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 دعاء

 ربي لا تدعني أصاب بالغرور إذا نجحت،

بل ذكرني دائما بأن الفشل هو التجارب التي تسبق النجاحولا أصاب باليأس إذا فشمت   

 يا رب..

 ساعدني عمى أن أقول كممة الحق في وجه الأقوياء، وعمى ألا أقول الباطل لأكسب تصفيق الضعفاء

 يا رب..

ذا أعطيتني قوة لا تأخذسعادتي،  إذا أعطيتني مالا لا تأخذ ذا أعطيتني نجاحا لا تأخذعقمي،  وا  وا   

ذا أعطيتني تواضعا لا تأخذ إعتزازي بكرامتي  تواضعي، وا 

 يا رب..

ذا جرتني من النجاح أترك لي قوة العناد حتى أتغمب عمى الفشل،  إذا جرتني من المال، أترك لي الأمل، وا 
ذا جرتني من نعمة الصحة أترك لي نعمة الإي مانوا   

 يا رب..

ذا أساء الناس إلي أعطني شجاعة العفو والغفرانالاعتذارإذا أسأت إلى الناس أعطني شجاعة  ، وا   

 يا رب..

 إذا نسيتك لا تنساني.

 

  



 شكر وتقدير

 في مثل هذه المحظات سطور كثيرة تمر في الخيال ولا يبقى لنا في نهاية المطاف إلا قميلا من

إلى جانبنا... االذكريات وصور تجمعنا برفاق كانو   

الجامعية وخطواتنا ن نخطو خطواتنا الأخيرة في الحياةفواجب عمينا شكرهم ووداعهم ونح  

 الأولى في غمار الحياة...

أقدس  اوالتقدير والمحبة إلى الذين حممو  م أسمى آيات الشكر والإمتنانأن نمضي نقدوقبل   

 رسالة في الحياة إلى الذين مهدوا لنا طريق العمم والمعرفة...

 إلى جميع أساتذتنا الأفاضل...

يصالها إلى طور الإنجاز عمى وأخص بالذكر لمن كانت لها الفضل الكبير إلى من أشرفت  هذه الدراسة وا 
الأستاذة الفاضمة " رقية بوحيضر " التي أمدتنا بالعون ولم تبخل عمينا بنصائحها العممية وتوجيهاتها 

رشاداتها  السديدة ولكي منا أستاذتنا الكريمة كل الإمتنان والشكر والتقدير والإحترام وجزاك الله كل خير.وا   

ساتذة الأفاضل أعضاء لجنة المناقشة عمى تفضمهم بقبول المشاركةوفي الأخير أشكر كل الأ  

 في مناقشة وتقييم هذه المذكرة.
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 الممخص

ىدفت ىذه الدراسة الى التعرف عمى دور السوق النقدي في تفعيل النمو الاقتصادي في الجزائر         
(، باستخدام المنيج الوصفي التحميمي، وبالاعتماد عمى نماذج الانحدار 0202-0222خلال الفترة )

والكتمة النقدية لمناتج كمتغير مستقل ومتغيرات أخرى  المتعدد، وبأخذ معدل النمو الاقتصادي كمتغير تابع،
 مفسرة.

توصمت الدراسة الى وجود علاقة طردية معنوية بين معدل النمو الاقتصادي والكتمة النقدية لمناتج، 
أوصت الدراسة بضرورة تفعيل السوق النقدي الجزائري لزيادة مساىمتو في النمو الاقتصادي للاعتماد 

 لتمويل.الكبير عميو في ا

  .: السوق النقدي، النمو الاقتصادي، الكتمة النقدية، نماذج الانحدار المتعدد، الجزائرالكممات المفتاحية

Résumé 

Cette étude visait à identifier le rôle du marché monétaire dans l’activation de 
la croissance économique en Algérie entre 2000 et 2017, on utilisant  
l’approche descriptive analytique, en s’appuyant sur les modèles de régression 
multiple, prenant le taux de croissance économique comme variable 
dépendante, la masse monétaire du produit en tant que variable indépendante 
et d’autres variables explicatives.                                                            

L’étude a conclu à l’existence d’une relation positive significative entre le taux 
de croissance économique et la masse monétaire de la production et a 
recommandé la nécessité d’activer le marché monétaire algérien pour accroitre 
sa contribution à la croissance économique de la grande dépendance à l’égard 
de la finance.                                                                                     

Mot clés : Marché au Comptant, Croissance Économique, Masse Modèles de 
Régression Multiple, Algérie.                                                                
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 تمهيد 

تحقيق النمو الاقتصادي وضمان استمراريتو يعتبر من الاىداف الرئيسية لمسياسات الاقتصادية         
خيرة في سعييا الى السمطات العمومية خلال السنوات الأحيث بادرت  ،بما فييا الجزائر في كل الدول

إعادة بعث النمو لتغيير اطار السياسة الاقتصادية الاساسية من نموذج حكومي ذو توجو داخمي الى تبني 
النمو ليس بالأمر السيل، إذ أن ىناك  تحقيقسياسة الاصلاحات الاقتصادية عمى المستوى الكمي، لأن 

بدرجة كبيرة  والمعدل المطموب كونو يرتبط متطمبات أساسية وشروط مسبقة يجب توافرىا لتحقيقو بالشكل
بأداء ومردودية المؤسسات الاقتصادية التي تعتبر نواة الاقتصاد الوطني، ولكي توسع نشاطيا يتطمب 

جل مما نقدي، التي تمنح التمويل قصير الأالسوق ال ةليآلال منيا توفير الموارد اللازمة وذلك من خ
قات النقدية والمتعمقة بمختمف لتمويل وىي مرجع أساسي لسير التدفيجعميا الوجية المقصودة من ناحية ا

وتوفر لاقتصادية تواكب التطورات ا في الجزائر بإنشاء سوق نقدية ما سمح قصيرة الأجلالدوات المالية الأ
 :التالية الإشكالية نطرحومنو  من أجل تحقيق النمو الاقتصادي. للاقتصاد السيولة اللازمة 

 ؟0202-0222في الجزائر خلال الفترة  السوق النقدية في تفعيل النمو الاقتصاديكيف تساهم 

 وعمى ضوء ىذه الاشكالية يمكن طرح الأسئمة الفرعية التالية:

 _ فيما تكمن أىمية السوق النقدية؟1
 ؟ 2212-2222ما ىو واقع النمو الاقتصادي في الجزائر خلال الفترة  -2
 عمى النمو الاقتصادي في الجزائر؟  النقديىل ىناك تأثير لمسوق  -3

 إن محاولة الاجابة عمى التساؤلات السابقة تدفع الى طرح الفرضيات التالية:: الدراسةفرضيات  -أولا

 توجد علاقة طردية معنوية بين السوق النقدي في الجزائر ومعدل النمو الاقتصادي؛ الأولى:الفرضية  -
 بخلاف السوق النقدي يؤثر عمى النمو الاقتصادي في الجزائر. توجد عوامل أخرى الفرضية الثانية: -

 الموضوع منيا: ىناك عدة دوافع لاختيار: اختيار الموضوع أسباب -ثانيا

 تناسب الموضوع المدروس مع التخصص؛ -
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أىمية وخطورة كل من السوق النقدي والنمو الاقتصادي، والضعف الذي يتميز بو ىذا الأخير في  -
 .الجزائر

لتوفر كل المعطيات حوليا  2212-2222الفترة  تشمللمدراسة  الزمنيةالحدود  إن: حدود الدراسة -ثالثا
، أما الحدود المكانية فتمثمت في دراسة حالة الجزائر وتميز السوق النقدي الجزائري بظاىرة فائض السيولة

 تفعيل النمو الاقتصادي.أما بالنسبة لمحدود الموضوعية فتمحورت حول دراسة السوق النقدي ودوره في 

تكمن أىمية ىذه الدراسة في أن موضوع السوق النقدي من أىم المواضيع التي : أهمية الدراسة -رابعا
تمويل لمنشاط الاقتصادي خاصة في  تمس الكيان الاقتصادي في وقتنا الحاضر باعتباره مصدر 

والمعتمد عميو في قياس رقي  الأساسيل أضحى اليوم العاماقتصاديات الاستدانة،  أما النمو الاقتصادي ف
 وتقدم الامم والمجتمعات. 

 :تيدف ىذه الدراسة الى تحقيق ما يمي: أهداف الدراسة -خامسا

 التعريف بالسوق النقدي والنمو الاقتصادي؛ -
 عرض واقع السوق النقدي والنمو الاقتصادي في الجزائر خلال فترة الدراسة؛  -
 بين السوق النقدي والنمو الاقتصادي. تحديد طبيعة العلاقة الموجودة -

عمى إشكالية ىذه الدراسة واختبار فرضياتيا تم  للإجابة: منهج الدراسة والأدوات المستخدمة -ساساد
، كما يذه الدراسةلالنظرية الجوانب المجوء الى استخدام المنيج الوصفي والتحميمي لأنيما الأنسب لتفسير 

 الاقتصادي لتحديد طبيعة العلاقة بينيما.تم استخدام أدوات القياس 

كتب، المجلات من الاعتماد في إعداد ىذه الدراسة عمى مصادر متنوعة تم : مصادر الدراسة  -سابعا
المتخصصة، المقالات، المدكرات إضافة الى التقارير والبيانات التي تخص الوضع النقدي والمالي 

حصائيات ح  من البنك الجزائري والبنك الدولي. المأخوذةزائري لجول المؤشرات الكمية للاقتصاد اوا 

 : الدراسات السابقة -ثامنا

لمطالبة معط الله  2212ماجستير في العموم الاقتصادية، جامعة ابي بكر بمقايد تممسان، سنة  مذكرة -
 .2212-1722امال، بعنوان أثار السياسة المالية عمى النمو الاقتصادي، دراسة قياسية حالة الجزائر 
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ى النمو الاقتصادي مالية عملا السياسة  ىي أثار متغيرات ما دارت المذكرة حول الإشكالية التالية:حيث 
، لجوىا نسنالدراسة بالاعتماد عمى اختبار التكامل المتزامن  وتمت عمى المدى الطويل؟ في الجزائر

نموذج تصحيح الخطأ الشعاعي إضافة الى دوال الاستجابة الدفعية وتجزئة التباين توصمت الى وجود و 
 الطويل.علاقة بين السياسة المالية والنمو الاقتصادي عمى المدى 

، لمطالب عبادة عبد 2211ماجستير في العموم الاقتصادية، جامعة قاصدي مرباح، ورقمة، سنة  مذكرة -
دراسة تحميمية -الرؤوف بعنوان محددات سعر نفط منظمة اوبك وتأثيرىا عمى النمو الاقتصادي في الجزائر

ي مدى يمكن تحميل التغيرات أ إلىالتالية:  الإشكالية حول دارت المذكرة(، حيث 2222-1722قياسية )
من خلال الدراسة وبالاعتماد عمى ؟ عمى النمو الاقتصادي في الجزائر ر نفط منظمة اوبك وتأثيرهفي سع

نماذج تصحيح الخطأ توصل الى وجود علاقة ايجابية بين التغير في الناتج الداخمي الخام وسعر النفط 
 الخام المؤخر بفترة واحدة.ار والناتج الداخمي الخام المؤخر، وجود علاقة ايجابية تربط الاستثم

لغرض الإجابة عمى الإشكالية المطروحة في الدراسة والأسئمة المتفرعة عنيا، قمنا : هيكل الدراسة -تاسعا
 بتقسيم العمل بالكيفية الموالية: 

تناولنا فيو كل ما يتعمق بالسوق النقدي والذي قسمناه إلى ثلاث مباحث وىي كالأتي:  الفصل الأول:
 المفاىيمي لمسوق النقدي، تنظيم السوق النقدي، أدوات السوق النقدي. الإطار

، حيث ينقسم بدوره إلى ثلاث مباحث وىي كما يمي: ونظرياتوعالج النمو الاقتصادي  :الفصل الثاني
 طرق تقديره، أساسيات النمو الاقتصادي، نظريات النمو الاقتصادي.النمو الاقتصادي و 

لدور السوق النقدي في تفعيل النمو الاقتصادي في الجزائر، تحت عنوان: الدراسة القياسية  :الفصل الثالث
تطور مؤشرات النمو الاقتصادي باحث عمى التوالي: السوق النقدية الجزائرية وتطورىا، ينقسم إلى ثلاث م

، الدراسة القياسية لدور السوق النقدي في تفعيل النمو الاقتصادي 2212-2222الجزائر خلال الفترة في 
  من خلال تحديد النموذج المتبع، وعرض النتائج وتحميميا.

 نذكر:في ىذه الدراسة  تنامن بين الصعوبات التي واجي: صعوبات الدراسة -عاشرا
 قمة المراجع في بعض مراحل الدراسة. -
 الوقت.ضيق  -
 .الإحصائياتالتضارب بين  -
 .الإحصائياتصعوبة الحصول عمى ىذه  -
 .عدم إتقان برنامج إفيوز -
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 تمهيد
حيث يمتقون إما  ،ت الذين يرغبون في الحصول عمى الأموال إلى الأسواق الماليةفراد والمنظمايمجأ الأ     

وبشكل عام فإن مصطمح الأسواق  ،ذات الفوائض النقديةخرى بشكل مباشر أو غير مباشر مع الأطراف الأ
اق المالية عمى أنيا نظام سو وبالتالي توصف الأ ،أو منظمة المالية يدل عمى ألية أكثر منو موقع مادي

ن بغض النظر عن والذي يجمع المقرضي والإجراءات والأدواتفراد والمؤسسات يتضمن مجموعة من الأ
ية لكونيا تقدم تمويلات قصيرة التي تعتبر جزء ميم من السوق المالسواق السوق النقدية، الواقع من ىذه الأ

لى ثلاثة مباحث لو من خلال ىذا الفصل والذي قسم إوالذي سنتطرق  البنوك دخارإجل لتمويل وتعبئة الأ
 :كالتاليوىي 

 .لمسوق النقدي المفاىيميطار الإ :الأولالمبحث  -
 .تنظيم السوق النقدي :الثانيلمبحث ا -
  .أدوات السوق النقدي :الثالثالمبحث  -

 طار المفاهيمي لمسوق النقدية الإ :الأولالمبحث 
قتصادي من قبل السمطات الإتمثل السوق النقدية المكان المخصص لتبادل السيولة البنكية لتحقيق التوازن 

ىمية الكبيرة التي ات التي تتدخل بيا بالنظر الى الأوىذا يعود الى التسيير العقلاني ليا والمؤسس ،النقدية
 وذلك من خلال دعميا لممشاريع الاقتصادية بتقديم التمويلات اللازمة ليا. ،تقدميا الى الاقتصاد

 وتطور السوق النقدية  نشأةالمطمب الاول : 
 الاقتصادياتقدية وزيادة بروزىا عمى مستوى سواق النوتطور الأ نشأةلى أدت العوامل المختمفة والعديدة، إ

 : 1بالعديد من المراحل يتم عرضيا كما يمي النشأةالحديثة كما مرت ىذه 
النقدية، والتي تتضمن وجود عدد  الأسواقوىي المرحمة التي تمثل بدايات مراحل تطور ولى :المرحمة الأ 

نسبي  ارتفاعنسبي في الدخول، أتاح  ارتفاعوالصيارفة وارتباط وجودىم بتحقق محدود من البنوك الخاصة 
في عدد من المشروعات التجارية والعقارية، وزيادة حجم ىذه  ستثمارالاتاحت في الإدخارات التي أ

منيا تمبية لحالات عجزىا عن توفير الموارد المالية  للاقتراضالمشروعات الذي يستدعي توجييا نحو البنوك 
 اللازمة لعمميا، والتوسع في ىذا العمل .

والمتمثل بظيور بعض  الأولىبالتطور الذي تحقق في المرحمة  ارتبطتوىي المرحمة التي  المرحمة الثانية :
جل من أ )البنوك المركزية(لى ظيور السمطات النقدية المركزية والذي فرض الحاجة إ ،نوك والصيارفةالب

ن كانت ىذه ا وتوجيييا في ىذه المرحمة، بعد أالعمل عمى تنظيم عمل المصارف التجارية والسيطرة عميي
وبالذات  ،الثانية ىذه تطور في عمل المصارفوتضمنت المرحمة  الأولىي المرحمة المصارف حرة ف

وراق التجارية ومنح صرفية عديدة مثل خصم الأخدت تقوم بممارسة نشاطات مالمصارف التجارية بحيث أ

                                                           
 . 20-18، ص،ص، 2006، الطبعة الأولى، جدارا لمكتاب العالمي لمنشر والتوزيع، عمان، الأسواق المالية النقديةفميح حسن خمف،   1
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 عمال ونشاطات وفي ضوء السياسات التيوغيرىا، وبحدود ما يتاح ليا من أ القروض والتسييلات المصرفية،
 .)السمطة النقدية المركزية(تحكم عمميا، والتي يضعيا البنك المركزي 

خصوصا ، وبالذات منيا  والإنتاجيةعموما،  الاقتصاديةبتطور النشاطات  ارتبطتوالتي  المرحمة الثالثة:
والتي توفر لى ظيور المصارف المتخصصة دى إوىذا أ الأجللى التمويل متوسط وطويل تمك التي تحتاج إ

عددا  واتسعتلممشروعات الصناعية التي تطورت وبالذات  الإنتاجيةجل لمنشاطات وطويل الأ متوسطالتمويل 
 لى المشروعات التجارية والعقارية والزراعية .و حجما وتنوعت، إضافة إ

المالية سواق وبالتطور الذي حصل في الأعموما،  الاقتصاديبالتطور  ارتبطتوالتي  المرحمة الرابعة:
لمالية سواق ال زيادة وتنوع وتوسع الوسائل والأدوات الجديدة المستخدمة في الأوالنقدية خصوصا، من خلا
القابمة لمتداول وغيرىا، وىو الأمر الذي  يداعراق المالية والنقدية كشيادات الإو والنقدية، وبشكل خاص الأ

 اجيا.ندمالسوق النقدية بالسوق المالية وا   ارتباطيشكل بداية 
من خلال تطور  ،النقديةسواق المالية و لأاوىي المرحمة التي تضمنت تطورا أكبر في المرحمة الخامسة: 

وبدرجة أكبر بحيث  ،النقدية والأسواقسواق المالية بين الأ الاندماجعمل ىذه الأسواق والذي تضمن إستمرار 
سواق المالية الأ المالية والنقدية المحمية معسواق الأ اندماجوكذلك  واحدةسوق  وكأنياسواق أصبحت ىذه الأ

ىذه الأسواق بعضيا مع البعض  ارتباطبين الدول وزيادة  الاقتصاديةنتيجة زيادة العلاقات  ،الدوليةوالنقدية 
عددا وحجما وزيادة  ياتياممع واتساعبعد ظيور البورصات العالمية  وبالذات ،المختمقةخر في الدول الأ

وتدويل عممياتيا  لمصرفيةاو كمفتيا، وتركز المؤسسات المالية  وانخفاضوتطورىا،  تصالالإوسائل 
 .قديةسواق المالية والنوىو ما أدى الى الإسيام في تطور الأ ،نشاطاتياو 

ومن الملاحظ أن التطورات النقدية التي شيدتيا السوق النقدية أدت إلى زيادة أىمية ىذه الأخيرة عمى مستوى 
لحديثة، من خلال ما فرضتو ظروف التعاملات الاقتصادية، والتي ساىمت في تحقيق ترابط الاقتصاديات ا

 إقتصاديات دول العالم عموما وزيادة العلاقات الإقتصادية فيما بينيا. 
 مفهوم السوق النقدية المطمب الثاني: 

نظر الوخصائصيا ب يفيامن تعار خرى بالعديد المالية الأسواق السوق النقدية عمى غرار مختمف الأتتميز 
 .الاقتصادتمعبو في لمدور الميم الذي 

 : تعريف السوق النقدية أولا
 سوق النقدية منيا ما يمي:مىناك تعاريف عديدة ل
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يضمن تحقيق التوازن اليومي بين  الذي البنوكسوق التعامل بين  :نوعمى أ التقدييعرف السوق          
 السوقفوائضيا لدى ىذا  باستثمارحيث تقوم البنوك  ،الائتمانيةات الدائنة والمدينة لممؤسسات جال العمميأ
 .1لدى البنك المركزي حتياطاتياإلى وضعية إ استناداما تحصل منو عمى القروض اللازمة ك

وىي  الأجلالمالية قصيرة  الأوراقذلك الجزء من سوق المال والذي يتم فيو تداول  :أنوكما يعرف         
سواق النقود المقترضون الذين يعانون من شح ويمجأ عادة إلى أالتي لا تتجاوز فترة سدادىا عاما واحدا، 

إلى ذلك فإن سوق النقود تساعد  إضافة الأجلوراق مالية قصيرة السيولة، وبالتالي يقومون ببيع أ طارئ في
من الدفعات النقدية مقابل مبيعاتيا  ستحقاقياإ ستلامإأيضا عمى تمويل الفترة بين  قتصاديةالإالوحدات 
 .2نتاجيةالأول لتمويل فعالياتيا الإ والإنفاق

س الأموال وتداول رؤو  لإصدارساسيا السوق الذي يكون مصدرا أ :أنيا النقدية عمىوتعرف السوق       
 سنة،قل من عمرىا أبين بالحصول عمى القروض قصيرة الأجل التي وتمويل المقترضين الراغ ،جلقصيرة الأ

واليم في الاصول مأ استثمارمون تحمل درجة مخاطر منخفضة عند ويتعامل بيا المستثمرين الذين يفض
 .3حياناأ بالأيامو حتى ( شيور أ9،6،3و قصيرة الأجل فترتيا أقل من سنة أو من )دواتالمالية، وتكون أ

ر وتداول رؤؤس الأموال صدابموجبيا ومن خلاليا إية التي يتم لوىناك من عرفو: عمى أنو الأ         
جل مع قصيرة الأ للإقراضموال القابمة ففي ىذا السوق يتقابل عرض الأ ،عامجل لفترة تقل عن القصيرة الأ
 .4الطمب عمييا

 : خصائص السوق النقدي  ثانيا
 خرى من النواحي التالية:تختمف عن الأسواق الأ يمثل السوق النقدي سوقا

شباع الحقيقية من سمع مختمفة بغرض الإ خرى مبادلة العناصرل الأسواق الأتتناو الوظيفية: ية الناحمن  -
 المباشر.شباع بغرض الإ الائتمانفتعرض النقود أو تطمب مقابل  النقدن المقابل في سوق ، فإالمباشر

يعتبر السوق النقدي سوق جممة، لكون المتعاممين فيو ذوي حجم كبير، ويعممون عادة لحساب  -
وميارات عالية، فالمتعاممون في السوق النقدي ىم خاصة المؤسسات مؤسسات كبيرة، ويتمتعون بخبرات 

فراد يطة بين الأسو  باعتبارىا الخ،كزي، البنوك التجارية، شركات التأمين... النقدية والمالية، البنك المر 
 والمشاريع والحكومة، يتمقون الفوائض المالية ويمولون بيا الوحدات ذات العجز في الموارد.

جة المخاطرة النقدية التي قد تنشأ عندما يرغب منخفض المخاطر، فدر  للاستثماريعتبر ميدانا  -
سريعة  في ىذا السوق ستثمارالإن أدوات لى نقود منخفضة جدا لأإ ستثماراتيمإالمستثمرون بتحويل 

                                                           
، الطبعة الرابعة، ديوان المطبوعات الجامعية، الجزائر، (النقدية والمالية) البورصات ومشكلاتها في عالم النقد والمال الأسواقمروان عطون،   1

 . 16، ص، 2008
  .340، ص 2013، الطبعة الأولى الدار الجامعية لمنشر مصر، اقتصاديات النقود والبنوك والأسواق المالية، محمود حامد محمود عبد الرزاق- 2

 3-دريد كامل ال شبيب، الأسواق المالية والنقدية، الطبعة الأولى، دار المسيرة لمنشر والتوزيع والطباعة، عمان،2012، ص170.
  .105، ص2013، دار التعميم الجامعي لمطباعة والنشر والتوزيع، مصر، صاديات النقود والبنوك والأسواق الماليةاقت، محمود يونس- 4
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عمى الوفاء شبو  نعن عدم قدرة المدي مخاطرة الدين الذي قد تنشأ وأيضاالتداول وعوائدىا شبو مؤكدة، 
و مؤسسات كبيرة تكون عادة صادرة عن الحكومة أ لأنيا النقديفي السوق  الاستثمارمعدومة في أدوات 
 . 1قويةذات مراكز مالية 

 النسبيةساسية في سيولتيا سماتيا الأصول ىذه السوق يتعمق بنوع خاص من الأ موضوع المبادلة في -
قدر ممكن من  وبأقلنقود قانونية خلال فترة قصيرة ، لىسيولة ىنا ىو القدرة عمى التحول إوالمقصود بال

تعبر عن جميعيا وراق التجارية و : أذونات الخزانة، الأ وأىميا وأحجامياشكاليا الخسارة أو الخطر في أ
 جل .مديونية قصيرة الأ

نفاق الحالي ر الفائدة يعبر عن الخيار بين الإسعر الفائدة ىو سعر التوازن في السوق النقدية، فسع -
عمى السمع ذاتيا في مرحمة نفاق المستقبمي والحصول ، وبين الإالمحظة ذاتياالسمع في والحصول عمى 

 ثانية.
جل بينما النقدية طويمة الأ بالأصولخيرة تتعامل فيذه الأ لمالاس تختمف السوق النقدية عن سوق رأ -

 .2الأجلالقصيرة  بالأصولتتعامل 
مما سبق يتضح أن السوق النقدية تمثل مجال تداول الأصول قصيرة الأجل، حيث تتمثل الوظيفة الأساسية 
ليا في تسييل عدد الصفقات المالية بين الوحدات ذات العجز المالي المؤقت والوحدات ات الفائض المالي 

 المؤقت، من خلال تبادل الأصول قصييرة الأجل. 
 السوق النقدي ووظائف همية أ الثالث:المطمب 

أىمية تمس العديد من الجوانب في الاقتصاد كما ليا وظائف متعددة منذ نشأتيا سيتم ذكرىا  لمسوق النقدية
 من خلال ىذا المطمب. 

 ولا:أهمية السوق النقدي أ 
      عادة تجديد سيولات البنوك التجارية في تمبية ترجع أىمية السوق النقدي بشكل أساسي الى دوره في إ     

 :3فيما يميصاد بصفة عامة،وتكمن أىميتو قتمتطمبات الإ
مقرض سرعة الحصول عمى الأموال التي يحتاجيا ولممقترض إمكانية تحويل أصولو المالية يؤمن لم -

 .قصيرة الأجل إلى أرصدة نقدية سائمة
الإحتياطات النقدية لممصارف التجارية وكذلك في التأثير عمى وسيمة ميمة في التأثير عمى حجم  -

 .مستويات الفائدة سواء قصيرة الأجل أو طويمة الأجل

                                                           
-121 ،ص ص ،2006دار الفكر ناشرون وموزعون، عمان،  الأولى، الطبعة سواق المالية والنقدية في عالم متغيرالأ القادر،السيد متولي عبد  1

122 
 2 خبابة عبد الله، الإقتصاد المصرفي، دار الجامعة الجديدة لمنشر، مصر، 2013، ص 140.

، ص 2006، مجمة العموم الإنسانية، جامعة محمد خيضر بسكرة، العدد التاسع، دور السوق النقدية في تأمين سيولة النظام المصرفي ،حدة رايس 3
 . 5-4ص، 
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تؤمن السيولة النقدية وتوفر أدوات الدفع لمجياز المصرفي وتمكينو من القيام بدوره في تمويل النشاط  -
أثناء تنفيذىا لخطتيا تحتاج  الاقتصادية،فالمشروعات ستيلاكوا  الجاري من تجارة  الاقتصادي

ستيراد عناصر د الأولية ،ودفع الأجور لمعمال وا  الإنتاجية السنوية إلى أصول نقدية سائمة لشراء الموا
 الإنتاج وغيرىا من العمميات المرتبطة بالنشاط الإنتاجي وتجديده.

ة عن مواجية متطمباتيم، عندما تعجز مواردىم النقدية السائمة خاص للأفراد ستيلاكيالإ ئتمانالإتوفر  -
لجارية والطارئة والتي تتجاوز الإعتمادات الواردة والميزانية،ويعتبر وكذلك لمحكومة لمواجية نفقاتيا ا
 لىما لمموارد النقدية والتسييلات الإئتمانية،حيث يحتاج إستخداقطاع التجارة أكثر المجالات إ

عتمادات مفتوحة ليغطي إحتياجاتو من الاصول النقدية لتأمين إستيراد بضائعو  ضمانات مصرفية وا 
 و تسويق منتجاتو من الداخل.من الخارج ،أ

رصدة الدائنة لمبنك ا النقدية لدييا والمتمثمة في الأفتح المجال لمبنوك التجارية لتوظيف فوائضي -
 ا في السوق النقدية.التجاري لدى البنك المركزي عن طريق عرضي

 ئتمان.لإاالبنك المركزي من الرقابة عمى  تمكين -
 : وظائف السوق النقدي ثانيا

 :1النقدي وظائف تميزىا عن غيرىا من الأسواق وىي كما يميق و لمس 
عمى غرار بعض العملات القوية  أصبح الدولار الأمريكي يعد العممة الرئيسية في المدفوعات الدولية، -

في ىذا المجال، حيث والين الياباني لازالت تتمتع بمكانة متزايدة  والإسترلينيمثل المارك الالماني 
وراق التجارية وبيوت الخصم توجد عمميات أخرى لمخصم ففي انجمترا مثلا نجد أن سماسرة الأ

 القصير،جل جارية عند سعر فائدة منخفض جدا لأن القرض يمكن رده في الأيقترضون من البنوك الت
وتمكينيا من  مميز من أصول السيولة، بأصلتمدىا  لأنياوىي ميزة تتمتع بيا البنوك الانجميزية 

 خرى.العالمية الأ البنوكحتياطات نقدية منخفضة مقارنة بباقي بإ الاحتفاظ
وراق سماسرة الأوراق التجارية يستخدمون الأرصدة لخصم الأ أصبححيث ، تطوير الواقع العالمي -

ميا لدى البنوك، خص بإعادةالتجارية التي يحتفظون بيا لمدة معينة عادة شير،وبعد ذلك يقومون 
نسبة الفائدة التي يقترضون  تقاضي نسبة خصم مرتفعة قميلا عنرباح عن طريق وبالتالي تحقيق أ

 ساسيا من البنوك.عمى أ
 والأوراق كثر،اء شيرين عمى الأتجارية خاصة التي تكون مستحقة الأدوراق لبنوك بخصم أقيام ا -

، ولذلك تقريبا، حيث يتم استحقاقيا كل أسبوع التجارية التي تكون قيمتيا قبل وبعد الخصم متساوية
قل من السعر الذي تجارية لمسماسرة عند سعر فائدة أ وراقخصم أ لإعادةن البنوك تكون مستعدة فإ

من الرسوم يحصل  وىذه الخسارة تعتبرىا البنوك نوعا ،الأجليمكن تقاضيو عمى قروضيم قصيرة 

                                                           
 .142، ص، 2000دار الجامعة الجديدة لمنشر، مصر، ، إقتصاديات النقود والبنوك والمال)النظرية والمؤسسات النقدية(مجدي محمود شياب،  1
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يتم حتفاظيم بيا لفترة معينة تم تنسيقيا وترتيبيا في شكل مجموعات عمييا سماسرة الأوراق التجارية لإ
لحين نو عادة يحتفظ بيا البنك التجاري لمورقة التجارية فإكتساب خصميا لدى ىذه البنوك بمجرد إ

 ستحقاقيا.حمول ميعاد إ
وجدت ىذه البنوك مثلا أن لدييا عجزا في  فإذا من البنك المركزي، الاقتراضتجنب البنوك التجارية   -

مشتركين الاخرين سترداد جزء من قروضيا في السوق النقدي، وبالتالي تجبر الالسيولة فإنو يمكنيا إ
نسبة ليؤلاء كمفة بالكثر توىذا الإقتراض يعتبر أ ،يمن البنك المركز  الاقتراضفي السوق عمى 

رتفاعا من السعر الذي يحصل عميو البنك المركزي يتقاضى سعر فائدة أكثر إن البنك لأ ،المشتركين
 وراق التجارية.لإعادة خصم الأو ري سواء بالنسبة لمقروض قصيرة الأجل أالبنك التجا

وراق المصرفية ، ىذه الألقيام بخصم الأوراق التجاريةمنع البنوك وفق تعميمات البنك المركزي من ا -
 بخصم ىذا النوع من الكمبيالات وفقط. إلاالتجارية الممتازة فلا يقوم  والأوراق

المركزي مع البنوك التجارية، وبالتالي من المميزات الواضحة لمنظام المصرفي في دولة دخول البنك  -
  من الدول في الوقت الحاضر.

يرجع ذلك إلى ضيق نطاق التعامل بالأوراق وعمى العموم تشترك البمدان بقصور أسواقيا النقدية و 
التجارية في المعاملات الداخمية، وعدم توافر أسواق يعتمد بيا لمتعامل في الأموال المقرضة، عمى 

فقد  الائتمان،أنو نظرا لقيام مثل ىذا السوق من أىمية في تمكين البنك المركزي عمى أوضاع 
الجيود في كثير من ىذه البمدان إلى إنماء سوق نقدي ولم يمضي من الوقت ما يتاح بو  اتجيت

 الحكم عمى مدى نجاح ىذه المحاولات.
 تنظيم السوق النقدي المبحث الثاني:

عادة تجديد سيولتيا وتوظيف فوائضيا تعتبر السوق النقدي مصدرا أساسيا تمجأ إليو البنوك التجارية بيدف إ
ي متدخل ، عموما مؤسسات مالية مصرفية ضيا في ىذه السوق ، في علاقة مع أطريق عر النقدية عن 

 وغير مصرفية يسمح ليا بالتدخل في السوق النقدية لتوظيف فوائضيا المالية .
  السوق النقدي أقسام الأول: المطمب

 وكذا حسب قدرة وسيطرةكثر حسب البمد وتطوره وتطور تمك السوق فيو، تتكون السوق النقدية من فرعين أو أ
ففي فرنسا تتوزع السوق النقدية بين سوقين   فرعيين ىما:  والتنظيمتبة البمد عمى تمك السوق من حيث الر 

صول المالية القابمة لمتداول )سوق سندات الدين القابمة لمتداول في السوق الأالسوق ما بين البنوك، وسوق 
 النقدي( .

خصصت كل  فرعينمريكية عمى سبيل المثال تتكون السوق النقدية من سوقين أما في الولايات المتحدة الأ
 جل.الأ قصيرةول في سوق الخصم والثاني في سوق القروض لنوع معين من العمميات، يتمثل الأمنيما 
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 سوق ما بين البنوك أولا:
ن ىناك مؤسسات مالية عاملات في القطاع البنكي وبذلك فإساسا لممفيي مخصصة أ سمياإوكما يدل  

معينة، يخول ليا القانون المشاركة في التعامل في ىذه السوق مثل المؤسسات المختصة في القروض، البنك 
التي تتبادل فيما  المتخصصةالمركزي، الخزينة العامة، المصالح المالية لمبريد وغيرىا من المؤسسات المالية 

قتصاديون غير المركزية الذين يكون الوكلاء الإ رف بسوق النقودبينيا  الفوائض والعجز في السيولة، وىي تع
 .الماليين مستبعدين منيا

العمميات في كل أيام العمل وتسوي فييا  سا(، 24سا/ 24باستمرار)  حيث تعمل سوق مابين البنوك
 تصال مع الوسطاء.البنوك وكل المؤسسات المؤىمة في إبالتراضي حيث تدخل 

ماما من السماسرة العاديين سطاء تضمن الصفقات النوعية إلو ي اوىذه الأخيرة أ من صانعي السوق،   وا 
    سيولةخر ذو فائض قود سيجد بسرعة المقابل لدى بنك أوبفعل السوق البنكية، البنك الذي يبحث عن ن

في كل لحظة من اليوم عن العروض أو الطمبات من  ، حيث تعمن البنوكباستمراروىذه السوق مسعرة 
 .1مواللأارؤوس 

 صول المالية القابمة لمتداول ا: سوق الأثاني
خير لسوق ما بشكل كبير عمى التطور الأ التأثيرلى أدى ظيور ونمو الأصول المالية القابمة لمتداول إ لقد 

نيم يحققون الشروط والضمانات طالما أ قتصاديينالإلكونيا أبرزت إيجابية دخول كل الأعوان  البنوكبين 
دوات المالية ومن أىم الأ ،ذونات الخزينةبين مؤسسات القرض خاصة في حالة أ المطموبة، ذات فعالية

 المتداولة في ىذه السوق ىي:                                  
 المدى. ةقصير  لأجلوراق المصدرة لأا -
 من المؤسسة. سندات الصندوق المصدرة  -
 يداع المصدرة من البنك. شيادات الإ -
 ذونات الخزينة المصدرة من الدولة.أ -
قصيرة وبذلك يتخمص المتعاممون  لأجال ستثماروالإ دخارللإق فرصا جيدة وعمى العموم توفر ىذه السو  

  .2من الفوائد عمى تمك السيولة ستفادةوالإلمدة قصيرة  الفائضةمن السيولة  ومؤسساتفراد من أ قتصاديونوالإ
 : 3ما يميمريكية يتمثلان فيين الفرعيين لمولايات المتحدة الأالسوق امأ
 
 

                                                           
1
 .69، الطبعة الأولى، ص، الماليةالبورصة وموقعها من أسواق العمميات جبار محفوظ،   
بسكرة،  غير منشورة، جامعة ،هدكتورا مذكرة ،تونس( –السوق النقدية ودورها في تمويل الاقتصاد، دراسة مقارنة بين ) الجزائر ، ن عبيد فريدب 2

 .43-42، ص ص 2014الجزائر، 
3
 .44، صمرجع سابق  
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 سوق الخصم : أولا
ذونات الخزينة، والخصم ىي عممية مالية تتم بين ق التجارية من كمبيالات وسندات وأوراتخصم الأ ينأ  

مقابل  ستحقاقياإعممية صرف تمك الورقة قبل تاريخ ويتم بموجب ىذه ال ماحامل  الورقة التجارية وبين بنك 
لييا في الوقت سيولة ىو في حاجة إخير يمتيا لحامميا، مما يوفر ليذا الأي دفع قأ البنك يأخذىانسبة معينة 
 أيضا بسبب نقص ستحقاقالإصل البنك عمى الورقة يمكنو ىو الأخر صرفيا قبل تاريخ ن يحوبعد أالحاضر،

 الخصم. بإعادةما يعرف وذلك لدى البنك المركزي وىذا  أخرغرض  لأيو في السيولة لديو أ
 جل : سوق القروض قصيرة الأ ثانيا

لى تقي العارضون والطالبون لرؤوس الأموال لفترات قصيرة نسبيا قد تصل إوىي السوق التي بواسطتيا يم 
لعارضون لتمك الفوائض من يتمثل ا الأكثرو سنة عمى أشير أ 9 ،أشير 6لى كما قد تصل المدة إ واحديوم 

ثل الطالبون ويتم الأجلفي البنوك التجارية والمؤسسات المالية المختصة في منح القروض قصيرة  السيولة
 جل.غرض تغطية العجز الطارئ والمؤقت أو التمويل قصير الأفراد والمؤسسات بفي الأ السيولةلتمك 

وذلك من حيث طبيعة العمميات والأدوات وكذا واقع البمد النقدي تختمف من بمد لأخر،ومنو فإن أقسام السوق 
في الإقتصاد،فيناك أسواق من تخص نشاط البنوك المركزية والبنوك التجارية، وىناك من يكون قواميا 

 ى.الأساسي من المشروعات والأفراد من ناحية والبنوك التجارية وبعض مؤسسات الإقراض من ناحية أخر 
  النقديالمتدخمون عمى مستوى السوق  الثاني:المطمب 

 وق النقدية عدة متدخمين أىميم:ينشط عمى مستوى الس
سواق النقدية نظرا ة العامة( المقترض الرئيسي في الأحيث تعتبر وزارة المالية ) الخزينالخزينة العامة: أولا: 

دوات التي ينم التعامل بيا في لأازينة والسندات الحكومية قصيرة الأجل من أىمية في لما تمثمو حوالات الخ
زارة والتي تعتبر حقوق عمى الدولة ممثمة لو  ىذهدوات التعامل حيث تشكل الجزء الميم من أ ،سواقلأىذه ا

ىؤلاء الذين يشترون ن إذ أ ي ديون عمييا لصالح دائنييا وىم حممة ىذه السنداتالخزانة ) وزارة المالية(، أ
الدولة مقابل الحصول عمى السندات، وتكون الدولة في ىذه الحالة  بإقراض االسندات ىذه يكونون قد قامو 

السوق النقدية عن طريق طرح من  قتراضياإكمما زاد  أكبر للأموالوكمما كانت حاجة الدولة  مقترضة
ت الدولة عن يرادامتمويل، وبالذات عندما تعجز إلة للتمبية حاجة الدو ، كبر مقداراوأ عدداأكثر  إصدارات

   .1جعمنا في حالة عجزمر الذي تعاني منو الدول النامية بالشكل الذي يتغطية نفقاتيا وىو الأ
و السمطة المركزية التي تتحكم بالسوق النقدية وتوجو وتنظم عمميا الذي يعتبر الجية أ : المركزيالبنك  ثانيا

ت التي يعيشيا، وذلك من خلال والرقابة عميو لتحقيق حاجة الاقتصاد ومعالجة الحالا الإشرافوتمارس 
ما يتصل  وبالذات وثيقالعديدة التي يؤدييا البنك المركزي التي تتصل بعمل السوق النقدية بشكل ائف الوظ

ن البنك المركزي يعتبر المصدر إذ أ إليياىداف المطموب الوصول ىا لتحقيق الأمنيا بالسياسات التي يتخذ

                                                           
1 www.islamfin.yoo7.com/t613-topic, p3,a 18:30, le 27/05/2019. 

http://www.islamfin.yoo7.com/t613-topic,%20p3
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العممة في  بإصدارقتصاد التي تقوم ن خلال كونو الجية الوحيدة في الإفي سوق النقد م للأموالالرئيسي 
لبنك المركزي عادة تكون ، والعممة في التداول ىذه التي يصدرىا امسكوكةو التداول سواء كانت أوراق نقدية أ

وتشكل معظمو في الدول النامية حيث ينخفض الجزء الذي تشكمو ىمية في عرض النقد الجزء الأكثر أ
رض النقد في ىذه الدول بسبب ضعف إستخدام الشيكات في التعامل الودائع الجارية ) ودائع الطمب( في ع

عظم الحالات في ىذه الدول ( في موالمسكوكةوراق النقدية والإعتماد عمى إستخدام العممة في التداول ) الأ
رتباطا وضعف درجة تطور النظام أو العادات المصرفية فييا إ المصرفيفاض درجة الوعي نخنتيجة إ

وتتسم  المصرفيبضعف تطورىا العام بعكس ما ىو عميو الحال في الدول المتقدمة التي يرتفع فييا الوعي 
 .رىا العامبتطو  ارتباطاالنظام والعادات المصرفية فييا، بتطور 
وبالذات في حالة التعاملات  النقدية بالأوراقمر الذي يتضمن زيادة التعامل بالشيكات وتقميل التعامل وىو الأ

النقدية، ولذلك يرتفع  الجزء  بالأوراقذات الحجم الكبير التي يناسبيا التعامل بالشيكات ولا يناسبيا التعامل 
عرض النقد ىذا في الدول يث تكون معظم من عرض النقد الذي تمثمو الودائع الجارية) ودائع الطمب ( بح

ىمية في عرض التي يصدرىا البنك المركزي ىي الأكثر أن العممة في التداول أن ما سبق يعني أ المتقدمة،
س الذي يوفر الأموال التي يتم التعامل بيا في الأسواق المالية سافي الدول النامية التي تعتبر الأ النقد

جراءات ضمن السياسة النقدية، والتي يؤثر بيا عمى عمل سوق العديد من الإ خذيتنو والنقدية، إضافة إلى أ
عادة الخصم، والدخول في السوق المفتوحة عر الفائدة وتحديده، وتحديد سعر إعمى س التأثيرالنقدية ومنيا 

السوق في عمل البنك  المركزي  وتأثيرىمية ائع ومشتري في الأوراق المالية إلى ذلك، وىو ما يوضح أكب
قل فاعمية من ىذه الوسائل في الدول النقدية في الدول النامية تعتبر أن وسائل السياسة النقدية رغم أ

السياسة النقدية عن طريق وسائميا عمى عمل السوق النقدية في ىذه الدول  تأثيرفييا المتقدمة، حيث تبرز 
 . 1المتقدمة

كما أن المصدر  العملاءالبنوك التجارية ىو ودائع  لأموالن المصدر الرئيسي إالبنوك التجارية:  ثالثا
وازي بين ثلاثة عناصر ن توعمى البنوك أ، الائتمانيةالبنوك ىو التسييلات الرئيسي لإستخدامات أموال تمك 

ستثمار جزء من ودائع والضمان والربحية ولذلك فيي تمجأ إلى إ دارتيا لمطموباتيا وىي السيولةرئيسية في إ
السيولة وتحقق عائدا  ن تحقق ليا درجة عالية منيمكن أجل التي السوق النقدي قصيرة الأ لأدواتالعملاء 

سع نشاطا عن طريق و عمى شكل أرصدة نقدية إذ أنيا الأ بالأموالحتفاظ عمى ىذه الإستثمارات بدلا من الإ
 : قياميا بما يمي

نتشارا وتواجدا من المصارف التجارية، والتي تعتبر أكثر إ الودائع لدىتجميع المدخرات عن طريق قبول  -
نتشار المؤسسات التمويمية خرى وبالذات في التمويمية الأالمؤسسات  الدول النامية، بسبب نقص تواجد وا 

كبر في المصارف التجارية بالشكل الذي ف الثقة فييا، مقابل قدرات وثقة أخرى ىذه وضعف قدرتيا، وضعلأا

                                                           
 سابق. مرجع 1
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ل الجيات المختمفة في الإقتصاد يداعيا في المصارف التجارية من قبدفع معظم الادخارات بالتوجو نحو إي
 .مشروعات حتى الييئات الحكومية وأفراد أ

التي تقدم لممتعاممين معيا، حيث ستخدام الودائع عن طريق القروض والتسييلات المصرفية ي إتوسعيا ف  -
 والمشروعات والجيات للأفرادواسعا من القروض والتسييلات الائتمانية ن المصارف التجارية توفر قدرا أ

 عتمادا عمى القدر الكبير من الودائع المتجمعة لدييا. المختمفة من الاقتصاد إ
الية وتسييل تصريفيا، وراق المالأ بإصدارقيام المصارف التجارية بالمساعدة عمى قيام الجيات المختمفة  -

المختمفة في وراق المالية التي تصدرىا الجيات جل تصريف ىذه الأبدور المتعيد من ألا بل حتى أنيا تقوم 
حتفاظ بالجزء الذي لا يتم المشروعات، عن طريق شراء ىذه الأوراق وبيعيا لاحقا، والإ قتصاد وبالذاتالإ
ن حاجتيا موال التي تفيض عتثمارات تدر عمييا عائد يقابل الأسعو وتصريفو في محفظتيا المالية كإبي

 . المصرفية الأخرى لأعماليا
ىم المؤسسات أ ومتزايد باعتبارىان المصارف التجارية تساىم في عمل السوق النقدية وبشكل ميم كما أ -
مرة والتي يتم التعامل بيا في وبصورة مستيجادىا لمالية في ىذا الجانب من خلال الأدوات التي تعمل عمى إا

 . يداع المصرفيست بالقميمة ومثال ذلك شيادات الإحالات لي سواق النقدية وبشكل واسع فيالأ
ي القروض وىذه الميمة تقوم بيا المصارف التجارية، المصارف التجارية بخمق الإئتمان ) الودائع( أقيام  -

تمادا عمى واع عتمادا عمى حجم الودائع المرتفع والمجتمع لدييا،إ يرىا من المؤسسات المالية الأخرىدون غ
لذلك تقوم بمنح قروض  واحدوفي وقت يداعاتيم لى أن المودعين لا يقومون بسحب كل إالثقة فييا، واستنادا إ
بعدد والذي يتمثل  المصرفيئتمان دىا مضاعف الإدحضعاف يل يفوق الودائع ىذه بعدة أعمى الودائع وبشك

ستخدام ) ودائع الطمب (التي يتم إةاريلجئتمان المصرفي بالمقارنة مع الودائع االمرات التي يتضاعف فييا الإ
  .1االشيكات فيي

الرئيسية في تجميع المدخرات من أجل  : والتي تتمثل وظيفتياغير المصرفية الأعمالمؤسسات  :رابعا
لا يتم  دخارات التي يتم تجميعيا من قبل ىذه المؤسساتأي أن الإ ئتمانيإستثمارىا بدون القيام بنشاط إ
نماستخداميا في منح القروض، إ  فإنياولذلك  المؤسساتستثمار في نشاطات ىذه الإ لأغراضتستخدم  وا 

و ودائع كما ىو عميو الحال في المصارف التجارية، ومثال بسبب ذلك لا تخمق نقودا أو إئتمان ) قروض ( أ
ومؤسسات  جتماعيالإوصناديق التوفير، ومؤسسات التقاعد والضمان  التأمينىذه المؤسسات شركات 

وغيرىا والتي تؤدي دورا ميما في السوق النقدية في حالات ليست بالقميمة، ومن قبل العديد من ىذه  دخارالإ
 .2المؤسسات

                                                           
1
  www.ammc.ma/ar/espace-epargnants/marche-monetaire, a 22:30, le 15/05/2019.  
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ستيلاكية وبالذات السمع الإ السمع: وتقوم ىذه الشركات بميمة تمويل عمميات بيع شركات التمويل :خامسا
ستيلاكي لفترة ممتدة من الزمن، كالسيارات أي تدوم في الإستخدام الإأي سمع الإستيلاك التي تعمر المعمرة، 

مع عمى ىذه الس اوغيرىا، وعادة يتم ذلك عن طريق خصم كمبيالات البيع بالتقسيط التي يسحبيا موزعو 
 .عتماد في حصول شركات التمويلالمتعاممين معيم، ويتم الإ

لى  القروض التي تحصل عمييا ىذه الشركات الذاتية، إضافة إة أساسا عمى مواردىا عمى الموارد التمويمي
والتي تمثل خصم الكمبيالات التي تحصل عمييا ىذه الشركات من المشترين  ،وبالذات من المصارف التجارية

ستحقاقيا وبذلك يكون جزءا ميم إ لمسمع وتسدد مبالغ الكمبيالات ىذه عند قيام المشترين بتسديدىا في مواعيد
ىذا الذي تحصل عميو شركات التمويل والمصارف التجارية من ناحية  ،طيم معتمدا عمى التمويلمن نشا
ن ىذه المصارف قد لا تمنح التمويل خاصة أ أخرىوالمتعاممين مع شركات التمويل ىذه من ناحية  أخرى

 ليؤلاء المتعاممين لعدم الثقة والضمانات الكافية لدييم.
اذ يوجد بجانب التعامل بالعممة المحمية في السوق النقدية  :الأجنبيةالمتعاممون في سوق العملات  :سادسا

علاه تدخل في ت الاجنبية ) العملات الصعبة( وأن الجيات المذكورة في أولكن بالعملا مماثمةتعاملات 
عمى عائد نتيجة فرق أو من أجل الحصول  لذلكجنبية عند حاجتيا كبائعو ومشتريو لمعملات الأالغالب 

ذه وفي الفرق بينيما عبر الزمن سعار ىوالتغيرات التي تحصل في الأ الشراءسعار أسعار عمميات البيع عن أ
ضافة لمحكومات من إ الأخرىجنبية ىذه البنوك والمؤسسات المالية وأىم المتعاممون في سوق العملات الأ

جنبية م ىذا التعامل في سوق العملات الأالمصرفية، ويتعمال ، ومؤسسات الأالبنك المركزي والصيارفة لخلا
تصال السريعة والمتطورة لات ليست بالقميمة وعبر وسائل الإم كبيرة في حااحجأىذا ضمن السوق النقدية ب

وبحيث لم يعد مثل ىذا التعامل مقتصرا عمى سوق  باستمرار والتي تتيح مثل ىذا التعامل بكمف منخفضة
نما واحد سعار وبالذات عندما تتحقق فروقات في أ سواق الدولية المختمفة،شمل التعامل عبر الأيمتد لي وا 

 .1وتغيرات فييا العملات
يم إما موالستثمار التي تعطييم أعمى مردود وىم بذلك يستثمرون أيبحث الأفراد عن وسائل الإ الافراد :سابعا 

وىم يوزعون  و سندات التنميةالسوق النقدي مثل شيادات الإيداع أ بأدواتو عمى شكل ودائع لدى البنوك أ
 .عمى مردود وحسب حاجتيم لمسيولةمدخراتيم عمى تمك الأدوات حسب أ

المتدخمون في السوق النقدية مجموعة من الأشخاص الذين يعرضون ويطمبون العممة، سوءا كانوا  يعتبرومنو 
 .  2يفة واليدف والأىمية في تنظيم عمل ىذه السوقأفرادا أو مؤسسات، ويختمفون من حيث الوظ
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 وسطاء السوق النقدي الثالث: المطمب 
جل وتتوسط بين عرض وطمب ن جميع البنوك التي تتعامل في الإئتمان قصير الأالسوق النقدي م يتألف

 قصير وىي بصفة خاصة:  لأجلقود نال
برام العممية، يرسل لكل طرف بطاقة بالوفاء فبمجرد إلا يقدم أي ضمان  "حروسيط " ىو: السماسرةأولا: 

ن السمسار إلى ذلك فإ بالإضافة عميوستحقاق والمعدل المتفق طبيعة العممية، مبمغيا، تاريخ الإيوضح فييا 
لا يتاجر  مئوية من الصفقات التي يعقدىا، إلا أنو يتقاضى عمولة تمنح لو من طرف المقترض، وىي نسبة

مضاءسم يظير إسمو في الصفقة بينما يظير فقط إ بإسمو الشخصي فلا  المتعاقدين. وا 
و مؤسسات مالية يسمح ليا بالقيام بدور الوسيط في السوق شكل بنوك أ تأخذ: وىي الخصم بيوت :ثانيا

فتقترض من طرف بعض المؤسسات من أجل إعادة إقراضيا لجيات أخرى سواء بنفس تاريخ  النقدية،
ستحقاق مختمفة، فمثلا قد يكتتب الفارق في معدل الفائدة ضعيفا، أو عند تواريخ إ ، بحيث يكونالاستحقاق

والفارق في المعدل  أكثرو موافقة عمى منح القروض لمدة سنة أو سنتين أفي سندات الخزينة لمدة سنة، وال
 بين ىاتين العمميتين يكون ما يسمى بيامش الربح.

يتمثل في متوسط بين البنوك والبنك المركزي في العديد  ىامد ن لبيوت الخصم دور جإلى ذلك فإ بالإضافة
 ر.خيلأمن التدخلات التي يقوم بيا ىذا ا

ن يقوم بو الوسطاء الماليون في الأسواق النقدية، حيث أ مما سبق يتضح الدور الاقتصادي الذي       
مومات المالية الحصول عمى المعرتفاع تكاليف لا يعرف ىذه الفئة سوف يعاني من إالنظام المصرفي الذي 

ذا قام بكل ف شرائيا وحيازتيا وبيعيا، وذلك إتكالي اق التجارية والمالية وتحميميا وارتفاعور المتعمقة بشؤون الأ
 بمعرفتيم شخصيا. الذين يبحثون عن توظيف فوائضيم واستثمارىاىذه الميام الضرورية المدخرون 

وىي عنصر لا بد أن يظير في ميدان الأعمال المالية  –خاطرة ن حجم المإلى ذلك فإ بالإضافة       
يواجو شخصا بمفرده، من المتوقع أن يكون كبيرا  الذي - ساسا بالتوقعات المسقبميةالتجارية طالما أنو تتعمق أ

ىام في ن الوساطة تمعب دورا جدا عما لو أمكن توزيعو عمى عدد كبير من الأفراد ) الوسطاء (، وبالتالي فإ
ولة يبين السن يوائموا في ضميا تقميل المخاطر أمام راغب الإستثمار وتييأ ليم أفضل ظروف يمكن أ

وتقديم المعمومات المالية وتحميميا  تراضللإقموال القادرة لربحية ناىيك عن وظيفتيم الأساسية وىي توفير الأوا
الكفاءة والخبرة في شؤون النقد خصائيين من ذوي يتوافر عادة ليؤلاء الوسطاء من أ بما ،لمن يطمبيا
 .1والائتمان

نماحتفاظ بنقود العملاء ولا منحيم القروض ىي مؤسسات نقدية ليست وظيفتيا الإو  بيوت القبول: ثالثا:  وا 
مبيالات، وىذه البيوت كانت في الأصل بيوتا تجارية للإستيراد والتصدير، تقبل الأوامر ن تقبل الكوظيفتيا أ
شكل الكمبيالات وشيئا فشيئا  تتخذوامر وكانت ىذه الأ إليياثمن السمع وىي في طريقيا  لييا بدفعالصادرة إ
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بداءي التوقيع عمييا بالقبول قبول الكمبيالات أ وتخصصت في ستيرادالإتخمت ىذه البيوت عن  دادىا ستعإ وا 
المصدر المصري نجميزي مثلا يستورد من مصر قطنا فيسحب عميو فتاجر إ لدفع قيمتيا عند الإستحقاق

سم المستورد غير معروف وتوقيعو عمى قع عمييا بالقبول، ولكن قد يكون إكمبيالة ويتسمميا المستورد ويو 
ي ليضع توقيعو بيت من بيوت القبول ليقبميا منو أى  يسمح بالتصرف فييا، ولذلك يتجو بيا إلالكمبيالة لا

 . 1ولىصبح ورقة من الدرجة الأع البنك وتىمية الكمبيالة بتوقيتزداد أ وعندئذعمييا 
جل ة الأستثمارات طويمإفيا في قصير، ولكنيا توظ لأجلموال : ىي بيوت تتمقى الأبيوت التوفير رابعا:

نيا نقود وتوظيفيا في مشروعات معينة، فالصفة الأساسية لبيوت التوفير أميمتيا تجميع ما يوفره الافراد من 
وىو وضع النقود جانبا  كتنازالإ ىي:دخار وىنا نميز بين ثلاثة أنواع من الإ الأفرادتجمع ما يسمى بتوفير 

دخار إستخداميا فيما بعد في الإستيلاك، والإبلا غرض معين، والتوفير وىو وضع النقود جانبا بغرض 
 نتاج.مستقبلا في الإ استخدامياصحيح وىو وضع النقود جانبا بغرض بمعناه ال

نماصحاب الدخول الضئيمة، وىي لا تدخر عديدة من أ قوم بيذا التوفير فئاتوت تؤجل بعض استيلاكيا  وا 
بالتقمبات  التأثرقميمة  الأجلالى زمن مقبل ومن ىنا تكون ودائع التوفير ودائع صغيرة القيمة، قصيرة 

يرة من فئات عديدة ولكن بيوت التوفير من بنوك وصناديق تعمل عمى جمع ىذه الودائع الصغالإقتصادية 
بيوت التوفير من القيام  وتتمكن ، سيم وسندات المشروعاتتشجعيا عمى الإدخار وتستثمرىا ىي في شراء أ

ى وفرة المبالغ التي تجمعيا وكون ودائع ى الرغم من كون ودائعيا قصيرة الأجل بالنظر إلستثمار عمبيذا الإ
 .صاحبيا إلاالتوفير ودائع شخصية لا يسحب منيا 

العملاء في صورة ودائع موال وىي تجمع أ، م مؤسسات السوق النقديىىي أتجارية: المصاريف ال خامسا:
 النشأةدم البنوك من حيث وىذه البنوك ىي أق، أيضاجل في عمميات مجزية قصيرة الأ وتوظفياجل قصيرة الأ

عمال مؤسسات السوق النقدي من توفير وقبول كمبيالات وتشجيع التجارة الخارجية وىي تباشر اليوم جميع أ
 .2والشركات للأفرادحتفاظ بنقود العملاء ومنح القروض إلى الإ بالإضافة
والتصدير  ستيرادالإى تسيير عمميات إلوتيدف ىذه المؤسسات النقدية : مصارف التجارة الخارجية سادسا:

برى التي يحتل ىذه المصارف في الدول الصناعية الك  نشأتجل بطبيعتيا، وقد وىي عمميات القصيرة الأ
ن سوق النقد في معظم البمدان المتخمفة لا يعرف ى أإلشارة ىنا قطاع التصدير بيا أىمية كبيرة وتجدر الإ

بيا ىذا النوع من المصارف في  نشطة التي يقوموتمارس المصارف التجارية عادة الأىذه المصارف، 
 .3الصناعية المتقدمة الرأسمالية لاقتصادياتا

ومنو يختمف الدور الاقتصادي الذي يقوم بو كل وسيط، فوسطاء السوق النقدي يأخذون شكل أفراد أو 
 .مؤسسات، يتمقون أو يقدمون الأموال والقروض أو الودائع، وتسير عمميات السوق

                                                           
1
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 السوق النقدي في المطمب الرابع: محددات التعامل
السوق النقدية كغيرىا من الأسواق ليا عوامل ومعدلات وآجال تحدد التعامل فييا والتي سنتطرق إلييا فيما 

 يمي:     
 عوامل التعامل في السوق النقدي أولا:
 :توجد العديد من العوامل التي تحدد عمميتي الاستثمار والتمويل في الاسواق النقدية ومن بينيا ما يمي     

ن حصر الأالمخاطرةدرجة  - 1  خطار : لا تخمو أي مؤسسة من مخاطر التعامل في الأسواق النقدية، وا 
إلى  بالإضافةوالتكاليف التي تترتب عنيا، ى محاولة التخفيض من حدتيا متعمقة بالتدفقات النقدية ترمي إلال
ف عدم تحصيل مختم فلاس المؤسسة بسببوالتي قد تؤدي إلى إ الحقوقبتعبئة  التجارية المرتبطةخطار الأ

، كما أن والعمل عمى تحويل التعاملات التجارية الى تدفقات نقديةالمبالغ التي تسيم في تغطية الإلتزامات 
صول التي يتم بالمقارنة مع الأ أقلصول التي يتم التعامل بيا في السوق النقدية ذات درجة مخاطرة الأ

سواق عتبار أن غالبية الأصول التي يتم التعامل بيا في الأمل بيا في السوق المالية، وىذا بإتداوليا والتعا
النقدية تصدر من الجيات الحكومية وىي البنك المركزي) وزارة المالية(، حيث لا يمكن تصور عجز ىذه 

   .الجيات عند التسديد
نظيرتيا في  سواق النقدية، عنالتي يتم التعامل بيا في الأ للأوراق: ترتفع درجة السيولة درجة السيولة -2

ستخدام الأ الفترةى قصر الأسواق المالية، ويرجع ذلك إل لسوق النقدية، حيث موال في االزمنية للإستثمار وا 
 إلى سيولة نقدية خلال فترة زمنية أقل بسبب طبيعتيا القصيرة الأجل، وراق المالية يمكن تحويل الأ

ين كثر مرونة لمتداول، في حالسوق النقدية، تجعميا أ داولة فيوراق المتكما أن درجة الثقة التي تمتاز بيا الأ
ى سيولة نقدية لصعوبة بيعيا في السوق المالية، نتيجة يصعب في بعض الحالات تحويل الأوراق المالية إل

 وأىدافيمن طبيعة المتعاممين وتوجياتيم الثقة في الجيات المصدرة ليذه الأوراق المالية، ورغم ذلك فإضعف 
خدا في ذلك أخرى، المالية من جية والنقدية من جية أوتحدد تعاملاتيم في كل من السوق  ىي التي تفرض

 .1وأىدافيمضمن تحقق توجياتيم م بما يدرجة السيولة التي يرغبون فييا والتي تتماشى مع طبيعة كل مني
ومعدل العائد ىذا سواق النقدية، :  يعتبر معدل العائد أحد الأىداف الأساسية لمتعامل في الأمعدل العائد -3

كبر في قد يختمف في الأجل القصير عنو في الأجل المتوسط والطويل، إذ أن ىناك أوراق قد تحقق عائد أ
جل المتوسط والطويل كالسندات مثلا التي قد الذي يمكن أن تحققو في الأ الأجل القصير مقارنة بالعائد

جل المتوسط والطويل بحصول تضخم أنو ينخفض في الأ إلاصير، جل القتعطي عائدا قد يكون مقبولا في الأ
بمعدلات مرتفعة، حيث ينخفض في ىذه الحالة معدل العائد الحقيقي ويصبح الفرق بينو وبين معدل الفائدة 

لمعدلات التضخم المرتفعة، وبصورة عامة فإن معدل النقدي ) الاسمي ( الذي تتضمنو السندات كبيرا نتيجة 
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عمى بسبب طول الفترة وتداوليا في السوق المالية يكون أوراق المالية التي يتم التعامل بيا الأ العائد عمى
لى زيادة إ بالإضافةكبر في لإستخدام الأموال والحصول عمى عائد أالزمنية التي تسمح بتوفير الوقت الكا

وراق التي يتم تداوليا والتعامل بيا طرة في مثل ىذا التعامل، في حين أن درجة المخاطرة في الأدرجة المخا
موال ي لا يتاح خلاليا الوقت الكافي لإستخدام الأبسبب قصر الفترة الزمنية الت أقلفي السوق النقدية يكون 

 والحصول عمى عائد مرتفع منيا .
ر الاموال والمحددة لاستثما ىذهمما سبق يتبين وجود علاقة وثيقة وترابط قوي بين العوامل الاساسية الثلاثة 

ستخداميا في الأ  سواق النقدية والتي تتمثل في ما يمي:وا 
قتضى ذلك درجة المخاطرة إوجود علاقة طردية قوية بين درجة المخاطرة ومعدل العائد، حيث كمما زادت  -

يتلاءم واستثمار الأموال واستخداميا، بالمقابل إنخفاض درجة المخاطرة ضرورة تحقق معدل عائد مرتفع 
 ستخداميا. انية تقبل عائد أقل في إستثمار الأموال وا  تعطي إمك

درجة السيولة ومعدل العائد حيث أن إرتفاع درجة سيولة الأصل المالي ويرافقو  وجود علاقة عكسية بين -
عمى يدفع المستثمر المالي، وىذا بإعتبار معدل العائد الأ للأصلنخفاض في معدل العائد عادة إ

 قل.د أعدم تقبل التضحية بالسيولة يجعل ضرورة تقبل معدل عائ بالتضحية بالسيولة، في حين
وائض ستثمار الفعمى دوافع المؤسسات في إ التأثيرساسية المذكورة تختمف في وبالتالي يتضح أن العوامل الأ
 . 1ىدافيا وتوجياتيا ، قدرتيا، أالمؤسسةسواق النقدية وىذا حسب طبيعة النقدية وتمويل العجز من الأ

  السوق في التعامل وأجال: معدل ثانيا
 وآجالمن ناحية التعامل من ضمن ىذه الضوابط معدل التعامل العمميات في السوق  ىناك ضوابط تحكم

 التعامل في ىذه السوق.
 معدل التعامل  -1:

ىذه ظروف العرض والطمب في السوق النقدية حر عموما وتابع ل معدل الفائدة المعمول بو في إن     
 لكن تدخل البنك المركزي لازما في تجديده.السوق 

ن سعر التوازن في السوق النقدية ) سعر الفائدة ( يحدد غالبا بطريقة مسبقة ولكنيا غير إلى ذلك فإ بالإضافة
قوي  بين ىذين المتغيرين )  عادة الخصم وبالتالي وجود رابطسعر إ بإرادتومباشرة مادام البنك المركزي يحدد 

 م ومعدل الفائدة في السوق النقدية (. عادة الخصسعر إ
ن ن المؤسسات التمويمية وغيرىا ممعدل إعادة الخصم يمثل الحد الأدنى لثمن الاقراض في مدة قصيرة، أي أ

ت العجز في الموارد التي تحتاج إلى الإدخار ن تمنح قروضيا لموحدات ذاالوحدات ذات الفائض لا يمكنيا أ
 ر.من ىذا السع بأقلجل صيرة الأاللازم لتمويل إستثماراتيا ق

                                                           
 .97، ص، سابق مرجع  1



 عموميات حول السوق النقدي      الفصل الأول:                              
 

20 
 

ظروف  ووقد يحدد ىذا الثمن بالقانون أ قتراضالإن يكون عميو ثمن قابل ذلك الحد الأقصى لما يمكن أوي
يما في حدود المسافة بين الحد نتقاء بينلسوق نقدية، قوى العرض والطمب وأن تسعى لتحقيق الإ واقعية

 . التاليدنى كما ىو في الشكل الأقصى والحد الأ
من خلال الزمن وفي حدود الحد الأقصى والحد الأدنى بدالة غير  ن نمثل تغيرات سعر الفائدةحيث إخترنا أ

كثر واقعية لتغيرات سعر الفائدة تة في فترات معينة (، وىو تمثيل أقل مستمرة بقيم ثابمستمرة ) أو عمى الأ
 في السوق النقدية.

يضا في القروض سوف تؤثر أ -في حدود ىذا النطاق –ت سعر الفائدة ن تغيراوما تجدر الإشارة إليو ىو أ
تقل عن  بأسعارجل ت التمويمية منح القروض طويمة الأن تقبل المؤسساإذ من غير المتصور أ الأجلطويمة 

من سيولة نسبية، وقد يؤدي ىذا إلى زيادة تكمفة  خيرةالقروض قصيرة الأجل نظرا لما تتمتع بو ىذه الأ
 .1ىذا التناقض اعتبارهسة سعر إعادة الخصم أن يأخذ في وعمى البنك المركزي عندما يضع سيار الإستثما

 جال عمميات السوق النقدي أ -2
واع القروض التي تعقد كما تشمل ىذه الأخيرة جميع أن الأجلئتمان قصير تعامل السوق النقدية غالبا في الإت

والبنوك  والأفرادساسي من المشروعات قصيرة تتراوح ما بين أسبوع واحد وسنة، ويكون شكميا الأ لأجال
 جل.التجارية وبعض مؤسسات الإقراض في منح الإئتمان قصير الأ

القرض، بحيث يصل الحد الأدنى  لأجالدنى رجة تقدم ىذه السوق وبين الحد الأوىناك علاقة عكسية بين د
جال القروض في كل يوم لميوم بحيث يتم تجديد أ ،بعض أسواق النقد إلى يوم واحدلمقرض قصير الأجل ل

في ن مدة العمميات المعمول بيا وعموما فإ يومي ويكون من حق الدائن أن يمتنع عن التجديد في أ الموالي
ليذه لدول المتقدمة، وقد يقمص الحد الأقصى لى خمس سنوات في بعض اسوق النقد تتراوح ما بين يوم إ

 لى سنتين.المدة إ
 الإقراضدنى لفترة خصم وكمما تضاءل الحد الأتسع نطاق التعامل في سوق الومن الجدير بالذكر أنو كمما إ

ن السوق النقدية في الدول كمما كانت سوق النقد أكثر حساسية لتغيرات أسعار الفائدة، كما لا يخفى أ
فترات قصيرة في ىذه  ستثمار المضمون فيتوفر فرص الإع الممحوظ وذلك لعدم تسابالإالمختمفة لا تتمتع 

البنك المركزي في مختمف دول ، كما أن ن معظم العمميات التجارية التي تتم فييا تسوى نقداالدول ، عمما أ
 ساسية وىي:وى السوق النقدية حسب ثلاثة طرق أالعالم يتدخل عمى مست

ية وتعديل السوق النقدية بواسطة إعادة خصم ار سعاف خزينة البنوك التجوذلك بيدف إ :يوميوم بعد  -
 وراق التجارية العامة والخاصة.الأ

 يام بواسطة سندات الخزينة لتمبية الحاجات غير المتوقعة لمبنوك.لمدة سبعة أ وذلك:المعاشتقنية  -
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 ي يعمنفالبنك المركز  ،و طريقة المزايدة: عن طريق إستدعاء العروض حسب تقنية أالمشتريات الثابتة -
ضافية فيحدد السعر إسيولات عندما يرى بأن الاقتصاد بحاجة إلى  و العامةرغبتو في الشراء النيائي أ
 قل سعر وىو ما يرسى عميو المزاد.حسب رد البنوك عمى ىذه العروض وأ والكمية ليذه العممية لاحقا

 البنكن السوق خارج يقال أمب تدخل البنك المركزي حيث ن المعاملات في السوق النقدية قد تتطىكذا نرى أ
ة البنوك التجارية بصفة خاصة جمالي في سيولز الإوىكذا يمثل البنك المركزي الدور الميم في تغطية العج

 .1قتصادية السائدة في تمك الفترةة وفقا لما تمميو عميو الظروف الإقتصاد بصفة عاموالإ
 دوات السوق النقدي الثالث: أ مبحثال
تكون في سعارىا درجة من الخطورة وتقمبات أ بأقلستثمارات تتمتع السوق النقدي ىي إإن أدوات         

ق النقد وفيما يمي توضيح ليذه دوات المتداولة في سو الحدود الدنيا بسبب قصر أجال الإستحقاق ليذه الأ
 دوات.الأ

 المتداولة في السوق النقدي المطمب الأول: الأدوات التقميدية
 :ا يميبرازىا فيمويمكن إ

 ذونات الخزينةأأولا: 
حتياجات الإ جل تصدرىا الحكومة بصورة منتظمة لتغطيةمات حكومية قصيرة الألتزاعبارة عن إىي    

فراد كومة من الضرائب التي تجبى من الأنتظام تدفق واردات الحالنقدية لمحكومة الناتجة عن عدم إ
دوات كما وتعتبر أكثر أ ستثمارات عديمة المخاطرة،ويعتبر الإستثمار في ىذه الأذونات من الإ والمنشآت

ن الفائدة عمييا تخصم من سوق النقدي من حيث سيولة تسويقيا، وتباع أذونات الخزينة بخصم، أي أال
 ستحقاق يقبض المستثمرا مخصوما منيا الفائدةـ، وعند الإسمية، بحيث يدفع المستثمر فييا قيمتيقيمتيا الإ

 دوات السوق النقدي بالخصائص التالية:ا من أذونات الخزينة عن غيرىز أالقيمة المالية، وتتمي
 .والأمانتتميز بالثقة  صادرة عن الحكومة، حيث لأنيا خموىا من المخاطر: -
ويتضح ذلك من الفرق بين  وعمى درجة عالية من السيولة، السيولة العالية: تعتبر بديلا عن النقدية، -

العادة ما السعر الذي يستعد المستثمرون لدفعو ثمنا ليا والسعر الذي يبيعونيا بو وىذا الفرق يتراوح في 
 .خرىأداة مالية أ لأيةي مثيل لو نقاط وىو أقل من أ 4الى  2بين 

 المعاممة الضريبية: عادة ما يكون العائد عمييا معفى من الضريبة. -
 ستثمار خاصة بالنسبة لصغار المستثمرين. من غيرىا للإ جاذبيةكثر قميمة مما يجعميا أتصدر بفئات  -
 المركزيوالبنك  والبنوك،ستثمار المشتركة، وصناديق الإ الأفرادن فييا، فيستثمر فييا تنوع المستثمرو  -

 .  2ين الأجانبوالمستثمر 
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  عادة الشراءإ تفاقياتإ ثانيا:
لى النقد لفترة معينة من بين طرفين يتم عندما يرغب حامل أوراق مالية في تحويميا إ تفاقىي عبارة عن إ

أي إعادة بيع الأوراق  ،ياىا ليذه الفترة، يتم بعدىا عكس العمميةفيبيعو إ أخرالزمن متفق عمييا من طرف 
 .وراق بوبقميل من السعر الذي تم شراء الأ عمىالمالية لمطرف الأول وبسعر أ

وراق ن الأعممية إقتراض برىن الأوراق المالية لدى الطرف المقرض، لأ وكأنيان العممية في حد ذاتيا أي أ
عادةى صاحبيا عند دفع القيمة مع عوائدىا المتمثمة في فرق السعرين ) البيع ستعود ثانية إلالمالية   وا 

لتي تتغير حسب المدة ودرجة عر، واعمييا في السوق تسمى عمولة قص السالشراء(، وعمولة ضئيمة متعارف 
تعامل ) بائع الورقة في العممية، ونشاط الم لممشاركينئتماني لمالية وحجم العممية، والمركز الإسيولة الاوراق ا
  ،ن العمولة تعكس درجة المخاطرة في العمميةأي أعادة شرائيا (، والراغب في إ

ه العمميات تتميز ن ىذالإحتياجات المختمفة أي أ وىناك أنواع مختمفة من عمميات إعادة الشراء التي تناسب
 نواعيا: بالمرونة ومن أ

المالية  للأوراقوراق مالية مشابية شراء أ بإعادةوفي ىذه الحالة يسمح لمبائع عادة شراء اوراق مماثمة: إ -
 .صميةالأ

ق وراإعادة شراء أق مالية تحمل نفس عائد الورقة الأصمية: وبموجبيا يوافق البائع عمى وراإعادة شراء أ -
 صمية.مالية تحمل نفس عائد الورقة الأ

ويعني اعادة شراء اوراق مالية تعطي عائدا مشابيا لعائد الاوراق  الأصميضمان عائد مشابو لمعائد  -
 .1صميةيكون نفس العائد لمورقة الأ أن، وليس بالضرورة الأصميةالمالية 

 يداع شهادات الإ ثالثا:
وىي وثائق تصدرىا المصارف التجارية تعطي بموجبيا الحق لممستثمرين في تداوليا وذلك لفترة محددة تتراوح 

 عشر شيرا  بقميل. تصل إلى أقل من إثني  وأحياناشير أ وأربعةغالبا ما بين شير واحد 
لف دولار ( أ 100ين ) مثلا ما ب المتحدةيداع مبمغ نقدي معين والذي حدد في الولايات وتؤكد ىذه الوثائق إ

 من مميون دولار. وأكثر
تحمل سعر الفائدة قد يكون محددا أو ثابتا أو معوما، يداع وفيما يخص معدل العوائد فإن شيادات الإ

ن المعدل المدفوع قابل لممساومة بين عمما بأ الأولسم مشترييا الشيادات المعنية لصالح حامميا أو بإ وتصدر
ذوات ب ظروف السوق النقدية وبالتالي فإن ىذه الأداة تختمف عن غيرىا من أحسالمصدر والمشتري وذلك 

 .صميةتحمل فائدة عمى المبالغ الأ لأنياالسوق المذكورة 
كثيرا ما  فإنياموال مودعة لدى المصارف وتكون قابمة لمتداول لفترة زمنية معينة، ىذه الوثائق أحيث تقابل 

لقابمة ن الودائع اتقميدية وخاصة عندما يجد ىؤلاء بأحسابات التوفير اللى تفضيميا عمى تدفع المستثمرين إ
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وفي نفس الوقت يمكن لممستثمرين  لمتداول تحقق عادة عوائد أكبر مما يمكن لمحسابات المذكورة أن توفرىا،
يولة توفير الس بالإمكانستحقاقيا ولكن مقابل خصومات معينة وبذلك يصبح المعنية قبل موعد إبيع الوثائق 
ويمكن أن نميز بين نوعين من شيادات  ،موال النقديةلعوائد متى ما يحتاج المستثمرون إلى الأوتحقيق ا

 يداع المصرفية وىما:الإ
 بأسماءفيتم تسجيل ىذه الوثائق  ،كتتاب العاموجبو طرح الوثائق عمى الجميور للإيجرى بم عامنوع  - أ

شخاص الذين ية المصدرة بتظييرىا حسب أسماء الأالمصرف تقوم الجيات ولكن عند التداولمكتتبييا 
 كتتاب في سجلات الجيات المعينة.وتوثق كافة التغييرات اللاحقة للإيتداولونيا 

يداع المعتمدة محددين بالذات ويمكن لشيادات الإ نوع خاص:  وبموجبو يجري التعاقد مع مستثمرين  - ب
المحمية،  غير أن من الضروري أن يسترد المشتري الذي عمى وفق ىذا النوع تداوليا في الأسواق المالية 

 .1سمو ىذه الشيادات قيميا في نياية فترة التسديد من البنك الذي قام بإصداره لأول مرةصدرت بإ
تعتبر الأوراق التجارية ضمن الأوراق المالية قصيرة الأجل والتي تتراوح فترات : وراق التجاريةالأ  رابعا:

و حتى ونة وتصدر بقيم كبيرة تبمغ مائة ألف أوىي غير مضم ،أشيروم واحد وتسعة ستيفائيا ما بين يإ
بين البنوك  ئتمانية العالية ) منالمؤسسات المعروفة بتصنيفاتيا الإوبالتالي تقوم  ،نصف مميون دولار
الشركات  خيرةن وصناديق التقاعد... ( بإصدارىا، ومع ذلك بدأت خلال السنوات الأميالتجارية وشركات التأ

ن بضمان موجودات حقيقية وموازية أو عن طريق ولكوراق المذكورة الأ بإصداردنى تب إئتمانية أتتسم  بمرا
 ئتمانية مصرفية. خطابات إ

قبل البنوك  المباشرة والتي تصدر مباشرة من بالأوراقحداىما يدعى وىناك نوعين من الأوراق التجارية، أ
و  ،و المتاجرينون الحاجة إلى وساطة السماسرة أديق المشتركة وذلك دمين والصناالتجارية وشركات التأ

وىي تصدر عن شركات غير مالية مثل مؤسسات  ،وراق صناعيةالمتاجرين أو أ بأوراقخر يدعى النوع الأ
 .2حتى تجار التجزئة و والشركات الصناعية وشركات النقلالمرافق العامة 
 المتداولة في السوق النقديالمستحدثة  الأدوات المطمب الثاني:

 بالإضافة إلى الأدوات التقميدية المتداولة في السوق النقدية ىناك أدوات مستحدثة والمتمثمة فيما يمي: 
عن عممية  بالأصلالدفع وىي ناشئة  منية بقيمة البضاعة المؤجمةز ىي سحوبات: القبولات المصرفية أولا:

اة المصرفية في سوق النقد ىذه الأد نشأتوقد  ،و مؤسسة ماليةالبنك أمضمونة الدفع أو القبول لدى  تجارية
نتيجة التطور في المعاملات التجارية الدولية، وىي نوع من التسييلات التي يقدميا البنك مقابل عمولة، 

ى وجو السحوبات ستحقاق وذلك بكتابة كممة مقبولة عمول دفع قيمة ىذه السحوبات عند الإويؤيد البنك قب
سحب عمى  بإصدارجل وذلك وتصدرىا الشركات أو المؤسسات التي تكون بحاجة إلى الأموال قصيرة الأ
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وعند قبول البنك ليذا القبول  قود لحامل السحب خلال فترة محددة،طالبة منو دفع مبمغ محدد من النبنك 
القبولات تنشأ عن قابلا لمتداول في السوق الثانوي إلى تاريخ الاستحقاق، وقد أصبحت يصبح السحب 

ى البنك المستورد من ثمن البضاعة ويقدم ىذا المستند إللتزام بدفع مؤجل لعمميات تجارية مبنية عمى الإ
 مام المصدرنك المستورد عميو بالقبول ويصبح أعتماد حيث يؤشر بن المستندات المطموبة عند فتح الإضم

وقبض قيمتو  الاستحقاقحتفاظ بو لتاريخ إما خصم السحب فورا أو الحصول عمى صافي قيمتو أو الإ
 .1ة الكامم الاسمية

ركات لمحصول عمى قروض من و الشوىي أدوات دين قصيرة الأجل يصدرىا الأفراد أ: الكمبيالات ثانيا:
 محددةقراض يتولد عنو فوائد محددة وتستحق في تواريخ والكمبيالة عبارة عن عقد إ آخرينفراد البنوك أو أ

دات وىنالك سوق ثان ليذه الأ أخرو بيعيا لطرف ويمكن لممقترض الإحتفاظ بيا حتى تاريخ الإستحقاق أ
                                                       .2يتعامل بو السماسرة والبنوك التجارية 

و العممة المحمية أب أكانتتحتفظ البنوك عادة بنسبة كبيرة من مجوداتيا سواء  :البنوكودائع ما بين ثالثا: 
ة تحت الطمب عمى شكل ودائع ما بين البنوك المراسمة وتكون عمى شكل حسابات جاري الأجنبيةبالعممة 

 ىم سمات وخصائص ىذه الودائع ما يمي: ولأجل حسب الحاجة، وأ
 سيولتيا عالية. -
 بمبالغ كبيرة.ستثمار فييا قابمية الإ -
 تعدد الجيات القابمة لمتعامل معيا. -

بيذه  الاستثمارمع البنوك المراسمة لمحصول عمى أفضل عوائد ممكنة عمى  ويجب تنظيم شروط التعامل
 .3الحسابات

الازمة  بالأموالتحتفظ البنوك والمؤسسات المالية لدى البنك المركزي  :المركزيرصدة لدى البنك أ رابعا:
ييا بالعممة المفروض عمى البنوك كنسبة من ودائع العملاء لد والإلزاميحتياطي النقدي لتغطية متطمبات الإ

ن البنوك التي لدييا المحمية والعملات الأجنبية وبما أن البنك المركزي لا يدفع أي فوائد عمى ىذه الأرصدة فإ
ى البنوك التي لدييا نقص إلى إقراض ىذه الفوائض إل الإحتياطي النقدي الإلزامي تمجأ فوائض عن متطمبات

ص والتي يحتسبيا البنك المركزي وأىم وضاعيا كي لا تدفع غرامة عمى ىذا النقأفي تمك المتطمبات وتسوية 
 رصدة : سمات ىذه الأ

 ن سوق ما بين البنوك ىو سوق عالي السيولة وقميل المخاطر.أ -
 يكون لميمة واحدة.ن التعامل في ىذا السوق غالبا ما إ -

                                                           
 . 143، ، صسابق رجعم  1
سماعيل 2  ، ص 2006لمنشر والتوزيع، الأردن الطبعة الأولى دار وائل ة العمميات المصرفية المحمية والدولية، إدار  ابراىيم الطراد، خالد امين عبد الله وا 

  .140-139ص 
  3 إسماعيل إبراىيم الطراد، ادارة العملات الأجنبية، الطبعة الثانية، دار وائل لمنشر والتوزيع، عمان، 2005، ص 171.
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 .1مجياز المصرفييعكس سعر الفائدة للإقراض ما بين البنوك بشكل ممتاز مدى توفر السيولة ل -
مح معروف ومتداول في مجال عمل لى العممة بل ىو مصطلا تشير ىنا كممة اليورو إ: ليورو دولارخامسا:ا

في بنوك خارج البمد الأصمي لمعممة، مثل ة المودعة العملات الوطني والمقصود ىوسواق المالية الدولية، الأ
و يسمى اليورو دولار، والدينار الأردني المودع أ مريكيةيات المتحدة الأمريكي المستثمر خارج الولاالدولار الأ

سواق دولار فمو سوق كبيرة في أ ما بالنسبة لميوروالخ، أوىكذا...ردن يسمى يورو دينار المستثمر خارج الأ
ددة الجنسية لتمويل عممياتيا في أوروبا والشرق تيجة لمطمب اليائل عميو من قبل الشركات متعالنقد العالمية ن

عتماد الدول النفطية عمى الدولار كثمن لمبيعاتيا النفطية، وكذلك ، ناىيك عن إأسياوسط وجنوب شرق الأ
جعمت اليورو دولار العممة سباب التي وغيرىا من الأ الدول غير النفطية  لتمويل ميزان مدفوعاتيا الخارجية،

ومن الميم الإشارة إلى أىمية سوق العملات سواق المالية والنقدية في العالم، ولى عمى مستوى الأالرئيسية الأ
رليني والين الياباني والعممة الأوروبية الموحدة الأورو حيث تمجأ الشركات متعددة ستثل الجنيو الإ، موروبيةالأ

حجم التعامل اليومي بالعملات الأوروبية  ويزيد الأسواقمبالغ ضخمة في ىذه  و بيعالجنسيات إلى شراء أ
دولار فإن ىناك إحتمال حدوث حالات  لميورووبسبب التدفق اليائل تريميون دولار،  4الرئيسية والدولار عن 

السياسات المالية والنقدية التي تطبقيا  رتباكإلى وا   الأخرىسعار صرف العملات من عدم الإستقرار في أ
 إلا الداخميقتصادي من مخاطر التضخم أو أية مشكلات أخرى في وضعيا الإبعض الدول لحماية نفسيا 

رة وقممت بعض الشيء من تكاليف ن من فوائد تدفق اليورو دولار بمبالغ ضخمة توفير سيولة نقدية كبيأ
لى الآونة الأخيرة إ فيمريكي شركات أو أفراد، وقد تعرض الدولار الأالأعمال الدولية لممستثمرين، بنوك أو 

عتمادىا عميو كعممة وط حاد في قيمتو مقابل العممة الأوروبية الأورو مما أذى بكثير من الدول إلى تقميل إىب
 .2في تعاملاتيا التجارية خاصة في سوق النفط العالمية

 لة في السوق النقديالمتداو  سلاميةالأدوات الإ المطمب الثالث:
توضيح ىذه المجالات  ويمكن  ،ستصدار الصكوكجيدا لإ تتعدد المجالات التي من الممكن أن تكون محلا

 :3فيما يمي
ثماري بأنو تجميع للأموال عبر الإكتتاب في ستالصندوق الإ يعرف ستثمارية:أولا: صكوك الصناديق الإ

ستخداميا بدقة في نشرة الإصدار، وتتعدد مجالات إصكوكو بغرض إستثمارىا في مجال إستثماري معرف 
وأحجام  بآجالتصدر الصناديق  وبالطبع منيا المجالات المالية، قتصادفة فروع الإحيث يمكن أن تشمل كا
تكيف شرعيا عمى أساس ، )الصناديق المفتوحة(، وأحجام غير محددة بآجالأو  معينة)الصناديق المغمقة(،

                                                           

. 171، ص سابق مرجع  1
  

  2عمي عباس، إدارة الأعمال الدولية) المدخل العام(، الطبعة الثالثة، دار المسيرة لمنشر والتوزيع والطباعة، عمان، 2013، ص ص، 274-273.
-islamfin.yoo7.com/t1858-topic, 14: من الموقع، إدارة التطوير وتنمية الأعمال بنك الإستثمار الماليفتح الرحمان عمي محمد صالح،   3

05-2019, h11 :18. 
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ا في وىذه الصناديق تمثل الصيغة الأم لكل أنواع الصكوك الأخرى التي يتم تداولي صيغة المضاربة المقيدة،
 سلامي.سوق النقد الإ
أخر لطرف  بإيجارىايقوم المؤجر المالك لمعين المعينة  عن عقد بموجبو عبارةجارة الإ: الإجارةثانيا: صكوك 

ة ومديونية ليست دائن محل العلاقةن ي فإوبالتال جارة،مقابل مصروفات محددة يتم الإتفاق عمييا في عقد الإ
نما بين المؤجر والمستأجر،  جارة.ة شراء وبيع لمنافع الأصل محل الإىي علاق وا 

جارة عبارة عن أوراق مالية متساوية القيمة تصدر ممثمة لقيمة العين فإن صكوك الإ وتأسيسا عمى ذلك،
ل الصك قياسا بمقدار المساىمة التي دفعيا حاميجار ح لحامميا فرص الحصول عمى دخل الإالمؤجرة تتي

 كالأسيميجارة أقل خطورة عند مقارنتيا بتقنية أدوات الممكية الأخرى صكوك الإ تعتبر عمى نظرائو الأخرين و
يرادات ومصروفات قة بعوائد الورقة المالية محل الإجارة وذلك لسيولة معرفة إوذلك لأنو يمكن التنبؤ بد مثلا،

 رة.العين المؤج
 وعمى ىذا تتعدد أنواع صكوك الاجارة بحسب العين المؤجرة فيمكن أن تكون في مجال صناعة الطائرات ،

 أنواع المنقولات المختمفة وغيرىا. المصانع، العقارات السكنية،
تفاقية بين طرفين بموجبيا يقدم و المقارضة تعني إأ المضاربةصيغة  )المضاربة(: ثالثا: صكوك المقارضة

ويسمى رب المال بينما يقدم الأخر العمل عمى أن يتم تقسيم الأرباح الناتجة عن  رأس المال،أحد الأطراف 
وىي في ذلك تختمف عن الربا في  بتداءا وفي مجمس العقد،وفقا لنسب يتراضى عمييا الطرفان إىذا المشروع 

نما ،من رأس المال ير محدد سمفا كنسبةكون أن العائد غ  نسبة الأرباح وبالتالي فيي متغيرة وقد لا تتحقق، وا 
 وتتمتع صكوك المضاربة بعدة خصائص منيا:

لى حصص متساوية تسجل ئمة عمى تقسيم رأس مال المضاربة إالمال قا لاستدرارأداة مناسبة تعتبر  -
 الاصدار.ستثماري معرف بوضوح في نشرة لتمويل مشروع إ مالكييابأسماء 

فرصة الحصول عمى أرباح تمثل صكوك المقارضة حصصا شائعة في رأس مال المضاربة تتيح لحامميا  -
 وبحسب مساىمات حممة الصكوك المختمفة. ابتداءإ، ير محددةوبصورة غ ن وجدت(المشروع )إ

 قابمة لمتداول طالما ىي تمثل محلا لأصل معروف يعمل في نشاط معموم غير مناف لمشرع. -
وىي  : صكوك المشاركة تعتمد بصورة أساسية عمى عقد المشاركة الجائز شرعا،صكوك المشاركة :رابعا

ختلاف الأساسي يتمثل في أن ولكن الإ متشابية كثيرا لصكوك المقارضة أو المضاربة السابق شرحيا،
الجية  صكوك المضاربة أن المال كمو من طرف )أو مجموعة أطراف( بينما صكوك المشاركة نجد أن

الوسيطة )التي تصدر الصكوك لممستثمرين( تعتبر شريكا لمجموعة المستثمرين حممة الصكوك في وعاء 
والمثال الواضح ليا شيادات  الشراكة وبصورة مشابية لما ىو عميو الحال في شركة المساىمة العامة،

تيا الرابحة عبر حمميم المشاركة الحكومية)شيامة( والمتمثمة في مشاركة الجميور لمحكومة في مؤسسا
دارة السيولة عبر زي )شمم( والتي تعتبر أحد أدوات إوأيضا شيادات مشاركة البنك المرك لشيادات شيامة،
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عمى ممكية الدولة الجزئية أو الكمية في بعض المؤسسات المصرفية ومستندة  سياسات السوق المفتوحة،
 الرابحة.

لامية تعني بيع سمعة بسعر يغطي التكاليف زائد ىامش ربح سكصيغة إ المرابحةخامسا: صكوك المرابحة: 
ستصدار صكوك مرابحة فقط ممكنا في حالة إن امكانية إ يتفق عميو بين البائع )البنك مثلا( والمشتري،

بينما تداوليا في السوق الثانوي  السوق الأولي وبالذات في حالة كبر قيمة الأصل أو المشروع محل المرابحة،
يجوزه وبيع الدين لا  نو يعتبر دينا،فإ وبالتالي  ،مخالفا لمشريعة لأن بيع المرابحة قد يكون مؤجلايعتبر 
وعاء غالبيتو من  الفقيية التي تجوز تداول صكوك المرابحة ولكن ضمن الآراءولكن توجد بعض  الفقياء،

 جارة أو المشاركة أو المقارضة مثلا.الأصول الأخرى، كتعاقدات الإ
تتمتع بيا  المختمفة التيللأصول  ريقالتو تمثل عمميات  للأصول)التوريق(: عمميات التصكيكسادسا: 

مة قصيرة الأجل والتي يمكن الإستفادة منيا عمى سلامية أحد الأدوات  المالية الياالمؤسسات المالية الإ
جزء أو مجموعة من عممية تحويل ويقصد بالتصكيك ىنا  دارة المطموبات والموجودات بصورة مثمى،مستوى إ

ى أوراق مالية قائمة عمى التي تمتمكيا المؤسسة إل -تنبؤ بوغير السائمة والمدرة لدخل يمكن ال –صول الأ
المالية ولوج سوق النقد يمكن لممؤسسات  ريقالتو وعبر  الشراكة في منافع ىذه الأصول خلال فترة معينة،

دارة المخاطر بالصورة التي تمكنيا من تحقيق أىدافيا السيولة إلى جانب إ توفيرستفادة منو في بصورة للإ
 بدقة.

من العرض السابق للأدوات الإسلامية المحتمل استيعابيا بواسطة أسواق النقد الإسلامية، يتضح أن 
، وبصفة عامة تعتبر الأدوات ا اليائمة التي يوفرىا سوق النقدالمؤسسات المالية ليا فرصة الإستفادة من المزاي

م تداوليا في السوق، تتمتع بدرجة عالية من الأمان لكونيا تعبر أصلا عن نشاط مقترضين التي يت
وي الملاءة المالية والسمعة الجيدة(، وكذلك بحكم قصر اجميا فراد ذ)الحكومة والمشروعات الكبيرة والأممتازين

  التعامل.  توفر سيولة كبيرة لحامميا، فضلا عن أنيا تعتمد عمى عنصري البساطة والسرعة في
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 خلاصة 
لى ظيور السوق العوامل التي أدت إ ن ىناك العديد منمن خلال دراسة ىذا الفصل تم إستخلاص أ      

دخار لبنوك المتخصصة وزيادة معدلات الإالنقدية وجاءت عبر مراحل لكن نقطة البداية كانت من نقص ا
جل يختص بالعديد من سوق الإئتمان قصير الأ لسوق النقدية، والتي تمثللى تعريف اى الوصول إحت

ثير متبادل نشاط وتقسيمات وعمميات، كما أن ىناك تأ سواق ليائص، والسوق النقدية كغيرىا من الأالخصا
جراءات التي يتخدىا البنك النقدية والسياسة النقدية نظرا لإتصاليا المباشر بو كونيا تمثل الإبين السوق 

ىمية كبيرة في لنقدية، وبإعتبار ىذه السوق أداة من أدوات الإئتمان ىذا يعني ان ليا ألمركزي لتنظيم السوق اا
 ستثمارات.ية وذلك بتعبئة مدخرات وزيادة الإقتصاديل الإقتصاد وتحريك العجمة الإتمو 
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 تمييد
ىـ المؤشرات أواحدا مف  لاعتباره ىمية الكبيرة التي يتمتع بيا موضوع النمو الاقتصادي،تعود الأ      

مة، حيث أي لأ والاجتماعيةعاكسة لموضعية الاقتصادية  مرآةفيو ، سياسة اقتصادية لأيواليدؼ النيائي 
 أفرادو تراجع رفاىية أداء الاقتصادي، ومف جية ثانية مدى تحسف يستيدؼ النمو مف جية معرفة حقيقة الأ

الاىتماـ المنقطع النظير بو مف مختمؼ الاقتصادييف عبر التاريخ، ما نتج  إلى أىميتوالمجتمع، كذلؾ تعود 
عنو سمسمة مف النظريات المفسرة لمنمو الاقتصادي، وكذا سبؿ تحقيقو عبر السياسات المالية والنقدية التي 

 . أىدافيا أىـتعتبره مف 
 :الآتيةسمفنا ذكره، سيتـ التطرؽ اليو ضمف ىذا الفصؿ المرتكز عمى المباحث أكؿ ما    

 .وؿ: النمو الاقتصادي وطرؽ تقديرهالمبحث الأ
 الاقتصادي.ساسيات النمو أالمبحث الثاني: 

 الاقتصادي.المبحث الثالث: نظريات النمو 
 وطرق تقديره : النمو الاقتصاديالأولالمبحث 
التحميؿ الاقتصادي مف  انتقاؿالمواضيع الاقتصادية خاصة مع  أىـحد أيبرز النمو الاقتصادي ك      

ى ىتماـ بدراسة مختمؼ العلاقات والتفاعلات عمى مستو يف زاد الإأالمستوى الكمي،  إلىالمستوى الجزئي 
الاقتصادية ومف ثـ  الأوضاعلفيـ سير  ثؿالأمف ذلؾ ىو السبيؿ أ باعتبارالتغيرات الاقتصادية الكمية، 

 الاقتصادي . الأداءتحسيف 
 : مفيوم النمو الاقتصادي الأولالمطمب 

حيث  المصطمحىذا  وأخطاءكثيرا ما يقع الباحثيف المتتبعيف لموضوع النمو الاقتصادي في مغالطات 
يخمطوف بينو وبيف مجموعة مف المصطمحات المشابية لو مف حيث التقارب المغوي، ومف حيث التشابو في 

 :يأتيالمدلوؿ، وىو ما سنوضحو فيما 
 تعريف النمو الاقتصادي :أولا
 ف نسوؽ منيا ما يمي : منمو الاقتصادي عدة تعاريؼ يمكف أل    

حدوث زيادة مستمرة في متوسط الدخؿ الفردي الحقيقي مع مرور  :أنوىناؾ مف عرؼ النمو الاقتصادي 
 الزمف. 

 ومتوسط الدخؿ الفردي =الدخؿ الكمي /عدد السكاف 
النمو الاقتصادي لا يعني  أفيعني  المتوسط مف الدخؿ الكمي لممجتمع، وىذاو يشير لنصيب الفرد في أني أ

نما يتعدى ذلؾ لي عني حدوث تحسف في مستوى معيشة الفرد مثلا في مجرد حدوث زيادة في الدخؿ الكمي وا 
  . 1زيادة نصيبو مف الدخؿ الكمي 

                                                           
1
 .12-11، ص ص، 2003، الدار الجامعية الإسكندرية مصر، حديثة في التنمية اتجاىاتد القادر محمد عبد القادر عطية، عب  
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 :فإمما سبؽ يمكف القوؿ 
 معدؿ النمو السكاني -معدؿ النمو الاقتصادي= معدؿ نمو الدخؿ الكمي 

بما جمالي الدخؿ القومي، و إأجمالي الناتج المحمي يضا: أنو حدوث زيادة في إأويقصد بالنمو الاقتصادي 
ت مؤقتة، والزيادة في الدخؿ وىو ظاىرة مستمرة وليس وسط نصيب الفرد مف الدخؿ الحقيقييحقؽ زيادة في مت

ف تنجـ عف تفاعؿ قوى داخمية مع قوى خارجية، بطريقة تضمف ليا الاستمرار لفترة طويمة نسبيا حتى يجب أ
ف و الفرد مف السمع والخدمات، دوف أيتعتبر نموا اقتصاديا، حيث يركز عمى التغير في الكـ الذي يحصؿ عم

فراد ف الزيادة في الدخؿ لا تعني أف كؿ فرد مف أع والخدمات التي يحصموف عمييا، وأييتـ بنوعية السم
 .1المجتمع قد زاد دخمو

ي أنو الزيادة في الناتج القومي الإجمالي الحقيقي أو في الناتج المحمي الإجمالي الحقيق أيضا:كما يعرؼ  
 .2رتيفبيف فت

لييا جميع بمداف العالـ في الاقتصادية الرئيسية التي تسعى إ ىداؼكما عرؼ النمو الاقتصادي: أنو أحد الأ
عمى مف الرفاىية لمجتمعاتيا، ويقاس عادة ىذا النمو بمعدلات وير اقتصادياتيا وتحقيؽ مستويات أسبيؿ تط

 3نتاجية لممجتمع.كمي المتحققة عف زيادة الطاقة الإالزيادة في الناتج ال
 ف: التعاريؼ السابقة يمكف إستخلاص أمف خلاؿ     

لى عدد الوحدات وليس النقدي فالدخؿ النقدي يشير إ الحقيقيالنمو الاقتصادي يعني حدوث زيادة في الدخؿ 
نسبة ي الذي يساوي ما الدخؿ الحقيقأالنقدية التي يستمميا الفرد خلاؿ فترة زمنية معينة عادة ما تكوف سنة، 

عمييا الفرد مف  فيو يشير لكمية السمع والخدمات التي يحصؿ للأسعارلى المستوى العاـ الدخؿ النقدي إ
متمثمة فيما الات معدؿ النمو الاقتصادي عموما ثلاث ح لنقدي خلاؿ فترة زمنية معينة، ويأخذلدخمو ا إنفاقو
 يمي:
 .معدؿ النمو ثابت، أي نمو منتظـ عبر الزمف  -1
 ي يزداد عبر الزمف.معدؿ النمو متزايد، أ  -2
 ي يتناقص عبر الزمف.معدؿ النمو متناقص، أ  -3

 
 

                                                           
 278ص ، 2012ء لمنشر والتوزيع، الأردف، ر صفا، الطبعة الأولي، داسيات الاقتصادأساإياد عبد الفتاح النسور،   1
، 2006، الطبعة الثامنة، دار وائؿ لمنشر والتوزيع، الأردف، ، مبادئ الاقتصاد الكمي بين النظرية والتطبيقحمد حسيف الرفاعيخالد واصؼ الوزني، أ  2

 .381ص، 
، 2006لتوزيع، الأردف، ، الطبعة الاولى دار الحامد لمنشر وا، الاقتصاد الكمي) مبادئ وتطبيقات(نزار سعد الديف العيسى، إبراىيـ سميماف قطؼ  3

 .43ص، 
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وحة طر أ المحددات الحديثة لمنمو الاقتصادي في الدول العربية وسبل تفعيميا، وعيؿ مولود، المصدر:
 . 8-، ص2010، جامعة الجزائر، غير منشورة دكتوراه

 
 التنمية الاقتصادية: تعريف ثانيا
جزاء النظاـ نيا عممية معقدة تنطوي عمى جميع أ، لكو ةختمؼ الكتاب في تعريؼ التنمية الاقتصاديلقد إ    

 الاقتصادي، ومف بيف ىذه التعريفات نذكر التعريؼ التالي:
لاقتصادية تغيرات في اليياكؿ ابعاد تشتمؿ عمى عممية متعددة الأ: بأنياتعرؼ التنمية الاقتصادية      
بادةلى التعجيؿ بالنمو الاقتصادي وتقميؿ التفاوت في توزيع الدخوؿ بالإضافة إجتماعية والعادات لإاو  الفقر  وا 

 1المطمؽ.

                                                           
1
 .349، ص، 2004الدار الجامعية، مصر، ، الاقتصاد الكميخروف، حمد رمضاف نعمة الله، وأأ  



مفاىيم عامة حول النمو الاقتصادي ونظرياتو               الفصل الثاني:         

 

33 
 

ف: التنمية الاقتصادية تتمثؿ في تحقيؽ زيادة مستمرة في الدخؿ القومي الحقيقي كما يعرفيا أخروف بأ    
ونوعية نتاج عديد مف التغيرات في كؿ مف ىيكؿ إ إجراءوزيادة متوسط نصيب الفرد منو، ىذا فضلا عف 

ىيكؿ  حداث تغيير فيالسمع والخدمات المنتجة، إضافة إلى تحقيؽ عدالة أكبر في توزيع الدخؿ القومي، أي إ
 1توزيع الدخؿ لصالح الفقراء.

جراءات وسياسات وتدابير مجموعة مف إ أنيا:فقد عرؼ التنمية الاقتصادية عمى  "نيكولاس كالدور "ماأ    
لى تحقيؽ زيادة سريعة ودائمة في قتصاد القومي، وتيدؼ في النياية إمتعمدة وموجية لتغيير بنية وىيكؿ الا

 2فراد المجتمع.تستفيد منيا الغالبية العظمى مف أمتوسط دخؿ الفرد الحقيقي عف فترة ممتدة مف الزمف 
يدؼ نيا: عممية استثمار الموارد المتاحة لممجتمع بف التنمية الاقتصادية تعرؼ بأمص أمما سبؽ نستخ   

ذلؾ فمف خلاؿ التنمية الاقتصادية يزداد صافي الدخؿ الوطني  وعمى مازيادة الناتج الوطني في مجتمع 
 الحقيقي لمجتمع معيف عمى مر الزمف. 

 : الفرق بين النمو الاقتصادي والتنمية الاقتصاديةثالثا
 خرى، وىي كالتالي: في بعض النقاط ويختمفاف في نقاط أ المفيوميف يشتركافف كلا إ    

 وجو التشابوأ -1
 الاقتصادي والتنمية الاقتصادية في النقاط التالية:يمتقي النمو 

 كلاىما عبارة عف الزيادة في الناتج المحمي. -
 كلا ىاتيف الزيادتيف تصاحبيما في متوسط الدخؿ الفردي. -
 3كلا ىاتيف الزيادتيف ىي زيادة حقيقية و مستمرة. -

 وجو الاختلافأ -2
 ختلاؼ فيي: لإما نقاط اأ

 لا مف مفيوـ النمو الاقتصادي.كثر شمو التنمية أوسع وأمفيوـ  -
ومي الصافي بينما تتضمف التنمية إضافة إلى ذلؾ تغيرات النمو الاقتصادي يعني زيادة الناتج الق -

 جتماعي والسياسي.أساسية في النظاـ الاقتصادي والإ
عمى مف القومي والنمو الاقتصادي ينبغي أف يكوف أ لى زيادة نصيب الفرد مف الدخؿالتنمية تؤدي إ -

 معدؿ الزيادة السكانية.
 4ي تنمية حقيقية.ينمو الاقتصاد دوف أف يكوف ىناؾ أف مف الممكف أ -

                                                           

 .78 ، ص، 2004، الدار الجامعية، مصر، اسياساتي-نظرياتيا -التنمية الاقتصادية مفيوميامحمد عبد العزيز عجمية، محمد عمي الميثي،  2
2
 .260، ص، 2006، دار وائؿ لمنشر والتوزيع، عماف، مبادئ الاقتصاد)التحميل الكمي(حربي محمد موسى عريقات،   

 .341، ص 2008، الدار الجامعية، مصر،النظرية الاقتصادية الكميةالسيد محمد السريتي، عمي عبد الوىاب نجا،   3
 .562-حربي محمد موسى عريقات، مرجع سبؽ ذكره، ص 4
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وفي المجمؿ، النمو الاقتصادي والتنمية الاقتصادية عبارة عف زيادة حقيقية ومستمرة، فالنمو الاقتصادي 
كمية الفنية التي يمر بيا تتضمنو وكذلؾ التغيرات اليييكوف في الناتج القومي الصافي والتنمية الاقتصادية 

 ، وىما مؤشراف يوضحاف حالة الاقتصاد لأي بمد.الإنتاج
 المطمب الثاني: مقاييس النمو الاقتصادي 

داء الاقتصادي، وتتوضح مف خلالو العلاقة بيف كؿ قتصادي مؤشرا صريحا عف حقيقة الأيعتبر النمو الا   
ىمية قياس النمو الاقتصادي والتي المنطمؽ تكمف أالاقتصاد، ومف ىذا مف المدخلات والمخرجات في 
، وكذا كيفية بناء المؤشرات والإحصائياتعديدة تتعمؽ بتوفير البيانات  لأسبابتختمؼ بيف العديد مف الدوؿ 

 المعتمدة في ذلؾ. والأساس
ؽ لتقدير لتقديرات الاقتصاد، وبالتالي تبرز ثلاث طر  بالأساسنعكاس وتقديرات النمو الاقتصادي ىي إ   

 .الإنفاؽتساوي حجـ الناتج مع حجـ الدخؿ وحجـ  إلى بالأساسحجـ الناتج ترجع 
 : طريقة القيمة المضافة ولاأ

اما  الإنتاج،: ذلؾ الارتفاع في القيمة الناتج عف استعماؿ سمع ما في عممية بأنياتعرؼ القيمة المضافة     
 حسابيا فتقدر القيمة المضافة كما يمي: 

 ف:حيث أ

كانت  إذاو المؤسسات أالمنتجات النيائية: ىي المنتجات الموجية للاستيلاؾ النيائي سواء مف قبؿ العائلات 
 في شكؿ معدات وتجييزات.
 نتاج. المستيمكة عند استخداميا في عممية الإ المنتجاتالمنتجات الوسطية: وىي 

كثر الطرؽ دلالة وتعبير عف حجـ الناتج المحصؿ عميو مف عممية وتعتبر طريقة القيمة المضافة مف أ   
ة كونيا تتفادى مشكمة تكرار قيـ بعض المنتجات في حساب قيمة الناتج المحصؿ عميو مف عممي الإنتاج
 نو تبعا ليذه الطريقة: حيث أ الإنتاج

 الناتج الداخمي الخام= مجموع القيمة المضافة في كل قطاعات الاقتصاد المحمي 
خدمات في الاقتصاد المحمي، وليس القيمة المضافة لكؿ السمع وال إجماليف الناتج الداخمي العاـ ىو أي أ

تكرار قيـ المنتجات  إلىف ذلؾ يؤدي الاقتصاد المحمي، لأجمالي القيـ النيائية لمسمع والخدمات في إلى إ
خرى أالوسيطة في حساب الناتج الداخمي الخاـ مرتيف: مرة كقيمة نيائية، ومرة كقيمة وسيطة في سمعة نيائية 
 1وليذا السبب جاءت طريقة القيمة المضافة لتجنب مشكمة ازدواج القيمة في حساب الناتج الداخمي الخاـ.

 
                                                           

غير منشورة، جامعة دالي  ماجستيرمذكرة  ،2002-2001أثر سياسة الإنفاق العام عمى النمو الاقتصادي، دراسة حالة الجزائر ، كريـ بودخدخ 1 
 .76،ص ،2009إبراىيـ، الجزائر، 

 قيمة المنتجات الوسطية -قيمة المنتوج النيائي =ما جو لمنتالقيمة المضافة 
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 ريقة الدخلثانيا: ط
ؿ عميو في الاقتصاد المحمي، حيث أف ىذا الأخير ىو يقيس الناتج الداخمي الخاـ اجمالي الدخؿ المحص    

 1نتاج العاممة في الاقتصاد المحمي، وبالتالي نصؿ الى نتيجة مفادىا: اجمالي دخوؿ عوامؿ الإ
 الناتج الداخمي الخام= الدخل الوطني 

 :فإحيث 
 .الإنتاجالناتج الداخمي الخاـ: ىو مقدر بتكمفة عوامؿ 

المتكوف  وبالتالي فاف مقدار الدخؿ الوطني الأجور+ مجموع الفوائد+ مجموع الريوع،الدخؿ الوطني: مجموع 
نتاج يتعادؿ بالضرورة مع الناتج الوطني والذي يحسب كمجموع لمقيـ المضافة مف مجموع عوائد عوامؿ الإ

نتاجية المختمفة، ولمحصوؿ عمى تقدير اجمالي الناتج الوطني بسعر لمؤسسات والنشاطات الإمتولدة في اال
 السوؽ نجد:

 ضرائب غير مباشرة+ قيمة الاىتلاؾ+ الإنتاجالناتج الوطني الخاـ بسعر السوؽ= الناتج الداخمي الخاـ بتكمفة عوامؿ  

 
 ثالثا: طريقة الانفاق

اد المحمي، وتفسير ذلؾ ينطبؽ مف أساس أف جمالي الدخؿ في الاقتصإيتساوى إجمالي إنفاؽ بالضرورة مع 
ف يتولد عنيا بالضرورة دخؿ لطرؼ أخر و خدمات معينة يقوـ بيا طرؼ معيأي عممية إنفاؽ أي شراء سمع أ

=الناتج الداخمي الخاـ  والدخؿالدخؿ = الإنفاؽف دخلا وبالتالي فبما أنفاؽ ىو نفسو ىو البائع حيث  يكوف الإ
 ف: فإ

 الناتج الداخمي الخام= الانفاق الكمي 

 
 ف الانفاؽ الكمي: حيث أ

Y=C+I+G+(X-M) …...(1) 
Y.يمثؿ الدخؿ الوطني : 
C .)يمثؿ انفاؽ القطاع العائمي )الاستيلاؾ : 
I.)يمثؿ انفاؽ قطاع الاعماؿ )الاستثمار الخاص : 

G الحكومي.: انفاؽ القطاع 
(X-M).انفاؽ القطاع الخارجي : 

                                                           
 .76، ، صسابؽ مرجع 1
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وعميو بما أف النمو الاقتصادي ىو مؤشر يعبر عف حقيقة الأداء الاقتصادي، فتقديراتو وفؽ الطرؽ الموضحة 
 .1ىي إنعكاس لتغير حجـ الناتج في الاقتصاد

 محددات النمو الاقتصادي  الثالث:المطمب 
ىناؾ مجموعة مف العوامؿ تمعب دورا ميما في تحديد النمو الاقتصادي، ويمكف تحديد ىذه العوامؿ فيما    

 يمي: 
 كمية ونوعية الموارد البشرية أولا:

 نستطيع قياس النمو الاقتصادي بواسطة معدؿ الدخؿ الفردي الحقيقي  مع العمـ اف: 
 الحقيقي/عدد السكان يالإجمالمعدل الدخل الحقيقي لمفرد= الناتج القومي 

يتضح مف المعادلة انو كمما كاف معدؿ الزيادة في الناتج القومي الاجمالي الحقيقي اكبر مف معدؿ الزيادة في 
دي الحقيقي اكبر وبالتالي تحقيؽ زيادة أكبر مف معدؿ النمو السكاف، كمما كانت الزيادة في معدؿ الدخؿ الفر 

ف الدخؿ الحقيقي الحقيقي مع تضاعؼ عدد السكاف، فإ جماليلقومي الإالاقتصادي، أما إذا تضاعؼ الناتج ا
 لا يتغير.

يف والراغبيف فالزيادة في عدد السكاف القادر كمية ونوعية يجب أخذىا بعيف الاعتبار عتبارات لكف ىناؾ إ     
العمؿ(  إنتاجية) الأخيرةنتاجية العمؿ وبالتالي عمى معدؿ النمو الاقتصادي، ىذه في العمؿ تؤثر عمى إ

 تستخدـ كمؤشر لقياس الكفاية في تخصيص الموارد الاقتصادية وتحدد بعدة عوامؿ اىميا:
 ي )معدؿ ساعات العمؿ في الاسبوع(.المبذوؿ في العمؿ أمقدار الوقت  -
 نسبة التعميـ، المستوى الصحي، والميارة الفنية لمعماؿ.  -
 كمية ونوعية التجييزات المستخدمة. -
 2والعلاقات الانسانية في العمؿ.  والإدارةدرجة التنظيـ  -

 كمية ونوعية الموارد الطبيعية ثانيا: 
اقتصاد معيف وكذلؾ نموه الاقتصادي عمى كمية ونوعية موارده الطبيعية كدرجة خصوبة  إنتاج يعتمد     

لا يوجد ىناؾ ما يعرؼ بالموارد  بأنوويعتقد بعض الاقتصادييف  الغابات وغيرىا، المياهالتربة، وفرة المعادف، 
اذا استطاع الانساف اف يستغميا  إلا لممجتمعالطبيعية، فالموارد التي زودتنا بيا الطبيعة لا قيمة ليا بالنسبة 

ستفقد  عندئذوعندما يحدث ذلؾ ، اف الموارد  لممجتمعلتحقيؽ الاىداؼ والغايات الاقتصادية والاجتماعية 
 مف صنع الانساف. كأنياصبح تسميتيا بالطبيعية وت

ف مستواه المادي او معدؿ نموه الاقتصادي سوؼ إلا ألذلؾ مف المحتمؿ اف يكوف البمد غنيا بموارده الطبيعية 
مطمقا اذا بقيت ىذه الموارد غير مستغمة ومعنى ىذا اف شروط الطمب والتكاليؼ يجب اف تكوف  يتأثرلا 

                                                           
 .17،ص، 2016خمدوف تيارت، الجزائر،  ، جامعة إبف، محاضرات في النمو الاقتصاديأميف حواس  1
 .279 - 278.ص ، ص2004 ،الأردف، دار وائؿ لمنشر مفاىيم ونظم اقتصادية، حربي محمد عريقات إسماعيؿ، فعبد الرحما 1
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)مستغمة( ويتطمب مة( الى حالة اقتصادية لطبيعية )غير المستغا تحويؿ مورد معيف مف حالتو لأجؿمشجعة 
 ذلؾ ما يمي: 

 .ستغلاؿ ىذه المواردرر إنتاجيا في مستوى يبى السمعة التي يستخدـ المورد في إيكوف الطمب عم أف -
والجدير ، ستعمالات مربحةإ إلىس الماؿ، الميارات الفنية ملائما لتحويؿ الموارد أف يكوف عرض رأ -

ة، فمف الممكف لممجتمع اف كمية ونوعية الموارد الطبيعية لبمد معيف ليست بالضرورة ثابت أفبالملاحظة 
لى زيادة النمو الاقتصادي في المستقبؿ، بتحويؿ موارد طبيعية جديدة، بحيث تؤدي إ و يطوريكتشؼ أ

ويعني ذلؾ انو  ،الأبحاثجالات نحو م، .الخالماؿ، العمؿ.ادية المتاحة: رأس جزء مف الموارد الاقتص
القصير لتمكيف الاقتصاد الوصوؿ الى  الأجؿمف السمع الاستيلاكية في  لا بد مف التضحية بجزء

اي بعبارة اخرى لتحقيؽ انتقاؿ منحنى حدود  مف القدرات الانتاجية في المستقبؿ. أعمىمستوى 
 .1امكانيات الانتاج القصوى الى الاعمى

مثؿ  الرأسماليةالسمع  لإنتاجبجزء مف الاستيلاؾ الجاري  ف يضحيمف أ لا بد: المالس تراكم رأثالثا: 
س الماؿ يتعمؽ بشكؿ أي أف تراكـ رأ، المدارس، الجامعات وغيرىا  طرؽ المواصلات، الجسور، المعامؿ

الرفع مف معدؿ  جؿ زيادة الاستثمار وبالتاليالذي يمثؿ تضحية بالاستيلاؾ مف أ الادخاركبير مباشر بحجـ 
 والعوامؿ المحددة لمعدؿ تراكـ راس الماؿ ىي تمؾ التي تؤثر عمى الاستثمار وىي: النمو الاقتصادي،

 توقعات الارباح.  -
النقؿ  الآلات، وسائؿيتمثؿ في المصانع، و  وعيو المادي والبشري،بن الاستثمار السياسات الحكومية اتجاه -

 .والصحة التأىيؿ، التدريب، وغيرىا، والبشري يتمثؿ في التعميـ
ومع ذلؾ فاف مظير لعممية تراكـ راس الماؿ بالنسبة لجميع  ،لأخرىذه العوامؿ مف بمد  تأثيرؼ ويختم

نسبة دخؿ  الادخاربصورة مباشرة بحجـ  س الماؿ يتعمؽتراكـ رأف لذلؾ فإ ،الاقطار ىي ضرورة التضحية
، لا بد الرأسماليةالاضافة الى الحجـ المتراكـ مف السمع  لأجؿنو أي أ الاستيلاؾؽ عمى نفالمجتمع الذي لا ي

الاستثمارية،  للإغراضالحالي لتحويؿ جزء مف الدخؿ  الإنتاجلممجتمع اف يمتنع عف استيلاؾ جزء مف 
 بصورة عامة كما يمي:  المبدأويمكف ايجاز ىذا 

الذي يجب اف يضحي بو المجتمع مف و ثمف( النمو الاقتصادي بالنسبة لممجتمع ىو الاستيلاؾ أف كمفة )أ
 2س الماؿ.الادخار لغرض تراكـ رأجؿ أ

ف ىناؾ عوامؿ نوعية تسيـ في تحديد النمو إلى الإعتبارات الكمية، فإ بالإضافة: معدل التقدم التقني رابعا:
الاقتصادي، ومف ىذه العوامؿ النوعية ىو معدؿ التقدـ التكنولوجي، ويعني ىذا بصورة عامة، التقدـ 
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ة للاختراعات والابتكارات ويؤدي إلى تطور منتجات جديدة وطرؽ إنتاج جديدة التكنولوجي الذي يحدث نتيج
 كثر كفاءة مف الطرؽ القديمة.أ

الاقتصادي الذي  ولعؿ الاختراعات التي حدثت في القرنيف الثامف والتاسع عشر خير دليؿ عمى مدى التطور
ف التقدـ التكنولوجي يعني لذلؾ فإ الأمريكيةرافؽ ىذه الاختراعات في كؿ مف انجمترا والولايات المتحدة 

الاقتصادية المتاحة، وتطوير واكتشاؼ  الموارد تي يبدليا المجتمع كمو في زيادة استغلاؿالجيود المستمرة ال
 1والتسويؽ. والإدارةبالتحسينات في مستويات التعميـ جديدة  أخرىموارد 

يتطمب توفر  الاقتصاديفراغ، فالنمو  مفي بمد ألا يحدث النمو الاقتصادي في : عوامل بيئية خامسا:
نو لا بد مف وجود والاقتصادية ويعني ىذا ألثقافية، مجموعة مف العوامؿ المشجعة: السياسة الاجتماعية، ا

ونظاـ قانوني لتثبيت قواعد التعامؿ التجاري، ونظاـ ضريبي  النمو متطمبات قطاع مصرفي قادر عمى تمويؿ
لا يعيؽ الاستثمارات الجديدة، واستقرار سياسي وحكـ يدعـ التقدـ الاقتصادي، وليس غريبا اف استطاعت 

 أفسابقا  السوفيتي، كندا، المممكة المتحدة، الياباف، والاتحاد الأمريكيةمثؿ الولايات المتحدة  الأقطاربعض 
اللاتينية  أمريكامف  أخرى أقطارعالية بالرغـ مف اختلاؼ نظميا السياسية، بينما ىناؾ  نموتحقؽ معدلات 

فريقياسيا وأ نو والجدير بالملاحظة أ الماضية،ي ميـ طيمة عشرات السنيف لـ تتمكف مف تحقيؽ نمو اقتصاد وا 
العوامؿ السابقة في تحديد النمو الاقتصادي لبمد معيف، وذلؾ لاف بعض تمؾ  تأثيرمف الصعوبة تحديد مدى 

 :، ليذا بفضؿ معظـ الاقتصادييف توكيد ثلاثة عوامؿ ىيمف كونيا عوامؿ كمية أكثرالعوامؿ ىي نوعية 
  ؛زيادة القوة العاممة  -  
  ؛الماؿ رأسزيادة   -  
  .التكنولوجي التقدـ -  

بينما مف الصعب قياس اثر التقدـ التكنولوجي في النمو  الماؿ ورأسويمكف قياس اثر كؿ مف القوى العاممة 
نما مباشرةمف الناحية الكمية بصورة   .2يمكف تقدير ذلؾ بصورة غير مباشرة وا 

حجـ  فإذا كاف ف تقسيـ العمؿ يتحدد بحجـ السوؽ،با يؤكد ادـ سميث:  الواسع والإنتاجالتخصيص سادسا: 
فاف تقسيـ العمؿ سيكوف اقؿ وبالتالي يقؿ حجـ  ، النامية الأقطارالسوؽ صغيرا كما ىو الحاؿ في معظـ 

لؾ الحاؿ لمتنمية الاقتصادية ضئيلا وكذ الأولىعادة في المراحؿ  الإنتاج، ويكوف حجـ الإنتاجيةالعمميات 
 التخصص.بالنسبة لمستوى 

يتوسع حجـ السوؽ  أفوبعد  السوؽالاستيلاؾ العائمي وليس مف اجؿ  لأغراضيكوف  الإنتاجمعظـ  أفكما 
زيادة حجـ  إلى، الذي يؤدي بدوره الإنتاجية العممياتد التخصص في يزدا عندئذيزداد التقدـ التكنولوجي، 

 وتقميؿ التكاليؼ. الإنتاج
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نما الإنتاجف النمو الاقتصادي ليس مجرد زيادة في كمية بأإذف يتضح  في  أساسيةيتضمف تغيرات  وا 
، لذلؾ يتحدد النمو الاقتصادي لبمد معيف، جزئيا بمدى قدرات البمد عمى زيادة الإنتاجيةتنظيـ العمميات 

 .التخصص في موارده الاقتصادية
لدخوؿ الحقيقية متوسط ا بارتفاع لارتباطوؾ بما أف النمو الاقتصادي ىدؼ يتـ السعي إلى تحقيقو، وذل

فيناؾ عدة محددات يتحدد عمى اساسيا النمو منيا ما ىو كمي ونوعي لمموارد البشرية  ومستويات المعيشة
 والطبيعة، تراكـ رأس الماؿ، معدؿ التقدـ التقني، التخصص وغيرىا.

ىو جزء مف التنمية الاقتصادية، ومؤشر لمختمؼ العلاقات نستخمص مف ىذا المبحث أف النمو الاقتصادي 
والتفاعلات عمى مستوى التغيرات الكمية وىو السبيؿ الأمثؿ لفيـ سير الأوضاع الاقتصادية وتحسيف الأداء 

 . 1، ويتـ تقييمو بطرؽ مختمفة ويتحدد وفؽ محددات نوعية وكميةالاقتصادي
 النمو الاقتصادي أساسيات الثاني:المبحث 

التغيير النسبي السنوي في الناتج الداخمي الخاـ،  بأنوسابقا  رأيناانطلاقا مف كوف النمو الاقتصادي كما    
تنعكس بصفة مباشرة عمى عناصر النمو الاقتصادي، ويبقى استغلاؿ ىذه العوامؿ  الإنتاجفاف عوامؿ 

 يؿ الكامؿ.في الاقتراب مف حالة التشغ الأىـىو العامؿ  والأنسببالشكؿ التوازني 
 : عناصر النمو الاقتصاديالأولالمطمب 

 يوجد العديد مف العناصر التي تحدد النمو الاقتصادي والمتمثمة فيما يمي:
 : العناصر الرئيسيةأولا
، والتي تعتبر الإنتاجيةالتطرؽ لدراسة العناصر الرئيسية لمنمو الاقتصادي ىو دراسة لعناصر العممية  إف   

 استخدامات، عف طريؽ تركيبة مف العوامؿ والعناصر: إلىتحويلا لمموارد 
 عنصر العمل -1

استخداميا في  للإنسافوالثقافية، التي يمكف  الفيزيائيةو راس الماؿ البشري": مجموع القدرات نعني بالعمؿ" أ
ي وحجـ عنصر العمؿ مرتبط بكؿ مف النمو الديموغراف، حاجياتيـ لتمبيةالسمع والخدمات الضرورية  إنتاج

الذي يزيد مف حجـ العمالة الناشطة، وبالتالي زيادة مورد مف موارد الاقتصاد، وكذا بعدد ساعات العمؿ التي 
ذلؾ مف  أمكف لمعمؿزيادة الحجـ الساعي انو كمما زاد حجـ العمالة الناشطة ومف ثـ  إذيبدليا كؿ عامؿ، 

. ىذا مف جية، ومف جية الإنتاجمف خلاؿ ارتفاع مساىمة عنصر العمؿ في حصيمة عممية  الناتجرفع حجـ 
 العمؿعدد العماؿ او عدد ساعات  ثباترغـ ، الإنتاجزيادة  إلىذلؾ  أدى الإنتاجيةفكمما زادت ىذه  أخرى
يتمقوه مف تكويف  ، وذلؾ مف خلاؿ مالدييـ الإبداعوروح  للأفرادالذي يتطمب تدعيـ المخزوف المعرفي  الأمر
 يمي:  مف خلاؿ ما الإنتاجعنصر العمؿ في عممية  أىميةوتبرز  وتعميـ،
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ة نتيجة زيادة عنصر العمؿ بوحد الإضافيالحدية لعنصر العمؿ تعبر عف حجـ الناتج  الإنتاجيةكانت  إذا
 ، حيث:    .Pmlيؤدي الى ارتفاع حجـ الناتج بالمقدار:     ػفاف ارتفاع عنصر العمؿ ب واحدة
Pml :الحدية لعنصر العمؿ. الإنتاجية 
 فاف:      ، والتغير في عنصر العمؿ: Pml= 3الحدية لعنصر العمؿ:   الإنتاجيةكانت  فإذا

15       ( )          ⇒ 
 1وحدة. 45 ػػة، تؤدي لزيادة الناتج ب                       وحد 15 ػػػالزيادة في عنصر العمؿ ب أف أي
:ً مجموع السمع التي توجد في وقت معيف وفي اقتصاد بأنوالماؿ  رأسيعرؼ : المال رأسعنصر  -2

 الأصوؿ... وغيرىا مف أراضي، تجييزات، مباني، آلاتيتكوف مف  تراكميمعيف،ً حيث يعتبر بمثابة عمؿ 
حيث  النموالماؿ عنصرا مف عناصر  رأسبر العمؿ يعت إلى وبالإضافة الإنتاجالمادية التي تدخؿ في عممية 

الرفع  إلىذلؾ  أدىالماؿ بوجو خاص،  رأسونصيب الفرد مف  عاـالماؿ بوجو  رأسكمما زاد حجـ مخزوف 
عنصر  أىميةوتبرز  ،ستثمارات المختمفة المحققةالابواسطة  الإنتاجمف حجـ الناتج لمساىمتو في توسيع 

 كما يمي:  الإنتاجالماؿ في عممية  رأس
 الماؿ.: التغير في مخزوف راس   

Pmk :الماؿ. رأسالحدية لعنصر  الإنتاجية 
حيث: اذا كاف    ×Pmkيؤدي لزيادة حجـ الناتج بالمقدار    الماؿ بالمقدار  رأسفاف زيادة المخزوف مف 

 فاف 10 =  و   Pmk=0 .3مثلا: 
= Pmk×            ( )     

 لزيادة حجـ الناتج بثلاث وحدات. أدىالماؿ بمقدار عشر وحدات  رأسزيادة عنصر  أف أي
 نجد: فإننا الماؿ ورأس: العمؿ الإنتاجالتغير في كلا عمميتي  الإنتاجواكب عممية  إذا أما

Pmk×  ) ( ) )+   (      ) 
 رأسف التغير في حجـ الناتج ىو عبارة عف مجموع التغير في مساىمة عنصر العمؿ ومساىمة عنصر أي أ

 :2أف نجد   (عمى3(المعادلة و بقسمة  الناتجالماؿ في 
  

 
=(      )

 
 + (       )

 
 ( )                                        

    
(      )

 
 
 

 
 
(      )

 
 
 

 
 ( )  

 
  

 
   

(     )

 
 
  

 
 
(     ) 
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مف عنصر  لكؿ الإنتاجيةفي  ىو مجموع التغير  معدؿ النمو الاقتصادي  أف إلى( 6حيث تشير المعادلة )
 الماؿ. رأسالعمؿ وعنصر 

  

 
  ، معدؿ التغير في عنصر العمؿ إلىتشير : 

 
 الماؿ. رأسمعدؿ التغير في عنصر : 

(     )  تشير 
 

 (. حجـ الناتج ) إلى( Pmlالى نسبة انتاجية عنصر العمؿ)
  
(     ) 

 
 (. حجـ الناتج ) إلى( Pmk)الماؿ  رأسعنصر  إنتاجيةنسبة  إلىتشير  

ذا نسبة كانت  وا  تشيرالناتج،  إلىانتاجية عنصر راس الماؿ    الى نسبة انتاجية عنصر العمؿ الى   
 :الناتج، اي اف

  

 
   

  

 
   

  

 
 ( ) 

تقنية، مف اجؿ  أوالتكنولوجيا ىي استخداـ معارؼ عقلانية، سواء كانت عممية :  عنصر التكنولوجيا -3
الاستجابة لاحتياجات عف طريؽ خمؽ وتوزيع وتسيير المنافع والخدمات، وىي مؤىمة لمتحميؿ والتصور 

 : نتيجة فعؿ عمى المادة والطبيعة،() منافع ماديةوالأشياءمف حيث الوظائؼ  الإنسافوالتطور عف طريؽ 
تكوف  والسموكياتالظواىر  أفالقرار(، كما  أخدتقنيات التسيير، التنظيـ،  التعبير،البرامج،)غير مادية:  أشياء

 الأمثؿوعميو فيسمح التقدـ التقني بالاستخداـ  خدمة، أولمنتج  إعدادىاصريحة ومتحكـ فييا، وتدمج مف اجؿ 
 إسياـدي، ويعود ومنو تحقيؽ النمو الاقتصا الناتجارتفاع  إلى، ما يؤدي الإنتاجيةفي العممية  الإنتاجلعوامؿ 

وىي عبارة عف حجـ  ،الإنتاجالكمية لعوامؿ  بالإنتاجيةالعامؿ التكنولوجي في حجـ الناتج مف خلاؿ ما يسمى 
 كما ىو موضح بالمعادلة التالية: الماؿس يفسره لا عنصر العمؿ ولا عنصر رأ الناتج المتبقي الذي لا

  

 
   

  

 
   

  

 
 
  

 
 ( ) 

 : أف أييمثؿ المستوى الحالي لمتكنولوجيا   :  حيث
 الإنتاجالكمية لعوامل  الإنتاجيةعنصر راس المال+  مساىمعنصر العمل+  مساىم الإنتاج =نمو 

تظير تواجد ثلاثة مصادر لمنمو  إذفي تفسير عممية النمو الاقتصادي،  ( دورا كبيرا8تمعب المعادلة )
 إدارةفالتحكـ الجيد والميارة العالية في  عوامؿ" بعدة الإنتاجالكمية لعوامؿ  الإنتاجية"  تتأثرالاقتصادي، فيما 
الذي يرفع  العمميالتعميـ والبحث  أىمية إلى إضافةيعتبر عاملا رئيسيا في تحسينيا،  الإنتاجوتنظيـ عممية 

بجميع  تتأثر الإنتاج الكمية لعوامؿ الإنتاجيةفاف  عاـلميد العاممة، وبشكؿ  يىيمأالت مف المستوى المعرفي و
 1الماؿ( وحجـ الناتج. ورأس) العمؿ الإنتاجالعوامؿ المؤثرة في العلاقة بيف عوامؿ 

 :2ويمكف توضيحيا فيما يمي الفرعية:العناصر  :ثانيا

                                                           
 .95-بياء الديف طويؿ، مرجع سابؽ، ص 1
،11:47، في النمو الاقتصادي مفاىيم ونظرياتجلاؿ خشيب،   2  www.alukah.net، مف الموقع:12/2014/ 02،يوـ



مفاىيم عامة حول النمو الاقتصادي ونظرياتو               الفصل الثاني:         

 

42 
 

يمعب النظاـ المالي دورا ميما في عممية النمو الاقتصادي وذلؾ يمثؿ مفتاحا لعممية : النظام المالي -1
ى تعبئة المدخرات نو يعمؿ عمأ إذ، أخرىلمتطور التكنولوجي مف جية  وأساسامف جية،  الرأسماليالتراكـ 

وىذا كمو يساىـ  والمؤسسات للأفرادنو يزيد مف خمؽ الثقة والضماف ، كما أللاقتصاد الوطني وتوفير السيولة
 والنمو الاقتصادي. الإنتاجعمى  إيجابافي تطور الاستثمار المحمي بشكؿ ينعكس 

يعتبر استقرار الوضع السياسي في البمد المحمي عاملا مؤثرا في عممية النمو :  الوضع السياسي - 2
 الاقتصادي، بحكـ انو يؤثر بصفة مباشرة عمى الوضع الاقتصادي وذلؾ مف ناحيتيف: 

تغميب  إلىعدـ الاستقرار السياسي يؤدي  أف إذفي الجانب الاقتصادي،  المتخذةيؤثر عمى فعالية القرارات  -
 ؛لح الاقتصادية وىو ما يؤثر عمى فعاليتيا الاقتصاديةالمصالح الشخصية والخاصة لجية معينة عمى المصا

يزيد مف ثقة المتعامميف  لأنويمعب الاستقرار السياسي دورا ميما في تحفيز الاقتصاد المحمي،  -
 بة التي تمكف مف تحقيؽ نمو اقتصادي مقبوؿ.الظروؼ المناس أفضؿالاقتصادييف ويوفر 

لعممية الاستثمار في النمو الاقتصادي، فاف نظاـ حقوؽ  الأساسيانطلاقا مف الدور : حقوق الممكية - 3
بشكؿ عاـ حقوقيـ  لممنتجيفوجود ضوابط وقوانيف تكفؿ  أف إذالممكية يعتبر مف محددات النمو الاقتصادي، 

وبروز اختراعات واكتشافات  كما يشجع مف تطور العامؿ التكنولوجي  الاستثمارالفكرية يشجع مف عمميات 
 الايجابي عمى عممية النمو الاقتصادي. الأثرجديدة يكوف ليا 

ذلؾ  أفالرئيسي لضرورة وجود معدلات تضخـ ثابتة في مستوى منخفض ىو في  المبدأ إف:  التضخم –4
السعر في تحقيؽ التوازف في سوؽ  آليةيخفض مف حالة الشؾ وعدـ الاطمئناف في الاقتصاد ويزيد مف كفاءة 

ارتفاع معدؿ التضخـ يؤدي  أفحيث  الاستثمارالتضخـ يعتبر بمثابة ضريبة عمى  أف إذالسمع والخدمات، 
عمى ر سمبا عمى الاستثمار ومف ثـ رفع معدؿ الفائدة الاسمي كما يقوؿ فيشر، وىذا ما يؤث إلىبالضرورة 

عوامؿ  أىـحد النمو الاقتصادي، وبالتالي فإف الدور السمبي الذي يمعبو إرتفاع معدلات التضخـ عمى أ
يزيد مف توجو السياسات الاقتصادية نحو محاربة ىذه  الرأسماليوالنمو الاقتصادي وىو التراكـ  الإنتاج
 الظاىرة.

 إضافةيمعب القطاع العاـ دورا ميما في عممية النمو الاقتصادي، بحكـ انو يشكؿ : القطاع العام - 5
الجدؿ  إفولـ يعد الجدؿ يدور حوؿ ضرورة تدخؿ الدولة في الاقتصاد مف عدميا، بؿ  الفعاؿلمطمب  أساسية

يساىـ في  القطاع العاـ مف خلاؿ السياسة المالية لمدولة أف إذ الاقتصادقائـ حوؿ حجـ القطاع العاـ في 
 الاقتصادي مف خلاؿ رفع معدلات النمو. الأداءتحسيف 

ادـ سميث في كتابو ثروة  إليوالواسع ىو الذي دعا  والإنتاجالتخصص  إف:  الواسع والإنتاجالتخصص  -6
 الأخيرتقسيـ العمؿ، ىذا  إلىوميارة العامؿ يرجع  الإنتاجيةالتحسيف في القوى  أف أوضح، فقد 1776 الأمـ

 .وبالتالي يؤثر بشكؿ ايجابي عمى النمو الاقتصادي الإنتاجيزيد مف كمية 
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ومنو النمو الاقتصادي ىو نتيجة جممة لتكامؿ عوامؿ تتركز بالأساس في عوامؿ الإنتاج، العمؿ، رأس  
الماؿ، والتكنولوجيا إضافة الى عوامؿ ومحددات أخرى ليا تأثير عمى حجـ الناتج ومف ثـ عمى عممية النمو 

 . الاقتصادي
 تكاليف النمو الاقتصادي الثاني:المطمب 

النمو الاقتصادي بمثابة التضحيات والأضرار التي يتحمميا المجتمع بجميع جوانبو مقابؿ تعتبر تكاليؼ      
 :وىي كما يمي الرفع مف حجـ الناتج وتحسيف معدلات النمو الاقتصادي

لاقتصادية لممجتمع النمو الاقتصادي باستغلاؿ الموارد ا معدلةيمكف زيادة   الآنية:التضحية بالراحة  أولا:
بزيادات ساعات العمؿ( سوؼ يكوف  أوحقيؽ ذلؾ بصورة دائمة)سواء بزيادة الاستخداـ وت كاملا،استغلاؿ 
المتعة التي  أوتقاس بدرجة التضحية  أفلا بد  الإنتاجكمفة ىذه الزيادة في  أف إلا ،الإنتاجزيادة  بالإمكاف
نماولا يقصد بالراحة ىنا الكسؿ  بيا التضحية المجتمع لأفراد كاف يمكف  الاشتغاؿيقصد بيا الاختيار بيف  وا 

ممارسة  الإفرادقد يرغب بعض  أسبوع أييوميف مثلا مف كؿ  أوتفضيؿ الراحة ليوـ  أوكميا  الأسبوع أياـفي 
 :بأنيافيمكف التعبير عف قيمة الراحة  الأمروميما يكف  إضافيةشتغاؿ ساعات بعض اليوايات بدلا مف الإ

 ؛جر معيفالفرد ذلؾ الوقت في العمؿ لقاء أ استغؿالدخؿ الذي كاف يمكف تحقيقو لو  -
فعاليات ىوايات معينة) ليس لقاء تحقيقيا بيمكف بعض السمع و الخدمات التي  إنتاجفي  الإسياـ أنيا  -

عمى ىذه الفعاليات التي يقوـ بيا  الأمثمةومف  شراؤىا مف السوؽ الأفراد أولئؾجر( والتي كاف عمى أ
لا تسجؿ  الأعماؿقيمة ىذه  أفوبما  البيتية الأخرى الأعماؿو  البستنة لتصويروا كالنجارة  الأفرادبعض 
التضحية بقيمة الراحة يجب  إف أخرىبعبارة  أي،الآجؿالقومي  الناتجلا تدخؿ في حسابات  فإنيالذلؾ 
عمى رغـ صعوبة قياس ىذه الكمفة بصورة  أعمىكمفة تحقيؽ نمو  أنيابعيف الاعتبار عمى  تأخذ أف
 1قيقة.د
معيف،  استغلالا كاملا في بمد الموارد الاقتصادية استغلاؿ إمكانيةعدـ  حالة في التضحية بالاستيلاك: ثانيا:
مف المحتمؿ تحقيؽ ، زيادة معدؿ النمو الاقتصادي أولمفرد الواحد  الإنتاجفي ىذه الحالة زيادة  بالإضافةفيؿ 

ليذا فاف نسبة المستقبؿ، في  الإنتاجوبالتالي زيادة  الاستثمارذلؾ بشرط تخفيض الاستيلاؾ الحالي زيادة 
انو  أيلمنمو في مجتمع معيف.  الحقيقيةالمؤجمة( تصبح مؤشرا لقياس الكمفة  أوالاستيلاؾ المضحى بيا) 

السمع  أسعارمعرفة  بالإمكافلاف  لياتحديد ىذه الكمفة مف تحديد كمفة الراحة المضحى  الأسيؿمف 
 في حيف يتعذر ذلؾ بالنسبة لفعاليات الراحة الشخصية. السوؽستيلاكية مف والخدمات الا
في  الإنتاجفي زيادة  ييمناكمية الاستثمار ليست ىي الشيء الوحيد الذي  أفوالجدير بالملاحظة   

نما معييفبمد  ف معظـ مناقشات ليذا يجب توكيد ىذه الناحية، لأ ىو نوعية الاستثمار الآخرالشيء الميـ  وا 
النمو الاقتصادي. ويعبر  أو الإنتاجالماؿ ومعدؿ  رأسالنظرية تدور افتراض علاقة ثابتة بيف الاستثمار في 

                                                           
1
 .  383 -اسماعيؿ عبد الرحماف، حربي محمد عيسى عريقات، مرجع سابؽ، ص  
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يست ثابتة وذلؾ لفالعلاقة بيف الاستثمار والنمو الاقتصادي الماؿ.  رأسعف ىذه العلاقة بما يعرؼ بمعامؿ 
 التالية: للأسباب

 الإنفاؽ أيضالموجودات الممموسة كالمكائف والمعدات والمباني، فانو يشمؿ الاستثمار لا يقتصر عمى ا أف -
الموجودات غير الممموسة مثؿ الموارد البشرية والميارات الجديدة، والتدريب وتطوير المواىب  إنتاجفي 

  ؛والبحوث ... الخ
مف الاستثمارات، كالاستثمار في  الأنواعفيناؾ بعض  الماؿ رأسلا يكفي التفكير فقط بحدود معامؿ  -

تحقيؽ فوائد ثقافية واجتماعية عديدة بالنسبة لممجتمع والتي لا تنعكس في حسابات الناتج  إلىؤدي ي التعميـ
 .الإجماليالقومي 

لا   أنيا إلا الإجماليتسيـ في زيادة الناتج القومي  أفمف الاستثمارات التي يمكف  الأنواعىناؾ بعض  -
 1.فجميور المستيمكي والنيائي لا يرغب في الإنتاجكاف  إذاة الرفاىية المادية لممجتمع زياد إلىتؤدي 
زيادة في  الأمرتطمب  ا في زيادة معدؿ النمو الاقتصاديكمما رغبن الآنية: التضحية بالرغبات  ثالثا:

زيادة في النمو الاقتصادي) زيادة  أيولا يعني ىذا بالضرورة  بالاستيلاؾ، أوالراحة  بتأجيؿالتضحية سواء 
 أفاستيلاؾ المستقبؿ لا يمكف  أوفدخؿ المستقبؿ  (مف لا شئ أفضؿالحقيقي لمفرد الواحدة ىي  الإنتاجفي 

كمفة التضحيات التي يجب  أومف مقارنة قيمة  بدلذلؾ لا الحاليالاستيلاؾ  أويكوف بقدر قيمة الدخؿ الحالي 
المنافع التي ستحقؽ في تحقيؽ معدؿ معيف في النمو الاقتصادي مع قيمة  لأجؿغدا  أوالقياـ بيا اليوـ 

 رئيسية عند مقارنة ىذه التكاليؼ والمنافع: أسئمةعف ثلاث  الإجابةولا بد مف المستقبؿ،
ما مقدار الزيادة في الدخؿ والاستيلاؾ  أي؟  التكاليؼادة في يبالز  ر الزيادة في المنافع مقاسما مقدا -

 التي ستحقؽ لممجتمع في المستقبؿ نتيجة لمتضحيات في الاستيلاؾ والراحة في الوقت الحاضر؟
 ما المدة الزمنية اللازمة لتحقيؽ تمؾ الزيادة في المنافع؟ -
 ىؿ الزيادة في المنافع والمدة الزمنية اللازمة لتحقيقيا جديرة بالتضحية؟    -
مف قيمة المقدار نفسو مف الدخؿ  أكثرقيمة الدخؿ الحالي والاستيلاؾ الحالي ىي  أفنو طالما أ أخرىة بعبار 

ماذا تكوف عممية القيمة الحالية لمنافع المستقبؿ بالمقارنة بالقيمة الحالية لمتكاليؼ  المستقبؿوالاستيلاؾ في 
 المترتبة؟

نو يتعمؽ بضرورة تقويـ لقرارات وتبني سياسات معينة، فإا اتخاذبمثابة موجو لعممية  ويعتبر السؤاؿ الثالث
سا بالقيمة النقدية في الوقت الحاضر لممقارنة الصحيحة في الوقت االتكاليؼ والمنافع في المستقبؿ مق

 2وتسمى ىذه العممية بمغة الرياضيات المالية بطريقة الخصـ.  تيةمتأالحاضر في التكاليؼ والمنافع ال
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 الأقطارمف نتائج التصنيع الواسع وارتفاع معدلات النمو الاقتصادي في  أفيبدو : تردي البيئة رابعا:
وتردي نوعية  ،التموث في البيئة أنواعالاخرى بصورة عامة، حدوث مختمؼ  والأقطارالمتقدمة بصورة خاصة 

تتميز بيا المجتمعات الصناعية بسبب تركز الصناعات بالقرب مف مراكز  أخذتطبيعة الحيات اليومية التي 
المدف وزيادة شدة الازدحاـ في الشوارع نتيجة للازدياد المضطرد في عدد السيارات الخاصة ورائحة 

التنفس في بعض المدف يشكؿ خطرا  أصبح، بحيث السكافب محروقات في الجو خاصة في المدف المزدحمةال
تعكر الراحة  إلىانتشار طرؽ المواصلات البرية والجوية بيف المدف والريؼ  أدىكما  لعامة،عمى الصحة ا
وانتشار روح  الأفرادبيف  الإنسانيةمساوئ التصنيع السريع لـ تسمـ منيا حتى العلاقات  أفالعامة كما 

انتشار الجرائـ  إلى أدىادية الاجتماعية والاقتص ةتعقيد الحيا أفكما  ،العائمة الواحدة أفرادالاستغلالية بيف 
 المختمفة أنواعيابجميع 

بغض  الأفرادتعتبر المشكلات السابقة مف المشكلات التي تواجو جميع : الاقتصادي خامسا: عدم الاستقرار
وىي عدـ  ألا  أخرىتعاني مف مشكمة  الرأسمالية الأقطار أف إلاالنظر عف اختلاؼ النظـ الاقتصادية فييا، 

عديدة منيا التقمبات في الفعاليات الاقتصادية، كالبطالة والتكنولوجيا  أشكاؿ ذخأالاستقرار الاقتصادي الذي ي
 .عممية النمو الاقتصادي تحدث بصورة غير منظمة وغير مستمرة أف إلىويرجع السبب في ذلؾ 

والموارد الطبيعية، وينتج عف ذلؾ أضرار،  بما أف النمو الاقتصادي يقتضي الإستغلاؿ المتزايد لعوامؿ الإنتاج
تكاليؼ وايضا تضحيات يتحمميا المجتمع بجميع جوانبو وىي في تزايد مستمر الأمر الذي يجعؿ عممية النمو 

 الإقتصادي رىينة قدرة البمد عمى تحمؿ المزيد مف التكاليؼ والتضحيات في المستقبؿ.
ـ عمى عناصر مختمفة وأساسية كالعمؿ ورأس الماؿ وما نستنج مف المبحث أف النمو الاقتصادي يقو 

والتكنولوجيا وغيرىا،أما تكاليؼ النمو فيي ذات أوجو مختمفة ومتعددة منيا بيئية ومنيا تكاليؼ التضحية 
 .1بالراحة الأنية...الخ وكلاىما يؤثر عمى حجـ الناتج ومف ثـ عمى عممية النمو الاقتصادي

 قتصادينظريات النمو الا الثالث:بحث مال
نفيـ كيؼ  أفيتطمب فيـ وجيات النظر الجديدة حوؿ النمو الاقتصادي ودور التطور التكنولوجي فيو،     

 احتمت فكرة النمو ىذا الموقع البارز في الجدؿ الاقتصادي.
 النمو الاقتصادي في الفكر الكلاسيكي الأول:المطمب 

 أبدىمالثس حيث  روبرتدافيد ريكاردو و  سميث،كؿ مف ادـ  آراءتتضمف نظرية النمو عند الكلاسيؾ      
فترة  أيالكلاسيؾ اىتماما كبيرا لنمو الفائض الاقتصادي، فقاموا بالربط ما بيف عمؿ الجياز الاقتصادي في 

 البعيد ويمكف حصر عناصر النظرية الكلاسيكية لمنمو فيما يمي:  الأمدزمنية وعممية النمو الاقتصادي في 
لا يعتبر" سميث" القطاع الزراعي كقطاع وحيد منتج كما تبناه الطبيعيوف، غير انو يعترؼ : دم سميثأأولا: 
تتمثؿ في حاجة سكاف  الأىميةفي عممية النمو الاقتصادي، حيث ىذه  أساسيالقطاع الزراعي ىو قطاع  أف
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تحقيؽ الزيادة في الثروة) النمو( سوؼ  إفيقوؿ ادـ سميث  التي يوفرىا ىذا القطاع. الغذائيةالمدف لممواد 
العماؿ،  إنتاجيةزيادة  إلىلأنو مف شأف ذلؾ أف يؤدي  والتخصصمبدأ تقسيـ العمؿ  إتباععف طريؽ  يأتي

ـ العمؿ لا سيتق أف إذ الابتكار ىمزيادة الميارة العمالية والى زيادة المقدرة ع إلىكذلؾ فاف التخصص يؤدي 
 رأسذلؾ أف الزيادة في الادخار ضرورية، حيث ترفع مف مستوى  بالادخار الأفرادقاـ  إذا إلايكوف فعالا 

 .الأفراد دخوؿوالمبادلات وزيادة  الإنتاجزيادة  إلىفي المجتمع مما يؤدي  الإنتاجيةالماؿ وبالتالي زيادة القدرة 
الماؿ  رأسوىو عامؿ تراكـ  النمويؤثر عمى  خرآيرى" سميث" انو ىناؾ عاملا  سبؽما  إلى بالإضافة  

مع توفر بيئة ملائمة تسمح لدفع عممية النمو والمتمثمة في حرية التجارة  الرأسماليةومصدره ادخار الطبقة 
لمدولة،  راداتإيالعامة، وتطبيؽ الضرائب مف اجؿ تحقيؽ  والأشغاؿالداخمية والخارجية واىتماـ الدولة بالتعميـ 

 يأتيالماؿ الذي  رأستستمر عممية النمو الاقتصادي عف طريؽ تقسيـ العمؿ وتكويف  البيئةحيث بتوفر ىذه 
فينتج استثمارات تعمؿ عمى زيادة الطمب عمى العماؿ،  إلىفيتحوؿ بدوره  الرأسمالية ةالطبق أرباحمف فائض 

مة نحو الصعود عنو زيادة في معدؿ نمو السكاف وبالتالي يتجو النمو الاقتصادي في المجتمع في ىذه المرح
ىذا الركود يكوف  أفالركود نظرا لتناقص المرودية في القطاع الزراعي، غير  إلىي دالتراكمي والذي يؤ 

  1بعدىا في النمو مرة ثانية.  يبدأثـ  المجتمعمصاحبا لحالة توازف يكوف فييا 
تسيـ في توفير الغداء  لأنياالقطاعات الاقتصادية،  أىـف الزراعة تعتبر مف يرى بأ: دافيد ريكاردوثانيا: 

تذكر  أىميةانو يرى باف الزراعة تخضع لقانوف الغمة المتناقضة، ولـ يعط  إلا، أعدادىـلمسكاف الذيف تتزايد 
والتي تضمنت قمة  آنذاؾبالفترة التي عاشتيا انجمترا  متأثرا ذلؾلدور التقدـ التكنولوجي في التقميؿ مف اثر 

ويحمؿ  واستخداميا بشكؿ اكبر في الصناعة،الفني والتكنولوجي في الزراعة  وضعؼ استخداـ منجزات التقدـ
ثلاث مجموعات رئيسية ومف العلاقة التي تنشا نتيجة  إلىريكاردو عممية النمو مف خلاؿ تقسيـ المجتمع 

 :2التوزيع النسبي لمدخؿ عمى ىذه المجموعات الثلاث وىي
 الثابتالماؿ  رأسيوفروف  أنيـ إذفي عممية النمو  وأساسي: ويعتبر دور ىؤلاء مركزي  الرأسماليون -1

ويوفروف مستمزمات ىذه العمميات، وذلؾ مف خلاؿ سعييـ العماؿ  أجورويدفعوف  الإنتاجيةلمعمميات 
الماؿ  رأسيعمموف عمى تكويف  فإنيـ الأرباحقدر ممكف مف  أقصىباندفاعيـ لتحقيؽ  الريحلتحقيؽ 

يندفعوف باتجاه  فإنيـاندفاعيـ  إطاروفي  النمولمساىمة في تحقيؽ عممية والتوسيع فيو، وىذا يضمف ا
كفاءة ممكنة مف خلاؿ دفع معدلات  أعمىتوزيع الموارد عمى الاستخدامات المختمفة بالشكؿ الذي يحقؽ 

 .أيضاالتساوي في المجالات المختمفة ليذه الاستخدامات وبذلؾ يساىموف في تحقيؽ النمو  إلىح بالر 
 الإنتاجولكنيا لا تمتمؾ وسائؿ  المجتمععددا في  الأكثروىذه المجموعة ىي المجموعة :  العمال -2

مقابؿ العمؿ الذي يؤذونو في  ،الرأسماليوفالتي يدفعيا ليـ  الأجوروتعتمد في عيشيا عمى  ومعدداتو

                                                           
1
 .71 -70 صص  ،2013 ، الطبعة الأولى، دار الراية لمنشر والتوزيع، الأردف،تطور النظام المالي والنمو الاقتصاديشواؽ بف قدور، أ  

 . 112-110، ص ص، 2006، الطبعة الاولى، جدارا لمكتاب العالمي، الاردف،  التنمية والتخطيط الاقتصاديفميح حسف خمؼ،   2
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عند مستوى اجر عيني  ف تكوفالأجور التي تميؿ لأالعماؿ تبعا لمستوى  أعدادويتقرر  الإنتاجيةالعمميات 
الذي يكفي لعيش العامؿ وعائمتو  الأجر أيجر الكفاؼ" أيطمؽ عميو"  أفيمكف  والأعراؼتعينو العادات 

زيادة السكاف وزيادة  إلىفوؽ ىذا المستوى يؤدي  الأجورفي ممارسة العمؿ، لاف زيادة  بالاستمرارويسمح لو 
جر الكفاؼ في حيف انخفاض مستوى أ إلىنحو الانخفاض وصولا  الأجوراتجاه  إلىبما يقود  العمؿعرض 
نحو الارتفاع  الأجوراتجاه  إلىانخفاض السكاف وقمة عرض العمؿ بما يؤدي  إلىيؤدي دوف ذلؾ  الأجور
 مستوى اجر الكفاؼ.  إلىوصولا 

 الأراضيوىؤلاء يحصموف عمى دخوليـ عف طريؽ الريع الذي يدفع مقابؿ استخداـ  الأراضي :ملاك   -3
زيادة الندرة في  إلىالماؿ يؤدي  رأسالخصبة نادرة واف زيادة السكاف وتكويف  الأراضي أف إذالممموكة ليـ، 

 إذخصوبة نتيجة لظيور الغمة المتناقضة،  الأقؿ الأراضياستخداـ  إلىخصوبة، وىذا يدفع  الأكثر الأراضي
بزيادات متزايدة ومف ثـ زيادات  الإنتاجة زياد إلىالماؿ في ارض معينة تؤدي  ورأسزيادة العمؿ  أف

وىو الحد الذي يتـ فيو  ،يتوقؼ ىذا الناتج عف الزيادة أي الأعمىالكمي حده  الإنتاجمتناقصة، وبعدىا يصؿ 
والذي بعده يبدأ الناتج ، الأراضيالماؿ عمى ىذه  ورأسالتوقؼ عف الاستمرار في زيادة وحدات مف العمؿ 

وىي حالة افتراضية وغير واقعية، وفي كلا الحالتيف عندما  الإنتاجستمر المنتج في الكمي بالتناقص عندما ي
الماؿ  ورأساستخداـ وحدات مف العمؿ  إلىعندما يتـ المجوء  أوخصوبة بشكؿ كثيؼ  الأكثر الأرضتستخدـ 

 الملاؾ.  إلى الأرضيتحوؿ جزء مف محصوؿ  إيخصوبة ينشأ الريع  الأقؿ الأراضيفي 
عمى  وتأكيدهمالتوس ركزت عمى جانبيف ىما نظريتو في السكاف  وأطروحات أفكار إف: روبرت مالتسثالثا: 
 أىميةالطمب الفعاؿ بالنسبة لمتنمية. ويعتبر مالتس الاقتصادي الكلاسيكي الوحيد الذي يؤكد عمى  أىمية

 أفالذي يقوؿ )ساي(  قانوف إلىعمى العرض استنادا  الآخروففيما يؤكد  الإنتاجالطمب في تحديد حجـ 
 أريد إذا الإنتاج إمكاناتينمو بالتناسب مع  أفعمى الطمب الفعاؿ  بأنوويرى مالتس  العرض يخمؽ الطمب

 الأراضيالحفاظ عمى مستوى الربحية، لكنو ليس ىناؾ ما يضمف ذلؾ. وقد ركز مالتس عمى ادخار ملاؾ 
يقمؿ الطمب عمى  أفوالذي يمكف  لمرأسمالييف وعدـ التوازف بيف عرض المدخرات وبيف الاستثمار المخطط

عف  الأراضيوفي حالة زيادة حجـ المدخرات لدى ملاؾ  ،فاض حجـ الاستيلاؾ يعيؽ التنميةالسمع واف انخ
 .الأراضييقترح مالتس في حينيا فرض ضرائب عمى ملاؾ  للاقتراض الرأسمالييفحاجة 

يزداد بمعدؿ يفوؽ  أفلمسكاف  ثابتاىناؾ اتجاىا  بأنووبخصوص نظرية مالتس في السكاف فانو ذكر 
( فيما ينمو الغداء  16، 8، 2، 1السكاف ينمو بمتتالية ىندسية) عدد باف ؿحيث يقو  الغذاءمعدؿ نمو 

زيادة السكاف بما يتجاوز معدؿ زيادة الغداء مما ينتج  إلىي دالذي يؤ  الأمر( 4، 3، 2، 1بمتتالية عددية)
ف ويؤكد مالتس بأ عند مستوى الكفاؼ،وائد الزراعة والذي يجعؿ دخؿ الفرد يصؿ عنو مجاعات، وتناقص ع

نمو السكاف يحبط مساعي النمو الاقتصادي، واف نمو الموارد في ىذه الحالة يساىـ في زيادة السكاف وليس 
زيادة المواليد  إلىزيادة في دخؿ الفرد الناجمة عف التقدـ التكنولوجي تقود  أيالماؿ، ذلؾ لاف  رأسفي زيادة 
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وفؽ ىذه النظرية فإف النمو الاقتصادي يعتمد ، والتي تقمؿ مف معدؿ دخؿ الفرد وتعيده الى مستوى الكفاؼ
ىماؿ دور التقدـ  عمى القطاع الزراعي، حيث يقوـ عمى مبدأ تقسيـ العمؿ والتخصص، وكذلؾ رأس الماؿ وا 

تأكيد عمى أىمية الطمب الفعاؿ في تحديد حجـ التكنولوجي، وتـ تقسيـ المجتمع إلى ثلاث مجموعات، وال
 .1الإنتاج

 المطمب الثاني: النمو الاقتصادي عند الكنزيين
في النمو  احالة الدوؿ النامية، ويرتبط تحميمي إلىنزية في النمو الاقتصادي يلـ تتطرؽ النظرية الك     

مف حيث المفاىيـ وأدوات  المتطورة، وقد شكمت ىذه النظرية قاعدة عامة  الرأسماليةالاقتصادي بالدوؿ 
 التحميؿ، واستفاد منيا العديد مف الاقتصاديف في تحميميـ لعممية النمو الاقتصادي.

وكمما كاف الدخؿ  ـ الاستخداـ الكمي داخؿ الاقتصاد،الدخؿ الكمي دالة في حج أفيرى كينز  حيث    
ويعتمد حجـ الاستخداـ الكمي عمى  ـ الناجـ عنو كبيرا، والعكس صحيح،الاستخدا القومي كبيرا كاف حجـ
عند النقطة التي  ويتحدد مستوى الطمب الفعاؿ دد مستوى توازف الدخؿ والاستخداـالطمب الفعاؿ الذي يح

مب الاستيلاكي ويتكوف الطمب الفعاؿ مف الط ر الطمب الكمي مع سعر العرض الكمي.يتساوى فييا سع
 واف الميؿ للاستيلاؾ لا يزيد في نفس للاستيلاؾويعتمد الطمب الاستيلاكي عمى الميؿ  الطمب الاستثماريو 

كاف  فإذاالدخؿ عف طريؽ الاستثمار ويمكف تسوية الفجوة بيف الاستيلاؾ و  ستوى الزيادة في الدخؿمك الوقت
 الكمي اقؿ مف سعر العرض الكمىمب في ىذه الحالة يكوف سعر الطف المطموبحجـ الاستثمار اقؿ مف 

 فاف ذلؾوعمى  ويترتب عمى ىذه الحالة انخفاض مستمر في الدخؿ والاستخداـ حتى تسوى الفجوة بينيما
ويعتمد حجـ الاستثمار عمى كؿ مف الكفاءة  الاستثمارعمى  التغيرات في الدخؿ والاستخداـ تعتمد بشكؿ كبير

الماؿ عبارة عف معدؿ العائد المتوقع الحصوؿ عميو  لرأسءة الحدية والكفا الماؿ وسعر الفائدة، لرأسالحدية 
 الأرباحعندما تكوف توقعاتيـ في الحصوؿ عمى  الأعماؿالماؿ الجديد. وتزداد استثمارات رجاؿ  رأسمف 
يمكف  ذلمؾوعمى  تمد عمى عرض النقود والطمب عمييا،ويع الاستثمارويعتبر سعر الفائدة المحدد لحجـ كبيرة،
زيادة  أفعند انخفاض سعر الفائدة. ورغـ  أوالماؿ كبيرة  لرأسكانت الكفاءة الحدية  إذاتزداد الاستثمارات  أف

يتحقؽ عندما ينخفض  قد لا الأمرمثؿ ىذا  إلا الاستخداـتحقيؽ زيادة في حجـ  إلىالاستثمار تؤدي عادة 
الاستيلاؾ  إلىفاف الزيادة في الميؿ  ذلؾالاستيلاؾ خلاؿ نفس الفترة الزمنية. وعمى العكس مف  إلىالميؿ 
الزيادة في الاستثمار  إفيصاحب ذلؾ زيادة في الاستثمار.  أفزيادة في الاستخداـ دوف  إلىتؤدي  أفيمكف 
 إلىوالتي تؤدي  الاستيلاؾزيادة في الطمب عمى سمع  إلىزيادة في الدخؿ، والتي بدورىا تؤدي  إلىتؤدي 
زيادة  إلىزيادة معينة في الاستثمار تؤدي  أفتخداـ. ويترتب عمى ىذه النتيجة، في الدخؿ والاس أخرىزيادة 

لدخؿ يطمؽ ىذه العلاقة بيف الزيادة في الاستثمار وا إفالاستيلاؾ.  إلىمضاعفة في الدخؿ مف خلاؿ الميؿ 

                                                           
1
 . 66-25دار وائل للنشر، ص ص،  الأولى،، الطبعة التنمية الاقتصادية نظريات وسياسات وموضوعاتمدحت القرٌشً،   
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لضروري يصبح مف ا الدخؿولما كاف الميؿ الحدي للاستيلاؾ ينخفض عند زيادة  عمييا "كينز" بالمضاعؼ،
 حقف الاقتصاد بكميات اكبر مف الاستثمار مف اجؿ تحقيؽ معدلات اكبر مف الدخؿ والاستخداـ. 

ومنو فالنظرية الكينزية ساىمت في احداث انقلاب في الافكار والمفاىيـ الاقتصادية، وتركيزىا عمى الاثار 
 .1المترتبة للاستثمار في مجاؿ الطمب الكمي

 الاقتصادي في الفكر الحديثالمطمب الثالث: النمو 
تكممتو  بجدرالمدرستيف الكلاسيكية والكنزية في خضـ موضوع النمو الاقتصادي فانو  بأفكاربعد المرور     
التي بعثت مف جديد  الأفكارالجديدة في ىذيف المدرستيف، ليتـ بعدىا الخوض في بعض  الأجياؿ أحدثتوبما 

 .ية الجديدة لمنمو الاقتصاديبدورىا في سياؽ النظر  الأخرىلتدلي ىي 
النمو المستمر لمناتج الذي يتحدد مف قبؿ  الداخمي،لتحميؿ النمو  إطارااف نظرية النمو الجديدة توفر        

لنظرية النمو الجديدة ىي تفسير الاختلافات الحاصمة في  الأساسيةالدوافع  إف الإنتاج،النظاـ الخاص بعممية 
مف النمو المتحقؽ. وباختصار فاف  الأعظـمعدلات النمو فيما بيف البمداف المختمفة وكذلؾ تفسير الجزء 

منظري النمو الداخمي يحاولوف تفسير العوامؿ المحددة لمعدؿ نمو الناتج المحمي والذي لـ يتـ تفسيره والذي 
سولو" والذي يعرؼ بمتبقي )سولو(، وبافتراضيـ باف الاستثمارات  "لدىرجيا في معادلة النمو يتحدد خا

ض التوجو ، تعو الإنتاجيةالماؿ البشري والتي تولد وفرات خارجية وتحسف في  رأسالخاصة والعامة في 
     .الطبيعي لتناقص العوائد

فيما بيف  الأفرادتقارب في معدلات دخوؿ تزايد العوائد لا يحدث  أوفي فرضية ثبات العوائد  بأنوتبيف و 
الماؿ فاف الاستثمار يكوف ميما جدا لمنمو  رأسوفي حالة عدـ وجود حالة تناقص العوائد عمى ، البمداف
 ، واف مثؿ ىذا النمو يكوف داخميا.الأمدطويؿ 
. ويفترض نموذج نظرية النمو 1986( و)رومار( في لوكسىذه النماذج الاقتصادييف) وضعوقد       

الماؿ مف  لرأسالماؿ البشري والتي تمنع الناتج الحدي  رأسمع تكويف  الجديدة وجود وفرات خارجية مترافقة
 إذافيما  التأكداختبار لمنظرية الجديدة ىو  أوؿ إف و الماؿ الناتج مف الارتفاع(، رأسمعامؿ  أوالانخفاض) 

كانت ىناؾ علاقة سالبة  إذافيما  أخرىبعبارة  أومف البمداف الغنية،  أسرعبمعدلات كانت البمداف الفقيرة تنمو 
 تأييداتشكؿ  فإنياوجدت مثؿ ىذه العلاقة  فإذالمعدؿ دخؿ الفرد.  الأوليوبيف المستوى  الإنتاجبيف نمو 

 لرأسالحدية  الإنتاجيةرية الجديدة لمنمو التي تقوؿ باف نظالتؤيد  فإنيالمنموذج الكلاسيكي المحدث، وبعكسو 
 : الآتيةوقد تـ اختبار نموذج الانحدار البسيط لتقدير المعادلة  الانخفاض إلىالماؿ لا تميؿ 

gi= a+b1 (pcy) 
 حيث اف:

gi  الإنتاجمعدؿ النمو (لمفرد بالنسبة لمبمدi؛ ) 

                                                           
1
 . 88 -، ص5603، الطبعة الثانٌة، دٌوان المطبوعات الجامعٌة، أسس عمم الاقتصاد) مذاىب، ونظريات اقتصادية وأسواق(ضٌاء مجٌد الموسوي،  
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(Pcy)  المعامؿفادا وجد باف  الفردمف معدؿ دخؿ  الأولييمثؿ المستوى (b1)  معنوي وسالب فانو سيكوف
 الكلاسيكي المحدث. النموذجدليلا عمى الالتقاء الذي يفترضو 

المعامؿ  إفالدراسات لـ تثبت وجود التقاء، حيث  أف إلا مف البمداف الغنية، أسرعالبمداف الفقيرة تنمو  أف أي
ف البمداف الغنية تستمر بالنمو أ أي والتباعدحالة عدـ الالتقاء  إلىالمذكور كاف معنويا وموجبا، مما يشير 

 مف معدلات نمو البمداف الفقيرة.  أسرعبمعدلات 
الماؿ  رأس إنتاجيةوجدنا باف التعميـ وكذلؾ البحث والتطوير يمنعاف  إذاويتعزز موقؼ النظرية الجديدة   

 .1البمداف المختمفة اقتصادمما ينتج عنو افتراؽ حقيقي فيما بيف أداء  الانخفاضالحدية مف 
 : 2سولو نموذجالرياضية لمنمو الاقتصادي منيا  النماذجوقد استطاع رواد ىذه المدرسة بناء مجموعة مف 

حيث قاـ سولو باستخداـ اسموب الانحدار لقياس درجة تفسير العمؿ وراس الماؿ لمعدلات نمو الاقتصاد 
 %50تفسر إلا ما يقارب مف  الامريكي وتوصؿ الى نتيجة مفادىا اف تغيرات عنصري العمؿ وراس الماؿ لا

وقد استنتج سولو اف نسبة النمو غير المفسرة مف عوامؿ الانتاج ناتجة  مف تطورات الدخؿ القومي الحقيقي
عف تقدـ تكنولوجي احدثتو الابتكارات والاختراعات، وأصبحت تعرؼ ىذه النسبة مف النمو المفسرة بباقي 

ادة الانتاج حتى مع ثبات كميات راس الماؿ والعمؿ ويشمؿ التقدـ سولو، ويؤدي ىذا التقدـ التكنولوجي الى زي
التكنولوجي تطوير ادوات انتاجية حديثة وأكثر إنتاجية ويشير الاقتصاديوف ليذا النوع مف التقدـ التكنولوجي 

رات بالتقدـ التقني مف جانب السمع الرأسمالية، وأصبحت التغيرات في الدخؿ القومي غير المفسرة تعرؼ بمتغي
 كميات راس الماؿ بنوعيو البشري والمادي،وتغيرات قوة العمؿ بالإنتاجية الكمية لمعوامؿ الانتاجية.

سياـ نموذج سولو في تطويرىا وذلؾ عف وبالمختصر ىذه النظرية جاءت     لتصحح النظرية الكينزية ،وا 
           النمو الاقتصادي.طريؽ ادخاؿ عنصر العمؿ ومتغير ثالث وىو المستوى التكنولوجي الى معادلة 

ومف ىذا المبحث تـ اكتشاؼ الخطوة الكبيرة التي عرفيا النمو الاقتصادي عبر كؿ التيارات الفكرية انطلاقا 
مف النظرية الكلاسيكية بنظريتييا التفاؤلية لأدـ سميث الذي يعتمد عمى تقسيـ العمؿ والنظرة التشاؤمية لكؿ 

بتراجع النمو مع مرور الزمف، لتمييا النظرية الكينزية لمنمو إنطلاقا مف مف مالتوس وريكاردو المصرحة 
  الطمب الفعاؿ، أما نظرية الفكر الحديث أعطت أىمية لعنصر التقدـ التكنولوجي.

 
 
 
 
 

                                                           
 . 80-79مدحت القريشي، مرجع سابؽ، ص ص،   1
2
 .150ص،  ،2006دار المريخ لمنشر، المممكة العربية السعودية،  التنمية الاقتصادية،، ميشيؿ ب، تودارو  
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 الخلاصة 
انو مؤشر يعكس اتجاه  إذد، مالنمو الاقتصادي يعبر عف المقدرة الاقتصادية لمب أفلا يوجد اختلاؼ في      

تطور النشاط الاقتصادي، وبالتالي فيو يعطي نظرة عامة حوؿ باقي المتغيرات الاقتصادية التي ترتبط بو 
ومف خلاؿ ما سبؽ فاف    حد بعيد الوضعية الاقتصادية السائدة. إلىومف ثـ فيو يعكس  نسبيولو بشكؿ 

الماؿ  رأس، ،العمؿ الإنتاجفي عوامؿ  الأساسبالنمو الاقتصادي ىو نتيجة جممة مف العوامؿ تتركز 
عمى حجـ الناتج ومف ثـ عمى عممية النمو  تأثيرىاليا  أخرىعوامؿ ومحددات  إلى إضافةوالتكنولوجيا 

وفقط، لاف التكاليؼ البيئية والصحية في تزايد مستمر،  إنتاجيةالاقتصادي لكف ذلؾ لف يكوف بتحقيؽ مزايا 
نمو الاقتصادي رىينة قدرة البمد عمى تحمؿ المزيد مف التكاليؼ والتضحيات في الذي يجعؿ عممية ال الأمر

  المستقبؿ .
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 تمهيد 
 الاقتصاديةطبيق مخططات التنمية بت ،في طريق النموالسائرة رىا من الدول توجب عمى الجزائر كغي     

السوق وتحقيق معدلات نمو مرتفعة من أجل الوصول إلى مستويات عالية من التنمية  اقتصادلمواكبة 
 90/10والمالية، وبصدور قانون النقد والقرض  قيقيةالحالدائرتين  نوذلك بإصلاح الخمل بي الاقتصادية

أعطى الحق لمبنك المركزي في تنظيم وتسيير السوق النقدية وتوجد العديد من الأىداف المسطرة لإنشاء ىذه 
السوق من بينيا ضمان مبادلة السيولة بين البنوك والسماح ليذه الأخيرة بموازنة العجز والفائض اليومي 

الوصول إلى تعديل شروط تمويل البنوك ومن ىذا المنطمق سيتم دراسة ىذه السوق مع محاولة  لخزينتيا،
 يمي: ل للاث مباحث والمتملمة فيمافي الجزائر وذلك من خلا الاقتصادي النقدية بالإضافة إلى النمو

 المبحث الأول: السوق النقدية الجزائرية وتطوراتيا. -
 (. 2017-2000دي في الجزائر لمفترة )النمو الاقتصا تطور مؤشراتالمبحث اللاني: -
  .حالة الجزائر الاقتصاديالمبحث اللالث: الدراسة القياسية لدور السوق النقدي في تفعيل النمو -

 السوق النقدية الجزائرية وتطوراتها  الأول:المبحث 
مواكبة  إلىتسعى من خلاليا الجزائر  الأخرىالنقدية  الأسواقيرىا من السوق النقدية الجزائرية كغ

 جل القصير، لذا ومن خلال ىذا المبحث سيتمة وتوفير السيولة للاقتصاد في الأالتطورات الاقتصادية العالمي
 دواتيا وكذا تطوراتو.نشأة ومفيوم ىذه السوق و ألمحة عن  تقديم 

 المطلب الأول: نشأة ومفهوم السوق النقدية الجزائرية 
 .ما سبق ذكره وبإيجاز تقديم لمحة عنعمى السوق النقدية الجزائرية ونشأتيا يتطمب ذلك لمتعرف 

 أولا: نشأة السوق النقدية الجزائرية 
 يمي:   لقد عرفت السوق النقدية الجزائرية في نشأتيا تغيرات ىامة والمتملمة في ما     

النقدية في الجزائر قبل الإصلاح المصرفي كانت السوق السوق النقدية في الجزائر قبل الإصلاحات:  -0
 .ىذه السوق إلىيتم بصفة مباشرة دون العودة  الاقتصادوكان تمويل  محدودة التبادلات بين البنوك الجزائرية،

ان بملابة القاعدة الخمفية ليا من حيث الخزينة العمومية، فك احتياجاتلكل كان البنك المركزي يستجيب 
قبل ف . النمط من التمويل لم يكن يعتمد عمى سياسة نقدية مرتكزة عمى أي سوق نقديةالإمداد بالنقود وىذا 

 كان الجياز البنكي يتملل في البنوك العمومية التي تحكميا قرارات إدارية بحكم تبعيتيا لمدولة، 1989جوان 
إلى الإطار  والافتقارالقطاعي إلى غياب المنافسة فيما بينيا  الائتمانصص ىذه البنوك في وأدى تخ

في ىاما ولعبت الخزينة العمومية دورا  .لنيوض بكل أعمال الوساطة الماليةبا الكفيمةالمؤسساتي والخبرة 
عمى منح الأولوية لمقروض  والاعتماد التمويل أدى إلى خسارة كبيرة عمى مستوى الجياز المصرفي،
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السوق النقدية  اقتصرتولقد  ،ستدانةالا اقتصادل الوطني في ظ الاقتصادئيسي لتمويل المصرفية كمصدر ر 
وأدى تبني الدولة نمط  ،كانت محدودة التبادلات بين البنوكفي الجزائر في بدايتيا عمى أبسط أشكاليا، و 

سياسة نقدية من شأنيا تنظيم حجم القروض  تنفيذالمركزي في البنك غياب دور  إلىالتسيير المخطط مركزيا 
، كل احتياجات الخزينة بدون حدود وكان ىذا البنك مكمف بتمبية ،الاقتصاد الوطنيلتمويل قطاعات الموجية 
وشركات التأمين كان  الادخارالمجمع من الييئات العمومية أي المحصل من صناديق  الادخاركما أن 

 .خاضعا أيضا لخزينة الدولة
يدا لو من طرف القانون مالسوق النقدية م تأسيس كان :الإصلاحات بعدالسوق النقدية في الجزائر  -0

بين كمكان لتبادل السيولة البنكية  تم تأسيسو 1989جوان  18 وفي، 1986أوت  19البنكي الصادر في 
أوت المتعمق  19المؤرخ في  86/12فبموجب القانون رقم  ،مختمف المتدخمين من عارضين وطالبين ليا

المعدل والمتمم لمقانون السابق الذكر  1988جانفي  12ؤرخ في الم 88/06بنظام البنوك والقروض، وقانون 
المؤسسات، اعتبرت السوق النقدية كإحدى السياسات النقدية المسطرة والميمة بعد إعادة  باستقلاليةوالمتعمق 
 1990وعرفت السوق النقدية الجزائرية منذ  .السياسة النقدية إطارلمدور الشرعي لمبنك المركزي في  الاعتبار

كبيرا في تنظيميا  اىتماماالمتعمق بالنقد والقرض  14/04/1990الصادر في  10_90قانون  إصدارمع 
 : 1أىداف من بينياعدة وتوسع تطورىا ويرمي ىذا القانون إلى 

 ؛إصدار الأوراق النقدية لبنك الجزائر دون سواه امتياز_ إعطاء 
 ؛لقرضلجزائر في تسيير النقد وار بنك اديد دو ح_ ت
 الداخمي لمعممة الوطنية. الاستقرار_ 

إلى أن ىذا القانون حث السمطات النقدية عمى ضرورة السير عمى تمويل الاقتصاد الوطني بالنقود  إضافة
  .2مى تنظيم تبادل الأموال المعروضةالمركزية، ووضع سوق نقدية وطنية تعمل ع

 السوق النقدية الجزائرية تعريف ثانيا:
 : 3ىناك العديد من التعاريف لمسوق النقدية الجزائرية منيا

تعرف السوق النقدية وفق المفيوم الضيق عمى أنيا المكان الذي يتم فيو تبادل نقود البنك المركزي عن طريق 
وتعرف وفق المفيوم الواسع بأنيا سوق الأموال القصيرة الأجل  ى مؤسسة الإصداردتحريك الحساب الجاري ل

للأموال القصيرة الأجل والمجسدة ماديا وليست مجسدة عن طريق سندات ديون،  والاقتراضأو الإقراض 
 فوائض والييئات التي تعاني من العجز. حيث تعرض الأموال وتطمب فيما بين الييئات المالية التي حققت 

                                                           

  1 بن عبيد فريد، السوق النقدية ودورها في تمويل الاقتصاد، رسالة دكتورا غير منشورة، جامعة محمد خيضر بسكرة، الجزائر، ص، 155. 
.156نفس المرجع، ص،   2  
  64،ص،2006رسالة دكتورا غير منشورة، الجزائر،  إصلاحات النظام المصرفي الجزائري وأثرها على تعبئة المدخرات وتمويل التنمية،بطاىر عمي،  3
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لمنطمق فإن، بنك الجزائر يمكنو أن يمعب الدور الذي يتوجب عميو التصرف في السياسة ومن ىذا ا     
 النقدية وكذلك إمكانية التدخل في السوق النقدية.

 النقدية الجزائرية  المطلب الثاني: تطور السوق

سنتناوليا في ما مرت السوق النقدية الجزائرية بالعديد من التطورات وىذا عبر العديد من السنوات والتي 
 :1يمي

 ( 0200لى إ 0222النقدية الجزائرية للفترة )أولا: تطور السوق 
تميزت ىذه الفترة بتطور ممحوظ حيث تحسنت السيولة البنكية وزيادة تنوع عدد المتدخمين في السوق 

شيدت السوق النقدية  2005في سنة حيث  ،تمويل البنوك والمؤسسات المالية وأصبحت قناة أساسية لإعادة
سوق ما بين البنوك  تقتصر عمىفائض السيولة البنكية الذي أصبح ىيكميا وأصبحت السوق  ارتفاع استمرارية
 ف تدخلاتو في السوق يمع قيام بنك الجزائر بتكي الخزينة، قيملأجل وىذا بالإضافة إلى قسم سوق  لمعمميات

وسجمت صرامة في تحديد معدلات الفائدة  ،مميار دج 732البنكية إلى  لسيولةا وارتفاع ،لتنظيم السيولة
السيولة لسبعة أيام الذي  باسترجاعالمتعمقة بالسوق الأولية، حيث رفع بنك الجزائر معدلات الفائدة المتعمقة 

السيولة بللالة أشير  استرجاع آليةو إدخال في أوت  ،2005% في جويمية 1.25% إلى 0.75إنتقل من 
قل إستمرار حيث أالسوق النقدية بين البنوك نشاط عرفت  2006أما في سنة ، %1.9فائدة حدد عند  بمعدل

شيدت سوق ما بين البنوك  2007في سنة ، و ميار دجم 1146.9تزايد مستوى السيولة البنكية الذي قدر ب
 ارتفاعشيد ضوء تعاظم السيولة البنكية، حيث  وىذا في 2006نسبي في نشاطيا بالمقارنة مع سنة  انتعاش

دج، وانحصرت معدلات مميار  2845.10ب  2011وقدرت سنة  دجمميار  2001.18ئض السيولة إلى فا
وكذلك نمو  2011سنة  %4.8690 -%1.0625و  2007سنة  %3.0465 -%3.3662 الفائدة بين

يراداتنفقات الاستلمار والنفقات الجارية ونفقات التسيير،  مميار دج سنة  570.4 ــالميزانية التي قدرت ب وا 
2011. 

 (0207إلى  0200ية الجزائرية للفترة)ثالثا: تطور السوق النقد
 147.5قائم في ىذه السوق الطمب بين البنوك في قطاع العمميات اليومية الرصيد ال وصل 2012 في سنة
عرفت سوق  2013 وفي سنة مميار دج، 90بالنسبة لنشاط سوق الأوراق المالية الحكومية سجمت  جمميار د

مميار دج مقابل زيادة طفيفة  35.5مميار دج بينما كان  36.5ما بين البنوك تطور، حيث بمغ الرصيد القائم 
المستقبمية، وسجل نشاط سوق الأوراق المالية الحكومية  اتالاستلمار مميار دج في قطاع  1من قدرىا أكلر 
 مميار دج في نياية الفترة، 1350بمغت قيمة المناقصات  2014وفي سنة  مميار دج، 18 ــب انخفاض

                                                           

.تقارير بنك الجزائر 
1
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بين البنوك خلال ىذه الفترة زيادة  مامميار دج، وسجمت سوق  53نحو ب انخفاضا تسييلات الودائع توسجم
ل المتاحة للإقراض في قطاع في الطمب عمى الأموا انتعاشى إلى حدوث مما أد طفيفة في النشاط،

، جمميار د 62.25للاث صفقات بمبمغ إجماليعمى تم التفاوض  بالإضافة إلى ذلك ستلمار يوميا،الا
السيولة حيث قدرت  تضانخف 2017إلى  2015الفترة من  وفي. لمكتتبة من قبل البنوكا اتتسييل الإيداعو 

 تضوانخف ،2017سنة  مميار دج 512و  2016مميار دج سنة  821مميار دج و  1833 ـب 2015سنة 
الموجودات في صافي حسابات الخزينة العمومية)صندوق ضبط الإيرادات والحساب الجاري( حيث قدرت 

 .2017مميار دج سنة  315.83مميار دج و 870.1ــب
بفائض في السيولة البنكية، الناتجة عن  ومنو فالسوق النقدية الجزائرية شيدت تطورات ىامة تميزت

 نشاطيا. انتعاشتنوع المتدخمين في ىذه السوق والتي ساىمت في تمويل البنوك والمؤسسات المالية وبالتالي 
 والمتدخلون فيها  المطلب الثالث: الأدوات المتداولة في السوق النقدية الجزائرية

، عن المتعارف عمييا في السوق النقدية بصفة عامة تتميز السوق النقدية في الجزائر بأدوات تختمف
  .ن فييايىناك العديد من المتدخمأن كما لتدخل بنك الجزائر في السوق  وذلك
 أدوات السوق النقدية الجزائرية أولا:

بفوائض كبيرة في السيولة نتيجة تحسن أسعار البترول وتحقيق  2002تميز السوق النقدية الجزائرية منذ سنة 
لى غاية منتصف سنة  في ىذه  2014فوائض بترولية معتبرة، وعميو تدخل بنك الجزائر خلال ىذه الفترة وا 

من الحركات التضخمية، السوق من أجل امتصاص فائض السيولة لمحفاظ عل استقرار الأسعار والحد 
 :1فيما يميىذه الأدوات  ويمكن توضيح

تعتبر آلية استرجاع السيولة بالمناقصة من طرف بنك الجائر أد الأدوات  :وسيلة استرجاع السيولة -1
، وتعتمد 2002المستحدلة لسحب الفائض في السيولة من طرف بنك الجزائر وتم تطبيقيا منذ سنة 

ك التي لدييا فائض في السيولة إلى تقديم  عروضيا بغرض سحب مبالغ عمى دعوة بنك الجزائر لمبنو 
أيام أو  7محددة من قبل بنك الجزائر عند معدل فائدة يحدده والذي قد يكون لابتا أو متغيرا ولمدة معينة 

بأكلر  2004أشير أو ستة أشير، وقد استخدم ىذا الأسموب لسحب كميات نقدية كبيرة قدرت سنة  3
  ؛2007مميار دينار جزائري سنة  1100ار دج وانتقمت إلى ممي 400من 

حيث تمجأ البنوك إلى تشكيل ودائع عمى مستوى  2005تم إدخاليا سنة  تسهيلة الودائع المغلة للفائدة: -2
ائر، وقد حدد مجمس النقد ز أشير مقابل عائد يحدده بنك الج 3أيام /  7سا/  24بنك الجزائر لمدة 

                                                           
انظر: 
 1
 

ودور البنك المركزي فً تنظٌمها، المجلة الزائرٌة للعولمة والسٌاسات  رجراج وهٌبة، إدارة السٌولة المصرفٌة فً البنوك التجارٌة  -

 .472، 4102، 5الاقتصادٌة، ع 
دراسة  -حالة الجزائر -بقبق لٌلى اسمهان، بورقعة سنوسً، دور قناة القرض المصرفً فً نقل أثر السٌاسة النقدٌة فً اقتصادٌات الاستدانة -

 .05، 4102، 0،  العدد 4، مجلة الاقتصاد والمالٌة، المجلد4102-0991قٌاسٌة 
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عمى أن يتم  2012ديسمبر  31من مجموع الودائع المسجمة في   % 0.25والقرض تسييمة الودائع بــ
 .2013ديسمبر 15قيمة ىذه الودائع في صندوق ضمان الودائع في أجل أقصاه  إيداع

وقد أدى استخدام ىذه الأدوات إلى تراجع فائض السيولة في السوق النقدية الجارية إلى أن وصل إلى أدنى 
 مميار دج. 480بـــ 2013مستوى لو نياية 

 ثانيا: المتدخلون في السوق النقدية الجزائرية
 العديد من المتدخمين حيث تم تقسيميم كما يمي: تضموأصبحت الجزائر  فيالنقدية توسعت السوق 

 بنك الجزائر -
(، بنك CPA(، القرض الشعبي الجزائري)BNAستة بنوك تجارية حكومية: البنك الوطني الجزائري) -

(، BDL(، بنك التنمية المحمية)BADR(، البنك الفلاحي لمتنمية الريفية)BEAالجزائر الخارجي)
 (.CNMA)والاحتياط الصندوق الوطني لمتوفير 

الرىن تمويل ( وشركة BAD: البنك الجزائري لمتنمية)تينمؤسستين ماليتين غير مصرفيتين عمومي -
 (.SRHالعقاري)

(، البنك الدولي UNION BANK)الاتحاديللالة مؤسسات مالية غير مصرفية خاصة: البنك  -
 (.MOUNA BANK(، مونا بنك)ALBالجزائري)

عادة SAAأربعة شركات عمومية لمتأمين: الشركة الجزائرية لمتأمين) - (، الصندوق الجزائري لمتأمين وا 
الصندوق المركزي لإعادة  (،CAAT(، الصندوق الجزائري لتأمين النقل)CAARالتأمين)
 (.TRUST BANK(، وشركة خاصة لمتأمين تروست بنك)CCRالتأمين)

(، CNASمؤسسين)غالبا صناديق التقاعد(، الصندوق الوطني لمتأمينات الاجتماعية) مستلمرينستة  -
(، الصندوق الوطني لتأمين CASNOSصندوق التأمينات الاجتماعية لغير الأجراء)

 ، الصندوق(CNLالصندوق الوطني لمسكن)(، CNRدوق الوطني لمتقاعد)(، الصنCNASالبطالة)
 .(CCRالمركزي لمتقاعد)

(، PLCفرنس بنك، البنك العربي)(، بنك السلام، SRHيل الرىن العقاري)و شركة تمبالإضافة إلى  -
 بنك الإسكان، ناتزيميس الجزائر، سيتي بنك.

تعتبر ىذه الأدوات   بشكل عام وبين بأن السوق النقدية الجزائري كغيرىا من الأسواق ليا أدوات ومنو يت
 ة ومتدخمون فييا الذين ساىموا في توسعيا.  أدوات جديدة تعمل بتدخل بنك الجزائر في السوق النقدي

عمى  يمن ىذا المبحث نستخمص أن السوق النقدية الجزائرية ىي عبارة عن مركز تبادل نقد
الحساب في البنك المركزي، ويعتمد نشاطيا عمى الأعوان الماليين حيث تشكل عنصرا أساسيا لتحقيق 

 النقدي الذي تصبو إليو السمطات النقدية الجزائرية. الاستقرار
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 في الجزائر الاقتصاديالنمو تطور مؤشرات المبحث الثاني: 
عرفت في الفترة من  ، حيثنمو مرتفعةتسعى الجزائر كغيرىا من البمدان إلى تحقيق معدلات  
بصفة عامة  الاقتصاديو عمى معدل النم انعكستالعديد من التطورات الميمة التي  2017إلى  2000

ضافة إلى  الناتج المحمي الإجمالي والحقيقي وىذا ما سنتطرق إليو في ىذا المبحث. وا 
 ( 0207-0222في الجزائر للفترة)  الاقتصادي تطور النمو المطلب الأول:
 الجدول التالي:ما يبينو  وىذا الدراسةلال فترة خالجزائر تذبذبا في  الاقتصاديعرف النمو 
 (0207 - 0222في الجزائر للفترة ) الاقتصادي(: تطور النمو 0الجدول رقم)

 السنوات  دولار بمليار  القيم  القيم بالنسبة المئوية
2.2 80.60 2000 
2.6 82.58 2001 
4.7 86.58 2002 
6.9 92.55 2003 
5.2 97.37 2004 
5.1 102.33 2005 
2.0 104.38 2006 
3.0 107.51 2007 
2.4 110.09 2008 
2.4 112.74 2009 
3.3 116.79 2010 
2.6 119.60 2011 
3.3 122.5 2012 
2.8 125.8 2013 
3.8 128.95 2014 
3.9 133.85 2015 
3.5 138.93 2016 
2.9 144.20 2017 

 ني للإحصاء وتقارير البنك الدولي.عمى تقارير الديوان الوط بالاعتمادالمصدر:من إعداد الطالبتين 
ممحوظا خلال الفترة الأولى  ارتفاعاعرف  الاقتصاديأن معدل النمو  ( يتضح1من خلال الجدول رقم)    

ىو أعمى ( و 2003دولار)سنة مميار   92.55ما يقابمو  أي %6.9حيث بمغ  ( 2003-2000الممتدة من)
وىذا راجع أساسا إلى تحسن أسعار النفط في الأسواق معدل نمو وصمت إليو الجزائر خلال ىذه الفترة 

في معدل النمو حيث في سنة  انخفاضا( شيدت 2009-2004المرحمة اللانية الممتدة من) ، أماالدولية
المرحمة اللاللة الممتدة من أما  دولار،مميار  112.7ما يقابموأي  %2.4دل النمو إلى مع وصل 2009
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% أي ما يقابمو 3.9وصل إلى  2015حيث في سنة  الارتفاععاد معدل النمو إلى  (2010-2015)
دولار في  مميار 133.85% أي ما يقابمو 2.9مرة أخرى حيث بمغ  للانخفاضدولار، ليعود مميار  133.85

 .2017سنة 
الشبو كمي عمى قطاع المحروقات وافتقاده إلى  الاعتمادىشا بسبب نلاحظ أن ىذا النمو لا يزال و 

 قاعدة متنوعة من مصادر النمو الأخرى التي تجعمو مستقرا.

 (0207-0222في الجزائر في الفترة) المطلب الثاني: تطور الناتج المحلي الإجمالي بالأسعار الجارية
 التالي: 2 الدراسة كما ىو موضح في الجدول عرف الناتج المحمي الإجمالي تطورا إيجابيا خلال فترة

  2017-2000تطور الناتج المحمي الإجمالي بالأسعار الجارية في الجزائر خلال الفترة  (:0الجدول رقم)
الناتج المحلي الإجمالي 

 مليار دينار جزائري
الناتج المحلي الإجمالي  السنوات 

 مليار دينار جزائري
 السنوات 

9968.025 2009 4123.500 2000 

11991.564 2010 4227.113 2001 

14519.808 2011 4522.773 2002 

16202.950 2012 5252.321 2003 

16647.91 2013 6149.117 2004 

17228.60 2014 7561.984 2005 

16712.68 2015 8501.636 2006 

17525.109 2016 9352.886 2007 

18549.12 2017 11043.704 2008 

 عمى التقارير السنوية لبنك الجزائر. اعتمادامن إعداد الطالبتين  المصدر:
، بالأسعار الجارية في الجزائر في تطور مستمر( نلاحظ أن الناتج المحمي الإجمالي 2من خلال الجدول رقم)

مميار  11043.70تدريجيا إلى أن وصل إلى  ارتفع 2000مميار دج سنة  4123.5 ـأن كان يقدر ب فبعد
، لكن الاقتصاديأسعار المحروقات وتدخل الدولة في تحفيز النمو  ارتفاع، وىذا راجع إلى 2008دج سنة 
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مميار دج ليرتفع بعدىا وصولا إلى أقصى  9968.02الناتج المحمي الإجمالي إلى  نخفضا 2009في سنة 
 مميار دج. 18549.12بــــبقيمة قدرت  2017مستوى لو سنة 

( 2017-2000 )أما فيما يخص إسيام القطاعات في الناتج المحمي الإجمالي بالأسعار الجارية خلال الفترة
 .3في الجدولسنوضحيا 
 %الوحدة:   مساىمة القطاعات في تطور الناتج المحمي الإجمالي بالأسعار الجارية.(: 3)الجدول رقم

قطاع الأشغال  قطاعات أخرى
 العمومية

 السنوات قطاع المحروقات القطاع الفلاحي القطاع الصناعي

35.05 10.30 7.05 8.40 39.2 2000 
38.02 11.08 7.34 9.67 33.89 2001 
40.08 11 7.18 9.19 32.55 2002 
37.67 10.51 6.55 9.69 35.58 2003 
36.61 9.90 6.02 9.45 38.02 2004 
33.37 8.59 5.23 7.67 45.14 2005 
33.7 7.9 5.3 7.5 45.6 2006 
34.8 8.8 5.1 7.6 43.7 2007 
35 8.6 4.7 6.6 45.1 2008 

43.1 10.9 5.7 9.3 31.0 2009 
41.5 10.4 5.0 8.4 34.7 2010 
42 9.2 4.6 8.1 36.0 2011 
43 9.3 4.5 8.8 34.4 2012 

45.8 9.8 4.6 9.8 30.0 2013 
46.5 10.8 5.0 10.6 27.1 2014 
52.2 11.3 5.3 12 19.2 2015 
74.2 11.3 5.5 12.0 18.6 2016 
72.2 12.2 5.7 12.2 20.4 2017 

 عمى تقارير بنك الجزائر. بالاعتمادالمصدر: من إعداد الطالبتين 
المساىمة طوال سنوات نلاحظ بأن قطاع المحروقات يحتل المرتبة الأولى من حيث  3من خلال الجدول

مى نسبة عفي الزيادة إلى أن بمغت أ واستمرت% 39.2 ـــتقدر ب 2000نسبتو سنة ، حيث كانت الدراسة
% وىذا راجع إلى الزيادة المستمرة في أسعار النفط، إلا أن بعد 45.6ــوالتي قدرت ب 2006مساىمة في سنة 

ني و الوط الاقتصادالتي ألرت عمى  2008تمك الفترة بدأت نسبة مساىمتو في التراجع وذلك بسبب أزمة 
لتبمغ نسبة قطاع  2014أسعار النفط التي وصمت أدنى مستوياتيا سنة  انييارالعالمي ككل بالإضافة إلى 
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منخفضة مقارنة أما بالنسبة لمقطاعات الأخرى فكانت نسبة مساىمتيا  .2017% سنة 20.4المحروقات 
لقطاع الصناعي وا %8.40 ــقدرت مساىمة القطاع الفلاحي ب 2000حيث سنة  بقطاع المحروقات،

 الارتفاع%،وبعد ذلك عرفت نسبة المساىمة تغيرات بين 10.30و قطاع الأشغال العمومية ب %ـ7.5بـــ
%سنة 4.5والقطاع الصناعي  2008 % سنة6.6حيث بمغت أدنى قيمة لمقطاع الفلاحي  ،والانخفاض

لتصل أعمى نسبة مساىمة سنة  وبعد ذلك ارتفعت 2006سنة   %7.9وقطاع الأشغال العمومية  2011
 % لقطاع الأشغال العمومية،12.2% لمقطاع الصناعي و5.7% لمقطاع الفلاحي و12.2ـــــقدرت ب 2017

% ولكن مع الأزمات 97 ــعمى قطاع المحروقات ب يعتمدالوطني كان  الاقتصادوىذا التذبذب راجع إلى أن 
والتخمص من  الاقتصادسياسة تيدف إلى تنويع  انتياجبدأت الجزائر في  مبات أسعار النفط،الأخيرة وتق

 في القطاعات الأخرى. الاستلمارالتبعية لقطاع المحروقات وذلك من خلال تشجيع 
المحروقات ساىم في تطور الناتج المحمي الإجمالي بدرجة عالية  زيادة قطاعمن خلال ما سبق يتضح أن  

 مقارنة بالقطاعات الأخرى. 
 (0207-0222في الجزائر للفترة) طور الناتج المحلي الحقيقي بالأسعار الثابتةالمطلب الثالث: ت

وقد ، يعبر عنو بالأسعار اللابتة حقيقي ىو مؤشر من مؤشرات النمو الاقتصاديالناتج المحمي ال
 ، وىو كما يوضحو الجدول التالي:فترة الدراسةعرف تطورا ممحوظا خلال 

 2017-2000المحمي الحقيقي بالأسعار اللابتة في الجزائر لمفترة تطور الناتج (: 4الجدول رقم)
الناتج الحقيقي   أسعار   

0220دج  مليار  
 الناتج الحقيقي   أسعار   مليار السنوات

0220دج   
 السنوات

4735.9 2009 3361.89 2000 

4908.01 2010 3463.03 2001 

5049.95 2011 3657.28 2002 

5220.37 2012 3920.67 2003 

5364.85 2013 4089.32 2004 

5568.13 2014 4330.91 2005 

5968.35 2015 4403.86 2006 

6063.85 2016 4552.4 2007 

5568.13 2017 4659.84 2008 
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 عمى تقارير بنك الجزائرمن إعداد الطالبتين بالاعتماد  المصدر:
أن الناتج المحمي الحقيقي بالأسعار اللابتة في تزايد خلال سنوات الدراسة، حيث قدرت  4نلاحظ من الجدول

في  واستمرمميار دج،  4908.01إلى  2010مميار دج، ليصل سنة  3361.89 ــب 2000قيمتو سنة 
ــحيث قدرت قيمتو ب انخفض 2017مميار دج، لكنو سنة  6063.85ليبمغ  2016حتى سنة  الارتفاع  ـ

وىو متزايد خلال وعميو فتطور الناتج المحمي الحقيقي يؤلر في النمو الاقتصادي،  مميار دج. 5568.13
 ىذه الفترة.

ونستخمص من ىذا المبحث أن النمو في الجزائر غير مستقر ومتغير خلال الفترة الممتدة من 
نتيجة  ر إيجابيشيد تطو الذي  ويؤلر في النمو كل من الناتج المحمي بالأسعار الجاري، 2017 -2000

، وكذلك الناتج المحمي الحقيقي المعبر عنو ارتفاع معدلات التضخم والمساىمة الايجابية لقطاع المحروقات
 بالأسعار اللابتة الذي كان في تطور متسمسل ما عدا في السنة الأخيرة.

 في الجزائر  الاقتصاديالمبحث الثالث: الدراسة القياسية لدور السوق النقدي في تفعيل النمو 
ظيور الاقتصاد القياسي إلى إمكانية صياغة العلاقات في صور نماذج رياضية، وذلك  أدى 

وذلك من خلال عرض بعض المتغيرات التي ليا ألر عمى معدل النمو   القياس الاقتصادي،باستعمال أدوات 
 ، وىو ما سنحاول الوقوف عميو في ىذا المبحث.السوق النقدي ومنيا

  نموذج الانحدار المتعددول: المطلب الأ 
 :  فيما يميالقياسي وبعض الجوانب التي ليا صمة بو والمتملمة  بالاقتصادإلى التعريف سنتطرق 

 الخطي  الانحدارأولا: 
 اختباروالأساليب الإحصائية بيدف  الاقتصاديةقتصاد القياسي بأنو تكامل لمنظرية يعرف الا

، والتنبؤ بالقيم المستقبمية لمظواىر الاقتصاديةوتقدير معاملات العلاقات  الاقتصاديةالفروض عن الظواىر 
، حيث الاقتصاديةأحد الأساليب الإحصائية التي تستخدم في قياس العلاقات  الانحداريملل . 1الاقتصادية

خر أو مجموعة من المتغيرات تسمى آيختص بقياس العلاقة بين متغير ما يسمى بمتغير تابع ومتغير 
، حيث ينقسم إلى الانحدار نماذجالخطي من أبسط أنواع  الانحدارويعتبر  .2لمتغيرات المستقمة أو المفسرةبا

الذي يقيس العلاقة الخطية بين متغير تابع واحد وعدة متغيرات مستقمة،  دالخطي المتعد الانحدارنوعين: 
  .لأخر مستقلالخطي البسيط الذي يقيس العلاقة الخطية بين متغيرين أحدىما تابع وا والانحدار

الخطي البسيط بتفسير متغير داخمي بدلالة  الانحدار نموذجيسمح : الخطي البسيط الانحدار نموذج -1
 جي.ير خار متغ

                                                           

  1 محمد صالح تركي القريشي، مقدمة في الاقتصاد، الطبعة الأولى، مؤسسة الوراق لمنشر والتوزيع، الأردن، 2004، ص،13.
  2 حسين عمي بخيت، سحر فتح الله، الاقتصاد القياسي، دار اليازوري العممية لمنشر والتوزيع، الأردن، 2007، ص ص، 36- 50.
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Yt= 𝑎0 + 𝑎1𝑥𝑡 + 𝜀𝑡 ; t=1,…, n… … …   … (1)                             
 حيث:

Yt المفسر( في الزمن )المتغير: المتغير الداخمي t، ؛يتم تحديده ضمن النموذج 
Xtالمفسر في الزمن : المتغير t .يفترض أنو خارجي ، 
a1، a0.معممات النموذج : 
𝜀𝑡قدر: الخطأ العشوائي، ويملل الفرق بين النموذج الحقيقي والنموذج الم. 
n .عدد المشاىدات : 

 عمى الفرضيات التالية: الخطي البسيط الانحدارنموذج ويقوم 
 ؛(1كما ىو موضح في المعادلة ) Xt أو بالنسبة لأي تحويل لممتغير(xt)لـ خطي بالنسبة الانحدارنموذج  -
  ؛غير عشوائيXt وبعبارة أخرى يفترض أن المتغير، مشاىدة بدون خطأ Xtالقيم  -
فإن  وبالتالي جيداالنموذج محدد  المتوسط،ي ف =𝐸(𝜀𝑡) 0التوقع الرياضي لمخطأ العشوائي يساوي الصفر -

 ؛ متوسط الخطأ يساوي الصفر
وفي حالة   ، وىذه الفرضية تسمى بفرضية تجانس الخطأ 𝜎𝜀  =(𝜀𝑡²) 𝐸   ²لابتالخطأ العشوائي  تباين -

 ؛النموذج يتسم بعدم لبات تباين الخطأ نإفعدم تحقق ىذه الفرضية، 
ن ع، أي أن الأخطاء مستقمة ′t≠ 𝑡   مع = 𝐸(𝜀𝑡 𝜀𝑡′) 0 ذاتي بين الأخطاء، عدم وجود ارتباط -

 ؛بعضيا البعض
- 𝐶ov(𝑥𝑡, 𝜀𝑡) = 0،  .أي أن الخطأ مستقل عن المتغير المفسر 

 وىي نفس الفرضيات في نموذج الانحدار الخطي المتعدد.
 الإحصائيةأحد الأساليب نموذج الانحدار الخطي المتعدد يعتبر : نموذج الانحدار الخطي المتعدد -2

والذي يتكون من أكلر من متغير مستقل يساىم في تفسير تغيرات التي تستخدم في قياس العلاقة الاقتصادية 
 يكتب نموذج الانحدار الخطي المتعدد كما يمي:و . 1المتغير التايع

Y=x𝛼  𝜀            
 

                                                           
1
(، رسالة ماجستٌر غٌر منشورة، جامعة 4104 -0971معط الله امال، اثار السٌاسة المالٌة على النمو الاقتصادي دراسة قٌاسٌة لحالة الجزائر ) 

  .307-303، ص ص، 4105تلمسان، 
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 حيث: 

Y شعاع يضم :n  مشاىدة لممتغير الداخمي لمنموذجyt )؛ )أو المتغير المفسر بواسطة النموذج 
X  مصفوفة المتغيرات الخارجية لمنموذج، كل عمود من المصفوفة ىو عبارة عن متغير مفسر، أما العمود :

 ؛)معامل الحد اللابت( 0α، يتوافق مع المعامل 1، والذي يتكون من القيم Xالأول من المصفوفة 
 α  (شعاع المعممات الواجب تقديرىا وعددىا يساويk+1  لأن النموذج يضم )k فسر + الحد متغير م

 ؛0αاللابت 
𝜀 حقيقة أن العلاقة بين المتغير الداخمي  الاعتبار: شعاع الأخطاء العشوائية، فيذه الأخطاء تأخذ بعين

 ومختمف المتغيرات المفسرة ليست دقيقة.
n.عدد المشاىدات : 
K الحد اللابت. استبعاد: عدد المتغيرات المفسرة الحقيقية، أي مع 
الخطي  الانحدارتوجد العديد من المفاىيم الخاصة بنموذج : الإحصائية الخاصة بالنموذجالمفاهيم  –3

 :1والتي تتملل فيما يمي
وجود علاقة بين ظاىرتين أو أكلر، ويسمى المقياس الذي تقاس  بالارتباطيقصد : r الارتباطمعامل  -3-0

، -1فالقيمة الرقمية لمعامل الارتباط تتراوح بين) (rوالذي يرمز لو بالرمز) الارتباطبمعامل  الارتباط،بو درجة 
(   )   بالشكل التالي:                   الارتباط(، وتعطى الصيغة لمعامل 1+

    
 ...…  (2)   r=                                                                                               

ويكون سالبا إذا كان التغير في اتجاىين متضادين  موجبا إذا كان في نفس الاتجاه، فيكون معامل الارتباط
 ؛تغيرات محل البحثمكما قد يكون منعدما إذا كان لا يوجد اقتران منتظم بين ال

يستخدم معامل التحديد لمعرفة مدى جودة خط الانحدار المقدر لكل من المتغير  : R²معامل التحديد -3-0
ير تقل، الذي من خلالو يتضح لنا نسبة مساىمة المتغير المستقل في التغير الحاصل في المتغالتابع والمس

من الواحد كمما كان التقدير جيد ويعني ذلك أنو   R² كمما اقتربت قيمة، 1و 0التابع وتنحصر قيمتو بين 
% من التغير الحاصل في المتغير 100بين المتغير التابع والمتغير المستقل أي أن  توجد علاقة معنوية تامة

                                                           
. 94-27نفس المرجع، ص ص ، 

1
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التابع يعود إلى التغير الحاصل في المتغير المستقل  وىذا يدل عمى أنو لا يوجد متغيرات مستقمة أخرى 
 (.(yيؤلر عمى المتغير التابع  (X)خلاف 

فيشر ويعتمد عمى  اختبارككل يستخدم  الانحدارمعنوية معادلة  لاختبار: إحصائية فيشر اختبار -3-3
 نوعين من الفرضيات: 

: وتنص عمى عدم معنوية أو جوىرية العلاقة بين المتغير التابع والمتغير المستقل، أي أن:  فرضية العدم 
𝐻0 : B 1 =0                                                    

علاقة جوىرية من الناحية الاقتصادية بين المتغير التابع والمتغير وتنص عمى وجود الفرضية البديلة:  
  ‡𝐻0 : B1 0 المستقل، أي أن

 ىو: الاختباروالصيغة الرياضية ليذا 
  

(       )
              …… (3)  

ىو عبارة عن نسبة الانحرافات الموضحة من قبل خط الانحدار مقسومة عمى عدد  Fاختبارأي أن  
( إلى الانحرافات غير الموضحة مقسومة عمى درجات الحرية التي تتملل بعدد  kالمتغيرات المستقمة )

 (الجدوليةF( تقارن مع قيمة ) F) (، وبعد احتساب قيمة1( ناقصا)k ( مطروحا منيا)n) المشاىدات
لمبسط  (            )( ودرجة حرية....%1%، 5ة بيا عند مستوى المعنوية المطموب )الخاص 

 لتحديد قبول أو رفض فرضية العدم. والمقام
ييتم باختبار المعنوية الإحصائية لممعامل الانحدار وذلك بفرض معممة من معالم : ستودنت اختبار -3-4

وبما أن الافتراض خاضع للاختبار فإنو يمكن  : B 1=0  𝐻0 النموذج يساوي الصفر وتسمى فرضية العدم
 بالضرورة صحيحا.  أن يرفض ولا يكون

ىناك عدد  من الاختبارات الخاصة بالارتباط الذاتي، إلا ان أكلرىا  اختبار وجود الارتباط الذاتي: -3-5
مكانية اعتماده  d(  أو WDواتسون الذي يرمز لو بالرمز ) -عا ودقة ىو اختبار دارين و شي وذلك لسيولة وا 

في حالة العينات الصغيرة ويعتمد ىذا الاختبار عمى بواقي الانحدار المقدر، ويفترض وجود فرضيتين 
 أساسيتين ىما: 

 ؛P:0H=0فرضية العدم: التي تنص عمى انعدام الارتباط الذاتي  -
 .0P‡:1Hالفرضية البديمة: ويعني وجود ارتباط ذاتي موجب -

 بموجب الصيغة الآتية: WDوتحسب قيمة 
(5.................)    

∑ (         )
  

   

∑   
  

   
 

، (ldمجدولة بقيمتين، تشير إحداىما إلى الحد الأدنى ويرمز ليا بالرمز ) الجدولية WDأن قيمة 
 وبمستوى معنوية معين حيث:  kو nحسب درجة الحرية  (ddوالأخرى إلى الحد الأعمى ) 
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n تملل عدد المشاىدات في العينة موضوع الدراسة : 
kتملل العدد الكمي لممتغيرات المستقمة :. 

(  المجدولة لاتخاذ القرار الإحصائي dd( و)dlبة بقيم  )و المحس WD ويتم الاختبار عمى أساس مقارنة قيمة
 .cal<4-duWD> dd، حيث ينعدم الارتباط الذاتي للأخطاء عندما تكون:المطموب

القياسي أسموب من أساليب التحميل الاقتصادي، ييتم بالتقدير العددي لمعلاقات بين  الاقتصاديعد 
وذلك من أجل  والمتعدد المتغيرات الاقتصادية وذلك بالاعتماد عمى أساليب منيا الانحدار الخطي البسيط

 اتخاذ  القرارات. 
 الإحصائية للنموذج المطلب الثاني: المعالجة

تقدير نموج الانحدار المتعدد بواسطة طريقة المربعات الصغرى  طمبخلال ىذا المسيتم من 
ليتم بعدىا الوقوف عمى مدى صلاحية النموذج المقدر وجودتو من الناحية    EViews7باستخدام برنامج 

 .الإحصائية
 الانحدار الخطي المتعدد نموذجتفسير  ولا:أ

الانحدار الخطي المتعدد  محل الدراسة من مجموعة من المتغيرات المستقمة التي تؤلر في  نموذجيتكون 
 المتغير التابع ىذه المتغيرات تتملل في : 

الخطي المتعدد محل الدراسة في النمو الاقتصادي  النموذجيتملل المتغير التابع في  :التابعالمتغير  -0
 النمو. عنو بمعدلمعبر 

 أنالتي تبين من خلال الفصل السابق  المستقمةتم اختيار مجموعة من المتغيرات  المستقلةالمتغيرات -0
 2017سنة  إلى 2000النمو الاقتصادي في الجزائر يستجيب لتغيراتو خلال فترة الدراسة الممتدة من سنة 

 ىذه المتغيرات تتملل في: 
من الدراسة ىو معرفة تألير السوق النقدي في النمو الاقتصادي  الأساسياليدف  أن: بما xالكتمة النقدية  -
 السوق النقدي. عن يعبر النموذجفي  أساسيكمتغير مستقل  x الكتمة النقدية تم اعتماد فقد
 : كمتغير يمكن أن يؤلر عمى النمو الاقتصادي في الجزائر؛ fni التضخممعدل  -
  باعتباره عام يؤلر عمى مدى توظيف الموارد في الاقتصاد؛ الإجمالينسبة الاستلمار لمناتج المحمي  -
 : باعتبار السكان تعتبر من أىم القوى الدافعة لمنمو الاقتصاديPنسبة نمو السكان  -

  :المتعددالانحدار الخطي  نموذجتقدير   ثانيا:
السلاسل المدروسة وجدنا أنيا مستقرة إما عند المستوى أو الفرق الأول  بعد القيام باختبار استقرارية          

بالاعتماد عمى برنامج زائفا،  وىو ما يشير إلى عدم وجود تكامل مشترك بينيا، وأن الانحدار لن يكون
Eviews.7 ،تم التوصل إلى المقاييس الإحصائية لمسلاسل المدروسة. 
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المقاييس الإحصائية لمسلاسل الزمنية التي  5يعكس الجدولالمقاييس الوصفية للسلاسل الزمنية:  -1
 ، حيث:ستستخدم في النموذج المدروس

 : المقاييس الوصفية لمسلاسل الزمنية  المدروسة5الجدول

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 Eviews.7برنامج  باستخدامعداد الطالبتٌن إ من المصدر:
، حيث حقق أدنى معدل نمو % 3.36ائر خلال الفترة المدروسة ز بمغ متوسط النمو الاقتصادي في الج  -

 ؛% 6.9بمعدل  2002أما أعمى معدل نمو فتم تحقيقو سنة  ،%1.6بما نسبتو  2017سنة 
، وقد حققت أدنى قيمة ليا بما %66.01بمغ متوسط الكتمة النقدية كنسبة من الناتج المحمي الإجمالي  -

  ؛%82تو بما نسب 2015، بينما كانت أعمى قيمة ليا سنة 2000سنة  %37.82نسبتو 
بما نسبتو  2000لأدنى مستوى لو سنة  ، وصل% 3.72بمغ متوسط معدل التضخم خلال فترة الدراسة بــ -

 ؛%6.4بما نسبتو  2016، بينما عرف أقصى مد تضخمي سنة 0.3%
بــ 2000، وقد وصمت لأدنى نسبة  % 38.04الاستلمار كنسبة من الناتج المحمي الإجمالي كان متوسطيا   -

 ؛% 50.7بما نسبتو  2016و 2015، بينما كانت أعمى نسبة لو سنة 25.01%
سنويا، كانت أقل زيادة  % 1.75ما نسبتو  2017-2000كان متوسط نمو السكان في الجائر خلال الفترة   -

بما نسبتو  2016، أما أقصى معدل نمو فتم تسجيمو في سنة % 1.3بما نسبتو  2002حققت سنة
 ؛2.17%

يوجد ارتباط كبير لا نو أما عن الارتباط ما بين متغيرات الدراسة فيشير الجدول إلى أمصفوفة الارتباط:  -2
ما بين المتغيرات المأخوذة في النموذج بما فييا المتغير التابع والمتغيرات المفسرة وىو ما يوحي 

 التي ستفسرىا المتغيرات المستقمة من المتغير التابع. بانخفاض النسبة
 

 Y X INF INV P 

 Mean  3.367222  66.01167  3.720556  38.04500  1.750000 

 Median  3.030000  66.02000  3.730000  38.08500  1.795000 

 Maximum  6.900000  82.00000  6.400000  50.70000  2.170000 

 Minimum  1.600000  37.82000  0.300000  25.01000  1.300000 

 Std. Dev.  1.350324  11.09173  1.655413  8.253231  0.306844 

 Skewness  1.108087 -0.615304 -0.318602  0.104213 -0.035726 

 Kurtosis  3.696131  3.459883  2.348964  1.757908  1.639204 

      

 Jarque-Bera  4.047020  1.294416  0.622408  1.189676  1.392653 

 Probability  0.132191  0.523505  0.732564  0.551652  0.498413 

      

 Sum  60.61000  1188.210  66.97000  684.8100  31.50000 

 Sum Sq. Dev.  30.99736  2091.448  46.58669  1157.969  1.600600 

      

 Observations  18  18  18  18  18 
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ةمصفوفة الارتباط بين متغيرات الدراس :6الجدول  

 
 

 Eviews.7برنامج  باستخدامعداد الطالبتٌن إ من لمصدر:ا
لمحصول عمى المعادلة التي تعبر عن العلاقة القائمة بين المتغير التابع المتملل الدراسة: نموذج تقدير  -3

في النمو الاقتصادي  كمتغير تابع  يستجيب لمتغيرات التي تحدث في كل من الكتمة النقدية كنسبة من 
فسرة الناتج، معدل التضخم، نسبة الاستلمار لمناتج المحمي الإجمالي، ومعدل نمو السكان  كمتغيرات م

 تم الحصول عمى الجدول الموالي :،  Eviews.7وبواسطة طريقة المربعات الصغرى وباستخدام برنامج 
 

 ددج الانحدار المتعذتقدير نمو نتائج : 7الجدول
 

 .EViews7برنامج الطالبتين بالاعتماد عمى  إعدادمن  :المصدر
 حيث:

Y : ىو معدل النمو 
 X : النقدية لمناتج الكتمةىي 

 Y X INF INV P 

Y  1.000000 -0.083100 -0.332973 -0.240746 -0.464100 

X -0.083100  1.000000  0.717139  0.922138  0.824343 

INF -0.332973  0.717139  1.000000  0.729154  0.661409 

INV -0.240746  0.922138  0.729154  1.000000  0.911863 

P -0.464100  0.824343  0.661409  0.911863  1.000000 

Dependent Variable: Y   

Method: Least Squares   

Date: 05/26/19   Time: 23:45   

Sample: 2000 2017   

Included observations: 18   

     
     

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

     
     

C 4.911346 1.931889 2.542250 0.0245 

X 0.110320 0.057187 1.929102 0.0758 

INF -0.353154 0.215446 -1.639177 0.1251 

INV 0.080160 0.106219 0.754673 0.4639 

P -6.035594 1.920276 -3.143087 0.0078 

     
     

R-squared 0.587421 Mean dependent var 3.367222 

Adjusted R-squared 0.460473 S.D. dependent var 1.350324 

S.E. of regression 0.991846 Akaike info criterion 3.051636 

Sum squared resid 12.78887 Schwarz criterion 3.298962 

Log likelihood -22.46473 Hannan-Quinn criter. 3.085739 

F-statistic 4.627273 Durbin-Watson stat 2.117440 

Prob(F-statistic) 0.015265    
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Inf : معدل التضخم 
Inv :ىي نسبة الاستلمار لمناتج المحمي للإجمالي 
P: ىي نسبة نمو السكان                       

 عمييا كما يمي:بيا يمكن كتابة معادلة الانحدار المتعدد المتحصل التي تم القيام  تقديرومن خلال عممية ال
 
 
 اختبار المعنوية الإحصائية للنموذج: -4
4-0- R2 : وىو يعكس النسبة التي يفسرىا التغير في العوامل الخارجية أو المفسرة في النموذج من المتغير

أن المتغيرات المأخوذة بعين الاعتبار تفسر نسبة   إلى، ما يشير 58.74%الداخمي أو التابع و ىو يساوي
غير مفسرة وىو  % 40.26معتبرة من التغير في معدل النمو خلال الفترة المدروسة  ولكن يبقى ما نسبتو 

 ما يشير إلى وجود عوامل أخرى تؤلر عمى النمو الاقتصادي في الجزائر لم تؤخذ بعين الاعتبار؛
4-0- R : يشير إلى شدة العلاقة ما بين المتغير التابع والمتغيرات المفسرة، وىو الجدر معامل الارتباط وىو

شدة الارتباط الموجود ما بين أن   مى، وىو ما يعبر ع%46.04التربيعي لمعامل  التحديد وقيمتو مساوية لـ 
  ؛متوسطة الشدةوالمتغيرات المفسرة  و النمو الاقتصادي

 تعدد مشاىداو  %5حسبنا إحصائية فيشر عند درجة معنوية قدرىا  د:اختبار معنوية معامل التحدي -4-3
n=18  و عدد متغيرات مفسرةK=4 ومنو إحصائية فيشر المحسوبة أكبر من  3.06وجدناىا مساوية لــ

 ومنو فمعامل التحديد المحسوب معنوي إحصائيا؛الجدولية 
في أما بالنسبة لمعنوية النموذج ككل فإن إحصائية داربن واتسون المحسوبة اختبار الارتباط الذاتي:   -4-4

ومنو  4و  0حيث القيمة المحسوبة لاختبار دربن واتسون  تأخذ قيميا بين  DW=  2.11النموذج قيمتيا 
 .1 <2.11 <4-1.60ناقص الحد الأعمى أي:  4نجد إن القيمة الجدولية أكبر من الحد الأعمى وأقل من 

 ومنو  يقع النموذج في مجال استقلال الأخطاء وبالتالي النموذج معنوي.، 60
 أما بالنسبة لمعنوية المعالم المقدرة والتي يمكن معرفتيا بإحصائية ستيودنت   ستيودنت:اختبار  -4-5

من المعادلة المتحصل عمييا يتضح و   ،%5فيمكن الحكم عمييا من الاحتمال المرافق ليا إن كان يقل عن 
 أن: 
 ؛%5لأن الاحتمال المرافق ليا أقل من  إحصائياومعممتو معنوية  4.911قيمتو  Cالمقدار اللابت  -
معنوية معممة الكتمة النقدية كنسبة من الناتج المحمي الإجمالي باعتبارىا المتغير المفسر الرئيسي  -

 ؛%10ولكنيا معنوية عند مستوى دلالة  %5الذي نركز عميو غير معنوية عند 
 معممة التضخم والاستلمار كنسبة من الناتج المحمي الإجمالي غير معنوية؛ -

Y=4.91+0.110X-0.35inf+0.08inv-6.03p 
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 .%5معممة معدل نمو السكان معنوية عند مستوى دلالة قدره  -
من خلال دراستنا لمنموذج الإحصائي تحصمنا عمى المعادلة  :المقدرالتحليل الاقتصادي للنموذج ثالثا: 

معدل النمو في الفترة من التغير في  %58.74 أنمن خلال تحميل المعادلة نجد المقدرة لمنموذج، و 
الكتمة النقدية كنسبة من المتغيرات المستقمة وبالدرجة الأولى التغير في  في إلى التقمباتالمدروسة تعزى 

 ومنو: ،الناتج المحمي الإجمالي كمملل عن السوق النقدي في الجزائر
 مما يعني العلاقة الطردية Yبين ىذه المتغيرات والمتغير التابعمعنوي إحصائيا يوجد ارتباط ايجابي    -1

تغير معدل النمو بوحدة واحدة تؤدي إلى الكتمة النقدية كنسبة من الناتج  تغير في حيث  كل   بينيما،
كتمة النقدية كنسبة من الناتج تعني فزيادة الوىذا الأمر مقبول اقتصاديا  في نفس الاتجاه،  وحدة  0.11بـــ

عمى شكل قروض معتبر منيا إلى مجال تمويل الاستلمار  جزءخمق المزيد من النقود والتي يتم توجيو 
، وىو ما يبين الدور الكبير خاصوتسييلات ممنوحة من قبل البنوك والمؤسسات المالية لمدولة والقطاع ال

ائري الذي يعتمد عمى الإصدار النقدي كوسيمة تمويل في ظل الذي تمعبو البنوك كممول للاقتصاد الجز 
 محدودية مصادر التمويل الأخرى وخاصة البورصة؛

فكل تغير في معدل التضخم بين معدل التضخم والنمو الاقتصادي  غير معنوية علاقة عكسيةتوجد  -2
وحدة في الاتجاه المعاكس، وىي نتيجة منطقية اقتصاديا  0.35بوحدة واحدة يؤدي إلى تغير معدل النمو بـــ 

 بالخصوص  عمى أساس أن ارتفاع الأسعار يضر بالقطاع الاقتصادي وبالمؤسسات الصغيرة والمتوسطة
فتغمق  اعارىا  للارتفاع ومنو تقع أعباء إضافية عمييحيث يؤدي ذلك إلى مضاعفة تكاليفيا وىو ما يدفع أس

 ؛أبوابيا وىو ما يضر بالنمو الاقتصادي
توجد علاقة طردية غير معنوية إحصائيا بين الاستلمار كنسبة من الناتج ومعدل النمو، حيث كل تغير  -3

عدم معنوية العلاقة  وحدة في نفس الاتجاه، ورغم 0.08فيو بوحدة واحدة يؤدي إلى تغير معدل النمو بــ 
إحصائيا إلا أنيا نتيجة مقبولة اقتصاديا عمى أساس أنو كمما زاد الاستلمار زاد مخزون رأس مال المجتمع 

 ومنيا زاد معدل النمو الاقتصادي؛
معنوية بين معدل نمو السكان ومعدل النمو، فكل تغير في معدل نمو  عكسيةفي الأخير توجد علاقة  -4

 غير ، وىي نتيجةالمعاكس وحدة في الاتجاه 6.03دة يؤدي إلى تغير معدل النمو بــالسكان بوحدة واح
متوافقة مع المنطق الاقتصادي عمى أساس أن زيادة السكان تعتبر من العوامل الدافعة لزيادة الطمب وىو ما 

جزائرية يمكن تفسير بما يدفع لزيادة النمو الاقتصادي، غير أنو في الحالة ال يؤدي لزياد الاستلمار والإنتاج
ىذا التألير السمبي بكون زيادة السكان تعني زيادة الطمب وفي ظل محدودية العرض لعدم مرونة الجياز 

عمى النمو الإنتاجي الجزائري فإنيا تؤدي لزيادة الواردات وىو ما يضر بميزان المدفوعات ويترك آلارا سمبية 
 الاقتصادي.
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 خلاصة

لدور السوق النقدي في تفعيل النمو الاقتصادي في الجزائر لمفترة الممتدة دراسة القياسية المن خلال 
عمى معدل ليا تألير  الإجماليناتج المحمي كنسبة من ال، حيث نجد أن الكتمة النقدية 2017 -2000ما بين 

الدور وىذا ما يوضح أىمية بين المتغيرين،  المعنويةوىذا ما توضحو العلاقة الطردية  النمو الاقتصادي، 
زائر،ويمكن ربط ىذا الدور بأىمية البنوك في تمويل الاقتصاد الجزائري جالذي يمعبو السوق النقدي في ال

حيث تضمن تمويل القطاع العام والخاص بالقروض في ظل انعدام شبو كمي لدور بورصة الأوراق المالية 
 في الجزائر.
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اليامة لتداول وتبادل الاوراق المالية قصيرة الاجل مقابل السيولة،  الآلياتتعتبر الاسواق النقدية أحد 
وىي تؤدي دور الوسيط بين البنوك من ناحية التعامل التي تضمن التوازن اليومي بين اجال العمميات الدائنة 
والمدينة لممؤسسات الائتمانية، اذ يتم تداول في ىذا السوق العديد من الادوات المالية، منيا التقميدية كأذونات 

رىا تماشيا مع المستجدات والتطورات في القطاع المالي الخزينة وشيادات الايداع ومنيا الحديثة التي تم ابتكا
والنقدي كاليورو دولار، القبولات المصرفية إضافة الى ادوات إسلامية كصكوك الصناديق الاستثمارية 
وصكوك الاجارة، كما ينقسم السوق النقدي الى سوق ما بين البنوك المخصصة أساسا لممعاملات في القطاع 

قصيرة إضافة الى  لأجالالمالية القابمة لمتداول التي توفر فرص الادخار والاستثمار البنكي وسوق الاصول 
المذان يساىمان في تمويل  الأجلالسوقين الفرعيين المتمثمين في سوق الخصم وسوق القروض قصيرة 

ي، بما الاقتصاد ومنو زيادة معدلات النمو الاقتصادي الذي يقصد بو حدوث زيادة في إجمالي الناتج المحم
يحقق زيادة الدخل الفردي والذي يقاس بكمية ونوعية الموارد البشرية والطبيعية إضافة الى تراكم رأس 

 الحديثة. النظرية، كما لو عدة نظريات بداية بالنظرية الكلاسيكية ثم الكنزية ثم الخالمال...
الكتمة النقدية فو الاقتصادي وفيما يخص العلاقة بين السوق النقدي المعبر عنو بالكتمة النقدية والنم

تشجيع النشاط الاقتصادي ومن ثم النمو الاقتصادي وقد تكون ىذه الزيادة معقولة وتتماشى مع  إلىتؤدي 
، لكون الاقتصاد الجزائري اقتصاد استدانة يعاند عمى المنظومة البنكية في عممية الحقيقي الإنتاجطاقات 

 ئر.التمويل في ظل محدودية دور بورصة الجزا
 ختبار الفرضيات اأولا: نتائج الدراسة و 
بالوصول الى مجموعة من النتائج منيا ما ىي متعمقة بالجانب النظري ومنيا ماىي سمحت ىذه الدراسة 

 مرتبطة بالجانب التطبيقي الموضحة فيما يمي: 
 :نتائج الدراسة النظرية -1
 ؛جزء من سوق رأس المال، باعتبارىا سوق الأموال المقرضة والمقترضة لأجل قصير تشكل السوق النقدية -
مخاطرىا وسيولة  أجميا وقمةمن خصائص السوق النقدية التي تميزىا عن باقي الأسواق المالية قصر  -

 ؛تسييل أصوليا المالية
 السوق النقدية من قسمين أحدىما يسمى سوق ما بين البنوك مخصصة لمبنوك والمؤسسات المالية  تتكون -

يكون التفاوض فييا الأجل القصير، أما القسم الثاني فيتمثل في سوق الأصول المالية الخاصة بالأصول 
 ؛القابمة لمتداول لأجل قصير ومتوسط

مقابل سندات أو أوراق تجارية لمسيولة بين البنوك والييئات تتخذ العمميات في السوق النقدية شكل تبادل  -
 ؛في السوق النقدية وليذه العمميات أنواع وفق أنماط محددة

 لتي تسعى البمدان لتحقيقو؛ النمو الاقتصادي احد الأىداف الرئيسية ا -
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الطاقة الإنتاجية يقاس النمو الاقتصادي عادة بمعدلات الزيادة في الناتج الكمي المتحققة عن زيادة  -
 ؛لممجتمع

ىناك العديد من عناصر النمو الاقتصادي منيا عنصر العمل والذي يكون مرتبط بالنمو الديمغرافي،  -
 عنصر رأس المال ، عنصر التكنولوجيا...الخ.

بعديد من النماذج  وآثرتوحظي النمو الاقتصادي ىو الاخر باىتمام المدارس الاقتصادية والتي تداولتو  -
 المفسرة لتطوره.

 اختبار الفرضيات  -2
ج الدراسة ين ان ىذه الفرضية صحيحة لان نموذفمن خلال الدراسة تبالفرضية الاولى صحيحة :        

وجود علاقة طردية معنوية بين السوق النقدي في الجزائر ومعدل النمو الاقتصادي  حيث اظير ان كل  تاثب
 .في النمو الاقتصاديمؤشر لسوق النقدي يؤدي الى تغير  تغير في الكتمة النقدي التي تعتبر

ويختمف ىذا التأثير من تأثير  عوامل اخرى تؤثر في النمو الاقتصاديتوجد :  الفرضية الثانية صحيحة     
ان ج الدراسة عند دراسة العلاقة بين النمو الاقتصادي و معدل التضخم ذاجابي وتأثير سمبي حيث اظير نمو 

ىناك علاقة عكسية بينيما فكل تغير في معدل التضخم يؤدي الى تغير معاكس في النمو الاقتصادي ، كما 
مار لمناتج المحمي الاجمالي حيث بين ان كل تغير في ىذا الاخير اظير وجود علاقة بين النمو ونسبة الاستث

يعني العلاقة الطردية بينيما ، اضافة الى ىذين المتغيرين  ما يؤدي  الى حدوث تغير مماثل في النمو وىو
فقد اظيرت ايضا وجود علاقة عكسية بين نمو السكان في الجزائر والنمو الاقتصادي رغم ان ىذا الامر لا 

ق عمى كل الدول فزيادة نسبة السكان في الجزائر تؤدي الى حدوث انخفاض في النمو وىذا راجع الى ينطب
   زيادة الطمب في ظل محدودية العرض نتيجة عدم مرونة الجياز الانتاجي في الجزائر.

 من خلال نتائج الدراسة السابقة يمكن تقديم بعض الاقتراحات:: المقترحات -ثالثا
 ؛بشبكة من الوسطاء الماليينفي الجزائر  تدعيم السوق النقدية  - 
إصلاح جذري وحقيقي لمسوق النقدية الوطنية وذلك باستبدال السوق الحالية بسوق حقيقية لرؤوس الأموال  -

 ؛الأجلالقصيرة ومتوسطة 
انيات اليائمة تحفيز وتشجيع عمميات الاستثمار خارج المحروقات خاصة في قطاع الزراعة نظرا للإمك -

 التي تتمتع بيا الجزائر والتي تؤدي إلى تطور وزيادة معدلات النمو الاقتصادي.
 أفاق الدراسة  -رابعا

 السوق النقدية عمى النمو الاقتصادي. تحميل أثر -
 إسلامية في الجزائر. سبل إنشاء سوق نقدية -
قتصادي من خلا تطبيق طرق جديدة لمتقدير توسيع البحث عبر اختبار أثر السوق النقدي عمى النمو الا -

    القياسي.
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 ثانيا: المذكرات
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 ثالثا: المجلات 

سنوسي، دور قناة القرض المصرفي في نقل أثر السياسة النقدية في  بقبق ليمى اسميان، بورقعة .1
لمالية، ، مجمة الاقتصاد وا2014-1990دراسة قياسية  -حالة الجزائر -اقتصاديات الاستدانة

 .2016، 1،  العدد 2المجمد
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 .2014، 5والسياسات الاقتصادية، ع المجمة الزائرية لمعولمة 

 رابعا: التقارير

 تقارير بنك الجزائر  -

 خامسا: المواقع الإلكترونية

1. .www.alukah.net 
2. islamfin.yoo7.com/t1858-topic  
3. www.ammc.ma/ar/espace-epargnants/marche-monetaire. 
4. www.islamfin.yoo7.com/t613-topic, p3. 

 ساسا: المحاضرات 

 .2016إبن خمدون تيارت، الجزائر،  ، جامعةمحاضرات في النمو الاقتصادي، أمين حواس .1
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