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  :التحرير المالي و البنكي و أثره على الطلب على النقود 
   دراسة حالة الجزائر

  محمد بن بوزيان و فتحي بلدغم  . د

  
  

 :ملخص المداخلة
 ، Goldswith )1966،1963 ،و Shumpeter) 1911( إن الدراسات الأولى و على رأسها 

  .لعبه المؤسسات المالية الوسيطة في التنمية اللإقتصادية أكدت على الدور الفعال الذي ت
تدهور في النظام أي  تؤكد على أن  Mckinnon and shaw)1973(من جهة الأخرى فإن فرضية 

 Kapur)1976(كما أكد كل من .  على التنمية آذلك و الاستثمار و الادخارالمالي يؤثر سلبا على 
،)1977(Galbis  و )1978(Fryتنشيط الإدخارات المالية و إلى تحرير القطاع المالي يؤدي  على أن 

كما .  و النمو الاستثمار إلى مختلف القطاعات الإنتاجية مؤديا إلى تحسين مجالات الأموالتوفير رؤوس 
إن التحرير التجاري و المالي " دور الإيجابي للتحرير المالي حين قال ال على Mckinnon)1989(أضاف 

  ......" .لوحيدة فيما يخص سياسات التنمية الاقتصادية الفعالة يبقى اللعبة ا
نحاول من خلال هذه االورقة البحثية تبيان صحة هذه الفرضية بالنسبة للنظام المصرفي الجزائريو نبحث 

نبدأ بتقديم الاطار النظري لللاصلاحات البنكية و . بالخصوص في تاثير التحرير المالي على الطلب على النقود
في المبحث الثالث سوف . ثم نقوم بعرض مختلف مراحل الاصلاحات التي مر به النظام المصرفي الجزائري, لماليةا

في .نقوم ببعض الطرق القياسية لمعرفة درجة تأثير التحرير المالي و البنكي على الطلب على النقود في الجزائر
  .الأخير نقدم بعض الاستنتاجات و التوصيات

  
  :في البحثكلمات أساسية 

الطلب على – النظام البنكي الجزائري – McKinnon Shaw فرضية - التحرير البنكي–التحرير المالي 
  - التنمية الاقتصادية- طريقة التكامل المتزامن- النقود 
 

  



 
 

  

  
  
  
  
  

  النظري للإصلاحات المالية و البنكيةمقدمة للإطار

 )1966،1963( ، و كدا Shumpeter) 1911( إن الدراسات الأولى و على رأسها 
Goldswith أكدت على الدور الذي تلعبه المؤسسات المالية الوسيطة في التنمية اللإقتصادية ، .  

تدهور في النظام أي  تؤكد على أن  Mckinnon and shaw)1973(من جهة الأخرى فإن فريضة 
 Kapur)1976( جهتهم أكد كل من و من. المالي يؤثر سلبا على الإدخار و اللإستثمار و كدلك على التنمية 

،)1977(Galbis  و )1978(Fry على أن تحرير القطاع المالي يؤدي الى تنشيط اللإدخارات المالية و توفير 
كما أضاف . رؤوس الاموال إلى مختلف القطاعات الإنتاجية مؤديا إلى تحسين مجالات الإستثمار و النمو 

)1989(Mckinnon إن التحرير التجاري و المالي يبقى اللعبة " حرير المالي حين قال دور الإيجابي للتال على
  ......" .الوحيدة فيما يخص سياسات التنمية الإقتصادية الفعالة

هناك دراسات عديدة بحثت في العلاقة بين النمو و المالية ، و تبعا لنمادج التنمية الإقتصادية تبين أن كلما 
كما .  توفير إدخارات محلية عالية ناتجة عن جدب معدل الفائدة الحقيقي تحسنت الوساطة المالية أدى دلك إلى

تساعد هده الوساطة المالية على إنتقال هده الإدخارات المالية المتوفرة إلى الإستثمارات المنتجة بأقل التكاليف و 
 على أن النظام المالي Pagan)1993(فعلى سبيل المثال ، أكد . فعالية عالية مؤديا إلى زيادة النمو الإقتصادي 

  .يؤثر على التنمية الإقتصادية بفضل معدلات الفائدة و نسبة الإدخارات الموجهة إلى الإستثمار 
 أن الإصلاح البنكي يؤثر إيجابا على النمو الإقتصادي Becsi and wang)1997(من جهة أخرى يبين 

أكثر من دلك فإن نتيجة بحثهم بينت .السلم بما يمنحه للاشخاص و المؤسسات من وفرات من  حيث إقتصاديات 
 .أن تقييد أسعار الفائدة ورفع الإحتياطات الإجبارية يقللان من معدلات النمو

  :فرضيات الإصلاح المالي و البنكي 
 تبعا لمدرسة التحرير المالي فإن القيود التي واجهت القطاع المالي في الدول النامية كانت من بين العقبات التي

  . التنمية الاقتصاديةامنهعانت 
سقف معدلات الفائدة و التدخل المفرط للدولة في البنك المركزي : إن مظاهر هذه القيود تجلت في 

والمؤسسات المالية الأخرى ، و نسب الاحتياطي الإجباري العالية و كذالك سياسات توجيه القروض ، كل هذا  
  .ة للادخار  و الاستثمار و النمو الاقتصاديأدي ألي نتائج سلبية طهرت في شكل معدلات منخفض



 
 

  

إن انخفاض معدل الفائدة الاسمي و الذي كان مصحوبا بمعدلات تضخم مرتفعة أدي إلي انخفاض معدلات 
  . الحقيقة علي أغلبية  الودائع في الدول النامية ةالمرد ودي

لدول النامية كان سلبيا في سنوات بين أن معدل الفائدة الحقيقي في ا) 1989( إن  تقرير البنك   العالمي 
لهذا كان اتجاه الأشخاص نحوى الادخار .الستينات مقارنة مع معدل الفائدة الحقيقي المتعامل به في الدول المتقدمة 

مثل اقتناء الذهب و اوهرات و كذا العقارات مما أدى إلى  ىسلبيا بحيث توجهت الاستثمارات إلى قطاعات أخر
  .ضعيفوجود معدل ادخار 

 أن معدل الفائدة الحقيقي المنخفض لا يؤدي إلى انخفاض الاستثمار فحسب بل (Fry, 1997)يوضح 
  .يؤدي أيضا إلى ظهور استثمارات غير منتجة

كما أن سياسات توجيه القروض و التي هدفت إلى توفير قروض لقطاعات معينة  مثل الزراعة و الصناعات 
هور  استثمارات غير منتجة و خفضت من معدلات النمو وفي نفس الإطار ، الخاصة بتحليل الواردات أدت إلى ظ

فإن سياسات الاحتياطي الإجباري التي فرضت على البنوك بالاحتفاظ بنسبة كبيرة من ودائعها على شكل سندات 
حكومية و موجودات لدى البنك المركزي أدت إلى انخفاض الإستثمار و إلى معدلات نمو 

  .(Gregorio,1999)منخفضة
  

   )Shaw  )  S  Hypothesis-M وMckinnonفرضية  
  كانتا الدراسات الأولى التي بينت النتائج السلبية Shaw)  1973(  و Mckinnon) 1973(إن 

  :للقيود المالية و البنكية على كل من النمو و الادخار ولهذا قاما باقتراح نظرية التحرير المالي 
ل الفائدة في تعبئة الادخارات عدجة الأولى على الدور الهام الذي يلعبه متؤكد بالدر)  M-S( إن نظرية 

تبين هده النظرية أنه كل ما . المحلية و تشجيعه للاستثمار و الذي يؤدي بدورة إلى رفع معدلات النمو الاقتصادي 
لموجه للمستقبل فيؤثر  قيود على أسعار الفائدة فهدا يؤدي إلى زيادة الاستهلاك الحالي مقابل الاستهلاك اتكان

 المنخفضة ةعلى الادخار سلبا ، و يخفض من كمية الاستثمارات  و يدفع بالبنوك إلى تمويل المشاريع ذات المر دودي
   ) . Gibson and Tsakolotos 1994( فقط 

ها نزع كل قيود على أسعار الفائدة حتى تصبح الحل لتعبئة الادخارات و تحويل)  M-S(لهدا تقترح فرضية 
  .الى استثمارات منتجة

  أن نزع قيود السقف على معدل الفائدة و الحصول على Mckinnon) 1973(فمن جهة ، بين 
 هامعدلات فائدة حقيقية عالية و موجبة هي سياسة ضرورية لتمكين الأشخاص من تعبئة ادخارات حقيقية و تحويل

   بين أن  Shaw)  1973(و من جهة أخرى ، فان . ة إلى استثمارات نظرا للمردودية العالية و الموجبة المتوقع



 
 

  

خصوم  المؤسسات  المالية تزداد  عند ارتفاع  المعدل  الحقيقي لسعر  فائدة  الودائع  المالية  و يصبح بامكان 
  .المؤسسات المالية أن توفر أموال أكثر لصالح المشاريع المنتجة 

ساسية  لنجاح  هدا التحرير المالي و البنكي و    يضع  بعض  الشروط  الأMckinnon) 1973(ولكن 
ضرورة المراقبة الجبائية من قبل الدولة و هدا لرصد الإيرادات و تخفيض عجز الدولة ، كما يجب : التي نذكر منها 

  .مراقبة البنوك المحلية للتأكد من تطبيق السياسة النقدية وهدا من أجل مراقبة خلق القروض
إن معدل "  الذي خلص في بحثه Fry )  1997(و هو ل )   (M-Sاء به م ما جمهناك بحث أخر يت

 كما"  الادخار هو المفتاح لمستوى استثمار عال و أداة فعالة للاستثمار ةالفائدة الحقيقي و الذي يعبر عن مر دودي
  :ركائز أساسية لنجاح أي تحرير مالي) 05(اشترط خمس 

  التجاريةإطار قانوني ملائم من أجل مراقبة البنوك  -
 مستوى مقبول فيما يخص استقرار الأسعار -
 مستوى مقبول من الدين العام لتفادي الأزمات التضخمية -
 جو منافسة ملائم ما بين البنوك التجارية -
 نظام ضريبي محكم و عادل -

  
  انتقادات موجهة لنظرية التحرير المالي

فعلى . ظري أو التطبيقي سواء من الجانب النMcKinnon and Shawدار جدل كبير حول نظرية 
 لم يؤيدا فكرة التحرير الكلي لأسعار الفائدة و ناديا بضرورة Stiglitz and Weiss (1983), سبيل المثال

و أرجعا هذا لما يسمى بمشكلة عدم تناظر المعلومات و التي تتجلى في .الاستخدام الأمثل للموارد المالية المتاحة
هذان العاملان من شأما أن يؤثرا . قي و الثاني يخص مشكلة الاختيار العدائي جانبين أحدهما متعلق بالخطر الأخلا

  .في القرارات الاستثمارية مهما كان معدل الفائدة
 أن التحرير البنكي و المالي لا يمكن أن ينجحا دائما و هذا نظرا لامكانية  Stiglitz(1994)كما أضاف 

  .مات أن تترك معدلات الفائدة أقل من المعدل التوازني للسوقكما أضاف أن على الحكو.  الأزمات المالية
فتوجد بعض أشكال من القيود المالية مثل ,  أيضا أنه في ظروف معلوماتية غير فعالة Stiglitzكما بين 

بينما و في المقابل , وضع سقف لسعر الفائدة و التي ممكن أن تؤدي إلى تخفيف حدة مشكلة عدم تناظر المعلومات
التحرير المالي لأسعار الفائدة يؤدي إلى أزمات مالية و يضعف من مشكلة عدم تناظر المعلومات بما فيها فإن 

  .الاختيار العدائي و الخطر الأخلاقي
 

  الوضع الحالي للمنظومة المصرفية الجزائرية            : المبحث الثاني



 
 

  

  . هيئات الدولة والمؤسسات والعائلات وأشياء أخرىإن انتقال الجزائر نحو اقتصاد السوق يتطلب تغيرات مهمة عبر
كما كان واجبا على النظام المصرفي التأقلم مع برنامج الانتقال إلى اقتصاد السوق من خلال التحكم في استقرار 
التوازنات الاقتصادية الكلية وهذا بوضع آليات وشروط الإنعاش الاقتصادي والتي هي مرتبطة بتحسين شروط تشغيل 

سسات الاقتصادية العمومية وجعلها تتماشى مع اقتصاد السوق من خلال مردودية الإنتاج والتحكم في تكاليفه المؤ
وحسن تسييرها لتكون مستعدة للمنافسة في إطار الاستثمار الوطني والأجنبي من جانب إعداد وتكوين النصوص التطبيقية 

لسوق احتياجات مالية متزايدة ومتعددة سواء بالعملة الصعبة أو والتشريعية والإجرائية، ويتطلب الانتقال إلى اقتصاد ا
  .الوطنية وذلك خلال السياسة المصرفية التي تسمح بتغطية أحسن لها بالنسبة إلى الاستثمار أو الاستغلال

 خفض من العودة إلى القروض الخارجية وإجبارية التمويل 1996فالتحسن الذي عرفه الاقتصاد الجزائري سنة 
تي بالنسبة للاستثمارات الجديدة كما دفعت تكاليف المصادر المالية على المدى الطويل ابتداء بالقطاع الخاص بسبب الذا

  .المنافسة وإحداثها في الإطار العائلي والسوق المالي
ومن جهة أخرى يفرض على الجهاز المصرفي إتباع سياسة عقلانية لمنح القروض وذات مردودية من خلال الدراسة 

التحليل المالي لضمان فعالية تسيير القروض، وهذا ما بدأ يظهر جليا من خلال التخفيض من العودة الأوتوماتيكية و
للتمويل عن طريق الكشف، تعويضها بنماذج أخرى للقروض في إطار السوق النقدية وذلك من خلال شركات الإيجار 

اعية، تنمية الاستثمارات في حالة عدم تغطية التمويل الذاتي ، نموذج التمويل المالي للوسائل الصن"Leasing"التمويلي 
للمستثمرين ومشاركة مؤسسات في إعادة الهيكلة والهندسة المالية والشراكة والمساهمة في تكوين هيئة ضمان تصدير 

  .كدعامة لسياسة منح القروض الجديدة والتخفيض من المخاطر
سسات المالية لنسب الفوائد على القروض بحيث أصبحت بداية من  تقرر تخفيض البنوك والمؤ1998وفي مطلع سنة 

 ويستهدف هذا التخفيض إنعاش الاستثمار والتحفيز على 1%12,5 و 10م محصورة بين 1998شهر جانفي 
 1999 في سبتمبر %8,5 إلى 9,5الادخار مع تدعيم القدرة التمويلية للبنوك كما تم تخفيض نسبة الخصم من 

ملية إعادة تمويل البنوك التي أصبحت تعاني نقصا في السيولة النقدية وعدم القدرة على تقديم القروض ليستهدف أساسا ع
م وتأتي في أعقاب بروز مؤشرات تحسن الوضع الاقتصادي 1999 سبتمبر 9والتي دخلت حيز التنفيذ ابتداءا من 

 فيما 2 مليار دولار4,3حتياطات الصرف مبلغ  بلغت ا1999والمؤشرات الاقتصادية الكلية فخلال الثلاثي الثالث لعام 
 مليار دولار وبالإضافة إلى ذلك سجل 1,3 بـ 1998سجل تحسن في ميزان المدفوعات الذي عرف عجز في عام 

 مقابل ذلك عرفت  1998 نموا مضطربا خصوصا في عام 1997تباطؤ في وتيرة الكتلة النقدية التي عرفت في سنة 
 سنة %29ار بعد المباشرة في الإصلاحات المصرفية حيث سجل انخفاض لمعدل التضخم من نسبة التضخم بعض الاستقر

، سيؤدي فتح القطاع البنكي والمصرفي على 1998 مع بداية سنة %5 ثم إلى 1996 سنة %16,5 إلى 1995

                                                 
  1بن مالك رياض مرجع سابق
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 قيمة الاستثمارات المؤسسات المصرفية الأجنبية إلى إعادة هيكلة وتنظيم القطاع تدريجيا مع مؤشرات تسجيل ارتفاع في
  .الأجنبية المباشرة خارج المحروقات

  : تشجيع نشأة البنوك الأجنبية* 
 03 المؤرخ في 01- 93أتاح قانون النقد والقرض إنشاء فروع للبنوك والمؤسسات الأجنبية وبواسطة التنظيم 

ك بسبب العجز الكبير في السوق  حدد شروط إنشاء وإقامة فروع المؤسسات البنكية والمالية الأجنبية وذل1993جانفي 
المالي الجزائري بغرض الاستفادة من التقنيات والإجراءات التكنولوجية والخدمات الجديدة وطرق التسيير الحديثة وتأهيل 

  .المتعاملين والمستثمرين الجزائريين وفي الأخير المساهمة في إعادة هيكلة النظام المصرفي الجزائري
لجديد وعولمة النظام المالي وتحرير التجارة والخدمات المالية لا بد من التعامل مع المصاريف ففي ظل المحيط الدولي ا

  .والشبكات الدولية للاستفادة منها والإسراع في الإصلاحات ورفع العراقيل الإدارية، النقدية والمالية
مع الخارج هو السماح بإقامة بنوك  إذن من الأحداث الجديدة  التي جاء ا قانون النقد والقرض في إطار التعامل 

  .ومؤسسات مالية أجنبية في الجزائر
وفي هذا الإطار مجلس النقد والقرض هو الذي يحدد شروط إقامة هذه البنوك والمؤسسات المالية ويمنحها التراخيص، 

  .المعاملة بالمثلكما يرخص الس بفتح فروع للبنوك والمؤسسات المالية الأجنبية، وهذه التراخيص تخضع لمبدأ 
يمكن الترخيص بالمساهمات الأجنبية في البنوك والمؤسسات المالية الخاضعة للقانون الجزائري شريطة أن تمنح البلاد " 

   1"الأجنبية المعاملة بالمثل للرعايا الجزائريين أو الشركات الجزائرية
  :الوضع الحالي للنظام البنكي الجزائري •

 بحيث يعيش تطورات وتغيرات تمس من جهة 1990ف انقلابا كبيرا في هياكله منذ النظام البنكي الجزائري عر
  .تنظيمه ومن جهة أخرى شروط عمل البنوك

 هو التيار العام لتحرير العمليات البنكية والمالية 1990 أفريل 14فالجديد الذي جاء به قانون النقد والقرض لـ 
وهكذا الوظيفة البنكية دخلت في التسيير . وبالتالي تقوية وتدعيم المنافسةالذي فتح اال للقطاع البنكي الخاص والأجنبي

  .1995العقلاني لهياكله والتي دعمت منذ 
هذه المقدمة الصغيرة تقودنا إلى تقديم وضعية النظام البنكي الجزائري مرورا بالظروف السائدة لتطوره ومميزاته 

  .الحالية
  :مميزات النظام البنكي الجزائري* 
  :يعرف النظام البنكي الجزائري حاليا ظاهرتين في تنظيمه 
  .يتطور -
 .يتنوع -
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 وعدد شبابيكه 129هذا التطور يظهر في العدد الكبير للبنوك والمؤسسات المالية :  تطور النظام البنكي الجزائري-أ
  . عبر التراب الوطني1250البنكية التي تقدر بـ 

ان النظام البنكي يتكون أساسا من خمسة بنوك تجارية وصندوق  ك1990عندما جاء قانون النقد والقرض في 
 تكونت 1991ولكن منذ . وشبكة للوكالات تمتد على كامل التراب الوطنيBAD وبنك للتنمية CNEPللادخار 

  :عدة بنوك جديدة منها
 وبين %49 بنسبة BADRفرأس مال هذه المؤسسة هو موزع ما بين " AL BARAKA" البنك المشترك -

 وهنا يجب الإشارة إلى نقطة وهي أن هذا البنك يستخدم موارده وفقا %51تجمع المالي للشرق الأوسط بنسبة ال
  .للشريعة الإسلامية

  : فقد سجل النظام المصرفي خلق عدة مؤسسات مالية وعدة تغيرات منها1995أما في 
  .                      CNEP – Banque إلى CNEP تحويل الصندوق الوطني للادخار والاحتياط من -
  .caisse nationale du logement CNL خلق الصندوق الوطني للسكن -  
 société de refinancement hypothécaire خلق شركة إعادة التمويل العقاري -
  caisse de garantie des crédits immobiliers صندوق ضمان القروض العقارية -
  fonds de garantie de promotion immobilièreرية  أموال ضمان الترقية العقا-
  caisse de garantie des marchés publics صندوق ضمان الأسواق العامة -
 ظهر عدد كبير من البنوك والمؤسسات المالية الخاصة وأيضا 1995وتماشيا مع خلق هذه المؤسسات المالية منذ   

  .ذات مساهمة رؤوس الأموال الأجنبية
ه السياسة التفتحية الاقتصادية المدعمة بالنصوص القانونية، البنوك الخارجية للاستثمار داخل الوطن والتي تدفع هذ  

  : منها1991سمحت في بداية الأمر بمتابعة حسن تسيير التطور وظهور مكاتب تمثل ذلك منذ 
- Citibankالتابع للبنك الأصلي المتواجد في الولايات المتحدة الأمريكية  
- crédit lyonnais القرض الليوني .  

- BNP. 
 وهي فرع لبنك في فرنسا بنسبة société générale algérienne 2الشركة العامة الجزائرية -

 من رأس المال %28.99 نسبة FIBA Holding de Luxembourg من رأسمالها وتملك شركة 60.99
.  هي مساهمة لبعض الخواص%0.09قية أي  هي ملك لشركة دولية تابعة للبنك الدولي أما النسبة المتب%10ونسبة 

 المحيط البنكي يشهد ظهور للبنوك والمؤسسات المالية الخاصة إما جزائرية أو أجنبية وبالتالي أصبح النظام 1997لكن منذ 
  : مؤسسة بنكية جديدة14البنكي غني بـ 

                                                 
 1 "MEDIA BANQUE" N°55 journal interne de la banque d'algérie  
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- Union Bank 1995) مؤسسة بنكية(  
- Mouna Bank 1998)مؤسسة بنكية ( 
 Banque commerciale et industrielleي والصناعي الجزائري البنك التجار -

d’Algérie) .بنك( 
 )مؤسسة بنكية (Algerian international bankالبنك الخارجي الجزائري  -
 )بنك. (El-Khalif Bankبنك -الخليفة -
 )بنك. (compagnie algérienne de banqueالشركة الجزائرية البنكية  -
 )بنك. (banque générale de la méditérannéeالبنك العام المتوسط  -
- Sofinance) .مؤسسة بنكيةعامة.( 
- Citi Bank Algeria 
- Arab banking corporation algeria فرع مراقب من طرف التجمع "ABC " للبحرين

 للمستثمرين %10 لجدة و%10 والشركة العربية للاستثمار بـ %10 بـ SFI لـ BIRD و%70بـ 
 0الجزائريين 

 بحيث الشركة العامة لباريس تسير société générale algérienneركة العامة الجزائرية الش -
 SFI لكل من %10و) Luxembourg) FIBA بالنسبة الشركة المالية المنشأة في لوكسنبرغ %29 و51%
 ).باريس( التابع لفرنسا NATEXIS ALGERIE والبنك الإفريقي للتنمية BIRDلـ 

 .%90 بنك برأسمال قطري يقدر بـ El Ryan Bankالريان بنك  -
 CNMA caisse nationale de mutualité et  التابعة لـLeasingشركة الليزينغ  -

d’assurance.( 
هناك نوعان من المؤسسات في قانون النقد والقرض البنك والمؤسسة المالية فهما يكونان العنصرين القانونيين   

  .قد والقرضالوحيدين المقبولين من طرف قانون الن
إنه بموجب قانون النقد والقرض تم توسيع السوق المصرفية في الجزائر ولكن حسب : وكخلاصة يمكن القول  

التحليل الذي قام به الس الوطني الاقتصادي والاجتماعي عن النظام المصرفي فإن البنوك العمومية هي التي تسيطر على 
 المعايير الصارمة التي تطبقها هذه البنوك أو راجع على أنه البنوك الخاصة هي التمويلات في الاقتصاد وهذا راجع ربما إلى

إن هذا الانفتاح للنظام المصرفي وهذه التغيرات التي أجريت . phase de démarrageمازالت في طور انطلاقة 
رفي في الجزائر كما هو موضح على السلطات الخاصة بتنظيم تقنين ومراقبة النظام المصرفي أدى إلى تحول هيكل النظام المص

  :1في الشكل
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  بنك الجزائر

  مؤسسة إصدار -

 ةبنك الدول -

 بنك البنوك -

  المقرض الأخير -

  مجلس النقد والقرض

  تنظيم الكتلة النقدية -

تقنين وتنظيم النشاط  -

 المصرفي

  :اللجنة البنكية

  مراقبة النشاط المصرفي

 لمصرفية احماية الصناعة

  :البنوك التجارية

  :بنوك عمومية
- CNMA-CNEP-BEA-

BNA-CPA-BADR  
  بنك إسلامي مختلط-

Al Baraka Bank  
  بنوك خاصة

ABC- BCIA- CAB- 
NATEXIS Banque- SGA 
–Citi Bank- BGM- 
Khalifa 

  :دام عاممؤسسات مالية لاستخ
مؤسسات عمومية  -

BAD  
 Alمؤسسات خاصة  -

Mouva Bank 
• AIB 
• Union Bank  

مؤسسات مالية لاستخدام 

  :خاص
- FINALEP 
- SOFIN 
- SRH 
- SALEM 
- CNEP 
- SOFINANCE 

Banque offshore 
BAMIC 

  هيكل النظام المالي في الجزائر بعد قانون النقد والقرض

 هيكل النظام المالي في الجزائر بعد قانون النقد و القرض

 



 
 

  

  تأثير التحرير المالي على الطلب على النقود في الجزائر: المبحث الثالث 
  
  السببية العلاقة واتجاه المشترك التكامل علاقات إختبار :-
  المشترك التكامل علاقات اختبار: 1- 3

لاختبارات هي معطيات الديوان الوطني الجزائري للإحصاء مستقاة من موقع المعطيات المستعملة في هذه ا
   .dz.ons.wwwالأنترنيت  

 أي حجم العينات 2002 إلى سنة 1970هذه البيانات هي عبارة بيانات فصلية للفترة الممتدة من سنة 
  .رات مشاهدة وهو أكبر من الحد الأدنى المطلوب للقيام ذه الاختبا132المستعملة هي 

  :المتغيرات المدروسة هي 
M2 : الكتلة النقدية المتكونة من التحصيلات النقدية والإيداعات البنكية.  
IPC :مؤشر أسعار الاستهلاك.  
TC  :سعر الصرف.  

PIB : الناتج الداخلي.  
  

 :لاختيار التكامل المشترك نمر بمرحلتين
  

 إختبار استقرار السلاسل الزمنية: المرحلة الأولى •
د الشروط الأساسية لإجراء اختبارات التكامل المشترك هو أن تكون السلاسل الزمنية مستقرة من نفس إن أح

  .الدرجة، وإلا فإنه لا يمكن أن تكون علاقة تكامل مشترك بين المتغيرات
  )Unit roots( للجذور الوحدية Dickey Fuller Augmented) ADF(في هذه المرحلة نستعمل اختبار 

تقدير علاقات المدى الطويل، فبعد التحقق من الشرط الأول نقوم بتقدير علاقات : انيةالمرحلة الث •
  .المدى الطويل بطريقة المربعات الصغرى العادية 

 لدراسة العلاقة في المدى الطويل ، هذا الاختبار يقوم Johansenفي هذه المرحلة تقوم باختبار جوهانسن 
 )1(على تقدير النموذجي التالي

11122110 ....... ε+∆++∆+∆++=∆ −−−−−− PtPttptt YAYAYAAYAy  

 أ عدد التأخر في النموذج
  :  يصبح النموذج كالتاليP =1من أجل 

                                                 
1- BOURBONNAIS,Régis (1989) « ECONOMETRIE » Edition DUNOD  p281 
 



 
 

  

                                       ε ttt YAAY +∆+=∆
−110

 
  :  يصبح النموذج كالتاليP  =2من أجل 

                                ε tttt YYAAY +∆+∆+=∆
−− 120

  
  :ج كالتالي يصبح النموذP =3ومن أجل 

                            ε ttttt YYYAY +∆+∆+∆+=∆
−−− 1230

  
  وهكذا إلخ

نستطيع ) r =0 تساوي صفر أي Aرتبة المصفوفة ) (معدومة( تساوي الصفرAإذا كانت كل عناصر المصفوفة 
  .ح الأخطاءأن نقول إذن أنه ليس هناك علاقة تكامل متزامن بين المتغيرات وبالتالي لا يمكن تشكيل نموذج تصحي

فهذا معناه أن كل المتغيرات مستقرة ومشكل التكامل ) K ) r = K تساوي  Aإذا كانت رتبة المصفوفة 
  .المشترك غير مطروح

 علاقة تكامل مشترك ويمكن تمثيل r، فإنه يوجد )K )1≤r≤K و 1إذا كانت رتبة المصفوفة محصورة بين 
  .دد عدد علاقات التكامل المشترك بين المتغيرات تحrرتبة المصفوفة ) ECM( نموذج تصحيح الأخطاء 

  : يتم حساب الإحصائيةA إنطلاقا من القيم الخاصة للمصفوفة 

                                             ∑
+=

−−=
K

ri
i

Trace
Lnn
1

)1( λλ  

  :حيث
: nعدد الملاحظات   

r :رتبة المصفوفة  
K :عدد المتغيرات  

i
eei λ=m يم الخاصة للمصفوفة الق)ieme valeur propre de la matrice(  

  
  :يرتكز على الفرضيات التالية  Johansenإن اختبار  

 traceλ ؛ إتم رفض هذه الفرضية نمر للإختبار التالي، أي أن r =0(Ho : 0<r (0 تساوي Aرتبة المصفوفة 
  أكبر من القيم الحرجة الجدولية 

  . نمر إلى الإختبار الذي يليهHo ؛ في حالة رفض الفرضية العدمية r =1( Ho:1<r (1  تساويAفوف رتبة المص
 نمر إلى الإختبار الذي يليه، Ho ؛ في حالة رفض الفرضية العدمية r =2( Ho:2<r (2 تساوي Aرتبة المصفوف 

  .وهكذا إلى غاية الوصول إلى الإختيار الأخير



 
 

  

، فإن رتبة Ho، وإذا تم رفض الفرضية Ho :1-K = r : K =r نقوم باختبار ،Hoإذا تم رفض كل الفرضيات 
  .وبالتالي لا توجد علاقة تكامل مشترك بين المتغيرات لأا كلها مستقرة) K =r( أي Kالمصفوفة تساوي 
 المرحلة الأولى من اختبار علاقات التكامل المشترك: أ  •

   1لصغرى لتقدير النماذج الثلاثة التالية لكل متغير، نستعمل طريقة المربعات اADFمن أجل إختبار 
 )2M(بالنسبة للكتلة النقدية : أولا •

tjt
P

j
jtt MbPMM ε+∆−=∆ +−

=
− ∑ 12

2
122 

tjt
P

j
jtt cMbPMM ε++∆−=∆ +−

=
− ∑ 12

2
122 

tjt
P

j
jtt dcMbPMM ε+++∆−=∆ +−

=
− ∑ 12

2
122 

ومعدلات الفائدة )  IPC(كما نستعمل نفس المعادلات أعلاه  بالنسبة لمؤشر أسعار الاستهلاك  •
)TR   (صرفوأسعار ال TC و الناتج الداخلي الخام PIB 

  : يقوم على فرضيتينADFإختبار 
 Ho  :b =1الفرضية العدمية   

 H1  :b j <1الفرضية البديلة 
  .في حالة قبول الفرضية العدمية، فهذا يعني وجود جذور وحدية، أي عدم استقرار السلاسل الزمنية

 التي تخضع لتوزيع tbjاذج الثلاثة، فإننا نحصل على   في النمbjباستعمال طريقة المربعات الصغرى لتقدير 
 الجدولية، فإننا نقبل الفرضية العدمية، أي Student أكبر من إحصائية tbj، فإذا كانت Student" ستيودنت"

 Student أصغر من إحصائية tbjوجود جذور وحدية، وبالتالي عدم إستقرار السلاسل الزمنية، وأما إذا كانت 
  .إننا نرفض الفرضية العدمية، أي هناك إستقرار السلاسل الزمنيةالجدولية، ف

  
  )1989 إلى 1970(  للفترة الأولى ADFإختبارات  : 1-أ    

  
  
  

   ADFإختبار  ) : 1(الجدول رقم 
  القيم الحرجة

10% 
القيم الحرجة 

 5% 
  القيم الحرجة

 1% ADF tbj  المتغير

                                                 
1 BOURBONNAIS,Régis (1989) op cit 224 
 



 
 

  

 
-3.16 

 
-3.46 

  
-4.06    

 

-1.80 
0.022  
-0.19 
-2.13 
-1.31 

M2 
TR 
TC 

TPC 
PIB 

  
  
  
  

  )  الدرجة الأولى ( ADFإختبار ): 2( الجدول رقم 
  القيم الحرجة

10% 
القيم الحرجة 

5% 
القيم الحرجة

1% ADF tbj  المتغير

 
 

-3.16 

 
 

-3.47 

 
 

  -4.08    
 

-2.81 
-3.01 
-2.98 
-3.25 
-2.29 

2M∆  
TR∆  
IPC∆  
PiB∆ 

 
  )  الدرجة الثانية ( ADFإختبار  ) : 3(الجدول رقم 

  القيم الحرجة
10% 

القيم الحرجة
 5% 

القيم الحرجة
 1% ADF tbj  المتغيرات

 
 

-3.16 

 
 

-3.47 

 
 

-4.09 
 

-5.83 
-6.19  
-6.04 
-6.54 
-5.72 

22M∆  
TR2∆  
IPC2∆  
PiB2∆ 

    
أكبر من القيم الحرجة الجدولية عند ) ADF (tbjتبين أن قيمة  ) 1(إن النتائج التي تظهر الجدول رقم   
  أي قبول فرضية وجود جدور وحدية وبالتالي عدم استقرار السلاسل الزمنية% 10و % 5و % 1مستوى 

 عند IPC، فإا تبين أنه يتم قبول فرضية وجود جدور وحدية بالنسبة لـ )2(الجدول رقم أما نتائج 
  .فقط% 5و% 1مستوى 

أصغر من القيم الحرجة ) ADF(tbjفإا تبين أن قيمة ) 3(وفيما يخص النتائج التي تظهر في الجدول رقم 
لي استقرار السلال الزمنية، وعليه فإن وذا نرفض الفرضية العدمية وبالتا% 10،%5،%1الجدولية عند مستوى 

  .هذه السلاسل الزمنية لكل المتغيرات متكاملة من الدرجة الثانية عند كل المستويات
  

  )2002 إلى 1990( للفترة الثانية  ADFإختبارات  : 2-أ    



 
 

  

  ADFإختبار  ) : 4(الجدول رقم 
القيم الحرجة

10% 
القيم الحرجة

5% 
القيم الحرجة

1% ADF tbj المتغيرات

 
-3.18 

 
-3.50 

 
-4.15 

 

-3.00 
-1.87 
-0.71 
-3.00 
-0.27 

M2 
TR 
TC 
IPC 
PIB 

 
  )  الدرجة الأولى ( ADFإختبار ) : 5( الجدول رقم 

القيم الحرجة
10% 

القيم الحرجة
 5% 

القيم الحرجة
 1% ADF tbj المتغيرات

 
 

-3.18 

 
 

-3.51 

 
 

  -4.16    
 

-3.33 
-2.84 
-2.44 
-3.33 
-2.79 

2M∆  
TR∆  
IPC∆  
PiB∆ 

  
  

  )  الدرجة الثانية ( ADFإختبار  ) : 6( الجدول رقم 
القيم الحرجة

10% 
القيم الحرجة

 5% 
القيم الحرجة

1% ADF tbj المتغيرات

 
 

-3.18 

 
 

-3.51 

 
 

  -4.17    
 

-6.02 
-5.69 
-6.07 
-5.62 
-5.96 

22M∆  
TR2∆  
IPC2∆ 
PiB2∆

، %1أكبر من القيم الحرجة الجدولية عند المستوى ) ADF(يتضح أن قيمة ) 4(من خلال الجدول رقم 
  .زمنية وهذا ما يدل على عدم استقرار السلاسل ال%10 و %5و

 فقط بالنسبة للكتلة النقدية ومؤشر أسعار %10فتبين أنه عند المستوى ) 5(أما نتائج الجدول رقم 
  . لا نقبل جذور وحدية وبالتالي استقرار السلاسل الزمنيةIPCالإستهلاك 



 
 

  

مستقرة فتبين أن التفاضلات الثانية للمتغيرات عبارة عن سلاسل زمنية ) 6(أما فيما يخص نتائج الجدول رقم 
  . وبالتالي فالسلاسل الزمنية لكل المتغيرات متكاملة من الدرجة الثانية%10 و %5، و%1عند المستوى 

  
  المرحلة الثانية من إختبار التكامل المشترك: ب 

 إمكانية وجود علاقة تكامل مشترك بين Johansenفي هذه المرحلة سنحاول باستخدام إختبارات 
  .في المدى الطويل) M2, TR,TC, IPC, PIB(المتغيرات 

  .H0أكبر من القيم الحرجة الجدولية فإننا نرفض  λTraceإذا كانت 
  

H0 : عدم وجود علاقة تكامل مشترك بين المتغيرين.  
H1 : وجود علاقة تكامل مشترك بين المتغيرين.  

  
  )1989 -  1970( للفترة الأولى   Johansenإختبار  :  1-ب           

  : تمكنا من استخراج الجدول التاليLogiciel EVIEWSج باستعمال برنام
 القيم الحرجة

%1 
 القيم الحرجة

%  5  
λTrace  الفرضيات  

96,58  87,31  84,68  R =0 
70,05  62,99  59,11  R =1 
48,45  42,44  38,19  R =2 
30,45  25,32  18,46  R =3 
16,26  12,25  08,15  R =4 

  للتكامل المشترك   Johansenإختبار ) : 7( الجدول رقم 
  )P=4( أي 4عدد التأخرات المأخوذة في هذا الإختبار هو 

  . في البرنامج طبعاAICAIKE و SCHWARZباستعمال كل من معامل ) P(وقد تم تحديد هذا العدد
  :نستطيع استنتاج ما يلي) 7(من خلال الجدول رقم 

   : أي% )1و % 5أصغر من القيم الدرجية عند   r=0  λTrace: 1الفرضية 

  .96.58<84.68 وكذلك 87.31< 84.68
 ، Hoفإننا نقبل الفرضية العدمية % 1و% 5 أصغر من القيم الحرجة عند λTraceفي هذه الحالة وبما أن 

  وبالتالي عدم وجود علاقات تكامل مشترك بين المتغيرات 



 
 

  

 Hoل الفرضية العدمية وبالتالي قبو% 1و% 5أصغر من القيم الحرجة عند   r=1  λTraceالفرضية الثانية 
أي عدم وجود علاقة تكامل مشترك بين المتغيرات ونفس النتائج نحصل عليها من اختبارنا للفرضية الثالثة والرابعة 

  .والخامسة
 تبين عدم وجود علاقات تكامل مشترك بين المتغيرات في الفترة Johansen إن النتائج النهائية لإختبار 

ذا منطقي جدا لأن هاته الفترة تميزت بمركزية القرار و تحديد أحادي لمعدلات ، و ه) 1989و 1970(الأولى 
الفائدة وتحديد أسعار صرف غير حقيقية ودعم الأسعار وتمويل المؤسسات بقرارات سياسية ، فكانت كل الأمور 

علاقات تسير وفق قرارات سياسية بعيدة عن قوانين العرض و الطلب و هو الشيء الذي أدى إلى عدم وجود 
 .تكامل مشترك بين المتغيرات الإقتصادية

  
  )2002 - 1990( للفترة الثانية   Johansenإختبار  : 2-ب

  : تمكنا من استخراج الجدول الآتيEVIEWSكذلك باستعمال برنامج  
 القيم الحرجة

%1 
 القيم الحرجة

%5 
λTrace  الفرضيات  

96,58  87,31  384,10 R =0 
70,05  62,99  138,54  R =1 
48,45  42,44  66,01  R =2 
30,45  25,32  15,76  R =3 
16,26  12,25  4,30  R =4 

   للتكامل المشترك  Johansenإختبار ): 8(الجدول رقم 
 ووجدناه AICAIKE و  SCHWARZتم تحديد عدد التأخرات المـأخوذة في هذا الإختبار باستعمال معاملي 

  )P=3(أي ) 3(
  

  :ص النتائج التاليةيمكننا استخلا) 8(من خلال رقم 
وبالتالي فإننا نرفض الفرضية % 1و% 5أكبر من القيم الحرجة عند   λTrace فإن  r=0الفرضية الأولى 

 نفس النتيجة نتحصل عليها بالنسبة للفرضية . أي وجود علاقة تكامل مشتركH1 وتقبل الفرضية Hoالعددية 
  )r=2(والثالثة ) r=1(الثانية 

% 5أصغر من القيم الحرجة عند   λTrace، فإن  ) r=4(والخامسة ) r=3( الرابعة أما فيما يخص الفرضية
  .، أي عدم وجود علاقة تكامل مشتركHoوبالتالي نقبل الفرضية العددية % 1و

نستنتج أنه يوجد ثلاثة علاقات تكامل مشترك بين المتغيرات ، وسنقوم باختبار كل ) 8(إذن من الجدول رقم 
  من أجل إيجاد هاته الثلاث علاقات ، ) 10( عددها عشرة الحالات الممكنة و



 
 

  

  :سنختبر إذن مايلي
 TR  مع IPC 
 TR  مع PIB 
 TC  مع IPC 
 TC  مع PiB 

IPC  مع PiB  

 M2 مع TR 
 M2 مع TC 
 M2  معTPC
 M2  مع PiB
 TR مع  TC 

  
  

مشترك على  تمكنا من الحصول على ثلاث علاقات تكامل Johansenإذن في الأخير و بفضل اختبار 
  :المدى الطويل و هي 
  علاقة التكامل المشترك بين الكتلة النقدية و معدل الفائدة .1
  علاقة التكامل المشترك بين الكتلة النقدية و مؤشر أسعالر الإستهلاك .2
 .علاقة التكامل المشترك بين معدل الفائدة وسعر الصرف .3

  
 ، فبعد  2002– 1990دية التي تخللت فترة نعتبر هاته النتائج منطقية بالنظر إلى المعطيات الإقتصا

 عرفت الجزائر توجها إقتصاديا جديدا تميز بالخروج من الإقتصاد 1990الإصلاحات الإقتصادية الشاملة لسنة 
  .المخطط إلى إقتصاد السوق الذي يتطلب الخضوع لقوانين العرض و الطلب

نته من لعب دور أكبر في تحديد معدلات الفائدة إن استرجاع بنك الجزائر لهيبته على الساحة الإقتصادية مك
التي كانت فيما مضى خاضعة لقرارات سياسية ، ففسح اال للإستثمارات الأجنبية بمعدلات فائدة مدروسة 

  . وحددت معدلات فائدة دائنة هامة على مستوى البنوك التجارية فارتبط احتفاظ الأفراد بالسيولة اته المعدلات
ل الجزائر على قروض من صندوق النقد الدولي من أجل مواجهة متطلبات الإصلاحات كما كان لحصو

الإقتصادية شروط على الإقتصاد الوطني منها تحرير الأسعار بعدما كانت مدعمة من طرف السلطات، و انفتاح 
ر ، و كثرة السوق على الخارج ، وغلق المؤسسات العمومية المفلسة وارتفاع نسبة البطالة و ارتفاع الأسعا

  .الأسواق السوداء للعملات الأجنبية ، كل هاته العوامل كان لها دور هام في طلب العملة بالنسبة للفرد الجزائري
  :يمكننا إذن صياغة نموذج الطلب على النقود في الجزائر كمايلي 

 
  
  
   إختبار اتجاه العلاقات السببية   :2-

  : بين المتغيرات التاليةGrangerقات السببية باستعمال طريقة في هذه المرحلة سنحاول اختبار اتجاه العلا

Md=f(M2,IPC) 



 
 

  

 النقود ومؤشر أسعار الاستهلاك )1
 النقود ومعدلات الفائدة )2
 النقود وسعر الصرف )3
 النقود والناتج الداخلي الخام )4
   سعر الصرف ومعدل الفائدة )5
 مؤشر الأسعار ومعدل الفائدة )6
  الناتج الداخلي الخام ومعدل الفائدة )7
 ار و سعر الصرفمؤشر الأسع )8
 الناتج الداخلي الخام وسعر الصرف )9

  الناتج الداخلي الخام و مؤشر الأسعار)10
  .من شروط استعمال العلاقات السببية أن تكون كل المتغيرات المستعملة مستقرة من نفس الدرجة

  : يركز على المعادلات التاليةGrangerإختبار 
  

 :)2IPC et M(النقود والأسعار  : -1    
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  :ثم نقوم بحساب نفس المعادلات لأزواج المتغيرات التالية
  (TR et M2)النقود ومعادلات الفائدة  -
 (TC et M2)النقود وسعر الصرف  -
 (PIB et M2النقود والناتج الداخلي الخام -
 (TR et TC)سعر الصرف ومعدل الفائدة -
 (TR et IPC)مؤشر الأسعار ومعدل لفائدة -
 (TR et PIB)الناتج الداخلي الخام ومعدل الفائدة -
 (TC et IPC)مؤشر الأسعار وسعر الصرف -



 
 

  

 (TC et PIB)الناتج الداخلي الخام وسعر الصرف -
 (IPC et PIB)الناتج الداخلي الخام ومؤشر الأسعار -

  
 ، ووجدناه في AICAIK و SCHWARZ بفضل استعمال معامل P تتم حساب عدد التأخرالقد 

  .(P=3) 3، وفي الفترة الثانية وجدناه يساوي (P=4) 4يساوي ) 1989-1970(الفترة الأولى 
∆(M2)2 :التفاضل الثاني للكتلة النقدية.  
∆(TR)2 :التفاضل الثاني لمعدل الفائدة.  
∆(TC)2 :عر الصرفالتفاضل الثاني لس.  
∆(IPC)2 :التفاضل الثاني لمؤشر أسعار الاستهلاك.  
∆(PIB)2 :التفاضل الثاني للناتج الداخلي الخام.  

P :عدد التأخرات .  
والمعادلة ) 3( للمعادلة (restricted)هي معادلة مختزلة) 1(في الحالات العشرة السابقة نلاحظ أن المعادلة 

  ).4(هي معادلة مختزلة للمعادلة ) 2(
  :لاختبار العلاقة السببية، سوف نستعمل الفرضيتين التاليتين

di = 0  : Ho 
hi = 0  : Hoى  

  .فإذا لم نستطيع رفض أي من هاتين الفرضيتين فإن المتغيرين المدروسين مستقلين عن بعضهما البعض
  .أما إذا تم رفضها معا، فهناك علاقة سببية في الاتجاهين

ول الثانية، فإن العلاقة السببية تكون من تفاضل المتغير الأول إلى تفاضل المتغير وأما إذا تم رفض الأولى و قب
  .الثاني

وأخيرا إذا تم قبول الفرضية الأولى ورفض الثانية، فإن العلاقة السببية تكون من تفاضل المتغير الثاني إلى تفاضل 
  .المتغير الأول

  : حيثFولاختبار هاتين الفرضيتين نقوم بحساب 
F = [ (RSSR – RSSU) / d ] / [ RSSu  / (N - K)] 

  :حيث
RSSR :  هو مجموع بواقي المربعات في المعادلة المختزلة(restricted).  
RSSU : هو مجموع بواقي المربعات في المعادلة غير المختزلة.  

K :  في المعادلة) بدون اختزال(هو عدد المعادلات الأصلية.  
N : لتقرير المعادلة غير المختزلةهو عدد المشاهدات المستخدمة .  



 
 

  

d  : الفرق بين معادلات المعادلة المختزلة والمعادلة غير المختزلة.  
  . الجدولية نرفض الفرضية العدمية، أي وجود علاقات سببيةFisher أكبر من إحصائية فيشر Fإذا كانت 

 أي عدم وجود علاقات  الجدولية نقبل الفرضية العدمية،Fisher أصغر من إحصائية Fأما إذا كانت 
  .سببية

  
  )1989-1970( للفترة الأولى Grangerإختبارات.  

  :، يمكننا تلخيص العلاقات السببية كما يلي)1989- 1970(إذن من خلال نتائج إختبارات الفترة الأولى 
  ).TC(يكون سببا في تغيير سعر الصرف ) TR(أي تغير في معدل الفائدة  .1
 .PIBيكون سببا في تغيير الناتج الداخلي الخام ) M2(أي تغير في الكتلة النقدية  .2
  )PIBيكون سببا في تغيير الناتج الداخلي الخام ) TC(أي تغير في سعر الصرف  .3

  :يمكننا تفسير هاته النتائج كما يلي
  

إذا انخفض معدل الفائدة تزيد الإستثمارات فيرتفع مستوى الإنتاج بما يقابل الكتلة النقدية  
  .لتضخم و هذا ما يؤثر ايجابا على سعر الصرففنتفادى بذلك ا

إذا انخفضت مثلا الكتلة النقدية إنخفض توزيعها على الإقتصاد و هذا ما يؤدي إلى إنخفاض  
 .مستوى إنتاج المؤسسات و بالتالي إنخفاض  مستوى الناتج الداخلي الخام

بذلك السيولة في إذا انخفض سعر الصرف تنخفض مداخيل الدولة من العملة الصعبة  فتنقص  
  .الإقتصاد، وتنقص الإستثمارات فينخفض حجم الناتج الداخلي الخام

  
  )2002-1990( للفترة الثانية Grangerإختبار 
   تمكنا من الحصول STATISTICA وباستعمال برنامج Grangerبفضل اختبار 

  : الجدولية وتسمى إحصائية فيشر وهي كما يليFعلى 
  4.23 : % 1عند مستوى 

  2.80 : % 5مستوى عند 
  

 لاختبار العلاقات السببية بين EVIEWS (Logiciel) وباستعمال برنامج Grangerوبفضل اختبار 
  :، تمكنا من الحصول على النتائج التالية)PIB, IPC, TC, TR, M2(كل المتغيرات 

  ) 2002- 1990( السببية للفترة الثانية Grangerإذن يمكننا تلخيص اختبارات 



 
 

  

  :فيما يلي
  .أي تغير في سعر الصرف يكون سببا في تغيير الكتلة النقدية .1
أي تغير في الكتلة النقدية يكون سببا في تغيير الناتج الداخلي الخام وأي تغيير في الناتج الداخلي الخام  .2

 .يكون سببا في تغير الكتلة النقدية
 .أي تغير في سعر الصرف يكون سببا في تغيير معدل الفائدة .3

  
  : النتائج منطقية في المدى القصير وذلك لأن نعتبر هذه

إذا انخفض مثلا سعر الصرف ، أثر ذلك سلبا على الإقتصاد ، وهذا ما يدفع السلطات  •
النقدية إلى الإقتراض من الخارج بالعملة الصعبة وإصدار ما يقابل هاته القروض بالعملة المحلية و بذلك 

  .تتأثر الكتلة النقدية
كتلة النقدية زاد توزيعها على الإقتصاد و هذا ما يؤدي إلى رفع إذا ارتفعت مثلا ال •

 .مستوى إنتاج المؤسسات و بالتالي رفع مستوى الناتج الداخلي الخام
و إذا انخفض مستوى الناتج الداخلي الخام تلجأ السلطات إما إلى الإصدار النقدي أو  •

 .الإقتراض من الخارج و هذا ما يؤثر على الكتلة النقدية
ا ارتفع سعر الصرف تزيد مداخيل الدولة من العملة الصعبة و تتوفر بذلك السيولة ، إذ •

  .فتزيد الإستثمارات و ينخفض معدل الفائدة
  

  الخلاصة
عرفت الجزائر أوضاع إقتصادية صعبة خلال سنوات التسعينات خاصة بعد الإصلاحات الإقتصادية الشاملة ، 

د الدولي نتائج صعبة على الإقتصاد تمثلت في ضعف مستوى الإنتاج ، فكان لإبرام الإتفاقيات مع صندوق النق
بعد أن كان ثابثا منذ ( ، و ارتفاع معدل الفائدة ) بعدما كانت مدعمة من قبل السلطات (إرتفاع الأسعار 

، كما عرف الدينار الجزائري % ) 15 يساوي 1994أصبح سنة  % 2.5 بنسبة 1986الإستقلال حتى سنة 
 أصبح مباشرة سنة 1990 دينار سنة 8.95 دولار يساوي 1بحيث بعدما كان ( قيقية الخارجية قيمته الح
و الشيء الذي انعكس سلبا على المؤسسات و خاصة تلك التي )  دينار 18.47دولار يساوي 1 : 1991

بالسيولة لمواجهة كل هاته العوامل دفعت الفرد الجزائري إلى الإحتفاظ . تستورد المواد الأولية بالعملة الصعبة
الظروف المعيشية الصعبة ، هذا من جهة و من جهة أخرى فإن نذرة السلع في السوق الوطنية و انتشار الأسواق 
الموازية  و رفض المتاجر الحكومية و غير الحكومية التعامل مع الزبائن بالشيك ، بالإضافة إلى المعتقدات الدينية 

  .اد طلب السيولة و افحتفاذ ا لمواجهة نفقات غير متوقعةللفرد الجزائري، كل هذا أجبر الأفر



 
 

  

معدل الفائدة  ، سعر (لقد قمنا في هذا البحث بأخد بعض المتغيرات التي ارتبط ا طلب النقود في الجزائر     
لها وقمنا بآختبارها لنعرف ماهي المتغيرات التي )  الصرف ، مؤشر أسعار الإستهلاك  و الناتج الداخلي الخام 

  .علاقة تكامل مشترك على المدى الطويل ، و ماهو المتغير الذي يسبب المتغير الآخر
 و القسم الثاني يتعلق 1989 و 1970القسم الأول يتعلق بالفترة مابين : فضلنا تقسيم دراستنا إلى قسمين

ز بطابعه المخطط  ، و هذا راجع إلى طبيعة الإقتصاد الوطني الذي كان يتمي2002 و 1990بالفترة ما بين 
 1990 حيث كانت كل المعطيات لا تعبر عن الحقيقة الإقتصادية ، و بحلول سنة 1990مركزيا قبل سنة 

وظهور قانون النقد و القرض أخدت الجزائر توجها جديدا بدخولها إقتصاد السوق ، فأصبح بذلك الإقتصاد يتميز 
  .بحقائق معتبرة

لإختبار إستقرار ) (ADF Augmented Dickey Fullerبار قمنا في المرحلة الأولى باستعمال إخت
السلاسل الزمنية فترة بفترة و توصلنا إلى نتيجة واحدة و هي استقرار السلاسل الزمنية من نفس الدرجة ، ثم قمنا 
في المرحلة الثانية بآختبار علاقات التكامل المشترك على المدى الطويل بين المتغيرات بآستعمال إختبار 

Johannsen لا توجد أي علاقة تكامل مشترك بين  ) 1989 – 1970( ، فخلصنا إلى أنه في الفترة الأولى
 1990(المتغيرات ، و هذا راجع كما قلنا لعدم تعبير المعطيات عن الحقائق الإقتصادية ، أما بالنسبة للفترة الثانية 

دل الفائدة ، و بين النقود و مؤشر أسعار فقد تحصلنا ثلاث علاقات تكامل مشترك بين النقود و مع ) 2002 –
الإستهلاك ، و بين معدل الفائدة و سعر الصرف ، فآستطعنا بذلك صياغة نموذج للطلب على النقود في الجزائر و 

  .Md= f(M2, IPC) :هو 
ت في  لإختبار العلاقات السببية بين المتغيراGrangerو أخيرا و في المرحلة الثالثة قمنا بآستعمال إختبار 

  :المدى القصير ، فكانت نتائج الفترة الأولى كما يلي
، كما أن أي تغير  ) 4( إذا تغير معدل الفائدة فإنه يسبب تغير في سعر الصرف و لكن بدرجة تأخر تساوي 

في الكتلة النقدية يسبب تغير في الناتج الداخلي الخام بنفس درجة التأخر ، وأخيرا أي تغير في سعر الصرف يسبب 
  ).4(غير في الناتج الداخلي الخام وبنفس درجة التأخر كذلك ت

  :أما نتائج الفترة الثانية فكانت كما يلي
، كما أن أي تغير ) 3(إذا تغير سعر الصرف يكون سببا في تغير الكتلة النقدية بدرجة تأخر تساوي   

الناتج الداخلي الخام يكون سببا في تغير الكتلة النقدية يكون سببا في تغير الناتج الداخلي الخام ، و أي تغير في 
  .الكتلة النقدية، وأخيرا فإن أي تغير في سعر الصرف يكون سببا في تغير معدل الفائدة

  
  

  :المراجع



 
 

  

  
 

1. Banque d’Algérie (2000). " Situation monétaire", Media Bank. n° 50.  

2. Banque d’Algérie (2001). "Decret exécutif n°01-310 du 16/10/2001 fixant les conditions de rachat 
par le Trésor des créances que les banques détiennent sue des entreprises publiques et des 
EPIC dissous", Media Bank. n°56.  

3. Banque d’Algérie (2001). "Instruction n°04-2001 modifiant l’instruction n°01-2001 relative au 
régime de réserve obligatoire", Media Bank. n° 53. 

4. Banque d’Algérie (2002). "Indicateurs des finances publiques", Media Bank. n° 61. 

5. Banque d’Algérie (2004). "Instruction n°01-04 fixant le taux de réescompte",  04 mars 2004. 

6. Banque d’Algérie(2002). "Evolution économique et monétaire en Algérie", Rapport 2001.  

7. tion Marketing.  

8. Bourbonnais, R. (1998). Econometerie, Paris : Edition Dunod.  

9. Boursin, J-L. (1989). Statistiques, Paris : Edition Juin  France.  

10. Dickey, D.A. and W.A. Fuller (1979). "Distribution of the Estimators for Autoregressive 
Time Series with a Unit Root," Journal of the American Statistical Association, 
74:427−431. 

11. Dickey, D.A. and W.A. Fuller (1981). "Likelihood Ratio Statistics for Autoregressive Time 
Series with a Unit Root," Econometrica, 49:1057−1052. 

12. Engle, R.F. and C.W.J. Granger (1987). "Cointegration and Error Correction: 
Representation, Estimation and Testing," Econometrica, 55:251−276. 

13. Evans, G.B.A. and N.E. Savin (1984). "Testing for Unit Roots : 1," Econometrica, 
49:753−779. 

14. Fuller, W.A. (1976/1996). Introduction to Statistical Time Series. New York: Wiley. 

15. Granger, C.W.J. and P. Newbold (1974). "Spurious Regressions in Econometrics," Journal 
of Econometrics, 2:111−120. 

16. Johansen, S. (1988a). "Statistical Analysis and Cointegrating Vectors," Journal of 
Economic Dynamics and Control, 12:231−254. 

17. Johansen, S. (1991). "Estimation and Hypothesis Testing of Cointegration Vectors in 
Gaussian Vector Autoregressive Models," Econometrica, 59:1551−1580. 

18. Laidler, D. E.(1974). La demande de monnaie. » Paris : Dunod.    

19. Perron, P. (1988). "Trends and Random Walks in Macroeconomic Time Series: Further 
Evidence from a New Approach," Journal of Economic Dynamics and Control, 
12:297−332. 

20. Stock, J.H. (1995). "Unit Roots, Structural Breaks and Trends." In R.F. Engle and D. 
McFadden, eds., Handbook of Econometrics, Vol. 4. Amsterdam: North Holland. 

  

  Goldswith )1966،1963 ،و Shumpeter) 1911 ( رأسها
    Mckinnon and shaw)1973 (فرضية



 
 

  

   علFry)1978( و  Galbis)1977( ،Kapur)1976(من 
  Mckinnon)1989(أضاف 

)1993(Pagan  
)1997(Becsi and wang  

  (Fry, 1997)يوضح 
Gregorio,1999).  

 )Gibson and Tsakolotos 1994  
Stiglitz and Weiss (1983  

Stiglitz(1994  
  1بن مالك رياض مرجع سابق

  1999 سبتمبر 2656/جريدة الخبر العدد
   من قانون النقد و القرض128المادة 1

 1 "MEDIA BANQUE" N°55 journal interne de la banque d'algérie  
  
  .113، ص2003-2002مذآرة ماجستير السنة الجامعية " سوق الائتمان والتقليص من تقنين النشاط البنكي "شة سبحان ئ عا 1
  

  

  

 

  

 

  


