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 كلية: العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيير
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 شكر وتقدير

 احمد الله وأشكره حمدا كثيرا طيبا لإتمام هدا العمل 

بجزيل الشكر  لإتمام هدا العمل إلا أن نتقدم نحن  الأخيرةمسات لوضع البصدد لا يسعنا ونحن 

على كل "زيتوني كمال "لأستاذالكريموالتقدير والامتنان إلى المشرف  والعرفان

 من أجل انجاز هدا العمل المساعدات القيمة التي قدمهالإرشادات والتوجيهات و

الكرام في كل عبارات الحب والتقدير إلى جميع أساتذتنا ى أن نرفع أسم ىكما لا ننس

 مراحلنا الدراسية

وأخيرا اسدي عبارات العرفان الي كل من قدموا لنا دعمهم وثقتهم طوال هدا المشوار من قريب 

 بعيد أو

                                
 

                

  

 



 

  

 

والوقار الى الذي رعاني وعلمني الصمود والعطاء الى مصدر فخري وعزتي وسندي الى من كلله الله بالهيبة 

 في الحياة  ابي العزيز اطال الله في عمره

الى ملاكي في الحياة الى معنى الحب والحنان والتفاني الى بسمة الحياة وسر الوجود الى من كان دعائها سر 

 الغاليةنجاحي وحنانها بلسم جروحي الى اغلى الحبايب امي 

 الى توام روحي اختي الوحيدة بشرى

 الى جدتي الغالية الزهرة

 الى عائلة  فايد ونعيجي  واهلي واقاربي كبيرا وصغيرا

 الى من انار سبيل كسب المعرفة من  الاساتذة  ومعلمين  بمختلف الاطوار والمستويات

 إلى كل الأصدقاء والأحباب الذين جمعتني بهم أيام الدراسة

من ذكرهم قلبي وعقلي ونساهم قلمي ولم تسعهم صفحتي جميعا والى كل من قدم لي لى كل ا

 الدعم بكل انواعه والى كل من دعا لي في ظهر الغيب

 

-نجلاء-

 الإهـــداء



 

 

 

حب، الي من خركرت محبتهمر شفرف  ةرع  اكأس  ارغار كسقيسي  طررعتجالي من 

اكنر  بصحبتي الي  لي طرعيق اكعلم، الي أولى االحنرن، الي من حصدا الاشواك عن دغبي كسمهد

 أبي وأمي أطرل الله في عمرعهمر.

 الي مقرندي وغاسق دغبي الي زوجي اكعزيز 

ن طرسموني يذالي كل اخوتي وأخواتي والي كل الأهل والاطرغب والي كل اسرتدتي وزملائي اك

 ميرعد اكدغاسة والي كل الاصحرب والاصدطرء

 ا اكعملذالي هؤلاء جمسعر اهدي ه

 

-ارطسمة-

 الإهـــداء



 

 المحتويات
 

 

 

 فهرس   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 

 



 

 ياتفهرس المحتـــــــــــــــــــــــــــــــو 
 الصفحة المحتوى

  شكر وعرفان
  الإهداء

  فهرس المحتويات 
  قائمة الجداول

  الأشكالقائمة 
 ج-أ مقدمة 

  الإطار النظري للوساطة المالية والنمو الاقتصادي                        : الأولالفصل 
 50 تمهيد

 50 المبحث الأول: ماهية الوساطة المالية
 50 الوساطة الماليةالمطلب الأول: مفهوم 

 50 المطلب الثاني: وظائف الوسطاء الماليين
 41 المطلب الثالث: مؤسسات الوساطة المالية

 14 المبحث الثاني: أساسيات حول النمو الاقتصادي
 14 المطلب الأول: مفهوم النمو الاقتصادي وخصائصه

 11 المطلب الثاني: أنواع النمو الاقتصادي
 11 محددات ومقاييس النمو الاقتصاديالمطلب الثالث: 

 10 المطلب الرابع: نظريات النمو الاقتصادي
  (1542-1545الاقتصادي ) المالية في تنشيط النمو  دراسة تحليلية لدور      الثاني: لالفص
 10   تمهيد

 05 تطوير عمل الوساطة البنكية في ظل الإصلاحات الجزائرالمبحث الأول: 
 05 الجزائر في المصرفية المنظومة المطلب الأول:

 05 والقرض النقد وأهداف قانون المطلب الثاني: مبادئ
المبحث الثاني: دراسة مؤشرات النمو الاقتصادي والوساطة المالية في الجزائر خلال الفترة 

(1541-1542) 
00 

 00 الرئيسية النقدية المطلب الأول: التطورات
 57 1542-1541الجهاز المصرفي خلال الفترة المطلب الثاني: مؤشرات 



 

 01  خاتمة
 00  المراجع

 فهرس الجداول
 الصفحة مضمـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــونه

 01  ) والخاصة العامة البنوك موارد )مجموع(54) رقم جدول
 01 والخاصة العامة البنوك طرف من الممنوحة القروض ( مجموع51رقم) جدول
 02 الأمريكي الدولار مقابل العملات أهم لبعض الصرف أسعار تطور (57)رقم جدول

 55 2017-2014 الفترة خلال الجزائر في الفائدة أسعار تطور( 51)رقم الجدول
 54  2017-2014 الفترة خلال رجزائال في التضخم أسعار تطور (50)رقم جدول

 51 (( 2018 - 2010  الجزائر في النمو معدلات تطور : (50) رقم الجدول
 57 المؤسساتية القطاعات حسب الودائع تصنيف (55رقم ): الجدول
 50 للتوفير الوطني الصندوق ذلك في بما( المصرفية القروض تصنيف : (52ل رقم)الجدو 

 / 2008 ( لمفترة زئر ا الج في الخام المحمي الناتج من الودائع نسبة :(50) رقم الجدول
2017 ) 

25 

 ( الفترة خلال الجزائرية البنوك طرف من الموزعة القروض حجم تطور :(45) رقم الجدول
2008 / 2017 ) 

24 

 / 2008 ( لمفترة الجزائر في الخام المحمي الناتج من الودائع نسبة :(44)رقم الجدول
2017 ) 

27 

  لمفترة الجزائر في الخام المحمي الناتج الى M2 النقدية الكتمة نسبة (41):رقم الجدول
2008 / 2017  

20 

 22 .المصارف مردودية مؤشرات (47)رقم الجدول
 

 

 

 

 



 

 شكالفهرس الا
 الصفحة مضمـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــونه

 01 والخاصة العامة البنوك موارد مجموع ( تطور54الشكل: )
 00 والخاصة  العامة البنوك طرف من الممنوحة القروض مجموع ( تطور51رقم ) الشكل
 00  النقدية الكتلة تطور( 57) رقم الشكل
 04  النقدية الكتلة هيكل( 51)رقم الشكل
 04 النقدية المؤشرات( 50) رقم الشكل
 07 النقدية الكتلة مقابلات (50)رقم الشكل
 00 النقدي المضاعف تطور (55)رقم الشكل
 00 التضخم لمعدل السنوي المتوسط تطور (52)رقم الشكل
 00 الدينار صرف لسعر الشهري المتوسط تغير (50رقم) الشكل
 21 (( 2017 / 2008 القروض إجمالي من الخاصة و العمومية البنوك حصة( 45) رقم الشكل
 21 (( 2017 / 2008  الائتماني النشاط تغطية في الودائع أهمية (44):رقم الشكل

 



 

 
 

                                                                    

 

 

 ةــــــــــــمقدم   
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 

 



 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ :مقدمة

 أ
 

 مقدمة:
الذي يلم كل من البنوك والأسواق المالية  دور النظام المالي المتطورةفي الاقتصادات 

 .النظام الاقتصادي من خلال مساهمته في تقدمها ورقيها قلب يعتبر لأنهومحوريا 
ولكونها جدا  تحقيق النمو الاقتصادي شيء طبيعي إلىوسعيها هوس دول العالم بالاقتصاد 

إلا الحداثة  تعرف لم بيئةفي  ناتعيش نتيجةهذا القرار في العالم و  ةان تبقى صاحب تريد
 ه:في كتابطبيعي  غير L HORARIJUVAوهذا ما اعتبره  والرأسمالية
   “ homo deus a brief history of tommorow 

بالنمو  الثروةمع مرور الوقت والتطور الكبير الحاصل في العالم يمكننا تزويد 
 ةكيفي NANO TECHNOLOGIE : رات مثلابتكاموارد لكن ال محدوديةالاقتصادي رغم 

بالنقد وغيرها  يتعامل لا   bitcoinفي العالم فلمعالم الاقتصاد اكبر مصر  الأنترنتتغيير 
فع من النمو للر ل محل الموارد التي تعتمد عليها من الابتكارات التي يمكنها ان تح

ان التطور  رأى حيث joseph Schumpeter (1911)ليه إوهذا ما دعى  الاقتصادي
 وهنا تظهر قيمة الوساطة المالية  تمويل إلىيحتاج  الأخيرالتكنولوجي هو الحل لكن هذا 

بصفة عامة والبنكية بصفة خاصة كعنصرين فعالين للربط بين هذه الابتكارات والنمو 
 .خاصة الدول النامية فعالية الأكثرالاقتصادي ورأى أيضا ان البنوك هي الوسيط المالي 

 ةكما يحسن مهممما يحتاجه الاقتصاد،  الماليةالموارد  بتعبئةتسمح  المالية الوساطة
أكثر إنتاجية والتي بدورها تسعى للرفع من مستوى مشاريع واستثمارات  إلىتوجيه هذه الموارد 
بداعها   إلى ىتسع المالية الوساطةأكد ان   Gold smithبالنسبة لف التكنولوجيتطورها وا 

الى استثمارات للرفع من إنتاجية والزيادة  الماليةفي المؤسسات  المدخرةتلك الموارد  توجيه
 في النمو الاقتصادي لكن النمو يجب ان يكون أولا في القطاع المصرفي.

والوساطة المالية لا تكون الى بتطبيق سياسة التحرير المالي الذي جاء 
النجاح في التحرير المالي والتطوير في  أساس حيث ان    McKinnon and Shawبها

 الاقتصادي. في النمو  ركيزة أساسيةلي الذي يعتبر الجهاز الما



 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ :مقدمة

 ب
 

 التجارية.  البنوكمن  أساسافي الجزائر يتكون المالي  حيث أن النظام
الاقتصادي رأى العديد من المفكرين  بالنمو المالية الوساطةالتي تربط  فالعلاقة

هي التي تعزز  المالية الوساطة ان رأىفهناك من الاقتصاديين أن لها اتجاهات في التأثير، 
أول  شوااند  McKinnon and Shawو Schumpeterان في النمو الاقتصادي حيث 
 .الاقتصادية التنميةمن دعم مبدا البنوك تحفز 

 :ليةالتا الإشكالية بصياغةانطلاقا مما سبق قمنا  :المطروحة الإشكالية
 4102على النمو الاقتصادي في الجزائر خلال فتره  والبنكية المالية الوساطةكيف تؤثر 

 ؟4102
 الفرضية:
 .تؤثر على تعزيز وترقيه النمو الاقتصادي والبنكية المالية الوساطةعوامل 

تسهل على الباحثين  على عدد من الأدوات التي اعتمدنالِاختبار فرضيات الدراسة 
المجالات وهذا ما  ىفي تحليل العلاقات، دراسة المواضيع في شت   الاقتصاديين والمفكرين

الموضوع في هذا الفصل التطبيقي والذي سوف نتحدث  سوف نستعين به في دراستنا لهذا
الإصلاحات التي شهدتها هذه  فيه كمدخل عن واقع المنظومة المصرفية في الجزائر وأهم

 .المنظومة والآثار المترتبة عنها
 اسة: الدر  أهداف
 في النمو الاقتصادي المالية إبراز دور الوساطة. 
  ومدى مساهمتها في الاقتصاد المالية الوساطةمعرفه موقع. 
 والنمو الاقتصادي المالية الوساطةبين  العلاقةمن مدى قوه  التأكد . 

 الدراسة: أهمية
وصولا  الاهتمام بهوازداد كون ان هذا الموضوع ليس وليد اليوم  الدراسةهذه  ةأهميتظهر 

ضرورة هذا من خلال و ركائز النمو الاقتصادي من  ركيزة نه يعتبرلا اإالحاضر  وقتنا إلى
الذي تعتبر حلقه وصل في تجميع  البنكية والأجهزة الماليةالقطاعات  وفعالية ةمن كفاءالرفع 



 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ :مقدمة

 ج
 

للرفع من  واضحةوفق مقاييس  الإنتاجيةالموارد وتخصيصها نحو الاستثمارات والمشاريع 
 .الاقتصاديالنمو  ةير تو 

 :دوافع اختيار الموضوع
  الراهن.يعتبر من مواضيع الوقت 
  التخصص.ارتباط موضوع بمجال 
 الاقتصادي.التي تؤثر على النمو  المالية الوساطةعامل من عوامل  أي ةمعرف 

 المعتمدة: المنهجية
 التحليلي. المنهج الوصفي اعتمدنا على ضوعهذا المو  لمعالجة

من خلال سرد مختلف  للدراسةالنظري  الإطارعليه في  المنهج الوصفي سنعتمد
 .والأدبياتالمفاهيم 

بالجانب التطبيقي وذلك عن  مرفوقالمنهج التحليلي المنهج الوصفي يجب ان يكون 
والبنكية على  المالية الوساطة أثر ةالتحليل الاقتصادي القياسي لمعرف أدواتطريق استعمال 

 .المقترحةالفرضيات  منقتصادي والتأكد النمو الا
مدى  ثباتوا   الإشكاليةعلى  والإجابة الدراسةفي  الأهدافاجل بلوغ  : منالدراسةمحتويات 

 ي.على النمو الاقتصاد المالية الوساطةموضوع دور  ةلمعالج الفرضية ةصح
 إشكالية تتضمنعامة  ةبمقدم مسبوقة الدراسةان تكون  ارتأينا فصلين إلىقمنا بتقسيم بحثنا 

 .وأهميتها الدراسةمن هذه  المرجوة الأهدافومن ثم  ةوفرضي
   

 

 



 

 
 

 المبحث الأول: ماهية الوساطة المالية

 النمو حول أساسيات: الثاني المبحث
 الاقتصادي

 

      
الإطار النظري للوساطة  :الأول الفصل   

 المالية والنمو الاقتصادي
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 تمهيد:

والنمو الاقتصادي مفهومان مكملان لبعضهم البعض من خلال قدره  المالية الوساطة
جزء  الوساطة الماليةللنظام المالي والذي تعتبر  أعطتالحقيقة التي بينهما وهذه  التحذيرية

النقد وتحقيق الاستقرار  وأدارهمنه دور المحورين في النشاط الاقتصادي من خلال تنظيم 
من خلال الرابط  منها الموجودة أساسيات الوظيفةمساحه اكبر  المالية الوساطةالمالي لتكون 

التي تكون في حاله عدم الوحدات التي تكون في حاله الفائض في  الماليةبين وحدات النظام 
وتقديم اهم  تعني المدخرات ومن يسمى تمدح قروده مع تدنيه المخاطر الماليةالوسط 

المعلومات والتسهيلات في عمليه التمويل وهذا ما جعل لها دوره كبيره في الدفع بعجله النمو 
واهم  المالية للوساطةنظريه شامله  دراسةمن خلال هذا الفصل نحاول تقديم  الاقتصادي

 .له النظريات المفسرةوظائفها والنمو الاقتصادي 
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 الوساطة الماليةالمبحث الأول: ماهية 

 مفهوم الوساطة المالية المطلب الأول:

هناك العديد من التعاريف الواردة بشأن الوساطة المالية من بينها الوساطة المالية"  
تعني جلب المواد المالية من أحد الوحدات الاقتصادية مثل الشركات والمنظمات الحكومية 

وحدات اقتصادية أخرى فالمؤسسة المالية توجد والأفراد، وذلك بغرض إتاحة هذه الموارد إلى 
 1من أجل تسهيل الوساطة".

يعرف الوسيط المالي على أنه" مؤسسة تتوسط بين المقترضين النهائيين والمقرضين  
النهائيين، فالوساطة المالية تسمح لعملية الإقراض والاقتراض بأن تنقسم إلى معاملتين 

لمالي من الدائنين النهائيين، وهكذا تتضمن عملية منفصلتين عن بعضهما فيقترض الوسيط ا
الوساطة مبادلة ثنائية من الحقوق المالية، حيث يعرض الوسيط حق على نفسه تجاه دائنين 
بمقابل نقدي مستعملا النقود التي حصل عليها من ذلك في خلف حقوق مالية على 

هم وحدات اقتصادية وظيفتها المقترضين النهائيين وبذلك يمكن تعريف الوسطاء الماليين بأن
صدار دين غير مباشر على  الرئيسية هي شراء الأوراق المالية من المقترضين النهائيين وا 

 2نفسها لصالح المقترضين النهائيين.

هي تلك الهيئات التي تسمح بتحويل العلاقة التمويل المباشر بين الوساطة المالية: 
قة غير مباشرة. فهي تخلق قناة جديدة تمر عبرها المقترضين والمقترضين المحتملين إلى علا

مالي تقوم هذه الهيئات بتعبئة من أصحاب الفائض المالي إلى أصحاب العجز ال ..الأموال
دخارات )الفوائض المالية( الخاصة بالأفراد والمؤسسات من جهة والقيام بمنح القروض الا

إلى أطراف أخرى، وبهذه الطريقة، فهي تصل بين طرفين متناقضين في أوضاعها الحالية 
                                                           

صة والبنوك التجارية(، الدار الجامعية، محمد صالح الحناوي، السيد عبد الفتاح عبد السلام، المؤسسات المالية )البور 1
 .110م، ص09991الاسكندرية، 

عبد المنعم السيد، نزار سعد الدين العسير،" النقود والمصارف والأسواق المالية، دار الحامة، الطبعة الأولى، عمان، 2
 .57م، ص1112
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وأهدافها المستقبلية، فالذين يقدمون الأموال هم أصحاب فائض التمويل، والذين يأخذون 
اجة إلى التمويل والوساطة المالية هي الهيئات التي تربط بينهما، الأموال، هم أصحاب الح

 1فهي تجمع فوائض التمويل من جهة وتقدمها في شكل قروض إلى أصحاب العجز المالي.

وغير أن التعريف الشامل للوساطة المالية" هي تلكك المؤسسات المالية التي تقوم  
مات الذين يتوفر لديهم الفائض من الأموال بدور الوساطة بين المدخرين أي الأفراد والمنظ

ولا تتوفر لديهم فرص استثمارية منتجة فتكون الوساطة هي قناة التمويل لهذه العملية، 
فالوساطة المالية بمثابة حتمية لكل اقتصاد نظرا للحلول التي تقوم بإيجادها لمشكلات 

و الاقتصادي، نظرا للوظائف التمويل والأهمية تمثلها بالنسبة للوحدات الاقتصادية والنم
 الكبيرة التي تقدمها لأصحاب الفائض والعجز والاقتصاد ككل.

 :2التطور التاريخي للوساطة المالية

نستطيع القول أن الوساطة المالية وجدت منذ القدم عن الإغريق والرومان الذين كانوا 
من رواد الفن المصري ولكنها لم تكن بالمفهوم الواسع الذي تعرفه الآن حيث لم تمارس هذه 

 الإقراض لغير فائدة إلا في نطاق محدود جدا.–الهيئات إن أمكن تسميتها 

لتاجر وغيرهم بالاحتفاظ بالفائض من النقود ا كان وفي القرون الوسطى حيث
المعدنية ذهبية كانت أو فضية لدى الصيارفة مقابل إيصال أو تعهد حيث يعتبرون هم 
أصحاب الفائض أي الطرف الأول للوساطة ومن الناحية الأخرى استخدام الصيارفة النقود 

يقوموا بطلبها بصورة  المعدنية للمودع لديهما في قروض بعدما تأكدوا من أن أصحابها لن
جماعية وذلك انطلاقا من خبرتهم في هذا المجال، وكانت القروض تزيد في قيمتها على 
قيمة النقود المعدنية المكدسة لديهم مقابل حصولهم على فوائد من المقترضين، وهم يمثلون 

ا بها الطرف الثاني من الوساطة اعتمادا على أن أصحاب هذه النقود)المودعين( لن يطالبو 
                                                           

 .5الجزائر، ص -بن عكنون طاهر لطرش،" تقنيات البنوك"، ديوان المطبوعات الجامعية، الطبعة السادسة،1

 .00م، ص1117زياد سليم رمضان، محفوظ أحمد جوادة، إدارة البنوك، دار المسيرة للنشر والتوزيع والطباعة، عمان، 2
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دفعة واحد ومن هناك بدأت هذه القنوات أو الهيئات تتماشى وتتفنن في جمع المدخرات 
عطاء القروض.  وا 

 1:أسباب ظهور الوساطة المالية

من أهم الأسباب التي جاءت من أجلها الوساطة المالية هي الربط بين وحدات العجز 
مجموعة بهذه الوظيفة بدون والفائض وهنا نطرح التساؤل هل يمكن أن تقوم كل وحدة أو 

 اللجوء إلى الوساطة المالية؟

فالإجابة على هذا التساؤل تكمن في الوساطة تعد من أهم عناصر النظام المالي فجل 
الخدمات التي يقدمها من الصعب أن تقوم بها الوحدات بنفسها ومن أهم الأسباب التي أدت 

 إلى وجودها:

 .التطور المالي الحاصل في العالم 
 وبة وجود تمويل والجهد الكبير من طرف أصحاب العجز.صع 
 المقترض".-صعوبة الربط بين طرفي العلاقة " المقرض 
 .تقليل الجهد والوقت بالنسبة لأصحاب العجز 
 .عدم معرفة المقرض للأخطار مما يضعف التوظيف الجيد للأموال 

الكبح المالي إلى ومما ذكر يمكن أن نستنتج أن " التحرير المالي هو الدور في حالة 
التحرير المالي، وهذا المرور يحتاج إلى القضاء على مجموعة من القيود كتحديد أسعار 

 الفائدة والقضاء على الحواجز أمام البنوك الأجنبية والمحلية والخاصة.

 

 

 
                                                           

 .97ص  ، 1112،تلمسان،جامعة ابو بكر بلقايد ،اطروحة دكتوراه ،بن دحمان آمنة، التطور المالي في البلدان النامية 1
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 1: وظائف الوسطاء الماليينالمطلب الثاني

الماليين الذين تجتمع لديهم على أساس الفكرة السابقة يمكن أن نتصور أن الوسطاء 
مجموعة كبيرة ومتنوعة من الأصول، يمكن لهم بالفعل أن يحققوا أشكالا مختلفة من الوفرات 
الاقتصادية ويقوموا بأداء عدد متميز من الوظائف، ولعل من أهم ما يقوم به الوسطاء 

 الماليون ما يلي:

 أولا: تقديم المعلومات المالية وتحليلها

د الأفراد الذين ليست لديهم المعرفة الكاملة بشؤون الأوراق المالية، ق إن العديد من
صورة ضياع للمال أو الوقت( أن يقوموا بجمع وتحليل يجدون من المرهق لهم )سواء في 

المعلومات المتعلقة بعدد كبير من الأوراق المالية غير المباشرة، خصوصا إذا كان ما لديهم 
بون في استثمارها. ومن هنا يأتي دور الوسطاء الماليين. فهم مجرد مبالغ نقدية صغيرة يرغ

يستطيعون الاستعانة بالخبراء في ميدان التحليل المالي )وهو ما لا يستطيع المدخر العادي 
عمله بإمكانياته(. وستكون تكلفة استخدام هؤلاء الخبراء بالطبع، منخفضة جدا إذا ما تم 

من الأصول التي يجمعون ويحللون المعلومات الخاصة  توزيعها على الحجم الكبير والمتنوع
بها. وفضلا عن ذلك، يدعي بعض الوسطاء أن الاستعانة بهؤلاء الخبراء يمكنهم من اتخاذ 
قرارات أفضل كثيرا من تلك القرارات التي كان أصحاب المدخرات سوف يتخذونها بأنفسهم. 

ذا لم يكن هذا صحيحا في بعض وغالبا ما تصدق صحة هذا الادعاء ولو جزئيا. وحتى إ
الحالات، فالأمر المؤكد هو أن تكلفة جمع وتحليل البيانات من قبل الوسطاء الماليين تكون 

 غالبا أقل مما لو قام بذلك المدخرون الأصليون.

 

 

                                                           
 .99، 91م، ص ص1102اقتصاديات النقود والبنوك والأسواق المالية، دار التعليم الجامعي، الإسكندرية، محمود يونس،" 1
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 ثانيا: تخفيض تكاليف التعامل في الأصول المالية المباشرة

شراء الأصول المالية المباشرة ويقصد بها التكاليف التي تنطوي عليها عمليات 
والاحتفاظ بها وبيعها. وهنا يستطيع الوسطاء الماليون تحقيق وفرات اقتصادية في ناحيتين: 
ناحية حجم العمليات المالية التي يقومون بها وناحية عدد مرات قيامهم بهذه العمليات. 

)سواء بيع أو شراء  وبالنسبة للناحية الأولى نجد أن الوسطاء، حيث، يكون حجم عملياتهم
الأوراق المالية( كبير فإن توزيع التكاليف المصاحبة لهذه العمليات على هذا الحجم الكبير 

دة من هذه التكاليف )التكلفة المتوسطة( حمن الأصول المتعامل فيها يجعل نصيب كل و 
اق المالية( صغيرا جدا بالمقارنة بالتكلفة المتوسطة التي تتحملها كل وحدة من الأصول )الأور 

 في العمليات الصغيرة المناظرة التي يقوم بها المدخرون النهائيون بأنفسهم.

أما بالنسبة للناحية الثانية فنجد أن عدد المرات التي يقوم فيها الوسطاء الماليون 
بعمليات شراء أو بيع أصول مالية يكون أقل من عدد المرات التي يقوم فيها المدخرون 

ت متشابهة. وبالطبع فإن تخفيض عدد العمليات يعني تخفيضا في تكاليف النهائيون بعمليا
القيام بها. والسبب في انخفاض عدد العمليات التي يقوم بها الوسطاء الماليون عما يقوم به 
المدخرون النهائيون هو أن المدخر النهائي يتعين عليه أن يبيع قدرا من الأصول المالية 

حاجته إلى السيولة إلى تحرير جزء من أرصدته المحبوسة في  التي في حوزته كلما اضطرته
تلك الأصول. وطبعا نتوقع أن يتكرر ذلك كثيرا. أما الوسيط المالي فلا يقوم بمثل هذه 
العمليات عددا كبيرا من المرات، لأن حاجته إلى السيولة لا تكون مفاجئة ومتكررة، فضلا 

ية المتدفقة إليه )متحصلاته الكلية( تكون كافية لسد عن أنه يتوقع باستمرار أن التيارات النقد
حاجته إلى السيولة. ومن ثم لا يضطر إلى إحداث نقص صافي في أصوله الكلية عن 

 طريق بيع مقادير منها بصفة مستمرة وبالصورة، التي يكررها المدخرون النهائيون.
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 ثالثا: توفير الائتمان وتقديمه إلى راغبيه

الوسطاء الماليين في البداية بعملية نقل فوائض المدخرون )الوحدات ارتبط ظهور 
ذات الفائض( إلى المستثمرين والمستهلكين )الوحدات ذات العجز(. ثم مع تزايد الحاجات 
الاقتصادية إلى الائتمان تطورت وظيفة الوسطاء الماليين فلم تعد تنصب فقط على تسهيل 

جديدة )خلق دين جديد(  تحاول توفير مقادير إضافيةعمليات الائتمان المباشر بل أصبحت 
ق )إصدار( الأصول المالية غير المباشرة. ومن معاد القول أن الوسطاء عن طريق خل

الماليين يعملون بهذا على سد الفجوة بين الإنتاج والاستهلاك وهو كما رأينا شرط لضمان 
طبيعة وظيفة الوساطة المالية  نمو الدخل القومي بمعدل مستقر. ولقد كان هذا التحول في

من الناحية العملية مقترنا بتحول على مستوى الفكر النظري أيضا، فقد كانت النظرية 
 neutral على أنه مجرد قطاع محايد -بصفة عامة-الكلاسيكية تنظر إلى القطاع المالي 

جيتها. ولقد ظل جمع الموارد المالية ليمول بها القطاعات الإنتاجية حسب إنتا كل ما يقوم به
الفكر الاقتصادي أسير هذه التعاليم حتى ظهر كينز وحاول لأول مرة جذب الانتباه حول 
أهمية القطاع المالي. فشرط التوازن العام في النظرية الكينزية هو توازن سوق النقد والمال 
ة وسوق الإنتاج وسوق العمل. وفي الآونة الأخيرة ظهرت كتابات مختلفة تؤكد على أهمي

تطوير السوق المالي وتظهر بوضوح الكيفية التي يرتبط بها التطور الاقتصادي للسوق 
بتطوره المالي، كما تظهر ارتباط كمية النقود ورأس المال العامل من جهة بحج الناتج 

 القومي وثروة الأفراد من جهة أخرى.

 رابعا: توفير السيولة

يستطيع الوسطاء الماليون أن يحققوا قدرا من السيولة لأنفسهم ولحائزي أصولهم  
المالية غير المباشرة، وذلك بتكلفة أقل بكثير مما يستطيع تحقيقه المدخرون النهائيون لو قام 
كل واحد منهم بمقابلة حاجته إلى السيولة عن طريق احتفاظه بنقود أو أصول مالية مباشرة، 

ذكرنا أن تكلفة الاحتفاظ بالنقود أو بالأصول المباشرة مرتفعة جدا لأن حيازة فلقد سبق أن 
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النقود لا تدر عائدا على الإطلاق. كما أن الأصول قصيرة الأجل تنطوي على بعض 
التكاليف من حيث شرائها وحيازتها، فضلا عن أن عائدها عادة ما يكون منخفضا، كما أن 

جل قد تكون غير محتملة خصوصا لو كان حجمها قليل تكلفة الأصول المباشرة طويلة الأ
وفترة حيازتها قصيرة، ويعمل الوسطاء الماليون على تخفيض هذه التكاليف بمعدلات كبيرة 

 كالآتي:

 -ولو جزئيا على الأقل–يستطيع المدخرون النهائيون مقابلة حاجتهم إلى السيولة 
حصولهم على ديون مرتفعة السيولة بتخليهم عن النقود وبعض الأصول الأخرى في مقابل 

على الوسطاء الماليين تكون حالة السداد عند أو بعد فترة قصيرة. تتميز تكلفة الحصول على 
الماليين، ثم تحويلها إلى نقود بأنها تكون منخفضة في معظم الحالات،  الديون على الوسطاء

ل أمر أو طلب كتابي إليه حيث لا تتطلب عادة أكثر من زيارة إلى الوسيط المالي أو إرسا
 بالبريد.

ويكون مقدار النقود والأصول السائلة الأخرى التي يتعين أن يحتفظ بها الوسيط 
لمقابلة احتياجاته الذاتية من السيولة، أقل بكثير من تلك التي يحتفظ بها المدخرون النهائيون 

. فالوسيط يحتاج إلى إذا حاول كل منهم مقابلة حاجاته الخاصة من السيولة بهذه الطريقة
الاحتفاظ بالنقود أو الأصول السائلة فقط لمواجهة احتمال أن تزيد مدفوعاته على 
متحصلاته. فعلى سبيل المثال لن تكون هناك حاجة للاحتفاظ بأي أصول سائلة على 
الاطلاق إذا كان الوسيط يستطيع أن يتنبأ بدرجة من الثقة بأنه في كل فترة مستقبلة سوف 

تحصلاته النقدية على مدفوعاته النقدية إلى أصحاب الحقوق غير المباشرة المسحوبة تزيد م
 عليه، أي يستطيع مواجهة كل مدفوعاته المستحقة من متحصلاته.

وهناك نقطة مهمة تتعلق بوظيفة الوسطاء الماليين في هذا الصدد، وهي أن غالبيتهم 
لأصول المالية غير المباشرة( والتي يخلقون ويصدرون مديونيات مالية على أنفسهم )وهي ا

تتمتع بخصائص مختلفة تماما عن خصائص الأصول المباشرة التي يحتفظون بها. فعلى 
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سبيل المثال حسابات الودائع وما شابهها من الأصول التي يصدرها الوسطاء الماليون تتميز 
لمباشرة التي بأنها أكثر سيولة وأقصر أجلا )من ناحية الاستحقاق( عن معظم الأصول ا

يحتفظون بها بل إن بعض الوسطاء الماليين يصدرون أصولا مالية ضد أنفسهم تكون ثابتة 
القيمة وقابلة للسداد عند الطلب أو في أجل قصير جدا بينما معظم الأصول المباشرة، التي 
يحتفظون بها تكون طويلة الأجل، ومن ثم يقال عادة، أن الوسطاء الماليين هم " صناع 

 .Manufactures Of Liquidityيولة" الس

وتنفرد المصارف التجارية بأنها الوسيط الوحيد الذي يصنع السيولة في صورة النقود 
على –ذاتها. ومع ذلك، تشترك المصارف التجارية مع بعض الوسطاء المهمين الآخرين 

اشرة التي في صنعها لأصول أكثر سيولة من الأصول المب -النحو الذي سيرد ذكره فيما بعد
 تحتفظ بها.

 خامسا: تدنية المخاطر

إن المدخر النهائي مهما كانت قيمة الفوائض المتاحة لديه لغرض الاستثمار ان 
تمكنه إلا من شراء عدد صغير من الأصول غير المتنوعة، وبالتالي فإن حجم المخاطر 

التخلص منها قبل الذي يواجهه يكون كبيرا إذا ما حدث وانخفضت أسعارها السوقية وأراد 
استحقاقها. أما الوسيط المالي فنظرا لما يستطيع أن يجمعه من فوائض يصبح حجمها في 
النهاية كبيرا جدا، فإنه يتمكن من شراء أحجام كبيرة ومتنوعة من الأصول. وهو بهذا يحقق 
وفرا في تكلفة الشراء والحيازة، فضلا عن أن تنوع الأصول يعطيه قدرا من الأمان ضد 

خاطر انخفاض قيمة بعضها نظرا لاحتمال أن ترتفع قيمة البعض الآخر في نفس الوقت م
 بنا يلغى الأثر الأول.

فضلا عن أن الوسطاء الماليين كما ذكرنا من قبل يستطيعون بإمكانياتهم الكبيرة أن 
يستخدموا أخصائيين في المجال المالي من ذوي الكفاءات العالية، التي تعني بتحليل 

مان ووضع المعايير المناسبة لتقييم المقترضين. ولذلك فإن الذي يقتني أصولا مالية الائت
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لوسيط مالي، يعرف أنه يجوز دينا في مواجهة وسيط تتميز محفظة أوراقه المالية بالتنوع 
الذي يدني حجم المخاطر المحتملة، وهو أمر غالبا ما لا يستطيع المدخر نفسه تحقيقه 

 بمعرفته.

 لوساطة الماليةمؤسسات االث: المطلب الث

مؤسسات الادخار والاقراض -بنوك الادخار –تشمل البنوك التجارية  المؤسسات الوثائقية:
 اتخاذ الائتمان–

هي منشأة مالية متخصصة في التعامل في النقود والتي تسعى لتحقيق  البنوك التجارية:
يها ومن أهم الخدمات التي الربح، فهي المكان الذي يلتقي فيه عرض الأموال بالطلب عل

 تقدمها البنوك التجارية ما يلي:

 .تجذب الودائع وتقديم القروض 
 .تقديم مجال الادخار سواء للأفراد ومنشآت الأعمال أو المنشآت الحكومية 
 .تقديم الخدمات مالية عالمية من خلال دخول البنوك التجارية والتمويل الدولي 
  والخدمات مثل ودافع تحت الطلب والخدمات الجارية.تقديم وسائل للدفع والشراء 
 .تقديم الخدمات الاستثمارية مثل التعهد بإصدار الأسهم وتصريفها للشركات المصدرة له 
 .خصم الأوراق التجارية 
 .1شراء وبيع العملات والأوراق المالية لحساب العملاء أو البنك ذاته 

 خصائص البنوك التجارية:
ية عن باقي الشركات التجارية والصناعية بخصائص مختلفة تتميز البنوك التجار 

بحيث أن أكثر البنوك هي الوعاء الذي تنصب فيه الودائع من أجل الاستثمار ولتلبية 
 2حاجيات الأفراد والهيئات المختلفة وهناك ما يمكننا التركيز على الخصائص التالية.

                                                           
 .021-029م، ص ص1117محمد سعيد أنور السلطان، إدارة البنوك، دار الجامعة الجديدة، الإسكندرية، مصر، 1

 92ص،0991بيروت .،ت العربية للنشر والتوزيع الشركا،ادارة البنوك والبورصات والاوراق المالية ،راجع محمد سويلم  2
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 ؤثر عليه.تتأثر البنوك التجارية برقابة البنك المركزي ولا ت 
  يمارس البنك المركزي رقابة على المصارف من خلال جهاز مكلف بذلك في حين أن

 البنوك التجارية مجتمعة لا يمكنها أن تمارس رقابة أو تأثير على البنك المركزي.
 .تتعدد البنوك التجارية والبنك المركزي واحد 
 .تخلق النقود المصرفية من النقود القانونية 
  التجارية مشاريع رأسمالية لهدفها الأساسي تحقيق الربح، بقدر أكبر ممكن تعتبر البنوك

 بأقل تكلفة ممكنة وهي غالبا ما تكون مملوكة من الأفراد والشركات.
 .تقديم القروض على مختلف الأشكال والأنواع إلى أصحاب المشاريع الصناعية 

 أهداف البنوك التجارية:

دف تحقيق الربح وتعظيم، هو أول ما تهتم به البنوك فأمر الذي لا شك فيه أن ه الربحية:
التجارية لأنه إذا تدهورت أموال البنك التجاري وحقق خسائر فإن المساهمين فيه عادة ما 
يهربون عند أول فرصة وذلك ببيع أسهم وربما ينفق أكثر المساهمين ويقومون ببيع البنك إلى 

 جهة نستطيع إدارته بصورة أفضل.

ي قابلية الأصل للتحويل إلى نقدية بسرعة وبدون خسائر لمواجهة الالتزامات تعن السيولة:
المستحقة للأداء حاليا أو خلال فترة قصيرة، والسيولة أو ما يهتم به البنوك التجارية من 
الناحية التشغيلية لأن توفر السيولة أمر مرتبط بوجود البنك وكيانه إذ أن البنك لا يستطيع 

 تعالوا غدا إذ طلبوا سحب جزء من ودائعه أو سحبها جميعا.أن يقول لمودعين 

مقبول  ة نفسها في مستوى امانويقصد بالأمان أن تجعل البنوك التجاري الأمان أو الضمان:
من المخاطر )مخاطر التصفية الاجبارية، مخاطر عدم تسديد العملاء للقروض التي منحت 

 لهم، مخاطر السرقة والاختلاس...الخ(.
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إذا حدث أي خلل فإن جمهور المودعين يتأثرون وربما يقومون بسحب ودائعهم لأنه 
 1أو سحبها جميعا.

 :هي بنوك مالية تعتمد على الودائع الادخارية للحصول على الموارد  بنوك الادخار
المالية من أجل استخدام هذه الموارد في تقديم قروض عقارية، فهي مؤسسات مالية 

مصارف الادخار والاقراض إلا أنها تأخذ شكل تعاونيات تتشابه إلى حد كبير مع 
يمتلكها المودعون، لقد تعرضت هذه المؤسسات إلى مشاكل مثل مصارف الادخار 
والاقراض، نتيجة لاقتصار نشاطها على تقديم العقارية فقط ولذا يسمح القانون بإصدار 

 2العقارية. ودائع شيكية وتقديم قروض إلى المستهلكين بجانب قروض الرهونات
 تتمثل مؤسسات الادخار والاقراض تلك المؤسسات التي 3:مؤسسات الادخار والاقراض

تعمل أساسا على تعبئة الموارد عن طريق قبولها لمختلف أنواع الودائع كالودائع 
الادخارية، الودائع لأجل، الودائع الجارية وتستخدم هذه مؤسسات الموارد التي لديها في 

عقارية بضمان عقارات، وتمثل هذه المؤسسات ثاني أكبر مؤسسة تقديم القروض ال
 تعاقدية في الولايات المتحدة الأمريكية.

ونظرا لكون القروض العقارية التي تمنحها طويلة الأجل لذات أجل استحقاق يصل 
سنة فإن معظم هذه المؤسسات قد نمت بشكل كبير عندما كان سعر الفائدة  42إلى 

خمسينات حتى نهاية الستينات ولكن بمجرد ارتفاع معدل الفائدة فقد أدى منخفضا منذ عقد ال
ذلك إلى ارتفاع تكلفة التعبئة الموارد المالية لديها بالمقارنة بالعائد المحقق من وراء القروض 
التي تقسمها وعليه فقد تعرض عدد كبير من المؤسسات إلى الأقل من مما سمح لهذه 

 شيكية( وتقديم القروض للمستهلكين. ية )ودائع المؤسسات بإصدار ودائع جار 

                                                           
الاردن الطبعة الاولى ،عمان ،دار الكندي للنشر والتويع ،اقتصاديات النقود والبنوك الاسس والمبادئ ،حسين بن هاني  1
 112ص،1102،
 .071، 029محمود يونس، عبد النعيم مبارك، مقدمة في أعمال البنوك والأسواق المالية، ص ص 2

 071ص،ونس، عبد النعيم مبارك، مرجع نفسه محمود ي3
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كما سمح أيضا لها بالدخول في أنشطة كانت مقصورة على البنوك التجارية ولهذا 
أصبحت هذه المؤسسات تخضع حاليا إلى متطلبات الاحتياطي القانوني مقابل الودائع لديها 

 الإقراضمؤسسات الادخار و مثلها في ذلك البنوك التجارية الأمر الذي يرتب تقارب نشاط 
 من نشاط البنوك التجارية حاليا وأصبح هنا تنافس كبير بينهما.

 وهي مؤسسات مالية عبارة عن مؤسسات تعاونية صغيرة للإقراض تم  1:اتحاد الائتمان
ثلا يوجد منها اتحاد الائتمان للعمال في متنظيمها لتشمل مجموعات اجتماعية معينة ف

ذه المؤسسات بتعبئة الموارد المالية من الودائع التي يقدمها مؤسسان معينة وتقوم ه
الأعضاء في الاتحاد في شكل مساهمات، ثم تقوم باستخدام هذه الموارد المالية بفتح 
حسابات إيداع جارية تتداول باستخدام الشبكات كما يمكنها تقديم قروض عقارية بجانب 

 القروض الاستهلاكية.
صغر أنواع المؤسسات الودائعية ولكنها أكثر نمو في عام وتعد اتحادات الائتمان أ

م في الولايات المتحدة 0921م كانت أصولها أربعة ونصف ما كانت عليه عام0992
 الأمريكية.

 تعتبر المؤسسات غير الودائعية مؤسسات متعددة يجمع  المؤسسات غير الودائعية :
عدا تلقي الودائع وعدم توفر  يمابينها عامل مشترك يتمثل في تقديم الخدمات المالية ف

هذه الخدمات لدى المؤسسات يعتبر هو الفرق الجوهري بينها وبين المؤسسات الودائعية 
 وفي هذا النوع سوف يتم التطرق إلى أهم المؤسسات من خلال العناصر التالية:

 .)شركات الحماية ضد المخاطر )شركات التأمين 
 .شركات الاستثمار 
 .شركات التمويل 

                                                           
 071ص،مرجع نفسه ،محمود يونس، عبد النعيم مبارك 1
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 1:شركات التأمين
اختلف الكتاب في تعريفهم للتأمين، وذلك حسب الفترة الزمنية التي عاشوا فيها أو  

الظروف التي مروا بها مثل: الكوارث البيئية أو الطبيعية. فلا يوجد تعريف موحد للتأمين، 
الاكتوارية فقد تم تعريف التأمين من وجهات نظر متعددة منها: الاقتصادية، الاجتماعية، 

 )رجال التأمين المتخصص(.
إلا أن الجميع متفق على أن الأهداف والشروط والمبادئ هي التي يمكن أن تصيغ تعريفا 

 عاما قريبا من الشمول للأطراف، وهذه الشروط هي:

 أن التأمين هو أسلوب منظم للتعاقد بين طرفين لتحويل الخطر. .1
 كل طرف لديه تعهد محدد قبل الطرف الآخر. .2
توزيع الخسارة المحتملة على عدد كبير من الحالات )أشخاص أو ممتلكات أو  .3

 الاثنين معا(.
الاحصائية  أن الخسارة المالية المتوقعة يمكن تقديرها باستخدام الأساليب الرياضية و .4

 وعليه يمكن تعريف التأمين كالتالي:
تحويلها من  : توزيع الخسائر العرضية من خلال نقل الأخطار، أوإن التأمين هو

المؤمن لهم إلى شركات التأمين، وذلك عن طريق نقل عبء أخطار معينة إلى المؤمن 
 والذي يتعهد بتعويض المؤمن له عن كل أو جزء من الخسارة المالية التي يتكبدها.

أداة لتقليل الخطر الذي يواجهه الفرد عن طريق  والتأمين )من الناحية الفنية( هو:
كالسيارة والمنزل  -تجميع عدد كاف من الوحدات المتعرضة لذلك الخطر نفسه

لجعل الخسائر التي يتعرض لها كل فرد قابلة للتوقع بصفة جماعية،  -والمستودع...إلخ
 حسابه.ومن ثم يمكن لكل وحدة الاشتراك بنصيب نسبي من ذلك الخطر بعد أن جرى 

                                                           
م، ص 1101السيد متولي عبد القادر، " الأسواق المالية والنقدية في عالم متغير"، دار الفكر، الطبعة الأولى، عمان، 1

 .57، 52ص
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تعرف هذه الشركات على أنها مؤسسات مالية تقوم بتجميع  1:شركات الاستثمار
الأموال من مختلف المستثمرين وبصفة خاصة من صغار المستثمرين وبصفة خاصة 
من صغار المستثمرين الذي لا تتوفر لديهم موارد كافية لتكوين تشكيلات مختلفة من 

من قبل إدارة محترفة، حيث يمكن لكبار  محافظ الأوراق المالية، ثم استثمارها
المستثمرين وصغارهم المشاركة في صناديق شركات الاستثمار، فهذه الشركات 
وجدت أساسا لمساعدة صغار المستثمرين الذين لا يتوفر لديهم الوقت الكافي لإدارة 

 محافظهم الاستثمارية.
 وبمكن تصنيف شركات الاستثمار إلى نوعين من الشركات هي:

يدير هذا النوع من الشركات عدد كبير من  2:شركات الاستثمار ذات النهاية المفتوحة .1
الصناديق يطلق عليها اسم الصناديق المشتركة حيث يتم من خلال هذه الصناديق إعادة 
شراء الأسهم من ملاكها في أي وقت يريده حامل السهم، وقد جاءت هذه العبارة النهاية 

في الصندوق غير محدد لأنه يجوز للشركة  المستثمرةلأموال المفتوحة على أساس حجم ا
ن كان لا يجوز لها إصدار سندات بالإضافة  اصدار المزيد من الأسهم العادية وبيعها، وا 
إلى ذلك تقدم شركات الاستثمار ذات النهاية المفتوحة حصص من الأسهم بأي كمية 

 للمستثمرين المرتقبين في أي وقت. 
 3:ذات النهاية المغلقةشركات الاستثمار  .2

 Closed-End Investmen تشكل شركات الاستثمار ذات النهاية المغلقة 
tCompaniesصناديق استثمار يطلق عليها الصناديق ذان النهاية المغلقة نClosed-

                                                           
 .095المالية، ص، البورصات والمؤسسات سمية قرباصعبد الغفار حنفي، 1

منير إبراهيم هندي، أدوات الاستثمار في أسواق رأس المال )الأوراق المالية(، المكتب العربي الحديث، الإسكندرية، 2
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محمد عوض عبد الجواد، علي إبراهيم الشديفان، "الاستثمار في البورصة )أسهم وسندات وأوراق مالية(، دار الحامد للنشر 3
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End Funds”  التي يخول لها المشرع الحق في اصدار أسمها تباع للجمهور، إذ يتبع في "
 إصدارها ذات الإجراءات التي تتبع في غيرها من الشركات.

فالطريق الوحيد المتاح لمن يرغب في بيع ما يملكنه من تلك الأسهم أو من يرغب 
تصريفها، أن يصدر  من -الذي تولى إصدارها–في شراءها بعد أن انتهى بنكير الاستثمار 

أمرا بذلك للسمسار الذي يتعامل معه، والذي يقوم بدوره بتنفيذ الأمر إما في السوق المنظمة 
)البورصة( التي يتداول فيها تلك الأسهم، أو في السوق غير المنظمة التي يطلق عليها 

وذلك من خلال التجار وبيوت  Over The Counter (OTC)المعاملات عبر المنضدة 
 .لتعامل في تلك الأسهم بيعا وشراءسمسرة التي تسمح لها باال

وهذا ويطلق على أسهم شركات الاستثمار ذات النهاية المغلقة بالصناديق ذات 
"، التي تنشر قيمتها السوقية يوميا في Publicly- Traded Fundesالتداول العام "

 The Wall Streetيت "صحف المال. أما قيمة الأصل الصافية فتنشر في جريدة وول ستر 
Journal ،كل يوم اثنين، إذ يجد فيها المستثمر القيمة السوقية للسهم وقيمة الأصل الصافية"

أما الفرق بينهما فيوضح ما إذا كان السهم يباع بعلاوة أو بخصم. مع ملاحظة أن القيمة 
سابقة " في يوم الجمعة الAsked Priceالسوقية للسهم تمثل آخر سعر بيع به السهم "
 )نهاية الأسبوع في الولايات المتحدة الأمريكية(.

 Finance Companies:1 شركات التمويل

وهي مؤسسات مالية تقوم بتعبئة الموارد المالية من خلال بيع أوراق تجارية، وهي أداة 
دين قصيرة الأجل، وكذلك إصدار أسهم وسندات. وتقوم بتوظيف مواردها في شكل قروض 
تمنح إلى المستهلكين لتمويل مشترياتهم من أثاث، وسلع معمرة، أو قيامهم بإدخال تحسينات 

قدم هذه المؤسسات قروضا إلى مؤسسات الأعمال الصغيرة. وتنظم على مساكنهم. كما ت
بعض هذه المؤسسات لتمويل المشتريات من منتجات أحد الشركات الكبرى. فمثلا نجد أن 

                                                           
 .070محمود يونس، عبد النعيم مبارك، مرجع سبق ذكره، ص 1
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شركة فورد للسيارات تؤسس شركة تمويل لتقديم قروضا إلى المستهلكين لشراء سيارات من 
 شركة فورد، وهكذا...

 حول النمو الاقتصاديالمبحث الثاني: أساسيات 

 المطلب الأول: مفهوم النمو الاقتصادي وخصائصه

 أولا: مفهوم النمو الاقتصادي

يقصد بالنمو الاقتصادي حدوث زيادة في إجمالي الناتج المحلي أو إجمالي الناتج 
 1القومي، بما يحقق زيادة في متوسط الدخل القومي الحقيقي.

عن زيادة في معدل الإنتاج أو الدخل الحقيقي كما يعرف النمو الاقتصادي أنه عبارة 
دولة ما من خلال فترة زمنية معينة ويعكس النمو الاقتصادي التغيرات الكمية في الطاقة 
الإنتاجية ومدى استغلال هذه الطاقة فكلما ارتفعت نسبة استغلال الطاقة والإنتاجية المتاحة 

 2النمو في الدخل القومي. معدلاتفي جميع القطاعات الاقتصادية، كلما ازدادت 

يعتبر مفهوم النمو الاقتصادي مفهوما كميا يعبر عن زيادة الإنتاج في المدى 
الطويل، ويعرف النمو الاقتصادي بأنه "الزيادة المحققة في المدى الطويل لإنتاج كما يمكننا 

طيع القول أن الإشارة إلى مفهوم التوسع الاقتصادي هو الزيادة الظرفية للإنتاج وبالتالي نست
النمو الاقتصادي هو عبارة عن محطة لتوسع الاقتصاد المثالي، وبما أن النمو يعبر عن 
الزيادة الحاصلة في الإنتاج يأخذ بعين الاعتبار نصيب الفرد من الناتج أي معدل النمو 

زيادة الناتج الوطني الحقيقي بين  -الفردي وفقا لما سبق فإن النمو الاقتصادي يتجلى في
 3زيادة معدل الدخل الفردي.  -ترتينف
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عرف أيضا على أنه عملية يتم فيها زيادة الدخل الحقيقي زيادة تراكمية ومستمرة عبر 
فترة ممتدة من الزمن لربع قرن بحيث تكون هذه الزيادة أكبر معدل نمو السكان مع توفير 

 1الخدمات الإنتاجية والاجتماعية وحماية الموارد المتجددة.

 خصائص النمو الاقتصاديثانيا: 

 2تتمثل خصائص النمو الاقتصادي في:

 من ثمار  يسقيالنمو الاقتصادي أي لا يهتم لمن  النمو الاقتصادي لا يهتم بتوزيع عائد
 النمو الاقتصادي.

 .النمو الاقتصادي يحدث تلقائيا ولذلك لا يحتاج إلى تدخل جانب من الدولة 
  فلو أن الدولة ما تنمو بمعدل أسرع من غيرها فإن النمو الاقتصادي ذو طبيعة تراكمية

 الفجوة بين المستويات في كل منها تتسع باطراد.
  يؤدي النمو الاقتصادي إلى رفع المستويات المعيشية على المدى الطويل ويتناول كذلك

 سياسة لمادة توزيع الدخل بين أفراد المجتمع بصورة أكثر يسرا وسهولة.
  دورا ذا أهمية خاصة في الأمن الوطني.يلعب النمو الاقتصادي 
 .النمو الاقتصادي يؤدي إلى خلق الكثير من فرص الاستثمار 

 3أنواع النمو الاقتصادي:المطلب الثاني: 

أوضحنا سابقا أن النمو الاقتصادي هو الزيادة في الناتج القومي الإجمالي الحقيقي 
وفي نصيب الفرد منه المتحققة في حدة الزمن غالبا ما تكون سنة فهناك رأي غالبية 
الاقتصاديون أن قياس معدل النمو الاقتصادي باستخدام معدل التغير في الدخل القومي 

مية التغير في نوعية حياة أفراد المجتمع في القطر ولأن معدل الحقيقي الإجمالي لبيان أه
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الدخل الفردي الحقيقي يأخذ أيضا في الحسبان معدل التغير في السكان تتم الزيادة في معدل 
 دخل الفرد، ويميز الاقتصاديون بين ثلاثة أنواع من النمو الاقتصادي هي:

 Spontonous Growthأولا: النمو التلقائي 

ه النمو الذي يتحقق بصورة عفوية تلقائية دون اتباع أسلوب التخطيط ويقصد ب
الاقتصادي الشامل في تحقيقه بل اتباع أسلوب التخطيط العلمي القطاعي أو الجزئي من 
نما يقوم في الأساس على  القطاع ودون أن يكون هناك دور مركزي وقيادي للدولة وا 

أي الدولة الرأسمالية التي تتبع النظام المجهودات القطاع الخاص والمشروعات الخاصة 
 الرأسمالي أو ما يسمى بنظام السوق.

أمثلته الدول الأوروبية وأمريكا كما هو واضح لسمات وخصائص النظام الرأسمالي 
 الملكية الخاصة لعناصر وموارد الإنتاج. 

  Planned Grouwthالمخططثانيا: النمو 

تخطيط شاملة لموارد المجتمع واحتياجاته  فهو ذلك النمو الذي يكون نتيجة لعملية
وهو ما يسمى التخطيط القومي الشامل لكافة القطاعات وهناك دور مركزي اختياري للحكومة 
وهذا النوع من النمو عرفته الدول الاشتراكية حيث ينمو الاقتصاد القومي وفقا لخطة قومية 

تصادية والاجتماعية الشاملة مع تتحدد فيها أهداف متناسقة وأولويات معينة للتنمية الاق
اختيار الوسائل الملائمة التي تحقق تلك الأهداف، كما تم ذكره سابقا يقوم إطار هذا النمو 
 1على أساس سيادة الملكية الاجتماعية والاشتراكية لوسائل الإنتاج والتخطيط الاقتصادي

متاحة للمجتم بين الاجتماعي الشامل للاقتصاد القومي وتوزيع المواد الاقتصادية ال
الاستخدامات المختلفة أي إشباع احتياجات جميع أفراد المجتمع، هنا تأتي أهمية العدالة 

 الاقتصادية الاجتماعية في القطر.

                                                           
 .027المرجع نفسه، ص1
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 (  Irousient Grouwthثالثا: النمو العابر )

فهذا النوع من النمو لا يملك صفة الاثبات والاستمرارية لأنه يحدث استجابة لعوامل 
وعادة ما تكون خارجية ما تلبث أن تزول ويزول معها النمو الذي أحدثته ويسود هذه  طارئة

الحالة غالبية الدول النامية كالدول العربية النفطية بارتفاع أسعار النفط ثم انخفاضها أدى 
إلى ارتفاع استثماراتها وقدوم العمالة إليها ثم سرعان ما انخفضت الصادرات النفطية نتيجة 

 أسعار النفط. لانخفاض

 : محددات ومقاييس النمو الاقتصاديالثالثالمطلب 

يوجد العديد من العناصر التي تحدد النمو الاقتصادي والتي توضع في شكل 
مجمعات تتمثل أساسا في العمل ورأس المال والتقدم التكنولوجي، كما يهدف النمو 

ط دخل الفرد وبالتالي فإن قياس الاقتصادي إلى زيادة في الناتج الإجمالي الحقيقي وفي متوس
 هذا النمو يتم بقياس نمو الناتج الإجمالي الحقيقي ونمو الدخل الفردي.

 1: محددات النمو الاقتصاديالفرع الأول

 هناك عدة عوامل تؤدي دورا مهما في تحديد النمو الاقتصادي يمكن إيجازها فيما يلي:

يمكن قياس معدل النمو الاقتصادي بطريقة معدل الدخل  كمية ونوعية الموارد البشرية: .0

 الناتج الوطني الاجمالي الحقيقيالفردي الحقيقي مع العلم أن: معدل الدخل الحقيقي للفرد =
 عدد السكان

من  

الحقيقي أكبر من  الإجماليالمعادلة نستنتج أنه كلما كان معدل الزيادة في الناتج الوطني 
معدل الزيادة في السكان، كلما كانت الزيادة في معدل الدخل الفردي الحقيقي أكبر 
وبالتالي تحقيق زيادة أكبر في معدل النمو الاقتصادي، أما أذا تضاعف الناتج الوطني 
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الحقيقي ورافق ذلك زيادة في عدد السكان الضعف فمعنى أن الدخل الفردي  الإجمالي
  يتغير.الحقيقي لا

إن زيادة عدد السكان يؤدي إلى زيادة حجم القوى العاملة أي بزيادة عدد السكان 
الاقدرين والراغبين في العمل كما تؤثر إنتاجية العمل على معدل النمو الاقتصادي حيث 
تستخدم عادة مؤشر لقياس الكفاية في التخصيص الموارد الاقتصادية أو لقياس قدرة اقتصاد 

تحويل الموارد الاقتصادية إلى سلع وخدمات ومن العوامل الرئيسة المحددة معين على 
 لإنتاجية العمل هي:

 مقدار الوقت المبذول في العمل أي معدل ساعات العمل في الأسبوع. .1
 نسبة التعليم، المستوى الصحي، والمهارات الفنية للعمل. .2
 رد الأولية المتوفرة.كمية ونوعية المكائن الحديثة المستخدمة في الإنتاج والموا .3
 درجة التنظيم والإدارة والعلاقات الإنسانية في العمل  .4

 كمية ونوعية الموارد الطبيعية: .1
يعتمد إنتاج اقتصاد معين وكذلك نموه الاقتصادي على كمية ونوعية موارده الطبيعية 

 مثل: درجة خصوبة التربة، وفرة المعادن، المياه، الغابات...إلخ.

الموارد الطبيعية لتحقيق الأهداف والغابات الاقتصادية والاجتماعية فالإنسان يستغل 
ن كمية الموارد الطبيعية لبلد معين ليست بالضرورة ثابتة فمن الممكن للمجتمع  للمجتمع، وا 
أن يكشف أو يطور موارد طبيعية جديدة بحيث تؤدي إلى زيادة النمو الاقتصادي في 

قتصادية المتاحة )رأس المال، العمل...إلخ( نحو المستقبل، تحويل جزء من الموارد الا
مجالات الأبحاث ويعني ذلك أنه لابد من التضحية بجزء من السلع الاستهلاكية في الأجل 

 القصير لتمكين الاقتصاد إلى أعلى من القدرات الإنتاجية في المستقبل.

نتاج السلع لابد للمجتمع أن يضحي بجزء من الاستهلاك المادي لا تراكم رأس المال: .2
الاستهلاكية مثل المعامل، المكائن، طرق المواصلات، الجسور، المدارس والجامعات، 



 الإطار النظري للوساطة المالية والنمو الاقتصاديـــــ الفصل الأول: ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

26 
 

المستشفيات...إلخ فالعوامل المحددة لمعدل تراكم الخاص برأس المال فهي تلك التي 
 تؤثر في الاستثمار وأهمها:

 .توقعات الأرباح 
 .السياسات الحكومية تجاه الاستثمار 

ن كلفة أو )ثمن( النمو الاقتصادي بالنسبة للمجتمع هو الاستهلاك الذي يجب أن يضحي  وا 
 به المجتمع من أجل الادخار لغرض تراكم رأس المال:

يعتبر آدم سميث من أوائل الاقتصاديين الذي أبرز  التخصص والإنتاج الواسع الكبير:. 3
في سنة أهمية التخصص أو تقسيم العمل في كتابه المشهور ثروة الأمم الذي نشر 

م( فقد أوضح أن التحسين في القوى الإنتاجية ومهارة العامل يعني إلى تقسيم العمل 0771)
وأكد سميث بأن تقسيم العمل يجدد لحجم السوق فإذا كان حجم السوق صغيرا كما هو الحال 
 في معظم الأقطار النامية فإن تقسيم العمل سيكون أقل بالتالي يقل حجم العمليات الإنتاجية.
ويكون حجم الإنتاج عادة في المراحل الأولى للتنمية الاقتصادية ضئيلا وكذلك الحال 
بالنسبة لمستوى التخصص كما أن معظم الإنتاج يكون لأغراض الاستهلاك العائلي وليس 
من أجل السوق وبعد أن يتوسع حجم السوق ويزداد التقدم التكنولوجي عندئذ يزداد 

 ية الذي يؤدي بدوره إلى زيادة حجم الإنتاج وتقليل التكاليف.التخصيص في العمليات الإنتاج

نما  يتضح إذن بأن النمو الاقتصادي ليس مجرد زيادة في كمية عوامل الإنتاج وا 
يتضمن تغيرات أساسية في تنظيم العمليات الإنتاجية كذلك تجدد النمو الاقتصادي لبلد معين 

 التخصص في موارده الاقتصادية.جزئيا في الأقل بمدى قدرات البلد على زيادة 

 معدل التقدم التقني:. 3
يعتبر هذا العامل أيضا من أهم العوامل التي تسهم في تحديد النمو الاقتصادي 
فبالسرعة في تطوير وتطبيق المعرفة الفنية يؤدي إلى زيادة مستوى المعيشة للسكان ولعل 
المخترعات التي حدثت في القرنين الثامن والتاسع عشر خير دليل على مدى التطور 
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رعات في كل من إنكلترا والولايات المتحدة كما أسهم نمو الاقتصادي الذي رافق هذه المخت
 القطاع الصرفي في تمويل المخترعات والابداعات التكنولوجية.

لذلك فإن التقدم التكنولوجي يشكل أكثر من مجرد ظهور المخترعات فإنه يعني الجهود 
 المتاحة.المستمرة التي يبلغها المجتمع كله في زيادة استغلال الموارد الاقتصادية 

عوامل بيئية: النمو الاقتصادي يتطلب توفير مجموعة من العوامل المشجعة السياسية،  .3
الاجتماعية، الثقافية والاقتصادية فوجود استقرار سياسي وقطاع مصرفي متطور تعتبر 

 من متطلبات النمو الاقتصادي مما يدعم التقدم الاقتصادي.
 1الفرع الثاني: مقاييس النمو الاقتصادي

إن قياس التغير الحاصل في حجم النشاط الوطني والذي يعبر عن النمو الاقتصادي 
والذي يكون من خلال دراسة مؤشرات الاقتصاد الوطني التي تعبر عن ذلك النشاط ومن 

 أهمها:

 التقدم أن النقديةهي المعدلات التي ينفر حسابها استنادا إلى  أولا: المعدلات النقدية للنمو:
الاقتصاد الوطني، أي بعد تحويل المنتجات العينية والخدمية لذلك الاقتصاد إلى ما  لحجم

يعادلها بالعملات النقدية المتداولة، ورغم العديد من التحفظات على هذا الأسلوب يسبب سوء 
التقدير أو إغفال أثر التضخم أو نسب التحويل بين العملات إلا أنه يبقى أفضل وأسهل 

حة خاصة بعد التعديلات التي تجري على هذه التقديرات لتجنب أثر التضخم الأساليب المتا
بالخصوص والأساليب المحاسبية التي تأخذها الدولة مع محاولة الاتفاق على نظام محاسبي 
موحد تلتزم به جميع الدول مما يسهل التعامل مع البيانات الاقتصادية المنشورة ويتم قياس 

م مختلف أنواع الأسعار منها الجارية والثابتة والدولية، إذ يتم قيم معدلات النمو باستخدا
 أنواع من المعدلات النقدية للنمو وهي كما يلي: 10تمييز بين 
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عادة ما يتم قياس النمو الاقتصادي باستخدام العملات  معدلات النمو بالأسعار الجارية: .1
هذه الطريقة عند دراسة المحلية ويتم نشر البيانات الخاصة به سنويا. ويمكن الأخذ ب

معدلات النمو المحلية لفترات قصيرة ويتم استخدام معدل نمو الناتج الوطني الإجمالي 
ومعدل نمو الدخل الوطني مع بروز ظاهرة التضخم مع اللجوء إلى حساب معدلات النمو 

 بالأسعار الثانية.
وارتفاع الأسعار  مع بروز ظاهرة التضخم الاقتصادي معدلات النمو بالأسعار الثانية: .2

أصبح من الضروري تعديل البيانات استنادا إلى الأرقام القياسية للأسعار، حيث لا نغير 
الأسعار الجارية تعبيرا دقيقا عن الزيادة في الإنتاج أو الدخل وعلى ذلك فإنه يتم استخدام 

ضخم وذلك نفس المؤشرات السابقة بحيث يتم تقديرها بالأسعار الثابتة بعد إزالة أثر الت
بقسمتها على الرقم القياسي للأسعار ويعتمد على هذا الأسلوب عند دراسة معدلات النمو 

 المحلية لفترات زمنية طويلة.
عند إجراء الدراسات الاقتصادية الدولية المقارنة لا  معدلات النمو بالأسعار الدولية: .3

لات من بلد لآخر بل يمكن استخدام العملات المحلية نظرا لاختلاف أسعار تحويل العم
يتم استخدام عملة واحدة عادة ما تكون الدولار الأمريكي لحساب المقاييس المطلوبة 

 وتحول إلى ما يعادلها من تلك العملة الموحدة دوليا.
نتيجة لزيادة تأثير ارتفاع معدلات ازدياد السكان  ثانيا: المعدلات العينية للنمو الاقتصادي:

الدخل والناتج المحلي الإجمالي حيث يعتبر هذا الأخير من أهم التي تقارب معدلات نمو 
مؤشرات قياس النمو الاقتصادي وعلاقته بمعدلات النمو السكاني، أما في مجال الخدمات 
ونظرا لعدم دقة استخدام المقاييس النقدية لقد تم مقاييس أخرى والتي تعبر عن النمو 

د أسرة المستشفيات لكل ألف نسمة نصيب الاقتصادي مثل عدد الأطباء الألف نسمة وعد
الفرد من طول السكة الحديدية والطرقات المعبدة. حيث أن معدل النمو البسيط يقيس معدل 

 التغير في متوسط الدخل الحقيقي من سنة لأخرى وتتمثل صيغته فيما يلي:
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𝑐𝑀𝑆 =
𝑦𝑡 − 𝑦𝑡−1

𝑦𝑡−1

× 100 

 حيث أن: 

𝑐𝑀𝑆    معدل النمو البسيط 

𝑦𝑡  متوسط الدخل الحقيقي في السنةt 

𝑦𝑡−1  متوسط الدخل الحقيقي في السنةt-1. 

أما معدل النمو المركب فيقيس معدل النمو السنوي في الدخل كمتوسط خلال فترة زمنية 
 طويلة نسبيا وتوجد طريقتين لحسابه، طريقة النقطتين وطريقة الانحدار.

 نظريات النمو الاقتصادي: الرابعالمطلب  

 1نظرية النمو الكلاسيكية:

تعددت آراء مفكرين المدرسة الكلاسيكية في مفهوم نظرية النمو الاقتصادي ومنهم مالتوس، 
 دافيد ريكاردو، آدم سميث...إلخ.

ولكن سوف نركز على رأي أب المدرسة الكلاسيكية أدم سميث وهذا قبل التطرق إلى مفاهيم 
 لكلاسيكيون.نظرية النمو الكلاسيكية وهذه بعض آراء ا

 فرضيات دافيد ريكاردو:
اهتم بمبدأ تناقص الغلة في القطاع الفلاحي وركز على أن الإنسان قادر على تعويض 
تناقص الغلة ومن هذا المنطلق بدأ يفكر في استخدام التقنيات الحديثة في عملية الإنتاج إذ 
بفضل الاختراعات الحديثة مبدأ تناقص الغلة لكنه كان متفائلا أكثر في المجال الصناعي 
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الفلاحي لتحقيق هذا المبدأ وكذلك قسم المجتمع إلى ثلاث طبقات: الرأس عنه في المجال 
 ماليون، العمال، الإقطاعيون.

 1نظرية روبرت مالتس: .1
م أن المتاعب الاقتصادية الفقر والحروب 0292تتلخص هذه النظرية التي ظهرت سنة 

الغذائية اللازمة  والمجاعات سببها الزيادة السكانية وعدم تناسب معدل المواليد مع الموارد
 لحياة الإنسان وقد بني هذه النظرية على جملة من الفرضيات:

 .الطعام ضروري لكل فرد 
 .الغريزة الجنسية ضرورية لبقاء الإنسان 
 .إن قدرة الإنسان على التناسل أكبر من قدرة الطبيعة 

،... 2، 0، 4 ،0على إعطاء الموارد الاقتصادية، فالمواد الغذائية تتزايد بمتوالية حسابية 
 42....وأن كل جيل يتضاعف بعد 01، 2، 2، 0وعدد السكان يتزايد بمتوالية هندسية 

سنة، ومن هنا فإن السكان سيواجهون مشكلة الغذاء آجلا أو عاجلا، اقترح جملة من 
 الحلول:

 إن الإنسان يختص بقوة فكرية وعقلية فعلية بحفظ النفس والعفة. .1
 الزواج المبكر "تأخير سن الزواج".سن التشريعات التي تحد من  .2
 عوامل طبيعية مثل الحروب والجفاف ...إلخ. .3

أحدثت ضجة كبيرة في الأوساط السياسية والاقتصادية والدينية، فالكنيسة  نقد النظرية:
اعتبرته زنديقا لأنه خرج عن تعليمات المسيحية والرأسماليون يعتبرون أن العمل هو الأساس 
لبناء المجتمع الرأسمالي أما الاشتراكيون يرجعون الفقر إلى العلاقة الإنتاجية الرأسمالية وليس 

 نية.الزيادة السكا
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 1فرضيات آدم سميث: .2
اعتقد آدم سميث إمكانية تطبيق القانون الطبيعي في الأمور  القانون الطبيعي: .1

الاقتصادية ومن ثم فإنه يعتبر كل فرد مسئولا عن سلوكه أي أنه أفضل من يحكم على 
مصالحه وأن هناك يد خفية تقود كل فرد وترشد إليه السوق، فإن كل فرد إذا ما ترد حرا 

ث عن تعظيم ثروته، وهكذا كان آدم سميث ضد تدخل الحكومات في الصناعة أو فيبح
 التجارة. 

يعد تقسيم العمل نقطة البداية في نظرية النمو الاقتصادي لدى آدم سميث  تقسيم العمل: .2
 حيث تؤدي إلى أعظم النتائج في القوى المنتجة.

وفقا لآدم سميث تتمثل عناصر النمو في كل من المنتجين والمزارعين  عناصر النمو: .3
ورجال الأعمال ويساعد على ذلك أن حرية التجارة والعمل والمنافسة تقود هؤلاء إلى 

 توسيع أعمالهم مما يؤدي إلى زيادة التنمية الاقتصادية.
التنمية تتقدم يفترض آدم سميث أن الاقتصاد ينمو مثل الشجرة فعملية  عملية النمو: .4

بشكل ثابت ومستمر فبالرغم من أن كل مجموعة من الأفراد تعمل معا في مجال إنتاجي 
 معين إلا أنهم يشكلون معا الشجرة ككل. 

 ومن خلال الفرضيات السابقة نستنتج أن العناصر الرئيسية لنظرية النمو الكلاسيكية هي: 
سيكيين بضرورة الحرية الفردية أهمية سياسة الحرية الاقتصادية: يؤمن الاقتصاديون الكلا .1

أن تكون الأسواق حرة من سيادة المنافسة الكاملة والبعد عن أي تدخل حكومي في 
 الاقتصاد. 

التكوين الرأسمالي هو مفتاح التقدم: ينظر جميع الكلاسيكيين على التكوين على أنه   .2
قدر كاف من مفتاح التقدم الاقتصادي، ولذلك أكدوا جميعا على ضرورة تحقيق 

 المدخرات.
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الربح هو الحافز على الاستثمار: يمثل الربح الحافر الرئيسي الذي يدفع الرأسماليين على  .3
 اتخاذ قرار الاستثمار وكلما زاد معدل الأرباح زاد معدل التكوين الرأسمالي والاستثمار.

نما يميل ل .4 لتراجع نظرا ميل الأرباح للتراجع: معدل الأرباح لا يتزايد بصورة مستمرة وا 
لتزايد حدة المنافسة بين الرأسماليين على التراكم الرأسمالي، ويفسر سميث ذلك بزيادة 

 الأجور التي تحدث بسبب حدة المنافسة بين الرأسماليين.
حالة السكون: يعتقد الكلاسيكيين حتمية الوصول إلى حالة الاستقرار كنهاية لعملية  .5

ان ويصل معدل الأجور مستوى الكفاف، ووفقا لآدم التراكم الرأسمالي، ويستقر حتى السك
سميث فإن الذي يوقف النمو الاقتصادي هو ندرة الموارد الطبيعية التي تقود الاقتصاد 

 إلى حالة من السكون.
 1نقد النظرية الكلاسيكية للنمو:

وجه البعض عددا من الانتقادات في معرض تقييمهم للنظرية الكلاسيكية ونجمل أهم 
 الانتقادات بالآتي:هذه 

الأرباح مصدر للادخار: اعتبر الاقتصاديون الكلاسيك بأن الأرباح هي مصدر للادخار  .1
وهذا يصح بالنسبة لبريطانيا في المرحلة البدائية للتنمية، لكن التجربة أشارت إلى أن 
هناك مصادر غير الأرباح للادخار ومنها ادخار الطبقة الوسطى وكذلك ادخار الحكومة 

 والقطاع العام.
الادخارات تتوجه كلها للاستثمارات: يقول البعض بأنه ليس صحيحا أن كل الادخار  .2

فإن الاستثمار يمكن أن  (Schumpeter) يتوجه نحو الاستثمار، وكما قال شومبيتر
 يزيد على الادخار من خلال الائتمان المصرفي.

الكلاسيك والتي تؤكد على أن نهاية قوانين غير واقعية: إن النظرة التشاؤمية للاقتصاديين  .3
قص العوائد للأرض وعلى نظرية التطور الرأسمالي هي الركود استندت على قانون تنا
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مكانات التطور التكنولوجي في الحد من أثر مالت وس في السكان، وقد قللوا من أهمية وا 
وأن نمو  تناقص العوائد، كما أن السكان لم ينمو بالمعدلات السريعة التي افترضموها

الإنتاجية في الزراعة كان أسرع من معدلات نمو السكان، وعليه فإن استنتاج نمو 
 الاقتصاديين الكلاسيك حول الركود كان ضعيفا.

سياسة التجارة الحرة ضعيفة: يشير البعض إلى ضعف التحليل الاقتصادي في تأكيد  .4
ملائمة لأن المؤسسات  أطروحة التجارة الحرة، وأن مؤسسات المنافسة التامة كانت غير

أخذت تنمو وتتحول إلى احتكارات، وقد واجه التفكير في السوق الحرة تغيرا جذريا، فليس 
هناك بلدا يكون فيه السوق هو السائد، فحتى في الولايات المتحدة الأمريكية فإن 

 1اختيارات السوق تعدل من خلال الاختيار العام ومن خلال السياسات النقدية والمالية. 
إهمال النظرية للقطاع العام: يؤكد البعض بأن النظرية فشلت في إدراك أهمية الدور  .5

الذي يلعبه القطاع العام في تعجيل التراكم الرأسمالي، وخاصة في البلدان النامية حيث لا 
يوجد المنظمون الصناعيون مما يفرض على الحكومة دورا نشطا للتنمية في البلدان 

 المذكورة.
ودة للتكنولوجيا: افترضت النظرية بأن المعرفة الفنية معطاة وثابتة عبر الزمن، أهمية محد .6

وبهذا فإنها فشلت في تصور لأهمية التأثير الذي يتركه العلم والتكنولوجيا على التنمية 
 الاقتصادية السريعة للبلدان المتقدمة حاليا.

لنمو أن الأجور ام تبقى تطورات خاطئة عن الأجور والأرباح: أظهرت التجربة العملية ل .7
على مستوى الكفاف كما توقعت النظرية الكلاسيكية، بل كانت هناك زيادة مستمرة في 

 الأجور ودون حصول انخفاض في معدلات الأرباح.
وخلاصة القول فإن البعض يعتبر بأن النظرية الكلاسيكية تحتوي على الكثير من 

قتصادي وعلى مشكلات التنمية لكنها الأفكار التي تلقي الضوء على أسباب النمو الا
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( Laissez-faireكانت خاطئة حول حتمية الركود وحول سياسة الحرية "ودعه يعمل" )
 فهناك القليل الذي يمكن أن يؤكد هذه السياسة وخصوصا في البلدان النامية.

 1(:Theory Neoclassicalثانيا: نظرية النمو الكلاسيكية المحدثة )

( تغير الموضوع المركزي للاقتصاد 0271من القرن التاسع عشر)في الثلث الأخير 
من نمو الثروة في الأمد الطويل إلى دور التغير الحدي في التوزيع الكفوء للموارد، وأصبح 
مفهوم المنفعة الحدية هو المفهوم الرئيسي للاقتصاد الكلاسيكي المحدث والذي طوره كل من 

(Jevons(و )Menger(و )Walras وقد ) عرفت هذه الأفكار بالمدرسة الحدية
(Marginalist School وقد ركز هؤلاء الاقتصاديون على دور الطلب المستند إلى ،)

المنفعة الحدية في تحديد قيمة السلع بدلا من دور العرض المستند إلى النفقة الإنتاج، كما 
جمع كلا من (والذي Alfred Marshallزعم الاقتصاديون الكلاسيك، ثم جاء بعد ذلك )

جانب الطلب وجانب العرض لتحديد التوازن والقيمة، كما أضاف إلى أفكار هذه المدرسة 
العديد من الأفكار المهمة الأخرى لتتحول بعدها إلى ما عرف بالنظرية الكلاسيكية المحدثة، 

(أسلوب الوازن الجزئي كأداة للتحليل الاقتصادي، وكذلك استخدام فكرة Marshallحيث قام )
التوازن في حالتي المنافسة التامة والاحتكار، وكذلك فكرة توزيع الدخل القومي بين الأجور 
والريع والأرباح والفائدة، إضافة إلى إدخال عنصر الزمن في التحليل الاقتصادي وفكرة 

 الوفورات الخارجية.

عشر أثر وكان للاكتشافات في الفنون الإنتاجية والموارد الطبيعية في القرن التاسع 2
 كبير على الفكر الاقتصادي والذي ظهرت ملامحه بما يأتي:

 تحقق معدل نمو مرتفع. .1
 تحقق إمكانات للنمو المستمر باستخدام الفن الإنتاجي المتقدم. .2
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 ارتفاع الأجور فوق مستوى الكفاف. .3
 استمرار ارتفاع معدلات الأرباح. .4
 إن الربع لم يمثل حصة متزايدة من الدخل القومي. .5
 فرص الركود الاقتصادي.تضاؤل  .6

إن معظم هذه الحقائق تتعارض مع ما توقعته المدرسة الكلاسيكية، لذلك بدأت تظهر 
 الأفكار الكلاسيكية المحدثة والتي تؤكد على:

 الارتباط التقليدي بين توزيع الدخل وحجم الادخار في الاقتصاد أخذ يتلاشى. .1
 الفردي.أن حجم السكان لا يتغير مع التغير في الدخل  .2
 إن التقدم التكنولوجي يزيد من مستوى تكوين رأس المال. .3
إن حجم السكان وحجم رأس المال ومستوى الفن الإنتاجي، والتي تؤثر في معدل النمو،  .4

 تتحدد بواسطة قوى ينظر لها أنها خارج مجال علم الاقتصاد.
تركز على التركيز على مشكلات الأجل القصير على عكس النظرية الكلاسيكية التي  .5

 الأجل الطويل.
واستنادا إلى ما سبق فإن نمط التنمية هو الذي يحقق من خلال توزيع أكثر كفاءة لموارد  .6

 معينة.
(في النظرية الكلاسيكية Capital Formationوتبرز عملية تكوين رأس المال )

حيث المحدثة كأحد أهم ما جاءت به هذه النظرية من حيث علاقة ذلك بالنمو الاقتصادي، 
( بين رأس المال والعمل، وهذا يعني إمكانية Substitutionتم افتراض إمكانية الإحلال )

تكوين رأس المال دون أن تكون هناك ضرورة لزيادة العمل، وبذلك تحررت نظرية تكوين 
 رأس المال من نظرية السكان.

يتحدد من وترى هذه النظرية أن تكوين رأس المال يعتمد على الادخار، وأن الادخار 
خلال سعر الفائدة ومستوى الدخل، في حين يتحدد الاستثمار بسعر الفائدة )بعلاقة عكسية( 
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( ومن العوامل Marginal Productivity Of Capitalوبالإنتاجية الحدية لرأس المال )
الأخرى المشجعة لتوسيع الإنتاجية هي السكان والتكنولوجيا والتجارة الدولية، وأن التنمية 

 ية مستمرة تدريجية ومتناغمة وتراكمية.عمل

 1وبخصوص النمو الاقتصادي فإن النظرية تتضمن ثلاثة أفكار رئيسية وهي:

في الأمد الطويل يتحدد معدل نمو الإنتاج بمعدل نمو قوة العمل في الوحدات الكفؤة، أي  .1
بمعدل نمو قوة العمل زائدا معدل نمو إنتاجية العمل، والمحددة خارج النموذج 

(exogenous( مثل معدل النمو الطبيعي عند )Harrod ن معدل النمو مستقل عن ( وا 
معدل الادخار ومعدل الاستثمار، ويعود ذلك إلى أن معدل أعلى نسبة رأس المال للناتج 

(k/y( أو معدل أوطأ لإنتاجية رأس المال )v/k وذلك بسبب الفرضية الكلاسيكية ،)
 المال. المحدثة الخاصة بتناقض عوائد رأس

أن مستوى الدخل الفرد يعتمد على معدل الادخار والاستثمار، ذلك لأن معدل دخل الفرد  .2
 يتغير إيجابيا مع معدل الادخار والاستثمار وسلبيا مع معدل نمو السكان.

عند وجود تفضيلات معطاة للادخار )بالنسبة للاستهلاك( والتكنولوجيا )دالة الإنتاج(  .3
 K/Lتكون هناك علاقة سالبة لدى البلدان المذكورة فيما بين لدى بلدان العالم، سوف 

بحيث أن البلدان الفقيرة التي تملك كميات قليلة من رأس المال للفرد تنمو أسرع  v/kو
من البلدان الغنية التي تملك كميات كبيرة من رأس المال للفرد، الأمر الذي يقود إلى 

ومستويات المعيشة فيما بين بلدان  ( بين معدلات دخل الفردConvergenceتلاقي )
 العالم المختلفة.
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 1ثالثا: نظرية شومبيتر

تقوم نظرية شومبيتر في النمو الاقتصادي على أساس أن المنظم الفرد يضع خطط 
إنتاجية بدافع الحصول على أقصى ربح ممكن يشعل المنافسة بينه وبين الآخرين ولذ فإن 

يعتمد على عنصرين رئيسيين هما المنظم ثم الائتمان النمو الاقتصادي عند شومبيتر 
المصرفي الذي يوفر للمنظمة الإمكانات المادية اللازمة للابتكار والاختراع والتجديد تفترض 
هذه النظرية اقتصاد تسوده حالة من المنافسة الكاملة وفي حالة توازن استاتيكي، وفي هذه 

لا مدخرات ولا استثمارات كما لا توجد بطالة اختيارية الحالة لا توجد أرباح، ولا أسعار فائدة و 
 ويصف شومبيتر هذه الحالة باسم بالتدقيق النقدي ومن خصائص هذه النظرية:

وفقا لشومبيتر تتمثل الابتكارات في ادخال أي منتج جديد أو تحسينات  الابتكارات: .1
ناصر مثل: إدخال مستمرة فيما هي موجود من منتجات وتشمل الابتكارات العديد من الع
 منتج جديد. طريقة جديدة للإنتاج إقامة منظمة جديدة لأي صناعة.

خصص شومبيتر دور المبتكر للمنظم ولبس لشخصية الرأسمالي، فالمنظم  دور المبتكر: .2
 ليس شخصيا ذا قدرات إدارية عادية، ولكنه يحول مجال استخدامها.

ووفقا لشومبيتر فإنه في ظل التوازن التنافسي تكون أسعار المنتجات  دور الأرباح: .3
 مساوية تماما لتكاليف الإنتاج من ثم لا توجد أرباح.

طالما تم تمويل الاستثمارات من خلال الائتمان المصرفي فإنها تؤدي  العملية الدائرية: .4
ية عبر الاقتصاد إلى زيادة الدخول النقدية والأسعار وتساعد على خلق توسعات تراكم

ككل وذلك أنه مع زيادة القوة الشرائية للمستهلكين فإن الطلب على المنتجات في 
 الصناعات القديمة سوف يفوق المعروض منها ومن ثم ترتفع الأسعار وتزيد الأرباح.

ويمكن القول أن التطبيق الحرفي لهذا الإطار على الدول النامية أمر صعب رغم ما به 
 إيجابية وذلك للأسباب التالية: اختلاف النظام الاقتصادي والاجتماعي.من جوانب 
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والنقص في عنصر المنظمين وتجاهل أثر النمو السكاني على التنمية. والحاجة إلى 
 التغيرات المؤسسية أكثر من الابتكارات.

ونجد من ذلك أن نظرية كينز لتحليل مشاكل الدول النامية حيث انصب الاهتمام 
لى مشاكل الاقتصاديات الرأسمالية المتقدمة إلا أن بحث امكان تطبيق أو الاستفادة أساسا ع

من بعض الأفكار الكينزية بالدول النامية يتطلب تقديم عرض ملخص لهذه الأفكار أصل 
 الزمة.

 1دومار[-رابعا: نظرية النمو الكينزية ]نموذج هارود

ثينات من القرن العشرين ولم لقد كان النمو الاقتصادي سريعا ومنتظما قبل الثلا
تتخلله أية مشكلات حتى جاء الركود الاقتصادي والذي سمي بالكساد العظيم خلال الفترة 

م( والفترة التي تلت الحرب العالمية الثانية، لذلك بدأ الاهتمام بمسألة النمو 0909-م0901)
ز مشكلة الفقر بشكل الاقتصادي وذلك بسبب الثورة الكينزية في نظرية الدخل من جهة وبرو 

 واسع من جهة أخرى.

(، وأك د بأن مستوى Say( النظرية الكلاسيكية وقانون )Keynesلقد انتقد كينز )
الطلب يمكن أن يحدث عند أي مستوى من الاستخدام والدخل وليس الضرورة عند المستوى 

من خلال  الاستخدام الكامل، وتجدر الإشارة إلى أن مستوى الاستخدام عند كينز يتحدد
الطلب الكلي، وأن المشكلات التي يمر بها النظام الرأسمالي لا تمكن في جانب العرض من 

، واعتبر كينز أن Effective Demandالسلع والخدمات بل تمكن في جانب الطلب الفعال 
قصور الطلب هو جوهر المشكلة الرأسمالية، وأن الاستثمار هو داله لسعر الفائدة وأن 

داله للدخل، وأكد كينز بأن دالة الإنتاج تعتمد على حجم العمل المستخدم )على الادخار هو 
 اعتبار أن الاقتصاد يحتوي على طاقات يحتوي إنتاجية غير مستغلة(.
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والنموذج الكينزي الأصلي يركز على القصور في الطلب، ويؤشر احتمال حصول 
، وقد ركز كينز اهتمامه على توازن اقتصادي عند مستوى أقل من مستوى الاستخدام الكامل

الاستقرار الاقتصادي أكثر من اهتمام بالنمو، وتعامل نموذجه مع تحديد مستوى الدخل في 
المدى القصير جدا، ويموجب التحليل الكينزية فإن توازن الدخل والإنتاج )في الاقتصاد 

 المغلق( هو عندما يتساوى الاستثمار المخطط مع الادخال المخطط.

 1دومار )نموذج ما بعد كينز( -رودنموذج ها

( توسعه دينامية لتحليلات التوازن الكينزيه harrod- domarيعتبر نموذج )
)الستاتيكيه(، ويستند هذا النموذج على تجربة البلدان المتقدمة، ويبحث في متطلبات النمو 

دورا رئيسيا المستقر في هذه البلدان، وقد توصل النموذج إلى استنتاج مفاده أن للاستثمار 
( السؤال الثاني: إذا كان التغير في الدخل يحفز harrodفي عملية النمو، وقد طرح )

الاستثمار المخططين لكي يتم تأمين التوازن المتحرك في اقتصاد ينمو مع الزمن؟ وبعبارة 
 أخرى هل يمكن للاقتصاد أن ينمو بمعدل مستقر إلى الأبد؟

الظروف التي يمكن أن تجعل الاقتصاد ( Domarومن جهة أخرى بحث دومار )
 الذي ينمو أن يحافظ على حالة الاستخدام الكامل؟

دومار( على النظرية الدينامية وعلى العلاقة بين الادخارات -وقد ركز نموذج )هارود
والاستثمارات والناتج، ويوضح النموذج العلاقة بين النمو والبطالة في المجتمعات الرأسمالية، 

النموذج قد اتخذ بشكل مكثف في البلدان النامية كوسيلة مبسطة للنظر في إلا أن هذا 
العلاقة بين النمو ومتطلبات رأس المال، ويؤكد النموذج بأنه للحفاظ على مستوى توازن 
الدخل الذي يضمن الاستخدام الكامل من سنة لأخرى، من الضروري أن ينمو الدخل 

جبه تتوسع الطاقة الإنتاجية لخزين رأس المال، الحقيقي والإنتاج بنفس المعدل الذي بمو 
( أبتداء هناك توازن الاستخدام الكامل، 0ويستند النموذج على عدد من الافتراضات أهمها: )
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( أن 2( أن الميل المتوسط للادخار يساوي الميل الحدي للادخار، )0( الاقتصاد مغلق، )4)
( 1( يبقى ثابتا، )k /yأس المال الناتج )( وأن معدل ر 2الميل الحدي للادخار يبقى ثابتا، )

( أن الأسعار تبقى ثابتة وكذلك أسعار الفائدة أن 7أن المستوى العام للأسعار يبقى ثابتا، )
 هذه الفرضيات ليست ضرورية للحل ولكنها لتبسيط التحليل.

( kوالافتراض الأساسي للنموذج هو أن الإنتاج يعتمد على كمية رأس المال )
( يعتمد على الميل الحدي EY/Yفي الوحدة الإنتاجية، وأن معدل النمو في الناتج )المستثمر 
)( ورمزها Marginal Propensity to Save MPSللادخار )

𝐸𝑇

𝐸𝑍
وكذلك معامل رأس (

، بافتراض تساوي الميل (L0Z)(ورمزها  Capital Output Ratioالمال/ الناتج ورمزها )
 ار، أي: الحدي للادخار مع المتوسط للادخ

(
𝐸𝑇

𝐸𝑍
) >

𝑇

𝑍
> 𝑡 

 ( هي معدل الادخار.Sحيث أم )

 S=Iوفي حال التوازن فإن الادخار يساوي الاستثمار أي: 

              I=I /Yوبذلك فإن: 

( هو التغير الذي يحصل في خزين رأس I( هي معدل الاستثمار، وأن الاستثمار )iحيث )
 المال أي أن:

( أي K( يساوي )Incremental Capital Outputالناتج )والمعامل الحدي لرأس المال/ 1
 أن:

𝐸𝑇

𝐸𝑍
> 𝐿 >

2

𝐸𝑍
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 ومن المعادلة الأخير نحصل على:

 

𝐸𝑍 >
2

𝐿
 

 نحصل على: Yوبقسمة طرفي المعادلة على

𝐸𝑍

Z
>

20Z

L
 

وعليه فإن معدل النمو في الناتج يساوي معدل الاستثمار )أو معدل الادخار( مقسوما 
 لرأس المال/ الناتج.على المعامل الحدي 

 ويمكن إعادة صياغة المعادلة بالشكل التالي:

ℎ >
𝑡

𝑙
 

 تمثل معدل نمو الناتج g–حيث أن 

Sمعدل الادخار = 

Kالمعامل الحدي لرأس المال/ الناتج = 

وهذه هي المعادلة الأساسية التي توصل إليها النموذج والتي أن معدل نمو الناتج 
المعامل الحدي لرأس المال/ الناتج، ومن المعادلة يساوي معدل الادخار مقسوم على 

المذكورة فإن معدل الادخار يساوي حاصل ضرب المعامل الحدي لرأس المال/ الناتج ومعدل 
نمو الناتج، إذا كان على أن يكون مستقرا، ومن هنا فإن معدل النمو يمكن أن يزداد أما من 

تخفيض معامل رأس المال/ الناتج )أي خلال رفع نسبة الادخارات في الدخل القومي، أو ب
 زيادة الكفاءة الإنتاجية لرأس المال(.
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ومن جملة الانتقادات التي وجهت إلى نموذج هي أن بعض الاستنتاجات تعتمد 1 
 على الفرضيات التي جاء بها النموذج، والتي تجعله غير واقعي وكما يأتي:

( K/Yرأس المال الناتج ) ( ومعدلET0EZأن فرضية ثبات الميل الحدي للادخار ) .1
غير واقعية، حيث يمكن أن يتغير في الأمد الطويل الأمر الذي إلى تغير متطلبات النمو 

 المستقر.
كما أن فرضية ثبات نسب استخدام كل من رأس المال والعمل غير مقبولة وذلك بسبب  .2

 إمكانية الإحلال فيما بينهما تأثيرات التقدم التقني.
 باحتمال تغير مستوى الأسعار أو أسعار الفائدة. أن النموذج لم يهتم .3
( والمعامل الحدي لرأس K/Yأن فرضية المساواة فيما بين معامل رأس المال الناتج ) .4

( غير واقعية، وخصوصا إذا دخل رأس المال مرحلة تناقص EL 0EZالمال الناتج )
 العوائد.

 غير الملائم للأسباب الاتية:ومن حيث ملائمة النموذج للبلدان النامية فيعتبر النموذج 

الاختلاف الظروف فيما بين البلدان النامية والبلدان المتقدمة، حيث أن النموذج بهدف  .1
إلى منع البلد المتقدم من الدخول في الحالة ركود طويل الأمد ولا يهدف لتطبيق برامج 

 التصنيع في البلدان النامية.
دخار ومعدل رأس المال الناتج بينما أن أن مثل هذا النموذج تتصف بارتفاع معدل الا .2

 الوضع يختلف في البلدان النامية حيث تتمثل هذه المعدلات بالانخفاض.
أن النموذج يبدأ من حالة توازن الاستخدام الكامل في حين أن هذه غير موجود في  .3

 البلدان النامية.
ينطبق على النموذج يفترض عدم تدخل الحكومة في النشاط الاقتصادي وهذه لا  .4

 البلدان النامية.
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 النموذج يفترض اقتصادا مغلقا في حين أن الاقتصاد النامي يكون عادة مفتوحا. .5
 يفترض النموذج ثبات الأسعار في حين أن الأسعار تتغير في البلدان النامية. .6
وحيث أن الفرضيات التي يستند عليها النموذج غير واقعية فإن استخدامات النموذج  .7

 يق في البلدان النامية.محدود التطب
وأخيرا من الضروري الإشارة هنا إلى أن إحدى خصائص النموذج الأساسية، والذي 

 Newتعرض بسببها إلى الانتقادات في السنوات الأخيرة من قبل نظرية النمو الجديدة )
Growth Theory هي تأكيد بأن الاستثمار لا يؤثر بالنسبة للنمو طويل الأمد، لأن أي )

ة في معدل الادخار أو الاستثمار يتم تعويضها من خلال الزيادة في معامل رأس المال زياد
الناتج)(، تاركا معدل النمو الطويل الأمد دون تغيير، إن هذه الفكرة تعتمد على انخفاض 
إنتاجية رأس المال عند حصول زيادة في معامل رأس المال الناتج، لكن هذه الفكرة ترفضها 

جديد، التي تقول بأنه إذا كانت هناك آليات تمنع الانخفاض في إنتاجية رأس نظرية النمو ال
المال عند تزايد الاستثمارات فإن هذه الاستثمارات تؤثر في النمو الطويل الأمد وبالتي فإن 

 النمو يصبح داخليا، وسوف ننتقل إلى هذه النظرية في أدناه.

 1ل]الداخلية [ الجديدةالنمو خامسا: نظرية 

New Growth Theory (Endognous) 

أن الأداء الضعيف للنظريات الكلاسيكية المحدثة )النيو كلاسيكية( في إلقاء الضوء 
على مصادر النمو الطويل الأمد قد قاد إلى عدم الرضا عن تلك النظريات، والتي تؤكد على 

اب أنه هناك خاصية في الاقتصادات المختلفة تجعلها تنمو لفترات طويلة، وفي غي
الصدمات الخارجية أو التغير التكنولوجيا فإن كل  هذه الاقتصادات سوف تصل إلى توقف 

(، وعليه فليس هناك غرابة بأن هذه النظرية فشلت في إعطاء تفسير Zero Growthالنمو )
 مقنع للنمو التاريخي المستمر في الاقتصادات المختلفة في العالم.
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مالي التي لا يمكن إرجاعها إلى التكيفات قصيرة أن أي زيادة في الناتج القومي الإج
الأمد في خزين رأس المال أو العمل إنما تعود إلى مجموعة ثالثة من العوامل تعرف بمتبقي 

(، النظرية الكلاسيكية المحدثة ترجع معظم النمو الاقتصادي إلى Solow Residyalسولو )
ادت المعارضة لنموذج الكلاسيكية عمليات خارجية مستقلة للتقديم التكنولوجي، وقد ازد

الثمانينات وبداية السبعينات، ولم تفلح هذه النظرية في تفسير التباعد أو  1المحدثة في نهاية
( الكبيرة في الأداء الاقتصادي فيما بين البلدان المختلفة، الأمر Divergenceالاختلافات )

 )الداخلية(. الذي دفع إلى ظهور نظرية جديدة هي نظرية النمو الجديدة

أن نظرية النمو الجديدة توفر إطارا نظريا لتحليل النمو الداخلي، النمو المستمر للناتج 
الذي يتحدد من قبل النظام الخاص بعملية الإنتاج، أن الدوافع الأساسية لنظرية النمو 

ذلك الجديدة هي تفسير الاختلافات الحاصلة في معدلات النمو فيما بين البلدان المختلفة وك
تفسير الجزء الأعظم من النمو المتحقق، وباختصار فإن منظري النمو الداخلي يحاولون 
تفسير العوامل المحددة لمعدل نمو الناتج المحلي والذي لم يتم تفسيره والذي يتحدد خارجيا 

(، وبافتراضهم بأن Solow( والذي يعرف بمتبقي )Solowفي معادلة النمو لدى )
والعامة في رأس المال البشري والتي تولد وفورات خارجية وتحسن الاستثمارات الخاصة 

 الإنتاجية، تعوض التوجه الطبيعي لتناقص العوائد.

ومنذ منتصف الثمانينات ظهرت كتابات عديدة تفسر الفروقات بين المعدلات النمو 
الجديدة  في الإنتاج ومستوى دخل الفرد فيما بين البلدان المختلفة مدفوعة بما سمي بالنظرية

م، لم تجد 0921( عام Baumal)أو الداخلية( النمو، فالدراسات التي ظهرت مثل دراسة )
( لمعدلات دخول الأفراد فيما بين بلدان العالم المختلفة Convergenceأي أثر للالتقاء )

)المتقدمة والنامية( كما تنبأت به النظرية الكلاسيكية المحدثة والمستندة إلى فرضية تناقص 
وائد رأس المال، والتي تقود إلى نمو أسرع في البلدان الفقيرة ممال تحققه البلدان الغنية ع
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المتقدمة وعليه فإن ظاهرة عدم التقاء معدلات دخول الأفراد، فيما بين بلدان العالم المختلفة 
هي التي ألهمت تطوير النظرية الجديدة، التي تلغي الفرضية المتعلقة بتناقص عوائد رأس 

مال، وقد تبين بأنه في فرضية ثبات العوائد أو تزيد العوائد لا يحدث تقارب في معدلات ال
دخول الأفراد فيما بين البلدان، وفي حالة عدمك وجود حالة تناقص العوائد على رأس المال 

 فإن الاستثمار يكون مهما جدا للنمو طويل الأمد وأن مثل هذا النمو يكون داخليا.

( في Payl Romerم و)0922( في R.Lycysنموذج الاقتصاديان )وقد ابتدأ هذه ال
م، ويفترض نموذج نظرية النمو الجديد وجود وفورات خارجية مترافقة مع تكوين رأس 0921

المال والتي تمنع الناتج الحدي لرأس المال من الانخفاض علاقة عكسية بكل من معامل 
 رأس المال، ومعدلات النمو السكاني المرتفعة.

 1دسا: نموذج سولوسا

تتمثل المتغيرات الداخلية في النموذج في كل من  yرأس المال،  kعرض النموذج: .1
 الإنتاج.

العمل،  Lومرد ودية العمل،  Aحيث بحوزة الاقتصاد في كل لحظة حجم معين من: 
العوامل الثلاثة المذكورة، وتدخل هذه العوامل في دالة الإنتاج على الشكل التالي: 

yt=fKt,AtLt :تمثل الزمن ،t حيث ومن خصوصيات هذه الدالة: الزمن لا يدخل مباشرة في
الدالة، وأن الإنتاج يتغير في الزمن بتغير عوامل الإنتاج المحصل عليها عن طريق كميات 
معطاة من رأس المال والعمل والتي تزداد في الزمن عن طريق التقدم التقني، والذي يتم 

يسمى بالعمل الفعلي، ويقال على التقدم   Aفة: أما الذي يرفع من العمل بزيادة حجم المعر 
الفعلي بأنه حيادي؛ وهذه  Aالجداء التالي على دالة الإنتاج يستلزم أن نسبة  ALالتقني 

 النتيجة مؤكدة في المدى الطويل عن طريق المعطيات التجريبية.
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و أن كل من عوامل الإنتاج؛ الفرضيات الأساسية في نموذج سولو ه فرضيات النموذج: .2
رأس المال والعمل الفعلي لديهم وفورات حجم ثابتة، هذا يعني أنه إذا ضاعفنا كميات 
رأس المال والعمل الفعلي نتحصل على إنتاج مضاعف بنفس الكمية، بالإضافة إلى ذلك 
 فإنه يفترض على الاقتصاد أن يكون متطور بالقدر الكافي، بحيث كل الأرباح الناتجة
عن التخصص تكون مستغلة بصفة كاملة، وهذا قد لا يحدث في حالة اقتصاد غير 
متطور بصفة معينة، أين مضاعفة كميات رأس المال والعمل تؤدي إلى زيادة في 

 الإنتاج، بأكثر من الضعيف.
وكذلك من خصوصيات دالة الإنتاج، أن الإنتاجية الحدية لرأس المال أو العمل تؤول 

ة لما كل من رأس المال والعمل يؤولان إلى الصفر، وتؤول إلى الصفر لما إلى ما لا نهاي
 يؤولان إلى ما لا نهاية. 

يفترض نموذج سولو أن الاستثمار الصافي يساوي الادخار، وأن عدد السكان ينمو 
 بمعدل خارجي.

 لذي القاعدة الذهبية لتراكم رأس المال: تتمثل القاعدة الذهبية في إيجاد معدل الادخار ا
 يعظم الكمية المستهلكة لكل فرد في كل الفترات.

 1سولو: نتائج-3

نتائج نموذج سولو لدينا التقارب المطلق والتقارب الشرطي، حيث يتمثل التقارب 
المطلق في أن الدول ذات الاقتصاديات الفقيرة لها نمو فردي. يفوق الدول الغنية بدون أن 

هذه الدول الفقيرة لها اقتصادها في الفترة يكون مرتبط بخصوصيات اقتصادها، ولكن 
قيم يفوق الدول المتقدمة،  kو Yالابتدائية أقل من الدول المتقدمة، وبالتالي فإن معدل نموها

وما يجب معرفته أنه رغم وجود التقارب المطلق بين مجموعة من الدول هذا لا يعني 
؛ أما التقارب الشرطي يتمثل بضرورة أن التشتت ما بين دخول هذه الدول يتقلص في الزمن
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في كون أن الحالة النظامية تختلف من بلد إلى آخر وبالتالي فإن نمو اقتصاد ما يزداد كل 
كان بعيد عن وضعيته النظامية؛ فإذا كان معدل الادخار في الاقتصاد الغني يفوق معدل 

يد عن وضعيته ادخار الاقتصاد الفقير، هذا ما يؤدي بالاقتصاد الغني أن يكون نسبيا بع
      النظامية، وبالتالي فإن التقارب المطلق يكون غير محقق.
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 تمهيد:

إن الوساطة المالية أداة قديمة، وتطبيقاتيا المعاصرة منبثقة من التطوير والتعديل 
القديم، وان تعددت التعاريف إلا أن أساس الفكرة بقى نفسو، حيث أن نمو لمفهومها المستمر 

في المجتمعات إلى قسمين، وىم أصحاب الموارد  الافرادانقسام  النشاط الاقتصادي تسبب في
م، وأصحاب الحاجات المالية الذين يفتقرون إلى هحاجتي المالية الذين يمتمكون ما يزيد عن

المباشر ما بين أصحاب الفائض وأصحاب  الموارد لتغطية حاجاتيم ولكون عممية الالتقاء
دم تكافؤ المعمومات وتكمفة ع العجز في ارض الواقع تعد من الصعوبة بمكان، خاصة مع

المالية حمقتيا  المعاملات كان البديل ىو إقامة علاقة تمويل غير مباشرة تمثل الوساطة
 ؛  حيث تم تقسييم الفصل الى مبحثنين وهم :الأساسية

 الإصلاحات الجزائرعمل الوساطة البنكية في ظل  تطوير الأول:المبحث 
 2212-2214 الاقتصادي في الجزائر خلال الفترة دراسة مؤشرات المبحث الثاني:
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 الاصلاحات الجزائرعمل الوساطة البنكية في ظل  تطوير :الأولالمبحث 
 :الجزائر في المصرفية المنظومةالمطلب الأول: 

 تمويدل مدن تمكننهدا مصدرفية منظومدة بنداء فدي بددأت 1962 سدنة للإسدتقلال الجزائدر تحقيدق بعدد

 :الإستقلال منذ مراحل بأربعة ر م الجزائري المصرفي النظامإن  القولا ويمكنن اِقتصادها

 .الجزائرية المصرفية المنظومة إنشاء مرحلة 1- 

 .المخطط الإقتصاد إطار في الاقتصادية الإصلاحات مرحلة 2- 

 .والقرض النقد قانون صدور بعد ما مرحلة 3- 

 .الجديدة الألفية إصلاحات مرحلة 4- 
 المصرفية: المنظومة إنشاء مرحلة. 1

 إنشداء وكدذلك وماليدة نقديدة سديادية مؤسسدات إنشداء فدي الفتدرة هدذه فدي الجزائدر شدرعت

 ثدم 12/13/ 1962 فدي المركدزي البندك إنشداء تلاهدا تم ومن ،  1962/08/29 في وطنية عملة

 :عمومية بنوك 3 ب وِاستبدالها آنذاك تنشط كانت التي الفرنسية البنوك تأميم تم ذلك بعد

 1966/06/ 13 الجزائري الوطني البنك 

 1967/05/ 14 الجزائري الشعبي القرض  
 1967/10/ 19 الخارجي البنك  

 المتعلقدة القدرارات وكدل الدولدة إلدى كليدا ملكيتها بعودة المرحلة هذه في البنوك هذه تميزت

 القدرارات اِتخداذ فدي سدلطة أي المصدارف لهدذه تكدنن لدم بحيدث مركزيدا، تخدذت كاندت بالمنظومدة

لى كاندت التدي التمويليدة  الكبيدر اِعتمادهدا ب المرحلدة هدذه كدذلك وتميدزت التخطديط هيئدة إلدى تدول

 مدا وهدذا قصديرة قدروض تقدديم علدى البندوك واقتصدار المشداريع تمويل في العمومية الخزينة على

 .المصرفية المنظومة في ركودا سبب
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 ط:المخط الإقتصاد إطار في الاقتصادية الإصلاحات مرحلة. 2

 وقواعدد فلسدفة علدى تعتمدد المرحلدة هذه في المصرفية والمنظومة الاقتصادي النظام كان

 فكدل الإنتداج وسدائل كدل الدولدة تمتلدك حيدث التخطديط، علدى والمبندي  الإشدتراكي الإقتصداد

 .وبيروقراطية إدارية بطريقة خذتت والتمويل والتوزيع والإنتاج بالإستثمار المتعلقة القرارات

 :إصلاحات 3 ب الرحلة هذه تميزت

 المخططدة الإسدتثمارات تمويدل عدن البندوك عجدز نتيجدة جداء 1971 : لسـنة المـالي الإصـلاح

 :منها الإجراءات من جملة إلى التطرق تم الإختلال هذا ولمعالجة

 القطاعدات مدع المصدرفي العدام القطداع علاقدة لتعزيدز للإئتمدان عدام مجلدس إنشداء 

نشداء الاقتصدادية  بالأعمدال متعلقدة واقتراحدات دراسدات لتقدديم للمؤسسدات تقنيدة هيئدة وا 

 .المصرفية

 كدل أي التدوطين بعمليدة وقيامهدا المخططدة العموميدة الإسدتثمارات لتمويدل طدرق تحديدد 

 التددفقات مراقبدة يمكدنن حتدى الثلاثدة البندوك مدن واحدد بندك فدي تجدرىليدة الما العمليدات

.النقدية

 معين. قطاع في مختص بنك كل أي القطاعي التخصص. 

 مبنيدة كاندت الرحلدة هدذه فدي المصرفية المنظومة أن القول يمكنن المرحلة لهذه كخلاصة

 لده تكدنن لدم فالبندك والتمويدل، بالإسدتثمار المرتبطدة القدرارات لكدل المركدزي التخطديط فلسدفة علدى

 .التمويل قرارات اِتخاذ على القدرة

 عنده ر اِندج ممدا البترولية للأزمة مباشر كرد الإصلاح هذا جاء : 1986 لسنة المالي الإصلاح

 نسدبة أعلدى تمثدل والتدي المحروقدات علدى مبندي الدوطني الإقتصداد عتبداراب المداخيل في ضعف

 .المصرفية المنظومة ضعف إلى أدي مما الصادرات من
 
 

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 إلى للتحول الإجراءات من سلسلة وضع في تمثل الجزائرية الحكنومة به قامت إجراء أول 

صدارها نظام  أهميدة أكثدر دور إعطداء وهدفده 1986 سنة والبنك القرض لقانون السوق وا 

نشاء مجلس الثانوية للبنوك .البنوك عمليات لمراقبة ولجنة للقرض وطني وا 

 شراك الخزينة دور تقليص  .استثمارات لتمويل المصرفي الجهاز وا 
 أكبر إستقلالية المركزي البنك إعطاء. 
 القروض. منح في للبنوك حرية إعطاء

 النقدية. السياسة دور تفعيل

 تجارية معنوية شخصية ومنحه للبنوك إستقلالية ليعطي 06 – 88 قانون جاء  1988: إصلاح

  :في مبادئه أهم وتتمثل المحاسبي، والتوازن المالية الإستقلالية لمبدأ  تخضع

النقدية السياسة تسيير في المركزي البنك دور  ودعم للبنوك اِستقلالية عطاءإ. 

والسندات الأسهم اِقتناء في أصولها من نسبة بتوظيف المالية للمؤسسات  السماح.  
  تمويدل عدن ةالعامد الخزيندة وتخلدي الإجبداري نالتدوطي إلغداء تدم القدانون هدذا ربصددو 

  .الإستثمارات
 :10/90 والقرض النقد إصلاحات.3

 مدع التكنيدف لضدمان كافيدة تكدنن لدم أنهدا إلا المدالي النظدام في تعديلات عدة صدور رغم

 قدانون جداء لدذلك السدوق، إقتصداد نحدو الموجده الجديدد الجزائدري للإقتصداد المصدرفية المنظومدة

براز البنكنية الوساطة وتنشيط جديد مسار لوضع والقرض النقد  أهدم ومدن النقدية السياسة دور وا 

 فدي السدوق قواعدد ترسديخ ذومسدتويين، بنكدي نظدام تأسديس هدو القدانون هدذا بهدا جداء التدي النتائج

 والمؤسسدات البندوك اِسدترجاع و أكبدر إسدتقلالية المركزي البنك إعطاء مع جزائري إقتصاد تسير

  .التقليدية وظائفها ل المالية
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 الجديدة : الألفية إصلاحات مرحلة.4
 والقدرض النقدد قدانون وبعدد التسدعينات سدنوات بعدد الجزائدري المصدرفي النظدام عدرف

 مجلس :الهيئتين الفصل وتم المركزي، البنك تسيير في الإداري مست الجانب جديدة إصلاحات

 2001. في والقرض النقد ومجلس الإدارة
 الحكومدة إعطداء وتدم والقدرض النقدد قدانون ألغى الذي 11 -03 الأمر صدر 2003 في

 تخدص تعدديلات أصددرت سدنة وبعدد الخاصدة، البندوك فضدائح بعدد الإقتصدادية الحيداة فدي دورا

 الإحتيداطي وتكدوين الجزائدر، فدي تنشدط التدي الماليدة والمؤسسدات البندوك لرأسدمال الأدندى الحدد

 البندوك إيدداع طريدق عدن المصدرفية الودائدع ضدمان بنظام الودائع تخصيص تم أيضا .الإجباري

 .البنكية الودائع ضمان لصندوق نسبية لعلاوة
 لمكافحدة قدوانين وضع طريق عن المودعين حماية جانب في قوانين فرض تم 2008 في

 سدحب بحدوادث المتعلقدة للمعلومدات المركزيدة نظدام علدى التركيدز رصديد، بددون صدكوك إصددار

 .الرصيد نقص أو الخطأ بسبب الصكوك

 أهدداف مدن هددفا باِعتبارهدا الأسدعار باِسدتقرار متعلقدة إصدلاحات صددرت 2010 فدي

 .والمالي النقدي الإستقرار على السهر مع النقدية، السياسة
 20 تضدم حيدث بهدا مدرت مراحل وعدة تنقلات عدة الجزائرية المصرفية المنظومة عرفت

 و 1990 فدي بندك أصدبح الدذيCNEP ذلدك فدي بمدا عموميدة منهدا سدتة ،2013 غايدة إلى بنك
 فدي والخاصدة العامدة البندوك وقدروض مدوارد مجمدوع المثدال سبيل على وسنأخذ خاص، بنك 14

 2013. إلى 2004 من الفترة
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  ) والخاصة العامة البنوك موارد مجموع)(21) رقم جدول
 بنوك خاصة بنوك عامة السنوات
2004 2449,6 157 
2002 2683,6 173,7 
2002 3182,3 218,2 
2002 4039,2 280,6 
2002 4575,4 362,5 
2002 4320,9 410,9 
2010 4775,4 552,6 
2011 5648,2 635,2 
2012 5877,1 813,1 
2013 6322,6 906,6 
 185 ص الدين، زين قابلية لبن دكتوراه أطروحة على بالإعتماد الباحثين إعداد من:المصدر

 والخاصة العامة البنوك موارد مجموع تطور( 01الشكل: )

 
 ص الـدين، زيـن قابليـة لـبن دكتـوراه أطروحـة علـى بالإعتمـاد البـاحثين إعـداد مـن :المصـدر

185. 

 والخاصدة العامدة البندوك مدوارد مجمدوع تطدور يددرس والدذي رقم الشكل خلال من نلاحظ

 شدكنل فدي المنحندى كان حيث المحصلة، الموارد نسبة في العامة البنوك هيمنة 2013 الفترة في
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 بنك أزمة بعد الخاصة البنوك في الثقة فقدان إلى راجع وذلك 2008 إلى 2004 - من تصاعدي

 البندوك فدي العموميدة المؤسسدات ودائدع وتوظيدف المحروقدات أسدعار في التحسن وكذلك الخليفة

 اِنخفداض إلدى راجدع وهدذا 2008 سدنة فدي طفيفدا اِنخفاضدا أخدذ المنحندى أن ونلاحدظ العامدة،

 بعدد الوطني إنتعاشا الإقتصاد عرف ثم بآخر، أو بشكل أثرت التي 2008 وأزمة البترول أسعار

 قليلدة المدوارد نسدبة كاندت الخاصدة للبندوك بالنسدبة أمدا البتدرول أسدعار لِارتفداع نظدرا 2010 سدنة

 الصدناعي التجداري البندك أزمدة إلدى راجدع وهدذا 2007 غايدة إلدى ومسدتقرة العامدة مقارنة بالبنوك

 الإصدلاحات لسدبب التددريجي التصداعد فدي بددأ ثدم 2004 سدنة الخليفدة وبندك 2003 سدنة

 أسدعار رفدع وكدذلك الخداص والأجنبدي المدال رأس علدى المصدرفي القطداع واِنفتداح المصدرفية

 أموالهم إيداع على المدخرين حفزت التي الفائدة

 والخاصة العامة البنوك طرف من الممنوحة القروض مجموع (02)رقم جدول
 البنوك الخاصة البنوك العامة السنوات
2004 1425,4 109 
2005 1647,2 131,7 
2006 1727,01 177,09 
2007 1950,27 253,43 
2008 2287,6 327,1 
2009 2711,8 373,3 
2010 2835,4 431,3 
2011 3195,7 529 
2012 3715,7 570 
2213 4458,7 685,9 
 190. ص الدين، زين قابلية لبن دكتوراه أطروحة على بالإعتماد الطلبة إعداد من :المصدر
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 والخاصة  العامة البنوك طرف من الممنوحة القروض مجموع تطور (02) رقم الشكل

 
 ص الـدين، زيـن قابليـة لـبن دكتـوراه أطروحـة علـى بالإعتمـاد البـاحثين إعـداد مـن :المصـدر

.190 

 للإقتصداد الرئيسدي الممدول تدزال لا العموميدة البندوك أن رقـم الشـكل خدلال مدن نلاحدظ  

 تمويدل إلدى راجدع وهدذا 2013 غايدة إلدى 2004 سدنة مدن  متواصدلا وانمد عرفدت حيدث الدوطني

 فدي للقدروض كامدل شدبه وضدمان الطاقدة مجدال فدي خاصدة الكبدرى للمشداريع العموميدة البندوك

 لا فهي الخاصة للبنوك بالنسبة أما الخاص القطاع تمويل في مساهمتها وكذلك
 تمويدل فدي تتدردد يجعلهدا ممدا مواردهدا لمحدوديدة العموميدة البندوك منافسدة عدن بعيددة تدزال 

 التجدارة تمويدل مثدل عمليدات فدي محصدورا نشداطها يبقدى حيدث المخداطر، خوفا الكبرى المشاريع

 مخداطرة معددلات علدى تحتدوي التدي العمليدات مدن وغيرهدا الإسدتهلاكية القدروض الخارجيدة،

 .صغيرة
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 :والقرض النقد قانون وأهداف مبادئالمطلب الثاني: 

أسداس علدى تتخدذ أصدبحت القدرارات أن هدذا ويعندي :والحقيقيـة النقديـة الـدائرة بـين الفصـل 

 أخدذ أجدل مدن وهدذا التخطديط هيئدة قدرارات أسداس علدى لا النقديدة السدلطة تحدددها التي الأهداف

 .الوطني الإقتصاد ضبط في مكانة النقدية السياسة

 النقددي الإصددار فدي حدرة تعدد لدم العموميدة الخزيندة :الدولـة وميزانيـة النقدية الدائرة بين الفصل

 للحدد وهدذا المركدزي البنك إلى اللجوء طريق عن العجز تمول أصبحت بل عجزها لتمويل الجديد

 .النقدية التوازنات على العامة للمالية السلبية الآثار من
 عدن المسدؤول هدو المصدرفي الجهداز أصدبح :القـرض ودائـرة العامـة الميزانيـة دائـرة بين الفصل

 المسدؤولة هدي العموميدة الخزيندة السدابق فدي كاندت التدي والمشداريع للإسدتثمارات القدروض مدنح

.التقليدية وظائفها المالية والمؤسسات البنوك اِسترجاع نتيجة وهذا التمويل هذا على

 وحيددة نقديدة سدلطة أ ندشِ  ي ل والقدرض النقدد قدانون جداء :ومسـتقلة وحيـدة النقديـة السـلطة

 الأهدداف بدين التعدارض وتفدادي النقدد تسديير فدي ليدتحكم والقدرض النقدد مجلدس وهدي ومسدتقلة

.أهدافها لتحقيق النقدية السياسة وتنفيذ النقدية

 والبندوك النقديدة السدلطة هدو المركدزي البندك أن بده يقصدد :مسـتويين علـى بنكـي نظـام وضـع

 للإقدراض الأخيدر والملجدأ البنوك بنك يمثل المركزي البنك أصبح حيث للقروض موزعة التجارية

 .النقدية السياسة في وتحكمه القروض بمنح الخاصة السياسات على للتأثير
 :أهداف قانون النقد والقرض

 من أهم الأهداف الأساسية لقانون النقد والقرض ما يلي: 
 المركزي الجزائري(  ضبط العلاقة بين بنك الجزائر )والذي كان يسمى من قبل بالبنك

 كان هذا الأخير أداة لتمويل الخزينة العمومية دون قيود؛  وبين الخزينة العمومية، بعدما
  ،منح صلاحيات أكبر للبنك المركزي من أجل إقامة نظام مالي ومصرفي أكثر استقرارا

مجلس لنقد والقرض )كسلطة نقدية( ومنحه صلاحيات واسعة  وذلك من خلال إنشاء
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هذا الصدد إصدار تعليمة للبنك  أعمال البنوك والمؤسسات المالية. وقد تم في لمراقبة
 المركزي الخاصة بقواعد الحذر في تسيير المؤسسات المصرفية والمالية؛ 

  منح استقلالية أكبر للبنك المركزي عن السلطة النقدية، حيث أصبح البنك المركزي
قلالية تعني تحميل مؤسسة الإصدار للحكومة. كما إن هذه الاست يؤدي دور المستشار

مساءلتها من طرف نواب الشعب )وليس  المسؤولية عن الاستقرار النقدي، وبالتالي
 الحكومة بعد عرض المحافظ لتقريره السنوي في المجلس الشعبي الوطني؛

  فتح المجال أمام القطاع الخاص للاستثمار في القطاع المالي والمصري بعدما كان
يترجم هدف دعم الوساطة المالية وخلق جو من  اع العام، وهو ماحكرا على القط

 المنافسة.
  وضع حد نهائي للتدخل الإداري في القطاع المالي لأن التدخل الإداري قد ولد تضخما

 مراقب؛ جانجا وانحراف غير
  إعادة تأهيل دور البنك المركزي في تسيير النقد والقرض؛ 
 محضة لفائدة البنك المركزي؛ تدعيم امتياز الإصدار النقدي بصفة 
  تولي مجلس النقد والقرض لإدارة البنك المركزي؛ 
 منح مجلس النقد والقرض سلطة نقدية؛ 
 ضمان تشجيع عوامل الإنتاج ذات القيمة والابتعاد عن المضاربة؛ 
  إقامة نظام مصري قادر على اجتذاب وتوجيه مصادر التمويل؛ 
 والنقد؛ ديين العموميين والخواص في ميداني القرضعدم التفرقة بين المتعاملين الاقتصا 
 حماية الودائع؛ 
 الصيارفة؛ مهنة وتنظيم النقود إنشاء ميکانيزمات تنظيم 
 الأجنبي الاستثمار ترقية. 
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دراسة مؤشرات النمو الاقتصادي والوساطة المالية في الجزائر خـلال الفتـرة المبحث الثاني: 
(1541-1542) 

 الرئيسية النقدية التطورات: الأولالمطلب 
 8,4 ب M2 النقدية الكتلة زايدتت 2016 ) و (2015  استقرار شبه من سنتين بعد

 هدذا نجدم ، 2017 فدي الحدال عليده كدان مثلمدا . 2018 فدي % 11,1 و 2017 فدي %
 مسدتوى علدى الطلدب تحدت للودائدع القدوي الارتفداع عدن النقديدة الأرصددة فدي الارتفداع

 فيمدا % 11,1 مقابدل ،) 2017 فدي % 20,5 % ) 19,0 ب ارتفعدت حيدث المصدارف،
 .الورقي النقد بتداول يتعلق فيما % 4,5 وبد لأجل، الودائع يخص

 فدي القدوي الارتفداع سدبب يعدود ، 2017 فدي أيضدا الحدال عليده كدان وكمدا غيدر أنده،
 الودائدع زيدد ا ت إلدى ،% 68 تقدارب بنسدبة المصدارف، مسدتوى علدى الطلدب الودائدع تحدت

 مدن جدزء تسدديد مدن ، 2018 فدي اسدتفادت، والتدي للمحروقدات الوطنيدة للشركة الطلب تحت
 قطداع ودائدع باسدتثناء بالتدالي، .)ديندار مليدار 452 ( العموميدة الخزيندة علدى مسدتحقاتها
 .فقط % 7,7 النقدي التوسع بلغ المحروقات،

 أولا: الكتلة النقدية
 :النقدية الكتلة تطور( 30) رقم الشكل
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 لدى فيها بما( المصارف مستوى على الطلب تحت للودائع القوي الارتفاع انعكس
 2017 في % 9,1 مقابل( % 11,1 يقارب بما M1 المجموع النقدي بازدياد ،)الجزائر بنك

 النقد تداول حصة رجع ا ت رغم وذلك النقدية، الكتلة من % 68,5 يمثل يزال لا حيث ،)
 .2018 في % 29,6 إلى 2017 في % 31.5من الورقي

 ،% 84,6 بنسدبة ازدادت التدي المحروقدات، لقطداع الطلدب تحدت الودائدع باسدتثناء
 نهايدة فدي ديندار مليدار 274,5 1 إلدى 2017 نهايدة فدي ديندار مليدار  690,3  مدن منتقلدة

 الجزائدر ( بندك لددى فيها بما( المصارف مستوى على الطلب تحت الودائع ارتفعت ، 2018
 وب المحروقات خارج العمومي الاقتصادي القطاع لودائع بالنسبة % 7,2بواقع ،% 7,2 ب

 تحدت الودائدع تقلصدت حدين فدي ؛)والأسدر المؤسسدات( الخداص بالنسدبة للقطداع % 17,2
 فقد لأجل، الودائع يخص فيما أم ا .% 28,4 ب القانوني القطاع حسب الموزعة غير الطلب
 بالنسدبة % 19 مقابدل ،% 11,1 ب مدا، نوعدا متواضدعا ولدو ، ارتفاعدا جهتهدا، مدن عرفدت
 .الطلب تحت للودائع

 ب لأجدل الودائدع ارتفداع قدُد ر للمحروقدات، الوطنيدة للشدركة لأجدل الودائدع باسدتثناء
 % 9,1 و العمدومي الاقتصدادي القطداع لودائدع بالنسدبة % 22,4 أسداس علدى %، 11,9
 76,3 قددرها المحروقدات خدارج لأجدل الودائدع ضدمن بحصدة الخداص لودائدع القطداع بالنسدبة

.% 
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 : النقدية الكتلة هيكل( 30)رقم الشكل

 
 إلى ، 2018 سنة في ،% 11,1 ب المقدر النقدية الكتلة في الارتفاع نجم وبالتالي،

 المتعلقة تلك خاصة المصارف، مستوى على الطلب تحت الودائع ارتفاع عن كبير، حد  
 بالمقابل تراجعت .لأجل الودائع ارتفاع عن ، 2017 من أكبر وبدرجة المحروقات، بقطاع

 في % 4,9 مقابل ،% 4,5 ) 2018 في الورقي النقد تداول نمو وتيرة طفيف، وبشكل 
 الثانية للسنة ل ص تتق M2 النقدية الكتلة ضمن الورقية النقود حصة جعل مم ا ،) 2017

 نهاية في % 31,5 مقابل 2018 ديسمبر نهاية في % 29,6 إلى لتصل التوالي، على 
 .4101في  % 32,5 و 2017
 النقدية المؤشرات( 30) رقم الشكل
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 المجمعة النقدية الوضعية خلال من يتبي ن، ، M2 النقدية الكتلة مقابلات زاوية من
 :أن   المصرفي، النظام لمجمل

 عرف قد )بالدينار عنها المُعب ر الصرف احتياطيات(  الخارجية الموجودات صافي
 رجعا ا ت يمثل ما أي ،) 2017 في % 10,9 مقابل( 2018 في % 15,5 بنسبة تقلصا

 عرفه الذي التقلص من بقليل أدنى هو والذي التقلص، هذا يفسَّر .دينار مليار 741,8 1 ب
 مبلغ الدينار من يعادل ما( المدفوعات زن ا لمي الإجمالي للرصيد السلبية التدفقات صافي

 من الرغم على مقابل الدولار، الدينار صرف سعر بانخفاض ، أساسا ،)دولار مليار 15,82
 احتياطيات تُشكل التي العملات( الدولار مقابل الأورو صرف لسعر المُواتي التحسن
 2018 .و 2017 بين  )الصرف

 منتقلا ،% 34,8 بمقدار جديد، من ارتفاعا عرف قد للدولة الموجهة القروض صافي
 ، 2018 نهاية في دينار مليار 325,7 6 إلى 2017 نهاية في دينار مليار 691,9 4 من

 967,4 1انتقلت من التي العمومية، الخزينة على الجزائر بنك مستحقات زيد ا ت أثر تحت
 من بالرغم ذلك ، 2018نهاية في دينار مليار 857,8 3 إلى 2017 نهاية في دينار مليار

 صافيمستحقات ارتفاع نجم .)% 19,3 )-الدولة على التجارية المصارف مستحقات انخفاض
 إطار في وذلك الخزينة، لسندات المباشر عنالشراء العمومية، الخزينة على زئر ا الج بنك

 رقم الأمر من مكرر 45 المادة بموجب دينار مليار 371,2 3قدره بمبلغ النقدي، التمويل
 900 خُص ص الأخير، المبلغ هذا ضمن .والمتمم المعدل والقرض، بالنقد المتعلق 11 - 03

 2 وخُص ص ، 2018 لسنة العمومية، للخزينة التمويلية الاحتياجات لتغطية دينار، مليار
 .للاستثمار الوطني والصندوق الداخلي العمومي الدين من كل لتمويل دينار مليار 471,2

 قد تزايدت الناجعة، غير المستحقات شراء إعادة خارج الموجهة للاقتصاد، القروض
 مليار 976,3 9 بالغة ، 2017 في % 12,3 مقابل ،% 12,4 ب 2018 سنة خلال
 .دينار
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 النقدية الكتلة مقابلات (30)رقم الشكل

 
 مقدابلات تطدور يُشدير ، 2017 و 2016 ، 2015 سدنوات فدي الحدال عليه كان كما

 تلدك سديما لا للدولدة، الموجهدة المصدرفي النظدام قدروض أن   إلدى ، M2 الكتلدة النقديدة 1
 بالفعدل، النقددي التوسدع تطدور فدي أكثدر تسداهم التدي هدي الجزائدر، بندك طدرف مدن الممنوحدة

 بدالعجز الصدلة ذات الصدرف، لاحتياطيدات السدلبية التددفقات فدي بانخفداض يتميز ظرف ففي
 الدتقلص مدن ديندار مليدار 845 1 يقدارب مدا( المددفوعات زن ا لمدي الإجمدالي الرصديد فدي

 المصدرفي القطداع مدن المتأتيدة للدولدة الموجهدة القدروض تددفقات فدإن   ،)النقددي للاحتيداطي
 الجزائر،هي ببنك متعلقة دينار مليار 890,4 1 منها ، 2 دينار مليار 633,8 1 ب المقدرة
 مدع  2018 فدي ديندار مليدار 662,1 1 بمبلدغ M2 النقديدة الكتلدة فدي الارتفداع تفس در التدي

 . دينار مليار 096,3 1 ب للاقتصاد الموجهة القروض تزايد تدفقات
  بلغدت المجم عدة، النقديدة الوضدعية أسداس وعلدى والمؤسسداتي، القدانوني القطداع حسدب

 غيدر شدراء المسدتحقات إعدادة منهدا مطروحدا العموميدة، للمؤسسدات الممنوحدة القدروض
 5 مقابدل ،% 14,7 قددره بارتفداع أي ، 2018 نهايدة فدي ديندار مليدار 943,6 4الناجعدة،
 أي ،)والأسدر المؤسسدات( الخداص للقطداع الممنوحدة للقدروض بالنسدبة مليار دينار  032,2

 الموجهدة القدروض حصدة فدي طفيدف انخفداض إلدى التطورات هذه أد ت .% 10,2قدره توسع
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 فدي % 51,4 مدن انتقلدت حيدث للاقتصاد، الموجهة القروض إجمالي ضمن الخاص للقطاع
 .4102في  % 50,4 إلى 2017

 التدي للأسدر، الموجهدة القدروض بلغدت الخداص، للقطداع الموجهدة القدروض ضدمن
 مقابدل ، 2018 ديسدمبر نهايدة فدي ديندار مليدار 764,5 الرهنيدة، القدروض في تتمثل، أساسا

 % 22,4 مقابدل % 16,4 بنسبة زيادة أي ، 2016 ديسمبر نهاية في دينار مليار 656,7
 .4107في 

 شدراء إعدادة منهدا مطروحدا النضدج، فتدرات حسدب القدروض هيكدل تطدور يشدير
 53,4 مدن انتقلدت حيدث الأجدل، طويلدة القدروض حصدة فدي واضدح ارتفداع إلدى المسدتحقات،

 اونخفداض ؛) 2016 فدي % 52,9 ) 2018 نهايدة في % 56,2 إلى 2017 نهاية في %
 % 20,8 مقابدل 2018 فدي % 16,9 لتصدل أخدرى، مدرة الأجدل، متوسدطة القدروض حصة
 فعرفدت الأجدل، قصديرة بدالقروض المتعلقدة تلدك أمدا ، 2016 فدي % 22,9 و 2017 فدي

دا .% 26,9 إلدى % 25,9 مدن طفيفدا ارتفاعدا  قروضدا اعتبارهدا يمكدن التدي القدروض أم 
 القدروض، إجمدالي مدن % 73,1 ، 2018 فدي فتمثدل، ،)الأجدل وطويلدة متوسدطة( اسدتثمارية

 القروض. تطور يشير القانوني، والقطاع النضج فترات حسب 2017 في % 74,1 مقابل
 ب تقدر الخاصة المصارف طرف من الممنوحة القروض حصة أن   إلى ، 2018 في

 هدذه حصدة أن   ولدو لكدن، . 2017 فدي % 13,2مقابدل القدروض إجمدالي مدن % 13,4
 % 22,3 و % 31,3 نسدبيا مرتفعدة ومتوسدطة الأجدل قصديرة القدروض ضدمن المصدارف

 ،)الأصدول إجمدالي( بأكملده المصدرفي النشداط ضدمن مدع أوزانهدا وتماشديا التدوالي، علدى
 ومدن زاويدة لدذلك، إضدافة % 2,15 جدد ا ضدعيفة الأجدل طويلدة القدروض ضدمن فحصدتها،

 ضدمن الخاصدة، المصدارف تسداهم ، لا)الأجدل وطويلدة متوسدطة قدروض( الاسدتثمار تمويدل
  .فقط % 6,8 بنسبة إلا   التمويل من النوع هذا
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 للمؤسسات موجهة قروض هي الأجل، طويلة الاستثمار قروض معظم فإن ذلك، ومع
رة وهدي الطاقدة، قطداع فدي الموجودة تلك سيما ولا الكبيرة، العمومية  السدلطات طدرف مدن مقدر 
 .الخاصة المصارف موارد قائمها يتجاوز والتي العمومية،

 ،3 المصدرفية القدروض إلدى المجمعدة الودائدع نسدبة ، 2018 فدي انخفضدت، أخيدرا،
 المصارف، طرف من المجمعة الموارد في الفائض إلى تراجع 2014 منذ يعود تقلصها التي

 الودائع في الارتفاع من الرغم على 2017 في استقرت والتي الموزعة، القروض مع مقارنة 
 التمويل إطار في زئر، ا الج بنك طرف من الداخلي العمومي الدين بإعادة شراء الصلة ذات

 الموجهدة للقدروض المعتبدر الارتفداع عدن النسدبة هدذه فدي الانخفداض نجدم غيدر التقليددي،
 ب ارتفداع مقابدل )ديندار مليدار 096,15 1 +( التجاريدة المصدارف طدرف مدن للاقتصداد
 شدراء الددين لإعدادة رري ا التدك غيدر الطدابع مدن كدل   أن   غيدر .للودائدع ديندار مليدار 905,6
 توجيده ضدرورة إلدى رن ا يشدي الاقتصداد، وتمويدل المدالي الإدمداج وضدرورة العمدومي،
 .المصرفية القنوات خارج المتواجدة الهائلة الموارد جمع نحو استراتيجيتها التجارية المصارف

 النقدي المضاعف تطور (30)رقم الشكل

 )النقدية القاعدة/النقدية الكتلة(

 
 المالية البرمجة عن الناجمة والقرضية النقدية بالمجاميع المتعلقة التنبؤات أساس على

 بتطدور المتعلقدة الأهدداف علدى والقدرض النقدد مجلدس اط لدع الدراسدة، قيدد للسدنة بالنسدبة
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 النمدو معددل وحدد د ،%4 بنسدبة التضخم استهداف مع المنسجمة والقرضية، النقدية المجاميع
 %. 12,0 ب للاقتصاد القروض نمو ومعدل % 7,9 ب M2 النقدية للكتلة

 سدعر فرضدية أسداس علدى والقرضدية النقديدة والمجداميع التضدخم بأهدداف التنبدؤ تدم  
 فدي (FMI) الددولي النقدد صدندوق تنبدؤات يعكدس بلاندد الدذي صدحاري للبتدرول متوسدط
 أما .للبرميل دولار 71,5 البترول سعر متوسط بلغ ذلك، بعد .دولار 64,2 ب  2018أفريل

 حدين فدي ،)% 7,9 ( المرتقدب مدن )% 11,1 ( أعلدى كدان فقدد النقددي، التوسع فيما يخص
شدراء  إعدادة مدن 2018 نهايدة في استفاد الذي المحروقات، قطاع ودائع خارج يكن التوسع لم

  .المرتقب المستوى يقارب ما أي ،% 7,7 ب سوى الخزينة، على مستحقاته
 12,4 ب ارتفعت التي للاقتصاد، الموجهة القروض لتطور الحال بالنسبة كان وكذلك

 .%. 12,0 في حدود مرتقبة كانت بينما ،%
 عند الأسعار مؤشر لارتفاع المتوسطة السنوية الوتيرة عرفت التضخم، يخص فيما
 مُقاسدا. 2017 فدي % 5,59 مقابدل % 4,27 لتبلدغ ، 2018 نهايدة فدي تبداطؤا الاستهلاك،
 أكثدر الاسدتهلاك، عندد الأسدعار مؤشدر ارتفداع وتيدرة فدي التبداطؤ هدذا يعدد السدنوي، بدالانزلاق
 . 2018 ديسمبر في % 2,70 إلى 2017 ديسمبر في % 4,93 من منتقلا وضوحا،

 التضخم لمعدل السنوي المتوسط تطور (30)رقم الشكل
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 الكتلدة توسدع يرتفدع لدم بينمدا التضدخم، فدي تسدارعا ، 2016 و 2015 سدنتي عرفدت
 2017 ففدي ذلدك، عكدس علدى .التدوالي على ،% 0,79 و % 0,13 ب سوى  M2 النقدية

 بتوسدع المتعلدق ذلدك خصوصدا النقددي، التوسع في نسبيا المعتدل الارتفاع ترافق ، 2018 و
 .الهيكلي التضخم ذلك في بما التضخم، تباطؤ مع المحروقات، خارج M2 النقدية الكتلة

 بتواجدد بعضدها يتمي دز والتدي للأسدواق، والتنظديم المنافسدة بضدعف يت سدم ظدرف فدي
 هدذه فدإن   مهيمندة، » الاعتياديدة غيدر «، النقددي التوسدع بدين للصدلة وضدعيات بدالنظر

 للمتعداملين المعتدلدة غيدر التضدخم توقعدات أن   إلدى تشدير التضدخمية، والضدغوطات التطدورات
 .التضخم لتطور الرئيسي السبب تشكل ،)الأسعار صُن اع( الاقتصاديين
 الاسدتهلاكية السدلع أسدعار خاصة الأسعار، في الارتفاع كان ، 2016 و 2015 في

 محددد ات لدبعض المتوق عدة أو الفعليدة التغيدرات مدع متناسدبا غيدر كالسديارات، غيدر الغذائيدة،
 .المباشرة غير والجباية الصرف سعر انخفاض سيما التضخم، لا
 سدنوية، بمعددلات الانخفاضدات، كاندت ، 2018 و 2017 ففدي ذلدك، عكدس علدى

 المتعلقدة تلدك وكدذا والطاقدة المحروقدات أسدعار في والارتفاعات والأورو الدولار مقابل للدينار
 ،)المضدافة القيمدة علدى الرسدم( المباشدرة غير الإستيراد والجباية عند الوحدوية بمؤشرات القيم

 المسجلة الأسعار في المفرطة للارتفاعات مبررا تكون أن يمكن ولا )معدومة أو(نسبيا بسيطة
 .الغذائية غير الاستهلاكية السلع أسعار خاصة ، 2016 و 2015 في

 سوق الصرف و سعر الصرف :ثانيا: 

 الاقتصداد أساسديات تطدور والأورو الددولار مقابدل الدينار صرف أسعار تقلبات تعكس
 النفقدات مسدتوى التجاريدة، الشدريكة الددول مدع التضدخم فدارق الدنفط، أسدعار(الدوطني
 )...العمومية

والددولار،  الأورو بدين سديما لا التجاريين، شركائنا لعملات الصرف أسعار تقلبات وكذا
 . الدولية الصرف أسواق في
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 نهايدة بدين كبيدر بشدكل (USD) الأمريكدي الدولار ارتفع للصرف، العالمية السوق في
أيضدا  ولكدن المتقدمدة الاقتصدادات عمدلات من العديد مقابل ، 2018 سنة ونهاية 2017سنة
 بالمتوسط الإسترليني والجنيه الأورو انخفض ذلك، وعلى .الناشئة الدول عملات مقابل

 ديسدمبر بدين التدوالي، علدى ،% 5,6 و % 4,4 بنسدبة الأمريكدي الددولار مقابدل الشدهري
 .2018 وديسمبر 2017

بدين  .والناميدة الناشدئة الددول عمدلات مقابدل بكثير أكبر الأمريكي الدولار قيمة ارتفاع كان كما
 أكثدر الأرجنتيندي البيدزو فقلددل  الأمريكدي، الددولار ومقابدل 2018 وديسدمبر 2017 ديسدمبر

 الروسدي الروبدل وتراجدع % 28,34 بنسدبة التركيدة الليدرة وانخفضدت قيمته، من % 50,5من
 %. 17,5بنسبة
 الأمريكي الدولار مقابل العملات أهم لبعض الصرف أسعار تطور (30)رقم جدول

 تطور أسعار الصرف لبعض أهم العملات مقابل الدولار الامريكي 
 التغيرات 4102ديسمبر  4107ديسمبر  

 %21.2- 1.1411 1.1207 البيزو الأرجنتيني
 %42.0- 1.0290 1.4109 الليرة التركية
 %02.7- 1.4271 1.0109 الريال البرازيلي
 %07.2- 1.1020 1.1072 الروبل الروسي

 %00.9- 1.1191 1.1212 الجنوب افريقيالروند 
 %2.2- 1.0222 1.0207 اليوهان الصيني

 %2.2- 0.027 0.0992 اليورو
 %2.1- 0.4729 0.0202 الجنيه الإرستليني
 والناميدة الناشدئة البلددان لعمدلات الصدرف أسدعار أيضدا انخفضدت ذلدك، مدع بدالموازاة

 هدذه لدنفس المسدجلة بالانخفاضدات مقارندة لا، اعتددا أكثر بشكل ذلك كان وان الأورو، مقابل
 . الأمريكي الدولار مقابل العملات
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 بالمتوسدط الأمريكدي، والددولار الأورو مقابدل الددينار صدرف أسدعار لتطدور بالنسدبة
 الأسدواق فدي الدولار مقابل الأورو صرف سعر تطور تعكس فهي ، 2018 سنة في الشهري
 مدن الددولار مقابدل الأورو صدرف سعر انتقل ، 2018 ومارس 2017 ديسمبر فبين .الدولية

 مقابل الأورو انخفض المقابل، في .% 4,2 قدرها بزيادة أي دولار، 1,2336 إلى 1,1836
 2018. وديسمبر جوان بين % 2,5 وبنسبة وجوان مارس بين % 5,3 بنحو الدولار

 بدين % 1,01 بنسدبة الددولار مقابدل قلديلا الددينار ارتفدع التطدورات، هدذه مدع تماشديا
 الفترة نفس خلال % 3,04 بنسبة الأورو مقابل وانخفض 2018 ومارس 2017ديسمبر
 % 2,51 بنسبة الدولار مقابل الدينار قيمة انخفضت ، 2018 جوان و مارس بين بالعكس،
 مقابدل الددينار ارتفدع ، 2018 وديسدمبر جدوان بدين .الأورو مقابدل % 2,94 بنسدبة وارتفعدت
 . % 1,3 بنسبة الدولار مقابل وانخفض % 1,26بنسبة الأورو
العمدلات  صدرف أسدعار فدي التغيدر مدن كدل يعكدس الددينار صدرف سدعر تطدور فدإن بالتدالي،
 الدنفط، سدعر( الدوطني الاقتصداد أساسديات بعدض وتطدور الدوليدة الصدرف أسدواق في الرئيسية
 .)... العمومية النفقات ، التضخم فارق

 الدينار صرف لسعر الشهري المتوسط تغير (02)رقم الشكل
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 سدياق فدي الكلدي، الاقتصداد لتعدديل كمتغيدر الددينار صدرف بسدعر يتعلدق فيمدا
 قدد الددينار أن   التدذكير يجددر المددفوعات، بميدزان المتعلقدة تلدك سديما لا العميقدة، الاخدتلالات

 سدعر تعدديل يكدون أن ينبغدي لا ذلدك، ومدع .الأخيدرة السدنوات فدي كبيدرة خضدع لتعدديلات
 هدذا يكدون لكدي .الكلدي الاقتصداد لتعدديل الوحيددة، تكدن لدم إن الرئيسدية، الوسديلة هو الصرف
 الأخرى والسياسات للتدابير الفعلي التنفيذ يصاحبه أن يجب فعالا، الصرف سعر في التعديل
 الكلدي الاقتصداد تدوازن اسدتعادة أجدل مدن ميزانية، سياسات خاصة الكلي، الاقتصادي لتسوية

 للاقتصداد الفعلدي التنويدع تحقيدق أجدل مدن الهيكليدة الإصدلاحات وكدذا الطويدل، علدى المددى
 .والخدمات للسلع المحلي العرض في الزيادة إلى المطاف نهاية في تؤدي والتي
 .الفائدة أسعار :ثالثا

 ولكدن ، 1990 مداي فدي حدررت د فدق التجاريدة البندوك ودائدع علدى الفائددة أسدعار إن
 20% نسدبته أقصدى لحدد خاضدعة لدت التجاريدة البندوك مدن الإقتدراض علدى الفائددة أسدعار
 .الجزائر في الفائدة أسعار تطور مدى لنا يبين التالي الجدول حيث سنويا،
 2017-2014 الفترة خلال الجزائر في الفائدة أسعار تطور (30)رقم الجدول

 % :الوحدة
 2217 2216 2215 2214 السنوات
 1.2 1.2 1.2 1.2 اسمي
 5 5 5 5 حقيقي

 الإحصدائية النشدرة الجزائدر بندك معطيدات علدى بالاعتمداد الطدالبيتين إعدداد مدن :المصـدر
2017،2014 .http://www.bank-of-algeria.dz / سدبتمبر 11 الاطدلاع تداريخ 
2020 

 تسدجل الحقيقيدة الفائددة ومعددلات الاسدمية الفائددة معددلات أن يتضدح الجددول خدلال مدن
 يقددر الاسدمي الفائددة معددل أن حيدث ،2017 غايدة ى إل 2014 سدنة مدن ثابتدة معددلات
 فدي الثبدات هدذا إرجداع ويمكدن %5 بحدوالي يقددر الحقيقدي الفائددة ومعددل ،%1.8 بحدوالي
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  حددة مدن التخفيدف قصدد الجزائدر اعتمددتها التدي الموسدعة الإصدلاحات إلدى الفائددة معددلات
 البترول أسعار ارتفاع والى 2001 سنة من الاقتصادية التوازنات وتحقيق الخارجية المديونية

 .الفائدة أسعار تحرير يهدف الدولة تنتهجها التي النقدية والسياسات
 .التضخم معدل :رابعا

 والقرض النقد قانون خلال ومن السوق، د اقتصا إلى التحول إطار سعت الجزائر في
 استهداف إلى الرامية النقدية سياستها طريق عن فيه والتحكم التضخم رقبة ا م إلى 10 - 90
 في الجزائر. التضخم أسعار تطور مدى لنا يبين الموالي والجدول التضخم، معدلات
  2017-2014 الفترة خلال الجزائر في التضخم أسعار تطور (25)رقم جدول

 2217 2216 2215 2214 السنوات
 ..5 6.4 4.72 2..2 المعدل

 الإحصدائية النشدرة زئدر، ا الدج بندك معطيدات علدى بالاعتمداد الطدالبيتين اعدداد مدن :المصـدر
2017،2014 ، 

http://www.bank-of-algeria.dz / 2020 سبتمبر 11 الاطلاع تاريخ 
 2014 مدن ملحوظدا بددءا ارتفاعدا التضدخم معددلات عرفدت الجددول خدلال من نلاحظ

 ثدم ،%4.52 ليصدل 2015 سدنة انخفدض ثدم %2.92 إلدى التضدخم معددل سدعر وصل أين
 2017 سدنة وفدي %6.4 حدوالي 2016 سدنة سدجل حيدث عاليدة بدوتيرة الارتفداع فدي ليعدود
 النسدبي فدإن الإسدتقرار التضدخم،ت محدددا زاويدة ومدن ؛ %5.92 التضدخم معددل سدجل

 فدي يتمدثلان واللدذان الاسدمي، سدعر الصدرف ومعدل النقدية الكتلة غير من الاثنين، للعاملين
 لفدرع الصدناعي بالإنتداج الخاصدة والأسدعار القدوي المسدتورد المحتدوى ت ذا المدواد أسدعار

 . النقدية الكتلة مساهمة ارتفاع إلى قد أدى الغذائية، الصناعة
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 الاقتصادي النمو معدلات :خامسا
 مرتبطدة سدتكون النمدو معددلات فدإن ريعدي، اقتصداد الجزائدري الاقتصداد أن باعتبدار

 النمدو معددل تطدور تلخديص يمكدن العالميدة، السدوق فدي صددماتها ومختلدف البتدرول بأسدعار
 رقم في الجدول الجزائر في الاقتصادي

 (( 2018 - 2010  الجزائر في النمو معدلات تطور : (30) رقم الجدول
221 السنوات

2 
221
1 

221
2 

221
3 

221
4 

221
5 

221
6 

221
7 

221
2 

 2.12 1.62 3.32 3.76 .3.7 2.77 3.37 .2.2 3.63 المعدل
 : الاطدلاع تداريخ الددولي؛ البندك بياندات علدى بالاعتمداد يدن ت الطالدب إعدداد مدن :المصـدر

 2020 سبتمبر 11
 أنده إلا العدالمي، الاقتصداد تعافي بداية بسبب 2010 سنة خلال الطفيف تحسنه رغم

 أزمة في الأوروبي الإتحاد دخول بداية نتيجة % 2,89 إلى 2011 سنة الانخفاض إلى عاد
 الاقتصدادي النمدو فدي طفيفدا تحسدنا 2012 سدنة سدجلت السدياق نفدس وفدي .السديادية الدديون
 تحسدن إلدى إرجاعده يمكدن والدذي 4100 سدنة % 2,89 بدا مقارندة % 3,37 بلغ نمو بمعدل
  .العمومية والأشغال والبناء الصناعة قطاع أداء

 نتيجدة الجزائدري الاقتصداد هشاشدة اشدتدت ، 2014 لسدنة النفطيدة الأزمدة وجدراء
 الانخفداض تدأثير وتحدت ، 2014 سدنة مدن الثداني السداسدي مدن ابتدداء الخارجيدة الصددمة
 المجهدودات مدن وبدالرغم المحروقدات، قطداع واسدتمرار الركدود فدي البتدرول لأسدعار الهائدل

 ولدو الاقتصدادي للنشداط انتعاشدا 2014سدنة  شدهدت القطداع هدذا فدي المبذولدة الاسدتثمارية
 بتراجدع يتميدز وضدع في ، 2013سنة % 2,77 مقابل % 3,79 قدره نمو بمعدل أقل بوتيرة
 خدارج النداتج الدداخلي لإجمدالي الحقيقدي النمدو قددر فقدد المحروقدات، خدارج النمدو أداء

 ب 2013 و 2012 السدنين مدع مقارندة رجدع ا ت أي % 5,6 بدا 2014 فدي المحروقدات
 نمدو إلدى اسدتمرار خصوصدا الحسدن الأداء هدذا ويعدود الترتيدب، علدى % 7,1 و % 7,2
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 وأمدام 1 .الخددمات قطداع نمدو وكدذا ومسدتقرة قويدة بدوتيرة العموميدة والأشدغال البنداء قطداع
 الطاقويدة علدى غيدر الأوليدة المدواد أسدعار فدي بسديط وارتفداع البتدرول أسدعار ضدعف تواصدل
  سدنة وخاصدة الأخيدرة السدنوات تباطئدا خدلال النمدو معددل عدرف العالميدة الأسدواق مسدتوى

 1,60 نمو بمعدل  2017
 .2212-2214المطلب الثاني: مؤشرات الجهاز المصرفي خلال الفترة 

 اولا: الودائع
 المؤسساتية القطاعات حسب الودائع تصنيف (27) رقم :الجدول

 2212 2217 2216 2215 2214 الودائع حسب القطاع

 الودائع تحت الطلب
المؤسســــــــــــات و الهيئــــــــــــات 

 الأخرىالعمومية 
 المؤسسات الخاصة

 والجمعياتالأسر 
 آخرون

 الودائع لأجل
 والهيئات العموميةالمؤسسات 

 الأخرى
 المؤسسات الخاصة

 والجمعياتالأسر 
 آخرون

 الودائع كضمان
 إجمالي الموارد المجمعة

 حصة القطاع العام
 حصة القطاع الخاص 

2202.7   0290.7   0704.4  2299.1   2221.2 
4012.1   4140.2   0772.9  4042.2   4224.1  

 
0029.7   0171.4   0199.9  0004.2   0021.2 
240.4    220.1      204.0   220.7    140.9 
222.4    021.2      042.0     299.0  072.4 

2120.2  2220.0   2219.4   2712.2  2404.1 
0092.7  0444.9   0122.2   0072.7  0444.9 

 
479.7    020.2    071.4    221.4     217.2   

4202.1 4721.1  4220.9  0110.2   0422.4 
94.2     20.1        74.0     21.0     422.0 

299.1  212.7      902.2     0142.7   219.1 
9007.2  9411.7 9179.2 01404.4    01944.7 
22.9%  0.14 %   9.13 %   041. %     9313 % 
22.0%  0314 %   .91. %     0310 % 60.3 % 
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 للمؤسسدات الطلدب تحدت الودائدع عرفدت العمدومي، الاقتصدادي القطداع مسدتوى علدى
 325,8من منتقلة 2018 في % 9,3 يعادل بما ارتفاعا الأخرى العمومية والهيئات العمومية

 بدذلك ممثلدة 2018 نهايدة فدي ديندار مليدار 2 542,6 الدى 2017 نهايدة فدي ديندار مليدار 2
 وتيدرة أي ، 2017 نهايدة فدي % 66,4 مقابل العمومي القطاع ودائع إجمالي من % 67,5
 كما .% 31,0 ب قدرت 2017 في المسجلة تلك من بكثير أدنى الطلب تحت الودائع تزايد

 ب تطور مقابل 2018 في % 4,1 بنسبة ارتفاعا العمومية، للمصارف لأجل الودائع سجلت
 .  2016في % 11,3 تراجع ب اوت 2017 في % 8,3

 المجمعة الودائع في المسجل الارتفاع يعتبر الخاص، الاقتصادي بالقطاع يتعلق فيما
 تلك من أكبر ،) 2017 في % 7,4 مقابل 2018 في % 17,1 ( الخاصة المؤسسات من

 كدذلك .) 2017 فدي % 3,8 مقابدل 2018 فدي % 9,4 ( والجمعيدات الأسدر مدن المجمعدة
 2016 و 2017 في بقيمتها مقارنة انخفاضها من الرغم وعلى السابقة، غرار السنوات وعلى

 ( معتبدرة الخداص القطداع ودائدع لإجمدالي بالنسدبة والجمعيدات الأسدر حصدة ودائدع تبقدى ،
 (. 2016 نهاية في % 69,9 و 2017 نهاية في % 69,2مقابل % 67,7
 تحدت الودائدع تمثدل ، 2018 نهايدة فدي النسدبية، الحصدص حيدث ومدن الأخيدر فدي

 والمؤسسدات الاسدر الأخدرى، العموميدة والهيئدات المؤسسدات لددى المجمعدة الطلدب ولأجدل
 %، 38,0 مقابدل الإجمدالي مدن % 18,3 و % 38,3 %، 37,2 التدوالي علدى الخاصدة

 .2017 نهاية في % 17,1 و % 38,5
 غيدر المؤسسدات الخاصدة والتأميندات، التقاعدد الاجتمداعي، الضدمان هيئدات تتقاسدم

 مقابدل 2018نهايدة فدي % 6,2 ب والمقددر البداقي المحليدة، والادارة الأسدر خدمدة في ربحية
 .2017 نهاية في % 6,4
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  :الموزعة القروض: ثانيا
 مدن هدايترؤ  المعداد القدروض طدرح بعدد للاقتصداد، الموجهدة المصدرفية القدروض بلغدت

 دينار مليار 877,9 8 مقابل 2018 في دينار مليار 9 974 العمومية، الخزينة طرف
 .2017 في % 12,27 % ) 12,35 بنسبة نموا مسجلة ، 2017 في
القدروض  طدرح بعدد(للاقتصداد الموجهدة المصدرفية القدروض نشداط طدابع الآتدي الجددول يبدين
 ) :العمومية الخزينة طرف من شراؤها المعاد

 للتوفير الوطني الصندوق ذلك في بما( المصرفية القروض تصنيف : (22الجدول رقم)
 .)والاحتياط

 4102 4107 4101 4102 4102 قروض المصارف/القطاعات
 القروض الموجهة للقطاع العمومي

 المصارف العمومية
 القروض المباشرة
 شراء السندات

 المصارف الخاصة
 القروض المباشرة
 شراء السندات

 القروض الموجهة للقطاع الخاص
 المصارف العمومية
 القروض المباشرة
 شراء السندات

 المصارف الخاصة
 القروض المباشرة
 شراء السندات

مجمددددوع القددددروض الممنوحددددة ) صددددافية 
 من القروض المعاد شراؤها (:

0024.9  0122.9   0924.2  2000.2   
2922.4 
0070.2  0179.2   0920.0  2014.0  
2902.7 
0401.0  0240.9   0729.2  2022.1  
2721.1 
010.0   027.1     020.2    022.0    
022.7    

9.2       9.2        9.2         9.2          
9.2 
1.1       1.1        1.1         1.1          
1.1 
9.2       9.2        9.2         9.2          
9.2 

0041.1  0221.1  0922.1  2211.0   
2149.9 
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 حصة المصارف العمومية :
 حصة المصارف الخاصة :

4002.7 4127.0  4924.1   0210.7   
0710.2 
4002.2  4122.2  4924.1  0210.7   
0710.2   

1.4       0.7        1.1        1.1        
1.1 

720.0  299.2   970.1      0012.2     
0042.2 
720.0  299.2    970.1     0012.2     

0042.2 
1.1       1.1          1.1        1.1        
1.1 

1214.9   7472.1  7917.2  2277.9    
9972.1 

 
27.22 % 27.20 %  27.22 % 21.7 %  
21.29% 
04.01% 04.29 % 04.24  %00.44 % 
00.20%      

 العمدومي للقطداع الممنوحدة القدروض مدن كدل للاقتصداد الموجهدة القدروض نمدو خدص  
 ب ارتفعدت الخداص التدي للقطداع الممنوحدة القدروض وكدذا % 14,67 ب والتدي ارتفعدت

 فدي مسداهمتها حيدث مدن . 2017 فدي % 15,45 و % 9,08 بالترتيدب مقابدل % 10,16
 يعدادل بمدا العمدومي للقطداع الممنوحدة القدروض سداهمت للاقتصداد، الموجهدة القدروض نمدو

57,69 %. 
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 2015 سدنوات عكدس علدى .% 42,31 ب الخداص للقطداع الممنوحة تلك وساهمت
 في رجع ا بت الخاص للقطاع الممنوحة للقروض الطفيف النمو يترجم ، 2017 و 2016 ،

 الدى 2017 في % 51,4 من انتقلت والتي للاقتصاد الموجهة القروض في اجمالي حصتها
 القروض تبقى . 2013 في % 52,8 الحصة هذه بلغت للتذكير، . 2018 في % 50,43
 المشداريع الكبدرى بتمويدل كبيدرة بصدفة الملتزمدة العموميدة، المصدارف طدرف مدن الموزعدة

 % 13,41 مقابدل السدوق، حصدة فدي % 86,59 بنسدبة مهيمندة العموميدة، للمؤسسدات
 للقطداع المباشدر التمويدل كليدة بصدفة العموميدة المصدارف تضدمن .الخاصدة للمصدارف
 مقابدل % 73,59 ( مهمدة الخداص القطداع تمويدل فدي حصدتها وتبقدى العمدومي الاقتصدادي

 (. 2017 في % 74,50
 العموميدة المصدارف طدرف مدن الممنوحدة القدروض ارتفعدت الدراسدة، قيدد السدنة خلال

 القدروض توسدع بدوتيرة يتعلدق فيمدا أمدا . 2017 فدي % 11,24 مقابدل % 12,10بنسدبة
 فقدد الخداص، للقطداع حصدريا بصدفة تقريبا الممنوحة الخاصة، المصارف من طرف الموزعة
 2017 .في % 19,47 مقابل % 13,98 قدرت ب
 شدبه بطريقدة المباشدرة القدروض وتغطدي تضدمن متطدورة، ماليدة أسدواق غيداب ظدل فدي
 الخداص للقطداع التمويدل القدروض هدذه تضدمن .% 98,4 يسداوي بمدا الاقتصداد كليدة تمويدل

 (.2017 خلال العمومي للقطاع % 96,3 ( العمومي القطاع تمويل من % 96,8 بأكمله 
 المسدتوى 2018 نهايدة فدي المصدارف طدرف مدن الموزعدة القدروض قدائم هيكدل يؤكدد

 بتمويدل المتعلقدة الأجدل الطويلدة القدروض وكدذا الاجدل وطويلدة متوسدطة المرتفدع للقدروض
 % 74,1 % ) 73,1 القدروض لهذه النسبية الحصة بلغت .العمومية استثمارات المؤسسات

 القدروض يخدص فيمدا % 26,9 مقابدل الموزعدة، القدروض إجمدالي فدي ) 2017نهايدة فدي
 . 2017 نهاية في % 25,9  الأجل القصيرة

 طدرف مدن الموزعدة الاجدل وطويلدة المتوسدطة القدروض مثلدت ، 2018 نهايدة فدي
 2017 نهايدة في % 79,44 مقابل القروض، إجمالي من % 78,63 المصارف العمومية،
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 مسدتوى بلغدت التدي الحصدة، هدذه الخاصدة، للمصدارف بالنسدبة . 2016 فدي % 80,74 و
 مقابدل 2018 فدي % 37,1 لتبلدغ تددريجيا، رجعدت ا ت ،)% 52 ) 2009نهايدة فدي معتبر

 . 2016 نهاية في % 40,96 و 2017نهاية في% 39,15
 طدرف مدن الموزعدة للاقتصداد الموجهدة القدروض تطدورت الاسدتحقاق، آجدال حسدب

 .والاحتياط التوفير صندوق المصارف وكذا
 المصرفي القطاع صلابة: ثالثا

 يشير المصارف، طرف من بها المصرح البيانات أساس وعلى ، 2018 سنة بموجب
 كاندت كمدا مريحدة تبقدى المصدرفي القطداع وضدعية أن الدى الماليدة الصدلابة تحليدل مؤشدرات

 خدلال الانخفداض فدي اسدتمرت التدي المصدرفية السديولة عددا مدا الفارطدة، فدي السدنة عليده
 .الأخيرةالسنوات 

 مردوديدة ومؤشدر الأصدول مردوديدة مؤشدر غدرار علدى تطدورا المؤشدرات بعدض عرفدت
الدى  نسدبة الناجعدة غيدر القدروض مؤشدر خاصدة أخدرى، مؤشدرات عرفدت بينمدا رأس المدال،

 المصدارف مث لدت ، 2018 نهايدة فدي %. 13 عتبدة يفدوق رجعدا ا ت القدروض، اجمدالي
 .المصرفي الصافي الناتج اجمالي من % 78,9 العمومية

 مما احتياطيات، شكل في ناتجها من جزء تخصيص العمومية المصارف واصلت كما
مخداطر ( المصدرفية المخاطر بتغطية المتعلقة الإحترازية القواعد لمتطلبات بالامتثال سمح لها
علدى  سدجل الدذي الطفيدف التراجدع رغدم وهدذا ،)السدوق ومخداطر العملِيلاتِيدة المخداطر القدرض،
 .المنصرمة بالسنة مقارنة 2018 سنة في المصرفي للقطاع الاجمالية الملاءة معدل مستوى
  :المصرفي القطاع ملاءة

 للأمدوال بالنسدبة المصدرفي للقطداع المدلاءة معددل مدن كدل تجداوز ، 2018 نهايدة فدي
 القواعدد الإحترازيدة الددنيا متطلبدات بوضدوح الاجماليدة المدلاءة ومعددل الخاصدة القاعديدة

 مسدتوى بقدي .التدوالي علدى ،% 19,1 و % 14,4 ب أي ،3 بدازل إطدار فدي بهدا الموصدى
 ارتفداع مدن الدرغم علدى 2017 ب مقارندة ر ا مسدتق 2018 فدي المصدرفي للقطداع المدلاءة
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 بنسدبة ومسداوي مدوازي بارتفداع وتغطيتده تعويضده تدم الارتفداع هدذا % 10,8 بنسدبة المخاطر
 .الخاصة لإجمالي الأموال % 10,9

 :المصرفي القطاع ملاءة مؤشرات
                       2214         2215      2216      2217      2212 

 المصارف العمومية 
 %.319.    3103.%   3193.%    % 3130.     %.013.   الكلية الملاءة نسبة
   %02.00    02.24%    %02.12      00.12%ة القاعديدددددد المددددددلاءة نسددددددبة

02.22% 
 المصارف الخاصة

 %3194.    % .310.    94199%     94133%     %94104   الكلية الملاءة نسبة
   %07.72    %09.12       41.41%    %09.12القاعديدددددة  المدددددلاءة نسدددددبة
%07.20 

 القطاع المصرفي
 %.314.   % 3193.    %3130.     %3104.      0133.% الكلية   الملاءة نسبة
   %02.97    %01.42     %02.71     %00.02ة  القاعديددددد المدددددلاءة نسدددددبة

02.99% 
 
 

  المخاطر مجموع/القانونية الخاصة الأموال رؤوس
 .المخاطر مجموع/ القاعدية الخاصة الأموال رؤوس 

 ( 2017إلى 2014 من( محدثة معطيات ،أولية معطيات
 الودائدع، مدن ممكدن حجدم أكبدر اسدتقطاب فدي جيددها وزيدادة لمدوطن، الكبدرى المددن

 ممدثلا الدوطني الاقتصداد عمدى المحروقات قطاع هيمنة هو الفرق لهذا الرئيسي السبب ولعل
 .العمومية البنوك في أموالا توظف التي العمومية المؤسسات من بالعديد
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 الوسداطة مسدتوى لقيداس مؤشدر بمثابدة تعتبدر : الخـام لـيالمح الناتج من الودائع نسبةرابعا: 
 أسداس تعتبدر التدي الودائدع نقدود خلدق مسدتوى قيداس خدلال مدن وهدذا الإقتصداد، فدي البنكيدة
 .المصرفية التمويلات عملية

 / 2008 ( لمفتـرة زئـر ا الج في الخام المحمي الناتج من الودائع نسبة :(30) رقم الجدول

2017 ) 

 
 Rapports Annuels de la Banque :إلدى اسدتنادا الباحثدة إعدداد مدن :المصـدر

d’Algérie، Evolution Economique et Monétaire en Algérie (2012، 

2016، 2017) 

 المرونـة - = )Δ الودائـع /الودائـع ( / ) Δ )الخـام المحلـي النـاتج / الخـام المحلـي النـاتج

 الداخلية

 جدذب فدي البندوك وفعاليدة قددرة يكشدف للودائدع فدي مؤشدر المتوسدط لمميدل بالنسدبة
 هدذا المؤشدر لندا يتضدح أعدلاه الجددول نتائج خلال فمن ، PIB من وحصتي وتعبئتيا الودائع

 بدذلك وهدو الدراسدة، فتدرة خدلال الخدام المحمدي النداتج مدن %50 نسبة متوسطه في يتعدى لم
 المؤشدر سدجل ايدن مدثلا كدالمغرب المجداورة الددول بدبعض قدورن ما إذا خاصة ضعيف يعتبر
 المصدرفي القطداع بندوك أن يعندي مدا وهدذا ،) 27 ) %77،7 حدوالي ومصدر %94،0 نسبة
 الاوعيدة وأن المدوازي، السدوق سديما لا السدوق فدي المتدوفرة المدوارد استقطاب عمى قادرة غير

 .الأموال لذوي جذابة ولا مغرية ليست لأجل تلك سيما لا المعتمدة الادخارية
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 اتجاهات تغيير في البنوك قدرة مدى لنا يبي ن مؤشر في الداخلية المرونة يخص وفيما
 حركدة أن لندا يبدي ن أعدلاه والجددول ذلدك، فدي ضدعيفا مددى أو المصدرفي الإبدداع نحدو الميدل
 يعندي ممدا الواحدد يفدوق المؤشدر فأحياندا مسدتقرة، غيدر وأنيدا منظمدا اتجاهدا تعدرف لا الودائدع
 ضعيفة، جد استجابة يعني مما منخفض أخرى وأحيانا الداخلي، الناتج لتغيرات أكثر استجابة

 الاوعيدة وكدون جديددة أوعيدة ابتكدار المددخرين لعددم تشدجيع فدي البندوك ضدعف يعكدس ممدا
 .المد خرين لمطالب تستجيب ولا نفعا تجدي لا المعروفة الادخارية
 نظدرا المصدرفي القطداع عمدى الجزائدر فدي التمويدل يرتكدز :المصـرفي الإقـراض حجمخامسا: 
 الانشدطة مختلدف لتمويدل رئيسدي مصددر القدروض يجعل مما المالي، السوق نشاط لمحدودية
 الجدول خلال ومن .في الجزائر المصرفية المالية للوساطة الأساسي والمحرك الاقتصادية

 العموميدة البندوك بده قامدت الدذي للإقتصداد  الموجده الإقراضي نشاط طابع لنا يتضح 4 رقم 
 أكثدر تضداعف حيدث وبوتيرة متذبذبدة الأخرى سنة من محسوسا توسعا شيد والذي والخاصة،

 الماليدة الأوراق  لسدوق كمدي الشدبه الغياب ظل في و هذا الدراسة فترة خلال مرات ثلاثة من
 .الجزائرية
 الفتـرة خـلال الجزائريـة البنـوك طرف من الموزعة القروض حجم تطور :(12) رقم الجدول

2008 / 2017)) 
 دج مليار :الوحدة

 
 ،Rapports Annuels de la Banque d’Algérie :مدن مجمعدة معمومدات  :المصدر

Evolution Economique et Monétaire en Algérie (2011، 2016،2017). 
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 العام لمقطاع الموجية القروض من كل للاقتصاد الموجية القروض توس ع وتيرة عرفت
 قدروض حصدة تفوق الخاص القطاع قروض حصة وكانت مختلفة، الخاص وبنسب والقطاع
 رجدع ا وهدذا الدراسدة، فتدرة خلال التوالي عمى %48،18 و %51،75بمتوسط العام القطاع

 فدي الخداص القطداع مشداركة توسديع الدى الراميدة الدولدة وتوجيهدات لسياسدات الأسداس فدي
 .المنتج العمل فرص توفير في دوره وتعزيز الاقتصادي النشاط

 تمويدل كميدا تقريبدا المباشدرة القدروض تضدمن متطدو رة، ماليدة أسدواق غيداب ظدل وفدي
 %96،3 بنسدبة الخداص الكمدي للقطداع التمويدل تضدمن حيدث ، %98،2بواقدع الاقتصداد
 ( 28 .) %95،9 بنسبة العام والقطاع
 / 2008 ( القـروض إجمـالي مـن الخاصـة و العموميـة البنـوك حصـة( 03) رقـم الشـكل

2017 ) 

 
 . 4 رقم الجدول معلومات إلى استنادا الباحثة إعداد من  :المصدر

 الرئيسدي الممدول ىدي زل ا ت لا العموميدة البندوك أن أعدلاه الشدكل مدن لندا يتضدح
 مقابدل 2017 سدنة المصدرفية السدوق مدن %86،8 يقدارب مدا عمدى تسدتحوذ للاقتصداد

 سدنة %13،2 فدي الخاصدة البندوك لددى النسدبة اسدتقرت حدين فدي ، 2016 سدنة 87،6%
 الخاصة، لبنوك النشاط الإقراضي ضعف يعكس مما 2017
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 :إلى الاقتصاد تمويل في العمومية البنوك سيطرة ارجاع ويمكن
 العموميدة لممؤسسدات كبدرى استثمارية مشاريع تمويل في العمومية لبنوك القوية المشاركة 

 حدين فدي الأجدل، ومتوسدطة طويلدة قدروض طريدق عدن والميداه الطاقة قطاعي في خاصة
 .الأجل قصيرة بقروض والأسر الخاصة المؤسسات بتمويل الخاصة البنوك تيتم

 مسدتواها علدى يدؤثر قدد ممدا العموميدة بنظيرتدي مقارندة الخاصدة البندوك مدوارد محدوديدة 
 .الإقراضي

 وتحمدل الماليدة مردوديتده عددم بسدبب العمدومي القطداع تمويدل فدي الخاصدة البندوك تدردد 
 .السداد عدم مخاطر

 الدلالدة ذات المؤشدرات بدين مدن يعتبدر :يلالـداخ النـاتج إجمـالي الى القروض نسبةسادسا: 
 التمويليدة القددرة يعكدس حيدث المدالي، والتطدور المصدرفية الوسداطة قيداس مجدال فدي والأهمية
 .البنكية القروض طريق عن للاقتصاد
 / 2008  لمفتـرة الجزائـر فـي الخـام المحمـي النـاتج مـن الودائـع نسبة :(11)رقم الجدول

2017 )) 

 
 . 4 و 3 رقم الجدول معلومات الى استنادا الباحثة دداإع من :المصدر

 لتفيعدل الدولدة طدرف مدن المبذولدة الاصدلاحات رغدم أندو لندا يتبدي ن الجددول خدلال مدن
 المحمدي النداتج فدي البندوك مسداهمة أن إلا الاقتصدادية، التنميدة فدي المصدرفي القطداع دور

 بدذلك وتعتبدر الدراسدة، فتدرة طدوال %47 سدقف تتجداوز لدم حيدث ضدعيفة لا تدزال الاجمدالي
 و تدونس فدي %81،58 نسدبة المسداومة سجلت أين الجوار بدول مقارنة الاضعف المساهمة

 التوس دع مدع يتناسدب لدم الإقدراض فدي التوس دع أن يددل ممدا ،) 29 ( المغرب في 109،99%
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 النمدو معددلات ويدؤث ر تضدخمية ضدغوطات يولدد قدد مدا وهدذا الاقتصدادي، النشداط حجدم فدي
 منها : أسباب لعدة ذلك ارجاع ويمكن .الاقتصادي

 تزال لا اذ المصرفية، الوساطة فعالية أمام الأساسي المعوق يمثل القرض يزال خطر لا 
 مدن الائتمانيدة العمليدات مخداطر وتسديير لادارة التقليديدة بدالطرق تتعامدل الوطنيدة البنوك
 أو توفيرا، الخواص الاقتصاديون المتعاملون يستطيع لا قد كبيرة ضمانات اشتراط خلال
 توزيدع عمليدة فدي يدؤثر أن شدأن مدن وهدذا المخداطر، لتغطيدة الفائددة نسدب مدن الرفدع

 .التنموية المشاريع لتمويل القروض
 كالتمويدل خاصدة تمويليدة مصدادر علدى الاعتمداد يفضدلون الاقتصداديين المتعداملين إن 

 أخرى جهة ومن المصرفي التعامل ثقافة لنقص وهذا البنوك مع عوض التعامل الذاتي،
 .البنوك طرف من وبةلالمط الفائدة أسعار ارتفاع بسبب التمويل تكاليف لتجنب

  الاعدوان احتياجدات مدع تتجداوب حديثدة تمويل الجزائرية لصيغ المصرفية السوق إفتقار 
 ضدعف ظدل فدي البندوك بدين المنافسدة غيداب الدى ترجدع والتدي المداليين، الاقتصداديين

 .الاجنبية الخاصة البنوك
 المدوارد خدلالعلدى تغطيدة كمؤشدر لقيداس قددرة البندوك نسبة الودائع إلى إجمـالي القـروض: 

 .المجم عة
 ( 2017 / 2008 ( الائتماني النشاط تغطية في الودائع أهمية (00):رقم الشكل

 
 . 4 و 3 رقم الجدول معلومات الى استنادا الباحثة اعداد من :المصدر
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 بنسدب تغطيتده يدتم للبندوك الإقراضدي النشداط أن لندا يتبدي ن أعدلاه الشدكل خدلال مدن
 إجمالي الى الودائع نسبة عرفته الذي المحسوس الانخفاض فبعد فترة الدراسة، خلال مختلفة

 فدي الفدوائض تراجدع عدن أساسدا النداجم مدن الدراسدة السدنوات الأخيدرة الخمدس فدي القدروض
 مقابدل 1،15 بواقدع 2017 في استقرارا الموزعة، تعرف القروض مع مقارنة المجمعة الموارد

 العمدومي شدراء الددين  الصدفة بإعدادة ذات الودائدع ارتفداع بفعدل وهدذا ، 2016 سدنة 1،14
 ارتفاع في ساهم الذي الامر التقليدي، غير التمويل اطار في الجزائر بنك طرف من الداخلي
 دج مليدار 820،9 مقابدل 2017 ديسدمبر دج مليدار 1380،6 الدى المصدرفية السديولة

 أنهدا تلجدأ إلا الإقراضدي، نشداطيا تغطيدة فدي الاسدتمرارية من البنوك بذلك مك ن و 2016سنة
 الودائدع نسدبة أن بددليل لأجدل، الودائدع فدي العجدز لتغطيدة الطلدب تحدت الدى الودائدع ذلدك في

 التنمية ظل برامج في أنو العموم مع الدراسة فترة خلال 1 لم تتعدى القروض لإجمالي لأجل
 نمدو معددلات فدي الرفدع يقتضدي الأمدر أكبدر نمدو اقتصدادي بمعددلات والرغبدة الاقتصدادية
 ذات خاصة الادخارية الأوعية تنويع يعني امكانية مما الأجل طويلة قروض خاصة القروض
 .الطويل الأجل

 الإصدلاحات خدلال مدن والنقديدة الماليدة السدلطات سدعت :الاقتصـاد سـيولة نسـبةسـابعا: 
 المددخرات تعبئدة فدي البندوك دور تفعيدل خدلال مدن البنكيدة الوسداطة الدى تحسدين المصدرفية
 .التنموية المشاريع عمى والممنهج توزيعها المدروس خلال من ليا الكفء والترشيد
  لمفتـرة الجزائـر فـي الخـام المحمـي النـاتج الى M2 النقدية الكتمة نسبة (01):رقم الجدول

2008 / 2017  
 94.3 ..94 94.0 94.0 94.9 94.9 ..94 94.4 9443 9443 السنوات

الكتلددددددددددددددددددددددددددددددة 
 النقدية
M2 

.303
13 

3.331
3 

39341
3 

33931
9 

..4.0
1. 

..30.
10 

.9..9
13 

.9340
10 

.93..
19 

.0330
1. 

M2/PIB .914 3413 .31. .313 .313 3.1. 3310 391. 3310 3319 

 ،Rapports Annuels de la Banque d’Algérie :مدن مجمعدة معمومدات : المصـدر
Evolution Economique et Monétaire en Algérie (2011، 2016،2017). 
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 السيولة المصرفية :ثامنا: 

 
 ،)العموميدة المصدارف الدى تعدود منهدا %  (80 للمصدارف، السدائلة الأصدول عرفدت
 . 2018 في لها مستوى أدنى لتبلغ الأخيرة، سنوات الخمس طيلة وتيرة متناقصة

تراجدع  الدى أدى مدا ، 2018 في % 8،1 بنسبة المصرفي للقطاع السائلة الأصول انخفضت
 2017 فدي 23،5 %مدن  التدي انتقلدتو   »  الأصدول مجمدوع/السائلة الأصول «نسبة  في 

 53،7 الأجل القصيرة الخصوم/السائلة الأصول «نسبة انتقلتكما 2018 في % 19،8 إلى

 الأصدول تراجدع عدن نداتج الانخفداض هدذا . 2018 فدي % 47،5 إلدى 2017 فدي % "
 . 4،1 + الأجل القصيرة للخصوم معتدل وتزايد ) % 8،1 -( السائلة
 المصارف سيولة نسبة

 
 .الدولي النقد لصندوق المالية السلامة مؤشرات إعداد دليل حسب النسب هذه تحسب



 (2212-2212دراسة تحليلية لدور الوساطة المالية في تنشيط النمو الاقتصادي )ــ الفصل الثاني: ـــــــــــــــــ

87 
 

  2017 إلى 2014 من محدثة معطيات ،أولية معطيات
 مردودية المصارف: تاسعا: 

 الأمدوال مردوديدة عرفدت فقدد . 2018 سدنة خدلال تحسدن فدي المصدارف مردوديدة إن
 إلدى 2017 فدي % 18،8 مدن منتقلدة كبيدرا، ارتفاعدا )المدال رأس علدى العائدد)  الخاصدة

 ( المدال لمتوسدط رأس  نسدبة )% 30 ( للنتدائج الجيدد النمدو بفضدل ، 2018 فدي % 22،4
9،5 .)% 

 مدن مندتقلا تحسدنا، )الأصدول علدى العائد( الأصول مردودية معدل متوسط عرف كما
 . 2018 في % 2،4 إلى 2017 في % 2،1

 )المدال رأس علدى العائدد( الخاصدة الأمدوال مردوديدة سجلت المصارف، صنف حسب
 علدى بلغدت، حيدث .الخاصدة المصدارف وكدذا العموميدة المصدارف مدن كدل ارتفاعدا لددى

 و العموميدة، المصدارف لددى ) 2017 فدي % 20،0 ) 2018 فدي % 22،68التدوالي،
 .الخاصة المصارف لدى ) 2017 في % 14،69 ) 2018 في % 21،21
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 (2212-2212دراسة تحليلية لدور الوساطة المالية في تنشيط النمو الاقتصادي )ــ الفصل الثاني: ـــــــــــــــــ

88 
 

 .المصارف مردودية مؤشرات (00)رقم الجدول

 
 الخداص؛ المدال رس أ متوسدط /الأصدول متوسدط ) 2 (؛ الخداص المال رس أ متوسط /الناتج
 (2)الأصول؛ متوسط /الناتج  3
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 المنتدوج صدافي /الصافية النتيجة ) 5 ( الأصول؛ متوسط إجمالي /المصرفي المنتوج صافي
 2017 إلى 2014 من( محدثة أولية، معطيات نتائج ) 6 (المصرفي؛

 للمصدارف، الأصدول علدى العائدد مؤشدر عدرف المدال، علدى راس المدال العائدد معددل ممداثلا
 سدواء ، 2017 ب مقارندة 2018 فدي ارتفاعا الأصول، متوسط مجموع/الناتج المقاس بنسبة

 % 3،4 التدوالي، علدى ليسدجل ارتفدع، فقدد .الخاصدة المصدارف أو العموميدة لمصدارفا لددى
فدي  % 2،3 والدى الخاصدة، للمصدارف بالنسدبة ) 2017 فدي % 2،6 مقابدل( 2018 فدي

 .العمومية للمصارف بالنسبة ) 2017 في  % 2،0 (مقابل 2018
 المصرفي الهامشعاشرا: 

 واضدحا تحسدنا المصدرفية والتكداليف الهدوامش عرفدت ككدل، المصدرفي للنظدام بالنسدبة
 .2018 في

 

 % 73 مدن مندتقلا 2018 فدي مئويدة نقطدة % 5،8 ب قفدزة الفائددة هدامش حقدق فقدد
 فقدد الفوائدد، خدارج المصدرفية للأعبداء بالنسدبة أمدا . 2018 فدي % 78،8 إلدى 2017 فدي

 انتقدل الدذي التكداليف معددل بالتدالي، مُحسدنا، ، 2018 فدي % 11،7 بنسبة انخفاضا عرفت
 .2018 في % 29،3 إلى 2017في % 36 من
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 الجدول المصرفية الوساطة هوامش

 
 .2217 إلى 2014 سنة من محدثة معطيات ،أولية معطيات

 لددى المصدرفية الهدوامش سدج لت فقدد .متجدانس غيدر المؤشدرات هدذه تطدور أن   غيدر
 للددخل أكبدر ارتفداع إلدى نتيجدة 2018 فدي مئويدة نقطدة 3،1 ب اتراجعد الخاصدة المصدارف

 سدج لت مغداير، نحدو علدى .)% 20،1 +( الفائدة هامش بارتفاع مقارنة )% 25،3 )+الخام
 .8 % بد تقدر موجبة نسبة العمومية البنوك لدى المصرفية الهوامش
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 خاتمة:
النظر في هذا  إعادةان تحقيق الكفاءة في نظام الوساطة المالية المصرفية يقتضي 

النظام سواء على مستوى تعبئة الموارد من خلال تنويع الأدوات المالية، أو على مستوى 
تخصيص الموارد عن طريق تبني سياسة تمويلية تقوم على تنويع تقنيات التمويل من جهة، 

 .النظر في التنظيم إعادةومن جية أخرى 
من خلال  ه السلطات الجزائريةالخاص بمؤسسات الوساطة المالية، وهذا ما سعت الي

 اتي.إصلاح منظوم
الاقتصادي الشامل، وذلك بالاعتماد على  الإصلاحالمصرفية كجزء من برنامج 

الآليات التنظيمية المسيرة للمهنة المصرفية ومبدأ عمل البنوك كمؤسسة  أساس التكامل بين
 .العائد والمخاطر توازن بين بإحداثتجارية، وذلك 
الوساطة المصرفية في القطاع المصرفي بعد  شيدتهاالتي  التحسيناتورغم 

تزال تشهد تأخرا نسبيا ولم ترقى بعد الى المستوى الذي يسمح لها  الإصلاحات، إلا أنها لا
  .وتطوير الاقتصاد الوطني في المساهمة الحقيقية في التنمية

 نتائج الدراسة :أولا
 :والتطبيقية توصلنا الى النتائج التاليةومن خلال الدراسة النظرية 

يسيطر على السوق المصرفية عدد من صغير من البنوك  إذارتفاع معدلات التركيز:  .1
بنوك؛ وهذا منذ أزيد من عقد من الزمن من الإصلاحات، مما  1العمومية المقدر ب 

يف الوساطة يعني أن البنوك تعمل بطريقة غير تنافسية وهذا يؤدي بدوره إلى ارتفاع تكال
 .المالية

ضعف مؤشر الكثافة المصرفية: مما يعني أن شريحة كبيرة من الزبائن لا يحصلون على  .2
 .خدمات مالية هم بحاجة إليها

لتمويل  وطويلة الأجلضعف القطاع المصرفي في تعبئة الادخارات المتوسطية  .3
 .المشاريع الاستثمارية التي تتطلب هذا النوع من التمويل
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البنوك عمى تغيير الميل نحو الإيداع المصرفي وذلك نتيجة ضعف الوعي عدم قدرة  .4
 .والمنافسة الضعيفة في ظل ضعف البنوك الخاصة الأجنبية المصرفي

 صحة الفرضيات ثانيا: اختبار
من خلال ما تقدم في هذه الدراسة سنقوم باختبار فرضياتها التي تم وضعها سابقا في 

 ويتضح ذلك على النحو التالي:لدراسة هذا الموضوع، المقدمة كإجابات ونتائج أولية 
 الرئيسية:إثبات صحة الفرضية  -

 .في الجزائر الاقتصادي ترقية النموعوامل الوساطة المالية تؤثر على 
هذه الفرضية صحيحة، من خلال نتائج الدراسة التطبيقية، تؤدي بنا إلى حتمية قبول 

 إعادة الجزائر يقتضيان تحقيق الكفاءة في النمو الاقتصادي في الفرضية الرئيسية، هذا 
النظر في هذا نظام الوساطة المالية سواء على مستوى تعبئة الموارد من خلال تنويع 
الأدوات المالية، أو على مستوى تخصيص الموارد عن طريق تبني سياسة تمويلية تقوم على 

النظر في التنظيم الخاص بمؤسسات  إعادةتنويع تقنيات التمويل من جهة، ومن جية أخرى 
 الوساطة المالية.

 لثا: الاقتراحاتثا
القيام بإصلاحات خاصة بالمنظومة المصرفية تعطي دافع كبير للقطاع البنكي بصفة  .1

 .عامة والقطاع الخاص بصفة خاصة
 .توجيه القطاع الخاص إلى استثمارات كبرى أكثر إنتاجية .2
 .)على دخل واحد )البترول الاعتمادوعدم  الاقتصادنحو العمل على التنويع في  الاتجاه .3
الكتلة النقدية الزائدة ولتقليل من نسبة العرض النقدي للقضاء على السوق  امتصاص .4

 .السوداء
تحرير معدلات سعر الفائدة من طرف البنك المركزي وعدم إدخال القرارات السياسية في  .5

 .السياسة النقدية
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إن اعتماد سوق التمويل في الجزائر على آليات القروض المصرفية يقصي المستثمرين  .6
الأفكار الجديدة والمبدعة نظرا لصعوبة حصولها على التمويل، لذا كان لزاما  أصحاب

نشاءعلى غرار بنوك الاستثمار  إيجاد آليات تمويل جديدة مؤسسات تمويل  وا 
 .متخصصة

 فاق الدراسةآرابعا: 
أثر الوساطة المالية على مؤشرات النمو الاقتصادي في الجزائر باستخدام نموذج  .1

VAR؛ 
 مقارنة بين مؤشرات الوساطة في الجزائر والمغرب وتونس؛ دراسة .2
 .4101دراسة استشرافية لواقع تطور الوساطة المالية في الجزائر في حدود  .3
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 :المراجعو  المصادرقائمة 

 مصادر:ال

 ، التطور الاقتصادي والنقدي للجزائر، بنك الجزائر.2212التقرير السنوي -

ومزاور أمال، مؤشرات الوساطة المالية المصرفية في الجزائر في ظل بلعيد ذهبية -
 الإصلاحات المالية والنقدية، دراسة تحليلية.

 الكتب:
حربي محمد موسى عريقات، التنمية والتحفيظ الاقتصادي، دار البداية، الأردن، الطبعة  .1

 .م4102الأولى، 
دار الكندي للنشر والتويع ،النقود والبنوك الاسس والمبادئ  هاني، اقتصادياتحسين بن  .2

 .4102،الاردن الطبعة الاولى ،عمان ،
خبابة عبد الله، تطور نظريات واستراتيجيات التنمية الاقتصادية، دار الجامعة،  .3

 .م4102الإسكندرية، 
ية للنشر الشركات العرب،ادارة البنوك والبورصات والاوراق المالية ،راجع محمد سويلم  .4

 .0994بيروت .،والتوزيع 
زياد سليم رمضان، محفوظ أحمد جوادة، إدارة البنوك، دار المسيرة للنشر والتوزيع  .5

 .م4112والطباعة، عمان، 
، 0، طبعة الراية سهيلة فريد النباتي، التنمية الاقتصادية )دراسات مفهوم شامل(، دار .6

 .م4102عمان، 
الأسواق المالية والنقدية في عالم متغير"، دار الفكر، الطبعة السيد متولي عبد القادر، "  .7

 .م4101الأولى، عمان، 
طاهر لطرش،" تقنيات البنوك"، ديوان المطبوعات الجامعية، الطبعة السادسة، بن  .2

 .الجزائر -عكنون
 .، البورصات والمؤسسات الماليةسمية قرباصعبد الغفار حنفي،  ..
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ين العسير،" النقود والمصارف والأسواق المالية، دار عبد المنعم السيد، نزار سعد الد .12
 .م4112الحامة، الطبعة الأولى، عمان، 

محمد سعيد أنور السلطان، إدارة البنوك، دار الجامعة الجديدة، الإسكندرية، مصر،  .11
 .م4112

محمد صالح الحناوي، السيد عبد الفتاح عبد السلام، المؤسسات المالية )البورصة  .12
 .م09921رية(، الدار الجامعية، الاسكندرية، والبنوك التجا

ة وآخرون، التنمية الاقتصادية بين النظرية والتطبيق، الدار عجميمحمد عبد العزيز  .13
 .م4117الجامعية، مصر، 

محمد عوض عبد الجواد، علي إبراهيم الشديفان، "الاستثمار في البورصة )أسهم  .14
زيع، الطبعة الأولى، الأردن، عمان، وسندات وأوراق مالية(، دار الحامد للنشر والتو 

 .م4111
محمد يونس، أحمد منصور، مبادئ الاقتصاد الكلي، الدار الجامعية، الإسكندرية،  .15

 .م4114مصر، 
 .محمود يونس، عبد النعيم مبارك، مقدمة في أعمال البنوك والأسواق المالية .16
عليم الجامعي، التمحمود يونس،" اقتصاديات النقود والبنوك والأسواق المالية، دار  .17

 .م4100الإسكندرية، 
منير إبراهيم هندي، أدوات الاستثمار في أسواق رأس المال )الأوراق المالية(، المكتب  .12

 .م4110العربي الحديث، الإسكندرية، 
 الرسائل الجامعية:

جامعة ابو بكر ،اطروحة دكتوراه ،بن دحمان آمنة، التطور المالي في البلدان النامية  ..1
 .4111،تلمسان،بلقايد 

محمود مليك، "نمذجة النمو الاقتصادي خارج قطاع المحروقات في الجزائر خلال  .22
م( أطروحة مقدمة لنيل شهادة دكتوراه جامعة المسيلة، 4102م/0990الفترة بين )

 .م4102-م4107تخصص علوم تجارية سنة
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	الى من كلله الله بالهيبة والوقار الى الذي رعاني وعلمني الصمود والعطاء الى مصدر فخري وعزتي وسندي في الحياة  ابي العزيز اطال الله في عمره
	الى ملاكي في الحياة الى معنى الحب والحنان والتفاني الى بسمة الحياة وسر الوجود الى من كان دعائها سر نجاحي وحنانها بلسم جروحي الى اغلى الحبايب امي الغالية
	الى توام روحي اختي الوحيدة بشرى
	الى جدتي الغالية الزهرة
	الى عائلة  فايد ونعيجي  واهلي واقاربي كبيرا وصغيرا
	الى من انار سبيل كسب المعرفة من  الاساتذة  ومعلمين  بمختلف الاطوار والمستويات
	إلى كل الأصدقاء والأحباب الذين جمعتني بهم أيام الدراسة



