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 :ملخص
إلىى  1991تهدف هذه الدراسة إلى قياس أثر التحرير المالي بجوانبه المختلفة على النمو الاقتصادي في الجزائر خلال الفترة الممتدة من 

تتىير النتىائإ إلىى ( للتكامى  المتىتر   ARDL، وذلك بالاعتماد على منهجية الانحدار الذاتي ذات الفجىوات الزمنيىة الموةعىة  2112
أن سياسة التحرير المالي الداخلي المتبعة في الجزائر لها أثر إيجابي مقبول نسبيا على معدلات النمىو المحققىة، فقىد أ هىر نى  مىن م  ىر 
 حجىىا القىىروم المقدمىىة مىىن القطىىان المىىالي، نسىىبة المعىىروم النقىىدي وم  ىىر الانفتىىا  التجىىاري تىىمثير ايجىىابي ومعنىىوي، وأ هىىر م  ىىر سىىعر
الفائدة تمثير سلبي معنوي على نسبة نمو نصيب الفرد من الناتإ المحلي الإجمالي، بينما لا يكن لم  ىر حجىا القىروم الموجهىة للقطىان 
الخىىاأ أي تىىمثير معنىىوي  مىىع ذلىىك، يعتبىىر تىىمثير سياسىىة التحريىىر المىىالي علىىى النمىىو الاقتصىىادي فىىي الجزائىىر  ىىعي  لعىىد  التقيىىد بتىىرو  

السياسة، وعليه فإنه أما  الجزائر المزيد من الجهود والإصلاحات بهدف تفعي  دور القطىان المىالي فىي تحفيىز ودفىع  ومتطلبات نجا  هذه
 عجلة النمو الاقتصادي 

لفجىوات الزمنيىة لالانحىدار الىذاتي  منهجيىة؛ قطىان المىالي؛ الاقتصىاد الجزائىري؛ نمو اقتصىادي؛ سياسة التحرير المالي: يةلكلمات المفتاحا
 المتباطئة  الموةعة

Abstract: 
The aim of this study is to measure the impact of financial liberalization in its various aspects on 

economic growth in Algeria during the period from 1990 to 2018 using the ARDL approach.  The 

results indicate that the Algerian financial liberalization policy has a relatively acceptable positive 

impact on the achieved economic growth rates; where the domestic credit by financial sector ratio, 

the money supply ratio and trade openness ratio have shown a positive and significant impact, and 

the real interest rate ration has shown a negative and significative effect on the growth rate of per 

capita GDP, while the domestic credit ration to private sector by banks did not have any significant 

effect. However, the impact of the financial liberalization policy on the economic growth in Algeria 

is weak due to the lack of compliance with the conditions and requirements for the success of this 

policy. Therefore, Algeria has to do more efforts and reforms to activate the role of the financial 

sector to stimulate the economic growth. 

Keywords: Financial Liberalization Policy; Economic Growth; Financial Sector; Algerian 

Economy; Autoregressive Distributed Lag (ARDL) approach 
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I. مقدمة:  
 هد الاقتصاد العالمي في تطوره عدة مراح   من اهمها الاتجاه نحو عولمة النتا  الاقتصادي و المالي، خاصة عند استقلال أغلبية 

المالي والبنكي ننتيجة حتمية في إطار هذه التحولات العالمية الذي نان أساسها الدول بعد الستينات وخلال السبعينات، حيث جاء التحرير 
ن  القيود   المناداة برفع القيود الجمرنية على التجارة سواء نانت سلعية أو مالية، وهذا ما دعا إلى تطوير القطان المالي والبنكي من خلال إلغاء

اخلية والخارجية لتنفيذ العمليات التجارية والاستثمارية وعليه طالبت أغلبية الدول من الحكومات والعراقي  التي يمكن أن تحد من حرنة الاموال الد
ها الفعال  و رفع يدها وعد  التدخ  وتر  الحرية في حرنة الاموال، وتبني سياسة التحرير المالي التي نادى بها العديد من الاقتصاديين وأ ادوا بدور 

قتصادي و على التنمية، وقد قامت الجزائر على غرار باقي الدول بتبني هذه السياسة، خاصة في    التوجه نحو أثرها الايجابي على النمو الا
ة اقتصاد السوق وتطبيق الإصلاحات الاقتصادية التاملة  وعلى هذا الأساس فإن الهدف الرئيسي لهذا البحث يتمث  في تقييا اثار تطبيق سياس

 نمو الاقتصادي المحققة في الجزائر، وهو ما يقودنا إلى طر  الإ كالية الرئيسية لهذا البحث على النحو التالي:التحرير المالي على معدلات ال
 ما مدى تأثير سياسة التحرير المالي في الجزائر على النمو الاقتصادي؟

المنهإ الإحصائي القياسي، وذلك عن ومن أج  الإجابة على الإ كالية الرئيسية نتبع من خلال هذا البحث المنهإ الوصفي التحليلي و 
 بالاعتماد على م  رات التحرير المالي الداخلي والخارجي  2112إلى  1991طريق إجراء دراسة قياسية للفترة من 

حاور وللإلما  أيضا بجوانب المو ون وبلوغا للأهداف المرسومة، ومحاولة منا لمناقتة وتقييا المو ون، ارتمينا تقسيا بحثنا إلى ثلاثة م
 :رئيسية هي نالتالي

 المحور الأول: الإطار النظري للتحرير المالي. 
 المحور الثاني: واقع التحرير المالي في الجزائر. 
  2112إلى  1991المحور الثالث: دراسة قياسية لأثر التحرير المالي على النمو الاقتصادي في الجزائر للفترة من 

 
II. :الإطار النظري للتحرير المالي 

 التحرير المالي الدولي الذي يعتبر عام  أساسي للعولمة المالية، غداة انهيار النظا  النقدي الدولي أوما يطلق عليه بنظا  بروتن وودةانبثق 
، وتعويا أسعار صرف العملات الرئيسية، حيث بدأت عملية التحرير في الدول المتقدمة من خلال تحرير الأنظمة المالية وتوسيع 1991عا  

 لبنو  وتدويلها لتتبعها بعد ذلك العديد من الدول النامية أنتطة ا
II – 2 تعريف التحرير المالي: 

"على أنه الح  الأمث  للخروج من حالة الكبح  Shawو McKinnon من بين أها التعاري  المقدمة للتحرير المالي تعري  ن  من
 (Benallal, 2012, p. 05)  ة"الناميالمالي ووسيلة فعالة لتسريع وتيرة النمو الاقتصادي في الدول 

نما  نما يمكن تعري  التحرير المالي، على أنه مجموعة الاجراءات التي تسعى إلى خفض درجة القيود المفرو ة على القطان المالي،
النظا  المالي، وتحوي  هيكله بتك  يتفق مع النظا  الاقتصادي الموجه يتضمن مجموعة من الاجراءات التي تتخذها الدولة لإةالة الضوابط على 

 (191، صفحة 2119 أندرواس،  .لاقتصاد السوق، وذلك في    إطار تتريعي ملائا
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 (1-2، الصفحات 2112 يوس  عبد الحق،  :هماويمكن إعطاء تعري  آخر للتحرير المالي باعتباره مبني على أمرين أساسين 
 إلغاء القيود والضوابط على حرنة رؤوس الاموال قصيرة وطويلة عبر الحدود الوطنية؛ 
   إعطاء السوق مطلق الفاعلية في عملية  مان توةيع وتخصيص الموارد المالية وتحديد أسعار العملات طبقا لقوى العرم والطلب  
II – 0 :مبررات التحرير المالي 

 (191-191، صفحة 2119أندرواس,   :يهدف التحرير المالي الى التخلص من سياسات الكبح المالي المتمثلة أساسا في
 التحديد الإداري لأسعار الفائدة على القروم والودائع؛ 
  فائدة تفضيلية لبعض القطاعات؛رقابة إدارية على تخصيص الائتمان لقطاعات معينة، مع تقديا قروم بمسعار 
 فرم  ريبة  منية مرتفعة على القطا المصرفي من خلال المبالغة في تحديد متطلبات مرتفعة للاحتياطي الاجباري؛ 
 إلزا  الم سسات المالية بتراء الأوراق المالية الحكومية وبعائد منخفض؛ 
  بصفة عامة وقطان البنو  بصفة خاصة؛فرم قيود صارمة على حرية الدخول والخروج الى القطان المالي 

  فرم قيود صارمة على تحرنات رؤوس الأموال الأجنبية سواء نانت تدفقات داخلية ا  خارجية
 (211-219، الصفحات 2112 سعيدي،  :وتتمث  أها العوام  التي تدفع الدول إلى تطبيق سياسة التحرير المالي في

ن مزايا توفير البيئة الملائمة لتحديث القطان المالي و تطويره بفتح السوق الوطنية للم سسات المصرفية والمالية الأجنبية من خلال ما توفره م -
 للاقتصاد الوطني من تكنولوجيا حديثة و أدوات جديدة و أساليب إدارية و طرق تسيير متطورة؛

 دوات التي بإمكانها سد العجز التمويلي مما يتيح تنفيذ السياسات النقدية والمالية و البرامإ الإنمائية؛تنويع المنتجات المالية و توفير الأ -
خلق فرأ استثمارية خارجية واسعة اما  فوائض رؤوس الأموال المتاحة والباحثة عن تحقيق و تعظيا الأربا ، فضلا عن تممينها  د المخاطر  -

 ر في الأسواق المالية الدولية؛بالتنويع و توفير فرأ الاستثما
الحد من  اهرة هروب رؤوس الأموال بتوفير بيئة استثمارية متجعة لنتا  القطان الخاأ وجذب تدفقات نبيرة من رؤوس الأموال التي يحتفظ  -

 بها المقيمون بالخارج؛
 الأموال عبر مصادرها المختلفة  تعزيز الاستثمارات المحلية وتتجيعها في باقي القطاعات من خلال سهولة تامين رؤوس -

II – 3 :إجراءات التحرير المالي 
  يمكن عرم الاجراءات المتخذة في إطار عملية التحرير المالي والمصرفي نما يلي:

 تحرير أسعار الفائدة وتوسيع مجال تحرنها، واةالة السقوف المفرو ة عليها؛ -
، 2111 بريش،  إلغاء القيود الادارية المقيدة لحرية البنو ، مث  تحديد السقوف الائتمانية أو التموي  التلقائي للم سسات المملونة للدولة؛ -

 (01صفحة 
 تدعيا استقلالية البنو  والم سسات المالية في اتخاذ قراراتها وفقا لقواعد السوق؛ -
  إعادة هيكلة بنو  القطان العا  وفتح ملكيتها أما  القطان الخاأ الوطني والاجنبي؛ -
  السما  بإنتاء البنو  الخاصة وفتح فرون البنو  الأجنبية؛ -
 تقلي  الحواجز أما  الانضما  والدخول إلى السوق البنكي، وتسهي  إجراءات الانسحاب منه؛ -
  ت وةيادة أوجه الحماية للمودعين والمستثمرين؛تحسين درجة التفافية في المعاملا -
 حرية تحديد العمولات وتسعير الخدمات البنكية؛ -
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  (01، صفحة 2111 قاسمي،  رفع القيود على سوق الصرف الاجنبي وعلى حرنة رؤوس الأموال؛ -
 (119، صفحة 2119 العبسي،  نقدية بدلا من أدوات التدخىى  المبا ر استخدا  التدخ  غير المبا ر في إدارة السياسة ال -

II – 4 :متطلبات نجاح التحرير المالي 
 هنا  متطلبات أساسية يحددها م يدو التحرير المالي لإنجا  هذه السياسة، وهي تتمث  في:

II – 4-2  :ي دي استقرار الاقتصاد الكلي لنمو خدمات القطان المالي ونجا  سياسة التحرير المالي، توفر الاستقرار الاقتصادي الكلي
ان ولذلك ينبغي للبلدان اعتماد سياسات اقتصادية نلية مناسبة، وو ع إطار م سسي قانوني قوي و فاف وتنظيا الرقابة وإرساء الحقوق في القط

 (11، صفحة 2110 طربية،  المالي 
II – 4-0  :حيث يجب أن تبدأ سياسة التحرير المالي من المستوى المحلي أو تحرير القطان اتباع التسلسل في مراحل التحرير المالي

 (211، صفحة 2119 أندرواس،  والاقتصادية المالي الداخلي بتك  تدريجي قب  القطان المالي الخارجي، وذلك لتجنب الاةمات المالية 
II – 4-3  :حيث أن نجا  التحرير المالي يتطلب إ راف حكومي قوي من إج  منع الإشراف الحذر على المؤسسات والأسواق المالية

المالية والمصرفية، وهذا من خلال إقامة هيئات رقابية وإ رافية تتمتع بالاستقلالية الانحرافات والمحافظة على انضبا  السوق وتفادي وقون الاةمات 
 (02، صفحة 2111 بريش،  التامة بهدف استقرار القطان المالي 

 
III. المالي في الجزائر: رواقع التحري 

 هد القطان المالي في الجزائر العديد من الإصلاحات التي مست مختل  جوانبه الأساسية، وهذا من خلال سن العديد من التتريعات 
لدول والقوانين، إ افة إلى اتخاذ إجراءات جديدة بهدف موانبة نهإ التحرر المالي وفترة التحول نحو اقتصاد السوق التي اعتمدته العديد من ا

 ع نهاية الثمانينات    النامية م
III -2 أبعاد الإصلاح المالي وأهم تطوراته في الجزائر: 

بإصلا  وتحرير قطاعها المالي انطلاقا من الدور المها الذي يلعبه هذا الأخير في تعزيز النمو  أولت السلطات الجزائرية اهتماما نبيرا  
عن  الاقتصادي المتواةن والمستدا ، حيث اتسا القطان المالي قبي  الإصلا  الاقتصادي بالخضون لمختل  القيود والضوابط مما جعله  به معزول

تبنيها لإصلا  وتحرير القطان تتضمن  عدة إجراءات، منها تحرير القطان من الكبح المالي من خلال  الخارج، فكانت أولويات السياسات التي تا
للم سسات إةالة القيود على أسعار الفائدة و الغاء القواعد الإدارية المفرو ة على البنو  مث  سقوف الائتمان، ومنح درجة أعلى من الاستقلالية 

يع المنافسة في القطان البنكي من خلال فتح المجال للدخول الأجنبي والخاأ، وإعادة هيكلة وخصخصة المالية، إلى جانب السعي نحو تتج
ن خلال انتاء البنو  العامة، وتعزيز الرقابة الاحتراةية على البنو  ودعا سلامة الجهاة المصرفي، وفي نفس الإطار أيضا تا تطوير البنية الأساسية م

على الخارج من خلال إةالة  المالية ونظا المدفوعات، نما تضمن الإصلا  نذلك تطوير السياسة النقدية والانفتا السوق النقدية وسوق الأوراق 
الة امحمد،  بوغز  القيود والضوابط على عمليات رأس المال وتنظيا وتحفيز تدفقات الاستثمارات الأجنبية المبا رة، وإصلا  سوق الصرف 

 (191-191، الصفحات 2111
III -0 سياق التحرير المالي في الجزائر: 

  م  سياق التحرير المالي في الجزائر العديد من الاتجاهات أهمها:
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III -0-2 بصدور قانون النقد بدأت السلطات النقدية في إةالة الضوابط الإدارية على أسعار الفائدة الدائنة والمدينة : تحرير أسعار الفائدة
، وقد اعتمدت الجزائر عملية تحرير أسعار الفائدة وفقا لمبدأ التدرج من أج  إعطاء البنو  والم سسات المالية 1991سنة  11-91والقرم 

ي أي انعكاسات واثار الوقت اللاة  للتكي  مع الظروف الجديدة والبيئة الأنثر تنافسية، وتزامن ذلك مع إعادة هيكلتها لضمان نجا  العملية وتفاد
ئة سلبية على الاستقرار الاقتصادي والعم  على تفعي  قوى السوق من أج  تحديد أسعار الفائدة  والهدف الأساسي وراء عملية تحريرها هو تعب

  كوري،  قيقية أنبر قدر من الادخارات وتوجيهها نحو تموي  المتاريع، والعم  على عقلنة سلو  الم سسات بإعطاء الاقترام تكلفته الح
 (111، صفحة 2111

III -0-0  التوص  1991اتخذت السلطة النقدية عدة تدابير لتحرير سعر الصرف، حيث أعلنت رغبتها منذ منتص   :سعر الصرفتحرير ،
، على أن تتا هذه العملية 1990أو بداية سنة  1991نهاية سنة إلى قابلية تحوي  الدينار بالنسبة للمعاملات الجارية بعد ثلاث سنوات، أي 

قرر مجلس النقد والقرم تخفيض سعر صرف الدينار  1991وفي سنة  ،(111-111، الصفحات 2111 حميدات،  بتك  تدريجي واحتراةي
البداية الفعلية لقابلية  1990، فكانت سنة (292-299، الصفحات 2111 لحلو،  % 19 01بنسبة  1990، وفي أفري  % 22بنسبة 

، وفي 1991تحوي  الدينار نتيجة تحرير مدفوعات الاستيراد خلال هذه السنة، وأصبح من الممكن استعمال العملة الصعبة بالسعر الرسمي سنة 
تاء سوق ما بين البنو  للعملة الصعبة من  منه أن يسمح للبنو  التجارية بعرم العملة الصعبة بحرية لزبائنها، نما تا الغاء ، تا ان1991بداية سنة 

  (191، صفحة 2110 بطاهر،  ، وذلك نخطوة اولى في اتجاه نظا  تعويا سعر الصرف1991نظا  الحصص المحددة ابتداء من جانفي 
III -0-3  لاتزال عملية تحوي  رؤوس الأموال من الجزائر نحو الخارج تعرف نوعا من التقييد حيث أنه بمقتضى  :حركة رؤوس الأموالتحرير

المتعلق بالقواعد المطبقة على المعاملات الجارية مع الخارج والحسابات بالعملة  2119فيفري  1الصادر في  11-19نظا  بنك الجزائر رقا 
من وإلى الصعبة الذي يهدف الى تحديد مبدأ قابلية تحوي  العملة الوطنية بالنسبة للمعاملات الدولية الجارية والقواعد المطبقة على التحويلات 

القيا  بعمليات نه لا يمكن إف الخارج المرتبطة بهذه العمليات ون  حقوق وواجبات متعاملي التجارة الخارجية والوسطاء المعتمدين في هذا الميدان،
طبيق الصرف من الدينار الجزائري والعملات القابلة للتحوي  بصفة حرة الا لدى الوسطاء المعتمدين وبنك الجزائر  ويفوم مجلس النقد والقرم ت

رف، ويجب عليها السهر تنظيا الصرف إلى البنو  التجارية والم سسات المالية الوسيطة المعتمدة الم هلة لمعالجة عمليات التجارة الخارجية والص
خولة لها على قانونية هذه العمليات طبقا للتتريع والتنظيا المعمول بهما  أما المصالح المالية لبنك الجزائر فهي م هلة في حدود الصلاحيات الم

 للقيا  ببعض تسديدات وتحويلات الاموال ويمارس بنك الجزائر رقابة على ن  العمليات 

III -0-4 نتيجة للتطورات التي  هدتها الساحة الوطنية والدولية قامت الجزائر بإصدار عدة قوانين  :مار الأجنبي المباشرتدفقات الاستث
 11-11ومراسيا تتريعية واوامر بهدف تنظيا وتحفيز الاستثمار الاجنبي المبا ر نظرا لأهميته نمصدر من مصادر التموي   ويعتبر الامر رقا 

علق بتطوير الاستثمار من بين أها القوانين حيث يحدد النظا  الذي يتا تطبيقه على الاستثمارات الوطنية المت 2111أوت  21الصادر في 
 والاجنبية المنجزة في النتاطات الاقتصادية المنتجة للسلع والخدمات ونذا الاستثمارات التي تنجز في إطار منح الامتياة أو الرخصة 

IV. رتقييم تجربة التحرير المالي في الجزائ : 

طار إصلا  و تحرير قطاعها المالي خطوات مهمة في حينها باعتمادها الرنائز الاساسية لسياسة إمثلت الجهود التي بذلتها الجزائر في 
ن التحرير المالي وحتى الاقتصادي، غير أن خصوصية النظا  الاقتصادي بالجزائر أو حت أن التغيير المطلوب تحقيقه لاةال يحتاج إلى مزيد م
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طان المالي بتقيه المحلي والخارجي، إ افة إلى الضوابط والتتريعات التي تحكا حرنة الجهود ، حيث تراجعت خطوات تحديث و تطوير الق
نموية رؤوس الاموال ونذا عمليات قطان التجارة الخارجية، وهو الأمر الملاحظ لاسيما بعد تحسن المداخي  النفطية للجزائر واقرار البرامإ الت

  .2111-2111الضخمة التي امتدت للفترة 
الطر  الذي عرفته المدخرات لا يكن نتيجة لتحفيز أسعار الفائدة وإنما نان تحصي  لارتفان اسعار المحروقات وهذا لا يتوافق مع فالارتفان 

، أين أند الأخير على الدور الفعال لأسعار الفائدة الحقيقة الموجبة في تعبئة أنبر قدر من المدخرات ودفع معدلات McKinnonالذي قدمه 
 (211، صفحة 2119 تافساست،  نمو الاقتصادي الاستثمار وال

نما أن خوصصة البنو  العمومية والتي مثلت أحد محاور برنامإ تحديث القطان المصرفي بوصفها عنصرا مهما في سياسة التحرير المالي 
عمومية تسيطر بصورة  به نلية على النتا  المصرفي، في حين لا تنجح  هدت توقفا تاما بعد سلسلة من المحاولات، حيث لاتزال البنو  ال

 .البنو  الخاصة والأجنبية التي دخلت إلى السوق في تغيير الو ع القائا و   تمثيرها هامتيا
بورصة  المحور الاخر  من سياسات التحرير والذي سج  توقفا إلى حد ما إلى حدود ما تنص عليه سياسة التحرير هو مو ون تنتيط

، حيث يظ  نتا  هذه السوق عديا التمثير تماما على النتا  الاقتصادي وبعيد ن  البعد عن 1999الأوراق المالية التي بدأت عملها فعليا سنة 
 المستوى المطلوب مقارنة بالبورصات العربية 

ختل  المتان  التي يعاني منها هذا الأخير، يظهر ومن هذا المنطلق يمكن القول أن دراسة واقع القطان المالي الجزائري و الوقوف على م
ذ إعربي، أنه لايزال بعيدا ن  البعد لتحقيق الأهداف التي تسعى اليها باقي الأنظمة المالية على المستوى العالمي أو على الأق  على المستوى ال

المالي و الحقيقي فإن هذا الضع  الكبير على مستوى القطان المالي لايزال أمامه أ وا  نثيرة، ونتيجة للترابط والتكام  الموجود بين القطاعين  
ة بالدراسة  الجزائري ي ثر بصورة مبا رة على القطان الحقيقي وعلى عجلة النمو و التنمية الاقتصادية وهو ما سنحاول معرفته من خلال النتائإ الخاص

 التجريبية 
V. 0622إلى  2996قتصادي في الجزائر للفترة من دراسة قياسية لأثر التحرير المالي على النمو الا : 

V -1 منهج ومتغيرات الدراسة: 

V -1-2 منهج الدراسة:  

 ARDL (Autoregressiveتعتمد هذه الدراسة على استخدا  منهجية الانحدار الذاتي ذو الفجوات الزمنية الموةعة
Distributed Lag)   المطورة من قبPesaran et al  2111 حيث تعتبر من الطرق المناسبة لاختبار التكام  المتتر  بين متغيرات لا ،)

، ب  يكفي أن تكون المتغيرات مستقرة عند مستويات Johansenيتتر  فيها أن تكون متكاملة عند نفس الرتبة نما هو الحال مع اختبار 
لإجراء الاختبار والتمند حول مدى وجود علاقة طويلة الأج  بين  I(2)اني مختلفة ويتتر  أن لا تتجاوة درجة استقرارها إلى حدود الفرق الث

إ افة إلى ذلك تتميز هذه المنهجية بخصائص عديدة، فهي تصلح للعينات  ،(Melih, 2014, p. 365) المتغيرات المستقلة والتابعة
نما تسمح منهجية  ،(Augestine, 2017, p. 02) ( المختلفة لك  متغيرLagsالمثلى  الصغيرة، وتسمح بإ هار درجات الإبطاء 
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 Error)بتعدي  عد  التواةن الموجود في النموذج من خلال اجراء تصحيح   (ARDL)الانحدار الذاتي ذو الفجوات الزمنية الموةعة
Correction Term (ECT)) صير للوصول إلى التواةن في الأج  الطوي  للأج  الق 

( على متغير تابع Xtمن نماذج الانحدار الديناميكية التي تقو  بدراسة تمثير مجموعة من المتغيرات المستقلة   ARDLيعتبر نموذج 
 Yt  مع الأخذ بعين الاعتبار تمثير المتغير التابع والمتغيرات المستقلة عند فترات إبطاء معينة )pث تكون العلاقة العامة لهذا النموذج من (بحي

 (Kuma, 2018, p. 06) التك :

𝑌𝑡 = 𝑓(𝑋𝑡, 𝑌𝑡−𝑝) 

( بالصيغة X( ومتجه المتغيرات المستقلة Y( بين المتغير التابع  p,qبفترات الإبطاء   ARDLويتا في هذه الطريقة تقدير نموذج 
 التالية: 

𝑦𝑡 =  𝛼0 + 𝛼1𝑡 + ∑ 𝜙𝑖𝑦𝑡−𝑖 + 𝛾̀𝑥𝑡

𝑝

𝑖=1

+ ∑ 𝛽𝑖
∗̀∆𝑥𝑡−𝑖 +  𝑢𝑡

𝑞−1

𝑖=0

 

∆𝑥𝑡 = 𝑃1∆𝑥𝑡−1 + 𝑃2∆𝑥𝑡−2 + ⋯ + 𝑃𝑞∆𝑥𝑡−𝑞 + 𝜀𝑡 
 حيث أن:

𝑦𝑡 :المتغير التابع للفترة t 
𝑥𝑡 متجه المتغيرات المفسرة في الفترة :t 
𝑢𝑡 حد الخطم : 
𝑝  فترة الابطاء للمتغير التابع : 
𝑞 للمتغير المستق : فترة الابطاء 
 

V -1-0 متغيرات الدراسة:  

ب لفترة وفقا للدراسات التجريبية السابقة والنظريات المفسرة للعلاقة بين التحرير المالي والنمو الاقتصادي تا استنتاج المتغيرات التي تستجي
 :الدراسة وطبيعة الاقتصاد الجزائري، وهي مو حة نالتالي

 .في النموذج (GDPC) المحلي الإجمالي، ويرمز له بالرمز الناتإ نصيب الفرد منويتمث  في نسبة نمو  المتغير التابع:-أ
   وتتمث  في الأدوات التي تعتمد عليها سياسة التحرير المالي، والتي تستجيب لفترة الدراسة ولطبيعة الاقتصاد الجزائري المتغيرات المفسرة:-ب

  :وهي ممثلة في وقد تا الحصول عليها من قاعدة بيانات البنك الدولي،
ويعبر هذا  نسبة إلى الناتج الإجمالي:  (Domestic credit by financial sector)حجم القروض المقدمة من القطاع المالي -

 .في النموذج (DCFS) يين ويرمز له بالرمزالمتغير عن دور الم سسات المالية في توفير الموارد المالية لمختل  الأعوان الاقتصاد
 نسبة إلى الناتج الإجمالي: (Domestic credit to private sector by banks) حجم القروض الموجهة للقطاع الخاص -

 .في النموذج (DCPS) ويعبر هذا المتغير عن دور الوساطة المالية ومدى مساهمة البنو  في توفير الموارد المالية للقطان الخاأ ويرمز له بالرمز
ويعبر هذا المتغير عن سيولة الاقتصاد، أو ما يعرف بم  ر العمق  :(M2 to GDP) لمحليا نسبة المعروض النقدي إلى إجمالي الناتج -

 .في النموذج (DEEP) ، وهو يمث  حجا القطان المالي الرسمي مقارنة بحجا الاقتصاد ويرمز له بالرمزMcKinnonالمالي حسب 
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 (RINR) وهو سعر الفائدة الاسمي الذي يتا تعديله بسبب التضخا، ويرمز له بالرمز :(Real Interest Rate) الفائدة الحقيقيسعر  -
  .في النموذج

وهو م  ر يعبر عن نسبة  :(Sum of Exports and Imports to GDP) مجموع الصادرات والواردات إلى إجمالي الناتج -
 .في النموذج (TROP) بالرمزالانفتا  التجاري، ويرمز له 

مية وتجدر الإ ارة إلى أنه تا الحصول على هذه الم  رات من قاعدة بيانات البنك الدولي وقاعدة بيانات م تمر الأما المتحدة للتجارة والتن
  الأونكتاد( 

V -0 عرض نتائج الدراسة القياسية وتحليلها: 

V -0-2  تكاملهااختبار استقرارية المتغيرات ودرجة:  

، وتستخد  هذه الدراسة اختبار ديكي  ARDLهنا  العديد من الاختبارات للتحقق من أن البيانات لا تنتهك الافترا ات و رو  نهإ 
لاختبار استقرارية المتغيرات ودرجة تكاملها  تظهر نتائإ اختبارات جذر الوحدة  ADF) (Augmented Dickey-Fuller (فولر المطور 
 والنتائإ مبينة في الجدول التالي: I(1)وعند الفرق الأول  I(0)ن جميع المتغيرات مستقرة عند المسوى إ، ف ٪1وى أهمية أنه عند مست

 
 
 
 

 و درجة الاستقرارية  ADFجذر الوحدة  (: اختبار62الجدول رقم )

 
 

Variables 

Augmented Dickey-Fuller Unit Root Test  
Order of 

Integration 
At Level At 1st Difference 

t-statistic Critical 
Value 
(5%) 

Prob. t-statistic Critical 
Value 
(5%) 

Prob. 

GDPC -1.8454 -1.9538 0.0627 -8.4271 -1.9538* 0.0000* I (1) 
DCFS -0.2159 -1.9538 0.5991 -3.3262 -1.9538* 0.0018* I (1) 
DCPS -5.3585 -3.5806 0.0009* _ _ _ I (0) 
DEEP 0.4701 -1.9533 0.8100 5.1238 -1.9538 0.0000* I (1) 
RIR -3.6250 -1.9533 0.0008* _ _ _ I (0) 

TROP 0.1879 -1.9533 0.7333 -4.9981 -1.9538 0.0000* I (1) 
Note: * shows significance at 5% level. 

 Eviews10من اعداد الباحثان باعتماد برنامإ المصدر: 
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V -0-0  تقدير نموذجARDL غير المقيد:  

  النموذج الذي يقد  Akaik (AIC)الأنسب نقو  باستخراج الرسا البياني لفترة الابطاء الأمث  وفق ا لمعايير  ARDLلتقدير نموذج 
 ( هو الأمث  ARDL  1 ,2 ,1 ,1 ,1 ,1سيكون الأفض   في هذه الحالة  AICأصغر قيمة 
 

 Akaikحسب معيار ARDL (: فترات الإبطاء الأمثل لمتغيرات نموذج 62الشكل رقم )
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 Eviews10من اعداد الباحثان باعتماد برنامإ المصدر: 

من تغير نصيب الناتإ  %21مما يعني أن  21 1المعدل هو  2Rغير المقيد حيث أن  ARDL( نتائإ نموذج 2يبين الجدول رقا  
إ افة إلى  .(DCFS, DCPS, DEEP, RINR, TROPيتا تفسيره بواسطة المتغيرات المستقلة   GDPCالمحلي الإجمالي 

( يرفض نهائيا الفر ية الصفرية القائلة بمن جميع الانحدارات ليس لها معاملات صفرية لجميع ٪ 1 أق  من  Fذلك فإن احتمال إحصائية 
 الحالات 

 غير المقيد ARDL نموذج(: 02الجدول رقم )
Dependent Variable: gdpc 

Selected Model: ARDL (1, 2, 3, 3, 3, 3) 
Variable Coefficient 

GDPC (-1) -0.3382 
(0.1262) 

DCFS 0.7143 
(0.0400)* 
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DCFS (-1) 0.4565 
(0.0105)* 

DCFS (-2) -0.4469 
(0.0302)* 

DCPS -2.1990 
(0.0288)* 

DCPS (-1) -2.5937 
(0.0094)* 

DCPS (-2) 0.0195 
(0.7486) 

DCPS (-3) -0.2681 
(0.0033)* 

DEEP 0.6135 
(0.0168)* 

DEEP (-1) -0.5251 
(0.1085) 

DEEP (-2) 07092 
(0.0522) 

DEEP (-3) 0.3935 
(0.0280)* 

RINR 0.0083 
(0.8981) 

RINR (-1) 0.4108 
(0.0180)* 

RINR (-2) -0.2205 
(0.0468)* 

RINR (-3) -0.0664 
(0.0797) 

TROP 1.3232 
(0.0437)* 

TROP (-1) 0.6829 
(0.0123)* 

TROP (-3) -0.2781 
(0.0680) 

TROP (-2)  -0.9165 
(0.0191)* 

C -189.0686 
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(0.0190)* 
F-statistic 8.4607 

(0.0131)* 
R-squared 0.9713 

Adjusted R-squared 0.8564 
 Eviews10من اعداد الباحثان باعتماد برنامإ المصدر: 

V -0-3 اختبار التكامل المشترك:  

بعد تقدير نموذج الانحدار الذاتي ذو الفجوات الزمنية الموةعة نقو  باختبار وجود علاقة تكام  متتر  باستخدا  اختبار الحدود 
 Bounds test منهجية  (، الذي يعتبر من أها الاختبارات فيARDL  حيث يقو  على حساب قيمة ،)F-Stat من أج  اختبار فر ية  )

( التي H1 : δ1≠δ2 ≠ 0( التي تنص على عد  وجود علاقة طويلة الأمد بين المتغيرات، مقاب  الفر ية البديلة  H0 : δ1= δ2= 0العد   
   تقضي بوجود تكام  متتر ، وأن هنا  علاقة طويلة الأمد بين المتغيرات

 والقيا الحرجة ذات الحدود الدنيا I(1)بجدولة مجموعتين من القيا الحرجة، القيا الحرجة ذات الحد الأعلى  Narayan (2004)قا  
I(0) عندما تكون إحصائية  F  المحسوبة أنبر من القيمة الحرجة العليا يمكننا رفض الفر ية الصفريةH0  بمعنى أن المتغيرات متكاملة على

، مما يعني عد  وجود H0أق  من القيمة الحرجة للحدود الدنيا ، فلا يمكننا رفض الفر ية الصفرية  Fالمدى الطوي ، ولكن إذا نانت إحصائية 
على ، تكون النتائإ غير حاسمة المحسوبة بين الحد الأدنى والعلوي الأ Fعلاقة تكام  متترنة بين المتغيرات، بينما عندما تقع إحصائيات 

 للنتيجة 
وهي أنبر من القيا الحرجة  11 11( تساوي F-Statisticقيمة فيتر المحسوبة  والنتائإ المقدرة مبينة في الجدول الموالي حيث أن 

لي هنا  علاقة تكام  متتر  ( عند ن  مستوى معنوية، ومنه يتا رفض فر ية العد  وقبول الفر ية البديلة، وبالتاI1 Boundsللحد الأعلى  
 .طويلة الأمد بين الناتإ المحلي الإجمالي والمتغيرات المفسرة

 ( Bounds test) (: إختبار التكامل المشترك03الجدول رقم )
Test Statistic Value K 

F-statistic  13.33470 5 
Critical Value Bounds 

Significance I0 Bounds I1 Bounds 
10% 2.26 3.35 
5% 2.62 3.79 
1% 3.41 4.68 

 Eviews10من اعداد الباحثان باعتماد برنامإ المصدر: 

V -0-4 تقدير العلاقة التوازنية في الاجلين القصير والطويل: 
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في إطار نموذج بعد التمند من وجود علاقة تكام  متتر  بين النمو الاقتصادي وأها محددات التحرير المالي قمنا بقياس العلاقة التواةنية 
 ARDLبحيث تتضمن هذه المرحلة تقدير المعلمات في الأجلين القصير والطوي   (3 ,3 ,3 ,3 ,2 ,1)( بالفجوات الزمنية ،   

 تقدير العلاقة في الأجل القصير: .أ 
 نتائإ تقدير معلمات النموذج في الأج  القصير مو حة في الجدول التالي:

 معلمات الأجل القصير (: نتائج تقدير64الجدول رقم )
Dependent Variable: gdpc 

Selected Model: ARDL (1, 2, 3, 3, 3, 3) 
Variable Coefficient 

DCFS 0.7143 
(0.0400)* 

DCFS (-1) 0.4469 
(0.0302)* 

DCPS -2.1990 
(0.0288)* 

DCPS (-1) -0.0195 
(0.7486) 

DCPS (-2) 0.2681 
(0.0033)* 

DEEP 0.6135 
(0.0168)* 

DEEP (-1) -07092 
(0.0522) 

DEEP (-2) -0.3935 
(0.0280)* 

RINR 0.0083 
(0.8981) 

RINR (-1) 0.2205 
(0.0468)* 

RINR (-2) 0.0664 
(0.0797) 

TROP 1.3232 
(0.0437)* 

TROP (-1) 0.2781 
(0.0680) 

TROP (-2) -0.9165 
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(0.0191)* 
ECT(-1) -1.3382 

(0.0008)* 
 Eviews10من اعداد الباحثان باعتماد برنامإ المصدر: 

التي تصحح التواةن في النموذج الديناميكي  الوصول لحالة التواةن من  ( فكرة عن سرعة التعدي (ECTيعطي معام  تصحيح الخطم 
 الأج  القصير إلى الأج  الطوي ( ويجب أن يكون هذا المعام  سالب ومعنوي احصائيا 

 أي أنه توجد آلية تصحيح الخطم، حيث تفسر  %1تظهر نتائإ نموذج المدى القصير أن معام  تصحيح الخطم سالب ومعنوي عند 
سنويا   نما تظهر النتائإ أيضا     %111أنه تا تعدي  الانحرافات عن معدل النمو طوي  الأج  في الناتإ المحلي الإجمالي بنسبة 1.33 القيمة 

   RINRباستثناء  GDPCلها تمثير معنوي احصائيا على  TROPو DEEPو FCPS و  DCFSأن ن  من 
 العلاقة في الأجل الطويل: تقدير .ب

لهذا السبب نعطي قيمة نبيرة في  ،أهمية أنبر للتمثيرات طويلة المدى من تلك على المدى القصير ىعطتفي دراسات الاقتصاد الكلي 
 دراستنا لتفسير العلاقة على المدى الطوي   وقد تا تقدير معلمات الأج  الطوي  نما هو مو ح في الجدول التالي:

 (: نتائج تقدير معلمات الأجل الطويل60الجدول رقم )
Dependent Variable: gdpc 

Selected Model: ARDL (1, 2, 3, 3, 3, 3) 
Variable Coefficient 

DCFS 0.7143 
(0.0400)* 

DCFS (-1) 0.4469 
(0.0302)* 

DCPS -2.1990 
(0.0288)* 

DCPS (-1) -0.0195 
(0.7486) 

DCPS (-2) 0.2681 
(0.0033)* 

DEEP 0.6135 
(0.0168)* 

DEEP (-1) -07092 
(0.0522) 

DEEP (-2) -0.3935 
(0.0280)* 

RINR 0.0083 
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(0.8981) 
RINR (-1) 0.2205 

(0.0468)* 
RINR (-2) 0.0664 

(0.0797) 
TROP 1.3232 

(0.0437)* 
TROP (-1) 0.2781 

(0.0680) 
TROP (-2) -0.9165 

(0.0191)* 
ECT(-1) -1.3382 

(0.0008)* 
 Eviews10من اعداد الباحثان باعتماد برنامإ المصدر: 

يتضح من الجدول أعلاه أن المتغيرات التي تا اختيارها انطلاقا  من المفهو  النظري والدراسات التجريبية السابقة والمفسرة لمستويات 
 ( الذي له تمثير غير معنوي احصائيا علىRINRالتحرير المالي في الجزائر أغلبها نانت ذات دلالة معنوية باستثناء متغير سعر الفائدة الحقيقي  

 :  فمن نتائإ التقدير يلاحظنصيب الفرد من الناتإ المحلي الاجمالي
وجود علاقة عكسية بين ن  ، مما يعني GDPCعلى معدل نمو  DCPS ىلى %1وجود تمثير سلبي قوي ومعنوي عند مستوى معنوية  -

بنسبة  لاجمالينصيب الفرد من الناتإ المحلي ات دي إلى انخفام معدل  % 1بى  DCPSفزيادة  GDPCو  DCPSمن 
1 91%  

 الى نصيب الفرد من على معدل نموTROP و DCFS ، DEEPلىك  من  %1وجود تمثير ايجابي ومعنوي عند مستوى معنوية  -
GDP ،في  % 1 ىحيث أن ةيادة بىDCFS ، DEEP و TROP نصيب الفرد من الناتإ المحلي معدل ت دي الى ةيادة في
، ومنه فإن هذه النتائإ تفسر مدى مساهمة القطان البنكي وقطان على التوالي %99 1و  %29 1،  %01 1بنسب  الاجمالي

، وأن التمثير الأنبر يعود لم  ر الانفتا  التجاري، بحيث يكون هذا مبررا  بحكا أن إيرادات الاقتصاد التجارة الخارجية في دعا النمو
 برة  ع  مساهمة القطان المالي في دفع معدلات النمو تعتمد بصورة  به تامة على عائدات المحروقات، وعلى هذا الأساس ي

، حيث تتناقض هذه النتائإ نصيب الفرد من الناتإ المحليعلى  RITR سعر الفائدةل %11وجود تمثير  عي  ومعنوي عند مستوى  -
الموارد الذي يستند إلى أن ةيادة معدلات الفائدة تسمح بزيادة المدخرات و   (McKinnon and Shaw, 1973) مع طر 

الاستثمار وينعكس بتك  إيجابي على معدلات النمو، وبالتالي فإن هذا التمثير  المالية لدى القطان البنكي وهو ما يساها في ةيادة
يفسر بتك  نبير الضع  الذي يتص  به النظا  البنكي الجزائري  DCPSبالإ افة إلى التمثير السلبي لم  ر لمعدل الفائدة الضعي  

، وعد  دعا هذا الأخير  عاه على جذب وتموي  الاستثمارات، أو من ناحية  ع  دور الوساطة لهذا القطان بتك  من حيث قدرت
 للقطان الخاأ  

V -0-0 اختبار جودة النموذج المقدر: 
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المقدر لتجنب الاستنتاج المضل   ARDLبعد تقدير معلمات المدى القصير والمدى الطوي ، من الضروري التحقق من جودة نموذج 
 لا يعاني من أي متك  من متان  التقدير  ومجموعة الاختبارات المستخدمة في هذا السياق هي:والتمند من أنه 

  Jarque-Bera Normality Distribution Testالتوةيع الطبيعي للأخطاء اختبار  -
 Breusch-Pagan-Godfrey heteroscedasticity Testاختبار عد  ثبات تجانس تباين الأخطاء  -
 Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Testاختبار الكت  عن الارتبا  الذاتي لعناصر الخطم  -

 

 (: نتائج الاختبارات التشخيصية60الجدول رقم )
Test Jarque Berra / F-

statistics  
(p-values) 

Results  

Residual Normality: 

 Jarque Berra Test 

6.5568 

(0.3722) 

Normal distribution 

Heteroscedasticity: 

Breusch-Pagan-Godfrey Test 

1.5512 

(0.3314) 

No 

Heteroscedasticity 

Serial Correlation: 

Breusch-Godfrey LM Test 

1.2983 

(0.3322) 

No serial 

correlation 

 Eviews10من اعداد الباحثان باعتماد برنامإ المصدر: 

 يتضح أن (11 من خلال الجدول رقا 
، ومنه فإن البواقي أو الأخطاء في النموذج تتبع التوةيع 11 1( أنبر من 1922 1والمقدرة بى   Jarque-Beraنسبة الاحتمال لقيمة  -

 الطبيعي 
ومنه يتا قبول فر ية العد ، أي أن النموذج المقدر  11 1( أنبر من 1110 1 ( والمقدرة بى Prob.Fالقيمة الاحتمالية لقيمة فيتر   -

 لا يعاني من وجود متكلة اختلاف تباين الأخطاء 
ومنه يتا قبول الفر ية العدمية، وبالتالي فنموذج  11 1( أنبر من 1322 1( والمقدرة بى  Prob.Fالقيمة الاحتمالية لقيمة فيتر   -

 جوات الزمنية المقدر لا يعاني من وجود متكلة الارتبا  الذاتي التسلسلي للأخطاء الانحدار الذاتي ذو الف

V -0-0  استقرارية النموذج المقدراختبار: 

ة لا يعني وجود علاقة تكام  متترنة بين المتغيرات بالضرورة أن المعاملات المقدرة مستقرة  إذا نانت المعلمات غير مستقرة، تكون النتيج
قدموا اختبار المجمون الترانمي  Brown, Durbin and Evans (1975)هذا هو السبب في أن  .غير موثوقةذات الصلة 
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 CUSUM  و المجمون الترانمي لمربعات البواقي )CUSUM of Squares حيث يتا من  ٪ 1( التي ترسا مع الخطو  الحرجة
، التي ت ثر على معلمات الأج  القصير والطوي  وعلى استقرار النموذج نك خلالها التمند من خلو النموذج من التقلبات الهيكلية عبر الزمن 
 والنتائإ المحص عليها من هذا الاختبار مو حة في التك  التالي:

 
 
 

 CUSUMSQو  CUSUM(: اختبار 60الشكل رقم )

-8

-6

-4

-2

0

2

4

6

8

2014 2015 2016 2017 2018

CUSUM 5% Significance         

-0.4

0.0

0.4

0.8

1.2

1.6

2014 2015 2016 2017 2018

CUSUM of Squares 5% Significance 
 Eviews10من اعداد الباحثان باعتماد برنامإ المصدر: 

، مما يتير إلى %1بو و  إلى استقرار المعلمات لأن المجمون الترانمي يقع  من حدود مستوى المعنوية  CUSUMيتير اختبار 
أن جزء من المجمون الترانمي لمربعات البواقي منحرف قليلا عن حدود مستوى  CUSUMSQأن التباين المتبقي مستقر  بينما يظهر اختبار 

النموذج مستقر عبر الزمن، ويمكن الاعتماد على نتائإ التصحيح مع ذلك يعتبر  .بعض من الفواص  الهيكليةمما يعني أنه يعاني من   %1المعنوية 
 للأج  القصير للوصول إلى التواةن في الأج  الطوي  

VI. ة:الخاتم 

سعت الجزائر في    انتقالها من الاقتصاد المخطط إلى اقتصاد السوق لتطبيق مجموعة من الإصلاحات التي مست مختل  القطاعات 
ير وعلى رأسها القطان المالي الذي عملت على إلغاء مختل  القيود والضوابط المفرو ة عليه وهذا في إطار تطبيق تبني ما يعرف بسياسة التحر 

  .المالي
د حاولنا من خلال هذه الورقة البحثية دراسة أثر تطبيق سياسة التحرير المالي على النمو الاقتصادي في الجزائر للفترة الممتدة من وق
 الرئيسية التالية: النتائجالدراسة  ، وقد أ هرت(ARDL) ، وذلك باستخدا  طريقة الانحدار الذاتي للإبطالات الموةعة2018إلى  1991
   عيفا  ومتباينا  لمتغيرات سعر الفائدة ونسبة القروم الممنوحة للقطان الخاأ ومتغير العرم النقدي على النمو الاقتصادي، وهو هنا  تمثيرا 

له  ما ي ند على أن سياسة التحرير المالي الداخلي في الجزائر تعاني من الضع ، وأن القطان البنكي في الجزائر غير محرر بالتك  الذي يسمح
ور الوساطة بك  نفاءة، وهذا بسبب هيمنة الم سسات الحكومية على القطان وفرم العديد من الحواجز والعراقي  أما  دخول الم سسات القيا  بد
الامر  ،DCPSوهو ما يفسره  ع  تمثير معدل الفائدة الحقيقي مقاب  التمثير السلبي لم  ر حجا القروم المقدمة للقطان الخاأ  الخاصة،
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دة النظر في مختل  الإصلاحات التي تا اتخاذها بهدف تطوير المنظومة البنكية أو المتعلقة بتفعي  السوق المالي ودعا الذي يتطلب إعا
 للقطان الخاأ  الم سسات المالية وتحسين مناخ الاستثمار

 ي اقتصاد ريعي وأن معدلات النمو على النمو الاقتصادي وهو ما يدعا طر  أن الاقتصاد الجزائر م  ر الانفتا  التجاري ل نبيرتمثير   وجود
 الاقتصادي المحققة في الجزائر تعود المساهمة الرئيسية فيها إلى مداخي  قطان المحروقات  

 
ومن خلال هذه النتائإ المتوص  إليها يمكن القول أن التحرير المالي في الجزائر هو تحرير جزئي وليس نلي، إذ يفتقر إلى مختل  

 الاقتصادي  من  منها أن تجع  القطان المالي من أها القطاعات المحفزة للنمو السياسات الداعمة التي
 

 التوصيات:
  تحديث وتطوير القطان المالي من خلال إلغاء نافة أدوات ومظاهر الكبح المالي، وإعطاء استقلالية أنبر للبنك المرنزي وتقليص سيطرت

 البنو  والم سسات العمومية على القطان 
  التسلس  والتدرج في تطبيق سياسة التحرير المالي ما دامت  روطها ومتطلباتها الأساسية غير متوفرة وهذا تجنبا للوقون في الأةمات اتبان

 المالية، مع  رورة الأخذ بعين الاعتبار المعايير الدولية لكفاية رأس المال والآليات الحديثة لإدارة المخاطر 
 رات الاقتصادية الكلية خاصة المستويات العامة للأسعار، و رورة التحكا في معدلات التضخا بهدف تحقيق الاستقرار في المتغي وجوب

 تحقيق أسعار قائدة حقيقية موجبة و مان آثار إيجابية في    اقتصاد محرر 
 طبقا لآلية السوق، وهذا من   رورة توجيه السياسات الاقتصادية بهدف استقرار أسعار الفائدة والصرف  من مستويات حقيقية تواةنية تتحدد

 أج  القضاء على السوق المواةي وإعطاء مصداقية أنبر لأسعار الصرف والفائدة المحددة بين البنو  
  ،العم  على تفعي  وتطوير السوق المالية في الجزائر من خلال ةيادة إدراج الترنات العمومية وفتح رأس مالها أما  المستثمرين الخواأ

حسين المناخ الاستثماري العا  عن طريق إةالة مختل  العراقي  التي تعيق دخول المستثمرين الأجانب، والسعي نحو ةيادة نتر بالإ افة إلى ت
 الثقافة والوعي الاستثماري  

 طاعا مساهما في الحد من تبعية الاقتصاد الوطني لقطان المحروقات عن طريق التنويع وتفعي  دور القطان المالي في النتا  الاقتصادي وجعله ق
 ةيادة الدخ  ودفع عجلة النمو    

 
VII. :قائمة المراجع 

 
اطروحة دنتوراه في (  أثر العولمة المالية على تطوير الخدمات المصرفية وتحسين القدرة التنافسية للبنو  التجارية  5102آسيا قاسمي    -

  بومرداس  جامعة أمحمد بوقرة  والتجارية وعلو  التسييرنلية العلو  الاقتصادية  العلو  الاقتصادية
مجلة اتحاد المصارف (  التطور المالي والسياسات النقدية والمصرفية في منظمة الترق الأوسط و مال افريقيا  5112جوةي  طربية    -

  582العربية، 
  5102-0991اسة قياسية في الجزائر خلال الفترة (  تحرير القطان المالي أثره على النمو الاقتصادي در 5102خديجة تافساست    -

  باتنة  جامعة الحاج لخضر  نلية العلو  الاقتصادية والتجارية وعلو  التسيير  اطروحة دنتوراه في العلو  الاقتصادية
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  ي العلو  الاقتصاديةرسالة ماجستير ف(  التحرير المالي وأثره على النمو الاقتصادي دراسة حالة الجزائر  5112سيدي محمد  كوري    -
  تلمسان  جامعة أبي بكر بلقايد  نلية العلو  الاقتصادية والتجارية وعلو  التسيير

- 0992دراسة عينة من الدول العربية في الفترة  -(  الاستثمار ومحدداته في    التحرير المالي5118 ذى يوس  عبد الحق    -
 الأردنية  الأردن الجامعة   الدراسات العليانلية   أطروحة دنتوراه في اقتصاد الأعمال  5112

الاسكندرية:  أسواق الاوراق المالية بين  رورات التحول الاقتصادي والتحرير المالي ومتطلبات تطويرها (  5112عاط  وليا أندرواس    -
 دار الفكر الجامعي 

أطروحة دنتوراه في وةيادة القدرة التنافسية للبنو  الجزائرية   (  التحرير المصرفي ومتطلبات تطوير الخدمات البنكية5112عبد القادر بريش    -
  جامعة الجزائر  نلية العلو  الاقتصادية والتجارية والتسيير  العلو  الاقتصادية

(  0991(  أثر الانفتا  والتحرير المالي على القطان المالي الجزائري  دراسة لما بعد إصلاحات 5102عبد الكريا بوغزالة امحمد    -
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