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   :ملـخـــــص

خــلال  ـدف هـذه الدراسـة بشـكل أساسـي إلى استقصـاء اثــر الوسـاطة الماليـة علـى النمـو الاقتصـادي في الجزائـر

، و لقد بينت نتائج الدراسة وجود علاقة موجبة بين مؤشر معدل القروض و الذي  2012-1970الفترة الزمنية 

يعــبر عــن الوظيفـــة الأساســية للبنـــك و معــدل النمـــو الاقتصــادي ، كمـــا تبــين أيضـــا وجــود قـــوة تفســيرية للقـــروض في 

ســـيولة (ائـــر ، أمـــا بـــاقي مؤشـــرات الوســـاطة الماليـــة معظـــم تغـــيرات نصـــيب الفـــرد مـــن النـــاتج المحلـــي الإجمـــالي في الجز 

فقد أسقطت من النموذج بسبب عـدم وجـود تـأثير معنـوي علـى ) الاقتصاد، معدل الودائع و حجم النظام البنكي 

النمـــو الاقتصـــادي ، و بشـــكل عـــام نلاحـــظ أن نتـــائج الدراســـة جـــاءت غـــير منســـجمة مـــع النظريـــة الاقتصـــادية في 

  .لخلل الموجود في النظام البنكي الجزائري معظمها و ذلك يعبر عن ا

Résumé :Cette étude est principalement conçu pour étudier l'impact 

de l'intermédiation financière sur la croissance économique en Algérie 

au cours de la période 1970-2012, et les résultats de l'étude ont montré 

une relation positive entre l'indice du taux de crédit , ce qui reflète la 

fonction de base de la banque et le taux de croissance économique, 

tandis que le reste des indicateurs d'intermédiation financière (liquidité 

de l'économie, le taux des dépôts et volume de système bancaire) a été 

retiré du modèle en raison de l'absence d'un effet significatif sur la 

croissance économique, et en général, nous notons que les résultats 

l'étude n'a pas été conforme à la théorie économique pour la plupart, et 

il exprime le déséquilibre existant dans le système bancaire algérien. 

. 
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  :مقدمة

ائف التي يقوم ـا لهـذا الاقتصـاد أو ذاك، و يعتبر  الجهاز المصرفي العمود الفقري  لأي اقتصاد  بفعل الوظ         

لهــذا أحاطــت الــنظم الاقتصــادية المعاصــرة و الــدول هــذا القطــاع برعايــة خاصــة تمثلــت في التشــريعات و السياســات الــتي 

هــذه الأهميــة يســتمدها الجهــاز المصــرفي في مشــاركته في خلــق و تــوفير الســيولة و , ــدف لحمايتــه و تقويتــه     و دعمــه 

م في مسار إمداد هذه السيولة لإطراف الاقتصـاد المختلفـة و تـوفير القـروض اللازمـة للمشـاريع التنمويـة و بالتـالي التحك

  . رفع معدلات النمو الاقتصادي 

هـــل للوســـاطة الماليـــة : ســـوف نحـــاول مـــن خـــلال هـــذا البحـــث الإجابـــة علـــى الســـؤال التـــالي:إشـــكالية البحـــث

  و هل يمكن إبراز هذه التأثيرات من خلال دراسة حالة الجزائر ؟ المصرفية اثر على النمو الاقتصادي ؟

  : و دف الإجابة على هذا السؤال نقوم بتقديم الفرضيتين التاليتين

 للوساطة المالية المصرفية اثر ايجابي مباشر على النمو الاقتصادي من الجانب النظري  ، -

 , مح بإبراز الأثر على النمو الاقتصاديضعف أداء مؤسسات الوساطة المالية الجزائرية قد لا يس -

  :أهداف البحث 

  : نسعى من خلال هذا البحث بلوغ الأهداف التالية

 .الوقوف عند أهم مؤشرات الوساطة المالية  -

 .اختبار علاقة الارتباط بين مؤشرات الوساطة المالية المصرفية و معدلات النمو الاقتصادي  -

لوســـاطة الماليـــة المصـــرفية علـــى النمـــو الاقتصـــادي في الجزائـــر خـــلال الفـــترة ســـنقوم بدراســـة اثـــر ا: حـــدود الدراســـة 

إلى  1970و لقــد تم تقســيم الدراســة إلى فترتــين مختلفتــين ، الفــترة الأولى هــي الفــترة الممتــدة مــن      1970-2012

 حتى النقديو ذلك بسبب الاختلاف الهيكلي في الاقتصاد الجزائري و  2012-1990و الفترة الثانية هي  1990

و للإلمام بكل جوانب الموضوع ارتأينا تقسيم بحثنا إلى ثلاث محاور أساسية ، تسبقهم مقدمة و تلـيهم خاتمـة ، حيـث .

  : تمثلت هذه المحاور فيمايلي

  الإطار النظري للوساطة المالية: أولا  

  ,التأصيل النظري للعلاقة بين الوساطة المصرفية و النمو الاقتصادي: ثانيا 

الدراســة التطبيقيــة للقــدرة التأثيريــة للوســاطة الماليــة علــى النمــو الاقتصــادي فــي الجزائــر خــلال الفتــرة :لثــاثا

1970- 2012  

 الإطار النظري للوساطة المالية: أولا 

و رغــم اخــتلاف التعــاريف إلا أن الفكــرة لا ,إن الوســاطة الماليــة هــي فكــرة قديمــة تم تعريفهــا بطــرق مختلفــة عــبر الــزمن

و لوحـــدات أخـــرى في , فحركـــة النشــــاط الاقتصــــادي تتســـبب لـــبعض الوحـــدات في حـــدوث فـــائض مـــالي,نفســـها تـــزال 

و ,ومــن الطبيعــي أن تســعى هــذه الأخــيرة لتغطيــة العجــز مــن خــلال اللجــوء إلى وحــدات الفــائض ,حــدوث عجــز مــالي 

و التوافـق في الرغبـات مـن حيـث  ففضـلا عـن صـعوبة التعــارف,لكن العلاقة المباشرة بين الطرفين تتعرض لعـدة مشـاكل 

هنــاك نقــص في تقــدير      و تغطيــة الأخطــار المحتملــة و هــو مــا يضــعف كفــاءة توظيــف و تخصــيص ,الزمــان و المكــان 



  الدور التنموي للوساطة المالية في النظام المصرفي في الجزائر
                                

 2016-02المجلد  –15 :العدد                   176                               مجلة ا�قتصاد الجديد     
 

و لتفـادي هـذه الصـعوبات جـاءت الوسـاطة الماليـة بصـفتها علاقـة تمويـل غـير مباشـرة كحـل يسـمح بالتخصـيص ,الموارد 

  .الأمثل للموارد المتاحة

  :وم الوساطة الماليةمفه.1

يقصد بالوساطة المالية عملية جمع المـوارد الماليـة مـن قبـل المؤسسـات الماليـة بغـرض إتاحتهـا للوحـدات الاقتصـادية  - 

و تقــوم بجمــع ,فالمؤسســات الماليــة توجــد مــن أجــل تســهيل هــذه الوســاطة , كالشــركات و المنظمــات الحكوميــة و الأفــراد

و في نفــس الوقــت تقــوم بالتمويــل بالكميــات الــتي ,يقبلهــا المــدخرون و المســتثمرون الأمــوال بكميــات مختلفــة و شــروط 

  .1يقبلها المقترضون      أو المستخدمون  لهذه الأموال 

المؤسسات المـالية التي تقوم بدور الوسـاطة المـالية بين المـدخرين أي الأفـراد و المنظمـات الـذين :2كما تعرف بأا - 

و بـين الأفـراد و المنظمـات الـذين تتـوافر ,و لا تتـوافر لـديهم فـرص اسـتثمارية منتجـة ,مـن الأمـوال  يتوافر لديهم الفـائض

و تعتـــبر الوســـاطة الماليـــة بمثابـــة تمويـــل غـــير مباشـــر مـــن قبـــل ,لـــديهم فـــرص اســـتثمارية منتجـــة و يفتقـــرون للتمويـــل الـــلازم 

  .وسطاء الماليينالمدخرين لمنظمات الأعمال   أو الحكومة  أو الأفراد عن طريق ال

تلك الهيئات التي تسمح بتحويل علاقـة التمويـل :3غير أن التعريف الأشمل الوساطة المالية هو الذي يقدمها من أا

فهــي تخلـــق قنــاة جديـــدة تمـــر عبرهــا الأمـــوال مـــن , المباشــرة بـــين المقرضــين و المقترضـــين المحتملـــين إلى علاقــة غـــير مباشـــرة 

و تقــــوم هـــــذه الهيئـــــات بتعبئــــة الادخـــــارات الخاصـــــة بـــــالأفراد و ,اب العجـــــز المـــــالي أصــــحاب الفـــــائض المـــــالي إلى أصــــح

و ــذا فهــي تصــل بــين طــرفين متناقضــين في أوضــاعهما ,المؤسســات مــن جهــة و القيــام بمــنح القــروض مــن جهــة أخــرى 

ون الأمــوال هــم و الــذين يأخــذ, فالــذين يقــدمون الأمــوال هــم أصــحاب فــائض التمويــل ,الحاليــة و أهــدافهما المســتقبلية 

  .و الوساطة المالية هي الهيئات التي تربط بينهما,أصحاب الحاجة إلى التمويل 

  :و يتضح من التعاريف السابقة أن الوساطة المالية تجمع بين طرفين

أو التي يفـوق ,أي الوحدات التي لديها مدخرات فائضة من مداخيلها الاستهلاكية : أصحاب الفائض المالي -أ

يلها مجموع النفقات التي تقوم ا سـواء كانـت وحـدات القطـاع العـائلي أو الحكـومي أو قطـاع الأعمـال أو مجموع مداخ

و هم يمثلون الطرف الذي لديه القدرة من التمويـل و تحـركهم أهـداف البحـث عـن أفضـل التوظيفـات ,4العالم الخارجي 

  .لفوائضهم

ائلي النسـبة الكـبرى مـن المـدخرات أمـا القطاعـات الأخـرى و في أي مجتمع يمثـل الفـائض المـالي لوحـدات القطـاع العـ

  .فيختلف ترتيبها حسب النظام السائد في الاقتصاد

                                           
ص 2000الاسكندرية ,مؤسسة شباب الجامعة ,النقود و التوازن الاقتصادي :السيد حسنأحمد فريد مصطفى و سهير محمد  1

  15- 14ص 
الدار الجامعية ,البورصة و البنوك التجارية ,المؤسسات المالية :محمد الصالح الحناوي و السيدة عبد الفتاح عبد السلام  2

  .203ص  1998الاسكندرية 

ديوان ,-التجربة الجزائرية إلىفي طرق استخدام النقود من طرف البنوك مع الإشارة دراسة –تقنيات البنوك :الطاهر لطرش 3 

  .7ص ,الطبعة الثالثة  2004الجزائر  ,المطبوعات الجامعية 
مكتبة و مطبعة ,-مدخل حديث للنظرية النقدية و الأسواق المالية–نظرية النقود و الأسواق المالية :أحمد أبو الفتوح الناقة  4

  . 9ص  2001الفنية الإسكندرية الإشعاع 
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أي الوحـدات الـتي يزيـد إنفاقهـا الإجمـالي عـن دخلهـا الإجمـالي سـواء كانـت وحـدات : أصحاب العجـز المـالي-ب

هـي في حاجـة مسـتمرة إلى أمـوال لتغطيـة العجـز و ,القطاع العائلي   أو الحكومي أو قطاع الأعمـال أو العـالم الخـارجي 

  .و تمثل الطرف الذي له حاجة إلى التمويل

أمـا الـدول الـتي تأخـذ بنظـام ,و يكون القطاع الحكومي أكبر وحـدات العجـز في الـدول الـتي تأخـذ بنظـام التخطـيط 

  . ليالسوق الحر فإن وحدات قطاع الأعمال الخاص تحتل المركز الأول في وحدات العجز الما

كافـة المؤسسـات الماليـة و المصـرفية :1و يقوم بوظيفة الوساطة الوسطاء الماليون أو المؤسسات المالية الوسـيطة و هـي 

التي تتعامل بأدوات الائتمان المختلفة من حيـث النـوع و الآجـال في السـوقين المـالي و النقـدي مـن خـلال قيامهـا بمهمـة 

  :2و تتمثل أهم المؤسسات المالية الوسيطة في ,تحقيق الربح الوساطة بين المقرضين و المقترضين دف

و كافــة المؤسســات الــتي تقبــل ,و تشــمل المصــارف التجاريــة باعتبارهــا أهــم الوســطاء المــاليين : مؤسســات الإيــداع-

  .الودائع و تمنح القروض

ا يماثلهـــا مـــن و تشـــمل شـــركات التـــأمين و صـــناديق المعاشـــات و التقاعـــد و مـــ: مؤسســـات الادخـــار التعاقـــدي-

و تســـتخدم ,الصـــناديق الـــتي يـــدفع لهـــا الأفـــراد مبـــالغ شـــهرية أو ســـنوية مقابـــل مبلـــغ كلـــي يـــدفع عنـــد التقاعـــد أو الوفـــاة 

  .مؤسسات الادخار التعاقدي مواردها في الاستثمار في الأسهم و السندات

ق النقــدي و ســوق رأس وصــناديق اســتثمار الســو  ,و تشــمل شــركات التمويــل أو الاســتثمار: وســطاء الاســتثمار-

أو شــراء الأســهم و , و يســتثمرون مـواردهم الماليــة في تقــديم القـروض للمســتهلكين و قطــاع الأعمـال ,             المـال

  .السندات

  . أهمية الوساطة المالية.  2

و التي لولاها ,تحتل الوساطة المالية مكانة كبيرة في النظم الاقتصادية المعاصرة بفضل ما تقوم به من وظائف هامة 

بالنسبة لجميع المتعاملين و للاقتصاد   فالوساطة المالية لها أهمية بارزة , لكان من الصعب أن يقوم الأفراد ا بمفردهم 

 , ككل

 بالنسبة لأصحاب الفائض المالي - أ

  :يلي سمحت الوساطة المالية بتحقيق مزايا عديدة نذكر أهمها فيما, بالنسبة لهذه الفئة من المتعاملين

المقترضين المحتملين  يعفي وجود الوساطة المالية أصحاب الفائض المالي من إنفاق الوقت و الجهد في البحث عن -

نشاطها تتيح إمكانية مستمرة لقبول  فهم يعرفون مسبقا الجهات التي يودعون فيها أموالهم فالوساطة المالية بحكم طبيعة

 .الأموال في أي وقت

إنما بصفة , فحسب و ليس السبب في ذلك يتمثل في حجم السيولة التي يسيرها, المالي مضمونةمصداقية الوسيط   -

و هو ما لا , إذا مأمونة الحفظ فأموال المودع هي, رئيسية نظرا للقوانين و التنظيمات المعدة خصيصا لحماية المودعين

                                           
  . 202ص 2006عمان ,دار الزهران للطباعة و النشر,)و النظرية النقدية(النقود و المصارف :ناظم محمد نوري الشمري  1
ة ورق,أثر عدم تماثل المعرفة في الأسواق المالية على تشكيل الملامح الأساسية للهيكل المالي المعاصر :أحمد أبو الفتوح الناقة  2

-10ص ص  2009مارس  25,مركز أبحاث الاقتصاد الإسلامي بجامعة الملك عبد العزيز جدة ,بحثية مقدمة في لقاء الأربعاء 

11.  
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 .يتوفر دائما في حالة علاقة التمويل المباشرة

فالمؤسسات المالية  ,المالية لصاحب الفائض المالي إمكانية الحصول على السيولة في أي وقتيتيح وجود الوساطة  -

 .الاحتمالات الوسيطة مجبرة من الاحتفاظ بجزء من الأموال في شكل سائل لمواجهة مثل هذه

سسة المالية فالمؤ ,يتجنب صاحب الفائض المالي مخاطر عدم التسديد التي تكون كبيرة في حالة الإقراض المباشر -

العموم في وضعية مالية  تكون على, و لما تتمتع به من مركز مالي قوي, الوسيطة لما  تتوفر عليه من أموال ضخمة

مقارنة بما يحتفظ به لدى هذه المؤسسة  ا اتجاه المودعين الذين تعتبر ودائعهم مبالغ صغيرةتسمح لها بتنفيذ كل التزاما

 .الوسيطة

   لعجز الماليبالنسبة لأصحاب ا -ب

 :1يســــــــــــــــــــتفيد أصــــــــــــــــــــحاب العجــــــــــــــــــــز المــــــــــــــــــــالي مــــــــــــــــــــن وجــــــــــــــــــــود الوســــــــــــــــــــاطة الماليــــــــــــــــــــة في الجوانــــــــــــــــــــب التاليــــــــــــــــــــة

و هـي تحقـق , المـالي تقوم الوساطة المالية بتوفير الأموال اللازمـة بشـكل كـافي و في الوقـت المناسـب لأصـحاب العجـز -

فــإن , هنــاك تيــارات مــن الودائــع و بمــا أن. هــذه العمليــة نظــرا لمــا تتــوفر عليــه مــن أمــوال ضــخمة تجمعهــا بطريقــة مســتمرة

 .الوقـــــــــــــت المناســـــــــــــب الأمـــــــــــــوال المطلوبـــــــــــــة مـــــــــــــن طـــــــــــــرف أصـــــــــــــحاب العجـــــــــــــز المـــــــــــــالي تكـــــــــــــون دائمـــــــــــــا متـــــــــــــوفرة في

افــتراض أن المصــاعب  علــى, وجــود الوســاطة الماليــة يســهل للمقــترض عمليــة البحــث عــن أصــحاب الفــوائض الماليــة -

 .رهـــــا هيئـــــة قـــــرض تكـــــون دائمـــــا مســـــتعدة لتقـــــديم  مثـــــل هـــــذا الـــــدعمفالوســـــاطة الماليـــــة باعتبا. الأخـــــرى غـــــير موجـــــودة

المباشـرة تـدفع المقرضـين إلى  فعلاقـة التمويـل. كما أن وجود الوساطة المالية يسـمح بتـوفير قـروض بتكـاليف أقـل نسـبيا-

لمســتعملة مــن نظــرا للتقنيــات العاليــة ا و لكــن. فــرض فوائــد مرتفعــة تــرتبط بحجــم المخــاطر العاليــة و بمــدة تجميــد الأمــوال

و رمزية الفوائد المدفوعة مـن المـوارد المسـتعملة  ,و الاستفادة من طفرة الحجم من جهة أخرى,     طرف الوساطة المالية

  .مرتفعة بالشكل الموجود في علاقة التمويل المباشرة تجعل الفوائد المفروضة على القروض ليست, من جهة ثالثة

 

 بالنســـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــبة للوســـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــاطة الماليـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــة ذاتهـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــا -ج

المقابـل تسـتفيد مـن  تؤدي الوساطة المالية عدة خدمات لأصـحاب الفـائض المـالي و أصـحاب العجـز المـالي و لكنهـا في

  :يمكـــــــــــــــــــــــــــن ذكـــــــــــــــــــــــــــر أهمهـــــــــــــــــــــــــــا فيمـــــــــــــــــــــــــــا يلـــــــــــــــــــــــــــي, الكثـــــــــــــــــــــــــــير مـــــــــــــــــــــــــــن المكاســـــــــــــــــــــــــــب

بــل لعلهــا الــدخل  ,او تعتــبر هــذه الفائــدة مـن المــداخيل الــتي تعظــم عائــدا, تســتفيد أولا مـن الفائــدة علــى القــروض -

 .ايـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــد الـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــذي تحققـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــه أو الـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــذي تقـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــوم عليـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــه نشـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــاطاالوح

و يجـب أن نعلـم , الماليـة هي الجزء الغالـب في مـوارد الوسـاطة فالودائع الجارية, استعمال موارد غير مكلفة في الغالب -

وع العالميـة تمنـع مـنح فوائـد مـن هـذا النـ حيث أن معظم الأنظمـة النقديـة, أن هذا النوع من الودائع لا يكلفها أي شيء

  .من الودائع
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ــــــــــدوره مــــــــــن وجــــــــــود الوســــــــــاطة الماليــــــــــة في الكثــــــــــير مــــــــــن الجوانــــــــــب نــــــــــذكر منهــــــــــا   1:يســــــــــتفيد الاقتصــــــــــاد ب

يسمح وجود الوساطة المالية بتوفير الأموال اللازمـة للتمويـل بواسـطة تعبئـة الإدخـارات الصـغيرة و تحويلهـا إلى قـروض  -

ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــيرة  .ذات  مبــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــالغ كب

و لكـن القـدرة مـن هـذه التعبئـة تـرتبط إلى حـد  .للجـوء إلى الإصـدار النقـدي الجديـد بتعبئـة السـيولة الموجـودةتقلـيص ا -

ـــــــــــــــــــــــــــــــــة في أداء دورهـــــــــــــــــــــــــــــــــا ـــــــــــــــــــــــــــــــــة الوســـــــــــــــــــــــــــــــــاطة المالي  .كجامعـــــــــــــــــــــــــــــــــة للأمـــــــــــــــــــــــــــــــــوال كبـــــــــــــــــــــــــــــــــير بمـــــــــــــــــــــــــــــــــدى فعالي

أصــحاب العجــز  تفــادي احتمــال عرقلــة النشــاط الاقتصــادي لعــدم توافــق الرغبــات بــين أصــحاب الفــائض المــالي و -

يـــؤدي إلى خلـــق الكثـــير مـــن  فوجـــود مثـــل هـــذا التعـــارض في الرغبـــات ســـواء مـــن حيـــث الوقـــت أو المبلـــغ ســـوف, لمـــاليا

  .و الوساطة المالية وحدها بإمكاا أن تسمح بتفادي كل هذه المشكلات , الاختلالات في الأداء الاقتصادي

  صعوبات قيام الوساطة المالية المصرفية. 3

و ذلــك بســب مجموعــة مــن الظــواهر و الأســباب , نتجــت عــن النظــام المــالي , العالميــة  معظــم الأزمــات الاقتصــادية

الضــــعف المــــالي , الســــحب المكثــــف للودائــــع , أدت إلى صــــعوبة قيــــام الوســــاطة الماليــــة بمهمتهــــا و ابــــرز هــــذه الظــــواهر 

  . للمؤسسات وعدم الاستقرار المصرفي  

 :السحب المكثف للودائع -أ

و هــذا الســحب , و تكــون نتيجــة إفــلاس مصــرف مــا أو مجــرد إشــاعة , طــرف المــودعين هــذه الظــاهرة تتســبب مــن 

ممـا يـؤدي إلى , المكثف للودائع يدفع المصارف إلى بيع أصولها و تحويلها لسيولة قصد مواجهة طلبات المودعين الكبيرة 

  .و منه انتقال العدوى إلى باقي النظام المالي ككل , إفلاس المصرف 

نموذجــا يمثــل إطــار ملائــم لدراســة  Philip dybvig  2و  diamond douglasلمفكــرين و لقــد اقــترح ا

  :الوسائل التقليدية لمحاربة هذه الظاهرة مثل 

  .تعليق تحويل الودائع إلى سيولة أو تعليق السحوبات  -

  .تامين الودائع  -

  :تأسيس هذه المراقبة سمح للمفكرين باستخراج ثلاث استنتاجات مهمة 

و ذلك باللجوء إلى أفضل تقسيم للخطر بين , ة تحسين عرض الودائع الجارية في إطار سوق  تنافسي إمكاني -

 .الأفراد ذوي احتياجات الاستهلاك

, و هــو الســحب المصــرفي , ينــتج تــوازن غــير مرغــوب فيــه , عقــد الوديعــة الجاريــة الــذي يســمح ــذا التحســين  -

 .ئعهم أين يكون جميع المودعين مندفعين نحو سحب ودا

 ,هذه الظاهرة لها انعكاسات سلبية على الاقتصاد -

  :و ترجع هذه الظاهرة إلى عدة عوامل منها 

قــــد يــــؤدي بــــالمودعين إلى ســــحب ودائعهــــم مــــن , وجــــود أي مؤشــــر عــــن وضــــعية اقتصــــادية متــــدهورة للدولــــة  -

 .المصارف خوفا من نقص السيولة و تعرض مدخرام للضياع 

                                           
77ص  2008  1, ,القاهرة ,كلية الاقتصاد,بدون دار نشر ,النقود و البنوك ,سامي خليل

  

2 Diamond Douglas ,philip dybvig , bank runs , deposit Insurance and liquidity , jouornal  of 
political economy ,vol 91 ,n°3 PP ,412-419 
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 .عة تفيد بان مصرف ما يعاني من نقص في السيولة كثرة سحب الودائع رد إشا -

 الضعف المالي للمؤسسات  - ب

 David والـــتي كانـــت محـــل دراســـة مـــن طـــرف ثـــلاث مفكـــرين, تلعـــب المصـــارف دورا كبـــيرا في هـــذه الظـــاهرة

Scharfstein, Anil Kashyap , Takeo Hoshi   هـذه الدراسـة كانـت نتيجـة تـأثيرات المديونيـة الكبـيرة

يعتـبر بعـض المفكـرين أن المديونيـة تمثـل عائقـا .مريكية على النشاط الاقتصـادي طيلـة سـنوات الثمانينـاتللمؤسسات الأ

بينمــا يعتــبر آخــرون أن حجــم الــدين هــو , الشــيء الــذي يمثــل ديــدا لاســتقرارها المــالي, في وجــه اســتثمارات المؤسســات

, الشيء المهم بالنسبة للمفكرين الـثلاث .الاقتصاديةوسيلة لإزالة التبذير وتحفيز المؤسسات إلى البحث عن الكفاءات 

حيـث قـام المفكـرين بدراسـة . وبالتالي يختلف رأيهم عـن الـرأيين السـابقين, هو البحث عن الدلائل المتعلقة ذا المشكل

 .مؤسســــــــــــــــــــــــــــــــات يابانيــــــــــــــــــــــــــــــــة وعلاقتهــــــــــــــــــــــــــــــــا بمصــــــــــــــــــــــــــــــــرف أساســــــــــــــــــــــــــــــــي يابــــــــــــــــــــــــــــــــاني في مجــــــــــــــــــــــــــــــــال التمويــــــــــــــــــــــــــــــــل

الــذي لا يعتــبر فقــط مســاهما في , ات أن تمــول عــبر المصــرف الأساســيهــذه العلاقــة ترتكــز علــى آليــات تســمح للمؤسســ

تعد مكون أساسي للنظام الصناعي , مثل هذه العلاقة. وانما يقوم بتعيين أعضاء له داخل تلك المؤسسات, المؤسسات

 في اليابـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــان و المســـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــمى بـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

 Keirtesu نـة مـن مصـرف وشـركات تـأمينوتكـون فيهـا الحلقـة المركزيـة مكو , والذي يؤسس على تجميع المؤسسات. 

بعــد الحـــرب Zaibatsuالأفــواج الــثلاث الأولى تعـــد نتيجــة انحـــلال ,أفـــواج صــناعية يابانيـــة 6هــذه الدراســة تعلقـــت بـــ 

 .و الـــــــــــــــــــــــثلاث الأخـــــــــــــــــــــــرى تعـــــــــــــــــــــــد اخـــــــــــــــــــــــتراع مصـــــــــــــــــــــــارف يابانيـــــــــــــــــــــــة بعـــــــــــــــــــــــد الحـــــــــــــــــــــــرب, العالميـــــــــــــــــــــــة الثانيـــــــــــــــــــــــة

تتميــز هـذه الأفــواج بانـدماج أفقــي و , لمفكـرينحســب ا. عقـود3تحليـل هــذه الأفـواج سمــح بمعاينـة الاســتقرار علـى مــدى 

يعد رأس المـال داخـل هيكـل اموعـة الصـناعية اليابانيـة العلاقـة , فحسبهم أيضا. عمودي مدعم بروابط منتوج السوق

 الـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــتي تـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــربط مؤسســـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــات

 :منهــــــــــــــــــــا, فــــــــــــــــــــرابط رأس المــــــــــــــــــــال يســـــــــــــــــــمح بتطــــــــــــــــــــوير بعـــــــــــــــــــض المحــــــــــــــــــــاور .الإنتـــــــــــــــــــاج و المؤسســــــــــــــــــــات الماليـــــــــــــــــــة

 .ؤسســـــــــات اموعـــــــــة مـــــــــن طـــــــــرف المؤسســـــــــات المصـــــــــرفية  المنتميـــــــــة لـــــــــنفس اموعـــــــــةمديونيـــــــــة كبـــــــــيرة لم -

ـــــــل -  .يعـــــــد المصـــــــرف الأساســـــــي مـــــــن بـــــــين أهـــــــم المؤسســـــــات المصـــــــرفية ويلعـــــــب دورا فعـــــــالا في مســـــــار التموي

 .هــــــــــــــــــذه المؤسســــــــــــــــــات الماليــــــــــــــــــة لهــــــــــــــــــا حصــــــــــــــــــص مــــــــــــــــــن رأس مــــــــــــــــــال المؤسســــــــــــــــــات الزبونــــــــــــــــــة -

الشيء الذي يسمح لها بممارسة سلطة على هذه المؤسسـات  ,للمصارف الحق في تعيين الأعضاء, بسبب مساهمتها -

.  

  .عدم الاستقرار المصرفي  - ج

والاهتمـــام ـــا كـــان محفـــزا لـــبعض Bruce. D. Smith 1,كـــان المفكـــر , أول مـــن تطـــرق إلى هـــذه الظـــاهرة

صـــرفية  إلى اقتنـــاء الـــتي تعتـــبر أن المنافســـة المصـــرفية  في ميـــدان جمـــع الودائـــع تقـــود المؤسســـات الم, الدراســـات الاقتصـــادية

لكــن يوجــد اقتصــاديين آخــرين  .والــتي بــدورها تخلــق آثــار ســلبية مــن اســتقرار النظــام المصــرفي , محــافظ ذات خطــورة كبــيرة

لأن بالنسبة لهم لا توجد ولا نظرية أو دراسة تنبأت بوجود تأثير سلبي لزيـادة ,الذين كانت أفكارهم معاكسة لهذا الرأي

بــأن الأعمــال المتعلقــة بدراســة تــأثير  Smithممــا يعــني حســب  .للودائــع مــن محفظــة المصــرفمعــدلات الفائــدة بالنســبة 

                                           
1 Bruce. D. Smith, (1984), « Private Information, Deposit Interest Rates and the Stability of the 
Banking System », Journal of Monetary Economics, vol. 14, n° 3, PP. 293- 317. 
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وعليـــه قبـــل البـــدء في الدراســـة وضـــع المفكـــر عـــدة . علـــى الاســـتقرار المصـــرفي تبقـــى محـــدودة) بالنســـبة للودائـــع(المنافســـة 

 :فرضـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــيات

 .نـــــون حلقـــــة غـــــير متجانســـــةهـــــدف المصـــــارف مـــــن المنافســـــة هــــو جلـــــب الودائـــــع الخاصـــــة بـــــالأعوان الــــذين يكو  -

ــــــــــــــــــــون لآخــــــــــــــــــــر - ــــــــــــــــــــع بالنســــــــــــــــــــبة للزبــــــــــــــــــــائن يختلــــــــــــــــــــف مــــــــــــــــــــن زب ــــــــــــــــــــاريخ ســــــــــــــــــــحب الودائ  .ت

, بـل جلـب المـودعين الـذين لهـم بعـض الخصـائص, المنافسة بين المؤسسات المصـرفية لـيس هـدفها جلـب الودائـع فقـط -

 .وهـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــذه الميـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــزة هـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــي مصـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــدر المشـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــاكل داخـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــل النشـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــاط المصـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــرفي 

 ,دهــا أن الاســتقرار المصــرفي يســتوجب حضــور مقــرض مــن الدرجــة الأخــيرة إلى خلاصــة مهمــة مفاSmithوتوصــل 

يجعـــل المؤسســـات المصـــرفية تمـــنح المـــودعين تـــامين شـــامل ضـــد الســـحوبات , فوجـــود هـــذا الأخـــير داخـــل النظـــام المصـــرفي 

  .الكبيرة و بالتالي يحسن وضعية المودعين 

  ,لنمو الاقتصاديالتأصيل النظري للعلاقة بين الوساطة المصرفية و ا: ثانيا 

قبل التطرق إلى العلاقة النظرية بين الوساطة المصرفية و النمو الاقتصادي سندرس الإطار النظري للنمو الاقتصـادي 

  .و مختلف القنوات التي من خلالها يمكن للوساطة المالية التأثير عليه 

  الإطار النظري للنمو الاقتصادي .  1

و يمكـن تعريفـه عمومـا بالزيـادة المسـتمرة , عـدة تعـاريف للنمـو الاقتصـادي  توجـد: تعريف النمو الاقتصـادي  –أ 

و يعــرف بالزيــادة في إجمــالي الــدخل ,1في كميــة الســلع و الخــدمات المنتجــة مــن طــرف الأفــراد في محــيط اقتصــادي معــين 

نستخلص الخصـائص في هذا التعريف , الداخلي للبلد مع كل ما يحققه من زيادة في نصيب الفرد من الدخل الحقيقي 

  : 2التالية

أي أن معــدل النمــو , يجــب أن يترتــب علــى الزيــادة في الــدخل الــداخلي للبلــد الزيــادة في دخــل الفــرد الحقيقــي -

 .الاقتصادي هو عبارة عن معدل نمو الدخل مطروح من معدل النمو السكاني

 .زل اثر معدل التضخم أي الزيادة النقدية في دخل الفرد مع ع,أن تكون الزيادة في الدخل حقيقية  -

 .يجب أن تكون الزيادة في الدخل على المستوى الطويل  -

 .قياس النمو الاقتصادي -ب

يقتضي تحقيق النمو الاقتصادي الزيادة في الناتج الحقيقي و في الدخل الفردي ، و بالتالي فان قياسه يتعلـق أساسـا 

  .بنمو الناتج و الدخل الفردي 

  : الناتج الوطني

يعبر عن قيمة السلع و الخدمات المنتجـة خـلال فـترة معينـة ، فانـه يمكـن آخـذه مقياسـا للتعبـير عـن مسـتوى      باعتباره 

و اتجاه التطور الـذي تشـهده الوحـدات الاقتصـادية داخـل الـوطن، فقياسـه مـن سـنة  إلى أخـرى يمكـن مـن التعـرف علـى 

دلات للنمـــو تســـمح بقيــاس تلـــك الذبـــذبات  و و ــذا الصـــدد فانـــه يمكــن تعريـــف ثـــلاث معــ,تغــيرات مســـتوى الإنتـــاج

  :3هي

                                           
1 Jean Arrons ,les théories de la croissance ,paris édition du seuil,1999, p9   

  63 ص,2012,الأردن ,دار الراية  ,تطور النظام المالي و النمو الاقتصادي ,اشواق بن قدور   2
  71محمد فرحي ، التحليل الاقتصادي الكلي ، دون دار نشر ص   3
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يمثل التغير الذي يحدث في مستوى الدخل منسوبا إلى قيمة الدخل من سنة إلى أخرى :معدل النمو السنوي -

 .، يستخدم هذا المعدل في الفترات القصيرة 

يمكن أن تأخذ يمكن تعريف معدل النمو الكلي للدخل الوطني خلال فترة معينة حيث  :معدل النمو الكلي -

 .فترة أكثر من سنة واحدة لدراسة التغير الفعلي للدخل الوطني

و يعــنى بدراســة تغــير مســتوى الــدخل خــلال فــترة معينــة أخــذا في الاعتبــار  :معــدل النمــو الســنوي المتوســط -

  .تلك الذبذبات السنوية

  : الدخل الفردي

و الإنتــاج و تطــور الســكان ، و يعتــبر هــذا المقيــاس  تكمــن أهميــة قيــاس نمــو الــدخل الفــردي في معرفــة العلاقــة بــين نمــ 

أي يقــيس النمــو المحقــق علــى مســتوى كــل فــرد مــن حيــث زيــادة مــا ينفقــه، و هــو المؤشــر  الــذي , كقيــاس عيــني للنمــو

  .سنعتمد عليه في دراستنا لقياس النمو الاقتصادي 

  قنوات تأثير الوساطة المالية على النمو الاقتصادي.2

و تعتبر الوساطة المالية من المحددات الـتي , ر الاقتصادي الكلي بدراسة محددات النمو الاقتصادي لطالما اهتم الفك

إذ تشـير العديـد مـن الدراسـات إلى أن الوســاطة الماليـة يمكـن أن تـؤثر بطــرق , أثـارت جـدلا واسـعا في الفكـر الاقتصــادي

تصــادي عــبر مجموعــة مــن اــالات تعــرف بقنــوات غــير مباشــرة في النشــاط الاقتصــادي و بالتــالي في مســتوى النمــو الاق

  .و تخصيص الموارد,  حشد و تعبئة المدخرات ,العرض النقدي:1التأثير المصرفية و رغم تعددها إلا أن أهمها

  العرض النقدي-أ 

 المصـرفي للجهـاز القاعـدة النقديـة  تاركـا بعـرض المركـزي المصـرف قيـام طريـق عـن يـتم النقـدي العـرض أن المعلـوم مـن 

 العـرض لإجمـالي اتمـع ليصـل النقديـة القاعـدة مضـاعفة الجمهـور مـع وبالتفاعـل الماليـة الوسـاطة وظيفـة خـلالمـن 

 القطـاع في التـأثير علـى القـدرة والمصـارف المـاليين الوسـطاء تمـنح عـرض النقـود علـى في التـأثير الهامـة القـدرة هـذه,النقـد

 أهميـة إلى بوضـوح الرؤيـة تشـير هـذه و, المصـرفي للجهـاز النقـدي ورالـد مـن خـلال الاقتــصادي النمـو ثم ومـن الحقيقـي

  .التبـادل الداخلي و تتوافق تماما مع الآراء الكنزية عملية وتسهيل توفير خلال من الحقيقية الأنشطة في النقود

لنقدي تعمـل علـى لأن الزيادة في النمو المتوقع للمعروض ا, فالنقود غير حيادية في التأثير على النشاط الاقتصادي 

ولهـذا فـإن العديـد مـن الاقتصـاديين يـرون أن , الإنتـاج -تخفيض تكلفة التمويل مما يرفع من المعجـل أو معـدل رأس المـال

و هـذه الحياديـة ,نمو المعروض النقدي لـه تـأثير حقيقـي علـى النشـاط الاقتصـادي و ينفـون فكـرة الحياديـة المطلقـة للنقـود 

و هو يرى أن هناك أهمية كبـيرة للمؤسسـات المصـرفية و الوسـاطة الماليـة , جل الطويل فقطيرى فيشر أا موجودة في الأ

  .في التأثير على النشاط الاقتصادي 

  :تعبئة المدخرات-ب       

                                           
-1980(ي لخدمات الوساطة المالية في النظام المصرفي في لملكة العربية السعودية الدور التنمو : إبراهيم بن صالح العمر  1

الخدمات المالية في المملكة العربية (ورقة بحثية مقدمة للقاء السنوي السادس عشر لجمعية الاقتصاد السعودية) 2005

  .9-6ص ص2008الرياض جويلية ,)السعودية
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فالوســاطة الماليــة مــا هــي في , ان عمليــة حشــد المــدخرات واحــدة مــن أهــم الوظــائف الــتي يقــوم ــا الوســطاء المــاليون

فــالجمع بــين المــدخرين و ,ة الحصــول علــى الأمــوال مــن وحــدات الفــائض و توجيههــا نحــو وحــدات العجــزالواقــع إلا عمليــ

  . أو الجمع بين المقرضين و المقترضين هي المهمة التي تميز مؤسسات الوساطة المالية عن باقي المؤسسات,المستثمرين

و , عــادي و البشــري وبالتــالي زيــادة الإنتــاجو تســاهم وظيفــة تعبئــة الادخــار علــى تحفيــز الاســتثمار في رأس المـــال ال

تاريخيــا ســاعد النظــام المـــالي مــن تحقيــق النمــو الاقتصـــادي مــن خــلال تجميــع المــدخرات لتمويــل المشـــاريع و الابتكــارات 

المــدخرات  فــالثورة الصــناعية مــا كــان لهــا أن تقــوم دون التمويــل طويــل الأجــل للمشــاريع التنمويــة اعتمــادا علــى, الحديثــة 

و لطالمـا كانـت وظيفـة الأساسـية للوسـاطة الماليـة تعبئـة المـدخرات مـن أجـل ,المعبأة عن طريق مؤسسات الوسـاطة الماليـة 

و هــو مــا يســاعد علــى تحفيــز ,و تيســير تــدفقات رؤوس الأمــوال     و التحــويلات الماليــة مــن الخــارج ,الاســتثمار المنــتج 

  .بشري و بالتالي زيادة الإنتاج الاستثمار في رأس المال العادي و ال

  تخصيص الموارد-ج      

فتوجيـــه المــــدخرات بعـــد حشـــدها لأكثــــر ,إذا كانـــت تعبئـــة الادخـــار تمثــــل إحـــدى أهـــم وظــــائف الوســـطاء المـــاليين  

فعمليـة توجيـه المـدخرات إلى وحـدات العجـز الأكثـر كفـاءة , الاستثمارات إنتاجية تعتبر الوظيفـة الأهـم للوسـاطة الماليـة 

  .لأن وحدات العجز تملك فرص استثمارية أكثر من وحدات الفائض, هي ما يؤثر إيجابا على النمو الاقتصادي

و في الواقع كل من قطاع الأعمال و القطاع العائلي يملـك مـدخرات فائضـة عـن الحاجـة تكـون ذات إنتاجيـة حديـة 

ي عن طريق تجميع و استثمار هذه المدخرات متدنية و الوسطاء الماليون يساهمون في دفع النمو الاقتصاد,      متدنية 

الإنتاجيــة الحديــة        و تخصيصــها لوحــدات عجــز مــن قطــاعي الأعمــال و العــائلي تتســم بارتفــاع الإنتاجيــة الحديـــة 

  .لوحدات رأس المال و من ثم تخفيض مخاطر السيولة و رفع إنتاجية رأس المال 

يع الوســـطاء المــــاليون أيضـــا المواءمـــة بـــين المـــدخرات قصـــيرة الأجـــل و و في ســـياق التخصـــيص الأمثـــل للمـــوارد يســـتط

  .التمويل الإنتاجي طويل الأجل الأمر الذي  يساعد على حفز النمو في الأجل الطويل

  بعض الدراسات , علاقة الوساطة المالية بالنمو الاقتصادي .  3

طرديـــة بـــين الوســـاطة الماليـــة و النمــــو  خمـــس حجـــج يمكـــن لهـــا أن تبـــين انـــه هنــــاك علاقـــة موجبـــة و levingذكـــر 

  : 1الاقتصادي

 الوساطة المالية تسهل الحماية ضد الأخطار و تسمح بتقسيمها  -

 .تسمح بتوزيع و توظيف جيد للموارد  -

 .تسمح بمراقبة و متابعة جيدة للمسيرين و المؤسسات من طرف المساهمين  -

 تسمح بتحريك و تطوير الادخار الداخلي  -

  لع و الخدماتتسهل تبادل الس -

, أن كـل مسـتثمر يمكـن لـه أن يتعـرض إلى نـوعين مـن الأخطـار Dybvig ,1983و Diamondبين كل من 

فمشـكل السـيولة يـنجم عـن الشـك في قـدرة تحويـل الأصـل المـالي  .الأول يتعلق بالسيولة و الثاني يتعلق بالمسـتثمر نفسـه
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تكـون صـعبة جـدا خصوصـا في حالـة ) الي إلى وسـيلة تبـادلتحويـل الأصـل المـ(حيـث أن هـذه العمليـة , إلى وسيلة تبادل

لكـــن وجـــود المؤسســـة المصـــرفية في المحـــيط  .إضـــافة إلى وجـــود تكـــاليف مرتفعـــة, وجـــود مشـــكل عـــدم تنـــاظر المعلومـــات

, وبالتــالي التقلــيص مــن خطــر الســيولة, يمكــن لــه أن يخفــف مــن حــدة هــذه المشــكلة المطروحــة في الأســواق, الاقتصــادي

 .يكــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــون لــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــه تــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــأثير إيجــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــابي علــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــى النمــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــو الأمــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــر الــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــذي

Bencivenge(1991) و Smith بينــوا أن كــل المشــاريع ذات المردوديــة العاليــة تتطلــب رؤوس أمــوال لآجــال

الذين يفضلون أن تبقى ودائعهم قابلة للتحويل إلى السيولة في , لكن هذه العملية تتعارض مع رغبات المودعين, طويلة

مشــكل الســيولة يــدفع بــالأعوان , ففــي غيــاب المصــرف .ضــهم لمشــكل نقــص الســيولةخوفــا مــن تعر , أي وقــت يريــدون

ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــل مشــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــاريع  الاقتصــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــاديين إلى تموي

 .الأمـــر الـــذي يكـــون لـــه تـــأثير ســـلبي علـــى النمـــو, ذات مردوديـــة منخفضـــة و الـــتي تتطلـــب رؤوس أمـــوال قصـــيرة الأجـــل

أو , )القـروض(إلى توظيفـات طويلـة الأجـل ) دائـعالو (فبوجود المصرف القادر علـى تحويـل المصـادر الماليـة قصـيرة الأجـل 

مشـكل (يمكـن لـه التقلـيص مـن حـدة هـذه المشـكلة , تحويل الوسائل المالية ذات سيولة كبـيرة إلى اسـتثمارات غـير سـائلة

و قدرتــه علــى المــزج بــين الأصــول ذات الســيولة , كمــا أن أيضــا قيــام المصــرف بتقــديم خــدمات إلى المــودعين,) الســيولة

بإمكانـه أن يحسـن مـن , ة و الأخرى غير السائلة    و ضمان مردود مستقل عن الوضـعية الاقتصـادية للمقترضـينالمرتفع

’                                                            .                                         الأمــــــر الـــــذي يكــــــون لــــــه تــــــأثير إيجـــــابي علــــــى النمــــــو, راحـــــة المــــــودعين

 Shaw 1960   Goldsmith 1969 Saint, و Gurleyفـإن , أمـا فيمـا يخـص الخطـر المتعلـق بالمسـتثمر

Paul    1992  pagano   1993  المسـتثمر يفضـل تمويـل المشـاريع ذات الخطـر الضـعيف و بالتـالي  بينـوا ان

و يدفعــه إلى تمويــل المشــاريع , مح بتنويــع محفظــة المســتثمريســ, لكــن وجــود المؤسســة المصــرفية, ذات المردوديــة المنخفضــة

 .,                  الأمــــر الـــــذي يســـــاهم في النمـــــو, لكـــــن ذات مـــــردود مرتفـــــع, )طويلـــــة الأجــــل(ذات الخطــــر المرتفـــــع 

diamond  )1984 ( ,Boyd  وPrescott  )1986 ( ,Greenwood   و Jovanovic  

تجعــل مــن التوظيــف الأمثــل , علومــات و التكــاليف المرتفعــة لعمليــة التحــويلاتبينــوا أن وجــود عــدم تنــاظر الم) 1990(

إضـــافة إلى أن التكـــاليف المرتفعـــة الناجمـــة عـــن تحصـــيل المعلومـــات حـــول المشـــاريع بالنســـبة , للمصـــادر الماليـــة أمـــرا صـــعبا

وهـي في حقيقـة , سة مـاأو تفويض هذه الأمور إلى مؤس, يدفع بالأعوان إلى خلق تجمعات مشتركة التمويل, للمستثمر

كــل هــذه الأمــور تــؤدي إلى توظيــف أمثــل . المصــدر الأساســي للحصــول علــى هــذه المعلومــات, الأمــر المؤسســة المصــرفية

 .ممـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــا يســـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــاهم في النمـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــو الاقتصـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــادي, للمـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــوارد

  Schumpeter  1935   أ كــــد في كتابــــه علــــى الــــدور المهــــم الــــذي يلعبــــه عامــــل المصــــرف في التوظيــــف الأمثــــل

  . الأمر الذي يسمح للمنتج بالإبداع في وسائل الإنتاج, للموارد

Townsend 1979  ,gale  و hellwing   1985   يمـر , الإيجـابي للمصـرف علـى النمـوبينوا أن الأثر

هــي أن الوســاطة , الفكــرة الجوهريــة وراء هــذه الدراســة . بوضــع مراقبــة صــارمة للمســاهمين علــى المســيرين والمؤسســات

  ,,                        ا أن تســاهم في النمــو عــن طريــق خفــض تكــاليف الحصــول علــى المعلومــاتالمصــرفية يمكــن لهــ

  Mc Kinnon  1973 مــن الصـعب تمويــل مشـاريع ذات تقنيــات إنتــاج , بـين أن في حالــة عـدم وجــود المصـرف

أصـبح , ال هـو مصـدر النمـووأن تـراكم رأس المـ, وبما أن الادخار يعد مصدر كل الاسـتثمارات, إضافة إلى ذلك. فعالة

 مــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــن الضــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــروري تطــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــوير
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   Shaw 1973 لأن عمليـــة جمـــع الادخـــار مـــن , أقـــر أن الوســـاطة المصـــرفية هـــي شـــرط أساســـي للنمـــو الاقتصـــادي

هــذه العمليــة تكــون ســهلة في حالــة وجــود وســيط  لكــن, طــرف شــخص مــا تكــون ذات تكــاليف باهظــة و غــير مطاقــة

 .مصــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــرفي

Greenwood  وSmith  1995 مــن , أوضــحوا أن عمليــة تجميــع الادخــار تعــد الأساســية في تمويــل الاقتصــاد

, الأمر الذي يدفع بالمنتج إلى التخصص, خلال سماحها لتوسيع إمكانية الإنتاج باستعمال طرق ذات تكنولوجيا عالية

و بالتالي الوساطة المصرفية تسهل عملية التخصص الأمـر الـذي يسـاهم في النمـو . أنواع كبيرة من السلعوبالتالي ظهور 

  .الاقتصادي

  الدراسة التطبيقية للقدرة التأثيرية للوساطة المالية على النمو الاقتصادي في الجزائر:ثالثا

  2012 -1970خلال الفترة 

  .بيانات النموذج: 1

تقصــي اثــر خــدمات الوســاطة المصــرفية علــى النمــو الاقتصــادي في الجزائــر خــلال الفــترة حيــث هــذه الدراســة تعــنى ب

لوغــاريتم نصــيب الفــرد مــن النــاتج المحلــي الإجمــالي :Y LN، فــان متغــير هــذه الدراســة التــابع هــو  2012 -1970

 :بالأسعار الثابتة ، أما المتغيرات المفسرة فتشمل  مؤشرات الوساطة المالية و هي

LnDEP :الودائــع لأجــل+ الودائــع تحــت الطلــب (وغــاريتم معــدل الودائــع ،ل /(PIB والــذي يعكــس مســتوى ،

  . حجم النظام البنكي

LnMASS: لوغاريتمM2/PIB  حيث انه يقيس سيولة الاقتصاد.  

LnCRED : لوغاريتم مجموع القروض /PIB   و الذي يعكس الوظيفة الأساسية للبنك.  

LnCDEP : دائع و الذي يعكس سيولة المؤسسة البنكية الو / لوغاريتم القروض.  

 :أما المتغيرات الحقيقية فهي 

LnINV تغـــير المخـــزون + الـــتراكم الخـــام لرأسمـــال الثابـــت ( و هـــو لوغـــاريتم معـــدل الاســـتثمار و هـــو عبـــارة عـــن

/(PIB،  

LnINF  ، لوغاريتم معدل التضخم  

 LnOUV الواردات + ادرات الص(لوغاريتم معدل الانفتاح التجاري و هو عبارة عن /(PIB ،  

الـــتي تنتمــي لفــترة الاقتصــاد الموجـــه و  1989- 1970و تم الاعتمــاد في النمــوذج علــى تقســـيم الدراســة مــا بــين  

و هي الفترة التي توجهت فيها الجزائر إلى اقتصاد السوق بالإضافة إلى الإصلاحات الهيكلية  2012 – 1990الفترة 

، و لقــــد تم الاعتمــــاد علــــى البيانــــات مــــن  1990انون النقــــد و القــــرض ســــنة  خاصــــة في الجانــــب النقــــدي بصــــدور قــــ

و عليـه يمكـن كتابـة .الإحصاءات السنوية لبنك الجزائر ، بالإضافة إلى صـندوق النقـد الـدولي و مؤشـرات البنـك الـدولي 

  :النموذج بكل متغيراته على الشكل التالي 

 

  

  

LnY i=C+ 1LnINV+ 2lnINF+ 3lnOUV+ 4LnDEP+ 5LnMASS 
+ 6LnCRED+ 7LnCDEP+ɛi 
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  .القيمة الفعلية لحد الخطأ  ɛiن مرونة و التي دف إلى تقديرها و في هذا النموذج عبارة ع  iمع 

  1989-1970دراسة العلاقة خلال فترة النظام الاشتراكي  -2

و بإدخـال كـل المتغـيرات البنكيـة و   pas a pasطريقـة    spssسـنقوم بدراسـة العلاقـة باسـتعمال برنـامج         

  . 1989 -1970القرض أي خلال الفترة الاشتراكية و بالتحديد  الحقيقية و ذلك قبل صدور قانون النقد و

  على النتائج الموجودة في الملحق  و أسفرت دراسة علاقة النموذج

انطلاقـــا مـــن النتـــائج المحصـــل عليهـــا في الملحـــق  نلاحـــظ أن كـــل المتغـــيرات المســـتقلة مـــا عـــدا المتغـــير الـــذي يعـــبر عـــن 

  %. 5وض المقدمة للاقتصاد لا تفسر المتغير التابع عند مستوى معنوية الوظيفة الأساسية للبنك و هو معدل القر 

بمعــنى هاتــه المتغــيرات لا تــؤثر في المتغــير التــابع و بالتــالي يمكــن حــذفها مــن النمــوذج و الإبقــاء علــى المتغــير المســتقل 

LnCRED   و منه يصبح النموذج على الشكل التالي% 5لكونه يفسر المتغير التابع عند مستوى : 

  

 

معــنى % 75,5قيمتـه   LnCREDو المتغـير المســتقل   lnYنلاحـظ أن هنـاك ارتبــاط كبـير بــين المتغـير التــابع 

لهــا تــأثير كبــير علــى قيمــة نصــيب الفــرد مــن  LnCREDهــذا ان التغــيرات الــتي تحــدث علــى مســتوى المتغــير المســتقل 

  % .2,53د نصيب الفرد بـ يزدا% 1الناتج المحلي الإجمالي، حيث عند زيادة معدل القروض بـ 

رغم هذا و بغض النظر عن عدم  معنوية  نلاحـظ انـه بالنسـبة للمتغـيرات البنكيـة الأخـرى أن المتغـير الخـاص بحجـم 

يــزداد الثــاني بـــ % 1النظـام البنكــي لــه علاقـة طرديــة مــع نصــيب الفـرد مــن النــاتج المحلــي الخـام حيــث عنــد زيــادة الأول بــ 

متغـير سـيولة الاقتصـاد و (النظرية الاقتصادية  أما فيما يخـص المتغـيرين البنكيـين الآخـرين  ، و هذا يتوافق مع% 0,34

فتربطهمــا علاقــة عكســية مــع نصــيب الفــرد مــن النــاتج المحلــي الإجمــالي ، حيــث أن زيــادة الأول و الثــاني ) متغــير الودائــع

ا يفســر هيمنــة القطــاع الحكــومي علــى التــوالي و هــذ% 0,34و % 1,76تــؤدي إلى انخفــاض نصــيب الفــرد بـــ % 1بـــ

على الإنتـاج و اسـتعمال البنـوك كشـبابيك في يـد الحكومـة تقـوم بتمويـل المشـاريع الحكوميـة مهمـا كـان جـدوى و نوعيـة 

  .هذه المشاريع

أما بالنسبة للمتغيرات الحقيقية فإننا نلاحظ أن كل المتغيرات تربطها علاقة طردية مع نمـو نصـيب الفـرد ، حيـث أن 

يـؤدي إلى زيـادة النمـو بــ % 1، و زيـادة لانفتـاح التجـاري بــ% 0,21يؤدي إلى زيادة النمو بـ % 1الاستثمار بـ زيادة 

و هــذا أمــر منطقــي يتماشــى مــع النظريــة الاقتصــادية لان زيــادة الاســتثمارات و الانفتــاح التجــاري في حالــة % 0,55

  .لمحلي الإجمالي مرونة للصادرات اكبر من الواردات تؤدي إلى زيادة الناتج ا

في حين متغير التضخم لا يتماشى مع منطق النظرية الاقتصادية فكان من المفروض آن تكون هناك علاقة عكسية 

بــين التضــخم و النمــو و بجــدر بنــا الإشــارة إلى أن الأســعار خــلال هــذه المرحلــة كانــت تحــدد إداريــا و ليســت لهــا علاقــة 

 .بالسوق

  )2012-1990(ام اقتصاد السوق دراسة العلاقة خلال فترة نظ -3

معـدل الاسـتثمار (نلاحظ ان المتغيرات المستقلة  2انطلاقا من النتائج المحصل عليها في الملحق و المتعلقة بالنموذج 

لا تفسـر المتغـير التـابع نصـيب الفـرد مـن النـاتج ) ، معدل الودائع ، سيولة الاقتصاد ، حجم النظام البنكي و التضـخم 

لي ، بمعـنى هاتـه المتغـيرات لا تـؤثر علـى المتغـير التـابع ، و بالتـالي يمكـن حـذفها مـن النمـوذج و الإبقـاء علـى المحلي الإجمـا

LnY=8,191+(2,530)LnCRED ).1..............................(  



  الدور التنموي للوساطة المالية في النظام المصرفي في الجزائر
                                

 2016-02المجلد  –15 :العدد                   187                               مجلة ا�قتصاد الجديد     
 

% 5المتغيرين المستقلين معدل القروض و معدل الانفتاح التجاري ، لكوما يفسران المتغير التابع عند مستوى المعنوية 

  :و منه يصبح النموذج على الشكل التالي 

  

  

و المتغــيرين المســتقلين معــدل القــروض و معــدل الانفتــاح  LnYظ انــه هنــاك ارتبــاط كبــير بــين المتغــير التــابع  نلاحــ

معنى هذا ان التغيرات التي تحدث على المستوى المتغيرات المستقلة لها تاثير على قيمة نصيب % 87,7التجاري قيمته 

، و  % 3,776يرتفــع نصــيب الفــرد بـــ % 1عــدل القــروض بـــ الفــرد مــن  النــاتج المحلــي الاجمــالي ، و انــه عنــدما يزيــد م

، و هــذا يتماشــى مــع منطــق % 1, 57يرتفــع نصــيب الفــرد بـــ % 1كــذلك عنــد ارتفــاع معــدل  الانفتــاح التجــاري بـــ 

  .النظرية الاقتصادية 

متغـيرات  )3(و بغض النظـر عـن معنويـة المتغـيرات السـابقة و الـتي تم إقصـاؤها مـن النمـوذج فإننـا نلاحـظ أن ثـلاث 

تربطهـا علاقـة عكسـية بـالنمو الاقتصـادي ، منهـا المتغـير الخـاص بالاسـتثمار الـذي عنـد ارتفاعـه بــ ) 5(من أصل خمسة 

% 0,55يـؤدي إلى خفـض النمـو الاقتصـادي بــ % 1، و ارتفاع الودائع بــ % 0,398ينخفض معدل النمو بـ % 1

، امــا معــدل الودائــع و التضــخم تربطهمــا %  0,738مــو بـــ تــؤدي إلى تخفــيض الن% 1، و ارتفــاع ســيولة الاقتصــاد بـــ 

  .على التوالي % 0,229و % 0,246يجعل النمو يرتفع بـ%  1علاقة طردية حيث زيادما بـ

  : خاتمة

مــن خــلال دراســتنا للعلاقــة الــتي يمكــن أن تكــون بــين الوســاطة الماليــة المصــرفية و النمــو الاقتصــادي في الجزائــر ،     

اخـــتلاف فـــترات الدراســـة إضـــافة إلى اخـــتلاف النمـــاذج المطبقـــة ، أن النظـــام البنكـــي في الجزائـــر ســـواء في  تبـــين لنـــا رغـــم

مرحلة الاقتصاد الاشتراكي أو نظام اقتصاد السوق و الإصلاحات العميقـة الـتي حـدثت في النظـام الاقتصـادي ككـل ، 

ث متغـيرات مـن أصـل أربعـة متغـيرات بنكيـة لم يصل بعد ليكون مصدرا للنمو الاقتصادي و ذلـك مـا يفسـر إقصـاء ثـلا

من النموذج القياسي ، و أن المتغير الوحيد الذي يؤثر في النمو الاقتصادي هو حجم القروض المقدمة للاقتصـاد ، أمـا 

المتغــيرات البنكيــة الأخــرى زيــادة علــى إقصــائها مــن النمــوذج فســيولة الاقتصــاد و معــدل الودائــع تربطهــا علاقــة عكســية 

  .الاقتصادي ، فكل زيادة في هذين المتغيرين تؤدي إلى انخفاض النمو الاقتصادي بالنمو 
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