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  ARDLتحليل العلاقة التوازنية بين سرعة تداول النقد و محدداتها باستعمال نماذج 

 الحدود حالة الجزائر و اختبار
  1جاب الله مصطفى
 2موفق علي

 :ملخص 
 ولزدداتها في V2تسعى ىذه الورقة البحثية إلى برليل العلاقة التوازنية طويلة الأجل بتُ سرعة تداوؿ النقد 

الجزائر بالاعتماد على الدنهج التحليلي الوصفي و آراء لستلف نظريات الددارس الاقتصادية في علاقة سرعة تداوؿ 
النقد بدحدداتها والعوامل الدؤثرة على تغتَىا والدنهج الدتعلق بالدراسات الإحصائية والقياسية من دراسة صفة سكوف 

الدتغتَات إلى دراسة علاقة التكامل الدتزامن إلى  استخداـ لظاذج الالضدار الذاتي ذات الإبطاء الدوزع وبرديد الفتًة 
حيث تم استخداـ , بالإضافة إلى لظاذج تصحيح الخطأ وبسييز الأجل القصتَ عن الأجل الطويل , الدثلى للتوزيع 

 .والاستعانة ببعض الاختبارات الإحصائية اللازمة لذلك ,  عاما كعينة إحصائية 34بيانات 
لظاذج الالضدار الذاتي ذات الإبطاء الدوزع  , لظاذج تصحيح الخطأ , سرعة تداوؿ النقد  : الكلمات المفتاحية

 الكتلة النقدية , الإستقرارية 
 

: مقدمة 
تعرؼ سرعة النقد بأنها ذلك الدتوسط من عدد مرات استخداـ ورقة نقدية واحدة لشراء السلع والخدمات أو 

الناتج النهائي خلاؿ فتًة زمنية عادة ما تكوف مرنة وبتعريف حسابي فهي بنسبة الدخل الحقيقي إلى الكتلة النقدية 
وتبرز ألعية سرعة تداوؿ النقد في برديد الطلب الكلي وكيفية التحكم فيو من خلاؿ التحكم في أدوات السياسة 
النقدية وتعد سرعة تداوؿ النقد مناظرة للطلب على الأرصدة النقدية وتبرز بحق دور النقود في الاقتصاد سواء من 

 .منظور الطلب أو العرض
 الإطار النظري لسرعة تداول النقد

ترتكز سرعة تداوؿ النقد على الألعية التي برصى لذا النقود في جميع الاقتصاديات و مكانتها في جميع مناحي 
الحياة و الألعية القصوى في برديد الطلب الكلي بكيفية التحكم فيو  و من ثم إلغاد الدكانة اللازمة لذا في اقتصاد 

ما ، إذ أف ىناؾ طرقا كثتَة للتحليل النقدي لكن جوىره يتمثل في علاقة الدخل بالتكلفة النقدية أي سرعة تداوؿ 
 النقد

                                                           
 جامعة المسيلة (ب)أستاذ محاضر  1
2

 (ENSSEA)المدرسة الوطنية العليا للإحصاء والاقتصاد التطبيقي (أ)أستاذ محاضر 
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 :تعريف سرعة تداول النقد
تشتَ سرعة تداوؿ النقد إلى متوسط استخداـ الأوراؽ النقدية لشراء السلع و الخدمات و ذلك من خلاؿ -

فتًة زمنية معينة  
 أو ىي عدد مرات استخداـ وحدة النقود في عمليات البيع و الشراء خلاؿ فتًة زمنية معينة-
 (كمية النقود )و الكتلة النقدية  (الناتج الداخلي الخاـ  )و لؽكن تعريفها بأنها النسبة بتُ الدخل النقدي -

و الناتج المحلي الخاـ ىو النقد التدفقات من الدعاملات خلاؿ فتًة عادة ما تكوف نسبة ، أما كمية النقود فهو 
 رصيد لؽكن قياسو خلاؿ لحظة معينة من الزمن 

و بدا أف سرعة التداوؿ النقد متعلقة بالكتلة النقدية أي عرض النقود فهي مرتبطة  كذلك بطلب النقود فهي 
 ترتبط عكسيا مع الطلب على النقد

و لعل احد أسباب التغيتَ في لرموعة تداوؿ النقد عبر الزمن تسعى أف تتم ترجمتو في لرموعة من العوامل التي 
تغتَ مكانة النقود نسبة أدوات الدفع الأخرى فيما يتعلق بالسيولة و الوسائل الأخرى لتجميع الأصوؿ الدالية و 

كذلك بالنسبة لتلك العوامل التي تؤثر على الكلب لعرض الدعاملات إضافة إلى بعض الدتغتَات الاقتصادية طويلة 
الأجل مثل النمو الاقتصادي ، مستوى الأسعار ، معدلات الفائدة ، أسعار الصرؼ ، و العوامل الدؤسساتية 

 1كتطور الأسواؽ الدالية و الابتكارات الدالية 
 :النظريات الاقتصادية المفسرة لسرعة تداول النقد 

ترتبط دراسة سرعة تداوؿ النقد بدفهوـ النقد عموما و بالطلب على النقود بوجو اخص و تندرج الدراسات 
 ابتداء من إسهامات الكلاسيك و حتى يومنا ىذا 

 :و سوؼ لضاوؿ أف لضصر دراستنا في ثلاث مدارس 
 الددرسة الكلاسيكية أو نظرية كمية النقود و ثباتها عموما -
 النظرية الكينزية و تغيتَ الكثتَ من الدواقف الخاصة بثبات أو تغتَ ىذه السرعة-
و أختَا النظرية النقدية ابتداء من ميلتوف فريدماف و لزاولة إحياءه بعض النظريات الكلاسيكية فيما يتعلق -

 .بالثبات النسبي لسرعة تداوؿ النقد
 :المدرسة الكلاسيكية التقليدية
 و يصنفها الدختصتُ في الفكر الاقتصادي إلى الددرسة الحدية و ىناؾ 19ظهرت أفكار ىذه الدؤسسة في القرف 

من يسميها تسمية أدؽ و ىي نظرية كمية النقود ، فهذه الدؤسسة ترى بأف النقود ما ىي إلا وسيط للتبادؿ و من 
ثم فهي تعتمد على دافع الدبادلات ، فالأفراد يعرضوف سلعا و خدمات و يطلبوف مقابلها نقودا و بدا أف النقود 
تتمتع بخاصية و ىي القبوؿ العاـ في كل الدبادلات بتُ السلع و الخدمات فإف النقود الدستلمة سوؼ تنفق بعد 

 حتُ و إلى جانب خاصية وساطة التبادؿ اعتقد الكلاسيك أف النقود لسزف للقيمة 
و ترى نظرية كمية النقود في صورتها الدبسطة إلى سرعة تداوؿ النقد على استقراريتها في الددى القصتَ و 

بافتًاض أف الاقتصاد عند مستوى التوظيف التاـ ، فإف الإنتاج يتصف بالثبات في الددى القصتَ و يعتٍ ذلك أف 
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و عليو  (الاقتًاض )الدستوى العاـ للأسعار بنفس تغتَ كمية النقد و ىذا عن طريق توسع البنوؾ في منح الائتماف 
 لؽكن القوؿ أف مستوى السعر ىو موازف الطلب و عرض النقود

 : وعند برليل سرعة تداوؿ النقد نذكر صيغتتُ 
 

 
 :Fisherصيغة -1

يعتمد ىذه الصيغة على حجم السلع الدبادلة أو حجم الدعاملات التي تتم في الاقتصاد و ىي ترى بأف كمية 
النقود في سرعة تداولذا تتساوى مع الدستوى العاـ للأسعار في حجم الدبادلات و لؽكن أف بزتصر جبريا في 

 2الدساواة التالية 

 

 كمية النقد في اقتصاد ما =  Mحيث 
V =سرعة تداوؿ النقد 
P =الدستوى العاـ للأسعار الذي يوازف بتُ الطلب على النقود و عرضها 
T=الحقيقي  حجم الدبادلات و تعبر عنها بالدخل  

 Tبسثل عدة مرات تداوؿ النقد سنويا لشراء الناتج من السلع و الخدمات الدعبر عنو بػ  V و حيث أصبحت
  فإف قيمتها ىي حسب صيغة ارفينغ فيشر

 
و نتيجة لدعايتَ حساب الدخل فقد أصبح من العستَ تضمتُ الدعاملات الخاصة بالسلع و الخدمات في الفتًة 

الحالية إلى جانب التطور في حساب الدخل الوطتٍ الذي يركز على الإنتاج الجاري أي الدشتًيات النهائية و بذلك 
 حل الدخل الوطتٍ لزل الدعاملات و أصبحت الدعادلة ىي 

 

 
و طبقا لدا سبق نستنتج أف ىناؾ علاقة طرديا من كمية النقود و سرعة تداولذا من جهة و علاقة طردية بينهما 

 و بتُ مستوى الأسعار 
 3و علاقة عكسية بتُ مستوى الأسعار و الدخل و ىذا ما يوضحو الشكل التالي 

 العلاقة بتُ كمية النقود الدعروضة و الدستوى العاـ للأسعار  (1)شكل 
 
 

y 

Y

* 

M1 M0 

 مستوى التشغيل التام 
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 183 ، ص 1999ناظم لزمد نوري  الشمري ، النقود  و الدصارؼ و النظرية النقدية ، دار زىراف : الدصدر 
 

من خلاؿ الشكل أعلاه نلاحظ انو عند مستوى التشغيل التاـ و في حالة ثبات الدخل عند ىذا الدستوى فإف 
  P0 سوؼ تؤدي إلى ارتفاع الدستوى العاـ للأسعار من M1 إلى M0أي زيادة أو انتقاؿ في كمية النقود من 

 لشا يعتٍ وجود علاقة M1 و M0 ىذا من جهة و من جهة أخرى نلاحظ الديل السالب لكل من P1إلى 
 P و  Yعكسية بتُ 

 (أو صيغة كامبريدج )صيغة مارشال 
و تسمى أيضا الأرصدة النقدية الحاضرة و تنطلق ىذه الصيغة من أف النقود ىي لسزف للقيمة ، و نتيجة لذلك 
فإف الطلب على النقود ينشا عند الكمية التي يريد لذا الأفراد الاحتفاظ بالنقد في شكل أرصدة نقدية حاضرة أف 

ىذه الصيغة لا بزتلف عن سابقتها في الجوىر كثتَا غتَ أف الاختلاؼ البارز يكمن في رغبة الأفراد بالاحتفاظ 
  .4بأرصدة نقدية سائلة و ىذا يؤدي إلى التأثتَ على حجم الإنتاج 

ثم الدخل و أختَا الدستوى العاـ للأسعار و ترى ىذه الصيغة أف الأفراد يفضلوف الاحتفاظ بنسبة من 
مداخليهم في شكل أصوؿ مالية لعدة أسباب تسمى بدبدأ التفضيل النقدي و من بتُ ىذه العوامل التي تدعوا  

 للاحتفاظ بالنقد في شكل أرصدة عاطلة 
 التوقعات -تسهيلات الشراء -ثروة الفرد -أسعار الفائدة -

 و تصاغ دالة الطلب على النقد اعتمادا على ىذه الصيغة كما يلي 
 

 بسثل طلب النقد = Md:حيث 
K =  لؽثل  التفضيل النقدي أي النسبة التي يرغب الأفراد الاحتفاظ بها على شكل أرصدة نقدية سائلة و

: تصاغ رياضا كما يلي 
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 :لصد  (3) و بتعويضها في الدعادلة    و بدا أف

 
 :ىي علاقة عكسية أي  (V)و سرعة  تداوؿ النقود  (K)و لدا كانت العلاقة بتُ التفضيل النقدي 

 
فإف دالة الطلب على النقود تصبح حسب صيغة كامبريدج 

 
 و عند توازف سوؽ النقد يتساوى الطلب على النقود مع عرضها 

 
و تصبح كمية النقد  

 
ىي علاقة  (مقلوب سرعة تداوؿ النقود )مع تسجيل ملاحظة ىي أف العلاقة بتُ الدخل و التفضيل النقدي 

 طردية و ىذا ما يوضحو الشكل التالي 
 5معادلة التفضيل النقدي  (2)شكل 

 
 
 
 

الاقتصاد النقدي البنوؾ الدركزية و البنوؾ التجارية ، مؤسسة شباب الجامعة ، : الدصدر ضياء لريد الدوسوي 
 55 ، ص 2000

 :النظرية الكينزية في تفسير سرعة تداول النقد 
لقد ظلت أفكار الكلاسيك سائدة في التفستَات الاقتصادية عموما و في التحليل النقدي بوجو خاص حتى 

 ، حتى أحدت كينز ثورة  في أفكار تلك النظريات بإسهاماتو في لراؿ التحليل 1929أزمة الكساد العالدي سنة 
 النقدي 

و حتى لطتصر الرؤيا الكينزية حوؿ تفستَات النقد فهو يعتمد على عرض النقود الثابت عبر الزمن و لا يتأثر 
سعر الفائدة 

 
 

K 

Y 
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 6التفستَ الكينزي لعرض النقود   (2)الشكل 
 ، ص 1985الاقتصاد النقدي و المصرفي ، الدار الجامعية للنشر ، : المصدر مصطفى رشدي شيحة 

304. 
 :أما الطلب على النقود فتحكمو دوافع حصرىا كينز في ثلاثة دوافع و ىي 

  الذي يعتمد فيو طلب النقود على الدخل و علاقتو طردية:دافع المعاملات 
  و ىو يعتمد على الدخل و لكنو لؽيل إلى الدخل الدتوقع أكثر و علاقتو طردية:دافع الاحتياط 
  يعتمد ىذا الدافع على معدؿ الفائدة الذي يتغتَ عكسيا معو:دافع المضاربة 

 لتكوف دالة الطلب الإجمالية على النقود حسب كينز و ىي 
 

 :و حتى نتمكن من إدراؾ سرعة تداوؿ النقد في الطرح الكينزي فإف طلب النقود الحقيقية ىي 

 
 التي بسثل درجة استجابة كمية الطلب الحقيقي hو من خلاؿ الدعادلة الأختَة نلاحظ أف الإضافة الأختَة ىي

 للنقد لتغتَ سعر الفائدة 
 ثابت في ىذا الدوضوع Pو بدا أف عرض النقود لا يعتمد على الدخل و الفائدة نظرا لثباتو و مستوى الأسعار 

 النقد صحيح  فإف التوازف في سوؽP0عند 

 
 :عند الثبات لصد  (7)و بالعودة إلى الدعادلة 

 

     و ىذا يعتٍ حسي كينز أف معدؿ :  حيث أف دالة تفضيل السيولة الخاصة بدعدؿ تداوؿ النقد ىي 
 7:التداوؿ ليس ثابتا كما يدعي الكلاسيك بل يتغتَ مع الفائدة لتصبح مساواة سرعة تداوؿ النقد ىي 
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 :النظرية النقدية في تفسير سرعة تداول النقد 
 مؤسس النظرية النقدية أو مدرسة شيكاغو أف الأفراد  يرغبوف بالاحتفاظ    بكمية Friedmanافتًض 

 ىي  Friedmanحقيقية  من الأرصدة النقدية و ليس بكمية  اسمية لذلك فدالة الطلب على النقود عند 

 
ىي الطلب على النقود بأرصدة حقيقة  :  حيث أف    

 معدؿ التضخم الدتوقع:   
 العوائد الدتوقعة من السندات:   
 العوائد الدتوقعة من الأسهم:  
  الثروة البشرية  : 
 8الأذواؽ و التفضيلات  :  

 أف الطلب على الأرصدة الحقيقة من النقود تتأثر الغابيا بثروة الأفراد و Friedmanو بتحليل أعمق يفتًض 
 9ىذا ما يعبر عنو بالدخل الدائم و يكوف اقل تغتَا منو بالدخل الجاري عند الكلاسيك 

 :و لؽكن إعادة صياغة معادلة الطلب على النقود السابقة كدالة لسرعة تداوؿ النقد كما يلي 

 
  فيمكن صياغة Friedmanو بدا أف التغتَات تعد طفيفة في معدلات الفائدة بل و ثابتة نسبيا حسب 

: الدعادلة الأختَة كمايلي 

 
و ىذا يعتٍ انو في ظل ثبات العوامل الأخرى فاف سرعة تداوؿ النقد تتحدد بالدخل الاسمي عموما و الدائم 

 منو على وجو الخصوص
و العلاقة بتُ الدخلتُ الاسمي و الدائم حسب فريدماف لؽكن التنبؤ بها و تعتٍ استقرارية دالة طلب النقد و 

 بالتالي لؽكن التنبؤ بسرعة تداوؿ النقد
و حتى في حالة فرضية عدـ استقرار سرعة تداوؿ النقد فإف عرض النقود ىو المحدد الرئيسي للدخل الاسمي 

 Friedmanمثلما نصت عليو النظرية الكمية للنقد ، و من ىنا نفهم أف دالة الطلب على النقد التي وضعها 
 ىي صيغة لردد للنظرية الكمية لأنها تؤدي إلى نفس النتيجة حوؿ ألعية النقود في الإنفاؽ الكلي 

و لقد اعتقد فريدماف في نظريتو حوؿ النقد أف التغتَ في معدؿ الفائدة لو اثر طفيف على العوائد الدتوقعة على 
 الأصوؿ الأخرى بالنسبة للنقود
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كما أيقن من نظريتو ىذه أف دالة الطلب على النقود تتمتع بالاستقرارية و أف معدؿ دوراف النقد قابل للتنبؤ بو 
 لاف النقود ىي لزدد للإنفاؽ الكلي

 
 :قياس سرعة تداول النقد 

لؽكن قياس سرعة النقد بعدة طرؽ غتَ أف ألعها ىو تلك النسبة الدوجودة بتُ احد مكونات المجمع النقدي 
 بالنسبة إلى الناتج المحلي الخاـ و من الناحية الكمية بسثل السرعة مقلوب السيولة النقدية 

و ىذه النسب بتُ الناتج المحلي الخاـ و المجتمعات النقدية تتفاوت بتُ البلداف حسب تطور اقتصادىا و 
 تعبر عن الدؤشر الأكثر استخداما من V2 عند بعض البلداف غتَ أف V5نظامها الدصرفي فنجدىا تصل حتى 

 بتُ تلك الدؤشرات الخاصة بقياس سرعة تداوؿ النقد 
 10:و على العموـ فاف سرعة تداوؿ النقد تقاس كمايلي 

 
 ىو الناتج الحقيقي أو الناتج المحلي الخاـ مقيما بالأسعار الجارية    GD PRعلما بأف   

Mi :  ىو كمية النقود حسب المجمع بدعتٌ أف 

 

 
  

 : أي Kو ىكذا و كلاما نلاحظ فإف ىذه العلاقة ىي مقلوب الرصيد النقدي 
                               

 
: الدراسات السابقة 
 الدراسات السابقة التي طبقت و ركزت الاىتماـ حوؿ سرعة تداوؿ النقد كانت أفيرى الكثتَ من الباحثتُ 

 بالدوؿ النامية وعلى سبيل الدقارنة سوؼ لضاوؿ في ىذا المحور سرد بعض الأمر ما تعلق إذانادرة و خاصة 
: الدراسات السابقة في الدوؿ النامية و منها 

 11     1999دراسة المقابلة سنة 
 حيث بست بقياس اثر كل من الأردني في الاقتصاد 1990 و 1963و ىي عبارة عن سلسلة زمنية لشتدة من 

 و يرى v2 و  v1التضخم و الدخل لفردي و عدد الفروع البنوؾ التجارية مع مؤشري سرعة تداوؿ النقد 
  التعويم بسبب 1990الباحث انو من الضروري استبعاد اثر سعر الفائدة و ذلك لعدـ استقراريتها بعد 
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 Chowdhury  ( 1994)  12دراسة 
 1988-1955 بلدا ناميا خلاؿ الفتًة الدمتدة بتُ 23اعتمد ىذا الباحث على دراسة مقطعية بزص 

 بالجملة للمبيعات و لسفض الأسعار جانب مؤشر إلى v2 و v1و استعمل مؤشري سرعة تداوؿ النقد و لعا 
:  نتائج منها إلى قطاعتُ زراعي و غتَ زراعي و قد توصل إلى و قسم الاقتصاد الإجماليالناتج المحلي 

 سلبي على الطلب على النقد  تأثتَ توقع التضخم لو أف-1
 منو في القطاع غتَ الزراعي أعلى الديل الحدي للطلب على النقد في القطاع الزراعي أف-2

:  2004دراسة للمعيجل 
و تناولت رسالة ماجستتَ حوؿ لزددات سرعة دوراف النقود في الدملكة العربية السعودية بدراسة قياسو للسلسلة 

 الصرؼ ، أجهزة و كانت الدتغتَات المحددة الدخل الحقيقي ، معدؿ الفائدة  ، عدد 2002-1968زمنية من 
 v2 و v1 الدتغتَات التابعة فقد شملت الدقاييس الثلاثة لسرعة تداوؿ النقد و ىي أما الأسهمقيمة عمليات سوؽ 

 اللوغاريتم على بعض الدتغتَات الددروسة و بعد تطبيق التكامل الدشتًؾ و تقنياتو الدعروفة توصلت إدخاؿع ـ v3و
:  بعض النتائج منها إلىالدراسة 

  الدتداولة من جهة الأسهم من جهة و الدخل الحقيقي و قيمة v3 وv2 و v1وجود علاقة عكسية بتُ -
 أخرى
 الصرؼ كانت كذلك عكسية  أجهزةالعلاقة بتُ الدتغتَات الثلاثة و معدؿ الفائدة و -
 الذي يستخدـ M2 مرتبطة بعرض النقود لأنها v3 من نتائج أفضل v2 و v1نتائج سرعة تداوؿ النقود -

 13في بسويل الودائع الجارية و ىذا دائما في حالة اقتصد الدملكة العربية السعودية 
: محددات سرعة تداول النقد

 بهار تارة يتأثر بالكثتَ من العوامل و الدتغتَات نادرة و يتأثر اقتصاد لصده أي النقود كمتغتَ فاعل و مهم في أف
 ىناؾ الكثتَ من العوامل التي لا لؽكن حصرىا الأمر و ذلك ضمن تنسيق تشابكي في الاقتصاد و في واقع أخرى

 بها بردد سرعة تداوؿ النقد و لذلك سوؼ نكتفي بالمحددات الرئيسية منها ، و لذذا سوؼ لضاوؿ تقسيم الإلداـو 
وىي الأكثر تفرعا وسوؼ  خاصة بالمحددات النوعية و الثانية ىي الأولى لرموعتتُ إلىلزددات سرعة تداوؿ النقد 

 لطصصها للمحددات الكمية
 :و ىي تلك المحددات التي لا لؽكن قياسها مباشرة مثاؿ ذلك :دات النوعية دالمح-أ
 دخولذم  إزاءعادات الدفع السائدة في المجتمع و توقعاتهم -
 البيع في الاقتصاد كالتقسيط مثلا  أساليب الدفع و أنظمة-
تطور الجهاز الدصرفي و روح الابتكار فيو -
برسن الدواصلات و سرعة الاتصاؿ -
 الأسابيع أو بالأشهردرجة انتظاـ استلاـ الدخل سواء كاف -
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 استخداـ التقنية في أنظمة الدفع-
 ميولات الأفراد الادخارية أو الاستهلاكية -
 تطور السوؽ الدالي في الاقتصاد-

و ىي كثتَة جدا و ترتبط بالسياسة النقدية و سوؽ النقد بشكل متفاوت و : المحددات الكمية -ب
 :منها
 عدد البنوؾ و فروعها في سوؽ النقد-
 تقلبات أسعار صرؼ الحقيقة للعملات -
 سعر الفائدة-
 التضخم و مستوى الأسعار و التوقعات الخاصة بالتضخم -
 14نسبة الودائع الادخارية إلى الودائع الجارية    -
 نسبة النقد الدتداوؿ خارج الدصارؼ إلى عرض النقود-
   أو ما يعرؼ عليو بالتطور الداليM2 إلى M1نسبة الكتلة النقدية -
 نسبة حجم القروض الدقدمة من الجهاز الدصرفي إلى القطاع الخاص إلى إجمالي الودائع-
  في الاقتصاد M2لظو عرض النقود و خاصة منو -
 عدد آلات السحب الآلي في البلد-
 نسبة الادخار من الناتج المحلي الخاـ-
 الدخل الحقيقي للمجتمع-
 لظو نصيب الفرد من الدخل الحقيقي -

 :المنهج القياسي 
سوؼ نقوـ بتقدير متغتَ سرعة تداوؿ النقد في الجزائر بدلالة بعض المحددات التي بسكنا من جمعها من مصادر 

  و فيما يلي تعريف لدتغتَات النموذج 2013 إلى 1980لستلفة لعينة دراسة بستد من 
V2 :  ىي سرعة تداوؿ النقد لكمية النقودM2 

dm2 :  التغتَ في كمية عرض النقودM2 
NIR :سعر الفائدة 

Inf. : معدؿ التضخم 
Tco :سعر صرؼ الاسمي للدينار مقابل الدولار 

PCR :نسبة القروض الدمنوحة للقطاع الخاص 
DEF : التطور النقدي و عبرنا عنو بنسبةM1/M2 

و حتى تتحقق النظرية الاقتصادية فإف علاقة التغتَ بتُ لزددات سرعة تداوؿ النقد لغب أف تأخذ الشكل 
: الدالي التالي 
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إلى العلاقة العكسية – إلى العلاقة الطردية بتُ الدتغتَ التابع و الدستقل بينما تشتَ + تشتَ 
:  ذات الخصائص التالية ARDLو لقد اعتمدنا في التقرير على استخداـ لظاذج 

  Autorégressive destributeds lags تسمى لظاذج الالضدار الذاتي ذات الإبطاء الدوزع -
و ىي لظاذج تقدير تعتمد على التأختَ الدوزع بتُ المحددات  

تتميز بفعاليتها التقديرية في حالة العينات الصغتَة -
 I(1) أو عند الفرؽ الأوؿ I(0)تستدعي حلها أف تكوف السلسلة مستقرة في الدستوى -
لغب ألا تكوف متكاملة من الدرجة الثانية و أف الدتغتَات الدثقلة تصل إلى الاستقرارية دوف الحاجة إلى الفرؽ -

 15الثاني 
  من فصل الأجل الطويل عن الأجل القصتَ في التقديرARDLبسكننا لظاذج -
 Fisherتعتمد في تكاملها الدتزامن على اختبار خاص يسمى اختبار الحدود و ىي اختبار غتَ معياري لػ -

و ىذا الاختبار فعاؿ في العينات الصغتَة على عكس باقي اختبارات I(1) و اكبر I(0)يتكوف من حدين اصغر 
 لأف ىذين الاختباراف يتطلباف أف Johansen و اختبار Engel-grangerالتكامل الدتزامن الأخرى مثل 

  فلا ARDLتكوف الدتغتَات من نفس الرتبة بينما لظاذج 
 :اختبار الفرضيات فيها تكوف على ثلاث صيغ -

 لا برتوي على ثابت ولا ابذاه زمتٍ: الصيغة الأولى 
 

 برتوي على الحد الثابت فقط : الصيغة الثانية 
 

 و برتوي عل الحد الثابت و الابذاه الزمتٍ : الصيغة الثالثة 
 

 و من اجل UECMمع الإشارة إلى أف ىذه النماذج لؽكن تقديرىا ضمن لظاذج تصحيح الخطأ فتَ الدقيد 
 : نقوـ بالخطوات التالية ARDLتقدير لظاذج 

 :اختبار معايتَ فتًات الإبطاء و ىي -1
 FPEمعيار خطأ التنبؤ النهائي  -

 AICمعيار معلومات  ا كايكي   - 
 SBCمعيار معلومات شوازر -
 HQمعيار معلومات حناف و كوين  -

 وغتَىا من الدعايتَ 

- - + + + + 
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 فيو t ثم إلغاء متغتَ الفروؽ الأولى لأي متغتَ تكوف القيم الدطلقة لإحصائية OLSتقدير النموذج بطريقة -2
 اقل من الواحد الصحيح بشكل متتاؿ

 ذات التوزيع غتَ الدعياري F وإحصائية Waldاختبار التكامل الدتزامن للمتغتَات الدتأخرة بواسطة اختبار -3
 و الذي لا يعتمد على حجم العينة و إدراج متغتَ الابذاه العاـ في التقدير (الدتناظر  )

 برصلنا على Eveiws8 و بالاستعانة ببرنامج ARDLبعد ىذا الطرح الدوجز عن طريقة التقدير بنماذج 
 :النتائج التالية 

 أو الارتباط الذاتي التسلسلي و تتم توقيف LMمع الإشارة إلى أف عملية التأختَ الدتواصل تتحدد باختبار 
فتًات التأختَ على أساس ىذا الاختبار ، ففي حالة عدـ وجود ارتباط ذاتي لؽكن إضافة فتًات الإبطاء و في 

حالة التأكد من الارتباط الذاتي نتوقف عن التأختَ ، و بقراءة الجدوؿ السابق نلاحظ أف اغلب الدتغتَات تراوح 
 تأختَىا بتُ فتًت زمنية و فتًتتُ و ىذا بالاعتماد على اصغر قيمة في كل معامل

 : اختبار صفة السكون 
و يتم ىذا الاختبار بالاستعانة ببعض الاختبارات الخاصة بالاستقرارية و سوؼ لطتار منها الأكثر استعمالا و 

  صالح في العينات الصغتَة KPSS  و إف كاف البعض يرى أف اختبار ADFىو 
 :و بعد التقدير برصلنا على الجدوؿ التالي 

بدا أف منهج ىذه الطريقة يعتمد على توزيع فتًات الإبطاء أو التأختَ فقد برصلنا : تحديد فترات الإبطاء 
 ، 1، 0على معطيات خاصة بالتأختَ للمتغتَات النموذج حددناىا في الجدوؿ التالي مع الإشارة إلى أف الأرقاـ 

 بسثل فتًات التأختَ ....  ،2
 فترات الإبطاء للنموذج : 01جدول رقم 

 LR FPE AIC SC HQ المتغير

V2 0 0 0 0 0 

dM2 0 1 1 0 0 

NIR 1 2 2 2 2 

Inf. 1 1 1 1 1 

TCO 2 2 2 2 2 

PCR 1 2 2 1 2 

DEF 1 1 1 1 1 

 Eviews8بالاعتماد على نتائج برنامج : من إعداد الباحث 
 (ADFالسكون)اختبار الاستقرارية  : 02جدول رقم 

السلسلة 
 الزمنية

قرار 
 الرتبة

 Iالفرق  المستوى
ثابت و  ثابتثابت و  ثابت
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 اتجاه عام اتجاه عام
V2 I(0) 5.12 * -5.06 * - / /

dM2 I(1)  / /4.22 *-4.15 * -

NIR I(0) 3.32 ** -3.64 ** - / /

Inf I(1)  / /4.03 * -4.00 * -

TCO I(1)  / /5.13 * -5.05 * -

PCR I(1)  / /4.37 ** -4.08 ** -

DEF I(1)  / /4.17 ** -4.12 ** -

 Eveiws8   من إعداد الباحث بناء على نتائج %1معنوي عند *: 
 %5معنوي عند : **

و كتحليل لذذا الجدوؿ نلاحظ أف استقرارية السلاسل اغلبها كانت في الفرؽ الأوؿ لشا جعلنا نقرر أنها  
 اللتاف استقرتا في الدستوى و كاف القرار ىو عدـ v2 , Dm2 ما عدا الدتغتَين I(1)متكاملة من الدرجة الأولى 

 تكاملهما
 :اختبار التكامل المتزامن 

 يكوف أكثر فاعلية في العينات الصغتَة و بالتالي لػتاج اختبار التكامل ARDLكما أسلفنا سابقا فإف لظاذج 
 فتَ الدعيارية و يكوف Fisher بالدقارنة مع إحصائية Waldفيها إلى نوع خاص من الاختبارات يسمى اختبار 

 :القرار كمايلي 
H0 :  قيمةF.Wald المحسوبة اقل من I(1) 

  لا يوجد تكامل متزامن
H1 :  قيمةF.Wald المحسوبة اكبر من I(1) يوجد تكامل متزامن على الددى الطويل بتُ الدتغتَات 

  ىي حدود التكامل الدشتًؾ و لذذا سمي ىذا الاختبار باختبار الحدودI(1) و I(0)الددروسة و 
 F.Waldاختبار التكامل المتزامن  : 03جدول رقم 

إحصائية  الشكل الدالي
F.Wald test 

 K الاحتمال

F(v2/dm2,nir,inf,tco,pcr,def) 7.966 0.000 6 
 I(0) I(1) الحدود

1% 3.93 5.23 

5% 3.12 4.25 

10% 2.75 3.79 

 Eveiws8  16الدعطيات من إعداد الباحث بناء على نتائج 
وبناء على الجدوؿ أعلاىا فإننا أماـ فرضيتتُ 

H0 :B6=B5=B4=B3=B2=B1  لا يوجد تكامل مشتًؾ 
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H1 : B6 ≠B5≠B4≠B3≠B2≠B1 يوجد تكامل مشتًؾ 
 5.23 أي %1 و ىي اكبر من الحد الأعلى للقيم الحرجة عند F.Wald = 7.966و عليو و بدا أف قيمة 

 و باقي الدتغتَات  التفستَية و ىنا على الددى الطويل و من الناحية v2و بالتالي نقر بوجود تكامل مشتًؾ بتُ 
 مع وضع الشكل الدالي للنموذج UECMالإحصائية فإننا مطالبتُ بالتقدير بنماذج تصحيح الخطأ غتَ الدقيد 

 :و لزاولة فصل التقدير  في الأجلتُ القصتَ و الطويل و حساب الدرونات أي 

 
 بسثل الفروؽ الأولى  مع الإشارة إلى أف 

بسثل التشويش الأبيض  : 
 UECMتقدير نموذج  : 04جدول رقم 

 tإحصائية  القيمة المقدرة المتغير
C 1.305  /

ECM (-1) 2.243 -3.91 -

Inf (-1) 4.025 2.5 +

TCO (-1) 3.117 6.49 

NIR(-1) 1.251 10.31 

DM2(-1) 2.134 7.92 

PCR(-1) 3.481 8.03 

DEF (-1) 4.015 8.03 
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 Eveiws8من إعداد الباحث بناء على لسرجات برنامج 
 تتميز بفصل الأجل القصتَ عن الطويل ، و ذلك بحسب الدرونات فإنو ARDLو بدا أف خصائص لظاذج 

 :لؽكن تقسيم ىذا الأثر إلى قسمتُ 
لظاذج قصتَة الأجل و تتمثل في الفروؽ الأولى للمتغتَات و أخرى طويلة الأجل تعتمد على حساب الدرونات -

 التي ىي حاصل قسمة معامل الدتغتَ التفستَي على الدتغتَ التابع بالإشارة السالبة 
 و تبعا لنتائج الدوجودة في النموذج برصلنا على الجدوؿ التالي 

 SREالتقدير في الأجل القصير  : 05جدول رقم 
 tإحصائية  القيمة المقدرة المتغير

 
2.516 0.71 

 
0.04 -1.87 

 
0.51 1.95 

 
0.381 0.14 

 
1.24 2.98 +

 
0.87 +0.51 +

 
0.11 0.23 

 
0.224 0.93 

 Eveiws8من إعداد الباحث بناء على برنامج 
أما في الأجل الطويل فإف طريقة التكامل الدتزامن بذعل من بعض الدتغتَات تتكيف مع الزمن و تتشابو في 

 سلوكاتها و لؽكن الكشف عن ىذه السلوكات بحساب الدرونات كما اشرنا سابقا 
 LREالتقدير في الأجل الطويل  : 06جدول رقم 

 المرونة المتغير المستقل
Inf  

 
TCO 

 
NIR 3.494 

DM2 0.951 

PCR 1.551 

DEF  1.790 

R
2

 0.92 L-R 0.284 -

Adj R
2

 0.88 AIC 26.03 

F 22.01 SC 31.54 
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: من خلاؿ تتبعنا لنتائج النموذج الخاص لتقدير العلاقة بتُ سرعة تداوؿ النقد و لزددتها لاحظنا ما يلي

معظم إشارات الدتغتَات الدفسرة قد وافقت النظرية الاقتصادية بالرغم من عدـ معنوية بعضها  -
و إف كانت ىناؾ متغتَات قد خالفت النظرية الاقتصادية على الددى القصتَ و لكن مع وجود علاقة تكاملية -

الددى القصتَ بالرغم من عدـ   كاف معاملو موجبا فيطويلة الأجل تم تعديل سلوكها فمثلا الدتغتَ 
معنويتو إحصائيا و الإشارة الدوجبة للمعامل تعتٍ العلاقة الطردية بتُ تفاصيل التطور النقدي و سرعة تداوؿ النقد 

 تعتمد على عرض v2و ىذا  مناؼ للواقع الاقتصادي ، الذي يرى بعكسية العلاقة لاف سرعة تداوؿ النقد 
  M1 أكثر من اعتمدىا M2النقود 

أما على الددى الطويل فقد تم تعديل سلوؾ ىذا الدتغتَ و أصبحت إشارة الدرونة موجبة و يعود السبب إلى 
  في الجزائرM2الزيادة الدلحوظة في الكتلة النقدية 

و ىو دليل على سرعة  (-2.243 )أما قيمة معامل تصحيح الخطأ أو معامل التكيف فقد جاءت سالبة 
 التكيف و تعديل عند الانتقاؿ من الددى القصتَ إلى الطويل

و الشيء الدلاحظ ىنا ىو أف خلاؿ فتًة الدراسة يظهر نوع من عدـ التشابو بتُ فتًتتُ لؽكن الإجابة عنها 
 ىي النسبة الدثلى لذلك و يعود ىذا إلى الإصلاحات التي مست 1990باختبار نقطة الانعطاؼ و لتكن سنة 

 قانوف النقد و القروض في الجزائر و ما تلاىا من انعكاسات على الجانب النقدي خاصة
 :الاختبارات التشخيصية 

لطتً مدى ملائمة تصميم النموذج الدقدر من حيث الشكل الدالي و الدشار إليو : اختبار الشكل الدالي -1
  RAMSEY لـ  RESTEاختصارا بػ 

 Value df Prob 

F-statistic 6.22 3.22 0.047 

Link lihoor 2.04 3 0.05 

 فيمكن قبوؿ الشكل الدالي للمتغتَ 0.05التي تعادؿ أو تقل عن  (Prob )و بالنظر إلى قيمة الاحتماؿ 
  وفق لزدداتو التفستَيةv2التابع 
 :اختبار الارتباط الذاتي التسلسلي -2

  و يعتمد على خلو أو عدـ خلو السلسلة من الارتباط الذاتي التسلسلي باستخداـ BGLMأو اختبار 
 و يشتَ ىذا الاختبار إلى التوقف عن الإبطاء عند الفتًة الثانية كما يشتَ إليو إحصائية 

  ، أما  فإف الارتباط الذاتي التسلسلي ىو بيع قانوف Breush- Godfreyو حسب  
  و ىذا دليل على وجود ارتباط ذاتي مباشرة بعد التأختَ الثاني0.014احتمالو فهو 

فمن ىذا الاختبار لطتبر مدى توزع الأخطاء طبيعيا باستخداـ ثلاثة  :اختبار الشكل الطبيعي للإخطاء 
 ؿ معايتَ نذكرىا في ىذا الجدو
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 التوزيع الطبيعي للأخطاء : (07)جدول رقم 
الاختبار   Pالاحتمال 
0.03 13.28 Skewhess 

0.008 17.37 Kurtosis 

0.0022 30.65 Jarque Bera 

 Eviews8من إعداد الباحث بناء على معطيات برنامج 
 و بالنظر إلى معنوية الاختبارات نقر بتوزيع الأخطاء طبيعيا في ىذا النموذج

 و يشتَ ىذا الاختبار إلى رفض فرضية ثبات ARCHأو اختبار : اختبار فرضية ثبات التباين -
 لشا يعتٍ برقق 30.36. التي تساوي OBS*R – Squaredالقياس أو عدـ برققها و انطلاقا من قيمة 

 فرضية عدـ ثبات التباين
 :النتائج العامة 

 لؽثل الدراسة علاقة بتُ سرعة تداوؿ النقد و لزدداتو
 بزتلف سرعة تداوؿ النقد باختلاؼ العلاقة بتُ كمية النقد و الدخل الحقيقي-
 اىتمت الكثتَ من النظريات بتفستَ النقود و كاف لسرعة تداولو جانب كبتَ من ىذه التفستَات -
 توجد الكثتَ من المحددات لسرعة تداوؿ النقد في الجزائر-
 تتأثر سرعة تداوؿ النقد بالوضع التوازني من طلب و عرض النقود-
 في الجزائر تتأثر سرعة تداوؿ النقد بصفة خاصة بعرض النقود ومعدؿ الفائدة وسعر الصرؼ-

 أما المحددات النوعية فهي كثتَة جدا و من بينها عادات الدفع في النظاـ النقدي و ميوؿ الأفراد الادخارية 
 كمتغتَ تابع و الدتغتَات التفستَية الاخرى فقد وافقت اغلبها النظرية v2فيما لؼص العلاقة التفستَية بتُ -

 الاقتصادية
نظرا لأف النموذج في شكلو الخطي اتصفت متغتَاتو بالتكامل الدتزامن و ضعفو من الناحية القياسية في حالة -

  التي كيفناىا لأف يكوف صالحو للتقديرARDL فقد عمدنا إلى استخداـ لظاذج olsتقديره بطريقة 
اتصف النموذج عموما بعدـ الاستقرار و قد يعود ىذا لكثرة التصحيحات الذيكلية في مسار السياسة -

 بزفيض العملة 10-90التقديرية و النظاـ الدصرفي عموما و خلاؿ فتًة الدراسة مثاؿ ذلك قانوف النقد و القرض 
 94سنة 

 03-11القانوف الدتمم لرقم 
التباين الواضح بتُ السياسة النقدية   الانكماشية خلاؿ فتًة التسعينات و السياسة التوسيعية ابتدا ء من -

  كاف لو الأثر الأبرز على عدـ استقرار لظوذج يطبق على حالة الجزائر2005
 :التوصيات 
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على ضوء النتائج الدتوصل إليها في ورقتنا ىذه لؽكن إعطاء بعض التوصيات و الاقتًاحات على وضع السياسة 
 :النقدية عموما

 لا يزاؿ منخفضا في الجزائر أي الودائع شبو الزمنية و لؽكن M3أوضحت نتائج البحث أف عرض النقود - 
 أف نوصي بتطوير ىذا النوع من الودائع لأنو يعبر بحق عن تطور الجهاز الدصرفي

الاىتماـ بتطوير الأسواؽ الدالية و زيادة كفاءتها و تشجيع إنشاء مراكز الاستثمارات الدالية و خاصة بورصة - 
 الجزائر 
عصرنة الجهاز البنكي الجزائر و خاصة فيما يتعلق بوسائل الدفع و آلية استخدامها حتى يرتفع معدؿ سرعة - 
 النقود
 تسريع التجارة الالكتًونية و أنظمة الدفع فيها- 
زيادة الوعي الدصرفي لدى الأفراد و لزاولة برويل المجتمع الاستهلاكي إلى لرتمع ادخاري - 
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