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  :ملخص
، 2020-1990تهدؼ ىذه الورقة البحثية إلى دراسة أثر السياسة النقدية على النمو الاقتصادي في الجزائر دراسة قياسية للفتًة          

باستخداـ الدنهج  الاقتصادي والنمو ى  الدفاىي  الدتعلقة كل  من السياسة النقديةخلاؿ استعراض الجانب النظري والتطرؽ لاذلك من و 
على الجانب التطبيقي باستخداـ الأدوات الإحصائية، فعند إجراء اختبار الاستقرارية كتُ الدتغتَين لز  الدراسة، ها لزاولة اسقاط، و الوصفي

توصلت الدراسة إلى  VARوكعدما تم تقدير لظوذج شعاع الالضدار الذاتي  تائجها إلى عدـ وجود تلام  مشتًؾ كتُ الدتغتَين،والتي أشارت ن
لنا أف حدوث  تبتُ ،كتحلي  دواؿ الاستجاكة الدفعيةقيامنا  عندوجود علاقة طردية كتُ اللتلة النقدية والناتج الداخلي الخاـ في الجزائر، و 

 .اللتلة النقدية يؤدي إلى أثر الغابي غتَ فوري على الناتج الداخلي الخاـ، وىذا ما يتفق مع الدنطق الاقتصاديصدمة موجبة في 
 .VAR شعاع الالضدار الذاتي ، ناتج داخلي خاـ الجزائر ، لظو اقتصادي ،،  سياسة نقدية: كلمات مفتاحية

  JEL : E52 ،C1 ،C5 اتتصنيف
Abstract : 

      This research paper aims to study the impact of monetary policy on economic growth in Algeria in

 a standardized manner for the period 1990/2020, by reviewing the theoretical aspect and addressing th

e most important concepts of both monetary policy and economic growth, and by trying to project 
them on the practical side using statistical tools. When the stability test was conducted between the tw

o variables in question, the results of which indicated that there was no common integration between t

he two variables. After assessing the VAR model, the study concluded that there was a progressive  
relationship between the monetary bloc and the GDP in Algeria. When we analyzed the Motivational 

Response Factors, this confirmed that a positive shock in the non.monetary bloc would have a 

positive impact on the internal output, which is consistent with the economic logic. 
Keywords: monetary policy; economic growth; Algeria; Gross domestic product ; VAR. 
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  لدقدمة:ا
نظرا للدور الذي تلعبو في التأثتَ  اى  الركائز الأساسية التي تقوـ عليها السياسية الاقتصادية،احد السياسة النقدية  عتبرت 

، وذلك من خلاؿ تعاونها معظ  الدوؿبرقيقها للأىداؼ الأساسية التي تسعي اليها  على اى  الدتغتَات الاقتصادية، بالإضافة الى
الاىتماـ بها كعدما شهد العالم صدمات اقتصادية متتالية فظهرت الددارس الاقتصادية لتشخيص كدأ حيث الأخرى،  مع السياسات

يعتبر موضوع النمو الاقتصادي من أى  الدواضيع سواء من حيث الأدكيات النظرية ، كما ىذه الدشللات ومعالجتها بإلغاد حلوؿ لذا
 ،ستخداـ أدواتهاباؼ الرئيسية التي تسعى السياسة النقدية إلى برقيقها الأىدامن كتُ اى   باعتباره التي تطرقت لو، او التجريبية

حاد كتُ لستلف الددارس والنظريات و لزور نقاش طوي  على النمو الاقتصادي قد شل  موضوع تأثتَ السياسة النقدية عليو فو 
  الوطتٍ. الدلانة التي برتلها السياسة النقدية في الاقتصاد لإكرازالاقتصادية، 

والاجتماعية  الاقتصادية كتحقيق بصلة من الأىداؼ الاستقرار والنمو الاقتصاديزائر كغتَىا من الدوؿ تسعى الى برقيق والج
الذادفة ، من الإجراءات والإصلاحات الذيللية مع مؤسسات النقد الدولي لرموعةتبتٍ لذلك قامت كالوطتٍ،  ىاللنهوض باقتصاد

على ها حرصو ، 09-9; على وجو الخصوص وذلك منذ صدور قانوف النقد والقرض رق إلى إصلاح النظاـ الدصرفي والنقدي 
ي بسيز كضعف ذالاقتصادي وال تغييػر الوضعو عادة الاقتصاد الجزائري إلى حالة الاستقرار لإ، هإعادة التوازف ودفع عجلة النمو وبرفيز 

 .النمو الاقتصادي من حالتو الحرجة إلى حالة أفض 
 السياسة النقدية على النمو الاقتصادي في الجزائر أثر نسعى من خلاؿ ىذه الورقة البحثية الى اختبار وقياس الدراسة:اشكالية  -

 لنموعلى ا السياسة النقديةتأثير ما مدى  من ىذا الدنطلق لؽلن طرح الإشلالية التالية:و  ،0909- 1990 الفتًةخلاؿ 
  ؟2020- 1990 الفترةخلال  الاقتصادي في الجزائري

   : التاليةالأسئلة الفرعية  كطرحقمنا للإجاكة على الإشلالية  : الأسئلة الفرعية- 

 ؟في الجزائر السياسة النقديةما واقع  -0
 النمو الاقتصادي في الأج  الطوي ؟ ولزددات مصادرماىي اى   -0

 ؟في الجزائر كتُ السياسة النقدية ومعدؿ النمو الاقتصاديالعلاقة ما طبيعة  -4

الأسئلة الفرعية سنحاوؿ توضيح اى  النقاط الضرورية بالاعتماد على تقسي  ىذه و  وللإجاكة على ىذه الاشلالية الدطروحة-
        : الاتيةالدراسة الى المحاور 

                                                 .الاطار النظري للسياسة النقدية -1
 .النمو الاقتصاديمفاهيم اساسية حول  -2
 .2222- 1990 الفترةخلال  دراسة قياسية لأثر السياسة النقدية على النمو الاقتصادي في الجزائر -3

 تعتمد ىذه الدراسة على الفرضيات الاساسية التالية:فرضيات الدراسة:  -
برقيق والتي من كينها  ،خارجية واداخلية سواء كانت في برقيق الأىداؼ الاقتصادية  ىاـو  اساسي لسياسة النقدية دورتلعب ا -0

 لائ .ممناخ و  ةمنسجم ةاقتصاديكيئة   ضمنعالياقتصادي لظو  ؿمعد

 .أى  لزددات النمو الاقتصادي رأس الداؿ الدادي ورأس الداؿ البشري والسياسة النقدية تتمث  -0
 الدراسة. خلاؿ فتًة  الأج  كتُ السياسة النقدية والنمو الاقتصادي في الجزائرعلاقة طردية طويلة وجود  -4
تلمن ألعية ىذه الدراسة في كونها تعالج موضوع يلتسي ألعية بالغة وىامة في ظ  الظروؼ الاقتصادية السائدة،  أهمية الدراسة:-

 خاصة في الآونة الاختَة، نظرا للدور الحيوي والفعاؿ الذيانضار الدفلرين وصناع القرار واىتموا كو كلثرة والذي توجهت اليو 
الاقتصاد  فيالاقتصادي والاجتماعي  في برقيق الاستقرارمن جهة اخرى  والنمو الاقتصاديىذا من جهة،  و السياسة النقديةعبتل
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ج  التي تعود بالفائدة على  تهاامواستد الاقتصاديةالتنمية  تحقيقلطرؽ زيادة النمو الاقتصادي  بالإضافة الى تبيافي، زائر الج
راج لظوذج اقتصادي أكثر واقعية يهدؼ إلى تعزيز التوازف الاقتصادي الداخلي من أج  استخ ،يزائر ملونات الاقتصاد الج
ة، بدا ينسج  مع الأوضاع سليمتساعد في وضع السياسات وابزاذ القرارات ال تكنتائج وتوصياالخروج و والخارجي واستقراره 

 ى  في برقيق استقرار اقتصادي يساعد على تطوير الاقتصاد الوطتٍ.  اسيالاقتصادية السائدة و 
   : نذكر منهاالدراسة الى برقيق بصلة من الأىداؼ  نسعى من خلاؿ ىذه : الدراسةالذدف من -
 .يبالنمو الاقتصاد الدفاىي  الأساسية الدتعلقة التطرؽ لاى و ، سياسة النقديةلل الإطار النظري تسليط الضوء على-
  .العلاقةىذه واضحة عن  صورةوالنمو الاقتصادي وإعطاء  كتُ السياسة النقديةالعلاقة التي تركط  في لزاولة البحث-
خلاؿ  منوذلك  ،2020-9;;0 خلاؿ الفتًة الجزائري قتصادلاالنقدية على النمو الاقتصادي في ا تأثتَ السياسةوقياس برلي  -

لتوضيح وتفستَ لستلف لوقوؼ على طبيعة ىذا التأثتَ الدتمث  في شعاع الالضدار الذاتي، وا ذج الاقتصاد القياسيو استعماؿ لظ
 .خلاؿ الفتًة المحددة للدراسةودراسة مدى استقرار النموذج ، كتُ الدتغتَات التفستَيةالتي تركط العلاقات السببية 

 : كالاتيلاني  الدزماني و ال الإطارين  معالجة الإشلالية الدطروحة تم برديد أج من :حدود الدراسة -

 .في الاقتصاد الجزائري النمو الاقتصاديركزت ىذه الدراسة على معرفة تأثتَ السياسة النقدية على  : الدكانيالإطار -

  1990-2020. كتُ ما الدراسةبرديد فتًة و تطبيق الدراسة القياسية لذذا الدوضوع تم  : الزمانيالإطار -

وبرليلها اعتمدنا على الدنهج الوصفي  للإجاكة عن الإشلالية الدطروحة والتملن من إثبات صحة الفرضيات :الدراسةمنهجية -
في  الحاصلةلإلداـ بأى  التطورات او  والنمو الاقتصاديالسياسة النقدية  كل  منالدتعلقة لاستعراض لستلف الدفاىي  النظرية التحليلي 

الالضدار الذاتي شعاع باستخداـ لظوذج  التحليلي واعتمدنا أيضا على الدنهج القياسي ،متغتَات الدراسة في الاقتصاد الجزائري
VAR، في ىذا المجاؿ وصولا الى استخلاص النتائج واعطاء التوصيات.   

وصناع  اىتماـ العديد من الباحثتُ والدفلرين قتصاديوالنمو الا لسياسة النقديةاك  من عرؼ موضوع   لقد الدراسات السابقة:-
أثر الساكقة التي تناولت  اما بالنسبة للدراساتوالدؤشرات كينها، وذلك من خلاؿ ادراج العلاقة كتُ العديد من الدتغتَات  ،قرارال

  :سبي  الدثاؿ لا الحصركثتَة نذكر منها على  فهيفي الاقتصاد الجزائري بالنمو الاقتصادي  النقدية وعلاقة السياسة
لدول أثر أدوات السياسة النقدية على النمو الاقتصادي  ،)2222(عامري رضواف ،عيفة كوزياف، رديف مصطفى دراسة -1

MENA-  السياسة النقدية برلي  اثر ىذه الدراسة إلى لزاولة  في  وفيهدؼ الباحث ، 1990 -2019لفترةا لخلادراسة قياسية
وصولا الى ازمة كورونا نهاية  0903وازمة النفط :099لدوؿ الشرؽ الاوسط وشماؿ افريقيا اثناء ازمة قتصادي الانمو على ال

في معالجة الازمات خلاؿ الفتًة السياسة النقدية  دورالجانب التحليلي لتبياف  على دراسته في  وفلباحثاوقد اعتمد ، ;090
حديد اثر كعض متغتَات السياسة النقدية الدتمثلة في سعر الصرؼ باستخداـ منهج الاقتصاد القياسي لت 0999-0909

 اف السياسة النقدية في إلى ته وقد خلصت دراس والدعروض النقدي الواسع ومدى اثرىا على النمو الاقتصادي خلاؿ فتًة الدراسة،
الي برقيق استقرار في النمو تلعب دور كبتَ في معالجة الاختلالات باستخداـ لستلف ادواتها وقنواتها وبالت MENAدوؿ 

الى وجود علاقة طردية كتُ الدعروض النقدي والنمو الاقتصادي  Panelالاقتصادي، كما تم التوص  كعد الدفاضلة كتُ لظاذج 
ووجود علاقة علسية وسلبية كتُ سعر الصرؼ والنمو الاقتصادي، وقد أوصى الباحثوف كضرورة قياـ ىذه الدوؿ بإصلاح أنظمة 

 تبعة فيها.      الصرؼ الد

 أثر أدوات السياسة النقدية على معدلات النمو الاقتصادي في ،)2221( بالعرؽ عزالدين ،سعودي عبد الصمددراسة  -2
من خلاؿ ىذه الدراسة إلى لزاولة إكراز اختبار مدى فعالية  افيهدؼ الباحث ، 1990 -2019دراسة قياسية للفترة -الجزائر 

لظوذج الالضدار  على الدراسةد في ىذه اعتملااتم وقد  ،برقيق معدلات لظو اقتصادي مرتفعة أدوات السياسة النقدية ودورىا في
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ج  كتُ ك  من العرض النقدي عدـ وجود علاقة توازنية طويلة الأ حيث تم التوص  إلىARDL الذاتي للفتًات الزمنية الدبطئة
من معلمات تصحيح  للباحثتُكما تبتُ  إعادة الخص  مع معدؿ النمو الاقتصادي وذلك لأف الدعلمتتُ غتَ معنوية ، وأداة سعر

 الواسع ومعدؿ إعادة الخص  على معدلات النمو الاقتصادي في الأج  الطوي  الخطأ أف ىناؾ تأثتَ سلبي لعرض النقد بالدعتٌ
 . وذو دلالة إحصائية وموجبة في الأج  القصتَوالغابي

أثر السياسة النقدية على النمو الاقتصادي في الدول العربية مع الاشارة ،) 2221(قشاـ إسماعي  ،عباس خدلغة دراسة -3
قياس  إلىالبحثية ة ورقىذه ال في افيهدؼ الباحث ،2218-1982  للفترة Panel Data Analysis  مادلحالة الجزائر باعت

-2018 والأردف خلاؿ الفتًة الدغرب، تونس، مصر أثر السياسة النقدية على النمو الاقتصادي في الجزائر وكعض الدوؿ العركية

الدراسة وىذا باستخداـ  وللوقوؼ على مدى فعالية السياسة النقدية وتأثتَىا الفعاؿ على النمو الاقتصادي في الدوؿ لز 1980
للمعطيات الطولية،  ير التطور الذي عرفتو النمذجة القياسية باستخداـ كيانات السلاس  الزمنيةحيث أنها تساPanel كيانات

من الأفراد  وذلك لتوفرىا على ميزة البعد الدضاعف الزمتٍ والفردي الذي تتمتع كو معطياتها، والتي بذع  من السه  دراسة لرموعة
يؤثر الغاكيا على نصيب الفرد من الناتج، ويؤثر M2ف الدعروض النقدي بأتوص  الباحثاف في ىذه الدراسة  وقد ،في لظوذج واحد

 .الاقتصادي في دوؿ عينة الدراسة على النموLH ورأس الداؿ البشريLK ك  من رأس الداؿ الدادي الغاكيا
أثر السياسة النقدية على النمو الاقتصادي في الجزائر خلال ، )2222(كونويرة،إلذاـ نايلي، موسى ، رميسة كلاش دراسة -4

بسحورت اشلالية ىذه الدراسة حوؿ كياف أثر السياسة النقدية على النمو الاقتصادي وذلك بالتطبيق  ،2218-1974الفترة 
 ،لذاتي للفجوات الزمنيةفي الددى القصتَ والطوي  باستخداـ لظوذج الالضدار ا :090-93;0على الدولة الجزائرية خلاؿ الفتًة 

طردية طويلة الأمد كتُ النمو الاقتصادي وك  من الائتماف الدمنوح للقطاع الخاص  وقد خلصت ىذه الدراسة إلى وجود علاقة
الخص  والعرض النقدي علاقتهما علسية مع النمو الاقتصادي في الددى الطوي ، أما الددى القصتَ  والتضخ ، أما معدؿ إعادة

والدعروض النقدي  علسية كتُ النمو الاقتصادي والتضخ  والائتماف الدمنوح للقطاع الخاص وعلاقة طردية كتُ النمو علاقة وجود
 .ومعدؿ إعادة الخص 

نمذجة قياسية لتأثير السياسة النقدية على النمو الاقتصادي   كعنواف، )2218(حاج سليماف ركيعة،، مناقر نورالدين راسةد -5
ىدفت ىذه الدراسة إلى اختبار مدى فعالية السياسة النقدية ودورىا في برفيز رفع 1980 -2018"فترة ،في الجزائر خلال ال

 بالاعتماد على لظوذج الالضدار الذاتي للفجوات الزمنية الدوزعة1980 -2018معدلات النمو الاقتصادي خلاؿ الفتًة الدمتدة من

ARDLطوي  وتوصلت النتائج إلى أف ىناؾ أثر معنوي إحصائيا للسياسة من خلاؿ تقدير الدعاملات في الأجلتُ القصتَ وال
النقدية لشثلة بدعدلات لظو اللتلة النقدية ومعدلات إعادة الخص  على معدلات النمو الاقتصادي في الأج  الطوي ، أما في الأج  

 .القصتَ فلقد كانت أكثر فعالية عند استخدامها لسياسة إعادة الخص 

أثر  الدراسات الساكقة التي تناولت موضوع عرضنا لذذه من خلاؿ :ين الدراسات السابقة والدراسة الحاليةب الفجوة البحثية-
مع ىذه الدراسة، إلا أنها لاحظنا اف ىذه الدراسات تتشاكو وتشتًؾ في عدة جوانب  النمو الاقتصادي النقدية على السياسة

وعلى كما بزتلف فيما كينها في الاسلوب او النموذج القياسي الدستعم  في الدراسة التطبيقية،   الزمانية والدلانية، بزتلف في الحدود
الدتوخى   الوصوؿ إلى الذدؼبأخر في كشل  أو  تالا أنها سالع ،الرغ  من اختلاؼ نتائج الدراسات باختلاؼ دوؿ لز  الدراسة

 .ةدراسالالنمو الاقتصادي في الدوؿ لز  أثر السياسة النقدية على  قياس ومعرفة  الدتمث  فيمنها، و 
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  لسياسة النقديةالإطار النظري ل -1
اف مصطلح السياسة النقدية ىو مصطلح حديث نسبيا ظهر في ادكيات الاقتصاد في القرف التاسع عشر، رغ  ذلك فقد تعدد 

وذلك وفقا لاختلاؼ لذا، تعاريف  لإعطاءلستلف الددارس الاقتصادية من تطرؽ العديد من الاقتصاديتُ و و اللتاب في شػأنها، 
 .اىدافها وتعددىا ىي الاخرى

تعددت وتنوعت التعاريف الدتعلقة بالسياسة النقدية حسب الزاوية التي ينظر بها ك  باحث او  النقدية: السياسة مفهوم -1-1
 مفلر اقتصادي او ك  ىيئة دولية لذذه السياسة ومن كتُ اى  ىذه التعاريف نذكر:

بالسياسة النقدية لرموعة الإجراءات والأدوات التي تعتمدىا الدولة، من خلاؿ السلطة النقدية، بهدؼ التحل  في عرض يقصد 
ك  ما تعملو السلطة النقدية من اج  برقيق   بانها ، وتعرؼالنقد بدا لػقق الاستقرار النقدي خصوصا والاستقرار الاقتصادي عموما

 ،(;09، صفحة 0909)حستُ ر،  تصادية والاجتماعية كصورة كاملة ومتزنةاستقرار النقد واداء وظائفو الاق
بانها ادارة  KENTيعرفها ، و تنظي  كمية النقود الدتوفرة في المجتمع كغرض برقيق اىداؼ السياسة الاقتصادية وتعرؼ ايضا بانها

بصيع القرارات والاجراءات النقدية كصرؼ  ، كما يقصد بهاالتوسع والانلماش في حج  النقد لغرض الحصوؿ على اىداؼ معينة
بصيع الاجراءات غتَ النقدية التي تهدؼ الى التأثتَ في النظاـ  ىي النظر عما إذا كانت اىدافها نقدية او غتَ نقدية، وكذلك

د من اج  بريق ىي لرموعة الاجراءات التي تتخذىا الدولة في ادارة النقد والائتماف وتنظي  السيولة العامة للاقتصا، و النقدي
السياسة النقدية ىي لرموعة من القواعد والوسائ  والاساليب والاجراءات كذلك  ،(8:، صفحة 0999)دعاس،  اىداؼ معينة

يق اىداؼ اقتصادية معينة، خلاؿ فتًة قالتي تقوـ بها السلطة النقدية للتأثتَ في عرض النقود بدا يتلاءـ مع النشاط الاقتصادي لتح
يقصد بها البنك الدركزي في أي دولة وتبتٌ السياسة النقدية على التأثتَ في عرض النقود او الدعروض النقدي ، كما زمنية معينة

ىي استخداـ عرض النقود لتحقيق اىداؼ اقتصادية معينة، فاذا كانت السلطة  ، اوبأدوات معينة تسمى ادوات السياسة النقدية
يق مستويات مرتفعة من الدخ  والعمالة وىي في حالة توسعية فإنها تفع  ذلك عن النقدية ترغب في زيادة الطلب الللي لتحق

طريق زيادة عرض النقود اما إذا رغبت في بزفيض الطلب الللي فإنها تلوف في حالة انلماشية وبالتالي تلجأ الى بزفيض عرض 
تدخ  البنك الدركزي في برديد حج  وكمية النقود ىي ، كما انها تشتَ على انها النقود وك  ذلك كواسطة ادوات السياسة النقدية

في الاقتصاد وتأثتَ ذلك على حج  الائتماف عن طريق استخداـ الادوات النقدية وىذه الادوات الى جانب تأثتَىا على الائتماف 
)عبد  تصادي في المجتمعفإنها في الاملاف ايضا اف تؤثر على سعر الفائدة وبالتالي يلوف لذا تأثتَ على الاستثمار والنشاط الاق

  (;0-:0، الصفحات 0904الحميد، 
تستخدمها  التي والقرارات لرموعة الاجراءاتبأنها:  لؽلن إعطاء تعريف شام  للسياسة النقدية من خلال التعاريف السابقة

كطريقة ما لتحقيق اىداؼ السلطة النقدية لشثلة في البنك الدركزي كغرض التأثتَ على الدعروض النقدي والائتماف وحج  السيولة 
 اقتصادية معينة.

مها الى اىداؼ يتسعي السياسة النقدية لتحقيق لرموعة من الاىداؼ الدختلفة والتي تم تقس اهداف السياسة النقدية: -1-2
 : (:38-383، الصفحات 0900)كلوفي،  والتي بسثلت في ،اولية واىداؼ وسيطية واخرى نهائية

  : في برقيقهاالى تسعى السياسة النقدية  التيوسطية الولية و الأالأىداؼ تتمث  : الأولية الأهداف-

 و تلوف من ا الأصوؿ التي لؽلن استخدامها في الدعاملات،نهتعرؼ القاعدة النقدية على أ :لرمعات الاحتياطات النقدية -أ

مع الاحتياطي الأكثر فعالية و ها لؼص وفيما ا من العملة في التداوؿ والاحتياطي النقدي لدى البنوؾ الدركزيةتهزاوية استخداما
 .الفاعلية تتعلق بالتجركة و ليس بالتنظتَ فقط فبقي الجدؿ قائما حولو نظرا لأف ىذه ،سهولة

لؽارس عليها  الأخرى التي الأرصدة، وأسعار الفائدةموعة من الاحتياطات الحرة، معدؿ لمجىذه ا تلوفالنقد: ظروف سوق  -ب
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 الائتمافالسريعة أو البطيئة في معدؿ لظو ومواقفه  ونعتٍ كظروؼ السوؽ النقد عموما قدرة الدفتًضتُ  كة قوية،البنك الدركزي رقا
ا بسث  الاحتياطات نهفيما لؼص الاحتياطات الحرة فإ، الفائدة وشروط الإقراض الأخرى ومدى ارتفاع أو الطفاض من أسعار
وتسمى ضافي  الاحتياطات التي اقتًض منها ىذه البنوؾ من البنك الدركزي، مطروحا منها الفائضة للبنوؾ لدى البنك الدركزي

معدؿ  ،والأوراؽ التجارية ظروؼ سوؽ النقد كأرقاـ قياسية مث  معدلات الفائدة على أذونات الخزانة وقد استعملت .الاقتًاض
 .(003، صفحة 0995)مفتاح،   ينهاقروض البنوؾ فيما ك على العملاء، ومعدؿ الفائدةالذي تفرضو البنوؾ على  الفائدة

 و التي من خلاؿ ضبطها لؽلن ا الدتغتَات النقدية الدراقبة من طرؼ السلطة النقدية،نهتعرؼ بأ :الأهداف الوسطية -

ا متغتَات نقدية لؽلن نهو تتمث  فوائد الأىداؼ الوسيطة في أ، الوصوؿ إلى الأىداؼ النهائية كالدستوى الدناسب للإنتاج و الدخ 
تعلس  و يشتًط في الأىداؼ الوسيطة أف السياسة النقدية، لاستًاتيجيةتعتبر بدثاكة إعلاف  نهاأ للبنوؾ الدركزية التأثتَ عليها ك 

 الاستيعابوسهلة  الدركزي، كما لغب أف تلوف  شل  جيد الأىداؼ النهائية الدتوخاة و أف تلوف قاكلة للضبط من طرؼ البنك
 : الوسطية في لأىداؼو بسث  ا من طرؼ الجمهور،

العائلات  كما يعتبر من أى  لزددات سلوؾ و يتعلق برديد معدلات الفائدة كنمو اللتلة النقدية، :مستوى معدل الفائدة-
لدشل  او  الاىتماـ كتقلبات معدلات الفائدة، لذا لغب على السلطات العامة الدستثمرين فيما لؼص الادخار و الاستثمار،و 

لذذه الدعدلات خاصة و أنو يتأثر بدعدلات الفائدة السائدة في الخارج في ظ  اقتصاد  برديد الدستوى الأمث  كيفيةالدطروح ىنا ىو  
التي لغب عليها أف تعم   إلى جانب عرض و طلب رؤوس الأمواؿ و كذا ارتباطو بالسياسة النقدية للدولة، ىذه الأختَ السوؽ،

برقق التوازف في الأسواؽ و تتفادى وقوع ضغوط تضخمية أو   غتَ واسعة نسبيا، على إكقاء تغتَ معدلات الفائدة ضمن ىوامش
 (83، صفحة 0994)قادي،   :الفائدة من كينهاوىناؾ عدة أنواع من معدلات ، (00، صفحة 0900)ولد الشباني ،  كساد

الإقراض  في برديد معدلات ويسند إليهاالبنوؾ التجارية من البنك الدركزي، ها التي تقتًض وىي معدلات :الرئيسيةالدعدلات  -
 .كتُ البنوؾ

شهادات ، و كسندات الخزينة للتداوؿ، يت  على أساسها تداوؿ الأوراؽ الدالية قصتَة الأج  والقاكلة :معدلات السوق النقدي -
 .الإيداع

 .الأج  القصتَ كالحسابات على الدفاتر في :التوظيفمعدلات  -
 .تطبق على القروض الدمنوحة ىي التيو  :الددنيةالدعدلات  -
حيث  يعتبر سعر الصرؼ النقدي مؤثر ىاـ على الأوضاع الاقتصادية للبلد، :سعر صرف النقد مقابل العملات الأخرى -

الدقاك  يشجع  و يعم  الطفاض سعر الصرؼ على برستُ وضعية ميزاف الددفوعات للنو في للسلطة النقدية، يلوف كهدؼ
الدؤسسات غتَ  لشا يؤدي إلى خروج كعض انلماشيا، في حالة ارتفاع سعر الصرؼ فهذا يفرض ضغطا أما الضغوطات التضخمية،

لذلك تعم  السلطات النقدية  (00، صفحة 0900)ولد الشباني ،  مستويات النمو القادرة على التأقل  و بالتالي الطفاض في
و  ا كعملات قوية قاكلة للتحوي ،تهعن طريق ركط عملا ج،الخار  على استقرار سعر الصرؼ لضماف استقرار وضعية البلاد ابذاه

السيطرة و  للن رغ  ذلك فإف موجات الدضاركة الشديدة على العملات لصعب الصرؼ لعملتها، الحرص على استقرار سعر
 .(83، صفحة 0994)قادي،  التحل  في ىذا الذدؼ

 .على الأنفاؽ قدرة الأعواف الداليتُ الدقدمتُ والتي تعلسىي عبارة عن مؤثرات للمية النقود الدتداولة  :المجمعات النقدية -
للسياسة  الإنتاج يعتبر الذدؼ الرئيسي بالنسبة للنقديتُ فإف تثبيت معدؿ لظو اللتلة النقدية في مستوى قريب من معدؿ لظوو 

 :ذلك لعدة مزايا ألعهاالنقدية و 
 .عدـ استقرار من جانب عرض النقودأ. تفادي حدوث 
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 .ب. التقلي  من الاضطرابات النابصة عن مصادر غتَ العرض النقدي
 .ضماف الثبات النسبي لدستوى الأسعار على الددى الطوي  ج.

كمصدر   المجمعات و تعبر ىذه الدنتجات الدالية،و  كذا درجة تطور الصناعة الدصرفيةعة الاقتصاد و يمعات النقدية لطبلمجويرتبط عدد ا
 . (;9، صفحة 0990كلعربي، )الرفاعي و  لظو لستلف السيولاتمعلومات عن وتتَة 

الحديثة للسياسة النقدية أدوات  الاستًاتيجيةتعتبر الأىداؼ الأولية و الوسطية في  .الأهداف النهائية للسياسة النقدية -
والدتمثلة في برقيق  للالدور، ىذه الأىداؼ اختصارا بالدركع السحريلتحقيق الأىداؼ النهائية للسياسة النقدية وتعرؼ  مساعدة

الاقتصادي وبرقيق التوازف في ميزاف  معدلات عالية من النمو العمالة اللاملة برقيق الاستقرار في الدستوى العاـ للأسعار،
 .الددفوعات

ت الحاضر على أف الذدؼ الرئيسي للسياسة النقدية لغمع الاقتصاديوف في الوق :تحقيق الاستقرار في الدستوى العام للأسعار -
التضخ  ينبغي أف يظ   ويعتٍ ىذا أف يلوف ىو الحفاظ على استقرار الأسعار و على القدرة الشرائية للعملة المحلية، ينبغي أف

يق زيادة الدعروض الحلومة كعدـ تطبيق سياسات بسوي  العجز عن طر  سنويا و أف تلتزـ4 %و 1 %منخفضا كأف يتًاوح مثلا كتُ 
 النمو الاقتصادي،و ات ىذا يؤثر سلبا على الاستقرار الخدمحالة عدـ التأكد من تقلبات أسعار السلع و  حيث أنو في ،النقدي

 .(45، صفحة 0909)غدير،  وبالتالي يصعب التخطيط لسياسة النقدية
 اجتماعية، مشاك  كسببويعتبر ىذا الذدؼ مهما لسببتُ، السبب الأوؿ يتمث  في أف معدؿ البطالة الدرتفع  :العمالة الكاملة -

أف معدؿ كطالة مرتفع يضيع للاقتصاد عناصر إنتاج تتمث   والسبب الثاني يتمث  في فتصبح العائلات تواجو مشاك  مالية حقيقية،
ولمحاركة البطالة و برقيق ىدؼ  (00، صفحة 0900)ولد الشباني ،  صادي ىاـوالتي مورد اقت في اليد العاملة غتَ الدستغلة،

إلى جانب  تنشيط الاقتصاد لزيادة الاستثمار وبالتالي زيادة العمالة، التشغي  اللام  لغب أف بسس إجراءات السياسة النقدية
 .تنشيط الطلب الفعاؿ

حيث يتوقف على  النمو الاقتصادي الذدؼ الرئيسي للسياسة النقدية، لعب :تحقيق معدلات عالية من النمو الاقتصادي -
مه  من ىذه العوام   و لؽلن للسياسة النقدية التأثتَ على عام  معظمها ليست في متناوؿ سياسة الاقتصاد الللي، عدة عوام 

طبعا دوف أف يلوف ىذا سببا  ما،حقيقي منخفض إلى حد  في الاستثمار و ذلك عن طريق العم  على برقيق سعر فائدة الدتمث و 
خاصة ىدؼ  الذدؼ بالأىداؼ النهائية الأخرى للسياسة النقدية،و يرتبط ىذا ، النتيجة علسية في إحداث تضخ  و إلا كانت

أف استقرار الأسعار و برسن  حيث أف النمو الاقتصادي يلوف سبب في امتصاص الفائض من عمالة إلى جانب اللام ، التشغي 
  .دفوعات عاملاف أساسياف لنمو الاقتصاديميزاف الد

 يعرؼ ميزاف الددفوعات بأنو كياف إحصائي يلخص كطريقة منهجية الدعاملات الاقتصادية : الددفوعاتتحقيق التوازن في ميزان  -
نفقاتو للعالم الخارجي و  يلوف ىذا ا لديزاف في صالح البلد عندما تلوف إيراداتو أكبر من، للاقتصاد ما مع كقية العالم في فتًة لزددة

ففي حالة ، من العملة الصعبةدؼ المحافظة على لسزونها الذىبي و احتياطاىا به ك  الدوؿ إلى جع  ىذا الديزاف لصالحها تسعى
طريق قياـ البنك الدركزي يرفع سعر إعادة الخص ،  لؽلن للسياسة النقدية علاج ىذا العجز عن حدوث عجز في ميزاف الددفوعات،

الفائدة على القروض التي ينج  عنها تقلي  حدة الائتماف و الطلب المحلي على السلع  ي يدفع بالبنوؾ التجارية إلى رفع أسعارالذ
و يقل  الطلب على السلع  يشجع الصادرات المحلية الخدمات، و بالتالي الطفاض الدستوى العاـ للأسعار داخ  الدولة لشا و

 رؤوس الأمواؿ لشا يساعد على معالجة العجز في ميزاف الددفوعات. الفائدة داخليا لغلب الدزيد من كما أف ارتفاع أسعار الأجنبية،

يقوـ البنك الدركزي كصفتو يقف على قمة ىرـ الجهاز الدصرفي باستخداـ وسائ  التقليدية: أدوات السياسة النقدية  -1-3
لستلفة للتحل  في حج  اللتلة النقدية الدتداولة برقيقا لأىداؼ السياسة النقدية، حيث بسارس ادوات السياسة النقدية تأثتَا مباشر 
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دمات وخاصة الانفاؽ الاستثماري عن طريق التحل  في وغتَ مباشر على الطلب الللي الدتمث  في حج  الانفاؽ على السلع والخ
حج  القروض الدصرفية الدناسبة وتللفتها ومنو التأثتَ على حركية الاستثمار في الاقتصاد الوطتٍ والتلت  الاقتصادي، وعليو لؽلن 

 :(389-388، الصفحات 0900)كلوفي،  تقسي  ادوات السياسة النقدية التي تستخدمها البنوؾ الدركزية الى

ىي لرموعة الادوات التي لؽلن من خلالذا التأثتَ في كمية النقود الدتداولة وحج  الائتماف الدصرفي والتي  :الادوات الكمية -
 تتمث  في:

يلزـ البنك الدركزي البنوؾ التجارية بالاحتفاظ كنسبة معينة من الجمالي الودائع الدتوفرة لديها  :الاجباري سياسة الاحتياطي -أ
لادني لذا وفقا للقانوف وفق ما يتناسب مع الاوضاع الاقتصادية السائدة حيث يلجأ في حالة كاحتياطي نقدي اجباري لػدد الحدا 

وبالتالي  ،يودي الى زيادة الارصدة النقدية للبنوؾ التجارية لدى البنك الدركزيالتضخ  و التوسع الاقتصادي الى رفع ىذه النسبة لشا 
اللساد لتشجيع البنوؾ التجارية على زيادة و الحد من قدرتها على التوسع في منح الائتماف، ولؼفض ىذه النسبة في حالات الركود 

 ى السلع الاستهلاكية والسلع الاستثمارية.الاقتًاض لانعاش الاقتصاد نتيجة زيادة وسائ  الدفع والطلب الللي عل

ىو سعر الفائدة الذي يتقاضاه البنك الدركزي مقاك  اعادة خص  الاوراؽ التجارية واذوف الخزينة :سياسة سعر اعادة الخصم  -ب
كوسيلة من وسائ  الدوجودة لدى البنوؾ التجارية لزيادة نسبة السيولة لديها، ويستخدـ البنك الدركزي سياسة سعر اعادة الخص   

، حيث في حالات ;0:4الرقاكة غتَ الدباشرة وىو اقدـ اسلوب مارستو البنوؾ الدركزية فقد استخدمو كنك الصلتًا لأوؿ مرة سنة 
التضخ  اللبتَ يقوـ البنك الدركزي كرفع سعر اعادة الخص  الامر الذي لغع  تللفة الاقتًاض منو مرتفعة فتقوـ البنوؾ التجارية كرفع 

ر الخص  فيق  الطلب على السيولة الدرتبطة بخص  الاوراؽ التجارية ويفض  العملاء الاحتفاظ بأوراقه  وادوات الخزينة لديه  سع
لارتفاع تللفة الخص  وبهذا تنخفض قدرة البنوؾ على توليد النقود وينخفض حج  الائتماف الدصرفي والنقود الدرتبطة كو على 

لطلب على السلع والخدمات كشل  مستمر حتى يتحقق التوازف كتُ العرض والطلب وتزوؿ مظاىر مستوى الاقتصاد الوطتٍ فبق  ا
 التضخ  السلبية، والعلس في حالة اتباع البنك الدركزي لسياسة توسعية يتًتب عليو خفض سعر اعادة الخص .

ا البنك الدركزي للأسه  والاوراؽ الدالية في وتتمث  في عمليات البيع والشراء الدباشرة التي يقوـ به :السوق الدفتوحة سياسة -ج 
السوؽ الدالية وللسندات والاوراؽ التجارية والاذونات الحلومية في السوؽ النقدية كغرض التأثتَ في حج  الائتماف الذي تقدمة 

تداولة والتأثتَ من الد البنوؾ التجارية، والتحل  في حج  السيولة لدى الافراد والدؤسسات، وك  ذلك للتحل  في حج  النقود
 خلالذا على حركية النشاط الاقتصادي.

فاف البنك الدركزي يقل  قدرة البنوؾ  ففي حالة التوسع اللبتَ للنشاط الاقتصادي الذي يتًافق مع تزايد حدة التضخ ،- 
الاسه  والسندات  والدؤسسات الدالية على منح الائتماف عن طريق خفض كمية الامواؿ الدتداولة وذلك كواسطة عمليات كيع

لشا يؤدي الى الطفاض كمية النقود الدتداولة اذ تنخفض الارصدة  ،والاذونات والاوراؽ التجارية، واحيانا الذىب والعملات الأجنبية
النقدية لدى البنوؾ التجارية، ومن بشة تضعف قدرتها الائتمانية بدقدار قيمة عمليات البيع، فينخفض كذلك العرض النقدي و يق  

  .لائتماف الدمنوح و تنلمش الابذاىات التوسعية في النشاط الاقتصادي الى الدستوى الدراد الوصوؿ اليوا

اما في حالة الانلماش والطفاض وتتَة النشاط الاقتصادي وموجات الركود الدتتالية فاف البنك الدركزي يقوـ كعمليات شراء للاسه  -
والسندات والاذونات والاوراؽ التجارية وىي احيانا الذىب والعملات الاجنبية الامر الذي ينعلس في شل  زيادة الارصدة 

وزيادة السيولة لدى الافراد فتزداد قدرة البنوؾ والدؤسسات على منح الائتماف والتوسع في توليد النقود  النقدية لدى البنوؾ التجارية
الدصرفية كما تساعد على توسيع حركية النشاط الاقتصادي الى الدستوى الذي تزوؿ عنده مظاىر اللساد والانلماش ولػدث 

 التوازف الدطلوب والدرغوب من قب  السلطات النقدية. 
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 دؼ الوسائ  اللمية لسياسة النقدية التي تعرض إليها في الساكق إلى التأثتَ على حج تهلسياسة النقدية ل دوات النوعيةالأ -
مضر كبعض الأنشطة الاقتصادية التي  الائتماف الللي في بصيع القطاعات الاقتصادية و يلوف ىذا التأثتَ عما دوف بسيز إلا أف ىذا

ليس و  الائتمافالبنك الدركزي يستخدـ أدوات نوعية للتأثتَ على ابذاه  و لذلك فإف الحد منها أيضا، تريد الدولة تشجيعها أو
 : (049-:00، الصفحات 0998كن علي ، ) :كالآتيونلخص ىذه الأدوات   حجمو الللي،

الدوزعة  القروض قانوني و ىيدؼ ىذه السياسة إلى برديد لظو الدصدر الأساسي لخلق النقود كشل  ته :سياسة تأطير القرض -أ
الفتًة الزمنية  الدتاح للقرض فقط، ك  أيضا تقليص و لم تشم  ىذه الأداة برديد الدبلغ من طرؼ البنوؾ و الدؤسسات الدالية،

 حسب الائتمافففي ظروؼ التضخ  مثلا تقدـ الدولة عن طريق البنك الدركزي بدنح  الخص ، للأوراؽ التجارية الصالحة لإعادة
التضخ  فيتخذ سياسة تأطتَ القرض  أما عند زيادة معدؿ قطاعات ذات الأولوية و التي لم تلن سببا في إحداث التضخ ،ال

وعادة  برديد معدؿ لظو القروض،و لحج  القروض الدمنوحة من طرؼ البنوؾ  فيقوـ البنك الدركزي كتحديد الحد الأقصى الإجبارية،
وإصدار  الادخارات العمومية و تشجيع يشم  التقلي  من النفقات تقرار لللتلة النقدية،السياسة مرفقة لبرامج اس ما تلوف ىذه

 وبذدر الإشارة إلى أف ىذه  الفائضة، السندات و القياـ كل  الوسائ  اللفيلة كتخفيض اللتلة النقدية
 :لدا يلي وىذا يعودالتي طبقتها  السياسة لم برقق الضبط الدطلوب للقروض في البلداف

 .غياب تأثتَه على القروض الدوجهة للخزينة -
 .رغبة السلطات النقدية كعدـ إجراء تقيد كبتَ لتموي  الاقتصاد -
 .الاقتًاض بالنقد الأجنبي لجوء الدشروعات إلى الافتًاض فيما كينها أو إلى إصدار سندات دين أو حتى إلى -

أكثر  انتقائية بذع  قراراتو تتعلق فقط كبعض القطاعات التي يعتبرىاينتهج البنك الدركزي سياسة  :السياسة الانتقائية للقرض -ب
ك  التسهيلات في منح القروض إلى ىذه  كفيلة بإعطاءا  بحيث تلوف قراراته مردودية للاقتصاد الوطتٍ فيقوـ كتوجيو القروض إليها،

 :أشلاؿ منها تأخذ ىذه السياسة عدة ولؽلن أفالقطاعات 
 .ذه القطاعاتإقرار معدؿ خص  مفض  لذ -
 .إملانية إعادة خص  الأوراؽ التي تتوفر فيها ىذه الشروط الضرورية لعدة مرات -
 .إعادة خص  الأوراؽ فوؽ مستوى التدفق -
 .تعتبر مدة استحقاؽ القرض و معدؿ الفائدة -
الات التي تريد لمجالدقدمة في االتمويلات  حيث تقوـ السلطات النقدية كتخفيض أسعار الفائدة على التميز في أسعار الفائدة: -

 .إنتاج معتُ دؼ بزفيض تلاليفا بهالدولة تشجيع
 :على النحو التالي الاستهلاكي: و الغرض منو كبح الواردات، و يلوف ذلك الائتمافوضع قيود على  -

على الائتماف لشراء السلع  ىبوط الطلب قياـ البنك الدركزي كتحديد الدفعة التي لغب دفعها مقدما لشراء السلع لشا يؤدي إلى -
 .من قب  الوحدات الاقتصادية

قصتَة لسداد ىذه الديوف فإف ذلك يؤدي  فعندما يلجأ البنك الدركزي إلى برديد مدة بردث فتًة سداد القروض الاستهلاكية، -
 .لشا لػد من الطلب على القروض الاستهلاكية إلى ارتفاع قيمة القسط الذي لغب دفعو

 والذدؼ الذيالسياسة  مع البنوؾ التجارية فيما لؼص والحديث الدقنعيلجأ البنك الدركزي إلى أسلوب التباحث  :دبيالأالإقناع  -
فعالية ىذه الأداة على خبرة  وتتوقف أىداؼ اقتصادية لزددة، كالسعي لإقناعها بإتباع سياسة ائتمانية معينة لتحقيق يريد برقيقو،

 .مدى استقلالية قراراتو وكذا على ،إجراءاتوثقة البنوؾ التجارية في  الدركزي ومدى وملانة البنك
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حيث يقوـ كتخفيض  دؼ التأثتَ على حج  التجارة الخارجية،به يستخدـ سعر الصرؼ من طرؼ البنك الدركزي :سعر الصرف -
سعر صرؼ العملة المحلية  ـ كرفعويقو  ميزاف الددفوعات، سعر الصرؼ العملة المحلية إذا كاف ىدفو زيادة الصادرات لأج  برستُ

-:00، الصفحات 0998)كن علي ،  الصرؼ كسبب رئيسي في لظو التجارة الخارجية ويعتبر لزيادة الاستتَاد من الخارج،
049). 

  :النمو الاقتصادي اساسية حول مفاهيم -2
أنو يعلس حقيقة الأداء  بحل  سياسة اقتصادية، باعتباره ىدؼ اساسي لأيأى  الدؤشرات الاقتصادية يعد النمو الاقتصادي من 

كانت   مهماالتي تسعى لتحقيقها لستلف الدوؿ أيا كاف نظامها الاقتصادي و  يبرز الوضعية الاقتصاديةو  ،الاقتصادي كصفة عامة
 .التي كلغتها أو التخلفالتقدـ  درجة

الزاوية التي ينظر باختلاؼ وذلك لنمو الاقتصادي باواختلفت التعاريف الدتعلقة لقد تعددت  :النمو الاقتصادي تعريف -2-1
  ومن كتُ اى  ىذه التعاريف نذكر: ،التي تداولتو الددارس الاقتصاديةبها الى ىذا الدصطلح واختلاؼ 

في الازدىار العاـ تو وأف ألعيتو تلمن في مسالعالزمن، لظو الإنتاج الحقيقي للاقتصادات مع  أنو الاقتصادييعرؼ النمو  -
متوسط نصيب الفرد من الدخ  أو الناتج  فقد عرؼ على أنو" برقيق زيادة في، (:5، صفحة 0904)وحيد دحاـ،  مجتمعلل

فهو Perrouxحسب  أما النمو الاقتصادي، (;9، صفحة 0903)عبد الرؤوؼ سلي ،  المحلي الإبصالي الحقيقي عبر الزمن"
، صفحة 0903)كدراوي،  لة الأج  لدؤشر الإنتاج باللمية أو الحج ""مقدار الزيادة الدستمرة خلاؿ فتًة أو عدة فتًات طوي

لسلانها،  على أنو: الزيادة في قدرة الدولة على عرض توليفة متنوعة من السلع الاقتصاديةS.Kuznets  الاقتصادي ويعرف، و (;3
والإيديولوجية التي لػتاج الأمر  والتعديلات الدؤسسيةالتلنولوجي،  وتلوف ىذه الزيادة الدتنامية في القدرة الإنتاجية مبنية على التقدـ

القدرة على خلق وتقديم سلع  النمو الاقتصادي ىو"Simon Kuznets وحسب ،(3، صفحة 0909-;099)كشراير،  إليها
التعديلات على التقدـ التلنولوجي، الدؤسساتي وكذا  متنوعة للسلاف على الددى الطوي ، ىذه القدرة تعتمد في الأساس اقتصادية

ىو الارتفاع الدسج  من خلاؿ بانو يعرفو فيليب كتَو: كما  ،(00، صفحة :090-0909)كوحزاـ،  الإيديولوجية التي تتطلبها"
)مدحت و عبد الظاىر  اقتصادي توسعي ىو الناتج الصافي الحقيقي ات زمنية متلاحقة لدتغتَفتًة زمنية عادة ما تلوف سنة أو فتً 

أما كسوؼ فيقوؿ: أف النمو الاقتصادي ىو التغتَ الدسج  في حج  النشاط الاقتصادي، كما  ،(;4، صفحة ;;;0ابضد، 
-;099)كودخدخ،  الاقتصادي ىو عبارة عن عملية توسع اقتصادية تلقائية، تقاس كتغتَات كمية حادثة النمو يؤكد كونيو: "أف

قائلا: إف عملية النمو الاقتصادي "ىي التفاع   ويعرؼ الدكتور صلاح الدين نامق النمو الاقتصادي ،(89، صفحة 0909
الداؿ وبصيع  لػدث في كيئة معينة وفي فتًة زمنية معينة متضمنا تغتَات شتى في البيئة والظروؼ المحيطة بها الإنساف ورأس القوى الذي

الناتج الوطتٍ الذي يعتبر في  يادة فيت الثورية الجذرية إلى ز االدظاىر الحياة الاقتصادية والاجتماعية الأخرى، وستؤدي ىذه التغتَ 
تعريف النمو الاقتصادي حيث Madison " " حاوؿ " ماديسوف، وقد (0، صفحة 85;0)نامق،  حد ذاتو تغيتَا طوي  الأمد

-:099)بضداني،  الدخ  وىذا ما يطلق عليو النمو الاقتصادي في الدوؿ الدتقدمة قاؿ بأف النمو الاقتصادي ىو رفع مستويات
ىو الزيادة في ابصالي الناتج المحلي و التي ينج  عنها زيادة في الدخ  الفردي الحقيقي، ، فالنمو الاقتصادي (8صفحة  ،;099

شرط اف تلوف ، (;44، صفحة :099)الستَتي و لصا،  الاقتصادي معدؿ النمو السلاني بدعتٌ انو لاكد اف يتجاوز معدؿ النمو
  ،(59، صفحة :090-0909)تلمساني،  التضخ  لغب اف تتجاوز ىذه الزيادة معدؿ الزيادة حقيقية و ليست نقدية بدعتٌ أي

)عجمية ، عطية  كما انو يشتًط اف تلوف الزيادة المحققة في دخ  الفرد على الددى الطوي  و ليست مؤقتة تزوؿ كزواؿ أسبابها
  .(93، صفحة 0998ناصف، و لصا، 
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حدوث زيادة في إبصالي الناتج المحلي من عن على أنو ظاىرة اقتصادية كمية نابذة  ويمكن إعطاء تعريف شامل للنمو الاقتصادي:
والخدمات التي يرغب فيها السلاف خلاؿ فتًة زمنية معينة، بدا لػقق زيادة في متوسط نصيب الفرد من الدخ  الحقيقي،  السلع

 .بحيث لغب أف تلوف ىذه الزيادة أكبر من معدؿ لظو السلاف
 ك  دوؿ العالم كتحقيق نسب أعلى للنمو الاقتصادي نظرا للألعية التي يتمتع بها  تهت الاقتصادي:  وتكاليف النمو فوائد -2-2

 و.للوصوؿ إلي تحم  أعباء وتلاليفت ا أفهعلييتوجب تحقيق أي ىدؼ ول والفوائد التي تعود على شعوبها،
 :و الاقتصادي ىيمن أى  الفوائد التي تنج  عن النم :فوائد النمو الاقتصادي -أ

 زيادة اللميات الدتاحة لأكناء المجتمع من السلع والخدمات-

 .الأخرى زيادة رفاه الشعب عن طريق زيادة الإنتاج والرفع في معدلات الأجور والأرباح والدخوؿ-

 يساعد على القضاء على الفقر ولػسن من الدستوى الصحي والتعليمي للسلاف-

كتوفتَ الأمن، الصحة، التعلي ، كناء  مسؤولياتها، كزيادة موارد الدولة ويعزز قدرتها على القياـ بجميعزيادة الدخ  القومي يسمح -
 .القومي ،دوف أف يؤثر ذلك سلبا على مستويات الاستهلاؾ الخاص الدنشآت القاعدية والتوزيع الأمث  للدخ 

 .التخفيف من مشللة البطالة-

 :لا يتحقق النمو الاقتصادي إلا في إطار برم  كعض الأعباء والتضحيات ألعها : أعباء )تكاليف( النمو الاقتصادي -ب

الدوارد والاستثمارات إليها، بالإضافة إلى  كلما زاد معدؿ النمو الاقتصادي زادت الحاجة إلى إنتاج السلع الرأسمالية أكثر وتوجيو-
ض السلع الاستهلاكية في الوقت الحاضر من أج  زيادة الإنتاج يتوجب التضحية كبع زيادة الاستثمار في التدريب والتعلي ، ىذا ما

 .(390، صفحة 0998)الحميد،  الدستقب  في

 .على الثروات وازدحاـ الددف النمو الاقتصادي في الدوؿ الدتقدمة وحتى النامية يؤدي إلى زيادة التلوث البيئي والقضاء-

والتلنولوجية ....، ويرجع السبب في ذلك  الفعاليات الاقتصادية كالبطالة الجزئيةنقص الاستقرار الاقتصادي كسبب التقلبات في -
 .منتظمة وغتَ مستقرة إلى أف عملية النمو الاقتصادي بردث كصورة غتَ

-:099)كناني،  والأخلاقية في المجتمع كلما زاد معدؿ النمو الاقتصادي زاد معو التقدـ الدادي وطغى على الجوانب الروحية-
 .(00، صفحة ;099

  : (;، صفحة 0900)بضداف،  ىي الاقتصادي ثلاث أنواع للنمو ىناؾ الاقتصادي:النمو  أنواع -2-3
التلقائية، ودوف إتباع التخطيط العلمي ويلوف للدولة  يتحقق النمو التلقائي كشل  عفوي، كفع  قوى السوؽ :التلقائيالنمو -أ

  .مساعدا وململا للسوؽ في ىذه الحالة دورا
خارجية ويتميز بأنو لا لؽلك صفة الثبات  لػدث النمو العاكر نتيجة لعوام  طارئة مؤقتة عادة تلوف العابر: النمو -ب

  .معظ  البلداف النامية والاستمرار، وىذا النوع تتميز كو
نمو ىو سيادة الدللية الوطتٍ، ويلوف إطار ىذا ال ينتج النمو الدخطط كسبب عملية بزطيط شاملة للاقتصاد الدخطط: النمو -ج

شاملة للتنمية الاقتصادية  الأساسية، والتخطيط الدركزي الشام ، حيث ينمو الاقتصاد كناءً على خطة الاجتماعية لوسائ  الإنتاج
 .والاجتماعية

في بحثت العديد من الدراسات عن الوسيلة التي بسلنها من قياس درجة النمو الاقتصادي  :النمو الاقتصادي قياس -2-4
بدعالجة ىذا الدوضوع وتوضيح الدتغتَات الدفسرة للنمو الاقتصادي من خلاؿ الناتج المحلي الخاـ، واعتباره مؤشر وأداة  الدوؿ، فقامت

 :تطور النمو الاقتصادي، بحيث يعبر عنو لزاسبيا بالدعادلات التالية أساسية لقياس أو تقيي 
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 –المحلي الخاـ = الاستهلاؾ النهائي + التًاك  الخاـ للأصوؿ الثاكتة + تغتَ الدخزوف+ الصادرات  الناتج :الإنفاقزاوية -
 .  الواردات

الناتج المحلي الخاـ= تعويضات الأجراء+ استهلاؾ رؤوس الأمواؿ الثاكتة+ ضريبة متعلقة بالإنتاج+ فائض :زاوية الدخل-
 .الاستغلاؿ الصافي

 .لي الخاـ= القي  الدضافة + الرس  على القيمة الدضافة + الحقوؽ وضرائب على الوارداتالناتج المح:زاوية الإنتاج-
للن نظرا لبعض النقائص التي يعاني منها الناتج المحلي الخاـ كمؤشر لقياس النمو الاقتصادي تم وضع مؤشر جديد من قب  

مؤشرات فرعية تتمث  في: نصيب الفرد من الناتج المحلي والذي لػتوي على ثلاث  ،والدتمث  في مؤشر التنمية البشرية الباحثتُ
كما لؽلن قياسو باستخداـ ،  ومستوى التعلي  مقاسا كنسبة التمدرس ،مقاسا بدعدؿ الأم  في الحياة الإبصالي، مستوى الصحة

 :معدؿ النمو البسيط الذي يت  الحصوؿ عليو من خلاؿ الدعادلة التالية
الدخ  الحقيقي في الفتًة الساكقة( / الدخ  الحقيقي في الفتًة  –الحقيقي في الفتًة التالية معدؿ النمو الاقتصادي= )الدخ  

 .الساكقة
 إف تدخ  الدولة في النشاط الاقتصادي يت  كطريقة مباشرة من خلاؿ :علاقة السياسة النقدية بالنمو الاقتصادي -2-5

لستلف الددارس  بهدؼ إدارة النقود والائتماف وتنظي  السيولة، وعليو اىتمتالسياسة النقدية التي يت  التخطيط لذا في البنك الدركزي 
على وجود علاقة طردية كتُ لظو  الاقتصادية بالعلاقة كتُ السياسة النقدية وأدواتها والنمو الاقتصادي، وأبصعت بصيع ىذه النظريات

النقدية على الأداء الاقتصادي من خلاؿ التأثتَ  تأثتَ السياسةالناتج المحلي الإبصالي وحج  النقود الدتاحة في الاقتصاد بحيث يأتي 
الفائدة، فزيادة عرض النقود يؤدي إلى بزفيض سعر الفائدة  في حج  الإنفاؽ كشقيو الاستهلاكي والاستثماري عن طريق سعر

 . الاستثمار وىذا كدوره يعم  على زيادة حج  الادخار ومن ثم

 ة النقد الدعروضة ىو السبب الرئيسي للتقلبات في مستوى الإنتاج والعمالة في الأج  القصتَ وإلىيرى النقديوف أف التغتَ في كمي-
التقلبات في الأسعار في الأج  الطوي ، ولذلك فإف التغتَ في الدستوى العاـ للأسعار لؽلن علاجو عن طريق التحل  في العرض 

ى النظرية النقدية أف يتقيد عرض النقد كلبح الزيادة في الإنفاؽ، والعلس حالة الزيادة في الدستوى العاـ للأسعار تر  النقدي، ففي
  .سوؼ يعم  على زيادة مستوى الناتج المحلي من السلع والخدمات وليس الأسعار في حالة الركود، لأف ذلك

في الطلب الللي إما  ة لزددةكينما ترى الددرسة اللنزية إلى أف الاقتصاد الذي يعاني من حالة التشغي  الناقص بحاجة إلى زياد-
الللي الفعاؿ، وىلذا لؽلن أف ينتق   عن طريق الإنفاؽ الحلومي أو زيادة عرض النقد، الأمر الذي سيؤدي إلى زيادة في الطلب

اللام  يرى كينز أف الأؼ ارد لؽيلوف إلى  الاقتصاد من حالة التشغي  الناقص إلى حالة التشغي  التاـ، أما في حالة التشغي 
الطلب الللي، لذا اقتًح كينز في ىذه الحالة زيادة معدلات  الاكتناز بحيث لا تؤدي إلى زيادة الدعروض النقدي على غرار زيادة في

، 0909)كلاش، نايلي ، و كونويرة ،  الاستثمار وينخفض معو الإنتاج الضرائب ورفع أسعار الفائدة للي ينخفض الطلب على
   .(0:0-0:0 الصفحات

  :2222- 1990 الفترةخلال  دراسة قياسية لأثر السياسة النقدية على النمو الاقتصادي في الجزائر -3
وذلك السياسة النقدية على النمو الاقتصادي،  ىذا الدوضوع الدتعلق بأثر في الجزائر كعينة للدراسة اختًنا :الدتغيراتمصادر  -

 البيانات ىذه غطتقد و  ،والدأخوذة من قاعدة البيانات الدعتمدة لدى البنك الدولي ،الخاصة بدتغتَات الدراسة الدعطياتلتوفر 
 . 0909إلى 9;;0 سنة ما كتُ الفتًة
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 السياسة معرفة وقياس تأثتَالدطروحة ساكقا والدتمثلة في  الإشلاليةللإجاكة على لشا سبق ذكره و  :والأدوات الدستخدمة الطريقة -
الدقدمة،  الفرضياتمدى صحة  ولاختبار 0909-9;;0ما كتُ الاقتصادي في الجزائر خلاؿ الفتًة الدمتدة  على النمو النقدية

 الاتي: القياسي بالدنهج قمنا بالاستعانة

 .VARالالضدار الذاتي شعاع لظوذج  استخدام-  

 السياسة النقدية على تَثتأالنموذج الدقتًح على الدتغتَات التالية لتفستَ مدى  ىذا تم الاعتماد في :تحديد متغيرات الدراسة -
   الجزائر:النمو الاقتصادي في 

 للنمو الاقتصادي.  كمؤشر  GDPلظو إبصالي الناتج المحلي في الجزائر ورمزه -
  M2 . ورمزه عرض النقود بالدعتٌ الواسع-
  : تم صياغة النموذج كالاتي : صياغة النموذج-

  كعد عملية برديد الدتغتَ التاكع والدتغتَات الدستقلة وبذميع البيانات الخاصة به  تم برديد الشل  الرياضي للنموذج القياسي التالي:
)2(MfGDP  

 وسيت  استخداـ تقدير النموذج القياسي الخاص العرض النقدي وصياغتو الخطية الرياضية كالتالي:
tMGDP   210 

 :بسث  الخطأ العشوائي 
     :النتائج ومناقشتها -

، لنمر كعدىا إلى تقدر VAR(p)ننطلق في دراستنا ىذه من دراسة استقرارية ىذه الدتغتَات، ثم نقوـ كتحديد درجة تأختَ الدسار 
 كدراسة أثر صدمة سنطبقها على الدتغتَ الدستق  ومدى تأثتَىا على الدتغتَ التاكع لذا.، كعدىا نقوـ VARلظوذج الالضدار الذاتي 

غالبا ما تعاني كيانات السلاس  الزمنية في الدراسات القياسية من مشللة جذر الوحدة،  الزمنية:دراسة استقرارية السلاسل -
(ADF)الدوسع  فولر-ديليولدعالجة ذلك تم استخداـ واختبار 

  ينالجدول الدتضمن 22رقمالدلحق في  ةالدوجود والدخرجات ،1
 : وضح ذلك ت (23و) (22)رقم 

 (ADF)الدوسع  فولر -ديكينتائج اختبار  :21الجدول 

 الدستوى  الأول  الفرق
 
 الدتغير

 
 (6نموذج ) (5نموذج ) (4نموذج ) (6نموذج ) (5نموذج ) (4نموذج )

- - - 
-2.109 

(-1.952) 

-4.293 

(-2.963) 

-5.235 

(-3.568) 

 M2  القيمة المحسوكة
 )القيمة الحرجة(

-7.598 

(-1.952) 

-7.473 

(-2.967) 

-8.064 

(-3.574) 

-1.029 

(-1.952) 

-1.435 

(-2.967) 

-2.018 

(-3.568) 

  GDP  القيمة المحسوكة 

 )القيمة الحرجة(

 Eviews 10نتائج  كناءا على افالباحثإعداد من  الدصدر:

 (،%5) معنويةمستقرة في الدستوى عند مستوى  (M2)تغتَ الدأف ، اعلاه (90)نلاحظ من النتائج الواردة في الجدوؿ رق  
. أما الدتغتَ Mackinnonأي عدـ وجود جذر وحدوي، باعتبار أف القي  المحسوكة أكبر )بالقيمة الدطلقة( من القي  الحرجة لػػ 

(GDP)  أي وجود جذر وحدوي، باعتبار أف القي  المحسوكة أق  )بالقيمة الدطلقة( من  (،%5) معنويةغتَ مستقرة عند مستوى
رى الفروقات من الدرجة الأولى فوجدنا أف الس .Mackinnonالقي  الحرجة لػػ   (DGDP)الزمنية  لسلةولإزالة عدـ الاستقرارية بذج
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في النماذج الثلاثة عند  Mackinnonقة( من القي  الحرجة لػػ )بالقيمة الدطل أكبرباعتبار أف القي  المحسوكة  مستقرة،قد أصبحت 
 وجود تلام  مشتًؾ في الدراسة كتُ السلسلتتُ الزمنيتتُ الدستقرتتُ. لشمَّا يعتٍ عدـ . 5% مستوى معنوية 

عدـ وجود الجذور ( تبتُ انو تبتُ أنو تم رفض الفرضية العدمية وقبوؿ الفرضية البديلة ك90رق  )ونظرا لدا نلاحظو في الجدوؿ 
الوحدوية بالنسبة للمتغتَتتُ، أي أف السلسلتتُ الزمنيتتُ مستقرتتُ، وبالتالي فإف الدتغتَين الساكقتتُ غتَ متلاملتتُ من نفس 

 الدرجة كما ىو موضح في الشل  التالي: 
 

 السلاسل الزمنية ر(: استقرا21الشكل رقم )

 
 

 Eviews 10إعداد الباحثتُ كناء على لسرجات كرنامج من الدصدر: 
 "VAR"تطبيق شعاع الانحدار الذاتي -

 ف من متغتَين كما يلي:الدلو  Xعاع سوؼ نقوـ في ىذه الدرحلة كتطبيق تقنية مسار متجو الالضدار الذاتي القانوني على الش
  '  ,2 DGDPMX   

            
t
εptp2t21t1t X....XXCX     

، Akaike) وىذا بالاعتماد على الدعيارين ،VARقب  القياـ كعملية الاختبار والتقدير لغب برديد درجة تأختَ الدسار 
Schwarz09كبرنامج  ( بالاستعانةEviews  أف عدد الفجوات الزمنية تساوي َ في  (03الدلحق رقم )، (Lags : 1) 1تػَبػَتَُّ

 (24الجدول رقم )

 ( برصلنا على الدعادلات التالية:Eviews10، وبالاستعانة كبرنامج )VARوكعدما قمنا كعملية تقدير شعاع الالضدار الذاتي 

 .(05في الجدول رقم ) (03الدلحق رقم ) في النتائج موضحة
 معادلة الناتج الداخلي الخام على النحو التالي: -

 

 
 
 من خلاؿ معطيات ىذه الدعادلة لؽلن القوؿ أف:التفسير الاقتصادي: -

 الحاليالخاـ  الداخليالناتج  علاقة علسية كتُ ىناؾ أف أي ،سالبةبإشارة  الساكقة جاءت قيمتو كدلالة الخام الداخليالناتج -

دة فإف واحكوحدة  ىذا الأختَزيادة  أف الدتأخرة كفتًة واحدة، حيث الخام الداخليالناتج و  tGDPD نقصاف  إلى سيؤدي
 .  ;:9.3 ب

 
 

 
 

 
 

  29           student   -t:.         31.4                      93.24

2 066.0 489.0108.1 

C

2

65.1
1-1t

57.2
1-1t

54.1
t






ObsFR

MGDPDGDPD
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واللتلة النقدية الناتج الداخي الخاـ  علاقة طردية كتُ ىناؾ أف أي ،موجبةبإشارة  الساكقة جاءت قيمو كدلالة الكتلة النقدية-
  في زيادة إلى كوحدة واحدة سيؤدي ىذا الأختَزيادة  أف الدتأخرة كفتًة واحدة، حيث tGDPD وىذا ما اتفق  9.988 ب

 الاقتصادي.عليو الدنطق 
إلى برلي   ة( لظر مباشر 0909-9;;0السياسة النقدية على النمو الاقتصادي خلاؿ الفتًة )صدمات دراسة أثر  كصدد ناوبدا أن

 .VARكتقدير شعاع الالضدار الذاتي وىذا كعدما قمنا ، VARلنموذج الدفعية دواؿ الاستجاكة 
 Impulse Response Function نتائج تحليل دوال الاستجابة الدفعية -

إف الذدؼ الأساسي من عملية برلي  استجاكة النبضات يتمث  في إلغاد التًاكط الديناميلي كتُ متغتَات النظاـ حيث تسمح ىذه 
الدالة كتتبع الدسار الزمتٍ لدختلف الصدمات التي تتعرض لذا الدتغتَات وتعلس كيفية استجاكة ىذه الدتغتَات لتلك الصدمات. 

ستجاكة الدفعية لأثار صدمات الدتغتَ الدستعملة في النموذج على النمو الاقتصادي والتي جاءت  حيث يوضح لنا الشل  دواؿ الا
 كما يلي:

ممقدارىا واحد الضراؼ  الكتلة النقدية في حالة حدوث صدمة موجبة في :الكتلة النقديةبالنسبة لأثر الصدمة الحاصلة في  -
والثانية ثم  تقريبا خلاؿ الفتًتتُ الأولى 0، لتَتفع تدرلغيا إلى لضو الداخلي الخاـالناتج معياري، يؤدي إلى أثر الغابي غتَ فوري على 

 1طواؿ السنوات العشرة غتَ انو لا يتعدى كعد ينخفض إلى الفتًة الثالثة من لراؿ التنبؤ تقريبا وكعدىا تقريبا يبقى الأثر مستقر 
 .(21 البيان)يرتفع الناتج الداخلي الخاـ ة النقدية وىذا ما يتفق مع الدنطق الاقتصادي حيث إذا ارتفع اللتل ،%

الناتج الداخلي الخاـ تغتَر  في حالة حدوث صدمة موجبة في الناتج الداخلي الخام: بالنسبة لأثر الصدمة الحاصلة في تغيرُ -
تقريبا -0لينخفض تدرلغيا إلى لضو ، الناتج الداخلي الخاـممقدارىا واحد الضراؼ معياري، يؤدي إلى أثر سلبي غتَ فوري على تغتَر 

 البيان) .% 0طواؿ السنوات العشرة غتَ انو لا يتعدى الأولى والثانية من لراؿ التنبؤ تقريبا وكعد يبقى الأثر مستقر  خلاؿ الفتًة
22). 

 
(: دوال الاستجابة الدفعية22رقم )الشكل   

Response to Cholesky One S.D. (d.f. adjusted) Innovations ± 2 S.E. 
الناتج  لصدمة في تغيُر  الناتج الداخلي الخام : استجابة تغيُر 22 البيان الكتلة النقديةلصدمة في  الناتج الداخلي الخام : استجابة تغيُر 21 البيان

 الداخلي الخام

  

 .EViews 10وكرنامج  0الجدوؿ الاحصائي باستعماؿ معطيات  تُمن إعداد الباحث الدصدر:
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 وذلك 0909-9;;0على النمو الاقتصادي في الجزائر خلاؿ الفتًة  النقدية السياسةالدتعلقة باثر ختاـ ىذه الدراسة في  :الخاتمة
على ما سبق لؽلن القوؿ بأف السياسة وكناء ، VAR  الذاتي الالضداراشعة  ذجو باستعماؿ دراسة قياسية قائمة على استخداـ لظ

بصلة من الأىداؼ النهائية، عن طريق التحل  في العرض  أى  الإجراءات التي تتخذىا السلطة النقدية كغية برقيق ىي النقدية
 تاثتَن لدا لذا م الاقتصادتنشيط  في وفعالا اىام اتلعب دور هي كذلك ف، النقدي باستخداـ لرموعة من الأدوات اللمية والليفية
 السياسات الاقتصادية التي تتبعها الجزائرملونات من أى   كونها تعتبر  ،مباشر على برقبق الاىداؼ الللية للسياسة الاقتصادية

 . مستقرةو مرتفعة  اقتصاديتحقيق معدلات لظو كسطرة  الدىداؼ الا لبلوغ
 : التاليةالنتائج الدراسة القياسية الى توصلنا من خلاؿ  وعليو          

من خلاؿ ملاحظة نتائج دراسة استقرارية السلاس  الزمنية تبتُ أف الدتغتَات الددروسة ليست مستقرة من نفس الدَّرجة، وىذا  -
 .خِلال فترة الدراسة عدم وجود تكامل مشترك بين الدتغيرينما يجؤك مد لنا 

َ لنا من معادلة VARاعتمادا على تقدير شعاع الالضدار الذاتي  - الكتلة النقدية لذا علاقة أف الناتج الداخلي الخام ، تػَبػَتَُّ
كوحدة واحدة يؤدي  الكتلة النقديةإذا ارتفعت ، وهذا ما يتفق مع الدنطق الاقتصادي، حيث موجبة مع الناتج الداخلي الخام

 .وحدة 9.988ب الناتج الداخلي الخام إلى ارتفاع 
كانت مستوحاة من   ،النقدية الدعتمدة من طرؼ السلطات العمومية في الجزائر  خاصة مع كداية الألفية سةالسياأف عتٍ يوىذا      

على الدتغتَات الاقتصادية الللية وخاصة النمو النظرة اللينزية التي تعتبر أنو بإملاف الدعروض النقدي أف لػدث أثرا الغاكيا 
ستقلالية اللازمة في ادارتو للمعروض النقدي من خلاؿ الاستعماؿ الفعاؿ لادوات شريطة اف يتمتع البنك الدركزي بالا الاقتصاي،

وأكثرىا فعالية  أى  أداةباعتبارىا سياسة السوؽ الدفتوحة لعدـ تفعي  السلطات النقدية ، الدلاحظ في حالة الجزائر السياسة النقدية
  الفاعلة فيو. النقدي وقلة عدد البنوؾ والدؤسسات الدالية لضعف السوؽنظرا  الأزماتخلاؿ 
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 لاحق::الم

 (:01الدلحق رقم )
م2020-1990في الجزائر خلال الفترة  الناتج الداخلي الخاموتطور الكتلة النقدية قيمة  : يوضح01لجدول ا  

Année GDP M2 

1990 0,80000058 11,4156555 

1991 -1,2000006 20,8027985 

1992 1,8000023 31,2748797 

1993 -2,1000008 7,29664105 

1994 -0,8999966 15,7048391 

1995 3,79999479 9,46358192 

1996 4,09999847 14,6446455 

1997 1,09999994 18,2594754 

1998 5,10000361 19,5726203 

1999 3,20000155 13,9471736 

2000 3,8 14,1315028 

2001 3 54,0514087 

2002 5,6 18,0521154 

2003 7,2 16,3061557 

2004 4,3 10,4512235 

2005 5,9 11,6936035  

Année GDP M2 

2006 1,7 19,6447766 

2007 3,4 23,0907392 

2008 2,4 16,0370823 

2009 1,6 4,8408351 

2010 3,6 13,5484317 

2011 2,9 19,9070033 

2012 3,4 10,9369171 

2013 2,8 8,40999984 

2014 3,8 14,4236739 

2015 3,7 0,29713103 

2016 3,2 0,8157745 

2017 1,3 8,380855 

2018 1,1 11,1022592 

2019 1 -0,7575311 

2020 -5,1 7,44561735  

البنك الدوليالدصدر:   
 للسلاسل الدستقرة. ADF(: نتائج اختبار 02الدلحق رقم )

  GDP التأخيس الأول لـ(:نتائج اختباز معنويت 03الجدول زقم )  M2 (:نتائج اختباز معنويت التأخيس الأول لـ02الجدول زقم )
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 VARالذاتي  الانحدار شعاع نموذج تقدير(: 03الدلحق رقم )

 

الانحداز الراتي  شعاع تقديس نموذج(: نتائج 05الجدول زقم )

VAR 

 (: تحديد دزجت التأخيس للسلاسل المستقسة04الجدول زقم )

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 


