
    

  467 

  

ISSN: 2437-0525 / EISSN: 2602-5078 JBAES:  480-467: ، ص 2022،)01(، عدد )08(مجلد 

  

  مجلة إدارة الأعمال والدراسات الاقتصادیةمجلة إدارة الأعمال والدراسات الاقتصادیة

  
  e/313www.asjp.cerist.dz/en/PresentationRevu/___  :موقع المجلة

 -تحلیلیة دراسة -الجزائر في الاقتصادي النمو على المالي الاستثمار اثر
The impact of financial investment on economic growth in Algeria 

analytical study 

  Bellil Hassiba 1 ،bellil.hass2019@gmail.com، بةلیل حسیب
  )الجزائر( 3 جامعة الجزائر ،أ أستاذة محاضرة 1

 01/05/2022 :تاریخ النشر 01/05/2022 :تاریخ القبول 27/02/2022: تاریخ الإرسال
  الكلمات المفتاحیة  ملخص

ئر، بعملیة تحلیل إحصائي اقتصادي لأثر الاستثمار المالي على النمو الاقتصادي بالجزا  العمل هذا في قمنا
، حیث Analyse en Composantes Principales: ACP)(وذلك بتطبیق طریقة التحلیل بالمركبات الأساسیة 

نهدف من خلال هذه الطریقة إلى معرفة المحددات الأكثر ارتباطا بالناتج الداخلي الخام، وتحلیل النتائج إحصائیا 
ا هذه المحددات أكثر تأثیرا أو أكثر فعالیة، كما سنقوم واقتصادیا، ونتعرف كذلك على الفترة الزمنیة التي كانت فیه

  . بتحدید الأسباب الاقتصادیة التي میزت هذه الفترة عن الفترات الأخرى

معطیات السوق المالي 
، الاقتصاد الكلي ،

التحلیل بالمركبات 
  . ACP الأساسیة

  C02 ؛B22  ؛ JEL: E44تصنیف 
Abstract Keywords 

This paper aims to determine of the impact of financial investment on economic growth 
in Algeria through an economic statistical analysis. For that, we apply the method of the 
principal component analysis (PCA) in order to identify the most related determinants to the 
Gross domestic product (GDP), and discuss the results statistically and economically; As 
well as determining the period when these determinants were more affecting and more 
efficient. Finally, we determine the economic reasons, which distinguished this period from 
others. 
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I. مقدمة: 
من أجل تحدید موقع السوق المالي في الجزائر من مسألة الاستثمار المالي وتمویل الاقتصاد الوطني والمساهمة في 

لاقتصادي، وذلك من خلال دراسة إحصائیة وقیاسیة لبیانات ومعطیات بورصة الجزائر في ظل مختلف مؤشرات النمو ا
الاقتصاد الوطني خلال السنوات الماضیة، وسیتم في ذلك استعمال التحلیل الإحصائي المتعدد الأبعاد متمثلا في طریقة 

 .)Analyse en Composantes Principales(التحلیل بالمركبات الأساسیة 
، حیث تزامنت 2013-1999هذه الطریقة سهلة ومناسبة لتحلیل المعطیات التي سنستعملها، والتي تخص الفترة 

بدایة هذه الفترة مع إصدار بعض الشركات الجزائریة للأوراق المالیة من أجل رفع رأسمالها مرورا بالبورصة، وبالاطلاع 
الحكومة، وأیضا لمعرفة مدى ارتباط مختلف المحددات فیما بینها، ومدى  أیضا على مختلف السیاسات المنتهیة من قبل

 .تأثیرها على النمو الاقتصادي
 :التالیة الرئیسیة الإشكالیة على الإجابة ضرورة تبرز طرحه سبق ما على بناءا

 ?الجزائر في الاقتصادي النمو تحقیق في المالي الاستثمار مساهمة مدى ما
 :التالیة الفرعیة الأسئلة طرح یمكن العامة كالیةالإش هذه على للإجابة

 مختلف ظل في الجزائر بورصة ومعطیات لبیانات التحلیلیة الدراسة توفرها أن یمكن التي والاتجاهات النتائج هي ما
 .الماضیة السنوات خلال الوطني الاقتصاد مؤشرات

 :التالیة الفرضیات جملة على بناء اسةالدر  هذه تتم الفرعیة وأسئلتها المطروحة الإشكالیة من انطلاقا
 یقدم أن یمكن ةالتاریخی وبیاناتها الإحصائیة هامعطیات تحلیل أن إلا ,الجزائر بورصة تعرفها التي التأخر درجه رغم
 النمو معدلات ومنها الكلي الاقتصاد مؤشراتب بربطها یتعلق ما في خاصة مستقبلا والتطویر ةللدراس قابلا انموذج

 .يالاقتصاد
II.طریقة تحلیل المركبات الأساسیة تطبیق:  

 عرض المعطیات واختبارها -1
ومؤشرات ) بورصة الجزائر(سنقوم بتحلیل المركبات الأساسیة على جدول معطیات حول متغیرات السوق المالي 

لون في یتمث) فرد(مشاهدة  15متغیرة محتملة الدخول في النموذج، و 17الاقتصاد الكلي بالجزائر، والذي یتكون من 
 .2013إلى  1999السنوات من سنة 

 :متغیرات المؤشرات الاقتصادیة وترمیزها-2
هو عبارة عن القیمة النقدیة للسلع والخدمات النهائیة  :"Produit intérieur brut : PIB"الناتج الداخلي الخام  - 

من یمتلكها، بعبارة أخرى هو عبارة التي أنتجت باستخدام عناصر الإنتاج المتاحة في البلد خلال السنة، دون النظر إلى 
عن القیمة النقدیة للسلع والخدمات المنتجة في الرقعة الجغرافیة للبلد بغض النظر عما إذا قام بها مقیمین أو غیر 

من أهم المؤشرات الاقتصادیة الكلیة، لأنه یقیس الأداء الاقتصادي الكلي  PIBمقیمین، ویعتبر الناتج الداخلي الخام 
 .ة زمنیة محددةخلال فتر 
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 .ویمثل في دراستنا تطور عدد سكان الجزائر عبر فترة الدراسة :" Population: Pop"عدد السكان  - 
التضخم تعبیر یطلقه الاقتصادیون عندما تسود حالة من الارتفاع الحاد أو الكبیر  :" Inflation: Inf"التضخم  - 

نسبیا، مصحوبا بانخفاض القوة الشرائیة للوحدة النقدیة، وعلى هذا والمستمر في المستوى العام للأسعار لفترة زمنیة طویلة 
، من المتعارف علیه أن معدلات )القوة الشرائیة(الأساس یعرف التضخم على أنه تناقص في قیمة الوحدة النقدیة الواحدة 

الحد یترك أثرا ملموسا  تعتبر ضمن الإطار المقبول لزیادة الأسعار، حیث أن ارتفاعها فوق ذلك 5التضخم التي تقل عن 
 .على القوة الشرائیة للنقود

وهو عدد الوحدات من العملة المحلیة مقابل وحدة واحدة من  :"Taux de change: TCh"سعر الصرف  - 
 .العملة الأجنبیة، وفي دراستنا سنعتمد على تطور سعر صرف الدینار الجزائري مقابل الدولار الأمریكي

هو معدل الفائدة الذي  :"Taux d’intérêt des dépôts: Ti Dépôts"ائع معدل سعر الفائدة على الود - 
 .تدفعه البنوك التجاریة أو البنوك المماثلة على الودائع تحت الطلب لأجل والودائع الادخاریة

هي قروض ممنوحة من القطاع البنكي إلى  :"Crédit à l’économie: CrédEcon"القروض للاقتصاد  - 
 . قطاع الخاصالقطاع العمومي وال

والذي من أهم مكوناته رصید المیزان  :"Solde Extérieur Courant: SExtC"الرصید الخارجي الجاري  - 
 .التجاري، والذي یعكس حركة الصادرات والواردات من السلع والخدمات

والذي یشمل صافي الاستثمار  :"Solde du Compte de Capital: SCCap"رصید حساب رأس المال  - 
 .وكذا حركة رؤوس الأموال المباشر

 BPویشكّل مجموع الرصیدین السابقین الرصید الإجمالي لمیزان المدفوعات 
وتشمل القروض الخارجیة بمختلف أشكالها؛ ثنائیة ومتعددة  :"Dette Extérieure: DetExt"الدین الخارجي  - 

 . الأطراف، مالیة، وقروض إعادة الجدولة
 .الذي یعكس الفرق بین الإیرادات والنفقات الحكومیة :"Solde Budgétaire: SBudg"رصید المیزانیة  - 
 :متغیرات السوق المالي وترمیزها -3
 .خلال فترة زمنیة) بیع أو شراء(مجموع الأوامر  هو :"Nombre Ordres: NO"عدد الأوامر  - 
ل كل هومجموع عدد الأسهم المقترحة للشراء أو البیع من خلا :"Volume Ordres: Volo"حجم الأوامر  - 

 .أمر واحد بیع أو شراء عدد من الأسهم:الأوامر حیث یمكن أن یتضمن مثلا
 .عدد الأسهم المتداولة في السوق خلال فترة زمنیة :" Volume Transigé: Volt"حجم التداول  - 
 .قیمة الأسهم التي تم تداولها :"Valeur Transigé: Vat"قیمة التداول  - 
 .وهي عبارة عن عدد الصفقات :"Nombre de Transaction: NT"عدد المعاملات  - 
وتقاس بمجموع قیمة الأوراق المالیة للشركات  :"Capitalisation Boursière: CapB"الرسملة البورصیة  - 

 .المدرجة في البورصة
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وتقاس بنسبة رأس مال  :"Ratio de capitalisation Boursière: RCapB"نسبة الرسملة البورصیة   - 
 .المحلي الإجماليالبورصة إلى الناتج 

III.  التحلیل بالمركبات الأساسیة  نتائج: 
، تحصلنا على XL-Stat 2010عند تطبیق التحلیل بالمركبات الأساسیة على هذه المعطیات بالاستعانة ببرنامج 

 النتائج التالیة
 : جدول المتوسطات والانحرافات المعیاریة .1

 :الآتیة نحصل على النتائجXL-Stat 2010بالاعتماد على برنامج 
 جدول رقم (01): المتوسطات والانحرافات المعیاریة للمتغیرات

 الانحراف المعیاري المتوسط المتغیرات
NO: 3729,728 4132,733 عدد الأوامر 

VolO:  861715,338 1330117,4 )الشراء/سهم مقترح للبیع(حجم الأوامر 
VolT:  105968,449 138202,133 )سهم متداول(حجم التداول 
VaT:  402,242 432,917 )ملیون دج(قیمة التداول 
NT:  1270,573 946,267 )الصفقات(عدد المعاملات 
CapB:  4,651 11,661 )ملیار دج(الرسملة البورصیة 
RCapB:  0,172 0,190 )إ.م.ن�(نسبة الرسملة البورصیة 
PIB:  4499,993 8904,021 )ملیار دج(الناتج الداخلي الخام 

Pop: 2636,413 33710,533 )الآلاف(السكان  عدد 
Inf:  2,058 3,689 (�(معدل التضخم 
TCh:  4,396 73,665 ($/دج(سعر الصرف 

TiDépots: 2,376 3,507 سعر الفائدة على الودائع 
CredEcon:  1287,383 2362,130 )ملیار دج(القروض للاقتصاد 

SExtC:  11,129 13,263 ($ملیار (الرصید الخارجي الجاري 
SCCap:  3,606 -0,946 ($ملیار(رصید حساب رأس المال 

DetExt:  9,640 13,352 ($ملیار(الدین الخارجي 
Sbudg:  569,161 215,180 )ملیار دج(رصید المیزانیة الحكومیة 

 :من خلال الجدول أعلاه نلاحظ أن
ما دلّ ذلك على أن نسبة مشاركته كبیرة، فكلما كان المتوسط كبیرا ك)وحدات مختلفة(المتوسطات كلها مختلفة  -  . لّ

سهم مقترح للشراء أو  1330117,4فمن خلال الجدول نلاحظ أن أكبر قیمة هي تلك المتعلقة بحجم الأوامر والمقدر بـ 
 .البیع في البورصة

 .كلما كان الانحراف المعیاري للمتغیر ضعیفا كلما كان هذا المتغیر مسئولا عن تمركز المتغیرات - 
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 .ا كان الانحراف المعیاري للمتغیر قویا كلما كان هذا المتغیر مسئولا عن تشتتهاكلم  - 
هي المسئولة عن تمركز المتغیرات، لأن انحرافها ) RCapB(إذن من خلال الجدول نلاحظ أن نسبة الرسملة السوقیة 

ئول عن تشتت المتغیرات هو المس) VolO(بالمقابل نجد أن حجم الأوامر . 0,172المعیاري هو الأصغر والمقدر ب 
 .861715,338لأنّ انحرافه المعیاري هو الأكبر والمقدر بـ 

من خلال الدراسة الرقمیة للجدول تبین أن الانحرافات المعیاریة تختلف عن بعضها، فهي غیر متجانسة فیما بینها، في 
 ACP Norméهذه الحالة نستعمل طریقة التحلیل بالمركبات الأساسیة المعیاریة 

  :"Khi deux "test de spherité de Bartletرختباا .2
 :نتحصل على النتائجXL-Stat بالاعتماد على برنامج 

  Khi deuxراختبا :)02(رقم  جدول
 

 inf- المجدولة Khi-deuxقیمة 
 164,216 المحسوبة Khi-deuxقیمة 

Α 0,05 
 .بین المتغیرات یعطي لنا نظرة عامة عن مدى الارتباط أو انعدامه Khi deuxاختبار 

 
،إذن هناك ارتباط H1فمن خلال الجدول نلاحظ أن القیمة المحسوبة أكبر من القیمة المجدولة، وعلیه نقبل الفرضیة 

 .عام بین المتغیرات
 :مصفوفة الارتباط .3

تباط مصفوفة الارتباط تمدنا بقیم توضح الروابط التي تجمع المتغیرات، فمن خلال الملاحظة العامة لمصفوفة الار 
 : ومن خلال الملاحظة الدقیقة للمصفوفة نستخلص ما یلي. الخطي نلاحظ أن هناك معاملات ارتباط موجبة وسالبة

أنه یوجد ارتباطات قویة، متوسطة وضعیفة بین المتغیرات وذلك من الجهتین السالبة والموجبة، وهذا یعني غیاب  - 
 .L’effet tailleما یسمى بـ 

 .0,989وهي أكبر قیمة تقدر بـ Popوعدد السكان PIBردي قوي بین الناتج نلاحظ أنه یوجد ارتباط ط - 
 .0,980یقدر بـ CredEconوالقروض للاقتصاد PIBارتباط طردي قوي بین الناتج  - 
 .0,568ویقدر بـ VolOوحجم الأوامر في البورصة PIBهناك ارتباط طردي متوسط بین الناتج  - 
 ).0.890-(ویقدر بـ PIBقویا عكسیا مع الناتج  یرتبط ارتباطاDetEXTمتغیر الدین الخارجي  - 
 ).0.790- (ویقدر بـ PIBیرتبط ارتباطا قویا عكسیا مع TiDépôtsمتغیر سعر الفائدة على الودائع  - 

ویمكن استنتاج أن متغیرات عدد السكان والقروض للاقتصاد وحجم الأوامر البورصیة والتضخم لها علاقة معتبرة مع 
 .جماليتغیر الناتج المحلي الإ
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 :القیم الذاتیة ونسب الجمود .4
 :نتحصل على النتائج التالیة XL-Stat.2010بالإعتماد على  

 Les valeurs propresالقیم الذاتیة : )03(رقم  جدول
 Λ3 Λ2 Λ1 المتغیرات

 2,368 4,152 7,164 القیمة الذاتیة

 13,927 24,424 42,144 نسبة التغیر

 80,495 66,568 42,144 التغیر التراكمي

 
 :ثم یأتي التمثیل البیاني للقیم الذاتیة، كما یوضحه الشكل التالي

 التمثیل البیاني للقیم الذاتیة: )01(شكل رقم 
 
 
 
 
 
 

  

 

 XL-Stat 2010 وباستخدام برنامج  8بناء على معطیات الملحق رقم : المصدر

علق بهذه القیمة، حیث أنها تعطینا تفسیرا أو شرحا تمثل القیمة الذاتیة وجود الأفراد أو المتغیرات على المحور المت
یسهل علینا عملیة التحلیل ) معلم متعامد ومتجانس(للظاهرة المدروسة خلال فترة الدراسة، وهذا في شكل رسم بیاني 

 والشرح لمختلف العلاقات التي تربط بین المتغیرات بعضها ببعض، كما یمكن أن یسهل عملیة التحلیل الاقتصادي بین
ومن أجل تسهیل الملاحظة والتحلیل نحسب لكل قیمة ذاتیة القیمة النسبیة إلى مجموع . المتغیرات والأفراد على حد سواء

القیم الذاتیة، وعلیه فإن هذه النسبة تمثل كمیة المعلومات الأساسیة المحتواة في كل محور أو شعاع والتي تم تمثیلها بناء 
 .على جدول المعطیات الأساسیة

یه، كلما كانت هذه النسبة مرتفعة كان التحلیل الاقتصادي أو استنتاج العلاقات التي تربط بین المتغیرات والأفراد، وعل
 .من خلال التمثیل البیاني للمحاور التي تشتمل على هذه النسب، له أهمیة أو قیمة علمیة ممیزة وأكثر دقة
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تواة في كل محور، والتي ترتبط بنوعیة تمثیل المتغیرات إن عدد المحاور المختارة یتعلق بكمیة المعلومات المح
 .والأفراد، لأنه یجب الحصول على نسبة جمود مقبولة وكافیة

عموما في تحلیل المركبات الأساسیة نهتم بالمحاور التي لها كمیة . غالبا تؤخذ ثلاث محاور لأنها تكون كافیة
 .7,1أي ما یعادل  حالتنا  على سبیل المثال في معلومات أكبر من 

 :یمكن ملاحظة واستنتاج ما یلي) 1.4(وشكل تمثیلها البیاني ) 3.4(من خلال جدول القیم الذاتیة 
من الجمود الكلي، أي أن المحور العاملي الأول أو المركبة الأساسیة الأولى  7,164القیمة الذاتیة الأولى تساوي   - 

معلومات الأساسیة الموجودة في جدول المعطیات، مما یتبین لنا أهمیة هذا المحور في تمثیل من ال 42,144تحتوي على 
هذه النسبة لها دور كبیر في دقة نتائج عملیة التحلیل الاقتصادي لهذا الجدول، ولكنها غیر . وشرح جدول المعطیات

 .كافیة لهذا نلجأ إلى المحور الثاني
من الجمود الكلي، أي أن المحور العاملي الثاني أو المركبة الأساسیة الثانیة  4,152القیمة الذاتیة الثانیة تعادل   - 

من المعلومات الأساسیة، وتعتبر هذه النسبة مكملة للنسبة الأولى، فهي تعطینا معلومات إضافیة " 24,424تحتوي على 
 .تساعدنا في عملیة التحلیل والشرح

من التمثیل  66,57ذو المحورین الأول والثاني  IR²كون نسبة التمثیل على المخطط العاملي في الفضاء وعلیه ست
وهي تمثل أیضا كمیة المعلومات المحتواة، هذه النسبة جیدة وكافیة لإعطاء صورة واضحة  (l’inertie total)العام 

 .لمتغیرات على معلم متعامد ومتجانس واحد ذو بعدینلسحابة النقاط على المخطط الأول والثاني، لهذا نكتفي بتمثیل ا
 
IV. تحلیل النتائج: 

  :نتحصل على النتائج التالیة XL-Stat.2010بالإعتماد على 

 coordonnées des variablesإحداثیات المتغیرات :)40(رقم  جدول
 المحور الثاني المحور الأول المتغیرات

NO: 0,759 0,458 عدد الأوامر 

VolO: 0,790 0,389- )الشراء/سهم مقترح للبیع(لأوامر حجم ا 

VolT:  0,780 0,089 )سهم متداول(حجم التداول 

VaT:  0,374 0,353- )ملیون دج(قیمة التداول 

NT:  0,547 0,724 )الصفقات(عدد المعاملات 

CapB:  0,511 0,629 )ملیار دج(الرسملة البورصیة 

RCapB:  0,222 0,910 )إ.م.ن�(نسبة الرسملة البورصیة 
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PIB:  0,251 0,908- )ملیار دج(الناتج الداخلي الخام 

Pop:  0,221 0,941- )الآلاف(عدد السكان 

Inf:  0,307 0,648- (�(معدل التضخم 

TCh:  0,441 0,067 ($/دج(سعر الصرف 

TiDépots: 0,221 0,934 سعر الفائدة على الودائع 

CredEcon:  0,336 0,862- )دجملیار (القروض للاقتصاد 

SExtC:  0,494- 0,357- ($ملیار (الرصید الخارجي الجاري 

SCCap:  0,547 0,311- ($ملیار(رصید حساب رأس المال 

DetExt:  0,060- 0,947 ($ملیار(الدین الخارجي 

Sbudg:  0,696- 0,227 )ملیار دج(رصید المیزانیة الحكومیة 

 .المتغیراتثم یأتي الشكل البیاني لتمثیل هذه 
 التمثیل البیاني للمتغیرات: )20(شكل رقم 
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نسجل أنه كلما اقتربت المتغیرات من محیط الدائرة كان التمثیل أفضل، وعلیه فإننا نلاحظ ما : نوعیة تمثیل المتغیرات
 :یلي

لتمثیل البیاني في معظم المتغیرات تقترب من محیط الدائرة وهذا یعني أن التمثیل جید، أي یمكن الاعتماد على هذا ا
شرح وتحلیل وتفسیر مختلف العلاقات التي تربط بین المحددات خلال فترة الدراسة، وهذا من خلال الملاحظة وهو ما 

، أي أن هذه النسبة تبین بأن التحلیل الاقتصادي للعلاقة بین المحددات بالاعتماد على التمثیل البیاني 66,57یوافق 
من تطور المتغیرات  �66,57ذو قیمة ودلالة ودقة، وذلك لأن هذا التمثیل یوضح ما نسبة للمخطط الأول یكون معتبرا و 

  .خلال فترة الدراسة ویكشف علاقة بعضها ببعض
 42,14المحور الأول نسبة الجمود  - 

 ، سعر الفائدة على الودائع"DetEXT"الدین الخارجي : المتغیرات التي لها ارتباط قوي موجب مع هذا المحور هي
"TiDépots" معدل الرسملة البورصیة،"RCapB" وعدد المعاملات في البورصة،"NT" 0,947(، وذلك بقیمة( ،

، القروض للاقتصاد "Inf"معدل التضخم : وعلى العكس، فإنّ المتغیرات. على الترتیب) 0,724(، )0,910(، )0,934(
"CrédECon" الناتج المحلي الإجمالي ،"PIB" وعدد السكان ،"Pop"متغیرات لها ارتباط قوي سالب بقیمة  ، هي) -

على التوالي، وهذا ما یفسر نسبته المتوسطة في تفسیر المتغیرات ) 0,941-(، )0,908-(، )0,862-(، )0,648
 42,14بصفة عامة بنسبة 

 :24,42المحور الثاني نسبة الجمود  - 
و حجم التداول  "NO"الأوامر البورصیة  كل المتغیرات مرتبطة ارتباطا ضعیفا مع هذا المحور، ما عدا متغیرات عدد

"VolT " حجم الأوامرو"VolO"، على الترتیب، ) 0,790(، )0,780(، )0,759(حیث ترتبط به ارتباطا قویا موجبا بقیمة
، أما باقي المتغیرات الأخرى فارتباطها )0,696- (لها ارتباط قوي سالب بقیمة  SBudgومتغیرة رصید المیزانیة الحكومیة 

في تفسیر المعطیات بالمقارنة مع المحور ) �24,42(عیف، ویفسر كل هذا النسبة الضعیفة للمحور الثاني موجب ض
 .الأول

یمكن شرح وتحلیل التمثیل البیاني للمتغیرات من ناحیة إجمالیة، وذلك اقتصادیا من خلال إیجاد تحلیل وتفسیر 
 .ة أربع مجموعات تبتعد كل منها عن الأخرىللمسافات الموجودة بین احداثیات المتغیرات إذ یمكن ملاحظ

، سعر الفائدة )RCapB(، نسبة الرسملة البورصیة )NT(عدد المعاملات : تتكون من المتغیرات المجموعة الأولى - 
 ) (DetExtوالدین الخارجي ) TiDépots(على الودائع 

، القروض للاقتصاد )Pop(السكان ، عدد )PIB(الناتج الداخلي الخام : تتكون من المتغیرات المجموعة الثانیة - 
)CrédEcon ( التضخممعدل وInf) ( 
 ) (VolTوحجم التداول ) VolO(، حجم الأوامر )NO(عدد الأوامر : تتكون من المتغیرات المجموعة الثالثة - 
 ) (SBudgتتكون من المتغیرة رصید المیزانیة  المجموعة الرابعة - 

یات المتغیرات للمجموعة الأولى المتكونة من حیث أن الارتباط القوي أو التقارب بین إحداث
)DetEXT،TiDépots،RcapB، NT ( یمكن تفسیره اقتصادیا بأن هذه المتغیرات تعالج نفس الظاهرة، أو أن هذه
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المتغیرات لدیها نفس الخصائص التي ترتبط بعضها البعض لحد كبیر، أو أن هذه المتغیرات تتأثر بنفس العوامل ولدیها 
في التغییر، مما یؤدي بنا إلى القول بأن هذه المتغیرات تتشابه في خصائصها وممیزاتها ویؤثر بعضها على نفس السلوك 

بعض، فهي لها وزن كبیر في تحدید النمو الاقتصادي من خلال الناتج والتأثیر علیه لارتباطهما بنفس المحور، لهذا 
د والتأثیر على النمو الاقتصادي، حیث یمكن اعتبارها یمكن القول بأن جمیع هذه المتغیرات لها وزن كبیر في تحدی

 .المحددات الأساسیة له حسب درجة قربها وارتباطها به، وهذا ما سنناقشه لاحقا أكثر من خلال الدراسة القیاسیة
ثة نفس الشيء بالنسبة للمجموعة الثانیة فعناصرها مرتبطة ارتباطا عكسیا مع المحور الأول، وعناصر المجموعة الثال

 .مرتبطة ارتباطا طردیا مع المحور الثاني، أما عناصر المجموعة الرابعة فارتباطها عكسي مع المحور الثاني
 :لتمثیل البیاني للأفراد وتحلیل النتائجا

 :نتحصل على النتائج التالیة XL-Stat 2010بالإعتماد على برنامج 
 iduscoordonnées des indivإحداثیات الأفراد : )05(رقم  جدول
 المحور الثاني المحور الأول السنوات
1999 4,259 -0,895 
2000 4,919 2,777 
2001 3,137 3,073 
2002 2,709 0,203 
2003 1,520 -1,406 
2004 0,779 -2,108 
2005 0,428 -3,249 
2006 -0,518 -3,477 
2007 -1,625 -1,154 
2008 -2,471 -0,713 
2009 -2,237 1,079 
2010 -2,240 0,189 
2011 -2,231 1,006 
2012 -3,507 2,683 
2013 -2,923 1,990 

 .ثم یأتي الشكل البیاني لتمثیل الأفراد
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 )السنوات(التمثیل البیاني للأفراد : )30(شكل رقم 

 
ن الفردین المخطط العاملي یوضح علاقة التقارب والتباعد بین الأفراد، إذ كانت النقطتین لفردین على قرب فإن هذی

 .یتمایزان بخصائص متماثلة
 :نلاحظ من خلال جدول إحداثیات الأفراد وكذا التمثیل البیاني للأفراد ما یلي

 :یمكن تمییز مجموعتین من الأفراد: بالنسبة للمحور الأول• 
 .لدیهم ارتباط طردي مع هذا المحور) 2002- 2000-1999(السنوات : المجموعة الأولى - 
 .لدیهم ارتباط عكسي مع هذا المحور) 2013- 2007(السنوات  :المجموعة الثانیة - 
   :بالنسبة للمحور الثاني• 
 .لدیها ارتباط طردي مع هذا المحور) 2001(سنة  :المجموعة الثالثة - 
 .لدیهم ارتباط عكسي مع هذا المحور) 2006- 2003(السنوات  :المجموعة الرابعة - 
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 :یرات وتحلیل النتائجالتمثیل البیاني للأفراد مع المتغ
 التمثیل البیاني للأفراد مع المتغیرات: )40(شكل رقم 

 
من خلال الشكل أعلاه یتضح لنا أن المجموعتین للأفراد المذكورة سابقا موزعة على طول المحور الأول، وهذا ما 

 .یفسر التغیر الجذري لقیمة المتغیرات خلال فترة الدراسة
، )RCapB(، نسبة الرسملة البورصیة )NT(تمیز بالمتغیرات عدد المعاملات ت) 2002- 2000-1999(السنوات 

، حیث أن هذه المتغیرات بلغت مستویات أعلى في هذه السنوات، ففي سنة )TiDépots(وسعر الفائدة على الودائع 
الإقبال ، ویعود هذا الارتفاع إلى 2000صفقة سنة  4559معاملة، لتصل إلى  1056بلغت عدد المعاملات  1999

الكبیر للمستثمرین على سندات سوناطراك، وكذا الإدراج الجدید لأسهم فندق الأوراسي، وفي نفس الوقت بلغت نسبة 
، غیر أن هذه النسبة أخذت بعدها في التراجع لتصل إلى 2000سنة  �0,52و 1999سنة   0,59الرسملة البورصیة 

لذي ساد حصص التداول مما أدى إلى انخفاض أسعار أسهم ، ویعود هذا التراجع إلى الجمود ا2004سنة %  0,16
 . الشركات المدرجة، وهذا إذا ما أخذنا في عین الاعتبار أن رأس مال السوق یعتمد على عدد الأسهم وأسعارها

 .2000سنة % 7,5و 1999سنة % 8,3أما سعر الفائدة على الودائع فبلغ 
) CredEcon(والقروض للاقتصاد ) POP(، عدد السكان )PIB(ام والأمر كذلك مع المتغیرات الناتج الداخلي الخ

 3238,2بلغ الناتج الداخلي الخام  1999ففي سنة . ، حیث بلغت مستویات أدنى في هذه السنوات)Inf(ومعدل التضخم 
ج سنة .ملیار د 993,1ج في نفس السنة لتصل إلى .ملیار د 1150,4ج، أما القروض للاقتصاد فبلغت .ملیار د
 29,965، في حین أن عدد السكان بلغ في بدایة فترة الدراسة إلى 0,3لیصل إلى  2,6أما معدل التضخم فبلغ . 2000

 .ملیون ساكن
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، الممثلة لمعدل CredEconو Inf،PIB، Popتتمیز بالمتغیرات ) 2013-2007(كما نلاحظ أن فترة السنوات 
ض للاقتصاد، حیث بلغت هذه المتغیرات مستویات أعلى في هذه التضخم، الناتج المحلي الإجمالي، عدد السكان، والقرو 

ملیار  2013سنة  17521,50ج لیصل إلى .ملیار د 15483بلغ الناتج المحلي الإجمالي  2012السنوات، ففي سنة 
واجتماعیة، ج، وتمیزت هذه الفترة عموما بالارتفاع المستمر لأسعار المحروقات وتنفیذ الجزائر لمشاریع تنمویة اقتصادیة .د

 . مما یعكس حركیة المتغیرات سابقة الذكر

بلغت مستویات أدنى في هذه السنوات، ) NT،RcapB،TiDépot(وفي مقابل ذلك، وفي الفترة نفسها، فإن المتغیرات 
فقط، وهو ما یعني أنّ % 0,08، ومعدل رسملة بورصیة 177بلغت عدد المعاملات في البورصة  2013ففي سنة 

  .الاقتصادي كانت بوتیرة أكبر من حركیة نشاط السوق المالي في الجزائرحركیة النمو 

V. خاتمة:  

على جدول أثر الاستثمار المالي على النمو ) ACP(من خلال تطبیقنا لطریقة التحلیل بالمركبات الأساسیة 
هورا في قیمة الاستثمار، الاقتصادي، تبین لنا أن الاقتصاد الجزائري مر بمرحلتین خلال فترة الدراسة، الأولى شهدت تد

والبطالة، وخاصة الوضع الأمني المتدهور، وعدم جدوى السیاسات المنتهجة من طرف  وارتفاع في معدلات التضخم
على عكس المرحلة الثانیة والتي شهدت فیها . الدولة، مع أن الدولة تملك إمكانات هائلة ولكنها لم تستغل بشكل جید

داث برامج لدعم الاستثمارات، وشهدت هذه المرحلة ارتفاع في الناتج الداخلي الخام، الدولة تحسنا في الوضع واستح
 .الاستهلاك، انخفاض في معدل البطالة والتضخم، مما أدى إلى ارتفاع في قیمة الاستثمارات بصفة عامة

 من ةالاستفاد ةنیإمكا حول ,ةالدراس منها انطلقت التي الفرضیات ةجمل على ةالإجاب من النتائج ةجمل مكنت وقد
 نموذج بناء اجل من   ”الجزائر ةبورص“  الجزائري المالي السوق في ةالتاریخی والبیانات ةالاقتصادی المعطیات تحلیل
 الوقوف یمكن فعلا انه ةالدراس أثبتت فقد .الاقتصادي النمو معدلات منها ,الكلي الاقتصاد بمؤشرات ومرتبط ةللدراس قابل
 ةوضعی عن معروف هو ما تظهر النتائج هذه كانت وان حتى ,ةالمهم ةوالاقتصادی ةحصائیالإ النتائج بعض على

 .الوطني الاقتصاد لحركیة مواكبتها وعدم تأخر من الجزائر بورصة
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