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كبيربشكلتحددالتيالرئيسيةالعناصرطبيعةإظهارعلىجوهرهافيالاقتصاديالنمونظرياتتعمل
الأممثراءأسبابفهمفي،المساهمةوبالتالي.مابلدنتاجلإالعاملالمستوىينمواجلهمنالذيالمعدل

.الدولبينفيماالاقتصاديالأداءفيللتفاوتمقبولةتفسيراتوإعطاء

كافةإلى تبنيالدولمنالعديداتجهتفرصاالمتضمنةوالمتغيراتالتطوراتهذهمواجهةوفي
بالغةأهميةمنلهلماوتفعيل دورهالماليالنظامأداءتحسينإلىالتيوالإجراءاتوالوسائلالسياسات

البرامجيقوم بتمويلالاستثمارأدواتمنأداةباعتبارهوالمستدامة،الشاملةالاقتصاديةالتنميةمسيرةفي
.الاقتصاديللإصلاحمتكاملبرنامجظلفيالتنمويةوالاستراتيجيات

منذ الإستقلال ولفترة طويلةتعتبر الجزائر من بين الدول النامية التي خضع فيها النظام المالي والمصرفي
لسيطرة الحكومة،وللتسيير المركزي ،فأصبحت المهمة الأساسية للبنوك هي تقديم التسعيناتإلى بداية

العمومية وبمعدلات فائدة محددة إداريا عند مستويات منخفضة، كما أن السياسة القروض آليا للمؤسسات
كليالتنموية المتبعة أوجبت إمتلاك الدولة

الموارد المالية، و أدت إلى إبعاد البنوك والمؤسسات الماليةعلى عدة مستويات،حيث كانت مصدرا لتبذير
لات والمؤسسات ، ونتج عنها إختلاإدخارات الأفرادعن وظائفها التقليدية ، ولم تمثل لها حافزا كافيا لجلب

العجز المالي للمؤسسات العمومية ، وقد في النظام الإقتصادي ككل حيث إرتفع معدل التضخم ،وتعمق
الوضع الإقتصادي والمالي تأزما، الأمر الذي إستلزم تطبيق1986زاد إنخفاض أسعار المحروقات سنة

على أسس السوق القائمسياسة إصلاح إقتصادية ومالية، بغية التحول من الإقتصاد المخطط إلى إقتصاد
شرعت وبناءا على توصيات صندوق النقد الدولي، التحرير الإقتصادي والمالي للأنشطةلبيرالية تركز على

10- 90الجزائر في أولى خطوات الإصلاح المالي،من خلال تحرير قطاعها المالي، فصدر القانون رقم
ثابة نقطة تحول في سير وتنظيم القطاع المالي الجزائري، والذي اعتبر بم1990المتعلق بالنقد والقرض سنة

اشكالية الدراسة .

: تمثل في السؤال التالي عليه فان الإشكالية المطروحة و

؟كيف أثر التطوير المالي على النمو الاقتصادي الجزائري
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:من اجل الإجابة على هذا التساؤل تمت تجزئته الى الأسئلة الفرعية التالية 

1-
كيف يؤثر التطوير المالي على معدلات النمو الاقتصادي في الجزائر ؟-2
الى أين تتجه العلاقة السببية بين التطوير المالي و النمو الاقتصادي في الجزائر ؟-3

فرضيات البحث

:ح الفرضيات التالية على التساؤلات التالية ارتأينا لطر و للاجابة

يمكن للتطوير المالي أن يؤثر على عدد العوامل التي تؤثر على عملية النمو الاقتصادي كتراكم -1
لرأس المال المادي نتيجة تعبئة الادخار لتسريع التقدم التكنولوجي نتيجة تمويل انشطة البحث 

.والتطوير 
ضعيف على النمو الاقتصادي و حجمه الصغير في تأثيرايمارس القطاع المالي أنمن المحتمل -2

.الاقتصاد الوطني 
.من النمو الاقتصادي عن التطوير المالي في حالة الجزائر تتجه السببيةأنيتوقع -3

الموضوعاختيارأسباب

:يليفيمانجملهاغيرهدونالموضوعهذامعالجةإلىبناأدتالتيالأسبابوالدوافعإن

.باستمرارمستفيضةنقاشاتحولهاتدورالتيوالمتجددةالمواضيعإطارفيالبحثموضوعاندراج-

.الدوليالاهتمامذاتمواضيعدراسةومعالجةفيالشخصيالميلوالذاتيةالرغبة-

بعمقتناولتالتيالكميةوالتحليليةالدراساتندرةنتيجةالبحوثمنالنوعهذاتشجيعفيالرغبة-
يمكننظريةمقارنةإتاحةيمكنالبحث،والجزائرفيالاقتصاديبالنموالتطوير الماليعلاقةإشكالية
.عتهاانجوصحتهامدىاختبارآخرينلباحثين

.الإثراءوللبحثشيقاالموضوعيجعلمماتشعبهوالموضوعأبعادتعدد-

.المتواضعالعملالوطنيةالمكتبةإثراءمحاولة-
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أهمية البحث 

:تكمن أهمية موضوع الدراسة من خلال 

 -
ومنه تقدير الى أين يمكن أن نصل معظم البلدان ،موضوع التطوير المالي التي انتهجها إثراءأجل 

مستفيدين من الأخطاء السابقة مسترشدين بتجارب بعض الدول التي نجحت في هذه التطويرات، متعلق 
.وهي التجربة الجزائرية وما حققته من انطلاقالأنظار، إليهاالدراسة يخص تجربة هامة لازالت تشد 

احث كانت عبارة عن اقترابات من زوايا مختلفة معظم الكتابات حول هذه التجربة الى حد علم الب- 

.الانطلاق الاقتصادي كتجربة دولة نامية
أهداف البحث

فيماوالتطبيقي،أوالنظريالجانبفيسواءمعينةأهدافلتحقيقيسعىعلميبحثأيأنلاشك
الأهدافمنمجموعةلتحقيقفهيالاقتصاديالنموعلىالتطوير المالياثرحولالدراسةهذهيخص
:أهمهامنلعل

.للدولالاقتصاديالتطورفيلعبهالذيوالدورالاقتصاديالفكرالتطوير المالي فيوأهميةمكانةتبيان- 
العديدطرفمنالمقدمةالمعرفيةالإسهاماتلبعضمنظممنهجتأصيلوعلمي،بعمقاستقراءمحاولة- 

.هذافيالباحثينمن
النموعلىالمؤثرةالعواملأهمكأحدالتطوير المالييلعبهالذيالمتناميالدورعلىالتأكيدمحاولة- 

.الاقتصادي
عملياتتعيقأنالممكنمنالتيالسلبيةالانعكاساتلتفاديالممكنةوالحلولالبدائلمختلفتحديد- 

علىالصناعيةالاقتصادياتكباقيوترقيتهالوطنيبالاقتصادللنهوضالجزائر،فيالاقتصاديةالتنمية
.الدراسةهذهنتائجضوء

والجديدةالسابقةالدراسات

(دراسة-1 Grilli and Milesi-Ferretti1995(: ركز الباحثان في أعمالهما على دراسة العلاقة
نمو سياسة التحرير المالي الخارجي المتمثل في تحرير حساب رأس المال والنمو الإقتصادي المتمثل فيبين
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الممتدة دولة نامية وللفترة61نصيب الفرد الواحد من الناتج المحلي الإجمالي، وذلك لعينة متكونة من 
.1989و1966بين

(دراسة-2 Quinn1997( :في دراسة بعنوان: (The correlates of change in international
financial regulation) العلاقة بين سياسة التحرير الماليدراسة، ركز الباحث في أعماله على

الفرد الخارجي المتمثل في تحرير حساب رأس المال والنمو الإقتصادي المتمثل في النمو الحقيقي لنصيب
.الواحد من الناتج المحلي الإجمالي

In search of the macroeconomic)جاءت دراسته بعنوان:)Kraay)1998دراسة-3
effects of capital account liberalization) ، لتحديد طبيعة العلاقة بين سياسة التحرير المالي

وقد تمت هذه الدراسة في شكل مقطع عرضي لثلاثة عينات غير متجانسة والنمو الإقتصادي،الخارجي
.1997و1985دولة وذلك للفترة الممتدة ما بين64،94،117الدول متكونة منمن

Who needs capital-account)في دراسة بعنوان) :Rodrick)1998دراسة-4
convertibility?) ، العلاقة بين سياسة التحرير المالي الخارجي ركز الباحث في أعماله على دراسة

حساب رأس المال والنمو الإقتصادي المتمثل في نمو نصيب الفرد الواحد من الناتج المتمثل في تحرير
دولة متطورة 100لعينة غير متجانسة متكونة منالمحلي الإجمالي، وذلك في شكل مقطع عرضي

.1989و1975بينونامية وللفترة الممتدة
التطوير المالي على الرابط الموجود تأثيرحول حيث ركز الباحثون ) : 2014(آخرونراسة حواس و د-5

بين الانفتاح التجاري و النمو الاقتصادي لعينة من بلدان الشرق الأوسط و شمال إفريقيا  خلال الفترة 
للتقدير القياسي ، كأسلوبو باستخدام طريقة بانيل الديناميكي  ) . 2011- 1990( ما بين

بلدان العينة ايجابيا على النمو الاقتصادي فيتأثيراالانفتاح التجاري يمارس أنخلصت الدراسة على 
.في اقتصاديات المنطقة القطاع المالي دور لكونه ضعيف بالنظر الى ضعف 

لقطاع المالي ) : 2014(دراسة شاكوري و آخرون -6
و قد اعتمدت الدراسة على طريقتي ) 2012- 1964(و النمو الاقتصادي في الجزائر في الفترة ما بين 

التكامل المشترك و اختبار السببية كأسلوب قياسي ، لتكشف الدراسة عدم وجود علاقة على المدى 
حات ، و على علاقة ضعيفة الطويل بين التطوير المالي و النمو الاقتصادي خلال فترة ما قبل الإصلا

تتجه من النمو الاقتصادي نحو التطور المالي مما يؤكد أن القطاع المالي بعد الإصلاحات كما أن السببية
.في الجزائر مازال لم يصل بعد الى مستوى التطور الذي يسمح له بقيادة النمو 
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البياناتومصادرالدراسةفترةالمستخدم فيالمنهج

إلىبالإضافة،الرياضيالنظريالمنهجاستخدامإلىسنعمدمحل الدراسةبالنظر الى طبيعة  الموضوع 
الاقتصاديالنمووالتطوير الماليبينالعلاقةإيجادلمحاولةبالتطرققمنا،حيثالتحليليو الوصفيالمنهج

جوانباتجاهاتمختلفلوصفالتحليليالمنهجاستخداميتمثلأخرىجهةومنجهة،منهذا
.والمحليالدوليالصعيدعلىالتطوير الماليالاستثمار في 

حاولنا تقييم أهم الدراسات التجريبية، التي معالجة موضوع الدراسة ،و محاولة التطبيقي،الجانبفيأما
.استخلاص أهم النتائج التي توصلت إليها خصوصا في حالة الجزائر

تقاريروالأبحاثوالكتبمنالمراجعمنمجموعةعنعبارةعمومافهيالبياناتمصادرأما
الدراساتبعضإلىبالإضافةالحكومية،والدوليةالتقاريروالمتخصصةوالمختلفةالعالميةالمنظمات
.مختلفةلأغراضأجريتالتيوالعلميةوالأكاديمية

العملوتبويبخطة

الفرضياتاختبارمحاولةوالمطروحة،الإشكاليةتحليلوالبحثهذابجوانبالإلماممننتمكنحتى
فصولثلاثومقدمةيتضمنالذيالتاليالمنهجيالتحليلعلىالدراسةاعتمدتسابقا،المذكورة

خلالمنالاقتصاديالنموحول التطوير المالي وموجزاعرضاالأولالفصلفيسنقدمحيث:خاتمةو
بعضنستعرضثمأهميةابرازوالتطوير الماليعنالحديثثمومن،المفاهيم و العلاقة بينهمابعضتقديم

.الاقتصاديالنمووالتطوير الماليبينالموجودةالعلاقةعالجتالتيالادبيات

الضوءتسليطمحاولةثم،ومنالجزائرات النظام المالي في طور تاهمعلىالتعرففيالثانيالفصلويبحث
فيالجزائرأحرزتهالذيالتقدمعنالحديثثم،اتجاهات و مؤشرات النمو الاقتصادي في الجزائرأهمعلى
طريقعنالجزائرفيالاقتصاديالنمومصادرأهمموجزبشكلسنقدمذلكبعدثم،التطور الماليمجال

.الجزائرفيللنموالقطاعيالهيكلتوضيحوو مصادره ،الاقتصاديالنمومعدلتطوردراسة

مدى،والتطوير الماليأثارتالتيالتطبيقيةالدراساتمجملباستعراضسنقومالثالثالفصلفياما
الدراساتو كذا،الحديثةوالسابقةالدراساتأهماستعراضخلالمن،الاقتصاديبالنموارتباطه

النموعمليةفيالتطوير الماليمساهمةمدىمعرفةالىبذلكلنصل،الوطنيالمستوىعلىالتجريبية
.الاقتصادي



المقدمة العامة

6

فينصللكيالمطروحة،التساؤلاتهذهكلعنالإجابةإلىنسعىسوفالعناصرهذهبلورةأثناء
ذاتتكونالمتواضعةالدراسةهذهولعل. الدراسةهذهخلالمنالمرجوةوالنتائجالاستنتاجاتإلىالأخير
.معرفتناإلىالجديدالشيءوإضافةالبحثوتطويرإثراءعلىوتساعدنافائدة،



:ولالفصل الأ

مفاهيم عامة حول التطوير المالي 

و النمو الاقتصادي
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مقدمة
والاقتصاديالتقدممنعالمستوىلبلوغالأساسيةالركائزأحدالماليالنظاميعد
العمومية،المؤسساتوالشركاتوالأفرادمنالمدخراتلتجميعالرئيسيالمركزفهوالاجتماعي،

الاستثماراتتمويلفيإسهامهعنفضلا.متنوعةقروضوائتمانيةتسهيلاتمنحنحوتوجيههاو
ذلكالخاص،للقطاعوللدولةالمملوكةالاجتماعية،والاقتصاديةالقطاعاتأنشطةمختلففي

.الاقتصادالنموعجلةتحريك
الراهنةالظروفوالتغيراتكلمعتكييفهوجبالأهمية،منالدرجةهذهالماليللنظاممدامو 

العديدضمنالماليالنظامعلىتطوراتطرأتذلكمعتماشياو.السوقاقتصادظلفيخاصة
ذلكو بالنمو الاقتصادي ،الماليالنظامتطويرعلاقةلإبرازالفصلهذاجاءحيث.الدولمن
لهالمكونةالأساسيةالعناصرإبرازخلالمنتطورهوالماليللنظامالنظريللبعدالتطرقخلالمن
أما.الماليالتطوردرجةقياسمنتمكنناالتيالمؤشراتأهمعرض، مع النظاملوظائفعرضمع

الأخير توصلنا المبحثأما .المفاهيم العامة للنمو الاقتصاديشرحعلىركزنافقدالثاني المبحث
.الى كشف العلاقة بين التطوير المالي و النمو الاقتصادي
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مفهوم النظام المالي و تطوره : الأولالمبحث 
الاجتماعي،والتقدم الاقتصاديمنعالمستوىلبلوغالأساسيةالركائزأحدالماليالنظاميعد
توجيههاوالعمومية،المؤسساتوالشركاتوالأفرادمنالمدخراتلتجميعالرئيسيالمركزفهو
مختلففيتمويل الاستثماراتفيإسهامهعنفضلا.متنوعةقروضوائتمانيةتسهيلاتمنحنحو

ذلكالخاص،للقطاعوللدولةالمملوكةالاجتماعية،والاقتصاديةالقطاعاتأنشطة
.الاقتصاديالنموعجلةتحريك

مفاهيم عامة حول النظام المالي: الأولالمطلب 
المالي النظامتعريف.1

النظام،لهذاالمكونةالأجزاءهيفالعناصروالعلاقات،العناصرمنجملةأنهعلىنظامأييعرف
أينظامأنوبما.النظاموحدةيكونمعاالاثنينومجموع.العناصرتلكروابطفهيالعلاقاتأما
النظامالسياسي،النظاممثلفرعيةأنظمةإلىتقسيمهوجبمعقدتشابكيسودهبلد

.إلخ...الاقتصادي،
الاقتصاديكالنظامجزئية،أنظمةإلىبدورهينقسمالأنظمةهذهمننظامكلأنكما
جزءإلاهوماالماليالنظامأنيتضحذلكعلىوبناء...الأسعارنظامالمالي،النظامإلىفينقسم

.نظاماذاتهحدفييجعلهالذيهيكلهلهالاقتصادي،من النظام
المواردواستخدامبتكوينخاصةماليةعلاقاتتربطهاماليةعناصرمنيتكونالماليالنظامإن

1.المالية

عملياتوتضبطتضمالتيالماليةوالمؤسساتالأسواقمنشبكةعنعبارةفهيالعناصرأما
2."المختلفة ومؤسساتوالوسطاء،الأسواقتجمع":أنه علىالماليالنظاميعرفكما .النظام

النظاميهدفالرأسمالية،البلدانففيالاقتصادية،النظمباختلافتختلفالماليةالنظمأهداف
استقرارعلىوالمحافظةالاقتصاديالنموودعمالوطنيللدخلالعادلالتوزيعتحقيقإلىالمالي

إشباعفيمساهمةأقصىتحقيقفيينحصرالاشتراكيالنظامظلفيهدفهعنأماالاقتصاد،
منالخروجهوفالهدفالناميةالبلدانوفيالمالية،الخططتنفيذمعللمجتمعالعامةالحاجات

دكتوراه،أطروحة،1990-2004،الجزائرحالةالاقتصادي،التوازنتحقيقفيودورهاالماليةالسياسة).2006.(مسعود،دراوسي-1
-134.2. ص،جامعة الجزائرالتسيير،وعلومالاقتصاديةالعلومكليةمنشورة،غير Zvi	,B.	and	Mayer	,R.(2000),	Finance, pearson	edition,	Paris,p.27.
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لتحقيقالماليالنظامعليهايعتمدالتيالأدواتوعن.المتقدمةللدولالتبعيةمنالتخلف والتخلص
.العامةوالميزانيةوالنفقاتالإيراداتفهيالسابقةالأهداف

النظامغرضلتحقيقالماليةالأدواتتستخدمالتيبالكيفيةيعنىوالذيالفنيالإطارأخيرا
سعرالضريبة،موضوعالمادةعلىيشتملبالضريبةالخاصالماليالفنالمثالسبيلفعلىالمالي،

...الضريبة
الماليالنظامهيكل.2

:هيعناصرثلاثةمنيتكونإذللدولة،الاقتصاديالنظامفيهاماجزءاالماليالنظاميعتبر
عمليةتسهيلفيدورهمنهاعنصرلكلأنهإذالمالية،والأدواتالماليةالأسواقالمالية،المؤسسات

.الاقتصاديةالوحداتبينالمواردانتقال
الدولي،النقدلصندوقوالماليةالنقديةالإحصاءاتدليلفيجاءلماوفقا:الماليةالمؤسسات-أ

يتشكلاقتصادلأيالمكونةالأخرىالقطاعاتبينهامةمكانةيحتلوباعتبارهالماليالقطاعفإن
قطاعاتفيتجميعهايتمالتيوالوظائفالأهدافحيثمنالمختلفةالمؤسساتمنجملةمن

1.الخصائصمتماثلةوحداتتضم

تعريفهايمكنفإنهوطالبيهاالأموالعارضيبينوصلحلقة-الماليةالمؤسساتأيفباعتبارها
:فيتنشطمؤسساتعلى
.المختلفةبأنواعهاوالمدخراتالودائعقبول-
.الماليةوالأوراقالقروضمثلالماليةالأصولحيازة-
.النقديةالسلطةمهامتأدية-
.الماليةالأوراقفيالاستثمار-
.التأمينمثلالماليةالخدماتمنتشكيلةتقديم-
.منظمةغيرأومنظمةكانتسواءأسواقداخلتعمل-
الذيالتطورليعكس،2000سنةالإحصاءاتدليلقبلمنإعادتهتمتفقدتصنيفها،عنأما

ماليينوسطاءإلىالماليةالمؤسساتقطاعوقسمالماليةوالأدواتالأسواق،المؤسسات،فيحدث
2.عدةمساماليةومؤسسات

.6.،صوالماليةالنقديةالإحصاءاتدليل،)2000.(الدوليالنقدصندوق-1
العلومكليةماجستير،مذكرةالجزائرية،البنوكحالةالاقتصاديةالتنميةتمويلفيالماليالنظامدور،)2005.(خديجة،لحمر -2

.4.ص،الجزائر جامعة.التسييروعلومالاقتصادية
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المؤسسةالوحداتفيهتقومإنتاجينشاط":هيالماليةالوساطةأنإذ:الوساطة المالية–ب 
إلىالأموالهذهتوجيهبغرضالذاتي،علىخصومهاتكبدخلالمنالأموالبتدبير

1.ماليةأصولامتلاكطريقعنأخرىمؤسسةوحدات

2:يليبماالوسيطهذاويتميزللأموالوالطالبينالعارضينبينالوساطةبدورالماليالوسيطيقوم

.الخاصلحسابهالتزاماتعلىبالتعاقديقومأنيمكن-
أشكالمنشكلأيأومعينة،ماليةوأدواتخاصةوخدماتضماناتتقديميستطيع-

.والاقتراضالإقراضعملياتلتسهيلالمساعدة
يريدهاالتيالأموالطبيعةتغييريستطيعفهوالأموال،لنقلالوسيطمجردعلىدورهيتوقفلا-

.والاقتراضالإقراضعملياتلتسهيل
.الأخطارهذهيعدلأنيستطيعكماالماليةالأخطاريتحملأنيستطيع-
المركزي،البنك(الإيداعمؤسساتإلىالدليلفيصنفهاالمساعدةالفرعيةالمؤسساتعنأما

معاشاتوصناديقالتأمينشركات(الأخرىالماليةوالمؤسساتالأخرىالإيداعمؤسسات
الماليةوالمؤسساتالتقاعدوصناديقالتأمينشركاتعداماالآخرونالماليونالوسطاءالتقاعد،
.الأخرى

المالي النظاموظائف3.
النظامأي–باعتبارهتعقدا،أكثركانكلماالمعاصرالاقتصاديالنظامفيالماليالنظامأهميةتتزايد
التمويل،وحاجةقدرةلديهمالذينالاقتصاديينالأعوانبينالتكييفعلىفقطيقتصرلا-المالي

المعقدةالشبكةبفضلالمعلومالماليالنظامظلفيلاسيماالأهميةبالغةأخرىخدماتيؤديبل
تأديةفيالنظاموفعاليةكفاءةخلالمنالاقتصادتنميةفيأثرهايبرزوالوسطاء،الأسواقمن

:3يليفيماتتمثلالتيوظائفه
:والمكانالزمانفيالمواردتحويل1.3

يعمل النظام المالي على توفير منافذ لتعبئة ادخار الأفراد والمؤسسات، مما يؤدي إلى إرجاع
الاستثمار نحوالاتجاهأيالمستقبل،فيشيءعلىالحصولأجلمنالحاضرالوقتفيالاستهلاك

فيهامادوراالماليالنظاميلعبذلكإلىإضافةالزمن،عبرالأموالوتحويلتحريكبذلكويسهل

16ذكره،صسبقمرجعالنقد،صندوق-1
التسيير،وعلومالاقتصاديةالعلومكليةماجستير،مذكرةالنقدية،السياسةأدواتوإصلاحاتالماليالنظام،)1997.(فؤاد،مطاط-2

-7.3-8.صص ،الجزائرجامعة Zvi ,B. and Mayer ,R.Op.cit.,	pp.30-31
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بانتقالتسمحالتيالأدواتمنمتنوعاعدداالنظاميوفرحيثآخر،إلىمكانمنالمواردتحويل
مردوديةالأقلالمكانمنالأموالتنتقلوبذلكوجه،أحسنعلىتوظيفهايمكنأينإلىالموارد

.للمواردتخصيصأحسنتحقيقفيالماليالنظامفعاليةبذلكفتزيدمردودية،إلى الأكثر
:والدفعالتعويضوسائلتوفير2.3

والائتمانالقروضتقديمخلالمنالنظاميؤديهاالتيالوظائفأهممنالوظيفةهذهتعد
والخدماتللسلعشرائهمحينالفعالبالدفعالقياموالمؤسساتالأفرادمنلكلالسماحمن أجل

الشيكاتإلىالورقيةالنقودمنللنقودالمتتاليالتطورساهموقدالوقت،منكثيرايضيعونلاإذ
.الماليالنظامفعاليةزيادةفيللأموالالالكترونيةوالتحويلاتالقرضبطاقاتإلىثم

:الملكيةوتجزئةالمواردفيالاشتراك3.3
لوضعهاالعائلاتثرواتتجميعأوالاشتراك)والبنوكالبورصةمثل(ميكانيزماتالماليالنظاميوفر
منالصغارالمستثمرينالماليالنظاميمكنالاستثمارنظروجهةمنأماالمؤسسات،تصرفتحت

أشخاص،عدةبينالملكيةتجزئةخلالمنكبيرحجمذاتمؤسساتفيأموالهماستثمار
منالكبيرالحجمذاتالاستثماراتفيالمشاركةإمكانيةلهميوفروبالتالي

:التاليةالخدماتالماليالنظاميوفركماالحصص الاستثمارية
الماليقدرة الأصلتعنيوالسيولةالمالية،بسيولةكثيراالمستثمرينيهتم:السيولةتوفير-

بسرعةالاستجابةمنالمستثمريتمكنحتىقصيرةمدةخلالقانونيةنقودإلىبسرعةالتحولعلى
الماليةالأسواقخلالمنالنظاميؤديهماوهذاالمتوقعة،غيرالأحداثأوالجديدة،للفرص

علىفالقدرةسيولة،أكثرالأصولهذهمنتجعلللمتاجرةنظامايوفرالذيالماليينوالوسطاء
مقاييسأحدالمدخرفيهايرغبالتيبالصورةسائلةحقوقإلىالسيولةمنخفضةتحويل الأصول

.الماليالنظامكفاءة
المخاطر، أيضاينقلولكنالأموال،الماليالنظامينقل:المخاطرتحملفيالمشاركة-

الأحيان الأموالغالبففيالمخاطر،تحويلفيمتخصصماليوسيطهيمثلاالتأمينفشركات
.الماليالنظامفيالوقتنفسفيينتقلانالبعض،بعضهمامعمتصلينهماوالمخاطر

الاحتفاظمنالمدخرتمكينخلالمنالمخاطرةتحملفيالمشاركةعمليةالماليالنظامويوفر
المدخرين ليسواأغلبوأنخاصةالمالية،محفظةاصطلاحعليهايطلقالماليةالأصولمنبالعديد

عوائدأنباعتبارتنخفضالمحفظةقيمةفيالحادةالتقلباتمنيجعلالمحفظةهذهفتنويعمغامرين،
.الطريقةبنفستتغيرلاالمحفظةداخلالاستثمار
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لكلالنظاميقدمهارئيسيةخدمةالمعلوماتونقلتجميعخدمةتمثل:المعلوماتونقلتجميع
المقترضينحولتدورالتيالمعلوماتتجميعهوالأولبدورينبالقياموالمستثمرين،المدخرينمن

المعلوماتهذهعلىفالحصولعليها،سيحصلونالتيالأموالبتلكسيفعلونهالذيوماالمحتملين
كلمعرفةبالطبعيهمهمالذينللمدخرينبالنسبةالوقتمنكثيراويستغرقمكلفاسيكون
جمعفيتتخصصالماليالنظامأجزاءمنبعضفهناكللغير،لأموالهمإقراضهمقبلالحقائق

.باستمرارعليهاوالرقابةالمعلومات
الأسواقوتضطلعالمعلومات،(توصيل)نقلفهوالماليالنظامبهيقومالذيالثانيالدورأما-

الأصول وباقيوسنداتأسهمأسعارفيالمعلوماتهذهبإدخالتقومفهيالدور،المالية
منالنظاممنعليهايحصلونالتيالمعلوماتمنوالمقترضونالمدخرونويستفيدللشركة،المالية
الأصولعوائدفيالمتاحةالمعلوماتإدخالأنحيثالاهتمام،محلالأصلعوائدإلىالنظرخلال

.بكفاءةعملهاتؤديالتيالماليةللأسواقالمميزةالظاهرةهوالماليةالاستثماراتأو
ه قياسو المالي النظامتطور:المطلب الثاني 

	(1974)حسب Hicks	واقتصاديات الأموالرؤوسأسواقاقتصادياتبينالتفريقيتم
علىمباشراالتمويليكونالأولالنوعوفيأنهإذالماليةالأنظمةبينالتفريقالمديونية
العلاقاتعلىيعتمدالمباشرالتمويلأنحيثGurley	Shan	(1960)النوع الثاني  عكس

.1السوقمعطياتعلىالماليين بناءغيرالأعوانبينالتبادلية 
الماليينوالوسطاءالماليينغيرثنائية بين  الأعوانعلاقاتعلىالمباشرغيرالتمويليعتمدبينما

الذينالأعوانمختلفبإمكانيكونثمومنالوسطاءهؤلاءعنتصدرخاصةمعلوماتعلىبناء
خلالمنمباشرةغيربصفةبعضهميلتقواأنالتمويلإلىحاجةفيهموالذينالقدرةيملكون
2.الوسطاءهؤلاء

بينالعلاقةباستقلالتوحيالمديونيةواقتصادياتالأموالرؤوساقتصادياتبينالتفرقةهذهإن
.الماليةوالأسواقالوسطاء
محفزاعاملاالماليالتحريركانإذهيكلتهاوإعادةالماليةالخدماتصناعةفيهائلةتغيراتحدثت
والإشارةوجب رصدهاهامةسماتثلاثهناكالسياقهذاوفيالمالية،العولمةوتيرةمنللإسراع

:المالي النظامتطورمدىعننحكمتجعلناملاحظتهاأنإذإليها،

1- Gurly,S.(1960), money in theory of finance, Booking in institution,Washington DC,p.47.2- De	Boissieu,C.(2004),Les systèmes financiers, édition économica,Paris, p .42.
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الصعيدعلىالمصرفيةأعمالهانطاقفيتوسعتحيثالبنوك،أعمالفيمحسوستغييرحدوث-أ
التحرير الماليعملياتواقتضتقبل،منتقملمبأعمالتقومفأصبحتالدولي،المحلي

مصادرتنوععنهترتبالذيالأمروهونشاطها،منتحدكانتالتيالقيودإلغاءأوالتخفيف
خمسينمنأكثرفيالبنوكميزانياتبنودتطوروبالتاليوطرقالبنوكأموالرؤوس
1.العالمفيبنكا

التطورهذامعالمأهموكانتطرقوتنوعتالبنوك،أموالمصادرتنوعتوبذلك
:يليفيماتمثلتحيثالمتقدمةالصناعيةالبلدانفي
الصغيرةللمشروعاتالمصرفيالاقتراضعملياتموردهيعدلمالبنوكلأرباحالرئيسيالمصدرإن-

.الأصولإدارةعملياتومنالسنداتمنوبالذاتللدخلالمدرةالأخرىالأصولبلوالمتوسطة،
القابلةالخصومنجدبينماالانخفاض،فيبدأالبنوكفيالخصومإجماليمنالودائعنصيبإن-

إصدارمجالفيالبنوكنشاطتزايدنتيجةالبنوكخصومإجماليفيالنسبينصيبهازادقدللمتاجرة،
.السندات

النسبي للأصولالنصيبلتزايدنتيجةالبنوكأصولإجماليمنيتناقصالقروضنصيباتجاه-
وتبدوالكبرىالتجاريةالبنوكميزانياتفيانعكاساالتغيراتلهذهإن.السنداتفيالمتمثلةالأخرى
.النشاطدوليةالبنوكحالةفيواضحبشكل

المصرفيةغيرالمؤسساتطرفمنالتمويليةالخدماتمجالفيالتجاريةللبنوكالقويةالمنافسة-ب
).الاستثماروصناديقالمعاشات،صناديقالتأمين،شركات(

إذالتمويلية،الخدماتسوقفيالمنافسةتجاهموقفهالتقويةبينهافيماالبنوكبعضإدماج-ج
كانت موجودةالتيالفروقمنالكثيرالماليةالخدماتصناعةفيحدثتالتيالهيكلةإعادةأزالت

.المصرفيةوغيرالمصرفيةالمؤسساتبين
على الصعيدقوةوأكثروارتباطاوتكاملاتجانساأكثرالماليةالخدماتصناعةمنجعلتكما

.الأسواقفيالسنداتوتداولإصدارفيالهائلالنموإلىنشيرسبقماإلىوإضافة.العالمي
:المالي النظامتطورمحددات: لثالمطلب الثا

المالي؟النظامتطورعلىالمساعدةالعواملهيما
السببيةفرضيةإنهناك علاقة سببية ثنائية الاتجاه، حيثالاقتصاديوالنموالماليالنظامتطوربين

يؤديالماليالنظامتطوربأنأفادتوالتيسابقة،نظريةدراساتعدةتناولتهاقدكانتالمزدوجة
.100-99.، ص صعمانطبا،مؤسسة،الماللرأسالعربيةالسوقومستقبلالماليةالعولمة،)2002.(خطيبجمال،شذا-1
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هذاوفيالماليين،الوسطاءنشاطتوسععلىيساعدالأخيروهذاالاقتصاديالنموإلى زيادة
ليسانهإلىالإشارةتجدرولكنالمالي،النظامتطورعلىتأثيرالاقتصاديللنموأننجدالسياق
:1أساسيتينفئتينإلىتقسيمهاأمكنوالتيالمحدداتمنجملةهناكبلله،الوحيدبالمحدد

.والاقتصاديةالقانونيةالهيئات*
.وهيكليةاقتصاديةسياسية،عوامل*

حده علىبالشرحفئةكلنتناوليليوفيما
:أهمها حيثمنعديدةتصنيفاتللهيئات:والاقتصاديةالقانونيةالهيئات
وجهعلىالقانون،قواعدوتطبيقتعريفالقانوني،النظاموضععلىمسؤولةوهي:قانونيةهيئات

.الملكيةحقوقالخصوص
السلعوتوزيعبإنتاجالمتعلقةالقواعدمنجملةوضععلىمسؤولةوهي:اقتصاديةهيئات

.الأسواقضبطذلكفيبماوالخدمات
.السياسيبالنظاميتعلقماوكلالانتخابيةبالقواعدتختص:سياسيةهيئات
.والأمنوالتعليمبالصحةتتعلقالتيبالقواعدتختصماعادة:اجتماعيةهيئات

تطبيقتضمنالأولىأنإذخاصة،بصفةالماليالنشاطوالاقتصاديةالقانونيةالهيئاتتحدد
المقرضينحقوقحمايةأنحيث.البنكيالقطاعوضبطبرقابةتقومفهيالثانيةأماالقانون

التطورمستوىيحددالهيئات نوعيةحسبآخرإلىبلدمنتختلفالملكيةوحقوقوالمستثمرين
حيثمنتحكمهالتيوالعواملالماليالتطوروالماليةالقانوننظريةتناولتالصددهذافي، المالي
:الهيئاتنوعية
:Théorie de droit et de financeوالماليةالقانوننظرية

القانونيةالهيئاتلأنالماليالنظاممستوىعلىتأثيراتالقانونلمصادرأنالنظريةهذهتفترض
.الخاصةالملكيةحقوقحمايةدرجةحسبتختلف

,نجدالنظريةالمنادينأهمومن (1997) Lopez de Silanes,(1996) Shleifer et La porta،(1998) Vishyنظامأيأنإلىالأمربدايةفي-النظريةأي-تستندإذ
وحقوقالخاصةالملكيةحقوقويحميالخواص،المتعاملينبينالعقودفي إجراءاتيسهلقانوني

1- Kangni,K.(2006), développement financier, instabilité financière et croissanceéconomique, thèse de doctorat en science économique, université d’Auvergne Clermont,non publiée, P.13.
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منهذاالمالية،الأسواقتوسعفيويساهمالاستثماريسهلأنشأنهمنوالمدخرينالمستثمرين
.ناحية
الدولبينالاختلافاتشرحالقانونمصادربإمكانأنهالنظريةهذهتفترضثانية،ناحيةومن
1.فئتينإلىالدولتقسمإذالماليالتطورومستوىوالعقودالمستثمرينحقوقبحمايةيتعلقفيما

Common،العامالقانونعلىفتعتمدالثانيةأماللقانونمصدراالمدنيالقانونتعتبرالأولى Lawفيماوخاصةالاقتصاديةالتغيراتمعفئةكلتأقلمسهولةإلىيعودالتفرقةهذهسبب
الرقينحوالماليالنظاملدفعأكبرفعاليةذاتتكونتطوراالأكثرالأنظمةأنإذبالعقود،يتعلق
.الجامدةبالأنظمةمقارنة
لكنالماليةالابتكاراتجراءالماليةالتعاملاتفيتعقيدايخلقالماليالنظامتطورأنإلىنشير

هنا ومنتطبيقها،قبلالقانونإطارفيوضعهاتستلزمالمستعملةالحديثةالوسائلهذهاستعمال
يمكنهالا) ...الاسبانيالفرنسي،القانون(المدنيالقانونمصدرهقانونينظاملهاالتيالدولفإن

تعتمدالتيالدولفينجدبينماالبرلمان،طرفمنمصادقةبموجبإلاالقانونفيتعديلأيإجراء
منأسرعتكونالدولالتعديلاتفإنوبالتاليبالتعديليقرأنللقاضييخولأنهمصدرا
.بغيرهامقارنةمتطورةماليةأنظمةالدوللهذهأنهيفسرمماغيرها

المؤشراتتخصبياناتمنتحتويهوما،)دولة77(المدروسةالعينةمعطياتتمليهماإلىوبالانتقال
بينالعلاقةإلى ربطخلالهمنوالذيالمواليالشكلندرجالمصرفي،القطاعبتطورالمتعلقة
.القانونومصادرالماليالتطورمستوى

1 Yong,Huang.(2005),What determine financial development? ,University Bristol, p.6.
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-2004)الفترةخلال(القانونومصادرالماليالتطور.1.1الشكل 1965

، غير منشورة، تطور النظام المالي و النمو الاقتصادي رسالة ماجستير).2007.(بن قدور ،أ : المصدر 
.33.ص.جامعة الجزائر

-1965الفترة خلالالماليللتطورالمتوسطالمستوىواضحبشكل1.1رقمالشكليبينإذ .الدراسةهذهفياعتمادهاتمالتيالعينةفي1الدوللمختلفالقانونمصادرحسب2005
البنوكنسبة أصولوهيالمصرفيالقطاعتطورعنالمعبرةالثلاثالمؤشراتتمثيلتمالصددهذافي

القطاعلصالح(البنوكطرفمنالممنوحةالقروضنسبةالإجمالي،الناتجإلىالتجارية
المالية والمؤسساتالبنوكطرفمنالممنوحةالقروضنسبةالإجمالي،المحليالناتجإلى) الخاص

.الإجماليالمحليالناتجإلى)الخاصالقطاعلصالح(
لهامصدرا لقوانينها،الجرمانيةالشريعةتعتبرالتيالدولأنالبيانيالتمثيلهذاخلالمنوالملاحظ

علىتعتمدالتيالدولتليهاثمالشرائع،بباقيقورنتماإذاتطوراأكثرمالينظامالمتوسطفي
التيالدولوأخيراالأنجلوسكسونيةالشريعةعلىتعتمدالتيالدولوتيهاالاسكندينافية،الشريعة
.الفرنسيةالشريعةعلىتعتمد

الشريعةفإنالنظريةهذهحسبإذوالمالية،القانوننظريةلمحتوىمنافياالوصفهذايكونوبذلك
أنالمفروضمنكانثمومنالمالي،التطوروتيرةمنللتعجيلملائمةالأكثرهيالأنجلوسكسونية
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غيرهامنأكثر تطوراماليانظاماالأنجلوسكسونيةالشريعةعلىتعتمدالتيالدولتكون
دولهيأنجلوساكسونيةمصادرلهاالتيالعينةفيالدولغالبيةأنهوملاحظتهيمكنماأنهغير

العينةفيللدولالاقتصاديالوضعبالحسبانالأخذمنبدلابأنهاعتباريمكنوبالتالي.نامية
1.سليمةالمقارنةتكونكي

فحصلناالمدروسةالعينةمنالناميةالدولأخذتمالمواليالبيانيالتمثيلخلالومنذلكعلىفبناء
:المواليالشكلعلى

.2004سنة خلالالناميةالدولفيالقانونومصادرالماليالتطور.	2.1الشكل

.33.ص.مرجع سبق ذكره ).2007.(بن قدور ،أ : المصدر 
الماليالتطورتفسرلاوالماليةالقانوننظريةأنهوالبيانيالتمثيلهذاخلالمنملاحظتهيمكنما

علىاقتصار المقارنةيبررمافهذامختلفةمستوياتلديهاالتيالدولبينالزمنعبر
الشريعة(للقانونمصدريننجدالفئةهذهضمنفإنذلكعنفضلاالنامية،الدولمجموعة

لهاالتيالدولأنهو2الشكلخلالمنملاحظتهيمكنما.)والفرنسيةالأنجلوسكسونية،
.فرنسيةقانونمصادرلهاالتيالدولمنتطوراأكثرماليةانجلوسكسونيةقانونمصادر

:السياسيةالمحددات
(1992)منكلأبرزإذالحكومة،بسياسةالماليالنظامتطورمستوىيتعلق Salai –Martin

والنمو الدخلمستوىعلىللتأثيركمصدرالماليالقطاعاستعمالبالإمكانأنهRobiniو
1 Ross,L.(1997),Financial development and economic growth, Journal of EconomicLiterature, Vol XXXV,p p.715-716.
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تقومأنالحكومةفإمكانالضريبي،بالتهربمتميزما،دولةاقتصادفيأنهحيثالاقتصادي،
هذهفإنوبالتالي–رفعأجلمنعالضريبيمعدلفرضخلالمنالمالينظامهابكبح

أن تؤثرمنالعموميةالسياسةفإنأخرىجهةومن.الماليالنظامتطورمنتحدالسياسة
القروضمنحمنتحدالدولبعضهناكأنهالمثالسبيلعلىالماليين، نذكرالوسطاءنشاطعلى

الادخارعلىالعوائلإجبارهوالسياسةهذهفرضمنوالهدف،العقار يحسببالرهنالمتعلقة
(1994)وتوجيه Jappeliet Paganoمنأكثرالصناعةقطاعفيالاستثمارنحوالقروض

(1993)العقارفيالاستثمار Pagano.1

:الاقتصاديةالمحددات
أنإذ.الاقتصاديالنمومعدلرفععلىيعملقدالماليالنظامتوسعإن:الاقتصاديالنمو-أ

النموعلىإيجابيأثرالماليالنظاملتطورأنهحيثمؤكدة،غيرتبقىالظاهرتينبينالسببية
اتجاهحولقائماالجدليبقىإذالمالي،التطورفييؤثرأنالأخيرهذاوبإمكانالاقتصادي،

.الظاهرتينبينالسببية
(1912)حسب  Shumpeterالتقدمتحقيقأجلمنضروريالماليةالمؤسساتوجودفإن،

يسبب النموأنالماليالنظامتطوربإمكانفإنهآخربمعنىأوالنمو،إلىيؤديالذيالتكنولوجي
(1952)فإن ذلكمنالعكسوعلىالاقتصادي Robinsonالاتجاهفيالسببيةيبين
زيادةأنإذالاقتصادي،النمولزيادةنتيجةإلاهوماالماليالنظامتطورأنيوضحإذالمعاكس،

منالماليالنشاطتكثيفوبالتاليالماليةالخدماتطلبفيزيادةعنهاالاقتصادي يترتبالنشاط
الاستثمارمشاريعنجاحاحتمالمنيزيدأنبإمكانهالاقتصاديالنشاطتسارعفإنأخرىجهة
فيهاالمشكوكالحقوقانخفاضفيتتمثلوالنتيجةالقروضتسديدآجالاحترامضمانثمومن

2.للبنوكالماليةالوضعيةتحسينوبالتالي

(1996)وحسب  Patrickللتطورخطوتينبينفرقإذالتطور،مستوىإلىتعودالسببيةفإن
الاقتصادي وفيالنموإلىيؤديالذيالماليالتطورنجدالأولالمستوىفيما،لدولةالاقتصادي

»،تقليديقطاعمنالمواردتحويلإلىيؤديأنهحيثهذه Supply leading نكونالحالة«
الأسواقتتحسنالمستوى،هذاوباجتيازفعالية،أكثرحديثقطاعإلىالإنتاجقليلظاهرةبصدد

1 Rabemananjara, J.(1998). étude sur la relation entre la finance et la croissanceéconomique, thèse de doctorat en sciences économiques, université de Montréal, nonpubliée, p.11.
2 Kangni,K, Op. Cit.,P.50.
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فينتقلسيولة"demand following"تناميبفضلالماليالنظاميتطورأينأكثروتصبحالمالية
1.المؤسساتطرفمنالماليالخدماتعلىالطلبظاهرةوتظهرالسببيةاتجاه

(1990)غرارعلىآخرونمفكرينفإنذلك،إلىإضافة Greenwood et Janovic يتبنون
السببيةcausalité à double sens،تطورعلىالاقتصاديالنموأثرآخربمعنىأوفكرة

قدكانواوقدالاقتصادي،النموعلىالماليالنظامتطورأثرمعمتزامنالماليالنظامالاتجاهينفي
الناتجزيادةإلىيؤديالماليينالوسطاءنشاطنموأينداخلي،نمونموذجعلىذلكفياستندوا
.الماليينالوسطاءنشاطتوسععلىيساعدبدورهالذيالمحلي

دراستنافيأنهإلاالظاهرتينبينالسببيةاتجاهفيالفصلحولقائمايزاللاالجدلأنمنوبالرغم
.الثالثالفصلفيإليهالتطرقسيتمماوهذا.واحداتجاهفيالسببيةبدراسةنكتفيهذه
عمومايعدللتضخمالعاليالمعدلأنحيثالمالي،النظامعلىسلبيأثرللتضخم:التضخم-ب

يؤثرمماالاستثمارية،المشاريعمردوديةبشأنالتأكدوعدمالاقتصاديالاستقرارعدمعلىمؤشرا
حيثبفعاليةالقروضمنحفيوالمتمثلةالأساسيةوظائفهإحدىفيوبالأخصالماليالقطاععلى
إلىأيضايتعدىبلللنقودالحقيقيالمردوديةمعدلتخفيضيسببالعاليالتضخممعدلأن

.عامةبصفةللأصولالحقيقيةالمردوديةمعدلتخفيض
:الهيكليةالمحددات

المعتمدةالماليةالأنظمةحولالجدلتقيمالاقتصاديوالنموالماليالنظامهيكلبينالعلاقةإن
أنظمتهاتعتمدالتيالدولمنوغيرها)بريطانياالأمريكية،المتحدةالولايات(الماليةالأسواقعلى
وفعاليةالماليالنظامهيكلبينالربطالصعبمنويبقى)اليابانألمانيا،(البنوكعلىالمالية

(1997)الاقتصاد، ويشير Levineالتاليةالمشاكلإلى:
.صعبةالمقارنةمنيجعلالماليالنظامونشاطلهيكلكميمقياسغياب:أولا
الدراسةفيالمتغيراتلهذهالأولويةإعطاءيجبأخرىبمتغيراتيتأثرالاقتصاديالنموأنبما:ثانيا
الاقتصاديوالنموالماليالنظامهيكلبينالعلاقةدراسةقبل

فهمبغيةالدراسةفيمعااعتبارهمافيجدرمختلفة،خدماتيقدمانالبورصةوالبنوكأنبما:أخيرا
.الاقتصاديوالنموالماليالنظامهيكلبينالعلاقة

أدلة تجريبية من بلدان الشرق الاوسط وشمال افريقيا ،: الانفتاح التجاري ، تنمية القطاع المالي و النمو الاقتصادي ).2014.(آخرونحواس ،أمين و 1
.5- 4. الجزائر، ص ص ’ مداخلة مقدمة في الملتقى الدولي حول نماء القطاع البنكي و النمو الاقتصادي ، المدرسة العليا للتجارة 



مفاهيم عامة حول التطوير المالي و النمو الاقتصادي:           الفصل الأول

20

الاقتصاديمفاهيم عامة حول النمو: مبحث الثاني ال
فاعليةمدىوالاقتصادي،بالنموالكليللاقتصادفيالاقتصاديينمنكبيرعدداهتم

معينةمستوياتذلكيتطلبإذالبعيد،المدىعلىالاستقراردراسةله،المكونةالعوامل
نقصدحيث.الانتعاشمندولةأياقتصادتمكنأنمنالتيالاقتصاديالنمولمعدلات

ثممنوالفرديالدخلمستوىفيزيادةتحقيقإمكانيةمعالوطنيالناتجزيادةالاقتصاديبالنمو
بصدد–تلقائيا-أنفسنانجدالاقتصاديالنموعنالحديثوحين.الأفرادمعيشةمستوىتحسين

الالتباسهذافكبغيةو.المفهومينبينالوثيقللارتباطنظراالاقتصاديةالتنميةعنالحديث
.بينهماالحاصلالتداخلإلىالتنويهوحداعلىمصطلحكلشرحإلىالتطرقوجب

التنميةوالاقتصادي النموعامة حول مفاهيمإلىالمبحثهذافينتطرقسبقماإلىفبالإضافة
.لأهم القياسات المرتبطة به و

.الاقتصاديالنمومفهوم : الأولالمطلب 
الداخليكالناتجللتغيرلقابلةاالاقتصاديةبالمؤشراتالاقتصاديالنمومصطلحتعريفيرتبط

عمريرىالإطارهذاوفي.النمومنالفردنصيبوالتضخممعدلوالسكانعددوالوطني
1.صخري

فكلما.الخدماتوإنتاج البضائععلىالوطنقدرةزيادةطريقعنيتحققالنمو الاقتصادينإ
رفعإلىيؤديمماأفضل،ذلككانالسكانمعدل نمومنأكبرالوطنيالاقتصادنمومعدلكان

إجماليفيزيادةحدوثهوالاقتصاديالنموأن،2القادرعبديرى عطيةو.المعيشةمستوى
الدخلمنالفردنصيبمتوسطفيزيادةتحقيقمعالقوميالدخلإجماليأوالمحليالناتج

،3آروسجونيعرفهبينما.للفردالدخل الحقيقيمستوىعلىالنموينعكسأنفيجب.الحقيقي
اقتصاديمحيطظلفيالفرد،طرفمنالمنتجةوالخدماتالسلعفي كميةالمستمرةالزيادةيمثلبأنه

والخدماتالسلعكميةأوالوطنيالناتجإجماليفيالزيادةهل:التاليالسؤالنطرحوهنا.معين
كميةفيالزيادةكانتالكسادفتراتخلال.الدخل؟نصيبفيزيادةبالضرورةيقابلهالمنتجة
عبديرىالسياقهذاوفي.الدخلمنالفردنصيبفيزيادةيقابلهالاالمنتجةوالخدماتالسلع

.12.ص،الجامعية، الجزائرالمطبوعاتديوان،الكليالاقتصاديالتحليل،)2000.(صخري ،عمر1
50.3.،مصر،صالإسكندرية،الجامعيةالدار،الثانيةالطبعة،التطبيقوالنظريةبينالقياسيالاقتصاد،)2000.(القادرعبد،عطية2 Arrous.J.(1999), Les Théories De La Croissance, Edition Du Seuil, Paris,	p.9.
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الفردنصيبوفيالقوميالناتجفيالحقيقيةالزيادةعنعبارةالاقتصاديالنموأن،1مباركالنعيم
نصرربيعويعرفه.معرفزمنيحيزإطارفييحدثفالنمومعينة،زمنيةفترةخلالالناتجهذامن

والخدماتالسلعحجمفيالزيادةأيالوطني،الناتجإجماليفيالحقيقيةالسنويةبالزيادة،2
.للفردالماديالمعيشيالمستوىمتوسطفيالسنويالتغيرعنتعبروالتيمعينة،سنةخلالالمنتجة

الفردشعوروجوبمفادهاجوهريةفكرةحولتدورالذكر، نجدالسابقةالمفاهيمفيتمعناإذا
.الوطنيالناتجإجماليزيادةظلفي،المحققبالنمو

التيوالاجتماعيةالاقتصاديةالتنميةعمليةتقييمعند،أنه3صخريعمريوضحالسياق،هذاوفي
نمومعدلمؤشرالاعتباربعينفقطيؤخذلاأنيجبمعينة،زمنيةفترةخلالما،بلدفيتجري

للفرد، الذيالحقيقيالدخلمتوسطنمومعدلأيضاجانبهإلىيؤخذأنيجببل.الوطنيالدخل
يبينالأخيرهذا،أنباعتبار.السكانعددعلىالوطنيالدخلقسمةخارجعنعبارةهو

4.رمزيسلامةويرى.المعيشةمستوىعلىطرأتالتيللتغيراتالأدقالصورة

المحليالناتجمنالفردلنصيبللسماحالسكاني،النمومعدليفوقأنبدلاالنمومعدلأن
معدلناقصالكليالدخلنمومعدليساويالاقتصاديالنمومعدلأن،يرىو.بالارتفاع

معدليمثلالحقيقيالاقتصاديالنمومعدلأخرى يساويجهةومنجهة،منالسكانيالنمو
.التضخممعدلمنهمطروحالنقديالفرددخلفيالزيادة
إجماليمنالفردالحقيقي لنصيبالمستوىفيالزيادةبأنهالاقتصاديالنموالباحثيعرفومنه

منأكبرالوطنيالإنتاجإجمالينمومعدليكونحيث،معينةزمنيةفترةخلالالوطنيالناتج
معدلالاعتباربعينتأخذحقيقيةالمحققةالزيادةتكونوجهة،منالسكانيالنمومعدل

:التاليةالخصائصنستخلصالتعاريفهذهمن.التضخم
أنأيالحقيقي،الفرددخلفيالزيادةللبلدالداخليالدخلفيالزيادةعلىيترتبأنيجب1-
.النمو السكانيمعدلمنمطروحالوطنيالدخلنمومعدلعنعبارةهوالاقتصاديالنمومعدل
أثرعزلمعالفرددخلفيالنقديةالزيادةأنأيحقيقية،الفرددخلفيالزيادةتكونأن2-
.التضخممعدل

.51.صالتجارة،كلیةالاقتصادقسمالاسكندریة،"وتطبیقیةنظریةدراسات"الاقتصادیةالتنمیة).2000.(،م ناصف.،معجیمة1
.4.السورية، صالاقتصاديةالعلومجامعة،دمشقسوريافيالمستدامالاقتصاديللنمورؤية،)2004.(نصر،ربيع2
.31.صسابق،،مرجعالكليالاقتصاديالتحليل.صخري ،عمر3
.211.، صالإسكندرية،المعارف منشأة،التنميةاقتصاديات،)1991.(رمزي،سلامة4
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تختفيأنبمجردتختفيلاأيالطويل،المدىعلىالدخلفيالزيادةتكونأنيجب3-
.الأسباب

.الاقتصاديالنموقياس: المطلب الثاني 
:يليكماالاقتصاديالنمومعدليقاس

.للنموالعينيةالمعدلات:الأولىالطريقة
القيمةفيالمتمثلوالوطني،الناتجإجماليزيادةمعدلمنانطلاقاالاقتصادي،النمومعدليقاس

الاعتباربعينالأخذ ، معTiأخرىسنةإلىTi-1سنةمنالنهائية،والخدماتللبضائعالنقدية
التضخم ، بعدومستوىالسكانعددارتفاعوالأسعارمستوىفيالخارجية ،ممثلةالمتغيراتأثر

.الحقيقيالدخلمنالفردنصيبمتوسطنمومعدليحسبذلك
.للنموالنقديةالمعدلات:الثانيةالطريقة
والخدماتيةالعينيةتقويم المنتجاتبعدالوطني،وذلكالاقتصادلحجمالنقديةالتقديراتعلىتعتمد

.المتداولةالنقديةبالعملات
اعتماد مؤشريمكنإذالصرف،سعرتغيروالتضخملأثرإهمالهاالطريقةهذهعلىيعابما

ويعطى.والتضخمالصرفأسعارتقلبأثرلتحديدالدوليةالأسعاروالثابتة ،أوالجاريةالأسعار
:التالية بالعلاقةالاقتصاديالنمومعدل

تطوير المالي و النمو الاقتصادي النظري للعلاقة بين الالإطار:المبحث الثالث 
بينقائمناك جدلفهالاقتصادي،والنموالماليةالتطوراتبينالعلاقةدراسةإلىبحثالميهدف 

نتيجةهوالماليالتطويرأنأمالاقتصاديالنموسببيالماليالتطويرأنهلحولالاقتصاديين
.؟ً معاالأمرينكلاأمالمتزايد؟الاقتصاديالنشاطعلىمترتبة

الاقتصاديالنموإلىؤديييالمالالتطوير: الأولالمطلب 
أنوذلكالنمو الاقتصادي،علىالماليةللًتنميةتأثيرا سببياوالتحليلاتالدراساتبعضأظهرت

،ً إنتاجاالأكثرللاستثماراتهاوتخصيصالمدخراتزيادةعلىتعملقدالماليةوالأسواقالمؤسسات
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بمستوياتتتمتعالتيالدولأنإلىالدراساتبعضتشيرإذالاقتصادي،النمويتحفزوبذلك
1.سنويامئويةنقطة0.8بمقداراھغيرمنأسرعنمواتحققالماليالتطورمنعالية

إذ،وليفنكنكدراسةمنها،ً جداكثيرةالاتجاههذاتدعمالتيوالتجريبيةالنظريةوالدراسات
:وثانياالاقتصاديالنموبموجبةعلاقةلهاالماليةالمؤشرات:أولاإليه توصلاماتلخيصيمكن

نمومعدلاتهعلييترتبمعينة،نقطةعندالماليةللتنميةمرتفعةمؤشراتتمتلكالتيالبلدانأن
الثلاثينأوالعشرينالسنواتفيً تحديداأكثرنحووعلى.لاحقاالإجماليالمحليللناتجأعلى
2الآتية

الأوراقأسواقوأن.الأجلطويلللنمومهمةخدماتتقدمالماليةوالمؤسسات,الأسواقإن
بينموجبةقويةعلاقةنالكهأنالدراسةواستنتجتمختلفةماليةخدماتتقدموالبنوكالمالية

العواملوأن.بالنموالمرتبطةالعواملمنالكثيرعلىالسيطرةوبعدالاقتصاديوالنموالماليةالتنمية
3.النموعمليةمنيتجزألاجزءيهالمالية

وأنالتجريبية،النتائجوباستخدامالاقتصاديللنموالماليالتطورأهميةلتؤكدبحثنتائجوجاءت
ويؤكدان.الاقتصاديللنمومهمةغيرأومرتبطةغيرالماليةالتنميةبأنالقائلةالفرضيةرفضاهما

عمليةفيالماليةللتنميةمهمةوالايجابيالدورعلىتركزالتيالنظرياتمعتنطبقالتيالفرضية
4.الاقتصاديالنمو

النموإلىالماليةالأسواقمنالسببيةاتجاهأنترىالاقتصاديينبعضآراءأننلاحظتقدممما
وإن.الإجماليالمحليالناتجنموفيً لاحقاسينعكسالماليةالأسواقونموتنميةأنالاقتصادي،أي

.الاقتصاديوالنموالماليةالأسواقبينإيجابياتجاههوالعلاقةهذهاتجاه
الاقتصادي،والنموالماليةالسوقبينالعلاقةلتوضيحالرئيسةالقناةأنعلىالاقتصاديونويركز

فيتؤديقدوالتيالماليةالأسواقخلالمنتتمالتيللاستثماراتالمتزايدالتخصصإمكانيةيهو 
لرئيسعامهوالتخصيصأنرظهأحيثباعترافوذلك.الاقتصاديالنمورفعإلىالنهاية

الدولي، النقدصندوقآذار،العددوالتنمية،التمويلأفريقيا،وشمالالأوسطالشرقمنطقةفيالماليالتطور،)2003.(و اخرونكرين،1
.3ص 

2 King. R.and Levine,R.(1993)," Finance and Growth: Schumpeter Might be Right", TheQuarterly Journal of Economics, vol 108,p .734.3 Levine, R.(1996),Financial Development and Economic Growth: View and Agenda,policy	Research	Working	paper,	1996	,p.29.4 Beck,T.and Levine, R.(2002), Stock Markets, Bank and Growth: Panel Evidence,"NBER,Working	paper,	9082,	p.19.
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(A., Smith)ذلكعنفضلاً .الإنتاجمعدلتحسينعلىيعملثيسمآدممنذالاقتصاديين
النموعلىالماليةالأسواقأوالماليالنظامفيهايؤثرأنيمكنأخرىقنواتعدةنالكه

النموفيتؤثرالتيالماليالنظاموظائفمهأمنوتعدخمسيهالقنواتهذهوالاقتصادي،
وتعجيلوالبشريالماديالمالرأستراكموتسريعالمواردتوزيعكفاءةرفعإلىوتؤديالاقتصادي

.الصورةهذهتوضيحالموالي يمكنالشكلخلالومنالتقنيالتقدمخطى
والنموللماليةالنظريةالطرائق: 3.1الشكل 

Source: Levine,R(1996), Financial Development and Economic Growth, View andAgenda, working	paper,	1678,	World	Bank,	p.81.
لظهورالحوافزتخلقالصفقاتوتكاليفالمعلوماتاكتسابتكاليفأنالشكليظهرو 
وهذه الوظائفالخمس،الماليةبالوظائفتقومهابدور التيالماليين،والوسطاءالماليةالأسواق

السوقخلافات
المعلوماتتكالیف1
الصفقاتتكالیف2

المالیةالأسواق
المالیونوالوسطاء

المالیةالوظائف
الادخاراتتعبئة.1
المواردتوزیع.2
المخاطرإدارةتسھیل.3
والتحكمالرقابة.4
والخدماتالسلعمبادلةتسھیل.5

والاتفاقیات

النموقنوات
المالرأستراكم_1
التقنيالإبداع_2

النمو الاقتصادي
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دواليعداناهمو التقني،والتقدموالبشريالماديالمالرأستراكمفيتصبقنواتتعدالخمس
الماليةللتنميةأنلاقتصاديينأخرىآراءو أظهرت.النمونماذجبهجاءتكماالنمو،فيأساسية

فيالاقتصاديالنموعلىسلبيدورلهاأوالاقتصاديالنموفيدورا محدوداالماليةالأسواقأو
.بعض  الأحيان

عهدبالإمكانالذيالماليالقطاعأنحقيقةتوضيحكيفيةالفكرذاهأصحابيرىحيث
فيالأقلعًلىمسؤولانفسهالوقتفييعدالاقتصاديللنموالناجحالتقدمعًنجًزئيامسؤولا

ولاسيماشيءكلفقدانفي تسببيماوغالبا.الاقتصاديالنموتخفضالتيالأزماتتحفيز
.اطويلةسنواتالاقتصادفييتطلبالذيالأمرللنمو،التحتيةالبنية
وأن.الماليالنظامدورعلىكٍبيرحدوإلىبالتأكيدبالغواقد الاقتصادعلماءأنلوكاسيرىإذ

.البشريالمالرأسمنالاقتصاديللنموأهميةأقلهيالطبيعيمالوالرأسالماليةالعوامل
للنموبالنسبةالبعضيعتقدكماكبيرةأهميةإذاليسالطبيعيمالوالرأسالاستثمارأنوبالنتيجة

النموفتراتبعضفيً سًلبيادوراالماليةللعواملأنالأحيانبعضفييرىبلالاقتصادي،
1الاقتصادي

الماليةمهالأسأسواقتنميةبأن(Arestis and Demetriades)واريستسديمتريدسويرى
هذهفيالمحتملةللمضاربينللتنميةنتيجةاهبوصفالاقتصاديالنموفيً سلباتؤثرأنيمكن

فيللتوسعنتيجةالأسواقهذهفيالمضاربينلدىالخطرحساسيةتزدادعندماولاسيما.الأسواق
ثمومنتنخفض،الاستثماراتحينفيبسرعة،الفائدةأسعارترتفعوبذلكالسريع،الائتمان

السلاسلتحليلعلىاعتمدتالتجريبيةماهنتائج.الاقتصاديالنموعلىالضغطزيادةإلىتؤدي
الحقيقيالإجماليالمحليوالناتجالماليةمهالأسسوقثباتعدمبًينايسًلبارتباطوأظهرتالزمنية

.ألمانيافي
التطوير المالييسببالاقتصاديالنمو: المطلب الثاني 

يؤديالذيهوالاقتصاديالنموبأنمختلفةنظروجهاتذاتأخرىوبحوثنظرياتترى
وليسالاقتصاديبالنمويتأثرالذيهوالماليالنظامبأنالفرضيةهذهوتظهر.الماليةالتنميةإلى
يتطلبالمستمرالاقتصاديالتوسعوأنالاقتصادية،للتنميةنتيجةهيالماليةالتنميةوأنالمؤثر،هو

رفعإلىالاتصالاتتكنولوجياتحسنيؤديأنيمكنالمثالسبيلفعلى.جديدةماليةخدمات

1 Lucas, R.(1988), On the Mechanics of Economic Development, Journal of Monetary
Economic, vol.22, pp 42-43
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اقتصاديونمواقتصاديةتنميةحدوثبسببالماليالقطاعينمووقدالمالي،القطاعكفاءة
أولاللمشروعالقيادةأن"ذكرتحيثروبنسنجوانهوالفكرةهذهاظهرمنأولو. 1حقيقي

الخدماتمنالمختلفةالأنواععًلىطلبايخلقأن شأنهمنالاقتصاديالنمووأن،"الماليةعهاتتبثمً 
النظامدورحولمكهشكو التنميةاقتصادييبعضويبدي. الماليالنظاملهاالتي يستجيبالمالية
ستيرناهمو التنميةاقتصادياتروادالمثالسبيلوعلىطروحافيلوناهيتجمفهلذلكالمالي،
.مفيللماليةيشيروالم، ايرمو وسير

الاقتصاديوالنموالماليةالتنميةبينالمتبادلةالعلاقة: المطلب الثالث 
فيالاقتصاديوالنموالماليةالتنميةبينمتبادلةعلاقةهنالكأنفيرىالثالثالرأيأما

الرأيذاهأصحابيرىإذ.الآخراهمأحديسببوالنموالماليةالتنميةمنكلوأن.اقتصادأي
كفءمالينظاموتأسيس.المربحةالماليةالوساطةنظامتنميةعلىيعملالاقتصاديالنموأن

وتقييمالسيولةوإدارةالمخاطروتنويعالمواردتجميعفيبالتخصصأسرع،اقتصاديلنمويسمح
الإنتاجيةالطاقةترتفعوبذلكالمال،رأستوزيعكفاءةيحسنالماليفالنظام.هامراقبتوالمشاريع
اقتصادياتلأنالماليالقطاعحجمستزيدالتقنيةالكفاءةإنهنفسالوقتوفيالحقيقي،للقطاع
تأثيرايمارسأنيمكنالحقيقيالقطاعفإنوكنتيجة.الماليةالوساطةنشاطاتفيموجودةالحجم
والنموالماليةالتنميةفانلذاالادخار،حجمخلالمنالماليالقطاععلىخًارجياإًيجابيا

فقطأنهأخرىبكلمةالاقتصادية،التنميةعمليةفيالبعضاهبعضعًلىإيجابيايؤثرانالاقتصادي
كذاهو والنمو الاقتصادي،التنميةبينالاتجاهأحاديةالعلاقةتكونالتنميةمنالبدائيةالمراحلفي
.مزدوجةثنائيةسببيةالعلاقةتكونالتنميةمنالمتقدمةالأخرىالمراحلفي

المؤشرات بينمزدوجةثنائيةسببيةعلاقةنالكهبأن(Patrick)باتريكأفترضهماذاه
الاقتصاديةالتنميةإلىالماليةالمؤشراتمنبهتذالسببيةأنويفترض.الاقتصاديةوالتنميةالمالية

الأخيرةالمراحلفييكونالمعاكسالاتجاهحينفيالاقتصادية،التنميةمنالمبكرةالأولىالمراحلفي
.2التنميةمن

1 Liu, L.Garcia, R.(1999),Macroeconomic Determinants of stock Market Development,Journal of Applied	Economic,	vol:	11,	No:1,	p352 Boulila, G. Trabelsi, M.(2002), "Financial Development and Long-Run Growth: Granger
Causality	in	a	bivariate	VAR	structure	Evidence	from	Tunisia:	1962-1997.". p4.
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خاتمة
دور هام وحاكم في النمو الاقتصادي، وفي الارتقاء بالقدرة التنافسية لمختلف للنظام الماليإن 

ت  التي استطاعلنمو الاقتصادي خاصة نماذجوهذا وما أكدته مختلف نظريات ا،بلدان العالم 
المال الذي رأسالى تراكم ، البلدان معدلات النمو الاقتصادي فيما بين تفادي الاختلافات في 

ب، والتي تكون متنافسة تتميز بالقدرة على الاستيعاو المعرفة يتكون من القدرات و المهارات 
تعلما معرفة وأكثركل جيل أصبحو الجديد بالذكر أن رأس المال يتراكم كلما .التكنولوجي 

القادرين على البحث و التطوير في الأفرادتدريبا من الجيل الذي سبقه ، فكلما زاد رصيد  و 
المالية زادت و تسارعت معدلات النمو الاقتصادي ،في حين أن تحقيق  النمو الاقتصادي   الأنظمة

كون تكوينها لأي بلد لا يتحقق إلا بمصادر  بشرية و طبيعية كافية و التي يالأجلكهدف طويل  
التنمية  المستدامة حيث أساسأساسا يعتمد على تقدم الاقتصاد الوطني ، فالنمو الاقتصادي  هو 

التطوير الماليسابقا أن موضوع كما رأيناو .هناك ارتباط قوي بين النمو الاقتصادي و التطور المالي
حظي باهتمام بالغ من قبل الباحثين باعتباره العنصر الإنتاجي الأول في عمليات التنمية 

.الاقتصادية



:الفصل الثاني

ر المالي و النمو الاقتصادي في يالتطو 
الجزائر
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مقدمة
عنتمخضتالاقتصاديةوالظروفالسياسيةالأحداثمنالعديدالوطنيةالساحةشهدتلقد
أثناءالجزائريالمصرفيالمشاطعرفذلكفجراءللبلاد،الإستراتيجيةالتوجهاتوكذاالاستعمارمخلفات

سياسةبترقيةالجزائرفيالعلياالسلطاتقامتالتنميةتحقيق.الأطوارمنالعديدتطوره
.الغايةتلكلبلوغوحاسماأساسياعاملاالتصنيععلىالتركيزفكانالاستثمارات،

خلالمنذلكوالمالية،الاقتصاديةالدولةسياسةعمادالمصرفيوالقطاعالعموميةالمؤسساتمثلتحيث
الأهدافلتحقيقالتنمويةالمخططاتتمويلفيبفعاليةوتوظيفهاالماليةالمواردفيتاموبشكلالتحكم
.المسطرة

عيوبالسياسةلهذهيظهرلمالمحروقاتقطاعوتطورالبترولأسعارارتفاععنالناتجالماليالرخاءظلففي
علىزدالبترول،أسعارمعوخاصةالثمانيناتبدايةمنذوالخانقةالمتتابعةالأزماتلكننقائص،ولا

تلكلكلفكانوالمالية،الاقتصاديةالدولةسياسةفعاليةعدمعنكشفنطرأتالتيالتحولاتذلك
جذرية،بإصلاحاتالقيامفيالتفكيرفيدوروغيرها،العوامل

جزءاالنظام المصرفيوباعتبار.السوقاقتصادإلىوالانتقالالمخططالاقتصادعنالتخليإلى
تتماشىإصلاحاتتشملهأنالضروريمنالاقتصادية،التنميةتحقيقفيفعالدورذاوقيادياأساسيا

التحولاتتلكآثارعنالتعرفوبغية.-التحولاتأي–معهاالتعايشمنتمكنهالعالمية،والتحولات
التيالتطوراتلأهمموجزبعرضالفصل هذافينقومبالجزائر،الاقتصاديوالنموالماليالنظامتطورعلى
الى مصادر بالإضافةالجزائري الاقتصاديالنمومؤشرات أهمإهمالدونالجزائري،الماليالنظاممر

.النمو 
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الجزائرواقع النظام المصرفي في:ولالمبحث الأ
نظامبناءفيالتفكيرفيالجزائربدأتالاستعمار،قبضةمنخروجهابعدالسياسيالاستقلالبتحقيقها

النظاممرالفترةتلكفمنذجميعضمنالاقتصاديةالتنميةعجلةتحريكمنيمكنهامصرفي
.فترةكلاحتوتهماأهمبسرداهتمامايليفيمانوليمراحل،بعدةالمصرفي

ر القطاع المصرفي في الجزائريتطو أهم مؤشرات : المطلب الأول 
منذ بداية التسعينات وبعد أن أتبعت الجزائر منهج التحرير المالي كسياسة لإصلاح وتفعيل نظامها

- 03رقمالمعدل بالأمر الرئاسي10- 90رقمالمالي والمصرفي والذي تجلى في صدور قانون النقد والقرض
سوف نحاول إبراز لذلك.النمو الإقتصادي والتطور الماليعرفت الجزائر تطورات هامة في المؤشرات،11

بعد تطبيق سياسة التحرير النمو الإقتصادي والتطور الماليفيومناقشة أهم التطورات التي عرفتها الجزائر
.2011و1990للفترة الممتدة ما بينالمالي، وذلك

1:السنويالنقديةالكتلةنموتطور.1

هو تحقيق نوع من الإستقرار النقدي، وذلك الأخرى لإصلاحات التحرير الملي في الجزائرمن بين أهداف
معدل نمو الناتج الداخلي الخام بما يخدم من خلال التحكم في نمو الكتلة النقدية وجعله يقترب من

.التوازنات الإقتصادية الكلية ويخفض من معدل التضخم
)2011-1990(في الجزائر السنويM2الكتلة النقديةنموتطور.2.1الجدول

Source : www.opendataforafrica.org
لم 1999-1990السنويفي المتوسطللفترة الممتدة ما بينالنقديةنلاحظ أن نمو الكتلة1.2الجدولمن

مع تطبيقا للإتفاقية المبرمةصارمةإتباع الجزائر لسياسة تقشفية ، ويعود ذلك إلى%15.12يتجاوز
الأجور ، والتي تمثلت في تخفيض عجز الميزانية وتجميد)برنامج التصحيح الهيكلي(صندوق النقد الدولي

.وتخفيض العملة وتقليص حجم الإنفاق العام

الدول النامية ، مداخلة مقدمة في الملتقى الدولي حول حالة النظام المصرفي التطوير المالي أساس نجاح تطبيق سياسة التحرير المالي في).2012.(بن علال ، بلقاسم 1
.31.، جامعة تلمسان ، ص) 2011- 1990(الجزائري 
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طفيفا،وهذا راجع إلى تطبيق برنامج إرتفاعاالسنويالكتلة النقديةنموعرف2002وإبتداءا من سنة
لمدة ثلاثة )دجمليار520حوالي(ملايير دولار أمريكي7الإنعاش الإقتصادي الذي خصص له مبلغ

الإقتصاد،كما يعود كذلك إلى تضاعف الأنفاق الحكومي تم فيه ضخ كتلة نقدية هائلة فيسنوات حيث
.المحروقات في الأسواق العالميةأسعار الذي نتج عن تحسن عائدات الدولة بتحسن

صدور قانون المالية التكميلي لسنةالسنوي والذي يعود إلىإنخفض نمو الكتلة النقدية2009سنةوفي
على تمويل التجارة الخارجية بالقرض المستندي تم إلغاء قروض الإستهلاك وتم إلزام البنوك، حيث2009

لدى البنوك %10الزيادة في فائض السيولة بحواليكان وراءغير القابل للإلغاء والمؤكد فقط، وهذا ما
.المنافسة في ما بين البنوكسلبا علىالجزائرية، حيث أثرت هذه الزيادة

تطور القروض المحلية الموجهة إلى القطاع الخاص. 2
الجزائر لم تحقق الأهداف التي كانت منتظرة منها بعد إلغاء سياسة توجيه رغم أن عملية توزيع القروض في

القروض الموزعة في مجملها حصرا على القطاع العام وعلى الأنشطة القصيرة الأجلالإئتمان، ورغم بقاء
محلكالسابق وأصبحيعد مهمشالمالإستثمارات المتوسطة والطويلة الأجل، إلا أن القطاع الخاصوبعض

1.إهتمام البنوك في عملية التمويل خاصة البنوك الخاصة

القروض المحلية الموجهة إلى القطاع الخاص إلى الناتج المحلينسبةتطور2.2الجدول
)2011- 1990(في الجزائرالإجمالي

Source : www.opendataforafrica.org
عرفت الإجماليمن الناتج المحليالموجهة للقطاع الخاصالمحليةالقروضنسبةأن3.2ويتبين لنا من الجدول

سنة%14إلىلكنه أحسن من السنوات السابقة، حيث وصلت2002منذ سنةضئيلاإرتفاعا
حصة ظلت دائما أقل منالموجهة للقطاع الخاصالمحليةالقروض، وهذا ما يفسر على أن2011

إنخفاض عائد فاض نسبة القروض الموجهة للقطاع الخاص إلىويعود إنخ.القروض الموجهة للقطاع العام
.الاستثماراتالإستثمار في الجزائر وإرتفاع درجة المخاطرة

.32.، صمرجع سبق ذكره).2012.(بن علال ، بلقاسم 1
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المصرفية على النظام المصرفي في الجزائرالإصلاحاتآثار: الثانيالمطلب 
تحرير أسعار الفائدة.1

المحدد من الأقصىوالأدنىفي تحديد سعر الفائدة شريطة احترام السقفأصبحت البنوك التجارية حرة
.الجمعية المهنية للبنوك

)2012- 1994(تطور معدل الفائدة و معدل التضخم خلال الفترة3.2الجدول 

).2012.(البنك الدولي، مؤشرات التنمية: المصدر
مستقر فتارة يكون سالبا و تارة أخرى يصبحغير من خلال الجدول نلاحظ أن معدل الفائدة الحقيقي

موجبا و هذا ما يكشف عن عدم استقرار المؤشرات النقدية و نخص بالذكر معدل التضخم ، و ان ذلك
الاقتصادية و يؤثر على قرارات الاستثمار و يقف حائلا أمام تفعيل دور الوساطة المالية في تحقيق التنمية

.البنكيةالقروضلي نظرا لضعف قدرة المؤسسات على الاستفادة منيخفض من مستوى عمق النظام الما
دخول البنوك التجارية الخاصة.2

لسنةالقرضمن بين أهم القرارات التي جاءت بعد صدور قانون النقد و
ن البنوك ذات رأس المال خاصةو قد تم فتح العديد معتماد بنوك تجارية.

1.الخاص الجزائري و الأجنبي

تفعيل دور البنوك التجارية.3
الهيكلية بإزالة الضوابط و القيود منح الاستقلالية للبنوك و إزالة القيود على الائتمان بعد الإصلاحاتبعد

معينة اعتبرت ذات أولوية، على الائتمان للقطاع الخاص و الابتعاد عن الائتمان الموجه لقطاعات
.استرجعت البنوك التجارية دورها كوسيط مالي يسعى إلى تعظيم ربحيته

تزويد سوق القرض بالضمانات المصرفية.4
و العينية المعتاد عليها ، بل أضاف إليها أشكال في هذا الشأن لم يكتف المشرع بالضمانات الشخصية

جديدة للضمان

المتعلق بالنقد و القرضمن القانونالمادة130الى 127من المادة1
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1.تحويل الفاتورةالنقل و عقدسند الخزن و سند : مثل

والتسويةتطوير نظم الدفع.5
وعملياتنظمبتحسينتتعلقإصلاحاتبتطبيقالماضيةالقليلةالسنواتفيالبنك المركزي الجزائريبدأ

.2006في سنةACTIالمقاصةو نظامARTSوالتسوية، حيث تم تطبيق نظامالدفع
(1990)إصلاحبعدالجزائريالمصرفيللنظامالجديدةالتطورات:المطلب الثالث

وقواعدمبادئإدخالتمبموجبهوالذيالتسعينات،فترةعرفتهحدثأهموالقرضالنقدقانونصدوريعد
الدوليالنقدصندوقإلىالجزائرلجوءمعالإصلاحهذاوتزامنالمصرفي،القطاعتنظيملإعادةجديدة
وتم.والماليةالاقتصاديةالإصلاحاتمجالفيالسلطاتقامتالتيالجهودتعزيزقصدالعالميوالبنك
سياسةتنفيذتتضمنومساعداتقروضمنحالدوليةالهيئاتهذهقبلمنمدعمةبرامجاعتماد
الميزانية،عجزإلغاءالخارجية،التجارةوتحريرالصرف،سعرمعدلفيالنظروإعادةالطلبلتقليصصارمة
الاختلالاتعلىالقضاءإلىالهيكليالتعديلبرنامجيهدفكانكماوالجمركي،الضريبيالنظامإصلاح

.تصحيحهاالمنتهجةالذاتيةالإصلاحاتعجزتالتيالاقتصادية
سنةالدولةحاولتالاقتصادي،الاستقرارعدمإلىوأدتالجزائرلهاتعرضتالتيالاقتصاديةالمشاكلفبعد

الاستقرارلتحقيقالمبذولة2.المزدوجةالوسيلةباعتبارهانقديةسياسةفاتبعتالمشاكل،هذهمعالجة1990
إحدىهيالنقديةالسياسةأنباعتبارالسوقاقتصادميكانيزماتإلىيستندنظامنحووالاتجاهالاقتصادي

مراقبةمنتمكنهاالتيالاقتصاديةللسياساتالأساسيةالركائزإحدىوهيالاقتصاديةالإصلاحاتمحاور
:بنوعيهالنقديالاستقراروتحقيقالصرفسوقوتنظيم:التضخم

.داخلياستقراروهوالتضخممحاربة-أ
النقدصندوقمعاتفاقياتأربعالجزائرعرفتكما،خارجياستقراروهوالصرفسعراستقرار-ب

:يليفيمانوجزهاالدولي
وحدةمليون155,7تقديمعلىالصندوقفيهوافق:(1989)مايالأولالائتمانيالاستعداد. 1

الأسواقفيالحبوبأسعاروارتفاع،1988سنةالبترولأسعارلانخفاضنظراخاصة،سحبحقوق
.العالمية

قروضمنحإلىيهدفكانالاتفاقهذاإن:(1991)جوانالثانيالائتمانيالاستعداد. 2

.25،صالإصلاحات المصرفية في القانون الجزائري في إطار التسيير الصارم لشؤون النقد و المال، مجلة اقتصاديات شمال إفريقيا ،العددعجة الجيلالي،1
،صالجزائر،جامعةالتسيير،وعلومالاقتصاديةالعلومكليةمذكرة ماجستير،المالية،العولمةتحدياتمواجهةفيالجزائريالمصرفيالنظام).2005.(محمد ،زميت2.

135
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.العالميوالبنكالدوليالنقدصندوقمنومساعدات
1994سنةقبلالجزائرشهدتهالذيالمتأزمالوضعإن: (1994)أفريلالثالثالائتمانيالاستعداد. 3

1994سنةمنالأولالسداسيعرفبحيث،1994أفريلفيثالثاتفاقعقدإلىالجزائريةالسلطاتدفع
اتفاقعلىالدوليالنقدصندوقوافق: (1998)ماي(1995)–مايالهيكليالتصحيحاتفاق. 4

لمدةالتثبيتبرنامجاتفاقيةتنفيذبعدوذلك،1998و1995بينالممتدالجزائرمعالموسعالقرض
.مرضبشكل)1995يما- 1994أفريل(سنة
.المصرفيمستوى النظامعلىأخرىبإصلاحاتالقيامضرورةإلىالاقتصادعرفهاالذيالوضعيةهذهأدت

1996لسنةالجزائريوالماليالنقديالنظامهيكليوضحالتاليوالشكل
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)1996(لسنةالجزائريوالماليالنقديالنظام1.2الشكل

Source :	Benhlima	Ammour,	op.cit	;	p.7.
تمويلفيمهامهعنوابتعاداجموداوعرفالمالية،وزارةلوصايةخاضعاالمرحلةهذهفيالمصرفيالنظامبقيو

شراءبإعادةالمالي،التطهيرطريقعنغيرالقروضتراكمبتخفيضالدولةقيامرغمالتنمية،
1998سنةفيالخزينةكلفتقدكانتالتيالخزينةسنداتبتقديمالعموميةللمؤسساتمكشوف
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علىأثرإذالبنوكمشاكلمنجزءإلاالمبلغهذايحللمحيثجزائري،دينارمليار1400حوالي
.الماليالسوقفيللتحويلقابليتهاوعدمالسنداتأجلإلىبالنظرأصولها،بتجميدسيولتها

اتجاهات ومؤشرات النمو الاقتصادي في الجزائر:المبحث الثاني

يساعدنا على المعرفة الحالة الاقتصادية للبلاد ،و مختلف المراحل التي مرت ) كمي(يمثله من مؤشر 
معدل نمو الناتج (ل النمو الاقتصاديو بالتالي، سنحاول في هذا المطلب دراسة التطور الكمي لمعد. عليها

في الجزائر على المستوى الإجمالي و على المستوى القطاعي، أي إعطاء )كمؤشرPIB/GDPالداخلي الخام 
.2008- 1995الأرقام و الإحصائيات و هذا خلال فترة زمنية معينة قدرنا أن تكون من 

تطور معدل النمو الاقتصادي في الجزائر:المطلب الأول
عدة تغيرات و تقلبات نتيجة لعدم استقرار الاقتصاد الوطني  PIB/GDPعرف الناتج الداخلي الخام 

ككل ،و هذا نظرا للحالة التي عاشتها الجزائر في أوائل التسعينات مع انخفاض أسعار البترول ،و نقص 
للبلاد،و ارتفاع المديونية و التمويل الخارجي لانعدام الثقة لدى الشريك الأجنبي نتيجة الحالة اللاامنية 

التضخم،بالإضافة للوضعية السيئة و المتدهورة للقطاعات المنتجة ،كما أن الجزائر اختارت من اجل تنظيم 
جديد لنظامها السياسي الاقتصادي و الاجتماعي ،نظام اقتصاد السوق كنموذج لتنظيم الاقتصاد الوطني 
يصادف دائما مقاومات ترجمت بتدهور النشاط الاقتصادي 

في اتجاه سلبي بمعنى اتجاه الانكماش و حدوث PIB/GDPممثلا بتطور معدل نمو الناتج الداخلي الخام 
سنة 1994و قد استمرت وتيرة النمو الاقتصادي السلبي إلى غاية سنة .اختلال توازني في الاقتصاد
) FMI/IMF(مع صندوق النقد الدولي "STAND BY"يكلي في إطار اتفاقية انطلاق برنامج التعديل اله

و . ،حيث بدا الاقتصاد الوطني في تحقيق معدلات موجبة ،و هذا جراء سياسة الإنعاش الاقتصادي 
 .

)  2008-1995(بالأسعار الجارية في الفترة) GDP(تطور الناتج الداخلي الخام 4.2.الجدول
مليون دولار:الوحدة

1995199619971998199920002001السنوات

42066.346942.148177.048187.648640.754799.455181.1الناتج الداخلي الخام 

LE PIBمعدل نمو 
)الاسمي(

-8.511.62.60.020.912.60.7
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2002200320042005200620072008السنوات

.56947.668017.185351.0103220الناتج الداخلي الخام 
4

117287.
7

134303.
9

170452.
6

LE PIBمعدل نمو 
)الاسمي(

3.219.42.520.913.614.526.9

دراسة قياسية للجزائر ، رسالة ماجستير غير منشورة ، جامعة ابن : أثر الاستثمار الاجنبي على النمو الاقتصادي ).2010.(حواس، أمين:المصدر
.156.باديس ، الجزائر،ص

الجاري في تزايد مستمر من سنة لأخرى بزيادة متذبذبة،GDPمن خلال الجدول نلاحظ أن قيم 
مليون دولار سنة 170452.6إلى 1995مليون دولار سنة 42066.3حيث تغيرت القيم من 

فيظهر الجدول التغيرات المتذبذبة و غير المستقرة لمعدل النمو، حيث  ) الاسمية(، أما معدلات النمو 2008
، حيث عرفت هذه الفترة تباينا كبيرا من حيث معدلات النمو1998- 1995كان متذبذبا من سنة 

، و تم تسجيل 1998-1995كأعلى معدل خلال الفترة 1996سنة 11.6المسجلة كنسبة 
كأدنى معدل للنمو خلال فترة الدراسة، و يرجع هذا التباين إلى التغيرات الخارجية 8.5- أيضا معدل 

ك تحسنا و الداخلية كأسعار البترول و انخفاض قيمة الدينار الجزائري مقابل الدولار ، ليعرف بعد ذل
) .0.7 (،2004)2.5(2001ملحوظا و بقيم موجبة رغم بعض التذبذبات المسجلة 

معدلات نمو إقتصادي موجبة هو تحقيقالأساسية لإصلاحات التحرير الملي في الجزائرالأهدافمن بين
.ومرتفعة

أستطاعت أن تحقق 1990سنةقانون النقد والقرضصدورالجزائر بعدأننلاحظ1.2ومن الجدول
ويعود. ومرتفعة) 1994، 1993، 1991السنواتما عدا في( إقتصادي موجبةمعدلات نمو

خاصة في الفترة أسعار المحروقات في الأسواق العالميةإرتفاعإلىالتحسن في النمو الإقتصادي بالأساس
من إجمالي الودائع %25المحروقاتتمثل ودائع قطاع ، حيث أصبحت2005و2001الممتدة ما بين

.تحت الطلب المقيدة لدى البنوك الجزائرية
)2011-1990(للجزائرالناتج المحلي الإجماليمعدل النمو الحقيقي فيتطور5.2الجدول

Source : www.opendataforafrica.org



الفصل الثاني                                            التطوير المالي و النمو الاقتصادي في الجزائر

37

الهيكل القطاعي للنمو الاقتصادي في الجزائر :المطلب الثاني
للاقتصاد GDPيعرض هذا المطلب من الدراسة صورة عامة عن الهيكل القطاعي للناتج الداخلي الخام  

في إجمالي ) القطاعات الإجمالية(
).الناتج الداخلي الخام(إنتاج البلاد 

):2008- 2006(الناتج الداخلي الخام في الجزائر خلال الفترة و يبين الجدول التالي هيكل
)نسب مئوية(2008سنة ) GDP(هيكل الناتج الداخلي الخام .6.2الجدول

20072008السنوات
67.364.1قطاعات الإنتاج السلعي

الزراعة
الصناعات الاستخراجية

الصناعات التحويلية
1باقي قطاعات الإنتاج

7.6
47.0

4.0
8.7

6.6
45.5

3.8
8.2

26.830.4إجمالي قطاعات الخدمات
الخدمات الحكومية

التجارة و المطاعم و الفنادق
2باقي قطاعات الخدمات

7.4
9.0

10.4

9.4
9.3

11.7
5.95.5صافي الضرائب غير مباشرة

100100الناتج الداخلي الخام
Source :www.onu.org

، نلاحظ أن القطاعات 2008في عام GDPمن خلال استعراض هيكل الناتج الداخلي الخام 
،ليحظى قطاع GDPمن 66.5مليار دولار بنسبة 77.498الإنتاجية السلعية حققت ناتجا بلغ 

رغم الانخفاض النسبي الذي شهده الصناعات الاستخراجية بحصة الأسد بالمقارنة مع بقية القطاعات ،
من الناتج عام 45.5إلى 2007من الناتج عام 47.0،حيث انتقل من 2008القطاع عام 

،و يعود هذا التراجع الملحوظ في حصة قطاع الصناعات الاستخراجية إلى تذبذب أسعار النفط و 2008
ام، و قد أدى ذلك إلى زيادة حصص عدم استقرار السوق العالمية خاصة في النصف الثاني من نفس الع

بعض القطاعات ، حيث أن القطاعات الخدمية كان لها نصيب في الناتج و النمو لإستراتيجية التنمية 

.قطاع الكهرباء و الغاز و الماء+قطاع البناء:باقي قطاعات الإنتاج1
.الخدمات الأخرى+الإسكان و المرافق+التمويل و التامين و المصارف + النقل و المواصلات و التخزين:باقي قطاعات الخدمات2
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بعد 2008من الناتج عام 30.4الشاملة و المتوازنة ، حيث حقق قطاع الخدمات حصة تقدر ب 
).26.8(2007أن عرف زيادة ملحوظة مقارنة بعام 

نخصص الجزء الموالي من هذا المطلب لتناول معدلات النمو القطاعي لكل قطاع على حدا، و س
مساهمة كل قطاع في الناتج الداخلي الخام وذلك من خلال الجداول الموالية التي سنتطرق لها بشيء من 

.التفصيل
)نسب مئوية()2008(التوزيع القطاعي للناتج الداخلي الخام عام 3.2الشكل 

6.2اعتمادا على بيانات الجدول رقمالطالبينمن إعداد : المصدر
:قطاع الزراعة- 1

يعد القطاع الزراعي من القطاعات الاقتصادية الهامة في الجزائر من حيث مساهمته في تكوين الناتج 
و لما يوفره من فرص عمل مما يجعله مصدرا من مصادر الدخل للسكان،إلى جانب تلبيته الداخلي الخام ،

للحاجات الاستهلاكية الغذائية و إسهامه في تنشيط الصناعات التحويلية من خلال تزويدها بمدخلات 
.الإنتاج

الاقتصاد الوطني ، و و قد ساهمت التطورات الاقتصادية الحديثة في زيادة الاهتمام بالقطاع الزراعي في
وقد بلغت . من أهمها ارتفاع أسعار السلع الغذائية في الأسواق العالمية و ارتفاع قيمة العجز الغذائي 

و هذا ما يبينه 2008سنة 6.6حوالي GDPمساهمة القطاع الزراعي في الناتج الداخلي الخام 
:الجدول التالي
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)2008- 2000(الفرد منه خلال الفترة الناتج الزراعي و نصيب .7.2الجدول 
نسبة )مليون دولار(الناتج الزراعي 

التغير 
2007-
2008

نسبة 
-2000التغير

2008

)(مساهمة الزراعة في الناتج الداخلي الخام )دولار(نصيب الفرد من الناتج الزراعي 
200020052006200720082000200520062007200820002005200620072008

460079028805101051119710.811.81512402632973238.47.77.67.66.6

صندوق النقد العربي و الصندوق العربي للإنماء - :اعتمادا على بيانات طالبينمن إعداد ال: المصدر
.)287،ص 2009). (اوابك(الاقتصادي و الاجتماعي و منظمة الأقطار العربية المصدرة للبترول

قد ارتفع ليصل إلى ) بالأسعار الجارية(خلال بيانات الجدول أعلاه يتبين أن الناتج الزراعي الجزائري من
مقارنة بمعدل نمو سنوي بلغت 10.8، مسجلا بذلك نموا بنسبة 2008مليون دولار عام 11197

2008ام و يرجع هذا النمو في الناتج الزراعي في ع) .2008- 2000(خلال الفترة11.8نسبته 
إلى الظروف المناخية المواتية ، إلى جانب سياسات الإصلاح التي طبقتها الدولة في مجال تحرير الأسعار و  
كذا تكثيف الإنتاج الفلاحي و ترقية الصادرات من المنتجات الزراعية من خلال تجسيد المخطط الوطني 

GDPناتج الزراعي إلا أن مساهمته في و على الرغم من النمو الجيد في ال. )PNDA(للتنمية الفلاحية 

، و ذلك نتيجة النمو الكبير في قطاع 2008عام 6.6إلى 2007عام 7.6تراجع من 
.GDPالصناعة الاستخراجية و كذا قطاع الخدمات و زيادة حصتها في 

نسمةآلاف:الوحدة)  2007- 2000(القوة العاملة بالزراعة خلال الفترة .8.2الجدول 
20002001200220032004200520062007السنوات

25252591266027292801287326202220عدد العمال
نسبة العمالة في الزراعة 

)(إلى العمالة الكلية 
24.4--30.220.714.516.522.3

صندوق النقد العربي و الصندوق العربي للإنماء الاقتصادي و الاجتماعي و - :اعتمادا على بيانات طالبينالمن إعداد : المصدر
.)290،ص 2009). (اوابك(منظمة الأقطار العربية المصدرة للبترول

من إجمالي القوة العاملة سنة 22.3أما فيما يخص القوة العاملة في الزراعة فقد شكلت حوالي 
،و يعود هذا التراجع إلى استمرار الهجرة من الريف 2000في عام 24.4مقارنة مع حوالي 2007

إلى المدن بسبب تدني مستوى الأجور ،و ارتباط العمل بالنشاط الموسمي للإنتاج الزراعي الذي يعتمد على 
.الظروف المناخية ،و التوسع الملحوظ في استخدام المكننة الزراعية و وسائل الإنتاج الزراعي الحديثة
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:قطاع الصناعة خارج المحروقات- 2

.التقانة الحديثة و الاستفادة منها الاستفادة الايجابيةتبدو غير قادرة على استجلاب و استيعاب و تطوير
و إعادة هيكلة القطاع و من اجل إخراج الاقتصاد الوطني من تخلفه و تحقيق الاستقلال الاقتصادي ،

يعية لم تعد تشكل عاملا حاسما في كسب القدرة للمحروقات ،لان تصدير المحروقات أو الموارد الطب
التنافسية على الصعيد الدولي،بل برزت بشكل متزايد عناصر أخرى ترتبط بالقدرة التكنولوجية و تجديدها 

.،و الاستعداد للتكيف مع التكنولوجيات الجديدة في عمليات الإنتاج
طاع الصناعي من خلال استعراض الجدول و لتشخيص واقع الصناعة الجزائرية يمكن ملاحظة أداء الق

:التالي
- 2000(خلال الفترة ) GDP(مساهمة القطاع الصناعي في الناتج الداخلي الخام .2.9الجدول
.مليون دولار:الوحدة)بالأسعار الثابتة) (2008

200020012002200320042005200620072008السنوات
5826.85943.36115.76201.36362.56528.06810.96957.37147.3الناتج الصناعي

معدل نمو 
الناتج 

)(الصناعي

1.11.992.91.392.592.604.332.142.73

مساهمة 
الصناعة  في

GDP)(

7.967.927.787.887.207.037.207.147.12

Source : WWW.ONS.ORG(2009).
يلاحظ من هذه البيانات أن نسبة مساهمة الناتج الصناعي في الناتج الداخلي الخام لم تكن كبيرة نظرا 

و اتساع نشاط قطاع ) 2008عام (45.5لطبيعة الاقتصاد الوطني المعتمد على قطاع المحرقات بنسبة 
7.0 7.96إلى 2003سنة

و قد حقق القطاع الصناعي معدلات نمو ايجابية .و هي أعلى قيمة سجلت في فترة الدراسة 2000سنة 
في سنوات فترة الدراسة رغم الانخفاضات المسجلة في بعض السنوات و التي تعود لظروف وقتية طارئة من 



الفصل الثاني                                            التطوير المالي و النمو الاقتصادي في الجزائر

41

لعمومي ، لكن النمو العام في القطاع يبدو جيدا جهة ، و تأزم الوضعية الاقتصادية بالنسبة للقطاع ا
.2008سنة 2.73،حيث بلغ هذا النمو في الناتج الحقيقي ما يقارب 

تكشف الوضعية المزرية التي تعرفها إلا أن الإحصائيات التي يوفرها الديوان الوطني للإحصائيات
من مجموع المؤسسات النشطة في 80يمثل أكثر من (الصناعة الوطنية و بالأخص القطاع العمومي

،و 0.3- ما يقارب 2006، حيث بلغ معدل نمو القطاع الصناعي العمومي سنة )القطاع الصناعي
،و 2.9فرع الفلين و الخشب و الورق بمعدل :إن الفروع التي عرفت ارتفاعا ملحوظا هما فرعين فقط 

بينما عرفت .1.3كهربائية و الالكترونية بمعدل فرع الصناعات المعدنية الحديدية الميكانيكية ،ال
- الصناعات الأخرى انخفاضا شديدا في الإنتاج ؛فقد سجلت الصناعة التحويلية معدل نمو سلبي يقدر ب 

2.2 7.6- ،و الصناعات الغذائية الزراعية معدل 14-و الصناعات النسيجية معدل و ،
تراجع الناتج الصناعي خلال هذه السنة إلى الانخفاض المعتبر و يعود 15-الجلود و الأحذية معدل 

.2.7- للإنتاج خلال السداسي الثاني لنفس السنة و الذي قدر ب 
على مستوى بعض 0.3و بالرغم من التحسن الملحوظ خلال السداسي الثالث لنفس السنة بنسبة 

ت النسبة سالبة ، حيث عرفت الصناعات الصناعات ،إلا أن القطاع لم يتمكن من الاستدراك و بقي
و الصناعات المعدنية ،الحديدية الميكانيكية ،الكهربائية و الالكترونية 0.9التحويلية نموا قدر بمعدل 

و صناعة الخشب و الفلين و الورق بمعدل 5.9،الصناعة الزراعية الغذائية بنسبة 6.8بنسبة 
11.4 .2006- 2000طاع الصناعي العمومي خلال الفترة و يمكن توضيح معدل نمو الق
:كمايلي

)2006- 2000( معدل نمو القطاع الصناعي العمومي خلال الفترة.2.10الجدول 
2000200120022003200420052006السنوات

)النمومعدل
%)

1.7-0.31.11.10.41.6-0.3

.)ONS( ،)2008(الديوان الوطني للإحصائيات:المصدر
خلالالعموميالصناعيالقطاعركودمدىتوضحأعلاهالمبينةللإحصائياتالوطنيالديوانأرقامإن

الماليةالإمكانياتمعبالمقارنةوهذا2006سنةسجلهالذيوالعجز)2005- 2000(السنوات
التيالكبيرةوالأهدافوالطموحاتتتناقضاعتقادنافيصورةوهي.الزمنمنعشريتينخلالالمسخرة
.المحروقاتخارجمنالرفعطريقعنالخارجيالمستوىعلىوبالخصوصلتجسيدهاالجزائرتسعى
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أصبحالذيالميزان التجاريخلالمنالجزائريةالصناعةإليهاوصلتالتيالحرجةالوضعيةتتضحكما
1نصيبها يتعدىلمفالصناعة التحويلية.المحروقاتباستثناءالمنتوجاتلجميعسالبةجلهاأرصدةيحقق
.الصادراتإجماليمن

1:باليومتتميزالجزائريةالصناعةأننقولأنيمكنإليهالإشارةسبقتلماوتلخيصا

التجهيزاتالسوق، أو لاهتلاكضيقبسببسواءكلي،بشكلمستغلةغيرهائلةإنتاجقدرات-
لتجديدها؛الاستثمارنقصظلفيوالمعدات

سلبية ؛وحتىضعيفةعواملإنتاجية-
الأعمال ؛وإدارةالتسييرتقنياتنجاعةوكفاءةعدم-
جدا ؛متدنيةنمومعدلاتومنخفضةمردودية-
التنافسية؛وقواعدلا يتماشىإنتاج-
المحروقات ؛لقطاعكبيرةتبعية-
الصادرات ؛فيالتنوععدم-
.تكنولوجيا الوطنيالاقتصادهيكلضعف-

.الإنتاج الصناعيبعثبإعادةتسمحهامةجدطبيعيةبمواردالوطنيالاقتصاديزخربالمقابللكن
قادرةغيرهيكلها الحاليفيالصناعةأنتظهرالوطنيالصناعيالقطاعيتميزالتيالخصائصهذهإن
المنظمةإلىالانضمامإطارالأوربي أوفيالاتحادمعالممضيةالاتفاقياتمنالمرتقبةالمزايامنالاستفادةعلى

.حتميشيئباتوإنعاشهاتنميتهافيو التفكيرحرجة،وضعيةفيالجزائريةفالصناعةلذا.للتجارةالعالمية
:قطاع المحروقات- 3

يعتبر قطاع المحروقات القطاع الأساسي الذي يرتكز عليه الاقتصاد الجزائري ،كما يمثل العامل الرئيسي 
المعزز للتوازنات الاقتصادية الكلية الداخلية و الخارجية ،فحصته من المداخيل الخارجية بالعملة الصعبة تمثل 

من رقم الأعمال  الإجمالي لقطاع الطاقة و 95و نسبة 93 -97نسبا عالية تتراوح بين 
إضافة إلى أن التجارة البترولية والغازية الجزائرية تعد التجارة الأكثر نجاعة وفعالية في السوق المناجم ،

، هذا 27من إجمالي الصادرات%98.5الجزائرية سواءا على الصعيد المحلي أو الدولي باستحواذها على 

، جامعـــة حســـيبة بـــن بـــوعلي ، الشـــلف 05، مجلـــة اقتصــاديات شمـــال إفريقيـــا، العـــدد " أبعـــاد و توجهـــات إســـتراتيجية إنعـــاش الصـــناعة في الجزائـــر"قــوريش نصـــيرة ،-1
.95-93صص ،)2008(،الجزائر،

جامعـــة حســـيبة بـــن بـــوعلي، الشـــلف،الجزائر، ،  02، مجلـــة اقتصــاديات شمـــال إفريقيـــا، العـــدد "أثـــر الانفتـــاح التجـــاري علـــى الاقتصـــاد الجزائـــري"خالــدي خديجـــة، -2
.88، ص )2005(
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لي للجزائر على السلعة البترولية والغازية في تبادلها التجاري الخارجي مع البلدان يعني الاعتماد شبه الك
.

لبترول و الغاز ا(و بحكم العناية الموجهة له و الاستثمارات التي يستقطبها ، شهد قطاع المحروقات 
بخلاف القطاعات الأخرى انتعاشا كبيرا و حقق نتائج ايجابية تفسر بآثار الاستثمارات المحققة ) الطبيعي

عدا بعض السنوات التي شهدت فيها (خلال السنوات الماضية ،و كذا بوضعية السوق النفطية الملائمة 
بثمار الجهود المبذولة في السنين الأخيرة في ،و إلى حد ما ) السوق ركودا في الطلب على السلع البترولية

النفط لخام ، الغاز المكثف ، الغاز (مجال مضاعفة طاقات الإنتاج ، و قدرات التسعير للمنتجات الأساسية
).الطبيعي

)2007- 1996(معدلات نمو قطاع المحروقات في الفترة .2.11الجدول 
199619971998199920002001السنوات

10.6-22.139.681.3-45.711.7)%(النمو الاسمي معدل
1.6-6.36.04.06.24.9)%(معدل النمو الحقيقي 

200220032004200520062007السنوات
2.326.524.144.515.85.3)%(معدل النمو الاسمي 
0.9-2.5-3.78.83.35.8)%(معدل النمو الحقيقي 

Source : IMF, Les rapports annuels des pays.1

1998لسنة %22.1- تميز هذا القطاع بمعدلات نمو اسمية ايجابية وسلبية تراوح مداها بين 
، كما نلاحظ أن المعدلات كانت على درجة كبيرة من التذبذب، كما تميز هذا 2000لسنة %81.3و

أكثر استقرارا من المعدلات الاسمية تراوحت قيمها الدنيا والقصوى بين سنة القطاع بمعدلات نمو حقيقية
و تجدر .لكنها على العموم أقل تذبذبا من القيم الاسمية2003سنة %8.8و) 2.5%-(2006

الجزائر تعتبر من أهم الدول المنتجة والمصدرة للبترول في مجموعة الأوبك التي انضمت إليها الإشارة إلى أن 
. 1963سنة 

فنلاحظ . الجزائري من قبل منظمة الأوبك، مما جعلها تحتل المرتبة ما قب
بذلك ضآلة الإنتاج الجزائري مقارنة بالقدرات، وهذا ما جعلها تطالب مؤخرا برفع حصتها من الإنتاج في 

كما أن الجزائر.شراكتها الأجنبية
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تريليون متر مكعب حيث تحتل المرتبة الثامنة عالميا 4.5لاحتوائها على احتياطات هائلة من الغاز الطبيعي 
حيث يمثل 1956وتملك الجزائر أهم الحقول الغازية عبر العالم هو حقل حاسي رمل المستكشف سنة 

إضافة إلى كل من عين صالح، رودنص، الحمرا، آلرال، كما . ن احتياطي الغاز الطبيعي في الجزائرم57%
.     من احتياطات المحروقات في الجزائر%56أن احتياطات الغاز الطبيعي تمثل 

اخلي و تتميز الجزائر باعتبارها دولة مصدرة للمحروقات عموما بارتفاع مساهمة المحروقات في الناتج الد
:الخام و هذا ما يبينه الجدول التالي

مساهمة قطاع المحروقات في الناتج الداخلي الخام  بالأسعار الجارية في .12.2الجدول 
مليار دج: الوحدة) 2007-1996(الفترة 

199619971998199920002001السنوات
.733.0819.0638.0891.01616الناتج الداخلي الخام للمحروقات

0
1444.

0
LE PIB)%(28.529.522.827.739.934.1حصة المحروقات من 

200220032004200520062007السنوات
.1477الناتج الداخلي الخام للمحروقات

0
1868.

9
2319.

8
3352.

9
3882.

2
4089.

3
LE PIB)%(32.735.637.844.445.943.9حصة المحروقات من 

Source : IMF, Les rapports annuels des pays.
و يمكن ملاحظة أن نسبة مساهمة قطاع المحروقات في الناتج الداخلي الخام لم تكن باستقرار قطاع 

، )1998- 1996(فقد كانت هناك تذبذب بين ارتفاع و انخفاض سجل خلال الفترة الصناعي،
.2006لسنة %45.9و1998سنة %22.8ليعرف بعد ذلك ارتفاعا تدريجيا وقد تراوح مداها بين 

كل المؤشرات تدعو إلى الاعتقاد أن قطاع المحروقات هو العنصر الأساسي و الجوهري في الاقتصاد 
بالمقارنة مع القطاع الصناعي ،فان المحروقات تشهد تطورا واسعا في المستقبل بالنظر إلى توسيع الوطني و 

.الاحتياطات و تحسين تقنيات الاكتشاف و الاستخراج و الانفتاح على الشراكة الأجنبية
:قطاع الخدمات- 4

ة التي يحتلها بالمقارنة لقد بات من الضروري تركيز أنظارنا الاقتصادية على قطاع الخدمات للمكان
بالقطاعات الأخرى، و إن دراسة واقع الخدمات أو الوضعية العامة له في أي بلد يستدعي بالضروري 

:التطرق إلى تطور هذا القطاع من خلال استعراض الجدول التالي



الفصل الثاني                                            التطوير المالي و النمو الاقتصادي في الجزائر

45

) 2006- 1995(معدلات نمو قطاع الخدمات في الفترة .13.2الجدول 
199519961997199819992000السنوات

27.88.913.59.56.2-)%(معدل النمو الاسمي 
6.86.05.47.96.54.2)%(معدل النمو الحقيقي 

Source : IMF, "Les rapports annuels des pays" .
لسنة %27.8و2002لسنة %5.2تميز هذا القطاع بمعدلات نمو اسمية متذبذبة تراوح مداها بين 

كلها ايجابية على طول الفترة التي شملتها الدراسة حيث ، كما تميز هذا القطاع بمعدلات نمو حقيقية1996
، كما تميز هذا 2004سنة %11.7و%4.2بـ 2000تراوحت قيمها الدنيا والقصوى بين سنة 

و لقد كان للنتائج الايجابية . 20012006القطاع باستقرار نسبي منذ سنة 
لفة آثار واضحة على قطاع الخدمات ، إلى جانب توفير المناخ المناسب المحققة في قطاعات النشاطات المخت

و التي سهلت تطور الصادرات في -بخاصة النقل و الاتصالات–من خلال تحرير الخدمات الأساسية 
و بالإضافة إلى .خدمات أخرى خاصة تلك المتعلقة بالسياحة و قطاع المعلومات و تقنيات الاتصالات 

، فان بإمكان تحرير الخدمات أن تخلق المزيد من الفرص لقطاع الاستثمار المحلي و أن فوائدها التجارية
. تجذب المزيد من الاستثمارات الأجنبية المولدة للوظائف

أن قطاع الخدمات في الجزائر 2009و في هذا الإطار، يشير التقرير الاقتصادي العربي الموحد لعام 
%74.4مناصب الشغل، فالنسبة الكبيرة من اليد العاملة فيه و البالغة يبقى المصدر الشبه وحيد لخلق 

تعتبر أحسن معيار للإيضاح بالمكانة التي يحتلها هذا القطاع، و بالتالي يبقى في صدارة ترتيب 2007سنة 
. القطاعات المشغلة لليد العاملة الجزائرية

و لقد أدى تراجع مساهمة قطاعي المحروقات و الزراعة في الناتج الداخلي الخام إلى ارتفاع مساهمة 
2381.3إلى 2005مليار دج سنة 2149.8القطاعات الخدمية ، و التي ارتفعت قيمة ناتجها من نحو 

سنة  %30.5إلى %28.5مليار دج ، مع ارتفاع نسبة مساهمتها في الناتج الداخلي الخام من 
.و لقد جاء هذا الارتفاع نتيجة لنمو النشاط التجاري و الحكومي و لتزايد وتيرة النشاط السياحي2008

:و الجدول التالي يوضح مساهمة قطاع الخدمات في الناتج الداخلي الخام 

200120022003200420052006السنوات
13.75.210.714.512.810.7)%(معدل النمو الاسمي 
8.58.38.311.79.09.6)%(معدل النمو الحقيقي 
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في بالأسعار الجارية) LE PIB(مساهمة قطاع الخدمات في الناتج الداخلي الخام .14.2الجدول 
مليار دج : الوحدة) 2006-1995(الفترة 

199519961997199819992000السنوات
.683.0873.0951.01080الناتج الداخلي الخام للخدمات

0
1183.

0
1257.

0
LE PIB)%(31.833.934.338.136.730.4حصة الخدمات من 

Source : IMF, "Les rapports annuels des pays" .
من خلال الجدول السابق أن ناتج الخدمات كان مستقرا أكثر من القطاعات المدروسة سابقا، نلاحظ

باستثناء ) %30أكبر من (كما أن حصة قطاع الخدمات من الناتج الداخلي الكلي كانت دائما كبيرة 
).2006و2005(سنتي الدراسة الأخيرتين 

عملية محاسبة النمو:مصادر النمو الاقتصادي في الجزائر:المبحث الثالث
) العمل، رأس المال المادي و البشري(تتزايد دخول البلدان كلما استطاعت أن تراكم أكثر عوامل الإنتاج 

وعلى هذا الأساس،  أكدت الأدبيات الاقتصادية على .وكلما استخدمت تلك الموارد بكفاءة أكثر
Page and)مل الإنتاج المختلفة وإنتاجيتها على نمو الناتج عبر الدول المساهمة النسبية لعوا

Underwood, 1996). لتحليل نمو الناتج إلى نمو العوامل "محاسبة النمو "لذلك، يتم استخدام منهج
.TFPالفردية للإنتاج و نمو 

جمالي في الجزائر، ولفهم أفضل 
وكما يوضح . 

Keller and Nabli(2002) بالنسبة لحالة الجزائر، انتهجت عملية التراكمaccumulation و
تم توضيحه سابقا في فترة استثمارات القطاع العام في اتجاهين متعاكسين كما productivityالإنتاجية 
.الضخمة

constant returnsو التي تتميز بغلة حجم ثابتة Cobb–Douglasباستخدام الصيغة الدالية ل 

to scale، و على افتراض أن حصة رأس المال، وبالتالي التكنولوجيا هي نفسها عبر البلدان و تساوي إلى

200120022003200420052006السنوات
.1429الناتج الداخلي الخام للخدمات

0
1503.

6
1664.

5
1905.

4
2149.

8
2381.

3
LE PIB)%(33.833.231.731.028.528.1حصة الخدمات من 
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القيام بعملية حساب النمو خلال الفترات الأربع الفرعية المختلفة والمذكورة حوالي الثلث، يمكننا
:تعطى دالة الإنتاج من الشكل .سابقا

  1
ttt LAKY

مخزونات رأس المال المادي والعمل، على الترتيب، Lو TFP ،Kمؤشر Aهو الناتج، Yحيث 
10   ثابت موجب يمكن أن يفسر على انه حصة دخل رأس المال في الدخل الوطني الكلي، أو

و يبدأ تقديرنا لمصادر النمو في .elasticity of capitalمرونة رأس المال "غالبا ما يشار إليه على انه 
وقد .1999-1962للفترة TFPالجزائر من خلال تحليل النمو الكلي إلى نمو رأس المال، العمل، ونمو 

كسنة بداية السلاسل الزمنية للمتغيرات قيد الدراسة بالنظر إلى انه عام استقلال 1962اختير عام 
إلى جانب (ذلك، يهدف هذا التحليل إلى استخدام قيم إضافية لحصة رأس المال بالإضافة إلى .الجزائر
أكثر من ذلك، وفي ظل غياب السلاسل الزمنية لقوى .0.4و 0.35في عملية المحاسبة وهي ) الثلث

فإننا سنلجأ بدلا من ذلك إلى استخدام سلاسل تعبر عن forceemployed laborالعاملة الموظفة 
مرة أخرى، و بسبب الافتقار للبيانات، لا يتم إدراج عنصر . total labor forceالعاملة إجمالي القوى 

. رأس المال البشري في عملية محاسبة النمو الاقتصادي
أما فيما يتعلق بمصادر البيانات المستخدمة في هذه العملية، يتم الاستعانة ببيانات رأس المال من دراسة 

Nehru and Dhareshwar(1994) و بيانات القوى العاملة الإجمالية من مؤشرات التنمية العالمية ،
GDPأما سلاسل ).World Bank’s World Development Indicators)WDIللبنك العالمي

وبسبب أن سلاسل علاوة على ذلك،.1987الحقيقي و مخزون رأس المال فتعطى بالأسعار الثابتة لعام 
، 1990تتوقف عن عام Nehru and Dhareshwar(1994)مخزون رأس المال المقدرة بواسطة 

محاسبة الجرد "لحساب سلاسل رأس المال باستخدام منهج WDIسنقوم باستخدام أرقام الاستثمار من 
في الفترة1. 1999- 1998لسنوات " accounting approachsimple inventoryالبسيط 
لشرح النمو في بلدان Makdisi et al.(2007)،سنقوم بتوسيع قاعدة بيانات دراسة 1997- 1991
MENA.

:يعطى تقدير مخزون رأس المال الكلي وفقا للمعادلة التالية1
  111   ttt IKK  . حيث ، المعدل السنوي للاهتلاكIو بشكل مماثل . في الفترة السابقةيمثل مستوى الاستثمار الحقيقي

Nehruلتقديرات دراسات كل من  and Dhareshwar(1994)وMakdisi et al.(2007) يتم افتراض معدل اهتلاك بقيمة ،
.بالمئة4ثابتة عند 
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مساهمة العمل و رأس المال في النمو الاقتصادي : المطلب الأول
في حين نما مخزون  بالمئة ،5الحقيقي نموا سنويا يقدر ب GDP، عرف 1999- 1962خلال الفترة 

و بافتراض .بالمئة على الترتيب4.9بالمئة و 2.4كل من العمل و رأس المال بمتوسط معدل نمو يقدر ب 
بالمئة ، وجدنا أن معدل النمو السنوي لإنتاجية العمل هي حوالي 0.3أن حصة رأس المال تساوي إلى 

و بالنظر إلى المساهمات النسبية .ل نفس الفترةبالمئة خلا1.5بالمئة و بالنسبة لرأس المال هي حوالي 1.7
الإجمالي خلال نفس الفترة ، وجدنا أن حصة نمو العمل و نمو رأس المال GDPللعمل و رأس المال في نمو 

.بالمئة على الترتيب29.8بالمئة و 34.5هي 
أن هذه الأرقام تعكس بصورة جلية التقلبات الكبيرة التي عرفها أداء النمو الاقتصادي في و الواقع،

2.3، تزايد حجم العمل بمعدل سنوي 1973- 1962فخلال فترة النمو المرتفع و غير المستقر .الجزائر
عدل سنوي مساو بالمئة ، في حين تزايد رأس المال بم17.6الإجمالي تقدر ب GDPبالمئة و بمساهمة في نمو 

أما الإنتاجية السنوية لرأس المال . بالمئة26.3الإجمالي بنحو GDPبالمئة مع مساهمة في نمو 5.9ل
وبالتالي ، خلال الفترة ).بالمئة1.9(بالمئة و كذلك بالنسبة للعمل 1.2تزايدت بمعدل سنوي تساوي 

- 1962حد كبير مقارنة بالفترة ، كان أداء النمو الاقتصادي في الجزائر مرتفعا إلى1987- 1962
1. بأكملها1999

، شرعت الجزائر في تجسيد برامج ضخمة ) 1973- 1962(في الحقيقة ،خلال الفترة الأولى 
، و education، و التعليم health، الصحة infrastructureللاستثمارات العمومية في البنى التحتية 

وتزايد في مساهمة رأس المال و العمل فضلا عن وجود تحسينات الذي ترجم بالفعل إلى نمو اقتصادي مرتفع
و مع ذلك، بالنسبة لحجم الاستثمار خلال تلك الفترة، كانت مساهمة رأس المال في النمو . TFPفي

و يمكن تفسير ذلك من منطلق أن تنفيذ الاستثمارات في البنى التحتية الضخمة صاحبه حماية . ضعيفة
إلى الحد من المنافسة وكفاءة تخصيص الموارد ، خصوصا مع تدعيم الطاقة ،المياه ، للصناعات ، مما أدى 
. وغيرها من المدخلات

، وبانخفاض أسعار النفط الدولية ، دخلت الجزائر مرحلة النمو ) 1986عام (
تزايد ضغوط الديون الخارجية ، الاقتصادي المنخفض ، و وجود اختلالات على مستوى الاقتصاد الكلي و

في حين ) .1973- 1962(انخفاض الاستثمارات ، تناقص مساهمة رأس المال في النمو مقارنة بفترة 

بالمئـــة في النمـــو 2حقـــق الاقتصــاد الجزائـــري بنســـبة تقـــل عـــن بالمئـــة ،1نشــير انـــه مـــع ثبـــات كميـــة العمـــل ووجــود مخـــزون إضـــافي في رأس المـــال نســـبة -1
بالمئــة ) n+m(بالمئــة ، يــؤدي إلى نمــو الاقتصــاد الجزائــري بمعــدل nأو بعبــارة أخــرى ، زيــادة العوامــل الأوليــة المســتخدمة في الإنتــاج بنســبة . الاقتصــادي

.TFPويمكن إرجاع ذلك إلى تزايد في نمو .هو موجب mحيث 
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كما ) . 0.3لحصة رأس المال تساوي (بالمئة 2بالمئة إلى 1.2واصل العمل زيادة مساهمته في النمو من 
.بالمئة3.2أن حجم العمل ارتفع بمعدل سنوي قدر ب

، و هي الفترة التي شهدت تنفيذ برنامج التعديل الهيكلي، 1994-1987أما خلال الفترة الممتدة من 
بالمئة ، في حين تباين مساهمته في النمو الاقتصادي مابين 1.9تزايد إجمالي العمل بمعدل سنوي مساو ل 

).  0.3لحصة رأس المال تساوي (بالمئة 1.2و 1.0
في النمو الاقتصادي TFPمساهمة :المطلب الثاني

، و الذي يمكن تفسيره على " Solow residualمتبقي سولو "عادة ما يشار إلى هذا المؤشر بمصطلح 
و مع ذلك ، يعكس .في نمو الناتج technological progressانه مقياس لمساهمة التقدم التكنولوجي 

همة رأس المال و العمل ، و التي يمكن أن تؤدي هذا المؤشر في الواقع كل مصادر النمو الأخرى بجانب مسا
إلى تغير في استخدام رأس المال و العمل؛ تغيرات في نوعية التعليم فضلا عن تغيرات في الكفاءة الإجمالية 

.(Keller and Nabli, 2002)التي يمكن من خلالها تخصيص العوامل في عملية الإنتاج
، و من فترة 1962منذTFPيمكن أن نلاحظ وجود تباين كبير في تطور في الجزائر،TFPبالنسبة لتطور 

35.7في النمو الاقتصادي بTFP، قدر مساهمة 1999- 1962ففي الفترة الإجمالية مابين .لأخرى
و مع ذلك ، ).0.4لحصة رأس المال تساوي (بالمئة 30.6أو ) 0.3لحصة رأس المال تساوي (بالمئة 

و قبل السقوط الأول لأسعار 1973- 1962ع المستدام للاقتصاد الجزائري ما بين خلال فترة النمو المرتف
بالمئة 56.1النفط الدولية ، سجل هذا المؤشر اداءا ملحوظا مع مساهمة في النمو الاقتصادي يقدر ب 

).0.3لحصة رأس المال تساوي (
النمو طويل الآجل في الجزائر وبلدان مقارنة أخرىمحددات15.2الجدول 

الجزائرشرق آسياتونسالمغربالمعلمة
معدل النمو السنوي ل

GDP)1960-
1994(

1.65.36.14.9

المساهمة في النمو 
)النسبة(

2.62.33.01.5تراكم رأس المال
0.90.90.61.7قوة العمل

TFP) تتضمن رأس
)المال البشري

1.12.12.51.8

Source: Page and Underwood (1996).
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- 1986فخلال فترات .تقلبات حادة خلال كامل الفترة الزمنيةTFPمرة أخرى، شهد متوسط نمو 
في النمو TFP، تراوحت مساهمة 0.3، وبحصة رأس المال تساوي إلى 1994-1989و 1988

مساهمة TFPإلا أن الوضعية انعكست ، حيث حقق . بالمئة 2.6- بالمئة إلى 3.7- الاقتصادي من 
بالمئة من إجمالي 42بالمئة سنويا أو بمساهمة 1.4، حيث بلغ 1995ايجابية في النمو الاقتصادي بعد 

.1999و 1995النمو الاقتصادي ما بين 
( بقيم بديلة أخرى TFPلمال، تم قياس نمو و لاختبار حساسية النتائج بدلالة القيم المفترضة لحصة رأس ا

و عليه تظهر النتائج أن التغير في حصص رأس المال ضمن هذا النطاق، لم يغير من ). 0.4و 0.35
.  بأي درجة ملحوظة1995-1962أو مساهمة في النمو خلال الفترة TFPقيمة نمو

-1995كان النمو الملاحظ خلال ،1999- 1962خلال الفترة الشاملة TFPو مقارنة مع نمو 
بالمئة فقط من الاستثمار 1في الواقع ، خلال تلك الفترة ، استخدم الاقتصاد الجزائري .مرتفعا1999

و بما أن معدل نمو العمل كان متساويا خلال .بالمئة من النمو الاقتصادي الإضافي 2الإضافي لتحقيق 
و على مدار الفترة . الجزء المتبقي لنمو الناتج الكلي TFPنمو الفترتين ، و معرفة لدور رأس المال ، يفسر 

طويلة الآجل، حققت الجزائر نموا اقتصادي بشكل رئيسي من خلال القوى العاملة و بشكل ثانوي عن 
1.طريق تراكم رأس المال

ج حسنة ، حققت الجزائر نتائ)1994- 1987(السلبية خلال الفترة الثالثة TFPو مقارنة مع مستويات 
، وهو الوقت الذي تم فيه اعتماد برنامج التعديل الهيكلي و تخفيض حصة 1995منذ بداية TFPفي نمو 

لكن، لم تكن مكاسب الكفاءة  .الاستثمار العمومي من إجمالي الاستثمار، وبخاصة الأنشطة غير التنافسية
.نمو السكاني السريعالضرورية لتحسين متطلبات ال" لتحقيق معدلات النمو المرتفعة "كافيا 

Makdisi etو Senhadji(1999)من جانب آخر، كشفت التقديرات التجريبية لدراسات كل من 

al.(2007) أن حصص رأس المال تختلف بشكل كبير فيما بين البلدان ، و خصوصا بين البلدان المنتجة
كان معامل الجزائر مرتفعا مقارنة مع البلدان الأخرى في منطقة في هذا الجانب ،.و غير المنتجة للنفط 

MENA)فبوجود حصص رأس المال في الناتج الحقيقي متشابه، حققت كل من الجزائر و ). باستثناء تونس
ففي تونس ،كان النمو الاقتصادي أكثر استدامة مقارنة بالجزائر وبمتوسط .تونس اداءا اقتصاديا مختلفا تماما 

بالمئة خلال عقد التسعينات ، على عكس وضعية الجزائر الجد معقدة ، و التي سجلت متوسط نمو 5يبلغ 
فكيف يمكن تفسير هذه الوضعية ؟ ، للإجابة على هذا التساؤل، يشير .بالمئة 0.9اقتصادي يقدر ب

ئيسي و تراكم رأس المال من أهم محددات النمو الاقتصادي، في حين انه في تونس والمغرب على سبيل المثال، يعتبر تراكم رأس المال المحدد الر TFPبلدان شرق آسيا، يعتبرفي- 1
).3انظر الجدول (للنمو 
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Senhadji(2000) إلى أن مساهمةTFP في نموGDP يعتمد بشكل حاسم على حصة رأس المال
ادي في الناتج الحقيقي؛ فكلما ارتفعت هذه الحصة، كلما ارتفعت مساهمة رأس المال في النمو الم

هنا نلمح أن مساهمة رأس المال في النمو الاقتصادي لكلا البلدين كان معنويا، إلا أن . الاقتصادي
بالنسبة .ديفي النمو الاقتصاTFPالاختلاف بينهما يكمن في حجم المساهمة النسبية لعنصر العمل و 

في TFPمرتفعة مقارنة بتونس ، في حين أن مساهمة  GDPللجزائر ، تقدر مساهمة عنصر العمل في نمو 
النمو الاقتصادي في تونس كانت اكبر نتيجة للتغيرات التكنولوجية ، تحسينات في رأس المال البشري ، 

1. والعديد من الإصلاحات الهيكلية على المستوى الكلي والجزئي

Kellerانظرالجزائر،المال البشري في النمو الاقتصادي في رأسلأكثر تفاصيل حول مساهمة عنصر العمل و 1 and Nabli (2002).
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خاتمة
الاقتصادي،النموعلىالماليللتطورإيجابيتأثيربوجودفرضيتناتأكيدلناأمكنالفصلهذاختامفي

سلبيايكونأنلهذا الأثربالإمكانكماومصرفية،ماليةأزماتفيالوقوععندينخفضالأثرهذاولكن
.وماليةمصرفيةأزماتفيالوقوعمخاطرخلقطريقعن
الانطلاقكانحيثحالة الجزائر،لدراسةتطبيقيةودراساتنظريةتحليلاتمنسبقماتوظيفتمكما
قبلمنالمفروضةالماليالتحريرلإجراءاتكانحيث،)المصرفي(المالي نظامنامرالتيالمراحلمن

.الجزائري)المصرفي(الماليالنظامهيكلعلىتأثيراتالدولي،صندوق النقد
وفيضخمة،آثارذاتماليةأزماتحدوثإلىيؤديالماليالتحريرأنالتسعيناتعقدخلالفلوحظ
صرفسعرفيوقويةشديدةتغيراتثمومنالوطنيةالعملاتبعضفيمصحوبةتكونالغالب
الأزماتمختلفاستعراضتموقدالأزمات،تلكمنالماليقطاعنايسلمولمالأزمة،محلالبلدفيالعملة
.الخليفةبنكأزمةإلىوصولاالصرفسعرأزماتمنبدايةالجزائر،فيحدثتالتيالمالية
حالةعلىإليهاالمتوصلالنماذجإسقاطتمالدول،منعينةعلىقمناالتيالقياسيةللدراسةوتبعا

أسفرتوالتي.بالجزائرالاقتصاديالنموفيالماليالنظامتطورمساهمةمدىمعرفةلنايتسنىحتىالجزائر
مختلفعلىبالاعتمادللناتجالمستقرةالحالةمستوىنحوالطريقنصفلقطعكثيراالمالينظامناتأخرعن

.الماليالتطورعنللتعبيرالمستعملةالمؤشرات
منتمس اقتصادها،سلبياتالماليةالعولمةفيتجدفهيالناميةللدولانتمائهابحكموالجزائر
المالي،سوقهافيوجمودالمصرفي،نظامهافيمشاكلمنتعانيتزاللافهيوالمالي،المصرفيفيخاصة
التيالهيكليةالتغيراتظلفيأكبرستكونستواجههاالتيفالتحدياتلذلك
.الأخيرينالعقدينفيوالدوليالمحليالتمويلعلىطرأت



:الفصل الثالث

أثر التطوير دراسات تجريبية حول 
على النمو الاقتصادي في المالي

الجزائر
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:مقدمة
والنمو الاقتصادي ،وتم تحديد تطورات الهيكلية تطوير الماليبعد إتمام دراسة الإطار النظري لل

.والنمو الاقتصادي خلال فترات معينةتطوير الماليواتجاهات كل من ال
والنمو الاقتصادي ،سواء السابقة أثر التطوير المالينقوم في هذا الفصل بالاستعراض دلائل 

على تطوير الماليوكذلك استعراض مجمل الدراسات التطبيقية التي أثارت موضوع أثر ال.او الحالية 
بعد ذلك نتطرق إلى .النمو الاقتصادي في الجزائر مع إظهار الطريقة المتبعة في دراسة هذه العلاقة 

.أهم النتائج المتوصل إليها وتقيمها
الجزائر فقد اعتمدنا على طريقة التحليل بالمركبات الأساسية ل قياس التطور المالي فيو من أج

، و قد بينت نتائج الدراسة ماليةمتغيراتلبناء مؤشر مركب للتطور المالي انطلاقا من أربعة
ة ما الاقتصادي خلال الفتر التطبيقية عدم وجود علاقة في المدى الطويل بين التطور المالي و النمو

النمو التطور المالي وو جود علاقة بينالنتائج علىالاقتصادية ، بينما دلتالإصلاحاتقبل 
الاقتصادية ، وأن اتجاه العلاقة الإصلاحاتفترة

أن النتائج تبينكان من النمو الاقتصادي نحو التطور المالي،و هذه هذه الفترةالسببية خلال
بدفع النمو يصل بعد إلى مستوى من التطور الذي يسمح لهالقطاع المالي في الجزائر ما زال لم

.والإصلاحاتالاقتصادي ، و بالتالي فهو بحاجة لمزيد من الوقت
،)القديمة والحديثة(الى الحديث عن الدراسات التجريبية السابقة الأولو عليه سنتطرق في المبحث 

أما في المبحثين الثاني و الثالث ، كان عبارة عن دراستين تطبيقيتين ، من انجاز كل من الباحثين 
.حواس أمين ، و شكوري سيدي محمد 
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حول العلاقة بين التطوير المالي التجريبية الدراسات: المبحث الأول 
والنمو الاقتصادي 

على النمو بدراسة أثر تطبيق سياسة التحرير الماليالمتعلقةتعد الدراسات التجريبية السابقة
تتبناها المؤسسات والهيآت المالية الدولية وعلى من الدراسات التيالإقتصادي وشروط نجاحها

مساعدة الدول خاصة الدول النامية التي 
سياسة التحرير المالي وتجنب التحديات الإستفادة من مزايا تطبيق

.التي قد تفرزها هذه السياسة كالأزمات المالية والمصرفية
الدراسات التجريبية المنشورة التي أطلعنا عليها هي دراسات أجنبية تمت باللغة الإنجليزية، أغلبو

طبيق سياسة التحرير المالي في الدول الناميةالدراسات بصورة مباشرة أثر تهذهبعضوتناولت
وقد حاولت جل هذه الدراسات أن تضيف إلى .الماليشرط التطوروشروط نجاحها خاصة

للدول كالنمو السكاني، عدة متغيرات ومؤشرات التي يمكنها أن تؤثر في النمو الإقتصادينماذجها
...الاستثمارالتعليم، درجة

بمختلف جوانبه الداخلي ة من المؤشرات التي تقيس وتحدد درجة التحرير الماليبالإضافة إلى مجموع
سياسة التحرير المالي في أساسي لنجاح تطبيقتعبر عن التطور المالي كشرطوأخرىوالخارجي

الدراسات التجريبيةمجموعة من هذهوشرحتقديمالمبحث في هذا وقد حاولنا.الدول النامية
.التسلسل الزمنيحسب 

السابقةالدراسات التجريبية : المطلب الاول 
(1995)دراسة -1 Grilli and Milesi-Ferretti :1

سياسة التحرير المالي الخارجي المتمثل في ركز الباحثان في أعمالهما على دراسة العلاقة بين
نمو نصيب الفرد الواحد من الناتج المحلي تحرير حساب رأس المال والنمو الإقتصادي المتمثل في

وقد إستعمل 1989و1966الممتدة بيندولة نامية وللفترة61الإجمالي، وذلك لعينة متكونة من 
ومؤشر(OLS: Ordinary least squares method)طريقة المربعات الصغرىالباحثان Share2 والصادر عن التقرير الالمالالذي يقيس نسبة القيود المفروضة على حساب رأس

.سنوي حول ترتيبات وقيود سعر الصرف الصادر عن صندوق النقد الدولي
1 Vittorio,G. and all. (1999), « Economic effects and structural determinants of capital
controls », IMF Working Paper, WP/95/31, March.p5

1989و 1980سنوات فقط بين سنتي3إذا كان حساب رأس المال محرر لمدة0.3يأخذ هذا المؤشر القيمة:كمثال2
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في دراستهما بعد تقدير الإنحدار لمعدلات Grilli and Milesi-Ferrettiوتوصل كل من
سنوات إلى عدم وجود أثر لتحرير حساب رأس المال على نمو 9الإقتصادي على مدىالنمو

وتعتبر هذه الدراسة من الدراسات الأوائل التي . الواحد من الناتج المحلي الإجماليدنصيب الفر 
1.إيجابي بين التحرير المالي والنمو الإقتصاديارتباطوجود توصلت إلى عدم

(1997)دراسة-2 Quinn :2

:في دراسة بعنوان (The correlates of change in international financial regulation)،الخارجي أعماله على دراسة العلاقة بين سياسة التحرير الماليركز الباحث في
الفرد المتمثل في النمو الحقيقي لنصيبالمتمثل في تحرير حساب رأس المال والنمو الإقتصادي

لعينة متكونة(Cross-section)الواحد من الناتج المحلي الإجمالي، وذلك في شكل مقطع عرضي
خاص بهومؤشر جديد، مستعملا طريقة المربعات الصغرىودولة وللفترة الممتدة بين58من

المالمن خلاله درجة كثافة وشدة القيود المفروضة على حساب رأسيقيسQuinn40سمي بمؤشر (The intensity of restrictions on capital account)، حيث تم نشر هذا المؤشر
AREAER: Annual)ترتيبات وقيود سعر الصرف الصادر عن صندوق النقد الدوليالسنوي حولفي التقرير report on exchange arrangements and exchangerestrictions).وتوصلQuinnوجود أثر إيجابي، قوي ومعنوي لتحرير في دراسته إلى

وتعتبر هذه .الإجمالي للفرد الواحدفي الناتج المحليتدفقات رؤوس الأموال على النمو الحقيقي
إيجابي بين التحرير المالي والنمو الدراسة من الدراسات الأوائل التي توصلت إلى وجود إرتباط

.الإقتصادي
(1998)دراسة-3 Kraay:3

In search of the)بعنوانته جاءت دراس macroeconomic effects ofcapital account liberalization) ، لتحديد طبيعة العلاقة بين سياسة التحرير المالي
والنمو الإقتصادي، وقد تمت هذه الدراسة في شكل مقطع عرضي لثلاثة عينات غير الخارجي

دولة وذلك للفترة الممتدة ما بين64،94،117الدول متكونة منمتجانسة من

1American Political Science	Review,	Vol.	91,	No.	3,	September.p7.
الحد الأدنى من 2والحد الأقصى من القيود0قياسات ذات قيمة محصورة ما بين، يأخذ1989-1975دولة للفترة 64يضم 2

3.القيود Aart, K. (1998),	«	In	search	of	the	macroeconomic	effects	of	capital	accountliberalization », The World Bank Group, October.p.19.
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ثلاثة مؤشرات لقياس درجة تحرير حساب رأس المال في وقد إستعمل الباحث.1997و1985
:يليالدول محل الدراسة، والتي تمثلت في ما

الذي يقيس درجة كثافة وشدة القيود المفروضة على حساب رأس المال، Quinnمؤشر
لذي اVolumeالذي يقيس نسبة القيود المفروضة على حساب رأس المال ومؤشرShareمؤشر

وبإستعمال طريقة المربعات الصغرى وطريقة المتغيرات. رؤوس الأموالتدفقات يقيس حجم
Instrumental)الآلية variables)، توصل الباحث إلى عدم وجود أثر لتحرير حساب رأس

وقد أكد الباحث في هذه الدراسة على أهمية التطور المؤسساتي .الإقتصاديالمال على النمو
1.لإستفادة من مزايا التحرير الماليالنامية، وذلك لوالسياسي في الدول

(1998)دراسة-4 Rodrick:
Who needs capital-account)في دراسة بعنوان convertibility ركز ،(

حساب الباحث في أعماله على دراسة العلاقة بين سياسة التحرير المالي الخارجي المتمثل في تحرير
المتمثل في نمو نصيب الفرد الواحد من الناتج المحلي الإجمالي، وذلك رأس المال والنمو الإقتصادي

ونامية وللفترة الممتدةدولة متطورة100لعينة غير متجانسة متكونة منفي شكل مقطع عرضي
الذي يقيس نسبة القيود Share، مستعملا طريقة المربعات الصغرى ومؤشر1989و1975بين

في دراسته إلى عدم وجود أثر لتحرير حسابRodrickوتوصلالمفروضة على حساب رأس المال
.نصيب الفرد الواحد من الناتج المحلي الإجماليرأس المال على نمو

(1999)دراسة-5 Klein and Olivei:2

التحرير المالي الباحثان في أعمالهما على دراسة العلاقة بين سياسةركز ،(Capital account liberalization, financial depth andeconomic growth)في دراسة بعنوان
دور تحرير الخارجي المتمثل في تحرير حساب رأس المال

. الإقتصاديالمالي على النموتدفقات رؤوس الأموال في تحقيق التطور المالي، وتحديد أثر التطور
صناعية دولة 92ا في شكل مقطع عرضي لعينة غير متجانسة متكونة منوقد تمت دراستهم

الصغرىوبإستعمال طريقة المربعات، 1995-1986متطورة وأخرى نامية وللفترة الممتدة بين

1 Dani ,R. (1998), « Who needs capital-account convertibility? », A contribution to a
symposium edited by Peter Kenen, to be published as part of a Princeton Essay inInternational	Finance,	1998.p.6.	2 Michael ,K. and Giovanni ,O.economic growth », Loc.Cite.
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رأسالذي يقيس نسبة القيود المفروضة على حسابShare، ومؤشرالمتغيرات الآليةوطريقة
توصلا آخر يقيس درجة تعمق أسواق رأس المال كمؤشر يقيس درجة التطور المالي، ، ومؤشر المال

الصناعيةعلى النمو الإقتصادي فقط في الدولالباحثان إلى أن التحرير المالي يؤثر إيجابيا ومعنويا
Klein andكل منلذلك أعتبر. أي في الدول التي تمتلك نظام مالي وجهاز مصرفي متطور Oliveiهو شرط أساسي لنجاح تطبيق سياسة التحرير المالي في الدول النامية، أن التطور المالي

إكتساب هذه الدول لمؤسسات مالية متطورة يمكنها من الإستفادة أكثر من مزايا التحرير وأن
.في ما يخص عملية تحقيق معدلات نمو موجبة ومرتفعةالمالي خاصة

(2001)دراسة- 6 Edwards :1

إلى التحقيق في فرضية ، (Capital mobility and economicperformance: Are emerging economies different)هدفت هذه الدراسة تحت عنوان
وقد . لتحرير حساب رأس المال على النمو الإقتصادي في وجود شرط التطور الماليالتأثير الإيجابي

منلعينة غير متجانسة متكونةعرضيفي شكل مقطع تمت هذه الدراسة
وبإستعمال طريقة المربعات 1989–1980بيندولة متطورة وأخرى نامية وللفترة الممتدة62

Quinnومؤشر(GLS: Method of generalized least squares)المعممةالصغرى
إلى Edwardsالمال، توصلالذي يقيس درجة كثافة وشدة القيود المفروضة على حساب رأس

ذات الدخل المنخفض تحرير حساب رأس المال يؤدي إلى إبطاء النمو الإقتصادي في الدولأن
النمو الإقتصادي في 

.الدول المتطورة التي تمتلك أنظمة مالية متطورة
سنة Klein and Oliveiتؤكد الفرضية التي وضعها كل منالدراسةوهذا ما جعل نتائج هذه التحرير المالي في هو شرط أساسي لنجاح تطبيق سياسة، والتي تنص على أن التطور المالي1999

2.الدول النامية

1 Sebastian ,E. (2001),	«	Capital	mobility and economic performance: Are emergingeconomies different? », National Bureau of Economic	research,	Working	Paper	8076,	NBER	Program(s):	IFM,	January	2001.2 -liberalization spure growth? », Loc.Cite.



دراسات تجريبية حول أثر التطوير المالي على النمو الاقتصادي في الجزائر الفصل الثالث

58

الدراسات التجريبية  الحديثة : المطلب  الثاني 
Bekaert, Harvey and Lundblad(2003-2001):1دراسة- 1

،( ?Does financial liberalization spure growth)في دراسة أولى بعنوان
Equity market liberalization in emerging)عنوانودراسة أخرى ثانية تحت  markets)التحرير المالي الخارجي لهما على دراسة العلاقة بين سياسة، ركز الباحثون في أعما

. تحديد أثر تحرير تدفقات رؤوس الأموال على النمو الإقتصادي
95ونة منلعينة غير متجانسة متك(Panel)سلة من البياناتوقد تمت إنجاز الدراستين في شكل

و. 1997و1980بيندولة ناشئة وللفترة الممتدة28دولة منها
(Binary indicator)، ومؤشر ثنائيMoving averageطريقة
أسواق الأوراق يقيس درجة إنفتاح(Dummy variable)، وهو متغير صماءBHLبمؤشر

الرسمية لتطبيق تحرير الأسواق المالية على التواريخبالاعتمادالمالية على المستثمرين الأجانب وذلك 
في 0بسنوية تقدريأخذ قيمة،(The official dates of liberalization)في الدول

الباحثون وتوصل. الأسواقفي حالة تحرير هذه 1حالة وجود قيود على الأسواق المالية والقيمة
الواحد من الناتج إلى أن تحرير سوق الأوراق المالية ساهم في رفع نصيب الفردفي كلتا الدراستين

درجة مرتفعة من سنويا في الدول ذات المستوى العالي من التعليم وذات%1الإجمالي بمقدارالمحلي
المخاطر المالية تدفقات رؤوس الأموال ينوع منوقد أكدوا أن تحرير . التطور المالي والمؤسساتي

حجم حجم الإدخار المحلي وبالتالي ترتفعالذي يخفض من تكلفة رأس المال، فيرتفعالأمر
.الإستثمارات التي بدورها تساهم في تسريع وتيرة النمو الإقتصادي لهذه الدول

: Edison, Klein, Ricci and Sloek(2002)دراسة- 2
Capital account liberalization andeconomic)هدفت هذه الدراسة تحت عنوان performance: survey and synthesis)العلاقة بين إلى تحديد طبيعة

المالية والنمو وتحرير الأسواقسياسة التحرير المالي الخارجي المتمثل في تحرير حساب رأس المال
.الإقتصادي

1 Hali J. E, and all . (2001),	«	Capital	account	liberalization	and	economic	performance:	Survey and synthesis », Loc.Cite.
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دولة متطورة 99منلعينة غير متجانسة متكونةالدراسة في شكل سلة من البياناتوقد تمت هذه 
مؤشرات لقياس وقد إستعمل الباحثون عدة1995و1976وأخرى نامية وللفترة الممتدة بين

:الدراسة، والتي تمثلت في ما يليدرجة التحرير المالي الخارجي في الدول محل
الذي يقيس درجة كثافة وشدة القيود المفروضة على حساب رأس المال، مؤشرQuinnمؤشر

Shareالذي يقيس نسبة القيود المفروضة على حساب رأس المال ومؤشرBHL الذي يقيس درجة
طريقةوطريقة المربعات الصغرىوباستعمالأسواق الأوراق المالية على المستثمرين الأجانبإنفتاح

توصل الباحثون إلى أن التحرير المالي الخارجي يؤثر إيجابيا على النمو الإقتصادي،المتغيرات الآلية
يسمح أكدوا أن تحرير تدفقات رؤوس الأموالكما.للدول خاصة دول جنوب شرق آسيا

الذي يخفض من تكلفة رأس المال، فيرتفع حجم الإدخار المحلي المخاطر المالية الأمربتنويع
تسريع وتيرة النمو الإقتصادي لهذه حجم الإستثمارات التي بدورها تساهم فيفعوبالتالي ترت

.الدول
2004)دراسة- 3 )Dhingra:1

:في دراسة بعنوان (Equity markets vs capital account  liberalization : A
comparaison of growth effects of liberalizations policies in developing

countries) رجي الخا، ركزت الباحثة في أعمالها على دراسة العلاقة بين سياسة التحرير المالي

.اديطبيعة العلاقة القائمة بين تحرير تدفقات رؤوس الأموال والنمو الإقتص
2000و1975دولة نامية وللفترة الممتدة بين58على عينة متكونة منوقد تمت هذه الدراسة

، ومؤشر(GMM: Generalized moments method)طريقة العزومبإستعمالو
BHLفي آخر، ومؤشرالمالية على المستثمرين الأجانبالذي يقيس درجة إنفتاح أسواق الأوراق

تحرير حساب رأس يقيس درجةوالذيWyplosz (2002)صماء صادر عنشكل متغير 
إيجابيا ومعنويا على النمو الإقتصادي توصلت الباحثة إلى أن التحرير المالي الخارجي يؤثر، المال

تحرير بورصة القيم (الأوراق الماليةمن خلال تحرير الأسواق المالية، حيث يساهم تحرير الأسواق
2.سنويا%2.9بفي رفع الناتج المحلي الإجمالي للدول) المنقولة

1 Charles ,W.», Comparative Economic Studies,	Vol.	44,	No.	2,	2002p.15.2 Ranciere, T. and Westermann. (2006). « Decomposing the effects of financialliberalization: Crisis vs. Growth », NATIONAL BUREAU OF ECONOMIC RESEARCH,Working	Paper	12806,	NBER	Program(s):	 IFM	EFG,December	2006.p.12
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Bonfiglioli and Mendicino:1(2004)دراسة- 4

:نابدراسة تحت عنو منهماكلقام كل من (Financial liberalization, bank
crises and growth: Assessing the links) ،علاقة التحرير تحديدمن خلالهاحاولاو

والأزمات بالنمو الإقتصادي_ تحرير الأسواق المالية وتحرير حساب رأس المال_المالي الخارجي
لعينةفي شكل سلة من البيانات (Dynamic model)البنكية، وذلك على نموذج ديناميكي

إستعمل الباحثان مؤشرين لقياسوقد 1999–1975دولة وللفترة الممتدة ما بين90متكونة من
:درجة التحرير المالي الخارجي في الدول محل الدراسة، والتي تمثلت في ما يلي

ثنائي يقيس درجة القيود الصادر عن صندوق النقد الدولي، وهو متغير صماءIMF51مؤشر
على في حالة وجود قيود0برأس المال، يأخذ قيمة سنوية تقدرالمفروضة على حساب

على المعاملات المتعلقة بحساب رأس المال وبالضبط على معاملات حساب رأس المال خاصة
في 1ويأخذ القيمةتحرير مالي خارجي- بالمقيمين فقطحركة رؤوس الأموال الأجنبية الخاصة

الذي يقيس درجة إنفتاح أسواق الأوراق المالية على BHLمؤشر. حالة تحرير حساب رأس المال
.لمستثمرين الأجانبا

الباحثان من خلال هذه الدراسة إلى أن هناك أثر إيجابي توصلوبالإعتماد على طريقة العزوم، 
الدراسة، بينما نجاح تحرير لتحرير الأسواق المالية على النمو الإقتصادي للدول محلمباشر

درجة عالية من التطور المالي وتوفير إطار المال في هذه الدول يحتاج إلى تحقيقحساب رأس
.وذلك حتى تتفادى هذه الدول الوقوع في أزمات بنكية محتملةمؤسساتي ملائم، 

Ranciere, Tornell and Westermann :2(2006)دراسة- 5

Decomposing the effects of financial)عنوانقدموا هؤلاء دراسة تطبيقية تحت
liberalization: Crisis vs. growth)للفترة الممتدة ما بيندولة 60متكونة منعلى عينة

أثر تحرير الأسواق المالية على وكان هدفهم من هذه الدراسة هو تحديد طبيعة1980-2002
الذي BHLإلى مؤشربالإضافة، Probitبإستعمال طريقةو. النمو الإقتصادي في هذه الدول

إلى أن تحرير أسواق توصلوا،درجة إنفتاح أسواق الأوراق المالية على المستثمرين الأجانبيقيس
1 Alessandra ,B. and Caterina ,M. (2004),	 «	 Financial	 liberalization,	 bank	 crises	 and	growth: Assessing the links », SSE/EFI Working Paper Series in Economics and Finance,No.	567,	.p.16.2 Ranciere, T. and Westermann.liberalization: Crisis vs. Growth », NATIONAL BUREAU OF ECONOMIC RESEARCH,Working	Paper	12806,	NBER	Program(s):	IFM	EFG,p.25.
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الدراسة، وذلك الأوراق المالية يؤثر إيجابيا في المدى البعيد على النمو الإقتصادي للدول محل
.بالرغم من أنه كان في بعض الأحيان سببا في نشوب بعد الأزمات المصرفية

Ben Gamra(2009) :1دراسة- 6

Benجاءت دراسة Gamraبعنوان: (Does financial liberalization matter for
emerging East Asian economies growth? Some new evidence)طبيعة ، لتحديد

سلة منوقد تمت هذه الدراسة في شكل العلاقة بين سياسة التحرير المالي والنمو الإقتصادي،
2002- 1980ناشئة من شرق آسيا وللفترة الممتدة ما بيندول6لعينة متكونة منالبيانات

Kaminsky andوبالإعتماد على طريقة العزوم، ومؤشرفي شكل متغير صماء صادر عن
Schmuklerبالنسبة الدول النائشةيمثل بيانات حول التواريخ الرسمية للتحرير المالي فيوالذي

يؤثر إيجابيا توصلت الباحثة إلى أن التحرير المالي2002-1973للفترةلكل قطاع مالي و
وبتدرج ومعنويا على النمو الإقتصادي في الدول التي

المالي ير النظاموالتسلسل أثناء تحر على أهمية التدرجوقد أكدت الباحثة في هذه الدراسةمعتدل
الإقتصادي النامية، وذلك من أجل تحقيق نتائج إيجابية في ما يخص رفع معدلات النموفي الدول

.دون الوقوع في أزمات بنكية، وللإستفادة أكثر من مزايا التحرير المالي
Ang :2(2011)دراسة-7

Financial development, liberalization and)في دراسة بعنوان technological
deepening)والتطور ، ركز الباحث في أعماله على دراسة العلاقة بين سياسة التحرير المالي

منظمة التعاون والتنميةدولة عضو في22دولة من بينها44المالي، وذلك لعينة متكونة من
OECD: The organisation for economic co-operation and)الإقتصادية

development)ومؤشر، مستعملا طريقة التكامل المتزامن2005و1973الممتدة بينللفترةو
(Cointegration)صادر عنAbiad, Detragiache and Tressel الذي يقيس نسبة القيود

. المالية للدولالقطاعاتالمفروضة على جميع

1 Ben Gamra,S. Asianeconomies growth? Some new evidence », International Review of Economics andFinance	18,p.	392.2 James,A.(2011),	«	Financial	development,	liberalization	and	technological	deepening	»,	Journal of International	Money	and	Finance	55,P.	68.
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التقدم والتطور علىسلبيايؤثروالخارجيالداخليالتحرير الماليفي دراسته إلى أنAngوتوصل
عنه عدة المالي للدول والذي تولدإستقرار النظامسلبي علىلما له من تأثير، وذلك التكنولوجي

.أزمات مالية ومصرفية في السنوات الأخيرة
حول طبيعة الدراسات التجريبية السابقة بوجود نقاش حاد جدا بين الباحثين الإقتصادينتميزت

بين التحرير المالي والنمو الإقتصادي، وقد بينت أغلب هذه الدراسات أن التحرير المالي العلاقة
يؤثر إيجابيا ومعنويا في النمو الإقتصادي للدول خاصة الدول النامية، وذلك في وجود يمكنه أن

ي وقانوني ملائم، ، وشروط أخرى كتوفير إطار تنظيمالتطور الماليخاصة شرطبعض الشروط
.الإقتصاد الكلي والتدرج أثناء التحريرتحقيق إستقرار

بين سياسة التحرير المالي والنمو في حين توصلت بعض الدراسات القليلة إلى عدم وجود أثر
قياس أثر تطبيق سياسة الدراسات التجريبية السابقة التي سعت إلىكذلك تميزت. الإقتصادي

:إلى أربعة عوامل هيلى النمو الإقتصادي، بعدم تجانس النتائج والذي يعود أساساالتحرير المالي ع
المالي والتي أثرت على النتائج في الدول التي لم تشهد تجارب التحريرالإختلاف في فترات الدراسة

:الإختلاف في عينات الدول المدروسة.خلال نفس الفترة
الدول المتطورة، والبعض الآخر حول قاموا بإنجاز دراستهم التجريبية حولبعض الإقتصاديون

متجانسة تحتوي على مجموعة من الدول النامية، في حين أن الغالبية منهم قد أستخدموا عينة غير
. الإختلاف في طريقة وتقنيات التقدير القياسي من دراسة إلى أخرى. الدول المتطورة والنامية

.نوع المؤشرات المستخدمة لقياس درجة التحرر الماليالإختلاف في 
1(2014)حواس و آخروندراسة: المبحث الثاني 

بلدا14النمو الاقتصادي لعدداستهدفت هذه الدراسة قياس أثر الانفتاح الاقتصادي على
2011الفترةإفريقيا خلالمنطقة الشرق الأوسط وشمالبلدانمن – 1990

اذا كانت التنمية المالية ترتبط بعلاقة قوية او ضعيفة مع الرابط الموجود بين الانفتاح التجاريفيما
.الاقتصاديوالنمو

تحديد النموذج المستخدم في الدراسة : الأولالمطلب 
تتمثل منهجية الدراسة في استخدام منهج يمزج بيانات السلاسل الزمنية مع بيانات المقطع الآثار 

التقدير المستخدمةوثانيهما طريقة والدورات التجاريةللبلدالثابتة الآثارمع وجود للبلدالثابتة 
مجلة التنمية و السياسة الاقتصادية ،2، العدد16المالي،و النمو الاقتصادي،الانفتاح التجاري ،تطويرالقطاع). 2014.(و اخرون.حواس،أمين1

.13-7،الكويت،ص ص 
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Theالمستعرض. PanelData Approach بواسطة تطبيق نماذج الآثار الثابتة مع وجود الآثار
.والدورات التجاريةالبلدالثابتة لكل من 

التاليعلى النحو للبلدالثابتة الآثارالآثار الثابتة مع وجود بيان نموذجيمكن و

δ : بالبلدالمتغير الصوري الخاصi . ،وتكون قيمة هذا المتغير مساوية للواحد الصحيح عندما
.بينما تكون مساوية للصفر عندما يحدث خلاف ذلك

β  :الزمنوعبر البلدانيفترض في هذا النموذج ثبات قيمة هذه المعاملات لكل ومعامل الميل LRYPC it معدل النمو (لوغاريتم متوسط نصيب الفرد من الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي
.وهو يمثل المتغير التابع). الاقتصادي

X المتغيرات المؤثرة علي النمو الاقتصادي(مصفوفة المتغيرات المستقلة .(
، من أجل تجنب الازدواج الخطي )α(لاحظ أن المعادلة السابقة لا تشمل الحد الثابت العام 

.المكونة للعينة محل الدراسةللبلدانالتام بين هذا الحد والمتغيرات الصورية 
انظر على سبيل المثال ( تجريبية السابقة الخاصة بالنمو الاقتصادي الدراسات البالاستناد إلى

Barro:الدراسات التالية andSala-i-Martin	 ,	1995;	Barro	 ,	1996; Giulianoand Ruiz-Arranz	,	2005;	Jongwanich,	2001( نموذج النمو الاقتصادييمكن بيان
:التاليعلى النحو والدورات التجارية من البلدالمستخدم الذي يعكس كل من الآثار الثابتة لكل 

: حيث أن 
I :البلد

N المكونة للعينة محل الدراسةالبلدانعدد.
t:الفترة الزمنية

Tعدد المشاهداتLRYPC النمو الاقتصادي(لوغاريتم متوسط نصيب الفرد من الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي.(
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OPENالانفتاح التجاريدرجة Zمتغيرات الضبط المعيارية(المتغيرات المستقلة الأخرى:( FDIYالداخل كنسبة مئوية من الناتج المحلي الإجماليالأجنبية المباشرة إلىتدفقات الاستثمارات
2FDIYتربيعFDIY FSDتنمية القطاع الماليINFRمعدل التضخم المحلي.
2INFR تربيعINFR HCرأس المال البشريINVYلمحلي الإجمالي كنسبة مئوية من الناتج المحلي الإجماليالاستثمار ا POPGمعدل النمو السكانيDEMOCالديمقراطية QOGجودة إدارة الحكم

iα متغير صوري يعكس الآثار الثابتة للبلدغير الملاحظة
tδمتغير صوري يعكس الآثار الثابتة للزمن غير الملاحظة

حد الخطأ العشوائي أو البواقي
في تقدير و اختبار النموذج طريقة المستخدمةال: المطلب الثاني 

من أجل الحصول علي تقديرات متسقة Feasible Generalised Least Square (FGLS)لتقدير نماذج الاثار الثابتة المستخدمة يتم استخدام طريقة المربعات الصغري المعممة الممكنة 
أن اتباع الطريقة المذكورة في التقدير يؤدي إلى ما حيث . لمعاملات الانحدار المقدرة لهذه النماذج 

:يلي
ره يصحح بشكل آلي مشكلة عدم ثباتتصحيح الارتباط المتزايد بين الأخطاء، وهذا بدو . 1

Panelتباين حد الخطأ بين البلدان  Heteroskedasticity .
.تصحيح الأخطاء المرتبطة تسلسلياً، وهذا يعني عدم وجود مشكلة ارتباط ذاتي بين البواقي. 2

الانفتاح التجاري علىالنمو عند القيام بتقدير نماذج الآثار الثابتة المستخدمة في قياس أثر
بلدانالاقتصادي في
:الآتية تم الأخذ في الاعتبارالأوسط وشمال إفريقيا محل الدراسمنطقة الشرق

.القياسيالاقتصادمشاكلمنخاليةالنتائجتكونأن_
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علىذلكبيانويمكنالإحصائيةالناحيةمنجيدبشكلمحددةالمستخدمةالنماذجتكونأن_
:التاليالنحو

تم معالجة مشكلة عدم ثبات التباينHeteroskedasticityوالارتباط الذاتي Autocorrelationطريقة التقدير المستخدمة السابق ذكرهاباستخدام.
الخطيالازدواجهناك مشكلةفيما إذا كانتلاختبارMulticollinearityالمعادلةفي

عدم وجود هذه المشكلة باستخدام حزمة برامج الاقتصاد القياسيالمقدرة أم لا، تم التأكد من Stata التقدير بإهمال المتغير الذي له علاقة تقوم بشكل روتيني عندالمستخدمة في التقدير التي
محل ارتباطية قوية بمتغير مستقل آخر ضمن المتغيرات المستقلة الخاصة بكل نموذج من النماذج

.ومن ثم لا توجد مشكلة ازدواج خطي في النموذجين المقدرين.التقدير
تشير قيمة إحصاء اختبارWaldية لكل معاملات المتغيرات المستقلة وجود معنوية إحصائإلى

1.نموذج من النموذجين المقدرينمعاً الواردة في كل

نتائج الدراسة: المطلب الثالث
نتـــائج قيـــاس أثـــر الانفتـــاح التجـــاري علـــى النمـــو يمكـــن بيـــان .1.3الجـــدولىعلـــبـــالإطلاع
:كما يليالاقتصادي

.12ص.مرجع سبق ذكره ).2014.(و اخرون.حواس،أمين1
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النمــو الاقتصــادي فــي بلــدان الشــرق ىنتــائج قيــاس أثــر الانفتــاح التجــاري علــ.1.3جــدول 
2011(: الأوسط وشمال إفريقيا  -1990(

نماذج الآثار الثابتة مع وجود الآثار الثابتة
لكل من الدولة والدورات التجارية

المتغيرات
المستقلة

(2)(1)
0.850***

(0.000)
0.849***

(0.000)
1itLRYPC 

0.001*
(0.076)

0.001*
(0.073)

1itFDIY 

-0.002***
(0.000)

-0.002***
(0.000)

itFSD

0.001***
(0.001)

0.001***
(0.001)

1itFSD 

0.001***
(0.001)

0.002***
(0.000)

itINVIY

-0.001
(0.100)

-0.001*
(0.096)

itINFR

-0.008***
(0.000)

-0.008***
(0.000)

itPOPG

-0.524***
(0.008)

-0.528***
(0.007)

itQOG

0.368**
(0.033)

0.371**
(0.032)

2
itQOG

0.001**
(0.044)

0.001**
(0.042)

itOPEN

0.001
(0.980)

itDEMOC

2454609***	
(0.000)

2465708***
(0.000)

2Wald 

عدد المشاهدات191

%1معنوي عند مستوي دلالة قدره***: ملاحظات
%5معنوي عند مستوي دلالة قدره**
%10معنوي عند مستوي دلالة قدره*
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فقــد بلــغ معامــل . النمــو الاقتصــاديىومعنــوي للانفتــاح التجــاري علــايجــابي ضــعيفوجــود أثــر .1
وتتفق هـذه . تقريباً في النموذجين المقدرين0.001قيمة ضئيلة بلغت انحدار الانفتاح التجاري

الخاصة ببلدان منطقة الشـرق الأوسـط وشمـال إفريقيـا ، (2004)	Hakuraالنتيجة مع دراسة 
–1980حيـــث بلـــغ معامـــل انحـــدار الانفتـــاح التجـــاري علـــى النمـــو الاقتصـــادي خـــلال الفـــترة  و يرجــع الأثــر الايجــابي الضــعيف . 0.005بلغــت في هــذه الدراســة قيمــة ضــئيلة أيضــاً 2000

للانفتاح التجاري علـى النمـو الاقتصـادي بشـكل جزئـي إلى أن معـدل تخفـيض القيـود التجاريـة 
في هــذه البلــدان لم يصــل بعــد إلى المســتوى الــذي يســمح بوجــود دور جــوهري ايجــابي للانفتــاح 

فيمـا يتعلـق بـالأثر الايجـابي للانفتـاح كما تتفق نتائج الدراسـة . التجاري على النمو الاقتصادي
Dollar: التجــاري علــى النمــو الاقتصــادي مــع نتــائج الدراســات التاليــة (1992),	 Ben-David	 (1993),	 Sachs	 and	 Warner	 (1995),	 Makdisi	 et	 al.	 (2005),	Hakura	 ،فالصـــادرات يترتــب عليهـــا تحقيـــق زيــادة في حصـــيلة الصـــرف الأجنـــبي.(2006)

ومـن الدراسـات . الأمر الذي يجعل من السـهل اسـتيراد المـدخلات اللازمـة لزيـادة الإنتـاج المحلـي
Arnade and: الـــتي تـــدعم الأثـــر الايجـــابي للصـــادرات علـــى النمـــو الاقتصـــادي مـــا يلـــي Vasavada	(1995),	Fosu	(1996),	Thornton	(1996). وقـد تم الحصـول علـى

ري يساهم مساهمة ضئيلة في زيادة معدل النمو الاقتصـادي في نتيجة مفادها أن الإنفتاح التجا
، تنميـة القطـاع الاسـتثمارات الأجنبيـة المباشـرة: بعد التحكم في المتغيرات التاليـةهذه الدراسة

، جـودة إدارة المحلي الإجمالي، معدل النمو السكانيالاستثمار،، معدل التضخم المحليالمالي
.،و الديمقراطيةالحكم

وجود أثر ايجابي ومعنوي لتدفقات الاستثمارات الأجنبية المباشرة إلى الداخل في السنة السـابقة .2
)

1itFDIY 
و يشـير هـذا إلى أن زيـادة تـدفقات الاسـتثمارات الأجنبيـة . على النمو الاقتصـادي) 

مما يترتب عليه زيادة الناتج الكلـي ، ومـن المباشرة إلى الداخل تؤدي إلى زيادة الطلب الكلي ،
كمـــا أن هـــذه الاســـتثمارات تحفـــز النشـــاط . ثم يحـــدث التـــأثير الايجـــابي علـــى النمـــو الاقتصـــادي

الاقتصـــادي وتحســـن رأس المـــال البشـــري مـــن خـــلال آثـــار الوفـــورات ، وهـــو مـــا يـــؤثر في النهايـــة 
Liminجـة مماثلـة في دراسـة وقـد تم الحصـول علـى نتي. بشـكل ايجـابي علـى النمـو الاقتصـادي and	 Linyunun	 	Jumaودراســة (2011) كمــا تم التوصــل إلى وجــود أثــر .(2012)

ايجابي ومعنوي لتدفقات الاسـتثمارات الأجنبيـة المباشـرة إلى الـداخل علـى النمـو الاقتصـادي في 
	Blomstrom: الدراسـات التاليـة et	 al.	 (1994), Balasubramanyam et al.
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(1996),	 Olofsdotter	 (1998)	 ,	 Hassan	 و قــد تم اســتخدام.(2003)
1itFDIY 

لعــــلاج مشــــكلة احتمــــال أن يكــــون هنــــاك علاقــــة تبادليــــة بــــين 
itFDIY والنمــــو الاقتصــــادي أو
للتخلص من مشكلة احتمال أن يتـأثر النمـو الاقتصـادي بـالمتغير 

itFDIY) مشـكلة احتمـال أن
	.p	2012:	Juma,: انظـر(Endogenityيكون متغيراً مستقلاً ما متغيراً تابعـاً في النمـوذج  15(.

وتتفق هذه النتيجة مع النتـائج المتوصـل . ايجابي ومعنوي للاستثمارات المحلية الإجماليةوجود أثر .3
Ncukeو دراسـة (2005)	al.	et	Makdisiإليهـا في كـل مـن دراسـة  et al. (2013) .

مثــل زيــادة تــدفقات الاســتثمارات الأجنبيــة المباشــرة إلى -فزيــادة الاســتثمارات المحليــة الإجماليــة 
يترتب عليها زيادة الطلب الكلي التي تؤدي بدورها إلى زيادة الناتج الكلـي و النمـو -الداخل 

من الموارد المالية للحكومـة كما يترتب على زيادة الاستثمارات المحلية توفير الكثير . الاقتصادي
التي يمكن استخدامها في الإنفاق على الـبرامج الاقتصـادية والاجتماعيـة شـاملاً الاسـتثمارات ، 
ممــا يترتــب عليــه تحقيــق زيــادة في معــدل العمالــة الأمــر الــذي يــؤدي في النهايــة إلى زيــادة الــدخل 

.المحلي و نموه
). )1(النمــوذج رقــم (علــى النمــو الاقتصــادي وجــود أثــر ســلبي ومعنــوي لمعــدل التضــخم المحلــي .4

	Barro: وتتفــق هــذه النتيجــة مــع النتــائج المتوصــل إليهــا في الدراســات التاليــة (1999),	Gwartney	 et	 al.	 (1998),	 Hassan	 (2003),	 Rahman	 and	 Salahuddin	(2010),	Wassal	(2012),	Coutinho	(2012). فمعـدل التضـخم المرتفـع يـؤدي إلى
قيمـة العملـة المحليـة وتشـجيع الأفـراد علـى تحويـل المـوارد بعيـداً عـن مجـالات الإنتـاج وفي انخفاض 

اتجــاه الأنشــطة الأخــرى الــتي تحمــيهم مــن أضــرار التضــخم ، الأمــر الــذي يــؤثر ســلبا علــى النمــو 
.الاقتصادي

وقـد تم الحصـول علـى نتيجـة .سـلبي ومعنـوي للنمـو السـكاني علـى النمـو الاقتصـاديوجود أثـر .5
عن بلدان منطقة الشرق الأوسط وشمال إفريقيـا باسـتخدام )2005(اثلة في دراسة الشوربجي مم

فزيـادة معـدل .(2011)	Trang	(2007),	Aguirreنموذج ديناميكي ، ودراسة كـل مـن  
نمـو السـكان تــؤدي إلى انخفـاض الادخــار المحلـي الإجمـالي ، ممــا يترتـب عليــه انخفـاض الاســتثمار 

.، الأمر الذي يؤدي إلى انخفاض معدل النمو الاقتصاديالمحلي الإجمالي
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(المــــالي في الســـــنة الســــابقة تنميــــة القطــــاع لمعنـــــوي و ايجــــابيوجــــود أثــــر .6
1itMSY 

علــــى النمـــــو ) 
ويشـــــير هـــــذا إلى أهميـــــة الـــــدور التمـــــويلي للقطـــــاع المـــــالي في زيـــــادة معـــــدل النمـــــو . الاقتصـــــادي
.الاقتصادي

وربما يرجع عـدم المعنويـة . وجود أثر ايجابي ولكنه غير معنوي للديمقراطية على النمو الاقتصادي.7
الإحصــائية لهــذا المتغــير بشــكل جزئــي إلى عــدم وصــول كــل بلــد مــن البلــدان محــل الدراســة إلى 
المســـتوى الكـــافي بخصـــوص الحريـــات المدنيـــة والحقـــوق السياســـية الـــذي يســـمح بالتـــأثير الموجـــب 

.هري على النمو الاقتصاديبشكل جو 
(وجـــود أثـــر ســـلبي ومعنـــوي لجـــودة إدارة الحكـــم .8

itQOG ( علـــى النمـــو الاقتصــــادي)
itLRYPC .(

ونظــراً لأن الإشــارة المقــدرة لمعامــل انحــدار تربيــع 
itQOG)2

itQOG ( موجبــة ، فــإن منحــني جــاءت
العلاقة بين 

itQOGو
itLRYPC يأخذ شكل حرفU . ويعني هـذا أن معـدل النمـو الاقتصـادي

ســـوف يقـــل في البدايـــة عنـــدما يزيـــد مســـتوى جـــودة إدارة الحكـــم، ثم يزيـــد في حالـــة زيـــادة هـــذا 
أنــه ســبق ذكــر أن مؤشــر جـــودة إدارة الحكــم هــو عبــارة عـــن لاحـــظ. المســتوى عــن حــد معــين

الفســـاد، احـــترام ســـيادة القـــانون و النظـــام، والجـــودة : متوســـط قـــيم ثلاثـــة مؤشـــرات فرعيـــة هـــي
حيث تشير القيم المرتفعة . و تتراوح قيمة هذا المؤشر بين الصفر والواحد الصحيح. البيروقراطية

.ة الحكومةلهذا المؤشر إلى الجودة المرتفعة لإدار 
1)2014(آخرونشكوري و ةدراس: المبحث الثالث 

إن الهدف من هذه الدراسة هو معرفة العلاقة بين مستوى تطور القطاع المالي و النمو 
راسة القياسية على كل من اختبار دو لأجل هذا فقد اعتمدنا في الالاقتصادي في الجزائر ، 

العلاقة السببية ، و قد شملت الدراسة و على اختبار السببية لمعرفة اتجاهالتكامل المتزامن ،
والتي تميزت )1988-1964(الإصلاحاتالتطبيقية فترتين ، الفترة الأولى و هي فترة ما قبل

، و الفترة الثانية هي فترةبانتهاج الجزائر لما يسمى بسياسة الكبح المالي في تسيير نظامها المالي
.، )2012-1989(حاتالإصلا

دراسة حالة : بين التطور المالي و النمو الاقتصاديالسببيةمداخلة بعنوان العلاقة).2014(و اخرون. كوري،سيدي محمدش1
.12-3الجزائر،جامعة تلمسان ، الجزائر،ص ص 
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البيانات المستخدمة في الدراسة: الأولالمطلب 
:و صف البيانات المستخدمة في الدراسة التطبيقية
،2012حتى1970شملت الفترة الممتدة منمعطيات الدراسة اشتملت على معطيات سنوية

تتمثل متغيرات . الاقتصادي في الجزائرالارتباط بين التطور المالي و النموو هذا من أجل اختبار
الذي يمثل النمو الاقتصادي ، و و RGDPالدراسة في كل من الناتج الداخلي الخام الحقيقي

هذا ومن أربعة متغيرات ماليةمؤشرات التطور المالي و التي تم تمثيلها بمؤشر مركب متكون
و نظرا .principal component analysis (PCA)الأساسيةبالمركباتباستخدام التحليل

لأن النظام المالي الجزائري يتكون فقط من البنوك فقد استخدمنا أربعة متغيرات مالية لقياس تطور 
: المالية تمثلت في كل منالوساطة

CP/GDPالداخلي الخامنسبة القروض الموجهة للقطاع الخاص إلى الناتج  والذي يعتبر :
المستخدمة للتعبير عن مدى تطور القطاع المالي في أي دولة ، حيث أثبتت أكثر المتغيرات المالية

الموضوع أن القروض الموجهة للقطاع الخاص تعتبر أحسن 
.1مقياس للتطور المالي

البنوك المحلية في منح قروض وتسهيلات للقطاع الخاص، وتكمن ساهمةو يقيس هذا المؤشر مدى م
الخاص تسمح بتخصيص جيد و فعال للموارد أهمية هذا المؤشر في أن القروض الموجهة للقطاع

النمو الاقتصادي للبنوك في عمليةالمالية ، و كلما زادت نسبة هذا المؤشر فإنه يدل على دور كبير
ولا يعكس المؤشر لقياس التطور المالي يقتصر فقط على النظام البنكي، غير أن استخدام هذا

التطورات المالية خارج البنوك على غرار الأسواق المالية ، و هذا ما يجعله أحسن ممثل لقياس تطور
.القطاع المالي في الجزائر باعتبار أن الجزائر لا تمتلك سوقا ماليا بمعنى الكلمة

:M2/GDPحجم الوساطة المالية
لأجل، الودائع الودائعويطلق عليه أيضا مؤشر عرض النقود، والذي يمثل مجموع الكتلة النقدية

إلى الناتج الداخلي الخام، و قد سبق و أن استخدم هذا المؤشر من طرفالجارية والنقود السائلة

1 Demetriades, P. all,	 (1996).	 Does	 Financial	 Development	 Cause	 Economic	 Growth?	Time-series	 Evidence	 from	 16	 Countries’’,	 Journal	 of Development Economics,vol51,p.37
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McKinnonأن ارتفاع هذه النسبةMcKinnon1973  وShaw1973و حديثا تم
. يعبر عن دور كبير للوساطة الماليةو يرى	and Levine ،1993Kingاستخدامه من قبل

: التطور المالي و الذي يتمثل فيكذالك متغير نقدي أخر يستخدم لقياس
M1/GDPنسبة السيولة :

حيث أن انخفاض هذه النسبة يعبر عن الي ، يعكس هذا المؤشر مدى تطور و تنوع النظام الم
من خلالتنوع المؤسسات المالية و الاعتماد الواسع على طرق التبادلات الغير نقدية أي

Beck et alو في نفس هذا السياق العديد من الدراسات و من بينها نجد.الوساطة المالية
)2002( ،Deidda and Fattouh)2002(استخدام المؤشرتقترح كذالك

M3/GDPلقياس درجة التطور المالي ، و يعتبر
.الأصول السائلة للنظام المالي ككل

تبر ممثلة جيدة للتطور المالي ، بينوا أنغير أن العديد من الباحثين 
M2/GDP	(M1/GDP,	M3/GDPالمؤشرات السابقةيؤخذ عليهاو أنه من بين ما

منح القروض كما تظهره تعكس الوظيفة الأساسية للوساطة المالية ألا و هي تعبئة الادخار و
مؤشر النماذج النظرية ، و بالمقابل فإن استخدام نسبة القروض الموجهة للقطاع الخاص يعتبر

ساطة المالية في تخصيص الاستثمار من مناسب لقياس درجة تطور النظام المالي لأنه يعكس دور الو 
المالي و بناء على ما سبق فقد قمنا ببناء مؤشر مركب للتطور.الكمية و من حيث النوعيةحيث

1:المالييتكون من المؤشرات الأربعة السابقة للتطور M3/GDPM2/GDP  ،M1/GDPوCP/GDP و هذا على غرار مؤشر العمق المالي الذي ،
Ang(2007)طرفتم تطويره من and Mckibbin،Campos and Kinoshita المتغيرات الأربعة في مؤشر واحد و هذاوآخرون و هذا من خلال تركيب هذه(2010)

التطور المالي المركب رمزنا لمؤشر، و قدPCAالأساسيةباستخدام طريقة التحليل بالمركبات
عند استخدام المتغيرات لقياس التطور المالي هو أنهإن ما يبرر استخدامنا لمؤشر واحد.FDبالرمز
الانحدار ، فإن هذا قد يؤدي إلى نتائج تقدير متحيزة و هذا قد يكون في نموذجالأربعةالمالية

فيما بينها ، و على هذا الأساس فإن استخدام لماليةالسبب فيه الارتباطات الشديدة للمتغيرات ا
، هذا من Multicollinearityتجنب مشكلة الارتباطات المتعددةهذا المؤشر فقط يمكننا من 

.10ص.مرجع سبق ذكره ).2014(و اخرون. شاكوري،سيدي محمد 1
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المعلومات من جهة ، و من جهة أخرى نعتقد أن هذا المؤشر المركب للتطور المالي يجمع أغلب
.الفرديةالمعطيات الأصلية ، و هو أحسن من المؤشرات

للإحصاءقبل الديوان الوطنيفيتعتمد دراستنا التطبيقية (ONS)،النقد الدوليإلى إحصاءات صندوقبالإضافة(IMF, IFS)و البنك العالمي(WDI)
- 1964( على سلسلة بيانات سنوية للاقتصاد الجزائريمن الجانب التطبيقيالتحليلويستند;، 2012(.

منهجية الدراسة القياسية: المطلب الثاني 
من اجل اختبار علاقة الارتباط بين التطور المالي و النمو الاقتصادي في الجزائر ، سوف نعتمد

1995المقترح من طرفعلى تقدير النموذج De Gregorio و الذي طبقه كذالك1 Johannes	 ,	 Njong	 and	 Cletus(2011)النموذج على إضافةيعتمد هذا، حيث
In RGDPt:مؤشرات التطور المالي إلى نموذج للنمو الداخلي ، والذي يأخذ الصيغة التالية = α0	+ α1	In FDIt + α2 In RGOV + α3 In TRADEt + µt

مؤشر التطور المالي المركب و الذي تمFDIيمثل الناتج الداخلي الخام الحقيقي ،RGDP: ثیح
على طريقة المركبات الأساسية ، هذا بالإضافة إلى متغيرين مراقبين يتمثلان بالاعتماداستخراجه

و درجة (Total Government Expenditure)الحكوميالإنفاقإجماليفي كل من 
و الذي (Trade Openess)التجاريالانفتاح الاقتصادي و الذي تم التعبير عنه بالانفتاح

الذي يتوقع أن يكون بالنسبة إلى الناتج الداخلي الخام ، ويساوي مجموع الصادرات و الواردات 
.له أثر إيجابي على النمو الاقتصادي

أول مرحلة في الدراسة القياسية تتمثل في دراسة خصائص السلاسل الزمنية المستعملة في الدراسة 
قرارية اختبار وجود جذور وحدية في المتغيرات، ومن اجل اختبار إستالقياسية ، حيث يتم

Dickeyإختبار الجذور الوحديةالسلاسل سوف نستعمل في مرحلة أولى Fuller Augmente(ADF)لDickeyوFuller، أما في المرحلة الثانية فسوف نعتمد على
النمو بين التطور المالي و لغرض اختبار إمكانية وجود علاقة توازن في المدى الطويلاختبار التكامل
یسمح،johansenتوجد عدة اختبارات لهذا الغرض غير أن أهمها هي مقاربةالاقتصادي ،

متغيرات متكاملة من نفس بدراسة العلاقة في المدى الطويل بين مجموعةJohansenإختبار

.ص.مرجع سبق ذكره ).2014(و اخرون. شاكوري،سيدي محمد1 11.
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المتزامن ، الدرجة، وهذا بالإعتماد على الأشعة المرتبطة بالقيم الخاصة الأكبر لمصفوفة التكامل
بحساب عدد علاقات التكامل المتزامن من خلال حساب عدد أشعة Johansenويسمح إختبار

1.المتزامن، والمسماة برتبة مصفوفة التكامل المتزامنالتكامل

، و إذا ثبت وجود علاقة ارتباط بين مؤشر التطور المالي و النمو أما في المرحلة الثالثة و الأخيرة
Grangerالعلاقات السببيةبدراسة اتجاهفقط يمكن أن نقومالاقتصادي ، فحينها – causality test(1969)ل	Grangerإذا لم يثبت وجود علاقة بين المتغيرين فلا يمكن ،أما

مركب للتطور المالي و هذا دراسة العلاقة السببية ، لكن قبل هذا سوف نقوم بحساب مؤشر
.بالاعتماد على طريقة التحليل بالمركبات الأساسية

مجموعة من المتغيرات المترابطة استخراج متغيرات غير مترابطة و التي تدعىانطلاقا منPCAطريقة التحليل بالمركبات الأساسية إحدى أهم طرق تقليص البيانات ، حيث تسمح طريقةتعتبر
التركيبة الخطية و كل مركبة أساسية تمثل.(Principal Components)بالمركبات الأساسية

فكل مركبة أساسية تمثل مجموع كل متغيرات مترابطةnتغيرات الأصلية ، فإذا كان لديناالمرجحة للم
.)ترجيح كل متغير يختلف في كل مركبة أساسيةحيث أن معامل(متغير مضروبا في معامل ترجيحه

PC a1 y1 a2 y2 a3 y3 a4 y4 .......... . an ynn

تفسر الجانب الأكبر من تغيرات PC1أن أول مركبة أساسيةو ترتب المركبات الأساسية بحيث
.البيانات

2نتائج الدراسة: المطلب الثالث 

:نتائج الدراسة القياسية و التحليلإن 
تستخدم هذه الدراسة طريقة التحليل بالمركبات الأساسية لبناء مؤشر :مؤشر التطور المالي المركب

،وتشتمل المتغيرات المالية المستخدمة في بناء واحد للتطور المالي انطلاقا من المؤشرات السابقة
:مؤشر التطور المالي المركب كل من M3/GDPM2/GDP ،M1/GDPوCP/GDP. تظهر

PCAت الأساسيةنتائج التحليل بالمركبافي الجدول

1 Johansen, S. (1988), “Statistical Analysis of Cointegration Vectors”, Journal of EconomicDynamics and Control,	Vol.2	(June-September), p. 31.
.ص.مرجع سبق ذكره ).2014(و اخرون. شاكوري،سيدي محمد2 11.
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تبين القيم النقيةلمؤشر التطور المالينتائج التحليل بالمركبات الأساسية2.3الجدول
(The eigenvalues)

11 .ص.مرجع سبق ذكره ).2014(و اخرون. شاكوري،سيدي محمد: المصدر 
الأصلية ، من التباين الإجمالي للبيانات%87.88أن المركبة الأساسية الأولى تفسر حوالي

بالتالي فإن مؤشر التطور المالي المركب المستخرج انطلاقا من المركبة الأساسية الأولى يعتبر أكثرو 
ملائمة لقياس التطور المالي ، أي أنه فقط المعلومات المرتبطة بالمركبة الأساسية الأولى تؤخذ بعين 

الأساسية الأولى تركيبة خطية للمتغيرات المالية و تمثل المركبة .تكوين مؤشر التطور الماليالاعتبار في
الترجيح المرتبط بشعاع القيم النقية للمركبة الأساسية الأولى ، و التي يتم الأربعة حسب معامل

أن هذه الطريقة سمحت لنا بخفض عدد المتغيرات المالية و النتيجة
.من المعلومات في المعطيات الأصلية%90لمحافظة على حواليمع االتطور الماليالمعبرة عن
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:الخاتمة
تعددتكماالاقتصادي،النموعلىالتطوير الماليأثرلقياسالساعيةالدراساتتعددت

إليهاتوصلالتيالنتائجتعددتفقدلذلكتبعاوالهدف،هذالتحقيقالمستخدمةالقياسيةالطرق
أنأي،الاقتصاديالنمووالتطوير الماليبينمتبادلةعلاقةوجودأثبتمنفمنهم،الباحثون

وكماالتطوير المالي  يحفزبدورهالاقتصاديالنموو،الاقتصاديالنموتعززالتطوير الماليزيادة
النمووالتطوير الماليبينعكسيةعلاقةلوجودالبعضأشارحينفي.محدداتهأحديعتبر

هذا.الاقتصاديالنمووالتطوير الماليبينعلاقةالدراساتبعضتجدلمحينفيالاقتصادي،
.الاقتصادي في الجزائرالنموعلىللتطوير الماليالإيجابيالأثرالدراساتمعظمأظهرتوقد

أثر ايجابي للتطوير المالي أجمعت على أن ) شكوري،حواس(و نلاحظ أن  الدراسات السابقة
:يليعلى النمو الاقتصادي ،و ذلك من خلال ما

فيالاقتصاديالنموفييساهمالتطوير الماليأنإلىالدراسةتوصلت: دراسة حواس-
علىالعملالضروريمنفإنهوعليهالطويل،الأجلفيبينهماالأجل القصير ووجود علاقة

.الجزائرفي الاقتصاديالنموفيالمساهمةشأنهمنذلكلانه تشجيع
ر المالي يعدم وجود علاقة في المدى الطويل بين التطو من الدراسة اتضح: شكوريدراسة -

وجود النتائج كذالك الاقتصادية ، كما بينتالإصلاحاتالفترة ما قبلوالنمو الاقتصادي خلال
الإصلاحاتر المالي و النمو الاقتصادي غيريعلاقة بين لتطو 

ر المالي يلم يكن من التطو اتجاه العلاقة السببية خلال هذه الفترةأنالاقتصادية ، كما بينت النتائج
.العكسنحو النمو الاقتصادي ، و إنما

و تدل هذه النتائج على أن القطاع المالي في الجزائر لم يكن له دور فعال في توجيه الادخار نحو 
ما تعكس كذالك ضعف في تخصيص القروض و الموارد المالية من طرف كالاستثمارات المنتجة

يمكن التعويل على المنظومة المصرفية كثيرا في دعم النمو الوساطة البنكية في الجزائر ، و حاليا لا
.الإصلاحاتالاقتصادي ، فهذا القطاع لا يزال بحاجة لمزيد من
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بمواضيع النمو الاقتصادي عبر البلدان، من أهم الدراسات في الفكر تعد الأبحاث المتعلقة 
أهمو محددات النظام المالي و، و ابرز تطوراته تغيراتمعظمها  لفهم مكرستالاقتصادي    إذ  

حاول،الأخيرة التعقيدات التي عرفتها هذه إلىوبالنظر.للظفر بمكانة اقتصادية جد مهمة مورد
.المرجوةالأهدافتحقيقنحووتوجههتحفزهالكفيلةوالممارساتالطرقإيجادالباحثينمنالكثير

وفي هذا السياق ،كان موضوع بحثنا هذا هو اختبار العلاقة المرتبطة بين التطوير المالي والنمو 
الدول ، أي البحث في الاقتصادي ، الذي يسمح بشرح عملية التقارب الاقتصادي فيما بين 

إمكانية  الاعتماد على سبل و طرق جديدة للتطوير المالي  للعمل على تحسين مستوى الإنتاجية 
. و مساعدة الدول النامية  على استدراك  الفارق بينها و بين الدول الغنية 

يؤدي،بماالإنتاجلعواملالكليةالإنتاجيةوتحسينزيادةالنظام المالي في يلعبهالذيللدورونظرا
بناء نظام مالي علىالمكثفالتركيزالأهممنفانهولذلكالاقتصاديالنمومعدلتحسينإلى

لاستدراك كافة النقائص التي عرقلت الجانب المالي و الاقتصادي و الجزائرفيعالمستوىلبلوغ
.وكيفاكمامن السير نحو التطور  ... التجاري 

يمكنخلالهامنالتيالنتائجإلىبهوالوصولالموضوعهذامعالجةحاولنا،سبقماعلىبناءاو 
منمجموعةتقديميمكنأساسهاعلىوالتي، بحثنافياعتمدتالتيالفرضياتنفيأوتأكيد

.                                                                              والتوصياتالمقترحات

نتائج الدراسة

يعتبرالماليالتطورأنتزعمالتيالنظروجهةتدعمقويةدلائلإلىتتوصللمالدراسةهذهنتائجنإ
خصائصإلىالأولىبالدرجةالنتائجهذهترجعو،الجزائرفيالاقتصاديللنموأساسيمحدد

عائداتعلىكبيرةبنسبةيعتمدبإمتيازنفطيااقتصادايعتبرالذيو،جهةمنالجزائريالاقتصاد
دعمبرامج(العامالإنفاقسياسةفيالتوسعخلالمنالاقتصاديالنمودعمفيالقطاعهذا

لمراقبةطويلةلفترةوالجزائرفيالماليالقطاعخضوعإلىأخرىجهةمنو،) الاقتصاديالنمو
علىكلياالدولةهيمنكلههذاإلىأضف،الماليالكبحلسياسةالجزائرإتباعخلالمنالدولة

النشاطمن%90منأكثرعلىتستحوذالتيعموميةبنوكالستةخلالمنالبنكيالقطاع
الشريعةفيالفائدةتحريمكذالك،القروضمنحأوالادخاربتعبئةالأمرتعلقسواءالمصرفي
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أنكونالجزائرفيالماليالقطاعتطورإضعاففيساهمآخرعنصريمثلربااعتبارهاوالإسلامية
البنوكبينما،الفائدةعلىكلفيتعتمدربويةمصارفهيالجزائرفيالبنوكمعظم

.منعدمةتكونتكادالإسلامية

والمحليالماليالقطاعتطورعمليةأبطأآخرعامل، الماليةللأوراقلسوقالجزائرافتقارأنكما
خلقفييساهمماليسوقوجودلان،الاقتصاديالنمووالماليالقطاعبينالعلاقةهذهأضعف
النموجعلتعواملكلهاهذهو،الحقيقيالقطاعنحوالمواردلتخصيصجديدةقنوات

.الجزائرفيالماليبالتطورارتباطاأقلالاقتصادي

علاقةغيرالاقتصاديالنمووالماليلتطوربينعلاقةجودوكذالكالنتائجبينتكما
السببيةالعلاقةاتجاهأنالنتائجبينتكما،الاقتصاديةالإصلاحاتفترةخلالهذاوضعيفة
. العكسإنماو،الاقتصاديالنمونحوالماليالتطورمنيكنلمالفترةهذهخلال

نحوالادخارتوجيهفيفعالدورلهيكنلمالجزائرفيالماليالقطاعأنعلىالنتائجهذهتدلو
طرفمنالماليةالمواردوالقروضتخصيصفيضعفكذالكتعكسكماالمنتجةالاستثمارات

النمودعمفيكثيراالمصرفيةالمنظومةعلىالتعويليمكنلاحالياو،الجزائرفيالبنكيةالوساطة
.الإصلاحاتمنلمزيدبحاجةيزاللاالقطاعفهذا،الاقتصادي

الدراسةتوصيات

تعودالاقتصاديةالتنميةمجالفيالناميةالدولوالمتقدمةالدولبينالقائمةالكبيرةالفجوةإن
شاملةاستراتيجيةتضعأنالاخيرة،الدولعلىيحتم،مماتطوير ماليتكوينالىكبيرحدالى

علىكبيرةبدرجةتتوقفالاقتصاديةالتنميةعمليةأنذإ،فيهاالماليالعنصرامكانياتلتطوير
شأنهمنذلكنلأالتطوير الماليتشجيععلىالعملالضروريمنفإنهوعليه،العنصرهذاتطوير

:التاليةالعامةالتوصياتاقتراحيمكنهذاعلىوبناء. الجزائرفيالاقتصاديالنموفيالمساهمة

التطوير المالي موجهة لأكونيجب ان ي- 
.و الطويلة الاجل 
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. الأخرىالدولبتجاربالاستعانة- 

معالترابطيةالعلاقاتذاتالقطاعاتفيوبالتحديدالقطاعاتمختلففيالتطويرتشجيع- 
القدرةذاتالأنشطةفيوكذلكالاستثمارات،هذهمنالمردودتعظيمبغرض،الأخرىالقطاعات
.النفطيةالإيراداتعلىالاعتمادحدةلتخفيف،العاليةالتصديرية

والهيئات،الباحثينتفيدومعرفية،منهجيةإضافةهذا،لجهدنايكونأننأملالأخير،فيو
أنشأنهمنالرسالةمتنفيوردتقصيرأيإنثم. التطوير المالي و النمو الاقتصاديعلىالوصية
ولِكُلٍ تحقيقه،عنعجزناماتحققتحليلا،وأدقعمقا،أكثرأخرىلدراساتمنطلقايكون

.عملواممادرجات

.العملهذاإنهاءااللهبعونتم
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:ملخص
.في الجزائرعلى النمو الاقتصادي التطوير المالياستهدفت هذه الدراسة قياس أثر 

اذا كانت التنمية المالية ترتبط بعلاقة قوية او ضعيفة مع الرابط الموجود بين الانفتاح التجاري و النمو 
تم استخدام منهج يمزج بيانات السلاسل الزمنية مع بيانات المقطع ولتحقيق هذا الهدف. الاقتصادي

. المستعرض، بواسطة تطبيق نماذج الآثار الثابتة مع وجود الآثار الثابتة لكل من البلد و الدورات التجارية
إلى وأشارت نتائج الدراسة.ولتقدير النماذج المستخدمة تم تطبيق طريقة المربعات الصغري المعممة الممكنة

و . أن الزيادة في درجة الانفتاح التجاري تؤدي إلى زيادة معدل النمو الاقتصادي في البلدان محل الدراسة
الاستثمارات الأجنبية المباشرة، تطوير : قد تم الحصول على هذه النتائج بعد التحكم في المتغيرات التالية

ب للانفتاح التجاري على النمو الاقتصادي يجب ولزيادة الأثر الموج.القطاع المالي، ، جودة إدارة الحكم
العمل على تطوير . زيادة الاستثمار في رأس المال البشري: على حكومات البلدان محل الدراسة إجراء الاتي 

.الحفاظ على معدل تضخم مستقر. القطاع المالي
Abstract:This study aims to measure the impact of financialdevelopment on economic growth for in Algeria, This studyalso empirically investigates whether financial development isassociated with a stronger or weaker trade openness–growthrelationship. To achieve this objective, we used the Panel DataApproach, by applying The Fixed Effects Models with Country- Specific and Time - Specific Fixed Effects. To estimate themodels, we applied Feasible Generalized Least Square(FGLS).The results of the study showed that the increase inthe degree of trade openness leads to increase the rate ofeconomic growth in the countries under study. These resultshas been obtained after controlling the following variables :foreign direct investment, financial sector development,investment in human capital , gross domestic investment ,domestic inflation rate , rate of population growth ,democracy, and the quality of governance.
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