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: الملخص  

بغية    2017- 1990فترة الزمنية الممتدة ما بين  لال الوذلك خفي الجزائر  ى النقود  الطلب عل  دالة  تهدف هذه الدراسة إلى تقدير
وجود علاقة    مدى  واختبار  دراسة استقراريتها نيا  ، ثافي الجزائرعلى الطلب على النقود    تي تؤثرال  دداتالتعرف على أهم المحأولا  

اد انات سنوية وأدوات الاقتصماد على بي، تم الاعت(M2تلة النقدية )المستقلة والمتغير التابع الك  بين المتغيرات  توازنية طويلة الأجل
 (. ARDLج الانحدار الذاتي للفجوات الزمنية المتباطئة )نموذ كالقياسي  

بكل من سعر الصرف ومعدل التضخم،  نقود يتأثر إيجابا بالناتج المحلي الإجمالي وسلبا  سة إلى أن الطلب على الوقد توصلت الدرا
القرارات   ذااتخعلى الدراسة مما يساعد  الزمن خلال فترة  رة عبرة مستق الجزائر هي دالد في لب على النقو الة الطوأن د، ائدةوسعر الف

 لتنفيذ سياسة نقدية فعالة. 
 (. ARDLالذاتي للفجوات الزمنية المتباطئة )نحدار نموذج الاالطلب على النقود، السياسة النقدية،  ، لنقودا الكلمات المفتاحية: 

Résumer : 

Cette étude vise à estimer la fonction de la demande de monnaie en Algérie au 

cours de la période 1990-2017, afin premièrement d'identifier les déterminants qui 

définisse cet fonction, deuxièmes d'étudier cet stabilité et de tester l'existence à 

long terme entre les variables explicative et le variable dépendant M2. Pour Menet 

a bien cet étude on a utilisé les nouvelle technique tel que la cointégration et le 

modélisation (ARDL). 

L'étude a révélé que la demande de monnaie est affectée positivement par le PIB 

et négativement à la fois par le taux de change, le taux d'inflation et le taux 

d'intérêt, ainsi que la fonction de demande de monnaie en Algérie est une fonction 

stable dans le temps pendant la période d'étude, ce qui permet a Menet a bien de 

décisions efficace pour la conduit de la politique monétaire efficace. 

Mots clés : monnaie, demande de monnaie, politique monétaire, ARDL 

Abstract : 

  The aim of this Study is to estimate the money demand function in Algeria during 

the period between 1990-2017. In order to firstly to identify the most important 

déterminants affecting this fuction, Secondly to study its stability and testing the 

existence of a long-term equilibrium relationship between the variables. To reach 

the purpose of over research we have used anual data and such (ARDL) model. 

 The results have showed that the demand for money is affected positively by the 

gross domestic product and negatively by both the exchange rate, Interest rate and 

the inflation rate. Also the money demand function in Algeria is a stable over time 

which helps the monetary autoritism to conduct an effective monetary policy. 

Key words: money, demand for money, monetary policy , ARDL. 

 



 

 
 

 

 

 

 

 

 فهرس المحتويات 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 
 

 محتويات البحث

 الإهداء 

 شكر وتقدير 

 الملخص 

 ثمحتويات البح

 الجداولفهرس 

 فهرس الأشكال  

 فهرس الملاحق 

 المقدمة العامة 

   . والسياسة النقدية ى النقودعل  فصل الأول: الأدبيات التطبيقية للطلبلا

 06..................................................................................................مقدمة الفصل 

 07.....................................................لنقود، الأسس النظرية والمفاهيمب على االمبحث الأول: الطل

 07............................................................................د.لأول: أساسيات حول النقو لب اطلما

 07......................................................... .............الفرع الأول: التطور التاريخي للنقود وتعريفها.

 10...................................................................ائفها وأنواعها.وظ الفرع الثاني: خصائص النقود،

 18...................................................................................الفرع الثالث: الأنظمة النقدية.

 20.......................................................... ....................... لمجمعات النقدية.المطلب الثاني: ا

 21.............. ..............................................................الفرع الأول: تعريف المجمعات النقدية.

 .21........ .............................. .........................................الفرع الثاني: أنواع المجمعات النقدية

 24............................................................................الفرع الثالث: مقابلات الكتلة النقدية.

 25.......................................................................الث: نظريات الطلب على النقود ب الثالمطل

 26.................................................................................ظرية الكلاسيكية.الفرع الأول: الن



 

 
 

 33........................... .......................................................... .زية.الفرع الثاني: النظرية الكين

 41....................................................................... ن فريدمان.رية الحديثة لميلتو الث: النظالثالفرع 

 44.......... ..................................ة للطلب على النقود.لحديثاذج ا، والنمالفرع الرابع: نظرية التوقعات الرشيدة

51............................................................ ........رية للسياسة النقديةلنظالمبحث الثاني: الإطار ا  

 51. ..................................................................... المطلب الأول: الأسس النظرية للسياسة النقدية

 51....................................... ............................ا.ياسة النقدية واستراتيجيته: ماهية السالفرع الأول

 53........................... ..... ........................................ الفرع الثاني: أنواع السياسة النقدية وأهدافها. 

 57.................... ........................................................... النقديةالفرع الثالث: أدوات السياسة 

 59....... ........................................................................المطلب الثاني: فعالية السياسة النقدية

 59. .............................. ..............................لاسيكيالفرع الأول: فعالية السياسة النقدية في الفكر الك

 60 ................................................................الفرع الثاني: فعالية السياسة النقدية في الفكر النقدوي

 IS/LM.............................................................. .......60السياسة النقدية ونموذج  لثالث: الفرع ا

 64....................................................... لعلاقة بين السياسة النقدية والسياسة المالية.اعة طبيالفرع الرابع: 

 65.............................. .........................................ل السياسة النقديةالمطلب الثالث: قنوات انتقا

 66.................................. ....................................................قناة سعر الفائدة الأول:رع الف

 66.......... .............................................................................الفرع الثاني: قنوات الأسعار.

 67............. ................................................ ........................ .انئتمالفرع الثالث: قنوات الا

 67................................................ ........................................الفرع الرابع: قناة التوقعات.

 68........................................ ...........................ضخمالسياسة النقدية واستهداف الت الرابع:المطلب 

 69..................... .................................................الأول: مفهوم سياسة استهداف التضخم. الفرع

 69.......... ......................................................هداف التضخم.الفرع الثاني: شروط تطبيق سياسة است

71.................................................................. المبحث الثالث: تطور السياسة النقدية في الجزائر  

71............. ... ...............................................لأول: مراحل تطور السياسة النقدية في الجزائرلب االمط  



 

 
 

 71..........................................................أدوات السياسة النقدية في الجزائرني: أهداف و المطلب الثا

72....................................................................النقدية في الجزائرالفرع الأول: أهداف السياسة   

 72.....................................................................في الجزائر وات السياسة النقديةثاني: أدال الفرع

74.................................................ح الاقتصاديالسياسة النقدية خلال برنامج الإصلا المطلب الثالث:  

 .74............................................... ........................1971ة لأول: الاصلاح المالي لسنلفرع اا

 .74............................................................... الفرع الثاني: مرحلة إعادة هيكلة المؤسسات المصرفية

 .74................... .............................. ...........مرحلة الأزمة لاقتصادية فيلفرع الثالث: الإصلاحات اا

 76........................................................ الفرع الرابع: الإصلاحات الاقتصادية مع المؤسسات الدولية

 77.. ....................... 1998-1994الشامل صادي الاقتالفرع الخامس: السياسة النقدية خلال برنامج الإصلاح 

 78.................................................................... ة في الجزائرقع السياسة النقديالمطلب الرابع: وا

 78.................................2017-1990ة ومقابلاتها في الجزائر خلال الفتر  الفرع الأول: تطور الكتلة النقدية

 84.............................................2017- 1990للفترة  الجزائر ر معدلات التضخم فيتطو الفرع الثاني: 

 .86....... ...............................................الفرع الثالث: تدخل البنك المركزي بوسائل السياسة النقدية.

 87............................ ....................................................................خاتمة الفصل 

                                     الفصل الثاني: الأدبيات التطبيقية للطلب على النقود والسياسة النقدية

 89..............................................................................................مقدمة الفصل 

 90.............................................يقية الخاصة بالاقتصاديات الناشئة الأدبيات التطبالمبحث الأول: 

 90............... ........................................ربية صة بالدول العالمطلب الأول: الدراسات التطبيقية الخا

 .99.....................................................................ات التطبيقية المحليةراسالمطلب الثاني: الد

 112........................... ............. ...المبحث الثاني: الأدبيات التطبيقية الخاصة بالاقتصاديات المتطورة.

 122................................................ها  السابقة والتعقيب علي مناقشة الدراساتالمبحث الثالث: 

 .122................................................................... المطلب الأول: مناقشة الدراسات السابقة

 .123......... .....................................ها: التعقيب على الدراسات السابقة وما يستفاد منالمطلب الثاني



 

 
 

 .124..........................................................................................خاتمة الفصل 

 . 2017-1990ود للفترة لطلب على النقدراسة قياسية لمحددات دالة االفصل الثالث:  

 .126.........................................................................................مقدمة الفصل 

 127............... (ARDLزمنية المبطئة ) للفجوات ال لنموذج الانحدار الذاتيالمبحث الأول: الإطار النظري 

 127.......................... ........................................ياغتهص النموذج و يف تعر المطلب الأول:  

 127.............................(ARDL) ةزمنية المبطئللفجوات ال الذاتيلنموذج الانحدار  تعريفول: الأ الفرع 

 128........................................... ...................صياغة النموذج ..............الفرع الثاني:  

 129. .................... (ARDLزمنية المبطئة )للفجوات ال اتيوذج الانحدار الذنم مزايا وخصائصاني: المطلب الث 

 129.................................   خطوات تطبيق النموذج.................................المطلب الثالث: 

 130........... ....................................... ....... .ة السلاسل الزمنية..........استقراريالفرع الأول: 

 134.... ...... ............................ .....ثلى للفروق الأولى لقيم المتغيراتاختبار فترة الابطاء الم: الفرع الثاني

 …135............(............. OLSصغرى العادية )باستخدام طريقة المربعات ال الفرع الثالث: تقدير النموذج

 .……135ين متغيرات النموذج...........................بعلاقة توازنية طويلة الأجل ود  الفرع الرابع: اختبار وج

 139.......................................................ف وتبرير منهجية الدراسة.....وصالثاني: المبحث 

 139............ ...................................المستخدمنموذج فات المنهجية الدراسة ومواص المطلب الأول: 

 140.......... .........................................التعريف بمتغيرات الدراسة ومصدر البياناتطلب الثاني: لما

 140....................... . .....................................سة.......غيرات الدراالتعريف بمتالفرع الأول: 

 141.................................................... ............. مصدر البيانات............: انيالفرع الث

 142....................................... ........................للمتغيراتالوصفي  الإحصاءالثالث: المطلب 

 145...................... ...................................جوعرض النتائ ياسيةالدراسة الق: المبحث الثالث

 145......................................... سل الزمنية.................استقرارية السلا المطلب الأول: اختبار  



 

 
 

 145. .................. .................................... ....... التمثيل البياني للسلاسل الزمنية.....الفرع الأول: 

 148  .....دراسة استقرارية السلاسل الزمنية............................................................ ثاني:الفرع ال

 149..............................طاء المثلى.......................................باختبار فترات الاالفرع الثالث: 

 150( ARDLزعة المتباطئة )و نموذج الانحدار الذاتي للفجوات الزمنية الم تعمالي باستقدير النموذج القياس: انيب الثالمطل 

 ..150........................................ منهج الحدود لاختبار التكامل المشترك................. الفرع الأول: 

 ..151.. ................................. .........................العلاقة التوازنية طويلة الأجلير تقد: الفرع الثاني

 .ECM ARDL……….. ................................ ........153نموذج تصحيح الخطأ : لثالفرع الثا

 154............................ ................(ARDL)هجية  ن التأكد من الفرضيات الخاصة بم :المطلب الثالث

 ..……155....................... (Hetroskedasticity Test)ل: اختبار مشكلة اختلاف التباينالأو  عالفر 

 …156......................... .........................ني: اختبار الكشف عن الارتباط الذاتي للأخطاءالفرع الثا

 ..…156.................................. .....بيعي للأخطاء العشوائية..........الفرع الثالث: اختبار التوزيع الط

 175المطلب الرابع: اختبار استقرارية النموذج.....................................................................

 …160........................................................................................خاتمة الفصل 

 …162........................................................................................لعامةاالخاتمة 

 …167................................................................ .......................قائمة المراجع

 …180....................................... .......................................... .....قائمة الملاحق

  



 

 
 

 
 
 

 قائمة الأشكال والجداول 
 
 
 
 

 

 



 

 
 

 قائمة الأشكال: 

 الصفحة  عنوان الشكل رقم الشكل
1-1 ف النقودائوظ   12 

1-2  M1,M2,M3 23نقدية معات المكونات المج 

عار عروضة والمستوى العام للأسالعلاقة بين كمية النقود الم 1-3  29 

1-4  31 معادلة الأرصدة النقدية بصياغة كمبريدج 

1-5  34 مخطط نموذج كينز المبسط 

1-6  35 الطلب على النقود بدافع المعاملات  

1-7 ياطحتود بدافع الاالطلب على النق   36 

1-8 ب على النقود بدافع المضاربة طلال   37 

1-9 ود عند كينز الطلب الكلي على النق   38 

1-10 ظرية التفضيل النقدي ة في ندالفائتوازن سعر    38 

1-11  39 مصيدة السيولة لكينز 

1-12  45 منحنى فيليبس عند الكلاسيك الجدد  

1-13 صاد الكلي ية في الاقتالتسلسل الزمني للمدارس النقد   46 

1-41  48 الطلب على النقود لغرض المعاملات والاحتياط ل بومول  

1-15 ة استراتيجية السياسة النقدية الحديث   52 

1-16  53 أهداف السياسة النقدية 

1-17  57 الأهداف النهائية للسياسة النقدية حسب المربع السحري لكالدور  

1-18 الائتمان لتأثير على وسائل البنك المركزي في ا   59 

1-19  IS 61منحنى  

1-20  LM 61منحنى 

1-21  IS/LM 62منحنى  

1-22  ISLM/BP 64حنى نم 

1-23 النقدية انتقال السياسة  آلية عمل قنوات   68 

1-24  80 2011- 1990وأشباه النقود في الجزائر خلال الفترة   M1,M2تطور الكتلة النقدية  

1-25  84 2009- 2000ائر  دية في الجز مقابلات الكتلة النق 

1-26  85 2015- 1990تطور معدل التضخم في الجزائر للفترة  

3-1  ARDL 130خطوات تطبيق منهجية  

3-2  134 ية المبسطة لاختبار جذر الوحدة نهجالم 

3-3  145 التمثيل البياني للسلاسل الزمنية  

3-4  150 نتائج اختبار فترات الإبطاء الزمنية  



 

 
 

3-5  157 طاء العشوائية ع الطبيعي للأخوزيالتار اختب نتائج 

3-6  CUSUM 158اختبار مجموع الأخطاء التراكمية  

3-7  CUSUMSQ 158طاء التراكمية خاختبار استقرار مربعات الأ 

 

 

 

  



 

 
 

 :قائمة الجداول

 الصفحة  عنوان الجدول  رقم الجدول
 31 دالنقو ظرية كمية نو أوجه الاختلاف والتشابه بين نظرية الأرصدة النقدية  1-1

 40 الاختلاف بين النظرية الكلاسيكية والنظرية الكينزية جهأو  1-2

 79 2015- 1990ل الفترة تطور الكتلة النقدية في الجزائر خلا 1-3

 81 2013- 1990معدلات نمو الكتلة النقدية في الجزائر خلال الفترة  1-4

 83 2009-2000 ترةخلال الفالجزائر عناصر مكونات الكتلة النقدية في  1-5

 84 2015-1990معدلات التضخم في الجزائر خلال الفترة مابين   1-6

 142 الإحصاء الوصفي للبيانات 3-1

 144 مصفوفة الارتباط الخطي بين المتغيرات 3-2

 148 اختبار استقرارية السلاسل الزمنية  3-3

 Bounds Test 151اختبار منهج الحدود  3-4

 152 لأجلويلة المات طالمع تقدير 3-5

 153 (ECM ARDL)نتائج نموذج تصحيح الخطأ  3-6

 ARCH 155ر نتائج اختبا 3-7

 Breusch-Pagan-Godfrey   155نتائج اختبار  3-8

 Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test 156اختبار نتائج  3-9

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 قائمة الملاحق
  



 

 
 

 قائمة الملاحق 
فحة الص عنوان الملحق رقم الملحق   

تمثيل البياني للسلاسل الزمنيال 01  180 

زئيلجالارتباط الذاتي البسيط واياني لدالة التمثيل الب 02  182 

 184 اختبار جذر الوحدة للمتغيرات 03

 196 تحديد فترات الإبطاء الزمنية 04

 Bounds Test 197اختبار الحدود للتكامل المشترك  05

60 يح الخطأنموذج تصح   198 

التوازنية طويلة الأجلتقدير العلاقة  07  199 

 ARCH 199اختبار  08

 Breush-Pagan-Godfey  199اختبار 09

 Breush-Godfey Seral Correlation LM Test 200اختبار  10

ء العشوائيةوزيع الطبيعي للأخطاالت اختبار 11  201 

 CUSUM 201جحة لبواقي الراختبار المجموع التراكمي لا 12

 CUSUM Squars Test 202اختبار مربعات الأخطاء التراكمية  13

 



 

 
 

 
 

 المقدمة العامة 
 

 

 

 

 

 

 

 

 



 مقدمة عامة 
 

1 

 تمهيد 

تطور الذي حصل في اقتصاديات الدول والتوسع الهائل الذي حدث في حجم المعاملات قابلها نموا وتوسعا في الحاجات لدى  لاإن 
في    وحل بعض المشاكل الناتجة عن ذلك التطور، فتمثلت  هذه الحاجات  تبادل لتلبيةلة لللب وجود وسيالأفراد والشعوب، مما تتط

مة استعمالية في البداية لتصل إلى أن تصبح قيمة في ذاتها مقبولة من الجميع، وتلعب دورا بارزا  يقظهور النقود كسلعة تقبل التداول ك
أ اعتبار  على  الحديثة،  الاقتصادية  الحياة  الفضلفي  لها  ت  ن  المبادلافي  مختلفسهيل  بين  وتحديد    ت  ومؤسسات(  )أفراد  الأطراف 

م دورها في النشاط الاقتصادي لتأثيرها في المستوى العام للأسعار ومستويات  ظاصادية والتجارية لمختلف الدول. كما تعالعلاقات الاقت
   مية.ة لعجلة التندافع قتصاد وأداةالإنتاج والاستهلاك، إذ أصبحت تمثل ركيزة أساسية يقوم عليها الا

بتطور القطاع النقدي والمصرفي،    كالمختلفة على مر الزمن، وقد ارتبط ذل  لقد لعبت النقود دورا أساسيا في تنشيط اقتصاديات الدول
قود على أن الن  وانعكس على النمو الاقتصادي بشكل عام، مما فند التحليل الكلاسيكي القائم على مبدأ حيادية النقود والذي ينص

مستواه،    يير النشاط الاقتصادي دون التأثير علىب الحقيقية للاقتصاد، ومن ثم يقتصر دورها على تسيخفي الجوان  اهي إلى ستار م
السوق   يتعلق بالعرض والطلب عليها والتوازن في  الاقتصادي، خاصة فيما  النشاط  فتزايد الاهتمام بدراستها ومدى تأثيرها على 

 لاستقرار الاقتصادي. ة في تحقيق ازنات المساهمالتوايعتبر أحد  النقدي الذي

تغير اقتصادي، فلقد احتلت أهمية بالغة في الاقتصاديات كأهم م  عالمجتمفي   عرفته النقود، وتعاظم دورهاوفي ظل التطور الكبير الذي 
فض   الإنتاج وخطة بالتخصص فيلمرتبلاقتصادية االمعاصرة، وتشمل هذه الأهمية جانبين، حيث يتعلق الأول بتأثيرها على الكفاءة ا

 الاقتصادية.لدورات اوحدوث مار ويمس الثاني عدم الاستقرار تكاليفه وسهولة الحسابات ورفع مستويات الاستث

قبل  شغل موضوع الطلب على النقود حيزا هاما من الدراسة والتحليل في النظريات النقدية، ولا يزال يحظى بالاهتمام المتزايد من  
 وازن فيعناصر جانب الطلب التي تحقق التفي الدول المتقدمة أو النامية، لأنه يعد أهم ال  النقدية سواءضعي السياسة   وواالباحثين
النقدية، وذلك للحد من الاضطرابات النقدية وتأثيرها السلبي على النشاط الاقتصادي "الناتج المحلي الإجمالي"، ويرجع ذلك السوق  

تي تربطه بينه وبين العديد  ق الاستقرار الاقتصادي نتيجة للعلاقة الوثيقة النقود في تحقيالطلب على اللعبه  فعال الذي يإلى الدور ال
 صادية والنقدية التي تختلف في مدى تأثيرها على الاقتصاد.ت الاقتالمتغير من ا

دة فيشر  رياب  مشكلة محددات الطلب على النقود منذ أن قدمت النظرية الكلاسيكيةث في  للبحموضوع الطلب على النقود  تم  اه
ديد قيمة النقود وعلاقتها بالأسعار ثم تحليل  تح  معادلة كمبريدج  والتي كان أساسها  وبيجو معادلة التبادل والتي تلتها  مارشال  وألفريد

ات  للأسعار، ثم النظرية النقدية بقيادة كينز والتي جاءت بعد ما عجز الكلاسيك في إيجاد حلول لأزملعام   المستوى اأسباب التغير في
 دافع المعاملات، دافع الاحتياط ا في فع الأفراد للاحتفاظ بالنقود وحصرهزمة الكساد(، حيث ركز كينز على دواالي )ألرأس المالنظام ا

ن فريدمان جاء بتحليل مفهوم الثروة والأسعار والعوائد على من الأشكال الأخرى البديلة  يلتو ة الحديثة لمودافع المضاربة، ثم النظري
هم جميعا واحدة  فضليات، إلا أنه لم تكن رؤيتترتيب الأاصطلاح    ا والأذواق أو ما أطلق عليهسيولة،   صورة  ظ بالثروة فيللاحتفا

يه رؤيتهم لاستقرار دالة الطلب على النقود من عدمه، ولم تقف  لفت فدر الذي اختد تباعدت بالقلمحددات الطلب على النقود، فلق
ال استقرارا وأكثرها  كثر الدو كونها أ  لفريدمان على الرغم من  طلب النقدي النقود عند دالة الالمحاولات لبحث مشكلة الطلب على  

يل، ولكن كونها شملت عددا كبيرا من  التحلالدائم في    ا أدخلت الدخلمن العديد من الباحثين ولفترة طويلة، ليس لأنهمصداقية  
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لطلب ار هذا اود ومحدداته ومدى استقر ب على النقة العلاقة بين الطلمحددات الطلب على النقود عن غيرها من الدوال. لذا تعد قضي
 الاقتصادية.من التقلبات  قدية خاصة في الدول النامية التي تعاني الكثيررا هاما في إدارة السياسة النمحو 

ا ة على تحقيق دية الفعالة القادر ير الدقيق لدالة الطلب على النقود واستقراريتها يسمح برسم المعالم الأساسية للسياسة النقلتقدإن 
ر  دا يعد استقراالحقيقي( ومن ثم تحقيق الاستقرار الاقتصادي. لي يخدم الهدف النهائي )الدخل  ية(، الذ يع النقدالهدف الوسيط )المجام

لنقود وسعر  ود شرطا أساسيا لنجاح السياسة النقدية فإذا كانت السياسة النقدية هي سياسة السيطرة على عرض ا النق  الطلب على
عن حجم الطلب على النقود ومدى  قها مالم يكن هناك تصور دقيق  كن تطبيإنه لا يمهداف اقتصادية معينة ف، تحقيقا لأالفائدة

 استقراره. 

ة، إذ تعتبر الأداة الرئيسية التي تمكن الدولة من إدارة في هيكل السياسات الاقتصادية الكلي  صدارةية مكانة التحتل السياسة النقد
سياسة الاقتصادية، إلا أن ة في تحقيق الأهداف العامة للا الكبير مساهمته  تتجلى أهمية السياسة النقدية في   ذإ  لنشاط الاقتصادي،ا

عة وحجم وأمد تأثيرها في المتغيرات المستهدفة، وذلك بسبب اختلاف ث طبيعملها من حيا حول تفاصيل  الخلاف لا يزال قائم
 لية.هذه الآ  عكاس ذلك على طبيعة عمل أخري وانلاقتصاد من دولة إلىالسمات الهيكلية والمؤسسية ل

- 1990فترة  ويل وذلك لللطلب على النقود ودراسة مدى استقراريتها في الأجل الطدالة انمذجة  نهدف من خلال هذه الدراسة  
 .  CUSUMSQو  CUSUMواختبار (، ARDLالانحدار الذاتي للإبطاء الموزع ) ، باستخدام تقنية 2017

 يما يلي: الدراسة تتلخص فية الرئيسية لهذه وعليه فإن الإشكال

ترة  ية خلال الفلأجل تنفيذ السياسة النقددى استقراريتها في الجزائر؟ و ما مالطلب على النقود  دالة  ما هي محددات
 ؟  1990-2017

 ا أكثر: تبعاً لهذه لإشكالية سوف نحاول تقسيمها إلى أسئلة الفرعية لكي يكون بإمكاننا فهمه

 طلب على النقود؟ نظريات ال ماهي مختلف -

 ؟ بناء سياسة نقدية فعالة لب النقود التي تساعد على ات دالة الطهي أهم محددما  -

 ر دالة الطلب على النقود؟ تقدي فعاليتها فيما مفهوم السياسة النقدية وما مدى  -

 هل يمكن القول أن دالة الطلب على النقود مستقرة في الجزائر؟  -

 سة: الدرا فرضيات

 ة: الفرضيات التاليلموضوع نقوم بوضع جوانب ا ولمعالجة

 ة البديلة. الفرصبمتغيرات ا ، وسلببالمتغيرات السلميةد في الجزائر إيجابا طلب على النقو تتأثر دالة الالفرضية الأولى:     

 دالة الطلب على النقود في الجزائر مستقرة في المدى الطويل.الفرضية الثانية:      
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 أهداف الدراسة:

على سلوك الطلب على النقود   تحليل تأثير بعض المتغيرات الاقتصاديةلدراسة إلى تحديد وتقدير نموذج قياسي لف اتهد -
 (. ARDL) طاء الموزع الانحدار الذاتي للإبباستخدام 

 تحديد أنسب تعريف للنقد بهدف المساعدة على بناء سياسة نقدية ملائمة وفعالة.  -
 . ؤثر في الطلب على النقود في الجزائر تالتيوالمحددات  املتحديد أهم العو  -
 . ود في الجزائرار مدى استقرار دالة الطلب على النقتباخ -

 أهمية البحث: 

سوق النقود )كمية النقود المعروضة( وبالتالي على السياسات النقدية ى  لال تأثيره علمن خ  على النقود  تنبع أهمية دراسة نموذج الطلب
 معرفة التغيرات نقود سيساعدنا فيأن دراسة الطلب على ال كمن أهمية موضوعنا في لذا ت لدولة،الكلية لالسياسة  ن ثم على  والمالية وم

  لى التأثير على هده المتغيرات من اجل ة النقدية بالطريقة التي تقود إاسلسيجيه أدوات ايساعدنا على تو ، كما سالأكثر تأثيرا فيها
لب اولة إيجاد نموذج للطلمحب على النقود  رفة أهم المتغيرات التي تؤثر في دالة الطلع م  وضرورة  النقدي،   الوصول إلى استقرار السوق 

في التوازنات الاقتصادية في الجزائر فمن شان    تلاختلالمواجهة الا  ى رسم سياسات نقدية مستقبلية وفعالةعلى النقود يساعد عل
نظرا ، ب على النقودتعلقة بالنقد والسياسة النقدية ودالة الطلالبحث والدراسة المهذه الدراسة أن تكون مساهمة تساعد على تعميق 

  .قة بالاقتصاد الجزائرييدانية القياسية المتعللنقص الدراسات الم

 راسة:  منهجية الد

لزمنية ائر خلال الفترة اسة بالبحث والتحليل تقدير دالة الطلب على النقود ومدى استقراريتها في الأجل الطويل في الجز دراللت اتناو 
المأخوذة  )ح   2017-1990من   العينة  نموذج)مشاهدة   28جم  على  بالاعتماد  وذلك  الموزع    ،  للإبطاء  الذاتي  الانحدار 

(ARDL  ،)  واستخدام برنامجEviews10   القياسية من أجل معرفة أهم العوامل التي تؤثر في دالة الطلب على    للدراسةاة  أدك
 النقود.

ا في  ى الإشكالية المطروحة قمند الإجابة علفرضيات وإيجاة ولكي نتمكن من اختبار صحة اللدراسأهداف هذه ا  من أجل تحقيق
ت الاقتصادية المتعلقة بالطلب على النقود، والمنهج  النظريالف  تمخ  قمنا بعرض والذي من خلاله    دراستنا على المزج بين المنهج الوصفي

لمعالجة القياسية لمحددات دالة ثم المنهج التجريبي والقياسي من أجل ا  زائرلة النقدية في الجالتحليلي من خلال تحليل مؤشرات الكت
 ب على النقود والمتغيرات التي تؤِثر فيه. ين الطلة بئمقالعلاقة العلى النقود ودراسة استقراريتها في الأجل الطويل، واختبار االطلب 
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 هيكل الدراسة 

ثة فصول، فصلين  الأطروحة إلى ثلاقمنا بتقسيم هذه  على النقود في الجزائر    طلبالقيام بدراسة التم ذكره ومن أجل   على ضوء ما 

 التي قمنا بها.  القياسية نتائجيحتوي على  تجريبي يتضمنان الدراسات النظرية والدراسات التطبيقية وفصل نظريين

  الأول المبحث    في   نتطرق:حيث س  سياسة النقديةالأدبيات التطبيقية للطلب على النقود وال سنتناول    في الفصل الأول •

اض مفاهيم عامة حول تطور النقود مستعرضا في ذلك  ل استعر من خلا .لنظرية والمفاهيمنقود الأسس االطلب على الإلى  

النقدية  الأنظ الكوالمجمة  النظرية  النقود بما فيها  الطلب على  التطرق إلى نظريات  النقدية وأنواعها، ثم  ، لاسيكيةمعات 

أما المبحث    لى النقود. لحديثة للطلب عالرشيدة، ثم النماذج ا  وأخيرا نظرية التوقعات  النظرية الحديثة،  ية الكينزية،النظر 

الية السياسة  ف وأدوات مباشرة وغير مباشرة، ثم التطرق إلى فعأهدا  النقدية، منسنخصصه للإطار النظري للسياسة    الثاني

ر، من  ة النقدية في الجزائسنتناول تطور السياس لثفي المبحث الثا ماأ السياسة النقدية. النقدية وصولا إلى قنوات انتقال

قتصادي، وأخيرا تحليل ح الارنامج الإصلال بتطور السياسة النقدية في الجزائر، ثم السياسة النقدية خلاخلال مراحل  

    تطور الكتلة النقدية ومقابلاتها في الجزائر. 

في المبحث  بحيث سنتطرق    ،النقديةللطلب على النقود والسياسة  ية التطبيقية  الدراسات الأدب  ناولسنت  وفي الفصل الثاني  •

الخاصة  تناول الدراسات التطبيقية سنف انيلمبحث الثا في أما  ناشئةالأدبيات التطبيقية الخاصة بالاقتصاديات الإلى  الأول

 .لتعقيب عليها سات السابقة واالدراملخص  في المبحث الثالثكما سنتطرق   الاقتصادية المتطورة، 

النقدية في الجزائر والذي    لى النقود والسياسةحول محددات الطلب عالقياسية    للدراسة  فسنخصصه  أما الفصل الثالث •

المبحث  أما    (ARDLالانحدار الذاتي للفجوات الزمنية المتباطئة )ج  نظري لنموذ ار الالإط  لالأو   لمبحثفي ا  تضمن

الدراسةص و لفسنخصصه    الثاني الثالثوفي    ف وتبرير منهجية  القياسدراال  المبحث  لدالة  سة  النقود في ية  الطلب على 

ء  ذاتي للإبطاالانحدار النموذج  باستخدام   2017- 1990ترة  والكشف عن أهم العوامل التي تؤثر فيه خلال الف  الجزائر

، ثم إجراء الاختبارات  ECMار ، واختبللتكامل المشترك Bounds Testختبار إمن خلال (،  ARDLوزع )الم

  CUSUM   اختبار  د في باستخدامستقرارية دالة الطلب على النقو دراسة اوأخيرا  ،  ARDLخيصية لنموذجالتش

 . CUSUMSQو
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 مقدمة 

لدراسات الاقتصادية، هي تحتل مركز الصدارة في اتلف الدول في العالم على النقود، ف يقوم النظام الاقتصادي في العصر الحديث وفي مخ

يفاكتش النقود  الخطوات  اف  من  تطور  عتبر  في  جاء كالأساسية  النقود  ظهور  إن  الإنسانية،  للتطو الحضارة  في  نتيجة  العلاقات  ر 

محاولة ضبط أهم المفاهيم    يف بالنقود، أينقود يجب أولا التعر نظريات الطلب على ال الاقتصادية للأفراد والجماعات. فقبل التطرق إلى  

ى  ثم نعرج عل   ود لننتقل بعد ذلك إلى تعريفها ووظائفها،بذة تاريخية عن نشأة النقبإعطاء ن  حيث سنقوم،  والتطورات المتعلقة بالنقد

 .قديةالمجمعات الن هذه  مختلف أنواع وعرض جمعات النقدية، ثم إعطاء تعريف للم الخصائص والأنواع التي تتمتع بها النقود، أهم

تعتبر من أقدم النظريات الكمية    نقود بدأ بالنظرية الكلاسيكية التيريات الطلب على الالتطرق إلى مختلف نظيهدف هذا الفصل إلى  

النقود وعلاقتها بامارش  يشر وألفريدبريادة ف الال وبيجو والتي كان أساسها تحديد قيمة  المستوى  الن لتغير في  ظرية عام للأسعار، ثم 

الرأسمالي )أزمة    اد الحلول لأزمات النظامكية في إيجت الكلاسيياتي جاءت بعد ما عجزت النظر )النقدية( بقيادة كينز والالكينزية  

ة، ثم  ها إسم تفضيل السيوللدوافع التي تجعل الأفراد يحتفظون بالنقود والتي أطلق عليعلى ا ينارد كينز  الكساد(، حيث ركز جون م

مفهوم الثروة والأسعار  سة وتحليلتتطلب دراد أن دوافع الطلب على النقو  ية الكمية الحديثة حيث أقر يدمان في النظر جاء ميلتون فر 

عة من  قام بإعادة صياغة دالة الطلب على النقود والتي شملت مجمو   ، حيثفاظ بالثروةالعوائد من الأشكال الأخرى البديلة للاحتو 

ذواق. ضيلات والأخيرا التفوأسندات، العائد من الأسهم،  لدخل الدائم، العائد من ال هي الثروة، ارة لسلوك الطلب والتيالعوامل المفس

، جيمس توبين و كاقان وهيكس من خلال وضعهم  بومولثال ويليام  اء به أتباع كينز ومجموعة من المفكرين أمبالإضافة إلى ما ج

 ب على النقود. ماذج المتعلقة بالطللمجموعة من الن

ف نتعرض  هداف السياسة الاقتصادية، وعليه سو داة التي بواسطتها تنفد وتحقق أا الأعلى أنهية في الوقت الحاضر  تعتبر السياسة النقد

  الحديثة التي تقوم عليها، ثم تسليط الضوء على   ةتطرق إلى تعريفها والإستراتيجيك بالالنقدية وذلفي هذا الفصل إلى ماهية السياسة  

 ليتها. ، وإبراز مدى فعاالاقتصادية ة أثرها على أهم المتغيراتدارتها، ثم في الأخير دراسمختلف أهدافها، أدواتها، وكيفية إ
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 لمفاهيم لأول: الطلب على النقود الأسس النظرية واالمبحث ا

أداالبر  تعت الانسان جعلها تع نقود  المجتمع، واكتشافها من طرف  من أهم الخطوات الأساسية في تطور  ة مالية ونقدية هامة في  د 
ادية للأفراد والمجتمعات، لة رافقت التطور في العلاقات الاقتصجة مراحل طويلم يتم دفعة واحدة بل نتيحضارته، خاصة وأن ظهورها 

تفسير منطقي  صور محاولين إعطاء  زمن بعيد ومن طرف الكثير من العلماء والمفكرين على مر العمنذ    مام بالنقودلذلك بدأ الاهت
 ثر بها والمؤثرة فيها.عرف على العوامل التي تتأهذه الظاهرة والتلسلوك 

ها خلال فترات  أ عليات التي تطر ين العوامل المحددة للنقود وتفسير التغير النظريات النقدية" تبظريات سميت ب "من ذلك تولدت ن
على  قيمة النقود وانعكاساتها  طي تفسيرا لتغير  لاف توجهاتها أن تعت النقدية على اختزمنية معينة، أو بعبارة أخرى محاولة النظريا

 خرى. الأ المتغيرات الاقتصادية

ائفها، ثم الإلمام بمختلف  ا ووظتلف أنواعهالتطور التاريخي للنقود، تعريفها، وإبراز مخل هذا المبحث سنسلط الضوء على  خلامن  
 جاءت بعد ذلك. النظريات النقدية والتجديدات التي

 أساسيات حول النقود  المطلب الأول:  

لمراحل عند انتهاء مرحلة  ق استخدام النقود، حيث بدأت هذه اطور الذي رافنية بمراحل متعددة من التلقد مرت المجتمعات الإنسا
داية  كتفاء الذاتي، وبسم بمبدأ شبه الا المجتمعات البدائية في غنى عن استخدام النقود كونها كانت تتنداك  التي كانت أالاكتفاء الذاتي و 

 ة.مرحلة المقايض

وفيما يلي سوف نتعرض   افقته.ومختلف الصعوبات والمعوقات التي ر نظام المقايضة،  اء من أجل التخلص على  إن ظهور النقود ج     
رج إلى بعض  هذا النظام، وبعد ذلك نعيل لنظام المقايضة ومختلف الصعوبات التي تعرض إليها  وتحل  من خلال شرحلنشأة النقود،  

الوظائف تي تميزها، ثم شرح لمجموعة من  ال  ائص ختف الخصيون، ثم محاولة الإلمام بمد والتي اقترحها الاقتصادنظرية للنقو التعريفات ال
 نقود. اع الض مختلف أنو التي تقدمها النقود، وفي الأخير عر 

 وتعريفها  التطور التاريخي للنقودالفرع الأول: 

فك   د ضرورةريخي، وكظاهرة اقتصادية نجصفها من خلال تطورها التاعرفتها يجب و ذات أبعاد متعددة، فلم النقود كظاهرة اجتماعية
والمتجددة عبر التاريخ، لذلك    ستمرةالإنسان الماقتصادي معين في فترة معينة وحركة الإنتاج واحتياجات  اقض بين سكون نظام  التن

 . ها حسب التعاريف المختلفةعبر مراحلها الزمنية ثم تعريفاريخي ها التوللتعرف على حقيقة النقود يجب تتبع تطور 

 أولا: التطور التاريخي للنقود 

م  اللقد  عبررت  تطوها  في  التدريجي    نقود  للتطور  خلالها  من  مراحل خضعت  بعدة  الالتاريخ  الاجتماعية  ظروف  وذلك حسب 
النقود السلعية )استخدام  عة بسلعة أو بخدمة( ثم مرحلة  يضة سلة )مقاوالاقتصادية، فلقد عرف الإنسان في بادئ الأمر نظام المقايض

  رحلة النقود الإنسان باستخدام النقود المعدنية والورقية ثم حلت م  دأعملية التبادل(، ثم ب كانت موجودة لإتمام    مختلف السلع التي
 تمانية. الائ
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 فيما يلي: ومن هنا نستنتج أهم المراحل التي مرت بها النقود والتي يمكن إيجازها

 وباتها: مرحلة نظام المقايضة وصع -

، دون استخدام أي 1يكون الفرد في حاجة إليها بادلة سلعة بسلعة أخرى  م المقايضة حيث يتم معات البدائية نظالقد عرفت المجتم 
تجون سلعا تزيد عن  الزمن، حيث كان الأفراد آنذاك ينام بمثابة مرحلة من مراحل تطور الإنسان عبر  النظ  ، يعتبر هذاوسيط نقدي

ن بحاجة إلى تلك السلع المعروضة  ن يكو والبحث عن م  دأ الأشخاص بعرض منتجاتهميسمى بالفائض في السلع فب ما  حاجتهم فتولد  
خذ فيه سلعة مكان  مبادلة سلعة بسلعة أخرى وهو التبادل الذي يأ  عمليةلآخرين، أي  هؤلاء الأفراد إلى منتجات امقابل حاجة  

 .2التبادل سلعة أخرى عند 

مل، فزادت الحاجة إلى التوسع في  تفاقمت مع ازدياد التخصص وتقسيم الع  تيمجموعة من الصعوبات وال  إلا أن هذا النظام رافقه 
بات التي رافقت أت النقود من أجل التغلب أو التخفيف عن الصعو نا نشالمقايضة، ههذا ما عجز عن مجابهته نظام التبادل، عملية 

 عوبات.الص خلال ما سبق سوف نعرض مختلف هذه هذا النظام، من 

 صعوبات المقايضة:  -

  لك من ضياع في الوقت والجهد، ما يصاحب ذعوبات خاصة في عمليات البيع والشراء و لقد نتج عن هذا النظام العديد من الص 
 ا وهي: لأهم صعوبات المقايضة أو نقائصهعملية التبادل بين الأشخاص وفيما يلي تحليل   قل منوهو ما يعر 

ط  لطرفين المتبادلين، يعتبر هذا الشر رة وجود اتفاق مزدوج للحاجات بين اضرو في رغبات المتبادلين: أي صعوبة التوافق المزدوج  -   
 لتي يرغب كل فرد الحصول عليها. لعة اعلى نفس السعوبة نظرا لعدم توافق شخصين  في غاية الص

لتي لا يمكن تجزئتها  بعض السلع كبيرة الحجم ا عة في نظام المقايضة هي صعوبة تجزئة صعوبة تجزئة السلعة: إن صعوبة تجزئة السل-   
غيرة  دات صجزئة إلى وحمص والقمح فهي سلع قابلة للتأن السلع صغيرة الحجم مثل الح  .....إلخ. في حين  حديقة، حصان،مثل  

 عمليات المقايضة. غالبا ما تقف عائقا أمام إتمام الحجم، هكذا فإن صعوبة تجزئة بعض السلع 

ا-    ما سب  لسلع:صعوبة تخزين  الصعوبات واجه بالإضافة إلى  النقود كان الإنسان صعوبة تخز   ق من  السلع، ففي ظل غياب  ين 
داك كانت السلع ام المقايضة، ونتيجة ضعف إمكانيات التخزين أنظل نظعة أخرى في  بتخزين السلع واستبدالها بسلالإنسان يقوم  

رض  يضة، وقد تتعتكون صالحة لعملية المقا حتفاظ بها لوقت طويل حتىة الاالعطب أو النقص من قيمتها وصعوبتتعرض للتلف أو 
 ذه السلع إلى المخاطر التالية:ه

  في أو النقص العطب أو للتلف المقايضة نظام في الغالبية تمثل كانت  التي منها ةالزراعي تلك وخاصة السلعة هذه تتعرض قد -
 .قيمتها

 .سلعلا من  بغيرها مبادلتها أو استهلاكها لىإ فيه  يحتاج الذي الوقت نم كثيرا  السلعة هذه تخزين في الشخص يتكلف-

 
1 J.K Hanson, “Monetary Theory and Pratique” , 7éme edition, 1983, p3. 
2 Henri Guitton, « La Monnaie », Dalloz, 3éme édition, 1974, p22. 
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  للمقايضة   فيها صالحة  تكون  حالة   إلى   مخزونة  كانت  لتيا احالته  من  تحويلهاالمخازن و   من  السلعة  إخراج   الصعب  من  يكون  قد   -
 .إليها يحتاج التي عالسل من بغيرها السلعة هذه مبادلة  يريد عندما

ر كانخفاض  لآجلة، فنظرا لتعرض السلع للمخاطسلع أنداك أداة للمدفوعات ا: تعتبر العات الآجلةد وسيلة للمدفو صعوبة إيجا-   
 الخسارة عند الوفاء بالدين.  حملونالأشخاص يت أو ارتفاع في قيمتها، هذا ما يجعل

تمام المبادلات، فيها السلع دور النقود لإ حلة النقود السلعية والتي كانت تلعببعد الصعوبات التي واجهت نظام المقايضة ظهرت مر 
يث بدأ  ية، حنقود المعدنأنداك مثل القمح، الأحجار الكريمة، وبعد ذلك ظهرت الئعة  كل أنواع السلع الشاوا يستعملون  حيث كان

عمال الذهب والفضة م طويلا حيث انتقلوا إلى استا لم يد أن هذالإنسان باستخدام معادن عديدة مثل النحاس، البرونز والحديد إلا
 :هامة تتمثل فيما يليميز به من مميزات  لما تت

 قيمتها  خفة وزنها وارتفاع-   

 صلاحيتها للتخزين والادخار-  

 انسة )قطع متساوية( متجت ها إلى وحداسهولة تحديد - 

 قابليتها للتجزئة- 

 .الثبات النسبي في قيمتها- 

 ريف النقود عتثانيا: 

ن ركز  وخصائص النقود، ومنهم م  د للنقود، فمنهم من اعتمد على طبيعةدمح   والكتاب في إعطاء مفهوملقد اختلف الاقتصاديون  
 يلي:  سرد ما يمكن تلفة للنقد على الوظائف التي تقوم بها، فمن المفاهيم المخ

 يسمح بالمداولة الاقتصادية". تعريف الدكتور أحمد هني: "العملة هي أي شيء مادي أو غير مادي -

سيلة التي يمكن من خلالها  ما النقود فليست سوى الو نتجات والخدمات، أات تشتري دائما بالمدو: يرى أن "المنتجريكار   تعريف-
 .3تحقيق المبادلة"

عرفها أيضا    H.QUITTON، أما  4النقود أداة تقنية تقضي على المقايضة"  أن"  يعتبر   :A.CHAINEAUتعريف  -
 .5يضة" التي تقضي على المقاأنها  "السلعة  على

 
 . 36، ص 1985"، المكتبة الاقتصادية الدار الجامعية، مصر، النقدي والمصرفيصاد قتمصطفى رشدي شيحة، "الا 3

4 A.CHAINEAU, « Qu est ce que La Monnaie, Mécanismes Et Politique Monétaire », 

Economica, 1997, p8. 
5 H.Guitton, «  L’économie Politique monétaires », Dalloz, 1965, p11. 
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 . 6المدفوعات على كامل الإقليم"ستعملة لإتمام كل ( "هي مجموع الوسائل الدفع المR.Penau)تعريف فيري بينو -

لى  ة عن الوسيلة التي يسعى الأفراد إ، بأنها عبار 1975ثناء نيله جائزة نوبل سنة  له أ  فها في خطابتعريف ميلتون فريدمان: عر -
أفراد    ل العام لدىبالقبو لية، ويتمتع  لع وخدمات حاضرة أو مستقبلحصول على ما يرغبون من سا  اكتسابها، من أجل استخدامها في 

 المجتمع.

ية،  دمها السلطات النقدية للتأثير في حجم بعض الأنشطة الاقتصادتستخ  الاقتصادية،وكتعريف شامل تعتبر النقود أهم المتغيرات  
 .7لسياسة النقدية ن طريق ما يسمى باياسة الاقتصادية عقصد تحقيق الس

 ا  ، وظائفها وأنواعه خصائص النقودلثاني: الفرع ا

 خصائص النقود أولا: 

ص تجعلها قادرة على تسهيل عمليات التبادل بين الأفراد، وخصائوعة معايير  لكي تقوم النقود بوظائفها كاملة يجب أن تتوفر على مجم
 : ما يليائص فيتتمثل هذه الخص

ها بها، وأن يكون لها صفة  مهور ثقتالمجتمع الذي تستخدم فيه أي يطرح الجد  لقبول العام من كافة أفراالقبول العام: أن تتمتع با-
 .8لات العمومية وذلك من أجل تسوية مختلف المعام

تفرض    و إجباريا من خلال قوة القانون التيا اختياريا أي على أساس ثقة الأفراد في قيمة وحدات النقد ذاتها، أالقبول إم  م هذاقد يت
 )النقود القانونية(.  ة ملزمةبح هذه الأخير نقود الصفة القانونية فتصعلى نوع معين من ال

النقود- ن: أي أن تكو (Hemogeneity) تجانس وحدات  النقدية الأقدية  ن كل وحدة  للوحدات  خرى، أي تحل  بديل تام 
 رف عليها.  اد التعها وسمكها حتى يسهل للأفر ، أي يجب أن تكون متماثلة في شكل9ماالواحدة منها محل الأخرى إحلالا تا

نقلها  لها و ينة يصعب حم:عرف نظام المقايضة صعوبة في التبادل، كونهم كانوا يحتفظون بسلعة مع (Portability)سهولة حملها-
لة المقايضة  وراق نقدية عكس ما كانت عليه في مرحوبفضل ظهور النقود أصبح من السهل نقل مبالغ كبيرة على شكل أ  وتخزينها،

 يستطيعون حملها نظرا لكبر حجمها أو وزنها. لا نوا الأفراد مح، الصوف....الخ( حيث كامثل سلعة)الق

كون  للبقاء بصورة نسبية وأن لا ت  رية التعامل بها لفترة طويلة، أي أن تكون قابلةستمراعة: بمعنى اعدم القابلية للتلف بصورة سري-
 يرة.قابلة للتلف خلال فترة قص

 
6 R.Penau, « Les institutions financiéres », 2éme ed, Revu Banque, 1982, p14. 

 . 50، ص2012يوان المطبوعات الجامعية، ، دقدي والمصرفي"ر خليل، "مبادئ الاقتصاد النعبد القاد 7

 . 12، ص 2003قية، لبنان، الله، أسامة الفولي، "منشورات الحلبي الحقو زينب عوض  8
،  2008ت الجامعية، اديات النقود والمصارف"، جامعة حلب، مديرية الكتب والمطبوعاسين، "مدخل إلى اقتصى حفأحمد زهير شامية، مصط 9

 . 35ص
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من أجل المحافظة على الثقة اللازمة عند التعامل بها، خاصة وأن  ها  ثبات في قيمتيجب أن تتمتع النقود بال  الثبات النسبي في قيمتها:-
 ة كونها تتعلق بالوظائف الأساسية للنقود. كبير   ة لها أهميةهذه الخاصي

 وظائف النقود ثانيا: 

لمال هو ما  "ا  تقوم على مبدأمرتبطة فيما بينها، فهي  د من الوظائف التقليدية،  مة، فهي تقوم بأداء عد قوة شرائية عاتعتبر النقود  
 ووسيلة للمدفوعات الآجلة. قيمة،، مستودع للأداة مبادلة، مقياس للقيمة يفعله المال"، حيث تتمثل فيما يلي:

 وظيفة النقد كمقياس للقيمة:  -

خدمة  ، أي تحديد قيمة أي سلعة أو  10طني تداولة داخل الاقتصاد الو لع والخدمات الملقياس قيم جميع الس  تستخدم النقود كوحدة 
متار لقياس المسافات أو الأوم  دم الأمثل ما تستخدام النقود باعتبارها وسيلة قياس لباقي وسائل القياس الأخرى، أي تماما  باستخ

الطق لقياس  الحرارة  المقاومة، أو درجات  للقيمة قض11س لقياس  النقود كمقياس  ال، فوظيفة  المقايضة  ى  ناتجة علت على صعوبات 
 .12بتين ج للرغضرورة الاتفاق المزدو 

 وسيط للتبادل:   -

ث ظهرت للتغلب على صعوبات المقايضة، والتي كانت  د، حيفي الاقتصا  تعتبر هذه الوظيفة من أهم الوظائف التي تؤديها النقود
مبادلة   أساس  بتقوم على  أسلعة  أي وسيط، حيثسلعة  استخدام  إلى تجزئة  خرى دون  استخدامها  إلى عم  أدى  ليتين  المقايضة 

 . 13نية لمرحلة الثاستبدل السلع بالنقود في المرحلة الأولى ثم تستبدل النقود بالسلع في ا، حيث ت تمامامنفصلتين

   مخزن للقيمة: -

تم بما  فالنقود  السابقتين،  للوظيفتين  مكملة  الوظيفة  أنتعتبر هذه  قوة شرائية يمكن لحاملها  دفعة واحدة  ثله من  ينفق دخله  بل  لا 
إن فعالية    ستعجال الغير متوقعة أو خوفا من المستقبل.دخار(وذلك لغرض مواجهة حالات الاوقت لاحق )الاالاحتفاظ بجزء منه في  

 أفراد المجتمع.  مرتبطة بالثبات النسبي لمستوى الأسعار والقبول العام من قبل كمستودع للقيمة  لنقودا

 

 

 

 
 . 40، ص 1911اد النقدي"، مؤسسة شباب الجامعة للنشر، قتصاء مجيد،" الاضي 10
 . 16، ص 1431.2010لأولى، ة اوموزعون، الطبعنقود والبنوك"، دار الفكر ناشرون السيد متولي عبد القادر،" اقتصاديات ال  11

 .61عبد القادر خليل، مرجع سابق، ص 12
 .38سابق، صضياء مجيد، مرجع  13
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 جلة: معيار للمدفوعات الآ -

بيع والشراء في داة لتسديد كافة الالتزامات، فمن الممكن حدوث صفقة الدفوعات الآجلة كونها أنقود كوسيلة للميتم استخدام ال 
اض، يل عمليات الاقتر ، فهي تقوم بتسه14سداد في المستقبل، ووجود النقود مكن من أداء هذه الوظيفة تم اللي على أن يالوقت الحا

 لعقود......إلخ. الاشتراكات وتسوية ا ر والمرتبات، دفععانات، دفع الأجو  الإدفع الضرائب، تقديم

بيل خدمة النظام الاقتصادي في المجتمع إلى  في س  قود تأديتها ضوء ما سبق ذكره، يمكن تقسيم أهم الوظائف التي يمكن للن  على
 ح بالمخطط التالي:موض وظائف أساسية وأخرى مشتقة كما هو 

 وظائف النقود  :  1-1رقم  شكل ال

 

 

* 

 

 

 

 . 26والبنوك، مرجع سابق، ص  ال روحي سمارة، النقودطاهر فاضل البياتي، مير  المصدر:

عتمد ظهورها أحيانا على شكل  ة أخرى للنقود وكذا وظائف ديناميكية لها، يمشتق  عرض وظائفكما وسع بعض الاقتصاديون في
ابقا أو لم تلقى  قود لم تكن ذات أهمية سظائف جديدة للنطور هذه الأشكال فستظهر و ت ة الاقتصادية السائد وبالتالي ومعالحيا

 لها. ا السوق الرأسمالي عمؤدي بهالتي تسيلة : الو 15ام الكافي لتسليط الضوء عليها، وهذه الوظائف هي الاهتم

 حلقة الوصل مابين اقتصاد بلد وآخر.  -
 لدخل. إعادة توزيع ا -
 دية. النقود كأداة للهيمنة الاقتصا -
 ية. موازنة المنافع الحد -
 ساس للائتمان. النقود كأ -

 
 .19ابق، صع سد القادر، مرجالسيد متولي عب  14
 31-28الأردن، صالطبعة الأولى، عمان  ، دار وائل للنشر،"صارف مدخل تحليلي ونظريوالم لنقود"اأكرم حداد، مشهور هذلول،  15

النقودئف وظا  

 وظائف أساسية

مقياس للقيمة وحدة حساب و -1  

وسيلة للتبادل-2  

 وظائف مشتقة) ثانوية( 

مخزن للقيمة -1  

 2-وسيلة للمدفوعات 
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 ولة ولتوحيد الثروة.  عيار للسيالنقود كم -

 أنواع النقود ثالثا: 

،  قسيمهابتعدد وجهات النظر في اختيار أسس ت  تطور النقود فرض العديد من أنواع النقود  رافق  قتصادي الذيإن التطور التاريخي والا
مختلفة وأول هذه الأسس حيث أنه يمكن تقسيم النقود على أسس    ،كل مرحلة من مراحل التطورحيث انسجم كل نوع مع طبيعة  

على أساس الجهة التي تقوم بإصدارها سواء كانت الحكومة  يمها  أو يمكن تقستقسيمها على أساس المادة المصنوعة منها  هو أننا يمكن  
 :تاليةفأخذت الأشكال ال  قيمة النقود كسلعة،و د كنقد  قة بين قيمة النقو هم هو تقسيم النقود على أساس العلاأو البنك المركزي، والأ

 Commedity Moneyالنقود السلعية)الحقيقية(:  -

دمات،  معينة كوسيط يسمح لتبادل السلع والخ  قايضة دفع الأفراد إلى استخدام نقود سلعةم الم عرفها نظاإن الصعوبات والعيوب التي
ال فيه أهمية خاصة وتتمتع بقيمة عالية  و كنقود تلك السلعة التي تنلتزامات أللوفاء بالاادلات أو كأداة  فقد استعمل كل مجتمع في المب

   .16أكبر تقدير من كل أفراده وتحوز على 

هي أول نقود عرفتها البشرية    ة إلى أخرى تبعا للنواحي الاقتصادية والاجتماعية، حيث أن السلعالسلعة من بيئ  ت هذهفقد اختلف
الحديد، الخزف، الأرز، النحاس، الذهب، .....إلخ    ت،مثلا: الأغنام، الشاي، المجوهرا  17عية" النقود السل "عليها مصطلح    ويطلق

 تمام مختلف معاملاتهم. دل  لإمة في التباكنقود سلعية كانت لها قي

 :18عية أن تتصف بها، وهي ولابد من الإشارة لبعض الخصائص التي لابد للنقود السل

 السلعة موضع النقد. كد من سهولة التأ ✓
 أن تكون ذات نفع في حد ذاتها.  ✓
 سهولة. نقلها بقابلية  ✓
 قابليتها للانقسام. ✓
 أن تكون معمرة. ✓

هناك  ة وقضائه على صعوبات المقايضة، إلا  لنوع من النقود الذي سهل في عملية المبادلهذا اغة لاكتشاف  وبالرغم من الأهمية البال
ا قائمة كصعوبة  تزال  لا  وسلتجزئةعوائق  والتخزين  النقل  نشأ،  ومنه  التلف،  نقودرعة  إلى  الحاجة  النقود   ت  فكانت  أكثر كفاءة 

 .19المعدنية

 
 .32، مرجع سابق، صلفولي، زينب عوض اللهد ا أسامة محم16
 . 46، ص 1998، الجامعة الجديدة الإسكندرية"محمد دويدار، "الاقتصاد النقدي"، دار  17
 . 4، ص2005ر، السعودية للمحاسبة، مصالنقود والبنوك والأسواق المالية، الجمعية أحمد يوسف عبد الخير، عبد العزيز على السوداني، " 18
 . 16، ص0142-1435صاد النقدي"، دار الخلدونية للنشر والتوزيع الجزائر، ة، "الميسر في الاقتديلالعلواني ع 19
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 Mettallic Moneyالنقود المعدنية:  -

يسة منها، كالحديد والنحاس أولا،  يجة للتطور المرتبط باكتشاف المعادن وبالذات المعادن النفالنقود المعدنية نت  ظهرت  المرحلة  هذهفي  
الذثم ب  لتمتعها  السصفات معينة جعلتها أكهب والفضة،  الفيزيائية والوظيفيةـ، تم  .  20لع الأخرى ثر ملائمة من  فنظرا لخصائصها 

كم القانون  بح  عام وتسهل التبادل، والقبول العام للنقد يكون مصدره العرف والتقاليد، أو يأتيول الي تلقى القباستخدامها كنقود، فه
 .21كما هو حاصل اليوم 

 :22ومن أهم تلك الصفات

 . القابلية للتجزئة إلى وحدات صغيرة-      

 رور الزمن. أي تتميز بالصلابة وعدم القابلية للتآكل على م غير قابلة للتغيير،-       

 القبول العام من طرف جميع المتعاملين. -      

 ا. وحملها وتخزينه   سهولة نقلها-      

 تجانس وحداتها. الثبات النسبي لقيمتها و -      

  Fiduciary Moneyلورقية:لنقود اا -

السلعية، فهي عبارة   لنقود ت استخدام اكي تنوب على النقود المعدنية ونتيجة المشاكل التي اعترض   النقودع الجديد من ظهر هذا النو 
التعامل بها إلزامية  بقانون يفرض  النقود  ، كانت هذ23عن نقود تصدر  للتحويل إلى ذهرقية قنقود و في الأول عبارة عن  ه  ب  ابلة 

البنوك ولت مهمة إصدارها  حت نقود ورقية إلزامية دون إمكانية تحويلها إلى ذهب حيث تكزي، وبعد ذلك أصبيصدرها البنك المر 
 .وأصبح يتعامل بها الأفراد بشكل نهائيكزية المر 

ون استثناء، فلقد  عد ذلك جميع الدول دليعم بم  1656)بنكنوت( كان في السويد عام  وأول محاولة حقيقية لإصدار نقود ورقية  
 :24الخصائص أهمها ة عن النقود المعدنية في سد حاجات المتعاملين بمجموعة من يزت النقود الورقيتم

 النقود المعدنية.  من ا أخف وزنانهأ -
 أقل تكلفة في الإصدار من النقود المعدنية وفي الاحتفاظ بها.  -
 لطلب عليها. يرات المتوقعة في افي عرضها حسب التغ التحكم إذ يمكنأكثرها مرونة من الإصدار،  -

 
 31ء للنشر والتوزيع عمان، الطبعة الأولى، صيونس يامن، "اقتصاديات النقود والمصارف"، دار صفايل حان، د. إسماعد. حسين محمد سم 20

 . 23، ص2012عات الجامعية، صرفي"، ديوان المطبو المخليل، "مبادئ الاقتصاد النقدي و عبد القادر  21   
22 Michel Ruiny, « économie monétaire », p13. 

 . 38، ص  2002لأولى، وك"، عالم الكتب الحديث للنشر والتوزيع، الطبعة البنف، "النقود وافليح حسين خل 23
 . 27، ص 2014، 1لتوزيع، طتبة الكندي للنشر وامك )المبادئ والأساسيات(، دار" النقود والبنوكديات اقتصا"حسين بن هاني،  24
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 لى مواجهة احتياجات التمويل الحكومي عن طريق زيادة الإصدار. قدرة علها ال -
 Deposit Moneyلكتابية(: ا قودالندائع أو)نقود الو  -

المبادلات حيث أنها تق النقود الأكثر استخداما في  النقدية وذلك فيهي  الوظائف  ة في  الاقتصاديات المعاصرة خاص   وم بمختلف 
(،  وشراءفوعات )بيع  ود يتم التعامل به بواسطة الشيكات من أجل تسوية المديثة. هذا النوع من النقصرفية الحدالدول ذات الأنظمة الم

 و ودائع تحت الطلب. عها الأفراد في المصارف تتمثل في الحسابات الجارية أأي عبارة عن مبالغ يود 

 : 25ع ما يليص نقود الودائومن أهم خصائ 

 ا أقل عرضة للضياع والسرقة نهأ •
 بكميات كبيرة ولمسافات بعيدة.  في نقلها السهولة  •
 ونها حاجه للعد. ابة دبير عنها كتالسهولة في استخدامها حيث يجري التع •
 ليست عرضة للتآكل وللتلف. •
 الحال للنقود المعدنية. لا تتطلب تكلفة عالية للسك كما هو  •
 لكترونية: النقود الا -

قود الإلكترونية يشمل  ة فإن هناك خلافات حول تعريف هذه النقود، فمصطلح الننية مقارنة بعمر البشريلنقود الإلكترو نظرا لحداثة ا 
المنتجات وتطورت بشكل  لتزويد الأشخاص ببدائل طرق الدفع التقليدية، وقد تنوعت هذه    المنتجات المصممةة من  موعة متنوعمج

عات على  ل في مرحلة جديدة من تطور المدفو ، هذا ما قد جعلنا نبدأ في الدخو 26تصالور التكنولوجيا ووسائل الامتلاحق مع تط
لنقود ويطلق عليها أيضا بطاقات الدفع الالكترونية أو وسائل  مليات التداول بافيه ععالم تختفي مستوى عالمي إذ وتعتبر الطريق إلى  

 .27لدفع الحديثة ا

العد تقديم  تم  للفلقد  التعريفات  من  الإيد  اللكتروننقود  التسويات  بنك  عرفها  فلقد   Bank Of Internationalدوليةية 
Settlements (1996)كتروني أو على أداة إلكترونية يحوزها  مخزونة بشكل إلانية  وحدات ائتم  على أنها "قيمة نقدية في شكل

 المستهلك".

ونيا من خلال  معالجتها إلكتر   بطاقات بلاستيكية يتم  النائبة التي تأتي عل شكل  نوعا من أنواع النقودوع من النقود  يعتبر هذا الن
 ا يلي:ه البطاقات فيمثل هذالأغراض تتمعلومات التي تخزن عليها، والدخول بها في آلات متخصصة لهذه الم

الدين  -    الغيرDebitCardبطاقات  بالبطاقات  أيضا  وتسمى  وفا:  تستخدم كأداة  ائتمانية  حيث  على    ء،  حاملها  يحصل 
السلع والخدمات من خلااحتياجات من  اه  تستعمل  لأل تحويل  التاجر،  إلى حساب  البنكية  مباشرة من حساباتهم  إلكترونيا  موال 

 
 .25ق، صالسيد متولي عبد القادر، مرجع ساب 25
 . 101.ص 0920على النقود"، مجلة جامعة شندي، العدد السادس،  طلبد عربي،"، "الخلف الله أحمد محم 26
 . 35، ص 2004ندرية، مصر، سكلنقدي والمصرفي"، دار الجامعية الجديدة، الإصاد اعادل أحمد حشيش،" أساسيات الاقت 27
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الائتمان  بطاقا مو ت  أو  في  عدة  الاستعمالاضع  في  أسرع  أصبحت  الآن  وهي  الائتمان  بطاقات  تقبل  عدة  النقد    أماكن  من 
(Cash )28. 

نك للزبون مقابل الحصول على فائدة  بارة عن وسيلة دفع مقدمة من طرف البع  هي :(CreditCard)ئتمانية  البطاقة الا-   
 سهيلات ائتمانية مقدمة من قبل المصارف. عبارة عن تفهي  المصدر لها،يقوم بتسديدها مالك البطاقة للبنك  معينة

ل المجتمعات المتطورة م من قبالمستخدالنقد الالكتروني    : هي من أحدث أنواعe-cashأو    Electronicالنقد الإلكتروني  -   
  استخدام شبكات الانترنت. يث يتم التعامل بها من خلال حسابات محسوبة غبرمصرفيا ح

يرسلها مصدر الشيك إلى   الشيك الالكتروني على أنه" عبارة عن رسالة إلكترونية موثقة ومؤمنة  ونية: يعرفلكتر الشيكات الإ-   
، حويل قيمة الشيك إلى حساب حامل الشيك"وم البنك بتذي يعمل عبر الانترنت، ليقك ليعتمده ويقدمه للبنك المستلم الشي

دفع مباشرة عبر الانترنت دون إرسال الشيكات الورقية، حيث  يقوموا بالت أن  ملي الانترنتسمح هذه الشيكات الالكترونية لمستع
  .29قليدية املة باستعمال الشيكات التأقل من ثلث كلفة إجراء مع اء أن استعمال الشيكات الالكترونيةقدر الخبر 

 النقود الافتراضية:  -

كثير من الدول وذلك لانخفاض في تكلفتها، وسهولة  ن في  خيريفي العقد الألقد شاع وانتشر استخدام التعامل بهذا النوع من النقود 
 وسائط أخرى.يتم الدفع فورا دون الحاجة إلى أي استعمالها، وسرعتها حيث 

 د الافتراضية: تعريف النقو  -

 بتعريفات عدة، منها:  عرفت النقود الافتراضية

حساب، ويمكن الحصول عليه وتخزينه  ه وحدة  بار عتباين خاصين  عرفت على أنها:" تمثيل رقمي للقيمة، يصدر بواسطة مطور  -
 . 30ستعماله"ض عند اتفاق الطرفين عند اويستخدم لمجموعة متنوعة من الأغرا والوصول إليه والتعامل به إلكترونيا،

ورة  ن بنك مركزي أو عن سلطة عامة، وليست مرتبطة بالضر ل رقمي لقيمة ليست صادرة ععرفت أيضا على أنها:" تمثي -
ولكور ال  ملةبالع نقلهقية،  ويمكن  للدفع،  اعتباريين كوسيلة  أو  طبيعيين  أشخاص  لدى  مقبولة  تداولها  نها  أو  وتخزينها  ا 

 .31إلكترونيا"

 
 . 23، ص2009 دن،التوزيع، الأر سات المالية"، إثراء للنشر و محمد صالح القريشي، "اقتصاديات النقود والبنوك والمؤس 28
 . 24محمد صالح قريشي، مرجع سابق، ص 29

30  Virtual Currencies, Beyond, « Intial Considerations international Monetary Fund », 

January, 2016, p7. 
 . 221، ص 2004امعية، محمد أمين الرومي، "التعاقد الالكتروني"، دار المطبوعات الج د. 31
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  ة هي: "عملة رقمية افتراضية )ليس لها كيان مادي ملموس أو وجود قود الافتراضيابقة يمكن القول بأن النوبناء على التعريفات الس
منت بواسفيزيائي(  بجة  و   رامجطة  دحاسوبية  رسمية  إدارة  أو  مركزي  بنك  جانب  من  فيها  التحكم  أو  للسيطرة  تخضع  يتم لا  ولية، 

 .32قبولا اختياريا لدى المتعاملين فيها" خرى، وتلقى  يع أو تحويلها إلى عملات أنت في عمليات الشراء والباستخدامها عن طريق الانتر 

 : نشأة النقود الافتراضية -

ول مرة في " أو العملة المشفرة، والذي تم الحديث عنه لأ"cryptocurrencyفهوم يطلق عليه اسم  لمبيق  ل تطن هو أو البتكوي
ل شكل جديد من  يدية، وكانت فكرة الكاتب تتمحور حو لبر ا  cypherpunksفي قائمة     Wei Daiمن قبل    1998عام  

 زية. كالمر لطة عن الس  ، بديلاكم في إنشائه والتعامل بهالمال يعتمد التشفير للتح

شي  باسم مستعار هو "ساتو   2009عام    لقد تم تأسيس هذه العملة من طرف باحث مجهول قام بنشر ورقة علمية عبر الويب
مستخدمين بطريقة الند  التعامل بها وتحويلها يكون مباشرا بين  ، وبأن  ام نقدي جديد للدفع الالكترونيناكاموتو" وعرفها بأنها نظ

 سيط". و طرف  على عتماد  دون الا للند

نية سلسلة  وتقوم على تق  (peer-to-peer)ند  وقد صمم البتكوين ليكون عملة رقمية مشفرة لامركزية تعتمد على نظام الند لل
، ولها عرض نقدي  Open Source Softwareلتشغيل  ، وتدار عن طريق برنامج ذاتي اBlockchaineقة )الكتل(  الث

  إلى تغيير النظام المالي العالمي تغييرا جذريا مثلما غير   تهدف وفق القائمين عليها و ين،  بتكو ن وحدة  مليو   21مستقبلي محدود يبلغ  
 .33الويب أساليب النشر والتوزيع

 خصائص النقود الافتراضية:  -

 :34نها اضية، ألى جل أنواع النقود الافتر سية )البتكوين(، وهي في الغالب تنطبق عأبرز خصائص العملة الافتراضية الرئي نم

 ي وجود مادي ملموس، وليس لها أي قيمة ذاتية.ليس لها أ  رقميةعملة  -
 أو مؤسسية أو منظمة دولية.  رسمية نها غير مدعومة من أي جهةعملة غير نظامية، بمعنى أ -
 ينها بحسب إمكاناتهم الفنية والتقنية.اح لجميع المتعاملين بها إمكانية تعدتي -
 ونية التي تقبل التعامل بها.الشركات والهيئات والمواقع الالكتر سات و نطاق المؤس الانترنت فقط، وفي تستخدم من خلال  -
بال - تبادلها  اليمكن  الورقية  الدعملات  مثل  بعمليارسمية،  والجنيه،  واليورو  الانتر ولار  عبر  مشفرة  مواقع  ت  وبواسطة  نت، 

 افة آلية خاصة. متخصصة أو أجهزة صر 

 
لعلمية للاقتصاد والتجارة، القاهرة،  ا ها وأنواعها وآثارها الاقتصادية"، المجلة ، "النقود الافتراضية، مفهومالباحوث ن عبد العزيزيمابد الله بن سلد. ع 32

 . 22، ص2017ر، ناي( ي1) العدد
كوين أنموذجا"، مجلة إسرا الدولية  لبتية المشفرة، االاقتصادية للعملات الافتراض ماهر أحمد، أحمد سفيان عبد الله، سهيل بن شريف، "الكفاءة  منير 33

 . 95، ص2018مية، المجلد التاسع، العدد الأول، يونيو للمالية الإسلا
 .31وث، مرجع سابق ص باحال د. عبد الله بن سليمان عبد العزيز 34
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 ة مباشرة.بصور  من شخص لآخرالتجاري بواسطتها تتم عمليات التبادل  -
 ان المختلفة.لا يوجد حد معين أو سقف محدد للإنفاق أو الشراء، كما في بطاقات الائتم -
 ية التي بواسطتها.ليات التجار مراقبة العمالرقابية تتبع أو عدم إمكان الجهات  -
 عرضها أو سعرها. ات النقدية في أي دولة، على التحكم في  ة السلطعدم قدر  -
 ة. والبيع بطريقة سليمة وسريع اء شر للة ملائمة تعتبر آلي -

 الأنظمة النقدية الفرع الثالث: 

النظم النقدية    متزامنا مع تطورتلفة من النقود، كان  ة الاقتصاد النقدي من أشكال مخالم في مرحلللنقود وما عرفه العإن التطور التاريخي  
ار النقود لا  أو المؤسسات المتعلقة بإنشائها، فعملية إصديئات بل كافة الهالنقود ومراقبة عرضها من قالتي من خلالها كان يتم إصدار 

يتم إصدارها وفق إطار عام يشمتتم بطريقة عشوائية وإنم المجتمع، وهذا الإطار هو مال على قواعد وترتيبات محددة فيا  يسمى     
 .ا النظام وأهم تصنيفاتهظام النقدي وفيما يلي عرض سوف نعطي مفهوم هذلنبا

   النقدية النظممفهوم لا: و أ

القول أن القواعد  يمكن  اقتصاد عبارة عن مجموعة من  النقدي في أي  التي تحك  النظام  النقود  والإجراءات والتدابير  م عملية خلق 
 نوع النقود المستخدمة وذلك في تقسيمها الأساسي. ظم النقدية نسبة على نظم بالنفي المجتمع، فقد سميت هذه ال واقتنائها

ولة في مجتمع معين خلال  لتنظيمي الذي يضم في إطاره أنواع معينة من النقود المتداان النقدي "على أنه الكيظام اعريف النن تيمك
نواع الأخرى المتداولة ومدى  بعضها للدخول إلى الأ ى قابليةوشروط إصدار كل نوع منها ومد   ينة، والقواعد الحاكمة لكيفيةفتره مع

 . 35ت"تزامالوفاء بالالالالتزام بقبولها في ا

لتداول في الدولة وعلى  والمتعلقة بتسهيل وتنظيم هذا ا  بشكل عام "على أنه مجموعة القواعد المنظمة لتداول النقود  ويمكن أيضا تعريفه
 .36المجتمع الواحد"مستوى 

 مة النقدية أنواع الأنظثانيا: 

لسلطة في عملية خلق النقود، لذا مرت الأنظمة  لها االتي تكون    يشمل النظام النقدي جميع أنواع النقود وجميع أنواع المؤسسات 
 يلي:  مافي النقدية بعدة مراحل يمكن إيجازها

 

 

 
 .55أحمد عادل حشيش، مرجع سابق، ص   35
 . 23، ص2013لأولى، ق المالية"، الدار الجامعية الاسكندرية، الطبعة اسواوالبنوك والأ د الرزاق، "اقتصاديات النقودمحمد حامد محمود عب  36
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 : النظام النقدي السلعي -

عة معينة ومعروفة لتمثل القواعد النقدية، هذا  داك يستعمل سلذي كان الإنسان أن قايضة وصعوباته، والالتغلب على نظام الم  من أجل
أنه "إعطاء    أي تكون فيه النقود السلعية وسيلة مبادلة، كما يعرف النظام النقدي السلعي علىسلعي  م النقدي الما يسمى بالنظا

 .37بوظائف النقود" القيام عة ما، وبشروط محددة من أجلصيغة القبول العام لسل

 المعدنين: وفق نظام النقد  -

ام نقدي واحد، حيث أن هدين المعدنين كانوا ا كنظب والفضة معهو أحد الأنظمة النقدية التي يتم فيها استخدام معدنين كالذه
 :  38ما يلي ا النظامعشر، ومن أهم شروط قيام هذ بهذه القاعدة خلال القرن الثامنذ خوقد جرى الأ يقومون بوظائف النقود،

 يمتها. الذي تساويه وحدة النقد من كل من معدن الذهب والفضة بعلاقة ثابتة في ق دنيتحديد الوزن المع-

 ين. ء غير محدودة في الوفاء بالالتزامات للمسكوكات المصنوعة من كل المعدنقوة إبرا كفاية-   

ا-     الأفراد في تحويل  إلى مسكوكاتحرية  الذهبية  القانونية  و   لسبائك  للنسبة  للوزن  التيالعكس صحيح، وفقا  المشرع   حددها 
 بينهما.

د التي تحمل في قيمتها معدن أكبر  د الجيدة من التداول" بمعنى أن النقو النقو رديئة تطرد على أن: "النقود ال  حيث ينص قانون غريشام
قيمة سوف  ملة الأقل لي فإن العمل بها في المبادلات وبالتارها وادخارها بدلا من التعاا كقطعة نقود يعمل الأفراد على صهمن قيمته

 من التداول.تبقى في السوق بينما تختفي الأخرى 

 ق المعدن الواحد(.: )أو النظام النقد وفعدنيقدي المم النالنظا -

المعدنين التي واجهت نظام  المشاكل  المبعد  العالم قاعدة  اتبعت معظم دول  الذه،  الواحد وهي قاعدة  ب والتي تشمل ثلاث  عدن 
 الصرف بالذهب. وكات الذهبية، نظام السبائك الذهبية، قاعدة المسك يسية: نظامأشكال رئ

ويمثل هذا النظام الشكل الأول لقاعدة الذهب   :.Gold Coins Standard(1914-1816):  بيةلذهسكوكات انظام الم-
حدة مما  ة الوحدة الواث تمثل قيمك النقود من معدن الذهب بحيبها خلال قاعدة الذهب إذ تسأي هي أول الصيغ التي تم التعامل  

 . 39تحتويه من ذهب 

خليا أو خارجيا، ولكن مع قيام  ع درجة الأمان وسهولة التعامل فيه سواء داارتفا النظام هو    ات التي كان يتسم بها هذاومن المميز 
زمة من  ت اللاعلى الكمياتفاع تكلفته وصعوبة الحصول  م رويدا رويدا وذلك بسبب ار بدأت الدول بالتخلي على هذا النظاالحرب  

 ائك.سكوكات بنظام آخر وهو ما يعرف بنظام السبام الماستبدال نظ  قتصاديات الحديثة، ومن تم الذهب هذا مالا يتلاءم مع طبيعة الا

 
 .34سابق، صالعلواني عديلة، مرجع  37
 .92بق، صسا محمود حامد محمود عبد الرزاق، مرجع 38

 . 92، ص 2014 الدار الجامعية الإسكندرية،السياسة النقدية واستقلالية البنك المركزي، لب عبد الحميد،  عبد المط 39
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 التخلي عن  بهذا النظام بعد أن تم  العملبدأ    :  Gold Bullions Standard(1931-1925)نظام السبائك الذهبية  -
ك سبائ فقط على شكللى شكل قطع ذهبية، وإنما وراق النقدية لم تعد قابلة للتحويل إلى ذهب أي عكوكات، أي أن الأنظام المس

 .40لا تقل وزن السبيكة منها عن قدر معين يتحدد بموجب القانون، ذهبية

غ الكبيرة وذلك  عند الطلب ولكن للمبال لتحويل إلى ذهبسبائك أوراق بنكنوت قابلة لالبنوك بطبع مقابل هذه اللك تقوم  ثم بعد ذ
 .41التجارية في الداخل والخارج لمعاملات لحاجة ا

 :42ظام وهما ا النميزتين لهذ ويمكن إيجاز

النظام استخدام معدن   حويل إلى ذهب، وذلك نظرا لمنع هذااختفاء عملة الذهب وظهور العملة الائتمانية، وذلك لقابليتها للت-  
 لي. داول الداخبمثابة عملة تستخدم في الت الذهب

 عين. حد م قل وزنها عنالدولة ببيع الذهب على شكل سبائك ذهبية لا تقيام البنك المركزي أو -  

ية النقود الورقية إلى سبائك ذهب  :في ظل هذا النظام لم تعد تحولGold Exchange Standardنظام الصرف بالذهب.-
والدولار الأمريكي، أما    العالمية كالجنيه الإسترليني  تحدى العملاإلى ذهب أي أصبحت ترتبط بإ  ولكنها أصبحت قابلة للتحويل

 ي: مزايا هذا النظام ه

 صدتها في شراء الأوراق الأجنبية.هذا النظام في الاستعمال النقدي على عوائد التي يدرها استثمار أر ل التي اتبعت الدو  حصول -  

 ه النقود صلة بالذهب. ت مازال فيات التداول من النقود في وقالمساعدة على تأمين حاج -  

 لنقدي الورقي الإلزامي. النظام ا -

نقود  ينات، حيث أنه في ظل هذه القاعدة أصبحت الكل دول العالم وذلك منذ أوائل السبع  ئد فيالنظام الساأصبح هذا النظام هو 
ن خلال  امات، يتم إصدارها ماء بالالتز دة في الوفا من قوة إبرائها غير محدو ود ورقية إلزامية تستمد قوتهالورقية ملزمة التعامل أي نق

 لمركزي.السلطة النقدية والمتمثلة في البنك ا

 المجمعات النقديةالثاني: ب طلالم 

أي تحديد    ،)المؤشرات الإحصائية( قديةب عليها التحكم في نمو الكتلة النحتى تتمكن الدولة من ممارسة السياسة النقدية يج     
والمكونة    اديونعوان الاقتصمختلف وسائل الدفع التي يملكها الأ  لمحيط الاقتصادي. تضم المجمعات النقديةكمية النقود المتداولة في ا

ترحت  قدية، كما أنها اقدية والغير نقدية إلى السلطات النمن الأفراد، العائلات والمشروعات، حيث يرجع التمييز بين الأصول النق
 وأطلقت عليها اسم الكتلة النقدية.  M4و  M3و M2و M1أشكال وهي المجمع النقدي  ةعأرب

 
 . 63، ص2003قية، بيروت، اد النقدي والمصرفي"، منشورات الحلبي الحقو ب عوض الله، أسامة محمد الفولي، " اساسيات الاقتصزين 40
 .34سابق، صمرجع ر، السيد متولي عبد القاد 41
 . 34، ص2009ولى، عمان الأردن، الأ توزيع، الطبعةيق"، دار المستقبل للنشر والنس البيكري، وليد صافي، "النقود والبنوك بين النظرية والتطبأ 42
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 .ثم سوف نعرض مختلف أنواع المجمعات النقديةدية، معات النقوفيما يلي سوف نعطي تعريفا لهذه المج

 ية تعريف المجمعات النقدالفرع الأول: 

النقدية على أنه امؤشرات إحصائ:" عبارة عن  43اتعرف المجمعات  المتداولة، تعطي وسية عن كمية  المجتمع  النقود  الدفع لأفراد  ئل 
"، بمعنى أنها تضم وسائل الدفع لدى هؤلاء الأعوان ومن  مل منظالنقدية بشك، وذلك من أجل التمييز بين مختلف الأصول المدروس

 .وسائل دفع   أس المال إلىر الخسارة في ر كن تحويلها بيسر وسرعة ودون مخاطبين التوظيف تلك التي يم

 دية معات النقنواع المجأالفرع الثاني: 

صناعة المصرفية وتنوع منتجاتها. وتكمن أهميتها  ور القتصادي، وتطيرتبط عدد المجمعات النقدية بعوامل عديدة، أهمها النشاط الا
 .44ونات ذه المكت نمو ه لامعد طات النقدية عنة النقدية، تعطي معلومات للسلياسللسكونها إحدى الأهداف الوسيطية 

وفيما  لمجمعات،  هذه ايتم تحديد    المقبلين على الإنفاق، حيث أن وفقا للإطار المحاسبي للنقود  عوان الماليينتعكس قدرة الأكما أنها  
 الاقتصادية:حدات ير تتعلق بخصائص النقد وسلوك الو يلي سيتم عرض المجمعات مرتبة وفق درجة سيولتها، وكذا تبعا لمعاي

 : B النقديةعدة القاأولا: 

صدارها  كزي بإالبنك المر   قاعدة النقدية التي تتصف بالسيولة التامة، حيث يقومنقدي، فهي عبارة عن الوتسمى أيضا بالأساس ال
ائع(، وتتميز هذه القاعدة  ودالعملة الكتابية )نقود جزئة( وال)نقود الت وتضم كل من النقود الورقية مضاف إليها النقود القطع المعدنية 

 قبة حجمه وأنه لا يوجد تأثير للوحدات الاقتصادية في ذلك. تحديده ومرابأن البنك المركزي يستطيع 

ود القانونية التي  لأفراد والعائلات والمشروعات، أما بالنسبة للنقحتساب فقط الجزء المتداول لدى ا باقوم  ة النقدية نفعند حساب الكتل
 . تياطات مصرفية يجب إبعادهااحل تكون على شك

 :45ونية أو نقد البنك المركزي ومنه يمكن تجزئتها إلى قسمين لنقود القانمن جزئيين اBتتكون القاعدة النقدية 

B=E+R 

 حيث:

E : ونية، أي النقود المتداولة لدى الجمهور. د القانالنقو 
Rوضوعة لدى البنك المركزيالم أو  وك، سواء المجودة في حساباتها: الاحتياطات النقدية لدى البن. 

 :  M1المجمع النقديثانيا: 

 
 . 64، ص 2003زائر، "مدخل إلى النظرية الاقتصادية الكلية"، الج قدي عبد المجيد، 43
 . 105 ، ص عبد القادر خليل، مرجع سابق 44
 . 107خليل، مرجع سابق، صعبد القادر  45
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تكون لدى البنوك التجارية  التي ع تحت الطلبمضافا إليه الودائ ،وسائل الدفع مجموعدية بالمفهوم الضيق ويشمل كتلة النقأو ال    
الخزي المؤلف  أو  المجمع ب"مجمو   46CLASEENنة، وسمي  الدفع" حيثهذا  كل   M1النقدي  مع  المج  يشمل هذا  ع وسائل 

 :47من

 ين.كون بحوزة الأعوان الغير المالية: والتي تصدرها البنك المركزي، أي التي تالنقدية والنقود المعدنية المساعدراق الأو -

الأفراد رية المفتوحة لصالح  :" أرصدة الحسابات الجا48تسمى أيضا بالنقد الكتابي حيث تعرف على أنهاالطلب: أو    ع تحتالودائ-
 نك المركزي. لبريدية، الخزينة والبمراكز الشيكات ابنوك التجارية، شرعات لدى الوالم

 ويمكن كتابتها على الشكل التالي:

 . DD+ الودائع تحت الطلب CYالمصارف  تداول خارج د الم= النقM1يق الكتلة النقدية بالمعنى الض
 .49صدر هو الجزء من النقد الم CYعلما أن 

 M2لمجمع النقدي اثالثا: 

اظ المؤقت للقوة الشرائية"، وهو عبارة  سائل الاحتفب "مجموع و  CLASSENائل دفع حيث نعتها تعتبر هذه الودائع بمثابة وس
، حيث  DTمضاف إليه الودائع لأجل والتي يرمز لها ب  M1أنه يشمل المجمع النقدي  حيث    اها الواسع،عن الكتلة النقدية بمعن

ع  ة معينة، ويمكن ذكر أنوا لها قبل انقضاء مدة زمنييمتنع الطلب عيودعها الأفراد لدى البنوك و خيرة في الأموال التي  ثل هذه الأتتم
 هذه الودائع فيما يلي:

 والبنك وباتفاق من قبل الطرفين.مسبقا من قبل بين الزبون  الأجلمعين: يحدد ودائع ذات أجل استحقاق -

 ب السحب وتاريخ عملية السحب. ين تقديم طلود مدة زمنية فاصلة بودائع بإشعار: أي وج -

 يون. د الفواتير، دفع الأجور أو تسديد الداستعمالها في عمليات أخرى مثل: تسدي ودائع مخصصة: توضع لدى البنك من أجل-

ى مبالغ يتم إيداعها وتدفع  درها البنوك وتستحق في آجال معينة في المقابل تحصل علرة عن سندات تصدوق: هي عباالصن  سندات-
 البنوك فوائد.عنها 

شيك، وتستعمل هذه  البنك يمكن سحبها عند الطلب ولكن دون استعمال ال  دائع الادخار الموجودة لدىفترية: أو و الودائع الد- 
 الدفع.  ثم ع للسحب أولاالودائ

 
46 CLASSEN E, « Les différents Critéres de Définition de la Quantité de monnaie M1,M2 

ou Mx », Revue Banque, 1974, N 335 pp 1123.1129. 
 . 39.40، ص 2003ة، "، الدار الجامعية الإسكندري ديات النقود والبنوكعبد الرحمن يسري أحمد، "اقتصا  47
 . 15ص القاهرة، ،2005يع، مفتاح، "النقود والسياسة النقدية" دار الفجر للنشر والتوز صالح 48
الدكتوراه في العلوم  شهادة واجهة الأزمات المالية، أطروحة مقدمة لنيل في تفعيل النشاط الاقتصادي وم ور السياسة النقديةد، عد عبد الرحمنيس 49

 . 57ص2015زائر، بن بوعلي الشلف الج يبةالاقتصادية، جامعة حس
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 .50قوة الشرائية"لاحتفاظ المؤقت للب "مجموع وسائل ا CLASSENبمثابة وسائل دفع حيث نعتها تعتبر هذه الودائع 

 لي: ويمكن كتابتها بالشكل التا

 QM .+شبه النقود M1=الكتلة النقدية بالمعنى الضيق M2الكتلة النقدية بالمعنى الواسع 

 حيث يمكن صياغتها كما يلي:FCDبالعملة الأجنبية دائع و الو DTائع لأجل  تشمل الود QMعلما أن 

M2=M1+QM 

 M3نقدي المجمع الثالثا: 

مصرفية ويرمز لها    ات المالية الغيرالودائع لأجل لدى المؤسس  M2لمجمع  لى افة إللاقتصاد، يتضمن بالإضا  ويمثل السيولة الكلية   
الودائع الموجودة لدى صناديق التوفير والاحتياط صد بالودائع لأجل تلك  ، ويقنقدية توسعاحيث أنه يعتبر من أكبر المجمعات الSب  

 ت الخزينة العمومية. وكذا سندا

 M4لنقدي مع االمجرابعا: 

مية  يفات في كل من سندات الخزينة وأوراق الخزينة وأوراق الخزينة العمو ظ التو نظرا للتقارب الشديد في  المجمع النقدي  تم استحداث هذا
 .51الماليين حوزة الأعوان غير كون فيوالتي ت

 3M1,M2,Mمكونات المجمعات النقدية :  2-1رقم  الشكل 

 ة. السابق عتماد على المعلوماتمن إعداد الطالبة بالا المصدر:

 
 . 44، ص1996ج، الجزائر، محمد حميدات، "مدخل للتحليل النقدي"، د.م. 50
 .36مرجع سابق، صن، سعد عبد الرحمي  51
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 ديةمقابلات الكتلة النقالفرع الثالث: 

الاقتصادي، بحيث   للنشاط  الرئيسي  المحرك  بمثابة  النقدية  الكتلة  التعتبر  إصدار  الوحدات النقدية  كتلة  أن  تصرف  ووضعها تحت 
 هذه العمليات  1982عام    (DINIZTهات المصدرة للنقد، حيث سمى )الاقتصادية لا يتم إلا بمقابل ويكون من طرف الج

ها عمليتا  سم "مقابلات الكتلة النقدية"، والتي هي تلك العناصر التي تجري عليباليات  العم  هذه  ون"، ويطلق على ب"تنفيذ الدي
 ، حيث يمكن حصرها في ما يلي:  باه النقود وتدميرهانقود وأشلق الخ

 الأجنبية  الذهب والعملاتأولا: 

ائك الذهبية والقطع الذهبية، فهو  عمليات المتعلقة بمجموع السبي صافي الالمركزي أمن الذهب لدى البنك  الذهب: يمثل الرصيد  -
حدوث الأزمات الاقتصادية، كما أنه يستخدم كوسيط لتحديد  ناء  ات أثزان المدفوعدفع عندما يحصل عجز في مييستعمل كأداة  

 سعر الصرف الدولي. 

الدولية خاصة الدولار  الذي يشكل جزء هام من وسائل الدفع   و الأجنبية من الاحتياطي الدولي  عملات الأجنبية: تتكون العملاتلا-
صافي عوائد الملكية وعوامل الإنتاج من وإلى الخارج    كذلكروض و جنبية والقث انها تتدفق من خلال رؤوس الأموال الأالأمريكي، حي

 . جر سلع وخدمات وطنية إلى الخار هاجرة وأيضا من خلال عملية تصديوعوائد اليد العاملة الم

 د القروض المقدمة إلى الاقتصاثانيا: 

الإقراض تؤدي إلى زيادة حجم الكتلة   مليةأن ع  ديين، بمعنىونقصد به الائتمان الممنوح من طرف الجهاز المصرفي للمتعاملين الاقتصا 
تفسر  عناصر المهمة التي قدم للاقتصاد من الئتمان الم، يعتبر الا52الكتلة لى تقليص هذهلقروض تؤدي إالنقدية وعملية تسديد هذه ا

الائتمان المقدم  هذا    يره، ذلك أننقدية أكثر من غلنقدي لأنه هو العنصر الذي يمكن أن تتحكم فيه السلطات السبب الإصدار ا
مال من استثمار وإنتاج  الاقتصادية للمؤسسات ورجال الأعهو عبارة عن قروض تقدم من طرف البنوك التجارية لتمويل العمليات  

لنقدي، ويمكن ذلك من خلال  كتلة نقدية إضافية لتغطية العجز في الإصدار ان إصدار  ، وبذلك يبحث البنك المركزي عوتسويق
 ل حجم القروض التي يطلبها الأعوان الاقتصاديين من البنوك.مقاب  صدار النقودإ

 خزينة قات المقدمة لل القروض والتسبيثالثا: 

يسمى بإيرادات الموازنة العامة وتمويل النفقات ولكن   رادات الدولة أي ماقوم أولا بتحصيل إيمالية الدولة فهي تنة بتسيير  تقوم الخزي
ك المركزي  النفقات بالإيرادات المحققة، لذلك فإن الخزينة تلجأ إلى طلب تمويل خارجي من البنهذه    ها عن تغطية با ما تصدم بعجز غال

 :53نة العمومية على ما يلي مة للخزيية الدولة وتشمل القروض المقدذلك من أجل سد العجز في ميزانأو البنوك التجارية و 

 .التسبيقات أو القروض المقدمة من البنك المركزي -

 
 .45العلواني عديلة، مرجع سابق، ص 52
 .40يسعد عبد الرحمن، مرجع سابق، ص 53



 النظرية للطلب على النقود والسياسة النقدية الأدبيات                                                            الفصل الأول
 

25 

 هور أي القروض المقدمة من طرف العائلات والمشروعات.كتتب فيها الجملتي يالسندات ا -

   ب على النقود: نظريات الطلالمطلب الثالث

تغيرات الرئيسية في جميع نماذج الاقتصاد الكلي في أي اقتصاد، دية وأحد المصر الهامة في النظرية النقالطلب على النقود من العنابر  يعت
ن أجل وضع السياسة  ؤثرة فيه وحجم هذا التأثير وطبيعته ودرجة استقراره وذلك مغير ومعرفة العوامل المالمت  ع سلوكاتبا   يتطلبا  مم

 لملائمة.الاقتصادية ا

لبشري تقدير الطلب على النقود بسبب الطبيعة التكوينية للسلوك ا  عددة نتيجة صعوباتلى النقود نظريات متتناول موضوع الطلب ع
 قرارات الإنسان في اتخاذ القرار المستهدف.  والبيئة الخارجية على اخليةئة الدالبي ثيراتوتأ

يترتب على في قيمة النقود وما    العوامل المؤثرة  التي حاولت تفسيرلنقدية  يات االنظر مختلف  الجة  هذا المطلب مع  سنحاول من خلال
 ن حصرها فيما يلي: يمك، والتيتوظيفل واللإنتاج والدخذلك من تغيرات على المستوى العام للأسعار وا

 النظريات النقدية التقليدية )النظرية الكمية للنقود( -
 الكينزيةالنظرية  -
 صرة )فريدمان( النظرية النقدية المعا -

 ى النقود مفهوم الطلب عل •

أ النقود على  الطلب على  المقتطيعرف  النقدي والتي يرغب  نه: "النصيب أو الحصة  الدخل  اعة من  ولد ويت  ،لانتفاع بهاالأفراد في 
 .54" ن الاختيار بين الادخار المنتج والادخار الغير منتجالطلب على النقود أساسا م

بر عن سلوك الأفراد تجاه ما  الأفراد خلال مدة من الزمن، وهو يع  ابه  الأرصدة النقدية التي يحتفظيمثل الطلب على النقود حجم  
 الاحتفاظ بالنقود. يقررونه من 

الطلب وقد اختلفت   لكمية المطلوبة من النقود والعوامل المؤثرة في هذالنقود فيقصد بها العلاقة بين اى اعلدالة الطلب  أما بالنسبة ل
 هذه العوامل كما يلي:المدارس حول 

ل أي تحلي ود، تتعلق بالنقف الظواهر التييات الاقتصادية الكلية إلى تحليل وتفسير مختللنقدية باعتبارها جزء من النظر نظرية اتهدف ال
ت )النظرية  ضوع الطلب على النقود عدة نظرياعل الوحدات الاقتصادية المختلفة تحوز أو تطلب النقود، لهذا تناول مو سباب التي تجالأ

زن الكلي على نظرية العامة للطلب والتواتبع أصحاب النظرية الكلاسيكية ال(، حيث اية الكينزية، النظرية الحديثةالكلاسيكية، النظر 
ها كينز في دافع المعاملات،  على شرح دوافع أو حوافز الطلب على النقد والتي حصر ، فيما جاءت النظرية الكينزية  قودلنالطلب على ا

 
54  ANDREA CHAINEAU, « La demande d’encaisse monétaires », Paris, Edition Cujas, 

1970, p103. 
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د هي مخزن للقيمة فالطلب عليها هو كالطلب يدمان أن النقو فيها فر   ما النظرية الحديثة فقد اعتبرع المضاربة، دافع الاحتياط. أداف
 رة.ى السلع المعمعل

 النظرية الكلاسيكية للنقود  لأول:الفرع ا

وعة من المفكرين  لقرن التاسع عشر على أيدي مجمنهاية القرن الثامن عشر بداية اإن ظهور النظرية النقدية الكلاسيكية في إنجلترا جاء  
 لتوس. ومان ي وجون بودال جون باتيستاهم في تطويرها العديد من الاقتصاديين أمثاد ريكاردو، ثم سا ث ودايفيمنهم آدم سمي

أ تطويرها على يد  ه القيم عبر مرور الزمن، حيث بدتركزت هذه النظريات على تحديد قيم وحدة النقد والعوامل المؤثرة في تغير هذ 
الفرنسي " التجاريين،   الفيلسوف  النقود  Jean Boodin ( "1596 -1530ان  جان بود  فلقد لاحظ  الزيادة في كمية  ( أن 

، ثم جاء بعد  سبانية المكتشفة حديثا آنذاك أدت إلى زيادة عرضهات كبيرة منها من المستعمرات الامياك  نتيجة دخول  لمتداولة  كانا
لتضخم التي كانت را بذلك حالة اردو" مفسبمقاله عن النقود، وعمم "ريكا  1752ليزي "دافيد هيوم" سنة  ذلك الفيلسوف الإنج

 .55نقدي ال ار زيادة الإصدوذلك بسبب  19سائدة في انجلترا في القرن  

نقود تقوم بوظيفة واحدة  على النقود، والتي اعتبرت أن ال تعتبر النظرية النقدية الكلاسيكية أولى النظريات التي حاولت تفسير الطلب 
مة،  أخرى وهي مخزن للقيرة وظيفة  ضافت نظرية الأرصدة النقدية الحاض نقود، ثم ألكمية للغطية المعاملات حسب النظرية اوهي ت

 . 56دالة فردية للدخل النقدي الكلاسيكي إلى أن الطلب على النقود تحليلوذهب ال

 في هذه النظرية: أهم ما جاءوا به 

 وانخفاض قيمة النقود. رتفاع الأسعار تداولة تسبب اكمية النقود المالزيادة في  -  

 التركيز على أن التوازن الاقتصادي يتحقق عند مستوى التوظيف الكامل.-   

 ثر في التغير الاقتصادي.كمية النقود لا يؤ  في  أن التغير-   

 أسس ومبادئ النظرية الكلاسيكية: أولا: 

تعبر عن مجموعة من  تصاد، فهي  نقدية والحقيقي في الاقيدي للظواهر الوالتحليل التقلة خلاصة للفكر  لتقليدية بمثابتعتبر النظرية ا
 : 57تتمثل أهم أسس ومبادئ هذه النظرية فيما يليحيث  سمالي الحر،الأفكار المحللة والمفسرة لعمل النظام الرأ

 
 . 35-34، ص2018ة، معيلمطبوعات الجاد النقدي والمصرفي"، ديوان اسليمان بوفاسة، "أساسيات في الاقتصا 55
طبيقي، جامعة  الت"، مجلة التنمية والاقتصاد  2016- 1990ائر للفترة  ليل قياسي لسلوك الطلب على النقود في الجز عنتر، بدار عاشور، "تح  بوتيارة  56

 . 3ص، 2016 ،2العدد ،2ة، المجلد المسيل
 . 8.9، ص 2004ات الجامعية، الجزائر، بوعة، ديوان المط  النظريات والسياسات النقديبلعزوز بن علي، محاضرات في 57
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قانون "ساي"   ذلكوك  ط الإنتاجي وتحقيق التوازنالحقيقية للوجهة نحو النشالقوة  : فالأسعار هي ااعتماد قانون السوق -
  له. نفاقا مساويابل له(، أي كل إنتاج يخلق معه إرة أن كل عرض يخلق الطلب الخاص به )المقاللأسواق الذي يرى ضرو 

الإشباع  تقدم الاقتصادي ورفع درجة  يق ال، وهي تلك المنافسة غير المقيدة بتحقاصة: وهي أساس النظام الرأسماليالملكية الخ -
 . تمعلمختلف أفراد المج

 ق تتم في المنافسة التامة.مبدأ المنافسة التامة: أي أن الأسوا -
الاقتصادية للأسعار - الفرد حر الحرية  اختيار: وهي ترك  التملك والعمل على تحقيق مصنشاط  ا في  لحته الخاصة  ه وحرية 

 وبالتالي المصلحة العامة.
 اصية "النقد الحيادي'. النقود: تفرد الكلاسيك بخ ياديةمبدأ ح -
  قتصادي، وأن تعظيمه من شأنه أم يرفع من فضل حافز على الإنتاج والتقدم الا: يعتبر التقليديون أن الربح هو ألربحمبدأ ا -

 لإنتاج.امل اإنتاجية عو 
الوحيد لهما،  ر والاستثمار، وهو المحدد  لادخا: يعمل سعر الفائدة على تحقيق التوازن بين امبدأ مرونة جهاز سعر الفائدة -

دة في نظر التقليديين هي جزاء الادخار أو ثمن استخدام رأس  لفائ، فاS=f(i)  ،I=f(i) لسعر الفائدة عتينتابفهما دالتين  
 المال.

تالي حرية وبال  : لا يرى التقليديون أي حاجة لتخل الدولة في النشاط الاقتصاديقتصاديةالحياة الا  لة فيتدخل الدو م  عد -
 الأفراد.

 كلاسيكية: افتراضات النظرية النقدية ال ثانيا:

الت الاقتصادي  للتحليل  النوفقا  نظرية كمية  قامت  اقليدي،  الأرصدة  ومعادلة  "فيشر"  معادلة  بناء  "كمبر قود في  على  دج"  لنقدية 
 الافتراضات التالية: 

المعاملات  - ثبات الحجم الحقيقي للإنتا :  (T)ثبات حجم  أأي  الكامل  التشغيل  الكلاسيكية في ي  ج عند مستوى  النظرية  أن 
،  Medium of Exchangeتؤدي سوى وظيفة واحدة أي أنها وسيط للتبادل  ود لا  ن النقأ  يلها للواقع الاقتصادي اعتبرتتحل

كل عرض يخلق طلبا مساويا   المنافذ ل ساي والذي يتضمن أناد، ويستند هذا التحليل لقانون  قى حيادية في الاقتصود تبفإن النقذا  ل
 .58شغيل الكاملوى التند مستع الكلي يجب أن يتعامل مع العرضعليه تفترض النظرية أن الطلب و  له،

ة التغير النقود على المدى القصير لأنها بعوامل بطيئ  تداولثبات سرعة    تقوم هذه النظرية على أساس  :(V)سرعة دوران النقود  -
 ومستقلة عن كمية النقود. 

 
،  2013، عمان الأردن، توزيع، الطبعة الأولىوالوالمتغيرات الاقتصادية الكلية، دار وائل للنشر  البياتي، ميرال روحي سمارة، النقود والبنوك طاهر فاضل  58

 . 129ص 
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باط بين التغير في المستوى تعني هذه الفرضية أنه يوجد ارت  ار:سعد المعروضة والمستوى العام للأعلاقة المباشرة بين كمية النقو لا-
بوحدة واحدة يؤدي إلى التغير في الأسعار بنفس  في كمية النقود  تغير  ( أي أن الMمع كمية النقود المعروضة )   (P)م للأسعار  العا

الا نفس  وفي  بين  الوحدة  طردية  علاقة  توجد  أي  النقود  تجاه،  الأسع(Mكمية  ومستوى   )( حجم  Pار  في  ثبات  وجود  مع   )
 . 59( وسرعة التداولT)المعاملات

 للنقود الكمية لنظريةا منهات أخذ والذي الكلاسيكي التحليل عليها يقوم التي الأساسية والافتراضات الركائز أهم النقاط هذه تعتبر
 ا. تفسيراته من  العديد في

مدخلين لتفسير دالة الطلب سعار حيث قدم الاقتصاديون الكلاسيك لأل وامل المحددة للمستوى العام لقد اهتمت هذه النظرية بالع
 : 60النقود وهما على 

 .اغة فيشرمدخل المبادلات الكلية بصي  -
 ة النقدية بصياغة كمبريدج.الأرصدمدخل   -

 (. Fisher 1911معادلة التبادل لفيشر:) 

المستوى العام ين كمية النقود المعروضة و ية وطردية ب، تؤكد وجود علاقة تناسب1911  التي صاغها "فيشر" سنةالتبادل    إن معادلة
 تسويتها.  عت فيالغ التي دفللأسعار، حيث يكون مجموع قيم عمليات المبادلة مساوية للمب

النقود ) للتبادل أن كمية  أMيقرر فيشر في معادلته  المتغير الأكثر  المهمية، ويتحدد بشكل مست( هي  تغيرات الأخرى في قل عن 
ا ى أيض، تسم61( هي المتغيرات الثابتة في الأجل القصيرV( و )Tما ) ابع، أتغير الت( هو المPعار)ينما المستوى العام للأسالمعادلة، ب

 : 62عنها بالصورة التالية د العلاقة بين كمية النقود والمستوى العام للأسعار، ويعبر  لمبادلات حيث أنها تجس دلة ابمعا

M.V=P.T (1 ) 

 نفس الفترة=مجموع قود خلال سرعة تداول الن ×  ولة خلال فترة معينةمتوسط كمية النقود المتدا

 لأسعار المبادلات خلال نفس الفترة × المستوى العام ل

 أن:حيث 

M  كمية النقود : 

V سرعة تداول النقود : 

 
 . 228، صعبد القادر خليل، مرجع سابق 59
 . 67، ص 1999مصرفي(، دار حامد للنشر،  وك ')منهج نقدي لبن، 'النقود وا عقيل جاسم عبد الله 60
 .72العلواني عديلة، مرجع سابق، ص 61
 . 82، ص2002لجامعة الاسكندرية، ب ا اء مجيد،" اقتصاديات النقود والبنوك"، مؤسسة شبا ضي 62
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P معدل سعر المعاملات : 

Tتلك الفترة  : عدد المعاملات في 

( على  1نصت المعادلة ) لات، حيثوظيفة النقود كوسيط للمباد  لتبادل علىقود لغرض اظرية الطلب على النأكد آرثر فيشر في ن
أي أن أي مبادلة تجري بين البائع والمشتري تكون عن طريق إنفاق   شخاصتقوم بين الأعملية حسابية أساسها عملية التبادل التي  

 . دمجموعة من النقو 

ية النقود، مع  تضاعفت كممستوى السعر، أي أن السعر يتضاعف إذا  كلما تغيرت كمية النقود تغير  ( نستنتج أنه  1ومن المعادلة )
  :63لمعادلة على الشكل التاليصبح اثابتة حيث تشرط أن تكون كمية المبادلات وسرعة دوران النقود 

P=M.V/T    (2 ) 

عن النظرية بيانيا كما  ير تعبدلات الاقتصادية، ويمكن المنسوبا إلى الحجم الحقيقي للمباأي ضرب كمية النقود في سرعة تداولها 
 :64يلي

 العلاقة بين كمية النقود المعروضة والمستوى العام للأسعار.  :3-1 رقم الشكل 

 
 82. ص ، 2002الإسكندرية، الجامعة، شباب مؤسسة والبنوك، النقود اقتصاديات وي،االموس د مجي ءضيا :المصدر

، وانخفاض كمية  P2إلى  P1ستوى العام للأسعار من  لزيادة في المتترتب عليها اM2إلى  M1قود من  أي أن الزيادة في كمية الن
 . P3إلى P1عار من للأس ستوى العاميترتب عنها انخفاض مماثل في المM3إلى M1النقود من 

 
 . 82ضياء مجيد، مرجع سابق، ص  63
 . 79، ص1999الثانية، عمان، الطبعة ر، مجدلاوي للنش ، " النقود والمصارف"، دارعقيل جاسم عبد الله64
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ا للتبادل وأنه  اس للقيمة ووسيطن النقود تؤدي فقط وظيفتها كمقيإن النتيجة العامة التي توصل إليها الاقتصاديون الكلاسيكيون بأ
 . 65تودع للقيمةلا تعتبر مس

 قدية أو معادلة كامبريدج: رصدة النمعادلة الأ 

امل التي تحدد حجم النقود التي تخدم الاقتصاد )أي النقود اللازمة  ديد العو تح لال  من خ  النقود بعد ما قام فيشر بتحليل الطلب على  
 حيث قاموا بدراسة دالةلتطوير هده النظرية ،  شال وآرثر فيشربجامعة كامبريج ألفرد مار اديون الاقتصمختلف المبادلات(، جاء لإتمام 

 يطلبها الأشخاص أي كمية النقود التي يرغب الأشخاص  د التيد حجم النقو الطلب على النقود من خلال فهم العوامل التي تحد
اهتم مالاحتفاظ بها على شكل أرصدة نق  العلاقة بين كمية  وبيجو  ارشال  دية سائلة، وهنا  المحبتفسير  الناتج  لي النقود ومستوى 

تأثيرا غير مباشر عكس   نظريةوفق هذه ال : الدخل النقدي، فالتأثير على الأسعار من خلال كمية النقود يكون 66GDP الإجمالي
 نظرية كمية النقود.

النظرية بإدخال مجموعة من التي تجعل    فقد طوروا هذه  : سعر  67والمتمثلة في ن بالنقود على شكل عاطل  يحتفظو   الأفرادالمتغيرات 
 الشراء.....إلخ(.  وة الفرد، وسائل تسهيلاتالفائدة، مقدار ثر 

 : 68نقودلى الالة الطلب عصيغة معادلة كامبريدج لد   

𝑀ᵈ = 𝐾𝑃𝑌(3 ) 

 حيث أن:

 الطلب على النقود.
P .المستوى العام للأسعار : 
K: الاسمي. ران الدخل أو نسبة الدخل ة دو سرع 
Y .الدخل النقدي: 

 : ذلك بيانيا كمل يليتمثيل ويمكن 
 
 

 

 
 . 2010جامعة تلمسان،  ية،ة لنيل شهادة الدكتوراه دولة في العلوم الاقتصاد، أطروح"الطلب على النقود دراسة قياسية"، دد.بزاوية محم 65
ية عربية، العددان  اقتصاد وث"، مجلة بح2011- 1981ود في مصر خلال الفترة أحمد السيد عبد اللطيف حسن، "تقدير دالة الطلب على النق 66

 . 13، ص 2013صيف خريف، مصر،   28-29
 .86ضياء مجيد، مرجع سابق، ص 67
 . 88عقيل جسيم عبد الله، مرجع سابق، ص 68
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 معادلة الأرصدة النقدية بضياغة كمبريدج  :4-1رقم  لشكل ا

 
 . 93سابق ص مرجع  يد موساوي،مج ضياء  :المصدر

بمجموعة من العوامل  تتأثرشخاص الاحتفاظ بها الاسمي التي يرغب الألقد ركز الاقتصاديون في مدرسة كامبريدج بأن نسبة الدخل 
 ء.....الخ. الثروة، وسائل تسهيلات الشراة، مستوى مثل سعر الفائد

        :69اليالنقود كالتتصبح معادلة الطلب على  P( على 3بقسمة طرفي المعادلة ) 

Md/P=KY    (4 ) 

يغة دوران النقود إلى معادلة الطلب لمعادلة تم الانتقال من ص نسبة الدخل أي نسبة التفضيل النقدي للأفراد، في هذه ا  Kحيث يمثل  
 . Md=KYعلى النقد 

النقدي، وثانيا    الدخلط طرديا مع  يتين للنقود، أولا النقود كوسيط للمبادلة ترتبرسة كمبريدج على خاص حيث ركز اقتصاديو مد
 . طلب على النقودقيمة أي أن الثورة التي يحتفظ بها الأفراد تؤثر على الالنقود كمخزن لل

 .لنقودة الأرصدة النقدية ونظرية كمية اأوجه الاختلاف والتشابه بين نظري:1-1 الجدول

 نظرية كمية النقود  نظرية الأرصدة النقدية 
ات على حجم  التغير تحليل أثر    تركز هذه النظرية على -

 والمستوى العام للأسعار.الإنتاج 
فاظ  استعرض كمبريدج نظريته من وجهة نظر الاحت -

 ة نقدية حقيقية. بالنقود على شكل أرصد 
الأرصدة  - نظرية  النقدي  أكدت  التفضيل  هو    أن 

 لمستوى الدخل.  المعامل المحدد

 يل الكامل.ثبات حجم الإنتاج عند مستوى التشغ -
العام  التغ - المستوى  على  تنعكس  النقدية  يرات 

 للأسعار. 
 النقود.  من وجهة نظر إنفاق ظريتهرض فيشر نتعاس -
إن نظرية كمية النقود تستبعد إمكانية تغيير مستويات   -

 ر.الأسعا

 
 . 84، ص2009الأردن، النقود والبنوك والمؤسسات المالية"، إثراء للنشر والتوزيع، لقريشي، "اقتصاديات  امحمد صالح 69
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بين كمية  - علاقة  وجود  الأرصدة  معادلة  تقرر  بينما 
التغيرات النقدية النق  نقود والدخلال تؤثر  دي بحيث 

 لعام للأسعار.  على حجم الإنتاج وبالتالي المستوى ا
للنقود باعتبارها مخزناً لة كامبردج فهي تنظر  معادأما   -

 اً.مة أيضللقي

و  - المبادلة  نظرية  بينتقرر  تلقائية  علاقة  النقود    جود 
جهة   لمستوى العام للأسعار منوضة من جهة واالمعر 

 .وهي علاقة طردية تناسبيةأخرى 
ها وسيط  عتبار ة النقود باتركز نظرية المبادلة على وظيف -

 .للتبادل
 من إعداد الطالبة. المصدر:

هو متغير تابع لكمية    د واعتبار أن المستوى العام للأسعارالكامل وثبات سرعة النقو  ولكن سبب اتفاق النظرية على حالة التوظيف
ن تلك النظريات تدخل  ج( فإال ) كامبرد اشرة كما أفترض فبشر( أو بطريقة غير مباشرة كما أفترض مارشريقة مبسواء بطالنقود )

  لكيزية. ثم وظهرت لدينا النظرية االذي انهار بعد حالة الكساد الكبير و من ضمن التحليل الكلاسيكي و 

 الكلاسيكية: انتقادات النظرية ثالثا: 

رصدة النقدية على  ة الأدل أو معادلد للكلاسيك سواء تعلق الأمر بعادلة التباجهة إلى نظرية كمية النقو تنصب أهم الانتقادات المو 
يك التنبؤ بحدوث أزمة الكساد عند ما لم يستطيع الكلاس  لتي كانت سببا للنتائج التي تقررها، خاصةالفرضيات التي قامت عليها وا

ا الكساد وعجزها أيضا عن علاج أزمة الركود الاقتصادي وضعف  سباب هذتحليل أوعجزها عن تفسير و   1929قع سنة  الذي و 
 لنقدية وأدواتها في التصدي لهذه الأزمة. اسة افعالية السي

 : 70قادات أهمها عرضت نظرية كمية النقود لمجموعة من الانتكما ت

الوحيد الذي يؤثر في مستوى الأسعار    لكلاسيك أن كمية النقود هي العاملبر ااعت  نقود ومستوى الأسعار:ين كمية الالعلاقة ب-
انتقاد مفاده  لكنها ت  أن الأسعار  تعرضت إلى  ارتفاعا أو  لا  تتغير الأسعار  تتغير لأسباب أخرى مثلا  إنما  النقود  تأثر فقط بكمية 

في توزيع الأفراد  وقد تتغير أيضا نتيجة حدوث تغير    ذلك،في   وامل النقدية تأثير لأن يكون للعنتيجة لأسباب حقيقية دون  انخفاضا  
تجاه بل تعمل وبين الأسعار ليست مباشرة وأنها ليست وحيدة الانقود  بين كمية القدية، أي تعتبر العلاقة  والمشروعات لأرصدتهم الن

 في الاتجاهين معا. 

وكذا    ل الكامل حيث استند على قانون ساي تشغيى الوذلك عند مستو   الحقيقي للإنتاج: فتراض ثبات الحجم  اقعية اعدم و   -
الكلاسيك أن التوازن في السوق النقدي يكون عن  ، يرىأداة مبادلةدي فقط وظيفة واحدة وهي حيادية النقد باعتباره أن النقود تؤ 

 .صاديا في التوازن الاقتلعب دورا مهممعدلات الفائدة هي التي تطريق التغير في الأسعار، لكن في الواقع 

 
 . 25-23ابق، ص س ع ز بن علي، مرجبن عزو  70
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  أن تتغير في   لأن الواقع أثبت عكس ذلك، حيث أن سرعة تداول النقود يمكن  : النقود  عدم واقعية افتراض ثبات سرعة دوران-
 العادات  ات، وأيضا فيفراد والمشروعت النفسية للأجل القصير وأيضا في الأجل الطويل، حيث أنها تعتمد على التوقعات والتأثيراالأ

 .71معالتي يتميز بها المجت

 . ودالنظرية الكينزية للنق الفرع الثاني:

ية بين كمية النقود والمستوى العام للأسعار من خلال تناسبقة مباشرة  بعد تعرضنا إلى النظرية الكمية للنقود التي انتهت بأن هناك علا
 مت عليه النظرية.التي قا فتراضاتالاعتماد على مجموعة من الا

ائع اقتصادية، وقف التحليل التقليدي عاجزا ووق( وما نتج عنه من أحداث 1933- 1929)لكن بعد ظهور أزمة الكساد العالمي 
ال الرأسمالية حيث حاول الاهتمام    قتصادتي حلت بالاعن تفسير هذه الأزمة  الاقتصادية  الفكرية  المدرسة  العالمي، جاء كينز رائد 

 .72يل شامل وكلي للمتغيرات الاقتصادية الأنشطة الاقتصادية أي قيامه بتحل فوك النقود وأثره على مختلبسل

 . افتراضات التحليل الكينزيأولا: 

بعد ذلك بدراسة وتحليل  قام كينز    1929 وعلاج أزمة الكساد العالمية سنة  تفسير  كلاسيكي( عن بعد ما عجز التحليل التقليدي )ال
سعار لا ئية وأن الأشغيل الكامل يتم بصورة تلقاقليدي اعتمد على فرضية أن تحقيق التتوصل إلا أن التحليل الت  هذه الأزمة حيث 

 لكمية المعروضة من النقود. تغير إلا عندما تتغير ات

 : 73يمكن إيجازها في النقاط التالية   لى مجموعة من الفرضياتنزي عل الكي لتحليقام ا

 خاصة بعد أزمة الكساد التي حلت به. الانهيار م الرأسمالي من في إنقاذ النظا لقد ساهم كينز -
النقود - للطلب على  البحث  اهتم كينز في دراسته  السيولة( من خلال  الإن  )نظرية تفضيل  العلاقة بين مستوى  فاق على 

افع: دافع  ذلك إلى ثلاث دو ل الوطني، حيث أوضح أيضا أن الأفراد قد يفضلون الاحتفاظ بالنقود وأرجع  والدخالوطني  
 ع المضاربة، دافع الاحتياط. ملات، دافالمعا

 وقعت  الي خلال الأزمة التيسباب عدم التوازن التي وقع فيها النظام الرأسمة الطلب الكلي الفعال لتفسير أنز بفكر اهتم كي -
 أزمة الكساد". وما نتج عن ذلك من انخفاض الأسعار وانشار ظاهرة البطالة "1929سنة 

نما يتوقف على حجم الطلب ال، إلتشغيل وحجم الدخل الطلب الكلي الفعلإنتاج واالإنتاج وحجم ا  أقر كينز أن حجم -
ا  عنصر الكلي  من  يتكون  بدوره  والذي  الفعال  السلع  على  الطلب  وهما  أساسين  السلع والط  لاستهلاكية،ين  على  لب 

 .الاستثمارية
 

 
 . 91، ص0201ة"، دار اليازوري للنشر والتوزيع، عمان الأردن، عجلوني، "النقود والبنوك، والمصارف المركزيسعيد سامي الحلاق، محمد محمود ال 71
 . 34ص، 2014صادية، ، كلية العلوم الاقت1945ماي 8مد، "محاضرات في الاقتصاد النقدي وسوق رأس المال"، جامعة مح وقمومب 72 

 . 35- 33ص ، 2006لجزائر، الطبعة الثانية، سات النقدية"، ديوان المطبوعات الجامعية، ا ريات والسياظبلعزوز بن علي، "محاضرات في الن  73
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 مخطط لنموذج "كينز" المبسط.  :5-1 رقم الشكل 
 
 
 
 
 
 
 
 

الكفاية الحدية لرأس                            سعر الفائدة                          ضوعية            عوامل ذاتية    ل مو عوام
 المال 

 الالم رأس الربح المتوقع        تكلفة        الطلب على           عرض النقود                                            
 ود   النق            

 36ة، مرجع سابق، ص سياسات النقديفي النظريات النقدية والبلعزوز بن علي، محاضرات  المصدر:

مخزن للقيمة )دافع المضاربة( أي ركز على مبدأ تفضيل السيولة قود كى وظيفة النقام كينز بتحليل الطلب على النقود حيث ركز عل
 شاط الاقتصادي.تغيرات النقدية على النلذي ساعده على تحليل أثر الا

 Prefrence Theory Liquidity نظرية تفضيل السيولة: 

يخص العلاقة بين القطاع النقدي    فيما  ته للكلاسيكومخالف  1929لأزمة الكساد الكبير الذي حدث في أمريكا سنة    ة كينزبعد معالج
الكامل، ومخالفت التشغيل  فرض والحقيقي، ومستوى  أيضا في  تهم  ثبات سرعة  النية  أطلق عليهداول  التي  نظريته  ليطور  ا قود، جاء 

ث  حي ،الاقتصاديين  على أهمية النقود بالنسبة للأعوان1936نظرية التي أسسها منذ سنةلافي هذه   ، حيث ركز74"تفضيل السيولة" 
 قام بإضافة سعر الفائدة لنظريته، واعتبره كمحدد تفسيري لدالة الطلب.

 ( Keynesكينز  ظ بالنقود لدىدوافع الاحتفا النقود: ) ثانيا: الطلب على 

ن غرض  دافع المعاملات، دافع الاحتياط ودافع المضاربة، حيث اعتبروا أ  :ع على النقود إلى ثلاث دواف  وافع الطلبحصر كينز د
 .75والاحتياط له علاقة بالدخل فحين تعتمد المضاربة على معدل الفائدةملات المعا

 
 . 56، ص 2010لى، نقود والبنوك"، دار صفاء للنشر والتوزيع، عمان، الطبعة الأو الصار، رياض حلبي،" العرشاد   74

75Michelle Mourgues, « La Monnaie :Systéme Financiére et Théorie monétaire », Economica, 

Paris, 9éme ed, 1993, p363. 

 الدخل الوطني 

الكلي الفعال  طلبال  

ب على  الطل

 الاستثمار 

الطلب على  

 الاستهلاك 
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 : Transaction Motiveدافع المبادلات    -

لتبادل باستخدامها لتسوية المبادلات،  كوسيط لالنقود  النقود يستمد وجوده من وظيفة    لمبادلات بمثابة محرك للطلب على دافع ايعتبر  
ؤسسات الاحتفاظ بجزء من دخلهم على شكل سائل وذلك من أجل مواجهة نفقاتهم  والم  غبة الأشخاص حيث يقصد به أيضا ر 

 . عة بين استلام الدخل وإنفاقه ينشأ من وجود فجوة زمنية واق الأرصدة فع وراء احتفاظهم بهذهادالجارية، أما ال

المشروعات على الاحتفاظ بالأرصدة  راد و ه يحفز الأفالدافع أكثر العوامل الثلاث للطلب على النقود شيوعا، كونبر هذا  حيث يعت
دية  دالة طر   Mdtلك مثل الكلاسيك اعتبر  وبذ(، Yمع الدخل النقدي )   واعتقد كينز أن دافع المعاملات يتناسب  .النقدية السائلة

 Mdt=L(Y)حيث:  Yل 

 الطلب على النقود بدافع المعاملات.  :6-1رقم  الشكل 

 
 . 286ص   مرجع سابق، عبد القادر خليل،المصدر:  

 :  PrecautionaryMotiveدافع الاحتياط   -

متوقعة    نفقات الفجائية وأخطار التحولات الغيردة نقدية قصد مواجهة اليقصد بدافع الاحتياط رغبة الأشخاص الاحتفاظ بأرص
بمستوى المعاملات  تياط  ة لغرض الاحدراسة الأبناء، تتحدد كمية النقود المطلوب  يانة أو ارتفاع نفقات مصاريف العلاج أو الصمثل دفع  

خير محدد أساسي للطلب على  دخل، حيث يعتبر هذا الأ، شرط أن تتناسب هذه المعاملات مع ال76التي يتوقعها الأفراد في المستقبل
 ع الاحتياط. النقود بداف

 

 

 
 . 13أحمد السيد عبد اللطبف حسن، مرجع سابق، ص 76
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 ود بدافع الاحتياط لى النقالطلب ع :7-1 رقم لشكل ا

 

 

 

 

 

 

 

 . 91، ص 2014التوزيع، الجزائر، اد النقدي"، دار الخلدونية للنشر و لاقتصالميسر في االعلواني عديلة، "المصدر: 

 :  SpeculativeMotiveدافع المضاربة -

د، ويقصد به النقود التي يحتفظ بها الأفراد  لب على النقو اربة أهم دافع لنظرية الطاط أكد كينز أن دافع المضدافع الاحتي  بالإضافة إلى 
قيق الربح، فدافع المضاربة هو عبارة عن عملية شراء وبيع الأوراق المالية من أجل الحصول  دف تحالأسعار به تللاستفادة من فروقا

 قسمين: كن استعمالها للثروة إلى صول التي يمقسم كينز الأ لى ربح فقدع

لمقابل في ا  عار السنداتون أسعار الفائدة مرتفعة تنخفض أسكسيا مع سعر الفائدة فعندما تكتتناسب أسعار السندات تناسبا ع
ات أسعار السند فعند انخفاض ذه الأسعارإذا انخفضت أسعار الفائدة ارتفعت أسعار السندات، وذلك نتيجة لتوقعات المضاربين له 

  ل ، ويحصل العكس عند ارتفاع قيمة السندات أي في هذه الحالة سيحاو تفاظ بالنقودمن الأوراق المالية والاحيقوم المضارب بالتخلص  
 لتخلص من السيولة النقدية.ات واشراء السند

صدة ا يعني أن الطلب على الأر قة عكسية، هذة بينهما علاة، فالعلاقإن الطلب على النقود بدافع المضاربة هو دالة في سعر الفائد   
 الفائدة، وهذا ما هو موضح في الشكل التالي:  لتغير في سعرلغرض المضاربة حساس ل

 

 

 

 

 

 

Ma 

 

 

                                                                                Ma=f(y) 

 

                                                                                     Y 



 النظرية للطلب على النقود والسياسة النقدية الأدبيات                                                            الفصل الأول
 

37 

 ضاربة قود بدافع المى النالطلب عل : 8-1الشكل رقم  

 
 . 61سليمان بوفاسة، مرجع سابق، ص المصدر: 

 ث كالتالي: النقود بالدوافع الثلاى تصبح دالة الطلب الكلي عل

  Mt=f(y)افع المعاملات والاحتياط دالة الطلب على النقود بد

  Msp=f(i)لطلب على النقود بدافع المضاربة ة ادال

(  Pyلغرض المعاملات والاحتياط والتي هي دالة متزايدة لمستوى الدخل النقدي )  دعلى النقو لطلب  تشمل دالة ا واستنادا مما سبق 
ياضية لدالة الطلب على ومنه تكتب الصيغة الر بة لسعر الفائدة  لة متناقصة بالنسالمضاربة والتي هي دالب على النقود بدافع  لطوا

 :77النقود كما يلي

Md=Mt+Msp=f(y)+f(i) 

 الي:عادلة بالشكل المو ذه المن توضيح ه كويم

 

 

 
 . 246، رمزي ياسين يسع أرسلان، مرجع سابق، صالجنابيل عجمي جميل  هي 77



 النظرية للطلب على النقود والسياسة النقدية الأدبيات                                                            الفصل الأول
 

38 

 الكلي على النقود عند كينز.  الطلب :  9-1رقم  الشكل 

 . 101، ص1988رية اللبنانية، القاهرة، المص الدار ديثة في التحليل النقدي، هات الحالاتجا ق سهير محمود،تو مع المصدر:

 تحديد سعر الفائدة التوازني:  

منحنى تفضيل -Mdد نقطة تقاطع منحنى الطلب الكلي الفائدة التوازني عن  ى سعريد مستو تحد يتم من خلال التحليل الكينزي
 :الشكل التاليهو موضح في  رض وذلك ما ومنحنى الع -السيولة

 .فائدة في نظرية التفضيل النقديسعر التوازن  :10-1الشكل رقم 

 معدل سعر الفائدة            عرض النقود  

 

 معدل سعر       

 ني الفائدة التواز                                                                                                                 

 تفضيل السيولة                                 

 ا عرض النقود والطلب عيه

،  2009إثراء للنشر والتوزيع، الأردن،  ر  دا  "،سات الماليةالقريشي، "اقتصاديات النقود والبنوك والمؤسمحمد صالح  المصدر:  
 . 101ص
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 :  The liquidity trapفخ السيولة:   -

لب على  ، أي عندما يصبح الط78لنقود مطلق على ا  الطلب  ض سعر الفائدة لدرجة يكون عندها لة لكينز انخفادة السيو تعني مصي
ة المعروضة من النقد تؤثر في سعر الفائدة إذ سيستوعب  الكميي زيادة في مرنا بالنسبة لسعر الفائدة فقد يترتب عن هذا أن أالنقود 

 .79صورة أرصدة نقدية المعروضة من النقود وب نقود الزيادة في الكميةالطلب على ال

كما التغير في سعر الفائدة    لعلاقة العكسية بين الطلب على النقود معذلك بمنحنى تفضيل السيولة من خلال ان  ع  لذلك عبر كينز  
 لشكل التالي:في ا هو موضح

 مصيدة السيولة لكينز :  11-1 الشكل رقم

 
 . 103بق، ص محمد صالح القريشي، مرجع ساالمصدر: 

 . الموجهة للتحليل الكينزي قاداتالانتثالثا: 

تلاف  سعار، والاخية النقود ومستوى الأنظرية الكمية من خلال دراسة العلاقة بين كمالكينزية في جوهرها تلتقي مع ال  نظريةإن ال
ار  الأسعستوى  ين كمية النقود ومبينهما يكمن في كون أن الأولى تحاول تفسير ذلك مباشرة، بينما الثانية عن طريق وسيط يربط  

 الانتقادات التي وجهت إليها هي: أهم  الحقيقي على السلع والخدمات، أما وهذا الوسيط هو الصرف والطلب 

الفائدة يتحدد- السيولة، حيث أهمل عدة  وهو    بعامل واحد  أقر كينز أن سعر  النقود لأغراض  عوامل أخرى مهمة  الطلب على 
 . كالمخاطر ومستويات الدخل

،  امل في الأجل الطويلح العو لم توض عوامل في الأجل القصير و وضحت الوالتي أ نقدية هي نظرية ستاتيكيةية ال النظر اعتبر كينز أن  -
بمرور الزمن بفضل ترة زمنية معينة دون مراعاة أنماط الاستهلاك المتغيرة  لال فالاستهلاك خوكذلك يركز على العلاقة بين الدخل و 

 ي.التقدم التكنولوج

 
 . 112هور هذلول، مرجع سابق، صشأكرم حداد، م 78
 . 282ي الشمري، مرجع سابق، صنور ناظم محمد  79
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قدية على النقود والسندات للنظرية الن  ئدة، حيث اعتمد في تحليلهمدى تأثيرها على سعر الفات في الدخل و كينز التغيراأهمل    -
 . 80تفاظ بأحدهما وليس بكلاهما الاح فراد يفضلونوأهمل الموجودات الأخرى واعتبر أن الأ

 بطالة معا.  الأسعار والقع الارتفاع في أي لم يتو (  Stagflationلم يستطيع كينز تفسير حالة الكساد التضخمي)  -

 ينزية  النظرية الكلاسيكية والنظرية الكبين  الفرقرابعا: 

 ويمكن بيان الفرق على النحو التالي: 

 لنظرية الكينزية.لنظرية الكلاسيكية وابين اختلاف ه الاأوج :2-1 الجدول رقم
 النظرية الكينزية النظرية الكلاسيكية 

فس الاتجاه ونفس  الاسمي بن يغير الدخل النقودكمية التغير في  
 النسبة 

 لسبب في عرض النقد ن ايكو 

يكون  ادي والتشغيل التوازن الاقتص العرض  لأن  شامل،  استخدام 
 الطلب عليه

 لى التشغيدون مستو 

مستويات  لنقود عرض ا تحديد  في  الرئيسي  المتغير 
 الأسعار واعتبروا الطلب متغير تابع

الطلب على    عكس ذلك وركز  على 
المستالنقود   المتغير  واعتبر واعتبره  قل 
 ع لنقود متغير تاب عرض ا

فخ  عرض النقد دائما  يرتغ السياسة النقدية عند  مطلق  النقد  على  الطلب 
 السيولة

بيفصلو  لحقيقيصاد االاقت )  ا  النقدي  الاقتصاد  وبين  نه 
 الأسعار النسبية(

كينز العامة    ربط  المستويات  بين 
ونظللأسعار   الحقيقي(  رية  )الاقتصاد 

 القيمة )الأسعار النسبية(
بالقط فائدة سعر ال تتحدد  أنها  وافترضوا  اع  أهمل 

تقاطع أي  )الإنتاجي(  منحنى    الحقيقي 
 الاستثمار مع الادخار 

خار تختلف عن الاد  أن دوافعض  افتر 
الفائدة  دوافع   سعر  وأن  الاستثمار 

عل عرض النقد مع الطلب يتحدد بتفا 
 عليه

ا ة عرض النقد دزيا عرض  هو  إن  في لنقد  الرئيسي  المؤثر 
سعار وزيادته تؤدي إلى أثار  مستويات الأ

 يجب إيقافه تضخمية و 

وصول   حال  في  الفرض  بهذا  سلم 
 غيل الكامل الاقتصاد إلى مستوى التش

دار الأيام للنشر   خالد أحمد فرحان المشهداني، النقود والمصارف،-عبد الخالق عبد الله العبيدي، د  د.رائد در:المص
 . 188، ص 2013الأردن، -وزيع، عمانوالت

 
 . 115-114محمد محمود العجلوني، مرجع سابق، ص سعيد سامي الحلاق،  80
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 . دمانالنظرية الحديثة لميلتون فري لث:الثا الفرع

على يد   1956سنة الحديثة لكمية النقود ت النظرية ، ظهر نيوكلاسيكيةبعد تعرضنا إلى نظرية كمية النقود بصيغتها الكلاسيكية وال
باب التي تدفع ناول دراسة الأسابع تحليل كينز الذي تفي مدرسة شيكاغو، ليت Milton Fridmanالاقتصادي ميلتون فريدمان 

 لسيولة. لأشخاص إلى الاحتفاظ باا

صدة نقدية سائلة أي الثروة والتي اعتبرها على شكل أر نقود  يحتفظون بالوقد استعرض ميلتون فريدمان في نظريته أن الأشخاص أيضا  
والسندات، حيث أن  الذي اعتبر أن الأصول هي فقط النقود    ، عكس كينز81على النقود   المصدر الأساسي للتغير في دالة الطلب

النقود، السندات، الأسهم، ل في  ل هذه الأصو لأصول المختلفة والتي يمكنها أن تحقق دخلا أو عائدا معينا، تتمثمفهوم الثروة تمثل ا
 الأصول الطبيعية، رأس المال البشري، الأذواق والتفضيلات.

، 82اجيةحدة الاقتصادية الإنتمن وجهة نظر الو   اصر الإنتاج وذلكسمالية أو عنصر من عنتمثل النقود سلعة رأ  د:النقو  -أ
 .83التي يتم الاحتفاظ بها لثروةمن أشكال ا  وتسمى أصولا نقدية كونها عبارة عن أصول مادية إذ تعد شكل

  ا يتمثل في سعر الفائدة نها تحقق عائدا لمالكيهوهي أصل من أصول الثروة )أصول ذات مردود ثابت(، حيث أ  السندات: -ب
 عام للأسعار وعن التغير في معدل سعر الفائدة. العائد على المستوى ال توقف مقدار هذاعلى السند، وي

ما  : وهي عبارةالأسهم -ت أصول  تشكلية ذعن  أنها  حيث  متغير  الأفراد  ات مردود  يرغب  التي  الثروة  أصول  أصل من  ل 
لمكاسب الرأسمالية ا، وأيضا على اح ومعدل تغيرهالأسهم على أساس الأربا  ف مقدار هذا العائد علىالاحتفاظ بها، ويتوق

 وقعة.المت
الثروة التي ثروة والتي تشكل أحد أنواع  ت الناجزء من مكو إذ تعتبر    الأصول الطبيعية )أو الأصول العينية الحقيقية(: -ث

ستوى  طبيعية على المث يتوقف عائد الأصول الة والسلع الإنتاجية، حييحتفظ بها الأشخاص والمتمثلة في السلع الاستهلاكي
 .84سعار ومعدل تغيرها العام للأ

، أي  85خول المحققة من العمل الدمل وتترجم فيوالمتمثلة في الطاقة على الع  )أو الأصول البشرية(:  مال البشريس  رأ - ج
 .خرآ  هي مقدرة الأفراد في الحصول على دخل في شكل أجر أو عائد عمل

 
 . 167عقيل جاسم عبد الله، مرجع سابق، ص 81
 .332رجع سابق، صنوري الشمري، ممحمد ظم نا   82
 . 330عبد القادر خليل، مرجع سابق، ص 83
 .332صد القادر خليل، مرجع سابق، عب  84
 . 120، ص 2011للكاتب، لبنان، الطبعة الأولى، س، المدخل إلى الاقتصاد النقدي، المؤسسة الحديثة  ورو وديع ط 85
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والتفضيلات - ح يوزعون  :الأذواق  لا  الأشخاص  أن  فريدمان  منه  اعتبر  المتوقع  للعائد  تبعا  فقط  ووفقا   اثروتهم  أيضا  بل 
لتي تجعل البعض يحتفظ بالنقود بالشكل السائل  صية االفروق الشخلاعتبارات أخرى متعلقة بالأذواق والتفضيلات مثل  

 .86والبعض الآخر يستثمرها متحملا المخاطرة

 :87الكمية، كما يلي  إطار النظريةكما ظهر في   ت المميزة للفكر التقليدياستعرض فريدمان السماد وق

 الكمية النقدية )عرض النقود( عن الطلب على النقود. قلال است- 

 النقود وأهميتها.  ىب علالطلر دالة استقرا-

 رفض فكرة مصيدة السيولة عند بناء دالة الطلب النقدي -

 . فة الاحتفاظ به ى النقد وتكل الطلب عل العلاقة بين  أولا:

ى تكلفة الاحتفاظ بها، أي توجد علاقة عكسية بين الطلب على والدخل وأيضا عل  ود على مستوى الأسعاريعتمد الطلب على النق
دخل، سعر  ر، مستوى ال: مستوى الأسعا88يلي  أما محددات الطلب على النقود لميلتون فريدمان تتمثل فيما   بها،  د والاحتفاظالنقو 

 ارتفاع الأسعار أو انخفاضها.  فائدة، معدل ال

دد  الدخل هو المحعار، كما يعتبر أن  تساوي واحد اتجاه التغير في مستوى العام للأس ان أن مرونة الطلب على النقود   فريدماعتبر   
التي يرغب الأشخاص الاحتفاظ بها مرت النقود  النقود أي كمية  للطلب على  النقصابطة بالزيادالأساسي  أو  الدخل  ة  الذي  ن في 

 يحصلون عليه. 

 :  89ريدمان كما يليلطلب على النقود لفتمت صياغة معادلة ا

M/p=f(rb,re,1/pdp/dt,w,y/p,u)  

 حيث أن:

m/p    دية حقيقة. دة نق على شكل أرص الطلب على النقود 

Rb سعر الفائدة على السندات. 

Re عائد الأسهم . 

 
 . 313، ص 1985الدار الجامعية، مصر، المكتبة الاقتصادية  "، والمصرفي"الاقتصاد النقدي مصطفى رشدي شيحة،   86

87 Friedman.M, « The Quantity Theory of Money, Chicago, University Press, 1956, p19. 
 . 138ضياء مجيد، مرجع سابق، ص  88
،  2009الأردن، الطبعة الأولى،   ائل للنشر والتوزيع،ر و أرسلان، "النقود والمصارف والنظرية النقدية"، داهيل عجمي جميل الجنابي، رمزي ياسين يسع  89

 . 256-255ص
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1/p dp/dt ار معدل التغير في الأسع . 

W نسبة الثروة. 

y/pالدخل الحقيقي الدائم . 

U   الأذواقالتفضيلات و . 

ياغة هذه الدالة ام بصل للثروة وقلب على النقود هو الدخل الدائم كوكيساسي الذي يؤثر على دالة الطاعتبر فريدمان أن العامل الأ
 على النحو التالي:

M/p= KY  

 حيث أن:

M/P النقود.  الطلب على 

K ل الدائم.نسبة من الخ 

Y ي. ائم الحقيقالدخل الد 

 . يلتون فريدمانلنقود الحديثة لمنقد نظرية كمية اثانيا: 

لأنها ببساطة هي من نتاج وضعي محوره  لها، لتي جاءت قبرية "فريدمان" من الانتقادات والمآخذ مثلها مثل النظريات الو نظلم تخ
ضافة إلى  لى الثروة إن تعديلات قد أعطت أهمية إون ما بعد فريدمان مفكر ن مالفكر الإنساني. إلا أن هذه النظرية، وما جاء ه م

كمية النقود الحديثة    نظرية وجهت إلى من بين الانتقادات التيفاظ بالثروة ثم الأذواق والتفضيلات، لاحتبطة باسعار والعوائد المرتالأ
 :90ما يلي

متغيرين ف- النقود على  الطلب على  دالة  فريدمان في  والقد ركز  الدائم  الدخل  العوامل  قط هما  أهمل  التضخمية، حيث  لتوقعات 
 لأخرى.ا

 لدافع المضاربة. نقود لطلب على التأثير في الطلب على النقود والذي اعتبره كينز كأهم محدد لفي ال لفائدةأهمل فريدمان دور سعر ا-

افتراض ضعف استجابة    نقود، وهذا ما دفعه غلى أغفل فريدمان الطلب على النقود لغرض المضاربة كدافع رئيسي للاحتفاظ بال-
ا بمثابة كينزيين الذين أعطوا أهمية كبيرة لأسعار الفائدة واعتبروهعكس الفائدة  ة النقدية للتغيرات في أسعار الالطلب على الأرصد

 الأساسي لدالة الطلب على النقود.دد المح

 
 . 441-143سابق، ص تي، ميرال روحي سمارة، مرجع طاهر فاضل البيا 90
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اس  لك صعوبة حساب وقية من المتغيرات، وكذلاعتمادها على مجموع   انضعف الصيغة النهائية لدالة الطلب على النقود عند فريدم-
 لأذواق والتفضيلات....وغيرها(.  شري واال البكعائد رأس المهذه المتغيرات)

 والنماذج الحديثة للطلب على النقود. شيدة لتوقعات الر الفرع الرابع: نظرية ا

 Les anticipation rationnellesنظرية التوقعات الرشيدة)العقلانية(:  أولا: 

عة من الانتقادات من قبل رواد مدرسة التوقعات وذج الكينزي، فإنه هو أيضا تعرض لمجمو د بنى فريدمان نموذجه على انتقادات النمقل
 عقد السبعينات وبدأت بالظهور في النظرية الاقتصادية.  خلال هذه النظريةالرشيدة، ظهرت  

الرشيد التوقعات  الأيرجع فضل صياغة نظرية  طويرها من  م، ثم أعيد ت1961" سنة  F.Muthريكي "موث  مة إلى الاقتصادي 
عوان ن الأالتي تعني أ، حيث استخدمت هذه النظرية مفهوم التوقعات الرشيدة و 1972سنة  و ذلك  Lucasلاسطرف لوكاس وو 

لومات اللازمة فهم  عرد توفر المصاد فبمجفي الاقتأو العمال نتيجة لرشادتهم الاقتصادية فغنهم يتوقعون مسبقا التغيرات التي تحدث  
 على معدلات تضخم سليمة.  بذلك يستطيعون الحصول

 ه النظرية فيما يلي:م منطلقات هذحيث تتلخص أه

تبط بتوقعات الأفراد والمشاريع  ثل في أن عوامل عدم الاستقرار في الأسعار ير ة يتمقعات الرشيدإن أهم ما تقرره نظرية التو  -
 .91لعام للأسعار تصادية لوحدها في التأثير على المستوى اقفعالية القوانين الاأكثر مما يرتبط ب

المتوفرة عند    لوماتن خلال المعزمنية معينة هو عبارة عن توقع السعر م  ن السعر المتوقع لفترةكما تنص النظرية على أ -
المتوسط  ي يكون توقعه  العشوائي والذالخطأ  التوقع، أما الفرق بين المستوى الحقيقي للأسعار والمستوى المتوقع للأسعار هو  

 .92معدوم 
ب  زن بين الطلتحقيق التوا  لتي افترضها الكلاسيك التي من شأنها أن تؤدي إلى لتغير في الأسعار والأجور اد بمرونة اإن الاعتقا -

 عرض وذلك في سوق العمل. وال
تقليل  وذلك من أجل الشاط الاقتصادي   الندافعت هذه النظرية على مبدأ حيادية النقود، ورفض مبدأ تدخل الدولة في -

 الاقتصاد.من ظهور الأزمات في 

 

 

 

 
 . 85، ص 2018ن الأردن، عما  دار الابتكار للنشر والتوزيع، لمالية"،والأسواق االاقتصاد النقدي عبد الصمد سعودي، " 91

 . 335ع سابق، ص مرجناظم محمد نوري الشمري،  92
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 معدل التضخم  ند الكلاسيك الجدد.فليبس عمنحنى   :12-1رقم  الشكل 

 

 

 C P----------------------- 

 

 

 معدل البطالة الطبيعي  UAدل البطالةعم

 

Source :Jean-français Gaux, Economies Monétaire et Financiére, Théories 
politique, Paris, 1998, p212. 

بين  وجد مفاضلة ( فإنه لا تC( إلى النقطة )Aل على منحنى فليبس من النقطة ) العقلانية فإنه عند الانتقا التوقعات حسب نظرية
 .93لي الفعاليةوالمالية ليست كامستي التعديل الظرفي النقدية  وصلت إلى نتيجة جذرية تتمثل في أن سيال من التضخم والبطالة ومنه تك

 ها هذه النظرية: أهم الانتقادات التي توصلت إلي : رشيدةانتقادات نظرية التوقعات ال  -

 جور.  عدم واقعية المرونة الكبيرة للأسعار والأ -

كن  بناء توقعاتها، ولالمؤسسات الاقتصادية باستطاعها الوصول إلى كافة المعلومات الضرورية التي تمكنها من    لنظرية أناترض  تف  -
المؤسسات من تشكيل توقعاته تتمكن هذه  المعلومات، لقد أو كيف  تتوفر هذه  إذ لم  الفهم  ا  المحيط بالصياغة  ضح فريدمان سوء 

عند للنظرية  أشارالأصلية  إذأن    إلى   ما  يعود  هما: لك  بالمعلومات  متعلقين  أساسين  فرضين  بين  التفرقة  في  الفشل   لى 
الوحدا  -أ أن  تستخافتراض  الاقتصادية  بكفاءة. ت  لديها  المتوافرة  المعلومات   دم 

 لومات. عالم على الحصول  سية للنظرية كيفيةعلومات المتاحة، ولم توضح الصياغة الأسافتراض الخاص بكيفية تعيين سلسلة المالا -ب
الناتج عن إجرا  - الهيكلي  التغير  للغاية وقد تكون غير مناسبة في حالة  النظرية مبسطة  الاقتأن  السياسة  فالتغيرات  ءات  صادية، 

 لتوقعات الرشيدة. خلالها التصرف حسب نظرية ا تستطيع المؤسسات الاقتصادية ول قد لا الهيكلية سوف تحدث فترة تح 

 

 

 
 .85د الصمد سعودي، مرجع سابق، صعب 93
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 لنقدية في الاقتصاد الكلي.ني للمدارس االزم التسلسل: 13-1رقم  الشكل 
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 ثانيا: النماذج الحديثة للطلب على النقود. 

 وتوبينبومول  تجديدات 

ب على النقود بدافع المعاملات والاحتياط  طلبه كينز في نظريته حيث أوضحوا أن القتصاديان )بوميل(و )توبين( ما جاء  سع الالقد و 
قة عكسية بينهم، وليس كما افترض كينز أنها تتغير بالدخل فقط، حيث كان  أن هناك علا  وأثبتلفائدة  دل احساس للتغيرات في مع

من   العلاقة ه هدفهم  الحصولإيجاد هذه  أجل  النقود من  بقاء  تكلفة  المعام  و تخفيض  لغرض  أكبر عائد ممكن وذلك  لات  على 
 . 94والطوارئ 

ائد  اص يحتفظون بالنقود كمخزن للقيمة وذلك عندما يكون العالأشخلمضاربة أن  في نظريته للطلب على النقود بدافع ا  جاء كينز
نسبة للسندات،  نقود أكبر منه باليح عندما يكون العائد المتوقع بالنسبة للة للنقود، والعكس صحالمتوقع من السندات أقل منه بالنسب

لأفراد الاحتفاظ بالنقود أو بالسندات  فضل ا، أي ماذا يلعائد الأكبر لكل من النقود والسنداتوي ااهل كينز وضعية تساحيث تج
 أو كلاهما؟ 

 : James Tobinتجديد  -

اد يهتمون بعائد كل أصل من الأصول  فر تم بفكرة أساسية لهذا النموذج وهي أن الأب على النقود حيث اهقدم توبين نموذجا للطل 
ة خاصة وأن أسعار السندات تتعرض لتقلبات مما  خاطر لا يحبون المكل منهما، حيث أقر توبين أن الأفراد  أيضا بدرجة المخاطرة من  و 

 .95أرصدة نقدية  فراد يفضلون الاحتفاظ بثرواتهم على شكليجعل الأ

بالإضافة إلى تقليل المخاطر، إلا أن  يريدون العائد    ة الاستثمارية، فلقد أشار أن الأفرادنظريته بنظرية التوازن العام للمحفظ  سمى ولقد
زينة علما  نقود ولا يحتفظون بأذونات الخدات والتي تجسدت في التساؤل الذي هو لماذا الأفراد يحتفظون بالنتقاتسلم من الا نظريته لم

 .96خيرة عليها عائد ونسبة مخاطرة منخفضة أن هذه الأ

 : WaliumJ.Baumolتجديد  -

 : 97التالية  ساسيةالمبادئ الأفي تحليله للطلب على النقود على مجموعة من الافتراضات أو  وللقد استند بوم  

لها معدل  عتبر أن الأولى ليس أكد بومول أنه يوجد نوعان من الأصول حصرهما في الادخار النقدي أو السندات، حيث ا -
تخدام كل من النقود المدخرة أو السندات، وأنه  سفائدة، وأنه لا يوجد تكاليف خاصة في افائدة، في حين الثانية لها سعر  

 قال من استخدام واحد بدل الآخر. لانتندما نقول بايوجد تكاليف ع

 
 . 257، ص2010امعي، الاسكندرية، الج  ، دار التعليم "اقتصاديات النقود والبنوك" محمد إبراهيم عبد الرحيم، 94
 . 883، ص 2007اعة والنشر، عمان، ب دية"، دار زهران للط ري الشمري، "النقود والمصارف والنظرية النقظم محمد نو .ناد 95
 . 120هذلول، مرجع سابق، ص أكرم حداد، مشهور 96
،  2001الأردن، ، دار وائل للنشر والتوزيع، الطبعة الأولى، عمان  مي"لوضعي والإسلاالوجيز في الفكر الاقتصادي ا، " عبد الجبار حمد عبد السبهاني97

 . 144ص
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ة تتمثل في عمولة المضاربين، وهذه  العملية تكاليف معينعندما يقوم الأفراد بإجراء سحوبات عن سنداتهم تترتب عن هذه   -
 :98ة لها مكونين حقيقيين من التكاليف هماالأخير 
 . B0تكلفة ثابتة عن كل عملية تحويل وتسمى  -أ

 . B1تكلفة متغيرة  -ب
 W=B0+B1   عنها كما يلي: عبير ويمكن الت

 حيث أن:
W  .التكلفة الكلية عن عملية السحب : 

اق  أي أن نصف الدخل يوجه للإنفهو إما نقد حاضر أو سندات    Yجمالي دخلهم  راد العقلانيين من إيعتبر وسطي ادخار الأف
 الآخر يكون إما على شكل سندات أو نقد حاضر كما يلي:والنصف 

M+B=1/2Y 

ا ارتفع  إلى أن الطلب على النقود لغرض المعاملات والاحتياط يتأثر بسعر الفائدة وليس الدخل فقط، فإذ  Baumoulكما توصل
الفائدة الأفراد سوف يحتفظون بجز والدخل معا ف  سعر  المبادلة و إن  الشكل  الاحتياط و ء من دخلهم لغرض  هذا ما هو موضح في 

 التالي:

 املات والاحتياط ل بومول المع ضالنقود لغر الطلب على  :14-1رقم الشكل 

                       i 

  i2 

                             i1 

 

 غير مرن 

 

  

 Md 

 

 . 119سابق ص أكرم حداد، مشهور هذلول، مرجع المصدر:

 
 .50جع سابق، صيسعد عبد الرحمن، مر  98
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 دية( )النظرية النق تحليل هيكس  

 رية النقدية النموذجية:النظ س بحسب رأيهيبدأ هذا التحليل ببناء نظام المعادلات التي يجب أن تعك

- M=KI,Ix=C(i),Ix=S(i,I) 

 معدل الفائدة   i                 تثمارالاس Ix   خل        مستوى الد I الكتلة النقديةM  99: حيث رمز إلى 

ى  حتفاظ به عل( تمثل جزء من الدخل التي يرغب الأشخاص الا(K( معطاة، وكذلك M هيكس في نموذجه أن كمية النقود )تبراع
تقل  متغير مس عادلة بصفة قود في المنه أدخل الطلب على الننقود، فلقد أدخل هيكس على النظرية التقليدية تعديلين حيث أ شكل

 خار عن طريق سعر الفائدة. وازن تلقائي بين كل من الادلا يوجد ت واعتبر أنهوأضاف عليه معدل الفائدة، 

 The Model of Monetarist in St Loue’sنموذج النقديين في سانت لويس 

ه هناك تغيرات نموذج عرض  أنضمون هذا النموذج  الحديثة حيث كان مجاء هذا النموذج كإضافة إلى ما جاء به فريدمان في النظرية  
ر  يل، لا تتأثسعار في المدى الطو نتاج في المدى القصير وتؤثر في معدلات الألطلب على النقود وأنها تؤثر في الإ االيالنقود في إجم

ستوى  م ؤثر بشكل ضعيف علىالسياسة المالية تويات الإنتاج والتشغيل في المدى الطويل بتغيرات عرض النقود، حيث اعتبر أن  مست
 سة النقدية أيضا.سياال النشاط الاقتصادي أي يجب استخدام

  تمثلت فيما يلي: والتي ن المعادلاتمن طرف كل من أندرسون وكارلسون مجموعة م 1985والذي نشر سنة   تضمن هذا النموذج

1- Yt=F(Mt, ,M….,M,E….Et-n)                               
2- P=F(Dt,Dt-1…..Dtn,Pt)                                       
3- Dt=Yt-(Xf-Xt-1)                                                 
4- Yt=Pt+Xt         
5- Rt=F(MT,*Xt, X….*tn, Pt ,Pt)                         
6- Pt=F(Pt-1, pt-2…..Dt-n)                                    
7- Ut=F(Gt,Gt-1)                                                   
8- Gt=Xt-Xt/Xf 

  يث أن:ح

Dضغط الطلب : Rtة            : معدل الفائد                  P مستوى الأسعار : 

Ytالإنفاق : إجمالي                   DM                           عرض النقود :E الإنفاق الحكومي : 

 
 . 252بسام الحجار، مرجع سابق، ص  99
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Xf                   إنتاج التشغيل الكامل :Xt-1ابقةسل:مستوى الإنتاج خلال الفترة ا 

Gt فجوة إجمالي الإنتاج القومي : 

فترة زمنية معينة وتغيرات الإنفاق    النقود خلال   عرضلى التغير فيحيث نصت المعادلة الأولى على أن التغير في إجمالي الإنفاق ع
(،  (Dعلى ضغط الطلب    راالحكومي خلال فترة زمنية معينة وفترات سابقة، أما المعادلة الثانية فقد تمثلت في التغير في مستوى الأسع

شغيل الكامل ومستوى  ين إنتاج التفرق ب فاق وبين ال( الفرق بين التغير في إجمالي الإن(Dtطلب  ثالثة تمثل ضغوط الأما المعادلة ال
 الإنتاج.

في أن معدل الفائدة    تلأما المعادلة الرابعة فهي عبارة عن تساوي التغير في إجمالي الإنفاق والتغير في الإنتاج والمعادلة الخامسة تمث
الإنتاج و يتوقف عند عرض ا الذي سبقه  لنقود، تغير الأسعار، تغيرات  التغير  المعادلة    توى الأسعار،في مستوقع حدوثه  على  أما 

السادسة فيتوقف التغير الذي سبق توقع حدوثه في مستوى الأسعار لفترة زمنية معينة على تغيرات الأسعار خلال الفترات السابقة، 
الإنتاج  فجوة إجمالي ة فإنادلة الثامنلقومي، وأخيرا في المعالبطالة دالة في فجوة إجمالي الإنتاج االمعادلة السابعة فيعتبر فيها معدل  امأ

 .القومي تساوي نسبة بين إنتاج التشغيل الكامل ناقصا الإنتاج الحالي وبين إنتاج التشغيل الكامل

 الأسعار  ينالطلب على النقود وتخم  Caganتحليل  

اسة  رئيسي في در  كمحددقع واعتبره  حيث قام بإدخال معدل التضخم المتو مستوى الأسعار وحجم النقود  اهتم بمتغيرين خارجيين هما  
 الطلب على النقود حيث صاغ المعادلة كما يلي:

- 
𝑙𝑜𝑔𝑀𝑡

𝑃𝑡
= 𝛽ₒ + ꞵₜ log yₜ + ꞵ₂ Rₜ + ℇₜ 

 المستوى العام للأسعار.  Ptحيث 
- Yt قي.  يقالدخل الح 
- Rt  .معدل الفائدة الاسمي 
 Rt=rₜ+Лₜحيث  -
- rₜ .معدل الفائدة الحقيقي : 
- ₜЛ :.معدل التضخم 
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 النقدية: اسة نظري للسي لار االإط لثاني:لمبحث اا

نقدية أحد أهم ركائز السياسة الاقتصادية تتبعها السلطات النقدية من أجل التحكم في عرض النقود وذلك من أجل تعتبر السياسة ال
المر   قيقتح البنك  قيام  معينة واستخداأهدافها، من خلال  إستراتيجية  بوضع  التأكزي  بغرض  مختلفة وذلك  أدوات  النم  مو ثير على 
  ة متغيراته. فمن خلال هذا المبحث سوف نتعرض إلى ماهية السياسة النقدية وذلك بالتطرق إلى تعريفها والإستراتيجي  قتصادي بجميعالا

غيرات  ا، وكيفية إدارتها، ثم في الأخير دراسة أثرها على أهم المتأدواتهافها،  تسليط الضوء على مختلف أهد، ثماالحديثة التي تقوم عليه
 فعاليتها. ، وإبراز مدى صاديةالاقت

 النظرية للسياسة النقدية.  سالمطلب الأول: الأس

ض يفات التي أطلقها الاقتصاديون، ثم عر ر عمن خلال هذا المطلب سوف نتعرض إلى ماهية السياسة النقدية، من خلال مختلف الت
الدور، ثم في الأخير سوف يتم التطرق إلى مختلف ري لكلمربع السحنهائية وفق ما يسمى باها الأهدافها الأولية والوسيطة ثم أهداف

 باشرة والغير مباشرة. أدوات السياسة النقدية الم

 الفرع الأول: ماهية السياسة النقدية واستراتيجيتها  

ريف السياسة النقدية : تعلاأو   

ابة على الائًتمان والتأثير عليه، بما الرق  نقدية، بفرضلنقدية بأنها "مجموعة الإجراءات التي تتخذها السلطات ال سياسة اتعرف ال    
 .  100الاقتصادية التي تصبو إليها الحكومة" يتفق مع تحقيق الأهداف 

تياجات  مل وسائل الدفع مع الاحالائتمانية، تكييف حجم مجة النقدية  و ساتتضمن السي  ":كما يلي  R.Barreكما عرفها          
 ."ةالاقتصادي

بار الاقتصاد  عرف        النقدية  riente 1983Pa "ت  يو ي جون  السياسة  أنها: "  التدابير    "101على  التي مجموع  والإجراءات 
 . "صرفن أجل ضمان الاستقرار في الأسعار والمو يتخذها البنك المركزي أو السلطات النقدية من أجل إحداث أثر على الاقتصاد 

 أجل  من  المال  من  المعروض  على  يؤثر  أن  من  المركزي  بنكلا  عادة  دية،النق  السلطة  تمكن  التي  الإجراءاتأنها: "  تعرف  كما        
ا  أيض تسعى وهي سعار،لأا واستقرار الصرف، أسعار استقرار الفائدة، أسعار استقرار وهو الثلاثي، استقرار في المتمثل هدفها تحقيق

 .102ة" الاقتصادي للسياسة أخرى افأهد تحقيق إلى
المركزي في ممهداف  أنها: "أ   لىع  كما عرفها بول سامويلسون       الفائدة وشروط  البنك  النقود وأسعار  للتحكم في  ارسة سلطته 

 م". تطلبات الاحتياطي القانوني وسعر الخصمو الائتمان، وتتمثل الأدوات الرئيسية للسياسة النقدية في عمليات السوق المفتوحة 

 
 . 113ع سابق، ص لعلواني عديلة، مرج ا 100

 . 191، ص 2011لبنان، ، الطبعة الأولى  ي"، المؤسسة الحديثة للكاتب،الاقتصاد النقدد.وديع طووس، "المدخل إلى   101
102Gabriel Gland et Alain Grandjean, « La Monnaie dévoilée », L’harmattan, 1996, p180. 
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ة لتحقيق أهداف السياسة  المركزي وذلك كأدا  البنكلنقود من  ا  رض كما عرفت أيضا على أنها "العمل الذي يستخدم لمراقبة ع    
 الاقتصادية".

  الفعالة  المشاركة أجل من  نقديةلا السلطات تنتهجه الذيلعمل ا دليل أو  المثلى الإستراتيجية النقدية السياسة تعتبر وكتعريف شامل  
 ."القومي  للاقتصاد   السيولة المناسبة  توفير   إطار   في  لكذك،  المتوازن  الذاتي  النمو   القومية نحو تحقيق  الاقتصادية  الوحدات  مسار  جيه و ت  في

 استراتيجية السياسة النقدية الحديثة  ثانيا:
لأهداف،  وات لكل هدف من االأهداف السياسة النقدية ومختلف الأد  متعتمد الاستراتيجية الحديثة للسياسة النقدية على استخدا

دول الكبرى، وخاصة بعد ما أكد الاقتصاديون على  ة وارتفاع معدلاته في اليلنقدسة ام السيام في رسفنظرا للأهمية الكبيرة للتضخ
خدام  توجه بعد ذلك نحو استقتصادي(، ثم اللاا)أي مستوى النشاط   وجود علاقة بين التغير في كمية النقود والمستوى العام للأسعار 

 الفائدة. ة كهدف وسيط بدل من سعر المجاميع النقدي
ية حيث وضعت معدل نمو سنوي الكتلة النقدية كهدف، وذلك من أجل التحكم  الحديثة للسياسة النقد تيجيةستراامت الإهكذا ق

والشكل   لبنوك الأخرى.ائدة وذلك على الأرصدة النقدية على افلفي عرض النقود، وبذلك يقوم البنك المركزي بالتحكم في معدل ا
 ة الحديثة:السياسة النقدي التالي يبين إستراتيجية

 
 إستراتيجية السياسة النقدية الحديثة  :15-1رقم  ل الشك

 
 
 
 نمو النقود -                          

 إجمالي الائتمان  -                                                                     
 عدلات الفائدة م-                                                                        

 سعر الصرف -                                                                       
 

 
 نمو اقتصادي                                             السوقدة في ئاسعر الف-سعر الخصم                            -
 محاربة التضخم                   لاحتياطات الحرة                           ا-               الاحتياطي القانوني       -
 لة كاملة عما                                   القاعدة النقدية                  -عمليات السوق المفتوحة              -

 توازن ميزان المدفوعات                                  صرفيةحتياطات المإجمالي الا-                                      
زيع، الطبعة  و تدار الفجر للنشر وال الأدوات"،-الأهداف-"النقود والسياسة النقدية المفهومصالح مفتاح،   المصدر:

 . 123، ص2005، مصر،  الأولى
 

( الوسيطية دافالأغراض) الأه  

 الأهداف النهائية

 

 

 
 المؤشرات 

التشغيلية أو  الأغراض
 الأهداف الأولية

 الأدوات 
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 وأهدافها  الفرع الثاني: أنواع السياسة النقدية
 اسة النقدية:  السي أولا: أنواع      

عند افتراض وقوع الاقتصاد في الوضعية التي تفوق فيها السيولة الحد المرغوب فيه )الحالة التضخمية(،   السياسة النقدية الانكماشية: -
لك من خلال  إزالة أو الحد من ظهور التوترات التضخمية وذ  وذلك من أجلالتدخل لتنفيذ سياسته النقدية  ي  لمركز ابنك  يمكن لل

 :103ب قيامه
 النقود المتداولة والرفع من معدلات الفائدة. التقليل من الائتمان وكمية  -
 الحد من ارتفاع الأسعار أي محاربة التضخم.  -

الركود أو اا  ه ذف هتهد السياسة النقدية التوسعية: - البنك   لانكماش التي يمر بها الاقتصاد، إذ يسعىلسياسة إلى معالجة حالة 
المعروض النقدي أي زيادة الطلب على السلع والخدمات من خلال قيام البنك المركزي ة  النقدية( إلى زيادسلطة  ممثلا في ال) المركزي

 .104ونيإما بتخفيض سعر الخصم أو تخفيض نسبة الاحتياطي القان
 أهداف السياسة النقدية ثانيا:     

النهائية إذ تشكل هذه الأخيرة مرحلة حاسمة  وسيطة أو  ة، الافها الأوليلحديث عن السياسة النقدية يتطلب التمييز بين مختلف أهدا  إن
 في تصميم السياسة النقدية، حيث يترتب عنه حصول تداعيات كبيرة على مستوى الاقتصاد ككل.

 اف السياسة النقدية. هدأ  :16-1رقم  الشكل 

 

 

 

 

 دار الابتكار للنشر   ردن، الأ-"، عمانةالاقتصاد النقدي والأسواق المالي د .عبد الصمد سعودي " :رالمصد

 188، ص 2018والتوزيع، الطبعة 

 

 

 

 
 .90ص، يسعد عبد الرحمن، مرجع سابق 103
صاد والتنمية،  قت" مجلة الا2014- 1990 الجزائر خلال الفترة أحمد، "أثر السياسة النقدية على معدلات التضخم في  بن السيلت بن البار أمحمد، 104

 . 12، صE31-E42العدد 

 

 هداف نهائيةأ

دراسة تطور المؤشرات  
 برى الاقتصادية الك

 أهداف وسيطية

محددات ى التأثير عل
 المؤشرات)المتغيرات( الأساسية 

 

 ة)أولية( أهداف تشغيلي

ى تغيرات مراقبة عل حركة
 مباشرة
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 النقدية )التشغيلية(: الأهداف الأولية للسياسة  -

اول السلطات النقدية التحكم  يرات تحقدية، حيث أنها تعتبر بمثابة متغ ة النسلسياتمثل الأهداف الأولية كحلقة بداية في إستراتيجية ا
ن ي عبارة عن سلسلة تربط بين الأدوات والأهداف الوسيطية للسياسة النقدية وتتكون مية فههداف الوسيط فيها للتأثير على الأ

 مجموعتين: 

النقدية التي تضم وتتضمن أيضا القاعدة  ات الودائعحتياطاية و فهي تكون من الاحتياطات المصرف مجمعات الاحتياطات النقدية:-
ت  ونقود الودائع، كما أن الاحتياطات المتوفرة للودائع فهي عبارة احتياطا النقدية،وراق  ساعدة، الأقود المتداولة والتي تشمل النقود المالن

تنقص منها الاحتياطات الإجبارية على ودائع الحكومة وودائع لدى الأنالب  إجمالية  المقتر وك  أما الاحتياطات غير  ضة فهي  خرى، 
 . 105الية مطروح منها الاحتياطات المفترضةالإجم ت الإجباريةبارية مطروح منها الاحتياطاتساوي الاحتياطات الإج

مريكا  في أ  ةركزيل المنظومة المصرفية حيث كان لها مؤيدون ومعارضون، فلقد دافعت البنوك المفلقد أثارت المجمعات النقدية نقاش داخ
ل النقاش إلى الاقتصاديون انتق  ع الأخرى ثم، كما دافعت أيضا عن الفرو تها بمثابة هدف أولي أو تشغيليعن القاعدة النقدية واعتبر 

 كونه يتصف بالتجربة.حول أهمية كل مجمع، هذا وبقي الموضوع محل جدل نظرا ل

قدية حيث أنها تضم سياسة النلأولية للة الثانية من الأهداف اموعلمجثل اوتسمى أيضا أحوال سوق النقد إذ تم أحوال سوق النقد:-
 . 106ة وأسعار الفائدة الأخرى في سوق النقدلبنكيل الأرصدة اكل من الاحتياطات الحرة، معد

وشروط  ائدة  فر الالمقترضين وموافقتهم السريعة أو البطيئة في معدل نمو الائتمان ومدى ارتفاع أو انخفاض أسعاوتعني بشكل عام قدرة  
الفائدة على أذونات  عدلاتياسية مثل مكأرقام ق  لنقدالأرصدة البنكية، كما استعملت أحوال سوق ا الإقراض الأخرى وسعر فائدة

 .107المفروض على أحسن العملاء ومعدل الفائدة على قروض البنوك فيما بينها الخزينة والأوراق التجارية ومعدل الفائدة

 نقدية: سة الاللسيالأهداف الوسيطية  -

التي من خلال ضبطها يمكن  قدية  السلطات النات النقدية التي تراقب من قبل  لسياسة النقدية في المتغير تتمثل الأهداف الوسيطية ل
وى المناسب للإنتاج والدخل، ويشترط في الأهداف الوسيطية مجموعة من المعايير حتى يكون  الوصول إلى الأهداف النهائية كالمست

 ير فيما يلي:هداف النهائية وتتمثل هذه المعايى الألثر علها أ

رها  ة تسير في الاتجاه الذي يحقق لها الهدف النهائي أم خارج مسالنقديت السياسة ا القابلية للقياس: من أجل معرفة ما إذا كان-
ر الفائدة متاحة بينما بيانات  ت سعنابيا  يجب أن تخضع إلى القياس الدقيق والسريع فالبيانات المتاحة تختلف من متغير إلى آخر فمثلا

نا بين سعر الفائدة والمعروض النقدي، نجد أن أسعار  رنة هسنة، فالمقاتاحة لكن بعد فترة زمنية تصل إلى ما بعد الناتج الوطني مال
 قابلة للقياس أكثر من العرض النقدي وتتمتع بدرجة كبيرة من الدقة. الفائدة 

 
 . 124مرجع سابق، ص صالح مفتاح، 105
 . 134، ص1998اهرة، ة شباب الجامعة، القؤسسة، " نظرية النقود والبنوك والأسواق المالية"، محمد أبو الفتوح الناقأ 106
 . 190عبد الصمد سعودي، مرجع سابق، ص 107
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البنك المركزي أن يكون قادرا على  حيث يجب على    قدرة على السيطرةأو ما يسمى بال  وسيط: لدف االقدرة على التحكم في اله -
سعر الفائدة، ويؤثر على العرض النقدي  ا استخدمه كوسيط، حيث يمكنه أن يسيطر على القاعدة النقدية و إذا ملى المتغير  السيطرة ع

المركزي أن يحدد  يستطيع البنك سعر الفائدة، ولقد رأينا أنه لا على  تأثيرلكن نسبيا، وأيضا استخدام عمليات السوق المفتوحة في ال
كم في سعر الفائدة أو  على توقعات التضخم ومرة أخرى لا يمكن الجزم عن أفضلية التح سيطرةلا يمكنه السعر الفائدة الحقيقي لأنه 

 .108القاعدة النقدية كهدف وسيط 

هائية للسياسة ويمكن للسلطات بالأهداف النن للمتغير الوسيط علاقة قوية وثابتة  و كأن ييجب   إمكانية التنبؤ على الهدف النهائي:-
 .109التنبؤ بها

 وسيطية فيما يلي:اف التمثل الأهدتو 

يرى الكينزيون أنه يجب تثبيت سعر الفائدة في أدنى مستوى ممكن، بينما يهمله النقديون ويعتبرون   معدل الفائدة كهدف وسيط:-
 .110ينبغي ربطها بمستواه الحقيقي  لات الفائدةة، ويضيفون بأنه عندما تهتم بمعدالمهم د هيأن كمية النقو 

 :111الفائدة من بينها  دلاتعأنواع من م  حيث هناك عدة

المعدلات الرئيسية: وهي المعدلات التي تقترض بها البنوك التجارية من البنك المركزي، ويستند إليها في تحديد معدلات الإقراض بين  -
 . بنوكال

 يداع. وشهادات الإتداول الأوراق المالية القصيرة الأجل كسندات الخزينة ها معدلات السوق النقدية: يتم على أساس-

معدلات السوق المالي أو المعدلات طويلة الأجل، يتم على أساسها إصدار السندات أو تلك التي تنشأ عن أسعار السندات في  -
 البورصة. 

 لادخار السكني.ت الدفاتر، احسابا :لأجلمعدلات التوظيف قصيرة ا-

 لات المدينة: والتي تطبق على القروض الممنوحة. عدالم-

: يعتبر سعر صرف النقد مؤشرا نموذجيا لمعرفة الأوضاع الاقتصادية لبلد ما حيث  العملات الأخرى قابل  لنقد مصرف امعدل  -
أن  يث  تحسين وضعية ميزان المدفوعات، ح  ل علىمف يعيستخدم كهدف وسيط للسلطة النقدية، ذلك أن انخفاض أسعار الصر 

، كما أن التدخل المقصود إلى رفع سعر الصرف اتجاه العملات  لخارجلاد اتجاه ااستقرار هذا المعدل يشكل ضمانا لاستقرار وضعية الب
 ية.النقد ياسةكون عاملا للتخفيض من معدلات التضخم، أي محاربا له وهو ما يحقق الهدف النهائي السالأخرى قد ي

 
 .73صسعد عبد الرحمن، مرجع سابق، ي 108
 .68مد، مرجع سابق، صمح بزاوية 109

110 Philipe Jaffré, « Monnaie et politiques monétaire », Economica, 4éd, 1996, p102. 
 . 202-200، ص 2000المنهل اللبناني، لبنان، دية الداخلية"، دار لنقوسام ملاك، "النقود والسياسة ا  111
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 قيمين على الإنفاق.  الموان الماليينمؤشرات لكمية النقود المتداولة والتي تعكس قدرة الأع عن  هي عبارة  المجمعات النقدية:-

إن طبيعة الاقتصاد وكذا تطور الصناعة المصرفية هي التي تحدد عدد المجمعات النقدية، حيث تعتبر هذه الأخيرة كمصدر معلومات  
 . M1، M2 ،M3، Lة عموما من قديلسيولات، حيث تتكون المجمعات النتلف او مخعن وتيرة نم 

M1دائع تحت الطلب.+ الو ات السياحية= النقد المتداول+ الشيك 

M2 =M1 .الودائع الزمنية لفترة قصيرة+ الودائع الإدخارية+ حسابات ودائع سوق النقد+ أسهم صناديق سوق النقود التعاونية + 

M3  =M2اليورو دولار.  اء+طويلة الأجل+ اتفاقيات إعادة الشر نية مالز  + الودائع 

L =M3  +سندات التوفير+ القبولات البنكية. جاريةالأوراق الت+ أذونات الخزينة قصيرة الأجل + 

 الأهداف النهائية للسياسة النقدية:  -

اعي لتقدم والتطور الاقتصادي والاجتمبعا لتفها تهتم السياسة النقدية بالحفاظ على التوازنات الاقتصادية ودلك لاختلاف أهدا     
الأدوات النقدية وتحقيق الأهداف الاقتصادية وفق  عمال  من خلال استتأثير على الاقتصاد  للمجتمعات المختلفة، حيث تسعى لل

كما    ربع، حيث يمكن تلخيص الأهداف النهائية للسياسة النقدية وفق هدا المle carrée magiqueالمسمى بالمربع السحري  
 :ليي

الأولي والرئيسي  ف  لهدعمومية أي االهدف الأكثر    البحث عن النمو الاقتصادي: يعتبر  لاقتصاديالزيادة في معدلات النمو ا- 
ذ يعتبر تشجيع النمو الاقتصادي هدف تسعى إليه جميع الدول النامية ة أي العمل على تقليص الضغوط التضخمية، إللسياسة النقدي
 .112ان المدفوعات اع حاجات الفرد وتحسين وضعية ميز ة إشبيك بغوالصناعية وذل

يادة حجم العمالة وتحقيق أقصى مستوى من التوظيف ذلك ز   ويعني  غيل الكاملالبحث عن التش: أي  تحقيق التوظيف الكامل -
ل الطاقات  ل كامستغلاوذلك من خلال تخفيض البطالة عن طريق تقوية الطلب الفعال، كما أن مفهوم التشغيل الكامل يشير إلى ا

 .113الإنتاجية في المجتمع

دية ينبغي أن يكون الحفاظ على استقرار الأسعار، سة النقسياللي  سدف الرئي: إن الهتحقيق الاستقرار في المستوى العام للأسعار-   
آثار سلبية على النمو ة له  عرتف وعلى القدرة الشرائية للعملة المحلية، فصناع السياسة الاقتصادية اتفقوا على أن معدلات التضخم الم

 فيها.  حكملتا قدية يمكن ي إلا ظاهرة نالإنتاج، وأكدوا كذلك أن ظاهرة التضخم ما هوالتشغيل و 

 
 . 58، ص2013مان، الأردن، لنقدية"، دار اليازوري العلمية للنشر والتوزيع، عت اكزية والسياساسرا السامرائي، "البنوك المر زكريا الدوري، ي 112
محاولة تطبيقية على الاقتصاد الجزائري"، أطروحة  ربع السحري لكالدور الممتغيرات الاقتصاد الكلي حسب  ،" البحث عن مثلوية صلاح الدين كروش 113

 . 10، ص 2016م، جامعة الشلف، دكتوراه علو 
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أي من خلال تحقيق التوازن الخارجي من خلال تشجيع الصادرات وتقليل الواردات وذلك  :تحقيق التوازن في ميزان المدفوعات-   
 .114فائدة أو سياسات سعر الصرفعر السأو  باستخدام المعروض النقدي

 ر. كالدو بع السحري لالأهداف النهائية للسياسة النقدية حسب المر  :17-1رقم كل الش

 
édition  -«Monnaie et Financement de l’économie»  -Marie Delaplace  :Source

DUNOD – Paris-2006 - p118 

 أدوات السياسة النقدية : الفرع الثالث

الكمية من  فية و لأدوات الكي، لذا يقوم باستخدام مجموعة من اوتنفيذ السياسة النقدية  المسؤول المباشر عن رسم ك المركزيةبنو لا برتتع
 في ما هذه الأدوات  تتمثلض النقدي، أجل تحقيق الأهداف المرسومة واستخدامها في التأثير على عرض النقود أو التحكم في المعرو 

 : يلي

 لكمية( )الأدوات ا ياسة النقدية مباشرة للسيغت الالأدواأولا: 

 : نسبة الاحتياطي القانوني -

استخدامها في التأثير على احتياطات    زي للتحكم في العرض النقدي، حيث يستطيعالمركطرف البنك    تستخدم هده السياسة من 
من حجم    د السياسة النقدية الحه  ذهدف ه   يكونالبنوك التجارية الناجمة عن حركة رؤوس الأموال الأجنبية داخل البلد، فعندما  

 .115وكالبن المتاح لدى ، يلجأ البنك المركزي إلى الضغط على حجم الودائعالائتمان

 

 

 
 .196عبد القادر، مرجع سابق، ص لي د.السيد متو  114
 . 116مرجع سابق، ص  العلواني عديلة، 115
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   سعر إعادة الخصم: -

وتسمى أيضا سياسة سعر الفائدة، أي  تعتبر هذه السياسة من أقدم الأدوات التي استخدمتها البنوك المركزية لرقابة الائتمان  
ات على احتياط  الأوراق المالية وذلك للحصول  التجارية، لقاء قيامه بخصم  رفذي يتقاضاه البنك المركزي من المصاال  ةئدسعر الفا

 .116وهدا يعني من حيث الجوهر عملية إقراض قصير الأجلمان دية تستخدم لأغراض الائتنق

 سياسة السوق المفتوحة:  -

نقدي، من أجل تقليص وزيادة  الي واللجوء البنك المركزي إلى السوق الم  نية امكإن الوظيفة الأساسية لعملية السوق المفتوحة هي إ 
، كما أنها يمكنها التأثير على احتياطات البنوك التجارية، وقدرتها في  وراق المالية والتجاريةع الأشراء أو بي  الكتلة النقدية، عن طريق

 تقديم وخلق الائتمان.

المفتوحة عن غير  السوق  ا  من   ها وتتميز عمليات  البنك  النقدية بأن  السياسة  التحكمأدوات  قادرا تماما على  بحجم    لمركزي يكون 
 .117مقدار التغير صغيرا أو كبيرا كان   لنقود، مهماالمرغوب في عرض ا

 )الأدوات الكيفية(  الأدوات المباشرة للسياسة النقديةثانيا: 
 تأطي الائتمان: سياسة  -

روض الموزعة من طرف البنوك والمؤسسات  و القني وهساسي لخلق النقود، بشكل قانو الأ  ر صدتهدف هذه السياسة إلى تحديد نمو الم 
بموجبها السلطات النقدية بتحديد سقوف لتطور القروض الممنوحة من قبل البنك التجارية بكيفية تقوم  راء تنظيمي  المالية، وهو إج

 ددة خلال العام.  إدارية مباشرة وفق نسب مح
   ة:ليو النسبة الدنيا للس -

تفعة السيولة  ول مر لديها من أص في منح الائتمان بسبب ما  يدها، وذلك خوفا منه على إفراطها  هي الاحتفاظ نسبة دنيا من يتم تحد
 أي قيام البنوك التجارية بتجميد بعض الأصول في محافظه. 

   الودائع المشروطة من أجل الاستياد: -
في صورة ودائع لدى البنك المركزي ات اردالمبالغ اللازمة لتسديد ثمن الو اع دإيهذه الأداة من طرف المستوردين من أجل تستخدم  

 لمدة محددة. 
 : لعمليات المصرفيةض ابعب ك المركزيقيام البن -

 بصورة دائمة واستثنائية. البنوك التجارية بأدائها لبعض الأعمال البنكية هي أداة تقوم بها البنوك المركزية من أجل منافسة
   )أو الإغراء أو التأثي الأدبي(: دبيلإقناع الأا -

ده على التأثير الأدبي والرجاء وإقناع المؤسسات  اعتمازي من خلال  تعتبر كأداة يستعملها البنك المركأيضا سياسة المصارحة،  مى  وتس
 معينة. صرفية والمالية من أجل التعاون لتنفيذ سياسة نقدية الم

 
 .190، ص رحيم حسين، مرجع سابق 116
 . 220يد السمهوري، مرجع سابق، ص محمد سع 117
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 على الإئتمان.  ثيرألتوسائل البنك المركزي في ا  :18-1الشكل رقم 

 
 . لية السياسة النقديةعاف :نيالمطلب الثا

النشاط الاقتصادي والذي من خلال الدور الذي تلعبه في  قدية في التأثير على ة النالسياس قدرة مدى إن فعالية السياسة النقدية في 
التي   الأهداف  تحقيق  أي  الاقتصادية  التنمية  وتحقيق  الاقتصادي  الاستقرار  إعتستحقيق  اختلف ى  فلقد  النقدية،  السياسة  ليها 

التقلبات ومنهم من اعتقد أنها    يق الاستقرار ومعالجةى تحقادرة علها قعتبر ية فمنهم من االاقتصاديون في مدى فعالية السياسة النقد
عامة، أما المدرسة  ال  ةديالمدرسة النقدية أن السياسة النقدية فعالة في تحقيق الأهداف الاقتصات  تبر اعحيث  غير قادرة على ذلك،  

 تصبح أكثر فعالية. لكي  الماليةاسة السيه الأهداف أي يجب أن تصاحبها ذغير فعالة في تحقيق ه  هاالكينزية فتعتبر 
 الفرع الأول: فعالية السياسة النقدية في الفكر الكلاسيكي والكينزي
بأن السياسة   ونالسياسة النقدية، حيث يرى الكينزي  ليةافعلقد اختلف مفكري المدرسة الكينزية والمدرسة النقدوية وذلك بخصوص  

يضعونها في مرتبة ثانية بعد السياسة المالية من حيث الفعالية، ويعتقد   أنهم ليديين، رغمالنقدية ليست محايدة كما هو الحال عند التق
  لى رون بأن انخفاض سعر الفائدة يؤثر عوي يادكنزيون بأن الزيادة في كمية النقود سوف تؤثر على القطاع الحقيقي للنشاط الاقتصال

 . 118محفظة الأوراق المالية وعلى حجم الائتمان
لسياسة المالية، وذلك وفق تطرقهم إلى آلية انتقال أثر السياسة النقدية إلى اسة النقدية فعالة مقارنة باالسي  نالنقديون ألقد اعتبر  

الفائدة الاقتصادي، كما ركز كينز على سعر  الفائدلاساو   النشاط  يتناسب عكسيا مع الاستهلاك،    ةتثمار كآلية للانتقال، فسعر 
ك بالاحتفاظ بجزء من دخله للادخار، وأن كلما زاد عرض النقود انخفضت أسعار ستهلئدة يلجأ المحيث أنه كلما ارتفع سعر الفا

من   ، تكون السياسة النقدية ذات فعاليةدخللل وزاد الاستهلاك والذي بدوره يرفع من الطلب الكلي ويحقق بذلك المستوى التوازني
 ن.ريدما ا ما أكده فالسياسة المالية إذا كان الاستهلاك دالة في الثروة وهذ

 
 .12دد الأول، صالع اء التطبيقي، قدمة"، مجلة الاقتصاد والإحص"فعالية السياسة النقدية وآثارها على اقتصاديات الدول المت  عبد الوهاب،  عبدات 118
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 الفرع الثاني: فعالية السياسة النقدية في الفكر النقدوي 
انتقال أثر السياسة النقدية إلى    ليةآ  لقد اعتبر النقديين أن السياسة النقدية ففعالة مقارنة بالسياسة المالية، وذلك وفق نظرتهم إلى

حيث أنه كلما ارتفع سعر الفائدة يلجأ المستهلك   تقال،كآلية للان  نشاط الاقتصادي، كما ركز كينز على سعر الفائدة والاستثمارلا
فع من الطلب  ير   هور دخار، وأن كلما زاد عرض النقود انخفضت أسعار الفائدة وزاد الاستهلاك والذي بدللاحتفاظ بجزء من دخله للا

 وى التوازني في الدخل.تالكلي ويحقق بذلك المس
ريدمان، حيث ينظر النقديين  ة إذا كان الاستهلاك دالة في الثروة وهذا ما أكده فلمالين السياسة اتكون السياسة النقدية ذات فعالية م

الإصدار    ةلانفاق الحكومي ينبغي أن يتم بواسطع افرتإلى ضعف السياسة المالية وذلك لعدم مصاحبتها لتغيرات عرض النقود، فكلما ا
ويل الإنفاق الحكومي بواسطة إصدار السندات، هنا يتم  تم تمأي عندما ي  النقدي حتى يكون هناك توسعا في الإنفاق الحكومي،

ا تظهر أن  وهن  اص فع أسعار الفائدة كنتيجة تسبب الزيادة في الانفاق الحكومي في خفض الانفاق الخخفض قيمة السندات وترت
 .   119لفعالية خاصة في التأثير على الطلب الكلي االسياسة المالية محدودة 

 IS/LMدية ونموذج  النق لث: السياسةالفرع الثا 
 : IS/LMأثر السياسة النقدية في إطار نموذج  -

نوبل في  زة  ئجا"جون هيكس" الذي حصل على    من طرف الاقتصادي الكينزي  1937لقد عرض هذا النموذج لأول مرة سنة  
  يعبر حيث IS/LMمنحنى   ، حيث ساهما في ظهور 1953"ألفريد هانس" سنة    ع لاحقا على يد، ثم توس 1972ة الاقتصاد سن

 . LMومنحنى ISهذا المنحنى على التوازن الكلي فهو يتكون من منحنيين/ منحنى  
نا  كن( يمIS/LMوذج )د، وسوق العمل، إن نملنقاق في سوق السلع والخدمات، سو إن التوازن في الاقتصاد القومي يتطلب التوازن 

 من السوقين: سوق السلع والخدمات وسوق النقد.  كل ن التوازن فيمن إيجاد قيم سعر الفائدة ومستوى الدخل اللذان يحققا
 120امةالع اتستهلاك، الاستثمار والنفقيمثل المنحنى الأول نموذج في السوق الحقيقي )سوق الإنتاج( فهو بدوره يتكون من الا

 (: 1ت وفق الصيغة(يمثل الاستهلاك نفقات العائلا
C=f(Y) 

C=a+byd 
dc/dy=I 
I=I+αi 

 حيث يمثل:
byd  ح المتا الدخل 

αi  معدل الفائدة 
I الاستثمار 

 
 .14عبدات عبد الوهاب، مرجع سابق، ص 119
،  2012ادية، جامعة تلمسان، لعلوم الاقتصاه في اتور سياسة النقدية في الاقتصاد الجزائري"، أطروحة دكد.بلدغم فتحي، "ميكانيزمات انتقال ال 120
 . 36ص
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dc/dy=I  الميل الحدي للاستهلاك 
  ∆𝑇

∆𝑖
= 𝛼 حساسية الاستثمار بالنسبة لسعر الفائدة 

ار هام،  الفائدة فكلما كان مستوى الاستثم" عند مستويات مختلفة من معدلات  Gة "معاالنفقات الحكومية والنفقات التمثل 
 معدل الفائدة، يكون الدخل هام.نخفض ات، وكلما ايرتقع مسنوى النفق

 حيث : IS  وفيما يلي تمثيل العلاقة العكسية بين الدخل وأسعار الفائدة بمنحنى يسمى ب 
 كبر بسبب المضاعف. خل بمقدار أزيادة الد  الاستثمار              دةياز   اض سعر الفائدة              انخف

 ISمنحنى    :19- 1الشكل رقم
i                                                                                                

 
i1                                                                                                    

i2                                                                                                     
 ISمنحنى                                   

 
                  Y                                     

Y1        Y2                                                               
 . 153، ص 2008ضياء مجيد، "اقتصاديات النقود والبنوك"، مؤسسة شباب الجامعة، الإسكندرية، المصدر:            

ومنه فإن في السوق النقدي   ود،قلنل التوازن في السوق النقدية الذي يتكون من الطلب على النقود وعرض الثاني فهو يمثأما المنحنى ا
 الفائدة.  قة طردية بين الدخل ومعدلتوجد علا

 : LMيمثل الشكل التالي منحنى 
 MLمنحنى  :  20-1رقم  الشكل 

 
 . 273: ضياء مجيد، مرجع سابق، ص المصدر



 النظرية للطلب على النقود والسياسة النقدية الأدبيات                                                            الفصل الأول
 

62 

أيضا العلاقة ما بين   يناأر  (، كماIS لفائدة ومستوى الدخل التي تحقق توازن سوق الإنتاج )منحنى قة بين معدل القد رأينا العلا
 (. LM سوق النقد )منحنى ومستوى الدخل التي تحقق التوازن في  معدل الفائدة

ر، فتحدد دالة الطلب على النقود فيكون  أما فيما يخص التوازن العام في السوقين عندما يتخذ الأفراد قرار الاستهلاك أو الاستثما
 وهذا ما يوضحه الشكل التالي:  ين،ياو ين متسكل من الدخل ومعدل الفائدة في السوق

  IS/LMمنحنى    :21-1رقم  ل الشك
 IS                                     LM  i 

 
 
i* 
 
 

 

 

 Y 
Y*                                                        

 . 218ضياء مجيد، مرجع سابق، ص   المصدر:
 : ISLM/BPنموذج في إطار السياسة النقدية أثر  -

  1963( سنة Fleming، و)1968وسنة  1962( سنة  Mundell)قتصاديين  من طرف الا  (IS-LM/BP)تم اشتقاق  
 وذلك بإدراج التعاملات أو التدفقات الخارجية في النموذج. 

والتنبؤ رف صالومن ثم فهو يعتبر كنموذج لتحديد سعر ات على سعر الصرف ل أثر توازن ميزان المدفوعيقوم هذا النموذج على تحلي
 . بقيمة العملات مستقبلا

    (ISن سوق السلع والخدمات في الاقتصاد المفتوح )المنحنى  از تو  -
التوازن في  ديد دخار كما رأيناه سابقا، فإن تح إذا كان الدخل القومي التوازني يتحدد في الاقتصاد المغلق بالتعادل بين الاستثمار والا

تصاد المحلي والتي تنحصر في كل من الصادرات الاق  لخارجية من السلع والخدمات من وإلىت اافقالاقتصاد المفتوح يقتضي إدراج التد
 والواردات في تحليل السوق الحقيقي. 

سلع الوطنية التي يقوم بها الخارج،  الخارجي، فهي تمثل المشتريات من التمثل الصادرات جزء من الناتج المحلي الموجه للبيع إلى العالم  
 إلى الطلب الكلي مباشرة حيث: فتها  داخل الدورة الاقتصادية ويتم إضاضافي إخ فهي تمثل ض 

Y=C+I+G+X 
 حيث تمثل:

X .الصادرات أو الطلب الخارجي على الناتج المحلي : 
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 لىيا. حيث تمارس الواردات تأثيرا معاكسا عدمات المنتجة في الخارج والتي تستهلك محلأما بشأن الواردات فهي تشمل البضائع والخ
تخفيض الطلب المحلي ومن ثم تخفيض الناتج المحلي. وبهذا تعتبر الواردات بمثابة تسرب خارج   لب الكلي ذلك أن زيادتها تؤدي إلىالط

 . Y=C+I+(X+M): ة ولذلك يتم طرحها من الطلب الإجمالي حيثالدورة الاقتصادي
الطل بين منحنى  التقاطع  طريق  إما عن  التوازني  القومي  الدخل  بين مجموع لكلاب  يتحدد  التعادل  طريق  الاستثمار   ي، وإما عن 

 . (I+X=S+M)لكليجهة والممثل للطلب الكلي ومجموع الادخار والواردات من جهة أخرى، والممثل للعرض ا والصادرات من
زيادة في  ال رداطريق ما يسمى بمضاعف التجارة الخارجية، فهو يعبر عن مق  على الدخل القومي يكون عنإن تأثير القطاع الخارجي 
والتصدير وهو مقلوب النقصان في الدخل الناتج عن الزيادة في الادخار والاستيراد، ولهذا في الاستثمار  الدخل الناتجة عن الزيادة

 : 121عن مضاعف التجارة الخارجية كما يلي  يعبر
 الميل الحدي للادخار + الميل الحدي للإستراد.  /1

 (. LMح )منحنى فتو المتوازن السوق النقدية في الاقتصاد  -
عروف بالتقاطع بين الطلب على النقود وعرض النقود، فالطلب على النقود يتمثل في  لسوق يتحقق كما هو م إن التوازن في هذا ا

على الأرصدة النقدية بدافع  حتياط وفق علاقة طردية لمستوى الدخل، وفي الطلب  الطلب على الأرصدة النقدية بدافع المعاملات والا
 . ͩ ay +b i) (M =كسيةعلاقة ع لية وفقلتابع لمعدلات الفائدة المحوا ةربالمضا

حجم احتياطات  Fالرصيد النقدي المحلي، و D، حيث تمثل M=D+Fأما العرض النقدي فيمكن الحصول عليه من خلال:  
 لية.بي المعبر عنها بالعملة المحالصرف الأجن

المحلية، فعند ارتفاع أسعار الفائدة  فائدة ية التي تتم مقارنتها مع أسعار العالملا إن حجم الاحتياطات الأجنبية يتبع أسعار الفائدة
ح بتراكم الاحتياطات  ية سوف ينتج تدفق رؤوس الأموال الدولية إلى داخل الدولة وهذا يسمالمحلية مثلا على أسعار الفائدة العالم

 .122الدولية للبنك المركزي والعكس صحيح 
 (BP)المنحنى  والملأتوازن سوق حركة رؤوس ا -

خاصة تتعلق بكل من رصيد ميزان العمليات التجارية ورصيد ميزان حركة رؤوس الأموال،   فوعات يتأثر بمحدداتإن توازن ميزان المد
، حيث أن الحساب الجاري يتأثر بكل من    B=X-M الصادرات والواردات  يحسب رصيد ميزان العمليات الجارية بالفرق بين 

وال الداخلة فهو يمثل الفرق بين رؤوس الأموال الداخلة أو وس الأمحركة رؤ أما رصيد  .  eالصرف الحقيقي  عر  سو   yالدخل الوطني  
، وبما أن  *iوالعالمية  iلفائدة المحلية حيث أن يتأثر بكل من أسعار ا K=Km-Kxالمستوردة ورؤوس الأموال الخارجة أو المصدرة 

 المحلي.  لمال هو سعر الفائدةيد حالة ميزان رأس االمؤثر في تحد غيرتلمسعر الفائدة العالمي يتحدد مسبقا، فإن ا

 
يل شهادة دكتوراه في  لداخلية دراسة قياسية، مذكرة مقدمة ضمن متطلبات ن ا ازائر ومعوقاتهثير السياسة النقدية في الجآلية تأبقبق ليلى اسمهان،  121

 . 204ص، 2015ود مالية وبنوك، جامعة تلمسان، العلوم الاقتصادية، نق
ة "، أطروح2016-1990دار الذاتي خلال الفترة ب على النقود في الجزائر دراسة قياسية باستخدام نماذج الانح"محددات الطلسميرة، عي جم 122

 . 93ص، 2018كتوراه، جامعة تلمسان، د 
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التوازن في ميزان المدفوعات هو   النقد الأجنبي و)  (Km+X)يمثل  ،  K=Bأي    BP=0ومن ثم فإن شرط  (  Kx+Mعرض 
زان المدفوعات يجب  مي في  بدوره عن التوازن في سوق الصرف الأجنبي. وحتى يتحقق التوازنالأجنبي وهو ما يعبرالطلب على النقد 
 .123يات الجارية تدهور في ميزان حركات رؤوس الأموال بسبب خروجها والعكس صحيحمسجل في ميزان العمل أن تتبع كل فائض
 س الأموال: والحركة التامة لرؤو ل سعر الصرف الثابت في ظ ISLM/BPوفي ما يلي نموذج 

 ISLM/BPمنحنى    :22-1 الشكل رقم
 

                            LM0 IS i 
                                 LM1 

 BP A i*=i 
            B 

 
 
 
 

            Y0     Y1 Y 
 . 226، ص 2009امة للطبع والنشر والتوزيع، الجزائر،  صالح، "مبادئ التحليل الاقتصادي الكلي"، دار أس  د.توميالمصدر: 

 دية والسياسة المالية. ياسة النقالس ينطبيعة العلاقة ب  الفرع الرابع:
السياسة  د  لق أنصار  بين  جدلا كبيرا  والمالية(  )النقدية  السياستين  من  أيا  استخدام  موضوع  " شغل  بزعامة   Miltonالنقدية 

Friedman  المالي السياسة  أنه  " وأنصار  الاقتصادي يجب الاعتماد على كلاة بزعامة "كينز" إلا   ومن أجل تحقيق الاستقرار 
 ا.التنسيق بينهم استين، وأصبح من المهم معرفة كيفيةلسيا

 التنسيق بين السياسة النقدية مع السياسة المالية:  -
، وهذا ما يؤدي إلى ضرورة التنسيق بينهما، حيث  السياستين أي تحتاج السياسة النقدية إلى السياسة المالية  توجد علاقة تبادل بين

وتوفير النقود للقيام بدوره في    تعلق الأمر بتكلفةعرض النقود سواء    تصمم للتأثير علىتي  لا  سة النقدية على الأدواتتشمل السيا
 النشاط الاقتصادي.

العام والنفقات العامة. وبعض أنواع الضوابط النقدية  فتشمل الإيرادات التي تضم الضرائب والرسوم وإدارة الدين    أما السياسة المالية
 .124مستقل نسبيا  ولكن بعضها الآخرية لالاقة وطيدة بالسياسة الملها ع

 :125ن تمييز ما يليكويم

 
 . 205صهان، مرجع سابق، بقبق ليلى اسم 123
 . 94، صسابق مرجعجمعي سميرة،  124
 .16يسعد عبد الرجمن، مرجع سابق ص  125
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 يمكن أن يقدمها النظام البنكي للقطاع الخاص في الاقتصاد. الإجراءات التي تتخذ للتأثير في حجم وتكلفة الأموال، والتي  -
النفالتي تصم  الإجراءات - من  أنواع خاصة  لتمويل  التي تقدم  الأموال  لتأثير في توفير وتكلفة  لتنظيمات الخاصة وا  تقام 

 التمويلات الخاصة. بالائتمان وتقديم 
  تكلفة الائتمان المتاح لأنشطة خاصة في القطاع الخاص. برامج القروض التي تقوم بها الحكومة للتأثير على كمية أو تغير  -
 اسة المالية والنقدية. قة بين السيطبيعة العلا -

الاقتصادية بشكل خاص فطبيعة   هدافياسة النقدية وذلك من أجل تحقيق الأالسو ة  هناك تكاملا هاما وقويا ما بين السياسة المالي
 الطلب الكلي.العلاقة بينهما تكمن في أن كلاهما تؤثران في 

ت  أسعار الفائدة على التسهيلار في النقود المتوافرة لدى البنوك التجارية، إذ تؤثر  إن السياسة النقدية بأدواتها المختلفة تؤثر بشكل مباش
 لي في حجم الاستثمار ومن ثم في حجم الطلب الكلي. تأثيرا وبالتامر الذي يولد تمانية الممنوحة، الألائا

 :126التمييز بينهما نظرا لاختلاف طبيعة كل منهما وبصفة عامة يمكن 
 ومداها.   مهاجح  ي والمالي، بينما تكون العمليات المالية واسعة النطاق من حيثدية في القطاع البنكتنحصر العمليات النق -
ة أو الخصم ديلها في وقت قصير جدا مثل التغييرات في أسعار الفائدعة ومرنة نسبيا، ويمكن تعإن الإجراءات النقدية سري -

 ة فتكون بطيئة ومقيدة لأسباب دستورية وقانونية عموما. أو نسبة الاحتياطي النقدي القانوني، أما التدابير المالي
ل من ذلك في كبح التضخم، أما  ولكنها تكون أقسع الاقتصادي،  فعال في تشجيع التو   ثيرتأ  تكون التدابير المالية ذات -

السياسة ال من التيارات التضخمية عندما تتخذ إجراءات انكماشية بواسطة أدوات  الإجراءات النقدية فهي تحد بشكل فع
 النقدية، في حين تكون ذات أثر أقل في تشجيع التوسع. 

الدول الصناعية عدم كفاية إحدى   ينات القرن الماضي فيكساد الذي حصل في سبعا يخص حالة الفيم صةوقد بينت التجارب خا 
ستين لتحقيق الأهداف المسطرة،  ق الانتعاش للاقتصاد والخروج من الأزمات، لذا يتوجب المزج بين السياالسياستين لوحدها في تحقي

 ية.دنقت السياسة الوذلك بالاعتماد على أدواتها خاصة أدوا
 
 ياسة النقدية.قنوات انتقال السطلب الثالث: الم

بدأت السلطات النقدية في نهاية القرن العشرين وبداية القرن الجديد على العمل في إطار يتسم بالعولمة الاقتصادية ورسوخ النقدويين  
نقدية  التي يبلغ بها أثر أدوات السياسة الة يدير قرارات السياسة النقدية عل الاقتصاد وهذا ما يعرف بقنوات انتقال السياسة النقوتأث

إلى أربعة قنوات أساسية لتنفيذ إستراتيجية    Mishkin Fredericا  ف النهائي تبعا لاختيار الهدف الوسيط، حيث حصرهدإلى اله
 :السياسة النقدية كالآتي

 

 
 

 
 .63جع سابق، صيسعد عبد الرحمن، مر  126
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 الفرع الأول: قناة سعر الفائدة 

في معدلات الفائدة الحقيقية، مما يشجع  اضا انخفالسياسة النقدية التوسعية تؤكد  نأأول من تناول هذا القناة حيث يرى  يعتبر كينز
دي والحقيقي من خلال  الاستثمار الذي بدوره يدفع إلى زيادة نمو الإنتاج والتشغيل، يلعب سعر الفائدة دوره كوسيط بين القطاع النق

 :127ثلاث روابط

 ر الفائدة. عسولى هي العلاقة بين العرض النقدي و الرابطة الأ -

  سعر الفائدة والنفاق على الاستثمار.قة بين العرض المفترضة بينالرابطة الثانية هي العلا -

 الرابطة الثالثة هي العلاقة المفترضة بين الإنفاق الاستثماري ومستوى الطلب الكلي.  -

لذلك تصبح هذه القناة فعالة    المشار إليه هو سعر الفائدة الحقيقي ( أن سعر الفائدة  1963) Friedmanو   Schwartzد  أك
كون سعر الفائدة الاسمي قريبا أو يساوي الصفر، وبذلك تؤدي الزيادة في حجم النقود إلى الزيادة في حجم التضخم  ا يندمخاصة ع

 .128ائدة الحقيقي المتوقع مما يؤدي إلى انخفاض سعر الف
والذي   IS-LMوذج نم ار دية في الفكر الاقتصادي وهذا في إطقنة القناة المميزة لانتقال السياسة النتيجة ذلك تشكل أسعار الفائد

 يمثل التوازن الآني في سوق السلع والخدمات وسوق النقد وذلك في ظل اقتصاد مغلق.
   المالية قناة الأصول الفرع الثاني:

 رف عر الص قناة سأولا:  -

بين   الصرف من  قناة سعر  النقدية خاصة في تعتبر  السياسة  انتقال  قنوات  لتزايد  أهم  نظرا  الصغيرة وذلك  دماج  ان  الاقتصاديات 
 الاقتصاديات الوطنية والتحول إلى سعر صرف مرن، حيث يؤثر سعر الصرف على صافي الصادرات وعلى حجم تدفقات الاستثمار. 

اد المحلي من  صتثير على الصادرات، كما تؤثر أيضا على الاقلأجنبي والتأا إلى استقطاب الاستثمار اكما تستعمل هذه القناة أيض
 .129ارة الخارجية وتدفقات الاستثمار الأجنبي لتجخلال تأثيرها على حجم ا

قتصاد  والذي يمثل التوازن الاقتصادي الكلي وذلك في ظل ا  IS-LM/BPحظيت هذه القناة باهتمام خاص من خلال نموذج  
 رؤوس الأموال. الخدمات وسوق النقد وسوق حركاتمفتوح من خلال التوازن الآني لأسواق السلع و 

 ( Qتوبين ومعامله )ثانيا: نظرية أو تحليل 
، 130القيمة السوقية للأصل الرأسمالي إلى تكلفة الإحلال والتي هي نظرية حركية للاستثمار مبنية على أن الاستثمار يتوقف على نسبة  

انخفاضها فيكون من الأفضل لها    دنفإنه من المهم خلق وحدات إنتاج جديدة وبناء مساكن جديدة أما ع  Qع المعامل  ارتفا   فعند
 أصول قائمة. شراء 

 هذه النظرية بنجاح في قرارات الاستثمار.افترضت هذه النظرية وجود نوع من الفصل بين النقود والأصول، فقد استخدم توبين  

 
أطروحة مقدمة لنيل درجة الدكتوراه في العلوم   ،1120-1970زائر على النمو الاقتصادي حالة الجمحمد، أثر السياسة النقدية والمالية  بلوافي127
 . 41، ص2013قتصادية، جامعة تلمسان، الا

 . 115مد بزاوية، مرجع سابق، صد. مح 128
 . 77، ص2003عات الجامعية بن عكنون، الجزائر، الكلية"، ديوان المطبو خل إلى الاقتصاديات "مدعبد المجيد قدي،  129
 . 176.177ابق، صصالح مفتاح، مرجع س 130
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 )قناة القروض(  ات الائتمانالفرع الثالث: قنو 

 Bermankeالاقتصاديين  ه القناة، التي ظهرت أول مرة على يد  ذه عند ممارسة السياسة النقدية سياسة انكماشية يظهر دور  

et Blinder)   في إطار النموذج )IS-LM)  النموذج التوازن الآني لسوق النقد الذي يتم فيه تقاطع عرض  (، حيث يمثل هذا
ظل فرضية  لك في  ذو القروض    عليها وأيضا سوق الائتمان الذي يتم بتساوي كل من الطلب على القروض وعرض   النقود والطلب

 .131روض والأصول الماليةأو الاحلال الغير كامل بين القالاستبدال الغير تام 

 اتين: وتنقسم بدورها إلى قن 
 أولا: قناة القرض البنكي

  ت ديها، حيث تعتمد قناة القروض على تدفقاقناة إلى زيادة حجم الاحتياطات والودائع لتؤدي السياسة النقدية التوسعية وفق هذه ال
 الي. بعين الاعتبار نتائج شروط منح الائتمان للأعوان الاقتصاديين ذوي العجز الم القروض داخل النظام المصرفي مع الأخذ

 ثانيا: قناة الميزانية
 إلى ضعف الوضعية الصافية التي  ل المعلومات في أسواق الائتمان، كما أنها تشيريرجع أصل وجود هذه القناة إلى مشكل عدم تماث 

ن جهة  الية والهيكل المالي للمقرضين من جهة والمقترضين مبعين الاعتبار الصحة الم. حيث تأخذ هذه القناة  132به أي مؤسسة   زيتتم
هي تعتمد على درجة الإحلال من التمويل الخارجي أخرى، كما تشمل كل وسائل التمويل الخارجية وليس القرض فحسب، ولذلك ف

 والتمويل الداخلي.
 

 قناة التوقعات  رابع:لالفرع ا      

تتضمن  المدفوعات،  النقدية الناتج عن تغير عرض النقود إلى كل من الأسعار والناتج وميزان    دى قنوات السياسةتمثل التوقعات إح
على    تصادية الكلية التي يمكن أن تؤثر بصورة مباشرة أو غير مباشرةهذه القناة إعداد ونشر مجموعة من التوقعات بشأن المتغيرات الاق

 .133قتصادي بوجه عاممستقبل النمو الا سعار ومن ثم علىستوى العام للأالم
المستقبلية للبنك المركزي في آلية انتقال آثار السياسة النقدية،   اسة النقديةبخصوص السي  على أهمية التوقعات  تعتمد قناة التوقعات

، لذلك  كية أم العكس من ذلإذا كانت ذات فعالة ومعرفة ما المتبع ةتوقعات هي الكفيلة بتقديم الآثار المترتبة عن السياسة النقديفال
لتوقعات ومطابقتها الدقيقة للأحداث التي سيكون عليها الوضع  يرتبط اتخاد الإجراءات المستقبلية للسلطات النقدية لمدى صحة ا

 . 134المستقبلي 

 
 

 

 
 . 123مرجع سابق، ص، بقبق ليلي اسمهان131
يف،  لاقتصادية، جامعة سطوم شة دراسة حالة الجزائر"، أطروحة دكتوراه في العلشي، " أثر السياسة النقدية على مستوى المعيفتيحة مزار  132

 . 94ص ،2018
 . 27، ص2017، أكتوبر 39ات اقتصادية، العدد راسقيقي"، مجلة دسة النقدية إلى الاقتصاد الحأحمد شفيق الشاذلي، "قنوات انتقال السياد.  133
 . 12ص ، 2017، صيف 14لسنة ، ا24اط الاقتصادي"، مجلة البحوث والدراسات، العدد ي ذهب، "آليات انتقال السياسة النقدية للنشأ.عل 134
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 آلية عمل قنوات انتقال السياسة النقدية.  :23-1 قمر  الشكل 

 . 125اسمهان، مرجع سابق، ص بقبق ليلى  :المصدر

 طلب الرابع: السياسة النقدية وسياسة استهداف التضخم. لما

ظ  قدية، فهي تطمح إلى السيطرة على التضخم والحفاحقيق الهدف النهائي من السياسة النتعد سياسة استهداف التضخم إطارا لت
بمعدلات نمو غير تضخمية،  توفير بيئة اقتصادية تتميز  يساعد على    لمطلوبة، بماعلى معدلات النمو الاقتصادي عند المستويات ا

 لصعيدين المحلي والأجنبي على حد سواء. ون لها تأثير إيجابي في جذب الاستثمارات الخاصة وتعزيزها على ايك
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وإلى غاية سنة    ومنذ ذلك الحين  ،  1990ف التضخم لأول مرة في نيوزيلاندا سنة  لقد تم الشروع في تطبيق استراتيجية استهدا
 ين الدول الصناعية والدول الناشئة.دولة تحولت إلى تطبيق هذه الاستراتيجية، تتوزع ب 21ب تم إحصاء ما يقار  2005

سة، وذلك بسبب معدلات التضخم المرتفعة التي در الإشارة إلى أن الدول الناشئة تعد من أكثر الدول إقبالا على تبني هذه السياتجو 
 ساسية أمام تحقيق تنمية اقتصادية.نسبة إليها العقبة الأأصبحت تمثل بال ثتعاني منها، حي

 الفرع الأول: مفهوم سياسة استهداف التضخم  
 خم: استهداف التضمفهوم سياسة  -

 ا يلي:ورد العديد من التعاريف لهذا المصطلح، ونقتصر على سرد أهمها فيم
عدل التضخم بشكل مباشر، ، وإنما يتم استهداف مكون له هدف وسيطيلنقدي الذي لا يعرف استهداف التضخم بأنه: "النظام ا

السياسة الكفيلة بتحقيق معدل التضخم المستهدف.    لال اتباع خطوات ثلاث: الأولى، تحديد حيث يتم تحقيق هذا الهدف من خ
ل المستهدف بالمتوقع،  في مقارنة المعد  والثالثة، تكمنزي يجب أن يتنبأ بمعدل التضخم في المستقبل.  أما الثانية، فهي أن البنك المرك

 .135قدية انكماشية والعكس صحيح" فإذا كان المتوقع أعلى من المستهدف يتم اتباع سياسة ن
يت  (Eser Tuter,2002ايزر توتار )  فعر كما   النقدية،  للسياسة  التضخم بأنه:" نظام  العام عن استهداف  سم بالإعلان 

مع التصريح الظاهر بأن الهدف النهائي للسياسة فترة زمنية واحدة، أو أكثر  ل التضخم لدف كمي لمع الهدف الرسمي كمجالات أو هد
 . 136الطويل"نقدية هو تخفيض واستقرار التضخم في المدى ال

  التخم، إذ تتمثل هذه السياسة في إعلان صريح من قبل استهداف التضخم بأنه تبني مقاربة مباشرة لمكافحة  مما سبق، يمكن تعريف
ع إعطاء الاستقلالية التامة دل التضخم خلال مدة زمنية محددة، ويتوافق ذلك مكمن في تحقيق مستوى محدد لمعالنقدية ي السلطات

لكامل بالشفافية والمصداقية بهدف جراءات اللازمة لتحقيق الهدف المعلن مع الالتزام اة في وضع وتطبيق السياسات والإللبنوك المركزي
 .137لمرسومة االأهداف النجاح في تحقيق 

 استهداف التضخم ياسة تطبيق سشروط الفرع الثاني: 
التحكم في النقدية على  السلطة  التضخم بمدى قدرة  استهداف  المستهدف كهدف أساس    ترتبط فعالية  المدى  أو  التضخم  نسبة 

ر مجموعة من  ف تو وجب    الغرض وحتى تكون سياسة الاستهداف أكثر فعالية،  ل تحقيق هذاالطويل، لأجللسياسة النقدية في المدى  
 ها في الآتي:  الشروط يمكن تلخيص

 
 
 

 
، 2، العدد 9جامعة كربلاء، المجلد لة ن مختارة"، مجياسة استهداف التضخم في بلدا عبد عون، صفاء عبد الجبار علي، "تقييم ستوفيق عباس   135

 . 65، ص 2011
136 Eser Tuter, « Inflation Targeting in Developing Countries and its Applicability Turkish 

Economy », Blacksburg, Virginia, July 2002, page 1. 
وتركيا"، مجلة رؤى   النقدية مع الإشارة إلى تجارب البرازيل، وتشيلي،  اسةر لإدارة السي"سياسة استهداف التضخم كإطا شوقي جباري، حمزة العوادي، 137

 . 77، ص2014استراتيجية، أكتوبر 
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 : الشروط الأولية لاستهداف التضخم أولا:
 سياسة الاستهداف وهي: توجد ثلاثة شروط أولية لفعالية     

إحدى المسائل المهمة في سياق البحث عن الإطار المؤسسي استقلالية البنك المركزي: إن استقلالية البنك المركزي تعد   -
مستوياتها المتدنية في الأجلين المتوسط والطويل. إن اقتران عدلات التضخم عند  يساعد السياسة النقدية على إبقاء م  ذيلا

البنك الن  استقلالية  للسياسة  استقرار الأسعار كهدف  يقدية  المركزي بالتزام مؤسسي واضح وصريح لصالح  ؤدي إلى  مما 
 الاقتصاديين.تعزيز مصداقيتها أمام مختلف الأعوان  تعميق شفافية السياسة النقدية مما يؤدي إلى

مثل الأجور أو مستوى    وجود - استهدافات أخرى  انعدام  النقدية: أي  للسياسة  الصرف  هدف وحيد  التشغيل أو سعر 
 ويل. ى الطالإسمي، التي تتعارض وتحقيق استقرار الأسعار على المد

اذج  قادرة على توفير نمالتضخم: يجب أن تكون السلطة النقدية  لوجود علاقة مستقرة بين أدوات السياسة النقدية ومعد -
 لأدوات السياسة النقدية.  تنبؤ جيدة كما يجب أن تكون هناك أسواق مالية متطورة للاستخدام الأمثل 

 . الشروط العامة لاستهداف التضخم  ثانيا:
 :138ا يلي الشروط فيمتتمثل هذه     

النقدية التزاما صريحا السلطة وجبه عدل التضخم في الأجل المتوسط تلتزم بملمالإعلان عن هدف رقمي أو مجال مستهدف  -
 بتحقيقه. 

 خرى. دف الأساس للسياسة النقدية مقارنة بالأهداف الأالتزام مؤسساتي يقر بأن استقرار الأسعار هو اله -
ت م في المستقبل، وكذلك الآلياختساهم في التنبؤ بمعدل التضالمتغيرات الاقتصادية التي  توفر معلومات شاملة عن مختلف -

 لتحقيق ذلك.  اللازمة
 تحري البنك المركزي الشفافية حول استراتيجية السياسة النقدية. -
 مدى التقدم في تحقيق هدف استقرار الأسعار.  كزي للمساءلة حولإخضاع البنك المر  -

 
 
 
 
 
 
 
 

 
 . 155ص مرجع سابق،فتيحة مزارشي،  138
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 الجزائر.  السياسة النقدية في لمبحث الثالث: تطورا
ومصرفية تابعة للأجانب وذلك بعد الاستقلال، قامت  الث مؤسسات مالية  ا من دول العالة الثة الجزائرية كغيرهلبعد ما ورثت الدو 

يق حزمة من الإصلاحات الاقتصادية منذ بداية عقد التسعينات وذلك من أجل الانتقال بأول خطوة آنذاك وهي الشروع في تطب
قد والقرض اعتماد قانون الن  ذه الإصلاحات جميع القطاعات، حيث تصدره الاقتصاد الموجه محو اقتصاد السوق، حيث مست  من  

 دية بعد صدور قانون النقد والقرض.قائمة الإصلاحات وفيما يلي سنقوم بإبراز مسار السياسة النق 1990في أبريل 
  الجزائر. المطلب الأول: مراحل تطور السياسة النقدية في  

، خاصة وأن سنة 10- 90القرض  دور قانون النقد و صفي النظام النقدي الجزائري وذلك بعد    تعتبر السياسة النقدية ممارسة حديثة
هو محاولة التخفيف 1990الي الجزائري، كان الهدف الأساسي في سنة  كانت بمثابة نقطة تحول جذرية في النظام النقدي والم  1990

ا القانون هو  ومن أهم ما جاء به  هذ  10-90د والقرض قفي ظل التطهير الملي الكلي، وصدور قانون النخم من حدة سرعة التض
امنح   الوطني، وإنشاء مجلس  الاقتصاد  للبنك المركزي وتحديد دوره في تمويل  السياسة استقلالية أكبر  المكلف بوضع  لنقد والقرض 

ث مراحل الرحلة الأولى والتي  حيث يمكن تقسيم تطور السياسة النقدية إلى ثلا،    النقدية، سياسة سعر الصرف والمديونية الخارجية  
فكان الهدف هو محاولة التحكم في التضخم في ظل التثبيت الاقتصادي في   1991ما في سنة بين  1994-1990سنة كانت من  
أنظمة الأس  1993حين سنة   الداخلية وتثبيت  التكاليف  التحكم في  النسبي لصرف   عار فكان الهدف فيها هو  التثبيت  خاصة 

 الدينار.

التصحيح الهيكلي، في هذه المرحلة وصلت الجزائر إلى حالة الاختناق رامج  والتي كانت في ظل ب  1998و 1994حلة بين  ر أما الم
ت والتعديل فاض أسعر النفط قامت الجزائر نتيجة ذلك بإبرام عدة اتفاقيات عرفت ببرامج التثبيفقد عرفت انهيار مالي نتيجة انخ

توسعية من خلال تطبيق برنامج الإنعاش قدية  اسة نالإيرادات النفطية على اعتماد سي  ساعد ارتفاع  2000كلي. وبعد سنة  الهي
 ي إلى إيجاد وضعية اقتصادية مميزة. الاقتصادي وبرنامج النمو الاقتصادي وبرنامج النمو الاقتصاد

على المستوى الخارجي،    اصةخت  قتصاد الجزائري العديد من التحولات والتغيراشهدت هذه المرحلة في الا2011-1999أما المرحلة  
 دولار للبرميل لسنتي  35.5و  28.9والتي وصلت إلى    2000رحلة ارتفاع في أسعار البترول وذلك منذ سنة  ذه المفلقد عرفت ه

ها سنة  ميل ووصلت أقصاللبر   25.2و  24.9بمتوسط قدره    2002و2001على التوالي بينما قدرت سنتي    2004و  2003
النفطية إلى تطبيق برنامج الإنعاش الاقتصادي وبرنامج  ادات  الإير ميل، حيث ساعد هذا الارتفاع في  بر دولار لل  99.9لتصل    2008

وذلك بسبب الأزمة العالمية التي مست جميع    2009مميزة، ثم بعد ذلك انخفضت سنة النمو الاقتصادي إلى إيجاد وضعية اقتصادية 
 .العالم دول

 لنقدية في الجزائر. االمطلب الثاني: أهداف وأدوات السياسة 

ل هامة في السياسة النقدية خاصة بعد صدور قانون النقد والقرض، وفي ظل هذا القانون استهدفت  ة تحو نقط   1990تمثل سنة  
داخلي، فبعد صدور هذا عادة التوازن الات النقدية التحكم في وتيرة التضخم بالتوافق مع رفع معدلات النمو الاقتصادي واستالسلط

 لمباشرة وغير المباشرة لتعديل سيولة النظام المصرفي ومراقبة نمو الاقتصاد.وات االأد بح بنك الجزائر يستخدم مجموعة منص القانون أ
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 ر النقدية في الجزائلسياسة أدوات االفرع الأول: 

م، سياسة السوق  الخص  ةوات غير المباشرة، سواء تعلق الأمر بسياسة إعادلقد عرفت أدوات السياسة النقدية تحولا جذريا نحو الأد
 نسبة الاحتياطي القانوني.المفتوحة، سياسة 

 سياسة معدل إعادة الخصم أولا: 

ة الخصم سوى أداة لتزويد البنوك الرقابة على البنوك، ولم تكن وظيفته في إعاد  لم يمارس البنك المركزي أي نشاط ملموس من حيث
أسعار الفائدة السالبة بحيث لا يعكس  يص الائتمان في ظل سيادة  ة تتعلق بتخصيعدل أي فعاليلزم من السيولة، لا يكون لهذا الم بما

دل إعادة الخصم هو تطبيق سعر فائدة حقيقي وموجب والوصول  هذا المعدل التكلفة الحقيقية في إعادة التمويل، فالهدف من رفع مع
 .139إلى معدل تضخم منخفض 

 سياسة السوق المفتوحة نيا: ثا

ي ويبيع على الخصوص سندات أو أوراق مالية يمكن قبولها للخصم  تر شسوق النقد بأن ي ام البنك المركزي فييهي إمكانية تدخل ق 
  كمية النقود المتداولة في هذه السوق وذلك حسب رغبة البنك المركزي في إتباع سياسة أو لمنح القروض وذلك بهدف التأثير على  

عمليات السوق المفتوحة بتدخل المؤسسات   ونا بإنجازي هو الوحيد المخول له قانز اشية، نجد أن البنك المركتوسعية أو سياسة انكم
 .140و البيعالمالية والبنوك التي تقدم التسعيرات النهائية لعملية الشراء أ

 الاحتياطي النقدي الإلزاميثالثا: 

 هامني الإلزامي، كان الغرض  حتياطي النقدتمثلت في الارة من أدوات السياسة النقدية والتي  لقد أضاف بنك الجزائر أداة غير مباش
 التحكم في السيولة المصرفية وذلك من أجل تجاوز التشوهات خاصة على مستوى تخصيص الموارد. 

- 90 نون النقد والقرض، ثم بعد ظهور قا%3والتي حددت نسبته ب 1994تياطي النقدي الإلزامي سنة م هذا الاحبدأ استخدا
 ق في فرضها على البنوك. المركزي الح وأصبح البنكفي إدارة السياسة النقدية   أصبحت هذه الأداة مدرجة 10

 أهداف السياسة النقدية في الجزائر.  الفرع الثاني:

 خيصها فيما يلي: أهداف السياسة النقدية، حيث حصرها في أربعة أهداف رئيسية يمكن تل 10- 90د والقرض قدم قانون النق

 التضخم.  أولا: استقرار الأسعار ومكافحة

ى استقرار الأسعار، الذي يفهم منه زيادة محصورة في الأرقام القياسية لأسعار  قدية هو المحافظة علالنهائي للسياسة النإن الهدف  
 هلاك.الاست

 
 05دية، العددالم  لتنمية، جامعةالجزائر"، مجلة الاقتصاد وا لنقدية وأثرها على الناتج الداخلي الخام في، "تطور الكتلة اأحمد، بوشريط أسامة يبيغر   139

   .4، ص2016جانفي 
 .4شريط أسامة، مرجع سابق، صغريبي أحمد، بو  140
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  لسنوات الأخيرة أي بعد صدور قانون النقد والقرض لم يعرف الاقتصاد الجزائري هدف استقرار الأسعار للسياسة النقدية إلا بعد ا
دي وأصبح الهدف هو التحكم في معدل التضخم، الذي يفهم  ومنها الإصلاح النق  ت الإصلاح الاقتصاديأي بعد سنوا  10- 90

اب مؤسساتية،  القياسية لأسعار الاستهلاك. فعلى الرغم من تعدد أسباب التضخم في الجزائر من أسب  منه زيادة محصورة في الأرقام 
ل التأثير على حجم القروض  قة غير مباشرة من خلاالأسباب الأخرى بطريية معالجة  ة النقدسالسيا  هيكلية ونقدية لكن باستطاعة

 في الاقتصاد.

 ثانيا: تحقيق النمو الاقتصادي. 

يث انه في الاقتصاد الجزائري كانت تصادي الهدف الأكثر عمومية، حيث يتعلق بارتفاع مستمر لإنتاج المداخيل، حنمو الاقيعتبر ال
للسياسة النقدية فلم يكن هدف النمو واضحا ولكنه   فة عامة، أما بالنسبةسياسات الاقتصادية بصادية هدفا لكل الصالتنمية الاقت

ب الأحيان يتم ات النقدية التي تقوم بالتوسع الائتماني لتوفير التمويل اللازم للأفراد، ففي أغليمارس ضمنيا من خلال دور السلط
 قياس النمو.كأداة ل  الحقيقي ملي الخااعتماد زيادة الناتج الداخ

كان غير    رغم أنه  1998-1995ت تحقيق استقرار التوازنات الكلية وعودة النمو الإيجابي وذلك خلال الفترة  الإصلاحااستطاعت  
لنمو الإيجابي ووصل  إستدام ا  2013- 1999لإصلاحات  كافيا وهشا، كونه كان يرتكز على المحروقات والفلاحة. أما فترة ما بعد ا

(، ذلك ما أدى إلى تطبيق سياسة نقدية توسعية، بالإضافة إلى  عاش والنمو الاقتصاديع تطبيق برنامج الانت)م  2003قصاه سنة  أ
 عات وتراكم الادخار المالي وتحسين كل من شروط تمويل الاقتصاد وسيولة البنوك.انتعاش ميزان المدفو 

 هدف التشغيل.  ثا:ثال

ا على هدف التشغيل، مما  دف الأخير ينعكس سلبلذا فإن عدم تحقيق الهلنمو الاقتصادي،  ايرتبط هدف التشغيل بهدف تحقيق  
 .عدلات البطالةيحمل السياسة النقدية انعكاسا آخر يظهر من خلال تزايد م

يكن ضمن   لم  الكاملة  العمالة  فإن تحقيق  الجزائري  الاقتصاد  الاقتصادية سواء في مرحأما في  للسياسة  المعلنة  النظام  لالأهداف  ة 
كان من ضمن الأهداف العامة للتنمية الاقتصادية، وتنفيذ المخططات . وإنما  1988الاقتصادية سنة  الاشتراكي أو بعد الإصلاحات  

ولكن في شكل حلول جزئية  . أما بعد الإصلاحات فإنه يكون ضمن برامج الحكومات  وخاصة في ظل النظام الاشتراكيالعامة  
  وتخفيف من حدة البطالة.

ة في حل مشكلة البطالة عن طريق تنشيط الطلب الكلي دية دخلت حسب النظرية الكنزيما سبق يظهر أن السياسة النقومن خلال  
 شيط الاستثمار عن طريق تخفيض معدلات الفائدة من العمالة الكاملة. الفعال، ويتطلب ذلك تن

 وازن الخارجي. رابعا: هدف الت

، استقرار أسعار الصرف  ستمرار فيه والعمل على تحقيق وعات والحفاظ على قابلية الازان المدفييرتبط هذا الهدف بتحقيق فائض في م
بالنقد والقرض. إذ يمكن أن نحكم في فاعلية السياسة    ( المتعلقين11- 03( والأمر رقم )  10- 90هذا ما نص عليه قانون رقم ) 
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ب المدفو النقدية في  الات من جهةعلوغ هذا الهدف من خلال تحسين وضعية ميزان  استقرار أسعار  صرف من جهة  ، ومن خلال 
 أخرى.

 المطلب الثالث: السياسة النقدية خلال برنامج الإصلاح الاقتصادي. 

لها من اقتصاد موجه نحو  ات تعاقبت منذ فترة السبعينات إلى منتصف التسعينات، فبعد انتقاريخها بعدة إصلاحمرت الجزائر غبر تا
ة من الإصلاحات الاقتصادية، خاصة  زم الحكومة بإجراء مجموع ياسة النقدية، هذا ما ألكاسات على السعاقتصاد السوق كانت له ان
الخاص بقانون النقد   1990إلى غاية الوصول إلى إصلاح  ،  1988ورا بإصلاح  مر   1986نقدي لعام  تلك المتعلقة بالإصلاح ال

 والقرض.

 1971الإصلاح المالي سنة ع الأول: فر ال

الم الربا1966رحلة سنة  بدأت هذه  المخطط  إطار  الأول  ، وفي  الاختلال1973- 1970عي  إزالة  منه  الهدف  وتخفيف   ، كان 
 خلاله أجبر قانون المؤسسات العمومية العامة على تركيز حساباتهافي وطني مؤمم، من  تم إنشاء جهاز مصر الضغط على الخزينة، حيث  

 .الجارية وكل عملياتها على مستوى هذا البنك

 سسات المصرفية مرحلة إعادة هيكلة المؤ الفرع الثاني:     

داية  قتصادي وذلك مع ب لهيكلية للقطاع الا( حيث انطلقت الإصلاحات ا1984-1980والتي تزامنت مع المخطط الخماسي )
البنك ا مصرفان هما مطني الجزائري والقرض الشعبي الجزائري فانبثق عنهالثمانينات عرفت هذه المرحلة إعادة هيكلة كل من البنك الو 

صعوبات مالية عديدة    1985، حيث رافق هذه المرحلة أي نهاية  BDLوبنك التنمية المحلية    BADRلريفية  الفلاحي للتنمية ا
 ت الاقتصاد الوطني منها:واجه

  انخفاض إيرادات الدولة من العملة الوطنية.تدهور أسعار المحروقات وانخفاض قيمة الدولار سبب ذلك في-

 سيير الاقتصاد. مرحلة التفكير في إعادة النظر في مبادئ ت ظم المخططات التنموية واللجوء إلىف معقتو -

 لة الأزمة الإصلاحات الاقتصادية في مرح الثالث:الفرع 

  بر ة انعكاسات على السياسة النقدية، هذا الانقال أجإن انتقال الجزائر من الاقتصاد الاشتراكي إلى اقتصاد السوق كانت له عد
القيام أو   الحكومة على  القرض  بعدة إصلاحات  قانون    1990ت  ، وأخيرا إصلاحا1988، ثم إصلاح سنة  1986والبنك  لها 

 . 10- 90 المتعلقة بقانون النقد والقرض

 1986قانون القرض والبنك لسنة أولا: 

يام بإصلاح جذري  القرض، أي الق  د لكل مؤسساتهدف إلى وضع إطار قانوني مشترك وموحيعتبر هذا القانون أول قانون بنكي ي
 ة البنكية، أهم ما جاء فيه: للمنظوم

 بنوك التجارية.تحديد مهام ودور البنك المركزي وال-
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 يتها في تنظيم حجم الكتلة النقدية. السياسة النقدية وأهم إعادة الاعتبار لدور-

 عتها. يل توسيع مفهوم القروض وطبى نظام الاعتماد من خلاإدخال مفاهيم جديدة عل-

 رية جديدة. ة والمراقبة بتأسيس أعضاء استشاإقامة إطار تأسيسي جديد للإدار -

  27  ، حيث عرفت سوق النفط تراجع خطير في الأسعار فمن1986الإصلاح نتيجة لضغوطات أزمة المحروقات لسنة  وجاء هذا  
  12.7رات من  ضت إيرادات الصادفحقيقية حيث انخ  ، الأمر الذي أحدث أزمة1986سنة    دولار  14إلى    1985دولار سنة  

 لمدفوعات. دولار وهذا ما أثر على توازن ميزان ا 7.9إلى   1985ة  دولار سن

 1988قانون استقلالية البنوك لسنة  ثانيا: 

القواعد التي قام عليها هذا القانون في النقاط ، وفي هذا الإطار يمكن تحديد المبادئ و 06- 33جانفي والحامل رقم   12المؤرخ ب   
 تالية: لا

 لمؤسسات.إطار تنظيم الجديد للاقتصاد واإعطاء الاستقلالية للبنوك في -

 ل إحداث التوازن في الاقتصاد الكلي.نك المركزي في ضبط وتسيير السياسة النقدية من أجدعم دور الب-

 طلب ديون خارجية.  ء إلىو اللجأجل الاقتراض على المدى الطويل، كما يمكنها يمكن لمؤسسات القرض اللجوء إلى الجمهور من -

ل داخل  لية في اقتناء أسهم وسندات سواء كان لمؤسسات تعمير المصرفية بتوظيف جزء من أصولها المات المالية الغيمكن للمؤسسا-
 أو خارج الوطن. 

 1990لسنة 10-90قانون النقد والقرض ثالثا: 

لنظام المصرفي والمالي،  د لبقانون النقد والقرض التوجه الجدي  قوالمتعل  1990أفريل    14الصادر في    90/10ل الأمر  لقد تبين من خلا
النقدية، وكذلك إرجاع صلاحيات السلطات في   فة الوساطة المالية وإبراز دور النقد في السياسةوالذي من خلاله تم تنشيط وظي

 لتالية:اعن مبادئه الأساسية يمكن اختصارها في النقاط ما  ، أ141النقد في ظل استقلالية تامة تسيير

 الدائرة الحقيقية.الفصل بين الدائرة النقدية و -

 ائرة المالية.الفصل بين الدائرة النقدية والد-

 رة الائتمان. الفصل بين الدائرة الميزانية ودائ-

 :142ويمكن تحديد أهم أهدافه قانون النقد والقرض فيما يلي

 
 . 146، ص 2017ديسمبر  01ادية، العدد ئر" مجلة أوراق اقتصزا ر، "دراسة قياسية لفعالية السياسة النقدية في الجالطاه د.جليط 141
 . 189-188ابق، صبلعزوز بن علي، مرجع س  142
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 . سواء كان في القطاع المالي والمصرفي تدخل إداري وضع حد لكل-

 تسيير النقد والقرض.رد الاعتبار لدور البنك المركزي في -

 الوطنية.إعادة تقييم العملة -

 اصة أو أجنبية.رات والسماح بإنشاء مصارف وطنية خستثماتشجيع الا-

 إيجاد مرونة نسبية في تحديد سعر الفائدة من قبل البنوك.-

 ة الإصلاحات الاقتصادية مع المؤسسات الدوليلرابع: الفرع ا

خلالها أحداث بالغة الأهمية سواء على المستوى الاقتصادي  نتقالية صعبة وحرجة، حيث عرفت  واجهت الجزائر منذ الاستقلال مرحلة ا
ة إلا أن الوضع تأزم أكثر  (، ورغم الإصلاحات التي تمت في هذه المرحل1988)أحداث    أو على المستوى الاجتماعي  )أزمة النفط(،

وهذا ما يسمى باتفاقات التمويل   ت المالية الدولية مستنجدة بهايد الحكومة سوى التوجه نحو الهيئافي    ن، ولو يك1988في نهاية  
 . المدعمة

   1989ي الائتماني الأول البرنامج الاستعداد أولا:    

ض  نح قرو م، وكان الاتفاق يهدف إلى  1989زائر وذلك في ماي  حيث يمثل أول لقاء اتفاق جرى مع صندوق النقد الدولي والج
 . 143مليون دولار أمريكي   650القروض بمبلغ إجمالي قدره  ، حيث قدرت هذه  BMي  العالم  والبنكFMIومساعدات من الصندوق

 :144حيث تصمن ما يلي  1989ق مع البنك الدولي في سبتمبر رمت الجزائر أول أتفاوبالموازاة مع ذلك أب

 الوطني.  دسات المالية الدولية بإعادة هيكلة الاقتصاللمؤس السماح -
 العام.  رفع الدعم الموجه إلى القطاع -
 لأجور.تجميد الرواتب وا -
 خفض قيمة الدينار والحد من التضخم. -
 تحرير الأسعار.  -
 ومة الضريبية.نية وإصلاح المنظإلغاء عجز الميزا -
 موال الأجنبية.تحرير التجارة الخارجية أي السماح بتدفق رؤوس الأ -

 

 
د للعلوم  ة بغدا"، كلي2008-1993قتصادية خلال الفترة رة، "واقع الاقتصاد الجزائري في ظل الإصلاحات الاجزيمد، د.معيزي د.بوقموم مح 143

 ص.  ،2017الاقتصادية، العدد الثاني والخمسون، 
الخامس، ديسمبر دد  ، العMECASتر  على التحول الاقتصادي"، دفا  محمد بن بوزيان، " مسار السياسة النقدية في الجزائر وأثارهاستيتو مليكة،    144

 . 133، ص 2009
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 1991لائتماني الثاني االبرنامج الاستعدادي  ثانيا:   

مليون وحدة حقوق سحب    300في عشرة أشهر، حيث قدم صندوق النقد الدولي    لمدة تمثلتا الاتفاق وذلك  وقعت الجزائر هذ
توى الاتفاقية من طرف زام لمحالالتبعة أقساط، ثم سحب ثلاث أقساط، حيث لم يتم بعد سحب القسط الرابع وذلك لعدم  على أر 

 الحكومة. 

 1998-1994صلاح الاقتصادي الشامل السياسة النقدية خلال برنامج الإ امس:الفرع الخ

 والانهيار المالي،  إن الانخفاض الرهيب في أسعار النفط أوصل الجزائر إلى حافة الاختناق 

 ( 1995-1994برنامج التثبيت الهيكلي ) أولا:       

ار برنامج التثبيت لسياسة الاقتصادية والنقدية في إطزت اكحيث ارت  1995ماي    21إلى   1994ماي   22لمرحلة من  بدأت هذه ا
 عة من الأهداف والمتمثلة فيما يلي:على تحقيق مجمو 

 لعمومية. إعادة جدولة الديون الخارجية اتقليص عبئ المديونية الخارجية، ثم -
،  1994  سنة  %14إلى    1993سنة    %21بتخفيض حجمها من    M2الواسع  الحد من توسع الكتلة النقدية بمفهومها   -

 ة الإسمية إلى أعلى مستوياتها. النقدي عن طريق دفع أسعار الفائد وبالتالي التحكم في التدفق
 . %5ديل أول لسعر الصرف الإسمي بحوالي تعديل سعر صرف الدينار وذلك بموجب تع  -
 . 1994 في أفريل% 40.17تخفيض قيمة الدينار بنسبة   -
البنكية والذي تم لفة الموارد  من متوسط تك  %5يد هامش ربح بنكي بتحد  عتحرير معدلات الفائدة المدينة للبنوك، م -

 . 1995حذفه في ديسمبر  
 .%20ند مستوى جعل معدل تدخل البنك الجزائري في السوق النقدية ع -
 رفع احتياطات الصرف بغرض دعم القيمة الخارجية للعملة.  -

 ( 1998-1995لتعديل الهيكلي ) مج ابرناثانيا: 

 ، أما أهدافه تمثلت فيما يلي:1998مارس   31إلى   1995ريل  أف 01ممتدة من  تسنوا 3حيث شمل 

 الحفاظ على ما حققه برنامج التثبيت الهيكلي وتدعيمها.  -
لة تحرير التجارية  ة بما في ذلك من تحرير الأسعار وخوصصة المؤسسات العمومية وكذلك مواص حات الهيكليمواصلة الإصلا -

 الخارجية.
 اره.ام الصرف واستقر ظمل على إرساء نالع -
 رار المالي. ي في إطار الاستقتحقيق نمو اقتصاد -
 ترة البرنامج.وقات خلال فخارج المحر  %5تحقيق معدل نمو حقيقي متوسط للناتج المحلي الإجمالي بنسبة  -
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 ا تفعيل السياسةضادي الكلي، وأيعلى مستوى مؤشرات التوازن الاقتصعرف برنامج التعديل الهيكلي تحقيق نتائج إيجابية خاصة  
 ، حيث يمكن تلخيص هذه النتائج فيما يلي:145لي واقتصادي النقدية كوسيط ضبط ما

 . 1998 سنة  %5إلى  1994سنة  %29انخفاض معدل التضخم من  -

 . 1995سنة   %10.5النمو في حين بلغت نسبة  %19.1بنسبة   1998ارتفاع معدل نمو الكتلة النقدية سنة -

 ية في الجزائر. اسة النقديواقع الس المطلب الرابع:
 . 2017-1990خلال الفترة  في الجزائر ومقابلاتها  تطور الكتلة النقدية الفرع الأول:

التثبيت برنامج  أهداف  من  ا   لقد كان  أبرمته  الذي  الهيكلي  نموالتعديل  التحكم في  الدولية  النقدية  المؤسسات  الكتلة و  لجزائر مع 
نتهاء من هاته تفاع السريع للكتلة النقدية بعد الاصادية الكلي، ولكن رغم ذلك استمر الار ت النقدية، والحفاظ على التوازنات الاق

مكونات الكتلة النقدية من جهة أخرى، حيث أن تطور الكتلة النقدية   البرامج بوتيرة تختلف حسب عامل الزمن من جهة، وعامل
 . 2016146- 1998بين  ارعازداد بشكل متس

  %30.3بتطور هائل للكتلة النقدية قدرت ب   1972سنة   فلقد تميزتفي الجزائر عبر عدة مراحل،  مرت تطورات الكتلة النقدية
فقد شهدت ارتفاع مستقر في الكتلة  1979إلى  1974ترة الممتدة من الفما ، أ1971 تلت الإصلاح المالي عام وهي السنة التي
ة على تنمية  حيث كان الاعتماد في هذه المرحل  1977-1974  طبيق المخطط التنموي الرباعي وذلك من سنةت  النقدية نتيجة

 مية. قطاع المحروقات والطاقات المنج
دولار، ثم بعد ذلك  لة النقدية وذلك بعد انهيار أسعار البترول وانخفاض البآنخفاض حاد في الكت1986ثم تميزت المرحلة ما بعد سنة  

وكان من بين    ة حقوق سحب خاصة مليون وحد  155.7درت ب  قمن خلال تقديم إعانة    صندوق النقد الدولي   اق مع الاتفتم  
 . 1471990سنة   في%11.4النقدية بنسبة  نتائج السياسة النقدية لهذه السنة تطور الكتلة

ر الاتجاه الذي يسلكه ما يفسوهو    1990.2014اتسمت التطورات النقدية في الجزائر بعدة تغيرات خلال الفترة  ذلك    ثم بعد
تعتبر الكتلة النقدية أو    حيث  يق برامجها والسعي لتحقيق أهدافها، ها على العرض النقدية ضمن السعي لتطبير الدولة من خلال تأث

 لمحدد للدخل القومي ولمستوى الأسعار. كمية النقود في اقتصاد معين العنصر ا
ولة قبل هذه الفترة، وذلك بسبب  امقارنة بالكتلة النقدية المتد %20سبة  زيادة بن  عرفت  2014إلى غاية  2003أما المرحلة ما بين  

القواعد الهيكلية    منذ التسعينات، إضافة إلى إنشاء   ات المتوالية للأجور في قطاع الوظيف العمومي، سياسات الإقراض المطبقةالزياد

 
 . 150ع سابق، صمحمد، مرج د.بزاوية 145
لة التنمية والاقتصاد التطبيقي، جامعة  "، مج2016- 1990لفترة  ر ل "تحليل قياسي لسلوك الطلب على النقود في الجزائ  بوتيارة عنتر، بدار عاشور، 146

 . 4ص، 2016، 2لعدد،ا2المسيلة، المجلد 
 

لة الاقتصاد والمجتمع،  "، مج2009-1970ل المؤثرة فيها خلال الفترة ، "دراسة تطور الكتلة النقدية في الجزائر والعواميةسم محمد، زيرارموساوي  147
 . 4، ص2012، 8العدد 
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كوين احتياطي تأسعار البترول والتي سمحت للجزار من    لزيادة فيكتلة هي الإرساء القطاع الإنتاجي، حيث كان الأساس في زيادة ال
 .148أجنبي لا باس به 

ثلاث أصناف  م عرض النقود من بلد لآخر وذلك حسب الأنشطة الاقتصادية، أي تتكون الكتلة النقدية في الجزائر من  مفهو   يختلف
 )أشباه النقود(. ع لأجللب والودائوهي النقود القانونية والنقود الكتابية أو الودائع تحت الط

 ( 7201- 1990)   نقدية في الجزائر خلال الفترةكتلة اللتطور ا :3-1رقم  الجدول
 M2الكتلة النقدية  أشباه النقود  M1النقود  النقود الكتابية  القانونية  النقود السنوات 
1990 134.942 135.14 270.082 72.923 343.005 
1991 157.200 167.79 324.993 90.276 415.270 
1992 184.851 184.86 369.719 146.183 515.9 
1993 211.311 235.6 446.905 180.522 625.9 
1994 222.767 252.9 475.834 247.680 723.7 
1995 249.767 269.3 519.107 280.958 799.6 
1996 290.884 304.6 589.100 409.948 919.6 
1997 337.621 333.9 671.570 766.090 1028 
1998 390.420 422.9 826.372 884.167 1288 
1999 439.995 449.5 905.183 974 1468 
2000 448.95 556.4 1201.65 1235 1986.65 
2001 577.34 658.3 1238.64 1485.2 2473.64 
2002 664.85 751.6 1416.45 1724 2901.65 
2003 781.3 849.04 1630.34 1577.5 3354.34 
2004 882.5 1444.5 2327 1736.2 3904.5 
2005 921 1500.4 2421.4 1766.1 4157.6 
2006 1081.4 2086.2 3167.6 1761 4933.7 
2007 1284.5 2949.1 4233.6 1991 5994.6 
2008 1540 3429.9 4964.9 2228.9 6955.9 
2009 1829.4 3120.4 4949.8 2524.2 7178.7 
2010 2098.4 3657.8 5756.4 2787.5 8280.7 

 
العدد    قي،قتصاد التطبي"، مجلة التنمية والا2014  -0320دالة الطلب على النقود في الجزائر    مة الزهراء، استقراريةسيد أحمد، دربال فاطقي  زنا 148

 .66، صالثاني
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2011 2075.2 4570.2 7141.7 3331.5 9929.2 
2012 2952.3 4729.2 7681.86 3329.8 11067.6 
2013 1920.9 5045.8 7674.56 3584.41 11258.97 
2014 4512.3 5944.1 9593.5 4079.7 13673.2 
2015 7844.7 5153.1 9261.2 4443.3 13704.5 
2016 10592.1 4909.8 9407.0 4409.3 13816.3 
2017 13571.9 4902.1 10266.1 4708.5 14450.8 

 
 2017-1990و أشباه النقود في الجزائر خلال الفترة M2وM1تطور الكتلة النقدية : 24-1 رقم الشكل 

 
 بق.اد على معطيات الجدول السامن إعداد الطالبة بالاعتم المصدر:

وراق  حتفاظ بالألانتيجة ارتفاع ا  1990شهدت ارتفاعا وذلك منذ سنة    M2من خلال الشكل السابق نلاحظ أن الكتلة النقدية  
، فلقد شهدت  M2النقدية ينعكس بذلك على زيادة الكتلة  M1لة النقدية النقدية والودائع الجارية، فكلما سجل ارتفاع في الكت

ت الجزائر حالة اختناق مالي كان  رتفاعا مستمرا حيث بلغ التضخم أعلى مستوياته في هذه المرحلة وشهدا  1994-1990ترة  الف
 لمالي وتطبيق سياسة نقدية توسعية. تشدد ان سياسة العسببها التراجع 

أما سنة    2001سنة    2473.64مليار دج و  1986حيث بلغت    2000خلال سنة    M2بعد ذلك ارتفعت الكتلة النقدية  
  2009ث واصلت الارتفاع وذلك حتى سنة  وذلك بسبب ارتفاع الأرصدة الخارجية الصافية، حي  2901بلغت نسبة   2002
مليار   4949.8لتبلغ 2009إلى 2000مرات وذلك خلال الفترة من  M1 5ت الكتلة النقدية  تضاعفمليار دج و   7178بنسبة  

مرات وذلك    6)النقود الكتابية( فقد تضاعفت ب  ثر، أما الودائع تحت الطلبمرات أك4لقانونية تضاعفت بدج، أما النقود ا
 سعار الفائدة، العادات، المعتقدات الدينية.وى أمست ب منها ال الأفراد للسيولة والذي يرجع عادة إلى عدة أسببسبب تفضي
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بين   ما  المرحلة  فائ   2010و 2000أما  سيولة  وجود  شهدت  ممفقد  التجارية  البنوك  لدى  الإنعضة  برنامج  بإحداث  اش  ا سمح 
 الاقتصادي وبرنامج دعم النمو الاقتصادي. 

 (. 7201-1990ل الفترة )معدلات نمو الكتلة النقدية في الجزائر خلا :4-1 رقم الجدول
 1996 1995 1994 1993 1992 1991 1990 السنوات 

M2 11.312 21.068 24.232 21.617 15.314 10.51 14.44 
M1 08.027 20.331 13.762 20.876 6.473 9.094 483 

 16.224 13.232 37.202 23.490 61.928 23.796 25.439 شبه النقود
 2003 2002 2001 2000 1999 1998 1997 السنوات 
M2 18.191 47.243 12.363 13.031 22.297 17.303 15.608 
M1 13.999 23.050 9.536 15.798 18.157 14.358 15.112 

 16.082 20.257 26.751 10.199 15.412 86.874 25.767 شبه النقود
 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 السنوات 
M2 11.436 10.938 16.414 24.027 16.027 3.21 13.708 
M1 32.52 12.133 31.165 33.224 17.261 -0.294 13.708 

 13.262 11.948 13.060 6.740 4.313 9.300 8.502 شبه النقود
 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 ات السنو 

M2 17.89 8.67 8.22 14.6 0.1 0.8 8.4 
M1 24.1 7.6 7.4 16.4 -3.6 1.6 9.1 

 6.8 0.8- 8.8 10.6 10.7 19.6 10.4 شبه النقود
-https://www.bank-ofمن إعداد الطالبة بالاعتماد التقرير السنوي لبنك الجزائر المصدر:

algeria.dz/pdf/rapport.pdf . 

ك  و وهذا يعود إلى تأثير الإصلاحات المصرفية في سل   انكماشا في معدلات نمو الكتلة النقدية  1990من الجدول السابق عرفت سنة  
تطب  المدخرين الشروط  وبداية  النقديق  بالإصلاح  النقدية  المتعلقة  الكتلة  شهدت  حيث  الارتفاع    M2ي،  نتيجة  وذلك  ارتفاعا 

تلة النقدية لى زيادة الكانعكس ذلك ع  M1ودات النقدية  تداولة والودائع الجارية، فكلما سجل ارتفاع في الموجبالاحتفاظ بالنقود الم
M2قدية  الكتلة الن  ، ثم انخفض معدل نموM2   وهذا ما جاء نتيجة  1994مع نهاية   %15.3إلى    1993ة نهاي  %21.5من ،

 ياسة نقدية صارمة. الأهداف التي جاء بها برنامج التصحيح الهيكلي واتباع س

نوعا ما    وهي نسبة مرتفعة  %17النقدية التي بقي في حدود    فقد عرفت استقرارا في نمو الكتلة  2004إلى    1998أما الفترة من  
 ام خلال تلك الفترة.معدل نمو الناتج الداخلي الخ عن

وذلك نتيجة الزيادة    %24.178بة  حيث بلغت نس  2007حتى    2005ثم تسارعت وتيرة نمو الكتلة النقدية وذلك للفترة من  
 نها: في صافي الموجودات الخارجية ونتيجة لعوامل أخرى م
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 ة. انخفاض المديونية الخارجي -
 البنوك.ار من طرف ختحسن جمع الاد -
 . 2006ونظام المقاصة الالكترونية سنة   RTGSتحسين نظام الدفع من خلال إدراج  -
 استرجاع الديون  -

العالمية،   السبب في ذلك لارتفاع سعر البرميل النفط في الأسواقاعا في الكتلة النقدية ويعود  ارتف  2008و   2007كما شهدت سنة  
ليبلغ أدنى مستوياته على مدار نطور عرض النقود في   2009سنة   %3.21نسبة  الانخفاض ب كتلة النقدية إلىثم عاد معدل نمو ال

ة المالية العالمية التي أدى انخفاض أسعار البترول مما أثر سلبا على قدرة  الجزائر، وهذا راجع إلى الصدمة الخارجية الناتجة عن الأزم 
 .في خلق الائتمان )شبه النقود( البنوك

وهذا بسبب التأثر بالأزمة الأوروبية وانخفاض حجم صافي الأصول    %8.67فقد بلغ    2012النقدية سنة  و الكتلة  نم ثم تراجع معدل  
وذلك نتيجة السياسة التقشفية التي   2016سنة  %0.8و    %0.1نسبة  2015لغ سنة  الخارجية، ثم واصل بالانخفاض حيث ب

تب عنه من تراجع كبير في  ، وما تر 2014لثاني لسنة  سداسي اة من الدايبها الدولة، والانخفاض الشديد في أيعار البترول  انتهجت
(،  ثم بدأ في الارتفاع  %41.1-قطاع المحروقات )صافي الأرصدة الخارجية، وإلى الانخفاض الشديد للودائع تحت الطلب ولأجل ل

 . 2017سنة  %8.4تدريجيا حيث بلغ نسبة 

 ئر اتطور مقابلات الكتلة النقدية في الجز أولا: 

صدار العملة الوطنية التي تقابلها مجموعة من الأصول والديون والتي تظهر في جانب الأصول  صرفي الجزائري بعملية إنظام الميقوم ال
سنتطرق الآن إلى    (، 2017-1990ة ) ، فبعد تطرقنا إلى تطور الكتلة النقدية وأهم العوامل المتحكمة فيها خلال الفتر نيةمن الميزا

 :149تكون منها تالعناصر التي 

تتمثل هذه الأصول في مجموع وسائل الدفع التي توجد لدى الجهاز المصرفي، فالجزائر تعتمد على عائدات البترول    الأصول الخارجية:-
راجع إلى انهيار أسعار البترول، أما في   مليار دج وذلك  6.3يرادتها، لهذا ترتبط الأصول الخارجية  امن مجموع    %98لتي تساوي  ا

مليار دج وذلك بسبب إعادة تثمين أصول البنك   60.39ما قيمته    1994سنة مليار دج، ثم شهد   24.28فكان   1991سنة  
  2006،  2005، 2001، 2000اض قيمة العملة الوطنية، وبعد ذلك بدا في التزايد سنة  المركزي والبنوك التجارية على إثر انخف

بلغت  2009  و التوالي،  مل  10886،  5515،  4179.39،  1310.74،  775.94، حيث  بسبب يار دج على  وذلك 
 الارتفاع في أسعار البترول.

بنوك التجارية والقروض المقدمة من طرف البنك المركزي القروض المقدمة للاقتصاد الوطني: تتكون من القروض المقدمة من طرف ال-
نوك التجارية، بلغت  ارية التي تقدمها البوراق التجلأقروض على أساس القيام بإعادة خصم لتقديم هذه ال، تتم عملية  أي بنك الجزائر

 
 . 103- 101، ص0182د النقدي والأسواق المالية، عمان الأردن، عبد الصمد سعودي، الاقتصا 149
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الي، وذلك  مليار دج على التو   412.3و  325.84و  246.97قيمة    1992،  1991،  1990قيمة هذه القروض في سنة  
 . 2009و  1999ل الفترة  القروض في التزايد وذلك خلاراجع إلى الظروف التي مرت بها الجزائر خلال تلك الفترة، ثم واصلت هذه  

ثل هذه القروض في التسبيقات المقدمة من طرف البنك المركزي إلى الخزينة، الاكتتاب في سندات  للخزينة: تتملممنوحة  القروض ا-
حيث بلغت    عرفت انخفاض في قيمة القروض  2000المؤسسات والأشخاص لدى حسابات الخزينة. ففي سنة  الخزينة، وودائع  

  تعد تلجأ البنك المركزي لإعادة التمويل.لى البنوك التجارية لمذلك راجع إو وواصلت في الانخفاض مليار دج،   677.4

 ويمكن توضيح ما سبق في الجدول الموالي: 

 ( مليار دينار 2017-2000تلة النقدية في الجزائر خلال الفترة )ونات الكعناصر مك :5-1رقم  الجدول

 الاقتصاد القروض إلى  ةلى الدولإالقروض  القروض الداخلية  الموجودات الخارجية فيصا السنوات 
2000 775.94 1671.1 677.4 933.7 
2001 1310.7 1648.1 569.7 1078.4 
2002 1755.6 1845.3 578.6 1266.7 
2003 2342.6 1803.5 423.4 1380.1 
2004 3119.1 1514.43 20.59 -  1535.02 
2005 4179.7 846 -933.2 1779.8 
2006 5150 601.3 -1304.1 1905.4 
2007 7415.5 12.1 -2193.1 2205.2 
2008 10246.9 -1011.8 -3627.3 2615.5 
2009 10886 -396.8 -3483.3 3068.5 
2010 11996.5 -124.6 -4919.3 3268.1 
2011 13922.4 319.9 -5458.4 3726.5 
2012 14940.0 953.6 -5712.2 4287.6 
2013 15225.2 1920.9 -5646.7 5156.3 
2014 15824.5 4512.3 -4487.9 6504.3 
2015 15522.5 7844.7 -2156.4 7277.2 
2016 12694.2 10592.1 -870.1 7909.9 
2017 11320.8 13571.9 1967.4 8880.0 

 2017من إعداد الطالبة بالاعتماد على التقرير السنوي لبنك الجزائر  :المصدر
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 (. 2017- 2000مقابلات الكتلة النقدية في الجزائر )  :25-1رقم  الشكل 

 
 ة: من إعداد الطالبة بالاعتماد على المعطيات السابقالمصدر

 . 2017-1990ة خلال الفتر  التضخم في الجزائر تطور معدلات  الفرع الثاني:

يمثل التضخم في الجزائر ظاهرة تشترك فيه عدة أسباب وذلك نظرا بخصوصية الاقتصاد الجزائري باعتباره اقتصادا ناميا، فالتضخم    
متعلق  ما هو  النقدي، ومنها  متعلق بالجانب  ما هو  أسبابه  بين  فمن  الأسعار،  العامة في  التغيرات  لمستوى    هو عبارة عن مؤشر 

المتعلقة بهياكل المجتمع الجزائري، لذلك تتدخل السياسة النقدية لمعالجة هذه الأسباب وذلك من خلال الحد من    ليةت المابالإصلاحا
 وفي يلي جدول تطور معدلات التضخم في الجزائر. الارتفاعات المستمرة للأسعار، 

 . 2017- 1990بين   معدلات التضخم في الجزائر خلال الفترة ما :6-1رقم  الجدول

 1996 1995 1994 1993 1992 1991 1990 السنة
 18.7 29.79 29 20.52 31.98 25.94 17.88 %معدل التضخم

 2003 2002 2001 2000 1999 1998 1997 السنة
 4.26 1.41 4.22 0.33 02.5 5 05.7 %معدل التضخم

 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 السنة
 3.91 5.73 4.86 3.67 2.31 1.38 3.96 %معدل التضخم

 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 السنة
 5.70 6.40 4.78 2.9 3.25 9.89 4.52 %معدل التضخم

الوطني  بنك الجزائر، الديوان من إصدارات صندوق النقد الدولي  يهامن إعداد الطالبة انطلاقا من البيانات المتحصل عل :المصدر
 .للإحصاءات
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في التضخم  معدلات  الفترة  خلائر  الجزا  شهدت  من    2017-1990ل  الارتفاع  في  أخذت  حيث  جدا،  مرتفعة  مستويات 
، وربما  1995سنة %29.8وهي أقصى قيمة لها، ثم تراجعت قليلا إلى نسبة  1992سنة %31.7إلى 1990سنة   17.88%

العام وتثبت   الإنفاق  لضبط  نتيجة  التحويلاتكان ذلك  العمومي وضبط  الوظيف  أجور عمال  ثممية الحكو   كتلة  إلى  ،  انخفض   
التي 2000سنة    0.34% المالية والنقدية  السياسات  الجزائر منذ الاستقلال وذلك راجع إلى  أقل نسبة عرفتها  اعتبرت  ، حيث 

  %3.6و  %2.6حيث بلغ نسبة    2004و  2003فرضها صندوق النقد الدولي، ثم سجل بعد ذلك ارتفاع ضعيفا وذلك في سنتي  
راج وهذا  التوالي  إلى  على  ا  كاسانعع  سنة  برنامج  بلغ  فقد  الارتفاع  إلى  ذلك  بعد  عاد  ثم  الاقتصادي،  نسبة    2001لإنعاش 

بعد ذلك بقي معدل التضخم تحت السيطرة بوصوله    2006ثم بدأ بالارتفاع من سنة  M2وذلك راجع إلى نمو الكتلة النقدية%4.2
وهو أقصى معدل خلال  %5.9 سبة نوصل إلى  2009، لكن مع حلول سنة  2008في   %4.85ثم إلى 2007سنة   3.67%

السوداء، إلى    العشرية  انخفاضا  التضخم  ذلك عرف  بعد  الأسعار    2010سنة    3.9ثم  وتيرة  الملحوظ في  التباطؤ  نتيجة  وذلك 
لك راجع إلى ضعف التنمية الاقتصادية من على التوالي وذ2012و 2001لسنتي    8.89و4.52المسجلة، ثم عاد للارتفاع إلى  

سنة    4.8هذا ما شجع على تحقيق الاستقرار، ثم قفز إلى  2014و2013ة الشرائية ، ثم عاد إلى التباطؤ  قدر ال  انخفاضمنظور  
 كما هو موضح في الشكل الموالي:   5.7إلى   2017، ثم انخفض سنة  2016سنة  6.44و  2015

 2017-1990في الجزائر للفترة   تطور معدل التضخم :26-1رقم  الشكل 
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 . تدخل البنك المركزي بوسائل السياسة النقديةالفرع الثالث: 

للسياسة النقدية في الجزائر، وذلك باحتواء فائض السيولة بالكامل في    يسعى بنك الجزائر إلى تحقيق الأهداف النهائية والوسيطية
ة الغير مباشرة إلى جانب الأساليب السابقة. تتمثل أهم هذه الوسائل التي يعتمد قابللر جديدة السوق النقدي، باستحداث أساليب 

 إلى يومنا هذا فيما يلي: 200الجزائر منذ  عليها بنك

حت هذه الأداة تستعمل بشكل نشط وذلك إثر فائض السيولة المصرفية، وعليه لجأ بنك الجزائر أصب  الاحتياطي القانوني: -
لإجباري بهف امتصاص الفائض من السيولة في السوق النقدية، وتم توضيح الإطار العملي  ي ا ياطالاحت  إلى رفع معدل

التنظيم رقم  لهذه   شروط تكوين الحد الأدنى من    ، والذي يحدد 2004مارس    04الصادر في    02-04الوسيلة وفق 
 الاحتياطات الاجبارية.

والتي أدخل بموجبها أسلوب استرجاع   ،2002ريل  فدة في أيدلجا  150داة قام بنك الجزائر بإدراج هذه الأاسترجاع السيولة:   -
أكثر مرونة من أيام ضمن أساليب تدخل البنك المركزي الجزائري في السوق النقدي، تتميز هذه الأداة أنها  7السيولة ل  

امتصاص كمية ه الأداة في  القانوني، حيث يمكن تعديلها يوم بعد يوم، وقد ساهمت هذه  اائلة مالاحتياطي  ولة لسين 
 النقدية الفائضة.

تلجأ البنوك لتشكيل   ،2005جوان    14الصادرة في    05/ 04تم إقرار هذه الأداة بموجب التعليمة رقم  الودائع المغلة:   -
فهذه الوسيلة   أشهر مقابل عائد بنك الجزائر.  3أيام أو ل  7ساعة أو ل    24لبنك المركزي إما لودائع على مستوى ا

 .151تسيير ميزانياتها في وك ة للبنمنحت مرونة كبير 
من   العائد  هذا  نسبة  في    %0.75إلى    2007/ 12/16في    %1إلى    06/2005/ 14في    %0.30تطورت 

 . 1522009/ 03/ 01في  %0.30إلى    12/2007/ 25
  وتجدر الإشارة أن إعادة الخصم، ونظام الأمانات ومناقصات القروض، لم يعد يعتمد عليها بنك الجزائر حاليا وذلك بسبب 

البنوك في مناقصات القروض وعدم لجوئها إلى الأمانات، فهدف البنك المركزي لم يعد هو ضخ السيولة بل  اب  كتتعدم ا 
 .153تصاص الفائض من السيولةام

 

 

 

 

 
 ترجاع السيولة في السوق النقدية.لحة على إدراج أداة اس، الم2002أفريل  11 في ( المؤرخ02-02التعليمة رقم )  150

   .345صبق ليلى اسمهان، مرجع سابق، بق 151
 . 116م فتحي، مرجع سابق، صلدغد. ب 152
 . 346جع سابق ص بقبق ليلى اسمهان، مر  153



 النظرية للطلب على النقود والسياسة النقدية الأدبيات                                                            الفصل الأول
 

87 

 الفصلخاتمة 

ة  عرفة، فلميكتسي موضوع الطلب على النقود أهمية بالغة في الفكر الاقتصادي كونه يعتبر من بين أعقد الظواهر الاقتصادية الكلي
هرة، فلقد حظي هذا الموضوع  تحديد المتغيرات المفسرة للطلب على النقود يجب التعرض إلى أهم النظريات والنماذج المفسرة لهذه الظاو 

تلف المفكرين والمدارس الاقتصادية. فالنظرية الكلاسيكية اعتبرت أن النقد حيادي، كما أن الدخل يعتبر المحدد الرئيسي  باهتمام مخ
، كما ركز  ود، وهو ما رأيناه في نموذج فيشر وكمبردج، أما كينز فقد اعتبر أن النقود غير حيادية في الحياة الاقتصاديةلنقى ا طلب عللل

ربة، وأن سعر الفائدة يعتبر من  ضاالاحتفاظ بالنقود وحصرها في دافع المعلاملات، دافع الاحتياط ودافع الم  على دوافع الأفراد في
. وجاء بعد ذلك ميلتون فريدمان في النظرية الحديثة الذي أقر بدور النقود في الاقتصاد لطلب على النقود ام في تتحكالمتغيرات التي
 وتأثيرها عليه. 

السلطة النقدية في الدولة والمسؤولة عن وضع وتنفيذ السياسة النقدية للوصل إلى تحقيق أهداقها من خلال التحكم    يعتبر البنك المركزي
العرض الأهداف  وبمي،  النقد  في  أن لها مجموعة من  فالأكيد  النقدية  السلطة  بها  تقوم  إجراءات  النقدية عبارة عن  السياسة  أن  ا 

 ات.  والأدو 

لنقدية في استقرار الأسعار، محاربة التضخم، تحسين ميزان المدفوعات، وتحقيق معدلات نمو اقتصادي،  تمثلت أهم أهداف السياسة ا
ت كمية، وأخرى نوعية، تتمثل أدوات الرقابة الكمية في سعر إعادة الخصم، تغيير نسبة الاحتياطي دوا أ قسمينأما الأدوات فتنقسم إلى

ا أدوات الرقابة الكيفية فتمثلا في الإقناع الأدبي، سياسة تأطير القروض، معدلات  ئع، وعمليات السوق المفتوحة. أمالنقدي للودا
 الفائدة.

   

 



 

 

 

 الفصل الثاني: 

للطلب على    يةيقبت التطالأدبيا

 النقود والسياسة النقدية. 
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 تمهيد 

تعتبر مراجعة الأدبيات التطبيقية والدراسات السابقة محورا مهما لبناء دراسة علمية، وذلك لما لها من أهمية في تحديد المشكلة      

اولة مناقشة ما توصلت له نتائج ومح  ات،الفرضيوأبعادها، وضبط متغيرات الدراسة والأدوات المستخدمة لمعالجة الموضوع واختبار  

 يمكن الباحث من إبراز أوجه التشابه والاختلاف معها.  الدراسات السابقة

التكوينية      الطبيعة  بسبب  النقود  الطلب على  تقدير  لصعوبات  نتيجة  متعددة  نظريات  النقود  الطلب على  تناول موضوع  فقد 

على قرارات الإنسان في اتخاذ القرار المستهدف وعلى رأس تلك التأثيرات الأديان،    جيةار ية والخللسلوك البشري وتأثيرات البيئة الداخل 

ور دراسات نظرية وتطبيقية تهدف إلى دراسة دالة الطلب على النقود والسياسة النقدية حيث استعملت  الأمر الذي أدى إلى ظه

 مة أو تلك السائرة في طريق النمو.تقدالمالدول أعمال مختلفة عدة تقنيات قياسية لهذا الغرض وذلك سواء في 

ولذلك سوف نحاول  سات عربية ومحلية وأخرى أجنبية.  يمكن تقسيم الدراسات التي تناولت موضوع الطلب على النقود إلى درا   

ل من خلابحيث سنعرض هذا الفصل    .من خلال هذا الفصل عرض ومناقشة مختلف الدراسات السابقة المرتبطة بموضوع الدراسة

تناول فيه الدراسات بحث الأول سنتطرق فيه للدراسات السابقة الخاصة بالاقتصاديات الناشئة؛ أما المبحث الثاني سنة مباحث الملاثث

المبحثين  تناولها في  تم  التي  السابقة  الدراسات  بالتعقيب على  الأخير سنقوم  المبحث  أما  المتطورة؛  الخاصة بالاقتصاديات  السابقة 

 .السابقين
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 المبحث الأول: الأدبيات التطبيقية الخاصة بالاقتصاديات الناشئة 

ال المبحث عرض مختلف  النقود حيث سنعرض هذا  سنحاول من خلال هذا  الطلب على  تناولت موضوع  التي  السابقة  دراسات 

 سيحتوي الدراسات السابقة  ثانيال  المطلبفي المطلب الأول سنتطرق إلى الدراسات التطبيقية العربية، أما   .المبحث من خلال مطلبين

  الجزائر.المحلية والتي أجريت في

 المطلب الأول: الدراسات التطبيقية العربية

 : ),2003154AbbasValadkhan and Mohammad Alauddinدراسة )

Demand for M2 Developing Countries An Empirical Investigation . 

مجموعة   على  الدراسة  هذه  الدأجريت  الباحثاالنول  من  قام  )امية،  نموذج  باستخدام    Seemingly  unrelatedن 

regressionSUR  لقد حاولت  1999- 1979النقود في ثمانية من الدول النامية خلال الفترة  ( لتقدير دالة الطلب على ،

و التضخم. لقد توصلت  /أ   ة وستقبليالدراسة أن تحدد درجة تأثير الاختلال في سوق النقد في الدول النامية على فجوة الناتج الم

 هذه الدراسة إلى النتائج التالية:

دخل الحقيقي وسلبيا بسعر الفائدة ومعدل التضخم، مشيرا إلي أن الطلب علي النقود  أن الطلب علي النقود يرتبط ايجابيا بال  -

 بمفهومه الواسع يمكن التنبؤ به.  

ل تأثيره علي كفاءة سعر  وتعميق فجوة الناتج، وذلك من خلا  ضخمالتإثارة  أن الاختلال في سوق النقد يمكن أن يؤدي الى    -

 . الفائدة في الأجل الطويل

أداة سياسية واحدة وإهمال باقي المعلومات عن المتغيرات الأخرى ذات الصلة )مثل سعر    ىة انه لا ينبغي الاعتماد علوتري الدراس

يسيا في صناعة أو تكوين السياسة النقدية. بناءا على ذلك، ترى رئ  وراعبان دالفائدة(، ذلك لأن العرض الكلي وسعر الفائدة يل

 
154Abbas Valadkhani, Mohammad Alauddin, "Demand for M2 Developing Countries An 

Empirical Investigation", Discussion paper No 149, 2003. 



 ياسة النقديةالأدبيات التطبيقية للطلب على النقود والس                                                    الثاني       الفصل 
 

91 

مية التي تضع التضخم كهدف نهائي أن تعتمد فقط على العرض النقدي كهدف وسيط، ولكن  الدراسة أنه لا يجب على الدول النا

 كهدف وسيط اضافي، ويعتبر الإسهام الرئيسي لهذه الدراسة في النقاط التالية: 

ختبار تأثير انتشار سعر الفائدة على الطلب على النقود في الدول النامية، حيث أن سعر الفائدة الواحد لا يعبر عن  ت باقام اأنه-

 تكلفة الاحتفاظ بالنقود.   

 أندعمت بالأسانيد فكرة أن اختلال سوق النقد يمكن أن يعمق فجوة الناتج و / أو التضخم في الدول النامية، والتي يجب    أنها-

 دف بديل عن الاستقرار السعري وتقليل فجوة الناتج. هث كتبح

 "الطلب على النقود في اقتصاد صغي ومفتوح".  ، د.عبد الله حمدان الباتل(:2003دراسة )

الدالة،   هذه  محددات  أهم  ودراسة  السعودية  العربية  المملكة  في  النقود  على  الطلب  لدالة  جيدة  معرفة  إلى  الدراسة  هذه  هدفت 

ااست المشترك    اسةلدر خدمت  التكامل  القياسي ممثلة في نموذج  الاقتصاد  ونموذج    Cointegration testأساليب حديثة في 

 إليها: ، أهم النتائج المتوصلVECMتصحيح الخطأ 

 وجود علاقة طويلة الأجل بين الطلب على النقود ومحدداته. -

 نقود. خل يؤثر يشكل إيجابي وقوي على الطلب على الالدفي لتغير أن نتائج التحليل الإحصائي للمعادلات الخطية تظهر أن ا-

ا، وهذا ربما يوضح درجة الانفتاح في تؤثر أسعار الصرف وأسعار الفائدة الخارجية سلبا على الطلب على النقود وبشكل قوي أيض-

 الاقتصاد السعودي والتأثيرات قصيرة وطويلة الأجل على الطلب على النقود. 

 . 2005-1980: تقدير دالة الطلب على النقود في السودان 155 سليمان( الله  عبدأحمد  ،2006دراسة )

صاد السوداني، وأيضا تحديد ومعرفة أثر المتغيرات والعوامل التي تناولت هذه الدراسة محاولة تقدير دالة الطلب على النقود في الاقت  

قرار، حيث استخدم الباحثان بيانات سنوية للفترة الممتدة  ستبالا يتميز تؤثر على دالة الطلب على النقود ومحاولة بناء نموذج قياسي 

دل التضخم، سعر الصرف، وباستخدام نموذج  ة في الناتج المحلي، معبالاعتماد على مجموعة من المتغيرات ممثل 2005-1980من 

 ا:الانحدار الخطي المتعدد في تقدير الدالة توصلت الدراسة إلى مجموعة من النتائج أهمه

 
 . 2006جيا، "، جامعة السودان للعلوم والتكنولو 2005-1980 ودانالسلى النقود في سليمان، "تقدير دالة الطلب ع أحمد عبد الله   155
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علاقة طردية بين الطلب على النقود والناتج المحلي الإجمالي، في حين وجود علاقة عكسية بين الطلب على النقود وكل من  وجود -

 ر الصرف. معدل التضخم ومعدل سع 

 . اتيوعدم وجود الارتباط الذ VIFعدم وجود مشكلة ارتباط خطي متعدد بين المتغيرات وفقا لنتائج قيم معامل تضخم التباين -

 بعنوان: الطلب على النقود.  156، خلف الله أحمد محمد عربي( 2009ة )دراس

تهدف هذه الورقة البحثية إلى توصيف نموذج قياسي يساعد في تقدير الحد الأمثل من السيولة المطلوبة في الاقتصاد السوداني،    
للفترة ما بين  الصغرى وذلك  المربعات  الباحث توصيف نموذج آني بواسطة  من ثمانية معادلات    2006-1956  حاول  يتكون 

 بغرض وضع سياسات ناجعة حيت تمثلت في: هيكلية خاصة بمكونات الكتلة النقدية 

 . DCIصافي الأصول المحلية الكلية -

 . DD1الودائع تحت الطلب -

 . FD القمع المالي-

 .  FRATIO2الطلب على العملات الأجنبية-

 . NFA11صافي الأصول الأجنبية -

 . PUB1ر الجمهو دى العملة ل-

 . INFالتضخم-

 تم التوصل إلى النتائج التالية: 

اتضح من خلال النموذج أن معدل الفائدة العادي لا تأثير له على مكونات عرض النقود نتيجة للعامل الديني الذي يحرم التعامل -
 حجم السوق غير الرسمية.ع إلى راج بالفائدة. أما نسبة الائتمان المحلي الكلي إلى الناتج المحلي الإجمالي مؤثر وذلك 

الطلب على النقود فيمكن القول أن بعض الدول تناولته بطريقة غير مباشرة مثل دالة الطلب على  أما التسرب النقدي وأثره على -
امل  ر العو مهو الودائع الجارية، ودالة السياسة النقدية اللتين تشيران إلى آليات جذب المدخرات بينما تحدد معادلة العملة لدى الج

 المؤثرة على حمل النقود.

 

 

 
 . 2009س، لطلب على النقود"، مجلة جامعة شندي، العدد السادخلف الله أحمد محمد عربي، "ا  156
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استقرار دالة الطلب على النقود في الدول النامية باستخدام مدخلي   :157، د.أشرف لطفي، د.إيمان إبراهيم( 2010دراسة )

 .2010-1991التكامل المشترك ونموذج تصحيح الخطأ حالة مصر 

دالة وذلك باستخدام  ، واختبار استقرار هذه الM2سع  مها الوافهو هدفت هذه الدراسة إلى تحليل سلوك الطلب على النقود بم   

(  Johanson Technique، واعتماد اختبار التكامل المشترك )طريقة جوهنسون2010- 1991بيانات ربع سنوية عن الفترة  

 تم التوصل إلى النتائج التالية:  Error Correction Modelونموذج تصحيح الخطأ 

التي تتمثل في الدخل الحقيقي، سعر الفائدة، مستوى الأسعار  ومحدداته في الأجل الطويل و   M2ويل بين  الطوجود علاقة في الأجل  -

 وسعر الصرف الخارجي. 

اختبار  - يعني صلاحية    Cusum and CosumsqStabilityأن  الطلب مما  دالة  استقرارية  وسيط    M2أكد  كهدف 

 للسياسة النقدية في مصر. 

لب على النقود وعلاقة سالبة بين سعر الفائدة والطلب يقي والتضخم والطين الدخل الحقالطويل بجل  وجود علاقة موجبة في الأ-

 على النقود. 

 . 2007-1975: محددات الطلب على النقود دراسة قياسية للفترة 158، البسام خالد عبد الرحمان( 2010دراسة )

ت ية السعودية التي من خلاله يتم تحديد أهم المتغيراكة العربمل تهدف الدراسة إلى صياغة نموذج قياس الطلب على النقود في الم   

، كما سعت هذه الدراسة إلى قياس مدى استقرار  2007-1975التي تؤثر في سلوك الطلب على النقود في المملكة خلال الفترة  

 تالية: ج ال النتائإلى ، توصلت الدراسة (Chow Test)المملكة وذلك باستخدام اختبار شاونموذج الطلب على النقود في 

 
ونموذج تصحيح الخطأ  ك  التكامل المشتر دول النامية باستخدام مدخلي  إيمان إبراهيم، "استقرار دالة الطلب على النقود في الفي، د  أشرف لط  د.   157

 . 2010تجارة جامعة طنطا، "، كلية ال2010-1991حالة مصر 
158 Khalid A.Al-Bassam, « Determinants of Demand For Money in Saudi Arabia :An 

Empirical Study of The Period (1975-2007),revues Economic Horizons, Vol 31, Issue 

117, 2010. 
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، في المملكة العربية السعودية بأن معامل المتغيرات التفسيرية M1أشارت نتائج النموذج المقدر للطلب على النقود بمفهومها الضيق  -

ية  ذات معنو (،  والمتغير الوصفي لأزمة الخليج الثانية ومتغير الإبطاء الزمني  )الدخل الحقيقي، سعر الفائدة، التضخم، الثروة الحقيقية،

 إحصائية مرتفعة. 

أشارت نتائج النموذج المقدر لطلب على النقود بمفهومه الضيق والواسع إلى أن متغير التباطؤ الزمني ذو معنوية إحصائية وهذا ما   -

 لفترة زمنية كي تصل إلى المستوى المرغوب فيه )مستوى التوازن(.يؤكد أن القيمة الفعلية للطلب على النقود تحتاج 

 ائج اختبار شاو إلى استقرارية دالة الطلب على النقود في المملكة العربية السعودية وذلك خلال فترة الدراسة. أشارت نت -

 . النامية مع دراسة لحالة مصر: محددات الطلب على النقود واستقراره في الدول 159، د.منال عفان( 2014دراسة )

عتمدت الباحثة على بيانات سنوية  لدول النامية بالتطبيق على مصر، اقود في االنيناقش هذا البحث تحليل محددات الطلب على      

 Error، ونموذج تصحيح الخطأ Cointegrationباستخدام تقنية التكامل المشترك  2012إلى سنة  1980للفترة من سنة 

Correction Model واختبارات ،CUSUM, CUSUMSQ :نم التوصل إلى النتائج التالية ، 

 في مصر متكاملة مع محدداتها ومستقرة.  M2على النقود بالمفهوم الواسع الطلب  ةدالأن -

استقرار الأسعار مع وجود- المطلوبة وأهمها  المستهدف في تحقيق الأهداف  النقدي  العرض  أثر    أن هناك إمكانية للاعتماد على 

 النقدي. ات الطلبددمعنوي واضح لمعدل الفائدة المحلي والأجنبي والدخل الدائم يفوق باقي مح

- 1971: تقدير دالة الطلب على النقود في مصر خلال الفترة الزمنية 160، أحمد السيد عبد اللطيف حسن( 2014دراسة )

2011 . 

ودلك لتقدير دالة الطلب  VARتخدام أسلوب الانحدار الذاتي تناولت الدراسة تحليل سلوك الطلب على النقود في مصر باس    

وذج الديناميكي على النقود في الأجل القصير وأسلوب جوهانسن ود ونموذج تصحيح الخطأ لتقدير نمعلى النقجل  الساكنة طويلة الأ

لمجموعة    2011-1971للتكامل المشترك وكذلك اختبار استقرار دالة الطلب على النقود في الأجل الطويل، وذلك خلال الفترة  

 
 . 2014، 1 ، العدد15مية مع دراسة لحالة مصر"، المجلد محددات الطلب على النقود واستقراره في الدول النا، "عفان منال  159
دان  "، بحوث اقتصادية عربية، العد2011-1971مصر خلال الفترة  في    لة الطلب على النقوددا  أحمد السيد عبد اللطيف حسن، "تقدير   160

 . 2014، مصر، 78/ 68
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صرف، معدل دوران النقود، معدل الفائدة  الناتج المحلي الحقيقي، سعر ال  م الضيق،فهو تغيرات المتمثلة في الطلب على النقود بالممن الم

 والتضخم ، حيث توصلت إلى النتائج التالية:

الصرف وسعر الفائدة  أن معدل التضخم من العوامل المؤثرة في قرارات الأفراد بالاحتفاظ بالأرصدة النقدية في مصر وأن سعر    -

 صير.لأجل الق اتعتبر كمتغيرات مؤثرة في

 بصفة عامة يمكن القول أنه لا يوجد توازن في دالة الطلب على النقود قصيرة الأجل في مصر.  -

 . 2014- 1970تقدير دالة الطلب على النقود في مصر خلال الفترة  :161، علي عبد الوهاب نجا ( 2016دراسة )

بالمفهومين الضيق والواسع،   2014- 1970  ل الفترةخلاتقدير دالة الطلب على النقود في مصر وذلك    يهدف هذا البحث إلى 

واختبار مدى استقراريتها في الأجلين القصير والطويل خلال العقود الأربعة والنصف الماضية في مصر، ومن أجل تحليل سلوك دالة  

  (ARDL) أسلوب التكامل المشترك ونموذج الطلب على النقود والعوامل المؤثرة فيها تم استخدام

من أجل تقدير علاقات الأجل القصير، ثم إجراء كل من   (ECM)لاقات طويلة الأجل، ونموذج تصحيح الخطأ قدير العلت وذلك

من أجل تحديد مدى استقرار دالة الطلب على النقود. أما المتغيرات المعتمد عليها    (CUSUMSQ)،  (CUSUM)اختبار  

، الناتج الحقيقي، التضخم، سعر الصرف وسعر الفائدة  M2لواسع  وا  ،M1دراسة فتمثلت في النقود بمفهومها الضيق  لفي هذه ا

 الحقيقي، والإصلاحات النقدية والمالية كمتغير نوعي. 

 توصلت الدراسة إلى النتائج التالية: 

ن الناتج الحقيقي كان تأثيره إيجابيا ومرن  الطويل، وأأنه يوجد علاقة تكامل مشترك بدالتي الطلب على النقود في الأجل   -

 ، وأن التضخم كان تأثيره سلبيا وغير مرن عليهما. (M2)(،  M1مين )ا للمفهو وفق

الفائدة الحقيقي، حيث كان تأثيرهما سلبي على   - الصرف وسعر  اتجاه تأثير سعر  وإيجابي على    M1يوجد اختلاف في 

M2تأثير سلبي على ة كان لها ، وأن الإصلاحات النقدية والماليM1 ى عل ولم يكن لها تأثير معنويM2 . 

 
لعلمية، العدد  "، مجلة كلية التجارة للبحوث ا 2014-1970ة ، "تقدير دالة الطلب على النقود في مصر خلال الفتر نجاي عبد الوهاب  عل  161

 . 2016الأول، المجلد الثالث والخمسون، 
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ا أوضحت نتائج القياس في الأجل القصير أن الناتج المحلي الحقيقي كان له تأثير إيجابي، بينما معدل التضخم له تأثير  كم -

 سلبي في الطلب على النقود بالمفهومين. 

  الضيق والواسع للنقود. ا للمفهوميناستقرارية دالة الطلب على النقود في مصر وذلك وفق -

- 1960تقدير دالة الطلب على النقود في السودان في الفترة  :  162حامد محمد(    دين محمدال  ، صلاح2016دراسة )

2014 

هدفت الدراسة إلى تقدير دالة الطلب على النقود في الاقتصاد السوداني حيث تمثلت مشكلة الدراسة في محاولة تحديد      

وذلك باستخدام بيانات سنوية   2014إلى سنة    1960الطلب على النقود، امتدت الدراسة من سنة  العوامل المؤثرة على  

ما، استخدم الباحث المنهج التجريبي حيث قام بالاستعانة باختبار ديكي  غطت فترة الدراسة والتي شملت خمسة وخمسين عا

بيرونFuller-AugmentedDikeyفولر وفيليبس   ،Perron-Phillipsال وجذر  ،  Unit Rootوحدة  ، 

ا للتكامل  جوهانسن  العادية Johansen Cointegration testترك لمشواختبار  الصغرى  المربعات  تقديرات   ،

Ordinary Least SquaresEstimates  الخطأ تصحيح  متجه  نموذج  وأخيرا   ،Vector  Error 

Correction Model . 

على  والطلب  رف،المحلي الإجمالي الحقيقي، التضخم، سعر الص اعتمد الباحث على مجموعة من المتغيرات حصرها في الناتج  

 نتائج الدراسة ما يلي: النقود، حيث أظهرت 

 وجود علاقة توازنية طويلة الأجل بين الطلب على النقود ومحدداته.-

اد السوداني عدم مرونة الطلب على النقود والأثر السلبي لكل من التضخم وسعر الصرف على الطلب على النقود في الاقتص-

 خلال فترة الدراسة. 

وذلك لتحقيق استقرار مستوى الأسعار    M1الطلب على النقود بمفهومه الضيق على أهمية التركيز على الدراسة  حت أوض  -      

 المحلية واستقرار سعر الصرف الأجنبي.

 
الإنسانية،  وم  ر الأحمر للعل"، جامعة البح2014-1960فترة  د محمد، "تقدير دالة الطلب على النقود في السودان في الحام  صلاح الدين محمد   162

  . 2016العدد الثاني، 
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لات الآنية لدراسة محددات  استخدام نظام معام  :163، آمنة محمد عمر، عيسى آيات عبد الرحيم سليمان(2017دراسة )

 2014- 1980لال الفترة  السودان خ في الطلب على النقود 

تهدف   الدراسة إلى صياغة نموذج قياس الطلب على النقود في المملكة العربية السعودية التي من خلاله يتم تحديد أهم المتغيرات التي  

امل في تلك العو عن التغير  ة  ر معدلات التغير في الطلب على النقود الناتجتؤثر في سلوك النقود، إضافة إلى معرفة الطريقة المثلى لتقدي 

  2014- 1980تم استخدام نظام المعادلات الآنية من أجل تقدير الطلب على النقود في السودان وذلك خلال الفترة المؤثرة عليه،  

 والاعتماد على مجموعة من المتغيرات والتي تمثلت في:

 . MDالطلب على النقود  -  

 .GDPالناتج المحلي الإجمالي - 

 . EXرف الصسعر  -  

 . INFالتضخم  -  

 Rهامش الربح  -   

 .XPالصادرات -    

 .  MSعرض النقود -    

 .FRالاحتياطي النقدي الأجنبي -    

 توصلت الدراسة إلى العديد من النتائج من أهمها:   

 لتضخم.وا على النقود وكل من الناتج المحلي الإجمالي الطلب وجود علاقة طردية ذات دلالة إحصائية بين -    

 وجود علاقة عكسية ذات دلالة إحصائية بين الطلب على النقود وكل من سعر الصرف وهامش الربح. -    

يغة ة والصتوصلت الدراسة إلى أن أفضل طريقة لتقدير دالة الطلب على النقود في السودان هي من خلال نموذج المعادلات الآني-   

 اللوغريتمية.

 الإحصائية التي تقلل من دقة وصحة النتائج.ن المشاكل ه مملائمة النموذج وسلامت-  

 
د في السودان خلال  نقو نظام معاملات الآنية لدراسة محددات الطلب على ال ر، أيات عبد الرحيم سليمان عيسى، "استخدام  آمنة محمد عم   163

 . 2017، 1د ، العد18"، مجلة العلوم الاقتصادية، المجلد 2014- 1980لفترة ا
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: أثر السياسة النقدية في الاستقرار النقدية في العراق 164، افتخار محمد مناحي الرفيعي، أروي حاجم سلطان(2019دراسة )

 . 2015-1999للمدة 

ر النقدي وأهدافه، وقياس أثر الأدوات  م الاستقرافهو ة النقدية وأهدافها وأدواتها والتعرف إلى مالسياس  هدفت الدراسة إلى التعرف على

اعتمد الباحثان على مجموعة من المتغيرات ،  2015- 1999الكمية للسياسة النقدية في معامل الاستقرار خلال الفترة الممتدة ما بين  

 تمثلت في: 

 معامل الاستقرار النقدي.  -

 ي القانوني. نسبة الاحتياط -

 . سعر إعادة الخصم -

 ذونات الخزينة. والات أو أد حمعدل نمو رصي  -

 معدل نمو رصيد نافذة العملة الأجنبية.  -

 : حيث توصلت الدراسة إلى النتائج التالية

 في تفسير  أثبت التحليل الكمي أن المتغيرات المستقلة والمتمثلة بأدوات السياسة النقدية )الكمية(، تساهك بشكل كبير -

 ر النقدي(. قراتغيرات التي تحدث في المتغير التابع )الاستال

الأجنبية في   - العملة  ونافذة  الخصم،  إعادة  القانوني، وسعر  النقدي  الاحتياطي  نسبة  من  لكل  تأثير معنوي  عدم وجود 

 النقدي.  على الاستقرارالاستقرار النقدي، باستثناء حوالات الخزينة أو أوذونات الخزينة إذ كان لها تأثير معنوي  

 

 

 

 

 

 
دجلة، المجلد    "، مجلة2015-1999النقدية في العراق للمدة    أثر السياسة النقدية في الاستقرار، " ي حاجم سلطانأرو احي الرفيعي، افتخار محمد من 164

 . 2019الثاني، العدد الأول، مارس 
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 ة قية المحليطبيالمطلب الثاني: الدراسات الت

 : 165، د. مناقر نور الدين(2010دراسة )

la demande de Monnaie en Algerie  

هدفت هذه الدراسة إلى معرفة طبيعة دالة الطلب على النقود في الجزائر من خلال دراسة العلاقة التي تربط كمية النقود بمفهومها      

الزمن بين كمية النقود والمجمعات الاقتصادية الأخرى، حيث    لمستقرة فية امع المتغيرات المستقلة بهدف توضيح العلاق  M2الواسع  

العام للأسعار، سعر إعادة  استعمل مجموعة م المستوى  الخام،  الوطني  الناتج  الواسع،  النقود بمفهومها  تمثلت في كمية  المتغيرات  ن 

ريقة التكامل المشترك وطريقة  عتمد على طوا ، 2005-1970ذلك خلال الفترة الممتدة ما بين  الخصم، سعر الصرف والتضخم، و 

 الة الطلب على النقود في الجزائر. ( من أجل تقدير دVARالشعاع الذاتي للانحدار ) 

 توصلت الدراسة إلى النتائج التالية: 

 استقرارية دالة الطلب على النقود في الجزائر.  -

قتصادي ما عليها إلا التأثير على  ف النمو الاهد  استقرار نقدي ومعدل تضخم مقبول يتماشى معحتى تصل الجزائر إلى  -

 قدية.المتغيرات النقدية في تطبيق سياستها الن

 الطلب على النقود في الجزائر دراسة قياسية.  :166، د. بزاوية محمد( 2010دراسة )  

لطلب في الجزائر  قرار هدا ااستالطلب على النقود في الجزائر واختبار مدى  هدفت هذه الدراسة إلى تحديد أهم العوامل التي تؤثر في 

للنقد وذلك بهدف المساعدة على صياغة سياسة نقدية ملائمة وفعالة، تم  واختبار مدى استقرار هذا الطلب وتحديد أنسب تعريف 

 . 2006وسنة   1974استخدام تقنية التكامل المشترك ونموذج تصحيح الخطأ وذلك للفترة ما بين سنة  

ومجموعة من    M2والأرصدة النقدية الحقيقية بالمفهوم الواسع     M1ة بالمفهوم الضيق  ية الحقيقينقدتم الاعتماد على الأرصدة ال

المتغيرات ممثلة في الناتج الداخلي الإجمالي الحقيقي، متغير التضخم مقاسا بتغير أسعار الاستهلاك، سعر الخصم وسعر الصرف الدينار  

 لدولار الأمريكي. با

 
165 -Noureddine Menaguer, « la demande de Monnaie en Algerie », Thése pour L’obtention 

de doctorat d’état en Sience Economique, Université Tlemcen, 2010. 
 . 2010، نصادية، جامعة تلمساقتأطروحة لنيل شهادة الدكتوراه دولة في العلوم الا  الطلب على النقود في الجزائر دراسة قياسية،بزاوية محمد، "  166
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 تائج التالية:سة إلى الندراتم التوصل من خلال هذه ال

 لحقيقية بالمفهوم الضيق في الجزائر.وجود علاقة مستقرة طويلة الأجل للطلب على الأرصدة ا-

 أن استهداف الأرصدة النقدية بالمفهوم الضيق يعتبر هدف وسيط جيد للسياسة النقدية في الجزائر.-

ان تكون هناك تعاون بين السياسة النقدية والمالية من أجل  ت، أي يجب  وقانقود في الجزائر بدرجة كبيرة بعائدات المحر يتأثر حجم ال-

 سيولة.مراقبة ال

كما أوصت الدراسة على أنه يمكن الحصول على نتائج مختلفة باستخدام متغيرات وبيانات مختلف، تكلفة الفرصة البديلة يمكن      

م فيه بدرجة أكبر مثل الناتج الداخلي الإجمالي خارج  نية والتحكيزاعار فائدة أخرى، وأنه يمكن تغيير نتغير المأن توسع لتشمل أس

 ات.عائدات المحروق

  2010-1973تحليل دالة الطلب على النقود في الجزائر    :167،د.مصيطفي عبد اللطيف، أ.عبد القادر مراد( 2010دراسة)

 باستخدام منهج التكامل المشترك. 

اختبار طلب على الأرصدة النقدية في الجزائر، وذلك باستعمال كل من  ؤثرة في الالمناولت هذه الدراسة التعرف على أهم العوامل  ت

فولر واختبار فيليبس بيرون لاختبار درجة استقرارية المتغيرات، واختبار وجود علاقة توازنية طويلة الأجل للطلب على النقود  -ديكي

  1972الدراسة خلال الفترة الممتدة من سنة    أجريت هذه  لقدستخدام منهجية جوهانسن للتكامل المتزامن، و في الجزائر وذلك با

 ، حيث تم الحصول على النتائج التالية: 0920إلى غاية سنة  

بار التكامل أن كل متغيرات الدراسة غير مستقرة في المستوى ولكنها تستقر عند أحد الفروق الأولى، الأمر الذي يسمح بإجراء اخت-

 ازنية طويلة الأجل.د علاقة تو وجو المشترك وذلك من أجل الكشف عن 

ل المشترك يظهر أن الطلب على النقود في الجزائر متكامل مع محدداته مما يعني وجود  من خلال نتائج اختبار جوهانسن للتكام  -

 علاقة توازنية طويلة الأجل بين الطلب على النقود ومحدداته. 

 ، التضخم، سعر الصرف وسعر الخصم. تج الحقيقيلناعلى النقود متكامل تكاملا مشترك مع كل من اأن الطلب  -

 
تخدام منهج التكامل المشترك"، باس 2010-1973ئر ة الطلب على النقود في الجزا مصيطفي عبد اللطيف، مراد عبد القادر،" تحليل دال  167

 . 2019، 02، العدد 03ية، المجلد مجلة إضافات اقتصاد
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قة المدى الطويل للطلب على النقود على أن الناتج الحقيقي يؤثر بشكل إيجابي على الطلب على  كما دلت نتائج تقدير علا  -

 النقود، على عكس بقية المتغيرات التي تؤثر بشكل سلبي عليه. 

 قود وذلك في المدى الطويل. وبة من النطلجود تأثير ضعيف لأسعار الخصم على الكمية المو -

 على الأرصدة النقدية بالمفهومين الضيق والواسع للنقود.وجود تأثير سالب لمعدل التضخم -

 أن دالة الطلب على النقود مستقرة طيلة فترة الدراسة.  CUSUMSQو  CUSUMيظهر من خلال نتائج اختبار -

البديلة في  ى النقود بالناتج المحلي الخام ومتغية الفرصة  ة الطلب عللاقع  :168، رشيد بوكساني ومحمد بوشة( 2012دراسة )

 2007. -1975مسار السياسة النقدية في الجزائر للفترة 

ار استقرارية هذه العلاقة  تناولت هذه الدراسة إلى تحديد شكل العلاقة بين دالة الطلب على النقود والعوامل المفسرة لها، واختب  

عة من المتغيرات والمتمثلة في الناتج المحلي الخام،  ك ونماذج تصحيح الخطأ، وذلك بالاعتماد على مجمو امل المشتر لتكباستعمال نظرية ا

 سعر الصرف ومعدل التضخم.

 وكان من أبرز نتائجها:

 ب على النقود غير معنوية. أن العلاقة بين الدخل ممثلا بالناتج في المدى القصير والطل-    

 .%20القصير بوحدة واحدة يؤدي إلى انخفاض الأرصدة النقدية بنسبة   ف في المدىلصر ارتفاع سعر ا-   

 معدل التضخم ليس له تأثير في سلوك الطلب على الأرصدة النقدية.-   

ى  عل  كس آنيا في الطلبالنقدية في الجزائر لا ينععدم وجود توازن في دالة الطلب على النقود قصيرة الأجل وأن تأثير السياسة  -    

 (. (ADFذلك من خلال نتائج اختبار النقود و 

 

 
ة  ة الفرصة البديلة في مسار السياسة النقدية في الجزائر للفتر ومتغير المحلي الخام    اتجكساني، محمد بوشة، "علاقة الطلب على النقود بالنرشيد بو   168

 . 2012، 12تصادي في الاقتصاد العالمي، العدد لاقات والتكامل ا"، مجلة الإصلاح1975-2007
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: دراسة قياسية لدور السياسة النقدية في تفعيل النشاط الاقتصادي حالة الجزائر في  169، يسعد عبد الرحمن( 2013دراسة ) 

 . 2013-1990الفترة 

لسياسة النقدية على النشاط قياس أثر ا، و نية بين المتغيرات النقدية في الأجل الطويلهدفت هذه الدراسة إلى اختبار العلاقة التواز 

، استخدم الباحث اختبار التكامل المشترك وطريقة المربعات  2013-1999الاقتصادي في الجزائر وذلك خلال الفترة الممتدة ما بين  

صحيح  طة نموذج تواسر المعادلات الديناميكية في الأجل القصير ب، وتقديير متغيرات المعادلة في المدى الطويلالصغرى من أجل تقد

 الخطأ، كما اعتمد على مجموعة من المتغيرات تمثلت فيما يلي:

 معدل التضخم.  -

 سعر الصرف. -

 الناتج المحلي الإجمالي.  -

 الإنفاق الحكومي الإجمالي.  -

 المعروض النقدي الموسع.  -

 وصلت الدراسة إلى النتائج التالية: ت

 لنشاط الاقتصادي والأزمة المالية.ة ومستوى اقديعلاقة إيجابية بين أهم متغيرات السياسة النأن هناك  -

 أن تأثير الكتلة النقدية بالمفهوم الواسع كان إيجابيا على النشاط الاقتصادي.  -

 قتصادي خلال فترة الدراسة.أن تأثير الأزمة المالية كان سلبيا على مستوى النشاط الا -

 

 

 

 

 
، مجلة الاستراتيجية  "2013-1990 الفترة  ر فيالنقدية في تفعيل النشاط الاقتصادي حالة الجزائ  دراسة قياسية لدور السياسة "  ، د عبد الرحمن(يسع169

 . 2013، 7، العدد 4والتنمية، المجلد 
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 Mohamed Achouche،Fares  Abderrahmani،id Ham  ،2013دراسة)

Kherbachi )170: 

La Fonction de demande de monnaie en Algérie 1964-2010 

(، من خلال دراسة استقراريتها.  2009-1964الجزائر ) في النقود على نموذج الطلب خصائص هدفت هذه الورقة إلى مناقشة    

التكامل تقنية  استخدام  تم  )  ترك،المش حيث  جوهانسن  يستند 1998واختبار   المشترك التكامل لاقة ع  إلى  راسةالد نموذج  (، 

 تسليط لبحثا هذا يتيح الأجل.   طويلة توازن علاقة . مع افتراض وجودTxintو  IPCالإجمالي، المحلي ، والناتجM2للمتغيرات

 ئج التالية: حيث توصلت الدراسة إلى النتا النقود على الطلب وظيفة جوانب بعض على الضوء

قدرة في النموذج، استقراراً حدوديًا ملحوظاً. على الرغم من التغيرات الكبيرة  لجزائر، الم اتقدم وظيفة الطلب على النقود في -

(. كما تظهر وظيفة الطلب على النقود تحسنا في استقرارها خلال  2008- 1998)في الاقتصاد الوطني خلال العقد  

 نفس الفترة. 

 زائر، علامات عامة تتفق مع التوقعات النظرية.قود في الجالنغيرات الرئيسية التي تمثل وظيفة الطلب على تعتبر مرونة المت -

 (. 2006-1998سجلت المتغيرات الرئيسية تغييرات هيكلية خلال الفترة ) -

 . إن سعر الفائدة له تأثير على هذا الطلب فقط في أفقي تجاوز أفق السياسة النقدية -

 :171( likiMa eldja Abdelnacer,Benameur Abdelhak, SamirBout، 2013راسة )د

The Black Market Exchange Rate and Demand for Money in Algeria 

تهدف هذه الورقة البحثية إلى دراسة مدى تأثير سعر الصرف في السوق السوداء على الطلب على النقود في الجزائر، وذلك بالاعتماد  

البيانات من  مجموعة  الفترة    على  من  الممتدة  وذل2005-1974الفصلية  با،  تقك  اختبار     ARDLنية  ستخدام  من  وكل 

CUSUM وCUSUMSQ الدراسة اعتمد الباحثون على مجموعة من المتغيرات تمثلت في: ، ومن أجل القيام بهذه 

 
170 -M.Achouche, F.Abderrahmani, H.Kherbachi, « La Fonction de demande de monnaie en 

Algérie 1964-2010 »,Revues les cahier de cread, vol 104, 2013. 
171 -A.Bouteldja, A.Benameur, S.Maliki, "The Black Market Exchange Rate and Demand 

for Money in Algeria ", Revue International Journal of Arts Commerce, vol 2, N 10, 

2013. 
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المجمع -الودائع تحت الطلب،  والذي يتكون من العملة المتداولة و   M1والذي يضم كل من المجمع النقدي    MTالمجمع النقدية-

 .مضافا إليها أشباه النقود M1ينكون من ذي وال  M2النقدي 

- Yt  يمثل الناتج المحلي الإجمالي  

Pt  - مؤشر أسعار الاستهلاك. 

   Ext. سعر الصرف دينار مقابل الدولار الأمريكي-

 . Log Pₜ=logPₜ-logPₜ₋₁معدل التضخم مقاسا ب  -

 إليها الدراسة:  أهم النتائج التي توصلت

 النامية.نية إدراجه كمحدد للطلب على النقود وذلك خاصة في البلدان وداء وإمكاالسأهمية سعر الصرف في السوق  -

 هو الذي يساعد بشكل صحيح في صياغة سياسة نقدية فعالة.   M1أن المجمع النقدي  -

 نقدية في الجزائر لتحقيق الاستقرار النقدي: مدى فعالية السياسة ال172، د.سمية زيرار، أ.محمد موساوي(  2013دراسة )

 دراسة قياسية.   2009-1970ل الفترة خلا

تهدف هذه الورقة البحثية إلى دراسة مدى فعالية السياسة النقدية في تحقيق الاستقرار النقدي في الجزائر، ودراسة محددات دالة الطلب 

  م وسعر صرف تضخلة في الدخل الحقيقي وسعر الفائدة ومعدل العلى النقود، وذلك باعتبار أن دالة الطلب على النقود هي دا

 الأمريكي والأزمات الخارجية، حيث أجريت الدراسة خلال الفترة الممتدة بين  الدينار مقابل الدولار 

ححة كليا من أجل قياس المرونات لدالة الطلب على النقود باستخدام دالة لوغاريتميةـ، تم استخدام طريقة المربعات الصغرى المص

 ك.والتي هي إحدى طرق التكامل المشتر 

 : اسة إلى النتائج التاليةتوصلت الدر 

 
 ة قياسية"، راسد 2009-1970حقيق الاستقرار النقدية خلال الفترة "مدى فعالية السياسة النقدية في الجزائر لت، أ.محمد موساوي، د.سمية زيرار 172

 . 2013يد الاقتصاد، العدد الثامن، ديسمبر مجلة جد
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 وجود علاقة طويلة الأجل للطلب على النقود بمعناها الضيق والواسع، واستقرار علاقتهما مع باقي المتغيرات.   -

مه الضيق، فارتفاع سعر الصرف سيؤدي  أن أثر الإحلال بين العملة المحلية والأجنبية خاصة بالنسبة إلى عرض النقد بمفهو  -

 وزيادة الرغبة في الاحتفاظ بالعملة الأجنبية.العملة الوطنية  الطلب على فاضإلى انخ

أظهرت الدراسة أيضا أنه من الأفضل التأثير في معدلات الفائدة من أجل التحكم في عرض النقود بمفهومه الواسع، حيث  -

 . M2ق تأثير سعر الصرف على  تميز معدل الفائدة بأن له تأثيرا يفو 

 :173سي كمال(  ن ظب، محمدي ب، عل2014دراسة )

L’impact du taux de change paralléle sur la demande de monnaie : Cas de 

L’Algérie durant 1980-2010  . 

للنقود    الموازي  الصرف والتداول  العلاقة بين سعر  الدراسة هو تحليل  الرئيسي من هذه  الفترة   (M1) الهدف  الجزائر خلال  في 

 . Pesaran.et al ARDL(2001)م النموذج المقترح بشكل خاص من خلال نموذجغرض، نستخدال  . لهذا2010- 1980

 أهم النتائج المتوصل إليها:

تؤكد النتائج تقارب المحددات طويلة الأجل للطلب على النقود )الدخل، مؤشر أسعار الاستهلاك، ودائع أسعار الفائدة،   -

 سعر الصرف الموازي(. و 

اختبار - التق  بوضوحCUSUMSQ و CUSUM يظُهر  فترة  الأجل خلال  طويلة  العلاقة  سعر  ثبات  بين  دير 

 الصرف سعر  استخدام بمجرد  مستقرة غير العلاقة تصبح الصرف الموازي والطلب على العملة في الجزائر. بدلاً من ذلك،

 .الرسمي

 والتي المركزي، بنكلل الصرف رسع سياسة تتبناها التي  والقيود الصرف مكاتب ابغي المركزية المشكلة تعكس النتائج هذه -

 النقود عرض في الائتمانية الأموال حصة وتغذية  والموازي من جهة،  الرسمي الصرف سعر بين  الفجوة تأجيج في تساهم

 واضح.  فطالن أسعار على النقدية السياسة فإن اعتماد  الرسمي. وبالتالي، غير المجال تشجع التي

 
173 -Ali Bendob, kamel Si Mohammed, « L’impact du taux de change paralléle sur la 

demande de monnaie : Cas de L’Algérie durant 1980-2010 », Ruvues Université 

ouragla, Ouargla, N 14, 2014 
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 ( 2011-1970وتحليلها حالة الجزائر )دالة الطلب على النقود  تقدير    :174( يةزيرار سم-، موساوي محمد2014دراسة )

، من خلال تحديد أهم العوامل 2011- 1970تناولت الدراسة محددات دالة الطلب على النقود في الجزائر خلال الفترة الزمنية      

لدينار  عدل التضخم، وسعر صرف الفائدة، ومل اوذلك باعتباره دالة في الدخل الحقيقي ومعد  التي تؤثر في الطلب على النقود، 

مقابل الدولار الأمريكي والأزمات الخارجية. ،.وقد تم تقدير الدالة باستخدام طريقة المربعات الصغرى المصححة كليا، وهي إحدى  

 طرق التكامل المشترك،. 

 :  وقد توصلت الدراسة إلى    

 .لدراسةت اود علاقة مستقرة طويلة المدى ما بين متغيراوج -

دراسة قياسية لحالة    -مساهمة النظريات النقدية في بناء نموذج دوال الطلب على النقود  :175، العابد سمية( 2015اسة )در 

 الجزائر.

يقة المربعات الصغرى الاعتيادية والتي هدفت إلى دراسة النظريات النقدية ومحددات دوال الطلب على النقود وذلك باستخدام طر   

OLS)لإحصائي التحليل ا ية( وبرمجSPSS:حيث اعتمدت الباحثة على مجموعة من المتغيرات والمتمثلة في ، 

 الناتج المحلي الإجمالي.- 

 سعر الفائدة  - 

 عدل التضخم.م - 

 المستوى العام للأسعار.  - 

 سعر الصرف، والأزمات الخارجية.  - 

 تائجها ما يلي: وكان من أبرز ن 

 
لد  لمج الاقتصادية، ا("، المجلة الأردنية للعلوم 2011-1970ير دالة الطلب على النقود وتحليلها حالة الجزائر )ي، سمية زيرار، "تقدساو محمد مو  174

 . 2014، 1، العدد 1
دد  قتصاد الصناعي، العالا  ، مجلةدراسة قياسية لحالة الجزائر" -على النقود النظريات النقدية في بناء نموذج دوال الطلبمساهمة  سميرة، " العابد  175

08 ،2015 . 
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على النقود، وعلاقة عكسية بين سعر الفائدة والمستوى العام للأسعار والطلب غلى   دخل والطلبال وجود علاقة طردية بين-     

 ب على النقود.النقود، وعلاقة طردية بين سعر الصرف والطل

عر ن س على الطلب على النقود بمفهومه الواسع، وأأن الناتج المحلي الإجمالي، سعر الفائدة، ومستوى الأسعار ذات أثر كبير-     

 الأزمات المالية ذات أثر ضعيف عليه، وبالتالي عدم الاعتماد عليه في بناء النموذج.   الصرف و 

- 1990: بعنوان تحليل قياسي لسلوك الطلب على النقود في الجزائر للفترة  176ور( ، بوتيارة عنتر وبدار عاش2016دراسة )

0162 . 

ى النقود في الجزائر، وقياس العلاقة بين الطلب على النقود ك الطلب علسلو الدراسة إلى التوصل إلى نموذج قياسي يفسر    تهدف هذه 

للفترة ما بين   المتغيرات وذلك  الباحثان مجموعة من  استعمل  الاقتصادية والمؤسساتية من جهة أخرى،  المتغيرات  من جهة وبعض 

 الية. الممعدل الفائدة، سعر الصرف ونسبة الابتكارات الحقيقي، تمثلت في الدخل 2016- 1990

 لت الدراسة إلى مجموعة من النتائج:توص 

دالة الطلب الحقيقي على المتاحات النقدية في الجزائر تتكون من المتغيرات المفسرة التالية، إجمالي الناتج المحلي بالأسعار  -

ية بفترة احات النقدلمتية، سعر الصرف الاسمي، الطلب الحقيقي على ارات المالالثابتة، معدل الفائدة على الودائع، الابتكا

 إبطاء واحدة.

دالة الطلب الحقيقي على الكتلة النقدية تتكون من المتغيرات المفسرة التالية، إجمالي الناتج المحلي بالأسعار الثابتة، معدل   -

 إبطاء واحدة.  دية بفترةالفائدة على الودائع، سعر الصرف، الطلب على الكتلة النق

النقدية الحقيقي، وبالتالي على متخذي القرار اتخاذ الإجراءات اللازمة    لى الأرصدةي علسعر الصرف الاسمي تأثير عكس -

لتحسين يعر صرف العملة الوطنية عن طريق بناء سياسة اقتصادية سليمة من خلال الموائمة بين السياسة المالية والسياسة 

 النقدية.

 
"، مجلة التنمية والاقتصاد التطبيقي،  2016- 9901زائر للفترة لوك الطلب على النقود في الجعنتر، بدار عاشور، "تحليل قياسي لس بوتيارة   176

 . 2016، 2العدد ،2المسيلة، المجلد جامعة 
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ل القطاع العائلي أكثر دافعية على الادخار  كي لغرض جعلبنمعدلات الفائدة على الودائع تطوير النظام االنظر في إعادة  -

 بدلا من تجميد الأرصدة النقدية عن التداول.

 دراسة قياسية لمحددات الطلب على النقود في الجزائر : 177، بشكي عابد ( 2017دراسة )

ت التي تؤثر وتتأثر مباشرة  د المتغيراديدات الطلب على النقود في الجزائر من خلال تح هدفت هذه الدراسة إلى معالجة إشكالية محد   

الزمنية بين   الفترة  الدراسة في  النقدية من جهة أخرى، حيث تمثلت عينة  الكتلة  بينهما وبين  العلاقة  النقود وتحديد  بالطلب على 

مفسرة  ها اعتمد على مجموعة من المتغيرات التي اعتبر  ، حيثVARباستخدام نموذج   الانحدار الذاتي  ، وذلك2015و 1970

 ب على النقود والتي تمثلت في: للطل

 الدخل )الناتج الداخلي الخام الحقيقي(.  -  

 معدل التضخم وسعر الفائدة )يمثلان تكلفة الفرصة البديلة(. -  

 الإنفاق الحكومي. -  

 سعر الصرف.   -  

 متغير الكتلة النقدية. -   

 يلي:ما من أبرز النتائج التي توصلت إليها الدراسة وكان      

اق الحكومي وعلاقة عكسية مع كل من معدل  الطلب على الكتلة النقدية له علاقة طردية مع الناتج الداخلي الخام والانف  أن-  

 سعر الصرف ومعدل الفائدة ومعدل التضخم.

 ومي.  نفاق الحكوالادة في الناتج الداخلي الخام الحقيقي خاصة أن الزيادة في الكتلة النقدية له علاقة مباشرة في الزيا-  

 

 

 
 . 2017د الخامس، للبحوث والدراسات، العد لجزائر"، مجلة ميلاف اعابد، "دراسة قياسية لمحددات الطلب على النقود فيبشكير  177



 ياسة النقديةالأدبيات التطبيقية للطلب على النقود والس                                                    الثاني       الفصل 
 

109 

- 2003بعنوان: استقرارية دالة الطلب على النقود في الجزائر  178، زناقي سيد أحمد، دربال فاطمة الزهراء( 2017دراسة )

2014 . 

ا بالاعتماد على    2014-2003لفترة  هدفت هذه الدراسة إلى معرفة استقرارية دالة الطلب على النقود في الجزائر وذلك خلال 

الاستهلاكية ومعدل الفائدة وقد تم تطبيق مجموعة  مثلة في الناتج المحلي الخام، الكتلة النقدية، مؤشر الأسعار  غيرات المتلمتمجموعة من ا

 . CUSUM,CUSUMSQمن الاختبارات الاستقرارية، ونموذج التكامل المشترك، اختبارات السببية، اختبار 

 تائج المتوصل إليها:أهم الن

عات النقدية في الجزائر  ود وفقا لعدم استقرارية معاملات هذا النموذج أي مراقبة المجمب على النقلطلعدم استقرارية نموذج ا -

 يبقى ناقصا وهو ما تأكد من خلال دوال الاستجابة، معاملات الارتباط الذاتية.

عروض  تؤثر في المات  دف وسيط للسياسة النقدية، أما باقي المتغير تلعب معدلات الفائدة دور ضعيف في تفعيل الرقابة كه -

خم وبالتالي اللاستقرار في المستوى العام للأسعار ما ينعكس  النقدي لأن الزيادة في هذا الأخير ترفع من معدلات التض

 سلبا على مؤشر الأسعار الاستهلاكية. 

لاستثمار  ل مغايرة لأصو لة النقدية المتداولة في الاقتصاد مع غياب أن الاقتصاد الغير الرسمي يؤثر بطريقة مباشرة على الكت -

 رية. رغم الإصلاحات التي تبنتها المنظومة المصرفة الجزائ

: تقييم فعالية السياسة النقدية في الجزائر باستخدام نموذج تصحيح  179، أ.د زبي عياش، أ. بوسكي حليمة( 2018دراسة )

 . 2016-1990ة ( خلال الفتر VECMالخطأ العشوائي )

الجزائر، وذلك خلال الفترة الممتدة  الية السياسة النقدية على النمو الاقتصادي والتضخم في  ة تقييم فعاولتناولت هذه الورقة البحثية مح

سنة   من  الأول  الثلاثي  بين  عام    1990ما  من  الرابع  الثلاثي  العشوائي 2016إلى  الخطأ  تصحيح  نموذج  باستخدام  وذلك   ،

(VECM)ت فيتمد الباحثان على مجموعة من المتغيرات تمثل، اع : 

 و الكتلة النقدية. معدل نم  -

 
الاقتصاد التطبيقي، العدد  "، مجلة التنمية و 2014-2003لى النقود في الجزائر  ب ع رار دالة الطل فاطمة الزهراء، "استق  دربال  زناقي سيد أحمد،   178

 . 2017ة، ، جامعة المسيل02
  الفترة( خلال  VECMالجزائر باستخدام نموذج تصحيح الخطأ العشوائي )   السياسة النقدية في  ليةتقييم فعا  ،"بوسكي حليمة  زبير عياش، 179 

 . 2018عمال، العدد مارس والأصاديات المال "، مجلة اقت1990-2016
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 معدل نمو الناتج الداخلي الإجمالي. -

 معدل التضخم.  -

 توصلت الدراسة إلى النتائج التالية: 

ختبار وجود علاقة توازنية طويلة الأجل بين عرض النقود والأسعار والناتج الداخلي الإجمالي وذلك من خلال استخدام ا -

 جوهانسن للتكامل المشترك.

دل نمو الكتلة النقدية ومعدل الناتج الداخلي ية لجرانجر أن هناك علاقة سببية ثنائية الاتجاه بين مع تبار السبباخ  بينت نتائج -

اتجاه واحد نحو معدل  التضخم فكانت في  النقدية ومعدل  الكتلة  نمو  السببية بين معدل  للعلاقة  أما بالنسبة    الإجمالي. 

 بين مستوى الأسعار والناتج. ية الاتجاهحادالتضخم، في حين نجد أن هناك علاقة سببية أ

متوقعة في معدل نمو الكتلة النقدية بمقدار انحراف معياري واحد سيكون له أثر موجب على معدل  أن حدوث صدمة غير   -

نحراف معياري واحد في معدل نمو الكتلة نمو الناتج الداخلي الإجمالي، في حين يؤدي وقوع صدمة غير متوقعة بمقدار ا

عدها أثر الصدمة ويتحول إلى سالب في الأجل  وجب على معدل التضخم في الأجل القصير ليتلاشى بإلى أثر م  ديةالنق

 المتوسط، ثم يرجع مرة أخرى إلى موجب في الأجل الطويل.

 الكلي في الجزائر.  كما أظهرت الدراسة أن السياسة النقدية لها تأثير كبير على الاقتصاد -

تخدام نماذج الانحدار الذاتي  الطلب على النقود في الجزائر دراسة قياسية باسمحددات    :   180ة( ، جمعي سمي 2018دراسة )

 . 2016-1970خلال الفترة 

ليل وذلك من أجل تحديد وتح  2016- 1970تهدف هذه الدراسة إلى تقدير دالة الطلب على النقود في الجزائر خلال الفترة      

للكشف عن العلاقة  وذلك  VARكامل المشترك ونماذج الانحدار الذاتي  تقنية الت  دامأبرز محددات الطلب على النقود، تم استخ

 من المتغيرات المتمثلة في: التوازنية، حيث تم الاعتماد على مجموعة  

 الطلب على الأرصدة الحقيقي.  -  

 
"، أطروحة 0162-0197باستخدام نماذج الانحدار الذاتي خلال الفترة الطلب على النقود في الجزائر دراسة قياسية جمعي سميرة، "محددات   180

 . 2018هادة دكتوراه في العلوم الاقتصادية، جامعة تلمسان، لنيل ش
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 سعر الصرف. - 

 معدل إعادة الخصم.  - 

 جمالي الحقيقيالناتج الإ-  

 معدل التضخم.-  

 في الجزائر كمتغير وهمي.   لاح النقديلإص متغير ا-  

 وتوصلت هذه الدراسة إلى النتائج التالية:   

يجابي ومعنوي على الطلب على النقود في المدى الطويل، ووجود علاقة عكسية بين سعر الصرف  الناتج الداخلي الخام له أثر إ  -

 قيقية في الجزائر في الأجل الطويل.والأرصدة النقدية الح 

لفائدة على الطلب على النقود في الجزائر في الأجل الطويل، وعلاقة عكسية بين معدل التضخم والطلب على  لبي لسعر االسالأثر -

 قود.الن

 يوجد أثر إيجابي بين المتغير الوهمي الذي يشير للإصلاح النقدي على الطلب على النقود.-

 الطلب على النقود في الجزائر.  استقرارية دالة-
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 التطبيقية الخاصة بالاقتصاديات المتطورة. الأدبيات  ني:المبحث الثا

 :181( ROGER Guerra،2000دراسة)   

Etude sur la stabilité de la demande de monnaie en suisse  

خلال الفترة بين  M1 –M2-M3قدية  قام الباحث بدراسة إستقرارية الطلب على النقود في سويسرا ودلك لثلاث مجمعات ن

النقدية    التكامل المشترك ونموذج تصحيح الخطأ، اعتمد على مجموعة من المتغيرات تمثلت في الكتلة  خدام تقنيةستبا  1990و1965

(M1,M2,M3 مؤشر أسعار الاستهلاك، الناتج الداخلي الخام، العائد على السندات، معدل الفائدة وسعر الصرف حيث ،)

 لدراسة إلى: توصلت ا

الذي بدوره له تأثير على استقرارية الطلب على النقود في المدى الطويل كما يساعد    سعر الصرف  يمةأن الطلب على النقود يتأثر بق 

 التنبؤ لوضع سياسة نقدية ملائمة وفعالة. على 

 Dovi, Matthieu Brun, Alain Dreyfus,-SanviAvouyi، 2006182دراسة)

Françoise Drumetz, Vichett Oung et Jean-Guillaume Sahuc ) 

LA FONCTION DE DEMANDE DE MONNAIEPOUR LA ZONE 

EURO : UN RÉEXAMEN. 

هدفت هذه الورقة إلى دراسة وظيفة الطلب على النقود في منطقة اليورو حيث استخدم الباحثون مجموعة من المتغيرات والمتمثلة   

الفائدة الحقيقي وأسعار الفائدة يقي، معدل  لحقلي، معدل التضخم، الناتج المحلي الاجمالي افي معامل انكماش الناتج المحلي الإجما

 . VECMويلة الأجل، حيث تم استخدام تقنية نموذج تصحيح الخطأ الإسمية القصيرة والط

 يمكن تلخيصها في ما يلي:  توصلت الدراسة إلى مجموعة من النتائج

 
181 Roger Guerra, «Etude sur la stabilité de la demande de monnaie en suisse » Université 

de Généve, Suisse, 2000. 
182 Avouyi-Dovi, S. Brun, M. Dreyfus, A. Drumetz, F. Oung, V. Sahuc, « LA FONCTION DE 
DEMANDE DE MONNAIEPOUR LA ZONE EURO : UN RÉEXAMEN », Working 

papers 142, Banque de France, 2006. 
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 العلاقات عدد في كبير ينتبا قدرة،الم المجاميع بين نسبيا كبيرة اختلافات الأجل؛ وطويلة قصيرة المعاملات استقرار عدم  -

 اقترحه الذي النحو  على بمفهومها الواسعM3 النقود على الطلب وظيفة  بناء فكرة جاءت هنا الأجل. ومن طويلة

 . (1988) فريدمان

 خلال من أساسي بشكل الأساسية. يتجلى ذلك النقود  على الطلب لمعادلة القوية الحساسية على النتائج أيضا تؤكد -

 الأجل. طويلة العلاقات عدد  في ما  حد إلى قوي وتغير اتالمعلم باتث م عد

 طويلة علاقات إقامة الممكن من  يجعل أنه  بمعنى إقناعًا أكثر يبدو  الأوروبية،  الأسهم وسعر  الأصول، سعر إن إدخال -

 الحقيقي( هو  النقد على بورصةال لعائد السلبي الاستبدال )الأثر تأثير فإن ،ذلك إلى بقليل. بالإضافة استقراراً أكثر الأجل

 على المالية، الأوراق سوق عائد  في الانخفاض فإن الثابت، والإنتاج الأسعار ظل في لذلك، تقديراتنا. نتيجة تكشفه ما

 العملة. تداول سرعة في وتقلص النقد في  زيادة إلى يؤدي قد المثال، سبيل

 الفجوة فإن اللاحقة، التقديرات خلال من تأكيدها بيج التي ائجلنتا تفسير فيذر  الح توخي  ضرورة من الرغم على أخيراً، -

 السيولة.   في مستمر ولكنه معتدل فائض  فهي . وبالتالي2001عام   منذ إيجابية كانت الحقيقية النقدية

 :183( NGUYEN Huyen Diu, Wade Donald PFAU، 2010دراسة) -

The Determinants and Stability of Real Money Demand in Vietnam,  

1999-2009 

،  2009و  1999وذلك للفترة الممتدة ما بين    تهدف هذه الورقة البحثية إلى دراسة محددات واستقرارية الطلب على النقود في الفيتنام

 ية. نقدالة الطلب على النقود وعلاقتها بالسياسة الفي تقدير د تصحيح الخطأ ونموذج المشترك  تقنية التكامل حيث استخدم الباحثان 

 م النتائج المتوصل إليها: من أه 

 الطويل. المدى في النقود على الطلب للدخل الحقيقي على ايجابي وجود تأثيراً -

 
183 NGUYEN Huyen Diu, Wade D.Pfau, "The Determinants and Stability of Real Money 

Demand in Vietnam, 1999-2009", GRIPS Discussion paper 10-14,2010. 
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ذا  حساسية الطلب على النقود الحقيقية للتضخم. وأن ضعف الثقة في العملة المحلية قد يكون سببها التضخم المتقلب. وه  -

 ضخم كهدف رئيسي. ستقرار التى ايتطلب وضع إطار للسياسة النقدية يركز عل

 نبي وسعر السهم الحقيقي. وجود علاقة مشتركة بين الطلب النقدي الحقيقي والدخل وسعر الفائدة الأج -

لفعال للسياسة أخيراً وجدت الدراسة أن وظيفة الطلب على النقود الحقيقية في فيتنام مستقرة، وهي أساس مهم للتنفيذ ا -

الب يتمكن  الفائدة،    المركزي مننك  النقدية. بمجرد أن  النقود أو أسعار  إما عرض  الوسيط،  التنبؤ بدقة بمستوى الهدف 

 لابتعاد عن الهدف، فإن السياسة النقدية لن تولد ضغوطاً تضخمية.والالتزام بعدم ا

 فيتنام مستقر في هذه الفترة المدروسة. تظهر الاختبارات الإحصائية أن الطلب على النقود الحقيقية في  -

 :184( Maissant, Patrici-Renou Moyal, Sylvie;-entierLecarp،2012)سةراد

LA DEMANDE DE MONNAIE DANS LA ZONE EURO REVISITÉE 

Un effet de richesse dans un environnement variable 

لنمو  لتوضيح ا  2008- 1981( في منطقة اليورو خلال الفترة  M3قود )تناولت هده الدراسة تحليلا تجريبيا للطلب على الن   

المتعلقة بأسعار الأصول المالية والعقارية بالقيمة تم إدخال متغيرات الثروة  حيث    2001( مند عام  M3السريع للمجمع النقدي)

 الحقيقية، استخدم الباحثون نموذج تصحيح الخطأ من أجل تقدير دالة الطلب على النقود.

 وصلت الدراسة إلى النتائج التالية: ت

 . 2007-1981وة في النموذج، تحصل الباحثون على نموذج مستقر على خلال الفترة  متغير الثر  راجعند إد   -

 (.  M3الحقيقية ) النقود على والطلب العقارات أسعار بين إيجابية علاقة وجود -

 فترة الدراسة. خلال النقود على التأثير على الطلب في  مهمًا دوراً العقارية الثروة تلعب -

 
184 Sylvie Lecarpentier-Moyal,Patricia Renou-Maissant, « La Demande De Monnaie Dans 

La Zone Euro Revisitée, Un effet de richesse dans un environnement variable », Revue 

économique, vol 63, 2012. 



 ياسة النقديةالأدبيات التطبيقية للطلب على النقود والس                                                    الثاني       الفصل 
 

115 

 John O.AIYEDOGBON ،Soni E.IBEH،Bright  (EDAFE، 2013دراسة )

Matthew,Onoriode OHWOFASA ،185 

Empirical Analysis of Money Demand Function in Nigeria:1986-2010 

 تحديد  إلى الدراسة هذه حيث هدفت 2010-1968في نيجيريا للفترة ما بين  النقود على للطلب تحليلية تجربة الدراسةتناولت   

 ة. المدروس للفترة النقد على الطلب دالة اتمتغير 

 على الطلب كان النقود. فإذا عرض خلال من الحقيقية النقدية الأرصدة على سيطرتها في النقدية السلطة دور في الورقة تبحث  

 في  تضخمية وط ضغ هناك  يكون ولن  النقود من  المعروض بمستوى بؤالتن النيجيري المركزي للبنك يمكن مستقراً، نيجيريا في النقود

إجراء اختبار  تمكما  ونموذج تصحيح الخطأ   المشترك التكامل نموذج اختبارات تطبيق للدراسة التجريبي التحليل الاقتصاد. يتضمن

 الاستقرار. لقد استعمل الباحثون مجموعة من المتغيرات والتي تمثلت في: 

 (. MDقود الحقيقي )الطلب على الن-

 (. GCF)لي تكوين رأس المال الإجما-

 (. INTالفائدة ) سعر-

 (. INFمعدل التضخم )-

 ( .EXRسعر الصرف )-

 (. GEXالإنفاق الحكومي )-

 .(OPE )انفتاح الاقتصاد-

 توصلت الدراسة إلى النتائج التالية: 

 كشف اختبار التكامل المشترك علاقة التوازن على المدى الطويل. -

هناك تأثير إيجابي لكل من  ب على النقود، بينماعلى الطل بيسل تأثير لهما OPEوINFو الفائدة سعر أن اكتشاف تم -

GCFوEXRوGEX القصير. المدى  نيجيريا وذلك على في على الطلب على النقود 

 
185 John O.AIYEDOGBON, Soni E.IBEH, Matthew, EDAFE, Bright Onoriode 

OHWOFASA, « Empirical Analysis of Money Demand Function in Nigeria:1986-

2010”, Revue International Journal of Humanities and Social Science, vol 3 N 8,2013. 
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 تعبر  لا حيث مستقرة، نيجيريا في الحقيقية النقود على الطلب وظيفة  أن الاستقرار اختبار يظُهر -

 ائة.لمبا 5البالغة  الحدودCUSUMSQولا CUSUMاختبارات

 للسلطة يمكن حيث المدى، طويلة والأهداف القصير المدى أهداف بين  واضح تمييز  هناك يكون أن بأنه يجب  لدراسةا أوصت

 القصير. دىالم على وزيادته الطويل المدى على النقود على الطلب مستوى لخفض  التضخم استخدام المثال، سبيل على النقدية،

 ،   1862014دراسة ) 

(Sani I. Doguwa, Olorunsola E. Olowofeso, Stephen O. U. Uyaebo, 

Ibrahim Adamu,Abiodun S. Bada). 

Structural Breaks, Cointegration and Demandfor Money in Nigeria 

كل   تخدم الباحثوناس  في أعقاب الأزمة المالية العالمية الأخيرة،تهدف هذه الورقة البحثية إلى دراسة الطلب على النقود في نيجيريا   

من أجل اختبار استقرارية السلاسل   Phillip-Perron (PP)( واختبارات جذر الوحدةADFاختبار ديكي فولر المعزز )من  

  ثم دراسة استقرارية  ،VECM(.  ونموذج تصحيح الخطأ 1996الزمنية ثم اختبار التكامل المشترك من خلال اختبار جوهانسن )

 (.CUSUMQمي للمربعات )لمجموع التراكر االدالة باستخدام اختبا

 أهم النتائج المتوصل إليها:

مما يشير إلى    2007القائم على اختبار التكامل المشترك كل التقاطع وتحولات النظام في عام    اكتشف اختبار جوهانسن -

 نيجيريا.  في  الصرف سعر في يقي والدخل الحقيقي والتحركاتوجود علاقة طويلة الأجل بين العرض النقدي الحق

 وبعدها.  الأزمة  قبل النقود على الطلب الاستقرار في وظيفة على دليلًا  CUSUMSQ اختبار فريو  -

 الأسس  النقود  على الطلب نموذج  يوفر  ما،  حد  إلى طويلة زمنية فترة  مدى على  المتغيرات بين  للعلاقة  نظراً أنه  الورقة تبين  -

 .نيجيريا في النقدية السياسة لوضع المهمة

 
186 Sani I. Doguwa, Olorunsola E. Olowofeso, Stephen O. U. Uyaebo, Ibrahim 

Adamu,Abiodun S. Bada, Structural Breaks, Cointegration and Demandfor Money in 

Nigeria, CBN Journal of applied Statistics, volume 05, 2014. 
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 187( n Farazmand, Mahvash MoradiasaH،  2015ة )راسد

Determinants of Money Demand : Evidance from MENA. 

،  MENAتهدف هذه الورقة إلى البحث عن أهم العوامل التي تؤثر في الطلب على النقود بين دول الشرق الأوسط وشمال إفريقيا     

 تغيرات والمتمثلة في:مجموعة من المام . تم استخد2013-1980ك خلال الفترة الزمنية وذل

    M المجمع النقدي : وتمثل المجاميع النقدية والتي تضمM1  والمجمع النقديM2   .كمتغير تابع 

GDP    الناتج المحلي الإجمالي :GDP   كمتغير ممثلا بالدخلY . 

INF    :  .معدل التضخم 

EXS    الصرفسعر. 

، PPالسلاسل الزمنية للمتغيرات من خلال كل من اختبار    ستقراريةن أجل دراسة اة ماستخدم الباحثان اختبارات جذر الوحد

ADF  ،IPS  ،LLS ،Pedroni test واختبار ،OLS  .من أجل تقدير النموذج 

 تم التوصل إلى النتائج التالية:     

 لطلب على النقود. أن التضخم كمحدد رئيسي له تأثير سلبي مع ا -

 د في الشرق الأوسط وشمال إفريقيا. لى النقو  على الطلب عسلبيسعر الصرف أيضا له تأثير  -

 يلعب الدخل دور إيجابي في تفسير الطلب على النقود.  -

 188( Vittorio Daniele, Pasquale Foresti, Oreste Napolitano،2016دراسة )

The stability of money demand in the long run: Italy 1861-2011 

 تغييرات هيكلية تحدث  عندما خاص  بشكل للخطر ويتعرض النقدية، السياسة لفعالية اساسيامحورا   النقود لىع الطلب استقرار يعد

أجل في فمن  النقدي،  تقنية في النقود على الطلب محددات تأثير تقدير النظام  استخدام  تم  اختبار   ARDLإيطاليا  من  وكل 

CUSUM,CUSUMSQ  (. 2011- 1861)دة من متالزمنية طويلة الأجل والم الفترة مدى على 

 
187 Hasan Farazmand, Mahvash Moradi, " Determinants of Money demand : Evidence 

from MENA ", European Journal of Business and Management , vol 7, No 22, 2015.  
188 Vittorio Daniele, Pasquale Foresti , Oreste Napolitano, " The stability of money demand 

in the long-run: Italy 1861-2016",Revue Cliometrica, DOI 10.1007, 2016. 
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 حيث توصلت الدراسة إلى النتائج التالية: 

وذلك سواء باستخدام   النقود على الطلب وظيفة تقدير عند الاستقرار عدم  استبعاد يمكن لا أنه الدراسة أظهرت لقد -

 إيطاليا.  في  M2بمفهومها الواسع  أو الكتلة النقدية M1الكتلة النقدية بمفهومها الضيق 

إيطاليا، ثم   في الطلب على النقود  تتميز باستقرارية 1893إلى غاية  1861سنة  لفترة ما بينأن ا سةالدرا ائجأظهرت نت -

 الكبير (، وذلك نتيجة التطور1945الثانية ) العالمية الحرب نهاية القرن أي حتى بداية مستقرة وذلك في غير أصبحت

 والمالي.  لمصرفيا للنظام

 النقود، على الطلب لوظيفة (M1بمفهومها الضيق) النقود على تمامًا مستقر طلب لىع لالحصو  يمكن أظهرنا أنه لقد -

 . M2النقود بمفهومها الواسع تقدير على نفسه الشيء ينطبق تفسيرية، حيث لا كمتغيرات وتقلبه الصرف سعر ذلك في بما

 أجل من لنقودا على للطلب د محدك الأضيق النقدية  المجاميع استخدام ينبغي هأن ناقشنا النتائج، هذه أساس على -

 محذوفة.  لمتغيرات نتيجة يكون أن يمكن المستقر غير النقود على الطلب أن وأيضًا مستقرة تقديرية  علاقات على الحصول

 :189( Shahid Hassan and Umbreen Ali and Mamoon Dawood، 2016دراسة )

Measuring Money Demand Function in Pakistan 

تقدير سةدراال هذه  هدفت باكستان النقود على الطلب إلى  استخدام  2013- 1972من   الفترة خلال في  تم  حيث   .

اختبار   النقود على الطلب بين  المدى  طويلة  العلاقة اختبار أجل  من  ARDLمنهج من    و  CUSUMومحدداته، وكل 

CUSUMSQالإجمالي المحلي والناتج الفائدة  سعر  في  ذلك باستخدام مجموعة من المتغيرات المتمثلةالدالة، و  لدراسة استقرارية 

 والريفي. الحضري والسكان المالي والعجز الصرف وسعر للفرد

 الدراسة أن: نتائج أظهرت

 باكستان.  في والقصير الطويل المدى على النقود على الطلب على سلبي له تأثير الحقيقي  الفائدة سعر -

 ا ولكنه سلبي على الطلب على النقود. ن تأثيراً كبيرً كو الريفيين يتر  ومتغير السكان الصرف سعر متغيرأن  -

 
189 Shahid Hassan, Umbreen Ali, Mamoon Dawood, " Measuring Money Demand Function 

in Pakistan ", MPRA Paper n 75496, 2016. 
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كشفت النتائج أن جميع المتغيرات مدمجة ومتكاملة ولها علاقة مستقرة طويلة الأجل مع الطلب على النقود باستثناء العجز  -

 ري. المالي والدخل الحقيقي وعدد السكان الحض

العجز المالي والناتج المحلي الإجمالي للفرد. سكان الحضر  قود باستثناء  النع المتغيرات تأثيراً كبيراً على الطلب على  تمارس جمي -

 والريف يؤثر إيجابيا على الطلب على النقود على المدى القصير.

 أظهرت النتائج أن الطلب على النقود مستقر في باكستان. -

 :190( amaiah, Aadil Ahmad Gamaieaider, BandiKSalman H، 2017دراسة)

Asymmetric exchange rate effect on money demand under open  economy 

in case of  India. 

حاولت الدراسة استكشاف العلاقة غير المتماثلة بين الطلب على النقود وسعر الصرف في الهند. حيث امتدت فترة الدراسة من 

(،  M3( وكذلك الواسع )M1يق )بمفهومها الض  قودتم استخدام المجاميع النقدية للطلب على الن.  2015إلى نوفمبر    2004أبريل  

 غير الخطية في تقدير هذه العلاقة.   ARDLواستخدام تقنية 

 تبين من خلال هذه الدراسة: 

عديل الديناميكي  افتراض عملية الت  أن الفشل في إيجاد علاقة مهمة بين سعر الصرف والطلب على النقود يمكن أن ينبع من -

 الخطي بين المتغيرات.

 وعلى القصير المدى على الهند في النقود على الطلب على متماثل غير تأثير له هاوانخفاض  لروبيةا قيمة ارتفاع  أن وجد -

 الطويل.  المدى

 
190 Salman Haider, Aadil Ahmad Ganaie, Bandi Kamaiah,"Asymmetric exchange rate effect 

on money demand under open economy in case of India ",Economics Bulletin, vol 37 

Issue 1,2017. 
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 بالنسبة ينماب وسالب،  كبير الروبية تقدير  يمثل +( والذي Ln EXالإيجابي ) الجزئي المجموع معامل أن النتائج أظهرت -

 على  الطلب على تؤثر الصرف سعر  موجباً، هذا ما يجعل حركة  المعامل  يكون(  -Ln EXالسلبي )  الجزئي للمجموع

 .التوقعات في التغيير آلية خلال من وليس الثروة تأثير خلال من نقودال

 : 191( PETKOUSKI  Jordan KJOSEUSKI, Mihail،2017راسة )د

Are The Determinants Of Money Demand Stable In Selected Countries 

From South eastern Europe ? 

الدراسة     النقود    دراسةالغرض من هذه  الطلب على  الضيق  محددات  الطويل والقصيرM1)بمفهومها  المدى  واستقرارها  ( على 

( والتي تشمل ألبانيا، SEEبا السبعة )وذلك لبلدان جنوب ارو   2014إلى ديسمبر   2005يناير البيانات الشهرية من  باستخدام

لإيجاد العلاقات الديناميكية طويلة المدى    ARDL، كرواتيا، مقدونيا، رومانيا وصربيا، تم استخدام نموذج  والهرسك، بلغاريانة  البوس

 والقصيرة في الطلب على النقود.

ختلافات الا  ئدة ومتغير أزمة الديون الأوروبية شرح معظموفر الدليل على أن مؤشر الإنتاج الصناعي سعر الفاالنتائج التجريبية ت  

 لى النقود على المدى الطويل، في حين أن سعر الصرف مهم فقط في المدى القصير.  الطلب ع

 توصلت هذه الدراسة إلى النتائج التالية:

كان الانتقال من الاقتصاد  ، على الرغم من الاضطرابات التي تعاني منهاSEEأن الطلب على النقود الحقيقية في بلدان  -

 نسبياً في الفترة التي تم تحليلها.د السوق مستقراً تصاالاشتراكي إلى اق

متغيرات تفسيرية لدالة الطلب على  أن مؤشر الإنتاج الصناعي وسعر الصرف والمتغير الوهمي لأثر أزمة الديون الأوربية هي -

 ط في المدى القصير. النقود في المدى الطويل. في حين أن سعر الصرف مهم فق

 
191 Jordan KJOSEVSKI, Mihail PETKOVSKI, « Are The Determinants O Money Demand 

Stable In Selected Countries From Southeastern Europe »,Romanain Journal Of 

Economic XX(4), 2017. 
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 تؤثر على الطلب على النقود هو الدخل الحقيقي، سعر الصرف العملات لقوى الرئيسية الين اتشير نتائج البحث على أ -

 يرات الطلب على النقود في المدى الطويل. المحلية وأزمة الديون الأوروبية والتي تفسر أكثر تغ

 192( M. Alsamara, Z. Mrabet، 2019)   راسةد

Asymmetric impacts of Foreign exchange rate on the demande for 

money in Turkey : new evidence from nonlinear  ARDL 

تستكشف هذه الدراسة التجريبية التأثير غير المتماثل على المدى الطويل والقصير لصدمات أسعار الصرف على الطلب على    

كشفت الدراسة أن يث  ، حARDLوذلك باستخدام تقنية    Q4:  2014إلى    Q1:  1986النقود في تركيا للفترة من  

وتكلفة الفرصة البديلة وكذلك سعر الصرف الأجنبي الذي يمثل الطلب على النقود يتم تفسيره من خلال متغيرات المقياس  

 استبدال العملة على وجه الخصوص. 

 توصلت الدراسة إلى النتائج التالية:    

فعلها على الصدمة الإيجابية  كانت أقوى من رد ع(  لى النقود لصدمة سلبية في سعر الصرف )ارتفا أن استجابة الطلب ع  -

 )انخفاض القيمة(، وبالتالي يجب على الأفراد توقع المزيد من التقدير عندما ترتفع قيمة الليرة التركية. 

نخفاض قيمة العملة، يجب على صانعي السياسة التضخم الناجم عن ا  بالإضافة إلى ذلك، بناءً على التأثير المهيمن لتوقعات -

 صرف أكثر استقراراً لترسيخ تقلبات الأسعار. قدية تحقيق أسعارالن

استقرار   - فعالة وتحقيق  نقدية  إدارة سياسة  للمال في  المهم  الدور  النقود على  للطلب على  المستقر  السلوك  نتائج  تؤكد 

 .الأسعار

 

 
192 M. Alsamara, Z. Mrabet, « Asymmetric impacts of Foreign exchange rate on the 

demande for money in Turkey : new evidence from nonlinear   ARDL », Economics, 

Internayional Economics and Economic policy, Doi 10.1007, 2019. 
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 بقة والتعقيب عليها  المبحث الثالث: ملخص الدراسات السا

 سات السابقة  دراالمطلب الأول: ملخص ال

فترة الستينات في القرن الماضي بدأ الباحثون في مجال الطلب على النقود بالاهتمام والبحث عن أهم المتغيرات المفسرة لدالة   منذ

  الة الطلب على النقود نظرا لارتباطها بجملة من الدراسات من أجل محاولة إيجاد دالطلب على النقود واستقرارها، لذا أجريت العديد  

 صادية الكلية كالدخل، سعر الفائدة، معدل التضخم وغيرها، وتحديد أثرها على فعالية السياسة النقدية. المتغيرات الاقت من

الدراسات   من  استخدمأجريت  يوجد كثير  التي  والنامية  المتقدمة  البلدان  بالاعتمافي  المشترك  التكامل  اختبار  اختبار ت  على  د 

(Johansen, 1988  واختبار )(Johansen end Juselius)    لدراسة العلاقة طويلة الأجل بين الطلب على النقود وبين

  عبد الله حمدان الباتل ،  (، ودراسة ) Adam, 1991( ودراسة ) hoffman and Rasche,1991محدداته مثل دراسة )

إبراهيم،  )دراسة  و (  2003 إيمان  أشرف،  )  2010لطفي  ودراسة   ،)Roger Guerra,2000( ودراسة   ،)Taline 

Koranchelian, 2003 .) 

( أن  Johansen and Juselius,1990)واختبار    (Johansen , 1988)يشترط اختبار التكامل المشترك المقدم بواسطة  

رق الأول(، ولعلاج هذا النقص قدم  أي مستقرة عند الف I1غيرات من الرتبة تكون المتغيرات من نفس الرتبة )مثال أن تكون كل المت

الموزعة  Pesaran and Shin ,1999  (كلا من الابطاء  لفترات  الذاتي  الانحدار  بعد ذلك   ARDL( نموذج  تطويره  وتم 

 ) (Pesaran et al, 2001بواسطة

النقود في البلدان لدراسة الطلب على    ARDLبطاء الموزعة  الكثير من الدراسات استخدمت نموذج الانحدار الذاتي لفترات الإ

 Bahmani-oskooee and( ودراسة )Achsani, 2010ودراسة )   ( Akinlo, 2006ة ) راسالمتقدمة والنامية مثل د

Wang ,2007  ودراسة  ،)S.Haider, B Kamaiah, A Gamaie , 2017)  )( ودراسة   ،Anwar and 

Asghar, 2012)  ( ودراسة   ،J Kjoseuski, M Petkouski, 2017( ودراسة   ،) M Alsamara, Z 

Mrabet, 2019 .) 
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صلاح  لدراسة الطلب على النقود، مثل دراسة )  VECMو ECMتصحيح الخطأ    رى استخدمت نموذجأخ  يوجد دراسات

محمد،   حامد  محمد  )2016الدين  ودراسة   ،)Petrevski and Jovanovski ,2000  ودراسة  ،)Sani I. 

Doguwa, Olorunsola E,2014)( ودراسة   ،)Jung, 2016  الإنحدار استخدمت نموذج  أخرى  (، ودراسات 

 . (2017( ودراسة )بشكير عابد، 2018عي سميرة،  )جم كدراسة  VAR ذاتيال

 المطلب الثاني: التعقيب على الدراسات السابقة وما يستفاد منها  

قود يحظى باهتمام بالغ من  بعد التطرق لمختلف الدراسات السابقة التي تناولت موضوع البحث، تبين لنا أن موضوع الطلب على الن

ير بالبحث والمناقشة خاصة وأنه يلعب دورا حيويا في التحليل الاقتصادي الكلي وفي تحديد  عتباره موضوع جدا باطرف الباحثين وهذ

 ة.  وفعالية السياسة النقدي

ريق النمو، لهذا نجد كل الدراسات  هناك عدة أعمال تناولت موضوع الطلب على النقود سواء في الدول المتقدمة أو تلك السائرة في ط

لها تأثير على الطلب على النقود ومعرفة نسبة تأثير كل متغير على الأرصدة النقدية الحقيقية سواءا يد العوامل التي  تحدهدفت إلى  

الطريقة المستعملة  يق أو بمفهومها الواسع، إلا أنها اختلفت من حيث المتغيرات المختارة في نموذج الدراسة أو من حيثبمفهومها الض

 ة الزمنية وطبيعة الدول(.  ة الدراسة )الفتر عينفي التقدير، أو من حيث 

راسات تتفق مع فرضيات بحثنا وبالاتفاق مع استنادا إلى نتائج الدراسات السابقة التي أجريت في هذا المجال نجد أن معظم هذه الد

ابية بين  نه يوجد علاقة إيجت ألى النقود ومتغيراته، فأغلبية الدراسات أكدالإطار النظري للدراسة الذي يؤكد العلاقة بين الطلب ع

الطلب عل الفائدة على  الصرف وسعر  النقدية، وعلاقة سلبية لكل من سعر  المحلي الإجمالي والكتلة  بينما سعر  الناتج  النقود،  ى 

من  ع النظرية الاقتصادية، وهناك بعض الدراسات  الصرف ومعدل التضخم قد يكون لهما أثر إما إيجابي أو سلبي، وهو ما يتوافق م

 دات أخرى لها تأثير على الطلب على النقود. وجدت أن هناك محد
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 خاتمة الفصل

والتي حاولت تقييم دالة الطلب   والسياسة النقدية  ضوع الطلب على النقودمن خلال التطرق إلى مختلف الدراسات التي تناولت مو 
 ين أساسيتين هما: ألتريتها، حيث ركزت الدراسات التجريبية حول مسعلى النقود ودراسة استقرا

 اختيار المتغيرات المناسبة، والتمثيل الدالي الذي يعكس حقيقة تطور الأفراد في الطلب على النقود.  -
 استقرارية دالة الطلب على النقود والتي تساعد على رسم سياسة نقدية فعالة.   -

ة الحقيقية والدخل، وعلاقة   الأرصدة النقديبين  أن معظمها توصل إلى أن هناك علاقة إيجابية  حيث نستخلص من الدراسات السابقة
وهناك من أدخل متغيرات  مع النظرية الاقتصادية،عكسية بين كل من سعر الصرف، معدل الفائدة ومعدل التضخم وكل هذا يتوافق  

 النقود، القيمة الإسمية للأسهم. على الطلب على النقود كسرعة دوران ير أخرى وجدوا أن لها تأث

 

 



 

 

 
 الث:الثالفصل 

ة لمحددات دالة الطلب  دراسة قياسي
-1990على النقود للفترة  
2017. 
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 مقدمة 
الدالة تمكن   النقدية، كما أن تقدير هذه  النقود الأسباب التي تؤدي بالجمهور إلى الاحتفاظ بالأرصدة  الطلب على  تبحث دالة 

  لذي تمر به الدولة، ذلك باعتبارها بنية لوضع الاقتصادي ال اأنسب السياسات النقدية الواجب تطبيقها في ظالسلطات من تقرير  

أساسية في تحقيق التوازن في السوق النقدي ومن ثم الاستقرار والحد من الاضطرابات النقدية، كما أنها تعد دالة معقدة وسريعة التغير  

ال في مختلف المدارس النقدية  النظري لهذه الدو صل ة ونظرتها للنقود. لهذا وبعد تطرقنا في الفكونها تحدد بسلوك الوحدات الاقتصادي

القيام بدراسة قياسية لدالة  لفت في تحديد العوامل التي تؤثر في دالة الطلب على النقود، سنحاول من خلال هذا الفصل  والتي اخت

الفترة   خلال  الجزائر  في  النقود  على  باستخدام     2017-1990الطلب  للفجوذلك  الذاتي  الانحدار  المبطئة  واتنموذج   الزمنية 

(ARDL ،)  الانحدار الذاتي للفجوات    من خلال تقسيمه إلى ثلاث مباحث، سنتطرق في المبحث الأول إلى الإطار النظري لتقنية

، والمبحث الثالث فسوف يكون الدراسة  أما المبحث الثاني فسنخصصه إلى تحديد متغيرات الدراسة وصياغة النموذج،    الزمنية المبطئة

 السياسة النقدية في الجزائر ولإبراز أهم النتائج المتوصل إليها. ى النقودلمحددات الطلب علية القياس
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 .(ARDLالمبحث الأول: الإطار النظري لنموذج الانحدار الذاتي للفجوات الزمنية المبطئة ) 

من الرتبة نفسها، كما أن  الدراسة متكاملة  ل  ( أن تكون المتغيرات محجوهانسن  -أنجل غرانجرتتطلب اختبارات التكامل المشترك )

هذه الاختبارات تعطي نتائج غير دقيقة في حالة كون حجم العينة صغيرا، وهذا يضع شرطا على استخدام هاتين الطريقتين في تحليل 

الاستخدام في    ئعة للتكامل المشترك شا  ARDLلتين أصبحت منهجية العلاقات طويلة الأجل بين المتغيرات. ونتيجة لهاتين المشك

 سنوات الأخيرة. ال

 المطلب الأول: تعريف النموذج وصياغيته 

 . (ARDL)نموذج الانحدار الذاتي للإبطاء الموزع   الفرع الأول: تعريف

الموزعيعتبر   للإبطاء  الذاتي  الانحدار  المستعم  (ARDL)  نموذج  الاقتصادية  النماذج  المشترك وذلك ضمن  التكامل  اختبار  لة في 

  Shinandl 1998 and Sunو Pesaran 1997، فلقد طورها كل من  (Bounds Test)نهج الحدود  م مباستخدا

المشترك، كط التكامل  لاختبار  الأخرى  الطرق  من  بغيره  مقارنة  النموذج  هذا  اختيار  في  السبب  ويعود  النموذج،  ريقة هذا 

CRDWTest  جوهانسن طريقة  نموذج  Johansen Cointegration Test أو  إطار  طريقة    VAR  في  أو 

Pesaran     باستخدام منهج الحدود تعد الأفضل. فحسبPesaran    اختبار الحدود في إطار  فإنARDL    يمكن تطبيقه

و خليط    I(1)و متكاملة من الدرجة الأولى  أ  I(0)بغض النظر عن خصائص السلاسل الزمنية. إذا كانت مستقرة عند مستوياتها  

،  I(2)ار في: أن لا تكون السلاسل الزمنية متكاملة من الدرجة الثانية  تطبيق هذا الاختبد لمن الاثنين. حيث يتمثل الشرط الوحي

دة في اختبار  تتمتع بخصائص أفضل في حالة السلاسل الزمنية القصيرة مقارنة بالطرق الأخرى المعتا   Pesaranكما أن طريقة  

 .193التكامل المشترك 

 

 

 

، العدد  1ات الجزائر "، حوليARDLفي إطار نموذج   2016-1990لفترة نور الدين، " محددات البطالة في الجزائر خلال ا رلكو بوا 193 
 . 454ص، 2018الجزء الثاني، جوان  -32
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 الفرع الثاني: صياغة النموذج. 

 :194بطاء الموزع نموذجين نحدار الذاتي للإالا يضم نموذج 

 (. Distributed Lag Modelالنموذج الأول: هو عبارة عن نموذج الابطاء الموزع ) ✓

 . (Autoregressive Model)النموذج الثاني: هو عبارة عن نموذج الانحدار الذاتي  ✓

للفترة    Xtبالمتغير    Ytثر المتغير التابع  تفسيرية، حيث يتأ  اتوزع بوجود قيم سابقة لمتغيرات خارجية كمتغير إذ يتميز نموذج الإبطاء الم

 :195عادلة التالية، كما هو موضح في المtXt-1الزمنية الحالية ولفترات سابقة 

 

Y المتغير التابع في الفترة :t   

t الفترة الحالية : 

q عدد فترات التخلف : 

كمتغيرات تفسيرية، كما    Ytة للمتغير التابع  فهو يضم قيم سابق  اتي أي نموذج الانحدار الذ  ARDLلثاني من نموذج  أما الشطر ا

 (: 2هو موضح في المعادلة )

 

 : ARDL( التي تعبر على الشكل الأساسي لنموذج الانحدار الذاتي للإبطاء الموزع 3ونجمع المعادلتين للحصول على المعادلة )

 
ة حطرو "، أ2016-1990دراسة قياسية خلال الفترة - ان، "أثر سعر الصرف الحقيقي على النمو الاقتصادي في الجزائرتلمساني حن  194

 . 173، ص  2018دكتوراه في العلوم الاقتصادية، جامعة تلمسان، 
  2014- 1990ي في العراق ميزان الحساب الجار  وضعداود، " أثر الإنفاق الاستهلاكي الحكومي على  ريصلاح مهدي البيرماني، م.نو   195

 . 289، ص2017، 23المجلد   98لاقتصادية والإدارية العدد "، مجلة العلوم اARDLباستخدام نموذج 
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 ARDLني: مزايا وخصائص نموذج  المطلب الثا

بمجموعة من المزايا والخصائص تجعله منفردا عن باقي الاختبارات،   (ARDLالمبطئة )ات الزمنية  دار الذاتي للفجو لانحا  يتميز نموذج

 196أهم هذه المزايا: كما أنه اختبار يعد الأمثل للقيام باختبار التكامل المشترك كونه يتفوق عن باقي طرق التكامل المعتادة، وفيما يلي  

الن - المتظر  أنه يمكن تطبيقه بغض  إذا كانت  الدرجة صفر  غيرات متكاعما  الدرجة الأولى    I(0)ملة من  أو متكاملة من 

I(1) تكون المتغيرات متكاملة من الدرجة الثانية أو أكثر لأن القيمة   ، وتجنبا للنتائج المضللة يشترط هذا الاختبار أن لا

أن   بيقها بسببطلا يمكن ت  Pesaran and al (2001)المحسوبة بواسطة    (F.statistic)الحرجة لاختبار فيشر  

 النهج المذكور مبني على افتراض أن المتغيرات إما أن تكون متكاملة من الدرجة صفر أو الدرجة الأولى. 

 أن نتائج تطبيقه تكون جيدة في حالة ما إذا كان حجم العينة صغيرا.  -

الأجلين القصير والطويل   ننا من التقدير في يمك  (ARDLار الذاتي للفجوات الزمنية المبطئة )نموذج الانحدإن استخدام   -

 في نفس الوقت. 

 أنه يمكنه إزالة المشاكل المتعلقة بالارتباط الذاتي والمتغيرات المحذوفة.  ARDLمن خصائص نموذج   -

 يمنح هذا النموذج أفضل النتائج للمعلمات في الأجل الطويل. -

 .(ARDLئة ) طوات الزمنية المبلفجلخطوات تطبيق نموذج الانحدار الذاتي ثالث: المطلب ال 

 عبر مراحل يمكن إيجازها فيما يلي:  ARDLيتم استخدام نموذج 

 استقرارية السلاسل الزمنية. -

 اختيار فترات الابطاء المثلى للفروقات الأولى لقيم المتغيرات. -

 (. OLSات الصغرى )تقدير نموذج الدراسة باستخدام طريقة المربع -

 

"،  ARDLباستخدام منهجية    2016- 1980الفترة    للعلاقة بين التعليم والبطالة في الجزائر خلاوفاء سبكي، مصطفى بلمقدم، " دراسة ا 196   
 . 338، ص2020(/01)07الاقتصادية، العدد الجزائرية للتنمية  لةالمج
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معرفة ما إذا كانت هناك علاقة نوازنية طويلة الأجل بين متغيرات  من أجل Bounds test إجراء اختبار منهج الحدود -

 النموذج.

 تقدير معلمات توازن الأجل الطويل ومعلمات الأجل القصير لنموذج تصحيح الخطأ الديناميكي.  -

 ARDLخطوات تطبيق منهجية : 1-3الشكل رقم 

 
"، مجلة  2013-1970لى المدى الطويل للفترة عصادي في الجزائر قتز نعوم، "محددات النمو الاعبد العزي  المصدر:

 . 232، ص 2017الباحث،

 الفرع الأول: استقرارية السلاسل الزمنية. 

إلى نتائج مضللة أو ما  إن استعمال سلاسل زمنية مستقرة في عملية تقدير النماذج باستعمال الطرق القياسية التقليدية قد يضفي  

عامل تحديد مرتفع ومقدرات ذات معنوية إحصائية وذلك حتى في غياب وجود علاقة  ف" والذي يتميز بم زائيسمى ب "الانحدار ال

يوجد العديد من المعايير والاختبارات التي يمكن د معرفة درجة تكامل واستقرارية متغيرات الدراسة  قصلذا  حقيقية بين المتغيرات.  

 خدامها لاختبار هذه الاستقرارية أهمها:  است

 . Dickey Fullerر ديكي فولرتبااخ -

   Ajustement Dickey Fullerختبار ديكي فولر الموسع  ا -

   Philips et Perron 1988اختبار -

 ".  Kwiatkowski, Philips, Schmidt, Shin( "KPSSختبار )ا -
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 اختبار ديكي فولر واختبار ديكي فولر المعزز  أولا:

   :Dickey fullerفولرختبار ديكي ا •

اختبا البحث عن الاستقرارية )  1979Dicky and Fuller (ديكي فولر    راتتعمل  من عدمها لسلسلة زمنية ما،    على 

وتعتمد فكرته على أنه إذا كان معامل الانحدار للمعادلة يساوي الواحد فإن هذا يؤدي إلى وجود مشكلة جذر الوحدة والذي يعني  

 دلة التالية:عار بيانات السلسلة الزمنية ويتمثل ذلك في المعدم استقرا

𝑦ₜ = 𝑝𝑦ₜ₋₁ + ℇₜ 

 كما يلي:DFالمستخرجة من الجدول  Tبالقيمة الجدولية   *Tمة المحسوبة  في هذا الاختبار يتم مقارنة القي

 تكون ساكنة. Yₜأي السلسلة الزمنية Hₒ :λ=0فإننا نرفض فرض العدم  T*>Tإذا كانت  -

 . لا تكون ساكنةyₜ نيةأي السلسلة الزم λ>0فإننا نرفض فرض البديل T*<Tإذا كانت  -

 : Augmented Dickey Fuller 1981اختبار ديكي فولر الموسع  •

حالة   ذ يعتبر الاختبار السابق )ديكي فولر البسيط( صالح للتطبيق في حالة نموذج الانحدار الذاتي من الدرجة الأولى، كما أنه لم يأخ

ر الهيكلية )الارتباط  ختبار، من خلال إزالة الأثالر بتطوير هذا الافو   بين الأخطاء، ولتجاوز هذه المشكلة قام ديكي وجود ارتباط ذاتي  

 الذاتي( في السلسلة الزمنية ومن تم نقوم باستخدام نفس إجراءات ديكي فولر ويتمثل ذلك في المعادلة التالية: 

∆𝑦ₜ = 𝛼 + 𝛽 ̂𝑦ₜˍ1 + ∑ 𝛿 

𝑛

𝑖=1

𝑦ₜˍᵢ + ℇₜ 

 هذه الحالة: في   وهناك ثلاث صيغ للنموذج الذي يمكن استخدامه 
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حتى تختفي مشكلة الارتباط التسلسلي بين الأخطاء. فمثلا    pحظ من خلال ما سبق أنه تم إدراج عدد من الفروق ذات الفجوة  يلا

ذا الفرق. أما إذا لم تختفي المشكلة  نكتفي به ناوتبين أن مشكلة الارتباط الذاتي قد اختفت فإن  xₜ_₂  xₜ_₁=xₜ_₁𝜟 -إذا أخذنا

 وهكذا إلى أن تختفي المشكلة. 𝜟xₜ_₂=xₜ_₂-xₜ_₃تالي:لالمعادلة الفرق الى إفنضيف 

 Philips Perron1988اختبار فيليبس بيون ثانيا:

في في حالة وجود ارتباط بين الأخطاء العشوائية أو عدم تجانس تباينات الأخطاء    (PPيتم استخدام اختبار )

 . DFنموذج 

الاعتبار التباين الشرطي للأخطاء، فهو يسمح بإلغاء التحيزات الناتجة عن  ، حيث يأخذ بعينعالافيعتبر هذا الاختبار الغير معلمي 

 ADFو   DFعلى نفس نماذج    Philips Perron 1988المميزات الخاصة بالتذبذبات العشوائية، حيث اعتمد اختبار  

بعين   وأخذ  عنها  اختلف  اولكنه  متجانسالاعتبار  الغير  التباين  ذات  عملية  وذل  لأخطاء  طريق  عن  معلمية  تك  غير  صحيح 

 .197المحسوبة بدلالة عدد المشاهدات P، وقبل هذا يتعين تحديد عدد فترات الإبطاء  DF لإحصائيات

 يتم تنفيذ هذا الاختبار من خلال الخطوات الأربعة التالية:

، مع  OLSالصغرى    عاتبباستخدام طريقة المر   Dichey Fullerلاختبار  الخطوة الأولى: تقدير الصيغ الثلاث   -

 .ساب الإحصائيات المرافقة والبواقي المقدرةح

 الخطوة الثانية: حساب التباين القصير المدى   -

 
 البواقي المقدرة. Vₜحيث تمثل                   

 ث  ير للبواقي المقدرة في النماذج السابقة    ح( من خلال التغايS²الخطوة الثالثة: حساب التباين الطويل الأجل ) -

 

 
197Régis Bourbonnais, Michel Terraza, Analyse des séries temporelles en économies, 

paris, 1ére édition, 1993, p80. 
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(  nتمثل عددا من الفجوات أو التباطؤات المقدرة بدلالة عدد المشاهدات )I ((troncature de Newey-Westحيث  

 وتتمثل على النحو التالي:

 
 PPالخطوة الرابعة: حساب إحصائية  -

 

ذا كانت  فإ  Mackinon 1991بالقيم الحرجة لجدول  مقارنة    يتم(  asympoticالتقريبية )في الحالة    1والذي يساوي  

 سوبة أصغر من القيمة الجدولية يتم رفض وجود جذر الوحدة.لمحالقيمة ا

 KPSS (KPSS Test,1992 )اختبار  ثالثا:

الاستقرار للسلاسل  لاختبار صفة  KPSSمعيار  Kwiatkowski, Phillips, Shmiat and Shin 1992اقترح 

 (. Xₜواقي سلسلة زمنية معينة )برتباط تسلسلي في د او ث يأخذ هذا المعيار في الاعتبار إمكانية وج الزمنية، حي

 :198على المراحل التالية    KPSSيمر اختبار 

 المرحلة الأولى: حساب المجموع الجزئي للبواقي 

 
 بنفس طريقة اختبار فيليبس بييرون.S₁²نقدر التباين الطويل الأجل  المرحلة الثانية:

 .العلاقةمن  KPSSالمرحلة الثالثة: نحسب إحصائية اختبار 

 
المحسوبةفنرفض   - الإحصائية  إذا كانت  الاستقرار(:  )فرضية  طرف    LM  رضية  من  المعد  الجدول  من  أكبر 

Kwiatkowski, Phillips, Shmiat and Shin 1992. 

 
 . 213، ص 2012، ولىلأات وتطبيقات، دار حامد للنشر والتوزيع الطبعة أمحمد شيخي، طرق الاقتصاد القياسي محاضر 198
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 .أصغر من القيمة الحرجة LMنقبل بفرضية الاستقرار: إذا كانت الإحصائية  -

 الوحدة. ذر جالمنهجية المبسطة لاختبار  :2- 3الشكل رقم

 

Source : Régis Bourbonnais, op cit, p251. 

 المتغيات.اختبار فترة الإبطاء المثلى للفروق الأولى لقيم الفرع الثاني: 

بارات يجب استخدامه في الكشف يتم تحديد قيمة درجة التأخير )التباطؤ( للسلسلة الزمنية، وذلك من أجل تحديد أي نوع من الاخت

 يلي:  عام في السلسلة الزمنية، ولإيجاد درجة التأخير يتم استخدام مجموعة من المعايير تتمثل فيمالومركبة الاتجاه ادي  اعن الجذر الأح

 .Akaike information criterion (AIC)يار أكايكا مع ✓

 . Schwartz Bayesian criterion (SBC)معيار شوارتز    ✓
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 .  Final Predictor Error Criterion (FPE)ار خطأ التنبؤ النهائي معي ✓

 . Hannan and Quinn Information criterion (HQIC)عيار المعلومات م ✓

  .Likelihod ration test (LR)معيار نسبة الإمكان الأعظم  ✓

 تي تم ذكرها سالفا العدد الأمثل للتباطئات. ويعتبر العدد الذي اجمعت عليه معظم المعايير والذي يمتلك أقل القيم للمعايير ال

 (. OLSلنموذج باستخدام طريقة المربعات الصغرى العادية ) اتقدير رع الثالث: الف

وللحصول على نموذج أمثل يتم اتباع  (، OLSذه المرحلة تتم عملية التقدير باستخدام طريقة المربعات الصغرى العادية )من خلال ه
الفروق الأولى لأي متغير تكون    بشكل متتالي نتغير  حذف  ل من العام إلى الخاص والذي يقوم بإلغاء أو اجراء النموذج الذي ينتق

 .199أقل من الواحد الصحيح t-القيمة المطلقة الخاصة به لإحصائية 

 الأجل بين متغيات النموذج.  اختبار وجود علاقة توازنية طويلةالفرع الرابع: 

 : Bounds Testاختبار منهج الحدود  -

بيقه بغض النضر عن خصائص السلاسل  طيمكن ت  ARDLإطار    في  Bounds Testأن اختبار الخدود    Peseranيرى  
( أو مزيج من الاثنين، من  1( أو متكاملة من الدرجة الأولى )0الزمنية أي إذا كانت مستقرة سواء عند المستوى أو من الدرجة ) 

 (.  2الزمنية متكاملة من الدرجة ) أجل تطبيق هذا الاختبار يجب أن لا تكون السلاسل

ع بخصائص أفضل عندما تكون السلاسل الزمنية القصيرة وذلك بالمقارنة مع اختبارات التكامل تقته تتمفإن طري Peseranوفقا ل 

( غرانجر  أنجل  طريقة  مثل  بمنهجية  1987المشترك  المشترك  التكامل  اختبار  أو   )Johansen   الذاتي الانحدار  نموذج  إطار    في 

200VAR . 

 
الوحدة وأسلوب دمج ذر  ال اختبارات جطويلة الأجل باستعم  لتوازنيةلي عيد الزهرة حسن، عبد اللطيف حسن شومان، "تحليل العلاقة اع   199

 . 189ص  ،2013دية، المجلد التاسع، العدد الرابع والثلاثون، "، مجلة العلوم الاقتصاARDLنوزيع الابطاء  النماذج المرتبطة ذاتيا ونماذج
دراسات الاقتصادية  ال   ("، مجلة2015- 1980ر خلال الفترة ) الجزائراد، مناقر نور الدين، قارة إبراهيم، "تقييم مناخ الأعمال في بن ياني م   200

 . 9ص ، 2017المعمقة، العدد الخامس، 
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(، الذي يستند على اختبار  Bounds Testارات الحدود )بخلال اختغيرات من  لمتايتم الكشف عن وجود تكامل مشترك بين  

  والد للكشف عن العلاقة التوازنية بين المتغيرات على المدى الطويل، ويتم اختبار التكامل المشترك بين المتغيرات في المعادلة من خلال 

 : 201الفروض الآتية 

 فرضية العدمية: لا يوجد تكامل مشترك. ال ✓

 
 مل مشترك. ا: وجود تكالبديلة ضيةر الف ✓

 

إحصائية   هما  اختبارين  وفق  الحدود  اختبار  حساب  (Wald statistic)وإحصائية    (F-statistic)يتم  يتم   ،F    لمعلمات

بتة لمثاالجدولية المناظرة و   Fطويلة الأجل مع قيمة  المحتسبة للمعلمات     F مستويات المتغيرات المبطئة لفترة واحجة بعد ذلك يتم مقارنة

 بجداول.  

 :202إجراء هذا الاختبار يمكن تسجيل ثلاث حالات  وعند

لقيمة  (F-statistic)إذا كانت قيمة فيشر المحسوبة   ✓ أقل من الحد الأعلى   ،(Bounds Test)  لأا توجد علاقة ،

 توازنية طويلة الأجل عند مستوى معنوية محدد. 

، توجد علاقة توازنية (Bounds Test)د الأعلى لقيمة  الح  ، أكبر من(F-statistic)قيمة فيشر المحسوبة  إذا كانت   ✓

 طويلة الأجل عند مستوى معنوية محدد. 

، والأعلى لقيمة  (Bounds Test)، تقع بين الحدين الأدنى لقيمة  (F-statistic)إذا كانت قيمة فيضر المحسوبة   ✓

(Bounds Test)جل.الأ د علاقة توازنية طويلةرار بوجود أو عدم وجو ، لا يمكن الإق 

 
خلال    ARDLام نموذج  ة في الجزائر باستخدطالة قياسية لأثر نمو الناتج المحلي على معدلات البسمير حفاصي، عبد القادر خليل، "دراس   201

 . 149، ص 2020، 02دد لد السادس العات الاقتصادية، المجوالدراس  "، مجلة لإدارة الأعمال 2019- 1990الفترة 
دار الذاتي  لانحطالة في الجزائر، دراسة قياسية باستخدام نماذج الاحية في تحسين مستوى التشغيل والحد من البعايد لمين، "دور البرامج الإص   202

- 314، ص 2020،  01العدد    10والإنسانية، المجلد  جتماعية  ، مجلة العلوم الا2017-1990( للفترة  ARDLالزمنية الموزعة )  للفجوات
315 . 
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  (Error correction model)صحيح الخطأ ت اختبار نموذج  -

من أجل قياس العلاقة قصيرة الأجل يتم استخدام نموذج تصحيح الخطأ، حيث أن مفهوم نموذج تصحيح الخطأ هو طريقة لتصحيح  

لاقة التوازنية  عتفسيري عن نطاق الال  تغيرات التفسيرية، وإنما على انحراف المتغيرالمتغير التابع الذي لا يعتمد فقط على مستوى الم

 .بالنسبة للمتغير التابع

أما معامل حد تصحيح الخطأ فيتم إدخاله من أجل دراسة السلوك الحركي للنموذج، ويشير حد تصحيح الخطأ إلى أنها تقيس سرعة  

ارة معامل إبطاء ش(. بشرط أن تكون إجللأيكي )أي حالة عدم التوازن نحو توازن طويل االتعديل لإعادة التوازن في النموذج الدينام

 و صفر، وأن يكون معنويا وله دلالة إحصائية.   1-سالبة، وأن تقع قيمتها بين  ECM(-1)حد تصحيح الخطأ 

 ويمكن تمثيل معادلة نموذج تصحيح الخطأ كالآتي: 

 

 : ARDLالاختبارات التشخيصية لنموذج  -

 ي(قلتوزيع الاحتمالي )الطبيعي( للأخطاء )البواا ✓

، حيث  (Jarque-Bera)ج يتطلب خضوع البواقي للتوزيع الطبيعي، وللتأكد من ذلك يتم استخدام اختبار  ذ من أجل بناء النمو 

فيتم قبول الفرضية العدمية في حالة كون ا  Probحتمالية  تنص الفرضية العدمية على أن توزيع البواقي يخضع للتوزيع الطبيعي، 

(Jarque-Bera)  5لة لدلااأكبر من مستوى% . 

 : LM Testد مشكلة الارتباط الذاتي )التسلسلي( للأخطاء )البواقي( و اختبار وج ✓

  Breusch-Godfreyيتطلب أيضا بناء النموذج عدم وجود ارتباط ذاتي بين الأخطاء، ويتم ذلك من خلال تطبيق اختبار  

نه لا يوجد ارتباط ذاتي  أية )الصفرية( على  عدمللارتباط الذاتي للبواقي، حيث تنص الفرضية اوذلك من أجل الكشف عن وجود ا
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أكبر من مستوى معنوية    Prob(F-Statistic)تسلسلي للأخطاء، وبذلك يتم قبول الفرضية العدمية في حالة كون احتمالية  

5% . 

 : Heteroskedasticity Testاختبار تباين الأخطاء  ✓

  Brusch-Pagan-Godfrey  تبارخه من خلال إجراء اأن  ذا النموذج أن يكون تباين الأخطاء متجانس، إيتطلب بناء هذ

يتم الكشف عن تباين الأخطاء، تنص الفرضية العدمية على أن تباين الأخطاء متجانس. وبالتالي فإن الفرضية العدمية )الصفرية(  

 .%5مستوى معنوية  أكبر من Prob(F-Statistic)تقبل في حالة كون احتمالية 
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 الدراسة.  وصف وتبرير منهجية: نيالمبحث الثا

بعض التطرق إلى مختلف الأدبيات التطبيقية التي عالجت موضوع الطلب على النقود ومدى استقراريته، والتي تباينت نتائجها فمنها  

باين الت  لة الطلب على النقود غير مستقرة. ويعود هذامن توصلت إلى أن دالة الطلب على النقود مستقرة ومنها من اعتبرت أن دا

النموذج المقدر أو الطريقة المستعملة للاختبار أو لنوعية المتغيرات التي تستخدم في النموذج والعينة المختارة   ا لاختلافمفي النتائج إ

تج اقة الارصدة النقدية الحقيقية مع كل من النالدراسة إلى تقدير النموذج الذي يبرز علا  تسعى   في الدراسة، وطبيعة اقتصاد كل دولة. 

نموذج  ، وهذا باستخدام  2017- 1990عر الصرف، معدل التضخم، وسعر إعادة الخصم وذلك خلال الفترة  سالمحلي الإجمالي،  

مشاهدة(    27)لائمة مع حجم العينة المستخدمة والبالغة  (، والذي يعتبر أكثر مARDLالانحدار الذاتي للفجوات الزمنية المبطئة )

 . 2017-1990والممتدة من 

 ومواصفات النموذج المستخدم  ةول: منهجية الدراسالأ المطلب

،  2017-1990تسعى هذه الدراسة إلى تقدير الطلب على النقود ودراسة استقراريته في الجزائر. والدراسة تغطي الفترة ما بين  

  درجة التكامل لأن الشرط الأساسي لتطبيق ، وكخطوة أولى تحديد  ARDLلزمنية المبطئة  باعتماد طريقة الانحدار الذاتي للفجوات ا

للتأكد    Bounds Testنهجية ألا تكون السلاسل الزمنية للمتغيرات متكاملة من الدرجة الثانية،ُ م تطبيق منهج الحدود  الم  هذه

 ويل والأجل القصير. من وجود تكامل مشترك بين المتغيرات، ثم تقدير العلاقة في الأجل الط

سات التجريبية بالدول المتخلفة أو النامية، حيث أن من النماذج افي أغلبية الدر مت  دقود التي استخالن  اختلفت نماذج الطلب على

هو عبارة عن دالة خطية لكل    Mdنص النموذج أن الطلب الكلي على النقود    1993Mohsin Khanالمستخدمة نموذج  

يك وحاول  سبدراسة الطلب على النقود في المكام ق CharlesSchotta Jr 1966الفائدة، ثم نموذج  من الدخل الدائم وسعر 

 معرفة مدى تأثير التغير في الدخل على التغير في الطلب على النقود. 

ك باستخدام فصل بتقدير دالة الطلب على النقود في الجزائر ودراسة استقراريتها وذلك في الأجل الطويل، وذلسوف نقوم في هذا ال

وصيات الاقتصاد الجزائري، وبعد عدة محاولات تضمنت  ص. ومع مراعاة خ ARDL نية المبطئةلزماطريقة الانحدار الذاتي للفجوات  

 يرات تؤثر في الطلب على النقود.إدراج العديد من المتغيرات، تم حصر أربعة متغ 
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 ة التالية:صيغللدراسات حيث تم تصميم نموذج الدراسة وفقا لتم الاعتماد على المعادلة التالية التي استخدمت في غالبية ا

𝑚𝑑

𝑝
= 𝑓(𝐺𝐷𝑃, 𝑇𝐶𝑅, 𝐼𝑁𝐹, 𝑇𝐼𝑁) 

:Md/pعناها الواسعالكتلة النقدية بم M2 

GDP:  إجمالي الناتج المحلي 

TCR: الحقيقي الصرف  سعر 

INF: معدل التضخم 

TINفائدة الإسمي  : سعر ال 

βₒ،β₁،β₂،β₃،β₄معلمات النموذج المراد تقديرها . 

ℇₜ حد الخطأ العشوائي 

 ى الشكل التالي:عل حلة تصبإدخال اللوغاريتم الطبيعي على المعادبعد 

log (
𝑀2

𝑝
) ₜ = 𝛽₀˖𝛽₁ log gdpₜ + β₂log infₜ + 𝛽₃ 𝑙𝑜𝑔𝑇𝑐𝑟ₜ + 𝛽₄ 𝑇𝑖𝑛Ꜫₜ      

 التالية: وسيتم اختبار الفرضيات 

 يلة. بمتغيرات الفرصة البدبا ، وسلبالمتغيرات السلميةتتأثر دالة الطلب على النقود في الجزائر إيجابا الفرضية الأولى:     

 دالة الطلب على النقود في الجزائر مستقرة في المدى الطويل.ية:  ثانللفرضية اا    

 :ومصدر البيانات التعريف بمتغيات الدراسةالمطلب الثاني: 

 الفرع الأول: التعريف بمتغيات الدراسة. 

سم هذه المتغيرات إلى  تق  ،ه الدالةتتضمنها هذالتفسيرية التي يجب أن    عند تحديد دالة الطلب على النقود والاختيار بين المتغيرات

تتمثل في الناتج الداخلي الخام، سعر الصرف،   ، ومتغيرات مستقلةM2قسمين متغير تابع والمتمثل في الكتلة النقدية بمفهومها الواسع  

 .(2017-1990من )وذلك للفترة الزمنية الممتدة ،  التضخم، وسعر الفائدة
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 المتغي التابع: •

والذي    M2استخدمنا في عملية التقدير دالة الطلب على النقود المفهوم الواسع للنقود  :  M2عناها الواسع  قدية بمالن  الكتلة-

ل ملائم، حيث  ، باعتبارها تمثل عرض النقود في الجزائر بشكمضافا إليها أشباه النقود  M1يتمثل في الكتلة النقدية بمفهومها الضيق  

 السيولة يكون مصدرها من تطور حجم الودائع )الآجلة والادخارية(.  نسبة كبيرة من حجمزائرية الج  نجد أنه في المؤسسات المصرفية

 المتغيات المستقلة:  •

الوحدات الاقتصادية    على أنه مجموع السلع والخدمات التي يتم إنتاجها من قبليعرف الناتج المحلي الإجمالي  :  الناتج المحلي الإجمالي -

، ويرمز له في  جمالي الناتج المحلي )بالأسعار الثابتة للعملة المحلية(بإ  جمالي ممثلا الناتج المحلي الإ  ماد علىعتلافي بلد معين، فقد تم ا

 .GDPالدراسة القياسية ب 

، إذ  CPI: تم الاعتماد على معدل التضخم أي الأسعار التي يدفعها المستهلكون ممثلا بتغير أسعار الاستهلاك  معدل التضخم-

لتغير السنوي للنسبة المئوية في التكلفة المتوسطة على المستهلك للحصول على  لكين استهمؤشر أسعار المكما يقيس    يعكس التضخم

أو تتغير على فترات زمنية محددة، أي يعكس هذا المؤشر تكلفة المعيشة في بلد ما،  سلة من السلع والخدمات التي يمكن أن تثبت  

 . INFي الإجمالي. ويرمز له في الدراسة القياسية ب المحل اتجنب الفرد من اللبة مع نصيارة هذا المتغير ساويتوقع أن تكون إش

  ب القياسية  راسة  الد   ويرمز له في ،الفعلي الحقيقيف  تم الاعتماد على سعر الصر   كممثل للعامل الخارجي،  معدل سعر الصرف:  -

TCR . 

الفا- الفرص  ئدة:سعر  ليعبر عن تكلفة  الفائدة  البديلة  تم استخدام سعر  الفائدة  تم الاع  من الاحتفاظ بالنقود،ة  تماد على سعر 

 . TINويرمز له في الدراسة القياسية ب    ،ة الحقيقي مع معدل التضخم(ساب سعر الفائدة الإسمي بجمع سعر الفائد)تم احتالاسمي  

 الفرع الثاني: مصدر البيانات. 

المتغيرات   لكل  بالنسبة  سنوية  بيانات  على  الاعتماد  الفترة    (Md/p, GDP, TCR,TIN, INF)تم  خلال  وذلك 

 مشاهدة. 28فإن حجم العينة المستعملة يضم  ومنه   2017- 1990

 عتماد على: جل الحصول على مختلف البيانات تم الان أم

 نشرات الصندوق الدولي.  -

 البنك الدولي.  -
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 بنك الجزائر. -

 المطلب الثالث: الإحصاء الوصفي للمتغيات. 

 الجدول رقم 3-1: الإحصاء الوصفي للبيانات 

 LM2 LGDP LTCR LINF LTIN 

 Mean  28.64019 28.98380  4.742403  1.726422 1.349327 

 Median  28.82478  28.99728 4.658566  1.565370 2.237941 

 Maximum  30.25687  29.41749  5.379995  3.455359 3.308423 

 Minimum  26.56194  28.63638  4.568695 -1.081274 -2.380000 

 Std. Dev.  1.212986  0.266046  0.183565 1.071680 1.748017 

 Skewness -0.175705 0.087299 1.745957 -0.198033 -0.661475 

 Kurtosis  1.650802 1.550778  6.483097  3.228701 1.960990 

 Jarque-Bera  2.186803 2.397069  27.36610 0.235318  3.183453 

 Probability  0.335075  0.301636  0.000001  0.888999  0.179715 

 Sum  773.2851  782.5627 128.0449  46.61338 36.43184 

Sum Sq. 

Dev. 

 38.25474  1.840288  0.876103  29.86097 79.44465 

Observations  28  28  28  28 28 

 EVIEWS10برنامج لى مخرجات من إعداد الطالبة بالاعتماد ع المصدر:

 من خلال الجدول أعلاه نستنتج ما يلي:

راف معياري بانح  %28.64ة الدراسة كان  نلاحظ أن متوسط الكتلة النقدية خلال فتر بالنسبة لمتغي الكتلة النقدية:   ▪

أما    ، %26.56وأدناها    %30.25حوالي   1990لأرصدة النقدية منذ سنة ة اب، بحيث بلغت أعلى نس%1.23قدره  

،  1.65و   0.17-وبالنسبة لمعاملي الالتواء والتفلطح لهذا المتغير كانتا على التوالي  ،  %28.82ة الوسطى كانت  النسب

مما يقودنا    %5ة  يفهي أكبر من مستوى المعنو 0.33تماله كانت  الذي قيمة اح  Jarque-Bera  أما بالنسبة لإختبار

 لى التوزيع الطبيعي. نات تخضع إإلى قبول الفرضية الصفرية التي مفادها أن البيا
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معياري قدره  بانحراف    %28.98نلاحظ أن متوسط الناتج المحلي الإجمالي بلغ  بالنسبة لمتغي الناتج المحلي الإجمالي:   ▪

،  %28.63وأدناها    % 29.41حوالي    1990ة  نغت أعلى نسبة للناتج المحلي الإجمالي منذ س، حيث بل1.21%

، أما بالنسبة 1.55و   0.08نسبة لمعاملي الالتواء والتفلطح كانت على التوالي  ، وبال%28.99أما النسبة الوسطى كانت  

مما يقودنا إلى قبول    %5المعنوية    أكبر من مستوىفهي    0.30ت  الذي قيمة احتماله كان  Jarque-Beraلإختبار  

 رية التي مفادها أن البيانات تخضع إلى التوزيع الطبيعي.لصفاالفرضية 

، حيث  %0.18بانحراف معياري قدره    %4.74نلاحظ أن متوسط سعر الصرف بلغ  لصرف:  تغي سعر ابة لمسبالن ▪

، أما النسبة الوسطى كانت %2.192وأدناها    % 4.709والي  ح  1990بلغت أعلى نسبة سعر الصرف منذ سنة  

وبالنس4.65% لمب،  التوالي  ة  والتفلطح كانت على  الالتواء  بالنسبة  6.48و   1.74عاملي  أما  -Jarqueلإختبار  ، 

Bera    فهذا يدفعنا إلى رفض الفرضية الصفرية    %5فهي أصغر من مستوى المعنوية  0.000الذي قيمة احتماله كانت

لا يتبع التوزيع   دها أن بيانات سعر الصرف امفا  لتوزيع الطبيعي وقبول الفرضية البديلة النيبيانات تتبع امفادها أن الالتي 

 الطبيعي. 

، حيث بلغت  %1.07بانحراف معياري قدره    %1.726حظ أن متوسط التضخم بلغ  نلا  لتضخم: بالنسبة لمتغي ا ▪

،  %1.565النسبة الوسطى كانت  ، أما  1.08-وأدناها    % 3.455حوالي    1990أعلى نسبة للتضخم منذ سنة  

ذي  ال Jarque-Bera، أما بالنسبة لإختبار 3.22و   0.19-لالتواء والتفلطح كانت على التوالي ي الوبالنسبة لمعام

احتماله كانت   المعنوية    0.88قيمة  التي مفادها  %5فهي أكبر من مستوى  الصفرية  الفرضية  يقودنا إلى قبول  أن   مما 

 وزيع الطبيعي.لبيانات تخضع إلى التا

حيث    ، %1.74بانحراف معياري قدره   %1.34بلغ    الفائدةنلاحظ أن متوسط سعر    بالنسبة لمتغي سعر الفائدة: ▪

أعل نسبة  بلغت  الفائدةلسعى  سنة    ر  الوسطى كانت  %2.38وأدناها    % 3.30والي  ح  1990منذ  النسبة  أما   ،

-Jarque، أما بالنسبة لإختبار  1.95و   0.66-عاملي الالتواء والتفلطح كانت على التوالي  ة لمب، وبالنس2.23%

Bera  الفرضية الصفرية التي   قبولإلى  فهذا يدفعنا %5من مستوى المعنوية أكبر فهي 0.17الذي قيمة احتماله كانت

 .لتوزيع الطبيعي بيانات تتبع امفادها أن ال
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 مصفوفة الارتباط الخطي بين المتغيرات :2-3 دول رقمالج

 LM2 LGDP LTCR LINF LTIN 

LM2 1.000000 0.985721 -0.808966 -0.510684 -0.050701 

LGDP 0.985721 1.000000 -0.755755 -0.461994 -0.089364 

LTCR -0.808966 -0.755755 1.000000 0.477914 0.122494 

LINF -0.510684 -0.461994 0.477914 1.000000 0.392879 

LTIN -0.050701 -0.089364 0.122494 0.392879 1.000000 

 EVIEWS10من إعداد الطالبة بالاعتماد على مخرجات برنامج  المصدر:
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 لنتائج ة وعرض اسة القياسيالدراالمبحث الثالث: 

ة الطلب على النقود في الجزائر ودراسة استقراريتها  خلال تقدير دالجراء الدراسة القياسية من  من خلال هذا المبحث سوق نقوم بإ

 . ، وعرض مختلف النتائج المتحصل عليها2017- 1990ة الممتدة من خلال الفتر 

 . ة الزمني ل اختبار استقرارية السلاس المطلب الأول: 

المستقلة والمتغير التابع والتي تنتج من عدم  ( بين كل من المتغيرات Supurious regressionشكلة الارتباط الزائف )لتجنب م

الأجل بين متغيرات الدراسة لا بد    يلة استقرار السلاسل الزمنية المستخدمة في النموذج القياسي، وقبل اختبار وجود علاقة توازنية طو 

 كاملها.  لتأكد من استقرارها عبر الزمن وتحديد درجة تالزمنية ل السلاسل من تحليل

 التمثيل البياني للسلاسل الزمنية. الفرع الأول: 

الوحدة   جذر  اختبارات  إجراء  باختبKPSSوباختبار  ADF،PPقبل  قمنا  الدراسة،  محل  الزمنية  السلاسل  مدى  ار  لاستقرار 

 . (correlogrammes)ياني لدالة الارتباط الذاتي البسيط والجزئي لتمثيل البمنية واز استقراراها من خلال منحنيات السلاسل ال

 منية. التمثيل البياني للسلاسل الز  :3-3الشكل رقم 
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 EVIEWS10   داد الطالبة بالاعتماد على مخرجات برنامجعمن إ  المصدر:

المستوى وتملك اتج الزمنية غير مستقرة عند  السلاسل  للمتغيرات يتضح أن كل  البياني  التمثيل  اختبار   اه عام،من خلال  ولإجراء 

هي    12( بدرجة تأخير قدرها  L jung- Gox)Qحصائية  إ  عاملات الارتباط الذاتي كمجموعة تم استخداممشترك لمعنوية م

 دم وتكون السلسلة غير مستقرة.لعأي نرفض فرضية ا %5أي أقل من   0.000
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 دراسة استقرارية السلاسل الزمنية. الفرع الثاني: 

سات  ت في الدرااممن المسل  Le test de stationnaritéستقرار  ات المستخدمة في أي دراسة لاختبار الاأصبح إخضاع المتغير 

ولفحص خواص السلاسل الزمنية والتأكد من مدى استقرارها ج.  التطبيقية لما لموضوع استقرار المتغيرات من أهمية قصوى في دقة النتائ

 . Le test de racine Unitaireذر الوحدة وتحديد درجة تكاملها فإن ذلك يتطلب اختبار ج

كخطوة أولى في    (PP, 1988)، واختبار فيليبس بيرون (ADF, 1981) لموسعا ديكي فولرتم الاعتماد على كل من اختبار  

 ية.الدراسة القياس

 موضحة في الجدول التالي: PPو ADFنتائج اختبارات 

 نيةاختبار استقرارية السلاسل الزم :3-3الجدول رقم 

Test PP Test ADF Variable 

1ére Dif Level 1ére dif Level 

-4.583066 

0.0060 

-0.156759 

0.9908 

-4.595692 

0.0059 

-0.084837 

0.9924 

L(M2/p) 

-3.690595 

0.0105 

-0.839187 

0.9929 

-3.715899 

0.0099 

1.181016- 

0.9971 

LGDP 

-7.992271 

0.0000 

-2.263892 

0.4380 

-7.678577 

0.0000 

-2.419806 

0.3619 

LINF 

-22.88575 

0.0000 

-6.022583 

0.0002 

-4.708812 

0.0066 

-6.022583 

0.0002 

LTCR 

-8.070127 

0.0000 

-3.574233 

0.0514 

-7.473460 

0.0000 

-3.564254 

0.0524 

LTIN 

 EVIEWS10   من إعداد الطالبة بالاعتماد على مخرجات برنامج المصدر:

 %5مستوى الثقة   القبول عند * 

 %5الرفض عند مستوى الثقة **
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ير مستقرة عند المستوى، إلا  ( غLTIN,LM2, LGDP, LINFات )ية للمتغير يتضح من الجدول أعلاه أن السلاسل الزمن

أقل من    PPو  ADFار  الفروق الأولى لهذه المتغيرات تبين أنها معنوية، أي أن القيم الاحتمالية لكل من اختب  أنه عند احتساب

ة  املالفروق الأولى، ومتكنية مستقرة عند  ، وبالتالي رفض الفرضية العدمية لجذر الوحدة وهذا ما يدل أن جميع السلال الزم0.05

 . 0.05لأن القيم الاحتمالية أصغر من   I(0)( فقد استقرت عند المستوى ,LTC. أما المتغير )I(1)من الدرجة الأولى 

هو النموذج الأمثل لتقدير هذه العلاقة لأن كل السلاسل   ARDLا نتائجه أن نموذج ار جذر الوحدة أكدت لنبعدما قمنا باختب

درجة التكامل بين المتغيرات وهذا ما يقودنا   ستوى أو الفرق الأول أي أنه يوجد اختلاف في راسة مستقرة إما عند المالزمنية محل الد

لها شرط أن لا تكون مستقرة  تغيرات تختلف درجة تكاملدراسة العلاقة بين م  باعتبارها مسلك  ARDLإلى استعمال منهجية  

ات من  ل غرانجر وجوهانسن والذي يفرض سكون المتغير ر التكامل المشترك ل انجشرط تطبيق اختباعند الفرق الثاني، وهذا عكس  

 نفس الدرجة. 

ادلة الانحدار  لثانية سنقوم بتقدير معمن الدرجة امحقق أي لا توجد أي سلسلة متكاملة    ARDLوبما أن شرط تطبيق منهجية  

 .الذاتي الموزعة المتباطئة

 لإبطاء المثلى. ات اختبار فتر ا الفرع الثالث:

( سوف  (Pesaran and All, 2001جية اختبار الحدود ل  هشف عن وجود علاقات تكامل مشترك باستخدام من قبل الك

الزمنية أي الإبطاء  الزمني    يتم تحديد فترة  التأخر  التي سوفLags)فترات  المثلى  النموذج باستخدام منهجية    (  بناءا عليها  يقدر 

(ARDLفقد تم حساب م ،)  عيار( أكايكاAICلعدة تبا ،)المقابلة لأقل قيمة    طؤات زمنية، وتم اختيار فترات التأخر الزمني

 كما هي موضحة بالشكل التالي:  (AIC)لمعامل 

هو النموذج الأمثل لهذه الدراسة من    ARDL(  3,2,3,3,1تبين أن النموذج ) (، AIC وفقا لمعيار )من خلال الشكل الموالي

 نموذج.  16بين أفضل 
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 اختبار فترات الإبطاء المثلى نتائج :4-3الشكل رقم 
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 EVIEWS10من إعداد الطالبة بالاعتماد على مخرجات برنامج المصدر: 

 (. ARDLوذج القياسي باستعمال نموذج الانحدار الذاتي للفجوات الزمنية الموزعة المتباطئة )تقدير النم المطلب الثاني:   

 لاختبار التكامل المشترك.منهج الحدود  ول: الفرع الأ                

والتي تنص  تم اختبار الفرضية العدمية  يطويلة الأجل بين متغيرات الدراسة، حيث    يكشف هذا الاختبار على وجود علاقة توازنية

 جل وتأخذ الفرضية العدمية الصيغة التالية:ة الأود تكامل مشترك بين متغيرات النموذج أي عدم وجود علاقة توازنية طويلجعلى و 

H˳=α₁=α₁=…..=αk+₁=0 

 ة التالية:ة طويلة الأجل، فتأخد الصيغيأما الفرضية البديلة فهي تنص على وجود تكامل مشترك بين المتغيرات أي وجود علاقة توازن

H₁≠α₁≠α₁≠…..≠αk+₁≠0 
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 BOUNDS TESTاختبار منهج الحدود  :4-3رقم  الجدول

 F-statistic  المحسوبة عند 

K=3 

 

  7.84 النموذج

 الحد الأعلى  الحد الأدنى   القيم الحرجة

10% 2.2 3.09 

5% 2.56 3.49 

2.5% 2.88 3.87 

1% 3.29 4.37 

 EVIEWS10رنامج بد على مخرجات من إعداد الطالبة بالاعتما: رالمصد

الق نتائج هذا الاختبار وبعد مقارنة  ابعدما تحصلنا على  المناظرة والمحسوبة من قبل     Fلمحسوبة لإحصائية  يمة  القيمة الجدولية  مع 

Pesaran et al    عندK=3  لاحظنا أن القيمة المحسوبة لF  (7.84أكبر من القيم الحرجة )    للحد الأعلى    %1عند المستوى

فرضية البديلة القائلة أنه يوجد  ول الرضية العدمية التي تنص على عدم وجود تكامل مشترك، وقبسوف يتم رفض الف  (، وعليه4.37)

 تكامل مشترك أي هناك علاقة توازنية طويلة الأجل بين متغيرات الدراسة.

 . جل الأتقدير العلاقة التوازنية طويلة  الفرع الثاني:

لأرصدة  بين اللتكامل المشترك وتأكدنا من وجود علاقة توازنية طويلة الأجل    Bounds testهج الحدود  بعدما أجرينا اختبار من

النقدية وباقي المتغيرات المستعملة في الدراسة، سننتقل إلى عملية التقدير، بحيث سنقوم بقياس العلاقة طويلة الأمد في إطار نموذج  

ARDL الجدول التالي: طويل موضحة فيئج التوازن في المدى الي نتايل، وفيما 
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 لالمعلمات طويلة الأج تقدير :5-3 الجدول رقم

 

     
     Levels Equation 

Case 2: Restricted Constant and No Trend 

     
     Variable Coefficient Std. Error  t-Statistic Prob.    

     
     LGDP1 4.840464 0.225368 21.47805 0.0000 

LTCR -1.481112 0.480455 -3.082726 0.0151 

LTIN -0.102902 0.037850 -2.718684 0.0263 

LINF -0.140701 0.061367 -2.292776 0.0510 

C -105.7413 7.035168 -15.03039 0.0000 

     
 EVIEWS10من إعداد الطالبة بالاعتماد على مخرجات المصدر:      

 التالية:ممثلة في المعادلة   EVIEWS10 مجونتائج التقدير باستخدام برنا

Log(M2/p)= -105.7513+4.8404 lgdp -1.4811 ltcr -0.1407 linf -0.1029 ltin+ 

Ꜫₜ. 

 من خلال المعادلة تبين أن: 

وإشارتها الموجبة تدل على التأثير الإيجابي على الطلب على   4.8440المرونة الدخلية للناتج المحلي الإجمالي قدرت ب   ✓

وحدة، وبالتالي    4.48النقود بمقدار    ب علىيرتفع الطل  %1جمالي ب  يل، فبزيادة الناتج المحلي الإطو النقود في الأجل ال 

 تتطابق هذه النتائج مع النظرية الاقتصادية أي وجود علاقة طردية بين الدخل والطلب على النقود.

الطلب على النقود وسعر    ينوإشارتها السالبة تدل على العلاقة العكسية ب  -  1.4811مرونة سعر الصرف تقدر ب   ✓

با على الأرصدة النقدية الحقيقة في الجزائر وذلك في الأجل الطويل، فإذا ارتفع سعر  ثر سلالمتغير يؤ   ، أي أن هذاالصرف

وحدة، وهنا تصبح العملة الأجنبية أكثر طلبا للاحتفاظ    1.48ينخفض الطلب على النقود ب مقدار   %1الصرف ب  

 المحلية. ة بها وإحلالها محل العمل

تؤثر سلبا على الطلب على النقود، يعني أنه كلما ارتفع معدل  أنها  أي   0.1407-خم فقدرت ب  أما مرونة معدل التض ✓

ور يفضل أن تحل الأصول المادية وحدة مما يدل على أن الجمه  0.14ينخفض الطلب على النقود ب  %1التضخم ب 

 محل الأرصدة النقدية. 
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كلما ارتفع معدل الفائدة     أنهؤثر سلبا على الطلب على النقود، يعنىأي أنها ت   0.1029-مرونة سعر الفائدة قدرت ب   ✓

ية ويؤكد أن دالة الطلب على  ظرية الاقتصاد، هذا ما يتوافق مع النوحدة  0.10ينخفض الطلب على النقود ب    %1ب  

 جدا لتغيرات سعر الفائدة في الجزائر. اسة النقود حس

 (ECM ARDL)الخطأ يح : نموذج تصحلفرع الثالثا

ساب ذكر  أجلكما  من  العلاق  قا،  قصير قياس  الخطأ  ة  تصحيح  نموذج  استخدام  تم  فقد  الأجل،   Error Correction)ة 

Model)  العلاقة قصيرة الأجل، والثانية هي أنها تقيس سرعة التعديل لإعادة  ، وحيث أن هذا النموذج له ميزتان: الأولى هي قياس

ث يتم الحصول على نموذج تصحيح الخطأ  أ، حيتصحيح الخط  جنتائج نموذ . الجدول الموالي يعرض  ناميكيلديالتوازن في النموذج ا

 .مباشرة  Eviewsمن خلال برنامج  ARDLحسب طريقة 

 (ECM ARDLلخطأ )نتائج نموذج تصحيح ا :6-3الجدول رقم 

ARDL Error Correction Regression  

Dependent Variable: D(LM2)   

Selected Model: ARDL(3, 2, 0, 3, 3)  

Case 2: Restricted Constant and No Trend  

Date: 05/02/21   Time: 17:31   

Sample: 1990 2017   

Included observations: 24   

     
     ECM Regression 

Case 2: Restricted Constant and No Trend 

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.    

     
     D(LM2(-1)) -1.047890 0.202592 -5.172426 0.0009 

D(LM2(-2)) -0.944802 0.169014 -5.590089 0.0005 

D(LGDP1) 0.349707 0.366388 0.954472 0.3678 

D(LGDP1(-1)) 1.076312 0.394202 2.730355 0.0258 

D(LTIN) -0.001773 0.004722 -0.375430 0.7171 

D(LTIN(-1)) 0.043370 0.007551 5.743561 0.0004 

D(LTIN(-2)) 0.023516 0.005528 4.253742 0.0028 

D(LINF) 0.031239 0.009235 3.382837 0.0096 

D(LINF(-1)) 0.049732 0.016620 2.992357 0.0173 

D(LINF(-2)) 0.031064 0.012563 2.472597 0.0386 

CointEq(-1)* -0.529503 0.060531 -8.747691 0.0000 

     
     R-squared 0.923326     Mean dependent var 0.134742 

Adjusted R-squared 0.864346     S.D. dependent var 0.082216 

S.E. of regression 0.030281     Akaike info criterion -3.853006 
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Sum squared resid 0.011920     Schwarz criterion -3.313065 

Log likelihood 57.23607     Hannan-Quinn criter. -3.709760 

Durbin-Watson stat 2.243655    

      

 EVIEWS10من إعداد الطالبة بالاعتماد على مخرجات  المصدر:

 حيح الخطأ التالية:تص من خلال الجدول أعلاه تم التوصل إلى نتائج نموذج

  ي الإجمالي فقد أظهرت نتائج التقدير معنوية التأثير الإيجابي لهذا المتغير بمعنى لمحلا يتعلق بالناتج امالقصير وفيفي المدى   ✓

وجود علاقة طردية بين الناتج المحلي الإجمالي والطلب على النقود، حيث أن ارتفاع الكتلة النقدية ب وحدة واحدة سوف  

المحلي الإجماليلى  يؤدي إ الناتج  ي  0.34 بمقدار  ارتفاع  الدراسات  توافوحدة، هذا ما  الاقتصادية وأغلبية  النظرية  ق مع 

 السابقة.
والطلب على النقود في المدى القصير، أي أن التغير في الطلب على النقود بمقدار   معدل الفائدةوجود علاقة عكسية بين  ✓

ع  لفائدة محساسية متغير سعر اهذا ما يؤكد    .وحدة  -0.001قدار  بم  معدل الفائدةوحدة واحدة يرافقه الانخفاض في  

 عر الفائدة على الطلب على النقود وهذا ما يتوافق مع النظرية الاقتصادية. لسيوجد تأثير سلبي  ، أي أنه  نقودالطلب على ال
خم والأرصدة النقدية الحقيقية، حيث أن ارتفاع متغير الأرصدة النقدية بوحدة واحدة  وجود علاقة طردية بين معدل التض ✓

 .وحدة، وهذا ما لا يتوافق مع النظرية الاقتصادية 0.03خم بمقدار  يؤدي إلى ارتفاع معدل التض
  وهذا   -  0.52  بلغت قيمتهحيث    %1سالب ومعنوي عند حدود  طأ  نلاحظ من الجدول أن معامل حد تصحيح الخ  ✓

مة سرعة  طأ بحيث تقيس المعلوكذا احتواء النموذج على آلية تصحيح الخ  ما يؤكد على صحة العلاقة التوازنية طويلة الأجل

 العودة إلى وضع التوازن في الأجل الطويل. 
 ARDLالتأكد من الفرضيات الخاصة بمنهجية  المطلب الثالث:

عد مشكلة  وجود  عدم  من  تباالتأكد  ثبات  عن يم  الخطأ  حد  اختبار    ن  -Breush-Paganواختبار    ARCHطريق 

Godfreyأن الأخطاء العشوائية موزعة بشكل طبيعي. أكد من ، والتأكد من عدم وجود ارتباط ذاتي بين الأخطاء، وأخيرا الت 
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 : (Hetroskedasticity test)الفرع الأول: اختبار مشكلة اختلاف التباين         

سنقتصر  تبارات، ولكن  التباين بين حدود الأخطاء، يمكن استخدام عدة اخ  باتث: للكشف عن عدم  ARCHاختبار   •

القائل بثبات تباين حد الخطأ العشوائي في النموذج  الفرض العدم  من خلال اختبار  ،  ARCH-testعلى اختبار  

 م ثبات التباين. لة عدالمقدر، مقابل الفرضية القائلة البديلة القائ

 ARCHتبار خا نتائج :7-3ل رقم لجدو ا

Heteroskedasticity Test: ARCH   

     
     F-statistic 0.786451     Prob. F(1,21) 0.3852 

Obs*R-squared 0.830258     Prob. Chi-Square(1) 0.3622 

     
          

 EVIEWS10مخرجات على   من إعداد الطالبة بالاعتمادالمصدر: 

وتقودنا هذه النتيجة   %5أكبر من وهو % 38.52 باحتمال قدره 0.78المحسوبة بلغت  F قيمة نالجدول يظهر لنا أ من خلال

 ثبات التباين لسلسلة حد الخطأ، أي عدم وجود اختلاف تباين حد الخطأ. إلى قبول الفرضية العدمية ب

عدم وجود ارتباط    تنص علىتيلي نقبل الفرضية ال، بالتا%5( أكبر من  0.3388)   Prob.chi-Squareوبما أن إحصائية  

 بين البواقي. 

 ات التباين.: الغرض من هذا الاختبار الكشف عن مشكلة عدم ثبBreusch-Pagan-Godfreyاختبار  •

 Godfrey-Pagan-Breusch نتائج اختبار :8-3الجدول رقم 
 

Heteroskedasticity Test: Breusch-Pagan-Godfrey 

     
     F-statistic 1.357445     Prob. F(15.8) 0.3406 

Obs*R-squared 17.23030     Prob. Chi-Square(15) 0.3053 

Scaled explained SS 2.060178     Prob. Chi-Square(15) 1.0000 

     
          

 EVIEWS10من إعداد الطالبة بالاعتماد على مخرجات المصدر: 
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ستنتج أنه  ومنه ن  %5وهي أكبر من    30.53%قد بلغت    Obs*R-squaredتمال  حالاختبار أن قيمة اتظهر لنا نتائج هذا  

 . لا توجد مشكلة اختلاف التباين

 بار الكشف عن الارتباط الذاتي للأخطاء: الفرع الثاني: اخت

اختبار    :ذه الاختبارات نذكردود الخطأ ومن بين أهم ه بين ح توجد العديد من الاختبارات للكشف عن مشكلة الارتباط الذاتي   

Durbin Watson testاختبار ،H-statistic  Durbin h test)،)  وأخيرا اختبارBreusch-Godfrey Serial 

Correlation LM Test لى نموذجنا. وهو الاختبار الذي قمن بإجرائه ع 

   al Correlation LM TestSeri Godfrey-Breuschنتائج اختبار: 9-3الجدول رقم 

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  

     
     F-statistic 0.182111     Prob. F(2,5) 0.8388 

Obs*R-squared 1.629562     Prob. Chi-Square(2) 0.4427 

     
 EVIEWS10من إعداد الطالبة بالاعتماد على مخرجات المصدر:      

وهي اكبر من    %82.88ن الجدولية باحتمال يساوي  أصغر م   0.18سوبة  المح  Fصائية  هذا الجدول نلاحظ أن إح  خلال  من

 رفض وجود ارتباط ذاتي.  الفرضية العدمية أي المحسوبة وهذا ما يقودنا إلى قبول F( أي عدم معنوية قيمة 5%)

  ي الفرضية العدمية أ  فإنه يتم قبول  %5كبر من  وهو أ(  %44.22المحسوبة يساوي )   Obs*R-squaredوطالما أن احتمال  

 خال من مشكلة الارتباط الذاتي.  ر قدبين الأخطاء ومنه النموذج الم يرتباط ذاتي تسلسللا يوجد ا

 الطبيعي للأخطاء العشوائية: توزيع الفرع الثالث: اختبار ال

ه  بالذي جاء    Jarque-Berra مستعينين باختبار  أم لا  يتضمن اختبار طبيعة توزيع البواقي فيما إذا كانت تتوزع بشكل طبيعي 

، حيث يتم  skewnessوالتناظر     Kurtosisالتفلطح  والذي يعتمد على معامل     1987سنة   jarque et berraكل من  

 العدم والتي تنص على عدم وجود مشكلة التوزيع الطبيعي أي أن البواقي تتوزع بشكل طبيعي.  اختبار فرضية
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 :لياالشكل البياني الت المتوصل إليها موضحة في نتائجوفيما يلي ال

 اء العشوائية نتائج اختبار التوزيع الطبيعي للأخط :5-3رقم  الشكل 

0
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-0.06 -0.04 -0.02 0.00 0.02 0.04

Series: Residuals

Sample 1993 2016

Observations 24

Mean       3.26e-15

Median  -0.002193

Maximum  0.042647

Minimum -0.057767

Std. Dev.   0.022766

Skewness  -0.424071

Kurtosis   3.152209

Jarque-Bera  0.742512

Probability  0.689867 

 

 EVIEWS10د الطالبة بالاعتماد على مخرجات من إعداالمصدر: 

وهي    0.742512قد بلغت  Jarque-beraابلة لإختبار المق من خلال الشكل البياني والنتائج نجد أن القيمة الاحتمالية

  .%5وى معنوية  ، ومنه فإن البواقي تتوزع طبيعيا عند مست %5ن أكبر م

 : اختبار استقرارية النموذج:  رابعالمطلب ال

الدراسة من وجود أي تغيرات هيكلية فيها لا بد من استخداملك المستخدمة في هذه  البيانات  نتأكد من خلو  ارين هما  اختب  ي 

(Brown et al, 1975 :) 

 (. CUSUMللبواقي ) وع التراكميماختبار المج ✓

 ( CUSUM of  Squaresلبواقي )ِ المجموع التراكمي لمريعات ا ✓

تبارات في هذا المجال وذلك من أجل تبيان وجود أي تغير هيكلي في البيانات، ومدى استقرار  يعد هذان الاختبارات من أهم الاخ

إذ للميتحق  النموذج،  الهيكلي  الاستقرار  إذاق  المقدرة  ا  عاملات  الشكل  من  وقع  لاختبارات كل  و    CUSUMلبياني 

CUSUM of Squares    المعاملات غير مستقرة إذا    . ومن ثم تكون هذه %5الحدود الحرجة عند مستوى معنوية  داخل

 لمعنوية. توى اانتقل الشكل البياني لإحصائية الاختبارين خارج الحدود الحرجة عند نفس مس
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الكث أظهرت  الدراسات أن  وقد  من  الاخمير  لمنهثل هذه  دائما مصاحبة  تكون  هذه  ضوء معظم  ، وعلى  ARDLية  جتبارات 

ذج محل الدراسة، وتظهر نتائجهما من خلال الأشكال البيانية والتي تكون أحد  الدراسات قمنا بتطبيق هذين الاختبارين على النمو 

 (. EVIEWS10) معطيات البرنامج الاحصائي

 ( CUSUMالراجحة ) كمي للبواقيا ختبار المجموع التر ا :6- 3الشكل رقم
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 USUM of Squares TestCاختبار استقرار مربعات الأخطاء التراكمية : 7- 3الشكل رقم

-0.4

0.0

0.4

0.8

1.2

1.6

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

CUSUM of Squares 5% Significance
 

 EVIEWS10 من إعداد الطالبة بالاعتماد على مخرجاتالمصدر: 
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إذ يتضح لنا أن الشكل البياني    لهيكلي لمعاملات انحدار دالة الطلب على النقودستقرار الاقين نتائج اختبار ايوضح الشكلين الساب

مما يدل على    %5يقع داخل الحدود الحرجة عند مستوى معنوية    CUSUMSQو   CUSUMالخاص بإحصائية كل من  

 الأجل الطويل. رة في مستق أن دالة الطلب على النقود في الجزائر
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لة الفصتمخا  

،  2017- 1990لتقدير الطلب على النقود واستقراريته في الجزائر خلال الفترة حاولنا من خلال هذا الفصل إجراء دراسة قياسية 

ا نموذج  على  بالاعتماد  )وذلك  الموزع  للإبطاء  الذاتي  مدى  ARDLلانحدار  اختبار  ثم  دالاستقراري(،  النقود،  ة  على  الطلب  ة 

 . CUSUMSQالأخطاء التراكمية  اختبار استقرار مربعات و ، CUSUMطاء التراكمية موع الأخمجاختبار عتماد على بالا

( كمتغير تابع، ومتغير سلمي  M2ؤشرات، تمثلت في مؤشر الأرصدة النقدية بمفهومها الواسع )استعملنا في الدراسة مجموعة من الم

كمتغيرات الفرصة    ومعدل الفائدة رف،التضخم، سعر الصوهي معدل  ات الفرصة البديلةالإجمالي الحقيقي، ومتغير لي  الناتج المحوهو 

 . 2017- 1990يعي خلال الفترة  يع المتغيرات تم تحويلها إلى اللوغاريتم الطبالبديلة، جم

تكون   ة الأجل بين المتغيرات أنطويل  وبالتالي إيجاد علاقة(،  ARDLالذاتي للإبطاء الموزع )  لانحدارنموذج ايتطلب إجراء اختبار  

أكد من  استعملنا للت (، 2لا تكون متكاملة من الدرجة )  ( أو مزيج بينهما، وأن1( ومن الدرجة )0الدرجة ) كاملة من تات مالمتغير 

سل  لجذر الوحدة. أكدت جميع الاختبارات أن جميع السلا   PP ، وفيليبس بيرونADFهذا كل من اختبار ديكي فولار الموسع  

منهج استعملنا اختبار  لى. ولاختبار مدى وجود علاقة تكامل مشترك بين المتغيرات  و الأ  الفروقى وعند  المستو لزمنية مستقرة عند  ا

سة استقرارية الدالة باستخدام كل ، وأخيرا درا قمنا بتقدير النموذج باستعمال نموذج تصحيح الخطأثم(،  Bounds Testالحدود ) 

 . CUSUMSQو  CUSUMمن اختبار 

، والتضخم  اتج المحلي الإجمالي توجد علاقة إيجابية بين الأرصدة النقدية الحقيقية والنيرالقصأنه في الأجل  لقد توصلت الدراسة إلى  

علاقة إيجابية بين الأرصدة    والطلب على النقود، أما في الأجل الطويل فإنه توجد  سعر الصرف،  فائدة سعر الوعلاقة عكسية بين

والطلب على النقود، فهي   سعر الفائدة  صرف، التضخم،لة بين كل من سعر الي الإجمالي، وعلاقة سلبيالمح  النقدية الحقيقية والناتج 

ذلك مع معظم الدراسات التطبيقية السابقة والتي تناولت هذا الموضوع. وأن دالة الطلب ظرية الاقتصادية، وكبذلك تتوافق مع الن

 عالة. تنفيذ سياسة نقدية فل لقراراتاتخاد ا على  يساعدلنقود مستقرة في الأجل الطويل خلال فترة الدراسة مما على ا
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النقود أهمية با الطلب على  الظواهر   لغةحظي موضوع  الوثيق بجملة من  الاقتصادية، نظرا لارتباطه  الاقتصادي والحياة  الفكر  في 
  م التي تفسره وتتحك  المفهوم وتحديد المتغيراتهذا    الاقتصادية، وحاز على اهتمام الكثير من المفكرين والاقتصاديين بغية التعمق في

نية على هدف نقدي يتمثل في استقرار دالة الطلب على النقود، وعلى  مب  هذا لأن فعالية السياسة النقدية تكونفي درجة استقراره،  
لفصل الأول الأدبيات  ول ااهذا الأساس ومن أجل الإجابة عن الإشكالية المطروحة قمنا بتقسيم هذه الدراسة إلى ثلاث فصول، تن

كونات المجمعات النقدية، أما المبحث  ض مالأول المفاهيم المتعلقة بالنقود وعر ود، حيث خصص المبحث  قرية للطلب على النالنظ
ن م، والتي ركزت على العلاقة التي تربط كمية النقود إلى نظريات الطلب على النقود بما فيها النظرية الكلاسيكيةالثاني فقد خصص 

غيل والدخل،   لتشوامل التي تتحكم في مستوى الإنتاج واعن تحليل مختلف الع  احية أخرى، وانشغلو حية ومستوى الأسعار من نانا
فاهتمت بدراسة الطلب على النقود )نظرية تفضيل السيولة( وأوضح أن الأفراد قد يفضلون الاحتفاظ بالنقود   النظرية الكينزية  أما  

ن  بزعامة ميلتو   النظرية الحديثة  ثم،بة  حتياط ودافع المضار لاالمعاملات، دافع ادوافع مختلفة أهمها دافع  إلى    لذاتها وسبب ذلك يرجع
الثروة والأسعار والعوائد من الأشكال الأخرى ف تتطلب دراسة وتحليل مفهوم  النقود  الطلب على  ريدمان والذي أشار أن دوافع 

ت الرشيدة، ثم أخيرا نظرية التوقعاو ،  ترتيب الأفضلياتواق أو ما يطلق عليه اسم  الأذو البديلة للاحتفاظ بالثروة في صورة سيولة،  
كما نجد أن معظم النظريات حاولت صياغة دالة الطلب على النقود باستعمال عدة متغيرات    ،ى النقود عل النماذج الحديثة للطلب

سة تطبيقية  امن أجل القيام بدر  عملية التقدير والتنبؤ  ها في اتفسيرية حيث ساعدتنا في اختيار مجموعة من المتغيرات التي استخدمن 
للإطار النظري للسياسة النقدية، من أهداف وأدوات مباشرة وغير   خصص  الثانيحث  أما المبلدالة الطلب على النقود في الجزائر،  

النقدي السياسة  انتقال  النقدية وصولا إلى قنوات  السياسة  التطرق إلى فعالية  الثالثا  . أمةمباشرة، ثم  المبحث  ول تطور سنتنا  في 
ا فيل السياسة  النقدية  السياسة  تطور  مراحل  خلال  من  الجزائر،  في  انقدية  ثم  الإصلاح   لجزائر،  برنامج  خلال  النقدية  السياسة 

 الاقتصادي، وأخيرا تحليل تطور الكتلة النقدية ومقابلاتها في الجزائر.    

الأدبيات المبحث الأول إلى    حيث خصص  ،يةدقود والسياسة النقللطلب على النالتطبيقية    دبيةتناول الدراسات الأفالفصل الثاني    ماأ
الخاصة ال با  التطبيقية  الثاني    ناشئةلاقتصاديات  المبحث  في  الخاصة  فتأما  التطبيقية  الدراسات  كما   المتطورة،  تلاقتصادياباناول 

 . عليهاقيب عملخص الدراسات السابقة والتفي المبحث الثالث استعرضنا 

  والذي 2017  -1990ة  فتر لخلال االطلب على النقود في الجزائر  من أجل تقدير  قياسية  لللدراسة ا  قد خصصف  أما الفصل الثالث
قمنا أولا    المبحث الثاني  في   أما ،  ARDLنموذج الانحدار الذاتي للإبطاء الموزع  الإطار النظري لنموذج    المبحث الأولفي    تضمن

 اتجكمتغير تابع، والن   M2 النقدية الحقيقية بمفهومها الواسع  ثلت في الأرصدةوتملتي يمكن أن تتضمنها العلاقة  ابتحديد المتغيرات  
(، وسعر  CPI) ممثلا بتغير أسعار الاستهلاك  INF)ممثلا بالأسعار الثابتة للعملة المحلية(، معدل التضخم    GDPالمحلي الإجمالي  

ثم تم الطبيعي،  ريتغيرات تم تحويلها إلى اللوغاكمتغيرات مستقلة، جميع الم   TINي  لإسموسعر الفائدة ا  TCR الحقيقي  الصرف
  ADFمن اختبار ديكي فولار    لة المستعملة وذلك باستعمال كمنا بتفحص خصائص السلاسل الزمنيبعد ذلك ق    . ياغة النموذجص 

 Boundsل اختبارباستعماتقدير النموذج  من خلال، عنموذج الانحدار الذاتي للإبطاء الموز ، ثم إجراء اختبار PPوفيليبس بيرون 
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Test   طلب على النقود في الأجل الطويل  وأخيرا دراسة استقرارية دالة ال اء الاختبارات التشخيصيةر إجصحيح الخطأ، ثم وذج تنم و
 . CUSUMSQو  CUSUM كل من اختبارباستخدام  

 حيث أشارت الدراسة إلى النتائج التالية:

اخت - نتائج  ديكيأظهرت  الوحدة  جذر  أن  وفيلي  فولر-بارات  بيرون  )ابس   ,LM2, LGDP, LTINلمتغيرات 

LINFاملة من  ومتكالمتغيرات تبين أنها معنوية،    نه عند احتساب الفروق الأولى لهذه لا أقرة عند المستوى، إ( غير مست

  . 0.05الاحتمالية أصغر من   لأن القيم I(0)فقد استقرت عند المستوى ( LTCRالمتغير )  . أما I(1)الدرجة الأولى  

استعمال منهجية   العلاقة بين متغير   تبارها مسلكباع  ARDLوهذا ما يقودنا إلى  لها  ات تختلف درجة تكاملدراسة 

 .مستقرة عند الفرق الثاني شرط أن لا تكون

 إلى النتائج التالية: ARDL ئةالزمنية المتباطالانحدار الذاتي للفجوات  ل نموذجتوصلنا من خلا

،  ئدة، سعر الفاسعر الصرف  ،الإجماليلمحلي  ، الناتج اM2لدراسة وهي الكتلة النقدية  متغيرات ابين  يوجد تكامل مشترك    -

 . اتشابهومعدل التضخم أي أنها تتبع تقريبا سلوكا م

 التالية: ظهرت النتائج أجل القصير لأل ARDLتقديرات نموذج  

  ي الإجمالي فقد أظهرت نتائج التقدير معنوية التأثير الإيجابي لهذا المتغير بمعنى لمحلا يتعلق بالناتج امالقصير وفيفي المدى   ✓

لمحلي الإجمالي والطلب على النقود، حيث أن ارتفاع الكتلة النقدية ب وحدة واحدة سوف  وجود علاقة طردية بين الناتج ا

المحلي الإجماليلى  يؤدي إ الناتج  ي  0.34 بمقدار  ارتفاع  الدراسات  توافوحدة، هذا ما  الاقتصادية وأغلبية  النظرية  ق مع 

 السابقة.
دى القصير، أي أن التغير في الطلب على النقود بمقدار  والطلب على النقود في الم معدل الفائدةوجود علاقة عكسية بين  ✓

ع  حساسية متغير سعر الفائدة مهذا ما يؤكد    .وحدة  -0.001قدار  بم  معدل الفائدةوحدة واحدة يرافقه الانخفاض في  

 الاقتصادية. عر الفائدة على الطلب على النقود وهذا ما يتوافق مع النظرية  لسيوجد تأثير سلبي  ، أي أنه  نقودالطلب على ال
خم والأرصدة النقدية الحقيقية، حيث أن ارتفاع متغير الأرصدة النقدية بوحدة واحدة  وجود علاقة طردية بين معدل التض ✓

 .وحدة، وهذا ما لا يتوافق مع النظرية الاقتصادية 0.03يؤدي إلى ارتفاع معدل التضخم بمقدار  
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  وهذا   -  0.52  بلغت قيمتهحيث    %1نوي عند حدود  سالب ومعطأ  نلاحظ من الجدول أن معامل حد تصحيح الخ  ✓

طأ بحيث تقيس المعلمة سرعة  وكذا احتواء النموذج على آلية تصحيح الخ  ما يؤكد على صحة العلاقة التوازنية طويلة الأجل

 . العودة إلى وضع التوازن في الأجل الطويل
 : ت أنللأجل الطويل أظهر  ARDLقديرات نموذج  ت

وإشارتها الموجبة تدل على التأثير الإيجابي على الطلب على   4.8440ج المحلي الإجمالي قدرت ب  المرونة الدخلية للنات ✓

وحدة، وبالتالي    4.48النقود بمقدار    ب علىيرتفع الطل  %1جمالي ب  يل، فبزيادة الناتج المحلي الإطو النقود في الأجل ال 

 ية بين الدخل والطلب على النقود.تتطابق هذه النتائج مع النظرية الاقتصادية أي وجود علاقة طرد

الطلب على النقود وسعر    ينوإشارتها السالبة تدل على العلاقة العكسية ب  -  1.4811مرونة سعر الصرف تقدر ب   ✓

با على الأرصدة النقدية الحقيقة في الجزائر وذلك في الأجل الطويل، فإذا ارتفع سعر  ثر سلالمتغير يؤ   ، أي أن هذاالصرف

وحدة، وهنا تصبح العملة الأجنبية أكثر طلبا للاحتفاظ    1.48فض الطلب على النقود ب مقدار ينخ  %1الصرف ب  

 المحلية. ة بها وإحلالها محل العمل

تؤثر سلبا على الطلب على النقود، يعني أنه كلما ارتفع معدل  أنها  أي   0.1407-خم فقدرت ب  أما مرونة معدل التض ✓

ور يفضل أن تحل الأصول المادية وحدة مما يدل على أن الجمه  0.14 ينخفض الطلب على النقود ب %1التضخم ب 

 محل الأرصدة النقدية. 

كلما ارتفع معدل الفائدة     أنهؤثر سلبا على الطلب على النقود، يعنىأي أنها ت   0.1029-مرونة سعر الفائدة قدرت ب   ✓

ية ويؤكد أن دالة الطلب على  قتصادظرية الا، هذا ما يتوافق مع النوحدة  0.10ينخفض الطلب على النقود ب    %1ب  

 جدا لتغيرات سعر الفائدة في الجزائر. اسة النقود حس

تتأثر دالة الطلب على النقود في  لة في: "يتطابق مع النظرية الاقتصادية وعلى هذا الأساس نقبل الفرضية الأولى المتمث  ل هذاك
 . "البديلةبمتغيات الفرصة ، وسلبا لميةبالمتغيات السالجزائر إيجابا 

ك طيلة فترة  يل وذلمستقرة في الأجل الطو أن دالة الطلب على النقود    CUSUMSQو   CUSUMظهر اختبار  ي -
 الدراسة. 
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 " لطويل دالة الطلب على النقود في الجزائر مستقرة في المدى ا"وعلى هذا الأساس نقبل الفرضية الثانية المتمثلة في: 

ة  ساسية للسياسة النقديسهل عملية التنبؤ ووضع القرار، كما يسمح برسم المعالم الأائر يلجز الطلب على النقود في اإن استقرار دالة  
لنهائي )الدخل الحقيقي(، ومن ثم تحقيق الاستقرار  الة القادرة على تحقيق الهدف الوسيط )المجاميع النقدية(، الذي يخدم الهدف االفع
 ياسة نقدية فعالة. س اتخاد القرارات لتنفيذعلى يساعد  فاستقرار دالة الطلب على النقود ،تصاديالاق

 لتوصياتا

 لية:يمكن تقديم التوصيات التاالدراسة والتي لم تكن متعارضة مع الدراسات السابقة،  إليها هذهضوء النتائج التي توصلت على 

بؤ بكمية النقود المطلوبة التي ومراعاة التن نماذج الطلب على النقود عند رسم سياساتها امدستخالى متخذي السياسة النقدية ع -
الأفراديحتا الاو ،  والمؤسسات  جها  الهيكمعالجة  وعدمختلالات  المحلي  الا  لية،  الناتج  ودعم  النفطية،  الصادرات  على  عتماد 

ن تنشيط  قتصاد سواء كانت صدمات داخلية ام خارجية، فضلاً علنقدية التي يتعرض لها الادمات االإجمالي، لتجنب آثار الص
قطاعين النقدي والحقيقي زن بين الب عرض النقد لبلوغ التواالعام للسيطرة على مناسي  اق المالية وتطويرها وتخفيض الإنفاقالأسو 

 ستقرار الأسعار.ابما يضمن 
 ي.قتصادالا الالمج وتطبيقاته في يقتصاد القياسمجال الا في تطرأ للمستجدات التي اتع اعتبار وض -
 والاختلاف بينهما.عرفة نقاط التشابه  الجزائر والدول العربية الأخرى وماسة مقارنة بينمحاولة إجراء در  -
ير آخر يمكن  ه بمتغمتغير الميزانية واستبدالات أخرى كمحددات للطلب على النقود في الجزائر، خاصة  خدام متغير إمكانية است -

 التحكم فيه بدرجة أكبر من الناتج المحلي الإجمالي. 



 

 

 
 
 راجعقائمة الم

 
 



 لمراجع ا قائمة
 

167 

 اجع باللغة العربية.المر  ➢

 .1998ة شباب الجامعة، القاهرة، ية"، مؤسسح الناقة، " نظرية النقود والبنوك والأسواق المالأحمد أبو الفتو  -

"، مجلة بحوث  2011-1981لنقود في مصر خلال الفترة  على ا  ف حسن، "تقدير دالة الطلبأحمد السيد عبد اللطي -

 . 2013، مصر، صيف خريف   29- 28اقتصادية عربية، العددان 

"، بحوث اقتصادية 2011-1971الفترة  حسن، "تقدير دالة الطلب على النقود في مصر خلال    أحمد السيد عبد اللطيف -

 . 2014، مصر،  68/78عربية، العددان 

بوعات  النقود والمصارف"، جامعة حلب، مديرية الكتب والمطسين، "مدخل إلى اقتصاديات  صطفى حأحمد زهير شامية، م -

 . 2008ة،  الجامعي

،  39سات اقتصادية، العدد  مجلة درا ت انتقال السياسة النقدية إلى الاقتصاد الحقيقي"،أحمد شفيق الشاذلي، "قنوا  -
 . 2017أكتوبر 

الله   - عبد  الطلأحمد  دالة  "تقدير  على  سليمان،  السودانب  في  للعلوم  2005- 1980  النقود  السودان  جامعة   ،"

 . 2006والتكنولوجيا، 

ة، مصر،  ة للمحاسبلنقود والبنوك والأسواق المالية، الجمعية السعوديالخير، عبد العزيز على السوداني، "احمد يوسف عبد أ -
2005 . 

باستخدام مدخلي التكامل المشترك النامية    الدول  دالة الطلب على النقود في أشرف لطفي، د إيمان إبراهيم، "استقرار   -

 . 2010التجارة جامعة طنطا، "، كلية 2010-1991ونموذج تصحيح الخطأ حالة مصر 

- 1999في الاستقرار النقدية في العراق للمدة   ة النقديةمد مناحي الرفيعي، أروي حاجم سلطان، "أثر السياسافتخار مح -

 . 2019ارس الأول، م العدد لة دجلة، المجلد الثاني،"، مج2015

 ردنائل للنشر، الطبعة الأولى، عمان الأونظري"، دار و أكرم حداد، مشهور هذلول، "النقود والمصارف مدخل تحليلي  -

  نظام معاملات الآنية لدراسة محددات الطلب على النقود  "استخدام عبد الرحيم سليمان عيسى،  آمنة محمد عمر، أيات -

 . 2017،  1، العدد  18"، مجلة العلوم الاقتصادية، المجلد 2014-1980في السودان خلال الفترة 

البيكري، ولي - النظرية والتطبيق"،  د صافي، "النقأنس  للنشر والتود والبنوك بين  المستقبل  الطبعة الأولى، عمادار  ن  وزيع، 

 . 2009 الأردن،



 لمراجع ا قائمة
 

168 

محمد،   - قياسية"بزاوية  دراسة  النقود  على  الدك"الطلب  شهادة  لنيل  أطروحة  جامعة  توراه  ،  الاقتصادية،  العلوم  في  دولة 

 . 2010تلمسان، 

مذكرة مقدمة ضمن متطلبات  ية دراسة قياسية،  لنقدية في الجزائر ومعوقاتها الداخلثير السياسة اآلية تأ،  بقبق ليلي اسمهان -

 . 2015مسان، اه في العلوم الاقتصادية، نقود مالية وبنوك، جامعة تل ادة دكتور نيل شه

الفترة )، مناقبن ياني مراد - الجزائر خلال  مناخ الأعمال في  إبراهيم، "تقييم  قارة  الدين،  لة  ("، مج2015-1980ر نور 

 .2017لعدد الخامس،  الدراسات الاقتصادية المعمقة، ا

  العلوم الاقتصادية، جامعة ة النقدية في الاقتصاد الجزائري"، أطروحة دكتوراه في ال السياسبلدغم فتحي، "ميكانيزمات انتق -

 . 2012ن، تلمسا

 . 2006معية، الجزائر، الطبعة الثانية،  لمطبوعات الجاريات والسياسات النقدية"، ديوان اظبلعزوز بن علي، "محاضرات في الن -

 . 2004ديوان المطبوعات الجامعية، الجزائر،   النقدية، محاضرات في النظريات والسياسات بلعزوز بن علي، -

، أطروحة مقدمة لنيل درجة 2011-1970ية على النمو الاقتصادي حالة الجزائر  والمالمد، أثر السياسة النقدية  مح  بلوافي -

 . 2013علوم الاقتصادية، جامعة تلمسان، دكتوراه في الال

  " 2014-1990على معدلات التضخم في الجزائر خلال الفترة  النقدية    بن البار أمحمد، بن السيلت أحمد، "أثر السياسة -

 . E31-E42 العدد مجلة الاقتصاد والتنمية،

الج - في  قياسية  دراسة  والأسعار  النقود  بين  "العلاقة  أمينة،  عيسى  المبن  تونس  العلوم زائر  في  دكتوراه  أطروحة   ،" غرب 

 . 2015لاقتصادية، جامعة تلمسان، ا

نمية "، مجلة الت2016- 1990ترة  "تحليل قياسي لسلوك الطلب على النقود في الجزائر للف  ار عاشور، عنتر، بد  بوتيارة -

 . .2016،  2، العدد 2الاقتصاد التطبيقي، جامعة المسيلة، المجلد و 

"، مجلة التنمية 2016- 1990د في الجزائر للفترة  "تحليل قياسي لسلوك الطلب على النقو بدار عاشور،    عنتر،  بوتيارة -

 . 2016،  2العدد  ،2لتطبيقي، جامعة المسيلة، المجلد لاقتصاد اوا
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الابوق - في  "محاضرات  محمد،  جامعة    قتصادموم  المال"،  رأس  وسوق  الاقتصادية،  1945ماي  8النقدي  العلوم  ، كلية 

2014 . 

"،  2008-1993ائري في ظل الإصلاحات الاقتصادية خلال الفترة  د.معيزي جزيرة، "واقع الاقتصاد الجز بوقموم محمد،   -

 . 2017،  كلية بغداد للعلوم الاقتصادية، العدد الثاني والخمسون

ات  "، حوليARDLفي إطار نموذج    2016-1990ددات البطالة في الجزائر خلال الفترة  ن، " مح بوالكور نور الدي -

 .2018الجزء الثاني، جوان  -32العدد   ،1الجزائر 

  استهداف التضخم في بلدان مختارة"، مجلة جامعة كربلاء،يم سياسة توفيق عباس عبد عون، صفاء عبد الجبار علي، "تقي -

 . 2011،  2، العدد  9المجلد 

- 1990فترة ياسية خلال الدراسة ق-اني حنان، "أثر سعر الصرف الحقيقي على النمو الاقتصادي في الجزائر تلمس -

 .2018العلوم الاقتصادية، جامعة تلمسان،  "، أطروحة دكتوراه في 2016

 . 2009زائر، ية، الجر والتوزيع، الطبعة الثانئ التحليل الاقتصادي الكلي"، دار أسامة للطباعة والنشلح، "مباد تومي صا -

 . 2017ديسمبر   01ق اقتصادية، العدد ئر" مجلة أورا الجزاجليط الطاهر، "دراسة قياسية لفعالية السياسة النقدية في -

- 1990اسية باستخدام نماذج الانحدار الذاتي خلال الفترة  دراسة قي  جمعي سميرة، "محددات الطلب على النقود في الجزائر -

 . 2018تلمسان،   جامعة "، أطروحة دكتوراه،2016

 . 2014،  1بة الكندي للنشر والتوزيع، ط يات(، دار مكت)المبادئ والأساسحسين بن هاني، "اقتصاديات النقود والبنوك"   -

ود والمصارف"، دار صفاء للنشر والتوزيع عمان، الطبعة ديات النقحسين محمد سمحان، د. إسماعيل يونس يامن، "اقتصا -

 . 2011، الأولى

 . 2009دس، مد عربي، "الطلب على النقود"، مجلة جامعة شندي، العدد الساحمد محخلف الله أ -

- انتوزيع، عملمشهداني، النقود والمصارف، دار الأيام للنشر والخالد أحمد فرحان ا-الله العبيدي، د  بد الخالق عبدرائد ع -

 .2013لأردن، ا

 . 2010  ع، عمان، الطبعة الأولى،التوزيلبنوك"، دار صفاء للنشر و رشاد العصار، رياض حلبي،" النقود وا -
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الطلب على  رشيد بوكساني، محمد   - البدالنقود بالناتبوشة، "علاقة  الفرصة  الخام ومتغيرة  المحلي  السياسة  ج  يلة في مسار 

للفترة   الجزائر  الع"2007-1975النقدية في  الاقتصاد  الاقتصادي في  العدد  ، مجلة الإصلاحات والتكامل  ،  12المي، 

2012 . 

عيازب - حليمة  ش، ير  في    ،" بوسكي  النقدية  السياسة  فعالية  نموذج  تقييم  باستخدام  االجزائر  الخطأ  لعشوائي تصحيح 

(VECM خلال الفترة )2018"، مجلة اقتصاديات المال والأعمال، العدد مارس 2016-1990 . 

مية للنشر والتوزيع، عمان، الأردن،  ي العلات النقدية"، دار اليازور يا الدوري، يسرا السامرائي، "البنوك المركزية والسياسزكر  -

2013 . 

"، مجلة التنمية  2014  -2003  ة دالة الطلب على النقود في الجزائرراء، استقراريزناقي سيد أحمد، دربال فاطمة الزه -

 اني.العدد الثوالاقتصاد التطبيقي، 

 . 2003لحقوقية، لبنان، زينب عوض الله، أسامة الفولي، "منشورات الحلبي ا -

عو ز  - الاينب  اساسيات   " الفولي،  محمد  أسامة  الله،  منشورات  ض  والمصرفي"،  النقدي  الحقوقيقتصاد  بيروت،  الحلبي  ة، 

2003 . 

،  MECASى التحول الاقتصادي"، دفاتر  أثارها علبن بوزيان، " مسار السياسة النقدية في الجزائر و   مليكة، محمد  ستيتو -

 . 2009مبر  العدد الخامس، ديس

مان  شر والتوزيع، عمد محمود العجلوني، "النقود والبنوك، والمصارف المركزية"، دار اليازوري للنق، محسعيد سامي الحلا  -

 . 2010الأردن، 

عدلات البطالة في الجزائر باستخدام نموذج  لي على مالقادر خليل، "دراسة قياسية لأثر نمو الناتج المح   حفاصي، عبدسمير -

ARDL  ا العدد  دارة  "، مجلة لإ2019-1990لفترة  خلال  السادس  المجلد  الاقتصادية،  ،  02الأعمال والدراسات 

2020. 

 . 2018المطبوعات الجامعية،  الاقتصاد النقدي والمصرفي"، ديوان ة، "أساسيات فيسليمان بوفاس -
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- 1970رار النقدية خلال الفترة  الاستق  مدى فعالية السياسة النقدية في الجزائر لتحقيقموساوي، "سمية زيرار، أ.محمد    -

 . 2013دراسة قياسية"، مجلة جديد الاقتصاد، العدد الثامن، ديسمبر   2009

 1431.2010ار الفكر ناشرون وموزعون، الطبعة الأولى، در،" اقتصاديات النقود والبنوك"، دمتولي عبد القاالسيد  -

لسلاسل الزمنية"، مجلة  ليل اية والتكامل المشترك في تح"اختبارات السببريش، عثمان نقار، رولي شفيق إسماعيل،  شفيق ع -

 . 2011،  5لعدد  ، ا33جامعة تشرين للبحوث والدراسات العلمية، المجلد  

لى تجارب البرازيل،  الإشارة إاستهداف التضخم كإطار لإدارة السياسة النقدية مع  شوقي جباري، حمزة العوادي، "سياسة   -

 . 2014يجية، أكتوبر  مجلة رؤى استراتوتشيلي، وتركيا"، 

 . 2005القاهرة، "النقود والسياسة النقدية" دار الفجر للنشر والتوزيع،  مفتاح،صالح  -

على الكلي حسب المربع السحري لكالدور محاولة تطبيقية  البحث عن مثلوية متغيرات الاقتصاد  الدين كروش،"    صلاح -

 . 2016جامعة الشلف،  صاد الجزائري"، أطروحة دكتوراه علوم،  الاقت

العراق  ي داود، " أثر الإنفاق الاستهلاكي الحكومي على وضع ميزان الحساب الجاري في  م.نور   صلاح مهدي البيرماني، -

 .2017،  23المجلد   98لوم الاقتصادية والإدارية العدد "، مجلة العARDLباستخدام نموذج  2014- 1990
"، جامعة البحر  2014- 1960في السودان في الفترة  دالة الطلب على النقود  الدين محمد حامد محمد، "تقدير صلاح  -

 . 2016الأحمر للعلوم الإنسانية، العدد الثاني، 

 . 2002لاسكندرية،  ود والبنوك"، مؤسسة شباب الجامعة ااقتصاديات النقضياء مجيد،"  -

 . 2000الإسكندرية، مصر،  ب الجامعة للنشر، مؤسسة شباضياء مجيد،" الاقتصاد النقدي"،  -

ا - النقلبياتي، ميرال روحي سمارةطاهر فاضل  الطبعة،  للنشر والتوزيع،  الكلية، دار وائل  الاقتصادية   ود والبنوك والمتغيرات 

 . .2013الأردن، الأولى، عمان 

- " الطلب  مس  العابد سميرة،  بناء نموذج دوال  النقدية في  النظريات  النقو اهمة  الجزائر"  -دعلى  قياسية لحالة  مجلة  دراسة   ،

 . 2015، 08عي، العدد  الاقتصاد الصنا

 . 2004ية، مصر، حشيش،" أساسيات الاقتصاد النقدي والمصرفي"، دار الجامعية الجديدة، الإسكندر أحمد  عادل -
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شر والتوزيع، الطبعة  وائل للن  لوجيز في الفكر الاقتصادي الوضعي والإسلامي"، دار" اعبد الجبار حمد عبد السبهاني،   -

 .2001الأولى، عمان الأردن، 

 . 2003لنقود والبنوك"، الدار الجامعية الإسكندرية،  ديات االرحمن يسري أحمد، "اقتصاعبد  -

البرامج - االإصلاحية في    عايد لمين، "دور  التشغيل والحد من  الجزائر، دراسة قياسية باستخدام لبطتحسين مستوى  الة في 

سانية، والإن ، مجلة العلوم الاجتماعية2017- 1990( للفترة ARDLاتي للفجوات الزمنية الموزعة ) نحدار الذنماذج الا

 .2020،  01العدد   10المجلد 

اللطيف حسن شوما - الزهرة حسن، عبد  العلاعلي عيد  التوازنية طويلة الأجل باستعمان، "تحليل  اختبارات جذر  قة  ل 

المجلد التاسع،    "، مجلة العلوم الاقتصادية،ARDLوزيع الابطاء  تونماذج  طة ذاتيا  الوحدة وأسلوب دمج النماذج المرتب

 .2013الثلاثون، رابع و العدد ال

 . 2018عمان الأردن، ر والتوزيع، الابتكار للنش دارالاقتصاد النقدي والأسواق المالية"، "عبد الصمد سعودي،  -

 .2012لمطبوعات الجامعية،  ، ديوان اد القادر خليل، "مبادئ الاقتصاد النقدي والمصرفي"عب -

مها وأنواعها وآثارها الاقتصادية"، المجلة العلمية للاقتصاد  ، مفهو عزيز، "النقود الافتراضيةعبد الله بن سليمان عبد ال  -

 . 2017يناير،   (1) هرة، العددوالتجارة، القا

 . 2003عكنون، الجزائر،  امعية بن خل إلى الاقتصاديات الكلية"، ديوان المطبوعات الجعبد المجيد قدي، "مد -

 . 2013ركزي، الدار الجامعية الإسكندرية،  نك الم ة النقدية واستقلالية البالسياسالمطلب عبد الحميد،  عبد -

السياس  داتيعب - "فعالية  الوهاب،  وآثاعبد  النقدية  المتقدمة"ة  الدول  اقتصاديات  على  والإحصاء رها  الاقتصاد  مجلة   ،

 . 12المجلد  التطبيقي، العدد الأول،

النقود واستقراره في - الطلب على  منال، "محددات  لح  عفان  النامية مع دراسة  المجلد  الة  الدول  العدد  15مصر"،   ،1  ،

2014 . 

نع - العزيز  الاقتصاديعبد  النمو  "محددات  عل  وم،  الجزائر  للفترة  في  الطويل  المدى  مجلة    "،2013- 1970ى 

 .2017الباحث،
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 . 1999"، دار مجدلاوي للنشر، الطبعة الثانية، عمان، والمصارف عقيل جاسم عبد الله، " النقود -

 . 1999للنشر،  بنوك ')منهج نقدي مصرفي(، دار حامد د والقيل جاسم عبد الله، 'النقو ع -

 . 2014-1435ع الجزائر، قدي"، دار الخلدونية للنشر والتوزي الاقتصاد النالعلواني عديلة، "الميسر في  -

،  14، السنة 24د قدية للنشاط الاقتصادي"، مجلة البحوث والدراسات، العدسياسة النعلي ذهب، "آليات انتقال ال -
 . 2017صيف 

التجارة للبحوث  "، مجلة كلية  2014- 1970الطلب على النقود في مصر خلال الفترة  عبد الوهاب نجا، "تقدير دالة  علي   -

 . 2016ول، المجلد الثالث والخمسون، العلمية، العدد الأ

اد والتنمية، لاقتصالخام في الجزائر"، مجلة امة، "تطور الكتلة النقدية وأثرها على الناتج الداخلي  وشريط أساغريبي أحمد، ب -

 . 2016  ،جانفي 05لعدد جامعة المدية، ا

ر"، أطروحة دكتوراه في العلوم لاقتصادية،  ى مستوى المعيشة دراسة حالة الجزائاسة النقدية علفتيحة مزارشي، " أثر السي -

 . 2018طيف،  جامعة س

 .  2002،  الأولىث للنشر والتوزيع، الطبعة فليح حسين خلف، "النقود والبنوك"، عالم الكتب الحدي -

 . 2003 دخل إلى النظرية الاقتصادية الكلية"، الجزائر،قدي عبد المجيد، "م  -

 .2010ود والبنوك"، دار التعليم الجامعي، الاسكندرية، راهيم عبد الرحيم، "اقتصاديات النقمحمد إب -

 . 2004الجامعية،  د أمين الرومي، "التعاقد الالكتروني"، دار المطبوعات محم  -

الطبعة الأولى،  ة الاسكندرية،  د عبد الرزاق، "اقتصاديات النقود والبنوك والأسواق المالية"، الدار الجامعيمحمو   محمد حامد  -

2013 . 

 . 1996"مدخل للتحليل النقدي"، د.م.ج، الجزائر،   محمد حميدات، -

 . 1998ة"، ر، "الاقتصاد النقدي"، دار الجامعة الجديدة الإسكندريويدامد دمح -

 . 2012ولى،  الأصاد القياسي محاضرات وتطبيقات، دار حامد للنشر والتوزيع الطبعة الاقتمحمد شيخي، طرق  -

 . 2009دن، الأر والمؤسسات المالية"، إثراء للنشر والتوزيع،  لقريشي، "اقتصاديات النقود والبنوكمحمد صالح ا -
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الخطأ والتكامل المشترك   في سوريا باستخدام نموذج تصحيح  محمود الخطيب الكسواني، "دراسة حول الطلب على النقود -

 . 2001،  01، العدد 17  ("، مجلة جامعة دمشق، المجلد1974-1994)

 .  1985الجامعية، مصر،  صرفي"، المكتبة الاقتصادية الداررشدي شيحة، "الاقتصاد النقدي والم مصطفى -

باستخدام منهج    2010- 1973على النقود في الجزائر  عبد اللطيف، مراد عبد القادر،" تحليل دالة الطلب    طفيمصي -

 . 2019،  02 ، العدد 03التكامل المشترك"، مجلة إضافات اقتصادية، المجلد 

 . 1988اهرة، ة اللبنانية، القالدار المصري في التحليل النقدي،الاتجاهات الحديثة   وق سهير محمود،معت -

الافتراضية المشفرة، البتكوين  ف، "الكفاءة الاقتصادية للعملاتمنير ماهر أحمد، أحمد سفيان عبد الله، سهيل بن شري -

 . 2018تاسع، العدد الأول، يونيو  مية، المجلد الأنموذجا"، مجلة إسرا الدولية للمالية الإسلا

"،  2009-1970زائر والعوامل المؤثرة فيها خلال الفترة  ية في الجطور الكتلة النقدسمية، "دراسة ت  ساوي محمد، زيرارمو  -

 . 2012، 8مجلة الاقتصاد والمجتمع، العدد 

 ، 2007والنشر، عمان، اعة بزهران للطناظم محمد نوري الشمري، "النقود والمصارف والنظرية النقدية"، دار  -

للنشر والتوزيع،  رف والنظر ، "النقود والمصاسين يسع أرسلانالجنابي، رمزي يا  هيل عجمي جميل - النقدية"، دار وائل  ية 

 .2009الأردن، ، الطبعة الأولى

ة، جامعة سطيف،  علوم الاقتصاديثر التحرير المالي على الطلب على النقود في الجزائر"، أطروحة دكتوراه في الادة راضية، "أو  -
2017 . 

 .2011ن، الطبعة الأولى، اتب، لبناؤسسة الحديثة للكصاد النقدي، المالمدخل إلى الاقتوديع طوروس،  -

باستخدام    2016- 1980طالة في الجزائر خلال الفترة  دراسة العلاقة بين التعليم والب ، "  وفاء سبكي، مصطفى بلمقدم -

 .2020(/ 01) 07الاقتصادية، العدد ائرية للتنمية "، المجلة الجز ARDLمنهجية  

 .2011لكاتب، الطبعة الأولى، لبنان، الحديثة للنقدي"، المؤسسة يع طووس، "المدخل إلى الاقتصاد اود -

 . 2000دار المنهل اللبناني، لبنان،  ود والسياسة النقدية الداخلية"،النقوسام ملاك، " -

- 1990لجزائر في الفترة  في تفعيل النشاط الاقتصادي حالة ا  لسياسة النقدية"دراسة قياسية لدور ا  يسعد عبد الرحمن، -
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 الزمنية. للسلاسل  التمثيل البياني (: 1الملحق رقم)
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  باط الذاتي البسيط والجزئيالارت(:التمثيل البياني لدالة 2لحق رقم )الم

 

Correlograme of M2 

 

Date: 11/06/19   Time: 13:48    

Sample: 1990 2017      

Included observations: 28     
       
       Autocorrelation Partial Correlation  AC PAC Q-Stat Prob 
       
       .  |******| .  |******| 1 0.900 0.900 25.207 0.000 

.  |******| .  |  .   | 2 0.802 -0.044 45.977 0.000 

.  |***** | . *|  .   | 3 0.692 -0.114 62.074 0.000 

.  |****  | . *|  .   | 4 0.566 -0.152 73.302 0.000 

.  |***   | .  |  .   | 5 0.453 -0.015 80.788 0.000 

.  |**.   | .  |  .   | 6 0.341 -0.058 85.226 0.000 

.  |**.   | .  |  .   | 7 0.233 -0.063 87.392 0.000 

.  |* .   | .  |  .   | 8 0.139 -0.018 88.205 0.000 

.  |  .   | .  |  .   | 9 0.054 -0.035 88.333 0.000 

.  |  .   | . *|  .   | 10 -0.033 -0.100 88.384 0.000 

. *|  .   | .  |  .   | 11 -0.112 -0.065 89.005 0.000 

. *|  .   | .  |  .   | 12 -0.175 0.001 90.610 0.000 
       
       

Correlograme of GDP 
Date: 11/06/19   Time: 13:52    

Sample: 1990 2017      

Included observations: 28     
       
       Autocorrelation Partial Correlation  AC PAC Q-Stat Prob 
       
       .  |******| .  |******| 1 0.900 0.900 25.227 0.000 

.  |******| .  |  .   | 2 0.806 -0.027 46.208 0.000 

.  |***** | .  |  .   | 3 0.710 -0.057 63.153 0.000 

.  |****  | . *|  .   | 4 0.598 -0.144 75.664 0.000 

.  |***   | . *|  .   | 5 0.483 -0.088 84.194 0.000 

.  |***   | . *|  .   | 6 0.364 -0.104 89.256 0.000 

.  |**.   | .  |  .   | 7 0.251 -0.052 91.770 0.000 
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.  |* .   | .  |  .   | 8 0.157 0.021 92.801 0.000 

.  |* .   | .  |  .   | 9 0.078 0.012 93.067 0.000 

.  |  .   | . *|  .   | 10 -0.018 -0.164 93.082 0.000 

. *|  .   | .  |  .   | 11 -0.095 -0.016 93.527 0.000 

. *|  .   | . *|  .   | 12 -0.170 -0.091 95.035 0.000 
       
       

 

correlograme of Tcr 

 

Date: 11/06/19   Time: 13:55    

Sample: 1990 2017      

Included observations: 28     
       
       Autocorrelation Partial Correlation  AC PAC Q-Stat Prob 
       
       .  |******| .  |******| 1 0.811 0.811 20.487 0.000 

.  |****  | . *|  .   | 2 0.622 -0.107 32.991 0.000 

.  |***   | . *|  .   | 3 0.450 -0.066 39.789 0.000 

.  |**.   | .  |  .   | 4 0.310 -0.024 43.143 0.000 

.  |* .   | .  |  .   | 5 0.192 -0.042 44.493 0.000 

.  |* .   | .  |  .   | 6 0.107 -0.005 44.928 0.000 

.  |  .   | .  |  .   | 7 0.040 -0.028 44.992 0.000 

.  |  .   | .  |  .   | 8 -0.023 -0.059 45.014 0.000 

. *|  .   | .  |  .   | 9 -0.073 -0.028 45.251 0.000 

. *|  .   | .  |* .   | 10 -0.074 0.081 45.508 0.000 

.  |  .   | .  |  .   | 11 -0.062 0.005 45.698 0.000 

.  |  .   | .  |  .   | 12 -0.046 -0.004 45.811 0.000 
       
       

 

corellograme of inf 

 

Date: 11/06/19   Time: 13:57    

Sample: 1990 2017      

Included observations: 28     
       
       Autocorrelation Partial Correlation  AC PAC Q-Stat Prob 
       
       .  |******| .  |******| 1 0.842 0.842 22.050 0.000 

.  |***** | . *|  .   | 2 0.655 -0.184 35.923 0.000 

.  |****  | .  |  .   | 3 0.510 0.041 44.660 0.000 

.  |**.   | .**|  .   | 4 0.329 -0.251 48.443 0.000 

.  |* .   | .**|  .   | 5 0.102 -0.261 48.824 0.000 

.  |  .   | .  |* .   | 6 -0.042 0.110 48.891 0.000 

. *|  .   | .  |  .   | 7 -0.111 0.060 49.387 0.000 

. *|  .   | .  |* .   | 8 -0.139 0.121 50.203 0.000 

. *|  .   | .  |  .   | 9 -0.145 -0.010 51.136 0.000 

. *|  .   | .**|  .   | 10 -0.176 -0.289 52.586 0.000 

. *|  .   | .  |  .   | 11 -0.173 0.032 54.058 0.000 

. *|  .   | . *|  .   | 12 -0.171 -0.114 55.590 0.000 
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 ة للمتغيات. : اختبارت جذر الوحد(3الملحق رقم)
 وى للمتغيات عند المست ADFاختبار  •

• Null Hypothesis: LM2 has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=6) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -0.084837  0.9924 

Test critical values: 1% level  -4.339330  

 5% level  -3.587527  

 10% level  -3.229230  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(LM2)   

Method: Least Squares   

Date: 01/13/21   Time: 17:46   

Sample (adjusted): 1991 2017   

Included observations: 27 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     LM2(-1) -0.009824 0.115799 -0.084837 0.9331 

C 0.460486 3.070408 0.149975 0.8820 

@TREND("1990") -0.002810 0.017697 -0.158760 0.8752 
     
     R-squared 0.168961     Mean dependent var 0.139791 

Adjusted R-squared 0.099708     S.D. dependent var 0.083126 

S.E. of regression 0.078873     Akaike info criterion -2.137515 

Sum squared resid 0.149303     Schwarz criterion -1.993533 

Log likelihood 31.85645     Hannan-Quinn criter. -2.094701 

F-statistic 2.439762     Durbin-Watson stat 1.896170 

Prob(F-statistic) 0.108506    
     
     

 
 
 

Null Hypothesis: LGDP1 has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=6) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic  1.181016  0.9971 

Test critical values: 1% level  -3.699871  

 5% level  -2.976263  

 10% level  -2.627420  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
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Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(LGDP1)   

Method: Least Squares   

Date: 05/02/21   Time: 15:00   

Sample (adjusted): 1991 2017   

Included observations: 27 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     LGDP1(-1) 0.017632 0.014930 1.181016 0.2487 

C -0.482436 0.432736 -1.114852 0.2755 
     
     R-squared 0.052844     Mean dependent var 0.028611 

Adjusted R-squared 0.014957     S.D. dependent var 0.020406 

S.E. of regression 0.020253     Akaike info criterion -4.889825 

Sum squared resid 0.010255     Schwarz criterion -4.793837 

Log likelihood 68.01264     Hannan-Quinn criter. -4.861283 

F-statistic 1.394798     Durbin-Watson stat 1.221773 

Prob(F-statistic) 0.248711    
     
     

 

Null Hypothesis: LINF has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=6) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -2.419806  0.3619 

Test critical values: 1% level  -4.339330  

 5% level  -3.587527  

 10% level  -3.229230  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values. 

  

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(LINF)   

Method: Least Squares   

Date: 01/13/21   Time: 17:48   

Sample (adjusted): 1991 2017   

Included observations: 27 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     LINF(-1) -0.405812 0.167705 -2.419806 0.0235 

C 0.906247 0.545727 1.660623 0.1098 

@TREND("1990") -0.017576 0.022643 -0.776215 0.4452 
     
     R-squared 0.201982     Mean dependent var -0.040422 

Adjusted R-squared 0.135481     S.D. dependent var 0.859496 

S.E. of regression 0.799155     Akaike info criterion 2.493916 

Sum squared resid 15.32757     Schwarz criterion 2.637898 

Log likelihood -30.66786     Hannan-Quinn criter. 2.536729 

F-statistic 3.037258     Durbin-Watson stat 2.293866 

Prob(F-statistic) 0.066704    
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Null Hypothesis: LTCR has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=6) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -6.022583  0.0002 

Test critical values: 1% level  -4.339330  

 5% level  -3.587527  

 10% level  -3.229230  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(LTCR)   

Method: Least Squares   

Date: 05/01/21   Time: 19:06   

Sample (adjusted): 1991 2017   

Included observations: 27 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     LTCR(-1) -0.784971 0.130338 -6.022583 0.0000 

C 3.833499 0.651904 5.880468 0.0000 

@TREND("1990") -0.010012 0.003014 -3.321561 0.0029 
     
     R-squared 0.632927     Mean dependent var -0.029320 

Adjusted R-squared 0.602337     S.D. dependent var 0.120005 

S.E. of regression 0.075676     Akaike info criterion -2.220281 

Sum squared resid 0.137443     Schwarz criterion -2.076300 

Log likelihood 32.97380     Hannan-Quinn criter. -2.177468 

F-statistic 20.69101     Durbin-Watson stat 1.109318 

Prob(F-statistic) 0.000006    
     
     

 

Null Hypothesis: LTIN has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=6) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.564254  0.0524 

Test critical values: 1% level  -4.339330  

 5% level  -3.587527  

 10% level  -3.229230  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(LTIN)   

Method: Least Squares   

Date: 05/01/21   Time: 18:52   

Sample (adjusted): 1991 2017   

Included observations: 27 after adjustments  
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Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     LTIN(-1) -0.675123 0.189415 -3.564254 0.0016 

C 1.154925 0.719382 1.605439 0.1215 

@TREND("1990") -0.010658 0.041715 -0.255490 0.8005 
     
     R-squared 0.346753     Mean dependent var 0.094756 

Adjusted R-squared 0.292315     S.D. dependent var 2.006550 

S.E. of regression 1.687990     Akaike info criterion 3.989394 

Sum squared resid 68.38349     Schwarz criterion 4.133376 

Log likelihood -50.85682     Hannan-Quinn criter. 4.032207 

F-statistic 6.369762     Durbin-Watson stat 2.102951 

Prob(F-statistic) 0.006039    
     
     

 

 وق الأولى: عند الفر  ADFاختبار 

 

Null Hypothesis: D(LGDP1) has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=6) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.715899  0.0099 

Test critical values: 1% level  -3.711457  

 5% level  -2.981038  

 10% level  -2.629906  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(LGDP1,2)  

Method: Least Squares   

Date: 05/02/21   Time: 15:01   

Sample (adjusted): 1992 2017   

Included observations: 26 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     D(LGDP1(-1)) -0.648506 0.174522 -3.715899 0.0011 

C 0.019947 0.006187 3.223987 0.0036 
     
     R-squared 0.365212     Mean dependent var 0.001075 

Adjusted R-squared 0.338763     S.D. dependent var 0.022157 

S.E. of regression 0.018018     Akaike info criterion -5.121133 

Sum squared resid 0.007791     Schwarz criterion -5.024356 

Log likelihood 68.57473     Hannan-Quinn criter. -5.093265 

F-statistic 13.80791     Durbin-Watson stat 2.141492 

Prob(F-statistic) 0.001077    
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Null Hypothesis: D(LTCR) has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 6 (Automatic - based on SIC, maxlag=6) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -4.708812  0.0066 

Test critical values: 1% level  -4.498307  

 5% level  -3.658446  

 10% level  -3.268973  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(LTCR,2)   

Method: Least Squares   

Date: 05/01/21   Time: 19:07   

Sample (adjusted): 1998 2017   

Included observations: 20 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     D(LTCR(-1)) -2.658413 0.564561 -4.708812 0.0006 

D(LTCR(-1),2) 1.335824 0.482330 2.769525 0.0182 

D(LTCR(-2),2) 1.241842 0.417046 2.977707 0.0126 

D(LTCR(-3),2) 1.213465 0.366837 3.307917 0.0070 

D(LTCR(-4),2) 1.115545 0.288860 3.861880 0.0026 

D(LTCR(-5),2) 0.648137 0.162883 3.979153 0.0022 

D(LTCR(-6),2) 0.442664 0.118386 3.739177 0.0033 

C -0.145873 0.038665 -3.772684 0.0031 

@TREND("1990") 0.005816 0.001783 3.261832 0.0076 
     
     R-squared 0.842616     Mean dependent var -0.004344 

Adjusted R-squared 0.728155     S.D. dependent var 0.061752 

S.E. of regression 0.032197     Akaike info criterion -3.731735 

Sum squared resid 0.011403     Schwarz criterion -3.283656 

Log likelihood 46.31735     Hannan-Quinn criter. -3.644265 

F-statistic 7.361585     Durbin-Watson stat 1.734210 

Prob(F-statistic) 0.001726    
     
     

 
 
 

Null Hypothesis: D(LM2) has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=6) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -4.595692  0.0059 

Test critical values: 1% level  -4.356068  

 5% level  -3.595026  

 10% level  -3.233456  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(LM2,2)   

Method: Least Squares   
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Date: 01/13/21   Time: 17:59   

Sample (adjusted): 1992 2017   

Included observations: 26 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     D(LM2(-1)) -0.957299 0.208304 -4.595692 0.0001 

C 0.192467 0.054630 3.523068 0.0018 

@TREND("1990") -0.004182 0.002284 -1.830702 0.0801 
     
     R-squared 0.478727     Mean dependent var -0.004214 

Adjusted R-squared 0.433399     S.D. dependent var 0.106936 

S.E. of regression 0.080494     Akaike info criterion -2.093105 

Sum squared resid 0.149023     Schwarz criterion -1.947940 

Log likelihood 30.21037     Hannan-Quinn criter. -2.051303 

F-statistic 10.56139     Durbin-Watson stat 1.940202 

Prob(F-statistic) 0.000558    
 

Null Hypothesis: D(LTIN) has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=6) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -7.473460  0.0000 

Test critical values: 1% level  -4.356068  

 5% level  -3.595026  

 10% level  -3.233456  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(LTIN,2)   

Method: Least Squares   

Date: 05/01/21   Time: 18:57   

Sample (adjusted): 1992 2017   

Included observations: 26 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     D(LTIN(-1)) -1.415432 0.189394 -7.473460 0.0000 

C 0.379216 0.826952 0.458571 0.6508 

@TREND("1990") -0.015153 0.050621 -0.299353 0.7674 
     
     R-squared 0.708421     Mean dependent var 0.001145 

Adjusted R-squared 0.683066     S.D. dependent var 3.438152 

S.E. of regression 1.935573     Akaike info criterion 4.266851 

Sum squared resid 86.16819     Schwarz criterion 4.412016 

Log likelihood -52.46906     Hannan-Quinn criter. 4.308653 

F-statistic 27.94037     Durbin-Watson stat 1.878514 

Prob(F-statistic) 0.000001    
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 للمتغيات عند المستوى:  PP اختبار •
• Null Hypothesis: LM2 has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Bandwidth: 1 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 
     
        Adj. t-Stat   Prob.* 
     
     Phillips-Perron test statistic -0.156759  0.9908 

Test critical values: 1% level  -4.339330  

 5% level  -3.587527  

 10% level  -3.229230  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     
     
     Residual variance (no correction)  0.005530 

HAC corrected variance (Bartlett kernel)  0.005815 
     
          

     

Phillips-Perron Test Equation   

Dependent Variable: D(LM2)   

Method: Least Squares   

Date: 01/13/21   Time: 18:01   

Sample (adjusted): 1991 2017   

Included observations: 27 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     LM2(-1) -0.009824 0.115799 -0.084837 0.9331 

C 0.460486 3.070408 0.149975 0.8820 

@TREND("1990") -0.002810 0.017697 -0.158760 0.8752 
     
     R-squared 0.168961     Mean dependent var 0.139791 

Adjusted R-squared 0.099708     S.D. dependent var 0.083126 

S.E. of regression 0.078873     Akaike info criterion -2.137515 

Sum squared resid 0.149303     Schwarz criterion -1.993533 

Log likelihood 31.85645     Hannan-Quinn criter. -2.094701 

F-statistic 2.439762     Durbin-Watson stat 1.896170 

Prob(F-statistic) 0.108506    
     
     

 
 

Null Hypothesis: LGDP1 has a unit root  

Exogenous: Constant   

Bandwidth: 2 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 
     
        Adj. t-Stat   Prob.* 
     
     Phillips-Perron test statistic  0.839187  0.9929 

Test critical values: 1% level  -3.699871  

 5% level  -2.976263  

 10% level  -2.627420  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     
     
     Residual variance (no correction)  0.000380 

HAC corrected variance (Bartlett kernel)  0.000610 
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Phillips-Perron Test Equation   

Dependent Variable: D(LGDP1)   

Method: Least Squares   

Date: 05/02/21   Time: 15:02   

Sample (adjusted): 1991 2017   

Included observations: 27 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     LGDP1(-1) 0.017632 0.014930 1.181016 0.2487 

C -0.482436 0.432736 -1.114852 0.2755 
     
     R-squared 0.052844     Mean dependent var 0.028611 

Adjusted R-squared 0.014957     S.D. dependent var 0.020406 

S.E. of regression 0.020253     Akaike info criterion -4.889825 

Sum squared resid 0.010255     Schwarz criterion -4.793837 

Log likelihood 68.01264     Hannan-Quinn criter. -4.861283 

F-statistic 1.394798     Durbin-Watson stat 1.221773 

Prob(F-statistic) 0.248711    
     
     

 
 

Null Hypothesis: LINF has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Bandwidth: 1 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 
     
        Adj. t-Stat   Prob.* 
     
     Phillips-Perron test statistic -2.263892  0.4380 

Test critical values: 1% level  -4.339330  

 5% level  -3.587527  

 10% level  -3.229230  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     
     
     Residual variance (no correction)  0.567688 

HAC corrected variance (Bartlett kernel)  0.474715 
     
          

     

Phillips-Perron Test Equation   

Dependent Variable: D(LINF)   

Method: Least Squares   

Date: 01/13/21   Time: 18:03   

Sample (adjusted): 1991 2017   

Included observations: 27 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     LINF(-1) -0.405812 0.167705 -2.419806 0.0235 

C 0.906247 0.545727 1.660623 0.1098 

@TREND("1990") -0.017576 0.022643 -0.776215 0.4452 
     
     R-squared 0.201982     Mean dependent var -0.040422 

Adjusted R-squared 0.135481     S.D. dependent var 0.859496 

S.E. of regression 0.799155     Akaike info criterion 2.493916 

Sum squared resid 15.32757     Schwarz criterion 2.637898 

Log likelihood -30.66786     Hannan-Quinn criter. 2.536729 
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F-statistic 3.037258     Durbin-Watson stat 2.293866 

Prob(F-statistic) 0.066704    
     
     

 
 

Null Hypothesis: LTCR has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Bandwidth: 0 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 
     
        Adj. t-Stat   Prob.* 
     
     Phillips-Perron test statistic -6.022583  0.0002 

Test critical values: 1% level  -4.339330  

 5% level  -3.587527  

 10% level  -3.229230  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     
     
     Residual variance (no correction)  0.005090 

HAC corrected variance (Bartlett kernel)  0.005090 
     
          

     

Phillips-Perron Test Equation   

Dependent Variable: D(LTCR)   

Method: Least Squares   

Date: 05/01/21   Time: 19:08   

Sample (adjusted): 1991 2017   

Included observations: 27 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     LTCR(-1) -0.784971 0.130338 -6.022583 0.0000 

C 3.833499 0.651904 5.880468 0.0000 

@TREND("1990") -0.010012 0.003014 -3.321561 0.0029 
     
     R-squared 0.632927     Mean dependent var -0.029320 

Adjusted R-squared 0.602337     S.D. dependent var 0.120005 

S.E. of regression 0.075676     Akaike info criterion -2.220281 

Sum squared resid 0.137443     Schwarz criterion -2.076300 

Log likelihood 32.97380     Hannan-Quinn criter. -2.177468 

F-statistic 20.69101     Durbin-Watson stat 1.109318 

Prob(F-statistic) 0.000006    
     
     

 
 

Null Hypothesis: LTIN has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Bandwidth: 2 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 
     
        Adj. t-Stat   Prob.* 
     
     Phillips-Perron test statistic -3.574233  0.0514 

Test critical values: 1% level  -4.339330  

 5% level  -3.587527  

 10% level  -3.229230  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
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Residual variance (no correction)  2.532722 

HAC corrected variance (Bartlett kernel)  2.572790 
     
          

     

Phillips-Perron Test Equation   

Dependent Variable: D(LTIN)   

Method: Least Squares   

Date: 05/01/21   Time: 18:58   

Sample (adjusted): 1991 2017   

Included observations: 27 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     LTIN(-1) -0.675123 0.189415 -3.564254 0.0016 

C 1.154925 0.719382 1.605439 0.1215 

@TREND("1990") -0.010658 0.041715 -0.255490 0.8005 
     
     R-squared 0.346753     Mean dependent var 0.094756 

Adjusted R-squared 0.292315     S.D. dependent var 2.006550 

S.E. of regression 1.687990     Akaike info criterion 3.989394 

Sum squared resid 68.38349     Schwarz criterion 4.133376 

Log likelihood -50.85682     Hannan-Quinn criter. 4.032207 

F-statistic 6.369762     Durbin-Watson stat 2.102951 

Prob(F-statistic) 0.006039    
     
      

 : لمتغيات عند الفروق الأولى ل PPختبار ا •
• Null Hypothesis: D(LM2) has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Bandwidth: 2 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 
     
        Adj. t-Stat   Prob.* 
     
     Phillips-Perron test statistic -4.583066  0.0060 

Test critical values: 1% level  -4.356068  

 5% level  -3.595026  

 10% level  -3.233456  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     
     
     Residual variance (no correction)  0.005732 

HAC corrected variance (Bartlett kernel)  0.005405 
     
          

     

Phillips-Perron Test Equation   

Dependent Variable: D(LM2,2)   

Method: Least Squares   

Date: 01/13/21   Time: 18:06   

Sample (adjusted): 1992 2017   

Included observations: 26 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     D(LM2(-1)) -0.957299 0.208304 -4.595692 0.0001 

C 0.192467 0.054630 3.523068 0.0018 
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@TREND("1990") -0.004182 0.002284 -1.830702 0.0801 
     
     R-squared 0.478727     Mean dependent var -0.004214 

Adjusted R-squared 0.433399     S.D. dependent var 0.106936 

S.E. of regression 0.080494     Akaike info criterion -2.093105 

Sum squared resid 0.149023     Schwarz criterion -1.947940 

Log likelihood 30.21037     Hannan-Quinn criter. -2.051303 

F-statistic 10.56139     Durbin-Watson stat 1.940202 

Prob(F-statistic) 0.000558    
     
     

 
 

Phillips-Perron Test Equation   

Dependent Variable: D(LGDP1,2)  

Method: Least Squares   

Date: 05/02/21   Time: 15:03   

Sample (adjusted): 1992 2017   

Included observations: 26 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     D(LGDP1(-1)) -0.648506 0.174522 -3.715899 0.0011 

C 0.019947 0.006187 3.223987 0.0036 
     
     R-squared 0.365212     Mean dependent var 0.001075 

Adjusted R-squared 0.338763     S.D. dependent var 0.022157 

S.E. of regression 0.018018     Akaike info criterion -5.121133 

Sum squared resid 0.007791     Schwarz criterion -5.024356 

Log likelihood 68.57473     Hannan-Quinn criter. -5.093265 

F-statistic 13.80791     Durbin-Watson stat 2.141492 

Prob(F-statistic) 0.001077    
     
     

 

Null Hypothesis: D(LINF) has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Bandwidth: 2 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 
     
        Adj. t-Stat   Prob.* 
     
     Phillips-Perron test statistic -7.992271  0.0000 

Test critical values: 1% level  -4.356068  

 5% level  -3.595026  

 10% level  -3.233456  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     
     
     Residual variance (no correction)  0.582554 

HAC corrected variance (Bartlett kernel)  0.486409 
     
          

     

Phillips-Perron Test Equation   

Dependent Variable: D(LINF,2)   

Method: Least Squares   

Date: 01/13/21   Time: 18:08   

Sample (adjusted): 1992 2017   

Included observations: 26 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
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D(LINF(-1)) -1.429022 0.186105 -7.678577 0.0000 

C -0.359077 0.348395 -1.030661 0.3134 

@TREND("1990") 0.019610 0.021322 0.919700 0.3673 
     
     R-squared 0.719474     Mean dependent var -0.022151 

Adjusted R-squared 0.695081     S.D. dependent var 1.469598 

S.E. of regression 0.811504     Akaike info criterion 2.528313 

Sum squared resid 15.14640     Schwarz criterion 2.673478 

Log likelihood -29.86807     Hannan-Quinn criter. 2.570115 

F-statistic 29.49446     Durbin-Watson stat 2.150190 

Prob(F-statistic) 0.000000    
     
     

 
 

Phillips-Perron Test Equation   

Dependent Variable: D(LTCR,2)   

Method: Least Squares   

Date: 05/01/21   Time: 19:09   

Sample (adjusted): 1992 2017   

Included observations: 26 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     D(LTCR(-1)) -1.049249 0.126628 -8.286071 0.0000 

C -0.018705 0.033947 -0.551016 0.5869 

@TREND("1990") 0.000459 0.002025 0.226613 0.8227 
     
     R-squared 0.761950     Mean dependent var 0.019486 

Adjusted R-squared 0.741250     S.D. dependent var 0.145936 

S.E. of regression 0.074234     Akaike info criterion -2.255021 

Sum squared resid 0.126746     Schwarz criterion -2.109856 

Log likelihood 32.31528     Hannan-Quinn criter. -2.213219 

F-statistic 36.80914     Durbin-Watson stat 1.983554 

Prob(F-statistic) 0.000000    
 

 

Null Hypothesis: D(LTIN) has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Bandwidth: 3 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 
     
        Adj. t-Stat   Prob.* 
     
     Phillips-Perron test statistic -8.070127  0.0000 

Test critical values: 1% level  -4.356068  

 5% level  -3.595026  

 10% level  -3.233456  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     
     
     Residual variance (no correction)  3.314161 

HAC corrected variance (Bartlett kernel)  2.355587 
     
          

     

Phillips-Perron Test Equation   

Dependent Variable: D(LTIN,2)   

Method: Least Squares   

Date: 05/01/21   Time: 18:59   

Sample (adjusted): 1992 2017   
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Included observations: 26 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     D(LTIN(-1)) -1.415432 0.189394 -7.473460 0.0000 

C 0.379216 0.826952 0.458571 0.6508 

@TREND("1990") -0.015153 0.050621 -0.299353 0.7674 
     
     R-squared 0.708421     Mean dependent var 0.001145 

Adjusted R-squared 0.683066     S.D. dependent var 3.438152 

S.E. of regression 1.935573     Akaike info criterion 4.266851 

Sum squared resid 86.16819     Schwarz criterion 4.412016 

Log likelihood -52.46906     Hannan-Quinn criter. 4.308653 

F-statistic 27.94037     Durbin-Watson stat 1.878514 

Prob(F-statistic) 0.000001    
     
     

 

 فترات الإبطاء الزمنية.  تحديد  (: 4لحق رقم )الم
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 Bounds Testالحدود للتكامل المشترك  اختبار(: 5الملحق رقم )

 
ARDL Long Run Form and Bounds Test  

Dependent Variable: D(LM2)   

Selected Model: ARDL(3, 2, 0, 3, 3)  

Case 2: Restricted Constant and No Trend  

Date: 05/02/21   Time: 17:17   

Sample: 1990 2017   

Included observations: 24   
     
     Conditional Error Correction Regression 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.    
     
     C 55.99031 14.56088 3.845256 0.0049 

LM2(-1)* 0.529503 0.155066 3.414699 0.0092 

LGDP1(-1) -2.563039 0.669065 -3.830777 0.0050 

LTCR** 0.784253 0.267085 2.936340 0.0188 

LTIN(-1) -0.054487 0.018010 -3.025306 0.0164 

LINF(-1) -0.074501 0.025647 -2.904842 0.0197 

D(LM2(-1)) -1.047890 0.288111 -3.637107 0.0066 

D(LM2(-2)) -0.944802 0.238602 -3.959747 0.0042 

D(LGDP1) 0.349707 1.057583 0.330666 0.7494 

D(LGDP1(-1)) 1.076312 0.666058 1.615945 0.1448 

D(LTIN) -0.001773 0.007806 -0.227090 0.8260 

D(LTIN(-1)) 0.043370 0.013119 3.306001 0.0108 

D(LTIN(-2)) 0.023516 0.009144 2.571652 0.0330 

D(LINF) 0.031239 0.014385 2.171676 0.0617 

D(LINF(-1)) 0.049732 0.030065 1.654145 0.1367 

D(LINF(-2)) 0.031064 0.023450 1.324653 0.2219 
     
       * p-value incompatible with t-Bounds distribution. 

** Variable interpreted as Z = Z(-1) + D(Z).  

     
     
     Levels Equation 

Case 2: Restricted Constant and No Trend 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.    
     
     LGDP1 4.840464 0.225368 21.47805 0.0000 

LTCR -1.481112 0.480455 -3.082726 0.0151 

LTIN -0.102902 0.037850 -2.718684 0.0263 

LINF -0.140701 0.061367 -2.292776 0.0510 

C -105.7413 7.035168 -15.03039 0.0000 
     
     EC = LM2 - (4.8405*LGDP1  -1.4811*LTCR - 0.1029*LTIN -0.1407*LINF   

        -105.7413 )   
     
          

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

   
Asymptotic: 

n=1000  

F-statistic  7.848421 10%   2.2 3.09 

k 4 5%   2.56 3.49 

  2.5%   2.88 3.87 

  1%   3.29 4.37 
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Actual Sample Size 24  
Finite Sample: 

n=35  

  10%   2.46 3.46 

  5%   2.947 4.088 

  1%   4.093 5.532 

     

   
Finite Sample: 

n=30  

  10%   2.525 3.56 

  5%   3.058 4.223 

  1%   4.28 5.84 
     
      

 (:نموذج تصحيح الخطأ6لحق رقم )الم
 

ARDL Error Correction Regression  

Dependent Variable: D(LM2)   

Selected Model: ARDL(3, 2, 0, 3, 3)  

Case 2: Restricted Constant and No Trend  

Date: 05/02/21   Time: 17:31   

Sample: 1990 2017   

Included observations: 24   
     
     ECM Regression 

Case 2: Restricted Constant and No Trend 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.    
     
     D(LM2(-1)) -1.047890 0.202592 -5.172426 0.0009 

D(LM2(-2)) -0.944802 0.169014 -5.590089 0.0005 

D(LGDP1) 0.349707 0.366388 0.954472 0.3678 

D(LGDP1(-1)) 1.076312 0.394202 2.730355 0.0258 

D(LTIN) -0.001773 0.004722 -0.375430 0.7171 

D(LTIN(-1)) 0.043370 0.007551 5.743561 0.0004 

D(LTIN(-2)) 0.023516 0.005528 4.253742 0.0028 

D(LINF) 0.031239 0.009235 3.382837 0.0096 

D(LINF(-1)) 0.049732 0.016620 2.992357 0.0173 

D(LINF(-2)) 0.031064 0.012563 2.472597 0.0386 

CointEq(-1)* -0.529503 0.060531 -8.747691 0.0000 
     
     R-squared 0.923326     Mean dependent var 0.134742 

Adjusted R-squared 0.864346     S.D. dependent var 0.082216 

S.E. of regression 0.030281     Akaike info criterion -3.853006 

Sum squared resid 0.011920     Schwarz criterion -3.313065 

Log likelihood 57.23607     Hannan-Quinn criter. -3.709760 

Durbin-Watson stat 2.243655    
     
     * p-value incompatible with t-Bounds distribution. 

     

     

F-Bounds Test Null Hypothesis: No levels relationship 
     
     Test Statistic Value Signif. I(0) I(1) 
     
     F-statistic  7.848421 10%   2.2 3.09 

k 4 5%   2.56 3.49 

  2.5%   2.88 3.87 

  1%   3.29 4.37 
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تقدير العلاقة التوازنية طويلة الأجل(: 7لحق رقم)الم  
Levels Equation 

Case 2: Restricted Constant and No Trend 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.    
     
     LGDP1 4.840464 0.225368 21.47805 0.0000 

LTCR -1.481112 0.480455 -3.082726 0.0151 

LTIN -0.102902 0.037850 -2.718684 0.0263 

LINF -0.140701 0.061367 -2.292776 0.0510 

C -105.7413 7.035168 -15.03039 0.0000 
      

 

 ARCHاختبار : (8الملحق رقم)

 

Heteroskedasticity Test: ARCH   
     
     F-statistic 0.786451     Prob. F(1,21) 0.3852 

Obs*R-squared 0.830258     Prob. Chi-Square(1) 0.3622 
     
          

Test Equation:    

Dependent Variable: RESID^2   

Method: Least Squares   

Date: 05/02/21   Time: 17:50   

Sample (adjusted): 1994 2016   

Included observations: 23 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 0.000594 0.000194 3.065435 0.0059 

RESID^2(-1) -0.190842 0.215198 -0.886821 0.3852 
     
     R-squared 0.036098     Mean dependent var 0.000496 

Adjusted R-squared -0.009802     S.D. dependent var 0.000761 

S.E. of regression 0.000765     Akaike info criterion -11.43103 

Sum squared resid 1.23E-05     Schwarz criterion -11.33229 

Log likelihood 133.4568     Hannan-Quinn criter. -11.40620 

F-statistic 0.786451     Durbin-Watson stat 1.919242 

Prob(F-statistic) 0.385219    
     
     

 
 

 Breush-Pagan-Godfreyاختبار  (: 9لحق رقم)الم
 

Heteroskedasticity Test: Breusch-Pagan-Godfrey 
     
     F-statistic 1.357445     Prob. F(15,8) 0.3406 

Obs*R-squared 17.23030     Prob. Chi-Square(15) 0.3053 

Scaled explained SS 2.060178     Prob. Chi-Square(15) 1.0000 
     
          

Test Equation:    

Dependent Variable: RESID^2   

Method: Least Squares   

Date: 05/02/21   Time: 17:56   

Sample: 1993 2016   
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Included observations: 24   
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 0.388397 0.252843 1.536123 0.1631 

LM2(-1) 0.004432 0.004047 1.094988 0.3054 

LM2(-2) -0.002203 0.004673 -0.471464 0.6499 

LM2(-3) 0.001010 0.004143 0.243859 0.8135 

LGDP1 -0.045751 0.018364 -2.491290 0.0374 

LGDP1(-1) 0.036203 0.017288 2.094109 0.0696 

LGDP1(-2) -0.006152 0.011566 -0.531884 0.6093 

LTCR -0.005292 0.004638 -1.141128 0.2868 

LTIN 0.000224 0.000136 1.651908 0.1372 

LTIN(-1) -0.000139 0.000131 -1.059210 0.3204 

LTIN(-2) 0.000214 0.000127 1.685281 0.1304 

LTIN(-3) 6.92E-06 0.000159 0.043575 0.9663 

LINF -0.000109 0.000250 -0.437384 0.6734 

LINF(-1) 0.000238 0.000272 0.876917 0.4061 

LINF(-2) 4.26E-05 0.000344 0.123953 0.9044 

LINF(-3) -0.000206 0.000407 -0.505383 0.6269 
     
     R-squared 0.717929     Mean dependent var 0.000497 

Adjusted R-squared 0.189046     S.D. dependent var 0.000744 

S.E. of regression 0.000670     Akaike info criterion -11.54299 

Sum squared resid 3.59E-06     Schwarz criterion -10.75762 

Log likelihood 154.5159     Hannan-Quinn criter. -11.33463 

F-statistic 1.357445     Durbin-Watson stat 1.868032 

Prob(F-statistic) 0.340569    
     
     

 
 Breush-Godfrey Seral Correlation LM testاختبار  (:10ق رقم)لملحا

 
 

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  
     
     F-statistic 0.182111     Prob. F(2,5) 0.8388 

Obs*R-squared 1.629562     Prob. Chi-Square(2) 0.4427 
     
     

     
     

R-squared 0.067898     Mean dependent var -4.18E-15 

Adjusted R-squared -3.287667     S.D. dependent var 0.019316 

S.E. of regression 0.039997     Akaike info criterion -3.585299 

Sum squared resid 0.007999     Schwarz criterion -2.652673 

Log likelihood 62.02358     Hannan-Quinn criter. -3.337873 

F-statistic 0.020235     Durbin-Watson stat 2.086064 

Prob(F-statistic) 1.000000    
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 ةء العشوائيلتوزيع الطبيعي للأخطا: نتائج اختبار ا)11الملحق رقم )
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Series: Residuals

Sample 1993 2016

Observations 24

Mean       3.26e-15

Median  -0.002193

Maximum  0.042647

Minimum -0.057767

Std. Dev.   0.022766

Skewness  -0.424071

Kurtosis   3.152209

Jarque-Bera  0.742512

Probability  0.689867 

 
 

  (CUSUMاكمي للبواقي الراجحة )التر  اختبار المجموع (:12الملحق رقم)
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 tCUSUM of Squares Tesالتراكمية مربعات الأخطاء   باراخت (:13)حق رقمالمل
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