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نسعى مف خلاؿ ىذه الدراسة إلى تحديد العلاقة بيف أدوات السياسة النقدية والقروض المصرفية  :الممخص

منيجية بالاعتماد عمى المنيج الوصفي والتحميمي، وتدعيمو باستخداـ  2019-2001في الجزائر لمفترة 
  . ARDLالانحدار الذاتي لمفجوات الزمنية الموزعة

اعتماد بنؾ الجزائر عمى أداة الاحتياط الإجباري في سياستو ومعدؿ إلى خمصت الدراسة التحميمية 
ف توجيو في الثانية توسعي، اإعادة الخصـ لكف بمنحى معاكس حيث انتيج في الأولى سياسة انكماشية فيما ك

كما كانت لمقروض المصرفية المتوسطة والطويؿ الأجؿ الحصة الأكبر في سوؽ القروض المصرفية في إشارة 
لسياسة التنموية للاقتصاد الجزائري خلاؿ فترة الدراسة، أما القياس فقد خمص إلى وجود علاقة تكامؿ إلى ا

 .الكتمة النقديةو  مف أداتي السياسة النقدية مشترؾ عمى المدى الطويؿ بيف القروض المصرفية وكؿ
منيجية الانحدار الذاتي قروض مصرفية، معدؿ الخصـ، احتياطي إجباري، كتمة نقدية، كممات مفتاحية: ال

 .لمفجوات الزمنية الموزعة
 .JEL  :E51, E52, C01تصنيف 

Abstract: Through this study, we seek to define the relationship between monetary 

policy tools and bank loans in Algeria for the period 2001-2019, based on the 

descriptive and analytical approach, and support it using the ARDL methodology. 

Where the study concluded the extent to which the Bank of Algeria relied on 

the Reserve requirements constitution rate in its policy and the rediscount rate, it 

adopted a contractionary policy in the first, and expansionis in the second. Medium 

and long-term bank loans also had the largest share in the bank loans market, As a 

complementary relationship in the long run between the variables. 

Keywords: Bank loans, rediscount rate, Reserve requirements' constitution rate, 

money supply, ARDL model. 

Jel Classification Codes: E51, E52, C01. 
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 . مقدمة: 1
تعتبر القروض المصرفية المورد الخارجي الأساسي في تمويؿ الحاجيات 
الاستيلاكية أو الإنتاجية، والاستثمار الرئيسي الذي تعتمده البنوؾ في تحقيؽ أرباحيا، لذا 

ظؿ الحذر مف اتساع  يوف تسعى جميعيا التوسع فيو لما تمعبو مف دور في استمراريتيا،
رقعة التضخـ جراء الإصدار النقدي الغير عقلاني الذي تعانى منو الدوؿ النامية ولا سيما 

ىذه الدوؿ تعمؿ عمى تشجيع البنوؾ عمى القياـ بدورىا في تمويؿ النشاط الجزائر فإف 
حد دور القطاع المصرفي أالاقتصادي بما يدفع عجمة التنمية الاقتصادية، حيث لا ينكر 

في دفع عجمة التنمية الاقتصادية والاجتماعية لمدولة، إذ أف القروض المصرفية تعمؿ 
كمورد لتمويؿ وزيادة القدرات الإنتاجية لمدوؿ التي مف شأنيا رفع معدؿ النمو الاقتصادي، 

س نو يعتبر مف أىـ عوامؿ دوراف رؤو أتحسيف الوضع الاقتصادي، ىذا بالإضافة إلى 
 الأمواؿ العاطمة في الاقتصاد والخمؽ النقدي.

أدت كؿ ىذه الامتيازات لمقروض المصرفية بواضعي السياسات الاقتصادية في 
البمداف النامية خاصة إلى تركيز جيودىـ لتأطيرىا بعد إدراكيـ لتأثيراتيا عمى الأداء 

اعات التي مف الاقتصادي لمبمد، مف خلاؿ كونيا مصدرا لرفع العجز المالي عف القط
شأنيا دفع عجمة النمو والتنمية، فأصبحت معظـ الدوؿ كحالة الجزائر تسعى لتحديث 
تشريعاتيا بما يجعؿ مف القروض المصرفية وسيمة فعالة في تحسيف الوضع الاقتصادي 

   قانوف  المثاؿ سبيؿ  والاجتماعي وتوجييو بما يخدـ الأىداؼ الإستراتيجية لمبمد، فعمى 
الذي وضع الأسس الرئيسية لمجياز المصرفي في الجزائر ليحؿ  1999 سنة 99-19

مر رقـ المعدؿ والمتمـ ىو الآخر بالأ 2993أوت  26بتاريخ  11-93مر رقـ محمو الأ
مف ىذا الأخير التي تنص عمى  35خاصة المادة ، 2919اوت  26بتاريخ  19-94

توجيو ومراقبة توزيع القروض مف قبؿ بنؾ الجزائر، مف ىنا وجب الإشارة إلى التدابير 
التقميدية المتمثمة في أدوات السياسة النقدية التي يسيرىا بنؾ الجزائر خاصة وكوف ىذا 

يعتبر أىـ الآليات التي مف شأنيا المساىمة الكبيرة في الخمؽ النقدي  النوع مف القروض
"ما هو واقع القروض مف خلاؿ خمؽ نقود الودائع، مف ىنا يتبادر إلى الأذىاف التساؤؿ : 

 ؟ "  المصرفية وعلاقتها بالسياسة النقدية المعتمدة من طرف بنك الجزائر
 الضوء عمى التساؤلات التالية:  وللإجابة عف ىذا التساؤؿ الرئيسي وجب تسميط

 في الجزائر؟ 2919-2991كيؼ تطورت القروض المصرفية خلاؿ  -

https://www.bank-of-algeria.dz/pdf/ord0311_ar.pdf
https://www.bank-of-algeria.dz/pdf/ord0311_ar.pdf
https://www.bank-of-algeria.dz/pdf/ord0311_ar.pdf
https://www.bank-of-algeria.dz/pdf/ord0311_ar.pdf
https://www.bank-of-algeria.dz/pdf/ord0311_ar.pdf
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 ما ىي القروض المصرفية الأكثر شيوعا لدى الجياز المصرفي في الجزائر؟ -
 ما ىي علاقة الأدوات الكمية لمسياسة النقدية بحجـ القروض المصرفية في الجزائر؟ -

 فرضيات الدراسة:
 القروض المصرفية جد ضعيؼ لموضع المتدىور لمجياز المصرفي. كاف تطور -
نالت القروض المصرفية المتوسطة والطويمة الأجؿ الحصة الأكبر نتيجة المشاريع  -

 التنموية الكبرى.
ترتبط القروض المصرفية بعلاقة عكسية بكؿ مف معدؿ إعادة الخصـ ومعدؿ  -

 لنقدية. الاحتياطي الإجباري وعلاقة طردية مع حجـ الكتمة
 :الإطار النظري لمسياسة النقدية والقروض المصرفية .2

 :السياسة النقدية 1.2
تستخدميا البمداف المتقدمة والنامية عمى حد مف أىـ السياسات الاقتصادية التي 

سواء كواحدة مف السياسات الاقتصادية لمتأثير في مستوى النشاط الاقتصادي، فقد عرفيا 
( بأنيا "مجموعة مف الوسائؿ التي تتبعيا الإدارة النقدية لمراقبة عرض Kentالاقتصادي )

 .(13، صفحة 2915)الخيكاني،  بموغ ىدؼ اقتصادي معيف كالاستخداـ الكامؿ"لالنقد 
 ا أومييساليب التي تسير عجراءات والأمجموعة مف القواعد والإكما تعرف على أنها: "

إلى  بنوؾ وتوصلاممة المراكز المالية لى سلامدؼ الحفاظ عيطة النقدية بما السىتتخذ
ى حقوؽ المودعيف مقتصادية ويحافظ علاـ في التنمية اىيـ، يساماز مصرفي سيتكويف ج

 .(229صفحة ، 2929)عمامرة،  ايى قدرة الدولة والثقة بأدائموالمستثمريف وبالتالي ع
عرض  لمتحكـ فيتعتبر السمطة النقدية في أي اقتصاد الييئة المخولة قانونا حيث 

ف ىذه السمطة غالبا ما إالنقود باستخداـ أدوات السياسة النقدية، ومف المتعارؼ عميو ف
توكؿ لمبنؾ المركزي ليكوف الييئة العميا والمستقمة لتسيير المعروض النقدي للاقتصاد. 

بط فعالية السياسة النقدية عمى مدى انتقاؿ تأثيرات القرارات الصادرة عف السمطة وترت
خاصة في وجود ما يسمى بالفجوات الزمنية أو فترات  ،النقدية إلى النشاط الاقتصادي

صفحة ، 2992)عبد.الحميد،  التباطؤ الكمي التي تحد نوعا ما مف فعالية ىذه السياسة
 .أدوات السياسة النقدية ـوذلؾ باستخدا  (91

في إدارة حجـ  السمطة النقديةىي الوسائؿ المختمفة التي تستعيف بيا  ىذه الأخيرة
جراءات سيادية مف  النقديالمعروض   إلى تعظيـ أىداؼ معينة تسعىخلاؿ تدابير وا 
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، وفي أحدث تصنيؼ ليذه الأدوات اعتماد الأدوات غير (14، صفحة 2996)فيمي، 
 المباشر والأدوات المباشرة.

 :الأدوات الغير مباشرة )الكمية( 1.1.2
أطمؽ عمييا الفكر الاقتصادي ىذه التسمية لتأثيرىا غير المباشر عمى حجـ الودائع 

 ويمكف عرضيا في ما يمي:. (15، صفحة 2996)فيمي،  الموجودة لدي البنوؾ التجارية
ىو سعر الفائدة الذي يحصؿ عميو البنؾ : Rediscount Rate معدل إعادة الخصم -أ 

المركزي لقاء ما يمنحو مف قروض لمبنوؾ التجارية بضماف الأوراؽ التجارية المقدمة مف 
 .(18صفحة ، 2915)الخيكاني،  قبميا

قياـ البنؾ  وىي :Open Market Operations عمميات السوق المفتوحة -ب 
 المركزي ببيع أو شراء الأوراؽ المالية قصيرة والسندات الحكومية )أذونات الخزينة(

 .(29، صفحة 2915)الخيكاني، 
تتمثؿ نسبة الاحتياطي  :Required Reserve Ratioنسبة الاحتياطي الإلزامي  -ج 

الإلزامي في فرض السمطة النقدية عمى البنوؾ التجارية الاحتفاظ بنسبة معينة مف أرصدة 
، 2996)فيمي،  الحسابات التي يحتفظ بيا العملاء لدييا لدى البنؾ المركزي بدوف مقابؿ

 . (17صفحة 
 الأدوات المباشرة )النوعية(: 2.1.2

نتيجة لبعض الصعوبات التي تواجو استعماؿ الوسائؿ الكمية في مختمؼ بمداف 
العالـ بسبب تخمؼ بعضيا في أنظمتيا البنكية أو أسواقيا النقدية والمالية برزت الحاجة 

رتو إلى اعتماد وسائؿ رقابية مباشرة لمساندة الوسائؿ الكمية في آداء دورىا وفؽ ما سط
 Creditتنظيـ الائتماف وذلؾ بالاعتماد عمى  السمطة النقدية والأىداؼ المراد بموغيا.

Organziing ،دبي ثير المباشر والاقناع الأأالتDirect Action and Moral 

Suasion ، تحديد نسبة الودائعRestriction of Deposits Ratio  ،الخيكاني(
 .(25-24، الصفحات 2915

 :القروض المصرفية 2.2
نو قياـ البنؾ بتزويد الأفراد والمؤسسات والحكومات أيعرؼ القرض المصرفي عمى 

يد المديف بسداد تمؾ القروض وفوائدىا والعمولات والمصاريؼ بالأمواؿ اللازمة عمى أف يتع
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تقديـ الضمانات التي تساعد عمييا دفعة واحدة أو عمى أقساط في تاريخ محدد مقابؿ 
 .(131، صفحة 2999)الجنابي،  المصرؼ عمى استرجاع القرض

نو "كؿ عمؿ أعمى  68الخاص بالنقد والقرض في مادتو  11-93كما يعرفو الأمر 
خر أو آلقاء عوض يضع بموجبو شخص ما أو يعد بوضع أمواؿ تحت تصرؼ شخص 

بموجبو لصالح الشخص الآخر التزاما بالتوقيع كالضماف الاحتياطي أو كفالة يأخذ 
 الضماف".

المعيار المعتمد يا عمى تصنيفعدة أشكاؿ، أيف يعتمد القروض المصرفية  تعرؼ
 ،1981)خميؿ،  في تفرقتيا، فقد تصنؼ حسب الغرض أو اليدؼ منيا إلى خمسة أشكاؿ

، كما يمكف تصنيفيا إلى نوعيف حسب مدة استحقاقيا وحسب (591-497الصفحات 
 طبيعة المقترض، نحصر ىذه التصنيفات في الشكؿ التالي :

 (: تقسيم القروض المصرفية حسب المعيار 01الشكل رقم ) 
 

 
 
 
 
 
 
 
 

-497 الصفحات، 1981سامي خميؿ، )بالاعتماد عمى  يف: مف إعداد الباحث المصدر
591.) 

لتطور القروض المصرفية وأدوات السياسة النقدية لمفترة الممتد من دراسة تحميمية . 3
 :2012إلى  2001

 :في الجزائر المصرفيالجهاز  1.3
لقد نص قانوف النقد والقرض عمى تنظيـ وتحديد ىيكؿ النظاـ البنكي الجزائري، 

 :(181-179، الصفحات 2913)خبابة،  الجزائري المصرفيوفيما يمي تفصيؿ لمجياز 
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قانوف النقد والقرض بنؾ المعدؿ والمتمـ ل 93-11الأمر يعرؼ  بنؾ الجزائر:
 بأنو "مؤسسة وطنية تتمتع بالشخصية المعنوية والاستقلاؿ المالي 99الجزائر في مادتو 

بنؾ الجزائر إلى قواعد المحاسبة التجارية  ". يخضعويعد تاجرا في علاقاتو مع الغير
نو لا يخضع إلى التزامات التسجيؿ في السجؿ التجاري كما نصت أغير  باعتباره تاجرا
 19وفقا لممادة  وتعود ممكية رأسمالو بالكامؿ لمدولة ،19-94مف الأمر رقـ  2عميو المادة 

 .مف نفس الأمر
النقد ب المتعمؽ 94-19رقـ  مرالمعدؿ والمتمـ بالأ 11-93أمر رقـ لقد أتاح و 

المقاييس،  والقرض إمكانية إنشاء عدة أنواع مف مؤسسات القرض، يستجيب كؿ نوع إلى
والشروط التي تتحدد خاصة بطبيعة النشاط والأىداؼ المحددة ليا أىميا: البنوؾ التجارية، 

 المؤسسات المالية، البنوؾ والمؤسسات المالية الأجنبية.
القرض في مادتو و منقد ل 11-93ىي شخص معنوي يخوؿ ليا الأمر  :البنوك التجارية -أ 

مف ىذا القانوف" وبالرجوع إلى ىذه  68-66 إجراء العمميات الموصوفة في المواد 79
المواد نجد أف ىذه البنوؾ تقوـ بالعمميات التالية: جمع الودائع مف الجميور ومنح القروض 

 وتوفير وسائؿ الدفع اللازمة.
أشخاص معنوية ميمتيا العادية والرئيسية وفؽ نفس الأمر ىي : المؤسسات المالية -ب 

". وىي 71تمقي الأمواؿ مف الجميور بمعنى المادة  القياـ بالأعماؿ البنكية، ما عدا
المؤسسات التي تقوـ بالقرض عمى غرار البنوؾ التجارية ولكف المصدر الأساسي للأمواؿ 
 المستعممة يتمثؿ في رأس ماؿ المؤسسة المالية وقروض المساىمة والادخار طويمة الأجؿ.

الأمر يمكف ىذا مف  62المادة بمقتضى  :البنوك والمؤسسات المالية الأجنبية -ج 
ممؤسسات الأجنبية أف تفتح فروعا ليا في الجزائر. تخضع لقواعد القوانيف الجزائرية مف ل

 بيف الشروط الواجب إقامتيا لأي فرع بنكي أو مؤسسة مالية أجنبية ىي تحديد كؿ مف
نؾ والمؤسسات القانوف الأساسي لمبو  الوسائؿ المالية والتقنيات المرتقبة ،برنامج النشاط

 المالية.
 في الجزائر إلى غاية يومنا ىذا: المصرفييوضح ىيكؿ الجياز  والشكؿ التالي

 
 

 

https://www.bank-of-algeria.dz/pdf/ord0311_ar.pdf
https://www.bank-of-algeria.dz/pdf/ord0311_ar.pdf
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 2021(:هيكل الجهاز المصرفي الجزائري حتى العام  02الشكل رقم ) 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 :متاح عمى الموقع 2921 جانفي 93بالاعتماد عمى التقرير  يف: مف إعداد الباحثالمصدر
(Http//:www.bank-of-algeria.dz, 15.02.2021). 

يا تعرف والتي يعتبر الجياز المصرفي في الجزائر المصدر الرئيسي لتقديـ لمقروض
المعدؿ والمتمـ لقانوف النقد والقرض بأنيا: "تشكؿ عممية  11-93مف الأمر  68المادة 

قرض في مفيوـ ىذا القانوف، كؿ عمؿ لقاء عوض يضع بموجبو شخص ما أو يعد 
بوضع أمواؿ تحت تصرؼ شخص أخر، أو يأخذ بموجبو ولمصمحة الشخص الأخر 

، وتعتبر بمثابة عمميات قرض التزاما بالتوقيع كالضماف الاحتياطي أو الكفالة أو الضماف
  .الإيجار المقرونة بحؽ خيار الشراء ولا سيما عمميات الإقراض الإيجاري"

يقوـ الجياز المصرفي الجزائري بالإقراض، أي إمداد الأفراد والمؤسسات والمنشآت 
أف يتعيد المقترض بسداد تمؾ الأمواؿ والفوائد والعمولات المستحقة  بالأمواؿ اللازمة، عمى

عمييا، حيث تقدـ المصارؼ الجزائرية قروض قصيرة ومتوسطة وطويمة الأجؿ، فبالتالي 
فيي تعمؿ عمى إمداد الاقتصاد الوطني بالأمواؿ اللازمة باعتبارىا أساس التقدـ 

 الاقتصادي.
 
 

 بنل اىجزائر

 مناحب اىخمثيو اىمؤسساث اىماىيت اىبنوك اىخجاريت

 بنل اىجزائر اىخارجي

 اىوطني اىجزائري اىبنل

بنل اىفلاحت واىخنميت 

 اىريفيت

 بنل اىخنميت اىمحييت

 اىقرض اىشعبي اىجزائري

اىصنذوق اىوطني ىيخوفير 

 والاحخياط

 بنل اىبرمت
اىمؤسست اىعربيت 

 ABCاىمصرفيت
 بنل ناحينسيس

 اىجزائر-سوسيخيجينيراه

 سيخي بنل
 اىجزائر-اىبنناىعربي

 اىجزائر-اىخييجبنل 
 اىجزائر-حروسج بنل

 اىبنوك اىعموميت

 بننالإسنانييخجارةواىخمويو

 اىجزائر-فرنسا بنل
مريذيأجرينوىوبننالاسخثمارىيشرما

 اىجزائر-ث

BNP PARIBAS 
 اىجزائر-اىسلاً بنل

H.S.B.C Algeria 

 اىبنوك اىخاصت

مت
عا

اى
ت 

ىي
ما
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ث 
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ث
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اى
 

اىصنذوق اىوطني ىيخعاضذيت 

 اىفلاحي

CNMA  سوفينانس

SOFINANCE ي شرمتإعادةاىخمويلاىرهن  SRH 

 ALCىيزينغ  اىعربيت

اىجزائرىيزينغاىمغاربيت

MLA 
اىشرمتاىوطنيتىلإيجاراىماىي

SNL 

 ILAإيجارىيزينغاىجزائر

 اىجزاير إيجار

 
اىصنذوق اىوطني 

 ىلاسخثمار

FNI 

اىبنل اىعربي اىبريطاني 

BACB 

CAIXABANK 

“ESPAGNE” 

اححاد اىبنوك اىعربيت 

 UBAFواىفرنسيت 
اىقرض اىصناعي واىخجاري 

CIC 

BANCO 

SABADELL 
MONTE DEI 

PASCHI DI SIENA 
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القروض المصرفية في الجزائر خلال الفترة و تحميل وصفي لأدوات السياسة النقدية  2.3
2001-2012: 

  2996إلى  2991نلاحظ أنو خلاؿ الفترة الممتدة مف أدناه ( 93لمشكؿ رقـ ) وفقا
شيدت كؿ مف القروض المصرفية القصيرة والقروض المتوسطة والطويمة الأجؿ وتيرة نمو 

عمى التوالي، كما أف مبالغ كؿ  % 12,25و % 12,65متباطئة بمتوسط معدؿ قدر بػ 
 .منيا متقاربة وموزعة بالتساوي في تكويف إجمالي القروض

خلال  في الجزائر مصرفية السنوية( : تطور حجم القروض ال03الشكل رقم )
 2012-2001الفترة 

 

 

 
 
 
 
 
 

إلى  91عمى النشرات الثلاثية لبنؾ الجزائر مف رقـ  بالاعتماد يف: مف إعداد الباحثالمصدر
49. 

شيدت القروض المصرفية المتوسطة وطويمة الأجؿ  2996نو وابتداء مف سنة أإلا 
في وتيرة النمو مقارنة بالقروض القصيرة الأجؿ حيث بمغ متوسط معدؿ  اممحوظ اتزايد

لمقروض المتوسطة والطويمة الأجؿ  % 18,33نسبة  2918النمو ليما إلى غاية 
لنظيرتيا، لينعكس ذلؾ عمى المبالغ المتراكمة لمقروض المتوسطة والطويمة  %9,58و

الأجؿ ومدى مساىمتيا في إجمالي القروض الموجية للاقتصاد لتبمغ أعمى نسبة ليا سنة 
. حيث يؤكد ىيكؿ قائـ القروض الموزعة مف طرؼ المصارؼ % 76,49بمعدؿ  2915

الاتجاه التصاعدي لمقروض المتوسطة وطويمة الأجؿ الموجية لتمويؿ  2915نياية  في
الاستثمارات وبالخصوص في قطاعي الطاقة والماء وتمؾ الموجية لتمويؿ سمع معمرة 

مميار  399,79الأسر، كما ساىـ في ذلؾ ارتفاع قروض الرىف العقاري البالغ  أخرى لفائدة
حسب تقارير بنؾ  2917مميار دينار سنة  515,79ود دينار لتمؾ السنة ليصؿ إلى حد

 مليار دج
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الجزائر لتمؾ الفترة والذي يفسر بالدور النشط لصندوؽ التوفير. في حيف حقؽ إجمالي 
موزعة بيف  2918مميار دينار سنة  9976,49القروض المصرفية الإجمالية مبمغ 

ينار قروض مميار د 2687,19مميار دينار كقروض متوسطة وطويمة الأجؿ و 7289,39
 قصيرة الأجؿ.

 % 29و % 23، % 22بمغت أعمى مستويات النمو لمقروض القصيرة الأجؿ 
عمى التوالي أيف بمغت قيمة القروض القصيرة الأجؿ  2917و 2993، 2992سنوات 
فقد بمغ إجمالي  2917أما سنة  2993و 2992مميار دينار سنة  773,6و 628

مميار دينار.  في حيف شيد نمو ىذه  2298القروض المصرفية القصيرة الأجؿ قيمة 
في  % -9,19و % -9,66، % -9,89الأخيرة تراجعا بؿ حقؽ نسب سالبة قدرت بػ 

عمى التوالي حيث بمغ إجمالي القروض المصرفية  2912و 2919، 2996كؿ مف سنة 
مميار دينار  1361,79و 1311وبمغ  2996مميار دينار سنة  915,79قصيرة الأجؿ 

وىذا راجع لمديوف الغير ناجعة عمى المؤسسات العمومية غير  2912و 2919سنتي 
المييكمة ماليا المعاد شراؤىا مف طرؼ الخزينة العمومية ونتيجة التباطؤ في توزيع القروض 

 للأسر مف طرؼ المصارؼ الخاصة.
أما القروض المتوسطة وطويمة الأجؿ فقد بمغت أعمى مستويات النمو لدييا سنوات 

مميار دينار وبنسب نمو  4895,99و 3732,69، 2926بمبمغ  2914و 2913، 2912
عمى التوالي نتيجة ارتفاع قروض الرىف العقاري  % 31,16و % 27,58، % 23,89

بصفة خاصة في تمؾ السنوات وزيادة الاتجاه الاستثماري الذي شيده الاقتصاد الجزائري 
تحقيؽ فائض في الميزانية خاصة مع نتيجة انتعاش الاقتصادي لارتفاع أسعار البتروؿ و 

استحواذ المصارؼ العمومية عمى ىذا النوع مف القروض، أما فيما يخص نسب النمو 
 2917و 2916الدنيا التي شيدتيا القروض المتوسطة وطويمة الأجؿ فقد كانت سنتي 

مميار دينار  6582و 5995,79بمبمغ  % 9,78و % 7,71بنسب نمو ضعيفة قدرت بػ 
الي، يرجع التدني في ىذا النوع مف القروض إلى شراء الديوف العامة الغير ناجعة عمى التو 

 2993مف قبؿ الخزينة العمومية الذي أدى بيذه القروض إلى تحقيؽ نسبة نمو سالبة سنة 
مميار دينار حيث تراجع  696,89أيف بمغ إجمالي القروض المتوسطة والطويمة الأجؿ 

 .% -9,59 بمعدؿ 2992عما كاف عميو سنة 
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خلال في الجزائر ( : تطور حجم القروض المصرفية السنوية 04الشكل رقم )
 )مميار دينار( 2012-2001ة الفتر 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

بالاعتماد عمى التقارير السنوية لبنؾ الجزائر  EVIEWS 10برنامج مخرجات : المصدر
 .49إلى  91وعمى النشرات الثلاثية رقـ  2918إلى  2992مف رقـ 

( نلاحظ أف حجـ القروض المصرفية في نمو مستمر منذ 94الشكؿ رقـ )وفؽ 
، حيث بمغت القروض المصرفية الإجمالية 2918حتى  اولـ يشيد انخفاض 2991

مميار  2615,59بمبمغ  % 18,61الموجية للاقتصاد أعمى مستوياتيا في النمو بنسب 
عمى التوالي  2914و 2913سنتي  % 26,15و % 29,26ونسبتي  2998دينار سنة 

مميار  6594,69و 5156,39أيف بمغت قيمة القروض المصرفية الموجية للاقتصاد 
 % 8,95بنسبة نمو قدرت بػ  2993دينار. في حيف شيد نمو ىذه الأخيرة تباطؤ سنة 

مميار دينار نتيجة تراجع في نمو القروض المصرفية المتوسطة  1389,29بمبمغ إجمالي 
فقد كاف لتسجيؿ  2919و 2996لمعدؿ نمو سالب، أما سنتي وطويمة الأجؿ وتحقيقيا 

القروض القصيرة الأجؿ معدلات النمو السالبة وتراجع في نمو القروض المتوسطة 
دني أوالطويمة الأجؿ سببا رئيسيا في تحقيؽ القروض المصرفية الموجية للاقتصاد 

 .2919سنة  % 5,88و 2996سنة  % 7,96معدلات النمو فييا والتي بمغت 
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 ومعدل إعادة الخصم ومعدل (MS) (: تطور الكتمة النقدية05لشكل رقم )ا
(RR) الاحتياطي الإجباري (RRCR)  2012-2001خلال الفترة 

 
 
 
 
 

 

 

بالاعتماد عمى النشرات الثلاثية لبنؾ الجزائر  EVIEWS 10برنامج مخرجات :  المصدر
 .49إلى  91مف رقـ 

( نلاحظ أف السمطة النقدية في الجزائر اتبعت سياسة توسعية 05مف الشكؿ رقـ )
مف خلاؿ أداة معدؿ إعادة الخصـ حيث عرؼ تطور ىذا الأخير انخفاضا متدرجا خلاؿ 

رفع مف الحجـ النقدي في السوؽ ما في الفترة الدراسة وىو مؤشر عف رغبة البنؾ المركزي 
معاكس فيما يخص أداة الاحتياطي بيف البنوؾ، في حيف اتبعت السمطة النقدية منحى 

الإجباري، حيث شيد تطوره خلاؿ السنوات قيد الدراسة ارتفاع ممحوظا ما عدى الثلاث 
السنوات الأخيرة، ىذا الارتفاع الذي مف شأنو تخفيض المعروض النقدي في سياسة 

نو مف خلاؿ التخفيض في معدؿ أانكماشية، نستطيع تفسير ىذا النيج لمبنؾ المركزي 
عادة الخصـ تشجيع لمبنوؾ التجارية في استعماؿ الأوراؽ التجارية كأداة لمتمويؿ، وبالتالي إ

تباع نيج  بعث نشاط في سوؽ الأوراؽ النقدية في توجو نحو عصرنة سوؽ رأس الماؿ وا 
الدوؿ المتقدمة في ىذا المجاؿ كبديؿ لمتمويؿ عف طريؽ الإصدار مف طرؼ السمطة 

الإستراتيجية عمى مساعدة المؤسسات العمومية في تمويؿ العجز النقدية، كما تساعد ىذه 
في ميزانياتيا عبر إعادة خصـ الأوراؽ التجارية لدي البنؾ المركزي دوف بالشكؿ الذي لا 
ينقؿ تأثير ذلؾ إلى باقي الأعواف الاقتصادييف وبالتالي إلى الاقتصاد، ولمواجية تداعيات 

نتيجة الزيادة التي قد تطرأ عمى المعروض النقدي  ىذه السياسة مف ارتفاع معدؿ التضخـ
فقد عمدت السمطة النقدية عمى رفع معدؿ الاحتياطي الإجباري خلاؿ نفس السنوات 
كوسيمة لسحب زيادة النقد الذي سببو انخفاض معدؿ إعادة الخصـ، وبالتالي رجوع الوضع 
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ت الأولى أي حتى نياية لسابؽ عيده مع تنشيط في سوؽ الأوراؽ التجارية، فخلاؿ السنوا
إلى  %22,39في معدؿ نمو الكتمة النقدية مف  اممحوظ الاحظنا انخفاض 2994
 %3والذي يفسر مدى قدرة أداة الاحتياطي الإجباري الذي ارتفع بالتدريج مف  19,45%
عمى التحكـ في حجميا مقارنة بمعدؿ إعادة الخصـ  2994سنة  %6,5إلى  2991سنة 

 2997حتى  2995في نفس الفترة، وابتداء مف سنة  %4إلى  %6رغـ انخفاضو مف 
شيد معدؿ نمو الكتمة النقدية ارتفاعا ممموسا رغـ ثبات معدؿ الاحتياطي الإجباري ما 
 ىيفسر لجوء القطاع المصرفي لإعادة خصـ أوراقيا التجارية في محاولة تمويؿ خزائنيا، تم

 2999نياية  %8إلى  %6,5جباري مف تمؾ الفترة ارتفاع جديد في معدؿ الاحتياطي الإ
مع بقاء معدؿ إعادة الخصـ عمى حالو ما أدى بدوره إلى انخفاض في معدؿ نمو الكتمة 

 2919نو عاد ليرتفع مجددا في السنتيف المواليتيف أي أإلا  %3,29النقدية إلى غاية 
جياز رغـ ارتفاع معدؿ الاحتياطي الإجباري وىو دليؿ عمى زيادة مرونة ال 2911و

المصرفي اتجاه التغيرات في معدؿ الاحتياطي الإجباري، فبعد أف كانت الاستجابة ليذه 
، 2912سنوات انخفضت فترة الاستجابة لسنتيف وىذا ما تؤكده السنوات  3التغيرات تأخذ 

بانخفاض في حجـ الكتمة النقدية وارتفاع بعد انقضاء السنتيف رغـ بقاء  2914، 2913
شيد معدؿ  2915نو ابتداء مف أ، إلا 2914يما خلاؿ السنة الأخيرة أي الأداتيف عمى حال

تماما خارج عف ىذه التفسيرات فبالرغـ مف بقاء الأداتيف  انمو الكتمة النقدية منحى مغاير 
 2916عمى حاليما خلاؿ تمؾ السنة بؿ وتخفيضيما مف طرؼ السمطة النقدية خلاؿ سنة 

القرض السندي مف طرؼ الخزينة العمومية في تمؾ نو شيد انخفاضا نتيجة لإطلاؽ أإلا 
جؿ تمويؿ مشاريع استثمارية واقتصادية لمدولة بتجنيد الموارد المتاحة والنائمة أالفترة مف 

في الأدراج ما أدى إلى سحب الحجـ النقدي العاطؿ في السوؽ كما ساير نيج السمطة 
بنؾ الجزائر ىذه الإستراتيجية النقدية في تفعيؿ سوؽ السندات في الاقتصاد، أيف واصؿ 

 %3,5مف خلاؿ رفع طفيؼ في معدؿ إعادة الخصـ مف  2918و 2917خلاؿ السنوات 
كتشجيع للأعواف الاقتصادييف عمى استعماؿ الأوراؽ التجارية كوسيمة  %3,75إلى 

لمتمويؿ كما رفع مف معدؿ الاحتياطي الإجباري لتخفيض مف قدرة البنوؾ عف منح 
ي يصب في نفس اليدؼ السابؽ الذكر خاصة بعد الإصدار النقدي اليادؼ الائتماف والذ

 .2917إلى تمويؿ العجز في الميزانية أو ما يطمؽ عميو التمويؿ غير التقميدي نياية 
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 (:  الارتباط بين متغيرات الدراسة01الجدول رقم )

 
 .EVIEWS 10برنامج مخرجات بالاعتماد عمى  يف: مف إعداد الباحث المصدر

( نلاحظ طبيعة الارتباط بيف المتغيرات المسببة المتمثمة في 91مف الجدوؿ رقـ )
( وحجـ الكتمة RRCR( ومعدؿ الاحتياطي الإجباري )RRكؿ مف معدؿ إعادة الخصـ )

( كمؤشرات عف السياسة النقدية وبيف التابع ألا وىو حجـ القروض المصرفية MSالنقدية )
(CE كمؤشر عف دور البنوؾ في تمويؿ الاقتصاد، حيث نلاحظ أف حجـ القروض )

( 0.49بحجـ الكتمة النقدية ممثمة بمعدؿ ارتباط ) متوسطةالمصرفية تربطيا علاقة طردية 
( أما 0.14بمعدؿ الاحتياطي الإجباري بمعدؿ ارتباط ) ضعيفةكما تربطيا علاقة موجبة 

قة التي تربطو بالقروض المصرفية ىي علاقة فيما يخص معدؿ إعادة الخصـ فالعلا
 .(0.37-بمعدؿ ارتباط سالب قدر بػ ) قريبة مف المتوسطةعكسية 

قياس لأثر أدوات السياسة النقدية عمى القروض المصرفية في الجزائر خلال الفترة . 4
2001-2012 

 نيدؼ مف خلاؿ ىذه الدراسة القياسية إلى نمذجة العلاقة بيف مؤشرات السياسة
( وحجـ RRCR( ومعدؿ الاحتياطي الإجباري )RRالنقدية الممثمة فمعدؿ إعادة الخصـ )

( كمتغيرات مستقمة وحجـ القروض المصرفية الموجية للاقتصاد MSالكتمة النقدية )
(CE كمتغير تابع مف خلاؿ استخداـ اختبار التكامؿ المشترؾ وتقدير نموذج تصحيح )

السببية بيف المتغيرات في الأجميف القصير والطويؿ مف خلاؿ الخطأ ومف ثـ تحديد اتجاه 
طريقة غرانجر، ىذا يوصمنا إلى نتائج واقعية وتحميؿ منطقي لمعلاقات الاقتصادية وبالتالي 
تجنب النتائج المضممة التي يتـ التوصؿ إلييا بطرؽ الانحدار التقميدية في ظؿ عدـ 

الانحدار الزائؼ. مف خلاؿ ىذا النموذج استقرار السلاسؿ الزمنية والذي يؤدي إلى 
معدؿ الاحتياطي الإجباري  سنحاوؿ إدراج التأخيرات الزمنية لكؿ مف معدؿ إعادة الخصـ،

لمسياسة النقدية في تقدير النموذج الذي يفسر حجـ القروض  وحجـ الكتمة النقدية كمؤشرات
شارة إلى أنو سيتـ إدراج لدور البنوؾ كمموؿ الاقتصاد والجزائر )مع الإ المصرفية كمؤشر
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التأخيرات الزمنية أيضا لحجـ القروض المصرفية(، والقياـ باختبار السببية بيف حجـ 
 القروض المصرفية الموجية للاقتصاد وكؿ متغير مف المتغيرات المفسرة.

تستقر السمسمة الزمنية إذا تذبذبت قيميا حوؿ  :اختبار استقرار السلاسل الزمنية 1.4
ثابت، وتبايف مستقؿ عف الزمف. ولاختبار استقرارية السمسمة الزمنية نستخدـ  وسط حسابي

 .(63، صفحة 2915)عثماني،  الاختبارات الكيفية والاختبارات الكمية
أقؿ مف القيمة المطمقة لمقيمة الحرجة،  (T)فإذا كانت القيمة المطمقة للإحصائية 

ذا كاف  فإننا نقبؿ الفرضية الصفرية أف السمسمة غير مستقرة لاحتوائيا عمى جذر وحدوي، وا 
 العكس فإننا نقبؿ الفرضية البديمة أف السمسمة مستقرة لعدـ احتوائيا عمى جذر وحدوي

 .(37، صفحة 2929)دحماني، 
 فولر الموسع-(:  نتائج اختبار ديكي02الجدول رقم )

 
 .EVIEWS 10برنامج مخرجات بالاعتماد عمى  يف: مف إعداد الباحث المصدر

مستقرة في ( CEية )فسمسمة القروض المصر  أف (92) نلاحظ مف خلاؿ الجدوؿ
أيف يتحقؽ شرط الاستقرار في  %19الفرؽ الأوؿ بقاطع واتجاه عاـ عند مستوى معنوية 

( Ttقؿ مف القيمة المطمقة لػ )أ( Tcوالقيمة المطمقة لػ ) 9,19كوف الاحتماؿ أقؿ مف 
والذي يقؿ عف  9,91" كما يثبت ذلؾ احتماؿ الاتجاه العاـ الممثؿ بالقيمة 3,44<3,31"

ستوى وفقا ، فيما تستقر سمسمة متغيرة معدؿ إعادة الخصـ بقاطع واتجاه عاـ في الم9,95
الكتمة النقدية السلاسؿ الزمنية لممتغيرتيف حجـ كؿ مف لنفس شروط الاستقرارية، أما 
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(MS( ومعدؿ الاحتياطي الإجباري )RRCR فقد استقرت بقاطع وباتجاه عاـ بعد أخذ )
 .الأولىفكانت مستقرة مف الدرجة  الأولىسمسمة الفروؽ 

 :ARDLتقدير نموذج الانحدار المتعدد وفقا لمنهجية  2.4
تقدير معادلة الانحدار وجب التأكد مف عدـ وجود مشكمة الارتباط لقبؿ التطرؽ 

الذاتي للأخطاء وعدـ تجانس التبايف بالإضافة إلى التوزيع الطبيعي، حيث يبيف الاختبار 
كإشارة إلى  9,95كبر مف أوىي  9,25الارتباط الذاتي للأخطاء قيمة الاحتماؿ المقدرة بػ 

عدـ وجود ارتباط ذاتي للأخطاء، كما أف اختبار تجانس التبايف يخمص ىو الأخر إلى 
 1,97فقد قدرت بػ  Jarque-Bera ، أما إحصائية2,22بقيمة  9,95احتماؿ يفوؽ 

 كدليؿ عف أف البيانات ذات توزيع طبيعي. 9,58واحتماؿ 
ار النموذج المدروس كوف المنحنى مدى استقر  CUSUMكما يبيف اختبار 

كما ىو موضح في الشكؿ  %5الخاص بالاختبار محصور بيف الحدود لمستوى المعنوية 
 التالي:

 اختبار استقرار النموذج( : 06لشكل رقم )ا
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 اختبار الحدود لمتكامل المشترك(:  نتائج 03الجدول رقم )
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كبر مف الحد الأعمى أ 16,51( لاختبار التكامؿ المشترؾ المقدرة بػ Fمعممة  ) إف
وليا نرفض الفرض العدمي ونقبؿ الفرض  %1عند مستوى معنوية  5,61المقدر بػ  

 البديؿ ونقرر أف ىناؾ علاقة تكامؿ مشترؾ بيف متغيرات الدراسة عمى المدى الطويؿ.
 تـ تقدير العلاقة ARDLوبمنيجية  EVIEWS 10برنامج ووفقا لمخرجات 

 :معادلةالطويمة الأجؿ بيف متغيرات الدراسة وفؽ  التكامؿ
D(CE) = -863.725786976554  -0.078191296045*CE(-1) + 

0.123882389345*MS** + 151.701827472629*(CE - 

(1.58435012*MS(-1) + 1940.13701198*RR(-1)  -

77.35752766*RRCR(-1) )  -6.048685346379*RRCR** ) 
 (:  نتائج نموذج تصحيح الخطأ04الجدول رقم )
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في ىذا النموذج يتـ تقدير التفاعؿ الديناميكي لممدى القصير مف خلاؿ نموذج يتـ 
فيو إدخاؿ متغيرة البواقي لنموذج المدى الطويؿ متأخرة بفترة زمنية وىو ما يسمى بقوة 

كما الرجوع نحو توازف المدى البعيد أو سرعة تصحيح الاختلاؿ مف فترة إلى فترة أخرى 
 .(54، صفحة 2916)بشيشي،  يطمؽ عميو معامؿ الحشد

نجد أف معممة حد تصحيح الخطأ معنوية و  يتضح أف النموذج معنوي بشكؿ عاـ،
أي  (0.0781-ب )%، وقيمة معممة حد تصحيح الخطأ سالبة حيث قدرت 1عند مستوى 

%( سنويا. بالتالي يمكف 7,81ب )ذج المقدر تقدر أف سرعة تعديؿ الاختلاؿ في النمو 
، عف (t-1)خلاؿ المدى القصير في الفترة  تنحرؼ القروض المصرفيةالقوؿ أنو عندما 

ىذا الاختلاؿ في الفترة مف %( 7,81)قيمتو التوازنية في المدى الطويؿ، فإنو يتـ تصحيح 
(t). .وىي تعتبر نسبة جد ضعيفة 

 تقدير معادلة الانحدار (:  نتائج05الجدول رقم )
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وبفترات  ARDLنموذج وفؽ منيجية  54خمص تقدير النموذج الأمثؿ مف بيف 
( عمى التوالي إلى المعادلة CE ،MS ،RR،RRCR( لممتغيرات )9، 9، 9، 1أبطاء )
 التالية:
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CE = 0.921*CE(-1) + 0.123*MS + 151.701*RR - 6.048*RRCR - 

863.725 

أف النموذج معنوي باحتماؿ معدوـ عمى  1419,845( المقدرة بػ Fتدؿ إحصائية )
كدلالة عمى خمو النموذج  1,64المقدرة بػ واتسوف  -لدينا إحصائية دربفكما بشكؿ عاـ، 

مف الارتباط التسمسمي في إدراج المتغير التابع مبطأ لفترة واحدة كمتغير تفسيري. كما 
النموذج في تفسير  ةمقدر و  جودة ( وىو ما يدؿ عمى0.99بمغت قيمة معامؿ التحديد )

 .للاقتصاد في تمويؿالتغيرات في حجـ القروض المصرفية كمؤشر لدور البنوؾ 
 ة:خاتم .5

دراسة كؿ مف السياسة النقدية والسياسة الإقراضية للاقتصاد الجزائري خمصت 
ثر استقرار الوضع الأمني لمبلاد وانتياج إعمى  2919إلى  2991خلاؿ الفترة الممتدة مف 

 الحكومة لبرامج تنموية مف شأنيا النيوض بالاقتصاد إلى ما يمي:
إف النيج الذي اتبعو بنؾ الجزائر مف رفع في معدؿ الاحتياطي الإجباري وخفض 
معدؿ إعادة الخصـ يوضح في الظاىر التضارب بيف التطور في الأداتيف حيث تشير 

يمكف الأولى إلى إتباع سياسة نقدية انكماشية فيما تدؿ الثانية عمى سياسة نقدية توسعية، 
الأوراؽ التجارية مف طرؼ البنوؾ في تمويؿ حاجياتيـ تشجيع استعماؿ  نوأتفسيره عمى 

سعيا مف السمطة النقدية إلى تفعيؿ سوؽ الأوراؽ التجارية، كما تشير إلى رفع العجز عف 
المؤسسات العمومية عبر تمويمو بإعادة خصـ الأوراؽ التجارية عف طريؽ بنؾ الجزائر، 

 القرض المستندي. خاصة بعد إصدار الخزينة العمومية لسنداتيا في إطار
نالت القروض المصرفية المتوسطة والطويؿ الأجؿ الحصة الأكبر في سوؽ 
القروض المصرفية في إشارة إلى النيج التنموي للاقتصاد الجزائري خلاؿ فترة الدراسة، 
كوف ىذا النوع مف القروض غالبا ما يكوف موجيا لمشاريع استثمارية تيدؼ لدفع عجمة 

 لمشاريع اجتماعية مف شأنيا النيوض بالجانب التنموي لمبلاد. النمو الاقتصادي أو
كما خمصت الدراسة إلى أف القروض المصرفية تربطيا علاقة طردية قوية مع 
الكتمة النقدية، وعلاقة موجبة متوسطة مع معدؿ الاحتياطي الإجباري فيما ربطتيا بمعدؿ 

ر عمى القروض المصرفية فقد إعادة الخصـ عكسية متوسطة؛ أما فيما يخص درجة التأثي
عمى حجـ القروض  يوالايجابوجدنا أف متغيرة معدؿ إعادة الخصـ ذات التأثير الكبير 

وفي مرتبة  سمبيبتأثير  الاحتياطي الإجباريالمصرفية مقارنة بباقي المتغيرات، يميو معدؿ 
سبؽ مف نتائج أخيرة حجـ الكتمة النقدية، وقد يبد ىذا في الوىمة الأولى متعارضا مع ما 
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علاقة الارتباط، إلا أنو منطقي وذو دلالة كوف أف كؿ مف أداة معدؿ الاحتياطي الإجباري 
ومعدؿ إعادة الخصـ تنتقؿ إلى القروض المصرفية عبر مؤشر حجـ الكتمة النقدية في 
علاقة غير مباشرة في حيف تأثيرىا يكوف أكبر كونيا المسبب الرئيسي في تغير المتغيرة 

Rلا وىي حجـ الكتمة النقدية، كما يبيف معدؿ الارتباط )أة الوسيط
( مدى قدرة المتغيرات 2

 المسببة في تفسير التغير في القروض المصرفية.
لمتكامؿ المشترؾ وجود علاقة توازنية عمى المدى  الحدودأيضا، يبيف اختبار 

لتأثيرات كؿ  الطويؿ بيف المتغيرات محؿ الدراسة، وىو مؤشر عف صحة النموذج المدروس
مف معدؿ إعادة الخصـ ومعدؿ الاحتياطي الإجباري إضافة إلى حجـ الكتمة النقدية عمى 

معممة حد تصحيح الخطأ أنو  كما تبيفحجـ القروض المصرفية للاقتصاد في الجزائر. 
، عف قيمتو (t-1)خلاؿ المدى القصير في الفترة  تنحرؼ القروض المصرفيةعندما 

 .(t)ىذا الاختلاؿ في الفترة مف %( 7,81)الطويؿ، فإنو يتـ تصحيح  التوازنية في المدى
وىي تعتبر نسبة جد ضعيفة. وذلؾ راجع لطوؿ المدة التي يثبت فييا كؿ مف معدؿ إعادة 
الخصـ ومعدؿ الاحتياطي الإجباري أيف تستطيع البنوؾ التأقمـ مع تغيرىا خلاؿ تمؾ الفترة 

ساسي ليا حجـ الكتمة النقدية حجـ القروض المصرفية التي يثبتاف فييا ليصبح المؤثر الأ
 لمفترة السابقة وفقا لمضاعؼ الودائع.

 التوصيات: -
العمؿ عمى انتياج تطبيؽ أدوات السياسة النقدية لتنفيذ سياسة نقدية معينة وعدـ 

 تضاربيا فيما بينيا كما ىو الحاؿ.
عمى مراجعة معدلات أدوات السياسة النقدية دوريا بما يتماشى والتطورات  العمؿ

رات طويمة تمتد لسنوات ما يجعؿ تالاقتصادية دوريا وعدـ المحافظة عمييا بنفس القيمة لف
 منيا عديمة الجدوى.

 . قائمة المراجع:6
الحديثة لرقابة البنؾ المركزي (. الآليات 2929, 12 31تركية ىادفي ويسمينة عمامرة. )

عمى البنوؾ التجارية دراسة حالة القواعد الاحترازية في الجزائر خلاؿ الفترة 
 .229(، صفحة 2) 7. مجمة البحوث الإقتصادية والمالية ، 2911-2917
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(. أدوات السياسة النقدية التي تستخدميا البنوؾ المركزية في 2996حسف كامؿ فيمي. )
جدة، المممكة العربية السعودية: المعيد الإسلامي لمبحوث  اقتصاد إسلامي.

 والتدريب.
(. السياسات الاقتصادية. عماف، 2915حيدر يونس الموسوي ونزار كاظـ الخيكاني. )

 الأردف: دار اليازوري العممية.
(. النقود والمصارؼ 2999رمزي ياسيف يسع ارسلاف وىيؿ عجمي جميؿ الجنابي. )

 (. عماف، الاردف: دار وائؿ لمنشر.1)المجمد  والنظريات النقدية
(. النقود والبنوؾ . الكويت، الكويت: شركة كاظمة لمنشر والترجمة 1981سامي خميؿ. )
 والتوزيع.

(. دراسة تحميمية باستخداـ منيج تصحيح الخطأ لأثر 2916سميـ مجمخ ووليد بشيشي. )
 - 2913الفترة جانفي  تقمبات أسعار البتروؿ عمى سعر الصرؼ في الجزائرخلاؿ

. )جامعة طاىري محمد بشار، المحرر( مجمة البشائر الاقتصادية، 2915سبتمبر 
2 (7.) 

(. مطبوعة الاقتصاد المصرفي. المسيمة، الجزائر: كمية العموـ 2913عبد الله خبابة. )
 جامعة محمد بوضياؼ.-الاقتصادية والتجارية وعموـ التسيير

(. السياسات الاقتصادية عمى المستوى الاقتصاد 2992عبد المطمب عبد.الحميد. )
 القاىرة، مصر: مجموعة النيؿ العربية.-(. النصرة1القومي)تحميؿ كمي( )المجمد 

(. أثر الاستثمار الأجنبي المباشر عمى النمو الاقتصادي في 2929نور اليدى دحماني. )
مد بشار، (. )جامعة طاىري مح2917-2999دراسة قياسية لمفترة )-الجزائر 

 (.3) 5المحرر( مجمة البشائر الاقتصادية، 
(. اختبار الارتباط في 2915ىيشر أحمد تيجاني وعبد الله بف الضب واليادي عثماني. )

المدى الطويؿ بيف متغيرات حساب الإنتاج وحساب الاستغلاؿ لقطاع الزراعة في 
-1974ترة الجزائر )أسموب التكامؿ المشترؾ ونموذج تصحيح الخطأ خلاؿ الف

 (.1) 1(. مجمة الدراسات الاقتصادية الكمية ، 2912
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 . ملاحق:6
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