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 شكر وتقدير

الري لا إله إلا هى و هحمده على جىفيقه لىا ووعمخه عليه إذا أ لهمىا القيم والإزادة وشكس الله 

 .الاهجاش هرا العمل الري هأمل أن ًكىن خالصا لىجهه الكسيم

الري جكسم بقبىل عقبي لخضر هىد ان جخقدم بجصيل الشكس إلا الأسخاذ الفاضل الدكخىز 

ث التي برلها والخىجيهاث القيمت التي شودها بها الاشساف على هرا العمل عسفاها على المجهىدا

بكل جىاضع وصبر ، ولرلك ما حسأل الله عص و جل الخىفيق والسداد في حتر مشىازه العلمي 

 والعملي

كما هخقدم بالشكس الجصيل إلى أعضاء لجىت المىاقشت المىقسين لخفضلهم بقبىل مىاقشت هره 

لما قدمىه لىا من  االشكس و الخقدًس لجميع أساجرجىالدزاست، كما ولا ًفىجىا أن جخقدم بخالص 

 مساعدة ومن

 ولا ًفىجىا أًضا هخقدم بجصيل الشكس والعسفان إلى العائلخين الكسيمخين اللخان

 جحملن معىا عىاء إعداد هرا البحث

 شكسا لكل من شجعىا وساعدها من قسيب أو من بعيد ولى بكلمت الطيبت

 

 

 



 

 

 إهداء

ا
ً
ا، أجقدّم  اهطلاق

ً
من مبدأ الاعتراف بالفضل، وجقدًسًا لكل من أسدي إليّ معسوف

ولى  –بخالص كلماث الشكس وعميق عبازاث الامخىان لكل من كان لي عىهًا وسىدًا 

في إهجاش هرا البحث –بكلمت طيبت  . 

وفي المقام الأول، أجىجّه بجصيل الشكس وعظيم الامخىان إلى شوجي الكسيم، الري كان لي 

 .خير داعم وسىد، فلىلا جىفيق الله ثم وقىفه إلى جاهبي، لما جيسّس لي إجمام هرا المشىاز

 كما أجقدّم بىافس الخقدًس وخالص الاحترام إلى الأسخاذ الدكخىز 

 الى القلب الىابض بالحب والحىان أمي الغاليت

 إلى شوجي الغالي فهى سىدي ودعمي الاول 

خم الىىز الري ًىير دزبيالى ابىائي الاحباء فلراث كبدي أه  

 إلى كل أسسحي،

 الى صدًقاحي الغالياث بكن جحلى الأًام

 إلى كل هؤلاء أهدي باكىزة جهدي المخىاضع.

 حاس ي وهبة 

 

 

 



 

 

 

 

 إهداء

ا
ً
ا، أجقدّم  اهطلاق

ً
من مبدأ الاعتراف بالفضل، وجقدًسًا لكل من أسدي إليّ معسوف

ولى  –بخالص كلماث الشكس وعميق عبازاث الامخىان لكل من كان لي عىهًا وسىدًا 

في إهجاش هرا البحث –بكلمت طيبت  . 

لي خير  ى، الري كاهئلىكلأسسحي،وفي المقام الأول، أجىجّه بجصيل الشكس وعظيم الامخىاه

إلى جاهبي، لما جيسّس لي إجمام هرا المشىاز ماعم وسىد، فلىلا جىفيق الله ثم وقىفهد  

 الى صدًقاحي الغالياث بكن جحلى الأًام

 إلى كل هؤلاء أهدي باكىزة جهدي المخىاضع.

 كما أجقدّم بىافس الخقدًس وخالص الاحترام إلى الأسخاذ الدكخىز .

الغاليتالى القلب الىابض بالحب والحىان أمي   
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 الفهرس

 وتقديرشكر 

 الفهرس 

 أ ......................................................................................................... مقدمة عامة :

 الفصل الأول :

 السياسة النقدية والنمو الاقتصاديأساسيات 

 7 .................................................................................................................  تمييد:

 8 ................................................................................. المبحث الأوؿ: النمو الاقتصادؼ

 8 ........................................................ الأوؿ: مفاىيـ عامة حوؿ النمو الاقتصادؼ: المطمب

 11 ..................................................... المطمب الثاني: العوامل المؤثرة عمى النمو وخصائصو.

 11 ............................................ المطمب الرابع: التنمية الاقتصادية وعلاقتيا بالنمو الاقتصادؼ:

 02 ................................................................................... المبحث الثاني: السياسة النقدية

 02 ................. السياسة النقدية .المطمب الأوؿ :مفاىيـ حوؿ السياسة النقدية ، إستراتيجيات وأىداؼ 

 02 ......................................................................... المطمب الثاني:أىداؼ السياسة النقدية .

 08 ........................................................................ لمطمب الثالث: أدوات السياسة النقدية .ا

 43 ............................................. المبحث الثالث: العلاقة بيف السياسة النقدية والنمو الاقتصادؼ

 43 ..... :: النظريات الاقتصادية التي تبرز العلاقة بيف السياسة النقدية والنمو الاقتصادؼالمطمب الأوؿ

 41 ....................... المطمب الثاني: أثر انتقاؿ قنوات السياسة النقدية عمى النمو الاقتصادؼ الحقيقي

 30 ................................ المطمب الثالث: آلية إنتقاؿ أدوات السياسة النقدية عمى النمو الاقتصادؼ

 31 .............................................................................................. :خلاصة الفصل الأوؿ

 

 



 

 

 :الفصل الثاني

 2023-1990اثر ادوات السياسة النقدية على النمو الاقتصادي  في الجزائر  

 38 .................................................................................................................  تمييد:

 VAR ................................................................. 39المبحث الأوؿ : نموذج الانحدار الذاتي

 39 ......  مفيوـ شعاع )متجو( الانحدار الذاتي:المطمب الأوؿ: 
 21 ......  المطمب الثاني: اِختبارات النموذج:

 D.W  ...................................................... 22:المطمب الثالث : اِختبار الارتباط بيف الأخطاء:

في الجزائر  النمو الاقتصادؼالنقدية عمى  أدوات السياسةأثر قياس : بناء نموذج قياسي لالمبحث الثاني 
 27 ........................................................  (0204 - 1992 ) خلاؿ الفترة

 27 ................................................. المطمب الأوؿ :تحديد متغيرات الدراسة و دراسة الإستقرارية

 RO " .............................. 12" نسبة الإحتياطي الإجبارؼ المطمب الثاني :دراسة إستقرارية سمسمة 

خت  17 ............................................................ المعنوية  اربالمبحث الثالث : تقدير النموذج وا 

 17 ............................................................ تقديرالشكلالعامممنموذج: المطمبالأوؿ

 VAR  " ................................................... 79المطمب الثالث : دراسة صلاحية نموذج اؿ " 

 81 .................................................................................................... : خلاصة الفصل

 80 ............................................................................................................... الخاتمة 

 83 ......................................................................................................... راجعقائمة الم

 92 ....................................................................................... الملاحق

 
 

 

 



 

 

 

 قائًت الأشكال

 انصفحت انشكم انزقى

 14 انعوامم انمؤثزة في اننمو الاقتصادي 21انشكم 1

 02 قنواث نقم الاثز اننقذي باتجاه انناتج والاسعار20انشكم  0

 47 قنواتانتقالاثزانسياستاننقذيت 24 انشكهزقم 4

 DE 28دراست استقزاريت سهسهت اننمو الاقتصادي  4-1

 RO 12تغيزاث سهسهت  2-3

 R 11تغيزاث سهسهت 3-3

 NI 13تغيزاث سهسهت سعز انفائذة الاسمي 4-3

 

 

 

 قائًت انجذاول

 انصفحت انجذول انزقى

 DE 28اختبار انجذر الاحادي نسهسهت اننمو الاقتصادي ي 4-1

 RO 12اختبار انجذر الاحادي نسهسهت الاحتياطي الاجباري  2-3

 R 10اختبار انجذر الاحادي نسهسهت معذل اعادة انخصم  3-3

 NI 13اختبار انجذر الاحادي نسهسهت سعز انفائذة  4-4

 

 

 



 

 

 

 انًلاحققائًت 

 انصفحت انًهحق انزقى

 DE 84سلسلة النمو الاقتصادي  1

 IN 94سلسلة سعر الفائدة الاسمي  0

 DIN 97سهسهت سعز انفائذة الاسمي بذرجت ابطاء اوني  4

 RO 120سهسهت الاحتياطي الاجباري 3

 DRO 121سهسهت الاحتياطي الاجباري بفتزة ابطاء اوني  2

 R 112سهسهت سعز اعادةانخصم 1

 DR 114سهسهت سعز اعادةانخصم بفتزة ابطاء اوني  7

 DDR 117سهسهت سعز اعادةانخصم بفتزة ابطاء اوني  8

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 مقدمة

  



 مقدمة   

 
  أ

 مقدمة عامة

اف ما نشيده مف تطورات في المجاؿ الاقتصادؼ عمى المستوػ المحمي والعالمي حفزنا الى دراسة مفيوـ 

السياسة الاقتصادية ، مف منظور التحميل الاقتصادؼ والقياسي مف اجل صياغة نموذج اقتصادؼ يتماشى 

 والمعطيات الداخمية لمتغيرات الاقتصاد الكمي.  

مجموع القرارات التي تتخذىا السمطات العمومية لتوجيو النشاط  الاقتصادؼ تعبر السياسة الاقتصادية عف 

لتحقيق الأىداؼ المسطرة  لتحقيق النمو الاقتصادؼ .التشغيل الكامل .توازف ميزاف المدفوعات .استقرار 

الأسعار ... الخ . باستخداـ الوسائل واليات مختمفة  كالسياسة النقدية ،ساسة سعر الصرؼ 

 .اسة المداخيل والميزانيةي،السياسة الجبائية وس لنقديةا،السياسة

وتعتبر السياسة النقدية مف أىـ مجالات السياسة الاقتصادية مف خلاؿ دراسة علاقة النقود بالنشاط 

التوسع –الاقتصادؼ فتعبر عف الإجراءات اللازمة  التى تمكف السمطات النقدية مف ضبط عرض النقود 

 المركزؼ في ممارستو لمرقابة عمى النقود ومعدلات الفائدة والقرض .وىي ىدؼ البنؾ –النقدؼ 

لتأكيد أىمية السياسة النقدية نجد اف الصندوؽ والبنؾ الدولييف يعتمدوف بالدرجة الاولى عمى السياسة 

النقدية عند تصميـ برامج الإصلاح المالي والنقدؼ  في معظـ الدوؿ النامية، الأمر الذؼ جعل منيا 

 سياسة الاقتصادية الكمية وبالأخص في معالجة مشكمتي التضخـ وعدـ الاستقرار .محور لم

إف الدور الميـ الذؼ تؤديو السياسة النقدية عف طريق صياغة وتنفيذ أدواتيا بما يسيـ في بموغ أىدافيا 

ر في التي تسعى ليا والتي تنعكس في خمق بيئة مستقرة للاقتصاد.وذلؾ السمطة النقدية تتحمل عبأ كبي

ضماف نمو اقتصادؼ مستقر وغير تضخمي ،لكونيا تمثل الدرع الواقي في مواجية الصدمات الخارجية 

في ظل الانفتاح المالي وتحرير التجارة العالمية .لذا تستعمل السياسة النقدية إستراتيجية تيدؼ إلى تعزيزا 

ساسية ولا سيما تحقيق الاستقرار لاستقرار والنمو الاقتصادؼ عف طريق تركيز أدواتيا عمى الأىداؼ الأ



 مقدمة   

 
  ب

في الأسعار الذؼ يعد لو الأولوية عمى سائر الأىداؼ الاقتصادية الأخرػ اذ يرتبط بمدػ حرية السمطة 

النقدية في اختيار مزيج مف الأدوات المناسبة دوف تدخل الحكومة في إجراءاتيا ىذا مما أدػ إلى ضرورة 

 ؼ لضماف تحقيق الاستقرار النقدؼ والمالي   .سف قوانيف تدعـ استقلالية البنؾ المركز 

لقد قامت الجزائر بتطوير مختمف أدوات سياستيا النقدية لمرفع مف فعاليتيا بغرض تحقيق أىدافيا العامة 

 ،ولقد اختمفت السياسات النقدية المتبعة مف قبل بنؾ الجزائر باختلاؼ الأوضاع

تصاد الجزائرؼ ووفقا للازمة المراد علاجيا ،ولقد سعت ىذه الاقتصادية السائدة والمراحل التي مر بيا الاق

السياسات في مجمميا اؿ الرفع مف مستوػ النمو الاقتصادؼ ،ومف ىذا المنطمق نطرح الاشكالية الرئيسية 

 لدراستنا .

 الإشكالية الرئيسية:

 مف خلاؿ ما سبق يمكف طرح الإشكالية الرئيسية لمبحث عمى النحو التالي:

-1990خلال الفترة  في الجزائر عمى النمو الإقتصادي النقديةما مدى تأثير أدوات السياسة  -
 ؟ 2023

وحتى يتسنى لنا الإلماـ والإحاطة بالموضوع المدروس مف كل جوانبو يمكف الإستعانة بمجموعة        
 مف الأسئمة الفرعية والتي يمكف صياغتيا عمى النحو التالية:

  وما ىي أدواتيا؟ قديةالنما ىي السياسة 

 ما ىو النمو الإقتصادؼ وكيف يمكف التعرؼ عميو ؟ 

  التأثير عمى النمو الإقتصادؼ في الجزائر ؟ النقديةكيف يمكف لأدوات السياسة 

  في الجزائر ؟ النقديةماىي العلاقة التي تربط بيف النمو الإقتصادؼ وأدوات السياسة 

 فرضيات البحث:

 التساؤلات الفرعية السابقة الذكر يمكف طرح الفرضيات التالية:وكإجابة مبدئية عف 

  والتي  النقديةىي عبارة عف مجموعة مف الإجراءات والتدابير المرتبطة بالسياسة  النقديةالسياسة
 تضعيا الجيات المعنية في الحكومة والتي تفرض الوصوؿ إلى الأىداؼ المسطرة .



 مقدمة   

 
  ت

  ّوػ المعيشي لمسكاف ويمكف التعرؼ عميو مف خلاؿ زيادة ر النمو الإقتصادؼ عف تحسف المستيعب
 الطمب عمى السمع والخدمات .

  ستقرار أدوات السياسة يساىـ وبشكل فعاؿ في تحقيق نمو إقتصادؼ معتبر ومستداـ  النقديةثبات وا 
 في الجزائر

  لجزائر  والنمو الإقتصادؼ في ا النقديةتوجد ىناؾ علاقة طردية وقوية بيف جميع أدوات السياسة. 

 أسباب اختيار الموضوع:

 تتمثل أىـ المبررات التي أدت إلى اختيار الموضوع فيما يمي:

       الميوؿ الشخصي في البحث في المتغيرات الإقتصادية الكمية 

 أىمية البالغة التي تحضى بيا مثل ىكذا متغيرات إقتصادية كمية 

 الكمية لمتغيرات التي تطرأ عمييا نتيجة تغير أحد  التعرؼ عمى مدػ إستجابة المتغيرات الإقتصادية
 ىذه المتغيرات .
 أىداف الدراسة:

الإحتياطي الإجبارؼ ،سعر كل مف النمو الإقتصادؼ لتيدؼ ىذه الدراسة لقياس مدػ إستجابة         
 0204 - 1992في الجزائر بتغطية لمفترة بيف  إعادة الخصـ وسعر الفائدة الإسمي

 أىمية الدراسة:

والمتمثمة في كل مف  النقديةالسياسة  أدوات تكمف أىمية الدراسة في قياس مدػ كفاءة ونجاءة
 الإحتياطي الإجبارؼ ،سعر إعادة الخصـ وسعر الفائدة الإسمي في التأثير عمى النمو الإقتصادؼ

الفترة ببعضيا البعض في الجزائر مف خلاؿ دراسة قياسية تغطي  متغيرات الدراسةوقياس درجة ترابط 
1992  - 0204 

 حدود الدراسة:

 في دراسة لحالة الإقتصاد الجزائرؼ  الحدود المكانية لمدراسة تتمثل الحدود المكانية:

 0204 - 1992في تغطية لمفترة بيف  تتمثل الحدود الزمانية: الحدود الزمانية 

 منيجية الدراسة:

السابقة، واختبار مدػ صحة الفرضيات المذكورة مف أجل الالماـ بالدراسة والإجابة عمى التساؤلات 
 استخدمنا عدة مناىج في البحث ىي:



 مقدمة   

 
  ث

  المنيج الوصفي التحميمي الذؼ يقوـ بوصف وتفسير الظاىرة واستخلاص النتائج حيث تـ
دراكيا وآلية استخدامو في الجانب النظرؼ لدراسة  ووصف متغيرات الدراسة حتى نتمكف مف فيميا وا 

 ثر متغيرات الدراسة ببعضيا البعضعمميا وتأثير وتأ

 لقياس مدػ إستجابةالإقتصاد الجزائرؼ لمتغيرات التي  والمنيج القياسي الذؼ تـ الإستناد عمي
 خلاؿ فترة الدراسة. في أدوات السياسة النقديةتحدث 

 الدراسات السابقة:

لدور السياسة النقدية  بعنواف دراسة تحميمية0201الدراسة الاولى :دراسة قشاـ اسماعيل وعباس خديجة 
ىدفت لمعرفة مدػ فاعمية  0219-0222ضي ضبط المعروض النقدؼ في الجزائر خلاؿ الفترة 

السياسة النقدية في ضبط المعروض النقدؼ ولمتاثير عمى حجـ الكتمة النقدية بما يتوافق مع 
تمة النقدية مستوىالنشاط الاقتصادؼ تستعمل ادوات غير مباشرة ،لذا لابد مف تتبع مسار الك

ومقابلاتياوادوات السياسة النقدية .وتوصمت الدراسة الى اف تطور المعروض النقدؼ يتاثر بالصدمات 
وانخفاض اسعار النفط، وقد استخدمت السياسة النقديةمعدؿ الاحتياط الاجبارؼ وتراجع السوؽ الخارجية 

لاؿ الفترة لامتصاص فائض المفتوحة ومعدؿ اعادة الخصـ واستحدثت ادوات غير مباشرة جديدة خ
 السيولة والتوجيو الى التامويل غير التقميدؼ .

بعنواف فعالية ادوات السياسة النقدية في ظل استيداؼ التضخـ 0202الدراسة الثانية :بوسيالة محمد نشيد 
تبياف العلاقة التوازنية  ىدفت ىذه الدراسة الى 0218-1972دراسة قياسية حالة الجزائر خلاؿ الفترة 

خداـ منيجية  بيف التضخـ وادوات السياسة النقدية في الجزائر في الاجل القصير والطويل ،وقد تـ اس
 EVIEWS10باستخداـ برمجية  ARDLنموذج الانحدار الذاتي لمفجوات الزمنية المتباطئة 

ستقمة والتضخـ ووجود علاقة حيث خمصت النتائج الى اف ىناؾ اثر طويل الاجل بيف المتغيرات الم
 طردية 

 

دراسة قياسية باستخداـ نموذج  –بعنواف "أثر العرض النقدؼ عمى التضخـ في الجزائر  الدراسة الثالثة:
ARDL ( مف إعداد بدراوؼ شييناز2022–2000خلاؿ الفترة ،") ( استعممت 2024وبوعافية سمير .)

لتحميل العلاقة التوازنية بيف العرض النقدؼ والتضخـ، وقد أظيرت النتائج  ARDLىذه الدراسة نموذج 
وجود علاقة طردية ومعنوية بيف الكتمة النقدية ومعدؿ التضخـ عمى المدييف القصير والطويل، حيث تؤدؼ 

 زيادة السيولة في الاقتصاد إلى ارتفاع في المستوػ العاـ للأسعار.

  :السابقةما يميز دراستنا عن الدراسات  



 مقدمة   

 
  ج

 في عدد مف النقاط الجوىرية، مف أبرزىا:

، وىي فترة تتضمف مراحل اقتصادية ميمة لـ 2023إلى  1990تغطيتيا لفترة زمنية أطوؿ تمتد مف 
تشمميا الدراسات السابقة، بما في ذلؾ مرحمة ما بعد جائحة كورونا، التي مثّمت نقطة تحوّؿ في السياسات 

 ئر والعالـ.النقدية والمالية في الجزا

، مما النمو الاقتصادؼلتحميل العلاقة الديناميكية بيف العرض النقدؼ و  VARتستخدـ الدراسة نموذج 
يسمح بفيـ التفاعلات الزمنية المتبادلة بيف المتغيرات عمى نحو أكثر دقة، مقارنة بالنماذج القياسية 

 الأخرػ.

 ىيكل الدراسة: 
 

الدراسة فصميف تناوؿ كل منيما ما يمي: تتناوؿ ىذه المذكرة دراسة العلاقة بيف العرض النقدؼ  تضمنت
. تبدأ بمقدمة توضح إشكالية البحث وأىدافو 2023–1990في الجزائر خلاؿ الفترة  النمو الاقتصادؼو 

ار النظرؼ، حيث وأىميتو، إضافة إلى المنيجية المتبعة. تنقسـ المذكرة إلى فصميف، خُصّص الأوؿ للإط
، إلى جانب المؤشرات المستخدمة في وخصائصووأنواعو  وأسبابوالاقتصادؼ النمو  تـ عرض مفاىيـ

قياسو، واستعراض أبرز النظريات الاقتصادية المفسرة لو، كما تـ التطرؽ لمفيوـ العرض النقدؼ ومقاييسو 
عمى الدراسة القياسية، مف خلاؿ بناء . أما الفصل الثاني، فركّز بالنمو الاقتصادؼونظرياتو وعلاقتو 

نموذج الانحدار الذاتي وتحميل المتغيرات واختبار استقرارىا، ثـ تقدير النموذج وقياس مدػ دقتو في 
واختُتمت المذكرة بعرض النتائج والتوصيات  الاقتصادؼ.النمو تفسير العلاقة بيف العرض النقدؼ و 

  .المستخمصة مف الدراسة النظرية والتطبيقية

 

 

 



 

 

 
 

 الأول لفصلا
 إطار نظري حول السياسة النقدية والنمو الإقتصادي
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 تمييد:

مف الأىداؼ الاقتصادية التي تسعى ليا الحكومات وتتطمع الييا يعتبر النمو الاقتصادؼ 
الشعوب، وذلؾ لكونو يمثل الخلاصة المادية لمجيود الاقتصادية وغير الاقتصادية المبذولة في 
المجتمع.اذ يعد أحد الشروط الضرورية لتحسيف المستوػ المعيشي لممجتمعات. كما يعد مؤشرا مف 

 مؤشرات رخائيا.

مو الاقتصادؼ بمجموعة مف العوامل الجوىرية في المجتمع تعد بمثابة المناخ الملائـ ويرتبط الن 
لتطوره، كعامل توفر المؤسسات ذات الكفاءة العالية. الحكـ الراشد، المشاركة المجتمعية، البحث العممي، 

 الصحة والتعميـ.... الخ

بتوفر ىذا المناخ المؤثر.  وبالتالي صارت عمميةتحقيق مستوػ نمو لا بأس بو مرتبطة عضويا 
 .قتصادؼ. خصائصو. عناصره. مؤشراتونحاوؿ في ىذا المبحث تقديـ تصورا عاما عف مفيوـ النمو الا

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 المبحث الأول: النمو الاقتصادي
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يعد مف أىـ المواضيع المثيرة لمجدؿ، نظرا لأىميتو لتحسيف المستوػ المعيشي وزيادة رفاىية الأفراد،  
تتحقق إلا بزيادة معدلات النمو الاقتصادؼ حيث يحتل النمو الاقتصادؼ حيزا كبير في دراسات ولا 

الاقتصاد الكمي والذؼ عمى أساسو تقوـ احصائيات لتحديد متوسط دخل الفرد سنويا، حساب ما يعرؼ 
 بالدخل الوطني لمبلاد

لمبحث حيث يتضمف في عمى ضوء ما سبق تبرز لنا جوانب الدراسة التي سنتناوليا في ىذا ا 
 . مفاىيم عامة حول النمو الاقتصاديالمطمب الأوؿ 

 العوامل المؤثرة عمى النمو وخصائصو .  المطمب الثاني:

 المطمب الثالث:أنواع النموالاقتصادي ومحدداتو.

 المطمبالرابع:التنمية الاقتصادية.

 المطمب الأول: مفاىيم عامة حول النمو الاقتصادي:

النمو الاقتصادؼ محل اىتماـ معظـ المفكريف في أبحاثيـ، وىذا بعد تطور الفكر  يعتبر تحقيق 
الاقتصادؼ وقد أصبح ىدفا جوىر لمسياسة الاقتصادية الكمية لأؼ دولة بغية الوصوؿ في رفاىية المواطف 
ولتحقيق ذلؾ يجب الزيادة في الدخل الفردؼ الحقيقي الذؼ يعد مف المؤشرات الميمة في مدػ نمو 

 قتصاد أؼ دولة.ا

ولقد قاـ المفكروف الاقتصاديوف بالاىتماـ بمفيوـ النمو مف خلاؿ محاولاتيـ في تفسير ظاىرة 
 .الاقتصادؼالنمو 

 ماىية النمو الاقتصادي: 

اذا سئل أؼ صانع لمسياسة الاقتصادية في أؼ مكاف في العالـ حوؿ اليدؼ الاقتصادؼ الرئيسي سيكوف 
 دي"." النمو الاقتصاجوابو عادة

 فما ىو النمو الاقتصادؼ؟

 

 

 مفيوم النمو الاقتصادي:
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لقد تعددت واختمفت المفاىيـ المتعمقة بالنمو الاقتصادؼ مف جية لأخرػ ومف باحث لأخر حيث  
 يمكف التمييز مف بيف أىـ التعاريف المتطرؽ الييا مف قبل الباحثيف الى ما يمي: 

بأنو زيادة الناتج المحمي الخاـ المحتمل أو الناتج " فيعرؼ النمو الاقتصادؼ p.asmuelsonحسب " 
 1الوطني لبمد.

ليعتبر الناتج الخاـ أو الوطني الحقيقي الصافي مؤشرا عف حالتو. بينما عرؼ النمو الاقتصادؼ كذلؾ" 
عمى أنو الزيادة في قدرة لدولة عمى عرض توليفة متنوعة مف السمع الاقتصادية لسكانيا وتكوف ىذه الزيادة 

متناسبة في القدرة الإنتاجية المبنية عمى التقدـ التكنولوجي والتعديلات لممؤسسة والأيديولوجية التي ال
 2يحتاج الييا"

في  Real GDPيقيس النمو الاقتصادؼ بأبسط عباراتو" الزيادة في الناتج الوطني الإجمالي الحقيقي 
 3بيف سرتيف"Real GDP  الناتج المحمي الإجمالي الحقيقي

بأنو" ارتفاع طويل  1971الحاصل عمى جائزة نوبل في الاقتصاد سنة سيمون كارنتعرفو وي  
 الأجل في إمكانيات عرض بضائع اقتصادية متنوعة بشكل متزايد لمسكاف.

كما يعني النمو الاقتصادؼ حدوث زيادة في الدخل الفردؼ الحقيقي وليس النقدؼ والدخل النقدؼ  
التي يتسمميا الفرد خلاؿ فترة زمنية معينة عادة ما تكوف سنة وذلؾ مقابل  يشير الى عدد الوحدات النقدية

الخدمات الإنتاجية التي يقدميا، أما الدخل الحقيقي الذؼ يساوؼ نسبة الدخل النقدؼ الى المستوػ العاـ 
ترة للأسعار فيو يشير الى كمية السمع والخدمات التي يحصل عمييا الفرد مف انفاؽ دخمو النقدؼ خلاؿ ف

زمنية معينة، فاذا زاد الدخل النقدؼ بنسبة معينة زاد المستوػ العاـ للأسعار بنفس النسبة فاف الدخل 

                                                           
 (  دراسة النمو الاقتصادؼ في ظل تقمبات أسعار البتروؿ لدػ دوؿ المينا3102حاج بف زيداف )    -1

، أطروحة دكتوراه في العموم 0791/0101دراسة تحميمية قياسية حالة الجزائر والمممكة العربية السعودية ومصر 
 01الاقتصادية تممسان ص 

( أثر تنوع مصادر الدخل عمى النمو الاقتصادية"  دراسة قياسية لبعض دوؿ المينا 3131عمي .) فقير كماؿ .يوسفات-2
 مجمة النمو الاقتصادؼ 3111-3102

 . 23ص  13. العدد 10والمقاولاتية .المجمد
بعض مقارنة مع  -قياسية-( أثر سعر الصرؼ عمى النمو الاقتصادؼ في الجزائر دراسة تحميمية3131بوشماؿ محمد )-33

 01أطروحة دكتوراه في العموـ الاقتصادية جامعة الجمفة ص  3102-0991الدوؿ العربية خلاؿ الفترة 
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الحقيقي سوؼ يضل ثابتا. وعميو فاف معدؿ النمو الاقتصادؼ الحقيقي ىو معدؿ الزيادة في الدخل الفردؼ 
 النقدؼ مطروحا منو معدؿ التضخـ.

الناتج المحمي الاجمالي الحقيقي، يعني ىذا فعميا ارتفاع الدخل النمو الاقتصادؼ يعني ارتفاع  
القومي والناتج القومي اجمالي الانفاؽ يجب أف يؤدؼ النمو الاقتصادؼ الى رفع مستويات المعيشة وزيادة 

 استيلاؾ السمع والخدمات للاقتصاد الكمي.

زيادة تراكمية عبر فترة ممتدة مف ويقصد بالنمو الاقتصادؼ " عممية يتـ فييا زيادة الدخل الحقيقي  
 1الزمف بحيث تكوف الزيادة أكبر مف معدلات نمو السكاف"

 في كتابو النمو واليياكل الاقتصادية.SKUSNETويعرفو الاقتصادؼ

يمكف الإشارة الى النمو الاقتصادؼ عمى أنو الزيادة الممحوظة في القيمة النقدية لجميع السمع 
الاقتصاد خلاؿ فترة زمنية. انو نوع مف المقاييس الكمية التي تعكس الزيادة والخدمات المنتجة في 

 .ةحتممة في عدد المعاملات التجاريالم

كما يعرؼ النمو الاقتصادؼ " بأنو الزيادة المستمرة في كمية السمع والخدمات المنتجة مف طرؼ 
 ."2الفرد في محيط اقتصادؼ معيف

ىناؾ ارتفاع في انتاج السمع والخدمات لفترة معينة مقارنة يحدث النمو الاقتصادؼ عندما يكوف 
بفترة سابقة ويتـ قياسو بشكل عاـ مف حيث الناتج المحمي الاجمالي ىو مؤشر عمى الصحة الاقتصادية 

 لمبمد.

النمو الاقتصادؼ عمى  Francaisperrou 1909/1991فرسنوابيروقد عرفو الاقتصادؼ 
ترة أو فترات زمنية طويمة لمناتج الإجمالي الصافي الحقيقي وكل فترة أنو: " الارتفاع المستمر خلاؿ ف

 .3سنوات" 22تحتوؼ عمى مجموعة مف الدورات تدوـ الى 

 ويعرؼ ذلؾ عمى أنو: " زيادة حجـ انتاج السمع والخدمات مف سنة لأخرػ"

                                                           
( أثر السياسة النقدية عمى النمو الاقتصادؼ السعودؼ) دراسة قياسية خلاؿ فترة 3131جياد صبحي القطيط)-11

 .00ص  30العدد  02مجمة اقتصاديات شماؿ افريقيا المجمد  3110/3102
دراسة قياسية أطروحة دكتوراه في العموـ الاقتصادية  -( سياسة سعر الصرؼ والنمو الاقتصادؼ2017بف عبيزة دحو  )2

 .106جامعة سيدؼ بمعباس ص 
 16أثر السياسة النقدية عمى النمو الاقتصادؼ السعودؼ دراسة قياسية مرجع سبق ذكره  ص   -3
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في بمد ما  " اف النمو الاقتصادؼ ىو أساس ظاىرة كمية وبالتالي يمكف تعريف النمو الاقتصادؼ 
 بالزيادة المستمرة لمسكاف والناتج الفردؼ" 

فقد عرؼ النمو الاقتصادؼ بأنو " توسع اجمالي الناتج المحمي  سام ويمسونونوردىاوسوأما  
 1المتوقع في ظل التشغيل الكامل لمموارد. أو الناتج القومي لدولة ما"

يتـ قياسو في أغمب الأحياف بمعدؿ نمو  -النمو الاقتصادؼ كذلؾ بأنو ظاىرة طويمة المدػ وتعرؼ 
 نصيب الفرد مف الناتج المحمي الإجمالي

 ويتـ حساب النمو الاقتصادؼ بالطريقة الجبرية التالية: 

   
            

        
     

TC معدؿ النمو الاقتصادؼ  taux de craissance économique 

PIBالناتج المحمي الخام produit intérieur but 

T)الزمف )السنة المعينةtemps 

T-1 السنة السابقة مباشرة لمسنة المعينة 

يعتبر النمو الاقتصادؼ حدوث زيادة مستمرة في الناتج المحمي الاجمالي أو الدخل القومي الحقيقي مما 
 الدخل القومي. يؤدؼ الى تحقيق زيادة في نصيب الفرد مف

مف خلاؿ ما سبق يمكف القوؿ أف النمو الاقتصادؼ ىو تغير إيجابي في مستوػ انتاج السمع  
 والخدمات بدولة ما في فترة زمنية معينة. أؼ زيادة الدخل لدولة معينة.

 المطمب الثاني: العوامل المؤثرة عمى النمو وخصائصو.

 وامل أساسية مؤثرة عمى عممية النمو أىميا:ىناؾ عدة ع أولا العوامل المؤثرة عمى النمو:

" أف معدؿ Barro "0222) ) : في دراسة حديثة استنتج الادخار ورأس المال المادي البشري 
 النمو يتـ تنشيطو وتحريكو عف طريقالتعميـ والبحث العممي .

                                                           
( قياس أثر الإنفاؽ الحكومي الاستيلاكي النيائي عمى الناتج الوطني مع تحميل 2013) عمي مكيد عماد معوشي-1

 174ص  13المصادر الأساسية لمنمو الاقتصادؼ في الجزائر مجمة العموـ الاقتصادية وعمو التسيير العدد 



 إطار نظري حول السياسة النقدية والنمو الاقتصادي :                                           الفصل الأول

 
12 

ـ والذؼ 1971: لقد نادػ آداـ سميث بمبدأ التخصص وتقسيـ العمل منذ بداية التخصص وتقسيم العمل
يعتبر مف المبادغ الميمة في تحقيق النمو الاقتصادؼ حيث أف ىذا الأخير يؤدؼ الى تحسيف نوعية 
وكمية الإنتاج مع المحافظة عمى كمية المدخلات الإنتاجية، والذؼ يسمى في عموـ الاقتصاد بتحسيف 

 الكفاءة الإنتاجية لمعامل" والحاجة في تقسيـ العمل ستكوف أقل

ة اقتصاديات الدوؿ النامية كما ذكر سميث وذلؾ بسبب محدودية حجـ الأسواؽ في ىذه في حال 
 الاقتصاديات مما يعني تقميل حجـ عمميات الانتاج

أف التضخـ الضعيف يرتبط بأفضل  Barro1997) : أشار )التضخم وعدم استقرار الاقتصاد الكمي
دـ الاستقرار في الاقتصاد الكمي المقاس برصد مردودية فيما يتعمق بالنمو عمى المدػ الطويل حيث أف ع

 الميزانية كاف لو أثر سمبي ومعنوؼ عمى معدؿ النمو الاقتصادؼ ولو أثر سمبي عمى الاستثمار

: " شددت العديد مف الدراسات التجريبية عمى أىمية الانفتاح، في ىذا الجانب الانفتاح والتبادل التجاري 
 ي المعنوية للانفتاح عمى التجارة الدولية عمى الدخل الفردؼ."أوضح كذلؾ عمى وجود أثر موجب عال

كل الموارد التي يمكف استغلاليا مما تمنحو لنا الطبيعة ومنيا الكمية والنوعية ليذه  الموارد الطبيعية:
يا عملاؽ لا تمتمؾ الثروات الطبيعية لكن الموارد ويعد ىذا العنصر مساعدا فيناؾ مف الدوؿ التي

وبيذا فاف كل بمد  1كالياباف عكس البمداف العربية التي تممؾ ثروات ىائمة ولكنيا لا زالت ناميةاقتصادؼ 
 يممؾ ثروات وموارد طبيعية غير مستغمة لا يمكنو تحقيق مستويات جيدة مف النمو الاقتصادؼ.

 التجارة الدولية )الخارجية(

فر نظاـ مصرفي كفوء قادر عمى تمويل : يجب توفر بيئة اقتصادية ملائمة وىي تو البيئة الاقتصادية
مختمف عمميات النمو الاقتصادؼ ووجود نظاـ سياسي مستقر يعمل عمى دعـ وتحفيز كافة العمميات 

 مارية لموصوؿ الى مستويات مف النمو الاقتصادؼ.ثالاست
 
 
 
 
 

                                                           
  48وزيع صالنمو الاقتصادؼ وتحديات الواقع  دار غيداء لمنشر والت -( 2015محمود عمي الشرقاوؼ. )1



 إطار نظري حول السياسة النقدية والنمو الاقتصادي :                                           الفصل الأول

 
13 

 العوامل المؤثرة في النمو الاقتصادي: 01الشكل رقم

 
-1999اثر السياسة النقدية عمى النمو الاقتصادي في الجزائر دراسة قياسيةالمصدر قبور عدة   

 14أطروحة دكتوراه جامعة مستغانـ ص   2022

يتميز النمو الاقتصادؼ بمجموعة مف الخصائص حيث تختمف مف  ثانيا خصائص النمو الاقتصادي:
 خاصية لأخرػ ومف جية لأخرػ ومف بيف ىذه الخصائص يمكف أف نميز ما يمي:

 زيادة مستويات الإنتاجية.-

 زيادة مستمرة في عمميات التصنيع -

 لمفرد بالنسبة لمعظـ السكاف الدخل المرتفع -

 ارتفاع مستويات استيلاؾ السمع والخدمات -

 تدني نسبة الأشخاص النشطيف في القوػ العاممة. -

 تنويع القطاعات الإنتاجية. -

 ارتفاع مستوػ المعيشة لمعظـ السكاف -

 تطورات كبيرة في مجالات العموـ والتكنولوجيا -

 زيادة الصادرات -

 الكثير مف فرص الاستثمار يؤدؼ النمو الاقتصادؼ الى خمق -

 الدواردالبشرية

 المواردالطبيعية

 

 تراكمرأسالماؿ

 التقدمالتكنولوجي التجارةالخارجية

 البيئةالاقتصادية
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يستخدـ الاقتصاديوف والاحصائيوف عدة طرؽ لتتبع النمو الاقتصادؼ  ثالثا مقاييس النمو الاقتصادي:
أنواع  24ويوجد  عدة أنواع لقياس النمو الاقتصادؼ نميز الناتج المحمي الاجمالي الأكثر شيرة وتتبعا ىو 

 فيما يمي:
الناتج القومي مقوما بسعر الدولار تستخدـ المنظمات والييئات الدولية  اف مقياس مقارنة القدرة الشرائية: .1

 عند نشر تقاريرىا الخاصة بالنمو الاقتصادؼ.

 المقارف لبمداف العالـ. ثـ نقوـ بترتيب البمداف مف حيث درجة التقدـ والتخمف استنادا لذلؾ المقياس

فى القيمة الحقيقية لاقتصاديات الدوؿ النامية خوقد تنبأ خبراء صندوؽ النقد الدولي الى أف ىذا الأخير ب
الجغرافية أؼ حجـ السمع  الرقعة ولذلؾ تـ اعتماد مقياس القدرة )القوة( الشرائية لمعممة الوطنية داخل

والخدمات التي تحصل عمييا الفرد ومقابل وحدة مف عممتو الوطنية مقارنة بالقوة الشرائية لعملات البمداف 
 1الأخرػ 

ارتفاع معدلات ازدياد السكاف في الدوؿ المتخمفة لو تأثير كبير عمى  العينية لمنمو الاقتصادي:المعدلات 
معدلات النمو الدخل والناتج. أصبح مف الضرورؼ استخداـ مؤشرات معدلات نمو متوسط نصيب الفرد. 

لفرد نصيب حيث تعمل معدلات النمو الاقتصادؼ عمى قياس معدلات النمو السكاني مثل: معدلات نمو ا
 الفرد مف الناتج القومي. 

معدلات النمو الاقتصادؼ التي يتـ حسابيا استنادا عمى كافة  المعدلات النقدية لمنمو الاقتصادي:
 التغيرات النقدية لحجـ الاقتصاد القومي.

الى ما أؼ بعد تحويل المنتجات العينية الى ما يعادليا بالعملات النقدية المتداولة والمنتجات الخدماتية 
 يعادليا بالعملات النقدية حيث يعد أفضل وأسيل الأساليب المتاحة بعد اجراء العديد مف التعديلات 

 المطمب الثالث أنواع النمو الاقتصادي ومحدداتو:

 نميز عدة أنواع مف بينيا: أنواع النمو الاقتصادي: اولا  

لدخل الفردؼ ىو ساكف. ىو عبارة عمى نمو الدخل يتـ بنفس نمو معدؿ السكاف أؼ أف ا النمو الشامل: -
 حدوث زيادة في معدلات نمو الناتج القومي الحقيقي حتى ولو لـ ينعكس ذلؾ عمى نصب الفرد منو.

                                                           
-44(التجارة الدولية ودورىا في النمو الاقتصادؼ الطبعة الأولى في الجزائر منشورات الحياة ص 2009رناف مختار ) -1

48 
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يقوـ عمى عممية تخطيط شاممة لموارد ومتطمبات المجتمع ويسمى التخطيط القومي  النمو المخطط: -
ىذا النوع مف النمو. أؼ أنو يقوـ عمى سياسة الشامل لكافة القطاعات ويكوف لمحكومة دور مركزؼ في 

 الممكية الجماعية لوسائل الإنتاج.

الذؼ يحدث نتيجة عوامل خارجية طارئة يزوؿ مع زواؿ تمؾ العوامل الخارجية لا  النمو العابر: -
 يتصف بالثبات أو الاستمرار.

مية الاقتصادية ويؤخذ النمو الذؼ يعتمد عمى قوػ السوؽ الذاتية في تحقيق التن النمو التمقائي: -
بأسموب السياسة الاقتصادية بدوف تدخل الدولة لتحقيق قوػ العرض والطمب ومتطمبات الاقتصاد والتي 

 تساعد عمى نموه وتنميتو.

يحدث نتيجة التحسيف في فعالية التنظيـ والتنسيق الإنتاجي يقوـ عمى زيادة الإنتاجية  النمو المكثف: -
1مايؤدؼ التقدـ التقني دورا ىا

 

 قياس النمو الاقتصادي:ثانيا

قيمة المنتجات  -طريقة القيمة المضافة: القيمة المضافة لمنتوج ما= قيمة المنتوج النيائي (1
 الوسيطية

 المنتجات الموجية للاستيلاؾ النيائي يالمنتجات النيائية ى حيث أف

ىي المنتجات المستيمكة عند استخداـ عممية الإنتاج وتبعا ليذه الطريقة يكوف  المنتجات الوسيطية -
 الناتج الداخمي الخاـ

 مجموع القيمة المضافة في كل قطاعات الاقتصاد المحميالناتج الداخمي الخام= 

 في الاقتصاد المحمي قد يتساوػ اجمالي الانفاؽ )الحكومي( مع اجمالي الدخلطريقة الانفاق الكمي=  (0
وىذا عمى أساس أف عممية الانفاؽ عمى السمع والخدمات يقوـ بيا طرؼ معيف مما يتولد عنيا دخل 

الانفاق الكمي= الناتج لطرؼ آخر ألا وىو البائع حيث يكوف ىذا الانفاؽ ىو نفسو الدخل وبالتالي: 
 الداخمي

 :مكونات رئيسية للانفاق الكمي 04ىناؾ 

 اع العائمي بانفاؽ جزء مف الدخل عمى السمع الاستيلاكية.يقوـ بو القط cالانفاق الاستيلاكي -

                                                           
 73دار صفاء لمنشر والتوزيع الاردف ص 2الطبعة  تحميل الاقتصاد الكمي( 2003شيار معروؼ) وى-1
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 : ىو كل انفاؽ يؤدؼ الى زيادة القدرة الإنتاجية للاقتصاد الكميiالانفاق الاستثماري  -

مشتريات الحكومة لمسمع والخدمات بالإضافة للانفاؽ الحكومي الاستثمارؼ مثل:  pالانفاق الحكومي -
 معات.... الخانشاء الطرؽ العامة، السدود، الجا

 حصيمة مكونيف ىما:  nxصافي الانفاق الخارجي -

 الصادرات تمثل طمب العالـ الخارجي عمى السمع المنتجة محميا
 الواردات جزء مف الطمب المحمي عمى السمع المستوردة مف الخارج

 فاف الفرؽ بيف الصادرات والواردات يمثل صافي الانفاؽ الخارجي

تختمف العوامل المحددة لمنمو الاقتصادؼ باختلاؼ النظريات نجد النظرية النمو الاقتصادي:  محداتثالثا
مبنيا أىمية الاستثمار في ذلؾ. وبنية الاقتصاد الكمي تحفز النمو  سولو"الكلاسيكية المبنية عمى نموذج "

لنقدية والجباية والانفتاح مف خلاؿ التقميل مف عدـ اليقيف ،معدلات التضحـ والبطالة والسياسة المالية وا
الاقتصادؼ،وتحرير التجارة الخارجية والتقدـ التكنولوجي والنمو السكاني كل ىذه العناصر كاف ليا وجود 

 في ادبيات النمو الاقتصادؼ باعتبارىا مف محددات الأداء الاقتصادؼ .

 ميبالإضافة الى عدة عوامل ميمة في تحديد النمو الاقتصادؼ يمكف حصرىا فيماي

 مؤشر تطور القطاع المالي -

 الرأسماؿ المادؼ والبشرؼ  -

لغاء القيود التجارية  -  الانفتاح الاقتصادؼ وا 

 التقدـ التكنولوجي-

 التضخـ

 الاستقرار السياسي والامني

التنمية الاقتصادية تؤدؼ الى النمو  المطمب الرابع: التنمية الاقتصادية وعلاقتيا بالنمو الاقتصادي:
يحدث النمو مف خلاؿ التغييرات التي أحدثتيا التنمية حيث يمكف أف تؤثر جودة الحياة عمى  الاقتصادؼ

ناتج المنتجات والخدمات، ىدؼ التنمية الاقتصادية ىو النمو الاقتصادؼ حيث يشير كلاىما الى مدػ 
 التقدـ في اقتصاد بمد ما. 
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في نيوض وتطوير شتى القطاعات  ساىمت التنمية الاقتصادية مؤخراماىية التنمية الاقتصادية: 
 الاقتصادية في الدوؿ النامية وتعتبر فرعا مف فروع عمـ الاقتصاد

وفي ىذا السياؽ تـ التوصل الى أف مفيوـ التنمية ثد ارتبط أصلا بالنمو الاقتصادؼ واعتبرت مف الوسائل 
اىدة لزيادة قدراتيا المعززة لو في العديد مف القطاعات العامة وغيرىا مف القطاعات التي تسعى ج

 وكفاءتيا مف أجل التأقمـ مع الظروؼ الاقتصادية.

لقد كثرت وتعددت واختمفت تعريفات التنمية فعرفت بأنيا" عممية وتعبئة مفيوم التنمية الاقتصادية: 
 وتنظيـ جيود أفراد المجتمع وجماعتو. وتوجييا لمعمل المشترؾ مع الييئات الحكومية بأساليب ديمقراطية

مشاكل المجتمع، ورفع مستوػ أبنائو اجتماعيا واقتصاديا وصحيا وثقافيا، ومقابمة احتياجاتيـ بانتفاع  لحل
 1الكاىل لكافة الموارد الطبيعية والبشرية والفنية والمالية المتاحة"

وتعني تحسيف الظروؼ الاقتصادية والاجتماعية لمبمد وبشكل أكثر تحديدا وقد تـ ادخاؿ تحسينات عمى  -
 .الافرادإدارة الموارد الطبيعية والبشرية في المنطقة مف أجل تكويف الثروة وتحسيف حياة 

التنمية مف حالة ونتيجة لمتغيرات الجذرية والأساسية في البيئة الاجتماعية والاقتصادية، تحدث   
التخمف الى حالة التقدـ والتي تيدؼ الى تحقيق مستويات أعمى مف المعيشة تنعكس عمى مختمف 

 الجوانب الحياتية لمفرد

وتعتبر التنمية ظاىرة نوعية تقيس درجة رفاىية المجتمع وتمنحو بالخدمات الأساسية المختمفة ىناؾ  
جودة تمؾ الخدمات بيف فترتيف لتقييـ نوعية الحياة سكاف و الحاجة الى مقارنة نسبة تغطية خدمات 

 لممجتمع ككل.

فعرفت التنمية" ىي الانتقاؿ مف حالة التخمف الى حالة التقدـ بإحداث العديد مف التغيرات الجذرية  
والجوىرية في اليياكل الاقتصادية والاجتماعية والتي تيدؼ إلى تحقيق مستويات أعمى مف المعيشة 

 مف الجوانب الحياتية لمفرد.تنعكس عمى مخت

                                                           
) التنمية الاقتصادية في الجزائر بيف الواقع والمأموؿ( مجمة الدراسات اقتصادية 2000 .ضامف مسعودـ عطيةاخمخ-1

 166ص  03العدد  18المجمد الجزائر -جامعة  الجمفة 
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ويشيع استخداـ مفيوـ التنمية مف أجل تصنيف البمداف مثل البمداف المتقدمة، البمداف الصناعية والدوؿ 
الأقل نموا، كما عرفت التنمية عمى أنيا" تحقيق الانساف درجات متزايدة مف السيطرة عمى الموارد المتاحة 

ماـ الكفاية. ويعني ذلؾ تحقيق مستويات متزايدة مف الدخل في الكوف مف خلاؿ عممو، وذلؾ لتحقيق ت
ومف عناصر القدرة الاقتصادية. الى جانب مشاركة الدولة في اشباع الحاجات الأساسية لغير القادريف 

 وتوفير الاستقرار والأمف الداخمي والخارجي"

 ومنو وكتعريف يمكف القوؿ أف:

ر والإجراءات التي تيدؼ لرفع مستوػ المعيشة بيف أفراد التنمية الاقتصادية ىي مجموعة مف التدابي 
المجتمع. وتعتبر التنمية عممية حضارية شاممة ترتبط بخمق أوضاع جديدة ومتطورة، وتضمف الاستخداـ 
الأمثل لمموارد الاقتصادية المتاحة مع مراعاة ضرورة ضماف التوازف البيئي. كما ترتبط بدرجة كبيرة بجدية 

 الاقتصادية والسياسية في الدوؿ صانعي القرارات

 مما لا شؾ فيو ىو أف أىداؼ التنمية الاقتصادية تختمف مف فترة لأحرػ ومف بمد لآخر.

 وىناؾ أىداؼ مشتركة وأساسية تسعى لتحقيقيا كل الدوؿ والتي يمكف ابرازىا عمى النحو التالي: 

الأقل دخلا وىذا مف أجل  و ت الفقيرةتعمل التنمية الاقتصادية عمى إعادة توزيع الدخل لصالح الطبقا
 القضاء عمى ظاىرة الفقر.

توسيع الطاقة الإنتاجية واستغلاليا، واستعماؿ التكنولوجيا الحديثة مف أجل زيادة مستوػ الأداء  -
الاقتصادؼ، وبالتالي زيادة المستوػ المعيشي للأفراد ىدفيا جعل معدؿ النمو في الدخل القومي يفوؽ 

 اني.معدؿ النمو السك

تعتد التنمية عمى سياسات اقتصادية قادرة عمى خمق فرص عمل مف أجل زيادة معدؿ الإنتاجية الكمية  -
 الاقتصاد وتخفيض معدؿ البطالة.

توفر التنمية الاقتصادية شتى الحاجيات الأساسية مف غذاء، سكف، الصحة، والحماية مف أجل تحسيف  -
1وتخميص الأفراد مف العبودية. جودة الحياة كما تسعى الى توفير عنصر الحرية

 

اف الفيـ العاـ لكممتي) النمو الاقتصادؼ والتنمية  نقاط الاختلاف بين النمو الاقتصادي والتنمية:
 الاقتصادية( ينصرؼ الى معنى التغيير المرتبط بالتحسيف.

                                                           
 ) مرجع سابق(.76(أطروحة دكتوراه ص 2023قبورة عدة) أثر السياسة النقدية عمى النمو الاقتصادؼ في الجزائر. -1
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 1لكنو توجد فروقات أساسية بينيما مف عدة جوانب:

 التنمية الاقتصادية النمو الاقتصادي

تشير الى التطور الشامل لنوعية الحياة في الأمة  يشير الى الزيادة في النمو النقدؼ للأمة في فترة معينة
 والذؼ يشمل النمو الاقتصادؼ

النمو ييتـ بالجانب الكمي اذ يمكف قياسو بعدة مؤشرات 
 pibمثل 

 مفيوـ أوسع مف النمو الاقتصادؼ 

 

 عممية طويمة المدػ أضيف مف مفيوـ التنمية عممية قصيرة المدػ مفيوـ

 قياس كمي نوعي  قياس كمي

 الاقتصاديات النامية الاقتصاديات المتقدمة

 عممة تمقائية قد تتطمب تدخلا مف الحكومة

 التغيرات المتوقعة تغيرات كمية

تدخلا مف الحكومة حيث يتـ تشكيل جميع  يتطمب
 السياسات التنموية مف قبل الحكومة

 التغيرات المتوقعة تغيرات الكمية والنوعية -

 (أطروحة دكتوراه 0204قبورة عدة) أثر السياسة النقدية عمى النمو الاقتصادؼ في الجزائر.المصدر :

 

 

 

 

 

 

 

 المبحث الثاني: السياسة النقدية
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النقدية دور ميـ في ىيكل السياسات الاقتصادية الكمية لأؼ بمد ، فقد أعطاىا الاقتصاديوف لمسياسة  
الكلاسيؾ مكانة ىامة حيث اعتبرىا المحور الرئيسي والأداة التي يمكف الدولة مف إدارة النشاط الاقتصادؼ 

ير مف الدوؿ المتقدمة . ونتيجة لذلؾ نجد أنيا قد لعبت دورا بارزا في تحقيق النيضة الاقتصادية في الكث
وىذا ما جعميا تتصدر السياسيات الاقتصادية حيث في ذلؾ الحيف أصبحت السياسية المالية أكثر فعالية 

 لإدارة الاقتصاد .

والتدخل المتزايد لمدولة في الحياة الاقتصادية تفاقمت الكثير مف المشاكل والصعوبات إلى أف ظير  
ره المغاير ، ومنذ ذلؾ الحيف أصبح لمسياسة النقدية دورا حاسما في الاقتصادؼ "مولتوف فريدماف" بفك

التأثير عمى مختمف المتغيرات الاقتصادية مثل التحكـ في السيولة النقدية والائتماف وتنظيـ عرض النقود 
، ومع ذلؾ تستطيع السمطات النقدية أف تبمغ أىدافيا الحيوية وفق لأولويات المشكمة الاقتصادية ، نقسـ 

 ىذا المبحث إلى :

 . المطمب الأول :مفاىيم حول السياسة النقدية ، إستراتيجيات وأىداف السياسة النقدية

 اولا: مفاىيم حول السياسة النقدية

ولقد تطور الاىتماـ بو  19لقد ظير مصطمح السياسة النقدية في الفكر الاقتصادؼ مع بداية القراف  
النقدية ، فانتقل مف المفيوـ الحيادؼ ، إلى المفيوـ غير حيادؼ ثـ مع تطور المراحل المختمفة لمنظرية 

 إلى مرحمة تعظيـ دوؿ النقود والسياسة النقدية في النشاط الاقتصادؼ .

ومف خلاؿ ىذا التطور يجب تحديد ، المفيوـ الصحيح ليذا المصطمح مع ابراز أىداؼ السياسة  
 النقدية وعوامل نجاحيا .

 ية:تعريف السياسة النقد

" بأنيا : جميع القرارات والإجراءات النقدية بصرؼ النظر عما إذا كانت أىدافيا Einzigعرفيا " 
 .1نقدية أو غير نقدية ، وكذا جميع الإجراءات غير النقدية التي تيدؼ إلى التأثير في النظاـ النقدؼ

                                                           
، البنوؾ المركزية والسياسيات النقدية ، دار البازورؼ العممية لمنشر والتوزيع ،  2006السامراني زكريا الدورؼ ، سيرؼ  - 1

 1852الأردف ، 
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مف عمل يؤثر بصورة " ، فإف السياسة النقدية ىي كل ما تقوـ بو الحكومة Bashحسب الاقتصادؼ " 
فعالة في حجـ وتركيب الموجودات السائمة التي يحتفع بيا القطاع غير المصرفي سواء كانت عممة أو 

 1ودائع أو سندات حكومية 

 أؼ السياسة النقدية ىي :  

السياسة مجموعة مف الأدوات التي يستخدميا البنؾ المركزؼ لمدولة لمتحكـ في العرض النقدؼ  
النمو الاقتصادؼ وتوظيف الاستراتيجيات مثل : مراجعة أسعار الفائدة ، وتغيير متطمبات الكمي وتعزيز 

 الاحتياطي المصرفي ، 

" بأنيا مجموعة مف الاجراءات التي تتبعاه الإدارة النقدية لمراقبة عرض النقد بغية  KENTعرفيا " 
لتوسع والانكماش بحجـ النقد ، ويتضمف ىذا المعنى ا 2ىدؼ اقتصادؼ معيف كيدؼ الاستخداـ الكامل 

 المتداوؿ بقصد بموغ أىداؼ محدودة .

كما تعرؼ السياسة النقدية عمى أنيا السياسة التي تعمل عمى الحفاظ عمى الأوضاع النقدية  
والائتمانية الملائمة ، لبموغ الاىداؼ الاقتصادية المسطرة مسبقا، كتحقيق معدلات عمالة عالية ومعدؿ 

 المحافظة عمى استقرار أسعار الصرؼ العممة الوطنية بالعملات الأجنبية ".نمو جيد ويمكف 

 كما نعتبر السياسة النقدية الأداة التي تعمل عمى التحكـ في كمية الأمواؿ المتاحة في الاقتصاد  

كما تعتبر السياسة النقدية عف الكيفية التي تستخدـ بيا ضوابط النقد والائتماف لمتأثير عمى  
ات الاقتصادؼ تمثل "مجموعة التدابير التي تتخذىا السمطات النقدية وتؤثر بشكل مباشر أو غير المتغير 

 مباشر عمى حجـ الكتمة النقدية والقرض ونوعيتو وتكمفتو وشروطو ، النقدية تفوؽ "

وتعتبر السياسة النقدية في أنيا : السياسة النقدية التي وضعيا البنؾ المركزؼ لغرض التحكـ في  
وضاع الاقتصادية تعمل عمى إدارة عرض النقود وسعر الفائدة وىي السياسة الاقتصادية لجانب الطمب الأ

 التي تستخدميا حكومة بمد ما لتحقيق أىداؼ الاقتصاد الكمي مثل التضخـ والاستيلاؾ والنمو والسيولة 

                                                           
( ، أطروحة دكتورة عموـ الاقتصادية جامعة 2024قبورة عدة ، أثر السياسة النقدية عمى النمو الاقتصادؼ في الجزائر ) -1

 9ص مرجع سبق ذكرهمستغانـ ،
المطيف ، دور السياسة النقدية والمالية في مكافحة التضخـ في الدوؿ النامية ، دراسة حالة الجزائر ، حدادؼ عبد  -2

 27، أطروحة دكتورة ، جامعة بمعباس ، ص 2014-2000
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ة عرض النقد لتحقيق تشير السياسة النقديةالى كافة الوسائل التي يستخدميا البنؾ المركزؼ لمراقب 
 1أىداؼ اقتصادية معينة كيدؼ النمو والاستخداـ الكامل 

مجموعة الإجراءات التي تتبعيا السمطات النقدية لمسيطرة عمى عرض النقد مف خلاؿ إحداث  
 تغيرات في كمية النقود )كمية وسائل الدفع( أو عرض النقود بما يتلاءـ وظروؼ البمد الاقتصادية .

حيث تسعى السمطات النقدية مف خلاؿ ىذه الإجراءات إلى حقف الاقتصاد بالكمية المرغوب فيما  
 أو تسريب وامتصاص الكمية النقدية غير المرغوب فييا 

رضيا الحكومة ، البنؾ المركزؼ أو السطمة النقدية لبمد ما لمتحكـ في العرض فوىي الرقابة التي ت 
 .2ستقرار الاقتصادؼ الاالفائدة كتحقيق النمو  النقدؼ والسيولة المالية وأسعار

السياسة النقدية ىي الطريقة أو الطرؽ التي تتبعيا السمطات النقدية في الدولة والمتمثمة بالبنؾ المركزؼ 
لتوجيو كمية النقود في التداوؿ إلى التوسع أو التقميص قصد الوصوؿ إلى ىدؼ أو أىداؼ السياسة النقدية 

. 

" عمى أف : السياسة النقدية عموما ذلؾ العمل القائـ عمى مراقبة J.P.Patatقتصادؼ "يعرؼ فييا الا 
 عرض النقود مف طرؼ البنؾ المركزؼ لتحقيق أىداؼ السياسة الاقتصادية العامة 

مف خلاؿ التعاريف السابقة يتضح لنا جميا أف السياسة النقدية ىي مجموعة مف القرارات التي يتـ  
في كمية النقود وأسعار الفائدة في الاقتصاد لفرض التأثير عمى المستوػ العاـ للأسعار بواسطتيا التحكـ 

 والدخل الوطني التوازني "

إف التعاريف السابقة لمذكر تدخل ضمف المعنى الضيق لمسياسة النقدية فأما السياسة النقدية معناىا  
دور مؤثر في مراقبة حجـ )النقود( النقد  الواسع فتشتمل جميع التنظيمات النقدية والمصرفية لما ليا مف

 المتوفرة في النظاـ الاقتصادؼ .

                                                           
، السياسات النقدية وأثرىا عمى المتغيرات الاقتصادية الكمية حالة الجزائر ، دار قرطبة لمنشر  2015عمار لزعورو  -1

 95، الجزائر ، ص 1زيع ، ط والتو 
 30قبورةعدة،أثر السياسة النقدية عمى النمو الاقتصادؼ في الجزائر،ص -2
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وتعنى جميع الإجراءات النقدية والمصرفية التي تستيدؼ حجـ النقد في النظاـ الاقتصادؼ تشمل  
جميع الإجراءات التي تتخذ مف قبل الحكومة والبنؾ المركزؼ والخزينة بقصد التأثير عمى مقدار وتوافر 

 ماؿ النقد والائتماف .واستع

ىي ذلؾ العمل الذؼ يوجب لمتأثير في النقد والائتماف فضلا عف الاقتراض الحكومي لمحفاظ عمى  
 وبشكل تفصيمي تساىـ السياسة النقدية عمى:  1الاستقرار الاقتصادؼ ، وزيادة معدلات النمو الاقتصادؼ 

تحقيق مستوػ مقبوؿ مف الاستقرار النقدؼ والاقتصادؼ مف خلاؿ تجنب التغيرات المؤثرة عمى قيمة  -
 العممة الوطنية داخميا وخارجيا والتي تنشأ عف التغيير في المستوػ العاـ للأسعار 

ة المساىمة في تحقيق معدلات نمو اقتصادية مناسبة في القطاعات الاقتصادية المختمفة بما يحقق زياد -
 حجـ الدخل القومي ونمو الناتج المحمي 

المساىمة في تطوير المؤسسات المصرفية والمالية ، والأسواؽ التي تتعامل فيما ىذه المؤسسات  -
 )السوؽ المالي والسوؽ النقدؼ( بما يخدـ تطوير الاقتصاد الوطني 

لتنفيذ المشاريع والبرامج المساىمة في تشريع عممية التنمية الاقتصادية وذلؾ بتوفير المناخ المناسب  -
 التنموية والاجتماعية في البمداف النامية 

 المساىمة في تحقيق التوازف المطموب في ميزاف المدفوعات -

 ثانيا: إستراتيجيات السياسة النقدية 

تعمل السمطات النقدية عمى تحديد الأدوات النقدية لغرض التأثير عمى الأىداؼ النيائية ، ثـ  
ة لغرض الوصوؿ إلى الأىداؼ النيائية المحددة في إطارا السياسة الاقتصادية العامة الأىداؼ الوسيط

 وسنقوـ بتفصيل ذلؾ مف خلاؿ ما يمي : 

اتجاىاف لمسياسة النقدية حيث يُطبق كل اتجاه حسب الحالة السائدة في الاقتصاد وتتمثل  0ىناؾ  
 الاتجاىاف فيما يمي :

 الاتجاه الانكماشي :-1

علاج الحالة التضخمية التي يعاني منيا الاقتصاد وبالتالي تمجأ الدولة إلى أحد ييدؼ إلى  
 الإجراءات :

                                                           
 20ص  12قبورة عدة ، أثر السياسة النقدية عمى النمو الاقتصادؼ في الجزائر ، مرجع سبق ذكره ، ص -1
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  رفع سعر إعادة الخضـ مف قبل البنؾ المركزؼ 

  دخوؿ البنؾ المركزؼ بائعا لمسوؽ المفتوح 

 رفع نسبة الاحتياطي الالزامي 

 الاتجاه التوسعي : 2

ماش التي يمر بيا الاقتصاد " إف التدفق الحقيقي يفوؽ ييدؼ أساسا إلى علاج حالة الركود والانك 
التدفق النقدؼ ، لذا تحاوؿ السمطة النقدية ممثمة بالبنؾ المركزؼ زيادة عرض النقود مف أجل زيادة الطمب 

 عمى السمع والخدمات مف خلاؿ زيادةعرض النقود )الماؿ( 

 1ب عمى المنتجات والخدمات يمكف للأفراد والمؤسسات كسب المزيد مف الماؿ وتحفيز الطم 

 إستراتيجيات الحديثة السياسة النقدية :

ىناؾ تغيير جوىرؼ في معدؿ نمو الدخل النقدؼ نتيجة لمتغيير الأساسي في معدؿ نمو عرض  
النقود ، والفرؽ في معدؿ التغيير في الأساسي ىو نتيجة ذلؾ التغيير في عرض النقود ، وبالمثل فإف 

 المعروض النقدؼ في فترة قصيرة سيوثر عمى كل مف الأسعار والإنتاج . التغيير في معدؿ نمو

"الامر الذؼ دفع بالسمطات النقدية الانتقاؿ مف الاستراتيجيات التقميدية إلى الاستراتيجية الحديثة  
 2لمسياسة النقدية التي تعتمد عمى الاستخداـ الأمثل لممجاميع الاحتياطية 

لمسياسة النقدية في البداية تتمثل في اختبار ىدؼ وسيط جديد ىو ىدؼ  كانت الاستراتيجية الحديثة 
 نمو الكتمة النقدية خلاؿ السنة ومحاولة تصحيح وضبط الفروقات بيف التقديرات والواقع 

 واتبعت ىذه العممية بتنظيـ ىذا النمو في اجمالي الاحتياطات حتى يتوافق مع ىدؼ المجاميع النقدية 

وبالتحكـ في نمو عرض النقود يقوـ البنؾ المركزؼ بالتحكـ في معدؿ الفائدة عمى الأرصدة النقدية لدػ 
البنوؾ ، حيث يقوـ الاقتصاديوف بتقدير نمو النقد المطموب لموصوؿ إلى اليدؼ المسطر مف قبل 

 3السمطات النقدية 

 الشكل التالي يبيف استراتيجية السياسة النقدية الحديثة 
                                                           

 197، بيروت لبناف ، ص 1تاب ، ط، )المدخل في الاقتصاد النقدؼ( ، المؤسسة الحديثة لمك 2011وديع طوروس  -1
 109، )النقود والسياسة النقدية( دار الفجر لمنشر والتوزيع ، مصر ، ص 2005صالح مفتاح ،  -2
 21ص  ذكره ، أثر السياسة النقدية عمى النمو الاقتصادؼ في الجزائر ، مرجع سابق 2023قبورة عدة ،  -3
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 : 02ل رقم الشك

 
*انعكاسات المتغيرات المعاصرة عمى القطاع المصرفي ودور 0227المصدر : أحمد شعباف محمد عمي 
 229مصر ص–البنوؾ المركزية * الدار الجامعية 

 المطمب الثاني:أىداف السياسة النقدية .

تيدؼ السياسة النقدية بأدواتيا المختمف بشكل أساسي إلى حفاظ عمى استقرار الأسعار وحفع  
 معدؿ التضخـ بشكل مستداـ وتسعى إلى تحقيق الكثير مف الأىداؼ الأخرػ كما يمي : 

 الأىداف الأولية لمسياسة النقدية : 1

وبصفة جيدة باستخداـ أدوات ىي عبارة عف متغيرات نقدية يمكف لمسمطات النقدية الوصوؿ إلييا  
 في حوزتيا ومف خلاليا يقوـ البنؾ المركزؼ بالتأثير عمى الأىداؼ النيائية: 

 وتتمثل الأىداؼ الأولية لمسياسة النقدية فيما يمي :  

 قنوات نقل الأثر النقدي باتجاه الناتج والاسعار 

 أدوات السياسة النقدية 
 الاحتياطات الدطلوبة  -
 سياسة سعر الخصم  -

 عمليات السوق الدفتوحة  -

 أهداف السياسة النقدية...
تحقيق الاستقرار النقدي والتمويلي  -

متمثلا الاستقرار في الدستوى العام 
للأسعار بما يحقق الذداف 

 الاقتصادية 
 سياسة سعر الخصم  -

 عمليات السوق الدفتوحة  -

 الأهداف التشغيلية الأولية  
 الاحتياطات الكلية  -
 سعر الفائدة  -
على )الأرصدة الدركزية وأدوات  -

 الخزينة (

 الأهداف الوسطية   
 مستويات العرض النقدي  -
أسعار الفائدة )قصيرة الأجل ،  -

 متوسطة ، طويلة الأجل
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 ضبط ظروف السوق النقدي : 1

وىي المجموعة الثانية مف الأىداؼ الأساسية التي تسمى ظروؼ سوؽ الماؿ وتتكوف مف الاحتياطات 
 الحرة والأرصدة المصرفية وأسعار الفائدة الأخرػ في سوؽ الماؿ التي يسيطر عمييا البنؾ المركزؼ 

نيا أما الاحتياطات المتوفرة لمودائع الخاصة فيي تمثل الاحتياطات الاجمالية مصروحا م 
 الاحتياطات الاجبارية عمى ودائع الحكومة لدػ البنوؾ الأخرػ 

 الأىداف الوسيطة لمسياسة النقدية.2

وىي المتغيرات النقدية المراقبة مف طرؼ البنؾ المركزؼ والتي مف خلاؿ التأثير عمييا وضبطيا  
 نماذج أساسية وىي : 4يمكف الوصوؿ إلى تحقيق الأىداؼ النيائية وتشمل 

 رف النقد مقابل العملات الأخرى .معدل ص .1

إف معدؿ صرؼ النقد ىو مؤشر ىاـ حوؿ الأوضاع الاقتصادية لدولة ما وذلؾ بالمحافظة عمى ىذا 
 المعدؿ حتى يكوف قريبا مف مستواه لتعادؿ القدرات الشرائية .

معدؿ ويمكف أف تكوف السياسة النقدية مساىمة في التوازف الاقتصادؼ عبر تدخميا مف أجل رفع  
 صرؼ النقد تجاه المعدلات الأخرػ 

 وقد يكوف محاربا لمتضخـ وىو ما يحقق اليدؼ النيائي لمسياسة النقدية 

 معدل الفائدة كيدف وسيط  .2

أف يتـ تثبيت معدؿ الفائدة إلى حد الأدنى الممكف ، بينما النقديوف لا ييتموف بيا كثيرا  ييتموف إف الكنزيون
النسبة ليـ ويضيفوف بأنو عندما تيتـ بمعدلات الفائدة ينبغي ارتباطيا لأف كمية النقود ىي الميمة ب

 بمستواىا الحقيقي 

ىناؾ صعوبة في تحديد معدؿ الفائدة الجيد للاقتصاد مف جية ومف جية أخرػ تعبر بمثابة أدوات 
 لمسياسة النقدية تستخدـ ىذه المعدلات لأغراض داخمية وخارجية 

 المجمعات النقدية  .3

عبارة عف ىياكل مالية تسمح لمشركات بتوحيد إدارة مواردىا النقدية بشكل أكثر فعالية تنطوؼ عمى دمج 
الأرصدة النقدية مف حسابات أو كيانات متعددة فيي مجمع مركزؼ ، والذؼ يمكف استخدامو لأغراض 
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الإدارة النقدية  مختمفة مثل إدارة السيولة ، خفض تكاليف الاقتراض ،.ويمكف لمشركات تنشيط عمميات
وتحسيف الأداء المالي العاـ ، وكذلؾ المساعدة عمى تخفيض المخاطر المرتبطة بتقمبات العممة والتعرض 

 لأسعار الفائدة 

بفضل المجمعات النقدية تمكف الشركات مف تحقيق مركزية وظائفيا المتعمقة بالإدارة النقدية مما  
شغيمية وبالإضافة تزويد الشركات بقدرات تمكف  بالتنبؤ بالنقد يقمل الأعباء الإدارية ويحسف الكفاءة الت

 1.يمكنيا مف تجميع وتحميل النفقات النقدية مف مصادر مختمفة 

 الأىداف النيائية لمسياسة النقدية.3

 Nicolasتيدؼ السياسة النقدية إلى تحقيق الأىداؼ الاقتصادية الأربعة والتي لخصيا الاقتصادؼ " 

kaldor ؼ بالمربع السحرؼ ""بما يعرKalodor كما ترمي السياسة النقدية إلى تحقيق عدة  1972"سنة
اىداؼ تمس جوانب مختمفة ، فمف ناحية "تيدؼ إلى التأثير عمى عرض النقود لإيجاد القوة الشرائية ىو 
ة تنشيط الطمب الاستيلاكي والاستثمارؼ وزيادة الإنتاج وتخفيض البطالة والعكس يؤدؼ لتخفيض القدر 

 الشرائية إلى الحد الأدنى مف التوسع في الإنتاج 

وتمثل الأىداؼ التشغيمية حمقة بداية في استراتيجية السياسية النقدية ، وىي متغيرات يحاوؿ البنؾ  
المركزؼ التحكـ فييا لمتأثير عمى الأىداؼ الوسيطة ، فمثلا عندما يتقرر تغيير نمو النقود الاجمالية ، 

يرا احتياطات البنوؾ وظروؼ سوؽ النقد المنفقة مف إجمالي النقود في الأجل الطويل فإنو يجب تبنى متغ
النقدية والاىداؼ الوسيطة ، فأىداؼ السياسة السياسةفالأىداؼ التشغيمية ىي صمة تربط بيف أدوات 

 .النقدية لا تختمف عف أىداؼ السياسة الاقتصادية تسعى عموما إلى المحافظة عمى الاستقرار الكمي 

والتوازنات الاقتصادية الكمية يمكف ضبط أو حصر الأىداؼ العامة لمسياسة النقدية في ثلاث  
 مستويات 

  أىداؼ أولية 

  أىداؼ وسيطة 

  أىداؼ نيائية 

                                                           
 24-23ى النمو الاقتصادؼ في الجزائر  ، أطروحة الدكتورة ، صالمرجع سابق ذكره : أثر السياسة النقدية عم -1
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 تحقيق استقرار المستوػ العاـ للأسعار  .1

 تحقيق التشغيل التاـ  .0

 تحقيق التوازف الخارجي  .4

 تحقيق النمو الاقتصادؼ  .3

 تحقيق الاستقرار في ميزاف المدفوعات  .2

 لمطمب الثالث: أدوات السياسة النقدية .ا

دارة حجـ الائتماف المعروض في   يستطيع البنؾ المركزؼ التأثير والسيطرة عمى عرض النقود وا 
الاقتصاد ومنو التحكـ في ظاىرة التضخـ مف خلاؿ آلية عمل السياسة النقدية في استخداـ مجموعة مف 

 ات وتتمثل أدوات السياسة النقدية في أدوات كمية تقميدية وأدوات نوعية الأدو 

 أدوات الكمية الأدوات غير المباشرة :

تتمثل في مجموعة الوسائل التي يستخدميا البنؾ المركزؼ بصفة مباشرة وغير مباشرة لمتأثير عمى  
ير في تخصيصو بيف مختمف حجـ الائتماف وتوجيو وفقا لحالة الاقتصاد خلاؿ الفترة ، دوف التأث

 :مؾ الأخيرة فيما يميوتتمثل ت 1الاستخدامات وتوجيييو لقطاعات معينة 

 زيادة حجم الائتمان: .1

تعتبر البنوؾ التجارية مسؤولة عف زيادة حجـ الائتماف أو تقميصو وتمكيف رجاؿ الاعماؿ مف زيادة  
تممؾ القوة والقدرة في التأثير عمى الاقتصاد أو تقميل اقتراضيا منيا ، وعمى ذلؾ فإف البنوؾ التجارية 

 الوطني .

وىنا يكمف الدور الرئيس لمبنؾ المركزؼ في السيطرة عمى قدرة البنوؾ التجارية في منح الائتماف كي  
يتمكف البنؾ المركزؼ مف السيطرة عمى التقمبات الاقتصادية في البلاد وبواسطة عمميات السوؽ المفتوحة 

2 

                                                           
، أثر الأدوات السياسية النقدية عمى معدلات النمو الاقتصادؼ في  2021بالعرؼ عز الديف ، سعودؼ عبد الصمد ،  -1

 1001، ص 03، العدد  14، مجمة الوحات لمبحوث والدراسات ، المجمد  2019-1999الجزائر ، دراسة قياسية ، 
 265، اقتصاديات النقود والبنوؾ ، مؤسسة شباب الجامعة الإسكندرية ، مصر ، ص 2008ضياء مجيد الموسوؼ  -2
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 مفتوح:سياسة السوق ال .2

عمميات السوؽ المفتوح ىي قياـ البنؾ المركزؼ ببيع وشراء الأوراؽ المالية والذىب والعملات  
الأجنبية والسندات المالية العمومية وأدوات الخزينة والسوؽ النقدية والمالية بيدؼ التأثير عمى الائتماف  

وتة الآجاؿ تسمى عادة )المحفظة وبذلؾ يحتفع البنؾ المركزؼ بمحفظة ضخمة لمسندات الحكومية المتفا
 الاستثمارية( وأوراؽ أخرػ .

ويتـ ذلؾ في السوؽ النقدية والمالية ، بقصد التحكـ في السيولة ، وىو ما يؤدؼ إلى ارتفاع  
 وانخفاض معدؿ الفائدة ، وبذلؾ تستطيع السمطات النقدية توجيو" 

 سياسة معدل إعادة الخضم : .3

يعرؼ معدؿ إعادة الخصـ عمى أنو السعر الذؼ يتقاضاه البنؾ المركزؼ مقابل إعادة خصـ الأوراؽ  
المالية والتجارية وىو أيضا يمثل سعر الفائدة الذؼ يتقضاىا البنؾ المركزؼ مف البنوؾ التجارية مقابل 

 1تقديـ القروض ليا 

تمجأإلى البنؾ المركزؼ كي تخصـ ما وقد تتطمب البنوؾ التجارية المزيد مف السيولة النقدية ف 
بحوزتيا مف أوراؽ تجارية تحصل عمى قيمتيا النقدية قبل موعد استحقاقيا نظير نسبة معينة مف قيمتيا 
تسمى سعر الخصـ ، كما تقوـ البنؾ المركزؼ باقتراض مباشر لمبنوؾ التجارية عندما تواجو طمبات زائدة 

يـ ، بحيث تعجز السيولة النقدية لدييما عف تمبية ىذه غير متوقعة مف موديعييا عمى سحب ودائع
فيسارع البنؾ المركزؼ لتقديـ الدعـ والغطاء النقدؼ لمدة البنوؾ  2الطمبات مما ييدد باىتزاز ثقة عملائيا 

 المتعثرة نظير سعر فائدة منخفض .

ظير إعادة وفي ضوء ذلؾ يعرؼ سعر إعادة الخصـ بأنو الثمف الذؼ يتقاضاه البنؾ المركزؼ ن 
خصـ الأوراؽ التجارية واذوف الحكومة لمبنوؾ التجارية أو نظير القروض التي يقدميا مباشرة لمبنوؾ 

 3التجارية 
 

                                                           
 97، مبادغ الاقتصاد النقدؼ والمصرفي ، ديواف المطبوعات الجامعية الجزائر ، ص 2014عبد القادر خميل ،  -1
 (153، ص الاردف، النقود والبنوؾ )دار صفاء لمنشر والتوزيع ،  2009رشاد العصار ، رياض الحمبي ،  -2
 486، الاقتصاد النقدؼ والمصرفي ، مركز الكتاب الاكاديمي ، الأردف ، ص 2008محمد أحمد الافندؼ ،  -3
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 نسبة الاحتياطي القانوني  .4

يشير الاحتياطي القانوني إلى الحد الاف مف الأصوؿ النقدية التي يتعيف عمى المؤسسة المالية  
احتياطي في المتوسط مقابل التزامات محددة حيث يؤدؼ التغيير  قانونا الاحتفاظ بيا في حسابات

)الارتفاع والانخفاض( في متطمبات الاحتياطي إلى ضخ الأمواؿ في الاقتصاد مف خلاؿ منح البنوؾ 
احتياطات زائدة مما يشجع عمى التوسع في الإقراض المصرفي ويخفض أسعار الفائدة ، يحدد الاحتياطي 

احتياطي لضماف أصوؿ البنؾ عمى أمواؿ لمنعيا مف نفاذ الأمواؿ في حالة ذعر  الفيدرالي  أيضا نسب
 المودعيف ،إجراءات عمميات سحب جماعية إذ لـ يكف لدػ البنؾ الأمواؿ اللازمة لموفاء لاحتياطياتو.

وليذا تستخدـ ىذه السياسة مف طرؼ البنؾ المركزؼ لمتحكـ في الغرض النقدؼ حيث يستطيع  
التأثير عمى احتياطيات البنوؾ التجارية الناجمة عف حركة رؤوس الأمواؿ الأجنبية داخل  استخداميا في

 البمد .

فعندما تكوف ىدؼ ىذه السياسة النقدية الحدّ مف حجـ الائتماف يمجأ البنؾ المركزؼ إلى الضغط  
 1عمى حجـ الودائع المتاحة لدػ البنوؾ

ؼ مف خلاؿ التحكـ في قدرة البنوؾ عمى توليد ييدؼ ىذه الأداة لمتأثير عمى المعروض النقد 
الائتماف، باستخداـ نسبة الاحتياطي القانوني والتي يمثل الجزء مف الودائع لدػ البنوؾ التي يطمبيا البنؾ 

 المركزؼ كاحتياطي غير قابل لمتصرؼ.

 )الأدوات المباشرة ( .2الأدوات النوعية ، الكيفية

تسمى بالأدوات المباشرة وىي تمجأ ليا السمطات النقدية لإدارة السياسة النقدية في البلاد وتأخذ         
 صفة التدخل المباشر" وتتمثل فييا يمي : 

 

 

 تحديد نسبة الودائع . .1

                                                           

 
، دار اليازورؼ العممية لمنشر والتوزيع  2ة ، ط، السياسة الاقتصادي 2015حبير يونس الموسوؼ ، نزار كاظـ الحيكاني  -2

 .24، الأردف ، ص
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وتكوف بإجبار البنؾ المركزؼ البنوؾ التجارية عمى الاحتفاظ نسبة معينة مف الودائع عمى شكل  
ية وفقا لسياسات التي يمجأ إلى إقرارىا وتبعا لظروؼ البلاد ، وتستخدـ عادة ىذه الأداة لتقييد أصوؿ نقد

 القروض المقدمة لتمويل الاستيراد، عندما يكوف ىناؾ عجز في ميزاف المدفوعات

 الرقابة عمى الائتمان  .2

  وذلؾ باستخداـ بعض وسائل الأدوات النوعية حيث تتمثل ىذه الأدوات فيما يمي :

 تحديد أسعار الفائدة تختمف باختلاؼ نوع الائتماف  . أ

فتكوف منخفضة بالنسبة لمقروض التي تمنح لمقطاعات التي تشجعيا الدولة وتكوف مرتفعة بالنسبة إلى 
 الأنشطة ذات الأىمية الأقل :

ض ب تحديد أوجو مختمفة لاستحقاؽ القروض حسب أوجو اختلافيا بحيث تزداد مدة الاستحقاؽ في القرو 
 المقدمة لمتنمية وتنخفض بالنسبة إلى القروض المقدمة إلى قطاعات أخرػ 

 ج  اشتراط الحصوؿ عمى موافقة البنؾ المركزؼ عندما يتجاوز الائتماف حدا معينا .

 تخصيص التمويل 

وتتمثل في تحديد نسبة مف القروض لتمويل النشاطات ذات الأىمية والاولية كتمويل القطاع  
 الزراعي ، التجارة ، الصناعة 

 الاقناع الادبي : .3

وىو عبارة عف مجرد قبوؿ البنوؾ التجارية بتعميمات البنؾ المركزؼ أدبيات بشأف تقديـ القروض  
نؾ المركزؼ اقناع المصارؼ التجارية باتباع سياسة معينة دوف وتوجيييا أؼ أنو أداة يحاوؿ مف خلاليا الب

الحاجة إلى تعميمات رسمية أو استخداـ أدوات الرقابة القانونية ، وتتوقف فعالية ىذه السياسة عمى مدػ 
خبرة ومكانة البنؾ المركزؼ ومدػ تقبل المصارؼ التجارية التعامل معو وتقتيا فيو وعمى مقدرة البنؾ 

 ى واجية الضغوط التضخمية المركزؼ عم

 

 

 الفرق بين الأدوات المباشرة وغير المباشرة 
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تتبع التحوؿ مف السيطرة المباشرة إلى غير مباشرة عمى السياسة النقدية الاتجاه العاـ نحو مزيد مف  
الاعتماد عمى قوػ السوؽ ، قانوف العرض والطمب أو إزالةالقيود والتحرير لكافة الأدوات والسياسة 

قتصادية والمالية والنقدية والابتعاد عف أسموب التوجييات والقرارات الإدارية التحكمية ولابد مف دراسة الا
مدػ فعالية كل نوع مف أنواع الرقابة وقدراتو عمى تحقيق اىداؼ السياسة النقدية في أقل قدر مف الوقت 

ف أف يكوف ليذه التكمفة التي ليست والتكمفة مف أجل تحديد الفرؽ بينيا ، وفي المؤسسات النقدية ، يمك
 مادية بشكل عاـ تأثير معنوؼ عمى ىيئة أو توازف الييكل الإدارؼ لدييا .

 آليات السياسة النقدية:

المشكمة الرئيسية في آلية نقل النقد ىي طرح العلاقة التي تربط بيف إجراءات السياسية النقدية لمبنؾ  
لتي ييدؼ الوصوؿ إلييا تعرؼ آلية الانتقاؿ النقدؼ بأنيا العممية المركزؼ والاقتصاد الكمي ، والنتائج ا

 1التي تؤثر فييا قرارات السياسة النقدية عمى الاقتصاد بشكل عاـ ومستوػ السعر عمى وجو التحديد.

وىي العممية التي مف خلاليا تؤثر قرارات السياسة النقدية عمى الاقتصاد بشكل عاـ ومستوػ  
تميز آلية النقل بفترات زمنية طويمة ومتغيرة وغير مؤكدة ، وبالتالي فإنو مف الأسعار بشكل خاص ت

 الصعب التنبؤ بالتأثير الدقيق لإجراءات السياسة النقدية عمى الاقتصاد ومستوػ الأسعار .

 مفيوم آلية انتقال الأثر النقدية 

يا أف تنتقل مف القطاع لكي تتمكف السياسة النقدية مف أف تؤثر عمى النشاط الاقتصادؼ يجب عمي 
 النقدؼ أو الإسمي "غير الحقيقي" إلى القطاع الحقيقي .

إف آلية الانتقاؿ النقدؼ "ىي العممية مف خلاليا يتـ انتقاؿ أثار التغيرات في أدوات السياسية النقدية  
 كما يمكف تعريف آلية الانتقاؿ النقدؼ . التي يستخدميا البنؾ المركزؼ إلى الناتج الحقيقي والتضخـ ،

تمؾ العممية التي مف خلاليا يتـ انتقاؿ تأثير التغيرات في المتغيرات النقدية مثل عرض النقود ،  
 أسعار الفائدة ، أسعار الصرؼ ، الائتماف إلى النشاط الاقتصادؼ الحقيقي والتضخـ .

الذؼ تترجـ فيو التغيرات في العرض النقدؼ أو  تتمثل عممية ألية انتقاؿ الأثر النقدؼ في المسار 
 1التغيرات في سعر الفائدة إلى التغيرات في الناتج والعمالة والاسعار والتضخـ 

                                                           
( ،أثار السياسات الاقتصادية الكمية عمى الناتج والاسعار في مصر ، الدار المصرية  2013مجدؼ التسوريجحي ، ) -1

 124المبنانية ، القاىرة ، ص
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 قنوات انتقال السياسة النقدية 

ويتمثل انتقاؿ السياسة النقدية إلى النشاط الاقتصادؼ مف خلاؿ قنوات السياسة النقدية التي تمكف ادوات 
 نقدية الوصوؿ لميدؼ النيائي .السياسة ال

 " قنوات رئيسية لمسياسة النقدية عمى العموـ وىي :3ويوجد أربعة " 

 قناة أسعار الأصوؿ و قناة الائتماف ، قناة أسعار الفائدة ، قناة سعر الصرؼ -

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 المبحث الثالث: العلاقة بين السياسة النقدية والنمو الاقتصادي

اختمفت آراء الاقتصادييف بيف المدػ القصير والطويل في قياس تأثير السياسة النقدية والنمو  
الاقتصادؼ بإختلاؼ وجيات نظر أصحاب النظريات الاقتصادية، لكف يبقى تأثيرىا مرتبط بعدة عوامل، 

 .يةفي حيف تعمل السمطات النقدية بمختمف أدواتيا وقنواتيا لبموغ أىداؼ السياسة الاقتصاد
                                                                                                                                                                                     

 33عدة ، أثر السياسة النقدية عمى النمو الاقتصادؼ في الجزائر ، أطروحة دكتورة ، ص قبورة -1
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 :: النظريات الاقتصادية التي تبرز العلاقة بين السياسة النقدية والنمو الاقتصاديالمطمب الأول

إف دراسة العلاقة بيف السياسة النقدية لتحقيق أىداؼ السياسة الاقتصادية وبالأخص عمى النمو  -
ختلاؼ في المدػ الاقتصادؼ لطالما كانت محل إىتماـ مختمف المدارس الإقتصادية، حيث يكمف ىذا الا

الذؼ يمكف أف تؤثر فيو النقود عمى المتغيرات الاقتصادية، إذ يرػ الكنزيوف أف لمنقود تأثير قميل في 
النقديوف أف لمنقود تأثير كبير جدا في الأجل الطويل ىذا الاختلاؼ أفرز عدة  يرػ المدػ القصير في حين

 ذىب ثالث بزعامة الاقتصادؼ الأمريكي اتجاىات حوؿ فعالية السياسة في المدػ القصير .وظيور م

"والتر ىيمر" الذؼ نادػ بعدـ التعصب لسياسة معينة بل طالب بضرورة عمل مزج أو خمط لكل 
مف الأدوات النقدية والأدوات المالية بنسب معينة حتى يتسنى تحقيق أكبر قدر مف الفعالية في التأثير 

يات عمى وجود علاقة طردية بيف نمو الناتج المحمي وأجمعت جميع ىذه النظر  1عمى النشاط الاقتصادؼ
الإجمالي وحجـ النقود المتاحة في الاقتصاد بحيث يأتي تأثير السياسة النقدية عمى الأداء الاقتصادؼ مف 
خلاؿ التأثير في حجـ الإنفاؽ بشقيو الاستيلاكي والاستثمارؼ عف طريق سعر الفائدة، فزيادة عرض 

عر الفائدة وىذا بدوره يعمل زيادة حجـ الادخار ومف ثـ الاستثمار ، فغالبا ما النقود يؤدؼ إلى تخفيض س
تواجو السمطات النقدية صعوبة في تحقيق كل أىداؼ السياسة النقدية معا نظرا لمتعارض القائـ بينيا، فقد 

لإنفاؽ لا يمكف تحقيق ىدفي استقرار الأسعار والتوظف الكامل معا، لاف زيادة التوظف تتطمب زيادة ا
الكمي عمى السمع والخدمات سواء الاستيلاكية أو الإنتاجية مما يؤدؼ إلى حدوث ارتفاع في المستوػ 
العاـ للأسعار، وبيف أىـ النظريات التي أبرزت العلاقة بيف النمو الاقتصادؼ والسياسة النقديةكالآتي : 

ادلة أؼ دفع السمع مقابل الحصوؿ عمى فالتحميل الكلاسيكي يعتبر النقود جسر تعبر مف خلالو السمع المتب
سمع الأخرػ أؼ ىي المنتجات بذاتيا وىو ما يعبر عنو القانوف "ساؼ" للأسواؽ )العرض يخمق الطمب 
خاص بو ( ويعني أف المشروعات بإنتاجيا لمسمع والخدمات تتحصل عمى مداخيل في شكل أجور وأرباح 

 وفوائد .

خار يعتبر العامل الأساسي في عممية النمو الاقتصادؼ في تؤكد النظرية الكلاسيكية عمى أف الاد
 . المدػ الطويل

                                                           
بف عزة إكراـ ، شميل عبد المطيف، تقييـ أدوات السياسة النقدية ودورىا في تحقيق النمو )دراسة تحميمية خلاؿ فترة  -1
 180، ص 2018،  02، العدد  04البشائر الاقتصادية، المجمد -( 1990-2017)
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أما في التحميل الكينزؼ يروف أف النقود إضافة لكونيا وسيمة لممبادلة فيي وسيمة مخزف لمقيمة  -
وأنيا تتأثر بسعر الفائدة وبذلؾ فإف النقود ليا تأثير ضعيف ويفضموف السياسة المالية في تحقيق النمو 

فإف كينزلايشترط المدخرات كعممية مسبقة لتحقيق النمو بل يرػ الاستثمار العنصر الأساسي مف  لذلؾ
خلاؿ سعر الفائدة التي تعتبر قناة لنقل آثار السياسة النقدية لممغيرات الحقيقية والتحكـ في كمية 

وبالتالي يؤثر عمى  المعروض النقدؼ، وفقا لكينز يجب أف تبقى أسعار الفائدة منخفضة لتحفيز الاستثمار
الإنفاؽ والإنتاج الكمي، فحسب كينز الاقتصاد الذؼ يعاني مف حالة التشغيل الناقص بحاجة إلى زيادة 
محددة في الطمب الكمي إما عف طريق الإنفاؽ الحكومي أو زيادة عرض النقد الأمر الذؼ سيؤدؼ إلى 

اد إلى حالة التشغيل التاـ بينما في حالة زيادة في الطمب الكمي الفعاؿ وىذا ما يؤدػ لانتقاؿ الاقتص
التشغيل الكامل الأفراد يميموف إلى الاكتناز بحيث لا تؤدؼ إلى زيادة المعروض النقدؼ لذا اقترح كينز في 
ىذه الحالة زيادة معدلات الضرائب ورفع أسعار الفائدة لكي ينخفض الطمب عمى الاستثمار وينخفض معو 

 الإنتاج .

النقدؼ بزعامة فريدماف أعطوا أىمية كبيرة لعرض النقود في تحميميـ لمسياسة أما في التحميل  -
النقدية باعتبار أف عرض النقود لابد أف يتماشى مع معدؿ النمو ويرجعوف سبب التضخـ إلى نمو كمية 
النقود بصفة أكبرمف نمو الناتج الداخمي الخاـ، فالتغير في كمية النقد المعروضة ىو السبب الرئيسي 

لى التقمبات في الأسعار في الأجل الطويل ل متقمبات في مستوػ الإنتاج والعمالة في الأجل القصير وا 
وبذلؾ فالتغير في المستوػ العاـ للأسعار يمكف علاجو عف طريق التحكـ في العرض النقدؼ ،ففي حالة 

 اؽ والعكس في حالة الركود.الزيادة في المستوػ العاـ للأسعار يتـ تقييد عرض النقد بكبح الزيادة في الإنف

بينما يرػ أصحاب التحميل الكلاسيكي الجديد بأولوية الاىتماـ بالادخار والاستثمار عمى حد سواء 
نظرا لمدور الياـ في عممية النمو مع ضرورة تنظيـ كمية النقود بالشكل الذؼ يشجع عمى الادخار النقدؼ 

 مف خلاؿ أسعار الفائدة.

جميع المدارس الاقتصادية والنظرية اتفقت عمى وجود علاقة طردية بيف وعموما يمكف القوؿ بأف 
السياسة النقدية والنمو في الناتج المحمي الإجمالي ومعدؿ التوظيف والتضخـ ، وليذا يجب عمى السمطات 
النقدية أف توفر حمولا لمشاكل النمو بما يتناسب مع الظروؼ الاقتصادية لمدولة واحتياجاتيا وخططيا 

 (1).تقبميةالمس

 المطمب الثاني: أثر انتقال قنوات السياسة النقدية عمى النمو الاقتصادي الحقيقي
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لنقل الأثر مف أدوات السياسة النقدية إلى الأىداؼ النيائية يجب توفر قنوات التي ىي عبارة عف 
روابط خاصة مف خلاليا تؤثر السياسة النقدية عمى الطمب الكمي، حيث يمر أثر السياسة النقدية إلى 

تصادؼ واستقرار الاقتصاد ويؤثر عمى سموؾ الأعواف الاقتصادييف ومنو الأىداؼ المتصمة بالنمو الاق
الأسعار وحسب الاقتصادييف قنوات إبلاغ السياسة النقدية كثيرة ومتنوعة ورغـ الاختلاؼ في المدػ 
الزمني وفعاليتيا إلا أف ىناؾ شبو إتفاؽ حوؿ خمسة قنوات رئيسية تنتقل مف خلاليا أثار تنفيذ السياسة 

 ا ميكانيكية تأثير السياسة النقدية (، أمTransmission Policy Monetaryالنقدية إلى الاقتصاد )

فيي تعبر عف عمل قنوات السياسة النقدية في نقل أثرىا تبعا لتغير الناتج والأسعار وحسب الظروؼ 
 والعوامل الاقتصادية، وتتمثل القنوات الخمس لانتقاؿ أثر السياسة النقدية للاقتصاد كما يمي

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 قنوات انتقال اثر السياسة النقدية  03رقم  الشكل
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( قنوات إنتقاؿ أثر السياسة النقدية إلى الإقتصاد الحقيقي  0217: أحمد شفيق الشاذلي ) أكتوبر  المصدر
 17ص  49أبو ضبي العدد  –،مجمة دراسات إقتصادية صندوؽ النقد العربي 

 أولا : قناة أسعار فائدة السوق:

قناة سعر الفائدة الأداة التقميدية حسب الكلاسيؾ حيث اعتبروا أف سعر الفائدة ىو ثمف تعتبر 
التضحية بالاستيلاؾ الحالي، أما كينز فإنو يرػ في سعر الفائدة متغيرا نقديا يتحدد بمستوػ التفضيل 

إذا انخفض تفضيل الأفراد  النقدؼ للأفراد فإذا ازداد تفضيل الأفراد لمسيولة ارتفع سعر الفائدة وبالمقابل
لمسيولة انخفض سعر الفائدة ويعتبر العديد مف الاقتصادييف سعر الفائدة ثمنا لمنقود فمكل سمعة ثمف وثمف 
النقود ىو سعر الفائدة لانتقاؿ اثر السياسة النقدية إلى ىدؼ النمو النيائي، حيث أكدت الدراسات المالية 

ف سعر الفائدة متغير نقدؼ ذو أىمية بالغة وسط السياسات والنقدية وتجارب العديد مف الدوؿ بأ
تعتبر أىـ  IS - LM الاقتصادية لأنو يؤثر عمى كافة المتغيرات الاقتصادية الكمية، وحسب النموذج الكينزؼ 

قناة لانتقاؿ أثر السياسة النقدية إلى ىدؼ النمو الاقتصادؼ النيائي، والذؼ يمثل التوازف الآني في سوقي 
والخدمات وسوؽ النقد في الاقتصاد المغمق أؼ وفقا لمتحميل الكينزؼ فإف سعر الفائدة يربط بيف السمع 

القطاع الحقيقي والقطاع النقدؼ مف خلاؿ العلاقة بينو وبيف المعروض النقدؼ والاستثمار ومستوػ الطمب 
 الكمي الفعاؿ .

ؼ ستؤدؼ إلى انخفاض في عند إستخداـ سياسة نقدية توسعية لمواجية زيادة المعروض النقد
أسعار الفائدة الإسمية مما يعمل عمى انخفاض الفائدة الحقيقية، ومف ثـ فيؤدؼ ذلؾ إلى انخفاض تكمفة 
رأس الماؿ )تكمفة الاقتراض(، وىو يؤدؼ إلى زيادة الإنفاؽ الاستثمارؼ والاستيلاكي وبدوره يؤدؼ إلى 

 زيادة الطمب الكمي وحجـ الإنتاج، 
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ـ بسياسة نقدية انكماشية )تقييدية( سيؤدؼ إلى رفع سعر الفائدة الإسمي والحقيقي أما عند القيا
وىذا ما يرفع مف تكمفة رأس الماؿ وىذا لو تأثير يؤدؼ إلى زيادة الإنفاؽ الاستثمارؼ والاستيلاكي وبدوره 

تيلاؾ  عند يؤدؼ إلى زيادة الطمب الكمي وحجـ الإنتاج، حيث يؤدؼ رفع سعر الفائدة إلى انخفاض الاس
الأفراد للاستفادة مف أسعار الفائدة المرتفعة وزيادة مدخراتيـ وتأجيل استيلاكيـ إلى المستقبل وىو ما 

 يعرؼ بظاىرة الإحلاؿ.

وتؤكد قناة سعر الفائدة أف الأثر الأكبر عمى قرارات الإنفاؽ الاستثمارؼ والاستيلاكي تتـ عف 
 .وليس المدػ القصيرطريق معدؿ الفائدة الحقيقي لممدػ الطويل 

 ثانيا: قناة توفر الائتمان:

تعتبر قناة الائتماف آلية حديثة لنقل السياسة النقدية ظير دورىا أوؿ مرة عمى يد الاقتصادييف 
(Blinder et Beranke)  ويمثل ىذا النموذج التوازف الآني لكل مف سوؽ النقد )يتحقق بتقاطع 1988سنة

الائتماف الذؼ ) يتحقق بتساوؼ الطمب عمى القروض وعرض  الطمب عمى النقود وعرضيا( وسوؽ 
القروض(، وذلؾ في ظل فرضية الاستبداؿ الغير تاـ أو الإحلاؿ الغير كامل بيف القروض والأصوؿ 

وتعرؼ قناة الائتماف عمى أنيا مجموعة مف العوامل التي تنتشر وتوزع أثار تغير المعروض  ،المالية
ئدة، تنقسـ قناة الائتماف إلى قانتيف ىما قناة الإقراض المصرفي )القناة الضيقة النقدؼ نتيجة تغير سعر الفا

 .لمقرض( وقناة ميزانيات المؤسسات )القناة الموسعة لمقرض(

 

 

 

 :قناة الإقراض المصرفي 

ففي ىذه القناة يؤدؼ انخفاض العرض النقدؼ إلى انخفاض حجـ الودائع في المصارؼ فينخفض   
المصرفي الممكف تقديمو مما يقمل مف الاستثمار وبالتالي الحد مف النمو الاقتصادؼ وتعتمد حجـ الائتماف 

ىذه القناة عمى الدور الذؼ تمعبو البنوؾ داخل الجياز المصرفي والمالي وينتقل أثر السياسة النقدية 
 اة كالآتيللاقتصاد مف خلاؿ العلاقة الوطيدة بيف حجـ الائتماف والإنفاؽ الكمي تعمل ىذه القن
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عند إتباع سياسة نقدية توسعية فاف كمية النقود تزداد وتؤدؼ إلى زيادة احتياطات وودائع البنوؾ 
مما يزيد مف حجـ القروض البنكية، وىذا يؤدؼ إلى زيادة في نفقات الاستثمار والاستيلاؾ وبالتالي زيادة 

 الناتج المحمي

 :)قناة ميزانية المؤسسات)منشآت الأعمال 

عند إتباع سياسة نقدية انكماشية والخطر المعنوؼ كبير عندما تريد الاقتراض وعند قبوؿ المقترض  
لمعدلات فائدة مرتفعة مع مخاطر كبيرة في الإقراض وذلؾ بسبب سوء انتقاء المقترضيف، فالانخفاض 

قرضيف، في عرض النقود يؤدؼ إلى انخفاض صافي قيمة المؤسسات وضمانات تقدـ ضمانات قميمة لمم
ويؤدؼ ارتفاع سعر الفائدة إلى تخفيض التدفقات النقدية نحو المؤسسات الصغيرة مما يزيد مف مخاطر 
إقراضيا وىو ما يدفع المصارؼ للامتناع عف إقراضيا، وىذا لو أثر في الحد مف استثمار القطاع 

في الاعتبار الصحة المالية الخاص وبالتالي التأثير عمى نمو الناتج المحمي الإجمالي، تأخذ ىذه القناة 
والييكل المالي لممقرضيف والمقترضيف مف جية أخرػ كما أنيا تشمل كل وسائل التمويل الخارجية وليس 
القرض فحسب فالمقترض يمجأ إلى التمويل الأقل تكمفة ومخاطرة والمقرض يبحث عف التوظيف الأكثر 

 ضمانا لتعظيـ أرباحو، 

البا عمى المشروعات والمؤسسات الصغيرة التي لا تتوفر عمى مصادر ويكوف تأثير قناة الائتماف غ 
 .تمويل أخرػ وتمجأ بذلؾ إلى الائتماف المصرفي في ىذه الحالة

 ثالثا: قناة أسعار الأصول:

تعتبر قناة أسعار الأصوؿ عف وجية نظر المدرسة النقدية في تحميل أثر السياسة النقدية عمى 
الاقتصاد وتعني القيمة الحالية لمتدفقات المستقبمية لمعوائد مف ىذه الأصوؿ أو بمعنى آخر القيمة الحالية 

عار الأصوؿ المالية الأسيـ لتدفقات العوائد المتوقع الحصوؿ عمييا مستقبلا مف ىذه الأصوؿ سواء قناة أس
والسندات( وقناة أسعار الأصوؿ الحقيقية )العقارات( وذلؾ تبعا لتوقعات المتعامميف الاقتصادييف، وينتقل 

 )تأثير السياسة النقدية عمى الاقتصاد عبر قناتيف قناة توبينملاستثمار وقناة اثر الثروة عمى الاستيلاؾ 

 رابعا: قناة سعر الصرف:

سعر الصرؼ مف إحدػ أىـ قنوات السياسات النقدية خاصة في الاقتصاديات التي  تعتبر قناة
تتسـ بدرجة كبيرة عمى الأسواؽ الخارجية، وتزيد أىميتيا لعدد كبير مف الدوؿ خاصة منيا النامية التي 
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تتمتع أسواقيا بدرجة محدودة مف التطور التي تبحث عف استقرار سعر صرؼ عممتيا، ويمثل سعر 
أداة تربط بيف الأسعار المحمية والأسعار العالمية، وتستخدـ ىذه القناة لمتأثير عمى الصادرات مف الصرؼ 

جية إلى جانب معدؿ الفائدة في استقطاب الاستثمار الأجنبي مف جية أخرػ، وتعود أىمية سعر الصرؼ 
ـ التجارة إلى كوف تأثير تغير سعر الصرؼ يصل إلى الاقتصاد المحمي مف خلاؿ تأثيره عمى حج

الخارجية والميزاف التجارؼ وميزاف المدفوعات وكذلؾ مف خلاؿ تأثيره عمى الاستثمار الخارجي وتدفق رأس 
 الماؿ بيف الاقتصاديف المحمي والخارجي نتيجة لنمو الاقتصاد الدولي 

في الحالة التي يطبق البنؾ المركزؼ سياسة انكماشية بحيث يؤدؼ انخفاض عرض النقود إلى 
اع سعر الفائدة الحقيقي في الاقتصاد المحمي بالنسبة لنظيره في الخارج وىو ما يعمل عمى استقطاب ارتف

رأس الماؿ الأجنبي ويرفع مف الطمب عمى العممة المحمية وىذا ما يزيد مف قيمة العممة الوطنية وبالتالي 
ات ووضع الحساب الجارؼ في إرتفاع أسعار السمع الوطنية مقارنة بالأجنبية مما يؤثر سمبا عمى الصادر 

ميزاف المدفوعات فينخفض معدؿ نمو الناتج المحمي الإجمالي مما يصيب الاقتصاد المحمي بالركود وىي 
 أثار غير مرغوب فييا ينصح الكثير بضرورة مصاحبتيا بسياسات أخرػ لمعالجة ىذه الآثار السمبية 

ذلؾ بزيادة عرض النقود، فتعمل قناة أسعار أما عندما يطبق البنؾ المركزؼ سياسة نقدية توسعية و  
الصرؼ مف خلاؿ أسعار الفائدة لأف انخفاض سعر الفائدة الحقيقي داخل البمد يقمل مف استقطاب الودائع 
الوطنية مقارنة بالودائع بالعممة الأجنبية مما يؤدؼ لانخفاض قيمة الودائع الوطنية مقارنة بنظيرتيا 

فاض أو تدىور في قيمة العممة الوطنية فتنخفض أسعار السمع الوطنية الأجنبي وبدوره يؤدؼ إلى انخ
مقارنة بالسمع المسعرة بالعممة الأجنبية يؤدؼ إلى ارتفاع أسعار الواردات مقومة بالعممة المحمية، وبدوره 
فإف ارتفاع أسعار الواردات مف السمع تامة الصنع ونصف المصنعة يؤدؼ إلى ارتفاع المستوػ العاـ 

ار المستيمكيف )معدؿ التضخـ( بشكل مباشر وسريع وغير مباشر عبر ارتفاع أسعار السمع الوسيطة لأسع
وىذا ما يؤدؼ إلى زيادة التنافسية، وبالتالي صافي الميزاف التجارؼ ومنو زيادة الإنتاج الكمي وىذا مع 

مضرا بقيمة العممة مراعاة شروط تخفيض العممة وكذلؾ يجب أف لا يكوف الانخفاض في أسعار الفائدة 
 :، ويمكف تمثيميا وفق المعاد الآتية1الوطنية

 خامسا: قناة التوقعات:

                                                           
يوسف لزرؽ، دور قناة الائتماف في انتقاؿ أثر السياسة النقدية، أطروحة دكتوراه جامعة عمار ثميجي  الأغواط، الجزائر  -1

 56ص  2020 -2019
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مثل ىذه القناة التوقعات الخاصة بالمتغيرات الاقتصادية الكمية، فالأعواف الاقتصاديوف يتوقعوف ت
عة مف التغيرات الاقتصادية في حالة سيادة عدـ التأكد، كما تتضمف ىذه القناة إعداد ونشر مجمو 

التوقعات بشأف المتغيرات الاقتصادية الكمية التي يمكف أف تؤثر بصورة مباشرة أو غير مباشرة عمى 
المستوػ العاـ للأسعار ومف ثـ عمى مستقبل النمو الاقتصادؼ بوجو عاـ، ويتوقف نجاح ىذه القناة في 

ناسبيف وعمى مدػ دقة البيانات نقل آثار السياسة النقدية للاقتصاد الحقيقي بالقدر والمدػ  الزمني الم
الصادرة عف البنؾ المركزؼ بغرض تحقيق أىداؼ السياسة النقدية، وتتواجد عدة أساليب لمتوقعات نوجزىا 

: في العناصر الآتية
1 

نموذج التوقعات البسيطة يستخدـ قيـ سابقة قميمة العدد لممتغير المطموب كأساس لمتنبؤ وتأخذ القيـ  .1
التغير الحاصل في الفترات السابقة ويمتاز ىذا النوع بالبساطة وعدـ الدقة عند  المتوقعة نفس إتجاه

 مطابقة القيـ الفعميةمع القيـ المتوقعة؛

نموذج التوقعات المرتبطة بالماضي ويتـ تحديد السموؾ المتوقع بناءا عمى السموؾ في الفترة الماضية  .0
 ظاىرة واستمرارىا ؛ويمتاز بتكرارالخطأ في المستقبل تتحدد وفقا لقوة ال

نموذج التوقعات الرشيدة ويمتاز غالبا بتنبؤات صحيحة في المستقبل لافتراضو عدـ وقوع الأفراد في  .4
أخطاء متكررة ومنتظمة وتعتبر قناة الأسعار وقناة توقعات المتتبعيف للإستثمار إلى جانب نوع 

 .يا بالتوقعات الاقتصادية المستيدفةالأصوؿ مثل العقارات أدوات الإنتقاؿ أثر السياسة النقدية وربط

 

 المطمب الثالث: آلية إنتقال أدوات السياسة النقدية عمى النمو الاقتصادي

السياسة النقدية مجموعة مف الأدوات تسعى مف خلاليا لرفع معدلات النمو الاقتصادؼ، ويتـ ذلؾ 
ؼ عف طريق اتباع سياسة نقدية مف خلاؿ قناتي المعروض النقدؼ ومعدؿ الفائدة، فزيادة المعروض النقد

توسعية يؤدؼ إلى انخفاض أسعار الفائدة، وىو بدوره يعمل عمى زيادة الإنفاؽ الاستثمارؼ والاستيلاكي 

                                                           
العدد 06قنوات تأثير السياسة النقدية مجمة جامعة الشارقة لمعموـ الانسانية والاجتماعية المجمد  2009حسيف بف العمر  -1
 . 26، ص لعربية المتحدةالامارات ا 3
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ومف ثـ النمو الاقتصادؼ ويحدث العكس  GDP وبالتالي زيادة الطمب الكمي أؼ زيادة الناتج الداخمي الخاـ
. عند اتباع سياسة نقدية انكماشية

1 

 :وفاعمية أدوات السياسة النقدية عمى النمو الإقتصادي :أثر

أما معدؿ إعادة الخصـ يتوقف تحديد معدؿ إعادة الخصـ بظروؼ سوؽ القروض  سعر إعادة الخصم: .3
 والظروؼ الاقتصادية ويكمف تأثيرىا عمى حجـ النمو الاقتصادؼ في إطار السياسة التوسعية والانكماشية.

اقتصادؼ يقوـ البنؾ المركزؼ بإتباع سياسة توسعية عف طريق تخفيض  في حالة وجود ركود أو كساد
سعر إعادة الخصـ أؼ تخفيض تكمفة الائتماف مما يحفز البنوؾ التجارية للاقتراض مف البنؾ المركزؼ 
مما يؤدؼ إلى زيادة الأمواؿ المتاحة لمبنوؾ مف اجل إقراضيا للأفراد وبالتالي انخفاض أسعار فوائدىا 

وض الأمر يزيد عرض النقود ويزيد معيا الاقتراض والإنفاؽ الاستيلاكي ويزيد كل مف معدؿ عمى القر 
 .النمو الاقتصادؼ والمستوػ العاـ للأسعار مما يؤدؼ إلى انتعاش الاقتصاد

أما في حالة وجود تضخـ يقوـ البنؾ المركزؼ بإتباع سياسة انكماشية عف طريق رفع سعر الخصـ 
ف القروض المخصوصة لدػ البنؾ المركزؼ مما يقمل مف قابمية ورغبة البنوؾ في وبالتالي تزداد تكالي

الاقتراض، كما يؤدؼ إلى رفع أسعار فوائدىا عمى القروض الممنوحة مف طرؼ البنوؾ التجارية للأفراد 
ربة وبالتالي يقل الطمب عمى النقود وىذا ما يؤدؼ إلى تقميل القدرة الشرائية الأمر الذؼ يساعد عمى محا

 .التضخـ

:وتوقف فاعمية سياسة سعر إعادة الخصـ عمى عدة عوامل تذكر منيا
2 

  أف يكوف لمسعر الذؼ يحدده البنؾ المركزؼ أثره الفورؼ والحازـ عمى سعر الفائدة وعمى ظروؼ
 الائتماف

  أف يكوف الاقتصاد مرف بالقدر الكافي بحيث تتبع التغييرات في ظروؼ الائتماف التغييرات في
 الأسعار والأجور الموافقة للإنتاج والتوظيف

                                                           
صلاح الديف كروش ، ربيع قريف ، اثر أدوات السياسة النقدية عمى النمو الاقتصادؼ والبطالة في الجزائر )دراسة  -1

 54، ص 2021،  02، العدد  11( ، مجمة الاستراتيجية والتنمية ، المجمد 2017-1990تحميمية قياسية خلاؿ الفترة 
زىير عمي، دور سعر إعادة الخصـ في تحقيق الاستقرار الاقتصادؼ مف خلاؿ السياسة النقدية في ظل أزمة مجموعة -2

، 10، العدد 12المجمد  ،الجزائر ، العموـ الإنسانية لجامعة أـ البواقي مجمةالأورو )الدور الفعاؿ لمبنؾ المركزؼ الأوروبي، 
 909 ص، 3130
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  ألا تكوف ىناؾ مصادر أخرػ لمسيولة أو الائتماف سواء في السوؽ النقدية ذاتيا أو في الأسواؽ
 .الجانبية بخلاؼ البنؾ المركزؼ وىو ما يعزز مف أىمية سياسة سعر إعادة الخصـ

ة عمى النمو الاقتصادؼ بظروؼ : يتوقف تأثير سياسة السوؽ المفتوح سياسة السوق المفتوحة
سوؽ النقد مف اجل تخفيض أو زيادة كمية النقود لمتأثير عمى حجـ الائتماف بما يتفق والظروؼ 

:الاقتصادية السائدة وفق آلية بسيطة يمكف تمخيصيا في إطار السياسة التوسعية والانكماشية
1 

لاقتصادؼ يقوـ البنؾ المركزؼ في حالة وجود ركود أو كساد اقتصادؼ وانخفاض مستوػ النشاط ا
بإتباع سياسة توسعية عف طريق شراء سندات حكومية في السوؽ المالي وشراء الأوراؽ المالية مف الأفراد 
والبنوؾ والمؤسسات مما يؤدؼ إلى زيادة قدرة البنوؾ التجارية عمى منح الائتماف مما يدفعيا إلى تخفيض 

ثـ ارتفاع حجـ الاستثمارات لينعكس الأثر مباشرة عمى زيادة  معدلات الفائدة عمى قروضيا لمعملاء ومف
حجـ الناتج الوطني وارتفاع مستويات التشغيل مما يساىـ في زيادة كمية النقود في السوؽ بيدؼ دعـ 

 .القدرة الشرائية وبالتالي رفع مستوػ الطمب الكمي

ية حيث يقوـ ببيع سندات أما في حالة وجود تضخـ يقوـ البنؾ المركزؼ بإتباع سياسة انكماش
حكومية بأسعار مغرية لتحفيز شرائيا لامتصاص كمية النقود القانونية الموجودة في ىذه السوؽ وبالتالي 
تقل كمية النقود المتداولة وتحد مف إمكانية البنوؾ مف خمق النقود الأمر الذؼ يؤدؼ إلى انخفاض قدرة 

ينخفض حجـ العرض النقدؼ وىذا ما يؤدؼ إلى تقميل القدرة البنوؾ التجارية عمى منح الائتماف، وبالتالي 
 .الشرائية الأمر الذؼ يساعد عمى محاربة التضخـ

: وتتوقف فاعمية سياسة السوؽ المفتوحة عمى عدة عوامل نذكر منيا
2 

 يعتمد نجاح سياسة السوؽ المفتوحة عمى مدػ وجود أسواؽ مالية متطورة كبيرة ومنتظمة؛ .1

ة السوؽ المفتوحة عمى مدػ وقدرة استجابة البنوؾ التجارية لرغبات البنؾ المركزؼ تتوقف فعالية سياس .7
وقد تتفق المصالح وقد تتعارض، فكمما توفرت البنوؾ التجارية عمى احتياطات نقدية فائضة سيتحتـ القياـ 

لية ومف ثـ بمبيعات كبيرة في السوؽ المفتوحة الأمر الذؼ سيتضمف انخفاضا حادا في أسعار الأوراؽ الما
تتضاءؿ فرص نجاح ىذه السياسة مما ييدد ربحية البنوؾ التجارية، لذا يجب عمى البنوؾ التجارية أف 

                                                           
 22سابق، ص  ضياء مجيد الموسوؼ، مرجع -1
 .029، ص 3112أكرـ حداد، مشيور ىذلوؿ النقود والمصارؼ دار وائل لمنشر، الأردف، - 2
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تمجأ لإعادة خصـ أوراقيا التجارية لدػ البنؾ المركزؼ لتستعيد قدرتيا عمى منح الإئتماف وبالتالي 
 المحافظة عمى ربحيتيا؛

 .زؼ كما ونوعا لطرحيا في السوؽ مدػ توفر الأوراؽ المالية لدػ البنؾ المرك

يتوقف تأثير نسبة الاحتياطي الإلزامي عمى حجـ الرصيد النقدؼ لدػ  نسبة الاحتياطي الإلزامي: .2
البنوؾ التجارية فكمما كاف مرتفعا زاد حجـ الائتماف والعكس صحيح، ويمكف تمخيصيا حسب السياسة 

 .1المتبعة توسعية أو انكماشية

توسعية عند وجود ركود أو كساد اقتصادؼ وانخفاض مستوػ النشاط في حالة تبني سياسة 
الاقتصادؼ يقوـ البنؾ المركزؼ بتخفيض نسبة الاحتياطي الإلزامي وىذا ما يرفع مف كمية الاحتياطيات 
النقدية لدػ البنوؾ فتزيد قدرتيا عمى منح القروض والائتماف وبدوره يؤدؼ لارتفاع حجـ الكتمة النقدية 

ؼ يؤدؼ إلى ارتفاع الأسعار لينعكس الأثر مباشرة عمى زيادة حجـ التشغيل مما يساىـ في رفع الأمر الذ
 .مستوػ الطمب الكمي وبالتالي انتعاش الاقتصاد

أما في حالة وجود تضخـ يتبع البنؾ المركزؼ سياسة انكماشية فيمجأ إلى رفع نسبة الاحتياطي 
النقدية الفائضة لدػ البنوؾ التجارية، وبالتالي تقل قدرتيا الإجبارؼ وىذا ما يخفض مف نسبة الاحتياطيات 

في منح القروض إلى عملائيا مما يعمل عمى تخفيض حجـ الائتماف المصرفي وبدوره يؤدؼ لانخفاض 
 .حجـ الكتمةالنقدية الأمر الذؼ يؤدؼ إلى انخفاض الأسعار الذؼ يساعد عمى محاربة التضخـ

: لإلزامي لتحقيق أىداؼ السياسة النقدية عمى عدة عوامل نذكر منياوتتوقف فعالية نسبة الاحتياطي ا
2 

  تعتبر نسبة الاحتياطي الإلزامي مف أنجح السياسات في فترات التضخـ، حيث البنوؾ التجارية لا تجد
وسيمة للاستجابة لتعميمات البنؾ المركزؼ في الميمة المحددة ليا لرفع الاحتياطي القانوني بغرض 

ئض مف الكتمة النقدية إلا عف طريق خفض حجـ الودائع والقروض والاستثمارات، أما في امتصاص الفا
حالة الكساد فإف تخفيض نسبة الاحتياطي ففعاليتيا ضعيفة في تشجيع طمب القروض، ويقل الطمب عمى 

                                                           
عبد المطمب عبد الحميد السياسات الاقتصادية عمى مستوػ الاقتصاد الكمي تحميل كمي، مجموعة النيل العربية ،  -1

 012، ص 3112القاىرة، 

 .092، ص 0992نوؾ، دار الثقافة العربية، القاىرة، عمي حافع منصور، اقتصاديات النقود والب -2
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ب القروض مف قبل الأفراد والمؤسسات لذا يجب إرفاؽ ىذه السياسة بإجراءات أخرػ تشجع عمى زيادة طم
 .القروض

  تقتصر سياسة السوؽ المفتوحة عمى الدوؿ المتقدمة بينما سياسة سعر الخصـ ضعيفة الأثر في الدوؿ
النامية وتعد نسبة الاحتياطي الإلزامي مف أفضل أدوات الرقابة النقدية في الدوؿ النامية، نظرا لعدـ توفر 

يوب ،أنيا غير مرنة لأنيا تتعامل مع توافر سوؽ مالي حقيقي ومنتظـ غير أف ىذه الأداة ليا بعض الع
 .جميع البنوؾ بدوف استثناء ولا تميز بيف المصارؼ ذات العجز أو الفائض

ومنو يمكف القوؿ لمعالجة الفجوة الانكماشية وزيادة معدلات النمو الاقتصادؼ يمجأ البنؾ المركزؼ 
طي الإلزامي شراء أوراؽ لسياسة توسعية عف طريق تخفيض سعر إعادة الخصـ، تخفيض نسبة الاحتيا

مالية في سوؽ الاوراؽ المالية، ويحدث العكس في حالة معالجة فجوة تضخمية، وعموما تكمف العلاقة 
بيف السياسة النقدية والنمو الاقتصادؼ فيما مدػ قدرة السمطات النقدية لتبني سياسة فعالة تحافع بيا عمى 

 .شاكل الاقتصاديةالاستقرار والتوازف أو تواجو بيا الأزمات والم
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 :خلاصة الفصل الأول

تمثل السياسة النقدية إحدػ أىـ ركائز السياسة الاقتصادية تسعى مف خلاليا السمطات النقدية 
باتخاذ مجموعة مف الإجراءات والتدابير يستخدميا البنؾ المركزؼ لتحقيق الأىداؼ الأربعة ممثمة في النمو 

توظيف التاـ، وتتنوع وتتجدد الاقتصادؼ واستقرار المستوػ العاـ للأسعار وتوازف ميزاف المدفوعات، وكذا ال
السياسة النقدية بإختلاؼ وتعدد ظيور الأزمات ، كما يتبايف تطورىا التاريخي حسب وضع المجتمعات 
متقدمة كانت أو نامية أو حسب النظـ الاقتصادية المختمفة بيف الرأسمالية والاشتراكية والاسلامية، وعموما 

ساىمت في ظيور أدوات  0228التقميدية، غير أف أزمة  جل الدوؿ تطبق نيج أدوات السياسة النقدية
غير تقميدية في العديد مف دوؿ العالـ المتقدـ لمعالجة الركود، في حيف تشيد بعض البمداف الاسلامية 
بعض التجارب بتغيير أدواتيا مف خلاؿ ارتباط ىذه الأنظمة ومؤسساتيا بمعتقدات دينية كيدؼ أساسي 

 .الاقتصادية الغربية لمتخمص مف دائرة التبعية

يعد النمو الاقتصادؼ مف أىـ المؤشرات الكمية التي تسعى أؼ دولة لتحقيقيا، نظرا لكونو مقياسا 
يعبر عف مدػ الزيادة المحققة في انتاج البمد مف السمع والخدمات المختمفة عبر الزمف، فيو يعكس القيمة 

ـ الاقتصادييف عمى اختلاؼ أطيافيـ وانتماءاتيـ الحقيقية لمستوػ رفاىيةوتطور الشعوب، لذا ناؿ اىتما
 .الفكرية

مف خلاؿ ىذا الفصل وبعد التعرؼ عمى الجوانب النظرية لكل مف السياسة النقدية والنمو 
الاقتصادؼ، جاء الدور لإبراز العلاقة بينيما مف خلاؿ آراء مختمف المدارس الفكرية والتركيز عمى مدػ 

النقدؼ عمى الناتج المحمي الاجمالي عند مختمف الاتجاىات التي تتبناىا تأثير أدوات وقنوات السياسة 
سواء انكماشية أو توسعية حسب ظرؼ كل بمد، حيث يكمف الجدؿ بيف مختمف النظريات الاقتصادية 
عمى المدػ الذؼ يمكف أف تؤثر فيو السياسة النقدية عمى حجـ النشاط الاقتصادؼ وأييما أفضل المدػ 

دػ الطويل، ويبقى الجواب مرىوف بعدة عوامل منيا البنية الاقتصادية لمبمد ودرجة تطور القصير أو الم
 .ىيكل القطاع المصرفي المالي ودرجة انتظامو والمشاكل والأزمات المالية والنقدية
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 تمييد:

بعد إتماـ الإطار النظرؼ لمدراسة سوؼ نحاوؿ تسميط الضوء عمى الجانب التطبيقي ليا و للإلماـ   
أكثر بيذه الدراسة سوؼ نحاوؿ إعطاء نظرة سريعة عف النماذج الاقتصادية الكمية ليذا الغرض ، ولقد تـ 

ختبار (VARـ التطرؽ فيو إلى تعريف نموذج الانحدار الذاتيتقسيـ ىذه الدراسة إلى جانب نظرؼ ت ( ، وا 
المعممات الخاصة بالدراسة؛وجانب تطبيقي لقياس مدػ تأثير أدوات السياسة النقدية والمتمثمة في 
إحتياطي الاجبارؼ ؛سعر إعادة الخصـ ؛سعر الفائدة الإسمي في الجزائر عمى سعر الصرؼ مف خلاؿ 

 و لذا سنتطرؽ في ىذا الفصل إلى 0204-1992الممتدة مف دراسة قياسية لمفترة 

 VARالذاتيتعريف نموذج الانحدار  :المبحث الأول

بناء نموذج قياسي لقياس السياسة النقدية عمى النمو الاقتصادؼ في الجزائر خلاؿ الفترة :لمبحث الثاني
1992-0204 

 تقدير النموذج واختبار المعنويةالمبحث الثالث:

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 VARالمبحث الأول : نموذج الانحدار الذاتي
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الأزمة  –جاءت نماذج الانحدار الذاتي كبديل لمنماذج التنبؤية فقد أثبتت الاختلافات الاقتصادية  
عدـ صلاحيتو بسبب عدـ آنية العلاقات التي تربط بيف المتغيرات الاقتصادية  -الاقتصادية العالمية

ة وحركية المعادلات القياسية في نماذج الانحدار الذاتي ،تعالج كل .وعدـ الأخذ بعيف الاعتبارديناميكي
المتغيرات بصفة متماثمة وبدوف شرط إقصاء مع إدخاؿ عامل التباطؤ لكل المتغيرات في كل المعادلات 

 ليعطي  لمنظاـ الطبيعة الحركية .

 ىذه النماذج عبارة عف تعميـ لنماذج الانحدار الذاتي 

جممة معادلات بحيث كل متغيرة ىي عبارة عف توليفة خطية لقيميا الماضية اذ يتكوف مف نظاـ ل 
 والقيـ الماضية لمتغيرات أخرػ بالإضافة إلى الأخطاء العشوائية  

 الصياغة العامة لنموذج الانحدار الذاتي :

 مفيوم شعاع )متجو( الانحدار الذاتي:المطمب الأول: 

( ىو نموذج مشابو لنمذجة المعادلات المتزامنة Vector Auto regressiveمتجو الِانحدار الذاتي ) 
)المعادلات الآنية( أؼ أنو يوجد العديد مف المتغيرات الداخمية معاً، غير أف كل متغير داخمي يكوف 
موضح بقيمتو المختمفة، وبقيـ المتغيرات الأخرػ لمنموذج ولا توجد متغيرات خارجية في النموذج، وأف 

نموذج المعادلات الآتية يستخدـ في النظرية الِاقتصادية في وصف العلاقة بيف العديد مف البناء الييكمي ل
 .41المتغيرات الميمة

ومف خلاؿ أخذ الزمف بعيف الِاعتبار فإف ىذه النماذج مف شأنيا أف تميز بيف الِاستجابة القصيرة 
غيرات التوضيحية، ويكوف الشكل والِاستجابة الطويمة لممتغير غير المستقل لوحدة التغير في قيمة المت

 1تباطؤ عمى الشكل المصفوفي التالي: Pمتغير و Kالرياضي لمعادلة شعاع الِانحدار الذاتي ؿ
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 ويمكف أيضاً كتابة النموذج بدلالة معامل التأخير حيث:
         

        
           

               
يمكف تقدير كل دالة مف دواؿ النموذج بطريقة المربعات الصغرػ أو بطريقة المعقولية العظمى حيث يتـ 

 تقدير كل دالة عمى حدا، وبالتالي النموذج المقدر يكتب عمى الشكل التالي:

     ̂   ̂               ̂      

مف سلاسل غير مستقرة، إذ يجب جعل كل السلاسل مستقرة بحساب لا يمكف تقدير ىذا النموذج اِنطلاقاً 
الفروقات مف الدرجة لو في حالة اِتجاه عاـ عشوائي أو إضافة مركبة الِاتجاه العاـ إلى صيغة النموذج 

(VAR.في حالة اِتجاه عاـ ثابت أو اِضافة متغيرات لتصحيح الثغرات )42 

 جو الانحدار الذاتي الييكمي:ثانيا: متجو الانحدار الذاتي القانوني ومت

 :نموذج الانحدار الذاتي القانوني - أ

تقوـ نمذجة متجو الانحدار الذاتي القانوني عمى نمذجة شعاع مكوف مف متغيرات مستقرة اِنطلاقاً  
 مف الماضي الخاص بكل متغير.

 كما يمي:  Pذو الدرجة  VARيمكف كتابة معادلة نموذج الانحدار الذاتي القانوني 

                                          ∑       

 

   

             

Xt :( شعاع ذو البعدn×1،)€t( شعاع التشويش الأبيض ذو البعد :n×1.ويحقق الفرضيات الكلاسيكية ) 

نموذج الانحدار الذاتي الييكمي: يعتبر نموذج الانحدار الييكمي نموذج نظرؼ أكثر منو عممي،  - ب
ذلؾ أف المنمذج الِاقتصادؼ يتجاوز النظريات الِاقتصادية في نمذجة التحركات الديناميكية لممتغيرات 

لآتية الموجودة بيف الاقتصادية، ولذلؾ تـ اِقتراح نوع آخر مف النماذج يأخذ بعيف الِاعتبار الآثار ا
 المتغيرات الِاقتصادية يعرؼ بنموذج الِانحدار الذاتي المتعدد الييكمي.

 ( يتـ كما يمي: VARالانتقاؿ مف الشكل الييكمي إلى الشكل المختزؿ مف نوع اؿ)

                          

                                                           
 271و ص270نفس المرجع سابق الذكر طرؽ الاقتصاد القياسي  ص 42
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A ( ىي عبارة عف مصفوفة ذات الأبعادn×n وعناصر قطرىا ) 1الرئيسي متساوية وتساوؼ. 

وعادة ما تقترح نظرية الاقتصاد الكمي مجموعة مف المعمومات التي يمكف الِاعتماد عمييا مف أجل  -
 نمذجة متجيات الانحدار الذاتي، وفي ىذا الِاطار يمكف أف نجد نوعيف مف القيود:

يرات وتتعمق بالأثار الناتجة قيود في الأجل القصير: ترتبط ظواىر التعديل الكمي عمى مستوػ بعض المتغ
 عف التغير الحاصل في المتغيرات نتيجة لحصوؿ تغير في واحد منيا

 قيود في الأجل الطويل: ترتبط بالنتائج الأساسية لمتوازف العاـ

 المطمب الثاني: اِختبارات النموذج:

Rأولا: مف أجل اِختبار الكمية لمنموذج يستعمل معامل التحديد 
لِاختبار جودة توفيق  Fواِختبار فيشر 2

 النموذج الخطي العاـ ولقياس القدرة التفسيرية لمنموذج.

Rالمعنوية الكمية لمنموذج باِستعمال معامل التحديد - أ
2 : 

يشرح ىذا المعامل العلاقة الموجودة بيف المتغير التابع مع عدة متغيرات مستقمة مرة واحدة كما أـ  
ابع مع عدة متغيرات مستقمة أخرػ، يسمى عندئذ بمعامل الارتباط يبيف العلاقة الموجودة بيف المتغير الت

المتعدد، إذف معامل التحديد تعتمد عميو لمعرفة النسبة المئوية التي تفسر بيا المتغيرات المستقمة ويمكف 
 اشتقاؽ قيمتو باِستخداـ المصفوفات كما يمي:

     ̂    
 ̂      :                                           إذاً 

         ̂      ̂  
   ̂     ̂    ̂ ̂ ̂   ̂    ̂ 

̂    بما أف:                  ̂  

̂    ̂          فإف:      ̂ 

̂ لدينا: ̂      ومنو فإف:              وبتعويضيا في المعادلة نجد:        
          ̂     ̂    ̂ 

      ̂    

        ̂     إذف معادلة الانحرافات الكمية تكتب مف الشكل: 
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 حيث أف:

Y’Y  مجموع مربعات الانحرافات الكمية لممتغير التابع عف وسطو، ويرمز ليا بالرمز :SCT أؼ ،∑  
  

 ̂   

 
ويرمز ليا  yعف وسطو الحسابي ̂ المقدرمجموع مربعات الانحرافات المشروحة لممتغير التابع   :
 .SCEبالرمز 

'UU مجموع مربعات البواقي :Σei
 ومنو فإف العبارة السابقة يمكف كتابتيا كما يمي:  SCRأؼ 2

             
ىو الحاؿ في نموذج الِانحدار الخطي البسيط فإف الصيغة الرياضية لمعامل التحديد تكتب مف  كما

   الشكل
   

   
   

   

   
 

       عمماً أف 

 ىذا يعني وجود علاقة بيف المتغير التابع والمتغيرات المفسرة     إذا كاف

 ر.ىذا يعني أف النموذج صالح أف يؤخذ بعيف الِاعتبا     

يجب عدـ التسرع في الحكـ عف العلاقة المقدرة مف خلاؿ معامل التحديد وحده، فقد تكوف القيمة  
المرتفعة لمعامل التحديد راجعة إلى وجود اِتجاه عاـ قوؼ بيف المتغيرات الموجودة في النموذج المقدر كما 

Rيمكف اِرجاع اِنخفاض قيمة 
إلى الصيغة الخاطئة لمنموذج، وعدـ إدراج متغيرات تفسيرية ىامة في  2

درجات الحرية التفسيرية  وتأخذ 2̅  المعدؿ النموذج عند تقدير العلاقة، ولذا يجب اِستخداـ معامل المتعدد 
 وبحسب كما يمي:

  ̅     
   

     
        

 معامل تحديد المعدؿ. ̅   =: بحيث

 = R
 التحديد.معامل 2

n=.عدد السنوات 

 = Kعدد المعممات المقدرة 

 ويتـ اِختيار النموذج الذؼ يكوف فيو معامل التحديد المعدؿ أكثرتفاعلا.
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 :Fالمعنوية الكمية لمنموذج باِستعمال إحصائية فيشر - ب

كما ىو الشأف بالنسبة لمنموذج الخطي البسيط، يتـ اِختبار المعنوية الِاحصائية لكل المقدرات في  
التي تيدؼ إلى قياس مدػ معنوية العلاقة الخطية بيف  Fآف واحد وذلؾ بالِاعتماد عمى اِحصائية 

1التاليتيف:المتغيرات المستقمة والمتغير التابع أؼ معنوية الِانحدار ككل مف خلاؿ الفرضيتيف 
 

 تنص عمى اِنعداـ العلاقة بيف المتغيرات المفسرة والمتغير التابع أؼ: فرضية العدم:
                    

تنص عمى وجود عمى الأقل معامل مف بيف المعاملات الت يتضمنيا النموذج غير  الفرضية البديمة:
 معدوـ

                     
معدوـ، وىذا لأف الذؼ ييـ ىو  B0دوف الأخذ بعيف الِاعتبار الحالة التي يكوف فييا الحد ثابت  

المتغيرات التفسيرية وأف النموذج الذؼ يحتوؼ عمى الحد الثابت فقط ليس لو أؼ معنى مف الناحية 
 الاقتصادية.

لمبسط والمقاـ عند  Kو n-k-1لاختيار الفرضيتيف السابقتيف بدرجات حرية Fتعتمد عمى إحصائية فيشر 
 كما يمي: F مستوػ دلالة معيف، وتعطى الصيغة الرياضية لِإحصائية

  
 (  ̂ ̅      ̂ ̅)    

   ̅
           

 
      

                
        

  

المحتسبة أكبر مف قيمتيا الجدولية  Fنقارف قيمتيا مع الجدولية، فإذا كانت قيمة  Fبعد اِحتساب قيمة 
ترفض فرضية العدـ ما يعني أف النموذج تفسيرؼ كميا أؼ أف ىناؾ متغير مفسر وأحد عمى الأقل لو 

المحتسبة أقل مف قيمتيا الجدولية نقبل فرضية العدـ ما يعني  Fعلاقة بالمتغير التابع، أما إذا كانت قيمة 
يف المتغير التابع والمتغيرات المفسرة أؼ مجموع مربعات الانحرافات أنو لا توجد أؼ علاقة خطية معنوية ب

 التفسيرية معنوياً إحصائياً.

 Tثانيا: اِختبار معنوية المعممات:

( يجب عمينا أف نبيف ىل ىذه dو cو bو aبعد الحصوؿ عمى نتائج معادلة الِانحدار )المعاملات  
المعممات مقبولة مف الناحية الاحصائية )معنوية اِحصائياً(، مع التنويو أف المعنوية تكوف لكل معامل 



  0102 – 0991الة الجزائرحدراسة  أدوات السياسة النقدية على النمو الإقتصاديثرر الفصل الثاني  دراسة قياسية لأ

 
54 

ومستوػ الاحتمالية  t عمى حدة لكي تحكـ عمى معنوية معاملات الانحدار تستعيف باِختبار أو إحصائية
 .43المقابل ليا

وذلؾ لمتأكد مف  yوالتابع xل كل شيء العلاقة بيف المتغير المستقل حيث يختبر نموذج الانحدار قب 
فراد وفي ىذا المجاؿ توجد عمى ان0̂ و  1̂ ة وجودىا مف خلاؿ اِختبار المعنوية الاحصائية لممعممات المقدر 

 فرضيتيف:

           أؼ أف:y و x المتغيريف تنص عمى عدـ وجود علاقة بيف :فرضية القدـ -
           أؼ أف: y و xتنص عمى وجود علاقة بيف الفرضية البديمة:  -

  اِختبار قيمةt value test ولأجل اختبار الفرضيتاف السبقتاف يستخدـ :t  عند مستوػ معنوية معينة
 والصيغة الرياضية ليذا الاختبار ىي: n-kودرجة حرية 

 1̂ : بالنسبة ؿ

  ̂   ̂    ̂  

  ̂  √    
   √   

   ∑  
  

    
  ∑  

          

 حيث أنو :

t : اِختبار مف مستوػ معنوية دعيت و درجة حريةk-n حيث n عدد المشاىدات في العينةوk  عدد
 .المعالـ

  ̂ 
 . ̂ درة ق: الانحراؼ المعيارؼ لممعممة الم 

 . ̂ تبايف :      

   
 : تبايف الخطأ. 

 فإف: ̂ بالسنة ؿ 

           
 ̂   بحيث: 

√   ̂ 

  √   
 [

 

 
 

   

   
 ] 

                                                           

 43 070دراسة حالة  في الجزائر، جامعة وىراف، الجزائر، صأطروحة دكتوراه، السياسة النقدية و النمو الاقتصادؼ ، 
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 =            

ومستوػ المعنوية  n-0تقارف مع قيمتيا الجدولية المعطاة عند درجة حرية t بعد اِحتساب قيـ  
الجدولية  tمف المحتسبة أكبر t لتحديد قبوؿ أو رفض فرضية العدـ، فإذا كانت قيمة  (%1, %5المطموب )

سبة أقل تالمح  tترفض فرضية العدـ ؟ بمعنى أف المعممة ذات معنوية إحصائية، وبالعكس في حالة كوف 
 مف قيمتيا الجدولية تقبل فرضية العدـ أؼ عدـ معنوية المعممة المقدرة.

  D.W:المطمب الثالث : اِختبار الارتباط بين الأخطاء:

الاختبارات الخاصة بالِارتباط الذاتي شيوعا ودقة ، حيث تعمل يعتبر اختبار دربف واتسف مف أكثر  
 لمتأكد مف وجود أو عدـ وجود ارتباط ذاتي الأخطاء مف الدرجة الأولى ، و ىو عبارة

 مف النسبة بيف مجموع مربع ىذه الأخطاء.

 يأخذ اِختبار دربف واتسف الشكل التالي:

             
  

    
   , t= 1,2,3……n 

 في الذاتي مف الدرجة الأولى وييدؼ إلى اختبار الفرضيات التالية: باطمعامل الارت Pحيث يمثل 

 .      فرضية العدـ: تنص عمى اِنعداـ الارتباط الذاتي 

 .       الفرضية البديمة = تنص عمى وجود ارتباط ذاتي 

 ةمف الصيغة الثاني DWومف أجل يجب حساب إحصائية دربف واتسف 

   
    
          

      
  

 
     

 
   

       
 

    
       

 
 

 
     

 
  

 : القيمة المقدرة لمعامل المتغير العشوائي حيث 

القيمة     وتمثل           فإف  nمتساوية تقريبا في حالة القيـ الكبيرة       :بما أف
 حيث: 3و2المحسوبة للِاختيار وتكوف قيمتيا بيف 

            
           

               

 يمكف اِستخراج نتيجة اِختيار داربف واتسف كما يمي: dLو  duمتيفيو ويعد تحديد الق
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      ترفض فرضية العدـ أؼ           أو         إذا كانت  -

في ىذه الحالة تكوف في منطقة الشؾ أؼ       أو             إذا كانت  -
 44.1أنو لا يمكف أف نستنتج إذا كاف ىناؾ اِرتباط أـ لا  

 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

في  الإقتصاديالنمو النقدية عمى  أدوات السياسةأثر قياس : بناء نموذج قياسي لالمبحث الثاني 
 (2023 - 1990 )خلال الفترة زائرالج

بدراسة قياسية لحالة الجزائر الإقتصاديالنمو يتـ ىنا دراسة مدػ تأثير أدوات السياسة النقدية عمى      
  EVIEWS 10 بالإستعانة ببرنامج 0204إلى  1992بتغطية لمفترة  الممتدة مف 

 المطمب الأول :تحديد متغيرات الدراسة و دراسة الإستقرارية

 أولا  : تحديد المتغيرات
                                                           

 التيميش يكوف ىكذا  061الاردف ص  –اليازورؼ لمنشر  -الاقتصاد القياسي 0112حسيف عمي بخيت وصخر فتح الله 0
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 ر عف متغيرات الدراسة عمى النحو التالي :  تـ التعبي
 "  DEوتـ التعبير عنو ب "   الإقتصادؼالنمو  -
 "    ROالإحتياطي الإجبارؼ وتـ التعبير عنو ب "  -

 "     Rمعدؿ أو سعر إعادة الخصـ  وتـ التعبير عنو ب "  -

 "      NIسعر الفائدة الإسمي وتـ التعبير عنو ب "  -

: لدراسة الإستقرارية يتـ معالجة كل سمسمة عمى حدػ ليتـ جعميا مستقرة  الإستقراريةثانيا  :  دراسة 
 بناءاً عمى الفرضيات التالية : % 92ثقة " بدرجة  Eviews 10بالإستعانة ببرنامج " 

 

 : النموذج الأول 

 

 :  النموذج الثاني

 

 :  النموذج الثالث

 

 

 

 دراسة إستقرارية السلاسل -   

 " DE "الإقتصاديالنمو دراسة إستقرارية سمسة  - 1

 " DE "تغيرات سمسمة    3-1الشكل رقم :

 

 

 

H0السمسة تحتوؼ عمى  مركبة الإتجاه العاـ 

H1السمسمة لا تحتوؼ عمى مركبة الإتجاه العاـ 

 H0 تحتوؼ عمى  الثابتالسمسة 

H1السمسمة لا تحتوؼ عمى الثابت 

 H0السمسة تحتوؼ عمى  الجذر الأحادؼ 

H1السمسمة لا تحتوؼ عمى الجذر الأحادؼ 

 

 

-8

-6

-4

-2

0

2

4

6

1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020

DE
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( مستقر مف الدرجة الصفر " DE "  النمو الإقتصادؼمف خلاؿ المنحنى البياني يتضح أف سمسمة )      
ولمتأكد مف ذلؾ نستعيف بإختبار جذر الوحدة " لديكي فولر الموسع  " نجد أف السمسمة مستقرة مف الدرجة 

 .كما ىو موضح في المنحنى أعلاه وفي الجدوؿ أدناه صفر

 " DE "النمو الإقتصادي: إختبار الجذر الأحادي لسمسمة 1-3الجدول رقم 

 " DE "    الإقتصاديالنمو سلسلة 

 ( I0) ( رجة إبطاءون دبد الدبدئي)الدستوى 

 القيمة الحرجة عند " Pالإحتمال" طبيعة السلسلة
( 05 % ) 

 ADFإحصائية 

statistique " t " 

 نوع النموذج
Type de 

modèle 

 نوع الإختبار

Type de Test 

 Test   ADF النموذج الأول 3.933614- 3.552973- 0.0216 مستقزة

 Test   ADF النموذجالثاني 3.992167- 2.954021- 0.0042 مستقزة

 Test   ADF النموذجالثالث 3.533601- 1.951332- 0.0009 مستقزة

 

إنطلاقًا مف الجدوؿ أعلاه يتـ إختبار مركبة الإتجاه العاـ بالإعتماد عمى النموذج الأوؿ بحيث نجد أف 
مف القيمة الحرجة  أكبر" DE" ستيودنت ) قيمة ستيودنت المحسوبة ( لمركبة الإتجاه العاـ لمسمسمة tcقيمة 

وجود مركبة الإتجاه العاـ  عدـ وىذا ما يدؿ عمى  5 ( 3.933614>3.552973 )%عند المعنوية 
فرضية التحتوؼ عمى مركبة الإتجاه العاـ وبيذا نقبل لا فإف السمسمة ومنو )prob= ( 0,05> 0.0216 ولدينا 

 وننتقل إلى النموذج الثاني  لبديمةالا

 أنظر الممحق" Eviews 10: مف إعداد الطالبتاف إعتماداً عمى مخرجات "  المصدر

 

 "  Eviews 10المصدر : من إعداد الطالبتان إعتمادا  عمى مخرجات " 
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 2.954021<3.992167 ستيودنت ليذا الأخير)tcفإف قيمة " DE" فيما يخص إختبار وجود الثابت لمسمسمة 
 5%مف القيمة الحرجة  عند المعنوية  أكبر(

فرضية العدـ والتي تشير  نرفضتحتوؼ عمى الثابت وعميو لافإف السمسمة  )prob= ( 0,05 > 0.0042 وكوف 
 إلى وجود الثابت في السمسمة وننتقل إلى النموذج الثالث . 

 ستيودنت ليذا الأخير نجد أنياtcفبمقارنة قيمة  DE" لمسمسمة بالنسبة لمجذر الأحادؼ

، 5%( عند مستوػ المعنوية Mackinnonأكبر مف القيمة الحرجة  )قيـ ( 1.951332<3.533601 )
 )prob= ( 0,05> 0.0009 والذؼ يمكف التأكد منو مف خلاؿ الإحتماؿ

 "  مستقرةDEومنو السمسمة "

خلال فترة الدراسة  مستقرة من الدرجة " DE "النمو الإقتصاديومنو يمكن القول بأن سمسمة          
 ( I = 0 )الصفر 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 " RO" نسبة الإحتياطي الإجباري المطمب الثاني :دراسة إستقرارية سمسمة 

 " RO" تغيرات سمسمة     3-2الشكل رقم :
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( غير مستقر " RO" مف خلاؿ المنحنى البياني يتضح أف السمسمة ) سمسمة الإحتياطي الإجبارؼ          
مف الدرجة الصفر ولمتأكد مف ذلؾ نستعيف بإختبار جذر الوحدة وبتطبيق لطريقة الفروقات نجد أف 

 .مف الدرجة الأولى كما ىو موضح في المنحنى أعلاه وفي الجدوؿ أدناهالسمسمة مستقرة 

 " RO" : إختبار الجذر الأحادي لسمسمة  الإحتياطي الإجباري 2-3الجدول رقم 

 "RO" الإحتياطي الإجباريسلسلة 

 ( I0) ( رجة إبطاءون دبد الدبدئي)الدستوى 
 القيمة الحرجة عند " Pالإحتمال" طبيعة السلسلة

( 05 % ) 
 ADFإحصائية 

statistique " t 

" 

 نوع النموذج
Type de 

modèle 

 نوع الإختبار
Type de Test 

 Test   ADF النموذج الأول 0.629380- 3.574244- 0.9692 غيز مستقزة

 Test   ADF النموذجالثاني 1.127970- 2.967767- 0.6908 غيز مستقزة

 Test   ADF النموذجالثالث 0.288622 1.952910- 0.7626  غيز مستقزة

 "DRO" سلسلة 

 ( I1)  (  بدرجة إبطاء أولي )الدستوى الأول 
 القيمة الحرجة عند " Pالإحتمال" طبيعة السلسلة

( 05 % ) 

 ADFإحصائية 

statistique " t 

" 

 نوع النموذج
Type de 

modèle 

 نوع الإختبار
Type de Test 

 Test   ADF النموذج الأول 7.578090- 3.574244- 0.0000 مستقزة

 Test   ADF النموذجالثاني 7.565187- 2.967767- 0.0000 مستقزة

 Test   ADF النموذجالثالث 7.539336- 1.952910- 0.0000 مستقزة

 أنظر الممحق" Eviews 12" : مف إعداد الطالبتاف إعتماداً عمى مخرجات  المصدر 

 

 " Eviews 10: مف إعداد الطالبتاف إعتماداً عمى مخرجات "  المصدر
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مستقرة مف الدرجة  " RO" الإحتياطي الإجبارؼ وبإتباع نفس الخطوات والإجراءات السابقة نجد أف سمسمة 
 .( I = 01 ) الأولى   

 " R" معدل إعادة الخصمدراسة إستقرارية سمسمة  -3-3

 " R" تغيرات سمسمة   3--3الشكل رقم :

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

( غير مستقر " R" مف خلاؿ المنحنى البياني يتضح أف السمسمة ) سمسمة معدؿ إعادة الخصـ         
بإختبار جذر الوحدة وبتطبيق لطريقة الفروقات نجد أف مف الدرجة الصفر ولمتأكد مف ذلؾ نستعيف 

 السمسمة مستقرة مف الدرجة الثانية كما ىو موضح في المنحنى أعلاه وفي الجدوؿ أدناه

 " R" : إختبار الجذر الأحادي لسمسمة  معدل إعادة الخصم 3-3الجدول رقم 

 " R" سمسمة معدؿ إعادة الخصـ

 " Eviews 10: مف إعداد الطالبتاف إعتماداً عمى مخرجات "  المصدر
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 ( I0إبطاء (  )المستوػ المبدئي ) بدوف درجة 

 Pالإحتماؿ" طبيعة السمسمة
" 

القيمة الحرجة 
 عند

( 05 % ) 

إحصائية 
ADF 

statistique " t 

" 

 نوع النموذج
Type de 

modèle 

 

 نوع الإختبار
Type de Test 

 Test   ADF النموذج الأوؿ 1.017311- 3.552973- 0.9277  غير مستقرة

 Test   ADF النموذج الثاني 1.010093- 2.954021- 0.7381 غير مستقرة

 Test   ADF النموذج الثالث 1.597152- 1.951332- 0.1026  غير مستقرة

 " DR" بدرجة إبطاء أولي  معدؿ إعادة الخصـسمسمة 

 ( I1المستوػ الأوؿ ) بدرجة إبطاء أولي (  ) 

 Pالإحتماؿ" طبيعة السمسمة
" 

القيمة الحرجة 
 عند

( 05 % ) 

إحصائية 
ADF 

statistique " t 

" 

 نوع النموذج
Type de 

modèle 

 نوع الإختبار
Type de Test 

 Test   ADF النموذج الأوؿ 4.502015- 3.557759- 0.0058 مستقرة

 Test   ADF النموذج الثاني 2.499808- 2.976263- 0.1266 غير مستقرة

 Test   ADF النموذج الثالث 2.263054- 1.953858- 0.0253 مستقرة

 " DDR" بدرجة إبطاء ثاني معدؿ إعادة الخصـسمسمة

 ( I2)  ثاني ( بدرجة إبطاء  الثاني)الدستوى 
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 القيمة الحرجة عند " Pالإحتمال" طبيعة السلسلة
( 05 % ) 

 ADFإحصائية 

statistique " t 

" 

 نوع النموذج
Type de 

modèle 

 نوع الإختبار

Type de Test 

 Test   ADF النموذج الأول 6.107990- 3.568379- 0.0001  مستقزة

 Test   ADF النموذجالثاني 6.197667- 2.963972- 0.0000 مستقزة

 Test   ADF النموذجالثالث 6.311788- 1.952473- 0.0000 مستقزة

 

 

 ) ثانيةمستقرة مف الدرجة ال معدؿ إعادة الخصـ وبإتباع نفس الخطوات والإجراءات السابقة نجد أف سمسمة 

I = 02 ) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 " NI" سعر الفائدة الإسمي دراسة إستقرارية سمسمة  -3-4

 " NI" سعر الفائدة الإسمي تغيرات سمسمة  -4-3الشكل رقم :

 

 

 

 أنظر الممحق" Eviews 12" : مف إعداد الطالبتاف إعتماداً عمى مخرجات  المصدر
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مف خلاؿ المنحنى البياني يتضح أف السمسمة ) سمسمة سعر الفائدة الإسمي ( غير مستقر مف           
الدرجة الصفر ولمتأكد مف ذلؾ نستعيف بإختبار جذر الوحدة وبتطبيق لطريقة الفروقات نجد أف السمسمة 

 .مستقرة مف الدرجة الأولى كما ىو موضح في المنحنى أعلاه وفي الجدوؿ أدناه

 " NI" : إختبار الجذر الأحادي لسمسمة  سعر الفائدة الإسمي  3-3الجدول رقم 

 "NIسعر الفائدة الإسمي " سمسمة 

 ( I0) ( رجة إبطاءوف دبد المبدئي)المستوػ 

 القيمة الحرجة عند " Pالإحتمال" طبيعة السلسلة
( 05 % ) 

 ADFإحصائية 

statistique " t 

" 

 نوع النموذج
Type de 

modèle 

 

 نوع الإختبار

Type de Test 

 Test   ADF النموذج الأوؿ 1.143188- 3.562882- 0.9047 غير مستقرة

 Test   ADF النموذج الثاني 1.232938- 2.960411- 0.6472 غير مستقرة

 Test   ADF النموذج الثالث 1.931057- 1.952066- 0.0523  غير مستقرة

 "DNI"  سعر الفائدة الإسمي بدرجة إبطاء أولي سمسمة

 ( I1المستوػ الأوؿ ) بدرجة إبطاء أولي (  ) 

 Pالإحتماؿ" طبيعة السمسمة
" 

القيمة الحرجة 
 عند

إحصائية 
ADF 

statistique " t 

 نوع النموذج
Type de 

modèle 

 نوع الإختبار
Type de Test 
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( 05 % ) " 

 Test   ADF النموذج الأوؿ 3.785755- 3.568379- 0.0316 مستقرة

 Test   ADF النموذج الثاني 3.745701- 2.963972- 0.0083 مستقرة

 Test   ADF النموذج الثالث 3.557029- 1.952473- 0.0009 مستقرة

 

 

وبإتباع نفس الخطوات والإجراءات السابقة نجد أف سمسمة سعر الفائدة الإسمي مستقرة مف الدرجة الأولى   
 ( I = 01 ) 

كوف السلاسل كميا غير مستقرة مف نفس الدرجة فمنيا ما ىي مستقرة مف الدرجة الثانية ومنيا ما        
"  VAR" الإنحدار الذاتي شعاع ىي مستقرة مف الدرجة الأولى فيذا يحتـ عمينا إستخداـ نموذج

VectorAutoregressionEstimates 
 

 

 

 

 

 

 .لمنموذج ( ) درجة التأخرلمنموذج تحديد درجة التباطؤ 

 إختبار عدد درجات التأخر )تحديد درجة إبطاء النموذج (

VAR Lag Order Selection Criteria    

Endogenous variables: DE DDR DIN 

DRO     

Exogenous variables: C      

Date: 05/09/25   Time: 20:33     

Sample: 1990 2023     

 أنظر الممحق" Eviews 12" : مف إعداد الطالبتاف إعتماداً عمى مخرجات  المصدر
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Included observations: 28     

       
        Lag LogL LR FPE AIC SC HQ 

       
       

0 -183.9812 NA   7.971270  13.42723 

  13.61755

*  13.48541 

1 -174.8612  14.98283  13.23194  13.91866  14.87023  14.20957 

2 -152.7234  30.04421  9.237043  13.48024  15.19308  14.00387 

3 -125.7783 

  28.86978

*  5.231727  12.69845  15.17254  13.45480 

4 -101.9426  18.72803 

  4.783508

* 

  12.13876

*  15.37411 

  13.12784

* 

       
              

 * 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    

) درجة التأخر لمنموذج  I = 04عدد درجات التأخر ىي إثناف " فإف SC" و "  AICومنو حسب إختبار " 
 ) 

 

خت  ار المعنوية بالمبحث الثالث : تقدير النموذج وا 

عدـ وجود جميع السلاسل مستقرة مف نفس الدرجة يحتـ عمينا في ىذه الحالة إختيار نموذج      
 " VectorAutoregressionEstimates "VARشعاءالإنحدار الذاتي 

 المطمب الأول : تقدير الشكل العام لمنموذج 

 تقدير النموذج 

يو يمكف تقدير النمودجبالإعتماد عمى ( وعم20بعد إختبار عدد درجات التباطؤ وجدناىا ىي الواحد ) 
 " عمى النحو التالي   VARنموذج شعاءالإنحدار الذاتي " 
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Vector Autoregression Estimates   

Date: 05/09/25   Time: 20:34   

Sample (adjusted): 1996 2023   

Included observations: 28 after adjustments  

Standard errors in ( ) & t-statistics in [ ]  

     
      DE DDR DIN DRO 

     
     DE(-1)  0.221685  0.216427  0.221630  0.011129 

  (0.33622)  (0.13842)  (0.23461)  (0.65872) 

 [ 0.65934] [ 1.56353] [ 0.94468] [ 0.01689] 

DE(-2)  0.532261 -0.089270 -0.182804  0.623088 

  (0.18868)  (0.07768)  (0.13166)  (0.36966) 

 [ 2.82100] [-1.14922] [-1.38850] [ 1.68558] 

DE(-3) -0.708131 -0.103328 -0.030188  0.237983 

  (0.21345)  (0.08788)  (0.14894)  (0.41819) 

 [-3.31754] [-1.17582] [-0.20268] [ 0.56908] 

DE(-4) -0.089526  0.255323  0.246234 -0.589122 

  (0.26712)  (0.10997)  (0.18639)  (0.52334) 

 [-0.33515] [ 2.32169] [ 1.32106] [-1.12570] 

DDR(-1)  1.230370 -0.712280 -0.129990  0.472752 

  (0.58884)  (0.24243)  (0.41088)  (1.15366) 

 [ 2.08947] [-2.93812] [-0.31637] [ 0.40978] 

DDR(-2) -0.304336 -0.825603  0.014482 -0.570503 

  (0.66329)  (0.27308)  (0.46283)  (1.29953) 

 [-0.45882] [-3.02332] [ 0.03129] [-0.43901] 

DDR(-3)  0.742300 -0.388590 -0.369923 -1.265654 

  (0.51853)  (0.21348)  (0.36182)  (1.01590) 
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 [ 1.43155] [-1.82028] [-1.02240] [-1.24584] 

DDR(-4)  0.206852 -0.407224 -0.282199  0.322104 

  (0.58121)  (0.23928)  (0.40556)  (1.13870) 

 [ 0.35590] [-1.70185] [-0.69583] [ 0.28287] 

DIN(-1) -1.404739  0.104557  0.510126  0.582168 

  (0.49633)  (0.20434)  (0.34633)  (0.97240) 

 [-2.83027] [ 0.51169] [ 1.47296] [ 0.59869] 

DIN(-2)  0.769950  0.522873  0.359682 -0.258686 

  (0.68221)  (0.28087)  (0.47604)  (1.33659) 

 [ 1.12861] [ 1.86164] [ 0.75558] [-0.19354] 

DIN(-3) -0.250044 -0.039644 -0.215196  1.075649 

  (0.39370)  (0.16208)  (0.27471)  (0.77133) 

 [-0.63512] [-0.24459] [-0.78335] [ 1.39454] 

DIN(-4) -0.820585 -0.140382  0.195863 -0.824663 

  (0.35392)  (0.14571)  (0.24696)  (0.69341) 

 [-2.31854] [-0.96343] [ 0.79309] [-1.18929] 

     

DRO(-1)  0.347074  0.006513 -0.082179  0.072207 

  (0.16193)  (0.06667)  (0.11299)  (0.31725) 

 [ 2.14338] [ 0.09769] [-0.72731] [ 0.22760] 

DRO(-2) -0.419191 -0.049971 -0.006731 -0.686248 

  (0.17282)  (0.07115)  (0.12059)  (0.33859) 

 [-2.42560] [-0.70233] [-0.05582] [-2.02679] 

DRO(-3) 0.827112 0.116165 0.018227 0.047265 

  (0.17718)  (0.07294)  (0.12363)  (0.34713) 

 [ 4.66821] [ 1.59250] [ 0.14743] [ 0.13616] 
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DRO(-4)  0.180122 -0.190475 -0.147874 -0.011616 

  (0.35840)  (0.14755)  (0.25008)  (0.70218) 

 [ 0.50257] [-1.29089] [-0.59130] [-0.01654] 

C  0.689240 -0.169878 -0.308673 -0.072395 

  (0.38864)  (0.16000)  (0.27118)  (0.76142) 

 [ 1.77348] [-1.06172] [-1.13824] [-0.09508] 

     
     R-squared  0.883554  0.724944  0.746330  0.550525 

Adj. R-squared  0.714178  0.324862  0.377355 -0.103257 

Sum sq. resids  15.73395  2.666859  7.660857  60.39422 

S.E. equation  1.195976  0.492384  0.834531  2.343157 

F-statistic  5.216519  1.811989  2.022712  0.842061 

Log likelihood -31.66091 -6.812036 -21.58515 -50.49192 

Akaike AIC  3.475779  1.700860  2.756082  4.820852 

Schwarz SC  4.284617  2.509698  3.564921  5.629690 

Mean dependent  1.326286  0.035714 -0.377857  0.017857 

S.D. dependent  2.237044  0.599249  1.057602  2.230812 

     
     Determinant resid covariance (dof 

adj.)  0.717016   

Determinant resid covariance  0.017079   

Log likelihood -101.9426   

Akaike information criterion  12.13876   

Schwarz criterion  15.37411   

Number of coefficients  68   

     
 المعنوية الكمية لمنموذج :      
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 لعممية بذلؾ صالح وفي فقط معنوؼ بعد تقدير الشكل العاـ لمنموذج وجدنا أف النموذج الأوؿ    
نماذج فيم ( والنموذج الرابع) النموذج الثاني ،النموذج الثالث النماذج الثلاث الأخرػ التقدير أما القياسو 

إحصائية فيشر المحسوبة قيمة  لقياس كوف التقديرواة لعممية غير صالح نماذج أؼ أنيـ ةغير معنوي
 : ويمكف وصف ذلؾ عمى النحو التاليأصغر مف قيمة إحصائية فيشر المجدولة 

 statistic  = -F  5.216519بالنسبة لمنموذج الأوؿ لدينا قيمة فيشر المحسوبة تقدر ب   -

 statistic  = -F 1.811989أما بالنسبة لمنموذج الثاني لدينا قيمة فيشر المحسوبة تقدر ب   -

 2.022712statistic  = -Fأما بالنسبة لمنموذج الثالث لدينا قيمة فيشر المحسوبة تقدر ب   -

 statistic  = -F 0.842061أما بالنسبة لمنموذج الرابع لدينا قيمة فيشر المحسوبة تقدر ب   -

 90tableau = 2.-Fولدينا قيمة إحصائية فيشر المحسوبة ىي   -

كما ىو موضح أعلاه فيذا إحصائية فيشر المحسوبة أصغر مف قيمة إحصائية فيشر المجدولة قيمة  كوف 
القياس في عممية (  والنموذج الرابعالثلاث ) النموذج الثاني ،النموذج الثالث  النماذجيدفعنا لرفض 

 والتقدير 

مف قيمة إحصائية فيشر  أكبرإحصائية فيشر المحسوبة أما فيما يخص النموذج الأوؿ فكوف قيمة        
 القياس والتقدير في عممية الأوؿ  النموذج لقبوؿيدفعنا كما ىو موضح أعلاه فيذا المجدولة 

 

 

 

 تقدير النموذج :
 

 

System: UNTITLED   

Estimation Method: Least Squares  

Date: 05/09/25   Time: 20:35   

Sample: 1996 2023   

Included observations: 28   
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Total system (balanced) observations 112  

     
      Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     C(1) 0.221685 0.336220 0.659345 0.5131 

C(2) 0.532261 0.188678 2.820997 0.0072 

C(3) -0.708131 0.213451 -3.317540 0.0018 

C(4) -0.089526 0.267119 -0.335152 0.7391 

C(5) 1.230370 0.588844 2.089466 0.0425 

C(6) -0.304336 0.663294 -0.458825 0.6486 

C(7) 0.742300 0.518529 1.431551 0.1593 

C(8) 0.206852 0.581207 0.355900 0.7236 

C(9) -1.404739 0.496327 -2.830271 0.0070 

C(10) 0.769950 0.682213 1.128607 0.2652 

C(11) -0.250044 0.393696 -0.635119 0.5286 

C(12) -0.820585 0.353924 -2.318537 0.0251 

C(13) 0.347074 0.161928 2.143379 0.0376 

C(14) -0.419191 0.172820 -2.425597 0.0195 

C(15) 0.827112 0.177180 4.668211 0.0000 

C(16) 0.180122 0.358399 0.502572 0.6178 

C(17) 0.689240 0.388638 1.773478 0.0831 

C(18) 0.216427 0.138422 1.563531 0.1251 

C(19) -0.089270 0.077679 -1.149219 0.2567 

C(20) -0.103328 0.087878 -1.175817 0.2460 

C(21) 0.255323 0.109973 2.321689 0.0249 

C(22) -0.712280 0.242427 -2.938118 0.0052 

C(23) -0.825603 0.273078 -3.023316 0.0042 

C(24) -0.388590 0.213479 -1.820279 0.0755 
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C(25) -0.407224 0.239283 -1.701850 0.0958 

C(26) 0.104557 0.204338 0.511685 0.6114 

C(27) 0.522873 0.280867 1.861635 0.0693 

C(28) -0.039644 0.162085 -0.244591 0.8079 

C(29) -0.140382 0.145710 -0.963431 0.3406 

C(30) 0.006513 0.066666 0.097694 0.9226 

C(31) -0.049971 0.071150 -0.702328 0.4862 

C(32) 0.116165 0.072945 1.592505 0.1184 

C(33) -0.190475 0.147553 -1.290889 0.2035 

C(34) -0.169878 0.160002 -1.061725 0.2942 

C(35) 0.221630 0.234608 0.944684 0.3500 

C(36) -0.182804 0.131656 -1.388497 0.1720 

C(37) -0.030188 0.148942 -0.202681 0.8403 

C(38) 0.246234 0.186391 1.321063 0.1933 

C(39) -0.129990 0.410885 -0.316365 0.7532 

C(40) 0.014482 0.462835 0.031289 0.9752 

C(41) -0.369923 0.361820 -1.022395 0.3122 

C(42) -0.282199 0.405556 -0.695831 0.4902 

C(43) 0.510126 0.346328 1.472957 0.1479 

C(44) 0.359682 0.476036 0.755577 0.4539 

C(45) -0.215196 0.274714 -0.783345 0.4376 

C(46) 0.195863 0.246962 0.793091 0.4320 

C(47) -0.082179 0.112991 -0.727311 0.4709 

C(48) -0.006731 0.120591 -0.055820 0.9557 

C(49) 0.018227 0.123633 0.147427 0.8835 

C(50) -0.147874 0.250085 -0.591295 0.5573 
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C(51) -0.308673 0.271184 -1.138239 0.2612 

C(52) 0.011129 0.658722 0.016895 0.9866 

C(53) 0.623088 0.369658 1.685578 0.0990 

C(54) 0.237983 0.418193 0.569076 0.5722 

C(55) -0.589122 0.523340 -1.125697 0.2664 

C(56) 0.472752 1.153663 0.409784 0.6840 

C(57) -0.570503 1.299527 -0.439008 0.6628 

C(58) -1.265654 1.015902 -1.245842 0.2194 

C(59) 0.322104 1.138701 0.282870 0.7786 

C(60) 0.582168 0.972404 0.598690 0.5524 

C(61) -0.258686 1.336592 -0.193542 0.8474 

C(62) 1.075649 0.771329 1.394540 0.1702 

C(63) -0.824663 0.693407 -1.189291 0.2407 

C(64) 0.072207 0.317250 0.227604 0.8210 

C(65) -0.686248 0.338589 -2.026790 0.0488 

C(66) 0.047265 0.347131 0.136160 0.8923 

C(67) -0.011616 0.702176 -0.016543 0.9869 

C(68) -0.072395 0.761419 -0.095079 0.9247 

     
     Determinant residual covariance 0.017079   

     
          

Equation: DE = C(1)*DE(-1) + C(2)*DE(-2) + C(3)*DE(-3) + 

C(4)*DE(-4) + 

        C(5)*DDR(-1) + C(6)*DDR(-2) + C(7)*DDR(-3) + 

C(8)*DDR(-4) + C(9) 

        *DIN(-1) + C(10)*DIN(-2) + C(11)*DIN(-3) + C(12)*DIN(-

4) + C(13) 

        *DRO(-1) + C(14)*DRO(-2) + C(15)*DRO(-3) + 
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C(16)*DRO(-4) + C(17) 

Observations: 28   

R-squared 0.883554     Mean dependent var 1.326286 

Adjusted R-

squared 0.714178     S.D. dependent var 2.237044 

S.E. of regression 1.195976     Sum squared resid 15.73395 

Durbin-Watson stat 2.189233    

Estimation Command: 

===================== 

LS 

 

Estimated Equations: 

===================== 

DE = C(1)*DE(-1) + C(2)*DE(-2)+ C(3)*DE(-3) + C(4)*DE(-4) + C(5)*DDR(-1) + 

C(6)*DDR(-2) + C(7)*DDR(-3) + C(8)*DDR(-4) + C(9)*DIN(-1) + C(10)*DIN(-2) + 

C(11)*DIN(-3) + C(12)*DIN(-4) + C(13)*DRO(-1)+ C(14)*DRO(-2)+ C(15)*DRO(-3) + 

C(16)*DRO(-4) + C(17) 

 

 

 

 

 

 

 

 التحميل الإحصائي :

المتمثمة في  كمتغير تابع والمتغيرات الأخرػ  النمو الإقتصادؼ يبيف العلاقة بيف  بالنسبة لمنموذج الأول :
النمو الإقتصادؼ بفترات إبطاء سعر إعادة الخصـ بفترات إبطاء ،سعر الفائدة الإسمي بفترات إبطاء و 

 كمتغيرات مستقمةالإحتياطي الإجبارؼ بفترات إبطاء

 النمو الإقتصادؼ لمفترة الحاليةىناؾ علاقة إرتباطية قوية بيف المتغير التابع والمتمثل في       
) المتمثمة في النمو الإقتصادؼ بفترات إبطاء ،سعر إعادة الخصـ بفترات إبطاء  المستقمة والمتغيرات
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وىو ما يثبتو معامل   ،سعر الفائدة الإسمي بفترات إبطاء و الإحتياطي الإجبارؼ بفترات إبطاء (
 قيمتووىو ما يبيف أف المتغيرات المفسرة )المستقمة ( تستطيع أف يفسر ما   R²=0.883554طالإرتبا

وتقدر القوة التفسيرية  النمو الاقتصادؼ مف التغير الحاصل في المتغير التابع والمتمثل في 88.3554 %
تستطيع أف تفسر حقيقة  أؼ أف المتغيرات المستقمة  Adjusted R-squared = 0.714178الحقيقية   ب  

 خلاؿ فترة الدراسة النمو الإقتصاديمف التغير الحاصل في  %   71.4178 ما قيمتو

 إختبار معنوية المعممات 

كمتغير تابع والمتغيرات الأخرػ كمتغيرات مستقمة  النمو الإقتصادؼالعلاقة بيف بالنسبة لمنموذج الأول :
 مفسرة

كوف إحصائية ينمعنوي إبطاءثالث بفترة ثاني والنمو الإقتصادؼ  بفترة إبطاء النمو الإقتصادؼ معامل  -

حيث نجد  ماميينالموافق يفأكبر مف إحصائية ستودنت المجدولة وىو ما يؤكده الإحتمالستودنت المحسوبة 

 = Probأؼ أف  % 22عند مستوػ معنوية  أقل مف إحتماؿ وجود الخطألكل واحد منيما الخطأ إحتماؿ

Prob = 0.0018 < 0.05&0.0072 < 0.05 رة وبفت ثانيبفترة إبطاء  النمو الإقتصادؼ وىذا ما يدؿ عمى أف

أو بعبارة أخرػ يمكف القوؿ أف  النمو الإقتصادؼدلالة في تفسير التغير الحاصل في  ماليثالث إبطاء

 والسنة التي تسبقيما لسنتيف ماضيتيفنفسو  بالنمو الإقتصادؼلمفترة الحالة يتأثر  النمو الإقتصادؼ

كوف إحصائية ستودنت المحسوبة أكبر مف أولي معنوؼ بفترة إبطاء  سعر إعادة الخصـمعامل  -

أقل مف إحتماؿ الخطأ  حيث نجد إحتماؿ لوإحصائية ستودنت المجدولة وىو ما يؤكده الإحتماؿ الموافق 

سعر إعادة  وىذا ما يدؿ عمى أف0.05425Prob = 0.0 >أؼ أف  % 22عند مستوػ معنوية  وجود الخطأ

أو بعبارة أخرػ يمكف  النمو الإقتصادؼالتغير الحاصل في بفترة إبطاء أولي لو دلالة في تفسير  الخصـ

 يتأثر بسعر إعادة الخصـ لمسنة الماضيةلمفترة الحالة  النمو الإقتصادؼالقوؿ أف 

إبطاءرابع معنوييف  بفترة سعر الفائدة الإسمي معامل أولي و  بفترة إبطاء سعر الفائدة الإسميمعامل  -

 يفمف إحصائية ستودنت المجدولة وىو ما يؤكده الإحتمالكوف إحصائية ستودنت المحسوبة أكبر 
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عند مستوػ معنوية  أقل مف إحتماؿ وجود الخطأالخطأ لكل واحد منيما  حيث نجد إحتماؿ ينميماالموافق

 أؼ أف % 22

Prob = 0.0251 < 0.05&Prob = 0.0070 < 0.05 بفترة إبطاء سعر الفائدة الإسميوىذا ما يدؿ عمى أف 

أو  النمو الإقتصادؼدلالة في تفسير التغير الحاصل في  ماليإبطاءرابع  بفترة لفائدة الإسمي أولي وسعر ا

بسعر الفائدة الإسميممسنة الماضية لمفترة الحالة يتأثر  النمو الإقتصادؼبعبارة أخرػ يمكف القوؿ أف 

 وبسعر الفائدة الإسمي لأربع سنوات سابقة

معامل ثانيو إبطاء بفترةالإحتياطي الإجباريمعامل أولي و  ءبفترة إبطا الإحتياطي الإجبارؼ معامل  -

كوف إحصائية ستودنت المحسوبة أكبر مف إحصائية ف و معنويإبطاءثالث  بفترة الإحتياطي الإجبارؼ 

أقل مف لكل واحد منيم الخطأ حيث نجد إحتماؿ ـينميالموافق يفستودنت المجدولة وىو ما يؤكده الإحتمال

 أؼ أف % 22عند مستوػ معنوية  إحتماؿ وجود الخطأ

< 0.05000Prob = 0.0&Prob = 0.0195 < 0.05 ,< 0.05376Prob = 0.0 الإحتياطي وىذا ما يدؿ عمى أف

 ـميإبطاءثالث بفترة إبطاءثاني والإحتياطي الإجبارؼ  بفترة أولي ،الإحتياطي الإجبارؼ  بفترة إبطاء الإجبارؼ 

 النمو الإقتصادؼأو بعبارة أخرػ يمكف القوؿ أف  و الإقتصادؼالنمدلالة في تفسير التغير الحاصل في 

بالإحتياطي الإجباريممسنة الماضية والإحتياطي الإجباريممسنة التي تسبقياالإحتياطي لمفترة الحالة يتأثر 

 الإجباريممسنة التي تسبقيما

 (  DWإختبار الترابط بين الأخطاء ) داربين واتسن 

فيما يخص الترابط ما بيف الأخطاء فبالإعتماد عمى إختبار داربيف واتسف نجد أف قيمة إحصائية  -
وىو ما يثبت عدـ وجود الترابط بيف الأخطاء    20تقترب مف  الأوؿداربيف واتسف الخاصة بالنموذج 

DW = 2.189233 وىو ما يدؿ عمى عدـ وجود الترابط بيف الأخطاء 

2.189233= Watson stat -Durbin 

 التحميل الإقتصادي :
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 بالنسبة لمنموذج الأول :
بفترة إبطاء  النمو الإقتصادؼو لمفترة الحالية  النمو الإقتصادؼبيف  طرديةنلاحع أف ىناؾ علاقة       
النمو الإقتصادؼ بفترة إبطاء ثالث و لمفترة الحالية  النمو الإقتصادؼبيف  عكسيةأف ىناؾ علاقة أف ثاني و 

لمسنة التي تسبق السنة وىذا ما يدؿ عمى أف النمو الإقتصادؼ لمفترة الحالية يتأثر بالنمو الإقتصادؼ 
يكوف ناتج أف   % 21والسنة التي تسبقيا  وأف زيادة النمو الإقتصادؼ لمفتر الحالية ب نسبة  الماضية

  % 2578-والسنة التي تسبقيا ب )  % 2524بق السنة الماضية ب زيادة النمو الإقتصادؼ لسنة التي تس
لفترات سابقة لا  نفسو ( وىذا يفسر نتيجة مفادىا أف درجة إستجابة النمو الإقتصادؼ لمنمو الإقتصادؼ

وىذا ما يبدو أنو يتوافق والإقتصاد  والسنة الثالثةيمكف إلتماسو إلى بعد مرور فترة زمنية تقدر بسنتيف 
 دراسة محل ال
وسعر إعادة الخصـ بفترة إبطاء لمفترة الحالية  النمو الإقتصادؼبيف  طرديةنلاحع أف ىناؾ علاقة       

أولي وىذا ما يدؿ عمى أف النمو الإقتصادؼ لمفترة الحالية يتأثر بسعر إعادة الخصـ لمسنة الماضية وأف 
ج أف زيادة سعر إعادة الخصـ لمسنة يكوف نات  % 21زيادة النمو الإقتصادؼ لمفتر الحالية ب نسبة 

  % 1504الماضية  ب 
ثاني بفترة إبطاء  وسعر الفائدة الإسميلمفترة الحالية  النمو الإقتصادؼبيف  عكسيةىناؾ علاقة       

بسعر وسعر الفائدة الإسمي بفترة إبطاء رابع وىذا ما يدؿ عمى أف النمو الإقتصادؼ لمفترة الحالية يتأثر 
وأف زيادة النمو الإقتصادؼ لمفتر سميممسنة الماضة وسعر الفائدة الإسمي لمسنة الرابعة الماضية الفائدة الإ

 %15323ب إنخفاض سعر الفائدة الإسمي لمسنة الماضية يكوف ناتج أف   % 21الحالية ب نسبة 

نخفض سعر الفائدة الإسمي لمسنة الرابعة الماضية  وىذا يفسر نتيجة مفادىا أف درجة    %2580ب  وا 
لسعر الفائدة الإسمي لا تكوف متزامنة ولكف تكوف بعد سنة مضت ويتأثر إستجابة النمو الإقتصادؼ لمنمو 

أيضاً بسعر الفائدة الإسمي لأربع سنوات مضت وىو ما يتوافق والمنطق الإقتصادؼ وطبيعة الإقتصاد 
في زيادة الطمب عمى القروض لإنخفاض التكاليف وبالتالي محل الدراسة فإنخفاض سعر الفائدة يساىـ 

 زيادة المداخيل وزيادة نصيب الفرد مف الناتج الداخمي الخاـ وتحسف المستوػ المعيشي 
أولي وبيف النمو بفترة إبطاء  والإحتياطي الإجبارؼ لمفترة الحالية  النمو الإقتصادؼبيف  طرديةىناؾ علاقة 
ثالث بينما ىناؾ علاقة عكسية بيف النمو بفترة إبطاء  والإحتياطي الإجبارؼ  لمفترة الحالية الإقتصادؼ

وىذا ما يدؿ عمى أف النمو الإقتصادؼ والإحتياطي الإجبارؼ بفترة إبطاء ثاني الإقتصادؼ لمفترة الحالية 
ياو بالإحتياطي وبالإحتياطي الإجباريممسنة التي تسبقالماضة بالإحتياطي الإجباريممسنة لمفترة الحالية يتأثر 
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يكوف ناتج أف   % 21وأف زيادة النمو الإقتصادؼ لمفتر الحالية ب نسبة  الإجباريالتي تسبقيما
نخفا %25437لمسنة الماضية ب  زيادةالإحتياطي الإجبارؼ  الإحتياطي الإجبارؼ لمسنة التي تسبق ض وا 

وىذا يفسر  %25807يما ب  وزيادة الإحتياطي الإجبارؼ لمسنة التي تسبق %25319ب  السنة الماضية
للإحتاطي الإجبارؼ تكوف ناتجة عف ثلاث سنوات نتيجة مفادىا أف درجة إستجابة النمو الإقتصادؼ 

 متتاليات التي تسبق 
Substituted Coefficients: 

===================== 

DE = 0.2216*DE(-1) +0.5322*DE(-2)- 0.7081*DE(-3) - 0.0895*DE(-4) +1.2303*DDR(-1) - 

0.3043*DDR(-2) + 0.7423*DDR(-3) + 0.2068*DDR(-4) - 1.4047*DIN(-1) + 0.7699*DIN(-2) 

- 0.2500*DIN(-3) - 0.8205*DIN(-4)+ 0.3470*DRO(-1) - 0.4190*DRO(-2) + 0.8271*DRO(-

3) + 0.1801*DRO(-4) + 0.6892 
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بما أف كامل النقاط تقع داخل الدائرة الإحتمالية فيذا يعني أف النموذج معنوؼ وصالح لعممية       -
 القياس 

 

 :   دراسة الإرتباط الذاتي بين الأخطاء لسمسمة البواقي -

VAR Residual Serial Correlation LM Tests   

Date: 06/09/25   Time: 19:41    

Sample: 1990 2023     

Included observations: 28    

       
       Null hypothesis: No 

serial correlation at 

lag h       

       
       Lag LRE* stat df Prob. Rao F-stat df Prob. 

       
       1  10.65958  16  0.8300  0.570980 (16, 12.9)  0.8561 

2  16.70582  16  0.4049  1.060219 (16, 12.9)  0.4646 

3  29.30045  16  0.0220  2.710808 (16, 12.9)  0.0388 

4  8.642532  16  0.9274  0.438214 (16, 12.9)  0.9396 

5  16.67786  16  0.4067  1.057596 (16, 12.9)  0.4664 

6  14.12807  16  0.5892  0.833320 (16, 12.9)  0.6401 

7  16.19733  16  0.4393  1.013099 (16, 12.9)  0.4981 

8  18.62134  16  0.2888  1.248965 (16, 12.9)  0.3479 

9  28.07210  16  0.0310  2.500004 (16, 12.9)  0.0519 

10  9.288794  16  0.9010  0.479293 (16, 12.9)  0.9173 

11  15.04059  16  0.5217  0.910297 (16, 12.9)  0.5769 

12  14.06306  16  0.5940  0.827970 (16, 12.9)  0.6445 
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وعمى ىذا الأساس نقبل بالفرضية  2522بما أف كل الإحتمالات غير معنوية أؼ أنيا أكبر مف       

 الصفرية أؼ عدـ وجود إرتباط بيف الأخطاء

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 : خلاصة الفصل

في الجزائر  النمو الاقتصادؼعمى ةأدوات السياسة النقديمف خلاؿ ىذا الفصل قمنا بدراسة قياسية لأثر 

ولقد خمصت الدراسة إلى نتيجة مفادىا أف النمو الاقتصادؼ في الجزائر يتأثر  0204-1992بتغطية لمفترة

النمو الاقتصادؼ في الجزائر  بأدوات السياسة النقدية كميا لكف بفترات تباطؤ مختمفة وأف درجة إستجابة

لأدوات السياسة النقدية لا يكوف متزامف أؼ أف درجة الإستجابة يكوف إلتماسيا بعد مرور فترة زمنية وىو 

 يعكس ويتوافق مع طبيعة الاقتصاد محل الدراسة 
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 يمكف كما أف ىذه درجة الإستجابة التي تكوف متأخرة قد تكوف راجعة إلى أف السياسة النقدية لا      

التعويل عمييا لوحدىا لتحقيق نمو إقتصادؼ والذؼ يكوف متزامف والمتغيرات الاقتصادية المستعممة في 

 النموذج 

كما أف درجة الإستجابة المتأخرة والضعيفة قد تكوف راجعة لمفترة الزمنية التي تـ إختيارىا والتي       

ات وأزمات مالية دولية وركود إقتصادؼ عالمي كانت تتميز بالكثير مف اللا إستقرار إقتصادؼ مف نكس

 .بسبب الوباء الذؼ شيده العالـ وكذالؾ بسبب النكسات التي أصابت الاقتصاد محل الدراسة 
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تندرج ىذه الدراسة ضمف الدراسات الاقتصادية القياسية التي تسعى إلى تحميل العلاقة بيف العرض        
، وذلؾ بيدؼ قياس 2023إلى  1990في الجزائر، خلاؿ الفترة الممتدة مف  الاقتصادؼالنمو النقدؼ و 

لمتغيرات التي تطرأ عمى الكتمة النقدية. وقد جاءت ىذه الدراسة في سياؽ  النمو الاقتصادؼ مدػ استجابة 
، وما صاحبيا التغيرات الاقتصادية المتلاحقة التي عرفتيا الجزائر، لا سيما عمى مستوػ السياسة النقدية
 بالنمو الاقتصادؼمف تحولات في مستويات الأسعار، سواء داخميًا أو مف خلاؿ تأثيرات خارجية مرتبطة 

بالنمو وقد تـ بناء الإطار النظرؼ لمدراسة انطلاقًا مف عرض المفاىيـ الأساسية المتعمقة ب       
ادية التي تناولت ىذه العلاقة، سواء والعرض النقدؼ، مع التطرؽ إلى مختمف المدارس الاقتصالاقتصادي

الكلاسيكية أو الكينزية أو النقدية، مما أتاح أساسًا نظريًا متينًا لفيـ آليات انتقاؿ أثر التغيرات النقدية إلى 
 .مستويات الأسعار

( لقياس العلاقة بيف VARأما في الجانب التطبيقي، فقد تـ الإعتماد عمى نموذج الانحدار الذاتي )       
. وتمثمت 2023-1990المتغيريف، وذلؾ بإستخداـ بيانات سنوية تخص الاقتصاد الجزائرؼ خلاؿ الفترة 

الخطوة الأساسية في بناء النموذج القياسي المناسب بعد التأكد مف خصائص السلاسل الزمنية لممتغيرات 
تيب الأمثل للإبطاء وصولا إلى تقدير النموذج المعتمدة، مف حيث الإستقرارية والتكامل، ثـ تحديد التر 

واختبار مدػ دلالتو الإحصائية والاقتصادية. وقد ساعد ىذا الإطار التطبيقي في توفير قاعدة كمية تساىـ 
، ومدػ تأثيره في سموؾ الأسعار عمى المدػ النمو الاقتصادؼفي فيـ طبيعة العلاقة بيف العرض النقدؼ و 

 الطويل والقصير.

 
 : لنتائجأىم ا

النمو الاقتصادؼ في الجزائر خلاؿ فترة الدراسة يتأثر بكل مف النمو الاقتصادؼ نفسو لمسنوات   -
السابقة كما أنو يتأثر أيضاً بكل مف سعر إعادة الخصـ وسعر الفائدة الإسمي والإحتياطي القانوني 

اسة النقدية أف تفسر لمسنوات الماضية وتربط بينيـ علاقة إرتباطية قوية حيث يمكف لأدوات السي
 مف التغير الحاصل في النمو الاقتصادؼ في الجزائر خلاؿ فترة الدراسة  % 71حقيقة ما يزيد عف 
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النمو الاقتصادؼ لمتغيرات التي تطرأ عمى متغيرات الدراسة تتفاوت فمنيا ما تكوف  سرعة إستجابة -
بع مرور سنة ومنيا ما يكوف لثلاث سنوات متتالية مضت ومنيا ما يكوف بعد مرور فترة زمنية 

تقدر بػ أربع سنوات وىذا ما يدؿ عمة عدـ وجود تزامف في تغرات المتغيرات الاقتصادية في 
 فترة الدراسة  الجزائر خلاؿ

 

 :مدى تحقق الفرضيات
 

السياسة النقدية صحيح ىي مجموعة مف التدابير والإجراءات الفرضية الأولى غير صحيحة كوف  -
التي تضعيا الجيات المعنية لبموغ أىداؼ معينة ولكف لا تفرض الوصوؿ إلى الأىداؼ المسطرة 

 فد لا تصل إلييا وقد تحقق منيا نسبة فقط
الفرضية الثانية صحيحة لحدّ ما فتحسف المستوػ المعيشي لمسكاف يعتبر كمؤشر لزيادة النمو  -

 الإقتصادؼ ليذا البمد 
ستقرار  - الفرضية الثالثة غير صحيحة فتحقيق نمو إقتصادؼ معتبر ومستداـ لا يكوف بثبات وا 

قتصادؼ ثباتو ومنو جميع أدوات السياسة النقدية فمف ىذه الأدوات ما يكوف مف مصمحة النمو الا
 ما يكوف زيادتو ومنو ما يكوف نقصانو 

لأف مف المتغيرات ما تربط بينيما علاقة طردية ومنيـ ما تربط بينيـ الفرضية الرابعة خاطئة  -
  علاقة عكسية وبالعموـ بيف متغيرات الدراسة علاقة إرتباطية قوية 

 

 والإقتراحات : أىم التوصيات
سية في متغيرات قميمة بل يجب توسيع دائرة المتغيرات الكمية حتى يمكف عدـ حصر الدراسات القيا -

 الوصوؿ إلى نتيجة أكثر واقعية وأقرب مف الحقيقة 

 دراسة أثر السياسة الإقتصادية ) سياسة مالية وسياسة نقدية ( عمى النمو الإقتصادؼ في الجزائر   -
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 قائمة المراجع 

 3112أكرـ حداد، مشيور ىذلوؿ النقود والمصارؼ دار وائل لمنشر، الأردف،  .0

 أسعار البتروؿ لدػ دوؿ المينا(  دراسة النمو الاقتصادؼ في ظل تقمبات 3102زيداف )حاج بف  .3

، دار اليازورؼ  3، السياسة الاقتصادية ، ط 3102حبير يونس الموسوؼ ، نزار كاظـ الحيكاني  .2

 العممية لمنشر والتوزيع ، الأردف 

 الاردف  –اليازورؼ لمنشر  -الاقتصاد القياسي 3117حسيف عمي بخيت وصخر فتح الله  .0

 حاضراتوتطبيقاتدارحامدلمنشروالتوزيعالطبعةالاولىالاردفالدكتورشيخيمحمدطرقالاحصاءالقياسيم .2

 الاردف، النقود والبنوؾ )دار صفاء لمنشر والتوزيع ،  3119رشاد العصار ، رياض الحمبي ،  .2

 (022ص

(التجارة الدولية ودورىا في النمو الاقتصادؼ الطبعة الأولى في الجزائر منشورات 3119رناف مختار ) .7

 الحياة

، البنوؾ المركزية والسياسيات النقدية ، دار البازورؼ العممية  3112سيرؼ السامراني  زكريا الدورؼ ، .2

 0223لمنشر والتوزيع ، الأردف ، 

 ، )النقود والسياسة النقدية( دار الفجر لمنشر والتوزيع ، مصر  3112صالح مفتاح ،  .9

امعة الإسكندرية ، ، اقتصاديات النقود والبنوؾ ، مؤسسة شباب الج 3112ضياء مجيد الموسوؼ  .01

 مصر 

، مبادغ الاقتصاد النقدؼ والمصرفي ، ديواف المطبوعات الجامعية  3100عبد القادر خميل ،  .00

 الجزائر 

عبد المطمب عبد الحميد السياسات الاقتصادية عمى مستوػ الاقتصاد الكمي تحميل كمي، مجموعة  .03

 3112النيل العربية ، القاىرة، 
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 0992النقود والبنوؾ، دار الثقافة العربية، القاىرة، عمي حافع منصور، اقتصاديات  .02

، السياسات النقدية وأثرىا عمى المتغيرات الاقتصادية الكمية حالة الجزائر ،  3102عمار لزعورو  .00

 ، الجزائر  0دار قرطبة لمنشر والتوزيع ، ط 

( ،أثار السياسات الاقتصادية الكمية عمى الناتج والاسعار في مصر  3102مجدؼ التسوريجحي ، ) .02

 ، الدار المصرية المبنانية ، القاىرة 

 ، الاقتصاد النقدؼ والمصرفي ، مركز الكتاب الاكاديمي ، الأردف ،  3112محمد أحمد الافندؼ ،  .02

 وتحديات الواقع  دار غيداء لمنشر والتوزيع النمو الاقتصادؼ  -( 3102محمود عمي الشرقاوؼ. ) .07

 .النقود والمصارؼ والنظرية النقدية ، دار وائل لمنشر ، الأردف .02

، بيروت  0، )المدخل في الاقتصاد النقدؼ( ، المؤسسة الحديثة لمكتاب ، ط 3100وديع طوروس  .09

 .لبناف

 الاطروحات و المذكرات 

أطروحة دكتوراه، السياسة النقدية و النمو الاقتصادؼ ،دراسة حالة  في الجزائر، جامعة وىراف،  .31

 ، 0971/3101الجزائردراسة تحميمية قياسية حالة الجزائر والمممكة العربية السعودية ومصر 

ي دراسة قياسية أطروحة دكتوراه ف -( سياسة سعر الصرؼ والنمو الاقتصادؼ3107بف عبيزة دحو  ) .30

 العموـ الاقتصادية جامعة سيدؼ بمعباس 

 -قياسية-( أثر سعر الصرؼ عمى النمو الاقتصادؼ في الجزائر دراسة تحميمية3131بوشماؿ محمد ) .33

أطروحة دكتوراه في العموـ الاقتصادية جامعة  3102-0991مقارنة مع بعض الدوؿ العربية خلاؿ الفترة 

 الجمفة 

النقدية والمالية في مكافحة التضخـ في الدوؿ النامية ، دراسة حدادؼ عبد المطيف ، دور السياسة  .32

 ، أطروحة دكتورة ، جامعة بمعباس  3111-3100حالة الجزائر ، 
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( ، أطروحة دكتورة عموـ 3130قبورة عدة ، أثر السياسة النقدية عمى النمو الاقتصادؼ في الجزائر ) .30

 الاقتصادية جامعة مستغانـ 

 (أطروحة دكتوراه 3132النقدية عمى النمو الاقتصادؼ في الجزائر.قبورة عدة) أثر السياسة  .32

يوسف لزرؽ، دور قناة الائتماف في انتقاؿ أثر السياسة النقدية، أطروحة دكتوراه جامعة عمار ثميجي   .32

 . 3131 -3109الأغواط، الجزائر 

 المجلات و المقالات 

، أثر الأدوات السياسية النقدية عمى معدلات النمو  3130عز الديف ، سعودؼ عبد الصمد ،  بالعرؽ  .37

 00، مجمة الوحات لمبحوث والدراسات ، المجمد  3109-0999الاقتصادؼ في الجزائر ، دراسة قياسية ، 

  12، العدد 

تحقيق النمو )دراسة بف عزة إكراـ ، شميل عبد المطيف، تقييـ أدوات السياسة النقدية ودورىا في  .32

 3102،  13، العدد  10البشائر الاقتصادية، المجمد -( 3107-0991تحميمية خلاؿ فترة )

( أثر السياسة النقدية عمى النمو الاقتصادؼ السعودؼ) دراسة قياسية 3131جياد صبحي القطيط) .39

  30العدد  02مجمة اقتصاديات شماؿ افريقيا المجمد  3110/3102خلاؿ فترة 

قنوات تأثير السياسة النقدية مجمة جامعة الشارقة لمعموـ الانسانية  3119بف العمر حسيف  .21

 الامارات العربية المتحدة 2العدد 12والاجتماعية المجمد 

) التنمية الاقتصادية في الجزائر بيف الواقع والمأموؿ( مجمة 3111 .ضامف مسعودـ عطيةاخمخ .31

  03العدد  18المجمد الجزائر -جامعة  الجمفة ادية الدراسات اقتص

زىير عمي، دور سعر إعادة الخصـ في تحقيق الاستقرار الاقتصادؼ مف خلاؿ السياسة النقدية في  .23

العموـ الإنسانية لجامعة أـ  مجمةظل أزمة مجموعة الأورو )الدور الفعاؿ لمبنؾ المركزؼ الأوروبي، 

 3130، 10، العدد 12المجمد  ،الجزائر ، البواقي
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صلاح الديف كروش ، ربيع قريف ، اثر أدوات السياسة النقدية عمى النمو الاقتصادؼ والبطالة في  .22

  00( ، مجمة الاستراتيجية والتنمية ، المجمد 3107-0991الجزائر )دراسة تحميمية قياسية خلاؿ الفترة 

  3130،  13العدد 

تيلاكي النيائي عمى الناتج ( قياس أثر الإنفاؽ الحكومي الاس3102عمي مكيد عماد معوشي ) .20

الوطني مع تحميل المصادر الأساسية لمنمو الاقتصادؼ في الجزائر مجمة العموـ الاقتصادية وعمو التسيير 

  02العدد

( أثر تنوع مصادر الدخل عمى النمو الاقتصادية"  دراسة قياسية 3131فقير كماؿ .يوسفات عمي .) .22

  13. العدد 10قتصادؼ والمقاولاتية .المجمدمجمة النمو الا3102-3111لبعض دوؿ المينا 
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 (  DEسلسلة النمو الإقتصادي  ) 

 

Null Hypothesis: DE has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=8) 

     
        t-Statistic   Prob.* 

     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.933614  0.0216 

Test critical values: 1% level  -4.262735  

 5% level  -3.552973  

 10% level  -3.209642  

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

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(DE)   

Method: Least Squares   

Date: 05/09/25   Time: 20:41   

Sample (adjusted): 1991 2023   

Included observations: 33 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     DE(-1) -0.633656 0.161088 -3.933614 0.0005 

C 0.961328 0.828754 1.159967 0.2552 

@TREND("1990") -0.014775 0.042004 -0.351746 0.7275 
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R-squared 0.342258     Mean dependent var 0.184182 

Adjusted R-squared 0.298409     S.D. dependent var 2.743013 

S.E. of regression 2.297576     Akaike info criterion 4.588095 

Sum squared resid 158.3657     Schwarz criterion 4.724141 

Log likelihood -72.70356     Hannan-Quinn criter. 4.633870 

F-statistic 7.805311     Durbin-Watson stat 2.169296 

Prob(F-statistic) 0.001866    

     
      

Null Hypothesis: DE has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=8) 

     
        t-Statistic   Prob.* 

     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.992167  0.0042 

Test critical values: 1% level  -3.646342  

 5% level  -2.954021  

 10% level  -2.615817  

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

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(DE)   

Method: Least Squares   

Date: 05/09/25   Time: 20:41   

Sample (adjusted): 1991 2023   

Included observations: 33 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
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     DE(-1) -0.633927 0.158793 -3.992167 0.0004 

C 0.710380 0.415712 1.708825 0.0975 

     
     R-squared 0.339546     Mean dependent var 0.184182 

Adjusted R-squared 0.318241     S.D. dependent var 2.743013 

S.E. of regression 2.264871     Akaike info criterion 4.531604 

Sum squared resid 159.0188     Schwarz criterion 4.622302 

Log likelihood -72.77147     Hannan-Quinn criter. 4.562121 

F-statistic 15.93740     Durbin-Watson stat 2.159478 

Prob(F-statistic) 0.000373    

     
      

 

 

Null Hypothesis: DE has a unit root  

Exogenous: None   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=8) 

     
        t-Statistic   Prob.* 

     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.533601  0.0009 

Test critical values: 1% level  -2.636901  

 5% level  -1.951332  

 10% level  -1.610747  

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

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(DE)   

Method: Least Squares   
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Date: 05/09/25   Time: 20:42   

Sample (adjusted): 1991 2023   

Included observations: 33 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     DE(-1) -0.547892 0.155052 -3.533601 0.0013 

     
     R-squared 0.277334     Mean dependent var 0.184182 

Adjusted R-squared 0.277334     S.D. dependent var 2.743013 

S.E. of regression 2.331830     Akaike info criterion 4.561018 

Sum squared resid 173.9978     Schwarz criterion 4.606367 

Log likelihood -74.25680     Hannan-Quinn criter. 4.576277 

Durbin-Watson stat 2.176756    

     
 ( IN سلسلة سعر الفائدة الإسمي  )      

 

Null Hypothesis: IN has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 8 (Automatic - based on SIC, maxlag=8) 

     
        t-Statistic   Prob.* 

     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -6.046316  0.0002 

Test critical values: 1% level  -4.374307  

 5% level  -3.603202  

 10% level  -3.238054  

     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
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Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(IN)   

Method: Least Squares   

Date: 05/09/25   Time: 20:43   

Sample (adjusted): 1999 2023   

Included observations: 25 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     IN(-1) -1.242717 0.205533 -6.046316 0.0000 

D(IN(-1)) -0.107955 0.111433 -0.968789 0.3491 

D(IN(-2)) -0.361550 0.083489 -4.330520 0.0007 

D(IN(-3)) -0.243181 0.060970 -3.988549 0.0013 

D(IN(-4)) -0.170006 0.051832 -3.279938 0.0055 

D(IN(-5)) -0.025484 0.038095 -0.668950 0.5144 

D(IN(-6)) 0.081121 0.028690 2.827459 0.0134 

D(IN(-7)) 0.080529 0.029793 2.702929 0.0172 

D(IN(-8)) -0.067945 0.027945 -2.431338 0.0291 

C 9.614409 1.648631 5.831753 0.0000 

@TREND("1990") 0.011688 0.006758 1.729358 0.1057 

     
     R-squared 0.925974     Mean dependent var -0.110000 

Adjusted R-squared 0.873099     S.D. dependent var 0.350939 

S.E. of regression 0.125016     Akaike info criterion -1.020571 

Sum squared resid 0.218805     Schwarz criterion -0.484266 

Log likelihood 23.75714     Hannan-Quinn criter. -0.871823 

F-statistic 17.51233     Durbin-Watson stat 1.118804 
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Prob(F-statistic) 0.000003    

     
      

Null Hypothesis: IN has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 8 (Automatic - based on SIC, maxlag=8) 

     
        t-Statistic   Prob.* 

     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -5.645638  0.0001 

Test critical values: 1% level  -3.724070  

 5% level  -2.986225  

 10% level  -2.632604  

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

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(IN)   

Method: Least Squares   

Date: 05/09/25   Time: 20:44   

Sample (adjusted): 1999 2023   

Included observations: 25 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     IN(-1) -1.234645 0.218690 -5.645638 0.0000 

D(IN(-1)) -0.102602 0.118551 -0.865471 0.4004 

D(IN(-2)) -0.333723 0.087190 -3.827522 0.0016 

D(IN(-3)) -0.221268 0.063473 -3.486037 0.0033 

D(IN(-4)) -0.142376 0.052478 -2.713054 0.0160 

D(IN(-5)) -0.007795 0.039056 -0.199579 0.8445 
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D(IN(-6)) 0.087973 0.030242 2.908921 0.0108 

D(IN(-7)) 0.090790 0.031074 2.921761 0.0105 

D(IN(-8)) -0.051105 0.027878 -1.833175 0.0867 

C 9.847590 1.748742 5.631242 0.0000 

     
     R-squared 0.910161     Mean dependent var -0.110000 

Adjusted R-squared 0.856257     S.D. dependent var 0.350939 

S.E. of regression 0.133053     Akaike info criterion -0.906964 

Sum squared resid 0.265547     Schwarz criterion -0.419414 

Log likelihood 21.33705     Hannan-Quinn criter. -0.771738 

F-statistic 16.88501     Durbin-Watson stat 1.152124 

Prob(F-statistic) 0.000003    

     
      

 

 

Null Hypothesis: IN has a unit root  

Exogenous: None   

Lag Length: 8 (Automatic - based on SIC, maxlag=8) 

     
        t-Statistic   Prob.* 

     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -0.475114  0.4995 

Test critical values: 1% level  -2.660720  

 5% level  -1.955020  

 10% level  -1.609070  

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

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(IN)   
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Method: Least Squares   

Date: 05/09/25   Time: 20:44   

Sample (adjusted): 1999 2023   

Included observations: 25 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     IN(-1) -0.003370 0.007094 -0.475114 0.6411 

D(IN(-1)) -0.409653 0.179863 -2.277587 0.0368 

D(IN(-2)) 0.115495 0.060131 1.920723 0.0728 

D(IN(-3)) 0.078139 0.059234 1.319149 0.2057 

D(IN(-4)) 0.090219 0.055311 1.631118 0.1224 

D(IN(-5)) 0.109823 0.056387 1.947650 0.0692 

D(IN(-6)) 0.024747 0.047980 0.515781 0.6131 

D(IN(-7)) 0.005866 0.046421 0.126368 0.9010 

D(IN(-8)) -0.115681 0.043417 -2.664424 0.0170 

     
     R-squared 0.720236     Mean dependent var -0.110000 

Adjusted R-squared 0.580353     S.D. dependent var 0.350939 

S.E. of regression 0.227339     Akaike info criterion 0.148963 

Sum squared resid 0.826928     Schwarz criterion 0.587758 

Log likelihood 7.137961     Hannan-Quinn criter. 0.270666 

Durbin-Watson stat 2.023442    

     
      

 ( DIN سلسلة سعر الفائدة الإسمي بدرجة إبطاء أولي  ) 

 

Null Hypothesis: DIN has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  
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Lag Length: 8 (Automatic - based on SIC, maxlag=8) 

     
        t-Statistic   Prob.* 

     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -6.399152  0.0001 

Test critical values: 1% level  -4.394309  

 5% level  -3.612199  

 10% level  -3.243079  

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

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(DIN)   

Method: Least Squares   

Date: 05/09/25   Time: 20:45   

Sample (adjusted): 2000 2023   

Included observations: 24 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     DIN(-1) -1.173951 0.183454 -6.399152 0.0000 

D(DIN(-1)) -0.229224 0.104458 -2.194409 0.0470 

D(DIN(-2)) -0.482657 0.086725 -5.565343 0.0001 

D(DIN(-3)) -0.338954 0.070188 -4.829241 0.0003 

D(DIN(-4)) -0.272443 0.058386 -4.666264 0.0004 

D(DIN(-5)) -0.088295 0.042578 -2.073717 0.0585 

D(DIN(-6)) 0.047565 0.035167 1.352538 0.1993 

D(DIN(-7)) 0.039650 0.033714 1.176049 0.2607 

D(DIN(-8)) -0.120989 0.028404 -4.259568 0.0009 

C 0.221660 0.178719 1.240272 0.2368 
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@TREND("1990") -0.007670 0.006765 -1.133870 0.2773 

     
     R-squared 0.965414     Mean dependent var 0.031250 

Adjusted R-squared 0.938809     S.D. dependent var 0.447003 

S.E. of regression 0.110574     Akaike info criterion -1.262703 

Sum squared resid 0.158946     Schwarz criterion -0.722762 

Log likelihood 26.15244     Hannan-Quinn criter. -1.119456 

F-statistic 36.28745     Durbin-Watson stat 2.288263 

Prob(F-statistic) 0.000000    

     
      

 

 

Null Hypothesis: DIN has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 8 (Automatic - based on SIC, maxlag=8) 

     
        t-Statistic   Prob.* 

     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -8.461058  0.0000 

Test critical values: 1% level  -3.737853  

 5% level  -2.991878  

 10% level  -2.635542  

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

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(DIN)   

Method: Least Squares   
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Date: 05/09/25   Time: 20:47   

Sample (adjusted): 2000 2023   

Included observations: 24 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     DIN(-1) -1.291842 0.152681 -8.461058 0.0000 

D(DIN(-1)) -0.143668 0.072970 -1.968870 0.0691 

D(DIN(-2)) -0.415232 0.063770 -6.511380 0.0000 

D(DIN(-3)) -0.283588 0.050930 -5.568199 0.0001 

D(DIN(-4)) -0.227218 0.043071 -5.275434 0.0001 

D(DIN(-5)) -0.056516 0.032378 -1.745495 0.1028 

D(DIN(-6)) 0.072284 0.027874 2.593208 0.0213 

D(DIN(-7)) 0.060576 0.028501 2.125404 0.0518 

D(DIN(-8)) -0.106610 0.025674 -4.152435 0.0010 

C 0.021637 0.028942 0.747608 0.4671 

     
     R-squared 0.961994     Mean dependent var 0.031250 

Adjusted R-squared 0.937561     S.D. dependent var 0.447003 

S.E. of regression 0.111696     Akaike info criterion -1.251729 

Sum squared resid 0.174665     Schwarz criterion -0.760874 

Log likelihood 25.02075     Hannan-Quinn criter. -1.121505 

F-statistic 39.37315     Durbin-Watson stat 2.077445 

Prob(F-statistic) 0.000000    

     
      

 

 

Null Hypothesis: DIN has a unit root  
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Exogenous: None   

Lag Length: 8 (Automatic - based on SIC, maxlag=8) 

     
        t-Statistic   Prob.* 

     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -9.077370  0.0000 

Test critical values: 1% level  -2.664853  

 5% level  -1.955681  

 10% level  -1.608793  

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

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(DIN)   

Method: Least Squares   

Date: 05/09/25   Time: 20:47   

Sample (adjusted): 2000 2023   

Included observations: 24 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     DIN(-1) -1.320786 0.145503 -9.077370 0.0000 

D(DIN(-1)) -0.124421 0.067266 -1.849686 0.0842 

D(DIN(-2)) -0.399837 0.059460 -6.724497 0.0000 

D(DIN(-3)) -0.269776 0.046758 -5.769626 0.0000 

D(DIN(-4)) -0.214814 0.039158 -5.485773 0.0001 

D(DIN(-5)) -0.047313 0.029504 -1.603655 0.1296 

D(DIN(-6)) 0.079923 0.025550 3.128129 0.0069 

D(DIN(-7)) 0.067467 0.026570 2.539214 0.0227 

D(DIN(-8)) -0.101681 0.024446 -4.159482 0.0008 
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R-squared 0.960476     Mean dependent var 0.031250 

Adjusted R-squared 0.939397     S.D. dependent var 0.447003 

S.E. of regression 0.110042     Akaike info criterion -1.295916 

Sum squared resid 0.181638     Schwarz criterion -0.854146 

Log likelihood 24.55100     Hannan-Quinn criter. -1.178715 

Durbin-Watson stat 2.005965    

     
      

 ( RO سلسلة الإحتياطي الإجباري ) 

 

 

Null Hypothesis: RO has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 2 (Automatic - based on SIC, maxlag=8) 

     
        t-Statistic   Prob.* 

     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -0.026511  0.9939 

Test critical values: 1% level  -4.284580  

 5% level  -3.562882  

 10% level  -3.215267  

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

    

Method: Least Squares   

Date: 05/09/25   Time: 20:48   

Sample (adjusted): 1993 2023   

Included observations: 31 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
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     RO(-1) -0.004474 0.168774 -0.026511 0.9791 

D(RO(-1)) -0.029230 0.210216 -0.139050 0.8905 

D(RO(-2)) -0.501838 0.211742 -2.370044 0.0255 

C 1.157805 0.833664 1.388816 0.1767 

@TREND("1990") -0.062443 0.059597 -1.047753 0.3044 

     
     R-squared 0.271951     Mean dependent var 0.016129 

Adjusted R-squared 0.159943     S.D. dependent var 2.116341 

S.E. of regression 1.939724     Akaike info criterion 4.309658 

Sum squared resid 97.82574     Schwarz criterion 4.540947 

Log likelihood -61.79970     Hannan-Quinn criter. 4.385052 

F-statistic 2.427968     Durbin-Watson stat 1.937478 

Prob(F-statistic) 0.073232    

     
      

 

 

Null Hypothesis: RO has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=8) 

     
        t-Statistic   Prob.* 

     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.779325  0.3838 

Test critical values: 1% level  -3.646342  

 5% level  -2.954021  

 10% level  -2.615817  

     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
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Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(RO)   

Method: Least Squares   

Date: 05/09/25   Time: 20:49   

Sample (adjusted): 1991 2023   

Included observations: 33 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     RO(-1) -0.181383 0.101939 -1.779325 0.0850 

C 1.042987 0.672949 1.549875 0.1313 

     
     R-squared 0.092665     Mean dependent var 0.015152 

Adjusted R-squared 0.063396     S.D. dependent var 2.049142 

S.E. of regression 1.983124     Akaike info criterion 4.265916 

Sum squared resid 121.9163     Schwarz criterion 4.356613 

Log likelihood -68.38761     Hannan-Quinn criter. 4.296433 

F-statistic 3.165996     Durbin-Watson stat 1.810130 

Prob(F-statistic) 0.084994    

     
      

 

Null Hypothesis: RO has a unit root  

Exogenous: None   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=8) 

     
        t-Statistic   Prob.* 
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Augmented Dickey-Fuller test statistic -0.856541  0.3373 

Test critical values: 1% level  -2.636901  

 5% level  -1.951332  

 10% level  -1.610747  

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

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(RO)   

Method: Least Squares   

Date: 05/09/25   Time: 20:49   

Sample (adjusted): 1991 2023   

Included observations: 33 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     RO(-1) -0.045763 0.053427 -0.856541 0.3981 

     
     R-squared 0.022358     Mean dependent var 0.015152 

Adjusted R-squared 0.022358     S.D. dependent var 2.049142 

S.E. of regression 2.026105     Akaike info criterion 4.279942 

Sum squared resid 131.3632     Schwarz criterion 4.325291 

Log likelihood -69.61904     Hannan-Quinn criter. 4.295200 

Durbin-Watson stat 1.920200    
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 (DRO سلسلة الإحتياطي الإجباري بفترة إبطاء أولي  ) 

 

 

Null Hypothesis: DRO has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=8) 

     
        t-Statistic   Prob.* 

     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -6.385571  0.0001 

Test critical values: 1% level  -4.284580  

 5% level  -3.562882  

 10% level  -3.215267  

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

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(DRO)   

Method: Least Squares   

Date: 05/09/25   Time: 20:50   

Sample (adjusted): 1993 2023   

Included observations: 31 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     DRO(-1) -1.537595 0.240792 -6.385571 0.0000 

D(DRO(-1)) 0.505135 0.168157 3.003941 0.0057 

C 1.152287 0.792185 1.454568 0.1573 
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@TREND("1990") -0.063602 0.039760 -1.599646 0.1213 

     
     R-squared 0.629393     Mean dependent var 0.032258 

Adjusted R-squared 0.588214     S.D. dependent var 2.966298 

S.E. of regression 1.903490     Akaike info criterion 4.245169 

Sum squared resid 97.82839     Schwarz criterion 4.430200 

Log likelihood -61.80012     Hannan-Quinn criter. 4.305485 

F-statistic 15.28446     Durbin-Watson stat 1.939696 

Prob(F-statistic) 0.000005    

     
      

 

 

Null Hypothesis: DRO has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=8) 

     
        t-Statistic   Prob.* 

     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -6.018883  0.0000 

Test critical values: 1% level  -3.661661  

 5% level  -2.960411  

 10% level  -2.619160  

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

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(DRO)   

Method: Least Squares   
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Date: 05/09/25   Time: 20:51   

Sample (adjusted): 1993 2023   

Included observations: 31 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     DRO(-1) -1.431540 0.237842 -6.018883 0.0000 

D(DRO(-1)) 0.451987 0.169369 2.668652 0.0125 

C 0.009169 0.351286 0.026100 0.9794 

     
     R-squared 0.594269     Mean dependent var 0.032258 

Adjusted R-squared 0.565288     S.D. dependent var 2.966298 

S.E. of regression 1.955760     Akaike info criterion 4.271200 

Sum squared resid 107.0999     Schwarz criterion 4.409973 

Log likelihood -63.20360     Hannan-Quinn criter. 4.316437 

F-statistic 20.50563     Durbin-Watson stat 1.878664 

Prob(F-statistic) 0.000003    

     
      

 

 

Null Hypothesis: DRO has a unit root  

Exogenous: None   

Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=8) 

     
        t-Statistic   Prob.* 

     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -6.126001  0.0000 

Test critical values: 1% level  -2.641672  

 5% level  -1.952066  
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 10% level  -1.610400  

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

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(DRO)   

Method: Least Squares   

Date: 05/09/25   Time: 20:51   

Sample (adjusted): 1993 2023   

Included observations: 31 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     DRO(-1) -1.431608 0.233694 -6.126001 0.0000 

D(DRO(-1)) 0.452021 0.166420 2.716139 0.0110 

     
     R-squared 0.594259     Mean dependent var 0.032258 

Adjusted R-squared 0.580268     S.D. dependent var 2.966298 

S.E. of regression 1.921767     Akaike info criterion 4.206708 

Sum squared resid 107.1025     Schwarz criterion 4.299223 

Log likelihood -63.20398     Hannan-Quinn criter. 4.236866 

Durbin-Watson stat 1.878543    
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 (R سلسلة سعر إعادة الخصم ) 

 

 

Null Hypothesis: R has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=8) 

     
        t-Statistic   Prob.* 

     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.017311  0.9277 

Test critical values: 1% level  -4.262735  

 5% level  -3.552973  

 10% level  -3.209642  

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

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(R)   

Method: Least Squares   

Date: 05/09/25   Time: 20:52   

Sample (adjusted): 1991 2023   

Included observations: 33 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     R(-1) -0.084701 0.083259 -1.017311 0.3171 

C 0.640034 1.042377 0.614014 0.5438 

@TREND("1990") -0.017842 0.031896 -0.559378 0.5801 
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R-squared 0.041857     Mean dependent var -0.204545 

Adjusted R-squared -0.022019     S.D. dependent var 0.951325 

S.E. of regression 0.961742     Akaike info criterion 2.846366 

Sum squared resid 27.74840     Schwarz criterion 2.982412 

Log likelihood -43.96504     Hannan-Quinn criter. 2.892141 

F-statistic 0.655289     Durbin-Watson stat 1.429154 

Prob(F-statistic) 0.526566    

     
      

 

 

Null Hypothesis: R has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=8) 

     
        t-Statistic   Prob.* 

     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.010093  0.7381 

Test critical values: 1% level  -3.646342  

 5% level  -2.954021  

 10% level  -2.615817  

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

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(R)   

Method: Least Squares   

Date: 05/09/25   Time: 20:52   



 الدلاحق    

 
113 

Sample (adjusted): 1991 2023   

Included observations: 33 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     R(-1) -0.045842 0.045384 -1.010093 0.3203 

C 0.088400 0.333943 0.264715 0.7930 

     
     R-squared 0.031864     Mean dependent var -0.204545 

Adjusted R-squared 0.000634     S.D. dependent var 0.951325 

S.E. of regression 0.951024     Akaike info criterion 2.796136 

Sum squared resid 28.03782     Schwarz criterion 2.886833 

Log likelihood -44.13624     Hannan-Quinn criter. 2.826653 

F-statistic 1.020289     Durbin-Watson stat 1.471851 

Prob(F-statistic) 0.320270    

     
      

 

 

Null Hypothesis: R has a unit root  

Exogenous: None   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=8) 

     
        t-Statistic   Prob.* 

     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.597152  0.1026 

Test critical values: 1% level  -2.636901  

 5% level  -1.951332  

 10% level  -1.610747  

     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
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Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(R)   

Method: Least Squares   

Date: 05/09/25   Time: 20:53   

Sample (adjusted): 1991 2023   

Included observations: 33 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     R(-1) -0.035409 0.022170 -1.597152 0.1201 

     
     R-squared 0.029675     Mean dependent var -0.204545 

Adjusted R-squared 0.029675     S.D. dependent var 0.951325 

S.E. of regression 0.937103     Akaike info criterion 2.737788 

Sum squared resid 28.10120     Schwarz criterion 2.783137 

Log likelihood -44.17350     Hannan-Quinn criter. 2.753046 

Durbin-Watson stat 1.484039    

     
      

 

 (DR سلسلة سعر إعادة الخصم بفترة إبطاء أولي  ) 

 

 

Null Hypothesis: DR has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=8) 

     
        t-Statistic   Prob.* 
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     Augmented Dickey-Fuller test statistic -4.502015  0.0058 

Test critical values: 1% level  -4.273277  

 5% level  -3.557759  

 10% level  -3.212361  

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

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(DR)   

Method: Least Squares   

Date: 05/09/25   Time: 20:54   

Sample (adjusted): 1992 2023   

Included observations: 32 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     DR(-1) -0.785077 0.174383 -4.502015 0.0001 

C -0.468103 0.359643 -1.301577 0.2033 

@TREND("1990") 0.015500 0.017954 0.863317 0.3950 

     
     R-squared 0.414084     Mean dependent var -0.031250 

Adjusted R-squared 0.373676     S.D. dependent var 1.180489 

S.E. of regression 0.934246     Akaike info criterion 2.790906 

Sum squared resid 25.31165     Schwarz criterion 2.928319 

Log likelihood -41.65449     Hannan-Quinn criter. 2.836454 

F-statistic 10.24759     Durbin-Watson stat 2.070758 

Prob(F-statistic) 0.000430    
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Null Hypothesis: DR has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 5 (Automatic - based on SIC, maxlag=8) 

     
        t-Statistic   Prob.* 

     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -2.499808  0.1266 

Test critical values: 1% level  -3.699871  

 5% level  -2.976263  

 10% level  -2.627420  

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

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(DR)   

Method: Least Squares   

Date: 05/09/25   Time: 20:54   

Sample (adjusted): 1997 2023   

Included observations: 27 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     DR(-1) -0.583625 0.233468 -2.499808 0.0212 

D(DR(-1)) 0.070008 0.240348 0.291277 0.7738 

D(DR(-2)) 0.230503 0.165539 1.392440 0.1791 

D(DR(-3)) 0.183550 0.155929 1.177138 0.2530 
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D(DR(-4)) 0.159379 0.137216 1.161525 0.2591 

D(DR(-5)) 0.232780 0.105600 2.204360 0.0394 

C -0.148616 0.131182 -1.132899 0.2707 

     
     R-squared 0.407447     Mean dependent var 0.037037 

Adjusted R-squared 0.229681     S.D. dependent var 0.610623 

S.E. of regression 0.535930     Akaike info criterion 1.808788 

Sum squared resid 5.744423     Schwarz criterion 2.144746 

Log likelihood -17.41864     Hannan-Quinn criter. 1.908686 

F-statistic 2.292043     Durbin-Watson stat 1.980311 

Prob(F-statistic) 0.075809    

     
      

 

Null Hypothesis: DR has a unit root  

Exogenous: None   

Lag Length: 5 (Automatic - based on SIC, maxlag=8) 

     
        t-Statistic   Prob.* 

     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -2.263054  0.0253 

Test critical values: 1% level  -2.653401  

 5% level  -1.953858  

 10% level  -1.609571  

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

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(DR)   

Method: Least Squares   

Date: 05/09/25   Time: 20:54   
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Sample (adjusted): 1997 2023   

Included observations: 27 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     DR(-1) -0.423775 0.187258 -2.263054 0.0344 

D(DR(-1)) -0.042117 0.220498 -0.191006 0.8504 

D(DR(-2)) 0.174282 0.158987 1.096197 0.2854 

D(DR(-3)) 0.128322 0.149109 0.860593 0.3992 

D(DR(-4)) 0.116174 0.132696 0.875493 0.3912 

D(DR(-5)) 0.211118 0.104553 2.019250 0.0564 

     
     R-squared 0.369421     Mean dependent var 0.037037 

Adjusted R-squared 0.219283     S.D. dependent var 0.610623 

S.E. of regression 0.539535     Akaike info criterion 1.796912 

Sum squared resid 6.113060     Schwarz criterion 2.084876 

Log likelihood -18.25831     Hannan-Quinn criter. 1.882539 

Durbin-Watson stat 2.040713    

     
      

 (DDR سلسلة سعر إعادة الخصم بفترة إبطاء ثاني  ) 

Null Hypothesis: DDR has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 

     
        t-Statistic   Prob.* 

     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -6.107990  0.0001 

Test critical values: 1% level  -4.296729  

 5% level  -3.568379  
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 10% level  -3.218382  

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

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(DDR)   

Method: Least Squares   

Date: 05/09/25   Time: 20:55   

Sample (adjusted): 1994 2023   

Included observations: 30 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     DDR(-1) -1.917377 0.313913 -6.107990 0.0000 

D(DDR(-1)) 0.320412 0.183568 1.745469 0.0927 

C -0.171239 0.465597 -0.367783 0.7160 

@TREND("1990") 0.008679 0.022788 0.380858 0.7064 

     
     R-squared 0.754658     Mean dependent var 0.000000 

Adjusted R-squared 0.726349     S.D. dependent var 2.055665 

S.E. of regression 1.075352     Akaike info criterion 3.106739 

Sum squared resid 30.06594     Schwarz criterion 3.293566 

Log likelihood -42.60109     Hannan-Quinn criter. 3.166507 

F-statistic 26.65816     Durbin-Watson stat 1.644942 

Prob(F-statistic) 0.000000    

     
      

Null Hypothesis: DDR has a unit root  
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Exogenous: Constant   

Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 

     
        t-Statistic   Prob.* 

     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -6.197667  0.0000 

Test critical values: 1% level  -3.670170  

 5% level  -2.963972  

 10% level  -2.621007  

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

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(DDR)   

Method: Least Squares   

Date: 05/09/25   Time: 20:55   

Sample (adjusted): 1994 2023   

Included observations: 30 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     DDR(-1) -1.906418 0.307603 -6.197667 0.0000 

D(DDR(-1)) 0.313957 0.179866 1.745498 0.0923 

C -0.010465 0.193291 -0.054142 0.9572 

     
     R-squared 0.753289     Mean dependent var 0.000000 

Adjusted R-squared 0.735014     S.D. dependent var 2.055665 

S.E. of regression 1.058190     Akaike info criterion 3.045636 

Sum squared resid 30.23367     Schwarz criterion 3.185756 

Log likelihood -42.68454     Hannan-Quinn criter. 3.090462 

F-statistic 41.21993     Durbin-Watson stat 1.640326 
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Prob(F-statistic) 0.000000    

     
     

Null Hypothesis: DDR has a unit root  

Exogenous: None   

Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 

     
        t-Statistic   Prob.* 

     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -6.311788  0.0000 

Test critical values: 1% level  -2.644302  

 5% level  -1.952473  

 10% level  -1.610211  

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

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(DDR)   

Method: Least Squares   

Date: 05/09/25   Time: 20:56   

Sample (adjusted): 1994 2023   

Included observations: 30 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     DDR(-1) -1.905980 0.301972 -6.311788 0.0000 

D(DDR(-1)) 0.313655 0.176550 1.776576 0.0865 

     
     R-squared 0.753262     Mean dependent var 0.000000 

Adjusted R-squared 0.744450     S.D. dependent var 2.055665 
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S.E. of regression 1.039178     Akaike info criterion 2.979078 

Sum squared resid 30.23696     Schwarz criterion 3.072491 

Log likelihood -42.68617     Hannan-Quinn criter. 3.008962 

Durbin-Watson stat 1.640288    
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 قائمة المراجع
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