
 

861 
 

 دراسة تطبيقية على الاقتصاد الجزائري -اسة النقدية على النمو الاقتصاديالسي التحليل الكمي لأثر

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 
 

861 

 

 مجلة مركز دراسات الكوفة

 الاقتصادي  السياسة النقدية على النمو ثرالتحليل الكمي لأ                  
 2102– 0991تطبيقية على الاقتصاد الجزائري خلال الفترة دراسة  

 بشيشي وليد أ.

 :مقدمة
خاصر  تلرا التري بالناضري   العالم في النصف الاخيرر نرن القررنلقد كان للتطورات التي شهدها 

في تزايد حجرم النديونير  الخارجير   ثر كبيرأوالتي كان لها   زنات الاقتصادي  والنالي  العالني تتعلق بالأ

التري كران لهرا الردور  وخدن  الدين العام والعجز في النوازن  واختلال نيرزان النردفوتات لنختلرف الردول

بظهرور الفكرر الكينرز   وذلا ابتداء    في تحول دور السياس  النقدي  وتغير نفهونها وطريق  تنلهاالكبير 

جررل نعالجرر  الركررود السياسررات الاقتصررادي  الكليرر  نررن أ الررذ  دتررا الررة ضرررورل ترردخل الدولرر  باسررتخدام

زنر  الكسراد لأ ن تجز السياس  النقدي  في إيجراد حرل نناسر كنا أقتصاد  وتحقيق الاستقرار والننو  الا

الاقتصراد  لتحقيرق التننير  فضلا ترن شرعور الردول بضررورل تردخلها فري النشراط   8111-8191بيركال

النتزايد نحو الاقتراض وحدوث العديد نن الاختلالات الداخلي  والخارجي  ونا صاح  ذلا نن  واتجاهها

  الأنرر الرذ  أدا الرة والنالير   النقديجراءات ذلا استوج  القيام بالعديد نن الإكل   نشكلات اقتصادي 

هداف كل نن السياسر  النقدير  والنالير  ننرا كران لرك دور كبيرر فري تغيرر نظررل تطوير أسالي  وأدوات وأ

 .الدول الة السياس  النقدي 

نها تختلرف   في تحقيق الاستقرار والننو  إلا أسن السياس  النقدي  تعد نن السياسات الرئيأ ورغم

الرردول النانيرر   ن نظرررلإذ إ حسرر  نتغيرررات كررل دولرر .بأخرررا  وذلررا بيررق نررن دولرر  الررة نررن حيررث التط

ن هردف فالردول النتقدنر  تررا بر   ث الاهردافيرظرل الدول النتقدنر  لهرانن حللسياس  النقدي تختلف تن ن

 تخفيض نعدلات التضخم. و السياس  النقدي  الاساسي هو تحقيق الاستقرار النقد 

                                                           
 التسيير وعلوم والتجارية الاقتصادية العلوم كلية/ 
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ذ تهردف نرن خلالهرا الرة تحقيرق نن ذلرا إبعردفترا بر ن هردف السياسر  النقدير  أأنا الدول الناني  

رف العنلات... الرة سواق صنستويات البطال  واستقرار أ ستقرار النقد  وتخفيضوالا الننو الاقتصاد 

 هداف.غير ذلا نن الأ

الننو  في ثر السياس  النقدي الذ  يهدف الة توضيح أ   هذا البحثهنيونن هذا الننطلق جاءت أ 

 الاقتصاد  في الجزائر.

 :البحثمشكلة 
لقررد نرررت السياسرر  النقديرر  فرري الجزائررر 

الظررررروف  فرضررررتكبعرررردل نراحررررل وذلررررا نررررا 

قتصادي  التي نرت بها الجزائر  والنتغيرات الا

ر السياسر  حيث تنلت الدول  تلة تصحيح نسا

نر الذ  ظهر جليرا بعرد النقدي  تلة نراحل  الأ

ترررن  ترررم فصرررل السياسررر  النقديررر حرررين  8111

الخزين  وننحها استقلاليتها  نن هنرا فانرك ينكرن 

ر يثتر  نردا نرا :الآتيتلة النحو  النشكل طرح 

السياسررر  النقديررر  تلرررة الننرررو الاقتصررراد  فررري 

 ؟8111الجزائر بعد سن  

 الهدف من البحث:
تلة تحديد نشركل  البحرث وأهنيترك  بناء  

فإن الغرض الأساسي ننك لا يخرج فري الحقيقر  

 تن كونك نحاول  لتحقيق الأهداف التالي :

 التعرف تلة نفهوم السياس  النقدي . -

نحاول  تحديد أثر ودور السياسر  النقدير  فري  -

 تحقيق الننو الاقتصاد .

 :البحث وأدواتهمنهج 
لا ينكن لأ  بحث تلني أن يصرل إلرة 

النتائج النرجول ننرك نرا لرم يرتم ذلرا وفرق نرنهج 

واضررح يررتم نررن خلالررك دراسرر  النشرركل  نحررل 

البحررررث. كنررررا أن طبيعرررر  نوضررررو  الدراسرررر  

وأهدافررك يسررهنان برردور فعررال فرري اختيررار نررنهج 

الدراس  ووسائل وأسالي  جنع البيانات النتعلق  

ة نتررائج تلنيرر  بالبحررث النختررار  وللوصررول إلرر

نوثررروق بهرررا يسرررتعين الباحرررث بنجنوتررر  نرررن 

 الإجراءات والقواتد الننهجي .

ثرررر السياسررر  النقديررر  ولرصرررد ظررراهرل أ

تلرررة الننرررو الاقتصررراد   ودراسررر  واقرررع هرررذ  

الظررررراهرل وتحليرررررل أبعادهرررررا تلرررررة الاقتصررررراد 

الوصررفي  النررنهجالجزائررر   تررم الاتتنرراد تلررة 

تلة نطراق الذ  يستعنل الننهج التحليلي  وهو 

 واسرررررع فررررري العلررررروم الاجتناتيررررر  والسرررررلوكي 

  وهرررو طريقررر  لوصرررف الظررراهرل والاقتصرررادي 

الندروسرر  وتصررويرها كنيررا تررن طريررق جنررع 
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نعلونات نقنن  تن النشكل  وتصنيفها وتحليلهرا 

هم هرررذا إخضررراتها للدراسررر  الدقيقررر   كنرررا يسرررو

النرررنهج فررري تررروفير البيانرررات وتحليرررل الظرررواهر 

الدراسررررر    نحرررررلل  والحقرررررائق حرررررول النشرررررك

وللوصررول الررة النتررائج الترري نررن شررانها تفسررير 

اتطررراء نترررائج تسررراتد فررري تحليرررل الدراسررر  ترررم 

الاستعان  بالأسرالي  القياسري   وذلرا بالاسرتعان  

بنجنوترر  نررن الاحصررائيات الترري تررم الحصررول 

الرسررررني   تليهررررا نررررن العديررررد نررررن النصررررادر

 .الحكوني 

 النقديةطار النظري للسياسة أولا: الإ
  نررن يرر  أدال رئيسررتنثررل السياسرر  النقد

  دوات السياسررررر  الاقتصرررررادي  الكليررررر  العانررررر أ

خررا ات الأتستخدنها الدول  الرة جانر  السياسر

الاجرررور سياسررر  تجاريررر  وكالسياسررر  الناليررر  وال

نسررتوا النشرراط فرري  للترر ثير السررعري سياسرر  الو

النتغيرررات  فيت ثيرهررانررن خررلال   الاقتصرراد 

كالاسرررتثنار   نكونررر  لهرررذا النشررراطالنحوريررر  ال

 والاسعار والناتج والدخل......الخ

 نفهوم السياس  النقدي   -8

إن نفهرروم السياسرر  النقديرر  طرررأ تليررك العديررد  -9

نررن التغيرررات والتطررورات نررن حيررث الوظررائف 

والاهررررررداف والاسررررررتراتيجيات تبعررررررا لتطررررررور 

الأوضا  الاقتصادي  وتطور النظريات النقدير . 

 8هنا:وللسياس  النقدي  نعنيين  

 المعنى الضيق للسياسة النقدية   -أ

الاجرراءات نها السياس  النقدي  ب  تعرف

نقدير  لنراقبرر  ترررض التري تسررتخدنها السررلط  ال

و هرري النقررد وتحقيررق أهررداف اقتصررادي  نعينرر  أ

دارل النقديرر  الإنجنوترر  الوسررائل الترري تتبعهررا 

لنراقبرررر  ترررررض النقررررد بقصررررد تحقيررررق هرررردف 

اقتصرررراد  نعررررين  كالاسررررتخدام الكانررررل تبعررررا 

كانرررت. فررري حرررين ترفهرررا   Kentللاقتصررراد  

أنها أ  تنل وا  تقوم   Shawالاقتصاد  شو

بك السلطات النقدي  لتغيير حجرم النقرد أو التر ثير 

 في كلف  الحصول تليك.

 المعنى الواسع للسياسة النقدية  -ب

وتعنررررري جنيرررررع الاجرررررراءات النقديررررر   

والنصرررفي  الترري تسررتهدف نراقبرر  حجررم النقررد 

النتيسر في الاقتصراد القروني وهري برذلا تعنري 

ر فرري النقررد والائتنرران العنررل الررذ  يوجررك للترر ثي

وكررذا الاقتررراض الحكررونيج أ  حجررم وتركيرر  

 الدين العام.

وبتعريف دقيق ونختصر يررا جرورج 

إن السياس  النقدي  هي دراسر  العلاقر  "  8سوز:
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والاهرررداف  بررين النتغيررررات فررري النظرررام النقرررد 

 الاقتصادي  العان  ".

أ  أن السياسرررررر  النقديرررررر  هرررررري تلررررررا 

تتخذها السلط  النقدي  الاجراءات والتدابير التي 

 فررريوذلرررا للتررر ثير  للرررتحكم فررري تررررض النقرررد

 –النتغيررررات الاقتصرررادي  الكليررر   الاسرررتهلاا 

الاسرررتثنار........ه بهرررردف  -العنالررر  -الادخرررار

تحقيرررق الاهرررداف الاقتصرررادي  العانررر   تحقيرررق 

 لننو...ه.الاستقرار الاقتصاد  وا

 أهداف السياسة النقدية وأهميتها -3

إن النفهرررروم السررررائد هررررو أن السياسرررر  

النقديرر  تقتصررر أهرردافها تلررة تحقيررق اسرررتقرار 

الاسررعار والحفرراظ تلررة قينرر  العنلرر  واسررتقرار 

النظرررام النرررالي  الا ان الواقرررع هرررو ان اهرررداف 

تسرررعة  إذأكثرررر نرررن ذلرررا   9السياسررر  النقديررر  

السياسرر  النقديرر  إلررة تحقيررق الاسررتقرار والننررو 

الاقتصاد  واسرتقرار النسرتوا العرام لاسرعار  

نن خلال التحكم بالعوانل النؤثرل في نتغيرات 

العرض النقد  والت ثير تلة اسعار الفائدل  كنا 

أن للسياسرررر  النقديرررر  دورا فعررررالا فرررري نعالجرررر  

ا فررري البلررردان النانيررر  نظرررر بخاصررر التضرررخم  و

 للارتفا  الكبير في نعدلات التضخم.

ويتضح دور السياس  النقدي  في التر ثير 

خرلال نقردرتها تلرة النشاط الاقتصاد  نرن  في

يننو بنعردل يعرادل  جعل نعدل ننو ترض النقد

نعدل قدرل الاقتصاد الروطني تلرة انتراج السرلع 

خم والخرررردنات  وبالتررررالي ينكررررن تفرررراد  التضرررر

 دتررررض النقرررنرررو والانكنررراف. فزيرررادل نعررردل ن

يررؤد  الرررة زيررادل حجرررم النقررود النتداولررر  لررردا 

الجنهررور حيررث يخلررق فررائض فرري الطلرر  تلررة 

السلع والخردنات بالنسرب  للعررض النتراح ننهرا  

وتكون النتيجر  زيرادل الضرغوط التضرخني . أنرا 

إذا كان نعدل العرض النقد  يننو ببطء  يؤد  

ذلررا إلررة انخفرراض فرري الرردخل النقررد   وبالتررالي 

ليررررل الانفرررراق تلررررة السررررلع والخرررردناتج ا  تق

انخفرراض فرري نسررتوا الطلرر  الكلرري  وبالتررالي 

 تراجع نستويات التنني  والتشغيل.

ننا سبق يتبين أن للسياس  النقدي  أهني  

كبيرل في توجيك الاقتصاد نن خلال الرتحكم فري 

أدواتهرا وتطبيرق اسررتراتيجيتها  وينكرن تلخرري  

 1:أهدافها في نا يلي

 الاستقرار النقد جتحقيق  -

النحافظرر  تلررة قينرر  العنلرر  وضررنان قابليرر   -

 تحويلها الة العنلات الاخراج

 تشجيع الننو الاقتصاد ج -
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النسررراهن  فررري ايجررراد سررروق نقرررد  ونرررالي  -

 نتطورج

 دتم السياس  الاقتصادي  للدول ج -

 نراقب  توزيع الائتنانج -

 تحقيق التوازن الداخلي والخارجيج -

 اصدار النقودج -

 النصرفي  لدتم نسيرل التنني جالرقاب   -

 تنظيم السياس  النقدي  الائتناني  والنصرفي . -

 ادوات السياسة النقدية -4

البنا النركز  النسؤول الاول تن  يعد

  وذلا باسرتخدانك وتنفيذها رسم السياس  النقدي 

لأدوات ينكررررن تقسرررررينها الررررة ادوات نباشررررررل 

واخرا غير نباشرل وتسنة ايضا ادوات كنير  

نوتيرر   ويقصررد بالكنيرر  تلررا الادوات  واخرررا

التي توجك للت ثير تلة حجم الائتنان الكلري فري 

النظررررام النصرررررفي دون الاهتنررررام او التركيررررز 

لائتنران  وتتنثرل هرذ  بصف  خاصر  تلرة نرو  ا

تنليررات السرروق النفتوحرر  وسررعر  الادوات فرري

الخصررم ونسررب  الاحتيرراطي النقررد  وهرري إتررادل 

 ر النباشرل.بدورها تسنة بالأدوات غي

أنا الادوات النوتير  فهري تلرا الادوات 

التي توجك للت ثير في استخدام نعرين ولريا الرة 

الحجررم الكلرري للائتنرران  نثررل تنظرريم القرررروض 

النتعلقررررر  بالسرررررندات والرقابررررر  الائتنررررران...الخ 

ولتوضيح هذ  الادوات أكثر سريتم التفصريل فري 

 كل نو  تلة حدا.

نباشرررله: وهرري الادوات الكنيرر   غيررر ال -1-8

 تهدف الة الت ثير تلة كني  النقود وتتنثل في:

نسب  الاحتيراطي النقرد : ويقصرد بهرا النسرب   -

التررري يقررهرررا البنرررا النركرررز  تلرررة الوديعررر  

وتوضع هذ  الاحتياطات كودائع لدا  النصرفي 

البنرررا النركرررز  تلرررة شررركل ارصررردل او نقرررود 

 4.سائل 

نررن أكثررر  تعرردتنليررات السرروق النفتوحرر : و -

الادوات التي يسرتخدنها البنرا النركرز  بهردف 

وتتنثل في شرراء او بيرع 5جتغيير القاتدل  النقدي 

الاوراق النالي  بصف  تان  والسندات الحكوني  

 6بصف  خاص .

سعر اتادل الخصم: ويقصرد برك نعردل اترادل  -

الخصم الذ  يخصم بك البنا النركز  الاوراق 

هردف الحصررول تلررة النالير  للبنرروا التجاريرر   ب

احتياطرررات نقديررر  جديررردل يسرررتخدنها لأغرررراض 

الائتنرران ونررنح القررروض للنتعررانلين نعهررا نررن 

 7.الافراد والنؤسسات

تقني  الاخذ بالسيول : وهي أدال غير نباشررل  -

استعنلت نن طرف البنا الجزائرر  ابترداء نرن 
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خاصرر  بعررد تسررديد جررزء كبيررر نررن وب  9119

الخزينرر   فسررن   الررذنم الناليرر  الترري كانررت تلررة

تنيزت بفائض في السريول  لردا البنروا  9119

التجاريررر  الرررذ  نيرررز تطرررور الاقتصررراد الكلررري 

وترجع هذ  الزيادل الة تسرديد نديونير  الخزينر  

العنونيررررر  تجرررررا  البنررررروا وارتفرررررا  الودائرررررع 

النصررررفي  لأجرررل نرررن قبرررل نؤسسرررات قطرررا  

 9118النحروقررات  واتتبررارا نررن نهايرر  سررن  

لا تلجررر  إلرررة إترررادل  العانررر   أصررربحت الخزينررر

التنويررل لرردا بنررا الجزائررر. واتتبررارا نررن سررن  

  أصبحت السوق البيني  للنصرارف قنرال 9119

إتادل تنويل  فدفع  وضعي  فرائض السريول  فري 

هذ  السوق بنا الجزائر إلرة التردخل ابترداء نرن 

بواسرررررط  أدال جديررررردل تسرررررنة  9119أفريرررررل 

   بحيرث استرجا  السيول  تن طريرق النناقصر

يعرض البنا النركز  النبلغ النراد سرحبك نرن 

السررروق النقديررر  بنعررردل يعينرررك حسررر  ارادترررك  

نليرررار دينرررار  861واسرررتطا  برررذلا اسرررترجا  

 451  ليصل النبلرغ الرة 9119جزائر   سن  

 9116 كررانون الاول نليررار دينررار جزائررر  فرري

 9111.1نليار د ج سن   80811ويصل الة 

 جورل: وهي أدال جديردل تسهيلات الودائع الن -

 9115 كررانون الثررانيغيررر نباشرررل ادخلررت فرري 

نرررن طررررف بنرررا الجزائرررر وتسرررتطيع البنررروا 

سرات    94التجاري  اللجوء اليها لتشكيل ودائرع 

أيررررام أو ثلاثرررر  أشررررهر تلررررة نسررررتوا البنررررا 7

النركز  للاستفادل نن تائد يحدد  هذا الأخير  

ل ه   وهذا نا يسنة بتسهيلات الودائرع النر جور

بالنائرر  فرري  101تطررورت نسررب  هررذا العائررد نررن 

بالنائرررررررررررر  فرررررررررررري  8الررررررررررررة  84/16/9115

هرررررذا التحرررررديث الجديرررررد أدا 86/89/9117.1

بالسلط  النقدي  إلة تغيير نحتوا تسيير خزينر  

 النؤسسرررات النصررررفي البنررروا تلرررة نسرررتوا 

حيرررث أصررربحت أرصررردل ب  فررري البلررردالنوجرررودل 

ل في كل النؤسسات النصرفي  النوجودالبنوا  

ه في حساباتها لدا البنا الجزائر  تحول ولاي 

نباشرل إلة رصيد البنرا الرئيسري فري الحسرا  

النفترروح لرردا بنررا الجزائررر وذلررا نباشرررل بعررد 

انتهاء تنلي  النقاص  الكلاسريكي  تلرة نسرتوا 

 آذارالوكالات  وقد بلرغ إجنرالي التسرهيلات فري 

نليررار د ج ليصررل الررة  846نررا يقررار   9116

 81.ذاتها نن السن  كانون الاولفي  456

و الانتقائيرررررر  الأدوات النوتيرررررر  أ -1-9

تسررررتخدم هررررذ  الأدوات :  الوسررررائل النباشرررررل ه

حجرم الائتنران النوجرك لقطرا   فريقصد الت ثير ب

وتعنل تلة الحرد نرن حرير   نعين أو لقطاتات 
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ننارس  النؤسسات النالي  لبعض الأنشرط  كنرا 

 88ونوتا  نن أهنها نذكر نا يلي:

ترر طير الائتنرران: وهررو إجررراء تنظينرري تقرروم  -

بنوجبك السلطات النقدير  بتحديرد سرقوف لتطرور 

القررروض النننوحرر  نررن قبررل البنرروا التجاريرر  

وفررق نسرر  نحررددل تلررة بكيفيرر  إداريرر  نباشرررل 

  واتتنرراد هررذا الأسررلو  ينبررع نررن السررن  خررلال

توزيررع  فرريسررعي السررلطات النقديرر  إلررة الترر ثير 

كثررر الأالقررروض فرري اتجررا  القطاتررات النعتبرررل 

حيويرر  بالنسررب  للتننيرر   أو الترري تتطلرر  نرروارد 

 نالي  كبيرل. 

ولكررن اسررتخدام هررذ  الأدال قررد يقررود إلررة 

تشوهات قطاتي  و ذلا نا دفع العديد نن الدول 

 ة الاستغناء تنها. إل

   النسب  الدنيا للسيول : ويقتضي هذا الأسرلو

أن يقوم البنا النركز  بإجبار البنوا التجارير  

تلرررة الاحتفررراظ بنسرررب  دنيرررا يرررتم تحديررردها ترررن 

طريرررق بعرررض الأصرررول ننسررروب  إلرررة بعرررض 

نكونررات الخصرروم. وهررذا حتررة لا تفرررط البنرروا 

 التجاري  في الإقراض.

  أجررل الاسررتيراد: و الودائررع النشررروط  نررن

يسررتخدم هررذا الأسررلو  لرردفع النسررتوردين إلررة 

إيرردا  النبلررغ الررلازم لتسررديد ثنررن الررواردات فرري 

صورل ودائع لدا البنا النركز  لنردل نحرددل  

ونرررن شررر ن ذلرررا  التقليرررل نرررن حجرررم القرررروض 

الننكن توجيهها إلة الاقتصراد  و يرؤد  بردور  

 إلة رفع تكلف  الواردات.

 كررررز  برررربعض العنليررررات قيررررام البنررررا النر

النصرفي : حيث تسرتخدم البنروا هرذا الأسرلو  

فررري البلررردان التررري تكرررون فيهرررا أدوات السياسررر  

النقديرررر  نحرررردودل الأثررررر  حيررررث تقرررروم البنرررروا 

النركزيرررر  بننافسرررر  البنرررروا التجاريرررر  ب دائهررررا 

لرربعض الأتنررال النصرررفي  كتقرردينها القررروض 

 لبعض القطاتات الأساسي  في الاقتصاد.

 ير والإقنرررررا  الأدبررررري: وهررررري وسررررريل  التررررر ث

تستخدنها البنوا النركزي  بطلبهرا بطررق ودير  

وغير رسني  نن البنروا التجارير  تنفيرذ سياسر  

نعين  في نجال ننح الائتنان  ويعتند نجاح هذا 

الأسلو  تلة طبيع  العلاق  القائن  بين البنروا 

 89التجاري  و البنا النركز .

 النقدية في الجزائرثانيا: مسار السياسة 
لقررد كانررت السياسرر  النقديرر  فرري الجزائررر 

إلرة غاير   8169خلال الفترل الننتردل نرن سرن  

 غيررر الفاتررلحياديرر  بسررب  الرردور  8111تررام 

للنقرود فري الاقتصراد الرروطني  إذ لرم ترتنكن تلررا 
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السياسرر  نررن تحقيررق الأهررداف والنهررام الننوطرر  

بها والسب  فري تردم فعاليتهرا خرلال تلرا الفتررل 

إلة كون تلا الأخيرل لم تكرن تعردو يرجع أيضا 

تليررك فرري  اننصوصرر انظريرر انفهونرر أن تكررون

 القوانين التشريعي  بعيدا 

إلررة ذلررا تررن الواقررع التطبيقرري  أضررف 

اتتناد البنرا النركرز  تلرة الأدوات النباشررل 

في الرقابر  والرتحكم فري الائتنران تلرة نسرتوا 

جهاز نصرفي هف وبعيد تن الدور الننوط بك 

لتحقيررق التننيرر  الاقتصررادي  فرري الجزائررر. وقررد 

اتتبر البنا النركز  نجرد نلج  لتنويل تجرز 

النوازنرر  العانرر   إذ كانررت الخزينرر  العانرر  هرري 

النكلفرر  بنهنرر  إصرردار النقررد والررتحكم فرري حجررم 

 81تداولك.

 خرلال النردلترف الاقتصاد الجزائرر  

زنرررر  اقتصررررادي  حررررادل بسررررب  أ 8116-8111

انخفرررراض أسررررعار البترررررول وارتفررررا  أسررررعار 

الحبو  في الاسواق العالنير   الأنرر الرذ  دفرع 

بررررالجزائر إلررررة دخررررول نرحلرررر  انتقاليرررر  نررررن 

ك نحررررو اقتصرررراد الاقتصرررراد الاشررررتراكي النوجرررر

ليبرالرررري يقرررروم تلررررة أسررررا ونبرررراد  اقتصرررراد 

السرروق  وهررذا نررا تطلرر  فرري بدايرر  الأنررر القيررام 

بإصلاحات ذاتير  نرن دون اللجروء إلرة أطرراف 

أجنبي  كنؤسسات النقد الدولي  نرثلا  ولكرن هرذا 

الاتتنرراد الررذاتي قررد نررتج تنررك تفرراقم الأوضررا  

 النقدي  والاقتصادي  وحترة الاجتناتير   وتجلرة

ذلررا فرري ارتفررا  نعرردلات التضررخم ونسررتويات 

ارتفا  حجم النديوني  الخارجي  وثقل والبطال   

 النوازنرر خدنرر  الرردين بالنقابررل  ارتفررا  تجررز 

الوطنير    انخفراض قينر  العنلر والعان  للدولر   

 انخفاض نعدلات الننو الاقتصاد .و

ونرررن أجرررل الخرررروج نرررن تلرررا الحلقررر  

ونحاولررر  تصرررحيح الاخرررتلالات الهيكليررر  التررري 

تصرررفت بالاقتصررراد الررروطني  وذلرررا نرررن أجرررل 

ضرنان الاسررتقرار الاقتصرراد  والنحافظرر  تلررة 

التوازنررات النقديرر  الداخليرر  والخارجيرر   سررعت 

 تقررويمالسررلطات العانرر  فرري الجزائررر إلررة إتررادل 

النعتنردل فري شانل لدور السياسرات الاقتصرادي  

بنرراء ورسررم نسررتقبل للاقتصرراد الرروطني  وذلررا 

تلررررررا السياسرررررر   أدواتتررررررن طريررررررق تفعيررررررل 

الاقتصادي  العان  وتحديرد أهردافها النهائير  بدقر  

وب ولوي  نسبق  التحديرد  بعيردا ترن أ  خلفيرات 

أو نصالح  وفتح النجال الواسع أنرام السرلطات 

ت النقديرر  لاتخرراذ القرررارات النثلررة وفرري الفترررا

 النناسب  لذلا.
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نررن هنررا كرران لزانررا تلررة الدولرر  إتررادل 

تنظيم هيكرل وتنرل النظرام النصررفي ككرل نرن 

 قانونيرر خررلال وضررع أسررا نضرربوط  وقواتررد 

وتطبيرق الإجرراءات بصرران  تانر  فينرا يخرر  

التررردابير العقابيررر   نرررن أجرررل إتطررراء السرررلطات 

النقديررر  فررري الررربلاد الحريررر  فررري رسرررم السياسررر  

م فررري حجرررم الائتنررران وتوجيهرررك النقديررر  والرررتحك

وتلررة النسررار الأنثررل بررين نختلررف القطاتررات 

 النحو الآتي:

الاااى  1991اتجاااال السياساااة النقدياااة مااا   -1

1994 

نقط  تحول جذري  فري  8111سن   تعد

النظام النقد  والنالي الجزائر  ودور السياسر  

النتعلق 8115لسن   85تاد القانون أ إذالنقدي   

الاتتبررار للبنررا الجزائررر  نررع بالنقررد والقرررض 

نهنرر  نجلررا  89اتطرراء نجلررا النقررد والقرررض

ادارل البنررا النركررز  كسررلط  نقديرر   كنررا أترراد 

النهام التقليدي  للبنرا النركرز  فري تسريير النقرد 

والائتنرررران وادارل السياسرررر  النقديرررر  والانتقررررال 

لاستخدام الأدوات النباشرل وغير النباشررل فري 

 81لنقدي .الت ثير تلة الكتل  ا

لقد حدثت تدت تطورات نقدي  ننذ سن  

تعكررا نباشرررل توجررك السياسرر  النقديرر    8111

توجهررات نختلفرر      فررينكن التفريررق بررين ثلاثرر

ي سبقت تطبيق تتنثل الفترل الأولة بالسنوات الت

كان توجك السياس  النقدي   برنانج الاصلاح  أ 

نحو التوسرع وتهردف بصرف  أساسري  الرة تنويرل 

الضررخن  واحتياجررات الائتنرران  نوازنرر التجررز 

تررم فرري هررذ  الفترررل  إذ84لرردا النؤسسررات العانرر  

 8111نع صرندوق النقرد الردولي   اتفاقينابرام 

بغيرررر  الحصرررررول تلرررررة قرررررروض  85ه8118و 

ونسرراتدات ناليرر  وذلررا بضررنان شررروط نعينرر  

ينليهررا صررندوق النقررد الرردولي  وقررد نسررت هررذ  

ولة  ونذكر الشروط السياس  النقدي  بالدرج  الأ

 86ننها نا يلي:

راقب  توسرع الكتلر  النقدير  بالحرد نرن التردفق  -

 النقد   وتقلي  حجم النوازن  العان ج

 تحرير الأسعارج -

 تخفيض قين  الدينارج -

تحريررر التجررارل الخارجيرر  والسررناح بترردفق  -

رؤوا الأنوال الأجنبي  نن أجل الوصرول إلرة 

 قابلي  تحويل الدينارج

وضرررع سرررقوف قصررروا لوقرررراض النوجرررك  -

 جالعان للنؤسسات 

التحريرررر التررردريجي لسرررعر الفائررردل لإتطررراء  -

 النقود تكلفتها الحقيقي ج
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التقلي  نن حجم تدخل الدول  في الاقتصراد  -

الننو الاقتصاد  تن طريق تفعيل أداء  وتعزيز

 .نؤسسات القطا  الخا 

نك تم التراجع ترن هرذ  السياسر  باتبرا  إلا إ     

ير  سياس  نقدي  توسعي   إذ تم إصدار النقد لتغط

 التقررويموتنويررل صررندوق إتررادل  تجررز النوازنرر 

الرررذ  أئنشرررا خصيصرررا لتنويرررل إترررادل هيكلررر  

النؤسسات العان   الأنر الرذ  أدا إلرة ارتفرا  

 حاد في النستوا العام لاسعار.

الاى  1994اتجال السياسة النقدية م  سنة  -2

 2111سنة 

دار النقد  التي قانت كان لسياس  الإص

بها الجزائر دون تغطي  بهدف تنويل العجز أثر 

كبيررر تلررة السرراح  الاقتصررادي   حيررث وصررلت 

نعررردلات التضرررخم أتلرررة نسرررتوياتها فررري تلرررا 

الفترل  الأنر الذ  أدا إلة تغيير اتجا  السياس  

النقديرر   حيررث تررم اتبررع سياسرر  نقديرر  انكناشرري   

لرة صرندوق وبذلا لج ت الجزائر نررل أخررا إ

النقررد الرردولي والبنررا العررالني لإبرررام اتفاقيرر  نررن 

شرررانها تررروفير قررررض جديرررد  وذلرررا فررري إطرررار 

برنررانج الإصررلاح الهيكلرري النعتنررد والررذ  قسررم 

الرررة نررررحلتين هنرررا: نرحلررر  التثبيرررت الهيكلررري 

 ونرحل  التعديل الهيكلي.

الهيكلررري  الإصرررلاحنرحلررر   المرحلاااة اىولاااى 

 99وتنتد هذ  النرحلر  لسرن  واحردل ابترداء نرن 

تضم بنودها   و8115آيار  98الة  8114 آيار

 التالي: 

 %1تحقيق ننو نسرتقر ونقبرول تنرد حردود  -

فررري سرررن    %6 الرررة وتررردل 8114فررري سرررن  

8115. 

 تخفيض نعدلات التضخمج -

تحريررر التجررارل الخارجيرر  نررن ايرر  توائررق  -

 ننكن ج

بالنائر   47087بنسرب  تخفيض قينر  الردينار  -

 ديناره  16دولار نقابل  8  8114 نيسانفي 

 الحد نن توسع الكتل  النقدي ج -

تحريررر نعرردلات الفائرردل الندينرر  للبنرروا  نررع  -

 رفع نعدلات الفائدل الدائن  تلة الادخار.

 بخلافنرحل  التعديل الهيكلي  المرحلة الثانية 

النرحلرر  السررابق  فقررد تررم تغييررر توجررك السياسرر  

برررانج النقديرر  خررلال هررذ  الفترررل بالتوجررك إلررة 

الجزائررر إلررة  الاصررلاح الاقتصرراد   إذ تنرردت

 8115 ترامبرنانج القرض النوسرع ابترداء  نرن 

  وكان هدف هذ  الاستراتيجي  8111إلة غاي  

قرار النقررد  تررن طريررق تحقيررق نررا اتررادل الاسررت

 :ي تي
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ننررو اقتصرراد  فرري إطررار الاسررتقرار  تحقيررق -

 الناليج

 العنل تلة استقرار أسعار الصرفج -

 جار جتتخفيض العجز في النيزان ال -

ير لإنشاء سوق الاوراق النالي  وذلا التحض -

بإنشرراء لجنرر  تنظرريم ونراقبرر  البورصرر  وشرررك  

 تسيير سوق القيم.

الررة  9111اتجررا  السياسرر  النقديرر  نررن سررن  1-

 9189سن  

هررذ  الفترررل بارتفررا  كبيررر فرري تنيررزت 

فر اأسرعار النحروقررات الأنررر الرذ  أدا إلررة تررو

فوائض نالي  كبيررل لردا الجزائرر حيرث وصرل 

دولار   845سعر البرنيل فري هرذ  الفتررل إلرة 

كنررررا وصررررل احتيرررراطي الصرررررف إلررررة أتلررررة 

نليررار دولار   911نسررتوياتك حيررث تجرراوز الرر  

ج وهذا نا ساتد تلة تبني نجنوتر  نرن البرران

التننوي  تهدف إلة انعاف الاقتصاد الجزائرر   

 نرحلتين:  تلةوالتي قسنت 

الررة نيسرران  9118الأولررة نررن نيسرران 

  تسررعة نررن خلالهررا الدولرر  الررة ترردتيم  9114

بررررانج الانعررراف الاقتصررراد  لتحقيرررق اسرررتقرار 

الاقتصررراد الررروطني نرررن خرررلال تررروفير نناصررر  

الشررغل والررتحكم فرري نعرردلات التضررخم وزيررادل 

الاسرررتثنار  الأنرررر الرررذ  أدا إلرررة رفرررع  حجرررم

 7نسررب   9111نعرردلات الننررو حيررث بلررغ سررن  

  كنررا تررزانن ذلررا نررع جنلرر  نررن الانجررازات %

 في نجال الصح  والسكن والتنني  الريفي .

أنرررا النرحلررر  الثانيررر  بررردأت فررري سرررن  

إلة يوننا الحالي  وهري نرحلر  تكتسري  9115

لننرو أهني  كبرا خاص  وأنها تهدف إلة دترم ا

الاقتصررراد   وقرررد اسرررتطاتت هرررذ  السياسرررات 

تحقيق نتائج نرضي   يعود السب  الرئيسي فيها 

إلرررة ارتفرررا  أسرررعار النحروقرررات بشررركل كبيرررر 

وتوفر سريول  قرادرل تلرة دترم أ  نشررو  فري 

نجال التننير   ونرن أهرم نرا ترم تحقيقرك نرا يلري: 

ارتفررررا  فرررري نعرررردلات الننررررو وانخفرررراض فرررري 

أن النؤشررررات النقديررر  نسرررتويات البطالررر  كنرررا 

ترفررت تحسررننا نلحوظررا حيررث انخفررض نعرردل 

التضرررخم وحررردث اسرررتقرار نقرررد   والأهرررم هرررو 

تسرررديد النديونيررر  التررري أثقلرررت كاهرررل الجزائرررر 

 لسنوات.

: الدراسة التطبيقيةة لأثةر السياسةة ثالثا
 النقدية على النمو الاقتصادي

قبل القيام بالدراس  التطبيقير  لابرد أولا  

لنحرر  تررن الأثررر النظررر  للسياسرر  نررن إتطرراء 



 

811 
 

 دراسة تطبيقية على الاقتصاد الجزائري -اسة النقدية على النمو الاقتصاديالسي التحليل الكمي لأثر

النقديرر  تلررة الننررو حسرر  نررا جرراءت بررك بعررض 

 الندارا الاقتصادي .

لأثرر السياسر  النقدير  تلرة  الت صيل النظر  -8

اتفقررررت جنيررررع النرررردارا الاقتصررررادي  الننررررو: 

ن هنررراا تلاقررر  طرديررر  برررين أ والنظريررر  تلرررة

السياسرررر  النقديرررر  والننررررو فرررري النرررراتج النحلرررري 

الاجنررررالي ونعرررردل التوظيررررف والتضررررخم فرررري 

 87.الأجلين القصير والطويل

ترا النظري  الكينزير  الحديثر   اسرتنادا الرة  -

افكار جون نايناردكينز نؤسرا هرذ  الندرسر   

والررة افكررار فيليرربا  أن الاقتصرراد الررذ  يعرراني 

نن حال  نق  التشغيل يحتاج الة زيادل نحرددل 

فررري الطلرررر  الكلررري انررررا ترررن طريررررق الانفرررراق 

الحكرروني أو تررن طريررق زيررادل ترررض النقررد  

زيرادل فرري الطلر  الكلرري  الأنرر الرذ  يررؤد  الرة

 الفعال. 

وكنتيج  لذلا  فإن التغير في النسرتوا 

العام لاسعار ينكرن تلاجرك ترن طريرق الرتحكم 

فرري ترررض النقررود. ففرري حالرر  حرردوث ارتفررا  

كبير في النستوا العام لاسعار  تضخمه تررا 

النظريرر  النقديرر   أن تقييررد ترررض النقررود يكرربح 

  جناح الزيادل في الانفاق الكلي.

فتتزايد النبيعات وتزداد أرباح الننتجين 

ننررا يغررريهم بزيررادل التوظيررف. وهكررذا ينكررن أن 

ينتقررل الاقتصرراد نررن حالرر  التشررغيل غيررر الكانررل 

إلررة حالرر  التشررغيل الكانررل  وينكررن أن يسررتنر 

الطلرر  بالزيررادل  فيررؤد  الررة حرردوث التضررخم 

الجزئررري او التضرررخم النرغرررو  فيرررك. فترتفرررع 

الاختناقرررررات فررررري  الاسرررررعار وتحررررردث بعرررررض

الاقتصرراد. انررا فرري حالرر  التشررغيل غيررر الكانررل  

فان كينز ينيل الرة اسرتنرار الزيرادل فري الردخل 

تررن طريررق الانفرراق العررام او تررن طريررق زيررادل 

الاصدار النقد . لكن فري حالر  التشرغيل الكانرل 

ينكررن ان ينيررل الافررراد الررة الاكتنرراز  بحيررث لا 

الطل  الكلي.  تؤد  زيادل النقود الة زيادل حجم

ويرا كينز  في حال  التشغيل الكانل  ضرورل 

زيرادل نعرردلات الضررائ  ورفررع اسرعار الفائرردل  

لكي ينخفض الطل  الاستثنار وينخفض بالتالي 

الانتاج  الانر الذ  يرؤد  الرة انخفراض الردخل 

 والطل  الكلي.

ن العلاقررر  بررين ننررو النررراتج يرررا النقررديون أ -

قرررود النتاحررر  فررري النحلررري الاجنرررالي وحجرررم الن

الاقتصررادي  تتجررك نررن كنيرر  النقررود الررة النرراتج 

النحلي. ننا يعكا الاثر الذ  يتركك التغير في 

كنيررر  النقرررود النعروضررر  تلرررة النررراتج النحلررري 
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الاجنالي. وفري الواقرع  ان هرذ  الفرضري  تعرود 

فرري الاصررل الررة الندرسرر  الكلاسرريكي  ولا سررينا 

رض الررة فيشررر  حيررث يرررون ان التغيررر فرري ترر

 االنقود هو السب  الرئيسري للتقلبرات فري نسرتو

الانتررراج والعنالررر  فررري الاجرررل القصرررير  والرررة 

 تقلبات الاسعار في الاجل الطويل.

ن النظريررر  أنرررا فررري حالررر  الركرررود  فرررإ

ن ذلا ح بزيادل نعدل ننو ترض النقود  لأتنص

سوف يعنل تلة زيادل نستوا الإنتراج النحلري 

 عار.نن السلع والخدنات وليا الاس

 العلاقرر  بررين السياسرر  النقديرر  والننررو اختبررار-9

 بالاتتناد تلة الاسالي  القياسي 

كنا ذكرنرا سرابقا فانرك قبرل كرل شريء لا 

برررد نرررن دراسررر  اسرررتقراري  نختلرررف السلاسرررل 

الزنني  النسرتعنل  فري الدراسر  والت كرد فينرا اذا 

كانررت هررذ  النتغيرررات نسررتقرل فرري النسررتوا أو 

الفروقررات  ولقررد تعررددت اختبررارات بعررد اجررراء 

الاستقراري   الا اختبار جذر الوحدل نن اهنها  

وذلررا لأنررك لا يحرردد فينررا اذا كانررت هررذ  السلسرر  

غير نستقرل أو لا فقط  وإننا يكشف تن طبيع  

 تدم الاستقرار والطريق  الأفضل لنعالجتها.

ثر السياس  النقدير  تلرة الننرو ألاختبار 

الاتتنرررراد تلررررة نؤشرررررات الاقتصرررراد  سرررريتم 

السياسررر  النقديررر  ودراسررر  العلاقررر  بينهرررا وبرررين 

الاجنررررررالي كننثررررررل للننررررررو  النرررررراتج النحلرررررري

نررك تررم الحصررول تلررة نررع العلررم أ  الاقتصرراد 

البيانررات نررن النصررادر الاحصررائي  فرري الجزائررر 

  لوحصررائياتوالنتنثلرر  فرري: الررديوان الرروطني 

ات هري بنا الجزائر  وزارل النالي . وهذ  البيان

  كنا يجدر 9189الة  8111بينات سنوي  نن 

الاشارل الة ان هناا نشكل فري الحصرول تلرة 

البيانرات فرري الجزائرخاصرر  انرك يوجررد تضررار  

ت برين كرل الهيئرات ننرا يوقرع اكبير فيالاحصائي

 الباحث في نشكل  تحر  الاصح.

نرررك فررري الغالررر  تكرررون السلاسرررل أوبنرررا 

لينا قبرل كرل الزنني  غير نستقرل فانك يتوج  ت

ن ترردم لأالسلاسررل  اسررتقرار هررذ شرريء نعرفرر  

لنا تلرة نترائج غيرر والاستقرار يؤد  الرة حصر

ل الزننيرر  سررحقيقيرر  وبالتررالي يررتم تحويررل السلا

غير النستقرل الرة سلاسرل نسرتقرل ترن طريرق 

نررن الدرجرر   يلهررا الررة سلاسررل ذات فررروقوتح

لررررة سلاسررررل   أو تحويلهررررا إو الثانيررررالأولررررة أ

سرتحدد  طبيعر  السلاسرل  نا وهذا   لوغاريتني 

الزننيررر  النعتنررردل  السلاسرررل ولدراسررر  اسرررتقرار

اسررررتخدام اختبررررار ديكررري فررررولر النوسررررع سررريتم 

ثررم اختبررار وجررود  واختبررار فليرر  بررراون  ونررن
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تلاق  تكانل نشترا  ثم دراس  اختبرار السرببي  

لنعرف  . الاجنالي الناتج النحليو بين كل نتغير

ا  العلاقر  السرببي   ولتبيرين درجر  تر ثير كرل جتا

اتتنرراد اختبررار نتغيررر فرري النرراتج النحلرري  سرريتم 

وذلرررررررررا بالاسرررررررررتعان  ببرنرررررررررانج التبررررررررراين. 

Eviews17. 

ولا أقبررل بدايرر  الدراسرر  التطبيقيرر  لابررد 

نن التعريف بالنتغيرات التي سيتم اتتنادها في 

 الدراس :

: هBIB النررررررراتج النحلررررررري الاجنرررررررالي

النقدي  لجنيع السرلع والخردنات النهائير  نجنو  

الننتجررر  فررري اقتصررراد نرررا  خرررلال فتررررل زننيررر  

 نعين   تادل نا تكون سن .

: هCeco القروض النننوح  للاقتصاد

وهررري القرررروض التررري يننحرررا البنرررا النركرررز  

 للقطا  العام والخا  لتنويل النشاريع.

: هCalg القررررروض النننوحرررر  للدولرررر 

نحهررا البنررا النركررز  ينالقررروض الترري  لوتنثرر

 للخزين .

8M  النتاحررات النقديرر : وهرري نجنررو :

وسرررررائل الررررردفع   الأوراق النقديررررر   التجزئررررر  

والودائررع تحررت الطلرر  لرردا البنرروا والشرريكات 

 البريدي  والخزين  ه

9M8: الكتلرررر  النقديرررر : وهرررري تضررررمM 

والتوظيفات السائل  قصيرل الأجرل النسريرل نرن 

 . طرف البنوا والخزين  ه

 ستقراري الإاختبار –9-8

 جسرروف نطبررق نفررا الخطرروات السررابق 

واختبرار  هADF  ديكي فرولر أ  إجراء اختبار

تلررة النتغيرررات النعتنرردل  هppفيليرر  بررراون  

الدراسرررررررررر  بالاسررررررررررتعان  بالبرنررررررررررانج  فرررررررررري

تنكنررا نررن الحصررول  Eviews 17حصررائيالإ

 تررري:لرررة النترررائج النلخصررر  فررري الجررردول الآت

 ه8الجدول  

  يأتي  نلاحظ مايمك  أ( 1)خلال الجدول 

نررن خررلال النتررائج النبينرر  فرري الجرردول 

نخل  الة تدم انكاني  رفرض فررض  ه8  رقم

لوجود جرذر الوحردل للنسرتويات فري العدم وذلا 

السلاسررل فرري السلاسررل الزننيرر  نحررل الدراسرر  

 .%5نستوا نعنوي  تند 

لررررة إبعررررد تحويررررل السلاسررررل الزننيرررر  

  نسررتقرل فرري التبرراين والنتوسررطسلاسررل زننيرر  

جراء الاختبارات القياسي  للوصرول إنعنل تلة 

فضرل النقرردرات التري تسررتخدم فري وصررف ألرة إ

                                                           
 جميع الجداول مرفقة في نهاية البحث 
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 اختبررررار سررررتخدامالعلاقرررر  الاقتصررررادي  وذلررررا با

التكانررل النشررترا واختبررار العلاقرر  السررببي  بررين 

النتغيرررررات الداخلرررر  فرررري الاختبررررار ونررررن ثررررم  

الرذ   هVAR  تيالانحردار الرذا ننحدراستخدام 

يعتنررررد تلررررة وجررررود العديررررد نررررن النتغيرررررات 

بقينتررك  يترر ثرالداخليرر   وان كررل نتغيررر داخلرري 

النتغيرررررات النختلفرررر  وبررررالقيم النتخلقرررر  لكررررل 

خرررا فرري الننرروذج  وبسررب  اتتنرراد الأالداخليرر  

ولا أنك يج    فإالت خرهذا الننوذج تلة حالات 

وذلررا نررا سرريتم تبيينررك فرري  الترر خرتحديررد فترررل 

 ه9الجدول   الجدول النوالي:

نلاحررررظ ان كررررل  ه9 نررررن خررررلال الجرررردول  

  9 ن درجرر  الترر خر هرريأالنقرراييا نتفقرر  تلررة 

 وبالتالي سيتم اتتناد هذ  الدرج  في الننوذج.

: سرررريتم اختبررررار اختبررررار التكانررررل النشررررترا -9

التكانل النشترا بين نؤشررات السياسر  النقدير  

 ه1الجدول   الداخلي: والناتج

ه 1الجرردول  نررن خررلال النتررائج النوضررح  فرري 

نتجهين للتكانرل النشرترا برين  ن هنااأنلاحظ 

 .m8الكتل  النقدي و الناتج النحلي

ه 4الجرردول  نررن خررلال النتررائج النوضررح  فرري 

ن هناا نتجهين للتكانرل النشرترا برين أنلاحظ 

 .m9الناتج النحلي والكتل  النقدي 

 ه5  النتررائج النوضررح  فرري الجرردولنررن خررلال 

ن هناا نتجهين للتكانرل النشرترا برين أنلاحظ 

 .القروض النننوح  للاقتصادو الناتج النحلي

 ه 6الجرررردول  نررررن خررررلال النتررررائج النوضررررح  

ن هناا نتجهين للتكانرل النشرترا برين أنلاحظ 

 .الناتج النحلي والقروض النننوح  للدول 

نشتركا بين ن هناا تكانلا أوبهذا  نجد 

يرررر  الندروسرررر  وبررررين نؤشرررررات السياسرررر  النقد

وتفيررد هرررذ  النتيجرر  انرررك توجرررد النتغيررر الترررابع  

الننررررو  تلاقرررر  طويلرررر  وقصرررريرل الاجررررل بررررين

القيرررام  ونؤشررررات السياسررر  النقدي  لرررذلا سررريتم

 .باختبار السببي  بين النتغيرات ونعدل الننو

تجررا  الأثررر بررين لتبيررين ا اختبررار السررببي : -9-1

النتغيررررات ترررم الاتتنررراد تلرررة اختبرررار السرررببي  

 : ي تيوكانت النتائج كنا 

ظهرررررت نتررررائج أبعررررد القيررررام باختبررررار السررررببي  

وبعررررد ه 7 ح  فرررري الجرررردول الاختبررررار النوضرررر

نرا F  القيم النحسوب  نع القيم الجدولي  ل نقارن 

 :ي تي

  تلاقرررر  سررررببي  بررررين القررررروض ألا يوجررررد  -

للدولررر  والننرررو الاقتصررراد  وذلرررا فررري   نرررالنقد

 .الاتجاهين
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برين القرروض  ينهاتجتوجد تلاق  سببي  في ا -

ن قينرر  نعانرررل إذ إالنوجهرر  للاقتصرراد والننررو 

ينوهذا يبين ان القروض تجاهلافيشر كبيرل في ا

ثرررت نحتهررا الدولرر  للنؤسسررات والافررراد أالتري ن

نرراتج ن ارتفررا  نعرردلات الننررو الفرري الننررو كنررا أ

ثرر بردور  تلرة ارتفا  اسعار النحروقرات أتن 

القررروض النننوحرر  للدولرر  وذلررا تررن طريررق 

 توفير السيول .

بين ترض في اتجا  واحد وجود تلاق  سببي   -

النراتج  وذلا نن  ننو الاقتصاد وال m8النقود 

 .m8ترض النقود النحليالة 

برررين فررري اتجرررا  واحرررد  وجرررود تلاقررر  سرررببي   -

وذلررا   والننررو الاقتصرراد  m9ترررض النقررود 

 .m9ترض النقودالة  الناتج النحلينن 

ن اختبررار السررببي  يوضررح اتجررا  أوبنررا  

العلاقرر  فقررط بررين النتغيرررات ولا يوضررح نقرردار 

سرررنعتند اختبرررار  فإننرررابرررين النتغيررررات   التررر ثير

 شرعا  الانحردار الرذاتي  الانحدار الذاتي للنتجرك

varوتحليل التباين ه 

بنراء تلرة الانحردار الرذاتي:  نتجكاختبار  -9-4

 :نتائج الاختبار نجد نا يلي

ننوذج نتجك الانحدار نن خلال اختبار 

ن نعادل  الناتج الداخلي تتنترع بقرول الذاتي نجد أ

السياسر  تفسيري  ضعيف  جداج أ  أن نؤشررات 

فقرط نرن قينر   % 99 الجزائر تفسرالنقدي  في 

 الناتج الداخلي الخام.

يفيرررد تحليرررل التبررراين فررري  تحليرررل التبررراين: -9-5

التعرف تلة حجم ت ثير كل نتغير في الننوذج  

النتائج التري  لت كيدوقد تم استخدام تحليل التباين 

 ل تليها في الاختبارات السابق .وحصتم ال

 فري تبين نتائج تحليل التبراين النوضرح 

ثرر القرروض النوجرك للدولر  أن أ17الجدول رقم

فررري الننرررو الاقتصررراد  ضرررعيف جررردا لا يكررراد 

 كبر ثر القروض النوجه  للاقتصاد فأنا  أيذكر

بالنائرر  وهررذا نررا يبررين ان  91حيررث وصررل الررة 

القررروض الترري ننحهررا البنررا النركررز  حققررت 

نوتا نرن الننرو الا انهرا ليسرت كافير  وذلرا لان 

 هذ  القروض تنقصها الرقاب  والدراس  الجدير  

تؤثر  M9كنا نلاحظ ان النقود بالنفهوم الواسع 

بنسب  نتواضرع  تلرة الننرو الاقتصراد  وصرل  

DBIB = 45440320401000.0*DBIB(-3) - 
45041400010220*DBIB(-0) + 
45032000400110*DCALGREAL(-3) - 
3501.00133000*DCALGREAL(-0) + 
35000101030.2*DCECO(-3) + 
45.042010320.0*DCECO(-0) + 
350300.44323*DM3(-3) - 
0511004104200*DM3(-0) - 
45020403120041*DM0(-3) + 
450034.0.10020*DM0(-0) + .00513.0021 
R-adj=4.000      F=..000 
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بالنائ  ثرم 11089ا في الفترل الثالث  اتلة حد له

 بالنائ . 97الة  91تستقر في النجال نن  بدأت

الررذ  يوضرررح  ه1 ول دنررن خررلال الجررر

تحليرررل التبررراين للقرررروض النوجهررر  للاقتصررراد 

القررروض النرراتج النحلرري فرري  ترر ثيرنلاحررظ ان 

 16الرررة  61النوجهررر  للاقتصررراد يترررراوح برررين 

حسررن فرري بالنئرر  فرري النرردا الطويررلج ا  ان الت

تلررة زيررادل  بدرجرر  تاليرر  النرراتج النحلرري يررؤثر

القرررروض النوجهررر  للاقتصررراد.كنا ان تررررض 

ايضرا يرؤثر بنسرب   M9النقود برالنفهوم الواسرع 

نعتبرل فري القرروض النوجهر  للدولر  ويترراوح 

بالنائر  فري النردا  17الرة  81برين  التر ثيرهذا 

يغي  في ظل  ت ثيرهافان  M8الطويل  انا تن 

 M9جررزء نررن   M8وذلررا لان  M9وجررود 

. وبالنسب  للقروض ويوجد بينهنا اشتراا خطي

تلررررة  ترررر ثير  أالنوجهرررر  للدولرررر  فلرررريا لهررررا 

 .القروض النوجه  للاقتصاد

ه والرررذ  يبرررين 1نرررن خرررلال الجررردول  

تحليل التباين للقرروض النوجهر  للدولر  نلاحرظ 

ان ترررر ثير الننررررو الاقتصرررراد  تلررررة القررررروض 

نوتررا نررا لكررن ترر ثير   النوجهرر  للدولرر  نتبرراطا

يظهررر تلررة النرردا الطويررل حيررث وصررل الررة 

بالنائررر   وهرررذا نرررا لرررم نلاحظرررك فررري اختبرررار 11

السببي  الذ  بين لنرا انعردام العلاقر  السرببي  برين 

 .القروض النوجه  للدول  والننو في الاتجاهين

والرذ  يوضرح  ه81 نن خلال الجدول 

النررراتج  تررر ثيرنجرررد ان  M8تحليرررل التبررراين لررر  

كبيرر جردا حيرث  M8النحلي تلة ترض النقرد 

 .بالنائ  11و 61بين يتراوح 

ثرر أن أ ه88 يتضح نن خلال الجردول 

 كبيررر جرردا M9تلررة الاجنررالي النرراتج النحلرري 

 11الررة  61وطويررل الاجررل حيررث يتررراوح بررين 

وهررذا نررا تررم ت كيررد  فرري اختبررار السررببي   بالنائرر .

 لغرانجر.

 M9لننوذجه تحليل التباين 89الجدول  

 :الخاتمة
بتحليرررل ترررم القيرررام  البحرررثنرررن خرررلال 

سررررر  النقديررررر  تلرررررة الننرررررو ثرررررر السياأ وقيررررراا

ثررررر وذلررررا نررررن خررررلال دراسرررر  أ الاقتصرررراد 

نؤشرات السياسر  النقدير  النتنثلر  فري العررض 

النقررررد  بررررالنعنة الضرررريق والعرررررض النقررررد  

بررالنعنة الواسررع والقررروض النوجررك للاقتصرراد 

تلة النراتج النحلري  والقروض النوجه  للدول  

الرررذ  ترررم اسرررتخدانك كننثرررل للننررررو  الاجنرررالي

الطرق والاسالي  استخدام   حيث تم الاقتصاد 
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القياسرري  الحديثررر   ابترررداء نرررن تحليرررل السلاسرررل 

الزننيرر  الررة اختبررار التكانررل النشررترا وننرروذج 

الانحرردار الررذاتي وتحليررل التبرراين وكانررت  نتجررك

 النتائج كالتالي:

ن السلاسررررل أاتضررررح نررررن خررررلال الدراسرررر   -

الزننيررر  للنتغيررررات نحرررل الدراسررر  كلهرررا غيرررر 

ا إلا أنهرررا نسرررتقرل تنرررد نسرررتقرل فررري النسرررتو

نتكانلر  نرر الرذ  يبرين انهرا   الأولرةالفروق الأ

نح لنررا باسررتخدام نررن الدرجرر  الاولررة  ننررا يسرر

 اختبار التكانل النشترا.

نن خلال استخدام اختبرار التكانرل النشرترا  -

بينكرررل نؤشرررر نرررن نؤشررررات السياسررر  النقديررر  

 توازنير  ن هنراا تلاقر  وجد ب  والناتج الداخلي

جرررل برررين نؤشررررات السياسررر  النقديررر  طويلررر  الأ

 والناتج النحلي الاجنالي.

ر العلاقرر  السررببي  بررين تبررين نررن خررلال اختبررا -

ن نؤشررات السياسر  النقردل والنراتج كل نؤشر ن

هنررراا تلاقررر  سرررببي  فررري النحلرري الاجنرررالي ان 

اتجا  واحد بين الناتج الداخلي والنجانيع النقدي  

m8 m9  وهرري فرري اتجررا  m8 m9  وهررذ  

النتررائج تنسررجم نررع طبيعرر  الاقتصرراد الجزائررر  

الذ  يعتند بالدرجر  الاولرة تلرة الرنفط كنرورد 

ن زيرررررررادل النررررررراتج أوحيرررررررد للدولررررررر   حيرررررررث 

سررررعار أالررررداخليالاجنالي تررررن طريررررق ارتفررررا  

لرررررة زيرررررادل كنيررررر  النقرررررود إدت أحروقرررررات الن

زيررررادل لالنعروضرررر   خاصرررر  تلررررا النوجهرررر  

نابالنسب  للعلاق  السببي  بين القرروض أجور الأ

 الناتجنن في اتجاهين ه  للاقتصاد فكانت النوج

  الانر الذ  يبين والعكا النحلي الة القروض

ان ارتفرررررا  النررررراتج النحلررررري ادا الرررررة زيرررررادل 

 سراهنت فريالقروض وزيادل القروض بردورها 

  تلاقر  أزيادل النراتج النحلري  كنرا لرم نلاحرظ 

سررببي  بررين القررروض النوجهرر  للدولرر  والنرراتج 

 النحلي الاجنالي.

بررين لنررا اختبررار شررعا  الانحرردار الررذاتي ان  -

بالنائر   99فسر فقرط نؤشرات السياس  النقدي  ت

ن السياسرر  أيعنرري وذلررا  جنررن التغيررر فرري الننررو

جزائر تلع  دورا ضئيلا في زيرادل النقدي  في ال

الننررررو وهرررررذا راجرررررع الرررررة طبيعررررر  الاقتصررررراد 

ريعيررا  يترر ثر   يعتبررر اقتصررادا ذالجزائررر  الرر

 بالدرج  الاولة ب سعار النحروقات.

نؤشرات السياسر  النقدير   ت ثيردرج   لتبيين -

الننررو الاقتصرراد  الناتج النحلرري الاجنرراليه  فرري

تم استخدام تحليل التباين الذ  يبين درج  تر ثير 

وت ثر كل نتغير بالنتغيرات الداخلي   وقرد تبرين 

الننو الاقتصاد  يؤثر ن أنن خلال هذا التحليل 
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بدرجرر  كبيرررل تلررة كررل نررن النجنعررات النقديرر  

بهررا  يترر ثرولا  وتلررة القررروض النوجهرر  للدولرر 

 .عيف الة بنسب  ض

وتلة ضوء هذا البحث ينكرن تقرديم التوصريات 

 :الآتي 

اسرررررتغلال فرررررائض السررررريول  فررررري نشررررراريع  -

ن تخفف نرن حردل أنها  استثناري  ننتج  ونن ش

البطال  وتقلل نن التبعير  للخرارج  وذلرا بتقرديم 

 قروض استثناري  ندروس  وقليل  النخاطرج

أن   وتشجيع دخول البنوا الاسلاني   خاص -

فراد الديني  تننع الكثيرر نرن الحصرول طبيع  الأ

ن البنرروا أتلررة قررروض وذلررا لتحرينهررا  كنررا 

قرررل أنهرررا أخاصررر  و  ثبتت جررردارتهاالإسرررلاني أ

البنوا ترض  للنخاطر  ونعدل الكفاي  الحدير  

 بها نرتفع تلة تكا البنوا الاخراج

زيررادل التنسرريق بررين السياسررات الاقتصررادي    -

السياسررر  النقديررر  تحتررراج الرررة ن أفكنرررا لاحظنرررا 

يق نع السياس  النالي  والاستثناري  وغيرها ستن

 نن السياسات الكلي ج

العنل تلة تنويع نصادر السريول  فرلا يجر   -

ن أهرو النرورد الوحيرد  خاصر  و الرنفطن يبقة أ

 اسعار  نتذبذب ج

تحرررررديث وتطررررروير الننظونررررر  النصررررررفي   -

الجزائري   وتفعيل دور النقود الالكتروني  التري 

ضنن نتطلبات تصرنا الرقنري حيرث  تصبحأ

 نك لم يتم التطرق لها في البحث لغيابها.أ
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 PPو  ADFه نتائج اختبار جذر الوحدل للنستويات وللفروق الاولة باستخدام 8الجدول  

 ADFاختبارديكي فولر النوسع 

اختبررررررررار النسررررررررتوا  النتغير

 بقاطع

اختبررررررررار النسررررررررتوا 

 بقاطع واتجا  تام

اختبار الفروق الأولرة 

 بقاطع

اختبار الفروق الأولرة 

 بقاطع واتجا  تام

Ceco  40669111  80815189 -1.148885 -10115815 

Bib  90114171 -10419461 -40816181 -50185478 

M9 60191111 80164686 10756115- -10114161 

Calg  10487875 -80451967 -1.649517 10785441- 

M8 10517581  10971766 -1.711817 -40551161 

 PPاختبار فلي  براون 

اختبررررررررار النسررررررررتوا  النتغير

 بقاطع

اختبررررررررار النسررررررررتوا 

 بقاطع واتجا  تام

اختبار الفروق الأولرة 

 بقاطع

الأولرة اختبار الفروق 

 بقاطع واتجا  تام

Ceco  85018619  50471544 -10891111 -10115177 

Bib  10151514  80111881 -40814111 -88076164 

M9  86015747  40171784 -10645444 -40777914 

Calg -10111164 -80558765 -1.699169 -1.791181 

M8  60571566  80114776 -10874117 -50141166 

 القيم الحرج  : 

        - 40467115                   -10711111               40441711- 10761517- 81تند نستوا نعنوي  

 -10644161                   -10189161                10619116- 10114168- 51تند نستوا نعنوي  

   -10968459                  -90646881                10954678-       9064994- 811تند نستوا نعنوي  

 

 ه  درج  الت خر في السلاسل الزنني  النعتندل في الدراس 9الجدول  

 

Lag 

LogL LR FPE AIC SC HQ 

       1 7810974

1 

NA   7011e+94  78059741  78077648  78057617 

8 6710816

8 

 56081486  8011e+94  71018168  78051798  71011587 

9 6890155

1 

  5901191

1* 

  8018e+9

1* 

  6607155

1* 

  6104717

6* 

  6709711

4* 
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 m8ه اختبار التكانل النشترا بين الناتج النحلي والكتل  النقدي 1الجدول  

 UnrestrictedCointegration Rank Test (Trace)  

Hypothesized 

No. of CE(s) 

Eigenvalue Trace 

Statistic 

1015 

Critical Value 

Prob.** 

None *  10561554  97081659  85041478  101116 

Atmost 8 *  10411118  81019717  10148466  101181 

Hypothesized  Max-Eigen 1015  

No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Prob.** 

UnrestrictedCointegration Rank Test (Maximum Eigenvalue) 

None *  10561554  86015165  84096461  101811 

Atmost 8 *  10411118  81019717  10148466  101181 

 

 m9ه اختبار التكانل النشترا بين الناتج النحلي والكتل  النقدي 4الجدول  

UnrestrictedCointegration Rank Test (Trace) 

Hypothesized 

No. of CE(s) 

Eigenvalue Trace 

Statistic 

1015 

Critical Value 

Prob.** 

None *  10615188  11018715  85041478  101119 

Atmost 8 *  10111789  10141759  10148466  101187 

UnrestrictedCointegration Rank Test (Maximum Eigenvalue) 

Hypothesized  Max-Eigen 1015  

No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Prob.** 

None *  10615188  91087491  84096461  101159 

Atmost 8 *  10111789  10141759  10148466  101187 
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 Cecoه اختبار التكانل النشترا بين الناتج النحلي والقروض النوجه  للاقتصاد 5الجدول  

UnrestrictedCointegration Rank Test (Trace) 

Hypothesized 

No. of CE(s) 

Eigenvalue Trace 

Statistic 

1015 

Critical Value 

Prob.** 

None *  10716911  11011861  85041478  101111 

Atmost 8 *  10581159  84011811  10148466  101119 

UnrestrictedCointegration Rank Test (Maximum Eigenvalue) 

Hypothesized  Max-Eigen 1015  

No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Prob.** 

None *  10716911  94041118  84096461  101111 

Atmost 8 *  10581159  84011811  10148466  101119 

 

 

 Calgالناتج النحلي والقروض النوجه  للدول ه اختبار التكانل النشترا بين 6الجدول  

 

 

 

UnrestrictedCointegration Rank Test (Trace) 

Hypothesized 

No. of CE(s) 

Eigenvalue Trace 

Statistic 

1015 

Critical Value 

Prob.** 

None *  10574145  96049119  85041478  101111 

Atmost 8 *  10179961  10189571  10148466  101191 

UnrestrictedCointegration Rank Test (Maximum Eigenvalue) 

Hypothesized 

No. of CE(s) 

Eigenvalue Max-Eigen 

Statistic 

1015 

Critical Value 

Prob.** 

None *  10574145  87088174  84096461  101871 

Atmost 8 *  10179961  10189571  10148466  101191 
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 مجلة مركز دراسات الكوفة

 ه اختبار السببي  بين الناتج النحلي الاجنالي ونؤشرات السياس  النقدي 7الجدول  

Pairwise Granger Causality Tests 

Date: 14/91/81   Time: 91:11 

Sample: 8111 9189  

Lags: 9   

 NullHypothesis: Obs F-tatistic Prob.  

 DCALGREAL does not Granger Cause 

DBIB 

 91  1015164 101664 

 DBIB does not Granger Cause DCALGREAL  1016998 105541 

    
 DCECO does not Granger Cause DBIB  91 1091956 108595 

 DBIB does not Granger Cause DCECO  1015784 101811 

 DM8 does not Granger Cause DBIB  91 1054878 101768 

 DBIB does not Granger Cause DM8  1091991 105154 

 DM9 does not Granger Cause DBIB  91 1015551 108186 

 DBIB does not Granger Cause DM9 1.17719 101861 

 ه  تحليل التباين لننوذج الناتج النحلي الاجنالي1الجدول  

DBIB:      

 Period DBIB DCALG DCECO DM8 DM9 

 8  81101111  10111111  10111111  10111111  10111111 

 9  19078187  10111179  50661591  10597411  80111191 

 1  61011496  10117151  60411171  10615911  11089118 

 4  11014995  10115844  87095411  80114771  70411111 

 5  61067764  10111711  87016161  10975698  97017114 

 6  76078449  10116659 99.11971  80479448  98047176 

 7  18041651  10114114  91081714  90171174  86019968 

 1  76088154  10115954 91081115  90814914  98041817 

 1  71091461  10115567  91091464  80117841  81041118 

 81  71054918  10115915  91091515  90811197  81015147 
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 ه تحليل التباين لننوذج القروض النوجه  للاقتصاد1الجدول  

DCECO      

 Period DBIB DCALG DCECO DM8 DM9 

 8  10848611  10111478  11018119  10111111  10111111 

 9  81011159  10149414  75086661  80591164  10116419 

 1  91071151  10115188  61011711  90175154  50871116 

 4  61099751  10117475  80465196  10167819  17011811 

 5  16061569  10115917  10656171  90811544  81051187 

 6  61017476  10111418  10174661  10948711  11061517 

 7  77014661  10116116  10175894  80181111  91045811 

 1  18016156  10114698  10867756  90569155  85011718 

 1  75011661  10115114  10914669  90858164  99094815 

 81  71068561  10115515  10911111  80167981  81087191 

 ه تحليل التباين لننوذج القروض النوجه  للدول 81الجدول  

DCALG 

 Period 

 

DBIB 

 

DCALG 

 

DCECO 

 

DM8 

 

DM9 

       8  10145585  11015441  10111111  10111111  10111111 

 9  10111747  11011789  10111881  10194161  10118856 

 1  10918817  11061147  10111189  10171911  10184151 

 4  88087859  11081181  10151871  10989691  10441561 

 5  41051169  59088111  10116415  10111116  60186119 

 6  51088411  50975115  10191147  10751185  19011596 

 7  76088181  10854474  10419486  80811577  99081415 

 1  11087817  10186191  10871111  90558911  84011799 

 1  74018589  10115781  10819181  90996118  99065115 

 81  71044476  10115715  10945196  80181147  81011596 

 

 



 
 

811 
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 M8ه تحليل التباين لننوذج 88الجدول  

DM8:      

 Period DBIB DCALG DCECO DM8 DM9 

 8  70719544  10198919  90915191  11018195  10111111 

 9  11096611  10188554  90616841  51066198  40175969 

 1  61019876  10115981  10917111  10169861  11078115 

 4  11068916  10111595  10971111  80141811  10857911 

 5  64067979  10111959  10156111  10417186  18016171 

 6  77016119  10116151  10165161  80141511  98099567 

 7  19011116  10114781  10875798  90415111  85091568 

 1  75059118  10115977  10911895  90814469  99011989 

 1  71046878  10115617  10911159  80168141  81011871 

 81  71051711  10115811  10911155  90981749  81011118 

 M9ه تحليل التباين لننوذج89الجدول  

 DM9:      

 Period DBIB DCALG DCECO DM8 DM9 

 8  51081146  10115168  10191194  90841577  11048461 

 9  11074691  10114181  10819118  90598189  70541114 

 1  61014511  10111781  10179814  10841114  97019148 

 4  77081964  10116511  10191185  80516819  98015611 

 5  18011919  10114111  10817111  90171961  86011679 

 6  76099714  10115918  10919641  90876711  98011118 

 7  71019119  10115546  10919114  80111186  81041179 

 1  71041961  10115948  10916974  90815181  81089177 

 1  77061116  10115161  10984196  90888141  81017111 

 81  71091871  10115111  10987585  90811599  81047411 
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 والمصادر : الهوامش

                                                           
الاوراق النالي   دار الصفاء للنشر  تباا كاظم جاسم الدتني  أثر السياس  النقدي  والنالي  في نؤشرات اداء سوق 8

 .95   9181تنان 

تختلف أهداف السياس  النقدي  بين الدول النتقدن  والدول الناني   حس  درج  التقدم الاقتصاد  والاجتناتي والنظم 9

ع في الأهداف الاقتصادي  السائدل واحتياجات وأهداف النجتنعات. ففي الدول الصناتي  هناا اتجا  نتزايد نحو تدم التوس

والاقتصار تلة هدف واحد للسياس  النقدي  يتنثل في استقرار الأسعارج أ  استهداف التضخم  أنا بالنسب  لأهداف السياس  

النقدي  في الدول الناني   فإنك يعتريها الكثير نن الغنوض والضبابي   ليا نن ناحي  التحديد  ولكن نن جان  إنكاني  

الدول تعلق تلة السياس  النقدي  تحقيق أكثر نن هدف  كتشجيع الننو الاقتصاد  النصحو  التحقيق  فنجد أن هاتك 

بالعنال   وتحقيق الاستقرار النقد  بنحارب  التضخم  وضنان قابلي  الصرف  والنحافظ  تلة قين  العنل   وإيجاد سوق 

حال   -ر الفائدل تلة اقتصاديات الدول الناني  بلعزوز بن تلي  أثر تغيير سع -نالي و نقد  نتطور. للاطلا  أكثر انظر: 

أطروح  نقدن  لنيل شهادل دكتورا  دول  في العلوم الاقتصادي   كلي  العلوم الاقتصادي  و تلوم التسيير  جانع   –الجزائر 

 .8816 غ.مه     11/9114الجزائر  

  رسال   9111-8111اتج النحلي خلال الفترل نحند نحند صالح جنع   السياس  النقدي  في سوريا واثرها تلة ننو الن1

 . 16-15     9115دكتورا  غير ننشورل  جانع  دنشق 

ظهرت هذ  الأدال لأول نرل في الولايات النتحدل نن خلال تعديلات نناسب  في قانون الاحتياط الاتحاد  في سن   4

النودتين تلة انوالهم. للنزيد نن التفصيل  وكان الدافع هو الاحتياط لنواجه  السحبالطار  نن طرف  8115و  8111

 انظر:

 .911  8117م. أ. ج . د  كوا  الصيرف  النركزي    ترجن  تبد الواحد النخزرني  دار الطليع  للطبات  والنشر 

BM  تتكون القاتدل النقدي  نن الاحتياطات  البنكي   والنقود النتداول  5 = C + R  حيثBM   تنثل القاتدل النقدي  وR  

 .النقود النتداول    Cتنثل الاحتياطات و

 تعرض استخدام تنليات السوق النفتوح  لبعض النشاكل ننها:6

النس ل  الأولة: تتعلق بندا قدرل البنا النركز  تلة تسويق السندات في الأسواق النالي : و دخول البنا النركز  إلة 

السياس  النقدي  الانكناشي  و التي تهدف إلة تخفيض السيول  النقدي  الأسواق النالي  تارضا بيع السندات ينثل أحد أسالي  

لدا الجهاز النصرفي  و بالتالي تخفيض الكني  النعروض  نن النقود  و السؤال هنا هو لو انتنع الجنهور و ننشآت 

 الأتنال و النصاف تن شراء هذ  السندات؟.
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تفاتل قوا العرض و الطل  لتحديد الأسعار النناسب  التوازني   وهنا  فاتتبار الأسواق النالي   السوق النقدي ه هي نهاي 

قد يترت  تلة البنا النركز  تخفيض الثنن الذ  يعرض بك السندات إلة النستوا الذ  تضنن تسويقها بالكانل  و تليك 

 أثر سلبي تلة الاستثنار.   أن يتحنل النتائج النترتب  تلة هذ  السياس  و النتنثل  بارتفا  نعدل الفائدل  ونا لها نن

النس ل  الثاني : تتعلق بالطريق  التي يتصرف بها البنا النركز  في الأرصدل النقدي  النتراكن  لديك نتيج  بيع السندات في 

 الأسواق النالي .

اس  النقدي  النس ل  الثالث : تتعلق بضرورل تكرار تنليات السوق النفتوح  و ذلا لتحقيق الاستنراري  في نفعول السي

 الانكناشي .

 النس ل  الرابع : و تتعلق بالآثار السلبي  النترتب  تلة التدخل في آلي  السوق الحرل.

 و يتوقف نجاح البنا النركز  في تحقيق أهدافك باستخدام هذ  الأدال تلة نا يلي:

 ندا تطور سوق السندات الحكوني  و أذون الخزان . -

 و حجنها.ندا تطور سوق الأوراق النالي   -

 ندا تنظيم و تطور الجهاز النصرفي. -

 للنزيد انظر:

 -114  ص  9111أسان  بشير الدباغ وأثيل تبد الجبار  النقدن  في الاقتصاد الكلي  دار النناهج  تنان  الأردن   -

115 . 

نطبوتات الجانعي   تبد النجيد قد   الندخل إلة السياسات الاقتصادي  الكلي   دراس  تحليلي  تقييني ه  ديوان ال -

 .18    9116  1الجزائر  الطبع  

أطروح  نقدن  لنيل شهادل  –حال  الجزائر  -بلعزوز بن تلي  أثر تغيير سعر الفائدل تلة اقتصاديات الدول الناني   -

.مه     غ 11/9114دكتورا  دول  في العلوم الاقتصادي   كلي  العلوم الاقتصادي  و تلوم التسيير  جانع  الجزائر  

811. 

تعتبر هذ  الالي  نن اقدم الاليات التي استخدنتها البنوا النركزي  لرقاب  الائتنان وكان بنا إنجلترا اول نن طور  نعدل  7

 . 8147الخصم كوسيل  للسيطرل تلة الائتنان بداي  

1 Instruction n° 19-9119 du 88 avril 9119 portant introduction de la reprise de liquidité 

sur le marchémonétaire 

1Instruction N° 14-15 du 84 juin 9115 relative à la facilité des dépôts rémunéré 
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استخدام الادوات يكون حس  الظروف النقدي  لكل دول  وهذا الانر الذ  دفع بالجزائر الة استحداث الاليتين  ان 81

النذكورتين  تقني  الاخذ بالسيول   تسهيلات الودائع الن جورله وذلا بهدف انتصا  السيول  الفائض  تلة نستوا 

 الائتناني.البنوا نن اجل النحافظ  تلة الاستقرار النقد  والتوازن 

 نظر: ا88

أكرم نعنان الطي   أثر التحرر الاقتصاد  تلة الجهاز النصرفي النصر   رسال  نقدن  للحصول تلة الناجستير   -

 .18-71   غ مه     :  9118قسم الاقتصاد  كلي  النجارل  جانع  تين شنا  

 .148-118ذكر      :  أسان  بشير الدباغ و أثيل تند الجبار الجورند  نرجع سبق -           

 .818-811بلعزوز بن تلي  نرجع سبق ذكر      :  -           

 .18-11تبد النجيد قد   نرجع سبق ذكر      :  -           

ويخول لك القيام بعدل  81-11نن القانون  44ينثل نجلا النقد والقرض السلط  النقدي  حس  نا نصت تليك النادل  89

النتعلق بالنقد والقرض التي بينت ان تحديد السياس  النقدي    88-11نن الانر 69نهام حس  نا نصت تليك النادل 

النجلا  كنا تحدد هذ  السلط  الاهداف النقدي  النتصل  بالنجانيع  والاشراف تليها  ونتابعتها  وتقيينها  تعتبر نن نهام

تلة رد الاتتبار للسياس  النقدي  اذ ارجع القرارات النقدي  نن الدائرل  81-11النقدي  ونجانيع القرض  كنا تنل القانون 

ارها تلة اتادل استرجا  الديون التي الحقيقي  الة الدائرل النقدي  كنا اتطة استقلالي  للبنا النركز  تلة الخزين  نع اجب

 تليها الة البنا النركز .    

نع التركيز  9114-8114بن تلي بلعزوز وتبد العزيز طيب    تقييم اداء بنا الجزائر للسياس  النقدي  خلال الفترل  81

 9111شتاء 18تلة سياس  استهداف التضخم  بحوث اقتصادي  تربي  العدد 

 نفا النرجع السابق 84

نليون دولار نن وحدات السح  الخاص  كنا استفادت نعك نن  911نا قينتك  8111بلغت قين  القرض في سن   85

نليون  111فهي  8118نليون دولار انا قين  القرض الذ  تم الحصول تلي بنوج  اتفاق  161تسهيل تنويلي قدر  

 نليون دولار انريكي. 411وحدل حقوق سح  خاص ج أ  نا يعادل 

ه  اطروح  9115-8111  وأثرها تلة النتغيرات الاقتصادي  الكلي   حال  الجزائر  يبوزترور تنار  السياس  النقد86

 . 811دكتورا  غ م  كلي  العلوم الاقتصادي  تلوم التسيير  جانع  الجزائر    

    9111انع  دنشقفي سوريا  اطروح  دكتورا   غ م  ج تناد الدين احند النصبح  نحددات الننو الاقتصاد 87

811. 

 


