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Abstract:  
Monetary policy is one of the most important economic tools a state uses in 

its policies, given its crucial role in achieving stability and stimulating 

economic growth. This is accomplished through the central bank's reliance 

on a mix of monetary policy instruments (money supply, rediscount rate, 

reserve requirement ratio, etc.) to mitigate structural imbalances and the 

effects of unexpected economic shocks. This study examines the impact of 

monetary policy instruments on economic activity in Algeria during the 

period 1990-2024 using the ARDL model. 
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  :ملخص
السياسة النقدية هي إحدى أهم الأدوات الاقتصادية التيي عتتديدها الدولية سيي سياسياعما  لديا لميا 

  ميييير اييييد  ابتديييياد ال نيييي  الاقتصيييياد  ميييير دوس حاسييييم سييييي عرقوييييز الاسييييتق اس وعر ويييي  النديييي 
نقييد   متييد  إبيادص المصييم  متييد  نقدييية لالدتي ول ال سياسييةالد كي   بىييز ميي  أ مير أدوات 

غويي   قتصيياديةآثيياس الصييدمات الاو هيكىييي  ااييتد كيي     وهيي ا لىرييد ميير(..حتيييا ي القييان نيالا
قتصياد  السياسية النقديية بىيز الن يا  الادساسية ييياا اثي  أدوات مت قتة. وهي  ميا نثريي  يي   

         .ARDL ذجباستمدام ند   0102-0991سي الج ائ  اد  ال ت ص 
 

    التغو ات الميكىيةARDLند ذج   الاقتصاد  ن ا السياسة النقدية  ال : الكلمات المفتاحية
 .الج ائ 

 
 

  :مخطط المقال
 مقدمة 
 د الجزائري الاقتصاعلى أداء  النقدية لسياسةا ر المفاهيمي لأثرالإطا( 1 

   أهداسما  وأدواعماالنقدية السياسة (1-1   
 النقدية سي الج ائ  السياسة أدوات أداء (2-1   
 في الجزائر ديالاقتصاأثر السياسة النقدية على النشاط ( 2 

 عقدي  الند ذج الأو ( 1-2   
 عقدي  الند ذج الثاني( 2-2   
 خاتمة 
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 :ةمقدم
لدا  التي عتتددها الدولة  ال ئيسية ةالاقتصادي دواتالأتت   السياسة النقدية إحدى أهم ع  

ال نيي   ميير اييد  ابتدييادوعر ويي  النديي    الاقتصيياد لمييا ميير دوس حاسييم سييي عرقوييز الاسييتق اس 
ستالييية هيي س السياسيية سييي التييلثو  بىييز الدتغويي ات   و    بىييز ميي  أ ميير الأدوات الدتن بييةالد كيي

عنييياقي سيييي الد اضييييل التيييي أهيييم  نمعييي ا   لا  الاقتصييياد   وسيييي مقيييدمتما الندييي  ةالاقتصيييادي
 الاقتصياد  لاسيدا سي ظ  التغو ات الميكىيية التيي ي يمدها قديةي والسياسات النقدلنا الاقتصاد

الترييي لات ب يييك  مثاغييي  أو غوييي  مثاغييي  بىيييز سييي بة وبديييز اسيييتجابة  الييي  ني  إذ عيييهث  هييي س
  كدا أن ستالية ه س الأدوات لا ع قاا سقط بديدى اسة النقديةلأدوات السي ةالاقتصاديالدتغو ات 

يييا بقيييدسعما بىيييز الت يييي  ميييل التغوييي ات اسيييتجا تما لىدتغ وييي ات الي  يييية قصيييو ص الأضييي    ييي  أي ا
ي  أو عريي س الأسيي او  أو تييدمات ااسضييية عديي   التيي ل  ن ييالميكىييية  مثيي  عايي س النيييام ال

نري  م  يد  ةالاقتصياديوالاىب ال ىوور  سال مم التدوز لم س التدقة يساهم سي ع ضي  السياسات 
 رقوز أهداف الند  والاستق اس.مر ال تالية والنجابة سي ع

 
ما مدى فعالية السياسة النقدية في التأأثير  ضاءت الدساسة لدراولة الإضابة بىيز السيها  

 ؟ 0102-0991في الجزائر خلال الفترة  الاقتصاديعلى النمو 
  :تينالتالي ينالفرضيتتم صياغة و
 نمو والنقدية لسياسة الاين أدوات الأجل بطويلة ازنية توعلاقة  توجد: ول الفرضية الأ

 ؛يقتصادلإا

 على فعالية أدوات السياسة  الاقتصادتؤثر التغيرات الهيكلية في : لثانيةالفرضية او

  .النقدية
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  :الجزائري  الاقتصادعلى أداء  النقدية لسياسةا لأثرالإطار المفاهيمي ( 1 
 يتاىب ال ق ف والتت ف    الج ائ الاقتصادبىز أداء السياسة النقدية ث  أ عقويمإن 

الاعجاس التنازلي   ااتة مل الج ائ  يلىسياسة النقدية وعا س أدواعما سالد اهيم الأساسية  بىز
عده س  احتدا هناك إذ وبدم اليقور الرالي سي الأس او التالدية   در وقاتسي أستاس ال

ل    ية ااسج قااع إضاسي سي الدالية التامة  الأم  ال   يستى م ز ادص سي الإي ادات ا
 . 1وز ادص ال قابة بىز عا    ن قات الدو انية در وقاتال
 
 

  :، أهدافها، وأدواتهاالنقدية السياسة( 1-1 
نر  عرقوز أهداس  ال ىية  الاقتصادىتب السياسة النقدية دوسا ممدا سي إداسص وع ضي  ع

 ك  ي در عرقوز عى  الدمتى ة ب الأدواتمر اد  ابتداد ال ن  الد ك   بىز م  أ مر 
 .2الغاية الدن  دص

 
 النقدية السياسة عريفت:  

ن ك  وسز الت ض  ال      و  الاقتصادي ن التي أبااها  السياسة النقدية عتددت عتاس  
  منما 

 أهداف  ى غ قصد النقد  لد ايثة الت ل النقدية الإداسص عتثتما التي ال سائ  مجد بة" -
 ؛KENT)3لعت     3ال ام  الاستمدام هدافالأ ه س  ور ومر متونة اقتصادية

"مجد بة الإض اءات النقدية التي عتم ها الدولة وال ن  الد ك   لترقوز الت ازن  ور  -
إلي   أو لىتلثو  با  قة متونة بىز ال ضل  الاقتصادالدت ول النقد  الدتداو  وحاضة 

  ؛Costin KIRITESCU)4عت    ل "الاقتصاد 
ها ال ن  الد ك   لىتركم سي الدت ول النقد  لترقوز أهداف الإض اءات التي يتم " -

 .5"ةالاقتصاديالسياسة 
 ال ن  يتم ها النقدية الإض اءات مجد بةمدا س ز  يدكر عت    السياسة النقدية بىز أنما 

 اقتصادية أهداف عرقوز أض  مر ي ن ال الائتدان وحجم النق د ب ل سي لىتركم الد ك   
 يداسسما أدوات باستمدام وه ا الت مم  مر والرد الاقتصاد  الند  بجىة دسل مث  متونة
  ال ن .
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 النقدية السياسة أهداف:  
والاضتدابي  الاقتصاد عمتىف أهداف السياسة النقدية عثتاا لدست  ات التقدم والتا س 

والاضتداعية السائدص  وظ وف احتياضات وأهداف  ةالاقتصاديلىدجتدتات الدمتى ة  والنيم 
 الدتدثىة ت ح أن الأهداف ال ئيسية لىسياسة النقدية عتدر س ح   الأهداف و   ه س الدجتدتات

 متد  الت غو   عرقوز مر با  مست ى  الأستاس  عرقوز مست ى  سي الاستق اس عرقوز سي
 الأهداف ه س عترقز ولا الددس بات  مو ان سي الت ازن    عرقوزالاقتصاد  الند  مر با 

 سي عغو   دوسها والتي ال سياة الأهداف بىز عهث  التي الأولية ز الأهداف ترق إلا التامة
 وضل بىز عتتدد دولة أ  سي النقدية السىاات أن نجد التد م وبىز  6النمائية الأهداف

 لثتض ني ا لأا ى  ست ص مر التتديدت بتض بىوماع د   قد ااتة  نقدية إست اعيجية وسسم
  ة.ديالاقتصا غ اتالده  لثتض الدسجىة الااتدلات

 
 النقدية السياسة أدوات:  

 الأدواتل ض ئور إلز النقدية السياسة أدوات عقسيم يدكننا  ورديالاقتصا متيم حسب
   (الن عية ال دية والأدوات

  :مباشرة(الالكمية )غير  الأدوات -
 الت مدية ال غ   مر والتقىو  النقدية ال تىة حجم سي لىتركم الد ك    ال ن  يستمدم

    يدا يىي ن ض ها الأدوات مر ضدىة
o الخصم إعادة معدل : 

 عن و  سي الد ك  ة ال ن ك   ف مر الاستتدا  ال ثو ص التقىودية ال سائ  مر يتت  
 قصو ص السندات بىز الد ك    ال ن  ياثق  ال   بر الدتد  عثاسص النقدية  وه  سياساعما

 ولا السو لة  إلز عرتاج بندما اصدما  دصلإبا إلي  التجاس ة ال ن ك  ما علعي التي الأض 
 ه ا نأ اوبد الس و  آلية   اساة يتردد لا سإن  وبالتالي عجاس ا الدتد   ابتا ه ا يلا 

 حجم   بىزولىتلث كلداص  ماىز ب ك  سإن  يستتد  التجاس ة الص ة يكتسي لا الدتد 
  .السائد د قتصاالا ال ضل حسب وذل  أو عمفي     ست  إما  7دالاقتصا سي السو لة

o المفتوحة السوق  عمليات  
 إذالأكث  ستالية لىسياسة النقدية   ي ى "س  دمان" أن بدىيات الس و الد ت حة عدث  الأداص 

بىز أدوات  بتدادالادون  عسدح لى ن  الد ك   بالتركم سي ب ل النق د ب ك  مثاغ 
مت اوعة  وه ا يستى م  ا إداس ة أو ست  ة  ما يهث  بىز الناعأ والأستاس  ل ر بتد أض

 .8الدت  سص انتماج سياسة نقدية قائدة بىز ق ابد ثا تة  دلا مر التدادت التقدي  ة
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o الإجباري  حتياطيالا معدل:  
 لىتركم النقد  الت ل سي لىتلثو  ستمدمي النقدية  السياسة وأسالوب أدوات أهم مر تت  ي

إن  الداثقة النقدية السياسة حسب ةالتجاس  ال ن ك ق   مر الدقدم الائتدان حجم سي
  القان ني حتيا يالا   سل نسثة الد ك    ال ن  يق م ان داغية  حوي أو ع سعية كانت
 بندما ي غب الت مم  وعمفي ما حالة لتدج ان داغية سياسة عن و  سي ي غب بندما

 ه س مدموعست  دالاقتصا منما يتاني التي ال ساد حالة لتدج ع سعية سياسة انتماج سي
 الدراتو  بتض لتس  ز الدزمة الد سدية الاحتياضات لتد    ال ىدان النامية سي الأداص 

 سي الرا  ه  كدا السندات ك و  مر س و  عتاىب وض د لا الأداص  ه س أن   كدا ال ساعية 
   اسائ أ  الد ك    عرد  ال ن  استمدامما بىز يت عب ولا  الد ت حة الس و  سياسة

 .9مردود أث  ذات الد ت حة الس و  سياسة أن   حور سي  ن كك  ال ها ي د أث   أن   سغم
  :)المباشرة( الأدوات النوعية -

 ال دية الأدوات ضانب إلز الد ك    ال ن  يستمدمما التي الأدواتهي الأدوات الن عية 
 النمائية الأهداف عرقوز  مدف  منر  و   قة ي ن ال الائتدان ن عية بىز التلثو  لغ ل

 أض  مر الد  و ة ال دائل لىسو لة  دنيا نسثة عرديد الائتدان  عل و  أهدما  ىسىاة ومرل
  10الأد ي. الإقناع أو ية  التلثو  ن ال التدىيات الد ك    ثتض ال ن  ييام الاستو اد 

 
 

  :النقدية في الجزائر السياسة أدوات أداء( 1-2 
من   داية التستونيات   مىر ظاا  عا ساا غمدت أدوات السياسة النقدية سي الج ائ  

ت ية  ل ر ستالية ه س الأدوا ن ااتة مل التر   نر  اقتصاد الس و والإتدحات الدالية وال
ي  وبالقدسص بىز م اضمة الصدمات الماسضية  ن لا ع ا  م عثاة بددى عا س النيام الدالي وال

 .ااتة عقىثات أستاس الن ط
 
 0202-0992 خلال الفترة ئرتطور معدل إعادة الخصم في الجزا   

ة ديالاقتصا  كان  ن  الج ائ  يتام  القاابات 0991 ان ن النقد والق لقتدوس ق   
وسز معياس الد اضىة سي منح الق ول   تا وز متد  إبادص اصم ااص بك  قااع. ل ر 

عغو ت عقنيات إبادص المصم ووضتت ل  غ و  لتا يق  بدا  09-09 تدوس القان ن  من 

                                                 
  3992سنة  09-09تم إلغاء القانون 
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ةأ سب مل يتنا عم عت      نيام الترديد الد حد لدتد  إبادص و  11هداف السياسة النقدي
 .12عق  ثا المصم  وال   يتم عغوو س ك  سنة

 
 2122-0991تطور معدل إعادة الخصم للقترة  - 10الشكل 

 

 
 .إعداد الباحثتين تبعا لبيانات بنك الجزائرالمصدر: 

https://www.bank-of-algeria.dz 

 
 عثتاا  0102-0991  ائ  عا سات متثاينة اد  ال ت ص  إبادص المصم سي الجب ف متد
 النيام السياسات النقدية  والتر لات سي ة  عقىثات أستاس الن ط  عغو اتديالاقتصالىي وف 

  13د اح ب الدالي ال  ني  وم 
 السىاة   سغثة مر0992 سنة %01 إلز 0991 سنة %01.1 مر المستمر الارتفاع مرحلة -

  اضية لى ن ك  لىرد مر الت سل سيقلج ائ  سي التلثو  بىز القدسص الإلنقدية سي اا
ان داغية   سل متد  إبادص  بر    ز ابتداد ال ن  الد ك   سياسة نقدية ئتدان الا

 0992اد   أبىز مست  اع   ىغ لاحت اء الت مم ال   مست  ات يياسية إلز المصم
 وعر    الص ف ست  عده س نتيجة الت مم متد   اعاسع أن   إلا    %09  نسثة 0991و

 ال ائدص أستاس أن   ذل  الأهداف الداى بة  عرقوز دون  حا  ال ت ص سي عى  الأستاس
ستالوتما  وساهم ه ا  الأداص  ه س مدا أسقد متد  الت مم مر وأق  سالثة كانت الرقيقية

   ما الإستثداس و ص الن ا    وأث  سىثاا بىز وعالق ول ع ل سي عقىيص حجمالدست ى الد  
 ؛د الاقتصاأدى إلز عثا ه الن ا  
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ا عدس جياا سي متد  إبادص المصم مر المستمر الانخفاض مرحلة -  %01  ندحظ ع اضتا
 ال ن ك مست ى  بىز الجودص الدالية لىرالة ني ا وذل  0112 سنة %2.1 إلز 0992 سنة
 النقدية لى تىة ال ديد     والند الد ك ال ن  عد  ىما لدى إبادص مست ى  مر ا  ت التي
 د الاقتصا الإنتاش   نامأ غ اس بىز ضمدة اقتصادية ل  امأ الرك مة إ دو نتيجة

 حدص مر التمفي  لمدف الج ائ   ن  عرقوز س د بر الند   لدبم الت دوىي وال  نامأ
 سإ اس  سي ليستتد  عتديدت إلز عق  ثا ك  سنة متد  المصم يم ل سلتثح الت مم 
النقدية  وقد ساهم ه ا الانم ال سي عمفيض كى ة  السياسة أهداف يمدم بدا الصريح

ستثداس  وساسز ذل  دية بىز الاقت ال والاالاقتصاغجل الدهسسات  التد    ال ن ي  ما
 ؛د الاقتصامتدلات الند   اسع اع مىد ا سي

 وه ا  0101سنة  إلز غاية %2  ندحظ استق اس الدتد  بند مرحلة الاستقرار والثبات -
 ااتة والنقد  الدالي الاستق اس مر ن با ال   ب ف د الاقتصا لترسر ال ضل ساضل
 عد    بىز سابدا مدا لىدولة ضمدة سو لة أستاس الن ط  وع س  سي ال  و  الترسر بتد

 مر مست  اع  نس ي سي استق اس ب ف متد  الت مم أن كدا التند  ة  ال  امأ مر التديد
  سغم عدني متد  إبادص المصم إلا أن علثو  ه ا 0101سنة  إلز غاية 2004 سنة

ا  حوي لم الانم ال كان ي مد الاىب بىز الق ول ند اا متناسثاا بس ب هيدنة  مردودا
د  وضتف عناسسية القااع ال ن ي وعتدوز س و الاقتصا الن ا  القااع التد مي بىز

 ؛الائتدان
 التي الان داغية لى ضعية وني ا 0202ط سنة مع بداية تراجع أسعار النفالوضعية  -

الد ك    ال ن  قام لدى ال ن ك  السو لة إلز انم ال والتي أدت الج ائ  غمدعما
وه ا بإعثاع سياسة ع سعية   0102سنة  %2.1 إلز المصم إبادص متد   تمفيض
 إبادص بىز ال ن ك بالإضاسة إلز عر و  ال ك دية  د ومتالجة ال ج اتالاقتصالإنتاش 
 متد  مر الد ك   لو سل ال ن  باد الائتدان  ثم بىز قدسعما لىسندات واسع اع المصم
 سنة غاية إلز مستق ص ه س النسثة وبقوت 2017 سنة 3.75% إلز ليص  المصم إبادص
 وإعثاع سياسة نقدية ع سعية أتثح أث    وسي ظ  ظم س ضغ   ع مدية ضديدص0102

ا بىز مقاسنة ب ت ات سابقة  ااتة مل  د الاقتصاالن ا   متد  إبادص المصم مردودا
عد    أا ى  ومراولة  ن   ضتف س و إبادص المصم وابتداد ال ن ك بىز مصادس

  .وبدىيات الس و الد ت حة حتيا ي الإل اميضثط السو لة   سائ  أا ى ك سل الاالج ائ  
 
 

                                                 
 Banque d’Algérie, «Instruction n°05-2016 du 1er septembre 2016 fixant le 

taux de réescompte». 

https://www.bank-of-algeria.dz/stoodroa/2021/02/instruction052016.pdf
https://www.bank-of-algeria.dz/stoodroa/2021/02/instruction052016.pdf
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 0202-0992خلال الفترة حتياطي الإلزامي في الجزائر تطور نسبة الا:  
 مر 1994 أكت ب  سي 2.5%  نسثة قان ني احتيا ي ب  ل  م ص ولأو   قام  ن  الج ائ 

 أس    غاية إلز ستىيا عا ز لم أنما غو   الصعثة بالتددت مر دون ال دائل ية ن ال ال دائل
  .ال ن ك لدى ال عي ة ني ا ل ضعية السو لة 2001
 

 2122-0991مي للقترة تطور معدل الإحتياطي الإلزا - 12الشكل 

 

 
 .إعداد الباحثتين تبعا لبيانات بنك الجزائرالمصدر: 

https://www.bank-of-algeria.dz 

 
  0110 سنة %2.01إلز  0110سنة  %2 ه س النسثة انتقىت مر ندحظ أن  ال ك مر اد  

 مر ع ديدا   وسسل ه ا الدتد  يتت  0112سنة  %2.1  ثم إلز 0112 سنة %2.01ثم إلز 
 أدى قدو  التجاس ة  سو لة ال ن ك سي سي التلثو  الأداص  ه س أهدية السىاات النقدية بىز ضانب
 حسابات حجم سي مىر ظ علثو  إلز 2001 بتد سنة الإضثاس   حتيا يالا متدلات عا س

                                                 
 Banque d’Algérie, «Instruction n°73-94 du 28 novembre 1994 relative au 

régime de réserves obligatoires».  

https://www.bank-of-algeria.dz/stoodroa/2021/03/instruction7394.pdf
https://www.bank-of-algeria.dz/stoodroa/2021/03/instruction7394.pdf
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 اسع اع متد  أدى إذ الإضثاس   حتيا يالا ند  عرت الج ائ   ن  لدى ال ن ك التجاس ة
 ه س النسثة ثا تة وبقوتند  ه س الاحتيا ات   إلز 2002 سنة مل نماية ضثاس  الإ حتيا يالا

 حوي اسع تت مر 2008 سنة (  ولم يتم عغوو ها إلز غاية0112-0111لددص ثدث سن ات ل
 عدو  متد   وه ا لامتصاص ال ائض سي السو لة  و %02 أ  بدتد  ز ادص %8 إلز 2.1%

 التيو  الإضثاس ة ه س الاحتيا ات حجم أن غو   %8متد   بند بالاستق اس النس ي ه س الأداص 
 أتثرت حوي   ن كال بد  وسائ  مل مت از   عا ست ب ك  بالديناس ودائل وبائما يدث 
 الج ائ   حوي  ن  لدى ية ن ال مجد ع السو لة مر %09و16%   ور ما ما يت اوح عدث 

 نماية يناسمىياس د 494.13 إلز2009 نماية ديسد   يناسد مىياس 394.13مر  ييدتما اسع تت
   بتدهاالدالي سي الاستق اس الدساهدة أكث  وه ا قصد  %9يتاد  نسثة  أ  ما 2010 ديسد  

ا لت ىغ حتيا يالااسع تت نسثة  -0102سي ال ت ص ل %00ثم  0100سنة  %00 الإل امي مجددا
 ال غ   م اضمةدف لامتصاص سائض السو لة و سي إ اس سياسة نقدية استثايية عم ،(0101

 الت مدية الدرتدىة  وقد ساهم ه ا الإض اء سي عقىيص ض ء مر السو لة الدتاحة لىتد     إلا
ا بس ب استد د الاقتصا أن أث س بىز الن ا    اس اسع اع أستاس الن ط  وابتدادبقي مردودا

 ثم %8 إلز 0102 سنة ضديد سي مر انم ض ة بىز التد    ال اعي  ثمديالاقتصاالدهسسات 
 السداسي مر تداءا  ال ن ية  لأن  السو لة نسثة انم ال إلز يت د وه ا  0102سي %2إلز 
 أستاس ال ت و   م عثاا ب تف ع ويقا عدس جيا النقد  ال ضل ب ف 0102مر سنة  الثاني
 أتثح التركم سي السو لة أول  ة ال ضل ه ا وأمام لىسو لة  مت ات  احتياج إلز أدى مدا

  0109ثم سنة  0108ة سن %01 حتيا ي الإل امي إلزالا   حوي عم سسل متد  لى ن  الد ك  
 نقدية ع سعية لتمفي بس ب ع ني  ن  الج ائ  سياسة  0101سنة  %2إلز وندحظ انم اض  

 عمفيض الدتد عم  0100ثم سي سنة   د الاقتصااى تما الجائرة وعثا ه الن ا   الآثاس التي
ر مرسو لة متت  ص  يض سي عر     وقد ساهم ه ا التمف%0إلز   داا  النيام ال ن ي  مدا مك 

 د  الاقتصا الدت  سص مر الأزمة  ودبم الن ا ة ديالاقتصاع سو  عد    إضاسي لىدهسسات 
 . 0102و 0102سنتي  %2الإل امي إلز نسثة  حتيا يالاثم أبود سسل متد  

 
 2020-0992في الجزائر خلال الفترة  معروض النقديتطور ال:  

والإتدحات  ع ني الج ائ  لسياسة الان تاحمستد ا  من   داية  ع ايدا النقد ت ل ال غمد
  .0102-0991  وال ك  الآعي ي ضح عا س الدت ول النقد  لى ت ص ةديالاقتصا
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 2122-0991تطور معدل المعروض النقدي للفترة  - 13الشكل 

 

 
 يانات البنك الدوليمن إعداد الباحثتين تبعا لقاعدة ب: المصدر

https://data.worldbank.org/indicator 

نس تما    وبىغت1992سي سنة  ز ادص أبىز حقزأن الدت ول النقد    ندحظ مر ال ك 
بج   ع سل الاقت ال الدااىي  واسع اع نتيجة لتدص ب ام   أ  زها عر    الأستاس   22.02%
 ت لنق د  وه ا التساسع سي ند  ال  إتداس الالتامة ال   كان ي د    ض ئياا ب  الد ازنة

اسع اع سي متدلات  الإنتاج ال  ني  مدا أدى إلز يقا ى  ند  مداث  سي حجم قد  لمالن
حوي عم  الان ثا   الت ل النقد  ن باا مر ب ف )0111-0991(ال ت ص  الت مم  واد 
الدولي  النقد تندوو  يكىي ملالم التتدي    نامأ عا وز نقدية ومالية سي إ اس اعماذ إض اءات

 الإحتيا يمر بج  الدو انية وضثط التد    النقد  لىم  نة  سسل متدلات  إلز الردهادسة 
 الت مم حوي ع اضتت نسث  ب ك  عدس جي. أدوات س و النقد  وكثح ضداح دادالإل امي  وابت

 سنة مر متىفع متدلات الند  أن إلا  النقد  ىت لل التصابد  الاعجاس استد سغم ه ا 
  ىغت 2001سنةسنجد الدولة     ف مر الدتتددص وال  امأ ةديالاقتصا الي وف حسب لأا ى 

 الدت ات  الد حىة مر الاسع اع لاست ادت الج ائ  اد  ه س  وه ا ساضل %00.2 نسثة الند 
 ا يات الص ف وعرقوز س ائضالدولية  مدا سدح    ادص احتي الأس او سي الن ط لأستاس
 د الاقتصا الإنتاش   نامأ مر ك  إ اس سي الد  مجة ةديالاقتصا الد اس ل وانادو  مالية

 (  سي حور0119-0111الند  ل دبم    نامأ وعثل الجن ب  وب نامأ إنتاش (0112-0110ل
 أير  ىغت نسثة  0119عو ص الت سل النقد  سي سنة عم عسجو  انم ال غو  مس  و سي و 
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 ائ   وما انج  بنماالج   دالاقتصاز أث  الأزمة التالدية بىز و  ضل ذل  إل  %2.00الند  
 أث  سىثا بىز ند  احتيا ات الص فأستاس الدر وقات ومدااوىما  وه ا ما  مر انم ال سي

 بس ب عرسر %01.22  ىغ حوي ند س النق د ب ل استتاد 2010سنة سي بتدها ال سدية 
 بتدها  0100سنة  %09.90  ند س أير  ىغ ووات الن ط  واسع اع أستاس ةديالاقتصا الأوضاع

 ليت د 0102سنة  %02.20م اسع ل إلز ثبس ب الأزمة الأوسوبية   0102انم ض سنة 
 أستاس ال ت و   ودا  بس ب انم ال  %1.80إلز  0102 لدنم ال إلز أن وت  سنة

 التج  السىاات عد   ال غ   الدالية  الأم  ال   ضت  الج ائ   سي م حىة مر دالاقتصا
 ة التد    غو أ ىقت الرك مة سياس 0102بر    ز السياسة النقدية الت سعية  سي سنة 

 ة  لي مدالتي سدرت لى ن  الد ك   ب  اء سندات الم  نة مر الس و الأولي التقىود  لالنقد (
  ثم انم ض %00.01إلز  0108اسع ابا حادا وت  سنة  الت ل النقد متد  ند  بتدها 
إلغاء التد    غو  التقىود  وع يي   ن  الج ائ  بدىيات نتيجة  (%1.29-للز إ 0109سنة 

أيام  2الس و الد ت حة ل خ السو لة واست دالما بتدىيات است ضاع السو لة الدتتددص الأ  اف  
 ت د لدسع اعلي إلز ضانب التج  الميكىي لى تود الإضدالي لدو ان الددس بات الماسضية 

  وه ا ساضل لىتدا و  الاحت از ة 0100سنة  %02.11و 0101سنة  %2.98مسجد نسثة ند  
والاضتداعية لىجائرة بىز  الصرية أثاس الأزمةلامتصاص الدتم ص مر   ف  ن  الج ائ  

وك ا ال  نامأ الماص لإبادص التد     واستد  الدت ول النقد  سي الند   د الاقتصاالن ا  
تيجة انتماء عدا و  الإغاثة التي عم عا يقما بتد الأزمة ول ر   عو ص اق  ن 0102  0102 اد 

الصرية  بالإضاسة إلز عدا و  السياسة النقدية لا سيدا ال  ادص سي متد  الإحتيا ي 
 .14الإل امي

 
 0202-0992دي في الجزائر خلال الفترة الاقتصا النمو تطور:  

 بىز التلثو  سي سمحا دوس النقدية السياسة أا ت والق ل  النقد قان ن  تدوس من 
السياسة النقدية  أهداف أهممر  ور  د الاقتصاية  و تت   الند  دالاقتصا الدتغو ات ممتىف

 0991مر سنة  د الاقتصاالتي نص بىوما القان ن  والدنرنز التالي ي ور عا س متد  الند  
  .0102سنة  إلز
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 .2122-0991حقيقي للفترة تطور معدل نمو الناتج المحلي الإجمالي ال - 12الشكل 
 

 .: من إعداد الباحثتين تبعا لبيانات البنك الدوليالمصدر        
https://data.worldbank.org/indicator 

 

 مىر ظا انم اضا الدرىي الإضدالي قد سج  الناعأ ند  أبدس ندحظ أن الدنرنز اد  مر
 0990سنة  م استق اس  س يدوب حوي ب ست متدلات الند  ع   با 0992-0991اد  ال ت ص 
 باد 0992و 0992  وسي السنتور %0.0إلز  ليص  1992 سنة اسع ل  ثم %0.0-انم ض إلز 

 الانم ال ال  و  سي أستاس إلز يت د وه ابىز الت الي   %1.9-و %0.0-لدنم ال إلز 
 الأو  نيالائتدا   امأ الاستتداد عا وز إلز بالإضاسة1986 من  الأزمة الن اية ال ت و 
  ان داش لدقتصاد. مر بن  نتأ وما والثاني

حقز الناعأ الدرىي الإضدالي  أيرندحظ اسع اع متدلات الند    0998-0992أما اد  ال ت ص 
وه ا ساضل لتا ز   نامأ التتدي  الميكىي وال   دام  %1.01  يقدس  0998أبىز ند  ل  سنة 
  .0998إلز  0991ثدث سن ات مر 

 %2.0ند  منتيدا لدقتصاد  حوي اسع ل متد  الند  مر  0112-0999ال ت ص كدا سجىت 
 سياسة استتدا  اد  مر الدولة عدا  إلز ذل  و  ضل  0112سنة  %2.1إلز  0999سنة 
 د الاقتصا للإنتاش مر ال  امأ لدجد بة ع نوما ب   د الاقتصا الند  لتر و  ع سعية نقدية
 ال   ال تا  الدوس إلز إضاسة الاعصا   ووسائ  القابديةالمياك   عدعيم بىز ع ع   التي
  الند . متدلات سسل سي ساهدت الت ام  ك  ه س الن ط  أستاس اسع اع لعث 



          والمالية" والتجارة الاقتصاد في "دراسات مجلة         
 0202 -( 10)العدد  14 المجلد       3جامعة الجزائر - "الصناعــات التقليديـةالبحث "مخبر 

  
  

 

 
44 

 

-0991حالة الجزائر ) قتصادي: الافعالية السياسة النقدية في التأثير على النشاط «

  فطيمة بن عبد العزيز&   يصغير فاطيمة الزهرة                                »(0102
 

وت  سنة  د الاقتصاسقد ب ست ع اضتا مىر ظا سي متدلات الند   0119-0112أما ال ت ص 
التي عس  ت سي انم ال وه ا بس ب عداعيات الأزمة الدالية التالدية   %0.0إلز  0119

  التالدي واسع اع متدلات الت مم والثاالة. د الاقتصامتدلات الند  
و ت د   %2و %0.1  ور حوي ع اوح الدتد  0102-0101ثم  دأت عستق  نس يا اد  ال ت ص 

وعرسنت ن با ما أستاس الن ط  كدا سجىت  د الاقتصاه ا إلز إ دو   نامأ لت  ود الند  
وه ا ساضل لدا  %1.9ي   0109ع اضتا مستد ا حوي قدس متد  الند  سنة  0109-0101ال ت ص 

  .0102اى ت  الأزمة النقاية سنة 
وعسجو   0101سي سنة  د الاقتصاندحظ ان داش حاد لىند   0102-0101اد  ال ت ص 

وأث ت سىثاا  د الاقتصاالجائرة التي أدت إلز ع قف الن ا    بس ب %1-متد  ند  سالب  ات وع اضل الاىب واسع اع ستثداس الاىز القاابات الإنتاضية والمدمية  وبالتالي انم ال ب
  نتيجة الت دص 0102-0100 الثاالة  ثم ندحظ عسجو  متدلات ند  م ضثة سي السن ات

  وبداية التتاسي. د الاقتصالىن ا  
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  :في الجزائر ديالاقتصاأثر السياسة النقدية على النشاط ( 2 
ة سي مدى ستالية السياسة النقدية مراولة منا للإضابة بىز إغكالية الدساسة والدتدثى

كانت الصدمات الميكىية سي الج ائ   وك ا مت سة ما إذا  د الاقتصابىز الن ا  أث ها يياا و 
سنق م   دالاقتصاالتغو ات الميكىية( عهث  بىز ستالية السياسة النقدية سي نق  أثاسها إلز ل

عمتىف بر باقي  التيو ، ARDL باستمدام منمجية الانرداس ال اعي لى ج ات ال منية الد زبة
 . وقد   ست مر   ف15التا وز والترىو  مييييييييير حوي د الاقتصامنمجيات القياا 

PESARAN & SHIN 1999)) و(PESARAN, SHIN, SMITH 2001)،  و ستمدم ه ا
التدقة قة الت ازنية    ىة الددى  و  ت ك  وعرديد وعقدي  التدالند ذج لااتثاس الت ام  الد

  عقدي  ند ذضور  وه ا بر    ز   الديناميكية قصو ص الددى
دون الأا   د الاقتصا  عقدي  التدقة  ور أدوات السياسة النقدية والند  النموذج الأول -

  التغو ات الميكىية. بتثاسالابتور 
مل الأا   د الاقتصادقة  ور أدوات السياسة النقدية والند    عقدي  التالنموذج الثاني -

  التغو ات الميكىية. بتثاسالابتور 
 

وعم ضدتما مر  0102-0991سي دساستنا بىز  يانات سن  ة اد  ال ت ص  بتدادالاوقد عم 
مصادس متتددص كال ن  الدولي وال ن  الد ك    وس ف نستمدم الناعأ الدرىي الإضدالي 

دا يمص أدوات السياسة النقدية د   أما  يالاقتصاكدتغو  عابل يدث  الند   RGDP الرقيقي
 حتيا يالاومتد   DRومتد  إبادص المصم  M2سسنلا  ك  مر الدتغو ات ال تىة النقدية 

ال   يدث  التغو ات  DUMكدتغو ات م س ص  بالإضاسة إلز الدتغو  ال هدي  TROالإل امي 
 وقد. (09   أزمة ك سود0118الأزمة الدالية  ج ائ   لالأزمات الن اية د الالاقتصاالميكىية سي 

 بدم عصريح وه ا مر اض  الدساسة متغو ات ضديل بىز الا يتي الى غاس تم استمدام عم
  التقدي . وعرىو  نتائأ ع سو  ولتسمو  بدىية  ونما  التجان  الد ض د

 
 

  :تقدير النموذج الأول( 2-1 
لالدت ول  تقدي  التدقة  ور أدوات السياسة النقديةحىة  سنق م سي ه س الد  

 اعأ الدرىي الإضدالي الرقيقيوالن حتيا ي الإل امي(نقد   متد  إبادص المصم  متد  الاال
 التغو ات الميكىية. بتثاسالادون الأا  بتور 
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 سةرالدلمتغيرات امنية لزاسل السلا ةاستقراريسة درا : 
 مربىز ك   مدنتعف س    سةسالدلدتغو ات امنية ل اس  دستق اس ة السإ نلىكغف ب

اتثاسان مر   إذ يتت   ه ان الإ(PP) و ون  يىث سس اع اوا (ADF)الد سل  س ل يكي س داع اا
مأ نا   م اداسعبا ل  ور أهم ااتثاسات استق اس ة السدس  ال منية وأكث ها استمداما  وذ

Eviews(12)  التاليلجدو ا سيئجمدا نعا عيم   والى ان  :  
 

 ر جذر الوحدةختباانتائج  - 10جدول ال

 
 .Eviews12برنامج  مخرجاتمن إعداد الباحثتين تبعا لالدصدس  

 
مستق ص سي  نعكلجديل الدتغو ات لم منية زلاس  سي الجدو  إلز أن السدلنعائأ ع و  ا

  ما ساكنة برتتأ سقدو  لم س الدتغو ات لأو ارل ا ا أ ندما بأ  %1 الدست ى بند متن  ة
وبالتالي عدكننا ه س النتائأ مر إض اء ااتياس الت ام    I(1)ضة لدسا نميتني أنما مت امىة 

نسب    قة لترىو  التدقة  ور أدوات السياسة أ  وال   يتت   ARDLالد ت ك وسز منمجية 
  .د الاقتصاالنقدية والند  
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 تحديد فترات الإبطاء المثلى للمتغيرات : 
 عقدي   ومر أض  I(1)سي مستق ص الدساسة لدتغو ات ال منية السدس  أن  سةمت بتد

وهي ال ت ص التي عتاي اق   الدثىز  الإبااء الند ذج القياسي لم س الدساسة سوتم عرديد ست ص
سإن أس   ند ذج ه    10   وحسب نتائأ الدىرز(Sc)و (Aic)ييدة وسقا لدعياس  

ARDL(2.3.0.1).  
 
 ل المشترك للنموذج الأولاختبار التكام:  

ونتتدد  ااتثاس الردود بدقة ع ازنية    ىة الأض  قدنا  تا وز وض د مر التلكد أض  مر
  بىز ال  ضوتور التالوتور 

0H  م ت ك    ىة الأض   ور الدتغو ات  لا ع ضد بدقة ع ام 
1H.ع ضد بدقة ع ام  م ت ك    ىة الأض   ور الدتغو ات    
 

 (Bound Test)اختبار الحدود  - 12الجدول 

 
 .Eviews12برنامج  مخرجاتمن إعداد الباحثتين تبعا ل المصدر:

 
 الر ضة بند القيمأك   مر  14,81statistic-F= مر الجدو  أبدس ندحظ أن ييدة  ي   الدرس بة

  دوض نستنتأ وبالتالي  1Hونق   ال  ضية ال ديىة  0Hالتدم  س ضيةك  الدست  ات  أ  ن سض 
  متغو ات الند ذج.  ور الأض     ىة ع امىية بدقة

 
 القصير للنموذج الأول الأجل في تقدير العلاقة:  

مق  لة بند  إحصائية متن  ة ذو المال عصريح متام  أن أدناسيت ح مر اد  الجدو  
  إذ ن سض ال  ضية الدتدومة (cointEq(-1)=-0.6453ل سالثة وبإغاسص %0 مست ى متن  ة
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  ه ا ما يهكد وض د بدقة ع ازنية قصو ص الأض   ور الدتغو ات الد س ص   ال  ضية ال ديىةونق 
  كدا عقدس د الاقتصاالدتدثىة سي أدوات السياسة النقدية والدتغو  التابل الدتدث  سي الند  

اد  ست ص واحدص  ما يتني أن  %22.12 يس بة الت دص إلز وضل الت ازن سي الأض  الا     
دمة الناعجة بر التدقة    ىة الأض  يتم امتصاتما بس بة نس يا  و تاىب النيام الص

  سنة لىت دص إلز وضل الت ازن ال ام . 0.1ح الي 
 

 القصير الأجل الخطأ ومعلمات تصحيح نموذج تقديرات نتائج - 30 الجدول

 
 .Eviews12برنامج  مخرجاتمن إعداد الباحثتين تبعا لالمصدر: 

 
 إحصائية متن  ة ذات ضديل الدتغو ات أن القصو  سندحظ الأض  متىدات يمص  يدا أما
وقد ع ور وض د بدقة   دية متن  ة  ور الناعأ الدرىي الإضدالي   %0و %1 مست ى  بند

LNRGDP   والناعأ الدرىي الدتلاLNRGDP(-1)    سي ال ت ص  د الاقتصاأ  أن أداء الن ا
سي ال ت ص الرالية  كدا عم عسجو  بدقة بكسية متن  ة  ور  السابقة يتد مرددا ممدا لدست اس 

سي ال ت ص الرالية وال ت ات السابقة   LNM2وال تىة النقدية  LNRGDPالناعأ الدرىي الإضدالي 
ة  وه  ما ي و  إلز أن الت سل النقد  لا يهد  بال  وسص إلز ديالاقتصاوه ا بك  الني  ة 

 مدية وعلا  س ب س ء ع ضي  السو لة وال غ   الت  بد الاقتصاعن يط س س  لىن ا  
 القان ني حتيا يالاوه ا ما ينا ز أي ا بىز التدقة  ور متد    الاستجابة الإنتاضية

LNTRO   حوي أظم ت النتائأ وض د بدقة   دية متن  ة  ونمدا  إذ أن د الاقتصاوالن ا  
ي الإضدالي  وه ا بك  الني  ة يهد  إلز اسع اع الناعأ الدرى حتيا يالااسع اع متد  

الج ائ   بىز أن  كإض اء استثاقي لد اضمة الت مم   دالاقتصاة  ما قد ي س  سي ديالاقتصا
و ر   الن ا     القصو سي الأض  ستثداسالا  مدا ي جل دالاقتصا يمىز ثقة سي استق اس 

   .د الاقتصا
 
 



          والمالية" والتجارة الاقتصاد في "دراسات مجلة         
 0202 -( 10)العدد  14 المجلد       3جامعة الجزائر - "الصناعــات التقليديـةالبحث "مخبر 

  
  

 

 
44 

 

-0991حالة الجزائر ) قتصادي: الافعالية السياسة النقدية في التأثير على النشاط «

  فطيمة بن عبد العزيز&   يصغير فاطيمة الزهرة                                »(0102
 

 الطويل للنموذج الأول الأجل في تقدير العلاقة : 
 

 نتائج تقدير معاملات المدى الطويل  - 12جدول ال

 
 .Eviews12برنامج  مخرجاتمن إعداد الباحثتين تبعا لالمصدر: 

ل  اث  ايجا ي بىز الناعأ  LNM2مر اد  الجدو  أبدس ندحظ أن الدت ول النقد  
حوت أن اسع اع الدت ول   %1وذو دلالة متن  ة بند مست ى متن  ة  LNRGDPالدرىي

وه  ما يت اسز والني  ة   %1.00يهد  إلز اسع اع الناعأ الدرىي ب  %0ي    النقد
ة  وندحظ أي ا وض د بدقة بكسية متن  ة بىز الددى الا     ور متد  ديالاقتصا

الإل امي  الإحتيا يأ  بند اسع اع متد    LNRGDP والناعأ LNTROالإل امي  الإحتيا ي
وه  ما يت اسز مل الني  ة   %1.10بدقداس  د لاقتصاايهد  إلز انم ال الند   %0بدقداس 
ة  أما بالنسثة لتلثو  متد  إبادص المصم سندحظ أن هناك بدقة بكسية غو  ديالاقتصا

ع اضل الناعأ الدرىي الإضدالي  %0متن  ة  أ  ان  كىدا اسع ل متد  إبادص المصم بدقداس
ل نما ق  ثة منما اق   (prob=0.066>5%) غو  الدتن  ة الإحتدالية  أما القيدة %1.12بدقداس 

بس ب  د الاقتصاه ا ي و  إلز وض د بدقة بكسية ضعي ة التلثو  بىز الن ا   %01مر 
ي الج ائ   ال   يم ل لإداسص م ك  ة تاسمة يهو  دون ستالية أداص  ن   يتة النيام ال

 . د الاقتصان ا  السياسة النقدية الدتدث  سي متد  إبادص المصم سي التلثو  بىز ال
 
 الاختبارات التشخيصية لجودة النموذج الأول:  

 القياسية  نق م بتدص الد اك  مر واى س الترىو  سي الدستمدم الند ذج مر ض دص لىتلكد
  :دا يىيعتدث   ي ااتثاسات
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 التباين تجانس اختبارنتائج اختبار الإرتباط الذاتي للبواقي و - 10الجدول 

 
 .Eviews12برنامج  مخرجاتعداد الباحثتين تبعا لمن إ المصدر:

 
-Obs*Rو F-statistic  مر ل   الإحتدالية القيدة بلن الجدو  سي الدقدمة النتائأ مر يت ور

Squared متن  ة ييم غو  وهي بىز الت الي 1.0022  1.2228ال اعي  ىغت  سعثا الا لااتثاس 
  ضية التدم ونق   ال  ضية ال ديىة  أ  أن وبالتالي ن سض س  %1مست ى الدتن  ة  مر أك  و 
سي كد مر  حتداليةالا   اقي الند ذج الدقدس  كدا أن القيم  ور عسىسىي ذاعي اسعثا  ي ضد لا

  ما ي و  إلز %1مست ى الدتن  ة  مر أك  و  متن  ة ييم غو  ااتثاس  عجان  التثاير هي
  بدم وض د م اك  سي عجان  التثاير.

الدقا ىة  حتداليةالا(( نجد أن القيدة 2ل ال ياني لااتثاس ال  اقي لالدىرز سقم ومر اد  ال ك 
ما ي و  إلز أن   %1وهي اك   مر مست ى متن  ة  1.22قد  ىغت  Jarque- Beraلااتثاس 

  ال  اقي عتثل الت ز ل الا يتي.
 
 الهيكلي للنموذج الأول الاستقرار اختبار : 

 الااتثاسات لأنمدا أهم ( مرCUSUM of Squaresل (  وااتثاسCUSUMيتد ااتثاس ل
 استق اس ومدى ال يانات  سي هيكىي عغو  أ  وض د ع يان وهدا ممدور  أم  ر ي ضران
  .القصو  الأض  متىدات مل الا    الأض  متىدات وانسجام
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 نتائج اختبار الاستقرار الهيكلي للنموذج الأول. - 10الشكل 
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 .Eviews12برنامج  مخرجات: من إعداد الباحثتين تبعا لالمصدر

 
 عقل أبدس الددثىة (CUSUM of Squares)و CUSUM) ل منرنويندحظ أن   مر ال ك 

 ور  وانسجام الدتغو ات  ور استق اس وض د يهكد   ما1%متن  ة مست ى  بند الردود داا 
  .والا    القصو  الددى سيل الما ريحعص نتائأ

 
 التطابق للنموذج الأول اختبار : 

 لى يانات يكاد يتاا ز Actual الرقيقية القيم منرنز أن ندحظ الااتثاس ه ا اد  مر
مر النقا  التي عدث  ست ات زمنية  مل ظم س بدد    Fitted القيم الدقدسص منرنز عق  ثا مل

الج ائ    وه  ما ي س  انر اف القيم  دالاقتصاز مست ى حدثت سوما عغو ات هيكىية بى
  ذل   ي ضح الآعيوال ك   الدقدسص بر القيم الرقيقية سي ه س النقا  
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 نتائج اختبار التطابق للنموذج الاول - 10الشكل 
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 .Eviews12برنامج  مخرجاتمن إعداد الباحثتين تبعا لالمصدر: 

 

  :لثانيتقدير النموذج ا( 2-2 
وض د  الإبتثاسسنق م سي ه س الما ص بإبادص عقدي  الند ذج الأو  مل الأا  بتور 

عغو ات هيكىية  وذل  بإداا  متغو  وهدي يدث  ممتىف التغو ات الميكىية التي م   ما 
 .0102-0991الج ائ   اد  ست ص الدساسة  دالاقتصا

  
 لمثلى للمتغيراتتحديد فترات الإبطاء ا:  

 01مر  ور أس    ARDL(3.4.3.4.4)ه   (AIC)لدعياسق  قيمة ند ذج ذو أسض  أ
 (.11ند ذج  الدىرز سقمل
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 المشترك للنموذج الثاني التكامل اختبار : 
  (Bound Test)نتائج اختبار الحدود - 10الجدول 

 
 Eviews12برنامج  مخرجاتمن إعداد الباحثتين تبعا لالمصدر: 

 
الر ضة  القيمك   مر أ 16.72statistic-F= ندحظ أن ييدة  ي   الدرس بة  مر الجدو  أبدس

  ور الأض     ىة ع ازن  بدقة وض د نستنتأ   وبالتالي %1,%2,5,%5,%10)الدست  ات ل بند
 .متغو ات الند ذج

 
 القصير للنموذج الثاني الأجل في تقدير العلاقة : 

 سالثة متن   وبإغاسص المال عصريح متام  أن سأدنا يت ح مر اد  الجدو 
  ه ا ما يهكد وض د بدقة ع ازنية قصو ص الأض   ور الدتغو ات (cointEq(-1)=-1.0618ل

الد س ص والدتغو  التابل  حوي عقدس س بة الت دص إلز وضل الت ازن سي الأض  الا    
التدقة    ىة الأض  يتم  اد  ست ص واحدص  ما يتني أن الصدمة الناعجة بر %106.18ي 

  امتصاتما بس بة ك و ص  ما يتك  ستالية وس بة آلية التتدي  الديناميكي سي الند ذج.
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 .القصير الأجل الخطأ ومعلمات تصحيح نموذج تقديرات نتائج - 10الجدول

 
 .Eviews12برنامج  مخرجاتمن إعداد الباحثتين تبعا ل المصدر:

 
  LNRGDP(-1)و LNRGDPوض د بدقة   دية متن  ة  ور الناعأ   لجدو مر نتائأ اندحظ 

كدا عم   %1.02ي يهد  إلز ز ادص الناعأ الرالي   %0ي حوي أن ال  ادص سي الناعأ الدتلا   
سي  LNM2والدت ول النقد   LNRGDPعسجو  بدقة بكسية متن  ة  ور الناعأ الدرىي

ة  وه  ما ي و  إلز أن الت سل ديالاقتصاا بك  الني  ة ال ت ص الرالية وال ت ات السابقة  وه 
  أما د الاقتصاالج ائ   لا يهد  بال  وسص إلز عن يط س س  لىن ا   دالاقتصاالنقد  سي 

 د الاقتصابىز الند   بكسي متن    سى  علثو  LNDRبالنسثة لدتد  إبادص المصم 
LNRGDP    أ  أن  بتد م وس سنة أو سنتان  سي ال ت ص الرالية ثم يصثح علثو س   د  متن

ثم  %1.102عهد  إلز انم ال الناعأ الدرىي بدقداس  %0ال  ادص سي متد  المصم بدقداس 
ة متن  ة  ور   ديوض د بدقة ندحظ أي ا و بىز الت الي   %1.122و %1.109ي اسع اب   
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ع اع متد    إذ أن اس LNRGDPوالناعأ الدرىي الإضدالي LNTROالإل امي حتيا يالامتد  
ة  كدا ندحظ أن ديالاقتصا  وه ا بك  الني  ة د الاقتصايهد  إلز ز ادص الند   حتيا يالا

 د الاقتصاهناك علثو  بكسي متن   لىدتغو  ال هدي الماص بالتغو ات الميكىية بىز الند  
 دالاقتصا  ثم يصثح ايجا ي متن   بتد م وس سنة إلز ثدث سن ات  ما ي و  إلز عت ل 

والأزمة الصرية  0118ج ائ   إلز تدمات اقتصادية كالصدمات الن اية والأزمة الدالية ال
سي  دالاقتصا  ل ر بتد م وس ال مر  دأ د الاقتصا  أدت إلز انم ال الند  0109

الت ي  والتتاسي التدس جي مر آثاسها  وه  ما يهكد س ضية و  امتصاص آثاس ه س الصدمات
  لميكىية.وض د اث  م حىي لىتغو ات ا

 
 الطويل للنموذج الثاني الأجل في تقدير العلاقة:  
 

 ARDL نتائج تقدير معاملات المدى الطويل باستعمال منهجية - 10الجدول 

 
 .Eviews12برنامج  مخرجاتر: من إعداد الباحثتين تبعا لالمصد

 
تن  ة وذو دلالة م LNRGDPل  اث  ايجا ي بىز LNM2ندحظ أن   مر اد  الجدو  أبدس

يهد  إلز اسع اع الناعأ الدرىي  %0  حوت اسع اع الدت ول النقد  بدقداس%1بند مست ى 
ة  أما بالنسثة لتلثو  متد  إبادص ديالاقتصا  وه  ما يت اسز والني  ة %1.00بدقداس 
سندحظ أن هناك بدقة بكسية متن  ة    LNRGDP  دالاقتصابىز الند   LNDRالمصم

  %1.11ع اضل الناعأ الدرىي بدقداس %0سع ل متد  إبادص المصم بدقداسه ا يتني ان  كىدا ا
وه ا يدكر ع سو س بك ن سسل متد  إبادص المصم يهد  إلز اسع اع ع ى ة الاقت ال مدا يهد  

  وندحظ أي ا وض د د الاقتصاوالاستمدك وبالتالي ع اضل الند   الإستثداسإلز عقىيص 
الإل امي  حتيا يالا  أ  بند اسع اع متد  LNRGDPو LNTRO ور  بدقة بكسية متن  ة

وه  ما يت اسز مل الني  ة  %1.12بدقداس  د الاقتصايهد  إلز انم ال الند   %0بدقداس 
 DUMة  وأاو ا ع و  النتائأ إلز وض د بدقة بكسية متن  ة  ور الدتغو  ال هدي ديالاقتصا

يهد  إلز انم ال  %0 هدي بدقداس   حوت أن ز ادص الدتغو  الLNRGDP والناعأ الدرىي
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ة لم ع ر مهقتة     ديالاقتصاوه ا ي و  إلز أن آثاس الصدمات   %1.00الناعأ بدقداس 
 دالاقتصابىز الددى الا     وه  ما يهكد ضتف  د الاقتصاعس  ت سي انم ال الند  

  بىز امتصاص الصدمات والتر   بس بة نر  استق اس إنتاضي.
 
 يصية لجودة النموذج المقدر:الاختبارات التشخ  

 القياسية  نق م بتدص الد اك  مر واى س الترىو  سي الدستمدم الند ذج مر ض دص لىتلكد
  :عتدث  سي ما يىي ااتثاسات

 
 التباين تجانس واختبار نتائج اختبار الإرتباط الذاتي للبواقي - 19 الجدول

 
 .Eviews12برنامج  مخرجات: من إعداد الباحثتين تبعا لالمصدر

 
-Obs*Rو F-statistic مر ل   حتداليةالا القيدة نلب الجدو  سي الدقدمة النتائأ مر يت ور

Squared  متن  ة ييم غو  وهي بىز الت الي 1.1222و 0.5641ال اعي  ىغت سعثا الالااتثاس 
 ان أ   ية التدم ونق   ال  ضية ال ديىة   وبالتالي ن سض س ض%1مست ى الدتن  ة  مر أك  و 
 حتداليةالا القيدة نلب   اقي الند ذج الدقدس  كدا ندحظ  ور عسىسىي ذاعي اسعثا  ي ضد لا

 وأك   متن  ة ييم غو  سي ااتثاس عجان  التثاير هي Obs*R-SquaredوF-statistic مر ل  
مر الدىرز    ما ي و  إلز بدم وض د م اك  سي عجان  التثاير.%1مست ى الدتن  ة  مر
وهي اك    1.01قد  ىغت  Jarque- Beraالدقا ىة لااتثاس  حتداليةالانجد أن القيدة ( 12ل سقم

  ما ي و  إلز أن ال  اقي عتثل الت ز ل الا يتي.  %1مر مست ى متن  ة 
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 الهيكلي للنموذج الثاني: الاستقرار اختبار  
 

  (CUSUM of Squares)واختبار  (CUSUM) نتائج اختبار - 10الشكل 
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 Eviews12برنامج  مخرجاتمن إعداد الباحثتين تبعا ل المصدر:

 
 الردود داا  عقل (CUSUM of Squares)و CUSUM) ل منرنويمر ال ك  ال ياني ندحظ أن 

 نتائأ  ور ند ذجال سي وانسجام الدتغو ات  ور استق اس وض د يهكد ما  1%متن  ة مست ى  بند
  والا   . القصو  الددى سيل الما عصريح

 
 التطابق للنموذج الثاني اختبار : 

أتثح متاابقا  لى يانات Actual الرقيقية القيم منرنز أن ندحظ الااتثاس ه ا اد  مر
 بتد إدساج الدتغو  ال هدي ال   يدث  التغو ات الميكىية  مدا Fittedالدقدسص  القيم منرنز مل
د  بىز أن الند ذج الأو  كان يتاني مر انر اف ناعأ بر عجاه  عى  الصدمات  وقد عم ي

عصرير  ب   دمأ متغو  ب  ائي  مدا ب ز مصدايية الند ذج سي ع سو  ديناميكيات 
  التدقة  ور الدتغو ات.
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 نتائج اختبار التطابق - 10الشكل 
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 Eviews12برنامج  مخرجاتداد الباحثتين تبعا لمن إع :المصدر
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 : ةخاتم
قتصاد  سي ت السياسة النقدية بىز الن ا  الاالدساسة إلز يياا اث  أدوا ستهد

السياسة النقدية بابتثاس أن   ARDL باستمدام ند ذج 0102-0991الج ائ  اد  ال ت ص 
  الاقتصاد  وعر و  الند ترقوز الاستق اس ل الدولة بىوما التي عتتددة الاقتصادي دواتالأأهم 

 مر اد  التلثو  بىز الن ا  الاقتصاد .
  الثري  نتائج مر
 والناعأ الدرىي الإضدالي  ض   ور أدوات السياسة النقديةوض د بدقات ع ازنية    ىة الأ

 ؛الرقيقي
    ناعأ الدرىي نقد  بىز الثو  ايجا ي متن   لىدت ول الوض د عل سي الأض  الا

 الإحتيا ي  ووض د علثو  بكسي متن   ل   مر متد  إبادص المصم ومتد  الإضدالي
 ؛ديةالاقتصاا يت اسز مل الني  ة الإل امي بىز الناعأ الدرىي الإضدالي  وه  م

  الدت ول النقد  والناعأ الدرىيهناك بدقة بكسية متن  ة  ور   سي الأض  القصو  
  القان ني والناعأ الدرىي الإضدالي حتيا يالا  ة  ور متد  وض د بدقة   دية متنو 

 بكسي متن   لدتد  إبادص المصم وض د علثو وك ا ة  ديالاقتصاوه ا بك  الني  ة 
ثم يصثح علثو س   د  متن   بتد م وس سنة  سي الىرية الآنية د الاقتصابىز الند  

الاىب ال ىي وانم ال الند  نم ال لار  ي س  بلن  ع ديد نقد  م اضئ أدى وأو سنت
مدا يهد  لاسع اع  ا  ومل م وس ال قت ي دأ علثو  السياسة النقدية عدس جيد الاقتصا

 ؛الناعأ الدرىي الإضدالي بتد علا  زمني
  اتدلات هيكىية سي النيام النقد  إانتكاا التدقة  ور الأضىور دلو  بىز وض د

 ؛سة النقديةوالدالي  وبالتالي ضتف ستالية أدوات السيا
 ر آثاس الصدمات لم ع   إداا  الدتغو  ال هدي لصدمات أستاس الن ط والأزماتب

نم ال الند  بىز الددى الا     وه  ما يهكد مردودية قدسص لات وأدة مهقتة ديالاقتصا
 بتدادالانتيجة الصدمات والتر   نر  استق اس إنتاضي  عى  بىز امتصاص  دالاقتصا

 .د الاقتصاومردودية عن  ل الن ا   ستالية السياسة النقديةبىز الدر وقات وضتف 
 الثري  توصيات ومر
 ؛ي ن وإتدح النيام ال عن  ل أدوات السياسة النقدية 
 ؛التد  بىز عن يط وعا    الس و الدالي 
 الدر وقات. قااع ااسج دالاقتصا عن  ل  
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 : الملاحق
 ولالعدد الأمثل لفترات إبطاء النموذج الأ - 10الملحق 
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Akaike Information Criteria (top 20 models)

Model174: ARDL(2, 3, 0, 1)

Model149: ARDL(2, 4, 0, 1)

Model173: ARDL(2, 3, 0, 2)

Model148: ARDL(2, 4, 0, 2)

Model169: ARDL(2, 3, 1, 1)

Model49: ARDL(3, 3, 0, 1)

Model24: ARDL(3, 4, 0, 1)

Model146: ARDL(2, 4, 0, 4)

Model172: ARDL(2, 3, 0, 3)

Model144: ARDL(2, 4, 1, 1)

Model21: ARDL(3, 4, 0, 4)

Model171: ARDL(2, 3, 0, 4)

Model299: ARDL(1, 3, 0, 1)

Model23: ARDL(3, 4, 0, 2)

Model47: ARDL(3, 3, 0, 3)

Model48: ARDL(3, 3, 0, 2)

Model147: ARDL(2, 4, 0, 3)

Model168: ARDL(2, 3, 1, 2)

Model143: ARDL(2, 4, 1, 2)

Model164: ARDL(2, 3, 2, 1)
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 نتائج تقدير النموذج الأول - 12 قالملح

 
Dependent Variable: LNRGDP      Method: ARDL Date: 07/26/25   Time: 20:32 
Sample (adjusted): 1993 2024  
Included observations: 32 after adjustments 
Maximum dependent lags: 3 (Automatic selection) 
Model selection method: Akaike info criterion (AIC) 
Dynamic regressors (4 lags, automatic): LNM2 LNDR LNTRO  
Fixed regressors: C   
Number of models evalulated: 375  
Selected Model: ARDL(2, 3, 0, 1)  
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.*   
LNRGDP(-1) 0.575791 0.136714 4.211644 0.0004 
LNRGDP(-2) -0.221085 0.110817 -1.995045 0.0586 
LNM2 -0.060709 0.037018 -1.639977 0.1152 
LNM2(-1) 0.060770 0.048647 1.249215 0.2247 
LNM2(-2) 0.042952 0.046591 0.921899 0.3666 
LNM2(-3) 0.098806 0.035096 2.815315 0.0101 
LNDR -0.026022 0.012443 -2.091302 0.0483 
LNTRO 0.021131 0.007907 2.672346 0.0139 
LNTRO(-1) -0.032390 0.008407 -3.852592 0.0009 
C 12.55378 1.755675 7.150401 0.0000 
R-squared 0.998719     Mean dependent var 25.71178 
Adjusted R-squared 0.998195     S.D. dependent var 0.293016 
S.E. of regression 0.012448     Akaike info criterion -5.684139 
Sum squared resid 0.003409     Schwarz criterion -5.226097 
Log likelihood 100.9462     Hannan-Quinn criter. -5.532311 
F-statistic 1905.971     Durbin-Watson stat 2.360948 
Prob(F-statistic) 0.000000    
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 اختبار التوزيع الطبيعي لبواقي النموذج الأول - 13الملحق 
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Series: Residuals

Sample 1993 2024

Observations 32

Mean      -2.61e-15

Median  -4.08e-05

Maximum  0.020908

Minimum -0.024957

Std. Dev.   0.010487

Skewness  -0.410550

Kurtosis   2.962682

Jarque-Bera  0.900797

Probability  0.637374

 

 

 

 اختبار التوزيع الطبيعي لبواقي النموذج الثاني - 12الملحق 
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Series: Residuals

Sample 1994 2024

Observations 31

Mean      -1.04e-14

Median   0.000539

Maximum  0.006778

Minimum -0.009958

Std. Dev.   0.003371

Skewness  -0.465317

Kurtosis   4.119494

Jarque-Bera  2.737487

Probability  0.254426
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 ل لفترات إبطاء النموذج الثانيالعدد الأمث - 10الملحق 
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Akaike Information Criteria (top 20 models)

Model651: ARDL(3, 4, 3, 4, 4)

Model36: ARDL(4, 4, 3, 2, 4)

Model661: ARDL(3, 4, 3, 2, 4)

Model1911: ARDL(1, 4, 3, 2, 4)

Model626: ARDL(3, 4, 4, 4, 4)

Model31: ARDL(4, 4, 3, 3, 4)

Model656: ARDL(3, 4, 3, 3, 4)

Model26: ARDL(4, 4, 3, 4, 4)

Model636: ARDL(3, 4, 4, 2, 4)

Model11: ARDL(4, 4, 4, 2, 4)

Model1886: ARDL(1, 4, 4, 2, 4)

Model1286: ARDL(2, 4, 3, 2, 4)

Model1906: ARDL(1, 4, 3, 3, 4)

Model1: ARDL(4, 4, 4, 4, 4)

Model6: ARDL(4, 4, 4, 3, 4)

Model631: ARDL(3, 4, 4, 3, 4)

Model1901: ARDL(1, 4, 3, 4, 4)

Model1261: ARDL(2, 4, 4, 2, 4)

Model1881: ARDL(1, 4, 4, 3, 4)

Model1281: ARDL(2, 4, 3, 3, 4)
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 نتائج تقدير النموذج الثاني - 10الملحق 
Dependent Variable: LNRGDP      Method: ARDL Date: 07/26/25   Time: 20:47  
Sample (adjusted): 1994 2024  
Included observations: 31 after adjustments 
Maximum dependent lags: 4 (Automatic selection) 
Model selection method: Akaike info criterion (AIC) 
Dynamic regressors (4 lags, automatic): LNM2 LNDR LNTRO DUM  
Fixed regressors: C   
Number of models evalulated: 2500  
Selected Model: ARDL(3, 4, 3, 4, 4)  
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.*   
LNRGDP(-1) -0.063576 0.173379 -0.366688 0.7234 
LNRGDP(-2) 0.177150 0.152794 1.159405 0.2797 
LNRGDP(-3) -0.175376 0.116107 -1.510462 0.1694 
LNM2 -0.140883 0.037885 -3.718722 0.0059 
LNM2(-1) 0.139570 0.044210 3.157009 0.0135 
LNM2(-2) 0.074102 0.033126 2.236994 0.0557 
LNM2(-3) 0.053220 0.027502 1.935120 0.0890 
LNM2(-4) 0.108012 0.028168 3.834626 0.0050 
LNDR -0.015779 0.010584 -1.490832 0.1743 
LNDR(-1) -0.013198 0.008716 -1.514183 0.1684 
LNDR(-2) 0.007553 0.008382 0.901076 0.3939 
LNDR(-3) -0.037061 0.012853 -2.883415 0.0204 
LNTRO -0.004072 0.005990 -0.679800 0.5158 
LNTRO(-1) 0.001003 0.008445 0.118729 0.9084 
LNTRO(-2) -0.033949 0.009262 -3.665327 0.0064 
LNTRO(-3) -0.002310 0.010464 -0.220801 0.8308 
LNTRO(-4) 0.008274 0.008301 0.996807 0.3480 
DUM -0.041655 0.007400 -5.629283 0.0005 
DUM(-1) -0.016992 0.008437 -2.014108 0.0788 
DUM(-2) -0.009180 0.008714 -1.053540 0.3229 
DUM(-3) -0.026553 0.006332 -4.193163 0.0030 
DUM(-4) -0.023577 0.007275 -3.241041 0.0119 
C 20.70340 2.464380 8.401058 0.0000 
R-squared 0.999859     Mean dependent var 25.72751 
Adjusted R-squared 0.999471     S.D. dependent var 0.283791 
S.E. of regression 0.006527     Akaike info criterion -7.096267 
Sum squared resid 0.000341     Schwarz criterion -6.032341 
Log likelihood 132.9921     Hannan-Quinn criter. -6.749453 
F-statistic 2577.177     Durbin-Watson stat 1.936639 
Prob(F-statistic) 0.000000    
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