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*Abstract:

This research aims at knowing whether both the Monetary and financial
policies in Algeria are contradictory with the economic cycles or the opposite. and
the Quantitative Analysis Study of the efficiency of both policies by using a
Vector Error Correction Model "VECM™ on a chain of annual data of the
governmental expenditure and money supply and Gross Domestic Product of
Algeria during the period from1990 to 2016.

The study has concluded that there is no impact on economic cycles by the
changes in both policies in the short term period, and a massive influence by the
financial policy on economic cycles in Algeria in the long term period.
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C¥ana st O Cptiaiall (e BBAY Cus Sl Gl gala®Y) Lliall i
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55l bl Balime Al ) (55 (ol cgalaBY) paill ¥ anal LuSlae Lealai
Analaiay)
(Sl Sandl Lgma 2 35 ¢ saill ¥ ama o) 35 LS il ) sy 388 ¢ gimall Y Ll
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Al Al 30 5l 8 dpatl) Apd) Agati Sy
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il 1Y) dpaitl) Al e daleld SST 6K Al Abd) o ¢ galai@y) ey LS
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(96 daia 2009 2anw) S8 Jaall e gaiill au gil) 50 )5S

doalaiBy) il gall (pa aad) 8 Auail) g ddlal) ) Alledl oSl Julasl) 3

Ll b el el 5l ae Al o Luuldll L) dulall oda A (e Jslaia
Jemdl i) s alagl Jslain LS el 5 3pall cilaandly Sil5all b salai@y)
Gk DDA (e i 5al) 3 A0l 5 ) sl) e Lea 01 ) seda 3585 de o Cum (10
At N Sl A )il Al o st Sun VECM Uadll monai dasil 3 5
Phillips-_Jkis) s Augmented Dickey-Fuller Test (ADF)_JWial (s JS alasinly
Vector (VECM) Wadll maniai dadl #3503 a8 o giiw o5 «(PP) Perron Test
skl gad) e culall @il 8Se Clasy o 68 (4 Jd <Error Correction Model

52016 -1990 5l & 4 i) bl Alude e Zulall Zul ol oda i
ULl aladin) S5 Cosw Cun (WDI) (dsall i) il 3acld (0 Lile J saaall
Al
@baB®Y) Lol (el AN laull i Baal LAl sl <l (GDP
U aiall Jiay ga g (RaalaiiV) 5 ) 5all)
a0l sacll) ol a4l pseballs 3 il (o s ) Aokl Augudl el dpans) Lell : M2
g laall Callal) cnd wilagll o Ay jlal) gl J8 e A siaall ZlaiiY) gl
Y Jiiea) il Jiay sa 5 (palal)
(el N5 soladl 4dy o sSall GAY)) Akl Aulpud) i LYl dadl) <G
(U Jiiad) el Jiay 5
Ll e dilall g asill Griabd) 580 (1) Uabaal) a5 Ll U a0 L ulad e
LBy

GDP: = Bo M2 G2 €% e, D
(e S e MOadE 53 sSM Al Jias il (1) Aabeall 5
Al ggaall 73 saill Cilalza :B1 B
Allad) 8 il B,
Al & Uaall o 50a (07)
el Lo aiyjle sl Jlanly o agle 5 cdaud s Ll (1) Ablead) A e Jaadls
AUl JSal e Aaleall aail (Juadl 43 yhay Lgd aSaill 4das Al
LGDPt = B0 + P1 LM2t + P2 LGt + &l oo, )
sl 31 Juudaad) A ) ) Al 32 ,1.3
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Gl 5 dgia 31 Judlad) e adtiad 3l 4l il jall 3 las dagae Ala yall 028 23
AhN abee O G delalSs da o Aol Judlall Ay ) i) dsjo dd el
ey Glad 1) )R Aallae e Y AN S ae ) el A sl
Juciat O 3 e e 3_alay Lt of dibian ) Lalill (e Sy Db 4y gl il ally
Agia 3l JuDladl 251 il Al )3 e Chagd) s LS dan 1€ (6 sl 3 Uaal)
OsS) g s AL 4l il axe s O 61 (DS ol TS ) Aulidl g 55 48 2 )
(DS) Zaldl lgad o jaai o (TS) ol e saaii AL

e 51 JudLdl ) il Al 52 (1) Jsaal)

. AL ‘ Crad g ?ﬂ‘..Mu o ‘1’1,3 9 )ﬂamu
i) z? | gaill i B9 da ) A0l A Al
ADF PP ADF PP| ADF PP
1 1.47 1.06 -3.66** -3.64** -8.07+* -10.30**
LGDP 2 -2.74 -3.27 -3.62%* -3.62%* -7.93%%* -13.78**
3 7.22 5.14 -0.66 -1.18 -8.22%% -10.25**
1 2.06 -2.01 -3.89%* -3.87%* -7.67%* -13.45**
LM2 2 -0.16 -0.25 -4.40%* -4.38%* -5.24%* -13.73**
3 8.34 7.68 -1.87 -1.64 -7.72%* -10.95**
1 -1.31 -1.21 -3.53** -3.48** -7.19%* -7.64%*
LG 2 -2.20 -2.03 -3.50 -3.46 -7.03%* -7.46%*
3 4.85 4.32 -2.66** -2.57%* -7.23%* -7.64%*

%5 die (5 sira HLHAYIFF
Eviews gl e sie YL Calill slae) (e 1 jbaall

LGBD alall sl gl iy jle ol e 5 jaall ol piiall JS of Jganll il jedas
Jua¥) 33 jiiue e LG rasSall GLY) a4 le by M2 dpaiall AL a3 jle i
(PP 5 ADF)Csom ald 5 Jlsd S0 e S lal Alian) Y J ¥ 340 A5
oDl (e Al JEul) L) il 50l <0h5 A sina (5 siume Mic (i sina
Ll ol Ban s Hia (e (g oind W AN Judlad) ol () Al ds 50l e il 5 8l
‘ P A (P B (WY

1Egadll (& Al cila o aas3 2.3

ol s o 3383 5(2) Jsaadl

Lag LogL LR FPE AIC sC HQ
0 48.31231 NA 5.35e-06 -3.624984 -3.478719 | -3.584417
1 152.6174 | 175.2325* 2.63e-09* | -11.24939* | -10.66433* |-11.08712*
2 157.1446 | 6.519216 3.91e-09 -10.89157 -9.867713 | -10.60759

* indicates lag order selected by the criterion

LR: sequential modified LR test statistic (each test at 5% level)
FPE: Final prediction error

AIC: Akaike information criterion

SC: Schwarz information criterion

HQ: Hannan-Quinn information criterion
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Eviews gl e e YU Ealill slae) (e 1 jiaall
358 il cueadiul S (AIC, SC, HQ) &bl il jLial) &l & gkl
o Bl el o Uadll sl Cilgadie g3 gail i Juadl (giad ) Bl eUagY)
o 85yl el alaic ) s A Gaal s pali da 0 die 3y gima Wl (ol (Y1 5yl
oo il b i A Wadll st Cilgade zigai () in Lae z3sall 128
ol an 5 da 50) 3aal g el 5 5 Cpanaline A jlall Jae G puriall G A8l ol
(VAR zigai & )
:VECM gagai nali 3.3
AL Sl il iy e 51 s (o3 Uil e Al 3 500 iy V) o s
A Aapall 23 gail) 3305 ¢ oo oSl BUEY) Sy e o 5 daail) ALY o e AV
D(LGDP)=-0.27*( LGDP(-1)-0.28*LM2(-1)+ 0.17*LG(-1)-
21.60)+0.08*D(LGDP(-1))-0.02*D(LM2(-1))-0.0017*D(LG(-1))+0.03
VECM zageai adi (3) Jsaall
System: UNTITLED
Estimation Method: Least Squares
Sample: 1992 2016

Included observations: 25
Total system (balanced) observations 75

Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C(1) -0.275236 0.086102 -3.196631 0.0022
C(2) 0.083413 0.177548 0.469802 0.6402
C(3) -0.024399 0.043086 -0.566284 0.5733
C(4) -0.001727 0.093007 -0.018572 0.9852
C(5) 0.031997 0.009443 3.388344 0.0012
C(6) 0.290028 0.489381 0.592644 0.5556
C(7) -0.191376 1.009139 -0.189642 0.8502
C(8) 0.240054 0.244888 0.980263 0.3309
C(9) -0.358907 0.528626 -0.678944 0.4998
C(10) 0.124455 0.053672 2.318795 0.0238
C(11) -0.211089 0.191148 -1.104324 0.2739
C(12) -0.539111 0.394161 -1.367744 0.1765
C(13) 0.124806 0.095651 1.304802 0.1969
C(14) 0.159671 0.206477 0.773314 0.4424
C(15) 0.025283 0.020964 1.206017 0.2325

Determinant residual covariance9.72E-10

Equation: D(LGDP) = C(1)*( LGDP(-1) - 0.282798080394*LM2(-1) +
0.174661087972*LG(-1) - 21.6054091871 ) + C(2)*D(LGDP(-1)) + C(3)
*D(LM2(-1)) + C(4)*D(LG(-1)) + C(5)

Observations: 25

Eviews gl » Sle alaie YU Gl dlac) (e 1 ydaall
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L (prop=0.0022) ssixe 25 (-0.27) ssbus b C(1) Undll omal Jalas
Oms Aga e aladl Jaal 3 5 aladl S G Jal) AL oa 40530 65 ABe 2 sa g i
oAl saall allee of daadle ¢Sy LS 4l dga e plad) Al i)  dpaal) A1)
(Soire e Lpan g (5 sina lpan
sdashal) gadl e cpldl) Jalas 4.3
Ll it o(4) Jsaal)

Variance Decomposition of LGDP:
Period S.E. LGDP LM2 LG
1 0.015776 100.0000 0.000000 0.000000
2 0.021424 95.96600 0.525455 3.508545
3 0.026448 83.93460 2.054911 14.01049
4 0.031703 71.37531 4.019026 24.60567
5 0.036855 62.11463 5.771400 32.11397
6 0.041689 55.76532 7.134443 37.10024
7 0.046175 51.31163 8.156947 40.53142
8 0.050347 48.05647 8.928085 43.01545
9 0.054249 45.59202 9.521014 44.88697
10 0.057917 43.67459 9.986796 46.33861

Eviews zali p e alaie YU bl dlac) (e 1 jiaall
i) Addlia g Jlas 5.3

o C(4) ssine e say lax o ualll Ja¥) 8 asSall QY ddlas -
& Al ) sall e il (8 e sSall Blay) pal ) e e (3 a8 Jsaad)
Syl b off Cua 43 wd)u byl by il g las G juadll (A
dmiall dleadl (o Shlia¥) o adied f\)g\@mjsgmwm \}s\} GAjsg\
u‘LﬁmﬁéL@iﬁj(-o,oz)PM\@E\@@M\M\*&M -
Jall 8 ALy @l ysall o S Y el 8 4l A aas 524y of i
< g et alaiy) «_,\J)qx\ o saiill laayl saly 8l ol el 138 5 ¢yl
A_JLJ\J 4..135.\5\ d).m&\ (a9 46‘3‘)..4&\ JL@AJ\ ;\J\ axia 619 L.uL.u\ 4.;.\1_\3\‘9 da‘}ia
_JLUS‘)“ aJAUa G.ms.\J

L)) a3l Jyshall Ja¥) b e sSal) FY) amad Gl S S Jsam DA e -
GUY! ana (pli 28y Cus ¢ e gSall BUYI ana 3ol aaall KAl alal) gl
Cauaill M ga g ¢ aladl ool il sdlal 4l sSa Gl dyie ) <l ,ali 5 axy 0 sSal)
Oe el el e dllal) Aubid) il 2 S5 Le 138 el sin 10 22 (%46.33)
Chai (5 sSE 8 e sSall Y1 aaa aalug LS Al hll 5 il 8 $alaiy) 5 ) sl
s 10 2m sl AlAl) sl o sl o s

dall 8 alall il ol aas 8l el dpadll ABSY aaa Lali ) Chas -
223 902,05 s2—=ii ol LGDP uut.g J—S5 8 LM2 daalise 4o () G Jy shall
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13N 6

(2016 -1990) 3l A il jall A& dalall clsail) a5 Jasa o(1) Galall

T2 Quela Baal)

LY | Caai A [ ) | s ol clal) | Adud)
Bl £ gana iladdl
- 136500 34.95 47700 65.05 88800 1990
55.38 212100 27.48 58300 72.52 153800 1991
98.08 420131 34.28 144000 65.72 276131 1992
13.44 476627 38.86 185210 61.14 291417 1993
18.82 566329 41.66 235926 58.34 330403 1994
34.12 759617 37.65 285923 62.35 473694 1995
-4.60 724609 24.02 174013 75.98 550596 1996
16.64 845196 23.86 201641 76.14 643555 1997
3.61 875739 24.19 211884 75.81 663855 1998
9.81 961682 19.45 186987 80.55 774695 1999
22.50 | 1178122 27.33 321929 72.67 856193 2000
12.12 | 1321028 27.06 357395 72.94 963633 2001
17.38 | 1550646 29.21 452930 70.79 1097716 2002
13.02 | 1752691 31.59 553649 68.41 1199042 2003
1.28 | 1775300 34.85 618665 65.15 1156635 2004
23.51 | 2192738 39.79 872500 60.21 1320238 2005
20.51 | 2642539 46.07 1217600 53.93 1424939 2006
49.53 | 3946700 58.12 2294000 41.83 1652700 2007
9.53 | 4322900 53.31 2304900 46.69 2018000 2008
-2.26 | 4224800 46.52 1965300 53.48 2259500 2009
6.81 | 4512800 40.29 1818300 59.71 2694500 2010
27 | 5731400 33.75 1934200 66.25 3797200 2011
23.55 | 7081400 33.66 2384000 66.34 4697400 2012
-2.84 | 6879800 36.98 2544200 63.02 4335600 2013
11.28 | 7656200 38.42 2941700 61.58 4714500 2014
15.69 | 8858100 46.05 4079700 53.95 4778400 2015
-9.86 | 7984200 39.78 3176850 60.22 4807350 2016

o) ali) Ealll ) e 1 kaal)
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www.worldbank.org  (WDI) Jsall il ciliby 3acl -
-1990) &l Ja A1 jall (& (gadil) as il Jama 5 dpamil) AT ) ka5 :(02) 3alall

(2016

g Jele sBaagl)
% powsil) Jira M2 &uail dust) X
- 343.1 1990
17.56 416.2 1991
19.32 515.9 1992
17.77 627.4 1993
13.29 723.6 1994
9.5 799.6 1995
13.04 919.6 1996
14.96 1081.5 1997
32.08 1592.5 1998
11 1789.4 1999
11.52 2022.5 2000
18.23 2473.5 2001
14.71 2901.3 2002
13.5 3354.4 2003
10.26 3738.1 2004
10.09 4157.6 2005
0.01 4157.9 2006
15.72 4933.7 2007
17.7 5994.6 2008
16.5 7178.7 2009
12.05 8162.8 2010
17.53 9929.2 2011
9.85 11015.1 2012
7.75 11941.5 2013
12.66 13673.2 2014
0.8 13782.6 2015
3.26 14231.3 2016

‘_A\ Jaliiu) Eaalll dlac) (e gl
www.bank-of-algeria.dz 3 sl ¢l a8 sa (e Cliilas) -
www.amf.org.aear (sl 8l (3 gaia a8 ge (0 Slilas) -
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	تصنيف JEL: G32، E52،E39 ، C32.
	1.2. تعريف الدورات الاقتصادية:
	2.2.  مراحل الدورة الاقتصادية:
	Source:MC. Vaish,  1981, P513.
	أ. مرحلة الانتعاش: تمثل المرحلة التي يميل فيها مستوى النشاط الاقتصادي إلى النمو ببطء وينخفض سعر الفائدة ويتضاءل المخزون السلعي وتتزايد الطلبات على المنتجات لتعويض ما استنفذ من هذا المخزون، مصحوبة بزيادة ملحوظة في الائتمان المصرفي والنتيجة هي زيادة حجم...
	ب. مرحلة الرواج: ويطلق عليها القمة وتتميز بارتفاع متزايد في الأسعار وتزايد في حجم الإنتاج الكلي وفي حجم الدخل وارتفاع مستوى التوظيف وتنتهي هذه المرحلة بحصول الأزمة الاقتصادية، إذ ينتقل الاقتصاد بعدها إلى مرحلة الانكماش،  أي التغير في النشاط عندما یكون...
	ج. مرحلة الركود: هي المرحلة التي تبدأ فيها الأسعار بالهبوط وينتشر الذعر التجاري وترتفع أسعار الفائدة ويتزايد حجم البطالة وينخفض حجم الإنتاج والدخل، وغالبا ما تنخفض مشتريات المستهلكين بحدة في حين يتزايد مخزون قطاعات الإعمال من السلع الإنتاجية وهبوط الا...
	د. مرحلة الكساد: تتسم بانتشار البطالة وانخفاض مستوى النشاط الاقتصادي وهبوط في الأسعار وأطلق عليها بمصطلح القاع وهي النقطة التي تقع في الجزء الأسفل من النشاط الاقتصادي. (خليل، 1985)
	3.2.  خصائص الدورات الاقتصادية:

