
Revue d’Economie et de Statistique Appliquée 

Volume 18 number 2,  December 2021 

6642-: 2600 234X     EISSN-: 1112 ISSN 

Pages :188-206 

- 

 

811 

 

THE IMPACT OF FINANCIAL DEVELOPMENT ON LONG-TERM ECONOMIC 

GROWTH IN ALGERIA AND SOME DEVELOPING COUNTRIES DURING THE 

PERIOD: 1995-2017 

خلال  الناميةبعض الدول و على النمو الاقتصادي في المدى البعيد في الجزائر التطور المالي ثر أ
 1097-9115 :الفترة
 مولود كبير *

 ، جامعة زيان عاشور بالجلفة(MQEMADD) مخبر البحث
djelfa.dz-m.kebir@univ 

 على حبيطة
 في السهوب، جامعة زيان عاشور بالجلفةمخبر سياسات التنمية الريفية 

Alihabita2017@gmail.com 

 طارق هزرشي 
 مخبر سياسات التنمية الريفية في السهوب، جامعة زيان عاشور بالجلفة 

djelfa.dz-t.hazerchi@univ 
 

 28/12/2021 :الانترنتتاريخ النشر على  18/11/0101: تاريخ القبول 81/18/0108: تاريخ الوصول
  
ABSTRACT: The most important characteristic of this study is taking into account the dynamic 

characteristic of financial development and economic growth in Algeria and some developing countries, 

and this is using Panel data, using 12 developing countries. The study found that: Both factors of money 

supply "M2" and the rate of government spending "LG" negatively affects per capita output, as well as 

positively affects: the private credit granted to the private sector "LCD" and the rate of commercial 

openness "LTOT" in determining the growth in the study sample countries, during the study period. 
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 LG  الممناو   الخاا  ياؤرران سالبيا علا  نصايف الفارد مان النااوي، كماا ياؤرر ايجابياا كال مان: الائتماان 
   فااي وحدياد النماو فاي دول عيناة الدراسااة، LTOTالانفتاا  التجااري   معادلو   LCDالخاا    لل"طاا 

 .خلال فترة الدراسة 
ل، النماااااذ  يااااال"ياسااااية، معطيااااات بان ، النمااااو الاقتصااااادي، النمذجااااةالتطااااور المااااالي الكلمااااام المفتاحيااااة:

 الديناميكية.
 :مقدمة .1

يشكل النمو الاقتصادي جزءا هاما من النظرية الاقتصادية، فهو الذي وعباّر زيادوه عن زيادة الثروة 
في بلد ما، وهو الذي يجيف بشكل أو بآخر عل  العديد من التساؤلات التي من أهمها الفر  في رراء 

الذي يوضح بشكل أو الدولة نفسها عند دراسة حالة اقتصادها خلال سنوات مختلفة ساب"ة وحالية، وهو 
بآخر سبف وجود دول مت"دمة وأخرى نامية ووجد بينهما فجوات كبيرة م"ارنة بما كان عليه الوضع قبل 
سنوات، وللتأكيد عل  أهمية هذا المفهوم يمكننا ال"ول بأن النمو الاقتصادي هو أحد المواضيع الهامة 

ق سير الاقتصاد من ناحية، والمؤشر الذي والحساسة لأي سياسة اقتصادية كونه المرآة التي وعكس طري
 .الأفراد من ناحية أخرىيمكن من خلاله التعبير عن مستوى رفاهية 

 من كعامل الباحثين قبل اهتماما واضحا من الأخيرة الآونة في المالي النظام في التطور اكتسف وقد 
 العلاقة في بحثا التي الدراسات من الكثير إعداد فتم الاقتصادي، النمو إل  التي وؤدي المهمة العوامل
 هذا والتجريبي النظري العمل دعم وقد وإقليميا، عالميا والنمو الاقتصادي المالي النظام في التطور بين

موضو  التطور المالي حت  التسعينيات كان ف .هذا المجال في للت"دم جدا الكثير هناك يزال ولا المفهوم
الروابط بين الاقتصاد الح"ي"ي والاقتصاد ف ،نسبيا في التفكير الاقتصادي السائد لامهم والنمو الاقتصادي

لذلك   ،لم وفسح المجال لدور ال"طا  المالي الاقتصادي نظريات النموحيث أن  لا،المالي لم ودرس إلا قلي
وهكذا ألبح ، لإيجاد وحليل جوهري لدور الائتمان  Schumpeter 1912أعمال   كان علينا العودة إل 

أحد  التمويل الأفضلألبح و  ،بين الاقتصاديين الن"اشاتهذا الموضو  من أكثر الموضوعات حدة في 
  ،(7611ماكينون) ( وكذلك7691وشاو جورليفي ظل دفعة مؤلفين مثل ) النمو الاقتصادي إستراويجيةعنالر 

.....الخ يستنتي  (Levine 1997)و( 7611شو )للتطور التاريخي لتعريفات التطور المالي  كما أن المتتبع 
 ،البعد المستمر والديناميكي للتمويل الذي من المحتمل أن يكون له وأرير إيجابي عل  النمو الاقتصادي

الولول الأوسع إل  خدمات مالية ذات جودة أفضل بتكاليف أقل من شأنه أن يفضي إل  ونمية  وذلك لأن
المالي الذي يعمل بشكل جيد له وأرير إيجابي  فالنظام ،ا  الح"ي"يال"درات الإنتاجية وبالتالي وطوير ال"ط
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 الأزمة المالية العالمية زمات المالية المختلفة التي عرفتها البشرية الأ دون أن ننس  ،يالاقتصاد  النمو عل
ا من نتائجها ، والتي وحولا إل  أزمة مالية دولية والتي كان الأمريكية في الولايات المتحدة 8112سنة في 

بارز لل"طا  المالي والحاجة إل  ونظيم عملها عل  أفضل الدور اليعزز أطروحة  وهذا ما و"لص النمو العالمي،
 .وجه ممكن

 
 :  إشكالية الدراسة

ووحديد اوجاه السببية  ،بين وطور النظام المالي والنمو الاقتصادي في وحديد العلاقةوتمثل إشكالية الدراسة 
وحسف الدراسات الساب"ة والبحوث في  العكس، أو كان النمو الاقتصادي ي"ود ال"طا  المالي  إذاحول ما 

 في الدور هذا لمعرفة واقع منا ومحاولتا ،السببية بين ال"طاعين اوجاهحول  الآراءهذا الموضو  وعددت 
 :التالي السؤال في بلوروها يمكن والتي البحث هذا إشكالية ملامح لنا وتضح الناميةالجزائر وبعض الدول 

الجزائر في  البعيد المدى في النمو الاقتصاديعلى  إلى أي مدى يؤثر تطوير النظام المالي -
 ؟وهل يمكن إبراز هذا الأثر خلال فترة الدراسة ؟ الناميةبعض الدول و 
 ث:  البحفرضيام 

 لهذه الدراسة في: الأساسية الفرضية ومثل
بعض الدول الجزائر و النمو الاقتصادي في المدى البعيد في على  إيجابا تأثيرا التطور المالي ؤثري

 .النامية
 :وهي الأساسية الفرضيات من مجموعة من ننطلق أن يمكن كما
سواء  نالاقتصاديييعتبر موضو  العلاقة بين وطور النظام المالي والنمو الاقتصادي محل جدل بين  -أ

ووحديد اوجاه  ،النمو الاقتصاديالتطبي"ي حول دور النظام المالي في  أومن الجانف النظري 
 .العكس أو كان النمو الاقتصادي ي"ود ال"طا  المالي  إذاالسببية حول ما 

 والتطور المالي. من أهم محددات النمو الاقتصادي رأس المال المادي ورأس المال البشري -ب
فالتطور المالي يلعف دور  والنمو الاقتصادي المالي التطوربين  سببية في الاوجاهينهناك علاقة  -ت

من خلال وشجيع الادخار وووفير اللازم من الاستثمارات،   الاقتصادي مهم في عملية دعم النمو
لنمو الاقتصادي وأرير ايجابي عل  التطوير المالي وذلك من خلال وأريره عل  الادخار لكما أن 

 .بواسطة وخفيض وكاليف الوساطة المالية
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 أهداف الدراسة:
 سوف نحاول وح"يق الأهداف التالية:

 الاقتصادية تالمتغيرا مهأ ووضيح الجوانف النظرية للتطور المالي والنمو الاقتصادي وإبراز -
  .نمولل المحددة

وحديد دور التطور المالي الهام في ومويل الاستثمار ووكوين الرأسمال اللازم لتح"يق النمو  -
 الاقتصادي.  

متطلبات وسبل التنمية المالية، وكيفية الاروفا  بمعدل التطور المالي المطلوب في الجزائر دراسة  -
 لتح"يق ذلك. ةوبعض الدول النامية، من خلال الإجراءات والأساليف اللازم

  الدراسة: ومنهج حدود
دين ، عن طريق دراسة مكتبية قمنا بها معتمبالتطور الماليوم التطر  للإطار النظري المتعلق 

الدراسة بدرجة أول  عل  أحدث المراجع والتي وم التحصل عليها من مصادر مختلفة، أما فيما يخص 
 التطور المالي أررلإيجاد نموذ  قياسي يشر   منَّا ( في محاولة1995-2017فشملا الفترة الزمنية ) ال"ياسية

نظرا لطبيعة الدراسة ومن و خلال الفترة المدروسة.  الناميةبعض الدول الجزائر و عل  النمو الاقتصادي في 
وكذا  اختبار الفرضيات، سوف يتم الاعتماد عل  المنهي التاريخي والولفي من خلال عرن الوقائع، جلأ

المنهي الاست"رائي المناسف لبناء نموذ  قياسي يفسر الظاهرة المدروسة بهدف إحداث التكامل في 
 . قياسيةنظري بدراسة منهجية البحث بتدعيم الجزء ال

 الدراسام السابقة:
  دراسة كل من Jean-Claude Berthélemy and Aristomène Varoudakis(  7662 قام )

بيانات عل  أساس و"ديرات  الاقتصادي النمو عل مساهمة وطور النظام المالي  بدراسة انالباحث
لا  من طرف الباحث المتحصل عليها نتائيفال ،7661 - 7691 خلال الفترة:دولة  28لا بانيل 

، سواء كان ذلك من خلال وعبئة الاقتصادي والنمو التطور الماليوؤكد وجود علاقة إيجابية بين 
-Jean-Claude b  et Aristomène v,1998, pp 195 ) .المدخرات أو من خلال جودة وخصيصها

206  ) . 
  دراسة  JB Ang, WJ McKibbin Financial liberalization   (8111 )دراسة ب قام الباحث

 ؤدي إل  نمو اقتصادي أم العكس في الاقتصاد المفتو  الصغير لماليزيايالتطور المالي  ما إذا كان
المشترك التكامل اختبارات  حيث أجريا ،8117-7691باستخدام بيانات السلاسل الزمنية من 

https://scholar.google.com/citations?user=KVB9Ef8AAAAJ&hl=fr&oi=sra
https://scholar.google.com/citations?user=4RHyulIAAAAJ&hl=fr&oi=sra
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المالي من خلال أخذ معدل الفائدة الح"ي"ي وال"مع المالي في  التطورلت"ييم اروباط  والسببية
التجريبية إل  أن التحرير المالي من خلال إزالة السياسات ال"معية  له  ، وأشارت الدراسةرالاعتبا

يروبط العمق المالي والتنمية الاقتصادية بإيجابية ، و وأرير إيجابي في وحفيز ونمية ال"طا  المالي
ظر وجهة ن من طرف الباحث المتحصل عليها نتائيالودعم و ولكن عل  عكس النتائي الت"ليدية، 

 ,Ang, McKibbin) .بأن نمو الإنتا  يؤدي إل  عمق مالي أعل  عل  المدى الطويل روبنسون

2007, pp 215-233). 
   دراسة 

Mamadou Diang Barry   (2012 ) جزءا جيدا جدا من بلدان الدراسة  ذههوغطي
وأكدت نتائي التحليل الزمني هيمنة ال"طا   ،8119-7698فري"يا وومتد الدراسة من الفترة إغرب 

المالي عل  النمو الاقتصادي في البلدان التي وشكل الاوحاد الاقتصادي والن"دي، في حين بدلا 
يفترن هذا التحليل مع ذلك اوسا  العلاقة و  ،من ذلك  لدينا نتائي عكسية في بلدان أخرى

 .اقتصاديات المنط"ةبين كما بينا الدراسة عدم وجود و"ارب ،  السببية عل  مدى الفترة بأكملها
(Barry,2012). 

 دراسة كل من  Ayadi, Emrah Arbak Sami Ben-Naceur and Willem Pieter  (0181 )
بدراسة العلاقة بين نمو ال"طا  المالي والنمو الاقتصادي، باستخدام عينة من دول  ونقام الباحث

وضمنا هذه الدراسة عدة متغيرات ، 8116-7621للأعوام شمال وجنوب البحر الأبيض المتوسط 
ل"ياس وطور ال"طا  المالي لحساب كل منهما آرار كمية ونوعية، وأعطا هذه الدراسة النتائي 

ن الائتمان لل"طا  الخا  والودائع المصرفية يروبط سلبيا مع النمو الاقتصادي مما يؤكد التالية: * أ
أوجه ال"صور في وخصيص الائتمان في المنط"ة وهذا ما يوحي إل  ضعف التنظيم المالي 
والاستشراف، أما من جانف سو  الأسهم فنتائي الباحث أشارت إل  أن حجم سو  الأورا  

 Ayadi, Ben-Naceur, Pieter, 2013)عف دورا هاما في النمو الاقتصادي. المالية والسيولة ول

). 
 دراسة كل من   Ariuna Taivan , Gibson Nene  (0182 )السببية بين بدراسة  قام الباحث

 8111للفترة من  (SADC) التطور المالي والنمو الاقتصادي لعشر بلدان مجتمع التنمية الإفري"ي
لتحديد اوجاه العلاقة السببية بين  (VAR) يالباحث منهجية الانحدار الذاو، استخدم 0181إل  

التطور المالي والنمو الاقتصادي، وخلص الباحث في نتائي بحثه إل  أن التطور المالي يسبف 
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السببية في  وجود النمو الاقتصادي، والنمو الاقتصادي يسبف التطور المالي أي
 .( Taivan, Nene, 2016, pp 81-95)الإوجاهين.

 :محورينإل   الدراسةقمنا بت"سيم  :هيكلة الدراساة
 والنمو الاقتصادي في النظرية الاقتصادية.  التطور المالي :المحور الأول

بعض الدول الجزائر و في  النمو الاقتصادي مع التطور الماليال"ياس الاقتصادي لعلاقة  :الثانيالمحور 
 .1097-9115خلال الفترة:  النامية

  والنمو الاقتصادي في النظرية الاقتصادية. التطور الماليالمحور الأول: 
 علاقة التطور المالي والنمو الاقتصادي في النظرية الاقتصادية: .2
 مفهوم التطور المالي: .1. 2

بأنها   Shaw فهار ع 9171في عام فبشكل كبير مع مرور الوقا  التطور الماليل"د وطور وعريف مفهوم 
بأن شمولا ( وعريفا أكثر 0111ليفيني"دم ) ،الألول المالية بمعدل أسر  من وراكم الألول غير الماليةوراكم 

حدث عندما و"لل الأدوات المالية والأسوا  والوسطاء الماليين، ولكن لا ولغي بالضرورة  ي التطور المالي
وبالتالي ال"يام بعمل أفضل  ،تووكاليف ونفيذ الع"ود ووكاليف المعاملا وكاليف الحصول عل  المعلومات

الوظائف الخمس الرئيسية التي حددها ليفين والتي ينطوي وحسينها  ،من خلال و"ديم خمس وظائف مالية
  (financial system, 2020 )هي: التطور الماليعل  

مراقبة الاستثمارات ومراقبة  إنتا  معلومات مسب"ة عن المشاريع ووشجيع التخصيص الأمثل للموارد،
ضمان و وونويع الألول ووجميع المخاطر،  والتغطية ضد المخاطر، وسهيل المعاملات المالية،و الشركات، 

 8111في و"ريرها الصادر في أكتوبر  AFD4 عرفا كما .وسهيل وبادل السلع والخدماتو وعبئة المدخرات 
مكانية الولول والربحية إو  ،النظام المالي في العمقالتطور المالي باعتباره العملية التي يكتسف بها 

 .(05، ص 1007، الوكالة الفرنسية للتنمية ).والاست"رار والكفاءة والانفتا  والتنو  الدوليين
 اتجاه السببية بين التطور المالي والنمو الاقتصادي .2.2

سواء من  نالاقتصاديييعتبر موضو  العلاقة بين وطور النظام المالي والنمو الاقتصادي محل جدل بين 
ووحديد اوجاه السببية حول ما  ،النمو الاقتصاديالتطبي"ي حول دور النظام المالي في  أوالجانف النظري 

ن وحديد اوجاه السببية يلعف دور مهم في لأ العكس، أو كان النمو الاقتصادي ي"ود ال"طا  المالي  إذا
هنا يجف الاهتمام  الاقتصادي كان وطور النظام المالي هو الذي يحفز النمو  فإذا  :النمو ةإستراويجياختيار 

هو الذي يحفز وطور النظام المالي والمصرفي هنا  الاقتصادي النمو أنفي حالة  أمابال"طا  المالي ووحريره، 
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التي وعزز النمو الاقتصادي، وحسف الدراسات الساب"ة والبحوث  والإجراءاتسياسات يجف التركيز عل  ال
رلارة  إل وجاه السببية بين ال"طاعين والتي يمكن و"سميها إحول  الآراءفي هذا الموضو  وعددت 

 (kamel, 2013, p12) اوجاهات:
 تطور النظام المالي يسبب النمو الاقتصادي :.1. 2.2

العرن عل  أن قيام الجهاز المصرفي بالوساطة المالية بين الوحدات الاقتصادية التي ونص فرضية قيادة 
هكذا يكون  ،وعاني من ن"ص في التمويل يؤدي إل  زيادة مجمل الادخارات والاستثمارات ووعزيزها

مو التطور في ال"طا  المالي يؤرر عل  النف رر ايجابي عل  معدل النمو الاقتصادي،أللتطورات المالية 
لية االاقتصادي من خلال ما ينتجه من خدمات مالية والتي وتمثل أساسا في وظيفة جمع الموارد الم

نتيجة قدروه عل  الحد من  ، وذلكوالتخصيص الأمثل لها نحو الفر  الاستثمارية ذات المردود الأعل 
 الاستثمارية . وكاليف المعلومات وونويع وو"اسم المخاطر الناوجة عن فشل وخسارة أحد المشاريع

 المشاركة الايجابية للتطورات المالية في النمو الاقتصادي: إل ومن أهم الاقتصاديين الذين أشاروا 
(Schumpeter 1934) تي ي"وم بها الوسطاء الماليون من بينها و"ييم لالخدمات ا أن عل أكد  الذي

ووسهيل المعاملات كلها ضرورية لتراكم رأس  ،شرافهم ومتابعتهم للإستثمارتإالمشروعات وو"دير المخاطر و 
، 1002و وردة،  صالح)الاقتصادية، المال ووطوير المخترعات والأساليف الت"نية اللازمة للنمو والتنمية

عل  الدور الذي ولعبه المؤسسات المالية في زيادة معدلات  (Cameron 1967) أكدكما  (.00ص
عل  حشد المدخرات من ألحاب الفائض المالي م"ابل حوافز  وعمل المؤسسات فهذهالتكوين الرأسمالي 

تطور المالي الأن  (Bencivengaو Smith)كل من كما بين   .وامتيازات م"دمة من قبل ولك المؤسسات
 و  Smith) أدمج(Daimond Dykvig 1983)  عمالأوانطلاقا من  .مروبط ايجابيا مع النمو الاقتصادي

Bencivenga) .وظيفة ووفير السيولة في إطار النمو بهدف وحليل دور الوساطة المالية في النمو الاقتصادي  
الكمية في نات النوعية و يمن خلال التحسالنظام المالي  وطورن أعل   (Ross Levine 1997) أكدكما 

 .(Levine, 1997,p688 )ونعكس ايجابيا عل  النشاط الاقتصادي. أن يمكن الخدمات
  :النمو الاقتصادي يسبب التطور المالي. 2.2.2

فرضية قيادة  التطور المالي  إل بعض التحليلات وفترن علاقة سببية متجهة من النمو الاقتصادي 
فطب"ا لهذا الرأي فإن وطور ال"طا  المالي يحدث   فهذه الفرضية وؤكد الدور السلبي للنظام المالي، ،"الطلب

من الخدمات والأدوات  االتوسع الاقتصادي المستمر مزيد حيث يتطلفكمحصلة للنشاط الاقتصاد الكلي، 
 (Robinson 1952) حيث يرى ،النو  من التطور المالي يلعف دور سلبيا في عملية النمو فهذا لهذا، المالية
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 فعندما وشط المشروعات وتتبعها المؤسسات التمويلية، ،عادة النمو الاقتصادي يتبعببساطة التطور المالي 
زيادة الطلف ونمو المؤسسات المالية و  المالي التطورفأي أن النمو الاقتصادي يؤرر عل  التطور المالي، 

ال"طا   في لذا فإن النمو ر ال"طا  المالي،يعل  وطو الاقتصادي يعمل النمو يجعل خدمات المالية عل  ال
أن أهمية الأمور المالية وم التأكد منها بشكل  (Lucas 1988) وأكد المالي يتح"ق نتيجة النمو الاقتصادي.

 في المناقشات العامة، مع التأكد عل  أن الأسوا  المالية اللازمة سوف وتطور مع ظهور الحاجة إليها. كبير
حيث اعت"دوا بان ( Patrick )رفض بعض الاقتصاديون الأفكار التي جاءت بها فرضية قيادة العرن مثل و 

. وبالنسبة (Robinson,1952,p82) مجرد مخر  للنمو في ال"طا  الح"ي"ي للاقتصادالتطور المالي يعتبر 
حيث أنه لم يتم  الاقتصادي، النمومن خلال دراسته نف  دور التطور المالي في عملية  (Stern 1989)ل 

 . (Stern,1989,p597) لمن قائمة المتغيرات المحذوفة إدخالها
 

 : بين التطور المالي والنمو الاقتصادي العلاقة التبادلية. 3. 2.2
والنمو الاقتصادي، فالنمو  بادلة بين وطور النظام الماليتنظر الثالثة عل  وجود علاقة مالوروكز وجهة 

كما أن وأسيس نظام مالي فعال يسمح بنمو اقتصادي   ،الاقتصادي يجعل وطور نظام الوساطة المالية مريحا
فإن النظام المالي  الأموال وونو  الفر  وو"ييم المشروعات والمراقبة، فعن طريق التخصص في جمع، سريع

لذا فإن التطور المالي والنمو  يحسن من كفاءة مخصصات رأس المال من الطاقة الإنتاجية لل"طا  الح"ي"ي،
ة هم رواد هذه المدرسأالنمو الاقتصادي و ا عل  الادخار بشكل ايجابي في عملية مالاقتصادي يؤرر كل منه

عموص، ) عل  اوجاه السببية بين وطور النظام المالي والنمو الاقتصاديحيث ركز  (Patrick 1966)  هو:

عل  وجود اروباط بين الوساطة المالية والنمو  اأكدو عل  خلاف الاقتصاديين الذين ف ،(81، ص 0182
ووف"ا لفرضيته الساب"ة فان اوجاه السببية بين وطور النظام المالي والنمو الاقتصادي يختلف وف"ا  الاقتصادي،

وهذا ما  يحث عل  التوسع في النظام الماليالاقتصادي هو أولا النمو فالتي ومر بها الدولة،  النمولمرحلة 
لل"طا  الح"ي"ي، وبالتالي النمو ينعكس إيجابا عل  كفاءة وخصيص رأس المال ويزيد من الطاقة الإنتاجية 

نظام المالي يحفز الطلف عل  الخدمات المالية الووسع  هي أن الاقتصادي يحفز التطور المالي، والنتيجة
النظام المالي هو الذي يحفز النمو الاقتصادي  ، كما أنفي المراحل اللاح"ة من التطور الاقتصادي وذلك

وبالتالي نستنتي مما سبق أن هناك  ،شكل واسع وكبير في الاقتصادن الخدمات المالية متوفرة بو عندما وك
علاقة مزدوجة أو وأرير متبادل بين ال"طا  الح"ي"ي وال"طا  المالي فالتطور المالي يلعف دور مهم في عملية 
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ي لنمو الاقتصادي وأرير ايجابلدعم النمو من خلال وشجيع الادخار وووفير اللازم من الاستثمارات، كما أن 
  .عل  التطوير المالي وذلك من خلال وأريره عل  الادخار بواسطة وخفيض وكاليف الوساطة المالية

الاقتصادي في دول المجموعة خلال الفترة:  على النمو التطور الماليالدراسة القياسية لأثر .3
9115-1097. 

كعينة   ةدول 91، اخترنا الدول الناميةفي الجزائر وبعض عل  النمو الاقتصادي  التطور الماليفي دراستنا لأرر 
الجزائر، المغرب، تونس، مصر، الكويت، الصين، ماليزيا، اندونيسيا، تركيا، المكسيك، للدراسة وهي: 
ول"د كان اختيارنا لهذه الدول متعلق بتوفر المعطيات الخالة بمتغيرات الدراسة والمأخوذة ، الشيلي، الهند

 .7109إل   5911واختيرت فترة الدراسة من سنة ، † البنك الدوليى من قاعدة البيانات المعتمدة لد
 
 كتابة الشكل التحليلي لنموذج الدراسة:  .1. 3

عل  النمو الاقتصادي، يتحدد نموذ  الدراسة بناءا عل  دالة النمو التطور المالي محاولتا منا لدراسة أرر 
معدل الائتمان الممنو  للخوا   معدل الانفتا  التجاري و معدل الإنفا  العام، وتكون من الاقتصادي التي

 وف"ا للنموذ  التالي:  وذلك متغيرات مست"لة ومؤررة،ك بالنسبة للناوي المحلي الإجمالي ومعدل عرن الن"ود
itititititiitحيث أن:   LTOTaLCDaLMaLGaaLGDPH  43210 2 

*itLGDPH يمثل لوغاريتم حصة الفرد من الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي للدولة :i  في الفترةt ،

* .tفي الفترة  iللدولة  الإنفاق العام: يمثل لوغاريتم itLG.  *وهو يمثل المتغير التابع في النموذج
itLTOT : للدولة  الانفتاح التجارييمثل لوغاريتمi  في الفترةt  .*itLCD الائتمان : يمثل لوغاريتم

t.  *itLMفي الفترة  iللدولة  الممنوح للخواص بالنسبة للناتج المحلي الإجمالي : يمثل لوغاريتم 2

 الحد العشوائي. : t *     .itفي الفترة  iللدولة معدل عرض النقود 
تحديد نوع النموذج الملائم لبيانام عينة الدراسة.2. 3  

 ولا: تقدير نموذج الدراسةأ

                                                           
† DATABASE, World Development Indictors(WDI) of the World bank. 
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معادلة المذكورة أعلاه بطري"ة المربعات الصغرى، وعل  أساس أن بيانات ن"وم في هذا الفر  بت"دير ال
 (MEFنموذج الأثر الثابت )، (Pooledنموذج التجانس الكلي )الدراسة طولية فإننا نميز رلاث نماذ  : 

، ويتم و"دير النموذ  الأول والثاني بطري"ة المربعات الصغرى العادية، أما (MEAونموذج الأثر العشوائي )
 النموذ  الأخير فيتم و"ديره بطري"ة المربعات الصغرى المعممة والنتائي مسجلة في ما يلي:

 .الأثر الثابت تقدير نموذج :02 الجدول رقم    .التجانس الكلي: تقدير نموذج 01الجدول رقم 

 
 
 

 : تقدير نموذج الأثر العشوائي.03الجدول رقم 

 
 .Eviews10لمصدر: مخرجام برنامج ا

 :ثانيا:اختبار إمكانية وجود أثر فردي في النموذج
أساس في البداية نعمل عل  اختبار مكانية وجود ارر فردي ضمن بيانات عينة الدراسة ويكون هذا عل  

اختبار من نو  فيشر الذي وكون فيه فرضية العدم ولاءم نموذ  التجانس الكلي، أي عدم وجود أي أرر 
 :( Greene, 2005, p 277) 1للأفراد في العينة المدروسة، وإحصائية هذا الاختبار هي

حيث أن:   
)/()1(
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N (دولة 90: يمثل عدد الأفراد )في حالتنا هذه T   :  طول السلسلة الزمنية الم"ترحة للدراسة )في
 (4: عدد المتغيرات الخارجية في النموذ  )في حالتنا هذه K                   سنة( 10حالتنا هذه 

MC
2Rيمثل معامل التحديد المضاعف للنموذ  الم"يد أي في ظل فرضية العدم، في هذه الحالة هو :  
 (.MC2R=0311بدون أرر أي نموذ  التجانس الكلي ) نموذ 
MNC

2R يمثل معامل التحديد المضاعف للنموذ  الغير م"يد أي في ظل الفرضية العكسية، في هذه :
 (.MNC2R=15.0) الحالة يوافق نموذ  الأرر الثابا

أما الإحصائية  282CF وعند وطبيق هذا الاختبار يعطي لنا قيمة لإحصائية فيشر المحسوبة قدرها

)282,12(78.1 المجدولة ف"د بلغا: F وعليه نرفض الفرضية المعدومة وبمستوى معنوية
 ..ون"ول أن هناك ارر فردي ضمن بيانات عينة الدراسة 5%

 اختبار تحديد نوعية الأثرثالثا: 
بعد إجراء اختبار فيشر والذي بين وجود الأرر الفردي سوف ن"وم بتحديد نوعية الأرر وهذا باستعمال اختبار 

( من اجل الاختيار بين نموذ  الأرر الثابا أوالأرر العشوائي، ونتيجة هذا Hausman Test)هوسمن 
 الاختبار هي:

 (.Hausman Test) : نتيجة اختبار هوسمن00الجدول رقم 

 
 .Eviews10لمصدر: مخرجام برنامج ا

43.122إن الإحصائية المحسوبة لاختبار هوسمان  C  48.92كبيرة م"ارنة بالإحصائية المجدولة

4  
وعليه الفرضية المعدومة والإقرار بان هناك اروباط بين  المتغيرات المفسرة والأرر الفردي،  ومنه يمكننا رفض

والذي يمنحنا م"درات متس"ة في هذه  نوع الأثر الفردييكون النموذ  الملائم لبيانات عينة الدراسة هومن 
الحالة، ويعني هذا أن دول العينة وتفق من ناحية معاملات المتغيرات المفسرة ووختلف في قيم الثابا وهذا 

 الاختلاف يتحدد عل  أساس قيم المتغيرات المفسرة لكل دولة.
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عل  أساس نتائي الاختبارات الساب"ة، فإن النموذ  الذي يتلاءم مع  :تقييم نموذج الأثر الفرديرابعا: 
لت"ديرات الساب"ة المبينة في الجدول انموذ  الأرر الفردي، بناءا عل  نتائي  بيانات عينة دراستنا هو

 التالي: (، يكتف النموذ  عل  النحو01رقم)
itititititit eLTOTLCDLMLGLGDPH   003.0 55.02 001.0 014.021.6

 الفرع الأول: التقييم الاقتصادي  
وهذا يلائم النظرية الاقتصادية، حيث أن زيادة معدل  سالبة ومعنويةنلاحظ أن إشارة م"درة معلمة الإنفا  *

 جاءت ما مع يتوافق ما وهذا ،%0.094حصة الفرد من الناوي با  ن"صانوؤدي إل   % 9ب الإنفا 
 سلبي بشكل يؤرر الحكومي الإنفا  معدل في الزيادة أن عل  نصا الاقتصادية والتي النظرية أدبيات به

 من المالية للموارد الدول حاجة زادت كلما النف"ات زادت هذه كلما حيث الاقتصادي، النمو عل 
 الاستثماري الإنفا  عل  سلبي بشكل الحكومي يؤرر الإنفا  زيادة أن كما الميزانية، عجز وغطية أجل

 ال"طا  لدى الحافز يخفض لتمويل ممال وستعملها والتي الدولة وفرضها التي للضرائف نتيجة الخا 
  .للاستثمار الخا 

 بين معنوية دلالة وذات سلبية علاقة وجود النتائي أظهرت ف"د المالي التطور لمؤشرات بالنسبة أما*
حيث إذا  إحصائيا  وغير معنوية  M2/GDP  ال بالنسبة وهذا الاقتصادي، والنمو ال"طا  المصرفي وطور
 . والعلاقة موجبة ومعنوية بالنسبة %0.009حصة الفرد من الناوي با ينخفض  % 9ب  M2/ GDPزاد 
 الخا  لل"طا  الممنو  الخا  لائتمان، حيث إذا زاد  ا LCDالخاص لل"طا  الممنو  الخا  لائتمانل

 الكبح درجة اروفا  ح"ي"ة. ويرجع السبف في ذلك ل%0.55حصة الفرد من الناوي با يزيد  % 9ب 
 الدول هذه انتهجتها التي الإللاحات من بالرغم حيث النامية، الدول في ال"طا  المصرفي في المالي
 النمو وعزيز في مساهمته رفع بغرن عمله وعيق التي ال"يود ورفع كافة المصرفي ال"طا  وحرير خلال من

 لم المنط"ة دول معظم في التطور المالي عل طرأ  الذي التحسن أن ال"ول مكني بالتاليو  الاقتصادي،
 حد عند وكون التي البلدان أن نجد ذلك إل  بالإضافة النمو الاقتصادي، معدلات باروفا  مروبطا يكن

وذلك  بها، المالية في الوساطة الصغيرة ناتيالتحس من رةيكب بصفة ديوستف لا التطور المالي أدن  من
 خالة في دول شمال  العمومية البنوك عليه وسيطر النامية الدول في هذه المصرفي يزال ال"طا  لا لأنه

 التي وال"طاعاتالاستثمارات  نحو الائتمان وخصيص وووجيه في الحكومة بتدخل وتميز التي إفري"يا 
 فية وألحاب المال الفاسد  السياس رجال قبل من يتم استغلالهاكما أن هذه البنوك   ،ذات أولوية وراها
تهم واستغلالها لل"يام بمشاريع لسياسعائلاوهم وللرجال المؤيدين  إل  قرون منحب وذلك الدول هذه
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 الأمثل التخصيص عل  سلبا أرر الذي الأمر ،الضمانات المطلوبة أخذ مراعاة دون نملصالحهم 
 دلات نمومع بتح"يق وسمح التيو  العالي العائد وذات إنتاجية الأكثر الاستثمارات للائتمان نحو

الهيكل الاقتصادي لهذه الدول وخالة دول شمال  عل  النفط سيطرة بالإضافة إل  ،مروفعة اقتصادي
 محدود ذات وأريرا الخا  لل"طا  ال"رون الممنوحة ريوأر أن إل  ذلك أدىإفري"يا ودول الخليي، مما 

 في دول العينة.  فيوضع جدا
  ف"د كانا إشاروها موجبة ومعنوية لدول عينة الدراسة وهي LTOT*أما بالنسبة لمعدل الانفتا  التجاري  

حصة الفرد من يروفع  % 9إشارة مواف"ة للنظرية الاقتصادية، حيث إذا زاد معدل الانفتا  التجاري ب 
من دون ووالل سلعي ومالي مع  اقتصادي مواوي وح"يق نمو حيث انه لا يمكن%0.000الناوي با 
الانغلا  مضرة حت  في فترات أزمات وضيق كي وكون التجارة الدولية مفيدة إل  العودة إل  ، و الخار 

والسبف الضعيف لتأرير معدل الانفتا  التجاري عل  النمو الاقتصادي في دول عينة الدراسة  أقص  الحدود،
ية بسياسات مالية ون"دونخص بالذكر دول شمال إفري"يا ودول الخليي وبعض دول أسيا هو عدم ودعيمها 

كان مروفعا أسعر الصرف الالطناعي أي المحدد إداريا يضر بالاقتصاد ف ،وسعر لرف مناسف يعزز الفوائد
،   لا بد من اعتماد سعر السو  مع حق المصرف المركزي بالتدخل لمنع الت"لبات المروفعة، إذ أو منخفضا

دراسة خالة دول شمال لدول أغلف عينة ال هنالك مصالح داخل الاقتصادكما يجف الإشارة إل  أن 
، بالإضافة إل  فكرة وسع  إل  وغيير السياسات العامة لمصلحتها حت  عل  حساب مصلحة الوطن افري"يا
التجارة الدولية ف هذا خاطئ، و الاقتصاد يتضرر إذا نما التجارة الدولية أكثر من نمو الاقتصاد العام أن

وما وجيا المتطورة م"ابل وصدير سلعها بأسعار مفضلة للدول النامية والناشئة بالحصول عل  التكنولوسمح 
 وللا إليه الصين وفرنسا وألمانيا وسويسرا أكبر دليل عل   كلامنا. 

 الأنسف في وحليل ودراسة هذا النو  من الظواهر. وعليه فان اختيار نموذ  الأرر الفردي الثابا هو
 لفرع الثاني: التقييم الإحصائيا 

، نلاحظ قبولها إحصائيا  ( للمعنوية الإحصائية لم"درات معالم النموذ Studentاختبارات)من خلال نتائي 
كذلك يشير    ،M2/GDPماعدا معلمة المعرون الن"دي   (%5عند مستوى المعنوية الإحصائية)

عامل كما أن قيمة م  ،(%5( لمعنوية النموذ  الكلية إل  قبول ال"وة التفسيرية لهذا النموذ )Fisherاختبار)
من  95%( وهي قيمة ممتازة، وعل  أساس هذه النتيجة فإن 0.952R=التحديد المضاعف قد بلغا)

 نصيف الفرد من الدخل الإجمالي يتحدد ضمن المتغيرات المست"لة للنموذ . 
 : اختبار التطابق.10الشكل رقم 
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 الأخضر باللون ممثلا الدراسة نموذ  لمتغيرات الم"درة ال"يم منحن  أن أعلاه الشكل من نلاحظ
 منحن  أن كما الت"دير، جودة يعني هذا الأحمر باللون الممثلة الفعلية ال"يم منحن  مع متطابق و"ريبا

 الأرر لنموذ  اختيارنا يؤكد ما وهذا و"ريبا رابا متوسط حول وذبذب باللون الأزر  ممثلا البواقي
( وشير إل  وجود اروباط ذاوي موجف للأخطاء من DWكما أن إحصائية اختبار دربن واستن)  .الثابا

(، وهذا يعني أن النموذ  غير Non convergentsالدرجة الأول  مما يجعل م"درات المعالم غير متس"ة)
DWRم"بول قياسيا كما وجدنا أن 2 وهذا مؤشر عل  وجود انحدار زائف في النموذ  راجع أساسا
 لعدم إست"رارية السلاسل.

 :يوالنمو الاقتصاد التطور الماليتقدير العلاقة طويلة الأجل بين  -3
  :: دراسة استقرارية السلاسل الطولية للمتغيرامأولا
 
 
 

 .السلاسل الطولية للمتغيرام (: نتائج اختبار استقرارية50) رقمالجدول 
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غير مست"رة   LGDPH،LG،LTOT،LCD ،2LMعل  أساس النتائي المتحصل عليها فإن المتغيرات: 

غير أنها مست"رة في فروقها  ،%5مستوياوها باستعمال أغلف الاختبارات الساب"ة وبمستوى معنوية في 
 . %5عل  الأقل رلارة اختبارات إحصائية عند مستوى الدلالة  الأول  باستعمال

 :دراسة العلاقة طويلة المدى للبيانام الطولية ثانيا:
مستوياوها غير مست"رة فان استعمالها في الت"دير يؤدي إل  انحدار إذا كانا متغيرات البيانات الطولية في 

و في حالة  لهذه السلاسل كإجراء بغية است"رارها dزائف، غير أننا نعمد إل  اخذ الفرو  من نفس الدرجة
 ).dالدرجةالتح"ق من است"رارها ن"ول عندئذٍ أن هذه السلاسل في حالة ممكنة للتكامل مشترك من 

Hurlin , Mignon, 2006, p p 23-28) 
وحت  نتح"ق من وجود وكامل مشترك لهذه السلاسل المست"رة يلزم إجراء اختبار التكامل المشترك 

يعتمد عل   حيث أن هذا الاختبار (Pedroni)الاختبارات في هذا المجال نذكر اختبار  ومن أهم ،للبيانات
ما الفرن البديل في"ر بوجود وكامل مشترك أفرن العدم الذي لا يجيز وجود وكامل مشترك للمتغيرات 

 للمتغيرات.
 للتكامل المشترك (Pedroni)نتائج اختبار بدروني الفرع الأول: 

متكاملة  مست"رة عند فروقها الأول  أي  LGDPH،LG،LTOT،LCD ،2LM: عل  أساس أن المتغيرات
وبالتالي فإنه من المناسف البحث عن علاقة طويلة الأجل بين هذه المتغيرات،  جميعها من نفس الدرجة،

ولكن في البداية من الواجف اختبار إمكانية وح"ق هذه العلاقة ومن اجل ذلك فإننا نستعمل اختبار 
(Pedroni) 00للتكامل المشترك ونتيجة هذا الاختبار في الجدول رقم  بدروني. 

 .بدروني للتكامل المشترك (Pedroni): نتائج اختبار 00الجدول رقم 
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،LGDPH،LG،LTOTوثبا أغلبية إحصائيات اختبار بدروني أن هناك وكامل مشترك بين المتغيرات 
LCD ،2LM   وعل  ضوء هذه النتيجة يمكننا و"دير العلاقة طويلة الأجل، %5عند مستوى معنوية ،

العلاقة الم"درة بين السلاسل ذات التكامل المشترك ضمن النموذ  محل الدراسة ومثل  ووصبح عندئذٍ 
النموذ  الم"در بنموذ  أشعة علاقة ووازن هيكلية عل  المدى البعيد وليسا انحدار زائف، ويسم  

  .(VECMوصحيح الخطأ )
 § FMOLS لعلاقة طويلة الأجل فإننا نستعمل طري"ةل ‡ (VECM)نموذ  وصحيح الخطأ  و بغرن و"دير

ووتميز هذه الطري"ة ب"دروها عل  التعامل مع داخلية المتغيرات  (Pedroni-2000)المطور من طرف 
التفسيرية الاروباط الذاوي للأخطاء وعدم ربات التباين المحتمل للمعاملات عل  المدى البعيد، وومنحنا هذه 

 الطري"ة م"درات غير متحيزة و"ريبياً و بأقل وباين و بالتالي فهي متس"ة.
 
 

 .FMOLSتقدير نموذج تصحيح الخطأ بطريقة  نتائجالفرع الثاني:  
 .FMOLS: نتائج تقدير نموذج تصحيح الخطأ بطريقة 00الجدول رقم 

                                                           
‡  Vector Error Correction Model. 
§ Fully Modified OLS. 
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وإشاروها  %1فهي م"بولة إحصائيا عند مستوى الدلالة  "LG* بالنسبة لم"درة معلمة الإنفا  الحكومي  
الزيادة في حجم  أنم"بولة اقتصاديا ولها وأرير في وحديد حصة الفرد من الناوي في الأجل الطويل، حيث 

زادت  كلما حيث، %1171يؤدي إل  ن"صان في معدل النمو الاقتصادي با  %7الإنفا  الحكومي با 
 زيادة أن كما الميزانية، عجز وغطية أجل من المالية للموارد الدول حاجة زادت كلما النف"ات هذه

 وفرضها التي للضرائف نتيجة الخا  الاستثماري الإنفا  عل  سلبي بشكل الحكومي يؤرر الإنفا 
  .للاستثمار الخا  ال"طا  لدى الحافز يخفض لتمويل ممال وستعملها والتي الدولة

 بين معنوية دلالة وذات سلبية علاقة وجود النتائي أظهرت ف"د المالي التطور لمؤشرات بالنسبة أما*
  ومعنوية إحصائيا عكس ما  M2/GDPل   بالنسبة وهذا الاقتصادي، والنمو ال"طا  المصرفي وطور

حصة الفرد من الناوي با ينخفض  % 9 ا ب M2/GDPوحصلنا عليه في الت"دير السابق حيث إذا زاد  
، حيث إذا  "LCD الخا  لل"طا  الممنو  الخا  لائتمانل ، والعلاقة موجبة ومعنوية بالنسبة 0.10%
، ويرجع %0.11حصة الفرد من الناوي با يزيد  % 9 اب الخا  لل"طا  الممنو  الخا  لائتمانزاد ا

. كما جاءت النامية الدول في ال"طا  المصرفي في المالي الكبح درجة اروفا  ح"ي"ةالسبف في ذلك ل
 % 9ملائمة للنظرية الاقتصادية حيث إذا زاد معدل الانفتا  التجاري ب التجاري معلمة معدل الانفتاح

95.02كما وبين أن قيمة معامل التحديد :،  %0.00حصة الفرد من الناوي با يزيد  R 95%، أي أن 
 من التغيرات في حصة الفرد من الناوي مشروحة ضمن هذا النموذ  في الأجل الطويل.

 
 الخاتمة:
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استهدفا الدراسة قياس أرر التطور المالي عل  النمو الاقتصادي في الجزائر وبعض الدول النامية خلال 
 ، وللإجابة عل  الإشكالية المطروحة وم استخدام منهي السلاسل الزمنية الطولية 2010-1991الفترة:  

Panel Data Method  نماذ  وهي: نموذ  الأرر التجميعي   3من خلال وطبيق Pooled Regression 

Model   نموذ  الأرر الثابا ، Fixed Effects Model   ونموذ  الأرر العشوائي  Random Effects 

Model  ما يلي ،ول"د وبين لنا في المرحلة الأول  لهذه الدراسة التطبي"ية: 
وذلك من خلال الت"ييم الاقتصادي  (MEF)النموذ  الم"تر  لعينة الدراسة هو نموذ  الأرر الثابا * 

، معدل الإنفاق العامكل من أي أن   ،Hausman نابناءا عل  اختبار هوسم والإحصائي للنموذ ، وكذلك
وؤرر في الحد الثابا  ،مؤشر معروض النقود ومعدل الائتمان الممنوح للخواص، معدل الانفتاح التجاري

والملاحظ أن التأرير ، للنموذ ، معن  ذلك أن الت"دم التكنولوجي في دول الدراسة يعود إل  متغيرات الدراسة
وشير إل  وجود  DWأن إحصائية دربن واوسن  لهاوه المتغيرات عل  النمو الاقتصادي ضعيف، بالإضافة إل 

ومن أجل  ،يعني أن م"درات المعالم الساب"ة غير متس"ةاروباط ذاوي للأخطاء من الدرجة الأول  مما 
وحسين نتائي الدراسة وال"درة التفسيرية لنموذ  الدراسة، قمنا بدراسة أرر التطور المالي عل  النمو 

 ، وبينا نتائي الت"دير ما يلي:في الأجل الطويلالاقتصادي 
  سلبيا عل  نصيف LGلحكومي    ومعدل الإنفا  اM2/GDPالمعرون الن"دي  *يؤرر كل من عاملي 

 ، ومعدل الانفتا  LCD  الخا  لل"طا  الممنو  الخا  لائتماناالفرد من الناوي، ويؤرر ايجابيا كل من: 
 دول عينة الدراسة.  النمو الاقتصادي في عل   LTOTالتجاري  

 : ومما تقدم يمكن ذكر التوصيام التالية
 المالية، الأسوا  وإحياء وونشيط إنعاش أجل من اللازمة التدابير اوخاذ الدول هذه اتحكوم عل  ينبغي *

 النمو وحفيز في بدورها بال"يام يسمح لها الذي بالشكل ونميتها عل  والمساعدة المناسبة البيئة وووفير
 .الاقتصادي

فتح أبواب قطا  و  لهذه الدول، زيادة إجمالي حجم الألول المالية إل  الناوي المحلي الإجمالي*
 ،الخدمات المالية أمام الجهات الفاعلة الناشئة )كشركات التكنولوجيا المالية ( لتحفيز الابتكار والنمو

 المحروقات خار  الصادرات خالة الصادرات زيادة ودعيم من خلالالتجاري   الانفتا  وعزيز عل  العملو 
 .الريعية للدول بالنسبة

خالة في البلدان التي وعاني التهميش،  التحتية البنية وسلامة است"رار مانلض الإلكتروني الأمن وعزيز *
 .المخاطر وإدارة التجارة بعد ما إجراءات نموذ  ورقية والعمل عل 
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 المتوسطة، و الصغيرة ووطوير الشركات المالية، الت"نية شركاتال أمام المجال فتح*عل  حكومات الدول 
 الوعي مستوى ورفع ن"دي، غير مجتمع والتحول إل  والدين، المال أسوا  وورقية التأمين، لناعة وووسيع
 مما ،هذه الدول قتصادا في الرقمنة من عالية درجة وح"يق، و الأسر مدخرات وحسين في للمساعدة المالي
 بالمعايير الالتزام خلال من المالي الاست"رار عل  المحافظة، و الإلكترونية لمعاملاتا مستوى زيادة ي"تضي
 .الدولية
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