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 الإىداء
الحمد لله الذم ىداني ليذا ك ما كنت لأىتدم لكلا أف ىداني الله ككفقني لما فيو الخير ك السداد ك أعانني عمى 

ى ىذا النحك.تماـ ىذه المذكرة عمإ  

 

إلى مف كممو الله بالييبة ك الكقار ...إلى مف عمؿ بكد في سبيمي ك عممني معنى العطاء ...إلى مف كانت 
فتخار...أرجك مف الله أف يبارؾ نا عميو...إلى مف أحمؿ اسمو بكؿ اأناممو شمكعا أنارت لي الطريؽ لبمكغ ما أ

لى نتظار ك ستبقى كممرل ثمارا قد حاف قطافيا بعد طكؿ افي عمره لي اتو نجكـ أىتدم بيا اليكـ ك في الغد كا 
 الأبد...)أبي العزيز(.

 

إلى مف ربتني ك أنارت دربي ك أعانتني بالصمكات ك الدعكات إلى معنى الحب...ك إلى معنى الحناف ك التفاني 
ي ...إلى بسمة الحياة ك سر الكجكد إلى مف كاف دعائيا سر نجاحي ك حنانيا بمسـ جراحي إلى أغمى إنساف ف

 الكجكد...)أمي الحبيبة شفاىا الله (.

 

إلى مف تقاسمك معي عبئ الحياة ك السند الذم ارتكز عميو ك الذيف شارككني جميع مراحؿ حياتي  أخكم 
 العزيزيف.

.إلى رفيقة دربي سميمة،  التي بذلت جيدا في دعمي كميدت عثرات مسيرتي بدعائيا كأنست صعابيا بحبيا  

 

ساتذتي الكراـ...ك ك المعرفة بحرا إلى جميع أإلى كافة الأىؿ ك الأقارب ك الأحبة، إلى مف لقنني مف العمـ حرفا 
إلى كؿ مف شاركني ىذا العمـ مف قريب أك بعيد... إلى كؿ الأصدقاء ك الزملبء الذيف عرفتيـ منذ كطئت 

.قدمام المدرسة.  

 مناؿ لكيزة...



 الاىداء
 

 سبحانو ك تعالى الجنة تحت قدمييا ككقرىا في كتابو العزيز )أمي الحبيبة (إلى مف كضع المكلى 

 

كىبني كؿ ما يممؾ حتى أحقؽ لو أمالو، إلى الذم سير عمى تعميمي بتضحيات مترجمة بتقديسو لمعمـ  إلى الذم
 )أبي الغالي (

 

 الصعاب )زكجي العزيز(نيؿ المبتغى، إلى الانساف الذم شاركني إلى مف كاف يدفعني قدما إلى الأماـ ل

 

 إلى فمذة كبدم الذم شاركني مشكارم ك ىك جنيف ك بحثي ك ىك رضيع )محمد غيث ىاركف(

 

 اىدم جيدم ىذا إلى اخكتي ك أبنائيـ كؿ باسمو

 

 ك الى كؿ مف يؤمف بأف النجاح يككنف بالتغيير مف أنفسنا قبؿ الأشياء الأخرل.

 

 ممني حرفا ك مد يد العكف لي...إلى جميع أساتذتي الكراـ، ك إلى كؿ مف ع

 

 أىدم اليكـ بحثي...

 فاطمة الزىراء...



 الشكر ك التقدير
 يقكؿ رسكؿ الله صمى الله عميو ك سمـ " لا يشكر الله مف لا يشكر الناس "

أشكر الله الذم لا إلو الا ىك...تبارؾ ك تعالى، إذ كفقني في إنجاز ىذا العمؿ ك رزقني القدرة عمى تجاكز 
 الصعاب التي كاجيتني، فمو الحمد ك الشكر كما يحبو ك يرضاه أثني عميو الخير كمو.

ك نصمي ك نسمـ عمى خاتـ الأنبياء ك المرسميف صاحب الخمؽ العظيـ محمد عميو أفضؿ الصلبة ك التسميـ... 
 الذم أدل الأمانة ك بمغ الرسالة ك نحف عمى ذلؾ مف الشاىديف.

ضؿ الدكتكر عقبي لخضر لقبكلو الإشراؼ عمى ىذه المذكرة ك لنصائحو القيمة التي نتقدـ بالشكر للؤستاذ الفا
 كجينا بيا خلبؿ مسيرة البحث ك مساندتو لنا في جميع مراحؿ ىذه المذكرة.

 كما أشكر أعضاء لجنة المناقشة المكقريف عمى تحمميـ مشاؽ قرائتيـ لممذكرة كقبكليـ مناقشتيا.

قتصادية ك التجارية ك عمكـ التسيير لجامعة إبف ساتذة كمية العمكـ الاشكر إلى كافة أكما لا يفكتنا أف نتقدـ بال
 خمدكف.

ك كذلؾ نشكر كؿ مف ساعد في إتماـ  ىذا العمؿ ك قدـ لنا العكف ك مد لنا يد المساعدة ك زكدنا بالمعمكمات 
 .اللبزمة

 

 

 

 

 

 

 

 



 الممخص:

( 2021-1990تيدؼ ىذه الدراسة إلى دراسة تأثير السياسة النقدية عمى التضخـ في الجزائر خلبؿ الفترة )
كذلؾ مف خلبؿ بناء نمكذج قياسي )الدراسة قياسية(، كلتحقيؽ أىداؼ الدراسية تـ اِستعراض الجانب النظرم 

عمى المعركض النقدم منذ قانكف لظاىرة التضخـ ككذا السياسة النقدية التي أصبحت تمارس دكر التأثير 
كفؽ ما يتلبءـ مع الظركؼ الاقتصادية السائدة، أما في الجانب التطبيقي فقد تناكلنا فيو تأثير أىـ 90/10

المتغيرات الِاقتصادية )معدؿ سعر الفائدة، معدؿ إعادة الخصـ ك الاحتياطي القانكني( كلتحقيؽ ذلؾ ىـ اِستخداـ 
، حيث خمصت الدراسة إلى الدكر الكبير الذم تمارس السياسة النقدية لمحد VARتي نمكذج شجاع الِانحدار الذا

مف التضخـ بالاستناد عمى مجمكعة مف الأدكات المباشرة كغير المباشرة كالى تمارس بعض منيا في الجزائر 
الظاىرة  بشكؿ يتناسب مع طبيعة كشكؿ كخاصية اِقتصادىا، كتمكنت فعلب ىذه السياسية مف التعامؿ مع ىذه

 (. 2022 - 1990كالتحقيؽ مف خطكرتيا خلبؿ فترة الدراسة )

 الكممات المفتاحية:

 .VARالسياسة النقدية، التضخـ، معدؿ إعادة الخصـ، الجزائر نمكذج الػ 

Summary: 

This study aims to study the impact of monetary policy on inflation in Algeria during 
the period (1990-2021) by building a standard model (the study is standard). Since 
the law of 10/90, according to what is appropriate with the prevailing economic 
conditions. As for the applied side, we have dealt with the impact of the most 
important economic variables (interest rate, rediscount rate and legal reserve). To 
achieve this, they use the self-regressive brave model VAR, where the study 
concluded that the significant role played by monetary policy to reduce inflation 
based on a set of direct and indirect tools and some of which are practiced in 
Algeria in a manner commensurate with the nature, shape and characteristics of its 
economy, and this policy was actually able to deal with this phenomenon and 
investigate its seriousness during Study period (1990-2022)8. 

key words: Monetary policy, inflation, rediscount rate, Algeria, model VAR. 
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 الشكر كالتقدير

 الممخص 
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 مقدمة عامة:

لقد شيد العالـ عدة صدمات اِقتصادية كاف سببيا ظيكر مشكلبت جديدة متتالية لـ يعرفيا مف قبؿ كالتضخـ، 
 مما أدل إلى بركز عدة أفكار اِقتصادية متباينة جسدتيا عدة مدارس. ظيرت خلبؿ عقبات زمنية متعاقبة عممت

 عمى تشخيص الأزمات..

يعتبر التضخـ مف المشاكؿ الاقتصادية التي تعاني منيا اقتصاديات الدكؿ، حيث شغؿ حيزان كبيران مف دراسات 
الاقتصادييف نظران لأثاره السمبية التي يخمفيا سكاءن اقتصاديان أك اِجتماعيان، إذ نجد أف ىناؾ جدؿ كبير بيف 

 الظاىرة كمعرفة أسبابيا ككذا طرؽ علبجيا أك الحد منيا عمى الأقؿ.الِاقتصادييف في تحديد تعريؼ ىذه 

كلا يعتبر بالضركرة  فالتضخـ كاحد مف أىـ مؤشرات الكضع الِاقتصادم، مثمو مثؿ أم حالة أك ظاىرة اِقتصادية،
ءة كاقع لأف قرالّا بعد أف يتجاكز حدكده، كما لا يعتبر اِنخفاض معدلاتو حالة صحية بالضركرة إحالة مرضية 

 ركؼ المرافقة لو.ظالتضخـ مربكط بال

كباِعتباره حالة مف حالات الاختلبؿ الِاقتصادم يحدث فييا الِارتفاع المستمر لممستكل العاـ للؤسعار كبيذا فيك 
يؿ يؤثر عمى مستكل النشاط الِاقتصادم، لذلؾ تسعى معظـ الدكؿ لِاتخاذ العديد مف السياسات الِاقتصادية لتقم

 لسمبية الناتجة عف ىذه الظاىرة.ثار االآ

كتحتؿ السياسة النقدية مكانة ىامة بيف السياسات الاقتصادية الأخرل نظران لدكرىا المحكرم في معالجة 
الاختلبلات الاقتصادية مف بينيا الحد مف التضخـ كىذا اِستنادان بأدكاتيا سكاءن كانت مباشرة أك غير المباشرة 

 تكل النشاط الِاقتصادم.لمسايرة الكضع النقدم مع مس

كباِعتبار الجزائر مف الدكلة المتحكلة مف الٍاقتصاد المكجو إلى اِقتصاد السكؽ فإنيا تبنت برنامج إصلبحات 
مكثؼ مف أجؿ إعادة النظر في سياستيا الاقتصادية كضركرة ممحة يفرضيا التحكؿ، كيعتبر إصدار قانكف النقد 

ؿ معدلة كمكممة لقانكف النقد كالقرض كككف الجزائر تعتمد كغيرىا مف أكؿ خطكة في ىذا المجا 10-90كالقرض 
الدكؿ عمى السياسة النقدية فإف الحاجة تستدعي فيـ كدراسة أكبر ليذه السياسة ككيفية اِستخداميا في الحد مف 

 التضخـ.

 كمف ىذا المنطمؽ يمكف طرح إشكالية البحث كالتالي:

 ؟ 0100 – 0991عمى التضخم في الجزائر خلال الفترة  تأثير أدوات السياسة النقديةما مدى  -
 : إلى طرح التساؤلات التالية كلإثراء مكضكع البحث أكثر إرتأينا   
  ؟ وأىـ أسبابىك التضخـ كفيما تكمف ما 
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  التضخـ؟ معالجة ظاىرةكيؼ تساىـ السياسة النقدية في 
  ؟في الجزائر خلبؿ فترة الدراسة  التضخـ كالسياسة النقدية  طبيعة العلبقة التي تربط بيفما ىي 
 فرضيات الدراسة: -
أىـ أسباب ظاىرة التضخـ ىك عدـ قدرة المستيمؾ عمى إقتناء السمع كالخدمات لإرتفاع أسعارىا كتتمثؿ  -

 زيادة المعركض النقدم. فيالتضخـ 
ت المباشرة كغير تساىـ السياسة النقدية في مكافحة التضخـ عف طريؽ اِستنادىا عمى مجمكعة مف الأدكا -

 المباشرة.
 .ىناؾ علبقة إرتباطية قكية كعكسية بيف التضخـ كجميع أدكات السياسة النقدية  -
 أىداف وأىمية الدراسة: -
 تتجمى أىداؼ الدراسة التي نصبكا إلييا مف خلبؿ ىذا البحث في: -
السياسة أدكات براز أثر ا  ، ك ك التضخـ النماذج حكؿ السياسة النقديةالتعرؼ عمى أىـ المفاىيـ، النظريات ك  -

 .خلبؿ فترة الدراسة  النقدية عمى التضخـ في الجزائر
 محاكلة معرفة الأسباب الرئيسية لمتضخـ كسائؿ مكافحتو كتختص بذكر أدكات السياسة النقدية. -
 عرض أىـ الدراسات التطبيقية كالنظرية السابقة حكؿ السياسة النقدية كالتضخـ. -
 السياسة النقدية عمى التضخـ. بناء نمكذج قياسي يحدد أثر -
 أىمية الدراسة: -

تكمف أىمية الدراسة في إختبار فرض أساسي يتمثؿ في أف التضخـ في الجزائر يمكف علبجو بالإعتماد     
 عمى جميع أدكات السياسة النقدية، كالسياسة النقدية كفيمة بشكؿ كبير كبنسب متكافئة في معالجة التضخـ 

 :أسباب اِختيار الموضوع
 سباب موضوعية:أ 
 تنمية المعمكمات حكؿ السياسة النقدية كالتضخـ. -
 إبراز تطبيقات السياسة النقدية في مكافحة الظاىرة. -
 ثراء البحكث العممية في ىذا المجاؿ.إمحاكلة  -
 إبراز الدكر الفعاؿ لمسياسة النقدية في معالجة التضخـ. -
 :أسباب ذاتية 
 المكاضيع ذات الدراسة القياسية.الرغبة الشخصية كالميكؿ لمعالجة  -
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 (.اقتصاد نقدم كبنكي )طبيعة التخصص الجامعي -
 حدود الدراسة: -

طار مكاني فالإشكالية المطركحة تـ تحديد إطار مف أجؿ معالجة الإِ  طار الزماني يتمثؿ في يف، إطار زماني كا 
 الاقتصاد الجزائرم )الجزائر(. بدراسة لحالة ، أما الإطار المكاني فيختص2021ك  1990ما بيف تغطية لمفترة 

 منيج الدراسة:

بما أف مكضكعنا ييدؼ إلى تكضيح دكر السياسة النقدية في الحد مف ظاىرة التضخـ فإننا اعتمدنا عمى       
المنيج الكصفي مف خلبؿ عرض مختمؼ المفاىيـ كالنظريات التي تتعمؽ بالسياسة النقدية كالتضخـ، إضافة 

لتحميمي القائـ عمى الأساليب القياسية الحديثة لتحديد العلبقة بيف السياسة النقدية إلى المنيج القياسي ا
كاِختبار نتائجو بإسقاطيا عمى النظرية  Eviewsكالتضخـ كذلؾ ببناء نمكذج قياسي بالِاعتماد عمى برنامج 

 الِاقتصادية في ىذا الشأف مف أجؿ اِنجاز ىذا البحث اِستعنّا بما يمي:

 عدة مراجع مف الكتب، المجلبت، الأطركحات، رسائؿ الماجستير. الاعتماد عمى -
 الاستعانة ببعض الأساتذة المختصيف في المجاؿ مف أجؿ طمب التكجيو.  -
 الِاستعانة بشبكة الانترنيت مف أجؿ الحصكؿ عمى الدراسات الحديثة. -
 الدراسات السابقة: -
كالمالية في معالجة التضخـ دراسة حالة الجزائر نجاة مشمس، فعالية السياسة النقدية الدراسة الأولى:  -0
(. 2005-2004صادية جامعة محمد خيضر بسكرة )ت(، رسالة ماجستير في العمكـ الِاق1968-2004)

 تكصمت الدراسة إلى مجمكعة مف النتائج منيا:
في الِاقتصاديات ا يمالنقكد الداخمية كالخارجية كلاسإف أىـ أداة مف أدكات السياسة النقدية ىي تحديد كمية  -

النامية، نظران لضيؽ السكؽ المالي كاِنخفاض حجـ المدخرات القكمية كاِرتفاع التضخـ، لذلؾ نجد أف النقكد ىك 
المتغير الياـ الذم تمجأ إليو السمطات النقدية بطريقة مباشرة تضمف بيا التأثير عمى جميع المتغيرات الِاقتصادية 

 ف اِستخداميا مثؿ سعر الفائدة، كسعر الخصـ كالِاحتياطي النقدم كالِاجبارم.بـ في ذلؾ الأدكات النقدية الممك

كماؿ بف يخمؼ، السياسات النقدية كالمالية كمشكمة التصنيع حالة الاقتصاد الجزائرم، رسالة  الدراسة الثانية:
( تـ التطرؽ إلى دراسة السياسة النقدية كالمالية 2007-2006ماجستير في العمكـ الاقتصادية جامعة الجزائر )

كلظاىرة التضخـ كإطار نظرم كالي أىـ الطرؽ المستخدمة لقياس التضخـ، كخمصت إلى أنو يماف قياس درجة 
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 د 

رقاـ القياسية للئيجار أك اِستخدامات الفجكات عة مف الشائع منيا: باِستخداـ الأالتضخـ إما الدراسة إلى مجمك 
 ، كقد تكصمت الدراسة إلى مجمكعة مف النتائج منيا:التضخمية

ث يرل ليس لمتضخـ علبج كاحد لمكافحتو، كلمكاجيتو يحتاج الأمر لِاتخاذ إجراءات عمى عدة جيات، حي -
عرض، أما صدار النقدم ينجـ عنو طمبان نقديا فائضان يفكؽ قدرة الفراط في الإأنصار المذىب النقدم أف الإ

نتاج كتتطمب محاربة في الميزانية التضخـ لمتكظيؼ الكامؿ لعكامؿ الإزم فيرجعكف بسبب نيأنصار المذىب الك
ييدؼ امتصاص فائض الطالب التضخـ حسب رأييـ تحقيؽ فائض في الميزانية ييدؼ امتصاص فائض 

 الطمب.

سعر  عف طريؽلتحقيؽ اِستقرار الأسعار كمكافحة التضخـ لابد أف يتـ ذلؾ مف طريؽ السياسات النقدية 
جبارم، كعمميات السكؽ المفتكحة، الا أنو تزداد نجاعة ذلؾ مف خلبؿ كقؼ سيطرة الخصـ، الاحتياطي الإ

 السياسية المالية عمى السياسة النقدية بالاعتماد عمى مجمكعة مف القيكد كالقكانيف.

 1990قكيدر معيزم، فعالية السياسة النقدية في تحقيؽ التكازف الاقتصادم، حالة الجزائر ) الدراسة الثالثة: -3
( تكصمت الدراسة إلى 2008-2007(، أطركحة دكتكراه في العمكـ الِاقتصادية جامعة الجزائر ) 2006 -

 مجمكعة مف النتائج منيا:

ة النقدية كدكرا مساندان لمسياسات الاقتصادية كخاصة يتطمب التكازف كالاستقرار الاقتصادييف دكرا فعالان لمسياس -
 السياسة المالية.

سعار كالتحكـ في التضخـ يمثؿ اليدؼ المحكرم لمسياسة النقدية في اؾ شبو إجماع عمى أف اِستقرار الأىن -
 الكقت لمحاضر.

النامية كتكمف أىمية ىذا يعتبر التنسيؽ بيف السياستيف النقدية كالمالية أمر بالغ الأىمية خاصة في الدكؿ  -
التنسيؽ في أف كؿ سياسة تؤثر عمى أىداؼ السياسة الأخرل بيدؼ تحقيؽ الأىداؼ العامة لمسياسة الاقتصادية 

 لمدكلة.

عبد الجميؿ شميؽ، اِستخداـ أدكات السياسة المالية في ضبط التضخـ في الدكؿ النامية، رسالة  الدراسة الرابعة :
 ( تكصمت إلى مجمكعة مف الشائع منيا :2012-2011تصادية جامعة المسيمة )ماجستير في العمكـ الاق

عانى الاقتصاد الجزائرم مف تأثير مجمكعة متداخمة مف العكامؿ تمثمت في ككف الإصدار النقدم في  -
الجزائر ذك طبقة تضخمية بحتة مف جية ككف أف نسبة كبيرة مف السيكلة تتسرب الى خارج الجيات المصرفي، 
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يسبب ضغكط تغطية العجز المكازني مما جية أخرل اِعتماد الجزائر في فترة ما عمى الإصدار النقدم في ك مف 
 تضخمية.

فاؽ الحككمي كالسياسة الضريبية كسياسة إدارة الديف نعبارة عف محصمة تداخؿ سياسة الإ السياسة المالية -
 ي الداخمي كمف ثـ ضبط معدلات التضخـ.العاـ، كتحتير مف الأدكات اليامة لمدكلة لتحقيؽ التكازف المال

طيراكم فريد، فعالية السياسة النقدية في معالجة التضخـ في الجزائر خلبؿ الفترة  الدراسة الخامسة: -5
حصاء كالِاقتصاد التطبيقي، تطمبات نيؿ شيادة الدكتكرة في الإ( أطركحة مقدمة ضمف م2014 - 1985)

(: ىدفت ىذه الدراسة 2015.2016صاء كالاقتصاد التطبيقي )تخصص إحصاء تطبيؽ، المدرسة العميا للئح
 إلى دراسة أثر فاعمية السياسة النقدية في معالجة التضخـ في الجزائر، كقد تكصمت إلى مجمكعة منيا:

  التضخـ في الجزائر لو مسببات عدة كليست ذا منشأ نقدم كحسب، بؿ أغمبيا مؤسساتية، ىيكمية، أما
 تناكليا أك معالجتيا مف طرؽ أدكات السياسة النقدية. الأسباب النقدية فيمكف

  السياسة النقدية كفؽ الأدكات التقميدية كالمتمثمة في إعادة الخصـ كنسبة الاحتياطي القانكني لـ تكف
ناجحة بالقدر الكافي كضركرية تكممتيا بالأدكات الحديثة كمعدؿ اِسترجاع السيكلة الذم أثبت نجاعتو في 

 ئرم.الاقتصاد الجزا
 :بف البار أحمد، أثر السياسة النقدية كالمالية عمى التضخـ في الجزائر خلبؿ الفترة )  الدراسة السادسة

(. دراسة تحميمية قياسية: أطركحة مقدمة لنيؿ شيادة دكتكراه في العمكـ الاقتصادية تخصص  2014 - 1986
قتصادية كالتجارية كعمكـ التسيير، ىدفت كمية العمكـ الا -المسيمة-عمكـ اقتصادية، جامعة محمد بكضياؼ   

ىذه الدراسة الكقكؼ عمى مختمؽ المبادرات اليادفة الى تحقيؽ استقرار اقتصادم مف خلبؿ الحد مف التضخـ في 
 الِاقتصاد الجزائرم خاصة في ظؿ الإصلبحات الاقتصادية خلبؿ فترة الدراسية.

كالمالية كالتضخـ مف خلبؿ دراسة تحميمية كقياسية قدية ناه كسمكؾ العلبقة بيف السياسة التحديد اتج -
 بالاعتماد عمى سلبسؿ زمنية.

 محاكلة تقييـ فعالية السياسة التقدمية كالمالية في تحقيؽ الاستقرار الاقتصادم كمعالجة التضخـ. -

 كقد خرجت ىذه الدراسة بمجمكع مف النتائج منيا:

 ميما أكثر فعالية، كذلؾ مف خلبؿ العمؿ عمى تنسيؽ أىداؼ اف الترابط بيف السياسيتيف النقدية كالمالية يجع
 السياستيف كالعمؿ جنبا إلى جنب مف أجؿ إعادة الاستقرار لمكضع الاقتصادم.

  اِتضح أف ظاىرة التضخـ تؤدم إلى بركز العديد مف الآثار الاقتصادية كالاجتماعية التي تؤثر بصكرة
 صادم، كبالتالي التنمية الِاقتصادية.مباشرة أك غير مباشرة عمى حجـ النشاط الاقت
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 ىيكل الدراسة: -

نرل أف أفضؿ طريقة للئجابة عمى التساؤلات المطركحة، تكمف في تقسيـ الدراسة إلى فصميف، فصؿ نظرم  
الدراسة ك الأىداؼ حدكد كفصؿ تطبيقي، تنسيؽ ىذيف الفصميف مقدمة تختص بتكضيح مشكؿ الدراسة، أىمية 

 اسات سابقة.ضافة الى در إالدراسة 

 أما عف مضمكف محتكيات الفصكؿ فيك كالآتي:

كتطرقنا فيو إلى تعريؼ التضخـ، أنكاعو،  لسياسة النقديةلمتضخـ ك : جاء بعنكاف الإطار النظرم الفصل الأول
أسبابو ككذا النظريات المفسرة لو بالإضافة إلى تعريؼ السياسة النقدية، أنكاعيا، أىدافيا، قنكات انتقاليا ككذا 

 عكامؿ نجاحيا كمف ثـ تطرقنا إلى آلية معالجة التضخـ عف طريؽ أدكات السياسة النقدية الكمية كالكيفية.

-1990فتناكلنا دراسة تحميمية كقياسية لأثر السياسة النقدية عمى التضخـ خلبؿ الفترة ) لثانيفي الفصل اأما 
. أما الدراسة القياسية فتجمت  DW,T,F,R2,)( كىذا بالتطرؽ أكلا إلى الِاقتصاد القياسي كأىـ اِختباراتو )2021

كبعض  VAR نمكذج شعاع الِانحدار الذاتي كالتضخـ كالعلبقة بينيما باٍستخداـ النقدية في دراسة قياسية لمسياسة
 ية الأخرل.الإختبارات القياس

 كفي الأخير تـ اِستعراض الخاتمة كالخركج بنتائج تبيف مدل تحقؽ الفرضيات المختبرة.

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 الفصؿ الأكؿ
. لسياسة النقديةكا الإطار النظرم لمتضخـ
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 تمييد: 

تعتبر السياسة النقدية أداة مف أدكات السياسة الاقتصادية العامة التي تعتمد عمييا الدكلة في تحقيؽ أىدافيا    
المختمفة، ىذا ما جعميا تحظى باِىتماـ كبير مف الاقتصادييف عمى اِختلبؼ مذاىبيـ كبالرغـ مف الأزمات النقدية 

السنكات الأخيرة، حيث تعمؿ السياسة النقدية عمى تحقيؽ  كعدـ الِاستقرار الِاقتصادم الذم شيده العالـ في
الأىداؼ التنمكية كالمحافظة عمى التكازنات النقدية لمدكلة عف طريؽ اِستخداـ عدة متغيرات نقدية مف خلبؿ 

 .تأثيرىا في المتغيرات المحكرية المككنة ليذا النشاط كالِاستيلبؾ، الِاستثمار، الِادخار، الناتج كالدخؿ ..الخ

جاءت السياسة النقدية لتعالج كاقعان اقتصاديان في بمد ما يعاني اِقتصاده مف مشاكؿ معينة كمف أىـ ىذه    
، نظرا للآثار السمبية  المشاكؿ التضخـ الذم يعتبر ظاىرة مرضية تشكك منيا معظـ الاقتصاديات الكطنية اليكـ

قد تضاربت مختمؼ النظريات التي تخص التضخـ التي تخمفيا سكاء مف الناحية الاقتصادية أك الاجتماعية ك 
كىذا ما أدل إلى تعدد السياسات كالأساليب المكجية لمعالجة ىذه الظاىرة كاِحتكائيا كالقضاء عمييا أك عمى 

 الأقؿ الحد مف تفاقميا.

مف كليذا سنحاكؿ مف خلبؿ ىذا الفصؿ التطرؽ إلى الجانب النظرم لكؿ مف التضخـ كالسياسة النقدية كذلؾ 
 خلبؿ النقاط التالية:

 مفاىيـ عامة حكؿ التضخـ. -
 مفاىيـ عامة حكؿ السياسة النقدية. -
 أدكات السياسة النقدية كآلية لمعالجة التضخـ. -
 
 
 
 
 
 
 
 



 لنقديةا والسياسة لمتضخم طارالنظريل :                                                الإالفصل الأو
 

 
10 

 المبحث الأول :

ك تحدث فيو ، اعية التي تنيؾ الجسد الاقتصادميمثؿ التضخـ احد أىـ الأمراض الاقتصادية ك الاجتم
قد انتشر في كثير مف الدكؿ بحيث استندت المكجات التضخمية في التسعينات مف القرف اختلبلات عديدة ك 

الماضي ،حتى تحكلت إلى ظاىرة عالمية جندت لدراستيا العقكؿ الاقتصادية بغية الكصكؿ إلى حمكؿ لإيقاؼ 
 ىذا الخطر الزاحؼ .

 المطمب الأول: 

I.  :تعريف ظاىرة التضخم 

ؿ جية كليا كجية نظر تحمييا ك بالعمكـ كميا تصب في نفس المعنى ك مف تعددت التعارؼ لظاىرة التضخـ ك
 1جممة ىذه تعاريؼ ما يمي :

فائض الطمب الزائد عف قدرة التضخـ ىك حركة صعكدية بالأسعار تتصؼ بالاستمرار الذاتي الناتج عف .1
 .العرض

ك يعرؼ أيضا عمى انو انخفاض القكة  زيادة كمية النقكد ك ارتفاع في معدلات الأسعار مع بقاء الدخؿ الثابت ،.2
 الشرائية لمنقكد .

التضخـ يككف مكجكد عندما يككف الدخؿ الفردم في حالة تكسع تفكؽ نسبة الدخؿ الحقيقي الناجـ عف النشاط .3
 الاقتصادم.

ي مما سبؽ يمكف تعريؼ التضخـ عمى انو الارتفاع المستمر في المستكل العاـ للؤسعار ، مما يقابمو انخفاض ف
 .  2القدرة الشرائية 

II.  :أنواع التضخم 

مف التعاريؼ السابقة نجد أف ىناؾ اختلبفات عديدة في كجيات النظر حكؿ ىذه الظاىرة ك نفسر ىذه 
 الاختلبفات بكجكد عدة أنكاع بحيث تصنؼ حسب عدة معايير : 

                                                           
 . 13مؤسسة الثقافة الجامعية الإسكندرية ص ،نظرية التضخم (،1984)نبيؿ الركم  1
افريؿ  03مجمة الإستراتجية ك التنمية العدد  ،الجزائر ة تحميمية قياسية لمححدات التضخم فيسدرا ،سميـ مجمخ كليد شيشي2

 .  15ص  2021
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 1ك ينقسـ بدكره إلى: أولا عمى أساس حدة الضغط التضخمي: 

التضخـ الزاحؼ عمى انو ارتفاع في مستكل الأسعار لا يؤدم إلى انحراؼ الأسعار أك يعرؼ  التضخم الزاحف:.1
المداخيؿ بحده ، ك يكصؼ بالزاحؼ عندما يحصؿ الارتفاع  في الأسعار عمى امتداد فترة طكيمة مف الزمف 

حيث لا يؤدم إلى بمعدلات مستقرة نسبيا ، ترافؽ ىذا النكع مع النمك السريع الذم تشيده البمداف الفاعمية . ب
سنكيا ك لا يزيد عمى ىذه  %3حدكث اختلبلات كبيرة في التكازف الاقتصادم فيككف ارتفاع الأسعار بنسبة 

 النسبة في تسمية تضخـ زاحؼ .
شيريا نقدا لارتفاع الأسعار بصكرة سريعة  %50يعرؼ عمى انو التضخـ الذم يتجاكز معدلو  التضخم الجامح :.2

حيث ينجـ عنو اثأر اقتصادية كبيرة  بو تعد المسار الحككمي  الحد منيا اك معالجتيا في ك متكالية دكف تكقؼ،ب
الآجاؿ القصيرة ،أىـ الآثار السمبية ليذا النكع مف التضخـ فقداف النقكد لقكتيا الشرائية ككظيفتيا كالمخزف 

 ككارث الطبيعية.لمقيمة،كيحدث ىذا النكع في غالب الأحياف في الحلبت الاستثنائية كالحركب كال
سنكيا مما يتطمب الحد  %100ك %5يحدث عندما ترتفع الأسعار بمعدلات تتراكح مابيف التضخم الماشي :.3

 منيا،لأنيا تدخؿ حركة تزايد الأسعار في حمقة مفرغة تؤدم إلى ارتفاعات بمعدلات رىيبة .
أكثر مف التضخـ الماشي تسؿ إلى يحدث ىذا النكع مف التضخـ عندما ترتفع الأسعار بنسبة التضخم الراكض :.4

أيف ارتفعت بنسبة  1979-1974-1973أك أكثر ،كىك ماحصؿ في اليند خلبؿ  %20حكالي  
 2عمى التكالي . 25%،19%،26%

 3ك يصنؼ بناءا عمى منبع التضخـ ك ينقسـ الى : ثانيا عمى أساس مصدر التنظيم : 

ك يعني زيادة حجـ الطمب الكمي عمى السمع ك الخدمات في الاقتصاد عف الغرض التضخم من جانب الطمب : .0
الحقيقي ليا ، حيث ينتج عف ىذا التضخـ اختلبؿ التكازف بيف الطمب الكمي عمى السمع ك الخدمات في المجتمع 

كامؿ مما يؤدم ك الكميات المعركضة منيا ، ك التي تتعذر زيادتيا نظرا لبمكغ الاقتصاد إلى مستكل التشغيؿ ال
 إلى ارتفاع في المستكل العاـ للؤسعار . 

                                                           
لمنشر كالتكزيع الأردف  ةالعممي زكرميادار أل )النقود والبنوط المركزية((،2010،)سعيد سامي خلبؼ محمد محمكد  العجلبكم 1

 184ص
 369دار زىراف لمنشر ،عماف ص ،)النقود والمعارف ( (،1993)احمد زىير شامية 2
 .26مرجع سبؽ ذكره ص ،يةالإسكندر ،مؤسسة الثقافة الجامعية ، نظرية التضخم (،1984)نبيؿ الركم 3
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اتفؽ جميكر الاقتصادييف إلى أف زيادة الطمب عمى السمع ك الخدمات عف الكميات المعركضة منيا بحيث يرجع 
البعض منيـ الزيادة في الطمب إلى تنكع أذكاؽ الأفراد ك تغييرىا ك البعض الأخر إلى زيادة في الدخؿ ، ك 

ى الزيادة في كمية النقكد لكف ليس بالضركرة معالجة ىذه الزيادة ، الزيادة في المستكل العاـ للؤسعار آخركف إل
ك بالأخص إذا لـ تكاجو الزيادة في النقكد نحك الإنفاؽ ،بحيث قد تكجو إلى الاستثمار ، عف طريؽ الاكتتاب في 

 الأكراؽ المالية . 

تكاليؼ عناصر الإنتاج بنسبة تفكؽ الزيادة في معدلات تككف نتيجة الارتفاع في تضخم التكاليف :  .0
الإنتاجية مما ينتج عنيا زيادة في المستكل العاـ للؤسعار ك التي ترجع إلى اختلبؿ التكازف بيف العكائد الناتجة 
عف استخداـ تمؾ العكامؿ المتمثمة في منتجات  ك زماف ، ك منو ما يستخدمو العكامؿ الإنتاجية مف نفقات ك 

 اليؼ كجكدة العماؿ التي تعد أكثر عناصر الإنتاج تأثيرا عمى تكاليؼ الإنتاج .تك

عمى الرغـ مف تأثير عنصر العمؿ ك زيادة الأرباح ك أىميتيا في تحديد تكاليؼ الإنتاج إلا أف ىناؾ عكامؿ 
 أخرل تؤثر في ارتفاع التكاليؼ أىميا :

 ارتفاع تكاليؼ المكاد الأكلية  -
 ردات ارتفاع أسعار الكا -
ىك الارتفاع في مستكل العاـ للؤسعار المحمية بسبب ارتفاع المستكل العاـ للؤسعار  التضخم المستورد :.3

العالمية لمسمع ك الخدمات المستكردة في الأسكاؽ الدكلية بحيث تككف الدكؿ النامية أكثر تأثيرا بيذا النكع نظرا 
اعتمادىا عمى الاستيراد بشكؿ كبير فتتأثر بتقمبات لمضعؼ الإنتاج ك عجزىا عف تمبية حاجيات أفرادىا أم 

 1الأسعار .

 ثالثا عمى أساس تدخل الحكومة في جياز الأسعار: 

يمتاز بارتفاع مستكيات الأسعار بعكدة مستمرة دكف قياـ الدكلة بأم إجراءات لخدمة تضخم الحر أو المفتوح : .0
مب بمعنى أف ارتفاع الأسعار يتـ تمقائيا مف اجؿ تحقيؽ ىذا الارتفاع ، فينا ترتفع الأسعار مستجيبة لفائض الط

التكازف بيف العرض ك الطمب . ك بالإضافة إلى عدـ تدخؿ الدكلة ىناؾ أسباب لارتفاع المستكل العاـ للؤسعار 
بصفة متكالية ك تساىـ في حد التضخـ مف أىميا الظركؼ الاقتصادية السائدة في الدكلة منيا عدـ مركنة جياز 

 اج ك العكامؿ الاجتماعية ) نفسية الأفراد(.الإنت
                                                           

 190مرجع سبؽ ذكره  ص )النقود والبنوط المركزية((،2010،)محمد محمكد العجلبكم  ،سامي خلبؼسعيد 1
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ىك الذم يحدث في ظؿ تدخؿ الدكلة ك كضعيا لمقكانيف ك الإجراءات التي تحد مف حرية  تضخم المميون :.0
عمؿ العكامؿ ك بالتالي تمنع ارتفاع الأسعار ك ذلؾ نظرا لمقيكد الحككمية المباشرة التي تضعيا الدكلة ك آلية 

سعار ك التحكـ فييا ،لا تستمر ىذه الأخيرة طكيلب فسكؼ تميؿ الأسعار نحك الارتفاع نظرا المستكيات العميا للؤ
لعجز القيكد ك الحككمة عف كبح فائض الطمب ك لمتغمب عمى ىذه الظاىرة يجب أكلا العمؿ عمى زيادة حجـ 

 1الإنتاج في جميع المجالات .
ك يككف نتيجة زيادة المدخكؿ النقدم بشكؿ غير عادم مف دكف إنفاؽ عمى السمع الاستيلبكية   التضخم الكامن :.3

ك يككف عندما تتدخؿ الدكلة بإجراءات مختمفة ، مثؿ تحديد الكمية المحددة لكؿ فرد مف سمعة لا يمكنو اقتناء 
 أكثر مف  تمؾ السمعة .    

ب يككف العرض في السمع ك الخدمات في دفعات إما الدخؿ ك يككف ىذا النكع في الأكقات الخاصة مثؿ الحرك 
 الكطني يستمر في الارتفاع.

يختمؼ التضخـ عمى اختلبؼ القطاعات الاقتصادية بناءا عمى ىذا رابعا عمى أساس القطاع الاقتصادي: 
 2الاختلبؼ ك نميز بيف أنكاعو التالية: 

أسكاؽ السمع الاستيلبكية إما الأخر يككف في السمع ك ينتج منو نكعيف احدىما في التضخم في أسواق السمع: .0
 الاستثمارية ك ىما: 

ك ىك يعبر عف زيادة نفقة الإنتاج في السمع الاستثمارية عمى نفقة الإنتاج ، مما التضخم السمعي :  . أ
 يؤدم إلى أرباح قدرية في صناعات إنتاج السمع الاستثمارية .

ك يحدث في قطاع صناعات الاستثمارية بحيث يعبر عف زيادة قيمة السمع  التضخم الرأس مالي : . ب
الاستثمارية عمى نفقة إنتاجيا نتيجة تفشي حدة ك ضغط تضخمي ، فاف الأرباح كبيرة جدا تتحقؽ في قطاع 
الاستيلبؾ ك الاستثمار ، ك يجمع كبير بيف نكعيف التضخـ في صناعات الاستيلبؾ ك الاستثمار ك أطمؽ عميو 

مف التضخـ ينشا بصفة عامة نتيجة لزيادة الاستثمار في الادخار مما يؤدم إلى التضخـ الربحي ك ىك نكع 
 ظيكر أرباح في كؿ مف الصناعات الاستيلبكية ك الاستثمارية 

ىنا يككف التضخـ ناتج عف السعي كراء تحقيؽ الأرباح ك تضخـ الناتج عف التضخم في أسواق عوامل الإنتاج :.0
 لتكاليؼ الإنتاجية خاصة عنصر العمؿ .ارتفاع ا

                                                           
 .26مؤسسة الثقافة الجامعية مرجع سبؽ ذكره ص، نظرية التضخم (،1984)نبيؿ الركم 1
 .29ك ص  28ذكره صمؤسسة الثقافة الجامعية مرجع سبؽ  ،نظرية التضخم (،1984)نبيؿ الركم 2
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ك ىك نكع مف التضخـ ينشا عف زيادة الاستثمارات عمى ادخار بصفة عامة حيث التضخم الربحي :  . أ
تتحقؽ أرباح قدرية في قطاع السمع الاستيلبكية ك السمع الاستثمارية ك يككف عند تحديد المؤسسات لأسعار 

حيث يككف ارتفاع ىامش الربحي خارج عمى ارتفاع في الطمب اك خارجة قكانيف السكؽ ) العرض ك الطمب ( ب
 في الأجكر .

 يجعؿ عند تزايد نفقات الإنتاج كأجكر العماؿ . التضخم الداخمي : . ب

 المطمب الثاني: 

I. : 1أسباب ظاىرة التضخم 
 افة إلى ارتفاع التكاليؼ .ضف أسباب ىيكميف كأخرل نقدية بالإتعددت الأسباب بي

 الأسباب النقدية:ىك زيادة المعركض النقدم عف حد التكازف كيعكد ىذا إلى أسباب عديدة : -
 لنقدم لتمكيؿ عجز المكازنة مما يؤدم الزيادة المعركض النقدم عف حد بالتكازف بيف صدار زيادة الإ

 الناتج ك كمية النقد بحيث تعكس سمبا عمى قيمة النقكد كبالتالي ترتفع الأسعار .
  يحرؾ عجمة الاستثمار كالاستيلبؾ فيؤدم إلى زيادة الطمب الكمي كمنيا ارتفاع  الإقراض مازيادة

 الأسعار )الطمب أكثر مف العرض(.
  سرعة دكراف النقكد كيككف في الانتعاش الاقتصادم بحيث تحكؿ المدخرات نحك الاستثمار ما يؤدم إلى

 مب كبالتالي ترتفع الأسعار.زيادة الط ؿ كبالتالي زيادة الاستيلبؾ كمنوزيادة الدخ
الأسباب الييكمية :تككف بسبب التشكىات في بنية الاقتصاد الناتجة إما عف عدـ تكازف العرض كالطمب  -

أك عف تفاكت في درجة تطكر القطاعات الاقتصادية ،ففي حاؿ تطكر نكع مف القطاعات عمى قطاعات أخرل 
عمى حاليا  ىطمب عمى نقميا بينما الثانية تبقة زيادة الفاف الأكلى تزدىر كتتسبب في ارتفاع الأسعار نتيج

 فتحصؿ حالة مف الفكضى في الأسعار كبالتالي تسكد حالة مف ارتفاع الأسعار الكمية خاصة في البمداف النامية.
 مف أىـ محددات السعر كترتفع ىذه الأخيرة لسببيف : التكاليؼ:كتعتبر -
 رتفاع تكمفة الإنتاج الكمي.ارتفاع تكاليؼ عناصر الإنتاج تؤدم إلى ا 
  ارتفاع أجكر العماؿ يؤدم إلى زيادة الأسعار مف طرؼ المستثمريف بنسبة عالية عمى نسبة ارتفاع

 الأجكر.  

                                                           
مكانية تطبيقو في سورية،ميز تكفيؽ مسمـ 1 مذكرة ماجستير جامعة -استخدام أسموب استيداف التضخم في الدول النامية وا 

 .2015تشريف سكريا
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II. لابد مف استخداـ مجمكعة مف المؤشرات كالمقاييس لقياس منيا :طرق قياس التضخم: 
م تعتمده الدكؿ لقياس حدة التضخـ بحيث تـ الأرقاـ القياسية للؤسعار : تقدر حركة الأسعار أىـ مؤشر الذ

الاعتماد عمى الأرقاـ القياسية فيي تساعد صانعي السياسات عمى مقارنة التغيرات في الأسعار أك الإنتاج أك 
 التجارة الدكلية كالمحمية كغيرىا مف الظكاىر الاقتصادية كىنا طريقتاف لتركيب الأرقاـ القياسية كىما :

 :كيمكف تصنيفيا ضمف فئتيف مف حيث التركيب كىما : لتجميعيةالأرقام القياسية ا . أ
:كتعد ابسط طريقة المستخدمة في التركيب كتحسب عف طريؽ حاصؿ قسمة  الرقم القياسي التجميعي البسيط.0

مجمكع أسعار السمع في سنة المقارنة عمى مجمكع أسعار نفس السمع الأساسية كالرقـ الذم يتـ تركيبو كفؽ ىذه 
 يطمؽ عميو الرقـ القياسي التجميعي البسيط للؤسعار كيعطى كفقا المعادلة التالية:الطريقة 

  
   

   
     

:كيستخدـ لتغمب عمى الرقـ التجميعي البسيط كيمكف الترجيح لكميات فترت  حالرقم القياسي التجميعي المرج.0
 الأساس كاىـ الطرؽ الحساب :

 :رقـ لاسبيؿ :يتـ ترجيح فترة الأساس 

  

∑    
   

  
 

∑     
   

  
 

 

∑بحيث      
   

  
 : يمثؿ قيـ كميات سنة الاساس باسعار سنة المقارنة    

∑     
   

  
 : يمثؿ قيـ كميات سنة الاساس باسعار سنة الاساس اك مع    

 النقكد المنفقة في سنة الأساس .
 : ىنا يتـ ترجيح الأسعار في فترة المقارنة مع فترة الأساس بكميات المقارنة كفؽ العلبقة  رقـ باست

 التالية : 

1  
∑    

   
  

 

∑     
   

  
 

 

: يمكف ترجيح الأسعار بالكميات في ام سنة يعني لا تعتمد عمى  الرقم القياسي المرجح بكميات سنة نموذجية.3
  سنة الأساس أك المقارنة ك تككف كالتالي :

  
∑     

 
 

∑     
 
 

     

                                                           
مجمة  ،0112-0111( من  ) دراسة اقتصادية للأرقام القياسية لأسعار السمع الاستيلاكية في العراق ،سياـ كامؿ محمد1

  72( ص  2009،  2العراقية لمبحكث التسكؽ ك حماية المستيمؾ ) المجمد الأكؿ ، العدد 
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t النسبة المختارة : 
qt عبارة عف متكسط كميات سنتي الأساسية ك المقارنة : 
الأرقاـ القياسية النسبية: يجب إيجاد منسكب السعر لكؿ سمعة ثـ حساب الرقـ القياسي خلبؿ منسكب  . ب

   السعر: 

  
     

 عمى سعرىا في فترة الاساس .   ك يمثؿ منسكب السعر نسبة سعر السمعة في فترة المقارنة 
الأرقاـ القياسية النسبية المرجحة: فيما سبؽ تـ استخداـ الكميات كأكزاف الترجيح ك لكف في ىذا الرقـ  . ج

 تعتمد القيمة أساس الترجيح:
      الترجيح بقيمة السمع في سنة الأساس بأسعار سنة الأساس  -
      الترجيح بقيمة السمع في سنة المقارنة بأسعار سنة الأساس  -
      الترجيح بقيمة السمع في سنة الأساس بأسعار لسنة المقارنة  -
     الترجيح بقيمة السمع في سنة مختارة أم : -

1 

 المطمب الثالث: 

 النظريات المفسرة لظاىرة التضخم :

يكجد اختلبؼ كبير ك تنكع في النظريات المفسرة ليذه الظاىرة فيناؾ اختلبؼ مف الفكر التقميدم كصكلا إلى 
 الفكر الحديث ك تكجد عدة نظريات نذكر منيا مايمي :

عظـ الدكؿ الأكركبية تميز القرف السادس عشر بارتفاع كاضح في الأسعار في م أولا النظرية الكلاسيكية :.1
، كانت نتيجتيا  1563،لذلؾ استندت ميمة إجراء تحقيؽ حكؿ ىذا الارتفاع إلى غرفة الحسابات بباريس سنة 

أف الارتفاع في الأسعار نتيجة انخفاض كمية المعدف التي تحتكييا الكحدة النقدية انو إذا انخفضت كمية المعدف 
 لمعبر عنيا بيا سترتفع إلا أف ىذه التفسيرات لقيت انتقادات كثيرة .التي تحتكييا ىذه الكحدة فاف الأسعار ا

ك في القرف السابع عشر طكر كيمياـ بيني )( في كتاباتو الفكرة التي كانت منتشرة في تمؾ الفترة ك التي مفادىا 
يا لتأثير تغير قدـ دافيد ىكـ عرضا ميكانيك 1752أف الزيادة في الكتمة النقدية ليا تأثير تضخمي ، ك في سنة 

 5/4مخزكف النقكد عمى الأسعار ك الذم يغير مف الصناعات الحديثة لمنظرية الكمية ،حيث بيف انو إذا اختفت 
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 1755مف النقكد في بريطانيا ، فاف الأسعار ستنخفض بنفس النسبة ك العكس صحيح ،أما ريتشارد كانتيمكف 
في النقكد التي تدخؿ إلى البلبد ، كما انو فسر الميكانيزماف  فقد بيف ارتفاع الأسعار لا يككف بنفس نسبة الفائض

 1التي تؤثر مف خلبليا التغيير في الكتمة النقدية عمى الأسعار التي يتمقكف النقكد الإضافية . 

مف قبؿ  18يطمؽ عمى النظرية كمية النقكد، النظرية الكلبسيكية ، فقد تـ تطكيرىا القرف  نظرية الكمية لمنقود :.2
ئؿ المفكريف الاقتصادييف ،أمثاؿ دافيد ىيكـ ك يعتمد أىـ الاقتصادييف اليكـ عمى محدداف التضخـ في المدل أكا

 الطكيؿ .

( فاف النقكد SAY( مف أىـ مبادئ النظرية الكلبسيكية ك حسب ) 1803يعتبر قانكف المنافذ ) جكف ب سام 
تي تتـ بيف المنتكجات . فيك بذلؾ يبعد النقكد عف ليست إلا حجابا يخفي حقيقة المبادلات ك عممية التبادؿ ال

 عممية التبادؿ ك يغير عمى سمعة في منفذ سمعة أخرل، ك العرض يخمقو الطمب.

أما ريكاردك فانو يعتبر أف القيمة التبادلية لممنتجات متناسبة مع العمؿ اللبزـ إنتاجيا ك انو إذا كانت الأسعار 
اف الأسعار المطمقة دالة لكمية النقكد ، أم أف الزيادة في عتبة النقكد ليس ليا النسبية معرفة بكمية ىذا العمؿ ،ف

 تأثير إلا عمى المستكل العاـ للؤسعار .

كضع الاقتصاد الكلبسيكي علبقة ميكانيكية بيف كمية النقكد ك مستكل الأسعار فالنظرية الكمية ترتكز عمى 
يادة في ة المحضة التي لا تؤثر عمى ىذا الاقتصاد ، أم أف الز التفريؽ بيف الاقتصاد الحقيقي ك الظكاىر النقدي

 تكماتيكي عمى الأسعار دكف التأثير بعمميتي الإنتاج ك التبادؿ . أمخزكف النقكد ليا تأثير 

ك ضعت عمى يد الاقتصادم الانجميزم دافيد ىيكـ ثـ تطكرت بعد ذلؾ في القرف  معادلة التبادل لفيشر :
العشريف عمى يد الأمريكي ارفينج فيشر بحيث أعاد صياغتيا ، ك حسب ىذه المعادلة فاف النقكد تطمب أساسا 

 2باعتبارىا كسيمة دفع ، ك لكمية المتداكلة منيا تحدد مستكل الأسعار .

فيي معطاة بكاسطة متغير يطمؽ عميو سرية تداكؿ النقكد ك مف اجؿ ىذه الأخيرة نقكـ  صيغة معادلة التبادل :
 بتقسيـ القيمة الاسمية الناتج المحمي الإجمالي عمى كمية النقكد 

                                                           
 2007، المقكلات النظرية كمناىج السياسة الاقتصادية  الأىمية لمنشر كالتكزيع ،الأردف، البطالة والتضخمأسامة بشير الدباغ ،  1

   105ص
أطركحة دكتكراه كمية العمكـ الاقتصادية ،وأثاره مع التطبيق عمى الاقتصاد الجزائري ()التضخم التضخم قياسو  ،إيماف بف زركؽ2

 20ص 2020/2021 1كعمكـ التسيير جامعة باتنة
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P المستكل العاـ للؤسعار : 

Y( الكمية المنتجة :PIB)الحقيقي 

M كمية النقكد : 

تشير ىذه المعادلة أف كمية النقكد المتداكلة مضركبة في سرعة دكرانيا مساكية لناتج الاسمي كالذم يمثؿ الناتج 
 إلى معدؿ الدكراف في فترة زمنية معينة. Vالحقيقي مضركبا في مستكم الأسعار حيث تشير 

 يات : ترتكز عمى مجمكعة مف الفرض فرضيات النظرية الكمية لمنقود :

 سرية تداكؿ النقكد مستقرة نسبيا عبر الزمف  -
إنتاج السمع ك الخدمات في الاقتصاد محدد بشكؿ أساسي بكاسطة عرض تكاصؿ الإنتاج بالإضافة إلى  -

 تكنكلكجيا الإنتاج المتكفرة 
 محدد يعكض عكامؿ الإنتاج ك التكنكلكجيا المتكفرة Yبما أف النتاج  -
بناءا عمى ذلؾ عندما يقكـ البنؾ المركزم بزيادة عرض النقكد في التداكؿ فالنتيجة ستككف ارتفاع معدؿ  -

 التضخـ  ستككف ارتفاع معدؿ التضخـ 

 ىذه المراحؿ أك الفرضيات تمثؿ الأساسيات الأربع ك كصكلا لنظرية الكمية لمنقكد .

ية كمية لمنقكد لانتقادات عديدة تناكلت الأساس النظرم الانتقادات المكجية لنظرية الكمية لمنقكد : تعرض نظر 
 الذم استندت إليو ، ك النتائج التفصيمية التي تستخمص منيا :

يؤخذ عمى النظرية الكلبسيكية أنيا اعتقدت تمقائية العلبقة بيف كمية النقكد ك المستكل العاـ للؤسعار  -
 يفسر التغير في منتجات الأسعار 

 بات الحقيقي للئنتاج ك استقلبلو عف التغير في التداكؿ النقدم .عدـ كاقعية افتراض ث -

: حتى يمكف فيـ مكقؼ الكنزييف مف قضية التضخـ مف المفيد التذكير بالمكقؼ الأمثؿ ليكنز  النظرية الكنزية
ند است 1936مف قضية التضخـ ك ذلؾ كما جاء في كتابو " النظرية العامة لمتكظيؼ ك النقكد ك الفائدة " سنة 

تحميؿ كينز لمتضخيـ في ظؿ اقتصاد مغمؽ عمى التقمبات التي تحدث في العرض الكمي مف ناحية ك في الطمب 
 الكمي مف ناحية أخرل . 

          

 و ٌمكن كتابتها بالصٌغة التالٌة :     
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شرح الآليات التي يظير بيا التضخـ في الاقتصاد ،ك ذلؾ بدلا مف التقمبات التي تحدث في كمية النقكد التي 
 1تفسيرىـ لتضخـ .استند عمييا الاقتصاديكف الكلبسيؾ في 

كؿ مف ادخؿ الفجكة التضخمية في دراستو لتضخـ ك يقصد بيا " أ لقد كاف كينز: الفجوة التضخمية .1
" العرض الكمي عند مستكل  I، الاستثمارم Cذلؾ المقدار الذم يتجاكز فيو الطمب الكمي الإنفاؽ الاستيلبكي 

 التشغيؿ الكامؿ مما يؤدم لزيادة الأسعار كيفسر التضخـ في حاؿ استمراره .
يجدر الإشارة إلى انؾ ينز قد فرؽ بيف حالتيف كىما حالة ماقبؿ كصكؿ  :مراحل تغير الأسعار عند كينز .2

 غيؿ الكامؿ .الاقتصاد إلى مستكل التشغيؿ الكامؿ كحالة كصكؿ الاقتصاد إلى مرحمة التش
يككف قد كصؿ الاقتصاد إلى مستكل التشغيؿ الكامؿ لا تككف الطاقات الإنتاجية  :حيف لا الحالة الأولى . أ

 كالمكارد الاقتصادية المختمفة قد كصمت إلى أقصى طاقتيا الإنتاجية .
ات إذ يتمخض إف زيادة التي تحدث في الطمب الكمي أفعاؿ ستنجح في إحداث زيادة مقابمة عرض السمع كالخدم

عف زيادة كمي الفعاؿ زيادة في حركات المبيعات ك مف ثـ زيادة في أرباح المنتجيف مما يغرييـ عمى تشغيؿ 
الطاقات الإنتاجية المعطمة،كمف ثـ ليس مف المتكقع إف تأتي الزيادة في حجـ الطمب مصحكبة بزيادة محسكسة 

 سير عجمة التشغيؿ إلى الأماـ.يعتمد عمييا في الأسعار،كمع ذلؾ فقد أشار عمى انو ت
تفاكت مركنة إنتاج السمع في المدل القصير فإنتاج السمع الصناعية مرف يمكف زيادتو بحسب الزيادة في 

 الطمب،كعمى العكس منيا السمع الزراعية التي تميؿ أسعارىا لذلؾ ارتفاع الكبير المبكر 
ة الإنتاجية كمكارد الاقتصادية قد كصمت إلى :حالة التشغيؿ الكامؿ حيث تككف الأجيز  الحالة الثانية . ب

أقصى طاقتيا في الإنتاج فإذا افترضنا  حدكث زيادة في الطمب الكي فأنيا لف تنجح في إحداث زيادة مقابمة في 
العرض الحقيقي في السمع كالخدمات حيث اف مركنة عرض السمع ك الخدمات تبمغ الصفر تماما عند مستكل 

فاف الزيادة التي تحدث في حجـ الطمب الكمي الفعاؿ تنتج عنيا ارتفاعات تضخمية في التشغيؿ الكامؿ كليذا 
 الأسعار.

 
 
 
 

                                                           
  434ص 1991المؤسسة الكطنية لمفنكف المطبعية الجزائر  ،العامة في الاقتصادالنظرية  ،كينزد جكف مينار 1
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 :   تفسير الحديث لمتضخم

يرل أنصار ىذه النظرية التضخـ عمى انو ظاىرة نقدية بحتة كيعبر عف اختلبؿ :  النظرية النقدية .1
السمطات النقدية فاىتمكا بدراسة دالة الطمب عمى  قائـ بيف عرض النقكد كالطمب عمييا ،عرض النقكد تتحكـ فيو

النقكد لمعرفة تأثيرىا عمى المستكل العاـ للؤسعار كقد انطمؽ فريد ماف في تحميمو عمى السؤاؿ التالي لماذا يختار 
الأفراد الاحتفاظ بالأرصدة النقدية كللئجابة اعتبر الطمب عمى النقكد كام طمب عمى الأصكؿ الأخرل كيخضع 

 ب عمييا حسب رأيو لمتغيرات منيا :الطم
التي يمكف أف يمتمكيا المتعاممكف الاقتصاديكف كىي المحدد الأساسي لطمب عمى النقكد : الثروة الكمية . أ

 كتتككف مف الأصكؿ النقدية ،الأصكؿ الطبيعية ،الأصكؿ المالية ،راس الماؿ البشرم .
يقكـ الفرد بتكزيع ثركتو عمى : وةتكمفة الاحتفاظ بالنقود كأصل بديل للإشكال الأخرى لثر  . ب

مايمكف إلى  افةضدره بالاالأصكؿ المختمفة كفقا لممنفعة التي يحصؿ عمييا ،كىذه المنفعة تتجدد بالدخؿ الذم ت
 أف يفقده المحتفظكف مف النقكد في شكؿ انخفاض في القدرة الشرائية نتيجة الارتفاع المستمر في الأسعار .

ر في أذكاؽ كترتيب الفضميات لدل أصحاب : النظر لمنقكد عمى أنيا متغير غير العكامؿ التي يمكف أف تؤث
 ثابت يعتمد عمى تغير الظركؼ .

بالإضافة إلى حجـ التحكيلبت الرأسمالية بالنسبة لمدخؿ أم حجـ مبادلات السمع الرأسمالية المكجكدة لدل 
 فترت مبدلتيا بالنقكد اك السمع الأخرل .أصحاب الثركة فكمما ارتفع معدؿ جكراف السمع الرأسمالية قصرت 

النظرية النقداكية ترل أف التضخـ يعكد إلى ارتفاع الرصيد النقدم عف الحجـ الأمثؿ للئنتاج الذم يحقؽ 
 الاستقرار في المستكل العاـ للؤسعار 

انيا بعد الحرب :يتزعـ ىذه النظرية ىيمفريش في فترة التضخـ المفرط الذم عرفتو ألم نظرية ميزان المدفوعات
العالمية الأكلى حيث كضع علبقة بيف التحكيلبت المالية لمخارج)إعادة البناء كالصيانة لما ىدـ في الحرب( 

 1كاعتبر عجز ميزاف المدفكعات كتغير سعر الصرؼ يؤدياف إلى اتجاىات تضخمية جامحة .
النسبية مف جية كمف جية أخرل إلى كمف خلبؿ ىذه النظرية نلبحظ أف ىناؾ مراحا تؤدم إلى تغير الأسعار 

 تعميـ الارتفاع العاـ لمستكل الأسعار .

                                                           
كمية العمكـ الاقتصادية  ،هأطركحة دكتكرا ،0111-0922الجزائر خلال الفترة  النمذخة القياسية لمتضخم في ،تكمي صالح1

  113ص 112ص ، 2002-كعمكـ التسيير جامعة الجزائر 
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يرل جيمس كىيمر أف الضغط التضخمي لو الدكؿ الرأسمالية منذ سبعينات القرف :نزية الجديدة ينظرية الك
كاد الأكلية العشريف كاف نتيجة ارتفاع نفقات النتاج بسبب النمك السريع في الإنتاج الصناعي كالمضاربة عمى الم

الذم نتج عنو،قد دفعت أسعار المدخلبت الخاصة بالمشركعات نحك الارتفاع،عندما اتجيت أسعار البتركؿ 
أدل إلى زيادة التضخـ كحدتو خاصة معا مطالبة نقابات العماؿ  1973كالمكاد الأكلية نحك الارتفاع منذ سنة 

مات إلى سياسات نقدية تقييدية كىذه سياسات كاف ليا اثر بزيادة الأجكر النقدية،ك أماـ ىذا الارتفاع لجأت الحكك 
سمبي عمى الاستثمار كالإنتاج فاعند ارتفاع الأسعار نتيجة زيادة الطمب الكمي عف العرض الكمي ،اتباع سياسة 

 نقدية انكماشية كىذا يحدث ارتفاع في أسعار الفائدة     
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 ديةالمبحث الثاني: أساسيات السياسة النق

ظير الاىتماـ بالسياسة النقدية في الفكر الِاقتصادم أثناء الأزمات النقدية فظيرت ممارسة السياسة النقدية 
بصكرة كاضحة عند تطكر البنكؾ المركزية كتخصصيا في مجالات الإصدار كالأسكاؽ المالية بصكرة عامة، 

الِاقتصادية لمدكلة، فيي تيدؼ إلى دعـ عممية التنمية لذلؾ اِعتبرت السياسة النقدية جزءنا أساسيان مف السياسة 
 ككذا تحقيؽ معدلات نمك مرتفعة.

 المطمب الأول:

I. :مفيوم السياسة النقدية 

حتى كاِف تعددت تعاريؼ السياسة النقدية فيي تتفؽ جميعيا عمى أف السياسة النقدية تعتبر أداة مف الأدكات     
 المستعممة في تحقيؽ الِاستقرار الِاقتصادم، كيمكف أف ننسب ليا مجمكعة مف التعاريؼ كما يمي:

م تنتيجو السمطات النقدية مف أجؿ تُعرؼ السياسة النقدية بأنيا الإستراتيجية المثمى أك دليؿ العمؿ الذ -1
المشاركة الفعالة في تكجيو مسار الكحدات الِاقتصادية الكطنية نحك تحقيؽ النمك الذاتي المكازف عف طريؽ 
زيادة الناتج الكطني بالقدر الذم يضمف لمدكلة الكصكؿ إلى حالة الِاستقرار النسبي للؤسعار كذلؾ في إطار 

قتصاد الكطني كعرفت عمى أنيا تنظيـ كمية النقكد المتكفرة في المجتمع بغرض تكفير السيكلة المناسبة للبِ 
 1تحقيؽ أىداؼ السياسة الِاقتصادية المتمثمة في تحقيؽ التنمية الِاقتصادية.

نقصد بالسياسة النقدية مجمكعة الكسائؿ التي تطبقيا السمطات النقدية المييمنة عمى شؤكف النقد  -2
ـ ءية كسائؿ الدفع بما يتلبييمنة إما بإحداث تأثيرات في كمية النقكد أك في كمكالِائتماف، كتككف ىذه ال

 2كالظركؼ الِاقتصادية المحيطة.
بأنيا تشمؿ جميع القرارات كالإجراءات النقدية بصرؼ النظر عما إذا كانت أىدافيا  Eimzig:عرفيا -3

 3نقدية أك غير نقدية ككذلؾ ىي جميع الإجراءات غير النقدية التي تيدؼ إلى التأثير في النظاـ النقدم.

                                                           
 .173دار الفكر، الجزائر، ص الاقتصاد النقدي،(، 1993ضياء مجيد الحكرم) 1
 .295، دار الجامعة، مصر، صالاقتصاد المصرفي(، 2008خبابة عبد الله ) 2
، دار اليازكرم العممية لمنشر كالتكزيع ،الأردف، البنوك المركزية والسياسات النقدية، 2006زكريا الدكرم، يسرل السامراني  3

 .183ص
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بأنيا النشاط كالعمؿ الذم يشرع بأدائو البنؾ المركزم لمتأثير في المعركض النقدم،  Hyman: عرفيا -4
 1كمعدلات الفائدة لمحاكلة كضع الِاقتصاد في حالة اِستقرار.

مف خلبؿ التعاريؼ السابقة نستنتج بأف السياسة النقدية ىي أداة مف أدكات السياسة الِاقتصادية التي تيتـ 
تحقيؽ أىداؼ معينة، كما تعتبر مجمكعة مف الإجراءات التي تتخذىا السمطة النقدية  بالجانب النقدم مف أجؿ

بغرض التحكـ في الجانب النقدم لمتأثير عمى المتغيرات الِاقتصادية مف أجؿ تحقيؽ الأىداؼ الِاقتصادية 
 المرجكة خلبؿ فترة زمنية معينة.

II. :أنواع السياسة النقدية 
صحاب الاختصاص كالباحثيف الِاقتصادييف عمى أف السياسة النقدية تنقسـ إلى اِتفؽ عمماء المالية العامة كأ

قسميف، أم نكعيف مف السياسات النقدية التي تتبعيا الدكؿ، حيث تستخدـ كؿ سياسة بمعزؿ مف السياسة 
 الأخرل في ظؿ ظركؼ معينة كتنقسـ إلى سياسة نقدية تكسعية كسياسة نقدية انكماشية.

 التوسعية:السياسة النقدية  .0.0

يستخدـ ىذا النكع مف السياسة النقدية في حالة الرككد الِاقتصادم أك الكساد الِاقتصادم أم عندما يعاني 
الِاقتصاد مف حالة الِانكماش كما يترتب عميو مف اِرتفاع معدلات البطالة، حيث تيدؼ السياسة النقدية 

التي يمر بيا الِاقتصاد، أم أف التدفؽ الحقيقي أكبر التكسعية في مجمميا إلى علبج حالة الرككد أك الِانكماش 
مف التدفؽ النقدم كبالتالي تتخذ الدكلة متمثمة في السمطة النقدية )البنؾ المركزم( إجراءات نقدية تسعى مف 
خلبليا إلى زيادة المعركض النقدم، ما ينجر عميو زيادة الطمب عمى السمع كالخدمات، كيتحقؽ ذلؾ لمبنؾ 

 2خلبؿ ما يمي: المركزم مف

 تخفيض نسبة الاحتياطي الإلزامي. -
 تخفيض سعر إعادة الخصـ. -
 دخكؿ البنؾ المركزم مشتريا كبائعا للؤكراؽ المتداكلة في السكؽ المالي. -

                                                           
 .53ديكاف المطبكعات الجامعية، الجزائر، ص، مدخل إلى السياسة الِاقتصادية الكمية، (2003عبد المجيد قدم )1
-، مكتبة الكفاء القانكنية، مصر، صاِقتصاديات النقود والبنوك والاسواق المالية(، 2014عمي عبد الكىاب عمي نجا، كآخركف)2

 .298-295ص
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حيث تسيؿ أحد أك كؿ ىذه الإجراءات السابقة الذكر كالمتخذة مف طرؼ البنؾ المركزم مف قدرة البنكؾ عمى 
الكدائع، كعميو يزداد المعركض في المجتمع، مما ينجـ عميو اِنخفاض سعر الفائدة كيترتب منح الِائتماف كخمؽ 

عميو زيادة في حجـ الِاستثمار إضافة إلى زيادة مستكل الإنتاج كالدخؿ ككذلؾ مستكل التكظيؼ كىذا ما يعرؼ 
 بالأثر المالي لمسياسة النقدية.

ية التكسعية يؤدم إلى خفض القكل الِانكماشية في الاقتصاد كالجدير بالذكر ىك أف إتباع ىذه السياسة النقد
الكطني، كيمكف أف يؤدم ذلؾ إلى المحافظة عمى اِستمرار اِرتفاع مستكل الناتج الكطني كعدـ حدكث تقمبات 

 سعرية عنيفة قكية.

 السياسة النقدية الِانكماشية: .0.0

ي منيا الاقتصاديات الكطنية لمبمداف كعميو اليدؼ مف إتباع ىذه السياسة ىك علبج ظاىرة التضخـ التي تعان
تتبع السمطات النقدية )البنؾ المركزم( عف طريؽ الحد مف خمؽ الأدكات النقدية أم الحد مف خمؽ النقكد، 
كالتخفيض مف المعركض النقدم مما يترتب عميو الِانخفاض في دخكؿ العائلبت كالأفراد كالمؤسسات كىذا 

 فراد كالمؤسسات عمى شراء السمع كالخدمات.يؤدم إلى الحد مف إنفاؽ الأ

 1كباِتخاذ أدكات السياسة النقدية كحؿ لمحد مف ظاىرة التضخـ تمجأ البنكؾ المركزية إلى اِتخاذ التدابير التالية:

رفع سعر إعادة الخصـ مف قبؿ البنؾ المركزم كىذا ينجـ عنو التقميؿ مف إقباؿ البنكؾ المركزية عمى إعادة  - أ
التجارية، كعميو تقكـ البنكؾ التجارية برفع سعر الخصـ مما يؤدم إلى تقميؿ القطاعات  خصـ الأكراؽ

 الِاقتصادية مف خصـ أكراقيا التجارية، مما ينجـ عميو تقميؿ حجـ الكتمة النقدية المتداكلة في السكؽ.
كراؽ التجارية دخكؿ البنؾ المركزم بائعا لمسكؽ المفتكحة، مما ينجر عميو أف يقكـ بضخ حجـ كبير للؤ - ب

 مقابؿ اِمتصاصو لحجـ السيكلة النقدية المتداكلة في السكؽ.
رفع نسبة الاحتياطي الإلزامي مما يقمؿ مقدار السيكلة المتكفرة لدل البنكؾ التجارية كبالتالي تقؿ مقدرتيا  - ت

 عمى الإقراض.
ض مستكل الدخؿ كمف ثـ مما سبؽ يؤدم إلى اِرتفاع سعر الفائدة كبالتالي اِنخفاض الِاستثمار كاِنخفا -

 اِمتصاص القدرة الشرائية المتزايدة بالمجتمع، كىك ما يحد مف التضخـ.
                                                           

(، 2014-2000دراسة حالة الجزائر) ، دور السياسة والمالية في مكافحة التضخم في الدول النامية، حدادم عبد المطيؼ1
 .32كالتجارية كعمكـ التسيير، جامعة سيدم بمعباس، ص يةالاقتصاد، كمية العمكـ الاقتصاديةأطركحة  دكتكراه في العمكـ 
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  المطمب الثاني:

I.  :أىداف السياسة النقدية 

تسعى السياسة النقدية إلى تحقيؽ أىداؼ السياسة الاقتصادية اِنطلبقا مف مجمكعة مف الأىداؼ كالتي تتمثؿ 
 كالأىداؼ النيائية، كالتي سنتطرؽ إلييا كالتالي:في الأىداؼ الأكلية، الكسيطية، 

 الأىداف الأولية:

تمثؿ الأىداؼ الأكلية حمقة بداية في إستراتيجية السياسة النقدية كىي متغيرات يحاكؿ البنؾ أف يتحكـ فييا 
لمتأثير عمى الأىداؼ الكسيطية، تتككف مف مجمكعتيف مف المتغيرات، المجمكعة الأكلى ىي مجمعات 

تياطات النقدية كمجمكع احتياطات البنكؾ كاِحتياطات الكدائع الخاصة كالِاحتياطات غير المقترضة الاح
 كغيرىا. أما المجمكعة الثانية فيي تتعمؽ بظركؼ سكؽ النقد.

 مجمعات الِاحتياطات النقدية: - أ

النقكد المتداكلة تضـ  تتككف القاعدة النقدية مف النقكد المتداكلة لدل الجميكر كالاحتياطات المصرفية، حيث أف
الأكراؽ النقدية كالنقكد المساعدة كنقكد الكدائع، أما الاحتياطات المصرفية فتشمؿ كدائع البنكؾ لدل البنؾ 
المركزم كتتضمف الاحتياطات الإجبارية، الاحتياطات الإضافية كالنقكد الحاضرة في خزائف البنكؾ أما 

مثؿ الاحتياطات الإجمالية مطركحان منيا الاحتياطات الإجبارية الاحتياطات المتكفرة لمكدائع الخاصة فيي ت
عمى كدائع الحككمة كالكدائع في البنكؾ الأخرل، أما الِاحتياطات غير المقترضة فيي تساكم الاحتياطات 
الإجمالية مطركحان منيا الاحتياطات الإجبارية، كنتيجة لمخلبؼ حكؿ المتغير أك المجمع الِاحتياطي الأكثر 

 1مية كسيكلة فإف البنؾ المركزم يبقى يتصؼ بعدـ الثبات في اِستخداـ ىذه المجاميع.فاع

 ظروف سوق النقود:

ىي تمثؿ القسـ الآخر مف الأىداؼ الأكلية التي تسمى ظركؼ سكؽ النقد كاِستخدمت كأرقاـ قياسية مثؿ   
لذم تفرضو البنكؾ عمى أفضؿ العملبء، معدلات الفائدة عمى أذكنات الخزينة كالأكراؽ التجارية كمعدؿ الفائدة ا

كمعدؿ الفائدة عمى قركض البنكؾ فيما بينيا ، كتحتكم عمى الاحتياطات الحرة كمعدؿ الأرصدة البنكية كأسعار 
الفائدة الأخرل في سكؽ النقد التي يمارس البنؾ المركزم عمييا رقابة قكية، كيعني بشكؿ عاـ قدرة المقترضيف 

                                                           
 .61جامعة القاىرة، مكتبة نيضة الشرؽ، ص، النقود والبنوك، (1984محمد خميؿ برعي، سكيقي عبد اليادم )1
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البطيئة في معدؿ نمك الِائتماف كمدل اِرتفاع أك اِنخفاض أسعار الفائدة كشركط الِإقراض كمكاقفيـ السريعة أك 
الأخرل كسعر فائدة الأرصدة البنكية ك سعر الفائدة عمى الأرصدة المفترضة لمدة قصيرة بيف البنكؾ 

حتياطات التي كالاحتياطات الحرة تمثؿ الاحتياطات الفائضة لمبنكؾ لدل البنؾ المركزم مطركحان منيا الا
 1اقترضتيا ىتو البنكؾ مف البنؾ المركزم، كتسمى صافي الاقتراض.

كلقد كاف مكضكع الأفضمية بالنسبة لأىداؼ القسـ الأكؿ أـ الثاني، إذ فضؿ النقديكف اِستخداـ مجاميع 
المفضؿ،غير أف الِاحتياطات التي ىي ذات صمة كبيرة بالمجمعات النقدية التي تمثؿ اليدؼ الكسيط لدييـ 

الكينزييف يركزكف عمى ظركؼ سكؽ النقد كذلؾ لِاعتقادىـ بأف اليدؼ الكسيط كالمفضؿ لدييـ ىك أسعار 
الفائدة في أسكاؽ رأس الماؿ، حيث نقكؿ أف أفضؿ ىدؼ أكلي ىك ذلؾ الذم يتصؼ بالتأثر كالتجاكب بسرعة 

 2لؤىداؼ الكسيطية المستعممة.مع تغير الأدكات المستعممة كيسيؿ قيادة الِاتجاه المرغكب ل

 الأىداف الوسيطية: .2.1

دارتيا الكصكؿ إلى تحقيؽ   تعبر ىذه الأىداؼ عف تمؾ المتغيرات النقدية التي يمكف عف طريؽ مراقبتيا كا 
 بعض أك كؿ الأىداؼ النيائية كيشترط في الأىداؼ الكسيطية أف تستجيب لما يمي:

 كجكد علبقة بينيما كبيف الأىداؼ النيائية. -
 إمكانية مراقبتيا مف السمطات النقدية. -

 كيمكف تمييز ثلبث نماذج أساسية للؤىداؼ الكسيطية:

تتخذ السمطة النقدية مف معدؿ الفائدة الحقيقي ىدفان كسيطان ليا ، إلا أنيا تطرح مشاكؿ  سعر الفائدة: - أ
المشكؿ في اعتماد سعر  عديدة مف بينيا طبيعة العلبقة بيف معدلات الفائدة طكيمة كقصيرة المدل كالنقكد.

الفائدة كيدؼ كسيط لمسياسة النقدية ىك أف أسعار الفائدة تتضمف مشكؿ الكقكع في التضخـ، مما يفقد أسعار 

                                                           
مكتبة ، نظرية النقود والأسواق المالية )مدخل حديث لنظرية النقود والأسواق المالية(، (2001) ،أحمد أبك الفتكح عمي الناقة1

 .134ص، الاشعاع، مصر
 .125دار الفجر لمنشر كالتكزيع، مصر، ص، النقود والسياسة النقدية )المفيوم، الأىداف، الأدوات(، 2005صالح مفتاح، 2
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الفائدة الحقيقية أىميتيا كمؤشر، كما أف التغيرات في سعر الفائدة لا تعكس في الكاقع نتائج جيكد السياسة 
نما أيضان عكامؿ الس  1كؽ.النقدية كحدىا، كا 

 سعر الصرف: - ب

يعتبر ىذا اليدؼ مرتبط بتحقيؽ ىدؼ اِستقرار الأسعار الداخمية )الأسعار داخؿ الدكلة( كلتكضيح ىذا الارتباط 
نفترض أف الأسعار في دكلة ما اِنخفضت، ىذا الِانخفاض سكؼ يؤدم إلى زيادة الصادرات كبالتالي زيادة 

عار، كزيادة الطمب عمى العممة سكؼ يؤدم إلى ارتفاع سعر الطمب عمى عممة الدكلة التي اِنخفضت فييا الأس
صرفيا مقابؿ العملبت الأخرل، أما إذا ارتفعت الأسعار فيذا يعني أف صادراتيا سكؼ تنخفض كبالتالي 

 2ينخفض الطمب عمى عممة تمؾ الدكلة كمف ثـ اِنخفاض سعر صرفيا مقابؿ العملبت الأخرل.

 المجمعات النقدية: - ث

 3كىي عدة أنكاع. Mالنقكد، يطمؽ عمييا مصطمح النقكد بمعناىا الكاسع كيرمز ليا بالرمز يقصد بيا عرض 

:M1  .النقكد المتداكلة خارج البنؾ + الكدائع الجارية تحت الطمب 

M2 +M1  الكدائع الادخارية كجميع أنكاع الكدائع الأخرل لدل البنؾ المركزم كالبنكؾ الأخرل فيما عدا :
 البنكؾ المتخصصة.

M3+M2 الكدائع الجارية كغير الجارية الحككمية كيطمؽ عميو إجمالي السيكلة المحمية، كترتبط :M1 ،M2،M3 
النقدية ىي اليدؼ الأساسي بالقاعدة النقدية كىذا مف خلبؿ مضاعؼ النقكد، حيث أف مراقبة المجاميع 

 .M3إلىM1لمسمطات النقدية، حيث تـ التكسع في ىذه المجاميع بالانتقاؿ مف  

كتيدؼ M2حيث أف تحديد عرض النقكد يختمؼ مف دكلة إلى أخرل إلا أف فئة كبيرة مف الدكؿ تعتمد عمى 
 النقكد إلى التأثير عمى الثركة.

                                                           
، محمية شعاع تحميمية لمحددات السياسة النقدية في تحقيق أىدافيادراسة محمد صلبح البكسني قركاط، حناف زلاقي،  1

 .58، ص2018لمدراسات الِاقتصادية العدد الرابع/سبتمبر 
، مذكرة ماجيستير ، فعالية السياسة النقدية في تحقيق الاستقرار الإقتصادي في ظل الِاصلاحات الراىنة(2003ماجدة مدكخ ) 2

 .9جامعة بسكرة، ص -كد كتمكيؿفي العمكـ الإقتصادية، تخصص نق
 .188، الأميف لمنشر كالتكزيع، اليمف، صمقدمة في الاقتصاد الكمي(، 2002محمد أحمد الافندم، ) 3
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 الأىداف النيائية: .3.0

تمؾ المؤشرات التي يسعى بمد ما إلى تحقيقيا في إطار الأىداؼ الاقتصادية الكمية كعمكمان ىناؾ اِتفاؽ  ىي
 1كاسع عمى أف الأىداؼ النيائية لمسياسة النقدية ىي:

 اِستقرار المستكل العاـ للؤسعار: - أ

صادم كالمؤشرات تعتبر المحافظة عمى اِستقرار الأسعار مف أىـ العكامؿ التي تؤثر عمى النشاط الاقت
الاقتصادية، كتنحصر ىذه الغاية في العمؿ عمى محاربة التغيرات المستمرة عمى مستكل الأسعار نظرا لأف 
التغيرات الكبيرة في مستكل الأسعار تعتبر مف العكامؿ التي تؤثر سمبا عمى قيمة النقكد كبالتالي تؤثر سمبان عمى 

 قتصادية بيف الفركع الإنتاجية كبالتالي عمى الأداء الِاقتصادم.مستكل الدخكؿ، كالثركات كتخصيص المكارد الا

 التوظيف الكامل )العمالة الكاممة(: - ب

ىناؾ إجماع بيف الاقتصادييف عمى أف يككف ضماف التكظيؼ الكامؿ أك مستكل مرتفع مف التشغيؿ مف بيف 
طات النقدية عمى تثبيت النشاط الأىداؼ التي تسعى إلييا السياسية النقدية، كالمراد مف ذلؾ ىك حرص السم

الاقتصادم عند أعمى مستكل ممكف مف التكظيؼ لممكارد الطبيعية كالبشرية، كعمى السمطات النقدية اِتخاذ 
جميع الإجراءات الكفيمة بتجنيب الاقتصاد البطالة كما يرافقيا مف عكامؿ اِنكماشية في الإنتاج كالدخؿ، كمف 

 2كمي إلى المستكل اللبزـ لتشغيؿ المكارد الإنتاجية غير المستقمة.ىذه الإجراءات رفع حجـ الطمب ال

 تحقيق معدلات نمو اقتصادي مرتفع: - ج

يرتبط ىدؼ النمك الاقتصادم بيدؼ تحقيؽ التكظيؼ الكامؿ، فالنمك الاقتصادم ىك كحده القادر عمى 
التأثير عمى معدؿ الِائتماف اِمتصاص الزيادة أك الفائض في عنصر العمؿ، لتككف ميمة السياسة النقدية ىنا 

 3مف خلبؿ التكسع الائتماني، حتى يمكف للِبقتصاد الكصكؿ إلى نمك سريع.

                                                           
، الدار الجامعية لمطباعة كالنشر، مصر السياسة النقدية واِستقلالية البنك المركزي(، 2013عبد المطمب عبد الحميد، ) 1

 .21ص
 .7، مجمة البشائر الاقتصادية، العدددور السياسة النقدية في معالجة التضخم(، 2016بف نافمة نصيرة ) 2
، أطركحة مقدمة لنيؿ شيادة الدكتكراه في العمكـ دور السياسة المالية والنقدية في تحقيق النمو الاقتصاديبياء الديف طكيؿ،  3

 .65الاقتصادية، تخصص اِقتصاد مالي، جامعة باتنة ص
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 تحقيق التوازن الخارجي: - ت

كىذا عف طريؽ تحقيؽ التكازف في ميزاف المدفكعات بحيث يككف لصالح الدكلة مف خلبؿ تشجيع الصادرات 
سعر الفائدة أك سياسة سعر الصرؼ، فيي حالة حدكث عجز كتقميؿ الكاردات، باِستخداـ المعركض النقدم أك 

في الميزاف يمكف لمبنؾ معالجتو مف خلبؿ رفع سعر إعادة الخصـ ما يدفع البنكؾ التجارية إلى رفع أسعار 
الفائدة عمى القركض كبالتالي التقميؿ مف الائتماف كالطمب المحمي عمى السمع كالخدمات كىذا يؤدم إلى 

 1العاـ للؤسعار داخؿ الدكلة كمف ثـ تشجيع الصادرات المحمية. اِنخفاض المستكل

II. :قنوات اِنتقال السياسة النقدية 

أف ينتقؿ أثر السياسة النقدية إلى النشاط الاقتصادم مف خلبؿ ما يعرؼ بقنكات اِنتقاؿ السياسة النقدية  يمكف
التي يبمغ بيا أثر السياسة النقدية إلى اليدؼ النيائي تبعا لاختيار اليدؼ الكسيط كتنحصر ىذه القنكات فيما 

 يمي:

 قناة سعر الفائدة: -0

اسة النقدية إلى ىدؼ النمك، ذلؾ أف السياسة النقدية تعمؿ عمى اِرتفاع أسعار ىي قناة تقميدية لِانتقاؿ أثر السي
الفائدة الاسمية مما يعمؿ عمى اِرتفاع سعرىا الحقيقي كمنو اِرتفاع تكمفة رأس الماؿ، كما تعتبر قناة سعر الفائدة 

بنكية )الإقراض، مف حيث المبدأ أىـ قناة لأف الأمر يتعمؽ بسعر النقكد التي ىي محؿ المعاملبت ال
الِاقتراض(، كبصفة عامة فإف تغير سعر الفائدة لو اِنعكاسات عمى طمب القركض كعرضيا، كتكمؿ الآلية 
الأساسية في إعادة تمكيؿ البنكؾ التجارية في البنؾ المركزم اِنتياج سياسة نقدية مفيدة فإنو يرفع مف نسبة 

 إعادة التمكيؿ.

 M       Ir       I       Y )سياسة نقدية اِنكماشية(       

تؤدم إلى اِنخفاض معدؿ الفائدة الحقيقي كمف ثـ  (M)كفي الحالة العكسية عند إتباع سياسة نقدية تكسعية
 اِنخفاض تكمفة رأس الماؿ كىك ما يعمؿ عمى رفع نفقات الِاستثمار كيزيد الطمب الكمي كالِإنتاج.

 
                                                           

، دار دور السياسة النقدية في الِاستقرار والتنمية الاقتصادية )نظرية، تحميمية، قياسية((، 2009محمد ضيؼ الله القطايرم ) 1
 .22غيداء لمنشر كالتكزيع، الأردف، ص
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M      Ir      I    Y 

 قناة سعر الصرف: -0

تأخذ قناة سعر الصرؼ مكانة كبيرة ضمف السياسة النقدية لعدد كبير مف الدكؿ، خاصية تمؾ التي تبحث عف 
اِستقرار كاِرتفاع أسعار عممتيا مما يساعد عمى التحكـ الجيد في التضخـ، كتعمؿ ىذه القناة إلى جانب أسعار 

اِنخفاض سعر الفائدة الحقيقي داخؿ البلبد يقمؿ مف اِستقطاب الكدائع الكطنية مقارنة بالكدائع الفائدة، حيث أف 
لمعممة الأجنبية، كىذه العممية تتـ مف خلبؿ اِنخفاض العممة الكطنية كىك ما يعني اِنخفاض أسعار السمع 

 ني.الكطنية مقارنة بالأجنبية، كيفسر ذلؾ اِرتفاع الصادرات كمنو الإنتاج الكط

M       Ir        E       X      Y 

 صادرات كطنية. (X)حيث أف: 

(E) .قيمة العممة الكطنية 

(Ir) .معدلات الفائدة الحقيقي 

في حالة إتباع سياسة اِنكماشية ينخفض عرض النقكد فترتفع أسعار الفائدة الحقيقية في الاقتصاد الكطني كمنيا 
عمى استقطاب رأس الماؿ الأجنبي كرفع الطمب عمى العممة المحمية كىذا ما يزيد قيمة  الخارجي كىك ما يعمؿ

 1العممة الكطنية فينخفض معدؿ الناتج المحمي.

M        Ir        E       X       Y 

 قناة أسعار السندات المالية: -3

في تحميميـ لأثر السياسة النقدية عمى الِاقتصاد حيث تعد ىذه القناة تعبير عف كجيات أنصار المدرسة النقدية 
 2يعتبركف أف تأثير السياسة النقدية عمى الِاقتصاد ينتقؿ عبر قناتيف ىما :

                                                           
ث ، معيد السياسات الِاقتصادية، سمسمة بحك السياسات النقدية في الدول العربية(، 1996الصادؽ عمي تكفيؽ كآخركف ) 1

 .60(، ص02الإمارات )العدد -كمناقشات حمقات العمؿ
نقدية، رسالة ماجستير بالمركز الجامعي، المدية، أثر اِستقلالية البنك المركزي عمى السياسة ال(، 2010حسنة شممكؿ ) 2

 .17ص
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  TOBIN):قناة توبين للاستثمار: ) - أ

يؤدم الِانخفاض مف عرض النقكد إلى زيادة نسبة الأكراؽ المالية كتقميؿ نسبة الأرصدة النقدية بالمحافظ 
ثمارية لدل الجميكر، مما يؤدم إلى اِنخفاض الإنفاؽ الخاص عمى الأكراؽ المالية، ما يدفع المتعامميف الِاست

إلى التخمص مف الأكراؽ المالية الزائدة بيعيا ليؤدم ذلؾ إلى ىبكط الأسعار فينخفض مؤشر تكبيف )يمثؿ 
لصافي( كبالتالي ينخفض حجـ مؤشر تكبيف العلبقة بيف قيمة المؤسسات في البكرصة كمخزكف رأس الماؿ ا

 الِاستثمار، ليتراجع حجـ الناتج المحمي الخاـ.

 قناة الثروة عمى الِاستيلاك:    -ب    

يؤدم اِنخفاض عرض النقكد إلى اِنخفاض أسعار الأكراؽ المالية، كالتي يؤدم اِنخفاضيا إلى اِنخفاض قيمة 
 تراجع نمك الناتج المحمي.ثركة الجميكر، كمنو الحد مف الِاستيلبؾ كبالتالي 

C    )الِاستيلبؾ(W                      )الثركة(MPe 

 MPe)الثركة(            Wالاستيلبؾ        C(أما في الحالة العكسية: 

 1كتنقسـ قناة الائتماف إلى قناتيف رئيسيتيف ىما:لائتمان:اقناة -4
 قناة الإقراض المصرفي: - أ

يؤدم اِنخفاض العرض النقدم إلى اِنخفاض حجـ الكدائع لدل المصارؼ، كمنو ينخفض حجـ الِائتماف حيث 
 المصرفي الممكف تقديمو مما يقمؿ مف الاستثمار كبالتالي الحد مف النمك.

I         Y           )الكدائع(    )القركض(M 

         M)القركض(      )الكدائع(I             Y        في الحالة العكسية:     أما

 قناة الموازنة: - ب

يؤدم الِانخفاض مف عرض النقكد إلى تخفيض التدفقات النقدية نحك المؤسسات الصغيرة، مما يزيد مف 
 المحمي الخاـ. مخاطر إقراضيا، كىك ما يؤثر عمى اِستثمار القطاع الخاص كبالتالي نمك الناتج

                                                           
 .61، مرجع سبؽ ذكره، صالسياسات النقدية في الدول العربية(، 1996الصادؽ عمي تكفيؽ كآخركف ) 1
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 ( قنكات اِنتقاؿ السياسة النقدية.1-1الشكؿ:)

 

 

 

 

 

 

 

 

(، الواقعة النقدية في بمد بترولي، دار اليازوري العممية، الأردن، 0104المصدر: الأخضر أبو علاء،)
 .061ص

 المطمب الثالث:

 عوامل نجاح السياسة النقدية:

نجاح السياسة النقدية في أم دكلة كفي ظؿ أم نظاـ اِقتصادم يتكقؼ عمى مجمكعة مف العكامؿ كالشركط  إف
 تتمثؿ في: 

  تحديد الأىداؼ بدقة نظران لتعارض الكثير مف الأىداؼ المسطرة، فكمما كاف اليدؼ كاضحان كمحددا كؿ ما
 زاد ذلؾ مف فعالية السياسة النقدية.

  .مركنة الجياز الإنتاجي لمتغيرات التي تحدث عمى المتغيرات الِاقتصادية لاسيما النقدية منيا 
 .درجة الكعي الِادخارم كالمصرفي لمختمؼ الأنكاع الِاقتصادية 
 :مكانة القطاع العاـ كالخاص، سياسة الحككمة اِتجاه المؤسسات الإنتاجية، حجـ  ىيكل النشاط الِاقتصادي

 جية في السكؽ العالمية، كبالتالي حرية التجارة كمركنة الأسعار.التجارة الخار 

 قنوات اِنتقال السٌاسة 
 النقدٌة

قناة أسعار      قناة سعرالفائدة
المستندات      

 قناة سعر قناة الائِتمان
الصرف   

قناة 

مٌزانٌة 

 المؤسسات

قناة الاقراض 

 المصرفً

قناة        

   TOBIN 

قناة الثروة  على 

 الاستهلاك
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 :مناخ الِاستثمار، تدفؽ رؤكس الأمكاؿ، التسييلبت الممنكحة لممستثمريف المحمييف  سياسة الِاستثمار
 كالأجانب، كمدل حساسية الِاستثمار لمعدؿ الفائدة.

 التي تعمؿ فيو أك القكانيف التي تحكمو  نظاـ سعر الصرؼ النقدم بمككناتو المختمفة، سكاء المؤسسات
 كالسياسات المتبعة، مما يمكف البنؾ المركزم مف التحكـ في حجـ الكتمة النقدية كنشاطات المصارؼ التجارية.

  إيجاد المؤسسات اللبزمة كالآليات المناسبة لتعبئة المدخرات الكافية كتكجيييا نحك الِاستثمارات ذات
 الأكلكية.

   اءات الكقائية اللبزمة لتفادم الكقكع في الإختلبلات النقدية، التي تؤثر سمبان عمى مسار اِتخاذ الإجر
 النشاط الِاقتصادم كتكزيع المكارد، ثـ اِتخاذ السياسات النقدية المناسبة كمما اِستدعى الكضع الِاقتصادم ذلؾ.

 تحكـ في الِاقتصاد كبالتالي حالة نشاط السكؽ المكازم، إذا قؿّ نشاط ىذا السكؽ كمما أمكف ذلؾ مف ال
 تفعيؿ السياسة النقدية.

 :إذ أف السياسة النقدية تؤثر في جميع الأسكاؽ مف خلبؿ تأثيرىا عمى كمية  توافر نظام معموماتي فعال
النقكد، كمف ىذا المنطمؽ يجب عمى مصممي السياسة النقدية اِمتلبؾ معرفة شاممة كتفصيمية عف كضع 

مكانياتو.الِاقتصاد في مختمؼ أسك   1اقو كطبيعة اِختلبلاتو كا 
  :تدكر الدراسات النظرية الخاصة بأعماؿ البنكؾ المركزم في العصر الحديث  اِستقلالية البنك المركزي

ككذلؾ الممارسة التطبيقية ليذه الأعماؿ في الكاقع العممي حكؿ الاتجاىات التضخمية المتضمنة في ثناياىا 
طكيمة الأجؿ لمتكسع النقدم ك بيف إغراء  التمكيؿ النقدم للئنفاؽ الحككمي مف الصراع بيف الآثار القصيرة كال

ناحية، ك حكؿ الصراع بيف المنافع التي تعكد مف عزؿ البنؾ المركزم عف الضغكط السياسية كبيف مبدأ 
رل. كبيذا المسائمة أماـ الرأم العاـ ليؤلاء المسؤكليف عف اِتخاذ القرارات التي تخص السياسات مف ناحية أخ

 2تعتبر اِستقلبلية البنؾ المركزم الشرط الأساسي اللبزـ لكضع كتنفيذ السياسة النقدية.
 :لقد عانى القطاع المصرفي في الكثير مف الدكؿ مف مشاكؿ حدت مف قدرتو  إصلاح القطاع المصرفي

ملبحظ في ىذا الصدد ضعؼ عمى القياـ بدكره التنمكم متأثران بذلؾ بالاختلبلات العامة في الِاقتصاد، كمف ال
الكساطة المالية كالدكر المحدكد الذم يؤديو القطاع بشكؿ عاـ، كالجياز المصرفي بشكؿ خاص في حشد 
المدخرات كتكجيييا نحك الأنشطة الِاقتصادية المنتجة. كيتـ تطبيؽ الِإصلبحات المالية كالمصرفية عمى 

                                                           
 (،0105-0991أثر السياسة النقدية عمى معدلات النمو الِاقتصادي في الجزائر الفترة )زياف محمد تكفيؽ، بف قدكر عمي، م 1

 .7-6ص-معيد العمكـ الاقتصادية كالتجارية كعمكـ التيسير، المركز الجامعي أحمد زبانة غميزاف، ص
 .229، دار الجامعة الجديدة، مصر، صكمبادئ النقود والبن(، 1997الفكلي أسامة، شياب مجدم محمكد )2
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ياسات الكبح المالي بما في ذلؾ إزالة كافة الضكابط مرحمتيف، حيث يتـ في المرحمة الأكلى كفؽ العمؿ بس
الإدارية عمى أسعار الفائدة كىيكؿ الأصكؿ، أما المرحمة الثانية فيتـ فييا مجمكعة مف الإصلبحات التي تتعمؽ 

 1بييكؿ كعمميات القطاع المصرفي، ككذلؾ تشجيع مؤسسات الكساطة المالية كغير المصرفية.

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
، رسالة ماجستير كمية السياسات النقدية والسياسات المالية وعوامل نجاحيا في ظل التغيرات الدولية(، 2002بف طالب فريد )1

 .124ص -العمكـ الاقتصادية كعمكـ التيسير



 لنقديةا والسياسة لمتضخم طارالنظريل :                                                الإالفصل الأو
 

 
35 

 الثالث:السياسة النقدية كآلية لمعالجة التضخم المبحث

تيدؼ السياسة النقدية إلى الحفاظ عمى أكضاع نقدية كائتمانية ملبئمة في ظؿ الِاقتصاد السائد لمدكلة، كالتغيير 
مف المعدلات كالكميات التي تقع تحت التحكـ المباشر لمسمطة النقدية بـ يمكنيا مف تعديؿ مستكيات لمكصكؿ 

الأىداؼ النيائية، كتشمؿ الأدكات المباشرة )الكيفية( كالأدكات غير المباشرة )الكمية( لمتأثير في ىذه  إلى تحقيؽ
 الظركؼ النقدية كالائتمانية مف أجؿ تحقيؽ عمالة عالية، معدؿ نمك مرتفع، اِستقرار أسعار الصرؼ.... 

 مالكمية )غير المباشرة( كآلية لمعالجة التضخت الأدوا:المطمب الأول 
تعتمد الأدكات غير المباشرة عمى اِستخداـ السكؽ لمتعديؿ النقدم بيدؼ التأثير عمى عرض كطمب النقكد  -

بطريقة تسمح باِدراؾ الأىداؼ الكسيطية المتعمقة بالمجمعات النقدية كيسمح المجكء إلى ىذه الأساليب لقكل 
 السكؽ أف تعمؿ عمى تخصيص القركض كتتمثؿ ىذه الأدكات في:

 Rediscount Rateدة الخصم: سعر إعا - أ

يقصد بمعدؿ إعادة الخصـ، السعر الذم يعتمدىا لبنؾ المركزم في خصـ الأكراؽ التجارية التي تقدميا لو 
البنكؾ التجارية بغرض الِاقتراض، كتغيُّر ىذا السعر يؤدم إلى تغير، حجـ الِائتماف الذم يمكف أف تنتيجو 

 البنكؾ التجارية.

مف أقدـ الأدكات التي استخدميا البنكؾ المركزية لمرقابة عمى الائتماف، حيث مارستيا البنكؾ كتعتبر ىذه الأداة 
كفي الجزائر فمـ  1913فالكلايات المتحدة الأمريكية سنة  1857ثـ فرنسا سنة  1847المركزية في انجمترا سنة 

 1972.1تستخدـ إلا سنة 

تكمفة الأمكاؿ التي تقترضيا مف البنؾ المركزم لتقرير كعميو يمثؿ سعر الخصـ بالنسبة لمبنكؾ التجارية 
اِحتياطاتيا، كيترتب عمى تغير سعر إعادة الخصـ تغيير في أسعار الفائدة في السكؽ قد يصدر منو التأثير في 
حجـ الِائتماف ككذا تغير عرض النقد مف خلبؿ تأثيره عمى سيكلة الجياز المصرفي كخاصة الِاحتياطات 

 2النقدية.

                                                           
طركحة ماجستير في عمكـ الاقتصاد، فرع نقكد ، أالسياسة النقدية ودورىا في ضبط العرض النقدي في الجزائرإكف لكنيس، 1

 .51، ص3-كبنكؾ جامعة الجزائر
 .137(، دار الفجر لمنشر كالتكزيع، مصر، صالأدوات -الأىداف -النقود والسياسة النقدية )المفيوم(، 2005صالح مفتاح ) 2
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دؼ محاربة التضخـ يستخدـ البنؾ المركزم ىذه الأداة عف طريؽ زيادة سعر الخصـ ليزيد مف كمفة خصـ كبي
الأكراؽ المقدمة إليو مف البنكؾ التجارية مما يساىـ في زيادة كمفة الِائتماف المصرفي كمف ثـ اِنخفاض الطمب 

 1خاص أثناء التضخـ.عميو، كبالتالي تخفيض عرض النقكد كإجراء مكجو لتخفيض الِإنفاؽ ال

 Open Market Operationsسياسة السوق المفتوحة:  - ب

تعتبر ىذه الأداة مف أكثر الأدكات فعالية في الدكؿ المتقدمة التي تمتمؾ سكؽ ماؿ متطكر كيمكف أف تعرؼ 
ك عمى أنيا دخكؿ البنؾ المركزم  إلى السكؽ المالية أك النقدية كقيامو ببيع أك شراء أذكنات الخزانة، أ

المضمكنة مف الحككمة، كالأكراؽ المالية بصفة عامة قصيرة أك طكيمة الأجؿ، كىذا رغبة منو في ضح السيكلة 
 أك اِمتصاصيا كىذا ما يعمؿ في ذات الكقت عمى خفض معدلات الفائدة أك اِرتفاعيا.

كؽ النقدية فعمى عكس سياسة سعر الخصـ فإف عمميات السكؽ المفتكحة تسعى إلى التأثير في سيكلة الس
كىيكميا لمتأثير عمى قدرة البنكؾ التجارية في التكسع في الائتماف، فيذه الأخيرة تعتبر العنصر الأساسي في 

 السكؽ النقدية.

كفي أكقات التضخـ يدخؿ البنؾ المركزم إلى سكؽ الأكراؽ المالية بصفتو بائع للؤكراؽ المالية إلى البنكؾ 
اِحتياطاتيا النقدية كتدني قابميتيا عمى الإقراض كالتكسع في منح الِائتماف  التجارية، كىذا يؤدم إلى اِنخفاض

كىذا بدكره يحد مف التكسع في عرض النقكد، كما يؤثر البنؾ المركزم عمى حجـ الكدائع لدل البنكؾ التجارية  
 بالشكؿ الذم يساىـ عمى تقميؿ الإنفاؽ الكمي كتحقيؽ الاستقرار في مستكل الأسعار.

 Reserve Requirementالِاحتياط القانوني:سياسة  - ث

يمكف تعريؼ سياسة الاحتياط القانكني )الِإجبارم( عمى أنيا اِلتزاـ كؿ بنؾ تجارم بالِاحتفاظ بجزء أك نسبة 
معينة مف أصكلو النقدية ككدائعو في شكؿ رصيد دائـ لدل البنؾ المركزم، كيستخدـ معدؿ الاحتياط القانكني 

 ئتماف الذم تقدمو البنكؾ التجارية.لمتأثير في حجـ الاِ 

يتـ تحديد نسبة الِاحتياطي القانكني الذم يجب أف تحتفظ بو البنكؾ التجارية عادة حسب القانكف، عمى   -
مف مجمكع الكدائع، إذ يقكـ البنؾ المركزم بتغيير ىذه النسبة  %35كلا تزيد عف  5%أف لا تقؿ ىذه النسبة عف 

                                                           
دار زىراف لمنشر كالتكزيع، عماف، ، مدخل في عام الِاقتصاد(، 2007ناظـ محمد نكرم الشيرم، محمد مكسى الشركؽ، ) 1

 .356ص
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بالزيادة أك النقصاف كفقان للؤكضاع الِاقتصادية السائدة كتعتبر الك.ـ.أ. أكؿ دكلة في العالـ تطبؽ ىذه الأداة منذ 
 1لتشرع بعد ذلؾ فيو باقي دكؿ العالـ. 1993

يستخدـ البنؾ المركزم ىذه الأداة في إدارة عرض النقد مف خلبؿ رفع نسبة الِاحتياطي النقدم في حالات   
ا يؤدم إلى تقميؿ قدرة البنكؾ عمى الِاقتراض كبالتالي تكليد كدائع مشتقة مما يعني في النياية التضخـ مم

تخفيض عرض النقد، كفي بعض الأحياف تمجأ البنكؾ التجارية إلى بيع بعض الأكراؽ المالية التي تحتفظ بيا إذا 
فاض كسائؿ الدفع المتاحة في الِاقتصاد كانت الزيادة في مستكل الاحتياطي الإلزامي كبيرة، مما يؤدم إلى اِنخ

فيقؿ حجـ الطمب عمى السمع كالخدمات كبالتالي ينخفض مستكل الأسعار، كتعد ىذه الكسيمة مف أفضؿ الكسائؿ 
الرقابية عمى الائتماف عمى البنؾ المركزم كأقميا تكمفة خاصة في البمداف المتخمفة التي لا تممؾ أنظمة مصرفية 

ة تطبيؽ كؿ مف سياستي السكؽ المفتكحة كسياسة إعادة الخصـ لضيؽ الأسكاؽ المالية متطكرة، كذلؾ لصعكب
 2كمحدكدية تداكؿ الأكراؽ المالية كالتجارية.

 المطمب الثاني : الأدوات الكيفية )المباشرة( كآلية لمعالجة التضخم:

 (William Allem) ؼتعرؼ بالرقابة الائتمانية الانتقائية، كتعرؼ الأدكات المباشرة مف طر 

"بأنيا قياـ الحككمة بإعطاء تعميمات إلى البنكؾ التجارية حكؿ القركض التي يجب منحيا أك عدـ منحيا أك 
حكؿ أسعار الفائدة التي يجب تقاضييا مف المقترضيف أك دفعيا مف المكدعيف أك أم أمكر أخرل ذات صمة 

 بالزبائف".

مية في تحقيؽ الاستقرار الاقتصادم في محاكلة التخمص مف أثار كتككف ىذه الكسائؿ عكنان جيدا لمكسائؿ الك
 التضخـ الذم يشكه نمط الاستثمار لاسيما في الدكؿ النامية، كتتمثؿ ىذه الأدكات فييا يمي:

 تأطير القروض )تأطير الِائتمان، الرقابة عمى الِائتمان( - أ

سعار كيككف ميزاف المدفكعات في حالة عجز تستخدـ ىذه الأداة في الفترة التي تتميز بالتضخـ كاِرتفاع الأ
كيمكف تعريفو عمى أنو إجراء تنظيمي يفرض كيطبؽ عمى البنكؾ التجارية مف طرؼ السمطات النقدية بيدؼ 
تحديد حجـ القركض المقدمة مف طرؼ البنكؾ التجارية كفؽ نسب محددة، كفي حاؿ الإخلبؿ بيذه الإجراءات 

                                                           
 .270، مؤسسة شباب الجامعة، مصر، صاقتصاديات النقود والبنوك(، 2012ضياء ماجد المكسكم، ) 1
، مقالات في الاقتصاد أدوات السياسة النقدية أو المالية الملائمة لترشيد دور الصيرفة الِاسلامية(، 2012صالح صالحي) 2

 .6ت عباس، الجزائر، صالإسلبمي، جامعة فرحا
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ات تختمؼ مف دكلة إلى أخرل، ك اعتماد ىذا الأسمكب ينبع مف سعي تتعرض البنكؾ التجارية إلى عقكب
السمطات النقدية في التأثير عمى تكزيع القركض اِتجاه القطاعات المساىمة شكؿ فعاؿ في تحقيؽ التنمية، أك 

 1التي تتطمب مكارد مالية كبيرة.

ذات الأكلكية كالتي لـ تكف سببا في في حالة التضخـ تعمؿ سياسة تأطير القركض عمى منع الِائتماف لمقطاعات 
إحداث التضخـ، كتقيد الائتماف نحك القطاعات التي تككف سببان في إحداث التضخـ كيمكف أف تككف سياسة 
تأطير القركض متعمقة بمعيار القركض، فتقكـ بتقيد بعض القركض سكاء قركض قصيرة الأجؿ، متكسطة، 

 كطكيمة الأجؿ.

كثر فعالية إذا كاف الِاقتصاد ىك اِقتصاد اِستدانة، ففي حالة التضخـ الجامح تككف تككف سياسة تأطير القركض أ
ىذه السياسة إجبارية، حيث يقكـ البنؾ المركزم بكضع حد أقصى لمقركض الممنكحة، كبالتالي الخد مف حجـ 

 2المكارد المالية القابمة للئقراض.

 التنظيم الِانتقائي لمقروض:    -ب

ات  التأثير عمى تكجيو القركض نحك المجالات أك القطاعات المراد النيكض بيا أك لتسييؿ تيدؼ ىذه الإجراء
نقؿ المكارد المالية مف قطاع إلى آخر كالتي تعتبر أكثر نفعان للِبقتصاد الكطني ليذا يمكف اِتخاذ بعض 

قترضيف، بالإضافة إلى الإجراءات لتحديد مبمغ القرض الذم يسمح لمبنكؾ التجارية أف تمنحو إلى عدد مف الم
مبالغ كتاريخ الِاستحقاؽ كالتعريؼ بأنكاع القركض ممنكعة التقديـ إطلبقان. ففي أكقات التضخـ خاصة تمؾ التي 
تتمتع بأصكؿ مرتفعة السيكلة، بحيث يتـ تجميد بعض ىذا الأصكؿ لدل البنكؾ التجارية كيمنع عمبيا اِستخداميا 

 3الحد مف قدرة البنكؾ التجارية عمى التكسع في الإقراض.في منح القركض، كىذا ما يساىـ في 

 قيام البنك المركزي ببعض العمميات المصرفية الخاصة: - ج

                                                           
 .156( ،مرجع سبؽ ذكره، صالنقود والسياسات النقدية )المفيوم، الأدوات، الأىداف(، 2005صالح مفتاح ) 1
محاضرات مقدمة لطمبة السنة الثالثة ليسانس، تخصص إقتصاد  السياسة النقدية ومعالجة التضخم،(، 2017ابتساـ ساعد، ) 2

 25نقدم ك بنكي ، ص
"، ديكاف المطبكعات الجامعية، الجزائر، مدخل إلى السياسات الاقتصادية الكمية "تحميمية تقييمية (، 2006قدم ) عبد المجيد 3

 .81ص



 لنقديةا والسياسة لمتضخم طارالنظريل :                                                الإالفصل الأو
 

 
39 

يقكـ البنؾ المركزم باِستخداـ ىذه الأداة عندما تككف أدكات السياسة النقدية غير فعالة كضعيفة التأثير عمى 
مركزم لمقياـ ببعض العمميات المصرفية الخاصة أكجو النشاط الِاقتصادم، كليذا أعطت صلبحيات لمبنؾ ال

ككسيمة لتحقيؽ السياسة الائتمانية، بحيث يتدخؿ البنؾ المركزم لتقديـ بعض أنكاع التسييلبت التي تككف البنكؾ 
 التجارية غير راغبة في تقديميا أك غير قادرة عمى تقديميا.

 التأثير و الإقناع الأدبي:      -د

كتعميمات يقدميا  البنؾ المركزم لمبنكؾ التجارية بخصكص تقديـ الِائتماف كتكجييو، ىك عبارة عف إرشادات 
قناعيا بالتضامف معيا لتنفيذ  كيتمثؿ في تمتع البنكؾ المركزية بالنفكذ كالقدرة لمتأثير عمى البنكؾ التجارية كا 

داة عمى المركز الأدبي لمبنؾ السياسة المرغكب فييا سكاء كانت تكسعية أك اِنكماشية، كتتكقؼ فعالية ىذه الأ
المركزم، كمدل كجكد ركح التعاكف بينو كبيف البنكؾ التجارية، كمف بيف الأشكاؿ التي يأخذىا ىذا التكجيو إرساؿ 
مذكرات إلى البنكؾ بالامتناع عف قبكؿ أكراؽ معينة أك عدـ الإقراض لمشركعات معينة أك تحذير البنكؾ بعدـ 

 1ة.قبكؿ إعادة خصـ أكراؽ معين

 المطمب الثالث: تقييم أدوات السياسة النقدية

إف السمطة النقدية ىي التي تقكـ بتقيد السياسة، كتتككف السمطة النقدية مف البنؾ المركزم كالخزينة العمكمية    
لتي ككزارة المالية، كيعد البنؾ المركزم المسؤكؿ الأكؿ عف رسـ كتنفيذ السياسة النقدية كذلؾ باِستخداـ الأدكات ا

 2سبؽ ذكرىا )الأدكات المباشرة كالأدكات غير المباشرة( كفيما يمي سنتطرؽ إلى تقييـ ىتو الأدكات:

 تقييم الأدوات الكمية )غير المباشرة( لمسياسة النقدية: - أ

يرل فريدماف أنو ليس مف الضركرم اِستخداـ الأدكات الثلبث عندما تستطيع أداة كاحدة أف تؤدم كظيفتيا    
كاممة، لأنو ناشد تحسيف أداء البنكؾ المركزية في السيطرة عمى عرض النقكد كالتركيز عمى النقكد حتى تتجنب 

المسؤكليف في البنكؾ المركزية يقكلكف أف عممية  أثار عممية الخصـ كالتغير في نسبة الِاحتياطي النقدم، إلا أف
الخصـ ضركرية لتزكيد البنكؾ بأرصدة اِحتياطية لمتكيؼ كتزكيد النظاـ المصرفي ككؿ بسيكلة في حالة 

 الطكارئ.
                                                           

 .218، دار اليازكرم لمنشر كالتكزيع، الأردف، صالبنوك المركزية والسياسات النقدية(، 2006زكريا الدكرم، يسرل السمرائي، ) 1
، محاضرات مكجية لطمبة السنة الثانية عمكـ اِقتصادية، جامعة قدي وأسواق رأس المالالِاقتصاد الن(، 2016ضيؼ أحمد)2

 .62-61ص-البكيرة، ص
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إلا أف اِستعماؿ أدكات السياسة النقدية يتطمب أحيانان الجمع بيف أداتيف أك أكثر لمتحكـ في عرض النقكد 
 كخاصة التنسيؽ بيف عمميات السكؽ المفتكحة كسياسة معدؿ إعادة الخصـ.كالائتماف، 

حيث أنو عندما يرغب البنؾ المركزم في تخفيض الائتماف مف أجؿ علبج التضخـ مف خلبؿ رفع أسعار الفائدة 
البنكؾ التجارية ستراد الأكراؽ ىذا ما يخفض اِحتياطاتيا فتضطر إلمالية، فتقكـ البنكؾ التجارية بيقكـ ببيع أكراقو ا

إلى إعادة خصـ أكراقيا لدل البنؾ المركزم كيستطيع ىذا الأخير أف يقكـ برفع معدؿ إعادة الخصـ، كذلؾ 
يضمف نجاح السياسة فترتفع أسعار الفائدة عمى القركض كالسندات، كىذا ما يدفع المكدعيف إلى الاكتتاب في 

ؾ، كبالتالي اِنخفاض ائتماف البنكؾ كأحيانان تعمؿ بضع السندات كىذا يؤدم إلى اِنخفاض السيكلة لدل البنك 
البنكؾ التجارية عمى تجنب اِنخفاض اِحتياطاتيا أم تجنب زيادة مديكنيتيا لمبنؾ المركزم، كلكف بفعؿ ضغط 
الحاجة الذم تككف فيو ىذه البنكؾ لإيجاد مبالغ لتسديد ديكنيا نحك البنؾ المركزم تقكـ باِستخداـ الاحتياطات 

 انكنية كىذا بدكره سكؼ يخفض الائتماف كيرفع أسعار الفائدة.الق

أما أداة الاحتياط القانكني فلب تستخدـ كأداة عامة لمسياسة النقدية بكثرة لعلبج التضخـ مثؿ اِستخداـ أداتي 
ؾ معدؿ إعادة الخصـ كعمميات السكؽ المفتكحة، لأف نسبة الاحتياطي القانكني يربؾ الخطط المستقبمية لمبنك 

لأنو لا يفرؽ بيف البنكؾ، كأف أم تغيير في نسبة الاحتياطي القانكني يحدث تأثيرات ميمة عمى اِحتياطي البنكؾ 
 مما يجعؿ البنؾ المركزم يضطر إلى اِستخداـ أداة أخرل لمعالجة التضخـ.

 تقييم الأدوات الكيفية )المباشرة( لمسياسة النقدية: - ب

لكيفية السياسية النقدية ىك تجنب التأثيرات غير المرغكب فييا الناتجة عف إف مف أىـ أسباب اِستعماؿ الأدكات ا
 اِستعماؿ الأدكات الكمية.

حيث أف استخداـ ىذه الأدكات يختمؼ مف الدكؿ المتقدمة إلى الدكؿ الآخذة في النمك، ففي الأكلى قد يرتفع 
عمى القركض الاستيلبكية، في حيف تستخدـ الطمب عمى الِاستيلبؾ نتيجة كفرة الإنتاج، كليذا فيي تعتمد مثلبن 

 الدكؿ المتخمفة أدكات كيفية لمحد مف تكجيو القركض لزيادة الِاستيلبؾ.

فمف ايجابيات تأطير القركض )تأطير الائتماف( أنيا تسمح بمراقبة المصدر الأساسي لخمؽ النقكد كبالتالي الكتمة 
اب عميو أنو لا يسمح إلا بمراقبة مصدر كاحد مف مصادر النقدية )خصـ معدلات التضخـ(، كلكف ىذا المبدأ يع

عرض النقكد كىك مصدر قركض للبقتصاد ك ىك إحدل مقابلبت الكتمة النقدية ك ييمؿ الأجزاء الأخرل، ثـ أف 
 ىذه الأداة خاصة فقط بمراقبة العرض النقدم كلا تيتـ بالطمب عمى النقكد.
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أىمية كبيرة نتيجة لندرة رأس الماؿ كبالتالي استخداـ الأمكاؿ فييا  أما في الدكؿ النامية فتكتسي ىذا الأدكات 
يخدـ المشاريع ذات الأكلكية كقطاع التصدير، الفلبحة، كالسكف مع تجنب تمكيؿ قطاعات المضاربة كالِاستيلبؾ 

مكية ذات كالقطاعات غير المنتجة، كمف ثـ فإف ىذه الأدكات تككف مدعمة لتكجيو الِائتماف إلى المشاريع التن
 الأكلكية.
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 خلاصة الفصل :

يعتبر التضخـ مف أىـ المشكلبت التي عانت منيا المجتمعات عمى اختلبؼ أنظمتيا، كقد تعددت التعاريؼ    
كلعؿ أىـ تعريؼ متداكؿ ىك الارتفاع العاـ كالمستمر لممستكل العاـ للؤسعار، كلو أنكاع يمكف تقسيميا حسب 

المدارس باِختلبفيا بتفسير أىـ النظريات درجتو كقكتو كحدتو كلكؿ ىذه الأنكاع أسباب لحدكثيا، كليذا قامت 
 لمتضخـ.

كتعتبر السياسة النقدية مف أىـ مككنات السياسة الِاقتصادية كتتمثؿ في الإجراءات المتخذة مف قبؿ    
السمطات النقدية مف أجؿ التحكـ في العرض النقدم بما يتماشى مع مستكل النشاط الِاقتصادم ككذا معالجة 

ات كالتضخـ مستيدفة كذلؾ تحقيؽ أىداؼ عديدة أىميا النمك الِاقتصادم المصحكب بعض المشاكؿ كالأزم
بالتكظيؼ الكامؿ كالعمؿ عمى تحقيؽ الاستقرار النقدم كىي الأىداؼ النيائية لمسياسة النقدية كفي حالة 

ىداؼ صعكبة لكصكؿ إلى ىذه الأىداؼ يضع البنؾ المركزم أىدافان أكلية كأخرل كسيطية لمكصكؿ إلى الأ
 السابقة الذكر.

كنظران لخطكرة ظاىرة التضخـ عمى اقتصاديات الدكؿ سكاء كانت متقدمة أك متخمفة إضافةن إلى الآثار    
السمبية التي تخمفيا ىذا الظاىرة كاف مف الضركرم كضع كتنفيذ مجمكعة مف السياسات النقدية لمحد مف ىذه 

 ة النقدية بنكعييا الكمية كالكيفية.الظاىرة كاِحتكائيا كقد تمثمت في أدكات السياس

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 الفصؿ الثاني
 دراسة قياسية لأثر السياسة النقدية عمى التضخم في الجزائر

 (0100-0991خلال الفترة )
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 تمييد: 

مالية، كنقدية خطيرة، تقرر عمى اثرىا تبني اصلبحات عميقة مف خلبؿ تلبلات اِقتصادية، عانت الجزائر مف اِخ
 قانكف النقد كالقرض الذم نص عمى اِستقلبلية البنؾ المركزم الذم قاـ بتحديد أىداؼ كأدكات السياسة النقدية.

 حيث تعتبر السياسة النقدية مف السياسات التي ليا أثر عمى ظاىرة التضخـ كالتي عانت منيا الجزائر -
 خلبؿ مرحمة اِنتقاؿ اِقتصادىا مف الِاقتصاد المكجو إلى اِقتصاد السكؽ.

( قمنا بدراسة قياسية 2021-1990كمف أجؿ معرفة أثر السياسة النقدية عمى ظاىرة التضخـ خلبؿ الفترة ) -
ة في مختمؼ المراحؿ كذلؾ باِستخداـ طرؽ إحصائية قياسية حديثة كالمتمثم ؿبيف المتغيرات محؿ الدراسة تشم

 VARنمكذج الِانحدار الذاتي )شعاع الِانحدار الذاتي( 
 اِختبار الترابط بيف الأخطاء، اِختبار معنكية المعممات، اِختبار المعنكية الكمية لمنمكذج ...
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 المبحث الأول:

الظكاىر الِاقتصادية، كلو يعد الِاقتصاد القياسي أخد فركع عمـ الِاقتصاد المستخدمة للؤساليب الكمية في تحميؿ 
علبقة كثيقة بالرياضيات كالطرؽ الِاحصائية، كىناؾ كثير مف الِالتباس بينو كبيف الِاقتصاد الرياضي كالِاحصاء 

 الِاقتصادم كفيما يمي ستنطرؽ إلى الِاطار النظرم للِبقتصاد القياسي.

 المطمب الأول:

 أولا: تعريف الِاقتصاد القياسي: 

 القياسي: تصادتعريؼ الِاقتصاد القياسي لا بد مف إعطاء نبذة تاريخية مختصرة حكؿ الاققبؿ التطرؽ إلى 

 نبذة تاريخية: .0.0

كمف ثـ اِصدار المجمة  1930إف أكؿ ظيكر للِبقتصاد القياسي جاء مع اِنشاء جمعية القياس الِاقتصادم سنة 
فيو الِاطار كالطرائؽ التي تستخدـ في  ، حيث نشر محرر ىذه المجمة رانجر فريش مقالان حدد1933الدكرية سنة 

الِاقتصاد القياسي كقد أكد فييا عمى أف النظرية الِاقتصادية كالطرائؽ الِاحصائية كالعمكـ الرياضية ىي الاركاف 
 الرئيسية في الِاقتصاد القياسي.

لقد جرت محاكلات عديدة لإيجاد قيمعددية لبعض المتغيرات النظرية كالِاقتصادية أىميا محاكلات الاقتصادم 
Pareto  في تكزيع الدخكؿ في ضكء تحميؿ بيانات ميزانية الأسرة كغيرىا مف محاكلات الِاقتصادييف. كمف ىنا

بر كتاب طرؽ الِاقتصاد القياسي بدأت الصكرة تكتمؿ في تككيف عمـ الِاقتصاد القياسي بشكؿ كاضح ع
لاستيانس كتكالت بعدىا Lastienceكبعده كتاب النظرية القياسية لمبركفيسكر  J.Johinstonلمبركفيسكر 

 1الأبحاث كالكتب في ىذا المجاؿ حتى كقتنا الحاضر.

 

 

 

                                                           
 .21، الأىمية لمنشر كالتكزيع، عماف، صأساسيات الاقتصاد القياسي التحميمي(، 2006كليد إسماعيؿ السيفك كآخركف ) 1
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 . تعريف الِاقتصاد القياسي:0.0

 Metricsتعني اِقتصادم ك  Economicيف جزئيإف أصؿ مصطمح الاقتصاد القياسي يكناني ككممة مككنة مف 
 قياسي، كالذم ييتـ بقياس المتغيرات الاقتصادية.

كما يعرؼ عمى أنو جمع عممي متناسؽ لطرائؽ كمفاىيـ كتقنيات الرياضيات كالِاحصاء كالِاقتصاد، كما أنو 
 التحميؿ الكمي لمسمكؾ الاقتصادم. 

عمـ مف يـ كاِختبار المعممات كغيرىا لمنمكذج الاقتصادم كأنو فرع فقد عرفو بأنو عمـ ييتـ بتقي Johinstonأما 
المتغيرات الِاقصادية الاقتصادية الحقيقية مستعينان ببعضالِاقتصاد الذم يبحث في التحميؿ الكمي لمظكاىر 

 1حصائية.لإكالطرائؽ ا

ـ بالتقدير العددم )الكمي( مما سبؽ نجد بأف الاقتصاد القياسي ىك أسمكب مف أساليب التحميؿ الاقتصادم، ييت
لمعلبقات بيف المتغيرات الِاقتصادية المكجكدة في النظريات الِاقتصادية، بالِاستعانة بالعديد مف العمكـ الأخرل، 
كأىميا الرياضيات كالِاحصاء كغيرىا لمكصكؿ إلى اليدؼ باِختبار الفركض كالتقدير، كرسـ السياسات كاِتخاذ 

 الظكاىر الِاقتصادية في المستقبؿ.القرارات كمف ثـ التنبؤ ب

 ثانيا: علبقة الِاقتصاد القياسي بالعمكـ الأخرل:

يعتبر الِاقتصاد القياسي محصمة ثلبث فركع مف المعرفة، ىي الِاحصاء، النظرية الِاقتصادية، كالِاقتصاد 
دية كيمكف تكضيح ذلؾ الرياضي حيث تتكامؿ ىذه الفركع مف أجؿ تكفير قيـ عددية لمعممات المتغيرات الِاقتصا

 2كما يمي:

 النظرية الاقتصادية والِاقتصاد القياسي: - أ

يعتبر الاقتصاد القياسي اِنعكاس كمي لمنظرية الاقتصادية المفظية، فيك لا يختمؼ عف النظرية الِاقتصادية إلا 
قياسيا بالتقنيات في تقنية تعبير عف العلبقات الِاقتصادية بيف الظكاىر كتحكيميا إلى علبقات كمية يمكف 
 الرياضية كالِاحصائية، فالتعابير المفظية لا يمكف التعبير عنيا عدديان إلا عبر تحكيميا الكمي.

                                                           
 .22، مرجع سبؽ ذكره، صالقياسي التحميميأساسيات الاق (، 2006كليد إسماعيؿ السيفك كآخركف ) 1
 .4، الدار الجامعية، مصر، صالِاقتصاد القياسي بين النظرية والتطبيق(،2005عبد القادر محمد عبد القادر عطية، ) 2
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 الاقتصاد القياسي والِاحصاء:  - ب

ينقسـ الإحصاء إلى اِحصاء اِقتصادم كاِحصاء رياضي، كيختمؼ كؿ منيا عف الاقتصاد القياسي، فالإحصاء 
الكصفي الذم يتعمؽ بجمع البيانات عف المتغيرات الاقتصادية، كجدكلتيا كمحاكلة الِاقتصادم يتناكؿ الجانب 

كصؼ التطكرات الحاصمة فييا خلبؿ فترة زمنية معينة كاشتقاؽ العلبقات بيف المتغيرات بدكف المجكء إلى تقسيـ 
اد يستخدـ البيانات المتغيرات الاقتصادية، أم لا يقيس معممات العلبقات الاقتصادية في حيف نجد أف الِاقتص

التي يقدميا الِاحصاء الاقتصادم في قياس تمؾ المعممات إضافة إلى تقديـ تفسير لمتغير في سمكؾ المتغيرات 
 الاقتصادية.

أما عف الِاحصاء الرياضي فيك يقكـ باِستخداـ طرؽ تقسيـ مؤشرات التغيرات الاقتصادية التي تـ الحصكؿ عمييا 
تثبيت العكامؿ المؤثرة بيا في حيف يبحث التحميؿ الاقتصادم في الكسائؿ المناسبة  مف التجارب المختبرية، بعد

 لتقييـ العلبقات بيف المتغيرات الِاقتصادية غير المحددة كغير المختبرة.

 الِاقتصاد القياسي مع الرياضيات: - ت
الاقتصاديةػ كليذا فيما  يمثؿ الاقتصاد الرياضي الانعكاس الكمي لمعلبقات الاقتصادية التي تناكلتيا النظرية

متطابقاف، فكؿ منيما يعكس كيقيس العلبقات الاقتصادية بصكرة كمية ككلبىما عمـ دقيؽ ليس لمعنصر 
 العشكائي مكانان بينيما.
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 المطمب الثاني:

 مفيوم شعاع )متجو( الانحدار الذاتي:أولا :

نمكذج مشابو لنمذجة المعادلات المتزامنة ( ىك Vector Auto regressiveمتجو الِانحدار الذاتي )
)المعادلات الآنية( أم أنو يكجد العديد مف المتغيرات الداخمية معان، غير أف كؿ متغير داخمي يككف مكضح 
بقيمتو المختمفة، كبقيـ المتغيرات الأخرل لمنمكذج كلا تكجد متغيرات خارجية في النمكذج، كأف البناء الييكمي 

 الآتية يستخدـ في النظرية الِاقتصادية في كصؼ العلبقة بيف العديد مف المتغيرات الميمة. لنمكذج المعادلات

كمف خلبؿ أخذ الزمف بعيف الِاعتبار فإف ىذه النماذج مف شأنيا أف تميز بيف الِاستجابة القصيرة كالِاستجابة 
كيككف الشكؿ الرياضي لمعادلة  الطكيمة لممتغير غير المستقؿ لكحدة التغير في قيمة المتغيرات التكضيحية،

 1تباطؤ عمى الشكؿ المصفكفي التالي: Pمتغير ك Kشعاع الِانحدار الذاتي ؿ
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 (    مصفكفة التبايف المشترؾ للؤخطاء كىي ذات البعد) (      )Eتسمى 

 كيمكف أيضان كتابة النمكذج بدلالة معامؿ التأخير حيث:

         
        

           

               

يمكف تقدير كؿ دالة مف دكاؿ النمكذج بطريقة المربعات الصغرل أك بطريقة المعقكلية العظمى حيث يتـ تقدير 
 كؿ دالة عمى حدا، كبالتالي النمكذج المقدر يكتب عمى الشكؿ التالي:

     ̂   ̂               ̂      
                                                           

مجمة العموم الِاقتصادية  St.Louisنماذج السياسة النقدية والمالية مع تطبيق معادلة (، 2012نبيؿ ميدم الجنابي) 1
 .62(، ص2(، العدد)8جامعة الككفة، المجمد) جارية،والت
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مستقرة، إذ يجب جعؿ كؿ السلبسؿ مستقرة بحساب لا يمكف تقدير ىذا النمكذج اِنطلبقان مف سلبسؿ غير 
( VARالفركقات مف الدرجة لو في حالة اِتجاه عاـ عشكائي أك إضافة مركبة الِاتجاه العاـ إلى صيغة النمكذج )

 1في حالة اِتجاه عاـ ثابت أك اِضافة متغيرات لتصحيح الثغرات.

 لذاتي الييكمي:ثانيا: متجو الانحدار الذاتي القانوني ومتجو الانحدار ا

 :نموذج الانحدار الذاتي القانوني - أ

تقكـ نمذجة متجو الانحدار الذاتي القانكني عمى نمذجة شعاع مككف مف متغيرات مستقرة اِنطلبقان مف الماضي 
 الخاص بكؿ متغير.

 كما يمي:  Pذك الدرجة  VARيمكف كتابة معادلة نمكذج الانحدار الذاتي القانكني 

                                          ∑       

 

   

     

        

Xt :( شعاع ذك البعدn×1،)€t( شعاع التشكيش الابيض ذك البعد :n×1.كيحقؽ الفرضيات الكلبسيكية )2 

نمكذج الانحدار الذاتي الييكمي: يعتبر نمكذج الانحدار الييكمي نمكذج نظرم أكثر منو عممي، ذلؾ أف  - ب
المنمذج الِاقتصادم يتجاكز النظريات الِاقتصادية في نمذجة التحركات الديناميكية لممتغيرات الاقتصادية، كلذلؾ 
تـ اِقتراح نكع آخر مف النماذج يأخذ بعيف الِاعتبار الآثار الآتية المكجكدة بيف المتغيرات الِاقتصادية يعرؼ 

 بنمكذج الِانحدار الذاتي المتعدد الييكمي.

 ( يتـ كما يمي: VARاؿ مف الشكؿ الييكمي إلى الشكؿ المختزؿ مف نكع اؿ)الانتق

                          

A ىي عبارة عف مصفكفة ذات الأ( بعادn×nكعناصر قطرىا الرئيسي متساكية كتساكم )1. 
                                                           

-0991قنوات تحويل السياسة النقدية في الِاقتصاد الجزائري )دراسة تحميمية قياسية لمفترة )(، 2018زكريا خمؽ الله) 1
 . 219، أطركحة دكتكراه تخصص ماليو كبنكؾ، جامعة أـ البكاقي، ص(0106

-0991ل السياسة النقدية في الِاقتصاد الجزائري )دراسة تحميمية قياسية لمفترة )قنوات تحوي(، 2018زكريا خمؽ الله ) 2
 .219أطركحة دكتكراه تخصص ماليو كبنكؾ، جامعة أـ البكاقي، ص(، 0106
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الِاعتماد عمييا مف أجؿ نمذجة كعادة ما تقترح نظرية الاقتصاد الكمي مجمكعة مف المعمكمات التي يمكف  -
 متجيات الانحدار الذاتي، كفي ىذا الِاطار يمكف أف نجد نكعيف مف القيكد:

: ترتبط ظكاىر التعديؿ الكمي عمى مستكل بعض المتغيرات كتتعمؽ بالأثار الناتجة عف قيكد في الأجؿ القصير
 ت نتيجة لحصكؿ تغير في كاحد منياالتغير الحاصؿ في المتغيرا

 1: ترتبط بالنتائج الأساسية لمتكازف العاـ.قيكد في الأجؿ الطكيؿ

 المطمب الثالث: اِختبارات النموذج:

لِاختبار جكدة تكفيؽ النمكذج  Fكاِختبار فيشر R2أكلا: مف أجؿ اِختبار الكمية لمنمكذج يستعمؿ معامؿ التحديد 
 الخطي العاـ كلقياس القدرة التفسيرية لمنمكذج.

 : R2الكمية لمنموذج باِستعمال معامل التحديدالمعنوية  - أ

يشرح ىذا المعامؿ العلبقة المكجكدة بيف المتغير التابع مع عدة متغيرات مستقمة مرة كاحدة كما أـ يبيف العلبقة 
المكجكدة بيف المتغير التابع مع عدة متغيرات مستقمة أخرل، يسمى عندئذ بمعامؿ الارتباط المتعدد، إذف معامؿ 

د تعتمد عميو لمعرفة النسبة المئكية التي تفسر بيا المتغيرات المستقمة كيمكف اشتقاؽ قيمتو باِستخداـ التحدي
 2المصفكفات كما يمي:

     ̂    

 ̂      إذان:                                           

         ̂      ̂  

   ̂     ̂    ̂ ̂ ̂   ̂    ̂ 

̂    أف:              بما     ̂  

̂    ̂          فإف:      ̂ 

                                                           
. مجمة محددات التضخم في الجزائر باِستعمال نماذج متجيات الِانحدار الذاتي المتعدد الييكمية(، 2014عبد الله قكرم يحي، ) 1

 .83-82، ص14الباحث، الجزائر، العدد 
 .165، اليازكرم لمنشر، عماف، صالاقتصاد القياسي(، 2007حسيف عمي بخيت، سحر فتح الله ) 2
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̂ لدينا: ̂      كمنو فإف:              كبتعكيضيا في المعادلة نجد:        

          ̂     ̂    ̂ 

      ̂    

        ̂     إذف معادلة الانحرافات الكمية تكتب مف الشكؿ: 

 حيث أف:

Y’Y  مجمكع مربعات الانحرافات الكمية لممتغير التابع عف كسطو، كيرمز ليا بالرمز :SCT أم ،∑  
  

 ̂   

 
كيرمز ليا بالرمز  yعف كسطو الحسابي ̂ المقدرمجمكع مربعات الانحرافات المشركحة لممتغير التابع   :
SCE. 

'UU مجمكع مربعات البكاقي :Σei
 كمنو فإف العبارة السابقة يمكف كتابتيا كما يمي:  SCRأم 2

             

كما ىك الحاؿ في نمكذج الِانحدار الخطي البسيط فإف الصيغة الرياضية لمعامؿ التحديد تكتب مف 
   الشكؿ

   

   
   

   

   
 

       عممان أف 

 ىذا يعني كجكد علبقة بيف المتغير التابع كالمتغيرات المفسرة     إذا كاف

 ىذا يعني أف النمكذج صالح أف يؤخذ بعيف الِاعتبار.     

يجب عدـ التسرع في الحكـ عف العلبقة المقدرة مف خلبؿ معامؿ التحديد كحده، فقد تككف القيمة المرتفعة 
ف المتغيرات المكجكدة في النمكذج المقدر كما يمكف اِرجاع لمعامؿ التحديد راجعة إلى كجكد اِتجاه عاـ قكم بي

إلى الصيغة الخاطئة لمنمكذج، كعدـ إدراج متغيرات تفسيرية ىامة في النمكذج عند تقدير  R2اِنخفاض قيمة 
 درجات الحرية التفسيرية كبحسب كما يمي: كتأخذ 2̅  المعدؿ العلبقة، كلذا يجب اِستخداـ معامؿ المتعدد 

  ̅     
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 معامؿ تحديد المعدؿ. ̅   =: بحيث

 = R2.معامؿ التحديد 

n=.عدد السنكات 

 = Kعدد المعممات المقدرة 

 .لبتفاعكيتـ اِختيار النمكذج الذم يككف فيو معامؿ التحديد المعدؿ أكثر 

 :Fال إحصائية فيشرالمعنوية الكمية لمنموذج باِستعم - ب

كما ىك الشأف بالنسبة لمنمكذج الخطي البسيط، يتـ اِختبار المعنكية الِاحصائية لكؿ المقدرات في آف كاحد كذلؾ 
التي تيدؼ إلى قياس مدل معنكية العلبقة الخطية بيف المتغيرات المستقمة كالمتغير  Fبالِاعتماد عمى اِحصائية 

 1التاليتيف:التابع أم معنكية الِانحدار ككؿ مف خلبؿ الفرضيتيف 

 تنص عمى اِنعداـ العلبقة بيف المتغيرات المفسرة كالمتغير التابع أم: فرضية العدم:

                    

 تنص عمى كجكد عمى الأقؿ معامؿ مف بيف المعاملبت الت يتضمنيا النمكذج غير معدكـ الفرضية البديمة:

                     

، كىذا لأف الذم ييـ ىك المتغيرات  B0دكف الأخذ بعيف الِاعتبار الحالة التي يككف فييا الحد ثابت  معدكـ
 التفسيرية كأف النمكذج الذم يحتكم عمى الحد الثابت فقط ليس لو أم معنى مف الناحية الاقتصادية.

لمبسط كالمقاـ عند  Kك n-k-1لاختيار الفرضيتيف السابقتيف بدرجات حرية Fتعتمد عمى إحصائية فيشر 
 كما يمي: F مستكل دلالة معيف، كتعطى الصيغة الرياضية لِإحصائية

  
 (  ̂ ̅      ̂ ̅)    

   ̅
           

 
      

                
        

  

                                                           
 .166، نفس المرجع السابؽ، صالِاقتصاد القياسي(، 2007حسيف عمي بخيت كسخر فتح الله ) 1
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المحتسبة أكبر مف قيمتيا الجدكلية ترفض  Fنقارف قيمتيا مع الجدكلية، فإذا كانت قيمة  Fبعد اِحتساب قيمة 
فرضية العدـ ما يعني أف النمكذج تفسيرم كميا أم أف ىناؾ متغير مفسر كأحد عمى الأقؿ لو علبقة بالمتغير 

المحتسبة أقؿ مف قيمتيا الجدكلية نقبؿ فرضية العدـ ما يعني أنو لا تكجد أم علبقة  Fالتابع، أما إذا كانت قيمة 
 يف المتغير التابع كالمتغيرات المفسرة أم مجمكع مربعات الانحرافات التفسيرية معنكيان إحصائيان.خطية معنكية ب

 Tثانيا: اِختبار معنوية المعممات:

( يجب عمينا أف نبيف ىؿ ىذه المعممات dك cك bك aبعد الحصكؿ عمى نتائج معادلة الِانحدار )المعاملبت 
اِحصائيان(، مع التنكيو أف المعنكية تككف لكؿ معامؿ عمى حدة لكي تحكـ مقبكلة مف الناحية الاحصائية )معنكية 

 كمستكل الاحتمالية المقابؿ ليا. t عمى معنكية معاملبت الانحدار تستعيف باِختبار أك إحصائية

كذلؾ لمتأكد مف كجكدىا مف  yكالتابع xحيث يختبر نمكذج الانحدار قبؿ كؿ شيء العلبقة بيف المتغير المستقؿ 
 فراد كفي ىذا المجاؿ تكجد فرضيتيف:عمى ان0̂ ك  1̂ ة لبؿ اِختبار المعنكية الاحصائية لممعممات المقدر خ

           أم أف:y ك x المتغيريف تنص عمى عدـ كجكد علبقة بيف :فرضية القدـ -
           أم أف: y ك xتنص عمى كجكد علبقة بيف الفرضية البديمة:  -
  اِختبار قيمةt value test كلأجؿ اختبار الفرضيتاف السبقتاف يستخدـ :t  عند مستكل معنكية معينة

 كالصيغة الرياضية ليذا الاختبار ىي: n-kكدرجة حرية 

 1̂ : بالنسبة ؿ

  ̂   ̂    ̂  

  ̂  √    
   √   

   ∑  
  

    
  ∑  

          

 

 حيث أنو :

t : اِختبار مف مستكل معنكية دعيت ك درجة حريةk-n حيث n كعدد المشاىدات في العينةk عدد المعالـ. 
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  ̂ 
 . ̂ درة ق: الانحراؼ المعيارم لممعممة الم 

 . ̂ تبايف :      

   
 : تبايف الخطأ. 

 فإف: ̂ بالسنة لػ 

           
 ̂   بحيث: 

√   ̂ 

  √   
 [

 

 
 

   

   
 ] 

   
 =            

 %5كمستكل المعنكية المطمكب ) n-2تقارف مع قيمتيا الجدكلية المعطاة عند درجة حرية t بعد اِحتساب قيـ 
الجدكلية ترفض فرضية العدـ  tمف المحتسبة أكبر t لتحديد قبكؿ أك رفض فرضية العدـ، فإذا كانت قيمة  (1%,

سبة أقؿ مف قيمتيا الجدكلية تقبؿ تالمح  t؟ بمعنى أف المعممة ذات معنكية إحصائية، كبالعكس في حالة ككف
 فرضية العدـ أم عدـ معنكية المعممة المقدرة.

  D.W:ثالثا : اِختبار الارتباط بين الأخطاء:

خاصة بالِارتباط الذاتي شيكعا كدقة ، حيث تعمؿ لمتأكد مف يعتبر اختبار دربف كاتسف مف أكثر الاختبارات ال
 كجكد أك عدـ كجكد ارتباط ذاتي الأخطاء مف الدرجة الأكلى ، ك ىك عبارة

 مف النسبة بيف مجمكع مربع ىذه الأخطاء.

 يأخذ اِختبار دربف كاتسف الشكؿ التالي:

             
  

    
   , t= 1,2,3……n 

 في الذاتي مف الدرجة الأكلى كييدؼ إلى اختبار الفرضيات التالية: باطمعامؿ الارت Pحيث يمثؿ 

 .      فرضية العدـ: تنص عمى اِنعداـ الارتباط الذاتي 
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 .       الفرضية البديمة = تنص عمى كجكد ارتباط ذاتي 

 مف الصيغة الثانية DWكمف أجؿ يجب حساب إحصائية دربف كاتسف 

   
    
          

      
  

 
     

 
   

       
 

    
       

 
 

 
     

 
  

 : القيمة المقدرة لمعامؿ المتغير العشكائي حيث 

القيمة     كتمثؿ           فإف  nمتساكية تقريبا في حالة القيـ الكبيرة       :بما أف
 حيث: 4ك0المحسكبة للِبختيار كتككف قيمتيا بيف 

            

           

               

 يمكف اِستخراج نتيجة اِختيار داربف كاتسف كما يمي: dLك  duمتيفيك كيعد تحديد الق

      ترفض فرضية العدـ أم           أك         إذا كانت  -

في ىذه الحالة تككف في منطقة الشؾ أم       أك             إذا كانت  -
 1أنو لا يمكف أف نستنتج إذا كاف ىناؾ اِرتباط أـ لا.

 

 

 

 

 

 
                                                           

 .103، دار الخمدكنية، الجزائر، صل محمولةالاحصاء التطبيقي مع تمارين ومسائ(، 2007جيلبلي جلبطك ) 1
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 - 1990 )زائرم خلبؿ الفترة: بناء نمكذج قياسي لأثر السياسة النقدية عمى التضخـ في الجالمبحث الثاني 
2021 ) 
يتـ ىنا دراسة مدل تأثير أدكات السياسة النقدية عمى التضخمبدراسة قياسية لحالة الجزائر بتغطية لمفترة       

  EVIEWS 10 بالإستعانة ببرنامج  2021إلى  1990الممتدة مف 
 تحديد متغيرات الدراسة ك دراسة الإستقراريةالمطمب الأول :

 أولًا : تحديد المتغيرات

 غيرات الدراسة عمى النحك التالي :  تـ التعبير عف مت
 "  INF التضخـ  كتـ التعبير عنو بػ "  -
 "    ROالإحتياطي الإجبارم كتـ التعبير عنو بػ "  -
 "     TRIمعدؿ أك سعر إعادة الخصـ  كتـ التعبير عنو بػ "  -
 "      NIسعر الفائدة الإسمي كتـ التعبير عنو بػ "  -

: لدراسة الإستقرارية يتـ معالجة كؿ سمسمة عمى حدل ليتـ جعميا مستقرة بالإستعانة  ثانياً :  دراسة الإستقرارية
 بناءان عمى الفرضيات التالية : % 95ثقة " بدرجة  Eviews 10ببرنامج " 

 

 النمكذج الأكؿ : 

 

 النمكذج الثاني  :

 

 :  النمكذج الثالث

 

 

 

H0 السمسة تحتكم عمى  مركبة الإتجاه العاـ 

H1 السمسمة لا تحتكم عمى مركبة الإتجاه العاـ 

 H0 السمسة تحتكم عمى  الثابت 

H1            السمسمة لا تحتكم عمى الثابت 

 H0  السمسة تحتكم عمى  الجذر الأحادم 

H1   السمسمة لا تحتكم عمى الجذر الأحادم 
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 دراسة إستقرارية السلاسل -   

 " INF "دراسة إستقرارية سمسة التضخم     - 0

 " INF "تغيرات سمسمة    3-1الشكل رقم :

 

 

 

 

 

 

( غير مستقر مف الدرجة الصفر كلمتأكد  " INF "مف خلبؿ المنحنى البياني يتضح أف سمسمة )التضخـ       
مف ذلؾ نستعيف بإختبار جذر الكحدة " لديكي فكلر المكسع  " كبتطبيؽ لطريقة الفركقات نجد أف السمسمة مستقرة 

 .دناهمف الدرجة الأكلى كما ىك مكضح في المنحنى أعلبه كفي الجدكؿ أ

 

 

 

 

 

 

 

 "  Eviews 10المصدر : من إعداد الطالبتان إعتماداً عمى مخرجات " 
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 " INF"  : إختبار الجذر الأحادي لسمسمة التضخم 1-3الجدول رقم 

 " INFسلسلة التضخم"

 ( I0) ( رجة إبطاءون دبد )المبدئيالمستوى 

 القيمة الحرجة عند " Pالإحتمال" طبيعة السلسلة
( 05 % ) 

 ADFإحصائية 
statistique " t 

" 

 نوع النموذج
Type de 

modèle 

 

 الإختبارنوع 
Type de Test 

 Test   ADF النموذج الأول 1.750332- 3.562882- 0.7040 مستقرةغير 

 Test   ADF الثانيالنموذج 1.613360- 2.960411- 0.4640  غير مستقرة

 Test   ADF الثالثالنموذج 1.439860- 1.952066- 0.1370 غير مستقرة

 " DINF" التضخـ بدرجة إبطاء أكليسمسمة 

 ( I1)  ( بدرجة إبطاء أولي )المستوى الأول 

 القيمة الحرجة عند " Pالإحتمال" طبيعة السلسلة
( 05 % ) 

 ADFإحصائية 
statistique " t 

" 

 نوع النموذج
Type de 

modèle 

 نوع الإختبار
Type de Test 

 Test   ADF النموذج الأول 5.669760- 3.568379- 0.0003 مستقرة

 Test   ADF الثانيالنموذج 5.602534- 2.963972- 0.0001 مستقرة

 Test   ADF الثالثالنموذج 5.605420- 1.952473- 0.0000 مستقرة

 

إنطلبقنا مف الجدكؿ أعلبه يتـ إختبار مركبة الإتجاه العاـ بالإعتماد عمى النمكذج الأكؿ بحيث نجد أف قيمة 
tc ستيكدنت ) قيمة ستيكدنت المحسكبة ( لمركبة الإتجاه العاـ لمسمسمة "INF " أصغر مف القيمة الحرجة عند

 0,05كىذا ما يدؿ عمى كجكد مركبة الإتجاه العاـ  كلدينا  5 ( 3.562882>1.750332 )%المعنكية 
>0.704 =prob   فإف السمسمة تحتكم عمى مركبة الإتجاه العاـ كبيذا نقبؿ فرضية العدـ كننتقؿ إلى النمكذج
 الثاني 

ستيكدنت ليذا tcفإف قيمة " INF" فيما يخص إختبار كجكد الثابت لمسمسمة  
 5%أصغر مف القيمة الحرجة  عند المعنكية  ( 1.613360<2.960411 الأخير)
فإف السمسمة تحتكم عمى الثابت كعميو نقبؿ فرضية العدـ كالتي تشير إلى كجكد  prob=0.4640< 0,05كككف

 الثابت في السمسمة كننتقؿ إلى النمكذج الثالث . 

أنظر " Eviews 10: مف إعداد الطالبتاف إعتمادان عمى مخرجات "  المصدر
 الممحؽ
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كبالتالي السمسمة تحتكم عمى الجذر  prob=0.1370< 0,05بالنسبة لمنمكذج الثالث الجذر الأحادم، فككف
 الأحادم كعميو نقبؿ بفرضية العدـ 

 كلجعميا مستقرة نتبع طريقة الفركقات مف الدرجة الأكلى DSغير مستقرة كمف نكع " INF" كمنو السمسمة 

 كبإتباع نفس الخطكات السابقة كجدنا :

ـ بالإعتماد عمى النمكذج الأكؿ بحيث نجد أف قيمة إنطلبقنا مف الجدكؿ أعلبه يتـ إختبار مركبة الإتجاه العا
tc ستيكدنت ) قيمة ستيكدنت المحسكبة ( لمركبة الإتجاه العاـ لمسمسمة "DINF " أكبر مف القيمة الحرجة عند

( كىذا ما يدؿ عمى عدـ كجكد مركبة الإتجاه العاـ   3.568379>5.669760) 5%المعنكية 
كبالتالي السمسمة لا تحتكم عمى مركبة الإتجاه العاـ كبيذا نرفض فرضية   prob =0.0003> 0.05كلدينا

 العدـ كننتقؿ إلى النمكذج الثاني 

 ستيكدنت ليذا الأخير tcفإف قيمة " DINF فيما يخص إختبار كجكد الثابت لمسمسمة"

 كككف 5%( أكبر مف القيمة الحرجة  عند المعنكية 5.602534<2.963972)

prob=0.0001> 0,05  كبالتالي السمسمة لا تحتكم عمى الثابت كعميو نقبؿ بالفرضية البديمة كالتي تشير إلى
 عدـ كجكد الثابت في السمسمة كننتقؿ إلى النمكذج الثالث 

( أكبر مف 5.605420<1.952473ستيكدنت ليذا الأخير نجد أنيا )tcبالنسبة لمجذر الأحادم، فبمقارنة قيمة 
، كالذم يمكف التأكد منو مف خلبؿ 5%( عند مستكل المعنكية Mackinnonالقيمة الحرجة  )قيـ 

 P0.0000 => 0,05الإحتماؿ

 "  مستقرةDINF ومنو السمسمة "

 من الدرجة الأولى ومنو يمكن القول بأن سمسمة التضخم خلال فترة الدراسة  مستقرة         

( I = 01 ) 

 " RO" نسبة الإحتياطي الإجباري المطمب الثاني :دراسة إستقرارية سمسمة 

 " RO" تغيرات سمسمة     3-2الشكل رقم :
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مف خلبؿ المنحنى البياني يتضح أف السمسمة ) سمسمة الإحتياطي الإجبارم( غير مستقر مف الدرجة          
الصفر كلمتأكد مف ذلؾ نستعيف بإختبار جذر الكحدة كبتطبيؽ لطريقة الفركقات نجد أف السمسمة مستقرة مف 

 .ي المنحنى أعلبه كفي الجدكؿ أدناهالدرجة الأكلى كما ىك مكضح ف

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 " Eviews 10: مف إعداد الطالبتاف إعتمادان عمى مخرجات "  المصدر
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 " RO" : إختبار الجذر الأحادي لسمسمة  الإحتياطي الإجباري 0-3الجدول رقم 

 "RO" الإحتياطي الإجباريسلسلة 

 ( I0) ( رجة إبطاءون دبد المبدئي)المستوى 

 القيمة الحرجة عند " Pالإحتمال" طبيعة السلسلة
( 05 % ) 

 ADFإحصائية 
statistique " t 

" 

 نوع النموذج
Type de 

modèle 

 

 نوع الإختبار
Type de Test 

 Test   ADF النموذج الأول 0.629380- 3.574244- 0.9692 غير مستقرة

 Test   ADF الثانيالنموذج 1.127970- 2.967767- 0.6908 غير مستقرة

 Test   ADF الثالثالنموذج 0.288622 1.952910- 0.7626  غير مستقرة

 "DRO" سلسلة 

 ( I1)  (  بدرجة إبطاء أولي )المستوى الأول 

 القيمة الحرجة عند " Pالإحتمال" طبيعة السلسلة
( 05 % ) 

 ADFإحصائية 
statistique " t 

" 

 نوع النموذج
Type de 

modèle 

 نوع الإختبار
Type de Test 

 Test   ADF النموذج الأول 7.578090- 3.574244- 0.0000 مستقرة

 Test   ADF الثانيالنموذج 7.565187- 2.967767- 0.0000 مستقرة

 Test   ADF الثالثالنموذج 7.539336- 1.952910- 0.0000 مستقرة

 

 

 I ) مستقرة مف الدرجة الأكلى    الإحتياطي الإجبارمكبإتباع نفس الخطكات كالإجراءات السابقة نجد أف سمسمة 

= 01 ). 

 

 

 

 

 

 

 أنظر الممحؽ" Eviews 01" : مف إعداد الطالبتاف إعتمادان عمى مخرجات  المصدر
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 " TRI" معدل إعادة الخصمدراسة إستقرارية سمسمة  -3-3

 " TRI" تغيرات سمسمة     3--3الشكل رقم :

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

مف خلبؿ المنحنى البياني يتضح أف السمسمة ) سمسمة معدؿ إعادة الخصـ( غير مستقر مف الدرجة          
الصفر كلمتأكد مف ذلؾ نستعيف بإختبار جذر الكحدة كبتطبيؽ لطريقة الفركقات نجد أف السمسمة مستقرة مف 

 الدرجة الثانية كما ىك مكضح في المنحنى أعلبه كفي الجدكؿ أدناه

 

 

 

 " Eviews 10: مف إعداد الطالبتاف إعتمادان عمى مخرجات "  المصدر
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 " TRI" : إختبار الجذر الأحادي لسمسمة  معدل إعادة الخصم  3-3لجدول رقم ا

 "TRIسمسمة معدؿ إعادة الخصـ" 
 ( I0المستكل المبدئي ) بدكف درجة إبطاء (  )

 Pالإحتماؿ" طبيعة السمسمة
" 

القيمة الحرجة 
 عند

( 05 % ) 

إحصائية 
ADF 

statistique " 
t " 

 نكع النمكذج
Type de 

modèle 

 
 نكع الإختبار

Type de 
Test 

 Test   ADF النمكذج الأكؿ 1.075112- 3.562882- 0.9173 غير مستقرة
 Test   ADF النمكذج الثاني 0.937393- 2.960411- 0.7625 غير مستقرة
 Test   ADF النمكذج الثالث 1.725957- 1.952473- 0.0798  غير مستقرة
 " DTRIسمسمة " 

 ( I1المستكل الأكؿ ) بدرجة إبطاء أكلي (  ) 
 Pالإحتماؿ" طبيعة السمسمة

" 
القيمة الحرجة 

 عند
( 05 % ) 

إحصائية 
ADF 

statistique " 
t " 

 نكع النمكذج
Type de 

modèle 

 نكع الإختبار
Type de 

Test 

 Test   ADF النمكذج الأكؿ 4.341741- 3.568379- 0.0090 مستقرة
 Test   ADF النمكذج الثاني 2.180184- 2.971853- 0.2174 غير مستقرة

 Test   ADF النمكذج الثالث 2.021851- 1.953381- 0.0432 مستقرة
 " DDTRIسمسمة " 
 ( I2)  ثاني ( بدرجة إبطاء  الثاني)المستوى 

 القيمة الحرجة عند " Pالإحتمال" طبيعة السلسلة
( 05 % ) 

 ADFإحصائية 
statistique " t 

" 

 نوع النموذج
Type de 

modèle 

 نوع الإختبار
Type de Test 

 Test   ADF النموذج الأول 5.873513- 3.580623- 0.0003 مستقرة
 Test   ADF الثانيالنموذج 5.963681- 2.971853- 0.0000 مستقرة
 Test   ADF الثالثالنموذج 6.082191- 1.953381- 0.0000 مستقرة
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 = I ) ثانيةمستقرة مف الدرجة ال معدؿ إعادة الخصـ كبإتباع نفس الخطكات كالإجراءات السابقة نجد أف سمسمة 

02 ) 

 " NI" سعر الفائدة الإسمي دراسة إستقرارية سمسمة  -3-4

 " NI" تغيرات سمسمة     -4-3الشكل رقم :

 

 

 

 

 

 

مف خلبؿ المنحنى البياني يتضح أف السمسمة ) سمسمة سعر الفائدة الإسمي ( غير مستقر مف الدرجة           
الصفر كلمتأكد مف ذلؾ نستعيف بإختبار جذر الكحدة كبتطبيؽ لطريقة الفركقات نجد أف السمسمة مستقرة مف 

 .الدرجة الأكلى كما ىك مكضح في المنحنى أعلبه كفي الجدكؿ أدناه

 " NI" : إختبار الجذر الأحادي لسمسمة  سعر الفائدة الإسمي  3-3الجدول رقم 

 "NI" سعر الفائدة الإسمي سلسلة 

 ( I0) ( رجة إبطاءون دبد المبدئي)المستوى 

 القيمة الحرجة عند " Pالإحتمال" طبيعة السلسلة
( 05 % ) 

 ADFإحصائية 
statistique " t 

" 

 نوع النموذج
Type de 

modèle 

 

 نوع الإختبار
Type de Test 

 Test   ADF النمكذج الأكؿ 1.143188- 3.562882- 0.9047 غير مستقرة
 Test   ADF النمكذج الثاني 1.232938- 2.960411- 0.6472 غير مستقرة
 Test   ADF النمكذج الثالث 1.931057- 1.952066- 0.0523  غير مستقرة
 "DNIسمسمة " 

 " Eviews 10: مف إعداد الطالبتاف إعتمادان عمى مخرجات "  المصدر
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 ( I1المستكل الأكؿ ) بدرجة إبطاء أكلي (  ) 
 Pالإحتماؿ" طبيعة السمسمة

" 
القيمة الحرجة 

 عند
( 05 % ) 

إحصائية 
ADF 

statistique " 
t " 

 نكع النمكذج
Type de 

modèle 

 نكع الإختبار
Type de 

Test 

 Test   ADF النمكذج الأكؿ 3.785755- 3.568379- 0.0316 مستقرة
 Test   ADF النمكذج الثاني 3.745701- 2.963972- 0.0083 مستقرة
 Test   ADF النمكذج الثالث 3.557029- 1.952473- 0.0009 مستقرة

 

 

 I ) كبإتباع نفس الخطكات كالإجراءات السابقة نجد أف سمسمة سعر الفائدة الإسمي مستقرة مف الدرجة الأكلى   
= 01 ) 

ككف السلبسؿ كميا غير مستقرة مف نفس الدرجة فمنيا ما ىي مستقرة مف الدرجة الثانية كمنيا ما ىي        
"  VAR" مستقرة مف الدرجة الأكلى فيذا يحتـ عمينا إستخداـ نمكذج الإنحدار الذاتي

VectorAutoregressionEstimates 

 .تحديد درجة التباطؤ ) درجة التأخر لمنمكذج (

 

 عدد درجات التأخر )تحديد درجة إبطاء النموذج ( إختبار
 

VAR Lag Order Selection Criteria    

Endogenous variables: DINF DDTRI DNI DRO     

Exogenous variables: C      

Date: 05/20/23   Time: 17:37     

Sample: 1990 2021     

Included observations: 27     
       
        Lag LogL LR FPE AIC SC HQ 
       
       0 -203.6107 NA   56.10364  15.37857   15.57055*  15.43566 

1 -186.8906  27.24770  54.10955  15.32523  16.28511  15.61065 

2 -157.9941   38.52858*   22.74508*   14.36993*  16.09772   14.88370* 

3 -143.1910  15.35141  31.64308  14.45859  16.95428  15.20069 
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 * indicates lag order selected by the criterion   

 LR: sequential modified LR test statistic (each test at 5% level)  

 FPE: Final predictionerror     

 AIC: Akaike information criterion    

 SC: Schwarz information criterion    

 HQ: Hannan-Quinn information criterion    

 

 ) درجة التأخر لمنمكذج (   I = 02عدد درجات التأخر ىي إثناف " فإف SC" ك "  AICكمنو حسب إختبار " 

ختار المعنوية   المبحث الثالث : تقدير النموذج وا 

عدـ كجكد جميع السلبسؿ مستقرة مف نفس الدرجة يحتـ عمينا في ىذه الحالة إختيار نمكذج شعاءالإنحدار      
 " VectorAutoregressionEstimates "VARالذاتي 

 تقدير الشكؿ العاـ لمنمكذج  المطمب الأول :

 تقدير النموذج 

( كعميو يمكف تقدير النمكدجبالإعتماد عمى نمكذج 02بعد إختبار عدد درجات التباطؤ كجدناىا ىي الكاحد ) 
 " عمى النحك التالي   VARشعاءالإنحدار الذاتي " 

 

VectorAutoregressionEstimates   

Date: 05/12/23   Time: 18:20   

Sample (adjusted): 1994 2021   

Included observations: 28 afteradjustments  

Standard errors in ( ) & t-statistics in [ ]  
     
      DINF DDTRI DNI DRO 
     
     DINF(-1) -0.537831 -0.109800 -0.002549 -0.030607 

  (0.16265)  (0.05086)  (0.05588)  (0.10757) 

 [-3.30672] [-2.15898] [-0.04562] [-0.28452] 

     

DINF(-2) -0.524569 -0.002651  0.001114  0.151911 

  (0.20707)  (0.06475)  (0.07114)  (0.13695) 

 [-2.53333] [-0.04095] [ 0.01565] [ 1.10923] 

     

DDTRI(-1)  0.365279 -0.546231  0.185052  0.766539 

  (0.83029)  (0.25962)  (0.28525)  (0.54915) 

 [ 0.43994] [-2.10398] [ 0.64873] [ 1.39587] 

     

DDTRI(-2)  1.612838 -0.062119  0.491851  0.529891 

  (0.64091)  (0.20040)  (0.22019)  (0.42389) 

 [ 2.51647] [-0.30997] [ 2.23376] [ 1.25006] 

     

DNI(-1)  2.728882  0.572122  0.338911 -0.145555 

  (0.67256)  (0.21030)  (0.23106)  (0.44483) 

 [ 4.05744] [ 2.72053] [ 1.46674] [-0.32722] 
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DNI(-2)  0.620863 -0.261023 -0.156400 -0.449405 

  (0.63885)  (0.19976)  (0.21948)  (0.42253) 

 [ 0.97185] [-1.30671] [-0.71259] [-1.06362] 

     

DRO(-1) -0.245050  0.053603 -0.044872 -0.067590 

  (0.25331)  (0.07920)  (0.08703)  (0.16753) 

 [-0.96740] [ 0.67676] [-0.51561] [-0.40344] 

     

DRO(-2)  0.548032  0.061764  0.135622 -0.927380 

  (0.33877)  (0.10593)  (0.11639)  (0.22406) 

 [ 1.61772] [ 0.58308] [ 1.16527] [-4.13901] 

     

C -0.250923 -0.011690 -0.441019  0.225698 

  (0.62028)  (0.19395)  (0.21310)  (0.41024) 

 [-0.40453] [-0.06027] [-2.06953] [ 0.55016] 
     
     R-squared  0.649864  0.612867  0.406979  0.495600 

Adj. R-squared  0.502438  0.449864  0.157286  0.283221 

Sum sq. resids  167.2207  16.34917  19.73729  73.14836 

S.E. equation  2.966663  0.927622  1.019218  1.962120 

F-statistic  4.408070  3.759842  1.629916  2.333563 

Log likelihood -64.74982 -32.19790 -34.83455 -53.17427 

Akaike AIC  5.267844  2.942707  3.131040  4.441019 

Schwarz SC  5.696053  3.370915  3.559248  4.869228 

Meandependent -0.497143  0.000000 -0.486786  0.035714 

S.D. dependent  4.205760  1.250650  1.110265  2.317570 
     
     Determinant resid covariance (dof adj.)  6.957418   

Determinantresid covariance  1.475130   

Log likelihood -164.3636   

Akaike information criterion  14.31168   

Schwarz criterion  16.02452   

Number of coefficients  36   
     
     

 

 

 المعنوية الكمية لمنموذج : 

بعد تقدير الشكؿ العاـ لمنمكذج كجدنا أف النمكذج الأكؿ كالنمكذج الثاني معنكييف فيما بذلؾ صالحيف لعممية    
 التقدير أما النمكذج الثالث كالنمكذج الرابع فيما غير معنكييف أم أنيما غير صالحيف لمقياس ككف :

  F-statistic  =  5.006293بالنسبة لمنمكذج الأكؿ لدينا قيمة فيشر المحسكبة تقدر بػ   -
 F-statistic  = 3.759842أما بالنسبة لمنمكذج الثاني لدينا قيمة فيشر المحسكبة تقدر بػ   -

 =  F-statisticأما بالنسبة لمنمكذج الثالث لدينا قيمة فيشر المحسكبة تقدر بػ   -
1.629916 

 =  F-statistic أما بالنسبة لمنمكذج الرابع لدينا قيمة فيشر المحسكبة تقدر بػ  -
2.333563 



 (0100-0991التضخم في الجزائر خلال الفترة ) :   دراسة قياسية لأثر السياسة النقدية عمىالفصل الثاني
 

 
68 

   F-tableau = 2.71كلدينا قيمة إحصائية فيشر المحسكبة ىي   -

كىك ما يدفعنا لرفض النمكذجيف الثالث كالرابع في عممية التقدير ككف إحصائية فيشر المحسكبة أصغر مف قيمة 
 إحصائية فيشر المجدكلة 

 كالتقدير أما النمكذج الأكؿ كالثاني فيما قابميف لعممية القياس

 تقدير النموذج :
System: UNTITLED   

Estimation Method: Least Squares  

Date: 05/12/23   Time: 18:20   

Sample: 1994 2021   

Included observations: 28   

Total system (balanced) observations 112  
     
      Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C(1) -0.537831 0.162648 -3.306715 0.0014 

C(2) -0.524569 0.207067 -2.533326 0.0134 

C(3) 0.365279 0.830295 0.439939 0.6612 

C(4) 1.612838 0.640912 2.516472 0.0140 

C(5) 2.728882 0.672563 4.057437 0.0001 

C(6) 0.620863 0.638845 0.971852 0.3342 

C(7) -0.245050 0.253307 -0.967402 0.3364 

C(8) 0.548032 0.338769 1.617715 0.1099 

C(9) -0.250923 0.620277 -0.404534 0.6870 

C(10) -0.109800 0.050857 -2.158983 0.0340 

C(11) -0.002651 0.064746 -0.040949 0.9674 

C(12) -0.546231 0.259618 -2.103979 0.0387 

C(13) -0.062119 0.200402 -0.309973 0.7574 

C(14) 0.572122 0.210298 2.720527 0.0081 

C(15) -0.261023 0.199755 -1.306711 0.1953 

C(16) 0.053603 0.079205 0.676762 0.5006 

C(17) 0.061764 0.105927 0.583081 0.5616 

C(18) -0.011690 0.193949 -0.060275 0.9521 

C(19) -0.002549 0.055879 -0.045616 0.9637 

C(20) 0.001114 0.071139 0.015653 0.9876 

C(21) 0.185052 0.285254 0.648729 0.5185 

C(22) 0.491851 0.220190 2.233756 0.0284 

C(23) 0.338911 0.231064 1.466743 0.1466 

C(24) -0.156400 0.219480 -0.712595 0.4783 

C(25) -0.044872 0.087025 -0.515614 0.6076 

C(26) 0.135622 0.116386 1.165275 0.2476 

C(27) -0.441019 0.213100 -2.069534 0.0419 

C(28) -0.030607 0.107574 -0.284519 0.7768 

C(29) 0.151911 0.136952 1.109230 0.2708 

C(30) 0.766539 0.549148 1.395869 0.1668 

C(31) 0.529891 0.423893 1.250059 0.2151 

C(32) -0.145555 0.444826 -0.327218 0.7444 

C(33) -0.449405 0.422526 -1.063617 0.2909 

C(34) -0.067590 0.167535 -0.403439 0.6878 

C(35) -0.927380 0.224058 -4.139015 0.0001 

C(36) 0.225698 0.410244 0.550156 0.5838 
     
     Determinantresidual covariance 1.475130   
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Equation: DINF = C(1)*DINF(-1) + C(2)*DINF(-2) + C(3)*DDTRI(-1) + C(4) 

        *DDTRI(-2) + C(5)*DNI(-1) + C(6)*DNI(-2) + C(7)*DRO(-1) + C(8)*DRO( 

        -2) + C(9)   

Observations: 28   

R-squared 0.649864     Meandependent var -0.497143 

Adjusted R-squared 0.502438     S.D. dependent var 4.205760 

S.E. of regression 2.966663     Sumsquaredresid 167.2207 

Durbin-Watson stat 1.549466    

     

Equation: DDTRI = C(10)*DINF(-1) + C(11)*DINF(-2) + C(12)*DDTRI(-1) + 

        C(13)*DDTRI(-2) + C(14)*DNI(-1) + C(15)*DNI(-2) + C(16)*DRO(-1) + 

        C(17)*DRO(-2) + C(18)   

Observations: 28   

R-squared 0.612867     Meandependent var 0.000000 

Adjusted R-squared 0.449864     S.D. dependent var 1.250650 

S.E. of regression 0.927622     Sumsquaredresid 16.34917 

Durbin-Watson stat 2.109082    

     

Equation: DNI = C(19)*DINF(-1) + C(20)*DINF(-2) + C(21)*DDTRI(-1) + 

        C(22)*DDTRI(-2) + C(23)*DNI(-1) + C(24)*DNI(-2) + C(25)*DRO(-1) + 

        C(26)*DRO(-2) + C(27)   

Observations: 28   

R-squared 0.406979     Meandependent var -0.486786 

Adjusted R-squared 0.157286     S.D. dependent var 1.110265 

S.E. of regression 1.019218     Sumsquaredresid 19.73729 

Durbin-Watson stat 1.739389    

     

Equation: DRO = C(28)*DINF(-1) + C(29)*DINF(-2) + C(30)*DDTRI(-1) + 

        C(31)*DDTRI(-2) + C(32)*DNI(-1) + C(33)*DNI(-2) + C(34)*DRO(-1) + 

        C(35)*DRO(-2) + C(36)   

Observations: 28   

R-squared 0.495600     Meandependent var 0.035714 

Adjusted R-squared 0.283221     S.D. dependent var 2.317570 

S.E. of regression 1.962120     Sumsquaredresid 73.14836 

Durbin-Watson stat 1.684874    
     
     
Estimation Command: 
===================== 
LS 
 
Estimated Equations: 
===================== 
DINF = C(1)*DINF(-1) + C(2)*DINF(-2) + C(3)*DDTRI(-1) + C(4)*DDTRI(-2) + C(5)*DNI(-1) + C(6)*DNI(-2) + C(7)*DRO(-
1) + C(8)*DRO(-2) + C(9) 
 
DDTRI = C(10)*DINF(-1) + C(11)*DINF(-2) + C(12)*DDTRI(-1) + C(13)*DDTRI(-2) + C(14)*DNI(-1) + C(15)*DNI(-2) + 
C(16)*DRO(-1) + C(17)*DRO(-2) + C(18) 
 
DNI = C(19)*DINF(-1) + C(20)*DINF(-2) + C(21)*DDTRI(-1) + C(22)*DDTRI(-2) + C(23)*DNI(-1) + C(24)*DNI(-2) + 
C(25)*DRO(-1) + C(26)*DRO(-2) + C(27) 
 
DRO = C(28)*DINF(-1) + C(29)*DINF(-2) + C(30)*DDTRI(-1) + C(31)*DDTRI(-2) + C(32)*DNI(-1) + C(33)*DNI(-2) + 
C(34)*DRO(-1) + C(35)*DRO(-2) + C(36) 
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 التحميل الإحصائي :

 يبيف العلبقة بيف التضخـ كمتغير تابع كالمتغيرات الأخرل كمتغيرات مستقمة بالنسبة لمنموذج الأول :

ة  كىك ما يثبتو ىناؾ علبقة إرتباطية قكية بيف المتغير التابع كالمتمثؿ في التضخـ كالمتغيرات المستقم      
كىك ما يبيف أف المتغيرات المفسرة )المستقمة ( تستطيع أف يفسر ما قيمتو    R²= 0.649864 طمعامؿ الإرتبا

في التضخـ كتقدر القكة التفسيرية الحقيقية    بػػػػػ   مف التغير الحاصؿ في المتغير التابع كالمتمثؿ  64.9864 %
0.502438Adjusted R-squared =      أم أف المتغيرات المستقمة تستطيع أف تفسر حقيقة ما قيمتو

 خلبؿ فترة الدراسة مف التغير الحاصؿ في التضخـ  %  50.2438

 متغير تابع كالمتغيرات الأخرل كمتغيرات مستقمةيبيف العلبقة بيف سعر إعادة الخصـ كبالنسبة لمنموذج الثاني :

ىناؾ علبقة إرتباطية قكية بيف المتغير التابع كالمتمثؿ في سعر إعادة الخصـ كالمتغيرات المستقمة  كىك       
كىك ما يبيف أف المتغيرات المفسرة )المستقمة ( تستطيع أف يفسر   R²= 0.612867 ما يثبتو معامؿ الإرتباط

مف التغير الحاصؿ في المتغير التابع كالمتمثؿ في سعر إعادة الخصـ كتقدر القكة   61.2867 %ما قيمتو  
 التفسيرية الحقيقية 

أم أف المتغيرات المستقمة تستطيع أف تفسر حقيقة ما     = 0.449864Adjusted R-squaredبػػػػػ     
 .خلبؿ فترة الدراسة مف التغير الحاصؿ في سعر إعادة الخصـ  %  44.9864قيمتو  

 إختبار معنوية المعممات 

 العلبقة بيف التضخـ كمتغير تابع كالمتغيرات الأخرل كمتغيرات مستقمة مفسرةبالنسبة لمنموذج الأول :

كؿ مف معامؿ التضخـ بفترة إبطاء أكلي كبفترة إبطاء ثاني، معامؿ سعر إعادة الخصـ بفترة إبطاء ثاني  -

ي بفترة إبطاء أكلي معنكيكف ككف إحصائية ستكدنت المحسكبة أكبر مف إحصائية كمعامؿ سعر الفائدة الإسم

ستكدنت المجدكلة كىك ما يؤكده الإحتماؿ المكافؽ لكؿ كاحد منيـ حيث نجد إحتماؿ كؿ كاحد منيـ أقؿ مف 

 إحتماؿ كجكد الخطأ أم أف 

 (< 0.05Prob  كىذا ما يدؿ عمى أف كؿ مف التضخـ بفترة إبطاء أكلي ك ) التضخـ بفترة إبطاء ثاني، سعر
إعادة الخصـ بفترة إبطاء ثاني ك سعر الفائدة الإسمي بفترة إبطاء أكلي ليـ دلالة في تفسير التغير الحاصؿ في 



 (0100-0991التضخم في الجزائر خلال الفترة ) :   دراسة قياسية لأثر السياسة النقدية عمىالفصل الثاني
 

 
71 

التضخـ أك بعبارة أخرل يمكف القكؿ أف التضخـ لمفترة الحالة يتأثر بالتضخـ نفسو لمسنة الماضية كالسنة التي 
 دة الخصـ لسنتيف ماضيتيف كيتأثر بسعر الفائدة الإسمي لمسنة الماضية  سبقتيا كيتأثر بسعر إعا

( فيي ليس ليا دلالة في تفسير التغير الحاصؿ  0.05Prob <باقي المعاملبت غير معنكية ككف  ) -
 .في التضخـ

مستقمة العلبقة بيف سعر إعادة الخصـ كمتغير تابع كالمتغيرات الأخرل كمتغيرات بالنسبة لمنموذج الثاني :
 مفسرة

، معامؿ سعر إعادة الخصـ بفترة إبطاء أكلي كمعامؿ سعر بفترة إبطاء أكلي  التضخـمعامؿ كؿ مف  -
ككف إحصائية ستكدنت المحسكبة أكبر مف إحصائية ستكدنت الفائدة الإسمي بفترة إبطاء أكلي معنكيكف 

ماؿ كؿ كاحد منيـ أقؿ مف إحتماؿ كجكد لكؿ كاحد منيـ حيث نجد إحتالمجدكلة كىك ما يؤكده الإحتماؿ المكافؽ 
 الخطأ أم أف 

 (< 0.05Prob كىذا ما يدؿ عمى أف ) سعر إعادة الخصـ بفترة إبطاء بفترة إبطاء أكلي  كؿ مف التضخـ ،
أك  سعر إعادة الخصـدلالة في تفسير التغير الحاصؿ في  ـليأكلي ك سعر الفائدة الإسمي بفترة إبطاء أكلي 

بالتضخـ لمسنة الماضية كيتأثر بسعر إعادة لمفترة الحالة يتأثر  سعر إعادة الخصـف القكؿ أف بعبارة أخرل يمك
 الخصـ لمسنة الماضية أك السابقة كيتأثر بسعر الفائدة الإسمي لمسنة الماضية

( فيي ليس ليا دلالة في تفسير التغير الحاصؿ  0.05Prob <باقي المعاملبت غير معنكية ككف  ) -
 إعادة الخصـفي سعر 

 (  DWإختبار الترابط بين الأخطاء ) داربين واتسن 

فيما يخص الترابط ما بيف الأخطاء فبالإعتماد عمى إختبار داربيف كاتسف نجد أف قيمة إحصائية داربيف  -
 = DWكىك ما يثبت عدـ كجكد الترابط بيف الأخطاء    02كاتسف الخاصة بالنمكذج الثاني تقترب مف 

ما يدؿ عمى عدـ كجكد الترابط بيف الأخطاء أما فيما يخص النمكذج الأكؿ فنجد أف إحصائية كىك  2.109082
 DW = 1.549466داربيف كاتسف  تنتمي إلى المجاؿ المقبكؿ كىك ما يثبت عدـ كجكد الترابط بيف الأخطاء   

 التحميل الإقتصادي : -
 بالنسبة لمنموذج الأول : -
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نلبحظ أف ىناؾ علبقة عكسية بيف التضخـ لمفترة الحالية التضخـ بفترة إبطاء أكلي كبفترة إبطاء        -
ض التضخـ لمسنة الحالية كأف ايا يساىماف في إنخفقثاني أم أف زيادة التضخـ لمسنة الماضية كالسنة التي تسب

  % 01تضخـ لمفترة الحالية بأكثر مف يساىـ في إنخفاض ال % 01حدة ازيادة التضخـ في ىذيف السنتيف بػ ك 
كأف  % 1.62يساىـ في زيادة التضخـ لمفترة الحالية  بػ  % 01كزيادة سعر إعادة الخصـ  بفترة إبطاء ثاني  بػ 

 %  2.73يساىـ في إرتفاع التضخـ بػ   % 01زيادة سعر الفائدة الإسمي لمفترة السابقة بػ 
أنو زيادة التضخـ في الفترة السابقة يدفع الجيات المعنية بإستيداؼ  كىك ما يمكف تفسيره مف الجانب النظرم 

نسب معينة مف التضخـ لتحقيقيا بإنتاج مجمكعة مف الإجراءات كالتدابير كالسياسات أما فيما يخص سعر إعادة 
الخصـ فإف زيادة سعر إعادة الخصـ يساىـ في زيادة التضخـ ىذا يعني أف التضخـ في ىذه الحالة يككف 
مستكرد لأف زيادة سعر إعادة الخصـ يعني زيادة التكاليؼ كىذا يعني نقص الطمب عمى الإقتراض مما يدفع 
بنقص الإنتاج كزيادة الإستيراد كبالتالي نقؿ الأسعار المرتفعة في الخارج إلى الداخؿ مما يتسبب في إرتفاع 

الإسمي كىذا ما يتكافؽ كبشكؿ كبير مع مستمر لممستكل العاـ للؤسعار كنفس الشيء فيما يخص سعر الفائدة 
 الإقتصاد محؿ الدراسة كالفترة التي غطتيا دراستنا  

- Substituted Coefficients: 

===================== 

- DINF = -0.5378*DINF(-1) - 0.5246*DINF(-2) + 0.3653*DDTRI(-1) + 

1.6128*DDTRI(-2) + 2.7289*DNI(-1) + 0.6209*DNI(-2) - 0.2450*DRO(-1) + 

0.5480*DRO(-2) - 0.2509 

 بالنسبة لمنموذج الثاني : -
التضخـ بفترة إبطاء أكلي ك لمفترة الحالية  سعر إعادة الخصـنلبحظ أف ىناؾ علبقة عكسية بيف        -

لمسنة الحالية كأف زيادة التضخـ  سعر إعادة الخصـ  ضافي إنخف يساىـأم أف زيادة التضخـ لمسنة الماضية 
  %0.1098بػ لمفترة الحالية  سعر إعادة الخصـ  يساىـ في إنخفاض % 01حدة ابػ ك  في السنة الماضية في 

سعر إعادة  إنخفاضيساىـ في  % 01بػ   أكلي أم لمسنة الماضيةكزيادة سعر إعادة الخصـ  بفترة إبطاء 
  % 01بػ  أم لمسنة الماضية  ابقةكأف زيادة سعر الفائدة الإسمي لمفترة الس %0.546لمفترة الحالية  بػ  الخصـ

 %0.572سعر إعادة الخصـ لمفترة الحالية بػ  يساىـ في إرتفاع
لمخفض مف كىك ما يمكف تفسيره مف الجانب النظرم أنو زيادة التضخـ في الفترة السابقة يدفع الجيات المعنية  

سعر إعادة الخصـ لمتشجيع عمى الإقتراض كزيادة الإنتاج لمتخفيض مف الإرتفاع المستمر في المستكل العاـ 
للؤسعار كالرفع في سعر الفائدة الإسمي لإستقطاب رؤكس الأمكاؿ لمتكسع في الإنتاج كمحاكلة تحقيؽ السياسة 

 المستيدفة 
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- DDTRI = -0.1098*DINF(-1) - 0.0026*DINF(-2) - 0.5462*DDTRI(-1) - 

0.0621*DDTRI(-2) + 0.5721*DNI(-1) - 0.2610*DNI(-2) + 0.0536*DRO(-1) + 

0.0618*DRO(-2) - 0.0117 

 "  VAR" المطمب الثالث : دراسة صلاحية نموذج الـ  -
 ( :  VARدراسة صلاحية النموذج  ) نموذج  -

 

 

 

 

 

 

 

 بما أف كامؿ النقاط تقع داخؿ الدائرة الإحتمالية فيذا يعني أف النمكذج معنكم كصالح لعممية القياس       -
 :   دراسة الإرتباط الذاتي بين الأخطاء لسمسمة البواقي -

-  

VAR Residual Serial Correlation LM Tests   

Date: 05/20/23   Time: 21:32    

Sample: 1990 2021     

Included observations: 28    
       
       Null 
hypothesi
s: No 
serial 
correlatio
n at lag h       
       
       Lag LRE* stat df Prob. Rao F-stat df Prob. 
       
       1  15.18281  16  0.5113  0.952978 (16, 37.3)  0.5223 

2  14.30794  16  0.5758  0.888754 (16, 37.3)  0.5860 

3  7.815638  16  0.9542  0.449802 (16, 37.3)  0.9558 

4  7.748447  16  0.9560  0.445587 (16, 37.3)  0.9576 

5  7.677421  16  0.9579  0.441138 (16, 37.3)  0.9594 

6  20.82037  16  0.1855  1.398687 (16, 37.3)  0.1952 

7  10.58981  16  0.8341  0.629527 (16, 37.3)  0.8393 

8  15.22311  16  0.5084  0.955967 (16, 37.3)  0.5194 

9  6.750216  16  0.9778  0.383715 (16, 37.3)  0.9786 

10  11.68535  16  0.7653  0.703660 (16, 37.3)  0.7722 

 " 10Eviews: مف إعداد الطالبتاف إعتمادان عمى مخرجات "  المصدر
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11  7.143657  16  0.9704  0.407935 (16, 37.3)  0.9715 

12  22.11562  16  0.1395  1.509354 (16, 37.3)  0.1481 
       
              
Null 
hypothesi
s: No 
serial 
correlatio
n at lags 
1 to h       
       
       Lag LRE* stat df Prob. Rao F-stat df Prob. 
       
       1  15.18281  16  0.5113  0.952978 (16, 37.3)  0.5223 

2  28.44273  32  0.6473  0.829315 (32, 31.1)  0.6995 

3  54.50161  48  0.2410  1.035090 (48, 17.4)  0.4903 

4  382.3688  64  0.0000  3478.493 (64, 2.3)  0.0001 

5  NA  80  NA  NA (80, NA)  NA 

6  NA  96  NA  NA (96, NA)  NA 

7  NA  112  NA  NA (112, NA)  NA 

8  NA  128  NA  NA (128, NA)  NA 

9  NA  144  NA  NA (144, NA)  NA 

10  NA  160  NA  NA (160, NA)  NA 

11  NA  176  NA  NA (176, NA)  NA 

12  NA  192  NA  NA (192, NA)  NA 
       
       
*Edgeworth expansion corrected likelihood ratio statistic.  

كعمى ىذا الأساس نقبؿ بالفرضية  0.05بما أف كؿ الإحتمالات غير معنكية أم أنيا أكبر مف        -
 الصفرية أم عدـ كجكد إرتباط بيف الأخطاء
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 : خلاصة الفصل -

-1990التضخـ في الجزائر خلبؿ فترة)مى السياسة النقدية عمف خلبؿ ىذا الفصؿ قمنا بدراسة قياسية لأثر 
لمتضخـ ( كذلؾ مف خلبؿ تكفير المعطيات الإحصائية كالإقتصادية بيدؼ الكصكؿ إلي أفضؿ نمكذج  2021

 . تعرؼ عمى المتغير الذم يؤثر عميو،ككذالؾ ال

دراسة في الجزائر خلبؿ فترة ال التضخـحيث قمنا بدراسة قياسية لمتغير الدراسة تـ التكصؿ إلى نتيجة مفادىا أف 
يتأثر بأدكات السياسة النقدية، ك أف التضخـ لمفترة الحالية يتأثر بالتضخـ بفترة إبطاء أكلي ك تربط بينيـ علبقة 

لحالية بأكثر مف كحدة احدة يساىـ في إنخفاض التضخـ لمفترة اعكسية، كأف زيادة التضخـ لمسنة السابقة بكحدة ك 
ك ىذا ما يفسر أف زيادة سعر الفائدة الاسمي لمفترة السابقة ب كحدة كاحدة يساىـ في ارتفاع التضخـ  كاحدة
 2.73ب

التضخـ بالرغـ مع ظاىرة بيذا يمكننا القكؿ بأف الجزائر ك بالرغـ مف التحديات الكبيرة التي تكاجييا في التعامؿ 
حتكائو قدر الإمكاف ك ذلؾ مف لا أنيا تحاكؿ الحد مف التضخـ ك اإ 1990ستقلبلية السياسة النقدية منذ مف ا

 قتصادىا.ك التي تتناسب مع طبيعة ك خاصية اخلبؿ الأدكات التي تـ دراستيا في ىذا الفصؿ 
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 خاتمة:

خلبؿ ىذه الدراسة تـ تسميط الضكء عمى السياسة النقدية كدكرىا في معالجة التضخـ في الجزائر خلبؿ الفترة  مف
 تستخدميا السياسة لتحقيؽ الاستقرار النقدم كالاقتصادم. ( مف خلبؿ الأدكات كالكسائؿ التي2021 – 1990)

مف كتنكعت السياسات الاقتصادية الكمية حيث اجتاحت ظاىرة التضخـ للبقتصاد الجزائرم خلبؿ فترات مف الز 
ي تنتيجيا الدكؿ مف المتبعة في الحد مف ىذه الظاىرة كالسياسة النقدية ىي احدل أشكاؿ سياسات الاستقرار الت

تو الاختلبلات الى تصاحب التطكرات الاقتصادية، كبما أف السياسة النقدية تمثؿ الجانب النقدم أجؿ مكافحة ى
العامة فإف ذلؾ يتطمب درجة مف التنسيؽ مع إحدل أدكات السياسة الاقتصادية الأخرل،  لمسياسة الاقتصادية

كذلؾ فإف درجة فاعمية السياسة النقدية كأىميتيا النسبية تختمؼ مف اِقتصاد لآخر، كتستخدـ ىذه السياسة كسائؿ 
ة الخصـ، إضافة إلى دخكؿ كأدكات  مختمفة منحيا معدلات الفائدة في نسبة الِاحتياطي القانكني كمعدؿ إعاد

 البنؾ المركزم لمسكؽ للؤكراؽ المالية ك ىذا ما يعرؼ بسياسة السكؽ المفتكحة.

كرغـ المحاكلات العديدة لمتخفيض مف حدة كتأثير التضخـ المستكرد عف طريؽ تغيير جذرم في ىيكؿ  
ختصاص البنؾ المركزم الذم يقكـ الاقتصاد بما يتلبءـ مع مقتضيات التنمية، إلا أف الدكر الفعمي يبقى مف اِ 

بتكظيؼ أدكات السياسة النقدية المختمفة سابقة الذكر حسب مراحؿ مختمقة مف أجؿ القضاء عمى التضخـ، كفي 
ىذا الاطار يمكف تقييـ فعالية السياسة النقدية المعتمدة مف طرؼ بنؾ الجزائر لمحاربة التضخـ كذلؾ مف خلبؿ 

 ـ نتائج الدراسة كما يمي:عرض نتائج اِختبار الفرضيات ث

 :النتائج المتوصل إلييا 
 التضخـ ظاىرة اقتصادية غير مرغكب فييا، لأنو يعتبر أحد الأمراض الفتاكة التي تصيب الاقتصاديات. -
 ضخـك دقيؽ يصؼ ظاىرة الت لـ يتكصؿ أغمب الاقتصادييف باختلبؼ اتجاىاتيـ إلى تعريؼ شامؿ -

باعتبارىا ظاىرة متعددة الأبعاد، كرغـ الاختلبؼ في التعاريؼ الا أف ىناؾ إجماع عمى أف التضخـ ىك الارتفاع 
 العاـ كالمستمر في مستكل الاسعار.

ىك عبارة عف تشخيص لمكضع الاقتصادم كبقدر ما يككف التشخيص دقيقا بقدر ما يمكف  تضخـقياس ال  -
الطريقة المثمى لقياس معدؿ التضخـ ىك قياس اِرتفاع الاسعار، حيث أف أف يككف الحؿ العلبج صحيح، ك لعؿ 

 اِرتفاع الأسعار ىك المؤشر المممكس لمكضع التضخمي.
الرقـ القياسي لأسعار المستيمؾ عبارة عف كسيمة إحصائية لقياس التغيرات في أسعار السمع كالخدمات  -

 رات الحاصمة في مستكل الأسعار.المشترات مف قبؿ المستيمؾ، ك يعتبر مؤشرا ىاما لمتغي
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بما أف لمتضخـ عدة أنكاع فإنو ينشأ لعدة أسباب، سكاء كانت مف جانب العرض أك مف جانب الطمب أك  -
 غيرىما .

بالرغـ مف تعدد أنكاع التضخـ الا أنيا تشترؾ في نقطة كاحدة كىي أف كؿ أنكاعو تؤدم إلى اضعاؼ  -
حيث حدتو كدرجة قكتو كمنيـ مف قسمو عمى أساس مصدره كمنيـ مف  القكة الشرائية لمنقكد فمنيـ مف قسمو مف
 قسمو عمى أساس القطاع الاقتصادم.

تعتبر السياسية النقدية جزءا ىامان مف السياسة الاقتصادية الكمية التي مف خلبليا يتـ التأثير عمى  -
صادم كبالتالي فيي مجمكعة المتغيرات الاقتصادية كتكجيو النشاط الاقتصادم نحك النمك كالاستقرار الاقت

الاجراءات كالتدابير التي تتخذىا السمطات النقدية بيدؼ التحكـ في عرض النقكد كمحارية المشاكؿ الاقتصادية 
 كالتضخـ.

تستخدـ السياسة النقدية أدكاتيا قصد تحقيؽ أىداؼ معينة كالتي تشمؿ أساسن تحقيؽ الاستقرار في  -
 لكامؿ، تحقيؽ معدؿ نمك مرتفع كتنقسـ إلى أىداؼ أكلية، كسيطية كنيائية.المستكل العاـ للؤسعار، التكظيؼ ا

تساىـ السياسة النقدية في معالجة التضخـ باِستخداـ أدكاتيا المباشرة كغير المباشرة منيا سياسة الاحتياط  -
 القانكني، سياسة معدؿ الخصـ كسعر الفائدة، قياـ البنؾ المركزم ببعض العمميات المركزية.

 :اِختبار فرضيات الدراسية 

مف خلبؿ النتائج التي تكصمنا إلييا في دراستنا سكؼ تحاكؿ اِختيار الفرضيات التي تـ كضعيا كإجابات أكلية 
 عمى تساؤلات الدراسية كذلؾ عمى النحك التالي:

ك تتمثؿ أىـ  التضخـ ىك عدـ قدرة المستيمؾ عمى إقتناء السمع ك الخدمات لارتفاع أسعارىا": لأولىالفرضية ا
"، ىذا صحيح لأف التضخـ ىك الإرتفاع المستمر في المستكل أسباب ظاىرة التضخـ في زيادة المعركض النقدم

يرجع التضخـ في الأساس الى زيادة المعركض النقدم عف النمك العاـ للؤسعار خلبؿ فترة زمنية معينة ك 
ة العممة لأف ذلؾ يعني الأمكاؿ، كمنو تقؿ قيمف المعركض قررت الحككمية طبع المزيد مزاد الاقتصادم فكمما 

المزيد مف الأمكاؿ مع كجكد نفس الكمية مف السمع كذلؾ يؤدم إلى زيادة الطمب عمى السمع كبالتالي اِرتفاع 
 الأسعار.

تساىـ السياسة النقدية في مكافحة التضخـ عف طريؽ استنادىا عمى مجمكعة مف الأدكات " الفرضية الثانية:
كىذا مف أجؿ تحقيؽ أىداؼ معينة تتماشى مع طبيعة الاقتصاد كالمتمثمة أساسا في:  "ة كغير المباشرة.المباشر 
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معدؿ الخصـ، سياسة الاحتياطي القانكني، سياسة معدؿ الفائدة، سياسة السكؽ المفتكحة ، كبعض العمميات 
 ة الثانية.ضيالبنؾ المركزم كىذا ما يؤيد الفر التي يقكـ بيا 

حيث يستخدـ البنؾ  ،"ىناؾ علبقة قكية كعكسية بيف التضخـ كجميع أدكات السياسة النقدية: " الثالثةالفرضية 
اعادة الخصـ في محاربة التضخـ عف طريؽ زيادة سعر الخصـ ليزيد مف كمفة خصـ الأكراؽ  المركزم سعر

المقدمة اليو مف البنكؾ التجارية مما يساىـ في كمفة الائتماف المصرفي ك مف ثـ انخفاض الطمب عميع، كبالتالي 
، كنفس الشيء مع تخفيض عرض النقكد كإجراء مكجو لتخفيض الأنفاؽ الخاص ك بالتالي انخفاض التضخـ

 ، ك ىذا ما يثبت كجكد علبقة عكسية بيف التضخـ ك أدكات السياسة النقدية.الادكات الأخرل

 :الِاقتراحات 

 حتى يتـ تفعيؿ السياسة النقدية عمى أكمؿ كجو تفتح ما يمي:

ر أف تحقيؽ أف يككف اليدؼ النيائي كالكحيد لمسياسة النقدية في الجزائر ىك ىدؼ اِستقرار الأسعار باِعتبا -
 الأىداؼ الأخرل غير مضمكف.

 إعطاء اِستقلبلية أكبر لمسمطة النقدية بغرض مسائميا عف الاىداؼ التي رسمتيا. -
 اصمة ما يتعمؽ بسياسة السكؽ المفتكحة.خت السياسة النقدية غير المباشرة تفعيؿ أدكا -
التقكية كبالتالي التحكـ في معدلات الِاىتماـ بتطكير القكانيف كالاصلبحات في إطار تفعيؿ أدكات السياسة  -

 التضخـ.
يجب أف تعمؿ البنكؾ المركزية عمى تطكير القدرات الفنية عمى التنبؤ كالتكقع الدقيؽ بمعدلات التضخـ  -

كالعمؿ عمى بناء نماذج قياسية تربط كتحدد طبيعة العلبقة بيف معدؿ التضخـ كمختمؼ أدكات السياسة النقدية 
 مدل الطكيؿ.عمى المدل القصير ك ال

العمؿ في شكؿ سياسة متكاممة بيف كؿ أطراؼ الحككمة عمى الرفع مف نصيب قطاع خارج المحركقات،  -
الذم يعتبر المخرج الكحيد لمتقميؿ مف حجـ الكاردات الذم ىك في تزايد مستمر الذم يعتبر عامؿ ميـ في 

 تكريس ظاىرة التضخـ )التضخـ المستكرد(.
 النقدم ك ذلؾ لأف التكسع في الإصدار النقدم يؤدم إلى تفاقـ حدة التضخـ.محاكلة التحكـ في العرض  -
ضركرة تفعيؿ أدكات السياسة النقدية لغرض التحكـ في عرض النقكد ك إستقرار أسعار الصرؼ ك التقميؿ  -

 مف معدلات التضخـ بما يتكافؽ ك الحالة الإقتصادية.
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 الكتب: 
(، نظرية النقكد كالأسكاؽ المالية )مدخؿ حديث لنظرية النقكد 2001أحمد أبك الفتكح عمي الناقة،)  .1

 كالأسكاؽ المالية(، مكتبة الاشعاع، مصر.
 .)النقكد كالمعارؼ ( دار زىراف لمنشر ،عماف  1993احمد زىير شامية  .2
أسامة بشير الدباغ ، البطالة كالتضخـ ، المقكلات النظرية كمناىج السياسة الاقتصادية  الأىمية  .3

 . 2007لمنشر كالتكزيع ،الأردف،
جكف مينارذكينز النظرية العامة في الاقتصاد ترجمة نياد رضى المؤسسة الكطنية لمفنكف  .4

 . 1991المطبعية الجزائر 

(، الاحصاء التطبيقي مع تماريف كمسائؿ محمكلة، دار الخمدكنية، 2007جيلبلي جلبطك ) .5
 الجزائر.

 لمنشر، عماف.(، الاقتصاد القياسي، اليازكرم 2007حسيف عمي بخيت، سحر فتح الله ) .6
 (، الاقتصاد المصرفي، دار الجامعة، مصر.2008خبابة عبد الله ) .7
، البنكؾ المركزية كالسياسات النقدية، دار البازكرم العممية 2006زكريا الدكرم، يسرل السامراني  .8

 لمنشر كالتكزيع ،الأردف.
 لبزكرمار )النقكد كالبنكط المركزية( دا2010سعيد سامي خلبؼ محمد محمكد  العجلبكم   .9

 .العمميى لمنشر كالتكزيع الأردف
 .)النقكد كالبنكط المركزية( مرجع سبؽ ذكره 2010سعيد سامي خلبؼ محمد محمكد  العجلبكم   .10
، الأىداؼ، الأدكات(، دار الفجر لمنشر 2005صالح مفتاح،  .11 ، النقكد كالسياسة النقدية )المفيكـ

 كالتكزيع، مصر.
صاديات النقكد كالبنكؾ، مؤسسة شباب الجامعة، مصر، (، اقت2012ضياء ماجد المكسكم، ) .12
 .270.1ص
 (، الاقتصاد النقدم، دار الفكر، الجزائر.1993ضياء مجيد الحكرم) .13
(، الِاقتصاد القياسي بيف النظرية كالتطبيؽ، الدار 2005عبد القادر محمد عبد القادر عطية، ) .14
 .عية، مصرالجام
السياسات الاقتصادية الكمية "تحميمية تقييمية "، ديكاف (، مدخؿ إلى 2006عبد المجيد قدم ) .15

 المطبكعات الجامعية، الجزائر.
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(، السياسة النقدية كاِستقلبلية البنؾ المركزم، الدار الجامعية 2013عبد المطمب عبد الحميد، ) .16
 لمطباعة كالنشر، مصر.

كالاسكاؽ المالية، مكتبة (، اِقتصاديات النقكد كالبنكؾ 2014عمي عبد الكىاب عمي نجا، كآخركف) .17
 الكفاء القانكنية، مصر.

(، مبادئ النقكد كالبنؾ، دار الجامعة الجديدة، 1997الفكلي أسامة، شياب مجدم محمكد ) .18
 مصر.
 (، مقدمة في الاقتصاد الكمي، الأميف لمنشر كالتكزيع، اليمف.2002محمد أحمد الافندم، ) .19
النقكد كالبنكؾ، جامعة القاىرة، مكتبة نيضة (، 1984محمد خميؿ برعي، سكيقي عبد اليادم ) .20

 الشرؽ.
(، دكر السياسة النقدية في الِاستقرار كالتنمية الاقتصادية 2009محمد ضيؼ الله القطايرم ) .21

 )نظرية، تحميمية، قياسية(، دار غيداء لمنشر كالتكزيع، الأردف.
النمك الِاقتصادم في مزياف محمد تكفيؽ، بف قدكر عمي، أثر السياسة النقدية عمى معدلات  .22

(، معيد العمكـ الاقتصادية كالتجارية كعمكـ التيسير، المركز الجامعي 2015-1990الجزائر الفترة )
 أحمد زبانة غميزاف.

(، مدخؿ في عاـ الِاقتصاد، دار زىراف 2007ناظـ محمد نكرم الشيرم، محمد مكسى الشركؽ، ) .23
 لمنشر كالتكزيع، عماف.

 .التضخـ مؤسسة الثقافة الجامعية الإسكندريةنظرية  1984نبيؿ الركم  .24
(، أساسيات الاقتصاد القياسي التحميمي، الأىمية لمنشر 2006كليد اِسماعيؿ البيفك كآخركف ) .25

 كالتكزيع، عماف.
 

 :المجلات 

(، دكر السياسة النقدية في معالجة التضخـ، مجمة البشائر الاقتصادية، 2016بف نافمة نصيرة ) .1
 .7العدد

دات التضخـ في الجزائر مجمة الإستراتجية ك دة تحميمية قياسية لمحسكليد شيشي درا سميـ مجمخ .2
 .  . 2021افريؿ  03التنمية العدد 
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سياـ كامؿ محمد ) دراسة اقتصادية للؤرقاـ القياسية لأسعار السمع الاستيلبكية في العراؽ ( مف  .3
،  2المجمد الأكؿ ، العدد مجمة العراقية لمبحكث التسكؽ ك حماية المستيمؾ )  2000-2008
2009 ) 

(، محددات التضخـ في الجزائر باِستعماؿ نماذج متجيات الِانحدار 2014عبد الله قكرم يحي، ) .4
 .14الذاتي المتعدد الييكمية. مجمة الباحث، الجزائر، العدد 

تحقيؽ محمد صلبح البكسني قركاط، حناف زلاقي، دراسة تحميمية لمحددات السياسة النقدية في  .5
 .2018أىدافيا، محمية شعاع لمدراسات الِاقتصادية العدد الرابع/سبتمبر 

مجمة  St.Louis(، نماذج السياسة النقدية كالمالية مع تطبيؽ معادلة 2012نبيؿ ميدم الجنابي) .6
 (.2(، العدد)8العمكـ الِاقتصادية كالتجارية، جامعة الككفة، المجمد)

 

 و الرسائل الجامعية الأطروحات : 

إكف لكنيس، السياسة النقدية كدكرىا في ضبط العرض النقدم في الجزائر، أطركحة ماجستير في  .1
 3-عمكـ الاقتصاد، فرع نقكد كبنكؾ جامعة الجزائر

إيماف بف زركؽ )التضخـ التضخـ قياسو كأثاره مع التطبيؽ عمى الاقتصاد الجزائرم (أطركحة  .2
 .2020/2021 1التسيير جامعة باتنةدكتكراه كمية العمكـ الاقتصادية كعمكـ 

(، أثر السياسة النقدية كالمالية عمى التضخـ في الجزائر، أطركحة دكتكراه 2017بف البار أمحمد ) .3
 في العمكـ الِاقتصادية تخصص عمكـ اِقتصادية، جامعة محمد بكضياؼ المسيمة.

جاحيا في ظؿ التغيرات (، السياسات النقدية كالسياسات المالية كعكامؿ ن2002بف طالب فريد ) .4
 الدكلية، رسالة ماجستير كمية العمكـ الاقتصادية كعمكـ التيسير.

بياء الديف طكيؿ، دكر السياسة المالية كالنقدية في تحقيؽ النمك الاقتصادم، أطركحة مقدمة لنيؿ  .5
 شيادة الدكتكراه في العمكـ الاقتصادية، تخصص اِقتصاد مالي، جامعة باتنة.

يؼ، دكر السياسة كالمالية في مكافحة التضخـ في الدكؿ النامية، دراسة حالة حدادم عبد المط .6
(، أطركحة  دكتكراه في العمكـ الإقتصادية، كمية العمكـ الإقتصادية 2014-2000الجزائر) 

 كالتجارية كعمكـ التسيير، جامعة سيدم بمعباس.
النقدية، رسالة ماجستير  (، أثر اِستقلبلية البنؾ المركزم عمى السياسة2010حسنة شممكؿ ) .7

 بالمركز الجامعي، المدية.
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(، قنكات تحكيؿ السياسة النقدية في الِاقتصاد الجزائرم )دراسة تحميمية 2018زكريا خمؽ الله ) .8
 ((: أطركحة دكتكراه تخصص ماليو كبنكؾ، جامعة أـ البكاقي.2016-1990قياسية لمفترة )

ة النقدية في الِاقتصاد الجزائرم )دراسة تحميمية (، قنكات تحكيؿ السياس2018زكريا خمؽ الله) .9
 ((، أطركحة دكتكراه تخصص ماليو كبنكؾ، جامعة أـ البكاقي.2016-1990قياسية لمفترة )

(، فعالية السياسة النقدية في تحقيؽ الاستقرار الإقتصادم في ظؿ 2003ماجدة مدكخ ) .10
جامعة  -ية، تخصص نقكد كتمكيؿالِاصلبحات الراىنة، مذكرة ماجيستير في العمكـ الإقتصاد

 بسكرة.
مكانية تطبيقو في –ميز تكفيؽ مسمـ  .11 استخداـ أسمكب استيداؼ التضخـ في الدكؿ النامية كا 

 .2015مذكرة ماجستير جامعة تشريف سكريا-سكرية
 

 :المحاضرات 

الثالثة (، السياسة النقدية كمعالجة التضخـ، محاضرات مقدمة لطمبة السنة 2017ابتساـ ساعد، ) .1
 ليسانس، تخصص إقتصاد نقدم ك بنكي.

(، الِاقتصاد النقدم كأسكاؽ رأس الماؿ، محاضرات مكجية لطمبة السنة الثانية 2016ضيؼ أحمد) .2
 عمكـ اِقتصادية، جامعة البكيرة.

 

 :المقالات 

(، أدكات السياسة النقدية أك المالية الملبئمة لترشيد دكر الصيرفة 2012صالح صالحي) .1
 الِاسلبمية، مقالات في الاقتصاد الإسلبمي، جامعة فرحات عباس، الجزائر

 

  :البحوث 

(، السياسات النقدية في الدكؿ العربية، معيد السياسات 1996الصادؽ عمي تكفيؽ كآخركف ) .1
 (.02الإمارات )العدد -الِاقتصادية، سمسمة بحكث كمناقشات حمقات العمؿ
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 المػػلبحػػػؽ  :
 سلسلة التضخم 
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Null Hypothesis: INF has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.750332  0.7040 

Test critical values: 1% level  -4.284580  

 5% level  -3.562882  

 10% level  -3.215267  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(INF)   

Method: Least Squares   

Date: 05/20/23   Time: 11:13   

Sample (adjusted): 1991 2021   

Included observations: 31 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     INF(-1) -0.215819 0.123302 -1.750332 0.0910 

C 3.178580 2.953686 1.076140 0.2910 

@TREND("1990") -0.102515 0.126257 -0.811957 0.4237 
     
     R-squared 0.103473     Mean dependent var -0.323548 

Adjusted R-squared 0.039435     S.D. dependent var 4.912315 

S.E. of regression 4.814482     Akaike info criterion 6.072900 

Sum squared resid 649.0186     Schwarz criterion 6.211673 

Log likelihood -91.12994     Hannan-Quinn criter. 6.118136 

F-statistic 1.615811     Durbin-Watson stat 1.637268 

Prob(F-statistic) 0.216715    
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Null Hypothesis: INF has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.613360  0.4640 

Test critical values: 1% level  -3.661661  

 5% level  -2.960411  

 10% level  -2.619160  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(INF)   

Method: Least Squares   

Date: 05/20/23   Time: 11:13   

Sample (adjusted): 1991 2021   

Included observations: 31 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     INF(-1) -0.151427 0.093858 -1.613360 0.1175 

C 0.982827 1.180925 0.832252 0.4121 
     
     R-squared 0.082364     Mean dependent var -0.323548 

Adjusted R-squared 0.050721     S.D. dependent var 4.912315 

S.E. of regression 4.786115     Akaike info criterion 6.031656 

Sum squared resid 664.3001     Schwarz criterion 6.124171 

Log likelihood -91.49067     Hannan-Quinn criter. 6.061814 

F-statistic 2.602930     Durbin-Watson stat 1.713829 

Prob(F-statistic) 0.117497    
     
     

 

 

 

Null Hypothesis: INF has a unit root  

Exogenous: None   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.439860  0.1370 

Test critical values: 1% level  -2.641672  

 5% level  -1.952066  

 10% level  -1.610400  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(INF)   

Method: Least Squares   

Date: 05/20/23   Time: 11:13   

Sample (adjusted): 1991 2021   
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Included observations: 31 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     INF(-1) -0.097867 0.067970 -1.439860 0.1603 
     
     R-squared 0.060447     Mean dependent var -0.323548 

Adjusted R-squared 0.060447     S.D. dependent var 4.912315 

S.E. of regression 4.761535     Akaike info criterion 5.990743 

Sum squared resid 680.1664     Schwarz criterion 6.037001 

Log likelihood -91.85652     Hannan-Quinn criter. 6.005822 

Durbin-Watson stat 1.771294    
     
     

 

 "  DINFسمسمة التضخم بفترة إبطاء أولي  " 
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Null Hypothesis: DINF has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -5.669760  0.0003 

Test critical values: 1% level  -4.296729  

 5% level  -3.568379  

 10% level  -3.218382  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(DINF)   

Method: Least Squares   

Date: 05/20/23   Time: 11:14   

Sample (adjusted): 1992 2021   

Included observations: 30 after adjustments  
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Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     DINF(-1) -1.000624 0.176484 -5.669760 0.0000 

C -2.452505 1.862478 -1.316797 0.1990 

@TREND("1990") 0.109692 0.099748 1.099690 0.2812 
     
     R-squared 0.548739     Mean dependent var -0.238667 

Adjusted R-squared 0.515312     S.D. dependent var 6.784573 

S.E. of regression 4.723387     Akaike info criterion 6.037569 

Sum squared resid 602.3803     Schwarz criterion 6.177688 

Log likelihood -87.56353     Hannan-Quinn criter. 6.082394 

F-statistic 16.41618     Durbin-Watson stat 2.199861 

Prob(F-statistic) 0.000022    
     
     

 

 

 

Null Hypothesis: DINF has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -5.602534  0.0001 

Test critical values: 1% level  -3.670170  

 5% level  -2.963972  

 10% level  -2.621007  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(DINF)   

Method: Least Squares   

Date: 05/20/23   Time: 11:15   

Sample (adjusted): 1992 2021   

Included observations: 30 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     DINF(-1) -0.991303 0.176938 -5.602534 0.0000 

C -0.638823 0.868528 -0.735524 0.4681 
     
     R-squared 0.528527     Mean dependent var -0.238667 

Adjusted R-squared 0.511689     S.D. dependent var 6.784573 

S.E. of regression 4.741009     Akaike info criterion 6.014717 

Sum squared resid 629.3606     Schwarz criterion 6.108131 

Log likelihood -88.22076     Hannan-Quinn criter. 6.044601 

F-statistic 31.38838     Durbin-Watson stat 2.118803 

Prob(F-statistic) 0.000005    
     
     
 
 

Null Hypothesis: DINF has a unit root  

Exogenous: None   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -5.605420  0.0000 

Test critical values: 1% level  -2.644302  
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 5% level  -1.952473  

 10% level  -1.610211  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(DINF)   

Method: Least Squares   

Date: 05/20/23   Time: 11:15   

Sample (adjusted): 1992 2021   

Included observations: 30 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     DINF(-1) -0.980601 0.174938 -5.605420 0.0000 
     
     R-squared 0.519418     Mean dependent var -0.238667 

Adjusted R-squared 0.519418     S.D. dependent var 6.784573 

S.E. of regression 4.703340     Akaike info criterion 5.967188 

Sum squared resid 641.5207     Schwarz criterion 6.013894 

Log likelihood -88.50782     Hannan-Quinn criter. 5.982130 

Durbin-Watson stat 2.096092    
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Null Hypothesis: RO has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 2 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -0.629380  0.9692 
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Test critical values: 1% level  -4.309824  

 5% level  -3.574244  

 10% level  -3.221728  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(RO)   

Method: Least Squares   

Date: 05/20/23   Time: 11:17   

Sample (adjusted): 1993 2021   

Included observations: 29 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     RO(-1) -0.152479 0.242269 -0.629380 0.5350 

D(RO(-1)) 0.006122 0.227660 0.026890 0.9788 

D(RO(-2)) -0.778484 0.229633 -3.390124 0.0024 

C 1.004978 0.779543 1.289188 0.2096 

@TREND("1990") 0.013234 0.090763 0.145808 0.8853 
     
     R-squared 0.451997     Mean dependent var 0.034483 

Adjusted R-squared 0.360663     S.D. dependent var 2.275818 

S.E. of regression 1.819710     Akaike info criterion 4.190817 

Sum squared resid 79.47230     Schwarz criterion 4.426558 

Log likelihood -55.76685     Hannan-Quinn criter. 4.264648 

F-statistic 4.948850     Durbin-Watson stat 1.684811 

Prob(F-statistic) 0.004712    
     
     

 

 

 

Null Hypothesis: RO has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 2 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.127970  0.6908 

Test critical values: 1% level  -3.679322  

 5% level  -2.967767  

 10% level  -2.622989  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(RO)   

Method: Least Squares   

Date: 05/20/23   Time: 11:17   

Sample (adjusted): 1993 2021   

Included observations: 29 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     RO(-1) -0.120961 0.107238 -1.127970 0.2700 

D(RO(-1)) -0.017298 0.158149 -0.109376 0.9138 

D(RO(-2)) -0.792219 0.205281 -3.859198 0.0007 

C 1.039157 0.728764 1.425917 0.1663 
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R-squared 0.451512     Mean dependent var 0.034483 

Adjusted R-squared 0.385693     S.D. dependent var 2.275818 

S.E. of regression 1.783734     Akaike info criterion 4.122737 

Sum squared resid 79.54270     Schwarz criterion 4.311330 

Log likelihood -55.77969     Hannan-Quinn criter. 4.181802 

F-statistic 6.859944     Durbin-Watson stat 1.694349 

Prob(F-statistic) 0.001581    
     
     
 
 

Null Hypothesis: RO has a unit root  

Exogenous: None   

Lag Length: 2 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic  0.288622  0.7626 

Test critical values: 1% level  -2.647120  

 5% level  -1.952910  

 10% level  -1.610011  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(RO)   

Method: Least Squares   

Date: 05/20/23   Time: 11:17   

Sample (adjusted): 1993 2021   

Included observations: 29 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     RO(-1) 0.014602 0.050591 0.288622 0.7752 

D(RO(-1)) -0.081754 0.154534 -0.529038 0.6013 

D(RO(-2)) -0.845054 0.205882 -4.104554 0.0004 
     
     R-squared 0.406903     Mean dependent var 0.034483 

Adjusted R-squared 0.361281     S.D. dependent var 2.275818 

S.E. of regression 1.818832     Akaike info criterion 4.131963 

Sum squared resid 86.01188     Schwarz criterion 4.273408 

Log likelihood -56.91347     Hannan-Quinn criter. 4.176262 

Durbin-Watson stat 1.684449    
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 " DROسمسمة الإحتياطي الإجباري بفترة إبطاء أولي  " 
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Null Hypothesis: DRO has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -7.578090  0.0000 

Test critical values: 1% level  -4.309824  

 5% level  -3.574244  

 10% level  -3.221728  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(DRO)   

Method: Least Squares   

Date: 05/20/23   Time: 11:19   

Sample (adjusted): 1993 2021   

Included observations: 29 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     DRO(-1) -1.948690 0.257148 -7.578090 0.0000 

D(DRO(-1)) 0.849003 0.198006 4.287755 0.0002 

C 0.949292 0.765094 1.240751 0.2262 

@TREND("1990") -0.037734 0.040487 -0.932002 0.3602 
     
     R-squared 0.728872     Mean dependent var -0.017241 

Adjusted R-squared 0.696336     S.D. dependent var 3.262093 
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S.E. of regression 1.797598     Akaike info criterion 4.138222 

Sum squared resid 80.78399     Schwarz criterion 4.326815 

Log likelihood -56.00422     Hannan-Quinn criter. 4.197287 

F-statistic 22.40244     Durbin-Watson stat 1.726134 

Prob(F-statistic) 0.000000    
     
     
 
 

Null Hypothesis: DRO has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -7.565187  0.0000 

Test critical values: 1% level  -3.679322  

 5% level  -2.967767  

 10% level  -2.622989  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(DRO)   

Method: Least Squares   

Date: 05/20/23   Time: 11:19   

Sample (adjusted): 1993 2021   

Included observations: 29 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     DRO(-1) -1.938797 0.256279 -7.565187 0.0000 

D(DRO(-1)) 0.860765 0.197104 4.367061 0.0002 

C 0.310402 0.338928 0.915834 0.3682 
     
     R-squared 0.719451     Mean dependent var -0.017241 

Adjusted R-squared 0.697871     S.D. dependent var 3.262093 

S.E. of regression 1.793051     Akaike info criterion 4.103412 

Sum squared resid 83.59084     Schwarz criterion 4.244856 

Log likelihood -56.49947     Hannan-Quinn criter. 4.147710 

F-statistic 33.33779     Durbin-Watson stat 1.704929 

Prob(F-statistic) 0.000000    
     
     

 

 

 

 

Null Hypothesis: DRO has a unit root  

Exogenous: None   

Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -7.539336  0.0000 

Test critical values: 1% level  -2.647120  

 5% level  -1.952910  

 10% level  -1.610011  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
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Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(DRO)   

Method: Least Squares   

Date: 05/20/23   Time: 11:19   

Sample (adjusted): 1993 2021   

Included observations: 29 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     DRO(-1) -1.900288 0.252050 -7.539336 0.0000 

D(DRO(-1)) 0.827293 0.193107 4.284126 0.0002 
     
     R-squared 0.710401     Mean dependent var -0.017241 

Adjusted R-squared 0.699675     S.D. dependent var 3.262093 

S.E. of regression 1.787689     Akaike info criterion 4.066196 

Sum squared resid 86.28745     Schwarz criterion 4.160493 

Log likelihood -56.95985     Hannan-Quinn criter. 4.095729 

Durbin-Watson stat 1.674770    
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Null Hypothesis: TRI has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.075112  0.9173 

Test critical values: 1% level  -4.284580  

 5% level  -3.562882  
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 10% level  -3.215267  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(TRI)   

Method: Least Squares   

Date: 05/20/23   Time: 11:27   

Sample (adjusted): 1991 2021   

Included observations: 31 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     TRI(-1) -0.097523 0.090710 -1.075112 0.2915 

C 0.834322 1.162635 0.717613 0.4789 

@TREND("1990") -0.025766 0.037519 -0.686741 0.4979 
     
     R-squared 0.045486     Mean dependent var -0.217742 

Adjusted R-squared -0.022693     S.D. dependent var 0.981012 

S.E. of regression 0.992081     Akaike info criterion 2.913741 

Sum squared resid 27.55828     Schwarz criterion 3.052514 

Log likelihood -42.16299     Hannan-Quinn criter. 2.958978 

F-statistic 0.667155     Durbin-Watson stat 1.420294 

Prob(F-statistic) 0.521135    
     
     

 

 

 

Null Hypothesis: TRI has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -0.937393  0.7625 

Test critical values: 1% level  -3.661661  

 5% level  -2.960411  

 10% level  -2.619160  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(TRI)   

Method: Least Squares   

Date: 05/20/23   Time: 11:28   

Sample (adjusted): 1991 2021   

Included observations: 31 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     TRI(-1) -0.044736 0.047724 -0.937393 0.3563 

C 0.075753 0.359445 0.210751 0.8346 
     
     R-squared 0.029409     Mean dependent var -0.217742 

Adjusted R-squared -0.004060     S.D. dependent var 0.981012 

S.E. of regression 0.983001     Akaike info criterion 2.865928 

Sum squared resid 28.02246     Schwarz criterion 2.958444 

Log likelihood -42.42189     Hannan-Quinn criter. 2.896086 

F-statistic 0.878706     Durbin-Watson stat 1.474296 
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Prob(F-statistic) 0.356298    
     
     

 

 

 

Null Hypothesis: TRI has a unit root  

Exogenous: None   

Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.725957  0.0798 

Test critical values: 1% level  -2.644302  

 5% level  -1.952473  

 10% level  -1.610211  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(TRI)   

Method: Least Squares   

Date: 05/20/23   Time: 11:28   

Sample (adjusted): 1992 2021   

Included observations: 30 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     TRI(-1) -0.040208 0.023296 -1.725957 0.0954 

D(TRI(-1)) 0.227473 0.171705 1.324792 0.1960 
     
     R-squared 0.103694     Mean dependent var -0.258333 

Adjusted R-squared 0.071683     S.D. dependent var 0.970944 

S.E. of regression 0.935496     Akaike info criterion 2.768862 

Sum squared resid 24.50430     Schwarz criterion 2.862275 

Log likelihood -39.53292     Hannan-Quinn criter. 2.798745 

Durbin-Watson stat 2.085131    
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  " DTRIسمسمة سعر إعادة الخصم بفترة إبطاء أولي " 
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Null Hypothesis: DTRI has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -4.341741  0.0090 

Test critical values: 1% level  -4.296729  

 5% level  -3.568379  

 10% level  -3.218382  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(DTRI)   

Method: Least Squares   

Date: 05/20/23   Time: 11:29   

Sample (adjusted): 1992 2021   

Included observations: 30 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     DTRI(-1) -0.784829 0.180764 -4.341741 0.0002 

C -0.474071 0.385838 -1.228679 0.2298 

@TREND("1990") 0.016009 0.020470 0.782062 0.4410 
     
     R-squared 0.414135     Mean dependent var -0.033333 
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Adjusted R-squared 0.370738     S.D. dependent var 1.220487 

S.E. of regression 0.968164     Akaike info criterion 2.867809 

Sum squared resid 25.30823     Schwarz criterion 3.007929 

Log likelihood -40.01714     Hannan-Quinn criter. 2.912635 

F-statistic 9.542858     Durbin-Watson stat 2.071583 

Prob(F-statistic) 0.000733    
     
     

 

 

 

Null Hypothesis: DTRI has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 2 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -2.180184  0.2174 

Test critical values: 1% level  -3.689194  

 5% level  -2.971853  

 10% level  -2.625121  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(DTRI)   

Method: Least Squares   

Date: 05/20/23   Time: 11:30   

Sample (adjusted): 1994 2021   

Included observations: 28 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     DTRI(-1) -0.621545 0.285088 -2.180184 0.0393 

D(DTRI(-1)) -0.190052 0.255235 -0.744614 0.4637 

D(DTRI(-2)) -0.110724 0.197668 -0.560149 0.5806 

C -0.175989 0.208096 -0.845713 0.4061 
     
     R-squared 0.402446     Mean dependent var 0.000000 

Adjusted R-squared 0.327752     S.D. dependent var 1.250650 

S.E. of regression 1.025417     Akaike info criterion 3.019640 

Sum squared resid 25.23554     Schwarz criterion 3.209955 

Log likelihood -38.27496     Hannan-Quinn criter. 3.077821 

F-statistic 5.387914     Durbin-Watson stat 1.494492 

Prob(F-statistic) 0.005587    
     
     

 

 

 

Null Hypothesis: DTRI has a unit root  

Exogenous: None   

Lag Length: 2 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -2.021851  0.0432 

Test critical values: 1% level  -2.650145  

 5% level  -1.953381  

 10% level  -1.609798  
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*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(DTRI)   

Method: Least Squares   

Date: 05/20/23   Time: 11:30   

Sample (adjusted): 1994 2021   

Included observations: 28 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     DTRI(-1) -0.533978 0.264104 -2.021851 0.0540 

D(DTRI(-1)) -0.244759 0.245492 -0.997014 0.3283 

D(DTRI(-2)) -0.134950 0.194464 -0.693955 0.4941 
     
     R-squared 0.384638     Mean dependent var 0.000000 

Adjusted R-squared 0.335409     S.D. dependent var 1.250650 

S.E. of regression 1.019560     Akaike info criterion 2.977577 

Sum squared resid 25.98759     Schwarz criterion 3.120314 

Log likelihood -38.68608     Hannan-Quinn criter. 3.021213 

Durbin-Watson stat 1.508969    
     
     

 

 

 

 "  DDTRIسمسمة سعر إعادة الخصم بفترة إبطاء ثاني " 
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Null Hypothesis: DDTRI has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 
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   t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -5.873513  0.0003 

Test critical values: 1% level  -4.323979  

 5% level  -3.580623  

 10% level  -3.225334  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(DDTRI)   

Method: Least Squares   

Date: 05/20/23   Time: 11:31   

Sample (adjusted): 1994 2021   

Included observations: 28 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     DDTRI(-1) -1.919289 0.326770 -5.873513 0.0000 

D(DDTRI(-1)) 0.321497 0.191079 1.682536 0.1054 

C -0.195531 0.507287 -0.385445 0.7033 

@TREND("1990") 0.010517 0.026309 0.399746 0.6929 
     
     R-squared 0.754923     Mean dependent var 0.000000 

Adjusted R-squared 0.724288     S.D. dependent var 2.130441 

S.E. of regression 1.118657     Akaike info criterion 3.193699 

Sum squared resid 30.03347     Schwarz criterion 3.384014 

Log likelihood -40.71179     Hannan-Quinn criter. 3.251880 

F-statistic 24.64278     Durbin-Watson stat 1.645917 

Prob(F-statistic) 0.000000    
     
     

 

 

 

Null Hypothesis: DDTRI has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -5.963681  0.0000 

Test critical values: 1% level  -3.689194  

 5% level  -2.971853  

 10% level  -2.625121  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(DDTRI)   

Method: Least Squares   

Date: 05/20/23   Time: 11:31   

Sample (adjusted): 1994 2021   

Included observations: 28 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     DDTRI(-1) -1.906450 0.319677 -5.963681 0.0000 

D(DDTRI(-1)) 0.313978 0.186928 1.679671 0.1055 

C -0.011214 0.207931 -0.053929 0.9574 
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     R-squared 0.753291     Mean dependent var 0.000000 

Adjusted R-squared 0.733554     S.D. dependent var 2.130441 

S.E. of regression 1.099699     Akaike info criterion 3.128907 

Sum squared resid 30.23344     Schwarz criterion 3.271643 

Log likelihood -40.80470     Hannan-Quinn criter. 3.172543 

F-statistic 38.16700     Durbin-Watson stat 1.640329 

Prob(F-statistic) 0.000000    
     
     

 

 

 

Null Hypothesis: DDTRI has a unit root  

Exogenous: None   

Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -6.082191  0.0000 

Test critical values: 1% level  -2.650145  

 5% level  -1.953381  

 10% level  -1.609798  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(DDTRI)   

Method: Least Squares   

Date: 05/20/23   Time: 11:32   

Sample (adjusted): 1994 2021   

Included observations: 28 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     DDTRI(-1) -1.905980 0.313371 -6.082191 0.0000 

D(DDTRI(-1)) 0.313655 0.183215 1.711952 0.0988 
     
     R-squared 0.753262     Mean dependent var 0.000000 

Adjusted R-squared 0.743772     S.D. dependent var 2.130441 

S.E. of regression 1.078406     Akaike info criterion 3.057595 

Sum squared resid 30.23696     Schwarz criterion 3.152752 

Log likelihood -40.80632     Hannan-Quinn criter. 3.086685 

Durbin-Watson stat 1.640288    
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 " NIسمسمة سعر الفائدة " 
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Null Hypothesis: NI has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.143188  0.9047 

Test critical values: 1% level  -4.284580  

 5% level  -3.562882  

 10% level  -3.215267  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(NI)   

Method: Least Squares   

Date: 05/20/23   Time: 11:38   

Sample (adjusted): 1991 2021   

Included observations: 31 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     NI(-1) -0.098089 0.085803 -1.143188 0.2626 

C 1.050202 1.508968 0.695974 0.4922 

@TREND("1990") -0.021929 0.041453 -0.529003 0.6010 
     
     R-squared 0.059210     Mean dependent var -0.334839 

Adjusted R-squared -0.007989     S.D. dependent var 1.207521 

S.E. of regression 1.212334     Akaike info criterion 3.314738 
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Sum squared resid 41.15313     Schwarz criterion 3.453511 

Log likelihood -48.37844     Hannan-Quinn criter. 3.359975 

F-statistic 0.881115     Durbin-Watson stat 1.249212 

Prob(F-statistic) 0.425496    
     
     
 
 

Null Hypothesis: NI has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.232938  0.6472 

Test critical values: 1% level  -3.661661  

 5% level  -2.960411  

 10% level  -2.619160  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(NI)   

Method: Least Squares   

Date: 05/20/23   Time: 11:41   

Sample (adjusted): 1991 2021   

Included observations: 31 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     NI(-1) -0.061351 0.049760 -1.232938 0.2275 

C 0.311996 0.566983 0.550274 0.5863 
     
     R-squared 0.049808     Mean dependent var -0.334839 

Adjusted R-squared 0.017042     S.D. dependent var 1.207521 

S.E. of regression 1.197187     Akaike info criterion 3.260167 

Sum squared resid 41.56443     Schwarz criterion 3.352682 

Log likelihood -48.53259     Hannan-Quinn criter. 3.290325 

F-statistic 1.520135     Durbin-Watson stat 1.281947 

Prob(F-statistic) 0.227501    
     
     

 

 

 

Null Hypothesis: NI has a unit root  

Exogenous: None   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.931057  0.0523 

Test critical values: 1% level  -2.641672  

 5% level  -1.952066  

 10% level  -1.610400  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(NI)   

Method: Least Squares   
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Date: 05/20/23   Time: 11:42   

Sample (adjusted): 1991 2021   

Included observations: 31 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     NI(-1) -0.036015 0.018650 -1.931057 0.0630 
     
     R-squared 0.039886     Mean dependent var -0.334839 

Adjusted R-squared 0.039886     S.D. dependent var 1.207521 

S.E. of regression 1.183194     Akaike info criterion 3.206038 

Sum squared resid 41.99842     Schwarz criterion 3.252296 

Log likelihood -48.69359     Hannan-Quinn criter. 3.221117 

Durbin-Watson stat 1.300304    
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Null Hypothesis: DNI has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.785755  0.0316 

Test critical values: 1% level  -4.296729  

 5% level  -3.568379  

 10% level  -3.218382  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(DNI)   
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Method: Least Squares   

Date: 05/20/23   Time: 11:48   

Sample (adjusted): 1992 2021   

Included observations: 30 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     DNI(-1) -0.673954 0.178024 -3.785755 0.0008 

C -0.576506 0.471699 -1.222192 0.2322 

@TREND("1990") 0.019555 0.024803 0.788393 0.4373 
     
     R-squared 0.348805     Mean dependent var -0.020667 

Adjusted R-squared 0.300568     S.D. dependent var 1.396905 

S.E. of regression 1.168261     Akaike info criterion 3.243549 

Sum squared resid 36.85049     Schwarz criterion 3.383668 

Log likelihood -45.65323     Hannan-Quinn criter. 3.288374 

F-statistic 7.231105     Durbin-Watson stat 2.070937 

Prob(F-statistic) 0.003056    
     
     

 

 

 

Null Hypothesis: DNI has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.745701  0.0083 

Test critical values: 1% level  -3.670170  

 5% level  -2.963972  

 10% level  -2.621007  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(DNI)   

Method: Least Squares   

Date: 05/20/23   Time: 11:48   

Sample (adjusted): 1992 2021   

Included observations: 30 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     DNI(-1) -0.658019 0.175673 -3.745701 0.0008 

C -0.248341 0.220395 -1.126799 0.2694 
     
     R-squared 0.333814     Mean dependent var -0.020667 

Adjusted R-squared 0.310021     S.D. dependent var 1.396905 

S.E. of regression 1.160339     Akaike info criterion 3.199642 

Sum squared resid 37.69882     Schwarz criterion 3.293055 

Log likelihood -45.99463     Hannan-Quinn criter. 3.229525 

F-statistic 14.03027     Durbin-Watson stat 2.058481 

Prob(F-statistic) 0.000827    
     
     

 

 

 

Null Hypothesis: DNI has a unit root  
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Exogenous: None   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.557029  0.0009 

Test critical values: 1% level  -2.644302  

 5% level  -1.952473  

 10% level  -1.610211  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(DNI)   

Method: Least Squares   

Date: 05/20/23   Time: 11:49   

Sample (adjusted): 1992 2021   

Included observations: 30 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     DNI(-1) -0.603427 0.169644 -3.557029 0.0013 
     
     R-squared 0.303605     Mean dependent var -0.020667 

Adjusted R-squared 0.303605     S.D. dependent var 1.396905 

S.E. of regression 1.165722     Akaike info criterion 3.177323 

Sum squared resid 39.40829     Schwarz criterion 3.224029 

Log likelihood -46.65984     Hannan-Quinn criter. 3.192264 

Durbin-Watson stat 2.086909    
     
     

 


