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كاكدة جاًلىز الؼهحرة في جؼبُم  أزس ئلى ئبساش جؼسكىا مً خلاٌ هره الىزكت البدثُت  : ملخص

الاهدداز الراحي للفجىاث  بىاطؼت همىذجطُاطت اطتهداف الخطخم في الاكخصاد الجصائسي 

وملدٌ  فجىحي: الىاججول مً  أزس خُث بُيذ    كاكدة جاًلىز    وحىد  ARDL الصمىُت االإىشكت

 أزسالخطخم كلى ملامل جاًلىز بما ًخىافم واهتهاج طُاطت اطتهداف الخطخم   في ؿل غُاب 

هما اطخخلصىا ان كاكدة جاًلىز غحر وافُت لاطتهداف الخطخم وان  .الصسف لفجىة لظلس ا

 ػبُلت واخدة. ا مخلدد ولِع ذ ميؼأ ذو  الجصائسالخطخم في 

 طلس الصسف، فجىة الىاجج الخطخم،كاكدة جُلىز، اطتهداف  :يةكلمات مفحاح

 .JEL :B22، C01 ،C35اتثصنيف

Abstract: Through this research paper, we discussed the impact of Taylor's 

rule in implementing the policy of inflation targeting in the Algerian 

economy using an   ARDL model, Taylor's rule showed The existence of 

the effect of each of the two gaps: the gdp and the rate of inflation on the 

Taylor coefficient, in proportion to the adoption of the policy of inflation 

targeting in the absence of an effect of the exchange rate gap. We also 

concluded that Taylor's rule is not sufficient to target inflation, as the latter 

in Algeria has multiple origins and is not of a single nature. 

Keywords: Taylor rule, inflation targeting, exchange rate, gdp gap.  
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  .ملذمة1

هىان آزاء اكخصادًت  واهخفاطها خُثمً الؼبُعي ان تهخم البىىن بملدلاث الخطخم 

 ًاهه لا ًمىطلس الفائدة وخده ًىفي لهرا الغسض بِىما ًسي اخسون  بُنها أنمخباًىت مً 

ت ذاثالاكخلاد بخلى الىماذج  لان  الىلدًت،مً االإجامُم  والخيبإ،الللاكت بخفظحر الخطخم  الىـسٍ

بُا بفهمىا لحسان الخطخم ويهخم البىً االإسهصي بهرا الىلاغ بدىم  ا وججسٍ الىلىد حظاهم هـسٍ

ففي خاٌ جبني طُاطت اطتهداف ملدٌ الخطخم، ًصبذ   الىلدي.جسهحزه هثحرا كلى الخدلُل 

مدي حغحر و/أو كدم اطخلساز الللاكت بحن الأهداف الىطُؼت والهدف النهائي مدددا بخخفُع 

م ، خُث اكخمدث غالبُت الدوٌ طُاطت الاطتهداف الىلدي للخدىم بىمى اللاكدة الخطخ

الىلدًت هبدًل لظُاطت جثبُذ أطلاز الصسف وكد بدأث أولى ججازب اطخخدام طُاطت 

ؼاهُا كام  1991زم هىدا كام  1990اطتهداف الخطخم في هُىشلىدا كام  وجلتها  1992ومً زم بسٍ

اث الاكخصادًت الؼهحرة هجد ان كاكدة جاًلىز غالبُت الدوٌ الصىاكُت، ومً  بحن ابسش الىـسٍ

وللد جمذ في هره  اهخمذ بؼيل هبحر بخددًد الخطخم ههدف نهائي طمً اهداف اخسي،

الدزاطت همرحت طُاطت اطتهداف الخطخم في ملادلت خؼُت حاء بها أطخاذ الاكخصاد مً 

ىُت البروفِظىز   Taylorوالتي كسفذ بلاكدة جاًلىز  John.B. Taylorحاملت طخاهفىزد الأمسٍ

Rule 

 إشكالية الذساسة 1.1

هل ًمكننا ثطبيم سياسة استهذاف  الخالُت:لىا الؤػيالُت  االإلؼُاث جبرشمً خلاٌ هره 

 ؟2019-1990الحضخم في الجزائش من خلال كاعذة ثاًلىس للفترة 

 اهمية الذساسة 2.1

ي لغسض جسهص دزاطدىا خىٌ كاكدة جاًلىز وؿسوف جؼبُلها كلى الاكخصاد الجصائس  

اطتهداف الخطخم خُث جسجىص كلى ملدٌ الفائدة كصحر الأحل وجخفاكل مم الخطخم والىاجج 

الخطخم في مظخىاه  ئلى جثبُذالاحمالي، وبملنى اخس خُثُاث جؼبُم   كاكدة جاًلىز التي تهدف 

ت بخظُِم االإظتهدف والاهخاج خىٌ ئمياهاجه االإخاخت بىاطؼت البىىن  جخفُف(  او)االإسهصٍ

  الىلدًت. تالظُاط

 هذف الذساسة 3.1

الآوهت الأخحرة هـسا لفلالُتها  بالغت فياصبدذ طُاطت الاطتهداف الخطخم جىدس ي اهمُت 

ادة الحلُلُت في الىمى  جخفُعفي الدوٌ االإخلدمت في  ملدلاث الخطخم التي جدد مً الصٍ
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ًد وابساش مفهىم طُاطت الاكخصادي ومً هىا فاهىا نهدف مً خلاٌ هره الىزكت البدثُت الى جدد

اطتهداف الخطخم وطبؼها وفم اللاكدة الؼهحرة لخاًلىز في الجصائس بىاطؼت كدد مً االإخغحراث 

 هخجازب.الاكخصادًت باالإداواة مم هره الاخحرة ومظازها في كدًد مً الدوٌ 

 فشضيات الذساسة  4.1

 اكدة جاًلىز في الجصائس.اهداف الظُاطاث الىلدًت وك أبسش ملدٌ الخطخم  : ٌلخبر 01الفسطُت 

: كدم امياهُت جؼبُم كاكدة جاًلىز في الجصائس لخدلُم ول اهدافها، بل في خدود 02الفسطُت 

 اهداف طُلت والخطخم.

في كاكدة جاًلىز بؼيل كام  أطاطِخحن ميىهخحنوالىاجج حلخبر فجىحي طلس الصسف  :03الفسطُت 

 والجصائس بؼيل خاص.

 الذساسات السابلة 5.1

 The Taylor rule and optimal monetary policy :(Woodford M, 2001دزاطت )  -

 جاًلىز هي كاكدة مثالُت للظُاطت الىلدًت. او كاكدة

جىصلذ هره الدزاطت الى ان كاكدة جاًلىز فيها الىثحر مً االإمحزاث التي ججلل مً الظُاطت  

ىمى في الىاجج االإدلي الخام و جمُل الى الىلدًت االإثلى حظخجُب للخللباث في ملدلاث الخطخم و ال

بالاطخلساز الى خد ما، و في ؿل الـسوف الؼبُلُت فان كاكدة جاًلىز  جمخاش حلل هره االإخغحراث 

جيش ئ كاكدة زابخت الإظاز فجىة الخطخم و الىاجج االإدلي الخام بىاطؼت أطلاز الفائدة اللصحرة 

الاطؼساباث في اليؼاغ الحلُلي و الخصدي لها الاحل التي جيىن همؼا للخىاشن الأمثل للسد كلى 

ً ملدلاث الفائدة اللصحرة الاحل  . (woodford, 2000, pp. 232-237)  مً خلاٌ جدسٍ

مت -  ’’الجزائش وكاعذة ثاًلىس  بنك’’ بلىىان:وبً بىشٍان مدمد  دزاطت ًىطفي هسٍ

لت اللصومجم ئطلاغ اللاكدة بىىكيها   الخللُدًت واالإؼىزة كلى بىً الجصائس باطخخدام ػسٍ

الدزاطت ئلى أن كاكدة جاًلىز  جىصلذ 4Q-2016ختى  Q 1- 1994االإلممت في الفترة االإمخدة مً 

كلى طلىن البىً االإسهصي مً خلاٌ  االإؼىزة )أطلىب الىـسة االإظخلبلُت( جىؼبم بؼيل هبحر

الخطخم بؼسغ جىفس أطالُب  الىلدًت واالإخمثل في طبؽ الترهحز كلى الهدف السئِس ي للظُاطت

ئدازة الظُاطت  الخيبإ بالخطخم وهرا الدزحت اللالُت مً الاطخللالُت، الؼفافُت واالإصداكُت في

 الىلدًت.
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كاعذة ثاًلىس على  ثطبيم’’ بلىىان:دزباٌ فاػمت الصهساء دزاطت لصهاقي طُد اخمد و  -

 ’’ 2014-2003 الاكحصاد الجزائشي 

هده الدزاطت أن ملدلاث الفائدة غحر فلالت لخدظحن أداء الجهاش االإصسفي مً خلاٌ  ذجىصل

ل  حللُماث البىً االإسهصي لخلدًل اليؼاغ الؤهخاجي في الاكخصاد الجصائسي مً خلاٌ جمىٍ

ت كلى ت طدثمازاث، اطافت الى غُاب السكابالا  اللاشمت في الؼلب كلى الىلىد وكدم الؤطخلسازٍ

ل، همااالإدي  هـسا  الؤكخماد كلى كاكدة جاًلىز وفلا لهره االإلؼُاث ًلا ًمىاطخخلصىا أهه  الؼىٍ

ت.  لسدود افلاٌ الظُاطت الىلدًت الجصائسٍ

   2000Frederic S. Mishkinدزاطت     -

خُث لخص ول مً    «Inflation Targeting in Emerging Market Countries»ب االإىطىمت  

Frederic وMishkin وهرا مىاكؼتالخطخم  طُاطت اطتهداف دزاطخه كلىالىامُت في  البلدان 

وكلم  الخطخم.وذلً باالإداواة لبلدان اخسي والؼُلي لاطتهداف  الاطتراجُجُتمصاًا وكُىب هره 

كلى أن اطتهداف الخطخم كد لا ًيىن مىاطبا لللدًد مً البلدان الىاػئت لأنها ًمىً أن جيخج 

لت مً أدواث الظُاطت الىلدًت لىخائج طلف مظاءلت البىً االإس  هصي مم فتراث جأخحر ػىٍ

الهُمىت االإالُت  االإؼترهت لاكخصاداث الأطىاق الىاػئت مثل ان الظماثوخلص الى  الخطخم

 ,Mishkin, 2000)والدزحت اللالُت مً الدولسة كد ٌظبب مؼاول خادة لاطتهداف الخطخم. 
pp. 105-109) 

 ( Plantier et scrimgeours2004دزاطت )

لاهدا في الفترة  بخلدًس اللاكدة  فلاما 2001- 1988دزطا كاكدة جاًلىز الأصلُت كلى هُى شٍ

لخحن: لت االإسبلاث الصغسي اللادًت  بؼسٍ لت االإسبلاثػسٍ ( récursiveالصغسي اللىظُت) وػسٍ

وبالخالي فبىً  0.4الؤهخاج حظاوي  واطخجابت فجىة 0.62فىحدا أن اطخجابت الخطخم حظاوي 

لاهدا ٌظتهدف الخطخم أهثر مً الىمى  .(Plantier, 2002, p. 06)  هُى شٍ

 :بلىىان 2009أخمد دزاطت ػسٍف مدمد كلي -
     «Inflation Targeting Around the World and the possibility to 

implement in Egypt » 

ف مدمد كلي أخمد  )          ( مً ولُت الخجازة بمصس دزاطت 2009خاوٌ الدهخىز ػسٍ

ئمياهُت جؼبُم طُاطت اطتهداف الخطخم في مصس، خُث كازن واكم الاكخصاد االإصسي الحالي 

باكخصادًاث الدوٌ الىاػئت كبل جؼبُم الظُاطت وبلدها ( الؼُلي، البحرو، االإىظًُ، حىىب 

لُا وجاًلاهد)  هى أزس اطتهداف الخطخم كلى االإخغحراث الاكخصادًت اليلُت لهره الدوٌ  ومائفسٍ
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مثل (ملدٌ الىمى، ملدٌ البؼالت، ملدٌ الخطخم، طلس الصسف والاخخُاػي الىلدي) 

ووطلُت محزاهُت الحيىمت ودزحت اطخللالُت البىً االإسهصي وخلص ئلى أن الأوطاق الاكخصادًت 

اطتهداف  اطتراجُجُته الدوٌ وبالخالي، مصس مإهلت لخؼبُم لدولت مصس لا جخخلف هثحرا كً هر

الخطخم وفي الأخحر، ذهس الباخث كً الؤصلاخاث االإإطظاجُت والدؼغُلُت التي كام بها البىً 

 .Ahmed, 2009, pp) الاطتراجُجُتمً أحل الاطخلداد لخؼبُم  2004االإسهصي االإصسي في 
212-221) 

 استهذاف الحضخم وكاعذة ثاًلىس  فهىم سياسةم.2

 مفهىم وثجاسب : الحضخمسياسة استهذاف 1.2

حلصو الدزاطاث الاكخصادًت زلازت أزباق الخؼىز الاكخصادي الري احظمذ به خلبت 

ادة في ملدلاث الىمى  اث الخطخم، والصٍ الدظلُيُاث مً اللسن االإاض ي االإخمثل في جساحم مظخىٍ

الاكخصادي اللالمي ئلى جدظً الظُاطاث الىلدًت خلاٌ جلً الفترة واججاه كدد مً البىىن 

ت كلى مظخىي اللالم ئلى جبني  اطتراجُجُت اطتهداف الخطخم همدىز أطاس ي لازجياش  االإسهصٍ

)طلحة،  الظُاطت الىلدًت، فُما حلصو السبم االإخبلي ئلى اطخلساز البِئت الاكخصادًت اللاالإُت
فاطتراجُجُت اطتهداف الخطخم طاكدث اللدًد مً الدوٌ الىاػئت    (20، صفحة 0202

اث خادة جفىق  اث الخطخم الإظخىٍ في  20كلى ججاوش أشماتها الاكخصادًت االإخمثلت في ازجفاق مظخىٍ

سة بؼيل أفظل االإائت، وأػازث ئلى أن اطتهداف الخطخم مىً صاوعي الظُاطاث مً الظُؼ

 ملازهت بالدوٌ التي لم 
ً
كلى الصدماث الخطخمُت غحر االإخىكلت وحلل مداها الصمني أكصس وظبُا

 جدبم ذلً الؤػاز.

  جعشٍف سياسة استهذاف الحضخم: 1.1.2

اطتهداف الخطخم باهه هـام للظُاطت الىلدًت ًخمحز       Eser tutarٌلسف اًصز جىجاز 

مم الاكتراف الـاهس  أهثر اللام كً الهدف الىمي الإلدٌ الخطخم لفترة شمىُت واخدة او  بالإكلان

ل واطخلساز الاطلاز بان الهدف الابسش هى جخفُع   (tutar, 2002, p. 01)  في االإدي الؼىٍ

لخحن للخفىحر في جؼبُم هره الظُاطت: وىججر  ًلخص هُىِثأدخل   الى وحىد ػسٍ

لت الاولى:  وجخللم بالخصائص الـاهسة او االإدزوطت لاػاز طُاطت اطتهداف الخطخم ؛ الؼسٍ

لت الثاهُت: جخللم بمدي فاكلُت هره الظُاطت هلاكدة   الظُاطت الىلدًت لإدازةالؼسٍ
(kuttner, 2004, p. 07) . 
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هما ٌلسف بلع الاكخصادًحن ومنهم اطماكُل اخمد الؼىاوي طُاطت الاطتهداف بانها" 

ت للظُاطت الىلدًت مً  س اطلىب ادازة البىىن االإسهصٍ حلد مً االإفاهُم الحدًثت وظبُا لخؼىٍ

 .(0222)الشناوي،  " خلاٌ الترهحز بىطىح كلى الخطخم،
 شوسة وعمل آلية سياسة استهذاف الحضخمس2.1.2ٌ   

هجاح هباقي الظُاطت الاكخصادًت اللامت التي جدخاج الى كىامل وػسوغ ملُىت فان 

س ب مسهىن  طُاطت اطتهداف الخطخم  ىحىد أطىاق هلدًت ومالُت مخؼىزة وي ًخم مً خلالها جمسٍ

خُث ٌلخمد اطتهداف الخطخم الىلدي كلى هىق  .الحلُلي اللؼاق ئلى الىلدًت الظُاطت جىحهاث

 Expectations Augmented Phillipsمً مىدنى فُلُبع ٌظمى مىدنى فُلُبع لخىكلاث االإصادة 

Curve  كلُه الخطخم في الفترة االإلبلت  ن ما ًيى خُث الخطخم الىلدي الحالي ٌلخمد كلى

 كلُه الاطتهداف االإسن للخطخم أػلمالى الفجىة في الىاجج الداخلي الاحمالي لرا  بالإطافت
 .(02، صفحة 0222)رزاق، 

ت البىىن حمُم أن بملنى  ولىً ،الخطخم جثبُذ ئلى فلؽ تهدف لا الخطخم التي حظتهدف االإسهصٍ

 أو طمىا االإثاٌ، طبُل كلى الحلُلي، الاكخصاد اطخلساز كلى الاطع بلع بىطم جلىم أًظا

 لا االإسهصي  البىً في "االإظتهدفت االإخغحراث" فان زم، ومً ،االإىازد اطخخدام مً كدز لخثبُذ صساخت

 مخغحراث اخسي في الاكخصاد. بل فدظب، الخطخم حؼمل

   النلذًة: السياسة فاعلية 3.1.2

 الظُاطت وأدواث الخطخم بحن مظخلسة كلاكت وحىد ًجب الخطخم اطتهداف لخىفُر 

 كلاكت لها والتي الىلدًت، للظُاطت فلالت بأداة ًدخفف أن االإسهصي  البىً كلى فُيبغي الىلدًت

ئلى أدواث غحر الىصىٌ  حظتهدف الخطخم ػبلذ التي البلدان وملـم ،الخطخم مم وظبُا مظخلسة

مباػسة للخدىم الىلدي، مثل أطلاز الفائدة كصحرة الامد، بدلا مً الأدواث االإباػسة، مثل 

 (Mario I. Blejer, 2002, pp. 313-338) . طىابؽ الائخمان
ففي ئػاز اطتهداف الخطخم، ٌظخلصم ان ًيىن لدي واطعي الظُاطت الىلدًت اللدزة كلى 

الخيبإ بالخطخم بدزحت مللىلت ولرلً، ًخدخم كلى الظلؼاث الىلدًت اطخخدام أدواث 

مالُت مخؼىزة  كلى الاكخصاد. وئلى حاهب ذلً، ًخؼلب وحىد أطىاق الظُاطت الفلالت في الخأزحر 

وكد جيىن هىان بلع  الأدواث،بما فُه الىفاًت مً أحل الاطخجابت بظسكت لاطخخدام هره 
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كً ملدٌ الخطخم االإظتهدف الىاحم كً طُم الظُاطت الىلدًت أو الظغىغ  الاهدسافاث

 .(tutar ،0220) شماثالاهىماػُت الىاػئت كً اللؼاق االإصسفي في الأ 

 وثحليل سياسة استهذاف الحضخم في الجزائش  ثطىس  2.2

لخدلُم اهداف الظُاطت الىلدًت االإدددة بىاطؼت مجلع الىلىد والائخمان في بداًت     

ول طىت مالُت، ٌظخخدم البىً االإسهصي همىذححن كُاطُحن، الأوٌ لخددًد االإظخىي الخىاشوي 

كلى طىق الىلىد مً  للخأزحر لظلس الصسف الحلُلي الفلاٌ، والثاوي همىذج الخيبإ كصحر الاحل 

كملُاث الظىق االإفخىخت، الدظهُلاث الائخماهُت، االإلسوفت )ُاطت الىلدًت خلاٌ أدواث الظ

الاخخُاػي الىلدي اللاهىوي(، وذلً بهدف االإساكبت الدكُلت الإلالجت الخطخم وطمان جدسهه في 

اث االإظتهدفت.  ئػاز االإظخىٍ

 2010جبيذ الجصائس طُاطت اطتهداف الخطخم هاػاز حدًد للظُاطت الىلدًت في كام       

لُصبذ ذو أهمُت بالغت للمظتهدفاث الىمُت للىلىد والائخمان االإصسفي والتي ًمىً جفظحرها 

همإػساث وطُؼت أو أهداف حؼغُلُت. خُث ًخؼلب الخطخم االإظتهدف في الاحل االإخىطؽ 

الأدواث اللاشمت لخلمُم الؤػاز الخدلُلي لدكم كملُت صُاغت الظُاطت الىلدًت وجىفُرها 

 ؼت البىً االإسهصي.بأطلىب مسن بىاط

كىد اكداد وجصمُم الظُاطت الىلدًت، فان جدخلاث البىً االإسهصي في الظىق الىلدي ًخم 

خللم الؤػاز  ،2009جددًدها وفلا   للإػاز الخىـُمي للبىً والري جم جددًثه في اللام  وٍ

د الخىـُمي باللملُاث والأدواث والؤحساءاث ذاث الصلت بمىكف كمل الظُاطت الىلدًت كى

ت  .(Fund, 2017) الاخر في الاكخباز االإلاًحر الدولُت لخدخلاث البىىن االإسهصٍ
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 معذلات الحضخم في الجزائش ثطىس  01شكل سكم :

 
 اكخمادا كلى بُاهاث البىً اللالمي مً اكداد الباخث المصذس:

واهذ جدافف كلى ملدلاث جطخم وطلس صسف هلاخف مً خلاٌ الؼيل أن الجصائس       

ً ، ولىً بلد خدور الأشمت الىفؼُت  مظخلس في الىصف الأوٌ مً الثماهِىاث مً اللسن اللؼسٍ

يي كام  وجصامً هرا الاهخفاض  اججه ملدٌ الخطخم ئلى الاهخفاض، 1986وجدهىز الدولاز الأمسٍ

سحم هرا  جي للدًىاز الجصائسي، وٍ الاهخفاض في كُمت الدًىاز لظلف اليؼاغ مم الاهصلاق الخدزٍ

، وفي ئػاز جؼبُم بسهامج الخلدًل الهُىلي االإبرم صىدوق الىلد الدولي  1994الاكخصادي كام 

ذ في  د مً الىازداث وضخ الىخلت الىلدًت، وهرا اللُام باحساء جخفُع صسٍ الري جؼلب االإصٍ

دج/$، ول هره  36سي ئلى خىالي % لُصل الدًىاز الجصائ 40كُمت الدًىاز الجصائسي بيظبت 

% في  29.04الاحساءاث حللذ ملدلاث الخطخم حلاود الازجفاق مً حدًد، خُث وصلذ وظبت  

، لدؼهد بلد ذلً الجصائس اهخفاطا ملمىطا في ملدلاث  1995%  كام 29.78و  1994كام 

 1998%  كام 4.95، زم  1997% كام  5.73%   و18.68ئلى 1996الخطخم، خُث وصلذ كام 

، وجسحم أهم أطباب اهخفاض الخطخم في هره الفترة ئلى الاحساءاث  2000% كام  0.34، زم 

االإلخمدة في بسهامج الخلدًل الهُىلي والتي واهذ تهدف في مجملها ئلى اطتهداف الخطخم، والتي 

س الدًىاز الجصائسي الري وصل بلد  س الخجازة الخازحُت، وجدسٍ منها خصىصا ئحساءاث جدسٍ

، وهرا كدم وحىد جطخم مظخىزد، هـسا لظلف ملدٌ  2000دج/$ كام  75.26ٍسه ئلى جدس 

حن، وهرا اجباق طُاطت مالُت اهىماػُت، وطُاطت  الخطخم لدي أبسش ػسواء الجصائس الخجازٍ

س الاطلاز وحلدًل أطلاز الفائدة  هلدًت صازمت مظذ الخدىم في حظُحر الىخلت الىلدًت، وجدسٍ

اث   كُاطُت.وزفلها ئلى مظخىٍ
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، زم خدد  % 3،و بملدٌ  2002ان  الؼسوق في طُاطت اطتهداف الخطخم بدأ مىر طىت 

% وذلً زاحم ئلى  4.22لُبلغ  2001الا أن الخطخم ػهد  ازجفاق في كام  % 3 - 4االإجاٌ 

والتي جدخل في ئػاز بسهامج الاولاغ الاكخصادي االإمخد  % 24.9الازجفاق في همى الىخلت الىلدًت  

لمً أ ل  2001فسٍ ىت  2004ئلى أفسٍ ، وازجفاق الاحىز، وهرا ضخ هخلت هلدًت مً ػسف الخصٍ

 2002للبىىن لخؼهحر مدافـها زطملتها، وكد سجل مظخىي الخطخم اهخفاطا مدظىطا كام 

، ولىً الاطخمساز في دكم بسهامج الاطدثماز وشٍادة مداخُل الاطس زفم مً  2001ملازهت بلام 

. زغم بلاء االإلدٌ 2002% في طىت  1.42% ملابل 4.27ئلى  2003ملدٌ الخطخم طىت 

 %. 3االإظتهدف بملدٌ 

أخرث الظلؼاث الىلدًت واالإخمثلت في مجلع الىلد واللسض بخددًد ملدٌ  2004في طىت 

% كلى االإدي االإخىطؽ وذلً كلى خظاب  3الظابلخحن  واالإلدز ب  والظيخحنمظتهدف للخطخم 

واللسوض   %15و  % 14سض، مددد همى الىخلت الىلدًت بحن جؼىز االإجامُم الىلدًت والل

، زغم هره الظُاطت فلد بلي ملدٌ الخطخم مسجفلا خُث بلغ  %17.5و   %16.5للاكخصاد 

، هدُجت اهخفاض طلس الصسف كلى الىازداث وازجفاق هفلاث الدولت، طىاء في ئػاز % 3.96

دوى للأحىز، ئطافت ئلى طلف الاهخاج بسهامج الاولاغ الاكخصادي أو في ئػاز زفم الحد الأ 

الفلاحي الري حظبب في الاخخلاٌ بحن اللسض الىلي والؼلب الىلي، وػهد ملدٌ الخطخم 

كلى الخىالي، وذلً هدُجت اطخلماٌ  %2.31و % 1.38خُث بلغذ  2006و  2005اهخفاطا كامي 

الظُىلت، والاطخلساز  أدواث الظُاطت الىلدًت االإخمثلت في الاخخُاغ الاحبازي وأداة اطترحاق

 دج/$. 70.3اليظبي الري ػهده طلس الصسف في ولخا الظيخحن ئذ بلغ خىالي 

،   هجد ان ملدٌ الخطخم االإسجل طىت   %4بلد جثبُذ ملدٌ الخطخم االإظتهدف ٌ 

، ئذ  2008خُث ًسحم ئلى ازجفاق ملدلاث الخطخم االإظخىزد مىر كام  %5.73هى ب    2009

اللاالإُت ئلى ازجفاق طلس صسف الُىزو ملابل الدولاز، ما حظبب في ازجفاق أطلاز  أدث الأشمت االإالُت

مً وازداث الجصائس جخم بهره اللملت باكخباز الاجداد الأوزبي هى  %60الظلم االإظخىزدة، كلما أن 

ً الخجازي الأوٌ للجصائس، لخخىاصل الخىجساث الخطخمُت في كام  لىً باكل ػدة  2010الؼسٍ

لا برلً ملازبت حُدة للملدٌ االإظتهدف وجللُلا للفجىة ، مسج% 3.91خُث بلغ  مً الظابم،

كاد الخطخم ئلى الازجفاق مً حدًد، ئذ بلغ   2011، وفي كام  %4بُنهما خُث وان االإلدٌ 

 % كً االإلدٌ االإظتهدف وذلً بظبب اللىامل الخالُت :0.52بفجىة كدزها  % 4.52

 الىمى اللىي للىخلت الىلدًت؛ -
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ادة االإلخبرة للأحىز؛ -  الصٍ

ت، لإكادة بُم االإىخجاث الفلاخُت االإظخىزدة كلى خالها؛ -  أطىاق طلُفت الخىافظُت، بل اخخيازٍ

مسوهت الاطخحراد االإسجفم للؼلب كلى الظلم الاطتهلاهُت الصىاكُت واهخلاٌ الخطخم الآحي مً  -

 البلدان االإىزدة واالإتزاًد بلىة.

ت واالإلدز ب ب 2012لحرجفم الخطخم كام  % التي  8.89دُث بلغ أكلى ملدٌ له خلاٌ اللؼسٍ

لىد غلى  جساحم أطاطا ئلى ازجفاق أطلاز االإىاد الغرائُت، وهرا الخطخم االإسجل ٌلخبر داخلُا، وَ

 الفلاخُت واالإصىلت( االإىخجاث)الىػىُت الاخخلالاث التي حؼهدها الاطىاق 

بلد طيخحن مخخالُخحن مً التراحم كىدة حظازق الخطخم  2016و  2015كسفذ الظيخحن 

، لحرجفم في طىت  %4.78بلغ الخطخم  2015( ، فخلاٌ طىت 2013 - 2014االإلخبر للخطخم  )

ادة في أطلاز االإىاد %6.4ئلى 2016 لىد هرا الازجفاق في ملدلاث الخطخم بظبب ملدٌ الصٍ ، وَ

الغرائُت كلى كىع الظىىاث الظابلت، وهرا اهدساف اطلاز االإىاد االإلملُت والخطخم في أطلاز 

، وكم  2016في   %6,4، ملابل % 5,6، اهخفع ملدٌ الخطخم ئلى  2017الخدماث في طىت 

س الأطلاز كىد الاطتهلان، كلى السغم مً الازجفاق البظُؽ في همى الىخلت هرا الخباػإ في همى مإػ

ل الغحر جللُدي) ػبم الدًىاز( ئلا أن ملدلاث  M2الىلدًت  لت الخمىٍ هدُجت لاجباق الحيىمت ػسٍ

أطلاز الظلم  اهخفاضهدُجت  2019طىت   %1.95الخطخم واصلذ الاهخفاض لخصل ئلى 

 الغرائُت .

 الاطاس النظشي للاعذة ثاًلىس  3.2

صممذ كاكدة جاًلىز هسدة فلل مىـمت للخللباث الاكخصادًت وأهدث كلى أهمُت أطلاز        

 ههدف كملُاحي لصُاغت طُاطت اطتهداف الخطخم، وكد أخدزذ  الفائدة كصحرة
ً
الأحل حدا

ت في هثحر مً الدوٌ الظُاطت الىلدًت وادازتها للبىىن  كاكدة جاًلىز زىزة في مجاٌ صىم االإسهصٍ

 .(Bernanke, 2005, p. 47) االإخلدمت والىامُت كلى خد طىاء
 كام في جاًلىز  حىن  الؼهحر الاكخصادي ابخىسه الفائدة بظلس للخيبإ همىذج هيفهره اللاكدة  

 ئهه". االإمازطت في الظُاطت كىاكد ملابل الخلدًس كىاكد" ،1993 للام دزاطخه في واالإىحص 1992

ت البىىن كُام هُفُت ئلى ٌؼحر  والـسوف الخطخم لحظاب الفائدة أطلاز بخغُحر االإسهصٍ

 كلى)فهي كاكدة هلدًت زىائُت الاطتراجُجُت  زىائُت فلل زدة كنها ًيخج والتي .الأخسي  الاكخصادًت

-Landais, 2008, pp. 226) (الحلُلي الؤهخاج مظخىي  وكلى الأطلاز وطلُت مظخىي 
لت الفائدة طلس ملدٌ طبؽ االإسهصي  للبىً ًمىً هُف فيها ًصف التي (227  مىهجُت بؼسٍ
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 (Taylor, 1993, p. 202) الىلي الاكخصادي واليؼاغ الخطخم في للخؼىزاث للاطخجابت
 Aizenman et alوالتي ًيخج كنها زدة فلل زىائُت : كلى مظخىي الاطلاز وكلى مظخىي الىاجج 

ت البىىن اطخجابت مدي لاخخباز جاًلىز  كاكدة هماذج اطخلملىا (2008)  فجىة  ، للطخ االإسهصٍ

 1989-2006الفترة في هامُت دولت 16 كلى وان الىماذج هره جؼبُم .الصسف طلس ملدلاث و الىمى

 :الخالُت الىلدًت للظُاطت الفلل زد دالت افترطىا وكد

tttttt Xyyii    )()( **

1 

خُث جمثل مخغحراث خازحُت التي ًمىً ان حظاهم في دالت زد الفلل للبىً االإسهصي مثل ذلً   

 .ملدٌ طلس الصسف الحلُلي او الاخخُاػاث الاحىبُت

ت في الدوٌ التي  الصسفوطلس وحدوا ان اطخجابت ملدٌ الفائدة الإخغحراث الخطخم  هي ملىىٍ

ت في  الخطخم. فيجدبم هـام اطتهداف  االإلابل أهدث الىخائج كلى أن فجىة الىمى لِظذ ملىىٍ

 .هره الدوٌ هما أن ملامل الىمى هى طلُف ملازهت باالإلاملاث الأخسي 

 الحلليذًة( وثفسير محغيراتهاالأصلية )معادلة ثاًلىس 1.3.2

لت مُياهُىُت مظخىي       حلخبر كاكدة جاًلىز كاكدة فلالت للظُاطت الىلدًت التي جسبؽ بؼسٍ

الاهخاج  وهرا فجىةملدٌ الفائدة للمدي اللصحر االإساكب مً ػسف البىً االإسهصي بالخطخم 

(output gap فياهذ الصُغت الاصلُت التي وطلها )Taylor  مً الؼيل:  1993طىت 

 
     خُث:

*

ti : االإسهصي  البىً ػسف مً االإظتهدف الأحل كصحر) االإدظىب (لخاًلىز  الاطمي الفائدة ٌملد 

 .الىاجج وفجىة الخطخم فجىة في للاهدسافاث فلؽ حظخجُب أداة وهى
: rٌالخىاشوي الحلُلي الفائدة ملد،.  : tٌالجازي  الخطخم ملد،.: *

tٌالخطخم ملد 

 . االإسهصي  البىً ػسف مً االإظتهدف

 ئلى اطخجابت الحلُلي الفائدة ملدٌ االإسهصي  البىً به ًسفم الري ًمثل االإلدازفهى   اما 

 ملدٌ االإسهصي  البىً به ًسفم الري االإلداز :و .هدفه مظخىي  كً الخطخم ملدٌ ازجفاق

)يوسفي و  االإمىً الىاجج مظخىي  كً الحلُلي الىاجج ازجفاق ئلى اطخجابت الحلُلي الفائدة
 .(29-82، الصفحات 0202بوزيان، 

ttttt yri   )( ***
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ty:  الفترة في الىاجج ةفجى t، الىاجج االإدخمل كً الحلُلي الىاجج اهدساف وظبت كً كبازة وهى 
(Daghir, 2012, pp. 8-9)  

ىخب بالؼيل    الخالي:وٍ

  100/ ** YYYyt  
اث والخطخم الفائدة لأطلاز ملُاض بمثابت جاًلىز  كاكدة حلد لم    ولىً الؤهخاج، ومظخىٍ

اث للُاض هدلُل أًظًا الظابلت لا جأخر بلحن  تالىلىد. فالللاك كسض مً االإىاطبت االإظخىٍ

م للخلدًل الجصئي او الـسفي، اما البىىن  الاكخباز ججاوع ملدلاث الفائدة كلى اهه مُياهصٍ

ت كىد جددد ملدٌ مددد  اطخلمالها الإلدلاث الفائدة هأداة لخفلُل الظُاطت الىلدًت االإسهصٍ

-02، الصفحات 0202)الزهراء،  للخمىً مً الخدىم في الخربرب الحاصل لهره الأخحرة.
02). 

 وملدٌ الخطخم وملدٌ الفائدة، طلس: مخغحراث هامت زلازت مً جاًلىز  كاكدة هاجج ًخيىن 

 الفائدة الإلدٌ االإىاطب السصُد للُاض الخىاشن  ملدٌ ئلى حظدىد وولها الؤحمالي، االإدلي الىاجج

 .الىلدًت الظلؼاث كبل مً االإخىكم

ttttt yri 5.0)(5.0 ***   
 الخطخم-الفللي الخطخم) +0.5 ((لحالي (الجازي  الخطخم =+2% الفائدة ملدٌ

ت للمخسحاث اليلُت الاهدساف دزحت )+0.5(االإسغىب  )الأكص ى الحد كً االإئىٍ

 صفس هى االإسغىب الخطخم ملدٌ ان خحن في ،2 % الفللي الخطخم ملدٌ وان فلى-    

 الفُدزالُت الأزصدة كلى الفائدة ملدٌ فان   (1) بملداز الأكص ى الحد كً جصداد اليلُت واالإخسحاث

ع بلد  (GDP) :فجىة كلى هدصل جاًلىز  كاكدة ملادلت في اللُم حلىٍ

5.5%5.022)02(5.0)1(= الفُدزالُت الأزصدة كلى الفائدة ملدٌ  

 الحالاث بلع في به االإخىبئ جؼابم كدم جثبذ التي جاًلىز  كاكدة جؼبُلاث كلى اللملُت الامثلت ومً

 ملدٌ ًيىن  ان جاًلىز  كاكدة باطخخدام الخيبإ جم 2001 ففي كام الاخسي  الحالاث في وجؼابله

  4.5 % كىد الفُدزالُت الأزصدة كلى الفائدة
ً
 كلى الفُدزالي البىً فلمل6 % كىد اطتهدافه مً بدلا

س وجم االإظتهدف كً هبحرة بصىزة االإلدٌ هرا جخفُع  وان الاهخاج وىن  الخخفُع هرا مثل جبرً

 .الىظاد لخجىب الفُدزاليالبىً  مً اللصىي ومداولت الؼاكت مً اكل
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 1 % مً اكل الفُدزالُت الأزصدة كلى الفائدة ملدٌ مً حلل الفُدزالي فان   2003 كام وفي

 2004 كام وفي5 % لُيىن  جاًلىز  كاكدة اكترخخه مما بىثحر اكل .وهى 3 % ئلى الخطخم ازجفم لى ختى

ب االإظخىي  ئلى الفُدزالُت الأزصدة كلى الفائدة ملدٌ بسفم الفُدزالي بدأ  به االإخىبئ االإلدٌ مً اللسٍ

 كبل مً جصمُمها الىاحب الىلدًت الظُاطت ان لىا ًخىضح الامثلت جلً كاكدة جاًلىز، بىاطؼت

  أهثر هي الفُدزالي
ً
بي بؼيل مفُدة ولىً هي جاًلىز  كاكدة الُه جىصلذ مما حللُدا )محي،  جلسٍ

 .(080-099، الصفحات 0202
ا  الىمى الإلدٌ االإؼابم خلُلي فائدة ملدٌ هى الىلدي الحُادي الفائدة ملدٌ فان هـسٍ

 للىمى الفلاٌ االإلدٌ هرا ًؼابم خحن في االإظتهدفت كُمخه الى الخطخم ًصل كىدما االإدخمل

 .الاكخصادي

ت مً اطخلهم الىلدي الحُاد ملدٌ فان للخرهحر  (Neo-classique)الجدد الخللُدًىن  هـسٍ

ل االإدي في خُادًت جصبذ الىلدًت اطتُالظ ان ٌلخبرون الرًً  اليؼاغ الإىاحهت الؼىٍ

 الاكخصادي الىمى مخىطؽ ًمثل زابذ اهه كلى االإخغحر هرا جاًلىز  ٌلخبرخُث  .الاكخصادي

 ملدٌ بدظاب كامىا فلد kozicki(1999) ،Clarida, Gali and Grtler(2000) للاكخصاد. اما

  (الخطخم ومخىطؽ ملدٌ لُتاالفُدز  الأمىاٌ ملدٌ مخىطؽ بحن بالفسق  الحلُلي الفائدة
(Richard Clarida, 2000, pp. 147-180). 

 كياسية للاعذة ثاًلىس في استهذاف الحضخم في الاكحصاد الجزائشي  . دساسة3 

خلدًس الىمىذج اللُاس ي بىاطؼت مىهجُت بلخاًلىز هلىم  الأصلُتاهؼلاكا مً اللاكدة 

 طلس مخغحر اطافت Ball(1999) اكترحخُث  ARDLاالإخباػئت احي للفجىاث الصمىُت رالاهدداز ال

 البىً كلى الىمىذج جؼبُم كىد خظىت هخائج كلى خصىلها بلد وذلً جاًلىز  كاكدة لصُغت الصسف

 الخطخم مظخىي  كلى ًإزس ان ًمىىه مهم اكخصادي مخغحر ًىحد اهه ذلً اي احل الىىدي االإسهصي 

 :هي وطلها التي فياهذ اللاكدة االإسهصي  الفائدة ملدٌ كلىالري ًإزس  الصسف طلس فالخغُحر ًمع

)()()( 1

**

1   ttttttt eeyyii  
ti: 1 :بملدٌ جاًلىز؛ ىما ٌظمملدٌ الفائدة الاطمي للمدي اللصحر اوti  للفترة ملدٌ الفائدة 

 الخام الداخلي الىاجج ًمثل ty :؛الىلدًت الظُاطت طلاطت كلى ًدٌ االإخغحر هرا وحىد ، الظابلت

)( :؛ دخملالإا الخام الداخلي الىاجج ًمثلy* :؛ الجازي  *yyt  t :؛الىاجج فجىة    ملدٌ 

* :؛الجازي  الخطخم

t )( :؛الفترة خلاٌ زابخت هفترطها و االإظتهدفت الخطخم كُمت  *

tt    
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1te :؛الجازي  الصسف طلس ملدٌ:te؛مالخطخ فجىة  :؛الظابلت للفترة الصسف طلس ملدٌ 
)( 1 tt ee  .الصسف طلس فجىة 

 . و،، بالىمىذج:هلىم بخلدًس االإللماث الخاصت 
 للاعذة ثاًلىس من خلال   الحضخم المستهذف ARDLثلذًش نمىرج 1.3

 االإخباػئت االإىشكت الصمىُت للفجىاث الراحي الاهدداز همىذج جؼبُم البدث هرا في خاولىا

ARDL (Pesaran et Al 2001) طابلا وبىاطؼت اليها الاػازة جمذ خصائص مً ًخظمىه الإا 

 التي (Bound Testing Approach) الحدود اخخباز مىهجُت بىاطؼت االإؼترن لاخخباز الخيامل

 :والخالي ًيىن  النهائي ػيلهما في الىمىذج وبالخالي ،(wald test) والد اخخباز كلى جلىم

tit
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it
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tchpibii
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inf
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 :جمثل خُث

 :  0 :  للىمىذج. الخؼأ خد :   .الأولى الفسوكاث   في اللاػم أو الثابذ كً حلبر  

ti :  .الىمىذححن tinf :الظابلت الصمىُت للفترة جاًلىز  ملدٌ مسوهت   : ؛فجىة الخطخم مسوهت . 
pib ttch الىاجج،فجىة  مسوهت  لت الللاكتجمثل   iاما ،الصسففجىة طلس  مسوهت   الأحل ػىٍ

 كصحرة الللاكت فخمثل  i االإلاملاث و  الىمىذج، في االإظخللت االإخغحراث وباقي الخابم االإخغحر بحن

 .جاًلىز والفجىاث: الىاجج االإدلي، الخطخم وطلس الصسف ملدٌ بحن جسبؽ التي الأحل
ه دساسة 2.3  النمىرج اسحلشاسٍ

 الىحذة جزس اخحباس1.2.3

 باطخخدام االإظخخدم اللُاس ي الىمىذج لبُاهاث الىخدة حروز  اخخبازاث هخائج ًلي وفُما  

ت مظخىي  كىد PP بحرون فُلُبع اخخباز  :الىمىذج بمخغحراث الخاصت% 10 ،%5 ،1% ملىىٍ
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 ٌ  للمخغحراث PP فُلُبع بحرون   اخخباز هخائج(: 01) زكم الجدو

 PP فُلُبع بحرون   اخخباز اللساز)السجبت( الظلظلت الصمىُت

ٌ  االإظخىي   الفسق الاو

I I(1) -2.22073 -5.9005 

Inf I(1) -2.9868 -10.9638 

Pib I(0) -3.8052 // 

Tch I(0) -6.5582 // 

اللُم 

 الحسحت

1%  -4.3098 -4.3393 

5% -3.5742 -3.5875 

10% -3.2217 -3.2292 

 Eviews 10 بسهامج كلى الباخث اكخمادا ئكداد مً: االإصدز

ت مظخىي  كىدبحرون  اخخباز فُلُبع كلى بالاكخماد وذلً   :أن وحدها ،%10 ،%5 ،1% ملىىٍ

ٌ  فسق ال مً مخياملت (i) الظلظلت جيىن  ومىه الاولى،كىد الفسوق  مظخلسة (i) الظلظلت  .I(1) الأو

ٌ  مظخلسة(inf) الظلظلت ٌ  الفسق  مً مخياملت (inf) الظلظلت جيىن  ومىه ،كىد الفسوق الاو  الأو

I(1).  ،ًالظلظلت هرل (pib)الظلظلت جيىن  ومىه ،كىد االإظخىي  مظخلسة (pib) في  مخياملت

ت  مظخىي  كىد   االإظخىي   مً مخياملت، االإظخىي كىد  مظخلسة (tch) الظلظلت ،%5ملىىٍ

لان  .ARDL اطخخدام ػسغ ًدلم الصمىُت الظلاطل اطخلساز فان لرلً وهىدُجت .I(0)االإظخىي 

ج بحن   .I(1) و I(0)ول االإخغحراث مصٍ

لة الاجل   2.2.3  ثلذًش العلاكة طىٍ

ل االإدي مسوهتان   ت للمخغحراث واخد ئبؼاء ملامل هي الؼىٍ  ) الخفظحرً
ً
 باػازة مظسوبا

 ( طالب
ً
 10Eviews بسهامج كلى بالاكخماد(، i (-1)) واخد بابؼاء الخابم االإخغحر ملامل كلى ملظىما

 في الؼيل زكم    هي واالإبِىت ((AICاالإثلى خظب ملُاز بؼاءالؤ فتراث  اخخُاز  أن لىا جبحن  

 ًلي: هخائج الخلدًس هما ذوواه (1.0.2.0.2)

ل نًبح :02الجدوٌ زكم  هخائج جلدًس الاحل الؼىٍ

 كُمت الاخخماٌ t-statistic االإلاملاث االإخغحراث

I(-1) 1239.651 3.361051 0.0035 

II -1239.630 -3.361618 0.0035 

INF -0.993813 -14.87382 0.0000 
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 EVIEWS 10بالاكخماد كلى مخسحاث بسهامج االإصدز: مً اكداد الباخث
  

ل في الاحل  ARDLممثلا بملدٌ الفائدة الحلُلي في همىذج  (I) ٌلخبر ملدٌ جاًلىز        الؼىٍ

للفترجحن  والخطخم INFالفترة الحالُت  في الخطخم: فجىة مً ملدلاثبخأزحر ول  مىضحا

تها  0.05اكل مً  وهي 0.0411و 0.000اخخمالُت  ًلم INF(-2)الظابلخحن  مما ٌلني ملىىٍ

الاخصائُت ومدلىلها أي اهه ولما ازجفم ملدٌ الخطخم بىخدة واخدة اهخفع ملدٌ جاًلىز ب 

وفلالُخه  اللاكدة لخاًلىز ًخالف مم زباث اللىامل الاخسي خلاٌ هفع الفترة وهى ما  14.87%

  ،في طبؽ الخطخم

لىع الب الحالت مسجبؽ بملامل طفالخطخم في هره  لا ًىؼبم مم ػسوغ اللاكدة، وَ

وملدلاث الفائدة االإدظىبت وفلا للاكدة جاًلىز اي ان  الفىازق بحن ملدلاث الفائدة الحلُلُت

ت غحر مؼابلت الإخؼلباث جدلُم الاطخلساز  اهداف وهى  الاكخصاديالظُاطت الىلدًت الجصائسٍ

 االإدظىب.جاًلىز وملدٌ الفائدة  الخؼابم بحن ملدٌ في كدمطىلاخـه 

ت الحالُت للفتراث  TCH وفجىة طلس الصسف PIB ججاىالفجىة لالاخصائُت  هما هلاخف االإلىىٍ

لما ازجفم يف 0.05وهي اكل مً  كلى الخىالي   0.0101و 0.0127كُم الاخخماٌ جىضحه ما وهرا

بما ًىافم  اللىامل الاخسي مم زباث  %2.76واخدة اهخفع ملدٌ جاًلىز ب  الىاجج بىخدةفجىة 

ادة فجىة الىاجج جيىن هدُجت اليؼاػاث  ت الاكخصادًت خُث ان شٍ ت والتيالىـسٍ  الاطدثمازٍ

  الفائدة. لأطلازجدىاطب كىظُا مم االإلدلاث الحلُلُت 

مم زباث  %2.87بىخدة واخدة اهخفع ملدٌ جاًلىز ب فجىة طلس الصسف  هما ان ازجفاق

ادة فجىة الىاجج جيىن هدُجت اليؼاػاث  خسهُت  ًاالإالُت مفي الظىق اللىامل الاخسي خُث ان شٍ

INF(-1) 0.148173 0.787782 0.4411 

INF(-2) 0.155259 2.199613 0.0411 

PIB -4.32E-11 -2.766189 0.0127 

TCH -0.082997 -2.875805 0.0101 

TCH(-1) 0.027001 0.834528 0.4149 

TCH(-2) 0.004494 0.268770 0.7912 

C 18.88855 2.912646 0.0093 

R² = 0.984         F-statistic = 124.91                  prob(F-statistic) = 0.000 

DW=2.143 
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بها خاصت وان طلس  مخأزساالتي وان ملدٌ جاًلىز  حهت والظىق الىلدًت الامىاٌ مًزؤوض 

 االإدسوكاث.الصسف مسجبؽ بدسهُت جصدًس 

 لذس: مذي ثطابم معامل ثاًلىس الفعلي والم02الشكل سكم
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Residual Actual Fitted 
 eviews 10اكخمادا كلى مخسحاث اكداد الباخث المصذس: من

 وبالخالي، .طلس الصسف الحلُلي بملدٌ جاًلىز  ملدٌ جؼابم ػبه ىاالإىدن خلاٌ مً ًـهس

 اطخلساز في الجصائسي  االإسهصي  البىً طلىن حلىع) االإظخلبلُت ةالىـس  (االإؼىزة جاًلىز  كاكدة

 .الخطخم طبؽ كلى الدولت جسهحز ٌلىع ما وهىالخطخم واطتهداف  الأطلاز 

 كلاكت الخيامل االإؼترن  3.2.3

ل الأحل بحن الظلا  ئمياهُتالخيامل االإؼترن  ٌلنى       ،االإظخلسة طل الصمىُت غحروحىد جىاشن ػىٍ

لفي  طل الصمىُتلظلا اخىاص  تمؼابل ًمىً أي الخيامل االإؼترن ، ولللُام باخخباز االإدي الؼىٍ

خُث (، 2007لؼىزبجي، ا) ARDL ىمىذجب والخاص االإؼترن لخياملوظخخدم مىهجُت الحدود ل

لت جىاشهُت كلاكت وحىد اخخباز هلىم  هره وحىد مً جأهدها وئذا الىمىذج، بحن مخغحراث الأحل ػىٍ

ل  الأحل مللماث جلدًس ئلى هيخلل الللاكت  (. )اللصحر  الأحل مللماث وجلدًسها (  )الؼىٍ

 

 

 

 

 

 

 

ii
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 ٌ  :ARDL خدود لاخخبازاث (F) ئخصائُت هخائج :(03) حدو

 
 

 
 
 
 
 
 

 EVIEWS-9 كلى اكخمادا الباخث اكداد مً: المصذس

  :(ARDL-UECM)المليذ  غير الخطأ ثصحيح نمىرج 4.2.3

ل الأحل في الىمىذج بخلدًس اللُام لدب  اللصحر الأحل في الىمىذج بخلدًس هلىم الؼىٍ

  :الخلدًس هخائج ًلي وفُما (،1.2.0.0) الخؼأ جصحُذ همىذج بىاطؼت
 ARDL-UECM نمىرج ثلذًش نحائج: 04 سكم الجذول 

ECM Regression 

Case 2: Restricted Constant and No Trend 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
     
     D(INF) -0.986065 0.046547 -21.18435 0.0000 

D(INF(-1)) -0.228211 0.066010 -3.457238 0.0024 

CointEq(-1)* -1.217088 0.178175 -6.830864 0.0000 
     
      

 EVIEWS 10 كلى اكخمادا الباخث ئكداد مً :المصذس

 

 الاخخبازاث الدشخُصُت للىمىذج   - 5.2.3

 للأخؼاءالازجباغ الراحي  اخخباز -أ  
وجدذ الفسطُت  .الراحي للازجباغ Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test))ان اخخباز 

ت   (LM=1.21لدًىا )واهذ  التي جفترض وحىد ازجباغ ذاحي لبىاقي الىمىذج االإلدز، (H0)الصفسٍ

 

F-Bounds Test Null Hypothesis: No levels relationship 
     
     Test Statistic Value Signif. I(0) I(1) 
     
     

   
Asymptotic: 

n=1000  

F-statistic  11.34701 10%   2.2 3.09 

k 4 5%   2.56 3.49 

  2.5%   2.88 3.87 

  1%   3.29 4.37 

Actual Sample Size 28  
Finite Sample: 

n=35  

  10%   2.46 3.46 

  5%   2.947 4.088 

  1%   4.093 5.532 
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ت زفعوهرا ٌؼحر ئلى  %،5أهبر مً  prob = 0.54 باخخماٌ او  فالأخؼاءوبالخالي  الفسطُت الصفسٍ

 :والجدوٌ الخالي ًىضح حظلظلُا تالبىاقي غحر مسجبؼ

 زجباغ الراحيلا ل Godfrey-Breusch اخخبازهخائج  06الجدوٌ زكم 
 

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  

F-statistic 0.363636     Prob. F(2,16) 0.7007 

Obs*R-squared 1.217389     Prob. Chi-Square(2) 0.5441 

 EVIEWS 10 كلى اكخمادا الباخث ئكداد مً :المصذس  
 

 ) الأخؼاء)جباًً البىاقي  (زباث)ججاوع  اخخباز-ب 

ت 𝜒² جدبم جىشَم LM=(n-q) ×R² غسهجلا ئخصائُت مظاكف       ئذا وان .q بدزحت خسٍ
LM  مًاهبر 𝜒²(q) )اللُمت الحسحت لخىشَم 𝜒² ًأهبر م  (α 0 فاهىا هسفع 𝐻 ، أي ان

ا كً الصفس فان (ARCHث ملادلتلا كل ملامل واخد مً ملامالأكلى  هىان ( ًخخلف ملىىٍ

 𝜒²(1) (%5))  (3.84=:لدًىاخُث   .خؼاء غحر مخجاوعلأ الخباًً الؼسػي ل
(LM=0.021< ومىه هلبل (0𝐻 ) التي جىص كلى ججاوع جباًً خدود الخؼأ، خُث أن كُمت

جدكم ذلً، والجدوٌ الخالي ًىضح هخائج هرا  % 5 أهبر مprob = 0.88ً  الاخخماٌ

 .خخبازالا 

 الخباًً( )ججاوع ػسغ زباث خدود الخؼأ اخخباز هخائج  (:07الجدوٌ زكم )
 
 
 
 
 
 
 

 Eviews10مخسحاث بسهامج  االإصدز:

 

 

 الؼبُعي للبىاقي  الخىشَم-ج

   3.386< (𝜒²(4) (%5)) = 9.49= (𝐽−𝐵) خُث: Jarque-Bera   ئُتولخمد كلى ئخصا       
 الاخخماٌجىص كلى أن البىاقي جدبم جىشَم ػبُعي، وكُمت  التي ،(H0) اللدمومىه هلبل فسطُت 

Heteroskedasticity Test: ARCH   

     
     F-statistic 0.020138     Prob. F(1,25) 0.8883 

Obs*R-squared 0.021731     Prob. Chi-Square(1) 0.8828 
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prob=0.183 خخبازاالإىافلت لا (B-J) ًكلى أن  وبالخالي هره حلخبر دلالتجإهد ذلً،  5% أهبر م

  الىمىذج. ومسغىبت فيحُدة  وهي صفتبىاقي الىمىذج جدبم الخىشَم الؼبُعي 

 Jarque-Beraهخائج اخخباز  ًىضح :03الؼيل زكم

0

2

4

6

8

10

-2.5 -2.0 -1.5 -1.0 -0.5 0.0 0.5 1.0 1.5 2.0

Series: Residuals

Sample 1992 2019

Observations 28

Mean       5.74e-13

Median   0.022140

Maximum  1.586355

Minimum -2.298367

Std. Dev.   0.852013

Skewness  -0.689979

Kurtosis   3.999406

Jarque-Bera  3.386946

Probability  0.183880


 Eviews10مخسحاث بسهامج  االإصدز:

  ثحليل النحائج  .4

ٌ االجد في االإىضحت الىخائج طىء يف  :هجد أكلاه و

( لاخخباز F=11.34االإدظىب ) فِؼس ئخصائُت كُمت أن (: ًمىً ملاخـت02الجدوٌ زكم )-

(Waldأهبر ) ًاث( 3.46) ،(4.08( )5.53: )الحسحت الجدولُت لللُم الأكلى الحد م  للمظخىٍ

ت  ٌلني مما اللدم، فسطُت هسفع وكلُه الخىالي، كلى = %10و =5%  ،= %1 االإلىىٍ

لت جىاشهُه كلاكت وحىد  ,infاالإخظمً ) فالىمىذج وبالخالي الدزاطت، مخغحراث بحن الأحل ػىٍ

pib,tchل االإدي كلى الجصائس في جاًلىز  ملدٌ جفظحر ( ًمىىه .الدزاطت هره خلاٌ واللصحر الؼىٍ

  

ٌ  هخائج خلاٌ مً        - ٌ  وظخؼُم 04 الجدو  ًأخرجاًلىز في الاكخصاد الجصائسي  ملدٌ ان اللى

 أو خلل هدُجت الخىاشهُت كُمخه الى للسحىق t-1  الفترة خلاٌ( طىت 0.82واخدة )اكل مً طىت 

 ًخم فاهه  t-1 الفترة فيملدٌ جاًلىز  ًىدسف كىدما أهه الى بالإطافت البلُد، االإدي في صدمت

 حلىع هره الخصحُذ فيظبت ومىه ، t الفترة في الاهدساف هرا مً% 121 ٌلادٌ ما جصحُذ

 فجىة الخطخم فلالُت أن الىمىذج هرا ًبحن أًظا ، t الفترة في الخىاشن  هدى كالُت حلدًل طسكت

 الفجىاث الاخسي. مً أهثر

 


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  . الخاثمة5

ؿل في  االإظخخدمت خاصتوظدىج ان طُاطت اطتهداف الخطخم جخفاوث هجاكتها خظب الىطُلت 

بلدم جددًد ملدلاث   هـام مصسفي مسن ًخجاوب مم مخؼلباث الظىق الىلدًت خاصت  غُاب

لت  مىً اللىٌ اهه  .مخخلف الخؼىزاث علا حلىاكادة الخصم الا لظىىاث ػىٍ  زغم كدموٍ

هدف الابسش لفلالُت كاكدة جاًلىز بؼيل وامل في الاكخصاد الجصائسي الا ان ملدٌ الخطخم وان ا

 جىؼبم مم الاخحرة لاكاكدة جاًلىز هجد ان هره  وخظب بدثىا الإيىهاثملازهت بالفجىاث الاخسي. 

 التي 0أهبر مً التي ًجب ان جيىن غحر مظخىفُت لؼسغ االإلاملاث  ػسوغ اللاكدة خُث هجدها

الفىازق بحن ملدلاث الفائدة الحلُلُت وملدلاث  بما ٌلىعجىص كلُه كاكدة جاًلىز ومؼخلاتها 

ت غحر   وافُت الفائدة االإدظىبت، وفلا للاكدة جاًلىز اي ان زدود فلل الظُاطت الىلدًت الجصائسٍ

 . وخظب دزاطدىا اللُاطُت وحدها:ؼابلت الإخؼلباث جدلُم الاطخلساز الاكخصاديالإ

 ائج. النح1.5

لت الاحل بحن ملدٌ جاًلىز - ما وطلس الصسف وهى  الخطخم، الىاجج وفجىاث:جىحد كلاكت ػىٍ

 الحدود.اخخباز مىهج  هبِى

كدزة  لهجاًلىز الدزاطت ان الىمىذج الخاصت بلاكدة  الخؼأ بُيذمً خلاٌ همىذج جصحُذ  -

 أن الىمىذج هرا ًبحن أًظا ،t الفترة في الخىاشن  هدى كالُت حلدًل طسكت حلىع يهو الخصحُذ 

 الفجىاث الاخسي. مً أهثر فجىة الخطخم فلالُت

 كلى الحفاؾ جدىم الإلاًحرملدٌ جاًلىز كلى فجىة طلس الصسف زاحم لغُاب  جأزحر غُاب  --

 .االإدلُت الىلدًت للإصدازاث هغؼاء اكخمادها ئمياهُت زغم الأحىبُت اللملت مً الاخخُاػاث

  . الحىصيات:2.5

 بُنها:خاصت باالإىطىق مً اللترخاث االإ جلدًم ًمىىىامً خلاٌ الىخائج الظابلت 

ًمىً الخيظُم بحن طُاطت اطتهداف الخطخم بىاطؼت كاكدة جاًلىز الؼهحرة وبحن الظُاطاث 

مخخلف الاهداف هخخفُع الخطخم وشٍادة الىمى الاكخصادي  الاخسي لخدلُمالاكخصادًت 

 الىلدًت. الظلؼت ػسف مً مىحه هلدي اطخلساز كلى مبني اكخصادي اطخلساز لخدلُم
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