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 : ملخص
-0993فددد   القيددداث  فدددي  عاليدددة السياسدددة النقديدددة علدددي الاسدددتقرار الاقتصدددادي الددددا لي   الجزائدددر  دددلال إلى تهددددذ  دددرا الدراسدددة 

قندا  التتلدة  فدي مدن  دلال   المدد  القصدي  عاليدة السياسدة النقديدة من  لال نتائج تقدير نموذج الدراسدة   التولدإ إلى وجدود 0300
  الحدددد مدددن الموجدددا    المدددد  اللويدددإ  السياسدددة النقديدددة تتدددوق  عالدددة مدددن  دددلال قددددرتها بينمدددا ، النقديدددة علدددي الاسدددتقرار الاقتصدددادي

احصائياحيث بلغدت  قيمة معامإ حد تصحيح الخلأ معنويةكما كانت تحقيق الاستقرار الاقتصادي   الجزائر أفي   وبالتالي التالتضخمية 
حيدث نحو قيمته التوازنية   الاجإ اللويإ  الدا لي   و و ما يعتس بارتفاع سرعة التعديإ بعود  الاستقرار الاقتصادي0..9 3 قيمته

 سنة  30 0زق بحولي لتواإلى ا تقدر تلك السرعة بالعود 
 ARDLالسياسة النقدية، الاستقرار الاقتصادي، النمو الاقتصادي، نموذج :يةكلمات مفتاح

 .JEL:E50 ،E60 ،O40اتتصنيف

Abstract: 

This study aims to measure the impact of monetary policy effectiveness on internal economic 

stability in Algeria during the period 1990-2021.  Through the results of estimating the study 

model, it was concluded that there is an effectiveness of monetary policy in the short term 

through the effect of the monetary block channel on economic stability.While in the long run, 

monetary policy is effective through its ability to limit inflationary waves and thus influence the 

achievement of economic stability in Algeria, and the value of the error correction coefficient was 

statistically significant, with a value of 0.9664. This reflects an increase in the rate of adjustment 

due to the return of internal economic stability towards its equilibrium value in the long term, as 

the rate of return to equilibrium is estimated at about 1.03 years. 

Keywords: Monetary policy, Economic Stability, Economic Growth, Model ARDL. 

Jel Classification Codes:E50, E60, O40. 
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لأه دا الرئيسيةلأهحكتومة   اقتصاد ماالعمإ علي تحقيق معدل للنموالاقتصادي مرتفعومماق استقرار   المستو  لأسسعار و ف  تمثلات
الاس اتيجيا  التي تنتهجها الحتومةلتحقيق  ر الأه دا هينهج وإق أهموسائأسو   معدل البلالة وتحقيق التوازق الخارجي

سياساتمختللةبشأنالضرائبوالإنفاق العموميوإدار  الأهسعار وغي ا  ولسنواتعديد ،و  العديد من الدول   استخدام مزيج من 
  السياساتالماليةوالنقديةبهد زياد دعم النمو الاقتصادي،  الة  مراحإ الركود الاقتصادي

غي أنه   معرلك، قدألبحمنالوامحأنهلايمتناستخدامالسياسةالماليةالتوسعيةأوالسياسةالنقديةالتوسعيةلزياد الد إ علىالمدىالمتوسطو 
 يقة  يمتنللسياسةالنقديةوالماليةأنتؤفرعلىالمستوياتالاقتصاديةالمختلفة بهدذ لتقليلمن مقدارالتقلباتالاقتصادية،منخلالانتهاج سياسة مبلدق

ق السياسة النقدية تعتبر احد  السياسا  الاقتصادية التلية تهدذ من  لال مجموعة من الأهدوا  إلى تحقيق جملة من أ داذ وإ   
للسياسة الاقتصادية التلية المتمثلة   الاستقرار الاقتصادي، ولقد لخص الاقتصادي نيتولاث كالدور تلك الأه داذ   المربع السحري 

النمو الاقتصادي والتشغيإ التامإ ) ف  البلالة( ومحاربة التضخم وتحقيق التوازق الخارجي لميزاق المد وعا ،  له والممثلة   ر ع معدل
وتعتبر الجزائر احد  الدول التي تسعي جا د  إلى تحقيق الاستقرار الاقتصادي بنوعيه الدا لي والخارجي لغرض مماق استمرار تنمية 

 لورقة البحثية دراسة الإشتالية التالية:مستدامة، لرلك نحاول من  لال  را ا
 ؟(0990-0000)ما مدى فعالية السياسة النقدية في تحقيق الاستقرار الاقتصادي الدالل  في الجزائر للال الفترة 

نعتمد   دراستنا  را علي  رمية أساسية مفاد ا أق  ناك  عالية للسياسة النقدية   الجزائر   تحقيق الاستقرار  فرضيات الدراسة:
 وأق  ناك علاقة عتسية بين معدلا  التضخم والاستقرار الاقتصادي   الجزائر  من  لال قنا  المعروض النقدي الدا لي الاقتصادي

 عية التالية:ويمتن تقسيمها إلى الفرميا  الفر 
 السياسة النقدية تتوق  عالة   التأفي علي الاستقرار الاقتصادي الدا لي   المد  القصي من  لال قنا  التتلة النقدية  -
 السياسة النقدية تتوق  عالة   التأفي علي الاستقرار الاقتصادي الدا لي من  لال كبح معدلا  التضخم   المد  اللويإ -
 لسياسة النقدية علي معدل النمو الاقتصادي   المد  القصي عنه   المد  اللويإ يختلف أفر ا-

تهدذ  را الدراسة إلى التلرق إلى المفا يم المرتبلة بفعالية السياسة النقدية والاستقرار الاقتصادي و في السياسة  الهدف من الدراسة:
 النقدية علي الاستقرار الاقتصادي وأ يا قياث  في  عالية السياسة النقدية علي الاستقرار الاقتصادي الدا لي   الجزائر  لال    

 الدراسة  
للإجابة علي إشتالية البحث اعتمدنا   دراستنا علي المنهج الولفي التحليلي لغرض الولول إلى الأه داذ المراد تحقيقها  تبع:المنهج ال

باستخدام بيانا  لادر  عن البنك الدولي ولندوق النقد الدولي ونشرا  إحصائية لادر  عن السللة النقدية والبنك المركزي الجزائري 
ولية الا ر  لتحليإ معليا  الرقمية لمتغي الاستقرار الاقتصادي الدا لي والسياسة النقدية   الجزائر  لال     ومختلف التقارير الد

 الدراسة وتقييم مد   عالية السياسة النقدية   تحقيق الاستقرار الاقتصادي الدا لي بالجزائر من  لال تقدير نموذج قياسي 
 ستقرار الاقتصادي الدالل والامفهوم فعالية السياسة النقدية .0

 :مفهوم فعالية السياسة النقدية 0.0
 تاريخيا ارتبط  في  عالية السياسة النقدية علي النشاط الاقتصادي بتلور الأه تار والنظريا  النقدية والسياسا  الاقتصادية  لرا  إق
البحث    عالية السياسة النقدية كاق منر مد  طويإ   أدبيا  الاقتصاد النقدي والمصر   وقد  فر  وجها  نظر بشأق  را 

، و  (by developments in monetary theory)نه من  لال التلورا  التي طرأ  علي النظرية النقديةالمسألة   جزء م
والتي أفر  أيضا علي التقدم   المناقشة،  .(by interpretations of monetary history)جزء من تفسيا  التاريخ النقدي
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 & ,Robert, Rashec)يف كإ منالسياسة النقديةوالفعاليةبإ أق البع  قد يقول أعاقت تلك التلور من  لال تغيي تعر 

Marcela M, September/October 2007, p. 447) 
 المقصود بفعالية السياسة النقدية مد  قدر  السياسة النقدية   التأفي علي مجمإ النشاط الاقتصادي لغرض تحقيق الأه داذ الأهولية 

غرض المحا ظة علي قيمة العملة الوطنية، تحقيق معدل نمو اقتصادي أمثلي والمساهمة   تحقيق والنهائية لها  كتحقيق الاستقرار النقدي ل
 .التوازق الاقتصادي علي المستو  الدا لي والخارجي   إطار العمإ بجانب السياسة المالية

وبحسب مستويا  التلور والتقدم  إق أهمية السياسة النقدية والفعالية منها تختلف با تلاذ النظام الاقتصادي والسياسي السائد
 .الاقتصادي لمؤسسا  وأجهز  النظام الاقتصادي   فعالية السياسة النقدية   الأهنظمة الاش اكية تختلف عن  عاليتها   الأهنظمة الحر 

غرض الأهساسي من  را وإق  عالية السياسة النقدية تتمثإ أساسا   مد  إمتانية استخدام أدوا  السياسة النقدية التفيلة بتحقيق ال
دية الاستخدام وترتبط  را الفعالية أيضا بمد  التو يق   ا تيار الوقت الملائم لاستخدام أدواتها المتاحة   معالجة الاملرابا  الاقتصا

دية من جهة، ومن والنقدية أساسا بالإما ة إلى ذلك  انه ترتبط  عالية السياسة النقدية بمد  التنسيق   استخدام أدوا  السياسة النق
جهة ثانية التنسيق بينها وبين أدوا  السياسة المالية لغرض تقليإ من إجراءا  التعارض والتضاد التي من الممتن أق تلرح   حالة عدم 

( يتمثإ  دذ السياسة النقدية   التأفي علي مستويا  النشاط الاقتصادي   030، لفحة 0991التنسيق والملائمة، )الشمري، 
لف مراحله باستخدام جملة من الأهدوا  والوسائإ،  أسلوب مباشر  الهدذ من قبإ السللة النقدية ذا  مستويا  متباينة من  دذ مخت

لأه ر، وتبعا لرلك نجد أق مستويا   عالية السياسة النقدية يختلف بين الإس اتيجيا  المنتهجة نفسها وبينها وبين الهدذ النهائي 
 :د أق  عالية السياسة النقدية ذا  مستويا  مختلفة تتمثإ  لسياسة النقدية، لرا نج

 The Narrow Concept of the Effectiveness of Monetary) المفهوم الضيق لفعالية السياسة النقدية0.0.0

Policy):  الاقتصادي، والتي إق  را المفهوم يرتتز علي مد   عالية مجإ أدوا  ووسائإ انتقال الأهفر للسياسة النقدية علي النشاط
يقوم البنك المركزي باستخدامها لغرض تحقيق الهدذ النهائي المراد الولول إليه، وبمعنى أ ر  المفهوم الضيق لفعالية السياسة النقدية 

 .يتجلي   مد  قدر  السللة النقدية   تحقيق الهدذ النهائي لها باستخدام جملة من الوسائإ والأهدوا 
 The Broad Concept of the Effectiveness of Monetary)لفعالية السياسة النقدية المفهوم الواسع0.0.0

Policy):  نعني به مد  التنسيق والملائمة   التوظيف المتزامن بين وسائإ وأدوا  السياسة النقدية   نقإ الأهفر وبين استخدام أدوا
ض بين الأه داذ التي من المحتمإ أق تظهر   حالة عدم التنسيق بين ووسائإ السياسا  الاقتصادية الأه ر ، و را لغرض تدنيت التعار 

أدوا  السياسا  الاقتصادية الملبقة، لرا  هرا المفهوم يبدي دور و عالية السياسة النقدية لأهنه يبين حجم  في السياسة النقدية علي 
  .النشاط الاقتصادي ممن السياسا  الاقتصادية الأه ر 

 The Wider Concept of the Effectiveness ofMonetary)لفعالية السياسة النقدية المفهوم الأوسع6.0.0

Policy:)  إق المفهوم الواسع لفعالية السياسة النقدية إذا ازداد اتساعا ليشمإ البيئة أو المناخ الري تعمإ  يه السللة النقدية لغرض
فعالية، بالإما ة لرلك مد  استجابة المؤسسا  المالية والمصر ية مع تحقيق الهدذ النهائي لها يصبح بما يسمي بالمفهوم الأهوسع لل

 السللة النقدية   رسم وتحقيق الهدذ النهائي لها  را من جهة، ومن جهة ثانية حجم المعلوما  لد  السللة النقدية  يما يخص سلوك
(                                                                                                       000، لفحة 0991الأهعوانالاقتصاديين)الشمري،  

 مفهوم الاستقرار الاقتصادي الدالل :0.0
 ستقرار الاقتصادي الدا لي وتلورا   الجزائر:  البداية نتلرق لمفهوم الاستقرار الاقتصادي بشتإ عام وبعد ا نشي الى الا
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يشي  (Economic stability) مصللحالاستقرارالاقتصادي
متعالاقتصاد إلىولفالنظامالماليالجيدللدولةبحيثيىالاقتصاديونبأنهحالةمرغوبة يالاقتصادلاتوجد يهاتقلباتمفرطةتؤفرسلبًاعلىالنموالاقتصادي،بحيثيت

الإنتاجإلىحدماوتضخممنخفضأومستقراقتصاديًا؛بحيثيعتبرالاقتصادغيمستقرإذاساد ف اتمن يمرحلةالاستقراربنموثابتفي
ة ركودالمتترر ،أوحالاتتضخممرتفعجدًاأومتغي ،أوحدفتأزماتماليةمتترر   كما يمتن القول أق الاستقرار الاقتصادي يهدذ إلى تحقيق التنمي

البشرية، المادية والمالية   مإ مبط التضخم عند معدلا  ملائمة للنمو  الاقتصادية من  لال التوظيف الرشيد لتإ من الموارد
كما يمتن تعريفه علي أنه تحقيق التشغيإ   ،(Jamie dressler & Mike Burns, September 2004, p. 1)الاقتصادي المستدام

التامإ للموارد الاقتصادية المتاحة واستقرار   المستو  العام لأسسعار ويمتن التفرقة بين الاستقرار الاقتصادي الدا لي والاستقرار 
اويا للناتج الممتن للاقتصاد، وأق الاقتصادي الخارجي   الاستقرار الاقتصادي الدا لي ينشأ   الحالة التي يتوق  يها الللب التلي مس

الاستقرار الاقتصادي الدا لي حكدد مستو  الد إ الوطني الري حكقق معدل بلالة متدني ومستو  مستقر   الأهسعار، أي أق تحقيق 
و العرض الإنتاجي الاستقرار الاقتصادي الدا لي مرتبط بتحقيق التوازنا  الاقتصادية الدا لية كالتوازق بين نمو الللب الاستهلاكي ونم

لة الحقيقي، التوازق بين الللب الاستثماري ومستو  الاد ار، توازق   الموازنة العامة للدولة من  لال تعادل بين الإيرادا  العامة للدو 
وجود نمو والنفقا  العامة لها    الخ  أما الاستقرار الاقتصادي الخارجي عاد  تحقيقة مرتبط بالومع الاقتصادي العالمي  في ظإ 

اقتصادي عالمي مستقر ومستديم  را من جهة، ومن جهة ثانية غياب تقلبا  الاقتصادية الحاد  كالأهزما  المالية والاقتصادية والأهزما  
، لفحة 0300/0303)قسميوري، السياسة والأهمنية بين الدول كإ ذلك يسا م بشتإ كبي   تحقيق الاستقرار الاقتصادي الخارجي 

وعليه يمتن القول أق الاستقرار الاقتصادي يهدذ إلى تحقيق معدلا  بلالة وتضخم منخفضة ومماق توازق ميزاق المد وعا    (0.
وتحقيق معدل نمو اقتصادي مرتفع،  الاستقرار الاقتصادي إذق يعتبر منظومة متعدد  ومتتاملة العنالر تشتإ   مجملها ما يصللح 

بمؤشرا  الاستقرار الاقتصادي التلي إذ تعتبر  را الأه ي  الأه داذ الأهساسية للسياسة الاقتصادية والممثلة   المربع السحري  عليه
 مختلف المؤشراتالرئيسيةيقدم الجدول التالي لتالدور وتتمثإ   كإ من التضخم، البلالة، توازق ميزاق المد وعا  والنمو الاقتصادي، و 

 كما يلي:Jamie Dressler & Mike Burnsو قا لتإ من ر الاقتصاديلقياث الاستقرا
 الاستقرار الاقتصادي قياس: المؤشرات الرئيسية ل0الجدول 

 التعريف بالمؤشر المصدر المؤشر
نصيب الفرد 

الناتج من 
المحلي 
الإجمالي 
 الحقيقي

Mank

iw 

(2001) 

Haber

ler 

(1973) 

Sandr

um 

(1990) 

Dept. 

of 

Finan

ce 

مقسومًا علي مؤشر (GDP)الفرد من الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي  و الناتج المحلي الإجمالينصيب 
 مقسومًا علي عددالأهشخاص   القو  العاملة المستهلك ثم أسعار

العمالة 
 )التشغيإ

Sandr

um 

(1990) 

تعتبرالعمالةعاملحاسمعندحسابمؤشرالاستقرارالاقتصاديلمنلقةمالأهنالإنتاجيعتمدعلىتميةالعمالةالموجود  ي
  كلقلاعصناعي
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 .Dept (التامإ

of 

Finan

ce 

   بالنظرإلىنسبةالإنتاجعلىالعمالةالثابتةوالثابتةالتقدمالتتنولوجي،والناتجسيتفعمعاستخدامالمزيدمنالعمالة

مؤشرأسعارالم
 ستهلك

Mank

iw 

(2001) 

Dept. 

of 

Finan

ce 

مؤشرأسعارالمستهلتهومقياسللمستوىالعاملأسسعارالمساهمة يتتلفةسلةثابتةمنالسلعبالنسبةلتتلفةذلتنفسال
  سلة يالعامالسابق

  إنهأيضًامؤشرعلىالتضخم،ممايجعلالرقمالقياسيأسسعارالمستهلتعنصرلايتجزأمنالاستقرارالاقتصادي
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Source : Jamie Dressler & Mike Burns, Seven Reports on the Identication of 

Rural Indicators for Rural Communities, September 2004, P:02 

، 0300)لهشمي و حلاب ، النمو الاقتصادي كمؤشر دا لي لقياث الاستقرار الاقتصادي، علي وسنعتمد    را الورقة البحثية 
إذ يعتبر تحقيق معدلا  نمو اقتصادية مرتفعة إحد  الأه داذ الأهساسية للسياسا  الاقتصادية   كإ دول العالم إذ  (1.5لفحة 

)قسميوري، تبحث معظم الحتوما  عن كيفية تعظيم معدله واستدامته لأهنه يعتبر لور  أولية عن مستو  الأهداء الاقتصادي   البلد 
 لرا نقوم باستعراض تلور معدل النمو الاقتصادي   الجزائر  لال     الدراسة كما يلي:(30، لفحة 0300/0303

 (0990-0000)للال الفترة في الجزائر معدل النمو الاقتصادي الحقيق  : تطور 00الشكل رقم 

 
 المصدر: من إعداد الباحث بالاعتماد على إحصائيات صندوق النقد الدولي 

من  لال ملاحظة الشتإ البياني لتلور معدل النمو الاقتصادي الحقيقي   الجزائر نجد أنه شهد تربربا  كبي   مثلا   الف      
كما شهد  معدلا  سالبة %0 1بنسبة  0993سجإ معدل النمو الاقتصادي الحقيق أكبر قد قيمة له سنة ( 0999-0993)

فاض النشاط التنموي وتراجع وتي  التشغيإ وانخفاض قيمة العملة الوطنية وتد ور وذلك نتيجة انخ 0990و 0990و 0990سنة 
عملت السللا  الاقتصادية   الومع الأهمني كإ ذلك كاق له  في سلبي علي معدل النمو الاقتصادي   الجزائر نتيجة كإ ذلك 

د الوطني  كتصحيح انخفاض الري حدث   قيمة العملة الجزائر جا د  تصحيح مختلف الا تلالا  الهيتلية التي تعرض لها الاقتصا
انهيار أسعار الب ول اذ قاربت شهد  0990سنة مثلا  لال الوطنية ممن إجراءا  الإللاح التي اش طها لندوق النقد الدولي و 
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انخفاض الاد ار إلى اجمالي من الناتج وكرا  %03دولار للبرميإ وكرا ارتفاع عجز الموازنة العامة للدولة إذ شتإ ما نسبته  00 .0
شهد  معدلا  النمو الاقتصادي الحقيقية معدلا  إيجابية نتيجة  0990، غي أنه بعد سنة %03الاستثمار العمومي بأكثر من 

المتعلقة بخف  حجم الدين ( 0991-0993)استعاد  أسعار النفط عا يتها وبداية حصد النتائج الإيجابية لبرنامج التعديإ الهيتلي 
وذلك نتيجة انخفاض أسعار النفط  .099شهد معدل النمو انخفاما مقارنة بسنة  0995عام وعجز الموازنة العامة غي أنه   سنة ال

 و را ما يثبت  شاشة الاقتصاد الجزائري وارتباطه القو  بتقلبا  أسعار الب ول 
، إذ أنه مع 0303شهد  معدلا  النمو معدلا  إيجابية باستثناء سنة ( 0333-0300)بينما  لال باقي     الدراسة من سنة 

ساعد بشتإ كبي الدولة علي تلبيق برامج استثمارية مخمة كبرنامج ارتفاع الإرادا  الب ولية وانتعاش سوق النفط و  0333بداية سنة 
بلغ معدل  0330قتصادي  مثلا   سنة والري أفر بشتإ إيجابي علي معدل النمو الا(0330-0330دعم الإنعاش الاقتصادي )

 ناك تراجع   وتي  النمو الاقتصادي نتيجة انخفاض مساهمة القلاع الصناعي  ارج  .033كما نلاحظ أنه   سنة  %0 5النمو 
ميلي لدعم البرنامج التتبالرغم من اطلاق الحتومة %. 0إلى  0339قلاع المحروقا    تتوين الناتج المحلي وانخفاض   النمو سنة 

، وبعد ذلك وبتلبيق 0333ويفسر ذلك بتأفي الأهزمة المالية العالمية التي اشتد  حدتها سنة  (0331-0339)النمو الاقتصادي 
نلاحظ استمرار تربربا  النمو الاقتصادي   الجزائر ( 0301-0309)والبرنامج الخماسي ( 0303-0300)برنامج توطيد النمو 

إلا أنها معدلا  نمو موجبة و را يعتس الأهداء %3 3بدددد  0309وأدنى نسبة سنة %3 0بنسبة  0300مسجلا أعلي معدل سنة 
-0309)الجيد للاقتصادي الوطني وكإ ذلك يعتس الأهفر الإيجابي للبرامج الاقتصادية التي طبقتها السللا  الاقتصادية  لال الف   

والتي أسهمت    لق ديناميتية نشلة   مختلف القلاعا  الاقتصادية كقلاع الخدما ، البناء، الزراعة وقلاع المحروقا  ( 0303
بسب تد ور أسعار المحروقا  و في الأهزمة الصحية العالمية والتي ظهر أفر ا جليا    0309و 0305ورغم تراجع وتي  النمو بين سنة 

  %9 0-نمو الاقتصادي نسبة أين سجإ معدل ال 0303سنة 
 تأثير السياسة النقدية على الاستقرار الاقتصادي.6

التنميةالاقتصادية بصفة ملائمة لتحقيق النمو الاقتصادي  الة و تعتبرالسياسةالنقديةجزءامنالتخليلالاقتصاديوالاس اتيجياتلتو ي البيئة
وبالتالي   استقرارالأهسعارمنخلالالتحتمفيمستوىالعرض النقدي دا ليا وعلي قيمة العملة  ارجياعامة  لرا يعملالبنتالمركزيعلي الحفاظعلي 

ومعرلك،قديتوننلاقهراالدورمقيدًابواسلة    السياسةالنقديةتمارث دورا مهما باستخدام العديد من القنوا    التأفيعلىالنموالاقتصادي
للسياسةالنقدية،وطبيعة آلياتنقلالسياسةالنقدية،وعوامأس ر ،بما يرلك السعيالمتزامنلتحقيق بع  الأه دا الأهوليةالأه رى
بالإما ةإلىرلك، إنه قديتونللهد المتزامنلأس دا الوسيلةآفراعلىتحقيق   عدماليقينالرييواجهصانعيالسياساتوموقفالسياساتالاقتصادية

  الهد النهائيلتحقيقالنموالمستدام
إذ تشي   إلىاللويإموالمستدامهيالمحا ظة علىاستقرارالمستدام للمستو  العام لأسسعار علىالمدىالمتوسط المساهمةالتيتقدمهاالسياسةالنقديةللن

  بع  الدراسا  الاقتصادية إلىأنالنموالمستدامعلىالمدىاللويلهوذلك النمو المرتبلةبمستوياتالأهسعارالمنخفضة
 السياسةالنقديةلها فيبعيدالمدىعلي   تصاديور ا ية الشعوبوبعبار أ ر ، إنالتضخمالمرتفعيضر  المدىاللويإ بالأهداءالاق

شروطالتمويلفيالاقتصاد، ليسمن ناحية التتاليففقط،ولتنأيضاتو رالائتماق   مقابإ استعدادالبنوكلتحملمخاطرمحدد تجاا 
ىأسعارالسلع والخدما ، كماأنهاتؤفرعلىالتوقعاتحول الاتجا المستقبليللنشاطالاقتصاديوالتضخم،ممايؤفرعل  ذلك،وماإلىرلك

 قرارالسياسةالنقديةالرييعمإ  أسعارالأهلولوأسعارالصر وكرلتمختلف المؤشرا  الاقتصادية التلية كمستو  الاستهلاكوالاستثمار،    الخ
اديقدحكفزالبنوكأيضًا علي  فضسعرالفائد ،علىسبيلالمثال،يقللمنتتلفة الاق اض،مما يؤدىإلىزياد النشاطالاستثماريتماأنتوقعتعزيزالنشاطالاقتص

 ينظامسعرالفائد المنخف ،تصبحالأهسهمأكثرجاذبيةللشراءوالارتفاع   لتسهيلسياسةالإقراض،والتيبدور اتمتنالشركاتوالأهسرمنالتعزيز الإنفاق
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الي كإ ذلك يسا م   وبالت  قديساهمهراأيضًا يزياد الإنفاقالاستهلاكي، ويجعلالمشاريعالاستثماريةللشركا كثرجاذبية  الأهلولالماليةلأسسر
 central bank of)ر عالإنتاجوالتوظيفوكرلتالاستثماروالإنفاقالاستهلاكي وبالتالي المساهمة   تحقيق الاستقرار الاقتصادي بصفة عامة

negeria, s.d., p. 1)  
 الدراسات السابقة.2

الأهولية التي تسعي الدولة إلى تحقيقه من  لال تلبيق العديد من السياسا  الاقتصادية، لر يعتبر الاستقرار الاقتصادي أحد الأه داذ 
نجد التباين من دولة إلى أ ر    نوع السياسة المنتهجة حسب طبيعة اقتصاد ا من جهة والهدذ النهائي الري تسعي إلى تحقيقه من 

الموموع وحسب الهدذ من دراستنا  را نحاول ال كيز علي الدراسا  التي  جهة ثانية وعليه  نجد العديد من الدراسة التي تناولت  را
 تناول أفر السياسة النقدية علي الاستقرار الاقتصادي كما يلي:

 Macroeconomic Composite Index forبعنواق Hamdini abdallah & Gaidi khemissiدراسة لدد 0.2

Economic Stability: A Kaldorian Analysis for the Algerian Economy إذ   من  لال  را الدراسة عرض ،
-9102)مؤشر مركب للاستقرار الاقتصادي بهدذ  تحليإ وتقييم مد   عالية السياسا  الاقتصادية التلية   الجزائر  لال الف   

 Medrano-Bعرمها من طرذ وذلك استنادا إلى مفهوم المربع السحري لتالدور والصيغة التمية المعدلة له والتي   ( 0291
&Teixeira (2013) ومن النتائج التي توللي اليها أق الف ا  الاقتصادية التي شهد  رواج اقتصادي وتحقيق المؤشرا  الأهربعة الممثلة

الاقتصاد الوطني كاق   كإ من النمو الاقتصادي، المستو  العام لأسسعار، معدل البلالة والتوازق الخارجي  في إيجابي   اق واحد علي 
 .(abdallah, 2021, pp. 697-715)يقابلها أعلي قيمة لمؤشر الاستقرار الاقتصادي   الجزائر

 :Monetary Policy in Pakistanبعنواق Ehsan U. Choudhri Asad Jan Hamza Malik (2015)دراسة لدد 0.2

Effectiveness in Inflation Control and Stabilization ومن  لال تلبيق نموذج الانحدار الراتي ونموذج التوازق العام
 0990العشوائي لغرض دراسة أفر  عالية السياسة النقدية علي التضخم والإنتاج   باكستاق باستخدام بيانا   صلية من بداية سنة 

أق لدما  السياسة النقدية لها  في مئيإ علي الانحدار الراتي المقدر تبين  ومن  لال الصدما  المحدفة   نموذج 0300إلى سنة 
التوازق تحليلنموذجمن  لال لتن ، قدر  بنك الدولة علي السيلر  علىالتضخمعدم بشأق  مما طرح الشتوك الإنتاج والتضخم  يباكستاق

 (Malik, 2015) والتضخم  تبين اق  ناك افر سلبي للسياسة النقدية علي الإنتاجالعام العشوائي 
دراسة  اشمي عبد التامإ وحلاب موراد، أفر السياسة النقدية علي مؤشرا  الاستقرار الاقتصادي بالجزائر دراسة تحليلة للف    6.2

كاق الهدذ من  را الدراسة ،  0300، 30العدد  03، مجلة الاجتهاد للدراسا  القانونية والاقتصادية، المجلد 0333-0309
توميح أفر السياسة النقدية علي مؤشرا  الاستقرار الاقتصادي والمتمثلة   النمو الاقتصادي، التضخم والبلالة   الجزائر و لصت 

، 0300) اشمي عبد التامإ، الدراسة إلى أق السياسة النقدية   الجزائر دور كبي   التأفي علي مؤشرا  الاستقرار الاقتصادي 
 (130-1.3الصفحا  

-0303)دراسة جواد شاكر  ريح وأ روق بعنواق تقييم السياسة النقدية   تحقيق الاستقرار النقدي والاقتصادي   العراق للف   2.2
، كاق الهدذ من  را الدراسة تحليإ وتقييم  عالية 0300، 31العدد  03، مجلة  تتريت للعلوم الإدارية والاقتصادية المجلد (0330

من  لال استخدام العديد من المؤشرا  الاقتصادية كمؤشر الاستقرار  (0330-0303)السياسة النقدية   العراق  لال الف   
ها النهائية كالحد من معدلا  النقدي، ومؤشر استقرار قيمة العملة المحلية وذلك لغرض تقييم دور السياسة النقدية ومد  تحقيقها لأه دا 

التضخم وإدار  السيولة ومرونة نقود الناتج   النشاط الاقتصادي ومد  قدرتها   تحقيق الاستقرار الاقتصادي ولغرض تحقيق ذلك   
السياسية النقدية   الاعتماد    را الدراسة علي المنهج الاستقرائي وأسلوب التحليإ الولفي لمتغيا  الدراسة وتوللت الدراسة إلى أق 
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استلاعت التحتم   معدلا  التضخم بينما مؤشر استقرار قيمة العملة  قد شهد تغييا  كبي  طيلة     الدراسة نتيجة التعديإ   
د  الناتج المحلي سلم الرواتب وارتفاع الواردا  وزياد  الللب علي العملة الأهجنبية أما مؤشر السيولة المحلية  لم يتن له الأهفر الوامح   زيا

الإجمالي كما أولت الدراسة بأنه يجب  ف  الإلدار النقدي والنفقا  العامة للدولة حتى تستليع السياسة النقدية التحتم   
 (003-030، الصفحا  0300) ريح, جواد شاكر، التضخم والمحا ظة علي الاستقرار الاقتصادي 

في الجزائر للال الفترة الدالل   فعالية السياسة النقدية على الاستقرار الاقتصاديتقدير نموذج لدراسة تأثير  دراسة القياسية:ال.5
(0000-0990) 

بمعدل النمو  قياسهالري   الدا لي   الجزائر و نحاول تقدير نموذج لقياث مد   في السياسة النقدية علي الاستقرار الاقتصادي 
 ( كما يلي:0993-0300 لال الف   )الحقيق الاقتصادي 

   ( وقد0993-0300لف   الممتد  من )لغرض تقدير النموذج   استخدام بيانا  سنوية للاقتصاد الجزائر لتعريف بالنموذج:  1 0
 ولي و  لياغة النموذج كما يلي:لصندوق النقد الدولي والبنك الدالحصول علي جميع  را البيانا  من الموقع الرسمي 

GDPt = f(M2t, INFt, TRSt, UNt, μt) 

 :وتعرذ متغيا  الدراسة علي النحو التالي: يرمز الى الزمن )السنوا (  tحيث:
:GDP الاقتصادي الحقيقي )مؤشر لاستقرار الاقتصادي الدا لي( نمو معدل 
: M2 كنسبة من الناتج   المعروض النقديمعدل 
INF التضخم : معدل 
TRS معدل نمو الاحتياطا  الأهجنبية  : 
: UNمعدل البلالة 

: U  حد الخلأ 
 Augmented Dickey-Fuller Testديتي  ولر الموسع   استخدام ا تبار دراسة استقراري السلاسل الزمنية: 0.5

(ADF) لغرض دراسة استقرارية السلاسإ الزمنية والنتائج مبينة   الجدول أدناا 
 ADFلـــ السلاسل الزمنية  اتاستقراريه: التبار 0الجدول 

 بدون ثابت واتجاه بثابت فردي بثابت فردي واتجاه المتغيرات
 الاستقرارية في المستوى

GDP 0.0323 0.1861 0.2126 

M2 0.0008 0.0019 0.0332 

INF 0.6903 0.4506 0.1368 

TRS 0.0020 0.5869 0.1937 

UN 0.8066 0.8595 0.3678 

 الأولى تالاستقرارية في الفرو قا
GDP 0.0000 0.0000 1.1111 

INF 0.0004 0.0001 0.0000 

TRS 0.0003 0.0001 0.0000 

UN 0.0381 0.0082 0.0005 

 EVIEWS 10برنامجمخرجات اعتماد على الباحث إعدادمن المصدر: 
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  النماذج الثلافة مع مستو  معنوية ADFمن  لال نتائج الاستقرارية للجدول أعلاا وعن طريق مقارنة قيمة الاحتمال لا تبار  
 %5  النماذج الثلافة بالنسبة لسلسلة معدل نمو التتلة النقدية أقإ من مستو  معنوية ADFنجد أق قيمة الاحتمال لا تبار  5%

 لنقدية مستقر    المستو  أي أق سلسلة نمو التتلة ا
بينما باقي السلاسإ الزمنية  ممثلة   كإ من معدل النمو الاقتصادي الحقيقي، معدل التضخم، معدل نمو الاحتياطا  الأهجنبية ومدل  

أي أق  را السلاسإ غي  %5  بع  )أو كإ( النماذج أكبر من مستو  معنوية  ADFالبلالة كانت قيمة الاحتمال لا تبار 
  النماذج الثلافة ADFستقر    المستو ، لتن عند أجراء ا تبار الاستقرارية   الفرق الأهول ألبحت قيمة الاحتمال لا تبار م

أي أق كلا من سلسلة معدل النمو الاقتصادي الحقيقي، معدل التضخم، معدل  %5بالنسبة لهرا السلاسإ أقإ من مستو  معنوية 
 البلالة مستقر    الفرق الأهول نمو الاحتياطا  الأهجنبية ومدل 

 تقدير نموذج الدراسة: 6.5
يجعإ  ناك من  لال نتائج الاستقرارية تبن لنا وجود بع  السلاسإ الزمنية مستقر    المستو  وأ ر  مستقر    الفرق الأهول مما 

وم باستخدام نموذج الانحدار الراتي امتانية لوجود علاقة تتامإ مش ك بين  را السلاسإ الزمنية  لرلك   ظإ  را الشروط نق
لقياث تلك العلاقةوتقدير  فيا  المد  𝑨𝑹𝑫𝑳 (𝑨𝒖𝒕𝒐𝒓𝒆𝒈𝒓𝒆𝒔𝒔𝒊𝒗𝒆 𝑫𝒊𝒔𝒕𝒓𝒊𝒃𝒖𝒕𝒆𝒅 𝑳𝒂𝒈)الموزعة الزمنية للفجوا  

 كما يلي:  القصي و فيا  المد  اللويإ
 (:Bounds Testالتبار التكامل المشترك )التبار منهج الحدود 0.6.5

التي تنص علي عدم وجود علاقة تتامإ مش ك بين متغيا  الدراسة مقابإ الفرمية البديلة   رمية العدميقوم منهج الحدود علي ا تبار 
ة التي تنص علي وجود علاقة تتامإ مش ك بين متغيا  الدراسة، وعليه نظرية القرار يقوم عن طرق مقارنة قيمة احصائية  يشر المحسوب

(𝐅𝐜𝐚𝐥)𝑭(𝒇𝒊𝒔𝒉𝒆𝒓 𝒄𝒂𝒍𝒄𝒖𝒍𝒆𝒓) مع القيم الحرجة لتإ من𝑷𝒆𝒓𝒂𝒔𝒂𝒏 𝒂𝒏𝒅 𝑨𝒍 (𝟐𝟎𝟎𝟏)الأهعلي والحد الأهدنىو قا  للحد
 للحالا  التالية: 

 : نتائج التبار التكامل المشترك2الجدول 
 F-Bounds Test التبار/قيم المعنوية

F-statistic =5.822525 

 الحد الأعلى الحد الأدنى المعنويةحدود 
01% 2.45 3.52 

%5 2.86 4.01 

%2.5 3.25 4.49 

%1 3.74 5.06 

 EVIEWS 10برنامجمخرجات اعتماد على الباحث إعدادمن المصدر: 
أكبر من الحد الأهعلي عند مختلف  (F_cal=5.938505أق احصائية  يشر المحسوبة )Bounds Testالمش ك يشي ا تبار التتامإ 

درجا  المعنوية وبالتالي نقبإ الفرمية البديلة بوجود علاقة تتامإ مش ك بين المتغي التابع نمو الاقتصادي المعبر عن الاستقرار 
 (10أنظر الملحق رقم للمزيد الاقتصادي وبقية المتغيا  المفسر  المدمجة   النموذج )

يتللب إد ال   النموذجالمتغيا  ARDLبما أق نموذج  :ARDLنتائج تقدير نموذج الانحدار الذاتي للفجوات الموزعة  0.6.5
للمفاملة بينها لا تيار النموذج AICوباستخدام معياري ARDLنموذج  03وعليه  إننا قمنا بتقدير المتأ ر  زمنيا كمتغيا  تفسيية، 
كما يظهر   باعتبارا النموذج المختار الأه ضإ  ARDL(1, 1, 1, 2, 0)النموذج  ار  إنه   ا تيارالأه ضإ ذي ادنى قيمة لهرا المعي

 الشتإ أدناا 
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 : التيار النموذج الأمثل0الشكل 

 
 EVIEWS 10برنامجمخرجات اعتماد على الباحث إعدادالمصدر: من 

 
  :نتائج تقدير معاملات علاقة المدى الطويل 6.6.5

 (تقدير معاملات المدى الطويل )علاقة التكامل المشترك: نتائج 6الجدول 
 المتغير المعامل الاحتمال المقابل

0.7122 0.023036 M2 

0.0348 -0.137502 INF 

0.0877 0.050152 TRS 

0.3811 0.092716 UN 

 EVIEWS 10برنامجمخرجات اعتماد على الباحث إعدادمن المصدر: 
معنويا عن الصفر حيث كاق الاحتمال  اقالاحتمال المقابإ لإحصائية ستيودنت أق معلمتين تختلف من  لال نتائج الجدول أعلاا يشي

، و و تينمعامإ معدل نمو التتلة النقدية ومعامإ معدل البلالة غي معنويبينما معلمتي  0 3و 31 3ا أقإ من حد المعنوية مالمقابإ له
معدل النمو الاقتصادي   الجزائر وبالتالي   الاستقرار التأفي  ما قد يفسر بالنسبة لهرين المتغيين أنهما لا يساهماق   المد  اللويإ   

 .وإنما التغيي    را الأه ي يعود لتإ من معدل التضخم ومعدل نمو الاحتياطا  الأهجنبية الدا لي الاقتصادي
،  ارتفاع معدل علي الاستقرار الاقتصادي الدا لي وجود أفر سالب لمتغي معدل التضخم ضحتائج التقدير يتن  لال نكرلك م
، أما متغي معدل نمو الاحتياطا  الأهجنبية  قد كاق له %00 3بدددالدا لي الاستقرار الاقتصادييؤدي إلى انخفاض  % 30التضخم بددد

  وما %31 3يرتفع بددد الدا لي  اق الاستقرار الاقتصادي %30،  ارتفاع  را الأه ي بددديالدا ل أفر موجب علي الاستقرار الاقتصادي
المد  اللويإ بعدم  عالية السياسة النقدية من  لال قنا  التتلة النقدية   التأفي علي  من نتائج تقدير معاملا  يمتن أق نستخلصه
قدية   الحد من الموجا  التضخمية له أهمية بالغة   تحقيق الاستقرار الاقتصادي بينما قدر  السياسة الن الدا لي الاستقرار الاقتصادي

    الجزائرالدا لي 
التلية من تغيا   %00 0.يشي معامإ التحديد المصحح أق نتائج تقدير علاقة المدى القصير )نموذج تصحيح الخطأ(:  2.6.5

المقدر بددد  تغييمفسر  عن طريق النموذج المقدر وباقي القرار الاقتصادي الدا لي لقياث الاست رتمؤشالحقيقي   معدل النمو الاقتصادي
يبن ا تبار  يشر المعنوية  للنموذج المقدر، كما  النموذج تد إ ممن حد الخلأ ظا ر  تعود الى عوامإ عشوائية غي  %.. 05
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  31 3أقإ من حد المعنوية و و Prob(F-statistic) = 0.000018يساوي الاحتمال المقابإ لهرا الا تبارأق التلية للنموذج إذ 
  لياأي أق النموذج معنوي ك

 ARDL: نتائج تقدير علاقة المدى القصير وفقا لمنهجية2الجدول 
 المتغير المعامل الاحتمال المقابل

0.2408 0.407496 C 

0.0012 -0.236704 D(M2) 

0.9626 -0.003887 D(INF) 

0.8152 -0.002403 D(TRS) 

0.0754 -0.018681 D (TRS (-1)) 

0.0000 -0.966466 CointEq(-1)* 

R-squared=0.688376  Adjusted R-squared=0.623454 

F-statistic=10.60316 Prob(F-statistic)= 0.000018 

 EVIEWS 10برنامجمخرجات اعتماد على الباحث إعدادمن المصدر: 
معنوي وأقإ من الواحد CointEq(-1)معامإ حد تصحيح الخلأ المبينة أعلاا أق المد  القصي تقدير معاملا  يتبين من النتائج    
من كإ     مامية بنحو و قيمته التوازنية   الأهجإ اللويإ نح الدا لي عود  الاستقرار الاقتصاديبعن سرعة التعديإ يشي و 

وبقية المتغيا  المفسر  المدمجة    الاستقرار الاقتصادي الدا ليبمعنى أنه   الأهجإ القصي قد يختإ التوازق   العلاقة بين ، 0%. .9
( عن قيمته التوازنية   المد  اللويإ،  إنه يتم t-1 لال المد  القصي   الف   ) النمو الاقتصاديالنموذج المقدر،  عندما ينحرذ 

(  ومن ناحية أ ر ،  إق نسبة التصحيح  را تعتس سرعة تعديإ t( من  را الانحراذ   الف   )%0. .9دل )تصحيح ما يعا
سنة للرجوع إلى قيمته التوازنية نتيجة أي لدمة  30 0يستغرق حوالي  المحلي الناتج  نمو تقلب المرتفعة جدا نحو التوازق، بحيث أق 

لا يتللب تحقيقها  جو  زمنية كبي   كما أق التغيي    نمو الناتج المحلي  للتقليإ من تقلبا   محدفة   النموذج،  الإجراءا  المنتهجة
معدل نمو التتلة النقدية، معدل نمو الاحتياطا  الأهجنبية المتأ ر  زمنياتمارث  فيا معنويا علي النمو الاقتصادي بينما كإ من معدل 

   زياد  كإ من معدل نمو التتلة النقدية، معدل نمو   المد  القصي تظهر أي  في معنوي التضخم ومدل نمو الاحتياطا  الأهجنبية لم
علي ال تيب  وما  %303 3و %.00 3ينخف  بددد الدا لي  اق الاستقرار الاقتصادي % 30الاحتياطا  الأهجنبية المتأ ر  زمنيا بددد

الدا لي وذلك    معدل النمو الاقتصادي وبالتالي الاستقرار الاقتصادي يمتن أق نستخلصه  نا بفعالية السياسة النقدية   التأفي
، أي أق السياسة النقدية  عالة   التأفي علي الاستقرار الاقتصادي الدا لي من  لال قنا  المد  اللويإما   الحصول عليه   عتس 

 المعروض النقدي   المد  القصي 
 تقييم النموذج المقدر.3

 :بالاعتماد علي عدد من الا تبارا  الإحصائية التالية السابقار للاحية النموذج المقدر نقوم با تب
و و  5.0. 3 يقدر بددددددبيا -من  لال الشتإ أسفله نجد أق الاحتمال المقابإ لا تبار جاكالتبار التوزيع الطبيع  للبواق :  0.3

 والشتإ التالي يبن ذلك  تتبع التوزيع اللبيعيوبالتالي نقول أق البواقي  31 3أكبر من حد المعنوية 
 : التبار طبيعية البواق  لنموذج المقدر6الشكل 
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 EVIEWS 10برنامجمخرجات اعتماد على الباحث إعدادمن المصدر: 

نجد أق الاحتمال المقابإ لهرا الا تبار  و ARCH Testو قا لا تبارا  ا تلاذ التباينالتبار ثبات تباين الألطاء:  0.3
3 901. Prob=  أنظر الملحق رقم للمزيد ، وبالتالي  إننا نقبإ  رمية العدم بثبا  تباين الأه لاء )% 1و ي أكبر من حد المعنوية

30 ) 
تبين اق Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Testباستخدام ا تبارالتبار الارتباط الذاتي بين الالطاء:  6.3

ومنه نر    رمية العدم بوجود ارتباط ذاتي بين  %1من حد المعنوية  أكبر 9103 3الاحتمال المقابإ لهرا الا تبار  و 
 ( 30أنظر الملحق رقم للمزيد الأه لاء)

تقع المقدر  للنموذج أق المعاملا  أدناا الشتإ  لال يتضح من : الدراسة التبار الاستقرار الهيكل  للنموذج على طول الفترة 2.3
 TEST CUSUMكإ من ا تبار نتائج  لأهق الدراسة      لال مستقر   يتليًا %31ممن الحدود الحرجة عند مستو  معنوية 

للحد الأهدنى والحد الأهعلي، بالتالي  إق نتائج التقدير وقع دا إ الحدود الحرجة تلهرا النموذج  CUSUM of Squaresوا تبار 
 الفجوا  الزمنية الموزعة المتباطئة المقدر تتصف بالاستقرار الهيتليباستخدام نموذج 

 التبار الاستقرار الهيكل  للنموذج: 02الشكل 

 
 EVIEWS 10برنامجمخرجات اعتماد على الباحث إعدادمن المصدر: 

 لاتمة .8
يستهدذ الاستقرار الاقتصادي   الدول المتقدمة عاد  علاج التضخم الري يتوق مصدرا التقلبا  الاقتصادية وتحقيق النمو 

داتها الاقتصادي المستدام وتفادي الأهزما  الاقتصادية والمالية بينما   الدول النامية التي عاد  ما تتميز بالا تلالا  الهيتلية   اقتصا
  انتاج الموارد الأهولية واعتماد ا علي مورد اقتصادي واحد عاد    تغرية اراداتها المالية لرا تجعإ اقتصاداتها شديد  نتيجة تخصيصها 

التقلب والتأفر و را ما يهدد استقرار ا الاقتصادي التلي  وإق تحقيق الاستقرار الاقتصادي للدولة يتللب تلبيق احد  السياسا  
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وإق السياسةالنقديةتمارث دوراًحيويًا يتحقيقالاستقرارالاقتصادي للدولة،إذ  الاقتصادية أو مزيج منها 
تعدأحدأهمأدواتالسياسةالاقتصاديةالتييمتناستخدامهامنقِبَلالبنوكالمركزيةوالسللاتالنقديةللتأفيعلىالاقتصاد، من  لال 

د كالحفاظعلىمعدلاتالتضخمالمناسبةوتحقيق التحتمفيالعرمالنقديوأسعار الفائد والسيولةالمالية يالاقتصادلتحقيقأ دا محد
تحقيقالاستقرارالاقتصاديالدا لي يعد د اًمهمًالأهي وإق  النموالاقتصاديومن ثم تعزيزالاستقرارالاقتصادي الدا لي للبلد 

  دول،حيثيؤفرعلىحيا المواطنينوالشركاتوالاستثمارا ،    الخ
 عندمايتونهناكاستقراراقتصاديدا لي،يتيحرلتفرلاأ ضلللنموالاقتصاديالمستدامو لقفرلعملوتحسينمستوىالمعيشة وبالتالي تحسين مستو  

 ر ا ية الا راد
يها والجزائر كغي ا من الدول تسعي عن طريق سياساتها النقدية العمإ علي تحقيق الاستقرار الاقتصادي التلي من  لال الأههمية التي تل

 30-03المتعلق بالنقد والقرض وكرا المر  00-30لهرا السياسة عن طريق العديد من الإللاحا  التي تبنتها    را الجانب كالأهمر 
التحتمفيالتضخم وتعزيز النمو الاقتصادي ومبط سيولة الاقتصاد والقدر  علي التتيف وذلك بهدذ   00-30المعدل والمتمم لأسمر 
 ية   مع الأهوماع الاقتصاد

 ضبط معدلا  التضخميعد منأكبرالتحدياتالتيتواجهالاقتصادا   وأق البنتالمركزيالجزائري يسعي 
  منخلالالسياسةالنقديةإلىالحفاظعلىمعدلاتالتضخمالمناسبة

  الخدما  عندمايتونمعدلالتضخممرتفعابشتلغيمستدام،يمتنأنيؤديرلتإلىتد ورقو الشراءللعملةوتقليلقدر المستهلتينعلىشراءالسلعو 
 .وبالمثإ،عندمايتونالتضخممنخفضاجدا،يمتنأنيتونلهتأفيسلبيعلىالنموالاقتصاديويزيدمنخلرالانتماشالاقتصادي

تعزيزالنموالاقتصادي،  السياسةالنقديةتهدذ إلىتو يبيئةمستقر ومواتيةللنموالاقتصادي   عندماتتوق مستوياتالأهسعارومعدلا  
  ركاتبالثقة يالاقتصادويتمتشجيعهمعلىالاستثماروإنشاءوظائفجديد الفائد مستقر ،يشعرالمستثمرونوالش

 وبالتالي،تساهمالسياسةالنقدية يتعزيزالنموالاقتصاديوتحسينمستوىالمعيشة  
  دعمالاستقرارالمالي،  السياسةالنقديةتمارث دورا اما يدعمالاستقرارالمالي    

  ةوالتقلبا   يالأهسواقالمالية إذاتمانتهاجسياساتنقديةلحيحة،يتمتقليلالمخاطرالمالي
وتساهمالسياسةالنقديةالحرر  يتفاديالأهزماتالماليةوتخفيفآثار اعلىالاقتصاد  التحتمفيسيولةالمال للاقتصاد،  البنتالمركزييعمإ 

 التحتم السليمفيالسيولةالماليةيسا م   علىضبلالسيولةالمالية يالاقتصادمنخلالالسياسةالنقدية
 تصادوتفاديالتربرباتالشديد    يتحقيقالتوازنفيالاق

  قدر  السياسة علىالتتيفوالتعديلو قاللظرو الاقتصاديةالمتغي    
   علىسبيلالمثال، يحالةركوداقتصادي،يمتنللبنتالمركزيخفضأسعارالفائد لتحفيزالاستثماروالإنفاقودعمالنموالاقتصادي

ارالفائد للحدمنالتضخموالحفاظعلىالاستقرارالاقتصادي، وذلك كله   شقه وعلىالجانبالآ ر، يحالةارتفاعالتضخم،يمتنللبنتالمركزير عأسع
 النقدي 

العديد من البرامج والمخللا  التنموية التي ساهمت   ر ع معدلا  النمو الاقتصادي وتحقيق التوازق  قكما قامت الجزائر بتلبي     
الجزائر علي مورد اقتصادي واحد   تحصيإ إيراداتها جعإ  الدا لي  لال     الدراسة  كرلك ما يمتن أق نستخلصه أق اعتماد

تربربا    الناتج المحلي ومن ثم عدم استقرار النمو الاقتصادي أو عدم استدامة الاستقرار الاقتصادي الدا لي   الجزائر ومن  لال 
صادية  فيا علي مؤشر الاستقرار الاقتصادي الجانب التلبيقي لهرا الدراسة تنبن لنا أق السياسة النقدية من أكثر السياسا  الاقت

 الدا لي غي أق  ناك تباين    في ا من  لال القنوا  المتبعة لتحقيق  د ها   
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المد  اللويإ بعدم  عالية السياسة النقدية من  لال قنا  التتلة النقدية   التأفي علي الاستقرار من  لال نتائج تقدير نستخلصه 
 الدا لي بينما قدر  السياسة النقدية   الحد من الموجا  التضخمية له أهمية بالغة   تحقيق الاستقرار الاقتصادي ليالدا  الاقتصادي
    الجزائر

فعالية السياسة النقدية   التأفي علي معدل النمو الاقتصادي وبالتالي الاستقرار بالمد  القصي من  لال نتائج تقدير نستخلصه 
قيمة معامإ حد تصحيح الخلأ معنوية واقإ من بمد  قدرتها   التحتم والسيلر    حجم التتلة النقدية وأق الدا لي الاقتصادي 

  و و ما يعتس بارتفاع سرعة التعديإ بعود  الاستقرار الاقتصادي الدا لي نحو قيمته التوازنية   الاجإ 0..9 3الصفر وقدر  بددد 
  سنة 30 0ذ تقدر تلك السرعة بالعود  للتوازق بحولي اللويإ مقارنة بالأهجإ القصي إ

كما يجب علي السياسة النقدية   الجزائر أق تتوق أكثر  عالية   التحتم   إدار  المعروض النقدي   المد  القصي وأكثر  عالية   
لأهق السياسة النقدية السيلر  والتحتم   التضخم   المد  اللويإ كإ ذلك لغرض المحا ظة علي الاستقرار الاقتصادي الدا لي  

  لأهنها تعمإ علي تو ي بيئةمستقر ومواتيةللنموالاقتصاديوالاستثمار   الخ  لاستقرارالاقتصاديأدا قويةلتحقيقا
ةالشامومعرلك،يجبأنيتمتنفيرالسياسةالنقديةبحتمةو قاللظرو الاقتصاديةالمحليةوالتحدياتالتيتواجههاالدولة،كمايجبأنتتماشىمعالأه دا الاقتصادي
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