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 مقدمة عامة
 

  أ
 

ازن فــي الإقتصــاد لا یتحقــق وحســب الكینــزیین، فــإن التــو ، بالإقتصــاد الحقیقــي ارتباطــا وثیقــا النقــودتــرتبط 
فـــالنقود مـــن العوامـــل المهمـــة فــــي تحقـــق كـــل مـــن التـــوازن فـــي ســـوق الســـلع والخــــدمات وســـوق النقـــود،  إلا إذا

 كوســیط الكلاســیكيلــدورها بالإضــافة الاقتصــادیة،  متغیــراتاقتصــادیات الــدول وهــي ذات تــأثیر علــى مختلــف ال
وعلـــى اعتبـــار أن تـــوازن الســـوق النقدیـــة مـــن مهـــام البنـــك لمبادلـــة واســـتعمالها كـــأداة تقـــاس بهـــا قیمـــة المنـــافع، ل

قتصــادیة كلیــة بعــین الاعتبــار إبعــدة مؤشــرات  ذالأخــ یــهفعلالمركــزي، وذلــك مــن خــلال أدوات السیاســة النقدیــة، 
  .على النقود في وضع هذه السیاسة الأفرادالتي تعتمد على طلب 

 ولقـد شــهد دور النقـود فــي الإقتصـاد العدیــد مـن التطــورات وتعـددت الدراســات التـي اهتمــت بهـذا الجانــب،
النظریــة العامــة "، علــى یــد جــون مینــار كینــز فــي كتابــه م1936الحدیثــة للنقــود ســنة  كانــت الدراســات الأولــىو 

   ."للتشغیل والفائدة والنقود
حــد المتمثـــل فــي المحروقـــات وبكونــه غیـــر منـــتج االجزائــر ونظـــرا لكــون اقتصـــادها ذو المـــورد الو أمــا فـــي 

وضـــعیة النقدیـــة وفعالیـــة السیاســـة النقدیـــة، وهـــذا مـــا جعـــل موضـــوع البشـــكل كبیـــر علـــى  ؤثرفأســـعار البتـــرول تـــ
   .الطلب على النقود یلاقي اهتماما كبیرا وبالمتغیرات التي تؤثر فیه

یتطلــب تحدیــدا دقیقــا لنمــوذج الطلــب علــى النقــود، فاســتقرار دالــة فــي الجزائــر النقدیــة  إن تحدیــد السیاســة
الطلــب علــى النقــود یعــد شــرطا ضــروریا لنجاحهــا، ونظــرا لمــا للطلــب علــى النقــود مــن دور حیــوي فــي التحلیــل 

لهــذا الطلــب  فإنــه مــن الأهمیــة بمكــان معرفــة العوامــل المحــددةالاقتصــادي الكلــي وفــي تحدیــد السیاســة النقدیــة، 
  .ومدى تأثیرها فیها

  إشكالیة البحث: أولا
  :سبق تبرز لنا معالم إشكالیة البحث كالتالي من خلال ما

  ؟ هي العوامل التي تؤثر في الطلب على النقود في الجزائر ما
  :الفرعیة التالیة الأسئلةالسابق من خلال الإجابة على  السؤال الرئیسي لىلإجابة عنحاول ا

  الطلب على النقود في الجزائر؟ واقعما هو  .1
ـــــب علـــــى النقـــــود فـــــي الجزائـــــر خـــــلال  ةریاضـــــیهـــــي أفضـــــل صـــــیغة  مـــــا .2 ـــــة لتفســـــیر دالـــــة الطل وطریق

 ؟) 2015ــــ 1990(الفترة
  الدراسة فرضیات: ثانیا

  :الفرضیات التالیة على بني الدراسة الراهنةت



 مقدمة عامة
 

  ب
 

 ، نـاتج المحلـيالحقیقـي الفائـدةالتضـخم، سـعر ( العوامـل المحـددة للطلـب علـى النقـود فـي الجزائـر  .1
  ؛)الحقیقي

فیمــا یخــص المؤسســات  أمــاالمعــاملات والاحتیــاط، فــي الجزائــر یطلبــون النقــود بغــرض  الأفــراد إن .2
  ؛یطلبون النقود لغرض ممارسة نشاطها وتمویل مشاریعها

نمــوذج إنحــدار خطــي د ومحدداتــه هــي صــیغة لتمثیــل العلاقــة بــین الطلــب علـى النقــو  أفضــلتعتبـر  .3
 .)شعاع الإنحدار الذاتي(متعدد دینامیكي 

  أهداف الدراسة: ثالثا
  :نسعى من خلال هذه الدراسة تحقیق الأهداف التالیة

لقـاء الضـوء علـى هـذه الظـاهرة  .1 ٕ الإلمام بالجوانب النظریة الخاصة بموضوع الطلب علـى النقـود وا
  ؛في الجزائر

  ؛الجزائر تحدید أهم العوامل التي تؤثر على الطلب على النقود في .2
 ؛بناء نموذج  یفسر سلوك الطلب على النقود في الجزائر .3
  .اختبار مدى استقرار دالة الطلب على النقود .4
  منهج البحث وأدواته:رابعا

اعتمــدنا فــي هــذا البحــث علــى المــنهج الوصــفي فــي الإطــار النظــري للدراســة أمــا الجانــب التطبیقــي مــن   
تحلیـل كمـي قـائم علـى القیــاس الاقتصـادي فـي تفسـیر دالـة النقــود  الدراسـة تـم اسـتخدام مـنهج دراسـة حالــة، وهـو

  .في الجزائر باستخدام بعض نماذج القیاس الاقتصادي
  :أما فیما یخص أدوات جمع المعلومات تتمثل في ما یلي 

 ؛...)یر، مقالات، مجلات، ملتقیاتالكتب، رسالات دكتوراه والماجست( المراجع  
 زائر، والدیوان الوطني لإحصائیات؛التقاریر السنویة لبنك الج  
 البیانات المالیة والإحصائیة؛  
  استخدام برامج إحصائیة )Eviews , excel …  (؛  
 ؛مواقع الانترنت 

  موضوع الدراسةأهمیة : خامسا         
 وتصـمیم الاقتصـادي التحلیل في مهم لمكعا نفسه النقود على الطلب أهمیة من البحث هذا أهمیة تنبع

 السیاسة وضع عندالجزائر  في النقود على الطلب لدالة دقیق تقدیر وجود من لابد كان ذلكل ،النقدیة السیاسة



 مقدمة عامة
 

  ت
 

 ،كمـا الأخرى تاوالمتغیـر  النقـود علـى الطلب بین علاقة وضعمن  خلالها منمتخذ القرار  یتمكن حتى النقدیة
الجزائـر  فـي النقـود علـى الطلـب إحصـائي لدالـةتـوفیر تقـدیر  فـي التطبیقیـة الناحیـة مـن البحـث هـذا أهمیة تكمن

  .ظریة الإقتصادیةالن علیها دلت التي المناسبةوالمتغیرات  ة،الدال لشكل الریاضیة الصیغة واختیار
  الموضوعأسباب اختیار : سادسا

  :من أسباب إختیار في هذا الموضوع، والبحث فیه دون غیره من المواضیع ما یلي
هـذا الموضـوع فـي الوقـت  لأهمیـةونظـرا  ،وتنوعها فـي هـذا الموضـوع والأبحاثالمراجع والدراسات  وفرة  

هـذا الموضـوع  نتیجة انخفـاض أسـعار البتـرول، كمـا إن الراهنة التي تعانیها الجزائر الأوضاعالحاضر في ظل 
  .، بالإضافة إلى رغبتنا في دراسة هذا الموضوعیندرج ضمن تخصصنا

  الدراسةحدود : سابعا
  :اسة المكانیة والزمنیة في ما یليوتكمن حدود الدر 

 دولة الجزائر؛: الحدود المكانیة  
  یغطي هذا البحث البیانات الخاصـة بمحـددات الطلـب علـى النقـود فـي الجزائـر : الزمنیةالحدود

، كمــا أن الجزائــر عرفــت خــلال هــذه الفتــرة ، وذلــك لطولهــا نســبیا)2015ــــ 1990(خــلال الفتــرة 
 .تحولات اقتصادیةعدة 

  الدراسات السابقة: ثامنا       
العلمیــة والأكادیمیــة لمتغیــرات الموضــوع وابــرز الدراسـاـت التــي لهـاـ علاقــة  والأبحـاـثتــم إجــراء مجموعــة مــن الدراسـاـت   

  :بموضوع هذا البحث نذكر ما یلي

  ،الطلب على النقود في الأردن "بعنوان عبد علي الزیود،  : ، لطالب2009رسالة دكتوراه، الجامعة الأردنیة، عمان
تهدف إلى البحث في العوامل المؤثرة في دالة الطلب ، والتي "باستخدام نموذج التكامل المشترك ونموذج تصحیح الخطأ

توصلت ، وقد على النقود في الأردن بمفهومه الضیق والواسع، وتحدید أي مفهومین یمكن اختیاره كهدف للسیاسة النقدیة
اسة إلى وجود علاقات طویلة الأجل في دوال الطلب على النقود بالمفهومین الضیق والواسع كانت مرنة في هذه الدر 

  .المدى القصیر
  للطالـــب بشـــكیر عابـــد والتـــي كانـــت تحـــت عنـــوان 2010، 03فـــي العلـــوم الاقتصــاـدیة، جامعـــة الجزائـــر  ماجســتـیرمـــذكرة ،

ــ ـ1970(فـــي الجزائـــرالنقـــود نمذجـــة قیاســیـة اقتصــاـدیة لمحـــددات الطلـــب علـــى " الدراســـة لتحدیـــد متغیـــرات  تهـــدف ،)"2008ـ
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  ث
 

وجــود علاقــة طردیــة توصــل إلــى ، وقــد VARالطلــب علــى النقــد فــي الجزائــر وهــذا بالاعتمـاـد علــى نمــوذج الانحــدار الــذاتي
  .بین الناتج الوطني وأسعار السلع والخدمات

 تقدیر دالة "موساوي وآخرون والذي كان بعنوان ، لمحمد 2014، الأردن،1:مجلة الأردنیة للعلوم الإقتصادیة،العدد
هدفت الدراسة إلى تحلیل سلوك الطلب على النقود في ،")2011 -1970(حالة الجزائر: الطلب على النقود وتحلیلها

، واهم السیاسة النقدیة بما یخدم متطلبات النمو الاقتصادي أدواتالجزائر بغیة تمكین السلطات النقدیة من استخدام 
شارتها٪ 5عند مستوى معنویة  إحصائیةمعلمات النموذج المقدر تتمیز بدلالة  أن یهاتوصلت الدراسة إلالتي  نتائج ٕ  وا

 .تتوافق مع النظریة الاقتصادیة
  خطة الدراسة:تاسعا

  :أن نقسم بحثنا  إلى ثلاث فصولوالتساؤلات الفرعیة ارتأینا   الإشكالیةعن  للإجابة
الجانب النظري الخـاص بالطلـب علـى النقـود بدایـة بعـرض مفـاهیم عامـة  حیث تناولنا فیه :الفصل الأول

، وفــي الأخیــر والسیاســة النقدیــة نظــرا لارتباطهــا الوثیــق بالطلــب علــى النقــودوالطلــب علــى النقــود،  حــول النقــود
   .نعرض النظریات المفسرة للطلب على النقود

بدایـة بعـرض ) 2015ـــ 1990( تناولنـا فیـه الطلـب علـى النقـود فـي الجزائـر خـلال الفتـرة :الفصل الثـاني
الإصــلاحات التــي مــرت بالاقتصــاد الجزائــري وبعــدها تطرقنــا إلــى أهــم التطــورات والتغیــرات التــي طرأـــ علــى  أهــم

وفـي النهایـة تطرقنـا إلـى  الكتلة في الجزائر ومكوناتها وأجزائها المقابلة ودراسة مـدى تغیرهـا خـلال فتـرة الدراسـة،
  .السیاسة النقدیة في الجزائر فقد ذكرنا قانون النقد والقرض وأهداف وأدوات السیاسة النقدیة في الجزائرإدارة 

ســوف تحــاول توظیــف الجوانــب النظریــة التــي تطرقنــا إلیهــا فــي الفصــول الســابقة حــول  :الفصــل الثالــث
ـــة لمعرفـــة أهـــم  الطلـــب علـــى النقـــود فـــي الجزائـــر وهـــذا بعـــد عرضـــنا لـــبعض الدراســـات الســـابقة الداخلیـــة محاول

    .  المتغیرات التي تحدد دالة الطلب على النقود
  صعوبات الدراسة: عاشرا

  :وقد تلقینا الصعوبات التالیة
 ضیق الوقت الممنوح لإعداد البحث؛ .1
 تعدد الجوانب المتعلقة به؛ .2
  .عدم تشابه إحصائیات الدراسة من مصدر إلى آخر .3

       



مفاهیم عامة حول الطلب على : المبحث الأول
النقود؛

ماهیة السیاسة النقدیة؛: المبحث الثاني
النظریات وتفسیرها للطلب : المبحث الثالث

.على النقود

:الفصل الأول
 الإطار النظري للطلب على النقود



 للطلب على النقودالإطار النظري : الفصل الأول
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  : التمهید
والطلب على ، الجانب النقدي من الإقتصاد ویعتبر سوق النقد من أهمها عن أسواق الأصول تعبر

وذلك ، النقدیةوبالتالي نجاح السیاسة ، النقود هو أحد العناصر الأساسیة التي تحقق التوازن في السوق النقدیة
على النقود فقد ظهرت ونظرا لأهمیة موضوع الطلب ، یؤدي إلى تحقیق أهداف السیاسة الاقتصادیة الكلیة

  .اهتمت بدراسة الطلب على النقود من أجل تحدید أغراض طلب الأفراد على النقود نظریات متعددة
  : یلي وعلیه فسوف یتم التطرق في هذا الفصل إلى ما

 ؛مفاهیم عامة حول الطلب على النقود: المبحث الأول  
 النقدیة؛السیاسة ماهیة : المبحث الثاني  
 النقودللطلب على  النظریات وتفسیرها: المبحث الثالث.  
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 المفاهیم الأساسیة حول الطلب على النقود  :الأول المبحث
وهذا ، الكلي الاقتصادمحورا هاما في نظریات  محدداته الأساسیةو  العلاقة بین الطلب على النقود تعد

ي ولبیان الاقتصاد النقدي ومن ثمة الإستقرار الاستقرارالطلب على النقود في تحقیق الذي یلعبه  الدور نتیجة
  .ى الكتلة النقدیة وأخیرا مفهوم الطلب على النقودسوف نتطرق إلى مفهوم النقود ثم إلذلك 

  ماهیة النقود: المطلب الأول
ستخو ، منذ فجر التاریخ عرفت النقود ٕ أما تحدید تاریخ ، على صعوبات المقایضة خاصة للتغلب متدا

النقود  ابتكارأن فتشیر ، نو الاقتصادیبدایة عصر النقود فهذا هو الذي یختلف علیه المؤرخون معین یؤرخ 
، یقع غرب آسیا الصغرىأیضا أن هناك إقلیم قدیم بعض الدراسات  شیرتو  ،قد حدث في الصین واستخدامها

 استخدمتهاو  ق م واعتبر أول دولة في التاریخ عرفت النقود 540ق م إلى  687شهرة في فترة من  كان له
  .في التداول

  تعریف النقود : أولا
  : همهالأعرض وفي ما یلي ، تعاریف التي تناولت موضوع النقودهناك العدید من ال

 "1"الأعمال  الالتزاماتیقبل عموما في الدفع مقابل السلع أو في إبراء من جمیع  كل ما. 
 " وبالمعنى ، قوة شرائیة الاقتصاديالنقود هي أساسا أداة أو وسیلة تعطي في النهایة لحائزها بالمعنى

 .2"ووسیلة تصفیة أو تسدید للدیون القانوني وسیلة تحریر 
 " 3"لإتمام المدفوعات على كامل الإقلیمالدفع المستعملة مجموع وسائل. 
 " 4"للقیمة أي شيء یلقى القبول كوسیط عام كوسیط للتبادل ومقیاس. 

ویعني هذا التعریف أن النقود لا یشترط أن تكون مصنوعة من مادة معینة ولكن أي شيء یمكن أن 
  .والخدمات وسداد الدینیستخدم كنقود بشرط أن یلقى القبول العام في التداول من أجل شراء السلع 

  : النقود هيیمكن القول أن ومن خلال التعاریف السابقة 
 ؛وسیلة لإجراء المعاملات والمبادلات في إقلیم معین  
 ؛تحظى بالقبول العام  

                                                             
  . 06: ص، 2003، قسنطینة، دار بهاء الدین للنشر والتوزیع، الطبعة الأولى، "النقدي والمصرفي لاقتصاد"، محمود سحنون :1
  .29: ص، 2005، قاهرةال، رللنشدار الفجر ، ") الأدوات، الأهداف، المفهوم(النقود والسیاسة النقدیة "، صالح مفتاح :2

3: R.Penau, les institutions financières, Revue Banque,1982, 2eme éd, P :14. 
  .186 :ص، 2008، كلیة التجارة جامعة الإسكندریة، دار الجامعة الجدیدة، "مبادئ الاقتصاد الكلي"، إیمان عطیة ناصف :4
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 ؛وكذلك وسیلة لتسدید الدیون ، لهاتعبر عن القوة الشرائیة لحام 
 عبارة عن مقیاس للقیمة.  

  النقود وظائف: ثانیا
التي تؤدیها في عمل وأداء  سواء من خلال الوظائف الأساسیة الاقتصادإن للنقود أهمیة كبیرة في 

ومن بین أهم الوظائف الأساسیة  ،أو من خلال العلاقة الوثیقة بین النقود وكافة الجهات، الاقتصادیةنشاطاته 
  : یليا للنقود م
 باستخدامبحیث أصبحت عملیة التبادل  ،التبادلأو وسیط في  أي كأداة: النقود كوسیلة المبادلات .1

أي مبادلة سلعة بسلعة ودون ، بعد أن كانت تتم من خلال المقایضة المباشرة، النقود غیر مباشرة
عملیة التبادل غیر مباشرة جعل إلا أن إستخدام النقود  ،إستخدام أي وسیط أو أداة في هذه المبادلة

ومن تم إستخدام النقود في شراء ، طریق بیعها مقابل النقودأي أن السلعة تحول إلى نقود عن 
سلعة أو  تأخذ شكلالسلعة التي یراد الحصول علیها نتیجة عملیة المبادلة أي أن عملیة التبادل 

لمباشرة على صعوبة تحقیق وبذلك قضت عملیة التبادل غیر ا .سلعة أو خدمة –نقود  –خدمة 
وفرت إمكانیة تبادل كما ، دلة المباشرة للسلع في ظل المقایضةالمبامزدوج للرغبات في ال التوافق

  .1الخدمات
تتجسد هذه الوظیفة للنقود في قیامها بمهمة قیاس قیمة الأشیاء أي بكونها وحدة : ةمقیاس للقیم .2

 وهي تشیر إلى وحدة، وهذه الوظیفة محاسبیة فقط ،معیاریة ترد إلیها قیم مختلف السلع والخدمات
، بالفعل في عملیة المبادلة لذلك فمن المتصور أن تظهر هذه الوظیفة دون أن تتدخل، محددة للنقود

كوحدة للقیاس تكون مختلفة عن النقود الواقعیة  المستخدمةكذلك فإنه من المتصور أن النقود 
 والنقود تقوم بهذه الوظیفة، بنفس وحدات نقود المحاسبةمادامت النقود الواقعیة مقیمة ، المستخدمة

  .2دور یشبه المتر في قیاس وحساب الأطوال أو الطن في حساب الأوزانب
 مستودع ومخزن للقیمة حیث أن الفردكوفي هذه الحالة النقود تؤدي وظیفتها : النقود مخزن للقیمة .3

نما من أجل الحصول بواسطتها على السلع  ،لا یهدف إلى احتفاظ بالنقود لذاتهافي الواقع  ٕ وا
وحیث أنه لیس من الصواب في كل الأحوال أن یحتفظ الفرد بالسلع ذاتها  ،والخدمات في المستقبل

                                                             
  .217: ص، 2007، عمان، جدار الكتاب العالمي لنشر والتوزیع عالم الكتب الحدیث، الطبعة الأولى، "إقتصاد الكلي"، فلیح حسن خلف: 1
  .20 :ص 2005، إسكندریة، دار الجامعة الجدیدة، "إقتصادیات النقود والتمویل" ، زینب عوض االله، أسامة محمد فولى :2
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إلا أنه من  ،فإنه من الأفضل أن یحتفظ بالنقود ،حیث أنه قد تنخفض قیمتها أو تصاب بالتلف
صفة الضروري الإشارة مرة أخرى إلى أن أقسام النقود بوظیفتها كمخزن للقیمة یتطلب أن تتمتع ب

فكثیرا ما ترتفع أو تنخفض نتیجة لعوامل  ،وهذا غالبا مالا یحدثي قیمتها الاستقرار النسبي ف
  .1معینة

فمعظم ، وتشتق هذه الوظیفة من وظیفة النقود كمقیاس للقیم: النقود أداة للمدفوعات الآجلة .4
المستقبل وتستخدم النقود في قیاس المدفوعات  تتم مقابل الدفع في الحاضرالمعاملات في الوقت 

ولكي تؤدي النقود وظیفتها كمستودع للقیمة .كما تستخدم في قیاس المدفوعات الحاضرة، المستقبلیة
حتى یقبل المتعاملون في قیمتها  بالاستقرارأو كمقیاس للمدفوعات الآجلة بكفاءة لابد أن تتمتع 

د خلال الفترة یكونوا على یقین من أن قیمة النقود لا تتعرض للتقلب الشدی لابد أنالنقود  استخدام
  .2ثرواتهم واستخدامالتي تمر على تسلم مستحقاتهم 

، الاستهلاك، العمالة، الإنتاج، دخلال أن یؤثر علىلنقود یمكن : النقود كأداة من أدوات السیاسة النقدیة .5
فعن طریق السلطة النقدیة یمكن التحكم في ، ها كأداة للسیاسة النقدیةتمدى أهمیوهذا ما یبین  الإدخار والإستثمار
كما أن هذه ، وهنا تستطیع الدولة التأثیر على مسار الأنشطة الإنتاجیة ،بزیادتها أو الحد منهاكمیة النقود سواء 

  .3الوظیفة لا تقتصر على النقود فقط بل هناك أدوات أخرى للسیاسة النقدیة
  : أنواع النقود: ثالثا  

 : 4الى عدة معاییر فمثلا یمكن تصنیفهع اعتمادایمكن تصنیف النقود 
  أو نقود البنكنوت  )تصدرها وزارة المالیة (إعتمادا على الجهة المصدرة لها إلى نقود حكومیة

 ؛)من خلال المصارف التجاریة (أو نقود الودائع ) تصدر من خلال البنك المركزي(
 ؛لها إلى نقود معدنیة ونقود ورقیة إعتمادا على نوعیة المادة التي تصنع منها أو المكونة 
 ؛إعتمادا على آلیة التحویل إلى نقود تقلیدیة ونقود إلكترونیة 
 نقود إئتمانیةو  إعتمادا على علاقة بین النقود كنقود وقیمتها كسلعة إلى نقود سلعیة .  

                                                             
  .73: ص، 2009، إسكندریة، الجامعیةدار ، "إقتصادیات النقود والبنوك"، عبد المطلب عبد الحمید :1
  .188 :ص، مرجع سبق ذكره، إیمان عطیة ناصف :2
  .73: ص ،2000، الإسكندریة ،مؤسسة الشباب الجامعة، "النقود والتوازن الإقتصادي "، سهیر محمد السید حسن، مصطفىفرید أحمد  :3
  .34 - 33: ص ص، 2005، عمان، وائل للنشر دار، الطبعة الأولى، "ونظريمدخل تحلیلي  :النقود والمصارف"، ومشهور هذلول، دإكرام حدا :4
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وهذا ماسیتم  ،الأكثر شیوعا في أدبیات إقتصادیات النقود والمصارف وهذا التصنیف الأخیر هو
  : التطرق إلیه في الآتي

، التبغ، الشاي، البن، القمح، ومثالها الماشیة، نواعالأالنقود السلعیة من أقدم  تعتبرالنقود السلعیة  .1
ومن البدیهي ألا تزید قیمة الوحدة من النقود .الخ...الحدید، النحاس، الفضة، الذهب، السكر، الملح

ولقد تداولت المجتمعات الإنسانیة ، زیادة ملموسة عن قیمتها كسلعةالسلعیة في إستعمالها النقدي 
ولم یكن هناك ما یربط هذه ، النقدي ود السلعیة عبر مختلف مراحل تطورأشكالا مختلفة من النق

، سواء ما تمتعت به في زمانها ومكانها من قبول عام للوفاء بالإلتزامات، الأشكال ببعضها البعض
حیث إستخدمت السلع المعدنیة كنقود نتیجة للتطور ، دام النقود السلعیةثم حصل تطور في إستخ
السلع المعدنیة تمتاز عن غیرها من وذلك لأن  ،وبالذات الثمینة منها، المرتبط بإكتشاف المعادن

السلع الأخرى ببعض الخصائص منها عدم قابلیتها للتلف وقابیتها للتجزئة إلى قطع مماثلة حسب 
سهولة التعرف و  صعوبة تزویرها، سهولة نقلها، نذرتها النسبیة، حجم التداولحجم المعاملات و 

  .علیها حسب الوزن والحجم
ومع ، في التداول النقدي منذ ظهور النقود الورقیة في القرن السابع عشر أخدت تنافس النقود السلعیة

التداول الإجباري للنقود الورقیة وقامت بسحب  ولدم فرضت معظم 1914المیة الأولى إعلان الحرب الع
الذهب لغرض إستعماله لشراء مستلزمات الحرب أو الإحتفاظ به لإستعماله عند الضرورة لتثبیت قیمة نقدها 

  .1خوبشكل عام لم تعد المسكوكات الذهبیة إلى التداول منذ ذلك التاری، في الخارج
، كل ما تعرفه النظم النقدیة الحدیثة الیوم من أنواع النقودالنقود الإئتمانیة هي : الائتمانیة النقود .2

، حیث على خلاف النقود السلعیة التي لا تتفاوت قیمتها كنقد بدرجة محسوسة عن قیمتها كسلعة
تتألف ، التي صنعت منها، بكثیر قیمة المادة تتجاوز تتمیز النقود الإئتمانیة بأن قیمتها النقدیة

النقود ، المسكوكات الرمزیة والنقود الورقیة ونقود الودائع: 2الأنواع التالیةالنقود الإئتمانیة من 
  .الإلكترونیة

                                                             
مسیرة للنشر والتوزیع دار ال، الطبعة الأولى، "والتطبیقي تحلیل النظري–الإقتصاد الكلي"،كاظم جاسم العیساوي، محمود حسین الوادي :1

  .175: ص، 2007والطباعة، عمان، 
  .27- 26: ص ص، 2008مؤسسة الشباب الجامعیة، تیزي وزو، ، "البنوك المركزیة البنوك التجاریة المؤسسة النقدیة، الإقتصاد النقدي "ضیاء مجید، :2
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تتمثل هذه النقود عادة في الإقتصادیات المعاصرة مجموعة النقود : المسكوكات الرمزیة-2-1
الصلة بین قیمتها كسلعة  بانقطاعوتتمیز هذه النقود ، المساعدة لتلبیة حاجات التداول صغیرة الحجم والقیمة

 .ئتمانیة الأخرىوقیمتها كنقد رغم ما لقیمتها التجاریة من شأن بمقارنتها مع النقود الإ
وتمثل دینا معینا في ذمة ، هي عبارة عن وثائق متداولة تصدر لحاملها: النقود الورقیة- 2-2

تاریخیا في إیصالات الإیداع مقابل وجدت النقود الورقیة أساسها ونشأتها  .السلطات النقدیة التي أصدرتها
كوسائل  الإیصالاتإستخدام هذه وتم ، الإحتفاظ لدى بعض التجار والصاغة الذین مارسوا مهنة الصرافة

وتولت مهمة ، بعد ذلك نقود ورقیة مقبولة قبولا عاماأصبحت النقود و ، لتسویة المدفوعات وأداء المبادلات
 ظممعثم تم حصرها في السلطة النقدیة أي البنك المركزي في ، اریةإصدارها في البدایة بعض البنوك التج

  .التعامل بها التزامیفرض بقوته  بول الأوراق النقدیة إلزاما أي القانون هو الذيقالدول وأصبح 
العمل على إستخدام  إقتضى، إن إتساع النشاطات الإقتصادیة بدرجة كبیرة جدا: نقود الودائع-2-3

المبادلات  احتیاجاتشكل الذي یلبي التطور والإتساع في هذه النشاطات وبالأنواع جدیدة من النقود تناسب 
وهذا النوع من ، الواسعة المرتبطة بها خاصة وأن تطور النظام المصرفي وفر الإمكانیة لظهور هذه النقود

وفي أي ، الودائع الجاریة التي یمكن السحب منها بأي مبلغالنقود هو نقود الودائع أي ودائع الطلب وهي 
مرتبط بكونها دیون  النقود المصرفیة أو نقود الودائعوقت بإستخدام الشیكات وبحدود مبلغ الودیعة وتسمیتها ب

  .في ذمة المصارف لصالح المودعین
على مصدر  ینطوي على قیمة تمثل حقا لصاحبه إلكترونيهي عبارة عن حامل : النقود الإلكترونیة-24-

أي أن النقد ، تقل قیمتها عن القیمة المصدرة والأصل أن إصدار هذا النقد یتم مقابل ودیعة لا، هذا النقد
 ".الدفع المسبق"الإلكتروني قائم على مبدأ 

  مقابلاتهاو  الكتلة النقدیة: المطلب الثاني
وقبل التطرق إلى مفهوم ، التعریفات المقدمة للنقود وأشكالها المختلفة ووظائفها سبق منا على ضوء م

  .ق أولا إلى مفهوم الكتلة النقدیةالطلب على النقود لابد أن نتطر 
  : 1في الإقتصاد الوطنيالنقود یمكن التمییز بین مفهومین لكمیة : مفهوم الكتلة النقدیة: أولا

                                                             
  .70-  69: ص ص، 2006، بیروت، دار منهل اللبناني، "الإقتصاد النقدي والمصرفي"، بسام الحجار :1
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حیازات الدولة (هو المفهوم الضیق ویقتصر على إدراج صافي بنكنوت المتداول خارج الجهاز المصرفي  ": المفهوم الأول
ل من تكون قیمة المعدن فیها أق والتي عادة ما، )النقود المعدنیة (العملة المساعدة )+وغیر المصرفي(العملة لدى الجمهور 

  .M1ویرمز لهذا المفهوم بالرمز .القیمة في البنوك التجاریة 
لم  وبالتالي، التمییز بین النقود وأشباه النقود رات الإقتصادیة أصبح من الصعوبةومع التطو :المفهوم الثاني

بل بدأ الإهتمام بتحول إلى مفهوم أوسع للكتلة النقدیة ، یعد مفهوم عرض النقود على وسائل الدفع المعروفة
یشمل بالإضافة إلى العناصر المذكورة لإتسع نطاق عرض النقود السیولة المحلیة الخاصة وبذلك  مفهومهو 

  .سابقا الودائع لأجل
  : یلي في ما للكتلة النقدیة نورد أهمها تعاریفالوهناك العدید من 

 " ستعمالا في التحالیل ٕ الإقتصادیة تتكون الكتلة النقدیة من مجموعة عناصر وهي الأكثر شیوعا وا
 .1"المجمعات النقدیة "ه العناصر إسم المنشورة من قبل السلطات النقدیة ویطلق على هذ

 " الكتلة النقدیة هي جمیع وسائل التداول والقرض الموجودة في وقت ما عند الأشخاص والمنشآت
 .2"والبنوك والإدارات 

 "والذي تمثله المؤسسات المصدرة للنقد  الكتلة النقدیة تعتبر إلتزاما یقع على عاتق الإقتصاد الوطني
وهي تعتبر حقا لحائزه من عائلات ومشروعات وهو الذي یمكنها في نهایة المطاف من الحصول 

 .3"على السلع والخدمات 
 " 4"الكتلة النقدیة هي عبارة عن كمیة وسائل الدفع المتداولة في بلاد ما وفي زمن معین.  

 .المتداولة في الإقتصاد الوطنيعبارة عن مجموعة النقود نستنتج أن الكتلة النقدیة هي مما سبق 
  : مكونات الكتلة النقدیة: ثانیا

تتمثل الكتلة النقدیة في مجموع وسائل الدفع لدى بلد ما وفي فترة زمنیة معینة فسواء كانت هذه 
فإن السلطات ، والمشروعاتفي شكل أرصدة نقدیة لدى الأفراد  أوالوسائل صادرة من النظام المصرفي 

                                                             
  .104: ص، 2014، الجزائر، بن عكنون، دیوان المطبوعات الجامعیةالطبعة الثانیة، ل، الجزء الأو ، "مبادئ الإقتصاد النقدي والمصرفي"، عبد القادر خلیل :1
  .99: ص، 2006، الجزائر، دیوان المطبوعات الجامعیة، الطبعة الثانیة ، "العملة والنقود "، احمد هني :2
، الجزء الثالث، "الأساسیة في القطاع النقدي الدول الإقتصادیة الكلیة–محاضرات النظریة الإقتصادیة الكلیة "، محمد الشریف آلمان :3

  .44-43 :ص ص، 2010، الجزائر، دیوان المطبوعات الجامعیة، الطبعة الثانیة
  .42 :ص، 2007، الوادي، مطبعة مزوار، "محاضرات في الإقتصاد النقدي والسیاسات النقدیة "، مفید عبد اللاوي :4
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ویتم تحلیل مكونات ‘النقدیة أو بالأحرى البنوك المركزیة هي التي تملك سلطة التحكم في هذه الوسائل 
  : 1ىالسیولة إل أساسالسیولة دائما على 

فهي هي عبارة عن وسائل الدفع السائلة التي وضعت تحت تصرف الأفراد والمؤسسات و: المتاحات النقدیة .1
یمكنه أن یتحول إلى لا  في حین، تعتبر سیولة مطلقة والأصل النهائي الذي یمكن أن تتحول إلیه كافة الأصول

  .وینطبق هذا المفهوم على كل من النقود الإئتمانیة والنقود المصرفیة، أصل آخر أكثر سیولة
وتمثل مجموع الأرصدة التي یختفي فیها الجوهر النقدي وتعرف بشبه : المتاحات الشبه النقدیة .2

  : تعتبر وسائل دفع غیر سائلة ولا یمكن إستعمالها مباشرة وتتضمن الودائع التالیةو  النقود
الآجال المحددة  انقضاءیمكن لأصحاب هذه الودائع إستعمالها إلا بعد  لاحیث  :الودائع لأجل-2-1

 .لك مقدار فائدة یحصل علیه المودعویقابل ذ، والمتفق علیها بین المودع والمؤسسة المالیة
ویتعلق الأمر بالودائع التي لا یمكن السحب منها إلا بإشعار البنك بمدة زمنیة متفق : الودائع بإخطار-2-2

  .علیها من قبل وهذا قبل السحب
غیر أنهم لا ، هذه الودائع تعطي الحق لأصحابها في الحصول على فائدة مثل: الودائع على الدفاتر-2-3

على الشیكات بل یتم تسجیل كل العملیات سواء السحب أو الإیداع  باستخدامیستطعون تحریك هذه الأموال 
  دفتر خاص یكون بحوزة صاحب الحساب 

  : وتضم كل من: القریبة الاستحقاقالأصول المالیة ذات تواریخ -2-4
  وكذا سندات الصندوق)سند الرهن ، الكمبیالة، السفتجة، سند للأمر(سندات الخاصة. 
 یعرف بأذونات الخزینة وهي تستخدم  أو ما، السندات العامة وتشمل سندات الخزینة القصیرة الأجل

  .إضافة إلى السندات بالحساب الجاري، الخزینة في ضائقة مالیة في حالة وقوع
وهي تعبر عن مجموع الدیون والأصول التي تكون مصدر للكتلة النقدیة والتي : ةالنقدی مقابلات الكتلة :ثالثا

  :2يتتكون من ثلاث مقابلات تتمثل ف
في الإقتصاد المعاصر كل بلد یملك : أو عملیات الذهب والعملات الأجنبیة یةالذمم الخارج .1

یحصل علیها نتیجة العملیات التجاریة والمالیة التي ، الأجنبیةإحتیاطات من الذهب ومن العملات 
  ).ئتمانیةخاصة النقود الإ(النقود الداخلیة یقوم بها على الصعید الدولي في خلق 

                                                             
  .35- 34 :ص ص، 2000بیروت، ، دار منهل اللبناني، الطبعة الأولى، "الداخلیةالنقود والسیاسات النقدیة "، وسام ملاك :1
  .35-33 :ص ص، 2008شباب الجامعة، المسیلة، مؤسسة ، "الإقتصاد المصرفي"، خبابة عبد االله :2
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إنطلاقا  تقوم البنوك بمنح قروض لمؤسسات صناعیة وتجاریة والزراعیة: قروض الإقتصاد الوطني .2
، عملیات مختلفة المدیین القصیر والمتوسط من الودائع التي تجمعها وتصلح هذه القروض لتمویل

المقابلة للمجموعة النقدیة لأنها تؤدي إلى زیادة كمیة النقود  الأجزاءوتعتبر القروض إحدى مكونات 
المتداولة بالإضافة یؤدي إلى إرتفاع مستواها إلى إرتفاع وسائل النقدیة المتاحة والعكس في حالة 

  .إنخفاضا
بنك الدولة بطلب قروض من البنك المركزي ومن الأفراد  باعتبارهاتقوم الخزینة : الذمم على الخزینة .3

وتشتمل الذمم على الخزینة ، وتستعمل هذه القروض في تمویل النفقات العمومیة، والمؤسسات المالیة
  : یلي ما
 ؛من طرف البنك المركزي إلى الخزینة العمومیةمة المقد السلفیات 
  ؛ب بها المؤسسات البنكیة والمالیةتكتت التيسندات الخزینة العمومیة 
 ؛المعاد خصمها لدى البنك المركزي سندات الضریبة 
 ودائع بنوك الخزینة العمومیة.  

تسمى بالمجمعات  ولتصنیف الكتلة النقدیة وجب حصرها وفق مؤشرات وهي ما: المجامیع النقدیة :رابعا
  : 1النظام الفرنسي قسمت إلى أربعة أقساموهذا في ، النقدیة وذلك إعتمادا على مبدأ السیولة

 :M1مجمع المتاحات النقدیة  .1
في التبادل كما یتمتع بالمفهوم الضیق للكتلة النقدیة ویستمد مكوناته من قیام النقود بوظیفة الوسیط 

التعامل الیدوي أو وذلك عن طریق ، مطلقة مما یوفر إمكانیة إستعماله كوسیلة دفع آنیة في أسواق السلع والخدماتبسیولة 
  : وتشمل المتاحات النقدیة كل من بالتسدید الكتابي

وهي التي تصدر من طرف البنك المركزي وتتداول خارج الجهاز : الأوراق النقدیة والمعدنیة المساعدة- 1- 1
  .تكون في حوزة الأعوان غیر المالیین أي، المصرفي
لدى كل من البنوك التجاریة والخزینة العامة والمؤسسات  مختلف الودائع تحت الطلب وهي الودائع المفتوحة- 2- 1

  .عوان غیر المالیینالبریدیة لفائدة الأ
  :M2مجمع الكتلة النقدیة  .2

  :یشمل هذا المجمع كل من

                                                             
  .56 - 55 :ص ص، مرجع سبق ذكره، صلاح مفتاح :1
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  .اد مكوناتها سابقوهي التي تم تحدی M1حات النقدیة امجمع المت-2-1
  : وهي ممثلة في مجموع الودائع التالیة :أشباه النقود-2-2

 ر؛حسابات الإدخار على الدفات 
 ؛حسابات من أجل التنمیة الصناعیة 
 الإدخار السكني حسابات. 
لودائع وسندات الدین ل من اك M2ویشمل بالإضافة إلى المجمع  :M3مجمع السیولة الإقتصادیة .3

  .والتوظیفات غیر قابلة للتداول الأجنبیةالقابلة للتداول والعملات 
أوراق الخزینة التي بحوزة الأعوان غیر المالیین الصادرة عن المؤسسات M3یتضمن بالإضافة إلى : M4المجمع .4

 .للتداول الصادرة عن الدولة والموجودة بید أعوان غیر المالیین الخزینة القابلةالسندات 
  المجمعات النقدیة والتوظیفات المالیة غیر النقدیة : )1-1(رقم  الجدول

  ونقود التجزئةالأوراق النقدیة 
  الودائع تحت الطلب في الحسابات الجاریة وحسابات الشیكات البریدیة+
=M1 
  حسابات الإدخار على الدفاتر+
  حسابات من أجل التنمیة الصناعیة+
  حسابات الإدخار السكني+
=M2 
  لأجل والسندات غیر قابلة للتداول حسابات+
  والمتداولة في السوق النقدیة شهادات الإیداع وما شابهها الصادرة عن المصارف+
الصنادیق المشتركة و  الأسهم والحصص المصدرة من قبل شركات الإستثمار ذات رأس المال المتغیر+
  .للتوظیف

بالعملات الأجنبیة ). شهادات الإیداع ، حسابات الأجل، ودائع تحت الطلب(إجمالي التوظیفات النقدیة +
  .للمقیمین

=M3 
  عن المشروعات ویمتلكها الأعوان غیر المالیین أوراق الخزینة الصادرة+
  سندات الخزینة القابلة للتداول الصادرة من الدولة بحوزة الأعوان غیر المالیین+
=M4 
 

 :المصدر
Jean François goux,Economie monétaire et financière, 2ed Economica, paris 1995؛P: 15 
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  : النقودمفهوم الطلب على : المطلب الثالث

لمختلف الجوانب المتعلقة بالطلب على النقود، بدءا بتعریفه والأرصدة النشیطة نقوم في ما یلي بالتطرق 
  :وغیر النشیطة، ودوافع الطلب على النقود

  تعریف الطلب على النقود : أولا
  : یلي وسیتم عرض أهم تعریفاته في ما

 " ولكنها تتصل بمستویات ، القدرة على الإشباعإن النقود لا تطلب لذاتها ولا تحمل في ذاتها
فإن الطلب على النقود ذا غایاتهم من النشاط الإقتصادي ولهالأسعار وقدرة الأفراد على تحقیق 

  .1"یعبر عن الأغراض التي من أجلها تستخدم النقود لأنها تسهم في إشباع بطریقة غیر مباشرة 
 "التي یحتفظ بها في شكل نقود ، لفرد أو المؤسسةالطلب على النقود هو ذلك الجزء من الثروة ا

 .2"یفاء بإلتزاماتسائلة جاهزة للإ
لتي الجزء من ثروة الفرد ا الطلب على النقود هو ذلك: ومما سبق یمكن تعریف الطلب على النقود بأنه

  .یحتفظ بها في شكل نقود سائلة من اجل مواجهة طوارئ المستقبلیة أو بغیة تحقیق عوائد مالیة
  الأرصدة النقدیة النشیطة وغیر النشیطة  :ثانیا

حتفاظ بالنقود ولكن هذا الإحتفاظ مؤقت لأن الإالسلوك الذي یهدف إلى  ن الطلب على النقود هو ذلكإ
فإذا فرضنا فترة معینة شهر مثلا فإن الإحتفاظ برصید نقدي في بدایة ، النقد سوف یستعمل في المستقبل

ولكن قد ، رالتي قد تطرأ خلال شه ام بها أورید الفرد القییالمختلفة التي عاملات الفترة یهدف إلى تمویل الم
لا یتمكن الفرد من إستعمال كل المقدار النقدي المطلوب خلال الفترة المعینة ویعتبر الجزء المستخدم من 

  .3والجزء غیر المستخدم بالجزء غیر النشیط، لنقود موضوع الطلب بالنقد النشیطا
  دوافع الطلب على النقود: ثالثا

 "كینز"سبق یمكن أن نقول أن الطلب على النقود هو الطلب على السیولة أو ما یسمیه  وعلى ضوء ما
 : 4بتفضیل السیولة أو التفضیل النقدي وهو ینبثق بصفة عامة من ثلاث دوافع هي

  

                                                             
  .59 :ص، 2002، عمان، دار المسیرة لنشر والتوزیع، الطبعة الأولى، "النقود والبنوك "، جمال خریس وآخرون :1
  .138: ص، 2003، الإسكندریة، الدار الجامعیة، "النقود والبنوك إقتصادیات"، عبد الرحمان یسري أحمد :2
  .209: ص، مرجع سبق ذكره، محمد آلمان الشریف :3
  .192-191: ص ص، 1997، الإسكندریة، الدار الجامعیة، "النقود والصیرفة والنظریة النقدیة"، أحمد الناقة، عبد النعیم مبارك :4
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  : دافع المعاملات أو المبادلات .1
من مأكل ومشرب وملبس (لتمویل معاملاتهم الیومیة الجاریة وهو یمثل دافع الأفراد لطلب على النقود 

وبالنسبة ، الجاریة لعملیة الإنتاج الاحتیاجاتبالنقود لتمویل  لاحتفاظوكذلك یمثل دافع المشروعات )مسكنو 
دافع التجارة  باسمأما بالنسبة للمشروعات فیعرف ، دافع الدخل باسمهذا الدافع یعرف للأفراد 

كما یتأثر طلب المشروعات للنقود ، ویتأثر طلب الأفراد على النقود بدافع الدخل بحجم دخلهم
یراداتهم ٕ ولهذا یمكن القول عموما بأن الطلب على النقود بدافع ، بدافع التجارة بعملیاتهم وا

عمالة وهو مرتبط یتأثر مباشرة بحجم الدخل القومي وحجم ال)الدخل والتجارة (المبادلات بشقیه 
  .معها بعلاقة طردیة وعادة تمثل الأرصدة المحتفظ بها لمقابلة هذا الدافع بنسبة معینة من الدخل

  : للطوارئ الاحتیاطدافع  .2
الأرصدة النقدیة إلى جانب  من باحتیاطيأن یحتفظ الأفراد والمنشآت  هذا الدافع یتطلب

هو ، الذي یحتفظون به مقابل المبادلات ویكون الغرض من الإحتفاظ بهذه الأرصدة الاحتیاطي
السفر أو المرض أو الزواج أو إحتمال التغیر في برامج (مواجهة أي حوادث طارئة غیر المتوقعة 

ویتأثر حجم الأرصدة المحتفظ بها عند الطوارئ بعوامل عدیدة منها درجة ، )إلخ ...المشروعات
ودرجة نمو وتنظیم سوق ، حصول على الإئتمان من السوق النقدي بشروط معقولةإمكانات ال

الأوراق المالیة وبالتالي مدى إمكانیات تحویل الأوراق المالیة إلى نقد وعموما لا تمثل الأرصدة 
نسبة من دخول الأفراد أو المشروعات مثل أرصدة المخصصة ، المحتفظة بها ضد الطوارئ

بآخر على مستوى الدخل وذلك في صورة  أوثل مبلغا ثابتا یعتمد بشكل للمبادلات ولكنها تم
  .طردیة

 :دافع المضاربة .3
ویمثل هذا الدافع طلب الأفراد الذاتي على النقود أي الطلب المباشر علیها بصفتها أصل 

على  یمكن طائفة من الأفراد وهذا الإقتناء من الأصول التي یحرص الأفراد على إقتنائها
عائد معین ومن المعروف أن هناك أصولا مالیة أخرى یمكن أن یجني الفرد من وراء تحقیق 

ورة مبلغ متغیر إقتنائها على عائد سواء كان هذا العائد في صورة سلع أو نسبة ثابتة أو في ص
  .)الأسهم والسندات(
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  السیاسة النقدیة: المبحث الثاني 
التي تتخذ من معطیات النقدیة ، السیاسة الإقتصادیةتعتبر السیاسة النقدیة إحدى أهم مجالات 

فمن خلال أدوات السیاسة النقدیة ، آخذة بعین الإعتبار علاقة النقود بالنشاط الإقتصادي لتدخلهاموضوعا 
  : یتم تحقیق الأهداف الإقتصادیة والمتمثلة أساسا في 

 ؛میزان المدفوعات حقیق التوازن فيتحقیق تنمیة الإقتصادیة والقضاء على البطالة وت 
 الحفاظ على إستقرار المستوى المعیشي والمستوى العام للأسعار. 

قنوات إبلاغ وأدوات السیاسة النقدیة و مفهوم السیاسة النقدیة  إلىوعلیه سوف یتم التطرق في هذا المبحث 
  .السیاسة النقدیة

  مفهوم السیاسة النقدیة ꞉المطلب الأول
  :النقدیة و أهدافهاتعریف السیاسة سوف نستعرض فیه 

  :تعریف السیاسة النقدیة : أولا
  : وهناك العدید من التعاریف التي تخص السیاسة النقدیة سیتم التطرق إلى أهمها في ما یلي 
 "النقدیة بصرف النظر عما كانت أهدافها نقدیة أو غیر نقدیة تشمل جمیع القرارات والإجراءات ،

 .1"تأثیر في النظام النقديالالتي تهدف إلى نقدیة الكذلك جمیع الإجراءات غیر و 
 "قوم به الحكومة من عمل یؤثر بصورة فعالة في حجم وتركیب الموجودات السائلة التي یحتفظ بها مات

 .2"القطاع غیر المصرفي سواء كانت عملة أو ودائع أو سندات حكومیة 
 " ومن أجل ضمان ، على الإقتصادقصد إحداث أثر مجموع التدابیر المتخذة من قبل السلطات النقدیة

 .3"إستقرار أسعار الصرف 
 "كهدف ، اقتصادي النقد بهدف بلوغ هدف مجموعة الوسائل التي تتبعها الإدارة النقدیة لمراقبة عرض

  .4"الكامل  ستخدامالإ

                                                             
  .185: ص، 2013، ، عماندار الیازوري العلمیة لنشر والتوزیع، "البنوك المركزیة والسیاسات النقدیة"، یسرى السامرائي، زكریا الدوري :1
  .98: ص، مرجع سبق ذكره، صالح مفتاح :2
  .53: ص، 2003، الجزائر، دیوان المطبوعات الجامعیة، ، طبعة الثانیة، ") دراسة تحلیلیة وتقیمیة(الإقتصادیة الكلیة المدخل الدراسات "، عبد المجید قدي :3
  .183 :ص، مرجع سبق ذكره، مشهور مذلول، إكرام حداد :4
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یستعملها فالسیاسة النقدیة عبارة عن مجموعة الإجراءات أو الأدوات التي تتخذها الدولة أو التي : ومنه
 أو، وتنظم السیولة العامة الإقتصاد، الجهاز المصرفي أو السلطات النقدیة في إدارة كل من النقود والإئتمان

  .ومستوى أسعار الفائدة، التحكم في عرض النقود
  أهداف السیاسة النقدیة : ثانیا

  :النهائیة والأهداف الوسیطیةالأهداف ، وتنقسم أهدافها إلى الأهداف الأولیة
من المجموعة الأولى تتكون ، تتضمن الأهداف الأولیة مجموعتین من المتغیرات: الأهداف الأولیة .1

  .1المجموعة الثانیة تتعلق بظروف سوق النقدو  مجمعات الإحتیاطات النقدیة
والإحتیاطات ، إحتیاطات الودائع الخاصة، تتضمن هذه المجمعات القاعدة النقدیة: مجمعات الإحتیاطات النقدیة- 1- 1

  : 3یلي وسیتم عرضهم في ما، 2غیر المقترضة
كما أن النقود ، حتیاطات المصرفیةالإوهي كل النقود المتداولة لدى الجمهور و : القاعدة النقدیة1-1-1

حتیاطات المصرفیة فتشمل ودائع البنوك الإأما ، والنقود المساعدة ونقود الودائعالمتداولة تضم الأوراق النقدیة 
  .حتیاطات الإجباریة الإضافیة والنقود الحاضرة في خزائن البنوكالإالبنك المركزي وتضم لدى 

حتیاطات الإمطروحا منها  تیاطات الإجمالیةحالإوتمثل : الإحتیاطات المتوفرة للودائع الخاصة-1-1-2
  .الإجباریة على ودائع الحكومة في البنوك الأخرى

حتیاطات المقترضة الإحتیاطات الإجمالیة مطروحا منها الإتساوي  :الإحتیاطات غیر المقترضة-1-1-3
  ).كمیة القروض المخصومة (
ومعدل الأرصدة البنكیة وأسعار الفائدة الأخرى في ، حتیاطات الحرةالإتحتوي على : ظروف السوق-1-2

ومواقفهم السریعة أو یعني بشكل عام قدرة المقترض ، سوق النقد التي یمارس البنك المركزي علیها رقابة قویة
  .البطیئة في معدل نمو إئتمان ومدى إرتفاع أو إنخفاض أسعار الفائدة وشروط الإقراض الأخرى

هذا وفي ، إن الأهداف النهائیة للسیاسة النقدیة لیست محل إتفاق من حیث عددها :الأهداف النهائیة .2
، الدول النامیة یشوبه بعض الغموضمن الإقتصادیین أن هدف السیاسة النقدیة في یرى الكثیر إطار 

                                                             
  .124 :ص ،ذكره سبق مرجع ،مفتاح صلاح :1
 العربیة المملكة ،للنشر المریخ دار ،المجید عبد الرحمن عبد الفتاح وعبد منصور االله عبد طه :ترجمة، "النقود والبنوك"، باري سیجل :2

  .293 :ص ،1987 ،السعودیة
  .125-124 :ص ص، مرجع سبق ذكره، صلاح مفتاح :3
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ولكن من ناحیة إمكانیة التحقیق فنجد أن هذه الدول تعلق علیها لتحقیق أكثر ، لیس من ناحیة التحدید
  : 1وفي هذا الشأن نجد أن الدول العربیة ففي تشریعاتها تنص على الأهداف التالیة، من هدف

  ؛تشجیع النمو الإقتصادي المصحوب بالعمالة 
  ؛الإستقرار النقدي لمحاربة التضخم تحقیق 
  ؛ضمان قابلیة الصرف والمحافظة على قیمة العملة 
  إیجاد سوق نقدي ومالي متطور للدولة.  

للسیاسة النقدیة والمتمثل في  اووحید انهائی اإلا أن البنوك المركزیة في الدول المتقدمة تسطر هدف
  .2رإستقرار الأسعا

  : 3النقدیة تتمثل فيوبصفة عامة فأهداف السیاسة 
  ؛تحقیق المعدل الأمثل للنمو الإقتصادي المصحوب بالعملة الكاملة 
 ؛العمل على إستقرار داخلیا وخارجیا 
  ؛إحكام الرقابة على الإئتمان بما یتناسب والوضع الإقتصادي القائم 
 ؛تعبئة المدخرات والموارد المالیة اللازمة لتمویل البرامج الإستثماریة 
  على التوزیع العادل للدخلالعمل. 
  :الأهداف الوسیطیة .3

وسیطیة وذلك نتیجة صعوبة ولتحقیق الأهداف النهائیة تحاول السلطات النقدیة التأثیر على متغیرات 
  : 4یلي ما وتتمثل هذه الأهداف في.على المتغیرات النهائیة التأثیر

فائدة هدفا وسیطا لحقیقي تسعى السلطة النقدیة أحیانا إلى إتخاد الوصول إلى معدل  :معدلات الفائدة-1- 3
ولكن هذا الهدف یطرح مشاكل عدیدة من بینها طبیعة العلاقة بین معدلات الفائدة الطویلة ، للسیاسة النقدیة
أسعار الفائدة  تتضمن عنصر التوقعات التضخمیة وهو ما یعقد دالة أنهاوالمشكل هو في  ،والقصیرة المدى

                                                             
  .114: ص، 2006الجزائر ، دیوان المطبوعات الجامعیة، الطبعة الأولى، محاضرات في النظریات والسیاسات النقدیة، بلعزوز بن علي :1
الافتراضي ، مداخلة ضمن ملتقى الدولي الخامس حول الإقتصاد "تأثیر النقود الإلكترونیة على دور البنك المركزي في إدارة السیاسة النقدیة"محمد الشایب، : 2

  .07 :ص، 2012: مارس 14- 13، خمیس ملیانة، على الإقتصادیات الدولیة وانعكاساته
  .114 :، صمرجع سبق ذكرهبلعزوز بن علي،  :3
، جامعة أبي بكر القاید، في العلوم الإقتصادیة، )غیر منشورة (دكتوراه، أطروحة "اد الجزائريصإنتقال السیاسة النقدیة في الإقت میكانزمات"، لدغمفتحي بن  :4

  .91 – 89 :ص ، ص2012، تلمسان
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في الواقع  لا تعكس كما أن المتغیرات في سعر الفائدة، ؤدي إلى تقلیل من أهمیتها كمؤشرالحقیقیة مما ی
  ).الوضعیة التي یمر بها السوق (أیضا عوامل السوق إنما ، نتائج جهود السیاسة النقدیة وحدها

إضافة إلى ، الفائدة بتشدد السلطات فضلا عن كون الجمهور عادة ما یلجأ إلى ربط تحركات معدلات
  أیضا لها ووسیلة ، یستخدم كهدف وسیط یمكن أن یستخدم كقناة لإبلاغ السیاسة النقدیةمثلما أن معدل الفائدة 

 سة النقدیة لأن ذلك یعبر عن غیابیذهب البعض إلى فرض إستخدام معدل الفائدة كهدف وسیط للسیا
  .1قعاالو الهدف النقدي للسیاسة إقتصادیة في 

إستقرار  أنكما  ،سعر الصرف یعمل على تحسین وضعیة میزان المدفوعات فانخفاض: سعر الصرف-3-2
ولهذا تعمل بعض الدول على ربط عملتها ، وضعیة البلاد تجاه الخارج رالاستقرا هذا المعدل یشكل ضمان

، المضاربة الشدیدة على العملاتمقابل تلك العملات ن فتقلبات التي تحدث في سوق الصرف تكون نتیجة 
السلطات النقدیة إلى التدخل مما یؤدي غلى عدم القدرة والسیطرة والتحكم في هذا الهدف وهذه التقلبات تدفع ب

محاولة منها للمحافظة على قیمة عملتها تجاه العملات التي  احتیاطاتلدیها من  ما واستعمال، ثیر علیهأوالت
  .2ستقرار سعر الصرف إوهذه تكلفة مقابل إختیار هدف ، ترتبط بها دون ضمان نجاح

هي عبارة عن مؤشرات إحصائیة لكمیة النقود المتداولة وتعكس قدرة الأعوان : المجمعات النقدیة-3-3
رتبط عدد هذه المجمعات أنها تضم وسائل الدفع لدى هؤلاء الأعوان ویبمعنى ، المالیین المقیمین على الإنفاق

وتعطي هذه المجتمعات معلومات ، ودرجة تطور الصناعات المصرفیة والمنتجات المالیةقتصاد بطبیعة الإ
ویهدف المسح النقدي إلى المساعدة على تحلیل المتغیرات ، السیولات وتیرة نمو مختلف عن لطات النقدیةللس

 .3النقدیة الكلیة التي تتأثر بتدخلات السلطات النقدیة
  أدوات السیاسة النقدیة : المطلب الثاني

تتلخص أدوات السیاسة النقدیة في إستخدام مجموعة من الأدوات التي یستطیع البنك المركزي من 
دارة حجم الإئتمان الممنوح ٕ حیث یتم تقسیم الأدوات إلى أدوات ، خلالها تأثیر وسیطرة على عرض النقود وا

  : في الآتي إلیهذا ما سیتم التطرق وه، وهناك أیضا أدوات أخرى، مباشرة وأدوات غیر مباشرة
  

                                                             
جامعة ، في العلوم الإقتصادیة، )غیر منشورة(ماجستیرمذكرة ، "السیاسة النقدیة ومعالجة إختلال میزان المدفوعات"، شریف عمروش :1

  .70 :، ص2005دحلب، البلیدة، سعد 
  .90 :، صمرجع سبق ذكره، فتحي بن لدغم :2
  .91 :المرجع نفسه، ص: 3
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  الأدوات غیر المباشرة : أولا
دوات غیر المباشرة في تأثیر على كمیة الإئتمان المصرفي الأویتحدد الغرض الأساسي من إستخدام 

بطریقة توسعیة أو  الإقتصاديوهذا یمكنها من التأثیر على النشاط  ،تأثیر على حجم عملیات الإقراضالأي 
  : وهناك عدة أدوات نذكر منها، إنكماشیة

عبارة عن سعر الفائدة الذي یتقاضاه البنك یعرف سعر إعادة الخصم بأنه  :سیاسة إعادة الخصم .1
ویستعمل البنك المركزي ، المركزي من البنوك التجاریة عند قیامه بإعادة خصم ما تقدمه له من السندات

حالات التضخم لیقلل من لجوء البنوك التجاریة  بحیث یرفعه في، هذه الأداة لتحكم في حجم الإئتمان
مما یجعلها ترفع من سعر إقراضها وخصمها ، منه الاقتراض دة خصم أوراقها التجاریة لدیه أوإلى إعا
نكماش یخفضه البنك المركزي طالبا للتأثیر العكس، للجمهور ٕ إن فعالیة هذه  .1يوفي حالة الكساد وا

  : 2أهمهاالسیاسة تتوقف على عدة عوامل 
 تساع السوق النقدیة عموما وسوق الخصم على وجه الخصوص ٕ حیث تتطلب هذه ، مدى نمو وا

التي یقبل البنك المركزي ، الأداة توفر سوق نقدیة متطورة للتعامل في أدوات الدین القصیرة الأجل
 .الإقراض بضمانها عن طریق إعادة خصمها

  فمتى كانت هذه البنوك ، المركزي كمصدر لمواردها النقدیةمدى إعتماد البنوك التجاریة على البنك
 نقل رغبتها في إعادة خصم ما، تتمتع بسیولة مرتفعة وتستطیع الإعتماد على تمویل نفسها ذاتیا

وهذا الوضع یؤدي إلى غیاب العلاقة التأثیریة لسعر إعادة الخصم على .لدیها من أوراق تجاریة
بما أنها لم تعد مضطرة للجوء إلیه  لى مستوى البنوك التجاریةع)أسعار الخصم (معدلات الفائدة 

وقد تصل إلى حد الفشل ، تبعا لهذا كله تقل فاعلیة هذه السیاسة.كمصدر أول وأخیر للإقراض
 .في تحقیق أهداف السیاسة النقدیةوالعجز 

  هذه المرونة والتي لا یتطلب نجاح هذه السیاسة قوة حیث ، ئتمان لسعر الفائدةمرونة الطلب على الإدرجة
الطلب  بانخفاضفرفع أسعار الفائدة مثلا في فترات التضخم لا یتبع دائما .تتحقق دائما وفي كل الظروف
تفاؤلهم لأن ذلك یتوقف على جانب النفسي لرجال الأعمال بین درجة ، على القروض والعكس صحیح

حمیل الأرباح وتعویض الخسائر عن الطریق المستقبلیة بشأن ت ومدى حبهم للمخاطرة وتوقعاتهم، وتشاؤمهم
                                                             

علاقة بنك علاقة البنوك الإسلامیة بالبنوك المركزیة في ظل المتغیرات الدولیة الحدیثة مع دراسة تطبیقیة حول "، سلیمان ناصر :1
  .120 :ص، 2006، الجزائر، مكتبة الریام، الطبعة الأولى، "البركة الجزائري ببنك الجزائر

  .145 - 143 :ص ص، 1999، الإسكندریة، الدار الجامعیة الجدیدة للنشر، "النقود والمصارف والإئتمان"، مصطفى رشدي شیحة :2
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رفع الإنتاجیة أو رفع أسعار السلع المنتجة فسیاسة معدل الخصم بإمكانها أن تفشل في كل مرة تحفز فیها 
 .1لنحو التفاؤ  الأعمالالظروف الإقتصادیة رجال 

الحكومیة في السوق الأوراق المالیة عملیة شراء وبیع البنك المركزي  هذهن تتضم :السوق المفتوحة .2
وآلیة هذه السیاسة تتمثل ، والهدف الأساسي هو الـتأثیر المباشر في حجم الودائع لدى البنوك التجاریة

مما یعني زیادة قدرة ، قیام البنك المركزي بشراء السندات الحكومیة التي تحتفظ بها البنوك التجاریةفي 
فإنه یحصل مقابل ، دث لدى البنوك التجاریةوالعكس یح، وبالتالي زیادة عرض النقدوك هذه البن

وبالتالي إنخفاض ، حجم الودائع لدى البنوك التجاریة انكماشمما یؤدي إلى ، هذا البیع على نقد
تعد هذه السیاسات من السیاسات غیر ود ض مما یؤدي إلى إنخفاض عرض النققدرتها على الإقرا

الودائع وتؤثر عملیات السوق المفتوحة على أسعار فالتأثیر المباشر یقع على حجم ، المباشرة
الودائع لدى  ازدیادومع ، وعلى أسعار الفائدة وعلى إستثمارات البنوك وقروضها، الأوراق المالیة

العكس لنقود سیشجع ذلك البنوك على الإقراض مما یؤدي في نهایة إلى زیادة عرض االبنوك 
لضمان فعالیة عملیات  شروط أساسیةوهناك ثلاث .2ةیحدث إذا قام البنك ببیع السندات الحكومی

  : 3السوق المفتوحة وهي
  ؛)كما ونوعا(مدى توفر السندات الحكومیة 
  الأوراق؛مدى توفر سوق نقدیة نشطة لتداول هذه 
 مدى إستجابة البنوك التجاریة لرغبات البنك المركزي. 

لزامي تلك النسبة التي یفرضها البنك و الإیمثل الإحتیاطي القانوني أ: نسبة الإحتیاطي القانوني .1
  : 5ویستخدم البنك المركزي تقنیة الإحتیاطي الإجباري في حالتین، 4دالمركزي كودیعة بدون فوائ

                                                             
                . 103 - 102 :ص ص، 1996  ،بیروت، المؤسسة الجامعیة للدراسات والنشر والتوزیع، "إقتصادیات النقود والبنوك"، سلمان بودیاب :1
دراسة حالة ، "فعالیة السیاسة النقدیة والمالیة في تحقیق التوازنات الإقتصادیة الكلیة في ظل برنامج الإصلاح الإقتصادي"الشیخ أحمد ولد شیباني،  :2

  .24: ص، 2012،سطیف، في العلوم الإقتصادیة ، جامعة فرحات عباس، )غیر منشورة(مذكرة ماجستیرموریتانیا، 
  .189 :ص، مرجع سبق ذكره، مشهور هذلول، أكرم حداد :3
  .291 :ص، 2006، عمان، دار الحامد للنشر، "الإقتصاد الكلي"، إبراهیم سلیمان قطف، نزار سعد الدین العیسى :4
غیر (الماجستیر  مذكرة، "الإقتصادي في ظل الإصلاحات الراهنة لدراسة حالة الجزائر النقدیة في تحقیق الإستقرارفعالیة السیاسة "، ماجدة مدوخ :5

  .19 :ص، 2003، بسكرة جامعة محمد خیضر، في العلوم الإقتصادیة  )منشورة



 للطلب على النقودالإطار النظري : الفصل الأول
 

- 24 - 
 

  یقوم البنك المركزي بتخفیض نسبة الإحتیاطي القانوني في حالات الركود الإقتصادي وذلك لدعم
 منح زیادةمن تتمكن  النقود الإئتمانیة وبالتالي سیولة الجهاز المصرفي وتعزیز مقدرته على خلق

 .حركة النشاط الإقتصادي على قروضها إلى مشروعات وتنعكس
  أما إذا أراد البنك المركـزي تخفـیض حجـم الإئتمـان فإنـه یعمـد إلـى رفـع نسـبة الإحتیـاطي القـانوني الأمـر

 .في الإقتصاد انكماشبالتالي حدوث و  الإئتمانیةالذي یؤدي إلى التقلیل من قدرته على خلق النقود 
وبالتالي فهذه الأداة تتمیز بكونها سریعة المفعول مقارنة مع معدل الخصـم وسیاسـة السـوق المفتوحـة فـي 
حــالات التضــخم لأنهــا تجبــر المصــارف علــى الإســتجابة بســرعة للوصــول إلــى نســبة المطلوبــة مــن الإحتیــاطي 

  .لدى البنك المركزي
  : 1حتیاطي القانوني یتوقف على عدة إعتبارت أهمهاكما أن تحدید نسبة الإ

 قیمة  ارتفعتالإحتیاطي القانوني  فكلما إنخفض، عرض النقود علىالمطلوب  التأثیر درجة
 .مما یؤدي إلى زیادة أثر تغیرات القاعدة النقدیة على العرض النقدي، المضاعف النقدي

 ویلاحظ، سحب الودائع من قبل عملائها ضمان السیولة للبنوك بحیث یمكنها من الوفاء بطلبات 
وسهولة ، تراجع أهمیة هذا الإعتبار في الدول المتقدمة في ظل وجود أنظمة للتأمین على الودائع

 .تأمین السیولة من الأسواق المالیة المتطورة من خلال بیع الأوراق المالیة التي تملكها البنوك
  فعندما یرغب ، بین المصرف المركزي والبنوك التجاریةكیفیة توزیع الأرباح عند زیادة عرض النقود

وهذا یزید من ، یخفض نسبة الإحتیاطي القانوني أمافانه البنك المركزي بإتباع سیاسة نقدیة توسعیة 
أو یقوم بشراء ، مقدرة البنوك على خلق الودائع والإقراض مما یؤدي إلى زیادة أرباح هذه البنوك

ونات الخزانة التي یستحق علیها فائدة وهذا ذارف فیزید من حیازته لأه المصذه الخزانة من اتأذون
 .یزید من أرباح البنك المركزي

  الأدوات المباشرة: ثانیا
بهدف التأثیر على نوعیة الإئتمان وتوجیهه ، البنك المركزيویقصد بها الأدوات الكیفیة أو النوعیة للسیاسة النقدیة یستخدمها 

الأدوات الكمیة  استعمالوذلك لتعذر علیها خاصة في الدول النامیة  الأدواتوتستعمل هذه ، معینةلتحقیق أغراض إقتصادیة 
  : في ما یليكرها ونذ.2بسبب ضعف نمو أسواقها المالیة وأجهزتها المصرفیة

                                                             
  .154 :ص 2000، عمان، دار الصفاء للنشر، "مبادئ الإقتصاد الكلي"، وآخرون، عبد الناصر العبادي: 1
  .116 :ص، 2006، القاهرة، دار الفجر للنشر والتوزیع، "محاضرات في الإقتصاد الكلي"، محمد العربي ساكر :2
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تهدف هذه السیاسة إلى الحد من قدرة البنوك التجاریة علي منح الإئتمان : سیاسة تأطیر القروض .1
یمكن لأي بنك تجاوزه بهدف الحد من  لا للائتمانبشكل مباشر وذلك عن طریق فرض سقف أعلى 

 أن سیاسة تأطیر القروض تصاحب عادة برنامجا إستقراریاوالمعروف ، خلق نقود الودائع المباشرة
   النفقات یشمل كذلك التقلیل من

صداالعمومیة  ٕ السندات العمومیة والقیام بكل الإجراءات الكفیلة بتخفیض كمیة النقود ر وتشجیع الإدخار وا
  .الفائضة المتداولة

  : 1یلي ام تأطیر القروض عن طریق ماة إلى أنه یمكن التخفیف من حدة نظوتجدر الإشار  
  بعین  ذة هذه العتبات قد تحتسب بعد الأخالتي تطبق عند تجاوزها الإحتیاطات الإضافی تباتالعتحدید

  ؛وحةالإعتبار إلى جانب القروض الممن
 حتیاطات من نظام الإحتیاطات الإضافیة لبعض القروض التي تكون معفیة أیضا من الا ثناءالإست

 .العادیة
على القواعد التنظیمیة تضمن حصول قطاعات ینطوي الإقراض الموجه  :السیاسة الإنتقائیة للقروض .2

حیویة  أكثرقطاعات ستخدام هذه الأداة لدعم بحیث یمكن إ، د على تمویل إنتقائيمعینة من الإقتصا
الموارد ویمكن أن تؤدي إلى الهیمنة السلبیة وتملك الدولة قد تشوه تخصیص أنها إلا ، في الإقتصاد

وهذه التدخلات  ،من الوسائل للتدخل في عملیة توزیع القروضبذاتها أو عبر سلطاتها النقدیة العدید 
نفس  ىیحظلا ینفي أحدهما الآخر بل یمكن أن تستعمل مجتمعة وفي نفس الوقت من أجل أن 

  : 3یلي ما في ومن محددات هذه السیاسة .2القرض بالأفضلیة
فإذا أراد البنك المركزي أن یشجع بعض الأنشطة فإنه : إعادة خصم الأوراق فوق مستوى السقف -1- 2

الصادرات حتى بعد تجاوز السقف یقوم بإعادة خصم الكمبیالات الخاصة بهذه القروض كقروض 
  .المحدد مع إستعماله معدل إعادة الخصم العادي

من ذلك هو كبح الطلب على البضائع ویستخدم والغرض : هلاكيالاست وضع قیود على الإئتمان -2- 2
وفي فرنسا ، 1941للتقلیل من التضخم وطبقت هذه الأداة في الولایات المتحدة الأمریكیة سنة 

                                                             
  .256 :ص، مرجع سبق ذكره، وسام ملاك :1
  .49 :ص، 2005، واشنطن، معهد صندوق النقد الدولي، "التضخم واستهدافالسیاسة النقدیة "، غبریال سرور :2
  .158 :ص، مرجع سبق ذكره، صلاح مفتاح :3
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ستهلاكیة في سنة حدد الحد الأدنى للدفعة المقدمة على مشتریات التقسیط لبعض السلع الإ
1969. 

لعبت هذه السیاسة دورا هاما في : قتصادیة مختلفةعات إالتمییز بأسعار الفائدة على القروض الممنوحة لقطا - 3- 2
الإقتصادي وعلاج میزان المدفوعات في كثیر من الدول منها إیطالیا وفرنسا خلال تحقیق أهداف النمو 

حیث تقوم السلطات النقدیة بتخفیض أسعار الفائدة على التمویلات المقدمة ، من السبعینات الأولالنصف 
 .نتاج ماإتخفیض تكالیف في مجالات التي ترید الدولة تشجیعها بهدف 

ویكون ذلك بإحداث تغییر في هوامش الضمان المطلوبة على القروض الممنوحة : هوامش الضمان المطلوبة - 4- 2
التي تمثل النسبة المئویة  الاقتراضوفي المقابل هناك هوامش ، من أجل المضاربة سواء بالزیادة أو بالنقصان

 یقدر الاقتراضكان هامش المالیة التي یمولها البنك التجاري بمنح قروض للمستثمرین فإذا  الأوراقمن قیمة 
من قیمة الأوراق المالیة %45في الحالة العادیة بمعنى أن هذا البنك التجاري یمول ما قیمة % 45 :ب
رفع هامش أوقات التضخم یقوم البنك المركزي ب ففي، الباقیة یحققها المضارب من ماله الخاص% 55و

مما یقلل من حجم الإئتمان الممنوح من % 35إلى  الاقتراضمثلا أي تخفیض هامش %65الضمان إلى 
  .ویحدث العكس في حالة الكساد، طرف البنوك التجاریة

خفض سعر الفائدة على القروض لدى البنوك  أوالبنك المركزي برفع یقوم  :الفائدة أسعارسیاسة  .3
 یقوم البنك المركزي برفع أسعار العاملة حسب مقتضى الحالي فإذا كان الإقتصاد یعاني من التضخم

ئدة على القروض مما یؤدي إلى الإحجام عن الإقراض وبالتالي تقلیل عرض النقد یؤدي إلى االف
أما إذا إنخفضت الأسعار إلى حدود غیر مرغوب  ،إنخفاض الأسعار في النهایة إلى الحد المرغوب

النهایة إلى الكساد فیقوم البنك المركزي بتخفیض الفائدة على القروض یزید  فیها فیؤدي هذا في
 .1رالأسعافترتفع عرض النقد فیزید الطلب 

  :أدوات أخرى للسیاسة النقدیة: ثالثا
أخرى وخاصة في حالة عدم  أدوات، السالفة الذكریستخدم البنك المركزي أحیانا غلى جانب الأدوات  

تحقیق البنك المركزي لأهداف السیاسة النقدیة أو في حالة رغبته في زیادة فعالیتها والتي تهدف هي 
  : 2المصرفي وهي بالائتمانإلى تحقیق أهداف معینة لها علاقة الأخرى 

                                                             
  . 264: ص، 2011عمان ، ، دار صفاء للنشر والتوزیع، الطبعة الأولى، "النقود والمصارف إقتصادیات"، حسین محمد سمحان وآخرون :1
  .196- 195 :ص ص، 1994، القاهرة، دار النهضة العربیة، "محاضرات في النقود والإقتصاد"، أمین رفعت الحجوب :2
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رشادات البنك المركزي أدبیا هو عبارة عن مجرد قبول للبنوك التجاریة  :الإقناع الأدبي .1 ٕ بتعلیمات وا
یستخدمها البنك المركزي في التأثیر ، المختلفة بخصوص تقدیم الإئتمان وتوجیه حسب الإستعمالات

وذلك عن طریق البنك المركزي بمناشدة ، على البنوك التجاریة كي تسیر في الإتجاه الذي یرغبه
لإقتراحات والتحذیرات في مجال معین بوسائل كاالبنوك التجاریة بزیادة أو خفض حجم الإئتمان 

مما یؤهلها إلى أن تقوم بالتأثیر على البنوك ، وتسمى أیضا بسیاسة المصارحة، أو الكتابیة الشفهیة
لتغییر إتجاه هذه المؤسسات وفق التجاریة من خلال المقالات في الصحف والمجلات والخطب 

وقد تزداد فعالیة هذه السیاسة إذا ما إقترنت ، المركزي الخطة والإستراتیجیة المسطرة من قبل البنك
  .ببعض السیاسات النقدیة الأخرى أو بشيء من التحذیر

  : یه الأدبي أشكالا متعددة منهایأخذ هذا التوج
وهي قیام البنك المركزي بإرسال مذكرات إلى البنوك التجاریة بتقیید الإئتمان : لرقابة الكمیةا -1- 1

  .یخدم مصلحة الإقتصاد الوطنيلأغراض معینة وبما 
وهي قیام البنك المركزي بتوجیه البنوك التجاریة غلى تقیید الإئتمان بصرف : الرقابة النوعیة -2- 1

أو التحذیر بعدم قبول خصم بعض الأوراق  النظر عن الغرض الذي یمنح لأجله الإئتمان
  .التجاریة

ي تعلیمات توجه مباشرة السیاسة تتمثل في إصدار البنك المركز : إصدار التوجیهات وتعلیمات .2
، أو نوعه أو كیفیة إستخدامه، كتحدید حجم الإئتمان الممنوح، الإئتمانیة للبنوك والمؤسسات المالیة

ومن هنا یمكن للبنك المركزي أن یضمن تدفق كمیة النقود إلى المجال المطلوب بما یمكنه من رقابة 
فمثلا قد یصدر البنك تعلیمات بشراء سندات ، المنفدة مباشرة ومضمونة عن السیاسة الإئتمانیة

  .ثمارات الطویلة الأجل أو متوسطةحكومیة أو توجیه جزء من أصول البنوك التجاریة إلى إست
ویكون ذلك عن طریق قیام البنك المركزي بإعلان سیاسة النقدیة المستقبلیة من خلال إظهاره : الإعلام .3

ویكون ، إتباعها معبرا على ذلك بالوقائع والإجراءات التي سیتخذهابمختلف الإستراتیجیات التي یرید 
كتفسیر الأدلة ، الوطني أمام الرأي العامهذا الإعلان بوضع كل الحقائق والأرقام عن حالة الإقتصاد 

ویعمل هذا الإعلام على زیادة ثقة الجمهور ، للأسباب التي جعلته سیاسة معینة لتوجه حجم الإئتمان
 .والسیاسات الإقتصادیة الموضوعة من قبل السلطات بالإجراءات
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  قنوات إبلاغ السیاسة النقدیة : المطلب الثالث
مساره إلى الهدف المراد قنوات بهدف التأثیر فیه وتوجیه  عدة عبر ل السیاسة النقدیة إلى الإقتصادتنتق

قنوات الأسعار ، سعر الفائدةفي هذا المطلب سیتم التطرق إلى أهم هذه القنوات وهي قناة ، الوصول إلیه
  .والإئتمان

  قناة معدل الفائدة : أولا
یعتبر سعر الفائدة من الأدوات الهامة التي تستخدم في التحكم في حجم الإئتمان وبالتالي في حجم 

فتحدید معدل الفائدة یعكس توجه السیاسة النقدیة للدولة غلى تشجیع الإستثمار في مختلف ، العرض النقدي
سعر الفائدة بسعر الخصم  ویتأثر والانكماشي مواجهة مشكل التضخم ت أو الحد منه وكذا دورها فالقطاعا

كما یحدد سعر الفائدة الطبیعي بشكل یزید عن المعدل السنوي الرقم ، المحدد من طرف السلطة النقدیة
 ختلافإحیث یتفاوت سعر الفائدة بین مختلف الدول وذلك یرجع إلى ، %3و %2القیاسي للأسعار بنسبة

وتؤثر أسعار الفائدة على .میزان المدفوعاتمعدلات النمو الإقتصادي المتوقعة ووضع ، معدلات التضخم
  : 1تحدید مستوى الدخل القومي أهمها مختلف القرارات والمؤشرات الإقتصادیة التي تساهم في

  یداع أموالهم في البنوك ٕ   ؛تشجیع الجمهور على الإدخار وا
  ؛تشجیع الإستثمار وزیادة الطلب علیه  
 ؛وجذب رؤوس الأموال الخارجیة، المحافظة على رؤوس الأموال المحلیة ومنع هروبها نحو الخارج  
 ؛سعر صرف العملة  المحافظة على إستقرار  
 یع وتقلیص الإئتمان المحليالـتأثیر على حجم الكتلة النقدیة من خلال توس.  

یون فیعتبرونها أهم قناة تمكن السیاسة كینز ویرى الكلاسیك أن القناة سعر الفائدة هي قناة تقلیدیة إما ال
  .النقدیة من بلوغ هدف النمو الإقتصاد

  :والتأثیر على المتغیرات الإقتصادیة من خلال سعر الفائدة یكون كما یلي
  

                                                             
جامعة ، في العلوم الإقتصادیة، )منشورة رغی(مذكرة  الماجستیر ، دراسة نظریة، "السیاسة النقدیة والنمو الإقتصادي"، بنانيفتیحة  :1

  .132-131 :ص ص، 2009، بومرداس، أحمد بوقره

 YIIrM  
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وبالتالي إنخفاض تكلفة )ir( تمثل السیاسة النقدیة توسعیة التي تؤدي إلى إنخفاض سعر الفائدةMحیث
حیث أن ، وهذا الأخیر الذي یعتبر أحد مكونات الطلب الكلي، )I(رأس المال وزیادة الإستثمار اقتراض
 .)Y(یؤدي إلى زیادة الناتج القومي  ارتفاعه

مما یرفع من ، هذا یؤدي إلى رفع سعر الفائدة الإسمي الحقیقي Mإنكماشیةوعند إتباع سیاسة نقدیة 
نخفاض الإنتاج  المال وبالتالي إنخفاض نفقات الإستثمار رأستكلفة  ٕ   وا

  
  :قناة الأسعار: ثانیا

إنطلاقا من  رات الإقتصادیةركز الكینزیون في تحلیلهم لآثار السیاسة النقدیة على المتغی
أما النقدیون فیتصورون آلیة أخرى لإنتقال السیاسة النقدیة ، على قناة واحدة هي سعر الفائدةLMوISنموذج

قناة أسعار سندات ، قناة سعر الصرف: تتعلق باسعار الأصول الأخرى ویوجد نوعان لهذه القناة هما
  .والأسهم

  :قناة سعر الصرف .1
منها التي قام ، إحداث أثر على الإقتصادحضیت هذه القناة بدراسات إقتصادیة جعلتها تلعب دورا في 

فإذا أخذنا بعین الإعتبار توجه الإقتصادیات نحو العالمیة وتطبیق نظام سعر ، Taylorhooper)1993(بها 
بقناة السیاسة النقدیة عن طریق نظام سعر الصرف على  الاهتمامالصرف المعوم یبدوا أنه من الأفضل 

وتنطلق تأثیرات هذه ، رؤوس الأموال الأجنبیة استقطابإلى جانب إستخدام أسعار الفائدة في الصادرات 
عن طریق تخفیض أسعار الفائدة الحقیقیة المحلیة التي تؤدي إلى إنخفاض قیمة العملة الوطنیة مقابل القناة 

، ویترتب عن هذا التخفیض إنخفاض أسعار السلع الوطنیة مقارنة بأسعار السلع الأجنبیة، Eیةالعملات الأجنب
نتاج، NXمما یترجم بحدوث فائض في الصادرات  أثر السیاسة النقدیة عن  نتقالاحیث Yالكلي  ومنه الإّ

  :طریق قناة سعر الصرف یتضح من خلال معادلة كالآتي
 شدیدة الحركة لتغیرات أسعار الفائدة المحلیة الحقیقیة یؤدي إلى إنتقالبما أن الرؤوس الأموال الأجنبیة 

أسمالي وبالتالي میزان المدفوعات لذا یجب أن تكون إلى الخارج مما یؤدي إلى تدهور الحساب الر  الأموال
كما أن تخفیض قیمة العملة ، لا یضر بقیمة العملة الوطنیة الفائدة منخفضة عند المستوى الذيأسعار 

  .ه أن یزید قیمة الصادرات الصافیةالوطنیة من شأن
  

 YIIrM  

 NXEirM  
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  : قناة أسعار الأسهم والسندات .2
  Modiglianiـثانیة لالو  j.Tobinـلظهرت هذه القناة من خلال نظریتین هامتین الأولى 

توضیح الدور التي تؤدیه السیاسة النقدیة أوقات الكساد من  )Tobin(حیث حاول الإقتصادي توبین
وفكرتها الأساسیة هي أن الإستثمار ، وهي نظریة حركیة في الإستثمار qخلال نظریته المعروفة بنظریة 

 : qیتوقف على نسبة القیمة السوقیة لأصل الرأسمالي إلى تكلفة الإحلال وتسمى هذه النسبة بمعادلة 
  : حیث

M :القیمة السوقیة للأصل المالي تمثل ،R :تمثل تكلفة الإحلال.  
إلى أن المؤسسات  أشاركما ، الاستثماريبین هذا المعدل وبین الإنفاق  ارتباطعلاقة  ثوبینوأوجد 

تكلفة و  كما أشار إلى علاقة بین قیمة المؤسسات أو المساكن في السوق Q>1یجب أن تستثمر عندما یكون 
مرتفعة فإنه من المهم خلق  qفعندما تكون ، بناء مسكن أولإنجاز طاقة إنتاجیة  إنفاقهیجب ا التصنیع أي م

فالمستثمرون لهم  منخفضة qالعكس عندما تكون و  بالتالي یكون قویا، فالاستثماروحدات إنتاج جدیدة 
، الركود یجعل الاستثمار یمیل إلى هذا ماو  المساكن في السوقو  السلع أوالأفضلیة في انقاد المؤسسات 

توفر للأعوان النقود التي یرغبون و ، qفالسیاسة النقدیة تؤثر على المعامل، یكون سلیما أویضعف النمو و 
للمؤسسات أو المساكن ، مبادلتها بسلعة حقیقیةو  لص منهاتسرع لهم للتخو  فیها عندما تكون السیاسة توسعیة

أما السیاسة النقدیة الضعیفة ، مرتفعا qعامل یكون المو  خاصة الجدیدة منهاو  تعمل على رفع أسعارها أكثر
  .1تنتج أثرا معاكسا فیبیع الأعوان الاقتصادیون أصول حقیقیة سعیا منهم للحصول أكثر على النقود

فقد أوضح في نظریته الدور الذي یمكن أن تؤدیه السیاسة النقدیة في النشاط  Modiglianiأما نظریة
یحاولون تحسین مستوى من خلال تأثیر زیادة الثروة على الاستهلاك حیث أوضح أن المستهلكین  الاقتصادي

الذي یحدد بالدخل الحالي الموارد المحصلة علیها مدى ، الاستهلاكي عبر الزمن من خلال زیادة الإنفاق
 ا تزید ثروتهم المالیةحیث عند ارتفاع أسعاره، هذه الموارد التي تتكون أساسا من الأسهم العادیة، الحیاة

  .2استهلاكهمبالتالي یزید و 
أن السیاسة النقدیة التوسعیة تؤدي إلى زیادة الطلب على الأسهم  Modiglianiمن جهته أوضح 

سهم اللذین یرفعون من ذلك ثروات الأفراد أصحاب هذه الأفتزید ب (Pe)العادیة وبالتالي إرتفاع أسعارها

                                                             
  .177-176: ص ص، مرجع سبق ذكره، صالح مفتاح :1
  .344 :ص، 2006، عمان، للنشر  مركز یزید، الطبعة الثانیة، "النقود والبنوك"، موفق علي خلیل، عبد االله الطاهر :2
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هو أحد مكونات الطلب الكلي فإن الزیادة هذا الأخیر  الاستهلاكوبما أن ، من السلع والخدمات استهلاكهم
  yیؤدي إلى زیادة الإنتاج 

وبالخصوص ، الاقتصاديفهاتین النظریتین توضحان كیف یمكن لأسعار الأصول أن تؤثر في النشاط 
  .على الدخل القومي كنتیجة أخیرة

  قناة الائتمان: ثالثا
إن اختلاف الاقتصادیین حول تأثیرات السیاسة النقدیة من خلال قنوات أسعار الفائدة على الإنفاق  .1

أدى إلى تفسیرات جدیدة تستند إلى مشكلة المعلومات المتماثلة في الأسواق ، على السلع المعمرة
قال السیاسة الذي یفترض أن قنوات آلیة انتو ، یشار إلى هذا التفسیر بالجانب الائتمانيو  المالیة

التي تنقل اثر السیاسة النقدیة عبر و  النقدیة تنبثق كنتیجة لمشكلة المعلومات في أسواق الائتمان
  .1قناة المیزانیة العمومیة للمنشات، آلیتین هما قناة الإقراض المصرفي

عبه البنوك داخل الجهاز المصرفي والمالي نظرا تلتعتمد هذه القناة على الدور الذي : قناة الإقراض المصرفي .2
وتعمل المعلومات في أسواق الإقراض یكون عدد من البنوك التجاریة، ؤعدم تكاف بحل مشكلةلمكانتها التي تسمح 

  :2يهذه القناة كما یل
 نفقات ي إلى الزیادة في دیؤ  هذا ماو ، اع سیاسة نقدیة توسعیة فان كمیة النقود تزداد البنكیةبعند إت

 ؛بالتالي الناتج المحلي الإجماليو  الاستثمار
  ما یمكن أن نستخلصه من هذه القناة هو الأثر و ، سیاسة نقدیة انكماشیة فانه یحدث العكس اعإتبعند

قروض مقارنة بالمؤسسات المؤسسات الصغیرة المرتبطة بال إنفاقالكبیر الذي تمارسه السیاسة على 
  .رأس المال دون طلب ذلك من البنوكالكبیرة التي تلجأ إلى أسواق 

  : قناة المیزانیة العمومیة للمنشآت .3
المصرفي من حیث أنها تنبثق من وجود مشاكل  الإقراضللمنشات تشبه قناة إن قناة المیزانیة العمومیة 

  .3المعلومات المماثلة في أسواق الائتمان

                                                             
  .345 :ص، المرجع نفسه :1
غیر (مذكرة ماجیستر، )2009ــــ 2000(السیاسة النقدیة ودورها في ضبط العرض النقدي في الجزائر خلال الفترة ، إكن لونیس:2

  .66 :ص، 2011، الجزائر، 03، في العلوم الاقتصادیة، جامعة الجزائر )منشورة
  .347 :ص، مرجع سبق ذكره، الموفق علي خلیل، عبد االله الطاهر :3
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و تشیر هذه القناة إلى أن ضعف الوضعیة الصافیة التي تتسم بها أي مؤسسة یؤذي إلى مشاكل 
علیه و  الإقراضمرتفعة مع مخاطرة كبیرة في الانتقاء العكسي الذي یعني قبول المقترض لمعدلات فائدة 

في عرض النقود مؤسسة فإنها تقدم ضمانات قلیلة للمقترض فالانخفاض فعندما تتراجع الوضعیة الصافیة لل
إضافة إلى ارتفاع سعر الفائدة یعمل على تخفیض ، ضماناتهاو  یؤدي إلى انخفاض صافي قیمة المؤسسات

لهذا و  التدفق النقدي لتلك المؤسسات مما یزید من مخاطر إقراضها فهو مالا یحفز البنوك على إقراضها
في حالة إتباع سیاسة نقدیة توسعیة فإن كمیة النقود  أما، الناتج الوطنيو  بطبیعة الحال أثر على الاستثمار

بالتالي و  تدعم القیمة الصافیة للمؤسسات فیرتفع الإنفاق الاستثماريو  تزداد مما یؤذي إلى زیادة أسعار الأسهم
  .یرتفع الطلب الإجمالي

 وتفسیرها للطلب على النقودالنظریات النقدیة  :لمبحث الثالثا
فالنشاط الإقتصادي یتأثر بالكثیر ، قویا ارتباطاالنظریة النقدیة ترتبط بالنظریة الإقتصادیة العامة إن 

وسیتم عرض مختلف النظریات من العوامل المتغیرة التي تتشابك مع بعضها البعض في الواقع العملي 
  : ما یلي النقدیة في

  النظریة الكلاسیكیة :المطلب الأول
المستوى العام و  للنقود نتیجة لمحاولات عدیدة لتحدید العلاقة بین النقود المتداولة ظهرت النظریة الكمیة

 یؤذي إلى تغیر مستوى الأسعار بنفس المعدل، یقوم مضمونها على أن التغییر في كمیة النقودو ، للأسعار
  .هذا بافتراض بقاء العوامل الأخرى ثابتةو ، الاتجاهو 

 م 1704-1632ها كل من الاقتصادي الإنجلیزي جون لوك تطویر و  هذه النظریة ولقد قام بوضع
  .م1755-1689الاقتصادي الفرنسي مونتسكیو و  م1836- 1711مواطنه دافید هیوم و 

خاصة مند منتصف و ، ولقد لعبت النظریة الكمیة النقدیة دورا رئیسیا في تفسیر التقلبات في قیمة النقود
ذلك فقد كانت محور للدراسات الفكریة التقلیدیة ، م إلى ما بعد الحرب العلمیة الثانیة19القرن  إضافة إلى ّ

  .تحلیلهاو  للظواهر الاقتصادیة المختلفة
  : الفرضیات التي تقوم علیها النظریة: أولا

تم بناء معادلة  أساسهاالتي على و  قامت النظریة الكمیة الكلاسیكیة للنقود على الفرضیات التالیة
  : صدة النقدیة المعروفة بمعادلة فیشرر لأمعادلة او  التبادل لفیشر
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 مستوى النشاط الاقتصادي یتم تحدیده بعوامل و  أي أن حجم المعاملات، ثبات حجم المعاملات
 فهي وسیط للمبادلة فقط، وأن النقود لیس لها أي تأثیر في تحقیق التوازن الاقتصادي، موضوعیة

 ؛1ددورها محاید في الاقتصاو 
  ؛صعوداو  هبوطاالأسعار و  رمرونة الأجو 
 ؛2الاقتصاد یتوازن عند مستوى التشغیل الكامل 
 ؛3لمستقنقود وجود علاقة سببیة بین التغیر في المستوى العام للأسعار كمتغیر في كمیة ال 
 مستقلة و  لأنها تحدد بعوامل بطیئة التغیر، ثبات سرعة دوران النقود على الأقل في المدى القصیر

  .تطور عادات التعاملات المصرفیة وغیرها، كثافة السكانعن كمیة النقود منها درجة 
محاولة و ، التبادل ل فیشرمن أشهرها معادلة ، تفسیر النظریة الكمیةو  لشرح ةلقد كانت هناك محاولات كثیر و 

  .استندت إلى فكرة التفضیل النقديمارشال التي 
  )Fisher(معادلة التبادل لفیشر: ثانیا

ذلك بمحاولة إیجاد العلاقات المختلفة بین و  یتخذ الكمیون من معادلة التبادل أداة لشرح نظریتهم
م 1911ولقد تم إدراج هذه المعادلة سنة، المستوى العام للأسعارو  بصفة خاصة بین كمیة النقودو  متغیراتها

نظرا ، الفكر النیوكلاسیكيبر أحد أعمدة الذي یعت) 1967-1867(فیشر آرثرمن قبل الاقتصادي الأمریكي 
مجموعة  أساسو تنهض نظریة كمیة النقود على .لما تركه من بصمات خاصة فیما یتعلق بالظواهر النقدیة

، من الافتراضات بأهمیة تغیرات كمیة النقود بالنسبة إلى غیرها من العوامل في التأثیر على مستوى الائتمان
التناسب و  المؤثر في تحدید المستوى العام للأسعارو  لعامل الفعالفیرى أنصار هذه النظریة في كمیة النقود ا

  : یلي بینهما تناسبا لبیان وجهات نظرهم كما
MV :الودائع الجاریةو  النقود المساعدةو  وتشمل النقود الورقیة، القانونیة المتداولة النقود.  

V:  أخرى إلىسرعة تداولها وهي متوسط عدد المرات التي تنتقل فیها وحدة النقد من ید. 
P: المستوى العام للأسعار ،T: حجم المبادلات ،  

                                                             
  .10 :ص، 2004، الجزائر، دیون المطبوعات الجامعیة، "محضرات في النظریات والسیاسات النقدیة "، بلعزوز بن علي :1
  .257: ص، 2001، الإسكندریة، الإشعاع الفنیةمكتبة ومطبعة ، "نظریة النقود والأسواق المالیة"، أحمد أبو الفتوح علي الناقة :2
  .257:ص، 1996 ،الإسكندریة، الدار الجامعیة، "اقتصادیات النقود والصیرفة والتجارة الدولیة"، محمود یونس، عبد النعیم محمد مبارك:3
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وبالتالي فالمعادلة تحدد جمیع العوامل التي تتفاعل بطریقة مباشرة في تحدید مستوى الأسعار وقد 
حیث أدخلت النقود المصرفیة في ، أیضا فیشرل أخرى تسمى بمعادلة التبادل الاقتصاديظهرت معادلة 

  : التبادل فأصبحت المعادلة
M :القانونیة النقود ،v  :التداول سرعة.  

M´ :المصرفیة النقود ،v' :تداولها سرعة.  
 هو حتى یتبین أهمیة كل واحدة في تحقیق مستوى معین من´Mو Mوالهدف من الفصل بین 

فكل تغییر في عنصر من العناصر النقدیة له تأثیر فقط ، رغم هذا التقدیم فإن الخلاصة لا تتغیرو  المبادلات
یمكن القول بأن السیاسة النقدیة عند الكلاسیك هي سیاسة محایدة ، وبالتالي فإن النقد محاید، في الأسعار

املات هو الذي یحدد كمیة النقود الواجب أي أن حجم المع، یتمثل دورها في خلق النقود لتنفیذ المعاملات
 : 1وقد وجهت لهذه النظریة العدید من الانتقادات من بینها.توفرها
 ؛فائدة على المستوى العام للأسعارتجاهل أثار ال  
 ؛یمة النقود والقوى التي تحكم ذلكلم تبین النظریة أسباب التغیرات التي تطرأ على ق  
  لتغیر كمیة النقود المعروضة ولا یمكن أن تتغیر نتیجة عوامل أخرىافتراض ان الأسعار تتغیر تبعا ،

  ؛غیر نقدیة كفشل موسم زراعي مثلا فقد تتغیر الأسعار نتیجة لأسباب، هذا غیر صحیحو 
 همال الوظائف الأخرى رغم هذه الانتقادات فإن هذه النظریة و  الاهتمام بوظیفة وسیط في المبادلات ٕ ا

حت في تركیز الانتباه حول بعض الكمیات الكلیة الهامة التي تعكس النشاط فقد أفل، تعتبر خطوة قیمة
كما أنها مهدت لدراسة الجوانب الأخرى من ، وكمیة النقود، مثل كمیة المبادلات، الاقتصادي

  .سرعة تداولهاو  الاقتصاد التي تتحكم في مسك النقود
  .كامبریدجوقد مهد هذا الاتجاه للعدید من النظریات من بینها نظریة 

  (Cambridge)معادلة كامبریدج: ثالثا
صیاغة للنظریة الكمیة أو لمعادلة فیشر وسمیت كامبریدج نسبة إلى  هذه المعادلة هي عبارة عن إعادة

ترتكز هذه النظریة على العوامل ، Marshallو pigouوبالخصوص إلى أستاذي الاقتصاد، جامعة كامبریدج
أنهم یحتفظون ببعضها و  جزء من ثروة الأفراد أنهاحیث تنظر إلى النقود على ، التي تحدد الطلب على النقود

فلا مانع من اكتنازها لفترة قصیرة أو ، لغرض الاحتیاط لأن الكلاسیك یعتبرون أن النقود تخزن قوة شرائیة

                                                             
  .131-129: ص ص، 1996، إسكندریة، المكتب العربي الحدیث، "النقود والبنوك" ، إسماعیل محمد هاشم: 1

''VMMV   
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ذلك بتعویض حجم و  نظریتهم من معادلة التبادل لفیشر Marshallوpigou اشتق ولقد.حتى طویلة
  : لتصبح المعادلة من الشكلYبالإنتاج Tملات المعا

  تمثلP*Yو، الخدمات النهائیة في فترة معینةو  تمثل مجموع الإنفاق على السلعM*Vحیث 
وبقسمة ، الخدمات النهائیةو  أي قیمة ما ینتج خلال السنة من السلع، القیمة الإسمیة للناتج الوطني

 :نحصل على Vطرفي المعادلة على 
وعندما یكون سوق النقد في حالة توازن فإن الكمیة المعروضة في النقد تساوي الكمیة المطلوبة 

  : تصبح المعادلةV/1=kبوضع و ، Mdب Mنستطیع استبدال
فإن مستوى المبادلات ، )لأن سرعة دوران النقود ثابتة(ثابتة  Kوبما أن ، هي نسبة التفضیل النقديK: حیث

یتوقف تحدید و ، التي هي نسبة ثابتة من الدخل الإسمي تتحدد بكمیة النقود التي یطلبها الأفراد للاحتفاظ بها
  : على العوامل التالیة Kقیمة 
 فكلما كانت توقعاتهم متفائلة كان احتفاظهم ب ، توقعات الأفرادk؛أقل  
 فكلما زادت قلت قیمة ، ثروة الأفرادk؛  
 مستویات الأسعار.  

هي ترى أن و  المنفعة لتفسیر تقلبات قیمة النقودو  وترتبط نظریة الدخل في التحلیل بین فكرتي الدخل
الذي یؤثر على و ، الخدماتو  الدخل من السلعو  تقلبات الأسعار تتوقف على الحركات الخاصة بالدخل النقدي

  .النقود التي تصل إلى الأسواق الأسعار هي كمیة
  تقییم النظریة النقدیة التقلیدیة: رابعا

العوامل و  تعتبر النظریة الكمیة للنقود من أولى النظریات التي حاولت تفسیر المستوى العام للأسعار
  : 1یليفي ما التي تعكس حصرها و  ن النظریاتإلا أنها واجهت بعض الانتقادات كغیرها م، المؤثرة في تغیراته

 مثل عدم واقعیة فرضیة ثبات حجم الإنتاج الحقیقي، قصور فروض النظریة في الكثیر من النواحي ،
أكدت بأن الإنتاج لا یستقر بصفة و ، حیث أثبتت الأزمة الاقتصادیة العالمیة عدم صحة هذه الفرضیة

  .ة التوازندائمة عند مستوى التشغیل التام كما لا توجد قوى خفیة تعید الاقتصاد إلى حال

                                                             
 ،البویرة، رالتسیی محاضرات موجهة لطلبة علوم الاقتصاد وعلوم تجاریة وعلوم، "الاقتصاد النقدي وأسواق رأس المال "، ضیف  أحمد :1

  .33-32 :ص ص،  2016

YPVM ** 
 

YPKDM *
  

YPVM **/1  
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 اعتبار سعر الفائدة ظاهرة حقیقة تتحدد في و ، تجاهل أثار أسعار الفائدة على المستوى العام للأسعار
  .الادخارو  الخدمات من خلال التوازن بین الاستثمارو  سوق السلع

 كما یمكن أن ، حیث یمكن أن یتغیر بتغیر حجم المعاملات، عدم واقعیة ثبات سرعة دوران النقود
ذا، الرواجو  كذلك نتیجة تغیر ظروف السوق كالكسادتتغیر  ٕ كانت سرعة دوران النقود غیر ثابتة فإن  وا

هذا ما یحدث زیادة في المستوى العام و ، زیادتها سوف یكون لها نفس تأثیر زیادة الكتلة النقدیة
  .للأسعار حتى مع ثبات كمیة النقود

  نما اكتفت بتبین و ، القوى التي تحكم ذلكو  النقودلم تبین النظریة أسباب التغیر التي تطرأ على قیمة ٕ ا
  .كیفیة تغیر المستوى العام للأسعار بناء على تغیرات الكتلة النقدیة

 لا یمكن أن تتغیر نتیجة عوامل و ، أن الأسعار تتغیر تبعا لتغیر كمیة النقود المعروضة افتراض
أو ندرة ، نقدیة كفشل موسم زراعيفقد تتغیر الأسعار نتیجة لأسباب غیر ، هذا غیر صحیحو ، أخرى

  .سلعة ما أو ارتفاع الطلب علیها
 همال الوظائف الأخرىو  المتمثلة في وسیط في المبادلاتو  الإهمال بوظیفة واحدة فقط للنقود ٕ التي و ، ا

  .تطلب النقود من خلالها لذاتها
  : 1في ما یليالمتمثلة و  أن لهذه النظریة عدة إیجابیات إلارغم هذه الانتقادات 

 تفسیر و  قامت هذه النظریة بتفسیر الظواهر الاقتصادیة في إطارها الواقعي آنذاك كما قامت بدراسة
  ؛الظواهر الاقتصادیة من خلال بیان تفاعل المتغیرات الاقتصادیة الموجودة

  التفسیر لمختلف العلاقات و  حیث اعتمدت في التحلیل، بحثهإن نظریة كمیة النقود هي نظریة علمیة
  ؛فهي نظریة واقعیة تفسیریة علمیة، الاقتصادیة على الأسلوب العلمي البحث

 التي و ، استطاعت النظریة الكمیة للنقود أن تشد الانتباه إلى بعض الكمیات الكمیة الكلیة الهامة
مهدت لدراسة الجوانب  أنهاكما ، كمیة النقودو  كمیة المبادلات :تعكس النشاط الاقتصادي مثل

 .سرعة تداولهاو  الأخرى من الاقتصاد التي تتحكم في مسلك النقود
  نزیةیالنظریة الك :المطلب الثاني

 إذن، المعرفیة للفترة الزمنیة التي ظهرت فیهاو  التاریخیة، إن أي نظریة نقدیة مرتبطة بالتراكمات المادیة
  .الوقائع الاقتصادیةو  الذي نشأت فیه من حیث الأفكارمبادئ في الإطار التاریخي و  فهي مرتبطة بأسس

                                                             
  .33 :ص، المرجع نفسه :1
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  الكینزیةمبادئ النظریة و  أسس :أولا
وبالتالي ، "أزمة الكساد الكبیر"، م1929كان بسبب الأزمة الاقتصادیة لسنة  الكینزیةإن ظهور النظریة  

الأسس التي اعتمدت علیها و  المبادئ یمكن القول بأن مختلفو ، معالجة لهذه الأزمةكأتت  الكینزیةفالنظریة 
 هذه النظریة كانت مناقضة لمبادئ النظریة الكلاسیكیة التي عجزت عن تفسیر الأزمة الاقتصادیة العالمیة

  : في ما یلي الكینزیةیمكن تلخیص مختلف مبادئ النظریة و ، حلهاو 
  التام عند التي تنص على أن المجتمعات تسودها حالة من التشغیل و  فروض الكلاسیك كینزرفض

قد و ، حیث أن هناك حالة من التشغیل غیر التام نتیجة لتقلبات كمیة عناصر الإنتاج، التوازن الكلي
  ؛یحدث التوازن الكلي في حالة التشغیل غیر التام

 بأن ترك الحریة التامة  كینزحیث یرى ، مراقبة الاستثمار بصفة مؤقتةو  أهمیة تدخل الدولة لتنظیم
أنه لیس من الضرورة تحقیق المصلحة  كینزیرى  إذ، للأنشطة الاقتصادیة لحدث خللا في الاقتصاد

  ؛ة یؤذي إلى تحقیق المنفعة العامةالخاص
  ؛المجتمع ككلتدخل الدولة من خلال السیاسات الاقتصادیة یعمل على تحقیق مصلحة  
 نما رجال الأعمال حیث ترجع البطالة إلى عدم كفایة و ، عمالإن أسباب البطالة في المجتمع لیس ال ٕ ا

  ؛لیست اختیاریة كما یرى الكلاسیكو  أي أن البطالة إجباریة، الاستثمارات
 ي دالاستهلاك یؤ  حیث أن، لیس الادخارو  تشجیع الاستثمارو  الاستهلاك هو الذي یعمل على زیادة

  ؛إلى حالة من الركود یؤذي انخفاضهإلى زیادة الطلب على الإنتاج بینما 
 بأن الاقتصاد في الغالب یكون في حالة التشغیل  كینزحیث أثبت ، عدم صحة فكرة التشغیل التام

  ؛متطرفة نادرة التحقیق فهي حالةأما حالة التشغیل التام ، الناقص
 حیث في الواقع ، خصوصا الأجور في اتجاهها التنازلي، الأسعارو  عدم صحة فرضیة مرونة الأجور

هناك عوامل أخرى  ذإ، العرض على الید العاملةو  لبالعملي لا ننتظر انخفاض الأجور حسب الط
  ؛كذا انخفاض القدرة الشرائیةو  أكثر تأثیرا على الأجور كمطالب النقابات العمالیة

 حیث أن لب الأزمة الاقتصادیة العالمیة ، فكرة العرض یخلق الطلبو  عدم صحة قانون ساي للأسواق
 كینزكما أكد ، "عدم سریان قانون ساي"ارتفاع جانب العرض مقارنة بجانب الطلب هو  1929

أن المنتجون لا ینتجون  إذ، اقرب للواقعأ هذا المبدـو  العكس أي أن الطلب هو الذي یخلق العرض
  ).دراسة السوق قبل القیام بالعملیة الإنتاجیة(سلعة ما إلا كان هناك طلب علیها 



 للطلب على النقودالإطار النظري : الفصل الأول
 

- 38 - 
 

  الخدمات یتحدد بتساوي الاستثمار مع و  مرتبطة بسوق السلع(الفائدة ظاهرة حقیقیة انتقاد فكرة سعر
ثبات بأنه مرتبط بسوق النقد و  )الادخار ٕ الطلب على و  یتحدد في السوق النقدي حسب العرض(ا

الذي یعني به الطلب القرون بالقدرة و ، إدخال مفهوم الطلب الفعال للتحلیل الاقتصادي الكلي).النقود
یرى بعض الاقتصادیین  إذ، على خلاف الطلب العادي الذي یتمیز بالرغبة فقط في الشراء، الشرائیة

 : 1بأن الطلب الفعال هو ثمن الطلب الذي یتساوى فعلا مع العرض الكلي في حالة التوازن ومنه

  
الطلب الكلي  كینزحیث قسم ، ي من خلال الطلب الكلي الفعالكینز ال یمكن إدراك عمل النموذج

فالطلب الاستهلاكي تتحكم فیه عوامل موضوعیة كالدخل ، الطلب الاستثماريو  إلى الطلب الاستهلاكي
العلاقة بینهما علاقة عكسیة و  كذا سعر الفائدةو  العلاقات بینهما علاقة طردیةو  المتاح لدى العائلات

كما ، یزید من مدخراتهمو  حیث ارتفاع سعر الفائدة سیؤذي إلى تخفیض الاستهلاك من طرف العائلات
التقالید التي تعودت علیها العائلات في و  تتحكم في الطلب الاستهلاكي عوامل ذاتیة مرتبطة بالعادات

أما الطلب الاستثماري فیتحكم فیه عاملین  كذا كمیاتهاو  عملیة الاستهلاك مثل أنواع السلع المستهلكة
حیث یتأثر ، الكفایة الحدیة لرأس المالو  هما سعر الفائدةو  البعض یبعضهمامرتبطین و  رئیسیین

أموالهم بدل  خارادلى سعر الفائدة یتجه الأفراد إ كلما ارتفع إذالاستثمار بسعر الفائدة بعلاقة عكسیة 
أما بالنسبة لعلاقة الكفایة الحدیة ، العكس في حالة ارتفاع سعر الفائدةو  استثمارها في القطاع الحقیقي

الاستثمار فهي علاقة طردیة حیث كلما ارتفعت مردودیة الاستثمار كلما شجع على زیادة و  لرأس المال
اقتصادیا  أصحاب رأس المال یتخذ قرار استثماریهبذلك یمكن القول بأن و ، العكس صحیحو  الاستثمار

كان سعر الفائدة أكبر من الكفایة  فإذا، بناء على مقارنة سعر الفائدة مع الكفایة الحدیة لرأس المال
أمواله في البنوك بدل من استثمارها في  خارادل فإن صاحب رأس المال یتجه إلى الحدیة لرأس الما
الة ما إذا كانت الكفایة الحدیة لرأس المال أكبر من سعر الفائدة فیتجه العكس في حو ، القطاع الحقیقي

  .ر مردودیة من البنوكلأنه یكون أكب صاحب رأس المال إلى الاستثمار
نزیة یمكن استنتاج یالعامة للنظریة الك ئالمبادو  من خلال الأسس: الكینزیةفرضیات النظریة النقدیة  :ثانیا

  : 2التي یمكن تلخیصها فیما یليو  نموذجه في الاقتصاد النقدي كینزأهم الفرضیات التي بنا علیها 

                                                             
  .549: ص، 1985، الإسكندریة ،الدار الجامعیة، "النقدي والمصرفي الاقتصاد"، مصطفى رشدي شیحة: 1
  .38 -33 :ص ص، مرجع سبق ذكره، بلعزوز بن علي: 2

 ).في حالة التوازن(الدخل الوطني = الإنفاق الكلي الفعلي = الطلب الكلي الفعال
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 نما تعتبر كذلك كمخزن للقیمةو  بأن النقود لیست وسیلة للتبادل فقط كینزر اعتب ٕ هذا ما أدى و ، ا
  ؛لى دراسة دوافع الطلب على النقودإ كینزب
  عكس الكلاسیك الذین اعتبروا النقود ، مؤثرا في النشاط الاقتصادي الحقیقياعتبر النقود عاملا

  ؛الاقتصادي الحقیقي حیادیة بالنسبة للنشاط
  لو كان و  فهو یرى بأنه حتى، المستوى العام للأسعارو  المیكانیكیة بین حجم الكتلة النقدیة لیةالآانتقد

نما بنسبة أقلو ، للأسعار فلا یكون بنفس النسبةهناك أثر لزیادة الكتلة النقدیة على المستوى العام  ٕ  ا
  ؛الإقتصاد في حالة التشغیل الناقصیكون على حجم الإنتاج إذا كان  خرالآالتأثیر و 

  حیث یتحدد سعر الفائدة في السوق ، سعر الفائدة ظاهرة نقدیة ولیست ظاهرة حقیقیة كینزاعتبر
عكس الكلاسیك الذین یروون بأن سعر الفائدة ، النقدي بتساوي الطلب على النقود مع عرض النقود

  ؛یتحدد بتساوي الاستثمار مع الادخارو  ظاهرة حقیقیة
  لثلاثة  حیث یرى بأن النقود تطلب، الطلب على النقود من خلال نظریة تفضیل السیولة كینزعالج

الكلاسیك الذین عكس ، الاحتیاط بالإضافة إلى المضاربةو  المتمثلة في المعاملاتو ، أغراض مهمة
  ).وسیلة للتبادل فقط(الاحتیاطو  یروون بأن النقود تطلب لدافع المعاملات

  الكینزیةالنموذج النقدي وفق النظریة  :ثالثا
الجانب النقدي من الاقتصاد بالتطرق إلى دراسة جانبین مهمین في الاقتصاد النقدي  كینزلقد عالج 

ثم توصل إلى حالة التوازن من خلال تساوي ، محدداتهو النقدي لب الط، محدداتهو  العرض النقدي :هما
  .العرض مع الطلب

أن عرض  كینزیرى و ، M̅=ₒMعرض النقود كمتغیر مستقل یتحدد خارج النموذج كینزیعتبر  :عرض النقود
یحدده حسب حاجة النشاط و  .یتحدد بواسطة البنك المركزيو  النقود في أي وقت من الأوقات ثابت

  .1الاقتصادي
من تم یمكن التمییز في و ، یعتبر العرض النقدي الكمیة النقدیة المتمثلة في وسائل الدفع بجمیع أنواعها

  : أساسیةالمعروض النقدي بین ثلاثة مفاهیم 

                                                             
دراسة تطبیقیة مقارنة بین الاقتصاد المصري واقتصادیات  :بمرحلة النمو التوازن النقدي في اقتصادیات الدول التي تمر"، لمسلماتيإبراهیم ، حمدي. محمد :1

  .39 :ص، 2003 ، القاهرة، جامعة عین الشمس، الفلسفة في الاقتصاد، )غیر منشورة(أطروحة مقدمة لنیل درجة دكتوراه، "بعض الدول
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 النقود المساعدةو  ویعرف بمجموع وسائل الدفع یشمل على النقود الورقیة الإلزامیة:₁Mالمفهوم الضیق
  .هي كلها أصول نقدیة تتمتع بسیولة عالیة جداو ، الودائع الجاریة الخاصةو 

 الودائع لأجل إلیهامضاف  ₁Mوتشمل على ، تعرف بالسیولة المحلیة الخاصة :₂Mالمفهوم الواسع
  .₁Mهي أقل سیولة من و ، ودائع التوفیر لدى صنادیق التوفیرو  بالبنوكودائع الادخار قصیرة الأجل و 

السیولة المحلیة الخاصة زائد الودائع الحكومیة لدى البنوك  ₂Mتشمل على و  :₃Mمفهوم السیولة المحلیة
  .₂Mوهي أٌقل سیولة من، أذونات الخزینةو  كالسندات

أن رغبة الأعوان " الدوافع النفسیة للسیولة" في نظریته العامة  كینزلقد وضح  :الطلب على النقود .1
ولقد وضح ، بمثابة الأصل الأكثر سیولةالنقود تعد ، الاقتصادیین في حیازة أرصدة نقدیة یرجع إلى أ

ذلك لثلاثة دوافع و ، كذلك بأن الأعوان الاقتصادیین یطلبون النقود لأنهم بحاجة إلیها كینزأیضا 
 .دافع المضاربةو ، دافع الاحتیاط، المتمثلة في دافع المعاملاتو  رئیسة

ونقصد به احتفاظ الأعوان الاقتصادیین بجزء من : الطلب على النقود بدافع المعاملات -1- 2
بالتالي فمن المنطقي أن یتأثر هذا و ، الأرصدة النقدیة قصد تلبیة مختلف معاملاتهم الیومیة

لقد و  .النوع من الطبل على النقود بمستوى الدخل الذي یتقاضاه هؤلاء الأعوان الاقتصادیین
و  .عتبرته الدافع الوحید للطلب على النقودإأنها  سیكیة على هذا الدافع إلاتكلمت النظریة الكلا

مرتبط بشیوع وظیفة و ، أكثر الدوافع شیوعا ᵈᵗMالذي نرمز له بالرمزو  یعتبر دافع المعاملات
، للاحتفاظ بأرصدة نقدیة سائلة هو دافع هام في تحفیز الأعوان الاقتصادیینو ، النقد التاریخیة

ذلك ففي الفترة قصیرة الأجل و ، )Y(بأن دافع المعاملات یتناسب مع الدخل النقدي كینزاعتقد و 
في الطلب على النقود بدافع المعاملات ومنه یمكن كتابة دالة یعتبر الدخل أهم عامل مؤثر 

 : 1الطلب على النقود بدافع المعاملات من الشكل
  .المعاملات علاقة طردیةالطلب على النقود بدافع و  أي أن العلاقة بین الدخل

كثیرا ما یحتفظ الأعوان الاقتصادیین بأرصدة نقدیة سائلة  :الطلب على النقود بدافع الاحتیاط -2- 2
فالأفراد یحتفظون بهذه ، غیر المتوقعةو  لغرض تغطیة بعض المصاریف المستقبلیة الطارئة

مواجهة ظروف غیر متوقعة تتطلب ، فقدان العمل، الأرصدة النقدیة لمواجهة مصاریف المرض
أما أصحاب المشاریع فكذلك یحتفظون بأرصدة نقدیة لغرض الاحتیاط لأجل . مصاریف معتبرة

                                                             
  .286: ص، 2012، ر، الجزائدیوان المطبوعات الجامعیة، لجزء الأولا، "مبادئ الاقتصاد النقدي والمصرفي "، عبد القادر خلیل :ـ1
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كذلك و ، مواجهة ما قد یحدث من كوارث أو طوارئ تتطلب القیام بنفقات طارئة متعلقة بالإنتاج
ود بدافع الاحتیاط على یتوقف الطلب على النقو .الاستفادة من عقد صفقات رابحة في المستقبل

  : فیما یليالدخل بالإضافة إلى عوامل أخرى یمكن حصرها 
 ففي فترات الرخاء قد یتفاءل الفرد فیقل طلبه على  :الظروف النفسیة المحیطة بهو  طبیعة الفرد

أما في فترات الكساد قد یتشاءم فتزداد حاجته للنقود للاحتفاظ بها خوفا ، النقود بدافع الاحتیاط
  .1التقلبات في المستقبلمن 

 فكلما ، أي مدى إمكانیة تحویل الأوراق المالیة إلى نقود :تنظیم سوق رأس المالو  درجة نمو
كان تحویل الأوراق المالیة من و  من هذا السوق الكبیرة كانت إمكانیة الحصول على ائتمان

دة نقدیة لمواجهة قلت الحاجة إلى الاحتفاظ بأرص، بسرعةو  سندات إلى نقود أمرا سهلاو  أسهم
  .الطوارئ

 فمثلا في فترة الأزمات یزید الإقبال على الاحتفاظ  :المجتمع درجة عدم التأكد السائد في
  .2بالنقود بغرض الاستفادة لمواجهة الاحتمالات المختلفة التي قد تحدث في المستقبل

 بإنتاجها كلما كان الطلب على المنتجات التي یقوم  :مدى استقرار ظروف قطاع الأعمال
تطلب الأمر الاحتفاظ بمقدار أكبر من الأرصدة النقدیة بغرض مواجهة ، مشروع معین متقلبا

 .3بعكس الحال لما یكون الطلب على هذه المنتجات مستقرا، الطوارئ
النقود بدافع فإن الطلب على ، بما أن مختلف العوامل المذكورة سابقا تتغیر على المدى الطویلو 

منه یمكن كتابة دالة الطلب على النقود بدافع الاحتیاط من و ، الاحتیاط یتأثر في المدى القصیر بالدخل
 : الشكل

كذا الطلب على النقود بدافع الاحتیاط لهما نفس المتغیر المتمثل في و  إن الطلب على النقود بدافع المعاملات
 : تكون كما یليو  یمكن دمج الدالتین في دالة واحدة علیهو ، الدخل

  .الاحتیاطو  و تسمى دالة الطلب على النقود بدافع المعاملات
الاحتیاط له علاقة طردیة مع الدخل المتحصل علیه من و  إن الطلب على النقود بدافع المعاملات

  .بهذا الطلبأما بالنسبة لسعر الفائدة فلا علاقة له ، طرف الأعوان الاقتصادیین
                                                             

  .221: ص، 1971، القاهرة، دار الهناء للطباعة، "اقتصادیات النقود والبنوك"، محي الدین الغریب :1
  .99: ص، 1974، القاهرة، دار النهضة العربیة، "اقتصادیات النقود والتوازن النقدي "، فؤاد هاشم عوض :2
  .2: ص، 1986، الإسكندریة، الدار الجامعیة للطباعة والنشر والتوزیع، "النقود والبنوك "، صبحي تادرس قریصة :3
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 تعني المضاربة بمفهومها الواسع تحین الفرص السانحة: 1الطلب على النقود بدافع المضاربة -3- 2
أي السعر (الذي یمثل الفرق بین السعرین ، التصرف بطریقة ناجحة للحصول على الربحو 

  .لسلعة موضوع المضاربة)سعر المضاربة الذي یكون مستقبليو  الحالي
 من تم و ، القیام بتوقعات عن حركة معدل الفائدة تجاه الأصول المالیة نز فالمضاربة تعنيیحسب ك

  .التنبؤ بتغیرات قیمة هذه الأصول
  حیث ، "السندات""النقود"نز الأصول التي یمكن أن تستخدم كمخزون للثروة إلى نوعین كیلقد قسم

أما و ، )0=النقد العائد المادي على (اعتبر أن النقود كأصل سائل كامل السیولة لا یعطي عائدا 
العائد على السندات فیتكون من الفائدة النقدیة على السند بالإضافة إلى المكسب الرأسمالي المحتمل 

  .على السند
 صاحب النقد، صاحب السند، قیمة السند، سعر الفائدة :تتم المضاربة من خلال أربعة عناصر هي ،

نظرا لأن الطلب و ، في السوق النقديفائدة حیث ترتفع أو تنخفض قیمة السند وفقا لتغیرات معدل ال
شدید الحساسیة لسعر  هفإن، على النقود بدافع المضاربة یعتمد على قیمة السند قصد القیام بالمضاربة

بأن الطلب على النقود بدافع المضاربة یتحدد بالدرجة  كینزلذلك یرى و ، یرتبط به عكسیاو  الفائدة
النشاط ، طول المدة، النقدیةو  الأولى بسعر الفائدة بالإضافة إلى عوامل أخرى كتقلبات الأسواق المالیة

  .الخ...الاقتصادي
 : كما یلي و من خلال ما سبق یمكن كتابة دالة الطلب على النقود بدافع المضاربة

  
حیث في البدایة تغیر ، الطلب على النقود بدافع المضاربة لیست علاقة مباشرةو  هذه العلاقة بین سعر الفائدة

ثم تغیر قیمة السند هي التي تؤدي ، )العلاقة بینهما علاقة عكسیة(سعر الفائدة تؤذي إلى تغیر قیمة السند 
  ).العلاقة بینهما علاقة طردیة (المضاربة إلى تغیر الطلب على النقود بدافع 

حالة الانخفاض الشدید لسعر الفائدة مما یؤذي إلى  :هماو  إن تغیر سعر الفائدة له حالتین متطرفتین
یصبح عندها كل الأصول المالیة ذات سیولة تامة و  ارتفاع كبیر جدا في الطلب على النقود بدافع المضاربة

أما في الحالة ، ل الأعوان الاقتصادیین یفضلون النقود في شكلها السائلحیث یصبح ك، )مصیدة السیولة( 

                                                             
  .289 :ص، ذكرهمرجع سبق ، عبد القادر خلیل :1
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 الثانیة فهي الارتفاع الكبیر لسعر الفائدة مما یؤذي إلى الانخفاض الشدید للطلب على النقود بدافع المضاربة
 .یؤول إلى الصفرو 

  : )Friedman( فیردماننظریة  :المطلب الثالث
ظهر ، عدم قدرته على تفسیر ظاهرة التضخم التي زامنت ظاهرة الركود الاقتصاديو  يكینز نظرا لمحدودیة الفكر ال

بدرجة أقل و  نظریات المدرسة التقلیدیة على الخصوصو  منهجه على أطروحاتو  فكر اقتصادي معاصر قائم في أساسه
بأدوات و  لكن في ثوب جدیدو  امتداد للفكر الاقتصادي التقلیدي فیردماننظریة "فتعتبر مدرسة شیكاغو  الكینزیةالمدرسة 

الكساد في الولایات المتحدة و  واقعیة زامنت هذه المدرسة ظهور أزمة اقتصادیة تعایش خلالها التضخمو  تحلیلیة أكثر نجاعة
  .حتى نهایة الخمسیناتو  الأمریكیة بعد الحرب العالمیة الثانیة

  فیردماننظریة الطلب على النقود عند  :أولا
التي تهتم بتحلیل جانب الطلب على النقود و ، بالنظریة الكمیة المعاصرة فیردمانتعرف نظریة الطلب على النقود عند 
 أن دوافع الطلب على النقود تتطلب دراسة فیردمانحیث یرى ، يكینز التحلیل الو  بطریقة أكثر اتساعا من التحلیل الكلاسیكي

  : 1تقوم النظریة الكمیة المعاصرة للنقود على الافتراضات التالیةو  من الأشكالالعوائد و  الأسعارو  تحلیل مفهوم الثروةو 
  ؛عن الطلب على النقود) عرض النقود( استقلال كمیة النقود  
 ؛وأهمیتها استقرار دالة الطلب  
 عند بناء دالة الطلب على النقود؛ رفض فكرة مصیدة السیولة  
  الخدماتو  التي تحكم ظاهرة الطلب على السلعیتوقف الطلب على النقود على نفس الاعتبارات. 
  فیردمانمحددات الطلب على النقود عند :ثانیا

  :2هي أساسیةعلى ثلاثة عوامل  فیردمانیتوقف الطلب على النقود في تحلیل و 
  ؛بها المحتفظةعامل الثروة الذي یحدد الحد الأقصى للنقود  
  المالیة الأخرى أو الحقیقیة التي یمكن أن تكون شكل من أشكال مردودیة أو عائد النقود بالنسبة لعوائد الأصول

 ؛الثروة
 تفضیلات الحائزین على الأصول أي الأفرادو  أذواق. 

                                                             
  .163: ص، 1994عمان، ، الجامعة المفتوحة، "النقود والمصارف"، عقیل جاسم عبد االله :ـ1
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هي أصل من و  فالنقود هي جزء من الثروة، مفهوم الثروة حسب النظریة یمثل القیمة الرأسمالیة لجمیع مصادر الدخل
أما . حیث تمثل سلعة رأسمالیة أو عنصرا من عناصر الإنتاج، الأمانو  السهولة، أصولها تعطي عائدا یتمثل في الراحة

السندات التي تحقق و ، النقدیة كالأسهم التي تتحدد عوائدها بالأرباحو  المكونات الأخرى للثروة فتتمثل في الأصول المالیة
التي یتوقف عائدها على المستوى العام إلى جانب الأصول العینیة أو الطبیعیة ، عائدا لصاحبها یتمثل في سعر الفائدة

هو عبارة عن حاصل ضرب الثروة الكلیة في معامل و ، عائدهو  فضلا عن الاستثمار في رأس المال البشري، الأسعار
  .الثروة غیر المادیة أي البشریةو  النسبة بین الثروة المادیة

  :فیردماندالة الطلب على النقود عند : ثالثا
بالتالي تكتب دالة الطلب على النقود و  اسمیةلیس بكمیة و ، أن الأفراد یرغبون بكمیة حقیقیة من الأرصدة فیردمانلقد افترض 

  :1بالصیغة التالیة، فیردمانعند 
  .الطلب على النقود بأرصدة حقیقیة :Ρ/dM: حیث

ᵨY :الدخل الدائم ،mr: العوائد المتوقعة من النقود ،r:  المتوقعة من السنداتالعوائد ،er:  العوائد المتوقعة من
  .أذواق وتفضیلات الأفراد :Ʊ، الثروة البشریة :n، معدل التضخم المتوقع :п، الأسهم

التي عبر عنها و  أن الطلب على أرصدة حقیقیة من النقود یتأثر إیجابیا بثروة الأفراد فیردمانبتحلیل أعمق یفترض و 
الدخل المتوقع الحصول علیه على المدى الطویل حیث یكون أقل تقلبا من الدخل الجاري عند یقصد به و ، بالدخل الدائم

  .هذا یعني أن الطلب على النقود لن یتقلب بشكل واضح في الدورات الاقتصادیة المختلفةو ، الكلاسیك
  فیردماننظریة  انتقادات: ارابع

  : 2یمكن تلخیصها فیما یليو  النظریات التي سبقتهاتعرضت النظریة النقدیة المعاصرة لعدة انتقادات كبقیة 
 الواقع و  وهذا یتناقض، بأن الطلب على النقود غیر حساس لسعر الفائدة فیردمانحیث یرى ، إهمال معدل الفائدة

ضعف الصیاغة النهائیة لدالة الطلب على النقود فبالرغم من أن هذه الصیغة تعطي إضافة لما جاء به ، التجریبي
 ذلك لإهمالها بعضو ، وهي بعیدة نوعا ما عن التطبیق العملي، إلا أنها ذات جانب تحلیلي، كینزو  الكلاسیك

 .المتغیرات المؤثرة في الطلب على النقود لسعر الفائدة
  تداخلها فیما و  ذلك لكثرة المتغیرات المفسرةو ، على أرض الواقع فیردمانصعوبة تطبیق دالة الطلب على النقود عند

 .المتغیر المستقلو  یمكن التمییز بسهولة بین المتغیر التابع فلا، بینها
  

                                                             
1:Brian Snowdon," la pensée économique moderne ", ediscience international, paris, 1997,P :159 

  .47: ص، ذكرهمرجع سبق ، ضیف أحمد :2
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  : خلاصة
وكـذلك ماهیـة السیاسـة ، من خلال دراستنا لهذا الفصل أن نعرض بعـض أهـم المفـاهیم حـول النقـد حاولنا

  : النقدیة وأهم النظریات المفسرة للطلب على النقود واهم النقاط التي توصلنا إلیها هي
 معیــار المعتمــد إلا أن المعیــار الأكثــر شــیوعا هــو علاقــة بــین قیمــة النقــود الأنــواع النقــود حســب  اختلفــت

  ؛كنقود وقیمتها كسلعة
 تتمثل في، أن مجمعات الكتلة النقدیة :M1 ،M2 ،M3 ،M4؛ 
  التـي یحـتفظ بهـا فـي شـكل نقـود سـائلة مـن ) المؤسسـة(الطلب على النقود هو ذلك الجزء من ثـروة الفـرد

  ؛مواجهة طوارئ المستقبلیة أو بغیة تحقیق عوائد مالیةاجل 
  تتوقــف علــى نـــوع الأداة المســتخدمة وعلـــى  الإقتصـــاديقــدرة السیاســة النقدیـــة علــى التــأثیر فـــي النشــاط

  ؛هذه السیاسة إلى الهدف النهائي الإنتقالالقناة المتبعة 
  النظریـــات المفســـرة للطلــب علـــى النقـــود والتــي عرضـــناها بالشـــكل التسلســلي التـــاریخي بـــدءا مـــن تعــددت

وبعــــدها تلتهــــا نظریــــة الطلــــب علــــى النقــــود ، الكلاســــیكیینالتقلیــــدیین  للاقتصــــادییننظریــــة كمیــــة النقــــود 
هــذه  اختلفــتوقــد  فیردمــانلوتلتهــا الصــیغة الحدیثــة للنظریــة الكمیــة للنقــود  البریطــاني كینــز لاقتصــادي

 .النظریات في تحدید دوافع الطلب على النقود
نتطــرق فــي الفصــل المــوالي إلــى الطلــب علــى النقــود فــي الجزائــر، وذلــك بــدءا بالإصــلاحات الإقتصــادیة، و 

دارة السیاسة النقدیة في الجزائر ٕ   .  تطور الكتلة النقدیة ومكوناتها ومقابلاتها، وا
  
 
 
 
 



الإصلاحات الإقتصادیة في :المبحث الأول
الجزائر؛

تطور الكتلة النقدیة ومكوناتها  :المبحث الثاني
-1990(ومقابلاتها في الجزائر في الفترة 

؛ )2015
إدارة السیاسة النقدیة في : المبحث الثالث

.الجزائر

:الثانيالفصل
 الطلب على النقود في الجزائر في  ظل الإصلاحات

)2015-1990(الإقتصادیة 
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 : تمهید
تناولنا في الفصل الأول مختلف النظریات المفسرة لطلب على النقود، والتي أظهرت أن هناك العدید 
من العوامل والمتغیرات التي تؤثر على دالة الطلب على النقود، منها سعر الفائدة والدخل النقدي، وحتى 

  . معدل التضخم، وتختلف هذه المتغیرات من إقتصاد إلى إقتصاد آخر
أما في هذا الفصل فسنتناول فیه واقع ظاهرة الطلب على النقود في الجزائر، مسلطین الضوء على 
مختلف تطورات الكتلة النقدیة ومكوناتها ومقابلاتها والدوافع الحقیقیة وراء الطلب النقود من قبل الأعوان 

زائر، بعد ذكر أهم الإقتصادیین في الجزائر، كما سوف نعرض بعض المؤشرات النقدیة الخاصة بالج
نعكاساتها على التوازنات النقدیة، وبیان إدارة السیاسة النقدیة  ٕ الإصلاحات التي مر بها الإقتصاد الجزائري وا

  : في الجزائر وأدواتها وأهدافها، وعلیه سوف یتم تقسیم هذا الفصل إلى
 الإصلاحات الإقتصادیة في الجزائر؛: المبحث الأول  
 ؛ )2015- 1990(ومقابلاتها في الجزائر في الفترة  لكتلة النقدیة ومكوناتها تطور ا : المبحث الثاني  
 إدارة السیاسة النقدیة في الجزائر : المبحث الثالث.  
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  الاقتصادیة في الجزائر الإصلاحات : الأول المبحث
اقتصاد السوق كانت له انعكاسات معتبرة على السیاسة  إلىانتقال الجزائر من اقتصاد موجه  إن  

یتطلب مجموعة ، اقتصاد لیبرالي إلىوان الانتقال من الاقتصاد الاشتراكي ، وأدواتهاوعلى أهدافها ، النقدیة
تبني مجموعة من الإصلاحات الجزائر منذ نهایة الثمانینات إلى لكل ذلك سعت و   من الإجراءات والبرامج،

ونعرض في ما یلي الأسباب التي . قتصاد الوطني من الإنتقال السلس إلى الإقتصاد الرأسماليلكي تمكن الإ
دفعت السلطات الجزائریة إلى هذا التوجه والملابسات التاریخیة التي دفعت الحكومة إلى تبني هذه 

  .الإصلاحات
  سباب والعوامل الدافعة للإصلاحالأ : ولالمطلب الأ 

  : 1يیل ما الأسباب فيویمكن إجمال هذه   
  : على التوازنات النقدیة 1986انعكاس ازمة البترول لسنة : أولا

 في كل مراحل تطور الاقتصاد الجزائري  ٪95موارد المحروقات بنسبة عتماد الجزائر على إإن 
كانت  ،وانخفض سعر صرف الدولار 1986أحدث أزمة حقیقیة عندما انخفضت أسعار المحروقات في سنة 

نتیجة الاعتماد الكلي ، السیاسة الاقتصادیة رهینة تغیرات وتطورات أسعار المحروقات في الأسواق العالمیة
وما نتج عن ذلك من ارتباط القرار الاقتصادي بالدوائر الخارجیة المتحكمة في التجارة ، على المحروقات

 . العالمیة والأسواق المالیة والنقدیة
 : الخارجیة على الاستقرار النقدي ثر المدیونیةأ: ثانیا

ق المالیة والنقدیة حیث فتحت الأسوا، المدیونیة الخارجیة إلىالجزائر كغیرها من الدول النامیة  لجأت
التنمیة التي اعتمدتها الحكومة في المخطط الرباعي دفع سلطات الجزائریة بحجة لل الإقراضباب  الأجنبیة
على خاصة أن نموذج التنمیة المتبع قائم ، )1977- 1974(والمخطط الثاني ) 1973 -1970(الأول 

جوء إلى المصادر الخارجیة للالصناعات المصنعة الذي یتطلب رصد أموال ضخمة، الأمر الذي دفع بالسلطات الجزائریة 
فقد بلغت الدیون الخارجیة في بدایة ونتیجة لذلك  ،للحصول على موارد مالیة إضافة لتمویل البرامج الاستثماریة المخططة

، وهذا 1985ملیار في سنة  19,8لترتفع بعد ذلك إلى  ،دولارر  ملیا 12حوالي ) 1977- 1974(المخطط الرباعي الثاني 
ما یؤكد ارتباط مدیونیة الجزائر بالاستثمارات المخططة، ولكن هذه الدیون لم تكن لتشكل أي خطر أو حرج، حیث كانت 

  . المحددة لهاآجاتسدد في 
                                                             

  بن بوعلي، جامعة حسیبة ،"الاقتصادیة على السیاسة النقدیة الإصلاحاتدراسة تقییم انعكاس "عاشور،  بلعزوز بن علي، كتوش: 1
  .4-3 :ص ص، 15/02/2017: شوهد یوم  :  https ://elbassaer.net> maktaba> séminaire: أنظر الموقع الشلف،
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، 1986بالانخفاض المفاجئ لأسعار البترول خاصة في السنوات  تمیزت فقد 1993إلى  1985أما الفترة ما بین 
، الأجلالارتفاع المستمر للدیون الخارجیة المتوسطة والطویلة  ذلك إلىفأدى ، حادة أمنیة، وبأزمة سیاسیة و 1991، 1990

  .صادرات الجزائر خلال هذه الفترة ارتفاعات قیاسیة إیراداتفي الوقت الذي بلغت فیه  ،خدمات الدینو 
  الاقتصادي في الجزائر الإصلاحبرامج :  المطلب الثاني

المتزامنة مع انهیار أسعار النفط ، 1988و 1986الذاتي خلال سنتي  الإصلاحبعد فشل محاولة   
حصول على اللجوء إلى صندوق النقد الدولي لل علىضائقة مالیة أجبرتها  عرفت الجزائر، 1986في عام 

، 1998و 1989امتدت بین عامي  مع صندوق النقد الدولي عدة اتفاقیاتمما إستلزم عقد التمویل اللازم، 
 : يتیة مع الألفیة الثالثة، تتلخص فذا إصلاحاتتبعتها 

 1989اتفاقیة الاستعداد الائتماني الأول لعام  : أولا
 30لجأت الجزائر إلى صندوق النقد الدولي للحصول على أقساط في إطار إتفاق التثبیت في

ملیون وحدة حقوق خاصة وقد أستخدم  155,7، وبالفعل وافق صندوق النقد الدولي على تقدیم 1989ماي
   .1 1989ماي  30المبلغ كلیا كشریحة واحدة في 

  : 2مع ضرورة الالتزام بالإصلاحات التالیة

 ؛مراقبة توسع الكتلة النقدیة بالحد من التدفق النقدي وتقلیص حجم التمویل المقدم للموازنة العامة  
  ؛أسعار فائدة موجبة معدلاتتحریر الأسعار والسعي لبلوغ  
 جنبیةرؤوس الأموال الأ الحد من التضخم وتخفیض قیمة الدینار بالإضافة إلى السماح بحریة تدفق . 

التزام الدولة بضرورة التخلي على یتضمن یتضح جلیا أن من محاور اتفاق الاستعداد الائتماني السابق 
العجز الخارجي خلال هذه و  السیاسة المالیة التوسعیة باعتبارها المصدر الأساسي لارتفاع معدلات التضخم

  . الحكومي الإنفاقفیض ومن الطبیعي أن یكون ذلك من خلال تخ، الفترة
  1991اتفاقیة الاستعداد الائتماني الثاني لعام  : ثانیا  

عقد استعداد  إلىأدت ، 1990تواصلت المفاوضات بین الجزائر وصندوق النقد الدولي في نهایة 
وهذا بعد  . ملیون دولار 403أكد على أن تحصل الجزائر على قرض قیمته ، 1991ائتماني ثاني في جوان 

                                                             
  .195: ، ص1998، دار هومة، الجزائر، "المرآة الكاشفة لصندوق النقد الدولي"الهادي خالدي، :  1
مذكرة مقدمة  ،)2014-1990(أثر الإصلاحات النقدیة في الجزائر على أدوات السیاسة النقدیة حالة الجزائر" كحل الراس نوال، :2 

  .92، ص2015في علوم إقتصادیة، جامعة جیجل، الجزائر، السنة ) غیر منشورة( ماستر
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والتي أكدت فیها الحكومة على ضرورة تجسید ، 1991تحریر رسالة حسن النیة المحررة في أفریل 
  : 1التالیة الإصلاحات

  التقلیص من تدخل الدولة في النشاط الاقتصادي والعمل على ترقیة النمو الاقتصادي لدى المؤسسات
  ؛العمومیة والخاصة

  لأسعار السلع والخدمات وكذلك أسعار  الإداريترشید الاستهلاك والادخار عن طریق الضبط
 ؛الصرف

 تحریر التجارة الخارجیة وكذلك الداخلیة من خلال العمل على تحقیق قابلیة تحویل الدینار . 
 : واشترط الصندوق مقابل تقدیم التمویل العدید من الشروط یمكن تلخیص أهمها في

 ؛لى تحقیق قابلیة تحویل الدینارتحریر التجارة الخارجیة والداخلیة من خلال العمل ع   
 ؛المراقبة الكمیة للقروض وتحریر سعر الفائدة لإعطاء النقود تكلفتها الحقیقیة    
 ؛1991القیام بتخفیض سریع للدینار إلى غایة مارس  
 توسیع مجال تحریر الأسعار .  
، الحكومة لمحتوى الاتفاقیة سحب ثلاثة أقساط التمویل، إلا أن القسط الرابع لم یتم سحبه لعدم احترامتم وقد 

جانب المعارضة الشدیدة من طرف  إلى ،نتیجة توجیه القرض إلى أغراض أخرى غیر المدرجة في الاتفاق
محتوى الاتفاق بین و  عبد السلام لإصلاحات ذاتیة تتعارضبلعید وتبني حكومة السید ، الشركاء الاجتماعیین

الأمني الخطیر  والانفلاتفقد عرفت السیاسة المالیة توسعا بسبب الظروف الأمنیة  ،1993ــــ 1992عامي 
وصفة  عوهذا یتنافى م( وزیادة الأجور الحكومیة ومخصصات دعم الأسعار ، الذي عاشته البلاد آنذاك

ل الحكومي تم من خلا الإنفاقلأن تمویل ، إلى ارتفاع معدلات التضخم ذلك أدى، و )صندوق النقد الدولي
نتیجة تراجع الصادرات سواء ، إلى جانب استمرار تسجیل عجز في میزان المدفوعات ،النقدي الإصدار

  . النفطیة لانخفاض أسعار النفط أو غیر النفطیة بسبب المغالاة في تقییم قیمة الدینار
  ) 1995ــــ أفریل 1994مارس ( اتفاق التثبیت الهیكلي للفترة  : لثاثا

  : 2تتلخص في، الاستقرار الاقتصادي قصیر المدى تحقیق العدید من الأهدافهدف برنامج 
 ؛إصلاح المنظومة المالیة بما فیها إصلاح النظام الضریبي والجمركي والإستقلالیة المالیة للبنك المركزي 

                                                             
  .92,93: المرجع نفسه، ص ص: 1
  133- 132: ، ص ص2009دار حامد للنشر، عمان ."تجربة الجزائریةال: الإصلاح الإقتصادي وسیاسة التشغیل"مدني بن شهرة،  :2
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  عادة الإعتبار للدینار الجزائري وتحریر التجارة الخارجیة وكذلك ٕ تخفیض قیمة سعر الصرف وا
 ؛الداخلیة والعمل على رفع صادرات النفط 

  تشجیع أنواع الإدخار وتخفیض الإستهلاك، وتحریر أسعار السلع والخدمات والحد من تدخل الدولة
  .  بالإضافة إلى ضبط  عملیة دعم السلع الواسعة

سمحت الأهداف السابقة والتي سطرها صندوق النقد الدولي وحرص على تحقیقها، بمواصلة 
المفاوضات لإبرام اتفاقیة التعدیل الهیكلي لثلاث سنوات لاحقة بالإضافة إلى طلب إعادة جدولة ثانیة 

  . للدیون العمومیة
  )1998ـــــ 1995(للفترة القرض الموسع اتفاق :  رابعا

ــ  01عدیل الهیكلي على مدى ثلاثة سنوات من امتد برنامج الت ــــ  04ـــ ــ  31إلى  1995ـ ــ ـ  03ـ ــ ــ
ملیار دولار خلال الفترة بعد  1,169هذا الاتفاق حصلت الجزائر على قرض قیمته  بمقتضى، 1998

  : 1وعمل على تحقیق الأهداف التالیة، المفاوضات التي تمت من نادي باریس ونادي لندن
 ؛ نتائج برنامج التثبیت وتدعیمها الحفاظ على  
  تركز على ( ودائمة ) دون الضغوطات التضخمیة( إنعاش النمو الاقتصادي بصفة مستقرة

  ؛ )المؤسسات وصناعات الصغیرة والمتوسطة( وذات نسب عالیة للتشغیل) النشاطات المنتجة
  الهیكلیة على الصعیدین الإصلاحاتمواصلة : 

ٕ تحریر الأسعار و (على الصعید الداخلي  المؤسسات  ةصلاح المنظومة المصرفیة وخوصصا
مواصلة تحریر التجارة، متابعة نظام (على الصعید الخارجي ، و )البنوك إحدىالعمومیة بما فیها 

  ). مرن للصرف وتخفیض الحمایة الجمركیة
الموسع  المتعلقة بالسیاسة النقدیة والقطاع المالي لبرنامج القرض الإجراءاتویمكن تلخیص 

  : في الجدول التالي
  
  
  

 
                                                             

، في العلوم الاقتصادیة، جامعة تلمسان، )غیر منشورة(، رسالة دكتوراه قیاسیةدراسة  النقود في الجزائرالطلب على بزاویة ،  محمد: 1
  .149:، ص2010
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 الإجراءات المتعلقة بالسیاسة النقدیة والقطاع المالي لبرنامج القرض الموسع : )1-2(الجدول رقم
  الفترة  الإجراءات

  1994  . ٪5الغاء سقف المدیونیة البنكي، ووضع سقف لهامش البنك یصل إلى 
  1994  ٪ سنویا11٪ على الودائع البنكیة، احتیاطات حتى 3 إنشاء معامل احتیاط إجباري بــــ

  1996ــــ 1994  . مراقبة الحسابات البنكیة التجاریة العمومیة بالتعاون مع البنك الدولي
  1994  . وضع  قانون استثمار جدید، یسمح للمشاركة الأجنبیة في البنوك الجزائریة

عادة رسملة ٕ   1996ــــ 1994  . البنوك التجاریة انیا، یحققها بالسیولة وعن طریق عملیات تحویل الدیون الهیكلة المالیة وا
  : تنمیة السوق النقدیة

 ؛وضع نظام مزایدة لدیون البنك المركزي   
 ؛وضع نظام مزایدة لسندات الخزینة   
 وضع نظام عملیات السوق المفتوح .  

 
1995 
1995 
1996 

  1995  . ٪8إلى معامل مكتب التسویات الدولیة أي  1999٪ یتزاید للوصول سنة 4بـــ فرض معامل كفایة لرأس المال 
تقویة قواعد الحیطة التي من شأنها الحد من تركز الأخطار، وانشاء خطوط واضحة لترتیب والتزود بالقروض 

  . المبرمة
1995  

  1996  . ٪ لهوامش الربح البنكیة5إلغاء السقف إلى 
  1996  . 1997قرار تحویل الصندوق الوطني للتوفیر والاحتیاط إلى بنك تجاري للقروض العقاریة مع بدایة 

  : التحضیر لإنشاء السوق المالیة
 ؛لجنة تنظیم ومراقبة سوق البورصة إنشاء  
 ؛شركة تسییر بورصة القیم إنشاء  
  1998في فیفري ) ملیار دینار جزائري 12( سونا طراك  أول إصدار للصكوك عن طریق شركة .  

  1998ـــــ 1996

  : إدماج الصندوق الوطني للتوفیر والاحتیاط في النظام البنكي، والتزامه بما یلي
 ؛نظام لتمویل السكن إنشاء   
 ؛وضع مخطط إصلاحي تأسیسي بناء على نتائج المراجعة   
 وتطبیق معدل لتحویل الودائع المودعة إلى حساب الادخار تحدید .  

1997  

  1997  الدخول بقوة في نظام التأمین ــــ ودائع ــــ
  1998  . التحضیر بمعیة البنك العالمي، لبرنامج تحدیث نظام الدفع

غیر (، رسالة دكتوراه "التجربة الجزائریةسیاسات التعدیل الهیكلي ومدى معالجتها للإختلال الخارجي " محمد راتول، :  رالمصد
 . 251  :ص، 2001، في العلوم الإقتصادیة، جامعة الجزائر، الجزائر، )منشورة
  )2014ـــــ 1999(التعدیل الهیكلي بعد مرحلة :  خامسا

تنمویة  برامج ما دفع السلطات إلى تسطیرم، الثالثة مع ارتفاع أسعار النفط الألفیةتزامنت بدایة 
، وهو عكس ما كان خلال برامج التثبیت والتعدیل الهیكلي، الحكومي الإنفاقضخمة قائمة على التوسیع في 
، )2005ــــ 2001(الأولى خلال برنامج الإنعاش الاقتصادي خلال فترة ، وقد تم ذلك في ثلاث مراحل

والمرحلة الثالثة خلال برنامج توطید ، )2009ــــ 2005(لدعم النمو للفترة  يالثانیة خلال البرنامج التكمیلو 
  . 2014النمو والذي استمر إلى غایة 



)2015-1990(دیة الطلب على النقود في الجزائر في  ظل الإصلاحات الإقتصا:الفصل الثاني                              
 

- 53 - 
 

  : الاقتصادي الإنعاشمضمون برنامج دعم  .1
وهو قائم ، فقد قامت السلطات بتسطیر البرنامج السابق، كنتیجة لبدایة اتضاح توجهات السوق النفطیة

وذلك بغرض تحفیز الطلب ، النفطیة الإیراداتالحكومي الممول أساسا من  الإنفاقعلى الزیارة الهامة في 
والتي ، وودز الناتج عن انخفاض أسعار النفط ووصفات هیئات بریتون كلي للخروج من الركود الاقتصاديال

الاقتصادي على  الإنعاشوقد امتد برنامج ، الحكومي الإنفاققامت بضغط الطلب المحلي من خلال تخفیض 
وهذا ، )ملیار دینار جزائري 525ما یقارب (ملیار دولار  7وقد رصد له مبلغ ، )2004ــــ 2001(طول الفترة 
، وتقلیص معدلات البطالة، الأجورهدف أساسا إلى تحسین مستویات المعیشة برفع مستویات البرنامج ی

  . 1وتطویر الزراعة والصید البحري، وتطویر البنیة التحتیة
 : هاالنتائج التي توصل إلیوالجدول التالي یوضح 

  ) 2004ــــ 2001(الاقتصادي في الجزائر  الإنعاشبرنامج نتائج  : )2ـــــ2(الجدول رقم 
  المجموع  2004  2003  2002  2001  القطاعات 

  20  9,8  7,5  2,5  0,2  عصرنة إدارة الضر ائب
  22,5  5  5  7  5,5  صندوق المساهمة والشراكة 

  2  0,4  0,5  0,8  0,3  تهیئة المناطق الصناعیة 
  2  -  0,7  1  0,3  ترقیة المنافسة الصناعیة  صندوق

  0,08  -  -  0,05  0,03  نموذج التنبؤ على مدى المتوسط والطویل
  46,58  15,2  13,7  11,35  6,33  المجموع

شكالیة التنمیة "، عبو هودة، عمر عبو:لمصدرا ٕ جهود الجزائر في الألفیة الثالثة لتحقیق التنمیة المستدامة، ملتقى الوطني حول التحولات السیاسیة وا
  . 7: ، ص2008أوت 20واقع وتحدیات، كلیة العلوم القانونیة والعلوم الإداریة، جامعة حسیبة بن بوعلي، شلف، :  في الجزائر

  : لنمومضمون البرنامج التكاملي لدعم ا .2
فقد سطرت الحكومة ، تزاید حجم احتیاطات الصرف، كنتیجة لاستمرار أسعار النفط في الارتفاع

یهدف ، ملیار دولار 55وقد رصد له مبلغ ) 2009ـــــ 2005(برنامج دعم النمو الاقتصادي الأول للفترة 
 وتطویر الخدمات، القاعدیةواستكمال تحدیث المنشآت ، أساسا إلى تحسین الظروف المعیشیة للمواطنین

                                                             
  .96، صذكرهمرجع سبق كحل الراس نوال، : 1
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والاتصال خاصة في ظل التأخر الكبیر الذي تعاني منه الجزائر في هذا  الإعلامالعمومیة وتطویر تكنولوجیا 
  : وهذا ما یوضحه الجدول التالي. 1المجال

  )2009ــــ  2005(مكونات برنامج دعم النمو في الجزائر : )3- 2(جدول رقم 
  المجموع بالنسب المؤیة  المبلغ  القطاعات      

  45,5 1908,5  برنامج تحسین ظروف معیشة السكان
  40,5  1703,1  برنامج تطویر المنشآت الأساسیة

  8  337,2  برنامج دعم التنمیة الاقتصادیة
  4,8  203,9  برنامج تطویر الخدمة العمومیة وتحدیثها

  1,1  50  برنامج تطویر التكنولوجیا الجدیدة للاتصال
  100  4202,7  المجموع    

- 2001(البرامج التنمویة وأثرها على تفعیل مساهمة المؤسسات الصغیرة والمتوسطة بالجزائر خلال "، كریم بودخدخ : المصدر
نعكاساتها على التشغیل والإستثمار والنمو الإقتصادي ، )"2014 ٕ - 2001(خلالالمؤتمر الدولي تقییم آثار برامج الإستثمارات العامة وا
  . 14: ص، 12/03/2013- 11، سطیف، 01جامعة سطیف، كلیة العلوم الإقتصادیة وعلوم التسییر، )2014

مـــن خـــلال الجـــدول نلاحـــظ أن برنـــامج تحســـین ظـــروف معیشـــة الســـكان لـــه أكبـــر نســـبة مـــن مجمـــوع المبـــالغ 
ثـم برنـامج ، الاقتصـادي الإنعـاشوبمبلغ أكبر مع المبلغ المخصص في برنامج ، المخصص لبرنامج دعم النمو

ثــم یــأتي برنــامج دعــم التنمیــة الاقتصــادي وهــو مبلــغ ، ملیــار دینــار جزائــري 1703,1المنشــآت الأساســیة بمبلــغ 
  . ضئیل جدا مقارنة مع متطلبات القطاع الاقتصادي

خصصـت الجزائـر خـلال ): 2014- 2010المخطط الخماسي للتنمیة(الإقتصادي النمو توطید مجبرنا .3
،والــذي مــن شـأـنه 2)ملیـاـر دولار 286مـاـ یعـاـدل (ملیـاـر دینـاـر جزائــري  21.214غلافـاـ مالیـاـ قــدر بحــوالي هــذه الفتــرة 

سـنـوات فــي دعــم هندســة التنمیــة الإقتصـاـدیة والاجتماعیــة للـبـلاد ویهــدف هــذا  10تعزیــز الجهــود التــي شــرع فیهـاـ منــد 
  :3المخطط إلى

  ملیار دج ؛ 9700قدره استكمال المشاریع الموجودة قید الانجاز بغلاف مالي 
  ملیار دج للمشاریع الجدیدة ؛ 1534تخصیص مبلغ 

                                                             
  .98: ، صمرجع سبق ذكرهكحل الراس نوال، : 1
 ،)غیر منشورة(كتوراهدأطروحة  ،"2014-2005للجزائر للفترة إشكالیة الفقر في الجزائر في ظل البرامج التنمویة "فطیمة حاجي ، : 2 

  .162: ،ص2014 ،في العلوم الاقتصادیة، جامعة محمد خیضر، بسكرة
غیر (ه ا، أطروحة دكتور ")2012 -1970(تأثیر النفقات العامة على النمو الاقتصادي، دراسة حالة الجزائر "، طارق قندوسي: 3 

  .63:، ص2014جامعة أبى بكر، تلمسان، في علوم التسییر، ، )منشورة
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 ذلك من الاستثمارات العمومیة لهذا المخطط نحو تحسین الظروف الاجتماعیة و  %40توجیه أكثر من
 .بهدف تعزیز التنمیة البشریة
 :یلي ما فرعیة یمكن توضیحها في ثلاثة برامجوقد ثم تقسیم هذا البرنامج إلى 

  .2014 - 2010التوزیع القطاعي للبرنامج الخماسي): 4-2(ول رقمالجد
  ملیار دج :الوحدة                                                            

        النسبة المئویة  المبالغ المخصصة للبرنامج  البرنامج

 برنامج تحسین ظروف معیشة السكان .1
 السكن 
   ،التكوین المهنيالتربیة، التعلیم العالي 
 الصحة 
 تحسین وسائل وخدمات الادارة العمومیة 
 باقي القطاعات  

9903  
3700  
1898  
619  
1800  
1886  

45.42%       

 برنامج تطویر الهیاكل القاعدیة .2
 قطاع الأشغال العمومیة والنقل  
 قطاع المیاه  
 قطاع التهیئة العمرانیة  

8400  
5900  
2000  
500  

38.52%       

 الإقتصادیةبرنامج دعم التنمیة  .3
 الفلاحة والتنمیة الریفیة  
 دعم القطاع الصناعي العمومي 
 دعم المؤسسات الصغیرة والمتوسطة  

3500  
1000  
2000  
500  

16.05%       

، 2010 -2000نبیل بوفلیح، دراسة تقیمیة لسیاسة الإنعاش الاقتصادي، المطبقة في الجزائر في الفترة : المصدر 
 .48، ص09الاجتماعیة والإنسانیة، العددمجلة الأكادیمیة لدراسات 

  :أن القطاعات المستفیدة من البرنامج الخماسي تتمثل في)4 -2(یبین الجدول رقم 
 ملیار دج أي ما  9903واستفادة من برنامج خاص یصل إلى : قطاع التنمیة المحلیة والبشریة

 ؛ من إجمالي البرنامج %45.42یمثل 
 ملیار دج ونسبته  8400یقدر المبلغ المخصص له : القاعدیة قطاع الأشغال العمومیة والهیاكل

 البرنامج ؛ إجماليمن  38.52%
 ملیار دج أي ما  3500استفادة من : قطاعات الصناعة، الفلاحة، الصید البحري والتشغیل

 .من إجمالي البرنامج %16.45یمثل نسبته 
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  نات النقدیةسات الإصلاحات الإقتصادیة على التواز اإنعك : المطلب الثالث
الإصلاحات المطبقة من قبل الحكومات الجزائریة المتعاقبة مع صندوق النقد الدولي، كانت عبارة عن 
محاولة منها لتخفیف المدیونیة الخارجیة، توفیر التمویل اللازم للقطاعات الإقتصادیة بغیة العودة إلى 

ستقرار الأسعار وأسعار الصرف، والرفع التوازنات الإقتصادیة الكلیة، من خلال التحكم في الكتلة ال ٕ نقدیة وا
من إحتیاطات الدولة من الصرف الأجنبي، وسوف نعرض بعض هذه التوازنات أما فیما یخص التضخم 

  . فسوف نتطرق إلیه في أهداف السیاسة النقدیة في الجزائر
تبنت السلطات النقدیة في الجزائر التحریر  أثر الإصلاحات الإقتصادیة على سعر الفائدة : أولا

المطبق في ، )Fry & Mackinnon & Show ( لنموذج، تبعا 1989التدریجي لأسعار الفائدة في بدایة ماي 
عدة دول نامیة وذلك بإتخاذ عدة إجراءات قانونیة ونقدیة خاصة أثناء برنامج التعدیل الهیكلي، من أجل 

 . 1جبةالوصول إلى أسعار الفائدة المو 
  . 2009- 1994الجدول الموالي یوضح لنا حالة سعر الفائدة خلال الفترة 

 ) 2015-1990(یوضح تطور سعر الفائدة خلال الفترة   ):5-2(الجدول رقم 
  نسبة مئویة:  الوحدة                                                              

   
  
  
  
  

 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 السنوات

Ir -6.71 21.57 -6.99 -8.65 0.5 8.12 8.44 14.92 
   : المصدر      

  world Bank ,( http: // donnees.  Banque mondiale.  Org/indicateur, consulté :10/04/2017.  
صندوق النقد  من خلال الجدول یتضح لنا أن أسعار الفائدة الحقیقیة كانت سالبة في بدایة الإصلاح النقدي مع

وذلك لإرتفاع ، وبعدها سجل معدل الفائدة موجب، والسبب في ذلك یعود إلى إرتفاع معدلات التضخم، 1997الدولي سنة 
ستقرار سعر الصرف الأمر الذي  1997- 1990الكتلة النقدیة خلال الفترة  ٕ والتي تؤدي بدورها إلى إرتفاع معدل التضخم وا

                                                             
في العلوم )غیر منشورة(مذكرة ماجستیر ،)"2008-2000(أثر تحریر سعر الفائدة على الإقتصاد الجزائري "، بلال بوبلوطة: 1 

  .121: ، ص2011، الجزائر، 03الإقتصادیة، جامعة الجزائر 

 1998 1997 1996 1995 1994 1993 1992 1991 1990 السنوات
Ir -10 -13.2 -13.2 -13.2 -10.13 -7.9 -4.05 8.14 15.1 

 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 1999 السنوات
Ir -0.09 -10.33 10.02 7.17 -0.18 -3.87 -7 -2.3 1.51 
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ة نلاحظ تذبذب في أسعار الفائدة وذلك لإضطراب الحاصل وبعد هذه الفتر ، سمح بمعدلات الفائدة الحقیقیة أن تكون موجبة
  . 2015إلى غایة  2003ا من ًفي معدل التضخم إبتداء

  أثر الإصلاحات على میزان المدفوعات وسعر الصرف : ثانیا
أثر  لبیاننتطرق فیما یلي إلى عرض تطور كل من رصید میزان المدفوعات وسعر الصرف، وذلك 

  .الإصلاحات الإقتصادیة علیها
 . 2014-1990إحتیاطات الصرف ومیزان المدفوعات خلال الفترة  تطور .1

  ). 2014- 1990(یبین تطورات إحتیاطات الصرف ورصید میزان المدفوعات  : )6-2(الجدول رقم
  ملیار دینار جزائري : الوحدة                                                                

 1998 1997  1996  1995  1994  1993  1992  1991  1990  السنوات
 6,84 8,05  4,4  2  2,7  1,5  1,5  1,6  0,7  إحتیاطي الصرف

 1,74 1,16  - 2,09  6,38  4,38  - 0,01  0,23  0,52  0,08  میزان المدفوعات

 

  2006  2005  2004  2003  2002  2001  2000  1999  السنوات
  77,78  56,18  43,11  32,92  23,11  17,96  11,9  4,4  إحتیاطي الصرف
  17,73  16,94  9,25  7,47  3,66  6,19  5,57  - 2,38  میزان المدفوعات

  
  
  
  

  : المصدر
- De la banque d’Algérie « Series rétrospectives Statistiques Monétaires 1964-2005 

Statistiques De la Balance Des paiments 1992-2005 ; Algérie juin 2006 ; P P:  71-72 

 . 2015- 2005التطورات الإقتصادیة والنقدیة للبنك الجزائر  - 

 1990من  اًنلاحظ من خلال الجدول التزاید المستمر في إحتیاطات الصرف في الجزائر إبتداء
دولار سنة  99,97والسبب هو في تحسن رصید میزان المدفوعات نتیجة إرتفاع أسعار المحروقات من 

 2014للبرمیل الواحد، إلا أن إحتیاطي الصرف إنخفض سنة  1997دولار سنة  19,49بعد أن كان 2008
  . ، وهذا بسبب إنخفاض أسعار المحروقات2013مقارنة مع  178,9إلى 

  

  2014  2013  2012  2011  2010  2009  2008  2007  السنوات
  178,9  194,0  190,6  182,2  162,2  148,9  143,1  110,1  إحتیاطي الصرف
  -5,8  0,13  12,05  20,14  15,58  3,86  36,99  29,55  میزان المدفوعات
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عرف نظام الصرف في الجزائر تغیرات وعدة تطورات متتالیة متنقلا من نظام سعر  :لصرفسعر ا تطور .2
نظاما حقیقیا لسعر الصرف مابین  1996ا من جانفي ًالصرف الثابت إلى نظام التعویم الموجه لیصبح إبتداء

  . 1البنوك
                                                      ).  2014- 1990(یبین تطور معدل الصرف للدولار مقابل الدینار الجزائري للفترة  :)7-2(الجدول رقم

  دولار مقابل دینار الجزائري 1: الوحدة                                                 
 1998 1997 1996  1995  1994  1993  1992  1991  1990  السنوات

 58,7 57,7 54,7  47,7  35,1  23,36  21,82  19  8,96  سعر الصرف
   
  
  
  

  :  المصدر
- De la banque d’Algérie « Series rétrospectives Statistiques Monétaires 1964-2005 

Statistiques De la Balance Des paiments 1992-2005 ; Algérie juin 2006 ; P P:  71-72 
  2015- 2005التطورات الإقتصادیة النقدیة لبنك الجزائر  -

حیث خضع  %48,72تم تخفیض سعر الصرف بنسبة  1994الجدول نلاحظ أن سنة من خلال 
أما في السنوات التي تلتها خاصة من سنة  1994وفي سبتمبر  1994الدینار إلى التخفیض في أفریل 

دج لدولار ویرجع  80دج و 72حیث عرف سعر الصرف استقرار نسبیا حیث یتراوح بین  2014إلى  2000
للعملة خلال الفترة وتشكل المصدر الرئیسي  %95درات من المحروقات والتي بلغت ذلك إلى نمو الصا

سوق مابین البنوك للعملة الصعبة من شأنه أن یسمح للبنوك التجاریة بعرض العملة  1996إنشاء في سنة وكذلك ، الأجنبیة
ارمة لتحقیق الإستقرار في سعر الصعبة بحریة لصالح زبائنها، ومن هذا المنطلق تابع بنك الجزائر تطبیق سیاسة ص

الصرف الفعلي الحقیقي من خلال سعر الصرف وتدخله في سوق الصرف بین البنوك لضمان إسقرار الصرف مقابل 
 . العملات الأخرى

 
 

                                                             
، جامعــة حسـیبة بــن 01:، مجلــة  إقتصـادیات شــمال إفریقیا،العـدد"الجزائـرسیاسـات تحریــر والإصــلاح الإقتصــادي فــي "، علـي بطــاهر:  1

 .191: ص، 2006بوعلي،الشلف، 

 2007 2006 2005  2004  2003  2002  2001  2000  1999  السنوات
 69,3 72,6 73,3  72,6  77,4  79,7  77,2  75,3  66,6  سعر الصرف

  2014  2013  2012  2011  2010  2009  2008  السنوات
  78,9  78,15  78,10  76,05  74,4  72,64  64,6  سعر الصرف
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  )2015 - 1990(تطور الكتلة النقدیة ومكوناتها ومقابلاتها في الجزائر:الثاني المبحث
طرأت على الكتلة النقدیة ومكوناتها والأجزاء المقابلة لها نعرض في ما یلي أهم التطورات التي 

  .وبعض المؤشرات النقدیة في الجزائر
  ومكوناتها تطور الكتلة النقدیة : المطلب الأول

أما , التي تضم الأوراق النقدیة والودائع تحت الطلب M1تتكون الكتلة النقدیة في الجزائر من منتجات النقدیة 
  ، مضافا إلیها أشباه النقود 1M فهي عبارة عن M2الكتلة النقدیة 

  )2015- 1990(تطور الكتلة النقدیة في الجزائر خلال الفترة : أولا          
  . 2015-1990: الجدول التالي یبین تطور الكتلة النقدیة في الجزائر خلال فترة الدراسةو 

  ):2015ـــــ 1990(تطور الكتلة النقدیة في الجزائر خلال الفترة  : )8-2(م الجدول رق
  ملیار دینار جزائري : الوحدة                                                                       

 1998 1997  1996  1995  1994  1993  1992  1991  1990  السنة
M1 271,04  325,93  370,37  448,58  477,14  521,6  591,7  675,7 813,7 
M2  343,00  416,20  519,90  627,42  723,14  799,6  915,1  1081,51 1592,46 

 

 2007 2006  2005  2004  2003  2002  2001  2000  1999  السنة
M1 885,5  1048,18  1238,5  1416,34  1630,38  2160,6  2422,73  3177,6 4233,6 
M2  1789,53  2022,5  2473,5  2901,53  3354,42  3644,3  4157,6  4933,7 5994,9 

  

 2015  2014  2013  2012  2011  2010  2009  2008  السنة
M1 4984,8  5756,6  5237,4  7141,7  7681,5  8249,8  9603,0  92061,1 
M2  6955,9  7173,16  8280,7  9929,2  11015,1  11941,5  13686,8  13704,5 

» 1964rétrospectives Statistiques Monétaires  Series De la banque d’Algérie- 2005:   المصدر
 juin 2006.  Algérie ; 2005-Statistiques De la Balance Des paiments 1992  

  . 2016-2008، 33-05: النشرة الإحصائیة الثلاثیة لبنك الجزائر رقم -

من  1Mزادت  إذ, شهدت تطورا ملحوظا 2Mو 1Mالمؤشرات النقدیة المتمثلة في  أن من خلال الجدول نلاحظ
أي انها تضاعفت بأكثر من  2005ملیار دینار جزائري سنة  9261,1إلى  1990ملیار دینار جزائري سنة  271,04
ملیار دینار جزائري سنة  13704,5إلى  1990ملیار دینار جزائري سنة  343,00من  2Mفي حین زادت ’مرة  34,16
لكن هذا التطور في معدل نمو الكتلة النقدیة لم یكن بنفس الوتیرة خلال  . مرة 39,95داره أي أنها تضاعفت بما مق 2015
  . )2015- 1990(ـرة هذه الفت
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  . )2015- 1990(یبین معدل نمو الكتلة النقدیة في الجزائر خلال : )1- 2(: الشكل رقم

  
  ). 8-2(على معطیات الجدول  من إعداد الطالبتین بناءا  :المصدر                  

شهد كثیر من التذبذبات حیث أنه وصل  2Mمن خلال التمثیل البیاني السابق نلاحظ أن معدل النمو 
٪ ومن 20,68انخفضت إلى  1993٪ وسنة 24,91وصل إلى  1992وسنة  1991٪ سنة  21,34إلى 

مثل أساسا في قانون وتت 1990 أهم أسباب الانخفاض یعود إلى الإصلاحات التي قامت بها الجزائر سنة
أخد نمو الكتلة النقدیة یتناقص حیث انخفض من  1993إذ یلاحظ أنه من بدایة من سنة ، النقد والقرض

سیاسة نقدیة تقشفیة حیث الحكومة إتباع وذلك یعود إلى ، 1998٪ سنة 18,64إلى  1993٪ سنة 20,68
لعام المقدم للمؤسسات العمومیة وتجمید الأجور وهي وكذا تقلیص حجم الإنفاق ا، تم إیقاف التمویل بالعجز

حیث  2000واستمر الوضع إلى غایة  )1998-1994( الفترة الخاصة بتطبیق الإصلاح الاقتصادي
حیث قدرة نسبة نمو ، 2Mفقد شهدت أعلى نسبة نمو للكتلة النقدیة 2001٪ أما سنة 13,01انخفض إلى 
، ملیار دینار جزائري في ظرف سنة واحدة 448النقدیة زادت بمقدار ٪ أي أن الكتلة 22,29الكتلة النقدیة 

المشاریع الاقتصادیة التي أقرها رئیس  العدید من طلاقولعل أهم سبب في هذه الزیادة للكتلة النقدیة یعود لإ
  : الجمهوریة والمتمثلة في

 ویرجع ذلك إلى، برنامج الإنعاش الاقتصادي وبرنامج تنمیة الجنوب :  
  ؛ الأرصدة النقدیة الخارجیةزیادة  
  ملیار دینار  20الذي رصد له حوالي ، 2001الاقتصادي في أفریل  الإنعاشبرنامج  تنفیذانطلاق

   ؛ 2004-2001جزائري من سنة
  أي , من إجمالي الدیون الداخلیة 2001٪ سنة68ارتفاع حجم القروض المقدمة للاقتصاد إلى

ملیار دینار جزائري قروض  73,98ملیار دینار جزائري موزعة إلى 107,72 بمبلغ المقدر بـ
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٪ 30بینما كانت لا تتجاوز , ٪ ملیار دینار جزائري قروض للقطاع الخاص33,72, للقطاع العام
  . 1993سنة 

 2005٪ لسنة 14,85من  2Mفقد زاد نمو الكتلة النقدیة  : 2007إلى 2005أما بالنسبة للفترة الممتدة من 
  : ویرجع هذا النمو في الكتلة النقدیة خاصة في جانب النقود القانونیة إلى ،2007٪ سنة 21,5إلى
 ؛ ولمتعد إلى المسالك البنكیة 2006-ـ2005تسجیل عملیات مالیة سحب كبیرة بین سنتي  
  كما أنه نبرز فرضیة اكتناز , ٪1,3٪ و1,6تباطؤ سرعة تداول النقود القانونیة حیث تراوحت بین

   ؛ وتداولها خارج المسالك البنكیة, المتزاید للأوراق النقدیة
 تنامي السوق الموازیة وتهریب العملة الوطنیة وعملیة تبییض الأموال .   

مستوى  أدنىحیث بلغ ، في معدل نمو الكتلة النقدیة اعرفت هذه الفترة تذبذب: 2010- 2009من سنة 
، 2008٪ عن سنة 3,12ار دینار جزائري وبمعدل نمو ملی 7173,1بمبلغ  2009له على مدار تطوره سنة

  : وذلك لسببین رئیسیین
 ر بالأزمة الاقتصادیة العالمیة وانخفاض لیه تقریر بنك الجزائر وهو التأثالسبب الأول وكما أشار إ

 2008٪ سنة 38,18 : مقارنة بـ 2009٪ سنة 6,23معدل زیادة الأصول الخارجیة إلى 
 3424,9إلى انخفاض أو تقلص الودائع تحت الطلب حیث انخفضت من  أما السبب الثاني فیعود 

وهو ما أثر سلبا , 2009ملیار دینار جزائري سنة  3114,8إلى 2008ملیار دینار جزائري سنة 
 . قدرة البنوك على خلق الائتمان على

صادیة الخارجیة العرض النقدي في النمو والزیادة نتیجة تحسن الأوضاع الاقت بدأ 2010من سنةإبتداءا  
والتي ارتفع معها صافي الأصول الخارجیة ، وارتفاع أسعار المحروقات، واستقرار الأزمة المالیة في أمریكا

  ، 2009٪ سنة 3,12٪ بعدما كان 15,44نسبة  2010لیبلغ معدل نمو العرض النقدي في نهایة 
مصدر هذا النمو في تحسن  یرجع٪ و 19,9بمعدل نمو  افقد شهدت ارتفاع 2012 -2011أما سنتي 

وقد أرجع محافظ بنك الجزائر ، ٪10,93إلى  2012بینما تراجع خلال سنة ، أو ارتفاع حجم الودائع بنوعیها
إلى التأثر بالأزمة الأوربیة وانخفاض حجم صافي الأصول الخارجیة والتي تعتبر المصدر الأساسي ذلك 

وذلك  2015٪ سنة 0,12حیث أنها انخفضت إلى  تشهدت تذبذبا 2015-2013الفترة . لإنشاء النقود
بسبب الانخفاض الكبیر في الودائع المتأتیة من قطاع المحروقات وذلك راجع إلى الانخفاض الحاد في 

  . البترول أسعار
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  ) 2015 - 1990(تطور مكونات الكتلة النقدیة في الجزائر خلال الفترة :  ثانیا
من النقود القانونیة والودائع تحت الطلب والتي تمثل الكتلة النقدیة  2Mتتكون الكتلة النقدیة 

  . إضافة إلى أشباه النقود التي تمثل الودائع لأجل، )1M(بالمعنى الضیق 
  :  والجدول التالي یوضح تطور هذه المكونات للكتلة النقدیة خلال فترة الدراسة

- 1990(الفترةخلال  یبین تطور مكونات الكتلة النقدیة في الجزائر ): 9- 2(الجدول رقم 
2015:(  

  ملیار دینار جزائري : الوحدة                                                         
 1998 1997  1996  1995  1994  1993  1992  1991 1990  السنوات

 390,42 337,62  290,88  249,76  223,0  211,31  184,85  157,2  134,9  النقود القانونیة
ودائع تحت 

  الطلب
136,14  168,7  184,7  231,9  252,9  269,3  304,6  333,9 422,9 

 766,09 409,94  325,95  280,45  247,68  180,52  146,18  90,27  72,923  أشباه النقود
  

  
  2015  2014  2013  2012  2011  2010  2009  2008  السنوات

  4108,1  3681,52  3247,64  2997,2  2571,5  2098,6  1829,4  1540  القانونیةالنقود 
  5153,1  5376,1  5005,21  4776,34  4570,2  3657,8  3114,8  3424,9  ودائع تحت الطلب

  4443,4  4212,19  3692,96  3329,8  2787,5  2524,3  2228,9  1991  أشباه النقود
  : المصدر

- De la banque d’Algérie « Series rétrospectives Statistiques Monétaires 1964-2005 
Statistiques De la Balance Des paiments 1992-2005 ; Algérie juin 2006 ; P P:  71-72 

  .2016-2008، 33-05:  النشرة الإحصائیة الثلاثیة لبنك الجزائر رقم -
  
  
  

  2007  2006  2005  2004  2003  2002  2001  2000  1999  السنوات
النقود 
  القانونیة

440  484,52  577,15  668,68  781,4  874,34  921  1081,4  1284,5  

تحت  ودائع
  الطلب

446  563,7  661,3  751,6  849  1291,3  1516,5  2949,1  2949,1  

  1761  1761  1636,2  1577,5  1724,04  1485,2  1253.0  974,35  884,16  أشباه النقود
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  ) :2015-1990(مستوى تغیر مكونات الكتلة النقدیة في الجزائر خلال الفترة یببن): 2- 2(الشكل رقم 

            
  )9- 2(من إعداد الطالبتین بناءا على معطیات الجدول رقم : المصدر                            

  :  ومن خلال الجدول نلاحظ
 : بالنسبة للنقود القانونیة .1
أما , ملیار دینار جزائري 157,2٪من مجموع الكتلة النقدیة بمقدار38أصبحت تمثل حوالي  1991في سنة 

ما یعني أن , ٪15,9یقدر متوسط نمو النقود القانونیة بحوالي  إذ، فیما یخص حجمها فقد شهد نموا مستمرا
حیث أن اقل نسبة لها من بین , في الاقتصاد 2Mالنقود القانونیة تشكل نسبة هامة من حجم عرض النقود 

ملیار  921بمبلغ قدره  2007٪ سنة 20,27و 2005٪ سنة 22,2مكونات عرض النقود الأخرى هي 
 2003بینما كانت في سنة ، على التوالي 2007, 205ملیار دینار جزائري سنتي  1301,3دینار جزائري و

أعلى نسبة للنقود القانونیة كمكون , ئري على التواليملیار دینار جزا 882,4و 781,4ما یقارب  2004و
 . ٪27,08بنسبة فاقت  2012للعرض النقدي فكانت سنة 

  : الودائع تحت الطلب  .2
ولذلك تتدرج مع ، نظرا لسرعة تحویلها إلى نقود، تعتبر الودائع تحت الطلب أكثر سیولة مقارنة بالودائع لأجل

وتتكون هذه الودائع من الودائع الجاریة لدى البنوك ، ل من الكتلة النقدیةالنقود القانونیة لتشكل المستوى الأو 
 . وودائع الأموال الخاصة في الخزینة، الودائع الجاریة لدى مراكز البرید وصنادیق الادخار، التجاریة

لترتفع بعد ذلك في  ،1990٪ سنة 39,34قد كانت نسبة الودائع الجاریة إلى عرض النقود تمثل نسبة 
نتیجة  2M٪ من الكتلة النقدیة 40,5أي سنة بعد قانون النقد والقرض إلى نسبة  1991سنة 

حیث  ض ئریة بدایة من قانون النقد والقر النقدیة والمصرفیة التي انتهجتها السلطات الجزا الإصلاحات
 751,6بما قیمته  2002ة ٪ من مجموع الكتلة النقدیة سن30شكلت نسبة الودائع تحت الطلب نسبة 
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٪ 42,49على التوالي أي بنسبة من الكتلة النقدیة بـ  2007و 2006سنتي ، ملیار دینار جزائري
 . ٪ لنفس السنتین49,19و

٪ مسجلا أعلى نسبة نمو له سنتي 19,33فقد فاق ) 2013- 200(أما متوسط معدل نموها خلال الفترة
 2013- 2012 -2011حیث شهدت السنوات الثلاثة , ٪ على التوالي45,2٪ و51,5بـ 2007و 2004

ملیار دینار  4570,2ملیار دینار جزائري و 367,8نمو مستمر في الودائع تحت الطلب حیث بلغت قیمتها 
هذا ما ,على التوالي 2012و 2011و 2010ملیار دینار جزائري في كل من  سنة  4776,34جزائري و

التي عرفتها منظومة الأجور  التحسیناتالأفراد نتیجة الطفرة أو یوحي بتحسن مستوى الفوائض المالیة لدى 
  . وكذلك زیادة عدد الأشخاص الذین فتحو حسابات على مستوى مؤسسة البرید أو البنوك الوطنیة

  : )أشباه النقود( : الودائع لأجل .3
فهي ، 1M إضافة إلىالودائع لأجل أو أشباه النقود والتي تعتبر المكون الثاني في تركیب العرض النقدي 

ویندرج ضمنها الودائع لأجل لدى البنوك ، )فائدة( مقابلى بن أموال مجمدة لفترة معینة وتعطبذلك عبارة م
٪ إلى 21,7وقد بلغت نسبتها ، الادخارعن هذه الودائع ، تعبر لدى صندوق التوفیر والاحتیاط والودائع

٪ سنة 30,48ثم  2007٪ سنة 27,47و, 2002٪ سنة 37,25ثم إلى  1991إجمالي الكتلة النقدیة في 
  . 2012٪ سنة 30,08لتصل إلى  2010

حسب الأوضاع الاقتصادیة والأمنیة التي مرت ، أخرىأما أعلى نسبة نمو لها فكانت متفاوتة من فترة إلى 
٪ سنة 16,1٪ و20,3بـ  2002٪ وسنة 26,8: بـ 2001ول أعلى نسبة نمو في سنة بها البلاد فنجد أ

وكان ذلك نتیجة للجوء الأفراد والمؤسسات إلى إیداع أموالهم في بنك الخلیفة الذي كان أنشط البنوك ، 2003
أما ، التي كان یمنحها على الودائع) ٪17(ارتفاع أسعار الفائدة إلى حد الإغراء بسبب إرتفاع في هذه الفترة 

، ویرجع ذلك إلى تراجع الثقة 2007سنة )٪0,3ـ(سجل نسبة نمو سالبة بلغت  فقد معدل نمو الودائع لأجل
عودة نمو  للمتعاملین، ولوحظ لى إعادة الثقة فيغیر أن تدخل الدولة آنذاك أدى إفي الجهاز المصرفي، 

  . 2013٪ سنة19,45إلى  2008الودائع لأجل أین وصل سنة 
    1990-2005الأجزاء المقابلة للكتلة النقدیة في الجزائر : المطلب الثاني

في جانب المطلوبات تظهر لنا الكتلة النقدیة وفي جانب الموجودات ، النظام المصرفي جانبین إن لمیزانیة
العائدة لمصدري النقد  یظهر ما یقابلها ویمكن تعریف هذه المقابلات للكتلة النقدیة بأنها مجموع التسلیفات

هذه المقابلات في الجزائر وسنتطرق في هذا المطلب إلى دراسة تطور ، وشبه النقد والتي هي مصدر للنقود
  )2015 -1990(خلال الفترة 
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 صافي الأصول الخارجیة الصافیة : أولا
والعملات  الذهبتشمل الأصول الخالیة مجموعة وسائل الدفع الدولیة الموجودة لدى الجهاز المصرفي من 

وسنوضح من خلال , بالصادرات من البترول أساساالأجنبیة أما تطورها في الاقتصاد الوطني فكان مرتبطا 
  2015غایة  إلى 1990الجدول التالي تطورها خلال الفترة الممتدة من 

       )2015 - 1990(في الجزائر خلال الفترة الأصول الخارجیة یبین تطور  : )10- 2(الجدول رقم
  ملیار دینار جزائري : الوحدة                                                                                 

 1998 1997  1996  1995  1994  1993  1992  1991 1990  السنوات
 280,7  350,3  133,9  26,3  60,4  19,61  22,64  24,28  6,53  صافي الأصول الخارجیة

  
  : المصدر

- De la banque d’Algérie « Series rétrospectives Statistiques Monétaires 1964-2005 
Statistiques De la Balance Des paiments 1992-2005 ; Algérie juin 2006 ; P P:  71-72 

  . 2016-2008، 33-05:  النشرات الإحصائیة الثلاثیة لبنك الجزائر، رقم -
حیث , )1998 - 1990(جیة شهدت تطورا خلال الفترةخلال بیانات الجدول نلاحظ أن الأصول الخار من 

والسبب في ذلك یعود إلى انخفاض ، ملیار دینار جزائري 350,2مبلغ  1997بلغت الأصول الخارجیة سنة 
أما خلال , أسعار البترول بالإضافة إلى قیام الجزائر بتسدید خدمات دیونها والتي عرفت هي الأخرى ارتفاعا

لا وصعودا متأثرا في ذلك بالتغیرات التي فقد تأرجح حجم الأرصدة الخارجیة نزو ) 2000ـ 1998(الفترة 
 1998ملیار دینار جزائري سنة  280,71حیث انخفضت الأرصدة الخارجیة إلى ، أسعار النفط هادتهاش

 إذ 1998وهذا بسبب انخفاض أسعار النفط خلال سنة، 1997ملیار دینار جزائري سنة  350,30مقابل 
ثم استمرت في , ملیار دولار للبرمیل الواحد 16حوالي  1998بلغت في المتوسط من السداسي الأول لسنة 

 19,5وهذا بعد أن كانت تساوي ، دولار للبرمیل خلال السداسي الثاني من نفس السنة11,9الانخفاض إلى 
عرفت الأرصدة الخارجیة ارتفاعا ملحوظا حیث وصلت إلى  2000وفي سنة  1997دولار للبرمیل في سنة 

 2007 2006  2005  2004  2003  2002  2001  2000 1999  السنوات
 الأصولصافي 

 7415,5  5517  4179,7  3119,2  2342,6  1755,7  1310,8  775,9  174,5  لخارجیةا

 2015  2014  2013  2012  2011  2010  2009 2008  السنوات
صافي 

الأصول 
  یةجالخار 

10246,9  10885,7  11996,5  13922,41  14940,4  15218,16  15824,5  15522 ،6  
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ویرجع هذا إلى ارتفاع ، 1999مرة عن السنة  4,57أي أنها تضاعفت بمقدار , يملیار دینار جزائر 775,94
فقد عرفت ظاهرة  2001أما سنة ، دولار للبرمیل الواحد كمعدل سنوي 28,7أسعار البترول حیث وصل إلى 

 لنفس 1Mفمستوى صافي الأصول الأجنبیة تجاوز الكتلة النقدیة، نقدیة جدیدة میزت تطور الوضعیة النقدیة
  . 1995٪ سنة 33٪ و83,44غطت صافي الأصول الأجنبیة ما نسبته  2004وفي سنة ، السنة

ظاهرة نقدیة جدیدة أخرى میزت تطور الوضعیة النقدیة وهو تغطیة صافي  2013- 2005عرفت الفترة 
 دوهو ما یبین الأهمیة المتزایدة لدور الأصول الخارجیة كمحد، 2Mالأصول الأجنبیة بشكل كلي للكتلة 

السیولة النقدیة وشبه 2005بعد أن تجاوزت هذه الأصول مند نهایة سنة ر، هیكلي للتوسع النقدي في الجزائ
  . الاتجاه العام في تزاید مستمر  حیث كان، النقدیة في الاقتصاد الوطني

كشبه ) 2015 -1990(وهكذا تبرز مجامیع صافي الأصول الخارجیة في تطور الوضعیة النقدیة للأعوام 
مما یؤكد بصورة حسنة أن الاحتیاطات الرسمیة , مورد وحید لإصدار النقود من طرف النظام البنكي

ومدى أهمیة الدور الذي ، للمصرف قد أصبحت المقابل الرئیسي لمجامیع الكتلة النقدیة في الاقتصاد الوطني
 . تلعبه هذه الاحتیاطات في عملیة إنشاء النقود في الجزائر

  : وتنقسم إلى قسمین  : الداخلیة القروض : یاثان
  الاكتتاب في الخزینة (قروض للدولة وتتمثل في التسلیفات التي یمنحها بنك الجزائر للخزینة العامة

  . من طرف البنوك التجاریة وحتى الأشخاص في حسابات الخزینة والتي منها حسابات الخزینة) العامة
  قروض الاقتصاد وتتمثل في الائتمان الذي تقدمه البنوك التجاریة للأعوان الاقتصادیین مباشرة

وسیتم عرض تطور ، مما یؤدي إلى خلق نقود الودائع إعتماداتوبخصم الأوراق التجاریة أو فتح 
 : القروض الداخلیة في الجدول أدناه

                                                              )2015- 1990(الداخلیة في الجزائر خلال الفترة الجدول یوضح تطور القروض  : ) 11-  2:  (الجدول رقم
  ر جزائريملیار دینا : الوحدة

 1998 1997  1996  1995  1994  1993  1992  1991 1990 السنوات
 723,18 23,654  280,54  401,58  468,53  527,83  226,93  158,97  167,04  قروض للدولة
القروض 
  906,18  741,2  776,84  565,64  305,84  220,25  412,31  325,84  246,98  الاقتصادیة

  
 2007 2006  2005  2004  2003  2002  2001  2000 1999 السنوات

 -2193,1 -1304,1  -933,2  423,4  423,4  578,6  569,7  677,5  847,9  قروض للدولة
  2205,2 1905,4  1779,8  1380,2  1380,2  1266,8  1078,4  993,7  1150,73  الإ قالقروض 
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  : المصدر
- De la banque d’Algérie « Series rétrospectives Statistiques Monétaires 1964-2005 

Statistiques De la Balance Des paiments 1992-2005 ; Algérie juin 2006 ; P P:  71-72 
 . 2016-2008، 33-05: النشرة الإحصائیة الثلاثیة لبنك الجزائر، رقم -

ملیار دینار  158,79لتحقق  1991ومن خلال الجدول نلاحظ انخفاض القروض الموجهة للدولة سنة 
ثم تعود لترتفع سنتي ، 1990ملیار دینار جزائري سنة 167,04جزائري بعد أن كانت قد حققت 

وهذا الانخفاض جاء نتیجة ، ملیار دینار جزائري 468,53بقیمة  1994بینما انخفضت سنة  1993و1992
  . زام الصرامة في السیاسة المالیةالاتفاق مع صندوق النقد الدولي الذي ینص على الت

  723,18وتشهد  1998لترتفع في سنة  1996ثم سنة  1995انخفاضا لسنة القروض شهدت 
انخفاض حجم هذه القروض  2004 -1999ملیار دینار جزائري والملاحظ أن خلال الفترة 
حیث أصبحت قیمتها  2005ابتداء من سنة  خاصة في السنوات الأخیرة وبشكل ملفت للانتباه

سالبة وذلك لتحسن الأوضاع الاقتصادیة وارتفاع أسعار البترول وتقلیل دور الخزینة في عملیة 
معدلات نمو سالبة باستثناء سنة  2007إلى غایة  2000حیث عرفت قیمتها من سنة  التنمیة
أما قیمها فقد أصبحت سالبة ابتداء من سنة ، ٪1,6فقد كانت نسبة النمو موجبة بنسبة  2002
  . على التوالي 2007، 2006، 2005، 2004

  إلى غایة  2009ن سنة ابتداء م الأخیرةفي حین شهدت معدل نمو القروض الدولیة في السنوات
وذلك نتیجة الدور الذي  3,8-حیث تتجاوز ، معدلات نمو منخفضة ومستقرة نوعا ما 2013

لعبته الخزینة العمومیة في هذه الفترة في عملیات تمویل بعض السلع الاستهلاكیة والقروض 
  . الممنوحة للشباب في إطار توفیر مناصب الشغل

  فكانت في تزاید مستمر بحیث انتقلت من  1992 -1990أما قروض الاقتصاد فخلال الفترة
ملیار  220,24لتحقیق  1993إلا أنها عادة وانخفضت سنة ، ملیار دینار جزائري 246,98

ملیار دینار جزائري قرابة الضعف وذلك  191,97دینار جزائري وهو انخفاض مذهل بحوالي 
, القیام بهذا التمویل الجهاز المصرفي إلىنتیجة القیام بمعالجة الوضع المالي للمؤسسات مما دفع ب

 2015  2014  2013  2012  2011  2010  2009 2008 السنوات
 -2156,4  4487,9  -3216,4  -3289,7  -3406,6  -3392,9  -3488,9  -3627,3  قروض للدولة
القروض 
 8147,4  6665,4  5154,24  4297,46  3726,51  3268,5  3086,5  2615,5  الاقتصادیة
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هذه القروض الاقتصادیة لتحقق  1994لترتفع سنة , كما قامت الخزینة بإعادة شراء هذه القروض
وقد استمرت في انخفاض طفیفا لتعود لترتفع طیلة السنوات من ، ملیار دینار جزائري 305,84

- 1078,1-  993,7-1150,7(ارنجد أنها بلغت مقد إذباستمرار  2004إلى غایة  1998
 2013وبقیة كذلك لتصل سنة  ‘ملیار دینار جزائري على التوالي)1535,0 -1266,8-1380

على طلب الأشخاص للقروض المصرفیة  عبرار دینار جزائري وهو ما یملی 5154,24إلى 
العائلي خاصة في  الإنفاقأو لتمویل ، لتمویل المشاریع الاقتصادیة للمؤسسات الصغیرة والمتوسطة

  . مجال العقار والسیارات
  )2015- 1990(بعض مؤشرات النقدیة في الجزائر : المطلب الثالث

  )2015-1990(وسوف نتطرق إلى معدل السیولة وسرعة دوران النقود في الجزائر خلال الفترة 
   السیولة الاقتصادیة : أولا

  وهي عبارة عن النسبة بین الالتزامات السائلة والدخل الوطني أو الناتج العام الداخلي

  : أي أن السیولة الإقتصادیة
رات الوضع النقدي وهذا العنصر یسمح بالمقارنة بین الدائرة الحقیقیة والدائرة النقدیة بمعنى المقارنة بین تطو 

 -1990(وفي الجدول أدناه سنبین تطور نسبة السیولة الاقتصادیة في الجزائر خلال الفترة ، والوضع الحقیقي
2015(  

          )2015 -1990(یبین تطور نسبة السیولة الاقتصادیة خلال الفترة  : )12-2(الجدول رقم
   نسبة مئویة:الوحدة                                                                                     

 1998 1997  1996  1995  1994  1993  1992  1991 1990  السنوات
PIB  554,4  862,1  1074,1  1189,1  1487,4  2004,9  2570,0  2771,3 2803,1 

 56,81 39,02  35,60  39,98  48,64  52,76  48,38  48,27  63  سیولة اقتصادیة
    

 2007 2006  2005  2004  2003  2002  2001  2000 1999  السنوات
PIB  3215,1  4123,5  4257,0  4541,81  5266,82  6127,45  7564,6  8512,2 9408,3 

 63,71 57,96  54,96  59,47  63,68  63,88  58,10  49,04  55,66  سیولة اقتصادیة

 2015  2014  2013  2012  2011  2010  2009 2008  السنوات
PIB  11042,8  10135,6  12049,5  14384,8  16160  19089,4  19814.79  20567.85 

سیولة 
  اقتصادیة

62,99  70,77  68,72  69,02  68,16  62,25  69,07  63,42 

100*)/2( PIBM  
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  )www. ons. dz )19/03/2017:   من إعداد الطالبتین بناءا على المعطیات في الموقع:المصدر       

حیث سجلت ، 1996 -1990الاقتصادیة سجلت انخفاضا خلال الفترة نلاحظ من خلال الجدول أن السیولة 
 الإصلاحاتوالسبب الرئیسي في ذلك یعود إلى  1990٪ سنة 63٪ مقابل 35,60نسبة  1996سنة 

بالإضافة إلى برنامج التعدیل الهیكلي الذي كان من أهدافه ، المصرفیة التي قامت بها السلطات النقدیة
  . ةالتحكم في الكتلة النقدی

وسبب الارتفاع ، 60وتلیها فترة ارتفع فیها معدل سیولة الاقتصاد حیث أن متوسط سیولة الاقتصاد تجاوز 
الاقتصادي الذي تطلب ضخ أموال جدیدة في  الإنعاشهو الشروع في تطبیق برامج  2000بدایة من سنة 

  . الاقتصاد الوطني من أجل تمویل عملیات التنمیة
 ستعمال المفرط للنقود في العملیات الاقتصادیة الإلى یرجع إیولة الاقتصاد هذا الارتفاع في معدل س

كذلك نتیجة التمویلات الحكومیة للمشاریع الاقتصادیة الضخمة والتي تتطلب مبالغ وتعاملات مالیة 
  . النقدي الإنتاجكبیرة وكذلك استمرار نمو 

  سرعة دوران النقود : ثانیا
 : دوران النقود تحسب بالعلاقة التالیةسرعة 

  )2015 - 1990(وسنوضح في الجدول أدناه تطورها في الجزائر خلال الفترة 
  ). 2015-1990(سرعة دوران النقود في الجزائر خلال الفترة  یبین): 13-2(الجدول رقم

 1998 1997 1996  1995  1994  1993  1992  1991 1990  السنوات
 1,76 2,56  2,80  2,50  2,05  1,89  2,06  2,07  1,6  دوران النقود سرعة

 

 2007 2006 2005  2004  2003  2002  2001  2000 1999  السنوات
 1,56  1,71  1,81  1,68  1,57  1,56  1,72  2,03  1,79  سرعة دوران النقود

 

 2015 2014  2013  2012  2011  2010  2009 2008  السنوات
  1,57  1,44  1,59  1,46  1,44  41. 1  1,41  1,58  سرعة دوران النقود

  )www. ons. dz  )19/03/2017:  من إعداد الطالبتین بناءا على المعطیات في الموقع:  المصدر

 1996حیث وصلت إلى أقصى سرعة سنة، خلال فترة الدراسة، اول أن سرعة دوران النقود عرفت تذبذبدنلاحظ من الج
 الإصلاحاتوكذلك ، 1990قانون النقد والقرض:  مصرفیة منها إصلاحاتمرة وذلك بسبب عدة  2,80بمعدل 

, قد سجلت خلالها سرعة دوران النقود معدلات نمو منخفضة مقارنة بالفترة السابقة 2009ـ 1998أما الفترة , الاقتصادیة
والسبب في )  2M(وهذا نتیجة زیادة الكتلة النقدیة , مرة 2,03بمعدل  2000خلال هذه الفترة سنة  أقصاهاحیث بلغت 

2/ MPIBV   
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هرة الاكتناز وتسرب الأموال إلى الأسواق الموازیة مما أثر على تداول النقود في اانخفاض سرعة دوران النقود هو ظ
  . الاقتصاد الرسمي

  إدارة السیاسة النقدیة في الجزائر:  المبحث الثالث 
یمر بها الإقتصاد الجزائري وذلك  نتیجة الأوضاع التي كان 90/10لقد لجأت السلطات النقدیة إلى إصدار قانون 

لتبني توجیهات جدیدة لإنتقال إلى إقتصاد السوق، بالإضافة إلى هذا القانون سوف نتناول أهداف السیاسة النقدیة في الجزائر 
  . وأدواتها

  قانون النقد والقرض: المطلب الأول
الإصلاحات الإقتصادیة تماشیا مع ، وقد شكل منعرجا حاسما في 19901أفریل  14أصدر قانون النقد بتاریخ 

 90/10الوضع الجدید، أي الإنتقال إلى إقتصاد السوق، وقد تلته مجموعة من التعدیلات والإصلاحات، ویعتبر القانون 
المتعلق بالنقد والقرض نصا تشریعیا یعكس بحق إعترافا بأهمیة المكانة التي یجب أن یكون علیها النظام البنكي، فقد حمل 

  . 2جدیدة فیما یتعلق بتنظیم النظام البنكي وأدائه، وقام بإبراز دور النقد والسیاسة النقدیةأفكارا 
  مبادئ قانون النقد والقرض:  أولا

  : بمبادئ یركز علیها النظام البنكي ونوردها في النقاط التالیة 90/10لقد جاء قانون النقد والقرض 
تبنى قانون النقد والقرض مبدأ الفصل بین الدائرة النقدیة والحقیقیة حتى : الفصل بین الدائرة النقدیة والدائرة الحقیقیة .1

التي تحددها السلطة النقدیة بناءا على الوضع النقدي السائد، وهذا عكس   تتحدد القرارات على أساس الأهداف النقدیة
 . 3ما كانت علیه القرارات حیث كانت هیئة التخطیط تتخذها على أساس كمي حقیقي

إن الخزینة العمومیة كانت تلعب دورا أساسیا في تدبیر التمویل اللازم  : الفصل بین الدائرة النقدیة ودائرة میزانیة الدولة .2
النقدي الجدید، وهذا كون تركیب ونمط نظام التمویل السابق كان  لها باللجوء إلى الموارد المتأتیة عن طریق الإصدار

المالیة لتمویل عجز الخزینة، الأمر خلق تداخل بین صلاحیات الخزینة وصلاحیات  یمتاز بالسهولة في اللجوء الموارد
هداف التي قد لا تكون دائما متجانسة، ومع صدور قانون النقد والقرض  السلطة النقدیة،  وهذا ما أحدث تشابكا بین الأّ

فالخزینة العمومیة أصبحت غیر حرة فیما  فقد تم إعتمادا على الفصل بین الدائرة النقدیة ودائرة میزانیة الدولة، وعلیه

                                                             
میة ، الجریدة الرس1990أفریل  14المتعلق بالنقد والقرض، المؤرخ في  10/ 90قانون  ،الجمهوریة الجزائریة الدیمقراطیة الشعبیة: 1 

  .14/10/1990: بتاریخ 16: العدد
  152: لونیس، مرجع سبق ذكره، صإكن :  2
في علوم التسییر، ) غیر منشورة(، مذكرة ماجستیر"حوكمة المصارف ودورها في تعزیز القدرة التنافسیة للبنوك الجزائریة"فرید جریبیح، : 3

  98: ، ص2013جي، أغواط، یجامعة عمار ثل
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الإستفادة التلقائیة من منح التمویل بلا حدود ودون قید ولا شرط من قبل البنك  یخص تمویل عجزها عن طریق 
المركزي، ونتیجة لذلك وفي ظل هذا الإصلاح أصبحت الخزینة العمومیة مجبرة للإمتثال والخضوع إلى بعض القواعد 

 .  1میة لملیة التمویلوالإجراءات التنظی
أبعدت الخزینة عن منح القروض للإقتصاد لیبقى دورها یقتصر على تمویل : میزانیة ودائرة القرضالالفصل بین دائرة  .3

الإستثمارات الإستراتیجیة من طرف الدولة، وأصبح النظام هو المسؤول عن منح القروض في إطار مهامه والهدف من 
 : 2فصل هاتین الدائرتین هو

 تناقص إلتزامات الخزینة في تمویل الإقتصاد؛ 
 ؛تقلیدیة وخاصة تلك في منح القروضإستعادة البنوك والمؤسسات المالیة لوظائفها ال 
 نما یرتكز أساسا على مفهوم الجدوى الإقتصادیة للمشاریع ٕ  . أصبح توزیع القرض لا یخضع إلى قواعد إداریة، وا

لسلطة النقدیة في السابق كانت مشتقة من مستویات عدیدة فكانت وزارة إن ا:  إنشاء سلطة نقدیة وحیدة ومستقلة .4
المالیة تتحرك على أساس أنها السلطة النقدیة، وكانت الخزینة العمومیة تتصرف كما لو أنها السلطة النقدیة، حیث أنها 

زي الذي كان یمثل السلطة كانت تلجأ في أي وقت إلى البنك المركزي لتمویل عجزها، وكذا الأمر بالنسبة للبنك المرك
  : 4وجعل قانون النقد والقرض هذه السلطة النقدیة. 3النقدیة لإحتكاره إمتیاز إصدار النقود

  لیضمن إنسجام السیاسة النقدیة ؛:  وحیدة 
  ؛هذه السیاسة من أجل تحقیق الأهداف النقدیة تنفیذلیضمن :  مستقلة 
 ي تسییر النقد ویتفادى التعارض بین الأهداف النقدیةموجودة في الدائرة النقدیة لكي یضمن التحكم ف. 

جاء قانون النقد والقرض لیؤكد مبدأ إقامة نظام مصرفي على المستویین، بمعنى  :وضع نظام نقدي على مستویین .5
الفصل بین مفهوم البنك المركزي كملجأ أخیر للإقراض وبین مهام البنوك الأخرى كمؤسسات تقوم بتعبئة المدخرات 

البنك المركزي  ومنح الإئتمان وتعمل في ظروف تنطوي على عناصر المخاطر البنكیة، وبموجب هذا الفصل أصبح
یمثل فعلا بنك البنوك یراقب نشاطاتها ویتابع عملیاتها، كما أصبح بإمكانه أن یوظف مركزه كملجأ أخیر للإقراض في 

                                                             
غیر (ماجستیرمذكرة ،  "ة المتغیرات الإقتصادیة العالمیةتطور أو كفاءة الجهاز المصرفي الجزائري في مواجه"حجیلة قمیري، :  1

  .41-40: ، ص ص2005 الجزائر،التسییر، جامعة الجزائر، علوم ، في)منشورة
  .197: ص2005 ،، الطبعة الرابعة، دیوان المطبوعات الجزائریة، الجزائر"تقنیات البنوك"لطرش الطاهر، :  2
، في العلوم )غیر منشورة(، مذكرة ماجستیر)"2002-1990(في البنوك التجاریة لفترة إشكالیة تسییر السیولة"هدى لونیسي، : 3 

  .67:، ص2011الجزائر،، 03الإقتصادیة، جامعة الجزائر 
، "دراسة حالة الجزائر) 2014-2000(فعالیة السیاسة النقدیة في تحقیق الإستقرار النقدي في الجزائر خلال الفترة"یمینة شبیرة، : 4

  . 78: ، ص2016، في العلوم الإقتصادیة، جامعة محمد خیضر، بسكرة، )غیر منشورة(ماستر مذكرة 
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التأثیر على البنك المركزي في سلم النظام المصرفي یستطیع أن یحدد القواعد العامة لنشاط المصرفي وتحدید معاییر 
نقدیة وتحكمه في السیاسة النقدیة وبذلك فإصدار النقود لم یعد ناتج عن قرار وحدات النشاط في إتجاه خدمة أهداف ال

نما هو قرار ناتج عن عملیة تعاقدیة بین هذه والجهاز المصرفي ٕ   . 1الإقتصادیة غیر مصرفیة وحدها، وا
  أهداف قانون النقد والقرض: ثانیا

  وضع حد لكل تدخل إداري في القطاع :  2يالمتعلق بالنقد والقرض إلى تحقیق ما یل 90/10یهدف قانون
 المصرفي والمالي ؛

  رد الإعتبار لدور البنك المركزي في تسییر شؤون النقد والقرض؛ 
  تشجیع الإستثمارات الخارجیة والسماح بإنشاء بنوك خاصة وأجنبیة؛ 
  تنویع مصادر التمویل للمتعاملین الإقتصادیین، خصوصا بالنسبة للمؤسسات عن طریق  

 ؛وبورصة القیم المنقولةاء السوق المالي، إنش
  ؛كإیجاد مرونة نسبیة في تحدید سعر الفائدة من قبل البنو 
 شتراك السوق المالیة في تمویل الأعوان الإقتصادیین ٕ  .التطهیر المالي للقطاع المالي وا

   90/10أهم تعدیلات التي أجریت على قانون : ثالثا
تعدیلات على بعض مواد القانون، فبعد أكثر من عشر سنوات أصبح من الضروري قامت الكومة بإجراء العدید من 

  : 3تعدیله، من خلال صدور أمرین
 وقد خص التعدیل 2001 فیفري 17الصادر في  90/10المعدل والمتمم لأحكام القانون  01/01الأمر ،

 بعض المواد المتعلقة عموما بإدارة ومراقبة بنك الجزائر؛ 
  حیث دعم هذا الأمر شروط التأسیس :  المتعلق بالنقد والقرض 2003أوت  26ؤرخ في الم 03/11الأمر

والرقابة، وهذا التعدیل قد أعطى مرونة أكبر للسلطة النقدیة للسلطة النقدیة في مجال تطویر الوسائل النقدیة 
في میادین تحدید من الأمر المتعلق بالنقد والقرض  62الملائمة، یخول مجلس النقد والقرض بموجب المادة 

 . وتقییمها ومتابعتهاالسیاسة النقدیة وقواعد إدارتها 
 

                                                             
  .158:، صمرجع سبق ذكره، علي بطاهر: 1

  .77-76: ، ص صمرجع سبق ذكرهیمینة شبیرة، :  2
مجلة  ،المجلد ب ،"المصرفیةالجهاز المصرفي الجزائري في ظل التكیف مع المعاییر الدولیة للرقابة "أحمد بوراس، زوبیر عیاش، :  3

  .220: ، ص2008، 30:العلوم الإنسانیة، جامعة قسنطینة، العدد
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- 02: التعلیمة رقم( 2002أیام وهي أداة مستعملة منذ أفریل  7ومن بین هذه الأدوات الجدیدة، أداة إسترجاع السیولة لمدة 
  .  20021أفریل 11، المؤرخة )2002

تعدل  02حیث أن المادة  03/11ویهدف إلى تعدیل وتتمیم الأمر :  10/04بالإضافة إلى الأمرین السابقین أصدر الأمر 
  : 2كما یلي 35وتتمم 

 تتمثل مهمة البنك المركزي في الحرص على إستقرار الأسعار بإعتباره هدفا من أهداف السیاسة :  35المادة
یادین النقد والقرض والصرف والحفاظ علیها لنمو سریع للإقتصاد مع النقدیة وفي توفیر أفضل الشروط في م

السهر على الإقتصاد النقدي والمالي، ولهذا الغرض یكلف تنظیم الحركة النقدیة ویوجه ویراقب بكل الوسائل 
الملائمة لتوزیع القروض وتنظیم السیولة، ویسهر على حسن سیر التعهدات المالیة تجاه الخارج وضبط سوق 

  . لصرف والتأكد من سلامة النظام المصرفي وصلابتها
 : تعدیلات أخرى

أشهر )03(أداة الإسترجاعات لمدة ثلاثة  2005جوان  14:  المؤرخة في 2005- 04: صدور التعلیمة رقم
  . 2005ا من شهر جوان ًوتسهیلة الودائع المغلة للفائدة إبتداء 2005المدخلة في أوت 

ا من جانفي، عرفت ًاة جدیدة تتمثل في إسترجاعات لمدة ستة أشهر وذلك إبتداءبإدخال أد 2013وتمیزت سنة 
تعدیلات من زاویة  )ة أشهر، ستة أشهرالسیولة لسبعة أیام، لثلاث إسترجاعات(تدخلات البنك الجزائر في السوق النقدیة

للسیاسة النقدیة والتي تساهم معا في معدلات الفائدة المطبقة في هذا المجال، فضلا عن هذه الأدوات غیر المباشرة 
إمتصاص معضم فائض السیولة، وتتمثل الأداة الثالثة المنشطة للسیاسة النقدیة في الإحتیاطات الإجباریة والتي أعید تحدید 

 الإجباریة أداة مؤسساتیة خاصة للسیاسة النقدیة، لا تترجمالدنیا  ، تعتبر الإحتیاطات2004إطارها العملیاتي في سنة 
  . 3بتدخلات بنك الجزائر ولكن بإلزام المصارف بتشكیل ودائع لدى بنك الجزائر

  أهداف السیاسة النقدیة في الجزائر:  المطلب الثاني
أهداف السیاسة النقدیة في الجزائر لا تختلف عن أهداف أي دولة خاصة في ما یتعلق بإستقرار الأسعار ومعدل 

  : النمو ومكافحة البطالة، وتوازن المدفوعات، وفي ما یلي سیتم التطرق إلى معظمها بشكل مختصر
  
 

                                                             
 .147:، ص2014نوفمبر  ،"التطور الإقتصادي والنقدي للجزائر"، 2013التقریر السنوي لبنك الجزائر: 1
  .11- 03تتم الأمر رقم : 03المادة  الجمهوریة الجزائریة الدیمقراطیة الشعبیة، :2 

  .148: ، ص، مرجع سبق ذكره2013التقریر السنوي لبنك الجزائر :  3
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  إستقرار الأسعار: ًأولا
لسیاسة النقدیة فبنك الجزائر من خلال الإدارة المرنة حیث أعتبر استهداف التضخم إصلاح هام في إطار ا

، وهو هدف كان متبعا من قبل في 2010للسیاسة النقدیة على إستقرار الأسعار الذي أصبح  هدفا صریح بدایة من 
بالجدول ولمعرفة مدى تحقیق هذا الهدف من طرف بنك الجزائر سنستعین ، إطار إستقرار الداخلي والخارجي للعملة الوطنیة

  . التالي الذي یبین تطور معدلات التضخم
  ). 2015- 1990(تطور معدلات التضخم في الجزائر للفترة  یبین: )14 -2( : الجدول رقم

  نسبة مئویة :الوحدة                                                              
  1998  1997  1996  1995  1994  1993  1992  1991  1990  السنوات

  5  5  18,69  29,78  29,04  20,54  31,68  25,25  17,87  معدل التضخم
  
  

  

  2015  2014  2013  2012  2011  2010  2009  2008  السنوات
  4,8  0,6  2,26  8,89  4,52  3,91  5,74  4,86  معدل التضخم

  :  المصدر
 . 179:  ، ص2014، نوفمبر 2013تقریرالسنوي لبنك الجزائر  -
والتسعة الأشهر من سنة  2015، مجلس الشعبي الوطني، التوجهات المالیة والنقدیة محافظ بنك الجزائر -

 16: ص.  2017، جانفي وسیاسات التصدي والمرافقة في ظرف صدمة خارجیة مستمرة 2016
   ).2015-1990(وفي ما یلي عرض للتطور معدل التضخم في الفترة 

 )2015- 1990(تطور معدل التضخم في الجزائر خلال الفترة  یوضح): 3-2(الشكل الرقم 

       
   ).14 - 2(من إعداد الطالبتین من خلال معطیات الجدول رقم  : المصدر          

ویرجع ذلك إلى عدة  31,68 1992تشیر المعطیات  إلى إرتفاع معدلات التضخم بشكل كبیر حیث سجل سنة 
 السلطات النقدیة في إطار برنامج الاستعداد الائتماني الأول والثاني، ثم عرف تهاأسباب والمتعلقة بالإجراءات التي اتخذ

0
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1990 1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014

%معدل التضخم

  2007  2006  2005  2004  2003  2002  2001  2000  1999  السنوات
  3,68  2,31  1,38  3,97  4,26  1,43  4,3  0,6  2,6  معدل التضخم
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الي، ویرجع ذلك على الخصوص إلى تخفیض قیمة على التو 78 .29و %04 .29حیث بلغ 1995- 1994ارتفاع سنتي 
من زیادة في الإصدار النقدي،  نهوما نجم ع1994 ، بالإضافة إلى ارتفاع أسعار البترول سنة%40,71الدینار بنسبة

إلى أن مهما ت معدلات التضخم انخفاضا ،  شهد)2000- 1996( وكذلك ضغوط خدمة المدیونیة، أما خلال الفترة
تراجع مستوى الطلب الكلي بسبب زیادة منها ، ویعود ذلك إلى عدة أسباب 2000سنة  %0,6معدل لها وصلت إلى أدنى 

فقط من المواد المكونة لمؤشر  %15، تحریر الأسعار حیث بقي أقل من 1997سنة  %29 معدلات البطالة حیث بلغت
وذلك بسبب نمو  %4,3تفع حیث بلغ عاد لیر  2001،  وفي سنة 1996دایة ب یهخاضعة لنظام التوجالإستهلاك أسعار 

رتفع ب 2002سنة  %1,43، ثم عاد لینخفض إلى )2004- 2000(الكتلة النقدیة نتیجة  لبرنامج الإنعاش الإقتصادي ٕ : وا
إنخفاضا نسبیا مقارنة بالسنوات السابقة، حیث  2007و 2004وعرف معدل التضخم بین سنتي  2003سنة  4,26%

ثم  2006سنة  %2,31و 2005سنة  %1,38ثم إنخفض إلى ) %3,97( 2004كان معدل التضخم في سنة 
دل التضخم لیصل إلى ، ویرجع السبب إلى التطبیق المحكم والصارم للسیاسة النقدیة، ثم إرتفع مع2007سنة  3,68%
وذلك یعود  %3على التوالي مقارنة مع معدل التضخم المستهدف وهو  2009و 2008سنتي  %5,74و %4,86نسبة 

إلى إرتفاع التضخم المستورد خاصة في الدول الناشئة، لإرتفاع أسعار الموارد الأساسیة والمنتجات الطاقویة  في مختلف 
نخفض في السنوات الموالیة بفضل تدخل الدولة فیما یخص تنظیم وتدعیم الأسعار أنحاء العالم، غیر أن هذا المعدل إ

وهي نسبة لم یتم تسجیلها من  %8,89، ثم عاد لیرتفع لیصل إلى 2011سنة  4,52و 3,91نسبة  2010لیصل سنة 
في السنوات اللاحقة حیث قبل والسبب بالإضافة إلى التضخم المستورد إرتفاع تكالیف الإنتاج والإستیراد، غیر أنه إنخفض 

 .  4,8نسبة  2015حیث تمكنت الحكومة من إحتواء التضخم، لیبلغ سنة  %3,26 2013مقارنة بسنة  0,6سجل نسبة 
   الهدف الجدول التالي یوضح لنا مدى تطور معدل النمو ومدى تحكم السیاسة النقدیة في هذا: النمو الإقتصادي: ثانیا

   )2014-1990(تطور معدل النمو خلال الفترة  یبین: )15-2(الجدول رقم         
  نسبة مئویة :الوحدة                                           

  
  

  
  

  
  

   : المصدر
- Banque d’Algérie, évolution économique et monétaire en Algérie, Rapport 2008, 

septembre2009, p:  27.  

  1998  1997  1996  1995  1994  1993  1992  1991  1990  السنوات
  5,1  1,1  4,1  3,8  -0,9  -2,1  1,8  -1,2  0,8  معدل النمو

  2007  2006  2005  2004  2003  2002  2001  2000  1999  السنوات
  3,1  2,7  5,1  5,2  6,8  4,7  2,6  2,2  3,2  معدل النمو

  2014  2013  2012  2011  2010  2009  2008  السنوات
  4,7  2,7  3,3  2,4  3,4  2,4  2,4  معدل النمو
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ئتمان الصادرات، مناخ الإستثمار في الدول العربیة  - ٕ  2014المؤسسة العربیة لضمان الإستثمار وا

  )2014-1990(تطور معدل النمو الإقتصادي في الجزائر خلال الفترة یبین: )4-2(الشكل رقم
 

  
  )15- 2(ا على معطیات الجدول ًمن إعداد الطالبتین بناء : المصدر            

مستویات سالبة وذلك  1994و 1993و 1991من خلال الجدول أن معدل النمو سنوات  نلاحظ
رتفاع مؤشرات الإستهلاك ولكن بدایة من  ٕ بدأ یتحسن النمو بعد سنوات من  1995بسبب تحریر الأسعار وا

تج لنفس السبب، بلغ معدل نمو النا %5,1، 1998الركود وذلك نتیجة إرتفاع أسعار البترول، وقد بلغ سنة 
ستمر في الإنخفاض حیث سجل سنة  4‚2نسبة  2000المحلي الإجمالي سنة  ٕ رغم  1‚2نسبة  2001وا

تحسن بعض القطاعات وبالاعتماد على مخطط الوطني للتنمیة وتنفید برنامج دعم الإنعاش 
والذي كان یرمي إلى تحقیق ثلاثة أهداف وأساسیة وهي تحقیق التوازن الجهوي ) 2004- 2001(الإقتصادي

نشاء مناصب شغل ومكافحة الفقر، كما أن معدل نمو الناتج یتأثر بالصدمات  ٕ نعاش الإقتصاد الجزائري، وا ٕ وا
 2004وخلال سنة  %9‚6لیصل إلى  2003و 2002السیاسة النقدیة لیرتفع سنتي  الخارجیة وهذا مایؤثر على أداء

بدأ  2005، أما سنة 2004سنة  %17, 5وصلیصل إلى، والسبب في ذلك هو إرتفاع معدا نمو قطاع المحروقات الذي 
ستمر بالإنخفاض وتذبذب إلى غایة سنة 5,1معدل النمو بالإنخفاض حیث بلغ  ٕ ، لیستمر بالتذبذب %2,4: ب 2011، وا

  .أسعار المحروقات لانخفاضوهذا  4,7حیث بلغ  2014إلى غایة 
بسیاسة النقدیة فقط بل تتشارك مع یرتبط  إن هدف التشغیل لا: )مكافحة البطالة(هدف التشغیل :  ثالثا

ــ 2000(في الجزائر خلال الفترة  السیاسة المالیة وفي ما یلي سوف یتم عرض وتطور معدلات البطالة   )2015ــــ
  )2015-2000(تطور نسبة البطالة في الجزائر خلال الفترة یبین: )16 -02(الجدول رقم

  نسبة مئویة :الوحدة                                                                    
  2007  2006  2005  2004  2003  2002  2001  2000  السنوات

  13,8  3,12  15,3  17,7  23,7  25,7  27,3  30  معدل البطالة
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  2015  2014  2013  2012  2011  2010  2009  2008  السنوات
  11,2  9,8  9,5  9,5  9,8  10  10,2  11,3  معدل البطالة

  .  )www. ons. dz    )19/03/2017: أنظرالموقع :  المصدر                       

  )2013- 2000(والشكل التالي یوضح تطو معدلات البطالة خلال الفترة 
  ). 2015-2000(یبین تطور معدلات البطالة في الجزائر خلال الفترة : )5 -2(الشكل رقم  

 
  )16-2(: من إعداد الطالبتین من خلال الجدول رقم  :المصدر           

رتفاع كبیر  ٕ من خلال معطیات الجدول یتضح أن معدلات البطالة في الجزائر كانت قد مرت بتزاید وا
وكان السبب في إرتفاع معدلات البطالة في تلك الفترة  %30حیث بلغ معدل البطالة  2000خلال سنة 

السیاسة النقدیة الإنكماشیة المطبقة من طرف السلطة النقدیة، وعرفت معدلات البطالة تراجعا نسبیا حیث 
 2003سنة  %23,7وبدأت بالإنخفاض سنة بعد أخرى حیث بلغ معدل البطالة  2001سنة  %27,3بلغت 

ستمر في الإنخفاض لتصل  ٕ لینخفض معدل  %13,8إلى  2007، ثم إرتفع سنة 2006سنة  %12,3إلى وا
، ویعود السبب لهذا الإنخفاض إلى تطبیق 2010سنة  %10و 2009سنة  %10,2البطالة من جدید إلى 

برنامج الإنعاش الإقتصادي بالإضافة إلى العدید من التدابیر التي من شأنها مكافحة البطالة، وكذلك نتیجة 
سات الصغیرة والمتوسطة والمشاریع المصغرة وعلى رغم من هذا فإن معدلات البطالة تبقى مرتفعة ما یعني أن تدعیم المؤس

نخفض سنة  ٕ  2013و 2012السیاسة النقدیة لم توفق في تحقیق هدف التشغیل لأسباب عدیدة منها نقص الإستثمارات، وا
یة التي إعتمدتها الدولة خلال هذه الفترة، لیعود ویرتفع معدل وهذا یعود إلى إعداد مجموعة من البرامج الإقتصاد %9,5 إلى 

 . %11,2إلى  2015- 2014البطالة خلال السنتین الأخیرتین 
  أدوات السیاسة النقدیة في الجزائر:  المطلب الثالث

بإستخدامها من أجل تنفیذ السیاسة النقدیة  وسوف نعرض بعض هذه الجزائري وهناك عدة أدوات یقوم البنك المركزي 
  : الأدوات بشكل مختصر
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  عملیات بنك الجزائر في إطار السوق النقدي :  أولا
لقد تطورت السوق النقدیة بعد صدور قانون النقد والقرض، حیث أعید تنظیمها من طرف بنك الجزائر 

أشهر، ) 06(في بیع وشراء السندات التي مدة إستحقاقها ستة  في إطار أداة السوق المفتوحة التي تتمثل
وسندات خاصة یمكن قبولها للخصم أو لمنح قروض ولا یجوز في أي حال من الأحوال أن تتم هذه العملیات 

یجوز في أي وقت كان أن یتعدى المبلغ الإجمالي  لصالح الخزینة أو لصالح الجماعة المصدرة للسندات، ولا
من العملیات العامة للدولة في میزانیة السنة  %20تي یجریها بنك الجزائر على السندات العامة للعملیات ال

  . 1المالیة السابقة
من یوم (وعلى إثر إشراف بنك الجزائر على هذه السوق النقدیة التي تتعامل بالإئتمان قصیر الأجل 

والمعنویین، وهذه السوق وسیلة یلجأ  الطبیعیین، تستفید البنوك من الودائع والأموال للأشخاص )إلى سنتین
إلیها بنك الجزائر، وذلك ما یجعل معدل إعادة الخصم أقل من معدلات الفائدة داخل السوق، وذلك لتنشیط 

  . البنوك في جمع الإیرادات وتخفیض من العجز في تمویل التنمیة الإقتصادیة
ن الحصول على تسبیقات في الخزینة مقابل التنازل أما نظام الأمانة فهي عملیة تمكن البنك المقرض م 

المؤقت على الأوراق العمومیة والخاصة خلال مرحلة القرض فقط، أي بیع مقابل فائدة، والإلتزام بإعادة شراء 
في الآجال المتفق علیها، كما یلتزم البنك المقرض بإرجاع السند للمقترض، ویقوم البنك بهذه العملیة منذ 

ساعة وسبعة   أیام، فمثلا ) 24(، مع تطبیق معدل تدخل للمنح بمعدل أربعة وعشرون1989شهر ماي 
كمقرض  )ب(كمقترض إلى السوق النقدیة فیقابله بنك) أ ( یدخل البنك ) ب(و) أ(تكون عملیة الأمانة بین 

الحالة نقول أن مع توقیع المكان وفي هذه ) أ ( مقابل ضمان بأوراق البنك ) أي یمنح الأموال للبنك(للأموال 
 . 2أخذ السندات كأمانة) ب(منح السند كأمانة مؤقتة، والبنك ) أ ( البنك 

بالإضافة إلى أداة السوق المفتوحة ونظام الأمانة في إطار السوق النقدیة یمكن لبنك الجزائر التدخل 
ا لا تتعدى سنة أشهر، وقروض موسمیة مدته) 06(بواسطة القروض قصیرة الأجل والتي مدة إستحقاقها ستة 

ستخدام  ٕ واحدة بالإضافة إلى قروض متوسطة الأجل والمتعلقة بتطور الإنتاج والتجارة الخارجیة وبناء السكن وا

                                                             
1: Benissad H, "Algérie Restructuration et Réforme économique (1979-1993)", OPU, Algérie,‘ 1994 p:128. 

، )غیر منشورة(دكتوراة أطروحة  ،)"2000-1990(النقود والسیاسة النقدیة مع الإشارة لحالة الجزائر في الفترة "،صلاح مفتاح: 2
  .290:، ص2003جامعة الجزائر، الجزائر ،

  



)2015-1990(دیة الطلب على النقود في الجزائر في  ظل الإصلاحات الإقتصا:الفصل الثاني                              
 

- 79 - 
 

، وتدخل بنك الجزائر في إعادة التمویل عن طریق 1994تقنیة عرض القروض للمناقصة إبتداءا من 
 . التسلیف على الحساب

  )2015-1993(معدلات إعادة التمویل السوق النقدیة في الجزائر للفترة  : )17 -02(الجدول رقم

المعدل المستهدف لنظام   السنوات
  سا24الأمانة لمدة

المعدل المستهدف 
  لمناقصات القروض

إسترجاع السیولة 
  أیام 7لمدة 

إسترجاع السیولة لمدة 
  أشهر 3

1993  17  -   -   -   
1994  21  -   -   -   
1995  23  19,44  -   -   
1996  19  16,5  -   -   
1997  14 .5  13,25  -   -   
1998  13  11,75  -   -   
1999  12  10,75  -   -   
2000  10,75  8,25  -   -   
2001  8,75  8,25  -   -   
2002  4,5  8,25  2,75  -   
2003  4,5  8,25  1,75  -   
2004  4,5  4,5  0,75  -   
2005  4,5  4,5  1,25  1,9  
2006  4,5  -   1,25  2  
2007  -   -   1,75  2,5  
2008  -   -   1,25  2  
2009  -   -   1,25  2  
2010  -   -   0,75  1,25  
2011  -   -   0,75  1,25  
2012  -   -   0,75  1,25  
2013  -   -   0,75  1,25  
2014  -   -   0,75  1,25  
2015  -   -   0,75  1,25  

 . 17: ، ص2011سبتمبر " النشرة الإحصائیة الثلاثیة"بنك الجزائر  : المصدر            

یبین الجدول الإجراءات التمویلیة التي یستعملها بنك الجزائر لتمویل البنوك التجاریة عن طریق السوق 
النقدیة، من خلال نظام الأمانة ومناقصات القروض المستهدفة المتناقصة، أخذت معدلات ثابتة إلى غایة 

سبب یعود في إستخدام بنك بالنسبة للمعدلات المستهدفة لنظام الأمانات ومناقصات القروض، وال 2006
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الجزائر أدوات أخرى في إدارة  السیاسة النقدیة وخاصة معدلات إسترجاع السیولة في السنوات الأخیرة وهو 
ما نلاحظه من خلال الجدول وذلك لإرتفاع فائض السیولة الكبیرة التي میزت البنوك التي میزت البنوك 

لسیولة جعل بنك الجزائر یستخدم أداة غیر مباشرة وهي ، هذا الإرتفاع في ا2004، 2003، 2002سنوات، 
ومن جهة أخرى وبغیة إرساء نجاعة أكبر في مجال إدارة ). المناقصات لثلاثة أشهر(نداءات القروض 

السیاسة النقدیة وتحسین آلیات إنتقالها، في هذا الظرف الجدید المتمیز بالحاجة إلى السیولة، والذي یبدوا 
تسهیلة القرض " وأداة " عملیات السوق المفتوحة" الجزائر بتحدید كیفیات تطبیق أداة ، قام بنك ًهیكلیا

   . 20161سبتمبر  01:  ، وذلك من خلال إصدار تعلیمتین بتاریخ"الهامشي
  )القانوني(الإحتیاطي الإجباري : ثانیا

الجزائر والتي نص علیها تعتبر نسبة الإحتیاطي الإجباري أداة هامة من أدوات السیاسة النقدیة في 
 %28حدد فیها صلاحیات بنك الجزائر في فرض هذه النسبة بقیمة لا تتعدى 90/10قانون النقد والقرض 

غیر أنها لم . 2إلا في حالات الضرورة المنصوص علیها وفوض له إستخدامها كإحدى أدوات السیاسة النقدیة
ضعیة السیولة الضعیفة لدى البنوك، لكن الأمر نظرا لو  2001تطبق بشكل فعلي وبقیت إلى غایة أفریل 

والذي وضع هذه الأداة دون تكفل بها من جانب  93ألغى المادة  90/10المعدل والمتمم للقانون  03-11
آخر وینص القانون الجدید على أدوات السیاسة النقدیة ماعدا الإحتیاطي القانوني، لیعود إدراجها وهو ما یقر 

والذي حدد من خلاله خضوع الودائع لمعل الإحتیاطي  12/03/2004: المؤرخ 02-04: علیه القانون رقم
  ). 2016-2001(یبین تطور أداة الإحتیاطي الإجباري للفترة : )18 -02(جدول رقم. الإجباري

  نسبة مئویة:  الوحدة                                               
  2008  2007  2006  2005  2004  2003  2002  2001  السنوات

  8  6,5  6,5  6,5  6,5  6,25  4,25  3  معدل الإحتیاطي الإجباري
  

      

  .9:  ، ص2012، ماي 17لعدد ، االنشرة الإحصائیة الثلاثیة لبنك الجزائر : المصدر
وسیاسات  2016والتسعة الأشهر من سنة  2015، مجلس الشعبي الوطني، التوجهات المالیة والنقدیة بنك الجزائرمحافظ 

  . 15: ص.  2017، جانفي التصدي والمرافقة في ظرف صدمة خارجیة مستمرة

                                                             
  .15: المرجع نفسه، ص:  1
  .من قانون النقد والقرض 93المادة الجمهوریة الجزائریة الدیمقراطیة الشعبیة، :  2

  2016  2015  2014  2013  2012  2011  2010  2009  السنوات
  8  12  12  12  11  9  9  8  معدل الإحتیاطي الإجباري
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یعتبر تشدیدا من جانب السلطة النقدیة على أهمیة هذه  2001إن معدل الإحتیاطي الإجباري سنة 
وثباته خلال  2003سنة  25، 6، ثم 2002سنة  4,25إلى  %3أین نجد أن النسبة إنتقلت من  الأداة

 2007دیسمبر  24المؤرخة في  13- 07، إلى غایة صدور التعلیمة 6,5بنسبة ) 2007- 2004(سنوات
 %9ویرتفع إلى  2009و 2008سنتي   %8المتعلقة بنظام الإحتیاطي الإجباري، حیث إرتفعت النسبة إلى 

 2015خلال ثلاث السنوات الموالیة إلى غایة  %12و 2012سنة  %11و 2011و 2010لال سنتین خ
  . %8قام بتخفیضه إلى  2016وفي ثلاثي الثالث من سنة 

تم إعتماد نظام تحدید الموحد لمعدل إعادة الخصم  1992بدایة من سنة :  معدل إعادة الخصم: ثالثا
شهر تقریبا، ویقوم مجلس النقد والقرض بكیفیات وشروط تحدیده، الجدول التالي  12الذي یتم تغییره كل 

 .یوضح تطور معدل إعادة الخصم لدى بنك الجزائر 
  )2016-1990(یبین تطور معدل إعادة الخصم في الجزائر  : )19-02(الجدول رقم

  %المعدل   إلى غایة  ا منًإبتداء
22/05/1990  
01/10/1991  
10/04/1994  
20/08/1995  
28/08/1996  
21/04/1997  
29/06/1997  
18/11/1997  
09/02/1998  
09/09/1999  
27/01/2000  
22/10/2000  
20/01/2002  
1/06/2003  
7/03/2004  
2/10/2016  

30/09/1991  
09/04/1994  
01/08/1995  
27/08/1996  
20/04/1997  
28/06/1997  
17/11/1997  
08/02/1998  
08/09/1999  
26/01/2000  
21/10/2000  
19/01/2002  
31/05/2007  
06/03/2004  
01/10/2016  

  إلى یومنا هذا

10,5  
11,5  

15  
14  
13  

12,5  
12  
11  

9,5  
8,5  
7,5  

6  
5,5  
4,5  

4  
3 ،5  

  .17: ، ص2010ر ، تقریر سبتمب"النشرة الإحصائیة الثلاثیة"بنك الجزائر،  : لمصدرا
 . 19:  ، ص2015، دیسمبر "32: بنك الجزائر، لنشرة الإحصائیة الثلاثیة رقم

 2016والتسعة الأشهر من سنة  2015، مجلس الشعبي الوطني، التوجهات المالیة والنقدیة محافظ بنك الجزائر
 16: ص.  2017، جانفي والمرافقة في ظرف صدمة خارجیة مستمرةوسیاسات التصدي 
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 15أین وصل إلى  1995 - 1990إرتفاعا خلال  المرحلة   شهدتمعدلات إعادة الخصم من خلال الجدول نلاحظ أن 
 بهاوكان من أسبا، أن شعر بوجود توسعات تضخمیة في الاقتصاد بعدحیث قام بنك الجزائر بتحدید معدلات الفائدة  %

 . مج التثبیت الاقتصادي المدعم والمراقب من قبل صندوق النقد الدوليناوتزامن ذلك مع بر ، الإفراط في التسهیلات الائتمانیة
وذلك ما نص علیه اتفاق  %22القرار بتخفیض قیمة العملة بنسبة 1991نهایة سبتمبر أین اتخذ مجلس النقد والقرض في 

هذا الإجراء لكون یأتي و %40,17والاستعداد الائتماني الثالث في بنسبة ، 1991 الاستعداد الائتماني الثاني في جوان
ت التضخم المرتفعة تفوق معدلات الفائدة وهذا ما یجعل المعدلا، معدلات التضخم المرتفعة تفوق معدلات الفائدة الاسمیة

 . النقدیةة في إدارة السیاسة مما یحد من فعالیة معدل الفائد الإسمیة وهذا ما یجعل معدلات الحقیقیة سالبة
للسیاسة كموجه عكس الفترة الاعتماد على معدل إعادة الخصم ت، و 2004- 1996ونلاحظ إنخفاضه خلال الفترة 

والسبب في ذلك أن طریقة معدل إعادة ، لجأ بنك الجزائر إلى تعیین سقف لمعدل إعادة الخصم 2003إلى أنه بعد ، النقدیة
، تحتاج إلى وسائل نقدیة مكملة وذلك لتحقیق فعالیة أكثر تتماشى مع تطور السوق النقدیة، التطبیقلة في سهو الخصم رغم ال

ستقر معدل إعادة الخصم عند ، )عرض القروض للمناقصة والمزایدة(والتي تتمثل فیما یسمى بأداة  ٕ  2إلى غایة  %4وا
، وعدم إعادة تمویل لدى بنك الجزائر، مستویات التضخما حیث یعبر عن تحسن في ًا جیدًوثباته یعد مؤشر، 2016أكتوبر 

إلى  2016أكتوبر  2لیتم تخفیضه في ، التي أصبحت تلجأ إلیه البنوك التجاریة بسبب السیولة الكبیرة التي تمیز هذه المرحلة
3,5% .  
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  : الخلاصة
حاولنا من خلال هذا الفصل أن نعرض واقع الطلب على النقود بمختلف متغیراته وتطوراته، حیث 
تطرقنا إلى أهم تطورات الكتلة النقدیة في الجزائر ومكوناتها وأجزائها المقابلة وبعض المؤشرات النقدیة في 

الإقتصادیة التي مر بها  الجزائر التي تربط بین القطاع النقدي والحقیقي، وبعدها تناولنا الإصلاحات
سعر الفائدة، إحتیاطي الصرف، سعر الصرف، ( الإقتصاد الجزائري وانعكاساتها على بعض المتغیرات 

، في الأخیر تناولنا آفاق إدارة السیاسة النقدیة في الجزائر ومدى نجاحها في )میزان المدفوعات، التضخم
  : عملها هذه السیاسة وعلیه نستنتج النقاط التالیةتحقیق أهدافها المحددة، ونوعیة الأدوات التي تست

  مما یؤدي إلى ) سعر الصرف، أسعار البترول(تأثرت الكتلة النقدیة بمجموعة من المتغیرات
 تأثیر على دالة الطلب على النقود؛  ال

 یتمثل في المتاحات النقدیة وهذا ما یدل على أن الأفراد من الكتلة النقدیة  جزء أكبر إن
أما فیما یخص المؤسسات یطلبون النقود بغرض ممارسة  ،ن بالنقود لغرض المعاملات والإحتیاطیحتفظو 

 ؛نشاطها وتمویل مشاریعها
 یا إن الإصلاحات الإقتصادیة أثرت على التوازنات النقدیة، فقد شهدت معظمها إستقرارا نسب

رتفاع أسعار المحروقات؛ وذلك نتیجة السیاسة الصارمة  ٕ  والمشددة من قبل السلطة النقدیة، وا
  إتضح أن بنك الجزائر إتجه بشكل أكبر نحو إستخدام الأدوات غیر المباشرة بدلا عن
 . المباشرة

على الطلب على من خلال ما سبق یتبین لنا أن هناك العدید من المتغیرات التي یمكن أن تؤثر 
لى أي مدى تؤثر  النقود في الجزائر، حیث أنه ٕ في الفصل القادم نرید تحدید أهم هذه المتغیرات وا

  .في الطلب على النقود في الجزائر
 

 



الدراسات السابقة؛:المبحث الأول
نموذج الدراسة: المبحث الثاني.
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  :التمهید
المفسرة للطلب على النقود، والتي عرضت لنا أهم العوامل تطرقنا إلى مختلف النظریات النقدیة  بعد

التي تفسر لنا الطلب على النقود، وهذا من خلال الفصل الأول، وتطرقنا في الفصل الثاني إلى مختلف 
بالإضافة إلى  ،..)ومكوناتها ومقابلاتهاتطور الكتلة النقدیة (جوانب ظاهرة الطلب على النقود في الجزائر

نعكاساتها على مختلف التوازنات النقدیة في وأهم الإ مجموعة من المؤشرات النقدیة ٕ صلاحات الإقتصادیة، وا
وعلیه في هذا الفصل الأخیر سوف نقوم بالتقدیر القیاسي للظاهرة الطلب على النقود في الجزائر،  الجزائر، 

بقة داخلیة وخارجیة وذلك من أجل إستنتاج المتغیرات التي تؤثر على الطلب وذلك بعد عرض دراسات سا
على النقود، وكذلك محاولة إستنتاج النموذج الأنسب لدراسة هذه الظاهرة في الجزائر خلال فترة 

  ).2015-1990(الدراسة
  :وعلیه سوف نتناول في هذا الفصل ما یلي

 الدراسات السابقة؛:المبحث الأول 
 نموذج الدراسة: انيالمبحث الث.  
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  السابقةالدراسات : المبحث الأول
ارتأینا تقسیم هذه الدراسات إلى قسمین، قسم خاص بالدراسات حول الطلب على النقود في الجزائر، والقسم 

 :الآخر یتضمن تقدیرات لدوال الطلب على النقود في دول أخرى
  :الطلب على النقود في الجزائردراسات سابقة حول دالة : المطلب الأول

 :نستعرض في ما یلي أهم الدراسات التي بحوزتنا حول تقدیر دوال الطلب على النقود في الجزائر
 :1)2011 -1970(حالة الجزائر: قود وتحلیلهاتقدیر دالة الطلب على الن: أولا  
 -1970(الجزائر خلال الفترة هدفت الدراسة إلى تحلیل سلوك الطلب على النقود في :أهداف الدراسة .1

السیاسة النقدیة بما یخدم متطلبات النمو  أدواتبغیة تمكین السلطات النقدیة من استخدام ) 2011
  .الاقتصادي

عتمدت الدراسة على المنهج القیاسي المتمثل في تصنیف طریقة التكامل المشترك إ :منهجیة الدراسة .2
المتغیرات موضوع الدراسة، ثم تقدیر دوال الطلب على النقود لدراسة العلاقة طویلة الأجل ما بین 

 .باستخدام طریقة المربعات الصغرى مصححة كلیا
  :متغیرات الدراسة .3

  الطلب على النقود )M(  ؛ 
  الناتج المحلي الإجمالي)GDP(؛ 

  معدل الفائدة)R( ؛ 

  معدل الصرف)EX(؛ 

 معدل التضخم )INF(.  
عند مستوى  إحصائیةمعلمات النموذج المقدر تتمیز بدلالة  أنإلى توصلت الدراسة  :نتائج الدراسة .4

شارتها٪ 5معنویة  ٕ   .تتوافق مع النظریة الاقتصادیة وا
  :توصیات الدراسة .5
  تأخذ بعین الاعتبار تأثیر سعر الصرف الدینار على الاقتصاد  أنیجب على السلطات النقدیة الجزائریة

خاصة  والأجنبیةبین العملة المحلیة  الإحلالالنتائج أثر  أظهرتللسیاسة النقدیة، فقد  إعدادهاعند 
 .M بالنسبة إلى عرض النقد بمفهومه الضیق

 
                                                             

المجلة الأردنیة للعلوم  ،)"2011 -1970(تقدیر دالة الطلب على النقود وتحلیلها، حالة الجزائر"محمد موساوي واخرون، : 1 
  .2014، 1:العدد ،الأردن الاقتصادیة،
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  التحكم في عرض النقد بمفهومه الواسع لابد من التأثیر في معدلات الفائدة حیث یتمیز سعر الفائدة بأن
 .له تأثیر یفوق تأثیر سعر الصرف على عرض النقد

  :1)2010 - 1970(للتنبؤ بدالة الطلب على النقود في الجزائر دراسة قیاسیة : ثانیا
    :أهداف الدراسة .1

تقدیم نموذج لدالة الطلب على النقد في الجزائر وقد تم الاعتماد فیها على بیانات تمتد لا ربعین 
  ).2010ـ 1970(سنة
 :منهجیة الدراسة .2

غیرات وتقلص هذه المتغیرات بإختبار علاقة السببیة بین عدد من المتتنبؤ بنموذج الدراسة عن طریق تقدیر و 
ستخدام أسلوبي الوصف والتحلیلو ام الإختبارات الإحصائیة بإستخد ٕ  .ا

 :متغیرات الدراسة .3
  :كون متغیرات الدراسة منتت

 الطلب على النقود )MD( ؛ 
  الدخل)PIB(؛ 

 معدل الفائدة )J(؛ 

 سعر الصرف)ER(؛   

 التضخم )P(. 
  :نتائج الدراسة .4

  یتأثر الطلب على النقود طردیا مع كل الدخل والطلب على النقد في القران السابقة في حین فشلت
 .أثرها في الطلب على النقد في الجزائر في فترة الدراسة إبرازفي  الأخرىالمتغیرات 

 المحلي یفسر الكتلة النقدیة أي له تأثیر على حجم الكتلة النقدیة في حین أن الكتلة النقدیة لیس  الناتج
 .لها تأثیر على حجم الناتج

دعم الدراسات ذات الطابع القیاسي على مستوى الرسائل الجامعیة وعلى مستوى مراكز :توصیات الدراسة .5
فعالة للكتلة النقدیة ومن تم تحقیق الاستقرار النقدي ومزید من  إدارةومتغیرات البحث وذلك بغرض بلوغ 

  .الاقتصادیة لتطویر السوق المالي الإصلاحات

 
                                                             

داریةاقتصادیة  أبحاث ،")2010ـ 1970(الجزائردراسة قیاسیة للتنبؤ بدالة الطلب على النقد في "، سلیم محمود :1  ٕ   .2012، 12:، العددوا
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  :1)2008-1970(نمذجة قیاسیة لمحددات الطلب على النقود في الجزائر  :ثالثا
 :أهداف الدراسة .1

  :تكمن أهداف الدراسة في ما یلي
  ؛النقود في الجزائرأهم المتغیرات المفسرة للطلب على إبراز 
 إظهار دور وسائل السیاسة النقدیة؛ 
 محاولة الوصول إلى النموذج یتطابق مع الواقع الجزائري. 
 :منهجیة الدراسة .2

الطلب على النقود في الجزائر بالقیاس الإقتصادي إعتمد  على المنهج التحلیلي من خلال تقدیر دالة 
  .VARبإستخذام أشعة الإنحدار الذاتي 

 :الدراسةمتغیرات  .3
 الطلب على النقود  )M(؛ 
 الناتج الداخلي الخام )PIBR(؛ 

 سعر الفائدة )INT(؛ 

 معدل التضخم )INF(؛ 

 الإنفاق الحكومي )DG(؛ 

 سعر الصرف )TCH(. 

 :نتائج الدراسة .4
  كانت تأثیرات المتغیرات فیما بینها مطابقة للنظریة الإقتصادیة من جهة ومن جهة أخرى التنبؤ أسفر

  ؛قریبة من الواقععن نتائج 
 زیادة في الكتلة النقدیة والدخل القومي تقابلها زیادة في معدل التضخم. 
  :2)2006- 1974( - دراسة قیاسیة –الطلب على النقود في الجزائر : رابعا
 :أهداف الدراسة .1

 ؛تحدید أهم العوامل التي تؤثر في الطلب على النقود في الجزائر 
 

                                                             
، مذكرة لنیل شهادة )"2008-1970(في الجزائر  نمذجة قیاسیة إقتصادیة لمحددات الطلب على النقود "بشكیر عابد، : 1 

    .2010، الجزائر، 03في العلوم الإقتصادیة، جامعة الجزائر ) غیر منشورة(ماجستیر
  .مرجع سبق ذكرهمحمد بزاویة، : 2
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  ؛والسعریةقیاس كل من المرونة  الدخلیة 
 إختبار مدى إستقرار دالة الطلب على النقود في الجزائر. 

 :منهجیة الدراسة .2
  م تقنیة التكامل المشترك بعد تحدید درجة تكامل السلاسل الزمنیة اإستخد

  :متغیرات الدراسة .3
 حجم النقود)M(؛ 
 مؤشر الأسعار)P(؛  
 مرونة الطلب على الأرصدة النقدیة بالنسبة للدخل الحقیقي (Y/P) T؛  
  مرونة الطلب على الأرصدة النقدیة بالنسبة لسعر الفائدة R T؛ 
 مرونة الطلب على الأرصدة النقدیة بالنسبة للتضخم T  ؛  
 لمعدل الصرف مرونة الطلب على الأرصدة النقدیة بالنسبة ER   .  

وجود علاقة مستقرة طویلة الأجل للطلب على الأرصدة النقدیة الحقیقیة بالمفهوم :نتائج الدراسة  .4
یتأثر حجم الطلب على النقود بشكل كبیر بعائدات المحروقات وبالتالي یجب أن ، الضیق في الجزائر

 .یكون هناك تعاون بین السیاسة النقدیة والمالیة
بإستخذام منهج التكامل  –) 2010-1970(تحلیل دالة الطلب على النقود في الجزائر:خامسا

  :1المشترك
ختبار وجود علاقة توازنیة  :أهداف الدراسة .1 ٕ البحث على أهم العوامل المؤثرة على الطلب على النقد وا

النقود في الة الطلب على دراسة مدى إستقراریة دو   جل للطلب على النقود في الجزائر؛طویلة الأ
 .الجزائر

 :منهجیة الدراسة .2
  .دالة الطلب على النقود في الجزائر نمذجةللتكامل المتزامن،  جوها نسنمنهج   تم إستعمال

 :متغیرات الدراسة .3
 الناتج الداخلي )RGDP( ؛ 

 
                                                             

بإستخذام منهج التكامل  -)2010-1970(تحلیل دالة الطلب على النقود في الجزائر" مصطفى عبد اللطیف، عبد القادر مراد،: 1
  .9/03/2017:، شوھد یوم morrad> docs>prof://issuu.com.https: أنظر الموقع،  "-المشترك
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  معدل التضخم)INF(؛ 
  معدل الصرف)ER(؛ 
  سعر الخصم)DR(. 

 :نتائج الدراسة .4
ة المؤسسات العمومیة على على كمیة النقود المطلوبة وهذا ما یأكد هیمن إن أسعار الخصم لها تأثیر ضعیف

یؤثر معدل التضخم سلبا على الطلب على النقود على الطلب بمفهومیه الضیق الواسع وهذا یدل الجزائر، 
سعر الصرف یؤثر فقط على صول المادیة محل الأرصدة النقدیة، على أن الجمهور یفضل أن تحل الأ

 .النقدیة بالمفهوم الضیقالأرصدة 
  :وفي ما یلي تلخیص لكل ما سبق

  : في الجزائر حول تقدیر دالة الطلب على النقود یمثل مختلف الدراسات ):1-3(الجدول رقم

  الدراسة
المتغیر 
  التابع

المتغیرات 
  المستقلة

  النموذج القیاسي للدراسة

تقدیر دالة الطلب على النقود 
 - 1970(الجزائرحالة : وتحلیلها
2011(  

M  
GDP  

R 
EX 
INF  EINFbEXbRbGDPbbM

INFREXGDPfM



****

),,,(
54321

  

دراسة قیاسیة للتنبؤ بدالة الطلب 
 -1970(على النقود في الجزائر 

2010(  
MD  

PIB 
J 

ER 
P EJbERbPIBbbMD

PJERPIBfMD



**

),,,(
43*21

  

نمذجة قیاسیة لمحددات الطلب 
-1970(على النقود في الجزائر 

2008(  
M 

PIBR 
INT 
INF 
DG 

TCH  ETCHb
DGbINFbINTbPIBRbbM

TCHDGINFINTPIBRfM







*
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),,,,(
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54321  

 –الطلب على النقود في الجزائر 
- 1974( -دراسة قیاسیة

2006(  
M 

P 
(Y/P) 
R T 

T 
ER  

  ****)/(*)/( 432β10 ERRPYPM TT   

تحلیل دالة الطلب على النقود 
) 2010- 1970(في الجزائر 

التكامل بإستخذام منهج 
  المشترك

M 

RGDP 
INF 
ER 
DR EDR

bERbINFbRGDPbbM
DRERINFRGDPfM





****

),,,(
54321 

 :السابقة حول دالة الطلب على النقود في دول أخرىالدراسات : المطلب الثاني
تحلیل  نتمكن من وذلك حتى التي حاولت تقدیر دوال الطلب على النقوددراسات الفي هذا المطلب سوف نتطرق إلى أهم 

  :، وفي ما یلي عرض لأهم الدراسات التي تتوفر لدیناجذنمو ودراسة المتغیرات التي یتضمنها كل 



 )2015-1990(خلال الفترة   الجزائر في النقود على الطلب لدالة الإحصائي التقدیر: الثالث الفصل
 

- 91 - 
 

  :1الطلب على النقود في الأردن باستخدام نموذج التكامل المشترك ونموذج تصحیح الخطأ: أولا
  :أهداف الدراسة .1

هذه الدراسة إلى البحث في العوامل المؤثرة في دالة الطلب على النقود في الأردن بمفهومه  تهدف
  .الضیق والواسع، وتحدید أي مفهومین یمكن اختیاره كهدف للسیاسة النقدیة

استخدمت هذه الدراسة التطبیقیة أسالیب القیاسي الاقتصادیة للعلاقات طویلة  :منهجیة الدراسة .2
  لتكامل المشترك ومنهجیة تصحیح الخطأباستخدام مفهوم ا

 : متغیرات الدراسة .3
 ناتج المحلي الإجمالي ال)GDP(؛ 
  سعر الفائدة)R(؛ 
 سعر الصرف)EX(؛ 
 معدل التضخم)INF(. 

  :نتائج الدراسة .4
توصلت هذه الدراسة إلى وجود علاقات طویلة الأجل في دوال الطلب على النقود بالمفهومین الضیق 

المدى القصیر، في حین لم یكن سعر الفائدة مرنا في المدى القصیر في كلتا  والواسع كانت مرنة في
الحالتین وكذلك كان أثر الناتج المحلي منخفضا، في حین كان أثر الأسعار سلبیا نتیجة الاحتفاظ بالأصول 

التكلیف في المحلیة الحقیقیة بدلا من النقود عندما ترتفع مستویات الأسعار، كما ان الدراسة بینت ان معدل 
  .المدى الطویل یكون سریعا خصوصا الطلب على النقود الواسع

  :توصیات الدراسة .5
  على  إیجاباالعمل على تخفیض معدلات التضخم إلى الحد الذي یضمن استقرار الأسعار بما ینعكس

 .النشاط الاقتصادي وذلك بإیجاد السیاسات التي تساعد على تخفیض معدلات التضخم
 ختصة الاهتمام جمع البیانات وعرضها ومساعدة الدارسین حتى یتمكنوا من الحصول سعي الجهات الم

على البیانات الحقیقیة بسهولة والتي تساعدهم في الوصول إلى أفضل النتائج والخروج بالتوصیات التي 
 .یمكن ان تفید الوقع ایجابیا

 
 

                                                             
غیر (، رسالة دكتوراة الطلب على النقود في الأردن، باستخدام نموذج التكامل المشترك ونموذج تصحیح الخطأ، عبد علي الزیود:  1

  .2009عمادة البحث العلمي، الجامعة الأردنیة، عمان، ) منشورة
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 :1)1994 -1974(وتكامل المشتركیا بإستخذام نموذج تصحیح الخطأ الطلب على النقود في سور : نیااث
  :أهداف الدراسة .1

 ؛1994 -1974تحلیل الطلب على النقود في سوریا اعتمادا على بیانات سنویة تغطي الفترة 
 سلوك الطلب على النقود في سوریا؛ تحلیل 
 العلاقة السكونیة الطویلة الأجل؛ تقدیر 
  والقصیرة الأجل لدالة الطلب على النقود تحدید العلاقات الدینامیكیة المستقرة الطویلة الأجل

  .في سوریا
 :منهجیة الدراسة .2

طریقة المربعات الصغرى العادیة في تقدیر دالة الطلب السكونیة الطویلة الأجل على النقود،  إستخدمت
الطلب الدینامیكي على النقود في الأجل  نموذجهذا البحث نموذج تصحیح الخطأ لتقدیر  ویستخدم

لتكامل المشترك لإختبار فرضیة إستقرار دالة الطلب على النقود في الأجل  جوها نسنب القصیر، وأسلو 
  .الطویل

 :متغیرات الدراسة .3
 وهو الدخل الحقیقي  حجم المبادلات)Y(؛ 
  معدل التضخم)(؛ 
  مستوى الأسعار)P(.  

  :نتائج الدراسة .4
 الإجماليهیكل الطلب على النقود في سوریا متكاملا تكاملا مشتركا مع الناتج المحلي  أنیتضح 

 الإجماليالحقیقي ومعدل التضخم معناه وجود تولیفة خطیة ساكنة بین الطلب على النقود والناتج المحلي 
على حده غیر  كل الإجماليومعدل التضخم على الرغم من كون متغیرات الطلب على النقود والناتج المحلي 

وجود علاقة توازنیه طویلة الأجل بین هذه المتغیرات لا تبتعد عن بعضها  أخیراساكنة وتؤكد هذه النتیجة 
  .كثیرا بحیث تظهر سلوكا متشابها

 
                                                             

ة جامعـة دمشـق، ، مجلـالطلب على النقود في سوریا باستخدام نمـوذج تصـحیح الخطـأ والتكامـل المشـترك، ب الكسـوانيممدوح خطی: 1
 .2001، العدد الأول، دمشق 17:المجلد
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  :1)2010 -1970(تقدیر دالة الطلب على النقود في السودان: ثالثا
  :أهداف الدراسة .1

 ؛على النقود في السودانالة الطلب بناء نموذج اقتصادي قیاس یمثل د 
 ؛ددة للطلب على النقود في السودانیهدف البحث الى قیاس العوامل المح 
  السیاسة  أدواتتقدیم بعض المقترحات والتوصیات التي قد تساعد السلطات النقدیة في استخدام

 .النقدیة
  :منهجیة الدراسة .2

الجانب التطبیقي من  أماالنظري للدراسة  الإطاراعتمد هذا البحث على المنهج الوصفي والتاریخي في 
 .الدراسة تم استخدام المنهج التحلیلي النموذج، تقییم النموذج القیاسي المقدر، التطبیق والتنبؤ

 :متغیرات الدراسة .3
 المحلي الإجمالي  الناتج)GDP(؛ 
 قود سرعة دوران الن)CR(؛ 
  سعر الصرف)EX(؛ 
  الإنفاق الحكومي)G(؛ 
  معدل التضخم)INF(. 

  :نتائج الدراسة .4
 الحكومي الإنفاقالناتج المحلي، (وجود علاقة متبادلة ذات دلالة إحصائیة بین الطلب على النقود و( ،

 ).سرعة دوران النقودـ التضخم(ووجود علاقة عكسیة ذات دلالة إحصائیة بین الطلب على النقود و
 وجود تكامل مشترك یربط الطلب على النقود بمحدداته. 

  :الدراسة توصیات .5
  تنعكس على حتى یتم تحدید أثر زیادة كمیة النقود لا  الإجماليالاهتمام بزیادة الناتج المحلي

 ؛المستوى العام للأسعار
  اقتصادیةعلى الجهات المختصة الاهتمام بالبحوث العلمیة التي تتناول موضوعات. 

 
                                                             

، جامعة )غیر منشورة(، رسالة ماجستیر ")2010 -1970(تقدیر دالة الطلب على النقود في السودان "محمد حامد العاقب الطیب، :1
  .2011السودان للعلوم والتكنولوجیا، السودان، 
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النقود في المملكة العربیة  تأثیر التطور المالي وأزمة الخلیج الثانیة على الطلب على: رابعا
  :1)2005 -1975(السعودیة دراسة قیاسیة للفترة 

  :أهداف الدراسة .1
تهدف الدراسة إلى التوصل إلى تقدیري یفسر التأثیر المالي وأزمة الخلیج الثانیة مع الأخذ في 

ودیة لسععلى سلوك الطلب على النقود في المملكة العربیة ا أخرىالاعتبار تأثیر متغیرات تفسیریة 
  .2005ـ 1975خلال الفترة من 

  :منهجیة الدراسة .2
تقوم هذه الدراسة على أساس التحلیل النظري والقیاسي تم تحدید وتقدیر نموذج قیاسي للطلب على 

  )2005 -1975(النقود في المملكة العربیة السعودیة باستخدام سلسلة زمنیة للفترة 
 :متغیرات الدراسة .3

  الناتج المحلي الإجمالي)GDP(؛ 
  سعر الفائدة)R(؛ 
 الوصفي لأزمة الخلیج الثانیة  المتغیر)D(؛ 
  متغیر الإبطاء الزمني للطلب)Mt-1(؛ 
  معدل التضخم(INF).  

  :نتائج الدراسة .4
الدخل ( بین الطلب على النقود و إحصائیةتوصلت الدراسة إلى وجود علاقة طردیة متبادلة ذات دلالة 

بین  إحصائیة، ووجود علاقة عكسیة ذات دلالة )الزمني الإبطاء، متغیر الریالالحقیقي، سعر الفائدة على 
  )سرعة دوران النقود، التضخم، المتغیر الوصفي لأزمة الخلیج الثانیة(الطلب على المقود و

  :توصیات الدراسة .5
  والمنشآت عند وضع ورسم السیاسات  الأفرادالنقدیة المطلوبة من قبل  الأرصدةمراعاة التنبؤ بكمیة

 ؛اقتصادي أوالنقدیة والمالیة للحیلولة دون حذف أي اضطراب نقدي 
  المالیة لتوسع فرص الاستبدال بین النقود والأصول المالیة الأسواقتنشیط. 

  :والجدول التالي یلخص كل ما سبق
 

                                                             
ـ 1975(المالي وأزمة الخلیج الثانیة على الطلب على النقود في المملكة العربیة للفترة تأثیر التطور "خالد عبد الرحمان السام، : 1

  .2007، جامعة الملك عبد العزیز، المملكة العربیة السعودیة، جدة، )غیر منشورة( دكتوراه، رسالة )"2005
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  :في دول أخرى مختلف الدراسات التي تناولت موضوع الطلب على النقود یوضح ):2-3(الجدول رقم

  الدراسة
المتغیر 

  التابع
المتغیرات 
  النموذج القیاسي للدراسة  المستقلة

الطلب على النقود في الأردن 
باستخدام نموذج التكامل 
المشترك ونموذج تصحیح 

  الخطأ

M  

GDP 
R 

EX 
INF 

EINFbEXbRbGDPbbM
INFEXRGDPfM




****
),,,(

54321
  

یا النقود في سور  الطلب على
بإستخذام نموذج تصحیح 

الخطأ وتكامل 
  )1994 -1974(المشترك

(M/P)d 
Y 
i 
P  tt tYMt

iYfPM
 


**

),()/(
210

d  

تقدیر دالة الطلب على : 
 -1970(النقود في السودان
2010(  

M  

GDP 
CR 
EX 
G 

INF 
  

 

EINFbG
bEXbCRbGDPbbM

INFGEXCRGDPfM






*
****

),,,,(

6

54321  

تأثیر التطور المالي وأزمة 
الخلیج الثانیة على الطلب 
على النقود في المملكة 
العربیة السعودیة دراسة 

 -1975(قیاسیة للفترة 
2005(  

M  

GDP 
R 
D 

MT-1 
INF  

EINFb
MbDbRbGDPbbM

INFMDRGDPfM
t

t









*
****

),,,,(

6

154321

1

  

        

  نموذج الدراسة: المبحث الثاني
بدایة بأهم مرحلة وهي تعیین النموذج سنقوم الآن بتقدیر دالة الطلب على النقود في الجزائر، وذلك 

من خلال تحدید متغیرات النموذج، وبعد ذلك نقوم بإختبار جودة النموذج، وتقدیر النموذج النهائي، و آخر 
  .خطوة هي تفسیر النتائج المتحصل علیها

  صیاغة النموذج وتحلیل متغیراته: المطلب الأول
المحلیة التي تم استعراضها إلى حد كبیر في الجانب تشابهت الدراسة الحالیة مع الدراسات السابقة 

النظري للطلب على النقود، أما في الجانب التطبیقي في إستخدام منهجیة الإقتصاد القیاسي، وفي تضمین 
بعض المتغیرات التي تفسر دالة الطلب على النقود في الجزائر، إلا أنها إختلفت معها في الفترة الزمنیة 

  .الخاصة بالدراسة
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 صیاغة نموذج الدراسة: أولا
من خلال نظریات الطلب على النقود التي تم ذكرها في الفصل الأول، ومن خلال عرضنا للدراسات 

  :متمثلة في ما یلي في الجزائر تفسر الطلب على النقود المحتملة لالسابقة تم إستنتاج عدة متغیرات 
 ):MR(الطلب على النقود  المتغیر التابع .1

  ة منها تأتي من تطور حجم الودائعالكتلة النقدیة بمفهومها الواسع حیث أن نسبة كبیر ویتم إستخدام 
  .، وسوف نستخدم الكتلة النقدیة الحقیقیة في المؤسسات المصرفیة الجزائریة) الآجلة والإدخاریة( 
 :المتغیرات المستقلة .2

  :سنعرض عدة متغیرات في ما یلي 
 :)PIBR(الناتج الداخلي الخام الحقیقي -2-1

ذات الصلة بالدراسة والمعلومات ) الدراسات السابقة( من خلال النظریة الإقتصادیة والبحوث التطبیقیة 
الخاصة بملامح ظاهرة الطلب على النقود، تبین وجود علاقة طردیة بین الطلب على النقود ومستوى الدخل 

دراسات السابقة هذه العلاقة فالأفراد یزیدون من القومي والذي یمثله الناتج الداخلي الخام في دراستنا، وتؤید ال
  .أرصدتهم النقدیة عند زیادة دخولهم الحقیقیة

  ): (INFمعدل التضخم  -2-2

تعتبر مدرسة النقدیین التضخم من العوامل المؤثرة على الطلب على النقود، وأن هناك العلاقة بین التضخم 
فریدمان لذلك، فزیادة معدلات التضخم تؤدي إلى إنخفاض والطلب على النقود علاقة عكسیة، كما أشار 

الطلب على النقود وزیادة الطلب على الأرصدة العینیة للمحافظة على القوة الشرائیة، وبالتالي یدخل معدل 
  .التضخم كمتغیر تكلفة فرصة بدیلة للإحتفاظ  بالنقود

  ):ir( الحقیقي سعر الفائدة -2-3

، لا توفر إلا القلیل من الإرشاد حول سعر الفائدة الذي ینبغي إستخدامه إن نظریات الطلب على النقود
ومن خلال الدراسات السابقة، فإن سعر الفائدة القصیر الأجل هو أنسب متغیر لأنه تكلفة الفرصة البدیلة 

أذونات لحیازة النقد ونجد في هذه الفئة أن سعر الفائدة  على الودائع في شركات الإدخار للإقراض أو 
  .الصندوق قصیرة الأجل قد تكون الأنسب

  :)TCH (سعر الصرف-2-4
من خلال الدراسات السابقة لا حظنا بأنه یدخل في دالة الطلب على النقود بإعتباره كمتغیر تكلفة فرصة 
بدیلة بدلا عن سعر الفائدة خاصة في الدول النامیة، فالإنخفاض المتواصل في قیمة العملة الوطنیة یجعل 
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لأفراد یقومون بتحویل أرصدتهم النقدیة إلى عملات نقدیة أجنبیة، لأنه مع التخفیض المستمر لقیمة العملة ا
الوطنیة سوف تزید قیمة أرصدتهم النقدیة، وبالتالي أصبح الأمر نوعا من الإستثمار، ومنه نجد أن العلاقة 

  .بین إرتفاع سعر الصرف والطلب على النقود علاقة عكسیة
 :Gالإنفاق الحكومي -2-5

من خلال الدراسات السابقة نلاحظ أن الإنفاق الحكومي یؤثر على الطلب على النقود، فزیادة  الإنفاق 
الحكومي من قبل الحكومة یؤدي إلى زیادة كمیة النقود المتداولة ما یؤدي بزیادة الطلب على النقود من قبل 

  .الأفراد
  : يومنه فنموذج الدراسة یمكن عرضه فیما یل

 
 
 
  :یثبح

MR : ؛الطلب على النقود  

PIBR :؛الناتج الداخلي الخام الحقیقي 

INF :معدل التضخم، 

ir  :الحقیقي معدل الفائدة، 

TCH :سعر الصرف ، 

G  :الإنفاق الحكومي. 
 .دراستنا من أجل تقدیر نموذج ) VAR(ج شعاع الإنحدار الذاتي ذنمو  عتمادوقد قمنا بإ

  وصف متغیرات الدراسة: ثانیا

  ).2015- 1990(وفي ما یلي سوف نقوم بعرض متغیرات الدراسة خلال الفترة 
  ):2015-1990(یوضح تطور متغیرات الدراسة خلال الفترة ): 3-3: (الجدول رقم

  
  
  
  
  

  

),,,,( GTCHirINFPIBRfMR   



 )2015-1990(خلال الفترة   الجزائر في النقود على الطلب لدالة الإحصائي التقدیر: الثالث الفصل
 

- 98 - 
 

 الكتلة النقدیة  السنوات
MR بالملیار 

PIBR الناتج
ام خالداخلي ال

بالملیار الحقیقي   

TNF  معدل
  التضخم

الفائدة سعر 
 ir الحقیقي

TCH  سعر
دولار  الصرف

 مقابل الدینار

G  الإنفاق
 الحكومي
 بالملیار

1990 22.101 35,723 17,87 -10 8,96 142,54 
1991 21.303 44,127 25,25 -13,2 19 239,63 
1992 20.211 41,755 31,68 -13,2 21,82 308,724 
1993 20.234 38,349 20,54 -13,2 23,36 390,484 
1994 18.071 37,171 29,04 -10,13 35,1 461,895 
1995 15.397 38,607 29,95 -7,90 47,7 589,085 
1996 14.8481 41,700 18,69 -4,05 54,7 724,609 
1997 16.596 42,528 5 8,14 57,7 845,196 
1998 23.285 40,987 5 15,1 58,7 875,739 
1999 25.492 45,799 2,6 0,09 -  66,6 1034,32 
2000 28.713 58,541 0,6 10,33-  75,3 1178,122 
2001 33.692 57,986 4,3 10,02 77,2 1321,028 
2002 38.9702 61,0007 1,43 7,17 79,9 1550,646 
2003 43.208 67,842 4,26 -0,18 77,4 1691,354 
2004 45.1572 75,920 3,97 3,87 -  72,1 1891,769 
2005 50.810 92,448 1,38 -7 73,3 2052,037 
2006 58.93 101,676 2,31 -2,3 72,6 2454,387 
2007 68.609 108,397 3,68 1,51 69,3 3114,242 
2008 76.42 121,329 4,86 -6,71 64,6 4190,663 
2009 74.538 105,322 5,74 21,57 72,64 4220,957 
2010 82.807 120,495 3,91 -6,99 74,4 4439,854 
2011 94.996 137,624 4,52 -8,65 76,05 5853,482 
2012 96.77 141,980 8,89 0,50 78,1 7058,173 
2013 101.615 162,432 2,26 8,12 78,15 6024,131 
2014 113.161 163,82 0,6 8,44 78,9 6995,769 
2015 102.929 162,28 4,8 14,92 94,68 7746,216 

   من إعداد الطالبتین :المصدر                                
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 )2015- 1990(یبین تطور متغیرات الدراسة خلال الفترة  ):1- 3(الشكل رقم             

 
  )3-3(من إعداد الطالبتین بناءا على الجدول رقم: المصدر              

 من الجدول نلاحظ 
  إلى عدة  -حسب رأینا- الكتلة النقدیة خلال فترة الدراسة وذلك یعود نلاحظ تزاید :الكتلة النقدیة

 تنفیذالاقتصادي، انطلاق  الإنعاشالبرامج المنتهجة من قبل الدولة مثل برنامج  :أسباب منها
ملیار دینار وكذلك زیادة حجم القروض  20، الذي رصد له 2001برنامج الإنعاش في أفریل 
، تنامي 2006ـــــ 2005تسجیل عملیات سحب كبیرة خاصة في عامي المقدمة للاقتصاد، وكذلك 

الكتلة النقدیة شهدت نموا  أنإلا ، السوق الموازیة وتهریب العملة الوطنیة وعملیة تبیض الأموال
، وذلك نتیجة انخفاض معدل زیادة الأصول الخارجیة تأثرا بالأزمة 2009منخفضا خلال سنة 

شهدت  2012ـــــ 2010جم الودائع تحت الطلب، وخلال سنوات المالیة العالمیة، وانخفاض ح
ارتفاعا بمعدلات مرتفعة وذلك بسبب ارتفاع أسعار البترول، إلا أنه في الثلاث السنوات الأخیرة 

  .شهدت تدبدب بسبب الانخفاض الحاد في أسعار البترول
 اخلي الخام الحقیقي قد شهد نلاحظ من خلال الجدول أن الناتج الد :الناتج الداخلي الخام الحقیقي

 -1991تدبدبا وذلك یعود إلى ارتفاع أسعار المستهلكین، حیث كان نموه منخفضا خلال الفترة
، وذلك راجع إلى تحریر الأسعار وارتفاع مؤشرات الاستهلاك وبعدها بدأ بالتحسن قلیلا 1994

إلى تأثره بأسعار  رغم تحسن بعد القطاعات وتنفید برنامج الإنعاش الاقتصادي، بالإضافة
المستهلكین فإنه یتأثر بالصدمات الخارجیة، فارتفاع أسعار البترول أثر بالإیجاب على الناتج 

  .الداخلي الخام الحقیقي، والفترة الأخیرة قد تمیزت بالتذبذب بسبب الأوضاع الاقتصادیة الراهنة
 التضخم ارتفاعا شدیدا خاصة في  أسعارمن خلال الإحصائیات نلاحظ  إرتفاع  :معدل التضخم

وذلك یعود إلى عدة  %31,68ب  1992، فقد سجل أعلى نسبة له سنة 1996-1990فترة 
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الإجراءات التي اتخذتها السلطات النقدیة في إطار برنامج الاستعداد الائتماني الأول :أسباب منها
وقات، ونتائج خدمة وارتفاع أسعار المحر  %40,71و الثاني، وتخفیض قیمة الدینار بنسبة 

فقد انخفضت معدلات التضخم بنسبة كبیرة وقد وصلت  2000-1997المدیونیة، أما في الفترة 
و ، وأسباب ذلك تعود إلى تراجع مستوى الطلب الكلي  0,6وهي  2000قیمة لها سنة أدنىإلى 

ك بسبب وذل 2004- 2001زیادة معدلات البطالة، لتعود معدلات التضخم للارتفاع خلال مرحلة 
إلى  2005الاقتصادیة لیواصل التذبذب بین عام  الإنعاشنمو الكتلة النقدیة نتیجة لبرنامج 

  .%4,8ما قیمته  2015لیبلغ سنة  2015
 من خلال الجدول نلاحظ أن سعر صرف الدینار مقابل الدولار قد شهد إنخفاضا  :سعر الصرف

 2015- 2000، إلا انه استقر نسبیا خلال الفترة 1994 سنة %40,72كبیر حیث أنه خفض ب
دینار جزائري، وذلك یعود إلى ضخامة صادرات البترول خاصة خلال  74و 72حیث تراوح بین 

  .%20ب 2015وقد تم تخفیضه سنة  2012- 2008الفترة 
 ذلك و  1996-1990نلاحظ أن أسعار الفائدة الحقیقیة كانت سالبة خلال الفترة  :أسعار الفائدة

، وقد تمیزت %31,32إلى  1992نظرا الارتفاع معدلات التضخم المتزایدة حیث وصلت سنة 
هذه الفترة ببدایة التطبیق الفعلي لبرنامج التعدیل الهیكلي المسطر من طرف صندوق النقد الدولي، 

الهیكلي وذلك بسبب نهایة برنامج العدیل والمتمیز بسیاسة تقشف حكومي ومرحلة انكماش نقدي، 
، عرفت الجزائر 1997إبتداءا من  %4وقیام البنك المركزي بتخفیض معدل الخصم عند حدود 

زیادة أسعار فائدة حقیقیة موجبة ویعود إلى انخفاض الكبیر في معدل التضخم الذي وصل 
، حیث أنها انخفضت إلى 1999، لتبدأ أسعار الفائدة بالتذبذب بدایة من سنة %5إلى 1998سنة

وذلك لارتفاع الفائدة الحقیقیة بالتذبذب تارة  10,02إلى  2001لتعود وتصبح موجبة سنة  0,09ــــــ
، تتمیز الفترة الأخیرة بأسعار فائدة موجبة والسبب الرئیسي 2011غایة سالبة إلى  أخرىموجة و 

   .یعود إلى إنخفاض مستویات معدلات التضخم
 لإنفاق الحكومي یتزاید بصفة مستمرة، إلا أن نلاحظ من خلال الجدول أن ا :الإنفاق الحكومي

  : معدل نموه یختلف من فترة إلى أخرى، وذلك مرتبط بعدة عوامل منها 
دعم الإنعاش الإقتصادي مجموعة البرامج التنمویة التي إنتهجتها خلال فترة الدراسة بدایة ببرنامج 

- 2005( ، والبرنامج التكاملي لدعم النمو 1891,354ما قیمته  2004، حیث بلغ سنة )2001-2004(
 .، برنامج توطید نمو الإقتصادي) 2009
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 دراسة إستقراریة المتغیرات : ثالثا
 فإن الاستقرار صفة غیاب حالة ففي الزمنیة، السلاسل تحلیلو  دراسة في أساسیا شرطا الاستقرار یعد

، وهو ADF المطور فولر -دیكي اختبار بإجراء سنقومعلیه  و زائفا، یكوننحصل علیه  الذينحدار الإ
، ولكنه یقوم )إختبار دیكي فولر( DFإختبار  إختبار لوجود الجذر الأحادي، ویعتمد على نفس عناصر

الإرتباط الذاتي للحد العشوائي، ، للتخلص من AR(P)إلى نموذج من نوع  AR(I)بتحویل نموذج من نوع 
وبهذا یصبح له قوة للكشف على إستقراریة السلاسل الزمنیة، والقدرة على تحدید نوع عدم الاستقراریة إذا 

  :، وهو یعتمد على ثلاث صیغ أي ثلاث نماذج بإستخدام طریقة المربعات الصغرى TS أو  DS كانت مسار
 دیكي فولر إختبارات منهجیة یبین  ):2-3(الشكل رقم

 
Source: Régis bourbonné, Econometrie, Edition Dunod, 9eme édition, Paris, p256. 

 لأولىا الدرجة من الفروق إلى اللجوء یتم للسلاسل الاستقراریة خاصیة تحقق عدم حالة في هأنحیث 
جراء، ... الثاني ثم ٕ  .تستقر المتغیرات أن إلى مرحلة كل بعد الاختبار وا
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 للسلاسل الزمنیة الخاصة بمتغیرات الدراسة ADFفولر المطور - نتائج إختبار دیكي): 4-3(الجدول رقم 

   8.0EVIEWSمن إعداد الطالبتین بناءا على نتائج برنامج  :المصدر                

إحتمال القیمة  التفسیر
 الحرجة

إحتمال 
درجة  المعامل المعامل

 السلسلة النموذج التأخیر

أقل من  bلا نقبل فرضیة العدم وذلك لأن إحتمال 
0,05 .  0.05 0.0066 B 

0 3 MR 
ومنه السلسلة   فرضیة العدم لوجود جذر وحدة نقبل

DS  0.05 0.335 غیر مستقرة من نوع   

bلا نقبل فرضیة العدم وذلك لأن إحتمال  أقل من  
0,05 .  0.05 0.01 B 

4 3 PIBR 
نقبل فرضیة العدم لوجود جذر وحدة السلسلة غي 

DS  0.05 0.57 مستقرة من نوع   

أكبر من معامل   bنقبل فرضیة العدم لأن إحتمال 
 B 0.26 0.05  0,05المعنویة 

0 3 

INF 
 0.65 0.05 نقبل فرضیة العدم لوجود جذر وحدة  

 C 0.51 0.05 0,05أكبر من  Cنقبل فرضیة العدم لأن إحتمال 

نقبل فرضیة العدم لوجود جذر وحدة السلسلة غیر  2 0
DS 0.05 0.53 مستقرة من نوع   

أكبر من معامل   bنقبل فرضیة العدم لأن إحتمال 
 B 0.06 0.05 0,05المعنویة 

0 3 

Ir 
 0.02 0.05  لا نقبل  فرضیة العدم لا توجد جدر وحدة  

 C 0.98 0.05 0,05أكبر من  Cنقبل فرضیة العدم لأن إحتمال 

لا نقبل  فرضیة العدم لا توجد جدر وحدة ومنه  2 0
 0.03 0.05 السلسلة مستقرة  

أكبر من معامل   bنقبل فرضیة العدم لأن إحتمال 
 B 0.37 0.05 0,05المعنویة 

0 3 

TCH 

 0.54 0.05 لوجود جذر وحدةنقبل فرضیة العدم   

 C 0.002 0.05 0,05أقل من  Cلا نقبل فرضیة العدم لأن إحتمال 
0 2 

 0.16 0.05 نقبل فرضیة العدم لوجود جذر وحدة  

السلسلة  ومنه نقبل فرضیة العدم لوجود جذر وحدة
DS 0.05 0.98 غیر مستقرة من نوع   0 1 

bلا نقبل فرضیة العدم لأن  إحتمال  أقل من معامل  
0,05المعنویة   0.05 0.04 B 

4 3 G  نقبل فرضیة العدم لوجود جذر وحدة ومنه السلسلة
DS 0.05 0.62 غیر مستقرة ومن نوع   
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  :من خلال الجدول نلاحظ أن السلاسل الزمنیة
 MR :أن مقدر معامل الإتجاه العام یختلف معنویا عن الصفر فإننا نرفض فرضیة العدم،   بما

غیر  MR، ونقبل فرضیة العدم لوجود جذر وحدوي، ومنه السلسلة b≠0ونقبل الفرضیة البدیلة 
  .DSمستقرة من نوع 

PIBR: أن مقدر معامل الإتجاه العام یختلف معنویا عن الصفر فإننا نرفض فرضیة  بما
 PIBR ، ونقبل فرضیة العدم لوجود جذر وحدوي، ومنه السلسلةb≠0العدم،  ونقبل الفرضیة البدیلة 

  .DSغیر مستقرة من نوع 
TNF:  بما أن مقدر معامل الإتجاه العام لا یختلف معنویا عن الصفر أيb=0 وبما أن ،

المعامل الثابت لا یختلف معنویا عن الصفر وبالتالي نقبل فرضیة العدم ، ونقبل فرضیة الجذر 
  .DSالوحدوي ومنه السلسلة غیر مستقرة من نوع 

TCH: ن الصفر أي بما أن مقدر معامل الإتجاه العام لا یختلف معنویا عb=0 وبما أن ،
، ونقبل فرضیة الجذر العدم المعامل الثابت لا یختلف معنویا عن الصفر وبالتالي نقبل فرضیة

  .DSالوحدوي ومنه السلسلة غیر مستقرة من نوع 
G :  ،بما أن مقدر معامل الإتجاه العام یختلف معنویا عن الصفر فإننا نرفض فرضیة العدم

غیر مستقرة  G، ونقبل فرضیة العدم لوجود جذر وحدوي، ومنه السلسلة b≠0ونقبل الفرضیة البدیلة 
  .DSمن نوع 
 Ir : بما أن مقدر معامل الإتجاه العام لا یختلف معنویا عن الصفر أيb=0 وبما أن ،

نقبل فرضیة الجذر لا و العدم،  المعامل الثابت لا یختلف معنویا عن الصفر وبالتالي نقبل فرضیة
 .مستقرةالوحدوي ومنه السلسلة 

وعلیه سوف نقوم بإجراء الفرو قات الأولى على المتغیرات التي لم تستقر بعد إجراء الإختبار 
 . فولر والجدول التالي یوضح نتائج إختبار الفرو قات الأولى على المتغیرات- دیكي

دراسة إستقراریة سلاسل المتغیرات المدروسة بعد إجراء الفروق من الدرجة : )5- 3( الجدول
 : ADFفولر المطور  - الأولى بإستخدام اختبار دیكي
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   8.0EVIEWSمن إعداد الطالبتین بناءا على نتائج برنامج  :المصدر                    

 

 التفسیر
إحتمال 
القیمة 
 الحرجة

إحتمال 
 المعامل

 المعامل
درجة 
 التأخیر

  السلسلة  النموذج

 كبرأ bنقبل فرضیة العدم وذلك لأن إحتمال 
 0,05من 

0.05 0.127 B 
0 6 

DMR 
  0.0348 0.05 نقبل فرضیة العدم لوجود جذر وحدة

 C 0.05 0.05  نقبل فرضیة العدم

نقبل فرضیة العدم لعدم وجود جذر وحدة لا  5 0
 %10ومنه السلسلة مستقرة عند مستوى 

0.05 0.01  

من  قلأ  bلا نقبل فرضیة العدم لأن إحتمال 
 0,05معامل المعنویة 

0.05 0.018 B 

 6 DPIBR 
لا نقبل فرضیة العدم لا توجد جدر وحدة ومنه 

 TSالسلسة غیر مستقرة من نوع 
0.05 0.018  

أكبر من   bنقبل فرضیة العدم لأن إحتمال 
 0,05معامل المعنویة 

0.05 0.4363  B  
0  6  

DINF 

  0.0029 0.05  لا نقبل فرضیة العدم لا توجد جذر وحدة

أكبر من  Cنقبل فرضیة العدم لأن إحتمال 
0,05 

0.05 0.4483 C 

0 5 
لا نقبل فرضیة العدم لا توجد جدر وحدة، 

 ومنه سلسلة مستقرة
0.05 0.0005  

من  كبرأbنقبل فرضیة العدم لأن إحتمال 
0,05 

0.05 0.8542 B 
0 6 

DTCH 

  0.378 0.05 لا نقبل فرضیة العدم لا توجد جذر وحدة

أكبر من  Cنقبل فرضیة العدم لأن إحتمال 
0,05 

0.05 0.1 C 

نقبل  فرضیة العدم لان إحتمال أكبر من   5 0
وجود جذر وحدة ومنه السلسلة  معناه 0.05

 DSغیر مستقرة من نوع 

0.05 0.0606  

من  قلأ  bلا نقبل فرضیة العدم لأن إحتمال 
 0,05معامل المعنویة 

0.05 0.002 B 

1 6 DG 
ومنه  لا نقبل فرضیة العدم لا یوجد جذر وحدة

  TSالسلسلة غیر مستقرة من نوع 
0.05 0.0001  
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  :من خلال الجدول نجد أن السلاسل الزمنیة
 DINF:  بما أن مقدر معامل الإتجاه العام لا یختلف معنویا عن الصفر أيb=0 یختلف لا ، أن المعامل الثابت

  .من الدرجة الأولى نقبل فرضیة الجذر الوحدوي ومنه السلسلة مستقرةلا الصفر وبالتالي نقبل فرضیة العدم، و معنویا عن 

DMR : بما أن مقدر معامل الإتجاه العام لا یختلف معنویا عن الصفر أيb=0،  یختلف لا أن المعامل الثابت
  .%10ي ومنه السلسلة مستقرة عند مستوى معنویة لا یوجد جدر وحدو  معنویا عن الصفر وبالتالي نقبل فرضیة العدم،

 DTCH  : بما أن مقدر معامل الإتجاه العام لا یختلف معنویا عن الصفر أيb=0 وبما أن المعامل الثابت لا ،
 DS، ونقبل فرضیة الجذر الوحدوي ومنه السلسلة غیر مستقرة من نوع العدم یختلف معنویا عن الصفر وبالتالي نقبل فرضیة

  نضطر إلى إجراء فروق من الدرجة الثانیة وعلیھ سوف
 DG ;DPBR  غیر مستقرتین من نوعST  وسوف نقوم بإجراء طریقة التمھید بواسطة معادلة الإتجاه العام.  

  .DTCHالجدول الموالي یوضح نتائج الفرو قات الثانیة على المتغیر 
  :فولر المطور - دیكيدراسة إستقراریة سلاسل المتغیرات المدروسة بعد إجراء الفروق من الدرجة الثانیة بإستخدام اختبار 

  بعد إجراء الفروق من الدرجة الثانیة DDTCHیوضح نتائج إختبار دیكي فولر على متغیر ): 6- 3(الجدول رقم

  النموذج  السلسلة
درجة 
  التأخیر

  المعامل
إحتمال 
  المعامل

إحتمال القیمة 
 الحرجة

  التفسیر

DDTCH 

6  1  
B 0.4080  0.05  نقبل فرضیة العدم لأن إحتمالb 0,05أكبر من  
 0.0058  0.05 لا نقبل فرضیة العدم منه لا یوجد جذر وحدوي  

5  0  
C 0.6904  0.05 نقبل فرضیة العدم  

 0.0013  0.05 
لا نقبل فرضیة العدم ومنه لا یوجد جذر وحدة ومنه 

  السلسلة مستقرة
  8.0EVIEWS من إعداد الطالبتین بناءا على نتائج  برنامج :المصدر               

  :DG ;DPBR على المتغیرین   إجراء طریقة التمهید بواسطة معادلة الإتجاه العام

  :وذلك من خلال تشكیل معادلة من الشكل 
1. DPBR سوف نقوم بتقدیر دالة من الشكل: متغیر الناتج الحقیقي الخام : 

  یبین نتائج تقدیر دالة ): 7-3(الجدول رقم

  
  8.0EVIEWS مخرجات: المصدر                              

btay   

btaDPIBR   

btaDPIBR   
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 :المعادلة من الشكل : ومنه
 یبین القیم المتحصل علیها من خلال المعادلة  ):8-3(الجدول رقم

 2002 2001 2000 1999 1998 1997 1996 1995 1994 1993 1992 1991 1990 السنوات

 4.6 4.33 4 3.6 3.3 3.01 2.68 2.35 2.02 1.69 1.37 1.04 0.71 القیم 

  8.0EVIEWSمن إعداد الطالبتین من مخرجات برنامج  :المصدر            

  :DPBRومن خلال الشكل التالي نلاحظ أن السلسلة جذائیة والشكل التالي یوضح تطور المتغیر 
  :DPBR یوضح تطور المتغیر): 3-3(الشكل رقم
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  8.0EVIEWS مخرجات برنامج :المصدر                       

لنتحصل على سلسلة  DPBRوعلیه سوف نقوم بقسمة القیم التي تحصلنا علیها من المعادلة على القیم 
 نفس خطوات وسوف نسمي هذه السلسلة الجدیدةبالجدیدة التي سوف نقوم بإجراء علیها إختبارات دیكي فولر 

stpibr ،وقیمها سوف نعرضها في الجدول التالي: 
 :stpibrیبین تطور السلسلة  ):9-3(الجدول رقم          

 2002 2001 2000 1999 1998 1997 1996 1995 1994 1993 1992 1991 1990 السنوات

 NA 0.12 -0.5 -0.4 -1.7 1.64 0.86 3.6 -2.1 0.76 0.31 -7.8 1.5 القیم

 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 السنوات

 5.8- 6.20 0.4 1.8 0.4 0.4 0.4- 0.5 0.9 0.6 0.3 0.6 0.7 القیم

  8.0EVIEWSمن إعداد الطالبتین من خلال نتائج برنامج  :المصدر           
 فولر على القیم الجدیدة أي على السلسلة  -إجراء إختبار دیكيstpibr : الجدول التالي یوضح

  فولر -نتائج إختبار دیكي

 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 تنواالس

 8.9 8.6 8.2 7.9 7.6 7.2 6.9 6.6 6.3 5.9 5.6 5.3 4.9 القیم

tDPIBR 329.0695.654   
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  :stpibrیوضح نتائج إختبار دیكي فولر على السلسلة ):10-3(الجدول رقم

   8.0EVIEWS من إعداد الطالبتین من خلال نتائج برنامج: المصدر      

  .مستقرة Stpibrومنه فالسلسلة 
2. DG ومعادلته من الشكل: متغیر الإنفاق الحكومي  : 

  : نتائج تقدیر معادلةیبین  :)11-3(رقم الجدول 

  
 8.0EVIEWSبرنامجمخرجات  :المصدر

 :ومنه 
لنتحصل على سلسلة الجدیدة  Dgوعلیه سوف نقوم بقسمة القیم التي تحصلنا علیها من المعادلة على القیم 

 stg نفس خطوات وسوف نسمي هذه السلسلة الجدیدةبالتي سوف نقوم بإجراء علیها إختبارات دیكي فولر 

  :وقیمها سوف نعرضها في الجدول التالي،
 یوضح القیم الجدیدة للمعادلة ):12-3(الجدول رقم  

  8.0EVIEWSمن إعداد الطالبتین بناءا على نتائج برنامج :المصدر               

  النموذج  السلسلة
درجة 
  المعامل  التأخیر

إحتمال 
  المعامل

إحتمال القیمة 
  التفسیر الحرجة

Stpibr 

6  0  
B 0.3409  0.05  نقبل فرضیة العدم لأن إحتمالb0,05من  كبرأ  
 0.0002  0.05 نقبل فرضیة العدم منه لا یوجد جذر وحدوي لا  

5  0  
C 0.6223  0.05 نقبل فرضیة العدم  

 0.0000  0.05 
لا نقبل فرضیة العدم ومنه لا یوجد جذر وحدة ومنه 

  السلسلة مستقرة

 2002 2001 2000 1999 1998 1997 1996 1995 1994 1993 1992 1991 1990 السنوات

 276.6 249.6 222.5 195.5 168.5 141.4 114.4 87.3 60.32 33.2 6.23 20.8- 47.8- القیم

 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 السنوات

 628.2 601.2 574.1 547.1 520 493 465.9 438.9 411.9 384.8 357.8 330.7 303.7 القیم

btaDg   

btaDg   

tDg 045.2741.53867  
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  :2015- 1990خلال الفترة  DGیبین تطور الإنفاق الحكومي  ):4- 3(رقم  الشكل
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 8.0EVIEWS مخرجات برنامج :المصدر                    

  DG خلال الشكل البیاني نلاحظ أن السلسلة جذائیة والشكل التالي یوضح تطور المتغیرومن 
لنتحصل على سلسلة  Dgوعلیه سوف نقوم بقسمة القیم التي تحصلنا علیها من المعادلة على القیم 

 نفس خطوات وسوف نسمي هذه السلسلة الجدیدةبالجدیدة التي سوف نقوم بإجراء علیها إختبارات دیكي فولر 

stg ،وقیمها سوف نعرضها في الجدول التالي:  
  :stgیوضح القیم الجدیدة للسلسة  ):13-3(الجدول رقم 

 2002 2001 2000 1999 1998 1997 1996 1995 1994 1993 1992 1991 1990 السنوات

 NA -4.6 11 2.4 1.1 1.4 1.1 0.8 0.1 0.8 0.6 0.5 0.8 لقیم ا

  8.0EVIEWSمن إعداد الطالبتین من خلال نتائج برنامج  :رالمصد                           

  إختبار دیكي فولر على المتغیرstg: 
  على متغیر الجدول التالي یوضح نتائج إختبار دیكي فولر 

 :فولر- یوضح نتائج إختبار دیكي): 14-3(الجدول رقم

  النموذج  السلسلة
درجة 
  المعامل  التأخیر

إحتمال 
  المعامل

إحتمال القیمة 
  التفسیر  الحرجة

Stg  

6  1  
B 0.913  0.05   نقبل فرضیة العدم لأن إحتمالb0,05من  كبرأ  
   لا نقبل فرضیة العدم منه لا یوجد جذر وحدوي  0.05  0.0004 

5  1  
C 0.0024  0.05  لا نقبل فرضیة العدم ومنه الثابت یختلف عن الصفر  
   لا نقبل فرضیة العدم منه لا یوجد جذر وحدوي  0.05  0.0000 

4  2    0.014  0.05  
لا نقبل فرضیة العدم منه لا یوجد جذر وحدوي ومنه 

  السلسلة مستقرة
 8.0EVIEWS  من إعداد الطالبتین من خلال نتائج برنامج :المصدر            

  .مستقرة Stgومنه فالسلسلة 

 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 السنوات

 1.1 1.6 1.8- 2.2 2.7 0.4 0.06 2.4 1.6 1.04 0.4 0.6 0.46 القیم
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 وعلیه: 
  السلسلة)Ir :( الصفریةمستقرة من الدرجةI(0) ؛  
  السلسلة)DMR :( 10مستقرة من الدرجة الأولى عند مستوى% I(1)  ؛  
  السلسلة)DTNF :(مستقرة من الدرجة الأولى I(1)  ؛  
  السلسلة)DDTCH :(مستقرة من الدرجة الثانیة I(2)  ؛  
  السلسلة)Stpibr :(الأولى مستقرة من الدرجة I(1) ؛  
  السلسلة)Stg:( الأولى مستقرة من الدرجة I(1)  . 

  إختبار جودة النموذج  :المطلب الثاني
نستبعد فرضیة التكامل المتزامن لاختلاف درجات تكامل السلاسل، ومنه سوف نقوم بتقدیر نموذج شعاع 

  .الانحدار الذاتي واختبار فرضیات المتعلقة بالنموذج
  :إنحدار الذاتيالشعاع النموذج تقدیر : أولا

 :تحدید درجة تأخیر النموذج .1
  :بإختیار النموذج الذي یتمیز بأقل قیمة للمؤشرینیتم تحدید فترات الإبطاء المناسبة 

AIC : AKaike information criterion، و  SC : Schwarz information criterion  
 لتحدید درجات التأخیر الملائمةSC   و AICیبین نتائج إختبار المؤشرین  ):15-3:(الجدول رقم

VAR Lag Order Selection Criteria     
Endogenous variables: STPIBR STG IR DMR DINF DDTCH     
Exogenous variables: C      
Date: 04/27/17   Time: 21:16     
Sample: 1990 2015      
Included observations: 22     
       
        Lag LogL LR FPE AIC SC HQ 
       
       0 -348.5835 NA*   4024765.*  32.23486   32.53242*  32.30496 

1 -322.1565  36.03678  11019402  33.10514  35.18804  33.59581 
2 -266.3342  45.67280  4563861.   31.30311*  35.17135   32.21435* 

       
        * indicates lag order selected by the criterion    
 LR: sequential modified LR test statistic (each test at 5% level)   
 FPE: Final prediction error     
 AIC: Akaike information criterion     
 SC: Schwarz information criterion     
 HQ: Hannan-Quinn information criterion    
       

  8.0EVIEWSمخرجات برنامج  :المصدر                               

.2أي أن درجة التأخیر هي ،SC   و AICنستنتج من الجدول أن النموذج الثاني هو الأفضل لأنه الأقل قیمة بین المؤشرین 
  :التاليوعلیه یكتب نموذج شعاع الإنحدار الذاتي على الشكل    
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  :یبین نتائج إختبار درجة التأخیر الملائمة للسلاسل متغیرات الدراسة ):16-3(الجدول رقم 
  
 Vector Autoregression Estimates     
 Date: 04/26/17   Time: 11:32     
 Sample (adjusted): 1994 2015     
 Included observations: 22 after adjustments    
 Standard errors in ( ) & t-statistics in [ ]    
       
        STPIBR STG IR DMR DINF DDTCH 
       
       STPIBR(-1) -0.178731 -0.024583  0.317803 -0.714107  0.149286  0.452491 
  (0.42924)  (0.09880)  (1.25037)  (0.60471)  (0.43612)  (0.71524) 
 [-0.41639] [-0.24882] [ 0.25417] [-1.18091] [ 0.34230] [ 0.63264] 
       
STPIBR(-2)  0.111744  0.024329 -0.087992 -0.532934 -0.894483  1.430115 
  (0.47987)  (0.11045)  (1.39786)  (0.67604)  (0.48757)  (0.79961) 
 [ 0.23286] [ 0.22027] [-0.06295] [-0.78832] [-1.83458] [ 1.78852] 
       
STG(-1) -1.112362 -0.046210  0.098927 -4.260614 -1.875779  2.720196 
  (1.28762)  (0.29637)  (3.75081)  (1.81398)  (1.30827)  (2.14555) 
 [-0.86389] [-0.15592] [ 0.02637] [-2.34877] [-1.43378] [ 1.26783] 
       
STG(-2) -0.173853  0.039036 -1.258981  0.037356  1.680696  0.821577 
  (0.50528)  (0.11630)  (1.47186)  (0.71183)  (0.51338)  (0.84194) 
 [-0.34407] [ 0.33565] [-0.85537] [ 0.05248] [ 3.27377] [ 0.97582] 
       
IR(-1)  0.001276  0.000919  0.032227 -0.163348 -0.160504  0.140009 
  (0.12368)  (0.02847)  (0.36029)  (0.17424)  (0.12567)  (0.20609) 
 [ 0.01031] [ 0.03228] [ 0.08945] [-0.93747] [-1.27722] [ 0.67935] 
       
IR(-2) -0.055264 -0.007494 -0.417026 -0.117328  0.004124  0.306678 
  (0.11642)  (0.02680)  (0.33913)  (0.16401)  (0.11829)  (0.19399) 
 [-0.47470] [-0.27966] [-1.22970] [-0.71537] [ 0.03487] [ 1.58091] 
       
DMR(-1) -0.013847  0.215490  0.053214  0.126889  1.022952  0.448665 
  (0.26472)  (0.06093)  (0.77113)  (0.37294)  (0.26897)  (0.44110) 
 [-0.05231] [ 3.53664] [ 0.06901] [ 0.34024] [ 3.80324] [ 1.01714] 
       
DMR(-2) -0.099061 -0.200374  1.113756  0.992500  0.156196 -0.905037 
  (0.34612)  (0.07966)  (1.00823)  (0.48760)  (0.35167)  (0.57673) 
 [-0.28621] [-2.51522] [ 1.10467] [ 2.03547] [ 0.44416] [-1.56926] 
       
DINF(-1)  0.139612  0.037044 -0.952975 -0.622190 -0.010673  0.606215 
  (0.26495)  (0.06098)  (0.77181)  (0.37326)  (0.26920)  (0.44149) 
 [ 0.52693] [ 0.60743] [-1.23473] [-1.66689] [-0.03965] [ 1.37311] 
       
DINF(-2)  0.219432  0.049106 -0.527783 -0.127948 -0.413126  0.294086 
  (0.20744)  (0.04775)  (0.60426)  (0.29224)  (0.21077)  (0.34565) 
 [ 1.05782] [ 1.02848] [-0.87343] [-0.43782] [-1.96012] [ 0.85081] 
       
DDTCH(-1) -0.095367  0.067805 -0.526524 -0.054152  0.249238  0.001483 
  (0.20411)  (0.04698)  (0.59456)  (0.28754)  (0.20738)  (0.34010) 
 [-0.46724] [ 1.44331] [-0.88557] [-0.18833] [ 1.20184] [ 0.00436] 
       
DDTCH(-2) -0.193142  0.008758  0.381201  0.475569 -0.007012 -0.666137 
  (0.21282)  (0.04899)  (0.61995)  (0.29982)  (0.21624)  (0.35463) 
 [-0.90752] [ 0.17880] [ 0.61489] [ 1.58616] [-0.03243] [-1.87842] 
       
C  2.302779  0.869565 -3.669527  3.250946 -6.523926 -1.024140 
  (1.91454)  (0.44067)  (5.57702)  (2.69718)  (1.94525)  (3.19018) 
 [ 1.20278] [ 1.97330] [-0.65797] [ 1.20531] [-3.35378] [-0.32103] 
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        R-squared  0.360543  0.691865  0.487554  0.632878  0.786050  0.612331 
 Adj. R-squared -0.492066  0.281018 -0.195708  0.143382  0.500783  0.095440 
 Sum sq. resids  106.6481  5.649908  904.9539  211.6613  110.0961  296.1096 
 S.E. equation  3.442353  0.792318  10.02748  4.849528  3.497556  5.735946 
 F-statistic  0.422871  1.683998  0.713568  1.292918  2.755490  1.184642 
 Log likelihood -48.58007 -16.26321 -72.10191 -56.12004 -48.93007 -59.81321 
 Akaike AIC  5.598188  2.660292  7.736537  6.283640  5.630006  6.619383 
 Schwarz SC  6.242895  3.304999  8.381244  6.928347  6.274713  7.264089 
 Mean dependent  0.183151  0.944213  1.240455  3.758882 -0.715455  0.647273 
 S.D. dependent  2.818132  0.934416  9.170212  5.239694  4.950169  6.030958 
       
        Determinant resid covariance (dof adj.)  281488.2     
 Determinant resid covariance  1319.408     
 Log likelihood -266.3342     
 Akaike information criterion  31.30311     
 Schwarz criterion  35.17135     
        
       

 8.0EVIEWS   مخرجات برنامج :المصدر                       

  :تقدیر نموذج الدراسة .2
الفائدة الحقیقیة ومعدل التضخم بعد ومنه دالة الطلب على النقود بدلالة متغیرات الدراسة والمتمثلة في 

الفروقات الأولى وكذلك سعر الصرف بعد الفروقات الثانیة والإنفاق الحكومي والناتج الحقیقي الخام بعد 
  .إجراء علیهم طریقة التمهید بواسطة الإتجاه العام

  
  

 

  :ومن خلال المعادلة نلاحظ أن
  الزیادة في الناتج الحقیقي الخام)STPIBR( بوحدة واحدة في الزمنt-1  یؤدي إلى إنخفاض الطلب

كما تؤدي الزیادة في الناتج الحقیقي الخام بوحدة واحدة في الزمن  tفي الزمن  0.71: على النقود ب
t-2 :؛0.53:  إلى انخفاض الطلب على النقود بـ  

 الزیادة في الإنفاق الحكومي)STG(  بوحدة واحدة في الزمنt-1  یؤدي إلى إنخفاض الطلب على

 :t-2كما تؤدي الزیادة في الإنفاق الحكومي بوحدة واحدة في الزمن  tفي الزمن  4.26: النقود ب
  ؛ 0.3: إلى زیادة في الطلب على النقود بـ 0.3

 الحقیقي  لفائدةالزیادة في معدل ا)IR(في الزمن  بوحدة واحدةt-1  یؤدي إلى إنخفاض الطلب على
إلى  :t-2كما تؤدي الزیادة في معدل الفائدة بوحدة واحدة في الزمن  tفي الزمن  0.16: النقود ب

 ؛0.11: انخفاض الطلب على النقود بـ

42509463105.3)2(*475568.0)1(*054151.0
)2(*127947.0)1(*622189.0)2(992499.0

)1(*126889.0)2(*117327.0)1(*163347.0)2(*037355.0
)1(*260613.4)2(*532933.0)1(*714107.0







DDTCHDDTCH
DINFDINF

DMRIRIRSTG
STGSTPIBRSTPIBRDMR

 



 )2015-1990(خلال الفترة   الجزائر في النقود على الطلب لدالة الإحصائي التقدیر: الثالث الفصل
 

- 112 - 
 

  الزیادة في معدل التضخم)DINF( بوحدة واحدة في الزمنt-1  یؤدي إلى إنخفاض الطلب على
إلى : t-2كما تؤدي الزیادة في معدل التضخم  بوحدة واحدة في الزمن  tفي الزمن  0.62: النقود ب

 ؛ 0.12:  اض الطلب على النقود بـانخف
  الزیادة في سعر الصرف)DDTCH( بوحدة واحدة في الزمنt-1  یؤدي إلى إنخفاض الطلب على

إلى : t-2كما تؤدي الزیادة في سعر الصرف بوحدة واحدة في الزمن  tفي الزمن  0.05: النقود ب
 ؛0.47:  یادة الطلب على النقود بـز 

   الحقیقي قیمة الطلب على النقود)DMR(3.25: عندما تكون متغیرات الدراسة معدومة تساوي. 
  :إختبارات جودة النموذج: ثانیا

  :والمتمثلة فيلتأكد من جودة النموذج حیث سنقوم بمجموعة من الإختبارات التي 
 :دراسة إستقراریة النموذج .1
  نموذج مستقر لكي یكون النموذج مستقر یجب أن تكون النقاط داخل الدائرة لكي نقول عن الو 

  یبین إختبار إستقراریة النموذج ):5-3(الشكل رقم 
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 8.0EVIEWSمخرجات برنامج   :المصدر                  

یظهر جلیا أن المعلمات المقدرة الخاصة بنموذج شعاع الإنحدار الذاتي ) 5-3(من خلال الشكل رقم
VAR یظھره الشكل  مستقرة ھیكلیا وبالتالي فالنموذج  موصف بشكل مثالي وھو ما.  
 :إستقراریة البواقيدراسة  .2

  للبواقيلدوال الإرتباط الذاتي التمثیل البیاني : )6-3(رقم الشكل
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 8.0EVIEWS  مخرجات برنامج :المصدر                                                 
  .وعلیه نقول أن بواقي النموذج مستقرة  مما هو ملاحظ فإن إرتباطات الذاتیة للبواقي متواجدة ضمن مجال ثقة،

سوف نقوم بدراسة ما إذا كانت البواقي تخضع للقانون الطبیعي أم  :إختبار التوزیع الطبیعي للبواقي .3
 .،jarque-Berra، kurtosis: لا، وعلیه سوف نقوم بمجموعة من الإختبارات المتمثلة في ما یلي

Skewness 
  والجدول الموالي یوضح لنا نتائج هذا الإختبار : Skewness إختبار -3-1

 لتوزیع الطبیعي Skewnessإختبار یوضح نتائج  ):17-3(الجدول رقم
 
 

            
 
  

      
  8.0EVIEWSبرنامج مخرجات   :المصدر                     

  .نقبل الفرضیة الصفریة وبالتالي البواقي تتوزع توزیعا طبیعیا، وعلیه سوف Prob  0.05> :حیث نجد أن

          
Component Skewness Chi-sq Df Prob. 

     
     1 -1.247568 5.706891 1 0.0169 

2 0.049247 0.008893 1 0.9249 
3 1.126848 4.655887 1 0.0309 
4 -0.113562 0.047287 1 0.8279 
5 -0.680567 1.698295 1 0.1925 
6 -0.315867 0.365830 1 0.5453 
     
     Joint  12.48308 6 0.0520 
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  :kurtosisإختبار  -3-2

  البواقي  لى التوزیع الطبیعيوالجدول الموالي یوضح نتائج هذا الإختبار ع
  :لتوزیع الطبیعي kurtosis یوضح نتائج إختبار ):18-3(الجدول رقم

  
             

  
  
  
  
  

                             
       

                             8.0EVIEWSمخرجات برنامج: المصدر                                  
  .، وعلیه سوف نقبل الفرضیة الصفریة وبالتالي البواقي تتوزع توزیعا طبیعیاProb  0.05> :حیث نجد أن

  :jarque-Berraإختبار-3-3

  والجدول الموالي یوضح نتائج هذا الإختبار على التوزیع الطبیعي البواقي 
  :لتوزیع الطبیعي  jarque-Berraیوضح نتائج إختبار ):19-3(الجدول رقم

  
 
 

                            
  
  

  8.0EVIEWSمخرجات برنامج: المصدر                             

  .الفرضیة الصفریة وبالتالي البواقي تتوزع توزیعا طبیعیا، وعلیه سوف نقبل Prob  0.05> :حیث نجد أن
  .من خلال كل ما سبق نقول أن النموذج مقبول إحصائیا وصالح للتنبؤ

 :إختبار دوال الإستجابة للصدمات .4
 تغیر المفاجئ في ظاهرة ما على باقي المتغیراتدوال الإستجابة للصدمات لمعرفة أثر  تستخدم

   
  

     
          

Component Kurtosis Chi-sq Df Prob. 
     
     1 4.852744 3.146605 1 0.0761 

2 3.853655 0.668000 1 0.4137 
3 4.765114 2.855991 1 0.0910 
4 2.181100 0.614714 1 0.4330 
5 2.913032 0.006933 1 0.9336 
6 3.194947 0.034837 1 0.8519 
     
     Joint  7.327080 6 0.2917 
     

     
Component Jarque-Bera Df Prob.  

     
     1 8.853496 2 0.0120  

2 0.676892 2 0.7129  
3 7.511878 2 0.0234  
4 0.662001 2 0.7182  
5 1.705228 2 0.4263  
6 0.400667 2 0.8185  
     
     Joint 19.81016 12 0.0708  
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 :یبین دوال إستجابة للصدمات للمتغیرات الدراسة): 7-3(الشكل رقم              
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 8.0EVIEWSمخرجات برنامج   :المصدر                                               
  :فإن ،)7-3(حسب تقدیرات دوال الإستجابة الممتدة على عشرة فترات والمبینة في الشكل رقم 

  الناتج الحقیقي الخام كان له أثر موجب في الطلب على النقود خلال كل الفترات، وذلك یعني أن الزیادة في إن
بما یتناسب  في أغلب الفترات، أو على المدى الطویل الناتج الحقیقي الخام أدت إلى إرتفاع الطلب على النقود 

حیث أن حدوث صدمة هیكلیة موجبة واحدة في متغیر الناتج  ،بین المتغیرین مع النظریة الإقتصادیة الطردیة
الوطني الحقیقي الخام كان لها تأثیر سلبي في البدایة خاصة في الفترة الثانیة والثالثة، ویتحول إلى أثر موجب 

رة كان له تأثیر موجب، وأحیانا أخرى سالب أي تأثیره ضعیف على الطلب على النقود، حیث أنه في نهایة الفت
  .اتج الحقیقي بسبب الأزمة الراهنةیعود ذلك إلى إنخفاض نمو النو 

  إن الإنفاق الحكومي كان له أثر موجب ضعیف یذبذب بین الفترات،أي أن الزیادة في الإنفاق الحكومي أدت
إلى إرتفاع الطلب على النقود في أغلب الفترات، بما یتناسب مع طبیعة العلاقة الطردیة بین المتغیرین، حیث أن 

في في الطلب على النقود  لها تأثیر سلبيحدوث صدمة هیكلیة موجبة واحدة في متغیر الإنفاق الحكومي كان 
ذبذب إلى غایة الفترة البدایة خاصة في الفترة الثانیة لیعود ویرتفع ویصبح التأثیر موجب ویبقى في حالة ت

  .، وأسباب ذلك البرامج التي قامت بها الحكومة خلال فترة الدراسةالعاشرة
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 حدوث صدمة هیكلیة موجبة واحدة في متغیر سعر  الملاحظ من خلال الشكل العام لدالة الإستجابة أن أثر
في البدایة لیعود ویرتفع ویصبح التأثیر موجب ویبقى في حالة تذبذب أي أنه  الفائدة الحقیقي كان لها تأثیر سلبي

  .خر سالب، أي وجود شبه إستقرار أو تقارب في معامل الإستجابةیرتفع وینخفض أحیانا تأثیره یكون موجب آ
  حدوث صدمة هیكلیة موجبة واحدة في متغیر معدل الملاحظ من خلال الشكل العام لدالة الإستجابة أن

، أي تمتعها في أغلب فترات، إلى أنه في الفترة العاشرة كان له تأثیر موجب التضخم كان لها تأثیر سلبي
   .بالإستقرار

 وحتى  في أغلب فترات،  أثیر سلبيحدوث صدمة هیكلیة موجبة واحدة في متغیر سعر الصرف كان لها ت
 .، أي إستقراریة دالة الإستجابة شبه كلیةعندما یكون له تأثیر إیجابي فهو ضعیف

 : التباینتحلیل  .5
یهتم تحلیل التباین بمعرفة نسب التباین أو الإختلاف التي تسببها الصدمات للمتغیر ما في نفسه أو المتغیرات 

ؤولیة كل متغیر عن التغیرات التي یشهدها الطلب على النقود في أجلین الأخرى، وبعبارة أخرى یعكس مدى مس
  والجدول الموالي یبین نتائج إختبار تحلیل التباین.القصیر والطویل المدى

   :القصیر الأجلفي  بالدائرة النسبیة نتائج إختبار تحلیل التباین :) 08- 03(الشكل رقم 

           
  8.0EVIEWSمخرجات برنامج  الطالبتین بالاعتماد على إعدادمن  :المصدر                             

ود هي تأثیره على الصدمات تفسیرا للطلب على النق أكثرالقصیر كانت  الأجلنتائج التحلیل إلى انه في  إشاراتوقد 
الناتج  ،%29وتلیها على التوالي المتغیرات التالیة سعر الفائدة الحقیقي بنسبة  %55كبر نسبة وهي نفسه حیث سجلت أ

، والملاحظ انه لم یكن هناك تأثیر للمتغیرین معدل التضخم و سعر %5والإنفاق الحقیقي  %11 یقي بــالداخلي الخام الحق
 .الصرف على الطلب على النقود في الأجل القصیر

 
  

11% 5%

29%55%

0% 0%

STPIBR STG IR DMR DINF DDTCH
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  نتائج إختبار تحلیل التباین بالدائرة النسبیة في الأجل الطویل  ): 09 - 03(الشكل رقم

     
  8.0EVIEWSإعداد الطالبتین بالاعتماد على مخرجات برنامج من : المصدر

على  %4و %4للمتغیرین معدل التضخم وسعر الصرف أثر على الطلب على النقود بـ  أصبحالطویل  الأجلإلا أنه في 
تأثیر كل منهما على  أصبحالحكومي و الناتج الداخلي الخام الحقیقي سجلا ارتفاعا حیث  الإنفاقالتوالي، كما انه كل من 

وكذلك سعر الفائدة الحقیقي  %37حیث أصبح  على نفسه و تراجع تأثیر متغیر الطلب على النقود %13 %32التوالي 
  .% 10الذي أصبح تأثیره 

 :Granger  إختبارات السببیة .6
في أغلب دراسات السلاسل الزمنیة ویطلق على العلاقة السببیة بین متغیرات الإقتصادیة  نجرجرا یستخدم نموذج 

یتسبب   xtعلى أن التغیر في القیم الحالیة والماضیة لمتغیر ما یسبب التغیر في متغیر آخر، وطبقا لذلك فإن التغیر في قیم 
بدلا من القیم yt إضافة إلى القیم السابقة xtبدقة أكبر بإستخذام القیمة السابقة لقیمة  xtقیمة إذ أن توقع  ytبواسطة المتغیر

حسب ، xtتسبب  ytعند إذن یتم رفض فرضیة أكبر من القیمة المحسوبة  Fفإذا كانت قیمة إختبار الإحصائي ، xtالسابقة 
السابقة بتقدیر معادلة  على قیمتها  یتم إعادة نفس الخطوات yt تسبب xt، ومن أجل إختبار ما إذا كانت جرا نجرمفهوم 

  :1، وهناك أربعة إحتمالات لإتجاهات السببیة  ytالماضیة بالإضافة إلى القیم الحالیة والماضیة
  إتجاه أحادي السببیة من إلى: YX ؛ 
  إتجاه أحادي السببیة من إلى:XY ؛ 

 ثنائیة الإتجاه  سببیة: 
YX
YX


؛ 

  الإستقلالیة:YX . 
  والجدول الموالي یوضح لنا نتائج إختبار السببیة لجرا نجر 

 
                                                             

-1974المتغیرات الإقتصادیة في العراق للمدة تحلیل وقیاس العلاقة بین التوسع المالي و "كامل كاظم علاوي، محمد غالي راهي، : 1 
  .225: التاسع والعشرون، جامعة الكوفة ، العراق، ص: العدد–، مجلة الغري للعلوم الإقتصادیة الإداریة، السنة التاسعة "2010
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 یوضح نتائج إختبار السببیة لجرا نجر  ):21-3(الجدول رقم         
 

    
Dependent variable: DMR  

    
    Excluded Chi-sq Df Prob. 
    
    STPIBR 2.088323 2 0.3520 

STG 5.928302 2 0.0516 
IR 1.293345 2 0.5238 

DINF 2.782324 2 0.2488 
DDTCH 2.739100 2 0.2542 

    
    All 15.49676 10 0.1150 
        

  8.0EVIEWS مخرجات برنامج :المصدر                     
أن المتغیرات المستقلة    VAR Granger Causality/Block Exogeneity wald testیلاحظ من خلال نتائج إختبار  

  .الفرضیة الصفریة، وعلیه سوف نقبل Prob  0.05> :نجد أن ، حیث أن لا تسبب في الطلب على النقود
  :یمكن إستنتاج ما یليمن خلال المعادلة السابقة الذكر  :للنتائجالتفسیر الإقتصادي :ثالثا
  وجود ثابت موجب وهذا ما یتوافق مع النظریة الإقتصادیة، وهو یمثل قیمة الطلب على النقود في ظل إنعدام

 متغیرات الدراسة؛
 وهذا مخالف للنظریة الإقتصادیة، وهذا ، الحقیقي ك علاقة عكسیة بین الناتج الوطني والطلب على النقودهنا

 ؛في الإقتصاد في المدى القصیرربما ناتج عن إختلالات 
 في الزمن  الحقیقي هناك علاقة عكسیة بین الإنفاق الحكومي والطلب على النقودt-1  وهذا مخالف للنظریة ،

الإقتصادیة، وهذا ربما ناتج عن إختلالات في الإقتصاد في المدى القصیر فهیكل الإقتصاد ونوعه یحدد 
یوافق النظریة  وهذا ما t-2ناك علاقة موجبة بینهما في االزمن طبیعة العلاقة مع الطلب على النقود، وه

 ؛ضعیفالإقتصادیة إلى أن تأثیره 
 وقد جاء موافق للنظریة هناك علاقة عكسیة بین سعر الفائدة الحقیقي والطلب على النقود الحقیقي ،

المدى القصیر، وقد الإقتصادیة، ومنه نلاحظ أن تأثیر سعر الفائدة على الطلب على النقود ضعیف في 
  ؛یعود للوازع الدیني وضعف التعامل مع النظام المصرفي

  إلا التضخم والطلب على النقود الحقیقي، وهذا موافق للنظریة الإقتصادیةهناك علاقة عكسیة بین معدل ،
هناك علاقة عكسیة بین سعر الصرف والطلب على النقود الحقیقي في أن تأثیر معدل التضخم ضعیف، و 

، وهذا موافق للنظریة الإقتصادیة، وهذا یعزز الإستجابة السریعة للطلب على النقود لتغیر سعر  t-1الزمن 
 .t-2الصرف في الأجل القصیر، إلا أنه هناك علاقة عكسیة بینهما في الزمن 
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 :خلاصة
في هذا الفصل مجموعة من الدراسات السابقة الداخلیة والخارجیة، وبعدها قمنا بالتقدیر للنموذج  تناولنا

  :والقیام بمجموعة من الاختبارات الموحدة للنموذج حیث نستنتج النقاط التالیة
  من خلال الدراسات السابقة لاحظنا أن هناك مجموعة من المتغیرات تفسر الطلب على النقود

التي تناولناها في الفصل الأول،  فریدمان، الكینزیةطرق لها النظریات الكلاسیكیة، والتي لم تت
 والمتمثلة في سعر الصرف والإنفاق الحكومي؛

  ة الدراسة استنتجنا من الدراسات السابقة أن لكل دراسة نموذج قیاس مناسب وذلك بناءا على فتر
 وكذلك متغیرات الدراسة؛

  الذاتياستخدمنا نموذج الانحدار VAR  وذلك لاختلاف درجات تكامل متغیرات الدراسة والذي
 قات المتداخلة بین هذه المتغیرات؛علامكننا من تحدید ال

  الحكومي و الناتج الوطني  فالإنفاقإن نتائج النموذج لم تتوافق كلها مع النظریة الاقتصادیة
الصرف والمتمثلة في سعر  مع النظریة الاقتصادیة تتوافق أخرىالحقیقي الخام و متغیرات دراسة 

 .ومعدل التضخم وسعر الفائدة
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 قتصاد الكلي، فقد إحتلت الدراساتنا من خلال بحثنا هذا أحد أهم المواضیع في مجال الإتناول
  .التطبیقیة التي تهتم بدراسة الطلب على النقود مكانة هامة في الإقتصاد النقدي

الهدف الرئیسي من بحثنا هو دراسة ظاهرة الطلب على النقود في الجزائر، وذلك من خلال تحدید أهم 
 .VARالعوامل التي تؤثر في الطلب على النقود، وذلك من خلال إستخدام نموذج شعاع الإنحدار الذاتي 

خصص للجانب  المرحلة الأولى، حیث في مراحلومن أجل تحقیق هذا الهدف قسمنا بحثنا إلى ثلاثة 
النظري للطلب على النقود، حیث تطرقنا إلى مفاهیم عامة حول الطلب على النقود، أي قمنا بعرض مفاهیم 
حول النقود، والكتلة النقدیة ومفهوم الطلب على النقود، وأهم دوافع الطلب على النقود، ثم عرضنا مفاهیم 

  .لنقدیة التي فسرت الطلب على النقود، لنعرض في الأخیر النظریات اعامة حول السیاسة النقدیة
فقــد قمنــا بدراســة ظــاهرة الطلــب علــى النقــود فــي الجزائــر فــي ظــل الإصــلاحات  ةالثانیــالمرحلــة فــي أمــا 

نعكاســاتها ٕ علــى بعــض المتغیــرات النقدیــة، لنعــرض  الإقتصــادیة، بدایــة بعــرض أهــم الإصــلاحات الإقتصــادیة، وا
، وأخیــرا )2015-1990(بعــدها تطــور الكتلــة النقدیــة ومكوناتهــا، وبعــض المؤشــرات النقدیــة خــلال فتــرة الدراســة

  .السیاسة النقدیة في الجزائر، من خلال عرضنا لقانون القرض ومختلف أهدافها وأدواتها
لسـابقة الداخلیـة والخارجیـة، وذلـك بغیـة إسـتنتاج بعـض ذكرنا مجموعـة مـن الدراسـات ا ةالثالثالمرحلة أما 

المتغیرات التي لم تقم النظریات النقدیة بالتطرق إلیها، وأیضا من أجل تحدیـد النمـوذج الأفضـل والملائـم لتقـدیر 
دالة الطلب علـى النقـود فـي الجزائـر، آخـر خطـوة قمنـا بهـا وهـي تقـدیر نمـوذج الدراسـة وذلـك مـن خـلال عـرض 

 .دراسة وتحلیلها، ودراسة إستقراریتها وأخیرا دراسة جودة نموذج الدراسةمتغیرات ال
 إختبار الفرضیات : أولا

إن تحلیلنـا للدراسـات الســابقة، ونظـرا للنتـائج التــي توصـلنا إلیهــا مـن الجانـب التطبیقــي إتضـح لنــا  .1
ر الفائــدة الإنفــاق الحكــومي، ســع: التالیــة العوامــلأن الطلــب علــى النقــود فــي الجزائــر یتكــون مــن 

ــــاتج الــــداخلي الحقیقــــي، معــــدل التضــــخم؛  مــــا ینفــــي صــــحة  وهــــذا الحقیقــــي، ســــعر الصــــرف، الن
 الفرضیة الرئیسیة؛

إن تحلیـــل ظـــاهرة الطلـــب علـــى النقــــود فـــي الجزائـــر مـــن خــــلال دراســـة تطـــورات الكتلـــة النقدیــــة  .2
وأن المؤسســــات  ومكوناتهـــا أثبتـــت أن الأعـــوان الاقتصـــادیین یطلبــــون النقـــود بـــدافع الاحتیـــاط، 

 وهذا ما یثبت صحة الفرضیة الجزئیة الأولى؛فیطلبون النقود لغرض ممارسة نشاطها وتمویله، 
ــ .3 ختیــلقــد إختلفــت النمــاذج القیاســیة المســتعملة فــي تق ٕ ار النمــوذج دیر دالــة الطلــب علــى النقــود، وا

ة للطلـب علـى الأمثل یكون بنـاء للخصـائص التـي تتمتـع بهـا السلاسـل الزمنیـة للمتغیـرات المكونـ



 خاتمة عامة 
 

- 122 - 
 

ـــ النقـــود فـــي الجزائـــرنقـــود، ومـــن خـــلال تحلیلنـــا لظـــاهرة الطلـــب علـــى ال ـــة  لنموذج الأحســـناف لدال
یثبـت صـحة ، وهـذا مـا VARالطلب على النقود في الجزائر هو نموذج شعاع الإنحدار الـذاتي  

    .الفرضیة الجزئیة الثانیة
  النتائج: ثانیا

   :مجموعة من النتائج من خلال بحثنا هذا سنحاول أن نوجزها في ما یلي إستخلصنا
بعدة خصائص منها ما یتعلق بطبیعـة وظائفهـا مثـل القبـول العـام فـي التـداول، وأخـرى النقود  تتمیز .1

 الحمل والنقل، والقابلیة للتجزئة؛متعلقة بالمادة التي تصنع منها مثل سهولة 
الإحتفـــاظ بـــه، للـــدوافع الثلاثـــة الطلــب علـــى النقـــود هـــو رصـــید الـــذي یرغـــب الأعـــوان الإقتصـــادیین  .2

 معاملات وغرض الإحتیاط والمضاربة؛لغرض ال
، صــیاغة دالـة الطلــب )التقلیدیـة، الكینزیــة، فریـدمان( والتـي قمنــا بعرضـهاحاولـت النظریـات النقدیــة  .3

 تي إستخدمناها في عملیة التقدیر؛ریة والعلى النقود، وذلك بإستخدام عدة متغیرات تفسی
إن الإصلاحات الإقتصادیة أثرت على التوازنات النقدیة فقد شهدت معضـمها إسـتقرارا نسـبیا وذلـك  .4

 ة الصارمة من قبل السلطة النقدیة؛نتیجة السیاس
، بمفهومیهــــا الضــــیق )2015-1990(تطــــورت الكتلــــة النقدیــــة فــــي الجزائــــر خــــلال فتــــرة الدراســــة  .5

 ع؛والواس
مباشــــرة بــــدلا مــــن الأدوات الأدوات الغیــــر الإن السیاســــة النقدیــــة فــــي الجزائــــر كــــان إتجاههــــا نحــــو  .6

 المباشرة؛
لـم من خلال الدراسات السابقة لاحظنا أن هناك مجموعة من المتغیـرات تفسـر الطلـب علـى النقـود  .7

 تتطرق إلیها النظریات النقدیة؛
ختبـــار النمـــوذج  لقـــد إختلفـــت .8 ٕ ـــة الطلـــب علـــى النقـــود، وا النمـــاذج القیاســـیة المســـتعملة فـــي تقـــدیر دال

الأمثــل یكــون بنــاء للخصــائص التــي تتمتــع بهــا السلاســل الزمنیــة للمتغیــرات المكونــة للطلــب علــى 
وذج شـعاع الإنحــدار النقـود، وبالتـالي النمـوذج الأمثـل لدالــة الطلـب علـى النقـود فـي الجزائــر هـو نمـ

 ؛VARاتي الذ
الحكـومي، الطلب على النقود في الجزائر دالة فـي الـدخل الحقیقـي الخـام، معـدل التضـخم، الإنفـاق  .9

 سعر الصرف، سعر الفائدة؛
 طلب على النقود هي الصیغة الخطیة؛أفضل صیغة لدالة ال .10
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الصدمات التـي تفسـر الطلـب علـى النقـود هـو المتغیـر نفسـه فـي المـدى القصـیر والطویـل  أكثر .11
 .تسبب في الطلب على النقود والمتغیرات المستقلة لا

  الاقتراحات: ثالثا 
 یجب وضع محددات الطلب على النقود في الاعتبار عند صیاغة السیاسة النقدیة في الجزائر؛ .1
الاقتصــادیة علــى وجــه العمــوم والسیاســتین النقدیــة والمالیــة علــى  العمــل علــى التنســیق بــین السیاســات .2

 وجه الخصوص؛
 من حیث المصداقیة والشفافیة؛ الإحصائیةالاهتمام بالبیانات  .3
 السیاسة النقدیة؛ صیاغةالعمل على إدخال تقنیات التقدیر والبرمجیات الحدیثة عند  .4
دي والاسـتفادة مـن نتـائج دراسـاتهم حـول المتخصصـة فـي القیـاس الاقتصـا الإطاراتالعمل على تكوین  .5

 . الظواهر الاقتصادیة، كي لا تبقى ذات طابع نظري فقط
  آفاق الدراسة: رابعا

 إجراء الدراسة بإستخدام طرق وأسالیب إحصائیة أخرى وذلك لضبط نتائج الدراسة؛ .1
  نتائجها؛ة متغیرات أخرى وذلك قصد تعمیم نتائج الدراسة إدا توافقت إضاف .2
 ببحوث بعنوان تقدیر دالة الطلب على النقود بدالة غیر خطیة،القیام  .3
  . استعمال بیانات إحصائیة فصلیة وذلك من أجل الحصول على نتائج دقیقة .4
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.2008أوت20شلف، 

البرامج التنمویة وأثرها على تفعیل مساهمة المؤسسات الصغیرة والمتوسطة بالجزائر خلال "، بودخدخكریم .79
المؤتمر الدولي تقییم آثار برامج الإستثمارات العامة وإنعكاساتها على التشغیل والإستثمار والنمو ، )"2014- 2001(

- 11، سطیف، 01تسییر، جامعة سطیف، كلیة العلوم الإقتصادیة وعلوم ال)2014- 2001(الإقتصادي خلال
12/03/2013.

، "تأثیر النقود الإلكترونیة على دور البنك المركزي في إدارة السیاسة النقدیة"محمد الشایب، .80
، على الإقتصادیات الدولیةوانعكاساتهالافتراضيمداخلة ضمن ملتقى الدولي الخامس حول الإقتصاد

.2012: مارس14- 13خمیس ملیانة، 

:المراسیم والقوانین



130

.من قانون النقد والقرض93المادة .81
11-03تتم الأمر رقم : 03المادة .82
16: ، الجریدة الرسمیة العدد1990أفریل 14المتعلق بالنقد والقرض، المؤرخ في 90/10قانون .83

.14/10/1990: بتاریخ
تقاریر

2011سبتمبر " النشرة الإحصائیة الثلاثیة"بنك الجزائر .84
.2010ر ، تقریر سبتمب"النشرة الإحصائیة الثلاثیة"بنك الجزائر، .85
.2015- 2005التطورات الإقتصادیة والنقدیة للبنك الجزائر .86
.2014نوفمبر ،"التطور الإقتصادي والنقدي للجزائر"، 2013لتقریر السنوي لبنك الجزائرا.87
والتسـعة الأشـهر مـن سـنة 2015والنقدیة التوجهات المالیة ، مجلس الشعبي الوطني، محافظ بنك الجزائر.88

.2017جانفي ، وسیاسات التصدي والمرافقة في ظرف صدمة خارجیة مستمرة2016
2014مناخ الإستثمار في الدول العربیة ، المؤسسة العربیة لضمان الإستثمار وإئتمان الصادرات.89
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:التمثیل البیاني لدوال الإرتباط الذاتي البسیط والجزئي لمتغیرات الدراسة):1(الملحق رقم
IR                                                                        MR

PIPR G

INF TCH

8EVIEWمخرجات برنامج:المصدر



:سل الزمنیة لمتغیرات الدراسة ل البیاني لسلاالتمثی):2(الملحق رقم
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MR ،PIBRنتائج إختبار دیكي فولر الموسع على السلسلة):3(الملحق رقم 

:النموذج الثالث

Null Hypothesis: MR has a unit root
Exogenous: Constant, Linear Trend
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=5)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -2.477620 0.3351

Test critical values: 1% level -4.374307
5% level -3.603202
10% level -3.238054

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

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(MR)
Method: Least Squares
Date: 05/19/17   Time: 20:11
Sample (adjusted): 1991 2015
Included observations: 25 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

MR(-1) -0.212425 0.085738 -2.477620 0.0214
C -0.809759 1.858293 -0.435754 0.6673

@TREND("1990") 1.099222 0.366539 2.998926 0.0066

R-squared 0.314122 Mean dependent var 3.233129
Adjusted R-squared 0.251769 S.D. dependent var 5.114880
S.E. of regression 4.424388 Akaike info criterion 5.924307
Sum squared resid 430.6545 Schwarz criterion 6.070572
Log likelihood -71.05384 Hannan-Quinn criter.5.964875
F-statistic 5.037836 Durbin-Watson stat 1.881744
Prob(F-statistic) 0.015802

8EVIEWSمخرجات برنامج:المصدر

Null Hypothesis: PIBR has a unit root
Exogenous: Constant, Linear Trend
Lag Length: 4 (Automatic - based on SIC, maxlag=5)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.979357 0.5784
Test critical values: 1% level -4.467895

5% level -3.644963
10% level -3.261452

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

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(PIBR)
Method: Least Squares
Date: 05/19/17   Time: 20:25
Sample (adjusted): 1995 2015
Included observations: 21 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

PIBR(-1) -0.320163 0.161751 -1.979357 0.0678
D(PIBR(-1)) -0.185394 0.211086 -0.878288 0.3946
D(PIBR(-2)) -0.353697 0.227467 -1.554939 0.1423
D(PIBR(-3)) -0.094636 0.221247 -0.427737 0.6753
D(PIBR(-4)) -0.593540 0.210624 -2.818013 0.0137

C -5.944923 4.422806 -1.344152 0.2003
@TREND("1990") 3.077748 1.059620 2.904577 0.0115

R-squared 0.592887 Mean dependent var 5.957571
Adjusted R-squared 0.418410 S.D. dependent var 8.271802
S.E. of regression 6.308247 Akaike info criterion 6.782794
Sum squared resid 557.1157 Schwarz criterion 7.130968
Log likelihood -64.21934 Hannan-Quinn criter.6.858357
F-statistic 3.398078 Durbin-Watson stat 1.953813
Prob(F-statistic) 0.027790



INFنتائج إختبار دیكي فولر الموسع على السلسلة):4(لملحق رقم ا

:النموذج الثاني:ج الثالثوذالنم

Null Hypothesis: INF has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=5)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.459484 0.5370
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(INF)
Method: Least Squares
Date: 05/19/17   Time: 20:50
Sample (adjusted): 1991 2015
Included observations: 25 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

INF(-1) -0.157994 0.108253 -1.459484 0.1580
C 0.983387 1.497058 0.656880 0.5178

R-squared 0.084763 Mean dependent var -0.522800
Adjusted R-squared 0.044970 S.D. dependent var 5.548741
S.E. of regression 5.422543 Akaike info criterion 6.295625
Sum squared resid 676.2915 Schwarz criterion 6.393135
Log likelihood -76.69532 Hannan-Quinn criter. 6.322671
F-statistic 2.130095 Durbin-Watson stat 1.815666
Prob(F-statistic) 0.157956

8EVIEWSمخرجات برنامج:مصدرال

Null Hypothesis: INF has a unit root
Exogenous: Constant, Linear Trend
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=5)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.840853 0.6543
Test critical values: 1% level -4.374307

5% level -3.603202
10% level -3.238054

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

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(INF)
Method: Least Squares
Date: 05/19/17   Time: 20:49
Sample (adjusted): 1991 2015
Included observations: 25 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

INF(-1) -0.285211 0.154934 -1.840853 0.0792
C 5.388166 4.137928 1.302141 0.2063

@TREND("1990") -0.245538 0.215247 -1.140727 0.2662

R-squared 0.135874 Mean dependent var -0.522800
Adjusted R-squared 0.057317 S.D. dependent var 5.548741
S.E. of regression 5.387376 Akaike info criterion 6.318160
Sum squared resid 638.5240 Schwarz criterion 6.464426
Log likelihood -75.97701 Hannan-Quinn criter. 6.358728
F-statistic 1.729627 Durbin-Watson stat 1.688423
Prob(F-statistic) 0.200607



:IRنتائج إختبار دیكي فولر الموسع على السلسلة):5(لملحق رقم ا

:النموذج الثاني:ج الثالثوذالنم

8EVIEWSبرنامجمخرجات:مصدرال

Null Hypothesis: IR has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=5)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.179616 0.0334
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(IR)
Method: Least Squares
Date: 05/19/17   Time: 21:13
Sample (adjusted): 1991 2015
Included observations: 25 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

IR(-1) -0.648455 0.203941 -3.179616 0.0042
C 0.031121 1.913101 0.016267 0.9872

R-squared 0.305345
Mean dependent

var 0.996800
Adjusted R-
squared 0.275143 S.D. dependent var 11.09274
S.E. of regression 9.444200 Akaike info criterion 7.405297
Sum squared
resid 2051.437 Schwarz criterion 7.502807

Log likelihood -90.56621
Hannan-Quinn

criter. 7.432342
F-statistic 10.10996 Durbin-Watson stat 1.956531
Prob(F-statistic) 0.004177

Null Hypothesis: IR has a unit root
Exogenous: Constant, Linear Trend
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=5)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.866403 0.0294
Test critical values: 1% level -4.374307

5% level -3.603202
10% level -3.238054

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

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(IR)
Method: Least Squares
Date: 05/19/17   Time: 20:53
Sample (adjusted): 1991 2015
Included observations: 25 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

IR(-1) -0.828736 0.214343 -3.866403 0.0008
C -7.136900 4.134912 -1.726010 0.0984

@TREND("1990") 0.530734 0.275295 1.927878 0.0669

R-squared 0.405740
Mean dependent

var 0.996800
Adjusted R-
squared 0.351717

S.D. dependent
var 11.09274

S.E. of regression 8.931437
Akaike info

criterion 7.329198
Sum squared resid 1754.953 Schwarz criterion 7.475463

Log likelihood -88.61498
Hannan-Quinn

criter. 7.369766

F-statistic 7.510421
Durbin-Watson

stat 1.918533
Prob(F-statistic) 0.003264



:النموذج الثاني

نتائج إختبار دیكي فولر الموسع):6(لملحق رقم ا
TCHعلى السلسلة  

: ج الثالثوذالنم

Null Hypothesis: TCH has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=5)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -2.342125 0.1675
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(TCH)
Method: Least Squares
Date: 05/19/17   Time: 21:30
Sample (adjusted): 1991 2015
Included observations: 25 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

TCH(-1) -0.109988 0.046961 -2.342125 0.0282
C 10.08785 3.014635 3.346294 0.0028

R-squared 0.192573
Mean dependent

var 3.428800
Adjusted R-
squared 0.157467 S.D. dependent var 5.459258
S.E. of
regression 5.011030 Akaike info criterion6.137778
Sum squared
resid 577.5397 Schwarz criterion 6.235288

Log likelihood -74.72223
Hannan-Quinn

criter. 6.164824
F-statistic 5.485548 Durbin-Watson stat 1.318288
Prob(F-statistic) 0.028198

8EVIEWSبرنامج مخرجات:مصدرال

Null Hypothesis: TCH has a unit root
Exogenous: Constant, Linear Trend
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=5)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic
-

2.049419 0.5473
Test critical
values: 1% level

-
4.374307

5% level
-

3.603202

10% level
-

3.238054

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

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(TCH)
Method: Least Squares
Date: 05/19/17   Time: 21:17
Sample (adjusted): 1991 2015
Included observations: 25 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

TCH(-1) -0.174364 0.085080
-

2.049419 0.0525
C 11.01019 3.191706 3.449624 0.0023

@TREND("1990") 0.228859 0.251793 0.908915 0.3732

R-squared 0.221796
Mean dependent

var 3.428800
Adjusted R-
squared 0.151050

S.D. dependent
var 5.459258

S.E. of regression 5.030079
Akaike info

criterion 6.180915
Sum squared resid 556.6373 Schwarz criterion 6.327180

Log likelihood -74.26144
Hannan-Quinn

criter. 6.221483

F-statistic 3.135103
Durbin-Watson

stat 1.301821
Prob(F-statistic) 0.063391



الموسعنتائج إختبار دیكي فولر :)7(الملحق رقم 
G :على السلسلة  

:النموذج الثالث

:الأولالنموذج

Null Hypothesis: G has a unit root
Exogenous: Constant, Linear Trend
Lag Length: 4 (Automatic - based on SIC, maxlag=5)

t-
Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test
statistic

-
1.881689 0.6281

Test critical
values: 1% level

-
4.467895

5% level
-

3.644963

10% level
-

3.261452

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

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(G)
Method: Least Squares
Date: 05/19/17   Time: 21:37
Sample (adjusted): 1995 2015
Included observations: 21 after adjustments

Variable Coefficient
Std.

Error
t-

Statistic Prob.

G(-1) -0.388848 0.206648
-

1.881689 0.0808

D(G(-1)) -0.144825 0.428068
-

0.338323 0.7401
D(G(-2)) 0.311380 0.442775 0.703248 0.4934
D(G(-3)) 0.274695 0.642287 0.427683 0.6754
D(G(-4)) 1.537710 0.637788 2.411005 0.0302

C -514.4593 349.9778
-

1.469977 0.1637
@TREND("1990") 93.28242 42.03560 2.219129 0.0435

R-squared 0.628382
Mean

dependent var 346.8724
Adjusted R-
squared 0.469117

S.D. dependent
var 527.2021

S.E. of
regression 384.1284

Akaike info
criterion 15.00103

Sum squared
resid 2065765.

Schwarz
criterion 15.34921

Log likelihood -150.5108
Hannan-Quinn

criter. 15.07660

F-statistic 3.945517
Durbin-Watson

stat 1.945967
Prob(F-statistic) 0.016105

8EVIEWSبرنامج مخرجات:مصدرال

Null Hypothesis: TCH has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=5)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test
statistic 2.050800 0.9879
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(TCH)
Method: Least Squares
Date: 05/19/17   Time: 21:33
Sample (adjusted): 1991 2015
Included observations: 25 after adjustments

Variable CoefficientStd. Error t-Statistic Prob.

TCH(-1) 0.038219 0.018636 2.050800 0.0514

R-squared -0.200528
Mean dependent

var 3.428800
Adjusted R-
squared -0.200528

S.D. dependent
var 5.459258

S.E. of
regression 5.981632

Akaike info
criterion 6.454442

Sum squared
resid 858.7182 Schwarz criterion 6.503197

Log likelihood -79.68053
Hannan-Quinn

criter. 6.467965
Durbin-Watson
stat 0.994332



النموذج الثاني
Null Hypothesis: DMR has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=5)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test
statistic -3.510683 0.0166
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(DMR)
Method: Least Squares
Date: 05/19/17   Time: 21:52
Sample (adjusted): 1992 2015
Included observations: 24 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

DMR(-1) -0.878234 0.250161
-

3.510683 0.0020
C 2.939096 1.430271 2.054922 0.0520

R-squared 0.359066
Mean dependent

var
-

0.393063
Adjusted R-
squared 0.329932

S.D. dependent
var 6.403390

S.E. of
regression 5.241665

Akaike info
criterion 6.230811

Sum
squared
resid 604.4511 Schwarz criterion 6.328982
Log
likelihood -72.76973

Hannan-Quinn
criter. 6.256856

F-statistic 12.32489
Durbin-Watson

stat 1.677020
Prob(F-
statistic) 0.001973

نتائج إختبار دیكي  فولر بعد ):8(الملحق رقم 
DMRاء الفروقات الأولى  على السلسلةإجر 

الثالثالنموذج 
Null Hypothesis: DMR has a unit root
Exogenous: Constant, Linear Trend
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=5)

t-
Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test
statistic

-
3.795768 0.0348

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(DMR)
Method: Least Squares
Date: 05/19/17   Time: 21:45
Sample (adjusted): 1992 2015
Included observations: 24 after adjustments

Variable Coefficient
Std.

Error
t-

Statistic Prob.

DMR(-1) -1.250364 0.329410
-

3.795768 0.0011

C -0.198178 2.342299
-

0.084608 0.9334
@TREND("1990") 0.336977 0.203535 1.655625 0.1127

R-squared 0.433067
Mean

dependent var
-

0.393063
Adjusted R-
squared 0.379073

S.D. dependent
var 6.403390

S.E. of
regression 5.045802

Akaike info
criterion 6.191459

Sum squared
resid 534.6625

Schwarz
criterion 6.338716

Log likelihood -71.29751
Hannan-Quinn

criter. 6.230526

F-statistic 8.020696
Durbin-Watson

stat 1.607892
Prob(F-statistic) 0.002583

8EVIEWSبرنامج مخرجات:مصدرال



:النموذج الثالث
نتائج إختبار دیكي فولر بعد ):9(الملحق رقم 

DPIBRإجراء الفروقات الأولى على السلسلتین 

DGو

:النموذج الثالث

Null Hypothesis: DPIBR has a unit root
Exogenous: Constant, Linear Trend
Lag Length: 3 (Automatic - based on SIC, maxlag=5)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -4.153611 0.0187
Test critical
values: 1% level -4.467895

5% level -3.644963
10% level -3.261452

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

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(DPIBR)
Method: Least Squares
Date: 05/19/17   Time: 21:55
Sample (adjusted): 1995 2015
Included observations: 21 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

DPIBR(-1) -2.568180 0.618301 -4.153611 0.0008
D(DPIBR(-1)) 1.241907 0.522997 2.374595 0.0313
D(DPIBR(-2)) 0.790407 0.377654 2.092938 0.0538
D(DPIBR(-3)) 0.677214 0.225515 3.002961 0.0089

C -2.593739 4.465675 -0.580817 0.5700
@TREND("1990") 1.127257 0.425757 2.647657 0.0183

R-squared 0.770479
Mean dependent

var
-

0.017238
Adjusted R-
squared 0.693972

S.D. dependent
var 12.46307

S.E. of regression 6.894552
Akaike info

criterion 6.934296
Sum squared
resid 713.0227 Schwarz criterion 7.232731

Log likelihood -66.81011
Hannan-Quinn

criter. 6.999065

F-statistic 10.07068
Durbin-Watson

stat 1.802471
Prob(F-statistic) 0.000223
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Null Hypothesis: DG has a unit root

Exogenous: Constant, Linear Trend

Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=5)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -6.446172 0.0001

Test critical values: 1% level -4.416345

5% level -3.622033

10% level -3.248592

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

Augmented Dickey-Fuller Test Equation

Dependent Variable: D(DG)

Method: Least Squares

Date: 05/19/17   Time: 21:58

Sample (adjusted): 1993 2015

Included observations: 23 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

DG(-1) -1.966240 0.305024 -6.446172 0.0000

D(DG(-1)) 0.574629 0.193939 2.962933 0.0080

C -142.4753 197.6914 -0.720695 0.4799

@TREND("1990") 51.98738 14.67442 3.542720 0.0022

R-squared 0.741866 Mean dependent var 29.62404

Adjusted R-squared 0.701107 S.D. dependent var 738.9132

S.E. of regression 403.9717 Akaike info criterion 14.99734

Sum squared resid 3100670. Schwarz criterion 15.19481

Log likelihood -168.4694 Hannan-Quinn criter.15.04700

F-statistic 18.20169 Durbin-Watson stat 1.936040

Prob(F-statistic) 0.000008



:النموذج الثاني

Null Hypothesis: DINF has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=5)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test
statistic -5.018768 0.0005
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(DINF)
Method: Least Squares
Date: 05/19/17   Time: 22:12
Sample (adjusted): 1992 2015
Included observations: 24 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

DINF(-1) -1.037495 0.206723
-

5.018768 0.0001

C -0.879064 1.138634
-

0.772034 0.4483

R-squared 0.533780
Mean dependent

var
-

0.132500
Adjusted R-
squared 0.512588

S.D. dependent
var 7.921432

S.E. of
regression 5.530338

Akaike info
criterion 6.338030

Sum
squared
resid 672.8620 Schwarz criterion 6.436201
Log
likelihood -74.05636

Hannan-Quinn
criter. 6.364075

F-statistic 25.18803
Durbin-Watson

stat 2.082954
Prob(F-
statistic) 0.000050

نتائج إختبارات دیكي فولر بعد ):10(الملحق رقم
:DINFإجراء الفروق الأولى على السلسلة 

:النموذج الثالث

Null Hypothesis: DINF has a unit root
Exogenous: Constant, Linear Trend
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=5)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -4.969662 0.0029
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(DINF)
Method: Least Squares
Date: 05/19/17   Time: 22:07
Sample (adjusted): 1992 2015
Included observations: 24 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

DINF(-1) -1.036136 0.208492 -4.969662 0.0001
C -2.640078 2.498704 -1.056579 0.3027

@TREND("1990") 0.130518 0.164476 0.793536 0.4363

R-squared 0.547353
Mean dependent

var
-

0.132500
Adjusted R-
squared 0.504244

S.D. dependent
var 7.921432

S.E. of regression 5.577477
Akaike info

criterion 6.391819
Sum squared
resid 653.2732 Schwarz criterion 6.539075

Log likelihood -73.70182
Hannan-Quinn

criter. 6.430886

F-statistic 12.69689
Durbin-Watson

stat 2.149215
Prob(F-statistic) 0.000243
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لنموذج الثانيا

Null Hypothesis: DTCH has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=5)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test
statistic -2.896015 0.0606
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(DTCH)
Method: Least Squares
Date: 05/19/17   Time: 22:20
Sample (adjusted): 1992 2015
Included observations: 24 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

DTCH(-1) -0.639903 0.220960
-

2.896015 0.0084
C 2.103952 1.243568 1.691867 0.1048

R-squared 0.276004
Mean dependent

var 0.239167
Adjusted R-
squared 0.243095

S.D. dependent
var 5.990691

S.E. of
regression 5.211918

Akaike info
criterion 6.219428

Sum
squared
resid 597.6099 Schwarz criterion 6.317599
Log
likelihood -72.63314

Hannan-Quinn
criter. 6.245473

F-statistic 8.386905
Durbin-Watson

stat 1.534009
Prob(F-
statistic) 0.008382

نتائج إختبارات دیكي فولر بعد ):11(رقمالملحق 
:DTCHإجراء الفروق الأولى على السلسلة 

:النموذج الثالث

Null Hypothesis: DTCH has a unit root
Exogenous: Constant, Linear Trend
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=5)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -2.516724 0.3178
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(DTCH)
Method: Least Squares
Date: 05/19/17   Time: 22:16
Sample (adjusted): 1992 2015
Included observations: 24 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

DTCH(-1) -0.665446 0.264410 -2.516724 0.0200
C 2.640320 3.150970 0.837939 0.4115

@TREND("1990") -0.034217 0.183913 -0.186051 0.8542

R-squared 0.277195
Mean dependent

var 0.239167
Adjusted R-
squared 0.208357

S.D. dependent
var 5.990691

S.E. of regression 5.330177
Akaike info

criterion 6.301115
Sum squared resid 596.6265 Schwarz criterion 6.448371

Log likelihood -72.61337
Hannan-Quinn

criter. 6.340182

F-statistic 4.026747
Durbin-Watson

stat 1.512929
Prob(F-statistic) 0.033092
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النموذج الثاني

Null Hypothesis: DDTCH has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=5)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test
statistic -4.645736 0.0013
Test critical
values: 1% level -3.752946

5% level -2.998064
10% level -2.638752

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

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(DDTCH)
Method: Least Squares
Date: 05/19/17   Time: 22:28
Sample (adjusted): 1993 2015
Included observations: 23 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

DDTCH(-1) -1.140381 0.245468
-

4.645736 0.0001
C 0.506776 1.254684 0.403907 0.6904

R-squared 0.506844
Mean dependent

var 0.967391
Adjusted R-
squared 0.483360

S.D. dependent
var 8.345343

S.E. of
regression 5.998437

Akaike info
criterion 6.503816

Sum
squared
resid 755.6063 Schwarz criterion 6.602555
Log
likelihood -72.79389

Hannan-Quinn
criter. 6.528649

F-statistic 21.58286
Durbin-Watson

stat 1.866478
Prob(F-
statistic) 0.000139

نتائج إختبارات دیكي فولر :)12(الملحق رقم
:الموسع بعد إجراء الفروقات الثانیة على السلسلة 

DDTCH

:النموذج الثالث

Null Hypothesis: DDTCH has a unit root
Exogenous: Constant, Linear Trend
Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=5)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -4.707766 0.0058
Test critical
values: 1% level -4.440739

5% level -3.632896
10% level -3.254671

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

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(DDTCH)
Method: Least Squares
Date: 05/19/17   Time: 22:26
Sample (adjusted): 1994 2015
Included observations: 22 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

DDTCH(-1) -1.755900 0.372980 -4.707766 0.0002
D(DDTCH(-1)) 0.494192 0.238502 2.072072 0.0529

C -1.968569 3.056187 -0.644126 0.5276
@TREND("1990") 0.163228 0.192671 0.847187 0.4080

R-squared 0.608933
Mean dependent

var 0.741364
Adjusted R-
squared 0.543756

S.D. dependent
var 8.469367

S.E. of regression 5.720707
Akaike info

criterion 6.489028
Sum squared resid 589.0768 Schwarz criterion 6.687399

Log likelihood -67.37930
Hannan-Quinn

criter. 6.535758

F-statistic 9.342656
Durbin-Watson

stat 1.839386
Prob(F-statistic) 0.000607

8EVIEWSبرنامج مخرجات:مصدرال



:النموذج الثاني

Null Hypothesis: STPIBR has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=5)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -6.142752 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(STPIBR)
Method: Least Squares
Date: 05/19/17   Time: 22:33
Sample (adjusted): 1992 2015
Included observations: 24 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

STPIBR(-1) -1.390419 0.226351 -6.142752 0.0000
C 0.267567 0.535595 0.499570 0.6223

R-squared 0.631697
Mean dependent

var
-

0.247186
Adjusted R-
squared 0.614956 S.D. dependent var 4.176432
S.E. of
regression 2.591557

Akaike info
criterion 4.822050

Sum squared
resid 147.7557 Schwarz criterion 4.920221

Log likelihood -55.86460
Hannan-Quinn

criter. 4.848095
F-statistic 37.73340 Durbin-Watson stat 1.909697
Prob(F-statistic) 0.000003

على نتائج إختبار دیكي فولر): 13(الملحق رقم
:stpibrالسلسلة 

:النموذج الثالث

Null Hypothesis: STPIBR has a unit root
Exogenous: Constant, Linear Trend
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=5)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -6.155257 0.0002
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(STPIBR)
Method: Least Squares
Date: 05/19/17   Time: 22:32
Sample (adjusted): 1992 2015
Included observations: 24 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

STPIBR(-1) -1.457183 0.236738 -6.155257 0.0000
C -0.759321 1.182253 -0.642266 0.5277

@TREND("1990") 0.077897 0.079928 0.974590 0.3409

R-squared 0.647634
Mean dependent

var
-

0.247186
Adjusted R-
squared 0.614076

S.D. dependent
var 4.176432

S.E. of regression 2.594517
Akaike info

criterion 4.861146
Sum squared
resid 141.3619 Schwarz criterion 5.008403

Log likelihood -55.33376
Hannan-Quinn

criter. 4.900214
F-statistic 19.29859 Durbin-Watson stat1.910377
Prob(F-statistic) 0.000018
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:النموذج الثاني

Null Hypothesis: STG has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=5)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -6.728078 0.0000
Test critical
values: 1% level -3.752946

5% level -2.998064
10% level -2.638752

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

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(STG)
Method: Least Squares
Date: 05/19/17   Time: 22:40
Sample (adjusted): 1993 2015
Included observations: 23 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

STG(-1) -0.984766 0.146367 -6.728078 0.0000
D(STG(-1)) 0.063716 0.083236 0.765490 0.4529

C 0.970651 0.279287 3.475456 0.0024

R-squared 0.835727
Mean dependent

var
-

0.430263
Adjusted R-
squared 0.819299 S.D. dependent var 2.274654
S.E. of
regression 0.966931

Akaike info
criterion 2.891728

Sum squared
resid 18.69910 Schwarz criterion 3.039836

Log likelihood -30.25487
Hannan-Quinn

criter. 2.928977
F-statistic 50.87411 Durbin-Watson stat 2.311780
Prob(F-statistic) 0.000000

نتائج إختبار دیكي فولر على ): 14(الملحق رقم
STGالسلسلة 

:الثالثالنموذج 

Null Hypothesis: STG has a unit root
Exogenous: Constant, Linear Trend
Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=5)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -5.925519 0.0004
Test critical
values: 1% level -4.416345

5% level -3.622033
10% level -3.248592

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

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(STG)
Method: Least Squares
Date: 05/19/17   Time: 22:38
Sample (adjusted): 1993 2015
Included observations: 23 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

STG(-1) -0.992977 0.167576 -5.925519 0.0000
D(STG(-1)) 0.066733 0.089647 0.744393 0.4657

C 1.035684 0.655680 1.579559 0.1307
@TREND("1990") -0.003859 0.035001 -0.110264 0.9134

R-squared 0.835832
Mean dependent

var
-

0.430263
Adjusted R-
squared 0.809910

S.D. dependent
var 2.274654

S.E. of regression 0.991733
Akaike info

criterion 2.978045
Sum squared
resid 18.68715 Schwarz criterion 3.175522

Log likelihood -30.24752
Hannan-Quinn

criter. 3.027710

F-statistic 32.24494
Durbin-Watson

stat 2.298896
Prob(F-statistic) 0.000000
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وAICنتائج إختبار المؤشرین ):15(الملحق رقم
SC درجات التأخیر الملائملتحدید

:النموذج الأول

Null Hypothesis: STG has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 2 (Automatic - based on SIC, maxlag=5)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -2.524962 0.0142
Test critical
values: 1% level -2.674290

5% level -1.957204
10% level -1.608175

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

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(STG)
Method: Least Squares
Date: 05/19/17   Time: 22:43
Sample (adjusted): 1994 2015
Included observations: 22 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

STG(-1) -0.463116 0.183415 -2.524962 0.0206
D(STG(-1)) -0.249207 0.147226 -1.692692 0.1068
D(STG(-2)) -0.167201 0.087195 -1.917560 0.0703

R-squared 0.429407
Mean dependent

var
-

0.057392
Adjusted R-
squared 0.369344 S.D. dependent var 1.438889
S.E. of
regression 1.142677 Akaike info criterion 3.230749
Sum squared
resid 24.80851 Schwarz criterion 3.379527

Log likelihood -32.53824
Hannan-Quinn

criter. 3.265796
Durbin-Watson
stat 2.237207
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VAR Lag Order
Selection Criteria
Endogenous variables: STPIBR
STG IR DMR DINF DDTCH
Exogenous variables:
C
Date: 04/27/17
Time: 21:16
Sample:
1990 2015
Included
observations: 22

La
g LogL LR FPE AIC SC HQ

0

-
348.583

5 NA*
4024765.

* 32.23486
32.53242

* 32.30496

1

-
322.156

5
36.0367

8 11019402 33.10514 35.18804 33.59581

2

-
266.334

2
45.6728

0 4563861.
31.30311

* 35.17135
32.21435

*

* indicates lag order selected by
the criterion
LR: sequential modified LR test statistic

(each test at 5% level)
FPE: Final prediction

error
AIC: Akaike

information criterion
SC: Schwarz

information criterion
HQ: Hannan-Quinn information

criterion



:نتائج إختبار درجة التأخیر الملائمة للسلاسل متغیرات الدراسة):16(الملحق رقم 

Vector Autoregression Estimates

Date: 04/26/17   Time: 11:32

Sample (adjusted): 1994 2015

Included observations: 22 after adjustments

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

STPIBR STG IR DMR DINF DDTCH

STPIBR(-1) -0.178731 -0.024583 0.317803 -0.714107 0.149286 0.452491

(0.42924) (0.09880) (1.25037) (0.60471) (0.43612) (0.71524)

[-0.41639] [-0.24882] [ 0.25417] [-1.18091] [ 0.34230] [ 0.63264]

STPIBR(-2) 0.111744 0.024329 -0.087992 -0.532934 -0.894483 1.430115

(0.47987) (0.11045) (1.39786) (0.67604) (0.48757) (0.79961)

[ 0.23286] [ 0.22027] [-0.06295] [-0.78832] [-1.83458] [ 1.78852]

STG(-1) -1.112362 -0.046210 0.098927 -4.260614 -1.875779 2.720196

(1.28762) (0.29637) (3.75081) (1.81398) (1.30827) (2.14555)

[-0.86389] [-0.15592] [ 0.02637] [-2.34877] [-1.43378] [ 1.26783]

STG(-2) -0.173853 0.039036 -1.258981 0.037356 1.680696 0.821577

(0.50528) (0.11630) (1.47186) (0.71183) (0.51338) (0.84194)

[-0.34407] [ 0.33565] [-0.85537] [ 0.05248] [ 3.27377] [ 0.97582]

IR(-1) 0.001276 0.000919 0.032227 -0.163348 -0.160504 0.140009

(0.12368) (0.02847) (0.36029) (0.17424) (0.12567) (0.20609)

[ 0.01031] [ 0.03228] [ 0.08945] [-0.93747] [-1.27722] [ 0.67935]

IR(-2) -0.055264 -0.007494 -0.417026 -0.117328 0.004124 0.306678

(0.11642) (0.02680) (0.33913) (0.16401) (0.11829) (0.19399)

[-0.47470] [-0.27966] [-1.22970] [-0.71537] [ 0.03487] [ 1.58091]

DMR(-1) -0.013847 0.215490 0.053214 0.126889 1.022952 0.448665

(0.26472) (0.06093) (0.77113) (0.37294) (0.26897) (0.44110)

[-0.05231] [ 3.53664] [ 0.06901] [ 0.34024] [ 3.80324] [ 1.01714]

DMR(-2) -0.099061 -0.200374 1.113756 0.992500 0.156196 -0.905037

(0.34612) (0.07966) (1.00823) (0.48760) (0.35167) (0.57673)

[-0.28621] [-2.51522] [ 1.10467] [ 2.03547] [ 0.44416] [-1.56926]

DINF(-1) 0.139612 0.037044 -0.952975 -0.622190 -0.010673 0.606215

(0.26495) (0.06098) (0.77181) (0.37326) (0.26920) (0.44149)

[ 0.52693] [ 0.60743] [-1.23473] [-1.66689] [-0.03965] [ 1.37311]

DINF(-2) 0.219432 0.049106 -0.527783 -0.127948 -0.413126 0.294086

(0.20744) (0.04775) (0.60426) (0.29224) (0.21077) (0.34565)

[ 1.05782] [ 1.02848] [-0.87343] [-0.43782] [-1.96012] [ 0.85081]

DDTCH(-1) -0.095367 0.067805 -0.526524 -0.054152 0.249238 0.001483

(0.20411) (0.04698) (0.59456) (0.28754) (0.20738) (0.34010)

[-0.46724] [ 1.44331] [-0.88557] [-0.18833] [ 1.20184] [ 0.00436]

DDTCH(-2) -0.193142 0.008758 0.381201 0.475569 -0.007012 -0.666137

(0.21282) (0.04899) (0.61995) (0.29982) (0.21624) (0.35463)

[-0.90752] [ 0.17880] [ 0.61489] [ 1.58616] [-0.03243] [-1.87842]

C 2.302779 0.869565 -3.669527 3.250946 -6.523926 -1.024140

(1.91454) (0.44067) (5.57702) (2.69718) (1.94525) (3.19018)
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[ 1.20278] [ 1.97330] [-0.65797] [ 1.20531] [-3.35378] [-0.32103]

R-squared 0.360543 0.691865 0.487554 0.632878 0.786050 0.612331

Adj. R-squared -0.492066 0.281018 -0.195708 0.143382 0.500783 0.095440

Sum sq. resids 106.6481 5.649908 904.9539 211.6613 110.0961 296.1096

S.E. equation 3.442353 0.792318 10.02748 4.849528 3.497556 5.735946

F-statistic 0.422871 1.683998 0.713568 1.292918 2.755490 1.184642

Log likelihood -48.58007 -16.26321 -72.10191 -56.12004 -48.93007 -59.81321

Akaike AIC 5.598188 2.660292 7.736537 6.283640 5.630006 6.619383

Schwarz SC 6.242895 3.304999 8.381244 6.928347 6.274713 7.264089

Mean dependent 0.183151 0.944213 1.240455 3.758882 -0.715455 0.647273

S.D. dependent 2.818132 0.934416 9.170212 5.239694 4.950169 6.030958

Determinant resid covariance (dof adj.) 281488.2

Determinant resid covariance 1319.408

Log likelihood -266.3342

Akaike information criterion 31.30311

Schwarz criterion 35.17135
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VAR Residual Normality Tests
Orthogonalization: Cholesky (Lutkepohl)
Null Hypothesis: residuals are multivariate normal
Date: 05/19/17   Time: 22:58
Sample: 1990 2015
Included observations: 22

Component Skewness Chi-sq Df Prob.

1 -1.247568 5.706891 1 0.0169
2 0.049247 0.008893 1 0.9249
3 1.126848 4.655887 1 0.0309
4 -0.113562 0.047287 1 0.8279
5 -0.680567 1.698295 1 0.1925
6 -0.315867 0.365830 1 0.5453

Joint 12.48308 6 0.0520

Component Kurtosis Chi-sq Df Prob.

1 4.852744 3.146605 1 0.0761
2 3.853655 0.668000 1 0.4137
3 4.765114 2.855991 1 0.0910
4 2.181100 0.614714 1 0.4330
5 2.913032 0.006933 1 0.9336
6 3.194947 0.034837 1 0.8519

Joint 7.327080 6 0.2917

Component Jarque-Bera Df Prob.

1 8.853496 2 0.0120
2 0.676892 2 0.7129
3 7.511878 2 0.0234
4 0.662001 2 0.7182
5 1.705228 2 0.4263
6 0.400667 2 0.8185

Joint 19.81016 12 0.0708
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نتائج إختبار السببیة لجرا نجر:)22(لملحق رقم ا
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Variance Decomposition of DMR:
Period S.E. STPIBR STG IR DMR DINF DDTCH

1 4.849528 10.36948 4.884168 28.91137 55.83499 0.000000 0.000000
2 6.143265 10.87082 22.94931 27.69104 34.98265 3.357776 0.148406
3 6.995819 13.44060 17.72354 25.49354 39.08567 2.895135 1.361523
4 8.285650 18.35351 16.68103 19.19143 39.11447 3.649914 3.009644
5 9.119309 16.11846 25.08400 17.78339 34.11511 3.295491 3.603551
6 10.03559 15.97072 21.06811 14.68481 40.64337 3.813670 3.819318
7 10.80444 14.47829 27.58601 12.84521 36.87813 4.059042 4.153321
8 11.32751 13.55518 27.85210 12.49282 38.56512 3.754170 3.780613
9 12.20532 14.13319 26.68501 10.77657 40.63763 4.076475 3.691118

10 12.75543 13.20072 31.49620 10.41462 37.22573 3.912234 3.750492

Dependent variable: DMR

Excluded Chi-sq df Prob.

STPIBR 2.088323 2 0.3520
STG 5.928302 2 0.0516
IR 1.293345 2 0.5238

DINF 2.782324 2 0.2488
DDTCH 2.739100 2 0.2542

All 15.49676 10 0.1150



 

 

 

 

 

 

 

  ملخص



:ملخص
جوانب السیاسة النقدیة، وبما أن الطلب على النقـود یعبـر عـن أهمیعد التحكم في الكتلة النقدیة من 

خیـرة إلـى تصــحیح أو هـدف هــذه الأفـإ، الاقتصـادیین ویقــع خـارج سـیطرة الســلطات النقدیـة، الأعـوانسـلوك 
.التي قد تحدث بین الطلب على النقود و العرض النقديالإختلالاتتفادي 

ـــ 1990(یهــدف هــذا البحــث إلــى تقــدیر دالــة الطلــب علــى النقــود فــي الجزائــر خــلال الفتــرة  ) 2015ــــ
، حیث توصلت الدراسـة VARالذاتيشعاع الانحدار نموذج وذلك بإستخدام النماذج القیاسیة والمتمثلة في 

الحكـومي، النـاتج الـداخلي الإنفـاق: إلى أهم المتغیرات التي تؤثر على الطلب على النقود في الجزائر وهي
جمیــع المتغیــرات مــع تــأثیر توافــق یولــم .لحقیقــي، معــدل التضــخم، ســعر الصــرفالحقیقــي، ســعر الفائــدة ا

.الاقتصادیةالنظریة
:الكلمات المفتاحیة

، دالة الطلبVARنموذج النقود، السیاسة النقدیة، الطلب على النقود، 
Abstract :
After taking control of the monetary mass from the most significant political and

monetary sides , and since the money income reflects the behavior of economic agents and is
out of the monetary authorities' control , the latter aims to correct and avoid imbalances that
may occur between the money income and money supply .

The purpose of this research is to estimate Demand for money in Algeria during the
period (1990_2015) by using model Vector Autoregressive (VAR). The study figured out the
most important variables that affect the income of money: government spending of

money, real GDP , benefit's price , inflation rate , exchange rate . All impacts of theses
variables were not compatible with the economic theory .

Key words :
Money , monetary policy ,Demand for money, Model VAR, Demand Function.
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