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 شكر و عرف ان

 و المرسلين.  قالحمد لله رب العالمين، و الصلاة و السلام على أشرف الخل

 ف الشكر أولا لله الذي بنعمتو تتم الصالحات.

الدكتور    ةالمشرف  ةيسعدني أن أتقدم بأسمى معاني الشكر و الامتنان إلى الأستاذ

 طيلة البحث.  ناو إرشاد  على عملنا  بالإشراف  اعلى تفضليدربال ف اطمة الزىراء  

المخلصين    العلوم الإقتصاديةكما أتقدم بجزيل الشكر و العرف ان إلى أساتذتي في قسم  

 على الجيود المبذولة من أجلنا طيلة سنوات الدراسة.

في انجاز ىذه الدراسة و لو بالشيء    توجو بكل احترام إلى كل من ساعدنا و أرشدناو أ

 الق ليل.

 

 

 

 



 

 

 إىداء
علمني العطاء بدون انتظار، إلى من أحمل  إلى من كللو الله بالييبة و الوق ار، إلى من  

اسمو بكل افتخار، أرجو من الله أن يمد في عمرك لترى ثمار قد حان قطافيا بعد طول  

 انتظار، ستبقى كلماتك نجوما أىتدي بيا اليوم و غدا و إلى الأبد...

 ."إلى والدي العزيز"

ملاكي في الحياة، إلى معنى الحب و الحنان و التف اني، إلى من كان وعائيا سر    إلى

 نجاحي، و حنانيا بلسم جراحي، إلى أغلى الأحباب  

 ".أمي الحبيبة"

 "حجاج رياض إسماعيل" ي ساندني طيلة مشواري الدراسيإلى زوجي العزيز الذ
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 إىداء

 أىدي ثمرة عملي إلى أعز مخلوقين على ق لبي

إلى التي أحاطتني بحبيا ورعايتيا و أستمد منيا دائما العزيمة والإصرار على النجاح،  

 أطال الله في عمرىا "أمي الغالية"

إلى الدي ساعدني ونصحني وحفزني في عملي ىذا من أجل إسعادي، أعتبره قدوتي  

 في الحياة "أبي الحنون".

 وأفراحي.في نجاحاتي  لتي ساندتني  أختي إسميان اإلى  

 منادي عادل""طيلة ميشواري الدراسي   الدي ساندني    خطيبيإلى  

ي  نجاز ىذا العمل وشاركتني في بحثإلى صديقتي وأختي في الله التي ساعدتني في إ

 عينة خديجة
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 مقدمة:
حدكد ىذا الدكر إلا أف ىناؾ اتفاؽ الددارس الاقتصادية حوؿ دكر السياسة النقدية في تْقيق النمو الاقتصادم ك  تٗتلف

على أف السياسة النقدية في مضموف الأساسي ىي التحكم في عرض النقود كإدارتو على النحو الذم يقتضيو لتحقيق معدؿ لظو 
لذم لا حقيقي امثل  مع المحافظة على استقرار الأسعار كالحجم الأمثل لدعدؿ النمو ك ليس ىو الدعدؿ الأعلى دائما كلكنو الدعدؿ ا

 .يتعارض مع مقتضيات الاستقرار النقدم، كالذم لا يسمح إلا بارتفاع طفيف كىادئ في مستول الأسعار

الإقتصادية من دكف  إذ يعد النمو الاقتصادم  من أىم مؤشرات رفاىية المجتمع كازدىاره فاق لؽكن تصور عملية التنمية
كالأمم تٔختلف الثقافات  اجس الذم يشغل تٚيع الشعوبتٖقيق معدلات عالية من النمو الاقتصادم فهو لؽثل الذ

 ك Malthusك Adam smithكالإيديولوجيات فقد حظي بقسط كبتَ من الاىتماـ من قبل الاقتصاديتُ كآدـ سميث
Ricardoت  كغتَىم فقد قاموا بوضع لستلف النظريات كالنماذج الدفسرة لو كتطورىا عبر العصور كدراسة أىم لزدداتو ك الدتغتَا

الدؤثرة فيو.. كما يعد الذدؼ الرئيسي الذم تسعى أم دكلة في العالد إلذ تٖقيقو عن طريق سياسات اقتصادية  الدختلفة منها النقدية 
اتيجيات ك خطط لزكمة في شتى القطاعات خاصة القطاع النقدم الذم يعد الشرياف إ كالدالية كالتنسيق بينهما ، ككضعا ستًن

على أىم أداة آلا كىي السياسة النقدية التي  الحياة الاقتصادية كىذه الأختَة تعتمد في ستَكرة أنشطتها الأساسي في تٖريك عجلة
 .  تؤثر كتتأثر تٔختلف الدتغتَات  الاقتصادية

 : الإشكالية

 : من خاقؿ ما سبق تتضح الإشكالية التي نريد معالجتها كىي

 صادم في الجزائر؟ما مدل تأثتَ السياسة النقدية على النمو الاقت - 

 :لتوضيح أكثر ىذه الإشكالية طرحنا الأسئلة الفرعية التالية

 ما ىو الإطار النظرم لسياسة النقدية كما يتعلق بأىدافها ك أداكتها ؟ -ا

 ؟ما ىي أىم النظريات ك النماذج الخاصة بالنمو الاقتصادم -ب

 : فرضيات البحث

  .قتصادم في الجزائرتؤثر الكتلة النقدية بإلغاب على النمو الا -

 .يؤثر سعر الصرؼ بإلغاب على النمو الاقتصادم في الجزائر -
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 مبررات اختيار الدوضوع 

 الرغبة الذاتية للبحث في المجاؿ التحليل الكمي ك ذلك بربطو بالاقتصاد الجزائرم. -

 ضعها الدكؿ.كوف النمو الاقتصادم يعد الشغل الشاغل كالذدؼ الأساسي لدختلف السياسات التي ت -

 انطباؽ موضوع الدراسة كالبحث مع تٗصص الداستً  اقتصاد نقدم كبنكي . -

 لزاكلة توضيح دكر السلطات النقدية في الجزائر لتحقيق الأىداؼ الاقتصادية. -

 الجزائرم.ابراز العية السياسة النقدية في دفع بنمو الاقتصادم كمعرفة لساطر العاؿ ىذا النوع من السياسات على اقتصاد  -

 :  أهداف البحث

  :تتمثل أىم أىداؼ التي نصبوا إليها من خاقؿ قيامنا بهذه الدراسة

 .توضيح ألعية السياسة النقدية في تٖقيق أىداؼ السياسة الاقتصادية-ا

 .لاقتصادمالتعرؼ على أىم الدفاىيم ك النظريات ك النماذج التي عرفها الفكر الاقتصادم حوؿ السياسة النقدية ك النمو ا-ب

 . البحث في العاققة التي تربط بتُ السياسة النقدية ك النمو الاقتصادم-ج

 . معرفة مدل استجابة الدؤشرات الاقتصادية الكلية لاققتصاد الجزائرم لسياسة النقدية-د

 .تٖديد العوامل كالمحددات المحلية كالخارجية التي تؤثر في فاعلية كلصاح السياسة النقدية -ق

 .3131-0201كتقونً مدل لصاح السياسة النقدية في الفتًة تٖليل-ك

 : البحث أهمية

تقوـ بها الدكؿ من اجل الرفع من  السياسة النقدية التي-تكمن ألعية الدراسة في معرفة نوع من أنواع السياسات الاقتصادية
لفائدة على تٚيع مكونات الاقتصاد الوطتٍ من كالاجتماعية التي تعود با النمو الاقتصادم، ك بالتالر تٖقيق التنمية الاقتصادية

 . مؤسسات ك أفراد ،بالحد من التضخم ك البطالة ك زيادة متوسط الدخل الفردم

لعية من قبل الباحثتُ في أ تأتي كذلك ألعية الدراسة من كاقع معرفة أف موضوع السياسة النقدية من الدواضيع التي لد تلق
السياسة من دكر فاعل في كثتَ من البلداف في سبيل تٖقيق الاستقرار الاقتصادم كزيادة معدؿ الدكؿ النامية، مع ما تشكلو تلك 

 .العهد بالنظاـ الدصرفي عامة، كانتهاج السياسات الاقتصادية الكلية كبالأخص النقدية منها النمو إذ تعُدّ الجزائر من الدكؿ الحديثة
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 : حدود الدراسة

:تبياف اثر السياسة النقدية على النمو الاقتصادم كذلك من اجل تٖقيق أىداؼ البحث لزدد في الدوضوع كإشكالية 
كقد اختتَت ىذه الفتًة نظرا إلذ أف الاقتصاد الوطتٍ شهد خاقلذا  3131-0201السياسة النقدية ، خاقؿ الفتًة الدمتدة من 

 .عدة إصاقحات مست بشكل خاص القطاع النقدم

  هيكل البحث

م البحث إلذ فصلتُ فصل نظرم كالفصل تطبيقي ففي الفصل النظرم تطرقنا إلذ تعريف بسياسة لتوضيح اثر قمنا بتقسي
النقدية كالنمو الاقتصادم كمدم تاتتَ بينهم أما الفصل التطبيقي تطرقنا إلذ دراسة قياسية لتوضيح اثر السياسة النقدية على النمو 

 .الاقتصادم في الجزائر
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 تدهيد :
تطورت البنوؾ الدركزية  ظهر الاىتماـ تٔمارسة السياسة النقدية كاضحا أثناء الأزمات النقدية ك قد برز دكرىا عندما لقد

كازداد تٗصصها حيث تعتبر السياسة النقدية إحدل الوسائل الذامة للسياسة الاقتصادية التي تعتمدىا الدكلة لتحقيق أغراض 
 . اقتصادية لستلفة

م الفصل إلذ ثاقث مباحث  نتناكؿ في الدبحث الأكؿ مفهوـ السياسة النقدية تٔعنييها الضيق ك الواسع ك عليو قمنا بتقسي
ك نتطرؽ في مبحثنا الثاني الذم يتضمن  .ك اتٕاىاتها ك اتٕاىاتها التوسعية كالانكماشية ك الدختلطة ك أدكاتها كاىم اىدافها قنواتها 

اتيجياتو اىم نظرياتو  كفي مبحثنا ثاقث تطرقنا الذ لظاذج الدفسرة للنمو الاقتصادم كاىم الإطار الدفاىيمي للنمو الاقتصادم كاستً 
 دراسات السابقة.
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 الدبحث الأول: ماهية السياسة النقدية 
الأخرل   السياسات ت٘ثل السياسة النقدية أداة رئيسية من أدكات السياسة الاقتصادية العامة، تستخدمها الدكلة تّانب

الاقتصادم من خاقؿ تأثتَىا في الدتغتَات المحورية  كالسياسة الدالية كالتجارية كسياسة الأجور كالأسعار للتأثتَ على مستول النشاط
 الدكونة لذذا النشاط الاقتصادم كالاستثمار كالدخل كالناتج.

 السياسة النقدية حسب الفكر الاقتصادي  الدطلب الأول:
 م السياسة النقدية الفرع الأول: مفهو 

 ،للسياسةالدكونة لعناصر اتلتقيكلها في أنها لا ل،إخرألذإ سةرلنقدية من مدالسياسة ايف رختلفت تعاكاتنوعت 
الدرجو تٖقيقها كىذه المجموعة من التعاريف الدختلفة للسياسة لنهائية اؼ الأىدؼ  الذيئة الدصدرة ك امنطراءات الدتخدة لإجراىيك

 ية.النقد
نها لرموعة من التدابتَ الدتخذة من قبل السلطات النقدية قصد احداث أثر على الاقتصاد كمن أجل ضماف استقرار يعرفها على أ

 .1أسعار الصرؼ
أنها تشمل على تٚيع القرارات كالإجراءات النقدية بصرؼ النظر عما اذا كانت أىدافها نقدية ككذلك تٚيع :Einqigعرفها 

 الذ التأثتَ في النظاـ النقدم. الإجراءات غتَ النقدية التي تهدؼ
: على أنها لرموعة الوسائل التي تتبعها الادارة النقدية لدراقبة عرض النقد بهدؼ بلوغ ىدؼ اقتصادم تهدؼ kentيعرفها 

 استخداـ كامل.
 تقوـ بها كمن خاقؿ التعاريف السابقة لؽكن إعطاء تعريف شامل للسياسة النقدية .بانها لرموعة الإجراءات كالقرارات التي

 السلطات النقدية .لتأثتَعلى الدتغتَات النقدية كسلوؾ الأعواف الاقتصاديوف لتحقيق أىداؼ الاقتصادية الدسطرة.

 النظريات السياسة النقدية حسب الفكر الاقتصادي  الفرع الثاني:
 النظرية الكلاسكية-1

الأسعار ك الأجور ذات مركنة تامة، كاف النقود تتميز  هذه الددرسة على مبداين أساسيتُ يتمثاقف في اف كل منباحثينيؤكد 
بالحيادية التامة نوقد أكضحوا أف ىذين الدبدأين ليس لذما ام تأثتَ نقدم بتُ القطاع النقدم كالقطاع الحقيقي (العيتٍ)، كالذم 

عليو اف يكوف الذدؼ النهائي  لػصل ىو نتيجة للتغيتَ في كمية النقود (عرض النقود) كبشكل خاص في الآجل القصتَ. لشا يتًتب
للسياسة النقدية في النظرية الكاقسيكية يتًكز في تٖقيق الاستقرار النقدم من خاقؿ المحافظة على توازف العرض النقدم في 

                                                             
لجلو موسى بوخارم . نقاق عن 1، ص.3100-0221علواني عمر، زرؽ سيد أتٛد،.أثر  السياسة النقدية على النمو الاقتصادم حالة الجزائر 1

 .02ص3101ع .لبناف .سياسة الصرؼ الأجنبي كعاققتها بالسياسة النقدية مكتبة حستُ العصرية للطباعة كالنشر كالتوزي
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ا يؤدم إلذ بالاعتماد على آلية السوؽ الدفتوحة الدتمثلة في البيع كالشراء التلقائي للأكراقالداليةمن قِبل البنك الدركزم تٔ الاقتصاد
 .2التحكم في العرض النقدم كبالشكل الذم لػقق الاستقرارالاقتصادم كالتشغيل الكامل

 النظريةالكينيزية-2
ركز الكينزيوف الُجدد في تٖليلهم على الجانب الدالر من دكف الجانب النقدم كما ىي الحاؿ عندالكاقسيكوفقا لتفضياق تهم 

لدتنوعة، حيث يتنازلوف عن الأماف (يضحوف بالأماف )مقابل حصولذم على زيادة في العائد للعائد كالدخاطر لديهم لزافظ مالية ا
كالنقود على كفق أراءىم أصل من الأصوؿ الدتعددة، فعند حصوؿ أم تغيتَ في كميات ىذه الأصوؿ سوؼ يتًتب عليو تغتَات في 

اع النقدم إلذ القطاع الحقيقي (العيتٍ)، فتتضح من خاقؿ مكونات لزافظهم الدالية  أما كجهة نظرىم عن عملية الانتقاؿ من القط
اعتبارىم إف الطلب على النقود غتَ مستقر، فزيادة عرض النقود تٕعل المحافظ الدالية لأفراد في حالة غتَ متوازنة، ألن الطفاض سعر 

م الدالية، كيصبح العائد من رأس الداؿ العيتٍ أعلى الفائدة يؤثر على النسبة التي لػتفظ بها الأفراد من الأصوؿ الدالية الدكونةّ لمحافظه
من نظتَه على السندات، كنتيجة لذلك لؽيل الأفراد إلذ زيادة عدد الوحدات من الصوؿ الدالية، لشا يتطلب مزيدا من الوقت 

بشكل غتَ مباشر إلذ القطاع كاستثمار الجديد، كبذلك فأنهم يركف أف تأثتَ السياسة النقدية على عرض النقود كالقطاع الدالر ينتقل 
 .3الحقيقي (العيتٍ)

 النظرية النقدية الدعاصرة. -3
يرل أصحاب ىذه الددرسة أف النقود ليست ىي السبب الرئيس في حدكث الارتفاع الدستمر فتِ الأسعار، كأف حدكث  

كما يركف أف النظاـ الاقتصادم غتَ   التضخم ليس سببو الرئيس النقػػود، كلكػػػن ىنالك عوامل أخرل تؤثر في ارتفاع الاسعار.
مستقر، كأف من الضركرم أف يكػوف ىنالك تدخل حكومي كيركف أف العاققة بتُ القطاع النقدم كالحقيقي (العيتٍ)عالقة غتَ 
ا مباشرة تتم أم تٖدث من خاقؿ جدكؿ الكفاية الحدية الاستثمار، كالتي ترجع الانفاؽ الاستثمارم إلذ مستول سعر الفائدة كم

 .4يركف أف النقود التي تٖدد الدخل، ك أف الأثر الأساس لتغتَات عرض النقود يكمن في النسبة
 النظريةالنيوكلاسيكية-4

كل من  لديهم توقعات رشيدة تٕاه السياسات التي تنتهجها السلطات النقدية،Alferdيفتًض الكاقسيك اؿُ جدد اف  كأف ُ
من خاقؿ النموذج الذم أعتمد عليو في بياف  للتغتَات الدتوقعة فيو كقد أكضح سارجنتالأجور كالأسعار ذات مركنة تامة بالنسبة 

أثر التوقعات الرشيدة على الناتج ك مستول التشغيل(التوظيف) أف الارتفاع في الدستول العاـ الأسعار بسبب زيادة عرض النقود 
متوقعا من قِبل الافراد كتٖقق فعاق، كىذا ما يبُطل أثر ينتج عن ارتفاع فورم لدنحتٌ العرض الكلي، كاذا كاف ىذا الارتفاع 

فالسياسة النقدية التوسعية الدفاجئة كالدتخذة من قِبل السلطات النقدية، كالتي تهدؼ إلذ زيادة مستول الناتج كتٗفيض  السياسات
أما في حالة توقعهم حدكث  ض النقودمعدؿ البطالة، تؤدم إلذ تٖقق الذدؼ فعليا إذا لد يتوقع الأفراد حدكث زيادة مفاجئة في عر 

                                                             
. نقاق عن سامي خليل .نظريات الاقتصاد الكلي الحديثة 2ص. 3100ليث حسن حاتم.السياسة النقدية كأداة لدعم كتطوير اقتصاد العراقي سنة 2

 22ص  0220الثاني مطابع الأىراـ .القاىرة  .الكتاب
 22ص  الدرجع نفسو ،، نقاق عن سامي خليل .22ليث حسن حاتم ، الدرجع نفسو ،ص  3
 22، نقاق عن سامي خليل ، مرجع سبق ذكره  ص 10ليث حسن حاتم ، الدرجع نفسو ،ص 4
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تلك الزيادة التوسعية الدفاجئة، فأف السياسة النقدية ستكوف عدلؽة الجدكل أم اؿ تٖقق الذدؼ الدرجو منها كالدتمثل في زيادة 
لكاقسيك الانتاج كتٗفيض معدؿ البطالة، كالظا سيقتصر دكرىا على ارتفاع الأسعار. كبذلك فأف فعالية السياسة النقدية عند ا

 .5الجدد تتوقف على دقة التوقعات الرشيدة الأفراد من عدمها حوؿ السياسة الدتبعة

 الدطلب الثاني: أدوات السياسة النقدية  
 الفرع الأول: أدوات السياسة النقدية 

كالاقتصادية لؽكن تعريف أدكات ككسائل السياسة النقدية بأنها تلك الوسائل ك الطرؽ التي تستخدمها السلطات النقدية  
لتحقيق أىداؼ المجتمع الاقتصادية كالنقدية تٔعتٌ اخر ىي تلك الإجراءات النقدية كالاقتصادية ك القيود الإدارية كالقانونية التي 
تستخدمها السلطات النقدية كالاقتصادية بغية التأثتَ كالتحكم في أىداؼ السياسة النقدية الدرغوب فيها التي تصب في اتٕاه بلوغ 

إتٚالا فإف أدكات السياسة النقدية سواء في الدكؿ الدتقدمة أك النامية، لؽكن  ول الرفاه الاجتماعي التي تسعى لتحقيقو الدكلةمست
تقسيمها تبعا لطبيعتها كالغرض من استخداـ كل أداة ىو تٖقيق أىداؼ السياسة النقدية ك الاقتصادية فيمكن تقسيم أدكات كمية 

 .6ية (مباشرة)(غتَ مباشرة) كأدكات نوع
 الدباشرة( الأدوات الكمية )الغير أولا:

تستهدؼ بصفة أساسية التأثتَ على حجم الائتماف الدصرفي ككل دكف الاىتماـ بأكجو الاستخداـ التي يوجو إليو ىذا 
تجارية ك من ثم لدل البنوؾ ال الائتماف. كما ناقحظ  أف ىذه الادكات تٖدث إثرىا عن طريق التأثتَ على حجم الارصدة النقدية

 .7كخلق الودائع قدرتها على منح الائتماف
 . عمليات السوق الدفتوحة1

يقصد بها فيلم البنك الدركزم لبيع ك شراء السندات الحكومية أك الأكراؽ الدالية، بهدؼ التأثتَ على الأرصدة النقدية الدتاحة 
لتالر التأثتَ على حجم عرض النقد كالقياـ بعمليات السوؽ لدل الجهاز الدصرفي كالتي تستخدـ في عملية خلق الائتماف، ك با

إذا كانت الدكلة تعاني من الأكؿ حالة ركود اقتصادم فإف ىذا سيدفع بالبنك  الدفتوحة يعتمد على الوضع اقتصادم في الدكلة
داة بشراء السندات الحكومية من الدركزم إلذ إتباع سياسة نقدية توسعية ك التي تقوـ على أساس قياف البنك الدركزم كفقا لذذه الا

البنوؾ التجارية ك الجمهور كعندىا يزداد حجم الأرصدة النقدية الدتاحة من أيدم الجمهور في البنوؾ التجارية ك ىذا بدكره سيعمل 
صرفية على زيادة قدرة البنوؾ التجارية من التوسع في عملية خلق الائتماف من خاقؿ منح العديد من القركض كالتسهياقت الد

                                                             
 22ذكره ، ، نقاق عن سامي الخليل ، مرجع سبق 10ليث حسن حاتم ، الدرجع نفسو ،ص 5
، كلية العلوـ الإقتصادية، تٗصص: إقتصاد  0221-3102دراسة قياسية -حليمة باب الله، أثر السياسة النقدية على النمو الإقتصادم في الجزائر 6

قتصادم ، . نقاق عن الدكتوبر كليد بشيشي ، دكر السياسة النقدية في تٖقيق النمو اال2، ص.3102-3100كمي، جامعة العربي بن مهيدم، سنة:
 . 20الجمهورية اللبنانية ص  –دار الكتاب الجامعي ، دكرة االامارات العربية الدتحدة 

الدكتور سعد الدين العيسى,، الدكتور سليماف قطف ، الاقتصاد الكلي مبادئ ك تطبيقات ،  نقاق عن 12حليمة باب الو ، مرجع سبق ذكره ، ص 7
 .320، ص 3110اف ، الأردف ، دار ك مكتبة الحامد للنشر ك التوزيع ، عم
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تٔختلف أشكالذا، ك الذم سيعمل على حقن اقتصاد بكميات كبتَة من النقود تساعده في الخركج من حالة الركود الاقتصادم ك 
 .8دفع عجلة النمو الاقتصادم في الدكلة

تي يقدمها عماقؤىا من الدعلوـ أف البنوؾ التجارية تقوـ تٓصم الاكراؽ التجارية كالدالية مثل الكمبليات ال. سعر إعادة الخصم 2
مقابل سعر فائدة معتُ يطلق عليو سعر الخصم، كفي حالة حاجة البنوؾ إلذ نقدية سائلة تستطيع اللجوء الذ البنك الدركزم لإعادة 
خصم تلك الأكارؽ لذلك يطلق عليو سعر إعادة الخصم، ففي حالة الركود كالكساد يقوـ البنك الدركزم بتخفيض سعر الخصم لشا 

يز البنوؾ التجارية على الاقتًاض كبالتالر تزداد قدرة البنوؾ التجارية على منح القركض كخاصة للمستثمرين ألن تٗفيض يعتٍ تٖف
 .9سعر الخصم على البنوؾ التجارية من قبل البنك الدركزم سينعكس على تٗفيض سعر الاقتصاد عبر دعم مستول الطلب الكلي

طي الالزامي  بأنها تلك النسبة التي يفرضها البنك الدركزم على كدائع البنوؾ التجارية تعرؼ نسبة الاحتيا.الاحتياط الالزامي 3
لدواجهة الطوارئ كالأحداث  غتَ الدتوقعة ك الدفاجأة التي تٖدث في الاقتصاد  ك يلتزـ كل بنك تٕارم بالاحتفاظ بتلك النسبة لدل 

الأداة كغتَىا من الادكات على طبيعة الوضع الاقتصادم الراىن  ففي  ككالية عمل ىذه البنك الدركزم دكف آف يتقاضى عليها فوائد
حالة الركود ك الكساد ك إتباع سياسة توسعية يقوـ البنك الدركزم بتخفيض نسبة الاحتياطي الالزامي لشا يعتٍ زيادة قدرة البنوؾ 

 الطلب الكلي.التجارية على إعطاء القركض كبالتالر زيادة عرض النقود في الاقتصاد لشا ينعش 
 ثانيا: الأدوات النوعية 

كذلك عن طريق التمييز  كتهدؼ أساسا إلذ التأثتَ على نوع الائتماف أم على الكيفية كليس على حجم الائتماف الكلي
بتُ الأنواع الدختلفة من القركض من حيث سعر الفائدة ك سهولة للحصوؿ على القركض كفقا لأكجو الاستخداـ الدختلفة التي 

 .10و إليها ك من ىذه الأساليبيوج
يتمثل في النسبة التي يدفعها الدضاربوف في سوؽ الأكراؽ الدالية من أموالذم الخاصة لتمويل مشتًياتهم . هامش الضمان الدطلوب 1

قركض من ىذه الأكراؽ على أف يسدد البنك الدركزم النسبة الدتبقية كيقوـ ىذا الاختَ بالتحكم في ىذه النسبة لتحديد حجم ال
ة للتي ت٘نحها البنوؾ التجارية للمضاربتُ لتمويل مشتًياتهم من الأكراؽ الدالية ،فيخفض ىذه النسبة فيما يتعلق بالأكراؽ الدالية الخاص

بالقطاعات الدرغوبة، لشا يدفع بالدضاربتُ للإقباؿ  على شراء ىذه الاصوؿ ك يرفع ىذه النسبة فيما يتعلق بالأكراؽ الدالية الخاصة 
 لقطاعات الغتَ الدرغوبة أك التي تعرؼ تضخما فيقل الاقباؿ على شراءىا.با
إف تنظيم الطلب على الائتماف يتم ىنا عن طريق تثبيت حد أعلى لدبلغ القرض . تنظيم الائتمان الدمنوح لغرض البناء 2

خلق موجات توسعية ك يعتٍ أف ىذا الدخصص لبناء الدساكن كتٖديد فتًة استًاد الدبالغ الدفتًضة لكبح الدوجات التضخمية ك 
 التنظيم لؽاثل في آثاره الاقتصادية الائتماف الدمنوح لشراء السلع الاستهاقكية الدعمرة.

                                                             
الدكتور زكريا الثورم ,الدكتور يسر السمرائي ، البنوؾ الدركزية ك السياسات النقدية ، دار اليازكردم نقاق  12حليمة باب الو ، مرجع سبق ذكره ، ص 8

 30ص  3101العلمية للنشر ك التوزيع ،عماف الأردف,
 . 20مرجع سابق ، ص عن الدكتوبر كليد بشيشينقاق ، 2 ، مرجع سبق ذكره، ص حليمة باب الله9

 . 20مرجع سابق ، ص نقاق عن الدكتوبر كليد بشيشي، 01 ، مرجع سبق ذكره، صحليمة باب الله10
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إف الغرض من كضع قيود على تنظيم أك تقييد الائتماف الاستهاقكي ىو كبح الطلب . وضع قيود على الائتمان الاستهلاكي 3
للتقليل من التضخم في الاقتصاد ككانت السلع الدقصودة (السيارات،الدراجات النارية على البضائع كيستخدـ ىذا التقييد 

 .11كالطائرات، الزكارؽ، الات الغسيل، كآلات الطبخ كالثاقجة كالتليفزيوف)
 الفرع الثاني: أهداف السياسة النقدية

كلية ىي حلقة كصل تربط بتُ أدكات تتمثل أىداؼ السياسة النقدية في أىداؼ أكلية، كسيطية كنهائية كىيالأىداؼ الأ
 السياسة النقدية كالأىداؼ الوسيطة، كىي متغتَات لػاكؿ البنك الدركزم أف يتحكم فيها للتأثتَ على الأىداؼ الوسيطية.

كتتكوف الأىداؼ الأكلية من لرموعتتُ من الدتغتَات، الدتغتَ الأكؿ كىو لرمعات الاحتياطات النقدية، أما الدتغتَ الثاني  
 .12فهو يتعلق بظركؼ سوؽ النقد

 .مجمعات احتياطات النقدية  1
تتكوف القاعدة النقدية من النقود الدتداكلة لدل الجمهور كالاحتياطات الدصرفية ، كما أف النقود الدتداكلة تضم الأكراؽ 

بنك الدركزم كتضم الاحتياطات النقدية كالنقود الدساعدة كنقود الودائع، أما احتياطات الدصرفية فتشمل كدائع البنوؾ لدل ال
الاجبارية كالاحتياطات اضافية كالنقود الحاضرة في خزائن البنوؾ الاحتياطات الدتوفرة للودائع الخاصة فهي ت٘ثل الاحتياطات 

ضة فهي الاتٚالية مطركحا منها الاحتياطات الاجبارية على كدائع الحكومة كالودائع في البنوؾ الأخرل، أما الاحتياطات غتَ الدقتً 
 .13تساكم احتياطات الاتٚالية مطركحا منها الاحتياطات الدقتًضة

 .ظروف السوق النقد  2
لػتوم ىذا الدتغتَ على الاحتياطات الحرة، ك معدؿ الأرصدة البنكية كأسعار الفائدة الاخرل في سوؽ النقد التي لؽارس 

تُ كمواقفهم السريعة أك البطيئة في معدؿ لظو الائتماف كمدل ارتفاع البنك الدركزم عليها رقابة قوية، كيعتٍ بشكل عاـ قدرة الدقتًض
أك إلطفاض أسعار الفائدة كشركط الاقراض الأخرل، كسعر فائدة الأرصدة البنكية ىو سعر الفائدة على الارصدة الدقتًضة لددة 

 .14قصتَة يوـ أك إثنتُ بتُ البنوؾ
 الأهداف الوسيطية

لدتغتَات النقدية التي لؽكن عن طريقها مراقبتها كادارتها للوصوؿ الذ تٖقيق بعض أك كل تعبر الأىداؼ الوسيطة عن تلك ا
 الأىداؼ النهائيةػ كيشتًط في اىداؼ الوسيطة أف تستجيب لدا يلي:

 .كجود عالقة مستقرة بينها كبتُ الذدؼ أك الأىداؼ النهائية 

                                                             
 10ك الذكتور حساـ علي داككد ص ، 20مرجع سابق ، ص نقاق عن الدكتوبر كليد بشيشي، 00 ، مرجع سبق ذكره، ص حليمة باب الله11
، كلية العلوـ -3100-0201حالة الجزائر–م سامية،إستقاقلية السلطة النقدية كدكرىا في تٖقيق أىذاؼ السياسة النقدية شيخاكم حليمة، عز 12

. نقاق عن عبد المجيد قدم الددخل إلذ 01، ص.3100-3102الإقتصادية، تٗصص: إقتصاد بنكي ككمي، جامعة أتٛد درابة، أدرار، الجزائر، سنة
 030ص3110ية دراسة تٖليلية تقييمية، الطبعة الثانية، ديواف الدطبوعات الجامعية الساحة الدركزية، بن عكنوف_ الجزائر، السياسات الاقتصادية الكل

 030صنفس الدرجع ، . نقاق عن عبد المجيد قدم 01، ص.الدرجع نفسوشيخاكم حليمة،  13
030ص نفس الدرجع ،. نقاق عن عبد المجيد قدم 01، ص.الدرجع نفسوشيخاكم حليمة،  14 
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 .إمكانية مراقبتها تٔا للسلطات النقدية من أدكات 
 :15ىداؼ الوسيطة فيكتتمثل الأ

 .معدل الفائدة 1
يقصد تٔعدؿ الفائدة السعر النقدم إستخداـ الأمواؿ القابلة لاققراض، كترجع ألعيتها في النشاط الاقتصادم إلذ قركف غابرة، كقد 

 .16تبنت البنوؾ الدركزية أسعار الفائدة كأىداؼ كسيطية للسياسة النقدية بعد إنتهاء الحرب العالدية الثانية
ا فيما يتعلق بتحديد معدؿ الفائدة فمن الواضح أنو غتَ منفصل عن تٖديد لظو الكتلة النقدية، لكن من الواضح أيضا أف أم

السلطات العاملة لاتستطيع التجاىل من جهة أخرل مستول معدلات الفائدة ، لأف  مستول ىذه الدعدلات يعتبر أحد ىذه 
ركعات، يتوجب على السلطات النقدية أف تراقب مستويات معدلات الفائدة كأف المحددات الذامة لسلوؾ كل من الأفراد كالدش

تبقى تغتَات ىذه الفوائد ضمن الذوامش غتَ الواسعة نسبيا كحوؿ الدستويات كسيطية تقابل التوازف في الأسواؽ ىذا التوازف يقود 
ويل أعلى مبدئيان من الدعدلات في الأجل القصتَ، إلذ الإعاقف  عن ىرمية معينة في معدلات الفائدة كالدعدلات  في الاجل الط

كىذه الذرمية في الدعدلات  ىي ضركرية لتكوين كاستقرار الادخار كلكي تنتقي الاستثمارات طبقان لانتاجيتها كيوجد العديد من 
 :17معدلات  الفائدة في اقتصاديات كأبرزىا

 التي يقرض بها البنك الدركزم البنوؾ التجارية، كما يستند  الدعدلات الرئيسية ىي معدلا ت النقد الدركزم كىي الدعدلات
 إليها في تٖديد معدلات الإقراض  بتُ البنوؾ .

  ىي الدعدلات التي يتم على أساسها تداكؿ الاكراؽ الدالية القصتَة الأجل القابلة لتداكؿ الدعدلات السوؽ النقدية
 الخزينة ...الخ)(سندات الخزينة قابلة للتداكؿ .شهادات إيداع .أكراؽ 

 الدعدلات السوؽ الدالية اك معدلات طويلة الاجل كىي التي على أساسها تصدر السندات 
 (حسابات على الدفاتر .ادخار السكتٍ ....الخ) َمعدلات التوظيف في الأجل القصت 
  الذم يفرضو البنك الدركزم الدعدلات الددينة كىي الدطبقة على القركض الدمنوحة كتتأثر ىذه الدعدلات كلها تٔعدؿ الفائدة

 على قركض النقد الدركزم.
 .معدل صرف النقد مقابل العملات الأخرى  2

ىو مؤشر ىاـ حوؿ الأكضاع الاقتصادية لدكلة ما، كذلك بالمحافظة على ىذا الدعدؿ حتى يكوف قريبا من مستواه لتعادؿ 
توازف الاقتصادم عبر تدخلها من أجل رفع معدؿ صرؼ النقد القدرات الشرائية، كلؽكن أف تكوف السياسة النقدية مسالعة في ال

                                                             
، مذكرة لنيل شهادة الداجستتَ في -دراسة نظرية–بناني  فتيحة، السياسة النقدية كالنمو الاقتصادم نقاق عن  01شيخاكم حليمة ، الدرجع نفسو ، 15

 010_010ص3112_3110العلوـ االاقتصادية، تٗصص إقتصاديات الدالية كالبنوؾ، كلية العلوـ الاقتصادية، جامعة أمحمد بوقرة بومرداس، 
زكريا الدكرم، يسرا السمراني، البنوؾ الدركزية كالسياسات النقدية، دار اليازكرم العلمية للنشر ، نقاق عن 01حليمة شيخاكم ، الدرجع نفسو ، ص 16

 002ص  3101كالتوزيع، عماف_الأردف, 
البنوؾ، الطبعة الأكلذ، دار الفكر ناشركف كموزعوف، السيد متولر عبد القادر، إقتصاديات النقود ك نقاق عن 01شيخاكم حليمة الدرجع نفسو ، ص 17

  020ص   3112عماف_الأردف ,
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تٕاه العماقت الأخرل ، كقد تكوف لزاربان للتضخم كىو ما لػقق الذدؼ النهائي للسياسة النقدية، كعندما يتخذ معدؿ الصرؼ  
يلعب دك ارن كهدؼ كسيط فإنو يظهر العديد من العيوب،لأف الصرؼ ليست منتظمة فهي تتعرض لتقلبات،  كمعدؿ الصرؼ 

 .18مهما في معرفة الاستًاتيجية الاقتصادية كالدالية لحكومة ما
 . المجمعات النقدية  3

ىي عبارة عن مؤشرات إحصائية لكمية النقود الدتداكلة كتعكس قدرة الأعواف الداليتُ الدقيمتُ على الانفاؽ  تٔعتٌ أنها تضم 
وظيف تلك التي لؽكن تٖويلو  بيسر كسرعة دكراف لساطر خسارة في رأس كسائل الدفع لدل ىؤلاء الاعواف .كمن بتُ كسائل الت

النقد الدتداكؿ +  :    ث،حي M1 ،M2 ،M3 الداؿ، الذ كسائل الدفع كتتكوف المجمعات النقدية عمومان من
حسابات الودائع الزمنية لفتًة قصتَة + الودائع اإلدخارية +        .الشيكات السياحية + الودائع تٖت الطلب

الودائع الزمنية طويلة الأجل + إتفاقيات إعادة       .كدائع سوؽ النقد + أسهم صناديق سوؽ النقود التعاكنية
 .أذكنات الخزينة قصتَة الأجل + الأكراؽ التجارية + سندات التوفتَ+ القبوالت البنكية +L = M3 .الشراء+ اليورك دكالر

المجمعات النقدية التي لؽكن ضبطها بسهولة كبدكف غموض أك تعقيد، لكن الداقحظ أف كالدشكل الذم يبقى مطركحان ىو عن أم 
 .19ىو الذم أصبح لغذب البنوؾ الدركزية في كل من الدكؿM3المجمع النقدم الدوسع

 ثالثا.أهداف النهائية 
 .تحقيق الاستقرار الأسعار 1

ر على النشاط الاقتصادم كالدؤشرات الاقتصادية الرئيسية تعتبر المحافظة على إستقرار الاسعار من أىم العوامل التي تؤث
كتنحصر ىذه الغاية في العمل على لزاربة التغتَات الدستمرة كالعنيفة في مستول الأسعار ألن التغتَ في مستويات الأسعار من 

 .20العوامل التي تؤثر سلبان على قيمة النقود كبالتالر اثار ضارة على مستول الدخوؿ
 عمالة الكاملة او التوظيف الكامل .تحقيق ال2

أم تٖقيق التشغيل الكامل كالاستغاقؿ الأمثل  لجميع الدوارد الاقتصادية الدتاحة في المجتمع. يعتبر ىدؼ تٖقيق التشغيل 
سة النقدية الكامل كالاستغاقؿ  الأمثل  لجميع الدوارد الاقتصادية الدتاحة في لرتمع ما في مقدمة اىداؼ النهائية التي تعمل السيا

على تٖقيقها، كالتي يتم النص عليها في دساتتَ بعض الدكؿ مثل:الواليات الدتحدة. فعدـ إستغاقؿ  الدوارد الاقتصادية الاستغاقؿ  
الأمثل أك تعطل بعض الدوارد عن العمل يتًتب عليو خسارة لذذا اقتصاد. كلكن لغب اشارة إلذ أف ىدؼ تٖقيق العمالة الكاملة 

 0.21%إلذ   1تٔعدؿ بطالة منخفض قد يتًاكح بتُ  يعتٍ السماح

                                                             
 030صنفس الدرجع ، . نقاق عن عبد المجيد قدم 01، ص.الدرجع نفسوشيخاكم حليمة،  18
لرة كفاعلية السياسية النقدية تٛد رمزم محمد عبد العاؿ، العالقة التبادلية بتُ معدلات الدك نقاق عن  00شيخاكم حليمة ، الدرجع السابق ، ص  19 
 00ص 3100، الطبعة الأكلذ، لدكتب العربي للمعارؼ، القاىرة_مصر)تٖليل رياضي كقياسي(

ىيل عجمي، تٚيل الجنابي، رمزم ياستُ يسع أرساقف ,النقود كالدصارؼ كالنظرية النقدية، نقاق عن 030شيخاكم حليمة ، الدرجع السابق ، ص 20
  301ص 3112ل للنشر، بغداد،  الطبعة الأكلذ، دار كائ
030صنفس الدرجع ، . نقاق عن عبد المجيد قدم 01، ص.الدرجع نفسوشيخاكم حليمة،  21 
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 .تشجيع النمو الاقتصادي 3
تساىم السياسة النقدية من خاقؿ  رقابتها على حجم الائتماف ككلفتو في دفع النمو الاقتصادم الذم يعتٍ زيادة مستمرة 

حجم الاحتياطات الكلية للبنوؾ التجارية  في الناتج المحلي الاتٚالر الحقيقي للبلد كيستطيع البنك الدركزم إحداث تغتَات في
كقدرتها على خلق الائتماف كالتأثتَ على حجم الائتماف الدصرفي  فالسياسة النقدية التوسعية تستطيع الابقاء على سعر الفائدة 

 22منخفض لشا يشجع على زيادة الطلب على الائتماف كالاستثمار كالنمو الاقتصادم.
 .تحقيق التوازن الخارجي  4

تْيث تلعب السياسة النقدية دك ارن ىامان في تٖستُ مي ازف الددفوعات كذلك من  ،أم تٖقيق التوازف في ميزاف الددفوعات
خاقؿ العمل على رفع سعر الفائدة لجذب رؤكس الأمواؿ الأجنبية للتحرؾ إلذ داخل تباع نظاـ الصرؼ أجنبي مناسب يؤدم إلذ 

الو البلد كايرداتبإستخداـ الدعركض النقدم أك سعر الفائدة أك سياسات سعر الصرؼ.  تشجيع الصاد ارت كالتقليل أك الحد من
فتخفيض سعر الصرؼ لػسن الديزاف التجارم إذا لصح في زيادة صادرات البلد كخفض ايراداتو، كنظرا لأف  السياسة النقدية تؤثر في 

اد فإنها بالتالر تلعب دكرا كبتَا في الدسالعة في إحداث التكيف العرض الكلي للنقود كنسبة لظو كانكماش كمية النقود داخل الاقتص
 23كالتوازف الدطلوب في ميزاف الددفوعات

 الدطلب الثالث:.قنوات انتقال السياسة النقدية لنشاط  اقتصادي 
لنهائية ك خاصة قنوات اباقغ السياسة النقدية الدسلك  اك الالية التي يتم انتقاؿ اثر الأدكات بغية تٖقيق اىداؼ ا تعتبر

 :24معدلات النمو الاقتصادم كلؽكن حصرىا فيمايلي
 أولا: قناة سعر الفائدة  

يعتبر سعر الفائدة من الأدكات الذامة التي تستخدـ في التحكم في حجم الائتماف أم في الدعركض النقدم .ففي حالة اتباع 
الحقيقية  كتنخفض تكلفة رأس الداؿ كىذا مايساعد على  البنك الدركزم لسياسة النقدية توسعية سوؼ تنخفض معدلات الفائدة

ارتفاع الاستثمار كيؤدم بدكره الذ زيادة الطلب الإتٚالر كالإنتاج أما في حالة سياسة النقدية انكماشية انكماشية سيؤدم الذ رفع 
فاض كالإنتاج كذلك كىذا كلو من سعر الفائدة الحقيقي كىذا مايرفع من تكلفة رأسماؿ لشا سيؤثر على نفقات الاستثمار بالالط

كجهة نظر كينز فقد اعتمد في ىذه القناة على عامل أساسي كىو قرارات الدؤسسات في شأف الانفاؽ الاستثمارم كأسعار الفائدة 
دة الحقيقية ىي التي تؤثر على قرارات الدستهلكتُ كالدؤسسات أما فريدماف فانو يرل أنو ليس من الضركرم أف ينخفض سعر الفائ

 :25اذا العرض النقدم حيث يقرر اف التغتَ الحقيقي يؤثر على سعر الفائدة من خاقؿ أربعة أثار جزئية

                                                             

030صنفس الدرجع ، . نقاق عن عبد المجيد قدم 01، ص.الدرجع نفسوشيخاكم حليمة،  22 
 030صنفس الدرجع ، . نقاق عن عبد المجيد قدم 01، ص.الدرجع نفسوشيخاكم حليمة، 23
اج بوشعيب، باؿ فاطمة الزىراء، أثر السيولة على النمو الإقتصادم في الجزائر، كلية العلوـ الإقتصادية، تٗصص:نقود كبنوؾ مالية دكلية، جامعة بلحدر 24

.دراسة حالة . نقاق عن أبرير محمد , السياسة النقدية كمدل فعاليتها في ظل استقاقلية السلطة النقدية 02، ص.3100-3101عتُ ت٘وشنت، الجزائر، 
  01ص 3110الجزائر ,مذكرة ماجستً ,علوـ اقتصادية _تٗصص نقود بنوؾ كمالية 

 01، نقاق عن ابربر محمد ، الدرجع نفسو ، ص 02درباؿ فاطمة الزىراء ، الدرجع نفسو ، ص25
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 .أثر السيولة كىو الطفاض فورم لسعر الفائدة قصتَة الأجل نتيجة زيادة العرض النقدم 0
ند كجود أرصدة النقدية زائدة جراء ارتفاع في .أثرالدخل. ينتج اثر ارتفاع أسعار الفائدة الفائدة نتيجة زيادة في الدخل الحقيقي ع3

 العرض النقدم 
.أثر التضخم الدتوقع فمن ارتفاع الدستول العاـ للأسعار بتأثر معدؿ التضخم الأمر الذم يؤدم الذ مطالبة الدقتًضتُ عاقكة 1

 لارتفاع.مقابل التضخم الدتوقع كالذم يعد من مكونات سعر الفائدة كىذا ما سيؤثر على سعر الفائدة با
 ثانيا: قناة سعر الصرف 

تستخدـ ىذه القناة للتأثتَ على الصادرات من جهة أخرل تستعمل الذ جانب معدلات الفائدة في استقطاب الاستثمار 
الأجنبي ففي حالة سياسة الانكماشية ينخفض العرض النقدم فتًتفع أسعار الفائدة الحقيقية المحلية مقارنة بالخارج كىو ما يؤدم 

 جلب رؤكس الأمواؿ الأجنبية كرفع الطلب على العملة المحلية كىذا مايؤدم بقيمتها الذ الارتفاع كيؤثر سلبا على الصادرات الذ
كبالتالر ينخفض معدؿ لظو الناتج المحلي الإتٚالر كقد يؤدم بالاقتصاد الذ حالة الكسادةكالركود الاقتصادم أما في حالة سياسة 

الصرؼ للنقود الوطنية ينخفض كىذا مايشجع الصادرات كذلك بالتأثتَ على أسعار الفائدة بالالطفاض نقدية توسعية فمعدؿ سعر 
نتيجة التوسع النقدم كىذا مايؤدم الذ الطفاض في حجم الودائع الأجنبية لشا ينخفض قيمة العملة المحلية مقابل العماقت الأجنبية 

ية كبالتالر زيادة الطلب عليها لشا يؤدم الذ ارتفاع صافي الصادرات كمن تم .ىذا مالغعل السلع المحلية أرخص من السلع الأجنب
 .26زيادة الناتج الكلي

 .قناة أسعار السندات 3
تعبر ىذه القناة عن كجهة نظر أنصار الددرسة النقدية في تٖليل أثر السياسة النقدية على الاقتصاد .كينتقل ىذا الأثر عبر 

 .27 لاقستثمار كقناة اثر الثركة على الاستهاقؾقناتتُ رئيستُ كلعا قناة توبتُ
 قنوات اسعار السندات 01الجدول رقم 

 .40، ص.الدصدر : دربال فاطمة ، الدرجع السابق

                                                             
 01، نقاق عن ابربر محمد ، الدرجع نفسو ، ص 00درباؿ فاطمة الزىراء ، الدرجع نفسو ، ص26

01، نقاق عن ابربر محمد ، الدرجع نفسو ، ص 00ة الزىراء ، الدرجع نفسو ، صدرباؿ فاطم 27 

 قناة أثر الثروة على الإستهلاك                         قناة تدوين للإستثمار

الطفاض عرض النقود يؤدم إلذ زيادة الأرصدة النقدية بالمحفظة الإستثمارية 
ض الإنفاؽ الخاص على الأكراؽ الدالية كىو لدل الجمهور، لشا يؤدم إلذ إلطفا

ما يدفع بالدتعاملتُ إلذ التخلص من الأكراؽ الدالية الزائدة ببيعها فيؤدم إلذ 
كبالتالر ينخفض حجم الإستثمار  Tobinإلطفاض الأسعار فيتًاجع مؤشر 

 ليتًاجع بذلك الناتج المحلي الخاـ. 

كراؽ الدالية يؤدم إلطفاض عرض النقود إلذ إلطفاض أسعار الأ 
التي تؤدم إلذ إلطفاض قيمة الثركة الجمهور لشا لػد من 

 الإستهاقؾ الذم يؤدم إلذ تراجع الناتج المحلي الإتٚالر.
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 .قناة الائتمان  4
 :28كتنقسم بدكرىا الذ قسمتُ

الذ الطفاض حجم الودائع لدل الدصارؼ كمنو ينخفض حجم الائتماف  يؤدم الطفاض عرض النقدم قناة الإقراض الدصرفي: -أ
 الدصرفي الدمكن تقدلؽو لشا يقلل الاستثمار كبالتالر الحد من معدلات النمو الاقتصادم.

اف الطفاض عرض النقود يؤدم الذ الطفاض الصافي قيمة الدؤسسات كالضمانات التي لؽكن  قناة ميزانية الدؤسسات: -ب
تقدلؽها كيؤدم ارتفاع سعر الفائدة الذ تٗفيض التدفقات النقدية لضو الدؤسسات الصغتَة .لشا يزيد من درجة لساطر للمقتًضتُ 

 اقراضها ىذا ما سيؤثر على الاستثمار في القطاع الخاص كبالتالر لظو الناتج المحلي الخاـ.

 الدبحث الثاني: النمو الاقتصادي
ضيع الاقتصادية خاصة مع انتقاؿ التحليل الاقتصادم من الدستول الجزئي إلذ يبرز النمو الاقتصادم كأحد أىم الدوا

الدستول الكلي،أين زاد الاىتماـ بدراسة لستلف العاققات ك التفاعاقت على مستول التغيتَات الاقتصادية الكلية باعتبار أف ذلك 
 قتصادم.ىو السبيل الأمثل لفهم ستَ الأكضاع الاقتصادية ك من ثم تٖستُ الأداء الا

 الدطلب الأول : ماهية النمو الاقتصادي 
 ك يعرؼ  النمو الاقتصادم بالزيادة الدستمرة في كمية السلع ك الخدمات الدنتجة من طرؼ الفرد في لزيط  اقتصادم معتُ،

 .29تج الفردىو أساسان ظاىرة كمية، كبالتالر لؽكن تعريف النمو الاقتصادم في بلد ما بالزيادة الدستمرة للسكاف  كالنا

النمو الاقتصادم على أنو زيادة الدستمرة خاقؿ فتًة أك عدة فتًات طويلة لدؤشر الإنتاج    francoisperrouxكيعتبر  
 بالكمية. على الددل القصتَ يستخدـ الاقتصاديوف مصطلح التوسع الدناقض لدصطلح الركود أك الجمود أك الالطفاض الاقتصادم

دة الدستمرة في متوسط الدخل الحقيقي للفرد مع مركر الزمن كلدا كاف متوسط الدخل الفردم ىو فالنمو يعبر عن حدكث الزيا
النسبة بتُ الدخل كعدد السكاف، كىذا يعتٍ أف تٖسن مستول معيشة الفرد متمثاقن في زيادة نصيبو من الدخل الحقيقي، لا لؽكن 

لنمو في السكاف، كىذا ىو الشرط الأكؿ لحدكث النمو أف لػدث إلا إذا كاف معدؿ لظو الدخل الكلي أكبر من معدؿ ا
الاقتصادم، كمن جهة أخرل، فالنمو الاقتصادم يعتٍ حدكث زيادة في الدخل الفردم الحقيقي كليس النقدم، كلدا كاف الدخل 

د إلا إذا كاف معدؿ الحقيقي ىو النسبة بتُ الدخل النقدم كالدستول العاـ للأسعار فلن يكوف ىناؾ تٖسنان في مستول معيشة الفر 
الزيادة في متوسط الدخل النقدم للفرد أكبر من معدؿ الزيادة الدستمرة في الأسعار  معدؿ التضخم   كىذا ىو الشرط الثاني 

ياقحظ لشا سبق أف معدؿ النمو الاقتصادم الحقيقي، يساكم معدؿ الزيادة في الدخل الفردم النقدم  ك لحدكث النمو الاقتصادم
كتٕدر الإشارة إلذ أف النمو الاقتصادم ظاىرة مستمرة كليست عارضة، فتقدنً إعانة من دكلة متقدمة  .معدؿ التضخممطركحا منو 

إلذ دكلة فقتَة لددة سنة أك سنتتُ قد تزيد الدخل الحقيقي في الدكلة الفقتَة خاقؿ ىذه الددة، إلا أف ذلك لا يعد لظوان اقتصاديان، 
لدخل لغب أف تكوف لزصلة لتفاعل قول الإنتاج الداخلية مع القول الخارجية بطريقة تضمن لذا حيث أف الزيادة الحقيقية في ا

                                                             
 01، نقاق عن ابربر محمد ، الدرجع السابق ، ص 02درباؿ فاطمة الزىراء ، الدرجع السابق، ص28

ناتبانل، أطركحة دكتوراه، كلية العلوـ جبورم محمد، تأثتَ أنظمة أسعار الصرؼ على التضخم كالنمو الاقتصادم: دراسة نظريةكقياسية باستخداـ بيا  29
  310، ص.3101-3103لاقتصادية كعلوـ التسيتَ كالعلوـ التجارية، تٗصص: نقود، بنوؾ كمالية، جامعة أبي بكر بلقايد، تلمساف، الجزائر، 
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الاستمرار بفعل قوة دفع ذاتية لفتًة طويلة نسبيان، كمن  الدرغوب فيو أف يكوف معدؿ النمو مستقران عبر الزمن تٔعتٌ عدـ تقبلو بتُ 
 .30ان باستمرار أك على الأقل ثابتان قيمة موجبة كأخرل سالبة عبر الزمن كإلظا يكوف موجب

كما كسبق الإشارة إليو يتم التمييز في العادة بتُ الناتج المحلي الخاـ الاسمي كالناتج المحلي الخاـ الحقيقي ذلك أف الأكؿ يعبر 
سعار لا الكميات. عن قيمة الإنتاج بالأسعار الجارية، كمن ىنا فإف بعض التغتَات التي لؽكن أف تٖدث فيو تكوف نتيجة تغتَ الأ

كمن أجل إزالة أثر السعر يلجأ إلذ حساب الناتج المحلي الخاـ الحقيقي الذم لا يأخذ بعتُ الاعتبار إلا التغتَات في الكميات، 
كىذا بقسمة الناتج المحلي الخاـ الاسمي على مؤشر الأسعار، كبالتالر فإف حساب معدؿ النمو يتم انطاققان من التغتَ الذم لػصل 

 .31الناتج المحلي الخاـ من سنة إلذ أخرلفي 

كتٕدر الإشارة إلذ أنو إذا كاف معدؿ النمو يساكم معدؿ التغتَ في الناتج المحلي الخاـ الحقيقي فإنو من الضركرم القياـ 
باستخداـ كامل  تٔقارنة الناتج المحلي الحقيقي بالناتج المحلي المحتمل    الكامن  الذم يعبر عن مستول الإنتاج القابل للتحقيق

 :32بالعاققة التالر  tالطاقة الإنتاجية لكل عوامل الإنتاج ،كبالتالر عادة ما يقاس معدؿ النمو الاقتصادم البسيط في الفتًة 

 t-1مقسومان على الدخل الحقيقي في الفتًة  t-1دخل الحقيقي للفرد في الفتًة مطركحان منو الدخل الحقيقي للفرد في الفتًة 

 اني : استراتيجيات النمو الاقتصاديالدطلب الث
تعتبر العملية الإنتاجية تٔثابة تٖويل للموارد إلذ استخدامات عن طريق تركيبة من العوامل،ك يكوف حصيلة ىذه العملية 

 عبارة عن ناتج مسالعة ىذه العوامل فيما بينها.

 :33تتمثل عوامل الإنتاج في ثاقث عوامل رئيسية 

 أولا: عنصر العمل :

 عنصر العمل عاماق مؤثرا بشكل كبتَ في عملية الإنتاج ك ذلك من ناحيتتُ: الأكلذ ك تتمثل في أثر النمو الدلؽوغرافي يعتبر
الذم يزيد من حجم العمالة النشطة ك بالتالر زيادة مورد من موارد الاقتصاد،ك الثانية تتمثل من خاقؿ الحجم الساعي للعمل،إذ 

طة ك من ثم زيادة الحجم الساعي للعمل أمكن ذلك من ارتفاع حجم الناتج من خاقؿ ارتفاع أنو كلما زاد حجم العمالة النش
 34مسالعة عنصر العمل في حصيلة عملية الإنتاج.

                                                             
 Jean Arrous, « Les théories de la croissance », Paris, éditions duنقاق عن  310جبورم محمد، مرجع نفسو ص  30

seuil, 1999, p.09  
 Régis Bénichi, Marc Nouschi, « La croissance aux XIXème etنقاق عن 310جبورم محمد، مرجع نفسو ص  31

XXème siècles », 2éme édition, édition Marketing, Paris, 1990, p.44   
ادر عطية، "اتٕاىات حديثة في التنمية"، الدارالجامعية للطباعة ،مصر عبد القادر محمد عبد القنقاق عن  310جبورم محمد، مرجع نفسو ص  32

  03،ص3111،
 .01ص. ، مرجع سبق ذكره ، علواني أتٛد، زرؽ سيد أتٛد، أثر السياسة النقدية على النمو الاقتصادم  33
،دارالقاھتصادم النظريةكالدفنقاق عن محمد ناجي حسن خليفة، النمو الاق 01علواني اتٛد ،زرؽ سيد اتٛد، مرجع سبق دكره ص 34 رة للنشر، ھكـ
 00،ص 3110رة، ھالقا
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، ساد التوجو لضو الحد من الحجم الساعي للعمل،لكن ما 31لكن في السنوات الأختَة ك في النصف الأختَ من القرف 
مل في حجم الناتج ،ىو تفعيل مشاركة الدرأة في العمل ك ىو ما رفع من حجم العمالة النشطة،ك أدل إلذ تدعيم مسالعة عنصر الع

في إطار عنصر العمل طرح ما يسمى بػ:" رأس الداؿ البشرم" كىو عبارة عن الدخزكف الدعرفي للأفراد كركحالإبداع التي يتمتعونو ذلك 
وؿ على ناتج أكبر في عملية الإنتاج باستخداـ نفس الدستول من رأس من خاقؿ ما يتلقاه من تعليم ك تكوين يسمح لذم بالحص

الداؿ،ك ىذا ما يبتُ ارتباط إنتاجية عنصر العمل بالعامل التكنولوجي الذم سنتطرؽ لو لاحقا، ك تبرز ألعية عنصر العمل في عملية 
 : 35الإنتاج من خاقؿ مايلي

الناتج الإضافي نتيجة زيادة عنصر العمل بوحدة كاحدة  إذا كانت الإنتاجية الحدية لعنصر العمل تعبر عن حجم
 كبالتالر:فإف ارتفاع عنصر العمل يؤدم إلذ ارتفاع حجم الناتج بالدقدار حيث اف 

Pml.الإنتاجية الحدية لعنصر العمل : 

 فإف:    ك التغتَ في عنصر العمل PML= 2ك إذا كانت مثل: الإنتاجية الحدية لعنصر العمل

                    
 كحدة. 31كحدات تؤدم لزيادة الناتج بػ 01أم أف زيادة عنصر العمل بػ

 الدال :رأس ثانيا: عنصر  

يعتبر عنصر رأس الداؿ تٔثابة عامل تراكمي، يتكوف من آلات ك تٕهيزات مباني كأراضي ك غتَىا من الأصوؿ الدادية التي 
رأس الداؿ بوجو عاـ كنصيب الفرد من رأس الداؿ بوجو خاص أدل ذلك إلذ تدخل في عملية الإنتاج،إذ كلما زاد حجم لسزكف 

الرفع من حجم الناتج،لكن تعرض رأس الداؿ إلذ الاىتاقؾ مع مركر الزمن يتوجب كجود مستول معتُ من الاستثمار يغطي ما 
لاستثمار قصد الحفاظ على مستول اىتلك من رأس الداؿ كيزيد عليو،كما أف زيادة حجم العمالة يتطلب أيضا الرفع من مستول ا

 36نصيب الفرد من رأس الداؿ،الذم يعتبر العامل الدؤثر في عملية الإنتاج كونو يربط بتُ أىم عاملتُ من عوامل الإنتاج

 التكنولوجيا : ثالثا:عنصر

كن بتواجد نفس الكمية من في الواقع العملي فإف دالة الإنتاج تتغتَ مع مركر الزمن نتيجة تأثتَ العامل التكنولوجي،إذ أنو لؽ
 عنصرم الإنتاج: العمل كرأس الداؿ ،إنتاج كمية أكبر بإضافة العامل التكنولوجي كفق دالة الإنتاج على الشكل التالر : 

 Y=AF ( K.L)……  

 :  لؽثل الدستول الحالر للتكنولوجياAحيث ان
                                                             

 Gregory MankiwMacroéconomie,3éme.نقاق عن01علواني أتٛد، زرؽ سيد أتٛد، ، مرجع سبق ذكره ص. 35
édition,édition de Boeck ,Belgique 2003p: 273   

رداسي تٛزة، دكر جودة التعليم العالر في تعزيز النمو الاقتصادم، مدكرة منفاق عن  00علواني اتٛد ، زرؽ سيد اتٛد ،مرجع سبق ذكره ص   36
ضر، باتنة ، ماجيستً، تٗصص: إقتصاد تطبيقي كتسيتَ الدنظمات، كلية العلوـ الإقتصادية التجارية كعلوـ التسيتَ، قسم علوـ التسيتَ، جامعة الحاج لخ

  01.ص3101-3112الجزائر، 
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الر فقط ،ك إلظا لتطور العامل التكنولوجي الذم فحجم الناتج لا يرتفع فقط نتيجة ارتفاع حجم عنصرم العمل كرأس الد
يساىم في حجم الناتج من خاقؿ ما يسمى بػ:" الإنتاجية الكلية لعوامل الإنتاج"،ك ىي عبارة عن حجم الناتج الدتبقي الذم لا 

 "يفسره لا عنصر العمل ك لا عنصر رأس الداؿ،ك ىو نتيجة أتْاث الاقتصادم" ركبرت صولو

 يتواجد العامل التكنولوجي،يكوف معدؿ النمو الاقتصادم على الشكل التالر : ك على ىذا الأساس

  

 
     

  

 
 (  ) 

  

 
 

  

 
 

 أي أن :

 .37لظو الإنتاج =مسالعة عنصر العمل +مسالعة عنصر رأس الداؿ + الإنتاجية الكلية لعوامل الإنتاج

  الدطلب الثالث : نظريات النمو الاقتصادي
 لمجاؿ قبل الكاقسيك الذين كاكبوا حاكلت النظريات الاقتصادية تفستَ النمو الاقتصادم منذ الآراء الأكلذ الدقدمة في ىذا ا

الثورات الفكرية كالصناعية كحاكلوا تقدنً كتفستَ للنمو الاقتصادم حسب اتٕاىاتهم تم قدمت ببعد ذلك  الددرسة النيوكاقسيكية 
ك النموذج الدقدـ من قبل harrod -domarعماؿ كالكتابات حوؿ النمو الاقتصادم ألعها لظوذج  كالحديثة الكثتَ من الأ

solow .ثم ظهور نظرية النمو الداخلي 

 النمو الاقتصادي في الفكر التقليدي الفرع الأول:
تطيع كافة الدكؿ إتباعو تٙة العديد من الددارس الفكرية كاليت تعرضت للنمو الاقتصادم كحاكلت تقدمي إطار نظرم شامل تس 

للوصوؿ إلذ مستويات مقبولة من الأداء الاقتصادم، كالخركج من دائرة التخلف الكثتَّ  كالركود الذم مي منها، حيث كل نقائص 
 نظرية كانت نقطة انطاقؽ نظرية أخرل.

 اولا: النظرية الكلاسيكية:

تقدـ الاقتصادم، ك تباين طرؽ التحليل تبعا زىتا، للمدة الزمنية بالرغم من اختاقؼ كجهات نظر الكاقسيكيتُ الدتعلقة بتحليل ال
التي ظهركا فيها كالأكضاع التي مي إلا أف آراءىم تقاربت فيما يتعلق بالنمو الاقتصادم كطريقة تٖقيقو، حيث أف نظرية التوزيع 

ب النمو طويل الأجل في الدخل التوطتُ، استحوذت على الجزء اكبر من تٖلياقتهم كعاققتها بالنمو، لشا جعلهم يبحثوف عن أسبا
 :38معتمدين على التحليل الاقتصادم الجزئي، ك قد تركزت نظريتهم يف الأفكار التالية

الإنتاج دالة لعدد من العوامل كىي الأرض، العمل، ر أس الداؿ كالتقدـ التكنولوجي، ك كل تغرم يف الإنتاج حيث بتغتَم أحد  .0
ي الزراعية العنصر الوحيد الثابت يف النموذج الذم حكمو قانوف تناقص الغلة الدرىوف بثبات الفن العوامل أك كلها، كأف الأراض

 الإنتاجي كرأس الداؿ الدستخدـ.
                                                             

 .01، الدرجع السابق، ص.علواني أتٛد، زرؽ سيد أتٛد 37
، أطركحة دكتوراه، -دراسة تٖليلية كقياسية-كبداني سيد أتٛد، أثر النمو الاقتصادم على عدالة توزيع الدخل في الجزائر مقارنة بالدكؿ العربية 38

 .10،  ص.3101-3103ائر، تٗصص، إقتصاد،  كلية العلوـ الاقتصادية كالعلوـ التجارية كالتسيتَ، جامعة أبي بكر بلقايد، تلمساف، الجز 
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إف القول التي الدافعة للنمو الاقتصادم تتمثل في الفن الإنتاجي ك على الأرباح التي تعتبر مصدر عملية تكوين رأس الداؿ الذم  .2
 تكنولوجي، كما أف التًاكم الرأس مالر يؤدم إلذ تزايد حجم السكاف.يؤدم إلذ التقدـ ال

 إف العالقة السببية بتٍ التًاكم الرأسمالر كحجم السكاف تؤدم إلذ تناقص الغلة في الزراعة (ارتفاع تكلفة الدنتجات الزراعية)ك ارتفاع .1
تباطؤ تكوين رأس الداؿ، لشا يدفع بالرأسمالر  حصة الأجور يف الدخل الكلي لشا يعوؽ ارتفاع حصة الأرباح فيؤدم ذلك إلذ

 بتجميد الأجور عند حد الكفاؼ، كىذه يتم معاجلتها يف الفصل الدوالر ضمن نظريات توزيع الدخل.

 adamsmithنظرية أدم سميت -1

فهو خارجية فهو  يعتبر العمل كتقسيمو سببا لارتفاع الإنتاجية الذم ىو مصدر ثركة الأمم،كىدا اـ لؼلفو التقسيم من مزايا
يولدكا كفرة في التكنولوجيا الناتٕة عن زيادة الابتكارات التي تؤدم إلذ تٗفيض تكاليف الإنتاج ككقت العمل الاقزـ لإت٘اـ العمليات 

تاكم الإنتاجية، ككل ىذا يساىم يف زيادة الطاقة الإنتاجية كما يتًتب عليها من زيادة الأرباح كادخارىا مثل إعادة استثمارىا لتَ 
رأس الداؿ الذم يعتبر لزرؾ الرئيسي للنمو الاقتصادم، عن طريق رفع مستول الإنتاج فتَتفع معو مستول الطلب الذم يقود إلذ 
رفع مستويات الدعيشة، كتوسع الأسواؽ كاستخداـ الدعدات كالآلات التي ينتشر استغاقلذا بكثرة في النشاطات الصناعية، لتميزىا 

 .39يدىا، على خالف الزراعة كالدناجم ذات العوائد الثابتة أك الدنخفضةبارتفاع العوائد كتزا

 davidricardoنظرية -2

اعتبر الزراعة أىم القطاعات الاقتصادية ملتمساتها في توفرم الغذاء للسكاف، كىي تتميز بتناقص الغلة، ما يعتُ تناقص 
يع الدخل بتُ الطبقات الثالث للمجتمع العامل الحاسم كالمحدد  لطبيعة العوائد الذم يعتبر سببا لحالة الركود كالثبات. كما يعتبر توز 

النمو الاقتصادم، حيث للرأسمالر دكر مركزم في عملية النمو بتوفرىم لرأس الداؿ كمستلزمات العمل كدفعهم ألجور العماؿ، كىم 
، كىو ما يضمن تٖقيق النمو. أما العماؿ باندفاعهم لتحقيق أقصى الأرباح فإنهم يعملوف على تكوين رأس الداؿ كالتوسع فيو

فيعتمد عددىم على مستول الأجور، حيث يزيد عدد السكاف بارتفاع الأجور، فيؤدم ذلك إلذ زيادة عرض العمل لشا لؼفض 
ا الأجور إلذ حد الكفاؼ. كأما مالك الأراضي فتنمو مداخليهم كلما حدث ندرة لأراضي الخصبة التي يطلب مقابلها تٙنا اكبر لش

 لو كانت متوفرة بكثرة.

إف نظرية التوزيع الوظيفي حسبو توضح أف حصى الأجور كالريع ترتفعاف مقارنة بالأرباح كلما حدث توسع في الإنتاج للأسباب  
السابقة جراء التقدـ الاقتصادم، كىو ما يعيق ارتفاع حصة الأرباح، فينخفض معدؿ منوىا التي من الدفركض يعاد استثمارىا، 

 .40فض التًاكم الرأسمالر لاعتباره المحرؾ الأساسي للنمو الاقتصادم للمشركع كلاققتصاد الوطتٍ ككلفينخ

 

 

                                                             
. نقاق عن: مدحت القريشي، "التنمية الاقتصادية؛ نظريات كسياسات كموضوعات"، دار كائل للنشر، 10كبداني سيد أتٛد، الدرجع نفسو، ص.39

 .02-00، ص.ص.3112الأردف، 
، الأردف، 0لتنمية"،إثراء للنشر كالتوزيع، ط.. نقاق عن: محمد صالح تركي القريشي، "علم اقتصاد ا10كبداني سيد أتٛد، مرجع سبق دكره، ص.40

 .22، ص.3101
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 Robert Malthusنظرية روبرت مالتس -3

ركز على ألعية السكاف في تٖدد الطلب بالنسبة للتنمية، حيث جيب أف ينمو الطلب بالتناسب مع إمكانيات الإنتاج 
، كأف ادخار مالك الأراضي لػدد الاستثمار الدخطط لو من طرؼ الرأسمالر، كأف أم اختاقؿ بينهما للحفاظ على مستول الأرباح

يقلل الطلب على السلع، فينخفض العرض، كيتًاجع الربح الذم يتًاجع معو النمو، كأما نظريتو في السكاف فتتلخص في أف منوه 
عددية، بسبب ألعية كدكر التقدـ التكنولوجي في النشاط يكوف متتالية ىندسية، على عكس الغذاء الذم ينمو متتالية 

الاقتصادم، الأمر الذم يؤدم إلذ حدكث المجاعات لتناقص عوائد الزراعة، فينخفض دخل الفرد إلذ حد الكفاؼ، كبالتالر فإف 
قتصادم، كما أف تٖلياقت أم زيادة يف الدوارد تؤدم إلذ زيادة عدد السكاف كاؿ تساىم يف تراكم رأس الداؿ لشا يعيق النمو الا

Malthus   لد تصدؽ على كافة دكؿ العامل باستثناء بعض الدكؿ الأفريقية كالآسيوية، حيث غالبا ما أدل تٖستُ التكنولوجيا
 .41الدستخدمة في عملية الإنتاج إلذ زيادتو تٔعدلات أكثر من معدؿ لظو السكاف

 : karlmarxنظرية كارل ماكس -4

كاقسيك حوؿ أسباب الطفاض معدؿ الربح على رأس الداؿ مع لظو الاقتصاد فبينما اعتقد اختلف الاقتصاديوف ال
Smith أف السبب يرجع إلذ التنافس بتٍ الرأسمالر  اعتقد ريكاردكRicardo  إف السبب ىو تناقص العوائد على الأرض

فق حالة فائض الإنتاج كالاضطراب الاجتماعي كارتفاع حصتي الأجور كالريع كبالنسبة كارؿ ماكس فإف الأزمات الدكرية التي ترا
 ىي التي تٕعل النمو لا يستمر لأبد.

ك حسب كارؿ ماكس تٖدد الأجور بالحد الأدنى لدستول الكفاؼ، كمع زيادة الكثافة الرأسمالية لتكنولوجيا الإنتاج فإف حصة رأس 
لفرؽ بتُ كمية إنتاج العامل كالحد لأدنى لأجر العمل كما الداؿ الثابت ترتفع ك ض معها معدؿ الربح تٔوجب  قانوف فائض القيمة ا

أف فائض العمل يدفع الأجور لالطفاض، كأف أم تراكم رأسمالر يقود الجيش الاحتياطي للعماؿ إلذ الاختفاء، لشا يدفع الأجور إلذ 
لعكس العملية جيب أف تٖل رأس لعكس العملية جيب أف طحتِ الأعلى كالأرباح إلذ الأسفل، ككل لزاكلة من قبل الرأسماليتُ  

الداؿ لزل العمل، لشا يؤدم إلذ انتشار البطالة، كيعجز العماؿ عن استهاقؾ كل الدنتجات، فيعجز الرأسماليوف عن تصريفها، فتنشأ 
 الاضطرابات الاجتماعية كتتحوؿ معها السلطة ككسائل الإنتاج إلذ العماؿ فتنهار الرأسمالية .

أداء الرأسمالية كانت لزاكلة جيدة لفهم الديكانيزمات التي تعتمد عليها في تٖقيق النمو الاقتصادم،  إف تٖلياقت ماركس تٓصوص
إلا أف تنبؤاتو تٓصوص انهيار ذلك النظاـ مل تكن صحيحة، حيث زيادة الأجور النقدية لا تؤدم حتما إلذ زيادة الأجور 

إنتاجية العامل، لشا لؽكن تٖقيقهما معا باستخداـ التقدـ التكنولوجي الحقيقية، بل لؽكن أف يعوض الرأسماليوف ارتفاعها بر فع 
 .Marx42الذم أمهلو 

 ثانيا: النظرية النيوكلاسكية

لتحليل النمو الاقتصادم، فإف العديد من الاقتصاديوف الدكونتُ  sayبينما اعتمدت الددرسة الكاقسيكية على قانوف 
تموا عوضا عن ذلك بالدنفعة الحدية يف تٖديد أتٙاف عوامل الإنتاج، حيث تتم اى Alfred Marshallللمدرسة الجديدة أمثاؿ 

                                                             
 .02نقاق عن مدحت القريشي، الدرجع السابق، ص. 10كبداني سيد أتٛد، الدرجع نفسو، ص.41
 .00نقاق عن مدحت القريشي، الدرجع السابق، ص. 12كبداني سيد أتٛد، مرجع سبق دكره، ص.42
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عملية تكوين رأس الداؿ من خاقؿ إحاقلو لزل  العمل كتٔعزؿ عن نظرية السكاف، اعتمادا على الادخار، الذم يعتمد بدكره على 
سية كبالإنتاجية الحدية لرأس الداؿ، كما يلعب سعر الفائدة كمستول الدخل، في حتُ يتحدد الاستثمار بسعر الفائدة بعاققة عك

 .43السكاف كالتكنولوجيا كالتجارة الدكلية دكرا مشجعا في توسع الإنتاج كتٖقيق النمو الاقتصادم كالذم يتضمن ثاقث أفكار

معدؿ النمو مستقل  يتحدد معدؿ لظو الإنتاج في الددل الطويل تٔعدؿ لظو قوة العمل كإنتاجيتو كالمحددة خارج النموذج، كما أف -
 عن معدؿ الادخار كالاستثمار، فكل ارتفاع في ىذا الأختَ سيتم تعويضو إما بالدعدؿ الأعلى لنسبة رأس الداؿ إلذ الناتج 

 
أك ،

 إنتاجية رأس الداؿ بفرضية تناقص عوائد رأس الداؿ )بالدعدؿ الدنخفض (الأدنى

 
. 

 معدؿ الاستثمار كالادخار كسلبا مع معدؿ لظو السكاف. معدؿ لظو دخل الفرد يتغتَ إلغابا مع -

 ىناؾ عالقة سالبة لدل بلداف العامل بتُ الدعدؿ الأعلى لنسبة رأس الداؿ إلذ الناتج -

 
ك بالدعدؿ الدنخفض الأدنى إنتاجية رأس   

 الداؿ 

 
أف البلداف الفقرية التي مثلك كميات قليلة من بسبب تفضياقت  الادخار دالة استهاقؾ كالتكنولوجيا دالة الإنتاج حيث  

رأس الداؿ تنمو أسرع من البلداف الغنية التي ت٘تلك كميات كبرية منو، كىو الأمر الذم يؤدم إلذ تقارب معدلات دخل الفرد ك 
 مستويات الدعيشة فيما بتُ بلداف العامل الدختلفة.

 نمودج الكينيزي للنمو: -1

أف ىناؾ موجات مد كجزر في النمو الاقتصادم حيث كل موجة تكوف  schumpeterفي الوقت الذم أقر فيو  
مصحوبة بالركاج، كعندما تنتهي يعود الاقتصاد إلذ حالة السكوف، حيث يبدأ فيها الدنظموف في البحث عن الابتكارات الجديدة 

لأزمة الاقتصادية التعاملية لتثبت قصور النظريات لشا يؤدم إلذ زيادة الدنافسة التي تؤدم إلذ التطور كالازدىار مرة أخرل جاءت ا
السابقة، فظهر التحليل الكينزم لسالفا للكثتَ من الآراء كالتحاليل التي سبقتو، خصوصا ما تعلق منها حالة التوازف كالاستقرار 

 الاقتصادم.

خداـ الكامل، كالذم يوضح النموذج الكينزم احتماؿ حدكث التوازف الاقتصادم عند مستول أقل من مستول الاست
يتحدد من خاقؿ الطلب الكلي، كما أف الدشكاقت التي تتدخل النظاـ الرأسمالر لا تكمن في جانب العرض بل ىي بسبب عدـ  
كفاية الطلب الفعاؿ، كحيث أف الاستثمار ىو دالة لسعر الفائدة، كأف الادخار ىو دالة للدخل، فإف التوازف في الإنتاج كالدخل 

ساكل الاستثمار الدخطط مع الادخار الدخطط، كحيث أف أساس تكوف الدخل الوطتٍ في الددل القصتَ ىو اتٖاد حيث عندما يت
الاستثمارات الإنتاجية كغتَ الإنتاجية الخاقصة كالحكومية، كىي العامل الرئيسي الدضاد للأزمات، كالدؤشر الر رئيسي يفي توسيع 

 لددل الطويل.الطاقة الإنتاجية، كرفع معدلات النمو في ا

كيتم توازف الاقتصاد الوطتٍ بتوازف الطلب الكلي مع العرض الكلي بغض النظر عن حجم الدوارد الدشغلة مع كجود  
البطالة، أم عند مستول التشغيل الناقص كليس الكامل، لشا لػقق النمو الاقتصادم إحدل مراحلو في الدكؿ الرأسمالية، كما أف 

                                                             
 .00عن مدحت القريشي، الدرجع نفسو، ص.نقاق  12كبداني سيد أتٛد، الدرجع نفسو، ص.43
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أف الاقتصاديات الدتخلفة تستلزـ تٖلياق خاصا نظرا  غتَنمو الاقتصادم كاف لؼص المجتمعات الرأسمالية، ظهور النموذج الكينزيفي ال
 .44لبعض الخصائص كالدشاكل التي ت٘يزىا كالتي تٗتلف ت٘اما عما اشتًطو

 :horrddomarنمودج -2

ؿ الدهلك كالتالف من السلع تؤسس نظرية النمو الداخلي لػتفظ كل اقتصاد بنسبة معينة من دخلو الوطتٍ لاستبدا
الرأسمالية مباني ك الدعدات ك الدواد  حيث من الضركرم خلق إضافات استثمارية صافية جديدة لرأس الداؿ كي يتم النمو، ك ىذه 

لتي صاغها  العالقة الدعركفة اقتصاديا متعامل رأس الداؿ إلذ الناتج ىي التي تٖدد كيفية حدكث النمو الاقتصادم. كلذذا فإف النظرية ا
تستند إلذ التحليل الكينزم  horrddomarالتي عرفت فيما بعد بنموذج  evesydomarك royhorrdكل من 

الساكن، حيث اعتمدت على تٕارب البلداف الدتقدمة يف متطلبات النمو الدستقر، فقاما بالبحث في مشكل الرأسمالية كالدتمثل 
ة تبرير توازف ديناميكي على الددل الطويل عند مستول التشغيل الكامل، لشا جعل حسبهما يف أزمة البطالة، فكاف تٖليلهما لزاكل
 لظوذجهما يتقارباف من حيث المحتول كالدضموف

مع افتًاض ثبات معامل رأس الداؿ   yعبارة عن النسبة الدئوية للتغتَ يفي الدخل الوطتٍ    gإف معدؿ النمو الاقتصادم  
ف الدخل الكلي، كإذا كاف  sىو الادخار الإتٚالر كىو نسبة  sك   kفإذا كاف ىو رأس الداؿ  vإلذ الناتج أك الدخل الكلي  

فإنو لؽكن    i=sالاستثمار عبارة عن التغتَ الحاصل يف رأس الداؿ كبفرضية أف الاستثمار المحقق يساكم دكما الادخار المحقق  
 : 45كتابة ما يلي

  
  

 
 

  
 

 
 

  

  
 

     

      

              

 تستنج العاققات التالية:0.0قةاقكباستخداـ خواص التناسب يفي الرياضيات كبالرجوع إلذ الع

  

 
 

 

 
 

  
 

 
 

                                                             
 .03، ص.0200. نقاق عن صاقح الدين نامق، قادة الفكر الإقتصادم دار القاىرة 01كبداني سيد أتٛد، الدرجع السابق، ص.44

.21، نقاق عن مدحت القريشي، مرجع سبق دكره، ص.00كبداني سيد أتٛد، الدرجع السابق، ص. 45 
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كمعامل رأس   sيكوف لزددا بالعاققة بتُ معدؿ الادخار الوطتٍ  (g)تشتَ العاققة الأختَة أف معدؿ النمو الاقتصادم 
) كبشكل أكثر دقة فإنو يف غياب الحكومة فإف معدؿ لظو الدخل الوطتٍ يرتبط إلغابا تٔعدؿ الادخار، حيث  v( ج ؿ الناتالدا

كلما أدل ذلك إلذ زيادة   GNPكلما زادت قدرة الاقتصاد على تعبئة الادخار كالاستثمار كنسبة من الناتج الوطتٍ الإتٚالر 
 GNP.46ناتج أم ارتفاع فيو يؤدم إلذ الطفاض من الناتج الوطتٍ الإتٚالر ىذا الأخر سلبا تٔعامل رأس الداؿ   ال

 الفرع الثاني : النمو في الفكر الحديث 
 أولا: نماذج النمو الداخلي 

بالاعتماد على النظرية التقليدية فإنو ليس لاققتصاديات أية خصائص ذاتية حيث بسببها النمو كيستمر لفتًة طويلة، 
لصدمات الخارجية أك التغتَات التكنولوجية فإف كل الاقتصاديات سوؼ تتجو لضو النمو الصفرم، كىذا الأمر كبالتالر في غياب ا

جعل النظرية النيوككاقسيكية ك إعطاء تفسر مقبوؿ حوؿ تفاكت النمو الاقتصادم الذم حدث عرب التاريخ للكثتَ من دكؿ 
مها لتكنولوجيا متشابهة. كما أف أم زيادة في كمن مثل أم ارتفاع حيث العامل، التي تباين أداؤىا الاقتصادم بالرغم من استخدا

في متوسطات نصيب الفرد منو في فتًات معينة يعتبر غتَ كاؼ طالا أنو كاف مؤقتا كنتيجة التغتَات التكنولوجية، كيا لو إلذ توازفِ ّ 
يل الأجل، لشا أدل إلذ ظهور نظرية جديدة يف لتمايل ما ىو إلا توازف قصتَ الأجل، جيب البحث يف الدصادر التي تٖتو طو 

 أكاخر الثمانينات كبداية التسعينات التي أرجعت مصادره إلذ العوامل الداخلية.

 rebeloنمودج -1

إف الحفاظ على الدعدلات الدرتفعة للنمو اقتصادم النيوكاقسيك  في الددل البعيد ىو الذم أر كذلك بسبب تناقص 
كالتي تأخذ   1=&في لظوذجو إلغاء الفرضية الإنتاجية الحدية  rebelo 1991لرأس الداؿ، كلذذا افتًض الإنتاجية الحدية كخاصة 

 :47الشكل الخطي  البسيط التالر

     

ثابت موجب يعكس الدستول التكنولوجي، بينما لشتثل في رصيد رأس الداؿ الدوسع مادم كالبشرم، كما إف دالة  Aكحيث 
ففي غياب فرضية  ،عل من الإنتاجية الحدية لرأس الداؿ ثابتة كمساكية للمستول التكنولوجي الدستخدـتٕ Akالإنتاج في لظوذج 

تناقص العوائد الحدية لرأس الداؿ سيكوف الاستثمار يف رأسماؿ الخارجية كالتحسينات الإنتاجية بزيادة الدكاسب التي تعوض 
دية لرأس الداؿ، كىذا ما يسمح بنمو الناتج في الددل الطويل دكف توقف أما تناقص العوائد في الداؿ الدوسع آلية لجلب العوائد الح

 : 48كما يلي   solowتراكم لسزكف رأس الداؿ فيكتب على شكل لظوذج 

         

                                                             
ميشيل تودارك، "التنمية الاقتصادية" تعريب لزمود حسن حستٍ، دار الدريخ للنشر، السعودية، دكره، نقاق عن كبداني سيد أتٛد، مرجع سبق    46

 .030-032، ص.ص 3110
 .نقاق عن:03كبداني سيد أتٛد، نفس الدرجع، ص.47

 Gregory .N. Mankiw “Macroéconomie”, 3eme édition, De boeck, Paris, France 2003, p 264. 
 .030-032ميشيل تودارك، مرجع سبق دكره، ص. . نقاق عن01 سيد أتٛد، الدرجع السابق، ص.كبداني48
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 (L=nL=0)   كحيث عدد السكاف ثابت أم

 :كمنو لؽكن استخراج معادلة النمو التالية 

  

 
       

  

 
       

  

 
   

 

 
     

 

ىي حجم الإنتاج، بينما ىي معدؿ الادخار لذا فإف تراكم لسزكف رأس الداؿ ينمو باستمرار مع الزمن، كىذا  yحيث أف 
 لظوذج. فيما يفسر استمرارية النمو الاقتصادم 

 lucasنمودج -2

قتصادم، حيث أف تراكمو يأخذ الشكل يعتمد ىذا النموذج على رأس الداؿ البشرم كمصدر مهم لعملية النمو الا
 49التالر:

   (   )  

فهي مقدار الفعالية،  βفهو الزمن الدسخر للحصوؿ على الدعارؼ، كأما  u-1ىي الزمن الدسخر للعمل كأما uحيث أف: 
 كمنو:

  

 
  (   ) 

 أما دالة الإنتاج فتأخذ شكل دالة. 

    (hL)¹-ᵝ 

جاءت لتفسر اختاقؼ معدلات النمو التعاملية كأسباب غتُ كفقر بعض البلداف، فإف ىذا  كمنو إف نظرية النمو الداخلي
دكر الرقي التقتُ فيو، لشا لغعلو قاباق للنمو كلما كاف ىناؾ كقت كبرم ككاؼ للتكوين  hإذ تلعب   solowالنموذج يشبو لظوذج 
، كبالتالر زيادة النمو الاقتصادم. لذا فإف أحد الأسباب الأمر الذم يساعد على زيادة رأسماؿ البشرم µ-1من طرؼ الأفراد   

التي تٕعل معدلات النمو يف البلداف النامية ضعيفة ىو عدـ اىتماـ حكوماتها بالتعليم كالتكوين كالتدريب لشا أثر على معدلات 

                                                             
 030-032ميشيل تودارك، مرجع سبق دكره، ص. . نقاق عن01كبداني سيد أتٛد، الدرجع السابق، ص.49
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تراكم رأس الداؿ  تفضيل(لظو مؤسساتها، ألن السياسة التي تستطيع أف ترفع من كقت التكوين بشكل مستمر كدائم  
 سيكوف لذا أثر مباشر على معدؿ لظو اقتصادىا الوطتٍ.)البشرم

 romar 1990نمودج -3

فإف الأفكار تٗتلف عن ألدالك الاقتصادية التقليدية، فهي غرم قابلة للتنافس ألنو لؽكن استخدامها  romarحسب 
تدىورىا، حيث تنتقل بتكلفة مباشرة شبو معدكمة، إؿ  عدة مرات من طرؼ عدد من الأعواف الاقتصادية دكف أف يؤدم ذلك إلذ

أف الوحدات الدوالية تنخفض تَ يستطيع مالكها مراقبة استخدامها إلا جزئيا، كلذذا تكوف التكلفة الأكلية للإنتاج مرتفعة جدا، غ
لة الدنافسة غتَ التامة، كىو يعتمد تكلفتها كذلك لنسخ اكلر، لشا لغعل اقتصاد الأفكار يرتبط بالدردكدات السلمية الدتزايدة كيف حا

 على لرموعة من الفرضيات.

 الرقي التقتُ داخلي الدنشأ كينتج عن إنتاج الدعارؼ من طرؼ باحثتٍ دافعهم الربح. -

ىو أساس تفسرم لداذا ككيف أف البلداف الأكثر تقدما تعرؼ منوا  R&dالرقي التقتُ الدرتبط بنشاطات البحث كالتطوير -
 دا.مضاعفا مسان

دالة الإنتاج التي يتكوف منها النموذج ىي لرموعة من الدعدلات كالتي تشرح الطريقة التي تتطور ىبا عوامل الإنتاج يف الزمن،  -
)    كىي من شكل  (     )كحيث       (

كحيث بتًاكم  كىو رصيد الأفكار عامل للإنتاج، فإف دالة الإنتاج تصبح ذات غلة حجم متزايدة، (A) فإذا ت٘اعتبار 
(K)    ك تٔعدؿ للظوذج تٖويل الاستهاقؾ الحالر إلذ فتًة أخرل  الادخار تٔعدؿ ثابت& كيهت فيكىو رصيد رأس الداؿ مثلما ىو

  خارجي الدنشأ 

        

 إف العمل العائد إلذ اليد العاملة بنسبة خارجية الدنشأ ثابتة

 
ي الدنشأ كىو في ىذا النموذج  داخل (A)كحيث أف   

لشا لؼلق الأفكار الجديدة في أم لحظة كالتي تساكم عدد الأشخاص الباحثتُ عليها مضركبا يف الدعدؿ  Atبرتاكم عبر الزمن
 الذم جيدكف بيو تلك الأفكار كعليو:

       

        

 .ىي إنتاج الأفكار أك التكوين (  )ىي الإنتاج الدباشر، بينما  (  )كحيث  

 ىي ثوابت، فإنو إذا كانت :  (p)ك (b)حيث  (     )تم فرض فإذا

-𝜌  .فإف إنتاجية البحث ترتفع مع رصيد الدعارؼ كالأفكار الدكتشفة    

-𝜌  .فإف الأفكار الجديدة تصبح أكثر فأكثر صعبة الاكتشاؼ    
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 :كإذا مت فرض أف عدد الاكتشافات يرتفع  مع عدد الباحثتُ فإف

      λ      

 :كىي معامل الامتاقؾ  الدعرفي  فإف التغتَ  الدعرفي يأخذ الشكل التالر  (   )فإذا كانت    

        

فإف يتغتَ  ( )يعتبر ثابتا (مردكدات ثابتة)،أما على الدستول الكلي( )حيث ياقحظ أنو كبأخذ كل باحث على حدم فإف 
طريقة خارجية الدنشأ من طرؼ الأفراد، بالرغم من أنو داخلي  (  )يعتُ معاملةمتأثرا بنشاط المجموعة (ظهور الآثار الجانبية) لشا 

 .50الدنشأ بالنسبة للمجموعة

 الدبحث الثالث :العلاقة النظرية بين السياسة النقدية والنمو الاقتصادي 
ثر الذم ينتًكو التضخم قد درس العديد من الباحثتُ  العاققة بُتُ النمو اقتصادم كالنقود كما تطرقوا بالخصوص إذا الأ

ك  PatrickMussoك  Oliver Brunoعلى معدلات النمو اقتصاديكذلك في صيغ كلظاذج لستلفة لصدمنهالظوذج
 .jean-PierreSidrouski، كلظوذج   Fisherلظوذج

في دراسة علاقة النقود والنمو Patrick Musso و  Oliver Brunoالدطلب الأول: نمودج
 الاقتصادي 

في النموذج البسيط للنمو الداخلي أثر السياسة النقدية على  oliverbrunoك patrivkmussoأكضح كل من
النمو اقتصادم يفالددل  الطويل كما بينوا أثر التضخم الدتوقع  على النمو الاقتصادم فقد انطلقا من الفكرة التالية:  أف كل جيل 

 .51يتكوف من أفراد متماثلوف يقوموف بتوقعات عقاقنية

بصيغة غتَ مرنة كيقسموف دخلهم بُتُ إستهاقؾ سلعة نهائية wtباب يعرضوف كحدة عمل مقابل أجر حقيقيفالش
الفنتًةالدواليةاما  فيمتجانسة كتكوين ادخار حقيقي أـ حيازة الأرصدة النقدية التي ستكوف لسزكف راسماؿ الدستعمل من طرؼ الدؤسسات

ت ادخار الشباب كالأرصدة النقدية المحازة كما قاموا بإلعاؿ  إمكانية الذيبة الدسنتُ لا يعملوف كلرموع دخلهم مصدره تسريبا
بوصية بُتُ  الاجياؿ حيث الدسنوف  يستهلكوف كل دخلهم كما قد اقتض كل من الباحثاف أؼ الشباب لػتفظ تّزء من دخلهم 

و  patrickلعة نهائية فحسبالدؤسسات في وضعية تنافسية تنتج س nعدد كبيرشكل نقود إضافة الذ فرضية كجود  في

                                                             
 ، نقاق عن:00كبداني سيد أتٛد، الدرجع السابق، ص.50

Karline PELIER, “Propriété intellectuelle et croissance économique en France 1791-1945, une 
analyse économétrique du modèle de Romer”, université Montpellier 1, dans: 
ttp//www.lameta.univ-montp1.fr/download/DT/WP2003-23.pdf, cite web consulté le 
15/01/2133. 

 عن: . نقاق21درباؿ فاطمة، الدرجع السابق، ص.51
Oliver Bruno et Patrick Musso, volatilite de l’inflation et croissance économique. Revue 
EconomiqueDéveloppements récents de l analyse économique N3, paris 2000, p 695,696. 
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oliver يزداد إنتاج الدؤسسة بتوفر كميات متعبرة من العمل كراس الداؿ لشا  يسمح بإحداث لظو اقتصادم داخلي كما افتًض
الباحثتُُ اف الدكلة  مقتنعة بضركرة  الإصدار النقدم للأعواف من أجل إلصاز  عملياتهم التجارية كعقودىم كاف الطلب على النقود 

قد قاـ بدراسة العاققة بُتُ  معدؿ  ادخار كمعدؿ  التضخم الدتوقع ك دراسة دالة الإنتاج  t+1ك tنمو بعامل معتُ مابتُ الفتًةي
الكلية فتوصاق أف كل تسارع يف الإصدار النقدم يكوف تضخمي كاف ىناؾ عاققة موجبة بتُ التضخم الدتوقع كمعدؿ اذخار 

مو الاقتصادم  ككما استخلص الباحثتُ  اف السياسية النقدية لايكوف لذا اثر الغابي  على النمو العائاقت كما تؤثر مباشرة على الن
الاقتصادم  الا اذا كاف معدؿ اللتضخمضعيفننسبيا  فهنالك ارتباط موجب بتُ تطور الكتلة النقدية كالنمو الاقتصادم على 

 لدتوسط ضعيف نسبيا.الددل الطويل لكن بالنسبة للبلداف التي فيها معدؿ التضخم ا

 1970الدطلب الثاني: نموذج فيشر في دراسة علاقة السياسية النقدية والنمو الداخلي
لظوذجا  نظريا  يسمح بتفسَتَ لدادا تسارع الكتلة النقدية لػدث صدمة خارجية  FISHERك  sidrauskiلقد قدـ  

خذ النموذج بعُت اعتبار  توقف لظو الإنتاج فالاختاقؼ أؾ داخلية تؤثر على معدلات النمو الاقتصادم يف الددل  الطويل تأ
يتعلق تٓصوصية دالة الإنتاج التي تبرز كجود النمو الدائم كالدرد كديات  FISHERكsidrauskiالوحيد للنموذج النيوكاقسيكي

لة النقدية يتوجب أف آلا لؽكن أف  تتناقص .فقد توصاق أنو عندما تقرر السلطات النقدية سياسة تسارع عند معدؿ ثالث للكت
فالبنك الدركزم لػدد معدؿ  Open Marketيكوف معدؿ الفائدة الاسمي يساكم معدؿ  النمو بواسطة سياسة الدفتوحة 

الفائدة الاسمي فقد درس العاققة بُتُ معدؿ  لظو النشاط الاقتصادم على الددل الطويل كتسارع الكتلة النقدية فمعدؿ النمو 
دد  بواسطة  عناصرحقيقية أيضا بواسطة عوامل نقدية كالضبط تسارع القاعدة النقدية في النموذج النمو الدتوقف الاقتصادم لػ

الداخلي تثبت في السلطات النقدية تسارع القاعدة النقدية يكوف  مكوف من صيغ تفسر التباينات بُت الكتلة النقدية كالنمو 
دما يكوف الاستهاقؾ كالأرصدة متكاملة تسارع في النقود لػدث عن Relation Structurelleالاقتصادم كعاققة ىيكلية  
 .52الطفاض في النمو الاقتصادم

 الدطلب الثالث : الدراسات السابقة
 تعددت دراسات  حوؿ موضوع فمنها الدراسات الاجنبية كالعربية سنطرؽ الذ البعض منها : 

 الفرع الاول : الدراسات الاجنبية  
. مدل تأثر الأسعار المحلية بصدمات أسعار النفط من خاقؿ النظر في الآثار 53كفكاخر  Razmi,Fatemehيدرس 

الدباشرة كغتَ الدباشرة لأسعار النفط على الرقم القياسي لأسعار الدستهلك ، كالتي تٖدث من خاقؿ القنوات الدعركفة لآلية تٖويل 

                                                             
 . نقاق عن:21درباؿ فاطمة، الدرجع السابق، ص.52

PATRICK VILLIEU, INFLATION ACCUMULATION DU CAPUITAL ANNALS 
ECONOMIE ET STATISTIQUE N27 France, 1992 , P.74 
53Razmi, Fatemeh, et al. "The role of monetary transmission channels in transmitting oil price 
shocks to prices in ASEAN-4 countries during pre-and post-global financial crisis." Energy 101 
(2016): 581-591.  
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المحلي كسعر السهم خاقؿ الفتًات التي سبقت الأزمة العالدية النقد. لضن نأخذ بعتُ الاعتبار سعر الفائدة كسعر الصرؼ كالائتماف 
إندكنيسيا كماليزيا كالفلبتُ كتاياقند). باستخداـ لظوذج  -كبعدىا في دكؿ الآسياف (رابطة أمم جنوب شرؽ آسيا  3112-3112

نتائج إلذ أف ما قبل الأزمة  ) ، تشتَ ال0شهر  3101 - 0شهر  3113الالضدار التلقائي للمتجو الذيكلي كالبيانات الشهرية (
باستثناء إندكنيسيا  التي لا تتأثر كثتَنا بأسعار النفط  لا يوجد تأثتَ غتَ مباشر ، كلكن ىناؾ تأثتَ مباشر كبتَ لأسعار النفط على 

 الرقم القياسي لأسعار الدستهلك لجميع البلداف.

لنمو الاقتصادم في نيجتَيا ، كتستخدـ الدراسة تأثتَ السياسة النقدية على ا 54كاخركف  Fasanya, Ismailلػلل  
، كيتم استكشاؼ آثار الصدمات العشوائية لكل من  3101إلذ  0220بيانات الساقسل الزمنية التي تغطي النطاؽ من 

 ). ك تظهر كجود عاققة طويلة الددل بتُ الدتغتَات. كالنتيجة ىذهECMالدتغتَات الداخلية باستخداـ لظوذج تصحيح الخطأ (
الدراسة أف معدؿ التضخم كسعر الصرؼ كالاحتياطي الخارجي أدكات مهمة للسياسة النقدية التي تدفع النمو في نيجتَيا ، لذلك 
يوصى بإنشاء أسواؽ سندات حكومية أكلية كثانوية لؽكنها أيضا زيادة كفاءة السياسة النقدية كتقليل حاجة الحكومة لاقعتماد 

 .لدباشرعلى البنك الدركزم للتمويل ا

مدل اليقتُ في أسعار النفط كالاقتصاد الكلي في سياؽ دكلة مصدرة للنفط  55كاخركف  Bashar, Omarيدرس 
الذيكلية البديلة إلذ أنو في حتُ أف الصدمات التي يتعرض لذا  VARالصافي في كندا .ك تشتَ النتائج  الدتحصل عليها من لظاذج 

الإتٚالر للإنتاج ، فإف عدـ اليقتُ في أسعار النفط يؤثر بشكل كبتَ على الاقتصاد  مستول أسعار النفط لا تؤثر على الدستول
الكندم. لقد كجد أف عدـ اليقتُ في أسعار النفط يساىم بشكل كبتَ في التغتَات العامة في مستول الإنتاج. تظهر النتائج أيضنا 

الإنتاج كالسعر ، كىو ما يشبو صدمة الطلب الدعاكسة.  أف ارتفاع عدـ اليقتُ في أسعار النفط يقلل بشكل كبتَ من مستويات
يتسبب عدـ اليقتُ في أسعار النفط في الطفاض الإنتاج في معظم القطاعات الفرعية تٔا في ذلك التصنيع الدائم كغتَ الدائم. لقد 

 .فطكجد أف البنك الدركزم الكندم يتفاعل مع سياسة نقدية توسعية لصدمات عدـ اليقتُ في أسعار الن

مدل تاثتَ السياسة النقدية  على النمو الاقتصادم في إيراف تٔعرفة 56كاخركف   Nouri,Manouchehrيدرس 
كيستخدـ أيضنا البيانات التي تم الحصوؿ عليها من البنك الدركزم  (OLS) العاققة بينهما باعتماد  على الدربعات الصغرل العادية

                                                             
54Fasanya, Ismail O., Adegbemi BO Onakoya, and Mariam A. Agboluaje. "Does monetary 
policy influence economic growth in Nigeria?." Asian Economic and Financial Review 3.5 
(2013): 635-646 
55Bashar, Omar HMN, IKM MokhtarulWadud, and HusonJoher Ali Ahmed. "Oil price 
uncertainty, monetary policy and the macroeconomy: The Canadian 
perspective." EconomicModelling 35 (2013): 249-259.  
56

 Nouri, Manouchehr, and Ahmad JafariSamimi. "The impact of monetarypolicy on 
economicgrowth in Iran." Middle-East Journal of ScientificResearch 9.6 (2011): 740-743.  
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كجدنا أف ىناؾ  Renelt ك Levine للقياـ بذلك، باعتماد على لظوذج لظو. 3110إلذ  0220الإيراني خاقؿ الفتًة من 
 . عاققة إلغابية كذات مغزل بتُ الداؿ العرض كالنمو الاقتصادم في إيراف

 الفرع الثاني : الدراسات العربية
 3100-0201اثر السياسة النقدية على النشاط الاقتصادم في الجزائر خاقؿ الفتًة  57تدرس  الباحثة فاطمة سكر

حيث تم تطبيق لظوذج الالضدار الذاتي الالضدار الذاتي الدتجهعلى الدتغتَات التالية: عرض النقد تٔفهومو الواسع، الناتج المحلي 
 الإتٚاليالحقيقيىكما تم تطبيق اختبار ديكي فولر لدعرفة ما إذا كاف متغتَا الدراسة مستقرين مع مركر الزمن، كتبتُ أف ىذين الدتغتَين

 مستقرين تٔستوياتهما كلكنهما يصبحاف مستقرين عند أخذ الفرك قات من الدرجة الأكلذ، كقد تم استخداـ أداتتُ رئيسيتتُ غتَ
للتحليل لعا تٖليل مكونات التباين، كدالة الاستجابة لردة الفعل، كتبتُ أف النتائج تتفق مع النظرية الاقتصادية كمع الدراسات 

قد يؤثر إلغابا على الناتج المحلي الإتٚالر الحقيقي  للتأكد من مصداقية النتائج، ت٘ت إعادة ترتيب السابقة من حيث أف عرض الن
الدتغتَين في لظوذج كتم إدخاؿ متغتَ ثالث كىو متغتَ الإنفاؽ الحكومي كممثل للسياسة الدالية مرة أخرل، كبينت النتائج أف عرض 

الحقيقي، كأف تأثتَ السياسة النقدية كاف أكبر من تأثتَ السياسة الدالية،لذلك فقد  النقد يؤثر إلغابا على الناتج لمحلي الإتٚالر
 أكصت ىذه الدراسة بضركرة التًكيز على السياسة النقدية لتحقيق الاستقرار الاقتصادم.

نفاؽ بإبراز طبيعة عاققة أدكات ىذه السياسة ب النمو الاقتصادم ، أم عالقة الإ58يدرس الباحثوف قسمبورم كاخركف
لجارم كالاستثمارم كالإيرادات العامة  الجباية العادية كالجباية البتًكلية  ككذا رصيد الدوازنة العامة  عجز الدوازنة بتلك  العاـ بشقيو

فخلصت الدراسة إلذ أف كافة  3100الذ 0223الدؤشرات، ثم تٖليلها كقياس أثرىا بالاقتصاد الوطتٍ في الفتًة الدمتدة من 
نموذج القياسي الذم تم بناءه متكاملة من الدرجة الأكلذ، حيث أظهر لظوذج تصحيح الخطأ نتائج متباينة إذ كشف أف  متغتَات ال

بعض أدكات السياسة  ىناؾ عاققة ديناميكية كتوازنية قصتَة كطويلة الأجل بتُ أدكات السياسة الدالية كالنمو الاقتصادم في الجزائر
على التضخم في الجزائر بالأجل القصتَ، لكن في لرملها لا تؤثر عليو في الأجل الطويل، كىذا ألن الدالية ذات تأثتَ معنوم موجب 

 أدكات السياسة الدالية لا تؤثر على البطالة في الجزائر في الأجل الطويل  التضخم في الجزائر لو أسباب لستلفة

تَات الاقتصادية التضخم كالبطالة كسعر الصرؼ كعجز النقدية على الدتغ للسياسة مدل تاثت59َلػلل الباحثوف رتٛة ك اخركف
التقليدية كأثرىا في الاقتصاد السوداني ،كدراسة العاققة بينهما ،  النقدية الدوازنة في الاقتصاد السوداف ك ذلك معرفة بدائل السياسة

كما إفتًضت الدراسة أف ىنالك   3101 الذ 0220كت٘ثل في معرفة آثر أدكات الرقابة الكمية في الاقتصاد السوداني في الفتًة من 
بتُ ىامش الدراتْة كالتضخم، ك عاققة  النقدية كالدؤشرات الاقتصادية السابقة ،ك عاققة طردية عاققة سببيةبتُ أدكات السياسة

النقدية علي  الإحتياطي القانوني كالتضخم ، كاستخدمت الدنهج الوصفي التحليلي الدتمثل في معرفة أثر أدكات السياسة بتُ طردية

                                                             
 3100) ديسمبر 0العدد ( .لرلة السياسة كالاقتصاد". 3100-0201سکر, فاطمة. "أثر السياسة النقدية على النشاط الاقتصادم حالة الجزائر 57

 .032-22): ص. 3100(اصدارخاص) (
الدؤشرات الداخلية لاقستقرار الاقتصادم (النمو الاقتصادم. التضخم كالبطالة) دراسة تٖليلية قياسية لحالة اثر السياسة الدالية على . كفية ك قسميورم58

  Diss. universtémohamedkhiderbiskra, 2021 ..3100-0223الجزائر خاقؿ الفتًة 
-0220ثرىا في الدتغتَات الاقتصادية للفتًة من أدكات السياسة النقدية كأ ،.ابراىيم فضل الدولر البشتَ-رتٛة، خنساء بابكر بشتَ كمشرؼ59

 .3100جامعة السوداف للعلوـ كالتكنولوجيا, السوداف،  ..ـ3101
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الإقتصاد السوداني إضافة إلر إستخداـ الدنهج القياسي كذلك لعرض ككصف كتقدير النموذج كتوصلت الدراسة إلر عدـ كجود 
بتُ الاحتياطي  بتُ ىامش الدراتْة كالتضخم ، كينفي البحث الفرضية القائلة بوجود عاققة طردية عاققة طردية ذات دلالة إحصائية

كما توصلت إلر اف بعض أدكات السياسةالنقديةغتَ الدباشرة كنسبة الاحتياطي القانوني التي تم استخدامها في   القانوني كالبطالة
 تم تٗفيضها بهدؼ زيادة العرض، كما نفي البحث صحت الفرضية القائلة كجود عاققة عكسية 3101الذ  0220الفتًة من 

كتقليل  النقدية حتي تسهم في تٗفيض معدؿ البطالة الحقيقي ات السياسةبتُ ىامش الدراتْة كالبطالة، كأكصت إلر تفعيل دكر أدك 
 لدالية كالسياسةا النقدية عجز الدوازنة كاستقرار سعر الصرؼ كيكوف لذا أثر معنوم لابد اف يكوف ىناؾ تنسيقبتُ أدكات السياسة

 لتقليل أثرىا على التضخم.

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 الإطار النظري للدراسة                                                                           الفصل الأول 
 

 
31 

 خلاصة الفصل الأول:
خاقؿ ىذا الفصل التعرؼ على السياسة النقدية  كاىم ادكاتها كاىدافها ك قنوات انتقالذا في النشاط الاقتصادم  حاكلنا من       

باعتبارىا كسيلة تعطي صورة كاضحة عن مدل عاققتها بتطور النمو الاقتصادم ، حيث يعتبر ىذا الأختَ مقياس لاقتصاد الدكؿ 
لة ، ك منو نستخلص من ىذا الفصل اف ىناؾ عاققة ترابطية تٕمع بتُ السياسة الذم يعبر عن فعالية الأنشطة ك قطاعات الدك 

النقدية ك النمو الاقتصادم اذ يؤثر احدلعا على الأختَ ك لابراز ىذه العاققة سنحاكؿ دراسة اثر السياسة النقدية على النمو 
 ك ىذا ما سنعرضو في الفصل الدوالر .  3131الذ  0201الاقتصادم من غاية 
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 تدهيد: 
يهدؼ ىذا الفصل إلذ إجراءتٖليل اقتصادم لأثر السياسة النقدية على النمو الاقتصادم في الجزائر خاقؿ فتًة الدمتدة من       

تٖديد متغتَات الدراسة كتٖليلها  حيث قمنا بتقسيم الفصل إلذ مبحثتُ قد تطرقنا في الدبحث الأكؿ إلذ، 3133إلذ  0201
 استقرارية الدراسة كلظوذج تٖليليها كتفستَاىم نتائج دراسة . الثاني إلذ اختبار كمعرفة  معطيات كمنهج الدراسة كتطرقنا في الدبحث
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 الأول :متغيرات الدراسة الدبحث
ؽ القياسية الدستعملة لدراسة أثر السياسة النقدية على النشاط الاقتصادم استنادا الذ النماذج النظرية ك التطبيقية كالطر         

 سنحاكؿ في ىذا الدبحث تٖديد متغتَات الددركسة ك تٖليلها كما سنقوـ ببناء معطيات كمنهج الدراسة 

 طلب الأول  تعريف متغيرات الدراسةالد
 :كت٘ثلت متغتَات الدراسة فيمايلي

 ةمتغيرات الدراس: 2الجدول رقم

 رمز الدتغتَ اسم الدتغتَ  مصدر فتًة الدراسة 

 M2 ناتج الداخلي الخاـ البنك العالدي الدكلر 3131_0201

 Reer عرض النقود البنك العالدي دكلر 3131_0201

 Tr سعر الصرؼ  البنك العالدي دكلر 3131_0201

 Tinf اتٚالر احتياطي النقد  البنك العالدي دكلر 3131_0201

  التضخم البنك العالدي دكلر 3131_0201

 Dlo اتٚالر القركض  البنك العالدي دكلر 3131_0201

 الدصدر من اعداد الطالبتين

يعتبر الأداة  الدستخدمة لقياس النمو الاقتصادم اذ يعد ىذا الأختَ ىدؼ أم دكلة كتتمحور دراستنا أولا .الناتج الداخلي الخام 
تٚالر عن القيمة السوقية لكل السلع النهائية كالخدمات الدعتًؼ بها بشكل لزلي كالتي يتم انتاجها عليو .كما يعبر الناتج المحلي الإ

 في دكلة ما خاقؿ فتًة زمنية لزددة .غالبا ما يتم اعتبار اتٚالر الناتج المحلي للفرد مؤشرا لدستول الدعيشة في الدكلة كلا يعد اتٚالر
.كتٔوجب النظرية الاقتصادية يساكم اتٚالر الناتج المحلي للفرد ت٘اما اتٚالر الدخل المحلي  الناتج المحلي للفرد مقياسا لدخل الفرد

 .60للفرد

 real effectif exanchangerسعر الصرف 

                                                             
عيب عتُ درباؿ فاطمة ,أثر السيولة على النمو الاقتصادم في الجزائر,كلية العلوـ الاقتصادية ,تٗصص نقود ك بنوؾ مالية دكلية ,جامعة بلحاج بوش60

 011ص  3100_3101ت٘وشنت الجزائر 
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سعر الصرؼ أداة ربط بتُ الاقتصاد المحلي كباقي الاقتصاديات كتسوية للمعاماقت بتُ دكؿ العالد كالعاق عاققتو بأسعار السلع 
 61لتأثتَه علي القطاعات الاقتصادية كونو كسيلة للتأثتَ على رتْيو الصناعات التصديرية كتكلفة الدوارد الدستوردة .كالخدمات 

 ثانيا .dloاجمالي القروض )سعر الفائدة(

حددنا سعر الفائدة كمتغتَ مهم من أجل بناء النموذج كذلك لارتباطو ببعض الدتغتَات الكلية كالاستثمار   .التضخم 
الاقتصادم .يعرؼ أيضا على أنو السعر النقدم لاستعماؿ الأمواؿ  رض النقدم .التي تؤثر تاثتَا كاضحا على معدلات النموكالع

القابلة لاققراض .فبعد تطور الفكر الاقتصادم كبركز الأفكار الكينيزية  أصبح ينظر الذ معدؿ الفائدة على أنو ظاىرة نقدية لػدد 
دد سعر الفائدة الحقيقي حسب فيشر بالقول الحقيقية لاقدخار ك الاستثمار .الا انا ىذا السعر كفقا لعرض كطلب النقود .يتح

ليس بالضركرة ىو السعر الذم لػصل عليو الدقتًض .فهو يقتًض بسعر السوؽ أك السعر الاسمي للفائدة ففي غياب التضخم 
الاسمي يتاثر تٔعدؿ التضخم الدتوقع .كفي ىذه الحالة كلما  يكوف سعر الفائدة الحقيقي ك الاسمي متطابقاف الا أف سعر الفائدة 

 كانت التوقعات التضخمية مرتفعة كلما كاف سعر الفائدة الاسمي  مرتفعا .

يشغل سعر الفائدة دكرا كبتَا في البناء الاقتصادم كيعتبر من أىم الدؤشرات التي تستخدـ لتحليل الحركة كاتٕاه الاقتصاد 
 .62داة لتحقيق التأثتَ في النشاط الاقتصادم عن طريق السياسة النقديةالكلي تْيث يستخدـ كأ

 TINالتضخم 

يعرؼ التضخم من كجهة نظر النقديوف بأنو ظاىرة نقدية .كما يعتٍ أنو الارتفاع الدتواصل في الدستول العاـ للأسعار خاقؿ فتًة 
م يعتٍ نقود كثتَة تطارد سلع قليلة كما يعرؼ أيضا أف زمنية معينة لأسباب قد تكوف نقدية . حيث يكوف في ىذه الحالة التضخ

التضخم ىو الزيادة المحسومة في كمية النقود .أنو الزيادة في كمية النقود التي تؤدم الذ ارتفاع الأسعار .ككذلك عرؼ بانو الزيادة 
 دفعنا الذ اختيار التضخم كمتغتَ لدراسة الحاصلة في الأسعار  بسبب زيادة الإصدار النقدم اك زيادة الائتماف الدصرفي فهذا الأختَ

أثر السيولة على النمو الاقتصادم .كما يستخدـ مصطلح الصدمات التضخمية للإشارة الذ العوامل الدختلفة التي تؤدم الذ 
.كما ارتفاع الدتواصل في الدستول العاـ للأسعار .كتنشأ ىذه الصدمات عادة نتيجة لتغيتَ العرض الكلي  أك الطلب الكلي 

يستعمل الدؤشر الأسعار لاقستهاقؾ لقياس التضخم كيعرؼ على أنو مقدار التغيتَ الشهرم للأسعار لسلة لزددة من البضائع 
الاستهاقكية كالتي تشمل الغذاء كالدلبس كالنقل كما يعتبر مؤشر سعر الدستهلك الدؤشر الرئيسي للتضخم .أك معدؿ التغتَ في 

مؤشر سعر الدستهلك التغتَ في الدؤشر الذم يقيس لرموع سعر سلة لزددة من الدنتجات كالخدمات  الأسعار في بلد معتُ .تقارير

                                                             
أثر تقلبات سعر الصرؼ على الديزاف التجارم كسبل عاقجو ,دراسة حالة الجزائر ,أطركحة مقدمة لنيل شهادة دكتور الطور الثالث في  دكحة سلمى, 61

  0جامعة محمد خيضر بسكرة ص  3100_3100العلوـ التجارية ,تٗصص تٕارة دكلية 
صادم في الجزائر,كلية العلوـ الاقتصادية ,تٗصص نقود ك بنوؾ مالية دكلية ,جامعة بلحاج بوشعيب عتُ درباؿ فاطمة ,أثر السيولة على النمو الاقت 62

 300ص 3110نقاق عن حستُ مسعود أضواء على النظرية الاقتصادية الدعاصرة دار الدعارؼ ,بتَكت   3100_  3101ت٘وشنت الجزائر 
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التي يشتًيها الجمهور عادة .كيسمى مؤشر سعر الدستهلك أيضا مؤشر تكاليف الدعيشة فقد استخدمنا معدؿ التضخم في الدراسة 
 .313163_0201لكي يعكس لنا الفجوات التضخمية خاقؿ الفتًة  

  m2ض النقود عر 

التي تتكوف من الأكراؽ كالقطع النقدية كالودائع الجارية إضافة الذ شبو النقود التي تتمثل في الودائع m1ىي النقود بالدعتٌ الضيق
 .64لأجل في الجزائر

  tr   احتياطي النقدي

تٖت تصرؼ السلطات يعرؼ صندكؽ النقد الدكلر احتياطيات الصرؼ الأجنبي على انها الأصوؿ الخارجية الدوجودة 
النقدية كالخاضعة لسيطرتها  لتلبية احتياجات ميزاف الددفوعات التمويلية أك التدخل في أسواؽ الصرؼ للتأثتَ على سعر صرؼ 

 65العملة أك غتَ ذلك من الأغراض ذات الصلة"

 تحليل الدراسة   الثاني :الدطلب 
 :يلي سنقوـ في ىذا الدطلب بتحليل متغتَات الدراسة فيما

 للناتج الداخلي الخام(: 1)الشكل 

8

12

16

20

24

28

32

1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020

LN NGDP

 

 Eveiws الدصدر من اعداد الطالبتين على مخرجات برنامج
                                                             

ك عبد الكرنً  310ص  0202اشم اقتصاديات النقود كالتوازف النقدم القاىرة نقاق عن فؤاد ى 010_ 010درباؿ فاطمة ,مرجع سابق ص 63
  02ص  0،0200صادؽ بركات ,التضخم في الدكؿ ذات الاقتصاد الدخطط,لرلة كلية التجارة ,جامعة الإسكندرية _العدد

011درباؿ فاطمة الزىراء مرجع سابق ص  64 
، لرلة اقتصاديات  3100-0220احتياطي الصرؼ الأجنبي في الجزائر ، دراسة قياسية من  سهيلة مواكلي ، محمد زيداف ، لزددات الطلب على 6565

 010، جامعة الشلف ، الجزائر ،  3131سنة  33العدد 00العدد 00شماؿ اقتصاديات شماؿ افريقيا ، المجلد 
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ياقحظ أف  سلسلة في تزايد من  الأكؿ من خاقؿ الرسم البياني للسلسلة الناتج الداخلي الخاـ الدوضح في الشكل 
 .10ة عند القيم 3131_3102كثابتة من   3100_0201

 كىذا ما ينتجو بلد من ختَات ك خدمات من اجل القطاعات الاقتصادية كتقاس بالدكلار 

 سعر الصرف( : 2)الشكل 
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 Eveiws الدصدر من اعداد الطالبتان من مخرجات برنامج

ثم الالطفاض في  0.0عند قيمة 0200_0201ناقحظ سعر الصرؼ يشهد تزايد سنة الثاني،  من خاقؿ الرسم البياني للشكل
 .3131الذ غاية 0220كبعدىا شهد تذبذات  (زيادةكنقصاف)من  0221_0200سنة 

 اجمالي القروض (:3)للشكل
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 0221ثم تناقص  01.0عند قيمة  0220_0201تٚالر القركض في تزايد من ناقحظ اف السلسلة ا الثالثمن خاقؿ الشكل 
 3110_3111سنة  00.0ككانت اكبر قيمة   3131الذ غاية  0220كاستمرت بتزايد كتناقص أم تذبذبات من 

 التضخم  ( :4)منحنى الشكل 
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 Eveiws برنامج الدصدر من اعداد الطالبتان بالاعتماد على مخرجات

 0223ناقحظ اف سلسلة التضخم تشهد لرموعة من التغتَات فقد شهد أكبر نسبة  ل الرابع من خاقؿ الشك
 -0بقيمة تقدر 3111كأدنى نسبة في سنة 1.0عند قيمة 0220_0221كثابتة من

 (عرض النقود 5الشكل) 
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LN M2

 

 Eveiws اد على مخرجات برنامج الدصدر من اعداد الطالبتان بالاعتم
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 13بقيمة تقارب 3131الذ غاية سنة 0201ناقحظ العرض النقدم يشهد تزايد مستمر من سنة الشكل الخامس من خاقؿ 

 للاحتياط النقدي (:6)الشكل 

0.8

1.2

1.6

2.0

2.4

2.8

1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020

LN TR

 

 Eveiws الدصدر من اعداد الطالبتان من مخرجات برنامج

ثم يشهد تذبذبات (تزايد ك ثبات )   0عند قيمة 0200_0201ناقحظ احتياطي النقدم ثابت من شكل السادس   الدنحتٌ
ثم   0.0بقيمة  3100_3110ثم عودة ثباتو من  3111_0220ثم تناقص سنة 0220سنة  3.0الذ غاية بلوغو ذركة عند 

  3131_3100سنة  0.1قيمة تزايد بشكل طفيف ثم رجوع  ثباتو عن   3100بدا بالالطفاض بعدىا الذ غاية  سنة 

  : معطيات ومنهج الدراسةالثالثالدطلب 
انطاققا من ىدؼ الدراسة الدثمتل في ثاتتَ السياسة النقدية على النمو الاقتصادم ففي الجزائر كالرغبة في معرفة مدل 

كإحصائيات الدتعلقة بالدراسة  ياناتب سنعتمد على فعالية السياسة النقدية في معالجة الاختاقلات التي عرفها الاقتصاد الجزائرم 
من الدصادر الرئيسة الدثمتلةفي  تقارير كنشرات السنوية الصادرة عن ىيئات الرسمية  كالبنك الدكلر العالدي ت٘تد ىذه الدعطيات  من 

 :في ترتكز منهجية الدراسة على تٚلة من الاختبارات التشخيصية التي قمنا بهاكالدتمثلة ،  3131الذ 0201الفتًة 

 دراسة عاققة الارتباط بتُ الدتغتَات  -0

 اختبارات جذكر الوحدة لاقستقرار:نقوـ بهذا الاختبار للتأكد من إستقرارية الساقسل الزمنية للمتغتَات 3

وف ىذه اختبار التكامل الدشتًؾ :يتعلق ىذا الاختبار بدراسة العاققة التوازنية طويلة الأجل بتُ الساقسل الزمنية،كما لغب أف تك1
 .الدتغتَات متكاملة من نفس الدرجة
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 الدبحث الثاني : تحديد نموذج الدراسة
الذم يعتبر  VAR الذاتي الالضداروذج نمل باستخداـ سننتقل إلذ التحليل القياسي الاقتصادمالنقود كالنمو  تُلدراسة العاققة ب

في  بيوذا ما سنقوـ ىالصدمات كتوقع نتائجها ك تأثتَ بغية فهم ت على بعضهاالبعض ك تغتَاالد تَريبية مناسبة لفهم طبيعة تأثتٕكأداة 
 .م النتائجىأ تَوذج دراستنا كتفسنمل تٖديدإلذ دراسات التجريبيةالسابقة ك  بحث استناداذا الدى

 الدطلب الأول : اختبار إستقرارية الدتغيرات الدراسة .
   eviews 9دا على برنامجاعتما  ADFسنقوـ باختبار إستقرارية الساقسل باستخداـ اختبار

 ::اظهرت نتائج الاختبار الجدكؿ التالر للمتغتَات الدراسة عند الدستول  ADfاختبار 

 للمتغيرات الدراسة عند الدستوىADfختبار ا 03الجدول رقم  

 القيمة الاحتمالية           Adf 1%            5%         10% متغتَ
GDP 

 
-1.169119 -4.205004 -3.526609 -3.194611  0.9034 

Reer 
 

-1.270696 -4.219126 -3.533083 -3.198312  0.8801 

Tr 
 

-3.480267 -3.626784 -2.945842 -2.611531  0.0144 

Tinf 
 

-3.146660 -4.205004 -3.526609 -3.194611 0.1098 

M2 
 

-2.029385 -3.605593 -2.936942 -2.606857 0.2736 

Dlo 
 

-3.533218 -4.205004 -3.526609 -3.196611 0.0493 

 

 9eviewsمن اعداد الطالبتين إعتمادا على مخرجات الدصدر :

من خاقؿ الجدكؿ أعاقه يتضح لنا أف القيم الدطلقة الإحصائية الدقدرة  لكل الدتغتَات      ناقحظ
GDPReertrTinf M2Dlo  فاننا نرفض   %10%1%5اصغر من تلك القيم الحرجة عند كل مستول الدعنوية

 .الفرضية العدمية كنعتبر السلسلة الزمنية غتَ مستقرة أم كجود جذكر كحدية
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 : : اظهرت نتائج الاختبار الجدكؿ التالرللمتغتَات الدراسة عند درجة الأكلذ  ADfاختبار 

 للمتغيرات الدراسة عند درجة الأولىADfختبار ا  04الجدول رقم  

 Adf 1%            5%         10%          القيمة الاحتمالية 

GDP 

 

-6.597655 -4.211868 -3.529758 -3.196411  0.0000 

Reer 

 

-4.539939 -4.219126 -3.533083 -3.198312 0.0044 

Tr 

 

-4.539634 -3.610453 -2.938987 -2.607932  0.0008 

Tinf 

 

-8.664794 -4.211868 -3.529758 -3.196411 0.0000 

M2 

 

-4.696518 -3.610453 -2.938987 -2.607932  0.0005 

Dlo 

 

-10.54203 -4.211868 -3.529758 -3.196411 0.0000 

 9eviewsمن اعداد الطالبتين إعتمادا على مخرجات الدصدر :

 GDPReertrTinfمن خاقؿ الجدكؿ أعاقه يتضح لنا أف القيم الدطلقة الإحصائية الدقدرة  لكل الدتغتَات ناقحظ  
M2Dlo  ينتج لنا أفلشا   %10%1%5اكبر من تلك القيم الحرجة عند كل مستول الدعنوية 

 .الساقسل الزمنية مستقرة من الدرجة الأكلذ
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 : اظهرت نتائج الاختبار الجدكؿ التالر للمتغتَات الدراسة عند الدستول PPختبار ا

 للمتغيرات الدراسة عند الدستوىPPختبارا 05الجدول رقم

 Pp 1%            5%         10%          القيمة الاحتمالية 

GDP 

 

-1.169119 -4.205004 -3.526609 -3.194611  0.9034 

Reer 

 

-1.407177 -4.205004 -3.526609 -3.194611  0.8436 

Tr 

 

-1.713296 -4.205004 -3.526609 -3.194611  0.7267 

Tinf 

 

-3.207797 -4.205004 -.3.526609 -3.1946111 0.0974 

M2 

 

-1.859201 -3.605593 -2.936942 -2.606857  0.3475 

Dlo 

 

-3.493466 -4.205004 -.3.526609 -3.1946111 0.0537 

 9eviewsمن اعداد الطالبتين إعتمادا على مخرجات الدصدر :

 غتَ مستقرة  GDPReertr m2inf .dloيتضح من الجدكؿ أعاقه أف كل ساقسل ناقحظ

 ::اظهرت نتائج الاختبار الجدكؿ التالرتغتَات الدراسة عند درجة الأكلذللم ppاختبار
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 للمتغيرات الدراسة عند درجة الأولىPPختبارا  06الجدول رقم  

 Pp 1%            5%         10%          القيمة الاحتمالية 
GDP 

 
-6.653313 -4.211868 -3.529758 -3.196411 0.0000 

Reer 
 

-4.703012 -4.211868 -3.529758 -3.196411 0.0028 

Tr 
 

-4.800984 -4.211868 -3.529758 -3.196411 0.0021 

Tinf 
 

-8.664794 -4.211868 -3.529758 -3.196411 0.0000 

M2 
 

-4.692971 -3.610453 -2.938987 -2.607932 0.0005 

Dlo 
 

-10.68287 -4.211868 -3.529758 -3.196411 0.0000 

 9eviewsمن اعداد الطالبتين إعتمادا على مخرجات : الدصدر

الأكلذ أف تٚيع قيم الإحصائية أكبر من القيم الحرجة عندالدستويات الثاقث  لمتغتَات عند درجةلppيتضح لنا من اختبار 
 .كىذا ما يؤكد لنا اف الساقسل الزمنية مستقرة من الدرجة الأكلذ عند كل الدستويات

 ج الدراسة الدطلب الثاني : نموذ 
من النماذج القياسية الحديثة لدراسة العاققات بتُ الدتغتَات يعتبر  varبتحديد لظوذج  قمنا الإستقرارية بعد قيامنا بإختبار

كسعر الصرؼ  M2الاقتصادية الكلية حيث يتم في ىذا النموذج كتابة الناتج الداخلي الخاـ كمتغتَ خارجي أما الكتلة النقدية 
 احتياطي النقد تعتبر متغتَات داخلية ككل ما يلزـ ىذا النموذج  ىو تٖديد متغتَات الدراسة كعدد  فتًات كالتضخم كإتٚالر

 .التباطؤ الزمتٍ 

مقياسا موثوقا بيو لقياس درجة كسرعة  الانعكاس فهو يساعد عل  توضيح اثر الصدمة لدتغتَ    var يعتبر  لظوذج
 ج الداخلي على الدتغتَات أخرل داخل النموذ 

 ياخد النموذج الشكل العاـ  التالر
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Yt=A1Yt-1+A2Yt-2+……….+ApYt-p+et 

 :حيث اف

A) مصفوفة ذات  الأبعاد :kxk لكل (P.........0.3i= 

et ) متجو الأبعاد:kx1 لحدكد الخطأ العشوائي ( 

t الزمن: 

 كلؽكن صياغة النموذج الخاص بدراسة كما يلي 

GDPt=f(M2t.INFt.trt.dlot.reert.) 

GdP ناتج الداخلي الخاـ : ،M2  عرض النقود : ،Inf  التضخم : ،Tr اتٚالر احتياطي النقد:  ،Dlo اتٚالر القركض: ،
Reer   ؼ: سعر الصر 

 اظهرت نتائج الاختبار الجدكؿ التالر: johansenاختبار التكامل ل -0

 johansenالتكامل لر ختباا07الجدول رقم  

Hypothesized 

 

 Trace 0.05  

No. of CE(s) 

 

Eigenvalue Statistic Critical Value Prob.** 

None * 

 

 0.827786  161.1756  95.75366  0.0000 

Atmost 1 * 

 

 0.604790  94.33297  69.81889  0.0002 

Atmost 2 * 

 

 0.487676  59.05610  47.85613  0.0032 

Atmost 3 *  0.392516  33.64177  29.79707  0.0172 



 دراسة قياسية لأثر السياسة النقدية على النمو الإقتصادي                               الفصل الثاني          
 

 
45 

 

Atmost 4 

 

 0.306154  14.70143  15.49471  0.0656 

Atmost 5 

 

 0.021147  0.812215  3.841466  0.3675 

 eviews 9الدصدر : من اعداد الطالبتين إعتمادا على مخرجات 

كجود عاققة م أH0كبالتالر نرفض الفرضية العدمية %5اكبر من القيم الحرجة عند مستول معنوية يتضح أف قيمة
تكامل متزامن طويلة  ةيدلعلى كجود عاققلشاعند مستول معنويةr=4تزامن التكامل الد تٕاىات،حيث أف عدد الا تزامن الدالتكامل 
 تغتَات الد تُالأجل ب

 اختبار اتجاهات العلاقة السببية -2

 في تاتتَذا الىبتحديد نوع  الآفدل الطويل سنقوـ في الد تغتَاتالد ابتُ لنا بوجود عاققة م أتضحبعدما 
 اختباركمن شركط Grangerطريقة تغتَاتباستعماؿالدينالعاققات ب اختبارمن خاقؿ  تَدل القصالد

 التفاضاقتنستعمل  وستعملة مستقرة من نفس الدرجة ، كعليالد تغتَاتتكوف كل الد أفالعاققات السببية 
اظهرت نتائج %5عند مستول معنوية الاختبارئج كنتا ختبرةدركسةفالجدكؿ التالر يوضح الفرضيات العدمية الدالدغتَات الأكلذ للمت

 الاختبار الجدكؿ التالر:

 اتجاهات العلاقة السببية رختباا  08الجدول رقم 

 الفرضيات العدمية *Fالمحسوبة فيشر احصائية %5الحتمالية   القرار
 

 كجود عاققة سببية          
 عدـ كجود عاققة سببية 

1.1101 
1.0020 

5.54224 
0.20270 

 ∆Gdpفي يتسبب∆dolans 
∆dolansلا يتسبب في ∆GDp 

 عدـ كجود عاققة سببية
 عدـ كجود عاققة سببية

1.1012 
1.0323 

1.11110 
 0.87216 

∆GDPلايتسبب في∆M2 
∆ M2لا تتسبب في∆GDP 

 عدـ كجود عاققة سببية
 عدـ كجود عاققة سببية

1.0310 
1.2100 

0.19946 
 0.31118 

∆  GDPيتسبب في لا∆reer 
∆ reerلايتسبب في∆ GDP 

 عدـ كجود عاققة سببية
 عدـ كجود عاققة سببية

1.2211 
1.1033 

0.03050 
1.10683 

∆GDP لا يتسبب في∆tINF 
∆ tINFلايتسبب في∆GDP 
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 عدـ كجود عاققة سببية
 عدـ كجود عاققة سببية

1.2000 
1.0000 

0.28252 
 0.67788 

∆GDP في لايتسبب ∆Tr 
∆Trلايتسبب في∆GDP 

 اققة سببيةعدـ كجود ع
 عدـ كجود عاققة سببية

1.0002 
1.0220 

 0.38715 
1.81921 

∆dolansلاتسبب في∆M2 
∆ M2لا يتسبب في∆dolans 

 

 عدـ كجود عاققة سببية
 عدـ كجود عاققة سببية

0.4247 

0.3443 

 0.87821 

1.10044 

∆dolans لا يتسبب في  ∆reer 

∆reerلا يتسبب في∆dolans 

 عدـ كجود عاققة سببية    
 كجود عاققة سببية 

0.1706 
0.0018 

1.86349 
7.64346 

∆dolan لا يتسبب في  ا   ∆tinf 
∆tinfيتسبب في∆dolans 

 عدـ كجود عاققة سببية
 عدـ كجود عاققة سببية

0.1562 
0.4457 

1.96197 
 0.82764 

∆tr  لا تسبب في∆dolans 
∆dolansلا تتسبب في∆tr 

 كجود عاققة سببية 
 عدـ كجود عاققة سببية

0.0500 
0.3765 

  
 3.27562 
 1.00543 

∆ m2لا يتسبب في∆reer 
∆ reerلايتسبب في∆ m2 

 كجود عاققة سببية 
 عدـ كجود عاققة سببية

0.0093 
0.4262 

 
5.38591 
0.87456 

∆m2 يتسبب في  ∆tINF 

∆ tINFلايتسبب في∆m2 

 عدـ كجود عاققة سببية
 عدـ كجود عاققة سببية

0.2129 
0.1096 

1.61970 
 2.36102 

∆m2لايتسبب في∆Tr 
∆Trلايتسبب في∆m2 

 عدـ كجود عاققة سببية
 عدـ كجود عاققة سببية

0.7604 
0.2048 

  
 0.27610 
1.66179 

 

∆reerلايتسبب في∆tinf 
∆ tinfلا يتسبب في∆reer 
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الفرضية العدمية  نرفض %0 أقل من الاحتماليةفإذا كانت  كل على حدل، الدتغتَينتُ ر لوجود العاققة بالصجر  لظوذجيستخدـ 
إذف نقبل 0.05أكبر من القيمة تٕة النا الاحتمالات تٚيعأف  لنا كمن خاقؿ الجدكؿ أعاقه يتضح. كجود عاققة سببية تٍكذلك يع

تُ الدتغتَات  ما عدل الفرضية الاكلذ لصد اتٚالر القركض  يتسبب في تغتَ سعر الفرضية العدمية أم عدـ كجود عاققة سببية ب
ك الفرضية السادسة عشر لصد اتٚالر القركض يتسبب في التضخم  كالفرضية التاسعة عشر لصد سعر الصرؼ  خلي الخاـالناتج الدا

 يتسبب في تغتَ عرض النقود  كالفرضية الواحد العشركف  لصد معدؿ التضخم يتسبب في تغتَ عرض النقود.

 تحديد فترة الإبطاء الدثلى 1-0

 الاختبارت الدراسة كقد كانت نتائج تَاغتلد AIC,SCكالتي تعطي أقل قيمة للمؤشرينvar لنموذجثلى في االإبطاء الد ةفتًن  تٖديد
 : على النحو التالر

 تحديد فترة الإبطاء الدثلى رختباا 09الجدول رقم 

 Lag LogL LR FPE AIC SC HQ 

0 -255.8237 NA   0.027314  13.42686  13.68279  13.51868 

 

1 -2.224853   416.1622*   3.98e-07*   2.267941*   4.059469*   2.910726* 

 

2  28.97516  41.60001  5.83e-07  2.514095  5.841218  3.707838 

 

 

 9eviewsمن اعداد الطالبتين إعتمادا على مخرجات الدصدر :

 
 ، يتضح بأف النموذج  إف عدد التأخرات في ىذا النموذج يقدر بفتًة إبطاء مثلى كاحدة،فمن خاقؿ الشكل أدناه 

 إذ أف تٚيع الدعاماقت VAR satisfies the stability conditionشركط الاستقرار الدقدر لػقق
 أصغر من الواحد، ك تٚيع الجذكر تقع داخل دائرة الوحدة، لشا يعتٍ  أف النموذج لا يعاني من مشكلة في ارتباط

 الأخطاء أك عدـ ثبات التباين.
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 ج الداخلي الخام ومتغيرات الدراسة:العلاقة  بين النات

 من خاقؿ الاختبارات السابقة توصلنا لنموذج الدراسة  التالر

LN_NGDP= - 15.81LN_M2+ 9.72LN_DLOANS- 42.42LN_REER + 
6.87LN_TINF- 32.55LN_TR 

اما عرض  GDPاـ الغابيا مع   الناتج الداخلي الخيرتبط خاقؿ الدعادلة اف معدؿ التضخم كاتٚالر القركض  يتضح من
 . GDPاحتياطي النقد كسعر الصرؼ يرتبط سلبا مع الناتج الداخلي الخاـ  النقود  كاتٚالر

 الدطلب الثالث: تفسير نتائج الدراسة 
لتوضيح الأثر   في دراستنا التطبيقيةبعد التوصل إلذ العاققة بتُ متغتَات السياسة النقدية كالناتج الداخلي الخاـ 

حدكث صدمة حيث اف  النقود كالناتج الداخلي الخاـ تُبلغابية كجود عاققة إاستخلصنا  3131-0201متدة  خاقؿ الفتًة الد
للكتلة النقدية الذم قدر ب %  ائللذذا راجع إلذ التطور اىعلى الناتج الداخلي ك  لغابي أثر إلو في الكتلة النقدية سيكوف  لغابيةإ

 الارتفاعخططة كما عرفت نوعا من العمومية الد الاستثماراتويل ت٘د طرؽ الذم حد1971الر لعاـ بعد الإصاقح الد11.1
بتنمية قطاع المحركقات كالطاقات  تَذا الأخهتمىفقد إ1974-1977خطط التنموملدستقر في الكتلة النقدية نتيجة تطبيق االد
حساب الزراعي بقي  ىير القطاع الصناعي علكتنمية الاستثمارات، فقد أعطيت الأكلوية إلذ تطو  بالنسبة إلذ تشجيع نجمية، أماالد

ض في الكتلة النقدية لطفات بإت٘يز التي 1986خاقؿ السنوات الخمس الأكلذ من الثمانينات ،حتى سنة  والوضع كما علي
تقدنً  الأكؿ''حيث نص على الإئتماني ذا إلذ بداية الإتفاؽىصرفي، كأدل تيجة تسرب العملة خارج الجهاز الدن5.2%إلذ

ائل ىكإرتفاع 0221في سنة00.0كما شهدت الكتلة النقدية تطور بنسبة % مليوف كحدة حقوؽ سحب خاصة،000.2
الزيادة في الأرصدة النقدية الصافية لعا ،  أساستُتُ كيرجع السبب إلذ عامل 3110ك 1998سنتي  تُ كبشكل متسارع ب

دة متوسطة إلاأف توفر معدلات عالية من السيولة لد رمليار دكلا7الخارجية كتنفيذ برنامج الإنعاش الإقتصادم فقد خصص لو 
 .الناتج الداخلي الإتٚالر يتولد عنها حالات التضخم في نموالمحلية (إستمرار الإصدار النقدم) دكف أف يقابلها ل

اش التي للتضخم إلذ حالة الإنكم لغاييالإ تَيفسر التأثو ثاتتَ الغابي على الناتج الداخلي الخاـ ما التضخم فكاف لأ
بنوع من الإستقرار 1977ةزت فتً ت٘ي في الناتج المحلي الإتٚالر ،فقد تَالكب زت إلذ النموت٘يالتي 1973-1974ةشهدتها الفتً 

 1980و الناتج المحلي الإتٚالر ، ثم شهدت سنوات ،لظو الكتلة النقدية ك تُ لظكالتقارب ب النقدم الكامل نتيجة التوافق
 .فقد عرفت نوعا من إستقرار النقدم1981الطفيف تاقه نوع من الإنكماش إلذ غاية من التضخم  نوعا1978،1979،

تؤثر على الناتج المحلي  أما اتٚالر القركض لو تأثتَ إلغابي على ناتج الداخلي الخاـ حيث معدلات الفائدة على القركض 
الطفاض  معدلات الفائدة تؤدم بدكرىا إلذ جذب الإتٚالر  كجود عاققة طردية بتُ معدلات الفائدة كالناتج المحلي الاتٚالر، 

الاستثمارات كمنو تٖستُ معدلات النمو الاقتصادم فسرنا ىدا بالحوافز الدقدمة للشباب في ىده الفتًة الأختَة كخاصة بعد 
دعم الدؤسسات الصغتَة جراء ارتفاع أسعار النفط   فالعاققة الطردية راجعة أيضا إلذ الأثار الإلغابية لنشاط الدقاكلاتية  ك   3110
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كالدتوسطة  من خاقؿ منحها قركض بنكية . كما قد أظهرت نتائج الدراسة  اف  لسعر الصرؼ اثر سلبي على ناتج الداخلي الخاـ 
في الجزائر كىدا راجع لضعف العملة المحلية  كتراجعها كمعدلات التضخم السائدة  كما توصلنا اف اتٚالر احتياطي النقد لو عاققة 

 .ية مع ناتج داخلي الخاـ  كفسرناه بقلة نسبية  للإحتياطات النقدية لدل البنك الدركزمعكس
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 : خلاصة الفصل
 على معدلات النموتتًكو السياسة النقدية ذا الفصل القياـ بدراسة قياسية لتبياف الأثر الذم ىحاكلنا من خاقؿ 
 تَات متغ تٖديدتباع منهجية الإقتصاد القياسي حيث تم كذلك بإ 3131-0201ة الإقتصادم خاقؿ الفتًن 

 .دؼ الدراسةىجموعة من الإختبارات بغية الوصوؿ إلذ النموذج من أجل بناءه كالقياـ تٔ

 بطريقة الإرتباط الذاتي2EVIEWS  ففي البداية تم إختبارإستقرارية الساقسل الزمنية بالإعتماد على برنامج 
 ا نتج أفلشالأكلذ  عند درجةpp كADFستول ك عند الدpp كADFإختبار اىكالجزئي للسلسلة ثم بعد

 الساقسل الزمنية مستقرة من الدرجة الأكلذ كيوجد عاققة تكامل متزامن طويلة الأجل حسب إختبار
Johansen دركسةالد تَاتتغالد تُكإختبار العاققات السببية ب. 

الحاصلة في كل متغتَات  الناتج الداخلي الخاـ لل استجابةات  كمدل التقلب تَ في تفس متغتَ كما حاكلنا توضيح دكر كل 
 السياسة تُب الغابيةككانت النتيجة ك معدؿ القركض كمعدؿ النقود  ك معدؿ التضخم الصرؼ  النقدية ،معدؿ  لسياسة من ا

الحاصلة في  لاقتصاديةتغتَات االد مىا يتوافق مع أتحصل عليها تٔم النتائج الدىأ تفستَ  ، كما تم الاقتصادمالنقدية كالنمو 
 تٍ.الوط الاقتصاد
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 : الخاتدة
 الدمتدة الفتًة خاقؿ الجزائر في الإقتصادم النشاط على النقدية السياسة تأثتَ مدل حوؿ بها قمنا التي الدراسة خاقؿ من

 .للموضوع شاماق ملخصا تتضمن ت٘ةتٓا معززين فصلتُ في الدوضوع معالجة إلذ دفعنا ما كىذا  3131-0201 من

 تٔعرفة قمنا ذلك بعد تم الامر بداية في التارلؼي تطورىا  ك النقدية السياسة ماىية الذ تطرقنا النقدية السياسة اتر كلتوضيح
 كاتكاد الكمية ادكات في متمثلة النقدية السياسة ادكات اىم توضيح ككذا الاقتصادم فكر في النقدية السياسة نظريات اىم

 حيث التضخم ككبح بها، الاقناع ك الدفتوحة السوؽ عمليات القانوني، الاحتياطي الخصم، إعادة سعر  أدكاتها اىم كمن النوعية
 الكتلة قيمة من كالرفع الددفوعات ميزاف تٖستُ ك أسعار في استقرار ك مرتفعة اقتصادية لظو معدلات تٖقيق في أىدافها اىم تتمثل

 سعر قناة i;من كل الذ النقدية السياسة قنوات توسع لاحظنا  كقد الصرؼ سعر معدؿ ك الددفوعات زافمي تٖستُ ك النقدية
 ميزانية كقناة البنكي الاقراض قناة: مثل الائتماف على القائمة القنوات. السندات أسعار قناة. الصرؼ سعر قناة. الفائدة

 . الدؤسسات

 s.kuznet الباحثتُ من عديد فسرىا التي الاقتصادم النمو ماىية لذا تطرقنا فقد الاقتصادم النمو لؼص فيما أما
 لظو ك الإنتاج كتكاليف النمو عوامل في متمثلة الاقتصادم النمو استًاتيجيات أىم الذ توصلنا كقد francoisperrouxك

 الدالر الراس تراكم في الاقتصادم ولظ لراؿ تضمنت التي الكاقسيكية النظرية على ركزنا ك التقليدية نظريات تناكلنا كقد اقتصادم
 بانو اعتبر اذ Harod_domair لظوذج خاقؿ من النمو موضوع فعالجت الكينيزية النظرية مالؼص في أما السوؽ كتوسيع
 نيوكاقسيكية النظرية مالؼص في أما الاستثمار في زيادة بالتالر ك الادخار في زيادة يتطلب الاقتصادم لظو في الزيادة لتحقيق

 الزيادة أم الفتٍ التقدـ على فقط يعتمد النمو معدؿ اف يرل الذم solow لظوذج في فتمثلت الاقتصادم النمو الجتع
 عن كذلك الدباشرة غتَ أك الدباشرة سواءا النقدية السياسة أدكات فعالية تٔدل مرتبطة كالنمو النقدية السياسة بتُ فالعاققة  الإنتاجية

 ، Fisherك Sidrouski  من كل إىتم فقد، كالإئتماف الأسعار قناة الصرؼ، سعر ، ئدةالفا سعر كقناة قنوات طريق
 النمو معدلات على التضخم يتًكو الذم الأثر كخاصة العاققة بدراسة Patrick Mussoك Oliver Brunoلظوذج

 .العملية ىذه على القائمة طاتالسل كإستقاقلية النقدم بالإصدار الإىتماـ ك لدختلفة نظرية لظاذج في كتفستَىا الإقتصادم

 اىم بتحديد قمنا 3131-0201من الجزائر في الاقتصادم النمو على النقدية السياسة  لأثر قياسية دراسة تناكلنا كما
 دراسة لظوذج كاستنتجنا الدراسة متغتَات استقرارية اختبرنا ك النقدية السياسة ثاترىابالادكات مدل كتٖليل الاقتصادية متغتَات

 لدتغتَ الصدمة اثر توضيح  عل يساعد فهو الانعكاس  كسرعة درجة لقياس بيو موثوقا مقياسا يعتبر حيث   var في مثلمت
 التضخم كسعر القركض اتٚالر بتُ طردية عاققة كجود نتائجها كاىم الدراسة كفسرنا النموذج داخل أخرل الدتغتَات على الداخلي

 . النقد احتياطي كاتٚالر الصرؼ سعر بتُ عكسية عاققة ككجود الخاـ الداخلي ناتج مع النقود عرض ك
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 : الفرضيات صحة اختبار

 طردية عاققة توجد الاتٚالر، المحلي الناتج زيادة بالتالر ك الاستثمار، زيادة الذ بدكرىا تؤدم النقدية الكتلة زيادة: الأولى الفرضية
 الاتٚالر، المحلي الناتج كمنو العاـ الانفاؽ زيادة الذ بدكرىا تؤدم النقدية الكتلة في فالزيادة الاقتصادم، النمو ك النقدية الكتلة بتُ

 . صحيحة الأكلذ الفرضية كبالتالر

 داخلي ناتج على سلبا الصرؼ سعر يؤثر حيث الخاـ الداخلي ناتج ك الصرؼ سعر بتُ عكسية عاققة كجود :الثانية الفرضية
 . خاطئة الثانية فرضية فبتالر الخاـ

 : البحث فاقا

 :منها كنذكر بالبحث جديرة تعتبر التي كالاشكاليات الدواضيع بعض تقدنً لؽكن ىذا، تْثنا نهاية في

 .الاقتصادم النمو تٖقيق في كدكرلعا كالدالية النقدية السياسة بتُ التنسيق 
 .لناميةا الدكؿ مع مقارنة دراسة الدتقدمة الدكؿ في الاقتصادم النمو على النقدية السياسة أثر 
 .السوؽ قناة خاقؿ من الاقتصادم، النمو تٖقيق في النقدية السياسة أدات فعالية 
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 .3102-3100تٗصص: إقتصاد كمي، جامعة العربي بن مهيدم، سنة:

كلية العلوـ الاقتصادية ,تٗصص نقود ك بنوؾ مالية دكلية ,جامعة درباؿ فاطمة ,أثر السيولة على النمو الاقتصادم في الجزائر, .0
 . 3100_3101بلحاج بوشعيب عتُ ت٘وشنت الجزائر 

دكحة سلمى, أثر تقلبات سعر الصرؼ على الديزاف التجارم كسبل عاقجو ,دراسة حالة الجزائر ,أطركحة مقدمة لنيل شهادة دكتور  .0
 .بسكرة ،جامعة محمد خيضر 3100_3100تٕارة دكلية الطور الثالث في العلوـ التجارية ,تٗصص 

ابراىيم فضل الدولر البشتَ.، أدكات السياسة النقدية كأثرىا في الدتغتَات الاقتصادية للفتًة من -رتٛة، خنساء بابكر بشتَ كمشرؼ .0
 .3100ـ.. جامعة السوداف للعلوـ كالتكنولوجيا, السوداف، 0220-3101

-0201حالة الجزائر–تقاقلية السلطة النقدية كدكرىا في تٖقيق أىذاؼ السياسة النقدية إس شيخاكم حليمة، عزم سامية، .2
 .3100-3102، كلية العلوـ الإقتصادية، تٗصص: إقتصاد بنكي ككمي، جامعة أتٛد درابة، أدرار، الجزائر، سنة-3100

ية .دراسة حالة الجزائر ,مذكرة ماجستً ,علوـ عن أبرير محمد , السياسة النقدية كمدل فعاليتها في ظل استقاقلية السلطة النقد .0
 .3110اقتصادية _تٗصص نقود بنوؾ كمالية 

، -دراسة تٖليلية كقياسية-كبداني سيد أتٛد، أثر النمو الاقتصادم على عدالة توزيع الدخل في الجزائر مقارنة بالدكؿ العربية  .2
لوـ التجارية كالتسيتَ، جامعة أبي بكر بلقايد، تلمساف، الجزائر، أطركحة دكتوراه، تٗصص، إقتصاد،  كلية العلوـ الاقتصادية كالع

3103-3101. 
النمو الاقتصادم، مدكرة ماجيستً، تٗصص: إقتصاد تطبيقي كتسيتَ  زيالعالر في تعز  ميمرداسي تٛزة، دكر جودة التعل .01

-3112، الجزائر،  باتنةعة الحاج لخضر، الدنظمات، كلية العلوـ الإقتصادية التجارية كعلوـ التسيتَ، قسم علوـ التسيتَ، جام
3101.  

 



 

 

 المجلات:

." لرلة السياسة كالاقتصاد .العدد 3100-0201سکر, فاطمة. "أثر السياسة النقدية على النشاط الاقتصادم حالة الجزائر  .0
 .)3100(اصدارخاص) ( 3100 سمبري) د0(

ك عبد الكرنً صادؽ بركات ,التضخم في الدكؿ ذات  310ص  0202فؤاد ىاشم اقتصاديات النقود كالتوازف النقدم القاىرة  .3
 .0200، 10لرلة كلية التجارة ,جامعة الإسكندرية _العدد الاقتصاد الدخطط,



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 قائمة الدلاحق



 قائمة الدلاحق
 

 

 للناتج الداخلي الخام عند الدستوى  ADFاختبار 01المحلق 

NullHypothesis: LN_NGDP has a unit root  
Exogenous: Constant, Linear Trend  

LagLength: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=9) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     AugmentedDickey-Fuller test statistic -1.169119  0.9034 

Test critical values: 1% level  -4.205004  
 5% level  -3.526609  
 10% level  -3.194611  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
     
     

AugmentedDickey-Fuller Test Equation  
Dependent Variable: D(LN_NGDP)  

Method: Least Squares   
Date: 03/21/22   Time: 13:13   

Sample (adjusted): 1981 2020   
Included observations: 40 afteradjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     LN_NGDP(-1) -0.148977 0.127427 -1.169119 0.2498 
     

C 1.191594 1.521343 0.783252 0.4385 
@TREND("1980") 0.076924 0.042035 1.830001 0.0753 

     
     R-squared 0.083905     Meandependent var 0.463601 

Adjusted R-squared 0.034386     S.D. dependent var 2.182846 
S.E. of regression 2.144988     Akaike info criterion 4.436184 
Sumsquaredresid 170.2361     Schwarz criterion 4.562850 

Log likelihood -85.72367     Hannan-Quinn criter. 4.481982 
F-statistic 1.694404     Durbin-Watson stat 1.951752 

Prob(F-statistic) 0.197653    
     

 

 

 

 

 

 

 

 



 قائمة الدلاحق
 

 

 للناتج الداخلي الخام عند درجة الاولى  ADFاختبار 02المحلق

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

NullHypothesis: D(LN_NGDP) has a unit root  
Exogenous: Constant, Linear Trend  

LagLength: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=9) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     AugmentedDickey-Fuller test statistic -6.597655  0.0000 

Test critical values: 1% level  -4.211868  
 5% level  -3.529758  
 10% level  -3.196411  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  



 قائمة الدلاحق
 

 

 لسعر الصرف عند الدستوى ADFاختبار 03المحلق 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

NullHypothesis: LN_REER has a unit root  
Exogenous: Constant, Linear Trend  

LagLength: 2 (Automatic - based on SIC, maxlag=9) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     AugmentedDickey-Fuller test statistic -1.270696  0.8801 

Test critical values: 1% level  -4.219126  
 5% level  -3.533083  
 10% level  -3.198312  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
     
     

AugmentedDickey-Fuller Test Equation  
Dependent Variable: D(LN_REER)  

Method: Least Squares   
Date: 03/21/22   Time: 13:30   

Sample (adjusted): 1983 2020   
Included observations: 38 afteradjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     LN_REER(-1) -0.091906 0.072328 -1.270696 0.2127 

D(LN_REER(-1)) 0.310253 0.168815 1.837829 0.0751 
D(LN_REER(-2)) -0.120000 0.170320 -0.704554 0.4860 

C 0.469293 0.426862 1.099404 0.2795 
@TREND("1980") -0.001957 0.003359 -0.582560 0.5641 

     
     R-squared 0.163752     Meandependent var -0.036159 

Adjusted R-squared 0.062388     S.D. dependent var 0.114142 
S.E. of regression 0.110524     Akaike info criterion -1.445092 
Sumsquaredresid 0.403112     Schwarz criterion -1.229620 

Log likelihood 32.45675     Hannan-Quinn criter. -1.368429 
F-statistic 1.615493     Durbin-Watson stat 1.912549 

Prob(F-statistic) 0.193622    
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 لسعر الصرف عند درجة اولى ADFاختبار04المحلق 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

NullHypothesis: D(LN_REER) has a unit root  
Exogenous: Constant, Linear Trend  

LagLength: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=9) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     AugmentedDickey-Fuller test statistic -4.539939  0.0044 

Test critical values: 1% level  -4.219126  
 5% level  -3.533083  
 10% level  -3.198312  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
     
     

AugmentedDickey-Fuller Test Equation  
Dependent Variable: D(LN_REER,2)  

Method: Least Squares   
Date: 03/21/22   Time: 13:34   

Sample (adjusted): 1983 2020   
Included observations: 38 afteradjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     D(LN_REER(-1)) -0.914765 0.201493 -4.539939 0.0001 

D(LN_REER(-1),2) 0.187492 0.163283 1.148261 0.2589 
C -0.070553 0.041835 -1.686470 0.1009 

@TREND("1980") 0.001752 0.001676 1.045354 0.3032 
     
     R-squared 0.417478     Meandependent var -0.002422 

Adjusted R-squared 0.366079     S.D. dependent var 0.140065 
S.E. of regression 0.111518     Akaike info criterion -1.449954 
Sumsquaredresid 0.422836     Schwarz criterion -1.277576 

Log likelihood 31.54912     Hannan-Quinn criter. -1.388623 
F-statistic 8.122296     Durbin-Watson stat 1.882251 

Prob(F-statistic) 0.000326    
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 عند الدستوى لعرض النقود ADFاختبار05المحلق 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Null Hypothesis: LN_M2 has a unit root  
Exogenous: Constant   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=9) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -2.029385  0.2736 

Test critical values: 1% level  -3.605593  
 5% level  -2.936942  
 10% level  -2.606857  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
     
     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  
DependentVariable: D(LN_M2)   

Method: Least Squares   
Date: 03/21/22   Time: 17:02   

Sample (adjusted): 1981 2020   
Included observations: 40 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     LN_M2(-1) -0.014662 0.007225 -2.029385 0.0495 

C 0.543152 0.203380 2.670632 0.0111 
     
     R-squared 0.097782     Mean dependent var 0.131130 

Adjusted R-squared 0.074039     S.D. dependent var 0.078562 
S.E. of regression 0.075598     Akaike info criterion -2.278064 

Sum squared resid 0.217173     Schwarz criterion -2.193620 
Log likelihood 47.56127     Hannan-Quinn criter. -2.247531 

F-statistic 4.118405     Durbin-Watson stat 1.635177 
Prob(F-statistic) 0.049466    
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 لعرض النقود عند درجة اولى ADFاختبار06المحلق 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Null Hypothesis: D(LN_M2) has a unit root  
Exogenous: Constant   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=9) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -4.696518  0.0005 

Test critical values: 1% level  -3.610453  
 5% level  -2.938987  
 10% level  -2.607932  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
     
     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  
DependentVariable: D(LN_M2,2)  

Method: Least Squares   
Date: 03/21/22   Time: 17:05   

Sample (adjusted): 1982 2020   
Included observations: 39 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     D(LN_M2(-1)) -0.753365 0.160409 -4.696518 0.0000 

C 0.097817 0.024682 3.963097 0.0003 
     
     R-squared 0.373490     Mean dependent var -0.002117 

Adjusted R-squared 0.356557     S.D. dependent var 0.097374 
S.E. of regression 0.078108     Akaike info criterion -2.211524 

Sum squared resid 0.225733     Schwarz criterion -2.126213 
Log likelihood 45.12471     Hannan-Quinn criter. -2.180915 

F-statistic 22.05728     Durbin-Watson stat 1.965219 
Prob(F-statistic) 0.000036    
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 اجمالي  احتياطي النقد عند الدستوىADF اختبار06المحلق 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Null Hypothesis: LN_TR has a unit root  
Exogenous: Constant   

Lag Length: 4 (Automatic - based on SIC, maxlag=9) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.480267  0.0144 

Test critical values: 1% level  -3.626784  
 5% level  -2.945842  
 10% level  -2.611531  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
     
     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  
DependentVariable: D(LN_TR)   

Method: Least Squares   
Date: 03/21/22   Time: 17:12   

Sample (adjusted): 1985 2020   
Included observations: 36 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     LN_TR(-1) -0.175351 0.050384 -3.480267 0.0016 

D(LN_TR(-1)) 0.118081 0.147335 0.801446 0.4292 
D(LN_TR(-2)) 0.062642 0.145905 0.429337 0.6707 
D(LN_TR(-3)) 0.299396 0.145668 2.055331 0.0486 
D(LN_TR(-4)) 0.482606 0.156251 3.088664 0.0043 

C 0.302377 0.088747 3.407185 0.0019 
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 اجمالي  احتياطي النقد عند درجة اولىADF اختبار06المحلق 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 

 

Null Hypothesis: D(LN_TR) has a unit root  
Exogenous: Constant   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=9) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -4.539634  0.0008 

Test critical values: 1% level  -3.610453  
 5% level  -2.938987  
 10% level  -2.607932  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
     
     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  
DependentVariable: D(LN_TR,2)  

Method: Least Squares   
Date: 03/21/22   Time: 17:13   

Sample (adjusted): 1982 2020   
Included observations: 39 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     D(LN_TR(-1)) -0.715462 0.157604 -4.539634 0.0001 

C 0.005690 0.025130 0.226418 0.8221 
     
     

R-squared 0.357731     Mean dependent var 0.000000 
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 لناتج الداخلي الخام عند الدستوى PPاختبار 07الدلحق 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

NullHypothesis: LN_NGDP has a unit root  
Exogenous: Constant, Linear Trend  

Bandwidth: 0 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 
     
        Adj. t-Stat   Prob.* 
     
     Phillips-Perron test statistic -1.169119  0.9034 

Test critical values: 1% level  -4.205004  
 5% level  -3.526609  
 10% level  -3.194611  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
     
     
     Residual variance (no correction)  4.255902 

HAC corrected variance (Bartlett kernel)  4.255902 
     
          
     

Phillips-Perron Test Equation   
Dependent Variable: D(LN_NGDP)  

Method: Least Squares   
Date: 03/21/22   Time: 13:21   

Sample (adjusted): 1981 2020   
Included observations: 40 afteradjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     LN_NGDP(-1) -0.148977 0.127427 -1.169119 0.2498 

C 1.191594 1.521343 0.783252 0.4385 
@TREND("1980") 0.076924 0.042035 1.830001 0.0753 

     
     R-squared 0.083905     Meandependent var 0.463601 

Adjusted R-squared 0.034386     S.D. dependent var 2.182846 
S.E. of regression 2.144988     Akaike info criterion 4.436184 
Sumsquaredresid 170.2361     Schwarz criterion 4.562850 

Log likelihood -85.72367     Hannan-Quinn criter. 4.481982 
F-statistic 1.694404     Durbin-Watson stat 1.951752 

Prob(F-statistic) 0.197653    
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 لعرض النقود عند الدستوى  PPاختبار 10الدلحق 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Null Hypothesis: LN_M2 has a unit root  
Exogenous: Constant   

Bandwidth: 2 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 
     
        Adj. t-Stat   Prob.* 
     
     Phillips-Perron test statistic -1.859201  0.3475 

Test critical values: 1% level  -3.605593  
 5% level  -2.936942  
 10% level  -2.606857  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
     
     
     Residual variance (no correction)  0.005429 

HAC corrected variance (Bartlett kernel)  0.006677 
     
          
     

Phillips-Perron Test Equation   
Dependent Variable: D(LN_M2)   

Method: Least Squares   
Date: 03/21/22   Time: 17:07   

Sample (adjusted): 1981 2020   
Included observations: 40 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     LN_M2(-1) -0.014662 0.007225 -2.029385 0.0495 

C 0.543152 0.203380 2.670632 0.0111 
     
     R-squared 0.097782     Mean dependent var 0.131130 

Adjusted R-squared 0.074039     S.D. dependent var 0.078562 
S.E. of regression 0.075598     Akaike info criterion -2.278064 
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 لعرض النقود عند  درجة اولى  PPاختبار 11الدلحق 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Null Hypothesis: D(LN_M2) has a unit root  
Exogenous: Constant   

Bandwidth: 1 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 
     
        Adj. t-Stat   Prob.* 
     
     Phillips-Perron test statistic -4.692971  0.0005 

Test critical values: 1% level  -3.610453  
 5% level  -2.938987  
 10% level  -2.607932  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
     
     
     Residual variance (no correction)  0.005788 

HAC corrected variance (Bartlett kernel)  0.005759 
     
          
     

Phillips-Perron Test Equation   
Dependent Variable: D(LN_M2,2)  

Method: Least Squares   
Date: 03/21/22   Time: 17:08   

Sample (adjusted): 1982 2020   
Included observations: 39 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     D(LN_M2(-1)) -0.753365 0.160409 -4.696518 0.0000 

C 0.097817 0.024682 3.963097 0.0003 
     
     

R-squared 0.373490     Mean dependent var -0.002117 



 قائمة الدلاحق
 

 

 johansenاختبار التكامل ل   14الدلحق 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Date: 03/27/22   Time: 13:37  
Sample (adjusted): 1983 2020  

Included observations: 38 after adjustments 
Trend assumption: Linear deterministic trend 

Series: LN_NGDP LN_DLOANS LN_M2 LN_REER LN_TINF LN_TR  
Lags interval (in first differences): 1 to 2 

    
Unrestricted Cointegration Rank Test (Trace) 

        
Hypothesized  Trace 0.05 
No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value 

        
None *  0.827786  161.1756  95.75366 

At most 1 *  0.604790  94.33297  69.81889 
At most 2 *  0.487676  59.05610  47.85613 
At most 3 *  0.392516  33.64177  29.79707 
At most 4  0.306154  14.70143  15.49471 
At most 5  0.021147  0.812215  3.841466 

        
 Trace test indicates 4 cointegrating eqn(s) at the 0.05 level 

 * denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level 
 **MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-values 

    
Unrestricted Cointegration Rank Test (Maximum Eigenvalue) 

        
Hypothesized  Max-Eigen 0.05 
No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value 

        
None *  0.827786  66.84263  40.07757 

At most 1 *  0.604790  35.27687  33.87687 
At most 2  0.487676  25.41433  27.58434 
At most 3  0.392516  18.94034  21.13162 
At most 4  0.306154  13.88921  14.26460 
At most 5  0.021147  0.812215  3.841466 

        
 Max-eigenvalue test indicates 2 cointegrating eqn(s) at the 0.05 level 

 * denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level 
 **MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-values 

    
 Unrestricted Cointegrating Coefficients (normalized by b'*S11*b=I):  
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 اختبار اتجاهات العلاقة السببية  15ملحق 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Pairwise Granger Causality Tests 
Date: 03/27/22   Time: 13:42 

Sample: 1980 2020  
Lags: 2   

    
     Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.  
    
     LN_DLOANS does not Granger Cause LN_NGDP  39  5.54224 0.0083 

 LN_NGDP does not Granger Cause LN_DLOANS  0.20270 0.8175 
    
     LN_M2 does not Granger Cause LN_NGDP  39  1.11110 0.3409 

 LN_NGDP does not Granger Cause LN_M2  0.87216 0.4272 
    
     LN_REER does not Granger Cause LN_NGDP  39  0.19946 0.8201 

 LN_NGDP does not Granger Cause LN_REER  0.31118 0.7346 
    
     LN_TINF does not Granger Cause LN_NGDP  39  0.03050 0.9700 

 LN_NGDP does not Granger Cause LN_TINF  1.10683 0.3422 
    
     LN_TR does not Granger Cause LN_NGDP  39  0.28252 0.7556 

 LN_NGDP does not Granger Cause LN_TR  0.67788 0.5144 
    
     LN_M2 does not Granger Cause LN_DLOANS  39  0.38715 0.6819 

 LN_DLOANS does not Granger Cause LN_M2  1.81921 0.1776 
    
     LN_REER does not Granger Cause LN_DLOANS  39  0.87821 0.4247 

 LN_DLOANS does not Granger Cause LN_REER  1.10044 0.3443 
    
     LN_TINF does not Granger Cause LN_DLOANS  39  1.86349 0.1706 

 LN_DLOANS does not Granger Cause LN_TINF  7.64346 0.0018 
    
     LN_TR does not Granger Cause LN_DLOANS  39  1.96197 0.1562 

 LN_DLOANS does not Granger Cause LN_TR  0.82764 0.4457 
    
     LN_REER does not Granger Cause LN_M2  39  3.27562 0.0500 

 LN_M2 does not Granger Cause LN_REER  1.00543 0.3765 
    
     LN_TINF does not Granger Cause LN_M2  39  5.38591 0.0093 

 LN_M2 does not Granger Cause LN_TINF  0.87456 0.4262 
    
     LN_TR does not Granger Cause LN_M2  39  1.61970 0.2129 

 LN_M2 does not Granger Cause LN_TR  2.36102 0.1096 
    
     LN_TINF does not Granger Cause LN_REER  39  0.27610 0.7604 

 LN_REER does not Granger Cause LN_TINF  1.66179 0.2048 
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 تحديد فترة الإبطاء الدثلىاختبار   ملحق  : 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Endogenous variables: LN_NGDP LN_M2 LN_DLOANS LN_REER 
LN_TINF LN_TR   

 
 
 
 

Exogenous variables: C      
Date: 04/20/22   Time: 10:58     

Sample: 1980 2020      
Included observations: 39     

       
       

 Lag LogL LR FPE AIC SC HQ 
       
       0 -255.8237 NA   0.027314  13.42686  13.68279  13.51868 

1 -2.224853   416.1622*   3.98e-07*   2.267941*   4.059469*   2.910726* 
2  28.97516  41.60001  5.83e-07  2.514095  5.841218  3.707838 
       
        * indicates lag order selected by the criterion    

 LR: sequential modified LR test statistic (each test at 5% level)   
 FPE: Final prediction error     

 AIC: Akaike information criterion     
 SC: Schwarz information criterion     

 HQ: Hannan-Quinn information criterion    



 

 

 ملخص :  

السياسة النقدية   على النمو الاقتصادم في الجزائر، كللوصوؿ إلذ ىدؼ أثر  تهدؼ ىذه الدراسة إلذ معرفة
الدراسة أجرينا دراسة قياسية لمجموعة الدتغتَات التالية: النمو الاقتصادم (الناتج الداخلي الخاـ ), سعر الصرؼ, 

، 3131إلذ  0201, إتٚالر احتياطي النقد, عرض النقود, خاقؿ الفتًة الدمتدة من إتٚالر القركض, التضخم
 قياـ تٔختلف الاختبارات. VARباستخداـ لظوذج الالضدار الذاتي 

ىناؾ عاققة طردية بتُ عرض النقود كاتٚالر القركض كسعر التضخم مع الناتج  لقد توصلت الدراسة إلذ أف
 .عكسية بتُ سعر الصرؼ ك اتٚالر احتياطي النقد مع الناتج الداخلي الخاـ الداخلي الخاـ كأف ىناؾ عاققة 

 VARالسياسة النقدية، الناتج المحلي الإتٚالر.لظوذج  الضدار الذاتي الكلمات الدفتاحية: 

 

Abstract: 

This study aims to know the impact of monetary policy on economic growth 
in Algeria, and to reach the goal of the study, we conducted a standard study for the 
following set of variables: economic growth (crude internal output), exchange rate, 
total loans, inflation, total cash reserves, money supply. 

 During the period from 1980 to 2020, using the Autoregressive Model 
(VAR), various tests were performed 

The study concluded that there is a direct relationship between money supply, 
total loans and inflation rate with the gross domestic product, and that there is an 
inverse relationship between the exchange rate and the total cash reserve with the 
gross domestic product. 

Keywords: monetary policy, gross domestic product, autoregressive model 
VAR 

 


