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  ملخص
يهدف هذا البحث إلى دراسة الفعالية النسبية للسياسة النقدية والمالية في الجزائر ʪستخدام تقنية التكامل المشترك ونموذج   

الإنفاق الحكومي (لتحقيق الهدف ، استخدمنا متغيرات السياسة المالية ). 2017- 1990(تصحيح الأخطاء خلال الفترة 
والناتج ) و معدل التضخم  الكتلة النقدية وسعر الصرف الرسمي(يرات السياسة النقدية ، ومتغ) والضرائب الصافية على السلع

و معدل التضخم وخلصت النتائج إلى وجود أثر إيجابي للإنفاق الحكومي والضرائب . المحلي الإجمالي كممثل للنمو الاقتصادي
 .على النمو الاقتصادي

المحلي ، لكن متغير سعر الصرف ليس له Ϧثير على النمو في  ناتجϦثيراً للنمو النقدي على ال ʪلإضافة إلى ذلك ، وجدʭ أن هناك
  .ئرالجزائر ، مما يعني أن السياسة المالية أكثر فعالية ولها Ϧثير على النمو الاقتصادي على المدى الطويل من السياسة النقدية في الجزا

دى القصير وذلك لسهولة تكيف السياسة النقدية مع الأوضـاع الاقتصادية، أما Ϧثير الا أن Ϧثير السياسة النقدية يظهر في الم
  .و كنتيجة يمكن القول ان Ϧثير كليهما معنوي ويكمل الآخرالسياسة المالية فهو يتطلب مدة زمنية حتى يظهر Ϧثيره 

 .سعر الصرف ، النمو الاقتصادي السياسة النقدية والمالية ، التكامل المشترك ، :الكلمات المفتاحية
 JEL    :E52، E63 ، C32تصنيف

 Abstract  
         This research aims to study the relative effectiveness of monetary and fiscal policy in 

Algeria using the joint integration technique and the error correction model during the period 
(1990-2017). To achieve the goal, we used fiscal policy variables (government spending and 
net taxes on goods), monetary policy variables (monetary mass, official exchange rate and 
inflation rate) and GDP as a proxy for economic growth. The results concluded that there is a 
positive impact of government spending, taxes and the rate of inflation on economic growth. 
In addition, we found that there is an effect of monetary growth on the domestic product, but 
the exchange rate variable has no effect on growth in Algeria, which means that fiscal policy 
is more effective and has an impact on economic growth in the long term than monetary 
policy in Algeria. However, the effect of monetary policy appears in the short term, due to the 
ease of adjusting monetary policy to economic conditions. As for the effect of the fiscal 
policy, it requires a period of time in order to show its effect, because taking measures 
regarding the fiscal policy needs a long period 

monetary and financial policy, common integration, exchange rate ,economic  :Key words
growth.      

,E63,C32 E52:  :JEL classification codes  
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  مقدمة
للدول النامية و المتقدمة على حد سواء ، و لتحقيق هذا  يعتبر تحقيق معدلات عالية للنمو الاقتصادي الهدف الأساسي

لما لها من أهمية في  الهدف تستخدم الحكومات السياسة النقدية و السياسة المالية ʪعتبارهما أحد أهم أدوات السياسة الاقتصادية
في النشاط الاقتصادي من السياسات النقدية و المالية   Ϧثيريعد  و لذلك .لاجتماعي و السياسي تحقيق الاستقرار الاقتصادي و ا

المواضيع المهمة في التحليل الاقتصادي الكلي ، فلكل سياسة قناة خاصة و أدوات تعمل من خلالها على تطوير النشاط 
و لها كل سياسة و أيهما تؤثر لية  اعيزال هناك جدلا حول مدى فأنه لا الاقتصادي و السعي نحو تحقيق الاستقرار و النمو ، الا 

كل يبقى هناك Ϧييد على الدور الهام الذي تقوم به السياستين  ، غير أنه بين معارض و مؤيد فعالية أكبر على النشاط الاقتصادي
  .و أدواēا في التأثير على الاقتصاد بكل قطاعاته  إجراءاēاحسب 

 الاقتصادية السياسات فشل عقب نفسها وجدت الاقتصادي، استقرارها تحقيق إلى تسعى العالم دول من كغيرها والجزائر    
 الاقتصاد عرف ولقد حر، إلى موجه اقتصاد من الجزائري الاقتصاد انتقل فبذلك الاقتصادي، توجهها تغيير إلى مضطرة المنتهجة
 أزمة أخطرها ومن الاقتصادية القطاعات جميع مست عنيفة وصدمات تقلبات عدة فيها شهد الاستقلال منذ مراحل عدة الجزائري

 في النقدية السياسة شهدت قدو  أدواēا، إدارة وفي النقدية السياسة في النظر إعادة النقدية السلطات  أجبرت والتي ، 1986
 أجل من جاءا واللذان والقرض ʪلنقد والمتعلقين11-03الامر رقم و  10-90قانون  خلال من هيكلية إصلاحات عدة الجزائر
قدية في الجزائر ذات فعالية اصبحت السياسة الن 10-90والقرض النقد قانون صدور وبعد  ومستقرة، صلبة نقدية سياسة رسم
  .النقديرار الإستق تحقيق قصد النقدي المعروض تداول لتنظيم كأسلوب اعتمادهاحيث تم  أكبر
 الاستثماري، إنفاقها من ʪلرفع ذلك و توسعية مالية سياسة الثمانينات و السبعينات فترة خلالومن جهة اخرى اتبعت الدولة    

 ظهرت و الجزائري الاقتصاد تزعزع ، المعاكسة النفطية الأزمة حدوث مع لكن، و البترولية، الجباية على ذلك تمويل في معتمدة
 المالية المؤسسات مع اتفاقيات في الجزائر دخول و ϵصلاحات القيام استدعى مما الكلي الاقتصادي الاستقرار في الاختلالات

 السياسة تميزت قد و ، 1989 عقب الجزائري الاقتصاد على آʬرها تعمقت التي الهيكلية الاختلالات لتصحيح ذلك و الدولية
 على الدخل ضريبة معدلات هيكلة إعادة المضافة، القيمة على الرسم توسيع خلال من الضريبية الحصيلة زʮدة ب الفترة لهذه المالية

 تخفيض خلال من العام الإنفاق تطور تقليص إلى الدولة سعت أخرى، جهة من و الضريبي، الوعاء زʮدة و الشركات، و الأفراد
 بتشكيل السماح و الكلي الطلب حجم تخفيض إلى إضافة للأسعار، العام المستوى لارتفاع تجنبا ذلك و الأجور و الرواتب كتلة
  .البنوك تطهير و العامة المؤسسات هيكلة لإعادة لازمة مالية موارد
  إرتفاع عن الناتجة الخارجية الموجودات في إرتفاع بسبب إيجابية يراتتغلجزائري ا الاقتصاد عرف 2000 سنة من ابتدءا     

حيث تميزت السياسة المالية  النقدية السوق في كبيرة نقدية فوائض تشكيل على انعكس ما وهذا المحروقات، من تالصادرا إيرادات
 بمعدل متميز كلي اقتصاد ظل في نقدية سياسة تطبيق ظهر الثالثة الألفية بدايةو مع  .ʪ1999 -2001لحذر خلال الفترة 

 الجزائر اعتمدت حيث البطالة، من عالية نسب من الاقتصادي للنمو ايجابية ونسبة المدفوعات، لميزان هام وفائض معتدل، تضخم
 النمو معدل رفع إلى أساسا ēدف التي و الاقتصادي والدعم الانعاش برامج مع تماشيا توسعيةو مالية  نقدية سياسة على

 التي الاصلاحية السياسات من العديد الجزائر تبنت لذلك وتبعا ، الاستثماري العام الإنفاق حجم زʮدة طريق عن الاقتصادي
ēلتحكم وذلك الاقتصادي، الاستقرار لتحقيق كوسيلة آليات ضمن تستخدم والتي السوق قواعد ارساء إلى دفʪ الكتلة في 

  .المدفوعات ميزان توازن على والعمل التضخم وكبح النقدية
 السياسات ضوء على وذلك الوطني الاقتصادي النمو معدل تقلبات تحليل في الدراسة إشكالية تكمن :الدراسة إشكالية 1-

  :التالي الرئيسي التساؤل على الإجابة نحاول الأساس هذا وعلى الدولة، طرف من المنتهجة والمالية النقدية
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  ؟ ي الجزائر تحقيق النمو الاقتصادي ما مدى فعالية السياسة النقدية و المالية في 
 ساهمت الجزائر في المطبقة التنموية البرامج أنالمذكورة اعلاه ننطلق من افتراض أن  للاجابة على الاشكالية: الدراسة فرضيات 2-

  وعلى هذا الاساس يمكن وضع الفرضيات الفرعية التالية.تحقيق معدل نمو اقتصادي مرتفع في
  .السياسة النقدية اكثر فعالية في تحقيق النمو الاقتصادي في الجزائر على المدى الطويل*       
  .السياسة المالية اكثر فعالية في تحقيق النمو الاقتصادي في الجزائر على المدى الطويل *      
  .الاقتصادي النموو  المالية و النقدية السياسات بين طردية علاقة توجد *      

 الاقتصاد متغيرات أهم إحدى على المالية والسياسة النقدية السياسة اثر  تحليل إلى الدراسة هذه دفē  :الدراسة اهداف -3 
 قد التي المقترحات وبعض إليها المتوصل إلى النتائج  الإشارة، مع  )2017- 1990( الفترة خلال) النمو الاقتصادي ( الوطني
 .الوطني الاقتصادي النمو تحقيق متطلبات مع يتماشى بما المالية والسياسة النقدية للسياسة الأمثل الاستخدام في تساهم
  النظري للدراسة الإطار: أولا

ويكون الهدف منها  (T)والضرائب  (G) إن السياسة المالية تتمثل في القرارات المتخذة من طرف الحكومة والخاصة ʪلإنفاق
. لكي يكون قريبا من مستوى الإنتاج الممكن أي مستوى التشغيل الكامل( y)أو(PIB)مراقبة مستوى الإنتاج المحلي الإجمالي 

لأن حصة الإنفاق الحكومي من الطلب الكلي حصة معتبرة ʪلإضافة إلى Ϧثير الضرائب على مستوى الإنفاق الاستهلاكي  ونظرا
إن مقدار الإنفاق الحكومي في . والاستثماري فإن القرارات المتعلقة đما لها الأثر البالغ على الطلب الكلي ومن ثم الإنتاج الكلي

محمد عبد المنعم، & احمد فريد مصطفى , عصر( من الإنتاج الكلي وʪلمثل ʪلنسبة للضرائبالجزائر يشكل أكثر من الثلث 
2000(.  
النقدية فهي السياسة التي تتبعها البنوك المركزية على مستوى العالم بغرض التحكم في كمية المعروض النقدي  السياسةأما 

الفائدة  ϥسعاروالتحكم  معقوليتها أي الأسعارتماسك ،الصرف أسعارلتحقيق الاستقرار الاقتصادي والمحافظة على استقرار 
علي، (ب دخول البلاد من خلال الاقتصاد في حالة ركود او انكماش للتمكن من خلال ذلك السيطرة على التضخم او تجن

2013(.  
 للأسعارمن بينها مكافحة البطالة والمحافظة على مستوى عام مستقر  أخرىاقتصادية  أهدافوʪستقرار الاقتصاد يمكن تحقيق 

الفائدة مطابقة مع الوضع الاقتصادي للبلاد ومن هذا المنطلق وبغرض التحكم  أسعارالوطنية وجعل  للعملةوسعر الصرف ʬبت 
الاقتصادية المنشودة ومن بين تلك  الأهدافالكفيلة بتحقيق  الإجراءاتالعديد من البنوك المركزية في المعروض النقدي تطبق 

  .الاحتياطي القانوني للبنوك التجارية  السندات الحكومية وتغيير نسبة وبيعشراء ،تعديل سعر الفائدة نجد  الإجراءات
  :ʪلاتي  )2010، .علي م( و السياسة المالية مراحل تطور السياسة النقدية تلخيصويمكن 

النقدية في بداية القرن العشرين بطابع النظرة الحيادية للنقود حيث كان ينظر لها على اĔا  للسياسة النظرةتميزت : الأولىالمرحلة 
للمبادلات ولاشيء في  أداةوكان الشائع ان النقود هي مجرد , عنصر محايد لا اثر له في الحياة الاقتصادية والنشاط الاقتصادي 

ولكن مع تطور الفكر . الفكر الكلاسيكي أعمدةوهو احد  )say(من النقود كما قال جون ʪتستساي ) اتفه(الاقتصاد 
السياسة النقدية في رفع او خفض قيمة النقود والتي تعد بدورها وسيلة لتنشيط  أهميةالاقتصادية ظهرت  والأحداثالاقتصادي 

  .والتأثير في توزيع الدخول  الإنتاج
الاداة الوحيدة المستخدمة لتحقيق الاستقرار  1929الكساد العالمي العظيم عام  أزمةالنقدية قبل حدوث  السياسةوكانت 

الاقتصادية الكبيرة التي سادت في  الأزمةفي مستوى النشاط الاقتصادي ومكافحة التضخم والانكماش الا ان حدوث هذه  التأثيرو 



 2017-1970للفترة دراسة قياسية : سة النقدية و المالية في الجزائرفعالية السيا              : عنوان المقال

209 
 

 للخروج منها و آنذاكدرة السياسة النقدية وحدها عدم ق أثبتتالعالم  اقتصادʮتعلى  وخيمة أʬرمن  وما خلفتهتلك الفترة 
  .عاجزة عن تقديم الحلول في تلك الفترة  أĔاعلى  إليهاينظر  أصبح

 إلىالذي كان ينظر ) كينز ماينرد(كينزي على يد الاقتصادي البريطاني بظهور الفكر ال المرحلةيزت هذه تم :المرحلة الثانية
بدأ كينز يدعو للاهتمام  1929 أزمةولكن بسبب عجز السياسة النقدية عن الخروج من  النقود نظرة حركية وليست ستاتيكية

قبل السياسة  الأولىفي الرتبة  Ϧتيوهكذا بدا لكينز ان السياسة المالية ، ʪلسياسة المالية للخروج من ذلك في الفترة مابين الحربين 
ʪلعجز الذي  الإنفاقثم السياسة النقدية عن طريق  أولادور اكبر للدولة للتدخل عن طريق السياسة المالية  إعطاءالنقدية وتم 

القصير ويشكل في كفاءة   الأجلفي  الأجور و الأسعاركينز نظريته على جمود   ينالنقدي او الدين العام وقد ب الإصداريسنده 
  .الكينزية عن علاج الاختلالات دواتالأعجز  إلى أدىمما ، التضخم  لبدع الصدمات وعالج داء الاحتكار السوق م تلاؤم

السياسة المالية وحدها غير قادرة على حل معظم المشاكل كالتضخم  أن معرفة إلى أدىالاقتصادي  التطور إن :المرحلة الثالثة
السياسة النقدية لتحقيق الاستقرار في  أدواتتطبيق بعض  إلىعليها الرجوع  أن 1951لذلك رأت بعض الدول الكبرى سنة 

لم تكن كلية بل مازالت السياسة  العودةولكن هذه  الأولىمكانتها  لتأخذسة النقدية الاقتصاد الوطني وʪلتالي بدأت تعود السيا
كت ساحة الفكر جاءت موجة النقديين التي تسمى مدرسة شيكاغو بزعامة ملتون فريدمان التي حر  أن إلىالمالية تحتل مكانة هامه 

التحكم في عرض النقود بصورة عامة بمعدل يساوي لمعدل النمو  أن إلىوالدعوة ) النظرية الكمية للنقود(فكر  إلى أخرىللوراء مره 
عن الدورة التجارية ويزداد عرض النقود بنفس المعدل في سنوات الكساد كما في  مستقلةفي الناتج القومي وتكون هذه الزʮدة 

  .خاء سنوات الر 
كل من السياسة المالية والسياسة النقدية خاصة بعد ظهور نواقص كل منهما   أنصاراحترام الجدل بين كل من  :المرحلة الرابعة 
 أخرىة مر  ينهكذا عاد الفكر الاقتصاديتحقق الاستقرار الاقتصادي في اĐتمع و  أنسياسته هي التي يمكنها  إنفأصبح فريق يعتقد 

  لإعادةبل كلنتون  الأمريكيعلى يد الرئيس   USAفهناك عودة في التسعينات في.الخلف إلى
الفكر النقدي يصرون على جدوى السياسة النقدية وفعاليتها  أنصارويبقى , السياسة الاقتصادية  إلىفكر الثلاثينيات الكينزي 

على الناتج المحلي الاقتصادي فهم يعترفون  التأثيرمن اي مقدرة على وعدم فعالية السياسة المالية وحاولوا تجريد السياسة المالية كلية 
 ابينما النقديون صبو . الأهميةمن حيث  الأولىمكمله للسياسة المالية ولكن تبقى السياسة المالية هي  أĔا بضرورة السياسة النقدية و

تشريعيه وهذا يستغرق وقتا  وإجراءات ترتيبات إلىمن بطئ زمني ولكوĔا تحتاج  هجومهم على السياسة المالية نظرا لما تتميز به
  .طويلا لمعالجة الاختلالات الاقتصادية 

 إنالذي يرى ) والتر هيلر ( الأمريكيبروز فريق ʬلث بزعامة الاقتصادي  إلىتعصب كلا من الفريقين السياسية  أدىوقد 
 و أصلفكلاهما  الأخرىيغني عن ضرورة استخدام  مبرر لان استخدام احدهما بمفردها لانقدية ليس له  أوالتعصب لسياسة مالية 

الاقتصادية وتحقيق الاستقرار الاقتصادي ولكل منها فعاليتها  الأزماتفي العمل للخروج من  الأخرىمنها عن  إيعن  أهميةتقل  لا
 في الظرف الاقتصادي السائد المناسب لها 

  السابقةالدراسات : ʬنياً 
يتضمن الإطار التطبيقي النتائج المختلفة التي توصلت لها الدراسات التي اهتمت بدراسة العلاقة بين النمو الاقتصادي وأحد 

ويتأثر النمو الاقتصادي في أي دولة ʪلسياسة المالية والنقدية، ولقد . مكوʭت السياسة المالية أو السياسة النقدية أو كليهما
ن الأدبيات هذا الموضوع وإن كان معظم تلك الأدبيات تناولت مؤثر واحد فقط على النمو الاقتصادي وتجاهلت تناولت العديد م

 .العوامل الأخرى فلقد توصلت بعض الدراسات إلى نتائج مختلفة ومنهم من تشابه في نفس النتائج
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علاقة الإنفاق العام ʪلنمو الاقتصادي ʪستخدام المنهج التحليلي الكمي، وتوصلت  (landau ,1985) دراسةتناولت 
الدراسة إلى وجود علاقة معنوية سالبة بين النمو الاقتصادي والإنفاق وطبقت الدراسة على الدول المتقدمة خلال الفترة الزمنية 

)1952-1976( ( Baum and Gerrit B.Koester, 2011) وهذا عكس ما توصلت إليه دراسة ، (Fan & 
Rau,2003)  ،ستخدام أدوات التحليل الكمي، والأسلوب القياسيʪ لبحث في علاقة النمو الاقتصادي والإنفاقʪ التي قامت

ودراسة العلاقة بين المتغيرات المختلفة والناتج المحلي الإجمالي وذلك في دول العالم النامي في  ونماذج للتنبؤ ʪلناتج المحلي الإجمالي،
 , A.Chibi, M.Benbouziane) )1998-1980( أسيا وأفريقيا وأمريكا الجنوبية خلال الفترة الزمنية

M.Chakour , 2019) ة معنوية موجبة بين النمو الاقتصادي والإنفاق في أسيا وأفريقيا، وتوصلت الدراسة لوجود علاق . 
لوجود أثر إيجابي للإنفاق الحكومي على النمو الاقتصادي وذلك يتوقف على نسبة ) 2004صبحي،(دراسة  توصلتكما 

وقامت الدراسة ʪستخدام أدوات المنهج التحليلي النقدي والتحليل المقارن وكانت الدولة موضع الدراسة  معينة من هذا الإنفاق،
ʪلإضافة لاستخدام نموذج داخلي أخر  ʪ1944ستخدام نموذج ʭيت  (2002-1974)خلال الفترة الزمنية  مصرهي 

  .متخصص لبارو عن الإنفاق الحكومي والضريبة
إلى وجود علاقة موجبة بين الإنفاق والنمو  (Leeper , E.M., 1991) )2014،عادل(دراسة  توصلتكما 

الاقتصادي وذلك في الاقتصاد المصري وهذا غير متحقق في الأجل القصير حيث العلاقة ستصبح سالبة كما توصلت لعدم وجود 
ك ʪستخدام علاقة معنوية بين هيكل الإنفاق العام وفقاً للتقسيم الاقتصادي والنمو الاقتصادي في الأجلين الطويل والقصير، وذل

المنهج الاستقرائي القائم على أساليب التحليل النقدي للأدبيات ودراسة حالة مصر خلال الفترة الزمنية من العام المالي 
، واستخدام أدوات التحليل الكمي بتوظيف أدوات تحليل السلاسل الزمنية،  2011/2012إلى العام المالي  1981/1982

تصحيح الخطأ، واختبار جرانجر للسببية، واختبار التكامل المتناظر، واختبار سكون السلاسل وقامت الدراسة ʪستخدام نماذج 
فباستخدام المنهج النظري التحليلي . الزمنية، ودراسة العلاقة بين كل متغير وهو في المستوى والناتج المحلي الإجمالي الحقيقي

الإنفاق العام المحلي والنمو الاقتصادي، وتشترط لتتحقق تلك  لوجود علاقة موجبة بين) 2015علي،(والتطبيقي توصلت دراسة 
العلاقة أن يتم التعديل في هيكل الإنفاق العام المحلي بحيث يشارك كل من المستوى المحلي والقطاع الخاص في مسئولية الإنفاق 

ʪ الشرقية لاستخلاص النتائج والدروس العام أي تطبيق سياسة اللامركزية المالية، وتم إجراء الدراسة على مجموعه من دول أورو 
المستفادة التي يمكن تطويعها على الحالة المصرية، وذلك ʪستخدام الأسلوب القياسي من خلال نموذج انحدار متعدد المعادلات 

 .ϩخذ في الاعتبار العلاقات المتعددة بين المتغيرات المختلفة
 ,Lucas) العامة المتمثلة ʪلضرائب التي تحتل أكبر جزء من الإيرادات، توصلأما ʪلنسبة لعلاقة النمو الاقتصادي ʪلإيرادات 

لوجود علاقة سالبة بين النمو الاقتصادي والضرائب ولكنها علاقة غير معنوية أي غير مؤثرة، وذلك ʪستخدام أدوات  (1990 
) 2004صبحي،(كما توصلت دراسة . تلفة عليهالتحليل الكمي ونموذج يتناسب مع الهيكل الضريبي ودراسة Ϧثير المتغيرات المخ

لوجود علاقة سالبة بين ضريبة الدخل والنمو الاقتصادي وذلك ʪستخدام منهج التحليل المقارن والتحليل النقدي، وكذلك رأت 
ظام أنه في فترة الإصلاحات الضريبية في مصر شهدت انخفاض في معدل النمو الاقتصادي، وهذا دليل على وجود خلل في الن

حيث توصلت إلى وجود علاقة بين الضريبة  (Vazquez et al,2010) الضريبي المصري، وذلك أيضاً ما توصلت إليه دراسة
والنمو الاقتصادي وهي علاقة سالبة، وذلك ʪستخدام المنهج الاستقرائي وأدوات التحليل الكمي وذلك بدراسة الضريبة والنمو 

  . (2005-1972)دمة خلال الفترة الزمنية الاقتصادي في الدول النامية والمتق
ثر السياسة النقدية على النمو أ(Baum and Gerrit B.Koester, 2011 )) 2014وليد،( دراسةتناولت 

الاقتصادي وهي دراسة تطبيقية علي دولة الجزائر ʪستخدام المنهج الكمي ʪستخدام الأساليب القياسية الحديثة والسلاسل الزمنية، 
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ياسة وتوصلت الدراسة إلى أنه من خلال استخدام اختبار التكامل المشترك توجد علاقة توازنيه طويلة الأجل بين مؤشرات الس
راتول (كما تناولت دراسة . والناتج المحلي الإجمالي M2و M1النقدية والناتج المحلي الإجمالي، وأن هناك علاقة سببية بين

تقييم أثر السياسة النقدية في تحقيق المربع السحري لكالدور في الجزائر، ومن خلال استخدام المنهج الكمي ) 2014وكروش، 
لم تفلح في تحقيق مثالية متغيرات الاقتصاد ) 2010- 2000(سة النقدية في الجزائر خلال الفترة توصلت هذه الدراسة أن السيا

 .الكلي ʪستثناء المحافظة على استقرار المستوى العام للأسعار والتضخم في حدود دنيا
عن (Leith. Campbell and Simon Wren-Lewis, 2000) )2011عوض وʮسين، ( لدراسةʪلنسبة 

- 2008(الأردن، هدفت هذه الدراسة إلى تحليل أثر التطور النقدي والمالي على النمو الاقتصادي في الأردن لبياʭت ربع سنوية 
 في ضوء نتائج التحليل القياسي فقد توصلت الدراسة إلى ما ϩتي أنه تبين من خلال اختبار العلاقة السببية وجود علاقة). 1993

سببية أحادية الاتجاه من المتغيرات النقدية ومعدل النمو الحقيقي للدخل الفردي، مما يعني أن التغيرات في مؤشرات التطور النقدي 
تساعد في تفسير التغيرات التي تحدُث في معدلات النمو الاقتصادي الحقيقي وليس العكس صحيح، كما أظهرت نتائج تقدير 

 . ϥن أكثر المتغيرات Ϧثيراً على النمو الاقتصادي كان عرض النقد بمفهومة الواسع النموذج القياسي الديناميكي
إلى معرفة Ϧثير السياسة النقدية على النمو الاقتصادي في   ē (Darrat, 1986) (Kamaan, 2014)دف دراسة

من أĔا توضح كيف أن للتغييرات في السياسة النقدية أثر على إجراءات السياسات الاقتصادية مثل  الدراسةكينيا، وتنبع أهمية 
الإنتاج والتضخم،ولقد اتبعت الدراسة المنهج الكمي لدراسة Ϧثير السياسة النقدية على النمو الاقتصادي في كينيا، وتوصلت هذه 

ن فعالة، وتوصلت إلى أن النمو الاقتصادي لا يستجيب لصدمة السياسة الدراسة إلى أن السياسة النقدية للدولة يجب أن تكو 
  .النقدية في كينيا مشيراً إلى أن هناك عوامل أخرى تؤثر على النمو الاقتصادي

 ʭحية من السابقة رسات ا الدمع  الى حد كبير رسة ا الد هذه تتشابه  :السابقة ساتدراال من الحالية سةاالدر  مكانة
 اجتماع أي ، ʪلاخد بعين الاعتبار جميع متغيرات السياسة النقدية و المالية  يتعلق أخر جانب منها تختلف ولكن الموضوع
  .الهدف ونفس الرؤʮ بنفس والنقدية المالية السياسة من كلا تعمل أن ويجب النمو الاقتصادي  في المؤثرة العوامل كل وتكامل
 :الجزائر في ستين المالية والنقديةاالسي فعالية:ʬلثا 

لتراكم اة يعمل في لية والنقديةالما ياستينمن السلبه ك قومكن أن تيمحول الدور الذي  الاقتصاديونوجهات نظر  ينتلقد تبا
جع ير الدول المتقدمة و  منها في يةاقل فعال هي يةالنام اندلالب في يةسة النقدياʪن الس لائلكل الدير  وتش. التنميةق ومن ثم تحق
من  نيههذا إلى جانب ما تعا ية، الخارج الاقتصادية لاقاēاوكذلك ع في البنية الاقتصاديةالحاصل لاختلال ذلك إلى ا السبب في

 .بمختلف أشكالهاية تبع
  : تطور السياسة المالية في الجزائر خلال فترة الدراسة -1

هي سياسة الدولة الخاصة بجانب ، فائرالجز  أوسعها استخداما فيو  لاقتصاديةاسة ايمن أهم أدوات الس المالية اسةيالستعتبر 
استعمال  يفيةن كأاتخاذ القرار بش إليها في تلجأ الحكومة.الانفاق الكلي الحكومي وفرض الضرائب والمتمثلة في الميزانية العامة للدولة

، الاقتصاديم النمو يتدع منها  لأخرىا الإستراتيجيةداف لأهق مجموعة من اقيإلى تح ʪلإضافةات، هذا قطاع المحروق ئدعوا
شهدت  ينات من القرن الماضيإن فترة التسع. قتصاديلااستقرار لاق اي، تحقيعلاجتماالطلب ا ستجابة للنمو الحاصل فيلاا

وصندوق  ئريةالحكومة الجزا ينتفاق الذي أبرم بلابعد ا يكليل الهيذ برʭمج التعديأهمها تنف ريئقتصاد الجزالاا قة فييت عملاتحو 
 . د الدوليالنق

 التي يةقتصادلاات اير ل الضغط على مجموعة من المتغلامن خوازنة ص عجز الميتضمنها هذا البرʭمج تقل التي هدافلأاإن من 
إجراءات وهي  1997 ية، وهذا لفترة تمتد إلى غاأخرى ص من النفقات من جهة يمن جهة والتقل الإيراداتĔا الرفع من أمن ش
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إن التوجهات المالية لصندوق النقد . )2014مسعودة، ( ةالتسوية لاستيعاب المعروف في سياسات التسوي لأسلوبتطبيقية 
  : ما يليالدولي لهذه الفترة كانت ēدف لتحقيق 

 نارالخفض من مخزون الديون الداخلية الذي ارتفع بفعل التقييم الناتج عن خفض قيمة الدي.  
 محفظة البنوكتمويل إعادة هيكلة المؤسسات العمومية وتطهير .  
 ل بغرض المساعدة على إحداث انبعاث اقتصاديالمدى المتوسط والطوي بعث ادخار عمومي اعتيادي في. –  

فمثلا نجد أن  .تجاوزهاشكل أسقف لا يجب  التوجهات عمد صندوق النقد الدولي على تقييم هذه الأهداف في ق هذهلتحقي
ويتوقع أن  ، 1996عام %  0.8حدود من الناتج الداخلي الخام سقفت في %4.9سعار التي كانت تستوعب حواليإعاʭت الأ

قبل Ĕاية % 6.3الفائض إلى مستوى صال وإي خلال  السنة الأخيرة من الاتفاق للقضاء على عجز الميزانية %  0.6إلىصل ي
وهي السنة التي أصدرت فيها الحكومة الجزائرية  قانون المالية  1997وفيما يخص الأوضاع المالية ، نلاحظ أنه وفي سنة  .الاتفاق 

أما النفقات ار، مليار دين 881العامة  الإيراداترʭمج التعديل الهيكلي المتفق عليه مع صندوق النقد الدولي بلغت ذ بلدعم تنفي
تلك الفترة  النفطية في الإيراداتهذا وتشكل .مليار دينار 60ب  الإجمالير، و قدر العجز مليار دينا 945العامة فبلغت 

أما النفقات الجارية  .الإيراداتمن مجموع %57.5غت خلال نفس السنة ث بل،حي الإيراداتالنصيب الأكبر من إجمالي 
أما فيما ، %  29.2في حين بلغت النفقات الرأسمالية حوالي ، 1997إلى  1996من عام %70.2إلى% 65فارتفعت من ،
مليار دولار 7صاد بقيمة قتفقد وضعت الحكومة الجزائرية  برʭمجا لإنعاش الا2004إلى غاية  2001ة الممتدة من ص الفتر يخ

دوق لضبط الموارد داف تم خلق صنولتحقيق هذه الأه.  إلى خلق فرص للعمل ʪلإضافةđدف تشجيع النمو الاقتصادي، هذا 
النفقات  لإدارةناسب الم الإطارقد يسمح للميزانية  أن تكيف مع التغيرات التي قد تحصل في أسعار المحروقات، ومن ثم إيجاد الذي 

  الإضافيةلكن الشيء الملاحظ خلال هذه الفترة هو أن الميزانيات  .رادات قطاع المحروقاتيكون منفصلا عن إيعلى المدى المتوسط 
للبرميل و هذا ما جعل صندوق ضبط الموارد يستفيد من موارد   $19كانت تعدها الحكومة كانت تحسب على أساس سعر التي

 مليار دينار و التي 2201مثال بلغت إيرادات الميزانية 2004يخص الأوضاع المالية لهذه الفترة فنجد أنه في سنةما يف .ةإضافي
إلى الزʮدة الحاصلة في إيرادات قطاع  الإيراداتويعود الارتفاع في حصيلة  .الخام من الناتج المحلي% 37.1تشكل نسبة 

الخام قد انخفض  مليار دينار ، ومن ثم فإن نصيبها من الناتج المحلي 1878درت بص جانب النفقات فقأما فيما يخ. المحروقات
على شيء نفقات رأس لمال، وهذا إن دل  في كما لوحظ في هذه الفترة أيضا ارتفاع.2003عام % 33.1مقابل % 31.8إلى 

و الرفع  الاقتصادينمو تمثل أداة مهمة لدفع ال ه الحكومة الجزائرية لمثل هذه النفقات لأĔاوزن الذي توليو ال فهو يدل على الأهمية
  (Khemici, 2012) .المعيشة مستوʮتمن 
 : السياسة النقدية في الجزائر خلال فترة الدراسة تطور - 2

ا القانون أنه وضع النظام هذ شأن،وكان من  1993لك سنة ϵصدار قانون النقد و القرض وذ اتنالتسعيتميزت فترة     
لقد سمح . الجزائري على مسار تطور جديد يتميز ϵعادة تنشيط وظيفة الوساطة المالية وإبراز دور النقد و السياسة النقدية المصرفي

ته في تسيير النقد اأعاد إلى البنك المركزي كل صالحي كما)الإداريعدم التدخل ( ةهذا القانون بمنح القطاع المصرفي استقلالية حقيقي
لامتيازات وضع هذا القانون قيودا على مدى Ϧثير المالية العامة على النقد وذلك بعزل دائرة ميزانية اإلى هذه  ʪلإضافة.عتمادو الا

القانوني للسياسة النقدية كما حدد الأهداف التي تضطلع đا  الإطارلقد حدد قانون النقد و القرض  .ةالدولة عن الدائرة النقدي
 ق سعردة، وانزلاسمي لمعدلات الفائلاللتعديل ا ʪلإضافةثلة في التحرير المحلي للتضخم المكبوح ة لهذه الفترة والمتمالسياسة النقدي

. السياستين المالية و النقدية ن النقد والقرض مجموعة من الترتيبات للتنسيق بينكما وضع قانو .صرف الدينار إلى مستواه التوازني
   :ةالتاليففيما يخص عمليات تمويل الخزينة وضعت الترتيبات 
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 سنة وفقا لاتفاقية بين  12على مدار  شكل أقساط إجبار الخزينة العمومية على تسديد دينها تجاه البنك المركزي في
  .نة و البنك المركزيالخزي

 ،ر المالية العامة على النقد خلال السنةʬوذلك بتحديد حجم الائتمان الذي يقدمه البنك المركزي للخزينة  تقليل آ
  .ة السابقةة المالية للسنالعام الإيراداتمن % 10العمومية إلى 

 اية السنة المالية الجارية ن الدولة تجاه البنك المركزيمنع تراكم ديĔ رغامها على تسديد كل السلف فيϵ ،.   
 من قيمة % 53، والتي لا تتعدى نسبة  محفظته كن أن يقبلها البنك المركزي فيتحديد قيمة السندات العمومية التي يم

  .ة السابقةالية للسنة المالعادي الإرادات
  ولة لمراقبة سي الإجباريسس وسيلة الاحتياطي ؤ للسندات العمومية من طرف البنوك التي ت الإجباريإيقاف الاكتتاب

  .البنوك من طرف البنك المركزي
 ث كانتكذلك اتفاق التمويل الموسع ،حيو  ) ستاند ʪي(فاق ر بعد عقد اتʪلسياسة النقدية في الجزائ الاهتماملقد تزايد 

ʮلإضافةارما مقابل الموارد المحصلة،  صالسياسة النقدية المقترحة موجهة نحو تطبيق تخطيطا ماليا ونقدʪ  للإصدارإلى تحديد سقف  
إلى البحث  ʪلإضافة، ةيتجه نحو الحد من التوسع في القروض الداخلي فالتخطيط المالي في مفهوم صندوق النقد الدولي  .النقدي

 . التوسع النقدي يزان المدفوعات الملازم للانخفاض فيل مرف لأجل دعم سعر صرف الدينار وتعدياطات الصعن رفع احتي
(Ehrmann M, Eliison M. Valla N, 2003)  

وفي هذا الصدد تحصلت .ب ومتطلبات السوقتعلق ϵعادة هيكلة النظام المالي بما يستجي الإصلاحأهم إجراء جاء به نظام  إن
 وضع البنوك أمام المنافسة كما تم. 1996و1991 ترة الممتدة بينالفمليار دينار كدعم لها في  217على مبلغ  التجاريةالبنوك 

قانون النقد والقرض للشركاء الأجانب  إطار وفي 1994تم السماح ابتداء من عام  ثلتحسين خدمات القطاع المصرفي ،حي
  .ضا اعتماد عدة بنوك خاصة تم أيكما .ة ʪلمساهمة في رأسمال البنوك المحلي

ة صارمة، وكان هنا ابتداء من سياسة نقدي إتباعجانب السياسة النقدية هو استمرار بنك الجزائر في  في ء الذي لوحظالشي
ض من المخاطر المحتملة الرقابة على العرض النقدي و السيولة البنكية للتخفي اسة هوإن الهدف من هذه السي. 2000عام

تملة المح الآʬرأن أهم تحدي ʪلنسبة لبنك الجزائر هو التقليل من  ومن هنا نقول .الخاص  الاستثمارللتضخم ، هنا مع تشجٌع 
جانب  كما أن بنك الجزائر تدخل خلال نفس الفترة في.على المتغيرات النقدية التي قد يحدثها وجود فائض في السيولة البنكية

 2003و 2002حصل في قيمته عامي  الذيادل من أجل الحفاظ على استقرار قيمة الدينار بعد الانخفاض الحقيقي سوق التب
 Leith. Campbell and)  25%ث تقارب، حي والسوق الموازي تبقى واضحة ق الرسميإلى أن الفجوة في قيمته في السو 

Simon Wren-Lewis, 2000)   
بسبب  تتذبذب،أن متوسط معدل نمو إجمالي الناتج المحلي عرف عدة  2015-2000ما يمكن ملاحظته طيلة الفترة      

خلال فترة مخطط الإنعاش الاقتصادي ليعرف بعدها % 26,4السائدة، حيث بلغ في المتوسط حوالي الأوضاع الاقتصادية 
ثم عرف بعدها ارتفاع ضئيل %، 98,2خلال فترة برمج دعم النمو التكميلي أين سجل في المتوسط % 98,1انخفاضا قدر بـ 

مو، ما يمكن استخلاصه من خلال هذه النسب نجد أن مج التكميلي لتوطيد النʭالمتوسط تزامن وفترة البر  في%  4,3أين سجل 
التأثير في النشاط الاقتصادي الوطني من خلال البرامج التنموية المتبعة تتم على المدى الطويل وأن ثير هذه البرامج على المدى 

  .القصير تكون ضئيلة مقارنة لنتائج المحصلة على المدى الطويل
ة الراهنة الفتر  في ريل أنه وʪلرغم من الظروف المالية الجيدة التي تميز الاقتصاد الجزائقو صة لكل ما سبق ذكره نوكخلا      

المتعاقبة مما قد  الإنعاشبسبب النمو الملحوظ في عائدات قطاع المحروقات، يبقى جانب النفقات في ارتفاع محسوس بسبب برامج 
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وسط صعبة إذا ما حدث أي اضطراب في أسعار النفط في السوق المدى المت في تمويل هذه البرامج في الاستمراريجعل إمكانيات 
  ث تشيرلقطاع المحروقات بشكل مستمر قد يجعل الاقتصاد الجزائري في حالة ضعف دائم حي ة العامةذا فإن تبعية الميزانيله.العالمي

كما أن .من الناتج المحلي الخام% 32.8لصادرات ودات امن عائ%  97إلى أن قطاع المحروقات يساهم بنسبة  الإحصائيات 
 .(Mishkin, 2001)  ةالضريبي الإيراداتمن % 69الجباية البترولية تشكل 

  :النموذج القياسي و متغيرات الدراسة -رابعا
ʪستخدام بياʭت سنوية مستقاة من دراسة الفعالية النسبية للسياسة النقدية والمالية في الجزائر  إلىا البحث يهدف هذ    

عن طريق استخدام أسلوب التكامل المشترك ونموذج تصحيح الديوان الوطني للاحصائيات صندوق النقد الدولي و البنك العالمي و 
  ) .2017-1990(خلال الفترة النقدية و المالية على النمو الاقتصادي  الخطأ وتحليل التباين لاختبار أثر الصدمات

التي تناولت موضوع التفاعل بين السياستين المالية و النقدية  الاقتصاديةدا على العديد من الدراسات السابقة و النظرʮت اعتما
موافقة لواقع الاقتصاد الجزائري ،ونظرا لوجود مجموعة من المتغيرات النقدية و المالية  إدخالو أثرها على النمو الاقتصادي ، تم 

تم اختيار مجموعة من المتغيرات المستقلة  الخاصة ʪلسياسة النقدية و  ى النمو الاقتصادي ʪعتباره متغير ʫبع متغيرات كثيرة تؤثر عل
  : و الذي تبين ارتباطها الوطيد ʪلنمو الاقتصادي من خلال الدراسة التحليلية ، تمثلت هذه المتغيرات فيما يلي المالية
 .يعبر عن المتغير التابع في الدراسة  ، و قد تم أخده ʪلقيم الحقيقية و ليس ʪلقيم الاسمية  : )PIB( الإجماليالناتج المحلي  *

 لسنة المحلية للعملة الثابتة ʪلأسعار عنه التعبير تم حيث الاقتصادي، للنمو كمؤشر الحقيقي الإجمالي الداخلي الناتج استخدام تم
 العالمي البنك موقع من انطلاقا المتغير đذا الخاصة البياʭت قاعدة على الحصول تم قد و ، 2000 الأساس

:World Development Indicators (WDI) (http://data.worldbank.org/) 
الحكومي في الجزائر من بين أهم أدوات السياسة المالية التي تساهم بشكل مباشر في  الإنفاقيعتبر  : )G(الحكومي  الإنفاق *

 عنه التعبير تم قد و التجهيز، نفقات و التسيير نفقات مجموع شملهو ي و .حيث تم أخده ʪلقيم الحقيقية  النمو الاقتصادي ،
 الوطني من الديوان انطلاقا البياʭت قاعدة على الحصول تم حيث ،2000 الأساس لسنة المحلية للعملة الثابتة ʪلأسعار

 /http://www.ons.dz الموقع علىRétrospective Statistique 1962-2016 للإحصائيات
   .للميزانية العامة المديرية :المالية وزارة إلى إضافة
العامة في الجزائر و التي تساهم بشكل أساسي  الإيراداتتمثل الضرائب الجزء الأكبر من  : )T(على السلع  الضرائبصافي  *

 )VAT(القيمة المضافة  على الرسم تشمل و الخدمات، و السلع على الضرائب تمثل هيو  في التأثير على النمو الاقتصادي ،
 إلى إضافة البترولية، المنتجات على المضافة القيمة على ،الرسم المحلية الأنشطة على الرسم على القيمة المضافةالواردات،على 

 الديوان في المعطيات مصدر يتمثل و ، 2000لسنة المحلية للعملة الثابتة ʪلأسعار عنها التعبير تم و أخرى، مباشرة غير ضرائب
 للضرائب العامة المديرية :المالية وزارة إلى إضافة             على الموقعRétrospective Statistique للإحصائيات الوطني
البنكية وأشباه النقود  والإيداعاتمن التحصيلات النقدية  M2تتكون الكتلة النقدية :M2)(بمفهومه الواسع  النقودعرض  *

 đذا الخاصة البياʭت قاعدة على الحصول تم قد و ، time déposits (TD).((M2 = M1 + TD)وودائع لأجل 
 World Development Indicators (WDI):العالمي البنك موقع من انطلاقا المتغير

(http://data.worldbank.org/). 
هو سعر الفائدة الذي تقترض به البنوك التجارية من البنك المركزي، وهو أيضا : )سعر الخصم(الرئيسي  الفائدةمعدّل *

 انطلاقا البياʭت قاعدة على الحصول تم حيث ، ،)سعر إعادة الخصم(عمليات  خصم الأوراق التجارية والمالية لدى البنك المركزي 
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اســتقرارية هــذه 
السلاســل  اســتقراريه

 (Bourbonnais, 1989) بمسـاعدة

-1970للفترة 

 Rétrospective Statistiqueعلى 

قيمة السياسة النقدية ، وقد اعتمدʭ في هذه الدراسة على سعر صرف 

 World:العالمي البنك

اســتقرارية هــذه تكــون السلاســل الزمنيــة مســتقرة مــن نفــس الدرجــة ،حيــث أن 
اســتقراريهولدراســة 

(Bourbonnais, 1989)

Variable 

GDP 

G 

T 

  ૛ࡹ

EXR 

INF 

للفترة دراسة قياسية 

Rétrospective Statistique

السياسة النقدية ، وقد اعتمدʭ في هذه الدراسة على سعر صرف 

البنك موقع من انطلاقا
Development Indicators (WDI) .  

تكــون السلاســل الزمنيــة مســتقرة مــن نفــس الدرجــة ،حيــث أن 
ولدراســة .السلاســل يعتــبر شــرطا أساســيا يجــب تــوفره لكــي يكــون هنــاك علاقــة بــين المتغــيرات في المــدى الطويــل

(Bourbonnais, 1989)

  اختبار الجذور الوحدية

level
1,493

[0,999]
(1)

-0,037
[0,956]

(0)
-0,291
[0,917]

(1)
-0,291
[0,917]

(1)
-1,2285
[0,226]

(0)

1,291
[0,97

(1)

(%10)   

 .فترات 9بحد أقصى قدره 

دراسة قياسية : سة النقدية و المالية في الجزائر

Rétrospective Statistique

السياسة النقدية ، وقد اعتمدʭ في هذه الدراسة على سعر صرف 

انطلاقا المتغير đذا
Development Indicators (WDI) 

تكــون السلاســل الزمنيــة مســتقرة مــن نفــس الدرجــة ،حيــث أن 
السلاســل يعتــبر شــرطا أساســيا يجــب تــوفره لكــي يكــون هنــاك علاقــة بــين المتغــيرات في المــدى الطويــل

(Bourbonnais, 1989)واختبـار فيليـب بـيرون

اختبار الجذور الوحدية
Teste : ADF

level 
1,493 

[0,999] 
(1) 

0,037 
[0,956] 

(0) 
0,291 

[0,917] 
(1) 

0,291 
[0,917] 

(1) 
1,2285 
[0,226] 

(0) 

,291 
77] 

(1) 

(10%)عند  2,60-
  .(10%)عند  -

(SIC)  بحد أقصى قدره
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1962Rétrospective Statistique

السياسة النقدية ، وقد اعتمدʭ في هذه الدراسة على سعر صرف  لإبلاغ

đذا الخاصة البياʭت
Development Indicators (WDI) 

  : كتابة نموذج الدراسة وفقا للصيغة التالية

تكــون السلاســل الزمنيــة مســتقرة مــن نفــس الدرجــة ،حيــث أن 
السلاســل يعتــبر شــرطا أساســيا يجــب تــوفره لكــي يكــون هنــاك علاقــة بــين المتغــيرات في المــدى الطويــل

واختبـار فيليـب بـيرونADF الزمنية المستعملة تم استخدام اختبار ديكي و فـولر الموسـع 

اختبار الجذور الوحدية 1: الجدول رقم
: ADF 

1erdif 
-3,711* 
[0,008] 

(0) 
-6,544* 
[0,000] 

(0) 
-3,885* 
[0,004] 

(0) 
-3,885* 
[0,004] 

(0) 
-5,528* 
[0,000] 

(1) 

-3,885* 
[0,004] 

(0) 

 6.0 

2,60و (5%)عند 
2,60-و (%5)

(SIC)القيم بين الأقراس تمثل عدد التأخيرات المناسبة آليا وفق معيار 
  

سة النقدية و المالية في الجزائرفعالية السيا

 2016 -1962

لإبلاغيعتبر أهم قناة 

البياʭت قاعدة على 
Development Indicators (WDI) 

كتابة نموذج الدراسة وفقا للصيغة التالية

 

تكــون السلاســل الزمنيــة مســتقرة مــن نفــس الدرجــة ،حيــث أن  إنقبــل إجــراء اختبــار التكامــل المشــترك يجــب 
السلاســل يعتــبر شــرطا أساســيا يجــب تــوفره لكــي يكــون هنــاك علاقــة بــين المتغــيرات في المــدى الطويــل

الزمنية المستعملة تم استخدام اختبار ديكي و فـولر الموسـع 

الجدول رقم

Level
-7,141
[1,000]

 
-0,660
[0,989]

-0,153
[0,936]

-0,153
[0,936]

 
-2,188
[0,213]

 

-0,153
[0,936]

 

Eviews 6.0برʭمج

عند  2,93-، (%1)
(5%)عند  2,93-، (%1)

  .القيم بين العارضتين تمثل احتمال قبول الفرضية العدمية
القيم بين الأقراس تمثل عدد التأخيرات المناسبة آليا وفق معيار 

فعالية السيا              

 للإحصائيات 
http://www.ons.dz/  

EXR ( :  يعتبر أهم قناة

 الحصول تم قد 
Development Indicators (WDI) (http://data.worldbank.org/)

كتابة نموذج الدراسة وفقا للصيغة التالية

 : السلاسل الزمنية
قبــل إجــراء اختبــار التكامــل المشــترك يجــب 

السلاســل يعتــبر شــرطا أساســيا يجــب تــوفره لكــي يكــون هنــاك علاقــة بــين المتغــيرات في المــدى الطويــل
الزمنية المستعملة تم استخدام اختبار ديكي و فـولر الموسـع 

Teste : PP
Level 
7,141 

[1,000] 
 

0,660 
[0,989] 

0,153 
[0,936] 

0,153 
[0,936] 

 
2,188 

[0,213] 
 

0,153 
[0,936] 

 

برʭمج على ʪلاعتماد

(1%)عند  3,59-:
(1%)عند  3,59-

  .تشير إلى رفض الفرضية العدمية
القيم بين العارضتين تمثل احتمال قبول الفرضية العدمية

القيم بين الأقراس تمثل عدد التأخيرات المناسبة آليا وفق معيار 

              : عنوان المقال

 الوطني من الديوان
http://www.ons.dz/

EXR( الرسمي  الصرف

 و .لدولار الأمريكي
(http://data.worldbank.org/)

كتابة نموذج الدراسة وفقا للصيغة التالية  يمكن

السلاسل الزمنية استقراريهاختبار 
قبــل إجــراء اختبــار التكامــل المشــترك يجــب 

السلاســل يعتــبر شــرطا أساســيا يجــب تــوفره لكــي يكــون هنــاك علاقــة بــين المتغــيرات في المــدى الطويــل
الزمنية المستعملة تم استخدام اختبار ديكي و فـولر الموسـع 

Eviews.  

: PP 
1r diff 
-7,238* 
[0,000] 

 
-6,664* 
[0,006] 

-3,778* 
[0,006] 

-3,778* 
[0,006] 

-6,370* 
[0,000] 

 

-3,778* 
[0,006] 

ʪلاعتماد الطالب إعداد

ADF: 3,59القيم الحرجة لاختبار 
PP:  3,59القيم الحرجة لاختبار 

تشير إلى رفض الفرضية العدمية
القيم بين العارضتين تمثل احتمال قبول الفرضية العدمية

القيم بين الأقراس تمثل عدد التأخيرات المناسبة آليا وفق معيار  ( )

عنوان المقال

من الديوان
http://www.ons.dz/

الصرفسعر *
ʪ  لدولار الأمريكيالجزائري

(http://data.worldbank.org/)

يمكنو منه 

اختبار  -1
قبــل إجــراء اختبــار التكامــل المشــترك يجــب 

السلاســل يعتــبر شــرطا أساســيا يجــب تــوفره لكــي يكــون هنــاك علاقــة بــين المتغــيرات في المــدى الطويــل
الزمنية المستعملة تم استخدام اختبار ديكي و فـولر الموسـع 

Eviewsبرʭمج 

إعداد من :المصدر

القيم الحرجة لاختبار 
القيم الحرجة لاختبار 

تشير إلى رفض الفرضية العدمية* 
القيم بين العارضتين تمثل احتمال قبول الفرضية العدمية []

( )
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  ات السكون للجذور الوحديةاختبار : )2( الجدول رقم
اختبار الفروق   

 الأولى بقاطع
Teste : ADF Teste : PP   

Variable  اختبار الفروق
الأولى بقاطع و 

 اتجاه عام

اختبار المستوى 
بقاطع و اتجاه 

 عام

اختبار المستوى 
 بقاطع 

اختبار الفروق 
الأولى بقاطع و 

 اتجاه عام 

 اختبارالفروق
الأولى بقاطع    

اختبار المستوى 
بقاطع و اتجاه 

 عام

اختبار 
المستوى 

 بقاطع
GDP -4.12455 -4.37561 -2.01546 0.25681 -3.21451 -3.2569 -1.9256 0.00025 

M2 -4.23568 -5.26456 0.815234 0.458624 
 

-4.25640 -1.2569 -0.3547 0.03568 

G -3.25462 -5.89653 -0.99654 0.258761 -3.56821 -2.2563 -0.6514 1.02569 

T -3.79851 -4.26598 -0.85326 0.98563 -4.25632 -3.1254 -1.2563 0.02365 

EXR -4.08956 -5.25631 1.23563 0.025796 -3.3541 -2.4633 -0.0215 0.00231 

INF -3.15374 -5.32788 -1.78698 0.25639 -3.95645 -1.2563  -1.6235 1.00255 

  Eviews 6.0 برʭمج على ʪلاعتماد الطالب إعداد من :المصدر
المقدرة  (t)يتضح من الجداول أعلاه أن السلاسل الزمنية لجميع المتغيرات غير ساكنة في مستوēʮا، حيث أن جميع القيم        

وعليه يتم قبول الفرضية العدمية والتي  أكبر من القيم الجدولية الحرجة مما يعني أĔا غير معنوية إحصائيا، PPو ʪADFستخدام 
 (t)إلا أنه عند احتساب الفروق الأولى لهذه المتغيرات تبين أĔا تصبح معنوية، أي أن جميع قيم . تتضمن وجود جذور وحدية

يع المتغيرات مستقرة المقدرة أصغر من القيم الجدولية الحرجة، مما يعني إمكانية رفض الفرضية العدمية، وʪلتالي السلاسل الزمنية لجم
 . ومتكاملة من الدرجة الأولى

  : اختبار التكامل المشترك -2
بما أن شروط اختبار التكامل المشترك محققة وذلك لأن درجات التكامـل للسلاسـل الزمنيـة مــن نفــس الدرجــة؛ أي        

تقدير علاقات المدى لطويل ʪستخدام أسلوب جوهانسـن المتعـدد المتغـيرات،  اذا نستطيع . أن المتغيرات متكاملة عند نفس الدرجة
والــذي يفـترض أن متجــه التكامــل المشــترك وحيــد  Engle and Grangerفهـو أفضــل مــن أســلوب الخطـوتين المقــترح مــن قبــل

 ,H, Greene William.) .عكس أسـلوب جوهانسـن الـذي يسـمح ʪختبـارات متعـددة حـول متجهـات التكامـل المشـترك
2000)..(  

وʪلتـالي نقبـل %05أكبر من القيم الحرجة عند مسـتوى )  (trace statisticمن خلال الجدول أدʭه  يتبين أن قيمة    
 عند 2يتضح أن عدد متجهات التكامل المتزامن هـو من جهة أخرى،. الفرضـية العدمية ؛ أي وجود علاقة للتكامل المتزامن

ممثلا في الناتج )متزامن مع بقية المتغيرات؛ أي وجود توليفة خطية ساكنة النمو  ؛ وهذا يعني أن الناتج المحلي%05مستوى معنوية 
النقدية والنفقات وصافي  كممثل  للسياسة و معدل التضخم ومعدل الفائدةوسعر الصرف  لكتلة النقديةومتغيرا)المحلي الإجمالي

الضرائب كممثل للسياسة المالية مما يدل على وجود علاقة توازنية طويلة الأجل بين المتغيرات، أي أĔا لا تبتعد كثيرا عن بعضها 
ياسة وطالما أن هناك علاقة طويلة الأجل بين الناتج المحلي ومتغيرات الس. البعض في المـدى الطويـل بحيث تظهر سلوكا متشاđا

النقدية والمالية، إذن لابد من تقدير مدى واتجاهات المتغيرات المستقلة على الناتج المحلي، حيث تشير القيم المقدرة لمعاملات 
  المتغيرات التفسيرية إلى المروʭت طويلة الأجل

  
. 

     



-2017 

 

 (Leeper , E.M., 

  
صفر فإن و الضرائب والتضخم و سعر الصرف مساوية ل

وإشارة معامل الإنفاق الحكومي موجبة ومعنوية؛ أي أن هناك علاقة طردية بين الناتج المحلي والإنفاق الحكومي، بمعنوية 
الحكومي بمقدار دينار 

نظرية متفقة مع ال
  . دج 1.6025

إشارة معامل الكتلة النقدية موجبة ومعنوية؛ أي أن هناك علاقة طردية بين الناتج المحلي والكتلة النقدية، بمعنوية إحصائية مرتفعة 
، مما يعني أنـه إذا زادت الكتلـة النقديـة بمقدار دينار واحد يزداد 

مستوى عند 
، و هذا يعني أن سعر 

 معدل معلمة
 النمو على

 المرتبطة المحروقات
 الأجور في
 )المحلي ض

-1970للفترة 

 
 Hypothesized

No. of CE(s)
 
 None *

At most 1 *
At most 2
At most 3
At most 4
At most 5

 
  Trace test indicates 2 cointegrating eqn(s) at the 0.05 level
 * denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 
 

(Leeper , E.M., 

و الضرائب والتضخم و سعر الصرف مساوية ل

وإشارة معامل الإنفاق الحكومي موجبة ومعنوية؛ أي أن هناك علاقة طردية بين الناتج المحلي والإنفاق الحكومي، بمعنوية 
الحكومي بمقدار دينار  مما يعنـي أنـه إذا زاد الإنفـاق

متفقة مع الو قد جاءت النتائج 
1.6025الناتج المحلي بــ

إشارة معامل الكتلة النقدية موجبة ومعنوية؛ أي أن هناك علاقة طردية بين الناتج المحلي والكتلة النقدية، بمعنوية إحصائية مرتفعة 
، مما يعني أنـه إذا زادت الكتلـة النقديـة بمقدار دينار واحد يزداد 

عند  إحصائيا، ولكن هذا التأثير معنوي 
، و هذا يعني أن سعر 10%

معلمة أن نلاحظ 
على إيجاكا يؤثر التضخم
المحروقات قطاع نمو

في زʮدة غالبا عليها
ضالعر  في النقص 

للفترة دراسة قياسية 

  للتكامل المشترك 
 
 Hypothesized 

No. of CE(s) Eigenvalue
 
 None *  0.760772

At most 1 *  0.554348
At most 2  0.427065
At most 3  0.232672
At most 4  0.214393
At most 5  0.000160

 
 Trace test indicates 2 cointegrating eqn(s) at the 0.05 level

* denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 

 6.0 Eviews 
 ,.Leeper , E.M)ويمكن التعبير عن المتجه التكاملي الأول ، والذي يمكن تقديره ʪستخدام نموذج تصحيح الخطأ

و الضرائب والتضخم و سعر الصرف مساوية ل

وإشارة معامل الإنفاق الحكومي موجبة ومعنوية؛ أي أن هناك علاقة طردية بين الناتج المحلي والإنفاق الحكومي، بمعنوية 
مما يعنـي أنـه إذا زاد الإنفـاق

و قد جاءت النتائج ؛%
الناتج المحلي بــ دبمقدار دينار واحد يزدا

إشارة معامل الكتلة النقدية موجبة ومعنوية؛ أي أن هناك علاقة طردية بين الناتج المحلي والكتلة النقدية، بمعنوية إحصائية مرتفعة 
، مما يعني أنـه إذا زادت الكتلـة النقديـة بمقدار دينار واحد يزداد 

، ولكن هذا التأثير معنوي 
10أصغر من مستوى معنوية 

 الجزائر، في الاقتصادي
التضخم معدل أن
نمو ديناميكية عن

عليها يترتب المحروقات
 تعويض( الواردات

دراسة قياسية : سة النقدية و المالية في الجزائر

Johanson  للتكامل المشترك
 
  

Eigenvalue 
 
 0.760772 

0.554348 
0.427065 
0.232672 
0.214393 
0.000160 

 
 Trace test indicates 2 cointegrating eqn(s) at the 0.05 level

* denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 

Eviews برʭمج
ويمكن التعبير عن المتجه التكاملي الأول ، والذي يمكن تقديره ʪستخدام نموذج تصحيح الخطأ

و الضرائب والتضخم و سعر الصرف مساوية ل 
  

وإشارة معامل الإنفاق الحكومي موجبة ومعنوية؛ أي أن هناك علاقة طردية بين الناتج المحلي والإنفاق الحكومي، بمعنوية 
مما يعنـي أنـه إذا زاد الإنفـاق%، 99

%01عند مستوى 
بمقدار دينار واحد يزداصافي الضرائب 

إشارة معامل الكتلة النقدية موجبة ومعنوية؛ أي أن هناك علاقة طردية بين الناتج المحلي والكتلة النقدية، بمعنوية إحصائية مرتفعة 
، مما يعني أنـه إذا زادت الكتلـة النقديـة بمقدار دينار واحد يزداد 

، ولكن هذا التأثير معنوي % 05
أصغر من مستوى معنوية ) 

الاقتصادي والنمو 
أن يعني وهذا ، (0,012) 

عن ʭتجة تكون ما
المحروقات قطاع على
الواردات في زʮدة أخرى

سة النقدية و المالية في الجزائر
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Johansonاختبار 

Trace 
Statistic 

 138.6772 
 78.60296 
 44.65781 
 21.26456 
 10.14124 
 0.006706 

Trace test indicates 2 cointegrating eqn(s) at the 0.05 level
* denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level 

برʭمج على ʪلاعتماد الطالب
ويمكن التعبير عن المتجه التكاملي الأول ، والذي يمكن تقديره ʪستخدام نموذج تصحيح الخطأ

 النفقاتأنه إذا كانت قيمة  
  .الناتج المحلي موجب وذلـك لأن الناتج المحلي يتأثر ʪلعديد من المتغيرات

وإشارة معامل الإنفاق الحكومي موجبة ومعنوية؛ أي أن هناك علاقة طردية بين الناتج المحلي والإنفاق الحكومي، بمعنوية 
99ودرجة الثقة %

عند مستوى  إحصائياأما ʪلنسبة لمتغير صافي الضرائب فهو معنوي 
صافي الضرائب 

إشارة معامل الكتلة النقدية موجبة ومعنوية؛ أي أن هناك علاقة طردية بين الناتج المحلي والكتلة النقدية، بمعنوية إحصائية مرتفعة 
، مما يعني أنـه إذا زادت الكتلـة النقديـة بمقدار دينار واحد يزداد %  95

05لا يؤثر سعر الصرف في النمو الاقتصادي عند مستوى معنوية 
) 0.06(لأن القيمة الاحتمالية لمتغير سعر الصرف هي  

 التضخم بين معنوية
 (0,012)الاقتصادي

ما غالبا الاقتصادي
على المؤثرة للبيئة الإيجابي
أخرى جهة من لها

سة النقدية و المالية في الجزائرفعالية السيا

اختبار ): 3(الجدول رقم 
 
 0.05 

Critical Value
 
  95.75366

 69.81889
 47.85613
 29.79707
 15.49471
 3.841466

 
 Trace test indicates 2 cointegrating eqn(s) at the 0.05 level 

الطالب إعداد من :
ويمكن التعبير عن المتجه التكاملي الأول ، والذي يمكن تقديره ʪستخدام نموذج تصحيح الخطأ

أنه إذا كانت قيمة  نلاحظ أن قيمة الثابت موجبة أي 
الناتج المحلي موجب وذلـك لأن الناتج المحلي يتأثر ʪلعديد من المتغيرات

وإشارة معامل الإنفاق الحكومي موجبة ومعنوية؛ أي أن هناك علاقة طردية بين الناتج المحلي والإنفاق الحكومي، بمعنوية 
% 01؛ أي أن مقدار الخطأ 

  
أما ʪلنسبة لمتغير صافي الضرائب فهو معنوي 

صافي الضرائب إذا زاد ،و منه  
إشارة معامل الكتلة النقدية موجبة ومعنوية؛ أي أن هناك علاقة طردية بين الناتج المحلي والكتلة النقدية، بمعنوية إحصائية مرتفعة 

95ودرجة الثقة %

لا يؤثر سعر الصرف في النمو الاقتصادي عند مستوى معنوية 
لأن القيمة الاحتمالية لمتغير سعر الصرف هي  

 .3.79الصرف يؤثر على الناتج المحلي بقيمة موجبة 
معنوية دلالة ذات
الاقتصادي النمو على

الاقتصادي النمو معدل
الإيجابي التطور فإن
لهابتقا الأخرى، النشاط

فعالية السيا              

الجدول رقم 
 
  

Critical Value Prob.**
 
 95.75366  0.0000

69.81889  0.0084
47.85613  0.0968
29.79707  0.3413
15.49471  0.2700
3.841466  0.9342

 
 

 :المصدر
ويمكن التعبير عن المتجه التكاملي الأول ، والذي يمكن تقديره ʪستخدام نموذج تصحيح الخطأ

  على النحو التالي 

نلاحظ أن قيمة الثابت موجبة أي 
الناتج المحلي موجب وذلـك لأن الناتج المحلي يتأثر ʪلعديد من المتغيرات

وإشارة معامل الإنفاق الحكومي موجبة ومعنوية؛ أي أن هناك علاقة طردية بين الناتج المحلي والإنفاق الحكومي، بمعنوية 
؛ أي أن مقدار الخطأ %

  .دج 0.524
أما ʪلنسبة لمتغير صافي الضرائب فهو معنوي 

،و منه  موجبة لمعامل الضرائب 
إشارة معامل الكتلة النقدية موجبة ومعنوية؛ أي أن هناك علاقة طردية بين الناتج المحلي والكتلة النقدية، بمعنوية إحصائية مرتفعة 

% 05؛ أي أن مقدار الخطأ 
 .د ج..0.

لا يؤثر سعر الصرف في النمو الاقتصادي عند مستوى معنوية 
لأن القيمة الاحتمالية لمتغير سعر الصرف هي  

الصرف يؤثر على الناتج المحلي بقيمة موجبة 
ذات موجبة ارتباط
على الطردي Ϧثيره

معدل في التغيرات 
فإن لذلك العالمية،

النشاط قطاعات

              : عنوان المقال

 
Prob.** 

0.0000 
0.0084 
0.0968 
0.3413 
0.2700 
0.9342 

ويمكن التعبير عن المتجه التكاملي الأول ، والذي يمكن تقديره ʪستخدام نموذج تصحيح الخطأ
على النحو التالي 

نلاحظ أن قيمة الثابت موجبة أي 
الناتج المحلي موجب وذلـك لأن الناتج المحلي يتأثر ʪلعديد من المتغيرات

وإشارة معامل الإنفاق الحكومي موجبة ومعنوية؛ أي أن هناك علاقة طردية بين الناتج المحلي والإنفاق الحكومي، بمعنوية 
%01حصائية مرتفعة عند 

0.524الناتج المحلي بــ  
أما ʪلنسبة لمتغير صافي الضرائب فهو معنوي 

موجبة لمعامل الضرائب  ϵشارة
إشارة معامل الكتلة النقدية موجبة ومعنوية؛ أي أن هناك علاقة طردية بين الناتج المحلي والكتلة النقدية، بمعنوية إحصائية مرتفعة 

؛ أي أن مقدار الخطأ %
.3638.0الناتج المحلي بـــ 

لا يؤثر سعر الصرف في النمو الاقتصادي عند مستوى معنوية 
لأن القيمة الاحتمالية لمتغير سعر الصرف هي  ، % 

الصرف يؤثر على الناتج المحلي بقيمة موجبة 
ارتباط علاقة توجد   

Ϧثيره على فتدل موجبة
 فإن الجزائر، في 

العالمية، السوق كتطورات
قطاعات في الاستثمار 
  .الطلب في الزʮدة

عنوان المقال

ويمكن التعبير عن المتجه التكاملي الأول ، والذي يمكن تقديره ʪستخدام نموذج تصحيح الخطأ
على النحو التالي  (1991

نلاحظ أن قيمة الثابت موجبة أي 
الناتج المحلي موجب وذلـك لأن الناتج المحلي يتأثر ʪلعديد من المتغيرات

وإشارة معامل الإنفاق الحكومي موجبة ومعنوية؛ أي أن هناك علاقة طردية بين الناتج المحلي والإنفاق الحكومي، بمعنوية 
حصائية مرتفعة عند إ

 دواحد يزدا
أما ʪلنسبة لمتغير صافي الضرائب فهو معنوي  
ϵشارةالاقتصادية 

إشارة معامل الكتلة النقدية موجبة ومعنوية؛ أي أن هناك علاقة طردية بين الناتج المحلي والكتلة النقدية، بمعنوية إحصائية مرتفعة  
%05عند 

الناتج المحلي بـــ 
لا يؤثر سعر الصرف في النمو الاقتصادي عند مستوى معنوية 

% 10معنوية 
الصرف يؤثر على الناتج المحلي بقيمة موجبة 

   
موجبة التضخم

 الاقتصادي
كتطورات خاصة

 ومخصصات
الزʮدة لةبلمقا
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من خلال النتائج السابقة نجد أن Ϧثير السياسة النقدية في المدى الطويل أقل من Ϧثير السياسة المالية على النمـو 
الاقتصادي إلا أنه في الحقيقة Ϧثير كليهما معنوي ويكمل الآخر، وʪلتالي فإن الملاحظ أن هناك علاقة طردية ايجابيـة لكل من 

،فمعظم الاقتصاديين المهتمين ʪلموضوع يقرون بتأثير زʮدة ضخ الكتلة  .ومي الاقتصادي على النموالسياسة النقدية والإنفاق الحك
النقدية على تشجيع النشاط الاقتصادي و ʪلتالي على النمو الاقتصادي إذا كانت هذه الزʮدة معقولة و تتماشى مع طاقات 

الأخيرة تؤثر سلبا على الادخار ولكن إذا كانت هذه الزʮدة كبيرة قد تسبب في ضغوط تضخمية هذه  الإنتاج الحقيقي ،
  .الاستثمار و ʪلتالي تنخفض معدلات النمو الاقتصادي و 

   تقدير نموذج تصحيح الخطأ -3
الأجل القصير  والذي يستعمل كوسيلة لدراسة سلوك المتغير في (VECM)نقوم بتقدير نموذج تصحيح الخطأ الموجه 

بين القيم الفعلية للمتغير التابع والقيم المقدرة في النموذج etأو الأخطاء  تالفروقامع سلوك في الأجل الطويل، فهو يستخرج 
  (Kuncoro, 2013) .التكاملي، ثم يعاد التقدير للنموذج ϵدخال الفرق الأول الأخطاء كمتغير مستقل جديد

يتضح من خلال الإحصائيات الظاهرة في الجدول أدʭه سلامة النموذج إحصائيا بشكل عام حيث تظهر إحصـائية 
(Watson-Durbin )  كدلالة على خلو النموذج من الارتباط التسلسلي فـي حالـة إدراج المتغيـر % 05معنوية عند ،

وللتأكد من خلو نموذج تصحيح الخطأ من المشاكل القياسية، فقد تم استخدام عـدة . لفترة واحدة كمتغير تفسيري المبطئ
اختبارات كما هو مبين في الجدول أدʭه ،ومنه نجد أن النموذج قد تجاوز كافة إحصائيات فحـص البـواقي، مثـل شروط التوزيع 

حتى الدرجة الثانية، ( LM) وخلوه من الارتباط التسلسلي ʪستخدام اختبار)،(Bera-Jarque) الطبيعي للبواقي ʪستخدام
، أما إحصائية داربن واتسن فهي تقع ضمن المنطقة  (ARCHtest)وعدم وجود اختلاف تباين حتى الدرجة الثانية ʪستخدام
  حيح الخطأ لأنجل غرانجـر نلاحـظ معنويـة ومن خلال نتائج اختبار تص، التي تؤكد أنه لا وجود لارتباط ذاتي وهذا ما يحدده الشكل 

مع الإشارة السالبة المتوقعة، وهذا Ϧكيد أيضا على وجود علاقة توازنية %05الدلالة  مستوى عند) (ETC)تصـحيح الخطــأ
يصـحح  إلى أن الناتج المحلي)  -141346.0(ـامل حد تصحيــح الخطأ ،وتشير قيمة مع)  01(طويلة الأجـل فـي المعـادلة رقم 

؛ أي أنه عندما تنحرف قيمة توازن الناتج المحلي خلال المدى القصير في الفترة %13.14في كل فترة ماضية بنحو  هاختلالاتمـن 
)-1 t ( مـن هـذا الانحـراف أو الاختلال في الفترة% 13.14عن قيمتها التوازنية في المدى الطويل، فإنه يتم تصحيح ما يعـادل 

(t) حيةʭ تعديل ضعيفة نحو التوازن؛ بمعنـى أن الناتج المحلي يستغرق فترة  ، فإن نسبة التصحيح هذه تعكس سرعة أخرى، ومن
حتى يتم تصحيح الأخطاء فـي و صافي الضرائب و معدل التضخم و سعر الصرف طويلة جدا إذا اعتمد على الإنفاق الحكومي 

  .قيمته التوازنية بعد أي صدمة
جودة النموذج ومقدرته على تفسير  التغيرات التي تحدث في  ضعف على) തܴଶ)0.60تحديد ال معاملاتقيمة  وتدل 
و من خلال النتائج نجد أن Ϧثير .وذلك لأن الناتج المحلي في الجزائـر يتأثر بدرجة كبيرة ʪلتغيرات في أسعار النفط لي ، الناتج المح

السياسة النقدية يظهر في المدى القصير وذلك لسهولة تكيف السياسة النقدية مـع الأوضاع الاقتصادية، أما Ϧثير السياسة المالية 
نظرا  لتعقد طويلة زمنية فهو يتطلب مدة زمنية حتى يظهر Ϧثيره وذلك أن اتخـاذ تـدابير فيمـا يخص السياسة المالية يحتاج إلى مدة 

  .لإجراءات التي تحتاجه تسطير السياسة الماليةا
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 ذج تصحيح الخطأو نتائج نم): 4(الجدول رقم 
 

       
Error Correction: D(GDP) D(G) D(M2) D(T) DEXR) D(INF) 

       
       CointEq1 -141.2333 -1.374402  0.007108  0.251548 -0.015076  0.025938 
  (0.02401)  (0.34033)  (0.11486)  (0.14097)  (0.01655)  (0.01581) 
 [-1.85457] [-4.03840] [ 0.06188] [ 1.78443] [-0.91105] [ 1.64054] 

C  255.6369  34.52949  2.055266 -0.082256  0.350068 -0.406205 
  (0.47898)  (6.78967)  (2.29140)  (2.81232)  (0.33012)  (0.31542) 
 [ 3.86917] [ 5.08560] [ 0.89695] [-0.02925] [ 1.06041] [-1.28781] 
       
       

       
        R-squared  0.729805  0.812004  0.949079  0.514413  0.549518  0.526371 

 Adj. R-squared  0.609712  0.721487  0.924562  0.280612  0.332619  0.298328 
 Sum sq. resids  16.53563  2.04E+19  3.50E+18  271.7996  0.086512  10.96258 
 S.E. equation  0.782580  8.69E+08  3.60E+08  3.172799  0.056605  0.637198 
 F-statistic  5.609843  8.970755  38.71029  2.200217  2.533520  2.308205 
 Log likelihood -39.56136 -893.5168 -857.4020 -96.95209  68.12484 -31.13524 
 Akaike AIC  2.612749  44.26911  42.50741  5.412297 -2.640236  2.201719 
 Schwarz SC  3.197871  44.85423  43.09253  5.997419 -2.055114  2.786841 
 Meandependent  2.553659  1.84E+09  1.23E+09  0.792439  0.028049 -0.016585 
 S.D. dependent  1.236921  1.65E+09  1.31E+09  3.740770  0.069290  0.760689 

       
        Determinant resid covariance (dof 

adj.)  2.05E+32     
 Determinantresid covariance  1.67E+31     
 Log likelihood -1822.850     
 Akaike information criterion  93.30977     
 Schwarz criterion  97.07127     

       
        

 Eviews 6.0 برʭمج على ʪلاعتماد الطالب إعداد من :المصدر

  :تحليل التباين-4
فهو يقدم معلومات تتعلق ʪلأهمية النسبية  (Variance décomposition)تحليل التباين في هذه المرحلة نستخدم   

  .الناتج المحلي  لكل صدمة في تفسير تصرف
الناتج المحلي، الإنفاق الحكومي ، صافي الضرائب ، معدل التضخم ، سعر (بعد تطبيق تحليل التباين على متغيرات الدراسة         

بينت النتائج أن الناتج المحلي يتأثر ʪلسياسة المالية، حيث تبـين أنـه في السنة الثانية كانت التغيرات في  ،)و الكتلة النقدية الصرف 
من تنبأ الخطأ في معدل الناتج المحلـي؛ إن مثل هذه النسبة تشير إلى النسبة المئوية في % 1.77الإنفاق الحكومي تفسر حوالي 

في الفترة العاشرة % 41لي، ويلاحظ أن هذه النسبة تزداد من فترة إلى أخرى حتى تصل إلى تباينات تنبؤ خطأ النمو في الناتج المح
مما يشير إلى قوة Ϧثير التغير في الإنفاق الحكومي على نمـو الناتج المحلي ليس لسنة واحدة بل لسنوات قادمة ، كما تشير نتائج 

ث يظهر Ϧثير السياسة النقدية فـي السـنة الأولى على خلاف السياسة التحليل إلى أن الناتج المحلي Ϧثر ʪلسياسة النقدية حي
 من تنبؤ الخطأ في نمو الناتج المحلي الإجمالي؛ %20تفسر حوالي عرض النقد ʪلنسبة لالثانية المالية، إذ يتضح أن التغيرات في السنة 

الكتلة  تعود إلى أخطاء عشوائية في أي أن مثل هذه النسبة تشير إلى النسبة المئوية من تباينات تنبـؤ خطـأ نمو الناتج المحلي الإجمالي
مما يشر إلى أن Ϧثير عرض . في السنة العاشرة% 32ويلاحظ أن هذه النسبة تزداد في السنوات القادمة حتى تصل إلى .النقدية 

ج المحلي الإجمالي ليس لسنة واحدة، بل لسنوات قادمة أيضا الأمر الذي يدل على أن Ϧثير عرض النقد على الناتج النقد في النات
 .المحلي يكون بتباطؤ زمني



 فتحي بن يشو                                                                                :المؤلف

220 
 

  نتائج تحليل التباين ): 5(الجدول رقم 
        
         Variance Decomposition of CPI:     

 Period S.E. GDP G M2 T EXR INF 
        
         1  1.519632  100.0000  0.000000  0.000000  0.000000  0.000000  0.000000 

 2  3.166674  91.02936  1.774562 20.23381  0.442420  3.610075  1.010039 
 3  5.064256  84.34098  0.861241  7.144163  1.101294  5.214310  1.338007 
 4  7.130688  79.63321  0.488339  10.19796  1.593856  6.533082  1.553548 
 5  9.273973  74.31910  1.281780  12.64911  1.824478  8.139511  1.786021 
 6  11.39439  69.07905  3.022375  14.35600  1.910671  9.667045  1.964852 
 7  13.43789  64.20876  5.478446  15.31985  1.906538  10.99287  2.093543 
 8  15.36243  59.80146  8.314602  15.71593  1.844722  12.13460  2.188685 
 9  17.13812  55.93565  11.24133  15.71375  1.754248  13.09798  2.257036 

 10  18.75434  52.61192  41.08571 32.44753  1.653153  13.89668  2.305009 
        
        

 Eviews 6.0 برʭمج على ʪلاعتماد الطالب إعداد من :المصدر

  :نتائج الدراسة
  من  وهو ما يوافق النظرية الاقتصادية  و بعض  الإجماليالناتج المحلي  العام على نمو للإنفاقهناك أثر موجب ومعنوي

هذه النتيجة ، و على مختلف القطاعات يكون له أثر موجب على المدى الطويل  فالإنفاقالدراسات السابقة في الجزائر 
في توجيه و تنشيط اقتصادها  الإنفاق أداةمنطقية و قريبة من الواقع كون الجزائر مثلها مثل الدول النامية التي تعتمد على 

  .و الاقتصاديمنđدف زʮدة ال
  ثير موجب و مقبول للكتلة النقدية على نمو الناتج المحليϦ و هذا مطابق للنظرية  الإجماليبينت النتائج أن هناك

كتلة نقدية كبيرة كما فعلت الجزائر لتمويل ضخ   إلىتنشيط اقتصادها تلجأ  إلىأرادت أي دولة  إذاالاقتصادية ، حيث 
  .بزʮدة السيولة في الاقتصاد برامجها التنموية ، وعليه يقوم البنك المركزي

  ن هناك بعض من هذهϥ اعتمدت الجزائر على توظيف موارد كبيرة للحصول على معدلات نمو قليلة ، مما نستنتج
تعتمد على العائدات النفطية أن الجزائر  إلى، ويعود سبب ذلك  إنتاجيةالموارد عاطلة و أن النفقات المعتمدة هي غير 

  .في تمويل الاقتصاد
 ثير حقيقي للسياسة النقدية عل النمو الاقتصادي ،حيث أن السياسة النقدية من خلال مختلف أدهϦ ا ناكēنقوم وا

حيث أن ارتفاع معدل  لتضخم التي لها علاقة عكسية مع النمو الاقتصادي،اʪلتحكم في الكتلة النقدية و في معدلات 
التضخم يخفض من قيمة الادخار حيث يوجه الحجم الأكبر من الدخل للاستهلاك الآتي ،و ʪلتالي انخفاض في 

 علىتوقف تالنمو الاقتصادي يخفض من معدلات النمو الاقتصادي،فنوعية Ϧثير السياسة النقدية على  االاستثمار مم
ية في ضخ الكتلة النقدية كمراعاة حجم الإنتاج الحقيقي و كذا التحكم في مدى فعاليتها ʪعتماد على عناصر موضوع

و  يكون له أثر ايجابي على معدلات النمو من خلال تشجع الادخار% 3و % 2معدلات تضخم معقولة ما بين 
  .الاستثمار

  لسياسة المالية تعتمد بنسبة أكبر على ا 2017-1990اتضح من خلال الدراسة التحليلية أن الجزائر من الفترة
المدعومة ʪرتفاع أسعار البترول لتحقيق النمو الاقتصادي أما السياسة النقدية فكان Ϧثيرها نسبي يتمحور في محاربة 

 .ومنه على الجزائر المزج بين السياستين و إعطاء دور أكبر لسياسة النقدية. التضخم دون إسهام كبير في الاستثمار
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  :خاتمة
       Ϧ أساسا من فعالية التنسيق بين السياستين النقدية  تيبناء على ما سبق نستنتج أن المساهمة الفعلية في النشاط الاقتصادي

قل تعارض بينهما من أجل ϥوالمالية وحسن الانسجام في وضع الأهداف لكل سياسة منهما، وضمان تحقيق هذه الأهداف 
كينزية مفادها أن التوسع في الإنفاق العام يؤدي إلى تنشيط النشاط  طلقت الجزائر من وجهة نظرالوصول إلى النتائج المتوقعة، ان

 بياالاقتصادي ،وفيما يخص مخطط دعم الإنعاش الاقتصادي لم تظهر نتائج تطبيقه جليا على نمو إجمالي الناتج المحلي ولم يؤثر إيجا
مج من جهة ومن جهة أخرى ضعف الاقتصاد الوطني خلال تلك ʭفترة البر  نظرا لقصر).قبول الفرضية الثانية و الثالثة (.عليه
 .الفترة

مج التكميلي لدعم النمو الاقتصادي مع الأزمة المالية العالمية حيث ʭمج، في حين تزامن البر ʭلتالي أثر ذلك على نجاح هذا البر ʪو  
لرغم من تكاثف جهود الدولة في تغطية الانخفاض الحاصل، أما خلال فترة تطبيق ʪأثر ذلك سلبا على معدل نمو الناتج المحلي ،

ت نمو ضئيلة كان السبب الرئيسي في ذلك تراجع نمو قطاع المحروقات، ʮمج توطيد النمو فقد عرف معدل النمو الحقيقي مستو ʭبر 
كان لزاما على الجزائر تفعيل التنسيق بين  هذا الأساسوذلك راجع إلى انخفاض الطلب العالمي بعد الأزمة المالية العالمية، وعلى 

 .كل من السياستينت النشاط الاقتصادي وإلزامية التوفيق بين  ʮالسياستين النقدية والمالية من أجل التأثير في مجر 
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