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 مقاربة قياسية :0101-0791العلاقة طويمة الأجل بين التحرير المالي والنمو الاقتصادي في الجزائر،
 حمانة كمال  .د وبن معزو  محمد زكريا

 كمية العموم الاقتصادية وعموم التسيير
 عنابة –جامعة باجي مختار 

 ممخص
في تغيير النيج الاقتصادي والانتقال من الاقتصاد  ، عمى غرار نظيراتيا من الدول النامية1990 واتمنذ سن الجزائر شرعت

 ومحددات من تعنى ىذه الورقة بدراسة العلاقة طويمة الأجل بين النمو الاقتصادي وبعض. المخطط إلى اقتصاد السوق
 صت الدراسةخم. (2010-1970)مفترة أ ل، ىذا بتقدير نموذج تصحيح الخط(90/10)قانون الالاقتصادية الكمية التي تأثرت ب

في حين كانت العلاقة المدى الطويل،  عمى وجود علاقة سمبية بين التحرير المالي والنمو الاقتصادي في الجزائرإلى  القياسية
النموذج )ىذا باعتبار أن سرعة تعديل الاختلال في النظام إيجابية عمى المدى الطويل،  الاقتصادي والنمو التجاري بين الانفتاح

 .  سنويا %26.69 تقدر بـ( المقدر
 
 .التحرير المالي، الانفتاح التجاري، النمو الاقتصادي، الاقتصاد الجزائري، برنامج التصحيح الهيكمي: تيحكممات المفاال

 
 

Résumé  
L’Algérie comme d'autres pays en développement, a introduit dans ces deux dernières décennies 

des changements dans l'approche économique ;  d'une économie planifiée vers une économie 

libérale. Ce papier analyse la relation à long terme entre la croissance économique et certains de 

ses déterminants macroéconomiques visés par la loi d’avril 1990.Aussi, il éstime le modèle à 

correction d'erreur à partir de séries temporelles annuelles couvrant la période (1970-2010). 

L'étude affirme qu’une augmentation du degré de la libéralisation  financière d’une unité, réduit  

la croissance économique en Algérie; alors qu’une augmentation du degré de l'ouverture 

commerciale d’une unité permet d’augmenter le niveau de la croissance économique.  

 

Mots clés: Libéralisation financière, ouverture commerciale, croissance économique, économie 

algérienne, programme d’ajustement structurel. 
 

 
Abstract 
Since the 1990’s, Algeria like other developing countries has initiated changing its economic 

approach, and so the transition from a planned to a market economy. This article focuses on the study 

of the long run relationship between economic growth and some of its macroeconomic determinants 

affected by the law of (10/90), and to estimate the Error Correction Model (ECM) for the period 

(1970-2010). The econometric study concluded that there is a negative relationship between the 

degree of financial liberalization and the economic growth in Algeria, while the relationship was 

positive between the degree of trade openness and the economic growth, with a speed of adjustment 

equal to 26.69% per year. 

 

Keywords: Financial liberalization, trade openness, economic growth, Algerian economy, structural 

adjustment program. 
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  :مقدمة
في تأسيس  منذ الاستقلال شرعت الجزائر

المشاريع الاقتصادية الكبرى التي مكنت من بناء 
مكنيا من أقاعدة صناعية ثقيمة، الأمر الذي 

الاستفادة من عائدات النفط، إذ أن الكثير من ىذه 
 .تمت إعادة استثماره في مشاريع تنموية مواردال

، شيد اقتصاد الجزائر 1980خلال سنوات 
في الواقع، لقد وجيت الصدمة . صعوبات كبيرة
، ضربة قاصمة لاقتصاد ريعي 1986النفطية لمعام 

بامتياز، كانت ىذه فترة المخططات ضد الندرة 
(plans anti-pénurie)  ومخططات تحقيق

، لجأت الجزائر 1990مع مطمع سنوات . الاستقرار
 (Bretton Woods) "بريتون وودز"إلى مؤسسات 

 .(PAS) (1) بغرض إبرام أول اتفاق لمتعديل الييكمي
اتفاق تتعيد بموجبو الجزائر بمواصمة الإصلاحات 

كما تم  الييكمية وبالتالي الانتقال إلى اقتصاد السوق،
المتعمق بالنقد والقرض ( 90/10)إصدار القانون رقم 

، والذي يمثل بداية 1990أفريل من العام  10في 
  .المالي للاقتصاد الجزائري التحرير

، بقي الاقتصاد الجزائري يعتمد 2012في العام 
بصورة كبيرة عمى الريع المتأتي من الموارد 
الييدروكربونية التي تمثل المصدر الرئيس لمدخل في 
البلاد، حيث لم تنجح الجزائر في تنويع وتطوير 
صناعات قادرة عمى المنافسة دوليا، ولا حتى تنويع 

 .التدفقات الواردة من الاستثمارات الأجنبية المباشرة
ى تحميل نتائج الورقة إل ىذه عمى العموم، تيدف

سياسة الانفتاح التجاري والمالي التي انتيجتيا 
، ىذا بإلقاء الضوء عمى 1990الجزائر منذ سنوات 

انعكاسات ىذه السياسة عمى النمو الاقتصادي في 
عمى مشكمة الدراسة، لغرض الإجابة . المدى الطويل

سنعمد إلى اختبار الفرضيتين التاليتين، وذلك 
 :(EViews7)باعتماد برمجية   

(H1): علاقة ذات دلالة إحصائية بين  توجد
التحرير المالي والنمو الاقتصادي في الجزائر عمى 

 .المدى الطويل
(H2) : توجــــــد علاقـــــــة ذات دلالـــــــة إحصـــــــائية بـــــــين

الاقتصادي فـي الجزائـر عمـى الانفتاح التجاري والنمو 
 .لالمدى الطوي

نظرررررة تاريخيرررررة عمرررررل التحريرررررر المرررررالي فررررري   -1
  :الجزائر

الصادر في  (90/10) يعتبر قانون النقد والقرض
( 11.03)، والأمـــر رقـــم 1990أفريـــل مـــن العـــام  14

والمتعمـــــق  2003أوت مــــن العــــام  26الصــــادر فــــي 
بالنقد والقرض، انطلاقة التحريـر المـالي فـي الجزائـر، 
ـــــى  ويظيـــــر ذلـــــك مـــــن خـــــلال التحـــــولات العميقـــــة عم
مسـتوى ىياكـل وأنشـطة المؤسســات البنكيـة فـي الــبلاد 

(Chabha et Benhlima, 2011)
 (2) . 

عمى العموم، يمكن تمخيص أىم النقاط التي جاء 
استعادة  : ، في أنو أسيم في(90/10)بيا قانون 

البنك المركزي لدوره كالسمطة الأولى المسئولة عن 
خمق وضع لمنح القروض  ؛ (3)إدارة السياسة النقدية

ل شروط غير تمييزية بين مؤسسات القطاع ظفي 
تحقيق نوع من المرونة في تحديد  ؛العام والخاص

استعادة الدينار  ؛أسعار الفائدة من قبل المصارف
 .(4)الجزائري لوظائفو التقميدية

، في 1990كذلك شرعت الجزائر خلال سنوات 
، حيث (PAS) تطبيق برنامج التصحيح الييكمي

ىذا البرنامج في شير أفريل  عمى وقعت الحكومة
 ، وتمثل في اتفاق مع صندوق النقد1994من العام 

قبول الجزائر لأول مرة في تاريخيا  ذ تمإ. الدولي
إعادة جدولة ديونيا الخارجية تجاه ناديي باريس 

تمت الموافقة عمى ىذا الالتزام بإعادة  لقد .ولندن
منذ  عاقبةالجدولة من طرف كافة الحكومات المت
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، السنة التي 1993إلى غاية نياية سنة  1986أزمة 
النسبة بين قيمة )وصمت فييا خدمة الدين 

إلى مستوى ( المدفوعات السنوية وقيمة الصادرات
(Bouyacoub, 1997)  %86 قياسي قدره

 (5). 
الييكمي إلى  صحيحبالأساس ىدف برنامج الت

عداد  ضمان تحقيق التوازنات الاقتصادية الكمية، وا 
من حيث . الظروف لإعادة بعث النمو الاقتصادي

الكمية، فإن الموازنة الحكومية التي قدمت  النتائج
لمنقاش أمام البرلمان تم التأكيد فييا عمى أن 

في  %4الاقتصاد الجزائري قد حقق معدل نمو قدره 
، وىو مماثل لمعام الذي سبقو، في حين 1996

ىذا  .معدلات سالبة 1994و 1993شيدت السنوات 
المحروقات والزراعة، :  النمو ىو نتاج قطاعين

 الشيء الذي دفع بالمعمقين عمى موازنة الحكومة
، كان نتاج 1996بأن النمو المحقق في العام  لمقول

 .متغيرين خارجيين ىما النفط والأمطار
، في تقميص  تمثل الفخر الآخر ليذه الميزانية
خلال العام  %32خدمة الدين الخارجي إلى مستوى 

 ، في حين كان من المتوقع أن تكون نسبتيا1996
تبدو النتائج ميمة،  فيما يتعمق بالتضخم، لا. 42%

وىو أبعد من  %16.5بــ  لأن المعدل المحقق قدر
، لكن الموازنة (%10.5) المعدل الذي كان مبرمجا

، الذي شيد 1995تعتبره نجاحا مقارنة مع العام 
أما مؤشر الأداء الذي . %29 معدل تضخم قدره

طور حجم حضي بالتقييم الأكبر لمحكومة، فيو ت
مميار دولار  2احتياطيات الصرف الذي انتقل من 

مميارات من  4، إلى أكثر من 1995في العام 
أما فيما يخص توازن . 1996الدولارات في العام 

خلال  %8.7الخزينة فقد تم تخفيض العجز من 
، وىو ما 1996في  %1، إلى أقل من 1993

تجاوز حتى توقعات صندوق النقد الدولي في ىذا 
 .الشأن

عمى العموم، ترجمت مؤشرات كبريات التوازنات 
الاقتصادية الكمية تحسنا واضحا في صحة الاقتصاد 

لكن . الجزائري، كما كان مسطرا في برنامج التعديل
ىذه الانجازات بقيت عاجزة عن إخفاء الأزمة 
الاقتصادية العميقة التي تميزت بارتفاع في معدلات 

ت، وانخفاض في البطالة، إغلاق العديد من المؤسسا
وقد . القدرة الشرائية لمسواد الأعظم من المواطنين

خمص خبراء في صندوق النقد الدولي، في دراسة 
تقييمية لبرامج التصحيح الييكمي التي نفذت خلال 

، إلى أنو إذا كانت النتائج الاقتصادية 1990سنوات 
الكمية مرضية بوجو عام، فإن النتائج المحققة عمى 

كانت أقل إثارة ( الاجتماعي)خمي الصعيد الدا
نتيجة لذلك، فإن برنامج التعديل الييكمي . للإعجاب

بالرغم من أىميتو، إلا أنو لا يمكنو تعويض برنامج 
(Schandler, 1996)تنموي 

 (6) . 
ابتداء من  الطاقةأدت عودة الانتعاش لأسواق 

، إلى إعادة بعث 1999الثمث الأخير من عام 
الاقتصاد الجزائري، فقد عادت  الحياة من جديد في

الإيرادات النفطية للارتفاع، مما زاد في حجم الإنفاق 
العام وكان ذلك في إطار برنامج دعم النمو 

(PSCE)  الاقتصادي
، إذ ارتفعت نسبة الإنفاق (7) 

في  %28.31إجمالي الناتج المحمي من  إلىالعام 
تمى . 2003خلال  %34.87إلى قرابة  2000 سنة
ج دعم النمو برنامج آخر تكميمي يغطي الفترة برنام

، وقد حظي ىذا الأخير، بظرف 2004-2009
مميار دولار، وتركز حول المحاور  60مالي قدره 

؛ تطوير البنية  تحسين ظروف المعيشة: التالية
تحديث الخدمات  ؛ ؛ دعم التنمية الاقتصادية التحتية
  .؛ تطوير تكنولوجيات الاتصال الحديثة العامة

، تحسنا في 2000عموما، شيدت سنوات 
المؤشرات الاقتصادية الكمية، ويمكن رصد ذلك من 

، حيث تم تحقيق (أنظر الملاحق) 1خلال الجدول
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، كما أن معدلات البطالة  %3.6متوسط نمو قدره 
  .والتضخم قد عرفت اتجاىا ىبوطيا بشكل عام

بالإضافة إلى تحسن في وتيرة سداد المديونية 
الخارجية، إذ أن حجم الدين الخارجي قد تراجع  

 . 2009-1999خلال الفترة  %85بنسبة تقارب 
بالرغم من ىذه النتائج الجيدة للاقتصاد 
الجزائري، إلا أنو بقي عمى مدار عقود يتميز بتبعية 
لإيرادات قطاع المحروقات، ويتضح ىذا من 

رتباط الايجابي القوي بين الإنفاق الحكومي الا
جمالي الناتج المحمي المتأتي من قطاع  الاسمي وا 

. (أنظر الملاحق) 1المحروقات كما يوضحو الشكل 
لذلك يتوجب عمى الحكومة الجزائرية استغلال ىذه 

( ارتفاع حجم احتياطي الصرف)التدفقات النقدية 
ات لدعم النمو الاقتصادي نحو تفعيل القطاع

المنتجة خارج المحروقات، وتقميص التبعية لمورد 
آيل لمنضوب، تتحدد أسعاره في الأسواق الدولية 

 .الخاضعة لنزوات المضاربين
تشرع حاليا الحكومة الجزائرية في تطبيق برنامج 

 Programme)ومي ـــــمـــــار العــــــمــــــثـــتــــــــــــالاس

d’Investissement Public)  والذي يغطي الفترة
، وقد تأثر ىذا البرنامج بالمناخ 2010-2014

، بتعميق في 2009الدولي الذي تميز خلال العام 
الأزمة المالية والاقتصادية الدولية، والتي  حدة

تحولت إلى أزمة سيولة، ركود في الاقتصاديات 
ات الناشئة يالمتقدمة، وتباطؤ في نمو الاقتصاد

انعكس بالسمب عمى الاقتصاد ىذا الوضع . والنامية
 يراداتالوطني، فيما يتعمق بعوائد الصادرات والإ

فقد تراجعت عوائد الجباية البترولية بنسبة . العامة
مميار دولار  77.256، حيث انتقمت من  42.5%
مميار دولار خلال العام  44.399إلى  2008في 

بالرغم من ىذا الظرف الصعب، بقي  .2009
ري محافظا عمى توازناتو، فمقد عرف الاقتصاد الجزائ

انتعاشا في سوق  2010الثلاثي الأول من العام 
 76.43النفط، إذ وصل سعر الخام الجزائري إلى 

دولار لمبرميل في  45.6دولار لمبرميل مقابل 
. 2009المتوسط خلال الثلاثي الأول من العام 

في رقم  %37ترجم ىذا الوضع بتحسن بنسبة 
كنتيجة و  ،من قطاع المحروقات الأعمال المتأتي

ليذا التطور نمت نواتج الجباية البترولية بمعدل 
 193، إذ انتقمت من متوسط شيري قدره 17%

إلى غاية  2009مميار دينار جزائري خلال العام 
 .2010مميار دينار خلال العام  226

سجمت تدفقات الواردات، معبرا عنيا بالدولار 
خلال الثلاثي الأول من  %7الجاري تراجعا بنسبة 

، مقارنة مع الثلاثي الأول من العام 2010العام 
قدرت احتياطيات الصرف في نياية أفريل . 2009

مميار دولار، أما  147بما يزيد عن  2010من العام 
معدلات التضخم فقد استقرت في المتوسط عند 

خلال الثلاثي الأول من العام  %4.32مستوى 
في المتوسط خلال  %5.73، في مقابل 2010

 .2009الثلاثي الأول من العام 
ضمن التطمعات  2010إجمالا، اندرج العام 

الملائمة، فالإطار الاقتصادي الكمي والمالي بقي 
محافظا عمى استقراره، رغم الظرف الصعب الذي 

  .2009عرفو الاقتصاد الدولي في العام 
  :نظرة عمل الأدبيات حول التحرير المالي -2

 (8) ;(McKinnon, 1973)ام ـــــــــــــــــــــــذ أيــــنـــــــــــــــــم
(Shaw, 1973) (9) عرفت نظرية التحرير المالي

تطورا من مجرد التركيز عمى أسواق الائتمان 
ناقشت غالبية . والقطاع العام لتشمل القطاع الخاص

الدراسات الحديثة ديناميكية تحرير أسواق رأس 
الغرض من ىذه . ت الناميةالاقتصاديافي  (10)المال

الفقرة ىو تقديم عرض وجيز لأبرز الدراسات حول 
تحرير حساب رأس )ي المال التحريرالعلاقة بين 



 3105سبتمبر   -53 عدد                                      الاقتصاد والإدارة والق انونفي  التواصل  
 

70 

 

وكما سنرى أدناه فإنو لا  ،والنمو الاقتصادي (المال
يوجد إجماع بين الباحثين حول وجود مثل ىذا 

  .الرابط الميم
في سياسة  يتمثل تحرير حساب رأس المال

تنتيجيا الحكومات، تعطي بموجبيا الحق 
لممستثمرين الأجانب في شراء الأسيم والسندات عمى 
مستوى الأسواق المحمية، وفي الوقت ذاتو تمنح 
المستثمرين المحميين الحق في تداول الأوراق المالية 

يجادل دعاة التحرير بـأن تدفقات رأس . الأجنبية
ة عن عممية التحرير من المال غير المقيدة والناجم

شأنيا أن تخفض من تكمفة رأس المال،  كما تسمح 
، (Risk Diversification)المخاطر  وزيعبت

وتشجيع الاستثمار في المشروعات ذات العوائد 
 .المرتفعة

 : الآراء المناصرة لمتحرير. 1-2
تعممنا نماذج تسعير الأصول الدولية 

(International Asset Pricing Models)  بأن
التحرير سيقود إلى انخفاض في تكاليف الأسيم 

ويمكن  ،والسندات وذلك عبر دمج الأسواق المجزأة
القول بأنو قد تم تحقيق التكامل عندما تتساوى عوائد 
الأصول الدولية التي تواجو مخاطر متماثمة بغض 

 .تداوليال الموقع الجغرافيالنظر عن 
Bekaert and Harvey (1995)  يشير

 (11) 
عزلة سياسة التحرير نإلى أنو إذا انتيجت الدول الم

المالي، فإن تدفق رأس المال عبر الحدود سوف 
الخطر عمى مستوى كافة  عمولةيعمل عمى معادلة 

في ورقة . الأسواق، والقضاء عمى فارق الخطر
Henry (2004)  أخرى نجد أن

يجادل بأنو  (12) 
إذا قام بمد نام بفتح سوقو المالي أمام المستثمرين 
الأجانب، فإن حصة ربح السيم المجمعة 

(Aggregate Dividend Yield)  سوف تتراجع

نقطة أساس، في حين سوف يرتفع معدل  240بـ 
سنويا، وأن معدل نمو  %1.1 نسبةنمو الناتج ب

 %2.3 نسبةمن الناتج سوف يرتفع ب فردحصة ال
  Levine and في ورقة أخرى، توصل . سنويا

Zervos (1996) (13)لى أن التحرير يحدث زيادة إ
ؤدي إلى مزيد ي الأمر الذي في سيولة أسواق المال،

بعد أن ضمن  محتممةالأسواق ال في تطويرالمن 
المستثمرون الدخول والخروج من مراكزىم دون 

 علاوة عمى ذلك، أظيرت دراسة . مواجية صعوبات

Bekaert et al (2005) (14) بأن المستثمرين
الأجانب يضغطون عمى المؤسسات المحمية حتى 
تمتزم بالمعايير الدولية، مما يحسن من نوعية حوكمة 

المحمية  (Corporate Governance) الشركات
 .قمص من التمييز بين التمويل الداخمي والخارجييو 

باختصار، يمكن تشبيو عممية تحرير حساب 
المال في البلاد النامية بعرض عمومي لعممية  رأس

Martell and Stulz (2003) شراء 
 يعزز،  (15) 

إمكانية الحصول عمى رأس المال ويسمح  من
 .بين البلاد المتقدمة والنامية توبتقارب تكمف

 : الآراء المنتقدة لمتحرير. 2-2
يزعم منتقدو التحرير المالي بأنو يزيد من خطر 
التعرض لميجمات المضاربية ويرفع من تعرض البمد 

 Capital)لمصدمات الدولية وليروب رأس المال 

Flight) .(16) بحسب Gridlow (2001)  فإنو تم
وبدايات  1980اقتياد البمدان النامية خلال سنوات 

في  نبيإلى الإيمان بأن الاستثمار الأج ،1990
صورة أسيم وسندات متداولة داخل الأسواق المحمية 
يتميز في طبيعتو بالاستقرار عمى المدى الطويل 
مقارنة بالقروض المصرفية الأجنبية التي اجتذبتيا 

ومع ذلك، فقد أدت حالات . 1970خلال سنوات 
في  سواق الناشئةىروب رؤوس الأموال من الأ
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في . ىذه الأسطورة نسفإلى  1990أواخر سنوات 
زيادة Baldacci et al (2002) (17) ورقة أخرى لاحظ

في الأزمات المالية بعد انتياج المكسيك سياسة 
 كل من في دراسات مماثمة، توصل. (18)التحرير

Kaminsky and Schmuckler (2001); (19)
 

Tornell et al, (2004) 
إلى أن عممية التحرير (20)
ات وانييارات عميقة داخل قد تسببت في إحداث طفر 

 Stiglitz et al كل من  ولـــيق .واق الناشئةــــالأس

(1994)
بأن عدم تماثل المعمومة  (21) 

(Information Asymmetries)  والذي يعتبر سمة
خاصة بالأسواق المالية والمعاملات في البمدان 
 ؛النامية، من شأنو أن يضر بعممية التحرير

مقارنة بنظيراتيا المتقدمة تجد نو أويعتبرون كذلك 
الأسواق الناشئة نفسيا عاجزة عن تجميع المعمومات 
ذات الصمة بالمعاملات المالية، وبالتالي لا يمكنيا 
ضمان تدفق رأس المال إلى حيث تفوق إنتاجيتو 

تكمفة الفرصة  (Marginal Productivity) الحدية
  .(Opportunity Cost)البديمة 

 : المناصرون الحذرون. 3-2
تتألف المجموعة الثالثة من المحافظين 
الداعين لمتحرير، والذين يشيرون إلى أن ىناك 
العديد من الشروط التي لم تتحقق حتى الآن في 
معظم البلاد النامية، والتي تعتبر ضرورية لضمان 

Aghion et al (1999)قام. نجاح عممية التحرير
(22) 

 Econometric)قياسي  اقتصادي ببناء نموذج

Model)  ت ذات المستوى الاقتصاديالإظيار أن
المتوسط من التنمية المالية تعتبر أكثر عرضة 

إن التحرير الكامل . لمصدمات الاقتصادية الكمية
لى زعزعة التوازن، إت قد يقود الاقتصادياليذه 

وتعريضيا إلى فترات مزمنة من ىروب رؤوس 
 . الأموال

 (Rodrik and Velasco, 1999)  يرى
(23) 

بأن الانفتاح عمى تدفقات رأس المال يمكن أن يضر 
بالبلاد إذا لم يترافق بالضوابط المناسبة، وببيئة 

               يقول. مية قويةـــــــــــــة وتنظيــــــــــاقتصادية كمي
Johnson et al (1997) 

ينبغي عمى  وبأن (24)
الحكومات تطوير مؤسسات قوية لمسياسة النقدية 
دارة أسعار الصرف قبل الشروع في عممية  وا 

إجمالا يمكن حصر الشروط المسبقة  .التحرير
لمتكامل المالي والتي تمكن البمد من جني منافعو في 

 (.أنظر الملاحق) 2الشكل 
   :منهجية الدراسة -3

سنقوم في ىذه الفقرة بوضع منيجية بناء 
والذي يتميز بكونو نموذج نمو ذو  قياسيالنموذج ال
 (Fully Interacted Growth Model)تفاعل تام 

 ; :عمى غرار تمك التي استخدمت في دراسات سابقة
(Bekaert et al, 2005)

 (25)
  ; 

(Li,2004) (26)
 

(Levine and King, 1993)
 (27)

وتغطي ىذه  ،
 تم الحصول عمى إذ، 2010-1970الدراسة الفترة 

من موقع البنك المركزي  السلاسل الزمنية بيانات
بعد . (UNCTAD)الجزائري، ومنظمة الأونكتاد 
 (Unit Root Tests)القيام باختبارات جذور الوحدة 

وكافة الاختبارات المتعمقة بالسلاسل الزمنية، توصمنا 
:(28)الـــــــتـــاليوذج ـــــنمــــــــلبنـــــاء ا ــــىإل
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 :حيث أن
حصة الفرد من إجمالي الناتج المحمي  :     
 .الحقيقي
نسبة تدفقات الاستثمارات الأجنبية المباشرة  :    

 .الحقيقي إلى إجمالي الناتج المحمي
نسبة إجمالي الصادرات والواردات إلى  :      

 .إجمالي الناتج المحمي الحقيقي
إلى إجمالي الناتج      نسبة المجمع النقدي  :   

 .المحمي الحقيقي
  .معدل الفائدة:     
 .معدل التضخم السنوي:     
سعر الصرف الحقيقي لمدينار مقابل الدولار :     

 .الأمريكي
 .العشوائيالحد :   

في ىذا السياق ستتم دراسة إمكانية وجود علاقة 
التحرير المالي :  عمى المدى الطويل بين كل من

التجاري والنمو  تحريروالنمو الاقتصادي؛ ال
إلا أن التحميل عمى المدى . الاقتصادي في الجزائر

الطويل يضعنا أمام مشكمة عدم استقرار السلاسل 
 (non-stationary time series)الزمنية 

وبخاصة المتغيرات الاقتصادية الكمية، وفي حال 
غياب صفة الاستقرار فإن الانحدار الذي نحصل 
عميو بين متغيرات السمسمة الزمنية غالبا ما يكون 

، ومن المؤشرات (Spurious Regression) زائفا

الأولية الدالة عمى ذلك نجد كبر قيمة معامل 
حصائية لممعممات المقدرة التحديد، زيادة المعنوية الإ

 Serial)بدرجة كبيرة،  وجود ارتباط سمسمي ذاتي 

Correlation)  يظير من قيمة معامل ديربن
فكرة الانحدار الزائف في  وتتضح ،(DW)واتسون 
(Granger and Newbold, 1974)  دراسة

 (29) .
تمكن عممية المفاضمة من تصحيح السلاسل الزمنية 

عادة طابع الاستقر  ار ليا، ولكنيا في ىذه الحالة وا 
يحتمل أن تفقد كافة المعمومات المتعمقة بسموك ىذه 

الوضع،  افي مثل ىذ. المتغيرات عمى المدى الطويل
 cointegration)يستخدم اختبار التكامل المشترك 

test) الذي جاء بو  Granger (1981)
 (30) ،

والذي يمكن من دراسة العلاقة عمى المدى الطويل 
السلاسل الزمنية غير المستقرة والمتكاممة من  بين

نفس الدرجة، كما يسمح بالتغمب عمى مشكمة 
 .الانحدار الزائف

قبل استخدام السلاسل الزمنية، يتوجب اختبار 
فولر -ديكي)استقرارىا، وذلك بالاعتماد عمى اختبار 

 ADF: Augmented)لجذر الوحدة  (عززالم

Dickey-Fuller Test) .ام بيذا لغرض القي
الاختبار، تم استخدام طريقة المربعات الصغرى 

(OLS)  العادية
لتقدير النماذج التالية بالنسبة  (31) 

 :لكل متغير

 
             

 
                 

             
 
                  

             
 
                     

 :حيث أن
 .(Akaike or Schwartz)عدد فترات الإبطاء في النماذج والتي تحدد بحسب معايير  : 

 . التفاضل من الدرجة الأولى لممتغير :    
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الطويل بين لغرض دراسة العلاقة عمى المدى 
مجموعة من المتغيرات المتكاممة من نفس الدرجة، 

الذي Johansen (1988) (32)  تم اعتماد اختبار

عدد علاقات التكامل المشترك عبر  تحديديسمح ب
، ويقوم ىذا (33) حساب عدد أشعة التكامل المشترك
 :الاختبار عمى تقدير النموذج التالي

 
                                              

 
 :يمكن أن تكتب عمى الشكل  حيث أن المصفوفة 

 
       

 
     

 :حيث أن
 .(lags)عدد فترات الإبطاء :  

 .والتي تمثل عدد علاقات التكامل المشترك  رتبة المصفوفة :        
 

ننتقل إلى صياغة نموذج  جوىانسن بعد اختبار
(ECM)تصحيح الخطأ 

، فعلاقة الانحدار التي (34) 
يمكن أن  (OLS)تحصمنا عمييا باستخدام طريقة 

تكون زائفة، وقد تظير أعراض ذلك في كبر قيمة 
بإحصائية مقارنة  (R-square)معامل التحديد 

(DW) لذلك يتم المجوء إلى تقدير نموذج ،
(ECM)ل منـــــــــــت كــــــــبــــــــــــث أثـــيــــــــــــ، ح                     

Engle and Granger (1987)
إمكانية  ،(35) 

تقدير العلاقة الحقيقية بين السلاسل الزمنية التي 
تكامل مشترك من خلال تمثيميا  تربط بينيا علاقة

الذي يمكن إنجازه تبعا لمخطوات  (ECM)بنموذج 
؛         :لنفترض أننا بدأنا بالمتغيرين  :(36) التالية
 ، وقدرنا العلاقة بينيما باستخدام الصيغة البسيطة  
:مواليةال

 
                   

 : حيث أن
 .قيمة المتغير التابع:   
 .قيمة المتغير المستقل:   

 
، والذي يتمثل (Error Correction Term) حد تصحيح الخطأبعندئذ يمكننا الحصول عمى متغير جديد يسمى 

 :، حيث يمكن كتابة(Residuals)في البواقي 
 

                   
 

 :عمى النحو التالي (ECM)باستخدام ىذا الحد يمكن صياغة نموذج 
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يمثل حد تصحيح الخطأ في  t-1 e حيث أن
ويشير إلى معامل سرعة التعديل  ،(6)المعادلة رقم 

 .(37) من الأجل القصير إلى الأجل الطويل
  :النتائج التجريبية -4

فيما  (أنظر الملاحق) 2يتضح من الجدول 
بأن  (ADF)فولر المعزز -يخص اختبار ديكي

( %5و %1)القيم الحرجة عند مستويي المعنوية 
تفوق القيمة المحسوبة بالنسبة لكافة متغيرات 
الدراسة، وعميو فإننا نقبل فرض العدم القائل بأن 

، لذلك تم (السمسمة غير مستقرة)ىناك جذر وحدة 
عادة اختبار  وتوضح  (ADF)أخذ الفروق الأولى وا 

أن كافة السلاسل الزمنية قد أصبحت مستقرة 
(Stationary)  بعد أخذ التفاضل الأول(First 

Difference)  وبالتالي أصبح من الممكن
 .إخضاعيا لكافة الاختبارات القياسية الضرورية

يمكننا الآن إجراء اختبار التكامل المشترك 
 (Johansen cointegration test)لجوىانسن 

لأجل معرفة إمكانية وجود علاقة بين متغيرات 
 .النموذج عمى المدى الطويل

أن قيمة  (الملاحق أنظر) 3 يتضح من الجدول
أكبر من القيم  (Trace Statistic) إحصائية الأثر

بالنسبة لمفرضية  %5الحرجة عند مستوى المعنوية 
العدمية القائمة بعدم وجود علاقة لمتكامل المشترك 
وبالتالي فإنو يتم رفضيا، كما أن قيمة الاحتمال 

مما يؤكد عمى  %5وىي أقل من  0.0003تقدر بـ 
العدمية، ونفس الملاحظات تنطبق  رفض الفرضية

عمى الفرضية القائمة بوجود علاقة واحدة لمتكامل 
من علاقات  2المشترك عمى الأكثر والقائمة بوجود 

تكامل مشترك، أما بالنسبة لمفرضيات المتبقية فإنو 
تم قبوليا بحكم أن قيمة إحصائية الأثر كانت أقل 

سب من القيمة الحرجة المقابمة ليا، كما أن ن
 . %5 مستوى الاحتمال جميعيا قد زادت عن

يمكننا  (أنظر الملاحق) 4من نتائج الجدول 
 :(38)تقدير المعادلة التالية

 
                                                                                              

                                                                                                                                                                     
 

 عند إخضاع معممات النموذج منفردة إلى اختبار
اتضح بأن معممة (39) (Student) ستودنت 

معنوية  (التحرير المالي) الاستثمار الأجنبي المباشر
، كذلك معممة إجمالي %5بحيث أن قيمتيا تقل عن 

، أما بقية (الانفتاح التجاري) الصادرات والواردات
المعممات فمم تكن معنوية، إلا أن قيمة إحصائية 

وىو ما  %5كانت أقل من  (F-statistic)فيشر 
يدل عمى معنوية النموذج ككل، أي أن جميع 
المتغيرات المدرجة في النموذج لما تكون مجتمعة 

 4كما يتضح من الجدول و  ؛فإنيا تكون معنوية
بأن قيمة معامل التحديد قدرت بـ  (أنظر الملاحق)

من التغيرات الحاصمة  %77أي أن قرابة  0.7705

النموذج في النمو الاقتصادي تفسرىا متغيرات 
مجتمعة، كما أن قيمة معامل التحديد تقل عن قيمة 

 ــــالمقدرة بـ (DW)واتسون -إحصائية داربن
الانحدار  نموذج وىو ما يدل عمى أن  1.0861

 .المقدر ليس زائفا
لغرض التأكد من صحة النموذج المقدر، سنقوم 

 (residual)الآن باختبار استقرار الحد العشوائي 
فإن ثبت استقراره فذلك يعني أن  لمنموذج المقدر،

 .  نموذج الانحدار المقدر ليس زائفا
                ائية ـداول الإحصـــن الجــح مـيتض

(Phillips and Ouliaris, 1990)ــــ لـ
بأن  (40) 

    تقدر  %10القيمة الحرجة عند مستوى معنوية 
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 3.8495-وىي أقل من القيمة المحسوبة  3.06-بـ 
وعميو نرفض ( حقفي الملا 5أنظر الجدول )

الفرضية العدمية القائمة بوجود جذر الوحدة ونقبل 
الفرضية البديمة، وبالتالي فإن الحد العشوائي مستقر، 

إن . الشيء الذي يؤكد عمى معنوية النموذج المقدر
استقرار الحد العشوائي يعني كذلك بأن المتغيرات 

علاقة طويمة  ر عنتعبمتكاممة فيما بينيا وأنيا 
 Long Run Equilibrium)ل ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــالأج

Relatioship).  بعد التأكد من تكامل المتغيرات
 .(ECM)يمكننا الآن بناء نموذج تصحيح الخطأ 

خذ أعند بناء نموذج تصحيح الخطأ لا بد من 
طاء التفاضل الأول لمبيانات، كما أننا نأخذ فترة إب

بالنسبة لمحد العشوائي  (one period lag)واحدة 
 .حد تصحيح الخطأبونسميو 

ة أن معمم (أنظر الملاحق) 6يتضح من الجدول 
مما يدل عمى  %5حد تصحيح الخطأ تقل عن 
تقل  (F-statistic)معنويتو، كما أن إحصائية فيشر 

قدرت . مما يدل عمى معنوية النموذج ككل %5عن 
وىي  0.2669-قيمة معممة حد تصحيح الخطأ بــ 

ما يعني أن حد تصحيح الخطأ يقوم قيمة سالبة، 
 Disequilibrium of)بتصحيح اختلال النظام 

the System) . بعبارة أخرى، سرعة تعديل
سنويا، كما أن إشارة معممة  %26.69الاختلال ىي 
ؤكد تعتبر أمرا جيدا إذ ت سالبةالخطأ حد تصحيح ال

عمى معنوية العلاقة طويمة الأجل بين النمو 
  .داخل النموذج الاقتصادي وبقية المتغيرات

كذلك بأن  (أنظر الملاحق) 6يتضح من الجدول 
-قيمة معامل التحديد تقل عن قيمة إحصائية داربن

 .واتسون وىو ما يدل عمى معنوية النموذج
 
 
  

 :خلاصة
بالنسبة لمتحرير المالي، توصمت الدراسة إلى 

 بينو وبينوجود علاقة عكسية عمى المدى الطويل 
وىو ما يدل عمى  ،النمو الاقتصادي وىي معنوية

ىذا يعني أن  .(H1) صحة الفرضية الأولى
التدفقات الواردة من الاستثمارات الأجنبية المباشرة 

طويل نحو الجزائر كان ليا أثر سمبي في الأجل ال
عمى مستويات النمو الاقتصادي، ولعل ذلك يعود 
إلى الطبيعة الريعية للاقتصاد الجزائري، حيث أن 
غالبية الاستثمارات الأجنبية المباشرة في الجزائر 

 ,BP: شركات مثل)تنشط في قطاع المحروقات 

Statoil, Shell, …) الشيء الذي يدعو إلى ،
 ؛نبية المباشرةضرورة تنويع تدفقات الاستثمارات الأج

وذلك عبر تنظيم زيارات متبادلة لممستثمرين 
الأجانب، وتعريفيم بالتسييلات والمزايا التي تمنحيا 

 .الدولة لممستثمرين
فإن العلاقة طويمة  ،بالنسبة للانفتاح التجاري

كانت إيجابية  بينو وبين النمو الاقتصادي الأجل
 ةومعنوية وىذا ما يدل عمى صحة الفرضية الثاني

(H2)، عمى ضرورة دعم نيج  كذلك وىو ما يؤكد
الانفتاح التجاري مع تنويع في الصادرات، كما 
يتوجب عمى الجزائر الانضمام إلى التكتلات 

باستكمال الشروط  ىذاالاقتصادية الإقميمية والدولية و 
 . اللازمة لذلك

بالنسبة لبقية المتغيرات، فإنو يمكن تفسير عدم 
بالعودة إلى  (parameters)معنوية المعممات 

طبيعة الاقتصاد الجزائري، فبالنسبة لعرض النقود 
نجد أنو غير معنوي وىذا ما يدفعنا لمتساؤل حول ما 
 إذا كان متغيرة خارجية يتحكم فييا البنك المركزي

عن  فعلا، وحول ما إذا كان ىذا الأخير مستقلا حقا
بالنسبة لسعر الصرف . السمطة السياسية في البلاد

نجد أنو غير معنوي، ولعل ذلك عائد إلى السوق 



 3105سبتمبر   -53 عدد                                      الاقتصاد والإدارة والق انونفي  التواصل  
 

76 

 

الموازية وتغييب الدور الفاعل لسوق صرف رسمي؛ 
أما فيما يخص أسعار الفائدة فيي لم تكن معنوية 

 بنكإلى غياب دور ال ىذاكذلك، إذ يمكن إرجاع 
 LLR : Lender of) المركزي كمقرض آخر لحظة

Last Resort)  ، لى غياب سوق حقيقي ما بين وا 
أما  .(Interbank Lending Market)المصارف 

بالنسبة لمعدل التضخم، نجد أنو غير معنوي داخل 
اقتصاد ذي طبيعة ريعية يفتقد إلى قوى سوق فاعمة 
بالإضافة إلى السوق الموازية، كل ذلك من شأنو أن 

داخل الاقتصاد مما لا  الكمي يشوه حقيقة الطمب
رة واضحة عن طبيعة الأسعار ولا عن يعطي صو 

 .  قنوات تأثيرىا عمى النمو الاقتصادي
جزائر نياية، خمصت الدراسة إلى أن توجو ال

نحو التحرير المالي  خاصة والبمدان النامية عامة

من دون تجييز الشروط ( فتح حساب رأس المال)
، قد يخمق تعارضا لذلك الداعمةو  المسبقة الأساسية

كاليف ومنافع سياسة التحرير المالي أساسيا بين ت
إذن فقبل المضي قدما في مثل ىذا  .يصعب تحاشيو

النيج التحرري لا بد من تحسين نوعية السياسات 
اتخاذ  ؛تفعيل سيادة القانون ؛ والمؤسسات المحمية

 ؛القطاع المالي تنمية ؛تدابير صارمة لمحاربة الفساد
ضرورة تفعيل دور البنك المركزي كسمطة نقدية و 

استقلاليتو عن السمطة السياسية، وغيرىا من 
الإجراءات التي من شأنيا أن تخفض من تكاليف 
الانفتاح وتعظم منافعو عمى المدى الطويل، كما أنو 
من المفضل أن تتجو الجزائر نحو الانفتاح التجاري 

 .قبل المضي قدما في طريق التحرير المالي

 ممحق الجداول والأشكال
 0117-0777أبرز المؤشرات الاقتصادية الكمية لاقتصاد الجزائر  _ 0الجدول 

 0117 0112 0119 0112 0112 0112 0112 0110 0110 0111 0777 انسىىاث

معذل انىمى 

(%) 

3.20 

 

2.20 2.60 4.70 6.90 5.10 5.10 2.00 3.00 2.40 2.40 

معذل 

انبطانت

(%) 

29.20 29.50 27.30 25.9 23.71 17.70 15.26 12.30 11.84 11.30 10.53 

 معذل

 انخضخم

(%) 

2.64 0.33 4.22 1.41 2.58 3.56 1.64 1.80 4.60 4.86 5.73 

انمذَىوُت 

انخارجُت 

مهُىن )

USD) 

25897 23342 20855 21397 22411 21113 16357 5140 5145 4708 3998 

 .(UNCTAD) اعتمادا عمل بيانات منظمة الأونكتادالجدول من إعداد الباحثين : المصدر
 ستقراراختبار الا_  0الجدول 

 باعخبار انخفاضم الأول (ADF)اخخبار  (ADF)اخخبار  انمخغُزاث

(ADF) : 

   

 : (ADF) انقُمت انحزجت

   

 انقُمت انحزجت

0% 2% 0% 2% 

RGDP -0.7482 -3.6537 -2.9571 -5.9285 -2.6256 -1.9496 

FDI -1.0312 -3.6055 -2.9369 -8.2793 -2.6256 -1.9496 

TRADE -0.5160 -3.6055 -2.9369 -6.8291 -2.6256 -1.9496 

M2 -0.6715 -3.6616 -2.9604 2.9344 -2.6416 -1.9520 

INT -2.8842 -3.6267 -2.9458 -4.3142 -2.6256 -1.9496 

INF -1.9218 -3.6055 -2.9369 -5.7970 -2.6256 -1.9496 

EXC -0.3168 -3.6104 -2.9389 -3.2301 -2.6256 -1.9496 

 .9EViewsباعتماد برمجية   حسابات الباحثين: المصدر
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 اختبار التكامل المشترك لجوهانسن_  2الجدول 
فزضُاث عذد 

 انمخجهاث انمخكامهت

 جذور أَقه

(Eigen 

value) 

 إحصائُت الأثز

(Trace 

Statistic) 

انحزجت عىذ انقُم 

 %2مسخىي معىىَت 

 **الاحخمال

 0.0003 125.6154 153.8093 0.766640 *لا شيء

 0.0405 95.75366 97.05761 0.502399 *1على الأكثر 

 0.0498 69.81889 69.83729 0.436386 *2على الأكثر 

 0.0543 47.85613 47.47528 0.372330 3على الأكثر 

 0.0568 29.79707 29.31141 0.334907 4على الأكثر 

 0.1007 15.49471 13.40611 0.280189 5على الأكثر 

 0.4447 3.841466 0.584197 0.014868 6على الأكثر 

 .%2علاقات لمتكامل المشترك عند مستوى معنوية  2يشير اختبار الأثر إلل وجود 
 .%2تشير إلل رفض الفرضية العدمية عند مستوى معنوية *

(.0777) ميشيمس-هوج-القيم المعيارية ماكينونتبني **   
 .EViews7باعتماد برمجية   حسابات الباحثين: المصدر

 
 

 نجل وجرانجراختبار التكامل المشترك لأ _  2الجدول 
انخطأ  انمعامم انمخغُز

 انمعُارٌ

 الاحخمال (t)إحصائُت 

 0.0000 23.70845 97.95648 2322.396 انثابج

 0.0073 2.856262- 290.9315 830.9766- انمباشزالاسخثمار الأجىبٍ 

 0.0001 4.521767 9.407400 42.53807 إجمانٍ انصادراث وانىارداث

 0.3968 0.858214 0.188606 0.161864 عزض انىقىد

 0.1482 1.479676- 15.47769 22.90197- سعز انفائذة

 0.6542 0.451938 6.323803 2.857968 معذل انخضخم

 0.5597 0.589109 2.449238 1.442868 انصزف انحقُقٍسعز 

 0.770579 معامم انخحذَذ

 0.000000 (F)إحصائُت فُشز 

إحصائُت داربه واحسىن 

(DW) 

1.086190 

 .EViews7باعتماد برمجية   ينحسابات الباحث: المصدر
 
 

 
 اختبار استقرار الحد العشوائي_  2الجدول 

 الاحخمال (t)إحصائُت  

فىنز انمعشس -إحصائُت اخخبار دَكٍ

(ADF) 

 -3.849521 0.0053 

  3.605593- %1 انقُم انحزجت

5% -2.606857 

 .EViews7باعتماد برمجية   حسابات الباحثين: المصدر
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 (ECM) تقدير نموذج تصحيح الخطأ_  2الجدول 

انخطأ  انمعامم انمخغُز

 انمعُارٌ

 الاحخمال (t)إحصائُت 

 0.0988 1.700226 19.31924 32.84708 انثابج

حفاضم الاسخثمار الأجىبٍ 

 انمباشز

-159.7948 134.9384 -1.184206 0.2451 

حفاضم إجمانٍ انصادراث 

 وانىارداث

2.571891 6.134296 0.419264 0.6778 

 0.6016 0.527405 0.227322 0.119891 حفاضم عزض انىقىد

 0.0414 2.124828- 15.23968 32.38170- حفاضم سعز انفائذة

 0.0804 1.805275 3.365686 6.075991 حفاضم معذل انخضخم

 0.1679 1.411048- 3.746075 5.285893- حفاضم سعز انصزف انحقُقٍ

 0.0170 2.517758- 0.106036 0.266972- معهمت حذ حصحُح انخطأ

 0.362958 معامم انخحذَذ

 0.030208 (F)إحصائُت فُشز 

إحصائُت داربه واحسىن 

(DW) 

1.867199 

 .9EViewsباعتماد برمجية   حسابات الباحثين: المصدر
 
 

 ممخص الإحصائيات_  9الجدول
                                      انمخغُز

 31.57852 9.575448 5.707317 493.8699 12.07642 0.168170 2718.519 انىسظ

 8.957508 6.542510 4.000000 161.2182 9.922505 0.092399 2722.966 انىسُظ

 79.68190 31.66966 15.00000 2113.382 34.38564 0.795779 3313.302 أعهً قُمت

 3.837450 0.339163 2.750000 15.07887 2.613286 0.030088- 1905.542 أدوً قُمت

الاوحزاف 

 انمعُارٌ

317.2691 0.219673 6.840558 614.1550 3.665678 8.122854 30.94575 

الانخىاء 

(Skewness) 

-0.183821 1.447042 1.465077 1.331340 1.164311 1.372157 0.445875 

انخفزطح

(Kurtosis) 

2.780142 4.158861 4.998355 3.500578 2.999901 4.011124 1.381410 

إحصائُت 

(Jarque-Bera) 

0.313477 16.60274 21.48950 12.53993 9.263400 14.61246 5.834048 

 0.054094 0.000671 0.009738 0.001892 0.000022 0.000248 0.854928 الاحخمال

 1294.719 392.5934 234.0000 20248.67 495.1331 6.894972 111459.3 انمجمىع

مجمىع 

 اوحزافاث انمزبعاث

4026387 1.930256 1871.729 15087455 537.4878 2639.231 38305.57 

عذد 

 انمشاهذاث

41 41 41 41 41 41 41 

 .9EViewsباعتماد برمجية   حسابات الباحثين: المصدر
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 متغيرات الدراسة تعريف_  8الجدول 
 رحررررررررررررررررررررررررررررشررررررررررررال يررررررررررررررررررررالمتغ

 المتغير التابع
 

 

RGDP  2010إلى غاية  1790الفرد من إجمالي الناتج المحمي وىي متوفرة من حصة. 
: المنشورة عمى موقعيا الرسمي (UNCTAD)إحصائيات منظمة الأونكتاد  :المصدر

www.unctad.org 
 23/04/2011: تاريخ الإطلاع

 انمخغُزاث انمسخقهت

 
 

FDI  تعبر عن التحرير )الواردة من الاستثمار الأجنبي المباشر إلى إجمالي الناتج المحمي نسبة التدفقات
 .2010إلى غاية  1790وىي متوفرة من ( المالي

: المنشورة عمى موقعيا الرسمي (UNCTAD)إحصائيات منظمة الأونكتاد  :المصدر
www.unctad.org 

 23/04/2011 :تاريخ الإطلاع
 

TRADE 
 

وىي متوفرة ( تعبر عن الانفتاح التجاري)نسبة إجمالي الصادرات والواردات إلى إجمالي الناتج المحمي 
 .2010إلى غاية  1790من 

: المنشورة عمى موقعيا الرسمي (UNCTAD)إحصائيات منظمة الأونكتاد  :المصدر
www.unctad.org 

 23/04/2011 :تاريخ الإطلاع
 

M2 
 1790وىي متوفرة من ( تعبر عن عرض النقود)إلى إجمالي الناتج المحمي      نسبة المجمع النقدي 

 .2010إلى غاية 
:                إحصائيات البنك المركزي الجزائري المنشورة عمى موقعو الرسمي :المصدر

algeria.dz-of-www.bank 
 17/03/2011: تاريخ الإطلاع

 

INT 
 .2010إلى غاية  1790أسعار الفائدة وىي متوفرة من 

 :          إحصائيات البنك المركزي الجزائري المنشورة عمى موقعو الرسمي :المصدر
   algeria.dz-of-www.bank 

 17/03/2011: تاريخ الإطلاع
 

INF 
 .2010إلى غاية  1790معدلا التضخم وىي متوفرة من 

 :            إحصائيات البنك المركزي الجزائري المنشورة عمى موقعو الرسمي :المصدر
 algeria.dz-of-www.bank 

 17/03/2011 :تاريخ الإطلاع
 

EXC 
 

 .2010إلى غاية  1790سعر الصرف الحقيقي وىو متوفر من 
 :           إحصائيات البنك المركزي الجزائري المنشورة عمى موقعو الرسمي :المصدر

  algeria.dz-of-www.bank 
 17/03/2011 :تاريخ الإطلاع

 .الجدول من إعداد الباحثين: المصدر

http://www.unctad.org/
http://www.unctad.org/
http://www.unctad.org/
http://www.bank-of-algeria.dz/
http://www.bank-of-algeria.dz/
http://www.bank-of-algeria.dz/
http://www.bank-of-algeria.dz/
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جمالي الناتج المحمي المتأتي من المحروقات،  - 0الشكل   -0722التغيرات في الإنفاق الحكومي الاسمي وا 

0112 
 (بالنسب المئوية)

 
Source : IMF Country Report No. 05/50, February 2005, p. 6. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

 القنوات التي تمكن التكامل المالي من رفع النمو الاقتصادي  -0الشكل 
 

:انشكم مه إعذاد انباحثُه بانعىدة إنً ورقت: انمصذر
 (41) 
 (Kose  et al, 2003, p. 24). 

 التكامل المالي الدولي

 القنوات غير المباشرة
 تشجيع التخصص 
 الحث عمل انتهاج سياسات أفضل 
  الرفع من تدفقات رأس المال إلل الداخل عن طريق

  الإشارة بسياسات أفضل

 القنوات المباشرة
  الادخار المحميالرفع من حجم 
  أفضل لمخطر إدارةتخفيض تكمفة رأس المال نتيجة 
 نقل التكنولوجيا 
 تطوير القطاع المالي 

 أعمل نمو اقتصادي
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