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 خوالد مولود .المؤلف المرسل*

 ملخص:

بعددم ميراددااق ااقيادداي ا لمتددل حايي)ةلددة ،ددل )ا ي دد  ،  يلددة قيدداو حليليددر   ددر إلدد   ورقددة ا ثيةيددةهدد ا ا  هددت  

(، 2023-1990خدد ن ا رةددام اي)يددتم  ددا  )،ددل الجزائددر  سددرعة لددتاحن ا نقددويعتدد    حايعرحض ا نقتي(  فالأجور، سعر ا ار 

 اييراددااق ا يرسددااسة حسددرعة لددتاحن ا نقددويلکامر مشةاك  ا   ع قة ا لمشف عن حجوي  حبررض ليقيق ه ا ا هتف، ل 

 .الحتحي اخيثار (ARDLن)اذج اانيتار ا  اتي ايوزعة  رةااق لأخاا ) اسيختام 

عنوي قوي  ا  ميراااق ااقيااي ا لمتل حسرعة لتاحن ا نقوي، إضا ة إل   حموصر إل  حجوي   ر اسجابي    ا يل

ث صتمة عت  ح تعنت ح سضا  نه  ا تراسة  حجوي ع قة لوازنية طويلة الأجر  ا  اييراااق سا رة ا   ر،  )ا اسررق  

ا ار  سعر  الأجور،  )ا ي   ،  يلة  ا نقتي(  فميراااق  سي  حايعرحض  حاحتم  حضع   سيررق  وحتم  عت   ا يأ اا    ه ا 

 .  شهر لقريثا حتى سرجع إل  حضعه ا يوازني حا طثيعل ( 10) سرعة لتاحن ا نقوي متم

 .  ARDLن)وذج ،الجزائر ،سرعة لتاحن ا نقوي، ميراااق ااقيااي ا لمتلكلمات مفتاحية: 

 JEL  :E58 ،E51 ،.C13اتتصنيف

Abstract: 

This research paper aims to measure and analyze the impact of selected macroeconomic 

variables namely (inflation, proll, the exchange rate, and the money supply) on the velocity of 

money in Algeria during the period (1990–2023). To achieve this objective, the study investigates 

the existence of a cointegration relationship between the explanatory variables and the velocity of 

money using the Autoregressive Distributed Lag (ARDL) bounds testing approach. 

 

The findings reveal a strong and significant positive relationship between the 

macroeconomic variables and the velocity of money. Moreover, the results indicate the presence of 

a long-run equilibrium relationship among the aforementioned variables. The study also shows that 

when a shock of one unit occurs in inflation, proll, the exchange rate, or the money supply, its 

impact on the velocity of money takes approximately ten (10) months to return to its equilibrium 

and natural state. 
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 مقدمة:  .1

عتّ سرعة لتاحن ا نقوي      
ُ
من ايراهي  الأساسية ،ل ا نظرية ا نقتسة حااقيااي ا لمتل،   (Velocity of Money) ت

 عت  متى  اعلية اسيختام ا نقوي ،ل ااقيااي. ما سجعلها  يام ليليلية مه)ة  ره  ا ع قة 
ً
 حيويا

ً
حيث ل)ةر مؤشرا

 . ا  ايعرحض ا نقتي حا نالج المحتل الإج)الل

 ، حيث ل)ةر(MV = PY) حقت حظي ه ا ايرهوم  اهي)ام حاسع من     صاغ "إسر ينغ  يشر" معاي يه ا شهاام         

"V"   ل ه ا، ا نظر  ا لمينزسة  ايترسة  ،  عايق 
ً
  ا يا

ً
ا لم سيلميو  عنارا اعيباها ااقياايسو   ا يتاحن.  ين)ا  سرعة 

حايير   سته ك،   كا ةقة،  ميراام  حاقياايسة  سلو ية  بعوامر  ليأ ر  ا نقوي  لتاحن  سرعة  مؤ تم     اا ةااض، 

 .حمسيوى  سعار ا رائتم

ا نامية، للمتسب يراسة           ،ل ااقيااياق  ا عا  ، خاصة  ا تي يشهتها  ا يراااق ااقياايسة ايتسارعة  ح،ل ظر 

  يقيي   عا ية  
ً
حا ن)و،  ر  سضا ا ي     يسناميلمياق  مةزاستم،  يس  قط  ره   ا نقوي  ه)ية  لتاحن  سرعة 

 .ا سياساق ا نقتسة، حمتى قترم ا ثنوك اير زية عت  ضثط ا نشاط ااقياايي ا لمتل

 الإشكالية:  1. 1

 إشكا ية يراستنا ،ل ا تساؤن ا رئيس ي ا يالل: لي ح ح قا يا سثق  

-1990في الجزائر خلال الفترة ) سرعة تداول النقودعلى     متغيرات الاقتصاد الكليؤثر تن ألى أي مدى يمكن إ

 (؟ 2023

 الإجا ة عت  ه ا ا تساؤن ا رئيس ي نطرح الأسئلة ا ررعية ا يا ية: حبرية               

 (؟ 2023-1990،ل الجزائر خ ن ا رةام )سرعة لتاحن ا نقوي ح  ي ا لمتلااقياا اق  ر اسجابي  ا  ميراا  وجتسهر  -

،ل الجزائر خ ن  يراااق ااقيااي ا لمتل حم سرعة لتاحن ا نقوي ا قااا حا طوير  ا   ىع قة ،ل ايت لوجتهر  -

 (؟ 2023-1990ا رةام )

  الفرضيات: 2. 1

 صياغة ا ررضياق ا يا ية:   بهتف الإجا ة عت  ااشكا ية ايطرححة ل              

 ؟ (2023-1990،ل الجزائر خ ن ا رةام )سرعة لتاحن ا نقوي ح  ااقيااي ا لمتل اقميراا  ر سلبي  ا   سوجت  -

،ل الجزائر خ ن ا رةام  يراااق ااقيااي ا لمتل  حم   سرعة لتاحن ا نقوي   ا   لوجت ع قة ،ل ايتى ا طوير  قط   -

 ؟ (1990-2023)

 : أهداف الدراسة 3. 1

 : ا نقاط ا يا يةمن الأهتاف نوجزها ،ل ق ج)لة تسع  ه ا ا تراسة إل  ليقي

حع قتها    اسيعراض - ا نقوي  لتاحن  ا نظري  سرعة  ،ل  يراااق  اي ثعم  الإطار  ا لمتل الأساسية  ااقيااي 

 ؛ ايعرحض ا نقتي( )ا ي   ، سعر ا ارف،  يلة الأجور،

 اااق ااقيااي ا لمتل مير ا تراسة؛يأ اااق ا قااام حا طويلة الأجر  كر من مير ناء ن)وذج قياس ي  ييتست ا  -

الأجور،   - ا ارف،  يلة  سعر  )ا ي   ،  ا يرسااسة  اييراااق  من  كر  حا قياس ي  يأ اا  ااقياايي  ا ييلير 

 عت  سرعة لتاحن ا نقوي.  ايعرحض ا نقتي(
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 :منهجية الدراسة 4. 1

ح  ايطرححة    من  جر نظرا  طثيعة  الإشكا ية  عت   ل     حاخيثار الإجا ة  ا ررضياق،  منهجا    لثاعا صحة 

حيث ل  اسيختام اينهج ا وصري ا ييليتل  عرض حليلير الجانب ا نظري ييراااق ا تراسة.  )ا لطلب   ميكاملا .

اينهج   ا لمتل عت  سرعة  ا قياس ي  حذ ك من خ ن مياح ة  )ا لممي(  الأمر  اسيختام  ميراااق ااقيااي  لأ اا  قياو 

  .(2023-1990اي)يتم  ا  )ا رةام ،ل الجزائر  عت  متار  لتاحن ا نقوي 

 :الدّراسات السابقة 5. 1

 ,Baumol)،  (Persons, W. M , & Fisher, I, 1911)مهّتق ا تّراساق ايرجعية حون سرعة لتاحن ا نقوي  كرّ من  

1952)  ،(Tobin, 1956)  ، (Friedman , 1989)  ز هنا عت
ّ
 ساسا  لعتست من ا تّراساق ا يجريبية بعت ذ ك، حسنا 

 ا تّراساق الحتسةة ا تي لتناحن ا تّحن ا نامية  ا ترجة الأحل .

 عرض الدّراسات السابقة .1.5 .1

 :The Velocity of Money and Lessons for Monetary Policy in Nigeria“ ، ايوسومة(Oyadeyi, 2024)دراسة   -

An Application of the Quantile ARDL Approach”  

 Quantile اسددديختام ن)دددوذج  2022–1981حا تدددي لناح ددد  )ميدددتياق سدددرعة لدددتاحن ا نقدددوي ،دددل نيجااسدددا خددد ن ا رةدددام 

ARDL (QARDL .( ا  ي يس)ح  ييلير ا يأ اااق غاا اييجانسة عبا مخيلف مسيوياق ا سرعة 

 حبشددددكر معنددددوي عتدددد  سددددرعة ا نقددددوي ،ددددل ايددددتى 
ً
 ظهددددرق ا نيددددائج    ا ي دددد   حسددددعر ا رائددددتم الحقيقددددي سددددؤ را  سددددلثا

 عنددت بعددم ا يوزاعدداق، ،ددل حددا  كددا    ددر 
ً
ا طوير،  ين)ا ا نالج المحتل الحقيقي  لرري حا يطددور ايددالل سرلثطددا  بهددا إسجا يددا

.  )ددددا   ثتدددد  اخيثدددداراق 
ً
اسدددديقرار ا ع قدددداق ايقددددتّرم، مددددا يعددددزز مو وقيددددة  CUSUMSQح CUSUMسددددعر ا اددددرف ميثاسنددددا

ا نيدددائج. خلاددد  ا تراسدددة إلددد     سدددرعة ا نقدددوي ،دددل نيجااسدددا  يسددد   ا يدددة  )دددا لرةددداض ا نظريدددة ا لم سددديلمية،  دددر ليدددأ ر 

بعوامددر هيكليددة حمؤسسددية، حيعدد  ا سددلطاق ا نقتسددة إلدد  مراقثددة ميددتياق ا سددرعة، خاصددة ا ي دد   حسددعر ا رائددتم 

 حسعر ا ارف، حتعزيز ا ييون ايالل حا رقمي  ييسا   راءم ا نظام ا نقتي.

 Long-run Stability of Money Demand“عنددوا  ب، (Boucekkine , Laksaci , & Touati-Tliba , 2021)دراســة  -

and Monetary Policy: The Case of Algeria”   ليليددر اسدديقرار يا ددة ا طلددب عتدد  ا نقددوي ،ددل الجزائددر حا تددي لتندداحن

، بهدددتف لقيدددي  مدددتى  عا يدددة ا سياسددددة ا نقتسدددة حاسددديقرار سدددرعة لدددتاحن ا نقدددوي ،دددل الأجددددر 2019–1979خددد ن ا رةدددام 

ح يددوا ااسدديقرار   ARDLض)ن إطددار ن)ددوذج  (Cointegration) ا طوير. اعي)ت ا ثاحةو  منهجية اارلثاط ايشةاك

  M1 لييقددق مددن اسدديقرار ايعددام ق عبددا ا ددزمن. شدد)ل  ا تراسددة ا لميددر ا نقتسددة  (CUSUMSQ ح  CUSUM) ا ثنيددوي 

رم مةدددر ا ندددالج المحتدددل الإج)دددالل الحقيقدددي، (CASH)إضدددا ة إلددد  ا نقدددت اييدددتاحن خدددارج ا ثندددوك M2ح ل
، مدددع ميرادددااق مرسدددّ

، M2ح M1 ظهرق ا نيائج    يا ة ا طلب عت  ا نقوي ،ل الجزائددر مسدديقرم  ا نسددثة  ددد  .معتن ا ي   ، حسعر ا ارف

م)ددددا سددددتن عتدددد  إمكانيددددة اسدددديختام ا لميليددددا  ،ددددل صددددياغة سياسددددة نقتسددددة  عّا ددددة، ،ددددل حددددا  كاندددد  يا ددددة ا نقددددت ا ددددور ل  قددددر 

 بسدددبب قجددد  ااقياددداي غادددا ا رسدددمي حاعي)ددداي ايعدددام ق ا نقتسدددة.  )دددا  شدددر  ا نيدددائج    ا ي ددد   حسدددعر 
ً
اسددديقرارا

 بهددا. خلادد  ا تراسددة إلدد  
ً
 عتدد  اسدديقرار ا طلددب عتدد  ا نقددوي،  ين)ددا سددرلثط ا نددالج الحقيقددي إسجا يددا

ً
ا اددرف سددؤ را  سددلثا

اسدديقرار ا طلددب عتدد  ا نقددوي يعلمددس قددترم ا سياسددة ا نقتسددة الجزائريددة عتدد  ا ددييلم  ،ددل ا لميلددة ا نقتسددة عتدد  ايددتى    

ا طوير،  لمنها   تق ،ل ايقا ر الحاجة إل  لقليص ا يعددام ق ا نقتسددة خددارج الجهدداز اياددر،ل  يعزيددز  عا يددة ا سياسددة 

 ا نقتسة حليسا  مراقثة سرعة يحرا  ا نقوي
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 Determinants of Demand for Money and the Velocity of Money“ايعنونة  ،  (Prasetyo, 201 2018)  دراسة -

in Indonesia”    2016–1980ليليددددر ميددددتياق سددددرعة لددددتاحن ا نقددددوي ،ددددل إنتحنيسدددديا خدددد ن ا رةددددام حا تددددي لناح دددد 

عة.  (Multiple Regression)  اسدديختام منهجيددة اانيدددتار اييعددتي ،ددل إطددار ن)دددوذج يا ددة ا طلددب عتددد  ا نقددوي ايوسدددّ

ا ندددالج المحتدددل الإج)دددالل الحقيقدددي، معدددتن ا ي ددد  ، سدددعر ا رائدددتم،  :اسدددتنتق ا تراسدددة إلددد  اييرادددااق ا كليدددة ا رئيسدددة

 ا عرض ا نقتي، حسعر ا ارف، بهتف لرساا يسناميلمية سرعة ا نقوي حترااها عبا ا زمن. 

 بسدددرعة ا نقددوي، إذ لدددؤيي زيددايم ا نشددداط ااقياددايي إلددد  
ً
 ظهددرق ا نيدددائج    ا نددالج المحتدددل الحقيقددي سدددرلثط إسجا يددا

 الأ دددراي   حيردددا   ا نقدددت ،دددل ظدددر ارلرددداع 
ً
، م)دددا يعلمدددس مدددي 

ً
تسدددارع لدددتاح ها،  ين)دددا سدددؤ ر ا ي ددد   حسدددعر ا رائدددتم سدددلثا

  ترجدددة اانريددداح ا يجددداري ححر دددة رؤحو 
ً
، مرلثطدددا

ً
 ميثاسندددا

ً
الأسدددعار  ح لكدددا يف ا ررصدددة.  )دددا  ظهدددر سدددعر ا ادددرف   دددرا

الأمددوان. خلادد  ا تراسددة إلدد     سددرعة ا نقددوي ،ددل إنتحنيسدديا غاددا  ا يددة، حليددأ ر بعوامددر كليددة حسددلو ية، ح    هدد  هدد ا 

 ،ددل ظددر ا ييددون ايددالل حا رقمددي ايةزاسددت ،ددل ااقيادداي 
ً
المحددتياق ضددرحري  ييسددا   عا يددة ا سياسددة ا نقتسددة، خاوصددا

 .الإنتحنيس ي

 Velocity in the Long Run: Money and Structural“،ددل يراسددته  ايوسددومة (Mele, et al., 2016) دراســة -

Transformation”   لع قدددة  دددا  سدددرعة لددتاحن ا نقدددوي حا ييدددوّن ا هيلمتدددل ،دددل ااقياددداي عتددد  
ً
 ح ّ)يدددا

ً
 نظريدددا

ً
قددتّموا ليلدددي 

ر  قددط  ا عوامددر  ايددتى ا طويددر. انطلددق ميددر مددن  رضددية  ّ  انخردداض سددرعة ا نقددوي ،ددل ااقيادداياق الحتسةددة ا سُرسدد 

  ييددوّن  نيددة ااقيادداي مددن ا زراعددة حا اددناعة نيددو ال ددتماق، 
ً
ا نقتسة ا يقليتسة )مةر ا رائتم  ح ا ي   (،  ر  سضا

ا ،دددل  ن)ددداط الإنرددداق، حاا يكدددار ايدددالل، حلطدددور  سدددا يب ا دددت ع الإ لمةاحنيدددة. اسددديختم ا  ثددداحةو  حمدددا سرا دددق ذ دددك مدددن ترادددّ

 ستمج  ددا  نظريددة ر و ايددان ا بشددري حنظريددة ا نقددوي، مسددتنتسن إلدد   ياندداق لاريخيددة مددن  لددتا  
ً
 شام 

ً
ن)وذجًا يسناميلميا

 مددن سددرعة لددتاحن ا نقددوي نتيجددة لثدداطؤ 
ً
ميقتمددة عبددا   نددا مددن قددر .  ظهددرق ا نيددائج  ّ  ا ييددون ا ثنيددوي سقلددر لددتريجيا

حلاددام ايعددام ق ا نقتسددة ايثاشددرم حزيددايم اايخددار حااسددتة)ار ،دددل الأصددون غاددا ا سددائلة.  )ددا  يّندد  ا تراسددة    ا ييدددوّن 

 ،دددل ايددتى اييوسدددط. خلددص ميدددر ح خدددرح  إلدد   ّ   هددد  لطدددور 
ً
ا رقمددي ،دددل ال ددتماق ايا يدددة قدددت يعلمددس هددد ا االجدداا جزئيدددا

نثغددددل    لرالددددل ا يراددددااق سددددرعة ا نقددددوي سيطلددددب يمددددج ا ييليددددر ا نقددددتي  ا ييليددددر ا هيلمتددددل، ح   ا سياسدددداق ا نقتسددددة س

 .ا ثنيوية طويلة الأجر ،ل ااقيااي عنت لرساا سلوك ا لميلة ا نقتسة حا سرعة

 الفجوة البحثية .2.5 .1

 ددا  هدد ا ا تّراسدداق حا تّراسددة الحا يددة، حيددث اسدديختم   ةاددا  فجــوة منهجيــة  إّ  عرض ا تّراساق ا سددا قة سظهددر

،  يددددص اانقطاعدددداق ا ثنيويددددة(، اسددددينثاط لددددأ اا Quantile-ARDLمددددن ا تراسدددداق ا تح يددددة الحتسةددددة  سددددا يب مرنددددة )

  ARDL/ECM اييرادددااق عبددددا لوزاعدددداق مخيلرددددة  لسدددرعة؛  )ددددا  ّ  ا تراسدددداق الأخاددددام ،دددل الجزائددددر  ا را ددددب اعي)ددددتق

 ح  Quantile-ARDL مةددر للاســتفادة مــن الاــري الكميــة ال ديثــةا يقليددتي  ح اخيثدداراق ااسدديقرار، ح اهددا مجددان 

  ( حا تدددددي اسددددديختمها كدددددرّ مدددددن ا يقددددداط عدددددتم ا ي)ا دددددر حا هيكليدددددة ا زمنيدددددة (ن)ددددداذج زمنيدددددة ذاق انقطاعددددداق ميعدددددتيم

(Boucekkine , Laksaci , & Touati-Tliba , 2021)   ح(Oyadeyi, 2024). 

، M2ا ي دد  ، ايعددرحض: لنددوّع ،ددل نيددائج ا ع قددة  ددا  ا سددرعة حميددتيا ها مددن خدد نلفجــوة القياســية  )ددا لظهددر ا

ا إلدد  الجزائددر؛  الأجددور، سددعر ا اددرف، ا يطددور ايددالل  نيجااسددا( ا لنيقددر   يددً
ً
عبددا ا ثلددتا  مددا يعنددي    نيددائج يح ددة مددا )مددة 

( مع اسيختام لقنيدداق لقدديس اسدديجا ة ا سددرعة عتدد  ايددتسا  2023–1990ح   ك لظهر ضرحرم يراسة حا ة الجزائر )

 .ا قااا حا طوير حلييقق من ااسيقرارية حا ثوا ل حاانقطاعاق

  .الإطار النظري لسرعة تداول النقود وعلاقتها بالمتغيرات الكلية .2
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عت سرعة لتاحن ا نقوي
ُ
،ل ا ييلير ااقياايي ا لمتل، (Velocity of Money) ت  هي   من  ه  ايؤشراق ا نقتسة 

،ل ا يثاين،  ين)ا انخراضها يشاا إل  ركوي  ح مير تعبّا عن   يرجة ا نشاط ااقياايي:  ارلراعها يعني حر ية   با 

 الأ راي   حيرا   ا نقت. 

 مفهوم سرعة تداول النقود 1.2

ااقياايسا    ا راعلا   مخيلف  ا نقت  ا   ححتم  لنيقر  اها  ا تي  ايراق  عتي  ا نقوي  أنها  لتاحن  سرعة  عرف 
ُ
ت

معينة زمنية  حال تماق خ ن  ةام  ا سلع  ميراّام   .(Gregory Mnkiw, 2023, p. 34)   شراء  اعيباها  ينز  حقت 

ا نظرية ،ل  عنارًا  ا يًا  )ا  ح يس  حاقياايسة،  نرسية  بعوامر    (Keynes, 1936, p. 149)  ا لمّ)ية   .ليأ ر 

يابعها ايؤسساق ايا ية ا تح ية
ُ
سيختم  )ؤشر عت  ا نشاط ااقياايي ا لمتل، حل

ُ
 )قياو  عّان  للمراءم     حت

 .(IMF, 2017, p. 180) ااقياايسة

ه سيتي 
ّ
اييتاح ة،  ي  ن ا نقتسة  ا نالج المحتل الإج)الل حا لميلة  ا نسثة  ا    )ا س)لمن لبسيط ايرهوم  اعيثارا 

    Storer حضح ميوسط عتي ايراق ا تي لنيقر  اها ححتم نقتسة حاحتم  ا  مخيلف ا راعلا  ااقياايسا . حقت  

 ,Storer, 1956)     سرعة ا يتاحن ل)ةر ا ع قة  ا  قج  ايعام ق اينجزم ح )ية ا نقوي ايسيختمة  ييقيقها

p. 89). 

  نسثة ا نالج المحتل الإج)الل ااسمي إل  ايعرحض ا نقتي
ً
يسب رياضيا

ُ
 :حل

V = PY/M 

 :حيث

V : سرعة لتاحن ا نقوي 

P : ايسيوى ا عام  لأسعار 

Y :ا نالج الحقيقي 

M : ايعرحض ا نقتي 

 لنظريات النقديةلسرعة تداول النقود في االتاور التاريخي   2.2    

ا نقوي زخ)ا  ثااا من     نشر   ا نقوي  ح يحرا   مقا ه ا شهاا حون   Irving Fisherعرف ماطلح سرعة لتاحن 

ر ا نقاش بشكر  ثاا ،ل  يا اق مج)وعة كامباستج حا نظرية ا لمينزسة، حصوا إل   1911ا قترم ا شرائية سنة   ، حلطوٍّّ

 ا نظرية ا نقتسة ا تي قتّما  ريتما . 

عيبا ا نظرية ا لم)ية  لنقوي ا تي حضعها
ُ
الأساو ا نظري  ره  سرعة لتاحن ا نقوي من  Irving Fisher (1911) ت

 : (Dimand, 2000, p. 33)  خ ن معاي ة ا يثاين ا شهاام

MV = PY 

ايعرحض   ،ل  ا يراااق  ح    ا قااا،  الأجر  ،ل   
ً
نسبيا ا نقوي  ا ية  لتاحن  سرعة  لرةاض     ا نظرية،  ه ا  ح ق 

 .ا نقتي لؤ ر مثاشرم عت  ايسيوى ا عام  لأسعار  ا ةااض  ثاق ا نالج الحقيقي عنت مسيوى ا يوظف ا كامر

 سر ز عت  ا طلب عت  ا نقوي  )خز   لقي)ة (Marshall, Pigou, Keynes) طور اقياايسو كامباستج
ً
 مخيلرا

ً
 نهجا

(Laidler & E, 1991, p. 43)حيث ،: 

M = kPY 
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 نسثة ا تخر ااسمي ا تي سرغب الأ راي ،ل ااحيرا  بها عت  شكر نقت، حهل معكوو سرعة ا يتاحن  k ل)ةر  سن

(k = 1/V). 

يتي    ة يحا ع  لطلب   Keynes (1936)  حتث
ُ
 ورم ،ل ا يرلماا ا نقتي من خ ن نظرية لرضير ا سيو ة، حا تي ل

 :عت  ا نقوي

  لقيام  ايثاياق ا يومية :يا ع ايعام ق •

 يواجهة ا ظرحف ا طارئة  :يا ع ااحيياط •

   سيرايم من ا يراااق ،ل  سعار ا رائتم  :يا ع ايضاربة  •

  )يراااق اقياايسة  خرى 
ً
 غاا  ا   حمرلثطا

ً
 keynes)                                .ه ا اينهج جعر سرعة لتاحن ا نقوي ميرااا

, 1939, p. 390)   

    ا طلب عت  ا نقوي يا ة مسيقرم    Milton Friedman (1956)   عاي
ً
صياغة ا نظرية ا لم)ية ،ل إطار حتسث، مؤ تا

 .Humburger, 1987, p) لمج)وعة من اييراااق ااقياايسة،  لمنه ر م  لمرم  ثاق سرعة ا يتاحن قااام الأجر

38) 

 .محددات سرعة تداول النقود: الأسس والنماذج النظرية 3.2

من   مج)وعة  مع  ليتاخر  ستثا   نا  نها  ا نقتسة،  ا نظرياق  ،ل  ا نقوي  يحرا   سرعة  مرهوم  عرض  خ ن  من 

ه ا  ،ل  طرح   ا تي  حا ن)اذج  ا نظرية  عرض  سسها  خ ن  من  لقتس)ها  هنا  نياحن  ية، 
ّ
ا كل ااقياايسة  ايؤشراق 

 ا اتي. 

 :(Inflation Rate) معدل التضخم  1.3.2  

 :ح ق ا نظرية ا لم)ية حا ن)اذج ا نقتسة الحتسةة، سؤ ر ا ي    عت  سرعة لتاحن ا نقوي من خ ن عتم قنواق 

(Lane, 1997, p. 335) 

عنتما سرلرع ا ي   ، لزياي ا يكلرة الحقيقية   حيرا   ا نقوي، م)ا ست ع الأ راي قناة تكلفة الفرصة البديلة:   •

  لإسراع ،ل إنراقها. 

 ا يوقعاق ايرلرعة  لي    ليرز الأ راي حايؤسساق عت  لقلير  رصت ه  ا نقتسة. قناة التوقعات التضخمية:  •

قتّم   رح 
ّ
ا ط ه ا  ا ي       William Baumolح    James Tobinحض)ن  الإسجا ية  ا   رياضيا  لع قة  ن)وذجا 

ن) حسمّي  ا يتاحن،  ه  Baumol-Tobinذج  و حسرعة 
ّ
هل  ن الأساسية  ا شر ة  نقوي  ،  لمرله  ا رري  ح  سييرظ  عنتما 

، لأ  الأموان ا نقتسة ا للمسب  وائت  )ا لرعر ااستة)اراق  ح ا ويائع  تكلفة الفرصة البديلةنقتسة،  إنه سواجه  

ايار ية.  لمن ،ل نرس ا وق ، إذا احيرظوا  أموان  قر نقتًا، سييعا  علاه  ليوير الأصون إل  نقوي بشكر ميلمرر، 

 .(Tobin, 1956, p. 245)حه ا ا ييوير نرسه  ه لكلرة )كا وق ، ا رسوم( 

 حيرةاض ا ن)وذج:

، شهر(.-
ً
    ا رري سيياج إل  مثلغ معا  من ايان لإنراقه خ ن  ةام ميتيم )مة 

، رسوم  ح جهت(. -
ً
 هناك لكلرة  ا ية  كر مرم سي   اها ليوير الأصون إل  نقت )مة 

 هناك معتن  ائتم عت  الأصون ا تي س)لمن استة)ار الأموان بها.-

                                 حيث:        
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T:  إج)الل الإنراق خ ن ا رةام 

C :ا يكلرة ا ةا ية  كر ليوير 

i: )سعر ا رائتم )لكلرة ا ررصة ا ثتسلة   حيرا   ا نقت. 

M*ميوسط  )ية ا نقوي ا تي سييرظ بها ا رري :. 

 :(Payroll Mass) كتلة الأجور  2.3.2

 (Blanchard, 2017, p. 45) :لؤ ر  يلة الأجور عت  سرعة لتاحن ا نقوي من خ ن

 : ارلراع  يلة الأجور سزيت ا تخر ايياح   سته ك، م)ا سر ع ا طلب عت  ا سلع حال تماققناة الدخل المتاح-

 ا ع)ان  تيه  مير حتي مرلرع   سته ك مقارنة  أصحاب رؤحو الأموان  قناة الميل ال دي للاستهلاك:-

 انيظام ي ع الأجور سخلق يحرية ،ل الإنراق لؤ ر عت  سرعة ا يتاحن  :دورة الدفع-

، حي)لمن ل)ةير Barro-Gordonح ق ن)وذج   حقت لّ)  ا نّ) جة ا رّياضية  ع قة سرعة لتاحن ا نقوي مع  يلة الأجور 

 ل: ه ا ا ع قة كا يال

V= f (w/P, Y, r)  

 ل)ةر الأجر الحقيقي W/P حيث

 (Exchange Rate) سعر الصرف .3.3.2

 :(Dornbusch, 1976, p. 1165) سؤ ر سعر ا ارف عت  سرعة لتاحن ا نقوي من خ ن

 لقلثاق سعر ا ارف لؤ ر عت  ا قوم ا شرائية حا ناحم الحقيقية قناة الثروة: -

 انخراض قي)ة ا ع)لة المحلية سر ع  سعار ا وارياق قناة التضخم المستورد: -

 عتم اسيقرار سعر ا ارف سؤ ر عت  قراراق ااحيرا   ا ع)لة المحليةقناة التوقعات: -

 حمن ا ن)اذج ا رياضية ا تي لوضّح ذ ك ن  ر: 

) :Dornbusch (1976)أ.نموذج   اOvershooting Modelحايعرحف  ن)وذج  ن)وذج  ا ارف  (  ح  سعر  ،ل   يجاحز 

( ا نقتي  ،ل ايعرحض  ا يتاحن، حيث عنت حتحث زيايم مراجئة  ا يوقعاق عت  سرعة  سُظهر  يف لؤ ر  ي 
ّ
،  M)حا  

سؤيي ذ ك إل  انخراض سعر ا رائتم المحتل، حمن  ّ   ايستة)رح  سثيةو  عن عائتاق  عت ،  ييوّ و   موا ه  إل   

ه ا   بعت،  إ   ليراا  المحلية     الأسعار  لأ   نظرًا  بسرعة،  المحلية  ا ع)لة  قي)ة  انخراض  يسبب  م)ا  ال ارج، 

. حمع مرحر  Overshootingاانخراض ،ل ا ع)لة سكو    با من اانخراض عت  ايتى ا طوير، حه ا هو "ا يجاحز"  ح 

ايتى  عت   اييوازنة  الجتستم  قي)يه  نيو  ا عويم  ،ل  ا ارف  سعر  حيثت    
ً
لتريجيا المحلية  الأسعار  لرلرع  ا وق ، 

 ا طوير. 

ي    : Mundell-Flemingب.نموذج
ّ
اميتاي  ن)وذج  ا   حهو  ا نقتسة،  حا سياسة  ا ارف  سعر   IS-LMسربط  ا  

من   مسيقر  بشكر  لطويرا  حل   الأموان،  رؤحو  حليركاق  ا تح ية  ا يجارم  مع  سيعامر  مريوح  اقيااي  إل   ا يقليتي 

 Robert Mundell (1960s), Marcus Fleming  قثر: 

ر الأساو ا نظري  ييلير   ر ا سياساق ايا ية حا نقتسة ،ل ااقيااي ايريوح. 
ّ
 حقت شك
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 (Money Supply M2) المعروض النقدي  4.3.2
لرةاض ع قة علمسية  ا لم سيلمية  نظريا،  ا نظرية  لتاح ه جتا  ا نقتي حسرعة  ايعرحض  ا ع قة  ا   عر   

 حتعي)ت عت  مرحنة ا طلب عت  ا نقوي،  ين)ا ،  مّا  V = PY/Mمثاشرم  
ً
ا نظرية ا لمينزسة  ةاى  ّ  ا ع قة   نا تعقيتا

ت ا نظرية ا نقتسة الحتسةة عت     ا ع قة تعي)ت عت  متى لوقع الج)هور  ن)و ايعرحض ا نقتي. 
ّ
 لؤ 

 .Frederic S. Mishkin & Stanley G. Eakins, 2018, p) غاا  ّ  ما س)لمن لأ يتا هو  ّ  ه ا ا ع قة لأخ  شكلا 

77): 

 : زيايم ايعرحض ا نقتي لقلر سرعة ا يتاحن ) ا ةااض  ثاق ا عوامر الأخرى(.الأثر المباشر-

 عبا لأ اا ا سياسة ا نقتسة عت   سعار ا رائتم حا ي   .  الأثر غير المباشر:-

اها ،ل: 
ّ
 ح ه سن الأ رين قنواق انيقا ية نل 

الفائدة ✓ سعر  عت   قناة  حيؤ ر  ا ثتسلة   حيرا   ا نقوي  ا ررصة  لكلرة  سزيت  ا رائتم  ارلراع  سعار  حيث  ّ    :

 قراراق ااستة)ار حااسته ك،  )ا يُعتّن من سلوك ا طلب عت   نواع مخيلرة من الأصون ا نقتسة. 

يوقعاق ا ي    لؤ ر عت  قراراق ااحيرا   ا نقوي، حعتم ا يقا  ااقياايي سزيت ا طلب   :  قناة التوقعات ✓

 عت  ا سيو ة،  )ا  ّ  ا يوقعاق حون ا سياسة ا نقتسة لؤ ر عت  سلوك ا و  ء ااقياايسا . 

إّ  ا يراااق ،ل ا قي  ااس)ية  لأصون لؤ ر عت  ا ناحم ايتر ة، حعت   ن)اط ااسته ك حاايخار،    قناة الثروة: ✓

 .(Carroll, 1997, p. 28) حليعتاها  لع قة  ا  لقلثاق  سعار الأصون حسرعة لتاحن ا نقوي

ا كلية معقتم حميعتيم الأبعاي.  ا نقتي، حع قتها  اييراااق  ا ييلير  ،ل  ا نقوي هل ميراا ميوري  إّ  سرعة لتاحن 

  
ً
 من ا نظرية ا لم)ية ا لم سيلمية حصوا

ً
ا نظرياق ااقياايسة الم يلرة لقتم لرساااق مينوعة  ه ا ا ع قاق،  تءا

 .إل  ا ن)اذج الحتسةة ايعقتم

ايا ية  حاييراااق  ا نقتي(،  ايعرحض  )ا ي   ،  ا نقتسة  اييراااق  ا يتاحن  المحتيم  سرعة  ا عوامر  حتش)ر 

ايؤسسية   ا عوامر  إل   الأجور(،  الإضا ة  )ا تخر،  الحقيقية  حاييراااق  ا ارف(،  ا رائتم،  سعار  ) سعار 

 .حا يلمنو وجية

ا نامية   ه  ه ا ا ع قاق ضرحري  اناع ا سياسة ا نقتسة  يا)ي  سياساق  عا ة، خاصة ،ل ااقيااياق 

 .ا تي لواجه ليتساق خاصة مةر عتم اسيقرار  سعار ا ارف حضعف ا قنواق اانيقا ية  لسياسة ا نقتسة

سجب    لر ز ا تراساق ا يجريبية عت  لطوير ن)اذج   نا يقة لأخ  ،ل ااعيثار ا يطوراق ا يلمنو وجية الحتسةة  

 .حا يراااق ا هيكلية ،ل ااقيااياق ايعاصرم

 .سرعة تداول النقود في الجزائرعلى بعض متغيرات الاقتصاد الكلي  القياس ي لأثر ختبار لا . ا3

لأ ر  قياسية  يراسة  اجراء  خ ن  من  حذ ك  ا سا قة،  ا نظرية  ا تراسة  جر  لل يص  المحور  ه ا  خ ن  من  نياحن 

 (.2023-1990ا ع قة  ا  بعم ميراااق ااقيااي ا لمتل حسرعة لتاحن ا نقوي ،ل الجزائر خ ن ا رةام )

 عرض متغيرات الدراسة: .  1.3

يعيبا ليتست ميراااق ا ن)وذج ا ر ازم الأحل  ،ل تعيا  ن)وذج ا تراسة، حبااعي)اي عت  ا نظرية أ. متغيرات الدراسة:  

 ااقياايسة حايعلوماق ايياحة من ا تراساق ا سا قة ذاق ا الة  ايوضوع، ل  ااعي)اي عت  اييراااق ا يا ية:

 ؛V حيي)ةر ،ل سرعة لتاحن ا نقوي حرمزنا  ه  دالمتغير التابع:  -
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 المتغيرات المستقلة:    -

 ، معباا عنه  نسثة مئوية؛ INFحرمزنا  ه  د  معتن ا ي    •

 ، معباا عنه  ا تسنار الجزائري؛PROLL يلة ااجور حرمزنا  ه  د  •

 ، معباا عنه  ا تسنار مقا ر ا تحار؛ EXRسعر ا ارف حرمزنا  ه  د  •

 ، معباا عنه  ا تسنار الجزائري؛ M2ايعرحض ا نقتي  ايعنى ا واسع حرمزنا  ه  د  •

الدراسة:    ب. متغيرات  ا ثنك  مصادر  عن  ا اايرم  ا سنوية  ا ثياناق  خ ن  من  ا تراسة  عت   ياناق  الحاون  ل  

 .2023إل   1990ا تحلل. حغط  ا ثياناق ا رةام اي)يتم من 

 . اختبار استقرار السلاسل الزمنية: 2.3

يهتف اخيثار اسيقرار ا س سر ا زمنية إل  ليتست يرجة لكامر كر سلسلة حمعر ة خاائاها ااحاائية، ح   ك  

 حاجراء اخيثار  يليب  اا ، حا  ي سقوم عت   رضية :   Eviews 12ل  ااسيعانة  بانامج

 : عتم اسيقرار ا س سر ا زمنية،  ي حجوي ج ر ححتم؛الفرضية الصفرية -

 : اسيقرار ا س سر ا زمنية،  ي عتم حجوي ج ر ا وحتم. الفرضية البديلة -

 حنيائج ه ا ااخيثار موضحة ،ل الجتحن ا يالل:   

 نتائج اختبار فيليب بيرون لاستقرار السلاسل الزمنية  :(1)رقم  الجدول 

 

ا سلسلة  

 ا زمنية 

 

ا قرار 

 )ا رلثة( 

 ا ررق الأحن  ايسيوى 

 ا   حالجاا    ا   

 عام

 تح   ا    

 حالجاا عام 

 ا   حالجاا    ا   

 عام

 تح   ا    

 حالجاا عام 

V I(1) -1.6239 

(0.4595) 

-3.3524 

(0.0756) 

-0.5105 

(0.4876) 

-7.8968 

(0.0000) 

-8.2428 

(0.0000) 

-5.8580 

(0.0000) 

INF I(1) -1.6784 

(0.4326) 

-1.6227 

(0.7620) 

-1.4665 

(0.1308) 

-5.6754 

(0.0000) 

-6.1709 

(0.0001) 

-5.7197 

(0.0000) 

PROLL I(1) 0.7520 

(0.9915) 

-1.7411 

(0.7099) 

2.9012 

(0.9986) 

-3.1709 

(0.0313) 

-3.3316 

(0.0793) 

-1.9079 

(0.0549) 

EXR I(1) -1.0372 

(0.7281) 

-1.8357 

(0.6644) 

2.2719 

(0.9932) 

-3.9215 

(0.0051) 

-3.8557 

(0.0262) 

-3.1651 

(0.0025) 

M2 I(1) 5.1282 

(1.0000) 

0.4838 

(0.9988) 

7.9205 

(1.0000) 

-2.9816 

(0.0474) 

-5.2090 

(0.0010) 

-1.6894 

(0.0858) 

 Eviews 12اياتر: من اعتاي ا ثاحث  ااعي)اي عت  مخرجاق  رنامج 

الجتحن   من خ ن  هل   (1)رقم  ن حظ  ا تراسة  مير  ا زمنية  ا س سر  كر  ااخيثار،     ه ا  نيائج  يسيعرض  ا  ي 

،ل ج)يع الحااق ) حجوي    %5حهو ما   تله ا قي)ة ااحي)ا ية الأقر من   I(1) س سر مسيقرم عنت  خ  ا ررق الأحن 

حنقثر  ا اررية  ا ررضية  نر م  حبا يالل  إننا  عام(،  حالجاا  حجوي  ا    حعتم  عام،  حالجاا  حجوي  ا     ا  ، 

ا ثتسلة.   )ا ررضية  ااسيقرارية  نيائج  من  الأحن  حانط قا  ا ررق  مسيقرم عنت  ا زمنية  ( ح   ك قج  I(1)ا س سر 

 .  ARDL إنه س)لمن لطثيق منهجية   ا ثياناق ا اراا 
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 . اختبار الفجوات الملائمة للنموذج: 3.3

، ل   ARDL  ييتست ا ن)وذج ايناسب ) ةااق اا طاء ايةت (  ل)يراااق ايسيختمة ،ل ا تراسة ح قا  ن)وذج 

 حكان  نيائج ه ا ااخيثار موضحة ،ل ا شكر ا يالل: Akaike information criteria (Top 20)اسيختام معيار 

 : اختبار الفجوات الملائمة لنموذج الدراسة (1)رقم الشكل 

 
 Eviews 12اياتر: مخرجاق  رنامج 

، حه ا يعني  ARDL(4,3,4,4,2) ن)وذج هو  2500 إ  ا ن)وذج ايناسب ) ةااق اا طاء ايةت ( من  ا   AICح قا يعيار 

ح ربع يرجاق   ،INF ربع يرجاق ا طاء، ح  ث يرجاق ا طاء يعتن ا ي        V    ل)يراا سرعة لتاحن ا نقوي ا يابع

حعليه  إ  ا ن)وذج   .M2حيرجتي ا طاء  ل)عرحض ا نقتي    EXR ح سعر ا ارف   PROLLا طاء  كر من  يلة ااجور  

 سأخ  ا ايرة ا يا ية: 

 1 -tEXR ∆4 + 1 -tPROLL ∆3+  1 -tINF ∆2 +1 -tV ∆1 + 0=C tV ∆

t+ 1 -tM2 5+   1-tEXR 4+ 1-tPROLL 3+ 1 -tINF 2+ 1-tV 1+  1 -tM2 ∆5 +  

:   5.....   1حت ال طأ ا عشوائي؛  : t: الجاا ا زمن؛  t: الحت ا ةا  ؛  0Cا ررحق من ا ترجة الأحل ؛ : ∆حيث: 

 : معام ق ا ع قة طويلة الأجر. 1 .....5معام ق ا ع قة قااا الأجر؛ 

 اختبار التكامل المتزامن: .4.3

 ريص ا ع قة طويلة الأجر  ا  اييراااق  اسيختام اخيثار  يشر؛    (Bound test)سجرى اخيثار ا يكامر ايةزامن    

، حه ا  Pasaran at. al (2001) حلأ  ا قي  الحرجة ا لتثع ا يوزاعاق ايعيارية  إنه سي  مقارنتها مع ا قي  الحرجة  د  

اينهجية ا ليطلب    لكو  اييراااق مسيقرم من نرس ا ترجة  ر س)لمن لطثيقها عت  ميراااق من يرجاق مخيلرة  
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ح  وقاثة،   حيي (127، صرية  2018) وعثت الله  ع قة   ،  حجوي  عتم  عت   لنص  ا تي  ا اررية  ا ررضية  اخيثار 

 طويلة الأجر  ا  ميراااق ا تراسة، حا ررضية ا ثتسلة ا تي لنص عت  حجوي ع قة طويلة الأجر عت  ا نيو ا يالل: 

= 04 = 3 =  2 =1 :  0H 

0    3   2 1 :  1H 

 ARDLاختبار التكامل المتزامن وفق منهجية  : (02)الجدول رقم 

 

 Eviews 12مخرجاق  رنامج  المصدر: 

الحرجة  لحت    حهل ليعتى ا قي  F-statistic=13.96161 اخيثار ا يكامر ايةزامن    قي)ة  2 ظهرق نيائج الجتحن 

( حبا يالل  إننا نر م ا ررضية ا اررية حنقثر %1، %2.5، %5،%10الأينى حالأعت  عنت كر مسيوياق ايعنوية )

 ا ررضية ا ثتسلة  ي حجوي ع قة لكاملية طويلة الأجر  ا  ميراااق ا تراسة.

 :  . تقدير العلاقة التوازنية طويلة الأجل5.3

بعت ا يأ ت من حجوي ع قة لكاملية طويلة ااجر  ا  ميراااق ا تراسة، س)لمن لقتسر ا ع قة طويلة الأجر، حنيائج 

 ا يقتسر موضحة ،ل الجتحن ا يالل:

 ARDL: نتائج تقدير العلاقة التوازنية طويلة الاجل باستخدام نموذج  (03)الجدول رقم 

 
 Eviews 12اياتر: مخرجاق  رنامج 

 تشاا نيائج لقتسر ا ع قة طويلة الأجر  ا  ميراااق ا تراسة إل :
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  0.0065عت  ايتى ا طوير، حهو ما لؤ تا نسثة ايعنوية ايقترم  د    (INF)ح    (V)حمعنوية  ا    لوجت ع قة طريسة -

إل  زيايم سرعة لتاحن ا نقوي  يوالل    %1، حيث سؤيي ارلراع معتن ا ي     د  %5حهل  قر من نسثة ايعنوية  

ليوا ق ه ا ا نيائج مع لرساا سلوكي حنظري معهوي: عنتما سزياي ا ي    سيضاءن الحا ز   حيرا  .   3.22%

ا شرائية،  ةزست سرعة   ا قوم  لآكر  ا نقوي  يرايي  إنراق  إل   حا شركاق  الأ راي   ا نقوي  خزينة  لقي)ة،  يسرع 

لرساا  يشر ا لم)ية ح ق  ا وظيرية  نظرية  ا رؤية  مع  ل)اما  ستسق  ا طرح  حقجج  (Fisher, 1912) ا يتاحن. ه ا 

(Boucekkine , Laksaci , & Touati-Tliba , 2021) ((Boskin, 1969    حون ااعي)اي ا شرطي  طلب ا نقوي،  لمنّه

 
ً
مة  ا يجريبية  ا تراساق  بعم  نيائج  عن  حجتق   (Prasetyo, 201 2018)  ح  (Oyadeyi, 2024) سخيلف  ا تي 

 ع قة سلثية  ح مخيلطة  لي    مع ا سرعة ،ل سياقاق  خرى كأنتحنيسيا حنيجااسا.

اسجا ية - ع قة  ايقترم  د   (PROLL)ح    (V)حمعنوية  ا    حجوي  ايعنوية  نسثة  لؤ تا  ما  حهو  ا طوير،  ايتى  عت  

إل  زيايم سرعة لتاحن ا نقوي  يوالل    %1، حيث سؤيي ارلراع  يلة ااجور  د  %5حهل  قر من نسثة ايعنوية    0.0405

حلوسعاق ا طلب عت  ا نقت ايرلثطة  Baumol–Tobin (Baumol, 1952) ه ا ستناغ  مع مراهي  ن)وذج. ح 0.04%

  قط من   )ا  ّ     .(Tobin, 1956)   ا تخر حالإنراق الجاري 
ً
 صرااا

ً
ا نسبي  ل)رحنة يشاا إل     جزءا صرر ايقتار 

ا ةزاماق  يُسيختم  ستاي  سُتخر  ح  ا زيايم   من 
ً
رب)ا لأ  جزءا ا نقوي،  ،ل يحرا   زيايم  إل    

ً
سةاج   وريا ارلراع الأجور 

 طويلة الأجر. 

ايقترم  د   (EXR)ح    (V)حغاا معنوية  ا    هناك ع قة علمسية - ايعنوية  لؤ تا نسثة  ما  ا طوير، حهو  ايتى  عت  

ايعنوية    0.8310 الجزائر.  %10حهل   با من نسثة  ،ل  ا نقوي  لتاحن  سؤ ر عت  سرعة  ا ارف ا  ه ا  ،  ي    سعر 

تم  ح ميعارضة: من جهة، انخراض   مع احي)ان    قنواق لأ اا سعر ا ارف عت  ا سرعة لكو  مُعق 
ً
سيطا ق جزئيا

إل  الإنراق  سرع ا ع)لة قت ست ع الأسر  سُيرّز  V) زيايم (قي)ة  ا قوم ا شرائية؛ حمن جهة  خرى قت   يرايي  قتا  

ا نقوي ا رس)ية. حه ا   ما سخرم حر ة  إل  ا سوق ا سوياء،  ا ييوّن  ا ع)لة اايخار  ا ع) ق الأجنبية  ح  ضعف 

ا تي  ظهرق لأ ااًا  سعر ا ارف عت     (Boucekkine , Laksaci , & Touati-Tliba , 2021)  خ  ا  نيائج يراساق مةر

،ل  ايان،  ح  رحق  ر و  ضثط  مسيوياق  ا رةااق،  لرسااها  تثاسن  س)لمن  الجزائر  ،ل  ا نقوي  عت   ا طلب  اسيقرار 

 ا قياساق )معتن صرا ة رسمي مقا ر معتن سوق موازي(. 

  0.0137عت  ايتى ا طوير، حهو ما لؤ تا نسثة ايعنوية ايقترم  د    (M2)ح    (V)حمعنوية  ا    حجوي ع قة علمسية -

ايعنوية   ا نقتي  د  %5حهل  قر من نسثة  ايعرحض  ارلراع  سؤيي  ا نقوي  يوالل   %1، حيث  لتاحن  ا طاء سرعة  إل  

 PY ،  ي إذا زايق  يلة ا نقوي  سرع منV = PY/Mبشكر مثاشر مع ا نظرية ا لم)ية  ة  ، ليرق ه ا ا نتيج0.001%

ا نالج  ح  V  إ  ،ل  زيايم  إل   ا ولاام  ةاج   نرس 
ُ
ل ا نقتي     ا عرض  زيايم  يعلمس     ه ا  اقياايسا،  سينخرم. 

ايسيوى ا عام  ل)عام ق،  ارلرع  ا سيو ة ا نسبية حبا يالل انخرض  سرعتها. حمع ذ ك، الحج  ا اراا  ل)رحنة 

،ل الجزائر: قت سكو  ا سبب لتخ ق نقتسة معقّ)ة، ليون ا زيايم إل   M2 قليلة ايرحنة لجاا ا يراّا ،ل V يشاا إل    

ااسينياج  أ    لتع   ا نتيجة  ه ا  ا سيو ة.  ل)يص  ما ية  تسلة  لطور  يحاق  ميتاح ة،  ح  غاا  ايخارية  حسا اق 

ا رعتل  حا طلب  اائي)انية  ا قنواق  طايا     ااقياايي  ا نشاط  تسرّع  ا  قت  ذا ها  ا نقتي  يت  ا يوسع  سياسة 

م حظاق مع  ا نتيجة  ه ا  ليقاطع  تراّا  نية   (Mele, et al., 2016) ضعيرة.  حيث  ا هيلمتل،  ا ييون  حون   ر 

 .ااقيااي س)لمن    يراّا ا ع قة  ا  ايعرحض ا نقتي حيحرانه

-  
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 . تقدير العلاقة قصيرة الأجل ونموذج تص يح الخاأ: 6.3

حا  ي سوضح  نا ا ع قة  ا  ميراااق ا تراسة    ARDLس)ةر لقتسر ن)وذج لصحيح ال طأ ال طوم ااخاام ،ل ن)وذج  

 ،ل ايتى ا قااا،  )ا سوضحه الجتحن ا يالل:

 : تقدير العلاقة قصيرة الأجل ونموذج تص يح الخاأ(04)الجدول رقم 

 

 Eviews 12اياتر: مخرجاق  رنامج 

سا ب حمعنوي عنت  (ECM)من خ ن نيائج ن)وذج لصحيح ال طأ ،ل الأجر ا قااا نجت    قي)ة حت لصحيح ال طأ 

من    تساحي    %1احي)ان  قر  لمةاا  ،ل  -1.226260حقي)يه  ايي)ةر  ا يابع  اييراا  ا نتيجة  أ   ه ا  لرساا  حي)لمن   ،

سيطلب  سرعة   ا نقوي  حوالل    0.82=  1/1.226260لتاحن  الأجر   298سنة  ي  ،ل  ا يوازني  ايسيوى  إل   سوم  لعويم 

 ا طوير حلصحيح ااخي ن الحاصر ،ل الأجر ا قااا. 

 ما يعزز ا ةقة ،ل ا نيائج ايييار علاها هو:  •

ا ييتست   معامر  قي)يه     ّ   يعني     0.9750 لر   ما  ،ل سرعة 97.5، حهو  ليتث  ا تي  ا يراااق  من   %

لتاحن ا نقوي سبثه إل  ا يراااق ا تي حت   ،ل اييراااق مير ا تراسة، ح ّ  ا نسثة اييثقية تعوي إل  ميراااق  خرى  

 .    سي  إيراجها ،ل ا ن)وذج حاعبا عنها  يت ال طأ 

 اختبار صلاحية النموذج: .7.3

معيار    الم يار ح ق  ا ن)وذج  ال اصة    (AIC) ليأ ت من ص حية  ا تش ياية  إجراء مج)وعة من ااخيثاراق  سجب 

 بسلسلة ا ثوا ل، حهل كا يالل:
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البواقي:   . أ الابيعي لسلسلة  التوزيع  اخيثار جارك  اختبار  ليوزع طثيعيا، نجري  ا ثوا ل   ليأ ت من    سلسلة 

ا شكر   ااا.   خ ن  من  طثيعيا    5 ن حظ  لوزاعا  ليوزع  ا ثوا ل  ميققة(    ا طثيعل  ا يوزاع  لأ  ) رضية   ،

، حعليه   إننا نقثر  أ  ا ثوا ل ليوزع لوزاعا طثيعيا ،ل مجان  0.05  با من    Jarque-Beraاحي)ا ية إحاائية  

 . %95ا ةقة 

 : اختبار التوزيع الابيعي للبواقي(02)الشكل رقم

 

 
 Eviews 12مخرجاق  رنامج المصدر: 

 الارتباط التسلسلي للبواقي واختلاف التباين:   .ب

  Breusch – Pagan –Godfrey اخيثار اارلثاط ا تسلستل  لثوا ل حاخي ف ا يثاسن سوف نعي)ت عت  اخيثار  

ا يثاسن   لجانس  الأحل  عت  احاائية مضاعف اغرانج، حاخيثار عتم  يعي)ت  ا ترجة  ا  ي سجري    Archا  ي 

اخيثارا ذاليا  ليثاسناق من ا ترجة الأحل . حذ ك اخيثار ا ررضية ا اررية "عتم حجوي لجانس ا يثاسن" حكان   

 :خيثارين موضحة ،ل الجتحن ا ياللنيائج لقتسر اا 

 

 واختلاف التباين اختبار الارتباط التسلسلي للبواقي : 5الجدول رقم 

Prob F-statistic Test 

F(21,8) :0.9493 0.414599 Heteroskedasticity Test: Breusch-Pagan-

Godfrey 

F(1,27): 0.4804 0.511996 Heteroskedasticity Test: ARCH 

 Eviews 12عت  مخرجاق  رنامج  من اعتاي ا ثاحةيا   ااعي)ايالمصدر: 

، حبا يالل  إننا  %5 نها   با من    Arch ح    Breusch – Pagan –Godfreyن حظ من خ ن احي)ا ية  يشر ،ل اخيثاري  

حبا يالل نسيطيع ا قون    ا ن)وذج خالل لقريثا من   نقثر ا ررضية ا اررية  ي    لثاسناق ا ثوا ل ا لرلثط  ا زمن؛

 ايشاكر ااحاائية.
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 : النموذجاختبار استقرار هياكل  . ج

ا زمن، ا ت من اسيختام    ليأ ت من    ا ثياناق ايسيختمة ،ل ا تراسة خا ية من  ي تراااق هيكلية  اها عبا 

ا ةاا مي  لثوا ل المج)وع  ايناسثة    ك  ه)ها:  ااخيثاراق  ا ةاا مي  (CUSUM)ايييابع      حت  المج)وع  ح   ا   ،

ايييابعة   ا ثوا ل  متى (CUSUM of Squares)يربعاق  ااخيثاراق  يوضيح  من  ه   ااخيثارا   ه ا   حاعت   ،

.  )ن خ ن ا شكر  (128، صرية  2018) وعثت الله ح  وقاثة،    اسيقرار ايعل)اق ،ل الأمتسن ا قااا حا طوير

حا تي هل عثارم عن خط حسيطي    (CUSUM)( ن حظ    إحااءا اخيثار المج)وع ا ةاا مي  لثوا ل ايييابع  06رق  )

الأينى( عنت مسيوى معنوية   ) الحت الأعت  حالحت  ، حهو نرس الحان عنت اجراء  %5سقع ياخر الحتحي الحرجة 

ا  ي حقع ياخر الحتحي الحرجة عنت   (CUSUM of Squares)اخيثار المج)وع ا ةاا مي يربعاق ا ثوا ل ايييابعة  

 ، م)ا سؤ ت    ا ن)وذج مسيقر حمعل)اله  ا ية.%5مسيوى معنوية 

 (ARDL- ECMنتائج اختبار الاستقرار الهيكلي لنموذج ) : 6الشكل رقم 

 
 Eviews 12اياتر: من اعتاي ا ثاحث  ااعي)اي عت  مخرجاق  رنامج 

 

 خاتمة:  .4

)ا ي   ،  يلة الأجور، سعر ا ارف ح    ااقيااي ا لمتل بعم ميراااق  ر حليلير قياو  ا تراسةاستهت    

 ، حذ ك (2023  –  1990خ ن ا رةام )سنة  ي    34عت  متار  ،ل الجزائر    سرعة لتاحن ا نقويعت     ايعرحض ا نقتي(

ا  نسبيا  اسيختام  حت  الحتسةة  ايشةاك،  طرق  ا يكامر  ليلير  ايوزع  رةااق    ا  ،ل  ا  اتي  اانيتار  ن)وذج  حهو 

 : ،ل ا نقاط ا يا يةنوريها  نيائجإل  ج)لة من ا  تراسة. حقت خلا  ه ا ا (ARDL)لأخاا 

 نها   (ADFاخيثار اسيقرارية ا س سر ا زمنية  ل)يراااق مير ا تراسة  اسيختام اخيثار ) ظهرق نيائج   -

،  بع قة ا يكامر ايشةاك  طويلة الأجر تعرف   زمنية م)ا يشاا إل  حجوي ع قة  ،  مسيقرم عنت ا ررحق الأحل 

 ؛لطثيق اخيثار ا يكامر ايشةاك  اسيختام الحتحي حلصحيح ال طأ امكانية يعنيحه ا 

كاملة لكام  مشةاكا مع يسرعة لتاحن ا نقوي مإل      (  Bounds Testمنهج الحتحي )اخيثار    نيائجخلا    -

ستن عت    ما  ايرسرم  ها،  لاييراااق  اييراا حجوي ع قة  ا تراسةوازنية طويلة الأجر  ا   ح اق مير   منه ، 

 ؛يثبت ص ة الفرضية الثانية. حهو ما ARDLس)لمن لقتسر ن)وذج 
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ا يقتسر حجوي ع قة طريسة حمعنوية  ا     لؤ ت   - )  من  نيائج  )INFا ي     مع    (PROLL( ح يلة الأجور 

سرعة لتاحن ا نقوي  د   سوف لؤيي إل  زيايم  %1 د     ا زيايم ا ي        ي،  (Vميراام سرعة لتاحن ا نقوي )

 ؛ % 0.04   د (V)سرعة  سوف لؤيي إل  زيايم% 1 دزيايم  يلة الأجور  الأمر  ا نسثة     ك ح  ،3.22%

ا نقوي،  غاا  حجوي ع قة علمسية ح  - سعر ا ارف ا    )عنى   معنوية  ا  سعر ا ارف ح سرعة لتاحن 

الجزائري  ااقيااي  ،ل  ا نقوي  لتاحن  عت  سرعة  لرسااا  سؤ ر  س)لمن  ما  حهو  ليراز  ا،    نيو الأ راي    رلراع 

   وجه إل  ا سوق ا سوياء   سيرايم من  رحقاق  سعار ا ارف؛ ح ا ياايخار  ا ع) ق الأجنبية 

)ؤيي  س - ا نقتي  ا نقتيا يوسع  ايعرحض  ا  (زيايم  راجع     طاءإل   حه ا  الجزائر،  ،ل  ا نقوي  لتاحن  سرعة 

 ؛ ع)لياق ا يعقي  ا نقتي  الإضا ة إل  اسييتاث  يحاق ما ية اميااا ا سيو ةإل   حسب ر سنا

حجوي   ر اسجابي معنوي حقوي  ا  ميراااق ااقيااي ا لمتل حسرعة لتاحن    معامر ا ييتست   ظهرق نيائج -

ا تي لنص عت  حجوي   ر سلبي  ا    الفرضية الأولى  رفضن. حبا يالل  ا نقوي ،ل الجزائر خ ن  ةام ا تراسة

ا تراسة، ا نقوي خ ن  ةام  لتاحن  ا لمتل حسرعة  ااقيااي  سوجت حنستثت ها  ا   ميراااق  ا يا ية:  ررضية 

الجزائر ،ل  ا نقوي  لتاحن  حسرعة  ا لمتل  ااقيااي  ميراااق  قوي  ا   اسجابي  )    ر  ا رةام  -1990خ ن 

 ؛ ( 2023

ا نيائج - ،ل     سررق  صتمة  حتحث  حا ة  ،ل  حاحتم نه  ا لمتل  وحتم  ااقيااي  ا زمن  ميراااق  ،  إ  

ا  ،ل الأجر  ا نقوي  حصون قااا ح ايسيررق  يصحيح ااخي ن  ،ل الأجر    سرعة لتاحن  ا يوازنية  إل  قي)يه 

  شهر لقريثا.  10سوما،  ي حوالل  298سيطلب  ا طوير

 بناءا على النتائج سالفة الذكر نقترح التوصيات التالية: 

  )ا سي ءم مع ا نشاط ااقياايي ،ل الجزائر؛لقليص قج  ا يوسع ا نقتي   -

ا رعتل - ا طلب  عت   ليراز  ائي)انية  عا ة  حا ع)ر  قنواق  الإ   خلق  ر ع قج   ،ل    ااستة)اري   يخارتساه  

 از؛اا ينقج  حلقليص  )صكوك ما ية اس مية عت  سبير ايةان(

 لطوير  يحاق اميااا ا سيو ة قااام الأجر حربطها  )سيوى سرعة يحرا  ا نقوي ،ل الجزائر؛ -

اا لمةاحني    رعيرل - ا ت ع  حسائر  اسيختام  حتعزيز  ا رقمي  ايالل  امياااا ش)ون  الأموان    من  جر 

ا رس)ية،   غاا  ا سوق  ،ل  اسيقراراييتاح ة  عت   المحا ظة  شأنه  من  ا  ي  ا نقوي   سرعة  الأمر    لتاحن 

 ؛ ااا ها ايتشا لمة مع  ا ل اييراااق ااقياايسة ا كليةلأحلجنب 

انشاء   - ،ل  ا ارف  ااسراع  حلخريم  رحق  مكالب  الأجنبية  ا ع) ق  عت   ايةزاست  ا طلب  سعر   يخريف 

   ا رسمي مقارنة  ايوازي. ا ارف
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