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 شكر وتقدير

 

 لي في إتمام هذه الأطروحة وبعد: وعونهالحمد لله سبحانه وتعالى على توفيقه 

على تكرمه الأستاذ الدكتور بن بوزيان محمد العرفان لمشرفي و أتوجه بخالص الشكر والتقدير وعظيم الامتنان 

النصائح  تقديمبقبول الإشراف على هذه الأطروحة، وعلى ما بذله من جهد عظيم ووقت ثمين في التوجيه، و 

  إلى حيز الوجود. والاقتراحات القيمة من أجل إثراء هذا العمل وإخراجه

كما أتقدم بأسمى عبارات الشكر والعرفان إلى أعضاء لجنة المناقشة على تكرمهم بقبول مناقشة هذه الأطروحة، 

 وعلى ما قدموه من نصائح وتوجيهات من أجل إثراء هذه الأطروحة.

اذ الدكتور توعلى رأسهم الأس ودعمني،عني وشج   وإلى كل من ساهم من قريب أو من بعيد في إنجاز هذا العمل،    

بن معمر عبد الدكتور الأستاذ الدكتور مناد علي، الأستاذ الدكتور غربي ناصر صلاح الدين، دريوش، ادحماني محمد 

 أتقدم بشكري الجزيل. موساوي محمد، والدكتورالباسط، 
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 ملخص

دول المارب العربي محل الدراسة )الجزائر، تونس، في  النمو الاقتصاديعلى  التطور المالي ثرأاختبار  إلىهدفت هذه الدراسة 

الأدبيات النظرية أن تطور القطاع المالي له أهداف وسيطية متعلقة  جمعتوأ. (2122إلى 0991خلال الفترة الممتدة من )والمارب( 

بوظائفه )الوصول، العمق، الانفتاح، التنويع، الفعالية، المردودية، والاستقرار( وله أهداف نهائية تتمثل في تحقيق النمو الاقتصادي 

الدراسة الببليومترية  كما أن،  (إنتاجية عوامل الإنتاج، ...تحسين والتنمية من خلال عدة قنوات )تراكم رأس المال، السياسية النقدية، 

محل اهتمام واسع من الباحثين، كما بررت  زال خاصة أثبتت أن موضوع الدراسة لا على الأدبيات التطبيقية على أرضية سكوبيس

ثبتت نتائج الأدبيات التطبيقية وجود أ .اختيار الموضوع، وعينة الدراسة حيث اتضح أن عدد الدراسات محدود في منطقة المارب العربي

قة الثنائية، وعدم وجود قيادة العرض، اتباع الطلب، العلابين التطور المالي على النمو الاقتصادي )العلاقة السببية تفسر  مقارباتأربع 

تنتقل إلى فرضية اتباع الطلب، كما ثم بعد تطور القطاع المالي لديها العلاقة(، ليتضح أن الدول النامية تعرف بداية فرضية قيادة العرض 

أكدت العديد من الدراسات التي عالجت حالة دولا نامية على غرار دول المارب العربي إما بعدم وجود أثر أو وجود أثر سالب للتطور 

  .المالي على النمو

)النمو الاقتصادي كدالة إلى  نموذج الدراسة لتقديرمنهجية تحليل السلاسل الزمنية لبيانات البانل،  الدراسة على عتمدتا

التطور المالي، التضخم، تراكم رأس المال( كما تمت معالجة البيانات المفقودة للمؤشرات الجزئية للتطور المالي عن طريق المفاضلة بين 

مجموعة  دراسةال اعتمدتولقد  .PCAمجموعة من الطرق، وذلك لتقدير مؤشر مركب للتطور المالي بطريقة تحليل المركبات الأساسية 

عدم أظهرت نتائج الدراسة  .(FMOLS, DOLS, PMG, MG) للعلاقة في المدى الطويل والمقدراتختبارات الا من

متزامن وفق منهجية للتطور المالي على النمو الاقتصادي في دول المارب العربي محل الدراسة مع وجود علاقة تكامل وجود أثر 

ARDL غير الرتيب للتطور المالي على النمو من خلال نموذج العتبة.ويتم تفسير نوع الأثر  ،بين متايرات النموذج لبيانات البانل 

تحليل ، CPAالمؤشر المركب للتطور المالي ، الدراسة الببليومترية، المارب العربي، النمو الاقتصادي، التطور المالي الكلمات المفتاحية:

 .العتبة نموذج، ARDL نموذج ،البانلالسلاسل الزمنية لبيانات 
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Abstract 

The main aim of this study is to test the impact of financial development on the economic 

growth in Magreb: (Algeria, Tunisia and Morocco) during the period (1990-2022). Economic 

Literature affirmed that financial development has agreed that the development of the financial 

sector has intermediate goals related to its functions (access, depth, openness, diversification, 

effectiveness, profitability, and stability) and has final goals represented in achieving economic 

growth and development through several channels (capital accumulation, monetary policy, 

improving productivity Factors of production, ...). The bibliometri0 study on the applied 

literatures published in Scopus proved that the subject of the study is of wide interest to 

researchers. This analysis has also justified the choice of the subject and the study sample, as it 

became clear that the number of studies is limited in the Maghreb region. The results of the 

applied literature demonstrated the existence of four approaches that explain the causal 

relationship between financial development and economic growth (supply leadership, demand 

following, a bilateral relationship, and the absence of a relationship). The developing countries 

know in the beginning the supply leadership hypothesis and then after the development of its 

financial sector, these countries move to the following demand hypothesis. Noting that many 

studies that have dealt with the case of developing countries such as the countries of the Arab 

Maghreb have confirmed that there is either no effect or a negative effect of financial 

development on growth. 

The study use on the methodology of Time Series Analysis of Panel data, on the study 

model (economic growth as a function of financial development, inflation, and capital 

accumulation). Missing data for partial indicators of financial development were estimated after 

comparing a group of methods, in order to estimate a PCA composite indicator of financial 

development. The study adopted a set of long run estimators and tests (FMOLS, DOLS, ARDL, 

PMG, MG). The empirical results of the study has shown that there is no impact of financial 

development on economic growth in the Maghreb countries (Algeria, Tunisia and Morocco), 

with the existence of a cointegration relationship between the variables of the model, and the 

type of non-significant impact of financial development on growth is explained through the 

threshold model. 

Keywords: financial development, economic growth, the Arab Maghreb, bibliometric 

study, PCA Composite Cndicator of financial development, time series analysis of panel data, 

ARDL, Threshold model. 
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 . المقدمة1
ة لى تبني نماذج لنظريات تاموي  قصعو لوو  يتعياويات للياامة  لتقياصعا ي  للما عو إسعت  للول  للااية  لطالما 

تعععياومع للمتة ععع  لتحتعععل للوال للير ا لللم للوطنيللااتج  زيا ة في لللميامثوو لتحقةق أهولف سعععةاسعععاتا لتقياصعععا ي  
 للياتاياتت لتحقةق للياولزن فيلتخيةض يتوتت للبطال  لسعععععععععععياقرل  ل سعععععععععععتا   للحياظ عوى بالإضعععععععععععا   إلىلمولطاةها، 

ىل ئ   طوير مخياوف للقطاعات لتقياصعععععععا ي  لتتبلتقياصعععععععا ي  ي. لما جس ىما تتعععععععتى للول  في ني  للتعععععععةا  إلى ت
هة  نا للمحوة  لياحقةق للياامة ، عوى لعيابا  أن للمول   في هذه للول  تياتعععلمح بالمحول ي  لللاو ة للةب ةلللمول   للطاقات 

 سهاعن للم اىل للهةةوة  للتي تتاني ياها أغوب

 لتقصععععا يل،طو  للياوياامة  ل ل ا ئةتععععة اللامو لتقياصععععا ا  رىأجمت  ل  لةات لتقياصععععا ي  عوى لعيابا  لقو 
، للما  لت عععععععععععععع ة. ترلىلمح  أ للإنيااجة ،  للقو ة، زيا ة للير ا للوال زيا ة ،اوق  رص للتمل نظرل لول ه للهام في

   سيتياويات أعوى ين لتسياهاتك للتسياثما  لللر اهة  لوتةان تحقةق ين شأنهلهو يا 

ةاسعععععععات سعععععععلأجمت  ل  لةات لتقياصعععععععا ي  عوى أن تحقةق يتوتت نمو لقياصعععععععا ا يرتيت  يقيا ععععععع  لنياهاج 
لذل    ععععع ة. لتلياةا سلت تتزيز للإنيااجة لتسعععععياثما ،  لتحيةز تتبئ  للمول   لتقياصعععععا ي  توف إلى ناجت لقياصعععععا ي  

همية  لصععععععععععععانت  ل  في غاي أيرل  يتو اللامو لتقياصععععععععععععا تحقةق وتوليل للرئةتععععععععععععة  للتي تتععععععععععععاهلمح في ل ا جةول هم  إن
 للتةاسات لللباحثل عوى حو سولءس 

طويو   قو  إن لتقياصا يل للت ،مخياوف للول للتةاسات في  لصانت  للرئةتة أحو ل هولف  للامو للما ىان
لامو ل، لحوو  ل  لةات لتقياصعععععا ي  عوليل يتعععععيامر لقياصعععععا اتحقةق نمو  ل و لت يياطوبات ناق عععععول باسعععععياياضععععع 

  لوامو للحويث  للتوليل قوي  لحوو ثم ىالتمل،  أ  للما  لللياةاووجةا، في للمومع للطويل   لتقياصا ا للةاتسةةة 
سععععععععععععععياولي  لت ،طو  للقطاع للمالي، لسععععععععععععععياهاتك للطاق ت  أ  للما  لتجياماع ، ىاتنييااح لليا ا ا، للتمال  للمؤهو ،

 سسسللتةاسة لللحريات للبةئة ، جو ة للمؤستات، 

لليااويه إلى ضععععععععععرل ة يرلعاة لتاياات ات لاوهري  لل للول  للمياقوي  لللول  للااية  أ ااء تحوةل  يجبلهاا ين 
عوليل للامو )أل للتاتق  لل للياطو  للمالي لللامو لتقياصعععا اح، حةل لوا  لتقياصعععا لت للمياقوي  يتعععياويات عالة  

ت  لياحقةق يهيامل بالتعععع حزلب للتععععةاسععععة  لللللباحثل ين للر اهة  تجتل صععععانت  للتععععةاسععععات لتقياصععععا ي  هااك 
 ي ععععععععا ى  لنييام. للموني، في حل أن صععععععععانت للحري  للتععععععععةاسععععععععة  ل ضععععععععمان يتععععععععياويات عوةا ين لتسععععععععياولي  للبةئة  ل 
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للمحا ظ  أىثر بالياقوةص ين لليقر لللبطال  ل  يهيامونللتععععععةاسععععععات لللباحثل لل حزلب للتععععععةاسععععععة  في للول  للااية  
 ي. ضععرل ة تحقةق يتوتت نمو لقياصععا ا يرتيت ، لذل   ا للويات مخياوي  لل هيال لليئيالعوى لسععياقرل  ل سععتا  

 ين للول س

للمياتوق  لوجه ااص ا، ل مللياامة  في أا مجيام. يرتبط لطرح للق ععععععععايا للمياتوق  ليامويوهللامو ل  اياإن طرح ق عععععععع
ذل للتبء، لىذل  ين حةل ل جهزة بالول  للذا يمةن أن توتبه للإ ل ة للتععععععععععععععوةم  لواظام للمالي لاتضععععععععععععععطاتع ه

لل سعععععععععععععالةب للتي تخولي  لواظام للمالي للقةام لول ه، بالإضعععععععععععععا   إلى يومع يرلن  هذل لاهاز لقو ته عوى للياةةف ي. 
ات ، للتل ظهو  يصععععععطوو للامو لتقياصععععععا ا في ل  لةتيرضععععععها عموة  للياامة  لتقياصععععععا ي ل لضععععععاع لاويوة للتي 
ح  Schumpeter, 1911في ىياعععاب ) ل  للقطعععاع للمعععالي )للقطعععاع للباة  تحعععويعععولح للاظريععع  تزلين ي. ظهو  

 سلتقياصا ا اظري  للياامة  لتقياصا ي  حةل لضو أهمية  للقطاع للمالي في تحقةق للاموللموسوم ل
لوسععععععععةط لل لهذل للقطاع  يمثل حةل ،لتقياصععععععععا ا وامول للمايا  للقطاعات  ألرزيتيابر للقطاع للمالي ين  إذ

 ين اات ول   لتسعععيااات  ل يثل لوم تحقةقعوى لتتمل للوسعععاط  للمالة  لليرص لتسعععياثما ي  للميااح  لهاس للموارلت ل 
 ىثر إنيااجة  أل للاتسعععععععياثما لت  لتوجةهها ولئض يالة   يمياوةونلموارلت ين ل عولن لتقياصعععععععا يل للذين لتجمة. 

اهمي  في إعا ة للمتعععععععععللمالي  ع، ىما يمةن لوقطا ني ين ع ز ياليللوحولت لتقياصعععععععععا ي  للتي تتا في لنيوي  لقياصعععععععععا يا
  يتخصعععةص للمول   لل للقطاعات لتقياصعععا ي  حتعععب يتاي  لاولمع لتقياصعععا ي  ليياطوبات للتعععةاسعععات لتقياصعععا 

الي للقطاع للم يتععععمو ين ناحة  أارمع، س ة تي ععععةوة ، أل غ ها ين ل سععععالةبلوول  سععععولء ين اات  أسععععتا   ائو
لىل ذل   للتلياةا  ل يا ة ل عما ، ات، لت  ة. للإلولعللحو ين عوم تااسق للمتوويياقوةص تةوي  للمتاياتت، ل

 ين شأنه تحقةق يتياويات نمو لقياصا ا أعوىس
لي. تطو  للو لسععععات لتوسععععتها حو  للتاتق  لل للقطاع للمالي لللامو لتقياصععععا ا تبوو  ييهوم للياطو  للمالي 

لةات لتقياصععا ي  ىل للياا لت للمقصععو ة للتي تخص للمؤسععتععات للمالة  لل سععول  للمالة  سععولء عوى للذا يثل في ل  
صععتةو للتمق، للوصععو ، لليتالة ، لتسععياقرل ، لتنييااح، لللوعلمح للليااظةلمحس لت شعع  أن للياطو  للمالي يتععيامو  ل ه في 

صععععا ا ل ععععةل عام لفي عموة  للامو لتقيا  قياصععععاللامو لتقياصععععا ا ين للول  للحاسععععلمح لللمحو ا لوقطاع للمالي في لت
 ل ةل ااصس
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ين للتوليل  و جم للقةام لول ه في عموة  للامو أل حتى للياامة ، قوم لتقياصععععععععععععععا يون للماليلواظام  للةياتععععععععععععععى
  ياةايثل للياحرير للمالي، للاو ة لليااظةمة ، لللقوة للمؤسعععععععععتعععععععععة ، للتل ضعععععععععرل ي لللتي يرلنها  للمالي للمتعععععععععاعوة لوياطو 

 سم للماليالىياءة للاظ للصو س ليمةن لهذه للتوليل أن تؤ ر عوى عمق ، قوة للقانون، سسللياةاولوج 

تقياصا يون لتقياصا ا، بحةل لنقتلمح لللامو عوى تطو  للقطاع للمالي  نوع تأ برت أنه لم يحصل إجماع حو  إ
عمويا  للقطاع للمالي أن -ل ىبرله  لنيموع   –في هذل للصععععععععععععو  إلى عوة مجموعات، حةل ترمع لنيموع  ل للى 

 لتقياصا ا، حةل أن هذل للقطاع يتاهلمح في جذب للموارلت للاموله أ ر إيجابي عوى  لللياطو  للمالي ل ةل ااص
س ولت لتسياثما  لنيوي ،  ةز ل  لت اا  ليرتي. ح لمح لتسياثما  مما يحيز للا اط لتقياصا اللمحوة  لتوجةهها نحو قا

  Bagehot (1873) ،(1911) Schumpeter، Gurley ليععععععوعلمح هععععععذل لتتجععععععاه أعمععععععا  ىععععععل ين
(1955)،Goldsmith  (1969)ين ، لل عمعععا  للهعععايععع  لةعععلMcKinnon  (1973 ح لShaw  

  Benhabib - Spiegel  ((2000( ،2000 ل عما  للحويث  عوى غرل حس لىذل  مجموع  ين 1973)
(Beck et al.,، Levin, 2001)حس 

ح لجوت (Stern 1989 ل Robinson ، (1988) Lucas (1952)بالمقالل نجو أن   لسععععات
 أن للقطاع للمالي لة  عايات يؤ رل ) و لح ييترل لوامو لتقياصا اس

 Samargandi et) و لسعععععع ى  لتقياصععععععا ا للاموآثا  سععععععوبة  عوى  للمالي لهلةاما  أمع للبتض أن للاظام 
al., 2015 لهو يا اوص إلةه ) ين اات  سعععععععععةاسعععععععععات للياحرير للماليلىذل    ،حDiaz- Alijandro, 

للمالي إلى لنهةا لت يالة   للياحريرح،  حتعععععععععب  أيهلمح قو يؤ ا Weisse  (1998ل Singhح، لىذل  1985
 سفي حال  لنياهاج يقا ل  للصوي  لأىثر ين ذل  إلى لتنةماش لتقياصا ا

نجو ين  ، حةللتقياصععععععععا الللامو تطو  للقطاع للمالي لل ىما لنقتععععععععلمح لتقياصععععععععا يون حو  طبةت  للتاتق  
  رل عوى غ للامو لتقياصععععععععععععععععا ا  للقطععاع للمععالي يحيز أن تطو  لللععذين يرلن رضععععععععععععععةعع  قةععا ة للتر     أنصععععععععععععععععا هععج

Gupta(1984) ل Demetriades-Hussein1996)ح ، King - Levin (1993 ،حLevin 
- Zervos(1998ح،Demirguc - Maksimovic (1996،سسس ح 

  ا  يزيو للطوبللطوب،  امو لتقياصععتيتععر للتاتق  ين جه  للتي  رضععة  لتباع للطوب  أنصععا  في للمقالل، نجو
-Jung((1986، Demetriades أعما  ىل ينىما في   ،ل سعععععععول  لللمؤسعععععععتعععععععات للمالة تطوير يؤ ا إلى 

Hussein ((1996 سسسس، 
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 ح(Gupta1984ين اات  لتض للو لسععععععععات للياطبةقة  للحويث  عوى غرل    لسعععععععع   آار ظهر توجه ىما
 لتقياصا اس  لل تطوير للقطاع للمالي لللامو   تبا لة  في لتض للول  للااية للتي اوص  إلى لجو  عاتق  سببة

ياصا ا اتق  لل للامو لتقمجموع  ين لتقياصا يل للذين يرلن بأنه ت توجو هااك ع ين ناحة  أارمع، نجو
 9191ح سا  'Meir and Seersلىذل  في ىيااب ) 9191ح سا  Sternق للمالي، أيثا : سيا ن )لللتم

 ، 9199ح سا  Robert Lucasىذل   للرت لوىا  )ل 
ن للت عععععععرين، ، لحتى نهاي  ثمانةاات للقر لأىبرها يتعععععععاح   ل  للمارب للتربيألرز ل ةما يياتوق باازلئر إحومع 

 تجتععععو لمفي ظل سععععةاسععععات للياقةةو للمالي للتقياصععععا ا  للتموية  لتقياصععععا ي  للمؤسععععتععععات للاياائج للتي حققياها إن 
  ال   ات   عوى للقائلمح للحر لتقياصا  نحو لازلئر لياحو  ل للى للبول   ظهرت س للذل لازلئرا لتقياصا  تطوتات
لتبنيلي إجرلءلت للياحرير  لما جة  لليا ا ة اات  تحرير ين لتقياصعا ا للياطوير إجرلءلت سعةاسعاتتيامثل في  أسعاسعة 
 ،لاتسياثما  ظم للما لليا ريتات اات  ين لماص  لتسياثما لت ت  ة. إلى للها    بالإضا   إلى للإجرلءلت ،للمالي

 ية سللتمو  لتقياصا ي  للمؤستات يوةة  في لماص للقطاع بم ا ى  لوء للتو  لقياصا  إلى لتنياقا  لىذل 
 Shaw (1973)لعععععععوأت لازلئر عوى غرل  للتعععععععويعععععععو ين للعععععععول  للاعععععععايةععععععع  ليابني نموذج ىعععععععل ين 

(Mckinnon) -(1973)   للولع  إلى للياحرير للمالي اصععوصععا في ظل للظرلف لتقياصععا ي  لللتععةاسععة  للتالمة
لاوء لازلئر عوى غرل  للةث  ين للول   (1989)ل  (1988)آنذلك، لوء با زي  للمالة  للتالمة  للحا ة لتاي  

لي لصاول  ة  للوللة  )للبا  للول للااية  للتي عان  ين ع ز في يولزين يو وعاتا إلى لتسياولن  ين للماظمات للمال
للاقو للولليحس لهو يا أ مع إلى تتاظلمح للمويونة  لما جة  لو زلئر لااصععععععععععع  تجاه هذه للماظمات للتي تير  ضعععععععععععمن 
شععععرلطها لماو للقرل  تحرير ل سععععول  للمالة  لللياتاياتت للمصععععر ة  ين للياوال للحةوي  لللقةو  للميرلضعععع  عوةها في 

للهةةو  تقياصا يات للول  للمتياويا س لقو حيز عوى هذل للياحو  نحو لقياصا  للتو  ترلج.  إطا  لرليج للإصاتح
يةان  سععععععةاسععععععات للياوال للحةوي  في لليةر لتقياصععععععا ا لتو سععععععقوط لتتحا  للتععععععو ةا ، لبالياالي لتقياااع لتوم 

وق  لهو لاظام حتى ذل  للجولمع للاهج لتشترلى  ىاظام لقياصا ا مجوا  غوب للول  للااية  للتي تبا  هذل ل
 يا لقياا. له صانتو للقرل  في لازلئرس

لقطاع للياونتة  لللتوط  للاقوي  لياتزيز عمق لجهو ل ىب ة ين للحةويات للقطاع للمالي في تون   عرفىما 
 تفي ظل عوليل يتععاعوة يياتو ة، ىما أن تون  لسععياثمر للمالي لتتععهةل للوصععو  للل ععمو  لوقطاع للمالي للياونتعع ، 

  ين للةثيولجعه  للمعالي هعا للقطعاع إت أن في للتععععععععععععععو  للمعالي لمعاص هعا لقطتع  أشععععععععععععععولطعا هعايع  في هعذل لنيعا س
ين لل للياحويات للتي تولجه للقطاع للتل  .تتةق تحقةق ىايل إيةاناته في  علمح للامو لتقياصعععععععععععا ا للتي ياحوياتلل
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ياثما لت لتمويل لللتي تؤ ر سععععععععععوباة عوى ىياءة توجةه لتسععععععععععللمالي في تون  ضععععععععععتف للباة  للياحياة  للمالة  لللمصععععععععععر ة ، 
للم ا ي. لتقياصا ي س ىما تتاني للباوك للياونتة  ين ي اىل في إ ل ة للمخاطر لتقويم لمويات للمالة  ل ةل  تا ، 

عاتلة عوى ذل ، تتاني تون  ين  .مما يقول ين قو تا عوى تحيةز للا عععععععععععععععاط لتقياصعععععععععععععععا ا ل علمح للقطاع لماص
يات هةةوة  في للقطاع للمالي، يثل ل تياع يتوتت لليائوة لنقص للتعععععةول ، مما يقةو إيةانة  لل عععععرىات لل  رل  تحو

 سفي للحصو  عوى تمويل ل ةل يااسب ليامويل ي ا يتهلمح للسياثما لتلمح

  قطاع للماليلتيتةل  ل  لل تتزيز لتسععععععععياقرل  للمالي لقصععععععععو للياحويات،  إن للحةوي  للياونتععععععععة  ىللرغلمح ين  با
تتزيز  ،ا ةا ح  لليتعععيللقطاع للمالي ين اات  سعععوتعععو  ين للإصعععاتحات لللياولل ، يثل  تةري  تطو  إلى تتعععتى

الي لليااظةم  لتحتعععععل لةئ  ل عما س توف هذه لاهو  إلى لتتزيز  ل  للقطاع للمل  للقانوني تزيز للإطا ، تلل عععععيا ة 
 .قةق للياامة  للمتياولي  في تون في  علمح للامو لتقياصا ا لتح

، لنياه   نه ا ذلت لتسععععععععععععياقرل  لتقياصععععععععععععا ا ين جه  أارمع نجو أن للمارب ىإحومع  ل  للمارب للتربي
تجا تا ل  مخياويا تمايا عن لازلئر،  ا و أنها لاياا ت للامط للوةب للي ياذ لسععععععياقاتلها، للعياموت ع  تحرير لقياصععععععا ها

للقطاع للمالي ين ىل للقةو  للتي تير  عوةه، لذل نجو أن للمارب لنخرط في سعععععةاسععععع  ، لتحرير لما جة  ل عععععةل يبةر
لتنييااح لتقياصعععا ا قبل لازلئر ليترة طويو  نتعععبةا، لنظرل لهذه لتعيابا لت لغ ها،  إن لنياهاج إجرلء   لسععع  يقا ن  

 ين هذه للزللي س يال تتترضه صتوبات يوضوعة  عويوةلل للحال
 سللمالي في للمارب ييامةز لتو  يالي يتيابر ل ىبر في للمارب للتربي، لهو لو ص  للول  للبة اء ىما أن للقطاع
يثععل ويععوة عععلي. ذلعع ، يولجععه للقطععاع للمععالي في للمارب تحععويات تو   اععويععات ييااوععع س  عوى لقطععاع لاة  يتمععل

لصععععععععععا ة م ليامويل للم ععععععععععا ي. لضععععععععععتف لليامويل للصععععععععععا  لللمياوسععععععععععط، لل تياع يتوتت للبطال  لنقص لليامويل للاتز 
  قو تا عوى تحيةز ، مما يتو تقويم لمويات للمالة  ل ةل  تا لللمياوسط س ىما تتاني للباوك للمارلة  ين ي اىل في 

 .للا اط لتقياصا ا لتتزيز للياامة  لتقياصا ي 

هذه للو لسعع  إلى لسععياقصععاء أ ر للياطو  للمالي عوى للامو لتقياصععا ا في عةا  ين  ل  للمارب  توفلبالياالي 
 باسععععععععععععياخولم أ للت تحوةل للتععععععععععععاتسععععععععععععل للزياة  ح2122 -9111اات  لليترة ) لللماربح ، تون للتربي )لازلئر
 سلبةانات للبانل
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 . إشكالية الدراسة2
لقياصعععععععا يات للمارب للتربي بمرلحل لقياصعععععععا ي  مخياوي ، نياة   ظرلف ي  ة  لجةوسعععععععةاسعععععععة  للقياصعععععععا ي   تير 

لإلى غاي  نهاي  عقو للثمانةاات، تبا  لازلئر للاظام لتشعععععععععترلى   1962)عويوة،  ماذ لسعععععععععياقات  لازلئر سعععععععععا  )
لمرىزا نيااج لللياخطةط ل  لوسعععععععائل للإلللمتيامو عوى توال أل سعععععععةطرة للولل  عوى لتقياصعععععععا  ين اات  يوةة  للولل

للنتة  ذل  عوى مخياوف للقطاعات،  انحصر  ل  للقطاع لماص ل رض  للحةوي  للقةو  عوى لليا ا ة لما جة ، 
للاظام للمصعععرفي، لعوى مخياوف للا عععاطات للإنيااجة  للتقياصعععا ي ، عوى عة  للمارب للذا لنخرط في لنياهاج يقا ل  

 لقياصا  للتو س
لي. يطو. للياتعععتةاات لوأت لازلئر بالياحو  نحو لقياصعععا  للتعععو  لتبا  لتنييااح لتقياصعععا ا ل علمح للقطاع 
لماص، ىما شعععععععرع  في للياخو  عن للقةو  للتي  رضعععععععياها سعععععععالقا عوى للحةاة لتقياصعععععععا ي س هذل للياحو  ىان نياة   

ن للهةةو  ياذ عقوين ين للزينس لة لى صععععععععععععععاول  للاقو للوللي لتبني لرنايج للإصععععععععععععععاتحإيباشععععععععععععععرة لو وء لازلئر 
لااء إل  هو للحا  في للقطاع للمالي ىما-للماتحظ في لازلئر أن للحةوي  لوأت تير  قةو ل عوى لتض للقطاعات 

للقرل  لتسععععياهاتىة ، لىذل  في قطاع لليا ا ة لما جة  لسععععةاسعععع  للياحةلمح في للمتععععياو  لت )قانون للمالة  للياةمةو  
عوى سععععععبةل للمثا  ت للحصععععععر قو  91ح  ىو ةو ئت للحمائة  لويا ا ة لما جة  أ ااء أزي  جارلءلجثم للإ -(2009)

ت تياماشعععععى ي. نهج للياحرير لتقياصعععععا ا للميابى  ةها مما ي عععععةل أحةانا ترلجتات جزئة  ييايالت  للح لمح لللياأ   عوى 
 سةاس  للياحرير لتقياصا اس

ىا هععا ين  ل  للتععالم تتععععععععععععععتى لياحقةق يتععوتت نمو   لعوى لعيابععا  أن  ل  للمارب للتربي  ععل للععو لسعععععععععععععععع 
لقياصععععا ا ييازليوة ليتععععيامرة، لنظرل  ن سععععةاسععععاتا لتقياصععععا ي  تتععععياهوف تحقةق هذل للهوف، لتبحل عن للتععععبل 
للااجت  لياحقةق هذل للهوف لنظرل للأهمية  للبالا  لوقطاع للمالي في تحقةق ترلىلمح لت اا  لت عععععععععععععع ة. لتسععععععععععععععياثما  

 ليائوة ل عولن لتقياصا يل ل ىثر إنيااجة ،  ةياءةل لتخصةص للمول  
بيس في تتزيز للامو لتقياصعععععععا ا في  ل  للمارب للتر  للياطو  للماليين هاا يمةااا أن نياتعععععععاء  عن يومع نجاح نهج    

 لمااق ياها س له  للإشةالة  للتي نتتىللياطو  للماليلتةاسات يومع حاج  لتقياصا يات للماا لة  حةل نريو يتر   
 ين اات  هذه للو لس ، لييابا   إلى ل ذهان لبإلحاح للياتاؤ  للرئةت  للياالي:

   ما مدى مسااااااااااااة التطور المالي ف زعالا و ايا النمو الاقتصااااااااااادي ف دول المغرب العربي  ا اا ر
 ؟(2122 -0991خلال الاترة   زونس  المغرب(

 :للياالةل لليرعةل لإلى للإجال  عن للتؤللىذل    تتتى هذه للو لس لإلى جانب هذل للتؤل  للرئةت  
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  لازلئر، تون ، ياه في  ل  للمارب للتربيطبةت  للتجاه للتاتق  للتععععببة  لل للياطو  للمالي لللامو لتقياصععععا ا يا( 
 للماربح؟

   ياه في رة ياحقةق ل هولف للماياظلللياطو  للمالي  سععععةاسعععع  نجاحللماتئلمح في  قياصععععا التةط للمح يومع يتععععاهمي يا ه
  ل  للمارب للتربي )لازلئر، تون ، للماربح؟

 فرضيات الدراسة .3
 لايابا  لليرضة  للرئةتة  للياالة :سةيالمح لمتاا  للإشةالة  للمطرلح  سالقا     

  للياطو  للمالي في  ل  للمارب للتربي يتعععععععععععاهلمح في زيا ة يتوتت للامو لتقياصعععععععععععا ا في  ل  للمارب للتربي  ل
 س)لازلئر، تون  لللماربح للو لس 

 :للياالةيال لليرعةيال لليرضةيالبالإضا   إلى 
   ل للو لس س في  ل  للمارب للتربيسببة   اائة  لتتجاه لل للياطو  للمالي لللامو لتقياصا ا لجو  عاتق  
 تو ت للماتئلمح )لسععععععععياقرل  يتععععععععياومع ل سععععععععتا ، لنييااح تجا ا، ترلىلمح  أ  للما سسسح قياصععععععععا التةط للمحعوليل  إن

،  في ت  ة. للامو لتقياصا ا في  ل  للمارب للتربي  ل للو لس للياطو  للماليا اح سةاس  ل شرلطا ضرل ي 
 سلتو ر عوليل للبةئ  لتقياصا ي  لل رل ي  لياحقةق للامو لتقياصا ا

 . أاية الدراسة 4
ن يرحو  تقةةو للاظام للمالي لنياه  ياذ حوللي عقوين ين للزين عوى إغرل  للةث  ين للول  للااية ،  عوى 

 لى للمويونة  لما جة ، ل ير للذا جتل لتقياصعععععععععععععععا  لازلئراإلق. ع ز ىب  في يةزلن للمو وعات لين ثم للو وء 
 ععةل أسععاسعع  لليااموي  لظو  للحةوي  تتععتى ل يتاني ين تبتات هذه للمرحو  ليترة طويو ، حةل تتطو  للم ععا ي.

 يرل لت للولل  ين للتمو  للصتب سإلى تأيل يبالغ اوي  للوين للتي ىان  تتياهو  للحص  ل ىبر ين إ
لت هوف تحيةز للا اط لتقياصا ا لتحري  للموار  للياطو  للماليلجاءت عوى أنقا  هذه للتةاس  سةاس  

 ثوى لوا ععععععععععاط لتسععععععععععياثما اس ين هاا تاب. أهمية  هذه للو لسعععععععععع  في تقصعععععععععع  أ ر هذهلتتبئياها لتحويوها إلى ل لجه للم
للتةاس  ليتر   يومع تحقةقها للأهولف للمرجوة ياهاس لبالياالي تتمو لصانت  للتةاسات لتقياصا ي  باتخاذ يوقف 

  لحال  مين عويه، يوقف يبني عوى تحوةل يوضععععععععععوع  ى للياطو  للماليعقاتني ين لتسععععععععععيامرل  في تبني سععععععععععةاسعععععععععع  
 سل  لتقياصا ايا ت  وم لتسياقر  جرلءلت لللياولل  ثم للترلج. عاها، لهولتقياصا  لازلئرا لاة  تيا ا لتخاذ للإ

  للقطععاع للمععالي في اطوة لياتزيز ىيععاءة للقطععاع هععذل للبحععل هو لهيامععايععه بموضععععععععععععععوع تطو لممععا يزيععو ين أهميةعع  
 و  ذ يتو  ىث ل في  ل  للمارب للتربي عوى للقطاع للمالي لوو . لتإ لللياأىو ين جولمع للتععععععععةاسععععععععات للمطبق   ةه،
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للياامة  عن طريق تطوير للقطاعات للإنيااجة  للتي يمةن أن تتو  إيرل لت للمحرلقات لبالياالي للمتعععععععععععععععاهمي  في تاوي. 
 يرل لت للمحرلقاتسإيصا   للوال للقوي  لللياخوص ين طبةت  لتقياصا  للريت  للقائلمح عوى 

تااللها للمخياوف للأ لةات للياطبةقة  باسععععععععععععععياخولم طريق  حويث  له  ةمن أهمية  هذه للو لسعععععععععععععع  في ىذل  ت
طريق  للياحوةل للببوةويترا للمتععععياخوي  ل ععععةل للسعععع. في للتووم للطبة س لللوصععععو  إلى تحويو   حوة للبحل لللتمل 

قةا  للمياا لت،  )تحويو يياا لت للو لس ، عوى إيجا  للقةم  للم ا   لوو لس  للحالة  لتموقتها لل للو لسات للتالق 
 تحويو ل سالةب للإحصائة ، للياوقتات للقبوة حس

   للمالي في  ل  للمارب للتربي  ل للو لسعععع  باسععععياخولمبااء يؤشععععر يرىب لوياطو ل تقوم ذه للو لسعععع ه أنىما   
 ، ىما سععععياقوم بالمياضععععو  لل مخياوف يؤشععععرلت للياطو  للمالي لتععععةط  ليرىب  أسععععووب للياحوةل للتايو  لتسععععياة ععععافي،

إذ تتععععتى هذه للو لسعععع  لياةون للحوة ين للو لسععععات للقوةو  للتي عاا  هذل لللمياضععععو  يل طر  يتاا  للبةانات 
صععععا ا لايابا  ياللموضععععوع لحالل  لااء يؤشععععر يرىب لوياطو  للمالي، لين ثم تقصعععع  أ ر للياطو  للمالي عوى للامو لتق

 في للمومع للقص  لللطويلسلةاهما  ل  ر

ىما تبرز أهمية  هذه للو لسععععععع  في حال  للو لسععععععع  ين اات  ترىةزها عوى  ل  للمارب للتربي، هذل للإقوةلمح ذل   
لعو، ق  تتالن لقياصا ا ل ح للتي تجتل ياه ياط،  يموغرل ة للمقويات للةث ة للم ترى  )جارل ة ،  قا ة ، ي  ة ،  ياة 

 س ول ةق للوللة يتاا  جذ ي  تحترم للمليتاا  للق ايا للتةاسة  للتالق   إن تم تيتةل آلةات لتحا  للمارب للتربي

  أهداف الدراسة .5
لرلز  ل  للياطو  للمالي في تحيةز للامو لتقياصعععععا ا ليومع ياتءيياها لحال  إلى إتوف هذه للو لسععععع  أسعععععاسعععععا  

، لتحويو طبةت  للتاتق  ح2122-1990اات  لليترة ) ، تون ، للماربحلازلئرللو لسعععععع  ) ل  للمارب للتربي  ل 
لقطاعات نظرل لما لهذه للتعععععةاسعععععات ين تأ   ىب  عوى ل للتعععععببة  لةاهما، ل ل  للمحةط لتقياصعععععا ا في هذه للتاتق س

  ل لتاوعاساويات يالة  أىثر تطو ىوما زل ت للحاج  إلى في مخياوف للقطاعات  للامو  للمايا  ، لبالياالي ىوما لتت.

 منهجية الدراسة .6
خولم طريق  ل  لةات للاظري  سعةيالمح لسعيا لسعياترل عوى للماهج لتسعياقرلئ ، حةل للتو تتيامو هذه للو لسع   

للياحوةل للببوةويترا في تحوةل ل  لةات للياطبةقة  )أل للو لسععات للتععايق ح، ىما سععةيالمح لسععياخولم ل سععووب للوصععي  
للياطو     لسععععع  أ ر في حللقةاسععععع )للةم   ل سعععععووب، لةاما ييالمح لعياما  في تحوةل لةانات للو لسععععع  لتطو هاللياحوةو  



 المقدمة العامةأثر التطور المالي على النمو الاقتصادي دراسة قياسية لدول المغرب العربي                           
 

9 

 

لو  ل سععالةب انل لبةانات للب لتقياصععا ا، حةل سععةيالمح لتسععياتان  لطريق  تحوةل للتععاتسععل للزياة  للاموعوى  للمالي
لتايابا لت  ةيالمح إجرلءس لذل سععععععععععللمياا لت لتقياصععععععععععا ي وياايةة  في للتاتق  لل للت تتععععععععععيا ةب لوبتو للياقوةوي  للتي 

 لليا خةصة  ثم ييالمح تقوير للاماذج للقةاسة  للمتياخوي  في تحوةل للتاتسل للزياة ، لذل  ل قا لوترتةب للياالي:
 ياطو  للقطاع للماليسيرىب لللتايو  لتسياة افي لبااء يؤشر  للياحوةل أسووبلسياخولم  -9
 ياطو  للماليسللمياضو  لل  ياوف يؤشرلت لل -2
 سلتو للمياضو  لل عوة طر  يتاا  للبةانات لليا غ  أل للميقو ة -3
تايابا  لسياقرل ي  للتاتسل للزياة   لبةانات للبانلح Unit Root Testلايابا  جذ  للوحوة ) -1

  ل للو لس ، للايابا  تحويو عو   ترلت للياباطؤ للزينيس
 سللبانلللم ترك لبةانات للميازلين أل للياةايل لايابا   -5
 ست هالتي لللقص  )إن لجوتح للطويل يلفي للمو للاموذج يياا لتللتاتق  لل  ريتقو   -6
 سDumitrescu Hurlin Panelلايابا  سببة   يمةتريتةو هرلل لبةانات للبانل لسياخولم  -7

 زنظيم الدراسة .7
ربي لتض  ل  للمارب للتهذه للو لسعععععع  للموسععععععوي  بأ ر للياطو  للمالي عوى للامو لتقياصععععععا ا:   لسعععععع  حال  

هميةياها في أح، تم تقتععععععععةمها إلى  ات    صععععععععو ، لتو أن ييالمح تيصععععععععةل اوية  للو لسعععععععع  ل 2122-1990لويترة )
ةااقش سععععهول ها،  رضععععةات لياهج للو لسعععع س أللمقوي  للتاي  لوو لسعععع ، لللتي تيااال  ىذل  إشععععةالة  للو لسعععع ، 

لليصل ل ل  للإطا  للاظرا لموضوع للو لس ، لللذا يتياتر  للإطا  للمياهةم  لوامو لتقياصا ا، يؤشرلت 
ألتا ه، لشععرلط    للمالي، يؤشععرلت قةاسععه،لمح للياطر  للإطا  للمياهةم  لوياطو قةاسععه، لللاظريات للميتععرة له، ثم ييا

لللامو  ياطو  للماليللبات للتي تتععععععععععععععياتر  للتاتق  لل نجاحه، لةخوص في ل ا  إلى جمو  ين للاظريات لللمقا  
للتي تتياتر  جمو  ل  ين اات  للو لس  للببوةويتري  لتقياصا اس أيا لليصل للثاني يتياتر  ل  لةات للياطبةقة 

للمرجتة  للتي أصععو  لوموضععوع، لأارمع   سعع   للولسععت  للياأ  ، لىذل  مجموع  ين للو لسععات ين للو لسععات
  ل  للمارب في للق. للقطاع للمالي لو لسعععععععع  في  ل  للمارب للتربيس  ةما يياقصععععععععى لليصععععععععل للثاللللتاتق   ل ل

ياها  ةها، لةيااال  لتوها بالياحوةل عر  للاياائج ليااق عععععع للياطو  للماليسععععععةاسعععععع  للتربي  ل للو لسعععععع  ليؤشععععععرلت 
ةها للو لسععععع  للتي توصعععععو  إل س ل وص في ل ا  إلى جمو  ين للاياائجللمااسعععععب  باسعععععياخولم ل  للت للإحصعععععائة 

 لللياوصةات للتي توص  هاس
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 تمهيد  
يمثل القطاع المالي حلقة أساسية في النظام الاقتصادي على اعتبار أن الوساطة المالية تسمح بتجميع المدخرات 
من الأعوان الاقتصاديين وتوجيهها إلى قنوات الاستثمار. فوظيفة الوساطة المالية تجعل من الممكن تمويل مشاريع  

لتنويع في ة المالية أيضا بالتقليل من المخاطرة عن طريق اكبيرة بفضل تجميع المدخرات الصغيرة. كما تسمح الوساط
 اختيار الاستثمارات التي تمولها وتوزيع المخاطر إضافة إلى اختيار الاستثمارات ذات المردود الأعلى والمخاطر الأقل. 

تقبلهم أو ة جوتتيح أسواق الأوراق المالية لأصحاب رؤوس الأموال فرصا للاستثمار في المحافظ المالية وفقا لدر 
الحصول على رؤوس الأموال الضرورية لإنشاء فرص للمخاطرة. كما تتيح أيضا تلك الأسواق للمؤسسات  حبهم

 مشاريع جديدة أو توسيع المشاريع القائمة.
القرن العشرين،  يتزايد مع مطلع ينالاقتصادي والنمو بدأ الاهتمام بدور القطاع المالي في أدبيات التنمية وقد

حيث بدأت تترسخ مفاهيم جديدة في هذا المجال. فالفكر الاقتصادي عرف تطورات كثيرة على المستوى النظري 
وتحولات كبيرة خلال هذه الفترة نتيجة لتغير الأوضاع الاقتصادية والتطور المستمر للاقتصاد العالمي، ونتيجة للأزمات 

 ها العالم. الحادة التي عانى من
وية. غير أن له أولوية في برامجها التنم وخصصتنظرا لهذه الاعتبارات، اهتمت الدول النامية بالقطاع المالي 

لدولة في ل هذا الاهتمام ارتبط بالإيديولوجيات والنماذج النظرية التي تبنتها هذه الدول، حيث ساد النهج التدخلي
القطاع المالي لفترة طويلة من الزمن في معظم الدول النامية سواء تلك الدول التي اختارت النظام الاشتراكي، أو البقية 

 التي تأثرت بالنموذج الكينزي الداعي إلى تدخل الدولة.
ل النامية، تم لدو ولكن انطلاقا من سنوات السبعينات ونتيجة للأزمات المالية الخانقة التي اجتاحت معظم ا

بيعة تأثير ثم تلتها مجموعة واسعة من الأفكار والمفاهيم المتعلقة بط تطبيق سياسات التحرير المالي على نطاق واسع.
القطاع المالي على القطاع الحقيقي بشكل عام والنمو الاقتصادي، ولعل من أبرزها التطور المالي وما يرتبط به من 

 لي، فعالية القطاع المالي، الشمول المالي، وغيرها من المفاهيم.مفاهيم على غرار العمق الما
م استعراض مفاهيم مرتبطة بالنمو الاقتصادي، والنماذج الخاصة به، ثم استعراض المفاهيسيتم في هذا الفصل  

المتعلقة بدور لنظرية الاتجاهات ا تتبع مختلفوالتفسيرات النظرية المرتبطة بالتقييد المالي، التحرير والتطور الماليين، ثم 
 الشروط والمحددات النظرية لنجاح نهج التطور المالي.، وكذلك استعراض القطاع المالي في النمو الاقتصادي
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 النمو الاقتصادي .1  
يعد النمو الاقتصااااادي من بين أهم الأهداف التي تحظى باهتمام واسااااع من قبل مختلف دول العالم متقدمة  

تساااعى إلى تحقيقه باساااتخدام العديد من االيات المتاحة من أجل تحساااين المساااتوى المعيشاااي كانت أو نامية، والتي 
لأفرادها وتحساااااااااين مساااااااااتونت رفاهيتهم، ومن هنا يزز الاهتمام الكبير بزندة معدلات النمو الاقتصاااااااااادي كهدف 

قتصااادي بموضااوع النمو الا رئيسااي من أهداف السااياسااات الاقتصااادية. وهذا الاهتمام إما ينبع من الاهتمام الكبير
 . من طرف مختلف التيارات والمدارس الاقتصادية

وفيما يلي ساااااااااايتم التطرق إلى أهم مفاهيم النمو الاقتصااااااااااادي وطرق قياسااااااااااه وكذا أهم النظرنت والنماذج 
 .المفسرة للنمو الاقتصادي استنادا إلى مختلف التيارات الاقتصادية

 مفهوم النمو الاقتصاد 1.1
  لنمو الاقتصاديتعريف ا 1.1.1

، أو الدخل GDPيعرف النمو الاقتصاااااااااااااااادي على أنه جم حدول زندة في إ الي الناتج المحلي الإ الي
، والذي يؤدي إلى زندة في متوسااااااااااااااط نصاااااااااااااايع الفرد من الدخل   الحقيقيجم  عجمية  GNPالوطني الإ الي 

 (.  37-37ص ص  وأخرون.
 وينطوي هذا المفهوم على ثلاثة نقاط أساسية:

إن زندة الناتج المحلي الإ الي يجع أن يترتع عليها زندة في نصاااااااااااااايع الفرد منه بمع  أن معدل  -
مو الدخل الوطني أو الناتج المحلي الإ الي يجع أن يفوق معدل النمو السااااااااااااااكاا، حيث غالبا ما يعيق هذا 

الجة تزايد أوضاااااااعها الاهتمام بمعالأخير النمو الاقتصااااااادي، لذلك يتعين على الدول التي تسااااااعى إلى تحسااااااين 
 :السكان، وإلا فإن مجهوداتها لن تسفر عن تقدم يذكر، وعليه

 معدل النمو السكاني  – معدل نمو الدخل الوطني = معدل النمو الاقتصادي   
من ناحية أخرى يركز بعض الاقتصاااااااااديين على أاية السااااااااكان وتركيبتهم في النمو الاقتصااااااااادي، باعتباره  -  

عوامل الإنتاج المهمة. فالمشااكلة ليساات في حجمه بقدر ما هي في المؤهلات التي يمتلكها، فبعض الدول أحد 
تتميز باسااااااااااااااتقطااا ااا للهجرة وهو مااا يرفع من عاادد الأفراد المقيمين فيهااا، إلا أنهااا اسااااااااااااااتطاااعاات تحقيق النمو 

رط بما ين على مفارقات هذا الشاااالاقتصاااادي على غرار دول  ال أمريكا وأساااتراليا ونيوزيلندا، كما تؤكد الصااا
 .من مجموع سكان العالم 17% حققته من نهضة اقتصادية بالرغم من ارتفاع تعداد سكانها إلى أكثر من
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يجااع أن تكون الزندة في دخاال الفرد حقيقيااة وليساااااااااااااااات نقااديااة فقط، بمع  أن تفوق الزندة النقااديااة في  -
، فكثيٌر من الدول فشااااالت في احتواء ارتفاع ) التضاااااخم (الدخل الفردي الزندة في المؤشااااار العام للأساااااعار

الأساااااعار نتيجة تحرير اقتصاااااادنتها، ما أدى إلى ارتفاع المداخيل كالمرتبات والأجور والمعاشاااااات وغيرها من 
المداخيل بصاااااااااااافة لالية كنتيجة لارتفاع الأسااااااااااااعار، إلا أن هذه الزندة في الدخل الفردي ا ية لم تؤدي إلى 

 على كميات إضافية من السلع والخدمات. وعليه فإن؛حصول الأفراد 
 معدل التضخم – معدل الزيادة في الدخل النقدي الفردي = معدل النمو الاقتصادي

يجع أن تكون الزندة المحققة في الدخل الحقيقي الفردي أو في متوسااااااااط نصاااااااايع الفرد من الدخل الوطني  -
و مؤقتة تزول بزوال أسااااااابا ا، بمع  يجع مراعاة ما إذا  الإ الي مساااااااتمرة إلى المدى الطويل وليسااااااات لانية أ

كان النمو المحقق عابرا، كتلك الدول التي تساااااااتفيد من أوقات الأزمات مثل الأزمة النفطية في سااااااابعينيات 
القرن الماضااي حيث حققت بعض دول الأوبك زندة كبيرة في الناتج القومي الإ الي نتيجة ارتفاع أسااعار 

معها نصايع الفرد منه، أو في مثل الأزمة الساياساية الكورية التي تحولت إلى حرب، ما أدى المحروقات، زاد 
إلى إقبال الدول على شاااااراء المنتجات الزراعية والمعادن وازينها خوفا من تحولها إلى حرب عالمية  لثة، نتج 

عت مداخيل ات، فارتفعنها ارتفاع كبير في الأسااااااااااااااعار زاد معها دخل الدول المعنية بتصاااااااااااااادير تلك المنتج
 ما عادت المداخيل إلى ما كانت عليه. الأفراد، ولكن سرعان

 النمو الاقتصادي والتنمية الاقتصادية 1.1.1
اختلفت التعاريف المتعلقة بالتنمية الاقتصاااادية باختلاف التيارات الفكرية التي ينتمي إليها أصاااحاب هذه التعاريف 

 :منهاوباختلاف الهيئات التي تصدرها نذكر 

 ن النمو الاقتصااادي كعنصاار هام وأساااسااي، مقرونا  دول تغيرضاامالتنمية الاقتصااادية هي ظاهرة مركبة تت -
في الهياكل الاقتصااااااااااادية والاجتماعية والسااااااااااياسااااااااااية والثقافية والعلاقات الخارجية، أي أن التنمية تتمثل في 

تي تربطه بالنظام لمجتمع وفي العلاقات التغيرات عميقة في الهياكل الاقتصااااادية والاجتماعية والسااااياسااااية في ا
الاقتصادي والسياسي العالمي وينتج عن ذلك توليد زندات تراكمية في مستوى دخل الفرد الحقيقي، على 

 (.717. ص6007 العيسى وقطف.  ) واقتران ذلك بآ ر إيجابية غير اقتصادية مستمرةأن تكون 
 مية وهدفها الأ ى ووساايلتها الأساااسااية، وأن التنمية ما هي إلاالحرية هي غاية التنوفقا لأمارتيا سااان فإن  -

أن الإنساان وورها وغايتها. ، و وتوسايع في خياراتهم عملية توسايع في الحرنت الحقيقية التي يتمتع  ا الناس
 (.6010 تركي القريشي. والتنمية، لا تتحقق بزندة الدخل فحسع، وإما عز تعزيز قدرات الناس
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التنمية هي مجموعة من الإجراءات وسااااااااااااياسااااااااااااات وتدابير متعمدة موجهة لتغيير بنيان وهيكل الاقتصاااااااااااااد  -
القومي تهدف في النهاية الى تحقيق زندة ساااريعة ودائمة في متوساااط دخل الفرد الحقيقي عن فترة نتدة من 

 (.   76.ص6012الزمن  يث يستفيد منها الغالبية العظمى من الأفراد  عريقات. 

التنمياة تمثال ذلاك التطور البنيااا أو التغير البنيااا للمجتمع هبعااده الاقتصاااااااااااااااادياة، الاجتمااعياة، الفكرياة  -
                                                                            (                                                                            167. ص6003والتنظيمية من أجل توفير الحياة الكريمة لجميع أفراد المجتمع  القريشي. 

وهكذا فإن التنمية ليسااااات ظاهرة اقتصاااااادية صاااااافية، إذ أنها تتضااااامن أكثر منا الجانع المادي والمالي لحياة  -
إعادة و  الناس، ولذلك فإن التنمية ينبغي أن تفهم بوصاااااااااااافها عملية متعددة الابعاد تتضاااااااااااامن إعادة تنظيم

توجيه لكل الأنظمة الاقتصاااااااااادية والاجتماعية، فضااااااااالا عن تحساااااااااينات في دخل الناس وفي الإنتاج  تركي 
 (.77. ص 6010القريشي. 

ولحصااااااااااااار الإطار المفاهيمي للتنمية الاقتصاااااااااااااادية والنمو الاقتصااااااااااااااديين، تعتمد الأدبيات النظرية على إبراز الفوارق 
رد من قتصاااااااااادي يعني التغير النساااااااااجم في الناتج المحلي الإ الي أو في نصااااااااايع الفالموجودة بين المفهومين، فالنمو الا

الناتج المحلي الإ الي، أما التنمية فهي ظاهرة مركبة تتضاامن أبعادا نوعية للتنمية، تمتد إلى ما وراء النمو الاقتصااادي 
ان الاقتصاااادي للبلد يكلية في البنيأو التوساااع الاقتصاااادي، وهذا التغير النوعي ودل بصاااورة خاصاااة في التغيرات اله

 وما ينعكس عليه من تغيرات في مختلف المجالات الاجتماعية والسياسية والثقافية وغيرها.
النمو  وقد شااهدت الأدبيات النظرية والتطبيقية نقاشااا واسااعا بين المهتمين بقضااان التنمية حول مدى اقتران حدول

 سااواء التنموية التجارب لمختلف التاريخي المسااار تحليل خلال من الات،المج مختلف في تنموية الاقتصااادي بتغيرات
اعتبارات  لعدة التنمية وحدول الاقتصادي النمو حدول بين كبير انفصام تسجيل تم أو النامية الدول المتقدمة في
  :أاها لعل

 لا يرتبط الذي الحقيقي الفردي الدخل متوسااااااااط في الكمية الزندة مجرد إلى يشااااااااير الاقتصااااااااادي النمو 
 الركود هو الاقتصااادي للنمو العكسااي والمفهوم اجتماعية، أو اقتصااادية هيكلية تغيرات بالضاارورة  دول

 مقرونا الاقتصادي النمو تتضمن مركبة ظاهرة سابقا أشرنا كما فهي التنمية أما أو الكساد. الاقتصادي
 التنمية إن الخارجية، والعلاقات والثقافية والساااياساااية والاجتماعية الاقتصاااادية تغيرات في الهياكل  دول
 التي العلاقات وفي للدولة والسياسية والاجتماعية الاقتصادية الهياكل في العميقة التغييرات تلك تتمثل في
 الدخل في للاسااتمرار قابلة تراكمية زندات منشااانها تحقيق يكون والتي الدولي بالنظام الاقتصااادي تربطها
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 فالمفهوم الاقتصااااااااااااااادية، غير الأخرى النتائج من عدد جانع إلى الزمن فترة من عز لحقيقيا الوطني
 .(71-70ص ص 6010التخلف  حلاوة وصالح.  هو للتنمية العكسي

 الواحد. البلد في والإنتاج للخدمات الإقليمي التوازن عدم فيظل اقتصادي مو يمكن تحقيق 
  الخدمات قطاع كنمو   اقتصاااااادي مو ودل قد الاقتصاااااادية،بين القطاعات  التوازن في خلل ظل في 

 لا ر ساااالبية الحقيقية، ترافقها من للساااالع تضااااخمية لا را يساااابع نا القطاعات الإنتاجية، حساااااب على
 العملية التنموية. على

 وقد يعزى ذلك إلى عدم انتهاء  سااااااااااااااريع، اقتصاااااااااااااااادي التنمية مع مو عملية في تباطؤ يترافق أن يمكن
 التكنولوجية العمليات في التنمية أو تواكبها عملية تساابق التي التعديلات الهيكلية والإصاالاحات الجوهرية

والسياسية، وغالبا ما تلاحظ هذه الحالة في الدول التي تتب  موذجا  والاقتصادية والاجتماعية والمؤسساتية
 تعمل يةصاااااااادها، هذه النماذج التنمو تنمون وقد شااااااارعت فعليا في تطبيق الإصااااااالاحات الهيكلية على اقت

وتساااااهم في تعزيز القدرات  للأفراد، الإبداعية والقدرات البشاااارية وتعزيز روح المبادرة الطاقات إطلاق على
التكنولوجيا والبحث العلمي وتبني  التنافساااية للسااالع والخدمات المنتجة وليا، بالاعتماد على الاساااتثمار في

 .أنظمة إدارية كفءة
 الخارج على غرار النمو الذي تحققه الدول  على الاعتماد اقتصااااادي  غير حقيقي( من خلال مو حدول

الريعية نتيجة زندة صاااااادراتها أحادية المنتج، حيث أن أساااااعار هذه المنتجات تتحدد في الأساااااواق العالمية، 
ذلك النمو ية، كوأي انخفاض في هذه الأسااااااااعار يؤدي حتميا إلى انخفاض في النمو إلى معدلات مو ساااااااالب

 الذي تحققه الدول التي تعتمد على الإعانات الخارجية.
  للدخل، وهذا النمط من النمو يؤدي  عادل وواسع بتوزيع مصحوبا يكون أن دون اقتصادي مو حدول

إلى تفاااوت خطير في الاادخاال بين فئااات اجتماااعيااة، ويكون لااه انعكاااس ساااااااااااااالجم على التنميااة وح  على 
للدولة، يمكن ملاحظة أن دولا مثل الزازيل وجنوب إفريقيا تتسااااااام  ذه الخاصاااااااية الاساااااااتقرار الساااااااياساااااااي 

 السلبية.
 والاقتصااااااادية  السااااااياسااااااية القرارات اااذ في المشاااااااركة الشااااااعبية ضااااااعف الاقتصااااااادي النمو إذا صاااااااحع

 تأن التضااييق على الحرن تنمية اقتصااادية، حيث ترافقه ولا سااريع اقتصااادي مو ودل قد والاجتماعية،
 الساااياساااات المحلية والمركزية صاااناعة في اااذ القرار وفي المواطنين ونقص إشااارا  المدنية للمواطنين والحقوق

بينما يساااامح تشااااجيع هذه االيات عن طريق ضاااامان الحرنت وتبني المشاااااركة  التنمية، لعملية يعتز تثبيطا
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المجتمعية في اااذ القرار السااااااااااااااياسااااااااااااااي والاقتصااااااااااااااادي والاجتماعي بتحقيق الأهداف التنموية المنشااااااااااااااودة 
 (.  62-17. ص6000 العيسوي. 

 من أسرع بمعدل ماتالسلع والخد إ الي إنتاج زندة أي تفتضي وجود مو اقتصادي، الاقتصادية التنمية 
 أن إلا لها، أساسي وهو عنصر الاقتصادية التنمية في عنصر أهم فهو الاقتصادي النمو أما السكان، مو

في  لوحده لحدول التنمية. يعد شاارطا كافيا لها ولا مرادفا ليس فإنه للتنمية عنصاارا أساااساايا كان وإن النمو
 الفقر على من العناصر والشروط الأخرى ومنها القضاءهذا السياق، نجد أن التنمية تقتضي توفر العديد 

 أو واحدة سلعة إنتاج من والتحول الدول، تلك مجتمعات في والمساواة الاقتصادية ونشر العدالة والمرض،
طور تقليلة إلى هيكل إنتاجي متنوع، وتأهيل العامل البشاااااااااااري، واساااااااااااتخدام التكنلوجيا، و  أولية منتجات
بعية الاقتصاااادية، وبالتالي تقليص الهوة التكنلوجية والصاااناعية عن الدول المصااانعة، للخروج من الت الصاااناعة

اقتصاد الدولة وتحسين وضعيتها في التعاملات التجارية والمالية الدولية. وهكذا فان السعي لتحقيق تطور و 
وغير  ةمسااااااااااااااتونت عالية من التنمية يتطلع من كل دولة التركيز على العديد من الأهداف الاقتصاااااااااااااااادي

. ص 1223الاقتصااااااااااادية التي يعز أغلبها عن دوافع أعظم قوة من حافز النمو الاقتصااااااااااادي  شااااااااااعباا. 
37). 

  وفقا للعديد من نظرنت التنمية والأدبيات التطبيقية التي عالجت موضوع التخلف الاقتصادي، فإن الف
ن ثم تدخل هذه الدول في حلقة أغلع الدول النامية يعود أسااااااساااااا إلى عامل لاريخي وهو الاساااااتعمار، وم

بسااااااااااابع ضاااااااااااعف متوساااااااااااط دخل الفرد والف  Nurkseمفرغة من التخلف والفقر كما يؤكد نوركس 
الهيكل الإنتاجي وتبعية اقتصاااااااااااااااادنت هذه الدول إلى الخارج. وهنا يمكن أن تحقق هذه الدول المتخلفة 

ما سااااااااااااااتعود هذه المعدلات  اقتصاااااااااااااااادن زندات في معدلات موها دون أن تحقق تنمية، حيث ساااااااااااااارعان
 (37. ص6002. لطرشللانخفاض وغالبا ستصبح سالبة  

 مؤشرات قياس النمو الاقتصادي وأنواعه 1.1
 مؤشرات قياس النمو الاقتصادي 1.1.1

نظرا للأاية البالغة التي يتسم  ا النمو الاقتصادي لدى مختلف المدارس الاقتصادية وعلى اعتباره أحد أهم أهداف 
الساااااااياساااااااات الاقتصاااااااادية لمختلف دول العالم فقد عملت الأدبيات النظرية والتطبيقية على بناء واختيار مؤشااااااارات 

ى اسااااااتعراض مجموعة من أبرز هذه المقاييس  مصااااااطف دقيقة وموضااااااوعية لقياس النمو الاقتصااااااادي، فيمايلي ساااااايتم
 (:  160-112. ص ص1222وأحمد. 
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 أولا: المعدلات النقدية للنمو

المعدلات النقدية للنمو هي معدلات النمو التي يتم حساااااااااااااا ا اساااااااااااااتنادا على التقديرات النقدية لحجم الاقتصااااااااااااااد 
وكذلك تحويل .ما يعادلها بالعملات النقدية المتداولةالقومي. أي بعد تحويل المنتجات العينية لذلك الاقتصاااااااااااااااد إلى 

ورغم العديد من التحفظات على هذا الأسااااااااااالوب التي  .المنتجات الخدمية إلى ما يعادلها بالعملات النقدية المتداولة
يرجع أغلبها إلى ساااااوء التقدير، أو إغفال أثر التضاااااخم أو إغفال نسااااابة التحويل فيما بين مختلف العملات، إلا أنه 

 :لايزال أفضل وأسهل الأساليع المتاحة وميز هنا بين

 أ. معدلات النمو بالأسعار الجارية

قتصااااد القومي باساااتخدام العملات المحلية، ويتم نشااار البيانات الخاصاااة به سااانون. وبذلك عادة ما يتم قياس مو الا
يمكن قياس معدلات النمو الساااااااانوي أو معدلات النمو الخاصااااااااة بفترات معينة بالاسااااااااتناد إلى هذه البيانات. وهذا 

معدل مو  :ساااااتخدمة نجدالأسااااالوب يصااااالح عند دراساااااة معدلات النمو المحلية ولفترة قصااااايرة ومن أهم المعدلات الم
 الناتج القومي الإ الي، معدل مو الدخل القومي.

 ب. معدلات النمو بالأسعار الثابتة

ومع بروز ظاهرة التضخم الاقتصادي وارتفاع الأسعار أصبح من اللازم تعديل البيانات استنادا إلى الأرقام القياسية 
على ا عن الزندة في الإنتاج أو الدخل على ساااابيل المثال، و للأسااااعار. حيث لا تعز الأسااااعار الجارية تعبيرا صااااحيح

عن  " ذلك فإنه يتم اساااااتخدام نفس المؤشااااارات الساااااابقة  يث يتم تقديرها بالأساااااعار الثابتة بعد إزالة أثر التضاااااخم
 ."طريق قسمتها على الأرقام القياسية لأسعار الجملة

ات الاقتصاااااااااااادية الدولية المقارنة لا يمكن اساااااااااااتخدام عند إجراء الدراسااااااااااا :ج. معدلات النمو بالأسعععععععععار الدولية
عد إزالة لذلك يلزم تحويل العملات المحلية ب لأخر، العملات المحلية نظرا لاختلاف أسااااااااعار تحويل العملات من بلد

أثر التضااااااخم إلى ما يعادلها بعملة واحدة عادة ما تكون بالدولار الأمريكي ثم تحسااااااع بعد ذلك المقاييس المطلوب 
 . احسا
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 ثانيا: المعدلات العينية للنمو )معدل نمو نصيب الفرد من الدخل القومي(

مع التاثير الكبير لارتفاع معدلات ازدند السااااااااااااااكان في الدول المتخلفة بدرجة تقارب معدلات مو الدخل والناتج، 
 المعدلات النموأصااااااااابح من الملائم اساااااااااتخدام مؤشااااااااارات معدلات مو متوساااااااااط نصااااااااايع الفرد، حيث تقيس هذه 

الاقتصااادي في علاقاتها بمعدلات النمو السااكاا ونظرا لعدم دقة اسااتخدام المقاييس النقدية في مجال الخدمات كان 
معدلات  : لابد من اسااااتخدام بعض المقاييس العينية التي تعز عن النمو الاقتصااااادي، ومن بينها على ساااابيل المثال

عدل مو نصيع الفرد من الناتج المحلي، ومعدل مو نصيع الفرد من الدخل مو نصيع الفرد من الناتج القومي، وم
 القومي.

 ثالثا: مقارنة القوة الشرائية

تساااااتخدم المنظمات والهيئات الدولية مقياس قيمة الناتج القومي مقوما بساااااعر الدولار الأمريكي عند نشااااار تقاريرها 
تنادا تقوم بترتيع البلدان من حيث درجة التقدم والتخلف اساااااا الخاصااااااة بالنمو الاقتصااااااادي المقارن لبلدان العالم، ثم

لذلك المقياس، ومن عيوب ذلك المقياس أنه يربط بطريقة تعساافية بين قوة الاقتصاااد في حد ذاته وبين معدل تبادل 
،  ةالعملة الوطنية بالدولار الأمريكي، وفي الوقت الذي تضاااااااااطرب فيه قيمة معظم العملات في أساااااااااواق النقد الدولي

وقد تنبه خزاء صندوق النقد الدولي إلى أن هذا المقياس يخفي القيمة الحقيقية لاقتصادنت الدول النامية، لذلك تم 
إعداد مقياس يعتمد على القوة الشاااااارائية للعملة الوطنية داخل حدودها بمع  حجم الساااااالع والخدمات التي وصاااااال 

 .ية مقارنا بالقوة الشرائية للعملات في البلدان الأخرىعليها المواطن مقابل وحدة واحدة من عملته الوطن

 بالإضافة الى:

حيث أن البعض من الاقتصااااااااااااديين اقترح قياس النمو على أسااااااااااااس الدخل المتوقع  :الدخل الوطني الكلي المتوقع
 (.72. ص 3600 عجمية وأخرون.  وليس الفعلي، خصوصا لدى الدول التي تمتلك موارد غنية كامنة معطلة

 أنواع النمو الاقتصادي  1.1.1
 :(173-172. ص ص6012 عريقات. يميز الاقتصاديون بين ثلاثة أنواع من النمو الاقتصادي 
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 أولا: النمو العابر
هذا النوع من النمو لا يملك صفة الثبات والاستمرارية، لأنه ودل استجابة لعوامل طارئة وعادة ما تكون خارجية 

معها النمو الذي أحدثته ويسااااااااااااااود هذه الحالة غالبية الدول النامية كالدول العربية النفطية ما تلبث أن تزول ويزول 
 بارتفاع أسعار النفط ثم انخفاضها.

 النمو التلقائي ثانيا:
ويقصاااد به ذلك النمو الذي يتحقق بصاااورة تلقائية دون إتباع أسااالوب التخطيط الاقتصاااادي الشاااامل في تحقيقه بل 

العلمي القطاعي أو الجزئي من القطاع ودون أن يكون هنا  دور مركزي وقيادي للدولة  إتباع أساااااااااااااالوب التخطيط
وإما يقوم في الأساااااااااااس على مجهودات القطاع الخاص والمشااااااااااروعات الخاصااااااااااة أي الدولة الرأ الية التي تتبع النظام 

 الرأ الي أو نظام السوق.

 ثالثا: النمو المخطط
عملية اطيط شااملة لموارد المجتمع واحتياجاته وهو ما يسامى التخطيط القومي وهو ذلك النمو الذي يكون نتيجة ل

الشااااااااااااااامل لكافة القطاعات وهنا  دور مركزي اختياري للحكومة، وهذا النوع من النمو عرفته الدول الاشااااااااااااااتراكية 
لاقتصاااااااااااادية ا حيث ينمو الاقتصااااااااااااد القومي وفقا لخطة قومية تحدد فيها أهداف متناساااااااااااقة وأولونت معينة للتنمية

 والاجتماعية الشاملة مع اختيار الوسائل الملائمة التي تحقق تلك الأهداف.

 نماذج النمو الاقتصادينظريات و  3.1
في  الكلاسااااااايكية الاهتمام بالنمو الاقتصاااااااادي قدل قدم علم الاقتصااااااااد ذاته، فقد كان اقتصااااااااديو المدرساااااااة

القرنين الثامن عشاار والتاسااع عشاار يكتبون في القوى التي تحدد التقدم للشااعوب وذلك مع بداية عملية التصاانيع في 
أوروبا. وقد ظهرت نظرنت عديدة ومختلفة في مجال النمو الاقتصاااااااااااااااادي. ونظرا لوجود عدد هائل من ماذج النمو 

ابتداء من  اديةالاقتصااااااالمدارس الفكرية ا إلى مختلف المفساااااارة للنمو الاقتصااااااادي اسااااااتنادساااااايتم اسااااااتعراض النظرنت 
  دومار( ثم نظرية النمو الداخلي –ونظرية النمو الكينزية كما قدمها موذج  هارود الكلاساااااااااااااايك ثم النيوكلاساااااااااااااايك

 (1277 النجفي و القريشي، 
  نظرية النمو الكلاسيكية 1.3.1

ااراء بين الاقتصااااااااااااااااديين الكلاساااااااااااااايك إلا أن هنا  لاراء متفق عليها فيما بينهم رغم الاختلاف في بعض 
حاول  إذ والتي سااااااايتم التطرق إليها. بخصاااااااوص نظرية النمو الاقتصاااااااادي تعتز أسااااااااساااااااا لنظرية النمو الكلاسااااااايكية
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مو من أن نالاقتصااااديون الكلاسااايك اكتشااااف أساااباب النمو طويل الأجل في الدخل القومي والعملية التي تمكن ال
، ص.ص. 1223 العيساااااااااوي  يتحقق. ومن أبرز أفكار النظرية الكلاسااااااااايكية في مجال النمو الاقتصاااااااااادي ما  ي

160-173): 
  رأى الكلاسااااااااااااااياااك أن الإنتااااج دالاااة لمجموعاااة عوامااال وهي العمااال، رأس الماااال، الموارد الطبيعياااة، والتقااادم

ه العوامل أو يتحقق عندما وصاااااااااال تغير في أحد هذالتكنولوجي. والنمو الذي يعز عنه بالتغير في الإنتاج 
 يعها. واعتز الكلاساااايك أن الموارد الطبيعية  الأراضااااي الزراعية(  بتة وأن بقية العوامل متغيرة. ولهذا فإن 

تراض لكن صااااااااحة التحليل المذكور مرهونة باف عملية الإنتاج للأرض الزراعية اضااااااااع لقانون تناقص الغلة.
 اجي ورأس المال المستخدم.ثبات الفن الإنت

 ما ساااابق اعتقد الكلاساااايك هن القوى الدافعة للنمو الاقتصااااادي تتمثل بتقدم الفن الإنتاجي إلى واسااااتنادا  
وعملية تكوين رأس المال  الاسااااااااااتثمار(. وأن تكوين رأس المال يعتمد على الأرباح، وأن التقدم التكنولوجي 

 وعليه فإن الأرباح هي مصدر للتراكم الرأ الي.لا يتم إلا من خلال تكوين رأس المال 
  اعتقد الكلاساااااااااااااايك بوجود علاقة بين النمو السااااااااااااااكاا والتراكم الرأ الي حيث أكدوا هن تزايد التراكم

 تزايد حجم السااااكان، وفي نفس الوقت فإن تزايد حجم السااااكان من شااااانه أن يؤدي إلى الرأ الي يؤدي
 :(7-3، ص.ص. 1222 دجاا،  افيض تكوين رأس المال إلى

  بخصاااوص تأثير التراكم الرأ الي على مو الساااكان، يرى الكلاسااايك أن النمو الساااكاا يعتمد على
عملياة تكوين رأس الماال عن طريق تأثير هاذه العملياة على الرصااااااااااااااياد الكلي للأجور وذلاك باتجااه 

 الزندة، وبالتالي زندة الأجور نا يزيد من حجم السكان.
 صااااااااااوص تأثير النمو السااااااااااكاا على عملية تكوين رأس المال، فإن النمو السااااااااااكاا يقود إلى أما بخ

ظاااهرة تناااقص الغلااة في الزراعااة  بافتراض ثبااات الفن الإنتاااجي وثبااات الأرض( وهااذا يعني ارتفاااع 
 ضتكلفة المنتجات الزراعية ومن ثم الأجور في الزراعة، وانخفاض الأرباح والادخار، وبالتالي انخفا

تكوين رأس المال. ولا شاااااااااااااك أن مدى تحقق ما جاءت به النظرية الكلاسااااااااااااايكية هو رهن بتحقق 
فرضاااااياتها، وهي فرضااااايات غير واقعية، كفرضاااااية وجود المنافساااااة التامة والاساااااتخدام الكامل بعوامل 

 الإنتاج.
 لى الانخفاض إ اتجاه الأرباح نحو الانخفاض، فحسع هذه المدرسة لا تزداد الأرباح بشكل مستمر بل تتجه

عندما تشااااااتد المنافسااااااة لزندة التراكم الرأ الي، والساااااابع طبقا لأفكار لادم  يث هو زندة الأجور النا ة 
 عن المنافسة فيما بين الرأ اليين.

 .يعتقد الكلاسيك  رية السوق وحرية المبادرة وأن اليد الخفية من شانها أن تعظم الدخل القومي 
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 ساااااااااااايكية يتصااااااااااااورون ظهور حالة الركود والثبات كنهاية لعملية التراكم الرأ الي، كل مفكري النظرية الكلا
 وذلك بسبع المنافسة فيما بين الرأ اليين وندرة الموارد الطبيعية.

   الحاجة إلى العوامل الاجتماعية والمؤسسية المواتية للنمو، حيث أكد الكلاسيك على الأاية الكبيرة للبيئة
ية المواتية للنمو، والتي تشااااامل نظام اجتماعي إداري وحكومة مساااااتقرة ومؤساااااساااااات الاجتماعية والمؤساااااسااااا

تمويلية منظمة ونظام تشريعي وقانوا ونظام إنتاج كفء وأوضاع اجتماعية مناسبة، وهنا  حاجة حسبهم 
 لتحرير الناس من التقاليد القديمة والخرافات وتحديد حجم العائلة.

يك اعتزوا أن التراكم لرأ الي هو الساااابع الرئيسااااي للنمو، وأن الأرباح والخلاصااااة أن الاقتصاااااديين الكلاساااا
تمثل المصااادر الوحيد للادخار، وأن توسااايع الساااوق عامل مسااااعد في توسااايع الاقتصااااد، كما أن وجود المؤساااساااات 

دوا هن قوكذلك توفر البيئة المؤساااااساااااية والأوضااااااع الاجتماعية الملائمة شااااارطان ضااااارورنن للتنمية الاقتصاااااادية. واعت
النظام الرأ الي وكوم عليه بالركود، ومن أجل أن تحصااااااااااااال عملية النمو الاقتصاااااااااااااادي نادوا بعدم تدخل الدولة في 

 النشاط الاقتصادي. 
 نقد النظرية الكلاسيكية للنمو 

 (1273 رمزي،  تم توجيه عدد من الانتقادات في معرض تقييم النظرية الكلاسيكية من أاها ما يلي:
  الأرباح مصااادر للادخار، حيث اعتز الاقتصااااديون الكلاسااايك هن الأرباح تعتز مصااادر اللادخار، وهو

ما يصاااااااااح بالنسااااااااابة لزيطانيا في المرحلة البدائية للتنمية. لكن التجربة أشاااااااااارت إلى أن هنا  مصاااااااااادر غير 
 الحكومة والقطاع العام. الأرباح للادخار ومنها ادخار الطبقة الوسطى وكذلك ادخار

 الادخارات للاساااااااتثمار، إذ يعتز البعض أن توجيه كل الادخار نحو الاساااااااتثمار غير صاااااااحيح،  تتوجه كل
( فان الاستثمار يمكن أن يزيد على الادخار من خلال الائتمان Schumpeterوكما وضح شومبيتر  

   البنكي.
 نهاية  ية للاقتصااااااديين الكلاسااااايك والتي تؤكد على أنقوانين غير واقعية، تتجلى من خلال النظرة التشااااااؤم

التطور الرأ الي هي الركود مسااااتندة على قانون دافيد ريكاردو الخاص بتناقص العوائد للأرض وعلى نظرية 
مالتوس في السااكان، وقد قلل الكلاساايك من أاية وإمكانات التطور التكنولوجي في الحد من أثر تناقص 

غلة(. كما أن السااكان لم ينموا بالمعدلات السااريعة التي افترضااوها وأن مو الإنتاجية في العوائد  أو تناقص ال
الزراعة كان أسرع من معدلات مو السكان عكس افتراضاتهم. وعليه فإن استنتاج الاقتصاديين الكلاسيك 

 حول الركود لم يكن مؤسسا.
 طروحة التجارة ل الاقتصادي في تأييد أسياسة التجارة الحرة ضعيفة، حيث يشير البعض إلى ضعف التحلي

الحرة، وأن مؤساااااااااساااااااااات المنافساااااااااة التامة كانت غير ملائمة لأن المؤساااااااااساااااااااات أخذت تنمو وتتحول إلى 
احتكارات. وقد واجه التفكير في السوق الحرة تغيرا  جذرن ، فليس هنا  بلد يكون فيه السوق هو السائد، 
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اختيارات السااااااااااااااوق تعدل من خلال الاختيار العام ومن خلال فح  في الولانت المتحدة الأمريكية فإن 
 السياسات النقدية والمالية الفيدرالية. 

  إاال النظرية الكلاساااااايكية لدور القطاع العام، نا جعلها تفشاااااال في إدرا  أاية الدور الذي يلعبه القطاع
ون نا يفرض وجد المنظمون الصناعيالعام في تعجيل التراكم الرأ الي، وخاصة في البلدان النامية حيث لا ي

 على الحكومة دورا  وورن كوكيل للتنمية في هذه البلدان.
  ،أاية ودودة للتكنولوجيا، إذ افترضاااااات هذه النظرية هن المعرفة الفنية  أو الفن الإنتاجي(  بتة عز الزمن

لتنمية الاقتصاااااااديين يا على النمو واو ذا فإنها فشاااااالت في تصااااااور أاية التاثير الذي يتركه العلم والتكنولوج
 للبلدان المتقدمة حاليا .

  تصاااااااااااااورات خاطئة عن الأجور والأرباح،  يث أظهرت التجربة العملية للنمو أن الأجور شاااااااااااااهدت زندة
مساااتمرة ولم تبق عند مساااتوى الكفاف كما توقعت النظرية الكلاسااايكية، وذلك دون حصاااول انخفاض في 

 يتضح أن البعض يعتز هن النظرية الكلاسيكية تحتوي على الكثير من الأفكارمعدلات الأرباح. نا سبق 
التي تلقي الضاااوء زعلى أساااباب النمو الاقتصاااادي وعلى مشااااكل التنمية لكنها كانت خاطئة حول حتمية 
 الركود وحول سياسة حرية المبادرة والتجارة، وبالتالي فإن التحليل الذي قدمه الكلاسيك للنمو لا يناسع

 البلدان النامية.
 
 النظرية النيوكلاسيكية 1.3.1

( تغير الموضااااوع المركزي للاقتصاااااد من مو الثروة في الأمد 1730في الثلث الأخير من القرن التاسااااع عشاااار  
الطويل إلى دور التغير الحدي في التوزيع الكفء للموارد. وأصاابح مفهوم المنفعة الحدية هو المفهوم الرئيس للاقتصاااد 

( وقااد Walras( ووالراس  Menger( ومااانجر    Jevonsالنيوكلاساااااااااااااايكي والااذي طوره كاال من جيفونس 
بالمدرساااااة الحدية. وقد ركز هؤلاء الاقتصااااااديون على دور الطلع المساااااتند إلى المنفعة الحدية في  عرفت هذه الأفكار

اء بعد الاقتصااااديون الكلاسااايك. ثم ج تحديد قيمة السااالع بدلا من دور العرض المساااتند إلى نفقة الإنتاج، كما زعم
( والذي  ع كلا  من جانع الطلع وجانع العرض لتحديد التوازن Alfred Marshallذلك ألفريد مارشال  
ما عرف  إلى أفكار هذه المدرساااااااااااااة العديد من الأفكار المهمة الأخرى لتتحول بعدها إلى والقيمة، كما أضااااااااااااااف

رشااااال أساااالوب التوازن الجزئي كاداة للتحليل الاقتصااااادي، وكذلك اسااااتخدم بالنظرية النيوكلاساااايكية. حيث قدم ما
فكرة التوازن في حاالتي المناافساااااااااااااااة التااماة والاحتكاار، وقادم فكرة توزيع الادخال القومي بين الأجور والريع والأرباح 

 والفائدة، إضافة إلى إدخال عنصر الزمن في التحليل الاقتصادي وفكرة الوفورات الخارجية.
 

ن للاكتشاااااااافات في الفنون الإنتاجية والموارد الطبيعية في القرن التاساااااااع عشااااااار أثر كبير على الفكر الاقتصاااااااادي وكا
 :(6006 سويقي،  والذي ظهرت ملاوه بما  ي
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 .تحقيق معدل مو مرتفع 
 .تحقيق إمكانات للنمو المستمر باستخدام الفن الإنتاجي المتقدم 
 .ارتفاع الأجور فوق مستوى الكفاف 
 .استمرار ارتفاع معدلات الأرباح 
 .الريع لم يمثل حصة متزايدة من الدخل القومي 
 .تضاؤل فرص الركود الاقتصادي 

إن معظم هااذه الحقااائق تتعااارض مع مااا توقعتااه الماادرسااااااااااااااااة الكلاساااااااااااااايكيااة، لااذلااك باادأت تظهر الأفكااار 
 النيوكلاسيكية والتي تؤكد على أن:

 سكان لا يتغير مع التغير في الدخل الفردي.حجم ال 
 .بداية تلاشي الارتباط التقليدي بين توزيع الدخل وحجم الادخار في الاقتصاد 
 .التقدم التكنولوجي يزيد من مستوى تكوين رأس المال 
  حجم السااااااااااكان وحجم رأس المال ومسااااااااااتوى الفن الإنتاجي، والتي تؤثر في معدل النمو، تتحدد

 قوى ينظر لها أنها خارج مجال علم الاقتصاد(. خارجيا  بواسطة
  التركيز على في التحليل على الأجل القصااااااااااااااير على عكس النظرية الكلاساااااااااااااايكية التي تركز على

 الأجل الطويل.
 .واسااااااااااااااتنااادا  إلى مااا ساااااااااااااابق فااإن مط التنميااة هو الااذي يتحقق من خلال توزيع أكثر كفاااءة لموارد معينااة 

وتزز عملية تكوين رأس المال في النظرية النيوكلاساااااااااااااايكية كاحد أهم ما جاءت به هذه النظرية من حيث 
علاقة ذلك بالنمو الاقتصاااااااااااااااادي، حيث تم افتراض إمكانية الإحلال بين رأس المال والعمل، وهذا يعني 

أس ظرية تكوين ر إمكانية تكوين رأس المال دون أن تكون هنا  ضاااااااااااااارورة لزندة العمل، وبذلك تحررت ن
 المال من نظرية السكان.

وترى هذه النظرية أن تكوين رأس المال يعتمد على الادخار، وأن الادخار يتحدد من خلال ساااااااااااعر الفائدة 
ومسااااتوى الدخل، في حين يتحدد الاسااااتثمار بسااااعر الفائدة  بعلاقة عكسااااية( وبالإنتاجية الحدية لرأس المال. ومن 

لتوساااايع الإنتاج نذكر السااااكان والتكنولوجيا والتجارة الدولية، وأن التنمية عملية مسااااتمرة العوامل الأخرى المشااااجعة 
 (6006 سويقي،  تدريجية ومتناغمة وتراكمية.

 وبخصوص النمو الاقتصادي فإن النظرية الحدية تتضمن ثلاثة أفكار رئيسية:
  ج بمعااادل مو قوة العمااال في الوحااادات الكفءة، أي في الأماااد الطويااال يتحااادد معااادل مو الإنتاااا

بمعدل مو قوة العمل بالإضاافة إلى معدل مو إنتاجية العمل، والمحددة خارج النموذج مثل معدل النمو الطبيعي عند 
(، وأن معدل النمو مساااااتقل عن معدل الادخار ومعدل الاساااااتثمار. ويعود ذلك إلى أن المعدل Harrodهارود  
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( أو معدل أدنى K/Yللادخار أو الاسااااااتثمار يتم تعويضااااااه من قبل معدل أعلى لنساااااابة رأس المال للناتج  الأعلى 
 (، وذلك بسبع الفرضية النيوكلاسيكية الخاصة بتناقص عوائد رأس المال.V/Kلإنتاجية رأس المال  

 خل د مسااااااتوى دخل الفرد يعتمد على معدل الادخار والاسااااااتثمار  علاقة طردية(، ويتغير معدل
 الفرد بتغير معدل مو السكان  علاقة عكسية(.

  عند وجود تفضااااااايلات معطاة للادخار  بالنسااااااابة للاساااااااتهلا ( والتكنولوجيا  دالة الإنتاج( لدى
 V/K وإنتاجية رأس المال K/L بلدان العالم، سااااااتكون هنا  علاقة سااااااالبة فيما بين نصاااااايع الفرد من رأس المال

ميات  تملك كميات قليلة من رأس المال للفرد تنمو أسرع من البلدان الغنية التي تملك ك  يث أن البلدان الفقيرة التي
كبيرة من رأس المال للفرد، الأمر الذي يقود إلى تلاقي بين معدلات دخل الفرد ومستونت المعيشة فيما بين بلدان 

 العالم المختلفة.
 

 نظرية شومبيتر في النمو الاقتصادي 3.3.1
(من أبرز الكتاب في حقل النمو الاقتصااااااااادي والذي ضاااااااامن نظريته في Schompeter  يعتز شااااااااومبيتر

( والتنمية في نظر شاااااااومبيتر هي 1911النمو الاقتصاااااااادي في كتابه  نظرية في التنمية الاقتصاااااااادية في ألمانيا في عام 
ساائدة، وأن هذه التنمية  كانتتغير تلقائي وغير مساتمر في قنوات التدفق الدائري، والتي تغير من حالة التوازن التي  

تحصال بشاكل قفزات دون انساجام وهي فترات ازدهار يعقبها فترات كسااد. كما أن اتجاه النمو عند شاومبيتر ليس 
مستمرا  بل يصل سريعا  إلى حدوده، وهذه الحدود تظهر عندما تكون بيئة الاستثمار الابتكاري غير مواتية لسببين: 

صاال إلى حدوده، والساابع الثاا مع توسااع الإنتاج ودل فائض في السااوق نا يخفض الأول توسااع الائتمان ح  ي
 الأسعار والدخول النقدية ويزيد من مخاطر الابتكار.

وقد أعطى شااااااااااااااومبيتر دورا  مهما  للعوامل التنظيمية والفنية في عملية النمو الاقتصااااااااااااااادي، وركز على المنظم  
يمثل لديه دالة للعمل ورأس المال والموارد الطبيعية والتنظيم والفن الإنتاجي، و واعتزه من أهم عناصااار النمو: فالإنتاج 

 .(6000 عجمية و عطيه،  عنصر التنظيم مركز الصدارة في التنمية فالمنظم هو المبتكر والمجدد
شااااااااااخص في قدراته الإدارية، وهو ذلك ال ذلك المنظم غير العادي ليس الرأ الي بل والمبتكر عند شااااااااااومبيتر

 يتضمن عدة مجالات منها: الذي يقدم شيئا  جديدا . والابتكار
 .تقدل منتج جديد 
 .تقدل طريقة جديدة للإنتاج 
 .الدخول إلى سوق جديد 
 .الحصول على مصدر جديد للمواد الخام 
  يمثل حالة ابتكار.إقامة تنظيم جديد للصناعة 
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ويؤكد شااااااومبيتر هن تقدل منتج جديد وإجراء التحسااااااينات المسااااااتمرة في المنتجات القائمة يقود إلى التنمية، 
والمنظم المبتكر يتحر  بدافع الرغبة. لإيجاد نلكة تجارية خاصاااااة به ولكي يثبت تفوقه وليحصااااال على متعة الانجاز. 

جات وجود عاملين: الأول وجود المعرفة الفنية لديه ليتمكن من إنتاج منت ولكي يقوم المنظم بوظائفه فإنه يشااااااااااااااترط
 جديدة، والثاا القدرة على التصرف بشان عوامل الإنتاج بواسطة الائتمان.

وتتضاااااااااااااامن عملياة النمو لادى شااااااااااااااومبيتر ثلاثاة عنااصاااااااااااااار، هي الابتكاار والمنظم والائتماان البنكي. فاالبيئة 
نظمين تزدهر فيها حصاااااة الأرباح على حسااااااب حصاااااة الأجور في الدخل. وفي مجال الاجتماعية الملائمة لظهور الم

تمويل الاستثمار أعطى شومبيتر أاية كبيرة للجهاز البنكي، حيث أن الاستثمار في الابتكار يمول من طرف الجهاز 
د معطى، أي قالبنكي وليس من الادخارات، وهنا يختلف شاااومبيتر عن النيوكلاسااايك الذين يفترضاااون أن عرض الن
 أنهم يعتقدون هن النقد لا يلعع دورا  مستقلا  في المتغيرات العينية في الاقتصاد على عكس شومبيتر.

 كما ميز شومبيتر بين نوعين من الاستثمار:
 
 .  والذي يتحدد بعوامل مستقلة عن النشاط الاقتصادي الاستثمار التلقائي: \أ

والذي يعتز دالة لحجم النشاااااط الاقتصااااادي، الربح والفائدة وحجم رأس  الاسعععتثمار التابع أو ا:فز: \ب
المال القائم، وفي هذه النقطة يقترب شاااااااومبيتر من التحليل النيوكلاسااااااايكي الذي يعتز أن حجم الاساااااااتثمار يتحدد 

قائي فيعتزه مار التلعلى أسااااااس الموازنة بين الإيراد الحدي لإنتاجية رأس المال، والفائدة على رأس المال. أما الاساااااتث
شاااومبيتر المحدد الأسااااساااي لعملية النمو في الأجل الطويل، ولا يرتبط بالتغيرات في النشااااط الاقتصاااادي وإما يتحدد 

 .(6000 عجمية و عطيه، بعملية الابتكار والتجديد 
هنا فإنه يؤكد هن المنظم يقوم بعملية الابتكار ليحصاال على الأرباح، و  وبخصااوص دور الأرباح عند شااومبيتر

فإن مفهوم الأرباح هو تفوق حجم الفائض على التكاليف. وفي ظل التوازن التنافسااااااااي فإن سااااااااعر المنتج يساااااااااوي 
 .تكلفتاااه الإنتااااجياااة وليس هناااا  أرباح. وتنشاااااااااااااااااا الأرباح بسااااااااااااااباااع التغيرات الااادينااااميكياااة الناااا اااة عن الابتكاااار

 
أما بخصاااااااااااوص لاراء شاااااااااااومبيتر حول نهاية الرأ الية فإنه يؤكد هنه يمكن للرأ الية أن تحافظ على نفساااااااااااها طالما أن 
المنظمين يتصرفون كالفرسان والرواد. لكن هذه المواصفات يقوم النظام الرأ الي نفسه بتدميرها مستندا على الموقف 

 شومبيتر يتم على يد ثلاثة قوى: العقلاا. ولهذا فإن نهاية الرأ الية في نظر
 .انهيار الوظيفة التنظيمية 
 .تحلل الطبقة الزجوازية 
 .تحطم الإطار المؤسسي للمجتمع الرأ الي 

ففي المراحاال الأوليااة للرأ اااليااة تأي القوة الاادافعااة من المنظمين الااذين جااازفوا بالابتكااار ولكنااه في المراحاال  
دم التكنولوجي يصبح من مهام المتخصصين المدربين وأن سادة الأعمال الجدد اللاحقة يتقلص دور الابتكار، والتق
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هم المدراء والموظفون البيروقراطيون. وأخيرا  فإن شاااومبيتر يؤكد هن المنظم هو الذي يميل إلى تحطيم الإطار المؤساااساااي 
 للمجتمع الرأ الي. 
  نظرية شومبيترنقد 

هم يقبلون م بتحليل شومبيتر للعملية الرأ الية إلا أن القليل منرغم أن بعض الاقتصاديين يعربون عن إعجا 
 (:32-26ص ص ، 6007 السيد،  باستنتاجاته. ومن أهم الانتقادات الموجهة إلى نظريته

  تساااااتند عملية النمو في نظرية شاااااومبيتر كليا على المبتكر الذي يعتز شاااااخصاااااا  مثاليا ، في حين أن
مهام الصناعات ذاتها. ولهذا أصبح موذج شومبيتر غير ملائم وظيفة الابتكار أضحت لاحقا من 

لتطور الاقتصاااااااد العالمي، حيث تغير مفهوم ودور المنظم، كما أن الصااااااناعات تقوم بالإنفاق على 
 والتي لا تتضمن الكثير من المخاطر.التطور البحول و 

 ل هذه التقلبات ين أن مثطبقا  لشاااااااااومبيتر فإن التنمية الاقتصاااااااااادية هي نتيجة لعملية دورية، في ح
 (: التنمية تعود إلى التغيرات المستمرة.Nurkseليست ضرورية للتنمية بل كما يقول نوركس 

  صاااااادية على أن الابتكارات تمثل العامل الرئيساااااي للتنمية الاقت في الوقت الذي يؤكد فيه شاااااومبيتر
إلا أن التنميااة لا تعتمااد فقط على الابتكااارات باال تعتمااد أيضااااااااااااااااا  على التغيرات الاقتصاااااااااااااااااديااة 

 والاجتماعية.
 أاية كبيرة في نظريته إلى الائتمان البنكي ولكنه في الأمد الطويل وعندما تزداد  يعطي شااااااااااااااومبيتر

الحاجة إلى رأس المال بشااااااااااااكل كبير فإن الائتمان البنكي لا يكفي بل هنا  حاجة إلى مصااااااااااااادر 
 أخرى مثل إصدار الأسهم والقروض من أسواق رأس المال.

 لنامية فإنها ودودة لأسباب عديدة أاها:وفيما يخص مدى ملائمة تحليلات شومبيتر للبلدان ا
 با اجتماعي معين والذي كان سائدا  في حينها في أورو -أن نظرية شومبيتر تتلاأم مع نظام اقتصادي

الغربية وأمريكا، أما في البلدان النامية فإن النظام الاقتصاااااادي والاجتماعي يختلف تماما ، ومتطلبات 
 دية والاجتماعية ليست متوفرة.التنمية من الب  التحتية الاقتصا

  في البلاادان الناااميااة لا توجااد الأعااداد المطلوبااة من المنظمين والااذين تعتمااد عليهم نظريااة النمو عنااد
 شومبيتر.

  من أجل البدء بعملية التنمية وجعلها مساااااااااااتدامة فإن البلدان النامية لا تحتاج إلى الابتكار فقط بل
يم لهياكل التنظيمية والتطبيقات الإدارية والعمل الماهر والقتحتاج إلى تشااااااااكيلة من عدة عوامل مثل ا

 الملائمة والدوافع والمحفزات.
   التاااكيااد التااام لاادى شااااااااااااااومبيتر على الائتمااان البنكي يقلاال من دور الادخااارات والاسااااااااااااااتثمااارات

 الحقيقية، كما يقلل من شان وأاية التمويل بالعجز السائد في البلدان النامية.
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 دومار( –)نموذج هارود  النمو الكينزية نظرية 1.3.1
لقد كان النمو الاقتصاااااادي ساااااريعا  ومنتظما  قبل الثلاثينات من القرن العشااااارين ولم تتخلله أية مشااااااكل ح  

تي تلت الحرب ( والفترة ال1272-1262  جاء الركود الاقتصااااااااااااادي والذي  ي بالكساااااااااااااد العظيم خلال الفترة
العالمية الثانية. لذلك بدأ الاهتمام بمسالة النمو الاقتصادي وذلك بسبع الثورة الكينزية في نظرية الدخل من جهة، 

 وبروز مشكلة الفقر بشكل واسع من جهة أخرى.
 أولا. نموذج كينز

( Sayلسااااااااااااااااي  ( للنظرية الكلاساااااااااااااايكية وقانون المنافذ Keynesوانطلقت أفكار كينز من انتقاد كينز  
والذي ينص على أن كل عرض يخلق الطلع الخاص به  في ظل الاسااااااااااااااتخدام الكامل لعوامل الإنتاج(، وبناء على 
هذا القانون كان الكلاسااااااايك يركزون في تحليلهم على جانع العرض. وبعد تحليله لأزمة الكسااااااااد العظيم أكد كينز 

سااااتخدام والدخل وليس بالضاااارورة عند مسااااتوى على أن مسااااتوى الطلع يمكن أن ودل عند أي مسااااتوى من الا
الاسااااااتخدام الكامل. وتجدر الإشااااااارة إلى أن مسااااااتوى الاسااااااتخدام عند كينز يتحدد من خلال الطلع الكلي، وأن 
المشااااكل التي يمر  ا النظام الرأ الي لا تكمن في جانع العرض من السااالع والخدمات بل تكمن في جانع الطلع 

(. واعتز كينز أن قصااااور الطلع هو جوهر المشااااكلة الرأ الية، وأن الاسااااتثمار EffectiveDemandالفعال  
دالااة لسااااااااااااااعر الفااائاادة، وأن الادخااار دالااة للاادخاال. وأكااد كينز كااذلااك هن دالااة الإنتاااج تعتمااد على حجم العماال 

 المستخدم  على اعتبار أن الاقتصاد وتوي على طاقات إنتاجية غير مستغلة(.
وبناء على ذلك، يركز النموذج الكينزي الأصاااالي على القصااااور في الطلع، ويوضااااح احتمال حصااااول توازن 
اقتصادي عند مستوى أقل من مستوى الاستخدام الكامل. وقد ركز كينز اهتمامه على الاستقرار الاقتصادي أكثر 

لكينزي جدا . وبموجع التحليل ا من اهتمامه بالنمو، وتعامل موذجه مع تحديد مساااااااتوى الدخل في المدى القصاااااااير
 طط.تثمار المخطط مع الادخار المخفإن توازن الدخل والإنتاج  في الاقتصااااااد المغلق( ودل عندما يتسااااااوى الاسااااا

 (Harrod - Domar) نموذج ما بعد كينز( ) دومار -ثانيا. نموذج هارود 
ازن الكينزية  الساااااتاتيكية أو السااااااكنة(، ديناميكية لتحليلات التو  يعتز موذج توساااااعة دومار –موذج هارود 

ويسااااتند هذا النموذج على تجربة البلدان المتقدمة، ويبحث في متطلبات النمو المسااااتقر في هذه البلدان، وقد توصاااال 
اسااااااتنتاج مفاده أن للاسااااااتثمار دورا  رئيساااااايا  في عملية النمو، وقد طرح هارود السااااااؤال التالي: إذا كان  إلى النموذج
الدخل وفز الاسااتثمار  المعجل( فما هو معدل مو الدخل لكي يتساااوى الادخار والاسااتثمار المخططين  التغير في

لكي يتم تأمين التوازن الديناميكي أو المتحر  في اقتصاااااااد ينمو مع الزمنا وبعبارة أخرى هل يمكن للاقتصاااااااد ينمو 
 الأبدا إلى بمعدل مستقر

كن أن تجعل الاقتصاد الذي ينمو وافظ على حالة الاستخدام ومن جهة أخرى  ث دومار الظروف التي يم
 الكاملا

tel:19301939
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والإنتاج.  دومار( على النظرية الديناميكية وعلى العلاقة بين الادخار والاساااااااتثمار –وقد ركز موذج  هارود 
بشكل مكثف  مويوضح النموذج العلاقة بين النمو والبطالة في المجتمعات الرأ الية، إلا أن هذا النموذج قد استخد

في البلدان النامية كوسااااااااايلة مبساااااااااطة للنظر في العلاقة بين النمو ومتطلبات رأس المال. ويؤكد النموذج هنه للحفا  
على مساااااااتوى توازن الدخل الذي يضااااااامن الاساااااااتخدام الكامل من سااااااانة لأخرى، من الضاااااااروري أن ينمو الدخل 

رأس المال. ويسااتند النموذج على عدد  قة الإنتاجية لمخزونالحقيقي والإنتاج بنفس المعدل الذي بموجبه تتوسااع الطا
 من الفرضيات لتبسيط التحليل أاها: 

 .ابتداء هنا  توازن الاستخدام الكامل 
  .الاقتصاد مغلق 
   يساوي الميل الحدي للادخار. الميل المتوسط للادخار 
  ببقي  بتا . الميل الحدي للادخار 
     معدل رأس المال الناتجK/Y ). يبقى  بتا 
   . المستوى العام للأسعار يبقى  بتا 
   .ثبات أسعار الفائدة 

( المستثمر في الوحدة الإنتاجية، Kوالفرضية الأساسية للنموذج هي أن الإنتاج يعتمد على كمية رأس المال  
امل رأس ( وكذلك معdS/dY( يعتمد على الميل الحدي للادخار ورمزه  dY/Yوأن معدل النمو في الناتج   

 (  37-37، ص ص 6006 قزصي، (.K/Y  ورمزه للناتج المال
 وبافتراض تساوي الميل الحدي للادخار مع الميل المتوسط للادخار، أي:

s = S /Y = S /Y 
 يمثل معدل الادخار،s حيث أن 

  i=I/Y،     و      I=S :أي وفي حالة التوازن فإن الادخار يساوي الاستثمار 
 I =K( هو التغير الذي وصل في مخزون رأس المال:Iمعدل الاستثمار. والاستثمار  ( هي iحيث  

 (، أي:kللناتج  حصة وحدة الناتج من رأس المال   والمعامل الحدي لرأس المال
K =K /Y = I /Y 

 ومن المعادلة الأخيرة نحصل على الصيغة التالية:
Y = I / k 

 :الصيغة التالية نحصل على Yوبقسمة طرفي المعادلة على  
Y /Y = (I /Y) /k 
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  g =Y /Y = (i)  /k:وبذلك فإن
 : تمثل معدل مو الناتج،gحيث أن 

وعليه فإن معدل النمو في الناتج يساوي معدل الاستثمار  أو معادل الادخار( مقسوما  على المعامل 
 التالي:الحدي لرأس المال للناتج، ويمكن إعادة صياغة المعادلة بالشكل 

g =  
s

k
 

g،تمثل معدل مو الناتج : 
s،معدل الادخار : 
k،المعامل الحدي لرأس المال / الناتج : 

وهذه هي المعادلة الأساااااسااااية التي توصاااال إليها النموذج والتي تنص على أن معدل مو الناتج يساااااوي معدل 
المذكورة فإن معدل الادخار يسااااوي حاصااال الادخار مقساااوم على المعامل الحدي لرأس المال / الناتج ومن المعادلة 

إذا كان على النمو أن يكون مساااااااتقرا . ومن هنا فإن  ضااااااارب المعامل الحدي لرأس المال / الناتج ومعدل مو الناتج،
معدل النمو يمكن أن يزداد أما من خلال رفع نسابة الادخارات في الدخل القومي، أو بتخفيض معامل رأس المال/ 

 الإنتاجية لرأس المال(. الكفاءة الناتج  أي زندة
 دومار -نقد نموذج هارود 

النموذج هي أن بعض الاسااتنتاجات تعتمد على الفرضاايات التي جاء  إلى ومن  لة الانتقادات التي وجهت
  ا النموذج، والتي تجعله غير واقعي، نوجز أبرز الانتقادات فيما يلي:

 لمال الناتج غير واقعية، حيث يمكن أن يتغيرا في ومعدل رأس ا فرضاااااية ثبات الميل الحدي للادخار
 تغير متطلبات النمو المستقر. إلى وهو الأمر الذي يؤدي الأمد الطويل،

    كما أن فرضاااااااااية ثبات نساااااااااع اساااااااااتخدام كل من رأس المال والعمل غير مقبولة وذلك بسااااااااابع
 إمكانية الإحلال فيما بينهما وبسبع تأثير التقدم التقني.

  تم باحتمال تغير مستوى الأسعار أو أسعار الفائدة.النموذج لم يه 
  للناتج غير واقعية،  للناتج والمعامل الحدي لرأس المال فرضاااااية المسااااااواة فيما بين معامل رأس المال

 إذا دخل رأس المال مرحلة تناقص العوائد. وخصوصا
 ومن حيث ملائمة النموذج للبلدان النامية فيعتز النموذج غير ملائم للأسباب ااتية: 
  اختلاف الظروف بين البلدان النامية والبلدان المتقدمة، حيث أن النموذج يهدف إلى منع البلد

المتقدم من الدخول في حالة ركود طويل الأمد وليس مصااااااامما لتطبيق برامج التصااااااانيع في البلدان 
  امية.الن
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  تصااااااااف بارتفاع معدل الادخار ومعدل رأس المال الناتج بينما أن الوضااااااااع يختلف في يهذا النموذج
 هذه المعدلات بالانخفاض. تتسمالبلدان النامية حيث 

  .النموذج يبدأ من حالة توازن الاستخدام الكامل، وهذه الحالة غير موجودة في البلدان النامية  
  الحكومة في النشاط الاقتصادي وهذا لا ينطبق على البلدان النامية.النموذج يفترض عدم تدخل  
 .النموذج يفترض اقتصادا  مغلقا  في حين أن الاقتصاد النامي يكون عادة منفتحا على الخارج  
  .يفترض النموذج ثبات الأساااااااااااااعار في حين أن الأساااااااااااااعار تتغير بشاااااااااااااكل أكز في البلدان النامية  

يسااااااااتند عليها النموذج غير واقعية فإن اسااااااااتخدامات النموذج ودودة وحيث أن الفرضاااااااايات التي  
 التطبيق في البلدان النامية.

وأخيرا  من الضااااروري الإشااااارة هنا إلى أن إحدى خصااااائص النموذج الأساااااسااااية، والذي تعرض بسااااببها إلى 
النمو طويل  لا يؤثر علىانتقادات في السااااااااانوات الأخيرة من قبل نظرية النمو الجديدة هي تأكيده هن الاساااااااااتثمار 

للناتج،  الأمد. لأن أي زندة في معدل الادخار أو الاسااااتثمار يتم تعويضااااها من خلال الزندة في معامل رأس المال
زندة في  رأس المال عند حصول لاركا  معدل النمو طويل الأمد دون تغيير، هذه الفكرة تعتمد على انخفاض إنتاجية

على أنه إذا كانت هنا  لاليات  كن هذه الفكرة ترفضااااااااااها نظرية النمو الجديد التي تنصللناتج. ل معامل رأس المال
 رأس المال عند تزايد الاساااااااااااتثمارات فإن هذه الاساااااااااااتثمارات تؤثر في النمو طويل الأمد تمنع الانخفاض في إنتاجية

 .(37، صفحة 6016 بن قنة،  وبالتالي يصبح النمو داخليا  
 
 (1276 مرسي،  نظرية النمو الجديدة )الداخلي( 1.3.1

في إلقاء الضوء على مصادر النمو طويل الأمد قد قاد إلى عدم  إن الأداء الضعيف للنظرنت النيوكلاسيكية
فترات طويلة. المختلفة تجعلها تنمو لالرضااااا عن تلك النظرنت، والتي تؤكد على أنه هنا  خاصااااية في الاقتصااااادات 

وفي غياب الصاااااااادمات الخارجية أو التغير التكنولوجي فإن كل هذه الاقتصااااااااادات سااااااااوف تصاااااااال إلى مرحلة توقف 
النمو، وعليه فليس هنا  غرابة هن هذه النظرية فشاااااااااااااالت في إعطاء تفسااااااااااااااير مقنع للنمو التاريخي المسااااااااااااااتمر في 

إلى التكيفات قصاااااااايرة  إن أي زندة في الناتج القومي الإ الي لا يمكن إرجاعهاالاقتصااااااااادنت المختلفة عز العالم. 
(. Solowإلى مجموعة  لثة من العوامل تعرف بمتبقي سااااااااااااااولو   رأس المال أو العمل وإما تعزى الأمد في مخزون

إلى عمليات خارجية مساااااااااااتقلة للتقدم التكنولوجي. وقد  ترجع معظم النمو الاقتصاااااااااااادي والنظرية النيوكلاسااااااااااايكية
ولم تفلح هذه  في نهاية الثمانينات وبداية التسااااعينات من القرن العشاااارين، ازدادت المعارضااااة للنماذج النيوكلاساااايكية

إلى  عالنظرية في تفسااااااااير التباعد أو الاختلافات الكبيرة في الأداء الاقتصااااااااادي بين البلدان المختلفة، الأمر الذي دف
 (6007 معروف،  ظهور نظرية جديدة هي نظرية النمو الجديدة  النمو الداخلي(.

إن نظرية النمو الجديدة توفر إطارا  نظرن  لتحليل النمو الداخلي، أي النمو المسااااااتمر للناتج الذي يتحدد من 
سااااااااساااااااية لنظرية النمو الجديدة تتمثل في تفساااااااير الاختلافات أن الدوافع الأ قبل النظام الخاص بعملية الإنتاج. كما
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الحاصاالة في معدلات النمو فيما بين البلدان المختلفة وكذلك تفسااير أعظم جزء من النمو المتحقق. وباختصااار فإن 
تحدد يمنظري النمو الداخلي واولون تفساااااااااير العوامل المحددة لمعدل مو الناتج المحلي والذي لم يتم تفسااااااااايره والذي 

( والذي يعرف بمتبقي سولو، وبافتراضهم هن الاستثمارات الخاصة Solowخارجيا  في معادلة النمو لدى سولو  
طبيعي لتناقص تعوض التوجه ال-والتي تولد وفورات خارجية وتحساااااااااان في الإنتاجية-والعامة في رأس المال البشااااااااااري 

 العوائد.
ى سااااار الفروقات بين معدلات النمو في الإنتاج ومساااااتو ومنذ منتصاااااف الثمانينات ظهرت كتابات عديدة تف

دخل الفرد فيما بين البلدان المختلفة مدفوعة بما  ي بالنظرية الجديدة  أو الداخلية( للنمو. فالدراساااااااااااااااات التي 
بين معدلات دخول الأفراد فيما بين  ، لم تجد أي أثر للالتقاء1277( عام Baumalبومال   ظهرت مثل دراسة

 الم المختلفة  المتقدمة والنامية( كما تنبات به النظرية النيوكلاسيكية والمستندة إلى فرضية تناقص عوائد رأسبلدان الع
أساااااااااااااارع في البلدان الفقيرة نا تحققه البلدان الغنية المتقدمة. وعليه فإن ظاهرة عدم التقاء  المال، والتي تقود إلى مو

تلغي الفرضااااااااااااااية  النظرية الجديدة، والتيتطور  المختلفة هي التي ألهمت معدلات دخول الأفراد فيما بين بلدان العالم
المتعلقااة بتناااقص عوائااد رأس المااال. وقااد تبين هنااه في فرضاااااااااااااايااة ثبااات العوائااد أو تزايااد العوائااد لا واادل تقااارب في 

الاسااااااتثمار  المال فإنمعدلات دخول الأفراد فيما بين البلدان. وفي حالة عدم وجود حالة تناقص العوائد على رأس 
وقد ابتدأ هذه النماذج الاقتصادنن لوكاس  يكون مهما  جدا  للنمو طويل الأمد، وأن مثل هذا النمو يكون داخليا .

 Lucus و رومر  1277( فيRomer ويفترض موذج نظريااااة النمو الجاااادياااادة وجود وفورات 1277( في .
 خارجية مترافقة.

للناتج   تمنع الناتج الحدي لرأس المال من الانخفاض  أو معامل رأس المالمع تكوين رأس المال البشاااري والتي
من الارتفاع(. فإن أول اختبار للنظرية الجديدة هو التاكد فيما إذا كانت البلدان الفقيرة تنمو بمعدلات أساااااااااارع من 

ولي لمعدل دخل ين المسااااتوى الأالبلدان الغنية، أو بعبارة أخرى فيما إذا كانت هنا  علاقة سااااالبة بين مو الإنتاج وب
الفرد. فإذا وجدت مثل هذه العلاقة فإنها تشكل تأييدا  للنموذج النيوكلاسيكي، وبعكسه فإنها تؤيد النظرية الجديدة 

الانخفاض. وقد تم تقدل اختبار بساااااااااااااايط للتحقق من  للنمو التي تقول هن الإنتاجية الحدية لرأس المال لا تميل إلى
ة للواقع من بين النظريتين السااااااااااااابقتين  نظرية النمو النيوكلاساااااااااااايكية ونظرية النمو الجديدة( عن طريق النظرية الموافق

 موذج الانحدار البسيط بتقدير المعادلة ااتية:
 gi = a+b (PCYi 

 ( لعدد من السنوات i: معدل مو الإنتاج للفرد بالنسبة للبلد  giحيث أن  
 معدل دخل الفرد، (: يمثل المستوى الأولي منPCYiو 

( معنوي وسااااااااااااااالع فإنه ساااااااااااااايكون دليلا  على الالتقاء الذي يفترضااااااااااااااه النموذج  bفإذا وجد هن المعامل   
أي أن اقتصااااادنت البلدان الفقيرة تنمو بنمط أساااارع من البلدان الغنية. إلا أن الدراسااااات لم تثبت  النيوكلاساااايكي،
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الالتقاء والتباعد، أي أن  ون  وموجبا ، نا يشااااااااااااااير إلى حالة عدمالالتقاء، حيث أن المعامل المذكور كان معن وجود
 البلدان الفقيرة.  البلدان الغنية تستمر بالنمو بمعدلات أسرع من معدلات مو

( ساااااااااانوات تزامنت مع ظهور موذج النمو الداخلي 2: تم تقدير موذج لاختبار هذه الفرضااااااااااية خلال  تنويه
دولة حسع توفر بيانات معدلات النمو ونصيع الفرد من الناتج المحلي الإ الي  627(، على 1277-1221 

 تقدير موذج لاخر لهذه دولة مدرجة ضاامن قاعدة البيانات، ثم تم 670على قاعدة بيانات البنك الدولي من أصاال 
(. وأثبتت النتائج خلال الفترتين أن نصااااايع 6066-6012( سااااانوات الأخيرة  2الدول خلال فترة حديثة أي  

الفرد من الناتج المحلي للفترة الساااابقة غير مفسااار إحصاااائيا لمعدلات النمو الحالية في نصااايع الفرد من الناتج المحلي، 
(، 1221-1277البة خلال الفترة التي زامنت ظهور موذج النمو الداخلي  وكان لمعلمة هذا المتغير إشااااااااااااارة ساااااااااااا

( لكنها غير مفسااارة في الفترتين. 6066-6012بينما أصااابحت للمعلمة إشاااارة موجبة خلال السااانوات الأخيرة  
 لواقع.ا وقد يعني ذلك أن أن من موذجي النمو  موذج النمو الداخلي وموذج النيوكلاسيكي( لم يعد صالحا لتفسر

 اختبار نظرية النمو الداخلي مقابل نظرية النيوكلاسيكي(: 1. 1الجدول رقم )
 .GDPنصيع الفرد من  مو :المتغير التابع
   احتمالية.t-Stat Prob الانحراف المعياري المعلمة المتغير المستقل الفترة

 GDP -3.01 *10-5 3.13 *10-5 -0.961 0.3371-1نصيب الفرد من  1988/1991
 GDP 1.09 *10-5 8.28 *10-5 1.316 0.1883-1نصيب الفرد من  2019/2022

 Eviews10المصدر: من إعداد الطالع بناء على مخرجات برنامج 
  التطور ويتعزز موقف النظرية الجديدة إذا وجدنا هن التعليم وكذلك البحث و R&D يمنعان )

 عنه افتراق حقيقي فيما بين أداء اقتصادنت البلدان المختلفة. ينتجلرأس المال، نا  الحدية انخفاض الإنتاجية
وقبل الاستنتاج برفض النموذج النيوكلاسيكي يجع ربط استنتاجات هذا النموذج حول الالتقاء بين معدل  

مو  بفرضااااية تساااااوي معدل الادخار ومعدل الاسااااتثمار ومعدل مو دخول الأفراد بين الدول المتقدمة والدول النامية
السااااااااااااااكااان والتكنولوجيااا وكاال العواماال التي تؤثر على إنتاااجيااة العماال في مختلف بلاادان العااالم. وحيااث أن مثاال هااذه 
الفرضايات ليسات صاحيحة فلا يمكن أن يكون هنا  التقاء غير مشاروط  ح  ولو كان هنا  تناقص العوائد لرأس 

العوامل المؤثرة في مو معدل دخل الفرد بما  ثبات كلالمال(، بل يمكن أن يكون هنا  التقاء مشااااااااروطا  إذا افترضاااااااانا 
( R&D لتطور افيها مو الساااااااااااكان ومعدل الاساااااااااااتثمار ومتغيرات تؤثر في إنتاجية العمل مثل التعليم والبحول و 

والتجارة وكذلك متغير غير اقتصادي مثل الاستقرار السياسي. وإذا وجدنا من تقدير المعادلة المذكورة أعلاه  مضافا  
( سااااااالبة فإنها تؤكد فرضااااااية النموذج النيوكلاساااااايكي. أي bليها المتغيرات الإضااااااافية المذكورة( هن إشااااااارة المعامل  إ

سااااااااااوف يكون هنا  التقاء لمعدلات النمو في البلدان الغنية والبلدان الفقيرة. وبعكسااااااااااه، إذا كانت إشااااااااااارة المعامل 
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دة، لدان المختلفة، وساااااااااوف تتايد نظرية النمو الجديموجبة فساااااااااوف يكون هنا  اختلاف في معدلات النمو في الب
 أي أن المتغيرات العديدة المذكورة أعلاه تكون مؤثرة وأنها هي التي تمنع الإنتاجية الحدية لرأس المال من الانخفاض.

( إلى حقيقة أنه رغم اسااااااتمرار تراكم رأس المال وزندة مقدار رأس المال للفرد Kaldorوقد أشااااااار كالدور  
( يبقى  بتااا  نااا يعني ثبااات عوائااد رأس المااال. ويكمن تفسااااااااااااااير  k/yللناااتج   ل الزمن فااإن معاااماال رأس المااالخلا

في تأثير الابتكااار لاادالااة التقاادم التكنولوجي والتي تربط بين معاادل مو الإنتاااج للفرد ومعاادل مو رأس المااال  كااالاادور
 للفرد.

 :نقد نظرية النمو الداخلي 
  الداخلية( بعض الانتقادات وأاها: واجهت النظرية الجديدة

  أنها تعتمد على عدد من الفرضااااااايات التقليدية للنيوكلاسااااااايكية والتي من أبرز عيو ا عدم ملائمتها للبلدان
 النامية.

  أن النمو الاقتصااااااااااااااادي في البلدان النامية غالبا  ما تثبطه عدم الكفاءة النا ة عن البني التحتية الضااااااااااااااعيفة
 ة غير الكافية وأسواق رأس المال والسلع غير الكاملة. والهياكل المؤسسي

وبسبع إاال هذه النظرية لهذه العوامل المؤثرة فإن إمكانية تطبيقها لدراسة التنمية الاقتصادية تكون ودودة 
 اسع.و وخاصة عند مقارنة بلد بآخر. والدراسات التطبيقية التي تبنت نظرنت النمو الداخلية لم تحصل على تأييد 

وختاما  ورغم أن هذه النظرية لا تزال في مراحلها التكوينية فإنها مع ذلك تسااااااااااااااااهم في توفير فهم أفضااااااااااااااال 
لاختلافات النمو طويل الأمد في تجربة البلدان المتقدم والنامية من خلال التركيز على المصاااااااااااااااادر الرئيسااااااااااااااية للنمو 

 .(6007 معروف، الاقتصادي الداخلي. 
 النمو الشامل نموذج 6.3.1 

لع ، لكن اتجاها جديدا ظهر مؤخرا وازدهر مع مطتقليدن، تم إجراء تحليلات الفقر والنمو بشااكل منفصاال
يسااااااااااااااعى لتحفيز النمو موازاة مع تقليص الفقر وتحقيق العادالاة بين أفراد المجتمع من خلال عادالاة توزيع  61القرن 

ح النمو مصطوكثيرا ما يستخدم  يسعى هذا الاتجاه لضمان حق الأجيال القادمة في النمو.فوائد النمو عليهم، كما 
مع مجموعة من المصاااطلحات الأخرى، بما في ذلك جمالنمو عريض القاعدةجم، وجمالنمو المشاااتر جم،  بالاشاااترا الشاااامل 

كثفة هماط النمو الم النمو على أنه شاااااااااااامل، وكيف يرتبط هذا النوع من النمو وصااااااااااافوجمالنمو لصاااااااااااالح الفقراءجم. 
المصاااطلحات  ذهه بين والاختلافوأوجه التشاااابه ومراعاة  التي تمت مناقشاااتها بشاااكل مساااتفيض. والواساااعة النطاق

 يركز على وتيرة النمو ومطه.مع تحليل لخصائص المميزة للنمو الشامل؛ باذات الصلة 
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النمو الشااااااااامل هنه جمالنمو الذي يجمع بين زندة الرخاء وزندة العدالة؛  الأسااااااااكتلنديةتعرف الحكومة حيث 
  (6013  الأسااااااااااكتلنديةالذي يخلق الفرص للجميع؛ وتوزيع مكاسااااااااااع الرخاء المتزايد بشااااااااااكل عادلجم  الحكومة 

 2022 ,Economic Development Directorate). 

صااالة مباشااارة بين أبعاد النمو الاقتصاااادي  يتم إيجاد وبتتبع جذور موذج النمو الشاااامل في الأدبيات التطبيقية
يتماشااااى البعد الاقتصااااادي الكلي مع الأدبيات الواسااااعة التي تعتمد على ماذج النمو إذ  ،الكلي والاقتصاااااد الجزئي
( وتتجاهل عادة إعادة التوزيع القطاعي 1237؛ سااااااااااااااوان، 1237سااااااااااااااوان  سااااااااااااااولو، -المتوازن من نوع سااااااااااااااولو

ول الهيكلي حالبعد الاقتصادي الجزئي يجسد أاية التفالدراماتيكي للعمالة التي تشهدها الاقتصادات سريعة النمو. 
للتنويع الاقتصاااااااااااااااادي والمنافساااااااااااااااة، بما في ذلك التدمير الخلاق للوظائف والشااااااااااااااركات. وقد تم توثيق عملية إعادة 

وتشااااينري  Kuznets (1233التخصاااايص، والتي تساااامى غالبا جمالتغيير الهيكليجم، من قبل باحثين مثل كوزنتس  
 1270) Chenery تجمع ما كالدور المتعلق بالنمو المتوازن.  كهامة  ، ولكن هذه الأدبيات تتجاهل خصاااااااائص

( بين هذين Xie  6001وشااااااااايه  Rebeloوريبيلو  Kongsamutأحدل أجراها كونغسااااااااااموت دراساااااااااة 
الفرعين من الأدبياااات من خلال طرح موذج نظري يتوافق مع النمو المتوازن ودينااااميكياااات إعاااادة توزيع العماااالاااة 

دام ت القيود الخاصاااااااااااااااة بكل بلد والتي تحول دون تحقيق النمو المسااااااااااااااتتحليل وتحديد وترتيع أولونمع  ،القطاعية
 .والشامل

 بالمساااااااااااااة في النمو للجميعساااااااااااريع حوكمة حكومية تسااااااااااامح و مساااااااااااتدام بشاااااااااااكل يتطلع الحد من الفقر 
 على النقاط التالية: النمو الشاملحيث يركز موذج  .بشكل عادل الاقتصادي والاستفادة منه

 للحد من الفقر. اوحا  ضرورن اشرط بصفتهعلى النمو الاقتصادي هذا النموذج بداية . يركز 1

لكن كيفيااة وتيرة النمو المرتفعااة أمر مهم، و ف ،هتم بوتيرة ومط النمويمنظور ا طوياال الماادى و هااذا النموذج تب  ي. 6
 ل والحد من الفقر.أمر بالغ الأاية لاستدامة النمو وتسريع خلق فرص العمأو مطه توليد النمو 

الأمر  ،مختلف القطاعات عزيمكن تحقيق وتيرة ساااااااااااااريعة للنمو وفرص العمل من خلال مو واساااااااااااااع النطاق 
 ومن ثم فإن قضاااااااااان التحول الهيكلي من أجل التنويع الاقتصاااااااااادي تحتل صااااااااادارة .الذي يتطلع توسااااااااايع القدرات

المدى الطويل ولكي تكون العمالة منتجة، يجع  ولكن لكي يكون هذا النوع من النمو مساااااااااااااتداما على .الاهتمام
النمو يجع أن يكون و  أن تكون هنا  فترات يكون فيها النمو مكثفا ومصحوبا بتحسينات في الإنتاجية والابتكار.

https://www.gov.scot/about/how-government-is-run/directorates/economic-development/
https://www.gov.scot/about/how-government-is-run/directorates/economic-development/
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لوصااااول إلى تكافؤ الفرص من حيث ا في النمو الشااااامول يقودلجزء كبير من القوى العاملة في البلاد، حيث  شااااااملا
 الموارد والبيئة التنظيمية غير المتحيزة للشركات والأفراد.إلى الأسواق و 

 . يجع تصميم استراتيجيات حوكمة الشركات بما يتناسع مع الظروف الخاصة بكل بلد.7

من ثم، فإن . و  ساااواء العمل الحر أو لدى الغير( على العمالة المنتجة بدلا  من إعادة توزيع الدخل النموذج. يركز 2
ية أو الإنتاج المحاصاارة في الأنشااطة المنخفضااة واسااتقطا ا سااواء تلك– ملةافقط على مو القوة العالتركيز لا ينصااع 

ة التوظيف يتطلع هذا الوضع إجراء تحليل معمق لقابلي، ل أيضا على مو الإنتاجيةيمو تتلك المستبعدة من عملية ال
 .(وظيفةللوصحتهم والسمات الإنتاجية التي يجلبونها هم تعليم  تسليط الضوء على موارد الأفرادقصد 

 .ه(نتاجيتإ و  على الشركة فحسع، بل تركز أيض ا على الفرد كموضوع للتحليل النموذجكز ير . لا 3

بمع  أن سااايناريو  ،. يتماشاااى النمو الاقتصاااادي مع التعريف المطلق للنمو لصاااالح الفقراء، وليس التعريف النساااجم7
تميز أفضااااااال من سااااااايناريو ي 2بنسااااااابة  فقطدخل الأسااااااار الفقيرة  ارتفاع ، مقابل7لنمو امتوساااااااط  فيه يكون

 فنساابيا الساايناريو الأخير أفضاال  7ينمو فيها دخل الأساار الفقيرة بنساابة و   6بمتوسااط مو في الدخل بنساابة 
من المتوسااط الوطني مقارنة بالسااناريو الأول حيث متوسااط مو دخل  30فمتوسااط مو الأساار الفقيرة أفضاال ب 

الأسااار الفقيرة أقل بالثلث من المتوساااط الوطني، أما التعريف المطلق فالسااايناريو الأول أفضااال لأن متوساااط النمو فيه 
 .أعلى للأسر الفقيرة وغير الفقيرة(

فرص جم الاقتصاااد، في حين يعمل على تكافؤ الحول رفع وتيرة النمو وتوساايع حالنمو الشااامل  يتمحور موذج. 3
 وزندة فرص العمل المنتجة. اتأمام الاستثمار 

. يتم دعم حوكمة الاساااااااااااتثمار عادة من خلال مصاااااااااااادر النمو التي وركها الساااااااااااوق، حيث تلعع الحكومة دورا 7
 ميسرا.

 ركات.ليين والمجتمعات والشتدفقات الاستثمار تعمل لصالح السكان المحو التاكد من أن المؤسسات المالية . 2

ولا ينبغي أن يقتصاااااااااااار التحليل على الفقراء، بل يمكن إجراؤه من منظور مجموعات مختلفة في القوى العاملة، . 10
 :iYمتخلفة، أو المهاجرين، أو النساء. إذا كان أحد ودد دخل أي فرد اطق مثل الأشخاص الذين يعيشون في من

Yi ≡ w1 E1 ωi1+…+wj Ej ωij, 
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jw أسعار عامل الإنتاج :j ،jE :عامل الإنتاج  ثروةj   . ijω: عامل الإنتاج  حصةj  المملوكة للفردi، 
 :ثم، بتقسيم كل جانع على إ الي الدخل و ع الأفراد الفقراء، نحصل على

ψP = λ1  ωP1+…+λj ωPj, 

Pψ :حصة الدخل المستقبلة من طرف الفقراء i ،jλ :عامل الإنتاج  حصةj ،من الدخل الكلي 

Pjω : حصة العاملj المملوكة للفقراء i . 
 هاااوالتي يعااد العماال أبرز  المتغيرات التي تؤثر على حصااااااااااااااااة الفقراء من الاادخاالأهم اإلى  النموذج هااذا ويشااااااااااااااير 
 2022) ,, R et alArezki(.      

 الماليالتطور  . 2
المالي والإلمام ههم الجوانع المتعلقة  ا، سيتم استعراض  لة من المفاهيم التطور من أجل التعرف على سياسة 
 النظرية المتعلقة  ذا الموضوع.

 هيكل القطاع المالي 2.1
يام بدوره في هذا القطاع الهام والتي تمكنه من القيتكون القطاع المالي من مجموعة من الهيئات المالية التي تشكل قوام 

تمويل النمو الاقتصاااااااادي، وإعادة اصااااااايص الموارد المالية بتوجيهها من الأعوان الاقتصااااااااديين الذين يمتلكون فوائض 
 مالية إلى الأعوان الاقتصااااااااااااااااديين ذوي العجز المالي، وكذلك توجيه الموارد المالية إلى الوحدات الاقتصاااااااااااااااادية عالية

 الإنتاجية والتي تتسم بالمردودية المالية.
 البنك المركزي 2.1.1

   ،يعرف البنك المركزي هنه: جممؤسسة وطنية تتمتع بالشخصية المعنوية والاستقلال الماليجم
ويخضاااااااااااااع البنك المركزي إلى قواعد المحاسااااااااااااابة التجارية باعتباره لاجرا . والأصااااااااااااال أن تعود ملكية رأس ماله 

كما يضاااطلع البنك المركزي بوظيفة أسااااساااية وهي السااالطة النقدية في البلاد، وتنظيم الساااوق المالي بالكامل للدولة.  
 (.10و  02تين ، الماد02-67 والمصرفي رقم النقديقانون ال  والنقدي

 البنوك بأنواعها 2.1.1

لي بين المتعاملين الماالبنك مؤسسة مالية تتعامل في النقد وكافة وسائل الدفع الأخرى. ويقوم بدور الوسيط 
من الأفراد والشركات ويعمل على تأمين حاجات العملاء المالية من خلال تقدل والتعامل مع مجموعة من الخدمات 

 (.77-63، ص ص6016 لال شبيع،  المالية وضمن مجموعة من القواعد المحلية والدولية

https://www.elibrary.imf.org/search?f_0=author&q_0=Mr.+Rabah+Arezki
https://www.elibrary.imf.org/search?f_0=author&q_0=Mr.+Rabah+Arezki
https://www.elibrary.imf.org/search?f_0=author&q_0=Mr.+Rabah+Arezki
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 للبنو  أنواع كثيرة منها:
 البنوك التجارية أولا.

 التي تعتمد على ودائع الأفراد والهيئات هنواعها المختلفة، وإعادة استثمارها في شكل ائتمانهي البنو  
، فالبنك التجاري يعتز وسيطا بين أولئك الذين لديهم أموال فائضة، وبين أولئك الذين (12، ص6002 خالد، 

إلا أنها تتسم  الوحيد في هذا المضمار، وتاجون لتلك الأموال. وعلى الرغم من أن البنو  التجارية لا تعتز الوسيط
 .(12، ص6002 جلدة،  بصفات معينة تميزها عن غيرها من الوسطاء

   ثانيا. البنوك غير التجارية

يقصد  ا البنو  التي يكون عملها الرئيسي هو التمويل العقاري أو الزراعي أو الصناعي والتي لا يكون قبول 
 :(116، ص6002 أحمد،  ا الأساسي. وهنا  بعض المسميات الأخرى مثلالودائع تحت الطلع من أوجه نشاطه

 :تنمية تباشر هذه البنو  عمليات متعلقة بتجميع و  البنوك المتخصصة مثل بنوك الاستثمار والأعمال
 المدخرات لخدمة الاستثمار وتمويل التجارة الخارجية، نشاطها مشابه لنشاط البنو  التجارية.

 :عرف البنك الإسلامي على أنه مؤسسة مالية مصرفية، تقوم بالأعمال المصرفية من ي البنوك الإسلامية
 .حشد للمدخرات وتوظيف للأموال وتقدل مختلف الخدمات المصرفية وفق أحكام الشريعة الإسلامية

قاري وزراعي عويجع الإشارة إلى أن تميز هذه الأنواع من البنو  يرجع إلى طبيعة النشاط التي توجه إليه مثل نشاط 
أو إلى طبيعة التمويل مثل تمويل داخلي وخارجي أو على أساس مدة الائتمان إذا كان للأجل القصير أو للأجل 

 الطويل.

ووفقا للتطورات الاقتصادية ظهر مفهوما جديدا هو مفهوم البنك الشامل الذي يقوم على أساس مبدأ التنويع، 
 الية من كافة القطاعات وتقدل الائتمان لكافة القطاعات والدخول فيحيث يسعى هذا البنك إلى تنمية موارده الم

، 6002أحمد،  مجالات استثمارية جديدة وعدم الاقتصار على قطاعات معينة نا يؤثر على بقاء البنك واستقراره
 (.116ص

 الأسواق المالية 2.1.3
شركات الأجل التي تصدرها المؤسسات المالية، و  هو السوق الذي يتم فيه تداول الأوراق المالية طويلةالسوق المالي 

 (.72، ص 6000 الشبلي و الشبلي،  الأعمال، والبنو  التجارية، سواء كانت أسهم أو سندات
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 ويمكن هنا التميز بين نوعين من أسواق الأوراق المالية:
 أولا. السوق الأولي )سوق الإصدار(

سواء لتمويل مشروعات جديدة، أو التوسع في مشروع  يختص هذا السوق بالتعامل في الإصدارات الجديدة
قائم، وذلك من خلال زندة رأس مالها. وهذا يعني أن المنشآت التي تحتاج إلى أموال، يمكنها إصدار عدد من الأوراق 
 ةالمالية، وطرحها للاكتتاب سواء كان الاكتتاب عام أو خاص، وهذا يعطي الفرصة لجميع الأفراد والهيئات المختلف

 المشاركة عن طريق مدخراتهم في توفير الأموال.
 ثانيا. السوق الثانوي )سوق التداول(

ويختص هذا السوق بالتعامل في الأوراق المالية التي تم إصدارها أو طرحها من قبل، أي بعد توزيعها سواء 
ا السوق شكلين ويتخذ هذ (37، ص 6000 قرنقص،  مباشرة، أو بواسطة إحدى المؤسسات المالية المتخصصة

 اا:

 السوق المنظم .أ
يدار هذا المكان بواسطة مجلس منتخع من أعضاء السوق، ويتميز خاصة بوجود مكان ودد يلتقي فيه 
المتعاملون بالبيع أو الشراء، حيث أن التعامل بالأوراق المالية يتطلع ضرورة أن تكون هذه الأوراق مسجلة  ذا 

 السوق ويسمى هذا السوق بالبورصة.
 السوق غير المنظم ب.

سبع تسميته بالسوق غير المنظم نسبة إلى المعاملات التي تجري خارج البورصة أو السوق المنظم، فليس هنا  
مكان ودد لإجراء التعامل، ويقوم بالتعامل في هذه السوق بيوت السماسرة؛ حيث تتم من خلال شبكة كبيرة من 

عة ونية، أو أطراف للحاسع االي، وغيرها من وسائل الاتصال السريالاتصالات القوية التي تتمثل في خطوط تلف
التي تربط بين التجار، السماسرة، والمستثمرين، ومن خلال هذه الشبكة يمكن للمستثمر أن يختار من يقدم له أفضل 

  (.6000 الشبلي،  الأسعار، حيث يتم تحديد سعر الورقة بالتفاوض

 مؤسسات مالية أخرى  2.1.1

القائمة السابقة مؤسسات مالية أساسية، ويضاف إليها قائمة من المؤسسات المالية الأخرى على غرار  تعتز 
كل من صناديق الضمان الاجتماعي والتقاعد وشركات التامين، كما يضيف البعض إلى هذه القائمة كلا من 

 (.63، ص6016 لال شبيع،  شركات الاستثمارات المالية.
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 الماليالتطور مفهوم 2 .2

المالي عبارة عن توساااع في النظام المالي يتميز بزندة الطلع على الخدمات المالية وارتفاع في عدد المؤساااساااات التطور 
لمالي الداخلي الطلع االتطور المالية، بالإضااااااافة إلى التوسااااااع في حجم وتنوع الخدمات المالية. كما يمكن التمييز بين 

ارجي  عرض الخدمات المالية(، حيث نقول عن نظام مالي هنه متطور، إذا  المالي الخالتطور على الخدمات المالية( و 
كااان وقق تعبئااة عاااليااة للادخااار، ووقق اصاااااااااااااايص مثااالي للموارد الماااليااة، نظااام مااالي فعااال وقاااباال للتطور، تعزيز 

لال الادخار خ الساايولة، تنويع المخاطر، التقليص من تكاليف المعلومات، إلاحة بدائل من أجل تجميع الأموال من
 .(Turunc, 1999) أرباح الشركات غير الموزعةالفردي للعائلات و 

سنة  Shumpeterعلما أن بداية الحديث عن دور القطاع المالي في النمو الاقتصادي، بدأ مع أعمال شومبيرتر 
، (Robinson, 1952) المالي مع أعمال بدأ الاسااتخدام الفعلي والدقيق لمصااطلح التطورفي المقابل  ،1211

 .ثم توالت الأعمال والدراسات في هذا الاتجاه

 الماليالتطور مؤشرات قياس  2.3

عرف البحث في موضااااااوع التطور المالي اهتماما كبيرا من طرف الدراسااااااات التطبيقية وح  من طرف المؤسااااااسااااااات 
البنك الدولي، وهو ما جعل هذه الأعمال تركز على طرق قياس التطور المالي، ولذلك نجد النقدية والمالية على غرار 

 & Dermirguç-Kunt) أن أحدل هذه الأعمال ركزت على مؤشرات قياس مرتبطة بقنوات التطور المالي

Levine, 2001, pp 7-14). 
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 الماليالتطور مؤشرات قياس (: 1.1جدول رقم )
 العنصر التعريف مؤشرات القياس

  ودائع النظام المالي نسبة إلىGDP. 
  إجمالي الأصول المالية نسبة إلىGDP. 
  رسملة البورصة نسبة إلىGDP. 
  الائتمان الممنوح للقطاع الخاص نسبة إلىGDP. 

مقياس لدرجة تمويل الاقتصاد وأهمية التمويل 
 الممنوح من قبل النظام المالي للاقتصاد

 مؤشرات العمق

 تطور القوانين البنكية، مركزية الميزانية وسجلات الائتمان. مؤشر 
 .مؤشر المعلومات البنكية 
 .مؤشر انفاد العقود 

مقياس لفعالية المؤسسات، القواعد واللوائح 
مؤسسات الدعم  التي تضمن احترام العقود المالية

 والتنظيم

  الائتمان الممنوح للقطاع الخاص نسبة إلىGDP. 
 .نسبة المقرضين 
  شخص. 111.111عدد الشبابيك لكل 
 .علاوة مخاطر القروض البنكية 

مقياس لقدرة مختلف الأعوان الاقتصاديين 
مهما كانت صفتهم على النفاد والاستفادة 

 مؤشرات الوصول من المنتجات والخدمات المالية 

 .سيولة أسواق البورصة 
 .تركز النظام البنكي 
 .هوامش أسعار الفائدة 
  السيولة النقدية(M2/GDP) . 
 .التكاليف العمومية للبنوك 

قياس قدرة النظام المالي على تقديم عروض 
 وأداء عالي بقدر الإمكان وبأقل التكاليف

 مؤشرات الفعالية

 .تحويلات أموال المهاجرين 
 .الائتمان الممنوح من قبل البنوك الأجنبية 
 .الاستثمارات الأجنبية المباشرة 

انفتاح النظام المالي ا:لي أمام قياس درجة 
 مؤشرات الانفتاح المستثمرين الأجانب

 .التضخم 
  .الشفافية والتقارير المالية 
  أصول البنك المركزي نسبة إلىGDP. 
  إجمالي الدين العام نسبة إلىGDP. 
 .احتياطات النقد الأجنبي لشهر من الواردات 

 ليمقياس الجدارة الائتمانية ومرونة النظام الما
ا:لي، استقرار الاقتصاد الكلي يشكل 

 مؤشرات الاستقرار عامل للاستقرار المالي

 (Meisel & Mvogo, 2007, p. 8)المصدر: 
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 الماليالتطور أهداف سياسة  2.1

المالي يتطلع اسااااااتخدام أدواتها ولالياتها المتعلقة سااااااواء بمفهومها الضاااااايق  والذي تطور إن انتهاج سااااااياسااااااة كفءة لل
اع بالمحيط المالي( أو بمفهومها الواسع  والذي يتعدى المفهوم الضيق إلى التاثير في المتغيرات الخارجية عن القطيختص 

 المالي والتي تتاثر به ولو بشكل غير مباشر(.

 .MVOGO, 2001, p)  الماليالتطور انطلاقا من هذا السااياق يمكن ذكر ثلاثة أهداف رئيسااية لسااياسااة 
243): 

  المردودية  المالي  الوصول، العمق، الانفتاح، التنويع، الفعالية،التطور الأهداف الوسطية المتعلقة بوظائف سياسة
 .(والاستقرار

 .الهدف النهائي لهذه السياسة هو تمويل النمو الاقتصادي ومكافحة الفقر 
 اسية ومؤسساتية.وفي الأخير تهدف هذه السياسة الى تحقيق أهداف سي 

 الماليالتطور أبعاد  .3

 .لأبعاداستعراض بعض من أهم هذه ايتم المالي عدة أبعاد، تشكل كنهه وتوضح طبيعته، فيما يلي تطور لل
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 المالي والمحيط الماليالتطور العلاقة بين سياسة (:1.1شكل رقم )
          

 الماليالتطور        

أبعاد أو أعمدة 
ارية المالي:التطور 

تقر
لاس

ا
 

 

دية
ردو

الم
 

 

الية
لفع

ا
 

 

ويع
التن

 

 

رير(
لتح

ح )ا
نفتا

الا
 

 
مق

الع
 

 

ول
وص

ال
 

    
          
          
          
          

أسس أو أرضية 
 ا:يط المالي:

    

    القانون حكم
       

   البنية التحتية المادية والاجتماعية  
   

  ا:يط الاقتصادي الداخلي )أو الوطني( 
   

 ا:يط الاقتصادي الدولي
 (MVOGO, 2001) المصدر:

 القطاع الماليتطور  3.1

زندة عدد  تحسّن أداء القطاع المالي وتهدف إلىالمالي ومن خلال التنظيمات والقوانين والسياسات التي التطور 
وحجم فروع المؤسسات المالية وتنويع خدماتها، يؤثر من خلال  لة من االيات والقنوات والأبعاد على متغيرات 

 الاقتصاد الكلي.
ا أن هناااا  تاااداخلا بين مفهومي  كن والتحرير المااااليين، إذ لا يمالتطور من خلال هاااذا التعريف يظهر جلياااّ

المالي أن يبلغ مسااااتونت متقدمة بدون أن يساااابق بسااااياسااااات التحرير المالي التي تعمل على إزالة كافة القيود تطور لل
 لمؤساااااااساااااااات المالية وتنويع الخدمات المالية وتحساااااااينالمفروضاااااااة على القطاع المالي، نا يؤدي إلى زندة عدد وحجم ا

 نكن للقطاع المالي. من جهة أخرى، يدرج بعض الاقتصاااديينتطور نوعيتها. هذه العوامل تساامح هقصااى توسااع و 
 المالي ضمن المفهوم الواسع للتحرير المالي كما سيتم توضيحه لاحقا.التطور مفهوم 
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 القطاع البنكيتطور  3.1.1

و  من أهم مكونات القطاع المالي، وذلك على اعتبار أنها أول هذه المكونات ظهورا، ولهذا نجد أن تعتز البن
الأدبيات الاقتصااااااادية تحدثت عنها مسااااااهاب منذ شااااااومبيتر وصااااااولا إلى أحث الدراسااااااات في هذا المجال، وفي هذا 

 البنكي على النمو الاقتصادي:التطور السياق سيتم فيما يلي تتبع أثر 

هنا يمكن الاستنتاج أن الدور المهم والأساسي للبنك هو خلق الائتمان أو الخلق النقدي لم يؤخذ بعين ومن 
الاعتبار. كما أن القروض التي تمنح من طرف البنك إلى المستثمرين تتحول إلى مداخيل وبالتالي تساعد على النمو، 

أنه ليس بضرورة وجود ارتفاع في حجم الادخار بمع  أنه يمكن أن يكون الاستثمار بدون وجود ادخار أولي أي 
 .(Demirgüç-Kunt& Levine. 2001, p28) لكي يرتفع حجم الاستثمار

 بالنسبة لشومبيتر: فإن الاستثمار يمكن أن يزيد على الادخار من خلال الائتمان المصرفي.-

كما أنه اعتز   بسبع نقص الادخار،بالنسبة لكينز: الاستثمار يمكن أن يتباطا بسبع نقص الأموال، ولن يعرقل -
 أن الاستثمار هو دالة لسعر الفائدة وأن الادخار هو دالة للدخل.

ماذج النمو الاقتصادي أالت وقللت من الدور الذي يمكن للبنو  أداءه، كما أنها لم تأخذ بالحسبان تأثير القطاع  -
 البنكي على حجم الأموال المقرضة داخل النظام الاقتصادي.

 الأسواق الماليةتطور  3.1.1

على اعتبار أن الأسااواق المالية وفرت بديلا هاما للمؤسااسااات المالية التقليدية وخاصااة منها البنو  بمختلف 
أشاااااكالها، ووفرت فرصاااااا أكز لتجميع الادخار وإعادة اصااااايصاااااه، وذلك من خلال اساااااتقطاب متعاملين يهدفون 

هذه الأساااااواق تسااااامح باساااااتغلال أكز للموارد المالية، وإلاحة فرص  ساااااواء إلى الاساااااتثمار أو المضااااااربة، لذلك فإن
 استثمارية متعددة وخيارات متعددة.

 الأسواق المالية من خلال:تطور ومن هنا اهتمت مختلف الدول بالعمل على 

 .توسيع تعاملات الأسواق المالية 
 تنويع الخدمات المالية المقدمة للأسواق المالية 
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  من أجل حساااااان سااااااير التعاملات الاقتصااااااادية  ا، ومن أجل تقليل مخاطر مرافقة هذه الأسااااااواق
 الأزمات التي قد تصيبها.

 الماليتطور المقاربات التقليدية لل 3.1

حين يتم اسااااااتقراء الأدبيات النظرية لموضااااااوع التطور المالي يظهر جليا حجم الأعمال الهامة التي أسااااااساااااات 
رير معروف حاليا، ومن أبرز هذه المفاهيم نجد مفهومي التقييد المالي والتحللمفاهيم المعاصاااااااارة للتطور المالي كما هو 

 الماليين، وفيها يلي تم شرح بعض الجوانع الهامة المتعلقة بالمفهومين.

 التقييد أو الكبح المالي .3.11

ة نهااايااة يااساااااااااااااااااد مط التقييااد أو الكبح المااالي لفترة طويلااة من الزمن في معظم البلاادان الناااميااة امتاادت إلى غااا
ثمانينات القرن العشاااااااااااارين. حيث يقوم التقييد المالي على سااااااااااااياسااااااااااااات تدخلية للدولة عن طريق التدخل في توجيه 
القروض وفرض نسااااااع مرتفعة الاحتياطي الإلزامي بالإضااااااافة إلى التدخل في الأسااااااعار المالية كفرض سااااااقف أعلى 

 يودا على الدخول إلى السااااوق المالي المحلي، نالأسااااعار الفائدة أو تحديد أسااااعار الصاااارف، كما تفرض الساااالطات ق
يضفي طابع لابعية المؤسسات المالية للقطاع العام. هذا النظام المقيد يقلّص من حجم القطاع المالي ويضعف فعالية 
خدماته كما ود من حركة رؤوس الأموال والاسااااتثمارات والتكنولوجيا ما بين الدول وخصااااوصااااا من الدول المتقدمة 

 (Venet, 2000 a) لدول النامية التي هي في أمس الحاجة إلى هذه العناصر في عملية التنميةإلى ا

 أولا.آليات التقييد المالي
 :  (Maazouz & Enayati, 2007) يتخذ التقييد المالي عدة وسائل، من أاها

  كان توجه إلى المؤساااساااات العمومية دون مؤساااساااات  قطاعات معينة دون غيرهاتوجيه القروض لفائدة 
 الخاصة أو تفضيل القطاع الزراعي...(.

  تحديد سااااااقف سااااااعري لأسااااااعار الفائدة وبالتالي تثبيت سااااااعر الفائدة الا ي تحت المسااااااتوى الذي وقق
 التوازن بين العرض والطلع على الأصول المالية.

 نسع عالية نسبيا بدون فوائد لدى البنك المركزي.فرض احتياطيات إلزامية ب 
 .منع دخول بنو  أجنبية إلى السوق المحلي 
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   تقييد حرية الدخول إلى الساااوق المالي ساااواء بالنسااابة للمساااتثمرين المحليين أو المساااتثمرين الأجانع وساااواء
 كانوا ينشطون في القطاع الحقيقي أو الأسواق المالية.

 لأموال من وإلى الخارج ساااااااااااااواء في شاااااااااااااكل قروض، اساااااااااااااتثمارات وفظة، فرض قيود على حركة رؤوس ا
 تحويلات، أرباح...

 .ملكية القطاع العام للمؤسسات المالية 
 ثانيا: نتائج سياسات التقييد المالي

اتلف ااراء حول نتائج التقييد المالي على الاقتصاااااااااااد، فمنها ما يرى هن هذه النتائج إيجابية ومنها ما يرى 
 سلبية. وفيما يلي نحاول حصر أهم هذه النتائج بتقسيمها إلى نتائج إيجابية وأخرى سلبية.هنها 
 النتائج الإيجابية لسياسات التقييد المالي على الاقتصاد .أ

 :(Venet, 2000 a) يمكن تلخيص النتائج الإيجابية لسياسات التقييد المالي في النقاط ااتية
  ساااياساااة التقييد المالي حساااع مؤيديها بعقلنة منح القروض للمقترضاااين، حيث يكثر عدد من يطلبون تسااامح

القروض مقابل ودودية العرض، وهو ما يتيح للبنك إمكانية الاختيار على أسااااااااااااااس تقليص المخاطر وتعظيم 
 الأرباح.

  قتصااااادية السااااياسااااات الا تمكين الحكومات من اصاااايص الموارد المالية لصااااالح قطاعات اقتصااااادية تسااااتهدف
تطويرها لأسااباب اقتصااادية أو اجتماعية على غرار القطاع الزراعي أو القطاع العام الذي يوظف أعدادا كبيرة 

 من العمال. 
   تتمكن الحكومة من تمويل العجز العام الذي تعانيه عن طريق سااياسااات التقييد المالي في ظل عجز أو قصااور

النظام الضااريجم عن القيام بدوره، وذلك سااواء بشااكل مباشاار عن طريق إلزام البنو  بتمويل العجز الموازا، أو 
ادية تسااااااتهدفها السااااااياسااااااات الاقتصاااااا عن طريق توجيه القروض البنكية إلى قطاعات معينة أو مشاااااااريع عامة

 للحكومة وتعجز الموارد المالية للحكومة عن تمويلها.
 النتائج السلبية لسياسات التقييد المالي على الاقتصاد .ب

ام المالي، والتي قد تعود النظتطور تتعدد النتائج السلبية لسياسات التقييد المالي على النمو الاقتصادي وعلى 
 ة الا ي تحت مسااااتواه التوازا كنتيجة لسااااياسااااات التقييد المالي، وهو الأمر الذي يؤدي إلىإلى تثبيت سااااعر الفائد

 تثبيت سعر الفائدة الحقيقي عند مستونت متدنية. وفيما يلي أهم النتائج السلبية:
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  هروب رؤوس الأموال إلى الخارج بسااااابع عزوف أصاااااحا ا عن عرض أموالهم مقابل عائد أقل بالمقارنة مع
 د السائد في الأسواق الخارجية.العائ

  التقييد المالي يجعل من التمويل الذاي بمثابة ظاهرة سااااااااااااااائدة في الاقتصاااااااااااااااد ويلغي مزان الوساااااااااااااااطة المالية  
(Venet, 2000 a). 

 نعدام ا نقص كبير في الأصاااااااااااااول المالية المتاحة للاساااااااااااااتثمار نتيجة لانخفاض الودائع البنكية، وضاااااااااااااعف أو
 التدفقات الرأ الية من الخارج إلى الداخل.

  أغلبية البنو  تمنح القروض إلى المؤسااااسااااات التجارية ذات المؤشاااارات المسااااتقرة، أو تلك التي ساااابق التعامل
معها، بينما تقلل البنو  من نساااابة القروض الموجهة لاسااااتثمارات القطاع الحقيقي والاسااااتثمارات الجديدة. 

 ثر عن المخاطرة المرتفعة في ظل نظام مالي مقيد.فالبنو  تبتعد أك
تدهور في نوعية الاسااااتثمار ناتجة عن ساااالو  مؤسااااسااااات الوساااااطة المالية، والتي تمنح القروض لاسااااتثمارات ضااااعيفة 

 الإنتاجية امتثالا لتعليمات الوصاية السائدة في الدول النامية.

 سياسة التحرير المالي، مفهوم وآليات  .2 3.1

أحد النماذج الكلاسيكية الحديثة التي تكرس مفهوم  (1973)يعتز موذج التحرير المالي الذي ظهر سنة 
تجدد الفكر الكلاسااااااايكي وقابليته للتطبيق مع اختلاف الظروف الاقتصاااااااادية والتطور الدائم الذي أصااااااابحت تعرفه 

ة أن النامية من وجهة نظر مالية، معتز  الحياة الاقتصاااااااااادية. جاءت هذه النظرية لتفسااااااااار مشاااااااااكلة التنمية في الدول
 القصور في النظام المالي، الناتج عن سياسات التقييد، مسؤول عن كبح مو الاقتصاد وإعاقة التنمية.

 ماهية التحرير المالي   أولا.

المالي على أنه جمتشكيلة واسعة من الإجراءات والسياسات  التحرير(Tornell, 2005, p. 06) يعرف
التي تضع حدا لسياسات تقييد القطاع المالي في شكل إزالة أسقف أسعار الفائدة وإلغاء القيود على دخول رؤوس 

 الأموال الدولية عز مختلف أشكال تحرير حساب رأس المالجم.
عى إلى ع  الضااايق على أنه جممجموعة الإجراءات التي تسااافي نفس الساااياق، يمكن أن يعرف التحرير المالي بالم

خفض درجة القيود المفروضااااة على القطاع المالي. وبالمع  الواسااااع، التحرير المالي  يشاااامل إلى جانع البعد السااااابق 
 الأساااااااواق المالية، وتطبيق نظام غير مباشااااااار للرقابة النقدية، وإنشااااااااء نظام إشااااااارافيتطور الإجراءات التي تعمل على 
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غير أن التحليل في هذه الدراسااااااة سااااااينصااااااع بالدرجة الأولى على المفهوم ( 6002، و معوشااااااي  بن طلحة قويجم
غلبية الدراسات على اعتبار أنه المفهوم الذي تتفق بشانه أ -وخصوصا في الجانع التطبيقي -الضيق للتحرير المالي

التطور وم وم الواساااااااااااع المذكور في التعريف يشااااااااااامل مفهوالأعمال النظرية والتطبيقية في هذا المجال، في حين أن المفه
لتطور االمالي إلى جانع التحرير المالي بالمع  الضاااااايّق. وهو ما يثبت العلاقة الوثيقة والمتداخلة بين مفهومي التحرير و 

 الماليين.
بقااة على طإذن يمكن القول أن التحرير المااالي هو إلغاااء أو التخفيف من القيود والضااااااااااااااوابط والتعليمااات الم

التعامل في الأسااااواق المالية  سااااوق التامين، سااااوق القرض، أسااااواق الأوراق المالية( داخليا وخارجيا، وتر  الأسااااعار 
المالية تتحدد وفقا لقوى الساااوق، وإلغاء ساااياساااات اصااايص الائتمان، بالإضاااافة إلى خوصاااصاااة المؤساااساااات المالية 

 العمومية.

 ثانيا. حتمية التحرير المالي
، بندرة شااااااديدة في الإقراض مع أسااااااعار فائدة (Shaw, 1973)نت النامية تتّساااااام، كما يؤكد الاقتصاااااااد

مثبّتة إدارن عند مساااتونت منخفضاااة الق فائضاااا في الطلع على المدّخرات لتوظيفها في المشااااريع الاساااتثمارية، نا 
ود من حجم الاستثمار الفعلي وبالتالي يؤدي إلى انخفاض في مستونت النمو الاقتصادي. وبذلك يصبح التحرير 

 (Venet, 2000 a)ة لخلق التوازن وتحفيز الاقتصاد المالي ضرور 
يمر الأثر الإيجابي للتحرير المالي على الاقتصااااااد عز قناة معدل الفائدة الحقيقي. هذا الأخير يجع أن يتحدد 

 بطريقة تلقائية عند المستوى الذي يعكس ندرة الادخار.
في  Shawحيث ينطلق (، 1طريق الشاااااااااااكل رقم  عن  (Shaw, 1973) ويمكن تفساااااااااااير وجهة نظر 

دة بالنساااااااابة إلى معدل الفائدة الحقيقي، وأن الادخار دالة متزاي تحليله من دالة الاسااااااااتثمار الكلاساااااااايكية المتناقصااااااااة
  الشكل.متغير خارجي بالنسبة إلىبالنسبة إلى معدل الفائدة الحقيقي، بينما يعتز معدل النمو الاقتصادي 

( الذي يتساااوى *r( أقل من سااعر الفائدة الحقيقي التوازا  1rالوضااعية الابتدائية عند سااعر فائدة حقيقي  
( ومعدل الفائدة الحقيقي 1g(. بالنسااااااابة إلى معدل النمو الاقتصاااااااادي الابتدائي  I=Sعنده الادخار والاساااااااتثمار 

 1r 1 (، الادخار يساااااااااااويIبنو  التجارية من جهتها، إذا اسااااااااااتطاعت اختيار معدل الفائدة الخاص  ا فإنها (. ال
 ( لأنه وقق لها أعظم أرباح نكنة.3rاتار معدل الفائدة  
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تثبيت أسااعار الفائدة تحت قيمتها السااوقية يخفض من مسااتوى الادخار ومن ثم الاسااتثمار. جزء من الطلع 
، في هذه الوضعية يتم تمويل المشاريع (Shaw, 1973)( لا يمكن أن يلبيه الادخار. حسع ABالاستثماري  

 التي لها عائد أكز قليلا من معدل الفائدة الحقيقي بسبع السلو  المفرط في الحذر من طرف البنو .

 الاستثمار والادخار، والنمو الاقتصادي أثر رفع أسعار الفائدة الحقيقية على: (1. 1الشكل رقم )

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

(Venet, 2000 a): المصدر   
 الفائدة. (: يعني سعرr( 1  ملحوظات:

 2 )S)يعني الادخار :) 
 3) I.يعني الاستثمار :) 
 4 )(g).يعني معدل النمو الاقتصادي : 

r 

I,S 

r3 

r2 

r* 

S(g3) 

S(g1) 

S(g2) 

I1

  

I2 I* 

A 

B 

E 

r1 

I 
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التحرير المالي يساااامح لأسااااعار الفائدة الحقيقية بالارتفاع اسااااتجابة لقوى السااااوق  فائض في الطلع(، فيرتفع 
الاسااااااااااتثمار وتحسااااااااااين نوعيته. وبزندة (( نا يؤدي إلى زندة حجم g)1S(مسااااااااااتوى الادخار  على نفس المنح   

( مسااااااااجلا g)2S(( وهو ما يزيح منح  الادخار إلى اليمين  2gالاسااااااااتثمار يرتفع معدل النمو الاقتصااااااااادي إلى  
(. وبرفع البنو  لسااعر الفائدة يصاابح التعامل مع اسااتثمارات أكثر 2r( عند معدل فائدة  2I مسااتوى ادخار أعلى 

 (.  CDر إلى الجزء  مردودية. ويتقلص عجز الادخا
وهكذا يستمر ارتفاع معدلات الفائدة الحقيقية استجابة لقوى العرض والطلع، إلى أن تستقرّ عند مستواها 
التوازا الذي يكفل تلبية الادخار للطلع الاسااااااااتثماري واصاااااااايص أمثل للمدخرات  توجيه المدخرات للمشاااااااااريع 

 .(Venet, 2000 a)  عالية المردودية(

 ثالثا. آليات التحرير المالي
تعتمد سااااااياسااااااات التحرير المالي على عدة إصاااااالاحات ولاليات لتحرير القطاع المالي والقطاع الحقيقي  يث 
تحقق الاسااتقلالية للمؤسااسااات المالية وترسااخ مبدأ الحرية الاقتصااادية بمفهومه الكلاساايكي سااواء على الصااعيد المحلي 

(. وتجدر الإشارة إلى أن الدراسات الحديثة للتحرير المالي اشترطت 1كما هو موضح في الجدول رقم    أو الخارجي,
نفساااه أشاااار إلى  (Mckinnon, 1973) توافر مجموعة من الشاااروط لنجاح ساااياساااات التحرير المالي. ونجد أن

 بعضها كما سنوضحه لاحقا.
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 المعتمدة في التحرير الماليالآليات والإصلاحات : (3. 1الجدول رقم )

 خارجيا محليا القطاع

 الحقيقي

 سياسة الاستقرار الاقتصادي.
تحرير الصفقات الجارية )رفع القيود 

 التجارية(.
 إنشاء سوق صرف العملات الأجنبية. تحرير الأسعار وتركها تتحدد وفقا  لقوى السوق.
تبسيط الضرائب المباشرة وغير المباشرة وإلغاء 

 الإعانات.
 قابلية تحويل العملة.

 خوصصة المؤسسات العمومية.
إلغاء القيود على تحويل الأرباح من وإلى 

 الخارج.*

 
توفير مناخ استثماري مناسب من خلال 
 تخفيف القيود المفروضة على الأجانب.*

 المالي

 خوصصة البنوك والمؤسسات المالية.
إزالة القيود على حركة رؤوس الأموال 
)الاستثمار الأجنبي المباشر، المحافظ 
 المالية، تحويلات الأجانب المقيمين ...(

 القابلية التامة لتحويل العملة. إعادة هيكلة النظام البنكي والمالي المحلي.
سوق الأوراق المالية.تطور خلق أو   

 
إزالة القيود على خروج ودخول المؤسسات 

المحلي.*المالية الأجنبية من وإلى السوق   
إزالة القيود على خروج ودخول المؤسسات المالية 

 المحلية من وإلى السوق المالي.
 

تعويم الأسعار المالية، وتخفيض نسب 
 الاحتياطي الإلزامي المفروض على البنوك.*

 

إلغاء سياسات توجيه القروض لفائدة بعض 
 القطاعات.*

 

 .* من إضافة الباحث(Maazouz & Enayati, 2007): المصدر
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 رابعا. حجج التحرير المالي 
 ,Apoteker & Crozet)إن مؤيدي التحرير المالي يقترحون الحجج التالية في تبنيهم للتحرير المالي  

2003: 
  تدفقات رؤوس الاموال يمكن أن ترفع من نسااااااااااع الاسااااااااااتثمار المحلي. نا يمكّن الدول الغنية وكذلك

 الدول الفقيرة من أن تحسّن من التراكم الرأ الي فيها.
  السااااير الحساااان للأسااااواق المالية يعتز وساااايلة مهمة للتخفيف من المخاطر عز التنويع وافيض تكلفة

 الصفقات، نا يؤدي إلى استثمار أكز ومعدلات مو اقتصادي أعلى.
 طة علومات بفضااااااال تقليص تكلفة الوسااااااااالوساااااااطاء الماليون يمكنهم أن يعالجوا مشاااااااكلة عدم توافر الم

 وتحفيز الحصول على المعلومات، وبالتالي اصيص أفضل للموارد.
 .زندة الجزء من الادخار الموجه للاستثمار 
 .توجيه أفضل للأصول يمكنه أن يرفع من إنتاجية رأس المال 

 أنماط التحرير المالي خامسا.

بل اا عمليتان لا يمكن حدوثهما بنفس الطريقة ونفس  المالي والإصاااااااااااااالاح المالي ليسااااااااااااااتا حدثين طارئين،
الإجراءات في كل الدول نظرا لاختلاف الظروف والمعطيات فيها. لذلك عند الانطلاق في سااااااااياسااااااااة إصاااااااالاحات 

 :يكماااا يل  التحرير الماااالي لا باااد من اتبااااع أحاااد النمطين، إماااا مط العلاج التااادرجي أو مط العلاج بالصااااااااااااااااادماااة
(Tokat, 2009) 

 . العلاج التدرجيأ
 دف السااااااااااااااماح  المالي يرتكز هذا النمط على اتباع مراحل عديدة للوصااااااااااااااول إلى لاخر مراحل الإصاااااااااااااالاح

لمؤساااااساااااات الاقتصااااااد المحلي بالتاقلم مع الوضاااااع الجديد وعدم مواجهة مشااااااكل وأزمات التحول من وضاااااع يتّسااااام 
 بالتّقييد إلى وضع جديد مغاير تماما يندرج في إطار سياسة التحرير المالي.

اااذ الإجراءات على   فيهذه المقاربة يقل الإقبال عليها مقارنة بالمقاربة الثانية وذلك بساااااااااااااابع تأثير التاخير
عملية الإصالاح، كتاثير  اعات المصاالح المتعارضاة مع الإصالاح التي تساعى لإعاقة وتأخير عملية الإصالاح قصاد 

 حماية مصالحها.
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لكن رغم فشاااااااااااااااال الكثير من الاادول التي انتهجاات هااذا النمط العلاجي يبقى موذجي كاال من الهنااد، التي 
الية التي عصافت باقتصاادنت دول لاسايا الواحدة تلو الأخرى، وكذلك الصاين التي نجحت في تفادي لا ر الأزمة الم

( خلال العقاادين الأخيرين خير دلياال على نجاااعااة هااذا النمط. %(8حققاات معاادلات مو الاادخاال الفردي تقااارب 
إلى أن اساااتراتيجية الإصااالاح التدرجي (Tokat, 2009) وتشاااير الدراساااات التطبيقية في هذا الموضاااوع كدراساااة

 ,Tokat) تكون نتائجها أفضااااااال في المدى الطويل على اساااااااتقرار المتغيرات المالية والاقتصاااااااادية وتجنّع الأزمات
2009) 

 ب. نمط العلاج بالصدمة
ية قبل لمؤسااااااساااااااتية والأيديولوجهذا النمط يعتمد على ترساااااايخ الهياكل والأنظمة الاقتصااااااادية والسااااااياسااااااية وا

الشااااروع في الإصاااالاح. بمع  أن مؤيدي تبني هذا النمط من الإصاااالاح يفترضااااون وجود منا  اقتصااااادي وسااااياسااااي 
ومؤسااساااي ملائم ومسااتقر للشااروع في سااياسااات الإصاالاح المالي، وبالتالي لا يمكن الشااروع في الإصاالاح قبل توفر 

اشااارة على تغيير القوانين المنظمة للقطاع المالي وإزالة كافة القيود بصااافة مبهذا الشااارط المسااابق. وتقوم هذه الساااياساااة 
 قصد إحدال دفعة قوية للاستثمار وللنشاط الاقتصادي.

وتعتز هذه المقاربة الأكثر تبنّيا من طرف الاقتصااديين وصاانعي الساياساات الاقتصاادية لأنها تشاكل قطيعة  
 لدليل على ذلك النجاح الذي حققته كل من تشيلي وبولندا بفضل نهجفورية مع الوضع السائد قبل الإصلاح. وا

 العلاج بالصدمة عكس دول شرق أوروبا التي انتهجت العلاج التدرجي.
(، فإن العلاج بالصدمة يكون مجدن إذا اتّسمت العلاقات الاقتصادية Marangos  2002وحسع 

صفة متزامنة على ااخر. وذلك يقتضي تبنّي إجراءات الإصلاح ببالتداخل وبالتفاعل فيما بينها، وباعتماد كل متغير 
أن استراتيجية العلاج بالصدمة تحفز  Tokat (2009)وكذلك وجد  في اقتصادنت على قدر عال من المرونة.

 (Tokat, 2009) معدلات النمو الاقتصادي في المدى القصير، مع احتمال حدول أزمات مالية

 سادسا. تحرير الأسواق المالية

اهتمت أغلبية الدراسات المتعلقة بالتحرير المالي بسوق الإقراض على اعتبار أن أسواق الأوراق المالية ضعيفة 
في الدول النامية، وكذلك نظرا للأثر البارز والمباشاااار لتغيرات أسااااعار الفائدة على الادخار والاسااااتثمار وبالتالي على 

 الاقتصادي.النمو 
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ولكن النمو المضااااطرد للأسااااواق المالية جعل من الضااااروري الاهتمام بسااااياسااااات التحرير المطبقة عليها. فنمو 
أساااواق الأوراق المالية يؤدي إلى تغييرات هامة في الاقتصااااد انطلاقا من تغير في سااالو  المدخرين والمساااتثمرين الذين 

عل البنكي الذي أثبتت الدراسااات انخفاضااا كبيرا في مردوديته نا يجتتاح أمامهم خيارات أكثر، ووصااولا إلى القطاع 
  .(Miotti, 2001) البنو  تلجا إلى سلو  أكثر مخاطرة

فمنذ ثلاثين سااااااااانة تقريبا، شاااااااااهد العالم تحريرا لأساااااااااواق الأوراق المالية نا ألاح للمساااااااااتثمرين الأجانع فرص 
ة. وقد مسااااااااااتثمرين المحليين فرص التعامل في الأوراق المالية الأجنبيالاسااااااااااتثمار في أسااااااااااواق الأوراق المالية المحلية، ولل

. أن تحرير أساااواق الأوراق المالية بنسااابة مئوية واحدة يزيد من معدل (Bekaert et al, 2005) أثبتت دراساااة
 و( ح  في ظل تقييد متغيرات اقتصااااااااادية متعارف على أنها تؤثر في النم%(1النمو الاقتصااااااااادي الحقيقي بنساااااااابة 

 الاقتصادي.
ويرى البعض أن تحرير أسواق الأوراق المالية يخفّض تكلفة رأس المال لسببين، فهو من جهة وسّن من توزيع 
المخاطر ويقلص من حجم القيود على الساااااااوق. ومن جهة أخرى، تحرير أساااااااواق الأوراق المالية يخفّض تكلفة رأس 

 .  (Bekaert et al, 2005)المال ويرفع من مستوى الاستثمار كما أكدت دراسة
فبينما يجعل تقييد الساااااوق تكلفة التمويل الخارجي أكز من تكلفته الداخلية نا يجعل الاساااااتثمار حسااااااساااااا 
تجاه التدفقات النقدية، فإن تحرير ساااوق الأوراق المالية يخفف من القيود المفروضاااة على الساااوق، وبالتالي يتيح المزيد 

ن المستثمرين الأجانع من الإصرار على حوكمة أفضل للشركات فتتقلص بشكل من رؤوس الأموال الأجنبية، ويمكّ 
غير مباشاااااار تكلفة التمويل الداخلي والخارجي. ومن المساااااالم به أن الحوكمة الأفضاااااال للشااااااركات وحماية المسااااااتثمرين 

 .(Bekaert et al, 2005)المالي وتحفز النمو الاقتصاديالتطور تشجع على 

 رأس المال وآثاره على الاقتصادسابعا. تحرير تدفقات 
يعتز تحرير حركة رؤوس الأموال، الذي يمثل الحلقة النهائية في ساااااالساااااالة الإصاااااالاحات المالية الكلية، ول إ اع بين 
الاقتصاااااااااااديين على نطاق واسااااااااااع. إذ يجع أن تلمساااااااااابق مرحلة التحرير المالي الخارجي بعملية التحرير المالي الداخلي 

المالية المحلية لا تسااااتطيع أن تنافس المؤسااااسااااات الأجنبية في ظل القيود والأنظمة المفروضااااة وذلك لأن المؤسااااسااااات 
عليها. كما يشاااترط توافر الاساااتقرار الاقتصاااادي ح  لا يقتصااار دخول رؤوس الأموال الأجنبية على رؤوس الأموال 

فضاااااة عند معدلات فائدة ولية منخقصااااايرة الأجل. وتجدر الإشاااااارة إلى أن عملية التحرير المالي الخارجي إذا بدأت 
 ,Maazouz & Enayati) سيكون متوقعا عن المعدلات الدولية، فإن هروبا كبيرا لرؤوس الأموال إلى الخارج
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 & Maalel) (2أ الية على النمو الاقتصااااادي في الشااااكل  . ويمكن توضاااايح لا ر تحرير التدفقات الر (2007
2003)El kadhi, . 

 أثر تحرير التدفقات الرأسمالية على النمو الاقتصادي :(3. 1الشكل رقم )

 
  .(Maalel & El kadhi, 2003) : المصدر

 

أسمالية على النمو الاقتصادير تحرير التدفقات الر اثآ     

السلبية )غير المباشرة( الآثار  

 أثر صافي إيجابي على النمو الاقتصادي

الإيجابية الآثار  

المباشرة: الآثار  
 المحلي. الادخارحجم ارتفاع -أ

انخفااات تفلفااة رأم المااا  تب ااا -ب
 لتنويع المخاطر.

 ل الفنولوجيا.نق-ت
 تطوير القطاع المالي.-ث

غير المباشرة: الآثار  
 تذبذب س ر الصرف الحقيقي.-أ

تذبذب تدفق رؤوم الأموا  بسااااااااا   -ب
 .عدم الاستقرار الاقتصادي

ضااااااااالى ا ير على النياااااام الماااااالي -ت
 المحلي.

أجااااال  طلااااا  ا ير على النقاااااد م -ث
:المباشرة الآثار غير .المضاربة  

 دعم التخصص.-أ
تحفيز إرساااااا سااااياسااااة اقتصااااادية -ب

 مثلى.
تشاااااااجيع دخو  تدفقات رأسااااااامالية -ت

 سياسات اقتصادية رشيدة. ت نّيب



 الفصل الأول: الإطار النظريأثر التطور المالي على النمو الاقتصادي دراسة قياسية لدول المغرب العربي                           
 

11 

 

 المالي والأزمات المالية التحرير   3.3

سااااااواقها المالية مالي بتحرير أتطور نتيجة للأزمات المالية التي تعرضاااااات لها عدة دول عملت على انتهاج مط 
 والانفتاح على الخارج، اعتز بعض الاقتصاديين أن الأزمات المالية نتيجة حتمية لسياسات التحرير المالي.

س المال الدولية، فتضاااااااااخم المديونية حساااااااااع هذا الطرح، يؤدي التحرير المالي إلى عدم اساااااااااتقرار أساااااااااواق رأ
القروض  استخدام وكذلك ،والعملات الأسهم والمضاربات التي يسهلها النشر المتواصل للمعلومات حول، الخارجية
المحفظة  اساتثمارات في ساريعة زندة في كل ذلك يتسابع ،المضااربة مثل وغير منتجة قطاعات غير حقيقية في تمويل

. بالإضافة إلى تهديد الاستقرار الاقتصادي عن طريق حركة دخول ببطء الحقيقي القطاع ينمو الاستثمارية في حين
 .وخروج رؤوس الأموال الأجنبية قصيرة الأجل أو ما يعرف برؤوس الأموال الساخنة

موال تساااااااااامح للع رؤوس الأ ،في ظل توافر المنا  الاقتصااااااااااادي الملائم ،غير أن سااااااااااياسااااااااااات التحرير المالي
في مختلف أشااااااااكالها والاسااااااااتفادة منها. فهروب رؤوس الأموال الأجنبية غالبا ما يكون نتيجة ظروف عدم  الأجنبية

 .قرار في السياسات الاقتصادية وليس نتيجة لسياسات التحرير الماليتالتاكد وانعدام الشفافية وعدم توفر الاس
في ذات الاتجاه، البنك الدولي الذي يعد المدافع الرئيسي عن سياسات التحرير المالي إلى جانع المؤسسات 

(، يرى أن الأزمات المالية غالبا ما Gelb  1989الاقتصااااااااادية الدولية الأخرى، في دراساااااااااته على غرار دراسااااااااة 
من جهة، ة التي تتساااااام  ا اقتصااااااادنتها. فتكون ناتجة عن أسااااااباب خاصااااااة بالدول النامية نظرا للتشااااااوهات الهيكلي

الأزمات المالية في الدول النامية غالبا ما تكون مساااتوردة نتيجة لطابع تبعية اقتصاااادنت الدول النامية لاقتصاااادنت 
الدول المتقدمة، فالأزمة المالية الدولية خلال سااااااانوات الثمانينات على سااااااابيل المثال سااااااارعان ما امتد أثرها فيما بين 

ول المتقدمة، ثم انتقلت من الدول المتقدمة إلى الدول النامية. ومن جهة أخرى، فإن الأزمات المالية عادة ما الد
تنجم عن مخلّفات النظام التدخلي الذي انتهجته الحكومات لفترة تناهز الثلاثين سااااااااااانة أو تزيد. وبالتالي تساااااااااااتغرق 

 .(Maazouz M, 2007)تقييدي السابقسياسة التحرير المالي فترة طويلة لمحو لا ر النظام ال

 المالي التقليدية التحريرالنقد النظري لمقاربات  1.3

 أعمال الكينزيين الجدد: التحرير المالي في حالة التشغيل الجزئي لعناصر الإنتاج 1.1.3 
قدمت هذه المدرسااااااة عملين مهمين يتعارضااااااان مع نظرية التحرير المالي، يعتمد التحليل فيهما على النموذج 
الكينزي للطلع الفعال، في ظل اقتصااد في وضاعية تشاغيل غير كامل للطاقة الإنتاجية، ليصالا إلى أن التحرير المالي 



 الفصل الأول: الإطار النظريأثر التطور المالي على النمو الاقتصادي دراسة قياسية لدول المغرب العربي                           
 

11 

 

ر الفائدة الحقيقية. ويمكن تلخيص أعمال يساااااااااااااابّع وكل معدلات النمو الاقتصااااااااااااااادي لأنه عادة ما يرفع أسااااااااااااااعا
 الكينزيين الجدد كما يلي:

 Burkett - Duttأعمال  .أ
( حول أثر التحرير المالي في ظل اقتصااااد يتصاااف بفائض (Dutt - Burkett1991أوضاااحت أعمال 

الطاقة الإنتاجية هن الزندة التي ودثها التحرير المالي في أسااااااااعار الفائدة الدائنة الحقيقية لها أثرين متناقضااااااااين مهمين 
 :(Venet B. , 2000 b)على الاقتصاد 
  ، في البداية الزندة في أسااااااااااااعار الفائدة الممنوحة على الودائع تزيد من الموارد المالية المتاحة لدى البنو

فيرتفع عرض الأموال المتاحة للإقراض، وهذا ما من شااااااااانه افيض معدلات الفائدة المدينة الحقيقية، 
 ية. فيتحفّز الاستثمار وتنخفض هوامش الفائدة التي تحققها الوساطة المال

  من الناحية الأخرى، إذا كان العائد على الودائع مرتفعا فإن الوحدات الاقتصاااااادية ساااااتلجا إلى زندة
الادخار. ولماّ كان الادخار عبارة عن تسااااارب وفقا للمفهوم الكينزي، فإن الطلع الكلي ساااااينخفض 

 في مقابل زندة الادخار، وبالتالي فإن هامش الربح للشركات سيتقلص.
( في أن التحرير المالي سااااايرفع مساااااتوى الاساااااتثمار Shaw  1973التحليل بالتوافق مع تحليل  ينطلق هذا

 (.3( كما يظهر في الشكل رقم  2g( إلى  1g( ويرفع من النمو الاقتصادي من  *I( إلى  1Iمن  
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 أثر رفع أسعار الفائدة الحقيقية على الاستثمار والادخار، الحالة الكينزية :(1. 1الشكل رقم )
 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 : (Venet B. , 2000 b) المصدر
 ملحوظات:

 1)  r.يعني سعر الفائدة :) 
 2 )S)يعني الادخار :) 

 3)  I.يعني الاستثمار :) 
 4 )(g)يعني معدل النمو الاقتصادي : 

الجدد، فإن الاسااااااااااااااتثمار يرتبط دفعة واحدة بمسااااااااااااااتوى الطلع الفعال الذي يواجه  وفقا لتحليل الكينزيين
المسااااتثمرين  طردن( وبسااااعر الفائدة  عكساااايا(، بدون العبور عز قناة الادخار. إن ارتفاع سااااعر الفائدة في الشااااكل 

وهو ما يخفّض  (،1I( يؤدي إلى انخفاض الاساااااااااتثمار عن طريق الانتقال إلى اليساااااااااار على منح  الاساااااااااتثمار  3 
(، 2I( إلى  1Iمعدل النمو الاقتصاااادي، الذي يؤدي بدوره إلى انتقال أو إزاحة منح  الاساااتثمار إلى اليساااار من  

بمع  انخفاض مسااااااااااااااتوى الاسااااااااااااااتثمار. وبانخفاض معدل النمو الاقتصاااااااااااااااادي، فإن الادخار الذي يرتبط بالدخل 
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(، وذلك على اعتبار أن معدل النمو عامل إزاحة لمنح  g)3S(ساااينخفض أيضاااا عز انتقال منح  الادخار إلى  
( 2Iالادخار. ويصااااااابح التوازن الجديد عند مساااااااتونت توازنية منخفضاااااااة من الاساااااااتثمار والادخار عند المساااااااتوى  

 .g)3(وبالتالي معدل مو منخفض 
ض في الطاقة الفائ يمكن اعتبار هذا التحليل مهما رغم اهتمامه بالمدى القصاااير واقتصااااره على دراساااة حالة 

 .(Venet B. , 2000 b) الإنتاجية، وإااله للعلاقة المباشرة بين الاستثمار والادخار
 في إطار النموذج الكينزي  ب. أعمال أخرى

 الجدد مفهوم تفضااااااايل السااااااايولة وتكوين ادخار من أجل بالإضاااااااافة إلى مفهوم الطلع الفعال، يساااااااتخدم الكينزيون
( اعتز أن زندة أساااااااااااااعار الفائدة الحقيقية Beckerman  1988الاحتياط وهي مفاهيم كينيزية معروفة. فمثلا 

يمكن أن تؤدي إلى تقوية التقييد المالي. ففي الواقع يمكن لمعدل الفائدة الحقيقي التوازا أن يؤدي إلى نتائج سااااااااالبية. 
 :Beckerman,1988)هو ما يمكن تفسيره أساسا بثلاثة أسباب رئيسية  و 

 أو ما يعرف بنقص الثقة في النظام الاقتصادي في ظل ويط اقتصادي غير مشجع يسوده عدم التاكد ) ،
يتوقع المسااتثمرون مردودية حقيقية ضااعيفة أو سااالبة لاسااتثماراتهم. نا يقلل الحافز على الاسااتثمار وبالتالي 

بع وجود أساااعار فائدة حقيقية ساااالبة بسااا ض الطلع على القروض الموجهة للتراكم الرأ الي، وتظهرينخف
 فائض في الأموال المتاحة للإقراض.

  في ظل عدم التاكد يقوم المتعاملون الاقتصااااااااااديون بتكوين ادخارات لغرض الاحتياط أو لغرض المضااااااااااربة
كبيرة   على تكوين ثروة تفي بسااااااااد الحاجة إلى نفقاتحسااااااااع توقعاتهم. فمثلا قطاع العائلات يكون مجزا 

وتملة بسبع صعوبة الحصول على قروض والخوف من العجز عن تسديدها. كما أنه بالنسبة للمؤسسات 
 عليها تكوين ادخارات كبيرة نسبيا نظرا للأسباب الثلاثة ااتية: 

 لى توجيه نسااابة ثماراتها، فتلجا إضاااعف فرص مو الطلع على منتجاتها، وبالتالي افّض الشاااركات من اسااات
 من مواردها لاشتراء الأصول الثابتة.

  الشاااااااركات ادخارات احتياطية، وتحافظ على نسااااااابة من الأصاااااااول في تكوّن في ظل التشااااااااؤم الساااااااائد، قد
 شكلها السائل تحسبا لعودة مفاجئة للنشاط.

 روض في ول المساااااااتثمرين على القتكوين الادخار يصااااااابح مؤشااااااارا إيجابيا للبنو ، نا يفتح المجال أمام حصااااااا
 ويط متردد في منح القروض. 
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  الساااااااااابع الثالث يتعلق بالتشااااااااااوهات الاقتصااااااااااادية غير المالية، هذه الأخيرة تعود إلى انخفاض الطلع على
 ااالااة التقييم المبااالغ فيااه  Beckerman, 1988)القروض في بعض القطاااعااات. هااذا مااا يفسااااااااااااااره  

ن من تدهور تنافسااية ساالعهم. أما المسااتوردون فيتوقعون انخفاض سااعر لأسااعار الصاارف، إذ يخاف المصاادرو 
صاااااارف العملة المحلية نا يرفع من قيمة المنتجات التي يسااااااتوردونها ومن قيمة ديونهم تجاه الأجانع، وهو ما 

 تتر ه أسعار الفائدة الحقيقية السالبة المرتبطة بعجز في الطلع على القروض يقابله فائض في العرض.

 التحرير المالي وقصور الأسواق المالية 1.1.3
إن أعمال دعاة نظرية التحرير المالي افترضت أن الأسواق المالية وخاصة منها سوق الإقراض، التي طالما كانت 
مركز اهتمامهم، اضع للمنافسة الكاملة. بمع  أن الحصول على المعلومات متاح لكل الوحدات الاقتصادية وبنفس 

 لذا فهم يرجعون أي تثبيت لأسعار الفائدة تحت مستواه التوازا إلى التقييد المالي لا غير.الدرجة. 
أشااااااار إلى أن عدم تماثل المعلومات قد يؤدي إلى نفس النتيجة،  (Stiglitz&Weiss, 1981)  لكن تحليل

المقترضين وتجلع  ن سلو على اعتبار أن عدم تماثل المعلومات يرفع من احتمالية المخاطرة والتي تغير بدورها م
وجّم المخاطر دون غيرهم. فالبنك يصااااااااابح مضاااااااااطرا لتساااااااااعير معدلات الفائدة عند مساااااااااتوى يكفل له الر ية 
ويجلع أكز قدر نكن من الطلع عن طريق تكوين أساااااااعار فائدة عند مساااااااتونت منخفضاااااااة عن المساااااااتوى 

 التوازا.

 التحرير المالي وتمويل العجز العام 3.1.3
حكومات الدول النامية إلى ساااياساااات التقييد المالي مرغمة بفعل مجموعة من الضاااغوط الاقتصاااادية من تلجا 

بينها العجز في الموازنة العامة. لذا فسااااااااااااااياساااااااااااااااة التقييد المالي تعتز الوساااااااااااااايلة الأنساااااااااااااااع لتمويل هذا العجز كما 
 (. وذلاااكMeloDe – Giovannini  1993وكاااذلاااك  Hunter - Espinosa (1994)يؤكاااد

 :(Venet B. , 2000 b) للاعتبارات ااتية
 .صعوبة الحصول على التمويل الخارجي 
 .غياب أسواق مالية كبيرة ومتطورة في الدول النامية 
  عدم كفاءة النظام الضاااااااريجم، وهو ما يجعل الحكومات مضاااااااطرة إلى تنظيم وإشاااااااراف دقيق على الأنشاااااااطة

 ابية على الهيئات المكلفة بتقدير وتحصيل الضرائع.المالية كوسيلة رق
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  يشااامل التقييد المالي ضاااريبة ضااامنية على رؤوس الأموال  دف إعادة توزيع الدخل من الأغنياء إلى الفقراء
لاعتبارات ساااااااااااياساااااااااااية واجتماعية عن طريق اصااااااااااايص الائتمان بتوجيهه إلى قطاعات تقل فيها المردودية 

 المشاريع فيها كالقطاع الزراعي.وترفض البنو  تمويل 

 شروط نجاحهو  . ا:ددات المؤسساتية للتطور المالي1

ليحقق التطور المااالي أهاادافااه يشااااااااااااااترط تحقق مجموعااة من الشااااااااااااااروط، ويتطلااع تحقق مجموعااة من المحااددات 
 يه في هذا العنصر.فالمؤسساتية سواء ر ية  قانونية، انفتاح( أو غير ر ية على غرار الثقة، وهو ما سيتم التفصيل 

 ا:ددات المؤسساتية للتطور المالي 1.1

. وفي على أن التطور المالي له تأثير إيجابي على النمو الاقتصااااااااادي التطبيقية هنا  إ اع واسااااااااع في الأدبيات
اسااات ييجاد وددات التطور المالي من أجل تحسااين الساام ةالماضااي العقود الثلاثة خلال تزايد الاهتمامهذا السااياق، 

   علاوة على ذلك، تزايد التركيز في الأدبيات على المؤسسات باعتبارها وددات للتطور المالي.، المعززة للتطور المالي

 نظرية الحماية القانونية  1.1.1

( La Porta et al. 1997القانون والتمويل، التي طورها  بالعلاقة بين  اهتمت الكثير من الدراسااااااات
ونية . وترتكز النظرية على الحجة القائلة هن مسااااااااااااااتوى الحماية القانأدبيات التطور المالي ضاااااااااااااامن تعتز نظرية رائدة

وفر التقاليد بورلا ولاخرين، تلاللمسااااااااااااااتثمرين والدائنين وجودة إنفاذ القانون وددان مسااااااااااااااتوى التطور المالي. وفقا ل
والاحتياجات  تغيير الظروف الاقتصااااااااااااااادية معالقانونية المختلفة مسااااااااااااااتونت مختلفة من الحماية القانونية والتكيف 

 .التجارية بشكل مختلف

 نظرية الانفتاح  1.1.1

 Ang)بالإضاااااااااااااااااااافاااااة إلى  (Rajan & Zingales, 2003) نظرياااااة الانفتااااااح التي طورهاااااا  وفق
&Mckibbin, 2007) ن خلال التطور المالي ممسااااتونت أفضاااال من ، يوفر الانفتاح التجاري والمالي المتزامن
ي أن الشااركات . الفكرة الرئيسااية وراء هذه النظرية هينوالصااناعيين السااياسااي الفاعلينتعزيز المنافسااة والساايطرة على 

، لال زندة المنافسةمن خ عوائدهاالقائمة تعيق سياسات الانفتاح لأنها تعتقد أن الانفتاح التجاري والمالي يقلل من 
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النظرية على ضااارورة انتهاج ساااياساااات الانفتاح التجاري بالتزامن مع ساااياساااات الانفتاح أو  لذلك يطالع رواد هذه
 التحرير المالي وذلك بمعزل عن أية ضغوط داخلية يتسبع فيها.   

  (خرىأو غير الرسمية الأؤسسية الم )أو نظرية العوامل نظرية الثقة 3.1.1

تأثيرات المؤساااساااات غير الر ية مثل الثقة ورأس المال الاجتماعي  تضااامأخرى أو غير ر ية مؤساااساااية  عوامل
ذه . وبشااااكل عام، فإن اختلافات الثقة بين المجتمعات تكمن وراء هالتطور الماليوالثقافة والدين وما إلى ذلك على 

ك، فإن العوامل لالمعاملات المالية. علاوة على ذ لأن الثقة هي أحد أهم العوامل في تحديد تكلفة وكثافة المقاربة
غير الر ية الأخرى تحدد مسااااااتوى الثقة في بلد ما ولذلك يمكن أيضااااااا تجميع تأثيرات المؤسااااااسااااااات غير الر ية معا 

نظرية الثقةجم. وتجد معظم الدراسااات حول الموضااوع أن تأثيرات المؤسااسااات غير الر ية مقاربة أو جم ضاامن ما يساامى
 ق المالية المتخلفة منها في الأسواق المتقدمة. كما أشارت هذه النتائج إلىعلى الأسواق المالية تكون أكز في الأسوا

 .(Guiso, et al, 2004). أن المؤسسات غير الر ية هي عوامل مكملة للمؤسسات الر ية

 استراتيجية الاستعمار أو نظرية الثروةنظرية  1.1.1

دور الاستعمار في التنمية هي إحدى النظرنت  حول  (Acemoglu, 2001)التي طورها  الثروةنظرية 
. تحاول النظرية شااااااااااارح (Beck et al. 2003)من أجل التطور المالي من قبل  هاتم تكييفالبحتة التي  ةالأوروبي

  الثرواتروف ظب اسااااتراتيجية الاسااااتعمار ، حيث تتحدددور اسااااتراتيجية الاسااااتعمار في تشااااكيل مؤسااااسااااات الدول
ساااتعمرة مقاساااة بمعدلات وفيات المساااتوطنين. تشاااير نتائج الدراساااات حول هذا الموضاااوع إلى أن الأولية في الم والمنح

الأولية تميل  والمنح تالثرواالمستعمرات التي كانت فيها معدلات وفيات المستوطنين منخفضة بسبع تحسن ظروف 
 ضاااااامان ات قوية اسااااااتمرت فيوبالتالي إنشاااااااء الاسااااااتعمار لمؤسااااااسااااااإلى التمتع  ماية أقوى لحقوق الملكية الخاصااااااة 

، يجعل ، في حين أن مستونت أعلى من وفيات المستوطنينالماليالتطور ومستوى أعلى من ة للتنمية يمستونت عال
الدول المستعمرة تنسحع بشكل أسرع من هذه الدول بعد أن تؤسس وتتر  وراءها مؤسسات استخراجية للمواد 

حاب هذه النظرية إلى ظروف اساااااتثمار أساااااوأ وبالتالي مساااااتونت الأولية فقط، وبالتالي سااااايؤدي ذلك حساااااع أصااااا
تنمية أقل وتطور مالي أضااااااااااااااعف. طبعا هذه النظرية أ رت حفيظة العديد الباحثين من ناحية أخلاقية  تة، على 

 اعتبار أنها من النظرنت الممجدة للاستعمار حسبهم. 
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على سسية(  أو المحددات المؤ ، تؤثر مجموعة واسعة من المؤسسات السابقة وبالتالي، كما يتبين من الأدبيات
دورها و المالي. ولذلك، ينبغي تحليل الخصاااائص التاريخية والساااياساااية للبلدان، فيما يتعلق  ياكلها المؤساااساااية،  التطور

اهل الواقع لتطور المالي. إن تجاهل العوامل المؤسااسااية في اطيط السااياسااات يعني تجاسااياسااات  مقترحاتفي تحسااين 
ف( السياسات  وخاصة سياسات التنظيم والإشرا مقترحاتالاقتصادي والاجتماعي لبلد ما. وفي هذه الحالة، فإن 

. ومع ذلاك، فاإن انبعض البلادلتطور الماالي، بال وربماا تؤدي إلى نتاائج ساااااااااااااالبياة في تحفيز ودعم الن تكون كاافياة ل
يل دولة تحليل الاختلافات المؤساااااااساااااااية بين البلدان بدلا  من تحل الأدبيات التجريبية ذات الصااااااالة تعتمد عموم ا على

واحدة فقط. وبعبارة أخرى، فإن تحديد الاختلافات المؤساااااساااااية بين البلدان ذات الأساااااواق المالية المتقدمة والبلدان 
من  مستقبلا ةتناول هذه القضي اقترح الباحثونيكمن وراء هذه النظرنت. لذلك  المتقدمةغير الأسواق المالية ذات 

 حاليا. بدلا من النهج المقارن المعتمد خلال النظر في تغييرات الهيكل المؤسسي مع مرور الوقت في بلد معين

 الماليالتطور شروط نجاح  1.1  

خلال عقدي الثمانينات والتسااااعينات، طبقت الكثير من الدول سااااياسااااة التحرير المالي، غير أن مجموعة من 
الاقتصاااادنت التي انتهجت هذه الساااياساااة عانت من أزمات مالية ثقيلة تتمثل أسااااساااا في انخفاض معدلات النمو 

عاد جديدة التحرير المالي لتضااايف أب الاقتصاااادي، ارتفاع معدلات التضاااخم والبطالة. جاءت الدراساااات الحديثة في
لاااااناااااظااااارياااااااة الاااااتاااااحاااااريااااار الماااااااالي وتااااافسااااااااااااااااااار الأزماااااااات الاااااتي صااااااااااااااااااااااحااااابااااااات تاااااطاااااباااااياااااقاااااهاااااااا. دراساااااااااااااااااااااات ماااااثااااااال 

(Demirgüc&Detragiache1998) ،(Burgoon et al, 2008) و ،Wolfson(1993) لم
لنجاحها مجموعة من الشااااااااااروط (، لكنها اشااااااااااترطت Shaw  1973و(McKinon, 1973)تناقض طرح 

 الأساسية نجملها فيما يلي:

 توفير الاستقرار الاقتصادي العام    1.2.4

من المعروف أن توفر الاسااااااتقرار الاقتصااااااادي يزيد من يقين البنو  في التحكم بتكلفة التمويل في المسااااااتقبل، 
ويرفع من قدرتها على تمويل مشاااااااااريع طويلة المدى ويزيد من كفاءة المؤسااااااااسااااااااات المالية. فبعض الاقتصاااااااااديين مثل 

Espinosa(1994)  وكذلكMeloDe – Giovannini  1993الاستقرار الاقتصادي  ( يعتزون توفر
 المالي في تحقيق أهدافها. التطورشرطا أساسيا لنجاح سياسات 

ومن أهم ركائز الاساااااتقرار الاقتصاااااادي نذكر انخفاض معدل التضاااااخم، نظام ضاااااريجم مساااااتقر، وأن لا يكون 
 .(Maazouz & Enayati, 2007) الاقتصاد في وضعية كساد
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فارتفاع معدل التضااخم مثلا يخفّض سااعر صاارف العملة الوطنية ويرفع سااعر الفائدة بشااكل مبالغ فيه فترتفع 
لنظام اأساااعار الفائدة الحقيقية نا ود من حجم الاساااتثمار وبالتالي يعرقل النمو الاقتصاااادي، ويسااااهم في إضاااعاف 

 .عملية التطور المالي المالي والتاثير على
تقرار الاقتصاااااادي العام يجع اااذ عدة إجراءات وقائية وعلاجية، والتي بدورها تمكّن ومن أجل تحقيق الاسااااا

ذه المالي. ساااااايتم فيما يلي التطرق للشااااااق المالي من ه التطورمن التنساااااايق بين السااااااياسااااااات الاقتصااااااادية وسااااااياسااااااة 
 (.6002 بن طلحة و معوشي،  الإجراءات

 الإجراءات الوقائية \أولا
جراءات الوقائية قبل حدول الأزمات المالية، وذلك بتصاااااااااااااميم هياكل قانونية وتنظيمية عادة ما يتم اااذ الإ

للحد من المخاطر المالية ولحماية المودعين. تصاحع هذه الإجراءات رقابة حكومية على النظام المالي تضمن وجود 
 التعاملات. وعدم الشفافية فيرقابة واسبية خارجية، كما تتابع إدارة المؤسسات المالية وتمنعها من التّضليل 

 الإجراءات العلاجية \ثانيا
 ،وخاصااة بعد انتهاج سااياسااات التحرير المالي عادة ما يتم اااذ هذه الإجراءات بعد حدول الأزمات المالية

إذ تتدخل الحكومة في البنو  والمؤسااسااات المالية التي تعاا من مشاااكل مالية على شااكل تأمين على الودائع لحماية 
حقوق المودعين، وكااذلااك حمااايااة حقوق الملكيااة الحكوميااة. كمااا يتاادخاال البنااك المركزي عن طريق الإقراض لتوفير 
السااااااااااااايولة النقدية، والقيام مجراءات التصااااااااااااافية في حال فشااااااااااااالت كل الحلول الساااااااااااااابقة. وغالبا ما يتم اللجوء إلى 

 مقبولة د خساااائر كبيرة لها تأثيرات سااالبية غيرالإجراءات العلاجية عندما ترى السااالطات النقدية أن الاعتراف بوجو 
 سياسيا.

ويمكن القول أنه من أجل القيام بالإصااالاح المالي والمصااارفي لا بد من تطبيق ساااياساااة التحرير المالي، ويشاااترط 
لذلك توفر الاسااااااتقرار الاقتصااااااادي العام والذي يقوم على اسااااااتقرار المسااااااتوى العام للأسااااااعار، تقليل من مدى رفع 

 الفائدة، نا يمنع تضخيم حجم المديونية والتاثير السلجم على القطاع المالي.معدلات 

 توافر المناخ السياسي الملائم    2.2.4

رة توفير المنا  المالي ضاااااااااااارو  التطور نهجمن المتطلبات التي دعت إليها الأدبيات الاقتصااااااااااااادية الحديثة لنجاح 
 ار والحرية في ظل نظام مبني على أساااس ديموقراطي. ويؤكد هذاالسااياسااي الملائم، ذلك المنا  الذي يسااوده الاسااتقر 

التي وجدت أن المتغيرات السياسية تؤثر في عملية التحرير  (Burgoon et al, 2008, p21)  التوجه دراسة
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المالي وكلما زاد هامش الحرية السااااااياسااااااية والاسااااااتقرار السااااااياسااااااي كلما نجحت سااااااياسااااااات التحرير المالي في تحقيق 
 .أهدافها

نفسااااااااه الذي يعد الأب الشاااااااارعي لسااااااااياسااااااااات التحرير المالي والمدافع القوي عن  Mckinnonكما أن 
المبادئ الليزالية قال هن تطبيق ونجاح هذه الساااااااااااياساااااااااااات بالرغم من التفسااااااااااايرات النظرية تحوّل إلى مساااااااااااالة إرادة 

 .(Maazouz M, 2007)سياسية

 المعلومات والتنسيق بينها تماثل 3.2.4

اتلف المعلومات عن الساااااااالع الاسااااااااتهلاكية، فالأولى لا تسااااااااتهلك إلا بالاسااااااااتعمال عكس الثانية، وكذلك 
الأولى لها فوائد عامة وللثانية فوائد خاصاااة. المعلومات التي نهتم  ا هنا خصاااوصاااا تلك المتعلقة بسااايولة المؤساااساااات 

مار ، ومعلومات عن إدارة المؤسسات المالية والتي تساعد على تحديد مخاطر الاستثالمالية لصالح المودعين والمستثمرين
والعائد المتوقع. كذلك لا يمكن أن نغفل أاية المعلومات المتعلقة بالمتغيرات الاقتصاااااااااااااااادية باعتبارها تؤثر في القطاع 

 المالي وتتاثر به.
المشااااروعات قترضااااين بين المشااااروعات الفاشاااالة و إن عدم التنساااايق بين المعلومات ينطوي على صااااعوبة تمييز الم

ل الحكومي المالي ضااااارورة التدخ التطورالناجحة، ويرفع كلفة الحصاااااول على المعلومات، لذا يعتقد منتقدو ساااااياساااااة 
لإلزام الجهات المعنية بتوفير المعلومات مصااااااااااااااادار لوائح أو فرض ضاااااااااااااارائع أو تقدل إعانات لتفادي ارتفاع تكلفة 

 ,Demirguç-Kunt & Levine) علومات، والتي تعرّض الأسااااااااااااواق المالية للإخفاقالحصااااااااااااول على الم
فصااااح والإصااالاح الماليين تدعو إلى ضااارورة تبني الإ بالتطور. وكذلك أصااابحت الدراساااات الحديثة المتعلقة (2001

 والشفافية في كافة المعاملات المالية والاقتصادية.

 المالي التحريراتباع التسلسل والتدرج في مراحل   4.2.4

أثبتت الدراسااااااااات أن التدرج في تطبيق عملية التحرير المالي يؤدي إلى تحفيز النشاااااااااط الاقتصااااااااادي والحفا  
على اسااتقرار المتغيرات الاقتصااادية. لذا فإن تطبيق سااياسااة التحرير المالي يجع أن يبدأ من المسااتوى المحلي بقطاعيه 

 وى الخارجي.الحقيقي والمالي، ومن ثم ينتقل إلى المست
ففي القطاع الحقيقي تتر  الأسااااااااااااعار حرة تتحر  وفقا لقوى السااااااااااااوق، ويتم إلغاء دعم الأسااااااااااااعار، وتفرض 
الحكومة نظاما ضااااااريبيا يتساااااام بالبساااااااطة والفعالية ويراعي قدرة المؤسااااااسااااااات على الدفع، وتطبّق الحكومة سااااااياسااااااة 

 الخوصصة.
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دمات المالية المفروضاااااة على القطاع المالي، فيتم تحرير أساااااعار الخ أما القطاع المالي فيتم فيه إزالة الرقابة والقيود
 وكذلك تقليص نسبة الاحتياطي الإلزامي.

 ثم يتم الانتقال إلى المستوى الخارجي بقطاعيه الحقيقي والمالي،  يث:
بخدمة أغراض  ةالقطاع الحقيقي يتم فيه إلغاء القيود المفروضااااااااااااااة على التجارة الخارجية والسااااااااااااااماح للتحويلات المالي

 التجارة الخارجية.
ن بالقطاع المالي والمصااااارفي، ترفع فيه الرقابة على تدفق وانتقال رؤوس الأموال في التجارة الخارجية في المدى القصاااااير 

 (.6002طلحة و معوشي، 

 الإشراف الحذر على الأسواق المالية    5.2.4

جه تحدد الوكالات الإشاااااارافية والمشاااااارفون على و  المالي، حيث تطور نهجيسااااااعى التدخل الحكومي إلى إنجاح 
الخصااااااااااااوص أدوار كل من المدير العام ومدير الأعمال لضاااااااااااامان الشاااااااااااافافية وتقليل المخاطر المحتملة، وكذلك أدوار 

 المراجعين الخارجيين في إعداد التقارير الموضحة للمخاطر التي تتعرض لها المؤسسة المالية.
( إلى مكافحة التساااايّع 1985سااااات المالية كما أقرتّه لجنة بازل ساااانة  ويهدف الإشااااراف الحذر على المؤساااا

عن طريق الاهتمام بمواجهة الأخطار، وكذلك ضااااامان الشااااافافية الذي يتاتى من الإفصااااااح عن المعلومات والتدقيق 
لية عن المؤساااساااات اساااتقلا المالي والاهتمام بالهيكل الإداري والتنظيمي للمؤساااساااات المالية. وتمنح الهيئات الإشااارافية

ت اااذ القرار، االخاضااااعة لإشاااارافها. كما تساااااهم هيئات الإشااااراف في تسااااهيل تدفق المعلومات، التنساااايق بين هيئ
 .ومتابعة تنفيذه

 تحرير التجارة الخارجية6.2.4 
عيق ت اتجهت سااااااياسااااااات الإصاااااالاح الاقتصااااااادي في الدول النامية نحو تحرير التجارة الخارجية من القيود التي

حركتها، وذلك  دف تحساااااااين جودة السااااااالع من أجل التصااااااادير وتعزيز القدرة التنافساااااااية للسااااااالع المحلية ساااااااواء في 
الأسواق الداخلية أو الخارجية، لا سيما وأن عملية الإصلاح هذه في عدد كبير من الدول النامية تزامنت مع الأزمة 

هور في موازين مدفوعات دول العالم الثالث واللجوء إلى ( وما رافقها من تد(1989الاقتصااااااااااااااادية العالمية لساااااااااااااانة 
 الاستدانة من المنظمات الدولية على غرار صندوق النقد الدولي والبنك الدولي.

المنظمات الاقتصادية الدولية أملت شروطها ومتطلباتها المتمثلة أساسا في الإصلاحات الاقتصادية والانفتاح 
التي فرضاااااااااتها هذه المنظمات وكذلك الدول الكزى للانضااااااااامام إلى منظمة  على الخارج، بالإضاااااااااافة إلى الضاااااااااغوط
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التجارة العالمية. وهذه الأخيرة هي المؤسسة المسؤولة عن تحرير التجارة الخارجية وفتح الأسواق للبضائع الأجنبية مع 
ليااة للتجااارة الاادو  إزالااة كاال القيود التي تواجااه حركااة الساااااااااااااالع والخاادمااات ورؤوس الأموال، وذلااك في إطااار تنظيمهااا

 وإرسائها لنظام اقتصادي دولي جديد في إطار الأحادية القطبية وسيادة النظام الرأ الي. 
وقد استهدفت عملية التحرير التجاري إلغاء التفضيلات التي كانت تتمتع  ا إما دول معينة أو مجموعة من 
السلع بالنسبة للرسوم الجمركية، والتخفيض التدرجي لعدد السلع الممنوعة من الاستيراد أو التي فرض عليها سقف 

-276ص  ، ص6001 ناصااار،   للإنتاج الوطني معين أو شاااروط للاساااتيراد، بالإضاااافة إلى إلغاء الدعم الحمائي
272). 

 إجراءات تحرير التجارة الخارجية .أولا
يتعين على الدول التي تنتهج سااااياسااااات التحرير التجاري أن تتب  مجموعة من الإجراءات التي تعزز تنافسااااية 

 مؤسسات الاقتصاد المحلي قبل الاندماج في السوق العالمية، نذكر منها ما يلي:
 هيئات ومؤسسات استشارية لدعم الصادرات، والعمل على حل المشاكل التي تواجهها في إطار  إقامة

الصاااااااااادرات. بالإضاااااااااافة إلى إزالة العراقيل الإدارية والتنظيمية وح  تطور اساااااااااتراتيجية واضاااااااااحة المعالم ل
 سواق النهائية.القانونية.  يث تقوم هذه الهيئات بمرافقة السلع المصدرة من المؤسسة المنتجة إلى الأ

  إنشااااااااء صاااااااناديق لدعم وتمويل الصاااااااادرات، لتعمل على تشاااااااجيع المؤساااااااساااااااات المصااااااادرة وتحفيز إنتاج
القطاعات التي تتوفر فيها ميزة نساااااااااابية تمكّن من التصاااااااااادير. نا يساااااااااامح للدولة بالتخصااااااااااص وتعظيم 

 المكاسع من الاندماج الدولي.
 يتها، سااااات الوطنية  دف تمكينها من رفع درجة تنافسااااإزالة المزان الجمركية بصاااافة تدريجية ودعم المؤساااا

 (6001 ناصر، والقدرة على البقاء في السوق بعد الانفتاح التام على السلع الأجنبية 
  ساااااااااية تدريع اليد العاملة وتكوينها، لأن الاهتمام  ذه الجوانع يعزز تنافتطور توسااااااااايع البنية التحتية و

 د ويدعم قدرته على استيعاب التكنولوجيا والتغيرات السريعة التي تطرأ على الاقتصاد العالمي.الاقتصا
موازاة مع هذه الإجراءات تقوم الحكومات بمجموعة من الإجراءات المتعلقة بتحرير التجارة الخارجية نذكر 

 :(6001 ناصر،  منها
  الوطنية،  دف إعطاء القيمة الحقيقية لهذه العملة.تعول سعر صرف العملة 
  التخلي التدريجي عن القيود الكمية والتخفيض التدريجي للدعم المخصااااااااااااااص للساااااااااااااالع الاسااااااااااااااتهلاكية

 الأساسية  الخبز، الحليع، البنزين، وغيرها...(. 
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 صاااااااادرين تبساااااااايط إجراءات التصاااااااادير والاسااااااااتيراد باختصااااااااار عدد المسااااااااتندات والو ئق المطلوبة من الم
 والمستوردين، وكذلك تسهيل الإجراءات بالموانئ والمطارات والحدود الزية.

  ،التساااااااااااويق الدولي للمنتجات الوطنية بالمشااااااااااااركة في المعارض الدولية، الاتصاااااااااااال بالمتعاملين الأجانع
 وغيرها...

 ميةالنتائج المترتبة على اتباع سياسة التحرير التجاري بالنسبة إلى الدول النا .ثانيا
النتائج المترتبة على اتباع سياسة التحرير التجاري على اقتصادنت الدول النامية عديدة ومتشعبة، ومن أهم 

 النتائج الإيجابية نذكر ما يلي:
   المكاسع من التخصص في السلع التي تمتلك فيها الدولة ميزة نسبية  ارتفاع الإنتاجية، افيض تكاليف

 الإنتاج،...(.
  .مكاسع الإبداع وكفاءة الإنتاج لعدد ودود من السلع، نا يسمح للدولة بالقدرة على المنافسة دوليا 
  .توفير حجم أكز من السلع للمستهلكين نا يزيد من فائض المستهلك 
   ،تبني ساااياساااات قوية جاذبة للمساااتثمرين، إذ يعتز الانفتاح التجاري كمراقع على صاااانعي الساااياساااات

 Apoteker & Crozet, 2003, pp6-7) ولون في حالة تردي الأداء الاقتصادي فهم المسؤ 
 المنافسااااااااة تفرض على ف ،تحسااااااااين تنافسااااااااية المنتجات والبضااااااااائع المحلية نتيجة لمنافسااااااااة البضااااااااائع الأجنبية

 وسائل الإنتاج، إضافة إلى عصرنة وتحديث الإدارة.تطور المؤسسات المحلية ترشيد تعاملاتها و 
 ديدة عن طريق فتح أساااااااااااواق أجنبية في وجه السااااااااااالع المحلية، نا يزيد من قيمة الصاااااااااااادرات فتح منافذ ج

 الوطنية.
  الحصاااول على المواد الأولية الضااارورية للإنتاج الوطني هساااعار أقل من الأساااعار الساااائدة قبل فتح الأساااواق

 نتيجة لاستيراد تلك المواد من الأسواق الخارجية.
  التكنولوجيا من الدول المتقدمة إلى الدول النامية.الاستفادة من انتقال 

لكن الكثير من الاقتصاااااااديين ينتقدون هذا الطرح، ويشاااااايرون إلى النتائج الساااااالبية لتحرير التجارة في الدول النامية، 
 ومن أهم هذه النتائج السلبية:

   والحاجة إلى مدة   الدولي،تدهور وضااااااعية ميزان المدفوعات نتيجة للشااااااروط غير المتكافئة للتبادل التجاري
 كافية للتاقلم مع الظروف النا ة عن الاندماح في السوق العالمية.
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  ى زندة مباشارة بعد الانفتاح نا يشاجع عل الوارداتنظرا للانخفاض الأولي في أساعار  الوارداتارتفاع قيمة
لكن  (6001 ناصاااار،  دعمالاسااااتيراد. إضااااافة إلى ارتفاع بعض الأسااااعار المحلية نتيجة لرفع الحكومات لل

أكثر من حجمها، فإذا كانت النساااااااااابة الكزى من  الوارداتالمشااااااااااكلة الحقيقية في هذه النقطة هو هيكل 
 السلع المستوردة عبارة عن سلع استهلاكية بدل السلع الرأ الية فهذا يعني تفاقم المشكلة. 

   صااااادرات الدول النامية بعد تحرير الأسااااواق تتكوّن أساااااسااااا من المواد الأولية، المعادن، المحروقات، وبعض
المواد الزراعية. غير أن الشروط غير العادلة للتجارة الدولية تجعل إلغاء القيود على هذه المواد لم يتم الاتفاق 

 في إنشاء نظام تجاري دولي عادل. بشانه، نا يثير التساؤل حول مدى جدّية الدول المتقدمة

 جودة المؤسسات   7.2.4

العديد من الأعمال النظرية والتطبيقية أكدت أن تراكم رأس المال البشاري والمادي هو مفتاح النمو الاقتصاادي 
 King et Levine, 1994) ;(William Easterly, 1981 غير أن هذا الطرح لا يمكن أن يفسر ،)

في مسااااااااااااااتونت التنمية بين الدول، وهو ما يفساااااااااااااار وجود عوامل أخرى تكبح إنتاجية النمو  إلا جزء من الفوارق
لمالي.  من هذا االتطور الاقتصاااادي في الدول النامية، هذه العوامل يفترض أن تكون مرتبطة مع نوعية المؤساااساااات و 

ل المزيد إثراء مساااتمرا من خلا المنطلق ظهرت العديد من المقاربات من أاها مقاربة نوعية المؤساااساااات، والتي تشاااهد
، كافحة الفساد، واهتمت هذه الدراسات بعدة جوانع اص جودة المؤسسات لعل أاها  ممن الدراسات الجادة

فعالية الحكومة، الاساااااااااتقرار الساااااااااياساااااااااي وغياب العنف والإرهاب، جودة التنظيمات، سااااااااايادة القانون، الشااااااااافافية 
   .طرق سابقا إلى مجموعة من العوامل المؤسساتية التي تؤثر في التطور المالي( وقد تم التوالمساءلة، جودة المؤسسات

 المالي والنمو الاقتصادي           التطور العلاقة النظرية بين      1

من أجل الإحاطة بالعلاقة بين التطور المالي والنمو الاقتصاااااااااااااااادي، ساااااااااااااايتم بداية التطرق لقنوات انتقال أثر 
 والتطور المالي خاصااااااة، ثم يتم التطرق إلى المقاربات النظرية التي تفساااااار العلاقة بين التطور الماليالقطاع المالي عموما 
 والنمو الاقتصادي.

 قنوات انتقال أثر القطاع المالي على النمو الاقتصادي    5.1 
تراكم  ليمكن أن يتحقق النمو إماا عن طريق التحساااااااااااااان في الإنتااجياة الإ االياة لعوامال الإنتااج أو من خلا

 .عوامل الإنتاج، ومن ثم ممكان الوساطة المالية التاثير على النمو من خلال مجموعة من االيات
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كلما ارتفعت كفاءة اصااااااااايص وتوزيع الأموال على مشاااااااااروعات الاساااااااااتثمار المتنافساااااااااة  بما فيها المشااااااااااريع 
الضااااااااااااااخماة المجمعاة وذات العوائاد المرتفعاة( كلماا ازدادت إنتااجياة مخزون رأس الماال وارتفعات مجمال إنتااجياة عوامال 

اساااام لمقدار معين من الادخار بساااابع تق الإنتاج. وكلما قلت تكلفة الوساااااطة كلما ارتفع حجم الاسااااتثمار الموازي
المستثمرين والمدخرين لتكاليف الوساطة فيما بينهم. وكلما صاحع ارتفاع العائد على الاستثمار انخفاضا في تكلفة 

 (.2021 ،طالعو  خاطر(الوساطة، كلما ارتفع صافي العائد على الادخار وبالتالي كلما زاد الحافز على الادخار 

تعراض أهم قنوات انتقال أثر التطور المالي على النمو الاقتصاااااااااااااااادي مع التركيز على أهم يتم فيما يلي اساااااااااااااا
يعتز ي حين فف ،مكونات القطاع المالي واا القطاع البنكي والأساااااااواق المالية وكيف يسااااااااهم كل منهما في كل قناة

الأسااااواق المالية ليس لها أي دور في تحقيق النمو الاقتصااااادي، إلا أن لاخرين اعتزوا أن  نالعديد من الاقتصاااااديين أ
السوق المالي يمكن أن يساهم في تحقيق النمو الاقتصادي وذلك من خلال مختلف القنوات. في حين أن الدور الهام 

 (.1211أعمال شومبيتر   للقطاع البنكي في تحقيق النمو الاقتصادي شهد إ اعا من طرف الاقتصاديين منذ
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 (: قنوات انتقال أثر التطور المالي على النمو1. 1شكل رقم )

 
 
 

  مع التعديل( (2021 ،طالعو  خاطر( :المصدر

 قناة تراكم رأس المال 1.1.1
دائما ما أكدت الأدبيات النظرية على أاية تراكم رأس المال كعامل رئيسي لتحقيق النمو الاقتصادي، وبتطور 
ماذج ونظرنت النمو تم تقسيم رأس المال إلى عدة أنواع: رأس المال المادي، رأس المال النقدي أو المالي، رأس المال 
البشري، وأ عت هذه النماذج والنظرنت على أن النو الاقتصادي يتحقق أساسا عن طريق تراكم رأس المال والذي 

 يتحقق بدوره عز تعبئة الادخار وتشجيع وتنمية الاستثمار.
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 أولا. تعبئة المدخرات
الادخار هو الجزء من الدخل الذي لا يستهلا  ولا يدفع كضريبة على الدخل، ويعتز الادخار المصدر 
الفعلي لتكوين رأس المال، ووتاج النمو إلى الاستثمار الذي يجع أن يمول بالادخار، وبثبات معامل رأس المال 

 .  نسبة الادخار من الدخل القومي الإنتاجي، فإن السرعة التي يستطيع أن ينمو الاقتصاد  ا تعتمد على
     أ.بالنسبة للقطاع البنكي

يستطيع الجهاز البنكي أن يؤثر في وددات الادخار  مستوى الدخل الفردي، الميل المتوسط للاستهلا ، 
الميل للاكتناز بالإضافة إلى العوامل الاجتماعية والسيكولوجية( من خلال وسائله، حيث يتعامل مع أصحاب 

ل الصغيرة عن طريق فتح حسابات تجمع بين الطبيعة الادخارية والطبيعة الجارية، كما أنه يقلل من الميل الحدي الدخو 
للاستهلا ، عن طريق تقدل سندات ذات سيولة مرتفعة تحقق عائدا مجزن يجعل الأفراد يقبلون التضحية بالاستهلا  

 الحالي، في مقابل استهلا  أفضل في المستقبل.
نسبة للاكتناز  في شكل شراء الذهع أو الأراضي(، والذي يلجا إليه الأفراد خشية انخفاض قيمة أما بال

النقود، فإن أي سياسة نقدية متوازنة، وخطة لتثبيت قيمة العملة، كفيلة بتحويل المبالغ المكتنزة إلى ادخارات تساهم 
ية، وزندة السوق النقدية والمالتطور تنمية و في زندة عرض رأس المال. كما أن الجهاز البنكي يستطيع عن طريق 

المعروض من جانبه من الأوراق التجارية والمالية، أن يشجع الأفراد والمشاريع على التعامل مع هذه الأسواق وتقدل 
ي، ز ادخاراتها، كما يمكنه أيضا  ذه الوسيلة أن يمنع تسرب رؤوس الأموال إلى الخارج، إذا وجد في الداخل العائد المج

، وإذا تمكن الجهاز البنكي من تعبئة المدخرات، سيتم (1226 شيحة، والثقة في المؤسسات المالية التي يتعامل معها 
 القضاء على مشاكل التمويل، ومن ثم تحقيق معدلات استثمار مرتفعة، ومنه تحقيق النمو الاقتصادي.

اسية الادخاري ، وذلك بسبع وظيفتها الأسمن بين أنواع البنو ، تضطلع البنو  التجارية بدور الوعاء  
المتمثلة في قبول كل أنواع الودائع، حيث تعتز الودائع لأجل وودائع التوفير ودائع ادخارية لقلة السحع عليها، بينما 

لال من خ-لا تعتز الودائع الجارية ودائع ادخارية، وإما ودائع لإتمام مبادلات الأفراد اليومية. تساهم البنو  كذلك 
لى في تكوين المدخرات، حيث يتجه جزء من الائتمان  الممنوح نحو الادخار ع -وظيفتها المتمثلة في خلق الائتمان 

 . (6000 الزبيدي، شكل ودائع لدى البنو  الأخرى وعلى رأسها البنك المركزي 
ل وودائع التوفير ودائع لأجوتقاس قدرة الجهاز أو القطاع البنكي في أي دولة ما على تعبئة المدخرات، بنسبة ال

إلى إ الي الودائع، وهذا لطبيعتهما الادخارية مقارنة بالودائع الجارية، مع التاكيد أن المتوقع عند كل زندة في الدخل 
لدى اقتصاد معين، أن تزداد الودائع لأجل لدى البنو ، حيث تشبه طبيعة هذه الودائع سلع الرفاهية داخل الاقتصاد، 
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د الطلع عليها مع تزايد مستونت الدخل. كما تتجه البنو  إلى تعظيم حصتها من هذه الودائع رغم والتي يزدا
تحملها لأسعار فائدة مرتفعة  مقارنة بالودائع الجارية(، وهذا بسبع ما تقدمه هذه الودائع من مصادر تمويل مستقرة، 

 .(6000 الزبيدي، و بتة، ومستمرة، ولفترة زمنية وددة لإدارة البنك 
 ب.بالنسبة للأسواق المالية

فإن السوق المالي يمثل قناة لتمويل الوحدات الاقتصادية التي تعاا عجزا من طرف الوحدات  على غرار البنو 
ن، التي تحقق فائضا، وبالتالي فإن السوق المالي يمثل حلقة وصل ما بين المودعين والمقترضين، بين المدخرين والمستثمري

 إذ يعمل على جذب فائض رأس المال غير الموظف وغير المعبا في الاقتصاد القومي، وووله إلى رأس فالسوق المالي
مال فعال وموظف في الدورة الاقتصادية عن طريق طرح الأسهم والسندات وتشجيع الأفراد والشركات على الاستثمار 

ا الكثير من القطاعات غطية الفجوة التي تعاا منهفيها، وبذلك تتيح الأسواق المالية بدائل وخيارات عملية تساهم في ت
والأفراد بسبع عدم قدرة البنو  التجارية على التوسع في الائتمان  متوسط الأجل بالمستوى المطلوب، لعدة أسباب 

 (1222 الزيدانين، من أبرزها مخاوف التغيير في هامش سعر الفائدة ومخاطر التضخم.... 
 تمويل الاستثمار ثانيا.

يعد الاستثمار المحر  الرئيسي للنمو والنشاط الاقتصاديين، فقد اعتزه الكلاسيك الأساس في رفع معدل 
تراكم رأس المال والمحور الأساسي للنمو، كما اعتزه الفكر الكنيزي عاملا رئيسيا في تحديد الطلع الكلي الفعال. 

نو حيث طريقة التي يساهم  ا هذا الجهاز في تحقيق الويعد تمويل الاستثمار من أبرز مهام الجهاز البنكي، وهي ال
تستخدم البنو  المدخرات المتراكمة لديها في عمليات التمويل، إذ تقوم البنو  التجارية والبنو  الشاملة بتمويل 
الاستثمارات إما على شكل قروض قصيرة الأجل لتمويل رأس المال العامل، أو قروض طويلة الأجل لتمويل 

رات الثابتة كالمعدات واالات وغيرها من الموجودات الثابتة، وهذا النوع تمنحه البنو  المتخصصة والبنو  الاستثما
الشاملة. كما توفر البنو  الإسلامية منتجات أخرى قائمة أساسا على المشاركة في الاستثمارات، حيث تقوم هذه 

ة، والتاجير المنتهي ال المشاريع، والمضاربة، وعمليات المرا البنو  بتمويل المشاريع بطرق مختلفة كالمشاركة في رؤوس أمو 
 بالتمليك وغيرها.

ونظرا لكون الاستثمار أحد المكونات الأساسية للطلع الكلي، فالتغير في الاستثمار يؤدي إلى تغير أكز في 
قتصاد وتوسيع ريع في الاالدخل  أثر المضاعف(، وتساعد العمليات الاستثمارية للجهاز البنكي في زندة عدد المشا

القائمة منها وضمان عملياتها التشغيلية، وأهم قنوات الجهاز البنكي لتمويل الاستثمار هي الائتمان  الذي أصبح 
يضطلع بعدة وظائف هامة، منها زندة كفاءة عملية اصيص الموارد الإنتاجية في المجتمع، حيث يساعد الائتمان  
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ق مساعدة المشاريع في الحصول على ما تحتاجه من أموال قد لا تساعدها قوتها في توسيع نطاق السوق، عن طري
الشرائية العاجلة على توفيرها، وبالتالي لا تتوقف عجلة إنتاجها أو تتباطا، فضلا عن الحفا  على سيولة المشاريع 

 ،: (6002العيسى، علي و  لتخصيصها في زندة إنتاجها، ويتم تحديد دور الائتمان  من خلال 
 الائتمان ومستوى الدخل:  .أ

للائتمان دور أساسي في تحديد مستوى الدخل القومي النقدي حيث من المتوقع أن يرتفع مستوى الدخل 
إذا كان معدل خلق الائتمان كبيرا، وينخفض إذا كان معدل خلق الائتمان ضئيلا. فإذا افترضنا أن التدفق السنوي 

في دولة ما وكانت كل وحدة من وحدات الاقتصاد وحدة متعادلة  دون للدخل القومي النقدي هو قيمة معينة 
فائض ولا عجز(  الوحدات يقصد  ا القطاع العائلي، والقطاع الحكومي...(، فسوف تعود كل المتحصلات النقدية 
 إلى السوق مرة أخرى في صورة إنفاق على الناتج، ولكن الواقع غير ذلك حيث أن بعض الوحدات ستكون وحدات
لها فائض والأخرى لها عجز، في  هذه الحالة إذا لم تجد الفوائض طريقها إلى الوحدات ذات العجز لإنفاقها على 

شيش، ح الاستهلا  والاستثمار، لا بد من ظهور انخفاض في الناتج، ولا يتم ذلك إلا من خلال خلق الائتمان 
1226). 

كما أنه يمكن للائتمان أن يؤثر سلبا على النمو الاقتصادي من خلال ضغوط تضخمية تنعكس بآ ر سلبية 
على معدلات النمو الاقتصادي، تحدل إذا لم يتناسع التوسع في الائتمان مع توسع ناثل له في حجم النشاط 

اط لا يتناسع مع حجم النشالاقتصادي، في حين تحصل نتائج معاكسة لو انكمش الائتمان البنكي بشكل 
 .(6002العيسى، علي و  الاقتصادي 
 الائتمان والإنتاج:   .ب

  ضاااااامن تركزلإنتاج الحديث، ويتللاسااااااتفادة من مزان الإنتاج الكبير يعد التركز والتركيز الساااااامة الأساااااااسااااااية ل
ازدند في  التركيز علىالأموال ازدند حجم كل المشااااااااريع نتيجة زندة الاساااااااتثمارات الجديدة، بينما يقتصااااااار  رؤوس

حجم بعض المشاااريع على حساااب غيرها، وفي كلتا الحالتين يساااعد الائتمان على حصااول المشاااريع على القروض، 
ويساااااااااااهم الائتمان في تركيز رؤوس الأموال الإنتاجية لدى عدد قليل من المشاااااااااااريع  المشاااااااااااريع الكبيرة( تتمتع بمزان 

 الإنتاج الكبير.
في منح قروض مجمعة لتوفير التمويل اللازم للمشاريع الضخمة، التي تحتاجها الشركات كما تشار  البنو  

الصناعية، والشركات السياحية والعقارية، وشركات النقل، حيث تحتاج هذه المنشآت إلى أموال ضخمة يتعذر توفيرها 
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 ير القرضواحد من توف من طرف بنك واحد، وأحيانا وول تسقيف البنك المركزي لحجم القروض دون تمكن بنك
 .(6006 جز، 

 الائتمان والاستهلاك:  .ج
فيما يتعلق بدور الائتمان في الاستهلا ، فيتم عن طريق القروض والتسهيلات الاستهلاكية التي تقدمها 
البنو ، نا يساعد المستهلكين على إعادة رسم خطط إنفاقهم الاستهلاكي، إذا أحسنوا استغلال التسهيلات التي 

 ن عليها، بالطريقة التي تحقق لهم أقصى إشباع كلي نكن.وصلو 
 دور الأسواق المالية في زيادة معدل نمو الاستثمار -د

يتميز السوق المالي عن البنو  في أنه يجمع المدخرات الاستثمارية لصغار المستثمرين الذين لا يستطيعون القيام 
خاراتهم الفردية ضئيلة، ناهيك عن عدم معرفتهم بفرص بمشاريع استثمارية خاصة هموالهم، وذلك لأن حجم اد

الاستثمار المتاحة والمجدية، ومن ثم فإنهم يفضلون شراء أوراق مالية حسع الفوائض المالية المتوفرة لديهم، إضافة إلى 
كوين ت استثمارات كبار المستثمرين من الأفراد والشركات في السوق المالي، وهكذا يساهم السوق المالي في زندة

رؤوس الأموال للمؤسسات الاستثمارية والشركات، ومن ثم زندة معدل مو الاستثمار، ومنه زندة معدل النمو 
الاقتصادي، كما أنها تساعد على توجيه المدخرات نحو الاستثمارات الملائمة  سواء في الأسهم أو السندات(، وذلك 

 على خدمة أغراض التنمية والحد من التضخم.وهذا يساعد  (6007 حسين، وفقا لاتجاهات الأسعار 
كما يجع التنويه إلى أن ارتفاع القيم السوقية للأوراق المالية مقارنة بقيمتها الا ية يؤدي إلى ارتفاع ثروة 
المستثمرين  أو ما يعرف هثر الثروة(، حيث يتم إنفاق جزء منها على الاستهلا ، وجزء لاخر على الاستثمار، نا 

، وهكذا  (6003 أندراوس، قاء العوامل الأخرى على حالها، إلى زندة الطلع الكلي، ومن ثم الدخل يؤدي مع ب
 يتضح الدور الذي يؤديه السوق المالي في كل من الإنفاق الاستهلاكي والإنفاق الاستثماري.

 قناة السياسة النقدية 1.1.1

 أولا. عرض النقد         

يعد التحكم في عرض النقد من أبرز أدوات السياسة النقدية، حيث يؤثر التغير في عرض النقد في إحدال 
الدورات الاقتصادية، والتاثير مباشرة على كفاءة الاقتصاد الوطني، ومن ثم على رفاهية الأفراد. إذ أن زندة عرض 

طرفهم  لدى الأفراد، تولد بدورها طلبا جديدا منالنقد بما يتطلبه الاقتصاد، تعمل على خلق قوة شرائية جديدة 
على السلع والخدمات الاستهلاكية، وبالتالي من المتوقع أن واول منتجو السلع والخدمات الاستهلاكية زندة إنتاجهم 
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منها، لامتصاص هذه الزندة الجديدة في طلع الأفراد، ولتحقيق ذلك، يزيد المنتجون طلبهم على السلع والخدمات 
( The Wealth Viewلإنتاجية فيزيد الإنتاج، ومنه يزيد الدخل القومي. وفي هذا السياق فإن نظرية الثروة  ا

تعد من أهم النظرنت التي تركز على دور عرض النقد في النمو الاقتصادي، وترى  (Shaw, 1973) للاقتصادي
 المال، وذلك حسع المعادلة التالية: أنه يمثل عنصرا هاما من عناصر الإنتاج إلى جانع عنصري العمل ورأس

Y=F (K, L,𝑀

𝑃
) 

من جهة أخرى، فإن زندة عرض النقد يساهم في انتعاش في الأسواق المالية، بسبع التوقعات التفاؤلية  
للوحدات الاقتصادية، نظرا لانخفاض معدل الفائدة، نا يؤدي إلى زندة الاستثمار، ومن ثم زندة الطلع الكلي، 

الإ الي والدخل من خلال عملية مضاعف الإنفاق الاستثماري، نا يترتع عليه لاحقا انخفاض معدلات فالناتج 
(. والجهاز البنكي له دور بارز في عرض النقود بش  أنواعه، وذلك من خلال عرض 1226البطالة  حشيش، 

موع النقود القانونية والودائع تحت هنه مج 1M ، حيث يعرف مفهوم النقود بالمع  الضيق2M النقد بالمفهوم الواسع
الطلع، أما عرض النقد بمفهومه الواسع فيعرف هنه يشمل عرض النقد بالمفهوم الضيق مضافا إليه شبه النقود 
 ودائع التوفير ولأجل(. حيث يعتز مؤشر عرض النقد أحد أهم مؤشرات السيولة المحلية، وكمؤشر لحجم الوساطة 

وهو مؤشر من مؤشرات العمق المالي،  يث كلما كان أعلى كلما عكس توفر حجم  ، (Liu L, 2003)المالية 
 نسجم أكز للسيولة، وعمقا ماليا أكز، وبالتالي تطور أكز للجهاز البنكي وتأثير أكز على النمو الاقتصادي.   

 
 ثانيا. السيولة

 بداية تنقسم السيولة إلى:
 :؛السيولة الحاضرة 

والنقدية بالعملة الوطنية والأجنبية الموجودة في خزائن البنو ، بالإضاااااااااااااافة إلى الاحتياطي هي النقدية الجاهزة 
 الإجباري، والاحتياطي الاختياري، والذهع.

 ؛السيولة شبه النقدية  
هي الأصااااااااول التي يمكن بيعها أو رهنها ومنها أذونات الخزينة، كمبيالات مخصااااااااومة، أوراق مالية كالأسااااااااهم 

ت والحوالات والعمولات الأجنبية قيد التحصاااايل، وهي أصااااول تساااامى بالأصااااول الاسااااتثمارية والسااااندات، الشاااايكا
لخدمة السيولة، حيث تتصف هذه الأصول بقصر لاجال استحقاقها، وإمكانية التصريف السريع لها سواء بالبيع أو 

 .(1222لزيدانين،  االرهن، ومن الجدير بالذكر أن هذه الأصول كلما كانت حكومية كلما كانت أكثر سيولة 
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 أ. بالنسبة للقطاع البنكي
ويقصد بسيولة الجهاز البنكي قدرته على الإيفاء برغبة المودعين عند السحع من ناحية، وتلبية طلبات 

، وأمام الالتزام  ذا المبدأ أصبحت السيولة هي إحدى (6001 الراوي، الائتمان في أي وقت من ناحية أخرى 
أهم  ات التشغيل في النظام البنكي بشكل عام، والبنو  التجارية منه بشكل خاص، حيث أصبح من الضروري 
على كل البنو  الاحتفا  بموجودات تتسم بدرجة عالية من السيولة سواء كانت على شكل نقد جاهز أو موجودات 

 ، (6000 الزبيدي، بلة للتحويل إلى نقد جاهز شبه سائلة قا
 يؤدي توفر السيولة إلى تلبية طلبات الائتمان وبالتالي توسيع المشاريع الاستثمارية القائمة والتوسع في إنشاء
المشاريع الجديدة، وبالتالي زندة فرص التشغيل ورفع الإنتاجية، وتحقيق النمو الاقتصادي وتعزيز الثقة في الجهاز 

 بنكي.ال
 ب. بالنسبة للأسواق المالية

تحتاج الاستثمارات المجدية إلى التزام طويل الأجل بتوفير رأس المال، ولكن المستثمرين غالبا ما وجمون على 
التخلي عن مدخراتهم لفترات طويلة، لهذا تجعل الأسواق المالية ذات السيولة العالية الاستثمار أقل خطرا وأكثر 

ح للشركات ممكانية دائمة للحصول على رأس المال من خلال إصدار المزيد من الأسهم. وفي جاذبية، لأنها تتي
الوقت نفسه تسمح للمدخرين بالحصول على أصول مالية، مع إمكانية بيعها بسهولة ويسر، إذا احتاجوا إلى استرداد 

الطويل، وتعزز  الاستثمار على المدى مدخراتهم، أو رغبوا في تغيير وافظهم للأوراق المالية، وعليه السيولة تسهل
 (Levine, 1996)التوقعات لنمو اقتصادي طويل الأجل 

وضح أن السيولة العالية قد تبطئ النمو الاقتصادي، وعزا ذلك إلى ثلاثة  (Levine, 1996)إلا أن 
 أسباب رئيسية: 

 يتم نسبة الاستثمار، و  أسواق الأسهم ذات السيولة العالية تؤدي إلى حالة عدم التاكد نا يقلل من
 قياس السيولة في السوق المالي من خلال مؤشري معدل الدوران ونسبة حجم التداول.

  السيولة المالية قد تقلل من نسبة الادخار من الدخل، والاستعاضة عنها بتسييل المدخرات في السوق
 المالي.

 الحوافز التي تجعلهم  لمستثمرين، وتقللالأسواق المالية التي تتمتع بسيولة مفرطة تشجع قصر النظر لدى ا
يمارسون الرقابة على الشركات المسااين فيها، من خلال الإشراف على مديريها ورصد أدائها، ذلك 
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أنها تجعل من السهل على المستثمرين غير الراضين بيع أسهمهم بسرعة، فيضعف التزامهم، الأمر الذي 
 ثم التاثير سلبا على النمو الاقتصادي.  قد يؤثر عكسيا على أداء تلك الشركات، ومن

 ثالثا. الحد من معدلات التضخم

نوح من خلال أدوات السياسة النقدية للتحكم في حجم الائتمان المم البنوكيقوم البنك المركزي بالرقابة على 
تقبل يعترضان سمن قبلها، هذا لتجنع التضخم الذي يضر بمعدلات النمو، وذلك لأن ارتفاع الأسعار والخوف من الم

الرغبة في الادخار ويشجعان الميل للاستهلا ، لهذا يقال أن التضخم يمنع الادخار النقدي، ويشجع الادخار العيني 
 أي الاحتفا  بالسلع والنقود، وبالتالي هذا يؤدي إلى انخفاض الاستثمار، ومنه انخفاض معدلات النمو الاقتصادي

 .(1226 حشيش، 
على جذب المدخرات من الأفراد والمؤسسات، وامتصاص فائض  لسوق الماليامن جهة أخرى، يساعد 

السيولة النقدية، وتوجيه هذه المدخرات نحو الاستثمار بدلا من الاستهلا ، كما يساعد على تلافي اا ر التصحيحية 
 .(6000، والشبلي  الشبليبتمويل المشاريع دون الإفراط في خلق الائتمان من قبل البنو  التجارية 

 رابعا. جلب العملة الصعبة وإدارة سعر الصرف
 أ. بالنسبة للقطاع البنكي

من مهام الجهاز البنكي إدارة احتياطات الدولة من العملات الأجنبية، إذ يقوم البنك المركزي بالاحتفا  
باحتياطات الدولة من العملات الأجنبية وتوفيرها للقيام بالتعاملات الخارجية مع الحرص على تحقيق التوازن الخارجي، 

ض من ت، يعمل البنك المركزي على توفير فرص وإمكانات الاقتراوفي حالة عجز الموارد الخارجية عن الوفاء بالالتزاما
الخارج هفضل الشروط،، هذا ما يساهم في استقرار العملة الوطنية، ويزيد من قوتها الأمر الذي ينعكس إيجابا على 

ة ر . كما يسعى الجهاز البنكي لجذب العملة الصعبة، عن طريق تشجيع التجا(1272 الشراح،  النمو الاقتصادي
الخارجية عن طريق تقدل التمويل غير المباشر بفتح الاعتمادات المستندية اللازمة لعمليات الاستيراد والتصدير، 

يلة بتوفير العملات الأجنبية اللازمة لذلك، وقبض أثمان الصادرات التي تمثل حص الوارداتفتعمل على تسديد أثمان 
 ، (6006 جز، والنمو الاقتصادي  من العملات الأجنبية اللازمة لعمليات التنمية

 ب. بالنسبة للأسواق المالية
تسعى سوق الأوراق المالية إلى جلع العملة الصعبة، من خلال إلاحة فرص الاستثمار للأجانع في السوق 

جم نالمالي المحلي، أي جلع الاسااااتثمارات الأجنبية عز تبني عدة لاليات من أبرزها: إزالة القيود على الاسااااتثمار الأج
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في السوق المالي، وتبيان فرص الاستثمار المتاحة لديها حسع القطاعات، وأاية الشركات المقيدة لديها، حيث أن 
انضااامام الشاااركة إلى الساااوق المالي يخلق لها مكانة خاصاااة بين الشاااركات، ويدل على أوضااااعها الاقتصاااادية الجيدة، 

ى وال الأجنبية تعمل على الرفع من حجم السااااايولة على مساااااتو ومركزها المالي المقبول. ومنه فإن تدفقات رؤوس الأم
البلد المساااااااتقبل، نا يخلق مصااااااادرا ماليا تتمكن من خلاله المؤساااااااساااااااات من تمويل مشااااااااريعها ويوفر للدولة رصااااااايدا 

 (.1222 النجار،  منالعملة الصعبة تواجه به التزاماتها تجاه الخارج
  لعوامل الإنتاجقناة تحسين الإنتاجية الإجمالية  3.1.1

( وتمثاال القناااة TFP: Total Factor Productivityقناااة الإنتاااجيااة الإ اااليااة لعواماال الإنتاااج  
النوعية ضاااامن قنوات انتقال أثر التطور المالي على النمو الاقتصااااادي، والتي تؤكد دور المنتجات المالية المبتكرة او ما 

وارد المالية مشاااااكلة عدم تماثل المعلومات  التي تعيق كفاءة اصااااايص الم يعرف بالتقنيات المالية الإبداعية في الحد من
 ,Townsend, 1979; Greenwood  &Jovanovic, 1227ومراقبة المشااااااااريع الاساااااااتثمارية  

1990; King  &Levine كما أن فعالية النظام المالي تسااااااااااهل من اعتماد التكنولوجيات الجديدة مرتفعة ،)
 .(2021 ،طالعو  خاطر(التكاليف

يعتقد على نطاق واسااااااااااااااع أن الوظائف المتاصاااااااااااااالة في الأنظمة المالية بما في ذلك تعبئة المدخرات إلى أعلى 
استخدام لها، الحصول على المعلومات، تقييم ورصد المشاريع الاستثمارية، تمكين الأفراد من التنويع بعيدا عن الخطر 

 وبالتالي الإنتاجية الكلية لعوامل الإنتاج.المعنوي، تساهم في تشجيع الاستثمار المنتج 

فقد أدت الانتقادات التي وجهت للدراساااااااات التي اساااااااتخدمت البيانات المقطعية إلى اساااااااتخدام أسااااااااليع  
 :GMMللاقتصاااااااد القياسااااااي أكثر قوة وملاءمة في تقييم العلاقة بين النمو الاقتصااااااادي والتطور المالي كطريقة  

Generalized Method of Moments  و )Dynamic Panelفي هااااااذا الإطااااااار وجااااااد ،) 
(Beck et al, 2000)  علاقاااة طردياااة بين التطور الماااالي والمؤشاااااااااااااارات المختلفاااة لقيااااس النمو: معااادل النمو

 ,Rioja & Valev) الاقتصادي، معدل تراكم رأس المال، والإنتاجية الكلية لعوامل الإنتاج، كما خلص أيضا
يؤثر على النمو الاقتصااااااااااادي في البلدان ذات الدخل المنخفض من خلال قناة تراكم  إلى أن التطور المالي (2004

 رأس المال، بينما في البلدان مرتفعة الدخل فقناة انتقال التاثير هي إنتاجية رأس المال.
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لمالية في اتشير الوقائع والأدبيات الحديثة وبخاصة تلك المتعلقة بنماذج النمو الداخلي أنه ممكان المؤسسات 
( وبالتالي الإنتاجية TFPزندة مجمل إنتاجية عوامل الإنتاج   -اقتصااااااااااااااادنت على مسااااااااااااااتوى معقول من الدخل

الحدية لرأس المال، من خلال تحفيز المدخرين أو وسااطائهم على تمويل تقنيات ذات مخاطر وإنتاجية أكز، والمحصاالة 
ثيرات دائمة ومتواصااااااااالة في النمو الاقتصاااااااااادي، ما يجعل من لتلك الاساااااااااتثمارات أنه يمكن للتطور المالي إحدال تأ

  الزيكان و لاخرون،    الاقتصااااااااديالتطور عملية إصااااااالاح وتحديث القطاع المالي من أبرز الأولونت في مشاااااااروع 
6007  .) 

 ( بالجوانع غير الملموساااااااااة التي لا تعكساااااااااها التغيرات المرئية في تراكم عواملTFPفي الواقع يع  المؤشااااااااار  
الإنتاج والتي ترتبط ارتباطا وثيقا بنوعية المنا  الاساااتثماري مثل نوعية العمالة ورأس المال ونوعية الأساااواق والتقنيات 

حيث يعتز البعض أن التاثير على تلك  (،6002 البلبل ولاخرون، ونوعية الساااااااااياساااااااااات الحكومية والمؤساااااااااساااااااااات
ل ه التطور المالي على النمو الاقتصااااااااااااادي وهذا من خلاالإنتاجية أصاااااااااااابح يمثل الرابط الحيوي الذي يؤثر بواسااااااااااااطت

الوظائف الرئيسااااااااية التي تتولى القيام  ا النظم المالية، وبصاااااااافة خاصااااااااة وظائف التخصاااااااايص الكفء للموارد وتمويل 
 التطور التقني.

 أولا. التخصيص الكفء للموارد 
عزز من كفاءة ه يؤدي عدة مهام حيوية تتقوم الحجة النظرية في ربط التطور المالي بالنمو الاقتصااااااادي في كون

الوساطة المالية من خلال افيض تكاليف المعلومات الصفقات، وتشجيع الاستثمار بتحديد فرص الأعمال الجيدة 
وتمويلها وتعبئة المدخرات ورصاااااااااد أداء المدراء والتمكين من الاتجار والتغطية وتنويع المخاطر وتيساااااااااير تبادل السااااااااالع 

ان هذه المهام أن تؤدي إلى تراكم أساااااااارع لرأس المال المادي والبشااااااااري واصاااااااايص أكثر كفاءة والخدمات، ومن شاااااااا
بل أكثر من ، (6007 كرين ولاخرون،  للموارد وإلى تقدم تكنولوجي أسااااااااااارع نا يغذي بدوره النمو الاقتصاااااااااااادي

يراعي كذلك للموارد المالية و ذلك أن القطاع المالي الأكثر تطورا يتعدى هدفه مجرد العمل على التخصااااااااايص الأمثل 
  1222( كما أشااااااااااارت دراسااااااااااة لااااااااااااااااااااااااا   Levine, 1997الاسااااااااااتخدامات المسااااااااااتقبلية الكفؤة لهذه الموارد.  

,Tondon أن عرض السااندات في الأسااواق العالمية يؤدي إلى انخفاض معدل العائد المطلوب على أسااهم نفس )
لية وأن زندة تدفقات الأسهم الأجنبية تعتز جزء من عمالشركة ونفس الشيء في حالة إدخال صناديق الاستثمار، 

اصااااايص الادخار الإ الي للاساااااتثمارات الأكثر إنتاجية نا يعمل على افيض تكلفة رأس المال. ويدفع إلى زندة 
 الاساااتثمار والنمو، وإ الا فإن خلو الاقتصااااد من ساااوق فعالة لرأس المال سااايعيق التخصااايص الزمني الأمثل للموارد
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، د 1227عن طريق مسااااااواة التفضااااايل الزمني الحدي مع الإنتاجية الحدية لرأس المال.  ساااااليمان المنذري، جانفي 
 60ص.  

وح  بالنسابة للبعد المكاا فإن على مساتوى القطاعات الاقتصاادية المختلفة أو بين الدول فإن النظام المالي 
 تسااااااامح بنقل الأموال من الأمكنة ذات المردودية المنخفضاااااااة إلى المتطور يتيح عددا متنوعا ومختلفا من الأدوات التي

 ,Zvi Bodie. 71تلك الأعلى مردودية، فتزيد بذلك فعالية النظام المالي في تحقيق أحساان اصاايص للموارد  
Robert Merton, 2011, P  إن النظااام المااالي ومن خلال  لااة من الوظااائف يعماال على ضاااااااااااااامااان )

 الية المتاحة في الاقتصاد والتقليل من مشاكل عدم تماثل المعلومات.اصيص أكفا للموارد الم

 ثانيا. تماثل المعلومات وتخفيض كلف الصفقات
بفحص جدوى المشاريع من خلال  ع المعلومات الخاصة بالمشروع، وتوفير  يع المعلومات  البنوكتقوم 

 لمقترض تكلفة البحث.سواء فيما يخص الدائنين أو المدينين، كما توفر على المقرض وا
للمتعاملين المعلومات الأساسية الكافية ذات الكلفة الزهيدة للغاية ما يوفر للمدخر  السوق المالييتيح 

والمستثمر الحماية الكافية  نسبيا( ضد مخاطر تقلع الأسعار، وفي الوقت نفسه يقلل من أعباء تكاليف المعلومات، 
 .(Levine, 1996) ر والاستثمار في لان واحدوالذي يساهم في تشجيع الأفراد للادخا

  ثالثا. تنويع المخاطر
على توظيف أموالها في استثمارات تحقق أرباحا مناسبة للمسااين وتتناسع مع درجة المخاطرة،  البنوكتعمل 

معمقة تقوم بمجموعة من الاستثمارات المتنوعة،  يث تتوزع المخاطر نا يؤدي إلى  ا بعد إجراء دراسات جدوىلهذ
افيض درجة المخاطرة، ففي حالة تعرض بعض المشاريع إلى خسارة يتم تعويض ذلك من المشاريع الأخرى التي 

 .(6006 جز،  تحقق أرباحا
في تنويع المخاطر من خلال وظيفة تحويل المخاطر في تنمية الاستثمارات المادية  الأسواق الماليةكما تساهم 

التي تقوم  ا الشركات المسااة، من خلال بناء وفظة مالية تضم أوراقا مالية متنوعة لقطاعات مختلفة ومشاريع 
كلفة رأس المال افيض تمتنوعة، حيث يؤدي التنويع إلى افيض علاوة الخطر المطلوبة، الأمر الذي يؤدي إلى 

. ومعلوم أن (6002العيسى، علي و  بالنسبة للشركات، وتزيد منافع التنويع في ظل اندماج أسواق الأوراق المالية 
المتعاملين في الأسواق المالية يتمتعون  ماية من مخاطر السيولة عن طريق تنويع وافظ الأوراق المالية، وهو ما يعفي 
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سحع أموالهم من المشاريع طويلة الأجل، وومي الاقتصاد من لا ر سلبية على الاستثمار هؤلاء المتعاملين من 
 .(Nieuwerburgh, 2006) وبالتالي على النمو الاقتصادي

  قنوات أخرى 1.1.1
 أولا. تقييم الشركات والمشاريع

أصبح السوق المالي أداة هامة لتقييم الشركات والمشاريع والرقابة عليها، حيث يساهم في توعية المستثمرين 
بواقع الشركات والمشاريع  وخاصة منهم المسااين الكبار(، من خلال مستونت المعلومات المتاحة، فانخفاض أسعار 

حها، أو ضعف مركزها المالي، وهو ما يؤدي إلى إجراء الأسهم بالنسبة لشركة من الشركات دليل قاطع على عدم نجا
بعض التعديلات في قيادتها أو طريقة إدارتها أملا في تحسن مركزها وإنتاجها، هذه االية تتيح رقابة فعالة ودائمة على 

 ,Nieuwerburgh)الشركات وتضمن تحسين أدائها بما يؤثر إيجابا في الاستثمار و في النمو الاقتصادي 
2006) 

 ثانيا. التعامل مع المديونية الخارجية
يمكن  للأسواق المالية أن تساهم في توفير التمويل والإقراض الضروريين للاقتصاد المحلي، حيث يمكن للأسواق 
المالية جلع للمدخرات الأجنبية للاستثمار في الأسهم والسندات المصدرة وليا، والمسااة في تفادي المشاكل التي 

ستدانة الخارجية، والمتمثلة أساسا في زندة قيمة مبالغ خدمة الدين الخارجي. كما تساهم سوق الأوراق تنتج عن الا
المالية في افيف ععء المديونية الخارجية من خلال تقنية توريق الدين؛ حيث يتم تحويل الدين إلى أوراق مالية قابلة 

ث يمكن ية التي تستخدم في هذه التقنية بسندات التخارج. حيللتداول في أسواق المال الدولية، وتسمى الأدوات المال
 .(6007 صقر، للبنو  الدائنة تحويل القروض التجارية إلى أوراق مالية قابلة للتداول 

 ثالثا. مخزن للثروة 
 توفر الأسواق المالية أشكالا أفضل من النقود للاحتفا  بالثروة نثلة بمختلف الأوراق المالية المتعامل  ا
 مختلف أنواع الأسهم والسندات(، فعلى الرغم من أن النقود تتمتع بصفة السيولة التامة لكنها لا تعد أفضل مستودع 
للقيمة ولا أفضل شكل من أشكال الاحتفا  بالثروة. و يعمل السوق المالي بدور مخزن أو مستودع للقيمة أو الثروة، 

ختلفة على أساس معايير عدة منها  الربح والأمان(، لضمان زندة طالما أن المدخر يقارن بين أساليع الادخار الم
( مضروبا في نسبة العائد Wالثروة، فالأوراق المالية تدر على صاحبها عائدا أو دخلا نقدن يساوي قيمة الثروة  

 . Y=W.r( إذ أن :rعليها  
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ويمكن استخدام الدخل المتولد من الثروة لأغراض الاستهلا  والادخار والضريبة، إذ يشكل الادخار عندئذ 
 .Y=C+S+Tمصدر تراكم الثروات المالية أي أن: 

فضلا عن ذلك فإن الأوراق المالية التي توفرها تلك الأسواق، تتسم بكونها لا تتعرض للاند ر، وفي الوقت 
(.6010د أقل من مخاطر بعض الأشكال الأخرى للادخار والاحتفا  بالثروة  الدعمي، نفسه فإن مخاطرها تع   

 

 لشومبيتر نظرية المنظم 5.2

( وجود حالة التوازن في الاقتصاد عند مستوى التشغيل الكامل، نا يجعل (Schumpeter1911افترض 
يقوم به المنظم لتطور افي المزيج الإنتاجي الموجود. هذا التطور المصدر الوحيد لأي مو في الناتج يرتبط بالتغير أو 

الذي يعد مصدر التقدم الاقتصادي، فالإبداع أو الابتكار من اختصاص المنظمين. ويبقى المشكل من الجانع المالي  
 .(Venet, 2000 a)كيفية تمول هذه الابتكارات

ذا المزيج الإنتاجي المتكون من عناصاااااااااار الإنتاج. هتطور كر( يسااااااااااعى إلى فالمنظم  أو ما يعرف أيضااااااااااا بالمبت
وتاج إلى موارد مالية تفوق إمكانيات المشاااااريع الصااااغيرة، نا يدفع المنظم للسااااعي نحو الحصااااول على قروض التطور 

لوسااااااااطة المالية التمويل تبني تقنية جديدة في الإنتاج. ويعتز الجهاز المصااااااارفي العامل المحوري في تساااااااهيل نشااااااااطات 
الذي وفز النشااااااااط الاقتصاااااااادي ويخلق التنمية. ومن ثم فالنظام الاقتصاااااااادي الذي يتسااااااام التطور وتمويل الابتكار و 
 والتحديث يمكنه توجيه الموارد المالية إلى أوجه الاستخدام الأكثر إنتاجية. التطور بقدر كبير من 

دورا وورن في التنمية الاقتصااااااااااااااادية لأنها اتار هن الوساااااااااااااااطة المالية تلعع  Schumpeterوهكذا يرى 
الشاااااااااركات التي ساااااااااتحظى بمدخرات المجتمع، ووفقا لهذه النظرة، جمفإن قطاع الوسااااااااااطة المالية يؤثر في مساااااااااار النمو 

، وذلك أسااااااااااساااااااااا عن طريق التاثير في Schumpeterالاقتصاااااااااادي، أو التقدم الاقتصاااااااااادي كما كان يساااااااااميه 
 & Beck) طاعات الأكثر إنتاجية وليس فقط عن طريق تحفيز الميل إلى الادخارجماصاااايص الادخار لصااااالح الق

Levine, 2004) وهكذا فإن نظرة .Schumpeter  المتعلقة بالعلاقة بين القطاع المالي والتنمية تزز الأثر
 المحفز للوساطة المالية على مو الإنتاجية والتغير التكنولوجي. 

 المدرسة الهيكلية 5.3

فز المالي أثر إيجابي على عمليتي الادخار والاسااااااااااتثمار، وبالتالي له دور وتطور المدرسااااااااااة الهيكلية هن للترى 
( الذي (Gerschenkorn1962إلى للنمو الاقتصاااادي. ويمكن إرجاع أول إساااهام في بلورة الفرضاااية الهيكلية 
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وخلص إلى أن  أوروبا خلال بداية مرحلة التصااااانيع،قدم تفسااااايرا نظرن لمساااااااة البنو  في عملية التراكم الرأ الي في 
البنو  تلعع دورا ضعيفا نسبيا في عملية التراكم الرأ الي في الدول المتخلفة، بينما وجد أن البنو  تلعع دورا مهما 

 نسبيا في الدول الأكثر تقدما.
 Bagehot(1873)،Gurley(1955)،Goldsmithأعماااااااال كااااااال من هاااااااذا التوجاااااااه تبنتاااااااه 

(1969) ،(1969) Hicks. حيث أكدت هذه الأعمال على أن الف الأنظمة المالية يبطئ النمو الاقتصادي
كفاءته، نا   القطاع وزندةتطور ويكبح التنمية. هذه النظرة تتطلع ساااااااااااياساااااااااااة توساااااااااااعية في القطاع المالي من أجل 

قومي ل على زندة الدخل الينعكس إيجابا على الاسااااااااااااتثمار والادخار ووساااااااااااان من اصاااااااااااايص الموارد وبالتالي يعم
(Al-Tamimi et al, 2002) 

لكن خلال العقود الأولى بعد الحرب العالمية الثانية لم يؤثر هذا الطرح المتعلق بدور القطاع المالي وتطويره في 
 ,Ang) :تحقيق معدلات مو اقتصاااااادي متزايدة على صاااااانعي الساااااياساااااات الاقتصاااااادية وذلك لساااااببين رئيساااااين 

2007) 
  شااكل القطاع المالي في النمو لم يقدم بتطور الساابع الأول: حسااع بعض الاقتصاااديين، فإن موذج مسااااة

 مناسع.
 فه القائمة على التقييد المالي والتدخل الحكومي. فالنجاح الذي عر  السااااااااااابع الثاا: سااااااااااايادة المقاربة الكينزية

النموذج الكينزي بعد أزمة الكساااااد العظيم جعله ول تطبيق من قبل عدد كبير من الدول النامية إضااااافة إلى 
 الاقتصادنت المتقدمة التي طالما تبنت مبادئ الاقتصاد الحر.

 لاسيكية()النيوك المدرسة الكلاسيكية الحديثة4 .5

، أتت لتؤكد فرضاااااااية  تأثير القطاع المالي (McKinon, 1973)و (Shaw, 1973) أعمال كل من
في بداية كتابه إلى أن كتابه  Shawفي النمو الاقتصادي والتنمية الاقتصادية في إطار حرية الاقتصاد. حيث يشير 

يندرج تحت مظلة الفكر الكلاساايكي الحديث، لأنه يؤكد على أاية الأسااعار النساابية في تحقيق التنمية الاقتصااادية. 
على أن التحرير المالي يؤدي أسااااااااساااااااا إلى ارتفاع  Shawو Mckinnonواتفق مؤساااااااساااااااا نظرية التحرير المالي 
ساااقفا ساااعرن لأساااعار  تضاااع والتي-الماليواها التوازا في ظل ساااياساااات التقييد أساااعار الفائدة التي تكون تحت مسااات

 ادي.المالي، نا يزيد من معدلات النمو الاقتصالتطور نا وفز الادخار وبالتالي الاستثمار، كما يشجع  -الفائدة
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  أعمال حديثة أخرى    5.1
 Beck et al (2000)  ،Benhabib & Spiegel  مجموعة كبيرة من الأعمال الحديثة على غرار

(2000)  ،Levine (2001)  ،Rioja & Valev (2004)  ،اعتزت أن التطور المااالي وفز وغيرهااا
النشااااااط الاقتصاااااادي، فتطور القطاع المالي يتيح المزيد من القنوات الاساااااتثمارية، ويجمع المزيد من المدخرات,  يث 

يل وظيف مواردهم المالية من خلال نظام مالي متنوع، نا يعمل على تسااهيجد المدخرون تنوعا في خياراتهم المتاحة لت
المعاملات المالية وزندة حجمها وتحساااااااااين نوعيتها. كما أن التطور المالي يرفع من الإنتاجية الكلية لعناصااااااااار الإنتاج 

 عن طريق الاستغلال الأمثل لها.
تقوية و تطور تحرير التدفقات الرأ الية الدولية يؤدي إلى  هن(Beck & Levine, 2004)كما رأى 

 الأسواق المالية التي تمتلك سيولة كبيرة تميل إلى التمتع بمعدلات مو أسرع لمعدل الدخل الفرديالأسواق المالية، وأن 
 .(Ang, 2007)الحقيقي خلال العقود اللاحقة 

النظام المالي له أثر سااااالجم على النشااااااط الاقتصاااااادي، وهذا ما خلص اليه تطور بينما رأى البعض ااخر أن 
Singh& Weisse (1998) وكذلك (Diaz, 1985) والتحرير التطور ، حيث أنه وفقا لهؤلاء قد يؤدي

 نكماش الاقتصادي.الماليين إلى انهيارات مالية وأكثر من ذلك إلى الا
( قد (Stern1989و Lucas (1988) ،(Robinson, 1952) وبالمقابل، نجد أن دراسااااااااااااااات

 وجدت أن القطاع المالي ليس عاملا مفسرا للنمو الاقتصادي.

 والنمو الاقتصادي الماليالتطور مقاربات العلاقة السببية بين    5.6

المالي لتطور اويلمرجع مجموعة من الاقتصاااااديين أول تحليل أكاديمي ظهر في الأدبيات الاقتصااااادية حول علاقة 
جمنظرية التنمية الاقتصااااااااااااااااديةجم عام  Schumpeterبالنمو الاقتصاااااااااااااااادي إلى بداية القرن العشاااااااااااااارين في كتاب 

دل لساااااااااااااانوات طويلة حول سااااااااااااااؤالين ر الكثير من الجأ (. هذا العمل الذي حمل قدرا كبيرا من الأاية، (1911
تعلق القطااع الماالي والتنمياة الاقتصاااااااااااااااادياة. و نيهماا يتطور مهمين: أولهماا يتمثال في البحاث عن وجود علاقاة بين 

باسااااتخدام فرضاااايتي قيادة العرض  Patrick(1966)بطبيعة العلاقة السااااببية بينهما، هذه العلاقة المحتملة عالجها 
 واتباع الطلع.
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 رضية قيادة العرضف 1.6.1

القطاع المالي من خلال إنشااااااء مؤساااااساااااات، خدمات، أو أدوات تطور تنص فرضاااااية قيادة العرض على أن 
المؤسااسااات والأسااواق المالية القائمة ساايزيد من عرض الخدمات المالية، وهو ما ساايحفز النمو تطور مالية جديدة، و 

 في شاااااكل  القطاع المالي والتنمية الاقتصاااااادية الحقيقيةتطور الاقتصاااااادي. أول دراساااااة اختزت العلاقة الساااااببية بين 
لعينة من أربع عشااارة دولة نامية وجد  Gupta(1984)مؤشااار الإنتاج الصاااناعي كمؤشااار نثّل لها( كانت دراساااة 

على  ((Demetriades-Hussein 1996أن ثماا دول تنطبق عليها فرضااااااية قيادة العرض.أما في دراسااااااة 
 ,Al-Tamimi et al) .دول تنطبق عليها فرضاااااااااااية قيادة العرض  ثماا دولة نامية وجد أن سااااااااااات عشااااااااااارة

2002) 
و  King & Levine (1993) ،Levine & Zervos (1998) الأعمال الحديثة لكل من

Demirguc & Maksimovic (1996)  تؤكد أن الدول التي تمتلك نظاما ماليا أكثر تطورا، وخاصااااااااااة
تلك التي تمتلك نظام بنكي فعال وأساااااااواق مالية منظمة ومتطورة، تنمو اقتصاااااااادنتها بسااااااارعة أكز من الدول ذات 

تصااااااااااادنت قالأنظمة المالية الأقل تطورا، لأنها تتيح الوصااااااااااول إلى الموارد المالية الضاااااااااارورية للتنمية أكثر نا تتيحه الا
 .(Dep & Mukherjee,2008) النامية

 فرضية اتباع الطلب 1.6.1

فرضاااية اتباع الطلع تفسااار العلاقة من جهة الطلع، فنمو الاقتصااااد يزيد الطلع على الخدمات المالية، وهو 
ور د الأساااواق والمؤساااساااات المالية. وبالتالي فإنه حساااع هذا الطرح لا يكون للمؤساااساااات الماليةتطور ما يؤدي إلى 

 Dep) .النظام الماليتطور حاسم في تحقيق النمو الاقتصادي على اعتبار أن النمو الحقيقي للاقتصاد هو الدافع ل
& Mukherjee,2008). 

ودراسة  Jung (1986بعض الدراسات أثبتت وجود فرضية اتباع الطلع في بعض الدول، كما في دراسة 
Demetriades-Hussein  (1996 وجاااااادت أن عاااااادة دول ناميااااااة تنطبق عليهااااااا هااااااذه الفرضاااااااااااااايااااااة 

(Demirgüç-Kunt& Levine , 2001) . 
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 اتباع الطلب -فرضية العلاقة التبادلية قيادة العرض 3.6.1

التي خلصاااات  ((Gupta1984ظهر هذا التوجه من خلال بعض الدراسااااات التطبيقية على غرار دراسااااة 
إلى وجود علاقة سببية تبادلية في بعض الدول النامية، حيث تنص هذه الفرضية على أن هنا  علاقة سببية متبادلة 

الاقتصااااااادي عن  القطاع المالي وفز النموتطور القطاع المالي والنمو الاقتصااااااادي. فتطور أو علاقة تأثير متبادل بين 
لى  تحفيز العرض. وفي الوقت نفسه، زندة النمو الاقتصادي يزيد من الطلع عطريق زندة الخدمات المالية، وبالتالي

 (Al-Tamimi et al., 2002) الماليالتطور الخدمات المالية وبالتالي وفّز 
 
 فرضية عدم وجود العلاقة 1.6.1

المالي، عمق الهنا  مجموعة من الاقتصاديين الذين يرون هنه لا توجد هنا  علاقة بين النمو الاقتصادي و 
المالي عند مسحه لأهم المتغيرات الاقتصادية العمق الذي تجاهل بالكامل دور  1272( سنة Sternأمثال: ستيرن  

المالي. لعمق االمؤثرة في النمو الاقتصادي، حيث أدرج في قائمته مجموعة من المتغيرات، ولم يذكر من بينها متغير 
المالي في النمو الاقتصادي  العمق الذي تم فيه تجاهل دور  1272( سنة Meir and Seersوكذلك في كتاب  

كليا، حيث أن هذا الكتاب هو عبارة عن مجموعة من المقالات من قبل رواد اقتصادنت النمو. كذلك روبرت 
( الحائز على جائزة نوبل في الاقتصاد، في دراسة له وصف فيها ديناميكية النمو Robert Lucasلوكاس  

، جادل فيها الاقتصاديين الذين بالغوا في إعطاء الأاية لدور الأسواق المالية في تحقيق النمو 1277قتصادي سنة الا
 ,Darrat) الاقتصادي، حيث صرح هن هذه الأسواق تؤدي دور بسيط جدا وودود في عملية النمو الاقتصادي

1999). 
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 الفصل خلاصة
الإطار النظري للدراسة، حيث عالج بداية النمو الاقتصادي من حيث المفاهيم، الأنواع، هذا الفصل استعرض 

لنمو الشامل(، موذج او والنماذج الخاصة به  النموذج الكلاسيكي، النيوكلاسيكي، شومبيتر، موذج النمو الداخلي، 
... ودورها ،من عمل ورأس المال وتكنولوجيا فسرة للنموأبرزت الأدبيات النظرية أهم العوامل االم وفي هذا السياق،

 وقد اعتز الكلاسيكيون الجدد أو النيوكلاسيك أن سرعة مو الاقتصادنت النامية في تحقيق النمو حسع كل موذج.
كدت أأكز من سرعة مو الدول المتقدمة نا سيؤدي إلى تقارب في النمو بين الدول النامية والدول المتقدمة. كما 

الأدبيات الحديثة على أاية موذج النمو الشامل والذي يعمل على ضمان توزيع فوائد النمو على مختلف الفئات 
 دون تمييز وخاصة الفقراء، بالإضافة إلى عدالة توزيع بين النوعين الاجتماعيين  ذكور وإنال( وبين المرضى والأصحاء.

الذي  د الماليمناقشة التفسيرات النظرية المرتبطة بالتقيي ة إلىبالإضافثم تم استعراض هيكل القطاع المالي، 
 لتحرير برزت أعمال اثم، مع النهج التدخلي للدولة في الاقتصاد تالدول لفترات طويلة تزامنفئة واسعة من انتهجته 

، وهي الأعمال تسقيفلاتحرير القطاع المالي من القيود وتحرير أسعار الفائدة من الي لماكينون وشاو والتي طالبت بالم
ت نهج تجارب بعض الدول التي انتهجرافقت  زمات من الدول إلى انتهاج هذه السياسة، مع أيرالتي دفعت الكث

 الصدمة في تحرير قطاعها المالي.
ودة التي الذي يمثل كل تلك التغيرات المقصااا لتطور الماليتناول هذا الفصااال مفهوم ا، بالإضاااافة إلى ما سااابق  

سااات المالية والأسااواق المالية سااواء على صااعيد العمق، الوصااول، الفعالية، الاسااتقرار، الانفتاح، والدعم اص المؤساا
والتنظيم. ولا شااااك أن التطور المالي يسااااتمد دوره في النمو الاقتصااااادي من الدور الحاساااام والمحوري للقطاع المالي في 

 الاقتصاد بشكل عام وفي عملية النمو الاقتصادي بشكل خاص.
ى ضااااااااااارورة لعحيث تجمع الأدبيات النظرية الحديثة  ثم تم التطرق للشاااااااااااروط والمحددات النظرية للتطور المالي 
  ظرية العوامل أو ن نظرية الثقة، التجاري والمالي الحماية القانونية، الانفتاحعوامل مؤسااااااااااااااية هامة على غرار: توفر 

عوامل أو شروط أخرى على غرار الاستقرار السياسي والاقتصادي، ، بالإضافة إلى خرىأو غير الر ية الأؤسسية الم
 والإشراف الحذر على الأسواق المالية، العمل على توفير تماثل المعلومات،... 

انقسااااام  وهنا .صااااااديالنمو الاقتو  العلاقة بين التطور المالي التي تفسااااارالنظرية تم التطرق للفرضااااايات  ،وأخيرا
فرضااااااية  نصااااااارة أه، حيث نجد من جالاقتصاااااااديوالنمو تطور القطاع المالي الاقتصاااااااديون حول طبيعة العلاقة بين 

  و Gupta(1984) على غرار أن تطور القطااااع الماااالي وفز النمو الاقتصاااااااااااااااااادي والاااذين يرونقياااادة العرض 
Demetriades &Hussein1996)) ، King & Levine  1993)…… 
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  د الطلعتفساار العلاقة من جهة الطلع، فنمو الاقتصاااد يزيالتي فرضااية اتباع الطلع  المقابل، نجد أنصااارفي 
  Jung (1986، Demetriades&Hussein أعماااال كااال منكماااا في   ،القطااااع الماااالير تطو يؤدي إلى 

 (1996 ....، 
التي خلصاااات إلى وجود  ((Gupta1984على غرار الاقتصاااااديين من خلال بعض  لاخر ظهر توجه كما

 بين تطوير القطاع المالي والنمو الاقتصادي.  علاقة سببية تبادلية في بعض الدول النامية
 الذين يرون هنه لا توجد هنا  علاقة بينالدراسات التطبيقية الحديثة مجموعة من  أخرى، نجد جهةمن و 

( 'Meir and Seersوكذلك في كتاب   1272( سنة Sternالمالي، أمثال: ستيرن  العمق النمو الاقتصادي و 
  ،1277( سنة Robert Lucasروبرت لوكاس   وكذلك 1272سنة 
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من أجل تحليل العلاقة بين التطور المالي والنمو الاقتصادي في دول المغرب العربي محل الدراسة )الجزائر، تونس 

التطبيقية السابقة بالدراسة والتحليل، من أجل فهم أفضل للروابط النظرية والمغرب(، لا بد من تناول الأدبيات 

وقنوات التأثير بين التطور المالي والنمو الاقتصادي من جهة، ومن جهة أخرى تحديد المؤشرات المستخدمة في قياس  

ات الاقتصادية تغير ومبررات استخدام كل منها على اعتبار أن مشكلة قياس الم الرئيسيين كل من متغيري الدراسة

ديد المتغيرات تحإلى دقة في هذا الميدان الهام من العلوم، بالإضافة حساسية و تعد من أبرز مشاكل البحث وأكثرها 

 بيقية، ومبررات استخدام كل منها.ضمن نموذج الدراسة المستخدمة في الأدبيات التطالضابطة التحكمية 

كما يعد تحديد واختيار النماذج والطرق القياسية والمفاضلة بينها من العناصر الهامة التي تتناولها الأدبيات 

التطبيقية بالنقاش والتحليل. كذلك من المهم للغاية استعراض نتائج الدراسات السابقة ومعرفة مدى وطبيعة تأثير 

تموقع لى تحديد ه النتائج اقتصاديا. وفي الختام، سيتم العمل عمتغيرات كل دراسة على المتغير التابع بها وتفسير هذ

 وهو ما سيشكل قاعدة منهجية لتحديدفجوة البحث، تحديد محاولة ضمن الدراسات السابقة و  الدراسة الحالية

ل المغرب  دو في ستعتمد عليها الدراسة الحالية في اختبار العلاقة بين التطور المالي والنمو الاقتصادي الخيارات التي

 .العربي المعنية بالدراسة

قة في على الدراسات الساب الببليومتريةأنه تم اعتماد أسلوب الدراسة إلى من ناحية أخرى تجدر الإشارة 

محرك كل من الاعتماد على  كما تم أساسا،   (Scopus)البيانات سكوبوس على قاعدة  ةتوفر والم ،موضوع البحث

دراسات إضافية إلى بالنسبة  (ASJPوالأرضية الجزائرية للمجلات العلمية )( Google Scholarالبحث )

بأدواته  )الأسلوب الحديث نسبيا(هذا الأسلوب  .محلية وأخرى مرجعية غير متوفرة على قاعدة بيانات سكوبوس

باقي إلى استخدامه  دوالذي لاقى اهتماما واسعا في العلوم الطبية ثم امت)الحاسوبية، الإحصائية والبيانية( المتعددة 

يسمح بتحديد ما إذا كان موضوع البحث محل اهتمام في الدراسات المنشورة حديثا، وكذلك تحديد عناقيد العلوم، 

، كما يسمح دقةب مما يسمح للباحثين بضبط موضوع البحث وتحديده البحث والكلمات المفتاحية محل البحث
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في مقابل الدول  الجغرافي للبحث في موضوع الدراسة وأكثر الدول تناولا بالدراسةالتحليل البيبليومتري بتوضيح التركز 

، وكذلك التعاون البحثي بين الدول. كما يتيح هذا التحليل تحديد مستوى إنتاجية الباحثين الأقل تناولا بالدراسة

ن خلال عدد وضوع مالدراسات تأثيرا في البحث ضمن المو موضوع البحث، والتعرف على أكثر الباحثين  ضمن

الدراسات  تسمح باختيار والنتائجالاستشهادات. وبالتالي يقدم التحليل البيبليومتري جملة من المعلومات والاختبارات 

ساعد تفجوة البحث، و إلى على أسس موضوعية، كما تساعد على الوصول  والاستشهاد السابقة محل التحليل

سابقة من جهة، وتبرير خياراتها المنهجية من خلال تموقعها ضمن الدراسات ال ةلقيمة المضافاتقديم الدراسة الحالية في 

 . من جهة أخرى

 . الطريقة والأدوات1

ا دار النشر الرائدة عالميا تهالتي أنشأ- (Scopus) سكوبوس تم الاعتماد على قاعدة البيانات
(Elsevier)- مليون مرجع علمي من مختلف التخصصات  195باعتبارها قاعدة مرجعية رئيسية تضم أكثر من

الاعتماد على محرك كما تم   )0202، تاريخ الاطلاع مارس سكوبوس قاعدة البياناتموقع (ناشر  7000وحوالي 
وهذا من خلال استخدام ، (ASJPوالأرضية الجزائرية للمجلات العلمية )( Google Scholarالبحث )

 الكلمات المفتاحية التالية:
 )التطور و المالي و النمو و الاقتصادي( 

(financial AND development AND economic AND growth) 
 على الرابط:  0202، تاريخ الاطلاع مارس سكوبوس قاعدة البياناتموقع 

scopus-on-titles-https://www.elsevier.com/products/scopus/content#4 
يتناول بالتحليل عددا هاما من الدراسااااااااااااات المنشااااااااااااورة في  لات محكمة ذات بالتحليل الببليومتري علما أن       

الدراساااااااااااااااات على بالتحليل ( للقيام VOSviewer( وبرنامج )Rتم الاعتماد على برنامج ) فقدسمعة علمية، 
   ،المتحصل عليها

 ( كما بلي:PRISMA, 2009طريقة )إلى استندت معايير إدراج المقال للتحليل 
 )أ( يحتوي المقال على ملخص. 

https://www.elsevier.com/products/scopus/content#4-titles-on-scopus
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 .0202-0992)ب( المقال منشور في الفترة ما بين:  
 المصدر(. ل كلي للقراءة أو التحميل )مفتوح)ج( نص المقال متاح بشك 

 ومراجعة الأقران قبل النشر. )د( المقال خاضع للتحكيم
الشكل يلخص الخطوات مقال علمي للتحليل، و  42بعد تطبيق معايير البحث المبينة أعلاه، تمكنا من الحصول على  

 المعتمدة في طريقة الدراسة.
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 (السابقة بالدراسات متعلقة) الدراسة طريقة في المعتمدة للخطوات ملخص (:2.1) رقم شكل       

 
 : من إعداد الطالب.المصدر

 

قاعدة البيانات بمجموع الوثائق العلمية المنشورة 
(Scopus)  : 

(n =15650) 

 

 الوثائق العلمية التي تم إضافتها من:
Google Scholar(n =63) 

 

:التكراراتمجموع الوثائق بعد حذف   
(n =1035) 

 الوثائق العلمية التي تم حذفها:
Scopus(n =572) 

Google Scholar (n =39) 
 

 مجموع الوثائق التي تمت معالجتها:
Scopus (n =776) 

Google Scholar (n =63) 
 

 المقالات العلمية التي تم استبعادها:
Scopus (n =194) 

Google Scholar (n =00) 
 

 المقالات العلمية:مجموع 
Scopus(n =204) 

Google Scholar (n =24) 

 الاحتفاظ بها للتحليل:مجموع المقالات العلمية التي تم 
(n =34) 

Scopus (n =20) 
Google Scholar (n =14) 

 



 طبيقيةالفصل الثاني: الأدبيات التأثر التطور المالي على النمو الاقتصادي دراسة قياسية لدول المغرب العربي                           
 

09 

 

 الببليومترية. نتائج الدراسة 2

 (Scopusمعلومات عامة حول قاعدة البيانات التي تم الحصول عليها من سكوبوس ) 1.2
 .(Scopusسكوبوس )نستعرض بداية أهم المعلومات حول قاعدة البيانات المتحصل عليها من قاعدة بيانات 

 (Scopusمعلومات عامة حول قاعدة البيانات التي تم الحصول عليها من سكوبوس )(: 1.2جدول رقم )
Description Results نتائج    الوصف 

MAIN INFORMATION ABOUT DATA  
المعلومات بخصوص أهم 

 البيانات
Timespan 1990:2024  ة الدراسة يةفتر  الببليومتر

Sources (Journals, Books, etc) 265 )...،المصادر )المجلات، كتب 

Documents 776 الملفات 

Annual Growth Rate % 7,01 معدل النمو السنوي 

Document Average Age 6,07 متوسط عمر الملف 

Average citations per doc 39,9 متوسط عدد الاستشهادات لكل ملف 

References 37142 المراجع 

DOCUMENT CONTENTS  محتويات الملف 

Keywords Plus (ID) 743 كلمات مفتاحية إضافية 

Author's Keywords (DE) 1627    كلمات مفتاحية للمؤلفي 

AUTHORS  مؤلفون 

Authors 1743 مؤلفون 

Authors of single-authored docs 147 المؤلفون ذوو ملفات تأليف منفرد 

AUTHORS COLLABORATION  ي التأليف
 
 التعاون ف

Single-authored docs 155 ملفات تأليف منفرد 

Co-Authors per Doc 2,63 ي التأليف للملف أو الدراسة
 التعاون ف 

International co-authorships % 33,63  ي التأليفنسبة
التعاون الدولي ف   

DOCUMENT TYPES  نوع الملفات 

Article 776 مقال 

 R: من إعداد الطالب بناء على مخرجات برنامج المصدر

  تطور الإنتاج العلمي للمقالات المرتبطة بموضوع الدراسة: .2. 2

وثيقة علمية وبعد الغربلة )الاحتفاظ  15650تحصلنا على  (Scopus)من خلال قاعدة البيانات 

 .مقال علمي 777إلى  ال البحث( تقلص العدد إلى بالمقالات العلمية باللغة الإنجليزية فقط والتي تنتمي 

جليا التزايد  ساااااانة في موضااااااوع الدراسااااااة يتضااااااح 42وبتتبع تطور عدد المقالات العلمية المنشااااااورة في  خر 

طيلة الفترة ( 27)دراسااات  ساابعلال هذه الفترة، فنجد أن عددها كان أقل من الكبير لعدد الدراسااات المنشااورة خ

 0222، ثم يرتفع عدد الدراسات المنشورة خلال العشر سنوات الموالية أي ما بين سنتي 0227و 0992ما بين 
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يحدث ارتفاع مضااااطرد في عدد الدراسااااات المنشااااورة خلال  خر ساااا  ثم  ،دراسااااة 42و 29ويتراوح بين  0207و

 0202دراساااااة سااااانتي  82هذا العدد من  تضااااااعف(، حيث 0204و 0202سااااانوات )أي خلال الفترة ما بين 

ويؤكد هذا التطور  .((0.0)في الشااااااكل رقم يتضااااااح .  )كما 0204دراسااااااة منشااااااورة ساااااانة  007إلى  0209و

ة )أي سااااانة أن البحث في مضاااااوع الدراسااااا 42الملحوظ في عدد الدراساااااات المنشاااااورة في  ال البحث خلال  خر 

البحث في العلاقة بين التطور المالي )القطاع المالي( والنمو الاقتصاااااااااااااااادي( متزايد الأ ية وأنه لا يزال مثار اهتمام 

 ا يعد مبررا موضوعيا لإجراء هذه الدراسة.مم ،الباحثين وبشكل أوسع

 (: تطور الإنتاج العلمي للمقالات المرتبطة بموضوع الدراسة1.1) شكل رقم

 

 R: من إعداد الطالب بناء على مخرجات برنامج المصدر

  للبحث في موضوع الدراسةوالتعاون التركز الجغرافي . 3. 1

تم حاالة ته بخصاااااوز تركز المقالات العلمية في  ال الدراساااااة فلمن الشاااااكل الموالي يوضاااااح أن أغلب المقالات العلمية

 وفرنسا. ، ونيجيريا، ثم جنوب إفريقيا، تركيا، الهندالاقتصاد الصيني والأمريكي، ثم إنجلترا وماليزيا، باكستان
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 لدراسااةباقابل نجد أن الدراسااات التي تعحا حاالة دول المغرب العربي قليلة جدا، وأغلب الدراسااات التي تتناولها في الم

(، لذلك تم ،...MENAضمن فئة واسعة من الدول )الدول النامية، دول منطقة الشرق الأوسط وشمال إفريقيا 

 اختيار أن تركز هذه الدراسة على حالة دول المغرب العربي.

 التركز الجغرافي للبحث في موضوع الدراسة (:3.1)شكل رقم 

 

 R: من إعداد الطالب بناء على مخرجات برنامج المصدر

كما تؤكد خريطة التعاون البحثي بين الدول في  ال الدراساااااة )والتي تعحا بالدراساااااات التي تناول  بالبحث 

دولا مختلفة بدل دولة واحدة(، أن الدول ذات التركيز الأكبر من حيث الدراسااااااااااة في موضااااااااااوع التطور المالي والنمو 

ظ أن ينها وهو أمر طبيعي. في المقابل، يلاحالاقتصااااااااااااااادي هي نفسااااااااااااااها الدول ذات التعاون البحثي الأكبر فيما ب

 موعة من الدول تم  دراسااااااتها على حدة ولا تتميز بالتعاون البحثي مع دول أخرى في  ال الدراسااااااة على غرار 

دول أمريكا الوسطى واللاتينية، وكل من اليابان وكوريا الجنوبية والشمالية والدول الإسكندنافية )الدانمارك، النرويج، 

ساااتثناء تونس التي با تتسااام بتعاون حاثي ضاااعيف في الموضاااوع دول المغرب العربي كما أنندا(،  أيسااالدا، الساااويد، فنلن

نسااااابيا مع إسااااابانيا وغيرها من الدول، لكن ليس لها تعاون علمي مع دول المغرب العربي التي  أقوىلها تعاون علمي 
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تعتبر بعدا جغرافيا واسااتراتيجيا لها وأقرب لطبيعة الاقتصاااد التونسااي من بقية دول المغرب العربي )على غرار الجزائر، 

 المغرب، ليبيا وموريتانيا(.

 للبحث في موضوع الدراسةبين الدول  خريطة التعاون البحثي (:4.1)شكل رقم 

 

 R: من إعداد الطالب بناء على مخرجات برنامج المصدر

 العناقيد البحثية والكلمات المفتاحية المستخدمة من طرف الباحثين .4. 2

تتيح الدراسااااااااة الببليومترية، تحديد أهم الكلمات المفتاحية في  ال الدراسااااااااة، ومن أجل حصاااااااار الكلمات 

 02المستخدمة في الدراسات ضمن موضوع الدراسة تم الاعتماد على الدراسات التي تكررت على الأقل المفتاحية 

 (.0.0( والجدول رقم )8.0مرة، فتم الحصول على النتائج الموضحة في الشكل رقم )
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 (: الكلمات المفتاحية المستخدمة من طرف الباحثين2.2شكل رقم )
 

 
 (VOSviewerبناء على مخرجات برنامج ): من إعداد الطالب المصدر

 
ور التط: النمو الاقتصااااااااااادي، حسااااااااااب عدد التكرارات أهم هذه الكلمات المفتاحية في  ال هذه الدراسااااااااااة

التنمية الاقتصااااااااااااادية، النظام المالي، الأسااااااااااااواق المالية، القطاع المالي، نموذج الازدار الذا  للتباطؤات الموزعة المالي، 

 ... العالم المتقدم، البنوك، الانفتاح )أو التحرير( التجاري،، ARDLزمنيا 
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 Scopus(: تكرارات الكلمات المفتاحية في مجال الدراسة في قاعدة بيانات 2.2جدول رقم )
keyword الكلمات المفتاحية قوة الارتباط الإجمالية التكرار 

economic growth 653 821 )*( النمو الاقتصادي 
financial development 355 544 التطور المالي 

economic development 96 233 التنمية الاقتصادية 
financial system 69 194 )**( النظام المالي 
financial market 61 160 )***( السوق المالي 

finance 49 141 )**( مالية 
ardl 37 68   نموذجARDL 

developing world 32 86 العالم المتقدم 
banking 31 96 البنوك 

trade openness 31 81 الانفتاح )التحرير( التجاري 
panel data 30 77 بيانات البانل 

growth 29 65 )*(النمو 
stock market 28 82 سوق الأوراق المالية)***(  

sustainable development 28 63 التنمية المستدامة 
energy consumption 27 54 استهلاك الطاقة 

remittances 23 40 التحويلات المالية 
granger causality 22 48 سببية جرانجر 

innovation 21 46 الابتكار 
cointegration 20 46 التكامل المشترك أو المتزامن 

empirical analysis 20 62 )تحليل تطبيقي )تجريبي 

financial inclusion 20 41  الماليالشمول  

 (VOSviewer): من إعداد الطالب بناء على مخرجات برنامج المصدر
  :العناقيد البحثية 

تسااااامح هذه الأداة حاصااااار عدد العناقيد البحثية ضااااامن  ال البحث، حيث أن بعن ا الات قد تتضااااامن 

...(. وبالنساااااابة لأهم الموضااااااوعات ، 9 ،2 ،7، ... 0من العديد من العناقيد )عنقودا واحدا، وبعضااااااها قد تتضاااااا

( 7.0عنقودين كما هو موضااح في الشااكل رقم )البحثية في  ال البحث قيد الدراسااة فقد صاانفها البرنامج ضاامن 

    .المالية )التطور المالي(، وثانيا )التنمية الاقتصادية( (، و ا: أولا النمو الاقتصادي4.0والجدول رقم )

 البحثية ضمن مجال البحث:العناقيد  (:2.2جدول رقم )
لكالون التركزمؤشر  العنقود   العنقود تكرار )تردد( العنقود ترتيب الكثافة ترتيب التركز مؤشر الكثافة لكالون 

Cluster CallonCentrality CallonDensity RankCentrality RankDensity ClusterFrequency Cluster  
Economic Growth(Dev) 10.417 46.996 2 1 1311  التنمية(النمو الاقتصادي(  

Finance (Fin Dev) 8.5485 76.345 1 2 518 )المالية )التطور المالي  .  

 R: من إعداد الطالب بناء على مخرجات برنامج المصدر
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 العناقيد البحثية ضمن مجال البحث:(: 2.2شكل رقم )

  R: من إعداد الطالب بناء على مخرجات برنامج المصدر
 قانون لوتكا لإنتاجية الباحث. 2. 2

نتاجية العلمية في من القوانين الإحصاااااااااااااااائية المطبقة على الإ نتاجية العلميةللإ (Lotka)يعد قانون لوتكا 
ر المالي والنمو أو موضاااااااوع البحث )التطو  ال لمؤلفين في اإنتاجية هذا القانون على  تطبيق ويتم هنا ،البحثحقل 

 ، ...(.4، 0، 0المنشورة ) لكل عدد من المقالات الاقتصادي(
 : اجيته المعيارية()إنتاجية البحث في موضوع البحث، وإنت أو احتمالين يقتضي قانون لوتكا المقارنة بين نسبتين

دد من المقالات لعدد محوالتي تحتسب كنسبة عدد المؤلفين  في موضوع الدراسة:نسبة إنتاجية البحث \أ
 .)بالنسبة لكل أعداد المقالات المنشورة في عينة الدراسة( عدد المؤلفين  موعإلى ...( ، 4، 0، أو 0المنشورة )
فين لعدد (: والتي تحتسب كنسبة عدد المؤلالمعيارية)البحث أو ميدان نسبة إنتاجية البحث في حقل \ب

 موع عدد إلى  kY/X((وفق الصيغة المعيارية لقانون لوتكا: ، ...( 0، أو 0محدد من المقالات المنشورة )
 المؤلفين.

، k(Y/X( يغة:وفق الص تحتسب عدد المؤلفين لكل عدد من المقالات المعيارية لقانون لوتكاصيغة أن ال حيث
 k ، بثاب ، ...(4، 0، 0) تساوي على التوالي: X  وعدد المقالات المنشورة Y=100 المؤلفينعدد  وتعتبر

، 7، 00، 08، 022: على الترتيبالمؤلفين المعيارية التالية لعدد  تنتج القيمف، لحقل العلوم الاقتصادية 0يساوي 
المعيارية في حقل  الدراسة ونسبة إنتاجية البحث،... ثم تتم المقارنة بين النسب المئوية لإنتاجية البحث في موضوع 2

 .البحث
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 قانون لوتكا لإنتاجية الباحث في موضوع الدراسة: :(7.2)شكل رقم 

 
 R: من إعداد الطالب بناء على مخرجات برنامج المصدر

في عددا محددا من المقالات العلمية  على الأقللباحثين الذين ينشاارون ا إنتاجيةهذه الأداة بتحديد تساامح و 
( أن الأغلبية الساااااااحقة 7.0كما في الشااااااكل رقم )  قانون لوتكاوتثب  نتائج ، ...( 8، 2، 4، 0، 0) الموضااااااوع

ونسااااابة الباحثين الذين لهم دراساااااتين  ((،2.0في  ال البحث )الجدول رقم ) (29للباحثين لهم دراساااااة واحدة )
أن نساااااااااااابة إنتاجية الباحثين ضااااااااااااعيفة بشااااااااااااكل واضااااااااااااح في  ال التطور المالي والنمو إلى ، لنخلص 7.87هو 

كا (، مقارنة بنسااابة إنتاجية الباحثين حساااب معايير قانون لوتالمساااتمرضااامن الشاااكلالاقتصاااادي )الموضاااح بالمنححا 
ارنة ببقية المواضيع ق)الموضح بالمنححا المتقطع(، مما يعني تخصصا أقل لدى الباحثين الذين نشروا في هذا الموضوع م

قانون لى إأن إنتاجية البحث في موضااوع الدراسااة لا تخضااع إلى ضاامن حقل البحث، ومن ثم تخلص نتائج الاختبار 
 لوتكا.

 قانون لوتكا لإنتاجية الباحث: :(4.2)جدول رقم 
 مجموع 22 8 6 5 4 3 2 1 عدد المقالات العلمية المنشورة

 0724 1 1 6 5 10 30 132 1558 عدد المؤلفين
إنتاجية البحث في نسبة 

 %100 %0,06 %0,06 %0,34 %0,29 %0,57 %1,72 %7,57 %89,39 *موضوع الدراسة

 معايير عدد المؤلفين حسب
 080 1 2 3 4 6 11 25 100 قانون لوتكا

حث لإنتاجية البالنسبة المئوية 
 %100 %0,66 %1,32 %1,97 %2,63 %3,95 %7,24 %16,45 %65,79 حسب معايير قانون لوتكا

 R: من إعداد الطالب بناء على مخرجات برنامج المصدر
  .الباحثين في كل حقلللحصول على تعميم يصلح لإنتاجية  باختلاف ميدان أو حقل البحث، وذالك kتختلف قيمة الثاب  : تنويه
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 في موضوع الدراسة:وأهم الدراسات تأثيرا أهم الباحثين المؤثرين  .6. 1
تم تحديد وقد  ،الأخرى عليهم كمرجع في الدراسات الاعتمادتسمح هذه الأداة بمعرفة أهم الباحثين الذين تم 

كما هو ا  مؤثر  اباحث 082 الشرط وقد نتج عن هذا ،تم فيها الاستشهاد بالدراسة مرة 82يقل العدد عن  ألا شرط
 .(2.0مبين في الشكل )

 موضوع البحث: الباحثين الأكثر تأثيرا في (2.2)شكل رقم 

 
 (VOSviewer: من إعداد الطالب بناء على مخرجات برنامج )المصدر

 Bek T( استشهادا، يليه 0802من أكثر الباحثين الذين تم الاعتماد عليهم بمجموع ) Levine. Rيعتبر   
 يوضاااااااح (8.0) ( اساااااااتشاااااااهادا، والجدول رقم848بمجموع ) Shahbaz M( اساااااااتشاااااااهادا ثم 777بمجموع )
  .اباحثين استشهاد 02عشرة  أكثر بالتفصيل

 ( من حيث عدد الاستشهادات11(: أهم عشرة باحثين )2.2جدول رقم )
Id قوة الارتباط الإجمالية الاستشهادات الباحث 

16053 Levine r. 1524 54911 

3128 Beck t. 677 27211 

25094 Shahbaz m. 535 16193 

21677 Sesaran m.h. 412 12604 

7005 Demirguc-kunt a. 407 15896 

25382 Shin y. 324 10122 

16480 Loayza n. 267 11008 

21031 Ozturk i. 240 6891 

14537 King r.g. 239 9018 

25406 Shleifer a. 209 9274 

 (VOSviewer): من إعداد الطالب بناء على مخرجات برنامج المصدر
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  ترتيب المقالات العلمية( حسب عدد الاستشهاداتcitations) 
ادات في الموضااااوع، والتي لها أكبر عدد اسااااتشااااهالأكثر تأثيرا هذه الأداة بتحديد الدراسااااات المرجعية تساااامح 

على الترتيب من حيث عدد أهم الدراسااااااااااااااات  (9.0رقم )الشااااااااااااااكل  وضااااااااااااااحمن طرف الدراسااااااااااااااات الأخرى، وي

.  0 تأثيرا في موضوع البحث )جدولهذه الدراسات تخص الباحثين الأكثر أغلب ، مع ملاحظة أن الاستشهادات

8). 

 المقالات العلمية ذات أكبر عدد استشهادات (:2.2)شكل رقم 

 
 R: من إعداد الطالب بناء على مخرجات برنامج المصدر

 
ات، من أجل تناولها بالشاارح داختيار  موعة من الدراسااات ذات أكبر عدد من الاسااتشااهاومن هنا يتم 

جانب  موعة من الدراسااااااات المتعلقة بدول المغرب العربي ودول أخرى كما هو موضااااااح في الشااااااكل إلى والتحليل 
 (.  10.2) رقم
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 السابقة المختارة : الدراسات(11.2) شكل رقم

 
 (VOSviewer): من إعداد الطالب بناء على مخرجات برنامج المصدر

 المختارة الأدبيات التطبيقيةأهم  استعراض .2  

من الضروري استعراض وتحليل بعن من أهم الدراسات التي تناول  موضوع التطور المالي والنمو الاقتصادي، وهنا 
، كما Scopusتم اختيار اسااااتعراض  موعة من الدراسااااات ذات أكبر عدد اسااااتشااااهادات ضاااامن قاعدة بيانات 

الدراسااااااات المرجعية التي أصاااااال  للبحث في الموضااااااوع وقدم  الأعمال الأولى حول ساااااايتم اسااااااتعراض  موعة من 
والنمو الاقتصااااااااادي، وكذلك دراسااااااااات متعلقة بدول عينة الدراسااااااااة )دول المغرب العربي:  العلاقة بين القطاع المالي

 الجزائر، تونس، والمغرب( وبعن الدول الأخرى.
 عدد من الاستشهادات(  . الدراسات الواسعة التأثير )ذات أكبر1  .2

وهنا ساايتم اسااتعراض  موعة من الدراسااات السااابقة ذات التأثير الواسااع في موضااوع البحث وكذلك الباحثين ذوي 
 (.Scopusكوبوس )سالتأثير الواسع )أكبر عدد من الاستشهادات( المتوفرة على قاعدة بيانات 
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 (، بعنوان:Beck et al., 2000دراسة )

 Finance and Sources of Growth. 
دي، ر الوسااطة المالية، معدل النمو الاقتصااوى تطو اهتم  هذه الدراساة بالعلاقة القياساية بين كل من مسات

معدل نمو الإنتاجية الكلية، تراكم رأس المال المادي، ومعدل الادخار الخاز. ولتحديد هذه العلاقة اسااااااااااااااتخدم  
( على بيانات مقطعية  موعة Instrumental Variables Methodالمساعدة )الدراسة طريقة المتغيرات 

-1960دولة تقل في بعن العلاقات المقدرة بساابب عدم توافر البيانات لبعن الدول، للفترة ) من ساابع وساابعين
زياز لااساااااتخدام أحد الأسااااااليب الجديدة لمعالجة البيانات المقطعية حايث تعا  مشاااااكلة اإلى . بالإضاااااافة 1995)

 المرتبط مع مشكلة التزامن الآني والتأثيرات غير الملاحظة للدولة المعنية.
تيارهم للمتغيرات طريقة اخوبرروا لدور الوساااااطة المالية في التنمية الاقتصااااادية  نظريا اقدم الباحثون اسااااتعراضاااا
 الداخلة في بناء نماذج الدراسة.
لي إيجابيا قويا على معدل نمو الإنتاجية الكلية عبر الناتج المحأن للوسااااااطة المالية أثرا إلى وتوصااااال  الدراساااااة 

الإجمالي. غير أن العلاقة في المدى الطويل بين تطوير الوسااااااااااااااااطة المالية وإنتاجية رأس المال المادي ومعدل الادخار 
 الخاز كان  ضعيفة.

 :بعنوان( Hassan M K et al., 2011دراسة )

Financial development and economic growth: New evidence 
from panel data growth? 

تقديم أدلة على دور التطور المالي في النمو الاقتصااااادي في البلدان المنخفضاااااة إلى تقدم هذه الدراسااااة دف ته
لال خ والمتوساااااااطة الدخل المصااااااانفة حساااااااب المناطق الجغرافية. ولتوثيق العلاقة بين التطور المالي والنمو الاقتصاااااااادي

، قام  (-WBتصنيف البنك العالمي –( لدول العالم )حسب مستويات دخلها 0227-0922الفترة ما بين )
لى إالدراساااااااة بتقدير كل من ازدار وتباين لمعدلات نمو نصااااااايب الفرد من الناتج المحلي الإجمالي السااااااانوي بالنسااااااابة 

التجارة إلى ة قطاع الخاز، إجمالي الادخار المحلي( بالإضافالمقاييس البديلة للتطور المالي )القروض المحلية الممنوحة لل
 ، وتختبر هذه الدراساة مدى تأثير مقاييس التطور المالي على النمو الاقتصااديوالتضاخم الخارجية والإنفاق الحكومي

 .ة(، احتبار جرينجر للسببيVARباستخدام طرق تحليل الساسل الزمنية لبانات البانل )متجه الازدار الذا  
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ة فيما يخص المسا ة في تفسير النمو الاقتصادي عبر المناطق الجغرافية وفئات الدخل، أثبت  النتائج التجريبي
وجود علاقة إيجابية بين التطور المالي والنمو الاقتصااااااااادي في الدول النامية. علاوة على ذلك، يقدم التحليل المتعدد 

علاقة ببية ذات اتجاهين بين التمويل والنمو في أغلب المناطق، و المتغيرات قصااااااااااااااير الأجل نتائج مختلطة: علاقة ساااااااااااااا
ى التمويل في المنطقتين الأكثر فقرا. علاوة على ذلك، تلعب المتغيرات الأخر إلى ساااااااببية ذات اتجاه واحد من النمو 

بدو أن ي من القطاع الحقيقي مثل التجارة والإنفاق الحكومي دوراً مهمًا في تفسااااااااااااااير النمو الاقتصااااااااااااااادي. ولذلك،
النظام المالي ذو الكفاءة العالية يعتبر شاااارطا ضااااروريا، ولكنه ليس كافيا لتحقيق النمو الاقتصااااادي المطرد في البلدان 

 النامية.

 ( بعنوان:Islam et al., 2013دراسة )

Financial development and energy consumption nexus in 
Malaysia: A multivariate time series analysis 

 

(، في ظل 0222-0970 )فحص العلاقة بين التطور المالي واساااااتهلاك الطاقة في ماليزياإلى دف هذه الدراساااااة ته
لتطور اتحديد العلاقة السااببية بين الأهداف الثلاثة الرئيسااية للسااياسااة العامة لماليزيا )التقدم الاقتصااادي، إلى الحاجة 

لاك الطاقة تقديم أدلة تجريبية حول كيفية تأثير التطور المالي على استهإلى حيث تسعى الدراسة (، المالي نمو السكان
 .واستكشاف القنوات المحتملة التي تعمل من خلالها هذه العلاقة

منهجية الدراسااة: تسااتخدم الدراسااة طرق تحليل الساالاساال الزمنية متعددة المتغيرات لتحليل العلاقة بين التطور المالي 
التكامل المتزامن أو ضمن منهجية  ARDLماليزيا )نموذج الازدار الذا  للتباطؤات الموزعة  واستهلاك الطاقة في

المشااااااااااااترك، لاختبار مدى وجود علاقة طويلة المدى بين متغيرات النموذج: اسااااااااااااتهلاك الطاقة، وحجم السااااااااااااكان، 
ارات السااااااااااببية في ماليزيا؛ واختب  )مقاسااااااااااا بالقروض المحلية الموجهة للقطاع الخاز(، والإنتاج الكلي، والتطور المالي

 (.VECMتصحيح الخطأ )متجه ضمن نموذج  Grangerلجرانجر 

أن اسااااتهلاك الطاقة يتأثر بالنمو الاقتصااااادي والتطور المالي على المدى القصااااير والطويل )علاقة إلى وتشااااير النتائج  
مرتفعة مما  اقة مرتفع يعني تكلفة إنتاجساااااااببية أحادية الاتجاه(، هذه العلاقة مهمة للغاية لأن مساااااااتوى اساااااااتهلاك ط

يقلص من الميزة التنافسااااااية عالميا، كما أن المؤسااااااسااااااات والهيئات المالية تدعم الأعوان الاقتصاااااااديين وتوفر لهم الدعم 
ليف الإنتاج. من كفاءة اسااااااااتغلال الطاقة وتدنية تكاإلى  وتساااااااااهم في توفير وتطوير البنية التحتية الطاقوية مما يؤدي 

إلا على المدى الطويل. ولهذه النتائج  ثار مهمة على  توجدة أخرى العلاقة بين حجم السااااااااااااااكان والطاقة لا ناحي
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السياسة الاقتصادية بماليزيا لتحقيق التوازن بين النمو الاقتصادي واستهلاك الطاقة بشكل خاز، وكذلك لتحقيق 
 ، فضلًا عن الدول الناشئة الأخرى.التوازن بين الأهداف الرئيسية للسياسة الاقتصادية في ماليزيا

   ( بعنوان:Tamaziane et al., 2010دراسة )

Do Economic, Financial and Institutional Developments 

Matter for Environmental Degradation? Evidence from 

Transitional Economies 
 

ة اختبار مدى تأثير التنمية الاقتصادية والتطور المالي والمؤسسا  على التدهور البيئي؟ دراسإلى دف هذه الدراسة ته
 (.0222-0994)حالة اقتصادات تمر بمرحلة انتقالية 

اسااتعرضاا  الدراسااة بداية العديد من الدراسااات التي اهتم  بالعلاقة بين التدهور البيئي والنمو الاقتصااادي إلا أن 
لاعتبار التطور المالي وجودة المؤساساات. علاوة على ذلك، أكدت هذه الدراساة أن هناك نقاط معظمها لم يأخذ با

 لقيمواضااااااعف مهمة ضاااااامن النماذج القياسااااااية في الدراسااااااات السااااااابقة، مثل التجانس الداخلي، وعدم التجانس، 
... والغرض من هذه الدراساااااااة هو ساااااااد هذه الفجوة في الأدبيات الساااااااابقة من خلال اختبار  لمتغيرات،ل المحذوفة

 العلاقة بين التنمية الاقتصادية والجودة البيئية، وأيضا التطور المالي وجودة المؤسسات. 

نهج النمذجة القياساااااااية المختصااااااارة للتحكم في مشاااااااكل عدم من جانب منهجية الدراساااااااة، فقد اساااااااتخدم  طرق 
للتحكم في مشااااكل التجانس الداخلي. وتتناول  GMMجانس غير الملحوظ الخاز بكل بلد، وتقدير نموذج الت

. أما متغيرات 0222-0994دولة تمر بمرحلة انتقالية خلال الفترة  02الدراسة بيانات بانل بعدد مقاطع يساوي 
جمالي، ب الفرد من الناتج المحلي الإكمتغير تابع بدلالة تباطؤه الزمني، نصاااااااااااااي  CO2النموذج فقد شمل  انبعاثات 

التضاااااخم، الاساااااتثمار الأجنبي المباشااااار، تحرير الأساااااعار، الانفتاح التجاري، التحرير المالي، اساااااتهلاك الطاقة، جودة 
 المؤسسات.

-ويوضااح العلاقة  ،(للبيئة أو المحيط Kuzents)فرضااية منححا كوزنيتس  EKCتدعم نتائج الدراسااة فرضااية  
إلى  تدهور البيئة أو المحيط على محور التراتيب، بالنسااابة بين-الأعلىالأسااافل ومحدب من إلى مقلوب  Cفي شاااكل 

مع ، Co2، حيث أن التنمية الاقتصاااااااااادية تزيد من انبعاثات نصااااااااايب الفرد من الناتج المحلي في محور الفواصااااااااال
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المالي قد يكون  ا أن التحريرأيضاا ت الدراسااةدالتأكيد على أ ية الجودة المؤسااسااية والتطور المالي ل داء البيئي. ووج
 ضاراً بالجودة البيئية إذا لم يتم إرساءه في بيئة مؤسساتية قوية.

 :بعنوان ( Samargandi et al., 2015) دراسة

Is the Relationship Between Financial Development and 
Economic Growth Monotonic? Evidence from a Sample of 
Middle-Income Countries Author links open overlay panel 

ة من ونوالنمو الاقتصاااااادي في  موعة مك التطور الماليإعادة النظر في العلاقة بين إلى تساااااعى هذه الدراساااااة 
)حسااااب متوسااااطة الدخل إلى من الشااااريحة متدنية  دولة 02ودولة من الشااااريحة مرتفعة الدخل  04منها دولة  80

جية الازدار الذا  للتباطؤات همن. وباسااااااااااااتخدام 0222-0922خلال الفترة ( WBتصاااااااااااانيف البنك الدولي 
 .DFEوMG وPMG ( مقدرات وهي 24باستخدام ثلاث ) ARDLالزمنية الموزعة 

أن هناك أثرا سااااااالبا وغير معنوي إحصااااااائيا للتطور المالي على النمو  PMGالنتائج حسااااااب مقدرة  ظهرت  
أن هناك أثرا موجبا وغير معنوي  MGالاقتصاااادي وعدم وجود علاقة على المدى القصاااير بينهما. حساااب مقدرة 

 على النمو.  قصااااااااير للتطور الماليإحصااااااااائيا للتطور المالي على النمو الاقتصااااااااادي وأثرا سااااااااالبا ومعنويا على المدى ال
بين التمويل والنمو على المدى الطويل. على  Uهناك علاقة مقلوبة على شكل حرف  بشكل عام يمكن القول أن

ن الإفراط أإلى . ويشاااير هذا (أو ليسااا  هناك علاقة على هذا المساااتوى) المدى القصاااير، العلاقة ليسااا  ذات أ ية
ثير غير الرتيب تم تأكيد اكتشااااف التأكما  ،على النمو في البلدان المتوساااطة الدخلفي التمويل يمكن أن يؤثر سااالبا 

 المالي على النمو من خلال تقدير نموذج العتبة. للتطور

 ( بعنوان:Omri et al., 2015دراسة )
  Financial Development, Environmental Quality, Trade and 
Economic Growth: What Causes What in MENA Countries? 
تتناول هذه الدراسة العلاقة بين التطور المالي وانبعاثات ثاني أكسيد الكربون والتجارة والنمو الاقتصادي باستخدام 

دولة في منطقة الشرق  00البانل )بعد إجراء اختبار الاستقرارية( مكونة من نماذج المعادلات الآنية  موعة بيانات 
(. اسااتخدم  الدراسااة نموذجا بنظام معادلات 0200-0992الفترة ) خلال MENA الأوسااط وشمال أفريقيا
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كل من رأس المال، التطور المالي، انبعاثات إلى  دالة معدل النمو الاقتصادي  \0تكون فيها المتغيرات الداخلية هي )
دالة التطور المالي لكل من التضااااااااخم، نصاااااااايب الفرد من  \0، والانفتاح التجاري. CO2ثاني أكساااااااايد الكربون 

دالة الانفتاح التجاري لكل  \4، والانفتاح التجاري. CO2الناتج المحلي الخام، انبعاثات ثاني أكساااااااااايد الكربون 
، الاسااتثمار الأجنبي CO2صاايب الفرد من الناتج المحلي الخام، انبعاثات ثاني أكساايد الكربون من التطور المالي، ن

لكل من الانفتاح التجاري، التطور المالي، نصاااايب الفرد  CO2دالة انبعاثات ثاني أكساااايد الكربون  \4المباشاااار. 
 من الناتج المحلي الخام، ومربعه، استهلاك الطاقة، نسبة الحضر )المدينة(.

لنمو وجود دليل على وجود علاقة سببية ثنائية الاتجاه بين انبعاثات ثاني أكسيد الكربون واإلى شير نتائج الدراسة ت
الاقتصااااااادي. كذلك أثبت  النتائج أن كلا من النمو الاقتصااااااادي والانفتاح التجاري مترابطان، أي أن هناك علاقة 

والتطور المالي.   لتغذية العكسية )الراجعة( بين الانفتاح التجاريسببية ثنائية الاتجاه. ويتم التحقق من صحة فرضية ا
كما يتم تحديد فرضاااااااية الحياد بين انبعاثات ثاني أكسااااااايد الكربون والتطور المالي. تم تحديد العلاقة الساااااااببية أحادية 

ني أكساااااايد الكربون،  ت ثاانبعاثاإلى النمو الاقتصااااااادي ومن الانفتاح التجاري إلى الاتجاه التي تمتد من التطور المالي 
كما أثبت  نتائج الدراسااااة التجريبية وجود منححا كوزنتس البيئي. هذه الرلى التجريبية ذات أ ية خاصااااة لواضااااعي 
السااااياسااااات لأنها تساااااعد في بناء سااااياسااااات اقتصااااادية سااااليمة للحفاظ على التنمية الاقتصااااادية ولتحسااااين الجودة 

 البيئية.

 بعنوان: ( ,2114Law & Singhدراسة )

 Does too much finance harm economic growth? 

دف قدم هذه الدراسااااااة أدلة جديدة على العلاقة بين التمويل والنمو الاقتصااااااادي باسااااااتخدام ته
 27وعينة الدراسااة تتكون من  (،0202-0922الديناميكية المبتكرة خلال الفترة )البانل تقنية عتبة 

كما اعتمدت هذه الدراساااااااااة على نموذج يفسااااااااار النمو الاقتصاااااااااادي كمتغير تابع دولة متقدمة ونامية.  
بدلالة كل من التطور المالي مقاساااااااااااا بالقروض المحلية الممنوحة للقطاع الخاز، الاساااااااااااتثمار، نمو حجم 

دة الإنفاق الحكومي، جو ك  رأس المال البشاااااااري، ونموذج موساااااااع بمتغيرات مساااااااتقلة إضاااااااافية الساااااااكان،
 .GMMباستخدام نماذج بيانات البانل ومقدرة  التضخمو المؤسسات، الانفتاح التجاري، 

https://econpapers.repec.org/RAS/pla219.htm
https://econpapers.repec.org/RAS/pla219.htm
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. وعلى وجود تأثير عتبة في العلاقة بين التمويل والنموإلى أشااااااااااارت النتائج التجريبية للدراسااااااااااة  
د أن مسااااااااتوى التطور المالي لا يحفز النمو الاقتصااااااااادي إلا عند عتبة معينة؛ وبعد وجه الخصااااااااوز، نج

كشاااااااااااف هذه التأثير سااااااااااالبًا على النمو. وتإلى تجاوز مساااااااااااتوى العتبة، فلمن المزيد من التطور المالي يميل 
 النتائج أن المزيد من التمويل ليس بالضاااااارورة عاملا محفزا للنمو الاقتصااااااادي، وتساااااالط الضااااااوء على أن

 .المستوى "الأمثل" للتطور المالي هو الأكثر أ ية في دعم النمو

 ( بعنوان:Shahbaz et al., 2018دراسة )

  Environmental degradation in France: The effects of FDI, 
financial development, and energy innovations 

( 0207-0988في فرنسااااا خلال الفترة ) 2Coاسااااتكشاااااف محددات انبعاثات إلى دف هذه الدراسااااة ته
(، والتطور المالي، والنمو الاقتصااااادي، FDIمن خلال مراعاة الدور الهام الذي يلعبه الاسااااتثمار الأجنبي المباشاااار )

 .2Coواستهلاك الطاقة، وابتكارات أحااث الطاقة في التأثير على انبعاثات ثاني أكسيد الكربون 

الجديد على  SOR (Shahbaz et al. 2017)جذر الوحدة  اختباراسااااااااتخدم في هذا المسااااااااعى،  
 اختلالاتالتكامل في وجود  درجةلفحص  0207-0988بيانات السااااااااااالاسااااااااااال الزمنية الفرنساااااااااااية خلال الفترة 

ا كما تم هيكلية حادة في المتغيرات.   طة منهج اختبار حدود التمهيد، الذي تم تطويره مؤخراً بواساااااااااااااا تطبيقأيضاااااااااااااااً
McNown et al( .0202 للتحقيق في وجود التكامل المشاااااااااااااترك والنتائج التجريبية تؤكد وجود التكامل ،)

 المشترك بين السلاسل الزمنية. 

علاوة على ذلك، نجد أن الاستثمار الأجنبي المباشر له تأثير إيجابي، في حين أن الابتكارات البحثية في  ال 
ت الكربون، وبالتالي خفن انبعاثاإلى  التطور الماليفرنساااااااية. يؤدي الطاقة لها تأثير سااااااالبي على انبعاثات الكربون ال

دعم فرضية ملاذ التلوث تدهور البيئة، وبالتالي يإلى تحسين جودة البيئة الفرنسية. فالاستثمار الأجنبي المباشر يؤدي 
تحسين الجودة البيئية، باً لأن الاستقرار المالي يشكل شرطاً مطلو إلى في فرنسا. وعلى زو مماثل، يشير التطور المالي 

وكذلك الحال بالنسااابة للإبداعات في  ال أحااث الطاقة. وعلى العكس من ذلك، يرتبط اساااتهلاك الطاقة بشاااكل 
إيجابي بانبعاثات الكربون. ومع ذلك، فلمن العلاقة بين النمو الاقتصاادي وانبعاثات ثاني أكسايد الكربون هي علاقة 

   (.EKCلتحقق من صحة منححا كوزنتس البيئي )، وهو اUمعكوسة على شكل حرف 
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 :بعنوان( Ba & Winecof. , 2024دراسة )

  American financial hegemony, global capital cycles, and the 
macroeconomic growth environment 

إلى دراسة دف هذه التهنستعرض كذلك دراسة حديثة حول العلاقة بين القطاع المالي والنمو الاقتصادي، 
ل فحص تجريبي واسااع من خلاالدورات المالية العالمية وبيئة نمو الاقتصاااد الكلي  ،الأمريكية يمنة الماليةالعلاقة بين اله

العالمية مصدر قلق متزايد  يةدورات المالال  أصبحإذ  .0200إلى  0978الفترة من  خلالدولة  020 اااااالالنطاق 
الحديثة أن هذه الدورات تنشأ في الأسواق الأمريكية، ويرجع  الدراساتحددت حيث للعلماء وصناع السياسات. 

 لية قوية  ةهذه الدراساااااا وضااااااحت. الأمريكية في الولايات المتحدة يةالابتكار السااااااياسااااااات إلى ذلك جزئيًا على الأقل 
لمي: تؤثر التوسااااعات د العا الاقتصااااافيالنمو( لم يتم تحديدها من قبل  وعلى تذبذب) الاقتصااااادي على النمو للتأثير

في إجمالي  زياداتإلى في الدورة المالية الأمريكية بشااااااااااااااكل غير متناساااااااااااااااب على ظروف الائتمان العالمية، مما يؤدي 
تصااااااااادات في الاق الكساااااااااد في النمو خلق حالة منإلى التي تؤدي في وق  لاحق و الداخلة  الأموالس لو تدفقات ر 
 .لتدفقات رلوس الأموال المتلقية

  خلال فترةدولة  020لاااااااااااااااااا  بتقييم هذه الحجة من خلال فحص تجريبي واساااع النطاق هذه الدراساااة قومت  
نساااااااااابة  على المتغيرات التالية: تدفق رأس المال الداخل،  LDVباسااااااااااتخدام نموذج تباطؤ المتغير التابع  الدراسااااااااااة

حسااااااااااااب رأس المال ، مؤشااااااااااار جيني، معدل التضاااااااااااخم، الدين الحكومي، مؤشااااااااااار تحرير GDPإلى الصاااااااااااادرات 
(Chinn and Ilto 2008) مؤشاااار ،( اسااااتقلالية البنك المركزيGarriga 2016 ،) أصااااول البنك نساااابة

على غرار: مؤشااااار ، هامش ساااااعر الفائدة، متغيرات الاساااااتقرار الساااااياساااااي )متغيرات صاااااماء(،GDPإلى المركزي 
الانتخابات التنفيذية والبرلمانية، ، سااااانوات (ICRGطبيعة النظام الساااااياساااااي مؤشااااار إجمالي المخاطرة الساااااياساااااية )

 وتم إثبات مؤشاااار اسااااتخدام نظام نساااابي أو نظام الحصااااص نظام القيادة التنفيذي)رئاسااااي، برلماني، غير انتخابي(،
دى قدرة صااااااناع التي تتحمالية نتج دورات يالسااااااوق المالي الأمريكي  تطور: إن في نتائج الدراسااااااة دعم كبير للحجة

لمال الإجمالية تدفقات رأس ا قام  الدراسااااة بتحليل. لقد لديهم قتصاااااد الكليالاتقرار السااااياسااااات على تثبي  اساااا
ساان حأن الإقراض بين البنوك يلعب دوراً حاسماً في دفع هذه النتائج، حيث تظهر النتائج درجة عالية من ت ووجد

ات الناجمة عن  لمواجهة التقلبوربما لا تكون أدوات السااااااياسااااااة المحلية قوية بالقدر الكافي .تخصاااااايص النماذج المقدرة
 موجات رأس المال الناشئة عن الأزمة المالية العالمية.
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 ودراسات حول دول المغرب العربي. الدراسات المرجعية 2  .2
 (، بعنوان: McKinnon, 1973دراسة )

Money and Capital in Economic Development.  
وكتابه هذا يعد دراساااااة مرجعية في التحرير المالي. قدم  ،صااااااحب نظرية التحرير المالي Mckinnonيعتبر 

فيه المؤلف نظرية جديدة للتنمية الاقتصاااادية تختلف عن النظريات التي كان  ساااائدة في الفكر الاقتصاااادي من قبل 
افة ضاااساااواء نظرية مراحل التنمية أو الاساااتراتيجيات التي ترتكز على الإعانات، التجارة، أو التكامل الإقليمي. فبالإ

بنقد ومراجعة النظرية  Mckinnonالثورة على معظم النظريات الساااااابقة التي تعحا بالتنمية الاقتصاااااادية، قام إلى 
صاااااااااديات المشاااااااااكل النقدية التي عان  منها الاقتإلى النقدية التي تعتبر مقبولة على نطاق واسااااااااع، وقد يعزى ذلك 

 المتقدمة في ذلك الوق . 
لطلب فرضاااية تكامل الطلب على النقود واصااابح يعرف بالفرضاااية التكاملية أو حاول المؤلف اساااتقصااااء ما أ

على رأس المااال المااادي. التحلياال اهتم بتجااارب كاال من ألمااانيااا، اليااابان، كوريا الجنوبيااة، تايون، والبرازياال. افترض 
Mckinnon زأ بصغر حجم صاد ا في نموذجه اقتصادا  زأ باعتباره يناسب ظروف الدول النامية. ويتميز الاقت

شاااااركات القطاع الخاز وضاااااعف التمويل الخارجي بالنسااااابة للشاااااركات، وأساااااعار لا تعكس الندرة النسااااابية للموارد. 
على  Mckinnonوبذلك تلعب النقود دورا مهما في تحساااين نوعية الاساااتثمار المادي وزيادة كميته. كما شااادد 

 المستثمرة. أن النقود حسب تعبيره قناة تتراكم عبرها المبالغإلى الطبيعة غير الساكنة للطلب على النقود. وانتهى 
دالة الطلب على النقود بناء على نقده لنظرية المحافظ الاسااااااااتثمارية التي لا تسااااااااتجيب  Mckinnonبحا 

( كدالة في  d(M/P)لشاااروط الدول النامية. فأصااابح الطلب على النقد في شاااكل الطلب على الأرصااادة الحقيقية )
(، ومعدل العائد الحقيقي على امتلاك النقد I/Yالدخل )إلى (، معدل الاسااااااااااااااتثمار Yدخل الجاري )كل من ال

(Rm:وذلك كما يظهر في المعادلة التالية ،) 
L (Y, I/Y, Rm) = d(M/P)  

الاادخاال، وبالتااالي تراكم إلى أن الطلااب على النقااد دالااة متزاياادة بمعاادل الاسااااااااااااااتثمااار  Mckinnonوجااد 
 تراكم النقد الذي يعد القناة الرئيسية لتراكم رأس المال. إلى الادخار يؤدي 
(، Yدالة الطلب على النقد الجديدة والتي تصبح دالة لكل من الدخل الجاري ) Mckinnonومن هنا يستنتج 

(، وذلك كما في المعادلة r(، والعائد المتوساااااااااااااط على رأس المال )Rm) ومعدل العائد الحقيقي على امتلاك النقد
 ة:التالي
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= H (Y, r, Rm) d (M/P) 
إن زيادة خارجية في العائد المتوساااط على رأس المال ساااتحفز الوحدات الاقتصاااادية على الاساااتثمار، مما يزيد 
من طلبها على الأرصااااااادة الحقيقية. فيصااااااابح العائد المتوساااااااط على رأس المال دافعا للطلب على الأرصااااااادة الحقيقية 

Venet, 2000a).) 
اسااتهل الباحث دراسااته بتحليل مسااار تحرير رأس المال متطرقا لفوائد ارتفاع سااعر الفائدة كنتيجة لسااياسااات 
ثل التحرير التي اعتبرها  لية للانتقاء التلقائي للمقترضااااااين تساااااامح ببلوت المسااااااتويات التوازنية التي تحقق تخصاااااايص أم

التضااااااااخم. ثم ينتقل  إلىلتقييد المالي الذي يؤدي برأيه للموارد، وتحقق أقصااااااااى تعبئة ممكنة للموارد. ليبين مساااااااااو  ا
أيضاااا علاقة الساااياساااة المالية بتحرير  Mckinnonالإصااالاح النقدي والنمو المالي الناجح. كما تناول إلى بعدها 

 التجارة الخارجية، ثم مرونة سعر الصرف وتجارب تحرير رأس المال الأجنبي.
ال المحلية في تحفيز الأداء الاقتصااااااااادي، ومن ثم انصااااااااب اهتمام كما ركز الباحث على دور أسااااااااواق رأس الم

الدراسااة على تحرير أسااواق رأس المال المحلية حيث يعكس سااعر الفائدة الندرة الحقيقية لرأس المال في الدول النامية. 
دي والنقود، نظرة انقد النظرية النقدية السااااااااايادية وأنتج نظرة جديدة للعلاقة بين رأس المال المإلى هذا التحليل أدى 

 مكافحة الحلقة المفرغة للتضخم والركود.   إلى ترتبط بسعي الحكومة 
كما درس الباحث تجارب  موعة من الدول، ورأى أن نجاح أو فشااال عملية التحرير المالي فيها يرتبط بداية 

قية على ن يأخذ أساابأن الإصاالاح النقدي يجب أإلى بالخطوات المتخذة على مسااتوى القطاع النقدي. كما توصاال 
ر الفائدة المحلية سااااعا. ويجب أن يتم تحرير تدريجي لأسااااعار الصاااارف، مع مراعاة تقارب أالتطور الماليبقية مؤشاااارات 

 والأجنبية.
 (، بعنوان:Shaw, 1973دراسة )  

Financial Deepening in Economic Development. 
حول التحرير المالي. في هذا الكتاب عا   Mckinnon( تكملة لنظرية 1973) Shawجاء كتاب 

Shaw  فرضية وساطة الدين، فالوسطاء الماليون يسا ون في زيادة الاستثمار وارتفاع معدل النمو الاقتصادي عبر
الذي يرفع من  التطور الماليإلى أن سااااااااااااااياساااااااااااااااات التحرير المالي تؤدي إلى  Shawالإقراض والاقتراض. وخلص 

ما  إلىولم يتمكن الباحث من الحصول على الدراسة لذا تم اللجوء  (Ang, 2007). ديمعدلات النمو الاقتصا
 نقل عنها في الدراسات السابقة.
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أن التشااااااوهات العشااااااوائية في الأسااااااعار المالية بما في ذلك أسااااااعار الفائدة وسااااااعر الصاااااارف في  Shawيرى 
الأنظمة المقيدة كبح  أو على الأقل أخرت التنمية في الدول النامية. ومن هنا تأ  اسااااااتراتيجية التنمية البديلة التي 

سعر   ليات السوق لتحديدإلى  التي تقوم على تجاوز التدخل الحكومي واللجوء  Mckinonو Shawاقترحها 
 الفائدة على الادخار وعلى الاستثمار في سوق الإقراض.

من فرضااااااية النظرية الكلاساااااايكية للنقود )نظرية المحافظ  Shawانطلق  ،في نموذجه حول الطلب على النقد
. Mckinon ضتر افالاستثمارية( التي تنص على أن الطلب على النقود ورأس المال بديلان وليسا متكاملين كما 

(، معدل العائد pYأن الطلب على النقود دالة متزايدة بكل من الثروة أو الدخل الدائم )إلى  Shaw فتوصااااااااااااااال
(. بينما الطلب على t(، ومكاساااااب الإنتاجية في الصاااااناعة النقدية )mrالحقيقي على الاصاااااول المالية غير النقدية )

(، تكلفة الفرصة البديلة لحيازة النقد crفضيل الزمني للمستهلك )الأرصدة الحقيقية دالة متناقصة بكل من نسبة الت
(r( ومعاادل العااائااد الحقيقي على امتلاك النقااد أو سااااااااااااااعر الفااائاادة على الودائع ،)nd على اعتبااار أنهااا تكاااليف ،)

 حقيقية للفرصة البديلة لحيازة النقد وذلك كما يظهر في المعادلة التالية:  
(M/P) d = L (Yp، rc، r، rm، dn، t) 

في كتابه يمر حتما عبر التخلي عن سااااااااااااااياسااااااااااااااات التقييد المالي وانتهاج  Shawق المالي الذي اهتم به العم
د في الاقتصااااديات . فنمط التقييالتطور الماليمرحلة أعلى من إلى ساااياساااات التحرير المالي التي تقود الأساااواق المالية 

تصااااد عن طريق تثبي  أساااعار الفائدة تح  مساااتواها التوازني. يؤثر أسااااساااا في الاق Shawالمتخلفة حساااب تعبير 
هذا التثبي  يصحبه معدلات تضخم مرتفعة تجعل أسعار الفائدة الحقيقية إما موجبة ضعيفة أو سالبة وهذا ما يؤثر 

 .((Venet, 2000bسلبا على الاقتصاد 

 (، بعنوان:Stiglitz & Weiss, 1981دراسة )  
Credit Rationing in Market with Imperfect Information. 
تأ  أ ية هذه الدراسااااااة في أنها جاءت مع احتدام الجدل حول سااااااياسااااااات التحرير المالي وما نتج عنها من 
ارتفاع أسااااااعار الفائدة والأزمات التي عرفتها العديد من الدول التي طبق  هذه السااااااياسااااااات على غرار دول أمريكا 

بر ريا لإمكانية اعتبار ارتفاع أسااااااااعار الفائدة أداة للعقلانية في منح القروض، أو كما يعاللاتينية، لتعطي تفساااااااايرا نظ
 عنها صاحب الدراسة أداة تصفية لاختيار الأنسب بين المقترضين المحتملين.
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وتحاول هذه الدراسة البحث فيما إذا كان التوازن التنافسي في سوق القرض يتصف بالعقلانية. استخدم  
بات طرحها النظري أسلوبين لاستقصاء هذه الفرضية إحصائيا. الأسلوب الأول يصطلح عليه الباحثان الدراسة لإث

بالاختيار العكسااي أو تصاانيف المقترضااين المحتملين، ويعتمد في الاختيار أساااسااا على مقارنة نساابة المخاطرة إضااافة 
وي والذي الأساااااااااالوب الثاني يتمثل في الخطر المعنتكلفة القرض، العائد المنتظر منه، وضاااااااااامانات القرض. بينما إلى 

يؤثر على سااالوك المقترضاااين، ويعتمد على مقارنة العائد المتوقع من المشااااريع. كذلك اساااتعرضااا  الدراساااة النظريات 
 السااااابقة المتعلقة بتأثر العقلانية في منح القروض بالضاااامانات وتكلفة الرقابة التي تفرضااااها البنوك على المقترضااااين في

 فشل المشروع. حال
أن أساااااااعار الفائدة المرتفعة تجذب المقترضاااااااين المحبين للخطر إلى وخلصااااااا  الدراساااااااة وفقا ل سااااااالوب الأول 

)فكلما كان الخطر المحتمل كبيرا كان العائد المتوقع كبيرا كذلك(. ووفقا لأسااالوب الخطر المعنوي فلمن أساااعار الفائدة 
ة ذات المخاطر المرتفعة. كذلك وجد الباحثان أن الضااامانات الكبير المرتفعة تشاااجع الشاااركات على اختيار المشااااريع 

التي تتطلبها البنوك تجتذب المقترضااااااااااااااين المحبين للمخاطر، على اعتبار أنها تحد من قدرتهم على اختيار المشااااااااااااااااريع 
لى ترسيخ ع الكبيرة، زو المشاريع الصغيرة كبيرة المخاطر. كما أن الإشراف البنكي على مشاريع المقترضين يساعد

 العقلانية في منح واستغلال القروض.

 (، بعنوان:Diaz-Alejandro, 1985دراسة )  

Good-bye financial repression, hello financial crash 

تقوم هااذه الاادراسااااااااااااااااة بتحلياال نظري لاثار غير المنتظرة لتجااارب التحرير المااالي في بعن دول أمريكااا اللاتينيااة  .
ة الثمانينات. غاية بدايإلى )تشاااااااااايلي، الأرجنتين، المكساااااااااايك، كولومبيا، الأروغواي( خلال فترة بداية الساااااااااابعينات 

ل، لمالية وسااااياسااااات الأزمات التي طبقتها تلك الدو القصااااور والاختلالات في الأسااااواق اإلى تطرق  الدراسااااة بداية 
 وكذلك وضع المشتقات المالية فيها. 

ا عدم الاساااااااااتقرار المالي والاقتصاااااااااادي الكلي، وإنمإلى الدراساااااااااة أكدت أن تجربة أمريكا اللاتينية لم تؤد فقط 
ن أزمة كما يظهر جليا مهددت أيضاااااااا التجربة الديموقراطية الهشاااااااة  نذاك والاساااااااتقرار الساااااااياساااااااي في دول المنطقة  

ضااء أن بناء الساياساات المتعلقة بالقطاع المالي في المساتقبل المنظور لن تهتم بالقإلى تشايلي. كذلك أشاارت الدراساة 
على التضاااخم وإنما بالتعايش معه. فمعدلات التضاااخم ومساااتويات العجز في الموازنة العامة كان  خلال تلك الفترة  

 المالية صعبة للغاية والمتغيرات المالية والاقتصادية تفقد قدرا مهما من مصداقيتها.كبيرة لدرجة تجعل الحسابات 
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كما ناقشاا  الدراسااة البدائل الممكنة لتنظيم سااوق رأس المال المحلي وفقا لظروف أمريكا اللاتينية، واقترح  
لى من الإشااااااراف ع أيضااااااا برنا ا لإصاااااالاح القطاع المالي. حيث رأى الباحث ضاااااارورة الحفاظ على مسااااااتوى معين

تواه الحفاظ على سااااعر الصاااارف الأجنبي عند مسااااإلى تدفقات رلوس الأموال الدولية وتنظيم السااااوق المحلي، إضااااافة 
التوازني في المدى الطويل، وذلك نظرا للقصاااور والعجز في الأسااااليب التي تنظم التدفقات الدولية لرلوس الأموال في 

لالات نظام التقييد المالي المطبق سابقا مع تفادي أسباب الاختإلى لعودة ضرورة اإلى ظل التحرير. وخلص الباحث 
 التي تضمنها.

 (، بعنوان:Ghatak, 1997دراسة )
Financial Liberalization: The Case of Sri Lanka. 

اهتم  باختبار مدى صاااااااحة النظريات المتعارضاااااااة فيما يتعلق بتأثير التحرير المالي على  Ghatakدراساااااااة 
النمو الاقتصاااادي في ضاااوء التجربة السااايريلانكية. ولهذا الغرض قدم  الدراساااة نموذج المربعات الصاااغرى الاعتيادية 

نمو الدخل الحقيقي ( للمتغيرات التالية: معدل 1987)سااااااانة إلى ( (1950مساااااااتخدمة بيانات سااااااانوية من سااااااانة 
(tg( كمتغير تابع، وكل من معدل الفائدة الحقيقي )tr الذي عرفه بأنه سااااااااعر الفائدة الاسمي مخصااااااااوما منه معدل )

(. مع إدخال اللوغاريتم الطبيعي عل كل tmالتضااااااااااااااخم المتوقع للساااااااااااااانة المقبلة، ومعدل نمو الأرصااااااااااااااادة الحقيقية )
 المتغيرات. 

t +  tr  2α+  tm  1α+  0α= tg 

t   .حد الخطأ : 
لقياس العلاقة في المدى القصير يتضمن أخذ الفرق الأول لكل من المتغيرات السابقة ثم قدم الباحث نموذجا 

eمع إدراج حد تعديل توقع السعر)
tp-tp( وحد تصحيح الخطأ )tECM ):الذي عرفّه كما يلي 

(tr 2α - tm  1α - 0α - tg= ( tECM 

 -Augmented Dickeyفولر الموسااااااااااااااع ) -ديكي اختبااارات أ هااا اختبااارعاادة إلى بالإضااااااااااااااااافااة 
Fuller( للتكامل المشاااااااااااااترك، اختبار )Chow لاختبار فرضاااااااااااااية وجود اختلالات هيكلية في البيانات سااااااااااااانة )
  ( لاختبار مصداقية النموذج.Lukas Critique. وكذلك اختبار )((1977
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يا للتحرير المالي على النمو الاقتصاااااادي، إذ وجد أثر وجود أثر إيجابي مفسااااار إحصاااااائإلى خلصااااا  الدراساااااة 
إيجابي مفسر ل رصدة الحقيقية على النمو الاقتصادي، مما يؤكد حسب الباحث وجود علاقة مباشرة بين الأرصدة 
النقدية الحقيقية وحصاااااة الاساااااتثمار من الدخل متأتية من صااااارامة الرقابة على القروض.  كذلك لم يجد الباحث أي 

(. وبالتالي النتائج التي خرج  بها هذه 1977إحصااااااااااااااائية لاختلالات هيكلية محتملة في البيانات ساااااااااااااانة ) معنوية
حول الأثر المشجع للطلب  McKinnon - Shawالدراسة في تحليلها للتجربة السريلانكية تتوافق مع فرضية 
 على الأرصدة النقدية الحقيقية على النمو الاقتصادي.

 (، بعنوان: Levine, 2001دراسة )
International Financial Liberalization and Economic Growth. 

اختبار العلاقة بين التحرير المالي الدولي والنمو الاقتصاااااااادي، حايث حاول  قياس إلى هدف  هذه الدراساااااااة 
تأثير تحرير التدفقات الأجنبية لرلوس الأموال على السااااااااااايولة في البورصاااااااااااة في نس عشااااااااااارة دولة تشااااااااااامل كلا من 

ن، الهند، باكستان، تايلند، ردالأرجنتين، البرازيل، تشيلي، كولومبيا، فنزويلا، المكسيك، كوريا، ماليزيا، الفليبين، الأ
البرتغال، وتركيا. تبحا الباحث منهجية دراساااااة الحدث، فعند تبني ساااااياساااااة جديدة متمثلة هنا في التحرير فلمنه يلجأ 

 .(Dickey Fullerفولر ) -إجراء اختبار جذر الوحدة قبل وبعد الحدث باستخدام اختبار ديكيإلى 
 تاريخ وجود اختلالات هيكلية في يتأكدما تحقق في سااااا  دول، فلمذا لم ترفن فرضاااااية جذر الوحدة، وهذا 

 Perron (1989) بيرون الحااادث )تاريخ انتهااااج ساااااااااااااايااااساااااااااااااااااة التحرير الماااالي( في البياااانات عن طريق اختباااار
 .للاختلالات الهيكلية

الية الدولية في الزيادة مع انتهاج سااياسااة تحرير التدفقات الرأسمإلى أثبت  النتائج ميل الساايولة الموجودة في البورصااة   
 ة من أصل نس عشرة دولة.أربع عشر 

وبناء على نتائج الدراساة فلمن ساياساة تحرير التدفقات الرأسمالية الدولية هي ساياساة ناجعة للدول التي تساعى 
التمتع بمعدلات أسرع لى إتعزيز وتقوية الأسواق المالية فيها. كما أن الأسواق المالية التي تمتلك سيولة كبيرة تميل إلى 

لمعدل الدخل الفردي الحقيقي خلال العقود اللاحقة حتى في حال الحفاظ على تقييد عوامل اقتصاااااادية وساااااياساااااية 
ة في الماادى الطوياال. ممااا يعني أن الاقتصاااااااااااااااااديات التي تتمتع وقااانونيااة أخرى وذلااك نظرا لزيادة معاادل نمو الإنتاااجياا

أسااااااااااواقها المالية بساااااااااايولة كبيرة سااااااااااتكون الأساااااااااارع نموا خلال العقود اللاحقة. فالاندماج المالي الدولي يجعل البنوك 
إلى ج يؤدي ا زيادة كفاءة السااوق المالي المحلي، وبالتالي فلمن هذا الاندمإلى الأجنبية التي تدخل السااوق المحلية تسااعى 

تطوير النظام المالي المحلي، مما ينعكس إيجابا على الإنتاجية الكلية لعناصاااااار الإنتاج، وذلك على الرغم من أن بعن 
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الأعمال الأخرى ترى أن تحرير التدفقات الرأسمالية الدولية يزيد من المخاطرة، إلا أن المخاطرة لا تؤثر ساااااااااااااالبا على 
  النمو.

 (، بعنوان:Rioja & Valev, 2004دراسة )
Finance and the Sources of Growth at Various Stages of 
Economic Development.  

المال  على مصادر النمو الاقتصادي المتمثلة في الإنتاجية وتراكم رأس التطور الماليحاث  هذه الدراسة في أثر 
لتطور افي  موعات مختلفة من الدول، على اعتبار أن  موعة من الدراساااات الساااابقة أثبت  فرضاااية اختلاف تأثير 

قساااااايم هو تعلى مصااااااادر النمو الاقتصااااااادي حسااااااب درجة التقدم والتنمية المتحققة فيها. والهدف من هذا ال المالي
 على مصادر النمو في مختلف مراحل التنمية.  التطور الماليمعرفة تأثير 

(، باساااااااااااااتخدام بيانات مقطعية GMMولاختبار هذه العلاقة اساااااااااااااتخدم الباحثان طريقة العزوم المعممة )
ناتج المحلي اللى إتشاااااامل واحدا وساااااابعين دولة. طبّق النوذج على ثلاثة مقاييس للتطوير المالي: نساااااابة الدين الخاز 

 موع أصااااااااول البنوك التجارية والبنك المركزي، والالتزامات السااااااااائلة، إلى الإجمالي، نساااااااابة أصااااااااول البنوك التجارية 
متغيرات الناتج المحلي الإجمالي ورأس المال والعمل المدرجة في دالة الإنتاج. كما تم قياس دالة إنتاجية إلى بالإضاااااااااافة 

  النمو وفقا للمعادلة التالية:
 ثاب ( 2.4..    )نمو رأس المال.   0.3 –نمو الناتج القومي  =إنتاجية النمو 

النتائج التي توصااااااال  إليها الدراساااااااة تؤكد الفرضاااااااية المختبرة بوجود أثر قوي إيجابي للتطوير المالي أولا على   
 لتطور المالياالدول الأكثر تقدما، بينما في الدول الأقل تقدما يكون تأثير إنتاجية النمو ثم على التراكم الرأسمالي في 

 على نمو الناتج في البداية عبر التراكم الرأسمالي.

 بعنوان:(، 2005)حاجي،  دراسة   
 أثر التحرير المالي على النشاط الاقتصادي في الأردن.

لإنتاج في  الماليين على الإنتاجية الكلية لعناصااار ا العمقاهتم  هذه الدراساااة باختبار أثر ساااياساااا  التحرير و 
. لهااااذا الغرض (2002)( و 1976كاااال من القطاااااع المااااالي والقطاااااع الحقيقي في الأردن خلال الفترة مااااا بين )

( لجذر الوحدة ونموذج المربعات الصااااااااااغرى الاعتيادية المعدلة كليا Dickey-Fullerاسااااااااااتخدم الباحث اختبار)
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(Fully Modified Ordinary Least Squares حايااث اعتماادت الاادراسااااااااااااااااة على دالااة الإنتاااج ،)
 الكلاسيكية الحديثة.

قطاعين: القطاع المالي والقطاع الحقيقي وطبق عليهما نموذج الدراسااااة. إلى وقساااام الباحث الاقتصاااااد الأردني 
الكلية  لنساااااااااااااابة لدالة الإنتاجهذا النموذج يدرس العلاقة بين متغيرات دالة الإنتاج: العمل، رأس المال، والإنتاج با

والقطاعية، وذلك بهدف قياس إنتاجية عناصاااااااااااااار الإنتاج ومدى تأثرها بالقطاع المالي. كذلك قام الباحث بقياس 
. ثم الناتج القومي الحقيقي مقاسة بأسعار سنة الأساسإلى المالي من خلال قياس نسبة عرض النقد الحقيقي  العمق

ة الإنتاج. وأظهرت نتائج الدراساااااااااة أن القطاع المالي في الأردن يتميز بدرجة كبيرة من نموذج النمو لدالإلى أضاااااااااافها 
الماليين. كما أن ساااياساااات التحرير المالي كان لها أثر إيجابي على النمو الاقتصاااادي والإنتاجية الكلية  العمقالتطور و 

 لعناصر الإنتاج.

 ، بعنوان:2006)دراسة )شكوري، 
 التحرير المالي وأثره على النشاط الاقتصادي: دراسة حالة الجزائر. 

اسااتقصاااء دور سااياسااة التحرير المالي في تطوير النظام المالي والمصاارفي المحلي، ومدى إلى هدف  هذه الدراسااة 
-1990مساااا ته في النمو الاقتصاااادي في الجزائر. اساااتخدم  الدراساااة أسااالوب تحليل السااالاسااال الزمنية للفترة )

النقد  التالية: نساااااااابة عرض التطور المالي( من خلال اختبار التكامل المشااااااااترك بين معدل النمو ومؤشاااااااارات 2004
بة إجمالي شبه النقد الناتج المحلي الإجمالي، نسإلى الناتج المحلي الإجمالي،  موع الودائع المصرفية إلى بالمفهوم الواسع 

 الناتج المحلي الإجمالي. إلى الناتج المحلي الإجمالي، ونسبة القروض الموجهة للقطاع الخاز إلى 
ادي في والنمو الاقتصااا التطور الماليعدم وجود علاقة في المدى الطويل بين مؤشااارات إلى خلصااا  الدراساااة  

وير متقدمة ويبقى مرحلة تطإلى بعد الجزائر. وهو ما فسره الباحث انطلاقا من كون القطاع المالي في الجزائر لم يصل 
( ساااااااااااانة %7الناتج المحلي بلغ  )إلى ضااااااااااااعيفا حتى مقارنة بدول الجوار. فنساااااااااااابة القروض الموجهة للقطاع الخاز 

( في المغرب. من جهة أخرى فلمن ضااااااااااعف المنافسااااااااااة داخل %25( في تونس و )%(53(، بينما بلغ  (1990
( من حجم %(90حايث تساااااااايطر البنوك العمومية على ما يزيد عن  القطاع البنكي الجزائري يعتبر مشااااااااكلة كبيرة،

الودائع والقروض التي يتداولها القطاع البنكي في نفس الساااانة. أما فيما يتعلق بتمويل القطاع الحقيقي، فلمن القروض 
 القصيرة الأجل المرتبطة بالتجارة الخارجية تعد النشاط الرئيسي للبنوك الجزائرية.
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 (، بعنوان: Maazouz & Enayati, 2007دراسة )
Financial Liberalization in the Developing Countries: Failures of 
the Experiment and Theoretical Answers. 
تهتم هذه الدراساااااة بفشااااال التجربة التي انتهجتها  موعة من الدول النامية خلال سااااابعينات و انينات القرن 

ثل تشاااااااااااااايلي، الأرجنتين والأروغواي بتحرير أسااااااااااااااعار الفائدة، إلغاء برامج إدارة العشاااااااااااااارين. إذ قام  حكومات م
القروض، خوصااااااصااااااة البنوك التجارية، إزالة القيود على دخول بنوك جديدة سااااااواء محلية أو أجنبية، وتقليص حجم 

دهور النشاااااااااط ت القيود على تدفق رلوس الأموال الأجنبية. لكن هذه السااااااااياسااااااااة لم تحقق النتائج المتوقعة منها، بل
الاقتصاااادي فيها، إذ اتسااام  اقتصااااديات هذه الدول بعدم توفر الاساااتقرار في القطاعين المالي والحقيقي، وحاول  

 الدراسة تقديم تفسير لهذه الظاهرة.
عدم مقدرة الدراسااااات التي عالج  الموضااااوع على فهم دوافع فشاااال أو نجاح التجارب إلى ليخلص الباحثان 

 بني  أن المحاولات السابقة لتفسير أو لانتقاد تجارب التحرير المالي التيإلى العديدة للتحرير المالي. وأشارت الدراسة 
ة تتبحا هذا تي جعل  الدول الناميعلى أساااااااااااس معياري الفعالية الاقتصااااااااااادية والنمو الاقتصااااااااااادي لم تبين الدوافع ال

الذي يعد رائد المدافعين عن ساااااااااياساااااااااات التحرير المالي قال بأن  Mckinnonأن إلى النهج. وأشاااااااااار الباحثان 
العوامل  بالرغم من التفساااايرات النظرية. وبالتالي فلمنمسااااألة إرادة سااااياسااااية إلى تحول تطبيق ونجاح هذه السااااياسااااات 

ة سات التحرير المالي تضم كلا من العوامل الاقتصادية والسياسية، ومن هنا بدأت الدراسالمؤثرة في تطبيق ونجاح سيا
 بتحليل السياسة الاقتصادية في ظل غياب الدراسات المعيارية حسب رأي الباحثين.

لحكومات انتهاج اإلى أن ظاهرة الضاااايق المالي، كما اصااااطلح عليها الباحثان، ترجع إلى كما أشااااار الباحثان 
لسااااااياسااااااات نقدية توسااااااعية مرافقة لسااااااياسااااااة مالية تركز القروض لدى عدد محدود من المقترضااااااين، وبالتالي مديونية 

 خارجية ثقيلة.
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 :بعنوان & Ben Mbarek, 2011) (Rachdi دراسة
The causality between financial development and economic 

growth: A panel data cointegration and GMM System Approach 

دراسة اختبار اتجاه السببية بين التطور المالي والنمو الاقتصادي  موعة الدول النامية متمثلة تناول  هذه ال
و موعة  (MENA) دول الشرق الأوسط وشمال افريقياعة من بأر أمريكا اللاتينية و : ستة دول من دولعشرة في 

ارية وقد استخدم الباحثان اختبارات الاستقر  (،0227 -0992ما بين )الدول المتطورة خلال الفترة الممتدة 
 يلي: واختبار السببية، وقد تمثل  متغيرات الدراسة فيما JOHANSONواختبار التكامل المشترك 

Y)مقاسا بمتوسط نصيب الفرد من الناتج المحلي الخام  : النمو الاقتصادي )التابع(GDP). 

GV الناتج المحلي الخامإلى : نسبة الانفاق العام كمتغير تحكمي مقاسا بنسبة النفقات العمومية. 

Pمعدل التضخم كمتغير تحكمي مقاسا بالمؤشر العام لأسعار المستهلكين :. 
F:التطور المالي مقاسا بالمتغيرات الممثلة التالية : 

PRCRلية الأخرى للقطاع الخاز/الناتج المحلي الخام.: القروض الممنوحة من طرف البنوك والمؤسسات الما 

LQLB: M3 .الناتج المحلي الخام/ 

مع الإشاارة أن المتغيرات الساابقة تم اساتخدامها بعد ادخال اللوغاريتم عليها باساتثناء متغير التضاخم، كما 
لى دول حدة ثم ع ن اختبارات الاسااااااااااااتقرارية والتكامل المشااااااااااااترك قد أجري  على بيانات النموذج لكل دولة علىأ

 العينة  تمعة بتقنية البانل.

 النتائج التالية:إلى وقد توصل  الدراسة 

  النموذج  وجود علاقة طويلة الأجل بين متغيراتإلى بالنسبة لاختبار التكامل المشترك فقد توصل  دراسة
 بينما لم تظهر العلاقة بالنسبة لدول أمريكا اللاتينية. MENAدول الدول المتطورة و في كل من 

  والنمو  التطور الماليين ب اساااة وجود علاقة ساااببية في اتجاهينبالنسااابة لاختبار الساااببية فقد اثبت  نتائج الدر
الاقتصاااااادي بالنسااااابة للدول المتطورة، كما وجدت علاقة أحادية الاتجاه من النمو الاقتصاااااادي زو التطور 

يجعل في النظام المالي وهو ما بالتدخل المفرط للدولة يمكن تفساايره وهو ما MENAبالنساابة لدول المالي 
 مسا ة القطاع المالي في تراكم راس المال غير فعالة.
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 بعنوان:    )  (Ang , James B. 2007دراسة
Financial Deeping and economic development in Malaysia   

زت خاصة على كر في توسيع الإنتاج في ماليزيا و  اختبار مدى مسا ة التطور الماليإلى هدف  هذه الدراسة 
ادي العالمية. مة الركود الاقتصدراسة العلاقة الطويلة المدى بين التطور المالي وعوامل الإنتاج مبرزا أ يته خلال أز 

 رزها: النماذج أبباستخدام  موعة من الاختبارات و لتحقيق هذا الهدف قام الباحث و 

  :اختبارات جذر الوحدة لدراسة الاستقرارية و المتمثلة فيADF, PP, KPSS. 
  للتباطؤات الزمنية الموزعة الذا  الازدارنموذجARDL   لدراسة العلاقة التوازنية في المدى الطويل وتم

 augmented Neoclasssical model)النموذج النيوكلاسيكي المعزز للنمو إلى بناءه بالاستناد 
for growth). 

 حايث: Bو   Aوفي هذا الاطار اعتمدت الدراسة على نموذجين 

𝐴 = 𝐸𝐷𝑡 = ∫(𝑃𝑅𝐾𝑡 , 𝑃𝑈𝐾𝑡 , 𝐿𝐹𝑡 , 𝑃𝐶𝑌𝑡) 

𝐵 = 𝐸𝐷𝑡 = ∫(𝑃𝑅𝐾𝑡 , 𝑃𝑈𝐾𝑡 , 𝐿𝐹𝑡 , 𝑀2𝑌𝑡) 

 فتتمثل متغيرات الدراسة إذن في: 

ED  الإنتاج الكلى :(aggregate output) 

PRK الحقيقي الخاز. : مخزون رأس المال 

 PUK.مخزون رأس المال الحقيقي العام : 

LFT .القوى العاملة : 

PCY  الناتج المحلي الإجمالي.إلى : التطور المالي المقاس بنسبة الائتمان الخاز 

Y2M  2: التطور المالي المقاس بنسبةM  الناتج المحلي الإجمالي.إلى 

 كما تمثل  أهم نتائج هذه الدراسة فيما يلي:
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رفن الفرضية العدمية التي تنص على عدم وجود علاقة في إلى  (bound test)أشارت نتائج اختبار الحدود  -
بالنسبة  SBC و  Aicالمدى الطويل و ذلك عند الأخذ بفترة إبطاء واحدة و هذا ما يوافق نتائج اختباري 

 فترة ابطاء واحدة. SBCاء واختبار فتر  إبط AICفضل  نتائج اختبار  B. أما بالنسبة للنموذج  A للنموذج

تظهر النتائج المرتبطة بتقدير علاقات التوازن في المدى الطويل أن جميع المتغيرات ذات دلالة إحصائية عند درجة  -
 .%5حرية 

نسبة أي بالنسبة ل) Aفي النموذج  2.297فيما يتعلق بالتطور المالي قدرت ب  (output)مرونة الإنتاج  -
 .GDP) الائتمان/

فلمن تأثير  Bأن تأثير التطور المالي على الإنتاج موجب ومعنوي لكنه صغير جدا. أما بالنسبة للنموذج إلى مما يشير 
 .2.442أكبر بكثير مع مرونة تقدر ب  2Mالتطور المالي المقاس ب 

 .الاقتصادي كنتيجة كل من التطور المالي، مخزون رأس المال، القوى العاملة له أثر إيجابي على النمو  -

 بعنوان: )  (Amaira, B. 2007 دراسة
The original theory of Mac Kinnon-Shaw : Empirical Evidence 

of the neo-liberal assumptions for the Arab Magrebean countries. 
 

لفترة ا تجربة النظرية الأصاااااااااااالية لماك كينون وشااااااااااااو على الاقتصاااااااااااااد المغاربي خلالإلى هدف  هذه الدراسااااااااااااة 
(، كما ECM، وقد اساااتخدم  الدراساااة  اختبار التكامل المشاااترك و نموذج تصاااحيح الخطأ )0224 -0974

  الاعتماد على المتغيرات التالية: تم
Y.الناتج الداخلي الخام : 

I/Y.معدل الاستثمار : 

M.المخزون الاسمي للعملة : 

Pالمستوى العام ل سعار : 

D-𝜋.معدل الفائدة الحقيقي : 
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 النتائج التالية:إلى لقد توصل  الدراسة 

هناك علاقة عكسية بين معدل الاستثمار والنمو الاقتصادي في الجزائر والمغرب وهذا عكس النظرية اللبرالية -
 الجديدة والتي تنص على وجود علاقة طردية بينهما، وهذا ما تحقق في الاقتصاد التونسي.

ايجابية بين معدل الفائدة الحقيقي ومعدل الاسااااااااااااااتثمار وهذا ما تحقق في كما تنص النظرية على وجود علاقة   -
 الاقتصاد التونسي على عكس نتيجة الاقتصادين الجزائري والمغربي.

 اختبار التكامل تحقق بالنسبة للاقتصاد الجزائري والمغربي ولم يتحقق بالنسبة للاقتصاد التونسي. -
يين الطوياال والقصااااااااااااااير بين المتغيرات تتحقق إلا إذا كاااناا  إشااااااااااااااااارة كمااا تنص النظريااة بأن العلاقااة في المااد  -

ECM).سالبة ومفسر إحصائيا وهذا ما أثب  في الاقتصاد التونسي فقط ) 
ات أ ية بالنسااااابة ذللدول المتقدمة ولكنها لا تعتبر كنتيجة، الافتراضاااااات اللبرالية الجديدة صاااااحيحة بالنسااااابة   -

 للدول الناشئة.
 

  بعنوان:  (Guha D, Soumya. & Mukherjee , Jaydeep. 2008)دراسة 

Does Stock Market Development Cause Economic Growth ? A 
Time Series Analysis for Indian Economy. 

 اختبار العلاقة السببية بين تطور السوق المالي والنمو الاقتصادي في الهند مستخدمة بياناتإلى هدف  هذه الدراسة 
وقد استخدم  الدراسة كل من اختبار الاستقرارية واختبار . Q – 41996 Q 12007فصلية خلال الفترة 

 BSEر دراسة مؤشتودايماموتو لعدم السبببية في المدى الطويل. ومن أجل اختبار هذه العلاقة استخدم  ال
Sensex :كممثل عن السوق المالي الهندي كما اعتمدت الدراسة على المتغيرات التالية 

GDPGRالحقيقي.  الناتج المحلي الإجمالي مقاسا بمعدل نمو : و يمثل النمو الاقتصادي 

 أما بالنسبة للتطور المالي فقد تم استخدام المتغيرات الممثلة التالية:

MCR إلى لسوق نسبة  رسملة اإلى : المعدل الحقيقي لرسملة السوق و هو متغير ممثل عن حجم السوق ويساوي
 ،الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي
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VTR الناتج لى إنسبة حجم التداول إلى : المعدل الحقيقي للتداول  وهو متغير ممثل عن نشاط السوق ويساوي
  ،المحلي الإجمالي الحقيقي

SMV :ب السوق المالي وهو متغير ممثل عن كفاءة تخصيص موارد الاستثمار والذي تم قياسه عن طريق تذبذ
 ،الازراف المعياري لأسعار السوق

 النتائج التالية:إلى ولقد توصل  الدراسة 
 ( متغير تذبذب السوقSMV مستقر وباقي المتغيرات غير مستقرة، أي غير متكاملة من نفس الدرجة )

 عدم وجود علاقة في المدى الطويل.مما يدل على 
 .وجود علاقة سببية ثنائية الاتجاه بين المعدل الحقيقي لرسملة السوق ومعدل نمو الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي 
 .وجود علاقة أحادية الاتجاه من تذبذب السوق باتجاه معدل نمو الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي 
  المعدل الحقيقي للتداول باتجاه معدل نمو الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي.وجود علاقة أحادية الاتجاه من 

ة النمو الاقتصادي على الأقل في مرحلة الدراسإلى مما سبق يمكن استنتاج أن تطور السوق المالي يؤدي 
 وهو ما يتماشى مع فرضية قيادة العرض.

 (، بعنوان:Baliamoune- Lutz, 2008 (دراسة 
Financial Development and Income in North Africa. 

في كل من  اليالتطور الماستكشاف العلاقة في المديين القصير والطويل بين الدخل و إلى سع  هذه الدراسة 
  – 1960الجزائر، مصاااااار، والمغرب، وكان  البيانات المسااااااتعملة في الدراسااااااة بيانات ساااااانوية للفترة الممتدة ما بين )

( نساااااااااابة ودائع الديون البنكية 1وهي:  التطور الماليمؤشاااااااااارات ممثلة للدلالة على  4(. اسااااااااااتعمل الباحث 2001
قيقي غير  موع الودائع النقدية البنكية وديون البنك المركزي تجاه القطاع الحإلى للقطاع الحقيقي المحلي غير البنكي 

الناتج المحلي الإجمالي، إلى ( الالتزامات السااائلة 3ي الإجمالي، الناتج المحلإلى ( نساابة أصااول الودائع البنكية 2المالي، 
ج المحلي الإجمالي الناتإلى كنساابة ( وأخيرا مؤشاار الائتمان الخاز بنقود الودائع البنكية والمؤسااسااات المالية الأخرى  4

 حسب الباحث. التطور الماليوهو المؤشر الذي يعتبر أكثر المؤشرات تعبيرا عن 
ن خلال اختبار م الدخل على تحليل السااااااالاسااااااال الزمنيةو  التطور الماليفي اختبار العلاقة بين  اعتمد الباحث

جذر الوحدة، اختبار التكامل المشااااااترك، نموذج حد تصااااااحيح الخطأ واختبار جرينجر للسااااااببية. وكان  النتائج التي 
دين الخاز ماعدا مؤشاار ال الماليالتطور توصاال  إليها الدراسااة تتضاامن وجود علاقة في المدى الطويل بين الدخل و 
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الدولة  التوازن في المدى الطويل فكان  مختلفة حسااااااااااابإلى في الجزائر. أما فيما يتعلق بسااااااااااارعة التعديل للوصاااااااااااول 
وحسااااااب المؤشاااااار. فيما يتعلق بالعلاقة السااااااببية، فقد أثبت  الدراسااااااة أن العلاقة السااااااببية موجودة في الاتجاهين بين 

المغرب ومصاااااااااااااار، لكن في حااالااة الجزائر تبين وجود اختلاف في طبيعااة الأثر بين الاادخاال  في التطور الماااليالاادخاال و 
وجود الجزائر في مرحلة  إلىحسااب المؤشاار)ساالبية أو إيجابية(. وقد عزا الباحث نتائجه المتعلقة بالجزائر  التطور الماليو 

 أقل من المغرب ومصر. التطور الماليمن 

 بعنوان: (،2008دراسة )مصيطفى، 
  .الموسع التسهيل برنامج انتهاء بعد الجزائر في المالي التطور ومؤشرات النقدية الوضعية 

 من الجزائر في المالي النشاااااااط وتطورات النقدية للتطورات العامحاول  هذه الدراسااااااة اسااااااتقصاااااااء الاتجاه  
ولاحظ الباحث أن الكتلة  تها.ومكونا النقدية تطور الكتلة عن تعبر التي والمالية النقدية بعن المؤشااااااااااارات خلال

( (2003ة سنة غايإلى الكتلة النقدية انخفض  إلى أن نسبة النقد إلى النقدية تطورت بشكل متسارع. كما أشار 
الكتلة النقدية. وهو ما اعتبره الباحث تراجعا في مصاااااااارفية الجزائر، ويؤكد ذلك إلى عكس حركة نساااااااابة شاااااااابه النقد 
 .  عدم وجود استقرار نقدي ومالي

(، الذي أرساى قواعد جديدة للقطاع المصارفي تماشايا مع 1990قانون القرض والنقد )إلى وتطرق  الدراساة 
نهج الانفتاح الذي تبنته الدولة.  ثم حلل الباحث مؤشاااااااااااااارات الحيطة الكلية للقطاع المالي ليجد أنها تأخذ منحًا 

ت مشااااااااااريع الإنعاش الاقتصاااااااااادي وتزايد عائدا إيجابيا مع مطلع العشااااااااارية الأولى للقرن الواحد والعشااااااااارين بفضااااااااال
 المحروقات. 

سااااياسااااة والتي لخصااااها في سااااتة جوانب: القطاع النقدي وال التطور الماليتحليل مؤشاااارات إلى لينتهي الباحث 
يث ح النقدية، تطور القطاع المصرفي، التنظيم والرقابة، القطاع المالي غير المصرفي، المناخ المؤسسا ، والانفتاح المالي.

لتطور اتدل على وجود اتجاه إيجابي للتطوير المالي في الجزائر، لكن أداء  التطور الماليوجد الباحث أن مؤشاااااااااااااارات 
 المزيد من الإصلاح.إلى لا يزال ضعيفا ويحتاج  المالي
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  :(، بعنوانTokat, 2009دراسة )
Capital Flows under Different Modes of Financial Liberalization: 
Evidence from India and Turkey. 

العلاقة الممكنة بين الأنماط المختلفة من التحرير المالي والأداء الاقتصااااااادي. وقد إلى تعرضاااااا  هذه الدراسااااااة 
لعلاج بالصدمة يعرف با فيمااختار الباحث نمطين من أنماط الإصلاح والتحرير المالي للدراسة: يتمثل النمط الأول 

ذي تبنته تركيا إحدى دول منطقة الشاااارق الأوسااااط وشمال إفريقيا. والنمط الثاني هو العلاج التدرجي الذي تبنته وال
الهند إحدى دول منطقة شااارق  سااايا. اختار الباحث كل من تركيا والهند لدراساااته على اعتبار أنهما تمثلان منطقتين 

( VARه )اسااااااااااااااتخدم الباحث نموذج الازدار الذا  المتججغرافيتين وتنتهجان نمطين مختلفين من التحرير المالي. 
لقياس العلاقة ما بين التدفقات الرأسمالية الدولية والنمو الاقتصاااااادي، مساااااتخدما بيانات ربعية للفترة الممتدة ما بين 

 .(2006)الربع الرابع إلى  (1990)الربع الأول 
ة غير قوية في المدى القصااااير بين النمو الاقتصااااادي والساااايولة النقدي إيجابيةنتائج الدراسااااة بين  وجود علاقة 

المقيمة في تركيا وبالتالي مقاربة العلاج بالصاااااااااااادمة، في حين لوحظ أن الهند التي تتبحا المقاربة التدرجية أقل عرضااااااااااااة 
 ل زمات المالية وبمتغيرات مالية أكثر استقرارا من تركيا.

 ، بعنوان:(2009بن بوزيان وغربي، دراسة )
 أثر تحرير أسعار الفائدة على حجم الادخار: دراسة قياسية لحالة الجزائر. 

تقصااااي أثر سااااياسااااات تحرير أسااااعار الفائدة على حجم الادخار في الجزائر بغرض إلى هدف  هذه الدراسااااة  
ترك المشاااااااااالاساااااااااتمرار في انتهاج هذه الساااااااااياساااااااااات أو تبني الحل الإسااااااااالامي. حيث تم اساااااااااتخدام نموذج التكامل 

(Cointegration لاختبار وجود علاقة طويلة المدى بين أسااااااااااااااعار الفائدة الحقيقية والموارد المالية المعبأة من )
 (.2004-(1990طرف البنوك )الودائع البنكية( خلال الفترة 

عدم وجود علاقة طويلة المدى بين سااااعر الفائدة الحقيقي والادخار لعدم تحقق الشاااارط إلى وخلص الباحثان 
الأولي لنموذج التكامل المشاااااترك وهو أن تكون المتغيرات سااااااكنة عند نفس الدرجة. ومن هنا رأى الباحثان ضااااارورة 

 الاعتماد على الخدمات البنكية الإسلامية مع العمل على تطويرها وتحديثها. 
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 (، بعنوان:Auerbach et al, 2010)دراسة 
Financial Liberalization and International Capital Flows. 

اختبار  موعة من العلاقات بين التحرير المالي وتدفق رأس المال الدولي في مختلف إلى تهدف هذه الدراساااااااااة 
ن أجل المالية، وصاااااافي تدفق رأس المال(. مأشاااااكاله )الاساااااتثمار الأجنبي المباشااااار، تدفق القروض الخاصاااااة، المحافظ 

( التي ترتكز في قياس التحرير 2008)  Abiadذلك تم اعتماد مقياس جديد للتحرير المالي بالاعتماد على نتائج
 المالي على إزالة القيود القانونية أمام حركة رلوس الأموال. 
لقيود على القروض ومتطلبات أصااااااااناف: إلغاء ا ساااااااا إلى حيث قساااااااام الباحث سااااااااياسااااااااات التحرير المالي 

كة القطاع البنكي، خوصاااااااااصاااااااااة البنوك المملو إلى الاحتياطي، إلغاء القيود على ساااااااااعر الفائدة، إلغاء موانع الدخول 
للدولة، تحرير حسااااب رأس المال، وتحرير ساااوق الأوراق المالية. وأعطى لكل ساااياساااة سااالم قياس من أربع درجات: 

تحرير كلي. وبالتالي فلمن  ال التحرير المالي يتراوح بين  3)تحرير جزئي، ) (2)تقييد جزئي،  ((1تقييد كلي،  ((0
وفي  ،نقطة. واساااااااتخدم معدل نمو الناتج المحلي الإجمالي كمؤشااااااار ممثل للعائد على الاساااااااتثمار المحلي (18)و  ((0

المقابل لتوضاااااااايح الفرز البديلة اسااااااااتخدم معدل نمو الناتج المحلي الإجمالي في الولايات المتحدة الأمريكية كمؤشاااااااار 
 للعائد على الاستثمار في الدول الرأسمالية.

شمل  البيانات التي عالجتها الدراسااة ثلاثا ورأربعين دولة منها  اني دول صااناعية، ثلاثين دولة من الأسااواق  
 .  ((2005سنة إلى  (1973)اعدة، وأخيرا نس دول أقل تقدما لفترة زمنية تمتد من سنة الص

أن التحرير المالي وتحرير حساااب رأس المال هي عوامل حاسمة في تحديد حجم إلى وخلصاا  الدراسااة أساااسااا 
لصاااعدة فلمن الاتجاه ا واتجاه تدفقات رأس المال. ويتباين الأثر التفصاايلي على كل فئة من الدول، فبالنساابة ل سااواق

 تغيير هيكل تدفق رأس المال من كون الجزء الأكبر منه عبارة عن اسااااااااااااااتثمار أجنبيإلى المتزايد للتحرير المالي يميل 
الأشكال الأخرى. كما وجدت الدراسة كذلك أن سياسات إزالة القيود المالية المحلية ترتبط مع احتمالية إلى مباشر 

اقصااة أن الأسااواق الصاااعدة تتميز باحتمالية اندفاع متنإلى اخل لرأس المال. هذا بالإضااافة عالية لاندفاع التدفق الد
 بشكل كبير عند تطبيق سياسة تحرير مالي مصحوبة بقوانين حذرة قوية ونظام إشراف مصرفي فعال.
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 ، بعنوان:(Meza & Urrutia, 2011دراسة )
Financial Liberalization, Structural Change, and Real Exchange 
Rate Appreciations. 

 2002)و ) (1988)قام  هذه الدراسة بقياس معدل الصرف الحقيقي في المكسيك خلال الفترة ما بين 
باستخدام نموذج التوازن العام الكلاسيكي الحديث الديناميكي بقطاعين )قطاع تجاري وقطاع غير تجاري( لاقتصاد 
بساااااااااااايط منفتح باسااااااااااااتخدام قوتين قائدتين: تفاضاااااااااااال نمو الإنتاجية عبر القطاعات، وانخفاض تكلفة الاقتراض من 

( من انخفاض الأسعار النسبية للسلع % (60ران الأسواق الأجنبية )سعر الفائدة الحقيقي(. هذان الأسلوبان يفس
 التجارية، وكذلك يفسران نسبة هامة من إعادة تخصيص القوة العاملة عبر القطاعات. 

النتائج التي توصاااااااااااااال  إليها الدراسااااااااااااااة، وعكس التوقعات النظرية، أكدت عدم وجود دور مهم لتحويلات 
جنبية، وتخفيضاااااااااات أساااااااااعار الاساااااااااتيراد على معدل الصااااااااارف المهاجرين، الإنفاق الحكومي، تراكم الاحتياطات الأ

الحقيقي. وقدم  هذه الدراسة عدة تفسيرات لهذه النتائج. فمن جهة، أرجع  سبب الانخفاض الخارجي في تقييم 
نمو الإنتاجية. ومن جهة أخرى، اعتبرت سااااعر الفائدة السااااائد في الدولة كمتغير خارجي، وبالتالي إلى الخطر للدولة 

 ات في تكلفة القروض تؤثر في إنتاجية المؤسسات.التغير 

(، بعنوان: دور التطور المالي في نجاح سياسة التحرير المالي المطبقة في الدول 2114 ،بن علال بلقاسم)دراسة 
 :(2111/1221والمصرفي الجزائري ) دراسة قياسية لحالة النظام المالي النامية:

حول سااياسااة التحرير المالي وعلاقتها بالنمو الاقتصااادي والتطور المالي في الدول  تمحور هدف هذه الدراسااة  
النامية، حيث تم من خلالها تقييم أثر تطبيق هذه السااااااياسااااااة على معدلات النمو الاقتصااااااادي المحققة في الجزائر في 

لعادية ربعات الصاااااغرى اساااااتعمال طريقة الموجود شااااارط التطور المالي، وذلك عن طريق إجراء دراساااااة قياساااااية باظل 
 .0200و 0992لحالة الجزائر خلال الفترة ما بين 

 :نموذج الدراسة
 OLS طريقة المربعات الصااغر الاعتياديةمتغيرات النموذج  اسااتقراريةاسااتخدم  هذه الدراسااة بعد اختبار 

   :على المتغيرات التالية
Gdp= f (TO, INV, INF, INLIB, EXLIB, INLIB.K, EXLIB.K) 

GDP كممثل لمعدل النمو الاقتصادي.  نصيب الفرد من الناتج المحلي الإجمالي: ك 
 . Gdp  الاستثمار المحلي كنسبة من :inv كل من:إلى   كدالة
: To ؤشر الاكتشاف التجاري(مقاسا بمفتاح التجاري )نالا. 
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: Inf معدل التضخم، مقاسا بالمؤشر العام لأسعار المستهلك. 
: INLIB ريق حجم القطاع البنكي( عن طتحرير ، مقاسا بدرجة التحرير المالي الداخلي )الداخلي التحرير المالي

 . GDPمن القروض الموجهة القطاع الخاز كنسبة
: EXLIB التوو شااااين (، مقاساااا بدرجة التحرير المالي الخارجيالخارجي التحرير المالي (Chinn and Ilto 

 .شدة القيود المفروضة على المعلومات المتعلقة حاساب رأس المالويقيس درجة كثافة و (.  2002
: K  المتداولة جم الكتلة النقديةحامؤشر التطور المالي أو العمق المالي، مقاسا M2 كنسبة منGDP . 

 :نتائج الدراسة
  الاستثمار المحلي له أثر موجب ومعنوي إحصائيا على النمو الاقتصاديأثبت  نتائج الدراسة أن. 
  نفتاح التجارة الخارجية على النمو الاقتصاديإحصائيا لاأثر موجب ومعنوي. 
  أي ليس له تأثير على النموالتضخم له أثر سالب وغير معنوي إحصائيا على النمو الاقتصادي(). 
  التحرير المالي الداخلي والخارجي كان لهما أثر سااااالب ومعنوي على النمو الاقتصااااادي مما بدل على فشاااال

 .التحرير المالي اتسسيا
  بينما يصبحان )أي التحرير المالي الداخلي والخارجي( ذوا أثر موجب ومعنوي بعد تعديلهما بمؤشر التطور

 .المالي، أي أن نجاح سياسة التحرير المالي في الجزائر يتطلب تحقق شرط تطور القطاع المالي
 بعنوان:(، 2112أخرون. )زريقات، زياد و  دراسة

 .2112-1221النظام المالي على النمو الاقتصادي في الأردن تأثير تطوير 
اتجاه العلاقة تصادي في الاردن واختبار طبيعة و على النمو الاق التطور الماليتحليل أثر إلى هدف  هذه الدراسة 

. 0229-0922السببية بين تطوير النظام المالي والنمو الاقتصادي في الاردن مستخدمة بيانات سنوية خلال الفترة 

  VECM أمتجه تصحيح الخط وقد استخدم  الدراسة كل من اختبار الاستقرارية وتحليل التكامل المشترك ونموذج
لوغاريتم المتغيرات  لتحديد اتجاه العلاقة السببية بين المتغيرات في المدى القصير والطويل، كما اعتمدت الدراسة على

 التالية:

RGDP ويمثل النمو الاقتصادي مقاسا بمعدل النمو في دخل الفرد الحقيقي ويمثل نصيب الفرد من الناتج المحلي :
 الإجمالي. 

 أما بالنسبة لتطور النظام المالي فقد تم استخدام المتغيرات الممثلة التالية:

/GDP 2M الناتج المحلي الإجماليإلى : نسبة  عرض النقد  بمفهومه الواسع 

CPS/ GDP الناتج المحلي الإجماليإلى : نسبة الائتمان الممنوح للقطاع الخاز 
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TBD/GDP الناتج المحلي الإجماليإلى : نسبة  الودائع 
 النتائج التالية:إلى ولقد توصل  الدراسة 

  موذج،وجود علاقة طويلة الأجل بين متغيرات النإلى بالنسبة لاختبار التكامل المشترك توصل  الدراسة 
  الخطأ لنموذج متجه تصحيح بالنسبةVECM وجود علاقةإلى في المدى القصير فقد توصل  الدراسة 

 كل من عرض النقد بمفهومه الواسع ومعدل الودائع، بينما لادى بين معدل دخل الفرد الحقيقي و قصيرة الم
 .ازللقطاع الختوجد علاقة قصيرة المدى بين معدل دخل الفرد الحقيقي ومعدل الائتمان الممنوح 

دى الطويل التوازن في المإلى كما أن نتائج هذا النموذج أثبت  أن الانتقال من التوازن في المدى القصير 
 .حوالي أكثر بقليل من فترة واحدةإلى يحتاج 

  معدل دخل الفرد الحقيقي ومؤشرات تطوير النظام الماليوجود علاقة سببية ثنائية الاتجاه بين. 
 

 بعنوان:(Iheanacho, Eugene. 2016) دراسة 
The impact of financial development on economic growth 

in Nigeria : an ARDL analysis. 
اختبار العلاقة بين التطور المالي والنمو الاقتصادي في نيجيريا وركزت خاصة على إلى هدف  هذه الدراسة 

دراسة العلاقة الطويلة المدى بين تطور الوساطة المالية والناتج المحلي الإجمالي في ظل تقلبات البيئة الاقتصادية الكلية. 
  موعة من الاختبارات والنماذج أبرزها:  نماذج قام بتقديرها باستخدام 7ولتحقيق هذا الهدف قام الباحث ببناء 

  فيلبس بيرون المتمثلة في:جذر الوحدة لدراسة الاستقرارية و اختبارات ADF  وديكي فولر الموسعPP. 
  زعةالمو ؤات طابتلل الذا  الازدارنموذجARDL  .لدراسة العلاقة التوازنية في المدى الطويل 
  لااختبار الحدودBound test. 

 وتتمثل متغيرات الدراسة في:  0200-0920ولقد استخدم الباحث بيانات سنوية للفترة 

 نصيب الفرد من الناتج المحلي الإجمالي كممثل للنمو الاقتصادي. -

 ( متغيراتمؤشرات) :التطور المالي 
 .GDPإلى نسبة كالقروض البنكية المحلية الموجهة للقطاع الخاز   -

 .GDPإلى  نسبةكالودائع المصرفية   -



 طبيقيةالفصل الثاني: الأدبيات التأثر التطور المالي على النمو الاقتصادي دراسة قياسية لدول المغرب العربي                           
 

999 

 

 أصول البنك من الودائع النقدية. -

 .GDPإلى نسبة كالأصول السائلة   -

 :متغيرات البيئة الاقتصادية الكلية 
  (USD/Barrel) سعر البترول الخام -

 ممثلا للانفتاح التجاري في نيجيريا GDPإلى نسبة التجارة الاجمالية نسبة  -

 (GDP %تكوين رأس المال الثاب  ) -

 الحكومي. الإنفاق -

 وتمثل  أهم نتائج هذه الدراسة فيما يلي:

 :في المدى القصير 
تقال من هناك  لية أو ميكانيزم للان معنوي هذا يعني أنو معامل تصحيح الخطأ بالنسبة للنماذج السبعة سالب  -

 التوازن في المدى الطويل.إلى التوازن في المدى القصير 

بالنسبة لكل النماذج دليل على الأثر السلبي للتطور المالي  %8سالب ومعنوي عند معامل تطور الوساطة المالية  -
 على النمو الاقتصادي.

 ؤثريوبالتالي يعتبر النفط المهيمن على الأنشطة الاقتصادية حايث  %5معامل أسعار النفط موجب ومعنوي عند  -
 إيجابا على النمو الاقتصادي.

 :في المدى الطويل 
أي لها تأثير سلبي على النمو الاقتصادي  %5معاملات التطور المالي سالبة وليس  لها أي دلالة إحصائية عند  -

 لكن غير معنوي.

أسعار البترول لها تأثير موجب على النمو الاقتصادي حيث أن معاملاتها في النماذج السبعة موجبة ومعنوية مشيرا  -
 تصادي في نيجريا في المدى الطويل والقصير.أن سعر البترول هو المحرك الاقإلى 

 %5الحكومي وتكوين رأس المال فمعاملاتها غير معنوية عند  الإنفاقبالنسبة للانفتاح التجاري،  -
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 بعنوان:  (Nyasha, Sheila. & Odhiambo, Nicholas M. 2016)دراسة 
Financial Systems and Economic Growth: Emperical 

Evidence from Australia. 
ثير كل من تطور تأاختبار تأثير تطور النظام المالي على النمو الاقتصادي من خلال  اختبارإلى هدف  هذه الدراسة 

-0922القطاع البنكي وتطور السوق المالي على النمو الاقتصادي في أستراليا باستخدام بيانات سنوية خلال الفترة 
للتباطؤات الزمنية  الذا  الازدار. ومن أجل تحقيق هدفها فقد اعتمدت الدراسة على نموذج 0200
 اعتمدت الدراسة على المتغيرات التالية:، كما Bounds testواختبار الحدود   ARDLةالموزع

Y الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي. مقاسا بمعدل نمويمثل النمو الاقتصادي : و 

 لي:ي القطاع المصرفي وتطور السوق المالي فقد تم بناء مؤشر لكل واحد منهما كما أما بالنسبة لتطور

BD:  قطاع المصرفي ات ممثلة لتطور الويمثل مؤشر تطور القطاع المصرفي والذي تم بناءه انطلاقا من ثلاثة متغير
 ،الناتج المحلي الإجمالي الاسميإلى  3Mنسبة الناتج المحلي الإجمالي الاسمي، إلى  2Mالمتمثلة في كل من نسبة و 

 الناتج المحلي الإجمالي.إلى ونسبة الائتمان المحلي الممنوح للقطاع الخاز 

MD  : ويمثل مؤشر تطور السوق المالي والذي تم بناءه انطلاقا من ثلاثة متغيرات ممثلة لتطور السوق المالي والمتمثلة
 ، حجم التداول و معدل الدوران.في كل من رسملة السوق

صادي والتي يتوقع ظرية النمو الاقتكما تم إضافة ثلاثة متغيرات أخرى للنموذج والتي تؤثر إيجابا على النمو حسب ن
 يلي: أن تكون معلماتها موجبة في هذه الدراسة وتتمثل هذه المتغيرات فيما

IN :  الناتج المحلي الإجمالي منحصة الاستثمار. 

SA  : الناتج المحلي الإجمالي من الادخارحصة. 

TO : التجاري الانفتاح.  

 التالية:النتائج إلى ولقد توصل  الدراسة   
  ثر موجب وذو دلالة إحصائية لتطور القطاع البنكي على النمو الاقتصادي في المدى القصير.أوجود 
 .عدم وجود أثر لتطور السوق المالي على النمو الاقتصادي في المديين القصير والطويل 
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لى الأقل في المدى ع أ ية التركيز على السياسات البنكية لتحفيز النمو الاقتصاديإلى كما أشار الباحثان 
 القصير.

قياس تأثير التطور المالي على النمو »( بعنوان: 2117محمد زكرياء. و دراسة )عماني، لمياء وبن عزو، 
 «2114-1222للفترة  ARDLدراسة تجريبية باعتماد نموذج –الاقتصادي في المغرب 

ذه العلاقة الاقتصادي وركزت خاصة على دراسة ههدف  هذه الدراسة لاختبار العلاقة التجريبية بين التطور والنمو 
 على كل من المدى الطويل والمدى القصير. ولذلك استخدم   موعة من النماذج والاختبارات أ ها:

  اختبار ديكي فولر الموسعADF .لاختبار وجود جذور وحدية 
 للتباطؤات الزمنية الموزعةار الذا  دتقدير نموذج الاز ARDL. 
  اختبارBreusch-Godfrey .للكشف عن مشكلة الارتباط الذا  للبواقي 
 .اختبار التكامل المشترك 
  اختباري ا موع التراكمي للبواقيCUSUM  وا موع التراكمي لمربعات البواقيCUSUMSQ 

 بهدف اختبار استقرارية النموذج.
 ولقد تضمن  الدراسة  موعة من المتغيرات وهي:

CPB للقطاع الخاز )لقياس دور القطاع المصرفي(.: حجم القروض الموجهة 

RPGDP الي الناتج المحلي الحقيقي.إجم: حصة الفرد من 

ST إلى : حجم الأسهم المتداولة نسبةGDP .)لقياس دور القطاع المالي( 

 النتائج التالية: إلى وبعد القيام بالاختبارات السابق ذكرها، توصل  الباحثة 

 :في المدى الطويل 
على النمو  %8علاقة طويلة الأجل بين متغيرات الدراسة، فالقطاع المصرفي له تأثير إيجابي ومعنوي عند وجود  -

الزيادة في النمو الاقتصادي ب إلى يؤدي  %1الاقتصادي حيث أن الزيادة في القروض الممنوحة في المغرب ب 
0.4%. 
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م والنمو الاقتصادي حيث أن مرونة حجم الأسه عدم وجود علاقة طويلة الأجل بين تطور السوق المالي المغربي -
 المتداولة في البورصة أخذت قيما سالبة ولم تكن لها أي دلالة إحصائية.

 :في المدى القصير 
 من التغيرات في النمو الاقتصادي. %96.10النموذج يفسر  -

 ما يدل على معنوية النموذج ككل. %5احتمال احصائية فيشر أقل من  -

 سالب ومعنوي ما يدل على أن الأخطاء في المدى القصير ستصحح في المدى الطويل. ECTطأ معامل حد الخ -

 القطاع المصرفي له تأثير معنوي موجب على النمو الاقتصادي في حين السوق المالي ليس له أي تأثير. -

 الذي المزاحمة أثرإلى  ذلك ويعود النمو، على البيضاء الدار لبورصة فاعل دور غيابإلى  توصل  الدراسةكنتيجة، 
 .البورصة نشاط على المصارف تحدثه
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 فجوة البحث(ضبط و  القيمة المضافة لهاوتحديد تموقع الدراسة الحالية دراسة نقدية للأدبيات التطبيقية ) .4
لهذه وع البحث موضااا ضااامنعينة واساااعة من الأدبيات التطبيقية على ا راة  الببليومتريةخلال الدراساااة من 

على محرك البحث  بالإضااااااااااافة إلىأساااااااااااسااااااااااا،  (Scopus)البيانات سااااااااااكوبوس قاعدة ضاااااااااام  الدراسااااااااااة والتي 
(Google Scholar( والأرضية الجزائرية للمجلات العلمية )ASJP). 

تم توظيفها   موعة من النتائج الهامة،إلى التوصااااااااااال  عن طبيقيةل دبيات الت الببليومتريةأسااااااااااافرت الدراساااااااااااة 
 بين الدراسات السابقة حيث سيتم الارتكاز على نقاط التوافق بين الدراسات السابقةالحالية تموقع الدراسة لضمان 

نة لدراساااااااااة مقار لهذه ا الهامة من المميزات  موعة محاولة إيجاد إلى، بالإضاااااااااافة لاعتمادها ضااااااااامن الدراساااااااااة الحالية
 :بالدراسات السابقة

 من حيث الموضوع:  \أولا

 الدراسات فيمتزايد بشكل واسع موضوع البحث محل اهتمام  أنأكدت نتائج تحليل الأدبيات التطبيقية 

شمل كما أثب  التحليل أن البحث في موضوع الدراسة ي .اختيار البحث في هذا الموضوعمما يبرر  المنشورة حديثا

 يتصران يأن التطور المالي والنمو الاقتصاداتضح كذلك و  عنقودين رئيسيين  ا: القطاع المالي والنمو الاقتصادي،

 .وهو ما يبرر اختيار موضوع البحث لهذه الدراسة ،ل البحثاأبرز الكلمات المفتاحية في  

 من حيث عينة الدراسة )حالتها(  \ثانيا

كز ر  تحليل العلاقة بين التطور المالي والنمو الاقتصادي ضمن الدراسات السابقة كما تم توضيحه سابقا فلمن

لب الدراساااااااااات التي تعحا حاالة دول المغرب العربي قليلة جدا، وأغبشاااااااااكل كبير على الدول المتقدمة، بينما نجد أن 

الدراساااااات التي تتناولها تدرساااااها ضااااامن فئة واساااااعة من الدول )الدول النامية، دول منطقة الشااااارق الأوساااااط وشمال 

قا أن ، ليتضااااح لاحسااااة على حالة دول المغرب العربي(، لذلك تم اختيار أن تركز هذه الدرا،...MENAإفريقيا 

ل من موريتانيا وليبيا تم اسااااتبعاد كيلمغرب و اكل من الجزائر، تونس و   دول المغرب العربي التي تتوفر بها البيانات هي

 .مؤشرات التطور المالي لهمامتغيرات الدراسة بسبب عدم توفر بيانات 
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   الأدبيات التطبيقيةاستعراض وتحليل من حيث  \ثالثا

من ض خاصةتعد هذه الدراسة ضمن الدراسات القليلة التي استخدم  أدوات التحليل الببليومتري 

 الأطروحات العلمية القليلة التي تتناول العلاقة بين التطور المالي والنمو الاقتصادي في دول المغرب العربي.

 من حيث متغيرات نموذج الدراسة  \رابعا

 ، يتم تقسيمها كما يلي:الأدبيات التطبيقية عينة واسعة من المتغيراتضم  

 من حيث قياس متغيرات النموذج ومعالجة البيانات 

 قياس النمو الاقتصادي مؤشرات 

 شهدت الأدبيات التطبيقية استخدام عدة مؤشرات لقياس معدل النمو الاقتصادي، لعل أبرزها:

 ذههوهو أكثر المؤشرات استخداما وتم اختياره ضمن  المحلي الإجمالي*معدل نمو صيب الفرد من الناتج 

 ،الدراسة

 ،*معدل النمو اللحظي السنوي الثاب  في الناتج المحلي الإجمالي

 بالأسعار الثابتة. *معدل نمو الناتج المحلي الإجمالي

 .*مؤشرات أخرى

  مؤشرات قياس التطور المالي 

مؤشرات إلى سيمها يمكن تق، التطور المالي متغير لقياسكثيرة الأدبيات التطبيقية استخدام مؤشرات   عرف 

 :نلخصها فيما يليبسيطة أو جزئية وأخرى مركبة، 

 ما يلي: أبرزها فيلمؤشرات الجزئية أو البسيطة للتطور المالي نذكر فيما يتعلق با* 

 ،GDP الإجماليالقروض الممنوحة للقطاع الخاز كنسبة من الناتج المحلي ( 1

 ، GDP الناتج المحلي الإجماليإلى  3Mنسبة عرض النقد بالمفهوم الواسع  (0
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 ، GDP الناتج المحلي الإجماليإلى  2M الضيقنسبة عرض النقد بالمفهوم  (3

 ،ية البنكية موع الودائع النقدإلى ( نسبة ودائع الديون البنكية للقطاع الحقيقي المحلي غير البنكي 4

 ديون البنك المركزي تجاه القطاع الحقيقي غير المالي،  (5 

 ،GDP الإجماليالناتج المحلي إلى أصول الودائع البنكية  ة( نسب6 

 ،GDP الإجماليالناتج المحلي إلى ( الالتزامات السائلة 7 

ؤشاااار مهامش أسااااعار الفائدة، أسااااعار الفائدة،  : مؤشاااارات التحرير المالي كممثلة للتطور المالي على غرار (8
مؤشر تحرير حساب رأس ، Backaert and Harvey، المؤشر الرسمي ل Heritageالانفتاح المالي لمنظمة 

 (،Garriga 2016المركزي )استقلالية البنك ، مؤشر (Chinn and Ilto 2008المال )

سااااااابة رسملة ن ،الناتج المحلي الإجمالي الحقيقيإلى نسااااااابة حجم التداول  :تطور الأساااااااواق المالية:مؤشااااااارات  (9
المعياري  الازرافعدد السااااااااااندات، توزيعات الأرباح، معدل الدوران، ، الناتج المحلي الإجمالي الحقيقيإلى السااااااااااوق 

 ... المالي،تذبذب السوق ل كممثل  لأسعار السوق

عدد  ،GDP الإجماليالناتج المحلي إلى كنساااااابة   الإجماليإجمالي الادخار  أخرى على غرارمؤشاااااارات  (02
 ... أجهزة الصراف الآلي،

رات في المقابل نجد المؤشرات المركبة للتطور المالي، والتي تعتبر ضمن الأدبيات التطبيقية التي استخدمتها مؤش* 

إلى ة يؤدي استخدام المؤشرات البسيطة أو الجزئي فلمن لمختلف أبعاد التطور المالي ومؤشراته، وعلى النقين،ممثلة 

استخدم  الدراسة الواحدة عدة مؤشرات لتمثيل التطور المالي، وذلك نظرا لتعدد  ولوقصور في قياس التطور المالي 

 في الأدبيات التطبيقية المستخدمة للتطور المالي المركبةالمؤشرات  أهم ولعلأبعاد التطور المالي وكثرة مؤشراته الجزئية، 

 : المؤشرات الثلاثة التالية تبرز
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يعتمد على مؤشرين جزئيين  والذي، IMFالدولي صندوق النقد ؤشر المركب للتطور المالي الخاز بالم (1

زئية الج هرئيسيين  ا مؤشر التطور المالي ل سواق المالية ومؤشر التطور المالي للمؤسسات المالية وكل منهما له مؤشرات

 .اصة بالوصول والعمق والفعاليةالخ

، والذي PCA( تحديدا )تحليل المركبات الأساسية المركب بطريقة التحليل العاملي التطور الماليمؤشر  (0

يعتمد على تحليل عدد كبير من مؤشرات التطور المالي المختلفة واستخراج مؤشر مركب للتطور المالي وفق مراحل 

 .الطريقة

 .Ito-Chinn (KAOPEN)ر درجة انفتاح حساب رأس المال ل مؤش (3

، ويعد هذا PCAوفق طريقة تحليل المركبات الأساسية  سيتم بناء مؤشر مركب للتطور الماليولهذا الغرض 

زايا الدراسة الحالية مقارنة بأغلب الدراسات السابقة والتي تعتمد عادة إما على مؤشر أو عدة مؤشرات مالعنصر أحد 

أو مؤشر IMF  صندوق النقد الدوليبسيطة )جزئية( أو على مؤشر محسوب مسبقا على غرار مؤشر 

KAOPEN.  

لمالي، رئيسي للدراسة ألا وهو التطور امع مشكلة قياس متغير بشكل موضوعي وفي هذا السياق وللتعامل 

والمؤشر المركب بطريقة  IMF لصندوق النقد الدولي) المركبة التطور المالي اتبين مؤشر  بالمفاضلةستقوم هذه الدراسة 

تقم به الدراسات السابقة، على الأقل على حد ما لم  وهو، (KAOPENومؤشر  PCA تحليل المركبات الأساسية

 .علم الطالب

  للعلاقة بين التطور المالي والنمو الاقتصاديمتغيرات أخرى ضابطة 

استخدم  مختلف الدراسات عدة متغيرات ضابطة أثب  الأدبيات النظرية والتطبيقية تأثيرها على النمو 

 فيما يلي أهم هذه المتغيرات: الاقتصادي، نورد
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  :تدفق رأس المال الداخل، تراكم رأس المال المادي،مؤشرات رأس المال والادخار ونذكر منها 
المخزون الاسمي  ،ومعدل الادخار الخازالخاز، مخزون رأس المال الحقيقي ، مخزون رأس المال الحقيقي العام

 ... ،للعملة
 على أساس التجارة الخارجية كنسبة من الناتج المحلي الإجمالي  الانفتاح التجاريGDP، 
  :مخفن الناتج المحلي الإجمالي مستوى الأسعار،معدل التضخم 
 معدل نمو السكان، حجم السكان،  : قوة العمل،العمل 

  :إلى سبة الصادرات  الإنفاق الحكومي،متغيرات الاقتصاد الكلي الأخرى على غرارGDP، 

 ...الاستثمار الأجنبي المباشر، ، الخاز الاستثمار

  مؤشر جينيGini ،نسبة الحضر )المدينة( ،نسبة التسجيل في التعليم، توقع الحياة، 
  انبعاثات ثاني أكسيد الكربون  استهلاك الطاقة،أسعار البترولCO2 ، 
 متغيرات الاسااااتقرار السااااياسااااي )متغيرات صااااماء(،  ،جودة المؤسااااسااااات طبيعة على غرار: مؤشاااار

، سااااانوات الانتخابات التنفيذية والبرلمانية، نظام (ICRGالنظام الساااااياساااااي مؤشااااار إجمالي المخاطرة الساااااياساااااية )
 .مؤشر استخدام نظام نسبي أو نظام الحصص القيادة التنفيذي )رئاسي، برلماني، غير انتخابي(،

 من حيث الطرق القياسية المستخدمة  \خامسا

 حسب أ يتها:  موعة واسعة من النماذج والطرق القياسية نرتبهااستخدم  الأدبيات السابقة 

  شاااااكل أغلب الدراساااااات بمنهجية طرق تحليل السااااااسااااال الزمنية لبانات البانل والتي اساااااتخدمتها
نموذج متجه تصاحيح ، VARعام، والأغلبية السااحقة من الدراساات الحديثة )ساواء نموذج متجه الازدار الذا  

 احتبااار جرينجر للسااااااااااااااببيااة، ARDLمنهجيااة الازاادار الااذا  للتباااطؤات الزمنيااة الموزعااة ( VECMالخطااأ )
(Granger)) ،دراساااااااااااااااات قاعدة بيانات  كما كان  أدواتها هذه من أكثر الكلمات المفتاحية ترددا ضاااااااااااااامن

  .سكوبوس
  يتم استخدامها على نطاق أضيق.التقليديةنماذج بيانات البانل ، 
  طريقة المتغيرات( المساعدةInstrumental Variables Method)، 
  نموذج تباطؤ المتغير التابعLDV، 
 ( ونموذج المربعات الصغرى الاعتيادية المعدلة كلياFMOLS،) 
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  الديناميكية المبتكرةالبانل عتبة، 
  طريقة العزوم المعممةGMM.. ،. 

، لبانلتحليل الساسل الزمنية لبانات امنهجية طرق في هذه الدراسة على وعلى هذا الأساس سيتم اعتماد 
 مع احترام مراحلها المنهجية ومتطلباتها.

 من حيث النتائج  \سادسا

ثير إيجابي على له تأفي منطق النظرية الاقتصاااااااااااااااادية التطور المالي  من أن التطبيقية الأدبيات معظم انطلق 
النمو و  ر الماليالعلاقة بين التطو  بتحليلة الماضاااايالعقود  خلال تزايد الاهتمامالنمو الاقتصااااادي. وفي هذا السااااياق، 

ونظرا لاختلاف طبيعة اقتصاااااااااااااااديات الدول محل الدراسااااااااااااااة )متقدمة، نامية، أو فقيرة(، واختلاف الاقتصااااااااااااااادي، 
بيعة تنوع  نتائج الأدبيات التطبيقية حساااااااب طالأسااااااااليب الإحصاااااااائية المساااااااتخدمة والفترات محل الدراساااااااة، فقد 

ج الدراسااات السااابقة وجز نتائون تضاابط هذه العلاقة،المالي والنمو ضاامن الفرضاايات النظرية التي  العلاقة بين التطور
 التي تم تحليلها سابقا ضمن الفئات التالية:

 ات المالية الخدم نمو الاقتصااااااااد يزيد الطلب، حيث اعتبرت  موعة من الأعمال أن فرضييييييية اتباع الطلب

)علاقة ساااااااببية أحادية الاتجاه من النمو الاقتصاااااااادي إلى التطور  المالية يؤدي إلى تطور الأساااااااواق والمؤساااااااسااااااااتمما 

هو و المالي(، ورجح  النتائج التجريبية أن هذه الفرضااااية تتحقق أكثر في الدول النامية وخاصااااة الدول الأكثر فقرا، 

راكم راس المال غير المالي في تيجعل مساااا ة القطاع  يمكن تفسااايره بالتدخل المفرط للدولة في النظام المالي وهو ما ما

، (Hassan M K et al., 2011)أبرز الدراسااااااات التي أيدت نتائجها هذه الفرضااااااية: دراسااااااة  منو ، فعالة

 . MENAفي دراسته لدول  & Ben Mbarek, 2011) (Rachdi دراسة

    لاقتصااااااااااااااادياتطور القطاع المالي يحفز النمو والتي تنص على أن - العرضقيادة فرضااااااااااااااية بينما رجح 

راسات لعل من الدواسعة من طرف  موعة -)علاقة سببية أحادية الاتجاه من التطور المالي إلى النمو الاقتصادي( 

 Rioja) (، Levine, 2001) (،Beck et al., 2000) (،Ghatak, 1997دراسااااااة )من أبرزها: 
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& Valev, 2004،)  ،شااكوري،  (،2005)حاجي((2006، (Omri et al., 2015) ،Ang , ) 

2007  ( ،(Guha & Mukherjee. 2008). 

 :دراسااااة  الأثر السيييالب للتطور المالي على النمو(Iheanacho, Eugene. 2016)  بين  الأثر السااااالب

 ,Baliamoune- Lutz (دراسااااااااااااة  للتطور المالي على النمو في المدى القصااااااااااااير على دول نامية )نيجيريا(.

في دراسته لحالة الجزائر )ونظرا لاستخدام مؤشرات مختلفة للتطور المالي فقد اختلف الأثر من الموجب إلى  (2008

   ،السالب حسب المؤشر(

ة للدراسااات أنها محققة والتي أثبت  بين  النتائج التجريبي، أو ما يعرف بالفرضييية المرحلية فرضييية العلاقة التبادلية

 (Ben، (Hassan M K et al., 2011)أكثر في الدول المتقدمة. هذه الفرضاااية كرساااتها كل من أعمال 

Mbarek, 2011 (Rachdi & ، .في دراساااااااااااته لدول  (،0208)زريقات، زياد وأخرونMENA  في

   ،في دراسته لحالة مصر والمغرب (Baliamoune- Lutz, 2008 (دراسة  ،دراسته لحالة الدول المتقدمة

  بين كل من التطور المالي والنمو الاقتصااادي والتي توصاال  إليها بعن الدراسااات  فرضييية عدم وجود علاقةوأخيرا

، تفسااااااااار هذه ( ,0202Law & Singh)(، Samargandi et al., 2015) دراساااااااااةعلى غرار 

بين التمويل والنمو. على المدى الطويل  Uهناك علاقة مقلوبة على شااااااكل حرف  باعتبار أن الدراسااااااات نتائجها

أن كن يمحبث . المساااتوى(أو ليسااا  هناك علاقة على هذا ) على المدى القصاااير ليسااا  ذات أ يةالعلاقة لذلك 

تم تأكيد كما  ،ساااااااالبا على النمو في البلدان المتوسااااااااطة الدخل)تجاوز عتبة التمويل المثلى( الإفراط في التمويل يؤثر 

ى وجود أثر عتبة أكدت النتائج عل إذ، المالي على النمو من خلال نموذج العتبة للتطوراكتشاااف التأثير غير الرتيب 

 .كمتغير عتبة في العلاقة بين تطور القطاع المالي والنمو الاقتصادي  المالي يتمثل في مستوى التطور

https://econpapers.repec.org/RAS/pla219.htm
https://econpapers.repec.org/RAS/pla219.htm
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    ك الطاااقااةاسااااااااااااااتهلامن خلال أثر التطور المااالي على  بالأثر البيئي للتطور الميياليأعمااال حااديثااة أخرى اهتماا 

 Tamaziane et)، (Islam et al., 2013) كل من  دراساااااااااااةوالتدهور البيئي، ومن أبرز هذه الأعمال 

al., 2010) ،(Shahbaz et al., 2018) إلى أن اسااااااتهلاك الطاقة  الدراساااااااتهذه  تشااااااير نتائج، حيث

دع  إلى ما ك يتأثر بالنمو الاقتصااااادي والتطور المالي على المدى القصااااير والطويل )علاقة سااااببية أحادية الاتجاه(،

أكدت و ، لإنتاجاساااااااتغلال الطاقة وتدنية تكاليف اتوفير وتطوير البنية التحتية الطاقوية مما يؤدي إلى كفاءة ضااااااارورة 

لتحرير المالي قد ا في حين أن ،أن الاساااتقرار المالي يشاااكل شااارطاً مطلوباً لتحساااين الجودة البيئيةأيضاااا هذه الأعمال 

دراسااااة رار ، فيما نجد دراسااااات أخرى على غيكون ضاااااراً بالجودة البيئية إذا لم يتم إرساااااءه في بيئة مؤسااااساااااتية قوية

(Omri et al., 2015)   فرضية الحياد بين انبعاثات ثاني أكسيد الكربون والتطور الماليأثبت. 

 أن ت وجد -والتي اسااااااتخدم  أساااااالوب التحليل الوصاااااافي- (2008دراسااااااة )مصاااااايطفى، ، فيما يتعلق بالجزائر
لمالي لا يزال ضاااااعيفا التطور امؤشااااارات التطور المالي تدل على وجود اتجاه إيجابي للتطوير المالي في الجزائر، لكن أداء 

لحالة الجزائر  (Baliamoune-Lutz, 2008 (دراسااة  ،من ناحية أخرى .اتويحتاج إلى المزيد من الإصاالاح
ساااااااااب من الموجب إلى الساااااااااالب حعلى النمو ونظرا لاساااااااااتخدام مؤشااااااااارات مختلفة للتطور المالي فقد اختلف الأثر 

 اليالتحرير الم إلى عدم وجود علاقة طويلة المدى بين فقد خلص (، 2009بن بوزيان وغربي، دراسة ) أما ،المؤشر
أثر موجب  لهما التحرير المالي الداخلي والخارجيأن (، 0202، دراسااااااة )بن علال بلقاساااااامبين  . بينما والادخار

ومعنوي بعد تعديلهما بمؤشااار التطور المالي، أي أن نجاح ساااياساااة التحرير المالي في الجزائر يتطلب تحقق شااارط تطور 
   .القطاع المالي

  فقد توصل  دراسةالنمو في تطور الأسواق المالية والمؤسسات المالية دورفيما يتعلق بتحليل ، (Nyasha & 
Odhiambo, 2016)  ثر موجب وذو دلالة إحصائية لتطور القطاع البنكي على النمو أوجود في أستراليا، إلى
قصير عدم وجود أثر لتطور السوق المالي على النمو الاقتصادي في المديين ال، في مقابل الاقتصادي في المدى القصير

 والطويل.

في حالة دولة نامية على غرار  (0207. محمد زكرياءو دراساااااااااااااااة )عماني، لمياء وبن عزو، وأيدت هذه النتيجة  -
 والتي توصاااال  إلى فعالية التطور المالي في تحفيز النمو الاقتصااااادي في المديين الطويل والقصااااير، مقابل عدم، المغرب

 تأثير تطور السوق المالي على النمو في المديين الطويل والقصير كذلك.
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 الفصل خلاصة

 على ومتريةالدراساااة الببليتم الاعتماد على أدوات  التطبيقيةإجراء دراساااة وافية ل دبيات  من أجل  
الاعتماد على كما تم أساسا،   (Scopus)البيانات سكوبوس قاعدة قواعد معلومات  دراسة علمية ضمن 777

وضاااااااااااااام  الأدوات ، (ASJP( والأرضااااااااااااااية الجزائرية للمجلات العلمية )Google Scholarمحرك البحث )
كذلك أهم و  والتعاون البحثي بين الدول، تحديد أهم الكلمات المفتاحية يخريطتي التركز البحث :المستخدمة كلا من

كثر الباحثين أإبراز اختبار قانون لوتكا لإنتاجية البحث، و إلى عناقيد البحث ضاااااامن موضااااااوع البحث، بالإضااااااافة 
 صااااااانيفاختيار وتت من أجل والدراساااااااات تأثيرا في البحث ضااااااامن موضاااااااوع البحث. ثم تم الاساااااااتعانة بهذه الأدوا
  دراسااااااة الحاليةتمركز الإلى  التوصاااااالواسااااااتعراض بعن من أهم الدراسااااااات السااااااابقة في الموضااااااوع، ليتم بعد مقارنتها 

 تحديد فجوة البحث، وإبراز ما سيميز هذه الدراسة عن الدراسات السابقة.ومحاولة 
 لخصها فيما من النتائج الهامة ن فيما يخص الدراسة الببليومترية، فقد أسفرت نتائجها عن  موعة

 يلي:
  في  ال الدراساااااااااااااااة، أن الدول ذات التركيز الأكبر من  التعاون البحثي بين الدولتؤكد خريطة

 حيث الدراسة في موضوع التطور المالي والنمو الاقتصادي هي نفسها الدول ذات التعاون البحثي الأكبر فيما بينها
ثي كما أن دول المغرب العربي تتسااااااااااااام بتعاون حا ... ، ماليزيا ،مريكية، إنجلتراغرار الصاااااااااااااين، الولايات المتحدة الأ

كن ليس لها نسااابيا مع إسااابانيا وغيرها من الدول، ل أقوىضاااعيف في الموضاااوع باساااتثناء تونس التي لها تعاون علمي 
 تعاون علمي مع دول المغرب العربي التي تعتبر بعدا جغرافيا واستراتيجيا لها.

  تاليكان  كال  من خلال الدراساااااااااااااة الببليومترية في  ال هذه الدراساااااااااااااة الكلمات المفتاحيةأهم  :
التطور المالي، التنمية الاقتصااااااادية، النظام المالي، الأسااااااواق المالية، القطاع المالي، نموذج الازدار النمو الاقتصااااااادي، 

 ... الانفتاح )أو التحرير( التجاري،، العالم المتقدم، البنوك، ARDLالذا  للتباطؤات الموزعة زمنيا 
  نقودينعفي  ال البحث قيد الدراسااااة ضاااامن  الموضيييوعات البحثية العناقيد أوأهم تم تصاااانيف 

 .   (التطور الماليالمالية ): أولا النمو الاقتصادي، وثانيا  ا
 قانون لى إفلمن إنتاجية البحث في موضااوع الدراسااة لا تخضااع  لوتكا للإنتاجية العلميةقانون  وفقا

مقارنة بنساابة  حضااعيفة بشااكل واضاانساابة إنتاجية الباحثين في  ال التطور المالي والنمو الاقتصااادي لوتكا، كما أن 
 في ميدان البحث.إنتاجية الباحثين 
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 يعتبر  في مجال الدراسييييييييييية أهم الباحثين المؤثرين فيما يخصLevine. R  من أكثر الباحثين الذين تم
 Shahbaz M( اساااتشاااهادا ثم 777بمجموع ) Bek T( اساااتشاااهادا، يليه 0802الاعتماد عليهم بمجموع )

رف لتي لها أكبر عدد استشهادات من طافي الموضوع الدراسات المرجعية ثم تم تحديد ( استشهادا، 848بمجموع )
 للشرح والتحليل.والتي يتم اختيار  موعة منها  الدراسات الأخرى

  بعد تحليل وشاارح  موعة من الدراسااات السااابقة سااواء واسااعة التأثير )ذات عدد الاسااتشااهادات
الكبير( أو الدراسااااااات المرجعية التي أسااااااساااااا  للبحث في الموضااااااوع، أو الدراسااااااات الأخرى التي تخص دول المغرب 

 تحليلها عن النتائج التالية: أسفرالعربي، فقد 
  ،)الدراسات السابقة التي تعحا حاالة دول المغرب العربي قليلة جدا، وأغلبمن حيث عينة الدراسة )حالتها 

التي تتناولها تدرسها ضمن فئة واسعة من الدول، لذلك تم اختيار أن تركز هذه الدراسة على حالة دول الدراسات 

 ر، تونس والمغرب.كل من الجزائ فر بها البيانات هيالمغرب العربي، ليتضح لاحقا أن دول المغرب العربي التي تتو 

  ،لة التي تعد هذه الدراسة ضمن الأطروحات العلمية القليمن حيث استعراض وتحليل الأدبيات التطبيقية

استخدم  أدوات التحليل الببليومتري خاصة ضمن التي تتناول العلاقة بين التطور المالي والنمو الاقتصادي في دول 

 ربي.المغرب الع

 من حيث قياس متغيرات النموذج ومعالجة البيانات 

  ،شهدت الأدبيات التطبيقية استخدام عدة مؤشرات لقياس فيما يخص مؤشرات قياس النمو الاقتصادي

صيب الفرد من الناتج المحلي الإجمال وهو أكثر المؤشرات استخداما وتم نمعدل نمو  \أمعدل النمو الاقتصادي: 

 معدل نمو الناتج \معدل النمو اللحظي السنوي الثاب ، جمؤشرات أخرى.  \اختياره ضمن هذه الدراسة. ب

 المحلي الإجمالي بالأسعار الثابتة.

 قياسه:خدام عدة مؤشرات لة است، عرف  الأدبيات التطبيقيفيما يخص مؤشرات قياس التطور المالي 

  ة القروض الممنوحة للقطاع الخاز كنسبالمستخدمة على نطاق واسع وأبرزها: مؤشرات بسيطة أو جزئية

 ... ،الناتج المحلي الإجماليإلى  3Mنسبة عرض النقد بالمفهوم الواسع ، GDP الإجماليمن الناتج المحلي 
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  لكل  را لاستيعابهانظأنها أكثر تمثيلا للتطور المالي  هابررت الدراسات التي استخدمتومؤشرات أخرى مركبة

 التطور الماليمؤشر ، IMFالدولي صندوق النقد ؤشر المركب للتطور المالي الخاز ب: المه، وأهم هذه المؤشراتأبعاد

-Itoر درجة انفتاح حساب رأس المال ل مؤش ،(PCA )تحليل المركبات الأساسية المركب بطريقة التحليل العاملي

Chinn (KAOPEN) . 

ليل سيتم بناء مؤشر مركب للتطور المالي وفق طريقة تح وللتعامل مع مشكلة قياس التطور الماليولهذا الغرض 

 ندوق النقد الدوليلص)لتطور المالي ل المركبة اتؤشر المبين  ستقوم هذه الدراسة بالمفاضلةو ، PCAالمركبات الأساسية 

IMF   طريقة تحليل المركبات الأساسية التحليل العامليوالمؤشر المركب بطريقة PCA  ومؤشرKAOPEN ،)

 ما لم تقم به الدراسات السابقة، على الأقل على حد علم الطالب. وهو

 استخدم   فقد ،ضابطة للعلاقة بين التطور المالي والنمو الاقتصاديالخرى الأتغيرات فيما يخص الم

 :من أ ها، الأدبيات النظرية والتطبيقية تأثيرها على النمو الاقتصادي أثبت مختلف الدراسات عدة متغيرات ضابطة 

 مي،الإنفاق الحكو حجم السكان،  مستوى الأسعار، التضخم،معدل  ،الانفتاح التجاري تراكم رأس المال المادي،

....  

 ل ليتحمنهجية طرق أغلب الأدبيات السابقة استخدم   فقد ،من حيث الطرق القياسية المستخدمة

 .قيطار التطبيضمن الإ تنتهجها الدراسة الحاليةسنهجية التي وهي الم ،الساسل الزمنية لبانات البانل

 ابي على النمو على أن التطور المالي له تأثير إيج التطبيقية هناك إجماع واسع في الأدبيات، من حيث النتائج

الدول  غير موجود في حالةأو  أضعف، وهذا الأثر يكون أقوى في الدول المتقدمة، بينما يكون الأثر الاقتصادي

رية لنظاكما تنوع  نتائج العلاقة بين التطور المالي والنمو الاقتصادي في الأدبيات التطبيقية وفق الفرضيات النامية،  

فرضية عدم وجود  ،فرضية العلاقة التبادلية، العرضفرضية قيادة ، فرضية اتباع الطلبالتي تضبط هذه العلاقة: 

  .العلاقة
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 تمهيد

العربي محل  أثر التطور المالي على النمو الاقتصادي في دول المغرب اختبارالدراسة في جانبها التطبيقي  تتناول هذه

 (، حيث سيتم في البداية التعرف على القطاع2122-0991الدراسة )الجزائر، تونس والمغرب( خلال الفترة ما بين )

المالي في كل بلد من البلدان المعنية بالدراسة، من حيث طبيعة السوق المالي، ومؤشرات أدائه خلال آخر سنة، وفي نفس 

السياق سيتم التعرف على القطاع البنكي من حيث هيكله في كل دولة والقوانين المنظمة للقطاع في كل دولة من الدول 

 .المعنية بالدراسة

مؤشيير مرك   المفقودة، تقدير معالجة البيانات الدراسيية، تطور بيانات تحليل كلا منكذلك  ل  سيييتناول هذا الفصيي      

اءات الوصفية الأولية لهذه البيانات ممثلة بكل من الإحص الاختباراتللتطور المالي والمفاضلة بينه وبين مؤشرات أخرى، 

ائية النماذج القياسييييية والاختبارات الإحصييييية سيييية من خلال توضييييي  منهجمنهجية الدرا تليها الاسييييتقرارية. اختباراتو 

صيييييييي  نماذج حسييييييين خ اختبارات، لبيانات البانل نموذج الدراسييييييية متمثلا في طرق تحليل السيييييييلاسيييييييل الزمنية، الملائمة

حصيييييائية لنتائج الإا تقدير. وأخاا سييييييتم ؤشيييييرات ال  تقيس متغاات نموذج الدراسيييييةالمالدراسييييية ومعايا المفاضيييييلة بين 

 .فرضيات الدراسة اختباروتفساها قصد  الدراسة ذجلنمو 
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 الدراسة )الجزائر، تونس المغرب(محل تحليل الأسواق المالية في دول المغرب العربي  .1

 الأسواقناول هذا الجزء سيتم ت وفي، وبورصة الدار البيضاء تونسبورصة ، الجزائرتشمل عينة الدراسة كل من بورصة 

من حيث  2122خلال سنة لدراسة من خلال لمحة عامة عن كل سوق بالإضافة الي أداء كل سوق محل ا المالية للدول

 .المؤشر العام للسوق وسعر إغلاقعدد الشركات المدرجة، القيمة السوقية، حجم التداول 

 الجزائر. بورصة 1.1

 عن بوورصة الجزائر لمحة عامة 1.1.1

هي سييييييوق ل وراق  دينار جزائري، 400211111.11 شييييييركة ذات أسييييييهم رأ  مال قدره بورصيييييية الجزائر
في الجزائر  مقرها، 0992ماي  22المؤرخ في  01-92بموج  المرسوم التشريعي رقم  0991المالية تأسست في سنة 

إطارا منظما ومبضييوطا في خدمة الوسييطاء في عمليات الىورصييكة لتمكينهم أداء مهامهم  بورصيية الجزائروتمثل العاصييمة، 
هذه البورصيييييييية مسييييييييؤولة عن إدارة وتعزيز السييييييييوق الجزائرية وسييييييييندا ا الضييييييييمانية. نين والأنظمة المعمول بها.  وفقا للقوا

 دف شيييركة بورصييية عمان إة ممارسييية  يس أعمال أسيييواق  .(0. 2وتشيييتغل وفله الهيكل التنظيمي الموضييي  في الشيييكل رقم )
لعرض يرها داخل المملكة وخارجها، وتوفا المناخ المناس  لضمان تفاعل قوى ادار ا وتطو إوراق المالية والسلس والمشتقات وتشغيلها و الأ

عرفة لموالطل  على الأوراق المالية المتداولة وفله أسس التداول السليم والواض  والعادل، ونشر ثقافة الاستثمار في الأسواق المالية وتنمية ا
 . المتعلقة بالأسواق المالية والخدمات ال  تقدمها الشركة

  .1997: تاريخ التأسيس
 .الجزائر العاصمة :المقر الرئيسي

 .مليون يورو 022: القيمة السوقية
 الجزائر شركة تسيير بورصة القيم \أولا

شيييييييييارع العقيد عماو . الجزائر  21في  SGBV يقس مقر شيييييييييركة تسييييييييييا بورصييييييييية القيم، المعروفة اختصيييييييييارا  
دينار جزائري، وقد تأسييسييت بموج  المرسييوم  40021111111العاصييمة، وهي شييركة ذات أسييهم برأ  مال قدره 

  ، وتمثل الشييركة إطارا  منظما  0991ماي  20وتحقله إنجازها في  ،0992 ماي 22 المؤرخ في 01-92عي رقم التشييري
ومضييييييييييبوطا  في خدمة الوسييييييييييطاء في عمليات البورصيييييييييية بصييييييييييفتهم الاحترافيين لتمكينهم من أداء مهامهم وفقا  للقوانين 

 املات علىجهزة التنفيذية والتقنية اللازمة للمعوقد شيييرعت الشيييركة منذ نشيييص ا، في تنصيييي  الأ .بها المعمولوالأنظمة 
 (.2122)موقس بورصة الجزائر، جانفي  القيم المنقولة المقبولة في البورصة

https://www.google.com/search?sca_esv=1bb3d75ff6cac5b0&rlz=1C1SQJL_frDZ1086DZ1087&sxsrf=ACQVn0-dpBPplmRU1_hvhesx0bssLEr8SA:1707566064011&q=%D8%A8%D9%88%D8%B1%D8%B5%D8%A9+%D8%A7%D9%84%D8%AC%D8%B2%D8%A7%D8%A6%D8%B1+%D8%AA%D8%A7%D8%B1%D9%8A%D8%AE+%D8%A7%D9%84%D8%AA%D8%A3%D8%B3%D9%8A%D8%B3&sa=X&ved=2ahUKEwjR1rOl26CEAxWvhf0HHRVfDQ4Q6BMoAHoECB8QAg&cshid=1707566145733322
https://www.google.com/search?sca_esv=1bb3d75ff6cac5b0&rlz=1C1SQJL_frDZ1086DZ1087&sxsrf=ACQVn0-dpBPplmRU1_hvhesx0bssLEr8SA:1707566064011&q=%D8%A8%D9%88%D8%B1%D8%B5%D8%A9+%D8%A7%D9%84%D8%AC%D8%B2%D8%A7%D8%A6%D8%B1+%D8%A7%D9%84%D9%85%D9%82%D8%B1+%D8%A7%D9%84%D8%B1%D8%A6%D9%8A%D8%B3%D9%8A&sa=X&ved=2ahUKEwjR1rOl26CEAxWvhf0HHRVfDQ4Q6BMoAHoECB0QAg&cshid=1707566145733322
https://www.google.com/search?sca_esv=1bb3d75ff6cac5b0&rlz=1C1SQJL_frDZ1086DZ1087&sxsrf=ACQVn0-dpBPplmRU1_hvhesx0bssLEr8SA:1707566064011&q=%D8%A7%D9%84%D8%AC%D8%B2%D8%A7%D8%A6%D8%B1+%D8%A7%D9%84%D8%B9%D8%A7%D8%B5%D9%85%D8%A9&stick=H4sIAAAAAAAAAONgVmLXz9U3KCopW8Qqe2P5zZYba25surH8xrIbGxXA3J1AztabrTdWAgDCkFqWKwAAAA&sa=X&ved=2ahUKEwjR1rOl26CEAxWvhf0HHRVfDQ4QmxMoAXoECB0QAw&cshid=1707566145733322
https://www.google.com/search?sca_esv=1bb3d75ff6cac5b0&rlz=1C1SQJL_frDZ1086DZ1087&sxsrf=ACQVn0-dpBPplmRU1_hvhesx0bssLEr8SA:1707566064011&q=%D8%A7%D9%84%D8%AC%D8%B2%D8%A7%D8%A6%D8%B1+%D8%A7%D9%84%D8%B9%D8%A7%D8%B5%D9%85%D8%A9&stick=H4sIAAAAAAAAAONgVmLXz9U3KCopW8Qqe2P5zZYba25surH8xrIbGxXA3J1AztabrTdWAgDCkFqWKwAAAA&sa=X&ved=2ahUKEwjR1rOl26CEAxWvhf0HHRVfDQ4QmxMoAXoECB0QAw&cshid=1707566145733322
https://www.google.com/search?sca_esv=1bb3d75ff6cac5b0&rlz=1C1SQJL_frDZ1086DZ1087&sxsrf=ACQVn0-dpBPplmRU1_hvhesx0bssLEr8SA:1707566064011&q=%D8%A8%D9%88%D8%B1%D8%B5%D8%A9+%D8%A7%D9%84%D8%AC%D8%B2%D8%A7%D8%A6%D8%B1+%D8%A7%D9%84%D9%82%D9%8A%D9%85%D8%A9+%D8%A7%D9%84%D8%B3%D9%88%D9%82%D9%8A%D8%A9&sa=X&ved=2ahUKEwjR1rOl26CEAxWvhf0HHRVfDQ4Q6BMoAHoECB4QAg&cshid=1707566145733322
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 الجزائر المؤسسون لشركة تسيير بورصة القيم المنقولة \ثانيا
بنك التنمية  :طنيةو البنوك ال الجزائرية من بين  لشييييركة تسيييييا بورصيييية القيم المنقولةينالمؤسييييسييييتندرج ضييييمن قائمة 

  القرض الشيييييعا الجزائري ،BADR بنك الفلاحة والتنمية الريفية ،BEA البنك الخارجي الجزائري ،BDL المحلية
CPA، البنك الوطني الجزائري BNA،  الصيندوق الوطني للتوفا والاحتيا CNEP Banque.  بالإضيافة إة

 .UB  البنك الخاص يونيون بنك
لإعادة ، الشييييييركة المركزية CAAR الشييييييركة الجزائرية للتصمين وإعادة التصمين : الوطنيةشييييييركات التصمينومن بين 

الصيييييييييييييندوق الوطني ،  CAATالشيييييييييييييركة الجزائرية للتصمينات ،SAA الشيييييييييييييركة الجزائرية للتصمين ، CCRالتصمين
 (.2122)موقس بورصة الجزائر، جانفي  CNMA للتعاضدية الفلاحية

 الجزائريير بورصة القيم المنقولة المساهمون في شركة تس \ثالثا
ر، جانفي )موقس بورصة الجزائكلا من  الجزائر في شركة تسيا بورصة القيم المنقولة ينالمساهمتضم قائمة 

2122): 
 بنك التنمية المحلية (BDL)؛ 
 البنك الخارجي الجزائري (BEA)؛ 
 بنك الفلاحة والتنمية الريفية (BADR)، 
 الجزائرياالفرض الشع  (CPA)؛ 
 البنك الوطني الجزائري (BNA)؛  
  الصندوق الوطني للتوفا والاحتيا (CNEP)؛  
 BNP PARISBAS E Djazair؛ 
 Société Générale Algérie؛ 
 Tell Markets؛ 
 الىكة الجزائر  بنكAl Baraka Banque Algerie؛ 
  الجزائر  لسلامابنكAl Salam Bank Algeria، 

 ئرمجلس إدارة بورصة الجزا \رابعا
يتشييييكل إلس إدارة شييييركة تسيييييا بورصيييية القيم المنقولة من البنوك السييييتة ال  تمثل المسيييياهمين في الشييييركة، حيث 

في )موقس بورصة الجزائر، جان يتكون إلس الإدارة من سبعة أعضاء )رئيس إلس الإدارة، خمسة أعضاء، ومدير عام(
2122). 
 الجزائر شركة تسيير بورصة القيم المنقولةمهام  \خامسا
 :(2122)موقس بورصة الجزائر، جانفي  شركة تسيا بورصة القيم المنقولة بالأنشطة التالية تتكفل
 التنظيم الفعلي لعملية الإدراج في بورصة القيم المنقولة، 
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 التنظيم المادي لحص  التداول في البورصة وإدارة نظام التداول والتسعا، 
  ة وإصدار النشرة الرسمية للتسعاةصفي البور نشر المعلومات المتعلقة بالمعاملات. 
 الشركة تحت إشراف لجنة تنظيم عمليات البورصة ومراقبتها مهام ويتم تنفيذ (COSOB). 

 (: الهيكل التنظيمي لبورصة الجزائر1. 3الشكل رقم )
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 (  2122)موقس بورصة الجزائر، تاريخ الاطلاع: جانفي : المصدر

 1213أشهر سنة عبر  الجزائرأداء بورصة  1.1.1
 ، ويظهر2122أداء بورصة الجزائر نأحذ أهم مؤشرات الأداء خلال أشهر سنة  حولمن أجل أخذ صورة واضحة       

 لجزائرا( تطور عدد الشركات المدرجة، القيمة السوقية، حجم التداول وأسعار إغلاق المؤشر العام لبورصة 2.0الجدول )
 .أشهر السنةعى 

 
 

 

 

 مجلس الإدارة

 خلية الاتصال والإعلام

 خلية الإعلام

 

 السكرتارية المديرية العامة

 

 هي ة مكلفة بالإدارة والمالية

 المالية والمحاسبة

 الموارد البشرية والوسائل العامة

هي ة مكلفة بعمليات 
 تطوير السوق

 المالية والمحاسبة

 الموارد البشرية والوسائل العامة

 عمليات السوق

وير السوقتط  
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 1213أشهر سنة عبر  الجزائرأداء بورصة ( 3.1جدول رقم )

 )*( مليون دينار جزائري 

 المصدر: من إعداد الطالب بالاعتماد على النشرات الفصلية لصندوق النقد العربي

لغت وأكتوبر، بينما ب سييييجلت أسييييعار الإغلاق للمؤشيييير العام لبورصيييية الجزائر أعلى قيمها شييييهر ماي،   جوان
مس نهاية السيييييييينة وبداية السيييييييينة،   بعد ذلك ترتفس أسييييييييعار الإغلاق  أي أدنى قيمها أشييييييييهر جانفي، ديسييييييييمى وفيفري

وتسييييتمر فوق هذا  2122نقطة بداية من شييييهر مار   2011للمؤشيييير العام لبورصيييية الجزائر تدرايا لتتجاوز حاجز 
لفترة تبلغ أسييييييييعار الإغلاق ذرو ا أو أعلى قيمها خلال شييييييييهري ماي الحاجز إة غاية شييييييييهر أكتوبر )وضييييييييمن هذه ا

 وجوان(.   بعد شهر أكتوبر تبدأ أسعار الإغلاق بالانخفاض خلال شهري نوفمى وديسمى.
سيييلوكا مماثلا لسيييلوك أسيييعار الإغلاق مس تباين أقل في  2122فيما يتعلله بالقيمة السيييوقية، فقد شيييهدت سييينة 

، وشيييييييييهدت القيمة السيييييييييوقية أعلى 0ا نسيييييييييا )أو معدل نمو( بالقيمة المطلقة بلغ أقل من القيم حيث أن أكى تغ
قيمها أشييييييهر ماي، جوان وجويلية، بينما تصييييييل إة أدنى قيمها أشييييييهر ديسييييييمى، نوفمى وجانفي )أي مس نهاية وبداية 

 السنة(.
، ليبدأ في الارتفاع 2122سنة على صعيد حجم التداول، فقد شهد تراجعا  ملحوظا طيلة الأشهر العشرة من 

مليون دج،   ثاني أعلى قيمه شهر  009مليون دج، وليبلغ أعلى لها قيمة شهر نوفمى بقيمة  29شهر أكتوبر بقيمة 

 الأشهر
 سعر إغلاق المؤشر العام )*( حجم التداول )*( القيمة السوقية عدد الشركات المدرجة

 التغير)%( القيمة التغير)%( القيمة التغير)%( القيمة التغير)%( القيمة
 NLC NLCD MC MCD TV TVD PI PID الرمز
 - 3434,4 - 7,152 - 74527 - 6 جانفي

 1,89 3499,3 106,28 14,753 1,94 75970 0 6 فيفري

 4,21 3646,5 42,79 21,066 4,15 79123 0 6 مارس

 0,19- 3639,7 51,48- 10,222 0,21- 78958 0 6 أفريل

 1,12 3680,3 9,25- 9,276 1,02 79763 0 6 ماي

 0,63- 3657,2 187,60 26,678 0,64- 79253 0 6 جوان

 0,87- 3625,2 60,93- 10,4233 0,02- 79238,8 0 6 جويلية

 0,00 3625,2 69,07- 3,2239 4,73- 75493,8 0 6 أوت

 0,51 3643,8 428,79 17,0476 0,51 75881,1 0 6 سبتمبر

 0,33 3656 129,26 39,0828 0,34 76141,9 0 6 أكتوبر

 3,89- 3513,8 385,42 189,7157 4,00- 73095,6 0 6 نوفمبر

 1,72- 3453,2 15,52- 160,2694 1,75- 71819,5 0 6 ديسمبر
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إة  2122مليون دج. وقد تعزى الزيادة الكباة وغا المعتادة في حجم التداول نهاية سيييييييييييييينة  001ديسييييييييييييييمى بقيمة 
يتعلله و  البورصييييييية ومراقبتها على ن  تنظيمي لإنشييييييياء آليات جديدة في بورصييييييية الجزائر، مصيييييييادقة لجنة تنظيم عمليات

المتعلله بالنظام العام لبورصييييييييييييييية القيم المنقولة. ويهدف هذا الن  الجديد إة إعادة بعث  14-22الأمر بالنظام رقم 
-79ام رقم نظ) شيييييرو  الإدراجبورصييييية الجزائر بتسيييييهيل عملية رفس الأموال في السيييييوق المالي، وتبسيييييي  الإجراءات و 

 .و المتعلله بهي ات التوظيف الجماعي في القيم المنقولة( 0991نوفمى سنة  20المؤرخ في  20
 1213سنة  أشهرعبر  الجزائررصة أداء بو  :(3.1رقم )شكل ال  
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https://www.cosob.org/wp-content/uploads/2022/06/%D9%86%D8%B8%D8%A7%D9%85-%D8%B1%D9%82%D9%85-97-04.pdf
https://www.cosob.org/wp-content/uploads/2022/06/%D9%86%D8%B8%D8%A7%D9%85-%D8%B1%D9%82%D9%85-97-04.pdf
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   تونسبورصة  1.1
   تونسبورصة  عن لمحة عامة 1. 1. 1

ن قبل م سوق يلتقي فيه المستثمرون لشراء وبيس سندات رأ  المال أو سندات الدّين المصدرةتونس ورصة ب
للمؤسسات بالحصول   الشركات والدّولة والجماعات المحلية. وبالتالي تضمن البورصة سيولة السندات للمستثمرين وتسم

الأساسية الرّوافد  همأ تمثل البورصة إحدى وبالتاليالاكتتاب العام.  لتنمية أنشطتها عى اللجوء إة على التمويل اللازم
 .(2122فيفري  كتروني لبورصة تونس،)الموقس الإل لتمويل الاقتصاد

 

  بورصة تونس هـامم \أولا
 :(2122يفري ف )الموقس الإلكتروني لبورصة تونس، دارة السوق التونسية ل وراق المالية عن طريلهتقوم بورصة تونس بإ

 ،إدراج سندات جديدة بتسعاة البورصة 
 ة والأمان والشفافيّة،تنظيم المبادلات وتسعا السندات في أحسن الظروف من المساوا 
 ،نشر معلومات السّيوق 
 .تطوير البيورصة والترويج لها 

 تونسأسـواق بـورصة  \ثانيا
 ،خص  تسعاة البورصة لتداول السّندات ال  تستجي  لشرو  الإدراج المنصوص عليها بالترتي  العام للبورصة

 :(2122فيفري  ونسي،)الموقس الإلكتروني للبنك المركزي الت ةوتشمل الأسواق التالي
 مخصصة للشركات ذات الحجم الكبا ؛الرئيسية السوق. 
 مفتوحة للشركات الصغرى والمتوسطة ذات الأفاق الواعدة. ؛السوق البديلة 
 مخصّصة لتداول سندات الدّين. ؛السّوق الرقاعيّة 
  الصناديله المشتركة للديون. حص  ؛لتداولاسيوق 
 ول أسهم الشركات ال  تلجص إة الاكتتاب العام وغا المدرجة بالبورصة.خص  لتداوال   ؛السّوق الموازية 
   لبورصة.خضس وجوبا لعملية تسجيل باو ال  لا تلجص إة الاكتتاب العام، و  ؛الاسمتبادل أسهم الشركات خفية 

 (: تنظيم الأسواق المالية بتونس3.3شكل رقم )ال
 
 
 

                                                                                                                                                                 

   (2122فيفري  الموقس الإلكتروني للبنك المركزي التونسي،): المصدر
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 1213أشهر سنة عبر  تونسأداء بورصة  1.1.1
 ، ويظهر2122أداء بورصة تونس نأحذ أهم مؤشرات الأداء خلال أشهر سنة  لحو من أجل أخذ صورة واضحة       

 ونست( تطور عدد الشركات المدرجة، القيمة السوقية، حجم التداول وأسعار إغلاق المؤشر العام لبورصة 2.2الجدول )
 .أشهر السنةعى 

سيييتويا ا )أشيييهر جانفي، تونس أدنى مورصييية أسيييعار الإغلاق للمؤشييير العام لب شيييهدت 2122مس بداية سييينة 
فيفري ومار ( حيث بلغت أدنى قيمها في شيييييييهر فيفري،   عرفت ارتفاعا مسيييييييتمرا إة أن بلغت أعلى قيمها أشيييييييهر 
جوان، جويلية )الذروة(، وأوت.   بعد ذلك تنخفض أسيييييعار الإغلاق للمؤشييييير العام لبورصييييية تونس شيييييهري سيييييبتمى 

 )نوفمى وديسمى(.  2122وأكتوبر،   ترتفس نسبيا مس نهاية سنة 
 1213أشهر سنة عبر  تونسأداء بورصة ( 3.1دول رقم )الج

 الأشهر
 سعر إغلاق المؤشر العام )*( حجم التداول )*( القيمة السوقية عدد الشركات المدرجة

 التغير)%( القيمة التغير)%( القيمة التغير)%( القيمة التغير)%( القيمة
 NLC NLCD MC MCD TV TVD PI PID الرمز

 - 8277,3 - 172,6 - 24266,6 - 78 جانفي

 2,81- 8044,8 31,52- 118,2 2,55- 23648,8 0 78 فيفري

 1,04 8128,7 49,83 177,1 1,60 24027,2 0 78 مارس

 1,85 8278,7 16,49 206,3 0,06 24041 0 78 أفريل

 5,46 8730,7 26,37 260,7 2,92 24743,8 0 78 ماي

 2,61 8958,5 46,22- 140,2 2,38 25332,8 0 78 جوان

 0,77 9027,1 31,74- 95,7 0,32- 25251,9 0 78 جويلية

 0,97- 8939,3 75,86 168,3 0,78- 25053,7 0 78 أوت

 5,38- 8458,4 52,35- 80,2 5,37- 23709,5 0 78 سبتمبر

 0,75- 8395,3 6,36- 75,1 1,18- 23430,4 0 78 أكتوبر

 2,16 8576,8 2,93- 72,9 1,97 23892 0 78 نوفمبر

 2,03 8750,6 143,35 177,4 2,39 24462 0 78 ديسمبر

 )*( مليون دينار تونسي  
 المصدر: من إعداد الطالب بالاعتماد على النشرات الفصلية لصندوق النقد العربي

مس تباين أقل بكثا سلوكا مماثلا لسلوك أسعار الإغلاق  2122سنة فيما يتعلله بالقيمة السوقية، فقد شهدت 
أعلى قيمها أشهر  لقيمة السوقية، وشهدت ا0في القيم حيث أن أكى تغا نسا )أو معدل نمو( بالقيمة المطلقة بلغ 

 جوان)الذروة(، جويلية، وأوت بينما تصل إة أدنى قيمها أشهر أكتوبر، سبتمى وكذلك شهر فيفري.
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حيث ، 2122ذبا( ملحوظا في قيمه طيلة أشيييييييهر سييييييينة تطايرا )تذبشيييييييهد ، فقد داولالت أما بخصيييييييوص حجم
  تتواصل  ،(فريلإة جان  شهر أ)يبدأ في الارتفاع إة غاية شهر ماي حيث بلغ أعلى قيمه انخفض شهر فيفري،   

 تغااته انخفاضا وارتفاعا إة أن يبلغ أدنى قيمه أشهر سبتمى، أكتوبر ونوفمى حيث بلغ حجم التداول أدنى قيمه.
 

 1213أشهرسنة عبر  تونسأداء بورصة  :(3.0رقم )شكل لا

  

   

 
 

 .المصدر: من إعداد الطالب بالاعتماد على النشرات الفصلية لصندوق النقد العربي
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   الدار البيضاء )المغرب(بورصة  3.1
 

 الدار البيضاءبورصة لمحة عامة عن  1. 3. 1
تحت اسيييييم  0929المنقولة المسيييييومة محل تداول، أحدثت في سييييينة بورصييييية القيم سيييييوق منظمة تكون فيها القيم 

  سيييينةيىفمكت  مقاصيييية القيم المنقولة، عرف نظامها الأسيييياسييييي وتنظيمها عدة إصييييلاحات مهيكلة. وفي هذا الصييييدد 
شيييييييركة مسييييييياة لها الامتياز في إدارة بورصييييييية القيم عملا بدفتر التحملات يوافله عليه الوزير المكلف  تم إحداث 0990

فإعادة هيكلة النظام الأسيياسييي للبورصيية الأخاة تندرج ضييمن الخطوة الشيياملة الرامية إة تحديث السييوق المالي  ،لماليةبا
، وال  تحدد من بين أهدافها توفا سييييييييوق البورصيييييييية على هيكلة تنظيمية وعلى وسييييييييائل 0992ال  بدأت في سيييييييينة و 

لبورصيية ال  ة بالشييركة المسيياة لبورصيية القيم حصييريا من شييركات احديثة لتعزيز دورها في تمويل الاقتصيياد. تتصلف المسيياهم
 .(2122فيفري  ،للهي ة المغربية لسوق رأ  المالالموقس الإلكتروني ) تملك حص  متساوية في رأ  المال بكامله

 
 الدار البيضاءبورصة ل صلاحيات الشركة المسيرة \أولا

 :(2122فيفري  ،للهي ة المغربية لسوق رأ  المالالموقس الإلكتروني ) اصلاحيات الشركة المساة متعددة نذكر منها أساس
 تقوم الشركة المساة بتصطا أول عملية تسعا السندات للتداول في البورصة حيث  إدراج السندات بالبورصة

 وتقوم بتدباها. 
 ل  توضس تحت سواق اشركة المساة مسؤولة عن التدبا التقني والعملياتي ل فال، تدبا أسواق التسعا

 .مسؤوليا ا
 المسجلة بالسوق المركزية.  ضمان حسن إتمام العمليات 
 إعداد إموعة من المؤشرات والمعطيات المتعلقة بالسوق وينشرها لدى الفاعلين عن طريله  إخبار السوق

 .ولدى الجمهور
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 الدار البيضاءبورصة الهيكل التنظيمي ل \ثانيا
 التنظيمي للبورصة في الشكل الموالي:يتم استعراض الهيكل 

 (: الهيكل التنظيمي لبورصة الدار البيضاء5. 3الشكل رقم )

 
 .(2122فيفري  ،للهي ة المغربية لسوق رأ  المالالموقس الإلكتروني ): المصدر

  
 1213أشهر سنة عبر  الدار البيضاءأداء بورصة  1. 3. 1

، 2122بورصة الدار البيضاء نأحذ أهم مؤشرات الأداء خلال أشهر سنة  أداء حولمن أجل أخذ صورة واضحة       
( تطور عدد الشركات المدرجة، القيمة السوقية، حجم التداول وأسعار إغلاق المؤشر العام لبورصة 2.2الجدول ) ويظهر

 .أشهر السنةعى  الدار البيضاء
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 1213سنة  أشهرعبر  الدار البيضاءأداء بورصة  :(3.3دول رقم )الج

 الأشهر
 سعر إغلاق المؤشر العام )*( حجم التداول )*( القيمة السوقية عدد الشركات المدرجة

 التغير)%( القيمة التغير)%( القيمة التغير)%( القيمة التغير)%( القيمة
 NLC NLCD MC MCD TV TVD PI PID الرمز

 - 10275,5 - 1589 - 538607 - 75 جانفي

 6,15 10907,5 28,70 2045 5,90 570360 0 75 فيفري

 4,73- 10391,4 21,66- 1602 4,95- 542100 0 75 مارس

 1,29 10525,2 306,93 6519 0,75 546156 0 75 أفريل

 4,98 11049,1 13,13- 5663 4,74 572026 0 75 ماي

 4,80 11579,8 5,67 5984 4,62 598449 0 75 جوان

 4,35 12083,3 61,89- 2280,8 4,52 625476 0 75 جويلية

 1,07- 11954,3 40,84 3212,3 1,08- 618734,2 0 75 أوت

 0,74- 11865,3 4,61 3360,4 1,48- 609592,4 0 75 سبتمبر

 1,32 12021,6 12,91 3794,1 1,11 616388,7 0 75 أكتوبر

 2,00- 11781,6 168,20 10175,6 2,00- 604090,2 0 75 نوفمبر

 2,64 12092,9 76,42 17951,5 3,64 626078,3 0 75 ديسمبر

 رهم مغربي)*( مليون د 

 المصدر: من إعداد الطالب بالاعتماد على النشرات الفصلية لصندوق النقد العربي

نة ملحوظا طيلة أشهر النصف الأول من س انخفاضا الدار البيضاءورصة أسعار الإغلاق للمؤشر العام لب تسجل
الإغلاق خلال السنة سجلت خلال هذه الفترة على الترتي  )جانفي، مار ،  لنجد أن أدنى قيم أسعار، 2122

أفريل(، مس بداية هذه الأسعار في الارتفاع انطلاقا من شهر مار  وإة غاية شهر جويلية وهنا استرقت أسعار الإغلاق 
 تي .عند مستويات مرتفعة حيث سجلت أعلى مستويا ا في أشهر ديسمى، جويلية وأكتوبر على التر 

سيييلوكا يتسيييم عموما بالاسيييتقرار مس تباين أقل في القيم  2122سييينة فيما يتعلله بالقيمة السيييوقية، فقد شيييهدت 
أدنى قيمها  لقيمة السيييييييييوقية، وشيييييييييهدت ا0حيث أن أكى تغا نسيييييييييا )أو معدل نمو( بالقيمة المطلقة بلغ أقل من 

الدار  بينما نجد أن أعلى قيم القيمة السييييوقية لبورصيييية أشييييهر جانفي، مار  وأفريل على الترتي  )أي مس بداية السيييينة(
 جويليةوأوت على الترتي .، ديسمىالبيضاء سجلت أشهر 

حيث سجل حجم  2122 من سنة الثلاثة الأوةملحوظا طيلة الأشهر  انخفاضاالتداول، فقد شهد  حجمعلى صعيد 
ر الثلاثة التالية )أفريل، نسبيا في الأشهأ في الارتفاع ليبدالتداول أدنى قيمه أشهر جانفي، مار  وفيفري على الترتي ، 
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ليبلغ و   شهدت قيم حجم التدوال انخفاضا نسبيا لثلاثة أشهر موالية، وتسجل بعدا قيمه ارتفاعا هاما  ،ماي وجوان(
 ،)أي مس نهاية السنة(  على الترتينوفمى ديسمى و  يشهر  مهأعلى لها قي

 1213أشهر سنة عبر  الدار البيضاءأداء بورصة  :(6 .3رقم ) شكلال

  

  
 المصدر: من إعداد الطالب بالاعتماد على النشرات الفصلية لصندوق النقد العربي

 
  مقارنة بين أداء الأسواق المالية الثلاثة 

إة  دوبمقارنة الأسواق المالية الثلاثة يتض  جليا أن بورصة الجزائر لا زالت في مراحلها الأوة ولم ترتله بع
مستوى التطور المنتظر منها للاضطلاع بدورها في تحفيز النمو الاقتصادي من خلال في حشد المدخرات وتوفا 
بدائل تمولية للمستثمرين، وبالتالي فبورصة الجزائر أقل تطورا من نظرتيها بورصة تونس وبورصة الدار البيضاء. هذا 

، ويخلله ضغطا كباا -بسب  تعطيل أحد جناحي القطاع المالي فيها-الأمر يقل  من مستوى التطور المالي في الجزائر
 على القطاع البنكي الذي يعد الملاذ التمويلي الفعلي الوحدي أمام المدخرين والمستثمرين.
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 القطاع البنكي في دول المغرب العربي محل الدراسة )الجزائر، تونس المغرب( .1
التطرق للقطاع م سيتوبورصة الدار البيضاء،  تونس، بورصة زائرالجبورصة  كما تم سابقا التعرف على كل من

 .دولة من دول الدراسةمحل الدراسة من خلال لمحة عامة عن كل  البنكي للدول

 القطاع البنكي في الجزائر 1.1
 (1986)بدأ الاقتناع بفشييييل التجربة الاشييييتراكية في الاقتصيييياد الجزائري مس ظهور أزمة انهيار أسييييعار البترول سيييينة 

ولجوء الحكومة إة الاستدانة من الخارج ما رفس المديونية الخارجية إة مستويات مرتفعة. ومن هنا بدأ التفكا في انتهاج 
في  ، وفي المقابل تم انتهاج سيييييياسييييية التحرير المالي وال   لتسيييييياسيييييات الاقتصييييياد الحر أو ما يعرف باقتصييييياد السيييييوق

المؤرخ  01-91،   تلاه القانون رقم 0900أوت  19 المؤرخ فيالبنك والقرض والمتعلله بنظام  02-00 رقم قانونال
ة ، تم إدخال إصيييييييييييييلاو جذري على الوظيفينالقانون ينبمقتضيييييييييييييى هذو  .لنقدلقرض واوالمتعلله با 0991أفريل  04في 

ث ثلاث اسيييتحدا  اه إرسييياء المبادل العامة والقواعد الكلاسييييكية للنشيييا  البنكي.اسيييا في على الوتشيييجيس  ،البنكية
 (:2006)مصيطفى، الجزائري هي ات جديدة في النظام المالي 

 .المركزي البنك ومراقبة إدارة هي ة -أ
 .سابقا( والقرض النقد إلسالمجلس التنقدي والمصرفي ) -ب
 .المصرفية اللجنة -ج
 :المبادل ال  كرسها قانون القرض والنقد أهم ولعل

 .لقرضا  البنوك التجارية كموزعة لنك المركزي كسلطة نقدية ونشكر  مبدأ وضس نظام بنكي على مستويين. لب -أ
 .قيقية بدل أهداف الاقتصاد الحأهداف نقدية بحتليتم اعتماد الفصل بين الدائرة النقدية والدائرة الحقيقية،  -ب
 التمويل. قرار يا  فيسالخزينة في النظام السابله دورا  أسا أن لعبت بعدالفصل بين الدائرة النقدية ودائرة ميزانية الدولة،  -ج
 أصب  النظام البنكي هو المسؤول عن من  القروض في إطار مهامه التقليدية.و  ،ضو د الخزينة عن من  القر ابعاست -د
 قد والقرض.إلس الن سميت:سلطة نقدية وحيدة ومستقلة جديدة  اءنشبإ ،التعدد في مراكز السلطة النقدية إلغاء   -ه
 رض. البنوك التجارية كموزعة للق ونشا بنك للبنوك و كزي كسلطة نقدية كر  التمييز بين نشا  البنك المر  -و

سس ال  واجهت الاقتصاد الجزائري، خلال تسعينات القرن العشرين، والتو والمالية الصعوبات الاقتصادية  غا أن
كومات الجزائرية الح تجعلكلها عوامل في المديونية بسييب  انهيار أسييعار البترول إة جان  عدم الاسييتقرار السييياسييي،  

صييييييييييييا وهنا برز وبإلحاو الدور الكبا الذي يلعبه القطاع البنكي خصييييييييييييو المتعاقبة تبحث عن حلول لتنويس اقتصييييييييييييادها، 
في تشجيس النمو الاقتصادي وتنويس الاقتصاد الوطني، وقامت الحكومات المتعاقبة باستكمال  والقطاع المالي بشكل عام

المتعلله  2112أوت  20المؤرخ  00-12مر لأاوعة قوانين أخرى لعل أبرزها مسار إصلاحات القطاع من خلال إم
 0444ذي الحجة عام  2مؤرخ في  22-19قانون رقم ال ليصتي أخاا 01-91والذي ألغى القانون بالنقد والقرض 

عزيز حوكمة النظام هدف إة ت، والذي يالييييييقييييييانييييييون اليييييينييييييقييييييدي والمصرفي والمتضمن 2122سيييييينيييييية  جوان 20ل الموافله 
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صيلاحيات سيابقا( )، وتحسيين شيفافيته، مس من  إلس النقد والقرض )البنك المركزي( المصيرفي وعلى رأسيه بنك الجزائر
، والمصيييييرفي يلس النقدمس تغيا اسمه إة المج في البلاد جديدة تمكنه من مرافقة التحولات ال  تشيييييهدها البي ة المصيييييرفية

في إال اعتماد البنوك الاسييييتثمارية، والبنوك الرقمية ومقدمي خدمات الدفس، والوسييييطاء  إة جان  توسيييييس صييييلاحياته
ة  والترخي  بفت  مكات  الصيييرف، فضيييلا عن تعزيز حوكمة ودور اللجنة المصيييرفي واعتماد المالية الإسيييلامية المسيييتقلين،

 .كسلطة إشراف

  هيكل النظام المالي الجزائري 
تعديلات مهمة في هيكل النظام المالي الجزائري سواء تعلله الأمر بهيكل  01-91أدخل قانون النقد والقرض 

البنك المركزي والسيييييييلطة النقدية أو بهيكل البنوك. ولأول مرة منذ قرارات التصميم، تم السيييييييماو للبنوك الأجنبية  ن تقيم 
المصييرفي أوسييس القانون النقدي و  أعمالا  لها في الجزائر والسييماو بإنشيياء بنوك خاصيية. وكر  هذه التعديلات على نطاق

توسيييييس صييييلاحيات المجلس النقدي والمصييييرفي وتعزيز حوكمة ودور اللجنة المصييييرفية إة جان  والذي أرسييييى  22-19
 فت  المجال لفت  مكات  الصرف.

(  نه: "مؤسييييييييييييييسييييييييييييييية وطنية تتمتس 19بنك الجزائر في مادته ) 19-22يعرف القانون النقدي والمصييييييييييييييرفي 
وية والاستقلال المالي". ومنذ صدور هذا القانون، أصب  البنك المركزي يسمى في تعامله مس الغا بنك بالشخصية المعن

 الجزائر.
ويخضييييييييييييييس بنك الجزائر حسيييييييييييييي  القانون إة قواعد المحاسييييييييييييييبة التجارية باعتباره تاجرا ، وتعود ملكية رأ  ماله 

ة البنك الجمهورية، وله إموعة من النواب. كما ينتمي إبالكامل للدولة. وللبنك المركزي الجزائري محافظ يعينه رئيس 
المركزي الجزائري المجلس النقدي والمصييييييييرفي الذي يؤدي دورين أو وظيفتين أسيييييييياسيييييييييتين: وظيفة إلس إدارة بنك الجزائر 

 (.19-22ووظيفة السلطة النقدية في البلاد )القانون النقدي والمصرفي 
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 لنظام المالي الجزائري ل لتنظيميا يكلاله(: 9. 3شكل رقم )ال
 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 (،2109 ،علي بن ساحة)(، 2124)موقس بنك الجزائر، تاريخ الاطلاع جانفي : المصدر

 

 

 

 بنك الجزائر

 مكاتب التمثيل المؤسسات المالية البنوك

 مؤسسات مالية متخصصة مؤسسات مالية عمومية
 البنك الجزائري الخارجي-
 البنك الوطني الجزائري-
 القرض الشعا الجزائري-
 بنك الفلاحة والتنمية الريفية-
 بنك التنمية المحلية-
 -بنك-ا والاحتيا  الصندوق الوطني للتوف-
 الىكة بنك-
 سي  بنك-
 المؤسسة العربية المصرفية الجزائر-
 ناتيكسيس بنك-
 سوسي  جناال بنك-
 البنك العربي الجزائر-
 بي انا باريبا  الجزائر-
 ترست بنك-
 بنك الإسكان للتجارة والمال-
 بنك الخليج الجزائر-
 فرنسا بنك-
 اتش أ  بي سي الجزائر-
 الجزائر-م مصرف السلا-
 الجزائركريدي أغريكول  -
  بنكانفاستمنت  -

 صوفينا -

 شركة إعادة التمويل الرهني-

 لماليا للإاارالمؤسسة العربية -

الشركة المالية للمساهمة -
 والتوظيف المالي

 ستيلام الجزائر-

 المالي للإاارالمغاربية -

 اليالم للإاارالشركة الوطنية -

 ااار ليزينغ الجزائر-

 الجزائر ااار-

 البنك الجزائري للتنمية-
الصندوق الوطني -

 حيةللتعاضدية الفلا

 البنك التجاري العربي الىيطاني -

 اتحاد المصارف العربية والفرنسية-

 الائتمان الصناعي والتجاري-

 كريدي أغريكول أندوسويز-

 بنك تونس الدولي-

 بنك فورتيس-
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    القطاع البنكي في تونس 1.1.3

 2100لسيييييييييينة  40 رقمالقانون إموعة من القوانين والتشييييييييييريعات لعل أبرزها  تونسينظم القطاع البنكي في 
 20ؤرخ في الم 2100لسييييينة  20رقم لقانون او  ،بالبنوك والمؤسيييييسيييييات البنكية والمتعلله 2100 جويلية 00 في المؤرخ
 .  لمنظمة للقطاعا وغاها من القوانين والمراسيم ،بضب  النظام الأساسي للبنك المركزي التونسي والمتعلله 2100أفريل 

خلال  ادهجهو  -ووزارة المالية البنك المركزي التونسييييييييييييييعلى غرار -ية في تونس السيييييييييييييلطات النقد تكز ر وقد 
وخاصييييية لبنوك لهيكلي إصيييييلاو عن طريله إجراء ، تهإعادة هيكلو  في البلاد القطاع البنكيإصيييييلاو على  العقد الأخا

كما تابس البنك المركزي  البنك الدولي،وذلك بالتنسييييييييييييله مس  .ةالعمومية وإعادة هيكلتها وضيييييييييييمان نزاهتها الماليالبنوك 
في  إددا اجهامالمالية وإد اتالأزم تبعات منالبنوك التونسية  لإخراجيكلة، الهصلاو وإعادة الإتقدم في عملية المدى 

   .(2124)موقس البنك المركزي التونسي، فيفري  منظومة التنمية

 من أزمات بثلاثة بنوك كىى تعاني الأخاة في تونس حول جدوى احتفاظ الدولة عشريةوتزايد الجدل خلال ال
إة القطاع  هابيع خيار وتمت مناقشييييييةبنك الإسييييييكان، الشييييييركة التونسييييييية للبنك والبنك الوطني الفلاحي، : مالية وهي

، وهو حل مدعوم من عدة هياكل تمويل دولية على غرار صييييييييييييييندوق النقد الدولي والبنك على نطاق واسييييييييييييييس الخاص
مليون دينار  911ونسيييييييية كان لها رأي مختلف، إذ سيييييييعت إة ضيييييييخ تمويلات قدرت بنحو الدولي، إلا أن الحكومة الت

بناء على  زئياتوازنا ا المالية جالبنوك العمومية الثلاثة  وتصييييحي  مسييييارها، لتسييييتعيدمليون دولار( لإنقاذها  201)نحو 
  لم ترق إة المسيييييتوىما زالت  يقتصيييييادالاالنشيييييا  ، إلا أن مسييييياهمتها في تمويل 2100منذ المالية المعلن عنها  نتائجها
                                   .لم يحقله بعد الأثار المنتظرة على الاقتصاد التونسيالإصلاو المالي وبالتالي فإن مسار لمصمول 

 
 
 
 
 
 
 



       الفصل الثالث: الإطار التطبيقي                       أثر التطور المالي على النمو الاقتصادي دراسة قياسية لدول المغرب العربي        
  

865 

 

 التونسي الماليلنظام ل الهيكل التنظيمي 
  .لتونسيلنظام المالي ال ( الهيكل التنظيمي2.0يوض  الشكل رقم )
 التونسي الماليالهيكل التنظيمي للقطاع (: 8. 3شكل رقم )ال

 

 

 

 

 

 

 

 

 (2124فيفري )موقس البنك المركزي التونسي، : المصدر

 القطاع البنكي في المغرب 3.1

المتعلله  012-02لقيييانون رقم اينظم القطييياع البنكي في المغرب إموعييية من القوانين والتشييييييييييييييريعيييات أبرزهيييا 
  ديسيييييييمى 24بتاريخ  0-04-092بمؤسيييييييسيييييييات الائتمان والهي ات المعتىة في حكمها، الصيييييييادر بتنفيذه الظها رقم 

 ، والذي سعى لإرساء استقلالسة الجهاز البنكي في المغرب.2104
نك ب إة جان  مؤسسات الائتمان، ال  تشمل البنوك وشركات التمويل، خضس لمراقبةيتصلف القطاع البنكي 

المغرب مؤسيسيات أخرى تمار  أنشيطة بنكية، وهي صيندوق الإيداع والتدبا والصيندوق المركزي للضيمان والبنوك الحرة 
 .و عيات القروض الصغرى ومؤسسات الأداء

يسييهر  الذي ،)بصييفته البنك المركزي للبلاد( همة الإشييراف البنكي لبنك المغربم السييابله القانونأسييند حيث 
وعلى ضييييمان  ارسيييية نشييييا  مؤسييييسييييات وهي ات الائتمانوممراقبة بمتضيييييات القانونية والتنظيمية المتعلقة على تطبيله المق

وحمايته من  لضمان استقرار النظام المالي ضامناعتى الإشراف على القطاع البنكي عنصرا يو حسن سا القطاع البنكي. 
لى ات الائتمان على مسيييييتوى الوسييييياطة المالية. ويتجبالنظر إة الدور الذي تلعبه مؤسيييييسييييي وذلك، أثر الأزمات المحتملة

 .القطاع في مختلف الأعوان الاقتصاديينالهدف الرئيسي من عمليات الإشراف البنكي في الحفاظ على ثقة 

 البنك المركزي

مكات  التمثيل 
(10) 

ذات طابس بنوك 
(11) خاص  

 (2) بنك الأعمال
 بنوك مقيمة (02مؤسسات مالية )

(22) 

 بنوك غا مقيمة
(11) 

مؤسسات 
 الفاكتورينج

(12) 

مؤسسات 
 المالي الااار
(10) 
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راق  تنفيذها يو  ،إصييييييييدار القواعد الاحترازية والمحاسييييييييبية ال  تطبله على المؤسييييييييسيييييييياتيتوة بنك المغرب كما 
، ويقوم زبنائها في حماية ويسييياهمالصيييعوبات ال  تواجهها هذه المؤسيييسيييات  ، كما يعالجالممثلةويعاق  المؤسيييسيييات غا 

وأسييييييندت كل هذه الاختصيييييياصييييييات لمديرية الإشييييييراف النشييييييا  البنكي.  الاعتمادات اللازمة لممارسييييييةو لموافقات ان  بم
 .(2124المغرب، فيفري )موقس بنك  حترام الإطار المؤسساتي والقانوني المعمول بهبا المطالبةالبنكي 
 المغربي النظام البنكي هيكل وبنية   : 

 :مؤسسة، منها 91، بلغ عدد مؤسسات الائتمان والهي ات المعتىة في حكمها المعتمدة بالمغرب 2122بنهاية سنة 
 .البنك المركزي 
 ( 09تسعة عشر )بنكا. 
 ( 10خمسة )بنوك تشاركية. 
 ( 29تسعة وعشرون) شركة تمويل. 
 ( 10ستة) نوك حرةب. 
 ( 00أحد عشر) عية قروض صغرى . 
 ( 00ثمانية عشرة )مؤسسة أداء. 
 صندوق الإيداع والتدبا. 
 (2124فيفري )موقس بنك المغرب،  صندوق الضمان المركزي. 
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 في المغرب تطور عدد مؤسسات الائتمان والهيئات المعتبرة في حكمها(: 0. 3دول رقم )الج

  الهيئة    2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

 البـنـوك 19 19 19 19 19 19 19 19 19

 البنوك المملوك غالبية رأسمالها من طرف الأجان  7 7 7 7 7 7 7 7 6

 البنوك المملوك غالبية رأسمالها من طرف الدولة 5 5 5 5 5 5 5 5 5

 البنوك التشاركية       5 5 5 5 5 5

 شركات التمويل 34 34 33 32 28 27 27 28 29

  شركات قروض الاستهلاك  16 16 15 14 12 12 12 12 13

  شركات القروض الإيجارية  6 6 6 6 7 7 7 7 7

  شركات قروض العقار  2 2 2 2 2 2 2 2 2

  شركات الكفالة  2 2 2 2 2 1 1 1 1

  شركات شراء وتحصيل الديون  2 2 2 2 2 2 2 3 3

 شركات تسيير وسائل الأداء 3 3 3 3 0 0 0 0 0

 شركات أخرى 3 3 3 3 3 3 3 3 3

 البنوك الحرة   6 6 6 6 6 6 6 6 6

 جمعيات القروض الصغرى 13 13 13 13 13 12 12 11 11

 شركات تحويل الأموال 10 10 10 9 13 19 20 18 18

 مؤسسات أخرى 2 2 2 2 2 2 2 2 2

 المجموع 84 84 83 86 86 90 91 89 90
  

 (2124)موقس بنك المغرب، تاريخ الاطلاع: فيفري : المصدر
 

 (1211-1772) خلال الفترة تحليل وصفي لمتغيرات الدراسة. 3
من أجل أخذ صيييييييييييورة واضيييييييييييحة عن اقتصييييييييييياديات المغرب العربي محل الدراسييييييييييية )الجزائر، تونس، المغرب(، يتم 

-0991ل بشييييكل مقارن بينها خلال الفترة ما بين )اسييييتعراض تطور إموعة من متغاات الاقتصيييياد الكلي لهذه الدو 
(، ومن أجل هذا الغرض سييييتم دراسييية تطور كل من معدل نمو نصيييي  الفرد من الناتج المحلي الإ الي، معدل 2122
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التضييييخم )مؤشيييير أسييييعار المسييييتهلكين(، الانفاق الحكومي كنسييييبة من الناتج المحلي الإ الي، مؤشيييير الانفتاو التجاري، 
 لإ الي لرأ  المال كنسبة إة الناتج المحلي لإ الي.التكوين ا

 قتصادي في الجزائر، تونس والمغربتطور معدل النمو الا 1 .3

يعتى النمو الاقتصادي من أبرز متغاات الاقتصاد الكلي ال  تعكس واقس النشا  الاقتصادي في البلاد، كما 
ة، إة جان  كل من استقرار الأسعار )من خلال التحكم يعتى أحد الأهداف الأربعة الكىى للسياسات الاقتصادي

في معدل التضخم(، التوازن الاقتصادي في التعاملات الاقتصادية مس الخارج )سواء من ناحية الميزان التجاري وميزان 
دلات عالمدفوعات أو من خلال حصة التجارة الخارجية من الناتج المحلي الإ الي(، وأخاا التشغيل )والحفاظ على م

 متدنية للبطالة(.
 2022-1772نصيب الفرد من الناتج المحلي في الجزائر، تونس والمغرب خلال الفترة  (: تطور معدل النمو في5. 3الجدول رقم )

 2000 1999 1998 1997 1996 1995 1994 1993 1992 1991 1990 السنوات

 2,35 1,77 3,52 0,59- 2,28 1,83 2,97- 4,27- 0,54- 3,53- 1,68- الجزائر

 3,60 4,85 3,49 4,04 5,60 0,69 1,31 0,20 5,61 1,70 5,60 تونس

 1,19 0,27 5,68 3,02- 10,67 6,84- 8,91 2,31- 3,70- 5,41 1,62 المغرب

 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 السنوات

 0,96 1,69 0,21- 0,66 1,73 0,24 4,47 2,84 5,76 4,19 1,59 الجزائر
 3,27- 1,93 2,05 3,26 5,73 4,29 2,53 5,22 3,68 0,32 2,74 تونس
 4,08 2,12 2,39 4,31 2,08 6,35 1,81 3,24 4,85 2,38 6,29 المغرب

 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 السنوات

 1,53 1,70 6,73- 0,84- 0,71- 0,66- 1,16 1,65 1,77 0,80 1,41 الجزائر

 1,67 3,54 9,66- 0,61 1,58 1,15 0,01 0,16- 1,93 1,29 2,89 تونس
 0,22 6,88 8,16- 1,80 1,90 3,79 0,72- 3,02 1,36 2,70 1,64 المغرب

 من إعداد الطال  بناء على بيانات البنك الدولي.المصدر: 

ستمرة، ولكن معدلات نمو اقتصادية مرتفعة وموقد اهتمت الحكومات المتعاقبة في دول المغرب العربي بتحقيله 
تحقيله هذا الهدف واجهته عدة مصاع  تقنية ومؤسساتية، حس  طبيعة كل دولة من دول المغرب العربي، إضافة إة 
الظروف غا المتوقعة على غرار عدم الاستقرار الأمني أو السياسي الذي شهدته دول المغرب العربي أو دول محيطة بها 

، أو الجزائر خلال التسعينات، أو حتى دول إفريقيا المحاذية 2100ث في تونس أو ليبيا بشكل أكى منذ مثلما حد
 بداية من مالي والنيجر. 
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ل رقم كما هو موضيي  الشييك-ولمعاينة تطور معدلات نمو نصييي  الفرد من الناتج المحلي الإ الي يلاحظ 
سييييييييبيا هاما بالنسييييييييبة للدول الثلاثة خلال الفترة ما بين أنها شييييييييهدت اسييييييييتقرارا ن -(0. 2( والجدول رقم )9. 2)
(، حييييث كيييانيييت معيييدلات النمو متقييياربييية بين اليييدول الثلاث، بينميييا وخلال الفترة المتبقيييية أي 0991-2112)
( شييييييييييييييهدت هذه المعدلات في الجزائر ارتفاعا أعلى من نظاتيها، تليها المغرب   تونس. ولعل 2112-2122)

 سعار البترول وتوسس الدولة الجزائرية في الإنفاق الحكومي وانتهاج سياسة مالية توسعية، فيذلك يعزى إة تحسن أ
المقابل شهد الاقتصاد المغربي استقرارا في مؤشراته الكلية وبقي الاقتصاد التونسي يعاني من مشاكله الهيكلية وآثار 

 .2100تراجس النشا  السياحي منذ 

-1772نصيب الفرد من الناتج المحلي في الجزائر، تونس والمغرب خلال الفترة  لنمو في(: تطور معدل ا7. 3الشكل رقم )
2022 

 

 

 

 

 

 

 

 .من إعداد الطال  بناء على بيانات البنك الدوليالمصدر: 

وبالعودة إة مؤشييييير آخر للنمو الاقتصيييييادي وهو معدل نمو الناتج المحلي الإ الي لأخذ صيييييورة  من جهة أخرى
( أن هذا المعدل شييييييهد تطايرا )تذبذبا( كباا بالنسييييييبة للدول الثلاثة خلال 01. 2لشييييييكل رقم )أوضيييييي ، يلاحظ في ا

(، خاصيييية خلال تسييييعينات القرن العشييييرين وبالأخ  بالنسييييبة للمغرب ال  شييييهدت 2122-0991الفترة ما بين )
ة  سييييييييييين 01و 0990سييييييييييينة  02حوالي تشيييييييييييتت )وسيييييييييييجلت أعلى قيمة معدل نمو معدلات النمو فيها أكى 

، ويمكن تفسيييييييا لك بالوضيييييييس الاقتصيييييييادي 0990سييييييينة  0-(، بينما سيييييييجل أدنى قيمه بمعدل أدنى من 0994

 بط بطب +ل اقيصاد 
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الصييييع  الذي عانت منه المغرب، مس نهاية مرحلة الاقتصيييياد الهجين وفترة التقو. الهيكلي. في المقابل نجد أن معدلات 
ادي في ئر، بسيييييب  عدم الاسيييييتقرار الأمني والاقتصيييييالنمو المسيييييجلة في تونس حلال نفس الفترة أعلى من نظا ا الجزا

 الجزائر والظروف الصعبة ال  عايشتها الجزائر آنذاك. 

خلال العشييييييييريتين الأوة والثانية من القرن الواحد والعشييييييييرين، تم تسييييييييجيل تحسيييييييين ملحوظ في معدلات النمو 
فيها حيث ازدهرت  تحسن المحي  الاقتصادي بالجزائر مس تكافؤ واستقرار نسا بمعدلات النمو في الدول الثلاثة بسب 

السيييياحة نسيييبيا في كل من تونس والمغرب وتحسييينت أسيييعار البترول الجزائر، كما تم في المقابل ملاحظة انخفاض هام في 
بسب  الأحداث السياسية ال  رافقت انطلاق الربيس العربي، لترتفس بعدها معدلات  2100معدل النمو بتونس سنة 

 ولو بشكل بطيء نسبيا. النمو بتونس

 2022-1772تطور معدلات نمو الناتج المحلي في الجزائر، تونس والمغرب خلال الفترة (: 12. 3الشكل رقم )

 
 

 

 

 

 

 

 

 من إعداد الطال  بناء على بيانات البنك الدولي.المصدر: 

 ةمحل الدراسييييييييي  في الدولبعد هذا الاسيييييييييتقرار، تم تسيييييييييجيل انخفاض كبا في معدلات نمو الناتج المحلي الإ الي
على غرار بقية دول العالم وتوقف الكثا من  09، بسييييب  أزمة جائحة كوفيد 2121وخاصيييية  2109خلال سيييين  

الأنشييييطة الاقتصييييادية وتباطؤ في أنشييييطة أخرى، لتسييييجل الدول الثلاث معدلات نمو سييييالبة،   تعافت الاقتصييييادات 
 ددا معدلات نمو موجبة.، وسجلت إ2122و 2120المغاربية تدرايا سن  
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 تطور معدلات التضخم في الجزائر، تونس والمغرب 1. 3

وتوفا استقرار الأسعار، هدفا رئيسيا للسياسات الاقتصادية، علما أن تحقيله  يعتى التحكم في معدل التضخم
لتطبيقية خلال امعدلات تضخم منخفضة يرافقه معدلات بطالة عالية وفله منحنى فيليبس ووفله ما أكدته الأدبيات 

عشرات السنين، هذه العلاقة العكسية ال  صمدت لوقت طويل، استسلمت أخاا لواقس جائحة صحية عالمية جعلت 
 معدلات التضخم العالية تصاحبها معدلات بطالة عالية. 

 2022-1772(: تطور معدلات التضخم في الجزائر، تونس والمغرب خلال الفترة 6. 3الجدول رقم )
 2000 1999 1998 1997 1996 1995 1994 1993 1992 1991 1990 السنوات
 0,34 2,65 4,95 5,73 18,68 29,78 29,05 20,54 31,67 25,89 16,65 الجزائر
 2,96 2,69 3,13 3,65 3,73 6,24 4,73 3,97 5,82 8,19 6,55 تونس
 1,89 0,68 2,75 1,04 2,99 6,12 5,14 5,18 5,74 7,99 6,78 المغرب

 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 واتالسن
 4,52 3,91 5,74 4,86 3,68 2,31 1,38 3,96 4,27 1,42 4,23 الجزائر
 3,24 3,34 3,66 4,35 2,97 3,23 2,02 3,63 2,71 2,72 1,98 تونس
 0,91 0,99 0,97 3,71 2,04 3,28 0,98 1,49 1,17 2,80 0,62 المغرب

 2022 2021 9191 9102 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 السنوات
 9,27 7,23 2,42 1,95 4,27 5,59 6,40 4,78 2,92 3,25 8,89 الجزائر
 8,31 5,71 5,63 6,72 7,31 5,31 3,63 4,44 4,63 5,32 4,61 تونس
 6,66 1,40 0,71 0,30 1,80 0,75 1,64 1,56 0,44 1,88 1,29 المغرب

 التضخم )مؤشر أسعار المستهلكين(.معدل تنويه: 
 من إعداد الطال  بناء على بيانات البنك الدولي.المصدر: 

(، أن معدلات 00. 2( والشكل رقم )0. 2يتض  خلال تسعينات القرن العشرين من خلال الجدول رقم )
دلات التضخم راوحت معنظرا للظروف الأمنية والاقتصادية آنذاك، حيث ت رالتضخم شهدت ارتفاعا قياسيا في الجزائ

، في المقابل سجلت تونس والمغرب معدلات تضخم أدنى بكثا من 29و 00بين    0990و 0990بين سن  
الجزائر وسجلت استقرارا نسبيا في الأسعار خلال هذه المرحلة )رغم الارتفاع النسا لمعدلات التضخم في بداية 

 التسعينات(.
( شهدت معدلات التضخم في الجزائر انخفاضا محسوسا لتستقر عند 2122-2111خلال الفترة الموالية أي )

مستويات قريبة من نظاا ا في المغرب العربي، مس بقاء معدلات التضخم في الجزائر وتونس أعلى من المغرب ال  عرفت 
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وهو  0 حيث سجلت ارتفاعا ملحوظا في معدل التضخم بلغ أكثر من 2122استقرارا في الأسعار إة غاية سنة 
 .0990ما لم تسجله المغرب منذ 

 2022-1772(: تطور معدلات التضخم في الجزائر، تونس والمغرب خلال الفترة 11. 3الشكل رقم )

 

 

 

 

 

 

 
 .من إعداد الطال  بناء على بيانات البنك الدوليالمصدر: 

 تطور الانفاق الحكومي في الجزائر، تونس والمغرب 3. 3
أو الإنفاق العام( من أهم متغاات الاقتصيييييييياد الكلي ال  توضيييييييي  حجم دور الدولة في يعد الإنفاق الحكومي )

الحياة الاقتصادية، كما يعد الأداة الرئيسية للسياسة المالية )إة جان  أداة الضرائ (. ويسم  متابعة تطور هذا المتغا 
اق الاقتصيييييييييادية، ونظرا لتفاوت حجم الإنفبمعرفة مدى اعتماد الدول على السيييييييييياسييييييييية المالية ومدى تدخلها في الحياة 

الحكومي بين الدول، فقد اعتمدت الأدبيات التطبيقية تحليل نسييييبة الإنفاق الحكومي إة الناتج المحلي الإ الي لتحييد 
 حجم الاقتصاد سواء أثناء المقارنات بين الدول أو معرفة حصة هذا المتغا من الناتج المحلي للدولة.
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 2022-1772(: تطور الانفاق الحكومي في الجزائر، تونس والمغرب خلال الفترة 9. 3قم )الجدول ر 
 2000 1999 1998 1997 1996 1995 1994 1993 1992 1991 1990 السنوات
 13,58 16,79 17,79 16,54 15,77 16,76 17,87 17,32 16,02 14,72 16,07 الجزائر
 16,67 16,27 16,43 16,34 15,55 16,29 16,33 16,26 16,00 16,57 16,36 تونس
 15,90 15,40 14,30 17,02 15,80 18,03 17,35 17,94 16,46 15,57 15,70 المغرب

 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 السنوات
 20,67 17,23 16,15 13,21 11,64 11,23 11,45 13,77 14,80 15,49 14,78 الجزائر
 16,43 15,15 16,63 16,13 16,64 16,71 16,92 16,92 17,20 17,23 16,57 تونس
 17,22 16,59 16,75 15,23 15,92 16,14 16,79 16,15 15,63 15,83 16,10 المغرب

 2022 2021 9191 9102 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 السنوات
 15,48 17,42 18,79 18,34 17,26 18,95 20,89 21,56 19,53 19,14 20,32 الجزائر
 20,34 20,98 21,61 18,82 18,39 19,12 18,72 17,91 17,33 17,30 16,66 تونس
 19,22 19,00 19,40 18,18 18,00 17,98 18,36 18,16 19,11 18,33 18,23 المغرب
 هذه البيانات خ  الإنفاق الحكومي كنسبة إة الناتج المحلي لإ الي.  تنويه:

 الطال  بناء على بيانات البنك الدولي. من إعدادالمصدر: 

(، أن 2122-0991( خلال الفترة ما بين )02. 2( والشيييييكل رقم )1. 2يتضييييي  من خلال الجدول رقم )
حصيييية الإنفاق الحكومي من الناتج المحلي الإ الي في تونس المغرب تتسييييم بالاسييييتقرار طول الفترة مس ميل بسييييي  نحو 

ؤشيييييييييييييير في الجزائر كانت قيمه متقاربة مس قيمه في المغرب وتونس خلال تسييييييييييييييعينات القرن الزيادة، بينما نجد أن هذا الم
(، حيث أصييييبحت 2119-2111العشييييرين، ليزداد الفرق تدرايا بعد ذلك بين الدول الثلاثة خلال الفترة ما بين )

 قيم المؤشر أقل في الجزائر من نظاتيها تونس والمغرب.

عرفت نسييييييييييييييبة الإنفاق الحكومي إة الناتج المحلي الإ الي في الجزائر  2101وإة غاية  2101انطلاقا من 
ارتفاعا هاما لتصيب  أعلى منها في المغرب وتونس، وذلك يعزى إة التوسيس الكبا في الإنفاق الحكومي الذي اعتمدته 

لحكومة الجزائرية إة لجصت ا 2104الحكومات في الجزائر آنذاك، لكن ومس تأثا انخفاض أسيييعار البترول المسيييتمر منذ 
التقلي  من الإنفاق الحكومي وانتهاج سييييياسيييية مالية أكثر تحوطا مما أدى إة انخفاض في نسييييبة الإنفاق الحكومي إة 

 الناتج المحلي الإ الي. 
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عموما نجد أن الأدبيات التطبيقية أكدت على أن الطبيعة الريعية للاقتصييييييياد الجزائري جعلت الإنفاق الحكومي 
عام( له أهمية كىى في الاقتصيياد نظرا لانتهاج الحكومات الجزائرية لسييياسييات مالية توسييعية، على عكس كل من )أو ال

 تونس والمغرب الذين يتقل  فيهما دور الإنفاق الحكومي مقارنة بالجزائر.

 2022-1772(: تطور الانفاق الحكومي في الجزائر، تونس والمغرب خلال الفترة 11. 3الشكل رقم )
 

 

 

 

 

 

 

 .من إعداد الطال  بناء على بيانات البنك الدوليالمصدر: 

 تطور مؤشر الانفتاح التجاري في الجزائر، تونس والمغرب 0. 3

تعمل مختلف دول العالم على تحقيله عائدات من تعاملا ا التجارية والاقتصيييييييييييادية مس بقية دول العالم، وفي هذا 
لكلاسيييييك على أهمية الانفتاو التجاري على الخارج، وضييييرورة تحرير التجارة السييييياق ركزت الأدبيات الاقتصييييادية منذ ا

الخييارجييية، وهو الهييدف الييذي  نييدت لأجلييه منييذ عقود المنظمييات الييدولييية على غرار منظميية التجييارة العييالمييية وكييل من 
جارة الخارجية والذي للتصييندوق النقد الدولي والبنك الدولي، مس تحذير العديد الاقتصيياديين من مخاطر التحرير السييريس 

قد يضيييييييير بمصييييييييا  الدول النامية. وعموما فقد أكدت الأدبيات الاقتصييييييييادية على أهمية الانفتاو التجاري للدول على 
الخارج، وقدمت إموعة من المؤشييرات لقيا  درجة انفتاو الاقتصيياد على الخارج أو درجة تحرير الاقتصيياد  اه الخارج، 

شييياف الاقتصيييادي والذي يحتسييي  كنسيييبة لمجموع التجارة الخارجية )الصيييادرات والواردات( لعل من أبرزها مؤشييير الانك
 ( تطور قيم هذا المؤشر لكل من الجزائر، تونس والمغرب.0. 2، ويستعرض الجدول رقم )إة الناتج المحلي الإ الي
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 2022-1772ل الفترة (: تطور مؤشر الانفتاح التجاري في الجزائر، تونس والمغرب خلا8. 3الجدول رقم )
 2000 1999 1998 1997 1996 1995 1994 1993 1992 1991 1990 السنوات
 62,86 50,93 45,09 52,24 53,71 55,19 48,58 44,92 49,19 52,72 48,38 الجزائر
 82,64 77,91 79,98 80,50 85,72 93,71 92,80 88,41 86,00 85,69 94,16 تونس
 53,44 48,58 45,67 51,15 47,10 51,72 47,31 49,67 50,26 49,78 54,63 المغرب

 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 السنوات
 67,47 69,87 71,32 76,68 71,94 70,73 71,28 65,70 62,12 61,13 58,71 الجزائر
 100,11 100,15 93,02 114,34 104,06 93,94 90,25 86,93 82,39 85,34 89,55 تونس
 76,83 69,54 62,37 77,83 71,35 64,67 61,49 55,55 52,33 54,31 53,49 المغرب

 2022 2021 9191 9102 2018 2017 6ذ201 2015 2014 2013 2012 السنوات
 59,04 53,20 45,33 51,81 58,07 55,32 55,93 59,70 62,41 63,61 65,40 الجزائر
 110,74 92,94 82,82 100,94 103,87 95,81 87,09 87,25 96,11 98,96 101,55 تونس
 101,12 75,63 68,84 76,00 77,25 74,17 71,12 67,29 71,89 73,86 78,22 المغرب

 هذه البيانات خ  إموع التجارة الخارجية )الصادرات والواردات( كنسبة إة الناتج المحلي لإ الي.  تنويه:
 ت البنك الدولي.من إعداد الطال  بناء على بياناالمصدر: 

(، فإن حصيييييية التجارة الخارجية 2122-0991( خلال الفترة ما بين )02. 2كما يظهر في والشييييييكل رقم )
من الناتج المحلي الإ الي في تونس أعلى منها في المغرب والجزائر. ويمكن تفسيييا هذا الفرق بطبيعة للاقتصييياد التونسيييي 

ادلا ما على الخارج هو كذلك ما تسييعى إليه الجزائر والمغرب لزيادة تب وتا الذي يعتى أكثر انفتاحا على الخارج، والانف
الاقتصيييييييييييييييادية مس بقية الدول، في المقابل نجد أن الجزائر تبنت عدة قيود  اه التجارة مس الخارج خلال العقود الثلاثة 

أثناء  الموقف، من خلال ما حدثالأخاة، وبقيت حذرة في تعاملا ا التجارية مس الخارج، ولربما يوجد ما يىر هذا 
، والقيود التجارية ال  فرضييييييييييييييتها مختلف دول العالم متقدمة كانت أو نامية، وعاد الحديث في 09أزمة جائحة كوفيد 

 الأوسا  العلمية والسياسية عن حماية المنتج المحلي إضافة إة الاهتمام بالأمن الغذائي والدوائي.
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 1211-1772شر الانفتاح التجاري في الجزائر، تونس والمغرب خلال الفترة (: تطور مؤ 13. 3الشكل رقم )
 

 

 

 

 

 

 

 .من إعداد الطال  بناء على بيانات البنك الدوليالمصدر: 

 تطور التكوين الإجمالي لرأس المال في الجزائر، تونس والمغرب 5. 3

قتصيييييييييييييييييادي، وليييذليييك يعيييد من العواميييل يعتى تكوين رأ  الميييال أو تراكم رأ  الميييال من أبرز عواميييل النمو الا
، وزيادة ثمارزيز الاسييييييتتعحيث يسيييييياهم تكوين رأ  المال في ، الاقتصييييييادية الرئيسييييييية لتشييييييخي  وضييييييعية أي اقتصيييييياد

الإنتييياجيييية وخلله فرص عميييل جيييدييييدة، ليييذليييك فهو رافيييد حقيقي لتحقيله النمو الاقتصييييييييييييييييادي. ونظرا لتفييياوت حجم 
ة تطبيقية كما سييبقت الإشييارة تحليل نسييبة التكوين الإ الي لرأ  المال إاقتصيياديات الدول، فقد اعتمدت الأدبيات ال

الناتج المحلي الإ الي لتحييد حجم الاقتصيييييييياد سييييييييواء أثناء المقارنات بين الدول أو تحليل حصيييييييية تكوين رأ  المال من 
 الناتج المحلي للدولة.
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 2022-1772في الجزائر، تونس والمغرب خلال الفترة (: تطور التكوين الإجمالي لرأس المال 7. 3الجدول رقم )
 2000 1999 1998 1997 1996 1995 1994 1993 1992 1991 1990 السنوات
 23,56 26,25 27,15 22,45 25,68 30,91 30,08 29,09 30,76 31,84 28,59 الجزائر
 25,90 24,62 24,92 24,46 25,01 24,70 24,64 29,24 29,19 25,99 27,07 تونس
 23,81 23,24 25,00 24,92 24,47 25,39 25,67 26,47 27,71 27,32 31,06 المغرب

 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 السنوات
 38,05 41,43 46,88 37,35 34,47 30,17 31,66 33,26 30,34 30,65 26,84 الجزائر
 25,04 25,84 24,29 25,52 23,68 23,45 21,68 23,30 23,32 23,81 26,18 تونس
 32,95 31,49 32,19 35,51 30,80 27,95 27,42 27,90 26,05 24,41 24,86 المغرب

 2022 2021 9191 9102 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 السنوات
 33,32 37,93 43,82 44,69 47,07 48,54 50,78 50,78 45,63 43,41 39,15 الجزائر
 17,92 14,37 12,54 19,42 22,96 21,29 20,48 21,74 23,86 23,87 26,10 تونس
 30,30 30,53 28,78 30,59 32,14 31,66 31,96 30,18 30,77 32,00 32,18 المغرب

 هذه البيانات خ  التكوين الإ الي لرأ  المال كنسبة إة الناتج المحلي لإ الي.  تنويه:
 .نات البنك الدوليمن إعداد الطال  بناء على بياالمصدر: 

(، يبدو أن حصيية التكوين الرأسمالي من الناتج المحلي الإ الي في 2122-0991يتضيي  خلال الفترة ما بين )
(، 04. 2( والشييييييييييكل رقم )9. 2الجزائر أعلى منها في المغرب وتونس )يليانها بهذا الترتي ( من خلال الجدول رقم )

عينات القرن العشييييييييييييييرين، لتزداد الفروق تدرايا بعد ذلك بين الدول مس ملاحظة أن القيم تكون متقاربة خلال تسيييييييييييييي
الثلاثة. ويمكن تفسيييييا هذا الفرق بالطبيعة الريعية للاقتصييييياد الجزائري الذي جعل الإنفاق الحكومي )أو العام( له أهمية  

كل من تونس   عكسكىى في الاقتصيييييياد الجزائري نظرا لانتهاج الحكومات الجزائرية لسييييييياسييييييات مالية توسييييييعية، على 
 والمغرب الذين يتقل  فيهما دور الإنفاق الحكومي مقارنة بالجزائر.

-1772(: تطور التكوين الإجمالي لرأس المال في الجزائر، تونس والمغرب خلال الفترة 10. 3الشكل رقم )
1211 

 

 

 
 

 .من إعداد الطال  بناء على بيانات البنك الدوليالمصدر: 
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 ر المالي في الجزائر، تونس والمغربالتطو  تطور مؤشر 6. 3
بعد التعرف على القطاع المالي في الدول محل الدراسيييييييييييييية )الجزائر، تونس، والمغرب( والتعرف على السييييييييييييييوق المالي 

ومن أجل إجراء مقارنة مبدئية بين درجة تطور القطاع المالي في الدول الثلاثة، تم تقدير  .والقطاع البنكي في كل منها
 ( للدول الثلاثة:01. 2وقيمه موضحة في الجدول رقم )( PCA) بطريقةتطور المالي مؤشر مرك  لل

 1211-1772( في الجزائر، تونس والمغرب خلال الفترة PCA(: تطور مؤشر التطور المالي المركب )12. 3الجدول رقم )
 2000 1999 1998 1997 1996 1995 1994 1993 1992 1991 1990 السنوات

 47,32 55,31 58,20 51,46 54,88 64,48 70,77 69,16 71,19 80,86 91,82 الجزائر

 198,59 194,55 169,86 161,30 153,71 149,56 136,56 131,14 124,46 120,76 117,09 تونس

 143,45 143,28 138,09 130,28 118,59 127,26 134,14 140,68 137,65 144,58 152,23 المغرب

 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 السنوات

 64,57 67,43 77,17 63,40 63,02 59,58 55,35 63,38 68,27 70,23 61,02 الجزائر

 232,72 230,86 217,95 210,85 210,85 201,53 195,70 194,40 198,90 204,55 200,86 تونس

 184,14 185,93 199,80 200,07 196,78 172,71 147,08 140,20 135,98 140,63 141,90 المغرب

 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 السنوات

 102,57 97,57 99,50 88,11 89,16 83,37 79,46 81,81 74,49 68,49 66,84 الجزائر

 407,21 344,31 279,60 250,58 371,01 301,96 283,66 280,52 278,47 263,65 239,44 تونس

 196,09 188,31 181,07 172,53 174,58 182,01 180,54 176,39 178,49 178,79 183,57 المغرب

 من إعداد الطال  بناء على بيانات البنك الدولي.المصدر: 
( والجدول 00. 2باستعراض قيم المؤشر المرك  للتطور المالي خلال فترة الدراسة كما هو مبين في الشكل رقم )

ئر تتمتس بدرجة تطور مالي أقل من تونس والمغرب، وذلك يعود أسيييياسييييا ضييييعف تطور (، يتضيييي  أن الجزا01. 2رقم )
للتين قطعتا وبورصييييييية الدار البيضييييييياء ا تونسالسيييييييوق المالي في الجزائر ممثلا في بورصييييييية الجزائر، مقارنة بكل من بورصييييييية 

صييياديين. في المقابل كذلك ملين الاقتأشيييواطا هامة في تنمية قدرا ما على توفا بدائل تمويلية واسيييتثمارية لمختلف المتعا
يبقى القطاع البنكي في الجزائر بحاجة إة مزيد من التطوير لتحقيله الشييييييييييييييمول المالي المنشييييييييييييييود وليتمكن كل المتعاملين 

 الاقتصاديين من الوصول إة الخدمات المالية.  
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 1211-1772خلال الفترة  التطور المالي في الجزائر، تونس والمغرب ر(: تطور مؤش15. 3الشكل رقم )
 

 

 

 

 
 

  .من إعداد الطال  بناء على بيانات البنك الدوليالمصدر: 

 . النموذج النظري للدراسة ومعالجة البيانات0
 لدراسة على الشكل التالي:النظري لنموذج اليقدم 

GWit = f (FDit, Kit, OPit, Infit)             .....................      نموذج الدراسة        

  

 itGW،معدل النمو الاقتصادي مقاسا بنصي  الفرد من الناتج المحلي الإ الي : 

itFD:  مؤشر التطور المالي المرك،            

 itK،مخزون رأ  المال : 

 itOP:   ،)مؤشر الانفتاو التجاري )مقاسا بنسبة إموع التجارة الخارجية كنسبة إة الناتج المحلي الإ الي 

itnfI معدل التضخم ممثلا بمخفض الناتج المحلي الإ الي :)%(GDP Delator     ، 
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 متغيرات الدراسة 1.0

بيات وبناء على مخرجات الدراسيييييييييية الببليومترية ل دتم اختيار متغاات الدراسيييييييييية بما ينسييييييييييجم مس النظرية الاقتصييييييييييادية 
 ، وتتمثل متغاات الدراسة فيما يلي:التطبيقية

 معدل النمو الاقتصادي 1. 1. 0

 GW: Per Capita) المحلي الإ اليمتوسيييييي  نصييييييي  الفرد من الناتج بنمو  يمثلمعدل النمو الاقتصييييييادي 
Gross Domestic Product حصييييييييية الفرد الواحد من السيييييييييكان من الناتج المحلي الإ الي، نمو (، ويعى عن

هذه  السكان. يستعمل بمتوس  نصي  الدخل الفردي في نسبة الناتج المحلي الإ الي إة عددنمو ويحس  من خلال 
الاقتصييييادي. عدة دراسييييات اسييييتخدمت هذا المتغا في دراسيييية أثر التطور المالي على النمو  للنمو ممثلالدراسيييية كمتغا 

 (.(Brune, 2006(، و Ndebbio, 2004) ،(Levine, 2001الاقتصادي منها، )

 طة()أو الضاب لمتغيرات التحكميةا 1.  1. 0

رية الاقتصييييييييادية الاقتصييييييييادي حسيييييييي  النظ ووهي المتغاات ال  تعتى عوامل مؤثرة في النم لمتغاات التحكميةا
 والدراسات التطبيقية، واستخدمتها إموعة من الدراسات السابقة، نذكر منها:

 التراكم الإجمالي لرأس المال الثابت \أولا

النموذج نظرا للدور الهام لتراكم رأ  المال في النمو الاقتصييييادي، والذي ، ويدرج هذا المتغا ضييييمن Kويرمز له بالرمز   
ودراسيييييييييييييية   (Ang, 2007)دراسيييييييييييييية ((Beck, R. 2000أ عت عليه مختلف الدراسييييييييييييييات على دراسيييييييييييييية 

(Iheanacho, Eugene. 2016).كما أثبتت الدراسات الأثر الإاابي لتراكم ، بالإضافة إة دراسات أخرى ،
 الاقتصادي. رأسمال على النمو

   الانفتاح التجاري \ثانيا

موع التجارة إوالذي يحتسيي  في شييكل نسييبة ؤشيير الانكشيياف الاقتصييادي بمفي هذه الدراسيية  يمثلالانفتاو التجاري 
، ويؤخذ بهذا المتغا OPبالرمز  في هذه الدراسيييية إة الناتج المحلي الإ الي، ويرمز له)الصييييادرات والواردات( الخارجية 
تأثا حجم انفتاو الاقتصييياد محل الدراسييية على الخارج، حيث يسيييم  بقيا  أثر وزن مكونات التجارة الخارجية لتمثيل 

 )أي كل من الصادرات والواردات( في الاقتصاد محل الدراسة من خلال تحديد وزنها بالنسبة إة الناتج القومي،
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 (،Mckinnon, 1973هو )قتصييييييييييييييادي والنمو الاالمالي بالتحرير التجاري  القطاعوأول من أكد علاقة 
مؤشييير التحرير التجاري بصييييغته هذه اسيييتخدم من طرف إموعة من أما  ،عندما أسيييس نظريته حول التحرير المالي

(، بالإضيييافة إة Beck et al., 2000على غرار، )بعلاقة القطاع المالي بالنمو الاقتصيييادي الدراسيييات المتعلقة 
دراسة  ،(Nyasha and Odhiambo. 2016)دراسة ، و (Hassan M K et al., 2011دراسة )

(Tamaziane et al., 2010) ،( دراسيييييييةOmri et al., 2015) ،( 2104دراسيييييييةLaw & 
Singh, ) الاقتصادي نمووال المالي تطوير القطاعوكل هذه الدراسات أثبتت علاقة التحرير التجاري ب. وغاها ،

 وتأثاه إاابا على النمو الاقتصادي في حالة الدول المتقدمة.

   معدل التضخم \ثالثا

، ويدرج هذا المتغا ضييييييييمن النموذج كصحد متغاات الاسييييييييتقرار الاقتصييييييييادي وال  تؤثر على في INFويرمز له بالرمز 
دراسييييية غرار لى ع ولت العلاقة بين التطور المالي والنموال  تنا أ عت عليه مختلف الدراسييييياتالنمو الاقتصيييييادي، وقد 

(Hassan M K et al., 2011) ،( دراسييةTamaziane et al., 2010) ،( دراسييةOmri et al., 
اهامن وغ (Ba & Winecof. , 2024دراسيييييييية )، ( ,2104Law & Singhدراسيييييييية )، (2015

، ويكون تأثا معدل التضيييييخم سيييييالبا عادة على النمو الاقتصيييييادي، ومن أبرز مؤشيييييراته المؤشييييير العام دراسيييييات أخرىال
 .CPIلأسعار المستهلكين 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

https://econpapers.repec.org/RAS/pla219.htm
https://econpapers.repec.org/RAS/pla219.htm
https://econpapers.repec.org/RAS/pla219.htm
https://econpapers.repec.org/RAS/pla219.htm
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  مؤشرات التطور المالي 3. 1. 0

رمز له في الدراسيييية والذي ي الياسييييتنادا إة اسييييتقراء الأدبيات النظرية والتطبيقية يمكن اختيار مؤشييييرات التطور الم
  ، حيث يستخدم مؤشر التطور المالي في النموذج:، بحيث تمثل مختلف قنوات التطور الماليFDالحالية بالرمز 

 (: مؤشرات وأبعاد التطور المالي حسب النظرية الاقتصادية والأدبيات التطبيقية16. 3الشكل رقم )

 

  
 .ء على لأدبيات النظرية والتطبيقية )عناصر سابقة(من إعداد الطال  بناالمصدر: 

وال  سييييييييتم لبيانات لمتوفرة في قواعد ااو  الفرعية المتعلقة  بعاده الأسييييييياسييييييييةر المالي لي أبرز مؤشيييييييرات التطو ونورد فيما ي
 .التحليل العامليباستخدام طريقة  للتطوير الماليمركب مؤشر واحتساب  بناءمن أجل الاعتماد عليها 
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 حسب توفر البيانات CPAبناء المؤشر المركب دمة في خالمستالمؤشرات الفرعية للتطور المالي  (:11. 3الجدول رقم )

 المؤشر الرئيسي للتطور المالي الرمز                              ت الفرعية للتطور الماليالمؤشرا البعد

 
ية

مال
 ال

ت
سا

س
مؤ

لل
 

لي
ما

 ال
ير

طو
لت

 ا
ر

ش
مؤ

 

FDEP ة ودائع النظام المالي كنسبة إلى نسبGDP )%( FDID المالية عمق المؤسسات  

DCP   نسبة الائتمان المخصص للقطاع الخاص كنسبة إلىGDP )%( FDID المؤسسات المالية عمق  

LIP  أقساط التأمين على الحياة كنسبة إلىGDP )%( FDID المؤسسات المالية عمق  

NLIP اء التأمين على الحياة كنسبة إلى أقساط التأمين باستثنGDP )%( FDID المؤسسات المالية عمق  

M3  الكتلة النقديةM3   كنسبة إلىGDP )%( FDID المؤسسات المالية عمق  

LL  الالتزامات السائلة كنسبة إلىGDP )%( FDID المؤسسات المالية عمق  

rr )%( الماليةالمؤسسات  فعالية هوامش أسعار الفائدة FDIE 

ROA  معدل العائد على الأصولROA )%( المالية المؤسسات  فعاليةFDIE 

ROE  معدل العائد على الملكيةROE )%( المالية المؤسسات  فعاليةFDIE 

ية
مال

 ال
ق

وا
س

لأ
 ل

لي
ما

 ال
ير

طو
لت

 ا
ر

ش
مؤ

 

MC  رسملة السوق المالي كنسبة إلىGDP )%( المالية المالي للأسواق  عمقFDMD 

TV التداول للسوق المالي كنسبة إلى  حجمGDP )%( المالية المالي للأسواق  عمقFDMD 

NLC  المالية للأسواق  الوصول شخص بالغ 12222عدد الشركات المدرجة في السوق المالي لكلFDMA 

IDI  عدد مصدري الدين الدولي كنسبة إلىGDP الماليةللأسواق  الوصول FDMA 

TO  المالية الأسواق  فعالية المالي )حجم التداول إلى رسملة السوق( )%(معدل الدوران للسوقFDME 

ر 
را

تق
س

لا
 ا

ر
ش

مؤ
 

لي
ما

ال
FD

S
 

CCG كنسبة إلى  مؤشر سندات الدين العامGDP )%( المالي الاستقرار  مؤشرFDS 

CBA  أصول البنك المركزي كنسبة إلىGDP )%( المالي الاستقرار  مؤشرFDS 

INF %( معدل التضخم) المالي الاستقرار  مؤشرFDS 

 ك الدولي وصندوق النقد الدولي.ت: من إعداد الطال  بناء على بيانات البالمصدر
 خر.آ : بعض الدراسات تغا من مركبات كل مؤشر من المؤشرات الرئيسية السابقة، وأحيانا يتم استخدام أحد المؤشرات الفرعية لقيا  مؤشر رئيسيملاحظة
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 البيانات مصدر 1. 0

، وقاعدة بيانات التطوير والهيكل WB بيانات البنك الدوليقاعدة تم الحصييييييييييول على بيانات متغاات الدراسيييييييييية من 
كما  در الإشييييييييييارة إة أن بعض البيانات ال  لم تكن ،  WB البنك الدوليو   IMFالدولي لصييييييييييندوق النقدالماليين 

لولاية  الفدرالي الاحتياطيبنك لل الاقتصييييييادية بياناتالمن قاعدة  متوفرة في قاعدة البنك الدولي خاصيييييية تم اسييييييتكمالها
وال  تشييييييكل إة جان  إلس  02الأمريكية  الاحتياطية الجهوية )إحدى البنوك FREDسييييييانت لويس الأمريكية 

 (.المحافظين في واشنطن البنك المركزي الأمريكي

 معالجة البيانات  3. 0
)الجزائر، تونس  ةمحل الدراس دول المغرب العربيب والخاصةاييس التطور المالي مؤشرات ومق حولالبيانات المتوفرة 

وسيييييتم اسييييتخدام هذه المؤشييييرات من أجل بناء مؤشيييير للتطوير ، (2122إة  (1990والمغرب( تمتد خلال الفترة من 
بناء مؤشيير التطور لمة المسييتخد ةقيالطر بالتحديد و  ،طرق التحليل العاملي باسييتخدام، المالي على أسييا  هذه المؤشييرات

م اسيييييتعراض ماهيتها، شيييييرو  اسيييييتخدامها، ت، وفيما يلي يPCA ةهي طريقة تحليل المركبات الأسييييياسيييييية المعياري المالي
 .وأهم المبادل النظرية ال  يقوم عليها هذه الطريقة

 معالجة البيانات الفارغة أو المفقودة 1. 3. 0
المفقودة باسييييييتخدام عدة طرق، ومن   المفاضييييييلة بين هذه الطرق أو سيييييييتم العمل على معالجة البيانات الفارغة 

ية حيث يتم اختيار الطريقة ال  تحقله أقرب خصييييائ  إحصييييائاسييييتنادا على الخصييييائ  الإحصييييائية للسييييلاسييييل النا ة 
 ، ونورد أهم هذه الطرق فيما يلي:للسلسلة الأصلية )وليس أفضل الخصائ (

 .  (LM)/ الطريقة الخطية 0

 .(LLM)ريقة الخطية اللوغاريتمية / الط2

  .Catmull– Rom  (CRSM)روم -كاتمول شريحة/ طريقة 2

 .Cardinal Spline (CSM)كاردينال  شريحة/ طريقة 4

   . Cubic Spline (CubSM)المكعبية شريحة/ طريقة ال0
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 CCGناتج المحلي ال سبة إلىمؤشر سندات الدين العام كنفي نهاية الفترة  )مفقودة(/ متغير ذو بيانات فارغة ولاأ

لا بد من التصكيد على أن معاينة المؤشرات الإحصائية تؤكد على تقارب قيم المؤشرات الإحصائية بين الطرق 
ر الخصائ  الإحصائية للسلسلة الأصلية، لكن اتض  أن أكثالخمسة المستخدمة، مما يدل على أنها كلها تحافظ على 

كاردينال  شريحةة طريقالخاصة بها أقرب إة المؤشرات الإحصائية للسلة الأصلية هي المؤشرات الإحصائية طريقة تكون 
(CSM). 

 (CCGشر سندات الدين العام ؤ المفاضلة بين طرق معالجة البيانات المفقودة )م(: 11. 3الجدول رقم )

السلسلة  
 (CubSM) (CSM) (CRSM) (LLM) (LM) الأصلية

 2.97 2.91 2.91 2.99 2.97 - 2019القيمة 
 2.72 2.59 2.60 2.78 2.73 - 2020القيمة 
 2.49 2.28 2.29 2.58 2.49 - 2021القيمة 
 2.24 1.96 1.99 2.40 2.24 - 2022القيمة 

 28.11 28.09 28.09 28.12* 28.11 31.63 التوقع
 5.461 5.461 5.461 5.461 5.461 27.41 الوسيط

 28.724 28.744* 28.742 28.715 28.724 28.93 الانحراف المعياري
 0.526 0.526 0.526 0.527 0.526 0.32 الالتواء
 1.656 1.655* 1.656 1.656 1.656 1.51 التفلطح

 Eviewsالمصدر: من إعداد الطالب بناء على مخرجات برنامج 

 LIP الناتج المحلي سبة إلىكن قساط التأمين على الحياةأ في بداية ونهاية الفترة: )مفقودة(/ متغير ذو بيانات فارغة ثانيا

لا بد من التصكيد على أن المؤشيييرات الإحصيييائية تؤكد على تقارب قم المؤشيييرات الإحصيييائية بين الطرق مما يدل 
لمؤشيييييرات االخصيييييائ  الإحصيييييائية للسيييييلسيييييلة الأصيييييلية، لكن اتضييييي  أن أكثر طريقة تكون على أنها كلها تحافظ على 

وهذا  .(CSM)كاردينال  شريحةطريقة  ة الأصلية هيسلات الإحصائية للسلالإحصائية الخاصة بها أقرب إة المؤشر 
 المعيار يكون مقبولا في حالة عدد محدود من المشاهدات المحذوفة أو الفارغة.
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 (LIP تج المحليالنا قساط التأمين على الحياة كنسبة إلى)أالبيانات المفقودة المفاضلة بين طرق معالجة (: 13. 3الجدول رقم )

السلسلة  
 (CubSM) (CSM) (CRSM) (LLM) (LM) الأصلية

 0.012630 0.01058 0.1263 0.0126 0.0126 - 1772القيمة 
 0.018506 0.01748 0.018506 0.0185 0.0185 - 1771القيمة 
 0.053533 0.05677 0.053533 0.0535 0.0535 - 2020القيمة 
 0.061339 0.06781 0.061339 0.0613 0.0613 - 2021القيمة 
 0.069145 0.078851 0.69145 0.0691 0.0691 - 2022القيمة 

 0.036051 0.036546* 0.036051 0.036051 0.03605 1.1240 التوقع
 0.032881 0.032881 0.032881 0.032881 0.03288 1.1220 الوسيط

 0.013636 0.015113 0.013636 0.013636 0.01364 2.2126 الانحراف المعياري
 0.759021 0.980720* 0.759021 0.759021 0.75902 0.1290 لالتواءا

 2.848849 3.604191* 2.848849 2.848849 2.84885 3.3963 التفلطح
 Eviewsالمصدر: من إعداد الطالب بناء على مخرجات برنامج 

تـــأمين على نـــاء الباســـــــــــتثقســـــــــــــاط التـــأمين في بـــدايـــة ونهـــايـــة الفترة أ )مفقودة( متغير ذو بيـــانات فـــارغـــة \ثالثـــا
  NLIPالحياة

لا بد من التصكيد على أن المؤشرات الإحصائية تؤكد على تقارب قم المؤشرات الإحصائية بين الطرق مما يدل 
لمؤشرات االخصائ  الإحصائية للسلسلة الأصلية، لكن اتض  أن أكثر طريقة تكون على أنها كلها تحافظ على 

 .(CSM)كاردينال  شريحةطريقة  شرات الإحصائية للسلة الأصلية هيالإحصائية الخاصة بها أقرب إة المؤ 
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 (NLIPباستثناء التأمين على الحياة قساط التأمين شر أؤ )م المفاضلة بين طرق معالجة البيانات المفقودة(: 10. 3الجدول رقم )

السلسلة  
 (CubSM) (CSM) (CRSM) (LLM) (LM) الأصلية

 0.6681 0.6820 0.6796 0.6920 0.6913 - 1772القيمة 
 0.6675 0.6745 0.6733 0.6794 0.6792 - 1771القيمة 
 0.6385 0.6391 0.6395 0.6329 0.6329 - 2020القيمة 
 0.6494 0.6506 0.6514 0.6383 0.6382 - 2021القيمة 
 0.6604 0.6622 0.6634 0.6438 0.6435 - 2022القيمة 

 0.601246* 0.601991 0.601955 0.601325 0.601284 1.090220 التوقع

 0.619263 0.619263 0.619263 0.619263 0.619263 1.094042 الوسيط

 0.069909 0.070663* 0.070597 0.070458 0.070415 2.291382 الانحراف المعياري

 0.111212- الالتواء
-

0.349688 
*-

0.348745 -0.383537 -0.380218 -0.393128 

 2.375154 2.335388* 2.336885 2.372205 2.373848 2.334004 التفلطح

 Eviewsالمصدر: من إعداد الطالب بناء على مخرجات برنامج 

فارغة ة البيانات التبين أن أمثل طريقة لمعالجال  تحتوي على بيانات  أو المؤشييييرات وبعد معاينة إموعة المتغاات
المؤشييييييييييرات الإحصييييييييييائية الخاصيييييييييية بها أقرب إة تكون فيها وال   (CSM)كاردينال  شييييييييييريحةطريقة  هي أو المفقودة

ة وبقيت ة الضيييييربية للطرق الثلاثة الأخا غالمؤشيييييرات الإحصيييييائية للسيييييلة الأصيييييلية، مس الإشيييييارة إة أنه تم  ري  الصيييييي
 (.كاردينال شريحةطريقة الطريقة السابقة هي الأمثل )أي 

 تقدير المؤشر المركب للتطور المالي 1. 3. 0
ليل المركبات المؤشر المرك  للتطور المالي باستخدام طريقة تحأو المفقودة سيتم تقدير الفارغة لجة البيانات بعد معا
، وال  تعتى الطريقة المثلى للتعامل مس المتغاات الكمية لتقدير مؤشيييييييييير مرك  امس خصييييييييييائ  PCAالأسيييييييييياسييييييييييية 

العاملي  يمثل الظاهرة المدروسيييية. في حين أن التحليل البيانات المتضييييمنة في المتغاات الأولية ضييييمن مؤشيييير واحد مرك 
 يناس  الظواهر النوعية.

   PCA تحليل المركبات الأساسيةمنهجية  \أولا
، PCAوالطرقة المستخدمة هنا هي طريقة تحليل المركبات الأساسية المعياري للتوضي ، فإن طرقة التحليل العاملي 

 خدامها، وأهم المبادل النظرية ال  يقوم عليها هذه الطريقة، بداية: وفيما يلي . استعراض ماهيتها، شرو  است
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من النماذج الوصييييييييفية المتعددة الأبعاد، ال  تشييييييييكل تحليلا مبدئيا يعتمد على نموذج  تحليل المركبات الأسيييييييياسيييييييييةأن -
ة أغراض، لعل من . يتم الاسيييتعانة بالتحليل العاملي من أجل عد(2102هندسيييي، وليسيييت أداة تحليل نهائي )تيغزة، 

 أهمها:

 : هو ذلك التحليل الذي يسم  باكتشاف وتلخي  نم  الارتبا  بينالاستكشافي التحليل العامليبالنسبة  -
 المتغاات محل الدراسة. 

  ميس المتغاات الأولية في عوامل تشترك في الارتبا  العالي فيما بينها.  -
ة بتكار طريقة لقيا  بعد أو متغا، بتقدير البعد المراد قياسه كدالالبعض الآخر يستخدم هذه الطريقة من أجل ا -

 .(,Wood et al 1996)أو توليفة( خطية ترب  المتغاات الأولية فيما بينها )
بار أو ويستخدم حين تكون لدينا مثلا نظرية حول العناصر المختلفة في اخت بالنسبة للتحليل العاملي التوكيدي: -

 هل هذه العناصر تقس في عوامل متميزة تمثل تلك الكليات المحددة.محور معين، فنبحث 
ث يستخدم التحليل حي ،بناء الاستبيان أو الاختبارمختصو القيا  النفسي مثلا يستخدمون التحليل العامي في  -

العاملي لتطوير اختبار يقيس عدة أبعادا مختلفة.وفي هذه الحالة يبنى عادة اختبار من عدة عوامل كل عامل يحتوي 
مؤشرات فرعية لقياسه، ويستخدم التحليل العاملي لمعرفة هل المؤشرات لها ارتبا  بالعامل بحيث تحذف وتغا 

خلاص يعاد  س النتائج والتحليل حتى يتم الوصول إة نتائج مرضية وبالتالي استالمؤشرات ال  لا تربت  بالعامل، و 
 اختبار ذو مصداقية.

كذلك يبحث بعض الباحثين في الاختلافات في العوامل بين المجموعات )مثلا الاختلافات بين اختبار أو استبيان 
 . (2102تيغزة، ) الاستبيان نلجص إة التحليل العاملي(أعد في ألمانيا وآخر في الجزائر، لتعديل الاختبار أو المقيا  أو 

 (PCA) شروط إجراء التحليل العاملي أو تحليل المركبات الأساسية \أ
 (PCA) تحليل المركبات الأساسيةا  توفر الشرو  التالية للتمكن من التحليل باستخدام طريقة 

. ويمكن حييذف المتغاات ال  يكون معييامييل 21.1ايي  أن تكون جييل معيياملات الارتبييا  في المصييييييييييييييفوفيية أكى من  -1
 ارتباطها  غل  أو كل المتغاات الأخرى ضعيفا أو معدوما.

 .1.01ا  أن تكون جل معاملات الارتبا  في المصفوفة أقل من  -
)عمليييا ايي  أن يكون أكى من  R 1 ايي  أن تكون القيميية المطلقيية لمحييدد مصييييييييييييييفوفيية معيياملات الارتبييا  -1

ك لتفادي الوقوع في ارتبا  خطي بين الأسطر أو الأعمدة، وإن حصل ذلك فغالبا ما نكون أمام . وذل(1.11110
 مشكلة ارتبا  متعدد بين متغاات النموذج.
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، وهو ما يعني أن مصفوفة معاملات  I Rا  أن تكون مصفوفة معاملات الارتبا  ختلف عن مصفوفة الوحدة  -3
 المعلومات لكي تكون قابلة للخضوع للتحليل العاملي، الارتبا  تحتوي على الحد اليصدنى من 

 والذي يختى الفرضية العدمية التالية: :Bartlett’s test of sphericityاختبار  يتم استخداموهنا 
 I … =R  :0Hالعينة محتارة عشوائيا من إتمس مصفوفة معاملات الارتبا  به تساوي مصفوفة الوحدة 

صفوفة غا ، وبالتالي هذه المتحتوي على الحد الأدنى من المعلوماتلا ت الارتبا  ا يعني أن مصفوفة معاملامم
 .قابلة للخضوع للتحليل العاملي

 Kaiser’s Measure of Sampling Adequacyاختبار  \ب
( )معامل الارتبا  Covمن أجل اختبار مدى وجود متغاين يتشييييياركان التباين ) (MSA)يسيييييتخدم اختبار 

هما دون بقية المتغاات، مما يعني تكرار الجزء المشييييييييييييييترك من التباين في التحليل، وهو ما يؤثر سييييييييييييييلبا على بين الجزئي(
 وأحيانا أسفل جدول الارتبا  الجزئي(.اختبار بارتليت ) مصداقية نتائج التحليل. وقيمته تكون مس

 




22

2

i ji j

i j

prr

r
MSA 

 1.9،رائس  : 1.0 .جيد : 1.1  .مقبول 1.0 وس ، مت 1.0  غا مقبول. 1.0بائسة. وأدنى من 
 الطريقة مراحل \ج

  مصييييفوفة التباين والتباين المشييييترك منإما ينطلله التحليل  الأولية للمتغاات jV  ال  عددهاp وفقا لهذه الصيييييغة .
، هذه p عددها ال  jVللمتغاات   تساوي أثر مصفوفة التباين والتباين المشترك GIيتض  أن قيمة التباين الكلي 

 . pال  عددها  .)وال  تكون أعمد ا هي المتغاات الأولية(X المتغاات بيانا ا تكت  في جدول البيانات الخام 
   أو ينطلله التحليل من مصييييييييييييييفوفة معاملات الارتباR أن قيمة التباين الكلي ، وبماGI سيييييييييييييياوي أثر مصييييييييييييييفوفةي  

تسييياوي  R، وبما أن عناصييير القطر الرئيسيييي للمصيييفوفة pها ال  عدد jV الأوليةللمتغاات   Rمعاملات الارتبا 
  .pالأولية للمتغاات  عدد يساوي GIالتباين الكلي فإن  0

 )حساب تباينات المركبات الأساسية )عزوم    
    IG = trace () : التباين الكلي أو عزم العطالة الكلي  

 
 

 

   = 

C11 C12 … C1p 
C21 C22 … C2p 

: :  : 
Cp1 Cp2 … Cpp 
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IG = trace (R)= p : التباين الكلي  أو عزم العطالة الكلي 
 

 

 

 

          1يتم البحث عن المحور  الذي يمر عىG  مركز ثقل السييييييييييييييحابة والذي يحقله عزم العطالة )أو التباين المحمول
الأعلى،   يتم البحييث عن المحيياور الأخرى العمودييية على المحور السييييييييييييييييابله، وال  لهييا أكى تبيياين أو عزم  1Iبالمحور( 

عطالة بعد المحور الذي يسيييييييبقها، ومن هنا نجد أن تباينات المحاور الجديدة وال  تمثل المركبات الأسييييييياسيييييييية أو المتغاات 
، بينهما المتجهات المميزة المرافقة صييييييييييفوفة التباين والتباين المشييييييييييترك لم jيزة هي الجذور )أو القيم( المم  jZ الجديدة

  .(,Wood et al 1996) تحدد مركبات النقا  المشكلة ل شعة الإدارية الوحدية ja لها

ت ، وبحساب معاملاVjهي توليفات خطية للمتغاات القديمة المركبات الأساسية أو المتغاات الجديدة هذه        
 (Escofier, 2008)تشبعها يمكن حساب هذه المتغاات وفله الصيغة التالية 

aXa KCcj

p

j
kjk V 

1

Z
 Xc(n.p) ak(p.1) = Zk (n.1) 

Z (n.P) = Z1 Z2 …. Zk … Zp = Xc (n.P) A (P.P)
  بصفة عامة:                            

 الارتبا .يتم التعامل بنفس الطريقة في حالة مصفوفة معاملات 
 :تحديد عدد المحاور المستخدمة في التحليل 

، وتعمل طريقة تحليل المركبات الأساسية على البحث pيتم الانطلاق من عدد عادة ما يكون كباا من المتغاا الأولية 
ل يعنت مركبات أساسية أو متغاات جديدة )هندسيا محاور جديدة( ومن   الوصول إة عدد أقل من المحاور للتحل

 حيث تكون المحاور )المتغاات( الجديدة عبارة عن دالة خطية إة المحاور )المتغاات( الأولية. 
  معيار المساهمات النسبية للمحاور: *

ره هذه المحاور. لذا الذي تفس أو التباين اهل التغايريتم  صغاة )القيم الذاتية( إذا كانت قيم آخر الجذور المميزة 
محورا الأوة في حالة ما إذا كانت نسبة مساهمة هذه  dبة الأفراد على الفضاء الجزئي الذي تكوّنه عادة ما تمثل سحا

 (. d pبعدا بحيث ) d. مما يتي  اختزال التحليل إة الفضاء الجزئي ذي 0المحاور في العزم الكلي تقترب من 

R   = 

r1 r12 … r 1p 
r21 r 22 … r 2p 
: :  : 

rp1 r p2 … r pp 
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لذي ف في تحديد عدد المحاور عند المحور الذا يتم حساب إموع المساهمات النسبية انطلاقا من أول محور، ونتوق
 90  jcrتكون فيه إموع المساهمات النسبية: 

  )المساهمات المطلقة(: jمعيار الفرق الأول بين الجذور المميزة  *
يستخدم الفرق بين عزوم العطالة المتتالية لتحديد المحور الذي نتوقف عنده في تمثيل سحابة الأفراد والذي يختار  
 د ملاحظة انخفاض شديد في الفرق. عن

  شكل(:ال) Scree Testمعيار اختبار الحصاة  *
 نتوقف عند اختيار المركبة عند ملاحظة انخفاض كبا في الجذور المميزة.  

0
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eigenvalues 

ب  الانخفاضييييييييييات هامشييييييييييية وبالتالي ، وبعدها تصيييييييييي4و  2آخر انخفاض كبا لقيم الجذور المميزة بين الجذر المميز 
 .2نتوقف في التحليل عند المحور 

  للمحاور: المطلقةمعيار المساهمات  *
أكى أو  هذه المحاور الذي تفسيييييره أو التباين الخاصييييية بها)القيم الذاتية( قيم الجذور المميزة  يتم اختيار المحاور ال 

 .  0يساوي 
  :في حالة بناء مؤشر مركب لمتغير *
لمحور والذي يفسيييييييير النسييييييييبة الأكى من التباين الكلي، أي ا الاكتفاء  ول محوريتم  حالة بناء مؤشيييييييير مرك  لمتغا،في 

 المميزة )القيم الذاتية(. لجذورل ةقيم الذي له أعظم
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     اسة  تقدير المؤشر المركب للتطور المالي في دول عينة الدر  \ثانيا
، باعتماد المراحل المذكورة سيييابقا، وذلك لدول المرب FDالمالي سييييتم تقدير المؤشييير المرك  للتطور 

 العربي المعنية بالدراسة )الجزائر، تونس والمغرب(.
 لجزائربا الخاصتقدير المؤشر المركب للتطور المالي  \أ

 ، وفله الخطوات التالية:FDسيتم تقدير المؤشر المرك  للتطور المالي 
 صفوفة معاملات الارتباط م حساب المصفوفة الأساسية للتحليلR  

المصييييييييفوفة المسييييييييتخدمة للتحليل وفله طريقة تحليل المركبات الأسيييييييياسييييييييي  Rتعتى مصييييييييفوفة معاملات الارتبا  
، 1.21( أكى بالقيمة المطلقة من 01المعياري، حيث يلاحظ من خلال معاملات الارتبا  أن أغلبها )أكثر من 

، وبالتالي يتحقله أول شييييييييييير  لقابلية اسيييييييييييتخدام مصيييييييييييفوفة 1.29و 1.2من معاملات الارتبا  بين  00وحوالي 
 معاملات الارتبا  للتحليل.

، وذلك 1.11110وهو أعلى من القيمة الدنيا المقبولة أي  1.1110000كما أن محدد المصيييفوفة يسييياوي 
المتعدد أو الازدواج   لتفادي الوقوع في ارتبا  خطي بين الأسطر والأعمدة، وبالتالي احتمال الوقوع في مشكلة الارتبا

 الخطي.

 حالة الجزائر (R) مصفوفة معاملات الارتباط بين المتغيرات الأولية(: 15. 3الجدول رقم )

 
 Eviewsالمصدر: من إعداد الطالب بناء على مخرجات برنامج 
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  حساب مصفوفة الصورة العكسية واختبارKMO 
من  ركبات الأساسية ولعل من أرزها اختبار بارتليت لا بدمن أجل إجراء الاختبارات الضرورية لطريقة تحليل الم

 تقدير مصفوفة الصورة العكسية:
Anti Image= D1/2 R-1  D1/2    …. D1/2 = Diag(1/1

2, 1/2
2,…, 1/n

2) 

 حالة الجزائر (Anti Image(: مصفوفة الصورة العكسية )16. 3الجدول رقم )

 

 Eviewsمخرجات برنامج المصدر: من إعداد الطالب بناء على 

  مقياس ملاءمة العينة لكايزراختبار KMO   
وال  تعتى مقبولة. للدلالة  1.0وهي قريبة من القيمة  1.00تسييييييييييييييياوي  Kaiserقيمة مقيا  ملاءمة العينة لكايزر 
 على أن العينة ملائمة للتحليل. 

  اختبار بارتليتBartlett’s test of sphericity 
 I =R  :0H …للاختبار                                                           الفرضية العدمية   

تن  الفرضييية العدمية للاختبار على أن العينة مختارة عشييوائيا من إتمس مصييفوفة معاملات الارتبا  به تسيياوي 
لى المعلومات تحتوي ع مصييييييييفوفة الوحدة وهذا يعني أن مصييييييييفوفة معاملات الارتبا  )بصييييييييفتها مصييييييييفوفة التحليل( لا

 الكافية للتحليل.
 I  : R1H …الفرضية البديلة للاختبار                                                           

بينما تن  الفرضيييييييية البديلة للاختبار على أن العينة مختارة عشيييييييوائيا من إتمس مصيييييييفوفة معاملات الارتبا  به 
لى الوحدة وهذا يعني أن مصفوفة معاملات الارتبا  )بصفتها مصفوفة التحليل( تحتوي عختلف جوهريا عن مصفوفة 

 .1المعلومات الكافية للتحليل لأن معاملا ا أو عناصرها ختلف جوهريا عن 
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من أجل . و ت الفريدةأو ما يسيييييمى بالمتغاا في حالة قبول الفرضيييييية العدمية يمكن حذف المتغاات ال  لا ترتب  بغاها
. وإلا يمكن PCAتقلي  عدد المتغاات، يمكن دائما اسييييييتبعاد المتغاات الفريدة أو غا المرتبطة مس غاها قبل تقدير 

 أن البحث عن متغاات أخرى مرتبطة مس هذا المتغا الفريد ) س بيانات إضافية(.
التحديد  وحسييييييييييييييياب معامل من أجل تحديد المتغاات الفريدة يمكن تقدير كل متغا على المتغاات الأخرى، 

2R 2، حيث أصغرR للمتغاات الفريدة.  تعود 
( أعلى من القيمة المعيارية )أو الحرجة( سييييييييييواء 020.02أثبتت نتائج الاختبار أن القيمة المحسييييييييييوبة للاختبار )

صيييييييفوفة م وبالتالي يتم رفض الفرضيييييييية العدمية، مما يعني أن العينة مختارة عشيييييييوائيا من إتمس 01أو عند  0عند 
معاملات الارتبا  به ختلف جوهريا عن مصييييييييييييييفوفة الوحدة وهذا يعني أن مصييييييييييييييفوفة معاملات الارتبا  تحتوي على 

 المعلومات الكافية للتحليل.
  تباينات المركبات الأســــاســــية )أو المتغيرات الجديدة( من خلال القيم الذاتية )أو الجذور المميزة حســــاب

j( الفروق الأولى لها ،)j،) :والمساهمات النسبية 
أولا يشيييا معيار المسييياهمة المطلقة لاختيار عدد المحاور المناسيييبة للتحليل وال  تمثل النسيييبة الأعلى من التباين الكلي المفسييير، إة 

من  10 ( محاور للتحليل )تفسييير إتمعة حوالي12، وبالتالي يتم اسيييتخدام ثلاثة )0اسيييتخدام المحاور ال  تتجاوز مسييياهمتها المطلقة 
وال  تعتمد على التمثيل  (Scree Testنتائج اختبار الحصييييييييييييييياة ) همحورا أو مركبا جديدا( وهو ما تؤيد 04التباين الكلي من بين 

ز يالبياني حيث نتوقف في اختيار عدد المحاور المناسبة للتحليل قبل المحور الذي يحدث عنده آخر انخفاض في القيمة الذاتية أو الجذر المم
 لذي يعرف بالمساهمة المطلقة للمحور في التباين الكلي(.)وا

أما في الدراسييية الحالية وال  تعمل على بناء مؤشييير مرك  للتطور المالي، فإن التحليل سيييينصييي  على أول محور والذي يمثل محورا 
لي لسييحالة على نسييبة من التباين الكجديدا ويسييمى بالمرك  الأسيياسييي الأول أو المتغا الجديد الأول وهو المرك  الجديد الذي يفسيير أ

 .29المتغاات الأولية بحوالي 
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(، j(، الفروق الأولى لها )j(: جدول القيم الذاتية )أو الجذور المميزة 19. 3الجدول رقم )
 حالة الجزائر والمساهمات النسبية

 

 
 Eviewsالمصدر: من إعداد الطالب بناء على مخرجات برنامج 

  التشبعات المستخدمة في المؤشر الرئيسي المركب للتطور المالي حساب 
تمثل المتجهات المميزة )أو الأشيييعة المميزة( المرافقة للقيم المميزة )أو الجذور المميزة(، التشيييبعات الخاصييية بالمركبات 

ؤشييييييير المرك  للتطور )على غرار الم kZالأسييييييياسيييييييية أو المتغاات الجديدة )المحاور الجديدة(، حيث أن كل متغا جديد 
)وال  تمثل المؤشيييييييرات البسييييييييطة الأولية للتطور المالي(، ومعاملا ا  jVالمالي( عبارة عن دالة خطية إة المتغاات الأولية 

 حيث تصب  معادلة المؤشر المرك  للتطور المالي كالتالي:، jkaهي التشبعات 
 
Z1= FD = 0.010562 * CBA -0.399948 * CCG +0.222058 * DCP +0.410546 * FDEP -0.230175 * INF +0.311622 * LIP 
+0.382179 * LL +0.413381 * M3 -0.304984 * MC +0.187768 * NLIP -0.027850 * PGDP +0.107456 ROA +0.090389 
* ROE +0.079209 * RR 
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 حالة الجزائر  A(jaت المميزة (: جدول التشبعات أو الأشعة المميزة )أو المتجها18. 3الجدول رقم )

 
 Eviewsالمصدر: من إعداد الطالب بناء على مخرجات برنامج 

 ( بالنسبة للدول الثلاثة.01. 2قيم المؤشر المرك  مدرجة ضمن الجدول رقم )

 تونسالخاص بتقدير المؤشر المركب للتطور المالي  \ب
 المراحل المذكورة سابقا، حيث: ، باعتمادFDالمرك  للتطور المالي  المؤشرسيتم تقدير 

 مصفوفة معاملات الارتباط  :حساب المصفوفة الأساسية للتحليلR  
 ةالمصييييييييفوفة المسييييييييتخدمة للتحليل وفله طريقة تحليل المركبات الأسيييييييياسييييييييي Rتعتى مصييييييييفوفة معاملات الارتبا  

، وبالتالي يتحقله أول 1.21قة من ، حيث يلاحظ من خلال معاملات الارتبا  أن أغلبها أكى بالقيمة المطلةالمعياري
 شر  لقابلية استخدام مصفوفة معاملات الارتبا  للتحليل.
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 حالة تونس (Rمصفوفة معاملات الارتباط بين المتغيرات الأولية )(: 17. 3الجدول رقم )

 
 Eviewsالمصدر: من إعداد الطالب بناء على مخرجات برنامج 

، وذلك 1.11110وهو أعلى من القيمة الدنيا المقبولة أي  1.1122940كما أن محدد المصيييفوفة يسييياوي 
لتفادي الوقوع في ارتبا  خطي بين الأسطر والأعمدة، وبالتالي احتمال الوقوع في مشكلة الارتبا  المتعدد أو الازدواج 

 الخطي.
  حساب مصفوفة الصورة العكسية واختبارKMO 

لا  -ليتولعل من أبرزها اختبار بارت-ة تحليل المركبات الأساسية من أجل إجراء الاختبارات الضرورية لطريق
 بد من تقدير مصفوفة الصورة العكسية:

Anti Image= D1/2 R-1  D1/2    …. D1/2 = Diag(1/1
2, 1/2

2,…, 1/n
2) 

 

 

 

 

 



       الفصل الثالث: الإطار التطبيقي                       أثر التطور المالي على النمو الاقتصادي دراسة قياسية لدول المغرب العربي        
  

811 

 

 حالة تونس (Anti Image(: مصفوفة الصورة العكسية )12. 3الجدول رقم )

 

 Eviewsلطالب بناء على مخرجات برنامج المصدر: من إعداد ا

  مقياس ملاءمة العينة لكايزراختبار KMO   
وال  تعتى مقبولة. للدلالة على أن  1.0وهي أعلى من  1.02تسيييييياوي  Kaiserقيمة مقيا  ملاءمة العينة لكايزر 

 العينة ملائمة للتحليل. 
  اختبار بارتليتBartlett’s test of sphericity 

 I =R  :0H …لعدمية للاختبار                                                           الفرضية ا  
تن  الفرضييية العدمية للاختبار على أن العينة مختارة عشييوائيا من إتمس مصييفوفة معاملات الارتبا  به تسيياوي 

ى المعلومات ليل( لا تحتوي علمصييييييييفوفة الوحدة وهذا يعني أن مصييييييييفوفة معاملات الارتبا  )بصييييييييفتها مصييييييييفوفة التح
 الكافية للتحليل.

 
 I  : R1H …الفرضية البديلة للاختبار                                                           

بينما تن  الفرضيييييييية البديلة للاختبار على أن العينة مختارة عشيييييييوائيا من إتمس مصيييييييفوفة معاملات الارتبا  به 
 مصفوفة الوحدة وهذا يعني أن مصفوفة معاملات الارتبا  )بصفتها مصفوفة التحليل( تحتوي على ختلف جوهريا عن

 .1المعلومات الكافية للتحليل لأن معاملا ا أو عناصرها ختلف جوهريا عن 
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من أجل و  .ت الفريدةأو ما يسيييييمى بالمتغاا في حالة قبول الفرضيييييية العدمية يمكن حذف المتغاات ال  لا ترتب  بغاها
. وإلا يمكن PCAتقلي  عدد المتغاات، يمكن دائما اسييييييتبعاد المتغاات الفريدة أو غا المرتبطة مس غاها قبل تقدير 

 أن البحث عن متغاات أخرى مرتبطة مس هذا المتغا الفريد ) س بيانات إضافية(.
تحديد ت الأخرى، وحسييييييييييييييياب معامل المن أجل تحديد المتغاات الفريدة يمكن تقدير كل متغا على المتغاا 

2R 2، حيث أصغرR للمتغاات الفريدة.  تعود 
( أعلى من القيمة المعيارية )أو الحرجة( سييييييييييواء 014.02أثبتت نتائج الاختبار أن القيمة المحسييييييييييوبة للاختبار )

تمس مصيييييييفوفة من إ وبالتالي يتم رفض الفرضيييييييية العدمية، مما يعني أن العينة مختارة عشيييييييوائيا 01أو عند  0عند 
معاملات الارتبا  به ختلف جوهريا عن مصييييييييييييييفوفة الوحدة وهذا يعني أن مصييييييييييييييفوفة معاملات الارتبا  تحتوي على 

 المعلومات الكافية للتحليل.
  أو المتغيرات الجديدة( من خلال القيم الذاتية )أو الجذور المميزة حســـاب( تباينات المركبات الأســـاســـيةj ،)

 (، والمساهمات النسبية:jا )الفروق الأولى له
أولا يشييييييييا معيار المسيييييييياهمة المطلقة لاختيار عدد المحاور المناسييييييييبة للتحليل وال  تمثل النسييييييييبة الأعلى من التباين 

( محاور للتحليل 12، وبالتالي يتم استخدام ثلاثة )0الكلي المفسر، إة استخدام المحاور ال  تتجاوز مساهمتها المطلقة 
نتائج اختبار الحصاة  همحورا أو مركبا جديدا( وهو ما تؤيد 00من التباين الكلي من بين  02تمعة حوالي )تفسر إ

(Scree Test)  وال  تعتمد على التمثيل البياني حيث نتوقف في اختيار عدد المحاور المناسييييييييييييييبة للتحليل قبل المحور
باين لمميز )والذي يعرف بالمسيييييييييييياهمة المطلقة للمحور في التالذي يحدث عنده آخر انخفاض في القيمة الذاتية أو الجذر ا

 الكلي(.
أما في الدراسيييية الحالية وال  تعمل على بناء مؤشيييير مرك  للتطور المالي، فإن التحليل سييييينصيييي  على أول محور 

ي يفسر أعلى ذوالذي يمثل محورا جديدا ويسمى بالمرك  الأساسي الأول أو المتغا الجديد الأول وهو المرك  الجديد ال
 .29نسبة من التباين الكلي لسحالة المتغاات الأولية بحوالي 

 
 
 
 
 
 



       الفصل الثالث: الإطار التطبيقي                       أثر التطور المالي على النمو الاقتصادي دراسة قياسية لدول المغرب العربي        
  

111 

 

(، j(، الفروق الأولى لها )j(: جدول القيم الذاتية )أو الجذور المميزة 11. 3الجدول رقم )
 حالة تونس والمساهمات النسبية

 

 
 Eviewsالمصدر: من إعداد الطالب بناء على مخرجات برنامج 

  حساب التشبعات المستخدمة في المؤشر الرئيسي المركب للتطور المالي 
تمثل المتجهات المميزة )أو الأشيييعة المميزة( المرافقة للقيم المميزة )أو الجذور المميزة(، التشيييبعات الخاصييية بالمركبات 

ار المؤشييييييير المرك  للتطور )على غر  kZالأسييييييياسيييييييية أو المتغاات الجديدة )المحاور الجديدة(، حيث أن كل متغا جديد 
)وال  تمثل المؤشيييييييرات البسييييييييطة الأولية للتطور المالي(، ومعاملا ا  jVالمالي( عبارة عن دالة خطية إة المتغاات الأولية 

 حيث تصب  معادلة المؤشر المرك  للتطور المالي كالتالي:، jkaهي التشبعات 
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 حالة تونس  A(jaشبعات أو الأشعة المميزة )أو المتجهات المميزة (: جدول الت11. 3الجدول رقم )

 
 Eviewsالمصدر: من إعداد الطالب بناء على مخرجات برنامج 

 ( بالنسبة للدول الثلاثة.01. 2قيم المؤشر المرك  مدرجة ضمن الجدول رقم )

 لتطور المالي بالنسبة إلى المغربتقدير المؤشر المركب ل \ج
 ، باعتماد المراحل المذكورة سابقا، حيث:FDالمؤشر المرك  للتطور المالي سيتم تقدير 

 مصفوفة معاملات الارتباط  حساب المصفوفة الأساسية للتحليلR  
المصييييييييفوفة المسييييييييتخدمة للتحليل وفله طريقة تحليل المركبات الأسيييييييياسييييييييي  Rتعتى مصييييييييفوفة معاملات الارتبا  

، 1.21( أكى بالقيمة المطلقة من 01لارتبا  أن أغلبها )أكثر من المعياري، حيث يلاحظ من خلال معاملات ا
، وبالتالي يتحقله أول شييييييييييييير  لقابلية اسيييييييييييييتخدام مصيييييييييييييفوفة 1.29و 1.2من معاملات الارتبا  بين  00وحوالي

 معاملات الارتبا  للتحليل.
، وذلك 1.11110وهو أعلى من القيمة الدنيا المقبولة أي  1.1124904كما أن محدد المصيييفوفة يسييياوي 

لتفادي الوقوع في ارتبا  خطي بين الأسطر والأعمدة، وبالتالي احتمال الوقوع في مشكلة الارتبا  المتعدد أو الازدواج 
 الخطي.

 
 



       الفصل الثالث: الإطار التطبيقي                       أثر التطور المالي على النمو الاقتصادي دراسة قياسية لدول المغرب العربي        
  

111 

 

 حالة المغرب (Rمصفوفة معاملات الارتباط بين المتغيرات الأولية )(: 13. 3الجدول رقم )

 
 Eviewsرنامج المصدر: من إعداد الطالب بناء على مخرجات ب

  حساب مصفوفة الصورة العكسية واختبارKMO 
من أجل إجراء الاختبارات الضرورية لطريقة تحليل المركبات الأساسية ولعل من أرزها اختبار بارتليت لا بد من تقدير 

 مصفوفة الصورة العكسية:
Anti Image= D1/2 R-1  D1/2    …. D1/2 = Diag(1/1

2, 1/2
2,…, 1/n

2) 
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 حالة المغرب (Anti Image(: مصفوفة الصورة العكسية )10. 3الجدول رقم )

 

 Eviewsالمصدر: من إعداد الطالب بناء على مخرجات برنامج 

  مقياس ملاءمة العينة لكايزراختبار KMO   
ولة. للدلالة وال  تعتى مقب 1.0من القيمة  أعلىوهي  1.00تسيييييييييييييياوي  Kaiserقيمة مقيا  ملاءمة العينة لكايزر 
 على أن العينة ملائمة للتحليل. 

  اختبار بارتليتBartlett’s test of sphericity 
 I =R  :0H …الفرضية العدمية للاختبار                                                             

با  به تسيياوي وفة معاملات الارتتن  الفرضييية العدمية للاختبار على أن العينة مختارة عشييوائيا من إتمس مصييف
مصييييييييفوفة الوحدة وهذا يعني أن مصييييييييفوفة معاملات الارتبا  )بصييييييييفتها مصييييييييفوفة التحليل( لا تحتوي على المعلومات 

 الكافية للتحليل.
 I  : R1H …الفرضية البديلة للاختبار                                                           

ة البديلة للاختبار على أن العينة مختارة عشيييييييوائيا من إتمس مصيييييييفوفة معاملات الارتبا  به بينما تن  الفرضيييييييي
ختلف جوهريا عن مصفوفة الوحدة وهذا يعني أن مصفوفة معاملات الارتبا  )بصفتها مصفوفة التحليل( تحتوي على 

 .1المعلومات الكافية للتحليل لأن معاملا ا أو عناصرها ختلف جوهريا عن 
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من أجل . و ت الفريدةأو ما يسيييييمى بالمتغاا في حالة قبول الفرضيييييية العدمية يمكن حذف المتغاات ال  لا ترتب  بغاها
. وإلا يمكن PCAتقلي  عدد المتغاات، يمكن دائما اسييييييتبعاد المتغاات الفريدة أو غا المرتبطة مس غاها قبل تقدير 

 لمتغا الفريد ) س بيانات إضافية(.أن البحث عن متغاات أخرى مرتبطة مس هذا ا
من أجل تحديد المتغاات الفريدة يمكن تقدير كل متغا على المتغاات الأخرى، وحسييييييييييييييياب معامل التحديد  

2R 2، حيث أصغرR للمتغاات الفريدة.  تعود 
الحرجة( سييييييييييواء  ( أعلى من القيمة المعيارية )أو022.22أثبتت نتائج الاختبار أن القيمة المحسييييييييييوبة للاختبار )

وبالتالي يتم رفض الفرضيييييييية العدمية، مما يعني أن العينة مختارة عشيييييييوائيا من إتمس مصيييييييفوفة  01أو عند  0عند 
معاملات الارتبا  به ختلف جوهريا عن مصييييييييييييييفوفة الوحدة وهذا يعني أن مصييييييييييييييفوفة معاملات الارتبا  تحتوي على 

 المعلومات الكافية للتحليل.
  أو المتغيرات الجديدة( من خلال القيم الذاتية )أو الجذور المميزة تباينات المحســــــــاب( ركبات الأســــــــاســــــــيةj ،)

 (، والمساهمات النسبية:jالفروق الأولى لها )
أولا يشييييييييا معيار المسيييييييياهمة المطلقة لاختيار عدد المحاور المناسييييييييبة للتحليل وال  تمثل النسييييييييبة الأعلى من التباين 

( محاور للتحليل 12، وبالتالي يتم استخدام ثلاثة )0خدام المحاور ال  تتجاوز مساهمتها المطلقة الكلي المفسر، إة است
نتائج اختبار الحصاة  همحورا أو مركبا جديدا( وهو ما تؤيد 00من التباين الكلي من بين  10)تفسر إتمعة حوالي 

(Scree Test) ليل قبل المحور تيار عدد المحاور المناسييييييييييييييبة للتحوال  تعتمد على التمثيل البياني حيث نتوقف في اخ
الذي يحدث عنده آخر انخفاض في القيمة الذاتية أو الجذر المميز )والذي يعرف بالمسيييييييييييياهمة المطلقة للمحور في التباين 

 الكلي(.
ور أما في الدراسيييية الحالية وال  تعمل على بناء مؤشيييير مرك  للتطور المالي، فإن التحليل سييييينصيييي  على أول مح

والذي يمثل محورا جديدا ويسمى بالمرك  الأساسي الأول أو المتغا الجديد الأول وهو المرك  الجديد الذي يفسر أعلى 
 .29نسبة من التباين الكلي لسحالة المتغاات الأولية بحوالي 
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(، والمساهمات jا )(، الفروق الأولى لهj(: جدول القيم الذاتية )أو الجذور المميزة 15. 3الجدول رقم )
 حالة المغرب النسبية

 

 
 Eviewsالمصدر: من إعداد الطالب بناء على مخرجات برنامج 

  حساب التشبعات المستخدمة في المؤشر الرئيسي المركب للتطور المالي 
ات الخاصييية بالمركبات عتمثل المتجهات المميزة )أو الأشيييعة المميزة( المرافقة للقيم المميزة )أو الجذور المميزة(، التشيييب

)على غرار المؤشييييييير المرك  للتطور  kZالأسييييييياسيييييييية أو المتغاات الجديدة )المحاور الجديدة(، حيث أن كل متغا جديد 
)وال  تمثل المؤشيييييييرات البسييييييييطة الأولية للتطور المالي(، ومعاملا ا  jVالمالي( عبارة عن دالة خطية إة المتغاات الأولية 

 حيث تصب  معادلة المؤشر المرك  للتطور المالي كالتالي:، jkaهي التشبعات 
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حالة   A(ja(: جدول التشبعات أو الأشعة المميزة )أو المتجهات المميزة 16. 3الجدول رقم )
 المغرب

 
 Eviewsالمصدر: من إعداد الطالب بناء على مخرجات برنامج 

 المركبات الأساسيةوالمؤشر المركب بطريقة تحليل  IMF لصندوق النقد الدولي)الي التطور الم اتبين مؤشر  المفاضلة \ثالثا
PCA  ومؤشرKAOPEN) 

لتطور امن أبرز المؤشيييييييرات المسيييييييتخدمة في الأدبيات التطبيقية دراسيييييييات كمتغا ممثل للتطور المالي، نجد مؤشييييييير        
ر درجة ومؤش IMF صندوق النقد الدوليالي الخاص ب، مؤشر التطور المPCA المرك  بطريقة التحليل العاملي المالي

لاختيار المؤشييييييييير المناسييييييييي  لتمثيل التطور المالي،  Ito-Chinn (KAOPEN.)انفتاو حسييييييييياب رأ  المال ل 
ثيلا تباينا، حيث سيييييييكون هذا المؤشيييييير أدق تم ملاءمة والأكثر تعتمد الدراسييييييات التطبيقية على اختيار المؤشيييييير الأكثر

أولا  KAOPENث في مؤشييييير التطور المالي. انطلاقا من هذا المعيار يتم اسيييييتبعاد بيانات مؤشييييير للتغاات ال  تحد
كون قيمه للكونه يقيس تحرير حسييييييييييييييياب رأ  المال، وبالتالي فهو يقيس جزء بسيييييييييييييييطا من أبعاد التطور المالي، وثانيا 

 لمؤشرين الآخرين.ر المالي الذي يظهره االموضحة في الشكل أدناه تظهر ثباتا لا يسم  بقيا  التغاات في مؤشر التطو 
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 (1219 -1792)دول المغرب العربي في  KAOPEN(: مؤشر 19. 3شكل رقم )ال

   
 ، على الراب : 02/10/2124، تاريخ الاطلاع:  Hiro Ilto و Menzine Chinn بيانات موقس الباحثين : من إعداد الطال  بناء علىالمصدر

Ito_website.htm-https://web.pdx.edu/~ito/Chinn 

متوفرة خلال الفترة  IMFمن خلال قواعد البيانات، يتضيييييييييييييي  أن بيانات مؤشيييييييييييييير صييييييييييييييندوق النقد الدولي 
PCA (0991-2122 ،)( بينما تتوفر بيانات المؤشييير المرك  بطريقة تحليل المركبات الأسييياسيييية 0991-2120)

 ( عى دول الدراسة الثلاثة، يتم استنبا  النقا  التالية:PCAو IMFوبالمقارنة بين قيم المؤشرين )

  بطريقة رك  قيم المؤشيييييييييييييير المتونس والمغرب حيث أن الجزائر، هناك تباين كبا بين قيم المؤشييييييييييييييرين في كل من
مقابل فرق أقل بين قيم المؤشرين  ، IMFقد الدوليصندوق النقيم المؤشر الخاص بمن أعلى  PCA التحليل العاملي

 في.
   بطريقة التحليل العاملينلاحظ بالنسبة للدول الثلاثة أن المؤشر المرك PCA ؤشر الخاص أكثر تباينا من الم

  وبالتالي فالمؤشيييير الأول أكثر حسيييياية  اه التغاات ال  تحدث في تطور القطاع المالي، ،IMF صييييندوق النقد الدوليب
 هو المؤشر المناس  للتحليل. PCA بطريقة التحليل العامليمما يعني أن المؤشر المرك  
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 (1211 -1772)دول المغرب العربي في  (PCAو IMF) مقارنة مؤشري التطور المالي (:18. 3شكل رقم )ال

 

 

 
 

  من احتساب الطال .CPA، ومؤشر IMFؤشر بيانات صندوق النقد الدولي بالنسبة لم : من إعداد الطال  بناء علىالمصدر
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 تقدير النتائج ومناقشتها. 5  
ردية الثابتة، نموذج التصثاات الف دراسيييييييييية، بداية من النماذج السيييييييييياكنة؛ حيث يتم تقديريتم تقدير نتائج نموذج ال

لانتقال إة النماذج ا ا باسييييييييييتخدام اختبار هوسمان. بعذ ذلك يتمم،   يتم المفاضييييييييييلة بينهالتصثاات العشييييييييييوائيةنموذج و 
وني وتقدير التكامل المتزامن أو المشييييييييييييييترك لبيدر الديناميكية بداية من اختبارات جذر الوحدة لبيانات البانل،   اختبار 

العلاقيية في المييدى الطويييل بين متغاات النموذج إن وجييدت عن طريله نموذجي المربعييات الصييييييييييييييغرى المصييييييييييييييححيية كليييا 
FMOLS  الديناميكيةغرى طريقة المربعات الصيييأو (DOLS يتم اسيييتخدام نموذج الانحدار الذاتي للتباطؤات   ،)

مس تقيييدير  (،PMG, MG، والبحيييث عن النموذج الأمثيييل للتقيييدير من بين نموذجي )ARDLالزمنيييية الموزعييية 
 ر ديميتريسيييييكوبين متغاات النموذج باسيييييتخدام اختبا كما يتم اختبار العلاقة السيييييببية  نموذج العلاقة في المدى القصيييييا،

 .Dumitrescu Hurlin Panelهرلين لبيانات البانل 

 النماذج البانل الساكنة . تقدير1.5
تاتيكية على أو السالنماذج الساكنة  أو ما يعرفظهرت النماذج القياسية لبيانات البانل أو البيانات المجمعة، 

يلوك كل إموعية س هذه النماذج تسعى لتحليل أثر ،ائيةالعشو نموذج التصثاات و نموذج التصثاات الفردية الثابتة،  غرار
 . النموذجين السابقين لمفاضلة بيناستخدام اختبار هوسمان ل  يتم . بيانيات مقطعيية

 نموذج التأثيرات الفردية الثابتةتقدير  1 .1 .5
ة، وتقوم هذه النماذج ثابتإن النمذجة الرياضية لحالة عدم التجانس تتمثل في تقدير نماذج التصثاات الفردية ال

على صيغة التجانس على مستوى تأثا أو مساهمة العوامل المفسرة للظاهرة المدروسة وعدم تطابله أو  انس باقي 
 العوامل الأخرى المفسرة لها والمعى عنها في الحدود الثابتة. وفي إطار هذا النموذج فإن هذه التصثاات تعتى تأثاات ثابتة

 عرفة(.ومحددة )أي م
ية المعى في النمو الاقتصادي، لمجموعة الدول العرب التطور الماليوفي سياق هذا التحليل الخاص بدراسة تأثا 

. فيمكن تقدير نموذج التصثاات الفردية الثابتة Panelعنها في إموعتين جزئيتين على شكل بيانات عينات زمنية 
 لمجموعة دول المغرب العربي:
 نحصل على النتائج التالية: Eviews وباستخدام برنامج
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 تقدير نموذج التأثيرات الفردية الثابتة(: 19. 3رقم )الجدول 

 Eviews.10من إعداد الطال  بالاعتماد على برنامج  المصدر:

على  لتطور الماليأثر سلا أو عكسي ومعنوي إحصائيا لمن خلال هذه النتائج يمكن أن نلاحظ أن هناك 
 1.10من التطور المالي تؤدي اة الانخفاض ببوحدة واحدة ، بحيث الزيادة 0عند درجة معنوية  تصاديالنمو الاق

لنمو ا علىعدل التضخم أثر سلا أو عكسي ومعنوي إحصائيا لموحدة من معدل النمو الاقتصادي، وكذلك هناك 
 1.02 م تؤدي إة الانخفاض بمن معدل التضخبوحدة واحدة بحيث الزيادة  ،0عند درجة معنوية  الاقتصادي

لى عرأ  المال ل قتصادي، وكذلك وجود أثر سلا أو عكسي ولكنه غا معنوي إحصائباوحدة من معدل النمو الا
 .اديالنمو الاقتصعلى لانفتاو التجاري ل إحصائيا غا معنويأثر إاابي طردي و الاقتصادي، وكذلك النمو 

 ةتقدير نموذج التأثيرات العشوائي 1.1.5
سنحاول الآن تقدير الصيغة الأخرى ليحالة عدم التجانس بالنسبة لتصثاات فردية، وهي صيغة التصثاات الفردية 
العشوائية أو صيغة الأخطاء اليمركبة. هذا النموذج يعى عن العوامل اليمؤثرة وال  تتصف بوجود نوع من العشوائية. 

 ت الفردية الغا ملاحظة للدول وميحيددات النميو.ويقوم على فرضية عدم وجود ارتبا  بين التصثاا

itiitititit VCPIabKbOPNSbFDbaGDP  03210 4 
حيث أن: 

itiit Va  0 .والذي يمثل حد الأخطاء المركبة 

ia0
 : يمثل حد التصثاات الفردية العشوائية.

ة طريقة المربعات الصغرى المعممكما وسبله أن أشرنا في الجان  النظري، فهذا النموذج يقدر باستخدام 
MCG 0نظرا لعدم توفر فرضية غياب الارتبا  الذاتي بين الأخطاء),( ititCov   والذي عود إة طبيعة حد

الخطص 
it.المركبة 

 (.20. 2ج الموضحة في الجدول )، تم الحصول على النتائSTATA 15وباستخدام برنامج 

 GDPKالمتغير التابع                                       
 الإحتمال Tإحصائية  المعلمات المتغيرات التفسيرية

OPNS 0.053285 1.458254 0.1482 
CPI -0.129447 -2.102313 0.0383 
K -0.027897 -0.455211 0.6500 

FD -0.016602 -2.482976 0.0148 
C 1.198201 0.439563 0.6613 
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 تقدير نموذج التأثيرات الفردية العشوائية(: 18. 3م )رقالجدول 
 

 STATA 15من إعداد الطال  بالاعتماد على برنامج المصدر:
 
 

على المالي  لتطورأثر سلا )عكسي( وغا معنوي إحصائيا لمن خلال هذه النتائج يمكن أن نلاحظ أن هناك 
عند درجة  ديالاقتصاالنمو على عدل التضخم حصائيا لمومعنوي إ (عكسي)هناك أثر سلا الاقتصادي، وكذلك النمو 
وحدة من معدل النمو  1.42من  معدل التضخم  تؤدي إة الانخفاض ببوحدة واحدة ، بحيث الزيادة 0معنوية 

ادي، وكذلك الاقتصالنمو على رأ  المال إحصائيا ل  إاابي )طردي( ولكن غا معنوي أثرالاقتصادي ،  وكذلك وجود 
بحيث  ،0عند درجة معنوية  النمو الاقتصادي علىنفتاو التجاري للا ر إاابي )طردي( ومعنوي إحصائياوجود أث
 .وحدة من معدل النمو الاقتصادي 0.10من  الانفتاو التجاري تؤدي اة الارتفاع ب ببوحدة واحدة الزيادة 

ائية والتقديرات وذج التصثاات العشو من خلال النتائج المحصل عليها يمكن ملاحظة وجود تقارب بين تقديرات نم
 السابقة للتصثاات الفردية، قد يرجس ذلك إة وجود ارتباطات بين التصثاات الفردية عموما والمتغاات المفسرة.

، أما التصثاات الفردية لدول المغرب العربي، فهي تصف درجة التقارب في التصثا، وهي تعتى ذات طبيعة عشوائية
والمتغاات  لتابعةاالعلاقة بين المتغاات  أن وذج التصثاات العشوائية أو الأخطاء المركبة، يقوم على أسا وبهذا فإن نم

 المفسرة لا تكون ثابتة وإنما ذات طبيعة عشوائية.
 
 
 
 

 LPIBالمتغير التابع                                       
 الإحتمال Tإحصائية  المعلمات المتغيرات التفسيرية

OPNS 8.789720 2.314940 0.0232 
CPI -0.416270 -2.282810 0.0251 
K 2.646967 0.276593 0.7828 

FD -0.104462 -1.404903 0.1677 
C 0.004675 0.110146 0.9126 
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  Hausmanاختبار هوسمان  3.1.5
حديد الملائم لنموذج الي التيستعمل هذا الاختبار من أجل التشخي  النهائي لطبيعة التصثاات الفردية، وبالت

بيانات العينات الزمنية. وفي الوقت نفسه يسم  بالتصكد من غياب التصثاات الفردية المميزة لكل دولة وال  قد تكون 
مرتبطة بالمتغاات المفسرة، بحيث يمكن أن يوجد نوع من الارتبا  بين التصثاات الفردية الغا ملاحظة للدول ومحددات 

(، ففي حالة عدم وجود ارتبا  فإن أفضل طريقة للتحليل تتم انطلاقا من نموذج G.OPNS.FD .INFالنمو )
 (,Gujarati & Porter فيتم التقدير باستعمال نموذج التصثاات اعشوائية الأخرىعشوائية وفي الحالة التصثاات ال

لنموذج التصثاات  Withinبين تقديرات  .ونقوم ببناء هذا الاختبار من خلال إجراء اختبار المعنوية للفروق 2008)
 لمعلمات نموذج التصثاات العشوائية، ويتم ذلك تحت الفرضيتين التاليتين: MCGالفردية الثابتة، وتقديرات طريقة 

0  : 0 MCGWithin aa  مقدرة الأثار العشوائية متسقة وكفءة )لا فروق بين المقدرات(  ....

1  : 0 MCGWithin aa  مقدرة الأثار العشوائية غا متسقة )مقدرة التصثاات الفردية الثابتة(  ....
 (.b1b ,2يمثل شعاع معلمات نموذج الدراسة للمتغاات المفسرة ) aحيث أن 

 الصيغة التالية:وفله  تقدمختبار والقيمة الإحصائية للا
   MCGLSDVMCGLSDVMCGLSDV aaaVaVaraa 

1' )()()( 
 %0 ودرجة معنوية 2ة عند درجة حرية يدولأما القيمة المعيارية أو الج 2xتربيستتبس توزيس كلي  Hوإحصائية

49.9   هي:
05.0

)4(
2 x  

 

والذي يسم  باختبار النموذج المناس  للتقدير من بين ، (29. 2في الجدول رقم ) هذا الاختباروتقدم نتائج 
 التصثاات العشوائية والتصثاات الثابتة.نموذجي 

 اختبار هوسمان(: 17. 3رقم )الجدول 

 Eviews.10من إعداد الطال  بالاعتماد على برنامج  المصدر:                                
05.0( أصغر من القيمة الجدولية 07.43 ) Hausmanة المحسوبة لإحصائية بما أن القيم

)4(
2، 

 .ة، ويتم قبول صيغة نموذج التصثاات العشوائي0H تم رفض الفرضيةي لا لذا، 1010كى من أ حتمالباو 
تج عنه عدة مشاكل، فعند معالجة ين Panelالعينة الزمنية المجمعة أو إن استعمال النماذج الخاصة بمعطيات أو بيانات -

، أي إذا كانت تقبل نموذج موحد، أو تأخذ تقديرات لكل Panelهذه المعطيات يتم أولا التحقله من طبيعة صيغة 

Chi-Sq. Statistic  إحصائيةChi-Sq. d.f Chi-Sq Tab حتمالالا 
7.435411 4 9.49 0.1146 
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عينة فردية. في الواقس العملي فإن الطريقة الأكثر استعمالا سواء بالنسبة لنموذج التصثاات الفردية أو العشوائية، ترتكز 
 .انس معاملات المتغاات المفسرة والمشكل المتعلله بهذه الفرضيةعلى فرضية  

 علاقات التكامل المتزامن  واختبار تحديد درجة تكامل المتغبرات  1.5
إن تحليل التكامل يحمل عدة خصائ  إحصائية مهمة، أهمها خاصية التقارب لتقديرات علاقات المدى 

لا تأخذ بعين الاعتبار صيغة  Panelاذج الانحدار لبيانات العينات الزمنية الطويل، كما قد تم الإشارة إليه سابقا فإن نم
الانحدار الذاتي، وكذا إمكانية أو حالة وجود جدر الوحدة )عدم الاستقرارية( حيث أن فرضية  انس معاملات المتغاات 

دات الفردية لتجانس لمركبات الوحالمفسرة لهذه النماذج )التصثاات الثابتة والعشوائية(،  مل حالة أو خاصية عدم ا
 )الدول(.

  تسم  بالأخذ بعين الاعتبار حالات عدم التجانس، أو المشترك وبهذا فإن دراسات علاقات التكامل المتزامن
كما تساعد على تقدير التغاات في المدى القصا والطويل )نموذج أشعة تصحي  الخطص(، وقبل تقدير هذه العلاقات 

 .حقله أن المتغاات لا تتصف بالاستقرارية، مس قبول وجود خاصية التكامل المتزامنلابد أولا من الت
 اختبار جذر الوحدة لمتغيرات النموذج )اختبار الاستقرارية( 1 .1 .5

تم اختيار إموعة من أبرز الاختبارات لاختبار جذر الوحدة )اختبارات الاسييييييييييييييتقرارية( وال  تشييييييييييييييتر   انس 
 Levin, Lin & Chu(LLC)  ،Im Pesaran andلفترات، وهي اختبيار المقياطس من حييث عيدد ا

Shin (IPS) ،Breitung  (BT). 
 قارنة بين الاختبارات المستخدمةم(: 32. 3جدول رقم )

 من إعداد الطال  بالاعتماد على الأدبيات السابقةالمصدر:                                
 تن  على وجود جذر الوحدة بالسيييييييلسيييييييلة وبالتالي عدم تفح  اختبارات جذر الوحدة الفرضيييييييية العدمية ال 

ليناس  وضعية  ADFاستقرارية السلسلة، وتعتمد هذه الاختبارات على تطوير اختبار ديكي فولر الموسس أو المطور 
تم رفض الفرضييييييييييييييية ومن   يبيانات البانل، واحتفظت بمبدأ اختبار التوزيس الطبيعي بجناو أيسيييييييييييييير وقيم حرجة معدلة، 

 & Levin, Lin المعيار الفرق

Chu(LLC) 
Im Pesaran and 

Shin (IPS) Breitung  (BT) 

 الصيغ المستخدمة
  * * قاطس الفرد )أو المقطس(

 * * * قاطس وا اه الفرد

    * بدون قاطس ولا ا اه

 نوع جذر الوحدة
  *  جدر الوحدة المجمس

 *  * جدر الوحدة الفردي
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دمية في حالة ما إذا كانت القيمة المحسييييييييييييييوبة أو الإحصيييييييييييييييائية للاختبار أقل من القيمة الحرجة، أو إذا كانت درجة الع
 أكى من احتمالية القيمة المحسوبة أو الإحصائية للاختبار. المعنوية 

بار المسييتخدم(: تبداية يتم اختبار الاسييتقرارية بالنسييبة لكل صيييغة من الصيييغ الثلاثة )حال توفرها بالنسييبة للاخ
صيييييييغة قاطس الفرد )أو المقطس(، صيييييييغة قاطس الفرد )أو المقطس( والا اه، وصيييييييغة بدون قاطس ولا ا اه. بالنسييييييبة لكل 
صيغة من صيغ الاستقرارية يتم اختبار مدى استقرارية السلسلة عند المستوى، وفي حالة عدم استقراريتها عند المستوى 

أن  الفرق الأول لها   الفرق الثاني إة غاية إااد فرق مسييييييتقر عى الزمن )مس التصكيد علىننتقل إة اختبار اسييييييتقرارية 
المتغاات الاقتصادية تكون مستقرة إما عند المستوى أو عند الفرق الأول، وفي حالة كانت مستقرة عند الفرق الثاني أو 

ذر يوضيييييييييي  الجدول الموالي نتائج اختبارات جأكثر فهذا يعني وجود اختلالات هيكلية بالسييييييييييلسييييييييييلة(. بناء على ذلك 
 الوحدة )الاستقرارية( بالنسبة لكل متغا من متغاات النموذج.
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 (: نتائج اختبارات جذر الوحدة لمتغيرات النموذج31. 3جدول رقم )

 بالم ة. 01درجة المعنوية  ***بالم ة.         0درجة المعنوية   **بالم ة.    0درجة المعنوية    *: القيم المحسوبة تم تدويرها إة الرقم الثاني بعد الفاصلة.تنويه
 من إعداد الطال .  المصدر:

   Levin, Lin & Chu Im Pesaran and Shin Breitung t-stat 

يمة المحسوبةالق الصيغة الفرق المتغير  الاحتمالية 
درجة 
 التكامل

القيمة 
 الاحتمالية المحسوبة

درجة 
 التكامل

القيمة 
 الاحتمالية المحسوبة

درجة 
 التكامل

GW 
 النمو

 المستوى
    غ م  0.9267 1.45 غ م  0.4666 0.08- قاطس الفرد )أو المقطس(

 غ م  0.0034 0.29- غ م  0.9647 1.84 غ م  0.9647 1.81 قاطس وا اه الفرد

       I(0) 0.0000 3.98- بدون قاطس ولا ا اه

الفرق 
 الأول

    I(1) -5.46 0.0000 I(1) 0.0000 6.43- قاطس الفرد )أو المقطس(

 غ م  I(1) -4.53 0.0000 I(1) -0.65 0.2578 0.0000 5.84- قاطس وا اه الفرد

          بدون قاطس ولا ا اه

الثاني الفرق  I(2) 0.0003 3.46-       قاطس وا اه الفرد 

FD 
تطوير 
 مالي 

 المستوى
    غ م  0.7534 0.69 غ م  0.4179 0.21- قاطس الفرد )أو المقطس(

 غ م  0.1638 0.98- غ م  I(0) -1.36 0.0873 0.0143 2.19- قاطس وا اه الفرد

       غ م  0.8198 0.91 بدون قاطس ولا ا اه

ق الفر 
 الأول

    I(1) -4.26 0.0000 I(1) 0.0000 5.24- قاطس الفرد )أو المقطس(

 I(1) -4.22 0.0000 I(1) 0.0001 3.79-    قاطس وا اه الفرد

       I(1) 0.0000 6.09- بدون قاطس ولا ا اه

K 
رأس 
 المال

 المستوى
    غ م  0.5791 0.20 غ م  0.3539 0.37- قاطس الفرد )أو المقطس(

 غ م  0.5614 0.15 غ م  0.4036 0.24- غ م  0.5521 0.13 قاطس وا اه الفرد

       غ م  0.3561 0.37- بدون قاطس ولا ا اه

الفرق 
 الأول

    I(1) -6.16 0.0000 I(1) 0.0000 5.69- قاطس الفرد )أو المقطس(

 I(1) -5.05 0.0000 I(1) -2.30 0.0107 I(1) 0.0000 4.84- قاطس وا اه الفرد

       I(1) 0.0000 8.08- بدون قاطس ولا ا اه

OPNS 

انفتاح 
 تجاري

 المستوى
    غ م  0.5566 0.14 غ م  0.5404 0.10 قاطس الفرد )أو المقطس(

 غ م  0.9340 1.51 غ م  0.1483 1.044- غ م  0.1497 1.038- قاطس وا اه الفرد

       غ م  0.7942 0.82 بدون قاطس ولا ا اه

الفرق 
 الأول

    I(1) -6.30 0.0000 I(1) 0.0000 5.07- قاطس الفرد )أو المقطس(

 I(1) -5.54 0.0000 I(1) 1.22 0.8892 I(2) 0.0000 4.38- قاطس وا اه الفرد

       I(1) 0.0000 8.35- بدون قاطس ولا ا اه

CPI
 تضخم

 المستوى
    I(0) 0.0468 1.68- غ م 0.1508 1.03- قاطس الفرد )أو المقطس(

 غ م 0.9432 1.58 غ م 0.6396 0.36 غ م 0.2493 0.68- قاطس وا اه الفرد

       I(0) 0.0090 2.37- بدون قاطس ولا ا اه

الفرق 
 الأول

       I(1) 0.0001 3.63- قاطس الفرد )أو المقطس(
 I(1) -6.15 0.0016 I(1) -1.66 0.0487 I(1) 0.0000 4.23- قاطس وا اه الفرد

          بدون قاطس ولا ا اه
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 جذر الوحدة لمتغيرات النموذج حسب الصيغاختبارات (: تلخيص نتائج 31. 3م )جدول رق

 .(33. 3بناء على مخرجات الجدول ) من إعداد الطالب المصدر:

من خلال نتائج اختبارات جذر الوحدة )الاسييييتقرارية(، يتضيييي  أن متغاات النموذج متكاملة من الدرجة  
ر المالي، ا التابس(، مؤشيييير التطويالأوة أو مسييييتقرة عند الفرق الأول، على غرار كل من معدل النمو الاقتصييييادي )المتغ

غة بدون الخاصيييييييية وتحدث غالبا مس صييييييييي بعض الحالاتمخزون رأ  المال والانفتاو التجاري، يسييييييييتثنى من هذه النتيجة 
لمتغاات المعنية أو إة تقدير نموذج صييييييييييييييغة الاختبار لا نجد دليلا على أن هذه وبالعودة إة شيييييييييييييكل ا قاطس ولا ا اه.
   غة المناسبة للسلسلة.الصيغة هي الصي

وبميييييا أن متغييييياات النميييييوذج غيييييا متكاملييييية مييييين الدرجييييية صيييييفر أو غيييييا مسيييييتقرة عنيييييد المسيييييتوى، فهيييييذا يعيييييني أن 
التحلييييييل لييييين يعتميييييد عليييييى النمييييياذج السييييياكنة عليييييى غيييييرار نمييييياذج المربعيييييات الصيييييغرى الاعتياديييييية )الآثار الثابتييييية والآثار 

يناميكي والييييييييذي يبيييييييينى علييييييييى أسييييييييا  نتييييييييائج اختبييييييييارات جييييييييذر العشييييييييوائية( وسيييييييييتم الاعتميييييييياد علييييييييى التحليييييييييل الييييييييد
 الوحدة. 

 & Levin, Lin الصيغة المتغير

Chu (LLC) 

Im Pesaran and 

Shin (IPS) 
Breitung  

(BT) 
درجة 
 التكامل

GW 

 I(1)* I(1)* - I(1) قاطس الفرد )أو المقطس(

 I(1)* I(1)* I(2)* I(1) قاطس وا اه الفرد

ن قاطس ولا ا اهبدو   I(0)* - - I(0) 

FD 

 I(1)* I(1)* - I(1) قاطس الفرد )أو المقطس(

 I(0)** I(1)* I(1)** I(1) قاطس وا اه الفرد

 I(1)* - - I(1) بدون قاطس ولا ا اه

K 

 I(1)* I(1)* - I(1) قاطس الفرد )أو المقطس(

 I(1)* I(1)* I(1)** I(1) قاطس وا اه الفرد

قاطس ولا ا اهبدون   I(1)* - - I(1) 

OPNS 

 I(1)* I(1)* - I(1) قاطس الفرد )أو المقطس(

 I(1)* I(1)* I(2)** I(1) قاطس وا اه الفرد

 I(1)* - - I(1) بدون قاطس ولا ا اه

CPI 

 I(1)* I(0)* - I(1) قاطس الفرد )أو المقطس(

 I(1)* I(1)* I(1)** I(1) قاطس وا اه الفرد

قاطس ولا ا اه بدون  I(0)* - - I(1) 
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ونظييييييرا لكييييييون كييييييل متغيييييياات النمييييييوذج متكامليييييية ميييييين الدرجيييييية الأوة أو مسييييييتقرة عنييييييد الفييييييرق الأول فسيييييييتم  
المشييييييترك باسييييييتخدام منهجييييييية التكامييييييل المشييييييترك عيييييين طريييييييله اختبييييييار الانحييييييدار الييييييذاتي المتييييييزامن أو اختبييييييار التكامييييييل 

 .ARDLنية الموزعة للتباطؤات الزم
 Pedroniاختبار التكامل المتزامن لبيدروني  1 .1 .5

للمجموعة، من خلال إجراء اختبارات جذر الوحدة، سنقوم  Panelبعد التصكد من درجة تكامل معطيات 
الأوة ، في المرحلة Pedroniالآن باختيار إمكانية وجود علاقة تكامل متزامن بين المتغاات من خلال تطبيله اختبار 

، والذي يأخذ بعين الاعتبار حالة عدم التجانس بين الوحدات Pedroni (1999)نعمل على تحقيله اختبار 
)الدول(، كما يقدم إموعتين من الاختبارات، المجموعة الأوة تضم أربعة إحصائيات تساعد على اكتشاف إمكانية 

سا  موعة الثانية  تضم ثلاث إحصائيات محسوبة على أوجود علاقة تكامل متزامن بين المتغاات في كل دولة، والمج
متوسطات الإحصائية الفردية لجميس العينات، وهذه المجموعة تمكننا من تحديد إمكانية وجود علاقة تكامل متزامن فيما 

 بين الدول.
 حصلنا على النتائج التالية: Eviews 01إفيوز وباستخدام برنامج 

 Pedroniامل المتزامن لبيدروني اختبار التك(: 33. 3جدول رقم )
 

Pedroni Residual Cointegration Test   

Series: GDPK OPNS CPI K FD    

Sample: 1990 2022    

Included observations: 99   

Cross-sections included: 3   

Null Hypothesis: No cointegration   

Trend assumption: No deterministic trend  

Automatic lag length selection based on SIC with a max lag of 6 

Newey-West automatic bandwidth selection and Bartlett kernel 
      
      Alternative hypothesis: common AR coefs. (within-dimension) 

    Weighted  

  Statistic Prob. Statistic Prob. 

Panel v-Statistic  1.649351  0.0595  0.537418  0.2955 

Panel rho-Statistic -4.501671  0.0000 -3.365526  0.0004 

Panel PP-Statistic -10.60776  0.0000 -6.911048  0.0000 

Panel ADF-Statistic -10.35349  0.0000 -6.885706  0.0000 

      

Alternative hypothesis: individual AR coefs. (between-dimension) 

      

  Statistic Prob.   

Group rho-Statistic -3.340047  0.0004   

Group PP-Statistic -9.974371  0.0000   

Group ADF-Statistic -9.572597  0.0000   
      
 Eviews.10من إعداد الطال  بالاعتماد على برنامج المصدر:       
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يفح  الفرضية العدمية ال  تن  على عذم وجود علاقة تكامل متزامن  ،Pedroniاختبار  استخدامإن 
ن أصل م على قيمة الاحتمال المرافقة لكل إحصائية محسوبةهذا الاختبار عتمد يو  أو مشترك بين متغاات النموذج.

 أن: يث يمكن ملاحظةبح ة إحصائيات للبعد الفردي(،سبعة إحصائيات مستخدمة للاختبار )أربعة للبعد البيني، وثلاث
قيمة أعلى  %0قيمتها  بدرجة معنوية إحصائيات ب ستة ( إحصائيات نجد1دول، فمن بين سبعة )البالنسبة لمجموعة 

 مما يعني رفض الفرضية العدمية، ووجود علاقة تكامل متزامن أو مشترك بين، القيمة المحسوبة لهذه الإحصائياتاحتمال 
 متغاات النموذج، أي وجود علاقة تكامل متزامن بين معدل النمو الاقتصادي والمتغاات المفسرة له.

والثانية  ،0.000 احتمالو  4.01- محسوبة بقيمة Panel rho-Statisticهي إحصائية الإحصائية الأوة 
(Panel PP-statisticبقيمة ) لثةاالثحصائية أما الإ، 1.11احتمال و  01.01- محسوبة (Panel ADF-

statistic وهما مرتبطان بالبعد الفردي )العيني( وبالتالي يتم قبول وجود علاقة 10.0واحتمال  -01020( بقيمة ،
لكل دولة في المجموعة. أما الإحصائية  وبين النمو الاقتصادي التطور المالي )وبقية المتغاات المستقلة(تكامل متزامن بين 

 Group) اما الإحصائية الخامسة ،1.1114واحتمال  2.24-بقيمة  Group rho-Statisticرابعة ال
ADF statistic لاخاة، والإحصائية ا10.0واحتمال  .09019-( بقيمة (Group PP-statistic بقيمة )

وهما مرتبطان بالبعد البيني )بين الدول(، وعليه يتم قبول وجود علاقة تكامل متزامن بين  10.0واحتمال  9.01-
 بين الدول المختلفة في المجموعة. النموذج غااتمت

 (  FMOLS)  المصححة كلياطريقة المربعات الصغرى  3 .1 .5
  مونو  PHILIPS فيليبسو  ،HANSEN (0991) وهانسييييون  PHILIPS فيليبس صييييمم كل من

MOON (0991 طريقة أفضيييييييل من طريقة المربعات الصيييييييغرى العادية للخروج بتقدير )لتكامل مثل لانحدارات اأ
، وتتميز FMOLS المربعات الصيييييييغرى المصيييييييححة كليا بطريقة( وعرفت 2110 )JEON و BUMالمشيييييييترك 

هذه الطريقة بقدر ا على حل مشيييييييكلة الارتبا  الذاتي وتحيز المعلمات. تعمل هذه الطريقة على اختيار قيم المعاملات 
( والهدف OLS)ي طريقة المربعات الصيغرى الاعيادية أالمقدرة من بعض القيم الزائفة باسيتعمال طريقة التقدير الأوة 

ينات الكباة. خاصيية مس العلحصييول على أعلى كفاءة في التقدير. وتتلاءم هذه الطريقة هو امن اسييتعمال هذه الطريقة 
 لدراسة. اكما تتطل  هذه الطريقة في عمليات التقدير تحقله شر  التكامل المشترك بين متغاات . وتقدم نتائج أحسن
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قل إة طويلة المدى بين متغاات نموذج الدراسة، ننت التكامل المتزامن أو المشتركبعدما تحققنا من وجود علاقات 
ة الثانية من خلال تقدير نموذج الدراسة باستخدام هذه الطريقة الحديثة والأسلوب المناس  لطبيعة النتائج والبيانات و الخط

 (:24. 2وض  في الجدول )الملنحو وجاء التقدير على ا ،ومتغاات النموذج
 

  FMOLS مقدرات معلمات الأجل الطويل باستخدام طريقة المربعات الصغرى المصححة كليا: (30. 1)رقم الجدول 

 Eviews 10: مخرجات برنامج المصدر

على المالي  لتطورل أثر سلا )عكسي( وغا معنوي إحصائيااك من خلال هذه النتائج يمكن أن نلاحظ أن هن
لنمو الاقتصادي، اعلى عدل التضخم أثر سلا )عكسي( لكنه غا معنوي إحصائيا لماك أن هنلنمو الاقتصادي، وكذلك ا

من دة واحدة بوحالنمو الاقتصادي، بحيث الزيادة أ  المال على ر أثر إاابي )طردي( ومعنوي إحصائيا لوكذلك وجود 
ا أثر سلا غ ثبتت النتائج وجودوأخاا أ، وحدة من معدل النمو الاقتصادي 1.00تؤدي إة الزيادة ب رأ  المال

 .النمو الاقتصاديعلى نفتاو التجاري لامعنوي إحصائيا ل

 ( DOLS) الديناميكية طريقة المربعات الصغرى 0. 1. 5
 

 يتض  (،20. 2والموضحة في الدول ) (DOLS) تقدير طريقة المربعات الصغرى الديناميكيةمن خلال نتائج 
كسي( وجود أثر سلا )عالنمو الاقتصادي، وكذلك على رأ  المال لغا معنوي لكنه أثر سلا )عكسي( أن هناك 

تؤدي إة  من معدل التضخم 0دة بوحدة واحدة الاقتصادي، بحيث الزياالنمو على عدل التضخم لم ومعنوي إحصائي
ور لتطامعنوي إحصائيا و وكذلك وجود أثر سلا )عكسي(  قتصادي،وحدة من معدل النمو الا 1.20الانخفاض ب

وحدة  1.10من التطور المالي  تؤدي إة الانخفاض ب 0الاقتصادي، بحيث الزيادة بوحدة واحدة النمو على المالي 
 أثر سلا غا معنوي إحصائيا للانفتاو التجاري على النمو الاقتصادي. وجود من معدل النمو الاقتصادي ، وكذلك

 

 GDPKالمتغير التابع                                       
 الإحتمال Tإحصائية  المعلمات المتغيرات التفسيرية
OPNS -0.018199 -0.483153 0.6302 

CPI -0.116751 -0.911026 0.3647 
K 0.186647 2.136451 0.0354 

FD -0.000553 -0.046486 0.9630 
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 DOLS الديناميكية يل باستخدام طريقة المربعات الصغرىمقدرات معلمات الأجل الطو : (35. 3)رقم الجدول 

 Eviews 10رجات برنامج : مخالمصدر
 

 ARDLالذاتي للفجوات المتباطئة لبينات بانل  الانحدار: نموذج بانل الديناميكي   3. 5

العينة المدروسييييييية غا متجانسييييييية في الخصيييييييائ  الاقتصيييييييادية وتميز بعضيييييييها التذبذبات الحادة في  نّ نظرا لأ 
يها في نتائج ل ال  تمتاز بالثبات لا يمكننا الاعتماد علن نماذج بانإزمات السييييييييييييييياسييييييييييييييية ال  تمر بها فالبيانات نتيجة الأ

دقيقة لحالتنا هذه لهاذا سيييييييينتطرق لاسييييييييتعمال نموذج أكثر مرونة مس العينات الغا منسييييييييجمة ذو خاصييييييييية التباطؤ وهو 
 .(2109بن معمر عبدالباس ، ) ARDLنموذج الانحدار الذاتي للفجوات المتباط ة لبيانات بانل 

 ARDLوذج ــنمـد تحـديـ 1 .3 .5

ل المثلى لإظهييار النتييائج الأكثر منطقييية نسييييييييييييييتعمييل معييايا مثيي التبيياطؤلتحييديييد النموذج الأمثييل ايي  اختبييار فترات 
Akaike  )اد النموذج الأكثر منطقية االمثلة وال  تسيييييييييم  بإ التباطؤ الزمنيبتحديد فترات  للقيام)الاختبار التلقائا

 .بخصوص عينة الدراسة

 

 

 

 

 

 

 GDPKالمتغير التابع 
 الإحتمال Tإحصائية  المعلمات المتغيرات التفسيرية

OPNS -0.024195 -0.615224 0.5414 
CPI -0.265479 -3.045326 0.0038 
K -0.098656 -1.394850 0.1696 

FD -0.019833 -2.376245 0.0216 
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 PMG طريقةنتائج  1 .3 .5

 .(20. 1رقم )ضمن الجدول  PMGباستخدام طريقة  ARDLنموذج مقدرات معلمات تقدم نتائج تقدير 

 PMGباستخدام طريقة  ARDLنموذج مقدرات معلمات : (36. 1)رقم الجدول 

 STATA 15من إعداد الطال  بالاعتماد على برنامج  المصدر:

 سيتم المفاضلة بين الطريقتين، وتفسا نتائج النموذج المختار. MG دير نتائج طريقةتقوبعد 
 

 

 

 

 

 GDPKالمتغا التابس المدى الطويل: 
 الإحتمال Tإحصائية  المعلمات المتغيرات التفسيرية

OPNS .1 0039194 0.13 0.895 
CPI -0.1510206 -2.28 0.023 
K 0.0133636 2.79 0.005 

FD -0.0509989 -0.93 0.352 
 المدى القصير

 الإحتمال Tإحصائية  المعلمات المتغيرات التفسيرية
ECT -1.145481 -5.27 0.000 

OPNS 0.0819971 2.41 0.016 
CPI    -0.089968 -3.70 0.000 
K .1 4585043 1.60 0.109 

FD -1.0900508 -1.19 0.235 
C 6.425559 4.37 0.000 
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 MG طريقةنتائج  3 .3 .5

 .(21. 1رقم )ضمن الجدول  MGباستخدام طريقة  ARDLنموذج رات معلمات مقدتقدم نتائج تقدير 
 MGباستخدام طريقة  ARDLنموذج مقدرات معلمات : (33. 3رقم )الجدول 

 STATA 15من إعداد الطال  بالاعتماد على برنامج  المصدر:

 سابقا سيتم المفاضلة بين الطريقتين، وتفسا نتائج النموذج المختار. PMG وبعد تقدير نتائج طريقة
 Hausman اختبار هوسمان 0 .3 .5

، 1.04باحتمالية القيمة الإحصييائية )أو المحسييوبة( تسيياوي  2.10القيمة المحسييوبة لاختبار هوسمان هي  
 الفرضيييييييية العدمية  عدم رفض(، مما يعني01، و0 ،0) حيث أن هذه الاحتمالية أعلى من درجة المعنوية 

 .PMGالمختار هو  ال  تن  على التجانس، وبالتالي النموذج

 

 

 GDPKالمتغير التابع طويل: المدى ال
 الإحتمال Tإحصائية  المعلمات المتغيرات التفسيرية

OPNS -.0084702    -0.14    0.885     
CPI .1 0992605    0.33    0.741     

K -.0734104    -0.91    0.361     
FD -1.001988     -0.07    0.947     

 المدى القصير
 الإحتمال Tإحصائية  المعلمات المتغيرات التفسيرية

ECT -1.166835    -6.44    0.000 
OPNS 0.0816562    3.10    0.002      

CPI -0.097646    -0.35    0.725     
K .1 4502677    1.39    0.164     

FD -0.1173302    -0.88    0.380     
C 8.218102 4.37 0.000 
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 ( (PMG/MGللمفاضلة بين نموذجي  اختبار هوسمان: (20. 2)رقم الجدول 
Test:  Ho:  difference in coefficients not systematic 

  

 (b-B)'[(V_b-V_B)^(-1)](b-B)                   (4)        =2chi 

10.51 =   

0.54 =   )2chi( Prob 

(V_b-V_B is not positive definite)                  

 STATA 15من إعداد الطال  بالاعتماد على برنامج  المصدر:

  ARDL   نتائج نموذج مناقشة  5 .3 .5

أفضيييييل  MGو PMG بداية  در الإشيييييارة إة أن العديد من الدراسيييييات أكدت على أن مقدرات طريق  
، يمكن PMG مقيييدرات طريقيييةختبيييار هوسميييان بعيييد أن اختيييار او  ،DOLSو طريقييية  FMOLSمن مقيييدرات 

 تي:كالآ  (20. 2جه الموضحة في الجدول رقم )ئنتاتلخي  

 قة في المدى الطويللاتقدير الع \ولاأ

أثر إاابي )طردي( ومعنوي إحصائيا لرأ  المال على النمو وجود  PMGطريقة  أثبتت نتائج تقدير
وحدة من معدل النمو  1010لمال تؤدي إة الارتفاع ب من رأ  ابوحدة واحدة الزيادة  أن حيثالاقتصادي، 
 أن يثبحأثر سلا )عكسي( ومعنوي إحصائيا لمعدل التضخم على النمو الاقتصادي، أن هناك ، وكذلك الاقتصادي

ذلك وكوحدة من معدل النمو الاقتصادي،  1.00 تؤدي إة الانخفاض ب معدل التضخممن بوحدة واحدة الزيادة 
أثر إاابي غا كذلك و ولكن غا معنوي إحصائيا للتطور المالي على النمو الاقتصادي،  سلاأثر وجود  أثبتت النتائج

 معنوي إحصائيا للانفتاو التجاري على النمو الاقتصادي.
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 القصيرقة في المدى لاتقدير الع \ثانيا

ائية، طص سالبة وذات معنوية إحصنموذج العلاقة في المدى القصا، أولا معلمة حد تصحي  الخمن خلال نتائج 
مما يعني وجود ميكانيزم أو آلية للتعديل أو الانتقال من التوازن في المدى القصا بين متغاات النموذج إة التوازن في 

توازن في يحتاج يحتاج الانتقال من الحيث المدى الطويل، وسرعة التعديل تساوي مقلوب معلمة حد تصحي  الخطص، 
أثر سلا يمكن أن نلاحظ أن هناك  فترة. 1.01 بين متغاات النموذج إة التوازن في المدى الطويل إة المدى القصا

لنمو الاقتصادي بمعنى أن التطور المالي ليس له تأثا على ا غا معنوي إحصائيا للتطور المالي على النمو الاقتصاديلكن و 
أثر إاابي ومعنوي إحصائيا للانفتاو التجاري لإضافة إة وجود ، با(212-0991في دول المغرب العربي خلال الفترة )

وحدة من  1.10تؤدي إة الزيادة ب من الانفتاو التجاريبوحدة واحدة الزيادة  أن حيثعلى النمو الاقتصادي. 
 كما أثبتت النتائج وجود أثر سلا )عكسي( ومعنوي إحصائيا لمعدل التضخم على النمومعدل النمو الاقتصادي،  

وحدة من معدل النمو  1.10تؤدي إة الانخفاض ب من معدل التضخمبوحدة واحدة بحيث الزيادة الاقتصادي، 
 معنوي إحصائيا لرأ  المال على النمو الاقتصادي.غا  نكل، وأخاا وجود أثر إاابي )طردي( و صاديالاقت

  Dumitrescu Hurlin Panelديميتريسكو هرلين لبيانات البانل اختبار سببية  0. 5

، لناتج الداخلي الخام  الفرد من ايهدف اختبار العلاقة السببية بين نصي  الفرد من استهلاك الطاقة الكهربائية، نصي
رف طالعمالة، وإ الي تكوين رأ  المال في كل من عينة دول الخليج، سوف نعتمد على اختبار السببية المطورة من 

2005) Hurlin, (،  مد على اختبار جرنجر للسببية في نموذج بانل، الفرضية العدمية ال ال  تعت، و 2007  في 
تن  على عدم  وجود علاقة سببية بين المتغاات، ويسم  هذا الاختبار  خذ بعين الاعتبار حالة  عدم  انس العلاقة 

 .(29. 2) بين دول المغرب العربي بل وأيضا فيما بين الدول ا في حد ذا ا، والنتائج موضحة في الجدول

تىز أهمية هذا الاختار في كونه يسم  بتقصي مدى وجود علاقة سببية في ا اهين بين متيغرات نموذج  كما
 حيث يتقصى هذا الاختبار الفرضية العدمية ال  تن  على عدم وجود علاقة سببية في ا اه واحد الدراسة مثنى مثنى.

لفرضية العدمية الأخرى ال  تن  على عدم وجود علاقة سببية في (،   يتم اختبار اYبا اه X  )من بين متغاين
 .(Xبا اه  Yالا اه الآخر )من 
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 Dumitrescu Hurlin Panelديميتريسكو هرلين لبيانات البانل اختبار سببية : (33. 3رقم ) الجدول

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

 Eviews 10مخرجات برنامج المصدر:                               
 أن هناك: (29. 2رقم ) الجدولنتائج ظ من نلاح

 .الخامالداخلي  الناتجصي  الفرد ونصي  الفرد من في أي ا اه بين التطور المالي ون جود علاقة سببيةو عدم -  
 .معدل النموإة رأ  المال تراكم أحادية الا اه تمتد من جزئية وجود علاقة سببية  -

 .معدل النمو الاقتصادي إة التضخم من  اهأحادية الا جزئية وجود علاقة سببية -
 .معدل النمو الاقتصاديفي أي ا اه بين الانفتاو التجاري و  جود علاقة سببيةو عدم  -

  النميييييييو الاقتصيييييييادي في عينييييييية عليييييييى ؤشييييييير التطيييييييور المييييييياليلم أثيييييييرعيييييييدم وجيييييييود خلصيييييييت نتيييييييائج الدراسييييييية إة 
 Samargandi et) دراسييييةعلييييى غييييرار ميييين وهييييذه النتييييائج تؤيييييدها نتييييائج دراسييييات كييييل  الييييدول المدروسيييية

Pairwise Granger Causality Tests 

Date: 05/20/24   Time: 12:59 

Sample: 1990 2022  

Lags: 1   
    
     Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.  
    
     FD does not Granger Cause GDPK  96  0.00823 0.9279 

 GDPK does not Granger Cause FD  0.02971 0.8635 
    
     OPNS does not Granger Cause GDPK  96  0.54945 0.4604 

 GDPK does not Granger Cause OPNS  1.02805 0.3132 
    
     K does not Granger Cause GDPK  96  3.55686 0.0624 

 GDPK does not Granger Cause K  0.05133 0.8213 
    
     CPI does not Granger Cause GDPK  96  8.07547 0.0055 

 GDPK does not Granger Cause CPI  4.34696 0.0398 
    
     OPNS does not Granger Cause FD  96  0.00027 0.9868 

 FD does not Granger Cause OPNS  12.8646 0.0005 
    
     K does not Granger Cause FD  96  4.03652 0.0474 

 FD does not Granger Cause K  1.12060 0.2925 
    
     CPI does not Granger Cause FD  96  1.18989 0.2782 

 FD does not Granger Cause CPI  0.66951 0.4153 
    
     K does not Granger Cause OPNS  96  4.62599 0.0341 

 OPNS does not Granger Cause K  0.44412 0.5068 
    
     CPI does not Granger Cause OPNS  96  1.44912 0.2317 

 OPNS does not Granger Cause CPI  0.03475 0.8525 
    
     CPI does not Granger Cause K  96  1.86050 0.1759 

 K does not Granger Cause CPI  0.04241 0.8373 
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al., 2015 ،)(2104Law & Singh, ) باعتبيييار أن ، تفسييير هيييذه الدراسيييات نتائجهييياوغاهميييا 
 العلاقيييييية علييييييىلييييييذلك  ،علييييييى المييييييدى الطويييييييل بييييييين التمويييييييل والنمييييييو Uهنيييييياك علاقيييييية مقلوبيييييية علييييييى شييييييكل حييييييرف 

ن أدل علييييييى تيييييي هييييييذه النتيجيييييية. أو ليسييييييت هنيييييياك علاقيييييية علييييييى هييييييذا المسييييييتوى() المييييييدى القصييييييا ليسييييييت ذات أهمييييييية
)فرضيييييييية  ليييييييه بالمسييييييياهمة الااابيييييييية في تحفيييييييز النيييييييو الاقتصيييييييادي ة المسيييييييتوى اليييييييذي يسيييييييم إالنظيييييييام الميييييييالي لم يصيييييييل 

العينييييييييية، ويفسييييييييير هيييييييييذا بكيييييييييون  قبييييييييية الييييييييي  عرفتهيييييييييا الانظمييييييييية الماليييييييييية في دولا، باليييييييييرغم الاصيييييييييلاحات المتعالعتبييييييييية(
 مرافقيييييييية ، وعييييييييدمالمؤسسسيييييييياتيفي ظييييييييل جييييييييو غييييييييا مناسيييييييي  )هشاشيييييييية الجانيييييييي   تم تطبيقهييييييييا الاصييييييييلاحات المالييييييييية

أثيييييير ، ويمكيييييين إيييييييراد مييييييىرات عييييييدم ظهييييييور الاصيييييلاحات المالييييييية باصييييييلاحات خيييييي  الجانيييييي  الحقيقييييييي في الاقتصييييياد(
 في النق  التالية:للتطور المالي على النمو الاقتصادي 

 م الاستقرار السياسي والاقتصاديعد، 
 التقلبات السياسية والاقتصادية في الدول المدروسة قد تكون عائقا أساسيا أمام تطور المالي والنمو الاقتصادي المستدام

 ضعف البنية التحتية المالية والمؤسسات المالية،   
 لى المسيييييييياهمة يحد من قدرة النظام المالي ع النق  في البنية التحتية المالية والمؤسييييييييسييييييييات المالية الفعالة يمكن أن

 الإاابية في تحفيز النمو الاقتصادي. 
 ؛فشي الاقتصاد الغير الرسمي وعدم مرونة القطاع الحقيقيت 
  هيمنة الاقتصيياد الغا الرسمي، خاصيية في الجزائر، وعدم مرونة القطاع الحقيقي للتكيف مس الاصييلاحات المالية

 .على النمو الاقتصادي ة الاصلاحات وتأثاهاوالنقدية قد يقلل من فعالي
 رة توزيس القروض بطريقة غا مدروسييييية وسيييييياسيييييات الاقراض الحدرة قد ذتوزيس القروض وسيييييياسييييية الاقراض الح

تااد ، مس ظيياهرة توجيييه القروض إة عليييات الاسييييييييييييييمن تأثا النظييام المييالي على تمويييل الاقتصييييييييييييييياد وتحفز النمو تفيييد
 ل الاستثمار.والاستهلاك وضعف تموي

  الإنتاجية؛هيكل الاقتصاد والبنية 
 ويس الاقتصييييييييييييييياد يقيد من تن في الجزائر واقتصييييييييييييييياد الخدمات في تونس والمغرب قد الطبيعية الريعية للاقتصييييييييييييييياد

 .والاعتماد المتزايد على القطاع المالي لتحقيله النمو
 يقللأن  وارتفاع مستوى الفقر يمكن تراجس مستويات الشمول المالي وزيادة مستوى الفقر عدم الشمول المالي 

 .ويل للشرائ  الضعيفة في المجتمسمنمو الاقتصادي من خلال تأمين التمن قدرة النظام المالي على تحفيز ال
 

https://econpapers.repec.org/RAS/pla219.htm
https://econpapers.repec.org/RAS/pla219.htm
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 خلاصة الفصل
أثر التطور  اراختب والذي يهدف إة، للدراسة التطبيقي الإطارالثالث والأخا من هذه الأطروحة الفصل  عالج

-0991النمو الاقتصادي في دول المغرب العربي محل الدراسة )الجزائر، تونس والمغرب( خلال الفترة ما بين )المالي على 

في هذه البلدان. فيما  -الأسواق المالية والقطاع البنكي-(، حيث تم في البداية تحليل واقس القطاع المالي بجناحيه 2122

ور المنتظر لا زالت في مراحلها الأوة ولم ترتله بعد إة مستوى التطيتعلله بالسوق المالي فقد اتض  أن بورصة الجزائر 

منها للاضطلاع بدورها في حشد المدخرات وتوفا بدائل تمولية للمستثمرين، في حين نجد أن بورصة تونس وبورصة 

ين الدول الثالثة،  بالدار البيضاء أكثر تطورا من بورصة الجزائر، أما بخصوص القطاع البنكي فقد أثبت التحليل تقاربا 

كما اتض  من خلال الإصلاحات القانونية للقطاع البنكي في السنوات الأخاة في الدول الثلاثة توجها أكى لضمان 

منتجات  وتبني استقلالية البنك المركزي، ترسيخ أكى للشفافية، واعتماد وسائل الدفس الإلكترونية والعملات الرقمية،

 الصافة الإسلامية. 

قدمت الدراسييييييييييييييية نموذجها النظري حيث تم تقدير النمو الاقتصيييييييييييييييادي كدالة إة كل من التطور المالي، معدل       

، معدل الانفتاو التجاري. أما بخصييوص تحليل تطور بيانات الدراسيية، فقد Gdpالتضييخم، نسييبة تراكم رأ  المال إة 

لمحلي وحصييييييية الإنفاق الحكومي إة الناتج اوضيييييييحت النتائج تشيييييييابه وتقارب كبا في قيم كل من معدلات التضيييييييخم، 

لناتج قيم معدل نمو نصيييييي  الفرد من ابينما كانت ، ( مباشيييييرة بعد خروج الجزائر من فترة التسيييييعيناتGdpالإ الي )

أعلى في الجزائر منها في المغرب  (Gdpحصة تراكم رأ  المال إة الناتج المحلي الإ الي ) المحلي الإ الي بالإضافة إة

تونس. وفي المقابل تم ملاحظة انفتاو  اري أكى في كل من تونس والمغرب منه في الجزائر، وكلك فيما يتعلله بمستوى و 

 التطور المالي، الذي كان في الجزائر أدنى منه في تونس والمغرب.

قدير مؤشيير ت عالجة البيانات المفقودة بعد المفاضييلة بين إموعة من الطرق، ومن جهة أخرى تمقامت الدراسيية بم
والمفاضييلة بينه وبين مؤشييرات أخرى )مؤشيير صييندوق  PCAباسييتخدام طريقة المركبات الأسيياسييية  مرك  للتطور المالي

كما ،  للتطور المالي PCAوال  أسييييييييفرت عن اختيار المؤشيييييييير المرك   (KAOPEN، مؤشيييييييير IMFالنقد الدولي 
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بيانات  وبعد تقدير نماذج تكاملة من الدرجة الأوة.أسيييييييييفرت اختبارات الاسيييييييييتقرارية عن كون كل متغاات النموذج م
والذي أكد وجود علاقة تكامل متزامن أو مشييترك Pedron ، تم إجراء اختبار بيدروني البانل السيياكنة أو السييتاتيكية

 في خطوة أخرى، تم تقدير العلاقات في المدى الطويل والقصييييييييييييييا بين متغاات النموذج، وال  .بين متغاات النموذج
يميتريسييييييييييييكو هرلين دعلى عدم تأثا التطور المالي على النمو الاقتصييييييييييييادي، وختاما تم تقدير اختبار السييييييييييييببية ل تأ ع

Dumitrescu Hurlin بيية بين بعدم وجود علاقة س السببيةوأيدت نتائج اختبار  ،بين متغاات نموذج الدراسة
 .المتزامن نتائج التكاملالتطور المالي والنمو الاقتصادي 

تم تفسيييا هذه النتائج بمجموعة من العوامل المتعلقة بدول المغرب العربي محل الدراسييية )الجزائر، تونس والمغرب(؛ 
فشييي الاقتصيياد غا ، تضييعف البنية التحتية المالية والمؤسييسييات المالية، عدم الاسييتقرار السييياسييي والاقتصيياديعلى غرار 

 اجية.الإنتهيكل الاقتصاد والبنية ، مرونة القطاع الحقيقي وعدمفي الدول الثلاثة وخاصة الجزائر الرسمي 
   تم رفض الفرضييييية النظرية الرئيسييييية للدراسيييية حيث اتضيييي  أن التطور المالي لا يؤثر على النمو الاقتصييييادي في

   .  (1111-8111) خلال فترة الدراسة دول المغرب العربي محل الدراسة )الجزائر، تونس والمغرب(

 في أي ة للدراسيية حيث اتضيي  أن التطور المالي ليس له علاقة سييببيالأوة الفرعية  -النظرية-ة تم رفض الفرضييي
 مس النمو الاقتصادي في دول المغرب العربي محل الدراسة )الجزائر، تونس والمغرب( خلال فترة الدراسة.  ا اه 

  والمحي  ي، تقرار الاقتصييييادي الكلالاسيييي عوامل الفرعية الثانية للدراسيييية، حيث أن -النظرية-الفرضييييية  رفضتم
نجاو تعتى شييييييروطا ضييييييرورية لوال  - الاقتصييييييادي )اسييييييتقرار الأسييييييعار، الانفتاو التجاري، تراكم رأ  المال،...(

 قتصادياجعل التطور المالي يساهم في تحقيله معدلات نمو في لا تساهم بالشكل المطلوب  -التطور الماليسياسة 
 .رب العربي محل الدراسة )الجزائر، تونس، المغرب(مرتفعة ومستمرة في دول المغ
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هذه الدراسةةةلى اس اسةةةأثرةةةتط ر ا الأعلر التم  الا الادل ا عأرةةةت د ل  لمالى  ا  ربي ال ا  ال ا   هدفت
لبلمتناس  باسةةةةةةةةةأتدال ر راس سالما النةةةةةةةةةلاسةةةةةةةةةا الز الملى (2122 -0991خلابي الفترة ) رال ا ( ، تلنس)الجزائا
  طلملمحا رر  ر  ،دالادل ا عأرةةةةةةةةةةةةةت ر  متلا رل عألا طبلم لى راتجته ال لاعلى النةةةةةةةةةةةةةببلملى  نجتنب البحث ل  سا، البتنا

 .الأعلر التم ل ياكلا د ترأع ا

 ادراسةةةةلىل الفرةةةةا الأربي ا طتر الا اد حلمث ناعشاس  لا لى فرةةةةلبي،  الأطارحلىهذه   تثنةةةةلم تم ،
الادلذج الكلاسلمكي، ) الفناة له رالادتذجسأ اض ا طتر الفتهلمدي لاادل ا عأرت د،  ؤشااس علمتسه، ارالذد 

الالملكلاسةةلمكي، شةةل بلمتر،  لذج الادل الداخاي، ر لذج الادل ال(ةةت ا(، رل هذا النةةلمت ، ر ااس الأ  لمتس الا ا لى 
نةةب كا ر ررهت ل سثلمق الادل ح تمل ا، ...ر تكالللجلمت،  ،ررس التبيتااك  ره  ال لا ا االفنةةاة لاادل  ا  دا ر 

 لذج.  ا جهلى رخاى ركدس الأ  لمتس الحد ثلى رختصةةةلى  ط  عاط الألفلملى الجد دة  الا ر لملى  لذج الادل ال(ةةةت ا 
رالذد   دا  الا ضةةةةةةةةدتف تلا ط فلائد الادل  الا ئأا  الفتمتس  رف تململمز رختصةةةةةةةةلى الفثااط، با ضةةةةةةةةتفلى اس  داللى 

 ...لى  تثلا بيتلمجلأا قح فتدضر ،  ن الال ن ا جأدت لمن )ذكلر راناث( ر ن الاضلا رالأصحتطالادل  تلا ط
ل الى  اتع(لى الأفنيراس الا ا لى الاتبعلى بالأثلملمد التم الذد انأهجأه فتملى راس لى  ا الدربي لفتراس ط للمأ   حثت

طتلبت  أحا ا  لتكلمالف رشتر رالتيتزا ات  ط الاهج الأدخاي لادرللى ل ا عأرت ، ثم  ااس ر دتبي الأحا ا التم 
الدربي اس انأهتج  االثعتع التم  ا الثلمل  رسا ا رس تر الفتئدة  ا الأنثلم ، رهي الأ دتبي التي  ف ت الكثير  

نأثتبي ر ا الأعلر  اتع(لى عالاس ا الأ  لمتس ا عأرت  لى لأ افهذه النلمتسلى. رظها  الا ا ا ذلك  فهلل الأعلر التم 
 ا نأتجلملى سنن، النلمتسلى الاثد لىتااك  ررس التبي،  الا غاار لاس الادل ا عأرت د،  ا خلابي  دة عا  الاالتم 

 ل(ارطا ت تم  اتع(لى. كد.. ،تال ط التتطا،   الرفثتسبلتكتتمت ا ال ال تس رتخفلمض ، ا جمتللملى ل لا ا ا نأتج
، أجترد رالتمالحدت لى الثتنلنلملى، ا نفأتح اللملى هت لى  الا غاار: نضاررة تلفا  لا ا  ؤسر لأعلر التم اجتح االا ا لى ل

الا غاار رخاى   رر شارط ، با ضتفلى اس  لا اخاىرر غير الاسململى الأؤسنلملى ال رر ن ا لى ال لا ا ن ا لى الثثلى
 ال تس،...  ا سأثاار النلمتسي را عأرت د، را شااف الحذر  الا الأسلا  التللملى، ال دا  الا تلفير تمت ا ال

. رهات دل ا عأرةةت دالار   ن الأعلر التمال لاعلى  التي تفنةةاالا ا لى ، تم الأعا  لافاضةةلمتس  ا جتنب آخا
فاضلملى  ،لمت ة ال اضفاضلملى ع ن   عأرت دارالادل تعلر الثعتع التم انثن  ا عأرت  لف حلبي طبلم لى ال لاعلى  ن 

. التم عت عثلار ت د  لاعلى  ن الادل ا عأر ررخيرا فاضلملى  دل رجل ، أبت للملىاللى نببلمال لاعلى فاضلملى ال ،اتبتع العاب
ا تعلرا  رر اررخيلمت تفنةةةةير  فتملى  ا الدراسةةةةتس الحد ثلى تثدلربالاجلع اس الأفنةةةةيراس الثد لى اذه الفاضةةةةلمتس  د رف 

ضةةةةةة لم  لأعلر التم الرف الدربي الات لى ذاس  نةةةةةةألا س ا  نةةةةةةل  ا  أثت لافاضةةةةةةلمتس رر الثترباس النةةةةةةت ثلى، حلمث 
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لأربح ل الأخير  لاعلى  اباتبتع الع، ر أعلر ععت تتهت التللملى تاعبق  المهت فاضلملى علمت ة ال اضتاعبق  المهت فاضلملى 
سةةةةببلملى  اتئلملى  ن الأعلر التم رالادل ا عأرةةةةت د، ل حن رف الدربي الات لملى ذاس  نةةةةألا س الأعلر التم الضةةةة لمفلى 

التي تفنةةةةةةاهت   ض ر  لا ت لى رر ذاس البلمتملى ا عأرةةةةةةت  لى رالؤسةةةةةةنةةةةةةتتلملى غير الاتسةةةةةةبلى تاعبق  المهت فاضةةةةةةلملى  دل الأ  ير
 .رالتي تفنا كذلك الأ ا النتلب لاأعلر التم  الا الادل ا عأرت د استس  ادلذج ال أبلىالدر 

 الدراسلى اس ر ر  ا خلابي  الأ  لمتس الأعبلمثلملىاس  تعا فثد   ا هذه الأطارحلىالفرا الثتني  ر ت
ا  أدت  كدت تم رستست،   (Scopus)البلمتناس سكل لس عت دة  الا علا د   ال تس  راسلى(  777) الببالمل تر لى

ت د هذه حلمث  ،(ASJP( رالأرضلملى الجزائا لى لادجلاس ال ادلملى )Google Scholar الا محاك البحث )
فس اللضلع نالدراسلى ضدا الأطارحتس ال ادلملى الثالمالى التي اسأتد ت ر راس الأحالما الببالمل ترد ختصلى ضدا 

ه   اتعلمد ركلا  ا: خا عتي التركز البحثي رالأ ترف البحثي  ن الدربي، سد د  رضدت الأ راس النأتد لى .رال لمالى
تس با ضتفلى اس اخأبتر عتنلف للتكت  نأتجلملى البحث، را ااا ركثا البتحثن رالدراس ،ره  الكادتس الفأتحلملىر البحث 

 فلمدت  اي: ثدلت ا مجدل لى  ا الاأتئج الدراسلى الببالمل تر لى عد رسفاس ر تأ يرا ل البحث ضدا  لضلع البحث. 
  ل مجتبي الدراسلى، رف الدربي ذاس التركلمز الأكبر  ا حلمث الأ ترف البحثي  ن الدربيتؤكد خا على 

 الدراسةةةةةةةةلى ل  لضةةةةةةةةلع الأعلر التم رالادل ا عأرةةةةةةةةت د هي نفنةةةةةةةةهت الدربي ذاس الأ ترف البحثي الأكبر فلمدت  لماهت
  ال ا  كدت رف  ربي ال ا   ... ،ار الرةةةةةةةةن، الل ا س الأحدة الأ ا كلملى، ا اترا الا غا  ررغابهت  ا الدربي الأثد لى
 .ب ضهت الب ضلج اافلمت راستراتلمجلمت  ا أدا ارغ  كلنهت تمثا ل اللضلع  جدا تأن   أ ترف بحثي ض لم 

  ت اثل  ا ل مجتبي البحث علمد الدراسلى ضدا البحثلملى  اللضل تسال اتعلمد رر ره  ترالم  تم  :
  البحث ره  الكادتس الفأتحلملى ل مجتبيل عتئدلى (، راندرجت الأعلر التمالتللملى )رر  الادل ا عأرةةةةةةةةةةةةةةت د، ر نلمت 

: الادل ا عأرةةةةةةت د، الأعلر التم، الأادلملى ا عأرةةةةةةت  لى، الا تل التم، الأسةةةةةةلا  التللملى، الثعتع التم،  رةةةةةةعاحتس
 ،...ARDL لذج ا نحدار الذاتي لاأبتطؤاس اللا لى ا المت 

  ثترنلى  اضةةةةةةحر  (ةةةةةةكا  ضةةةةةة لمفلىننةةةةةةبلى انأتجلملى البتحثن ل مجتبي الأعلر التم رالادل ا عأرةةةةةةت د 
 ره  البتحثن الؤ ا ا فلمدت خيصر ت  .للتكت للإنأتجلملى ال ادلملىعتنلف  رفثتل  لمداف البحث بتحثن ال انةةةةةةبلى انأتجلملى 
( اسةأ(ةهت ا، 0221 ا ركثا البتحثن الذ ا تم ا  أدت   المه  بمجدلع ) Levine. R  أبر  ل مجتبي الدراسةلى

ثم تم سد د ( اسةةةةةةةةةةأ(ةةةةةةةةةةهت ا، 232بمجدلع ) Shahbaz Mثم ( اسةةةةةةةةةةأ(ةةةةةةةةةةهت ا 777بمجدلع ) Bek T المه 
اخألمتر مجدل لى  تمرالتي  اسأ(هت اس  ا طاف الدراستس الأخاى لتي ات ركبر  د االدراستس الاج لملى ل اللضلع 

 .دثالار   اهت لا(اح رالأحالما
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  مجدل لى  ا الدراسةةةتس النةةةت ثلى سةةةلاط راسةةة لى الأ  ير )ذاس  د  ا سةةةأ(ةةةهت اس  دثنر   د سالما
الكبير( رر الدراسةةةةةةتس الاج لملى التي رسةةةةةةنةةةةةةت لابحث ل اللضةةةةةةلع، رر الدراسةةةةةةتس الأخاى التي تخص  ربي ال ا  

 سالماهت  ا الاأتئج الأتللملى: رسفاال ا ، فثد 
 هدس ش فلمدت خيص  ؤشااس علمتس الادل ا عأرت د،؛ ة الييااتمن حيث قياس متغيرات النموذج ومعالج

لمب الفا   ا رن  دبي  ل ل ا ر ااهت  الأ  لمتس الأعبلمثلملى اسأتدال  دة  ؤشااس لثلمتس   دبي الادل ا عأرت د
 الاتتج المحاي ا جمتبي رهل ركثا الؤشااس اسأتدا ت رتم اخألمتره ضدا هذه الدراسلى. 

  افت الأ  لمتس الأعبلمثلملى اسأتدال  دة  ؤشااس لثلمتسه:التطور الماليفيما يخص مؤشرات قياس  ، 
لر التم ن اا ركثا تمثلملا لاأع ت أبرر ؤشااس رخاى  اكبلى  ، نأتد لى  الا نعت  راسط ؤشااس  نلمعلى رر جزئلملى 

الدرم در  الاثد راؤشا الاكب لاأعلر التم اخات   ، رره  هذه الؤشااس: الالبنلمعلى  سألم تبهت لكا ر  ت ه
IMF سالما الاكبتس الأستسلملى  الاكب  عا ثلى الأحالما ال ت اي الأعلر التم،  ؤشا(PCA ،) ا  ؤشر درجلى رعا

 رلاأ ت ا  ط  (كالى علمتس الأعلر التم. Ito-Chinn (KAOPEN) رجلى انفأتح حنت  ررس التبي بي 
 فتضالىال للمأ   حثت، PCAعت ت هذه الدراسلى  باتط  ؤشا  اكب لاأعلر التم رفق طا ثلى سالما الاكبتس الأستسلملى 

رف الؤشا الأ ثا  تضحرا- ت لم تث   ه الدراستس النت ثلى ال(تبهلى  رهل-اأعلر التم ل اس الاكبلى الثلا لىؤشا ال ن 
 .PCA طا ثلى سالما الاكبتس الأستسلملى ال ت ايالؤشا الاكب  عا ثلى الأحالما هل 

 اسأتد ت  ثدفللعلاقة بين التطور المالي والنمو الاقتصادي، ضابطة الخرر  الأتغيرات فيما يخص الم
 : اهت، الأ  لمتس الا ا لى رالأعبلمثلملى تأ يرهت  الا الادل ا عأرت د ر بأتئأا  الدراستس  دة  أ يراس ضت على 

  ....كل ي،الحا نفت  حج  النكتف،   نألى الأس تر، الأضت ،  دبي  ،ا نفأتح الأجترد الت د،تااك  ررس التبي 
 اهجلملى طا    الأعبلمثلملى الحد ثلىرغاب الأ  لمتس اسأتد ت  فثد ،من حيث الطرق القياسية المستخدمة

 لأعبلمثي.ضدا ا طتر ااهجلملى التي سأاأهجهت الدراسلى الحتللملى رهي ال ،ا النتسا الز الملى لبتناس البتناسالم
 ،ر التم  الا الادل اأعل لتأ ير ايجت   الا  الأعبلمثلملى هاتك اجمتع راسط ل الأ  لمتس من حيث النتائج

ال ت نأتئج كدت تل حتللى الدربي الات لملى،   رر غير  لجل  رض  ل الدربي الأثد لى،  لمادت  كلف  ختصلى، ا عأرت د
لى التي تضبط هذه ال لاعلى: ا الا ال لاعلى  ن الأعلر التم رالادل ا عأرت د ل الأ  لمتس الأعبلمثلملى رفق الفاضلمتس 

  .فاضلملى  دل رجل  ال لاعلى، فاضلملى ال لاعلى الأبت للملى، فاضلملى علمت ة ال اض، فاضلملى اتبتع العاب
 ربي  لمالى  ل لىالتللم الأسلا ربمثترنلى حلمث  ،التطييقي الإطارالثتلث  ا هذه الأطارحلى الفرا   تلج 

ى تعلرا  ا  لرصلى تلنس ر لرصلى الدار البلمضتط رلم تاتق   د اس  نأل  رعافثد اتضح رف  لرصلى الجزائا الدراسلى 
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حالما تثتربا  ن لثعتع الباكي فثد ر بت الأبا فلمدت  أ اقر ت للاضعلاع  دررهت ل سفلمز الادل.  الا(ل الأعلر 
ضدتف ر ا(فتفلملى ل تن لا لأكا سلاثعتع الباكي ل الدربي الثلا لى  الأ(ا  لملى  ؤخااا صلاحتس  ررفالدربي الثتلثلى، 

 الريرفلى ا سلا لملى.  رتبنيرستئا الدفط ا لكتررنلملى رال دلاس الاعدلملى،  تلسلمط اسأتدالر ، اسأثلاللملى الباك الاكزد
 بخرةةةةةةةةةل  سالما تعلر  لمتناس الدراسةةةةةةةةةلى، فثد رضةةةةةةةةةحت الاأتئج ت(ةةةةةةةةةت ه رتثتر  كبير ل علم  كا  ا  ر ت

 لمادت  ،  ن الجزائا، تلنس رال ا ( Gdp  د س الأضةةت ، رحرةةلى ا نفت  الحكل ي اس الاتتج المحاي ا جمتم )
ج المحاي حرةةةةلى تااك  ررس التبي اس الاتت علم    دبي  ل نرةةةةلمب الفا   ا الاتتج المحاي ا جمتم با ضةةةةتفلى اسكتنت 

ر الا ل الجزائا  اهت ل ال ا  رتلنس. رل الثت ا تم  لاح لى انفأتح تجترد ركبر ل كا  ا  (Gdpا جمتم )
  الجزائا.لرعا  نألى تلنس رال ا   اه ل الجزائا، ركاك فلمدت  أ اق بمنألى الأعلر التم، الذد كتف 

 ؤشةةةةةةةا  اكب  تثد ابا ضةةةةةةةتفلى اس طا ،  دة لجلى البلمتناس الفثل ة   د الفتضةةةةةةةالى  ن  تعت ت الدراسةةةةةةةلى بم
رالفتضةةةةالى  لماه ر ن  ؤشةةةةااس رخاى ) ؤشةةةةا صةةةةادر   PCAباسةةةةأتدال طا ثلى الاكبتس الأسةةةةتسةةةةلملى  لاأعلر التم
   .لاأعلر التم PCAرالتي رسفاس  ا اخألمتر الؤشا الاكب  (KAOPEN،  ؤشا IMFالاثد الدرم 

اس كا داللى كالادل ا عأرت د  حلمث تم رخذ   دبي  ، اتط  الا الأ  لمتس الأعبلمثلملىالدراسلى   لذجتم اخألمتر 
رسةفاس اخأبتراس ر ،   دبي ا نفأتح الأجترد. Gdp ا الأعلر التم،   دبي الأضةت ، ننةبلى تااك  ررس التبي اس 
تكالى رر ر  د تثد ا  تذج  لمتناس البتنا النةة الأرس. ا سةةأثاار لى  ا كلف كا  أ يراس الادلذج  أكت الى  ا الدرجلى

 ن  أ يراس  رالذد ركد رجل   لاعلى تكت ا  أزا ا رر  (ةةةةةتركPedron ، تم اجااط اخأبتر  لمدررني النةةةةةأتتلمكلملى
، ل خعلة رخاى، تم تثد ا ال لاعتس ل الدى العل ا رالثرةةةةةةةةةةةةةةير  ن ARDLباسةةةةةةةةةةةةةةأتدال  اهجلملى  الادلذج

ثةةد ا اخأبةةتر رخأةةت ةةت تم ت  الا  ةةدل تأ ير الأعلر الةةتم  الا الادل ا عأرةةةةةةةةةةةةةةةةت د، ترالتي رجم ةة أ يراس الادلذج، 
رر دس نأتئج اخأبتر  ، ن  أ يراس  لذج الدراسةةةةةةةةةةةلى Dumitrescu Hurlinديملمتر نةةةةةةةةةةةكل هالن النةةةةةةةةةةةببلملى ل
، ربالأتم تم رفض الأزا ا   دل رجل   لاعلى سةةةةةةةةةةبلململى  ن الأعلر التم رالادل ا عأرةةةةةةةةةةت د نأتئج الأكت ا النةةةةةةةةةةببلملى

 الفاضلملى الا ا لى الائلمنلملى لادراسلى.
دل لى  ا ال لا ا الأ اثلى  دربي ال ا  ال ا  محا الدراسةةةةةةةةةةةةلى )الجزائا، تلنس رال ا (  هذه الاأتئج لمج ت زى
ف(ةةي ا عأرةةت  ت ، دل ا سةةأثاار النةةلمتسةةي را عأرةةت د، ضةة   البالملى الأحألملى التللملى رالؤسةةنةةتس التللملى الا غاار 
أرةةةةةةةةةت  رالبالملى هلمكا ا عبا ضةةةةةةةةةتفلى اس ، ر دل  ارنلى الثعتع الحثلمثيل الدربي الثلا لى رختصةةةةةةةةةلى الجزائا غير الاسمي 
  .رال أددة  الا الا ط البتررم ل الجزائا ر الا النلمتحلى ل كا  ا تلنس رال ا  ا نأتجلملى
 .تا نألم ا فلا نألمضا فلا سا لىفتضلإلبا ،لىسار دال لىلمنلمئا لا لىلمضا فلا ضفر  تم لىجلمأاك
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 توصيات الدراسة
ل  رةةةةةةةةت دالادل ا عأ  الا أعلر التملا الا(ةةةةةةةةل   االأ دل رجل  رالتي ركدس   اتط  الا  ت تثدل  ا نأتئج

 كتلأتم: الدراسلى جمالى  ا الألصلمتس هذه ، تثترح ربي ال ا  ال ا 
  ضةةةةةةاررة تعةةةةةةل ا الأسةةةةةةلا  التللمةةةةةةلى ل  ربي ال ةةةةةةا  ال ةةةةةةا  رختصةةةةةةلى ل الجزائةةةةةةا لاثلمةةةةةةتل  ةةةةةةدررهت المحةةةةةةلرد ل

 ا عأرت ، رلأنته  ل الادل ا عأرت د. 
  تعةةةةةةةل ا الثعةةةةةةةةتع الباكةةةةةةةي، بمضةةةةةةةت فلى  ةةةةةةةد  فار ةةةةةةةةه  ،البالمةةةةةةةلى الأحألمةةةةةةةلى التللمةةةةةةةةلى رالؤسنةةةةةةةتس التللمةةةةةةةلىت ز ةةةةةةةز

لى تةةةةةدر ب الكةةةةةلا ر الباكلمةةةةةلى، رالنةةةةةها  اةةةةةلا تلجلمةةةةةه الثةةةةةارض اس ر اأجتتةةةةةه، رت ز ةةةةةز الاعداةةةةةلى، رالافةةةةةط  ةةةةةا  نةةةةةأ
عرةةةةةةةةةيرة ا سةةةةةةةةأهلاكلملى رال دالمةةةةةةةةةتس الأجتر ةةةةةةةةلى  ا سةةةةةةةةأأثدتراس الاأجةةةةةةةةلى  ةةةةةةةةةدبي  ثتئهةةةةةةةةت  لجهةةةةةةةةلى رستسةةةةةةةةةت لاثةةةةةةةةارض

 الأجا.
  تللمةةةةةةةلى تلسةةةةةةةلمط اسةةةةةةةأتدال  اأجةةةةةةةتس التللمةةةةةةةلى ا سةةةةةةةلا لملى رتعل اهةةةةةةةت عرةةةةةةةد ا سةةةةةةةأ لابي الأ ثةةةةةةةا لادةةةةةةةلار  ال

 ضدا ا عأرت .
  الثعةةةةةةةتع الحثلمثةةةةةةةي، رالنةةةةةةةها  اةةةةةةةلا  اةةةةةةةتط اسةةةةةةةتراتلمجلمتس اعأرةةةةةةةت  لى طل اةةةةةةةلى الأجةةةةةةةا،  هةةةةةةةداف اصةةةةةةةلاح

 احالمةةةةةةلى راضةةةةةةحلى ر دررسةةةةةةلى، عةةةةةةت  ةةةةةةا شةةةةةة نه الأةةةةةة  ير  اةةةةةةلا اسةةةةةةأثاار النلمتسةةةةةةتس ا عأرةةةةةةت  لى رالا ل ةةةةةةلى الثتنلنلمةةةةةةلى 
 الا دلى للاسأثدتر رال ت لاس ا عأرت  لى.

 ن الاتشةةةةةةةةعن فلمةةةةةةةةه  ةةةةةةةةا خةةةةةةةةلابي  ا ل ةةةةةةةةلى ر  ةةةةةةةةج الأ ةةةةةةةةلاف ا عأرةةةةةةةةت  غةةةةةةةةير الاسمةةةةةةةةيا عأرةةةةةةةةت   احأةةةةةةةةلاط 
 اةةةةةلا غةةةةةاار  بةةةةةت رة اللكتلةةةةةلى اللطالمةةةةةلى لادثةةةةةتربي الةةةةةذاتي الةةةةةذد رطاثأةةةةةه الحكل ةةةةةلى الجزائا ةةةةةلى ل ) رف تلةةةةةلى عتنلنلمةةةةةلى  انةةةةةلى

 .( سأثعت  رصحت  الحاف الحاة 2121جتنفي  21
 ةةةةةا خةةةةةلابي الأال ةةةةةط ا عأرةةةةةت د    ا  ةةةةةلا  ا  ةةةةةلاعأرةةةةةت اس ال  ا نأتجلمةةةةةلىالبالمةةةةةلى  ضةةةةةاررة ا ةةةةةت ة هلمكاةةةةةلى 

خاةةةةةارج الجزائةةةةةا  ةةةةةا الأب لمةةةةةلى لادةةةةةلار  الافعلمةةةةةلى، رخةةةةةارج ال ةةةةةا  رتةةةةةلنس  ةةةةةا الأب لمةةةةةلى لثعةةةةةتع النةةةةةلمتحلى. ل جتنةةةةةب 
 أرةةةةةةا،  (ةةةةةةكا ععةةةةةةتع اخاةةةةةةد تس حرةةةةةةلى كةةةةةةبرى  ةةةةةةا ا عأرةةةةةةت اس ال تر لمةةةةةةلى، لةةةةةةذلك رجةةةةةةب ا ةةةةةةت ة   ةةةةةةث  ثلمةةةةةةلى 

 الثعت تس.
 ثلمةةةةةةةق  نةةةةةةةألمتس ر اةةةةةةةلا  ةةةةةةةا ال دالةةةةةةةلى ا جأدت لمةةةةةةةلى اسةةةةةةةأهداف تثاةةةةةةةلمص الفثةةةةةةةا رالبعتلةةةةةةةلى رال دةةةةةةةا  اةةةةةةةلا س

ل ةةةةا لا(ةةةةاائح دعةةةةدرة الا ةةةةتل الةةةةتم  اةةةةلا سفلمةةةةز الادةةةةل ا عأرةةةةت د  ةةةةا خةةةةلابي تأ ةةةةن الأرهةةةةل  ةةةةت  ةةةةا شةةةة نه   ةةةة  
 .رتجنلمد  فهلل الادل ال(ت ا الض لمفلى ل المجأدط
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 لمراجع باللغة العربيةا .1
 

التوزيع دار المسيرة للنشر و  الجودة الشاملة وتحقيق الرقابة في البنوك التجارية،( ، 9002أحمد، محمد سمير، )
 والطباعة، الطبعة الأولى، عمان، الأردن.

الندوة النمو الاقتصادي، (، تطور القطاع المالي و 9002م. )البريكان، سعود.، البلبل، علي.، والكراسنة، إبراهي
أبو ظبي  ،معهد السياسات الاقتصادية، صندوق العربي، الثالثة حول تطور القطاع المالي و النمو الاقتصادي

 .9002ديسمبر  8-7الامارات، 
النمو (، التطور والهيكل المالي و 9002ح الدين، أيتن. )علي أحمد.، عمران، محمد مصطفى.، و فت البلبل،

 .2، عدد أوراق صندوق النقد العربي، 9009-4272الة مصرالاقتصادي: ح
، دار صفاء للنشر السياسات النقدية والمالية وآداء سوق الأوراق المالية(، 9040الدعمي، عباس كاظم. )

 والطباعة، عمان، الأردن. 
 الأردن.، مؤسسة الوراق، الطبعة الأولى، عمان، إدارة المصارف(، 9000الزبيدي، حمزة محمود. )
 الطبعة الأولى، عمان، ، دار وائل للطباعة والنشر،أساسيات في الجهاز المالي(، 4222الزيدانين، جميل سالم. )

 الأردن.
الاقتصادي  التكاملواء و تلاحاعولمة الاقتصادية بين التبعية و (. العرب في مواجهة ال9002السيد، علي عبد المنعم.)

-29، ص ص 920، عدد 92، مجلدكز دراسات الوحدة العربية الكويتمجلة المستقبل العربي، مر العربي، 
22. 

ية، ، دائرة المكتبة الوطنمقدمة في الأسواق المالية والنقدية(، 9000الشبلي، محمد إبراهيم؛ الشبلي، طارق إبراهيم. )
 الطبعة الأولى، عمان، الأردن. 

 لمسيرة للنشر والتوزيع والطباعة، الطبعة الأولى.، دار اإدارة البنوك المعاصرة( 9049آل شبيب، دريد كامل. )
 ، مكتبة الفلاح للنشر والتوزيع، الطبعة الأولى، الكويت.البنوك المتخصصة(، 4282الشراح، رمضان. )

، دار الحامد الاقتصاد الكلي: مبادئ وتطبيقات(، 9002العيسى، نزار سعد الدين.، قطف، إبراهيم سليمان.)
 ة الأولى، الأردن.للنشر والتوزيع، الطبع

ز دراسات ، مركالنظام الجديد للتجارة العالمية والتنمية العربية -أخواتهاالغات و (، 4222لعيسوي، إبراهيم.)ا
 الوحدة العربية.
للنشر  دار الشروق ،التنمية في عالم متغير: دراسة في مفهوم التنمية ومؤشراتها(، 9000العيسوي، إبراهيم.)

 والتوزيع، الطبعة الأولى ،مصر.
، دار وائل للنشر، الأردن، التنمية الاقتصادية نظريات وسياسات وموضوعات(، 9007القريشي، مدحت. )

 الطبعة الأولى.
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 ، مؤسسة شباب الجامعة، الإسكندرية، مصر.البورصات والهندسة المالية(، 4222النجار، فريد. )
 ، جامعة الموصل.مقدمة في اقتصاد التنمية(، 4288النجفي، سالم توفيق، القريشي، محمد صالح تركي. )

، مؤسسة شباب الجامعة، الإسكندرية، السياسة المالية وأسواق الأوراق المالية(، 9002أندراوس، عاطف وليم. )
 مصر.

ر الفائدة على حجم الادخار: دراسة قياسية ، أثر تحرير أسعا9002بن بوزيان، محمد.، وغربي، صلاح الدين. ))
الملتقى الدولي الثاني حول الأزمة المالية الراهنة والبدائل المالية والمصرفية النظام المصرفي . لحالة الجزائر

كلية العلوم الاقتصادية وعلوم التسيير، المركز الجامعي خميس مليانة، عين الدفلة ، الجزائر، الإسلامي نموذجا. 
 . 92-9, ص ص. 9002 \02 2\ -2

قى المنظومة ملت((، دور التحرير المصرفي في إصلاح المنظومة المصرفية، 9002بن طلحة، صليحة؛ معوشي، بوعلام. 
كلية العلوم الإنسانية والعلوم الاجتماعية،  ،تالمصرفية الجزائرية والتحولات الاقتصادية الواقع والتحديا

 .282 -272زائر، ص ص. جامعة حسيبة بن بوعلي، الشلف، الج
(، دور التطور المالي في نجاح سياسة التحرير المالي المطبقة في الدول النامية: دراسة قياسية 9042بن علال بلقاسم. )

، 09، العدد مجلة البحوث الاقتصادية والمالية(، 9044/4220لحالة النظام المالي والمصرفي الجزائري )
 .202-977، ص ص 9042ديسمبر 

، دار أسامة للنشر استراتيجيات-نماذج -اقتصاد التنمية: نظريات(. 9049نة، اسماعيل محمد. )ابن ق
 والتوزيع، عمان، الأردن.

دراسة  النمو الاقتصادي في الوطن العربي،بين استهلاك الطاقة الكهربائية و العلاقة بن معمر عبدالباسط، 
ـ ص 9042، جامعة تلمسان، سنة منشورةغير  ، اطروحة دكتوراه7112-1991فياسية خلال الفترة 

422. 
 ، إثراء للنشر والتوزيع، الأردن، الطبعة الأولى.علم اقتصاد التنمية(، 9040تركي القريشي، حمد صالح. )

 توظيفهماب ومنهجيتهما مفاهيمهما، والتوكيدي الاستكشافي العاملي التحليل (،9049تيغزة، أمحمد بوزيان. )
 .الأردن، عمان، والنشر للطباعة المسيرة دار، LISREL وليزرل SPSS حزمة باستخدام

 ، منشورات بيت المقدس، فلسطين.المدخل إلى العلوم المالية والمصرفية(، 9009جبر، هشام. )
ة ، دار أسامة للنشر والتوزيع، عمان، الأردن، الطبعلمصرفيالبنوك التجارية والتسويق ا(، 9002جلدة، سامر. )

 الأولى.
 ، دار أسامة للنشر والتوزيع، الطبعة الأولى، عمان، الأردن.أسواق الأوراق المالية(، 9008حسين، عصام. )

 ، الدار الجامعية، الإسكندرية، مصر.أساسيات الاقتصاد النقدي والمصرفي(، 4229حشيش، عادل أحمد. )
 ، دار الشروق للنشر والتوزيع، الأردن.مدخل الى علم التنمية(، 9040وة، جمال.، صالح، علي. )حلا
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 ، الدار الجامعية، الإسكندرية، مصر.أسواق المال(، 9000حنفي، عبد الغفار؛ قرياقص، رسمية. )
لة دراسات مجتصادي، (، تحليل قنوات انتقال أثر التطور المالي إلى النمو الأق9094خاطر، طارق.،وطالب،عمر. )

 .222-282، ص ص 9، عدد 8، مجلد وأبحاث إقتصادية في الطاقات المتجددة
، عمان، 2، دار وائل للنشر، الطبعة العمليات المصرفية الطرق المحاسبية الحديثة(، 9002خالد، عبد الله أمين. )

 الأردن.
 ، أوراق اقتصادية.عالميالاقتصاد التأثيراته على عالم البعد العالمي و(، 4222دجاني، برهان. )

مطبوعات  ،دراسة في أزمة علم الاقتصاد الرأسمالي والفكر التنموي العربي-فكر الأزمة(، 4287رمزي، زكي.)
 مكتبة مدبولي.

(، تأثير تطوير النظام المالي على 9042زريقات، زياد.، المقابلة ، علي حسين.، و يوسف، أيمن محمد سعيد،. )
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 نموذج التأثيرات الفردية الثابتة تقدير(: 1)الملحق رقم  
 

Dependent Variable: GDPK   

Method: Panel Least Squares   

Sample: 1990 2022   

Periods included: 33   

Cross-sections included: 3   

Total panel (balanced) observations: 99  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     OPNS 0.053285 0.036541 1.458254 0.1482 

CPI -0.129447 0.061573 -2.102313 0.0383 

K -0.027897 0.061284 -0.455211 0.6500 

FD -0.016602 0.006686 -2.482976 0.0148 

C 1.198201 2.725891 0.439563 0.6613 
     
 Eviews.10من إعداد الطالب بالاعتماد على برنامج المصدر:     

 
 

 التأثيرات الفردية العشوائية تقدير نموذج(: 2)الملحق رقم  
 
 

Dependent Variable: GDPP   

Method: Panel EGLS (Periodrandomeffects)  

Sample: 1990 2022   

Periodsincluded: 33   

Cross-sections included: 3   

Total panel (balanced) observations: 99  

Swamy and Aroraestimator of component variances 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     OPNS 8.789720 3.796954 2.314940 0.0232 

CPI -0.416270 0.182350 -2.282810 0.0251 

K 2.646967 9.569902 0.276593 0.7828 

FD -0.104462 0.074355 -1.404903 0.1677 

C 0.004675 0.042446 0.110146 0.9126 
 
 

    
 STATA 15من إعداد الطالب بالاعتماد على برنامج المصدر:     

 
 
 
 
 

 



  FMOLS باستخدام طريقة المربعات الصغرى المصححة كليامقدرات معلمات الأجل الطويل : (3)رقم الملحق 
 

Dependent Variable: GDPK   

Method: Panel Fully Modified Least Squares (FMOLS) 

Date: 05/11/24   Time: 18:41   

Sample (adjusted): 1991 2022   

Periods included: 32   

Cross-sections included: 3   

Total panel (balanced) observations: 96  

Panel method: Grouped estimation  

Cointegrating equation deterministics: C  

Long-run covariance estimates (Bartlett kernel, Newey-West fixed 

        bandwidth)   
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     OPNS -0.018199 0.037668 -0.483153 0.6302 

CPI -0.116751 0.128153 -0.911026 0.3647 

K 0.186647 0.087363 2.136451 0.0354 

FD -0.000553 0.011898 -0.046486 0.9630 
     
     R-squared -1.600679     Mean dependent var 1.665731 

Adjusted R-squared -1.776006     S.D. dependent var 3.259709 

S.E. of regression 5.431114     Sum squared resid 2625.233 

Long-run variance 3.952890    
     
     

 Eviews 10: مخرجات برنامج المصدر

 DOLS الديناميكية المربعات الصغرى مقدرات معلمات الأجل الطويل باستخدام طريقة: (4)رقم  الملحق
 

Dependent Variable: GDPK   

Method: Panel Dynamic Least Squares (DOLS)  

Date: 05/11/24   Time: 18:42   

Sample (adjusted): 1992 2021   

Periods included: 30   

Cross-sections included: 3   

Total panel (balanced) observations: 90  

Panel method: Pooled estimation  

Cointegrating equation deterministics: C  

Fixed leads and lags specification (lead=1, lag=1) 

Coefficient covariance computed using default method 

Long-run variance (Bartlett kernel, Newey-West fixed bandwidth) used for 

        coefficient covariances  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     OPNS -0.024195 0.039327 -0.615224 0.5414 

CPI -0.265479 0.087176 -3.045326 0.0038 

K -0.098656 0.070729 -1.394850 0.1696 

FD -0.019833 0.008347 -2.376245 0.0216 
     
     R-squared 0.747347     Mean dependent var 1.698984 

Adjusted R-squared 0.521572     S.D. dependent var 3.294858 

S.E. of regression 2.279004     Sum squared resid 244.1113 

Long-run variance 1.959467    
     
     

 Eviews 10: مخرجات برنامج المصدر



 PMGباستخدام طريقة  ARDLنموذج مقدرات معلمات : (5)رقم الملحق 

  
 STATA 15من إعداد الطالب بالاعتماد على برنامج  المصدر:

  

 

 

 



 MGباستخدام طريقة  ARDLنموذج مقدرات معلمات : (6)رقم الملحق 

 

 STATA 15من إعداد الطالب بالاعتماد على برنامج  المصدر:
 
 

 

 



 أ
 

 ملخص

دول المغرب العربي محل الدراسة )الجزائر، تونس، في  النمو الاقتصاديعلى  التطور المالي ثرأاختبار  إلىهدفت هذه الدراسة 

الأدبيات النظرية أن تطور القطاع المالي له أهداف وسيطية متعلقة  جمعتوأ. (2122إلى 0991خلال الفترة الممتدة من )والمغرب( 

بوظائفه )الوصول، العمق، الانفتاح، التنويع، الفعالية، المردودية، والاستقرار( وله أهداف نهائية تتمثل في تحقيق النمو الاقتصادي 

الدراسة الببليومترية  كما أن،  (إنتاجية عوامل الإنتاج، ...تحسين والتنمية من خلال عدة قنوات )تراكم رأس المال، السياسية النقدية، 

محل اهتمام واسع من الباحثين، كما بررت  زال خاصة أثبتت أن موضوع الدراسة لا على الأدبيات التطبيقية على أرضية سكوبيس

ثبتت نتائج الأدبيات التطبيقية وجود أ .اختيار الموضوع، وعينة الدراسة حيث اتضح أن عدد الدراسات محدود في منطقة المغرب العربي

قة الثنائية، وعدم وجود قيادة العرض، اتباع الطلب، العلابين التطور المالي على النمو الاقتصادي )العلاقة السببية تفسر  مقارباتأربع 

تنتقل إلى فرضية اتباع الطلب، كما ثم بعد تطور القطاع المالي لديها العلاقة(، ليتضح أن الدول النامية تعرف بداية فرضية قيادة العرض 

أكدت العديد من الدراسات التي عالجت حالة دولا نامية على غرار دول المغرب العربي إما بعدم وجود أثر أو وجود أثر سالب للتطور 

  .المالي على النمو

نموذج الدراسة )النمو الاقتصادي كدالة إلى  لتقديرمنهجية تحليل السلاسل الزمنية لبيانات البانل،  الدراسة على عتمدتا

التطور المالي، التضخم، تراكم رأس المال( كما تمت معالجة البيانات المفقودة للمؤشرات الجزئية للتطور المالي عن طريق المفاضلة بين 

مجموعة  الدراسة اعتمدتولقد  .PCAمجموعة من الطرق، وذلك لتقدير مؤشر مركب للتطور المالي بطريقة تحليل المركبات الأساسية 

عدم أظهرت نتائج الدراسة  .(FMOLS, DOLS, PMG, MG) للعلاقة في المدى الطويل والمقدراتختبارات الا من

متزامن وفق منهجية للتطور المالي على النمو الاقتصادي في دول المغرب العربي محل الدراسة مع وجود علاقة تكامل وجود أثر 

ARDL غير الرتيب للتطور المالي على النمو من خلال نموذج العتبة.ويتم تفسير نوع الأثر  ،بين متغيرات النموذج لبيانات البانل 

تحليل ، CPAالمؤشر المركب للتطور المالي ، الدراسة الببليومترية، المغرب العربي، النمو الاقتصادي، التطور المالي الكلمات المفتاحية:

 .العتبة نموذج، ARDL نموذج ،البانلالسلاسل الزمنية لبيانات 


