالة في تحقيؽ النمو الاقتصادي 
 المستداـ والتنمية؟  

في الجانب النظري مف أجؿ  التحميمي الوصفي المنيج عمى الباحث الدراسة اعتمد إشكالية معالجة وبيدؼ
الإلماـ بالإطار النظري ومراجعة أدبيات الموضوع، أما الجانب التطبيقي فاعتمد فيو الباحث عمى المنيج 

 البيانات.وذلؾ لتحميؿ  OLSطريقة الانحدار بواسطة المربعات الصغرى العادية  القياسي باستخداـ 
 ببناء قاـ الباحث ،2008-1981 الفترة خلاؿ أداء الاقتصاد في نيجيريا عمى النقدية السياسة أثر ولقياس

ثلاثة نماذج للانحدار المتعدد، خصص النموذج الأوؿ لمناتج المحمي الإجمالي، والثاني لمعدؿ التضخـ، أما 
 :        التالي الشكؿ عمى النماذج جاءت حيث النموذج الثالث فتـ تخصيصو لمتوازف الخارجي،

iUCRaMaLRaaGDP  32210 

iUCRbMbLRbbINF  32210 

iUCRcMcLRccBOP  32210 
معدؿ السيولة،  LRميزاف المدفوعات،  BOPمعدؿ التضخـ، INF تمثؿ الناتج المحمي الإجمالي، GDPحيث: 

M2  ،عرض النقود بمفيومو الواسعCR .نسبة النقود 
 الدراسة إلى جممة مف النتائج أىميا:وقد خمصت ىذه 

تمعب السياسة النقدية دورا حاسما في التأثير عمى مستوى الإنتاجية في نيجيريا، مما يبرز المكانة الكبيرة التي  -
 يتمتع بيا البنؾ المركزي في تحقيؽ التنمية الاقتصادية؛

دلات التضخـ في نيجيريا، أي أف ىذه كشؼ تحميؿ الانحدار أف السياسة النقدية ليس ليا تأثير كبير عمى مع -
 الأخيرة ليست ظاىرة نقدية ولكنيا تعزى إلى الصلابة الييكمية لمبلاد؛

كشؼ التحميؿ أيضا أف نسبة السيولة والنقد ليس ليما أي تأثير عمى ميزاف المدفوعات، مما يعني أف   -
 يشجع التصدير ويقمؿ مف الاستيراد. نو أفأالسياسة النقدية النيجيرية لـ تدعـ نظاـ سعر الصرؼ الذي مف ش

الفائدة وتحسيف أنظمة الصرؼ  أسعاروأوصت ىذه الدراسة بضرورة خمؽ مناح استثماري مف خلاؿ تقميؿ 
التي تجذب الاستثمارات المحمية والأجنبية، كما أوصت الدراسة بضرورة جعؿ القطاع المالي أقؿ تقمبا وكثر 

مداف المتقدمة، مع العمؿ عمى إيجاد وسائؿ أخرى لتقميؿ مستوى تمويؿ قابمية لمتطبيؽ كما ىو الحاؿ في الب
العجز وتحسيف تمويؿ القطاع غير الرسمي والمؤسسات الصغيرة والمتوسطة وتطويرىا وتعزيز تكامميا في 

 القطاع الرسمي. 
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عدة متغيرات  ىذه الدراسة عمى حجـ النقد المتداوؿ ونسبتو فقط لمتعبير عف السياسة النقدية وأىممت ركزت
نقدية أخرى بإمكانيا التأثير عمى متغيرات الاقتصاد الكمي في نيجريا عمى غرار سعر الصرؼ وسعر الفائدة، 

لمسياسة  يةاسالأسكما أىممت ىذه الدراسة تأثير السياسة النقدية عمى معدلات البطالة والتي تعتبر أحد الأىداؼ 
اختبارات السببية والتي مف شأنيا تحديد وجود علاقة بيف المتغيرات الاقتصادية، كما أف ىذه الدراسة لـ تستعف ب

 نو لا يمكف الحكـ عمى تأثير السياسة النقدية عمى الاقتصاد النيجيري.إمف عدمو وبالتالي ف
 Effects of monetary policy on macro-economic"بعنواف، Mustafa Iseduدراسة  -2

"performance: the case of Nigeria،1  وحاولت ىذه الدراسة قياس أثر السياسة النقدية عمى أداء
، حيث جاءت إشكالية الدراسة عمى النحو التالي: ماىي 2011-1970الاقتصاد الكمي في نيجيريا خلاؿ الفترة 

 ة:وانطلاقا مف ىذه الإشكالية طرح الباحث الأسئمة الفرعية التاليأثار السياسة النقدية عمى أداء الاقتصاد الكمي؟ 
 ما ىو أثر معدلات الفائدة عمى أداء الاقتصاد الكمي في نيجيريا؟ -
 ما ىو أثر سعر الصرؼ عمى أداء الاقتصاد الكمي في نيجيريا؟ -
 ما ىو أثر حجـ المعروض النقدي عمى أداء الاقتصاد الكمي في نيجريا؟ -
 ما ىو أثر الائتماف المحمي عمى أداء الاقتصاد الكمي في نيجريا؟ -

 كؿ بجوانب الإحاطة لأجؿ التحميمي الوصفي المنيج عمى الباحث الدراسة اعتمد إشكالية معالجة وبيدؼ
 الآثار المختمفة تحميؿ محاولة وكذا لكمييما، مفصؿ شرح وتقديـ النقدية ومتغيرات الاقتصاد الكمي السياسة مف

 طريؽ عف المنيج القياسي ستخداـا إلى بالإضافة عمى متغيرات الاقتصاد الكمي في نيجريا، النقدية لمسياسة
  SVAR.الانحدار الذاتي الييكمي  في المتمثؿ القياسية النماذج بأحد الاستعانة

قاـ  ،2011-1970 الفترة خلاؿ متغيرات الاقتصاد الكمي في نيجيريا عمى النقدية السياسة أثر ولقياس
المحمي الإجمالي، والثاني لمؤشر أسعار ثلاثة نماذج قياسية، خصص النموذج الأوؿ لمناتج  ببناء الباحث

 :        التالي الشكؿ عمى النماذج جاءت حيث الاستيلاؾ، أما النموذج الثالث فتـ تخصيصو لميزاف المدفوعات،

                            ),,,( 2 RDCREDRMREXRIRfRGDP       
),,,( 2 RDCREDRMREXRIRfCPI  
),,,( 2 RDCREDRMREXRIRfBOP  

                                                           
1
 Isedu Mustafa, Effects of monetary policy on macro economic performance: the case of Nigeria. PhD 

thesis in Economics, University of Greenwich, 2013.    
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رصيد ميزاف المدفوعات،  BOPمؤشر أسعار الاستيلاؾ، CPI تمثؿ الناتج المحمي الإجمالي، RGDPحيث: 
IR  ،معدؿ الفائدة الاسميREXR  ،سعر الصرؼ الحقيقيRM2  ،حجـ المعروض النقديRDCRED 

 الائتماف المحمي الحقيقي.
 وقد خمصت ىذه الدراسة إلى جممة مف النتائج أىميا:  
 الفائدة يخمؼ أثرا إيجابيا عمى كؿ مف الناتج المحمي الإجمالي والمستوى العاـ للأسعار؛الانخفاض في سعر  -
استجابة الناتج المحمي الإجمالي لتغيرات حجـ المعروض النقدي بطيئة جدا وغير معبرة، في حيف أف   -

 ع الأساسية؛استجابة المستوى العاـ للأسعار ليذه التغيرات جاءت فورية وذلؾ راجع لمرونة أسعار السم
استجابة الناتج المحمي لتغيرات سعر الصرؼ فورية، حيث أف انخفاض سعر الصرؼ يؤدي إلى الانخفاض  -

الفوري لمناتج المحمي ثـ يبدأ في التعافي تدريجيا، أما بالنسبة لمؤشر أسعار الاستيلاؾ فاستجابتو ىذه التغيرات 
 تعتبر بطيئة وغير معبرة؛ 

 ة النقدية عمى ميزاف المدفوعات النيجيري خلاؿ فترة الدراسة؛عدـ وجود أي تأثير لمسياس -
وأوصت ىذه الدراسة بضرورة استخداـ نموذج السمة الذي يضـ عملات الشركاء التجارييف الأساسييف 

، مع العمؿ عمى تقويميا بشكؿ مستمر حماية (Naira)للاقتصاد النيجيري وذلؾ لتسعير العممة المحمية النيجيرية 
جنبي مف تأثيرات المضاربة، كما أوصت ىذه الدراسة بضرورة اتخاذ الإجراءات اللازمة لمحد مف لمنقد الأ

 الواردات ورفع الصادرات غير النفطية مف خلاؿ تحفيز الاستثمار الأجنبي ورفع مستوى الإنتاج المحمي. 
ي معبرا عنو بكؿ مف ىذه الدراسة تتبع أثر أدوات السياسة النقدية عمى أداء الاقتصاد النيجير  حاولت

الناتج المحمي الإجمالي ومؤشر أسعار الاستيلاؾ ورصيد ميزاف المدفوعات، وذلؾ باستخداـ نموذج الانحدار 
، إلا أف ىذه الدراسة أىممت تأثير السياسة النقدية عمى معدلات البطالة والتي تعتبر أحد SVARالذاتي الييكمي 

سب المربع السحري لكالدور، كما أف ىذه الدراسة لـ تستعف ببعض الأىداؼ الأساسية لمسياسة الاقتصادية ح
الاختبارات القياسية عمى غرار اختبارات السببية والتي تعتبر ضرورية لأجؿ تحديد أو نفي العلاقات بيف 

 المتغيرات.
 Impacts of money supply, inflation rate and"، بعنوافNahida Sultanaدراسة  -3

interest rate on economic growth: A case of Bangladesh"،1  وىدفت ىذه الدراسة إلى
-1981إبراز أثر عرض النقود ومعدؿ التضخـ ومعدؿ الفائدة عمى النمو الاقتصادي في بنغلاديش خلاؿ الفترة 

                                                           
1
 Nahida Sultana, Impacts of money supply, inflation rate and interest rate on economic growth: A case 

of Bangladesh, Journal of Emerging Technologies and Innovative Research (JETIR), Vol. 05, No.10, 2018, 

P P 66-78.   
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 ، حيث جاءت إشكالية الدراسة عمى النحو التالي: ما ىو أثر عرض النقود ومعدؿ التضخـ ومعدؿ الفائدة2016
 عمى النمو الاقتصادي في بنغلاديش؟

تقديـ تحميؿ نظري وبيدؼ معالجة إشكالية الدراسة اعتمد الباحث عمى المنيج الوصفي التحميمي لأجؿ 
بالإضافة إلى استخداـ المنيج وكذا تقديـ دراسات سابقة ليذا الموضوع،  ،حوؿ ىذه المتغيرات الاقتصادية الكمية

 ECMونموذج تصحيح الخطأ  ARDLنموذج حد النماذج القياسية المتمثؿ فيالقياسي عف طريؽ الاستعانة بأ
 لأجؿ اختبار العلاقات طويمة وقصيرة الأجؿ بيف متغيرات الدراسة.

معدؿ النمو الاقتصادي في  عمى كؿ مف عرض النقود ومعدؿ التضخـ ومعدؿ الفائدة أثر ولقياس
ومعدؿ التضخـ نموذج قياسي يضـ عرض النقود  ببناء قامت الباحثة ،2016-1981 الفترة خلاؿ بنغلاديش

 :التالي الشكؿ عمى النموذج جاء حيث كمتغيرات مستقمة ومعدؿ النمو الاقتصادي كمتغير تابع،ومعدؿ الفائدة 

tUXXXY  3423121  
 عرض النقود X3معدؿ الفائدة،  X2معدؿ التضخـ،  X1الناتج المحمي الإجمالي،  Yحيث: 

 وقد خمصت ىذه الدراسة إلى جممة مف النتائج أىميا:  
 وجود علاقة توازنية طويمة الأجؿ بيف المتغيرات المستقمة ومعدؿ النمو الاقتصادي في بنغلاديش؛ -
وجود أثر إيجابي لعرض النقد عمى النمو الاقتصادي في الجميف الطويؿ والقصير، في حيف أف معدؿ  -

 قتصادي في الأجؿ القصير ليتحوؿ إلى أثر إيجابي في الأجؿ الطويؿ؛التضخـ يؤثر سمبا عمى النمو الا
 وجود أثر سمبي لسعر الفائدة عمى النمو الاقتصادي. -

عرض النقد ومعدؿ التضخـ ومعدؿ الفائدة عمى معدؿ النمو  ىذه الدراسة ىو قياس أثر كؿ مف حاولت
لمتقدير،  ECMو ARDLوذلؾ باستخداـ نموذج  2016-1981الاقتصادي في بنغلاديش خلاؿ الفترة 

وتوصمت الباحثة لوجود علاقة توازينة طويمة الأجؿ بيف متغيرات الدراسة، والملاحظ أف ىذه الدراسة أخذت 
ؿ في حيف أنو يعتبر في حد ذاتو متغيرا تابعا ىو يتأثر بيذه المتغيرات، كما أف  معدؿ التضخـ كمتغير مستق

أىممت بعض الاختبارات الإحصائية عمى غرار اختبار السببية والذي يحدد وجود العلاقات بيف المتغيرات 
يا الحفاظ لإضافة إلى أف ىذه الدراسة لـ تقدـ أي توصيات مف شأنباواكتفت بدؿ ذلؾ فقط بقياس الصدمات، 

 عمى التوازنات الكمية عموما والتوازنات الداخمية بشكؿ خاص.
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 Analyse empirique de l'impact de la"، بعنوافBrahim BOUYACOUBدراسة  -4
"politique monétaire sur l'inflation en Algérie de 2000 à 2019،1  سعت ىذه الدراسة إلى

، حيث جاءت 2019-2000دية والتضخـ في الجزائر خلاؿ الفترة إبراز العلاقة بيف مؤشرات السياسة النق
 ؟ 2019-2000إشكالية الدراسة عمى النحو التالي: ما ىو تأثير السياسة النقدية عمى التضخـ خلاؿ الفترة 

تقديـ تحميؿ نظري وبيدؼ معالجة إشكالية الدراسة اعتمد الباحث عمى المنيج الوصفي التحميمي لأجؿ 
، بالإضافة إلى استخداـ المنيج القياسي عف طريؽ الاستعانة بأحد النماذج والتضخـمف السياسة النقدية  لكؿ

 لاختبار العلاقة بيف مؤشرات السياسة النقدية والتضخـ.VAR  القياسية المتمثؿ في الانحدار الذاتي
 قاـ الباحث ،2019-2000 الفترة خلاؿ معدلات التضخـ في الجزائر عمى النقدية السياسة أثر ولقياس

 INFكمتغيرات مستقمة ومعدؿ التضخـ TCHANGوسعر الصرؼ  M2نموذج قياسي يضـ عرض النقود  ببناء
),(   : التالي الشكؿ عمى النموذج جاء حيث كمتغير تابع، 2 TCHANGMfINF       

الصرؼ وعرض النقود وقد خمصت ىذه الدراسة إلى وجود علاقة سببية أحادية الاتجاه تتجو مف سعر 
 نحو التضخـ، مما يؤكد أىمية مؤشرات السياسة النقدية عمى التضخـ في الجزائر خلاؿ فترة الدراسة.

مف ىذه الدراسة ىو قياس أثر السياسة النقدية عمى معدلات التضخـ في الجزائر خلاؿ الفترة  اليدف
واختبارات السببية، وتوصؿ الباحث إلى أف التضخـ في الجزائر  VARوذلؾ باستخداـ نموذج  2000-2019

يرتبط ارتباطا وثيقا بعرض النقود وسعر الصرؼ، أي أف مؤشرات السياسة النقدية ليا تأثير كبير عمى معدلات 
التضخـ في الجزائر. إلا أف ىذه الدراسة أىممت بعض المتغيرات النقدية التي تؤثر بشكؿ كبير عمى معدلات 

تضخـ في الجزائر كسعر الفائدة ومعدؿ إعادة الخصـ، أما في الجانب القياسي ففترة الدراسة تعتبر فترة قصيرة ال
جدا إذا ما أردنا الحصوؿ عمى نتائج صحيحة وأكثر دقة، كما أف ىذه الدراسة لـ تقدـ أي توصيات مف شأنيا 

 معالجة ظاىرة التضخـ في الجزائر. 
، Meghlaoui Amina et Soukeur Fatima Zohra et Zerroukhi Feyrouzدراسة     -5

 The Impact of Monetary Policy on Economic Activity in Algeria during the"بعنواف
Period (1980-2019): An ARDL Bounds Test Approach"،2  ىدفت ىذه الدراسة إلى قياس

، حيث جاءت إشكالية 2019-1980تأثير السياسة النقدية عمى النشاط الاقتصادي في الجزائر خلاؿ الفترة 
                                                           

1
 Brahim Bouyacoub, Analyse empirique de l'impact de la politique monétaire sur l'inflation en Algérie 

de 2000 à 2019, les cahiers du mecas, Vol. 16, No.2, 2020, P P 13-27.   
2
 Meghlaoui Amina, Soukeur Fatima Zohra, Zerroukhi Feyrouz, The Impact of Monetary Policy on 

Economic Activity in Algeria during the Period (1980-2019): An ARDL Bounds Test Approach, Roa 

Iktissadia Review, Vol. 11, No.2, 2021, P P 113-123.     

https://www.asjp.cerist.dz/en/PresentationRevue/174
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 وانطلاقا ما ىو تأثير تغير أدوات السياسة النقدية عمى النشاط الاقتصاد في الجزائر؟الدراسة عمى النحو التالي: 
وجود علاقة طويمة الأمد بيف أدوات السياسة النقدية والنشاط الاقتصادي في  سةافترضت الدرا الإشكالية ىذه مف

الجزائر، بالإضافة إلى وجود تأثير إيجابي لكؿ مف عرض النقود ومعدؿ القائدة ومعدؿ إعادة الخصـ عمى 
 النشاط الاقتصادي في الجزائر.

 الباحثوف قاـ ،2019-1980 الفترة ؿخلا النشاط الاقتصادي الجزائري عمى النقدية السياسة أثر ولقياس
وثلاثة  كمتغير تابع، RGDPويعتمد عمى الناتج المحمي الإجمالي ARDLقياسي يتمثؿ في نموذج  نموذج ببناء

 حيث ،RDRومعدؿ إعادة الخصـ RIRومعدؿ الفائدة  2RMمتغيرات مستقمة وىي: حجـ المعروض النقدي 
 :        التالي الشكؿ عمى النموذج جاء
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 وقد خمصت ىذه الدراسة إلى جممة مف النتائج أىميا:
الفائدة ومعدؿ إعادة الخصـ عمى الناتج المحمي الإجمالي في حيف أف  سعروجود تأثير إيجابي لكؿ مف  -

 تأثير عرض النقود جاء سمبيا؛
 الإجمالي في الجزائر؛وجود علاقة طويمة الأجؿ بيف أدوات السياسة النقدية والناتج المحمي  -
 الفائدة ومعدؿ إعادة الخصـ.  سعرتأثير عرض النقود عمى النشاط الاقتصادي في الجزائر أكبر مف تأثير  -

وأوصت ىذه الدراسة بضرورة إعادة النظر في تطبيؽ السياسة النقدية لتعزيز التنمية الاقتصادية مف خلاؿ 
سعر الصرؼ بدؿ زيادة العرض النقدي، وذلؾ لتجنب التأثير استخداـ أدوات أكثر فعالية، مثؿ سعر الفائدة و 

السمبي لمتضخـ عمى الاستقرار الاقتصادي في الأجؿ الطويؿ مف جية، وزيادة معدلات النمو الاقتصادي مف 
 جية أخرى.     

-1980حاولت ىذه الدراسة استقصاء أثر السياسة النقدية عمى النشاط الاقتصادي الجزائري خلاؿ الفترة 
، وتوصمت إلى وجود علاقة توازنية طويمة الأجؿ بيف أدوات السياسة ARDLوذلؾ باستخداـ نموذج  2019

النقدية والنشاط الاقتصادي، لكف ما يعاب عمى ىذه الدراسة ىو تجاىميا لبعض أدوات السياسة النقدية كسعر 
الجزائري، بالإضافة إلى تجاىؿ نو التأثير بشكؿ كبير عمى معدؿ النشاط الاقتصادي أالصرؼ والذي مف ش

بعض الاختبارات الإحصائية عمى غرار اختبارات السببية والتي مف شأنيا تحديد العلاقات بيف مختمؼ 
 ،1990نو لا يمكف الحديث عف سياسة نقدية قبؿ صدور قانوف النقد والقرض سنة إالمتغيرات، زيادة عمى ذلؾ ف
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لذلؾ كاف مف الأفضؿ أف تقتصر الدراسة القياسية عمى الفترة  ذلؾ أف السياسة النقدية كانت شبو معطمة،
    لمحصوؿ عمى نتائج أكثر دقة ومصداقية. 1990-2019

 من الدراسات السابقة مكانة الدراسة الحاليةالمطمب الثالث: 
 تيدؼ دراستنا إلى محاولة مناقشة عدة مواضيع ميمة في الاقتصاد الكمي، ويتعمؽ الأمر بكؿ مف السياسة
النقدية ومعدؿ التضخـ ومعدؿ البطالة ومعدؿ النمو الاقتصادي وميزاف المدفوعات، وتعتبر ىذه المواضيع ذات 
أىمية بالغة بالنسبة لمباحثيف والمفكريف الاقتصادييف وحتى السياسييف وصانعي السياسات الاقتصادية، ومف 

السياسة النقدية وعلاقتيا بأحد أو كافة ة السابقة التي تناولت موضوع يخلاؿ عرضنا لأىـ الدراسات الكم
متغيرات مربع كالدور نجد أنيا اختمفت في طريقة معالجتيا ليذا الموضوع، فبعض الدراسات حاولت إبراز أثر 
السياسة النقدية عمى متغير واحد مف متغيرات مربع كالدور، والبعض الأخر توسع في تحديد المتغيرات ذات 

قدية وبمؤشرات الاستقرار الاقتصادي، كما أف ىذه الدراسات استخدمت طرؽ قياسية الصمة بأدوات السياسة الن
وسنحاوؿ مف خلاؿ ىذا المطمب إبراز أىـ ما يميز دراستنا مما نتج عنو تبايف في نتائج ىذه الدراسات.  ،مختمفة

مراحؿ إجراء الدراسة  أىـ عف ىذه الدراسات الكمية السابقة، إضافة إلى محاولة إنشاء مخطط توضيحي يبيف
 القياسية.

 ما يميز الدراسة الحالية عن الدراسات السابقة:     -1
 يمكف التمييز بيف الدراسة الحالية والدراسات السابقة مف خلاؿ النقاط التالية:

كافة  تعتبر ىذه الدراسة مف الدراسات القميمة في الجزائر والعالـ العربي التي تتناوؿ تأثير السياسة النقدية عمى -
 متغيرات مربع كالدور السحري مف خلاؿ استخداـ أدوات القياس الاقتصادي؛

تختمؼ ىذه الدراسة عف الدراسات السابقة مف حيث البعد الزماني ليا، حيث تتناوؿ ىذه الدراسة تأثير  -
استعادة دورىا السياسة النقدية عمى متغيرات مربع كالدور السحري خلاؿ الفترة التي عرفت فييا السياسة النقدية 

 ؛  )فترة ما بعد صدور قانوف النقد والقرض(كأحد السياسات الاقتصادية المطبقة لتحقيؽ الاستقرار الاقتصادي 
تختمؼ أيضا ىذه الدراسة عف الدراسات السابقة مف حيث اليدؼ المراد الوصوؿ إليو، حيث تيدؼ ىذه  -

ة في الجزائر في تحقيؽ أىداؼ كافة مؤشرات مربع الدراسة إلى معرفة دور أدوات السياسة النقدية المستخدم
 كالدور؛

تحاوؿ ىذه الدراسة مف خلاؿ نتائجيا وتوصياتيا عمى الاقتصاد الجزائري حث السمطات النقدية عمى رسـ  -
 معالـ سياسة نقدية أكثر كفاءة وأكثر فعالية بغية الوصوؿ إلى تحقيؽ الأىداؼ الاقتصادية المنشودة.
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 اسة القياسية:الدر  إجراء مراحل -2
بعد تقديـ الإطار النظري لموضوع الدراسة في الفصوؿ السابقة، وعرض تحميؿ لأىـ التطورات التي       

عرفتيا متغيرات الدراسة، وكذا مناقشة أىـ الدراسات الكمية السابقة التي تناولت ىذا الموضوع أو جزء منو، 
حؿ الدراسة القياسية لتحديد دور سنحاوؿ في ىذا الجزء تقديـ نموذج مصغر يصؼ سيرورة العمؿ خلاؿ مرا

السياسة النقدية في تحقيؽ أىداؼ مربع كالدور، حيث ارتأينا أف تكوف ىذه المراحؿ وفؽ ما يوضحو الشكؿ 
 الموالي:     

 أىم مراحل الدراسة القياسية :)7.3 (رقم الشكل       
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 مف إعداد الطالب المصدر: 

  الربعة ذجامتغيرات النم ضبطو  تحديدمرحمة 

متغيرات الدراسة مرحمة تحميل  

مرحمة إجراء أىم الاختبارات 
 القياسية والإحصائية المناسبة 

  نتائجمل مرحمة التحميل الإحصائي

منتائجلالتفسير الاقتصادي مرحمة   
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  PCA   طريقة النقدية ومتغيرات مربع كالدور باستخدام المبحث الثالث: تحميل العلاقة بين السياسة 
يعتبر أحد أكثر طرؽ   Principal component analysis (PCA)التحميؿ بواسطة المركبات الأساسية

التحميؿ العاممي انتشارا واستعمالا، حيث تسمح ىذه الطريقة بدراسة تحميمية شاممة لممتغيرات الكمية واختزاليا إلى 
تشابية في الخصائص، ويمكف مف خلاليا تحديد العناصر الحاسمة والمؤثرة في الدراسة، وسنحاوؿ مجموعات م

في ىذا المبحث إعطاء لمحة عف الجانب النظري ليذه الطريقة ثـ نعمؿ عمى تحديد مدى فعالية ىذه الطريقة في 
متغيرات مربع كالدور السحري، وفي  تحميؿ البيانات المتوفرة لدينا عف العلاقة بيف أدوات السياسة النقدية وبيف

 جزء آخر سنحاوؿ تطبيؽ ىذه الطريقة عمى متغيرات دراستنا وتقديـ تحميلات لمنتائج المتحصؿ عمييا.
 PCAالمركبات الساسية  تحميل المطمب الول: الإطار النظري لطريقة

، وتـ 1901سنة  Karl Pearson تـ استعماؿ طريقة تحميؿ المركبات الأساسية أوؿ مرة مف طرؼ
حيث تعمؿ ىذه الطريقة عمى تحميؿ البيانات دوف الحاجة إلى استخداـ   1تطورييا مع تطور أنظمة الحاسوب،

فرضيات التوزيعات الاحتمالية، وتشترط أف تكوف كؿ المتغيرات كمية كما أنيا تعتمد عمى جداوؿ ورسوـ بيانية 
، إضافة PCAنعمؿ عمى عرض المبدأ الأساسي لطريقة ، وس)الأفراد(لتحميؿ ووصؼ المتغيرات والمشاىدات 

 إلى إبراز أىـ الخصائص المتعمقة بالبيانات، ثـ نحاوؿ تسميط الضوء عمى التصنيؼ التسمسمي وأىـ مؤشراتو. 
 :PCAالتحميل بالمركبات الساسية   -1

عمى مشاىدات ىذه الطريقة تقوـ عمى جدوؿ أولي لمبيانات يحتوي في أعمدتو عمى متغيرات وفي صفوفو 
أو أفراد عادة ما تكوف بأعداد كبيرة وبيياكؿ معقدة، ويتـ تبسيطو إلى جدوؿ مختزؿ بو مجموعات جديدة عف 

 2طريؽ تجميع البيانات المتشابية إحصائيا وحصر الأبعاد لتسييؿ قراءة البيانات وتحميميا.
بالمركبات الأساسية كما أشرنا سابقا تعتمد طريقة التحميؿ : PCAالمبدأ الساسي لطريقة  1-1

Components Analysis Principal  عمى جدوؿ أولي لبيانات كمية مستمرة قد تكوف متجانسة أو غير
متجانسة مرتبطة ببعضيا البعض في أزواج، وتقوـ ىذه الطريقة أساسا عمى تحويؿ المتغيرات الكمية الأولية إلى 

الجدوؿ الأولي لمبيانات يمكف تمثيمو كما  (X)وبوضع  3متغيرات جديدة غير مرتبطة تسمى المكونات الرئيسية،
 يمي:

                                                           
1 Arnaud Martin, L'analyse de données Polycopié de cours, ENSIETA – Réf: 1463, Paris, 2004, P 23.  

2
في مركبات أساسية والتحميل التصنيفي لتحديد مستوى إدارة المعرفة وأثره عمى الداء  استخدام التحميلمولاي، ميموف كافي،  أمينة 
، 15العدد ،15المجمد  مجمة الباحث، دراسة ميدانية لعينة من المؤسسات بولاية سعيدة، ،)المتوازن ندرسن وبطاقة الداءأبالاستعانة بسمم (

 .73، ص 2015
3 Samuel Ambapour, Introduction à l’analyse des données, Bureau D'application Desmethodes Statistiques 

Et Informatiques, Bamsi Reprint 04/2003, P16.  
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 حيث أف: 
n  ،تمثؿ عدد المشاىدات :P  ،عدد المتغيرات :ri j يمثؿ قيمة المتغير :j  خلاؿ الفترةi 

 :1كما يمي F1ويمكف التعبير عف المحور الأوؿ 
 

 

المركبة الأساسية الأولى تعتبر أحسف مركبة عمى الإطلاؽ لأنيا تحفظ لنا أكبر كمية مف المعمومات مقارنة 
p13.12.11.1ببقية المركبات الأخرى، وتمثؿ  ,....,,,   معاملاتيا والتي تعبر عف الشعاع الذاتي الأوؿU1 

111، ولكي نقوؿ عنو أنو شعاع ذاتي يجب أف يحقؽ الشرط التالي:  1المرفؽ بالقيمة الذاتية UU 
 فيعبر بالصيغة التالية: F2أما المركبة الأساسية الثانية 

pp XXXXF 233.222.211.22 ....   
p23.22.21.2تمثؿ  ,....,,,   معاملات الشعاع الذاتي الثانيU2  2المرفؽ بالقيمة الذاتية ويحقؽ الشعاع ،

122الذاتي الشرط التالي:  UU. 
 شعاع ذاتي مرفؽ Pمركبة أساسية وتمثؿ عدد المتغيرات، أي أنو يوجد  Pوعمى ىذا الأساس يتـ حساب 

0قيمة ذاتية، ويتـ الحصوؿ عمى القيـ الذاتية مف خلاؿ حؿ المعادلة التالية:  pػ ب IX . 
ويمكف تمييز حاتيف حسب تجانس أو عدـ تجانس المتغيرات، ففي حالة تجانس وحدات قياس المتغيرات 

ف الجدوؿ الأولي يتـ تحويمو إلى مصفوفة التبايف والتبايف المشترؾ لممتغيرات، أما في حالة عدـ تجانس إف
 وحدات قياس المتغيرات فإف الاعتماد يكوف عمى مصفوفة الارتباطات. 

في ىذه الحالة تكوف المتغيرات مقاسة بالانحرافات عف الوسط حالة تجانس وحدات قياس المتغيرات: ‌- أ
XXxالحسابي pnpn  ، أي أنو يتـ الاعتماد عمى مصفوفة التبايف والتبايف المشترؾ، والتي يعبر عنيا ).().(
  1كما يمي:

                                                           
1

، مجمة ساليب المستخدمة في تحديد عدد المركبات الرئيسية مع التطبيق العمميمقارنة ال، زينة ياوز عبد القادر، العزاوي دجمة إبراىيـ 
 .3، ص 2007، 45، العدد 13دارية، المجمد العموـ الاقتصادية والإ

pp XXXXF 133.122.111.11 ....  
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، أما القيـ أعمى وأسفؿ القطر فيي تمثؿ التبايف المشترؾ بيف V(x)حيث: تمثؿ عناصر القطر تبايف كؿ متغير 
، وتكوف ىذه المصفوفة تناظرية، كما أف قيـ التبايف المشترؾ تكوف معدومة في cov(x,y)زوج مف المتغيرات 

 حالة عدـ وجود ارتباط بيف المتغيرات.   
في ىذه الحالة يتـ المجوء إلى معايرة المتغيرات وذلؾ بعد  حالة عدم تجانس وحدات قياس المتغيرات:‌- ب

تركيزىا ويتـ ذلؾ وفؽ العلاقة التالية: 
n

pn

pn

XX
x






).(

، أي أنو يتـ الاعتماد عمى مصفوفة الارتباطات ).(

 2:والتي يعبر عنيا كما يمي

)(21

221

112
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rr
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لأف كلا منيا يعبر عف معامؿ الارتباط بيف المتغير مع نفسو،  1عناصر القطر تكوف مساوية لمقيمة  :حيث أف
، وتكوف ىذه r(x,y)المتغيرات  أما العناصر أعمى وأسفؿ القطر فيي تمثؿ معامؿ الارتباط الخطي البسيط بيف
المصفوفة تناظرية، كما أف عدد معاملات الارتباط يحدد وفؽ العلاقة التالية:  

2
)1( pp 

 3أما أىـ القوانيف التي تـ استخداميا في ىذه الدراسة فيمكف إيجازىا كالآتي:
  تبايف المركبة الأساسيةj:                 jjFV )( 
  التبايف التي تفسرىا المركبة الأساسية إلى التبايف الكمي لجميع المركبات الأساسية:نسبة 

100
)(

)(. 
Strace

FVp
j

j

 

                                                                                                                                                                                                 
1
Alvin C. Rencher, Methods of Multivariate Analysis, Second Edition, John Wiley & Sons, Canada, 2002, 

P57.  
2
 Ibid, P 60. 

3
مرجع ، ساليب المستخدمة في تحديد عدد المركبات الرئيسية مع التطبيق العمميمقارنة ال، زينة ياوز عبد القادر، العزاوي دجمة إبراىيـ 

 .04-03ص سابؽ، ص 
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 التبايف المشترؾ بيف المتغيرات التوضيحية والمركبة الأساسية             : jjj aFX ),cov( 

  :الارتباط بيف المتغيرات التوضيحية والمركبة الأساسية
ii

jij

FX
S

a
r

j


),( 

       :محددة وأثر مصفوفة التبايف والتبايف المشترؾ)()(
1

StraceFV j

p

j




 

  الإسقاط الملائـ لمبياناتV  1يكوف مساويا لممتجو الذاتي الأوؿa 
  التحميل في PCA طريقة فعالية اختبار: الثاني المطمب

مف أحسف طرؽ تحميؿ الجداوؿ خاصة تمؾ التي تحتوي عمى متغيرات ذات طبيعة   PCAتعتبر طريقة 
كمية، ويكمف ىدفيا الأساسي في اختزاؿ البيانات مف خلاؿ البحث عف فضاء شعاعي جزئي أقؿ درجة عادة ما 

أف ىذه يسمح لنا بأحسف تمثيؿ لمبيانات ويحتفظ لنا بأكبر قدر متاح مف المعمومات، كما  02يكوف ذو البعد 
الطريقة تساعدنا عمى تحميؿ العلاقة بيف المتغيرات فيما بينيا خلاؿ فترة الدراسة والعلاقة بيف أدوات السياسة 
النقدية ممثمة في سعر الصرؼ ومعدؿ إعادة الخصـ وحجـ الكتمة النقدية وسعر الفائدة ومتغيرات مربع كالدور 

والأفراد الذيف يعبر عنيـ بسنوات  )عدؿ النمو الاقتصاديمعدؿ البطالة، معدؿ التضخـ، ميزاف المدفوعات، م(
، وقبؿ استخداـ ىذه الطريقة سنعمؿ في البداية عمى التحقؽ مف فعاليتيا ونجاعتيا في 2019-1990الدراسة 

والاستعانة بالإحصاءات الوصفية لمتغيرات  XLSTATتحميؿ وتفسير ىذه العلاقات مف خلاؿ استخداـ برمجية 
 مجموعة مف الاختبارات التشخيصية. الدراسة وكذا

 الإحصاءات الوصفية لمتغيرات الدراسة: -1
مجموعة مف الجداوؿ والنتائج لعؿ أبرزىا جدوؿ التحميؿ بالمركبات الأساسية ينتج عف تطبيؽ طريقة 

ليذه التحميؿ الوصفي لمتغيرات الدراسة والذي يحتوي عمى المتوسطات والانحرافات المعيارية ومعاملات التغاير 
 المتغيرات، ويوضح الجدوؿ الموالي أىـ نتائج ىذه الإحصائيات.

 :الإحصاءات الوصفية لمتغيرات الدراسة )7.3(الجدول رقم 
 1معامؿ التغاير الانحراؼ المعياري المتوسط المتغيرات
 INF 08.809 09.415 1.069معدؿ التضخـ 
 CHO 18.133 07.333 0.405معدؿ البطالة 

 BP  01.921 14.791 7.698المدفوعاتميزاف 

                                                           
1
 الحسابيىو نسبة الانحراؼ المعياري إلى المتوسط  معامل التغاير 
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 TC  02.713 02.069 0.762معدؿ النمو
 EXR  68.968 27.817 0.403سعر الصرؼ 

 RR 06.667 03.763 0.564معدؿ إعادة الخصـ 
 M2 6092.13 5528.98 0.907حجـ الكتمة النقدية 
 IR -0.7097 10.713 -15.096سعر الفائدة 
  XLSTAT2017بالاعتماد عمى مخرجات برنامجمف إعداد الطالب المصدر: 

نلاحظ أف جميع المتوسطات الخاصة بالمتغيرات ىامة، فأكبر متوسط  )7.3(مف خلاؿ الجدوؿ رقـ 
 6092.13تمييا متغيرة سعر الصرؼ بقيمة وصمت عمى التوالي إلى  حسابي كاف لمتغيرة حجـ الكتمة النقدية

  0.70-غيرة سعر الفائدة تمييا متغيرة ميزاف المدفوعات بقيمة، بينما أقؿ متوسط حسابي كاف لمت68.96و
عمى الترتيب، أما بالنسبة للانحرافات المعيارية فنجد أف متغيرة معدؿ النمو الاقتصادي سجمت أقؿ  01.92و

انحراؼ معياري فيي الأقؿ تذبذبا بيف المتغيرات المدروسة، في حيف سجمت متغيرة حجـ الكتمة النقدية أكبر 
 حراؼ معياري، مما يعني أنيا المتغيرة الأكثر تذبذبا نظرا لوجود عدة مؤثرات خارجية تؤثر في ىذا المتغير.  ان

أما بالنسبة لتشتت المتغيرات فالمتغير الذي يممؾ أكبر قيمة لمعامؿ التغاير ىو المتغير الأكثر تشتتا 
ي يممؾ أقؿ قيمة لمعامؿ التغاير، ومف خلاؿ طواؿ فترة الدراسة، والمتغير الأكثر استقرارا ىو المتغير الذ

 )المسؤوؿ عف تمركز المتغيرات المدروسة(ملاحظة نتائج الجدوؿ أعلاه يمكننا القوؿ بأف المتغير الأكثر استقرارا 
 فيو متغير ميزاف المدفوعات. )المسؤوؿ عف تشتت المتغيرات(ىو متغير سعر الفائدة، أما المتغير الأكثر تشتتا

 :Corrélation Matrix الارتباطات مصفوفة -2
 نستعيف لكالدور السحري المربع ومتغيرات النقدية السياسة أدوات بيف الارتباطية العلاقات دراسة لغرض

 : كالآتي( 8.3) رقـ الجدوؿ في موضحة المصفوفة ىذه نتائج الارتباطات، بمصفوفة
 : مصفوفة الارتباطات لمتغيرات الدراسة )8.3(الجدول رقم 

 INF CHO BP TC EXR RR M2 IR المتغيرات
INF 1 0.380 -0.163 -0.482 -0.723 0.835 -0.484 -0.571 
CHO 0.380 1 -0.027 0.075 -0.511 0.727 -0.816 -0.215 
BP  -0.163 -0.027 1 0.194 -0.310 -0.134 -0.367 -0.275 
TC  -0.482 0.075 0.194 1 0.354 -0.379 0.021 0.324 

EXR  -0.723 -0.511 -0.310 0.354 1 -0.779 0.821 0.612 
RR 0.835 0.727 -0.134 -0.379 -0.779 1 -0.730 -0.450 
M2 -0.484 -0.816 -0.367 0.021 0.821 -0.730 1 0.441 
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IR -0.571 -0.215 -0.275 0.324 0.612 -0.450 0.441 1 
  XLSTAT2017برنامجمف إعداد الطالب بالاعتماد عمى مخرجات المصدر: 

يتبيف أف كؿ أدوات السياسة النقدية التي ليا Corrélation Matrix مف خلاؿ نتائج مصفوفة الارتباطات 
ارتباط مع معدؿ التضخـ، أي أف السياسة النقدية بمختمؼ أدواتيا تؤثر بشكؿ كبير عمى معدلات التضخـ في 

، ووجود (0.835)الجزائر، حيث نلاحظ وجود ارتباط قوي وموجب بيف معدؿ التضخـ ومعدؿ إعادة الخصـ 
، ووجود ارتباط ضعيؼ وسالب بيف معدؿ (0.723-)لتضخـ وسعر الصرؼ ارتباط قوي وسالب بيف معدؿ ا
، أما بالنسبة لمعدؿ البطالة فنلاحظ  (0.484-)وحجـ الكتمة النقدية (0.571-)التضخـ وكؿ مف سعر الفائدة 

وارتباط قوي وسالب بينيا وبيف حجـ الكتمة  (0.727)وجود ارتباط قوي وموجب بينيا وبيف معدؿ إعادة الخصـ 
، مما يعني أف معدؿ إعادة  (0.511-)وارتباط ضعيؼ وسالب بينيا وبيف سعر الصرؼ (0.816-)النقدية 

الخصـ يؤثر بشكؿ إيجابي عمى معدؿ البطالة في الجزائر عكس حجـ الكتمة النقدية وسعر الصرؼ فتأثيرىما 
لب بينو وبيف متغيرات السياسة جاء سمبيا، أما بالنسبة لميزاف المدفوعات فنلاحظ وجود ارتباط ضعيؼ جدا وسا

النقدية، أما بالنسبة لمعدؿ النمو الاقتصادي فنلاحظ وجود ارتباط ضعيؼ وموجب بينو وبيف كؿ مف سعر 
 الصرؼ وحجـ الكتمة النقدية وسعر الفائدة، ووجود ارتباط ضعيؼ وسالب بينو وبيف معدؿ إعادة الخصـ.

 السياسة النقدية فيما بينيا:أما بالنسبة لمعلاقات الارتباطية بيف أدوات 
وحجـ الكتمة  (0.779-)وجود ارتباط قوي وسالب بيف معدؿ إعادة الخصـ وكؿ مف سعر الصرؼ  -

 ؛(0.730-)النقدية 
وسعر الفائدة  (0.821)وجود ارتباط قوي وموجب بيف سعر الصرؼ وكؿ مف حجـ الكتمة النقدية  -

(0.612). 
 كالدور:وبالنسبة لمعلاقات بيف متغيرات مربع 

وارتباط ضعيؼ وسالب بيف  (0.380)وجود ارتباط ضعيؼ وموجب بيف التضخـ وبيف معدؿ البطالة  -
 ؛(0.482-)ومعدؿ النمو الاقتصادي  (0.163-) التضخـ وبيف كؿ مف ميزاف المدفوعات

وارتباط ضعيؼ جدا  (0.027-)وجود ارتباط ضعيؼ جدا وسالب بيف معدؿ البطالة وميزاف المدفوعات -
 .(0.075)ب بيف معدؿ البطالة ومعدؿ النمو الاقتصاديوموج

ويمكف القوؿ أف مصفوفة الارتباطات أظيرت التأثير الكبير لأدوات السياسة النقدية عمى كؿ مف معدلات 
التضخـ والبطالة، عكس تأثيرىا الضعيؼ عمى كؿ مف ميزاف المدفوعات ومعدؿ النمو الاقتصادي، كما أظيرت 
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مما يدؿ عمى عدـ تطابؽ منحى فيميبس مع حالة  ،العلاقة الطردية بيف معدؿ التضخـ والبطالةىذه المصفوفة 
 . 2019-1990الاقتصاد الجزائري خلاؿ الفترة 

 :K.M.O testاختبار كفاية العينة  -3
التي تضـ معاملات الارتباط  Corrélation Matrix يعتمد التحميؿ العاممي عمى مصفوفة الارتباطات

جـ عينة الدراسة، ومف أجؿ الحكـ عمى مدى كفاية العينة في التحميؿ والدراسة يتـ الاعتماد عمى تتأثر بحو 
، حيث تتراوح القيمة 1974سنة  Kaiser-Mayer-Olkinالذي تـ اقتراحو مف طرؼ  KMO test 1اختبار 

ىذا يدؿ عمى  0.5ذا كانت ىذه القيمة الإحصائية أكبر مف إف 1،2و 0الإحصائية المحسوبة ليذا الاختبار بيف 
تكوف فعالة في تحميؿ البيانات، أما إذا  PCAوجود علاقة بيف المتغيرات وكفاية حجـ العينة وعمى أف طريقة 

في ىذه الحالة،  PCAفيذا يعني عدـ فعالية استخداـ طريقة  0.5كانت القيمة المحسوبة ليذا الاختبار أقؿ مف 
 كما يمي: (9.3)ة ىذا الاختبار موضحة في الجدوؿ رقـ نتيج

 KMO: نتائج اختبار )9.3(الجدول رقم 
Kaiser-Mayer-Olkin test 

INF 0.7417 
CHO 0.5403 
BP  0.4053 
TC  0.7199 

EXR  0.7396 
RR 0.7500 
M2 0.6479 
IR 0.8070 

KMO 0.6840 
  XLSTAT2017مخرجات برنامجمف إعداد الطالب بالاعتماد عمى المصدر: 

                                                           
1

قسـ الإحصاء والرياضيات والتأميف، جامعة المنوفية، ، SPSSالتحميل الإحصائي لممتغيرات المتعددة باستخدام برنامج أسامة ربيع أميف،  
 .178، ص 2008القاىرة، 

2
، الطبعة الأولى، LISRELو  SPSSمفاىيميما ومنيجيتيما بتوظيف حزمة التحميل العاممي الاستكشافي والتوكيديمحمد بوزياف تيغزة، أ 

 .31، ص2012دار المسيرة، عماف، الأردف، 
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 0.6840تساوي  KMOمف خلاؿ قراءتنا لنتائج الجدوؿ أعلاه يتبيف أف الإحصائية المحسوبة لاختبار 
مما يعني كفاية حجـ العينة لمتحميؿ والدراسة، كما أف استخداـ طريقة التحميؿ بالمركبات الأساسية  0.5أكبر مف 

PCA .في ىذه الحالة فعاؿ ويساعدنا في اختزاؿ وتمخيص المعمومات 
 :Bartlett’s Test Of Sphericityاختبار فعالية التحميل العاممي  -4

 ،Corrélation Matrixالارتباطات  مصفوفة عمى سابقا إلى ذلؾ أشرنا كما العاممي التحميؿ يعتمد
 يعتمد الذي Bartlett اختبار نستعمؿ Matrix Singular وحدة مصفوفة ليست المصفوفة ىذه أف مف ولمتأكد
 موضحة الاختبار ىذا نتائج وحدة، مصفوفة ىي الارتباطات مصفوفة أف عمى تنص التي الصفرية الفرضة عمى
 :يمي كما( 10.3) رقـ الجدوؿ في

 Bartlett: نتائج اختبار )10.3(الجدول رقم 
Bartlett's sphericity test 

210.2292  Chi-square (Observed value) 
41.3371  Chi-square (Critical value) 

28 DDL 
0.0001> p-value 
0.05 alpha 

  XLSTAT2017مف إعداد الطالب بالاعتماد عمى مخرجات برنامجالمصدر: 

المحسوبة أقؿ مف  Bartlettمف خلاؿ نتائج الجدوؿ أعلاه نلاحظ أف الاحتماؿ المرافؽ لإحصائية اختبار 
وقبوؿ الفرضية البديمة التي تنص عمى أف مصفوفة الارتباطات  الصفريةمما يعني رفض الفرضية  0.0001

ليست مصفوفة وحدة وبالتالي ىناؾ علاقات ارتباطية بيف متغيرات الدراسة، مما يعني إمكانية تطبيؽ طريقة 
PCA .لمتحميؿ واختزاؿ البيانات 

   :Multi-Collinearityج الخطي اختبار مشكمة الازدوا -5
يمكف الكشؼ عمى مشكمة الازدواج الخطي مف خلاؿ حساب محدد مصفوفة الارتباطات، فاذا كانت قيمة 

وبحساب محدد  1في ىذه الحالة توجد مشكمة الازدواج الخطي بيف المتغيرات، 0.00001ىذا الأخير أقؿ مف 
وجدنا أنو يساوي  EXCELمصفوفة الارتباطات الخاصة بمتغيرات دراستنا مف خلاؿ الاستعانة برنامج 

                                                           
1
 .178، ص مرجع سابق أسامة ربيع أميف، 
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، أي أنو لا توجد مشكمة الازدواج الخطي ولا نحتاج إلى حذؼ أحد أو بعض 0.00001أكبر مف  0.000263
 متغيرات الدراسة.
 AHCوالتصنيف التصاعدي  PCAخدام باست تفسير النتائج المحصل عميياالمطمب الثالث: 

في تحميؿ وتفسير العلاقة بيف أدوات السياسة النقدية وبيف متغيرات مربع كالدور  PCAاستخداـ طريقة 
في الجزائر تعتبر فعالة وذلؾ بعد التأكد مف كفاية حجـ العينة لمتحميؿ والدراسة والتأكد مف وجود علاقات 

ؿ مف خلاؿ ىذا ارتباطية بيف متغيرات الدراسة وكذا التأكد مف عدـ وجود مشكمة الازدواج الخطي، وسنحاو 
المطمب تحميؿ وتفسير أىـ النتائج المحصؿ عمييا باستخداـ ىذه الطريقة، إضافة إلى محاولة تصنيؼ ىذه 

 .AHCالمتغيرات باستخداـ طريقة التصنيؼ الييكمي التصاعدي 
 :ACPتحميل وتفسير نتائج طريقة  -1

بالإضافة إلى الإحصاءات الوصفية ومصفوفة الارتباطات، مكننا تطبيؽ طريقة التحميؿ بالمركبات 
مف الحصوؿ عمى مجموعة أخرى  XLSTAT عمى معطيات الدراسة مف خلاؿ الاستعانة ببرمجيةالأساسية 

 المخرجات والتي سنحاوؿ تفسيرىا وتحميميا وفؽ ما يمي:
طريقة التحميؿ بالمركبات الأساسية تعمؿ عمى البحث : )التمثيل في المحاور(القيم الذاتية ونسب الجمود  1-1

عف القيـ الذاتية وعف نسبة ارتباطيا بالمحاور، أي نسبة تشتت المتغيرات حوؿ كؿ محور عاممي، ويوضح كؿ 
جمود الكمي القيـ الذاتية والنسبة المئوية مف التشتت الكمي ونسبة ال (8.3)والشكؿ رقـ (11.3)مف الجدوؿ رقـ 

 كما يمي: 
 : القيم الذاتية ونسب الجمود)11.3(الجدول رقم 

 F1 F2 F3 F4 F5 F6 F7 F8 

 0.03 0.05 0.12 0.31 0.48 1.21 1.55 4.21 القيم الذاتية
 0.38 0.69 1.56 3.98 6.04 15.19 19.38 52.75 (%)النسبة المئوية من التشتت الكمي 

 100 99.62 98.91 97.35 93.36 87.32 72.13 52.75 (%)نسبة الجمود 
  XLSTAT2017مف إعداد الطالب بالاعتماد عمى مخرجات برنامجالمصدر: 
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 تمثيل القيم الذاتية :)8.3 (رقم الشكل

 

  XLSTAT2017مف إعداد الطالب بالاعتماد عمى مخرجات برنامجالمصدر: 

مف بيانات الجدوؿ الأولي % 52.75نلاحظ أف  (8.3) والشكؿ رقـ  (11.3)مف خلاؿ نتائج الجدوؿ رقـ
مف بيانات الجدوؿ الأولي لممتغيرات ممثمة عمى المحور  %19.38و F1لممتغيرات ممثمة عمى المحور الأوؿ 

21مف بيانات الجدوؿ الأولي لممتغيرات ممثمة في المستوي الأوؿ  %72.13، أي أف  F2الثاني FF   وىي
 نسبة مقبولة لإعطاء صورة واضحة لسحابة النقاط الخاصة بمتغيرات الدراسة عمى معمـ متعامد ومتجانس. 

يشمؿ التعميؽ عمى محوري المستوي الأوؿ كؿ مف التعميؽ عمى  التعميق عمى محوري المستوي الول: 1-2
غيرات في بناء ىذه المحاور، ، وكذلؾ نسبة تمثيؿ ومساىمة المتF2و F1إحداثيات المتغيرات عمى المحوريف 

 كما يمي:(9.3) والشكؿ رقـ  (12.3)النتائج موضحة في الجدوؿ رقـ
حداثيات ونسب تمثيل المتغيرات عمى المحاور)12.3(الجدول رقم   : مساىمات وا 

 المتغيرات

 إحداثيات المتغيرات
Coordinates of 
the variables  

 نسب تمثيل المتغيرات
Squared cosines of 

the variables 

 نسب مساىمة المتغيرات
Contribution of the 

variables )%( 
F1 F2 F1 F2 F1 F2 

INF 0.826 -0.404 0.6838 0.1635 16.206 10.547 
CHO 0.704 0.296 0.4955 0.0882 11.744 5.686 
BP  0.133 0.742 0.0179 0.5512 0.424 35.551 
TC  -0.382 0.710 0.1460 0.5049 3.459 32.656 

EXR  -0. 921 -0.099 0.8482 0.0099 20.101 0.638 
RR 0.923 -0.175 0.8522 0.0309 20.195 1.994 
M2 -0.856 -0.448 0.7333 0.2012 17.377 12.979 
IR -0.665 0.023 0.4427 0.0006 10.490 0.0370 

  XLSTAT2017مف إعداد الطالب بالاعتماد عمى مخرجات برنامجالمصدر: 
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 تمثيل البياني لممتغيراتال :)9.3 (رقم الشكل       

 
  XLSTAT2017مف إعداد الطالب بالاعتماد عمى مخرجات برنامجالمصدر: 

  نستخمص الآتي:(12.3) مف خلاؿ نتائج الجدوؿ رقـ 
 إحداثيات المتغيرات:‌- أ

  1بالنسبة لممحور الولF مف الجمود الكمي، حيث نلاحظ أف كؿ  %52.75: يمثؿ ىذا المحور نسبة
تمثيميـ جيد عمى ىذا ) 0.704(ومعدؿ البطالة )0.826(ومعدؿ التضخـ )0.923(مف معدؿ إعادة الخصـ

أما متغيرة المحور وبإحداثيات موجبة، أي ىناؾ ارتباط قوي وموجب بيف المتغيرات المذكورة والمحور الأوؿ، 
، أما بالنسبة لباقي المتغيرات ؼ وبإحداثية موجبة عمى ىذا المحورفتمثيميا ضعي )0.133(ميزاف المدفوعات

 -)0.921(فتمثيميـ جاء بإحداثيات سالبة، حيث نميز وجود ارتباط قوي وسالب بيف كؿ مف سعر الصرؼ 
مع المحور الأوؿ، وبالتالي فأغمب المتغيرات  -)0.665(وسعر الفائدة -)0.856(وحجـ الكتمة النقدية

 مى ىذا المحور.تمثيميا جيد ع
  بالنسبة لممحور الثانيF2:  مف الجمود الكمي وبالتالي فيذا المحور  %19.38يمثؿ ىذا المحور نسبة

يعتبر أقؿ أىمية مف المحور الأوؿ، حيث نلاحظ أف المتغيرات معدؿ البطالة وميزاف المدفوعات ومعدؿ النمو 
المحور، أما باقي المتغيرات فممثمة بإحداثيات  الاقتصادي وسعر الفائدة ممثمة بإحداثيات موجبة عمى ىذا

يرتبطاف  )0.710(ومعدؿ النمو الاقتصادي )0.742(سالبة، غير أننا نلاحظ أف كؿ مف ميزاف المدفوعات
 ارتباطا قويا وموجبا مع ىذا المحور، أي أف تمثيميما جيد وبإحداثيات موجبة عمى ىذا المحور.

المتغيرات الذيف لدييـ أكبر نسبة مساىمة في تشكيؿ المحور مساىمة المتغيرات في تشكيل المحاور: ‌- ب
وحجـ الكتمة النقدية بنسبة  %20.10وسعر الصرؼ بنسبة  %20.19الأوؿ ىـ معدؿ إعادة الخصـ بنسبة 
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تشكيؿ ىذا ، أي أف المتغيرات الأربعة السابقة يساىموف في %16.20ومعدؿ التضخـ بنسبة  17.37%
وىي نسبة معتبرة تعكس الدور الكبير ليذه المتغيرات في إنشاء المحور الأوؿ،  %73.88المحور بنسبة قدرىا 

وحجـ الكتمة % 32.56ومعدؿ النمو الاقتصادي  %35.55أما المحور الثاني فمتغيرات ميزاف المدفوعات 
 وىي نسبة جيدة. %81.09ىا ليـ دور كبير في تشكيؿ ىذا المحور بنسبة قدر  %12.97النقدية 

 عمى جيد تمثيميا الأولى المجموعة مجموعتيف وجود النتائج خلاؿ مف نلاحظ: المتغيرات تمثيل نسب‌- ت
البطالة،  معدؿ التضخـ، النقدية، معدؿ الكتمة حجـ الصرؼ، سعر الخصـ، إعادة معدؿ( وتضـ الأوؿ المحور

 .الباقية المتغيرات وتضـ الثاني المحور عمى مقبوؿ فتمثيميا الثانية المجموعة أما ،)سعر الفائدة
 يمي منو ما فنستنتج( 9.3)رقـ الشكؿ في الموضح لممتغيرات البياني أما بالنسبة لمتمثيؿ: 

 دائرة محيط مف قريبة تكوف أف يجب عالية تمثيؿ بجودة تتمتع أنيا المتغيرات عف نقوؿ حتى :التمثيل جودة‌- ث
 لا تتمتع المتغيرات كؿ أف نلاحظ( 9.3) رقـ الشكؿ ملاحظة خلاؿ ومف المركز، عف بعيدة أي الارتباطات

 .النقدية الكتمة وحجـ الخصـ إعادة معدؿ متغيرة ماعدا التمثيؿ في عالية بجودة
 دائرة خلاؿ مف بينيـ المسافة عمى نعتمد بينيا فيما المتغيرات علاقة لمعرفة :بينيا فيما المتغيرات علاقة‌- ج

 البطالة معدؿ مف كؿ مع وموجب قوي ارتباط يرتبط الخصـ إعادة معدؿ أف القوؿ يمكننا حيث الارتباطات،
 مع وسالب قوي ارتباط فيرتبط البطالة معدؿ أما الجزائري، الاقتصاد طبيعة مع يتوافؽ وىذا التضخـ ومعدؿ
وحجـ الكتمة النقدية، النقدية، أما بالنسبة لميزاف المدفوعات فارتباطو سالب مع سعر الصرؼ  الكتمة حجـ

وبخصوص معدؿ النمو الاقتصادي فيرتبط ارتباطا سالبا مع معدؿ إعادة الخصـ وارتباطا موجبا مع سعر 
الصرؼ وحجـ الكتمة النقدية وىذا ما يتوافؽ مع النظرية الاقتصادية، أما باقي المتغيرات فالعلاقة بينيـ شبو 

 مستقمة.
 )الأفراد(لأجؿ تحميؿ العلاقات بيف المشاىدات المتوفرة لمتغيرات: تحميل العلاقة بين المشاىدات وا 1-3

والمتغيرات في ىذه الدراسة نقوـ في البداية بتحميؿ ودراسة تمثيؿ الأفراد عمى المستوي الأوؿ ثـ نقوـ بالربط بيف 
 التمثيؿ البياني لكؿ مف الأفراد والمتغيرات.

 F2والثاني F1ي يمثؿ إحداثيات الأفراد عمى المحوريف الأوؿالجدوؿ الموالالتعميق عمى إحداثيات الفراد: ‌- أ
 كما يمي:
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 إحداثيات الفراد عمى المحاور :(13.3) رقم الجدول
 F1 F2 الفراد F1 F2 الفراد F1 F2 الفراد
1990 2.974 -0.468 2000 0.492 1.448 2010 -1.007 0.641 
1991 3.982 -1.377 2001 -0.039 0.980 2011 -0.947 0.502 
1992 3.456 -0.637 2002 -0.532 1.629 2012 -1.232 0.122 
1993 3.066 -1.370 2003 -0.520 2.073 2013 -1.867 -0.429 
1994 3.861 -1.661 2004 -0.436 1.150 2014 -2.123 -0.476 
1995 3.116 -0.319 2005 -0.728 1.888 2015 -2.651 -1.484 
1996 2.155 0.271 2006 -0.642 0.563 2016 -2.494 -1.673 
1997 1.226 0.113 2007 -0.758 1.472 2017 -2.244 -2.053 
1998 0.437 1.230 2008 -0.455 0.309 2018 -2.464 -1.947 
1999 0.767 0.765 2009 -1.552 -0.327 2019 -2.838 -1.935 

  XLSTAT2017مف إعداد الطالب بالاعتماد عمى مخرجات برنامجالمصدر: 

يتبيف مف خلاؿ نتائج الجدوؿ أعلاه الذي يمثؿ إحداثيات الأفراد أف أغمب الأفراد تمثيميـ مقبوؿ في 
تمثيميـ جيد وبإحداثيات  1997،...، 1993، 1992، 1991، 1990المستوي الأوؿ، حيث نلاحظ أف الأفراد 

تمثيميـ جيد  2019،... 2010، 2009موجبة عمى المحور الأوؿ، وعمى نفس ىذا المحور نجد الأفراد 
تمثيميـ  2008،...، 2001، 2000، 1999، 1998وبإحداثيات سالبة، أما بالنسبة لممحور الثاني فالأفراد 

 جيد عمى ىذا المحور وبإحداثيات موجبة.
يوضح  (10.3)التمثيؿ البياني الموضح في الشكؿ رقـ  الربط بين التمثيل البياني للأفراد والمتغيرات:‌- ب

 العلاقات بيف الأفراد والمتغيرات كما يمي:
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 التمثيل البياني للأفراد والمتغيرات :)10.3 (رقم الشكل              

 
  XLSTAT2017مف إعداد الطالب بالاعتماد عمى مخرجات برنامجالمصدر: 

 

ومعدؿ البطالة ومعدؿ  يتضح مف خلاؿ قراءتنا لمشكؿ البياني أعلاه أف المتغيرات معدؿ إعادة الخصـ
التضخـ ليا ارتباط قوي وموجب مع المحور الأوؿ والنسبة لسعر الصرؼ وحجـ الكتمة النقدية وسعر الفائدة ليا 

تمثيميـ جيد وبإحداثيات  1997،...1991، 1990ارتباط قوي وسالب معو، وعمى نفس المحور فاف الأفراد 
 1990جيد وبإحداثيات سالبة، مما يعني أنو خلاؿ الفترة تمثيميـ  2019،...،2010، 2009موجبة والأفراد 

عادة الخصـ، وانخفاضا في  1997إلى غاية  شيد الاقتصاد الجزائري ارتفاعا في معدلات البطالة والتضخـ وا 
إلى غاية  2009سعر الصرؼ وحجـ الكتمة النقدية وسعر الفائدة، وعمى العكس مف ذلؾ فإنو خلاؿ الفترة 

ة معدلات البطالة والتضخـ ومعدؿ إعادة الخصـ وارتفعت قيمة سعر الصرؼ وحجـ الكتمة انخفضت قيم 2019
النقدية وسعر الفائدة، أما بالنسبة لكؿ مف ميزاف المدفوعات ومعدؿ النمو الاقتصادي فيرتبطاف ارتباطا قويا 

تمثيميـ جيد  2008، ...، 1999، 1998وموجبا مع المحور الثاني، وعمى نفس ىذا المحور فاف الأفراد 
وبإحداثيات موجبة، مما يعني أنو خلاؿ ىذه الفترة عرؼ الاقتصاد الجزائري ارتفاعا في قيمة ميزاف المدفوعات 
ومعدلات النمو الاقتصادي، وىذا ما يتوافؽ إلى حد كبير مع ما تـ التوصؿ إليو مف خلاؿ تحميؿ تطورات كؿ 

 .2019-1990ر في الجزائر خلاؿ الفترة مف أدوات السياسة النقدية ومتغيرات مربع كالدو 
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 :Agglomerative hierarchical clustering (AHC) التصنيف التسمسمي لمبيانات -2
بعد القياـ بدراسة العلاقة بيف أدوات السياسة النقدية ومتغيرات مربع كالدور في الجزائر باستخداـ طريقة 

الجزء دعـ  ىذا في والمتغيرات في المستوي، سنحاوؿالتحميؿ بالمركبات الأساسية عف طريؽ إسقاط الأفراد 
 المتغيرات مجموعة كؿ تضـ مجموعات في وضعيا أي المتغيرات تصنيؼ النتائج المحصؿ عمييا مف خلاؿ

 Ward'sطريقة وفؽAHC  التصاعدي الييكمي التصنيؼ باستعماؿ وذلؾ بينيا فيما كبير حد إلى المتشابية
method طرؼ مف اقتراحيا تـ التي WARD 1963،1 المعمومات فقداف تقميؿ عمى الطريقة ىذه تعمؿ حيث 

Loss Information يوضح الموالي والشكؿ التبايف، تحميؿ عمى ذلؾ في وتعتمد التجميع عممية عف تنجـ التي 
 :عمييا المتحصؿ النتائج

 تصنيف المتغيرات dendrogramme:)11.3 (رقم الشكل              

 
  XLSTAT2017مف إعداد الطالب بالاعتماد عمى مخرجات برنامجالمصدر:   

  2يمكف تقسيـ المتغيرات إلى ثلاثة أقساـ كما يمي: (11.3)و  (9.3)مف خلاؿ نتائج الشكميف رقـ 
ويحتوي عمى ثلاثة متغيرات وىي: معدؿ البطالة، معدؿ التضخـ، معدؿ  :first Class theالقسم الول  -

 إعادة الخصـ؛
 : ويحتوي عمى متغيرتيف وىما: معدؿ النمو، ميزاف المدفوعات؛the second classالقسم الثاني  -
ويحتوي عمى ثلاث متغيرات وىي: سعر الصرؼ، حجـ الكمة النقدية،  :The third classالقسم الثالث  -

 سعر الفائدة.

                                                           
1
 Fionn Murtagh, Pierre Legendre, Ward’s Hierarchical Agglomerative Clustering Method: Which 

Algorithms Implement Ward’s Criterion?, Journal of Classification 31, 2014, P 275.  
2
 )03(نظر الممحؽ رقـ ألتأكيد النتائج المحصؿ عمييا  
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 صة الفصل الثالث:لاخ
إلى اقتصاد السوؽ فرض عمى السمطات الجزائرية القياـ إف تخمي الجزائر عمى النظاـ الاشتراكي وانتقاليا 

بعديد الإجراءات والإصلاحات الييكمية التي مست مختمؼ القطاعات خصوصا ما تعمؽ منيا الجانب النقدي، 
نقطة تحوؿ ميمة في مسار ىذه الإصلاحات، حيث اتضحت  1990ويعتبر صدور قانوف النقد والقرض سنة 

النقدية مف خلاؿ تطور أدواتيا وأىدافيا، ويمكف القوؿ أف السمطات النقدية في الجزائر  المعالـ الأساسية السياسة
نجحت إلى حد بعيد في تحقيؽ أىدافيا المسطرة خاصة تمؾ المتعمقة باحتواء الضغوط التضخمية التي عرفتيا 

أف السياسة النقدية في الجزائر الجزائر مع بداية الألفية الثالثة نتيجة تزايد الفائض الييكمي لمسيولة، مما يعني 
 تساىـ مساىمة فعالة في تحقيؽ الاستقرار النقدي.

وقد تطرقنا في ىذا الفصؿ إلى دراسة تطور متغيرات مربع كالدور وبعض المؤشرات الاقتصادية الكمية 
التحميؿ  في الجزائر، مف خلاؿ تقديـ تحميؿ وشرح مفصؿ لمجداوؿ والرسوـ البيانية، إضافة إلى تطبيؽ طريقة

لأجؿ تحميؿ العلاقة بيف السياسة النقدية  AHCوطريقة التصنيؼ التسمسمي لمبيانات  CPAبالمركبات الأساسية 
، حيث اتضح لنا وجود علاقة قوية بيف أدوات 2019-1990ومتغيرات مربع كالدور في الجزائر خلاؿ الفترة 

لاقة مع باقي متغيرات مربع كالدور. وسنحاوؿ السياسة النقدية ومعدلات التضخـ والبطالة، وغياب ىذه الع
تخصيص الفصؿ الموالي لقياس دور السياسة النقدية في تحقيؽ أىداؼ مربع كالدور مف خلاؿ الاستعانة 

  وذلؾ وفؽ المخطط الموضح في المبحث الثاني مف ىذا الفصؿ.  ،بمجموعة مف الاختبارات القياسية والإحصائية
   



 

 
 

   
 
 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

دراسة الفصل الرابع: 

قياسية لدور السياسة 

هداف أالنقدية في تحقيق 

  مربع كالدور في الجزائر
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 :تمييد
يستعمؿ في التحميؿ الاقتصادي مجموعة مف الأساليب مف أىميا الاقتصاد القياسي، الذي يعمؿ عمى 
بناء نماذج قياسية تقوـ بتحميؿ الظواىر الاقتصادية عف طريؽ استعماؿ مجموعة مف الأدوات الكمية والاختبارات 

عطاء  الإحصائية والأساليب الرياضية، وىذا بغية اختبار النظريات الاقتصادية والتأكد مف مطابقتيا لمواقع وا 
 نظرة مستقبمية تسمح باتخاذ القرارات المناسبة. 

في تحقيؽ  النقدية السياسة إبراز دورويعتبر ىذا الفصؿ الجزء التطبيقي لمدراسة، حيث نحاوؿ مف خلالو  
التي  قياسيةال دراسةعف طريؽ إجراء ىذه ال ،)2019-1990(في الجزائر خلاؿ الفترة  أىداؼ مربع كالدور

، حيث نعمؿ في البداية عمى إعطاء مفاىيـ نظرية حوؿ الأساليب والاختبارات عدة مراحؿ تحتوي عمى
محؿ الدراسة مف  ثـ في خطوة ثانية نعمؿ عمى  دراسة استقرارية السلاسؿ الزمنية ،المستخدمة في ىذه الدراسة

ثـ اختيار المنيجية الملائمة لمبيانات المستعممة مف خلاؿ  ،الكيفية والإحصائية الاختبارات مختمؼ إجراء خلاؿ
جراء اختبار إ، وأخيرا والطويؿ القصير الأجميف في بيف المتغيرات اتالعلاق دراسةو  المشترؾ التكامؿ اتعلاق

حث السببية لتوضيح اتجاه العلاقة بيف المتغيرات، وىذا بغية الإجابة عمى الإشكالية الأساسية المطروحة في الب
 واختبار فرضياتو، بالإضافة إلى العمؿ عمى تحميؿ وتفسير مختمؼ النتائج المتوصؿ إلييا. 
 وللإلماـ أكثر بكؿ جوانب الدراسة التطبيقية تـ تقسيـ ىذا الفصؿ إلى ثلاثة مباحث، كما يمي:

 مفاىيـ عامة حوؿ استقرارية السلاسؿ الزمنية، نماذج تصحيح الخطأ ومنيجية :المبحث الولARDL  ؛ 
 تحديد ومعالجة نماذج ومتغيرات الدراسة؛ :المبحث الثاني 
 تطبيؽ منيجية : المبحث الثالثARDL  وتفسير النتائج. الدراسة عمى نماذجواختبارات السببية 
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   ARDLمفاىيم عامة حول استقرارية السلاسل الزمنية، نماذج تصحيح الخطأ ومنيجيةالمبحث الول: 
سنتناوؿ في ىذا المبحث الجانب النظري لدراستنا القياسية، مف خلاؿ عرض بعض اختبارات الاستقرارية 
لمسلاسؿ الزمنية، وكذا التطرؽ لاختبارات التكامؿ المشترؾ ونموذج تصحيح الخطأ وفؽ منيجية الانحدار الذاتي 

 اسية لتطبيؽ ىذه المنيجية.، إضافة إلى التعرؼ عمى الخطوات الأسARDL الموزعةلمفجوات الزمنية 
 المطمب الول: اختبارات استقرارية السلاسل الزمنية

ىو مشكمة  1بمرور الزمف، )توقعيا وتباينيا(عدـ استقرار السلاسؿ الزمنية أي تغير خصائصيا العشوائية  
تعاني منيا أغمب السلاسؿ الزمنية في الواقع خصوصا تمؾ التي تتعمؽ بمتغيرات الاقتصاد الكمي، مما يجعميا 

الذي ينجـ عنو قيمة عالية لمعامؿ  Spurious Regressionتكوف سببا في وجود ما يسمى بالانحدار الزائؼ 
مع قيمة منخفضة جدا  Adjusted R-Squared أو معامؿ التحديد المصححR-Squared التحديد 
وحتى اختبارات ستيودنت وفيشر لممعنوية تكوف غير موثوؽ فييا، وىذا ما  Durbin-Watson ،2لإحصائية

، وسنحاوؿ في ىذا المطمب (stationary)يفرض عند القياـ بأي دراسة أف تكوف السلاسؿ الزمنية مستقرة 
 إلى إبراز أىـ اختبارات وطرؽ الكشؼ عف ىذه الاستقرارية. التطرؽ لمفيوـ استقرار السلاسؿ الزمنية، إضافة

إذا كانت تتذبذب  (Stationarity)نقوؿ عف سمسمة زمنية أنيا مستقرة تعريف السمسمة الزمنية المستقرة:  -1
والتبايف المشترؾ بيف أي قيمتيف لنفس المتغير يعتمد  3الزمف.مستقؿ عف  وتباينيا، حوؿ وسط حسابي ثابت

 4.)التغاير (الزمنية بيف القيمتيف وليس عمى القيمة الفعمية لمزمف الذي يحسب عنده التبايف المشترؾ عمى الفجوة
 ويمكف التعبير عنيا رياضيا كالاتي:

                          :ثبات المتوسط الحسابي          htt YEYE 

                            ثبات التبايف عبر الزمف    2 htt YVarYVar 
 عف الزمف استقلالية التبايف المشترؾ            thtt YYE    

 :Tests Of Stationarityاختبارات الاستقرارية  -2
 عدة  طرؽ، تتمثؿ ىذه الطرؽ أساسا في: لمكشؼ عف استقرارية السلاسؿ الزمنية ىناؾ

                                                           
1
 Régis Bourbonnais, Économétrie Cours et exercices corrigés, 9

e
 édition, Dound 2015, Paris, p239.  

2 C.W.J. Granger, P. Newbold, Spurious Regressions In Econometrics, Journal of Econometrics2, 1974. 

North-Holland Publishing Company. P.111.  
3
 .140، ص2010، ديواف المطبوعات الجامعية، الجزائر، السلاسل الزمنية وتقنيات التنبؤ القصير المدىمولود حشماف،  
4
 .648، ص 2005سكندرية، مصر،جامعة الإ، الحديث في الاقتصاد القياسي بين النظرية والتطبيقعبد القادر محمد عبد القادر عطية،  
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وذلؾ مف خلاؿ ملاحظة وجود أو عدـ وجود تأثير لمزمف عمى منحى  تحميل الرسم البياني لمسمسة: 2-1
 السمسمة سواء تعمؽ الأمر بالمتوسط أو بالتبايف.  

لتحديد  )Jenkins–Box (اعتمد عميو بوكس وجينكينز: )دالة الارتباط(السمسمة  Correlogramشكل  2-2
ة إذا كانت معاملات دالة الارتباط تؤوؿ ولدراسة الاستقرارية، حيث اعتبروا أف السمسمة الزمنية تكوف مستقر 

  P.1بسرعة إلى الصفر كمما زادت درجة التأخير
تعمؿ ىذه الاختبارات عمى التأكد   The Unit Root Test Of Stationarity:اختبارات جذر الوحدة 2-3

وتعتمد ىذه الاختبارات  2مف وجود أو عدـ وجود جذر الوحدة في السمسمة الزمنية أي تحديد مدى استقراريتيا،
التي  H1التي تنص عمى أنو يوجد جذر وحدة في السمسمة مقابؿ الفرضية البديمة  H0 الصفريةعمى الفرضية 

اختبار ديكي فولر البسيط  :تنص عمى عدـ وجود جذر الوحدة أي استقرارية السمسمة، ومف ىذه الاختبارات نجد
Dickey-Fuller simple (1979) ديكي فولر المطور، واختبارDickey- Fuller Augmenté (1981)  ،

بيروف  –والمذاف يعتبراف مف الاختبارات المعممية، ويوجد أيضا اختبارات غير معممية تتمثؿ في اختبار فيميبس
Phillips-Perron (1988)  واختبار سيوSeo (1999)  ،المذاف يتعاملاف بشكؿ صريح مع تجانس التبايف
 3الذي يبحث عف وجود عدة جذور لموحدة، Dickey et Pantula (1987)بانتولا  -ديكي وأيضا نجد اختبار

 .PPواختبار فيميبس بيروف  DFوسنحاوؿ التطرؽ إلى اختباريف مف ىذه الاختبارات وىما: اختبار ديكي فولر 
الاختبار يعتمد ىذا : Dickey-fuller simple Test 1979 (DF)فولر البسيط  -اختبار ديكي 2-3-1

وىو قائـ عمى فرض أف  4عمى ثلاث عناصر أساسية تتمثؿ في: صيغة النموذج، حجـ العينة ومستوى المعنوية،
المحسوبة ليذا  والإحصائية Autoregressive ،5السلاسؿ الزمنية متولدة بواسطة عممية الانحدار الذاتي

̂  :  الاختبار ىي  
 ̂   

 ̂ ̂ 

 المحسوبة.   tauتمثؿ إحصائية     ̂   ، حيث أف  
 

 ولأجؿ إجراء ىذا الاختبار يتـ الاعتماد عمى النماذج والمعادلات التالية:

                                                           
1

مجمة الباحث  ،الجزائر ياختبارات الجذر الحادي: دراسة تطبيقية عمى بعض المتغيرات الاقتصادية الكمية فعدوكة لخضر، بوشتة يحي،  
 .138، ص2016، 6، العدد04، المجمد الاقتصادي

 . 656، ص مرجع سابق، القياسي بين النظرية والتطبيقالحديث في الاقتصاد عبد القادر محمد عبد القادر عطية،  2
3
 Régis Bourbonnais, Michel Terraza, Analyse des séries temporelles, 3

e
 édition, Dound 2010, Paris, P162.  

4
 .656، ص نفس المرجع السابقعبد القادر محمد عبد القادر عطية،  
5

-1970(السببية والتكامل المشترك بين الادخار والاستثمار في الاقتصاد الجزائري خلال الفترة اختبار العلاقةحمد سلامي، محمد شيخي، أ 
 . 124، ص 2013، 13عددال ،13المجمد  ، مجمة الباحث،)2011
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 :بدوف الحد الثابت والاتجاه العاـ:         النموذج الول 
  ttt YY   11 1 

 :وجود الحد الثابت فقط:         النموذج الثاني  ttt cYY   11 1 
 :وجود الاتجاه العاـ والحد الثابت:   النموذج الثالث  

  ttt btcYY   11 1 
             يمثؿ الفرؽ الأوؿ أي أف:   حيث: 

t.يمثؿ تشويش أبيض :  
الاختلاؼ بيف النماذج الثلاثة أعلاه يمكف في أف النموذج الأوؿ يكوف بدوف حد ثابت وبدوف اتجاه عاـ 

، أما النموذج الثاني فنجد فيو الحد الثابت فقط ولا يوجد بو اتجاه عاـ، أما النموذج الثالث )مركبة الزمفبدوف (
 تكوف عمى الشكؿ التالي: الصفريةفيحتوي عمى الحد الثابت وعمى مركبة الاتجاه العاـ، وصيغة الفرضيػػة 

 1: 10 H:أما الفرضية البديمة فتكوف كما يمي ، 1: 11 H ولإجراء ىذا الاختبار نقوـ بحساب ،
فولر وتـ تطويرىا مف -ونقارنيا بقيـ جدولية خاصة مف إعداد ديكي ( )الخاصة بو  tauالإحصائية المحسوبة 

موجود بيا قيـ حرجة عند مستويات معنية مف المعنوية، فإذا كانت القيمة المحسوبة أقؿ MacKinnon طرؼ 
، أي أف السمسمة لا تحتوي عمى جذر وحدة، أما اذا كانت الصفريةمف القيمة الجدولية نرفض الفرضية 

ة غير مستقرة أي أف السمسم الصفريةالإحصائية المحسوبة أكبر مف الإحصائية المجدولة فإننا نقبؿ الفرضية 
 ولجعميا مستقرة نخضعيا لمفروؽ.

ىناؾ شرط يجب توفره وىو أف البواقي يجب أف تكوف عبارة عف تشويش أبيض وىو شرط  DFفي اختبار 
غير محقؽ دائما، أي أف ىذا الاختبار يصبح غير فعاؿ في حالة وجود ارتباط ذاتي للأخطاء، لذا يجب 

 .ADFلر المطورالاعتماد عمى ما يسمى اختبار ديكي فو 
 :Dickey Fuller Augmented Test (1981)اختبار ديكي فولر المطور   2-3-2

، ويعتمد عمى نفس صيغ وخطوات   )1981(فولر سنة –تـ اقتراح ىذا الاختبار مف طرؼ ديكي
، إلا أنو تـ إضافة متغيرات مساعدة في النماذج الثلاثة السابقة اليدؼ منيا تصحيح DFوفرضيات اختبار

 1الارتباط الذاتي للأخطاء، أي أف النماذج الثلاثة أصبحت عمى الشكؿ التالي:مشكمة 

 النموذج الرابع                   :
 

  t

p

j

jtjtt YYY   




2

111 1 

                  :النموذج الخامس  t

p

j

jtjtt cYYY   




2

111 1 

                                                           
1
 Régis Bourbonnais, Michel Terraza, Analyse des séries temporelles, Op-cit, P173. 
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 النموذج السادس   :
  t

p

j

jtjtt btcYYY   




2

111 1

 
تشويش أبيض            tحيث:  2,0..  diit  
     jtY  عبارة عف متغيرات مساعدة لتصحيح مشكمة الارتباط الذاتي للأخطاء في نماذج اختبار :DF. 

        P تمثؿ قيمة التأخيرات المناسبة لمنموذج ويتـ تحديد قيمتيا عف طريؽ أقؿ قيمة لمعايير المفاضمة :
Akaike وSchwarz  أو أكبر قيمة لمعيار المعقولية العظمىLog Likelihood. 

، حيث يتـ تطبيؽ نفس الخطوات وذلؾ بعد DFالفرضيات المختبرة في ىذا الاختبار ىي نفسيا فرضيات اختبار 
 .Pتحديد درجة التأخير 

 :Test Phillips and Perron (1988)  (PP)اختبار فيميبس بيرون 2-3-2
إلا أنو يعاني مشكمة عدـ أخذه بعيف الاعتبار مشكمة اختلاؼ  (ADF)الاستخداـ الواسع لاختباررغـ 

 (PP)تـ اقتراح اختبار  لذا 1التبايف التي قد تكوف موجودة في السلاسؿ الزمنية وكذا اختبار التوزيع الطبيعي،
سؿ الزمنية متولدة بواسطة ، وىو يعتمد عمى فرضية أف السلا(1988)سنة  Phillips and Perronمف طرؼ 

، وىي فرضية أكثر عموما مف الفرضية القائـ Autoregressive Integrated Moving Averageعممية 
ويعتبر اختبارا غير معممي حيث يأخذ بعيف الاعتبار التبايف الشرطي للأخطاء، ويقوـ  DF،2عمييا اختبار 

ذبات العشوائية في اختبار ديكي فولر، كما أنو يعتمد عمى بتصحيح التحيزات الناتجة عف المميزات الخاصة لمتذب
  4ويجرى ىذا الاختبار وفؽ أربعة مراحؿ: DF،3وADF نفس جداوؿ اختبار 

  :طريقة المربعات الصغرى العادية  ديكي فولر بواسطةتقدير النماذج الثلاثة لاختبار المرحمة الولىOLS 
 وحساب كؿ الإحصائيات المرافقة.

  :تقدير التبايف قصير المدى لمبواقي         المرحمة الثانية



n

t

te
n 1

22 1
 

  :تقدير التبايف طويؿ المدى لمبواقي:  المرحمة الثالثة

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1

محاكاة توقعات الطمب عمى الخدمات لدى المتعامل أوريدو وكالة مغنية باستخدام نماذج السلاسل زىية حايد، محمد مراس، عائشة عتيؽ،  
 .413، ص 2021، 01، العدد 10، مجمة بوادكس، المجمد ARCH -ARMAالزمنية

2
-1970(الادخار والاستثمار في الاقتصاد الجزائري خلال الفترةاختبار العلاقة السببية والتكامل المشترك بين حمد سلامي، محمد شيخي، أ 

 .124، ص مرجع سابؽ، )2011
  .212، ص2011الطبعة الأولى، دار الحامد لمنشر والتوزيع، عماف، الأردف،  ،طرق الاقتصاد القياسي محاضرات وتطبيقاتمحمد شيخي،  3

4 Régis Bourbonnais, Michel Terraza, Analyse des séries temporelles, Op-Cit, P. P 178-179.  
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وفؽ العلاقة التالية:  n تتحد حسب عدد المشاىدات lمع العمـ أف قيمة التأخير  9/2100/4 nl  
  :بيروف  -حساب إحصائية فيميبسالمرحمة الرابعةPP :حسب العلاقة التالية 

   

k

kn
kt 1

1

1

111 









 















     : 2مع

2

tS
k 


    حيثK=1 .في حالة البواقي تشويش أبيض 

وباتباع نفس  MacKinnonمع القيـ الجدولية  PPولتطبيؽ ىذا الاختبار تتـ مقارنة القيمة المحسوبة لػ 
 فولر.-منيجية وخطوات اختبار ديكي 

 المطمب الثاني: التكامل المشترك ونموذج تصحيح الخطأ 
قبؿ إجراء أي دراسة تيتـ بتحميؿ السلاسؿ الزمنية يجب أولا القياـ بدراسة استقرارية ىذه السلاسؿ وذلؾ 

امؿ المشترؾ واختبارات تصحيح الخطأ لتفادي الوقوع لتحديد درجة تكامميا، وقد تـ تطوير كؿ مف اختبارات التك
أف اختبار التكامؿ المشترؾ يمكف اعتباره حلا أوليا لتجنب الوقوع  Grangerفي الانحدار الزائؼ، حيث يرى 

وفي ىذا المطمب سنحاوؿ التعرض لكؿ مف مفيوـ التكامؿ المشترؾ ونماذج  1في حالات الانحدار الزائؼ،
 تصحيح الخطأ. 

 :Cointegrationم التكامل المشترك مفيو  -1
أوؿ مف وضعا بداية أسس التكامؿ المشترؾ  1974سنة  and Granger Newboldيعتبر كؿ مف 

، ولكف وقعا في مشكمة احتماؿ فقداف معمومات السلاسؿ الزمنية (Box–Jenkins)وذلؾ باعتمادىما عمى مقاربة
الحؿ ليذه لمشكمة وذلؾ  1983سنة Engle and Granger في الأجؿ الطويؿ، ليجد كؿ مف أنجؿ وجرانجر

ويعتبر ىذا العمؿ في نظر العديد مف الباحثيف الاقتصادييف أحد أىـ  2تزامف،مباقتراح ما يسمى بتحميؿ التكامؿ ال
المفاىيـ الجديدة في مجاؿ الاقتصاد القياسي وتحميؿ السلاسؿ الزمنية، ويعبر مف الناحية الإحصائية عف وجود 

لاقة توازف طويمة الأجؿ بيف المتغيرات المدروسة، وقد عرفو كؿ مف أنجؿ وغرانجر بأنو يدرس استقرار ع
   3العلاقات طويمة الأجؿ بيف المتغيرات غير المستقرة في نموذج معيف.

                                                           
1 C.W. Granger, Developments In The Study Of Cointegrated Economic Variables, Oxford Bulletin Of 

Economics And Statistics, vol 48, 03,1986, p 226.  
2

، مجمة اقتصاديات شماؿ في ظل فرضية الركن لنظام سعر الصرف دراسة قياسية لاستقطاب رأس المال الجنبي لمجزائرالشارؼ عتو،  
 .131، ص 2009، 06، العدد 05المجمد إفريقيا، 

3
باستخدام نموذج التكامل  2014)-(1995دراسة قياسية لمحددات الطمب عمى الواردات في الجزائر خلال الفترة نور الديف بوالكور،  

 .22، ص 2016، 10 العدد، 06ة والتنمية، المجمد ، مجمة الاستراتيجيالمشترك وتصحيح الخطأ
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وتقوـ تقنية التكامؿ المشترؾ عمى فكرة أساسية وىي أف السلاسؿ  الزمنية قد تكوف غير مستقرة في الأجؿ 
إذف التكامؿ المشترؾ  1،)تصبح ىناؾ علاقة ثابتة بيف السلاسؿ(القصير، ولكنيا تتكامؿ في الأجؿ الطويؿ 

ة  فيما بيف  ىذه السلاسؿ مستقرة، فوجود مستقرة، بحيث تكوف التوليفة الخطياليرتكز عمى السلاسؿ الزمنية غير 
ارة أخرى نقوؿ أنو يوجد تكامؿ مشترؾ بيف سمسمتيف أو بتكامؿ مشترؾ مرتبط باختبارات الجذر الوحدوي، وبع

 2أكثر إذا تحقؽ الشرطاف التالياف:
 أف تتضمف السلاسؿ اتجاىا عاما عشوائيا بنفس درجة التكامؿd ؛ 
   .أف تسمح التوليفة الخطية بيف ىذه السلاسؿ بالحصوؿ عمى سمسمة ذات درجة تكامؿ أقؿ 

 :  تيلآكاويعبر عف ذلؾ رياضيا 
 متغيرة يعني ذلؾ: kإذا كانت لدينا 

                   

                  

‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌   ... 

                  

  [                    ]       بوضع:        

β]رؾ شعاع تكامؿ مشت إذا تـ إيجاد
 
   β

 
    β

 
] β            β، بحيث يكوف (k.1)ذو البعد   

ف: أ، مع العمـ  βمتكاممة وشعاع التكامؿ المشترؾ ىو أنيا kالتي عددىا  في هذه الحالة نقول عن المتغيرات  
 <b ).0 (مع             

 اختبارات التكامل المشترك: -2
 Engle and يوجد العديد مف اختبارات الكشؼ عف التكامؿ المشترؾ مف بينيا: اختبار أنجؿ وجرانجر

Granger جوىنسف واختبار  Johansenواتسوف-ديربف واختبار CRDW جيسمس -واختبار جوىنسف
Johansen – Juselius.وسنحاوؿ التعرؼ عمى بعض ىذه الاختبارات بشيء مف التفصيؿ ، 

 المشترك: لمتكاملEngle and Granger  اختبار انجل وغرانجر 2-1
طريقة مكونة مف خطوتيف لاختبار وجود  Engle and Granger (1987)اقترح انجؿ وغرانجر  

 كالآتي: 3تكامؿ مشترؾ بيف متغيريف،

                                                           
1
 .131، ص مرجع سابؽ،  في ظل فرضية الركن لنظام سعر الصرف دراسة قياسية لاستقطاب رأس المال الجنبي لمجزائرالشارؼ عتو،  

2
 Régis Bourbonnais, Économétrie Cours et exercices corrigés, Op-cit, P 301. 

3 Hashem Pesaran, Time Series And Panel Data Econometric, Oxford University, United Kingdom, 2015, 

P525.  
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 الخطوة الولى: تحديد درجة تكامل المتغيرين 
الشرط الضروري لتطبيؽ ىذا الاختبار ىو أف يكوف المتغيريف متكاممتيف مف نفس الدرجة، وذلؾ 

دراسة نوع الاتجاه العاـ لكؿ متغير ثـ تحديد درجة التكامؿ لكؿ بالاستعانة بأحد اختبارات جذر الوحدة مف أجؿ 
  2أي أننا نقوـ بتقدير أحد النموذجيف التالييف: 1متغير مف المتغيريف،

         النموذج الثاني                                                                                                     
  النموذج الثالث                                                                                    

εثـ نقوـ بالحصوؿ عمى البواقي 
 

 ، وفؽ أحد  الصيغتيف التالييف:
ε
 
          

ε
 
               

  الخطوة الثانية: دراسة استقرارية البواقي𝛆
 

: 
εنقوـ في الخطوة الثانية بدراسة استقرارية البواقي 

 
 ، وذلؾ مف خلاؿ استعماؿ أحد الصيغ التالية لمتقدير:

                                                                     ε
 
          

                                                 ε
 
       ∑     ε

   
     

  سمسمة البواقي مستقرة    ليذا الاختبار عمى أف سمسمة البواقي مستقرة     الصفريةحيث تنص الفرضية 
 Engle andالمحسوبة ونقارنيا بقيـ جدولية معدة خصيصا مف طرؼ  τ̂  بعد ذلؾ نقوـ بحساب إحصائية

Granger أي الصفرية، فاذا كانت الإحصائية المحسوبة أكبر مف الإحصائية المجدولة فإننا نرفض الفرضية ،
أف سمسمة البواقي مستقرة وبالتالي يوجد تكامؿ مشترؾ بيف المتغيرتيف، ونستطيع تقدير النموذج بواسطة نموذج 

 .ECMتصحيح الخطأ 
ليذا الاختبار تنص عمى  الصفريةالفرضية  3لمتكامل المشترك: CRDWواتسون –اختبار ديربن 2-2
                         أف:

 ولتطببؽ ىذا الاختبار نتبع الخطوات التالية:
 ؛المحسوبة ̂ واتسوف الخاصة بالانحدار الأصمي لممتغيرتيف وتسمى –نقوـ بحساب إحصائية ديربف 

                                                           
1
 Régis Bourbonnais, Économétrie Cours et exercices corrigés, Op-cit, P 303. 

2
 .672، ص سابؽمرجع ، الحديث في الاقتصاد القياسي بين النظرية والتطبيقعبد القادر محمد عبد القادر عطية،  
3
 .673، ص نفس المرجع السابق 
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 عدىا أمع قيـ جدولية خاصة  ̂ المحسوبة ليذا لاختبار نقارف الإحصائيةBhargava  Sargan and ،ذا إف
المجدولة فإننا نرفض فرضية العدـ، وبالتالي يوجد تكامؿ  الإحصائيةكبر مف أالمحسوبة  الإحصائيةكانت 

 ، والعكس صحيح.مشترؾ بيف المتغيرتيف
، Johansen 1991-1988اقترح جوىنسف : المشترك لمتكاملJohansen  جوىنسن اختبار 2-3

يعتبر أحسف وأدؽ مف اختبار ، ىذا الاختبار الذي Johansen–Juselius 1990جيسمس –وجوىنسف
وغرانجر ذلؾ أنو يتناسب مع العينات صغيرة الحجـ وأيضا يستخدـ في حالة وجود أكثر مف متغيريف في -أنجؿ

التكامؿ المشترؾ تتحقؽ فقط في  علاقةأي أف ( ما إذا كاف التكامؿ المشترؾ فريداالنموذج، كما أنو يكشؼ ع
ويعتمد ىذا الاختبار في تحديد عدد علاقات التكامؿ  1،)حالة انحدار المتغير التابع عمى المتغيرات المستقمة

 2المشترؾ عمى القيـ الذاتية لمصفوفة يتـ حسابيا وفؽ الخطوات التالية:
  :تقدير النموذجيف التالييف:نطلاقا مف اوذلؾ       ،  حساب البواقيالخطوة الولى 

     ̂   ̂        ̂          ̂          
   

       ̂   ̂        ̂          ̂          

   مع وضع:   
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  (k,n) عبارة عف مصفوفتيف ذات البعد:    ،  و    

 المشاىدات.: تمثؿ عدد n: عبارة عف عدد المتغيرات، kحيث 
 البعد ذات المشترؾ والتبايف لمتبايف مصفوفاتحساب أربعة : الخطوة الثانية (k.k) تسمح بحساب القيـ  التي
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 مجمة مركز ،طار التكامل المشترك وتصحيح الخطأإمحددات الطمب عمى واردات المممكة العربية السعودية في ، عابد بف العابد العبدلي 

 .78، ص 2007، مصر،32، العدد 11صالح عبد الله كامؿ للاقتصاد الإسلامي، مجمد 
2
 .302-301.ص، صمرجع سابؽ، الاقتصاد القياسي محاضرات وتطبيقاتطرق محمد شيخي،  
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قيمة ذاتية عف طريؽ الاستعانة بالمعادلة التالية:     (k.k) ذات البعد  Mنقوـ بالحصوؿ عمى المصفوفة

uvuuvuvvM   ˆˆˆˆ 11 
انطلاقا مف ىذه القيـ الذاتية وحسب جوىنسف نقوـ بإجراء اختباريف إحصائييف لتحديد عدد علاقات التكامؿ 

 :المشترؾ كالاتي
 :إحصائية ىذا الاختبار انطلاقا مف القيـ الذاتية لممعادلة  1اختبار الثرM :تكوف عمى الشكؿ التالي 

  



k

ri

itrace n
1

1ln  

 M: يمثؿ رتبة المصفوفة r: يمثؿ عدد المتغيرات،       M     ،kتمثؿ القيـ الذاتية لممصفوفة  : حيث

فرضيات ىذا الاختبار ىي:   






 

0:

0:

1

0

rH

rH
   

نقوـ بمقارنة الإحصائية المحسوبة ليذا الاختبار مع قيـ جدولية مف إعداد جوىنسف، فاذا كانت 
عف  r، حيث يعبر )r)>0أي أف  الصفريةالإحصائية المحسوبة أكبر مف القيمة المجدولة فإننا نرفض الفرضية 

 .)المتجيات عدد(عدد أشعة التكامؿ 
، فإنو في ىذه الحالة r=kعدة مرات ووصولنا إلى قبوؿ فرضية  الصفريةوفي حالة قيامنا برفض الفرضية 

 .0لا توجد علاقة تكامؿ مشترؾ بيف المتغيرات لأف ىذه الأخيرة متكاممة مف الدرجة 
 :التالية:تحسب إحصائية ىذا الاختبار وفؽ العلاقة  2اختبار القيمة الذاتية العظمى 

 1max 1ln  rn  
 خطوات وفرضيات ىذا الاختبار ىي نفسيا الموجودة في اختبار الأثر.

وفي حالة وجود اختلاؼ بيف نتائج الاختباريف يفضؿ اتباع نتائج اختبار الأثر فيو يتمتع بجودة ودقة 
 3أعمى مف اختبار القيمة الذاتية العظمى.
المشترؾ ىذا اقترح جوىنسف خمس صيغ تتعمؽ بمعادلات أشعة التكامؿ ومف أجؿ إتماـ اختبار التكامؿ 

 4المتزامف كالاتي:
                                                           

1
 Régis Bourbonnais, Économétrie Cours et exercices corrigés, Op-Cit, P 311. 

2
 ،دراسة مقارنة في طرائق تقدير انحدار التكامل المشترك مع تطبيق عممينساـ خالد حسف الجبوري، أالمطيؼ كنعاف،  عبدعبد الرزاؽ  

 .155، ص2012، 33المجمة العراقية لمعموـ الاقتصادية، السنة العاشرة، العدد 
3
 Régis Bourbonnais, Op-cit, P 313.  

4
 .303 ، صمرجع سابؽ، طرق الاقتصاد القياسي محاضرات وتطبيقاتمحمد شيخي،  
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 غياب الاتجاه العاـ الخطي في السلاسؿ الزمنية وغياب الحد الثابت في علاقات التكامؿ المشترؾ؛ -
 غياب الاتجاه العاـ الخطي في السلاسؿ الزمنية ووجود الحد الثابت في علاقات التكامؿ المشترؾ؛ -
 وجود الاتجاه العاـ الخطي في السلاسؿ الزمنية والحد الثابت في علاقات التكامؿ المشترؾ؛ -
 وجود الاتجاه العاـ الخطي في السلاسؿ الزمنية وفي علاقات التكامؿ المشترؾ؛ -
وجود الاتجاه العاـ كثير حدود مف الدرجة الثانية في السلاسؿ الزمنية واتجاه خطي في علاقات التكامؿ  -

 المشترؾ.
الاختيار بيف ىذه الصيغ يكوف عمى أساس الشكؿ الرياضي للاتجاه العاـ، ويمكف تمخيص كيفية الاختيار في 

 الجدوؿ الموالي:

 أسس اختيار صيغ معادلات أشعة التكامل:  (1.4)الجدول رقم

 صيغ معادلات أشعة التكامل المتزامن
 الاختيار

1 2 3 4 5 

    × × بدوف مشتؽ DS كؿ المتغيرات مف نوع
   ×   مع مشتؽ DS يوجد عمى الأقؿ متغير مف بيف المتغيرات مف نوع 

  ×    TSيوجد عمى الأقؿ متغير مف بيف المتغيرات مف نوع 
 ×     يوجد عمى الأقؿ متغير يحتوي عمى اتجاه عاـ تربيعي

Régis Bourbonnais, Économétrie Cours et exercices corrigés, 9
e
 édition, Dound 2015, Paris, P313  :المصدر  

بعد إجراء أحد اختبارات التكامؿ المشترؾ والتأكد مف أنو توجد علاقة تكامؿ مشترؾ بيف المتغيرات فإف 
 ECM. النموذج الملائـ لتقدير العلاقة بيف ىذه المتغيرات ىو ما يعرؼ بنموذج تصحيح الخطأ 

 : Error Correction Model (ECM)الخطأ تصحيح نموذج -3
وجود علاقة تكامؿ متزامف بيف المتغيرات معناه  وصوؿ  ىذه المتغيرات إلى الاستقرار في الأجؿ الطويؿ 
أو الوصوؿ إلى ما يسمى بوضع التوازف، ولكف في أغمب الأحياف تنحرؼ ىذه المتغيرات عف وضعيا الأصمي 

القوؿ بأف المتغيرات مستقرة في الأجؿ الطويؿ إلا إذا استطعنا  لوجود أسباب مؤقتة وفي ىذه الحالة لا نستطيع
 Error Correctionإثبات أنيا تتجو لوضع التوازف، وليذا يتـ استخداـ ما يسمى بنماذج تصحيح الخطأ

Model  والتي تعتبر بمثابة مسار تصحيحي يقوـ بتوظيؼ التغيرات الحاصمة في الأجؿ القصير في علاقات
تعمؿ عمى التوفيؽ بيف المتغيرات الاقتصادية في الأجميف الطويؿ  ECMويؿ، أي أف نماذج ضمف الأجؿ الط
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والقصير، ويفترض نموذج تصحيح الخطأ وجود نوعيف مف العلاقات بيف المتغير التابع والمتغيرات المستقمة 
 1تتمثؿ فيما يمي:

 علاقات  توازنية طويمة الأجؿ تقاس بمقياس مستوى متغيرات النموذج؛  -
علاقات آنية قصيرة الأجؿ أو مباشرة تقاس مف خلاؿ التغيرات التي تظير عمى المتغيرات في كؿ فترة  -

 زمنية.
تأخذ في الحسباف العلاقات  ECM صيغة نموذج تصحيح الخطأ: ECMصيغة نموذج تصحيح الخطأ  3-1

طويمة وقصيرة الأجؿ بيف المتغيرات، حيث تحتوي عمى متغيرات ذات فجوة زمنية والتي تعبر عف العلاقة طويمة 
، وتحتوي كذلؾ عمى فروؽ السلاسؿ الزمنية لمتعبير عف العلاقة قصيرة الأجؿ، Variables-Laggedالأجؿ 

  2يف عمى الشكؿ التالي:ومنو تكوف صيغة نموذج تصحيح الخطأ لمتغير 

tjt
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 تمثؿ  حد تصحيح الخطأ المقدر والذي يعني سرعة التعديؿ مف الأجؿ القصير إلى الأجؿ الطويؿ. et-1حيث : 
ذا كانت  إيعبر عدد أشعة التكامؿ المشترؾ عما يسمى بدرجة التكامؿ، ف 3تقدير نموذج تصحيح الخطأ: 3-2

في النموذج مف نفس درجة التكامؿ فإنو مف الممكف وجود شعاع تكامؿ مشترؾ وحيد  كؿ المتغيرات المدروسة
نو لا يوجد شعاع تكامؿ مشترؾ وحيد، وىنا نميز حالتيف عند إفقط، أما إذا كانت مف درجة تكامؿ مختمفة ف

 إجراء اختبار التكامؿ المشترؾ:
 وجود شعاع تكامؿ مشترؾ وحيد؛ -
 وجود عدة أشعة تكامؿ مشترؾ. -
  (1987)طريقة يتـ تقدير نموذج تصحيح الخطأ وفؽ  في الحالة الولى Granger-Engel والتي تتـ ،

أساسيتيف، نقوـ في المرحمة الأولى بتقدير العلاقة طويمة الأجؿ باستعماؿ طريقة المربعات  عمى مرحمتيف
 وحساب البواقي كالاتي:  MCOالصغرى العادية 

ktkttt
xxye  ˆˆˆ

110
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1

، مرجع سابؽ، طار التكامل المشترك وتصحيح الخطأإمحددات الطمب عمى واردات المممكة العربية السعودية في ، عابد بف العابد العبدلي 
 .71ص 

2
 أطروحة، -دراسة قياسية-الاقتصادية الراىنة حالة الجزائر الإصلاحاتالنفقات العامة واثرىا عمى النمو الاقتصادي في ظل عمير، حمو  

  .153، ص 2018/2019عنابة، الجزائر،  -مقدمة لنيؿ شيادة دكتوراه عموـ في العموـ الاقتصادية، جامعة باجي مختار

3
 .299-298ص  ، صمرجع سابؽ، طرق الاقتصاد القياسي محاضرات وتطبيقاتمحمد شيخي،  
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 ): الديناميكي(ونقوـ في المرحمة الثانية بتقدير العلاقة قصيرة الأجؿ أو ما يعرؼ بالنموذج الحركي 

ttktkttt exxxy   112211  
 1 <0مع : 

سالبة ومعنوية، حيث تعبر ىذه الأخيرة عف سرعة الإرجاع  1وىنا يجب الإشارة إلى أنو يجب أف تكوف قيمة
 إلى وضع التوازف.

 طريقة  في الحالة الثانيةGranger–Engel  تصبح غير مجدية ولذلؾ نمجأ إلى نموذج تصحيح الخطأ
الذي تـ اقتراحو مف طرؼ جوىنسف، حيث يمكف كتابة صيغة ىذا النموذج العامة عمى  VECMالشعاعي 

 الشكؿ المصفوفي التالي:

tptptptt YYYY    1111 .... 
 تعبر عف المصفوفة المتعمقة ببيانات الأجؿ القصير. حيث:
  :تعبر عن معلومات الأجل الطويل حيث   تعبر عن معامل التعديل  أو الرجوع نحو التوازان في

فتعبر عف مصفوفة المعاملات طويمة الأجؿ، ويتوقؼ تقدير التكامؿ المشترؾ عمى  الأجل الطويل، أما 
رتبة المصفوفة : 

في ىذه الحالة لا توجد علاقة تكامؿ مشترؾ بيف المتغيرات، والنموذج  r=0إذا كانت رتبتيا معدومة أي  -
 باستخداـ الفروؽ الأولى لممتغيرات؛ VARيمكف تقديره بواسطة نموذج الانحدار الذاتي 

في ىذه الحالة متغيرات النموذج مستقرة في المستوى ولا توجد بينيـ  r=kإذا كانت رتبة المصفوفة  -
باستخداـ المتغيرات  VARنموذج يمكف تقديره بواسطة نموذج الانحدار الذاتي علاقة تكامؿ مشترؾ، وال

 .)المتغيرات الأصمية(في المستوى 
في ىذه الحالة يوجد علاقة تكامؿ مشترؾ  )k> r>0  (أي kو 0 إذا كانت رتبة المصفوفة محصورة بيف -

 .VECMبيف متغيرات النموذج، ويمكننا تقدير ىذا الأخير بواسطة 
 واختبارات السببية الموزعةطار النظري لكل من منيجية الانحدار الذاتي لمفجوات الزمنية الإالثالث:  المطمب

معرفة اتجاه العلاقة بيف المتغيرات مف أىـ انشغالات الباحثيف و  مشترؾ البحث عف وجود علاقات تكامؿ
الاقتصادييف، حيث يوجد الكثير مف المناىج والاختبارات الإحصائية التي تدرس ىذه العلاقات، ومف بيف أىـ 

التي تبحث عف وجود علاقات  ARDL الموزعةالمناىج المطورة حديثا منيجية الانحدار الذاتي لمفجوات الزمنية 
طويمة وقصيرة الأجؿ بيف المتغيرات، أما فيما يخص دراسة اتجاه العلاقة بيف المتغيرات فيناؾ اختبارات 
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وكذا بعض اختبارات  ARDLالسببية، وسنحاوؿ مف خلاؿ ىذا المطمب إعطاء مفاىيـ نظرية لكؿ مف منيجية 
 السببية.    

 :ARDLالموزعة منيجية الانحدار الذاتي لفجوات الزمنية   -1
 The Autoregressive Distributed Lag Modelsالموزعةالانحدار الذاتي لمفجوات الزمنية 

(ARDL) (1999)، ىي منيجية حديثة تـ تطويرىا مف طرؼ Pesaran and Shin ،Pesaran et al 
 Autoregressive model (AR)تعتمد ىذه المنيجية عمى الدمج بيف نماذج الانحدار الذاتي  1،(2001)

ولا تشترط ىذه المنيجية أف تكوف  Distributed Lag Model،2وبيف فترات الإبطاء الموزعة المحدودة 
المتغيرات متكاممة مف نفس الرتبة، كما أنو يمكف بواسطتيا فصؿ تأثيرات الأجؿ القصير عف الأجؿ الطويؿ، 

ت المستقمة في الأجميف القصير والطويؿ حيث تمكف ىذه المنيجية مف تحديد العلاقة بيف المتغير التابع والمتغيرا
 ولممنيجية مجموعة مف الخصائص المميزة أىميا: 3في نفس المعادلة،

باستخداـ طريقة المربعات الصغرى العادية  المرتبطة بو ECMونماذج   ARDLنستطيع تقدير نموذج -
 4وذلؾ بعد تحديد درجة الإبطاء المثمى؛

 ؛ويمة وقصيرة الأجؿالاختبار يجرى في آف واحد لمعلاقات ط -
، أو )0I( يمكف تطبيقيا بغض النظر عما إذا كانت المتغيرات مستقرة في المستوى ARDLمنيجية  -

، أو مزيج بيف الاثنيف، الشرط الأساسي أف لا تكوف المتغيرات مستقرة في I(1)مستقرة عند الفرؽ الأوؿ
 ؛I(2)الفرؽ الثاني

 5يقوـ بتصحيح تحيز المتغيرات المتأخرة المحذوفة؛ ARDLنموذج  -

                                                           
1
 P. Srinivasan, M. Kalaivani, Exchange rate volatility and export growth in India: An ARDL bounds 

testing approach, Article in Decision Science Letters 2, 2013, P195.  
2

، دار المسيرة، 1، الطبعة Eviews 7الاقتصاد القياسي بين النظرية والتطبيق باستخدام برنامج حساـ عمي داوود، خالد محمد السواعي،  
 .361، ص 2013الأردف، 

3
، مجمة العموـ الإحصائية، ARDLطار نموذج إفي  2016)- (1970محددات الادخار العائمي في الجزائر خلال الفترةنور الديف بوالكور،  

إدارة السياسات المالية أنظر أيضا: طلاؿ زغبة، محاد عريوة، . 52، ص 2019المعيد العربي لمتدريب والبحوث الإحصائية، العدد التاسع، 
، مجمة إدارة الأعماؿ والدراسات وأثرىا عمى النمو الاقتصادي باستخدام نموذج الانحدار الذاتي ذو الفجوات الموزعة المتباطئةفي الجزائر 

 . 107، ص 2020، 01، العدد 06الاقتصادية، المجمد 
4 Emeka Nkoro, Aham Kelvin Uko, Autoregressive Distributed Lag (ARDL) cointegration technique: 

application and interpretation, Journal of Statistical and Econometric Methods, Vol 5, No 4, 2016, P 86.  
5 Hichem Ayad, Poverty, Inequality And Economic Growth In Algeria: An Ardl Approach, journal of 

social and economie statistics, Vol 5, No 1, 2016, P 8. 
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حيث  )في حالة وجود عدد مشاىدات قميؿ (في حالة السلاسؿ الزمنية القصيرة ARDLيستعمؿ نموذج  -
 يتمتع النموذج في ىذه الحالة بخصائص وتقديرات أفضؿ مقارنة ببقية النماذج الكلاسيكية؛

 مقارنة ببقية النماذج الأخرى، ر والطويؿ تعتبر أكثر اتساقاالمعممات المقدرة في معادلة الأجميف القصي -
 ).1جسمس–نموذج أنجؿ وغرانجر، نموذج جوىنسف، نموذج جوىنسف(

 2مف المتغيرات المستقمة بالشكؿ التالي:  kالعامة الذي يحتوي عمى عدد ARDLوتعطى صيغة نموذج 

t

q

i

iktk

q

i

it

p

i

itktkttt

k

XX

YXXYcY

1

11

11

1

0111110

...

...

1

























 

kحيث:  .....,  تمثؿ معممات النموذج طويؿ الأجؿ؛ 10
      P  تمثؿ درجة إبطاء المتغير التابع؛ 

        qتمثؿ درجة إبطاء المتغيرات المستقمة؛ 
   k .....,  تمثؿ معممات النموذج قصير الأجؿ. 10

منيجا حديثا يعرؼ  Pesaran et Alولدراسة إمكانية وجود علاقة تكامؿ مشترؾ بيف المتغيرات اقترح 
 باختبار الحدود، وسنحاوؿ التعرؼ عمى خطوات إجراء ىذا الاختبار بشيء مف التفصيؿ.

اختبارات التكامؿ المشترؾ : ARDLلمتكامل المشترك وفق منيجية   Bounds testاختبار الحدود  1-1
التي لا تشترط   ARDLيةالكلاسيكية تشترط أف تكوف السلاسؿ الزمنية متكاممة مف نفس الدرجة، عكس منيج

بتقديـ منيج حديث يرتكز عمى نموذج تصحيح الخطأ  Pesaran et Al 3(2001)ذلؾ، حيث قاـ كؿ مف 
وذلؾ لاختبار مدى وجود علاقة تكامؿ مشترؾ بيف المتغيرات، ويدعى ىذا الاختبار  UCUMالغير مقيد 

 الاختبار وفؽ عدة خطوات وىي:، ويتـ أجراء ىذا  bounds testing approachباختبار الحدود

                                                           
1

الاستثمار الخاص في الجزائر باستخدام نموذج الانحدار الذاتي  دراسة قياسية لمحدداتدريوش دحماني، عبد القادر ناصور، أمحمد  
 . 17، ص 2013مارس  11/12، يومي1، مداخمة مقدمة ضمف فعاليات الممتقى الدولي لجامعة سطيؼلمفجوات الزمنية الموزعة المتباطئة

 .156، ص مرجع سابقحمو عمير،  2
3 Hashem Pesaran, Yongcheol Shin, Richard. J. Smith, Bounds Testing Approaches To The Analysis Of 

Level Relationships, Journal Of Applied Econometrics, 2001. 
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 Autoregressive Model (UECM)مف خلاؿ استعماؿ نموذج الانحدار الذاتي غير مقيد   -
Unrestricted Vector يتـ تحديد درجة التأخيرات المناسبة لمتغيرات النموذج  والتي توافؽ أقؿ قيمة لممعايير ،

 1التالية:
   معيارFinal Prediction Error (FPE - 1969). 
   معيار(AIC- 1973) Akaike. 
   معيارSchwarz (SC- 1978). 
   معيار.Hannan and Quinn (H.Q-1979) 

بواسطة طريقة المربعات  UECM يتـ العمؿ عمى تحديد النموذج المناسب مف خلاؿ تقدير متغيرات نموذج -
 طريقة التحوؿ مف العاـ إلى الخاص، ثـ القياـ باستبعاد المتغيرات الغير معنوية باعتماد OLSالصغرى العادية 

General to Specific  بشكؿ متتاؿ؛ 
اختبار المعنوية المشتركة لممتغيرات المبطئة زمنيا لفترة واحدة وذلؾ مف خلاؿ استعماؿ اختبار فيشر أو  -

 2 ؛Waldاختبار 
، Pesaran et Alتتـ مقارنة القيمة المحسوبة لاختبار فيشر مع قيـ جدولية أعدت خصيصا مف طرؼ  -

حيث وضعوا قيمتيف حرجتيف واعتمدوا في ذلؾ عمى درجة تكامؿ المتغيرات، فالقيمة الحرجة لمحد الأدنى تفترض 
، أما القيمة الحرجة لمحد الأعمى فتفترض أف كؿ متغيرات I(0)أف كؿ متغيرات النموذج مستقرة في المستوى

ة إحصائية فيشر المحسوبة أكبر مف قيمة الحد الأعمى ذا كانت قيمإ، ف)1I(النموذج متكاممة مف الدرجة  الأولى 
ونقبؿ الفرضية البديمة التي تنص عمى وجود  الصفريةننا نرفض الفرضية إف ،عند مستوى معيف مف المعنوية

علاقة تكامؿ مشترؾ بيف متغيرات الدراسة، أما إذا كانت قيمة فيشر المحسوبة أقؿ مف قيمة الحد الأدنى فإننا 
أما إذا كانت قيمة فيشر المحسوبة  3أي عدـ وجود علاقة تكامؿ مشترؾ بيف المتغيرات، الصفريةة نقبؿ الفرضي

                                                           
1

أطروحة  ،-دراسة تحميمية قياسية-2014)-(1986ثر السياسة النقدية والمالية عمى التضخم في الجزائر خلال الفترةأمحمد بف البار، أ 
، 2016/2017مقدمة لنيؿ شيادة دكتوراه عموـ في العموـ الاقتصادية تخصص عموـ اقتصادية، جامعة محمد بوضياؼ المسيمة، الجزائر، 

 .262ص 
2

اختبارات جذر الوحدة وأسموب دمج تحميل العلاقة التوازنية طويمة الجل باستعمال عمي عبد الزىرة حسف، عبد المطيؼ حسف شوماف،  
 .189، ص 2013، 34،  العدد9، مجمة العموـ الاقتصادية، جامعة البصرة، المجمد(ARDL)النماذج المرتبطة ذاتيا ونماذج توزيع الإبطاء

3
 الذاتيالاستثمار الخاص في الجزائر باستخدام نموذج الانحدار  دراسة قياسية لمحدداتدريوش دحماني، عبد القادر ناصور، أمحمد  

 .18، صمرجع سابؽ، لمفجوات الزمنية الموزعة المتباطئة
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تقع بيف قيمتي الحد الأدنى والحد الأعمى ففي ىذه الحالة لا يمكف تحديد وجود علاقة تكامؿ مشترؾ مف عدمو 
 1بيف المتغيرات.

، فإف مقارنة I(1)متكاممة مف الدرجة الأولىتجدر الإشارة ىنا إلى أنو عندما تكوف كؿ المتغيرات 
إحصائية فيشر المحسوبة تكوف مع القيـ الحرجة لمحد الأعمى فقط، أما في حالة المتغيرات مستقرة في المستوى 

I(0).2، فاف المقارنة تكوف مع القيمة الحرجة لمحد الأدنى   
بيف المتغيرات يتـ تقدير العلاقة طويمة بعد إجراء اختبار الحدود والتأكد مف وجود علاقة تكامؿ مشترؾ 
 الأجؿ والعلاقة قصيرة الأجؿ ودراسة الاستقرارية الييكمية النموذج المقدر.

 تأخذ العلاقة طويمة الأجؿ الشكؿ التالي: : ARDLتقدير العلاقة طويمة وقصيرة الجل لنموذج  1-2

tktkttt XXYaY    111110 ... 
 فتعطى بالشكؿ التالي:   ECM-ARDLأما لعلاقة قصيرة الأجؿ
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يمثؿ معامؿ تصحيح الخطأ والذي يعبر عف سرعة التعديؿ، ويجب أف يكوف سالب القيمة وذو معنوية حيث:
 3إحصائية مقبولة.

لدراسة استقرارية النموذج المقدر والتأكد مف خموه  :Stability Testالاستقرار الييكمي لمنموذج المقدر 1-3
مف مشاكؿ قياسية والتحقؽ مف عدـ وجود أي تغير ىيكمي في المتغيرات، وأيضا لمعرفة مدى استقرار وملائمة 

اختباريف وىما   Brown et al (1975)معممات الأجؿ الطويؿ مع معممات الأجؿ القصير، اقترح كؿ مف
واختبار المجموع التراكمي لمربعات البواقي المتكررة  CUSUMمي لمبواقي المتكررة اختبار المجموع التراك

CUSUM of Squares ويصاحب ىذاف الاختباراف حسب أغمب الدراسات منيجية الانحدار الذاتي لمفجوات ،
الخطأ  نموذج تصحيح(، حيث يكوف ىناؾ استقرار لمعممات لمنموذج الديناميكي المقدر ARDL الموزعةالزمنية 

                                                           
1

مرجع  ،-دراسة تحميمية قياسية-2014)-(1986ثر السياسة النقدية والمالية عمى التضخم في الجزائر خلال الفترةأمحمد بف البار، أ 
 .263ص  سابؽ،

2
ثر التطور المالي عمى النمو الاقتصادي في عينة من الدول النامية باستخدام نموذج أقياس مرواف عبد المالؾ ذنوف،  جار الله،رغد أسامة  

، 114، العدد 35، مجمة تنمية الرافديف، جامعة الموصؿ، العراؽ، المجمد 2010)-(1960 لمفترة ARDLالانحدار الذاتي للإبطاء الموزع 
 .40، ص 2013

3
 Neyran Orhunbilge, Nihat Taş, Manufacturing Output In Romania: An ARDL Approach, Article in 

Mediterranean Journal of Social Sciences, 2014, P345.   
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إذا كاف المنحنى البياني لكؿ مف الاختباريف  ECM-ARDL) الموزعةلمنيجية الانحدار الذاتي لمفجوات الزمنية 
 1.%5يقع داخؿ حدود الحرجة عند مستوى معنوية 

 :Causality Testsاختبارات السببية   -2
دراسة السببية تساعد عمى فيـ الظواىر الاقتصادية مف خلاؿ تحديد العلاقات الموجودة بيف المتغيرات 
الاقتصادية مف جية، وتسمح لنا بالصياغة الصحيحة لمسياسات الاقتصادية مف خلاؿ معرفة اتجاه العلاقة بيف 

مستقمة مف جية أخرى، وىناؾ الكثير مف المتغيرات والتي يتـ عمى أساسيا تحديد المتغير التابع والمتغيرات ال
غرانجر ، وتعد منيجية  Gwekes، واختبارGranger، واختبار Simsاختبارات السببية مف أشيرىا اختبار 

Granger  الأكثر استعمالا وانتشارا، وسنحاوؿ مف خلاؿ ىذا الجزء مف الدراسة التطرؽ بشيء مف التفصيؿ
 . Toda Yamamotoو Grangerلاختبار السببية حسب مفيومي كؿ مف 

 لمسببية يعتمد مفيوـ غرانجر: (Granger causality)اختبار السببية حسب مفيوم غرانجر  2-1
Granger  (1969)حيث يرى غرانجر أف المتغيرة 2،التأثير يحدث قبؿ السبب أف عمىX    تكوف سببا في

، Yوكذا   X إذا كانت القيـ المتنبأ بيا ليذا الأخير تحدد عمى أساس القيـ السابقة لممتغير Yحدوث المتغير 
حيث تكوف ىذه القيـ أفضؿ مف تمؾ التي تكوف بالاعتماد عمى متغير واحد فقط، ويعتمد ىذا الاختبار عمى 

 3المعادلتيف التاليتيف:
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حيث نقوـ في البداية بتقدير الصيغة المقيدة التي  ،إجراء ىذا الاختبار بالاعتماد عمى إحصائية فيشر ويتـ
 تكوف المعادلة عمى الشكؿ التالي:و ، Yلا يسبب المتغير  Xتفترض أف المتغير 
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 وىذا بغية الحصوؿ عمى مجموع مربعات البواقي ، 2

1
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ثـ بعد ذلؾ نقوـ بتقدير الصيغة الغير مقيدة كالآتي:
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1

العموـ الاقتصادية فرع ، أطروحة مقدمة لنيؿ شيادة دكتوراه عموـ في محاولة تحميل: إشكالية التشغيل في الجزائردريوش دحماني، أمحمد  
 .258، ص 2012/2013اقتصاد التنمية، جامعة أبو بكر بمقايد تممساف، الجزائر، 

2
 Hashem Pesaran, Time Series And Panel Data Econometric, Op-Cit, P 513.     

3
 .27، صمرجع سابؽ، ARDLفي اطار نموذج  2016)- (1970محددات الادخار العائمي في الجزائر خلال الفترةنور الديف بوالكور،  
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وىذا لمحصوؿ عمى مجموع مربعات البواقي 2

1̂t:بعد ذلؾ نقوـ بحساب إحصائية فيشر المحسوبة كالآتي ، 
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 عدد المعالـ المقدرة في الصيغة الغير مقيدة :X  ،kتمثؿ عدد التأخيرات لممتغير المستقؿ   mحيث: 
n.يعبر عف حجـ العينة : 

نقوـ بمقارنة ىذه الأخيرة مع الإحصائية الجدولية لاختبار فيشر عند مستوى FC بعد حساب الإحصائية 
، وفرضيات ىذا الاختبار تكوف عمى الشكؿ FC  >Ftذا كاف إ الصفريةحيث نقوـ برفض الفرضية  ،معنوية معيف

 التالي:
  المتغيرX    لا يسبب المتغيرY  0:0 التالية: الصفريةأي قبوؿ الفرضية iH   
  المتغيرY  لا يسبب المتغيرX  0:0التالية:  الصفريةمعناه قبوؿ الفرضية iH  

نكوف أماـ ما يسمى  Xيسبب  Yوالمتغير  Yيسبب  Xفي حالة قبوؿ الفرضيتيف البديمتيف أي أف المتغير  
 Feedback effect .1بعلاقة التغذية أو علاقة تبادلية بيف المتغيرتيف 

تعتبر  :Toda-Yamamoto (Toda-Yamamoto causality)اختبار السببية حسب مفيوم  2-2
ىذه المنيجية أحد اختبارات السببية البديمة والتي تـ تطويرىا بيدؼ معالجة النقائص الموجودة في اختبار السببية 

عدـ (عمى غرار مشكمة توصيؼ النموذج وعدد فترات الإبطاء ومشكمة الانحدار الزائؼ  Grangerالتقميدي لػ 
 1995،3سنة  Hiro.Y Todaو Yamamoto Taku، وقد تـ اقتراح ىذه المنيجية مف طرؼ )2الاستقرارية
عنيا في كونيا  ؼمإلا أنيا تخت لمسببية Grangerوتعتمد عمى معادلة  4السببية في المدى الطويؿ، حيث تعالج

                                                           
1 Samuel Ambapour, Christophe Massamba, Croissance économique et consommation d’énergie au 

Congo : une analyse en termes de causalité, Document de travail, Bureau D’application des Methodes 

Statistiques  et  Informatiques, Brazzaville, 2005, P 8. 
2

باستخدام مقاربة  2016-2003دراسة علاقة سوق المال البحريني بالنمو الاقتصادي لمفترة حاج موسى منصوري، عبد الغاني دادف،  
Yamamoto and Toda ،367، ص 2017، 12العدد ، 11المجمد ، مجمة الاجتياد لمدراسات القانونية والاقتصادية.  

3
 Hiro Y.Toda, Taku Yamamoto, Statistical inference in vector autoregressions with possibly integrated 

processes, Journal of Econometrics, Vol: 2, No: 1-2, 1995, P P 225-250. 
4
 Arshia Amiri, Bruno Ventelou, Causality test between health care expenditure and GDP in U.S.: 

comparing periods, Document de Travail N°2010-29, 2012, P 04, Disponible sur le site: 

https://halshs.archives-ouvertes.fr/halshs-00520326v2/document. 
  

https://www.sciencedirect.com/science/article/abs/pii/0304407694016168#!
https://www.sciencedirect.com/science/article/abs/pii/0304407694016168#!
https://www.sciencedirect.com/science/article/abs/pii/0304407694016168#!
https://www.sciencedirect.com/journal/journal-of-econometrics
https://halshs.archives-ouvertes.fr/halshs-00520326v2/document
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كما أنيا لا تبحث عف       ،أو حتى       ،،      لا تأخذ بعيف الاعتبار درجة تكامؿ المتغيرات 
  1وجود علاقات تكامؿ مشترؾ بيف المتغيرات مف عدمو.

 مف خلاؿ ) (Augmanted VARىذا الاختبار عمى تقدير نموذج أشعة الانحدار الذاتي المطور  قوـيو 
عدد  k، حيث تمثؿ test Wald لاختبار MWaldوىي طريقة مطورة  VAR (k+dmax)تقدير النموذج 
 2تمثؿ أعمى درجة لمتكامؿ لجميع المتغيرات، ويعتمد ىذا الاختبار عمى المعادلتيف التاليتيف:dmax التأخيرات، و
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فيمثلاف عدد  eو kتمثلاف تشويش أبيض،  أما V و Uيمثلاف المتغيريف قيد الدراسة،  Yو Xحيث أف كلا مف 
 .Schwarzو Akaikeالتأخيرات المحددة بواسطة معياري  

، ويمكف Yنحو   xفرضية العدـ الخاصة بيذا الاختبار تنص عمى أنو لا توجد علاقة سببية تتجو مف
0:0التعبير عنيا رياضيا كالآتي:   eeH  وقبوؿ الفرضية  الصفرية، ففي حالة رفض الفرضية

نستنتج وجود علاقة سببية بيف المتغيريف،  )أقؿ مف مستوى المعنوية p-valueالاحتمالية تكوف القيمة ( البديمة
نحو  Yفنستنتج أنو توجد علاقة سببية تتجو مف 0e يختمؼ معنويا عف الصفر وeكافذا إحيث أنو 

X والعكس صحيح، أما في حالة أفeوe يختمفاف معنويا عف الصفر فالعلاقة السببية في ىذه الحالة تكوف
 في كلا الاتجاىيف.
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 المبحث الثاني: تحديد ومعالجة نماذج ومتغيرات الدراسة
، في الجزائر لإعطاء صورة واضحة عف دور السياسة النقدية في تحقيؽ أىداؼ مربع كالدور السحري

وجب عميا في البداية محاولة بناء نموذج أو عدة نماذج قياسية تساعد عمى تحميؿ ودراسة الظاىرة المدروسة، 
وىذا مف خلاؿ الاستعانة بالنظريات الاقتصادية والدراسات السابقة التي عالجت ىذا الموضوع أو جزء منو ىذا 

مف خلاؿ ىذا وسنقوـ  توفر البيانات مف جية أخرى. مف جية، ومراعاة خصائص الاقتصاد الجزائري ومدى
تعريؼ وعرض متغيرات عمى  ، حيث نعمؿ في البدايةالمبحث بتحديد وعرض متغيرات الدراسة ومعالجتيا

استقرارية  كما سنحاوؿ دراسة ومعالجةتوصيؼ وتعييف النماذج النظرية لمدراسة القياسية،  بالإضافة إلى ،الدراسة
 اذج. النمىذه متغيرات 

 المطمب الول: عرض وتعريف متغيرات الدراسة 
تبحث ىذه الدراسة التطبيقية عف إبراز دور أدوات السياسة النقدية في تحقيؽ أىداؼ مربع كالدور  

، وذلؾ مف خلاؿ استخداـ بيانات سنوية لثمانية (1990-2019)السحري في الجزائر وذلؾ خلاؿ الفترة 
الدراسة إلى متغيرات تابعة وأخرى مستقمة، وفيما يمي عرض وتعريؼ  متغيرات تـ تقسيميا حسب طبيعة

 لممتغيرات المستخدمة.
 التعريف بمتغيرات الدراسة: -1

 :Dependent Variablesالمتغيرات التابعة  1-1
  :نرمز لو بالرمز معدل التضخمINF عبارة عف التغير السنوي النسبي في التكمفة الاستيلاؾ المتوسط ، وىو

سمعة مف السمع والخدمات التي يمكف أف تثبت أو تتغير خلاؿ فترة زمنية معينة عادة ما تكوف لمحصوؿ عمى 
 ؛(%)سنة، بيانات ىذا المتغير معبر عنيا بالنسبة المئوية

   :نرمز لو بالرمز معدل البطالةCHO عف النسبة المئوية حسب تعريؼ منظمة العمؿ الدولية، والذي يعبر 
 ؛(%)لعدد العاطميف عف العمؿ مف إجمالي السكاف النشطيف، بيانات ىذا المتغير معبر عنيا بالنسبة المئوية

  :يرمز لو بالرمز ميزان المدفوعاتBP لدولة ، وىو عبارة عف سجؿ تدوف فيو جميع المعاملات الاقتصادية
لاؿ فترة زمنية معينة جرت العادة أف تكوف ما مع العالـ الخارجي بيف المقيميف في تمؾ الدولة وغير المقيميف خ

  ، وتـ التعبير عف بيانات ىذا المتغير بملايير الدولارات الأمريكية؛سنة
  :يرمز لو بالرمز  معدل النمو الاقتصاديTC ويعبر عف معدؿ النمو السنوي لإجمالي الناتج المحمي ،

 ؛(%)ىذا المتغير معبر عنيا بالنسبة المئويةبيانات بأسعار السوؽ عمى أساس سعر ثابت لمعممة المحمية، 
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 : Independent Variablesالمتغيرات المستقمة 1-2
  :ونرمز لو بالرمز سعر الصرفEXR ، وىو يعبر عف سعر صرؼ الدينار الجزائري مقابؿ الدولار

استنادا  الأمريكي والذي يشير إلى السعر المحدد بسوؽ الصرؼ المسموح بو قانونا، ويتـ حسابو كمتوسط سنوي
، بيانات )وحدات الدينار الجزائري مقابؿ العممة الدولار الأمريكي خلاؿ متوسط الفترة (إلى المتوسطات الشيرية

 الدينار الجزائري؛ىذا المتغير معبر عنيا بػ 
  :نرمز لو بالرمز  معدل إعادة الخصمRR  ويعتبر أداه مف أدوات السياسة النقدية يتحكـ مف خلالو البنؾ

ي في حجـ الكتبة النقدية مف خلاؿ التحكـ في القروض الممنوحة لمبنوؾ التجارية، بيانات ىذا المتغير المركز 
 ؛(%)معبر عنيا بنسب مئوية

 ونرمز لو بالرمزحجم الكتمة النقدية :M2   ويعبر عف المعروض النقدي بحجمو الواسع أي مجموع العممة
خارج البنوؾ، والودائع لأجؿ والودائع تحت الطمب بخلاؼ ودائع الحكومة المركزية، والمدخرات والودائع بالعممة 

نات الأجنبية لمقطاعات المقيمة بخلاؼ الحكومة المركزية، والشيكات المصرفية والسياحية والأوراؽ المالية، بيا
 مف إجمالي الناتج المحمي الإجمالي؛  (%)ىذا المتغير تـ التعبير عنيا بنسب مئوية 

 ونرمز لو بالرمز سعر الفائدة الحقيقي :IR  وىو يعبر عف سعر فائدة القرض الذي يتـ تعديمو بسبب
بنسبة نيا التضخـ كما يقيسو معامؿ انكماش الناتج المحمي الإجمالي، بيانات ىذا المتغير تـ التعبير ع

   ؛(%)مئوية
 مصادر جمع بيانات الدراسة: -2

مف سنة   تـ جمع بيانات ىذه الدراسة التطبيقية مف عدة مصادر مختمفة وذلؾ لأجؿ تغطية فترة الدراسة
لجمع إحصائيات  World Bank Data البنؾ الدولي عمى بيانات  ، حيث تـ الاعتماد2019إلى سنة  1990

، أما IRالحقيقي  وسعر الفائدة  EXRوسعر الصرؼ  TCمعدؿ النمو الاقتصادي، INFمف معدؿ التضخـ  كؿ
ني طفقد تـ جمعيا مف خلاؿ الديواف الو M 2وحجـ الكتمة النقدية   CHOبيانات كؿ مف معدؿ البطالة

فقد تـ الحصوؿ عمى   RRومعدؿ إعادة الخصـ  BPأما كؿ مف ميزاف المدفوعات، (ONS)للإحصائيات
 .Bank Of Algérieالنشرات الإحصائية الخاصة ببنؾ الجزائر بياناتيـ مف خلاؿ 

جميع متغيرات الدراسة وىذا مف أجؿ تصحيح عدـ التجانس عمى تـ استخداـ الموغاريتـ الطبيعي قد و 
 الموجود بينيا، وذلؾ حسب مقتضيات النماذج المدروسة ولتسييؿ عممية تفسير وتحميؿ نتائج التقدير. 
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 المطمب الثاني: توصيف نماذج الدراسة
محاولة صياغة أي  ،لمعالجة ظاىرة اقتصادية معينة يجب عمى الباحث القياـ بعممية توصيؼ لمنموذج

المشكمة محؿ البحث في شكؿ نموذج رياضي، وىذا لتسييؿ عممية تقدير وقياس معاملاتو باستخداـ مختمؼ 
 الطرؽ والأساليب والاختبارات القياسية.   

ولغرض تحديد النموذج الرياضي والقياسي لدراستنا التطبيقية قمنا بالاعتماد عمى النظريات الاقتصادية 
قة الموضحة في الفصؿ السابؽ، وتوصمنا إلى نموذج يحتوي عمى أدوات السياسة النقدية والدراسات الساب

 كمغيرات مستقمة، ومتغيرات مربع كالدور كمتغيرات تابعة، ويمكف التعبير عنيا رياضيا كالآتي:
),,,( 2 IRMRREXRfY  

 مؤشرات أساسية كالآتي:عف متغيرات المربع السحري لكالدور والتي تتمثؿ في أربعة Yحيث: يعبر 
  مؤشر معدؿ التضخـINF. 
 مؤشر معدؿ البطالة CHO. 
 مؤشر ميزاف المدفوعات BP. 
 مؤشر معدؿ النمو الاقتصادي TC. 

 عرض النماذج الرياضية والقياسية: -1
تـ التوصؿ إلى أكثر النماذج ملائمة لدراستنا القياسية، حيث تـ تقدير معممات كؿ مف وفقا لما سبؽ 

ذلؾ وبمف جية أخرى عمى أساس دواؿ غير خطية،  الخارجيةالمتغيرات الداخمية الأربعة مف جية والمتغيرات 
 تكوف النماذج الأربعة عمى الشكؿ التالي:

  النموذج الول: نموذج معدل التضخم 
 د عمى ما سبؽ ذكره يكوف نموذج معدؿ التضخـ عمى شكمو الرياضي التالي:بالاعتما

                              
 أما الشكؿ القياسي لمنموذج الأوؿ فيأخذ الصيغة التالية: 

tttttt LnIRLnMLnRRLnEXRLnINF   443322110 2

 : يعبر عف الخطأ العشوائي.t، 2019)-1990(: تعبر عف سنوات الدراسة وتأخذ القيـ مف tحيث أف: 

0،4321: يمثؿ الحد الثابت ,,,  تمثؿ معاملات استجابة معدؿ التضخـ لتأثيرات أدوات :
 السياسة النقدية. 
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وبالرجوع إلى النظرية الاقتصادية فإنو توجد علاقة طردية بيف معدؿ التضخـ وكؿ مف حجـ الكتمة النقدية 
وسعر الصرؼ، في حيف العلاقة بيف معدؿ التضخـ وكؿ مف معدؿ إعادة الخصـ وسعر الفائدة ىي علاقة 

 عكسية. 
 النموذج الثاني: نموذج معدل البطالة 

 لبطالة يكوف كالتالي:الشكؿ الرياضي لنموذج معدؿ ا 
                              

 أما الشكؿ القياسي لمنموذج الثاني فيأخذ الصيغة التالية: 

tttttt LnIRLnMLnRRLnEXRLnCHO   443322110 2 
 العشوائي.: يعبر عف الخطأ t.)2019-1990(: تعبر عف سنوات الدراسة وتأخذ القيـ مف tحيث أف: 

0،4321: يمثؿ الحد الثابت ,,,   تمثؿ معاملات استجابة معدؿ البطالة لتغيرات أدوات :
 السياسة النقدية. 

 ويمكننا التعبير عف إشارات معاملات المتغيرات المستقمة بالرجوع إلى النظرية الاقتصادية كالآتي: 
 معدؿ البطالة وكؿ مف معدؿ إعادة الخصـ وسعر الفائدة؛توجد علاقة طردية بيف  -
 أما العلاقة بيف كؿ مف حجـ الكتمة النقدية وسعر الصرؼ وبيف معدؿ البطالة فيي علاقة عكسية. -
  النموذج الثالث: نموذج معدل ميزان المدفوعات 

 الشكؿ الرياضي لنموذج ميزاف المدفوعات يكوف كالتالي:
                             

 أما الشكؿ القياسي لمنموذج الثالث فيأخذ الصيغة التالية: 

tttttt LnIRLnMLnRRLnEXRLnBP   443322110 2

 : يعبر عف الخطأ العشوائي.t.)2019-1990(: تعبر عف سنوات الدراسة وتأخذ القيـ مف  tحيث أف:

0 4321الحد الثابت،: يمثؿ ,,,  تمثؿ معاملات استجابة ميزاف المدفوعات لأدوات السياسة :
 النقدية. 

وبالرجوع إلى النظرية الاقتصادية فإنو توجد علاقة طردية بيف ميزاف المدفوعات وكؿ مف سعر الصرؼ 
 ومعدؿ إعادة الخصـ فيي علاقة عكسية.وسعر الفائدة وحجـ الكتمة النقدية، أما العلاقة بيف ميزاف المدفوعات 
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 :النموذج الرابع: نموذج معدل النمو الاقتصادي 
 الشكؿ الرياضي لنموذج معدؿ النمو الاقتصادي يكوف كالتالي:

                             
 أما الشكؿ القياسي لمنموذج الرابع فيأخذ الصيغة التالية: 

tttttt LnIRLnMLnRRLnEXRLnTC   443322110 2 

 : يعبر عف الخطأ العشوائي.t،)2019-1990(: يعبر عف سنوات الدراسة وتأخذ القيـ مف  tحيث أف:

0 ،4321: يمثؿ الحد الثابت ,,,   تمثؿ معاملات استجابة معدؿ النمو الاقتصادي لتأثيرات :
 أدوات السياسة النقدية. 

وبالرجوع إلى النظرية الاقتصادية فإنو توجد علاقة طردية بيف معدؿ النمو الاقتصادي وكؿ حجـ الكتمة 
الفائدة فيي  النقدية وسعر الصرؼ، أما العلاقة بيف معدؿ النمو الاقتصادي وكؿ مف معدؿ إعادة الخصـ وسعر

 علاقة عكسية. 
ويمكف تمخيص العلاقات بيف المتغيرات المستقمة والمتغير التابع في النماذج الأربعة حسب النظرية 

 الاقتصادية مف خلاؿ الجدوؿ الموالي:
 : العلاقة النظرية بين أدوات السياسة النقدية ومتغيرات مربع كالدور(2.4)الجدول رقم 

  IRسعر الفائدة  EXRسعر الصرف   M2الكتمة النقدية  RRمعدل إعادة الخصم 
 علاقة عكسية علاقة طردية علاقة طردية علاقة عكسية معدؿ التضخـ
 علاقة طردية علاقة عكسية علاقة عكسية علاقة طردية معدؿ البطالة

 علاقة طردية علاقة طردية طرديةعلاقة  علاقة عكسية ميزاف المدفوعات
 علاقة عكسية طرديةعلاقة  علاقة طردية عكسيةعلاقة  النمو الاقتصادي

 : مف إعداد الطالب بالاستعانة بالدراسة النظريةالمصدر

 ARDLتوصيف النماذج القياسية وفق منيجية   -2
 ARDLبعد عدة تقديرات لعدة نماذج مختمفة تـ اختيار منيجية الانحدار الذاتي لمفجوات الزمنية المبطئة 

وذلؾ لعدة اعتبارات تـ ذكرىا في الإطار النظري لممنيجية، وبالاعتماد عمى نموذج تصحيح الخطأ الغير مقيد 
، فإننا نكوف أماـ Autoregressive Distribution Lag Bounds Testالذي يبنى عميو اختبار الحدود 

 قة لمنماذج الأربعة عمى الترتيب:المعادلات التي تحتوي عمى المعممات طويمة الأجؿ وقصيرة الأجؿ والمواف
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  :النموذج الول 
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: تمثؿ فترات الإبطاء لكؿ مف سعر q1,q2,q3,q4: فترة إبطاء المتغير التابع، P: يمثؿ الحد الثابت، aحيث: 
 الترتيب.الصرؼ معدؿ إعادة الخصـ وحجـ الكتمة النقدية  وسعر الفائدة عمى 

43210 ,,,, .تمثؿ معاملات الأجؿ الطويؿ الواجب تقديرىا : 

43210 ,,,, .تمثؿ معاملات الأجؿ القصير الواجب تقديرىا : 
 :النموذج الثاني 
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: تمثؿ فترات إبطاء المتغيرات q1,q2,q3,q4: فترة إبطاء المتغير التابع، P: يمثؿ الحد الثابت، aحيث:
 المستقمة عمى الترتيب.

43210 ,,,,  .تمثؿ معاملات الأجؿ الطويؿ الواجب تقديرىا : 

43210 ,,,,  .تمثؿ معاملات الأجؿ القصير الواجب تقديرىا : 
 :النموذج الثالث 
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: تمثؿ فترات الإبطاء لكؿ مف سعر q1,q2,q3,q4: فترة إبطاء المتغير التابع. P: يمثؿ الحد الثابت، cحيث: 
 الصرؼ ومعدؿ إعادة الخصـ وحجـ الكتمة النقدية وسعر الفائدة عمى الترتيب.

43210 ,,,, تمثؿ معاملات الأجؿ الطويؿ الواجب تقديرىا : 

43210 ,,,, .تمثؿ معاملات الأجؿ القصير الواجب تقديرىا : 
 :النموذج الرابع 
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: تمثؿ فترات الإبطاء لكؿ مف سعر q1,q2,q3,q4: فترة إبطاء المتغير التابع. P: يمثؿ الحد الثابت، cحيث:
 الكتمة النقدية وسعر الفائدة عمى الترتيب.الصرؼ ومعدؿ إعادة الخصـ وحجـ 

43210 ,,,,  تمثؿ معاملات الأجؿ الطويؿ الواجب تقديرىا : 

43210 ,,,,  .تمثؿ معاملات الأجؿ القصير الواجب تقديرىا : 
 المطمب الثالث: دراسة استقرارية متغيرات الدراسة

القياسية تعاني مف مشكؿ جذر الوحدة، ليذا وبغرض دراسة استقرارية السلاسؿ الزمنية في أغمب الدراسات 
دالة  Correlogramو السلاسؿ الزمنية محؿ بحثنا والتأكد مف خموىا مف ىذه المشكمة نستعيف بالرسـ البياني

لكؿ المتغيرات المدروسة، ثـ في خطوة أخرى نحاوؿ استخداـ بعض اختبارات جذر الوحدة ممثمة  الارتباط الذاتي
 . ppواختبار فيميبس بيروف  ADFفي كؿ مف اختباري ديكي فولر المطور 

 الرسم البياني لمتغيرات الدراسة:  -1
 كما يمي: (1990-2019)الرسـ البياني لمتغيرات الدراسة خلاؿ الفترة   (1.4)يبيف الشكؿ رقـ
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 : التمثيل البياني لمتغيرات الدراسة في المستوى (1.4)الشكل رقم

 
  EVIEWS 10: مف إعداد الطالب بالاستعانة بمخرجات برنامج المصدر

التطور التاريخي لمتغيرات الدراسة خلاؿ  يمثؿوالذي  (1.4)مف خلاؿ النتائج الموضحة في الشكؿ رقـ 
أف كؿ المتغيرات تتميز بنوع مف التذبذب والاضطراب خلاؿ فترة الدراسة مما  ، نلاحظ(1990-2019)الفترة 

يوحي بعدـ إستقراريتيا في المستوى، ولتأكيد ىذه النتيجة نستعيف باختبارات دالة الارتباط الذاتي واختبارات جذر 
 الوحدة الإحصائية.
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 لمتغيرات الدراسة: (ACF) دالة الارتباط الذاتي -2
لمتغيرات الدراسة في المستوى وبعد  ACFتطور دالة الارتباط الذاتي  )3.4(و )2.4(قـ يوضح الشكميف ر 

 أخذ الفرؽ الأوؿ ليا، كما يمي:
 نتائج دالة الارتباط الذاتي لمتغيرات الدراسة في المستوى: (2.4) رقم الشكل

 
 EVIEWS 10الطالب بالاستعانة بمخرجات برنامج  إعداد: مف المصدر
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 نتائج دالة الارتباط الذاتي لمتغيرات الدراسة بعد أخذ الفرق الول: (3.4) رقم الشكل

 
 EVIEWS 10الطالب بالاستعانة بمخرجات برنامج  إعداد: مف المصدر  

لكؿ مف معدؿ التضخـ  (ACF)نلاحظ مف خلاؿ نتائج الشكميف أعلاه أف أغمب قيـ دالة الارتباط الذاتي 
ومعدؿ البطالة وميزاف المدفوعات وسعر الصرؼ وحجـ الكتمة النقدية ومعدؿ إعادة الخصـ مرتفعة وتقع خارج 
حدود مجاؿ الثقة وتتباطأ بشكؿ ضعيؼ جدا نحو الصفر، مما يعني وجود ارتباط قوي بيف قيـ كؿ سمسمة مف 

يوحي بعدـ استقرارية ىذه المتغيرات في المستوى، ولكف بعد ىذه السلاسؿ، أي أف تطور دالة الارتباط الذاتي 
ليذه المتغيرات أصبحت ضمف مجاؿ الثقة  (ACF) أخذ الفرؽ الأوؿ ليا نلاحظ أف قيـ دالة الارتباط الذاتي

وتباطؤ بشكؿ متسارع نحو الصفر، مما يوحي بأف ىذه المتغيرات مستقرة في الفرؽ الأوؿ أي أنيا متكاممة مف 
الأولى. وأما بالنسبة لقيـ دالة الارتباط الذاتي الخاصة بمتغيرتي معدؿ النمو الاقتصادي وسعر الفائدة في الدرجة 
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المستوى فنلاحظ أف أغمبيا تقع داخؿ مجاؿ الثقة، مما يوحي باستقرارية ىاذيف المتغيريف في المستوى. وسنحاوؿ 
سعر الفائدة ومعدؿ النمو الاقتصادي في المستوى مف خلاؿ اختبارات جذر الوحدة الحكـ عمى استقرارية كؿ مف 

 مف عدمو، بالإضافة إلى التأكد مف النتائج المتحصؿ عمييا لباقي متغيرات الدراسة.
 : PPو ADFاختبار  -3

 At Levelلمتغيرات الدراسة في المستوى  ADFنتائج اختبار ديكي فولر المطور  (3.4)يبيف الجدوؿ 
 .At First Différenceوبعد أخذ الفرؽ الأوؿ 

 لمسلاسل الزمنية محل الدراسة ADF: نتائج اختبار (3.4) الجدول رقم
At Level  5عند مستوى معنوية% 

  LnINF LnCHO LnTC LnBP LnEXR LnRR LnM2 LnIR 

وجود 
 ثابت

 4.54- 0.86- 0.70- 6.325- 1.60- 4.15- 0.416- 2.34- الإحصائية المحسوبة
 0.001 0.785 0.831 0.000 0.467 0.003 0.893 0.164 الاحتماؿ المرافؽ

 مستقرة غ مستقرة غ مستقرة مستقرة غ مستقرة مستقرة غ مستقرة غ مستقرة القرار
وجود 

اتجاه عام 
 وثابت

 5.21- 3.31- 3.51- 5.654- 1.88- 4.48- 2.883- 2.62- الإحصائية المحسوبة
 0.001 0.083 0.06 0.0004 0.637 0.006 0.184 0.271 الاحتماؿ المرافؽ

 مستقرة غ مستقرة غ مستقرة مستقرة غ مستقرة مستقرة غ مستقرة غ مستقرة القرار
بدون 

اتجاه عام 
 وثابت

 0.415 0.365 2.04- 2.255 1.46- 1.36- 0.997- 1.56- الإحصائية المحسوبة
 0.794 0.783 0.040 0.992 0.130 0.154 0.278 0.109 الاحتماؿ المرافؽ

 غ مستقرة غ مستقرة مستقرة غ مستقرة غ مستقرة غ مستقرة غ مستقرة غ مستقرة القرار

At First Différence  5عند مستوى معنوية% 
  D(LnINF) D(LnCHO) D(LnTC) D(LnBP) D(LnEXR) D(LnRR) D(LnM2) D(LnIR) 

وجود 
 ثابت

 12.03- 5.15- 4.33- 6.136- 5.22- 8.81- 4.497- 7.74- الإحصائية المحسوبة

 0.000 0.000 0.002 0.000 0.000 0.000 0.001 0.000 الاحتماؿ المرافؽ
 مستقرة مستقرة مستقرة مستقرة مستقرة مستقرة مستقرة مستقرة القرار

وجود 
اتجاه عام 
 وثابت

 11.07- 3.96- 4.30- 5.989- 5.31- 8.68- 4.42- 7.63- الإحصائية المحسوبة

 0.000 0.02 0.01 0.0002 0.001 0.000 0.008 0.000 المرافؽالاحتماؿ 
 مستقرة مستقرة مستقرة مستقرة مستقرة مستقرة مستقرة مستقرة القرار

بدون 
اتجاه عام 
 وثابت

 12.42- 5.14- 1.48- 5.73- 5.27- 8.97- 4.412- 7.78- الإحصائية المحسوبة

 0.000 0.000 0.126 0.000 0.000 0.000 0.0001 0.000 الاحتماؿ المرافؽ
 مستقرة مستقرة غ مستقرة مستقرة مستقرة مستقرة مستقرة مستقرة القرار

 EVIEWS 10مف إعداد الطالب بالاستعانة بمخرجات برنامج  المصدر:
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 Nonنلاحظ أف كؿ السلاسؿ الزمنية غير مستقرة في المستوى ADFمف خلاؿ نتائج اختبار ديكي فولر 
stationary in the level الاحتماؿ المرافؽ ( 5%، أي أنيا تحتوي عمى جذر وحدة وىذا عند مستوى معنوية

في الفرؽ ، وعند إجراء الفروؽ مف الدرجة الأولى اتضح أف كؿ السلاسؿ مستقرة )0.05للإحصائية المحسوبة<
stationary in the 1stالأوؿ

 difference   معدؿ إعادة الخصـ، حيث يوجد بيا جذر وحدة في ماعدا متغيرة
ميبس ولمتأكد مف صحة ىذه النتائج نقوـ بإجراء اختبار في .%5النموذج الرابع وىذا عند مستوى معنوية 

 نتائج ىذا الاختبار. (4.4)، حيث يبيف الجدوؿ PPبيروف
 لمسلاسل الزمنية محل الدراسة PP: نتائج اختبار  (4.4)الجدول رقم

At Level  5عند مستوى معنوية% 
  LnINF LnCHO LnTC LnBP LnEXR LnRR LnM2 LnIR 

وجود 
 ثابت

 4.51- 0.862- 0.85- 5.938- 1.59- 4.13- 0.741- 2.18- الإحصائية المحسوبة
 0.001 0.785 0.787 0.000 0.472 0.003 0.820 0.216 الاحتماؿ المرافؽ

 مستقرة غ مستقرة غ مستقرة مستقرة غ مستقرة مستقرة غ مستقرة غ مستقرة القرار
وجود 

اتجاه عام 
 وثابت

 5.217- 3.587- 1.64- 5.295- 1.79- 4.48- 2.095- 2.65- الإحصائية المحسوبة

 0.001 0.048 0.750 0.001 0.678 0.006 0.526 0.261 الاحتماؿ المرافؽ
 مستقرة مستقرة غ مستقرة مستقرة غ مستقرة مستقرة غ مستقرة غ مستقرة القرار

بدون 
اتجاه عام 
 وثابت

 1.20- 0.366 1.61- 1.497 1.36- 2.32- 0.798- 1.48- الإحصائية المحسوبة
 0.204 0.783 0.098 0.963 0.156 0.122 0.361 0.126 الاحتماؿ المرافؽ

 غ مستقرة غ مستقرة غ مستقرة غ مستقرة غ مستقرة غ مستقرة غ مستقرة غ مستقرة القرار

At First Différence  5عند مستوى معنوية% 
  D(LnINF) D(LnCHO) D(LnTC) D(LnBP) D(LnEXR) D(LnRR) D(LnM2) D(LnIR) 

وجود 
 ثابت

 12.23- 5.51- 4.39- 6.13- 5.23- 20.51-  4.589- 7.74- المحسوبةالإحصائية 

 0.000 0.000 0.001 0.000 0.000 0.000 0.001 0.000 الاحتماؿ المرافؽ
 مستقرة مستقرة مستقرة مستقرة مستقرة مستقرة مستقرة مستقرة القرار

وجود 
اتجاه عام 
 وثابت

 13.36- 5.447- 4.30- 5.98- 5.95- 26.88- 4.534- 7.73- الإحصائية المحسوبة

 0.000 0.000 0.010 0.0002 0.000 0.000 0.006 0.000 الاحتماؿ المرافؽ
 مستقرة مستقرة مستقرة مستقرة مستقرة مستقرة مستقرة مستقرة القرار

بدون 
اتجاه عام 
 وثابت

 11.67- 5.19- 4.00- 5.73- 5.19- 18.87- 4.532- 7.84- الإحصائية المحسوبة

 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.0001 0.000 الاحتماؿ المرافؽ
 مستقرة مستقرة مستقرة مستقرة مستقرة مستقرة مستقرة مستقرة القرار

  EVIEWS 10: مف إعداد الطالب بالاستعانة بمخرجات برنامج المصدر
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ف كؿ متغيرات الدراسة غير أ  (PP)وباستعماؿ اختبار فيميبس بيروف أعلاهيتبيف مف خلاؿ النتائج 
تبيف  الأولىنو وفي اختبارات الفروؽ مف الدرجة أ، غير ADFمستقرة في المستوى وىذا ما يتطابؽ مع اختبار 

متكاممة مف الدرجة  أنيا، أي  stationary in the 1st differenceالأوؿف كؿ المتغيرات مستقرة في الفرؽ أ
 ADFحسف مف اختبارأدؽ و أالذي يعتبر  PPومنو يمكننا الاعتماد عمى نتائج اختبار         ،الأولى

 2في حالة وجود تناقض بيف الاختباريف. الأفضؿويعتبر  1خصوصا عندما يكوف حجـ العينة صغير،
خذ الفرؽ أالذي يمثؿ التمثيؿ البياني لمسلاسؿ الزمنية محؿ الدراسة بعد  (4.4)وبملاحظة الشكؿ رقـ 

تتذبذب حوؿ متوسط ثابت، وتبايناتيا ليس ليا علاقة بالزمف مما يؤكد نتيجة اختبار  أنياليا نلاحظ  الأوؿ
، ومنو نستطيع تطبيؽ منيجية الانحدار الذاتي الأولىالسلاسؿ متكاممة مف الدرجة كؿ ف أأي  فيميبس بيروف،

 .الأربعة وكذا اختبار الحدود عمى النماذج ،ARDL الموزعةلمفجوات الزمنية 
 الدراسة بعد أخذ الفرق الول: التمثيل البياني لمتغيرات (4.4) الشكل رقم

 
  EVIEWS 10الطالب بالاستعانة بمخرجات برنامج  إعداد: مف المصدر

                                                           
1
 David Hallam. and Raffaele Zanoli, Error-correction models and agricultural supply response, 

European Review of Agricultural Economics, Vol: 2, N: 20, 1993, p160. 

محاكاة توقعات الطمب عمى الخدمات لدى المتعامل أوريدو وكالة مغنية باستخدام أنظر أيضا: زىية حايد، محمد مراس، عائشة عتيؽ،  -
 .413، مرجع سابؽ، ص ARCH -ARMAنماذج السلاسل الزمنية

2 Obben, James, The demand for money in Brunei, Asian Economic Journal, Vol: 2, No: 12, 1998, p114.  
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 نتائج الوتفسير  الدراسة عمى نماذجواختبارات السببية  ARDLتطبيق منيجية المبحث الثالث: 
 بمعدؿ التضخـ النموذج الأوؿ الخاص( النماذج الأربعة لمتغيراتالسلاسؿ الزمنية استقرارية بعد دراسة 

البطالة والنموذج الثالث الخاص بمعادلة ميزاف المدفوعات والنموذج الرابع والنموذج الثاني الخاص بمعدؿ 
مة مف الدرجة أي متكام( الأوؿمستقرة في الفرؽ  أنياوالتأكد مف  )الخاص بمعادلة معدؿ النمو الاقتصادي

كوف ىذه المنيجية تتمتع  ARDL الموزعةتطبيؽ منيجية الانحدار الذاتي لمفجوات الزمنية  ارتأينا، )الأولى
في حالة السلاسؿ وتمنحنا مقدرات أدؽ وأحسف مقارنة بطرؽ التقدير الأخرى خصوصا  فضؿ لمتقديرأبخصائص 

تطبيؽ اختبارات الحدود الحديثة لمبحث عف مدى   وسنعمؿ في ىذا الجزء مف الدراسة عمى .الزمنية القصيرة
والمتغير التابع لكؿ نموذج مف النماذج  مف جية الطويؿ بيف المتغيرات المستقمة الأجؿوجود علاقات توازنية في 

بالإضافة إلى استخداـ اختبارات السببية لتحديد اتجاه العلاقات بيف  مف جية أخرى، سالفة الذكر الأربعة
ثـ نعمؿ عمى تحميؿ ومناقشة النتائج المتحصؿ ماذج المدروسة وىذا في الأجميف القصير والطويؿ، متغيرات الن

 عمييا.
  :(Bounds test)اختبار التكامل المشترك باستعمال اختبار الحدود المطمب الول: 

يتـ في ىذا المطمب إجراء اختبار الحدود لمتكامؿ المشترؾ لمتأكد مف وجود علاقات توازنية طويمة الأجؿ 
بيف المتغيرات المستقمة والمتغير التابع لكؿ نموذج مف نماذج الدراسة، وفي مرحمة أخرى نحاوؿ تقدير نموذج 

ARDL  التشخيصية لبواقي ىذه النماذج المقدرةالاختبارات  إجراءلمنماذج الأربعة المدروسة، ثـ نعمؿ عمى ،
  وىذا لمتأكد مف خمو ىذه النماذج مف المشاكؿ القياسية والإحصائية.

 :Bounds testاختبار الحدود   -1
بالبحث عف وجود علاقات توازنية طويمة الأجؿ بيف المتغير التابع  Bounds testيسمح اختبار الحدود 

موذج، ولأجؿ إجراء ىذا الاختبار نقوـ في البداية بتحديد فترات الإبطاء والمتغيرات المستقمة المدرجة في الن
 ثـ في خطوة أخرى نقوـ بتطبيؽ ىذا الاختبار. ،المثمى لمنموذج ككؿ

قبؿ القياـ بإجراء اختبار الحدود نقوـ في البداية بتحديد  :)الفضلالنموذج (المثمى  الإبطاءتحديد فترة   1-1
وذلؾ مف خلاؿ تقدير النماذج بواسطة  )الأمثؿتحديد النموذج ( الأربعةالمثمى لمتغيرات النماذج  الإبطاءدرجة 

، Akaike infortiomation Criteriaالاعتماد عمى معيار واختيار درجة إبطاء تمقائية ب ARDLمنيجية 
النتائج جاءت  حيث يتـ أخذ الفترة التي تعطي أقؿ قيمة ليذا المعيار، ،Eviews.10والاستعانة ببرنامج 

 .فترات الإبطاء التي تـ اختيارىا أفضؿ ، والجدوؿ الموالي يمخص(04)موضحة في الممحؽ رقـ 
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 الربعةالمثمى لكل متغير من متغيرات النماذج  الإبطاء: تحديد فترات (5.4) الجدول رقم
  (p,q1,q2,q3,q4) المثمى الإبطاءفترة  النموذج

 ARDL (1.0.0.2.3) النموذج الأوؿ
 ARDL (2.0.2.3.1) النموذج الثاني 
 ARDL (1.0.0.0.0) النموذج الثالث
 ARDL (1.4.4.4.4) النموذج الرابع

 EVIEWS 10: مف إعداد الطالب بالاستعانة بمخرجات برنامج المصدر 

 إلى، وييدؼ Bounds testيعرؼ ىذا الاختبار بػ  : (Bounds test)اختبار التكامل المشترك لمحدود 1-2
 والمتغيرات المستقمة في ذات النماذج الأربعةبيف المتغيرات التابعة لمنماذج  الأجؿعلاقة توازنية طويمة  إيجاد

فرضية  اختبارفيشر المحسوبة وذلؾ مف خلاؿ  إحصائية، ويعتمد ىذا الاختبار عمى مثمما أشرنا إلى ذلؾ سابقا
بيف المتغيرات، نتائج ىذا الاختبار موضحة في الممحؽ  الأجؿالعدـ التي تنص عمى عدـ وجود علاقة طويمة 

 كما يمي:  (6.4)وتـ اختصارىا في الجدوؿ رقـ،  (05)رقـ
 : نتائج اختبار الحدود لمتكامل المشترك(6.4)الجدول رقم

  K=4عدد المتغيرات المستقمة
 القرار فيشر إحصائية النماذج

 الصفريةرفض الفرضية  7.360534 النموذج الأوؿ
 الصفريةرفض الفرضية  7.606376 النموذج الثاني
 الصفريةرفض الفرضية  11.08098 النموذج الثالث
 الصفريةرفض الفرضية  24.83118 النموذج الرابع

 n=30عند  القيم الحرجة لإحصائية فيشر
 %1 %5 %10 مستوى المعنوية

 I(0) 2.525 3.058 4.28 الأدنىالحد 
 I(1) 3.56 4.223 5.84 الأعمىالحد 

 EVIEWS 10الطالب بالاستعانة بمخرجات برنامج  إعداد: مف المصدر 

كبر مف القيمة الحرجة أ الأربعةفيشر لكؿ النماذج  إحصائيةف أنلاحظ  أعلاهمف خلاؿ نتائج الجدوؿ 
ونقبؿ الفرضية البديمة  الصفريةنرفض الفرضية  أننا، أي %10و% 5و% 1عند مستوى معنوية  الأعمىلمحد 

 الأربعةبيف المتغيرات التابعة لمنماذج  )وجود تكامؿ مشترؾ( الأجؿالتي تنص عمى وجود علاقة توازنية طويمة 
 والمتغيرات المستقمة المدرجة في كؿ نموذج.
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 :ARDLتقدير نموذج   -2
سنعمؿ عمى تقدير النماذج الأربعة بواسطة منيجية الانحدار الذاتي   Eviews.10برنامجباستعماؿ 
، حيث يمكننا استنتاج ما (06)، نتائج ىذا التقدير موضحة في الممحؽ رقـ ARDL الموزعةلمفجوات الزمنية 

 يمي:
  :ليذا النموذج بمغت مف خلاؿ يتبيف مف خلاؿ النتائج الخاصة بو أف القدرة التفسيرية بالنسبة لمنموذج الول

، وىذا يدؿ عمى أف أدوات السياسة النقدية المدرجة في النموذج استطاعت %74معامؿ التحديد المصحح قيمة 
تدخؿ ضمف ىامش الخطأ أو عبارة عف متغيرات أخرى لـ  %26، وتبقى %74تفسير معدؿ التضخـ بقيمة 

الجيدة  ليذا لمنموذج، أما فيما يخص المعنوية الكمية لمنموذج تدرج في النموذج، وىذا يدؿ عمى القدرة التفسيرية 
، أي أننا )0.05>0.000112الاحتماؿ المرافؽ يساوي (فنلاحظ مف خلاؿ الاحتماؿ المرافؽ لإحصائية فيشر

، كما أف العلاقة بيف %5ومنو النموذج ككؿ مقبوؿ إحصائيا وىذا عند مستوى معنوية  الصفريةنرفض الفرضية 
 أكبر مف معامؿ التحديد.  DWلسياسة النقدية ومعدؿ التضخـ ليست زائفة ذلؾ أف قيمة إحصائية أدوات ا

  :مف خلاؿ النتائج الخاصة بو أف قدرتو التفسيرية بمغت مف خلاؿ معامؿ  فيتبيفأما بالنسبة لمنموذج الثاني
تفسير معدؿ البطالة بقيمة ، وىذا يدؿ عمى أف أدوات السياسة النقدية استطاعت %97التحديد المصحح قيمة 

تدخؿ ضمف ىامش الخطأ أو عبارة عف متغيرات أخرى لـ تدرج في النموذج، وىذا يدؿ  %03، وتبقى 97%
عمى القدرة التفسيرية العالية لمنموذج، أما فيما يخص المعنوية الكمية لمنموذج فنلاحظ مف خلاؿ الاحتماؿ 

، ومنو  الصفرية، أي أننا نرفض الفرضية )0.05>0.0000ي الاحتماؿ المرافؽ يساو (المرافؽ لإحصائية فيشر
، كما أف العلاقة بيف أدوات السياسة النقدية ومعدؿ %5النموذج ككؿ مقبوؿ إحصائيا وىذا عند مستوى معنوية 

 أكبر مف معامؿ التحديد.  DWالبطالة ليست زائفة ذلؾ أف قيمة إحصائية 
 :الخاصة بو نلاحظ أف قدرتو التفسيرية بمغت مف خلاؿ  ومف خلاؿ النتائج وبخصوص لمنموذج الثالث

، وىذا يدؿ عمى أف أدوات السياسة النقدية المدرجة في النموذج استطاعت %86معامؿ التحديد المصحح قيمة 
تدخؿ ضمف ىامش الخطأ أو عبارة عف متغيرات أخرى لـ  %14، وتبقى %86تفسير ميزاف المدفوعات بقيمة 

ا يدؿ عمى القدرة التفسيرية الجيدة ليذا النموذج، أما فيما يخص المعنوية الكمية لمنموذج تدرج في النموذج، وىذ
، أي أننا )0.05>0.0000الاحتماؿ المرافؽ يساوي (فنلاحظ مف خلاؿ الاحتماؿ المرافؽ لإحصائية فيشر

ا أف العلاقة بيف ، كم%5ومنو النموذج ككؿ مقبوؿ إحصائيا وىذا عند مستوى معنوية  الصفريةنرفض الفرضية 
 أكبر مف معامؿ التحديد.  DWأدوات السياسة النقدية وميزاف المدفوعات ليست زائفة ذلؾ أف قيمة إحصائية 
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  :فنلاحظ مف خلاؿ نتائجو أف قدرتو التفسيرية بمغت مف خلاؿ معامؿ التحديد المصحح أما لمنموذج الرابع
المدرجة في النموذج استطاعت تفسير معدؿ النمو  ، وىذا يدؿ عمى أف أدوات السياسة النقدية%91قيمة 

تدخؿ ضمف ىامش الخطأ أو عبارة عف متغيرات أخرى لـ تدرج في  %09، وتبقى %91الاقتصادي بقيمة 
النموذج، وىذا يدؿ عمى القدرة التفسيرية الجيدة ليذا النموذج، أما فيما يخص المعنوية الكمية لمنموذج فنلاحظ 

 ، أي أننا نرفض الفرضية)0.05>0.010الاحتماؿ المرافؽ يساوي (مف خلاؿ الاحتماؿ المرافؽ لإحصائية فيشر
، كما أف العلاقة بيف أدوات السياسة %5ومنو النموذج ككؿ مقبوؿ إحصائيا وىذا عند مستوى معنوية  الصفرية

 أكبر مف معامؿ التحديد.  DWالنقدية ومعدؿ النمو الاقتصادي ليست زائفة ذلؾ أف قيمة إحصائية 
 الاختبارات التشخيصية لمنماذج المقدرة: -3

نقوـ بإجراء مجموعة مف الاختبارات التشخيصية  ARDLاسطة منيجية لدراسة بواقي النماذج المقدرة بو 
 وكذلؾ كالآتي: 

لمتحقؽ مف أف بواقي النماذج الأربعة المقدرة تتبع التوزيع الطبيعي نقوـ اختبار التوزيع الطبيعي لمبواقي:  3-1
 كما يمي: (5.4)نتائج ىذا الاختبار موضحة في الشكؿ رقـ:  ،-Bera)  (Jurqueباستعماؿ اختبار

 لمنماذج الربعة Bera-Jurqueاختبار  نتائج(: 5.4) رقم الشكل 

 
 EVIEWS 10الطالب بالاستعانة بمخرجات برنامج  إعداد: مف المصدر 
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نلاحظ مف خلاؿ الشكؿ أعلاه أف بواقي النماذج الأربعة المقدرة تتبع التوزيع الطبيعي وىذا عند مستوى 
 0.96و 0.73تساوي عمى التوالي  (Jurque-Bera) لمرافؽ لإحصائية، ذلؾ أف الاحتماؿ %5معنوية 

التي تنص عمى أف بواقي النموذج (الصفرية ، مما يعني قبوؿ الفرضية 0.05وىي أكبر مف   0.82و 0.17و
 . )تتبع التوزيع الطبيعي

لمتأكد مف عدـ وجود ارتباط ذاتي بيف بواقي اختبار عدم وجود ارتباط ذاتي لبواقي النماذج المقدرة:  3-2
، نتائج Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Testالمقدرة، نقوـ باستعماؿ اختبار  ARDLنماذج 

 كما يمي: (7.4)، ويمكف تمخصييا في الجدوؿ رقـ  (07)ىذا الاختبار موضحة في الممحؽ رقـ
 Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test: نتائج اختبار (7.4) الجدول رقم

الاحتمال المرافق  النموذج
 لإحصائية فيشر

الاحتمال المرافق 
 %5القرار عند مستوى معنوية LMلإحصائية 

 الصفريةنقبؿ الفرضية  0.3906 0.6033 النموذج الأوؿ
 الصفريةنقبؿ الفرضية  0.8833 0.9461 النموذج الثاني
 الصفريةنقبؿ الفرضية  0.3300 0.4338 النموذج الثالث
 الصفريةنقبؿ الفرضية  0.5958 0.7755 النموذج الرابع

 EVIEWS 10الطالب بالاستعانة بمخرجات برنامج  إعداد: مف المصدر 

في النماذج المقدرة  LMأعلاه نلاحظ أف الاحتماؿ المرافؽ لإحصائية  (7.4)مف خلاؿ نتائج الجدوؿ رقـ 
 )تسمسمي( التي تنص عمى عدـ وجود ارتباط ذاتي الصفرية، مما يعني قبوؿ الفرضية 0.05الأربعة أكبر مف 

 .%5وى معنوية وىذا عند مستARDL بواقي النماذج المقدرة بواسطة منيجية بيف 
يوجد العديد مف الاختبارات الإحصائية : Heteroskedasticity Tests اختبار ثبات تباين البواقي 3-3

 Autoregressive Conditional  (ARCH)اختبار نذكر: لمكشؼ عف ثبات تبايف الأخطاء مف أىميا
Heteroskedasticity  واختبارBreusch-Pagan-Godfrey المذاف يعتمداف عمى مضاعؼ لاغرونجLM  ،
نتائج ىاذيف الاختباريف  .بواقي النموذج تبايف لياذيف الاختباريف عمى ثبات الصفريةحيث تنص الفرضية 

 كما يمي: (8.4) ، ويمكف اختصارىا في الجدوؿ رقـ)09(و(08)  موضحة في الممحقيف رقـ
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 Breusch-Pagan-Godfreyو ARCHاري : نتائج اختب(8.4) الجدول رقم

 النموذج
القرار عند  Breusch-Pagan-Godfrey اختبار ARCHاختبار 

مستوى 
 %5معنوية 

الاحتمال المرافق 
 لإحصائية فيشر

الاحتمال المرافق 
 LMلإحصائية 

الاحتمال المرافق 
 لإحصائية فيشر

الاحتمال المرافق 
 LMلإحصائية 

  H0 قبوؿ 0.9566 0.9819 0.4035 0.4239 النموذج الأوؿ
  H0 قبوؿ 0.3909 0.4688 0.4546 0.4747 النموذج الثاني
  H0 قبوؿ 0.6059 0.6606 0.6352 0.6501 النموذج الثالث
  H0 قبوؿ 0.4899 0.7346 0.7692 0.7805 النموذج الرابع

 EVIEWS 10الطالب بالاستعانة بمخرجات برنامج  إعداد: مف المصدر 

 ARCHيتبيف مف خلاؿ قراءتنا لنتائج الجدوؿ أعلاه أف الاحتماؿ المرافؽ لإحصائية كؿ مف اختبار 
، مما يعني قبوؿ الفرضية 0.05لمنماذج الأربعة كميا أكبر مف  Breusch-Pagan-Godfreyواختبار 
 .%5والإقرار بثبات تبايف بواقي النماذج المقدرة وىذا عند مستوى معنوية  الصفرية

نتائج مقارنة القيـ الحقيقية بالقيـ المقدرة لمنماذج الأربعة موضحة مقارنة القيم الحقيقية بالقيم المقدرة:  3-4
 كما يمي: (6.4) في الشكؿ رقـ

 مقارنة القيم الحقيقة بالقيم المقدرة لمنماذج الربعة(: 6.4) رقم الشكل

 
 EVIEWS 10الطالب بالاستعانة ببرنامج  إعدادمف المصدر: 
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أعلاه نلاحظ التقارب الكبير بيف السلاسؿ الأصمية والسلاسؿ المقدرة بواسطة  (6.4)مف خلاؿ الشكؿ رقـ 
 لمنماذج الأربعة، مما يدؿ عمى جودة ىذه النماذج المقدرة.  ARDLمنيجية 

يستعمؿ ىذا الاختبار لتحديد مدى استقرارية النماذج المقدرة بواسطة اختبار استقرار النماذج المقدرة:  3-5
ARDL  لمعلاقة طويمة الأجؿ والعلاقة وقصيرة الأجؿ، ويعتمد ىذا الاختبار عمى  اختبار المجموع التراكمي

، واختبار المجموع التراكمي Cumulative Sum of Recursive Residual (CUSUM) لتكرارات البواقي
ذا كاف الرسـ إ، ف Cumulative Sum of Squares of Recursive Residualsتكرارات البواقي لمربعات

 .في ىذه الحالة يكوف النموذج مستقر %5داخؿ حدود الثقة عند مستوى معنوية يقع البياني لكلا الاختباريف 
 كما يمي: )8.4(و )7.4(نتائج ىاذيف الاختباريف موضحة في الشكميف رقـ 

 لمنماذج الربعة CUSUMنتائج اختبار (: 7.4) رقم الشكل

 
 EVIEWS 10الطالب بالاستعانة ببرنامج  إعداد: مف المصدر

 لمنماذج الربعة CUSUM of Squaresنتائج اختبار (: 8.4) رقم الشكل

 

 EVIEWS 10الطالب بالاستعانة ببرنامج  إعداد: مف المصدر
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 CUSUM of Squaresو CUSUMمف خلاؿ الشكميف أعلاه نلاحظ أف الرسـ البياني لكؿ مف اختبار 
، مما يشير إلى الاستقرار الييكمي لمنماذج الأربعة %5يقع داخؿ حدود المنطقة الحرجة عند مستوى معنوية 

 طواؿ فترة الدراسة.
لأجؿ اختبار مدى : Regression error speciation testاختبار ملائمة الشكل الدالي لمنموذج  3-6

والذي تنص Ramsey-RESET ملائمة الشكؿ الدالي المستخدـ في النموذج المقدر يتـ الاستعانة باختبار
، حيث (9.4)عمى صحة الشكؿ الدالي المستخدـ، نتائج ىذا الاختبار موضحة في الجدوؿ رقـ الصفريةفرضيتو 

 الصفرية، مما يعني قبوؿ الفرضية 0.05شر لمنماذج الأربعة أكبر مف نلاحظ أف الاحتماؿ المرافؽ لإحصائية في
 المقدرة.  الأربعة والإقرار بصحة الشكؿ الدالي المستخدـ في النماذج

 لمنماذج الربعة Ramsey-RESET: نتائج اختبار (9.4)الجدول رقم 
Ramsey RESET Test 

Specification: LNINF   LNINF(-1) LNEXR LNRR LNM2 LNM2(-1) LNM2(-2)   

 LNIR LNIR(-1) LNIR(-2) LNIR(-3) C  

Omitted Variables: Squares of fitted values 

 Value df Probability 

t-statistic 2.654421 15 0.0680 

F-statistic 7.045949 (1, 15) 0.0680 

Specification: LNCHO LNCHO(-1) LNCHO(-2) LNEXR LNRR LNRR(-1) 

 LNRR(-2) LNM2 LNM2(-1) LNM2(-2) LNM2(-3) LNIR LNIR(-1) C  

Omitted Variables: Squares of fitted values 

 Value df Probability 

t-statistic 0.938540 13 0.3651 

F-statistic 0.880857 (1, 13) 0.3651 

Specification: LNBP   LNBP(-1) LNEXR LNRR LNM2 LNIR C 

Omitted Variables: Squares of fitted values 

 Value df Probability 

t-statistic 0.029470 22 0.9768 

F-statistic 0.000868 (1, 22) 0.9768 

Specification: LNTC   LNTC(-1) LNEXR LNEXR(-1) LNEXR(-2) LNEXR(-3) 

LNEXR(-4) LNRR LNRR(-1) LNRR(-2) LNRR(-3) LNRR(-4) LNM2 LNM2(-1) 

LNM2(-2) LNM2(-3) LNM2(-4) LNIR LNIR(-1) LNIR(-2) LNIR( -3) LNIR(-4) C 

Omitted Variables: Squares of fitted values 

 Value df Probability 

t-statistic 1.238578 3 0.3036 

F-statistic 1.534076 (1, 3) 0.3036 

 EVIEWS 10الطالب بالاستعانة ببرنامج  إعداد: مف المصدر

 وكخلاصة لما سبق:
مف خلاؿ نتائج الاختبارات التشخيصية لكؿ مف التوزيع الطبيعي لمبواقي واختبار عدـ وجود ارتباط ذاتي  

 لمبواقي واختبار ثبات تبايف البواقي، نستنتج أف بواقي النماذج المقدرة عبارة عف تشويش أبيض؛  
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الأربعة المقدرة، أي أنو يمكف  مف خلاؿ نتائج مقارنة القيـ الحقيقية بالقيـ المقدرة نستنتج جودة النماذج 
 الاعتماد عمييا في التحميؿ والدراسة؛

مف خلاؿ نتائج اختبارات الاستقرار الييكمي وصحة الشكؿ الدالي لمنماذج المقدرة نستنتج أف المعممات  
 المقدرة مستقرة في الأجميف الطويؿ والقصير، إضافة إلى صحة الشكؿ الدالي المستخدـ لكافة النماذج؛ 

مقبولة مف الناحية  خلاؿ ما سبؽ مف اختبارات تشخيصية يمكف القوؿ أف النماذج الأربعة المقدرة مف 
 .الإحصائية وخالية مف المشاكؿ القياسية، مما يؤكد صلاحيتيا لمتقدير

 ARDLالمطمب الثاني: تقدير العلاقة طويمة الجل ونموذج تصحيح الخطأ باستخدام منيجية 

وجود علاقة توازنية طويمة الأجؿ بيف أدوات السياسة النقدية كمتغيرات مستقمة وبيف أكدت النتائج السابقة 
متغيرات مربع كالدور كمتغيرات تابعة، كما أكدت خمو النماذج المقدرة مف المشاكؿ القياسية والإحصائية، 

ج تصحيح وسنعمؿ مف خلاؿ ىذا المطمب عمى تقدير كؿ مف معممات النماذج طويمة الأجؿ ومعممات نماذ
 .  ARDLالخطأ لكؿ النماذج الأربعة المقدرة بواسطة منيجية

 :)نماذج قصيرة الجل( ARDLتقدير نماذج تصحيح الخطأ لمنيجية  -1
بعد دراسة استقرارية السلاسؿ الزمنية محؿ الدراسة والتأكد مف استقرارىا، وكذا التأكد مف وجود تكامؿ 

مف جية والمتغيرات المستقمة المدرجة في كؿ نموذج، نحاوؿ الأف مشترؾ بيف المتغيرات التابعة في النماذج 
لمنماذج الأربعة، نتائج ىذا التقدير  ARDLبواسطة منيجية  )نموذج تصحيح الخطأ( تقدير العلاقة قصيرة الأجؿ
 عمى الترتيب كالآتي:   )13.4(و) 12.4(و )11.4(و )10.4(موضحة في الجداوؿ رقـ 

   :نتائج تقدير العلاقة قصيرة الأجؿ لمنموذج الأوؿ والموضحة في الجدوؿ  مف خلاؿالنموذج الول
 نستخمص ما يمي:  (10.4)رقـ
موجبة تدؿ عمى وجود علاقة طردية بيف حجـ المعروض النقدي ومعدؿ  tإشارة معامؿ حجـ النقود في الفترة  -

المرافؽ للإحصائية المحسوبة الاحتماؿ % (5التضخـ، وىي ذات معنوية إحصائية مقبولة عند مستوى معنوية 
قيمتو ا م t، حيث بمغ حجـ المعروض النقدي خلاؿ الفترة )0.05وىي أقؿ مف  0.0002لممعامؿ يساوي 

، وىذا ما يتوافؽ %46.3يؤدي إلى ارتفاع معدؿ التضخـ بػ % 10 ، مما يعني أف ارتفاع ىذه الأخير بػ4.63
نقدي يؤدي إلى ارتفاع معدلات التضخـ، كما أف قيمة حجـ مع النظرية الاقتصادية فارتفاع حجـ المعروض ال

، أي أف انخفاض ىذه الأخيرة وىي ذات دلالة إحصائية مقبولة 3.38- بمغت  t-1المعروض النقدي في الفترة
، وىذا ما لا يتوافؽ مع النظرية الاقتصادية إلا أنو %33.8يؤدي إلى ارتفاع معدؿ التضخـ بنسبة   10%بػ
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ىذه النتيجة إلى أف التضخـ في الجزائر ليس ظاىرة نقدية فحسب، بؿ تؤثر عميو مجموعة مف يمكف إرجاع 
 العوامؿ الأخرى منيا عوامؿ الييكمية وأخرى خارجية كأثر السوؽ الموازية والتضخـ المستورد.

 تقدير العلاقة قصيرة الجل لمنموذج الول: (10.4) الجدول رقم
ARDL Error Correction Regression 

Dependent Variable: D(LNINF) 

Selected Model: ARDL(1, 0, 0, 2, 3) 

Case 2: Restricted Constant and No Trend 

Date: 08/02/22   Time: 15:04 

Sample: 1990 2019 

Included observations: 27 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

D(LNM2) 4.637013 0.963654 4.811906 0.0002 

D(LNM2(-1)) -3.387729 0.922325 -3.673030 0.0021 

D(LNIR) 0.027801 0.361216 0.076966 0.9396 

D(LNIR(-1)) -0.673679 0.116691 -5.773201 0.0000 

D(LNIR(-2)) -0.301035 0.073786 -4.079852 0.0009 

CointEq(-1)* -0.953950 0.125298 -7.613423 0.0000 

R-squared 0.808225 Mean dependent var -0.103242 

Adjusted R-squared 0.762565 S.D. dependent var 0.864007 

S.E. of regression 0.421007 Akaike info criterion 1.300798 

Sum squared resid 3.722192 Schwarz criterion 1.588761 

Log likelihood -11.56077 Hannan-Quinn criter. 1.386424 

Durbin-Watson stat 2.080490  

 EVIEWS 10الطالب بالاستعانة ببرنامج  إعداد: مف المصدر

 t-2و t-1ذو إشارة موجبة وىو ذو دلالة إحصائية غير معنوية، أما الفترة  tمعامؿ سعر الفائدة في الفترة  -
فالمعاملات ذات إشارة سالبة تدؿ عمى وجود علاقة عكسية بيف سعر الفائدة ومعدؿ التضخـ، وىي ذات 

الاحتماؿ المرافؽ للإحصائية المحسوبة لممعاملات يساوي % (5معنوية إحصائية مقبولة عند مستوى معنوية 
ما قيمتو  t-1الفترة ، حيث بمغ سعر الفائدة خلاؿ )0.05عمى الترتيب وىي أقؿ مف  0.0009و 0.0000

، كما أف %6.7سيؤدي إلى ارتفاع معدؿ التضخـ بػ  %10 ، مما يعني أف انخفاض ىذه الأخيرة بػ-0.67
يؤدي إلى ارتفاع معدؿ   10%، أي أف انخفاض ىذه الأخيرة بػ0.30- بمغت  t-2قيمة سعر الفائدة في الفترة

دية وأساليب السياسة النقدية فانخفاض أسعار الفائدة ، وىذا ما يتوافؽ مع النظرية الاقتصا%3التضخـ بنسبة 
يساعد عمى زيادة الطمب عمى القروض لأجؿ تمويؿ المشاريع الاستثمارية، مما يقمؿ مف الادخار ويساىـ في 
زيادة الإنفاؽ وىذا بدوره يؤدي إلى ارتفاع أسعار السمع وبالتالي ارتفاع مستويات التضخـ، أي أف انخفاض 

 ة يعمؿ عمى زيادة معدلات التضخـ.أسعار الفائد
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وىو ذو دلالة إحصائية مقبولة  0.9539-ذو إشارة سالبة وتبمغ قيمتو  CointEq-1معامؿ تصحيح الخطأ  -
، وىذا يعني أف سرعة 0.05أقؿ مف  0.0000ذلؾ أف الاحتماؿ المرافؽ للإحصائية المحسوبة يساوي  %5عند 

مف انحراؼ قيمة معدؿ التضخـ في السنة السابقة عف القيمة  %95، أي أف %95التصحيح بمغت حوالي 
التوازنية في الأجؿ الطويؿ يتـ تصحيحو في السنة الحالية، إذف نستطيع القوؿ أف التعديؿ يأخذ مدة قدرىا حوالي 

 في السنة الحالية، محاربة التضخـالسياسة النقدية ليا دور فعاؿ في أدوات أف  بمعنى، (1/0.95) سنة 1.05
 أشير مف السنة الموالية. بضعةويمتد عمميا إلى 

 وما يدعـ النتائج المتحصؿ عمييا ىو:
، مما يعني أف المتغيرات التفسيرية في النموذج 0.76قيمة معامؿ التحديد المصحح التي بمغت قيمتو   -

تدخؿ ضمف ىامش الخطأ، وىذا يدؿ عمى القدرة  %24، وتبقى %76استطاعت تفسير معدؿ التضخـ بنسبة 
 التفسيرية العالية لنموذج تصحيح الخطأ.

 النموذج الثاني: 
 العلاقة قصيرة الجل لمنموذج الثاني تقدير(: 11.4) رقم الجدول

ARDL Error Correction Regression 

Dependent Variable: D(LNCHO) 

Selected Model: ARDL(2, 0, 2, 3, 1) 

Case 2: Restricted Constant and No Trend 

Date: 08/02/22   Time: 16:20 

Sample: 1990 2019 

Included observations: 27 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.    

D(LNCHO(-1)) -0.437795 0.123360 -3.548921 0.0032 

D(LNRR) -0.115617 0.109830 -1.052692 0.3103 

D(LNRR(-1)) -0.524357 0.182409 -2.874628 0.0122 

D(LNM2) 0.568606 0.169724 3.350190 0.0048 

D(LNM2(-1)) 0.771044 0.166165 4.640235 0.0004 

D(LNM2(-2)) 0.064578 0.099816 0.646976 0.5281 

D(LNIR) -0.236371 0.054906 -4.305011 0.0007 

CointEq(-1)* -0.504754 0.064136 -7.870047 0.0000 

R-squared 0.800005 Mean dependent var -0.027262 

Adjusted R-squared 0.726323 S.D. dependent var 0.106538 

S.E. of regression 0.055735 Akaike info criterion -2.695235 

Sum squared resid 0.059021 Schwarz criterion -2.311284 

Log likelihood 44.38568 Hannan-Quinn criter. -2.581066 

Durbin-Watson stat 2.062777  
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 EVIEWS 10الطالب بالاستعانة ببرنامج  إعداد: مف المصدر 

نستخمص  (11.4)مف خلاؿ نتائج تقدير العلاقة قصيرة الأجؿ لمنموذج الثاني الموضحة في الجدوؿ رقـ 
 الآتي: 

علاقة عكسية بيف معدؿ البطالة وقيمتو المؤخرة بسنة واحدة وىي ذات دلالة إحصائية مقبولة، مما ىناؾ  -
فيتوقع انخفاضيا في السنة المقبمة بقيمة % 10يعني أنو في حالة ارتفاع معدؿ البطالة في سنة ما بقيمة 

 ؛4.37%
ذو إشارة سالبة وىو ذو معنوية إحصائية غير مقبولة، أما في الفترة  tمعامؿ معدؿ إعادة الخصـ في الفترة  -

t-1  مما يعني وجود علاقة عكسية بيف معدؿ إعادة الخصـ وبيف  0.52-فبمغ معامؿ معدؿ إعادة الخصـ
 %10، بمعنى أف انخفاض معدؿ إعادة الخصـ بػ %5معدؿ البطالة وىو ذو معنوية إحصائية مقبولة عند 

، وىذا مالا يتوافؽ مع النظرية الاقتصادية فمف المفروض أف انخفاض %5.2فاع معدؿ البطالة بػ يؤدي إلى ارت
 معدؿ إعادة الخصـ يؤدي إلى رفع حجـ الكتمة النقدية وبالتالي انخفاض معدلات البطالة. 

النقد وبيف  ذات إشارة موجبة مما يعني وجود علاقة طردية بيف عرض t-1والفترة  tمعامؿ حجـ النقود الفترة  -
الاحتماؿ المرافؽ للإحصائية المحسوبة يساوي ( %5معدؿ البطالة وىي ذات دلالة إحصائية مقبولة عند 

فكاف ذو إشارة موجبة ولكنيا غير   t-2، أما المعامؿ خلاؿ الفترة)0.05وىي أقؿ مف 0.0004و 0.0048
عمى الترتيب، أي أف  0.77و 0.56ما قيمتو  t-1والفترة  tمعنوية، وقد بمغ حجـ الكتمة النقدية خلاؿ الفترة 

عمى التوالي، وىذا ما لا  %7.7و% 5.6سيؤدي إلى ارتفاع معدؿ البطالة بػ  %10 ارتفاع حجـ الكتمة النقدية بػ
 يتوافؽ مع النظرية الاقتصادية لكنو يتوافؽ مع أغمب الدراسات السابقة عمى الاقتصاد الجزائري. 

ذو إشارة سالبة مما يعني وجود علاقة عكسية بيف سعر الفائدة ومعدؿ   tفترةمعامؿ سعر الفائدة خلاؿ ال -
 0.0007الاحتماؿ المرافؽ للإحصائية المحسوبة يساوي ( %5البطالة وىي ذات دلالة إحصائية مقبولة عند 

سيؤدي  %10 ، أي أف انخفاض سعر الفائدة بػ0.23-، حيث بمغ سعر الفائدة ما قيمتو )0.05وىي أقؿ مف
وىذا ما لا يتوافؽ مع النظرية الاقتصادية، ويمكف إرجاع السبب في ذلؾ إلى  %5.6 لى ارتفاع معدؿ البطالة بػإ

أف سعر الفائدة في الجزائر يتـ تحديده إداريا مف قبؿ السمطات النقدية بيدؼ الحد مف التضخـ الناتج عف 
 لاعتبار لبقية الأىداؼ الأخرى؛  البرامج التنموية وبرامج الإنعاش الاقتصادي دوف الأخذ بعيف ا

الاحتماؿ ( %5وىي ذات دلالة إحصائية مقبولة عند   0.50-بمغت CointEq-1قيمة معامؿ تصحيح الخطأ -
، %50، وىذا يعني أف سرعة التصحيح بمغت حوالي )0.05>0.0000المرافؽ للإحصائية المحسوبة يساوي 
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مف انحراؼ قيمة معدؿ البطالة في السنة السابقة عف القيمة التوازنية في الأجؿ الطويؿ يتـ  %50أي أف 
 .(1/0.5)تصحيحو في السنة الحالية، إذف نستطيع القوؿ أف التعديؿ يأخذ مدة قدرىا حوالي سنتيف 

 وما يدعـ النتائج المتحصؿ عمييا ىو:
، مما يعني أف أدوات السياسة 0.72المصحح بمغت  القدرة التفسيرية لمنموذج مف خلاؿ معامؿ التحديد -

تدخؿ ضمف ىامش الخطأ، وىذا يدؿ عمى  %28وتبقى  %72النقدية استطاعت تفسير معدؿ البطالة بقيمة 
 القدرة التفسيرية الجيدة لنموذج تصحيح الخطأ.

  :النموذج الثالث 

 العلاقة قصيرة الجل لمنموذج الثالث تقدير(: 12.4)رقم الجدول
ARDL Error Correction Regression 

Dependent Variable: D(LNBP) 

Selected Model: ARDL(1, 0, 0, 0, 0) 

Case 2: Restricted Constant and No Trend 

Date: 08/03/22   Time: 13:46 

Sample: 1990 2019 

Included observations: 29 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

CointEq(-1)* -0.476197 0.052931 -8.996628 0.0000 

R-squared 0.741690 Mean dependent var -0.017168 

Adjusted R-squared 0.741690 S.D. dependent var 0.247038 

S.E. of regression 0.125555 Akaike info criterion -1.278271 

Sum squared resid 0.441394 Schwarz criterion -1.231123 

Log likelihood 19.53493 Hannan-Quinn criter. -1.263505 

Durbin-Watson stat 1.938151  

 EVIEWS 10الطالب بالاستعانة ببرنامج  إعداد: مف المصدر 

والموضحة نستنتج مف خلاؿ نتائج تقدير العلاقة قصيرة الأجؿ لمنموذج الثالث الخاص بميزاف المدفوعات 
 في الجدوؿ أعلاه ما يمي:

 أدوات السياسة النقدية ليس ليا تأثير في الأجؿ القصير عمى ميزاف المدفوعات؛  -
 وىو ذو دلالة إحصائية مقبولة عند 0.47-ذو إشارة سالبة وبمغت قيمتو  CointEq-1معامؿ تصحيح الخطأ  -

، وىذا 0.05أقؿ مف  0.0000يساوي   بةذلؾ أف الاحتماؿ المرافؽ للإحصائية المحسو  %5 مستوى معنوية
مف انحراؼ قيمة ميزاف المدفوعات في السنة  %47، أي أف %47يعني أف سرعة التصحيح بمغت حوالي 

السابقة عف القيمة التوازنية في الأجؿ الطويؿ يتـ تصحيحو في السنة الحالية، إذف نستطيع القوؿ أف التعديؿ 
 سنة. 2.12يأخذ مدة قدرىا حوالي 
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، مما يعني أف 0.74قيمة معامؿ التحديد المصحح التي بمغت  وما يدعـ ىذه النتائج المتوصؿ إلييا ىو
تدخؿ ضمف ىامش الخطأ،  26%وتبقى  %74المتغيرات التفسيرية استطاعت تفسير ميزاف لمدفوعات بحوالي 

 لنموذج تصحيح الخطأ. الجيدةمما يدؿ عمى القدرة التفسيرية 
  :النموذج الرابع 

 الرابع لمنموذج الجل قصيرة العلاقة تقدير(: 13.4) رقم الجدول
ARDL Error Correction Regression 

Dependent Variable: D(LNTC) 

Selected Model: ARDL(1, 4, 4, 4, 4) 

Case 2: Restricted Constant and No Trend 

Date: 08/03/22   Time: 14:01 

Sample: 1990 2019 

Included observations: 26 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

D(LNEXR) -0.211956 0.298149 -0.710907 0.5164 

D(LNEXR(-1)) 0.195344 0.385211 0.507108 0.6388 

D(LNEXR(-2)) 2.287009 0.326293 7.009060 0.0022 

D(LNEXR(-3)) -0.761879 0.260412 -2.925663 0.0430 

D(LNRR) -5.851016 0.437782 -13.36513 0.0002 

D(LNRR(-1)) -5.998338 0.449302 -13.35035 0.0002 

D(LNRR(-2)) -2.449172 0.375763 -6.517867 0.0029 

D(LNRR(-3)) -1.833982 0.219544 -8.353614 0.0011 

D(LNM2) 2.112615 0.372370 5.673429 0.0048 

D(LNM2(-1)) -1.640971 0.416604 -3.938925 0.0170 

D(LNM2(-2)) -2.080992 0.316911 -6.566478 0.0028 

D(LNM2(-3)) -2.786795 0.292898 -9.514560 0.0007 

D(LNIR) -0.409790 0.118256 -3.465265 0.0257 

D(LNIR(-1)) 0.399000 0.119578 3.336724 0.0289 

D(LNIR(-2)) -0.216382 0.066875 -3.235615 0.0318 

D(LNIR(-3)) 0.130965 0.021377 6.126313 0.0036 

CointEq(-1)* -0.863041 0.047137 -18.30904 0.0001 

R-squared 0.997902 Mean dependent var 0.220761 

Adjusted R-squared 0.994171 S.D. dependent var 1.041075 

S.E. of regression 0.079484 Akaike info criterion -1.979699 

Sum squared resid 0.056860 Schwarz criterion -1.157097 

Log likelihood 42.73609 Hannan-Quinn criter. -1.742819 

Durbin-Watson stat 2.616148  

 EVIEWS 10الطالب بالاستعانة ببرنامج  إعداد: مف المصدر 
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مف خلاؿ نتائج تقدير العلاقة قصيرة الأجؿ لمنموذج الرابع الخاص بمعدؿ النمو الاقتصادي والموضحة 
 في الجدوؿ أعلاه نستخمص الاتي: 

   ذات دلالة إحصائية غير معنوية عند مستوى معنوية  t-1والفترة  tمعاملات سعر الصرؼ خلاؿ الفترة  -
، أما خلاؿ )0.05وىي أكبر مف  0.63و 0.51المحسوبة يساوي لاف الاحتماؿ المرافؽ للإحصائية %(5

، %5فمعامؿ سعر الصرؼ ذو إشارة موجبة وىو ذو دلالة إحصائية مقبولة عند مستوى معنوية   t-2الفترة
وىذا ما  %22.8سيؤدي إلى ارتفاع معدؿ النمو الاقتصادي بػ  %10مما يعني أف ارتفاع سعر الصرؼ بػ 

فارتفاع سعر الصرؼ أي تخفيض قيمة العممة المحمية يعمؿ عمى تحويؿ لاقتصادية يتوافؽ مع النظرية ا
الإنفاؽ المحمي مف السمع الأجنبية التي ارتفع ثمنيا إلى السمع المحمية، مما يساىـ في تقميص فاتورة الواردات 

لتجاري، وبالتالي وتعزيز القدرة التنافسية لبعض السمع المحمية ىذا ما يؤدي إلى تحسيف وضعية الميزاف ا
فكاف ذو إشارة سالبة ومعنوية  t-3تحسيف معدلات النمو الاقتصادي، أما معامؿ سعر الصرؼ خلاؿ الفترة 

 %10تشير إلى العلاقة العكسية بيف سعر الصرؼ ومعدؿ النمو الاقتصادي، فانخفاض سعر الصرؼ بػنسبة 
 ما يتنافى مع النظرية الاقتصادية. وىذا %7.6يؤدي إلى ارتفاع معدلات النمو الاقتصادي بنسبة 

ذات إشارة سالبة وىي ذات دلالة إحصائية  t-3و t-2و t-1و tمعاملات معدؿ إعادة الخصـ خلاؿ الفترة  -
 0.0002و 0.0002لأف الاحتماؿ المرافؽ للإحصائية المحسوبة يساوي %(5مقبولة عند مستوى معنوية 

، مما يعني وجود علاقة عكسية بيف معدؿ إعادة )0.05عمى الترتيب وىي أقؿ مف  0.0011و 0.0029و
عمى التوالي،  1.83-و 2.44-و 5.99-و 5.85-الخصـ وبيف معدؿ النمو الاقتصادي، حيث بمغت قيمتيا 

 %59.9و% 58.5يؤدي إلى ارتفاع معدؿ النمو بػ  %10مما يعني أف انخفاض معدؿ إعادة الخصـ بػ 
توافؽ مع النظرية الاقتصادية فانخفاض معدؿ إعادة الخصـ عمى التوالي، وىذا ما ي %18.3و %24.4و

يعمؿ عمى زيادة قيمة المعروض النقدي وبالتالي زيادة البرامج التنموية وحدوث انتعاش في الاقتصاد الوطني، 
 أي ارتفاع معدلات النمو الاقتصادي.  

ذو إشارة موجبة مما يعني وجود علاقة طردية بيف حجـ النقد وبيف  tمعامؿ حجـ الكتمة النقدية خلاؿ الفترة  -
لأف الاحتماؿ المرافؽ ( %5معدؿ النمو الاقتصادي، وىو ذو دلالة إحصائية مقبولة عند مستوى معنوية 

 %10، أي أف ارتفاع حجـ النقد بػ 2.11، وقد بمغت قيمتو )0.05>0.0048للإحصائية المحسوبة يساوي 
وىذا ما يتوافؽ مع النظرية الاقتصادية، أما معاملات  %21.1اع معدؿ النمو الاقتصادي بقيمة يؤدي إلى ارتف

فكانت ذات إشارة سالبة ودلالة إحصائية مقبولة عند مستوى  t-3و t-2وt-1 حجـ الكتمة النقدية خلاؿ الفترة
عمى  0.0007و 0.0028و 0.0170لأف الاحتماؿ المرافؽ للإحصائية المحسوبة يساوي ( %5معنوية 
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، مما يعني وجود علاقة عكسية بيف حجـ النقد وبيف معدؿ النمو الاقتصادي، وقد )0.05التوالي وىـ أقؿ مف 
يؤدي  %10، أي أف انخفاض حجـ الكتمة النقدية بػ 2.78-و 2.08-و 1.64-بمغت قيمتيـ عمى التوالي 
وىذا ما لا يتوافؽ مع النظرية  عمى التوالي، %27.8و %20.8و  %16.4إلى ارتفاع معدؿ النمو بػ 

الاقتصادية، ويمكف تفسير ىذه النتيجة بالارتفاع المستمر لحجـ الكتمة النقدية دوف مصاحبة ذلؾ لارتفاع في 
الناتج الداخمي الخاـ والعرض الكمي مف السمع والخدمات، الأمر الذي أدى إلى حدوث عدة اضطرابات في 

 .معدلات النمو الاقتصادي في الجزائر
ذات إشارة سالبة ودلالة إحصائية مقبولة عند مستوى معنوية  t-2والفترة  tمعاملات سعر الفائدة خلاؿ الفترة  -
يؤدي إلى  %10عمى الترتيب، مما يعني أف انخفاض سعر الفائدة بػ 0.21-و 0.40-، وقد بمغت قيمتيا 5%

، أما معاملات سعر ظرية الاقتصاديةوىذا ما يتوافؽ مع الن %2.1و %4ارتفاع معدؿ النمو الاقتصادي بػ 
فكانت ذات إشارة موجبة ومعنوية تشير إلى العلاقة الطردية بيف سعر الفائدة  t-3و  t-1الفائدة خلاؿ الفترة 

يؤدي إلى ارتفاع معدلات النمو الاقتصادي بنسبة  %10ومعدؿ النمو الاقتصادي، فارتفاع سعر الفائدة بػنسبة 
 عمى الترتيب، وىذا ما لا يتوافؽ مع النظرية الاقتصادية. %1.3و 3.9%

وىو ذو دلالة إحصائية مقبولة عند  0.86-سالبة وقد بمغت قيمتو  CointEq-1إشارة معامؿ تصحيح الخطأ  -
، وىذا يعني أف سرعة التصحيح )0.05أقؿ مف  0.0001الاحتماؿ المرافؽ للإحصائية المحسوبة يساوي ( 5%

مف انحراؼ قيمة معدؿ النمو الاقتصادي في السنة السابقة عف القيمة  %86أي أف  ،%86بمغت حوالي 
التوازنية في الأجؿ الطويؿ يتـ تصحيحو في السنة الحالية، إذف نستطيع القوؿ أف التعديؿ يأخذ مدة قدرىا حوالي 

ي في السنة الحالية، سنة، أي أف السياسة النقدية ليا دور فعاؿ في الرفع مف معدلات النمو الاقتصاد 1.16
 ويمتد عمميا إلى عدة أشير مف السنة الموالية.

، مما يعني أف 0.99وما يدعـ ىذه النتائج المتوصؿ إلييا ىو قيمة معامؿ التحديد المصحح التي بمغت 
تدخؿ ضمف ىامش  %01وتبقى  %99أدوات السياسة النقدية استطاعت تفسير ميزاف المدفوعات بحوالي 

 ؿ عمى القدرة التفسيرية العالية لنموذج تصحيح الخطأ.الخطأ، مما يد
 :ARDLتقدير العلاقات طويمة الجل باستخدام منيجية   -2

انطلاقا مف النتائج السابقة التي بينت وجود علاقة تكامؿ مشترؾ بيف المتغيرات التابعة في النماذج 
الأربعة والمتغيرات المستقمة المدرجة في كؿ نموذج مف النماذج، سنعمؿ عمى تقدير العلاقة طويمة الأجؿ بيف 

 )17.4(و )16.4(و )15.4(و )14.4( متغيرات النماذج الأربعة، نتيجة ىذا التقدير موضحة في الجداوؿ رقـ
 كما يمي:
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 ARDLتقدير العلاقة طويمة الجل لمنموذج الول باستخدام نموذج (: 14.4) رقم الجدول
 المتغيرات قيمة المعامل Std. Error t-Statistic الاحتمال المرافق

0.0138 1.094789 -2.764147 -3.026158 LnEXR 
0.0007 0.815847 4.171406 3.403229 LnRR 
0.0009 1.613748 4.042064 6.522873 LnM2 
0.2744 0.860725 1.131740 0.974118 LnIR 
0.0020 5.651657 -3.690123 -20.85531 C 

 EVIEWS 10الطالب بالاستعانة ببرنامج  إعداد: مف المصدر

 (14.4) الجدوؿ رقـمف خلاؿ نتائج تقدير المعاملات طويمة الأجؿ لمنموذج الأوؿ الموضحة في 
 نستخمص ما يمي:

ىناؾ تأثير سمبي ومعنوي لمتغيرة سعر الصرؼ عمى معدؿ التضخـ، بحيث إذا انخفض سعر الصرؼ  -
، وىذا ما يتماشى مع طبيعة الاقتصاد الجزائري  30.2%ف ذلؾ يؤدي إلى ارتفاع معدؿ التضخـ بػإف %10بػ

وكذا ضعؼ مرونة نظاـ الصرؼ، حيث أنو كمما انخفض سعر الذي يتميز بضعؼ انفتاحو عمى العالـ الخارجي 
الصرؼ أي ارتفعت قيمة العممة الوطنية مقابؿ العممة الأجنبية فإف ذلؾ يؤدي ارتفاع الطمب عمى السمع الأجنبية 
مما يترتب عنو تضخـ محمي، وذلؾ باعتبار أف التضخـ المستورد يساىـ بدرجة كبيرة في خمؽ تضخـ محمي 

ت مف السمع والخدمات والتي عرفت تطورا كبيرا ومتزايدا في الاقتصاد الجزائري نتيجة تحرير التجارة عبر الواردا
كما أف  الخارجية وضعؼ الجياز الإنتاجي الذي يستدعي تمبية احتياجات السوؽ الوطنية بزيادة الاستيراد.

بالسياسة النقدية المتبعة مف قبؿ العلاقة العكسية بيف سعر الصرؼ ومعدؿ التضخـ في الجزائر يمكف تبريرىا 
 السمطات الجزائرية والتي تعمؿ عمى استيداؼ التضخـ أي ضبط معدلاتو مع تخفيض قيمة العممة الوطنية. 

، %5ىناؾ تأثير إيجابي ومعنوي لمتغيرة معدؿ إعادة الخصـ عمى معدؿ التضخـ وىذا عند مستوى معنوية  -
، وىذا ما يتوافؽ %34فاف ذلؾ يؤدي إلى ارتفاع معدؿ التضخـ بػ  %10بحيث اذا ارتفع معدؿ إعادة الخصـ بػ 

مع طبيعة الاقتصاد الجزائري، فالسمطات النقدية الجزائرية تعمؿ عمى اتباع سياسات نقدية تتضمف وضع 
معدلات إعادة الخصـ عند مستوى مرتفع بيدؼ امتصاص فائض الكتمة النقدية وىذا في حالة ارتفاع معدلات 

السمطات النقدية في الجزائر عمى تحقيؽ الاستقرار في المستوى العاـ للأسعار والحد مف ارتفاع ما يؤكد تركيز مالتضخـ، 
  معدلات التضخـ.

، فإذا %5ىناؾ تأثير إيجابي ومعنوي لمتغيرة حجـ الكتمة النقدية عمى معدؿ التضخـ وىذا عند مستوى معنوية  -
، مما يعني أف %65.22فاف ذلؾ سيؤدي إلى ارتفاع معدؿ التضخـ بػ  %10 ارتفع حجـ الكتمة النقدية بػ
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ىناؾ علاقة طردية بيف حجـ الكتمة النقدية ومعدؿ التضخـ في الأجميف القصير والطويؿ، وىذا ما يتوافؽ مع 
الطمب النظرية الاقتصادية فارتفاع حجـ الكتمة النقدية يؤدي إلى زيادة حجـ الائتماف المصرفي وبالتالي زيادة 

الكمي والاستثمار، مما يساىـ بشكؿ كبير في ارتفاع معدلات التضخـ. وتؤكد ىذه النتيجة أف ظاىرة التضخـ 
في الجزائر تتحدد بنسبة كبيرة عف طريؽ عوامؿ نقدية، فارتفاع معدلات التضخـ مرده إلى الإصلاحات 

طمب الكمي دوف مراعاة جانب العرض الاقتصادية التي قامت بيا السمطات الجزائرية عف طريؽ دعـ جانب ال
الكمي مما انعكس عمى أداء الاقتصاد الوطني، فالتوسع في حجـ الائتماف وزيادة كتمة الأجور وارتفاع حجـ 
الإنفاؽ الحكومي مف خلاؿ اطلاؽ برامج دعـ النمو دوف مصاحبة ذلؾ بإنتاج حقيقي ساىـ بشكؿ كبير في 

   ، وبالتالي ارتفاع حاد في معدلات التضخـ.ارتفاع حجـ الكتمة النقدية المتداولة
وجود تأثير إيجابي وغير معنوي لمتغيرة سعر الفائدة عمى معدؿ التضخـ، بحيث اذا ارتفع سعر الفائدة  -
، ويمكف تفسير ىذه النتيجة بأف تأثير سعر %7.9فإف ذلؾ يؤدي ذلؾ إلى ارتفاع معدؿ التضخـ بػ %10بػ

أف السمطات الجزائرية وبعد  أي ،في الأجؿ القصير فقط دوف الأجؿ الطويؿالفائدة عمى معدؿ التضخـ يكوف 
وقوعيا في أزمة المديونية وتوقؼ عجمة التنمية قامت بتحرير أسعار الفائدة مما سمح بانخفاض معدلات 

أخذت معدلات التضخـ في الارتفاع نتيجة غياب استراتيجية واضحة عمى المدى  التضخـ، لكف سرعاف ما
تعمؿ عمى تحديد أسعار فائدة تسمح بالموازنة بيف الادخار والاستثمار، وىذا ما يدعـ النتيجة المتوصؿ  الطويؿ
   إلييا.

الاحتماؿ المرافؽ للإحصائية المحسوبة يساوي ( % 5المعممة المقدرة لمحد الثابت معنوية عند مستوى معنوية  -
ف قيمة معدؿ إكؿ المتغيرات المستقمة معدومة ف ، وىي ذات إشارة سالبة بمعنى أنو إذا كانت)0.05<0.0020

 .20.85-%التضخـ تكوف 
 ARDL نموذج باستخدام الثاني لمنموذج الجل طويمة العلاقة تقدير(: 15.4)رقم الجدول

 المتغيرات قيمة المعامل Std. Error t-Statistic الاحتمال المرافق
0.0016 0.180190 3.892247 0.701344 LnEXR 
0.0000 0.255320 5.777130 1.475018 LnRR 
0.1382 0.401979 1.572232 0.632005 LnM2 
0.0008 0.229597 -4.235960 -0.972563 LnIR 
0.3130 2.083825 -1.046726 -2.181194 C 

 EVIEWS 10الطالب بالاستعانة ببرنامج  إعداد: مف المصدر 
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مف خلاؿ نتائج تقدير المعاملات طويمة الأجؿ لمنموذج الثاني الموضحة في الجدوؿ أعلاه نستخمص ما 
 يمي: 

، حيث أنو إذا %5وجود تأثير إيجابي ومعنوي لمتغيرة سعر الصرؼ عمى معدؿ البطالة عند مستوى معنوية  -
، أي أف العلاقة بيف سعر %7 فإف ذلؾ يؤدي ذلؾ إلى ارتفاع معدؿ البطالة بػ %10ارتفع سعر الصرؼ بػ 

الصرؼ ومعدؿ البطالة علاقة طردية وىذا ما لا يتوافؽ مع النظرية الاقتصادية غير أنو يتماشى مع 
الجزائري، فعدـ صلابة الجياز الإنتاجي الجزائري وضعؼ اقتصاديات أغمب الدوؿ النامية عمى غرار الاقتصاد 

لتي تنتيجيا السمطات الجزائرية بتحقيؽ فائض الطمب الناتج مرونتو لـ يسمح لسياسة تخفيض قيمة العممة ا
عف تخفيض قيمة العممة، ذلؾ أف الجزء الأكبر مف الواردات لا يمكف الاستغناء عنو حتى ولو ارتفعت أسعار 
ىذه الأخيرة بدلالة العممة الوطنية لأنيا تعتبر سمعا غذائية ضرورية وسمعا وسيطة تستدعي عمميات الإنتاج 

استخداميا، وبعبارة أخرى يمكف القوؿ أف ارتفاع سعر الصرؼ أي تخفيض قيمة الدينار الجزائري يؤدي  ضرورة
إلى زيادة تكمفة الإنتاج في المصانع والمؤسسات نتيجة ارتفاع مستمزمات الإنتاج التي يتـ استيرادىا، كما أف 

   ما يساىـ في رفع معدلات البطالة.ضعؼ الجياز الإنتاجي يؤدي إلى المزيد مف التدىور الاقتصادي وىذا 
، %5 ىناؾ تأثير إيجابي ومعنوي لمتغيرة معدؿ إعادة الخصـ عمى معدؿ البطالة وىذا عند مستوى معنوية -

، وىذا ما %14.75فاف ذلؾ سيؤدي إلى ارتفاع معدؿ البطالة بػ  %10بحيث إذا ارتفع معدؿ إعادة الخصـ بػ 
يتوافؽ مع النظرية الاقتصادية فارتفاع معدؿ إعادة الخصـ يؤدي إلى امتصاص السيولة النقدية مما يعني قمة 
الطمب عمى السمع والمنتوجات المحمية، وىذا ما يدفع بالمصانع والشركات إلى التقميؿ مف اليد العاممة وبالتالي 

يؤدي إلى تحفيز كؿ مف  )سياسة نقدية توسعية(دة الخصـ ترتفع معدلات البطالة، كما أف تخفيض معدؿ إعا
الاستثمار والطمب الكمي وبالتالي زيادة الإنتاج وىذا ما يساىـ في رفع معدلات التشغيؿ، أي تخفيض معدلات 
البطالة. إلا أف ىذه النتيجة تتعارض مع ما تـ التوصؿ إليو في الأجؿ القصير ويمكف تفسير ذلؾ بأف معدؿ 

صـ غير فعاؿ في محاربة البطالة في الأجؿ القصير وىذا يعتبر منطقيا جدا في اقتصاديات الدوؿ إعادة الخ
 النامية.   

ذا ارتفع حجـ الكتمة النقدية إىناؾ تأثير إيجابي وغير معنوي لحجـ الكتمة النقدية عمى معدؿ البطالة، ف -
لعلاقة بيف حجـ الكتمة النقدية ومعدؿ ، أي أف ا%6.3ف ذلؾ سيؤدي إلى ارتفاع معدؿ البطالة بػ إف %10بػ

البطالة علاقة طردية في الأجميف القصير والطويؿ، إلا أف النتيجة المتحصؿ عمييا في تقدير معاملات الأجؿ 
الطويؿ تعكس عدـ وجود تأثير لمكتمة النقدية عمى معدلات البطالة في الأجؿ الطويؿ وىذا ما يتوافؽ مع نظرية 

ؿ الطويؿ، كما تعكس النتيجة المتوصؿ إلييا في الأجميف القصير والطويؿ ضعؼ السياسة حيادة النقود في الأج
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النقدية الجزائرية في التأثير عمى معدلات البطالة وكذا الدور السمبي لمنقود في الاقتصاد الجزائري، بمعنى آخر 
 البطالة في الجزائر. يمكف القوؿ أف السياسة النقدية لـ تولي أىمية كبيرة لمسألة التشغيؿ ومحاربة

ف إف %10 ذا انخفض سعر الفائدة بػإىناؾ تأثير سمبي ومعنوي لمتغيرة سعر الفائدة عمى معدؿ البطالة، ف -
، أي أف العلاقة بيف سعر الفائدة ومعدؿ البطالة علاقة عكسية %9.7ذلؾ سيؤدي إلى ارتفاع معدؿ البطالة بػ 

جؿ القصير إلا أنو لا تتوافؽ مع النظرية الاقتصادية، فانخفاض وىذا ما يتوافؽ مع ما تـ التوصؿ إليو في الأ
أسعار الفائدة يعمؿ عمى زيادة حجـ الكتمة النقدية لتمويؿ البرامج التنموية مما يؤدي إلى ارتفاع اليد العاممة 

 وتخفيض معدلات البطالة. 

ؿ المرافؽ للإحصائية المحسوبة الاحتما( %5المعممة المقدرة لمحد الثابت غير معنوية عند مستوى معنوية  -
ذا كانت كؿ المتغيرات المستقمة معدومة فإف إ، وىي ذات إشارة سالبة بمعنى أنو )0.05<0.3130يساوي 

 .%-2.18قيمة معدؿ البطالة  يكوف في حدود 
 ARDL نموذج باستخدام الثالث لمنموذج الجل طويمة العلاقة تقدير(: 16.4)رقم الجدول

 المتغيرات قيمة المعامل Std. Error t-Statistic الاحتمال المرافق
0.0688 0.259415 -1.909035 -0.495232 LnEXR 
0.0000 0.314650 -5.862520 -1.844644 LnRR 
0.0000 0.558850 -5.633909 -3.148511 LnM2 
0.1480 0.059504 -1.496907 -0.089072 LnIR 
0.0000 2.940715 6.332277 18.62142 C 

 EVIEWS 10الطالب بالاستعانة ببرنامج  إعداد: مف المصدر

مف خلاؿ نتائج تقدير المعاملات طويمة الأجؿ لمنموذج الثالث الموضحة في الجدوؿ أعلاه نستخمص ما 
 يمي:
 %5ىناؾ تأثير سمبي وغير معنوي لمتغيرة سعر الصرؼ عمى ميزاف المدفوعات وىذا عند مستوى معنوية  -
، مما يعني أف سعر الصرؼ في الجزائر )0.05>0.0688للإحصائية المحسوبة يساوي  الاحتماؿ المرافؽ(

لايؤثر عمى ميزاف المدفوعات في الأجميف القصير والطويؿ، ويمكف تفسير ىذه النتيجة بجمود الصادرات 
الطمب  الجزائرية وقمتيا وعدـ تنوعيا مما يجعؿ تغير سعر الصرؼ لا يؤثر عمييا، إضافة إلى أف عدـ مرونة

عمى الواردات كونيا أساسية وتمبي كافة احتياجات المجتمع جعميا لا تتأثر بتغير سعر الصرؼ، كما أف التأثر 
الكبير لأغمب المنتجيف نظرا لاعتمادىـ عمى مواد أولية ونصؼ مصنعة وآليات مف الخارج يؤثر بشكؿ كبير 



  السياسة النقدية في تحقيؽ أىداؼ مربع كالدور في الجزائردراسة قياسية لدور                    الفصؿ الرابع: 
 

220 

 

امؿ أدت إلى عدـ وجود تأثير لتغير سعر عمى الإنتاج المحمي كمما تغيرت أسعار الصرؼ، كؿ ىذه العو 
  الصرؼ عمى ميزاف المدفوعات الجزائري في الأجميف القصير والطويؿ.

، %5وجود تأثير سمبي ومعنوي لمتغيرة معدؿ إعادة الخصـ عمى ميزاف المدفوعات وىذا عند مستوى معنوية  -
اذا انخفض معدؿ إعادة الخصـ ، بحيث )0.05>0.0000الاحتماؿ المرافؽ للإحصائية المحسوبة يساوي (
 معدؿ بيف عكسية علاقة وجود يعني ، مما%18.44ف ذلؾ سيؤدي إلى ارتفاع ميزاف المدفوعات بػ إف %10بػ

 الخصـ إعادة معدؿ المدفوعات وىذا ما يتوافؽ مع النظرية الاقتصادية، فانخفاض ميزاف وبيف الخصـ إعادة
 عف طريؽ الأجنبية الأمواؿ رؤوس استقطاب عمى يعمؿ مما البنكية، الفائدة معدلات خفض إلى حتما سيؤدي
 تحسف حدوث وبالتالي الحقيقي الصرؼ سعر قيمة رفع خلاؿ مف المحمية السمع عمى الخارجي الطمب زيادة
المدفوعات، كما أف ارتفاع معدؿ إعادة الخصـ يعمؿ عمى خفض القدرة التمويمية لمبنوؾ التجارية  ميزاف في

أسعار الفائدة، مما يؤثر سمبا عمى الاستثمار والإنتاج، الأمر الذي يساىـ في تراجع حصيمة الصادرات  وارتفاع
     وزيادة قيمة الواردات، مما يؤدي إلى انخفاض رصيد ميزاف المدفوعات.

 %5وجود تأثير سمبي ومعنوي لحجـ الكتمة النقدية عمى ميزاف المدفوعات وىذا عند مستوى معنوية   -
 %10 ، فإذا انخفض حجـ الكتمة النقدية بػ)0.05>0.0000حتماؿ المرافؽ للإحصائية المحسوبة يساوي الا(
، أي أف العلاقة بيف حجـ الكتمة النقدية وميزاف %31.48ف ذلؾ سيؤدي إلى ارتفاع ميزاف المدفوعات بػإف

يمكف تفسير ىذه النتيجة بأف زيادة المدفوعات علاقة طردية وىذا ما لا يتوافؽ مع النظرية الاقتصادية، إلا أنو 
حجـ الكتمة النقدية يؤدي إلى زيادة الادخار وانخفاض أسعار الفائدة وبالتالي ترتفع قيمة الاستثمارات والتي مف 
شأنيا أف تعمؿ عمى رفع الإنتاج المحمي مما يشجع الصادرات ويقمؿ مف الواردات، ونظرا لعدـ مرونة الجياز 

دـ قدرتو عمى استيعاب الطمب الداخمي والخارجي، إضافة إلى اعتماد الصادرات الجزائرية الإنتاجي الجزائري وع
عمى النفط بصورة كبيرة وعدـ قدرة السمع المحمية عمى منافسة المنتجات العالمية، مما يؤدي بالاستيراد إلى 

 الارتفاع، الأمر الذي يساىـ في تراجع رصيد ميزاف المدفوعات.
 %5غير معنوي لمتغيرة سعر الفائدة عمى ميزاف المدفوعات وىذا عند مستوى معنوية وجود تأثير سمبي و  -
، مما يعني أف سعر الفائدة في الجزائر لايؤثر )0.05>0.1480الاحتماؿ المرافؽ للإحصائية المحسوبة يساوي(

عمى ميزاف المدفوعات في الأجميف القصير والطويؿ، ويرجع سبب ىذه النتيجة إلى أف الدينار الجزائري مرتبط 
بصفة مباشرة بالدولار الأمريكي، حيث ترتفع قيمة الدينار الجزائري أحيانا برفع سعر الفائدة الأمريكي وىذا لأف 

نوؾ المركزية تقوـ برفع مماثؿ لأسعار الفائدة، مما يعمؿ عمى انخفاض أسعار النفط وغيرىا مف أغمب الب
المعادف مقومة بالدولار الأمريكي، الأمر الذي يزيد مف تكمفة الاستيراد ويؤدي إلى انخفاض تنافسية الصادرات 
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ما يؤدي إلى حدوث عجز في  وخصوصا الصادرات الجزائرية التي تعتمد عمى المحروقات بصفة أساسية وىذا
ميزاف المدفوعات، كما أف تدخؿ السمطات النقدية الجزائرية في تحديد سعر الفائدة إداريا ساىـ في ضعؼ أو 

 انعداـ العلاقة بيف ىذا الأخير وبيف ميزاف المدفوعات.    
حتماؿ المرافؽ للإحصائية الا( %5المعممة المقدرة لمحد الثابت ذات دلالة إحصائية مقبولة عند مستوى معنوية  -

ذا كانت كؿ المتغيرات المستقمة إ، وىي ذات إشارة موجبة بمعنى أنو )0.05>0.000المحسوبة يساوي 
 .%18.62ف قيمة ميزاف المدفوعات تكوف في حدود إمعدومة ف

 ARDL نموذج باستخدام الرابع لمنموذج الجل طويمة العلاقة تقدير(: 17.4)رقم الجدول
المرافقالاحتمال   Std. Error t-Statistic المتغيرات قيمة المعامل 

0.0086 1.047609 -4.805402 -5.034183 LnEXR 
0.8976 0.915362 -0.137087 -0.125484 LnRR 
0.0234 1.901369 3.570116 6.788110 LnM2 
0.3734 0.850449 -1.001202 -0.851471 LnIR 
0.7185 5.801432 -0.386978 -2.245028 C 

 EVIEWS 10الطالب بالاستعانة ببرنامج  إعداد: مف المصدر

نتائج تقدير المعاملات طويمة الأجؿ لمنموذج الرابع الموضحة في الجدوؿ أعلاه، حيث نستخمص منيا ما 
 يمي:
 %5ىناؾ تأثير سمبي ومعنوي لمتغيرة سعر الصرؼ عمى معدؿ النمو الاقتصادي وىذا عند مستوى معنوية  -
 %10، بحيث إذا انخفض سعر الصرؼ بػ )0.05>0.0086الاحتماؿ المرافؽ للإحصائية المحسوبة يساوي (
، أي أف العلاقة بيف سعر الصرؼ ومعدؿ %50.34ف ذلؾ سيؤدي إلى ارتفاع معدؿ النمو الاقتصادي بػ إف

لطويؿ، ويمكف تفسير النمو الاقتصادي في الجزائر طردية في الأجؿ القصير وعكسية في الأجميف المتوسط وا
ىذه النتيجة بأف ارتفاع سعر الصرؼ أي انخفاض قيمة العممة الوطنية يساىـ في انخفاض أسعار السمع المحمية 
بالنسبة للأجانب مقابؿ ارتفاع أسعار السمع الأجنبية وبالتالي يزداد الطمب عمى السمع المحمية مما يؤدي إلى 

رتفاع معدلات النمو الاقتصادي، إلا أف عدـ مرونة الجياز الإنتاجي تعزيز القدرة التنافسية ليذه السمع وا
الجزائري وعدـ قدرة السمع المحمية عمى مسايرة التطورات العالمية يؤدي إلى انخفاض الطمب الكمي ومف ثـ 
 فةانخفاض الناتج المحمي الإجمالي، كما أف ارتفاع سعر الصرؼ أي انخفاض قيمة العممة الوطنية يزيد مف تكم
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الاستيراد لممواد الخاـ والسمع الوسيطة والآلات التي يتـ استخداميا في العمميات الإنتاجية، مما يؤدي إلى ارتفاع 
 تكاليؼ الإنتاج وينعكس بشكؿ سمبي عمى العرض الكمي، وبالتالي تنخفض معدلات النمو الاقتصادي.

معدؿ النمو الاقتصادي، بحيث إذا انخفض وجود تأثير سمبي وغير معنوي لمتغيرة معدؿ إعادة الخصـ عمى  -
، أي أف معدؿ إعادة الخصـ %1.25فاف ذلؾ سيؤدي إلى ارتفاع معدؿ النمو بػ  %10معدؿ إعادة الخصـ بػ 

يؤثر عمى النمو الاقتصادي في الأجؿ القصير فقط. ويمكف تفسير ىذه النتيجة بأف السمطات النقدية في الجزائر 
تخمت مع مرور الوقت عف استخداـ معدؿ إعادة الخصـ واعتمدت عمى أدوات أخرى لمسياسة النقدية وىذا نتيجة 

، الأمر الذي أدى إلى انعداـ العلاقة بيف معدؿ إعادة 2001بداية مف سنة فائض السيولة التي عرفتيا الجزائر 
 الخصـ والنمو الاقتصادي في الأجؿ الطويؿ.      

، %5 وجود تأثير إيجابي ومعنوي لمتغيرة حجـ الكتمة النقدية عمى معدؿ النمو الاقتصادي عند مستوى معنوية  -
، أي %67.88ؾ سيؤدي إلى ارتفاع معدؿ النمو الاقتصادي بػ ف ذلإف %10فإذا ارتفع حجـ الكتمة النقدية بػ 

أف العلاقة بيف حجـ الكتمة النقدية ومعدؿ النمو الاقتصادي علاقة طردية، وىذا ما يتوافؽ مع النظرية 
الاقتصادية، فارتفاع حجـ الكتمة النقدية يؤدي إلى زيادة الاقتراض والإنفاؽ الاستيلاكي والبرامج التنموية، 

 الذي يساىـ في الرفع مف معدلات النمو الاقتصادي. الأمر

، %5 وجود تأثير سمبي وغير معنوي لمتغيرة سعر الفائدة عمى معدؿ النمو الاقتصادي عند مستوى معنوية -
، أي سعر الفائدة لا يؤثر عمى معدؿ النمو )0.05>0.3734الاحتماؿ المرافؽ للإحصائية المحسوبة يساوي (

في الأجؿ الطويؿ، وىذا ما يتماشى مع طبيعة الاقتصاد الجزائري الذي يختصر دور  الاقتصادي في الجزائر
 سعر الفائدة في ضبط الكتمة النقدية فقط دوف التأثير عمى النشاط الاقتصادي. 

الاحتماؿ المرافؽ للإحصائية المحسوبة ( %5المعممة المقدرة لمحد الثابت غير معنوية عند مستوى معنوية  -
، وىي ذات إشارة سالبة بمعنى أنو إذا كانت كؿ المتغيرات المستقمة معدومة فإف )0.05<0.7185يساوي 

 .2.24-%قيمة معدؿ النمو الاقتصادي تكوف في حدود 
 المطمب الثالث: دراسة العلاقات السببية بين متغيرات النماذج

لأجؿ توضيح العلاقات بيف أدوات السياسة النقدية ومتغيرات مربع كالدور يتـ الاستعانة باختبارات 
السببية، وسنحاوؿ مف خلاؿ ىذا المطمب دراسة وتحديد اتجاه العلاقات بيف مختمؼ متغيرات النماذج الأربعة 

ذا في الأجميف القصير وى test Toda Yamamoto و Granger Causality testوذلؾ مف خلاؿ استعماؿ 
 والطويؿ.
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 في الجل القصير: Granger Causality test اختبار السببية حسب جرانجر   -1
التعرؼ عمى اتجاه العلاقات سنحاوؿ  Granger Causality testمف خلاؿ اختبار السببية لجرانجر 

السبية بيف المتغيرات، أي معرفة أي مف المتغيرات يسبب في الآخر وذلؾ في الأجؿ القصير باستعماؿ 
، والذي نستنتج مف )10(المتغيرات المستقرة مف نفس الدرجة، نتائج ىذا الاختبار موضحة في الممحؽ رقـ 

 خلالو ما يمي:   
تتجو مف متغيرة معدؿ التضخـ نحو متغيرة حجـ الكتمة النقدية  Grangerوجود علاقة سببية حسب مفيوـ  -

، مما يعني أف )0.05>0.0141الاحتماؿ المرافؽ لإحصائية فيشر يساوي ( %5وىذا عند مستوى معنوية 
مى التغير في التضخـ يسبب التغير في الكتمة النقدية وبالتالي فإف حجـ الكتمة النقدية في الجزائر يتحدد بناء ع

التغير في معدلات التضخـ وىذا في الأجؿ القصير، في حيف يمكف ملاحظة غياب العلاقة السببية في الاتجاه 
 المعاكس؛

تتجو مف متغيرة ميزاف المدفوعات نحو متغيرة حجـ الكتمة النقدية  Grangerوجود علاقة سببية حسب مفيوـ  -
، أي أف التغير في )0.05>0.0041ة فيشر يساوي الاحتماؿ المرافؽ لإحصائي ( %5وىذا عند مستوى معنوية 

ميزاف المدفوعات يسبب التغير في حجـ الكتمة النقدية، في حيف يمكف ملاحظة غياب العلاقة السببية في الاتجاه 
 المعاكس؛

تتجو مف متغيرة ميزاف المدفوعات نحو متغيرة سعر الفائدة وىذا  Grangerوجود علاقة سببية حسب مفيوـ  -
، أي أف التغير في ميزاف 0.05)>0.0169الاحتماؿ المرافؽ لإحصائية فيشر يساوي ( %5ى معنوية عند مستو 

 المدفوعات يسبب التغير في سعر الفائدة، في حيف يمكف ملاحظة غياب العلاقة السببية في الاتجاه المعاكس؛
عدؿ النمو تتجو مف متغيرة سعر الصرؼ نحو متغيرة م Grangerوجود علاقة سببية حسب مفيوـ  -

، أي أف )0.05>0.0001الاحتماؿ المرافؽ لإحصائية فيشر يساوي ( %5الاقتصادي وىذا عند مستوى معنوية 
التغير في سعر الصرؼ يسبب التغير في معدلات النمو الاقتصادي، وأيضا ىناؾ علاقة سببية في الاتجاه 

 %5صرؼ وىذا عند مستوى معنوية المعاكس، أي مف متغيرة معدؿ النمو الاقتصادي نحو متغيرة سعر ال
، بمعنى أف التغير في معدؿ النمو الاقتصادي 0.05)>0.0138الاحتماؿ المرافؽ لإحصائية فيشر يساوي (

 يسبب التغير في سعر الصرؼ؛
في اتجاه واحد تتجو مف متغيرة معدؿ النمو الاقتصادي نحو  Grangerوجود علاقة سببية حسب مفيوـ  -

الاحتماؿ المرافؽ لإحصائية فيشر يساوي  ( %5خصـ وىذا عند مستوى معنوية متغيرة معدؿ إعادة ال
 ، أي أف التغير في معدؿ النمو الاقتصادي يسبب التغير في معدؿ إعادة الخصـ؛)0.05>0.0032
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في اتجاه واحد تتجو مف متغيرة سعر الفائدة نحو متغيرة معدؿ  Grangerوجود علاقة سببية حسب مفيوـ  -
، )4x10-10<0.05الاحتماؿ المرافؽ لإحصائية فيشر يساوي ( %5النمو الاقتصادي وىذا عند مستوى معنوية 

 أي أف التغير في سعر الفائدة يسبب التغير في معدلات النمو الاقتصادي؛
تتجو مف متغيرة سعر الفائدة نحو متغيرة سعر  Grangerيوـ وجود علاقة سببية في اتجاه واحد حسب مف -

، أي أف )0.05>0.0009الاحتماؿ المرافؽ لإحصائية فيشر يساوي % (5الصرؼ وىذا عند مستوى معنوية 
 التغير في سعر الفائدة يسبب التغير في سعر الصرؼ؛

عدؿ إعادة الخصـ نحو متغيرة في اتجاه واحد تتجو مف متغيرة م Grangerوجود علاقة سببية حسب مفيوـ  -
، 0.05)>0.0145الاحتماؿ المرافؽ لإحصائية فيشر يساوي ( %5حجـ الكتمة النقدية وىذا عند مستوى معنوية 

 مما يعني أف التغير في معدؿ إعادة الخصـ يسبب التغير في حجـ الكتمة النقدية؛
غيرة سعر الفائدة نحو متغيرة معدؿ في اتجاه واحد تتجو مف مت Grangerوجود علاقة سببية حسب مفيوـ  -

، مما 0.05)>0.0388الاحتماؿ المرافؽ لإحصائية فيشر يساوي ( %5إعادة الخصـ وىذا عند مستوى معنوية 
 يعني أف التغير في سعر الفائدة يسبب التغير في معدؿ إعادة الخصـ؛

في اتجاه واحد تتجو مف متغيرة حجـ الكتمة النقدية نحو متغيرة  Grangerوجود علاقة سببية حسب مفيوـ  -
، مما 0.05)>0.0334الاحتماؿ المرافؽ لإحصائية فيشر يساوي ( %5سعر الفائدة وىذا عند مستوى معنوية 

 يعني أف التغير في حجـ الكتمة النقدية يسبب التغير في سعر الفائدة. 
 في الجل الطويل:   Toda Yamamoto Causality test اختبار السببية حسب  -2

التعرؼ عمى اتجاه السبية بيف Toda Yamamoto سنحاوؿ مف خلاؿ اختبار السببية حسب منيجية 
المتغيرات، أي معرفة أي مف المتغيرات يسبب في الآخر وىذا في الأجؿ الطويؿ باستعماؿ السلاسؿ الأصمية 

لممنيجية، حيث نقوـ في البداية بتحديد درجة التأخير  لممتغيرات حسب ما ذكرناه سابقا في الاطار النظري
، نتائج ىذا السببيةثـ إجراء اختبار  VAR(k+dmax)المناسبة باستخداـ معايير المفاضمة، ثـ تقدير النموذج 

 ، حيث يمكف ملاحظة النتائج التالية:(14)و )13(، )12(، )11 (الملاحؽ رقـ الاختبار موضحة في
  :درجة التأخير المثمى ليذا النموذج باستخداـ معايير المفاضمة ىي بالنسبة لمنموذج الولk=3 أما ،

وتطبيؽ  VAR(4)، أي أنو وبتقدير النموذج dmax=1لدرجة التكامؿ الأكبر لجميع المتغيرات فيي بالنسبة 
 منا عمى النتائج التالية: تحص )10(والموضح في الممحؽ رقـ  Toda Yamamotoاختبار السببية حسب مفيوـ 

وجود علاقة سببية طويمة الأجؿ تتجو مف متغيرة سعر الصرؼ نحو متغيرة معدؿ التضخـ وىذا عند مستوى  -
، أي أف التغير في سعر الصرؼ )0.05>0.0108يساوي  Waldالاحتماؿ المرافؽ لإحصائية % (5معنوية 
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يتوافؽ مع النظرية الاقتصادية فزيادة الناتج المحمي  في الأجؿ الطويؿ يسبب التغير في معدؿ التضخـ وىذا ما
الإجمالي يؤدي إلى تراجع حجـ الواردات وبالتالي يقؿ الطمب عمى العممة الأجنبية التي تنخفض قيمتيا، مما 
يؤدي إلى انخفاض أسعار السمع المحمية والأجنبية المستوردة وبالتالي تراجع معدلات التضخـ، في حيف يمكف 

ياب العلاقة في الاتجاه المعاكس، أي أف التغير في التضخـ لا يسبب التغير في سعر الصرؼ ملاحظة غ
 وىذا في الأجؿ الطويؿ؛ 

وجود علاقة سببية طويمة الأجؿ تتجو مف متغيرة معدؿ إعادة الخصـ نحو متغيرة معدؿ التضخـ وىذا عند  -
، أي أف التغير في معدؿ )0.1>0.0935يساوي  Waldالاحتماؿ المرافؽ لإحصائية % (10مستوى معنوية 

إعادة الخصـ في الأجؿ الطويؿ يسبب التغير في معدؿ التضخـ وىذا ما يتوافؽ مع النظرية الاقتصادية، بينما 
نلاحظ غياب ىذه العلاقة في الاتجاه المعاكس، أي أف التغير في التضخـ لا يسبب التغير في معدؿ إعادة 

 الخصـ وىذا في الأجؿ الطويؿ؛ 
جود علاقة سببية طويمة الأجؿ تتجو مف متغيرة سعر الفائدة نحو متغيرة معدؿ التضخـ وىذا عند مستوى و  -

، أي أف التغير في سعر الفائدة )0.05>0.0020يساوي  Waldالاحتماؿ المرافؽ لإحصائية % (5معنوية 
في الأجؿ الطويؿ يسبب التغير في معدؿ التضخـ وىذا ما يتوافؽ مع النظرية الاقتصادية، بينما نلاحظ غياب 
ىذه العلاقة في الاتجاه المعاكس، أي أف التغير في التضخـ لا يسبب التغير في سعر الفائدة وىذا في الأجؿ 

 الطويؿ؛ 
مة الأجؿ تتجو مف متغيرة حجـ الكتمة النقدية نحو متغيرة سعر الصرؼ وىذا عند وجود علاقة سببية طوي -

، أي أف التغير في حجـ )0.05>0.0115يساوي  Waldالاحتماؿ المرافؽ لإحصائية ( 5%مستوى معنوية 
، في حيف يمكف ملاحظة غياب ىذه العلاقة في الاتجاه الكتمة النقدية يسبب التغير في سعر الصرؼ

 ، أي أف التغير في سعر الصرؼ لا يسبب التغير في حجـ الكتمة النقدية؛المعاكس
وجود علاقة سببية طويمة الأجؿ تتجو مف متغيرة سعر الصرؼ نحو متغيرة معدؿ إعادة الخصـ وىذا عند  -

، أي أف التغير في سعر )0.05>0.0338يساوي  Waldالاحتماؿ المرافؽ لإحصائية ( 5%مستوى معنوية 
التغير في معدؿ إعادة الخصـ، في حيف نلاحظ غياب ىذه العلاقة في الاتجاه المعاكس، أي الصرؼ يسبب 

 أف التغير في معدؿ إعادة الخصـ لا يسبب التغير في سعر الصرؼ؛
، لأف %5وجود علاقة سببية بيف أدوات السياسة النقدية مجتمعة ومعدؿ التضخـ وىذا عند مستوى معنوية -

، مما يعني رفض الفرضية 0.05<0.0000 لمنموذج ككؿ يساوي Waldالاحتماؿ المرافؽ لإحصائية 
أي أف التغير في ، )المتغيرات المستقمة مجتمعة تسبب في معدؿ التضخـ(وقبوؿ الفرضية البديمة  الصفرية
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ؿ، وىذا ما يتوافؽ مع ما تـ أدوات السياسة النقدية مجتمعة يسبب التغير في معدلات التضخـ في الأجؿ الطوي
 .ARDLالتوصؿ إليو مف خلاؿ تقدير نتائج الأجؿ الطويؿ وفؽ منيجية 

 ىي المفاضمة معايير باستخداـ ليذا النموذج المثمى التأخير درجة :الثاني لمنموذج بالنسبة k=1، أما 
 وتطبيؽ VAR(2) النموذج وبتقدير أنو أي ،dmax=1 فيي المتغيرات لجميع الأكبر التكامؿ لدرجة بالنسبة
 : التالية النتائج عمى تحصمنا )11( رقـ الممحؽ في والموضح Toda Yamamoto السببية حسب مفيوـ اختبار

وجود علاقة سببية طويمة الأجؿ تتجو مف متغيرة معدؿ إعادة الخصـ نحو متغيرة معدؿ البطالة وىذا عند  -
، أي أف التغير في معدؿ )0.05>0.0007يساوي  Waldالاحتماؿ المرافؽ لإحصائية ( 5%مستوى معنوية 

إعادة الخصـ في الأجؿ الطويؿ يسبب التغير في معدؿ البطالة، وىذا ما يتوافؽ مع النظرية الاقتصادية 
، بينما نلاحظ غياب ىذه العلاقة في ARDLويتوافؽ أيضا مع نتائج تقدير معادلة الأجؿ الطويؿ لمنيجية 

 لتغير في معدؿ البطالة لا يسبب التغير في معدؿ إعادة الخصـ؛ الاتجاه المعاكس، أي أف ا
وجود علاقة سببية طويمة الأجؿ تتجو مف متغيرة حجـ الكتمة النقدية نحو متغيرة معدؿ البطالة وىذا عند  -

، أي أف التغير في حجـ )0.10>0.0966يساوي  Waldالاحتماؿ المرافؽ لإحصائية % (10مستوى معنوية 
ية في الأجؿ الطويؿ يسبب التغير في معدؿ البطالة وىذا ما يتوافؽ مع النظرية الاقتصادية، في الكتمة النقد

حيف  يمكف ملاحظة غياب العلاقة في الاتجاه المعاكس، أي أف التغير في معدؿ البطالة لا يسبب التغير في 
 حجـ الكتمة النقدية وىذا في الأجؿ الطويؿ؛ 

تتجو مف متغيرة حجـ الكتمة النقدية نحو متغيرة سعر الصرؼ وىذا عند وجود علاقة سببية طويمة الأجؿ  -
، أي أف التغير 0.05 <0.0067يساوي  Wald، ذلؾ أف الاحتماؿ المرافؽ لإحصائية %5مستوى معنوية 

لكتمة النقدية يسبب التغير في سعر الصرؼ، كما يمكف ملاحظة وجود علاقة في الاتجاه المعاكس افي حجـ 
، أي أف التغير في سعر الصرؼ يسبب التغير حجـ الكتمة النقدية في الأجؿ %10 معنويةعند مستوى 

 الطويؿ؛
وجود علاقة سببية طويمة الأجؿ تتجو مف متغيرة سعر الفائدة نحو متغيرة سعر الصرؼ وىذا عند مستوى  -

غير في سعر ، أي أف الت0.05 <0.0023يساوي  Wald، ذلؾ أف الاحتماؿ المرافؽ لإحصائية %5معنوية 
الفائدة يسبب التغير في سعر الصرؼ، كما يمكف ملاحظة وجود علاقة في الاتجاه المعاكس عند مستوى 

 ، أي أف التغير في سعر الصرؼ يسبب التغير سعر الفائدة في الأجؿ الطويؿ؛%5معنوية 
لخصـ وىذا عند وجود علاقة سببية طويمة الأجؿ تتجو مف متغيرة سعر الصرؼ نحو متغيرة معدؿ إعادة ا -

، أي أف 0.05<0.0066المحسوبة يساوي  Wald، ذلؾ لأف الاحتماؿ المرافؽ لإحصائية %5مستوى معنوية 
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التغير في سعر الصرؼ يسبب التغير في معدؿ إعادة الخصـ، في حيف يمكف ملاحظة غياب ىذه العلاقة في 
 تغير في سعر الصرؼ؛الاتجاه المعاكس، أي أف التغير في معدؿ إعادة الخصـ لا يسبب ال

وجود علاقة سببية طويمة الأجؿ تتجو مف متغيرة حجـ الكتمة النقدية نحو متغيرة معدؿ إعادة الخصـ وىذا  -
، 0.05<0.0005المحسوبة يساوي  Wald، ذلؾ لأف الاحتماؿ المرافؽ لإحصائية %5عند مستوى معنوية 

ؿ إعادة الخصـ، في حيف يمكف ملاحظة غياب ىذه أي أف التغير في حجـ الكتمة النقدية يسبب التغير في معد
 العلاقة في الاتجاه المعاكس، أي أف التغير في معدؿ إعادة الخصـ لا يسبب التغير في حجـ الكتمة النقدية؛

وجود علاقة سببية طويمة الأجؿ تتجو مف سعر الفائدة نحو متغيرة حجـ الكتمة النقدية وىذا عند مستوى  -
، أي أف التغير 0.05<0.0489المحسوبة يساوي  Waldلاحتماؿ المرافؽ لإحصائية ، ذلؾ لأف ا%5معنوية 

في سعر الفائدة يسبب التغير في حجـ الكتمة النقدية، في حيف يمكف ملاحظة غياب ىذه العلاقة في الاتجاه 
 ؿ؛المعاكس، أي أف التغير في حجـ الكتمة النقدية لا يسبب التغير في سعر الفائدة في الأجؿ الطوي

وجود علاقة سببية طويمة الأجؿ تتجو مف معدؿ إعادة الخصـ نحو متغيرة سعر الفائدة وىذا عند مستوى  -
، أي أف التغير 0.05<0.0117المحسوبة يساوي  Wald، ذلؾ لأف الاحتماؿ المرافؽ لإحصائية %5معنوية 

ب ىذه العلاقة في الاتجاه في معدؿ إعادة الخصـ يسبب التغير في سعر الفائدة، في حيف يمكف ملاحظة غيا
 المعاكس، أي أف التغير في سعر الفائدة لا يسبب التغير في معدؿ إعادة الخصـ في الأجؿ الطويؿ؛

، %5وجود علاقة سببية تتجو مف أدوات السياسة النقدية مجتمعة نحو معدؿ البطالة وىذا عند مستوى معنوية -
، مما يعني رفض الفرضية )0.05<0.0024 لمنموذج ككؿ يساوي Waldالاحتماؿ المرافؽ لإحصائية (

، أي أف التغير في )المتغيرات المستقمة مجتمعة تسبب في معدؿ البطالة(وقبوؿ الفرضية البديمة  الصفرية
أدوات السياسة النقدية مجتمعة يسبب التغير في معدلات البطالة في الأجؿ الطويؿ، وىذا ما يتوافؽ مع تـ 

 .ARDLالتوصؿ إليو مف نتائج خلاؿ تقدير معاملات الأجؿ الطويؿ وفؽ منيجية 
  :ىي المفاضمة يرمعاي باستخداـ ليذا النموذج المثمى التأخير درجة بالنسبة النموذج الثالث k=2، بالنسبة أما 

 اختبار وتطبيؽ VAR(3) النموذج وبتقدير أنو أي ،dmax=1 فيي المتغيرات لجميع الأكبر التكامؿ لدرجة
 :التالية النتائج عمى تحصمنا )12( رقـ الممحؽ في والموضح Toda Yamamoto السببية حسب مفيوـ

ميزاف المدفوعات نحو متغيرة معدؿ إعادة الخصـ وىذا عند وجود علاقة سببية طويمة الأجؿ تتجو مف متغيرة  -
، أي أف 0.05 <0.0176المحسوبة يساوي  Wald، ذلؾ أف الاحتماؿ المرافؽ لإحصائية %5مستوى معنوية 

التغير في ميزاف المدفوعات يسبب التغير في معدؿ إعادة الخصـ، وىذا ما يتوافؽ مع ما تـ التوصؿ إليو مف 
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، في حيف يمكف ملاحظة غياب ىذه علاقة في الاتجاه ARDLج الأجؿ الطويؿ وفؽ منيجية خلاؿ تقدير نتائ
 المعاكس، أي أف التغير في معدؿ إعادة الخصـ لا يسبب التغير ميزاف المدفوعات في الأجؿ الطويؿ؛

وى وجود علاقة سببية طويمة الأجؿ تتجو مف سعر الفائدة نحو متغيرة معدؿ إعادة الخصـ وىذا عند مست -
، أي أف التغير 0.05<0.0000المحسوبة يساوي  Wald، ذلؾ لأف الاحتماؿ المرافؽ لإحصائية %5معنوية 

في سعر الفائدة يسبب التغير في معدؿ إعادة الخصـ، في حيف يمكف ملاحظة غياب ىذه العلاقة في الاتجاه 
 ائدة في الأجؿ الطويؿ؛المعاكس، أي أف التغير في معدؿ إعادة الخصـ لا يسبب التغير في سعر الف

عدـ وجود علاقة سببية تتجو مف أدوات السياسة النقدية مجتمعة نحو ميزاف المدفوعات وىذا عند مستوى  -
، مما يعني قبوؿ )0.05>0.9297لمنموذج ككؿ يساوي Waldالاحتماؿ المرافؽ لإحصائية ( %5 معنوية

، أي أف التغير في أدوات )ميزاف المدفوعاتالمتغيرات المستقمة مجتمعة لا تسبب في  (الصفريةالفرضية 
السياسة النقدية مجتمعة لا يسبب التغير في ميزاف المدفوعات في الأجؿ الطويؿ، ويمكف تفسير عدـ وجود 
علاقة سببية بيف سعر الصرؼ وميزاف المدفوعات بعدـ مرونة الجياز الإنتاجي الوطني وضعفو واعتماد 

محروقات بصفة مطمقة، بالإضافة إلى الآثار السمبية لمسوؽ الموازية عمى الصادرات الجزائرية عمى قطاع ال
الاقتصاد الوطني، كما أف عدـ وجود علاقة سببية بيف حجـ الكتمة النقدية وميزاف المدفوعات يمكف إرجاعو 

ارتفاع  إلى حجـ الكتمة النقدية المتداولة خارج البنوؾ خاصة تمؾ المتواجدة في السوؽ الموازية، إضافة إلى
معدلات التضخـ في أغمب فترات الدراسة والذي تسبب في امتصاص فائض السيولة النقدية، كما أف ضعؼ 
أسعار الفائدة وتحديدىا إداريا مف قبؿ السمطات النقدية لغرض محاربة التضخـ حاؿ دوف وجود علاقة بيف 

 أسعار الفائدة وميزاف المدفوعات في الأجؿ الطويؿ.     
  ىي المفاضمة معايير باستخداـ ليذا النموذج المثمى التأخير درجة منموذج الرابع:بالنسبة ل k=3، بالنسبة أما 

 اختبار وتطبيؽ VAR(4) النموذج وبتقدير أنو أي ،dmax=1 فيي المتغيرات لجميع الأكبر التكامؿ لدرجة
 :التالية النتائج عمى تحصمنا )13( رقـ الممحؽ في والموضح Toda Yamamoto السببية حسب مفيوـ

وجود علاقة سببية طويمة الأجؿ تتجو مف متغيرة معدؿ إعادة الخصـ نحو متغيرة معدؿ النمو الاقتصادي  -
، أي أف التغير )0.05>0.0004يساوي  Waldالاحتماؿ المرافؽ لإحصائية ( 5%وىذا عند مستوى معنوية 

في معدؿ إعادة الخصـ في الأجؿ الطويؿ يسبب التغير في معدؿ النمو الاقتصادي، وىذا ما يتوافؽ مع 
، بينما نلاحظ غياب ARDLالنظرية الاقتصادية ويتوافؽ أيضا مع نتائج تقدير معادلة الأجؿ الطويؿ لمنيجية 

 النمو لا يسبب التغير في معدؿ إعادة الخصـ؛  ىذه العلاقة في الاتجاه المعاكس، أي أف التغير في معدؿ
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وجود علاقة سببية طويمة الأجؿ تتجو مف متغيرة حجـ الكتمة النقدية نحو متغيرة معدؿ النمو الاقتصادي وىذا  -
، أي أف التغير في )0.05>0.0188يساوي  Waldالاحتماؿ المرافؽ لإحصائية ( 5%عند مستوى معنوية 

جؿ الطويؿ يسبب التغير في معدؿ النمو الاقتصادي، وىذا ما يتوافؽ مع النظرية حجـ الكتمة النقدية في الأ
، بينما نلاحظ غياب ىذه ARDLالاقتصادية ويتوافؽ أيضا مع نتائج تقدير معادلة الأجؿ الطويؿ لمنيجية 

 دية؛ العلاقة في الاتجاه المعاكس، أي أف التغير في معدؿ النمو لا يسبب التغير في حجـ الكتمة النق
وجود علاقة سببية طويمة الأجؿ تتجو مف متغيرة سعر الفائدة نحو متغيرة معدؿ النمو الاقتصادي وىذا عند  -

، أي أف التغير في سعر )0.1>0.0726يساوي  Waldالاحتماؿ المرافؽ لإحصائية ( %10مستوى معنوية 
الفائدة في الأجؿ الطويؿ يسبب التغير في معدؿ النمو الاقتصادي، وىذا ما يتوافؽ مع النظرية الاقتصادية، 
بينما نلاحظ غياب ىذه العلاقة في الاتجاه المعاكس، أي أف التغير في معدؿ النمو الاقتصادي لا يسبب 

 التغير في سعر الفائدة؛ 
طويمة الأجؿ تتجو مف متغيرة حجـ الكتمة النقدية نحو متغيرة معدؿ إعادة الخصـ وىذا وجود علاقة سببية  -

، أي أف التغير في )0.05>0.0025يساوي  Waldالاحتماؿ المرافؽ لإحصائية ( 5%عند مستوى معنوية 
العلاقة  حجـ الكتمة النقدية في الأجؿ الطويؿ يسبب التغير في معدؿ إعادة الخصـ،  بينما نلاحظ غياب ىذه
 في الاتجاه المعاكس، أي أف التغير في معدؿ إعادة الخصـ لا يسبب التغير في حجـ الكتمة النقدية؛ 

وجود علاقة سببية تتجو مف أدوات السياسة النقدية مجتمعة نحو معدؿ النمو الاقتصادي وىذا عند مستوى  -
، مما يعني رفض )0.05<0.0000لمنموذج ككؿ يساوي Waldالاحتماؿ المرافؽ لإحصائية ( %5معنوية 
، أي )المتغيرات المستقمة مجتمعة تسبب في معدؿ النمو الاقتصادي(وقبوؿ الفرضية البديمة  الصفريةالفرضية 

أف التغير في أدوات السياسة النقدية مجتمعة يسبب التغير في معدلات النمو الاقتصادي في الأجؿ الطويؿ، 
 .ARDLوىذا ما يتوافؽ مع تـ التوصؿ إليو مف نتائج خلاؿ تقدير معاملات الأجؿ الطويؿ وفؽ منيجية 
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 خلاصة الفصل الرابع:
ياسة النقدية في تحقيؽ أىداؼ مربع كالدور السحري في تضمف ىذا الفصؿ دراسة قياسية لدور الس

، حيث قمنا في البداية بتسميط الضوء عمى الجانب النظري لمدراسة مف (1990-2019)الجزائر خلاؿ الفترة 
، إضافة إلى عرض test)  (Unit Rootخلاؿ إبراز أىـ اختبارات الاستقرارية المتمثمة في اختبارات جذر الوحدة

، وكذا التطرؽ إلى منيجية الانحدار الذاتي لمفجوات الزمنية  (Cointegration)اختبارات التكامؿ المشترؾأىـ 
المستخدمة في ىذه الدراسة، ثـ في جزء آخر مف ىذا الفصؿ عممنا عمى دراسة استقرارية  (ARDL)المبطئة 

، حيث  (Regressions Purious)ؼمتغيرات النماذج المدرجة في ىذه الدراسة لتجنب مشكمة الانحدار الزائ
فولر في حالة صغر حجـ العينة -بيروف الذي يعتبر أفضؿ مف اختبار ديكي–وبالاعتماد عمى اختبار فيميبس

، ثـ قمنا بتطبيؽ (Stationary In The 1st Difference)تبيف أف كؿ المتغيرات متكاممة مف الدرجة الأولى 
التي تتمتع بخصائص تجعميا الأفضؿ مقارنة ببعض  (ARDL)لمنيجية  (Bound Test)اختبار الحدود 

الطرؽ التقميدية خصوصا في ظؿ الصغر النسبي لحجـ العينة المدروسة، وقد تـ التوصؿ إلى مجموعة مف 
 النتائج أىميا:

وجود علاقة تكامؿ مشترؾ أي وجود علاقة توازنية طويمة الأجؿ بيف أدوات السياسة النقدية وكؿ متغير مف  -
 متغيرات المربع السحري لكالدور في الجزائر؛

وجود علاقة طردية بيف حجـ الكتمة النقدية ومعدؿ التضخـ، أي أنو كمما ارتفع حجـ الكتمة ترتفع معدلات  -
التضخـ وىذا في الأجميف القصير والطويؿ، أما سعر الفائدة فالعلاقة بينو وبيف معدؿ التضخـ علاقة عكسية في 

 معنوية في الأجؿ الطويؿ؛ الأجؿ القصير وغير
أظير نموذج تصحيح الخطأ عدـ فعالية أدوات السياسة النقدية في التأثير عمى كؿ مف معدلات البطالة  -

وميزاف المدفوعات في الجزائر في الأجؿ القصير، أما الأجؿ الطويؿ فتميز بعلاقة طردية بيف معدلات البطالة 
 الأخير وبيف ميزاف المدفوعات الجزائري؛ومعدؿ إعادة الخصـ وعلاقة عكسية بيف ىذا 

أظير نموذج تصحيح الخطأ وجود علاقة طردية بيف كؿ مف سعر الصرؼ وحجـ الكتمة النقدية وبيف معدؿ  -
النمو الاقتصادي وعلاقة عكسية بيف ىذا الأخير وكؿ مف معدؿ إعادة الخصـ وسعر الفائدة وىذا في الأجؿ 

 عالية حجـ الكتمة النقدية في التأثير عمى معدلات النمو الاقتصادي؛ القصير، أما الأجؿ الطويؿ فتميز بف
أظيرت اختبارات السببية وجود عدة علاقات سببية تتجو مف أدوات السياسة النقدية إلى متغيرات مربع  -

 كالدور والعكس وىذا في الأجميف القصير والطويؿ. 
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 خاتمة
تتشكؿ السياسة الاقتصادية الكمية مف مزيج متنوع مف السياسات لعؿ أىميا السياسة النقدية والسياسة 
المالية...الخ، وتساىـ ىذه السياسات في تحقيؽ مجموعة مف الأىداؼ النيائية والمتمثمة أساسا في تخفيض 

رة البطالة عف طريؽ تحقيؽ معدلات التضخـ وتحقيؽ الاستقرار في المستوى العاـ للأسعار ومحاربة ظاى
التشغيؿ الكامؿ ورفع معدلات النمو الاقتصادي وتحقيؽ الاستقرار الخارجي عف طريؽ تحسيف وضعية ميزاف 
المدفوعات، ويطمؽ عمى ىذه الأىداؼ مجتمعة مؤشرات مربع كالدور السحري. وفي دراستنا ىذه تـ التركيز عمى 

، وذلؾ )2019-1990(اؼ مربع كالدور في الجزائر خلاؿ الفترة السياسة النقدية وعمى دورىا في تحقيؽ أىد
بعد فشؿ السياسات الاقتصادية المتبعة في الجزائر في فترة الثمانينات في تحقيؽ الاستقرار الاقتصادي المنشود، 

ور مما دفع السمطات الجزائرية وتحت ضغط المؤسسات المالية الدولية إلى التوجو نحو اقتصاد السوؽ وتفعيؿ د
، وقد حاولنا 1990السياسة النقدية في دفع عجمة التنمية وىذا بموجب قانوف النقد والقرض الصادر سنة 

استخداـ أدوات القياس الاقتصادي لأجؿ معرفة تأثير السياسة النقدية عمى متغيرات مربع كالدور، مف خلاؿ 
ينار الجزائري مقابؿ الدولار الأمريكي الاستعانة بأدوات السياسة النقدية المتمثمة في كؿ مف سعر صرؼ الد

وسعر الفائدة ومعدؿ إعادة الخصـ وعرض النقود بمفيومو الواسع، كما تـ التعبير عمى مؤشرات مربع كالدور 
 في الجزائر بواسطة كؿ مف معدؿ التضخـ ومعدؿ البطالة ومعدؿ النمو الاقتصادي وميزاف المدفوعات. 

جزائر عمى وضع سياسة نقدية فعالة وملائمة وتساىـ في تحقيؽ وبيدؼ مساعدة متخذي القرار في ال
فقد تـ الاعتماد في ىذه الدراسة عمى أحد الطرؽ الإحصائية الحديثة والمتمثمة في ، الاستقرار الداخمي والخارجي

كونيا تعتبر أفضؿ الطرؽ القياسية الحديثة، حيث   ARDLنماذج الانحدار الذاتي لمفجوات الزمنية الموزعة
تسمح بالحصوؿ عمى نتائج أػكثر دقة وكفاءة مقارنة ببقية الطرؽ الأخرى خصوصا في ظؿ صغر حجـ العينة، 

، مف خلاؿ وذلؾ لغرض تحميؿ وقياس دور أدوات السياسة النقدية في تحقيؽ أىداؼ مربع كالدور في الجزائر
اسة النقدية في تحقيؽ أىداؼ المربع الإجابة عمى الإشكالية الرئيسية لمدراسة والمتمثمة في مدى فعالية السي

. وقد حاولنا معالجة ىذه الإشكالية مف خلاؿ أربعة )2019-1990(السحري لكالدور في الجزائر خلاؿ الفترة 
فصوؿ، حيث تـ التوصؿ إلى جممة مف النتائج منيا ما يختص بالجانب النظري لمدراسة، ومنيا ما يتعمؽ 

ى ضوء ىذه النتائج حاولنا اقتراح مجموعة مف التوصيات، بالإضافة إلى إبراز بالجانبيف التحميمي والتطبيقي، وعم
 الآفاؽ المكممة لموضوع دراستنا.

  :يمكف تمخيص أىـ النتائج التي يمكف استخلاصيا مف ىذه الدراسة فيما يمي:نتائج الدراسة 
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 :نتائج الجانب النظري لمدراسة 
اقتصادية أساسية تعتبر بمثابة أىداؼ نيائية لمسياسة  تسعى السياسة النقدية إلى تحقيؽ أربعة أىداؼ -

الاقتصادية الكمية يطمؽ عمييا المربع السحري لكالدور نسبة إلى نيكولاس كالدور، وتتمثؿ ىذه الأىداؼ في: 
، تحقيؽ معدؿ تضخـ منخفض، تحقيؽ معدؿ بطالة منخفض، تحقيؽ ةتحقيؽ معدلات نمو اقتصادي مرتفع

، ولتحقيؽ ىذه الأىداؼ تعمد السمطة النقدية إلى استخداـ )توازف في ميزاف المدفوعات(توازف اقتصادي خارجي 
استراتيجية حديثة لمسياسة النقدية تقوـ عمى التأثير في الأىداؼ الأولية والتي يمكف الوصوؿ إلييا بطريقة 

 مباشرة، والتي تؤثر بدورىا عمى الأىداؼ الوسيطة وصولا إلى الأىداؼ النيائية؛
، حيث أكد عمى أف 1960تبر نيكولاس كالدور أوؿ مف تطرؽ إلى مفيوـ المربع السحري وذلؾ سنة يع -

تحقيؽ النمو المتوازف يتـ مف خلاؿ أربعة أىداؼ اقتصادية أساسية أطمؽ عمييا اسـ المربع السحري، وىو عبارة 
امد متجانس وربط ىذه عف رسـ ىندسي تخطيطي بسيط يقوـ عمى تحديد قيـ الأىداؼ بنقاط عمى معمـ متع

النقاط مع بعضيا لتعطي لنا شكلا مربعا، ويشار إليو بالمربع السحري لمتأكيد عمى أف الإنجاز المتزامف للأىداؼ 
 الأربعة ىو السحر؛ 

 إلى يدفع التضخـ مف الحد عمى فالعمؿ متناقضة، السحري كالدور مربع مؤشرات بيف العلاقات الموجودة -
 النمو معدلات تخفيض إلى يؤدي المدفوعات ميزاف في العجز تقميص محاولة وكذلؾ البطالة، معدلات في زيادة

  مجتمعة كالدور مربع أىداؼ تحقيؽ تستطيع لا أدواتيا مختمؼ خلاؿ مف النقدية السياسة يجعؿ مما الاقتصادي،
 أىدافيا؛ نقصت كمما تزداد النقدية السياسة فعالية أف القوؿ يمكف وعميو واحد، آف في
  :في ىذا الجانب تـ التوصؿ إلى النتائج التاليةنتائج الجانب التحميمي لمدراسة: 
تعتبر السياسة النقدية في الجزائر قبؿ صدور قانوف النقد والقرض حيادية وغير فعالة في تحقيؽ الأىداؼ  -

 الاقتصادية؛
ؽ التنمية عوض أف يكوف أحد أصبح الجياز المصرفي الجزائري مع مرور الوقت يشكؿ عائقا أماـ تحقي -

أدوات تحقيقيا وىذا لعدـ قدرتو عمى مسايرة التطورات العالمية، كما أف لجوء السمطات الجزائرية إلى المؤسسات 
المالية الدولية واعتماد إصلاحاتيا نتيجة الصعوبات المالية التي واجيتيا الجزائر جراء تراجع مداخيميا مف 

قياـ بعديد التعديلات والإصلاحات عمى قانوف النقد والقرض لجعمو يواكب صادرات المحروقات استدعى ال
 التطور العالمي، ومف أبرز ىذه الإصلاحات نذكر: 

o  والتي أقرت فصؿ مجمس إدارة بنؾ الجزائر عف مجمس النقد والقرض؛ 2001تعديلات سنة 
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o  تطوير أدوات السياسة والتي منحت السمطات النقدية مرونة أكبر في مجاؿ  2003تعديلات سنة
 النقدية الملائمة لموضعية الاقتصادية السائدة؛

o  جعمت مف استقرار الأسعار اليدؼ الرئيسي لمسياسة النقدية؛ 2010تعديلات سنة 
o  والتي أدرجت أداة التمويؿ غير التقميدي لتغطية احتياجات الخزينة العمومية  2017تعديلات سنة

 الجزائرية.
إلى غاية سنة  1990ي الجزائر مرحمتيف أساسيف: المرحمة الأولى مف سنة شيدت معدلات التضخـ ف -

إلى غاية  1997وتميزت ىذه المرحمة بمعدلات تضخـ جد مرتفعة، أما المرحمة الثانية والممتدة مف سنة  1996
دؿ والتي شيدت مع 2012فتميزت بتحكـ السمطات النقدية الجزائرية في معدلات التضخـ باستثناء سنة  2019

 تضخـ قياسي بفعؿ التضخـ المستورد الناتج عف زيادة أسعار المنتجات الغذائية؛
الإجراءات المتخذة مف قبؿ السمطات الجزائرية لتخفيض معدلات البطالة تعتبر ظرفية، أي أف يغمب عمييا  -

ص عمؿ الطابع الاجتماعي، أي أنيا لا تساىـ في رفع معدلات النمو الاقتصادي ولا تساعد عمى خمؽ فر 
حقيقية ودائمة، مما يعني أف السياسة النقدية وبسبب توجياتيا الانكماشية لـ يكف ليا دور فعاؿ في الحد مف 

 معدلات البطالة، حيث كانت تيدؼ إلى امتصاص فائض السيولة عف طريؽ أدواتيا المختمفة؛ 
يب بنفس وتيرة زيادة ضعؼ الجياز الإنتاجي الجزائري وعدـ مرونتو جعؿ جانب العرض الكمي لا يستج -

الطمب الكمي، مما تسبب في تضخـ كبير في الاقتصاد الجزائري وضعؼ كبير في معدلات نمو الاقتصاد 
 الوطني؛ 

مرىونة بصفة مباشرة بتقمبات أسعار النفط في الأسواؽ العالمية،  بقيتوضعية ميزاف المدفوعات في الجزائر  -
كما أف ىشاشة الاقتصاد الجزائري جعمت السياسة الاقتصادية المطبقة في الجزائر غير قادرة عمى تحسيف 

 وضعية ميزاف المدفوعات والمحافظة عمى استقراره رغـ الإصلاحات الاقتصادية المتتالية؛
، فارتفاع ىذه الأخيرة محرؾ الأساسي لأغمب المتغيرات الاقتصادية الكمية في الجزائرتعتبر أسعار النفط ال -

يساىـ في تحسف كافة المؤشرات النقدية والمالية، حيث يتـ التحكـ في معدلات التضخـ وتنخفض معدلات 
حسف سعر البطالة، وتتحسف وضعية ميزاف المدفوعات وترتفع الاحتياطات الرسمية مف العممة الصعبة، ويت

 ؛    النمو الاقتصاديمعدلات نتعش تصرؼ الدينار الجزائري و 
كؿ مف معدلات التضخـ والبطالة و أدوات السياسة النقدية بيف  قوي ارتباطأظيرت مصفوفة الارتباطات وجود  -

 أيضا كؿ مف معدؿ النمو الاقتصادي وميزاف المدفوعات، كما أظيرت ىذه المصفوفةبالضعيؼ  ارتباطياعكس 
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العلاقة الطردية بيف معدؿ التضخـ والبطالة مما يدؿ عمى عدـ تطابؽ منحى فيميبس مع حالة الاقتصاد 
 ؛      2019-1990الجزائري خلاؿ الفترة 

 معدؿ مف كؿ مع وموجبا قويا ارتباطا الخصـ يرتبط إعادة أف معدؿ CPA نلاحظ مف خلاؿ نتائج طريقة -
 وسالبا قويا ارتباطا فيرتبط البطالة معدؿ أما الجزائري، الاقتصاد طبيعة مع يتوافؽ وىذا التضخـ ومعدؿ البطالة

النقدية، أما بالنسبة لميزاف المدفوعات فارتباطو سالب مع سعر الصرؼ وحجـ الكتمة النقدية،  الكتمة حجـ مع
سعر  وبخصوص معدؿ النمو الاقتصادي فيرتبط ارتباطا سالبا مع معدؿ إعادة الخصـ وارتباطا موجبا مع

الصرؼ وحجـ الكتمة النقدية وىذا ما يتوافؽ مع النظرية الاقتصادية، أما باقي المتغيرات فالعلاقة بينيـ شبو 
 مستقمة؛

  :مف خلاؿ الدراسة القياسية تـ التوصؿ إلى النتائج التاليةنتائج الجانب القياسي لمدراسة: 
بيروف أف كافة متغيرات الدراسة تحتوي عمى جذر -فيميبسأكدت نتائج اختبارات الاستقرارية مف خلاؿ اختبار  -

الوحدة، وبالتالي فيي غير مستقرة في المستوى، ومستقرة عند أخذ الفرؽ الأوؿ أي أف كافة المتغيرات متكاممة 
 ؛ARDLوىذا ما سمح لنا بتطبيؽ منيجية الانحدار الذاتي لمفجوات الزمنية الموزعة         ،مف الدرجة الأولى

إجراء ىذه الدراسة القياسية تـ استخداـ أربعة نماذج قياسية تضـ أدوات السياسة النقدية كمتغيرات  لأجؿ -
: معدؿ التضخـ، معدؿ عمى الترتيب مستقمة، أما المتغيرات التابعة فيي مؤشرات مربع كالدور وىي كما يمي

 البطالة، ميزاف المدفوعات، ومعدؿ النمو الاقتصادي؛     
تكامؿ مشترؾ بيف المتغيرات التابعة  دوجو  ARDLأشارت اختبارات الحدود لمتكامؿ المشترؾ وفؽ منيجية  -

، مما يعني أنو يمكننا الاعتماد عمى منيجية المدرجة في كؿ نموذجوأدوات السياسة النقدية  الأربعةلمنماذج 
ARDL عة؛لأجؿ تقدير العلاقات قصيرة الأجؿ وطويمة الأجؿ لمنماذج الأرب 

اختبار التوزيع الطبيعي لمبواقي، اختبار عدـ وجود ارتباط ذاتي  (أظيرت نتائج الاختبارات التشخيصية -
أف بواقي النماذج المقدرة عبارة عف تشويش أبيض، كما أظيرت نتائج  )لمبواقي، واختبار ثبات تبايف البواقي

مقارنة القيـ الحقيقية بالقيـ المقدرة جودة النماذج الأربعة المقدرة، أي أنو يمكف الاعتماد عمييا في التحميؿ 
ت أف المعممات والدراسة، كما أف نتائج اختبارات الاستقرار الييكمي وصحة الشكؿ الدالي لمنماذج المقدرة أوضح

المقدرة مستقرة في الأجميف الطويؿ والقصير، وأف الشكؿ الدالي المستخدـ صحيح لكافة النماذج الأربعة، مما 
مقبولة مف الناحية الإحصائية وخالية مف المشاكؿ القياسية مما يؤكد صلاحيتيا  يعني أف النماذج الأربعة المقدرة

 ؛لمتقدير
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أشارت نتائج تقدير النموذج الأوؿ أف ىناؾ علاقة عكسية بيف أسعار الفائدة ومعدلات التضخـ في الجزائر  -
في الأجؿ القصير، كما أظيرت النتائج وجود علاقة طردية بيف حجـ المعروض النقدي ومعدؿ التضخـ في 

ؿ فتشير النتائج إلى وجود علاقة الأجؿ القصير وىذا ما يتوافؽ مع النظرية الاقتصادية، أما في الأجؿ الطوي
عكسية بيف سعر الصرؼ ومعدؿ التضخـ وعلاقة طردية بيف كؿ مف معدؿ إعادة الخصـ وحجـ الكتمة النقدية 

مما يعني أف السمطات النقدية تعمؿ عمى التأثير عمى معدلات التضخـ في الأجؿ القصير وبيف معدؿ التضخـ، 
نقدية، أما في الأجؿ الطويؿ فغياب استراتيجية واضحة مف قبؿ السمطات مف خلاؿ الأدوات المختمفة لمسياسة ال

 ؛عمى معدلات التضخـ ىذه الأدواتتأثير  قمؿ مفالنقدية 
أظيرت نتائج تقدير النموذج الثاني وجود علاقة عكسية بيف كؿ مف معدؿ إعادة الخصـ وسعر الفائدة وبيف  -

دية بيف ىذه الأخيرة وبيف حجـ الكتمة النقدية في الأجؿ معدؿ البطالة في الأجؿ القصير، ووجود علاقة طر 
القصير وىذا مالا يتوافؽ مع النظرية الاقتصادية، أما في الأجؿ الطويؿ فتشير النتائج إلى وجود علاقة طردية 
بيف كؿ مف سعر الصرؼ ومعدؿ إعادة الخصـ وبيف معدؿ البطالة ووجود علاقة عكسية بيف سعر الفائدة 

 ؛مما يعني أف السياسة النقدية لـ تولي أىمية كبيرة لمسالة التشغيؿ ومحاربة البطالة في الجزائرلة، ومعدؿ البطا
أظيرت نتائج تقدير النموذج الثالث عدـ وجود تأثير لأدوات السياسة النقدية عمى ميزاف المدفوعات في الأجؿ  -

ة بيف كؿ مف معدؿ إعادة الخصـ وحجـ فتشير النتائج إلى وجود علاقة عكسيالقصير، أما في الأجؿ الطويؿ 
الكتمة النقدية وبيف ميزاف المدفوعات، مما يعني أف تأثير السياسة النقدية عمى ميزاف المدفوعات كاف ضعيفا في 

 الأجميف القصير والطويؿ؛
أظيرت نتائج تقدير النموذج الرابع في الأجؿ القصير وجود علاقة عكسية بيف كؿ مف معدؿ إعادة الخصـ  -
سعر الفائدة وبيف معدؿ النمو الاقتصادي ، ووجود علاقة طردية بيف كؿ مف سعر الصرؼ وحجـ المعروض و 

النقدي وبيف معدؿ النمو الاقتصادي وىذا ما يتوافؽ منع النظرية الاقتصادية، أما في الأجؿ الطويؿ فتشير 
لاقة طردية بيف ىذه الأخيرة وبيف النتائج إلى وجود علاقة عكسية بيف سعر الصرؼ ومعدؿ النمو الاقتصادي وع

 حجـ الكتمة النقدية؛ 
أظيرت اختبارات السببية في الأجؿ الطويؿ وجود علاقات سببية تتجو مف أدوات السياسة النقدية مجتمعة  -

نحو كؿ مف معدلات التضخـ والبطالة ومعدلات النمو الاقتصادي، أما متغيرة ميزاف المدفوعات فنلاحظ وجود 
 تتجو منيا نحو معدؿ إعادة الخصـ وىذا ما يؤكد النتائج المحصؿ عمييا؛علاقة سببية 

  :مف خلاؿ النتائج التي تـ التوصؿ إلييا في ىذه الدراسة سنحاوؿ اختبار الفرضيات التي اختبار الفرضيات
 وضعناىا كإجابات أولية لتساؤلات الدراسة، وذلؾ عمى النحو التالي:  
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أف السياسة النقدية تسعى إلى السيطرة والتأثير عمى عرض النقد بواسطة  عمى والتي تنصالفرضية الولى  -
مجموعة مف الأدوات المباشرة وغير المباشرة، وبالتالي فيي تؤثر عمى النشاط الاقتصادي وتحاوؿ تحقيؽ 

تصادي، الأىداؼ الرئيسية لمسياسة الاقتصادية والمتمثمة في: محاربة التضخـ والبطالة، رفع معدلات النمو الاق
في الفصؿ الأوؿ مف الدراسة، حيث تطرقنا إلى  تم إثباتياىذه الفرضية  وتحقيؽ التوازف في ميزاف المدفوعات.

أف السياسة النقدية تعتبر الجانب النقدي لمسياسة الاقتصادية الكمية مف خلاؿ تأثيرىا عمى عرض النقود الذي 
واسطة مجموعة مف الأدوات المباشرة وغير المباشرة، مما يرتبط ارتباطا وثيقا بالنشاط الاقتصادي ككؿ وىذا ب

يساعد عمى تحقيؽ الأىداؼ النيائية لمسياسة الاقتصادية الكمية عمى غرار رفع معدلات النمو الاقتصادي 
 ومحاربة البطالة ومحاربة التضخـ وتحقيؽ التوازف في ميزاف المدفوعات.

وتنص عمى أف السياسة النقدية في الجزائر بدأ تطبيقيا تدريجيا وذلؾ بفضؿ الإصلاحات  الفرضية الثانية -
والتطورات التي عرفيا النظاـ المصرفي الجزائري في الفترة ما قبؿ التسعينات، ليتـ الاعتماد الفعمي عمييا ابتداء 

في الفصؿ الثاني مف الدراسة، حيث  تم إثباتياىذه الفرضية ، 1990مف صدور قانوف النقد والقرض سنة 
خاصة الفترة خلاؿ فترة ما بعد الاستقلاؿ تطرقنا إلى المراحؿ الأساسية التي مر بيا النظاـ المصرفي الجزائري 

والتي تميزت بمجموعة مف الإصلاحات والقوانيف المصرفية التي جعمت السياسة النقدية تظير  )1970-1990(
الذي رسـ المعالـ  1990نيا بقيت حيادية إلى أف صدر قانوف النقد والقرض سنة إلى الوجود بشكؿ تدريجي، لك

النيائية لمسياسة النقدية وجعؿ السمطات الجزائرية وبضغط مف المؤسسات المالية الدولية تعتمد عمييا بشكؿ 
 وخارجيا.   في تصحيح ومواجية كافة الاختلالات التي يعاني منيا الاقتصاد الجزائري داخميا  واضح وفعمي

والتي تنص عمى وجود علاقة تكامؿ مشترؾ طويمة الأجؿ بيف أدوات السياسة النقدية وكؿ  الثالثةالفرضية   -
في الفصؿ الرابع مف الدراسة، حيث  تم إثباتياىذه الفرضية  متغير مف متغيرات مربع كالدور في الجزائر.

تكامؿ مشترؾ بيف المتغيرات التابعة  دوجو  ARDLأظيرت نتائج اختبارات الحدود لمتكامؿ المشترؾ وفؽ منيجية 
 .المدرجة في كؿ نموذجوأدوات السياسة النقدية  الأربعةلمنماذج 

و مف أدوات السياسة النقدية إلى والتي تنص عمى وجود علاقات سببية في اتجاه واحد تتج الرابعةالفرضية  -
في الفصؿ الرابع مف الدراسة، حيث أظيرت  تم إثباتيا جزئياىذه الفرضية  متغيرات مربع كالدور في الجزائر.

نتائج اختبارات السببية في الأجميف القصير والطويؿ وجود علاقات سببية تتجو مف أدوات السياسة النقدية نحو 
كؿ مف معدلات التضخـ والبطالة ومعدؿ النمو الاقتصادي، في حيف غابت ىذه العلاقة بيف أدوات السياسة 

 ت. النقدية وميزاف المدفوعا
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  :بناء عمى ما تـ التوصؿ إليو مف نتائج في ىذه الدراسة يمكف تقديـ الاقتراحات الاقتراحات والتوصيات
 التالية: 

 لو يتسنى حتى المركزي باعتباره يمثؿ أعمى سمطة نقدية في البلاد لمبنؾ أكبر استقلالية العمؿ عمى منح -
المتداولة، مما يساىـ في  حجـ الكتمة النقدية في كـالتح بغية عممية أسس إلى تستند حقيقة نقدية سياسة وضع

 تحقيؽ الأىداؼ الاقتصادية المسطرة.
ضرورة تنويع الاقتصاد الوطني مف خلاؿ تشجيع القطاعات المنتجة عمى غرار القطاع الزراعي وقطاع  -

تحقيؽ الاستقرار الصناعات الصغيرة والمتوسطة، مما يساعد عمى زيادة مرونة الجياز الإنتاجي ويساىـ في 
 داخميا وخارجيا.

ضرورة توجيو الفوائض التي يعرفيا الاقتصاد الجزائري جراء ارتفاع أسعار النفط إلى مشاريع تنموية  -
واستراتيجية تخدـ الاقتصاد الوطني عمى المدى البعيد وتساىـ في تقميص فاتورة الواردات التي أثقمت كاىؿ 

 قراره داخميا وخارجيا.   الاقتصاد الجزائري وأدت إلى عدـ است
 القطاعات دوف المنتجة في القطاع الخاص والقطاعات الاستثمار وتشجيع عمى تنويع الصادرات العمؿ -

 الأسواؽ في الظرفية لأسعار النفط بالتقمبات يتأثر لا ومستقر حقيقي اقتصادي نمو تحقيؽ بيدؼ وذلؾ الريعية،
 .يساىـ في تحقيؽ التنمية الاقتصادية المنشودة مما عمييا، السيطرة لا يمكف والتي العالمية

ضرورة العمؿ عمى تطوير السوؽ المالي والنقدي مف خلاؿ القياـ بإصلاح شامؿ لممنظومة البنكية الجزائرية  -
وفؽ التحديات والظروؼ الراىنة، وىذا بيدؼ تييئة مناخ جيد لأجؿ ممارسة سياسة نقدية أكثر كفاءة وأكثر 

 فعالية.
تحرير أسعار الفائدة لأجؿ ضماف تعبئة أكبر لممدخرات، ولجذب الكتمة النقدية المتداولة خارج العمؿ عمى  -

 الاطار الرسمي لممنظومة البنكية، وتوجيييا نحو القطاعات ذات الأولوية في الاقتصاد الجزائري.   
العمؿ عمى تحسيف البيئة التشريعية والتنظيمية وتقديـ بعض الامتيازات والإعفاءات الضريبية والجمركية  -

 ومحاربة البيروقراطية والرشوة، وىذا لأجؿ تحسيف المناخ الاستثماري وتشجيع الاستثمار الأجنبي؛ 
جزائرية حاليا بالحد مف الاستيراد ضرورة اتباع سياسة اقتصادية حذرة، ذلؾ أف الإجراء الذي تتبعو السمطات ال -

ىو إجراء جيد، غير أف عدـ الاىتماـ بالجياز الإنتاجي الجزائري ودعمو في ظؿ جمود العرض سيؤدي حتما 
 إلى ارتفاع رىيب للأسعار في ظؿ تراكـ الطمب، مثؿ ما يحدث في سوؽ السيارات الآف.      
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بمقاييس دولية وذلؾ مف خلاؿ التنسيؽ بيف مختمؼ العمؿ عمى إنشاء قاعدة بيانات اقتصادية متطورة و  -
الييئات المختصة كالبنؾ المركزي ووزارة المالية...الخ، وىذا بيدؼ إضفاء المزيد مف المصداقية عمى الأبحاث 

 والدراسات التي تعنى بالاقتصاد الجزائري.
 :آفاق الدراسة 

السياسة النقدية بمتغيرات مربع كالدور لأجؿ نشير في الختاـ إلى أف ىذه الدراسة تبقى مجرد محاولة لربط 
تحديد مدى تأثر ىذه الأخيرة بأدوات السياسة النقدية، بمعنى أنيا لا تخمو مف القصور غير المتعمد طبعا في 
مختمؼ جوانبيا وىذا نظرا لشساعة الدراسة وتشعبيا. وعميو يمكف القوؿ أف المجاؿ في ىذا الموضوع مفتوح، 

 مجموعة مف المواضيع كآفاؽ مستقبمية لأجؿ إثراء وتطوير ىذه الدراسة، نذكر منيا:   حيث يمكننا اقتراح
 أثر التدخؿ الحكومي في فعالية السياسة النقدية في الدوؿ النامية.   -
عمى متغيرات مربع  )السياسة النقدية، السياسة المالية، السياسة التجارية( أثر السياسات الاقتصادية الكمية -

 .-دراسة تحميمية قياسية -لجزائركالدور في ا
 دور السياسة النقدية في تحقيؽ الاستقرار الاقتصادي في ظؿ التغيرات الاقتصادية الراىنة. -
 أثر الانفتاح التجاري عمى متغيرات مربع كالدور.  -
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 ،)2006-1990( الجزائر حالة الاقتصادي التوازن تحقيق في النقدية السياسة فعالية معيزي، قويدر .11
 الاقتصادية العموـ كمية اقتصادي، تحميؿ فرع الاقتصادية العموـ في الدكتوراه شيادة لنيؿ مقدمة أطروحة
 .2007/2008 الجزائر، جامعة التسيير وعموـ والتجارية

 ،2015-2000 الجزائر حالة-الاقتصادي النشاط في والمالية النقدية السياسة دور بمقاسـ، لطيفة .12
 الاقتصادية العموـ كمية اقتصادية، عموـ تخصص الاقتصادية، العموـ في الدكتوراه شيادة لنيؿ مقدمة أطروحة
 .2018/2019 ،02 قسنطينة ميري الحميد عبد جامعة التسيير، وعموـ والتجارية

، أطروحة -دراسة قياسية-آلية تأثير السياسة النقدية في الجزائر ومعوقاتيا الداخميةليمى أسمياف بقبؽ،  .13
الدكتوراه في العموـ الاقتصادية تخصص نقود مالية وبنوؾ، كمية العموـ الاقتصادية والتجارية مقدمة لنيؿ شيادة 

 .2014/2015وعموـ التسيير، جامعة أبي بكر بمقايد تممساف، 
، أطروحة مقدمة لنيؿ شيادة دكتوراه إشكالية التشغيل في الجزائر: محاولة تحميلمحمد أدريوش دحماني،  .14

 .2012/2013صادية فرع اقتصاد التنمية، جامعة أبو بكر بمقايد تممساف، الجزائر، عموـ في العموـ الاقت
عمى تكيف السياسات النقدية لمدول  أثر السياسات الاستشرافية لصندوق النقد الدوليمحمد رمضاني،  .15

، أطروحة مقدمة لنيؿ شيادة الدكتوراه عموـ في الاقتصاد، تخصص نقود بنوؾ ومالية، كمية العموـ النامية
 .2011/2012ر بمقايد، تممساف، الاقتصادية التسيير والعموـ التجارية، جامعة أبو بك

دراسة لتجربتي -قياس العلاقة بين سعر الفائدة وبعض المتغيرات الاقتصادية الكميةنمارؽ قاسـ حسيف،  .16
أطروحة مقدمة لنيؿ شيادة الدكتوراه فمسفة في  ،2015-1990مصر واليابان مع إشارة خاصة لمعراق لممدة 

 .2017د، قسـ الاقتصاد، جامعة كربلاء، العراؽ، العموـ الاقتصادية، كمية الإدارة والاقتصا
أثر أدوات النقد التي يستخدميا البنك المركزي الكويتي في إرساء السياسة نواؼ جابر مالؾ الصباح،  .17

، رسالة مقدمة لنيؿ درجة الماجستير في المحاسبة، كمية العموـ النقدية لتشجيع البنوك عمى دعم الاستثمار
 .2013معة الشرؽ الأوسط، المالية والإدارية، جا

 الفترة خلال الجزائر لحالة قياسية دراسة الكمية الاقتصادية المتغيرات عمى التضخم تأثير يوسؼ، بف نوة .18
 تطبيقي، اقتصاد تخصص الاقتصادية، العموـ في عموـ الدكتوراه شيادة لنيؿ مقدمة أطروحة ،1970-2012
  .2015/2016 الجزائر، بسكرة، خيضر محمد جامعة التسيير، وعموـ والتجارية الاقتصادية العموـ كمية
 المجلات والدوريات العممية والدراسات وسلاسل العمل: 

 تطبيق وتحديات 2 بازل لجنة متطمبات بين الجزائري المصرفي الجياز واقع بعمة، الطاىر مالؾ، الأخضر .1
 .2013 ،03 العدد ،07 المجمد ،-اقتصادية دراسات-الإنسانية العموـ الحقوؽ مجمة ،3 بازل

، المجمة الدولية )2018-2005(قراءة في ميزان المدفوعات الجزائري خلال الفترة السعيدي وصاؼ،  .2
 .2020، 01، العدد 03للأداء الاقتصادي، المجمد 

https://www-pnst-cerist-dz.sndl1.arn.dz/pnstARABE/recherche.php?ti=&eb=0&mc=&dm=0&au=%D8%AF%D8%AD%D9%85%D8%A7%D9%86+%D8%A8%D9%86+%D8%B9%D8%A8%D8%AF+%D8%A7%D9%84%D9%81%D8%AA%D8%A7%D8%AD+&ln=&dr=&dp=&ct=&tp=8&an=0&btnsearch=%D8%A8%D8%AD%D8%AB&nb=10&pg=1
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في ظل فرضية الركن لنظام سعر  دراسة قياسية لاستقطاب رأس المال الجنبي لمجزائرالشارؼ عتو،  .3
 .2009، 06، العدد 05مجمة اقتصاديات شماؿ إفريقيا، المجمد ، الصرف

المتعمق بالنقد والقرض  03/11النظام المصرفي الجزائري في ظل المر العباس بيناس، لخضر بف أحمد.  .4
 .2013، 02، العدد 04، مجمة دفاتر اقتصادية، المجمد والتحديات الراىنة لو

السببية والتكامل المشترك بين الادخار والاستثمار في الاقتصاد اختبار العلاقة حمد سلامي، محمد شيخي، أ .5
 .2013، 13عددال ،13المجمد  ، مجمة الباحث،)2011-1970(الجزائري خلال الفترة

-2002ور السياسة النقدية في استيداف التضخم في الجزائر: دراسة قياسية لمفترة دأحمد سماحي،  .6
 .2018، 19، العدد 14المجمد ، مجمة اقتصاديات شماؿ إفريقيا، 2016

 اقتصادية، دراسات مجمة ،الحقيقي الاقتصاد إلى النقدية السياسة أثر انتقال قنوات الشاذلي، شفيؽ أحمد .7
 .2017 المتحدة، العربية الإمارات ظبي، أبو ،39 العدد

 لمدراسات الباحث مجمة ،التجارية البنوك عمى المركزي البنك رقابة ريماف، حسينة بوعزيز، بف آسية .8
 .2018 ،03 العدد ،05 المجمد الأكاديمية،

 ،)2017-2000( الفترة خلال الجزائر في النقدية السياسة اتجاىات تحميل سالمي، رشيد دحماني، أماؿ .9
 .2019 ،03 العدد ،02 المجمد والعولمة، الدولي الاقتصاد مجمة
السياسة الاقتصادية في مصر باستخدام مربع دور السياسة النقدية في تحقيق أىداف  أماؿ عمي إبراىيـ، .10

 .2019، 03، العدد20، مجمة البحوث المالية والتجارية، المجمدكالدور السحري
 الفترة خلال الجزائر في النقدية لمسياسة كيدف التضخم عمى الفائدة سعر أثر الله، جاب مصطفى موساوي، أماؿ .11

 .2019 ،02 العدد ،12المجمد التجارية، والعموـ والتسيير الاقتصادية العموـ مجمة ،-قياسية دراسة-)1980-2017(
 -المالية الزمات إدارة في التقميدية غير النقدية السياسة أدوات لفعالية تحميمية دراسة بديار، أمينة .12

 .2020 ،01 العدد ،07 المجمد الاقتصادي، البديؿ مجمة ،اليورو ومنطقة المريكية المتحدة الولايات تجربة
-2000( لمفترة الجزائر في التضخم معالجة في النقدية السياسة دور إيماف، يوسفي مغلاوي، أمينة .13

 .2020 مكرر، 1العدد ،10 المجمد والتنمية، الاستراتيجية مجمة ،)2017
في مركبات أساسية والتحميل التصنيفي لتحديد مستوى إدارة  استخدام التحميلمولاي، ميموف كافي،  أمينة .14

 .2015، 15مجمة الباحث، العدد المعرفة وأثره عمى الداء دراسة ميدانية لعينة من المؤسسات بولاية سعيدة،
 النقدي المعروض ضبط في النقدية السياسة لدور تقييمية تحميمية دراسة عباس، خديجة قشاـ، إسماعيؿ .15
 .2021 ،02 العدد ،11 المجمد ،)خزارتؾ(الصناعي الاقتصاد مجمة ،)2019-2000( الفترة خلال الجزائر في
بنك البركة -أثر السياسة النقدية عمى البنوك الإسلامية العاممة في الجزائرإكراـ بف عزة، فتحي بمدغـ،  .16

 .2018، 01، العدد 04، مجمة مجاميع المعرفة، المجمد ومصرف السلام
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إصلاحات النظام المصرفي الجزائري وأثرىا عمى مواكبة تغيرات البيئة المصرفية إلياـ نايمي، زىية لموشي،  .17
 .2020، 01، العدد 09، مجمة الإدارة والتنمية لمبحوث والدراسات، المجمد الدولية

 الحالة عمى بالتطبيق الاقتصادي النمو ومعدل التضخم معدلات بين العلاقة المطيؼ، عبد محمد إيماف .18
 ،21المجمد القاىرة، بجامعة السياسية والعموـ الاقتصاد كمية مجمة ،)2018-1961( الفترة خلال المصرية

 .2020 ،03العدد
-1990 الفترة خلال الجزائر في التضخم واستيداف النقدية السياسة طيبة، العزيز عبد بمعزوز، عمي بف .19

 .2008 ،41 العدد ،14 المجمد عربية، اقتصادية بحوث مجمة ،2006
أثر معدل إعادة الخصم عمى حجم المعروض النقدي حالة بنك بوحسوف حساني، محمد أميف بربري،  .20

، مجمة البشائر الاقتصادية، )2017-1990(لمفترة من  VARدراسة قياسية باستخدام نموذج  -الجزائر
 . 2019، 02، العدد05المجمد 

، مجمة في ظل السعي للانضمام إلى المنظمة العالمية لمتجارةميزان المدفوعات الجزائري جميمة الجوزي،  .21
 .2012، 11، العدد 11الباحث، المجمد 

-2003دراسة علاقة سوق المال البحريني بالنمو الاقتصادي لمفترة حاج موسى منصوري، عبد الغاني دادف،  .22
، 11ة والاقتصادية، المجمد ، مجمة الاجتياد لمدراسات القانونيYamamoto and Todaباستخدام مقاربة  2016
 .2017، 12العدد 
-تأثير تغير أسعار النفط عمى بعض المتغيرات الاقتصادية الكمية في الجزائرخالد بورحمي، كريـ بوروشة،  .23

 .2017 ،01، العدد 03المجمة الجزائرية لمدراسات المالية والمصرفية، المجمد ، 2014-1970دراسة قياسية لمفترة 
 قانون تعديلات ضوء عمى الجزائري المصرفي النظام واقع زلاسي، رياض مسعودي، زكرياء عزي، خميفة .24
  .2021 ،02 العدد ،06 المجمد والدراسات، لمبحوث والاستشراؼ التنمية مجمة ،والقرض النقد
 الفترة خلال الجزائر في الاقتصادي بالنمو البطالة لعلاقة قياسية دراسة سالمي، ياسيف بمعباس، رابح .25

 .2017 ،01 العدد ،08 المجمد اقتصادية، دفاتر مجمة ،1990-2015
قياس أثر التطور المالي عمى النمو الاقتصادي في عينة رغد أسامة جار الله، مرواف عبد المالؾ ذنوف،  .26

، مجمة  (1960-2010)لمفترة ARDLمن الدول النامية باستخدام نموذج الانحدار الذاتي للإبطاء الموزع 
 ،2013، 114، العدد 35الرافديف، جامعة الموصؿ، العراؽ، المجمد تنمية 

مدى استجابة معدلات الفائدة لمتجزئة لمتغيرات في معدلات الفائدة الرئيسية زبير عياش، حميمة بوسيكي،  .27
 .2019 ،12، العدد 07مجمة الباحث الاقتصادي، المجمد ، 2017-1990دراسة قياسية لمفترة  -لبنك الجزائر

 كالدور مربع خلال من بالجزائر الاقتصادية الإصلاحات تعميق برامج أداء تقييم مسعودي، ءزكريا .28
 .2017 ،06 العدد ،04 المجمد الاقتصادية، لمتنمية الجزائرية المجمة ،2016-2001 لمفترة دراسة السحري

 باستخدام الجزائري الاقتصاد في البطالة عمى المباشر الجنبي الاستثمار أثر ،بوزيدي أميف حافظ عماري، زىير .29
 .2018 ،54 العدد ،الجامعة الاقتصادية لمعموـ بغداد كمية مجمة ،2014-1996 لمفترة ARDL نموذج
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محاكاة توقعات الطمب عمى الخدمات لدى المتعامل أوريدو وكالة زىية حايد، محمد مراس، عائشة عتيؽ،  .30
 .2021، 01، العدد 10مجمة بوادكس، المجمد ، ARCH-ARMA مغنية باستخدام نماذج السلاسل الزمنية

، 2016-1990العلاقة بين سعر الصرف وعرض النقود في الاقتصاد الجزائري لمفترة سامية نزالي،  .31
 .2019، 01، العدد 02مجمة كمية السياسة والاقتصاد جامعة بني سويؼ، المجمد 

 الفترة خلال( CWN) لنموذج وفقا الجزائر بنك استقلالية درجة قياس سنوسي، عمي حديوش، سعدية .32
 .2019 ،01 العدد ،05 المجمد الاقتصادية، البشائر مجمة ،1990-2017

فعالية السياسة النقدية في ظل وفرة احتياطات الصرف. حالة الجزائر خلال الفترة سمير آيت يحي،  .33
 .2015، 02، العدد 01، مجمة الاقتصاد والمالية، المجمد 2000-2013

 -أثر أدوات السياسة النقدية عمى النمو الاقتصادي والبطالة في الجزائرصلاح الديف كروش، ربيع قريف،  .34
 ،2021، 02، العدد 11، مجمة الاستراتيجية والتنمية، المجمد 2017-1990دراسة تحميمية قياسية خلال الفترة 

 باستخدام الاقتصادي النمو عمى وأثرىا الجزائر في المالية السياسات إدارة عريوة، محاد زغبة، طلاؿ .35
 ،06المجمد الاقتصادية، والدراسات الأعماؿ إدارة مجمة ،المتباطئة الموزعة الفجوات ذو الذاتي الانحدار نموذج
 .2020 ،01 العدد
 الولايات) المالية الوراق سوق تداول مؤشرات في النقدية السياسات نعكاساتا الدعمي، جاسـ كاظـ عباس .36

 لمعموـ العراقية المجمة ،)الزمني التخمف نماذج وباستخدام 2010-1990 لممدة قياسية دراسة المريكية المتحدة
 .2012 ،32 العدد ،08المجمد  الإدارية،

 السنة لطمبة موجية مطبوعة ،الجزائري المصرفي النظام مقياس في محاضرات بمحنيش، الرحماف عبد .37
 قسـ التسيير، وعموـ والتجارية الاقتصادية العموـ كمية وبنكي، نقدي اقتصاد تخصص اقتصادية عموـ الثالثة
 .2020/2021 البويرة،-أولحاج محند أكمي جامعة الاقتصادية، العموـ
دراسة مقارنة في طرائق تقدير انحدار التكامل عبد الرزاؽ عبد المطيؼ كنعاف، أنساـ خالد حسف الجبوري،  .38

 .2012، 33المجمة العراقية لمعموـ الاقتصادية، السنة العاشرة، العدد ، المشترك مع تطبيق عممي
تغيرات سعر الفائدة وأثره عمى تدفقات الاستثمار الجنبي المباشر عبد العزيز برنة، محمد الأميف شربي،  .39

 .2021، 01، العدد 07مجمة البشائر الاقتصادية، المجمد  ،2018-1990في الجزائر خلال الفترة 
 في -السحري المربع-الاقتصادية السياسة أىداف بين السببية العلاقة طبيعة عمي، بف انيالغ عبد .40

 .2019 مكرر، 11 العدد ،07المجمد  الاقتصادي، الباحث مجمة ،الجزائر
 السياسة لإدارة حديث كاتجاه السالبة الفائدة أسعار سياسة عروس، بف رضواف خميؿ، القادر عبد .41

 .2018 ،01 العدد ،09 المجمد البشرية، والتنمية الاقتصاد مجمة ،الدول بعض تجارب دراسة -النقدية
 الفترة خلال الجزائر في الاقتصادية التحديات ظل في النقدية لمسياسة القانوني الإطار روشو، القادر عبد .42
 .2020 ،22 العدد ،16 المجمد إفريقيا، شماؿ اقتصاديات مجمة ،)2001-2018(
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 والعموـ الحقوؽ مجمة ،إسلامي منظور من للاقتصاد النقدية السياسة أثر انتقال قنوات سبط، الله عبد .43
 .2019 ، 01 العدد ،13 المجمد اقتصادية، دراسات – الإنسانية

 مجمة ،والنامية المتقدمة الدول اقتصاديات في وآثارىا النقدية السياسة فعالية عبدات، الوىاب عبد .44
 .2015 ،01 العدد ،12 المجمد التطبيقي، والإحصاء الاقتصاد

اختبارات الجذر الحادي: دراسة تطبيقية عمى بعض المتغيرات الاقتصادية عدوكة لخضر، بوشتة يحي،  .45
 .2016، 6، العدد04مجمة الباحث الاقتصادي، المجمد  ،الكمية في الجزائر

اردات خلال اختبار أثر تخفيض سعر صرف الدينار الجزائري عمى حجم الو علاؿ بف ثابت، جماؿ سويح،  .46
 .2017، 02، العدد 08، مجمة دراسات اقتصادية، المجمد 2015-1986الفترة 

 ،العربية الدول في النقدية السياسات لطيفة، الوىاب عبد نبيؿ الجارحي، عمي معبد الصادؽ، توفيؽ عمي .47
 أبو الاقتصادية، السياسات معيد العربي، النقد صندوؽ  ،02 العدد العمؿ، حمقات ومناقشات بحوث سمسمة
 .1996 ماي 09 إلى 04 مف ظبي،
تحميل العلاقة التوازنية طويمة الجل باستعمال عمي عبد الزىرة حسف، عبد المطيؼ حسف شوماف،  .48

، مجمة العموـ (ARDL)اختبارات جذر الوحدة وأسموب دمج النماذج المرتبطة ذاتيا ونماذج توزيع الإبطاء
 .2013، 34،  العدد9دالاقتصادية، جامعة البصرة، المجم

 والسياسات لمعولمة الجزائرية المجمة والىداف، الدوات: التقميدية غير النقدية السياسة صاري، عمي .49
 .2013 ،01 العدد ،04 المجمد الاقتصادية،

، مجمة رؤى اقتصادية، المجمد 2013-2000سياسة عرض النقود في الجزائر خلال الفترة عمي صاري،  .50
 .2014، 07، العدد 04
51.  ، ، : دراسة تحميمية2015جوان -2000فعالية السياسة النقدية في الجزائر خلال الفترة عميروش شمغوـ

 .2017، 01، العدد 03مجمة البشائر الاقتصادية، المجمد 
 ،الجزائر لحالة الإشارة مع النامية الدول في الاقتصادي للإصلاح كأداة النقدية السياسة طالبي، بف فريد .52

 .2008 ،01 العدد ،03 المجمد الاقتصاد، جديد مجمة
 التضخم معدلات عمى النقدية لمسياسة الكمية الدوات ثرأ عيساوي، سياـ دوفي، قرمية مشري، فريد .53

 والإدارية، الاقتصادية لمبحوث الأصيؿ مجمة ،2017 إلى 2014 من الممتدة الفترة خلال الجزائر في الشيرية
  .2020 ،01العدد ،04 المجمد

 مجمة بحوث ،)2011-2000(الجزائر في التضخم ومحددات النقدية السياسة تحديات رايس، فضيؿ .54
 .2013 ،62-61 العدد ،20 المجمد عربية، اقتصادية

، 2018-1990دراسة قياسية لمفترة -محددات النمو الاقتصادي في الجزائرفضيمة ممواح، عمي مكيد،  .55
 .2020، 02العدد ، 17مجمة الاقتصاد والإحصاء التطبيقي، المجمد
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 المنظومة إصلاح مسار عمى والقرض النقد قانون تعديلات أثر قرتمي، محمد شدري، معمر سعاد زواوي، فضيمة .56
 .2021 ،01 العدد ،05 المجمد التجارية، والدراسات البحوث مجمة ،2017-1990 الفترة خلال الجزائرية البنكية
، مجمة التنمية والاقتصاد التطبيقي، الجزائر سياسة سعر الصرف فيلحسف دردوري، لخضر لقميطي،  .57

 .2017، 01، العدد 01المجمد 
 الاقتصادية المتغيرات بعض عمى تطبيقية دراسة: الاحادي الجذر اختبارات يحي، بوشتة لخضر عدوكة، .58

 .2016ديسمير ،6العدد الاقتصادي، الباحث مجمة ،الجزائر في الكمية
 أثر نقل في الصرف سعر قناة دور ختبارا بورقعة، سنوسي شنيني، الرحماف عبد بقبؽ، أسمياف ليمى .59

 المجمد والتسيير، للاقتصاد المغاربية المجمة ،2012-1964 قياسية دراسة -الجزائر في النقدية السياسة
 .2015 ،01 العدد ،02
 العموـ مجمة ،90/10والقرض النقد قانون صدور بعد الجزائر في النقدية السياسة أدوات مدوخ، ماجدة .60

 .2011 ،02العدد ،11 المجمد بسكرة، خيضر محمد جامعة -الإنسانية
-دراسات مجمة ،الاقتصادية الإصلاحات ظل في الجزائري المصرفي الجياز وتحديات واقع الرايس، مبروؾ .61

 .2011 ،02 العدد ،02 المجمد سطيؼ، جامعة
 التقميدية بين ما البنكية العمميات تنوع دراجي، عيسى بوخاري، الحميد عبد مركاف، البشير محمد .62

 .2019 ،03 العدد ،10 المجمد الجديد، الاقتصاد مجمة ،-الجزائري الوطني البنك حالة دراسة-والإلكترونية
 ،01 المجمد والاقتصادية، القانونية لمدراسات الاجتياد مجمة ،الجزائر في النقدية السياسة بموافي، محمد .63

 .2012 ،02 العدد
 الجزائرية المجمة ،الإسلامي الاقتصاد في النقدية السياسة أدوات كفاءة محمد، شاىيف الله عبد محمد .64

 .2017 ،01 العدد ،08 المجمد الاقتصادية، والسياسات لمعولمة
دراسة تطور الكتمة النقدية في الجزائر والعوامل المؤثرة فييا خلال الفترة محمد موساوي، سمية زيرار،  .65

 .2012، 08، العدد 08الاقتصاد والمجتمع، المجمد ، مجمة (2009-1970)
محددات الاستقرار الاقتصادي الكمي في الجزائر في ظل الإصلاحات مسعود مييوب، بركاف يوسؼ،  .66

، مجمة كمية العموـ الاقتصادية والتسيير والعموـ 2014-1990الاقتصادية وبرامج الإنعاش الاقتصادي لمفترة 
 .2016، 16 ، العدد10التجارية، المجمد 

 الاقتصاد عمى التقميدي غير التمويل سياسات تطبيق انعكاسات إيناؿ، فوزي لخضر، بف مسعودة .67
 .2020 ،10 العدد ،06 المجمد الاقتصادية، لمدراسات نور مجمة ،الجزائري

، مطبوعة موجية لطمبة السنة الثالثة ليسانس محاضرات في النظام المصرفي الجزائريمصطفى بداوي،  .68
اقتصادية تخصص اقتصاد نقدي وبنكي، كمية العموـ الاقتصادية والتجارية وعموـ التسيير، قسـ العموـ عموـ 

 .2021/2022، 02البميدة  -الاقتصادية، جامعة لونيسي عمي 
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السياسة النقدية كآلية فعالة لتحقيق أىداف السياسة الاقتصادية في معمر حمداني، مصطفى بناي،  .69
، 05، مجمة المنتدى لمدراسات والأبحاث الاقتصادية، المجمد 2017-2000لمفترة الجزائر دراسة تحميمية 

 .  2021، 02العدد 
 المصرفي والائتمان الإلزامي الاحتياطي معدل بين السببية العلاقة دراسة البار، بف محمدأ طرايش، معمر .70
 ،03 العدد ،13 المجمد عممية، آفاؽ مجمة ،)2017-2004( لمفترة جرانجر سببية باستخدام الجزائر في

2021 . 
انعكاس تقمبات أسعار النفط عمى أداء السياسة النقدية في الجزائر مميكة نجاعي، صلاح الديف شريط،  .71

  .2020، 01، العدد13، مجمة العموـ الاقتصادية والتسيير والعموـ التجارية، المجمد2017-2000خلال الفترة 
، )2011-1990(أثر السياسة النقدية عمى النمو الاقتصادي في الجزائر دراسة تحميمية لمفترة نادية العقوف،  .72

 .2015، 04، العدد 09مجمة حوليات جامعة قالمة لمعموـ الاجتماعية والإنسانية، المجمد 
 ضوء عمى الجزائري للاقتصاد والمالية النقدية لتوجياتا مشتر، فطيمة برحومة، سارة بوجلاؿ، ناصر .73

 .2019 ،06العدد ،04المجمد والدراسات، لمبحوث والاستشراؼ التنمية مجمة ،والدولية الإقميمية الاقتصادية التطورات
، )2014-1970(فعالية السياسة النقدية في الجزائر دراسة قياسية لمفترة ما بين نصيرة بف نافمة،  .74

 .2018، 01العدد، 02مجمة المنتدى لمدراسات والأبحاث الاقتصادية، المجمد
 (1995-2014)دراسة قياسية لمحددات الطمب عمى الواردات في الجزائر خلال الفترة الديف بوالكور، نور  .75

 .2016، 10، العدد 06، مجمة الاستراتيجية والتنمية، المجمد باستخدام نموذج التكامل المشترك وتصحيح الخطأ
رساء قنوفؿ سمايمي، فضيمة بوطورة،  .76 واعد الحوكمة المصرفية دراسة تقييمية تحميمية لمفترة بنك الجزائر وا 

 .2016، 15، العدد 02، مجمة الاقتصاد الجديد، المجمد 2003-2015
-Todaالعلاقة السببية بين معدل الفقر اللامساواة والنمو الاقتصادي باستعمال منيجية ىيشاـ عياد،  .77

Yamamoto، 2017، 07، العدد02المجمد ، الإدارية والاقتصادية مجمة جامعة القدس المفتوحة للأبحاث والدراسات. 
 دراسة-لكالدور السحري المربع متغيرات عمى النقدية السياسة ثرأ الله، ضيؼ اليادي لبزة، محمد ىشاـ .78

 .2017، 17، العدد 17مجمة الباحث، المجمد ، 2014-1990 الفترة خلال الجزائر حالة
 خلال النفط أسعار تقمبات ظل في الجزائر في النقدية الكتمة تطور تحميل بوسمينة، أماؿ مويسي، وساـ .79

 .2020 ،02 العدد ،07 المجمد البواقي، أـ لجامعة الإنسانية العموـ مجمة ،2017-2000 الفترة
 2014-1990أداء السياسة النقدية وأثرىا عمى التوازن الخارجي في الجزائر لمفترة وليد بشيشي،  .80

، مجمة الاستراتيجية والتنمية، Engle- Granger two step methodدراسة قياسية باستخدام نموذج  
 .2016، 11، العدد 06المجمد 
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 الممتقيات والمؤتمرات والندوات العممية: 
 ،النقدية السياسة عمى الاقتصادية الإصلاحات انعكاسات لتقييم دراسة كتوش، عاشور بمعزوز، عمي بف .1

 29 يومي والآفاؽ الواقع -الجزائر في الاقتصادية السياسات حوؿ الدولي الممتقى فعاليات ضمف مقدمة مداخمة
 .الجزائر تممساف، بمقايد بكر أبي جامعة التسيير، وعموـ والتجارية الاقتصادية العموـ كمية ،2004 أكتوبر 30و
 ضمف مقدمة مداخمة ،الإصلاح ومنيج الجزائرية المصرفية المنظومة واقع كتوش، عاشور بمعزوز، عمي بف .2

 والتحديات الواقع -الاقتصادية والتحولات الجزائرية المصرفية المنظومة حوؿ الأوؿ الوطني الممتقى فعاليات
 .الجزائر الشمؼ، جامعة التسيير، وعموـ والتجارية الاقتصادية العموـ كمية ،2004 ديسمبر 15و 14 يومي

 الإسلامي الاقتصادي النظام بين النقدية السياسة أدوات العزيز، عبد بف سفياف الفتاح، عبد بف دحماف .3
 الاقتصاد حوؿ الدولي الممتقى فعاليات ضمف مقدمة مداخمة ،توافق أي: الوضعي الاقتصادي والنظام

   .الجزائر غرداية، جامعة  ،2011 فيفري 24-23 يومي المستقبؿ، ورىانات الواقع: الإسلامي
مداخمة مقدمة ضمف ، لعنة الموارد الطبيعية كأىم معوقات الإقلاع الاقتصادي في الجزائر، رياض العينوس .4

فعاليات الممتقى الدولي حوؿ متطمبات الإقلاع الاقتصادي في الدوؿ النفطية في ظؿ انييار أسعار النفط، يومي 
 ، كمية العموـ الاقتصادية والتجارية وعموـ التسيير، جامعة البويرة، الجزائر.2016نوفمبر  30و 29
 فعاليات ضمف مقدمة مداخمة ،السوق اقتصاد ظل في الجزائرية المصرفية الإصلاحات بوزيدي، سعيدة .5

 23و 22 يومي الجديد الاقتصادي المناخ وتحديات الجزائرية الاقتصادية المؤسسة حوؿ الأوؿ الوطني الممتقى
 الجزائر. ورقمة، جامعة التسيير، وعموـ والتجارية الاقتصادية العموـ كمية ،2003أفريؿ

 مقدمة مداخمة ،الإسلامية الصيرفة دور لترشيد الملائمة والمالية النقدية السياسة أدوات صالحي، صالح .6
دارة المالية الخدمات حوؿ الدولية العممية الندوة فعاليات ضمف -18: أياـ الإسلامية المصارؼ في المخاطر وا 
 .الجزائر سطيؼ، عباس فرحات جامعة ،2010 أفريؿ 19-20
 ضمف مقدمة مداخمة ،الإصلاحات فترة إلى الاستقلال قبيل من الجزائري المصرفي النظام أداء مفتاح، صالح .7

 ،2005 مارس 09و 08 يومي والحكومات لممنظمات المتميز الأداء حوؿ الدولي العممي الممتقى فعاليات
 .الجزائر ورقمة، جامعة

 فعاليات ضمف مقدمة مداخمة ،الجزائر في البنكي النظام تطوير معوقات مخموفي، السلاـ عبد تركي، لحسف .8
 ،2006 أفريؿ 25و 24 يومي والاقتصادية القانونية التحولات ظؿ في البنكية المنظومة حوؿ الدولي الممتقى
 .الجزائر بشار، جامعة

الاستثمار الخاص في الجزائر  دراسة قياسية لمحدداتدريوش دحماني، عبد القادر ناصور، أمحمد  .9
، مداخمة مقدمة ضمف فعاليات الممتقى باستخدام نموذج الانحدار الذاتي لمفجوات الزمنية الموزعة المتباطئة

 .2013مارس  11/12، يومي1الدولي لجامعة سطيؼ
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، مداخمة مقدمة ضمف فعاليات البعد الاقتصادي لتحرير سعر صرف الدينار الجزائريي، محمد أميف بربر  .10
، 2006فيفري  20الممتقى الدولي حوؿ أبعاد الجيؿ الثاني مف الإصلاحات الاقتصادية في الدوؿ النامية، يوـ 

 كمية العموـ الاقتصادية والتجارية وعموـ التسيير، جامعة بومرداس، الجزائر.
 مداخمة ،وتحديات تطور الاقتصادية الإصلاحات عبر الجزائري المصرفي النظام نجار، حياة زغيب، مميكة .11

 06و 05يومي وآفاؽ، واقع الجزائري المصرفي النظاـ حوؿ الأوؿ الوطني الممتقى فعاليات ضمف مقدمة
  .الجزائر قالمة، جامعة 2001نوفمبر

 مقالات ومحاضرات ودروس عمى مواقع النترنت: 
: الموقػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػع عمػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػى متػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػاح. لايػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػف أوف اقتصػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػاد ،النقدي                                ة السياس                               ات .1

.pdf-https://ia801802.us.archive.org/10/items/economy_0003/economy2144  . 
https://lahodod.blogspot.com/2013/06/blog-: الموقػع عمػى متػاح ،النامي ة ال دول ف ي النقدي ة السياسة سمات .2

post_7220.html.    
أبػػرز الاصػطلاحات الماليػػة والبنكيػػة ، المحاضػرة الثانيػػة: ق  انون النق  د والق  رضمحاض  رات ف  ي أبػوبكر خوالػػد،  .3

، كميػة العمػوـ الاقتصػادية والتجاريػة وعمػوـ التسػيير، جامعػة بػاجي مختػار عنابػة، قانوف النقد والقرضقبؿ إصدار 
 .ew.php?id=748annaba.dz/mod/folder/vi-facsceg.univ-https://elearning، متاح عمى الموقع: الجزائر

 كميػة والقػرض، النقػد قانوف مبادئ حوؿ الرابعة المحاضرة: والقرض النقد قانوف في محاضرات خوالد، بكر أبو .4
: الموقػػػػػػع عمػػػػػػى متػػػػػػاح ،الجزائػػػػػػر عنابػػػػػػة، مختػػػػػػار بػػػػػػاجي جامعػػػػػػة التسػػػػػػيير، وعمػػػػػػوـ والتجاريػػػػػػة الاقتصػػػػػػادية العمػػػػػػوـ

annaba.dz/mod/folder/view.php?id=750-facsceg.univ-https://elearning.   
 : دراس ة قياس ية)2010-1970(أثر تطبيق سياسة التحري ر الم الي عم ى النم و الاقتص ادي ف ي الجزائ ر بمقاسـ بف علاؿ،  .5

 .files/bueros/algerien/09655.pdf-http://library.fes.de/pdf. متاح عمى الموقع:باستعمال طريقة التكامل المتزامن
 والاقتصاد، الإدارة كمية ،العرض جانب اقتصاديات في محاضرة ىات، أبو الكاظـ عبد كامؿ الكريـ عبد .6

 . http://business.uobabylon.edu.iq/lecture.aspx?fid=9&lcid=20256: الموقع عمى متاح العراؽ، بابؿ، جامعة
دروس مالية عامة لممسابقات، المدونة الإلكترونية، فيفري ، السياسة المالية والسياسة النقدية، محمد العربي جروني .7

 . post_50.html-https://speed2down.blogspot.com/2016/02/blogمتاح عمى الموقع:  ،2016
 القوانين والوامر والنظمة:  

المتضمف إنشاء البنؾ المركزي الجزائري وتحديد  1962ديسمبر  13المؤرخ في  144-62القانوف رقـ  .1
  .1962ديسمبر  28الصادر في  10، العدد الجريدة الرسميةقانونو الأساسي، 

المتضمف إنشاء الصندوؽ الوطني لمتنمية وتحديد قانونو  1963ماي  07المؤرخ في  165-63القانوف رقـ  .2
 .  1963ماي  10الصادر في  29، العدد الجريدة الرسمية، الأساسي

 11المؤرخ في  78-67المعدؿ والمتمـ بالأمر رقـ  1966ديسمبر  29المؤرخ في  366-66القانوف رقـ  .3
 المتضمف إنشاء البنؾ الشعبي الجزائري وتحديد قانونو الأساسي. 1967ماي 

https://ia801802.us.archive.org/10/items/economy_0003/economy2144-.pdf
https://ia801802.us.archive.org/10/items/economy_0003/economy2144-.pdf
https://lahodod.blogspot.com/2013/06/blog-post_7220.html
https://lahodod.blogspot.com/2013/06/blog-post_7220.html
https://lahodod.blogspot.com/2013/06/blog-post_7220.html
https://elearning-facsceg.univ-annaba.dz/mod/folder/view.php?id=748
https://elearning-facsceg.univ-annaba.dz/mod/folder/view.php?id=750
https://elearning-facsceg.univ-annaba.dz/mod/folder/view.php?id=750
http://library.fes.de/pdf-files/bueros/algerien/09655.pdf
http://business.uobabylon.edu.iq/lecture.aspx?fid=9&lcid=20256
https://speed2down.blogspot.com/2016/02/blog-post_50.html
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 الجريدة الخارجي، الجزائر بنؾ إنشاء المتضمف 1967 أكتوبر 01 في المؤرخ 204-67 رقـ القانوف .4
 . 1967 أكتوبر 06 في الصادر 82 العدد ،الرسمية

 .1978والمتضمف قانوف المالية لسنة  1977ديسمبر  31المؤرخ في  02-77القانوف رقـ   .5
المتضمف إنشاء بنؾ لمتنمية المحمية وتحديد قانونو  1985افريؿ  30المؤرخ في  85-85القانوف رقـ  .6

 .  1985ماي  01الصادر في  19، العدد الجريدة الرسميةالأساسي، 
 34 العدد ،الرسمية الجريدة والقرض، البنوؾ بنظاـ المتعمؽ 1986 أوت 19 في المؤرخ 86/12 رقـ القانوف .7

 .  1986 أوت 20 في الصادر
 البنوؾ بنظاـ المتعمؽ 86/12 لمقانوف والمتمـ المعدؿ 1988 جانفي 12 في المؤرخ 88/06 رقـ القانوف .8

 .  1988 جانفي 13 في الصادر 02 العدد ،الرسمية الجريدة والقرض،
 16 العدد ،الرسمية الجريدة والقرض، بالنقد المتعمؽ 1990 أفريؿ 14 في المؤرخ 90/10 رقـ القانوف .9

 .  1990 أفريؿ 18 في الصادر
الجريدة والمتعمؽ بالنقد والقرض،  03/11المتمـ للأمر  2017أكتوبر  11المؤرخ في  17/10القانوف رقـ  .10

 ،2017أكتوبر  12الصادر في  57، العدد الرسمية
 ،الرسمية الجريدة والقرض، النقد لقانوف والمتمـ المعدؿ 2001 فيفري 27 في المؤرخ 01/01 رقـ الأمر .11

 .2001 فيفري 28 في الصادر 14 العدد
جراءاتيا،  2009ماي  26المؤرخ في  09/02النظاـ رقـ  .12 المتعمؽ بعمميات السياسة النقدية وأدواتيا وا 

 .2009سبتمبر  13الصادر في  53، العدد الجريدة الرسمية
 التقارير: 

 13تدخل محافظ بنك الجزائر أمام مجمس المة بتاري  تطورات الوضعية المالية والنقدية في الجزائر،  .1
 .2008جويمية 

 .2009، تدخل محافظ بنك الجزائر أمام المجمس الشعبي الوطنيتطورات الوضعية المالية والنقدية في الجزائر،  .2
تدخل محافظ بنك الجزائر أمام ، 2011وعناصر التوجو لمسداسي الأوؿ مف سنة  2010التطورات الاقتصادية والنقدية لسنة  .3

 . 2011أكتوبر  16المجمس الشعبي الوطني بتاري  
محافظ بنك تدخل ، 2013وعناصر التوجو لمسداسي الأوؿ مف سنة  2012التطورات الاقتصادية والنقدية لسنة  .4

   .2013ديسمبر الجزائر أمام المجمس الشعبي الوطني، 
 .2013، التقرير السنوي التطور الاقتصادي والنقدي لمجزائربنؾ الجزائر،  .5
تدخل محافظ بنك الجزائر أمام ، 2018وتوجيات سنة  2017حوصمة حوؿ التطورات النقدية والمالية لسنة  .6

 .2018ديسمبر المجمس الشعبي الوطني، 
كممة الوزير الول أيمن عبد الرحمان التي ألقاىا خلال مراجعة قانوف النقد والقرض تشرؼ عمى نيايتيا،  .7

 .2021سبتمبر  22، وكالة الأنباء الجزائرية، ار مناقشة مخطط عمل الحكومةرده عمى انشغالات مجمس المة في إط
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 2019-1990الفائدة في الجزائر خلال الفترة  أسعارتطور : 01الممحق رقم 
 (%) الاسمي المعدل  (%)المعدل الحقيقي السنة (%)المعدل الاسمي   (%)المعدل الحقيقي  السنة
1990 -17,09 8.00 2005 -7.00 8.00 
1991 -29,77 8.00 2006 -2,30 8.00 
1992 -11,42 8.00 2007 1,50 8.00 
1993 -4,95 8.00 2008 -6,30 8.00 
1994 -13,75 11.33 2009 21,60 8.00 
1995 -7,90 18.40 2010 -7.00 8.00 
1996 -4,00 19.00 2011 -8,70 8.00 
1997 8,10 15.70 2012 0,50 8.00 
1998 15,10 11.50 2013 8,10 8.00 
1999 -0,10 10.80 2014 8,30 8.00 
2000 -10,30 10.00 2015 15,50 8.00 
2001 10,00 9.50 2016 6,40 8.00 
2002 7,20 8.60 2017 1.50 8.00 
2003 -0,20 8.10 2018 1.10 8.00 
2004 -3,80 8.00 2019 8.50 8.00 

 https://data.albankaldawli.orgمف إعداد الطالب بالاعتماد عمى بيانات البنؾ الدولي، متاح عمى الرابط: المصدر:  
 2019-1990تطور سعر صرف الدينار الجزائري مقابل الدولار المريكي خلال الفترة : 02الممحق رقم 
 أمريكي دولار مقابل دج الصرف سعر السنة سعر الصرف دج مقابل دولار أمريكي  السنة
1990 8.96 2005 73.28 
1991 18.47 2006 72.65 
1992 21.84 2007 69.29 
1993 23.35 2008 64.58 
1994 35.06 2009 72.65 
1995 47.66 2010 74.39 
1996 54.75 2011 72.94 
1997 57.71 2012 77.54 
1998 58.74 2013 79.37 
1999 66.57 2014 80.58 

https://data.albankaldawli.org/country/الجزائر
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2000 75.26 2015 100.69 
2001 77.22 2016 109.44 
2002 79.68 2017 110.97 
2003 77.39 2018 116.59 
2004 72.06 2019 119.35 

 مف إعداد الطالب بالاعتماد عمى بيانات البنؾ الدولي، متاح عمى الرابط: المصدر:  

https://data.albankaldawli.org/indicator/PA.NUS.FCRF?locations=DZ&view=chart  
 AHC: تصنيف المتغيرات وفق طريقة  (03)الممحق رقم

Barycentres des classes  

 

 XLSTAT2017مف إعداد الطالب بالاعتماد عمى مخرجات برنامج: المصدر  
 : درجة التأخير المثمى لمنماذج الربعة (04)الممحق رقم

 أفضل النماذج لمعادلة التضخم

 

ClasseINFCHOBPTCEXRRRm2IR

124,608623,7571-1,79140,900030,012912,4286619,9626-12,7043

23,806719,373312,00993,773371,28675,53334665,6153-0,2167

34,362510,8875-13,74562,312598,70503,750013555,01258,8613

https://data.albankaldawli.org/country/الجزائر
https://data.albankaldawli.org/country/الجزائر
https://data.albankaldawli.org/country/الجزائر
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 أفضل النماذج لمعادلة البطالة

 
 أفضل النماذج لمعادلة ميزان المدفوعات

 
 النمو الاقتصاديأفضل النماذج لمعادلة 

 
 EVIEWS 10الطالب بالاستعانة بمخرجات برنامج  إعداد: مف المصدر
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 Bounds test: نتائج اختبار الحدود (05)الممحق رقم
 النموذج الول

 
 النموذج الثاني

 
 النموذج الثالث

 
 النموذج الرابع

 
 EVIEWS 10الطالب بالاستعانة بمخرجات برنامج  إعداد: مف المصدر
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  ARDL: نتائج تقدير نماذج (06)الممحق رقم
 النموذج الول

 
 النموذج الثاني
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 النموذج الثالث 

 
 النموذج الرابع

 
 EVIEWS 10الطالب بالاستعانة بمخرجات برنامج  إعداد: مف المصدر

 لمنماذج الربعة LM Test : نتائج اختبار (07)الممحق رقم
 النموذج الول
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 النموذج الثاني

 
 النموذج الثالث

 
 النموذج الرابع 

 
 EVIEWS 10الطالب بالاستعانة بمخرجات برنامج  إعداد: مف المصدر

 لمنماذج الربعة Breusch-Pagan-Godfrey: نتائج اختبار (08)الممحق رقم
 النموذج الول

 
 النموذج الثاني

 
 النموذج الثالث
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 النموذج الرابع

 
 لمنماذج الربعة ARCH: نتائج اختبار (09)الممحق رقم

 النموذج الول

 
 النموذج الثاني

 
 النموذج الثالث

 
 النموذج الرابع 

 
 EVIEWS 10الطالب بالاستعانة بمخرجات برنامج  إعداد: مف المصدر
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 : نتائج اختبارات السببية حسب مفيوم جرانجر في الجل القصير لمنماذج الربعة(10)الممحق رقم
 الول النموذج

 
 النموذج الثاني
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 النموذج الولفي الجل الطويل  Toda Yamamoto: اختبارات السببية حسب مفيوم (11) الممحق رقم
 تحديد درجة الإبطاء المثمى

 
  Toda Yamamotoالسببية حسب مفيوم  اختبار 
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 النموذج الثانيفي الجل الطويل  Toda Yamamoto: اختبارات السببية حسب مفيوم (12) الممحق رقم
 تحديد درجة الإبطاء المثمى

 
  Toda Yamamotoالسببية حسب مفيوم  اختبار 
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 النموذج الثالثفي الجل الطويل  Toda Yamamoto: اختبارات السببية حسب مفيوم (13) الممحق رقم
 تحديد درجة الإبطاء المثمى

 
  Toda Yamamotoالسببية حسب مفيوم  اختبار 
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 النموذج الرابعفي الجل الطويل  Toda Yamamoto: اختبارات السببية حسب مفيوم (14) الممحق رقم
 تحديد درجة الإبطاء المثمى

 
  Toda Yamamotoالسببية حسب مفيوم  اختبار 
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