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 الله هدانا أن لولا لنهتدي ا

 جهدنا ثمرة نهدي

ما وكانوا راحتنا سبيل في الليالي روا سه من إلى
ً
 الامهات ثباتنا و نجاحنا سبب دائ

 الغاليات

 نعو  لنا كانوا من إلى
ً
 الكريمين والدين الدنيا مصاعب في ا

 والتوفيق النجاح لنا تمنوا الذين جميع إلى

وروا الذين الاقصادية العلوم أساتذة طاقم إلى
 
 لم الذي تعليمينا في وساهموا دربنا ن

 نعلمه. نكن

م بنعمته الذي لله والحمد
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لعلللللت ع للتللللل  لحلدللللل اعس عسةاالاقلللللة ولللللف عللعادلللللة  القلللللاالاحة و ا لللللة ولللللف علعقلللللد  و  مللللل  علقللللل   عل ع لللللد و 

بللل وه ية علللة عللعادلللة عل قدحلللة مللل ع ي للل ه ولللف عللل ا وعللل  عل للل عة   القلللاالاحة  ا و    علعشللل ي  ح  للل 

يهمة مالعة عا عة و د عا  ما تح لت ع ل  يهملة عالقلاالاحة عانت م   همة ع ق  عة علعا عة علتي تح لت ع   

عا عللللللة و علعانعللللللة عانللللللت ملللللل  عاتلللللللاس معللللللدلس عللهللللللد  و علتدالللللللة وللللللف نللللللل  عل اللللللت  لللللل  ح  عحعلللللل  عل  لللللل الا 

 عللهدمي  و   ل لس علهعكحعة علتي تقحت م   عالعة عللعادعة عل قدحة .

ة وللف معاس للة م لحلللا   للل لس  القللاالاحة وللف ي  ك للا ي  عللعادللة عل قدحللة  عللد ملل  عللعادللاس  دادللع

الاوللللة ملللل  الاو  علعللللال   عللللس ت لحلللللا  تععللللة عدلللللع الها مللل  الاولللللة   لللل ه  وت لحلللللا ي  ع للللها يح للللا  للللل  

ظلل وك  للت بحللد    للد وعلل  علللدو  ت للل  دعادللتحا عل قدحللة  لللت تحقعلل  ملللل ياس عالعللة ملل  عللشلل عت يو 

  القاالا  . عاس ة عللهد  وذلك م  يلت تحقع  عل    

لقلد علا الا  القلاالا عس رع ل   مل  ع لل لس عالقلاالاحة عدحلدع الاع حعلة و  االعلة عدلل  س للنل ع   يحلة ملل  

علللرم  و مللاهع  حل للت   ىحللا ع لل  ح م للا ةلع ةلللع مللا لعللت عللللحداس عس رع  يللة تقلل   بالعدحللد ملل    لل  اس 

ا  و ت لللللدس ةلللللد   لللل  اس يدادللللا وللللف عل قدحللللة و ع العللللة  عاس للللة ةلللللد   للللل لس  ا للللة علدع حعللللة م حلللل

تحدحللد  ةلللدعك  دادللعة لحلعادلللة عل قدحللة و للل  يةللل  عللعللدح س علتلللي  لل يس ع للل  اللان   عل قلللد وعلقللل   

 علل  يعد نقدة تح   وف ملاا عللعادة عل قدحة وف عس رع   .

تللام م لتلللة بللل   ولل كعللد ية علللة عللعادللة عل قدحلللة ن للد ي  علعدحلللد مللل  علداعدللاس يظهللل س وللل الا ع الللة عات

تدلل ا علللحللة عل قدحللة وعل  لل   القللاالا   وي  علل  لل  وللف معللد  عل  لل   القللاالا  دلل تا وللف علل  لل  وللف معللد  

عل  للل  عسةقعقلللا لحقشلللام  القلللاالا   والللد  للل ي ع للل  ملهللل   عللعادلللة عل قدحلللة علعدحلللد مللل  عللدللل اعس ع للل  

ادللة عل قدحللة ع لل  يرحللا م لل الا دعادللة م لحلللا ع للدعات  القللاالاحة   عللس لللااس عل  لل ع علل دللعلعة لحلع

محاحللدع حقلقلل  الاواةللا وللف  حلل  عل قلل الا ملل  يلللت ت لعللل ع عام س ظللت عللللل  علل دللعكا دللا دع  تلل   للدو  

  وملللا ت  للل  ع حلللا مللل  نقلللل ولللف علدحللل  عللع لللف    هللل   ع حلللا اقللل ا ولللف عللححعلللت 9191 هملللة  القلللاالاحة 
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عللعادللة عل قدحللة ع لل  لانلل  عللعادللة ع العللة    ريللاالاع  علل دللعكا  وملل  ة للا ظهلل  كع للد وعلللل  يكللد ع لل  الاوا 

 دللللع اا  تقلللا  لعلللة عللعادلللة عل قدحلللة تللللالا  ع للل  هيلللاالاع علد ت للللللك  لللا  هيلللاالاع ك علللة عل قللل الا تللللق  ع للل  

ح لل  علقشللام  القللاالا  ملل   لل   تلععللت علدحلل  علل ف للحلللت عللعادللة عل قدحللة وعللد ذلللك علقللدعاع وللف 

د ع   علدوا عللت   لح قل الا ولف علقشلام  القلاالا    علس ي  علريلاالاع ولف ع عل و  عللل  عل قدو   وعلل  يك

 عل قد  تلالا  ع   علرياالاع نللها وف عل اتج علق ما علقاوف  ب اا ع   ما دت  ح ل    ح  شكالعة عللالعة :

 ةت عللعادة عل قدحة تلق  ع   عل     القاالا  وف عس رع  ؟

 لاؤلس علل ععة عللالعة :ت داا تحت ةلد  شكالعة علل

 ما مله   عللعادة عل قدحة ؟ وماش وم ن ا ها ؟ 

 ما علع اة ب   عللعادة عل قدحة وعل     القاالا  وف عس رع  ؟

 ول لابة ع    شكالعة ع د و ة و علللاؤلس علل ععة عات ح ا   ح علل  عاس عللالعة :

    عاس علتحس :

باللعادللة عل قدحللة بداللة وو لل ح ولالشللكت علللل  ح لل   عللد  ت للاا حا ملل  يعللد تحدحللد  ةللدعك عسدا للة  -

 ية  ع عمت ن ا ها  وعلتي تلالا  ع   تحل د عل     القاالا  وف عس رع  .

 يدتاب ع لعاا ع    س :

 ة اك عدع يدتاب الا عل ا ل لعاا ةلع ع    س م حا :

 الاحة علكحعة .محاولة  ع ع  ع عااك ع لللتة وف م ا  عللعاداس  القا -

 عل  تة وف عللع ك ع   ية  عت اةاس عللعادة عل قدحة وف عس رع  . -

 عل  تة وف تححعت ع  ع ع   القاالاحة علكحعة و ا ة ع لعحقة باللعاداس عل قدحة وعل     القاالا  . -

 يةدعك علتحس :

 عللع ك ع   م   س عللعادة عل قدحة وشكت يود  . -

 علتي م س  حا عللعادة عل قدحة وف عس رع  .تحدحد ية  علمةداس  -
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 تححعت  يالاوعس عللعادة عل قدحة و اعات يق ةا ع   عل     القاالا  . -

 ية عة علتحس:

تل   ية عة ع    س وف ع كانة علتي تحلحهلا عللعادلة عل قدحلة ولف عالقلاالاحاس مع ل  عللدو  و الاواةلا عللعلا  

تي ح    حا  القاالا  ا ة وف علدو  عل امعة وعلتي م حلا عس رع ل   وف معاس ة مع     ل لس  القاالاحة عل

 عس ش عت م ل عنلقالها م   القاالا علمدد  ع   عالقاالا علل ق وف ع  ح دعادلتحا  القلاالاحة علكحعلة 

 , محاولة تلععلها  ل  ملدحتاس علل  عة  القاالاحة.

  دوالا علداعدة :

   رحللا  9192ع لل   9111دحللة وعل  لل   القللاالا  بلنلل ع هم عللة ملل  اكللرس الااعدللل ا علتحععللة ع لل  عللعادللة عل ق

 وتح لهلللا ع لللل  عالقللللاالا  9111شلللهدس ع لللل  اس عالقلللاالاحة وعدللللعة ع للل   لللل ا الللان   عل قللللد وعلقللل   دلللل ة 

 علل ق يما   اا ع كا ا حلعح  بتحد عس رع  . 

 م هج علداعدة :

 ع    س ت   عل االا ع   :ل لابة ع    شكالعة ع د و ة و  ا  ب  لحلا ل عن  

ع  هج عل  لا :  ا  بدعحة ع ح ا ةللع يلف عللع يللا ب ل  ل عس علداعدلة مل  عس انل  عل  ل   كل هعلد ل  انل  

 عللدتعقا .

 .عس    ب   عللححعت عل     وعلداعدة عللدتعقعة بادل دع  بعاناس  القاالا عس رع    ع  هج عللححع ف : 

ن للللللة عللعادلللة عل قدحللللة وعل  لللل   القلللاالا  بادلللللع ا  يالاوعس ع قللللا عة  ع للل هج علقعا للللذي : وةللللع  حللللدك 

 .  Eviews v.13وعسةرمة عس اةرع 

 علداعداس عللابقة :

( ع ع  نللللة ب يقلللل  عللعادللللة عل قدحللللة ع لللل  معللللدلس عل  لللل   القللللاالا  وللللف 9192الااعدللللة قبلللل  اللللدوا ومريللللا   

عللللل ك ع للللل  ع  ع للللت علتلللللي مللللل س  حلللللا عللعادلللللة (   ةلللللد ت ةللللللد علداعدللللة ع للللل  علل9192-9111عس رع لللل  لحلنللللل ع ق

عل قدحة وف عس رع ل  وملا  ل ي عحىحلا مل  مل  ل عس عالقلاالاحة  علس ع حلت علدوللة ع ل  تللةعس مللاا عللعادلة 
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عل قدحللة  عللس دلللعت عللللحداس عل قدحللة ع للل  تحقعلل  ل حللة مللل   ةللدعك ملل  بع حلللا محاولللة تحقعلل  معلللدلس 

ة علتحععللة ةلل  تححعلللت واعللات يقلل  ع ل  لل عس عللعادللعة ع للل  ن لل  م تلعللة   وم لل   لل   علهللدك مللل  ةلللد عل االل

 عل     القاالا .

  تحلللت ع للل ع    يلعلللة تللل ق   عللعادلللة عل قدحلللة ولللف عس رع للل  ومع اا حلللا علدع حعلللة الااعدلللة 9192الااعدلللة بقتللل   

اعادللعة   ةللد ت ةلللد علداعدللة ع لل  مع  للة مللده  عالعللة ا لل عس عللعادللة عل قدحللة وللف عس رع لل   دلللقلاا يةلل  

 ع اللاس علدع حعللة علتللي  عن  للها وتقحعقللها م  يلللت تلععللت عللعادللة عل قدحللة بادللل دع  ع لل هج عل  لللا ع

علللللللاايلف وعللححع لللللف مللللل   للللل     لللللاا عل  للللل   لحلعادلللللة عل قدحلللللة وع  ع لللللت علمدلحللللللة للد اةلللللا   وتححعلللللت 

 ا ج.علتعاناس وع  ح عاس ونلا ج علداعدة علقعادعة     م ع ت عللد ا للحقع  عل ل

  تحللت ع لل ع    يقلل  عللعادللاس  القللاالاحة ع لل  عل  لل   القللاالا  وللف عس رع لل   لل   9192الااعدللة الل وك  

(    عللللللس تلللللل  الااعدللللللة يقلللللل  عللعادللللللاس ع العللللللة وعل قدحللللللة وعلل للللللااع عسداالعللللللة 9192-9111عللنلللللل ع علرم عللللللة ق

قلللاالا  يو عل لللاتج علمة لللف ك حلللدالاعس لهللللع عل  للل  ولللف عس رع للل   ومللل  لهلللة ي للل ه تللل  تقلللدح  معاالاللللة عل  للل   ال

عسدللا  علتللي عدللل دمتحا  بحللا  عللدتعقعللة وللف ع للاا ن  يللة عل  لل   القللاالا   وعدللل دم ا ملل  يلللت ع لتللاا 

   للعاس علتحللس  ملل هج عللححعللت عل  لللا ويدللح ب  القللاالا علقعا للذي  وتتلل   ملل  نلللا ج علداعدللة ي  ة للاك 

     لل  ح لل  عل لل   عل قللد  لحللحللة عل قدحللة  و تلل ق   مع لل   وللف عل  لل  لكللت ملل  عللعادللة عل قدحللة ملل   لل 

للا  تللل ق   عللعادلللة ع العلللة ولللف  دعادلللة علل لللااع عسداالعلللة مللل   للل   ملشللل  ح للل  علقلللاالااعس علكحعلللة  بي  لللا  ل

 شكت عل لقاس علعامة دحبي وف ن   ح   عل اتج.

 some evidence on the asymmetry of » مقلاله   ل   (  مل 9192 ق Egringchol et alمل    لت الاعادلة

interest rates Pass through in asian Economie »  لداعدلة  نلقلا    ل  علل لاظ    علد  عللا لدع ولف  

 القللاالاعس  دللع ية  اللا  علتللا ع   بداعدللة اعادللعة لنلقللا  معللد  عللا للدع علللل لع ي لحت للك ع  كللر  ع لل  

معلد   ا لدع  ال ع  ولف علت لل ك علل اايلة  وذللك ولف ق لا ا الاو  يدللع ية بادللع ا  ن ل ذا  نحلدعا عللللع ا 



 مقدمة
 

 و‌
 

 عس ع  هعلللللة  وعللللللل  ملللللل ح  مللللل  عل اللللل ك ع للللل   قللللل    للللل  علل لللللاظ   ولللللف ع لللللده علققللللل     للللل  عسددلللللا لحلللللل   

 .9111ع   يوس  9111وعلد يت لع حعة  نلقا  بادل دع  بعاناس شه ية م  لانلا 

 م د  علداعدة : لقد ت ت معاس ل ا     س :

   لل    دللة ع للت مل للل  ة تلل ق   عللعادللة عل قدحللة ع لل  عل  لل   القللاالا  وللف عس رع للل  الااعدللة اعادللعة ملل

  قدمة عامة و ق قة  ق   و  ات ة عامة ك ا ح ف : 

عللقت  و  :لاا وع  ع    لاا عل  ل   لحلعادلة عل قدحلة و عل  ل   القلاالا  وذللك مل   ل    دل  و 

عل   يللللاس لحلعادللللة عل قدحللللة و ع لللللاةع  وعل   يللللاس لح  لللل   القللللاالا  و علع اللللة بلللل   عللعادللللة عل قدحللللة 

 وعل     القاالا  .

عللقلللللت علعلللللا ا : للللللاا وع للللل ع  علللللللعاق عس رع للللل   وت علللللت ولللللف تدللللل ا عللعادلللللة عل قدحلللللة ولللللف عس رع للللل  و عل  للللل  

  القاالا  وف عس رع   وعللدع ت ب   عللعادة عل قدحة وعل     القاالا  وف عس رع   .

ع  ه علة   قلا عة و عللححعلت عللقت علعالس : وةلع عللقت ع ع ل   ب عللحقعل  علل  يبلي بحعلس ت علت ولف 

 علل  يبي .

 . ق   ل  ا علتحس ب  ات ة عامة ت   ت ع   عل لا ج   علل  عاس و ي اق علتحس 
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 الفصل الأول : الأطار النظري للسياسة النقدية والنمو الاقتصادي .

لفة حيث نجد أن السياسة اختلفت نظرة الفكر الاقتصادي الى السياسة النقدية عبر مراحل تطوره المخت

وبالتالي  ،الاقتصادي وفعالية هذا التأثير مرت بأربع مراحل من حيث درجة تأثيرها على النشاط ،النقدية 

حيث  نجدها ما قبل كينز في القرن  الاقتصادية الكلية،اختلف موقعها من حيث الأهمية في هيكل السياسة 

ثم جاء كينز في الثلاثينات من  ،كمحدد للسياسة الاقتصادية الكليةالتاسع عشر احتلت مكان الصدارة 

خمسينات حيث جائت المرحلة الثالثة من ال ،سياسة المالية هي الأكثر فعاليةالقرن العشرين ليؤكد أن ال

" Milton Friedmanمكانها في الطليعة بين السياسات الاقتصادية الكلية على يد "،لتأخذ السياسة النقدية

لنقدية وأنصار الذي صعد من الخلاف بين أنصار السياسة ا، قديةالأمريكي زعيم المدرسة النالاقتصادي 

 WALTERهذا الخلاف الذي أدى الى ظهور مذهب ثالث بزعامة الاقتصادي الامريكي " ، السياسة المالية

Hellerبل طالب بضرورة عمل مزج أو خلط لكل من الأدوات ، بعدم التعصب لسياسة معينة " الذي نادى

ي التأثير على النشاط المالية بنسب معينة حتى يتسنى تحقيق أكبر طور من الفعالية فالنقدية و الأدوات 

 الا أنه لم يتمكن أحد من تحديد هذه النسب قطعيا حتى الأن. ،الاقتصادي
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 .الأسس النظرية للسياسة النقدية 1

        التي تضمنت كالتالي:الفكرية و  سار اسة هذا الجانب، سوف  نعالج السياسة النقدية من جانب المدلدر 

 المدارس الفكرية للسياسة النقدية  1-2

نظررا ههميرة السياسررة النقديرة والردور الفعررال الرذي تلعبره فرري عمليرة التنميرة، هررذا مرا جعلهرا تتطررور وتمرر بعرردة 

ة مراحرررررل وعقبرررررات حترررررى أصررررربحت علرررررى و رررررعها اللرررررالي، حيرررررث مررررررت بعررررردة مراحرررررل مرررررن خرررررلال المررررردارس الفكريررررر

 :المختلفة التي اهتمت بالسياسة النقدية وذلك على النحو التالي

   المدرسة الكلاسيكية 1-2-1

دخل الدولرررررررررة فرررررررري الليررررررررراة لقررررررررد اعتبررررررررر الاقتصررررررررراديون الكلاسرررررررريك أن النمررررررررو يرررررررررتم تلقائيررررررررا دون اللاجرررررررررة  لررررررررى ترررررررر

مرررع افضررررا    الكامرررل،وقد اعتقررردوا أن التررروازن الاقتصرررادي يتحقرررق دائمرررا عنرررد مسرررتوى التشررر يل الاقتصرررادي،

بحيررث يقتصررر أثررر الت يرررات فرري كميررة النقررود علررى  حرردا  ي يرررات مقابلررة فرري قيم هررا دون المسرراس  حيرراد النقررود، 

 .(91.،ص1991)الزيدانين، بالنشاط الاقتصادي

اعتبرررررر الكلاسررررريك أن السياسرررررة النقديرررررة سياسرررررة محايررررردة ول ترررررؤثر علرررررى برررررأي صرررررورة مرررررن الصرررررور علرررررى مسرررررتوى 

الانترراج أو حتررى الأجررور اللقيقيررة وأسررعار الفائرردة ، ويقتصررر دورهررا فرري خلررق النقررود اللازمررة لجررراء  التشرر يل أو

المعرررراملات ويتنرررره مررررن كررررل هررررذا أن الفكررررر الكلاسرررريكي سعكررررل المرحلررررة الأولررررى مررررن المراحررررل الأساسررررية للنظريررررة 

هرا زيرادة برنفل القردر وفري نفرل النقدية ، بحيث يشير هذه النظرية الى وجود علاقة بين كميرة النقرود يضرترب عل 

الاتجررراه فررري المسرررتوى العرررام ليسرررعار فرررأي ي يرررر يحرررد  فررري الأول )النقرررود المعرو رررة( يرررنعكل برررنفل القررردر علرررى 

   .(131.ص،)سسعد الثاني )المستوى العام ليسعار( دون أي تأثير على الجانب اللقيقي للاقتصاد الوطني

 المدرسة الكينزية 1-2-2

ظهرت النظرية الكينزية التي قدمت حلول مقضرحة للل تلك المشكلة هزمرة، ولقرد وجره كينرز اهتمامره  لرى دراسرة 

الطلب على النقود لذاتها ودرس علاقته بمسرتوى ننفراا الروطني ونرادى برأن حيراد الدولرة فري ظرل هرذه الظرروف 

قضررراء علرررى مالألفرررات الأزمرررة حيرررث ر بطرررت لرررم سعرررد مقبرررول، ومرررن ثرررم فلابرررد مرررن تررردخلها  نعرررا  الطلرررب الكلررري لل

النظرية الكينزية بين الدخل وننفراا مرن خرلال يعرادل كميرة النقرود وبرين الطلرب علرى النقرود، با  رافة  لرى أن 
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السروا النقردي يحقرق التروازن الاقتصرادي ي )تروازن سروا السرلع( مرع التروازن فرالتوازن بين الاستثمار والادخرار 

 .(88.،ص1991،الزيدانين) العام

ومن هنا يتنه أن السياسة النقدية عند كينز ليسرت بالملايردة برل هري  يجابيرة  ذ لرن يقتصرر ترأثير النقرود علرى 

المسررتوى العررام ليسررعار فرري كافررة الأحرروال، بررل يمتررد  لررى مسررتويات الرردخل والتشرر يل وذلررك انطلاقررا مررن فر ررية 

وهكرررررذا  زن عنررررردها الاقتصررررراد الررررروطني، أن حالرررررة التوظرررررف الكامرررررل حالرررررة  رررررمن حرررررالت عديررررردة يمكرررررن أن يتررررروا

النظريرررة الكينزيرررة قرررد عكسرررت المرحلرررة الثانيرررة مرررن تطرررور النظريرررة النقديرررة، ولكرررن ترررم بموج هرررا  دمررراج النظريرررة 

 (162.،ص1989،توا النقدية في النظرية الاقتصادية الكلية ) مف

ة فررررررري تحقيرررررررق الاسرررررررتقرار فررررررري عرررررررر  النقرررررررود برررررررأن لهرررررررا أهميرررررررة كبيرررررررر  Friedmanيررررررررى المدرسةةةةةةةة النقديةةةةةةةة : 1-2-3

فأيرررة تقلبرررات فررري عرررر  النقرررود سرررتؤدي الرررى تقلبرررات فررري النشررراط الاقتصرررادي، وأنهرررا هررري أحرررد وسرررائل الاقتصرررادي 

الاحتفاظ بالثروة التي يمكن أن تتجسرد فري صرورة أخررى مثرل السرندات و الأسرهم العاديرة والسرلع العينيرة ورأس 

                                 المال البشري.                               

أنه من أجرل الملافظرة علرى التشر يل الكامرل دون التنرخم أن ينمرو النرات  الروطني الصرافي  Friedmanلذا قرر  

بررنفل المقرردار مررن الزيررادة فرري العرررر  النقرردي ،ففرري المرردى القصررير تررؤدي زيرررادة العررر  النقرردي الررى الزيررادة فررري 

النررات  والأسررعار أمررا فرري المرردى الطويررل فتررؤدي الررى زيررادة المسررتوى العررام ليسررعار المعررر  النقرردي الررى الزيررادة فرري 

 .(242.،ص2111الللاا ،)

 . تعريف السياسة النقدية وأهدافها 2

 .مفهوم السياسة النقدية2-1

 يمكن يعريف السياسة النقدية بأنها مجموعة من القواعد و الوسائل و الأساليب والاجراءات و التدابير التي 

تقوم بها السلطة النقدية للتأثير )التحكم( في عر  النقود بما يتلاءم مع النشاط الاقتصادي لتحقيق 

 خلال فضرة زمنية معينة.،الأهداف اقتصادية معينة

وتبنى السياسة النقدية على التأثير في عر  النقود ،في أي دولةوالسلطة النقدية هنا يقصد بها البنك المركزي 

 النقدي بأدوات معينة يسمى أدوات السياسة النقدية.أو المعرو  
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ولذلك ينطوي يعريف السياسة النقدية على استالأدام عرو  النقود لتحقيق أهداف اقتصادية معينة ، 

فاذا كانت السلطة النقدية ترغب في زيادة الطلب الكلي لتحقيق مستويات مرتفعة من الدخل والعمالة وهي 

ة فانها تفعل ذلك عن طريق زيادة عر  النقود ، واذا رغبت في تالأفيض الطلب في هذه اللالة سياسة توسعي

،وهي تقوم بذلك بالتأثير تالي تلجأ الى تالأفيض عر  النقود، وبالنها بذلك تكون سياسة انكماشيةالكلي فا

على عر  النقود أو التحكم في عر  النقود من خلال أدوات السياسية النقدية والهدف من ذلك يصب في 

  بط ايقاع النشاط الاقتصادي بحيث ل يحد  درجة عالية من التنخم أو الانكما .

ولذلك يمكن أن ينطوي مفهوم السياسة النقدية على أنها يعني تدخل البنك المركزي في تحديد حجم و كمية 

هذه ، و طريق استالأدام الأدوات النقدية النقود في اقتصاد القومي و تأثير ذلك على حجم الائتمان عن

الأدوات الى جانب تأثيرها على حجم الائتمان فانها في الامكان أيضا أن تؤثر على سعر الفائدة وبالتالي يكون لها 

 (.19-18.ص ،ص2113)عبدالمطلب،تأثير على الاستثمار والنشاط الاقتصادي في المجتمع 

 أهداف السياسة النقدية  .2-2

على أنها يسعى الى تحقيق مجموعة من الأهداف الاقتصادية لعل التأمل في مفهوم السياسة النقدية سشير 

 التي من أهمها :

وهو نابع من هدف استقرار الأسعار حيث من الضروري أن :قيق الاستقرار النقدي والاقتصاديتح 2-2-1

،أي التجكم في كمية النقود نقود مع مستوى النشاط الاقتصادييسعى السياسة النقدية الى تكييف عر  ال

يؤدي الى  ،وهو ماو  الأزمات النقدية و الاقتصاديةيتلائم مع مستوى النشاط الاقتصادي وتلافى حدبما 

 تحقيق الاستقرار ي الىالنقدي يؤد الاستقرار ان تحقيق حيث الاستقرار الاقتصادي،

 .(21،ص2113)عبدالمطلب ،الاقتصادي

سعتبرررررر مررررن أهرررررم أهررررداف السياسرررررة النقديررررة، حيرررررث يسررررعى كرررررل دولررررة  لرررررى تجنرررررب  الةةةةتحك  لةةةةة: الت ةةةة   : 2-2-2

ويتحقررق هررذا الهرردف مررن خالررل  التنررخم ومكافحترره، وفرري نفررل الوقررت عررالج احتمررال حرردو  الكسرراد  ن وجررد،

الترررردخل املسررررتمر مررررن قبررررل السررررلطة النقديررررة للتررررأثير فرررري ترررردفق الرررردخل عررررن طريررررق  لدارة الرشرررريدة والمسررررتمرة 

 .لعر  النقود 
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والواقرع أن لجروء السياسررة النقديرة ملعالجرة مشرركلة اسرتقرار مسررتويات ألسرعار سعنري أن هنررا  عالقرة وطيرردة 

" فرري اللجنررة الاقتصررادية Friedmanبررين عررر  النقررود ومسررتوى ألسررعار مررع ثبررات العوامررل ألخرررى، وقررد أكررد "

معرردل زيرادة كميرة النقررود،   ربطأنرره مرن الصرعب  رربط ألسرعاراملللية دون  1999للكرون رس ألمريكري سرنة 

توجد دولة فري العرالم اسرتطاعت الت لرب علرى مشركلة التنرخم دون اللجروء  لرى خفرض معردل الزيرادة فري  لوأنه 

 .(394،ص 1988كمية النقود )السيد علي،

فالنمو ،بهدف تحقيق التوظف الكامل ، ويرتبط هدف النمو الاقتصاديدع  النمو الاقتصادي :  2-2-3

وتكون مهمة السياسة  ،لزيادة أو الفائض في عنصر العمل الاقتصادي هو وحده قادر على امتصاص ا

النقدية هنا هي التأثير على معدل الائتمان من خلال التوسع الائتماني في ) المعرو  النقدي( حتى يمكن 

في كل الأحوال ازالة أو علاج  الوصول الى مرحلة الانطلاا التي تضع الاقتصاد في طريقة النمو السريع و يراعى

امل احدى اللالت التي فالعلاقة بين استقرار الأسعار والتوظف الك ،عار  بين أهداف السياسة النقديةالت

 .(13ص ،)مرجع سابق  فمن الصعب تحقيق كلى الهدفين السابقين في نفل الوقت توضه ذلك 

 أدوات السياسة النقدية . 3

: سعرف الاحتياطي القانوني بأنه اجتياط السيولة حيث أن البنو  التجارية مينسبة الاحتياطي الالزا 3-1

يمكن أن تتضمن احتياطاتها القانونية الملددة لدى البنك المركزي نقود سائلة ، ا افة الى الأصول 

السائلة الأخرى باهسهم والسندات والكمبيالت والذهب والعملات الصعبة تحسبا هي أزمة مصرفية 

عادة فان البنك يفر  على البنو  التجارية بالحتفاظ بنسبة معينة من اجمالي ودائعها في شكل  ،ةمفاجئ

رصيد سائل لدى البنك المركزي ، ويطلق على هذه النسبة اسم الاحتياطي القانوني ، ويضر  للبنك المركزي 

كافحة الكساد حق تحديد النسبة حسب أهدافه ،يعد هذه السياسة من السياسات التي يستالأدم في م

 والتنخم وذلك من خلال رفع أو تالأفيض نسبة الاحتياطي :

: يلجأ البنك المركزي في هذه اللالة الى الض ط على البنو  التجارية ل: حالة الت    3-1-1

لمطالب ها لرفع نسبة الاحتياطي القانوني ،وهذا ما سعني تقليل حجم القرو  ،وبالتالي تقل قدرة 

 ى منح الائتمان.البنو  التجارية عل
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: هنا يكون الطلب على القرو  من جانب المستثمرين منالأفضا ،الأمر ل: حالة الانكماش 3-1-2

الذي سعني وجود أرصدة عاطلة لدى البنو  التجارية،وبالتالي لو خفض البنك المركزي نسبة 

الاقضرا  ، لذلك الاحتياطي القانوني ،فأن الطلب على القرو  قد ل يزداد رغم تالأفيض شروط 

 فان سياسة الاحتياطي القانوني هذه تكون فاعلة في حالت التنخم أكثر من حالت الانكما .

البنك المركزي بهدف ي يير  ويعتبر من اكبر العمليات المباشرة التي سستالأدمهاعملية السوق المفتوحة :  3-2

والسندات اللكومية بصورة خاصة ، وهي يعتبر  القاعدة النقدية وهي شراء أو بيع الأوراا المالية بصفة عامة

من أهم أدوات السياسة النقدية في اقتصاد في اقتصاد رأسمالي فهي تمكن السلطة النقدية من بقاء المبادرة 

في يديها دائما كي يسمح لها بأن تحقن العملة الوطنية أو أن تمتصها من القاعدة النقدية بالقدر المناسب وفي 

  .الوقت المناسب 

وهي عبارة عن سعر الفائدة التي يتقا اه البنك المركزي ، من البنو  التجارية  معدل اعادة ال ص  : 3-3

قرو ه وسلفياته  مقابل اعادة الخصم اللوالات التي لديها أو تلك الفائدة التي يتقا اها البنك المركزي على

 السياسة النقدية التي اتبعها بالبنو ويعتبر سياسة سعر الخصم من أقدم الأساليب ،للبنو  التجارية

نصف الأول من القرن حيث بدأ بنك انجلضرا في استالأدام هذه السياسة منذ ال ،المركزية للرقابة على الائتمان

 .(26-23.،ص ص2113،)عبد المطلب وكانت من الأدوات الرئيسيةالتاسع عشر 

لقطاع الخاص )غير المصرفي( في الاقتصاد ، في ليصول السائلة المتاحة ل هو الحجم الكلي: عرض النقود 3-4

وقت محدد ، والتي يمكن استالأدامها مباشرة أو بعد تحويل سسير كوسيلة دفع للمعاملات ،بحيث طور " 

Friedman باعادة صياغة نظرية كمية النقود فنظريته هي تحليل لجانب الطلب  1996" هذه النظرية سنة ،

من التحليل الكلاسيكي والتحليل الكينزي ، من خلال فكر النظرية فأن على النقود بطريقة أكثر ايساعا 

 طبيعة النقود تالأتلف باختلاف استالأدامها و سبب حيازتها و شروط التنازل عنها .

وفي هذا الو ع رأى أن دوافع الطلب على النقود يتطلب دراسة وتحليل مفهوم الثروة والأسعار والعوائد من 

يه اصطلاح ترتيب للاحتفاظ بالثروة في صورة سيولة ، وكذا الأذواا أو ما أطلق عل الأشكال الأخرى البديلة

 (.94، ص.2112-2116،بدي.)الأفضليات

 فاهي  و نظريات النمو الاقتصادي . م4
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 تعريف النمو الاقتصادي  4-1

سعرف النمو الاقتصادي على أنه عملية التوسع في ننتاج خلال فضرة زمنية معينة بفضرة يسبقها في الأجلين  

القصير والمتوسط كما يمكن يعريفه على أنه توسيع قدرات السلع والخدمات التي يريدها المجتمع ، ويعبر 

النات  المللي أو  جمالي النات  الوطني بما  النمو أيضا أنه الدولة في  نتاج أنه حدو  زيادة مستمرة في  جمالي

الدخل الوطني اللقيقي ، ويتعلق النمو الاقتصادي بارتفاع مستمر  يحقق زيادة في متوسط نصيب الفرد من 

للإنتاج والمداخيل، وعادة ما يتم اعتماد زيادة النات  الداخلي الخام كأداة لقياس النمو الاقتصادي، وحسب 

سكاني ) مسعودي و عزي أن يكون معدل النمو الاقتصادي أكبر من معدل النمو الكالدور فإنه سشضرط 

 .(118،ص.2119،

 نظريات النمو الاقتصادي  4-2

 النظرية الكلاسيكية ل: النمو الاقتصادي 4-2-1

اعتقررررد الكلاسرررريك أن ننترررراج هررررو دالررررة للعوامررررل التاليررررة وهرررري: العمررررل، رأس المررررال، المرررروارد الطبيعيررررة، التقرررردم  

التكنو لوجي وأن الت ير في  حدى العوامل السابقة يؤدي  لى الت ير في ننتراج وبالترالي معردلت النمرو، واعتبرروا 

ذا عمليرة ننترراج لرير  الزراعيررة تالأضرع لقررانون تنرراق  أن المروارد الطبيعيررة ثابترة وبقيررة العوامرل مت يرررة، ولهرر

ال لررة، ويتحقررق هررذا القررانون بررافضرا  ثبررات تكنولوجيررة ننترراج و رأس المررال المسررتالأدم، كمررا اتفررق روادهررا علررى 

أن القوى الدافع للنمو الاقتصادي تتمثل في التقدم التكنولوجي ننتاجي وعملية تكوين رأس المرال )الاسرتثمار( 

 .ي سعتمد على الأرباح وبالتالي فإن الأرباح هي مصدر للضركم الرأسماليوالذ

ررارل مررراركل "   لرررى أن الأربررراح هررري المصررردر  وصرررل رواد النظريرررة الكلاسررريكية " أدم سرررميث ، مرررالتوس ، ريكررراردو ، كر

قرد الكلاسريك ا تتجه  لى الانالأفا  عندما يشتد المنافسرة لزيرادة الضرراكم الرأسرمالي، واعتنهالوحيد للادخار، وأ

أن توسرريع السرروا هررو عامررل مسرراعد فرري توسرريع الاقتصرراد، وأن حالررة الثبررات أو الركررود هرري ايررة لعمليررة الضرررراكم 

 .(161ص.،2113)ساطور، الرأسمالي وذلك بسبب ندرة الموارد الطبيعية والمنافسة فيما بين الرأسماليين

 الاقتصادي النمو ل: نظرية النيوكلاسيكية  4-2-2
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لقرررد دفعرررت السرررمة الواقعيرررة الجديررردة الخاصرررة بالقتصررراد الرأسرررمالي الرررى الت يرررر فررري التفكيرررر ، وترررم اسرررتبدال   

حاسررم فرري عمليررة النمررو الاتجرراه الفكررري السررابق )نمرروذج هررارود دومررار( ،والررذي ركررز علررى جانررب الطلررب كعامررل 

لعمليررة النمررو و التنميررة ،  باتجرراه فكررري جديررد سعتمررد فرري جرروهره علرى جانررب العررر  كعامررل حاسررمالاقتصرادي 

ومن هنرا جراءت يسرمية هرذا الاتجراه بالنيوكلاسريكي اشرارة الرى الأفكرار الكلاسريكية المعتمردة علرى جانرب العرر  

 في تفسير النمو والتنمية .

 وتمثلت أفكار النظرية النيوكلاسيكية في مجال النمو الاقتصادي ثلاثة أفكار رئيسية :

النمررو الاقتصرررادي بمعررردل نمررو قررروة العمرررل فرري الوحررردات الكفرررؤة ، أي  فرري الأجرررل الطويررل يتحررردد معررردل -

بمعرردل نمررو قرروة العمررل زائررد معرردل نمررو انتاجيررة العمررل ، والملررددة خررارج النمرروذج مثررل معرردل النمررو 

 الطبيعي هارود دومار كما أن معدل النمو الاقتصادي مستقل على معدل الادخار و معدل الاستثمار.

سعتمررررد علررررى معرررردل الادخررررار والاسررررتثمار ، ذلررررك هن معرررردل دخررررل الفرررررد يت يررررر أن مسررررتوى دخررررل الفرررررد  -

 ايجابا مع معدل الادخار والاستثمار وسلبا مع معدل نمو السكان.

عند وجود تفضيلات معطاة للادخار )بالنسبة للاسر هلا  ( والتكنولوجيرا لردى بلردان العرالم ، فسروف  -

، حيرررث أن البلررردان الفقيررررة التررري  V/Kو   k/Lبرررين  تكرررون هنرررا  علاقرررة سرررالبة لررردى هرررذه البلررردان فيمرررا

تملررك كميررات قليلررة مررن رأس المررال للفررررد تنمررو أسرررع مررن البلرردان ال نيرررة الترري تملررك كميررات كبيرررة مرررن 

رأس المرررال للفررررد ، الأمرررر الرررذي يقرررود الرررى تلالررري برررين معررردلت دخرررل الفررررد ومسرررتويات المعيشرررة فيمرررا برررين 

 . (2119-2114) يف،المختلفة بلدان العالم 

   ل: النمو الاقتصادي نظرية الكينزية 4-2-3

شكلت مجموعة أفكار وأراء جون مينارد كينرز الخاصرة برالنمو الاقتصرادي العناصرر الأساسرية لنظريرات النمرو  

كنظريررررة هرررررارود دومرررررار وكثيرررررر مرررررن النظريرررررات الاقتصرررررادية المتعلقررررة يالقتصررررراد الكلررررري وبسررررربب أنررررره عررررراس  فضررررررة 

 ك فأول ما نادى به هو :(،فأن معظم أفكاره كانت محاولت للتالأل  من الكساد،لذل1933-1929الكساد)

مبررررردأ سررررريادة السررررروا لتحقيررررررق التررررروازن الاقتصرررررادي وركررررررز علرررررى دور القطررررراع الخرررررراص فررررري تحقيرررررق النمررررررو  -

الاقتصررررادي مررررع ترررردخل الدولررررة لتعررررويض الررررنق  فرررري الطلررررب الفعررررال الررررذي اعتبررررره كينررررز الملررررر  الرئي رررر ي 

 لرتفاع الدخل القومي.
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هلا  مرن جهرة والادخرار والاسرتثمار مرن جهرة أخررى وذلرك بنراء نادى كينز بضرورة احدا  تروازن برين الاسر  -

 على مفهومي الميل اللدي للاس هلا  والميل اللدي للاستثمار .

طالررب بضرررورة اعررادة التوزيررع العررادل للرردخل علررى الأفررراد المجتمررع لصرراله الطبقررة الفقيرررة بسرربب ارتفرراع  -

وعليررره زيرررادة الطلرررب الفعرررال الرررذي سسرررمح بارتفررراع  ميلهرررا اللررردي للاسررر هلا  ممرررا يرررؤدي الرررى زيرررادة الاسررر هلا 

 الدخل القومي.

في تحليل النظرية الكينزية للنمو الاقتصادي يتبين أنها ركرزت اهتمامهرا علرى الاقتصراديات الرأسرمالية المتقدمرة 

دية ولررم تررولي اهتمامهررا باقتصرراديات الرردول الناميررة ،وسرراهمت فرري احرردا  انقررلاالا فرري الأفكررار والمفرراهيم الاقتصررا

 .(2121-2122،وقرادي)بلقندوز 

 نظرية النمو الداخل:  4-2-4

فرررري ظهررررور نظريررررة (  1988Lucas(، ولوكرررراس) 1986Römerلقررد جرراء هررذا الاهتمررام مصررراحبا لمسررراهمات رومرررر )

الاهتمرررررررررررام  لررررررررررر  الاعتررررررررررررراف  النمرررررررررررررو اللديثرررررررررررررة أو مررررررررررررررا سسرررررررررررررمى بنظريرررررررررررررة النمرررررررررررررررو الرداخلي،ويعرررررررررررود سررررررررررربب هررررررررررررذا

بأهميرةمحددات النمو في الأجل الطويل واعتبارهرا نتررائ  حاسررمة وأكثررر أهميررة مررن العوامررل المتعلقررة بالردورات 

الاقتصرررررادية وترررررأثيرات الررررردوائر المتقاطعرررررة مرررررن السياسررررررات النقديررررررة والعينيررررررة، ومررررررن ناجيررررررة أخررررررى أدى فشرررررل 

قرررررديم تفسرررررير مقنرررررع لمعررررردلت النمرررررو المتسرررررارعة الترررري ظهرررررت فرررري كثيررررر مررررن الرررردول النظريررررة النيوكلاسرررريكية فررررري ت

 .المتقدمة دون غيرها من الدول  لى  رورة الخروج من عباءة هرذه النظرية

أشرررررارة نظريررررررة النمررررررو الررررررداخلي  لررررر  أن الاخضراعررررررات الجديرررررردة تررررررتم اسرررررتجابة لللررررروافز الاقتصرررررادية والرغبرررررة فررررري 

وليسرررررت هبرررررة مرررررن الطبيعرررررة أو عمليررررررة خارجيررررررة تررررررتم مرررررن جانرررررب أفرررررراد ل علاقرررررة لهرررررم بالعمليرررررة  تحقيرررررق الرررررربح،

ننتاجية. أ افت النظرية أيضا أن القوة العاملة المتعلمة والمدربة جيدا يسهم بردور خرراص فرري تحديررد معرردل 

العديرررد مررررن الررررردول خاصرررررة الاختررررراع التقنررررري وبررررردور حاسررررم فررري تحديررررد معرررردل النمررررو طويرررل الأجررررل. ولقررررد برررردأت 

المتقدمرة منهرا في استالأدام المعرفة في توليد ابتكارات جديردة والتري ترنعكل علر   نتاجهرا الاقتصررادي مررن خرررلال 

مررررا سسررررمى باقتصرررراد المعرفررررة الررررذي تلعررررب فيرررره المعرفررررة دورا رئيسرررريا فرررري تحديررررد الوسررررائل والأسرراليب والتقنيررات 

تالأدمة فررري النشررراط الاقتصرررادي وفررري توسرررعه، وفررري مرررا ينتجررره، وفررري مرررا يلبيررره مررررن احتياجررررات، ومررررا يرررروفره مررررن المسررر
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طررررررررارا بررررررررن )خررررررررردمات ومرررررررررن ثرررررررررم مرررررررررا يحققررررررررره مرررررررررن منرررررررررافع وعوائرررررررررد ليفرررررررررراد والمجتمرررررررررع وبالتررررررررالي تطرررررررروره ونمرررررررروه 

 (.232ص.،2112خليف،

 مؤشرات قياس النمو الاقتصادي 4-3

بيانات سستالأدمها الملللون لتفسير وتقيريم حرلة اقتصراد بلرد مرا للقيرام باسرتثمارات ممكنرة فيره هي عبارة عن 

والتفسرررير الحرررليح هرررو المفتررراح لللصرررول علرررى أقمررر ى فائررردة مرررن المعلومرررات التررري يقررردمونها ومرررن برررين المؤشررررات 

 لدينا :

سررنوي لكررل السررلع والخرردمات بموجررب هررذا المؤشررر يررتم حسرراالا قرريم الترردفق الالنةةاتا اليلةة: الايمةةا : :  4-3-1

النهائيرررة التررري أنتج هرررا جميرررع الوحررردات الانتاجيرررة خرررلال سرررنة داخرررل البلرررد نفسررره ، علرررى أسررراس الأسرررعار الجاريرررة 

 خلال فضرة التقدير:

   قيمة المستلزمات الوسيطية. –الناتا اليل: الايما : = قيمة الانتاج الكل: ل: الجتمه 

 عات من المنتجات النهائية + قيمة التغير ل: ال زون السلع:.وقيمة الانتاج الكل: = قيمة المبي

حيررث يسرررتالأدم البيانرررات الترري يقررردمها كمؤشررررات للانتررراج و مسررتوى المعيشرررة فررري الدولررة ممرررا سسرررمح للمسرررؤولين 

 .(2122-2121،و قرادي عن السياسات المالية بقياس نمو الاقتصاد أو تراجعه)بلقندوز 

الدراسررررررات والنظريررررررات الترررررري ناقشررررررت الأسررررررباالا المؤديررررررة الررررررى تحقيررررررق النمررررررو جمررررررت معظررررررم الاسةةةةةة: مار : أ 4-3-2

لال زيرادة قيمررة الاقتصرادي علرى الردور الرئي ر ي الررذي تلعبره الاسرتثمارات الأجنبيرة بصرف ها مولرردة للردخل مرن خر

فررري رفرررع معررردلت النمرررو الاقتصرررادي علرررى المررردى القصرررير و الطويرررل وذلرررك مرررن خرررلال عررردة أليرررات الانتررراج المللررري 

 اهمها:

يمثل الاستثمار الأجنبي المباشر عامل مهم في تحسين فاعلية الاستثمار المللي مرن خرلال تردفق ر وس الأمروال  -

 الأجنبية والمدخرات المللية مما يؤدي الى زيادة فوائد هذه الاستثمارات التي بدورها ترفع من المدخرات.
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مررن رأس المررال النقرردي  ره الاسررتثمار الأجنبرري المباشررررفررع مسررتوى التنميررة الاقتصررادية وهررذا مررن خررلال مررا يرروف -

ثررررره الايجررررابي علررررى اقتصرررراد وتجررررارة وتلررررك الدولررررة وذلررررك مررررن خررررلال القيررررام برررررام  تنمويررررة متوسررررطة الأوالعينرررري و 

 وطويلة الأجل.

تقلرري  حجررم البطالررة وذلررك عررن طريررق المشررروعات الجديرردة الترري توفرهررا الشررركات متعررددة الجنسرريات حتررى  -

 .(2113ولعقون،تقوم بأعمالها الخاصة )بن لعموري 

العلاقررة بررين المرردخلات والمخرجررات خررلال فضرررة زمنيررة ويعبررر عررن الكفرراءة فرري اسررتالأدام المرروارد الانتاييةةة :  4-3-3

لررري ، والانتاجيرررة بفاعليرررة اسرررتالأدام المررردخلات والتكنولوجيرررا المرتبطرررة بالعلاقرررة الانتاجيرررة ، لتحقيرررق الانتررراج الك

وعادة ما يميز بين نوعين مرن مفراهيم الانتاجيرة : الجزئيرة ويعنري مقردار مرا تنتجره وحردة واحردة مرن أحرد عوامرل 

 ة عوامل الانتاج.الأنتاج كالعمل ورأس المال ،والانتاجية الكلية التي يعني مقدار ما تنتجه جمل

كما يمكن التمييز بين الانتاجية المتوسطة التي يعني بمتوسرط انتراج المردخلات ويعكرل الأداء اللرالي للاقتصراد 

أو فضرة الدراسرة ، والانتاجيرة اللديرة التري يشرير الرى الت يرر فري جملرة الانتراج كنتيجرة للت يرر فري اسرتالأدام عوامرل 

 .(216ص.)غدار،امن للاقتصاد المعنيالانتاج ،ويعكل الاتجاه والأداء الك

 لسياسة النقدية والنمو الاقتصاديالعلاقة بين ا 5

سعتبرر النمررو الاقتصررادي أهرم هرردف يسررعى مالأتلرف اللكومررات لتحقيقرره وذلرك مررن خررلال سياسراتها الكليررة الترري 

الاقتصرراديين يقرررون بهررذا ومعظررم   ،يتررؤثر علررى النمررو الاقتصررادمررن بينهررا السياسررة النقديررة، هررذه الأخيرررة الترري 

فزيادة ضخ الكتلرة النقديرة سسراهم فري ي رجيع النشراط الاقتصرادي وبالترالي النمرو الاقتصرادي  ذا كانرت التأثير،

 .هذه الزيادة معقولة وتتماش ى مع طاقات ننتاج اللقيقي

 قدية على الاس: مار و الاستهلاك تأثير السياسة الن 5-1

اسرررتدللي يقررريل ي يررررات المسرررتوى العرررام للاسرررعار انطلاقرررا مرررن قيررراس أسرررعار سرررلة هرررو رقرررم الاسةةةتهلاك :  5-1-1

فري الفضررة الزمنيرة محددة من السرلع والخردمات الاسر هلاكية ذات الانفراا الواسرع فري النطراا الج رافري المعرين ، و

لتطبيرق سداس ي ، سرنة( حيرث سعتمرد علرى هرذا المؤشرر كمقيراس للتنرخم ذلرك هنره الأسرهل فري ا،الملددة )شهر

 والأقرالا الى الواقع.
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تؤثر السياسة النقدية على الاس هلا  بعلاقة طردية بين مؤشر أسعار الاس هلا  والكتلة النقديرة خاصرة كلمرا 

ارتفرررع مؤشرررر أسرررعار الاسررر هلا  وهرررو مرررا يتوافرررق مرررع النظريرررة الاقتصرررادية، وتوجرررد علاقرررة توازنيرررة طويلرررة الأجرررل 

الظرفيررررة فرررري الأجررررل القصررررير بحلررررول حقيقررررة مررررن خررررلال زيررررادة الانترررراج  يمكررررن تحقيقهررررا عنررررد معالجررررة الاخررررتلالت

 وتنويع مصادر الثروة وترشيد الانفاا الكلي.

يلعرررب سرررعر الصررررف الررردور الأساسررر ي فررري عمليرررة الاسرررضراد هن ي طي هرررا تكرررون متعلقرررة بو رررعية العملرررة الملليرررة ، 

يرؤدي الرى ارتفراع فري مؤشرر الاسر هلا  والنرات  واستقرارها والاحتياط العرام مرن العمرلات الأجنبيرة الصرعبة ، ممرا 

 .(189ص.،2122)رباحي و جاالا الله ،د عن ارتفاع تكلفة الاسضرا

 تؤثر السياسة النقدية على الاستثمار بشكل رئي  ي من خلال قنوات عدة أبرزها :الاس: مار :  5-1-2

: رفع أسعار سعر الفائدة يزيد تكلفرة الاقضررا  ممرا ي ربط الاسرتثمار الخراص )خاصرة فري المشراريع  سعر الفائدة

 طويلة الأجل( خفضها يحفز الاستثمار بتقليل تكلفة التمويل.

السياسرررة التوسرررعية )مثرررل خفررررض الاحتيررراطي الالزامررري ( تزيرررد السررريولة والقررررو  المتاحررررة  الائتمةةةان المصةةةرل: :

 للاستثمار .

: اسررررررتقرار الأسررررررعار وتوقعررررررات التنررررررخم المنالأفضررررررة ي ررررررجع الاسررررررتثمار طويررررررل الأجررررررل ،  ت المسةةةةةة: مرينتوقعةةةةةةا

 التنخم غير المتوقع  يالألق حالة من عدم اليقين ،مما يقلل من الاستثمار .

: رفرررع الفائررردة يجرررذالا اسرررتثمارات أجنبيرررة ويرفرررع العملرررة الملليرررة ، ممرررا يضرررر بالسرررتثمار الموجررره  سةةةعر الصةةةرف

 العكل حليح في حالة خفض الفائدة. للتصدير ،

: السياسرررة التوسرررعية ترفرررع أسرررعار الأسرررهم والعقرررارات ، ممرررا يزيرررد ثرررروة الشرررركات وقررردرتها علرررى  أسةةةعار الأ ةةةول 

 الاستثمار )تأثير الثروة ( ، وقد س جع على الاستثمار في هذه الأصول بدل من الاستثمار الانتاجي.

تثمار عررادة ، لكررن تأثيرهررا سعتمررد علررى درجررة تطررور النظررام المررالي ، وثقررة السياسررة النقديررة التوسررعية تحفررز الاسرر

 .(2114)شاوي ، المستثمرين ومرونة الاقتصاد

  دور الت    وسعر الصرف ل: النمو الاقتصادي  5-2
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 التنرخم،  لرى الصررف سرعر مرن ترأثير علاقرة هنرا  أن  لرى السرابقة الدراسرات مرن الأكبرر النسربة أشرارت لقرد

 هري القنروات هرذه برين ومرن النقديرة السياسرة انتقرال قنروات خرلال مرن أكثرر العلاقرة هرذه تو ريح يمكرن بحيث

 واسرتقرار النقديرة التوازنرات علرى اللفراظ هرو النقديرة للسياسرة الأساسر ي الهردف أن وبمرا الصرف، سعر قناة

 هيكليرة اخرتلالت مرن يعراني كونهرا النقردي الاسرتقرار لتحقيرق الجزائرر ومنهرا الناميرة الردول  لردى خاصرة العملرة

 .العملة وقيمة الأسعار مستويات على اللفاظ خلال من  ل ذلك يتم ل فإنه

 الصرف سعر فارتفاع التنخم، معدل في كبير بشكل تؤثر التي العوامل أحد الصرف سعر في الت ير يمثل

 خلال من الاقتصاد داخل والخدمات السلع هسعار العام المستوى  على يؤثر )المللية العملة قيمة انالأفا (

 أسعار ترتفع أن المتوقع من الكلي الطلب مستوى  فعلى الكليين، العر  الطلب جانبي من كل على تأثيره

 الطلب من يقلل وهذا المللية، العملة صرف سعر ارتفاع بمجرد الاس هلاكية والخدمات السلع من الواردات

 ارتفاع فإن أخرى  ناحية ومن الأسعار، ارتفاع نتيجة المللية للعملة الشرائية القوة انالأفا  بسبب الكلي

 ننتاج، تكاليف ارتفاع عليه يضرتب ننتاج مدخلات كافة أسعار وكذلك والمستوردة الرأسمالية السلع أسعار

 المنتجة والخدمات السلع هسعار العام المستوى  ارتفاع في ينعكل قد بما الكلي العر  مستوى  يتأثر وبالتالي

)شلوفي و سببوا،
ً
 .(689ص.،2121محليا

 ياسة النقدية والنمو الاقتصادي نماذج الربط بين الس 5-3

 فري تتمثرل رئيسرية قنروات أربرع فري حصررها يمكرن فانره الاقتصرادي والنمرو بالتنميرة وعلاق هرا النقديرة السياسرة

 مرثلا نجرد حيرث المصررفي، نئتمران  لرى با  رافة الأخررى  الماليرة السرندات وأسرعار الصررف سعر الفائدة، سعر

 قطراع فري نسرتثمار علرى الطلرب مرن يحرد نسرمي الفائردة سرعر وارتفراع ننكماشرية النقديرة السياسرة حالرة فري

 أن شرأنه مرن وهرذا وغيرهمرا، العقراري  القطراع فري العائليوالاسرتثمار القطراع طلرب مرن يضرعف أنره كمرا الانتراج،

 .(121ص.،2122،)بشيكر النمو من يحد وبالتالي الكلي الطلب من يحد

)للمرررررررردى  AD-AS)للمرررررررردى القصررررررررير( و  IS-LMترررررررررتبط السياسررررررررة النقديررررررررة بررررررررالنمو الاقتصررررررررادي عبررررررررر نمرررررررروذجي 

 حيث تؤدي زيادة عر  النقود الى خفض أسعار الفائدة ،مما يحفز الاستثمار والطلب الكلي ، المتوسط( 

 لليمين محققا نموا في النات  بأسعار مستقرة أو مرتفعة. LMوينتقل منحنى 

 

 

 للأسواق السلعية والمالية :  IS-LMنموذج 

مما يؤدي الى انالأفا  سعر الى الأسفل،   LM ىمنحن ( تؤدي الى انتقال MS  عر زيادةالسياسة التوسعية:    )

وبالتالي زيادة الدخل التوازني.  ،وزيادة الاستثمار (  r الفائدة )   
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لليسار )أعلى( ، ويرفع سعر الفائدة مما  LMينقل منحنى  (Ms ): خفض عر  النقود  السياسة الانكماشية

 يقلل الاستثمار والدخل.

 يعتمد على مرونة الطلب على النقود ومرونة الاستثمار بالنسبة لسعر الفائدة. فعالية السياسة :

 ) للطلب الكل: والعرض الكل:(:  AD-ASنموذج 

 AD1الى اليمين ) AD: تؤدي السياسة النقدية التوسعية الى زيادة الطلب الكلي ، منتقلا بمنحنى  قلألية الن

AD0.) 

 (.P( والمستوى العام ليسعار )Yفي المدى القصير يرتفع النات )  الن:يجة :

 ( لليسار ، ليصبح AS: قد تؤدي زيادة الأسعار الى يعديل الأجور ، مما ينقل منحنى العر  الكلي ) المدر الطويل

 .(121،ص.2116بشيش ي،الأثر النهائي نموا في الأسعار فقط وليل النات  )اللياد النقدي( )

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 خلا ة الفصل الأول :

سستعر  هذا الفصل التطورات النظرية التي تفسر كيفية تأثير السياسة النقدية )التي تديرها البنو  

الأجلين القصير والطويل، مع الضركيز على أليات التأثير والجدل الفكري  المركزية( على النمو الاقتصادي في

 حولها.
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باختصار العلاقة بين السياسة النقدية والنمو الاقتصادي تتمحور حول قدرة البنك المركزي على التأثير في 

دى القصير النشاط الاقتصادي عبر التحكم في النقود وأسعار الفائدة، مع اختلاف هذا التأثير بين الم

والطويل، السياسة النقدية قادرة الى ادارة التقلبات الاقتصادية )التنخم والبطالة( على المدى القصير، 

 ولكنها ل يستطيع رفع معدل النمو اللقيقي للاقتصاد على المدى الطويل. 
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 الفصل الثاني :

تطور السياسة النقدية 

 في الجزائر 
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 الفصل الثاني : تطور السياسة النقدية في الجزائر .

مالية ومصرفية تابعة  ل مؤسساتلاستقعالم الثالث بعد ما ورثت غداة ال الجزائر كغيرها من دول 

حزمة من الصطالحات القتصادية منذ بداية كانت أول خطوة قامت بها آنذاك هي الشروع في تطبيق لألجنبي،و 

، و مست وجه إلى اقتصاد السوق عقد التسعينيات من أجل تغيير نمط تسيير القتصاد من القتصاد الم

الصالحات جميع القطاعات القتصادية، أن السياسة النقدية تعتبر بمثابة حجر الزاوية في بناء السياسة 

، بحيث لها تأثيرا على حالة القتصاد الوطني على شان السياسة المالية انها في ذلكالقتصادية الكلية ش

المستوى الكلي ال أن الحديث عن مستقبل القتصاد الجزائري من وجهة الأجراءات و التدابير يقتض ي إجراء 

وبن  )ستيتوتقييم شامل للسياسات القتصادية و للنتائج التي تحققت على المستوى القتصادي 

 .(46ص.،7002،بوزيان
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.دور بنك الجزائر 1  

الهههذي  00-00 شههههد الن هههاك البنكهههي الجزائهههري إصهههالحات كبيهههرة مطلهههع تسهههعينات القهههرن الما ههه ي بموجههه  قهههانون  

يعتبههههر خطههههوة فعليههههة فهههههي تطههههوير النشههههاذ المصههههرفي وتحسهههههين أدائههههه، وهههههذا مههههن خالهههههل مهههها ت ههههمنه مههههن قهههههوانين و 

الولههى إلههى إرسههاء اسههتقلالية البنههك المركههزي وتفعيههل دور البنههوك مههن خههلال  تشههراعات التههي كانههت اهههدة بالدرجههة

سهتثمار فههي القطههاع دور الوسهاطة الههذي تلعبهه وكههذا تحسهين المنافسههة مهن خالههل فهتع الجههال للقطهاع ال ههاص با  

               . (600ص.،7070،و الهاك)طلال يالبنك

تكههون هنهها نصههوص تشههراعية تفيههد أن البنههك المركههزي يعتبههر مههن لههيا المقصههود هنهها باسههتقلالية البنههك المركههزي أن 

جهة مستقلة أو أنه يتمتع بش صية اعتبارية مستقلة عن باقي الأجههزة الحكوميهة فهي الدولهة أو أنهه غيهر تهابع لههذ  

ريهة الأجهزة ولكن المقصود با ستقلالية في هذ  المناقشهة أن يكهون البنهك المركهزي باعتبهار  السهلطة النقديهة لهه ح

مطلقههة فههي توجيههه واسههتيداك السياسههة النقديههة ت هها  هههدة أسههمص يتمثههل فههي تحقيههق مصهه حة المههواطنين وتحقيههق 

 : (204-049، ص ص.7002)عبد المطل ،  هذا الهدة يتطل 

أن تكون لدى البنك المركزي الحرية المطلقة فهي ادارة سياسهته النقديهة و  توجهد أي عوائهق أو قيهود تحهد  .0

 من هذ  الحرية.

أن تتسم الأسواق المالية الحلية بالعمق بالشكل الذي يمكنها من استيعاب طرح صهكوك الهديون العامهة  .7

 أو ال اصة.

ان يكههون حجههم الههدين العههاك محههتملا ، كمهها ي هه  أ  يكههون هههذا الههدين قيههدا   موجهه  لههه علههى السياسههة  .2

 النقدية.

عندما تعاني من نقص في السيولة ، كما أنها ، حيث ت جأ اليه هذ  البنوك لبنوكيعتبر بنك الجزائر بنك ا

تحتفظ ب زء من أرصداها لدى البنك المركزي ، ويقوك البنك بعدة أليات اهدة الى حفظ أرصدة البنوك 

 الت ارية من خلال عدة أدوار :

يقوك بنك الجزائر بتقرير حول حجم النقد المتداول يشير الى أنه عندما تزداد أصول البنك المركزي  .0

 غ معين.بمبل

 يحرص على سلامة ن اك المقصاة وتسوية وتسليم الأدوات المالية بين حقوق وديون المصارة . .7

 ( 7079-7076يشرة بنك الجزائر على مراقبة الدفع )ب جازية وبوراق ،مذكرة ماستر، .2
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 الستقرار النقدي ويهدة الى تحقيق استقرار الأسعار كهدة أساس ي للسياسة النقدية. .6

ية والعملات المعدنية في وهو يمتلك الحق الحصري في اصدار الأوراق النقدأصدار العملة  .9

 ،واشرة على عملية تداولها.الجزائر

تن يم الصرة بحيث ين م سعر الصرة في اطار سياسة سعر الصرة الحددة ، ويدير الحتياطات  .4

 الرسمية للبلاد من النقد الأجنبي.

بها البنوك والمؤسسات المالية لممارسة نشاطها ،واشرة يحدد الشروذ والقواعد التي ي   أن تلتزك  .2

 على سلامتها في هذا الطار.

يوجد تحت م لته م لا النقد و القرض وهيئة مصرفية مكلفة بالرقابة وفرض العقوبات عند  .8

 .(7070)خلدون وأخرون،القت اء 

 السياسة النقدية منذ التسعينات  . 2

انتهاج سياسة التيطهيط وفقها للمهنهج الشهتراكي، ممها خلهق نوعها مهن لقد حاولت الجزائر غداة الستقلال 

المقارنهة بهين ن هاك مصهرفي قهائم علهى أسهاس ليهبرالي، ومهنهج اقتصهادي مبهني علهى أسهاس التيطهيط لهذا كهان  بهد 

ر حجر الزاويهة في بنهاء والذي اعتب 0000مهن القياك بعدة إصلاحات نقدية كان أهمها الإصلاح النقدي لسنة 

 .صهرح ن هاك بنكهي متطهور 

  أصلاحات السياسة النقدية 2-1

برنامج ،شهدت السياسة النقدية في الجزائر تحو  جذريا بفعل تطبيق  0006في التسعينات و تحديدا من عاك 

المدفوعات وثقل الديون بالتعاون مع صندوق النقد الدولي ،وذلك لمواجهة أزمة حادة في ميزان التكيف الهيكلي 

 ال ارجية، ومن أبرز الصلاحات ن د :

: كان التيفيض الكبير لقيمة العملة الحلية ، ولم يكن تعديلا بسيطا فيض حاد و سريع لقيمة الدينار تخ .0

بل كانت فقرة اجبارية لتصحيع ال لل بين السعر الرسمي و السعر الموازي في السوق السوداء ، بحيث تم 

دفعة واحدة وقد ترددت أنباء عن أن الصندوق النقد الدولي كان  %60.02ة الدينار بنسبة تيفيض قيم

 .%50و   %20يطال  بنسبة تتراوح بين 

: لوقف نزيف التض م و العجز تم تبني سياسات حازمة تعرة تبني سياسات تقشفية )الاستقرار المالي( .7

 ب "السياسة التقشفية" وتمثلت في :
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: تم تحديد أسعار فائدة حقيقية مرتفعة بهدة امتصاص السيولة الزائدة من  رفع أسعار الفائدة -

 سنويا. %20السوق وكبع جماح التض م الذي يصل الى 

الى  0002مليار دينار في  700خفض عجز الميزانية : تم تحديد سقف صارك للعجز ،بهدة خف ه من  -

 .0006مليار دينار في  079

 تدري يا عن العديد من المواد الأساسية مما أدى الى ارتفاع  أسعارها.تحرير الأسعار : تم رفع الدعم  -

تركزت سياسة بنك الجزائر بشكل كبير على تحقيق الستقرار النقدي و التحكم مراجعة دور البنك المركزي :  .2

في التض م كأولوية قصوى ، ولم يعد البنك م رد ممول ل  زينة بل أصبع سلاحه الأساس ي هو سعر الفائدة 

 .(7002)عبدالمطل  ع، النقود المتداولةل بط كمية 

 تحرير سعر الصرف  3-1

اسة مستقلة عن السياسات القتصادية الأخرى في ظل العولمة القتصادية أصبحت سياسة سعر الصرة سي

(،بتن يم 0024، ولم تعد م رد وسيلة حمائية بين الدول ، خاصة بعد أن سمحت اتفاقيات جامايكا )

العلاقات الدولية وفق قواعد محددة  دارة ن اك التعويم الحر، وعلى هذا الأساس أصبع هناك اعتراة رسمي 

ن اك نقدي دولي جديد يعتمد على مفاهيم وأسا جديدة، وقد تعاظمت أهميته بسب  تزايد النفتاح  بوجود

 .(02صالقتصادي وزيادة التعامل مع العالم ال ارجي )بليمان سعاد،

 : أنظمة سعر الصرف 3-1-1

  نظام الصرف الثابت 3-1-1-1

في ن اك الصرة الثابت يتم ربط العملة الوكنية وتثبيتها بقيمة تعادل مقابل عملة أجنبية أو بسلة من  

العملات الأجنبية حيث الأوزان تعكا الوزن النسبي للت ارة فاختيار عملة الربط لبلد معين يتم استنادا الى 

د ، فمن أجل العمل الجيد لن اك الصرة المعرفة بالعملة أو العملات التي تعتقد بها مع م صفقات هذا البل

الثابت ي   على الدولة أن تلتزك التزاما كليا بالدفاع على قيمة تعادل العملة سواء في حالة تعرضها لصدمات 

 داخلية أو خارجية وأن تتوفر أو يكون لديها احتياطي صرة كافي من أجل رد عمليات الم اربة ضد العملة.

 أو العائم نظام الصرف المرن  3-1-1-2
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ن اك  على يتفوق  المرن  الصرة ن اك أن يقول  Friedman فريد القتصادي المرن  الصرة ن اك مؤيدي ومن 

 : هما أساسيين هدفين تحقق الصرة سعر مرونة أن في يكمن التفوق  فهذا ، الثابت الصرة

 .حدود بلا دولية ت ارة -

 .للبلد الداخلي والتوازن  الستقرار تحقق التي الطريقة أو السياسة اختيار في بلد لكل الحرية -

 سعر يتغير الزمن مرور ومع بالكامل السوق  قوى  إلى الصرة أسعار تحديد يترك المرن  الصرة فن اك

 على الحصول  إلى ن ريا ذلك ويؤدي عليهما والطل  المعنيتين العملتين عرض لتغيرات عملتين تبعا بين الصرة

 متوازن. صرة سعر

 2000 وWilliamson  1992 :القتصادي الن اك هذا مؤيدي ومن الوسيطي: الصرف نظام 2-0-0-2

Krugmanمرن فن اك صرة ن اك أو ثابت صرة ن اك من أحسن يعتبر صرة وسيطي ن اك أن يرون بحيث 

 الستقرار يأخذ الصرة المرن( فهو ون اك الثابت ن امين )ن اك الصرة بين مزيج هو وسيطي صرة سعر

 (.28ص.،و زيدان )برياطي المرن  ن اك الصرة من النقدية السياسة واستقلالية الثابت الصرة ن اك من

ن را ل  طورة التي تمثلها ظاهرة التض م على اقتصاديات البلدان سواء كانت  التحكم في التضخم: 3-2-1

متقدمة أو متيلفة ، وييتلف التحكم في التض م في القتصاديات الرأسمالية المتقدمة عنه في البلدان 

 النامية أو المتيلفة ، ن را  ختلاة ال روة القتصادية السائدة في كلا منها .

النقدية أن التض م ظاهرة نقدية سببها هو الفائض في عرض النقود من الزيادة في  يرى أصحاب المدرسة

النتاج ، وبالتالي فالسياسة الواج  اتباعها في هذ  الحالة هي تيفيض عرض النقود ليقل الطل  و تنيفض 

 الأسعار، ومن أهم أدوات السياسة النقدية لعلاج التض م:

وتستيدك هذ  الوسيلة بهدة الزيادة أو الحد من مقدرة البنوك الت ارية على : نسبة الاحتياطي القانوني -1

خلق الئتمان و منع القروض لعملائها وذلك برفع أو خفض نسبة الحتياطي القانوني، وت جأ البنوك المركزية 

ث  ستيداك هذ  الوسيلة لمكافحة ال غوذ التض مية ، من خلال تيفيض كمية النقد في التداول ، حي

تعمد البنوك المركزية الى رفع النسبة الحتياطي القانوني على الودائع لدى البنوك الت ارية ، وذلك بهدة 

 تيفيض مقدرة البنوك الت ارية على خلق الئتمان و تيفيض حجم وسائل الدفع في القتصاد .

في السوق النقدية ببيع يقصد بسياسة السوق المفتوحة تدخل البنك المركزي  عمليات السوق المفتوحة :-2

وشراء الأوراق المالية والت ارية بصفة عامة والسندات الحكومية بصفة خاصة بهدة تعريفها ، وهي من أهم 

أجوات السياسة النقدية في الأن مة الرأسمالية وكان أول من استيدك هذ  السياسة هو بنك ان لترا 

، وكانت تستعمل باعتبارها م رد وسيلة 0020ة كوسيلة اضافية بهدة جعل معدل اعادة ال صم فعا  سن

 تدعيمية بهدة جعل أسعار خصم البنوك المركزية أكثر فعالية.



تطور السياسة النقدية في الجزائر الثاني                                                   الفصل  
 

37 
 

: يعرة بأنه سعر الفائدة الذي تقترض بموجبه البنوك الت ارية من  سياسة تغيير سعر اعادة الخصم-3

البنك المركزي من البنوك البنك المركزي ، كما يقصد بمعدل اعادة ال صم سعر الفائدة الذي يتق ا  

الت ارية عند القتراض أو طل  اعادة ال صم ما لديها من أوراق ت ارية ، حيث ت جأ البنوك الت ارية الى 

 .(704-006.ص على منع الئتمان )عبدالمطل ،ص القتراض من البنك المركزي بهدة زيادة قدراها
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 الجزائر. النمو الأقتصادي في 2

من ن ريات ونماذ قتصاديين وهو ما نتج عنه العديد قتصادي باهتماك الكثير من الح يت ظاهرة النمو ال

ها ومحددااها، ها تفسير هذ  ال اهرة وتبيان ميتلف أنواعلالالتي حاول أصحابها من خقتصادي، و النمو ال

ن هذا وم، جل الطويل والحاف ة عليهتقر في الأ والمسضافة إلى آلية تحقيق النمو الحقيقي   وكيفية قياسها با

قتصادي التي تؤدي إلى حدوث زيادات حقيقية مطردة في نصي  الفرد الت النمو   المنطلق كانت والزالت معد

)ميساوي وبن جل بلوغها وتحقيقهالأ ي ية تعمل ميتلف الدول النامية من الدخل هدة وغاية إسترات

 (.7070حاح،

 د الجزائري طبيعة الاقتصا 2-1

لقد عملت الجزائر على دعم النمو القتصادي من خلال استراتي يات شاملة للتنواع القتصادي كأولوية 

وطنية وما يتطلبه ذلك من اعادة هيكلة للمحيط القتصادي والمؤسساتي ، وهذا لغرض تفعيل مساهمة 

ائري ، كانت نتائج التنمية القائمة على القطاعات الأخرى ل لق فرص بديلة لقطاع الحروقات في القتصاد الجز 

تصدير النفط سلبية خلال السنوات الأربعين الماضية والمتمثلة في بطء النمو القتصادي و ضعف التنوع 

القتصادي ، وتراجع مؤشرات الرفاهية الجتماعي ، وارتفاع مستويات الفقر واللامساواة ، والأثار المدمرة 

،والفسادالمستشري والحكم الفاسد،وانتشارالصراعات والحروب ) بن عطية للبيئة على المستوى الحلي

 (.004،ص.7008،

يعد قطاع الحروقات في اقتصاد الدول النفطية قطاع استراتيجي اعتماد قطاع الجزائر على المحروقات : -

،ومن الدعامات الأساسية لكل القتصاديات العالمية ، وذلك باعتبار النفط في الوقت الحالي المصدر الرئيس ي 

از للطاقة والأكثر استيداما في العالم ، ومنذ اكتشاة الجزائر للموارد الطبيعية التي تزخر بها من بترول وغ

طبيعي ، الأمر الذي سمع لقطاع الحروقات بالتفوق على جميع القطاعات الأخرى ، مما جعل الجزائر ون يرااها 

 من الدول النفطية النامية با عتماد شبه الكلي على هذا القطاع. 

بة يتصدر قطاع محروقات نس مساهمة قطاع المحروقات في تكوين الناتج الداخلي الخام في الجزائر: 2-1-1

 7000-7000في متوسط فترة  %70.79أكبر في تكوين القيمة الم افة للناتج الحلي الأجمالي حيث بلغت نسبة 

مليار دج، كما أن الناتج يتأثر بشكل واضح بقطاع الحروقات ، كما أنه كلما  2422.47بقيمة متوسطها حوالي 

صحيع ، مما يعتبر دليل قاطع على ارتباذ زاد نمو هذا الأخير زاد معه النمو القتصادي الوطني والعكا 

 القتصاد الجزائري واعتماد  الكبير على النفط.
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تمتاز الصادرات الجزائرية بالأحادي ،  مساهمة الصادرات النفطية في اجمالي الصادرات الجزائرية : 2-1-2

الجمالية ، مما جعل  من الصادرات %09بحيث يرتكز بالأساس على المنت ات النفطية ومشتقااها بنسبة تفوق 

القتصاد الجزائري يرتبط بشدة للتغيرات في أسعار النفط الدولية ، وكذا لتقلبات قيمة سعر الصرة الدو ر 

-0،ص ص.7070الأمريكي باعتبار  العملة المستيدمة في التباد ت الت ارية في أسواق النفط )عراب سمية،

00.) 

 مؤشرات النمو خلال العقود الأخيرة 2-2 

تميزت العقود الأخيرة في الجزائر بنمط نمو غير مت انا ،اعتمدت بشكل كبير على تقلبات أسعار النفط 

 والغاز والت ارة ال ارجية و الصناعة بحيث:

سهنويا ممها  %7( صدمة انهيهار الهنفط بحيهث تباطهأ النمهو بشهكل حهاد الهى أقهل مهن 7000-7009في الفترة ) -

سهههجل القتصههاد انكماشههها  7070روقهههات ، وفههي جائحهههة كورونهها عكهها ضهههعف القتصههاد خهههارج قطههاع الح

بف هههل  %6.0و  %2.2( عهههاد النمهههو ليتهههراوح بهههين 7076-7070، وبعهههدها مرحلهههة التعهههافي )  %0.9-بنسهههبة 

 تحسن أسعار الطاقة ورفع وتيرة النفاق الحكومي.

لمفههرذ علههى الههنفط رغههم تحقيههق نمههو اي ههابي فههي بعههض السههنوات   يههزال القتصههاد هشهها بسههب  العتمههاد ا -

، 000فقههط مههن  8.7مههن صههادرات الجزائههر ، حصههلت الجزائههر علههى  %00والغههاز ، اللههذين يمههثلان أكثههر مههن 

 وهي علامة على صعوبة المنافسة في الأسواق العالمية خارج م ال الطاقة .

رامج بف هل عائهدات الحروقههات التهي مولهت بهه %22.8تبهين المؤشهرات تحسهنا م حوظهها فهي رفاهيهة النسههان  -

  %00.6الههدعم الجتمههاعي والبنيههة التحتيههة ، أمهها بالنسههبة للبطالههة   تههزال مرتفعههة خاصههة بههين الشههباب 

 اجما  قبل الجائحة ، مع نس  أعلى بين ال ري ين.

سهههههجل الميهههههزان الت هههههاري فائ ههههها م حوظههههها فهههههي أوقهههههات ارتفهههههاع الأسهههههعار ، لكنهههههه تحهههههول الهههههى عجهههههز فهههههي فتهههههرات  -

مليههار دو ر محققههة  62.2مليههار دو ر مقابههل واردات  94ت الصههادرات سههجل 7072النيفههاض ،ففههي عههاك 

 فائ ا ت اريا اي ابيا.

يواجهههه القطهههاع الصهههناعي تحهههديات هيكيليهههة كبيهههرة علهههى الهههرغم مهههن كونهههه ثهههاني أكبهههر قطهههاع مشهههغل ل يهههدي  -

ههان القطهههاع الصهههناعي يسهههتوع   7008العاملهههة بعهههد ال هههدمات ، وفقههها لبيانهههات  د مهههن اجمهههالي اليههه %07.9كه

 (.004،ص.7079العاملة )عيساني راندة،
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 تحديات النمو الاقتصادي  2-3

فالبطالههههة هههههي ظههههاهرة اقتصههههادية بههههدأ ظهورههههها بشههههكل ملمههههوس مههههع ازدهههههار الصههههناعة، حيههههث أنههههها البطالةةةةة:  2-3-1

أصههبحت ظههاهرة طبيعيههة فههي أي اقتصههاد، ومههن الصههع  الوصههول إلههى مسههتوى التوظيههف الكامههل لكههل أفههراد القههوة 

عطههههل أو العاملههههة، وبالتههههالي أصههههبحت مشههههكلة عويصههههة تعههههاني منههههها كههههل الشههههعوب ، وتعههههرة البطالههههة علههههى أنههههها: " الت

 العاملة، برغم القدرة والرغبة في العمل. iالنقطاع الإجباري أو الإرادي لعدد معين من أفراد القوة 

كانت البطالة و  تزال من أبرز المشهكلات القتصهادية والجتماعيهة والإنسهانية ولههذا لهم يكهن مهن قبيهل المصهادفة 

تميههههزة فههههي تههههاريا الفكههههر القتصههههادي، علههههى اخههههتلاة أن يحتهههل البحههههث فههههي أسههههباب وسههههبل مواجهتههههها، مكانههههة مهمهههة وم

 (.002،ص.7002)قنوني حبي  وأخرون، امدارسه وات اهاته وذلك لحاولة إي اد الحلول المناسبة له

 وهناك عدة أسباب للبطالة نذكر منها :

 فشل سياسة الحكومات التشغيلية لأسباب اقتصادية أو تيطيطية ، وتيلي الدولة عن اللتزاك بتعيين -

 ال ري ين ،وتقليص التوظيف الحكومي الذي كان سائدا.

تقليص دور الدولة في النشاذ القتصادي وقلة بناء المصانع ودور العمل ، مما أدى الى خفض  -

 الستثمار الحكومي في أي اد طاقات انتاجية جديدة تستوع  الأيدي العاطلة.

ات والمعاهد بسب  التض م في عدك توفر فرص العمل في نفا اختصاص المتيرجين من الجامع -

 أعدادهم وتركزهم في اختصاصات معينة تفوق الحاجة لهم بعد التيرج.

الأمية المهنية أو الميدانية التي يعاني منها مع م ال ري ين والتي بسببها يواجه هؤ ء صعوبات تطبيق ما  -

 تعلمو  ،وال وة والقلق من مواجهة المهنة.

أغلبية من م موع البطالة تتمثل في بطالة الشباب ، فقد بلغ معدل البطالة : أن معدل البطالة في الجزائر

لدى الرجال و   %2.6حيث قدرت  7008في سبتمبر  %70.0سنة  76-04لدى الشباب من الفئة العمرية 

 لدى النساء.  09.7%
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ن أجمالي فئة من م موع البطالين ،وم  %69.2بطال غير حاصلين على شهادة ،أي بنسبة  448.000تم تسجيل 

 608.000، %72.0، فيما تشكل نسبة خريجي التعليم  %74.6البطالين يشكل خري و التكوين المهني نسبة 

 بطال.

ارتفاع نسبة البطالة بين النساء فقد بلغت معدل البطالة عند النساء عرة انيفاضا طفيفا حيث انتقل من 

ما أعلن الديوان الوطني للاحصائيات  ، حس  7008في سبتمبر  %00.6الى  7008في أفريل  00.9%

 (.02،ص.7072)طاهري،

أن ظاهرة التض م متعددة الأبعاد ومتشبعة الجوان  وتثير الكثير من الق ايا ، ويقصد به التضخم :  2-3-2

الرتفاع غير الطبيعي ل سعار ولهذا يستعمل اصطلاح التض م دون الشارة الى حالة أو ظاهرة معينة ، فأن 

 به هو ارتفاع الأسعار .  المقصود

لقد أظهرت أراء كثيهرة تحهاول تفسهير التضه م وارجهاع أسهبابه لعوامهل متعهددة يمكهن اجمالهها  أسباب التضخم :

 في :

تحهههاول أغلههه  الن ريهههات الحديثهههة تفسهههير التضههه م بوجهههود افهههراذ فهههي الطلههه  علهههى السهههلع  .زيةةةادة الطلةةةي الكلةةةي :1

العرض الكلي عند مستوى معهين مهن الأسهعار ، واسهتند ههذا التفسهير الهى وال دمات ، أي زيادة الطل  الكلي على 

قهههوانين العههههرض والطلههه  ، حيههههث أن السهههلعة يتحههههدد سهههعرها عنههههد تعهههادل الطلهههه  عليهههها مههههع المعهههروض منههههها ، فههههاذا 

 حدث أفراذ في الطل  اسب  ما مع بقاء العرض على حاله )أو زاد بنسبة أقل( يرتفع سعر هذ  السلعة.

: مهها أتينها ذكهر  بالنسههبة لزيهادة الطله  يصهه ح أي ها قولهه علههى انيفهاض العهرض الههذي  العةر  الكلةي.انخفةا  2

 من شأنه أن يؤدي الى احداث ظواهر تض مية ، ومن أهم العوامل المسببة في انيفاض العرض الكلي :

واد الأوليهههة و نقهههص الثهههروة النتاجيهههة التهههي بمقهههدور الجههههاز القتصهههادي توفيرهههها كالعمهههال والمهههوظفين و المههه -

 ال امة.

 عدك كفاية الجهاز النتاجي عندما يتصف بعدك المرونة ، فأنه يعجز على سد النقص في العرض. -

تحقيههههق مرحلههههة السههههتيداك الكامههههل قههههد يصههههل الههههى حالههههة التشههههغيل لجميههههع طاقاتههههه ، مههههن خههههلال سياسههههة  -

 النفاق العاك و كثرة النقد الزائد و المتداول في تحقيق البرامج.
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يحهدث أحيانها ارتفههاع ملمهوس فهي أسههعار السهلع وال هدمات النهائيههة نتي هة  رتفههاع .ارتفةاع التاةاليف الانتاجيةةة : 3

التكاليف النتاجية بشكل عاك )تض م التكاليف( وارتفهاع الأجهور بصهفة خاصهة ، والمقصهود بزيهادة التكهاليف فهي 

 ر من الأنتاج الحدي لها.هذ  الحالة هو زيادة أسعار خدمات عوامل الأنتاج بنسبة أكب

ي ههههر ههههذا بوضهههوح فهههي القتصهههاديات التهههي تسههههتورد  .اسةةةتيراد معظةةةم السةةةلع و الخةةةدمات الخاائيةةةة مةةةن الخةةةار  :4

مع هم احتياجااههها مههن السههلع و ال ههدمات النهائيههة مههن ال ههارج ، ممهها يههنعكا علههى ارتفههاع أسههعار بيعههها فههي الأسههواق 

ة هههههههذا التضهههههه م كمهههههها هههههههو موجههههههود فههههههي العههههههالم ال ههههههارجي )بلقا هههههه ي الحليههههههة ، أي تسههههههتورد الههههههدول وخاصههههههة الناميهههههه

 (.067،ص.7002بلقاسم،

 تطور التضخم في الجزائر

لقهههد اتبعهههت السههههلطات النقديهههة فههههي الجزائهههر لمههههدة طويلهههة سياسههههة اقتصهههادية عامههههة ، بنيهههت علههههى ن هههاك التيطههههيط  

بعههض الحللههين القتصههاديين بههأن  المركهزي فلههم ت هههر السياسههة النقديههة بمعناههها الحقيقههي والمسههتقل ، بحيههث يههرى 

 أهم العوامل التي تتولد عنها ال غوذ التض مية في الجزائر يمكن حصرها في الأسباب التالية :

 .توسع الانفاق الكلي في الجزائر 1

أن مهن أهههم العوامهل المسههؤولة عهن ارتفههاع الأسهعار فههي كهل المراحههل التهي مههر بهها القتصههاد الجزائهري هههي السياسههات  

سههعية فههي السههتهلاك وأنمههاذ السههتثمار المعتمههدة )النفههاق الكلههي الحلههي(، وبشههكل قطههاع الأجههزاء الجههزء الأكبههر التو 

مهههن مسهههتهلكي السهههلع وال هههدمات فهههي الهههبلاد ، ومنهههه تكهههون الأجهههور العنصهههر الأكثهههر أهميهههة فهههي تحديهههد المسهههتوى العهههاك 

 للطل  الكلي.

 .الزيادة في التااليف الانتاجية 2

أهههم الأسههباب الرئيسههية فههي ارتفههاع التكههاليف النتاجيههة فههي الكثيههر مههن القطاعههات الجزائريههة انيفههاض أن مههن بههين  

مسههتوى الأنتاجيههة ، وهههذا مهها يههدفع بالأسههعار نحههو الرتفههاع وخصوصهها فههي الحهها ت التههي   يكههون فيههها قيههود سههعرية 

ر المكونههههة للميرجههههات النهائيههههة وغيههههر علهههى المنت ههههات النهائيههههة ، وتشههههمل الأنتاجيهههة كههههل العوامههههل المسههههاهمة والعناصههه

 النهائية من السلع وال دمات في الجتمع مثل انتاجية العمل البشري.

اقي والعجز في الميزانية .التوسع النقدي غ3  ير المر

لقههههههد تطلبههههههت سياسههههههة التنميههههههة فههههههي الجزائههههههر مههههههع بدايههههههة السههههههبعينات مههههههن القههههههرن الما هههههه ي أمههههههوال باه ههههههة لتحقيههههههق  

اع المسهطرة، ممهها دفههع بالدولهة الههى ال جهوء للاقتههراض واسههتيداك الوسهائل الجبائيههة ، وتوسههيع السهتثمارات والمشههار 
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الصدار النقدي حتص بدون مقابهل مهن ذهه  و عملهة صهعبة ، وههذا مها أدى الهى زيهادة الوحهدات النقديهة فهي الهدورة 

 .)مرجع سابق(بدون زيادة في السلع الستهلاكيةالقتصادية 

   قتصاديضعف التنويع الا 2-3-3

التنواهههههع بشهههههكل عهههههاك ههههههو تقليهههههل العتمهههههاد علهههههى المهههههورد الوحيهههههد والنتقهههههال الهههههى مرحلهههههة تمتهههههين القاعهههههدة الصهههههناعية 

والزراعيههة وخلهههق قاعههدة أنتاجيهههة وهههو مههها يعنههي بنهههاء اقتصههاد وطنهههي سههليم يت هههه نحههو الكتفهههاء الههذاتي فهههي أكثههر مهههن 

 قطاع .

صههههادي هههههو تنواههههع فقههههط لقطههههاع الصههههادرات ، تنواههههع سههههلة السههههلع فههههي الكثيههههر مههههن الأحيههههان يعتقههههد بههههأن التنواههههع القت

التصهههديرية ههههو فهههي الحقيقهههة جهههزء مهههن تعريهههف أو مفههههوك التنواهههع القتصهههادي ، وجهههزء أساسههه ي مهههن تنواهههع هياكهههل 

النتهههاج ومهههن ههههذا المنطهههق فهههأن التنواهههع   يعنهههي بال هههرورة زيهههادة الصهههادرات غيهههر النفطيهههة فحسههه ،  بهههل يمكهههن أن 

 الواردات. يت من أي ا احلال

ميكانيزمات التنواع القتصادي : هناك ات اهان يفسهران العلاقهة بهين التنواهع والنمهو القتصهادي ، يتمثهل الأول -

فههي ن ريههة المزايهها النسههبية لريكههاردو التههي تههرى فههي التيصههص )انيفههاض درجههة التنواههع القتصههادي(محفزا و مصههدر 

ة ، تبههههين أن  نيفههههاض درجههههة التنواههههع القتصههههادي وتركههههز للنمههههو القتصههههادي ،ويتمثههههل الثههههاني فههههي دراسههههات عديههههد

النتههاج والصههادرات أثهههار سههلبية علهههى النمههو القتصهههادي ، وبالتههالي تنههادي بزيهههادة درجههة التنواهههع القتصههادي وعهههدك 

تركهز النتهاج والصهادرات فهي عهدد قليهل مهن المنت ههات و القطاعهات ، وخلافها لن ريهة المزايها النسهبية يهرى الكثيههرون 

 التنواع القتصادي يقود الى النمو القتصادي وذلك ب:أن 

 تقليل ال اطر الستثمارية. -

 تفعيل دور القطاع ال اص. -

 تقليص ال اطر التي يتعرض لها الهيكل النتاجي. -

 تقليص ال اطر المؤدية الى انيفاض حصيلة الصادرات. -

 تقليل التذبذب في مستويات الناتج الحلي الأجمالي. -

 التبادل الت اري.رفع معدل  -

 خلق مناص  العمل. -

 برامج الصلاح القتصادي. -

 الستثمار الأجنبي المباشر. -
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 زيادة القيمة الم افة . -

 تعزيز التنمية المستدامة. -

 . (208،ص.7000التوجه الفعال  ستغلال مصادر الطاقة المت ددة )عطاءالله بن طيرش وأخرون، -

 الاقتصادي في الجزائر.التداخل بين السياسة النقدية والنمو 3

السياسههة النقديهههة تعتبهههر جهههزءا مهمههها مهههن السياسهههة القتصهههادية الكليهههة حيهههث تهههؤدي السياسهههة النقديهههة دورا مهمههها 

وفهههاعلا فهههي تن هههيم عهههرض النقهههود والهههتحكم بالسهههيولة النقديهههة والئتمهههان ، ومهههن خهههلال ههههذا الهههدور المههههم تسهههتطيع 

جزائههري كهأعلى سهلطة نقديههة أذ تحقهق أههداة حيويههة محهددة وفههق السهلطات النقديهة والمتمثلههة بالبنهك المركهزي ال

 أولويات تقررها المشكلة القتصادية التي يعاني منها القتصاد .

 أثر تخفيض قيمة الدينار على النمو  3-1

التيفيض هو إجراء تقوك به السلطة بغية تغيير سعر صرة العملة الحلية إزاء العملات الأجنبية، وههذا بههدة 

التقليل من الطله  علهى النقهد الأجنبهي و زيهادة العهرض منهه لزالهة العجهز فهي ميهزان المهدفوعات. مها ييفهض ةقهو ال 

دخل بهههل يعتبهههر انيفاضههها لقيمهههة عملهههة البلهههد، الشهههرائية للعملهههة ت ههها  ال هههارج، أمههها النيفهههاض فيحهههدث دون أي تههه

نتي ة لعوامل السوق من العرض والطل  ، ولقد عرفت الجزائر عهدة تيفي هات بدايهة مهن سهنوات التسهعينات 

وههههههذا فهههههي إطهههههار التفاقيهههههات المبرمهههههة مهههههع صهههههندوق النقهههههد الهههههدولي مهههههن أجهههههل تحريهههههر سهههههعر الصهههههرة وتقريههههه  الهههههدينار 

 عطاء القتصاد أكثر تنافسية الجزائري من قيمته الحقيقية وكذا إ

 سة التخفيض على الميزان التجاري كيفية تأثير سيا 3-1-1

تههههؤثر عمليههههة التيفههههيض علههههى الميههههزان الت ههههاري باعتبههههار سههههعر الصههههرة رابطهههها بههههين اقتصههههاديات الههههدول خاصههههة مههههن  

درات ناحيههههههة الت ههههههارة ال ارجيههههههة، فارتفههههههاع سههههههعر الصههههههرة أي انيفههههههاض قيمههههههة العملههههههة يههههههؤثر علههههههى أسههههههعار الصهههههها

 والواردات كالتالي :

: تؤدي عملية التيفيض إلى تدهور قيمة العملهة الحليهة مقارنهة بالعملهة الأجنبيهة ، مها يعنهي انيفهاض الصادرات 

أسهههعار صهههادرات البلهههد ال فهههض، "فتصهههبع أسهههعار السهههلع الحليهههة أرخهههص نسهههبيا مهههن أسهههعار السهههلع الأجنبيهههة، مههها 

 .يعطيها أكثر تنافسية



تطور السياسة النقدية في الجزائر الثاني                                                   الفصل  
 

45 
 

عن عملية التيفيض في جان  الواردات أثر فوري على الأسعار، حيث ترتفهع أسهعار الهواردات مها الواردات : ينتج 

قهههد يههههؤدي إلهههى حههههدوث عجههههز فهههي الميههههزان الت هههاري هههههذا فههههي الأجهههل القصههههير. لكهههن فههههي الأجههههل المتوسهههط والطويههههل تتههههأثر 

سههههههن وضهههههعية الميههههههزان الكميهههههات المسهههههتوردة حيههههههث تتراجهههههع نتي ههههههة  رتفهههههاع الأسهههههعار ، مهههههها يهههههؤدي مههههههرة أخهههههرى إلهههههى تح

 (.947،ص.7070)رزقي و بن عناية،الت اري 

 : دور أسعار الفائدة في تحفيز الاستثمار 3-2

يعد سعر الفائدة من أهم قنوات انتقال أثار السياسة النقدية ، والذي يعتبر كعامل مهم لجذب رؤؤس الأموال 

من المبالغ المودعة لديه لأجل معين ، أو  الأجنبية نحو الداخل ، وهو الثمن الذي يدفعه البنك كنسبة مئوية

العائد الذي يتحصل عليه البنك كنسبة مئوية من القروض الممنوحة ل فراد والمؤسسات خلال فترة زمنية 

 محددة.

يعبر استقرار معد ت الفائدة في أي بلد على استقرار السياسة النقدية والذي يعتبر كمؤشر اي ابي يحسن من 

ي للبلد الم يف وبالتالي زيادة فرصة استقطاب الستثمارات الأجنبية المباشرة ، وييتلف دور المناخ الستثمار 

سعر الفائدة في استقطاب الستثمارات الأجنبية المباشرة حس  المرحلة التي يمر بها الستثمار والقدرات 

 التمويلية للشركة الأك وهي كالتالي :

 ة المباشرة : مرحلة توطين الاستثمارات الأجنبي 3-2-1

عموما في هذ  المرحلة   توجد علاقة مباشرة بين تغيرات سعر الفائدة في البلد الم يف وتدفقات الستثمار 

الأجنبي المباشر ، لأن تمويل هذ  الستثمارات يكون كليا من طرة المستثمر الأجنبي ، ال أن لتغيرات سعر 

بي المباشر ، حيث يسعى المستثمر في هذ  المرحلة الى تحقيق أكبر الفائدة تأثيرا غير مباشر على الستثمار الأجن

قدر ممكن من الأرباح ، وتوجد علاقة مباشرة بين أسعار الأوراق المالية وأسعار الفوائد السائدة ، فكلما 

من ارتفعت الأسعار الفائدة فأن أسعار الأوراق المالية تميل للانيفاض ، وهذا يشجع المستثمر على اقتنائها 

 أجل الم اربة فيها وخاصة في حالة توفر الدولة الم يفة على سوق مالية متطورة.

 مرحلة الاستغلال : 3-2-2

حيث يكون تأثير سعر الفائدة معاكسا للمرحلة الأولى ، فغالبا ما ت جأ الشركات الأجنبية المستثمرة في مرحلة  

الستغلال الى البنوك الحلية لتمويل نشاطات التوزاع والتسويق وتوسع الستثمارات وبالتالي فأن كلما كانت 

بي المباشر ، فأن تأثير أسعار الفائدة على تدفقات أسعار الفائدة منيف ة كلما شجع ذلك على الستثمار الأجن
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الستثمار الأجنبي المباشر تيتلف حس  مرحلة الستثمار وحس  ال طة التي رسمها المستثمر ل تلف مراحل 

 (.008،ص7070الستثمار)برنه وشربي ،

 .:العلاقة بين التضخم والنمو في السياق الجزائر  3-3

 محل كانت التي الموضوعات القتصادية أهم بين من القتصادي والنمو التض م بين ما العلاقة اعتبرت

 أضفت وقد العالم، دول  كل في نقل لم وإن الأقطار من في العديد والت ريبية التحليلية الدراسات من العديد

 المرتفعة المعد تأن  إلى مع مها في اتفقت أنها رغم بينها فيما مت انسة وغير مت اربة إلى نتائج الدراسات هذ 

 كانت إذا أنه حول  تساؤل  طرح إلى أدى ما القتصادي، هذا النمو على كبير سلبي أثر لها سيكون  التض م من

هذا  منه سيبدأ الذي المعدل بالتحديد هو فما القتصادي النشاذ على التض م تأثير من المرتفعة للمستويات

 هذ  لدراسة جديدة طرق قياسية إلى الأخيرة السنوات في القتصاديون  لجأ هنا للتض م، السلبي التأثير

 (.480،ص.7070)شلوفي وأخرون، العلاقة

 وآثار نتائج حس  وذلك القتصادي النمو مؤشر مع سالبة أو موجبة علاقة ذو يكون  أن التض م لمؤشر يمكن

 أغل  في الإنتاج معد ت زيادة مصدر  كان إذا القتصادي النمو معدل فزيادة المتبعة، الإقتصادية السياسة

 عن الناتج الطل  في الزيادة يفوق  أو يعادل كمعدل ضالعر  زيادة إلى يؤدي فهذا الإقتصادي، النشاذ قطاعات

 كانت إذا أما التض م، معدل في انيفا حتص أو استقرار الإقتصادي النمو معدل زيادة عن ينتج وبالتالي النمو

 حالة في .)التض م معدل في زيادة( عكسية تكون  فالنتي ة الطل  زيادة من أقل ضالعر  ةباست ا درجة

 ) القتصادي النمو على الطردي تأثير  على فتدل موجبة التض م معدل معلمة أن نلاحظ الجزائري، الإقتصاد

 معدل في التغيرات فإن الجزائر، في القتصادي النمو على إي اكا يؤثر التض م معدل أن يعني وهذا ،( 0,012

 السوق  كتطورات خاصة المرتبطة الحروقات قطاع نمو ديناميكية عن نات ة تكون  ما غالبا القتصادي النمو

 الأجور  في زيادة غالبا عليها يترت  الحروقات قطاع على المؤثرة للبيئة الإي ابي التطور  فإن لذلك العالمية،

 النقص عويض)ت تالواردا في زيادة أخرى  جهة من هابلتقا الأخرى، النشاذ قطاعات في الستثمار وميصصات

 تغير أن على د لة موجبا المؤشرين نبي الرتباذ معدل ظهر د ،قالطل في الزيادة لةبلمقا(الحلي ضالعر  في

 ضعيف التض م على النمو مؤشر تأثير وأن الطل  تغير من أقل هو النمو في للزيادة المصاح  الكلي ضالعر 

 (.402،ص.7000وسفير،)مو ي  العموك على
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 خلاصة الفصل الثاني:

تطور السياسة النقدية بدأ من غداة الستقلال حتص ليومنا الحالي، بحيث مرت الجزائر بعدة مراحل منها 

، وبدأت هذ  الصلاحات الجذرية بقانون "النقد و العرض" لسنة 0000مرحلة الصلاحات والتي بدأت من 

 منها استقلالية البنك المركزي، وتحرير سعر الصرة و التحكم في التض م.، وتمثلت في عدة مراحل 0000

السياسة النقدية في الجزائر أثبتت أنها ماهرة في ادارة الأزمات والسيولة )الأدوات(، لكنها لم تستطع بعد التحرر 

 لحروقات. من التبعية المالية للدولة )الأهداة(، مما جعل النمو القتصادي رهينة بتقلبات أسعار ا
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 للسياسة النقدية في النمو الاقتصادي للجزائر  الفصل الثالث: التحقيق التجريبي

يعد التحليل النظري الأثر السياسة النقدية في النمو الاقتصادي مختلف النظريات الاقتصادية التي تطرقت 

لهذا الموضوع ،وبعد الدراسة التحليلية للسياسة النقدية والنمو الاقتصادي ،سنحاول في هذا الفصل القيام 

صادي مهمة و هذا باستعمال كل من برنامج بالتحليل القياس ي لأثر السياسة النقدية النقدية على النمو الاقت

EVIEWS  وذلك باتباع خطوات المنهج الاقتصاد القياس ي،كما يتضمن هذا الفصل التطبيقي محاولة تهدف الى

تحديد حجم تأثير السياسة النقدية على النمو الاقتصادي،ومدى علاقة والتداخل بين السياسة النقدية 

على النظريات الاقتصادية وعلى الدراسات السابقة وذلك باستخدام والنمو الاقتصادي وذلك بالاعتماد 

الطرق القياسية والاحصائية التي تعتبر وسيلة وأداة هامة في فهم الظواهر الاقتصادية بالاعتماد على العلاقات 

فترة السببية بين مختلف المتغيرات لصياغة النموذج وتقديره وفق الدراسات الاقتصادية والاحصائية خلال ال

 .0102الى 0991من 
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 .المنهجية الاحصائية.1

 .اختيار النموذج القياس ي .1-1

 .الدراسات السابقة.1-2

( والتي كانت تحت عنوان أثر أقراض سعر الفائدة على النمو الاقتصادي وتمت Mutinida,2014) دراسة* 

 0100-0112سنوات  01المركزي الكيني لمدة بالاعتماد على جمع الأدلة التجريبية والبيانات من البنك 

 وباستخدام نموذج الانحدار والارتباط المتعدد ومن بين النتائج المتحصل عليها :

 .الزيادة في معدلات الفائدة تؤثر سلبا على النمو الاقتصادي في البلاد 

 .يؤثر الاستثمار الاجمالي ايجابا على النمو الاقتصادي 

 ي معدلات التضخم وسعر الصرف وعجز الموازنة تؤثر سلبا على الاقتصاد.وكشفت أيضا أن الزيادة ف 

دولة نامية  01( والمعنونة ب دور التطور المصرفي في النمو الاقتصادي ل King & Levine،1993* دراسة )

 واللذان استخدما عدد من مقاييس التطور المالي:  0909-0991الفترة 

 الي الى الناتج امحللي احلقيقي متوسط الموجودات السائلة للنظام الم. 

  متوسط معدل الائتمان امحخصص للقطاع احخاص الى اجمالي الائتمان امحللي. 

 مان المصرفي الى اجمالي الاقتراض.متوسط الائت 

  توظيف عدة مقاييس للنمو منها متوسط دخل الفرد ومتوسط التعليم و مؤشرات تعكس سعر

 والنقدية. الصرف والتجارة والسياستين المالية

 في التضخم ومعدل الصرف سعر بين المتماثلة غير العلاقات في بحثت(Demirel & Karaoğlu2021)  دراسة *

 لعام الأول  الربع من الفترة خلال ARDLاحخطي  غير الموزع الذاتي الانحدار نموذج باستخدام تركيا، وذلك

 غير التضخم معدل إلى الصرف سعر انتقال أن إلى الدراسة نتائج أشارت ، 0109لعام  الرابع الربع إلى 2004

 %بنسبة السنوي  التضخم معدل يزيد 1 %بنسبة الصرف فارتفاع سعر .الطويل المدى على تركيا في متماثل

 التضخم معدل إلى انخفاض يؤدي 1% الصرف بنسبة سعر انخفاض أن حين في الطويل، المدى على  0.11
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 معدل على إحصائية ذو دلالة تأثير له ليس الصرف سعر انخفاض فإن القصير، الأجل في أما %1.00 بنسبة

 .التضخم معدل زيادة إلى الصرف سعر في الزيادة تؤدي بينما التضخم

 النقدية السياسة قنوات نقل بين للعلاقة احخطية غير التأثيرات تناول  إلى  (Bastin, et al, 2021 )  دراسة* 

 توصلت إليها التي النتائج  NARDL نموذج باستخدام 2018 - 1982 الفترة خلال إيران، في الاقتصادي والنمو

 الاقتصادي النمو على وكبير سلبي تأثير الصرف وسعر المصرفي الائتمان من لكل أن إلى أظهرت الدراسة، ههذ

 الاقتصادي. النمو على كبير تأثير لها يكن لم الفائدة أسعار أما فترة الدراسة، خلال

والتي تناولت موضوع "تأثير السياسة النقدية على النمو  (،Bassem & Raimundo،0102)* دراسة 

باستخدام بيانات للفترة من  (،VARالاقتصادي" حيث قاما بتطبيق مواصفات متجه الانحدار الذاتي )

تحويل جميع  الناتج امحللي الاجمالي غير النفطي، وتم وذلك باستخدام الناتج امحللي الاجمالي، ،0102الى0901

البيانات الى الأرقام احلقيقية باستخدام الرقم القياس ي لأسعار احجملة وتحويلها الى لوغاريتمات باستثناء الرقم 

 القياس ي لأسعار احجملة وسعر الفائدة وسعر الصرف.

 اختيار النموذج القياس ي 1-3

اولت موضوع "أثر السياسة النقدية على يوجد العديد من النماذج التي قد تم استخدامها في الدراسات والتي تن

(، حيث تم Ogwuche&Obiaje،0102النمو الاقتصادي"، وفي هذه الدراسة سوف يتم الارتكاز على دراسة )

الى 0901(، باستخدام بيانات ريع السنوية للفترة من ARDLتطبيق نموذج الانحدار الذاتي ذو الفترات الموزعة )

استخدام الناتج امحللي الاجمالي، والناتج الداخلي احخام، واجمالي الاستثمار، للاقتصاد النيجيري، وتم  0100

الى  0991سعر الصرف الاسمي، والعرض النقدي، وقد تمت دراسة حالة الاقتصاد احجزائري في الفترة من 

 ، وقد طرح النموذج التالي:0102

 (RGDP = f (INTR, MS, INF, EXR  

 الدراسةتعريف وبناء معطيات  1-4

 بالاعتماد على المعادلة الأولى فقد توفرت لنا المتغيرات التالية:
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RGDP = βo + β1 INTR + + β2MS + β3INF +β3EXRUt2 

   يمثل تعريف المتغيرات( : 1الجدول)

 المصدر تعريفها المتغيرات

GDP 

كتسب من خلال إنتاج السلع 
ُ
نطقة واحخدمات في مالناتج امحللي الإجمالي هو إجمالي الدخل الم

ثلاث طرق مختلفة: باستخدام إما ، ويمكن قياسه ب اقتصادية خلال فترة محاسبية

 .منهج الإنفاق، أو منهج الدخل، أو منهج الإنتاج

(WDI, 2026)  

INTR 

 
ً
سعر الفائدة هو المبلغ الذي يتقاضاه مالكو أنواع معينة من الأصول المالية، معبرا

المال على مدى فترة زمنية محددة، مقابل  عنه كنسبة مئوية من رأس

 .استثمارهالأصول المالية التي تحت تصرف وحدة مؤسسية أخرى 
(WDI, 2026) 

EXR 

يشير سعر الصرف الرسمي إلى سعر الصرف الذي تحدده السلطات الوطنية أو إلى 

نسبة وحدات  يمثل السعر امحلدد في سوق الصرف المرخص قانونًا. هذا المؤشر

العملة امحللية إلى دولارات الولايات المتحدة. ويتم اشتقاق هذا المؤشر كمتوسط 

 .جعيةالمر  الفترة خلال

(WDI, 2026) 

INF 

يعكس التضخم، كما يُقاس بمؤشر أسعار المستهلك، النسبة المئوية السنوية 

قد  واحخدمات التيللتغير في تكلفة حصول المستهلك العادي على سلة من السلع 

 تكون ثابتة أو متغيرة على فترات محددة، مثل سنوية.

(WDI, 2026) 

Ms 

النقد الواسع هو مجموع جميع الأدوات المالية السائلة التي تحتفظ بها القطاعات 

قبل على نطاق واسع في الاقتصاد كوسيلة للتبادل، 
ُ
التي تحتفظ بالنقد والتي ت

بالإضافة إلى العملات التي يمكن تحويلها إلى وسيلة تبادل في   بالإضافة إلى تلك التي

غضون فترة قصيرة بقيمتها الاسمية الكاملة أو ما يقاربها. ويُعبّر عن هذا المؤشر 

 كنسبة مئوية من الناتج امحللي الإجمالي.

(WDI, 2026) 
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 .التحليل التجريبي.2

 النموذج. ونتائج .تقدير 2-1

منهجية البحث لهذه الدراسة بحاجة الى اختبار ومعرفة سعر الفائدة و التضخم وسعر الصرف والناتج 

امحللي الاجمالي والعرض النقدي، بحيث يوضح هذا القسم من هذه الدراسة حجم عينة البيانات امحلددة، 

قوم هذه الدراسة على بيانات وتعريف المتغيرات، وعينة الدراسة بالاضافة الى مواصفات نموذج الدراسة، كما ت

، مع أن البيانات التي تم احلصول عليها من قاعدة بيانات البنك  0102-0991السلاسل الزمنية بفترة زمنية 

، استمد نموذج هذه الدراسة EVIEWS v.13احجاهزة  ، مع استخدام احلزمة الاحصائية(WDI, 2026)الدولي 

وأن نوع التصميم البحثي الذي تم اختياره لهذه الدراسة هو  (،Ogwuche&Obiaje،0102)انطلاقا من دراسة

للأمر الواقعي لملاحظة التغير الاقتصادي لسعر الفائدة و سعر الصرف والنمو الاقتصادي احجزائري خلال 

الفترة الزمنية امحلددة، كما يدعم هذا النموذج من طرف رؤية صندوق النقد الدولي، أين يعتمد التحليل على 

 هيكلي.نموذج 

، فيما يلي للموضوع استنتاج واستخلاص واختبارها وتفسيرها المعطاة البيانات باستخراج دراسةال هذه ستقوم

 احجدول يوضح المتغيرات التي يجب مراعاتها وقياساتها:

 للجذر الأحادي  ppنتائج اختبار : 2 الجدول 

Phillips-Perron’s Unit Root Test Statistics 
Variables 

Non Intercept Intercept & trend 

909146.6 

(.0....)  
- 

- 

-2.143863 

(0.5041) 
GDP 

- 

- 

3.495662 

(.0..41) 

-4.222064 

(.0.44.) 
D(GDP) 

-1.550336 

(0.1306) 

- 

- 

-1.963044 

(.09666) 
INF 

90666965- 

(.0....) 

- 

- 

-6.180261 

(.0...4) 
D(INF) 

- 

- 

60665599 

(.0.4.1) 

-1.925670 

(.09465) 
EXR 

-3.924839 

(.0...1) 

- 

- 

-4.077470 

(.0.496) 
INTR 

- 

- 

- 

- 

-4.174983 

(0.0121) 
MS 

 EVIEWS v.13مخرجات المصدر: 
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(، معدل   GDP( للجذر الأحادي قد بين بأن جميع متغيرات هذه الدراسة لكل من الناتج امحللي الاجمالي 

ppاختبار 

INTR (، هي سلاسل زمنية  الفائدة )،سعر    )MS(العرض النقدي ،)EXR سعر الصرف الاسمي ، )

(INF(التضخم 

و   TS .DSمع أنها تبرز خاصية عشوائية من نوع ، I (0 )  مستقرة عند أخذ التفاضلات الأولى لها 

ARDL بناء على نتائج الاستقرارية المتحصل عليها، فانه يمكن اتباع منهجية الانحدار الذاتي ذات التوزيع

 المتباطئ

 لتقدير هذا النموذج احخاص بالسياسة النقدية والنمو الاقتصادي في احجزائر.

ARDL نتائج تقدير نموذج: 3 جدول ال   

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.* 

LNGDP(-1) 0.800585 0.000900 9.101210 0.0000 

EXR -0.000112 0.001921 -0.212102 0.0308 

EXR(-1) 0.000020 0.000990 0.219922 0.1013 

INF 0.000901 0.001900 0.112209 0.3261 

INF(-1) -0.000121 0.001900 -0.122020 0.3061 

INF(-2) -0.001222 0.001220 -2.282740 0.0325 

INTR 0.000020 0.000921 1.984883 0.0598 

MS -0.002922 0.001922 -3.745157 0.0011 

MS(-1) 0.000292 0.001999 2.497679 0.0205 

C 1.020202 2.100992 1.663447 0.1104 

@TREND 0.012290 0.002200 1.560653 0.1329 

R-squared 0.992299 Mean dependent var 25.69776 

Adjusted R-squared 0.999212 S.D. dependent var 0.299787 

S.E. of regression 0.002129 Akaike info criterion -5.040759 

Sum squared resid 0.009202 Schwarz criterion -4.541924 

Log likelihood 92.02012 Hannan-Quinn criter. -4.872916 

F-statistic 902.2922 Durbin-Watson stat 1.705144 

Prob(F-statistic) 0.000000  

 EVIEWS V.13: مخرجات المصدر



التحقيق التجريبي للسياسة النقدية في النمو الاقتصادي للجزائر                       الفصل الثالث   
 

54 
 

نتائج التقدير جاءت بعد تحديد الفجوة الزمنية المتباطئة التي سمحت بخلو هذا النموذج المقدر من المشاكل 

 .ARDL(0.0.0.1.0بالفجوة الزمنية ) Akaikeالقياسية، والتي تحددت حسب معيار 
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 البواقي0 لمربعات التراكمي والمجموع للبواقي التراكمي المجموع اختبار نتائج:  1الشكل 
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 EVIEWS V.13: مخرجات المصدر

الى عدم وجود ارتباط ذاتي بين الأخطاء  0كما يظهر الشكل لمربعات البواقي Q-Statisticsأين أثبتت احصائية   

 .0العشوائية وأن البواقي هي خطأ أبيض لها توزيعا طبيعيا حسب الشكل

.لمربعات البواقيدالة الارتباط الذاتي : 1الشكل   
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 EVIEWS V.13: مخرجات المصدر
 

 اختبار التوزيع الطبيعي للأخطاء العشوائية.: 2الشكل 

0

1

2

3

4

5

6

7

8

-0.04 -0.03 -0.02 -0.01 0.00 0.01 0.02 0.03

Series: Residuals

Sample 1992 2024

Observations 33

Mean       2.48e-15

Median   0.000961

Maximum  0.025783

Minimum -0.035894

Std. Dev.   0.014161

Skewness  -0.322434

Kurtosis   2.624843

Jarque-Bera  0.765322

Probability  0.682044
 
 EVIEWS V.13: مخرجات المصدر

لا توجد مشكلة اختلاف التباين للأخطاء العشوائية أي أنها ثابتة عبر الزمن، وهذا بناء على النتائج المتحصل 

مع القيمة  fischer :Prob F(1.31) = 0.9559، حيث أن القيمة الاحتمالية لاحصائية 2عليها في احجدول 
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هما أكبر من  Chi-square :Prob.Chi-square(1)=0.9541الاحتمالية احخاصة بمشاهدات معامل التحديد 

 . %1القيمة الاحتمالية احلرجة 

 نتائج اختبار ثبات تجانس تباين الأخطاء العشوائية .:  4الجدول 

Heteroskedasticity Test: ARCH 

F-statistic 0.003109 Prob. F(1,30) 0.9559 

Obs*R-squared 0.003316 Prob. Chi-Square(1) 0.9541 

 EVIEWS V.13: مخرجات المصدر

وبخصوص وجود علاقة تكامل مشترك بين متغيرات هذه الدراسة من عدمها، فانه تم الاستعانة باختبار 

، حيث 1ونتائجه موضلة في احجدول  Long Run Form and Bounds Testاحلدود لوجود العلاقة التوازنية 

، لأنها تقع ضمن منطقة الشك، وهذا لأن القيمة  %1تبقى هذه العلاقة مجهولة تماما عند مستوى المعنوية  

 الاحصائية 

F-statistic = 4.540188  المتحصل عليها من نتائج اختبار احلدود للتكامل المشترك للسياسة النقدية والنمو

     H0، حيث أنه لا يتم رفض الفرضية  I(1والدنيا ) I(0الاقتصادي في احجزائر تقع بين القيمتين احلديتين العليا )

 علاقة توجد لا فانه التوالي، على %01و  %0 :المعنوية مستويات باقي عند اما،H1 البديلة بالفرضية القبول  او

  I(1) الدنيا احلدية القيم من اقل  F-statistic = 4.540188 الاحصائية القيمة لان المتغيرات، هذه بين توازنية

 بين مشترك تكامل علاقة غياب الى تشير التي H0 البديلة بالفرضية والقبول   H1 الفرضية رفض تم وبالتالي

 مستوى  عند ان غير t-statistic إحصائية، باستعمال اكدت كذلك النتائج هذه أيضا .الدراسة هذه متغيرات

 . الاقتصادي والنمو الفائدة سعر بين معروفة غير التوازنية العلاقة هذه تبقى  %01و  %0  المعنوية

  نتائج اختبار احلدود للتكامل المشترك:  5الجدول 

Null hypothesis: No levels relationship 

Number of cointegrating variables: 4 

Trend type: Unrest. trend (Case 5) 

Sample size: 33 

Test Statistic Value 

F-statistic 4.540188 

t-statistic -1.625478 
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 10% 5% 1% 

Sample Size I(0) I(1) I(0) I(1) I(0) I(1) 

F-Statistic 

30  3.430  4.624  4.154  5.540  5.856  7.578 

35  3.374  4.512  4.036  5.304  5.604  7.172 

Asymptotic  3.030  4.060  3.470  4.570  4.400  5.720 

t-Statistic 

Asymptotic -3.130 -4.040 -3.410 -4.360 -3.960 -4.960 

* I(0) and I(1) are respectively the stationary and non-stationary bounds. 

 EVIEWS V.13: مخرجات المصدر

 الذاتي الانحدار منهجية بواسطة النموذج لهذا المقدرة المعلمات ان هو احلساسة القياسية الفنية القضايامن 

 يوجد لا بالتالي الدراسة، فترة لطيلة الزمن عبر مستقرة أي ثابتة، كانت انها ARDL المتباطئ التوزيع  ذات

 امحجموع اختبار لنتائج استنادا الدراسة هذه لنموذج مقدرة معادلة من أكثر توجد ولا حاصل، هيكلي اختلال

 البواقي. لمربعات التراكمي وامحجموع للبواقي التراكمي
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 :نتائج وتحليل

 بعض عند تماما وغيابها احجزائر في الاقتصادي والنموالسياسة النقدية  بين التوازنية العلاقة وضوح عدم

 فعالية لضعف نتيجة الا هو ما المشترك، التكامل لاختبار احلدود منهجية حسب وهذا المعنوية مستويات

 .احجزائر في المالي النظام  تطوير كفاية عدم مع النقدية السياسة

في الاقتصاديات الريعية ويقصد بها  Fiscal Dominance)) هيمنة السياسة المالية على السياسة النقدية

)الإنفاق العام الممول باحجباية البترولية( وليس  تقوده السياسة المالية ($GDP$) كاحجزائر، النمو الاقتصادي

فض، عندما ترتفع أسعار النفط، تزيد احلكومة الإنفاق، فينمو الاقتصاد. عندما تنخ، السياسة النقدية

 في موقف المتكيف البنك المركزي )بنك احجزائر( يجد نفسه ،يتقلص الإنفاق ويتباطأ النمو
ً
 ) غالبا

(Accommodating ة المالية، مما يجعل تأثير أدواته النقديةمع السياس  
ً
المستقلة على النمو احلقيقي ضعيفا

 .  وغير مستقر على المدى الطويل

 دراستنا : تفسير سلوك المتغيرات النقدية في نموذج. 1

 في احجزائر،  ر الفائدة يحفز الاستثمار والنموفي الاقتصادات المتقدمة، خفض سع  :سعر الفائدة

  (Interest Rate Channel) قناة سعر الفائدة
ً
من عليه البنوك احجهاز المصرفي تهي ،ضعيفة جدا

 ما توجهها سياسات الدولة التنموية أو برامج الدعم ضالعمومية، والقرو 
ً
)معدلات فائدة  غالبا

 بتغير سعر الفائدة المرجعي لبنك، مدعمة(
ً
احجزائر، مما يقطع  الاستثمار احخاص لا يتأثر كثيرا

 .الصلة القياسية الواضلة بين سعر الفائدة والنمو

 النقد الموسع: (M2) لا  ،ةالعلاقة بين الكتلة النقدية والنمو في احجزائر معقد 
ً
التوسع النقدي غالبا

إضافة إلى ذلك هناك نسبة ضخمة من الكتلة ، حجهاز الإنتاجي )خارج امحلروقات(يقابله توسع في ا

خارج النظام المصرفي، مما يجعل سيطرة  )القطاع غير الرسمي( السوق الموازيةتتداول في  النقدية

 .البنك المركزي على السيولة وإعادة توجيهها للنمو الاقتصادي محدودة وتتسم بالغموض

 ما  نك احجزائر سياسة التعويم الموجهيعتمد ب :سعر الصرف الاسمي 
ً
تخفيض قيمة الدينار غالبا

يُستخدم كـ "أداة محاسبية" لزيادة قيمة احجباية البترولية بالدينار لتغطية عجز الموازنة العامة، 

(% من الصادرات هي محر 91وليس لتحفيز الصادرات )لأن 
ً
بالتالي، تراجع  وقات مسعرة بالدولار عالميا

 .طة التاليةسعر الصرف لا يحفز النمو، بل يؤدي إلى النق

 بسبب ضعف احجهاز الإنتاجي امحللي والاعتماد الكبير على الاستيراد، فإن أي توسع نقدي  :التضخم

( أو تخفيض لقيمة 0109-0102غير مدروس )مثل التمويل غير التقليدي أو طباعة النقود بين 
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 على الاستهلاك وتآكل في القدرة الشرائية، مما يضغط س تضخم مستوردالدينار يترجم مباشرة إلى 
ً
لبا

 .الكلي والنمو

 : التبرير القياس ي للنتيجة )الصدمات الهيكلية(. 2

التي تمنع  (Structural Breaks) ( هي فترة مليئة بالصدمات الهيكلية العنيفة0102 - 0991) تنافترة دراس

 :استقرار العلاقة التوازنية، ومنها

 التحول لاقتصاد السوق وبرنامج التعديل الهيكلي (FMI) في التسعينيات. 

 ( وتسديد المديونية0102 - 0110طفرة أسعار النفط ). 

 ( وبدء تآكل احتياطيات الصرف0102صدمة انهيار أسعار النفط ). 

 (2019 - 2017) تطبيق التمويل غير التقليدي. 

 (2020) صدمة جائحة كورونا. 
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 :خلاصة الفصل الثالث

القيام بدراسة قياسية لتأثير السياسة النقدية على النمو الاقتصادي في  لقد تم امحلاولة من خلال هذا الفصل

( ، وذلك باستخدام مبادئ الاقتصاد القياس ي بهدف التوصل الى معرفة مدر 0102-0991احجزائر خلال الفترة )

 تأثير السياسة النقدية على النمو الاقتصادي في احجزائر.

لدراسات القياسية وجمع البيانات احخاصة بها من مصادر مختلفة   حيث تم تحديد المتغيرات المستخدمة في ا

،وبعد ذلك تم فحص استقرارية المتغيرات ، تفيد هذه الطريقة المتغيرات التي من المتوقع أن تتفاعل مع بعضها 

جذر لل ppالبعض، تم تحديد المتغيرات عدد فترات الابطاء المناسبة للمتغيرات واحخطوة الموالية تم اختبار 

من أجل احلصول على  وبعدها اختبار ثبات تجانس تباين الأخطاء العشوائية  ARDLتقدير نموذج الأحادي ثم 

 .0102الى  0991نتائج دقيقة لدراسة قياسية للجزائر في الفترة من 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 عامة خاتمة
 

 

 خاتمة عامة

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 عامة خاتمة
 

 الخاتمة العامة:

ان الهدف من هذه الدراسة هو محاولة تسليط الضوء على الدور الذي تلعبه السياسة النقدية في تطوير 

النمو الاقتصادي الوطني ، ولأجل ذلك توجب باجراء دراسة قياسية بغية التحديد وبشكل دقيق لطبيعة 

النقدية مع متغيرات الدراسة.العلاقة التي تربط السياسة   

ولدراسة هذا الموضوع بشكل كافي ومتكامل كان لابد من التعرض لعدة نقاط رئيسية حيث تناولت المرحلة 

الاولى من الدراسة استعراض أهم الاساسيات المتعلقة بالسياسة النقدية والنمو الاقتصادي ، وبعد ذلك 

والكينزية والنقدية للسياسة النقدية لأبراز مفهومها في كل  التطرق لكل من المدارس الفكرية والكلاسيكية

المدارس وأهم المؤييدين والرواد لكل مدرسة، أما بعد ذلك تطرقنا لتعريف السياسة النقدية وأهدافها و 

أدواتها بصفة خاصة وهذه كانت كل ما تعلق بالسياسة النقدية ، أما بالنسبة للنمو الاقتصادي تطرقنا الى 

لنمو ونظريات النمو المتمثلة في الكلاسيكية النيوكلاسيكية والكينزية ،ونظرية النمو الداخلي ، تعريف ا

 وبعدها عرفنا مؤشرات النمو الاقتصادي ، ودرسنا العلاقة بين السياسة النقدية والنمو الاقتصادي،

سياسة النقدية في الجزائر أما في المرحلة الثانية من البحث تعرفنا على السياق الجزائري، ودرسنا تطور ال 

وما شملته من اصلاحات ، وتعرفنا على النمو الاقتصادي في الجزائر وما واجهته من تحديات ، وفي الأخير 

 درسنا التداخل بين السياسة النقدية والنمو الاقتصادي في الجزائر.

انننب النظننري، وم هننا مننا مننن خننلاه هننذه الدراسننة تننم التوصننل الننى مئموعننة مننن النتننائل م هننا منناهو متعلننق بالج

هو متعلق بالجانب التطبيقي النذي يصنت تنر ير السياسنة النقدينة علنى النمنو الاقتصنادي فني الجزائنر خنلاه 

المتوصننل ،  ننم بعنند ذلننك اشننارة الننى جملننة مننن الاقتراحننات التنني تننرتي علننى أسنناس النتننائل  0102-0991الفتننرة 

هننننل السياسننننة النقديننننة تننننؤ ر علننننى النمننننو الية العامننننة اليهننننا، ومننننن خننننلاه دراسنننن نا يمكننننننا الاجابننننة علننننى الاشننننك

 ؟ من خلاه نتائل الدراسة تبين برن هناك علاقة غامضة ومئهولة في الجزائر . ي الاقتصادي في الجزائر 

 نتائل الدراسة: 

  زينننادة عنننرض النقنننود تنننؤدي النننى تحفينننز النمنننو الاقتصنننادي فننني الأجلنننين القصنننير والطوينننل ، ممنننا يننندعم

الاقتصننناد الجزائنننري، هنننذا يتوافنننق منننع توجنننه الدولنننة لتحفينننز الاسننن ثمار و الاسننن هلاك هنننذه الأداة فننني 

 كركائز للنمو.



 عامة خاتمة
 

  رفننع سننعر الفائنندة الننذي يقننرض بننه البنننك المركننزي البنننوك التئاريننة اسننعر اعننادة ال صننم   سننناهم

 بشكل ايئابي في النمو الاقتصادي.

 لنمننو، بينمنا ارتفنناع الأسننعار نفسننه اسن هداف معنندلات ت نن م محنددة قنند يكننون لننه تنر ير سننل ي علننى ا

 االت  م  لا يظهر تر يرا يذكر على الناتل المحلي الاجمالي.

  السياسننننة النقديننننة تكننننون أك ننننر فاعليننننة فنننني الأجننننل القصننننير بينمننننا تظهننننر السياسننننة الماليننننة اكالانفنننناق

 الحكومي  أقوى من الأجل الطويل.

 متع بالمرونة الازمة وهي قليلة الفعالية في ان سعر الفائدة أداة من أدوات السياسة النقدية لا تت

 التر ير على النشاط الاقتصادي.

 التوصيات والاقتراحات :

  العمل على تحسين كفاءة الجهاز البنكي الجزائري ليستئيب لمتطلبات النمو الاقتصادي العالمي

 الم سارع.

 ة لكنه يبقى أداة من أدوات عدم الاعتماد على أسعار الفائدة  كعامل مؤ ر في المتغيرات الاقتصادي

 السياسة النقدية تمكن من تحقيق جملة من الأهداف.

 التي الأجل قصيرة الفائدة أسعار على الاعتماد خلاه من جيدة نقدية سياسة تصميم ضرورة 

 العجز أمام الطريق الفائضة السيولة وتفتح الأمواه رؤوس جذب على تعمل سياسية كرداة تعتبر

 .الهيكلي

  نحو مرونة سعر الصرف بحيث يقترح صندوق النقد الدولي منح مزيد من المرونة للدينار التوجه

 ،ليكون بمثابة ممتت صدمات للتقلبات ال ارجية بدلا من الاعتماد على الاحتياطات.

 أفاق البحث:

 يبقى هذا الموضوع يثير الكثير من ال ساؤلات : 

  د، حيث تهيمن البنوك العامة على السوق .محدودية تر ير سعر الفائدة  على الاس ثمار محدو 

  اقتصننناد منننوازي و تنننر ير السياسنننة النقدينننة كينننف تنننؤ ر زينننادة المعنننروض النقننندي لتموينننل العجنننز علنننى

 الفئوة بين سعر الصرف الرسمي والموازي.

  أ نننر السياسننننات النقدينننة علننننى الت ننن م تحليننننل مننندى نئنننناح ال شنننديد النقنننندي فننني خفنننن  الت نننن م

 المتوقعة.



 عامة خاتمة
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 (: مصادر المعطيات.1الملاحق)

 .(WDI, 2026) احصائيات البنك العالمي (1

 (: 2الملحق )

 : GDP للجذر الأحادي  ppاختبار  (1

Null Hypothesis: LNGDP has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Bandwidth: 4 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 

     
        Adj. t-Stat   Prob.* 

     
     Phillips-Perron test statistic -2.143863  0.5041 

Test critical values: 1% level  -4.252879  

 5% level  -3.548490  

 10% level  -3.207094  

     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     
     Residual variance (no correction)  0.000469 

HAC corrected variance (Bartlett kernel)  0.000963 

               

Phillips-Perron Test Equation   

Dependent Variable: D(LNGDP)   

Method: Least Squares   

Date: 05/12/26   Time: 19:52   

Sample (adjusted): 1991 2024   

Included observations: 34 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     LNGDP(-1) -0.136752 0.081087 -1.686476 0.1017 

C 3.460033 2.037661 1.698042 0.0995 

@TREND("1990") 0.004281 0.002482 1.725165 0.0945 

     
     R-squared 0.087883     Mean dependent var 0.026216 

Adjusted R-squared 0.029037     S.D. dependent var 0.023021 

S.E. of regression 0.022684     Akaike info criterion -4.650211 
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Sum squared resid 0.015952     Schwarz criterion -4.515532 

Log likelihood 82.05358     Hannan-Quinn criter. -4.604281 

F-statistic 1.493442     Durbin-Watson stat 1.268853 

Prob(F-statistic) 0.240315    

           

     

Phillips-Perron Test Equation   

Dependent Variable: D(LNGDP)   

Method: Least Squares   

Date: 05/12/26   Time: 19:54   

Sample (adjusted): 1991 2024   

Included observations: 34 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     LNGDP(-1) 0.001022 0.000154 6.641902 0.0000 

     
     R-squared 0.000297     Mean dependent var 0.026216 

Adjusted R-squared 0.000297     S.D. dependent var 0.023021 

S.E. of regression 0.023017     Akaike info criterion -4.676167 

Sum squared resid 0.017483     Schwarz criterion -4.631274 

Log likelihood 80.49484     Hannan-Quinn criter. -4.660857 

Durbin-Watson stat 1.336469    

          
DGDP 

Null Hypothesis: D(LNGDP) has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Bandwidth: 1 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 

     
        Adj. t-Stat   Prob.* 

     
     Phillips-Perron test statistic -4.222064  0.0110 

Test critical values: 1% level  -4.262735  

 5% level  -3.552973  

 10% level  -3.209642  

     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
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     Residual variance (no correction)  0.000439 

HAC corrected variance (Bartlett kernel)  0.000419 

          
 

Null Hypothesis: D(LNGDP) has a unit root  

Exogenous: Constant   

Bandwidth: 1 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 

     
        Adj. t-Stat   Prob.* 

     
     Phillips-Perron test statistic -4.306263  0.0018 

Test critical values: 1% level  -3.646342  

 5% level  -2.954021  

 10% level  -2.615817  

     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     
     Residual variance (no correction)  0.000440 

HAC corrected variance (Bartlett kernel)  0.000421 

           

Phillips-Perron Test Equation   

Dependent Variable: D(LNGDP,2)  

Method: Least Squares   

Date: 05/12/26   Time: 20:03   

Sample (adjusted): 1992 2024   

Included observations: 33 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     D(LNGDP(-1)) -0.709805 0.164117 -4.325003 0.0001 

C 0.019857 0.005681 3.495662 0.0014 

     
     R-squared 0.376328     Mean dependent var 0.001467 

Adjusted R-squared 0.356210     S.D. dependent var 0.026968 

S.E. of regression 0.021638     Akaike info criterion -4.770044 
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Sum squared resid 0.014514     Schwarz criterion -4.679346 

Log likelihood 80.70572     Hannan-Quinn criter. -4.739527 

F-statistic 18.70565     Durbin-Watson stat 2.081822 

Prob(F-statistic) 0.000147    

           

 :  INF  للجذر الأحادي  ppاختبار 

Null Hypothesis: INF has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Bandwidth: 2 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 

     
        Adj. t-Stat   Prob.* 

     
     Phillips-Perron test statistic -1.963044  0.5999 

Test critical values: 1% level  -4.252879  

 5% level  -3.548490  

 10% level  -3.207094  

     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     
     Residual variance (no correction)  20.46574 

HAC corrected variance (Bartlett kernel)  21.58837 

               

 

Phillips-Perron Test Equation   

Dependent Variable: D(INF)   

Method: Least Squares   

Date: 05/12/26   Time: 20:09   

Sample (adjusted): 1991 2024   

Included observations: 34 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     INF(-1) -0.216438 0.112990 -1.915557 0.0647 

C 3.075743 2.586800 1.189015 0.2435 

@TREND("1990") -0.090548 0.100965 -0.896820 0.3767 
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R-squared 0.107351     Mean dependent var -0.370777 

Adjusted R-squared 0.049761     S.D. dependent var 4.860220 

S.E. of regression 4.737753     Akaike info criterion 6.033100 

Sum squared resid 695.8353     Schwarz criterion 6.167779 

Log likelihood -99.56270     Hannan-Quinn criter. 6.079029 

F-statistic 1.864052     Durbin-Watson stat 1.622492 

Prob(F-statistic) 0.172008    

           

Phillips-Perron Test Equation   

Dependent Variable: D(INF)   

Method: Least Squares   

Date: 05/12/26   Time: 20:11   

Sample (adjusted): 1991 2024   

Included observations: 34 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     INF(-1) -0.101880 0.065715 -1.550336 0.1306 

     
     R-squared 0.062301     Mean dependent var -0.370777 

Adjusted R-squared 0.062301     S.D. dependent var 4.860220 

S.E. of regression 4.706388     Akaike info criterion 5.964689 

Sum squared resid 730.9530     Schwarz criterion 6.009582 

Log likelihood -100.3997     Hannan-Quinn criter. 5.979999 

Durbin-Watson stat 1.741169    

           

DINF 

Null Hypothesis: D(INF) has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Bandwidth: 5 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 

     
   Adj. t-Stat   Prob.* 

     
     Phillips-Perron test statistic -6.180261  0.0001 

Test critical values: 1% level  -4.262735  

 5% level  -3.552973  
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 10% level  -3.209642  

     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     
     Residual variance (no correction)  20.20999 

HAC corrected variance (Bartlett kernel)  10.61402 

               Phillips-Perron Test Equation   

Dependent Variable: D(INF,2)   

Method: Least Squares   

Date: 05/12/26   Time: 20:15   

Sample (adjusted): 1992 2024   

Included observations: 33 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     D(INF(-1)) -0.994712 0.172477 -5.767198 0.0000 

C -2.033402 1.765866 -1.151504 0.2586 

@TREND("1990") 0.076264 0.086626 0.880385 0.3856 

     
     R-squared 0.526489     Mean dependent var -0.439694 

Adjusted R-squared 0.494922     S.D. dependent var 6.634376 

S.E. of regression 4.714975     Akaike info criterion 6.025872 

Sum squared resid 666.9297     Schwarz criterion 6.161919 

Log likelihood -96.42689     Hannan-Quinn criter. 6.071648 

F-statistic 16.67826     Durbin-Watson stat 2.114547 

Prob(F-statistic) 0.000013    

           

Phillips-Perron Test Equation   

Dependent Variable: D(INF,2)   

Method: Least Squares   

Date: 05/12/26   Time: 20:16   

Sample (adjusted): 1992 2024   

Included observations: 33 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
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D(INF(-1)) -0.973277 0.169868 -5.729623 0.0000 

     
     R-squared 0.504155     Mean dependent var -0.439694 

Adjusted R-squared 0.504155     S.D. dependent var 6.634376 

S.E. of regression 4.671681     Akaike info criterion 5.950750 

Sum squared resid 698.3874     Schwarz criterion 5.996098 

Log likelihood -97.18737     Hannan-Quinn criter. 5.966008 

Durbin-Watson stat 2.049322    

 : EXR   للجذر الأحادي  ppاختبار           

Null Hypothesis: EXR has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Bandwidth: 3 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 

     
        Adj. t-Stat   Prob.* 

     
     Phillips-Perron test statistic -1.925670  0.6193 

Test critical values: 1% level  -4.252879  

 5% level  -3.548490  

 10% level  -3.207094  

     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     
     Residual variance (no correction)  27.74725 

HAC corrected variance (Bartlett kernel)  43.10827 

           

Phillips-Perron Test Equation   

Dependent Variable: D(EXR)   

Method: Least Squares   

Date: 05/12/26   Time: 20:20   

Sample (adjusted): 1991 2024   

Included observations: 34 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     EXR(-1) -0.134196 0.079681 -1.684175 0.1022 

C 7.788583 2.560795 3.041471 0.0048 
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@TREND("1990") 0.353549 0.271206 1.303621 0.2020 

     
     R-squared 0.099234     Mean dependent var 3.679286 

Adjusted R-squared 0.041120     S.D. dependent var 5.633605 

S.E. of regression 5.516563     Akaike info criterion 6.337484 

Sum squared resid 943.4066     Schwarz criterion 6.472163 

Log likelihood -104.7372     Hannan-Quinn criter. 6.383414 

F-statistic 1.707567     Durbin-Watson stat 1.313436 

Prob(F-statistic) 0.197920    

           

Phillips-Perron Test Equation   

Dependent Variable: D(EXR)   

Method: Least Squares   

Date: 05/12/26   Time: 20:21   

Sample (adjusted): 1991 2024   

Included observations: 34 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     EXR(-1) -0.037111 0.028640 -1.295766 0.2043 

C 6.526697 2.396565 2.723355 0.0104 

     
     R-squared 0.049853     Mean dependent var 3.679286 

Adjusted R-squared 0.020161     S.D. dependent var 5.633605 

S.E. of regression 5.576525     Akaike info criterion 6.332031 

Sum squared resid 995.1243     Schwarz criterion 6.421817 

Log likelihood -105.6445     Hannan-Quinn criter. 6.362651 

F-statistic 1.679010     Durbin-Watson stat 1.366358 

Prob(F-statistic) 0.204325    

     
 :  INTR للجذر الأحادي  ppاختبار 

Null Hypothesis: INTR has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Bandwidth: 6 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 

     
        Adj. t-Stat   Prob.* 

     
     Phillips-Perron test statistic -4.077470  0.0152 
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Test critical values: 1% level  -4.252879  

 5% level  -3.548490  

 10% level  -3.207094  

     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     
     Residual variance (no correction)  67.46115 

HAC corrected variance (Bartlett kernel)  46.05949 

           

Phillips-Perron Test Equation   

Dependent Variable: D(INTR)   

Method: Least Squares   

Date: 05/12/26   Time: 20:28   

Sample (adjusted): 1991 2024   

Included observations: 34 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     INTR(-1) -0.719469 0.169586 -4.242497 0.0002 

C -4.895235 3.389458 -1.444253 0.1587 

@TREND("1990") 0.275479 0.169742 1.622930 0.1147 

     
     R-squared 0.369289     Mean dependent var 0.634530 

Adjusted R-squared 0.328598     S.D. dependent var 10.49770 

S.E. of regression 8.601724     Akaike info criterion 7.225900 

Sum squared resid 2293.679     Schwarz criterion 7.360578 

Log likelihood -119.8403     Hannan-Quinn criter. 7.271829 

F-statistic 9.075456     Durbin-Watson stat 1.860027 

Prob(F-statistic) 0.000790    

           

Phillips-Perron Test Equation   

Dependent Variable: D(INTR)   

Method: Least Squares   

Date: 05/12/26   Time: 20:30   

Sample (adjusted): 1991 2024   
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Included observations: 34 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     INTR(-1) -0.592289 0.150908 -3.924839 0.0004 

     
     R-squared 0.315677     Mean dependent var 0.634530 

Adjusted R-squared 0.315677     S.D. dependent var 10.49770 

S.E. of regression 8.684102     Akaike info criterion 7.189836 

Sum squared resid 2488.650     Schwarz criterion 7.234729 

Log likelihood -121.2272     Hannan-Quinn criter. 7.205145 

Durbin-Watson stat 1.939224    

           

 : MS للجذر الأحادي  ppاختبار 

Null Hypothesis: MS has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Bandwidth: 9 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 

     
        Adj. t-Stat   Prob.* 

     
     Phillips-Perron test statistic -4.174983  0.0121 

Test critical values: 1% level  -4.252879  

 5% level  -3.548490  

 10% level  -3.207094  

     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     
     Residual variance (no correction)  20.20998 

HAC corrected variance (Bartlett kernel)  10.22877 

           

Phillips-Perron Test Equation   

Dependent Variable: D(MS)   

Method: Least Squares   

Date: 05/12/26   Time: 20:32   

Sample (adjusted): 1991 2024   
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Included observations: 34 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     MS(-1) -0.443330 0.114113 -3.885017 0.0005 

C 16.10650 4.763636 3.381137 0.0020 

@TREND("1990") 0.585545 0.151523 3.864408 0.0005 

     
     R-squared 0.344934     Mean dependent var 0.344384 

Adjusted R-squared 0.302672     S.D. dependent var 5.637973 

S.E. of regression 4.708055     Akaike info criterion 6.020524 

Sum squared resid 687.1392     Schwarz criterion 6.155203 

Log likelihood -99.34891     Hannan-Quinn criter. 6.066453 

F-statistic 8.161750     Durbin-Watson stat 1.757278 

Prob(F-statistic) 0.001420    

 EVIEWS V.13المصدر : مخرجات           
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 قائمة المصادر والمراجع:

، "أساسيات الجهاز المالي)المنظور العلمي("، دار وائل للطباعة والنشر 91(،ص .1991الزيدانين ،ج.) (1

 والتوزيع.

 في الجزائر الاقتصادي حالة النشاط تفعيل في النقدية السياسة لدور  قياسية دراسةيسعد .ع ،" (2

 .121"،ص. 2112-1991الفترة

 مفتوق .س، (2

،" النقود والبنوك و المصاريف المركزية"، دار اليازوزي العلمية للنشر 162(، ص.2111الحلاق.س،) (4

 والتوزيع.

زي"، الدار الجامعية ، "السياسة النقدية واستقلالية البنك المرك11-19(، ص ص.2112عبد المطلب.ع، ) (5

 للطباعة والنشر والتوزيع)الاسكندرية(.

 ،" اقتصاديات النقود والمصارف"،الأكاديمية)بغداد(.294(، ص.1916السيد علي.ع، ) (6

 (، أطروحة دكتوراه"الرقابة الداخلية في شركة المساهمة".2117-2116بدي.ف، ) (7

 .111للبحوث والدراسات،ص.(،مجلة التنمية والاستشراف 2119مسعودي.ز و عزي.خ،) (1

 .116(، مجلة التراث، ص.2112ساطور.ر، ) (9

(، أطروحة دكتوراه"أثر السياسة المالية على النمو الاقتصادي المستديم في 2115-2114ضيف .أ، )   (11

 الجزائر".

(، مذكرة ماستر"نمذجة قياسية لمحددات النمو الاقتصادي في 2122-2121بلقندوز.ب و قرادي.ح ،) (11

 ".2111-1991خلال الفترة الجزائر 

 (، مجلة التنمية و الاستشراف للبحوث والدراسات.2112بن خليف.ط، ) (12
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