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 :الممخص
شموؿ المالي عمى فعالية السياسة النقدية في الجزائر نيدؼ مف خلاؿ ىذه الدراسة الى قياس أثر ال

لمتحقيؽ في طبيعة العلاقة بيميما بتحميؿ آلية التأثير مف خلاؿ قنوات  2121-1991خلاؿ الفترة 
ثـ الاعتماد عمى دراسة قياسية باستخداـ نموذج الإنحدار الذاتي لمفجوات الزمنية  ،التوصيؿ الرئيسية

النتائج الى العلاقة العكسية بيف الشموؿ المالي واستقرار الأسعار مف خلاؿ توصمت  ،( ARDLالموزعة )
القروض الممنوحة الى القطاع الخاص كنسبة مف الناتج المحمي الإجمالي وىو ما يتطابؽ مع نتائج 

 الدراسات السابقة .
 ARDLنموذج  ،التضخـ  ،السياسة النقدية  ،الشموؿ المالي مفتاحية: الكممات ال

Abstract:  

We aim through this study to mesure the impact of financial inclusion on 

the effectiveness of monetary policy in Algeria during the period 1990-2020 to 

investigate the nature of the relationship between them by analyzing the impact 

mechanism through the main delivery channels ، and the relying on a standard 

study using the the Autoregressive Distributed Time Gaps (ARDL) model. the 

results showed the inverse relationship between financial inclusion and price 

stability through loans granted to the private sector as a percentage of GDP، 

which is consistent with the results of previous studies. 
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 مقدمة:
اً حضيت قضايا الشموؿ المالي بأىمية متزايدة في السنوات الأخيرة لدى مختمؼ دوؿ العالـ وتحديد

 جؿ استراتيجيا تسعى ىدفا منو جعمت الأىمية ىذه الدوؿ النامية نتيجة تداعيات الأزمة المالية العالمية،
 خلاؿ مف ماليا، المستبعديف تضميف جانب في الأىمية بالغة تأثيرات  مف لو لتحقيقو، لما المركزية البنوؾ
 الدخؿ ذوي مف الميمَّشة الفئات وصاشرائح المجتمع خص عمى كافة والمصرفية المالية الخدمات تعميـ

 لتفادي  ، وبتكاليؼ معقولة وعادلة واستدامة إتاحة أكثر و جعميا  ملائمة مالية خدمات المحدود بابتكار
 مستوى يعزز والإشراؼ مما لمرقابة تخضع لا التي الرسمية غير والوسائؿ القنوات إلى الفئات تمؾ لجوء

 الاستقرار المالي والنقدي .
أكد العديد مف الباحثيف أف ىناؾ علاقة وثيقة بيف الشموؿ المالي والاستقرار النقدي فمف لقد 

الصعب تصور استدامة الاستقرار المالي بينما لا تزاؿ ىناؾ نسبة كبيرة مف الأفراد والمؤسسات مستبعدة 
 لتعزيز حقيقية ةالنقدية ترى أف الشموؿ المالي ىو استراتيجي السياسةف ،ماليا مف النظاـ الإقتصادي 

نظرًا لأف توسيع فرص الوصوؿ الى الخدمات المالية  ، في تحقيؽ استقرار الأسعارالنقدية  السياسة فاعمية
 و بالتالي الحد ،لمختمؼ الفئات بتقنيف القنوات غير الرسمية تزيد مف مرونة الطمب الكمي لسعر الفائدة 

 .المالي استراتيجيات الشموؿ إليو تيدؼ ما  ووى والنقدي، مف التضخـ و تحقيؽ الإستقرار المالي
المالي مف خلاؿ  الشموؿ جيودا واضحة لتعزيز تبذؿ التي وتعد الجزائر مف بيف الدوؿ العربية

وضع  استراتيجيات خاصة تضـ جممة مف التدابير لرفع مستوياتو مف جية ومراعاة ما يتناسب مع بيئتيا 
ى البنؾ المركزي عمى تيسير اجراءات  المعاملات المصرفية حيث يسع  ،المالية الخاصة مف جية أخرى

 وذلؾ ،لضماف وصوؿ الخدمات المالية لمستخدمييا و تقنيف القنوات غير الرسمية و اخضاعيا لمرقابة 
 التمويؿ وخدمات التأميف، وخدمات والتحويؿ، الدفع وخدمات والتوفير، الحسابات المصرفية خلاؿ مف

 بشكؿ ومدخراتيـ أمواليـ إدارة عمى الفئات تمؾ و تشجيع ملائمة أكثر ات ماليةخدم وابتكار والائتماف
وبالتالي زيادة كفاءة و  ،سميـ بغرض زيادة درجة استجابة  أفراد المجتمع لمتغيرات في الأدوات النقدية 

 فعالية السياسة النقدية في تخفيض معدلات التضخـ .
الى أي مدى ساىم الشمول المالي في تعزيز تالي : عمى ضوء ما تـ استعراضو نطرح التساؤؿ ال

 فعالية السياسة النقدية في الجزائر   ؟ 
مفادىا أف لمشموؿ المالي تأثير  فــــــرضــــــــيـــــــــــــــةفي سبيؿ الإجابة عمى الإشكالية ننطمؽ مف 

 سمبي عمى استقرار الأسعار  في الجزائر . 
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واحد ينبع مف خلاؿ ما يمي : تحميؿ و تقدير   ىــــــــــــــــــــــــــــــــدفترمي ىذه الدراسة الى تحقيؽ 
 العلاقة بيف توسيع الشموؿ المالي في الجزائر و تحكـ البنؾ المركزي في  استقرار الأسعار .
الورقة  تقسيموفي سبيؿ بموغ ما نيدؼ اليػػػػو واختبار صحة الفرضية أو عدميا استوجب عمينا 

ة إلى المحاور التالية : تطرقنا في المحور الأوؿ الى آلية تأثير الشموؿ المالي عمى فعالية السياسة البحثي
كؿ مف الشموؿ المالي و معدؿ التضخـ تطور يميو في المحور الثاني تحميؿ  النقدية في استقرار الأسعار 

بيف متغيرات الدراسة في الجزائر  في الجزائر خلاؿ فترة الدراسة  أما المحور الأخير تـ فيو قياس الأثر 
 .   2121-1991خلاؿ الفترة 

 السياسة النقدية  المبحث الأول : العلاقة بين الشمول المالي و
عالجت طبيعة العلاقة بيف مؤشر الشموؿ المالي وفعالية السياسة النقدية التي  الدراسات الاقتصاديةتعد 

الباحثيف الإقتصادييف بالتحقيؽ و البحث في طبيعة عمى غرار ذلؾ اىتمت فئة مف ،محدودة نوعا ما 
وفي ىذا المبحث سوؼ نتطرؽ  ،بينيما و دعميا بدراسات تجريبية ميكانيزـ التأثير استخلاص العلاقة و 

 الى اىـ الدراسات السابقة النظرية والتجريبية التي تناولت الموضوع .
 )التجريبية( الدرسات السابقة المطمب الأول : 
وضح فيو تأثير  (VAR)نموذجًا بسيطًا المتمثؿ في  (Mbutor&Uba 2013)1قدما 

تـ اعتماد البيانات السنوية  ، 2112 – 1981الشموؿ المالي عمى السياسة النقدية في نيجيريا لمفترة  
 ،سعر الصرؼ ،الودائع السنوية غير المسددة لدى البنوؾ الريفية  ،القروض  ،لعدد الفروع البنكية 

قراض البنوؾ التجارية و عرض النقود الواسع والتضخـ .توصمت النتائج الى العلاقة العكسية معدلات إ
وبالتالي ،بيف التضخـ والقروض غير المسدد كما اف عدد الفروع البنكية لو تأثير سمبي عمى التضخـ 

 تدعـ نتيجة الدراسة أف الشموؿ المالي المتزايد يحسف مف فعالية السياسة النقدية. 
أثر الشموؿ المالي عمى فعالية السياسة النقدية في ملاوي   (Lapukeni 2015)2 حمؿ

تـ استخداـ بيانات ربع  ،واختبارات سببية جرانجر ،(VAR) باستخداـ نموذج الانحدار الذاتي لمناقلات
 ،القروض غير المسددة مع البنوؾ التجارية  ،  التضخـ لكؿ مف  2113إلى  2111سنوية مف 
سعر الصرؼ  و معدؿ  ،عرض النقود بمفيومو الواسع   ،الودائع لدى البنوؾ التجارية إجمالي 

                                                 
1 - MBUTOR, Mbutor O. et UBA, Ibrahim A. The impact of financial inclusion on monetary policy 

in Nigeria. Journal of Economics and International Finance, 2013, vol. 5, no 8, p. 318-326. 
2
 - LAPUKENI, Angella Faith. The impact of financial inclusion on monetary policy effectiveness: 

the case of Malawi. International Journal of Monetary Economics and Finance, 2015, vol. 8, no 

4, p. 360-384. 
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توصمت النتائج الى العلاقة السببية بيف مؤشرات الشموؿ المالي والتضخـ و أف  ،الإقراض البنكي 
عرض النقود لو علاقة عكسية مع التضخـ عمى عكس النظرية الاقتصادية . خمصت الدراسة إلى أف 

ؿ المالي يمكف صانعي السياسة النقدية عمى إجراء تنبؤات أفضؿ لتحركات التضخـ باستخداـ الشمو 
 .الإحصاءات النقدية

تأثير الشموؿ المالي عمى السياسة النقدية  (Lenka& Bairwa 2016)1درس كؿ مف 
مى بالاعتماد ع  2113إلى  2114خلاؿ الفترة مف  (SAARC) لبمداف جنوب آسيا لمتعاوف الإقميمي

فقد تـ التعبير عنو  (IFI)أما الشموؿ المالي  ،المعبر عف السياسة النقدية   (INF)بيانات التضخـ 
بعدد  فروع البنوؾ التجارية و عدد أجيزة الصراؼ الآلي و الانتشار المصرفي ونسبة الودائع مف 

وسعر الفائدة  ERبالاضافة الى متغيرات التحكـ المتمثمة سعر الصرؼ  ،الناتج المحمي الإجمالي 
IRباستخداـ تحميؿ المكوف الرئيسي ، (PCA)  وطريقة المربعات الصغرى(GLS) ،  اظيرت النتائج

سعر الصرؼ وسعر الفائدة عمى علاقة عكسية بالتضخـ في  ،التجريبية أف كؿ مف الشموؿ المالي
لمالي يؤدي ذلؾ إلى الشموؿ االوصوؿ الى حيث تعزيز  ، بمداف رابطة جنوب آسيا لمتعاوف الإقميمي

 تخفيض معدلات التضخـ و استقرار مستوى الأسعار.
تأثير الشموؿ المالي عمى السياسة النقدية في دوؿ  الى دراسة  (Muchoki 2020) 2ىدؼ 

 ،سعر الإقراض المصرفي ،بالاعتماد عمى الشموؿ المالي ،تنزانيا وأوغندا  ،شرؽ إفريقيا المتمثمة كينيا
أظيرت  ،وعرض النقود عمى السياسة النقدية المتمثمة في التضخـ ،مي الإجمالي لمفردنمو الناتج المح

نتائج الانحدار العلاقة السالبة بيف كؿ مف الشموؿ المالي ونمو نصيب الفرد مف الناتج المحمي 
بينما أسعار الإقراض المصرفي ارتبطت طرديا مع معدؿ  ،الإجمالي وعرض النقود مع معدؿ التضخـ

تضخـ وخمصت الدراسة الى أف الشموؿ المالي ونمو نصيب الفرد مف الناتج المحمي الإجمالي ال
 ومعدلات الإقراض المصرفي كاف ليا دور كبير في تحديد مسار السياسة النقدية. 

الى تقدير تأثير الشموؿ المالي عمى السياسة النقدية في  3(0100معتوق و آخرون ) سعت
ط وشماؿ افريقيا عينة الدراسة مف خلاؿ التعرؼ عمى طبيعة العلاقة بينيما مجموعة دوؿ الشرؽ الأوس

                                                 
1 - LENKA, Sanjaya Kumar et BAIRWA, Arun Kumar. Does financial inclusion affect monetary 

policy in SAARC countries?. Cogent Economics & Finance, 2016, vol. 4, no 1, p. 1127011 
2
 - Muchoki, E. W.The Impact of Financial Inclusion on Monetary Policy. The Case of East 

Africa (Doctoral dissertation, University of Nairobi).2020 

المجمة العممية  ,ول المالي عمى السياسة النقديةتقدير تأثير الشم ,& ىناء محمود معتوؽ سيير محمود, عمى إيماف حسف - 3
 .163-143ص  . 2121)عدد متخصص فى العموـ الاقتصادية(,35لمبحوث والدراسات التجارية. حمواف, 
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. توصمت نتائج البحث الى أف  panel dataوذلؾ باستخداـ  2118 – 2114ثـ قياسيا خلاؿ الفترة 
الشموؿ المالي يؤثر عمى السياسة النقدية مف خلاؿ اجمالي الودائع المستحقة كنسبة مف الناتج المحمي 

  يؤدي الى انخفاض التضخـ بنسبة %  1ي وعلاقتو السمبية عمى التضخـ حيث تغير الودائع بػ الاجمال
حيث أف زيادة نطاؽ الخدمات المالية مثؿ الودائع المستحقة مف البنوؾ التجارية يؤدي الى % 1.33

 انخفاض معدؿ التضخـ  في مجموعة الدوؿ عينة الدراسة .
لعلاقة السببية بيف فعالية السياسة الى ايجاد ا  (Arshad & others 2021)1ىدفت دراسة 

حيث غطت ىذه الدراسة البيانات الثانوية  ،النقدية والشموؿ المالي في البمداف المتقدمة والبمداف النامية
  ،SVARباستخداـ  نموذج  2118-2114دولة متخمفة خلاؿ الفترة  31لعشرة بمداف متقدمة و 

العلاقة السببية و العكسية بيف الشموؿ المالي وفعالية السياسة النقدية في  توصمت نتائج الدراسة الى 
البمداف المتقدمة  و النامية حيث تؤدي المستويات العالية مف الشموؿ المالي إلى تخفيض معدؿ 

 التضخـ ما يعزز مف فعالية السياسة النقدية.
تخداـ المالي والسياسة النقدية في بقياس العلاقة بيف مؤشرات الاس (Maher 2022)2قامت الباحثة 

معتمدة عمى بيانات ربع سنوية حوؿ الودائع والقروض )الشموؿ المالي(  والتضخـ الذي يمثؿ  ،مصر 
توصمت النتائج إلى  ،ARDL باستخداـ بنموذج 2121إلى  2114السياسة النقدية خلاؿ الفترة مف 

 ،ات الصغيرة والمتوسطة ( وبيف معدؿ التضخـ العلاقة العكسية بيف إجمالي الودائع ) الأسر والشرك
بينما أظيرت النتائح العلاقة الطردية بيف القروض المصرح بيا لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة و 

 التضخـ .
 آلية تأثير الشمول المالي عمى فعالية السياسة النقدية في استقرار الأسعار المطمب الثاني : 

ة النقدية و ذلؾ مف خلاؿ عممو عمى توسيع قاعدة العناصر لمشموؿ المالي تأثير عمى السياس
فقد   ،وىو ما يؤثر عمى حجـ و سرعة انتقاؿ تأثيرات السياسة النقدية ،الاقتصادية داخؿ النظاـ المالي

يؤدي استبعاد غالبية السكاف مف التمويؿ الرسمي الى حدوث تشوىات في مختمؼ متغيرات الإقتصاد 

                                                 
1 - ARSHAD, Muhammad Usman, AHMED, Zeeshan, RAMZAN, Ayesha, et al. Financial inclusion 

and monetary policy effectiveness: A sustainable development approach of developed 
and under-developed countries. Plos one, 2021, vol. 16, no 12, p. e0261337 

2 - MAHER, Salma. Financial Inclusion and Monetary Policy-Investigating the Relationship 
between Financial Inclusion and Monetary Policy: The Case of Egypt. 2022. 
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الذي تحاوؿ فيو السمطات النقدية بضبط معدلات التضخـ الى جانب المتغيرات  الكمي خاصة في الوقت
  1الأخرى خاصة أثناء الاضطرابات الإقتصادية أيف يبتعد فييا التضخـ عف المعدؿ المستيدؼ

لقد تناولت العديد مف الدراسات القياسية الى طبيعة العلاقة بيف الشموؿ المالي وفعالية السياسة 
ث تيدؼ السياسات الجديدة لمخدمات المصرفية الإجتماعية و الحكومية الى تحسيف تقديـ حي ،النقدية

 2الخدمات المصرفية و تسييؿ الوصوؿ بغية تقميؿ عدـ المساواة و تقميؿ الاقصاء الإجتماعي والمالي
دية و اف يؤثر عمى فعالية السياسة النقيمكف و مف ثـ  علاقة غير مباشرة بالدخؿحيث لمشموؿ المالي 

اضافة الى ذلؾ ،مساعدة البنؾ المركزي عمى التحكـ في معدلات التضخـ و تحقيؽ الإستقرار النقدي 
أىدافيا اذا كانت مؤشرات الشموؿ المالي أسعار الفائدة  كأداة لمسياسة النقدية لتحقيؽ يمكف تبني 

   3مرتفعة
مكاسب كبيرة مف الشموؿ المالي كما أف التفاوت الكبير في مستوى الدخؿ في الدوؿ النامية يوفر 

حيث أف العدد الكبير مف السكاف الذيف يتـ ادماجيـ ماليا مف  ،الذي يحسف مف فعالية السياسة النقدية
خلاؿ قناة الإئتماف التي يتـ اتباعيا وقناة سعر الفائدة بطريقة تجذب الأفراد والشركات يساعد في 

  4 ؿ مضاعفة عدد المشموليف مالياتحسيف فعالية السياسة النقدية وذلؾ مف خلا
فدرجة حصوؿ  ،كما يعتبر سعر الفائدة ىمزة وصؿ ما بيف الشموؿ المالي والسياسة النقدية 

بالادخار و الاقتراض بسعر فائدة السوؽ ما تعمؽ  الأفراد والمؤسسات عمى الخدمات المالية وخاصة
مف جية أخرى ،ط بالسياسة النقدية ىذا مف جية)قناة السياسة النقدية ( ىو ما يجعؿ الشموؿ المالي يرتب

السياسة النقدية عمى سعر الفائدة كأداة رئيسية لمسياسة النقدية في الطمب الكمي و استيداؼ تعتمد 
و   5التضخـ لذلؾ فاف العلاقة بيف سعر الفائدة الحقيقي والطمب الكمي قد يتأثر بحجـ الشموؿ المالي

                                                 
– 119,المجمد L'Egypte Contemporaine .الشمول المالى وأثره عمى السياسة النقدية: حالة مصر ,محمد عمى عشرى - 1

 219 .-254, ص   2118 – 532العدد 
 147ص , مرجع سبؽ ذكره  ,معتوؽ و آخروف  - 2

3 - SIDIK, Zelin Nurfadia, ACHSANI, Noer Azam, et PASARIBU, Syamsul Hidayat. Financial 

inclusion and demand for money: A dynamic panel data approach. Signifikan: Jurnal Ilmu 

Ekonomi, 2018, vol. 7, no 2, p. 137-148. 
4
 - METTENHEIM, Kurt Eberhart von et LIMA, Maria Fernanda Freire de. Monetary channels of 

social inclusion: a case study of basic income and the Caixa Econômica Federal in 

Brazil. Revista de Administração Pública, 2014, vol. 48, p. 1451-1474 
 741ص  , .المرجع اعلاهآخرون  و معتوق - 5
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عمؿ عمى زيادة مرونة الطمب الكمي لسعر الفائدة و بالتالي يعزز كفاءة الشموؿ المالي ييقصد بذلؾ اف 
   1السياسة النقدية

 ،كما اف ىناؾ العديد مف القنوات التي يؤثر مف خلاليا الشموؿ المالي عمى السياسة النقدية 
حيث أنو مع تزايد الشموؿ المالي فاف ارتفاع عدد الأشخاص المشموليف ماليا سيجعؿ الطمب و 

لاستثمار أكثر حساسية لكمية النقود بسبب زيادة مرونة معدؿ الاقراض وىو ما يساىـ في تقميؿ ا
الضغط عمى سوؽ الصرؼ الأجنبي لذلؾ مف المتوقع أف يعمؿ الشموؿ المالي مف خلاؿ حجـ الودائع 
 ومعدؿ الاقراض و سعر الصرؼ عمى تحقيؽ اليدؼ الوسيط لمسياسة النقدية )عرض النقود( واليدؼ

 . 2النيائي )التضخـ(
 و يمكف تمخيص العلاقة بيف الشموؿ المالي والسياسة النقدية في الشكؿ الموالي : 

 ( : العلاقة بين الشمول المالي والسياسة النقدية10الشكل رقم )

 

 .041ص  ،مرجع سبق ذكره  ، 0100آخرون و  معتوقالمصدر : 
الي مف خلاؿ اتباع استراتيجيات خاصة الم الشموؿ يتضح مف الشكؿ أعلاه أنو يمكف تعزيز

تتمثؿ في سيولة الوصوؿ الى الخدمات المالية و زيادة معدؿ استخداميا  ) توسيعيا ( و رفع جودتيا 
مما يجعؿ المشموليف ماليا أكثر استجابة لمتغيرات السياسة النقدية ،عف طريؽ  القنوات الرسمية 

صولا الى اليدؼ النيائي لمسياسة النقدية المتمثؿ في المتمثمة في العرض النقدي و سعر الفائدة  و 
 استقرار الأسعار.

                                                 
1 - Mbutor, M. O., & Uba, I. A.OP.CIT,p 05 

 .147ص , رجع سبؽ ذكره م, معتوؽ و آخروف - 2
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  0101-0991تطور الشمول المالي و معدل التضخم في الجزائر خلال الفترة المبحث الثاني : 
سنتطرؽ في ىذا المبحث الى اىـ مؤشرات الشموؿ المالي في الجزائر بالاعتماد عمى قاعدة البيانات 

(Global Findex data base)1  ثـ تحميؿ تطور متغيرات الدراسة المتمثمة في القروض الممنوحة
 .لمقطاع الخاص كنسبة مف الناتج المحمي الإجمالي و ىدؼ السياسة النقدية المتمثؿ في التضخـ 

 واقع الشمول المالي في الجزائر المطمب الأول : 
المتخصصة )البنؾ الدولي (  المالية ييئاتال تنشرىا بخصوص الجزائر التي المالي الشموؿ بيانات تشير

 الكويت، عماف، لبناف، عف وتعتبر متأخرة  المالي الشموؿ مؤشر في عالميا 141 المرتبة أنيا تحتؿ
 المؤشرات خلاؿ معظـ في تبايف ىناؾ أف كما ، المؤشر ىذا في بيا مراتب لا بأس تحتؿ التي قطر
 الجزائر  في البالغيف مف  43 %أف المالي لمشموؿ لعالميا المؤشر بيانات قاعدة تُظير الأخير العقد

  % 33 و 2014 عاـ في  % 50 مقابؿ  ،2017 عاـ خلاؿ مالية مؤسسات حسابات في يمتمكوف
سنة بمغت نسبة الذيف يمتمكوف  24سنة و  15بالمقابؿ الذيف أعمارىـ ما بيف   2011  عاـ في

سنة بمغت النسبة  25ما بالنسبة لمفئة العمرية فوؽ أ 2117وتراجعت سنة  2114سنة  % 38حسابات 
 . % 49بنسبة  2117وتعاود الانخفاض سنة  2114لترتفع سنة  2111سنة  % 41

 ( : ممتمكو الحسابات البنكية10الشكل )

 
  Global Findex data baseالمصدر:   

يزاؿ  لا الحسابات تلاؾاستمرار تزايد ام مع فحتى ،أما بالنسبة لمتفاوت في الحسابات البنكية
 مف  % 56 ىناؾ  أف حيث ،البالغيف في الجزائر الجنسيف بيف كبيرة الفجوة كانت فقد  ،التفاوت قائما

 أيضا في موجودة كانت الجنسيف بيف الفجوة وىذه النساء  مف  % 29 مقابؿ حسابات، يمتمكوف الرجاؿ

                                                 
1- https://microdata.worldbank.org/index.php/catalog/global-findex 
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مف  % 21مف الرجاؿ مقابؿ  % 46ء و مف النسا % 41مف الرجاؿ مقابؿ  % 61بنسبة  2114عاـ 
 . 2111النساء سنة 

 ( : ممتمكو الحسابات البنكية حسب الجنس لمبالغين10الشكل )

 
 Global Findex data baseالمصدر:   
المقترضيف الجزائرييف يعتمدوف عمى الاقتراض مف  معظـ  أما بالنسبة لحالة الإقتراض فنلاحظ أف

 الائتماف بطاقة خلاؿ مف مالية أو مؤسسة مف المقدَّـ الرسمي ف الائتمافالعائلات والأصدقاء بدلا م
 2111فبالرغـ مف أف نسبة الاقتراض مف الجيات غير الرسمية حيث بمغت النسبة لمختمؼ الفئات سنة .

 % 18 ،% 19 ،% 19بػ  2117بينما سجمت انخفاض سنة    % 26 ،% 22 ،% 25عمى الترتيب 
نما نسبة الإقتراض مف المؤسسات المالية الرسمية تبدو شبو منعدمة حيث لـ تتجاوز نسبة بي ،عمى التوالي

  مف كبيرة و تشير ىذه البيانات عمى اف نسبة لمختمؼ الفئات العمرية لمسنوات الثلاثة  % 7القرض 
إلى  ذلؾ يرجع وقد ،الرسمية غير الجيات الاقتراض مف العربية( مازالت يفضموف الدوؿ الجزائرييف )كباقي

 الأخرى . دوف المجتمع مف معينة اقتراض طبقات عمى البنوؾ مف كبيرة نسبة تركيز
 ( : حالة الاقتراض14الشكل )

 
 Global Findex data base   المصدر:
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تطور معدل القروض الممنوحة لمقطاع الخاص و معدل التضخم في الجزائر خلال المطمب الثاني : 
0991-0101  

مف خلاؿ الشكؿ أدناه  أف السنوات التي عرفت نسب مرتفعة مف القروض الموجية لمقطاع  نلاحظ
الخاص مف الناتج المحمي الاجمالي سجمت فييا معدلات التضخـ قيـ منخفضة حيث بمغ ىذا الأخير 

ماىو  ويرجع ذلؾ لعدة أسباب منيا    %31.7وذلؾ بنسبة قدرت ب 1992أقصى حد لو في نياية سنة 
بالإجراءات النقدية في إطار برنامج الاستعداد الإئتماني الأوؿ والثاني بالاضافة إلى سياسة تحرير  متعمؽ

( حيث 1995-1994كما عرؼ إرتفاع سنتي ) 1989الأسعار التي إتبعتيا الدولة إبتداءا مف سنػػة 
أما  1 1994سنة   %41.7ويعود ذلؾ بالخصوص إلى تخفيض قيمة الدينار بنسبة  %  29.77جاوز  
( ويرجع ذلؾ إلى 2111سنة ) %1.33( فشيدت إنخفاضا وصمت أدنى معدؿ ليا 2111-1996الفترة )

إدارة الحكومة في مواجية التضخـ إضافة إلى تراجع مستوى الطمب الكمي بسبب زيادة معدلات البطالة و 
إلا أف ىذه النسبة لـ تدـ  2تقميص نمو الكتمة النقدية والتخمي عف الإصدار النقدي لتمويؿ العجز الموازني

% ذلؾ نتيجة ضخ كتمة نقدية معتبرة في إطار 4.22عاد إلى الارتفاع حيث بمغ  2111طويلا ففي سنة 
رتفاع الأجور لينخفض سنة 2114-2111برنامج الإنعاش الإقتصادي) % وقد 3.96بنسبة   2114( وا 

بب إلى الفائض الكبير في السيولة % ويرجع الس3تجاوز المعدؿ المستيدؼ في ىذه السنة المقدرة ب
حيث إنخفض  2116و 2115المتواجدة لدى البنوؾ لكف ىذه السياسة الحازمة كانت مجدية في عامي 

% عمى التوالي لكف ما لبثت أف تستقر الأسعار حتى إرتفعت في  2.31% و  1.38التضخـ الى 
عمى التوالي  % 5.73و  4.86%بػ  2119و 2118% وسنتي  3.67ليصؿ معدؿ التضخـ  2117

ػػػػػػػرا  ويمكف تفسيػػػػػر ذلؾ إلى إرتفاع أسعار المواد الغذائية وخصوصػػػػػػػػػا الزراعيػػػػػػػػة منيػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػا نظػػػػػػػػػ
فاع السمػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػع المستوردة  لإنخفاض الإنتػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػاج الفلاحػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػي في ىذا العاـ وبسبب إرت

بسبب الظروؼ العالمية القاسية )الأزمة المالية  3ػػػػار عالميانتيجػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػة لارتفػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػاع الأسعػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ

                                                 
المجمة الجزائرية ,,الاقتصاد الجزائري  تحت رحمة ثالوث الفساد,التضخم والبطالةطارؽ قندوز ,إبراىيـ بمحيمر ,السعيد قاسمي - 1

 .14ص,  2115,  14عدد ال,جامعة د. يحي فارس بالمدية ,للاقتصاد والمالية 
تداعيات تقمبات أسعار النفط في الاسواق الدولية عمى السياسة النقدية لمجزائر خلال , خولة سراح, خضرة عثمانية  - 2

 .62ص,  2116-2115لسنة الجامعية , اتبسة-جامعة العربي التبسي,  (0104-0991الفترة)
, رسالة ماجستر , فع من فعالية السياسة النقدية )دراسة حالة الجزائر( دور سياسة سعر الصرف في الر , عبد الله ياسيف   - 3

 137ص , 2114جامعة محمد بف أحمد وىراف , 
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التي أدت  إلى   1إرتفاع كتمة الرواتب والاجور )بأثر رجعي( دوف أف يكوف ليا مقابؿ العالمية( إضافة إلى
بسبب ارتفاع المستوى العالمي  2111إرتفاع الطمب العائمي التي يقابميا عجز في الانتاجية الى غاية 

 3.3انخفض معدؿ التضخـ بػ  2114و  2113بينما في سنة  .2لأسعار المنتجات الفلاحية المستوردة
عمى التوالي وىذا راجع إلى السياسة التقشفية التي قامت بيا الحكومة والخفض مف الانفاؽ  % 2.9و  %

إرتفع التضخـ في  2116و 2115الحكومي وجذب الأمواؿ الخارجة عف الجياز المصرفي أما سنتي 
ر مع زيادة عمى التوالي ىذا نتيجة لتدىور سعر صرؼ الدينا % 6.7و  % 4.8الجزائر حيث وصؿ الى 

الطمب عمى الواردات كما ساىـ إنخفاض أسعار صادرات المحروقات في زيادة الضغوط التضخمية أما 
مقارنة  % 1.95بمعدؿ  2119السنوات الاخيرة انخفض التضخـ وسط تفشي جائحة كورونا بمغ سنة 

طمب وبانخفاض بالتداعيات عمى مستويات العرض وال 2121بينما تأثر معدؿ التضخـ سنة  2118بسنة 
 الاسعار العالمية لمنفط .

الجزائر عرؼ نسب  في المحمي اجمالي الناتج مف الخاص لمقطاع الممنوحأما بالنسبة للإئتماف 
 2112ليعاود الإرتفاع سنة   % 7.25و  % 3.91في عشر السنوات الأولى تراوحت بيف  منخفضة 
  2119اما سنة  % 12.8بمعدؿ  2118ليستمر في النمو بنسب بطيئة  لغاية سنة   % 12.2بمعدؿ 

عرفت معدلات الائتماف قفزة  2117ليواصؿ الارتفاع بوتيرة متصاعدة و في سنة  % 16.27ارتفع الى 
 29.69سجمت أعمى نسبة خلاؿ فترة الدراسة و المقدرة بػ  212أما سنة  %  24.4معتبرة لتسجؿ نسبة  

 والمصرفية المالية والخدمات الخاص و اتاحة المنتجات القطاع يدؿ عمى حجـ الاىتماـ  بتمويؿ وىذا %
فئات المجتمع اليشة ومحدودة الدخؿ كؿ ىذا يعكس  خصوصا والمؤسسات، الأفراد مف عدد أكبر عمى

 . المالي الشموؿ وتعزيز فعالة لنشر النية عمى تجسيد استراتيجية
لمقطاع  المقدـ الائتماف معدلات ارتفاعا في حققت الاخيرة السنوات فيالجزائر  اف مف وبالرغـ

 زالت تحتؿ المراتب الأخيرة في مؤشر الشموؿ. لا انيا غير ،الخاص

                                                 
جامعة أبي بكر  ,أطروحة دكتوراه  ,دراسة قياسية -ألية تأثير السياسة النقدية في الجزائر ومعوقاتيا الداخمية, بقبؽ ليمى إسمياف - 1

 .351ص , 2115-2114امعية السنة الج ,بمقايد تممساف 
 .17ص ,مرجع سبق ذكره , السعيد قاسمي, إبراىيـ بمحيمر, طارؽ قندوز - 2
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 ( : تطور معدل القروض الممنوحة لمخواص ومعدل التضخم12الشكل رقم )

 
 (EVIEWS10برنامج )معطيات المصدر : من اعداد الباحثين بالاعتماد عمى 

المبحث الثالث : قياس العلاقة بين الشمول المالي و فعالية السياسة النقدية في الجزائر خلال الفترة 
0991-0101  

لغرض دراسة العلاقة بيف الشموؿ المالي و السياسة النقدية في الجزائر  تـ إستخداـ بيانات سنوية مف 
في دراسة علاقة   (2121-1991الفترة ) قاعدة بيانات لمبنؾ الدولي تخص متغيرات الدراسة  وذلؾ عف

 التكامؿ المشترؾ.
  تو وصياغ تحديد متغيرات النموذجالمطمب الأول : 

 أولا : تعريف متغيرات الدراسة 
 إستعممنا في ىذه الدراسة المتغيرات التالية  :  -1

 سات السابقة المذكورة  ( المعبر عف فعالية السياسة النقدية وفقا لمدراINFمعدؿ التضخـ )المتغير التابع: 
لمقطاع الخاص  و الذي يقاس بنسبة القروض المقدمة (IF )  مؤشر الشموؿ الماليالمتغيرات المستقمة : 

 (Abir & Ishaq، 20211) وفقا لدراسة مف الناتج المحمي الإجمالي 
لدراسة  اوفق (M2إضافة إلى متغيرات التحكـ )التوضيحية( المتمثمة في عرض النقود بمفيوميا الواسع ) -

إلى غاية  1991مشاىدة مف سنة  31ىذه السلاسؿ مكونة مف  ، ( 2121س. ـ.آخروف . ،)معتوؽ
2121. 

 
 

                                                 
1
 - Abir. B  , Ishaq.H  , The relationship between financial inclusion and financial stability- 

Empirical evidence from the North African countries , Journal of Financial, Accounting and 

Managerial Studies , v 08, n01,0207, p733-751 
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 " Augmented Dickey Fuller دراسة إستقرارية السلاسل الزمنية بإستعمال إختبار"  -0
 (: نتائج إختبار استقرارية السلاسل الزمنية لمتغيرات الدراسة10الجدول رقم )

VARIABLE 
Level 1

ST
 Difference  

Stationary at 03 02 01 03 02 01 

INF 06671 0.5044 0.1269 0.0005 0.0001 0.0000 I(1) 

IF 0.0005 0.0037 0.0072 / / / I(0) 

M2 2.9992 2.9622 2.9229 0.0026 0.0023 0.0002 I(1) 

 (EVIEWS10مج )برناالمصدر : من إعداد الباحثين بالاعتماد عمى معطيات 
مف خلاؿ النتائج المبينة أعلاه المتمثمة في دراسة إستقرارية السلاسؿ الزمنية تبيف أف التضخـ والكتمة 

 . في المستوى  مستقر مؤشر الشموؿ المالي  النقدية مستقرة بعد الفرؽ الأوؿ بينما 
 النموذج ثانيا : صياغة 

ة لمتغيرات الدراسة تبيف أف المتغيرات متكاممة مف الدرجة بناءا عمى اختبار استقرارية السلاسؿ الزمني -1
I(0)  وI(1)، الذاتي لمفجوات الزمنية  الإنحدار منيجية استخداـ إمكانية إلى تشير النتائج ىذهARDL 

في دراستنا لمبحث عف العلاقة بيف الشموؿ المالي و التضخـ في الجزائر ولجعؿ العلاقة الإقتصادية قابمة 
تحميؿ تـ إعتماد نموذج خطي يربط المتغير التابع بالمتغيرات المستقمة و الذي يمكف تمثيمو كما لمقياس وال

 يمي : 
. 

 )اختبار التكامل المشترك(  ARDLلنموذج المطمب الثاني : تقدير ا
يير نستخدـ المعا ،لتحديد فترة التأخير المثمى لمنموذج:  ARDLتحديد فترة الإبطاء المثمى لنموذج أولا : 

والجدوؿ الموالي يوضح أف فترة التباطؤ  AICو  SBCو  HQCو  FPEو  LRو  LogLالتالية و ىي  
 وفقًا لممعايير المذكورة أعلاه . P = 2المثمى ىي 

 
 ARDLتحديد فترة الإبطاء المثمى لنموذج  (:10الجدول رقم )

 
 (EVIEWS10برنامج )المصدر : من إعداد الباحثين بالاعتماد عمى معطيات 
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بعد تحديد فترة الإبطاء المثمى نقوـ بتقدير نموذج  ARDLاختبار التكامل المشترك لنموذج ثانيا : 
 الدراسة كمايمي : 

  اختبار التكامل المشترك  (:10الجدول رقم )

 
 (EVIEWS10برنامج )المصدر : من إعداد الباحثين بالاعتماد عمى معطيات 

 بيف ما يمي : مف خلاؿ نتائج تقدير النموذج ت
و لو علاقة عكسية مع معدؿ التضخـ بمعامؿ يساوي % 5الشموؿ المالي ذو  دلالة معنوية عند 

 و ىو ما يتطابؽ مع الدراسات السابقة المذكورة أعلاه .  (-0.002192)
و ىذا ما   1.36و بعلاقة طردية مع معدلات التضخـ بمعامؿ يساوي  % 5الكتمة النقدية معنوية عند 

 فؽ مع النظرية الإقتصادية .يتوا
 90.20مما يدؿ عمى اف المتغيرات المستقمة تفسر المتغير التابع بنسبة  R2 = 0.92معامؿ الإرتباط 

المتبقية ناتجة عف عوامؿ أو متغيرات أخرى غير مدرجة في النموذج والتي تكوف  %  1.00و  ، %
 تابعة لممتغير العشوائي أو تدخؿ ضمف ىامش الخطأ .

و ىذا ما يدؿ عمى اف النموذج لو   prob(F-satistic)=0.000000<0.05مالية فيشر   احت
 معنوية اجمالية .

 اختبار سنقوـ بإجراء لمتقدير، النموذج قابمية مف التأكد بعد( : Bounds Testاختبار الحدود ):  ثالثا
 :التالي الجدوؿ في موضح ىو كما الحدود
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 اختبار الحدود (:14الجدول رقم )

. 
 (EVIEWS10برنامج )المصدر : من إعداد الباحثين بالاعتماد عمى معطيات 

و عند مستوى   I(1)و  I(0)مف خلاؿ الجدوؿ نلاحظ أف القيمة الاحصائية لفيشر  تقع خارج المجاؿ 
التي تنص   H 0رفض فرضية العدـ  H1مما يعني قبوؿ الفرضية البديمة  % 11 ،% 5 ،% 1معنوية 

أكبر مف الحد الأعمى  (00.00900)المحسوبة  Fعلاقة توازف طويمة الأجؿ لأف قيـ  عمى عدـ وجود
 طويؿ الأجؿ توازف وتحقيؽ ،متغيرات الدراسة بيف الأجؿ طويمة علاقة وجود يعني وىذالمقيـ الحرجة 

 بينيا.
 (:-ECM -)نموذج تصحيح الخطأ القصير الأجل معممات تقديررابعا : 
 دراسة طريؽ إلى عف القصير المدى مف الخطأ لتصحيح إمكانية ىناؾ كاف إذا دراسة الآف سنحاوؿ
 :التالي الجدوؿ يوضحو الخطأ كما تصحيح معممة

 تقدير معممة تصحيح الخطأ (:12الجدول رقم )

 
 (EVIEWS10برنامج )المصدر : من إعداد الباحثين بالاعتماد عمى معطيات 

 التالية: تعطينا نتائج تقدير قيـ المعممات النتائج
 لو علاقة سمبية و معنوية عمى عمى معدؿ التضخـ . D(IF)الفرؽ الأوؿ لمشموؿ المالي  -



 
  ISSN 2661-7633 / EISSN 2716-8883الأكاديمية العلمية للدراسات طبنـــة مجلة

 499-399ص.ص:                         22العدد:           25المجلد:                 2222 السنة

 (0101-0991في الجزائر خلال الفترة ) قياس أثر الشمول المالي عمى فعالية السياسة النقدية
 

040 

 

 لو أثر سمبي ومعنوي عمى المتغير التابع . D(IF(-2))الفرؽ الأوؿ لمشموؿ المالي المبطئ بفترتيف  -
عنوي عمى متغير  لو أثر سمبي و م D(IF(-3))الفرؽ الأوؿ لمشموؿ المالي المبطئ بثلاث فترات   -

 التضخـ
 P = 0.0000٪ لأف 1و ذو دلالة إحصائية عند مستوى  ،سالب ECM tالمعامؿ الإحصائي لػ  -

. وىذا يؤكد وجود تكامؿ مشترؾ بيف المتغير التابع والمتغيرات المستقمة . ىناؾ تصحيح في 0.05>
 تصحيحيا تصحيحيا يمكف ؿالقصيرة الأج الأخطاء مف٪ 44.32انحراؼ قيمة مؤشر التضخـ أي نسبة 

 أنيناؾ بمعنى ،الأجؿ  طويؿ التوازني الى الوضع العودة اجؿ مف الزمف مف بوحدة الطويؿ الأجؿ في
 التوازف. وضع إلى لمعودة إمكانية

 طويلال الأجل معممات تقديرخامسا : 
 ( : تقدير معممات النموذج في الأجل الطويل12الجدول رقم )

 
 (EVIEWS10برنامج )باحثين بالاعتماد عمى معطيات المصدر : من إعداد ال

نلاحظ وجود أثر عكسي غير معنوي لمشموؿ المالي عمى معدؿ التضخـ في الأجؿ مف خلاؿ الجدوؿ 
تو و معمم % 1.39فاف معدؿ التضخـ ينخفض بػ  % 1الطويؿ حيث اذا ارتفع مؤشر الشموؿ المالي بػ 

 ر الشموؿ المالي يفقد تأثيره في الأجؿ الطويؿ .بدوف معنوية احصائية و يفسر ذلؾ بأف مؤش
حيث اذا  ،و بالنسبة لممتغير المفسر الثاني و ىو متغير نمو الكتمة النقدية لو تأثير موجب عمى التضخـ

كما أف معممتو ذات معنوية عند  ،% 1.82فاف معدؿ التضخـ يزيد بػ  % 1ارتفعت الكتمة النقدية بػ 
 سر العلاقة الطردية بالإرتباط الوثيؽ بيف الكتمة النقدية و معدلات التضخـ .و تف % 11مستوى معنوية 
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 :"المشاكل القياسية"ARDLإختبار صلاحية النموذج المطمب الثالث : 
 إختبار الإرتباط الذاتياولا : 

 : ARDL(: إختبار الإرتباط الذاتي لـ 11الجدول رقم )

 
 (EVIEWS10برنامج )عمى معطيات  المصدر : من إعداد الباحثين بالاعتماد

 H0ومنو نقبؿ  LM =1.1100>1.12المقابمة لإختبار  Fمف الجدوؿ نلاحظ أف إحتماؿ الإحصائية -
 إذا لا يوجد إرتباط ذاتي للأخطاء وىذا جيد لمنموذج

 إختبار تجانس التباين لبواقي النموذج:ثانيا : 
 : ARDL(:نتائج اختبار تجانس البواقي لـ 10الجدول رقم )

 
 (EVIEWS10برنامج )المصدر : من إعداد الباحثين بالاعتماد عمى معطيات 

إذا يوجد   H0ومنو نقبؿ  ARCH 1.0200>1.12=المقابؿ لإختبار F بما أف إحتماؿ الإحصائية 
 تجانس لبواقي النموذج.

 إختبار التوزيع الطبيعي ثالثا : 
 : ARDLمبواقي لـ (:نتائج  إختبار التوزيع الطبيعي ل12الشكل رقم)

 
 (EVIEWS10برنامج )المصدر : من إعداد الباحثين بالاعتماد عمى معطيات 

نستنتج أف النموذج يتبع  1.910090>1.12 (J.B):مف خلاؿ احتماؿ   JAQUE-BERAإختبار 
 .التوزيع الطبيعي 
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ضروري أف تكوف حيث يكوف النموذج مستقر عموما مف الإختبار الإستقرار الييكمي لمنموذج رابعا : 
متغيراتو تشكؿ نظاـ ديناميكي مستقر وليذا يجب أف تكوف جذور الوحدة وجميع المعاملات أصغر مف 

 الواحد مما يعني أف النموذج لا يعاني مف مشكؿ إرتباط الأخطاء أو عدـ ثبات التبايف.
 ARDL(:نتائج الإختبار الييكمي لمنموذج لـ 11الشكل رقم)

 
 (EVIEWS10برنامج )لباحثين بالاعتماد عمى معطيات المصدر : من إعداد ا
تقع داخؿ جذور مجاؿ الثقة ومنو النموذج مستقر  (CUSUM)نلاحظ مف خلاؿ الشكؿ أف إحصائية 

 طواؿ فترة الدراسة.
 الخاتمة : 

لمشموؿ المالي تأثير واضح عمى السياسة النقدية حيث يعزز مف فعاليتيا وكفاءتيا في بموغ أىدافيا 
 خلاؿ الخدمات المالية و ضماف وصوليا لمستخدمييا مف فتوسيع ،يما تحقيؽ الاستقرار النقديولا س

 والائتماف التمويؿ وخدمات التأميف، وخدمات و التحويؿ، الدفع وخدمات والتوفير، الحسابات المصرفية
سميـ  بيدؼ  بشكؿ ومدخراتيـ أمواليـ إدارة عمى الفئات تمؾ و تشجيع ملائمة أكثر خدمات مالية وابتكار

و  زيادة درجة المرونة لتغيرات السياسة النقدية وبالتالي سيولة التحكـ تقميؿ الخدمات المالية غير الرسمية 
 في  المستوى العاـ للأسعار .

ومف خلاؿ دراستنا ىذه حاولنا أف نتوصؿ الى معرفة مدى تأثير الشموؿ المالي عمى التضخـ في 
 كالآتي : نتائجيا ( التي كانت 2121-1991الجزائر  لمفترة )

و ىذه النتيجة تتوافؽ مع نتائج الدراسات  ،ىناؾ علاقة عكسية بيف الشموؿ المالي والتضخـ-
حيث يمكف لمشموؿ المالي اف يؤثر عمى معدلات التضخـ مف خلاؿ القروض الموجية لمقطاع  ،السابقة 

الشموؿ المالي و زيادة نطاؽ الخدمات المالية  حيث أف توسيع،الخاص كنسبة مف الناتج المحمي الإجمالي
ادماج الخدمات غير الرسمية في القطاع المالي كتوفير الإئتماف و اعطائو الصيغة الرسمية  و 
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تمكف السمطات ،والمصرفي الرسمي  و استجابة المشموليف مالياً  لتغيرات السياسة في أسعار الفائدة
 .في تخفيض معدلات التضخـ  في الجزائر   المساىمة  النقدية مف ادارة سياستيا بكفاءة و 

 نصّت ما مع يتوافؽ ما وىذاأف العلاقة طردية بيف الكتمة النقدية و التضخـ  أثبتت النتائج كما  -
حيث سجمت الكتمة النقدية ارتفاعا خلاؿ فترة الدراسة و ذلؾ  ،ومارشاؿ  لفيشر  الاقتصادية النظرية عميو

قتصادية التي قامت بيا الدولة فيما يتعمؽ بالتوسع في حجـ الإئتماف و زيادة كتمة راجع للإصلاحات الإ
الى جانب ارتفاع الإنفاؽ الحكومي لزيادة المشاريع التوسعية المتمثمة في برامج دعـ النمو التي  ،الأجور 

 زائر ادة الضغوط التضخمية في الجكميا عوامؿ ساىمت في زي ،خصص ليا غلاؼ مالي ضخـ و معتبر 

 التوصيات : 

اف النتائج التي تـ التوصؿ الييا مف خلاؿ دراسة أثر التضخـ المستورد عمى النشاط الاقتصادي 
 يمكف حصرىا في ما يمي :  التوصياتتمكنا مف الخروج بجممة مف 

العمؿ عمى سرعة اتساع دائرة المشموليف ماليا في الجزائر مف خلاؿ الاىتماـ بصغار   -1
 لمستثمريف .المدخريف  وا

مراجعة النظـ والموائح والقوانيف المنظمة لمنشاط المصرفي و المالي  لفائدة الانشطة غير  -2
 الرسمية بيدؼ دمجيا في القطاع الرسمي الامر الذي يحسف مف فعالية السياسة النقدية .

ؾ لمخدمات تحسيف تفعيؿ أليات استخداـ  الشموؿ المالي بدراسة احتياجات و متطمبات المستيم -3
 المالية كآلية تاثير  فعالة لمسياسة النقدية .

و نيائي لبنؾ الجزائر  في مكافحة  جديد استراتيجي كيدؼ المالي الشموؿ إدراج أىمية -4
 التضخـ .

 قائمة المصادر والمراجع:
  الرسائل والمذكراتاولا : 

جامعة أبي  ،أطروحة دكتوراه  ،دراسة قياسية -عوقاتيا الداخميةألية تأثير السياسة النقدية في الجزائر وم ،بقبؽ ليمى إسمياف -1

 .2115-2114السنة الجامعية  ،بكر بمقايد تممساف 

تداعيات تقمبات أسعار النفط في الاسواق الدولية عمى السياسة النقدية لمجزائر خلال  ،خولة سراح ،خضرة عثمانية  -2

 . 2116-2115السنة الجامعية  ،ةتبس جامعة العربي التبسي ، (0104-0991الفترة)
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