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ــدف ـــ النقديـــة السياســـة أثـــر عـــن البحـــث ـــو الدراســـة ـــذه مـــن ال زائـــر ـــ قتصـــادي النمـــو ع ة خـــلال ا ـــ -1980( الف

ي نحــــــدار أســــــلوب باســــــتخدام )2018 طيــــــة المتباطئــــــة الموزعــــــة الزمنيــــــة للفجــــــوات الــــــذا ــــــ ،ARDLا ــــــا تــــــم ال ر  قبــــــل مــــــن تطو

Pesaran&AL.2001 ـــ عت ــــوالـــذي وغ ة ـــ وج الدراســــة حـــدود ــــا ف انـــت ــــ وال الســـابقة الدراســــات مـــع مقارنــــة مضـــافة قيمــــة

ــل القصــ المـــدى مــن ــل ــ العلاقــة بتقــدير النمـــاذج مــن النــوع ــذا ســمح حيــث ،حديثــة  وخلصـــت. واحــدة معادلــة ضــمن والطو

ي تأث وجود إ الدراسة زائر  قتصادي النمو ع النقدية السياسة لأدوات إيجا   .جما المح بالناتج عنھ المع ا

المفتاحية لمات زائر ،ARDLنموذج قتصادي، النمو النقدية، السياسة :ال  .ا

يف   JEL:C22،G2،E52تص

Abstract: 

The objective of this study is to search for the impact of monetary policy on economic growth in Algeria 

during the period (1980-2018) using the Autoregressive Distributed Time Gaps Decelerated Linear ARDL 

method, which was developed by Pesaran&Al. 2001 Which is considered an added value compared to previous 

studies, in which the limits of the study were brief and not recent .where this type of model allows to estimate the 

relationship in both the short and long run within a single equation. The study concluded that there is a positive 

impact of monetary policy tools on economic growth in Algeria, which is expressed in gross domestic product. 
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  : مقدمة .1

ــمإن أ ن بـ مـن ـ عت النقديـة السياسـات موضـوع ـ ظلـالبحـث ـ ال نالمواضـيع قتصــادي مـن العديـد فكـر شـغل ت

النوصـــــن ســـــواء العـــــالم دول مختلـــــف ـــــ القـــــرارات المتقداع أو ـــــاميـــــة الك قتصـــــاد مواضـــــيع تمـــــت ا ســـــاس ـــــذا ـــــ وع مـــــة،

ا ــــر بمثابــــة عــــد الــــذي النقديــــة السياســــة قتصــــاديبموضــــوع حســــب ــــة السياســــة)  1995Mishkin F(لزاو تصــــميم ــــ

ليــة ال تحتــل(Mishkin , 1995, p. 3)قتصـادية ة ــ خ ــذه أصــبحت عــدما خصوصـا جــلالصــ، ضــمن ياســاتالسدارة

و  للسالم الننـة تـأث انيــة إم خــلال مــن ذلــك ــر ظ و قتصــادية تحياســة ــ ع قــادرة ــا و و قتصــادية ات ــ المتغ ــ ع قيــققــود

الس قبل من شودة الم تمكداف ونوعيـة كميـة أدوات ـ ع ـا لاحتوا المركـزي البنك المتمثلة النقدية الـتحكلطات مـن مـا

الن ســـتقرار ــــــ وع ليـــة ال قتصـــادية ات ـــ المتغ مختلـــف ـــ ع ي يجـــا التـــأث قصـــد النمـــوقـــدي معـــدلات مـــن الرفـــع ا رأســـ

  .قتصادي

زائـــــر عرفـــــت ت حرجـــــة اقتصـــــادية أوضـــــاع ا ـــــ ل قتصـــــادي النمـــــو بضـــــعف تم  الداخليـــــة التوازنـــــات واخـــــتلال عـــــام شـــــ

ارجيــــة، ـــــر وا م معــــدلات عـــــن فضــــلا الـــــديون  خــــدمات ســـــداد عــــن وال ـــــ ــــذا وتبعـــــا العاليــــة، الت ـــــت ل زائــــر تب  مـــــن العديـــــد ا

يئــات بمسـاعدة وأذاتيــة بصــفة امـا صــلاحية السياسـات ــ الدوليـة، الماليــة ال ــ ـدف وال  ســتخدم إذ الســوق، اقتصـاد إرســاء إ

ـــــا ضـــــمن قتصـــــادي، ســـــتقرار لتحقيـــــق وســـــيلة قتصـــــادية السياســـــة آليا  وكـــــبح النقديـــــة الكتلـــــة ـــــ بـــــالتحكم وذلـــــك والنمو

م ان توازن  ع والعمل الت يـة العمـلات تجـاه الوطنيـة العملـة سعر استقرار ع أيضا تؤثر اكم المدفوعات م  .المتداولـة جن

ـذه ــ تحتـاج الفـوائض و مثل ا سـي ـ ال ـا سـتفادة يــتم ح  قتصــادية القـروض وان خاصـة قتصــادي، النمـو تحقيـق ــ م

ــ تـؤدي ان يمكـن ثمار رفـع ا التـا ســ ــ قتصـادية التطــورات خـلال ومــن قتصـادي، النمــو معـدلات رفــع و ـا ال  قتصــاد نر

زائري    .ا

ــــ قتصــــادي النمــــو ــــ ع النقديــــة السياســــة أثــــر بدراســــة البحثيــــة الورقــــة ــــذه خــــلال مــــن ســــنقوم الســــياق ــــذا ــــ و

خلال زائر ةا المتباطئة) 2018-1980(الف الموزعة الزمنية للفجوات ي الذا نحدار بنموذج   .ARDLإستعانة

الية .1.1 التا: ش البحث الية إش صياغة يمكن    :وعليھ

زائر ا قتصادي النمو ع النقدية السياسة أثر   .؟ARDLنموذج باستخدام ما

ن الفرع ن السؤال طرح تم الرئ ساؤل ال ع جابة   :وقصد

 زائر؟ ا قتصادي والنمو النقدية السياسية ن ب علاقة ناك  .ل

 اقتصادي؟ نمو تحقيق زائر ا بنك طرف من ة المنت النقدية للسياسة يمكن  .كيف

  :الفرضيات. 2.1

 زائر ا المتبعة النقدية بالسياسة قتصادي النمو  .يتأثر

 ل الطو جل قتصادي النمو ع النقدية للكتلة ي إيجا تأث   .يوجد

البحـث. 3.1 ميـة ـ: أ ـذاتتج ميـة إبـرازالبحــثأ أدواتـ قصــدتـأث زائـر، ا ـ قتصـادي النمـو ــ ع النقديـة السياسـة

واستقراره قتصادي شاط ال ز عز إ ادف واق قيا نموذج   .استخراج

البحث .4. 1 داف إ: أ البحث ذا   :دف

 زائر ا قتصادي النمو ع النقدية السياسة أثر  .تحديد

 العلاقة قتصاديدراسة والنمو النقدية السياسة ات متغ من ل ن ب ط تر  .ال
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 ـــــ قتصــــادي والنمــــو النقديــــة السياســــة ات ــــ متغ ن بــــ العلاقــــة تقــــدير مــــن يمكننــــا ــــ قيا نمــــوذج اح ــــ اق محاولــــة

زائر  .ا

البحث. 5. 1 ية النمـو: من تطـور مسـار بـع ت خلال من التحلي بالمن ستعانة وتفسـتم الدراسـة ة ـ ف خـلال قتصـادي

زائــر ا ـ قتصـادي والنمـو النقديـة السياســة ات ـ متغ ن بـ العلاقـة لتقـدير ـ القيا المــن ثـم عليـھ، النقديـة السياسـة . أثـر

ن محور إ البحث قسمنا الرئ ساؤل ال ع جابة   :وقصد

ول  ق: المحور النمو ع النقدية السياسة زائرأثر ا   .تصادي

ي الثا ة: المحور الف خلال زائر ا قتصادي والنمو النقدية السياسة أدوات ن ب للعلاقة قياسية   .)2018-1980(دراسة

الدراسة. 6. 1   :حدود

الزمانية دود الدراسة :ا ةامتدت الف   .)2018-1980(خلال

انية الم دود الدراسة :ا المتعلقة اعتمدت حصائية البيانات مجموع زائرع   .با

السابقة. 7. 1   :الدراسات

نـذكر الصـدد ـذا ـ و قتصـادي، النمـو ـ ع ـا وأثر النقديـة السياسـة بدراسة تمت ا ال بحاث من العديد يوجد

ا م  :البعض

 الباحــث حمــزةقــام موضــوعســايح ــة لمعا القياســية النمذجــة اســتخدام ــابمحاولــة ا وتأث زائــر ا ــ النقديــة السياســة

ة ـــ الف خـــلال ـــ الك قتصـــاد موضـــوعات عـــض ـــ ـــ) 2011-1980(ع المتمثلـــة ات ـــ المتغ اســـتخدام قتصـــادي: و النمـــو

)CRPISS(م الت ،)INF(البطالة ،)CHOM(المـدفوعات ان ـ م ،)SBP(النقديـة الكتلـة ،)M2 (صـمومعـد ا إعـادة ) I(ل

ــق طر امنوعــن ــ الم امــل الت قــة طر لـــةCointégrationتقــدير طو علاقــة توجــد أنــھ ــا إل المتوصــل الدراســة نتــائج ــرت أظ

ــ الك قتصــاد ات ــ ومتغ النقديـــة السياســة أدوات ن بــ معـــدلاتالمــدى مــع عكســية علاقـــة ــا ل النقديــة الكتلــة معـــدلات ،

ا ــ وم م ـ الت معــدلات مــع إيجابيـة وعلاقــة والبطالــة مــعالنمـو طرديــة علاقــة تبط ـ ف صــم ا معــدلات أمـا المــدفوعات، ن

ــــل مـــع عكســــية وعلاقـــة البطالــــة المـــدفوعاتمعـــدلات ان ــــ وم قتصـــادي النمــــو م، ـــ الت معــــدلات ،(مـــن -2012ســــايح

2013(. 

 الباحثة بةقامت حس ي ةمد ـ الف خـلال زائـر ا ـ قتصـادي النمو ع والمالية النقدية السياسة أثر -1980(بدراسة

ات) 2015 بــالمتغ جمــا: واســتعانة ــ المح النقديــة)PIB(النــاتج الكتلــة ،)M2(العــام نفــاق ،)DEP (العامــة يــرادات و

)REP(للإب ي الذا نحدار نموذج خلال من النتائج ش الزمنيالموزع، والماليـةأنARDLطاء النقديـة ن السياسـت مـن كلا

ـــ ع الماليـــة السياســـة وأثـــر ـــل، الطو أو القصـــ المـــدى ـــ ســـواء زائـــري ا قتصـــادي النمـــو ـــ ع يا ســـ ضـــعيف تـــأث مــا ل

ي سـب إختبـار ـت أث كمـا النقديـة، السياسـة أثـر مـع مقارنـة أك أثر لھ قتصادي بالالمطـو Grangerةالنمو للمـدىرة سـبة

أن ـــل ومقيـــالطو مرتبطــــة زائـــر ا ــــ النقديـــة للاقتصــــادالسياســــة عيـــة الر صوصــــية ل راجـــع ــــذا و الماليـــة بالسياســــة دة

زائري  ،(ا ي  .)2017-2016مد

 البـــاحثون مـــن ـــل دراســـة ـــرت أظ ـــet Al.Ahmad Dilshadكمـــا قتصـــادي النمـــو ـــ ع النقديـــة السياســـة أثـــر حـــول

ة ــــ الف خــــلال ات) 2014 -1973(باكســــتان بــــالمتغ ســـــعر: اســــتعانة م، ــــ الت النقــــدي، المعــــروض ، جمــــا ــــ المح النـــــاتج

نمـــوذج اســـتخدام و الصـــرف وســـعر الصـــرفARDLالفائـــدة وســـعر النقـــود عـــرض أن ـــا مفاد يجـــة ن ـــ إ الدراســـة توصـــلت

إيجــابييــؤثران ل الفائــدةعشــ معــدل ن حــ ــ إحصــائيا، ــة معنو ــ غ ــا ولك كــذلك م ــ الت ة ــ ومتغ قتصــادي النمــو



نموذج باستخدام زائر ا قتصادي النمو ع النقدية السياسة لأثر قياسية  ARDLدراسة
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النمـــــو ـــــ تحف ا شـــــأ مـــــن مســـــتقر صـــــرف ســـــعر سياســـــة ضـــــمان أن الدراســـــة وخلصـــــت قتصـــــادي النمـــــو ـــــ ع ســـــلبا يـــــؤثر

لل اللازمــــــــة الفعالــــــــة النقديـــــــــة السياســــــــة تــــــــداب ــــــــز عز عــــــــن يــــــــك نا الفائـــــــــدةقتصــــــــادي وســــــــعر م ــــــــ الت ــــــــ ع ســــــــيطرة

 .(Dilshad, Afzal, & Ghani, 2016, pp. 1-9)المناسب

 مـــن ـــل ا قـــدم ـــ ال الدراســـة ـــت بي ن حـــ ية Tadesse Tekilu, Melaku Tesfayeـــ ســـ ال فيالفعاليـــة تبحـــث ـــ وال

ة ــــ الف خــــلال يــــا إثيو ــــ قتصــــادي النمــــو ــــ ع التــــأث ــــ والماليــــة النقديــــة نمــــوذج) 2017-1975(للسياســــات باســــتخدام

ARDLات بـــــالمتغ الفائــــــدة: واســـــتعانة ســـــعر ـــــومي، ا نفـــــاق ي، لا ســـــ نفـــــاق الواســــــع، ومـــــھ بمف النقـــــدي العـــــرض

نفت قيقي، مـنا فعاليـة ـ أك الماليـة السياسـة أن قيقي، ا جما المح والناتج قيقي ا الصرف سعر التجاري، اح

وجـــود بضــرورة الدراســـة أوصــت كمـــا ــل، الطو المــدى ـــ قيقــي ا جمـــا ــ المح النــاتج ـــ ع التــأث ـــ النقديــة السياســة

ترا ـ إ يـؤدي ذلـك ـ والـنقص ن السياسـت لتـا ن بـ سـيق قتصـاديت داء ـ حـاد  ,Tadesse & Tesfaye, 2019)جـع

pp. 87-115).  

زائر-2 ا قتصادي النمو ع النقدية السياسة   :أثر

لأي ـــــ الرئ ـــــدف ال باعتبـــــاره ن قتصـــــادي ن البـــــاحث مـــــن العديـــــد تمـــــام با قتصـــــادي النمـــــو موضـــــوع خطـــــةيحظـــــى

قتصـــادي النمـــو ـــوم مف حـــول أساســـيات ـــ إ بـــالتطرق ســـنقوم وعليـــھ لقيـــاس: اقتصـــادية، الممكنـــة س المقـــاي ســـط، م ـــوم مف

بمعد ت إ بالإضافة لتحقيقھ، اللازمة الشروط وكذا الدراسةلاتھ المعتمدة ة الف خلال عليھ النقدية السياسة أثر   . ع

قتصادي2-1 النمو وم   : مف

اعد م نذكر قتصادي بالنمو اصة ا ف التعار   :دت

قيقـــي ا جمــا القـــومي النـــاتج ـــ ـــادة الز ـــو قتصـــادي ـــ) Real GNP(النمــو المح النـــاتج ـــ قيقـــيأو ا جمـــا

)Real GDP (ن ت ف ن ،(ب الرفا و ي صفحة2008الوز ،318(. 

عــر  حســبو الســJean Arrouxف إنتــاج ــ المســتمرة ــادة الز تلــك أنــھ ــ ــع الفــرد قبــل مــن ــدمات وا ظــروفظــللع

معي واجتماعية   .(Arroux, 1999, p. 9)نةاقتصادية

عـــــد مـــــن ـــــالرغم قتو النمـــــو بمصـــــط اصـــــة ا ف التعـــــار أند ـــــو عليـــــھ المتفـــــق أن إلا أنصـــــادي يجـــــب ـــــ خ ـــــذا

تتمثل أساسية شروط ثلاثة ،(:يتضمن ي صفحة2017-2016مد ،70( 

أن:أولا ضــروري جمــا ـ المح النــاتج ــ ـادة ز نصــأي ـ ــادة ز ــا ع ـتج النــاتجي معــدل ـ ع آخــر ــ بمع منـھ؛ الفــرد ب

الس المح النمو معدل يفوق أن يجما   .ا

قتصاديمعد النمو الوط=  ل الدخل نمو الس–معدل نمو   نامعدل

ون لابد: ثانيا نقدية ست ول حقيقية الفرد دخل ادة الز ون ت أن   :من

النمو قيقيمعدل ا امعد= قتصادي الز الفرديل النقدي الدخل قيقيمعد–دة ا م الت   ل

ــــون: ثالثـــا ت لا أي ـــل الطو المـــدى ـــ ع جمـــا الــــوط الـــدخل مـــن الفـــرد ب نصـــ متوســـط ــــ المحققـــة ـــادة الز تبقـــى أن يجـــب

مؤقتة   .بصفة

قتصادي2-2 النمو   :قياس

الدراســــات مـــــن العديـــــد معــــدســــعت قيـــــاس ـــــ إ فيـــــھقتصـــــادية المـــــؤثرة العوامـــــل عــــن والبحـــــث قتصـــــادي النمـــــو لات

مع مؤشرا المجتمعباعتباره ية الرفا ومستوى قتصادي داء لواقع   .ا

قتصادي للنمو الممكنة س المقاي ن ب   :ومن



م مصطفى بن   فت لدغم بن                                                          ر
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 ــ الك الـوط قبــلتـم: الـدخل مـن المعيــار ـذا اسـتخدام اح ــ الــدعوضـا Meadاق مـن الفــرد ب نصـ متوســط إلامـن خل،

السأن بالقبول يحظى لم مـھ إذا حالـة ـ ا ل مع لا ادتھ ز ون قتصادية السـاحة النمـو معـدل مـن أقـل انـت يا ا

معد تخلونقصــان بالضـــرورة ـــ ع لا ة صـــغ بقيمـــة أنـــلـــھ ـــ إ ضــف اقتصـــاديا، شـــارفـــا ان حالـــة ـــ محـــدودة قيمتـــھ معيـــار ھ

ارجال ا وإ من سرى،( .رة و ة صفحة1999ميّ ،58( 

 المتوق الك الوط المتوق تم: عالدخل الدخل أساس ع قتصادي النمو قياس اح عـضاق قبـل مـن الفع س ول ع

غ امنة غنية موارد ا لد ال الدول خصوصا ن، دان،(ةمستغلقتصادي ز صفحة2013-2012بن ،10(. 

 الفــــرد ب نصــــ آرا: متوســــط حســــب وصــــدقا اســــتخداما ــــ ك المعــــاي ن بــــ أنمــــن إلا ن، قتصــــادي مــــن العديــــد قياســــھء

نظـــــرا الناميـــــة الـــــدول ـــــ الصـــــعاب عـــــض الســـــيواجـــــھ إحصـــــائيات ـــــ الدقـــــة الـــــذيلـــــنقص مـــــر مقارنـــــةان، مـــــن يجعـــــل

الســـ إجمـــا أســـاس ــ ع بحســـابھ يقـــوم فــالبعض والتقـــدير، القيـــاس طــرق اخـــتلاف ب ســـ دقيقــة ـــ غ بـــھ انالمجتمعــات

لاك( س ناحية من الس)مفيد أساس ع خر والبعض فقط، ن العامل نتاج(ان ناحية من   ).مفيد

أنكما إ شارة الـداسـتخداميجدر نمـو لقيـاس صـا المعيـار إذاـذا مـا حالـة ـ و فقـط، ن متعـاقبت ن ت ـ ف ن بـ خل

للقياس أخرى مؤشرات استخدام يتم لة طو المقارنة ات ف ناصف،(انت و صفحة2000مية ،90(.  

قتصادي النمو ة=  معدل للف للفرد قيقي ا للف -  tالدخل قيقي ا للفردالدخل   t – 1ة

للف قيقي ا للفردالدخل   t-1ة

 للنمــو النقديــة معــد: المعــدلات ــ القـــومي؛وتتمثــل قتصــاد ــم النقديــة التقــديرات أســاس ــ ع ة المحســـو النمــو لات

ل ل تحو عد يبمع العي المنتجات دميمن وا بـالعملا ة ـا عادل مـا ـ إ قتصـاد لـذلك ـذاة يضـم حيـث النقديـة، ت

ل س المقاي من معد: منالنوع وكذا الثابتة الأسعار و ة ار ا بالأسعار النمو الدوليةمعدلات بالأسعار النمو  .لات

 يــالمعـد العي قتصــاديلات للنمـو معــد: ة ايـد ل يجــة الســن الــدلات ـ معـدان تقــارب بدرجــة الناميـة الــدول نمــو خللات

معـــدوالنـــ مؤشـــرات اســـتخدام ـــ ع عتمـــاد المناســـب فمـــن المعــــدلاتاتج، ـــذه س تقـــ إذ الفـــرد، ب نصـــ متوســـط نمـــو لات

بمعـــد ـــا علاق ـــ قتصـــادي الســـالنمـــو النمـــو كمعـــدلات ي ـــا المح النـــاتج مـــن الفـــرد ب نصـــ نمـــو بومعـــدل نصـــ نمـــو ل

أن كما القومي، الدخل من الدقالفرد اسـتعدم ـ عـضة اسـتخدام أوجـب ـدمات ا ميـدان ـ النقديـة س المقـاي خدام

المع خرى ية العي س ـالمقاي وال المثـال يل سـ ـ ع التعلـيم من الفرد ب كنص قتصادي النمو عن والتغذيـةة بـن(ة

، ة صفحة2020-2019عزّ ،99(.  

قتص2-3 النمو تحقيق   : اديشروط

ــــ أيح ــــ قتصــــادي النمــــو تحقيــــق ســــ لابــــي أساســــيدولــــة عناصــــر ثلاثــــة تــــوافر مــــن ــــد وتتج فيمــــاة ة ــــ خ ــــذه

صفحة2008الوليد،(:ي ،115( 

 المــال رأس الماديــ: تــراكم ســواءً ثمارات ســ أنــواع مختلــف بــھ ـاـلآلات،والمقصــود ــة المتمثلــة ة شــر ال أو ــا وغ ع، المصــا

والت يل التأ التعليم، بأساليب  .در

 السـ يالنمـو يـؤث: ا السـحيـث النمـو ــر ـا توظيف يـتم ـ ال العمـل قـوى ـادة لز يجـة ن بالإيجـاب قتصـادي النمـو ـ ع ي ا

القطاعات  .مختلف

 التكنولـو فرصـة: التقـدم التكنولـو التقــدم عامـل ــيح مــري نتاجيـة، العمليــة ـ نتـاج لعوامــل مثـل ســتخدام

قتصادي النمو وتحقيق الناتج ادة ز عنھ ينجم ،(.الذي صفحة2014-2013وعيل ،10(  



نموذج باستخدام زائر ا قتصادي النمو ع النقدية السياسة لأثر قياسية  ARDLدراسة
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زائر1-4 ا قتصادي النمو ع النقدية السياسة   :أثر

مـن النقديــة السياســة ـ وتحـو عت والقــرض النقــد قـانون إصــدار الســثمــار اقتصــاد نحـو زائــري ا قتصــاد ــدفل وق

معــد عــدتحقيـق حيــث موجبـة، نمــو ساســيلات ــداف ضـمن مــن ــ خ مــنـذا ــا لتحقيق النقديـة السياســة ســ ـ ال ة

إت توسعيخلال نقدية سياسة تحفباع يؤدة الذي مر ثمار، س ا الطيز تفعيل الكإ معدلا لب ادة النمووالز   .ت

ل ةتطو .1ش الف خلال زائر ا قتصادي النمو معدل   )2018 -1990(ر

 
الدو: المصدر البنك بيانات ع بالاعتماد ن الباحث إعداد   .من

أن أعــلاه ل الشـــ مــن ــ د1991،1993،1994الســنواتيت شـــ م، بــــعــدت ســالبة اقتصـــادي نمــو ،%2.1،% 1.2لات

لسـنة0.89% قتصـادية زمـة تأث ة استمرار ع دلالة التوا ع ـ1986، أيـن ، الـوط قتصـاد ـ ـع انخفـاض ل

الن منأسعار سنة28فط ميل لل ـ1985دولار سـنة13إ ميـل لل ،مـد(1986دولار صـفحة2017-2016ي ليصـبح)283، ،

ســنة مــن ابتــداءً موجبــا ا ســبة1995عــد تجســ%3.79ب جديــدة اقتصــادية إصــلاحات بتطبيــق القيــام يجــة ــن برنــامج«دت

ــــ يك ال معــــد» التعــــديل مــــن للرفـــــع ــــاـنســــعيا ــــاس ع الفعــــل و ، الـــــوط للاقتصــــاد التــــوازن وإعــــادة قتصـــــادي النمــــو لات

سـنة حيـث معـد1998بالإيجاب ـ أع سـنةعرفـت منـذ ده شـ لـم اقتصـادي نمـو ـ1985ل إ وصـل ،2012بـوفليح،(%5.1إذ

  .)245صفحة

معــد أن أيضــا ةوالملاحـظ ــ الف خــلال مـا نوعــا ومنتظمــا موجبـا نمــوا عرفــت قتصــادي النمـو وصــلت) 2005-2000(لات

ســــــنة ــــــ ا نمــــــوبمعـــــد2003أقصـــــا عــــــد%7.2ل الــــــذي المحروقــــــات قطـــــاع مة مســــــا المحــــــر بفضــــــل سبمثابـــــة للنمــــــوك ــــــ ا

لـــــ تراجـــع ا عـــد ـــ2006ســـنة%1.7قتصـــادي، حيــــث المحروقـــات خـــارج القطاعـــات نمــــو انخفـــاض ب نمــــوســـ ســـبة لت

ي،(2002سنة%59مقابل2006سنة48.7% صفحة2015رحما ،138(.  

سن معـد2008و2007و النمـوبلغ لسـنة%2.4و%3.4ل العالميـة الماليـة زمـة مـن فبـالرغم التـوا ـ لـم2008ع

معـد نمــايـنخفض ب للأزمـة، السـابقة للسـنوات الماليـة الـوفرة عـن الناتجـة الدوليــة حتياطـات وفـرة ب سـ ـ كب ل شـ النمـو ل

ســنة ــ2009ــ إ ــ%1.6انخفــض الم اجــع ال ب انــةســ م ــ ع يــدل مــا المحروقــات قطــاع ــ ـــل تھ وحساســ ــ خ ــذا

معد أصبح ا عد قتصادي، النمو قتتحقيق النمو جـر ل نخفض و يرتفع زائر ا أسـعارصادي ـ اصـلة ا ات ـ التغ اء

سنة غاية إ ول بلغ2014الب ا%3.8حيث تواصل ثم سنة، غاية إ اجع العالميـةجر %1.4لأين2018ل زمة اء

أث2014لسنة خاصةال بصفة قتصادي النمو وع عامة بصفة الوط قتصاد ع كب ل ش   .رت
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زائـــري ا قتصـــاد ة ـــ م ب ســـ قتصـــادي النمـــو ـــ ع ضـــعيف أثـــر زائـــر ا ـــ النقديـــة للسياســـة ســـبق لمـــا تاجا واســـت

عيـ ر إقتصــادا ـ عت بالدر الـذي مـرتبط محــدا ـم أ مـن ة ــ خ ـذه ـون و ول، ــ الب أسـعار ـ اصــلة ا ات بـالتغ ـ و داتجــة

فــأي زائــر ا ــ ذلــكالنمــو ــ إ ضــف ، الــوط قتصــاد ــ ع ــ كب أثــر لــھ ــون و النمــو انخفــاض ــ إ يــؤدي ا أســعار ــ تذبــذب

ــــل ن بــــ ســــيق والت الموازنــــة عرقــــل الــــذي مــــر نتاجيــــة القاعــــدة النقديــــةمــــنضــــيق الكتلــــة ونمــــو قتصــــادي و(النمــــو ــــرار ز

صفحة2014موساوي، ،5(.  

ة3- الف خلال زائر ا قتصادي والنمو النقدية السياسة أدوات ن ب للعلاقة قياسية   )2018-1980(دراسة

لنا سمح قيا نموذج بناء الصدد ذا الدراسة والنموتحاول النقدية السياسة ات متغ ن ب العلاقة بدراسة

ة الف خلال خاصة اصلة ا لية ي ال ات التغ عتبار ن ع خذ تم أنھ العلم مع زائر، ا   ).2010 -1990(قتصادي

دوات1-3 و قة   :الطر

زا ا قتصادي والنمو النقدية السياسة ات متغ ن ب العلاقة امللتقدير الت ية من باستخدام سنقوم ئر،

الذا نحدار نموذج ع ندة المس ك الموز المش الزمنية للفجوات المتباطئةي تم)ARDL(عة ال ل، قبل من ا ر منتطو

Pesaran (1997)،Shinan and Sun (1998)وPesaran et al (2001)متغ ن ب ك مش امل ت وجود عن الكشف دف ات،

ل العلاقة تقدير وكذا محلالدراسة تكن لم دود ا من قة لطر فإختيارنا ل، والطو القص المدى بلالصمن دفة

نموذج إطار ختبار ذا بھ يمتاز لما يجة ن المعتادةARDLانت ختبارات با مع مقارنة ك المش امل الت عن للكشف

الم يل س ع ك المش امل قةللت طر نموذجEngle Granger (1987)ثال إطار ك المش امل الت إختبار أو ن المرحلت ذات

VAR)،ناصور و وش الصفحات2012أدر من)28-29، أصبح إذ ،)Bounds Test (ط ش لا ونھ استخداما ك و

فحسب الرتبة، نفس من الزمنية السلاسل امل غضPesaranت الزمنية السلاسل سواءًستعمل ا امل ت رتبة عن النظر

الرتبة املة مت من الثاI(1)أوI(0)انت الرتبة من زمنية سلسلة أي امل ت عدم و الوحيد ع الما بقاء مع ما بي ج مز نيةأو

I(2)أن كما العي، ع ا تطبيق الممكن من التقنية والقصذه ل الطو المدى العلاقة بتحليل سمح و م ا ة صغ نات

واحدة معادلة صفحة2019صوان،(ضمن ،339(.  

التا ل الش النموذج أخذ    LGDP=f(LM2,LTR):و

يمثل   :      إذ

LGDP :جما المح الناتج تم   .لوغار

LM2 :تم النقديةلوغار   .الكتلة

LTR :صم ا إعادة معدل تم   .لوغار

نموذج بتقدير سنقوم أعلاه المعادلة ع التاARDLبناء النحو   :ع

∆푳퐆퐃퐏풕 = 푪 + 휷ퟏ

푷

풊 ퟏ

∆푳푮푫푷풕 풊 + 휷ퟐ

풒ퟏ

풊 ퟎ

∆푳푴ퟐ풕 풊 	+ 휷ퟑ∆푳푻푹풕 풊 +휶ퟏ푳푮푫푷풕 ퟏ + 휶ퟐ푳푴ퟐ풕 ퟏ + 휶ퟑ푳푻푹풕 ퟏ + 휺풕

풒ퟐ

풊 ퟎ

 

  :حيث

Δ :و الدرجة من الفروق إ   .ش

L :الطبي تم   .اللوغار

C :الثابت د   .ا

p, q1, q2 : الز بطاء ات لف ع د اتا للمتغ التواLGDP, LTR, LM2م   .ع
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t :الزمن   .اتجاه

휀 :طأ ا يحد  .العشوا

훽،훽،훽 :جل ة قص العلاقة طأ(معاملات ا يح   .)ت

훼،훼،훼 :جل لة طو العلاقة   .معاملات

النتائج3-2   :تحليل

الزمنيةاختبار . أ السلاسل ة   :إستقرار

نادا اســ ـ متغ ــل امــل ت رتبــة وتحديــد الزمنيــة السلاسـل ة إســتقرار باختبــار ســنقوم ــ أو لـة فــولرو ــي دي اختبــار ــ ع

ون)ADF(المطور  ب س فيلي ي) PP(واختبار الآ ة مو   :والنتائج

الدراسة. 1جدول ات لمتغ الوحدة جذر اختبار   نتائج

 ADFإختبار PPإختبار  

ات و   المستوى   المتغ و   المستوى   ل الفرق   القرار  ل الفرق

  
ثابت

  فقط

ثابت

  وإتجاه

ثابت

  فقط

ثابت

  وإتجاه

ثابت

  فقط

ثابت

  وإتجاه

ثابت

  فقط

ثابت

  وإتجاه
  

LGDP 

0.9347  

0.7661  

5.7255 

0.002 

***  

14.6145 

0.0000 

***  

14.4045 

0.0000 

***  

0.5087 

0.8782  

2.4037 

0.3717  

14.6145 

0.0000 

***  

14.4045 

0.0000 

***  

I(1)  

LM2  

1.4072 

0.5686  

0.8337 

0.9532  

4.7681 

0.0004 

***  

4.9379 

0.0016 

***  

1.4998 

0.5229 

  

0.5840 

0.9743  

4.7662 

0.0004 

***  

4.9284 

0.0016 

***  

I(1) 

LTR  

1.5469 

0.4994  

1.5466 

0.7951  

4.4714 

0.0010 

***  

4.7747 

0.0024 

***  

3.2676 

0.0245 

***  

7.8774 

0.0000 

***  

4.4220 

0.0012 

***  

4.7592 

0.0025 

***  

I(1) 

برنامج: المصدر مخرجات ع بناء ن الباحث إعداد   Eviews10من

ـة معنو مسـتوى عنـد ن ختبـار كـلا ـ ول الفـرق أخذ عد مستقرة الزمنية السلاسل أن دول ا من انطلاقا يت

ـــــــــ(***1% مســـــــــتقرة ـــــــــ الرتبـــــــــة)%1ع مـــــــــن املـــــــــة مت ات ـــــــــ المتغ أن أي ،I(1) نمـــــــــوذج شـــــــــرطي تحقـــــــــق ـــــــــ:   ARDLوعليـــــــــھ المتغ

ع المستقلة)  LGDP(التا ات والمتغ و الدرجة الثانيةLM2, LTR)(مستقر الدرجة مستقرة   .غ

دود. ب ا ك(اختبار المش امل   ARDLلنموذجBounds Test) الت

قيمـة خـلال مـن النمـوذج، ات ـ متغ ن بـ ك مشـ امـل ت علاقـة وجـود عـن الكشف و ختبار ذا إجراء من دف ال إن

حـةF-statisticإحصائية المق للقـيم ـ ع ـد ا مـن ـ أك ة ـ خ ـذه ـون حالـة ففـي ة نـرفض) Pesaran et al 2001(المحسو

ينص الذي البديل الفرض ونقبل العدم جلالفرض لة طو توازنية علاقة وجود التا.ع دول ا نة مب   :النتائج

جل. 2جدول لة طو توازنية علاقة لوجود دود ا من   اختبار
  F-statisticة يجة  المحسو   الن

  11.28881  النموذج

ك مش امل ت علاقة وجود(توجد

جل لة طو توازنية   )علاقة

رجة ا د  القيم د  عا ىا   د

ة معنو مستوى   2.63  3.35  10%عند

ة معنو مستوى   3.1  3.87  5%عند

ة معنو مستوى   4.13  5  1%عند

برنامج: المصدر مخرجات ع بناءا ن الباحث إعداد   Eviews10من
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إحصـائية ـةF-statistic = 11.28881لـدينا معنو مسـتوى عنـد ـ ح ـ ع ـد ل رجـة ا القـيم مـن ـ أك ـ و ة المحسـو

البــــديل1% الفـــــرض ونقبـــــل العـــــدم الفـــــرض نـــــرفض يجـــــة الن ـــــذه ل فطبقــــا ،H1ن بـــــ جـــــل لـــــة طو توازنيـــــة علاقـــــة وجـــــود ـــــ بمع

الدراسة ات   .متغ

ل. ج الطو المدى العلاقة  :تقدير

مقــدرات ـــ ع صـــول ا المرحلـــة ـــذه أننـــاتتضــمن العلـــم مـــع ذلـــك، ـــ يو المــوا ـــدول وا ـــل الطو جـــل ـــ المعلمـــات

معيار وفق التباطؤ ات ف ع التا.)Information Criterion Akaike(اعتمدنا دول ا نة مب  :النتائج

ل. 3جدول الطو جل معلمات   مقدرات

ع التا   LGDPالمتغ

ية التفس ات   حتمال  Tإحصائية  المعلمات  المتغ

C 7.50  4.85  0.0000  

LM2 1.97 21.14 0.0000 

LTR  1.47 4.04 0.0003 

برنامج: المصدر مخرجات ع بالاعتماد ن الباحث إعداد   Eviews10من

التا النحو ع ل الطو المدى التقدير يجة ن انت   EC = LGDP - (1.9750*LM2 + 1.4798*LTR + 7.5059 ) :حيث

والنـــاتجفمــن النقديــة الكتلـــة ن بــ ط تـــر ــة ومعنو طرديـــة علاقــة يوجـــد أنــھ نلاحـــظ ــا عل المتحصـــل التقــدير نتـــائج خــلال

جما قتصادية(المح ة النظر توقعات مع يتوافق ما ذا بـ)و ادة الز بحيث تـؤدي1%، سـوف النقديـة الكتلـة مرونـة من

بـــ ــادة الز ــ ــ%1.97إ المح النــاتج مرونــة إعــادةمــن معــدل مــن ــل ن بــ ط تــر ــ ال ــة والمعنو الطرديــة العلاقــة وكــذلك ، جمــا

جمـا ــ المح والنـاتج صـم قتصـادية(ا ــة النظر توقعـات بــــ)عكــس ـادة الز بحيــث صــم % 1، ا إعـادة معــدل مرونـة مــن

بـ ادة الز ب س جما%1.47س المح الناتج مرونة   .من

قصـــ. د العلاقـــة جـــلتقـــدير معلمـــات :ة تقـــدير يمكننـــا النمـــوذج ات ـــ متغ ن بـــ ـــل الطو جـــل ـــ توازنيـــة علاقـــة لوجـــود نظـــرا

ي الآ انت ا عل المتحصل والنتائج ، القص  :جل

نموذج. 4جدول  وفق جل ة قص العلاقة تقدير  ARDLنتائج
ع التا  LGDP)(Dالمتغ

ية التفس ات   حتمال  Tإحصائية  المعلمات  المتغ

C 8.87  3.86  0.0005  

LM2 2.33 6.46 0.0000 

LTR  1.74 3.50 0.0014 

DUM -1.53 -2.95 0.0058 

LGDP(-1) -1.18 -6.71 0.0000 

برنامج: المصدر مخرجات ع بناءا ن الباحث إعداد   Eviews10من

والناتج النقدية الكتلة ن ب ة ومعنو طردية علاقة ناك أن نلاحظ بــكما ـادة الز بحيـث ، جمـا مرونـة%1المح مـن

بـ ادة الز ا تقابل النقدية ن%2.33الكتلة بـ ـة ومعنو طرديـة علاقـة ووجـود ، القصـ المدى جما المح الناتج مرونة من

بــ ادة الز بحيث ، جما المح والناتج صم ا إعادة ـا%1معدل يقابل صـم ا إعـادة معـدل مرونـة بــمـن ـادة مـن%1.74الز

المدى جما المح الناتج   .القصمرونة

النمــوذج. ــــــ اســتقرار للبـــوا :)Stabilité Test(اختبــار ــ اك ال المجمــوع اختبــارات النمــوذج اســتقرار لاختبــار اســتخدام يـــتم

)CUSUM (المعـاودة البـوا عـات لمر ـ اك ال البيانـات )CUSUM Of Squares(والمجمـوع خلـو مـن التأكـد يـتم خلالـھ مـن والـذي
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المعلمــات مـع جـل لـة طو المعلمــات ام ـ وا اسـتقرار مـدى ــ يو كمـا ليـة، ي ات ـ غي أي وجــود مـن الدراسـة ـ المسـتعملة

مستوى عند رجة ا دود ا داخل ي البيا ل الش وقوع خلال من يتحقق والذي جل ة  .%5قص

ال ل الشـــ مـــن أالملاحـــظ ي أندنـــبيـــا المعـــاودةاه للبـــوا ـــ اك ال البـــوا) CUSUM(المجمـــوع عـــات لمر ـــ اك ال والمجمـــوع

مســــتوى ) CUSUM Of Squares(المعــــاودة عنــــد رجــــة ا ــــدود ا داخــــل ــــةيقعــــان يت5%معنو إذ ــــذين، خــــلال مــــن ــــ

بأن ن جلختبار نتائج ن ب النموذج ام وا استقرار يوجد القصھ جل ونتائج ل   .الطو

ل المعاود. 2ش للبوا اكمي ال المجموع ل)CUSUM(اختبار المعاود. 3ش البوا عات لمر اكمي ال المجموع اختبار

)CUSUM Of Squares(  
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برنامج: المصدر من   Eviews10مستخرج

النموذج. و يص   :اختبارات

المقد النموذج صلاحية تتمثلمعرفة عليھ يصية ال ختبارات من مجموعة إجراء الضروري من ير فيما   :ل

 الذ اختبار للأخطرتباط ي   :اءا

الـــــذ رتبــــاط لة مشـــــ عـــــن الكشــــف إطـــــار اختبـــــارــــ ــــ ع عتمـــــد طـــــأ ا حــــدود ن بـــــ ي  Breusch-Godfrey Serialا

Correlation LM Testمب التاوالنتائج دول ا   :نة
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اختبار. 5جدول   Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Testنتائج

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  

F-statistic 2.876515 Prob. F(2,30) 0.0720 

Obs*R-squared 6.114591 Prob. Chi-Square(2) 0.0470 

برنامج: المصدر من   Eviews10مستخرج

أن بلغــتFقيمــةالملاحــظ ة قــدره2.87المحســو مــن) 0.07(باحتمــال ــ أك ــو يــتم5%و العدميــوعليــھ الفرضــية ةقبــول

ي الذا رتباط ل مش وجود عدم   .للأخطاءأي

 التباي ثبات عدم طأاختبار ا حد  :Heteroskedasticity-Testن

عتمد التباين ثبات عدم لة مش اختبارلفحص التاBreusch- Pagan- Godfrey ع دول ا نة مب  :والنتائج

التبايننتائج. 6جدول ثبات عدم   اختبار

Heteroskedasticity Test: Breusch-Pagan-Godfrey 

F-statistic 1.531922 Prob. F(5,32) 0.2078 

Obs*R-squared 7.339082 Prob. Chi-Square(5) 0.1966 

Scaled explained SS 5.764251 Prob. Chi-Square(5) 0.3298 

برنامج: المصدر من   Eviews10مستخرج

أن دول ا خلال من لنا بلغتFقيمةيت ة ة) 0.20(باحتمال1.53المحسو معنو مستوى من أك و ،5%و

الفرضي قبول إ تقودنا ال يجة العدميالن التباينة ثبات و   .ة

أن منobs*R-squared=0.12احتمالكما رفض5%أك انية إم عدم السابقة يجة الن يدعم الذي العدممر الفرض

التباين ثبات عدم لة مش من ي عا لا والنموذج طأ ا حدود تباين تج ست   .وعليھ

 الطبي ع التوز  :Normality-Testاختبار

أن  نلاحـــظ المـــوا ل الشــ خـــلال ومـــن لا، أم ــ طبي ل شـــ تتــوزع البـــوا انـــت إذا مــا معرفـــة مـــن ختبــار ـــذا يمكننــا

إحصـــائية ـــةJarque- Bera=0.29احتمـــال معنو مســــتوى مـــن ــــ أن5%أك تج ســـت القيمــــةومنــــھ مـــن أصــــغر ة المحســـو القيمــــة

طبيعيا عا توز تتوزع البوا أن أي العدم الفرض نقبل التا و دولية التا.ا دول ا نة مب   :النتائج

ل العشوائية. 4ش للأخطاء الطبي ع التوز اختبار   نتائج
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  :خاتمة.4

النقديـة السياسـة أثـر تحليـل ـ إ سـعت كمـا قتصـادي، بالنمو المتعلقة يم المفا م بأ لمام الدراسة ذه حاولت

ة الف خلال زائر ا قتصادي النمو الرئ)  2018- 1980(ع دف ال ـون تجسـد آنـذاك المتبعـة النقدية للسياسة

مــن النقديــة السياســة تمكنــت الفعــل و عاشــھ، إ ــ إ الراميــة ليــة ي ال امج ــ ال مختلــف ــ تب خــلال مــن قتصــادي النمــو دعــم

الن مؤسسـات مـع ســيق الت خـلال مـن ســواء جيا تـدر ا ـداف أ التحســتحقيـق خـلال مـن أو الدوليــة المؤشــراتقـد دتھ شـ الـذي ن

للدا ســنةلماليــة مــن ابتــداءا أن2001ولــة ــ غ أن، ــت أث المحقالواقــع يجابيــة قتصــاديةالنتــائج التوازنــات مســتوى ــ ع قــة

تحسـ ب سـ لا المحروقــات أسـعار ارتفـاع عــن ناجمـة ليـة يبــال الـذي مـر قتصــادي، داء أنن النقديــةن السياسـة فعاليـة

شــــ إصـــلاحات إجــــراء ـــ ــــلتكمـــن تمـــس التبعيــــةاملة مـــن ــــروج ل قتصـــاد ــــع تنو ضـــرورة عــــن يـــك نا قتصــــادية وانـــب ا

المحروقات لقطاع   .المفرطة

ةال نتائجال   :نظر

 ا جارءات من مجموعة عن عبارة النقدية السياسة  .ضالنقدي المعرو  ع للتأث النقدية السلطات تتخذ

 ائيـة ـداف مـن جملـة لتحقيـق النقديـة السياسـة دف شـغيل تحقيـق للأسـعار، العـام المسـتوى  ـ راالاسـتقر  ال  التـام، ال

ار التوازن   .قتصادي النمو من عالية معدلات تحقيقو  ا

 ـ المرجــوة، ـداف لتحقيــق النقديـة السياسـة أدوات مــن جملـة المركــزي  البنـك سـتعمل ــ تنقسـم وال  نوعيــة كميـة، أدوات ا

ــ للتــأث أخــرى  وأدوات ي حتيــاطي معــدل مــن ـاـلتخفيض قتصــاد، ظــروف حســب النقــدي المعــروض ع  معــدل أو القــانو

ي  ودخولــــھ جبــــاري، حتيــــاطي يع الســــيولة لتــــوف الســــوق  ــــ الماليــــة قالــــلأور  كمشــــ ــــ ثمار، و  نمــــو تحقيــــق ومنــــھ ســــ

ـــ بالإضـــافة ـــ ئتمـــان توجيـــھ ا ن، قطـــاع ا ن اتجـــاه بإتبـــاع الماليـــة والمؤسســـات للبنـــوك عليمـــات وتوجيـــھ معـــ  مـــع تماشـــيا معـــ

 .المسطرة داف

 س قتصـــادي النمـــو ـــادة لــــ ـــة الز ـــادة ــــو وانمـــا معينـــة ظــــروف عـــن الناتجــــة الدور ســــت حقيقـــة المســــتمرة او المطـــردة الز  ول

التا نقدية بعاد و م أثر اس  .الت

 ــــت ن علاقــــة نــــاك أن الدارســــات عــــض أثب ــــادة أن حيــــث قتصــــادي، والنمــــو النقديــــة السياســــة بــــ  المعــــروض ــــم ــــ الز

ادة تؤدي النقدي شاط لز  .قتصادي النمو ومنھ قتصادي ال

  ـــادة خـــلال مـــن قتصـــادي، النمـــو تحقيـــق ـــ النقديـــة للسياســـة والكيفيـــة الكميـــة دوات مـــن ـــل دور ثماارت ـــم ز  ســـ

  .النقدي والمعروض

  :تطبيقيةال النتائج .1.4

التالية النتائج ا ع ثقت ان القياسية الدراسة ناحية   :ومن

 و الدرجة من املة مت أي ول الفرق مستقرة ات متغ الدراسة المعتمدة ات المتغ سمحI(1)ل ما و و ،

نموذج باستخدام ا ARDLلنا النقدية السياسة ات متغ ن ب العلاقة لتقدير القيا بالكتلةالتحليل ا ع لمع

جما المح بالناتج عنھ ا مع قتصادي النمو مع صم ا إعادة وسعر  .النقدية

 المستقلة ات للمتغ ية التفس عLM2, LTR)(القدرة التا المتغ أي)(R-squared= 0.9216%92.16بلغتLGDP)(ع ،

مقداره ما تفسر النقدية السياسية ات متغ جما %92.16أن المح الناتج اصلة ا ات التغ  . من
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 قيمة ت ة =11.28881F-statisticبي معنو مستوى عند ح ع د ل رجة ا القيم من أك ا توجد%1أ وعليھ ،

امل ت علاقة وجود ثم ومن جما المح والناتج النقدية السياسة ات متغ ن ب جل لة طو توازنية كعلاقة  .مش

 ا قدر بمرونة ل الطو جل قتصادي النمو ع النقدية للكتلة معنوي ي إيجا تأث ادة1.97وجود ز أن بمع ،

بـــ النقدية ا %1الكتلة قدر ادة ز إ ة%1.97تؤدي النظر مع تتوافق يجة الن ذه و جما المح الناتج

 .قتصادية

 خلال من الدراسةتو المعتمدة النموذج يص ،: اختبارات سلس ال رتباط لة مش من المقدرة البوا خلو

ثابت ا وتباي طبيعيا عا توز تتوزع ا  .وأ

 المعاودة للبوا اك ال المجموع لاختبار ي البيا ل الش ع نادا اس الدراسة توصلت اك)CUSUM(كما ال والمجموع

البو  عات المعاودةلمر ة) CUSUM OF SQUARES(ا معنو مستوى عند رجة ا دود ا داخل يقع النموذج ،%5بأن

القص جل ونتائج ل الطو جل نتائج ن ب النموذج ام وا استقرار يوجد أنھ تج ست   .وعليھ

ــ لة ــ الم ــادة الز مــن بــالرغم أنــھ القــول يمكــن المطــاف ايــة ــ مستخلصــة يجــة ــوكن ال قتصــادي النمــو معــدلات

ـــــ أنــــھ إلا ة، ـــــ الف ا د شــــ ـــــ ال ليــــة ي ال ات ـــــ التغ ظــــل ــــ خاصـــــة قتصــــادي النمـــــو ــــ ع النقديـــــة السياســــة أثـــــر مــــدى ن تبــــ

بفعاليــة ارتباطــھ مــن ــ أك المحروقــات مــداخيل ــ اصــلة ا بالتقلبــات ــ و بالدرجــة ينــا ور مرتبطــا ــ خ ــذا يظــل قيقــة ا

النقديةالسي   .اسة

  :التوصيات. 2.4

السياســـــة دور تفعيــــل ــــ مة المســــا ا شــــأ مــــن ــــ ال التوصـــــيات عــــض إدراج يمكــــن ــــا، إل المتوصــــل النتــــائج ــــ ع نــــاء و

ا م نذكر زائر ا إقتصادي نمو لتحقيق   :النقدية

 أك فعالية عنھ تج ي الذي مر افية، ال ستقلالية زائر ا بنك منح النقديةضرورة   .للسياسة

 ع التنو نحو والزراالتوجھ الصنا بالقطاع أك تمام الإ النفطية، غ شطة التوسع خلال من  .قتصادي

 ارجية ا الصدمات عن عيدة منتجة ثمارات إس ع عتماد  .إلزامية

 والمــــ ــــي البن المجــــال ــــ المتخصصــــة للكفــــاءات النقديــــة السياســــة مــــة م ــــإســــناد شــــري ال العنصــــر يــــل تأ ضــــرورة مــــع ، ا

العصر متطلبات مع يتما بما  .المصارف

 ــ ــع المركــزي  البنــك ع ســي النقديــة، السياســة أدوات ــ التنو يــد وال ــا، ا ــا والرقابــة ل الوصــول  مــن عل ــ أجــل  ـــداف إ

ون  المرجوة  .فعالة النقدية السياسة وت

 سيق ن الت داف ب ا ال النقدية السياسة أ  .للدولة العامة والسياسة المركزي، البنك يضع

 ثمار  ــــــ والتوســــــع القــــــروض مــــــنح مواصــــــلة ــــــوض المحروقــــــات قطــــــاع خــــــارج اقتصــــــادي نمــــــو لتحقيــــــق ت،اســــــ  بالاقتصــــــاد لل

اقب  .المتقدمة الدول  وال

 الدولة تدخل دون  النقدية السياسة يخص ما  المركزي  للبنك أك إستقلالية منح. 

 ة  .أك النقدية السياسة أدوات لتفعيل النقدية سواق تقو
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