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هدفت هذه الدراسة إلى تحديد العلاقة بين التضخم 

وبعض مؤشرات التطور المالي في الجزائر، وقد 

اعتمدت على اختبار التكامل المشترك وفق منهجية 

، سببية VECMجوهانسن، نموذج تصحيح الخطأ 

  . لتحديد العلاقة بين المتغيرين جرانجر

وجود علاقة عكسية في  لقد توصلت الدراسة إلى   

إضافة إلى  ،الأجل القصير بين متغيرات الدراسة

سببية من التضخم باتجاه المعروض النقدي  وجود

بمفهومه الواسع والائتمان المقدم للقطاع الخاص، في 

ح حين لاتوجد سببية من التضخم إلى مؤشر الانفتا

  .أو العكس التجاري

التضخم، التطور المالي، الكلمات المفتاحية: 

خطأ.  الجزائر، التكامل المشترك، نموذج تصحيح ال  
 :  

   The study aimed to determine the 

relationship between inflation and 

some indicators of financial 

development in ALGERIA. The 

study used johanson co-integration 

test, vector error correction model 

VECM, and granger causality  

   The results showed that there is 

negative effect in the short term 

between study variables. Also the 

existence of causal relationship from 

inflation to broad definition of 

money and credit to private sector, 

and there is no causal relationship 

between inflation and trade openness. 
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  مقدمة.1

الســـاحة الاقتصـــادية باعتبـــاره أحـــد المشـــاكل التـــي تعـــاني منهـــا فـــي يحظـــى التضـــخم بأهميـــة بالغـــة    

 الاقتصــاديات المتقدمــة والناميــة علــى حــد ســواء. لمــا لــه مــن انعكاســات علــى المســتوى العــام للأســعار

ومن ثم انخفاض القدرة الشرائية للوحدة النقدية، وما ينجر عنه من أثار كبيرة على مختلف القطاعات 

لبا على النمـو الاقتصادية. إذ شهدت العقود الماضية ارتفاعات كبيرة في معدلات التضخم مما أثر س

  الاقتصادي بصفة عامة والتطور المالي بصفة خاصة.

والجزائـــر كغيرهـــا مـــن الـــدول الناميـــة عانـــت مـــن أثـــار وانعكاســـات التضـــخم فـــي مختلـــف مجـــالات    

الحياة، نظرا للسياسة التوسعية التي انتهجتها الدولة، الأمر الذي أدى إلى ارتفاع الطلب الكلي بسبب 

والمعـروض  الطلـبج عن زيادة الإصدار النقدي، مما أدى إلى اختلال التوازن بين زيادة الإنفاق النات

النقدي والسلعي. ولعل من بين أهم التحديات التي تواجه الجزائر كبقيـة الـدول الناميـة هـو الـتحكم فـي 

معدل التضخم وحصره في مجال محـدود بمـا يضـمن تحقيـق الوحـدات الاقتصـادية لأهـدافها المنشـودة 

معــدلات ممـا يـنعكس حتمـا علـى  ،، والسـيطرة علـى مؤشـرات التطـور المـالي مـن جهـة أخـرىمـن جهـة

جعل تحليل العلاقة بينهما موضوعا أساسيا تسـعى مختلـف الـدول إلـى  الأمر الذي .النمو الاقتصادي

   .توضيحه، ومن ثم اتخاذ الإجراءات المناسبة لتفعيل العلاقة بينهما

   تحديد المشكلة: 1.1

  الدراسة الإجابة على التساؤل الرئيسي الآتي: تحاول هذه

-1980ومؤشــرات التطــور المــالي فــي الجزائــر خــلال الفتــرة  مــاهي طبيعــة العلاقــة بــين التضــخم

  ؟2018

  فرضية الدراسة: 2.1

  للتضخم تأثير كبير وسلبي على مؤشرات التطور المالي في الجزائر.

 أهمية وأهداف الدراسة:  3.1

  فيمايأتي:تكمن أهمية الدراسة 

ي.تطور أداء القطاع المال عاملا مهما يؤثر علىتحليل ظاهرة التضخم باعتباره -  

  تحديد العلاقة بين التضخم وبعض مؤشرات التطور المالي في الجزائر. تحاول الدراسة-
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الخروج بمجموعة من النتائج المفسرة لهـذه العلاقـة، الأمـر الـذي مـن شـأنه أن يوجـه متخـذي القـرار  -

الاقتصـادي إلــى اتخــاذ الإجـراءات التــي تشــجع عمليـة التنميــة الاقتصــادية بشـكل عــام والتطــور المــالي 

  بشكل خاص.

  حدود الدراسة: 4.1

 .2018إلى غاية  1980تغطي الحدود الزمنية الفترة المحصورة بين الحدود الزمنية:  �

مؤشــرات التطــور اهتمــت الدراســة بدراســة العلاقــة بــين التضــخم وبعــض الحــدود المكانيــة:  �

 المالي في الجزائر.

  منهجية الدراسة:  5.1

لمعالجـــة هـــذا الموضـــوع ســـيتم اســـتخدام المـــنهج الوصـــفي التحليلـــي والطـــرق القياســـية والإحصـــائية    

الضرورية لدراسة العلاقة بين التضخم وبعض مؤشرات التطور المالي في الجزائر، من خلال تطبيق 

ــــام بالاختبــــارات اللازمــــة واســــتخراج  Eviews.9عانة ببرنــــامج خطــــوات النمــــاذج القياســــية بالاســــت للقي

  النتائج.

  الدرسات السابقة: 6.1

  كالآتي: موضحةأهم الدراسات التي تناولت جانبا من هذا الموضوع 

 بعنوان  Nurettin DZTURK , Kadir KARAGOZ( 2012)دراسة  �

Relationship between inflation and financial development :evidence 

from TURKEY 

-1971هدفت هذه الدراسة إلى تحديد العلاقة بين التضخم والتطور المالي في تركيا خلال الفترة    

خــلال اعتمــاد ، مــن ARDL، بالاعتمــاد علــى منهجيــة الانحــدار الــذاتي ذي الإبطــاء الموزعــة 2009

مسـتقل، واعتمـاد المؤشـرات الآتيـة للتعبيـر  معدل التضخم معبرا عنه بمؤشر أسعار المستهلك كمتغيـر

نســـبة ديـــون القطـــاع الخـــاص إلـــى النـــاتج المحلـــي الإجمـــالي، نســـبة المعـــروض  عـــن التطـــور المـــالي:

  النقدي بمفهومه الواسع إلى الناتج المحلي الإجمالي.

وتوصــلت الدراســة إلــى وجــود علاقــة تكامــل مشــترك طويلــة الأجــل بــين التضــخم والتطــور المــالي    

 التضخم يؤثر سلبيا على التطور المالي. قاسا بالمؤشرات السابقة، وأنّ م

  بعنوان  Nana K. AKOSAH(2013) دراسة �
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Dynamics of inflation and financial development : empirical evidence 

from GHANA 

ــــا  هــــدفت    ــــى تحليــــل العلاقــــة الديناميكيــــة بــــين التضــــخم والتطــــور المــــالي فــــي غان هــــذه الدراســــة إل

، بالاعتمــــــــاد علــــــــى المتغيــــــــرات الآتيــــــــة لتحديــــــــد 2012-1964باســــــــتخدام بيانــــــــات ســــــــنوية للفتــــــــرة 

إلــــى النــــاتج المحلــــي الإجمـــــالي،  M2 بمفهومــــه الواســــع نمــــوذج الدراســــة: نســــبة المعــــروض النقــــدي

  للقطاع الخاص إلى الناتج المحلي الإجمالي، مؤشر التضخم. ئتمان المقدمنسبة الا

إذ توصــــــلت الدراســــــة إلــــــى وجــــــود علاقــــــة أحاديــــــة ســــــلبية بــــــين التضــــــخم والتطــــــور المــــــالي فــــــي    

ـــــرا للتضـــــ ـــــل، حيـــــث كـــــان الأثـــــر كبي ـــــى الاالأجـــــل الطوي ئتمـــــان الخـــــاص كنســـــبة مـــــن النـــــاتج خم عل

ــــة النقديــــة  ــــى ا M2المحلــــي الإجمــــالي منــــه للكتل ــــي الإجمــــالي، فــــي حــــين كــــان نســــبة إل ــــاتج المحل لن

ـــــى الأثـــــر ضـــــعيفا للتطـــــور المـــــالي علـــــى التضـــــخم. وجـــــود ســـــببية  كمـــــا توصـــــلت الدراســـــة أيضـــــا إل

  .في المدى القصير ئتمان الخاصتجاه سلبية بين التضخم والاثنائية الا

 بعنوان Alimi ,R.Santos(2014)دراسة  �

Inflation and financial sector performance : the case of NIGERIA 

1970-2012  

إنّ هدف هذه الدراسة تحديد العلاقة قصيرة وطويلة الأجل بين التضخم والتطور المالي في    

بالاعتماد على ثلاثة متغيرات للتعبير عن أداء القطاع البنكي:  ،2012-1970نيجيريا في الفترة 

خلي الخام، أشباه النقود نسبة إلى الناتج الداخلي الكتلة النقدية بمفهومها الواسع نسبة إلى الناتج الدا

، مؤشر الانفتاح التجاري الداخلي الخامالخام، القروض المقدمة للقطاع الخاص نسبة إلى الناتج 

 مقاسا بمجموع الصادرات والواردات إلى الناتج الداخلي الخام.

سلبيا على القطاع المالي في وأهم النتائج المتوصل إليها من هذه الدراسة: أنّ للتضخم أثرا    

نيجيريا خلال الفترة محل الدراسة، مما يفسر أنّ التضخم يؤثر على النمو الاقتصادي بطريقة غير 

  مباشرة من خلال تأثيره على القطاع المالي.

 بعنوان   Haroon ur Rashid Khan(2015)  دراسة �

The impact of inflation and financial development 
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- 1991أثر التضخم على التطور المالي في باكستان في الفترة  خصصت هذه الدراسة لتحديد   

ت الآتية: مؤشر التضخم، نسبة المعروض النقدي إلى الناتج ابالاعتماد على المؤشر  ،2011

الداخلي الخام، إجمالي الودائع إلى الناتج الداخلي الخام، القروض المقدمة للقطاع الخاص نسبة إلى 

  ، مؤشر التجارة مقاسا بمجموع الصادرات والواردات إلى الناتج الداخلي الخام.الداخلي الخامالناتج 

وتوصلت الدراسة إلى وجود علاقة عكسية بين التضخم والتطور المالي في باكستان في الفترة   

 إضافة إلى أنّ محل الدراسة، حيث إنّ زيادة معدلات التضخم تؤدي إلى تأخر أداء القطاع المالي، 

عدم معنوية والتضخم هي علاقة معنوية طردية، في حين  ،العلاقة بين المعروض النقدي، الودائع

  مؤشر القروض المقدمة للقطاع الخاص. 

 بعنوان   HAMI Mahyar(2017)دراسة  �

The effect of inflation on financial development indicators in IRAN 

2000-2015 

أثر التضخم على مؤشرات التطور المالي في إيران باستخدام بيانات  لدراسة إلى تحديدهدفت هذه ا

تم الاعتماد على اختبار جوهنسن للتكامل المشترك  ذلك، ولتحقيق 2015- 2000للفترة سنوية 

مؤشر التضخم كمتغير  استخداملتقدير نموذج الدراسة. حيث تم  VECMونموذج تصحيح الخطأ 

بالنسبة  معبرا عنهمستقل والاعتماد على المتغيرات الآتية لقياس التطور المالي: مؤشر العمق المالي 

الناتج الداخلي الخام، نسبة إجمالي الودائع في البنوك الخاصة إلى إجمالي و  الكتلة النقديةبين 

إجمالي الديون، نسبة ديون القطاع  الودائع في القطاع البنكي، نسبة ديون القطاع الخاص إلى

الخاص إلى الناتج الداخلي الخام، نسبة الودائع الإجمالية في المنظومة البنكية إلى الناتج الداخلي 

    الخام.

من بين النتائج المتوصل إليها: أنّ التضخم يؤثر سلبيا على مؤشر العمق المالي، ويؤثر إيجابيا    

في الفترة محل  الداخلي الخامالنظام المصرفي نسبة إلى الناتج  على معدل الودائع الإجمالية في

الدراسة، مع عدم معنوية بقية المتغيرات، مما يفسر عدم وجود علاقة بين التضخم والمؤشرات الثلاثة 

  المتبقية المعتمدة في النموذج لقياس التطور المالي في إيران في الفترة محل الدراسة.

ة عن الدراسات السابقة في عينة الدراسة( الجزائر)، ومن حيث المنهجية تختلف الدراسة الحالي   

المستخدمة في تحليل العلاقة بين متغيرات الدراسة، مما مكننا من الوصول إلى تحليل العلاقة بين 
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المالي بدقة، ومن ثم التمكن من طرح بعض  لتطورالتضخم والمؤشرات المستخدمة للتعبير عن ا

  بة.الاقتراحات المناس

  للتضخم والتطور الماليالإطار النظري . 2

  التضخم: 1.2

  تعريف التضخم:- أولا

التضخم بأنّه حركة صعودية للأسعار تتصف بالاستمرار  Emie.j Memesيعرف الاقتصادي    

  الذاتي تنتج عن فائض الطلب الزائد عن قدرة العرض.

 ه الارتفاع المستمر الملموس في المستويات العامة للأسعار خلال فترة كما يعرف التضخم بأنّ    

  .)13، صفحة 2012(سعود جايد و محمد حسن،  من الزمن 

وممّا سبق نستطيع القول إنّ التضخم هو الزيادة في الطلب الكلي بنسبة أكبر من العرض الكلي    

 درةام للأسعار وبالتالي انخفاض القخلال فترة زمنية معينة، مما يؤدي إلى ارتفاع المستوى الع

  الشرائية للوحدة النقدية.

  أنواع التضخم: -ثانيا

  )29-28، الصفحات 2019-2018(طلحة،   ئيسية الآتية:يمكن تقسيم التضخم إلى الأنواع الر 

بسبب  في الطلب الكلي على العرض الكلي حدوثه يرجع إلى الزيادةالتضخم الطلبي:  �

 ارتفاع

  مما ينتج عنه تضخم في الأجور والأرباح دون الزيادة في الإنتاج. ،يلفرداالدخل 

 ار الخدمات وعوامل الإنتاج بنسبةيكون نتيجة زيادة أسعالتضخم الناشئ عن التكاليف:  �

  أكبر من الإنتاج الحدي لهم، مما يؤدي إلى زيادة الأسعار.

بارتفاع الأسعار في  هو تأثر الدول المستوردةفمن بين أهم أسبابه التضخم المستورد:  �

 الدول

لأسعار المحلية في الدول المستوردة، ومن ثم حدوث المصدرة، ممّا ينعكس سلبا على ارتفاع ا

 موجات تضخمية                                                             

  التطور المالي: 2.2
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 patrick 1966 and Goldsmith فحسبليس هناك اتفاق تام على تعريف التطور المالي    

التطور المالي يتطلب بالضرورة دراسة التغيرات في الهيكل المالي على مدى  اتفقا على أنّ   1969

التطور المالي هو مدى كفاءة المؤسسات والخدمات  أنّ  2004فترات زمنية معينة، بينما يرى ليفان 

  .)129، صفحة 2015(بوغزلة،  المالية في الحد من قصور السوق

كما يعرف التطور المالي كذلك على أنّه مفهوم يعكس مجموع التحسينات الكمية والنوعية في    

عمل النظم المالية، وبأنّه درجة نماء وتطور القطاع المالي من خلال المؤشرات النقدية والمالية 

 قهشكال مؤسساته وأسواأالرئيسية، وكذا من الناحية المؤسسية التي تتضمن تطور حجم وتنوع 

  .)143، صفحة 2014(خاطر و مفتاح ، 

وممّا سبق يتضح أنّ التطور المالي ينعكس على كفاءة النظام المالي بأكمله ومدى قدرته على    

خدمات الوساطة المالية لسد حاجات المتعاملين ائض إلى ذوي العجز، ومدى فعالية تحويل الفو 

أكثر كفاءة وبأقل تكلفة. وبالتالي يمكن الحكم على تطور القطاع المالي من خلال الاقتصاديين ب

  )129، صفحة 2015(بوغزلة،  توفر العناصر الآتية:

  تزايد حجم المؤسسات التي تعمل في القطاع المالي.-

  موال في جميع أنحاء القطاع المالي.تنوع الخدمات المالية المتاحة وحجم النمو في كمية الأ-

النمو المستمر في حجم رؤوس الأموال التي تقدمها المؤسسات المالية لمشاريع القطاع الخاص -

  عوضا عن الإقراض الحكومي المباشر المقدم من قبل المصارف المملوكة للدولة.

ث الكفاءة والقدرة تحسن القطاع المالي من حيث الإشراف والتنظيم والاستقرار وكذا من حي-

  التنافسية.

  ئتمان والخدمات المالية.ين يحصلون على فرص الوصول إلى الاتزايد نسبة الأفراد الذ-

  العلاقة بين التضخم والتطور المالي: 3.2

إنّ العلاقة بين التضخم والتطور المالي متداخلة ومترابطة إلاّ أنّ أغلب الدراسات دعمت فكرة   

للتضخم على التطور المالي، وبالتالي يجب أن يكون استقرار الأسعار شرطا أساسيا التأثير السلبي 

 ,gregorio (1993)، وهذا ما أكدته كل من دراسة (akosah, 2013, p. 20) للتطور المالي

Fisher (1993) Barro( 1998), Bullard and Keating (1995), Clark(1997), 

Bruno and Easterly (1998) , Fisher( 2005)  حيث توصلوا أنّ متوسط مستويات
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فقد توصلا  Boyd and Champ  (2003)التضخم يؤثر على التطور المالي تأثيرا سلبيا، أمّا 

  لماليةإلى أنّ التضخم يؤثر سلبيا على القطاع المالي عن طريق المساس بالأسواق ا

 (Haroon ur Rachid, 2015, p. 43) كما يؤثر التضخم على أداء القطاع المالي وفق ،

آليتين تتمثل الأولى في التأثير على تحويل الأموال من المدخرين إلى المستثمرين وذلك عن طريق 

لجأ إلى الاستثمارات التي لا تتأثر كثيرا ما يعرف بتكلفة الفرصة البديلة، حيث إنّ المستثمر ي

بمعدلات التضخم، والآلية الثانية تكون عن طريق التأثير على سعر الصرف بالانخفاض وبالتالي 

التأثير على ميزان المدفوعات ومن ثمّ التأثير على التطور المالي سواء في قطاع البنوك أو أسواق 

 Huybens  aSmith and  (1998) ،Huybens  Smithالمال وهذا ما أثبتته دراسة كل من  

and (1999)  

(Afangideh, 2020, p. 56) ، تجاه هبوطي في احيث إنّ ارتفاع معدلات التضخم يؤدي إلى

العائد على الأموال المستثمرة، معدل العائد الحقيقي لمختلف الأصول المالية، وبالتالي انخفاض 

قدرة القطاع الأمر الذي يدفع البنوك إلى التقليل من حجم القروض الممنوحة، ممّا ينعكس سلبا على 

 ممّا ينعكسرؤوس الأموال المستثمرة،  فينخفض حجمئتمان بشكل فعال، المالي على تخصيص الا

، (Sanusi, Meyer, & Slusarczyk, 2017, p. 254)على التطور المالي في المدى الطويل 

تحمل البنوك تكاليف إضافية من أجل كما يؤثر ارتفاع معدل التضخم على التطور المالي من خلال 

جذب المدخرات، إضافة إلى التأثير على معدلات الفائدة الاسمية التي تتحكم فيها القوانين 

يمية، وبالتالي فإنّ ارتفاع معدلات التضخم من جهة وانخفاض معدلات الفائدة من جهة أخرى التنظ

 يؤدي بالضرورة إلى انخفاض الأموال المستثمرة وبالتالي انخفاض العوائد التي يحققها البنك

(Dzturk & Karagoz, 2012, p. 82).  

-1980مؤشرات التطور المالي في الجزائر خلال الفترة و  .تحديد العلاقة قياسيا بين التضخم 3

2018:  

  التعريف بمتغيرات الدراسة: 1.3

 .INFللتعبير عن التضخم تم الاعتماد على مؤشر التضخم المعبر عنه بمؤشر أسعار المستهلك    

شرات والتي تعتبر الأكثر استخداما في وللتعبير عن التطور المالي تم الاعتماد على ثلاث مؤ 

مؤشر المعروض النقدي بمفهومه الواسع نسبة إلى الناتج المحلي الإجمالي والذي  مختلف الأدبيات:
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، CPSنسبة الائتمان المقدم للقطاع الخاص إلى الناتج المحلي الإجمالي ، M2يقيس العمق المالي 

الانفتاح التجاري مقاسا بمجموع الصادرات والواردات نسبة إلى الناتج المحلي الإجمالي  مؤشر

OUV.  

  نتائج الدراسة القياسية: 2.3

إنّ اختيار الطريقة المناسبة لنمذجة العلاقة بين المتغيرات يتأثر كثيرا بدرجة تكامل السلاسل    

من أجل تحديد  -باستخدام اختبار ديكي فوللروذلك -دراسة الاستقرارية  سنتناولمحل الدراسة، لذلك 

  درجة تكامل السلاسل.

  دراسة استقرارية السلاسل الزمنية: - أولا

لدراسة استقرارية السلاسل الزمنية سنطبق اختبار ديكي فوللر البسيط والمطور على السلاسل قبل    

  الآتي:أخذ الفروق وبعد أخذ الفروق ، نتائج هذا الاختبار ملخصة  في الجدول 

 للمتغيرات محل الدراسة : نتائج اختبار ديكي فوللر01الجدول رقم 

  المتغيرات

  قبل أخذ الفروق
بعد أخذ 

  الفروق

درجة 

  التكامل

الاتجاه 

  العام
  النموذج المناسب  الثابت

جذر 

  الوحدة
  جذر الوحدة

  

CPS 0.97  0.62  
بدون اتجاه عام 

  وثابت
0.22  0.000  

I(1) 

INF 0.27  0.22  
اتجاه عام بدون 

  وثابت
0.16  0.000  

I(1)  

M2  0.39  0.27  
بدون اتجاه عام 

  وثابت
0.79  0.000  

I(1) 

OUV  0.12  0.14  
بدون اتجاه عام 

  وثابت
0.49  0.000  

I(1) 

  . eviews 9على برنامج من إعداد الباحثة اعتمادا  المصدر:
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الاحتمالية)، ولإجراء probability الجدول أعلاه يلخص نتائج اختبار الاستقرارية ديكي فوللر (   

الوحدة قمنا أولا باختيار النموذج المناسب من بين ثلاثة نماذج ( نموذج يحتوي على  اختبار جذر

الاتجاه العام والثابت، نموذج يحتوي على الثابت فقط، نموذج لا يحتوي لا على الاتجاه العام ولا 

ض القيم الجدولية والمحسوبة قمنا بعرض على الثابت) لإجراء هذا الاختبار، وبدلا من عر 

تم قبول   0,05الاحتمالية مباشرة لأنّها تقود إلى النتيجة نفسها، فإذا كانت الاحتمالية أكبر من 

  الفرضية الصفرية وإلا يتم رفضها.

إنّ نتائج هذا الاختبار بينت أنّ جميع السلاسل غير مستقرة في المستوى، ثمّ بعد إجراء الفروق    

، وهذا ما يعني I(1)ولى أصبحت السلاسل جميعها مستقرة، أي أنّها متكاملة من الدرجة الأولى الأ

تحقق الشرط الضروري لوجود التكامل المشترك (حسب طريقة جوهانسن)، أي أنّ هناك احتمال 

  وجود علاقة توازنية طويلة الأجل بين المتغيرات.

  هانسن: وفق منهجية جو اختبار التكامل المشترك  -ثانيا

لذلك يتأثر بدرجة  VARإنّ اختبار جوهانسن يتم في إطار نموذج شعاع الانحدار الذاتي    

  التأخير، فقبل إجراء هذا الاختبار سيتم تحديد درجة التأخير المثلى باستخدام عدة معايير:

 تحديد درجة الإبطاء المثلى :-أ

  معايير الآتية:من أجل تحديد درجة الإبطاء المثلى تم الاعتماد على ال

 FPEمعيارخطأ التنبؤ  �

 : - AIC (AKAIKE Information Criterion) AKAIKE معيار المعلومات لـ �

 SC (Schwarz Information Criterion):Schwarzمعيار المعلومات لـ:  �

      Hannan & Quinn Information Criterion HQIC) :ـ معيار المعلومات ل �

  الآتية: هذه المعايير أعطت النتائج
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: نتائج تحديد درجة الإبطاء المثلى02الجدول رقم 

  
  . eviews 9من إعداد الباحثة اعتمادا على برنامج المصدر: 

نظرا لصغر حجم العينة وكثرة المتغيرات كان من المناسب المفاضلة بين الدرجة الأولى والدرجة    

)، لذلك سنعتمد 1الثانية فقط، حيث نلاحظ أنّ أغلب المعايير كانت لصالح درجة تأخير واحدة (

  على هذه النتيجة عند إجراء اختبار التكامل المشترك واختبار السببية.

 مل المشترك:اختبار التكا-ب

لاختبار وجود تكامل مشترك بين المتغيرات سنستخدم اختبار جوهانسن الذي يعتمد على    

 وإحصائية القيمة الذاتية العظمى   test de traceإحصائيتين، إحصائية الأثر 

Eigenvalue:نتائج هذا الاختبار مبينة في الجدول الآتي  

 المشترك: نتائج اختبار التكامل 03الجدول رقم 
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  . eviews 9من إعداد الباحثة اعتمادا على برنامج المصدر: 

من خلال الجدول أعلاه نلاحظ أنّ كلا الاختبارين دلاّ على وجود علاقة تكامل مشترك واحدة ،    

  وذلك لأنّ: 

 0,05احتمالية اختبار الأثر الخاصة لفرضية: "وجود علاقة واحدة على الأكثر" أكبر من  �

)prob=0.1576 .ممّا يعني قبول فرضية وجود علاقة واحدة (  

احتمالية اختبار القيمة العظمى لفرضية: "وجود علاقة واحدة على الأكثر "أكبر من  �

0,05)prob=0.42  ممّا يعني قبول فرضية وجود علاقة واحدة (.  

شعاع   تقدير نموذجب سنقومكامل مشترك بين متغيرات الدراسة بعد التأكد من  وجود علاقة ت

  VECMتصحيح الخطأ 

  العلاقة  التوازنية طويلة الأجل وقصيرة الأجل ومعلمة تصحيح الخطأ: -ثالثا

  : المقدرات طويلة الأجل04الجدول رقم 
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  . eviews 9من إعداد الباحثة اعتمادا على برنامج المصدر: 

معقــــوفتين يمثــــل إحصــــاء  مــــا بــــين قوســــين يمثــــل الخطــــأ المعيــــاري للمعلمــــات، ومــــابين ملاحظــــة :

  ستودنت.

  يمكن تلخيص النتائج السابقة في المعادلة الآتية:

M2= 5.6*INF + 2.67*CPS +7.74*OUV - 500.76   

ــــــة  ــــــيم المطلق ــــــك لأنّ الق ــــــرات وذل ــــــع المتغي ــــــة جمي ــــــا معنوي ــــــين لن ــــــار ســــــتودنت، يتب مــــــن خــــــلال اختب

ــــ ــــى 2.06ة (لســــتودنت المحســــوبة ( مــــا بــــين معقــــوفتين) أكبــــر مــــن القيمــــة الجدولي ــــا يــــدل عل ) ، ممّ

  وجود علاقة معنوية طويلة الأجل بين هذه المتغيرات. 

  : نتائج تقدير نموذج شعاع تصحيح الخطأ (الأجل القصير)05الجدول رقم 
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  . eviews 9من إعداد الباحثة اعتمادا على برنامج المصدر: 

  : M2معادلة المعروض النقدي بمفهومه الواسع -أ

) تسمى معامل تصحيح الخطأ، وهي تعبر عن سرعة الرجوع إلى 0.25- الأولى ( المعلمة   

العلاقة التوازنية في حالة حدوث انحراف عنها في الأجل القصير، ونلاحظ أنّ هذه المعلمة سالبة 

وباقي المتغيرات، كما تدل النتائج أيضا على  M2مما يؤكد وجود علاقة توازنية طويلة الأجل بين 

  ).0.15-بمعامل تأثير قيمته ( M2عكسية في الأجل القصير بين التضخم و  وجود علاقة

  :CPSمعادلة نسبة القروض المقدمة للقطاع الخاص -ب

نلاحظ أنّ إشارة معامل تصحيح الخطأ موجبة مما يدل على عدم وجود علاقة توازنية طويلة    

ير فقط، وقد دلت إشارة معامل وباقي المتغيرات، أي وجود علاقة في الأجل القص CPSالأجل بين 

- على وجود علاقة عكسية بين المتغيرين في الأجل القصير بمعامل تأثير قيمته ( INFتأثير 

0.24.(  

  :ouvمعادلة مؤشر الانفتاح التجاري -ج

نلاحظ أيضا أنّ إشارة معامل تصحيح الخطأ موجبة مما يدل على عدم وجود علاقة توازنية    

وباقي المتغيرات، أي وجود علاقة في الأجل القصير فقط، وقد دلت اشارة  OUVطويلة الأجل بين 



 د.لوصيف كميلية          2018-1980العلاقة بين التضخم والتطور المالي في الجزائر خلال الفترة 

 580 2021مارس  - 01، العدد 08المجلد   الدراسات المالية، المحاسبية وا�دارية   مجلة

على وجود علاقة عكسية بين المتغيرين في الأجل القصير، إلاّ أنّ قيمة معامل  INFمعامل تأثير 

 .بينهما) مما يدل على ضعف العلاقة 0.01-التأثير صغيرة جدا (

  اختبار السببية  -رابعا

 اختبار السببية: نتائج 06الجدول رقم 

 
  .eviews 9من إعداد الباحثة اعتمادا على برنامج المصدر: 

نحو  INFفي اتجاه واحد من  %5من خلال الجدول أعلاه  نلاحظ وجود سببية عند مستوى    

M2  لأنّ الاحتمالية)Prob  في اتجاهين بين  10%و  %5) وعند مستوى 0.05أقل منINF و 

CPS  ولا توجد سببية من ،INf   باتجاهouv  .أو العكس وهذا ما يؤكد ضعف العلاقة بينهما  

  :نتائج الدراسة-خامسا

  ر.لالسلاسل متكاملة من الدرجة الأولى وذلك وفق نتائج اختبار جذر الوحدة لديكي فول-

وجود علاقة توازنية طويلة الأجل بين مؤشر الكتلة النقدية بمفهومه الواسع نسبة إلى الناتج -

  وباقي متغيرات الدراسة. لإجماليا المحليا

وجود علاقة عكسية في الأجل القصير بين مؤشر التضخم ومؤشر الكتلة النقدية بمفهومه الواسع -

  .المحلي الإجمالينسبة إلى الناتج 
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طويلة الأجل بين مؤشر الائتمان المقدم للقطاع الخاص نسبة إلى الناتج  عدم وجود علاقة توازنية-

  الداخلي الخام وباقي متغيرات الدراسة.

وجود علاقة عكسية في الأجل القصير بين مؤشر التضخم ومؤشر الائتمان المقدم للقطاع الخاص -

  نسبة إلى الناتج الداخلي الخام.

  مؤشر الانفتاح التجاري وباقي متغيرات الدراسة.عدم وجود علاقة في الأجل الطويل بين -

  وجود علاقة عكسية بأثر ضعيف في الأجل القصير بين مؤشر التضخم ومؤشر الانفتاح التجاري.-

وجود سببية في اتجاه واحد من التضخم إلى مؤشر الكتلة النقدية بمفهومه الواسع عند مستوى -

  .%5معنوية 

خم ومؤشر الائتمان المقدم للقطاع الخاص عند مستوى معنوية وجود سببية في اتجاهين بين التض-

  .%10و5%

  عدم وجود علاقة سببية بين التضخم ومؤشر الانفتاح التجاري أو العكس.-

 Nurettin DZTURK , Kadirتتوافق النتائج المتوصل إليها مع ماتوصلت إليه دراسة كل من: 

KARAGOZ,   وAlimi ,R.Santos  وHaroon ur Rashid Khan  في أنّ العلاقة بين

التضخم ومؤشرات التطور المالي هي علاقة عكسية، كما توصلت الدراسة إلى وجود علاقة عكسية 

بين مؤشر التضخم ومؤشر الائتمان المقدم للقطاع الخاص نسبة إلى الناتج الداخلي الخام ووجود 

، كما توصلت Nana K. AKOSAHعلاقة سببية ثنائية بين المتغيرين وهو ماو يوافق دراسة 

مقاسا بنسبة المعروض مؤشر التضخم ومؤشر العمق المالي الدراسة إلى وجود علاقة عكسية بين 

 HAMIوهو ما يتوافق مع نتيجة دراسة  المحلي الإجماليالنقدي بمفهومه الواسع إلى الناتج 

Mahyar  .  

  الخاتمة.4

طور المالي في الجزائر باستعمال بيانات سنوية هدفت الدراسة إلى تحديد العلاقة بين التضخم والت   

. ولتحقيق أهداف الدراسة 2018-1980مستمدة من قاعدة بيانات البنك العالمي للفترة الممتدة بين 

تم تناول في البداية بعض المفاهيم المتعلقة بالتضخم والتطور المالي والعلاقة بينهما، ثم الاعتماد 

ببية جرانجر. وتوصلت الدراسة إلى وجود علاقة طويلة وس VECMعلى نموذج تصحيح الخطأ 

الأجل بين مؤشر الكتلة النقدية بمفهومه الواسع وباقي متغيرات الدراسة، وغيابها بين كل من مؤشر 
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الائتمان المقدم للقطاع الخاص ومؤشر الانفتاح التجاري ومؤشر التضخم، ووجود علاقة عكسية في 

عبرة عن التطور المالي ومؤشر التضخم في الجزائر خلال الفترة الأجل القصير بين المؤشرات الم

محل الدراسة. كما توصلت الدراسة أيضا إلى وجود سببية في اتجاه واحد من التضخم إلى مؤشر 

الكتلة النقدية ووجود سببية في اتجاهين بين مؤشر التضخم ومؤشر الائتمان المقدم للقطاع الخاص، 

  الانفتاح التجاري ومؤشر التضخم. وعدم وجود سببية بين مؤشر

يمكن تفسير العلاقة بين الانفتاح التجاري والتضخم في كون الجزائر مصنفة من الدول المنفتحة -

، كبيرة في صادراته على المحروقات نسبيا فقط على العالم الخارجي، فاقتصادها ريعي يعتمد بنسبة

تحديد الأوضاع المالية المحلية، إذ أنّ ارتفاع ا جعل أسعار هذه الأخيرة تلعب دورا كبيرا في ممّ 

وبالتالي زيادة الطلب على  ،أسعارها يؤدي إلى زيادة المداخيل ومن ثم زيادة حجم المعاملات المالية

  النقود وكنتيجة لذلك ارتفاع معدلات التضخم.

اردات مقارنة كما أنّ الجزائر تعاني من تبعية كبيرة للعالم الخارجي وذلك لارتفاع نسبة الو    

بالصادرات وهو ما يزيد من حدة تأثرها بالتضخم(خاصة المستورد)، فارتفاع أسعار المحروقات يؤدي 

إلى زيادة الطلب مقابل عدم مرونة العرض، الأمر الذي يدفع إلى زيادة الواردات المتضمنة أسعار 

ركز التنافسي الم انخفاض تضخمية مما ينعكس على ارتفاع مستويات التضخم من جهة وعلى

  في الأسواق الخارجية(بسبب زيادة التكاليف). ةللمنتجات المحلي

العلاقة العكسية بين مؤشر التضخم ومؤشر الائتمان المقدم للقطاع الخاص تفسر بأنّ زيادة -

إلى انخفاض حجم الأرباح المتوقعة من الاستثمار(بسبب انخفاض القدرة  تؤديمعدلات التضخم 

إلى الإحجام عن الاستثمار وبالتالي انخفاض الطلب  ينلنقدية)، ممّا يدفع المستثمر الشرائية للوحدة ا

الجزائر تتمتع بانخفاض هذا النوع من القروض لسيطرة  خصوصا وأنّ  ،على قروض القطاع الخاص

  مختلف المؤسسات العمومية على القطاع المالي وخاصة البنوك.

  التوصيات.5

خم الحقيقي وذلك بتغيير سلة السلع المكونة لمؤشر أسعار ضرورة الاعتماد على معدل التض-

  المستهلك.

من الواردات للحد من التقليل تشجيع الإنتاج المحلي والعمل على تحقيق التنويع الاقتصادي و -

  التضخم.
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العمل على تحقيق مرونة الجهاز الإنتاجي لمواجهة زيادة الطلب المحلي، وبالتالي التقليل من -

  ثم التقليل من التبعية للعالم الخارجي. الواردات ومن

  على جذب المدخرات. لإنشاء سوق أوراق مالية متطور يعم-

العمل على تنويع مصادر التمويل في أسواق الأوراق المالية، حيث لازال التمويل في الجزائر -

  مقتصرا على البنوك.

ن شأنها التحكم في معدلات ضرورة التحكم في عرض النقود باتباع استراتجيات وآليات فعالة م-

  .التضخم
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