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 إلى والدي الكريمين حفظيما الله وأطال في عمرىما

 إلى إخوتي وأخواتي

والأصدقـاء.كل الأحبة  إلى  
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 شكر وتقدير

الذي وىبني التوفيق والسداد في إنجاز ىذا البحث    لله الحمد والمنة
 تمامو.وأعانني على إ

عمار  التقدير إلى المشرف الأستاذ الدكتور  العرفـان و أتقدم بجزيل الشكر و 
على ما أسداه لي من توجييات قيمة وارشادات نيرة أسيمت في    زيتوني

 إتمام ىذا البحث.

أتقدم بالشكر الخالص إلى الأساتذة الأفـاضل أعضاء لجنة المناقشة    كما
 لما خصصوه من وقت وجيد في مراجعة وتقييم ىذا العمل.
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 تحرير القطاع المالي وأثره على النمو الاقتصادي
 2013-1990دراسة قياسية في الجزائر خلال الفترة 

 الملخص:
دفعػػمكانة ػػهمكة بنلػػهمك الماػػةعك بؼػػةلركاك احثينػػةدك اتػػة أككرلذك ادثرػػةـك يمأػػأك ةاػػهةرك اػػقطكبينػػ ك فك  د ػػ كدػػق ك الماػػةعكاك
تعز ػػػزكاعػػػهاوك اقرػػػيك احثينػػػةدطكجة ػػػهمكاكاػػػصكاي ػػػ ك اثتيػػػأرك احثينػػػةدطكة بؼػػػةلرك اػػػ ك ػػػ هدةك احثينػػػةدك اعػػػةبؼ كاقػػػقك ة جػػػأك

ر سػهمكرلذك ج ة ػهمك ػػ ك ج ػنةالهمك اأ لسػلهمك ػيؿكاػػهلكاسػةبنهمك اثتيأ ػأك بؼػةلركاكبر لػػزك اسػتعلقةو كةاكراػةركذاػتهدك ػػهؼكدػق ك اه
 اقريك احثينةدطدكةدةركسلةسػةوك اثتيأ ػأك اػ ك تتعث ػةك بعز  ػأكاكتاػي أكحاة  ػةك بؼػةلركةبرلملػلاك اقرػيك احثينػةدطدكةدػق كاػ كجػ ؿك

 بؼثالتػػػةوك اأ لسػػهمك ا زاػػهمكاق ػػػة كاقرػػيك احثينػػةدطكةبره ػػهك اثاػػأؽكرلذك اثتيللػػصك اقلػػأطكاسلةسػػػهمك اثتيأ ػػأك بؼػػةلركة  أدػػةك لػػػ ك 
اػ كبرللػػصك بؼ  ػػأ وك اأ لسػػلهمكاثتيأ ػػأك الماػػةعك بؼػةلركاك بعز  ػػأكةحلػػةسكاتلعػػهمكدػػق ك   ػػأكتاتلػلاكدػػق ك اسلةسػػهمكاك اػػهةؿك اقةالػػهم ك

  (VECM)  ةوكتينتيلحك بػاأك ل ك اقريك احثينةدطك ةسثخه ـك اجثتةرك ج ينة  كةفلمةكبؼق  لهمك اثنةاصك بؼشترؾكةبميذجكاث
ةتتكك اقثة جك بؼثي صكرال ةك فك اثتيأ أك بؼةلرك   أك ل ك اقريك احثينػةدطك ػقكحقػي وكاتة ػأيركةبػشكاتة ػأيركة اػ كتعرػصك لػ ك

 رك اتلئػهمك لمصكآ ةركدق ك اثتيأ أك ةبذة ك اقريك احثينةدطدك لثك عثقك اثايرك بؼةلرك  هك المقي وك اأ لسلهمكاقلمصكدػق ك   ػأدكة عػهك سػثلمأك
 بؼ سسةتلهمكةرتتةعكسلةسةوك حثينةد همكيمللهمكا  رهمكةةض كسلةسهمكسعأك أؼكا  رػهمكة اثػهرجكاكتاتلػلاكجاػي وك اثتيأ ػأكاثالتػةوك
ضأةر همكتستلاكتاتللاكسلةسهمك اثتيأ ػأكةتمػر كبقة  ػة ك اػةك ةاقسػتهمكال ز  ػأكفلشػشكبرللػصكا  ػأ وك اثتيأ ػأك بؼػةلرك اػةكحاعػمك ػياةك

ه جل ك يمأأكاق كاك اثتيأ أك بؼةلرك بػةر   كةربػ ك ه ػيد وك بؼتقةاػهمكفػلفك اقثػة جك لملػمكدةفك بؼسػثيلك بؼأبػي كاعلمياكاك اثتيأ أك ا
فل كالمةر همكبدةك لملمث ك لش  ةكا ك اهةؿك اعأ لهم كفةالماػةعك بؼػةلرك بعز  ػأكاك ػز ؿك عػةلشكاػ كضػعهكيم ةتتػ كةاسػثيلك د ت كيمرػةكاكتػز ؿك

 اقسػػتهمك  يمػػقكاػػ ك  ػػ ك شػػةطكة  ػػيؿكدػػق ك الماػػةعكالمة ػػصكاشػػةريمهمكضػػعل همكالتقػػيؾك بػة ػػهمكك قػػيؾك الماػػةعك اعرػػيا كتسػػلاأك لػػ 
 .ة   قتلهمكاكبسي صك احثينةدك اياني

ة ػػيدك  حػػهمكسػػتتلهمكاي لػػهمك   ػػصكذ وك بذػػة كة  ػػهكةد رػػمكدػػق ك اقثػػة جكاػػةكتي ػػصكرالػػ ك اقرػػيذجك ج ينػػة  ك لػػثكتتػػكك
 الػق فك  ثػق ك فك اثتيأ ػأك بؼػةلركك(Mckinnon & Shaw)كرػيك احثينػةدطكةدػق ك ثي فػلاكة لأ ػهمةربهة لػهمك اثػأ شكاػ ك اثتيأ ػأك بؼػةلركبكػيك اق

  دطكرلذكد  كاعهاوك اقريك احثينةدطكا كج ؿكتش ل ك ادجةركة اسثأرةردكبشك فكاعهؿك اثأ شك تلم كا ل ػةكةذاػتهك ػةاقلأك
 رلذك بػينة صك ا كبسلزك الماةعك بؼةلرك بعز  أط 

 اثي صكرال كتمك حتر  ك ستر تل لهمكاثتيأ أك الماةعك بؼةلركاك بعز  أكتشثرصك ل ك ر ػ ك قة ػأك سةسػلهمكتثرأػصكاكةاكضيتكاةكتمك
تػيفشك اتلئػػهمك بؼ سسػةتلهمك بؼقةسػػتهمدكةتاػي أك الماػػةعك بؼينػأاكةتعز ػػزكسػ اث دكةتاػػي أكةتيسػل ك اسػػيؽك بؼةالػهمدكةر ػػ  كةضػت ك اسلةسػػهمك

  اقلمه همكةسعأك ا ة هيركة سعةرك اينأؼ 
كةلرك بعز  أطدك اثنةاصك بؼشترؾ دك الماةعك بؼدط اثتيأ أك بؼةلردك اقريك احثينةكلمات مفتاحية: 
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Liberalization Of Financial Sector And Its Impact On Economic Growth 

Statistical Study In Algeria 1990-2013 

Abstract: 

The importance of financial sector has attracted many researchers to find out the key 

role of this sector on economic growth under economically and financially liberalized system 

that has happened since 1970s. To do so, this study aims to answer to the research problem of 

this thesis which is the contribution of financial liberalization to spur economic growth, and 

the role of liberalization policies of Algeria government on financial sector development and 

economic growth. Then, this thesis concerned about theoretical explanation on the link 

between financial liberalization policies and economic growth, and also, emphasizes on the 

conditions that must be in developing countries to meet financial liberalization target. This 

study analysed financial liberalization indicators for Algeria case study and explained its 

impact on economic growth using Vector Error Correction Model (VECM). 

The results revealed that financial liberalization positively impacts economic growth 

directly and indirectly channels. Also, this study found that financial development, 

institutional quality, macroeconomic effective policy, exchange rate and partial financial 

liberalization (financial liberalization that happens in long term) are key factors of these 

channels. In addition, for Algeria, we found that internal financial liberalization had big step 

in Algeria, however, external financial liberalization still not fully achieved. It worth saying 

that, Algeria did not reach to some of Arabic countries in terms of financial liberalization 

plan, which Libyan financial system dominated with public banks compare with low level of 

private and foreign banks. 

The empirical results showed that financial liberalization has positive long term effects 

on economic growth, also this relationship is one direction effects from financial liberalization 

to economic growth. The later result is consistent with (Mckinnon & Shaw) who consider that 

financial liberalization contributes to economic growth through saving and investment, 

however, the effect considers small due to the characteristics of Algerian financial sector. 

This study and depending on the results suggested four important points to achieve 

financial liberalization, better institutional quality, financial system development, financial 

market development, use effective monetary policy with good exchange rate system and 

interest rate. 

Keywords: Financial Liberalization, Economic Growth, Algerian Financial Sector, Co-

Integration Test. 
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Libéralisation Du Secteur Financier Et Son Impact Sur La Croissance Economique 

Etude Econométrique En Algérie Durant La Période1990-2013. 

Résumé: 
Le statut et l’importance du secteur financier dans l’économie ont poussé les chercheurs, 

à s’intéresser  d’avantage sur le rôle que peut jouer ce secteur, pour consolider les taux de 

croissance économique, surtout dans cette vague de libéralisation économique et financière 

qu’a connu l’économie mondiale, depuis la fin des années soixante-dix . Dans ce cadre, cette 

étude vise à répondre à la problématique principale,  sur le degré de participation de la 

libéralisation financière dans la promotion de la croissance économique, et le rôle des 

politiques de libéralisation suivi par l’Algérie, dans le développement de son secteur financier 

et la réalisation de la croissance économique, en procédant à l’analyse théorique de la 

politique de libéralisation financière et son impact sur la croissance économique et la 

détermination des obligations principales nécessaires, pour la réussite, de la mise en 

application de cette politique dans les pays en voie de développement. Avec une analyse, des 

principaux indices de libéralisation du secteur financier  algérien et l’évaluation de la nature 

de cet impact sur la croissance économique, en utilisant l’épreuve statistique conformément à 

la méthodologie de la complémentarité commune et le modèle vectoriel à correction d’erreur 

(VECM). 

Les résultats obtenus, ont montré que la libéralisation financière agit sur la croissance 

économique, par des canaux directs et indirects qui transmettent les effets de cette 

libéralisation vers la croissance économique. Le développement financier est l’un des canaux 

principaux qui transmet cet impact, la stabilité de l’environnement des entreprises, la 

poursuite de politiques macro-économiques convenables, la mise en place d’une politique de 

taux de change appropriée et l’application graduelle des étapes de libéralisation sont 

considérés, comme des mesures nécessaires précédant la politique de libéralisation afin de 

permettre sa réussite. Pour ce qui concerne l’Algérie, l’analyse des indices de libéralisation 

financière, indique qu’elle a accompli une étape concevable dans la libéralisation financière 

interne, plus importante, que dans la libéralisation financière externe. Malgré les efforts 

consentis, les résultats restent en deça du niveau voulu comparativement à ce qui a été réalisé 

par des pays arabes semblables. Le secteur financier algérien souffre encore de la faiblesse de 

sa capacité et du niveau de sa performance, les banques publiques occupent la plus grande 

proportion du volume d’activité et des actifs de ce secteur en face d’une faible participation 

des banques privées nationales et étrangères dans le financement de l’économie nationale. 

Ces résultats ont été confirmés par les conclusions du modèle statistique,  dont 

l’existence d’une relation causale, de longue durée à sens unique et à effet positif de la 

libéralisation financière vers la croissance économique, ceci est en conformité avec la théorie 

de (Mckinnon & Shaw), qui considéraient, que la libéralisation financière fait soutenir les 

taux de croissance économique, à travers l’encouragement de l’épargne et l’investissement 

sauf que le taux d’influence reste minime, au vu des caractéristiques qui distinguent le secteur 

financier algérien. 

A la lumière de ce qui a été obtenu, il a été proposé, une stratégie de libéralisation du 

secteur financier en Algérie qui comprend quatre éléments principaux dont : la mise en place 

de l’environnement convenable pour l’entreprise, le développement du secteur bancaire et la 

consolidation de sa validité, le développement et l’élargissement du marché financier et enfin 

la réforme et la rectification de la politique monétaire, du taux d’intérêt et des taux de change.  

Mots Clets: La libéralisation financière, la croissance économique, le secteur financier 

Algérien, Test De Co-Intégration. 
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 المقدمة العامة

 أ

 يد:تمي
بيأػػػصك اقرػػػيك احثينػػػةدطكدػػػهفةكر لسػػػلةكتسػػػع كبـثلػػػهك اػػػهةؿكاثتيلمللمػػػ كاػػػ كجػػػ ؿكتسػػػاشك بقػػػ ك اسلةسػػػةوك
 احثينػةد همك اػ كاػػ ك ػأاةكرفػػ كاػ كاعهاتػػ كةبرلملػلاك اسػػثه اهمكاكبرينػلل دكةتػػيفشك اشػأةطك بؼ  رػػهمكا سػث ةديركاػػ ك

طك جبصػػةلركةربمػػةكتاػػي أ كانةاػػصكدلنػػصك اقرػػيك بؼثتيلمػػلاك لػػ ك اقتيػػيك اػػقطك ن ػػصكاػػلسكفلمػػ ك زد ػػةد كاك  ػػ ك اقشػػة
اكراةركذاتهكحهامك اعه هكا ك اقلأ ةوك ا كسعمكةكك ثة لهمكحاة ةت ك بؼثعهدير رحثينةدك ايانيكةتعز ز كان ةتت كةك ا

رلذكت سشك اقريك احثينةدطكة اتتيثك  ك اعي اصك اأ لسلهمك بؼس ةاهمك  كبرلمللم دكةرب ك فكدةرك الماةعك بؼةلركلدكبوػ ك
اػػ ك  بنلػػهمكاك اهر سػػةوك  ةلذكفػػلفك جضػػةفةوك اػػ كحػػهاث ةك اقلأ ػػةوك ا  لمػػهمكجيني ػػةك لأ ػػهمك اقرػػيك لمػػهركيمتػػشك

ك اه جل كانقمكا ك ادثرةـك ةاهةرك اقطكبين ك فك  د  كدق ك الماةعكاكتعز زك اقريك احثينةدط 

بذػة كةاسػثيلك  بنلث ػةكةحػهر ةك لػ ك اثػأ شكاكةا ك اثسةرعك بؽة صكاكتايرك   شػاهمك بؼينػأفلهمكة بؼةالػهمكةتقػةا ك
دثرػػةـك ةالماػػةعك بؼػػةلركةدةر كاكجلػػلاك لئػػهمك حثينػػةد همكا  رػػهمكالأفػػ كاػػ كر ثة لػػهمكي ز ػػةوك انللػػهمكا حثينػػةدكتز  ػػهك ا اث

حاة ةوك احثينةدك بغلمللم كة ق كتهفلمةوكاةالػهمكبؿللػهمكة  قتلػهمكتسػةد كاكدفػ ك  لػهمك اقرػيكة اثقرلػهمك احثينػةد همدك
 ؿك اعرػػصك لػػ ك اثلمللػػصكاػػ كتنػػةالهك بؼعلياػػةوكةتسػػ لصك اعرللػػةوك اث ةر ػػهمكةتشػػ ل ك ادجػػةركفمػػ ك ػػ كاػػ كجػػ

كز ةديركيم ةتيرك سثخه ـك بؼي ردك بؼةالهم 

المػػهك ػػ هك الماػػةعك بؼػػةلرك زد ػػةدكةتػػشيرك اػػتر   كة اثنةاػػصك ػػككبـثلػػهك اأ فػػ كةاني ةتػػ كاقػػقك ة جػػأك اسػػتعلقلةوك
 بؼثينػػػة هكا ثرػػػةدكسلةسػػػةوك اثتيأ ػػػأك احثينػػػةدطكة اػػػ كتػػػأتيكاكالمػػػهاث ةكسلةسػػػهمك ثل ػػػهمكا ثشػػػةرك اعيبؼػػػهمكة اثي ػػػ ك

 اثتيأ ػأك بؼػػةلردك اػ كتشػػرصكبرأ ػأك الماة ػػةوك بؼينػأفلهمك لمحللػػهمكة سػة كر سك بؼػػةؿكةيمػق ك أ ػػهمك اثعػةا وكاك  سػػي ؽك
اث أ تلػهمك اػ كسػعمكاثتيللػصك نصكايضيعك اثتيأ أك بؼةلركاأػةرك دثرػةـك ػةالكالنأػشكاػ ك اهر سػةوك اقلأ ػهمكة ةكبؼةالهم ك 

  حػػػهمكسلةسػػػةوك ا  ثػػػة ك بؼػػػةلركةبرأ ػػػأك سػػػعةرك ا ة ػػػهيركة أيمػػػةوكرؤةسك  اػػػي ؿكاػػػ ك اقرػػػيك احثينػػػةدطدكيمرػػػةكاأػػػصك
كتي  ةك حثينةد ةكسةر مك اعه هكا ك اتله فكاثتقل ك غلهمك اسث ةديركا ك اقثة جك جبهة لهمك ا ك قايطك لل ة 

 ةكاكاي ػهمك اثتيػأرك احثينػةدطكة بؼػةلركيمػةفكاػ ك ػةالك   ػأك لػ كا  ػأ وك  هاةجك اهةؿكةبخة همك اقةالهمكاقرفك
 اسثلمأ ركة اثي زفك احثينةدطكة ةاثتيه هكا  أك اقريك احثينػةدطكة اػقطك ثػأ أك االػةوك حثينػةدك اسػيؽك بغػأكةدر ػهمك

لذك ا ثلمػػةؿك اثنةاػػصك ػػككدةؿك اعػػةلددكاػػةكدفػػ ك اعه ػػهكاػػ ك اػػهةؿكرلذك اشػػأةعكاكر ػػ  ةوك لمه ػػهمكةاةالػػهمك ػػهؼكر
 ةحثينةد  ةكبكيك حثينةدك اسػيؽكةتتػنيكسلةسػهمك ه لػهمكالنػتحك بؼػةلردكةدػق كاػ كجػ ؿكر ػ تك دثرػةـكيمتػشكاللماػةعك بؼػةلرك
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 ب

ةبرأ أ كا كيمةفهمك المليدك بؼ أةضهمك لل كة ا كتشرصكرف ك المليدك ل ك ا ثرةفكةتي ل ػ دكبرأ ػأك سػعةرك ا ة ػهيركة  ثرػةدك
دةدكبرأ ػػػأك أيمػػهمكرؤةسك  اػػي ؿكاػػػ ك الملػػيدك اػػ كتعلػػػلاك  ثلمةاػػ دكةتشػػػ ل كدةرك لػػ كحػػيلك اعػػػأضكة االػػبكاكبره ػػه

 بػة همكة   قتلهمدك  اأك اػقطك ثػلحكبؽػةكبرسػكك د تدػةك احثينػةدطكة سػرحكبؽػةك ةا ػهاةجككهم اتقيؾكة بؼ سسةوك بؼةال
كاك احثينةدك اعةبؼ كة بثقةـك ا أصك بؼثة همكا كذاته 

وك اثتيأ ػػأك بؼػػةلركتقاػػيطك لػػ ك اعه ػػهكاػػ ك بؼخػػةاأكجيني ػػةكاػػةكاػػ كدػػق كتػػألك عػػضك اهر سػػةوك فكسلةسػػة
 ثعللاك ثعأ ضك سػي ؽك اهةاػهمكة حثينػةددةك زاػةوك قل ػهمكةز ػةديرك  ثرػةاوكتأ أدػةكبدػةكبوػهمكاكبؿلا ػةكاػ كتلملتػةوك
ة ضاأ  ةودكاك كك ألك اتعضك لآجأك فك استبكدػيك ػهـكتػيفأك بغػهك  دلسكاػ ك ػأةطكتاتلػلاكدػق ك اسلةسػةوك

كتعةلشكا كتشيدةوك قلي همكاك حثينةد  ة اكدةؿك

اأػػصك اثتيأ ػػأك بؼػةلرك ةاقسػػتهمكال ز  ػػأك ه  ػهمك اثسػػعلقةوكجلػػةر ك حثينػةد ةك ػػةرز كاكراػػةركاػةك ة ػػ ك حثينػػةددةكةحػهك
ا ك زاهمكجة لمهمكةتأ   ك بلبك بؼ  أ وك احثينةد همك انللهمكةة يدك جث اوك رللمهمكاكدلنصكدق ك احثينةددكةحهك

 ك هةرك المي  كك ج   لهمك اأ لسلهمك ا ك  ةدوك ا ثتةركاهةرك الماػةعك بؼػةلركةا سسػةت كةسػعمك أزكدق ك اثي  كا
رلذكتعز ػػػػزكدةرك الماػػػػةعك بػػػػػةصكة ا  ثػػػػة كبكػػػػيك بػػػػػػةرجدكة  اػػػػةتك اسلةسػػػػهمك اقلمه ػػػػهمكدةركبؿػػػػيرطكاكراػػػػةرك اسلةسػػػػػهمك

دػػق ك  ا لػػهمكجلصك بعز  ػأكاالػػ ك احثينػةد همك انللػػهمدكبػػشك فكةتػشيركدػػق ك ج ػػ  ةوك ػػةدوكاثتر  ػ كاػػ كبرسػػ كاػػه 
ك بؼةلرك بعز  أطك عةلشكا كتأجأكة ضحكالمةر همكبدتيلا ك جحللر كة اهةلر كلماةع لقرةكاصكاع ةك ا

 تحديد اشكالية الدراسة: .1

تث ػػ ك بعز  ػػأكبكػػيك ا مػػرةـكرلذك بؼقلرػػهمك اعةبؼلػػهمكالث ػػةريركة اػػ كاػػ ك ػػكك دػػ ك قيددػػةكاػػةك ثعلػػلاك ثتيأ ػػأكبذػػةريرك
ة بؼينأفلهمدكةاعل كا ك بعي  بك  يمأأك بنلهمكة سةسلهمك ةاقلأكرلذكاتلعهمكتعلمله وكدق ك بؼلػهكة  ػ كك بػهاةوك بؼةالهم

تػػأ ش ك لػػ ك حثينػػةددةك لمحلػػ دكة ػػةاأب كاػػ ك اهر سػػةوك اعه ػػهيرك اػػ كتشػػشكرلذكدةرك اثتيأ ػػأك بؼػػةلركاك اأفػػ كاػػ كيم ػػةتيرك
ضػ ك اعه ػهكاػ ك بؼعيحػةوكةتػقزكاػ كج اػ ك انأػشكاػ ك    زيرك بؼةالهمكةتعز زك اقريك احثينػةدطكفػلفكة حػ كتاتللمػ كتعترك

ك اثتيه ةودكة لل كفلفكدق ك اهر سهمك هؼكرلذكاعةبعهمك ج نةالهمك اأ لسلهمك اثةالهم:

  إلى أي مدى يساىم التحرير المالي فـي تحفيـز النمـو الاقتصـاديل وىـل سـاىما سياسـات التحريـر التـي
 النمول ها المالي وتحقيققطاعلجزائر في تطوير اتبعتها ا
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 اأ ك اثسةؤاوك ا أ لهمك اثةالهم:ق ك اس  ؿك اأ لس كفل  كبين كة  ا حةكا كد
 كاةكديك  سةسك اقلأطكاك اأ  ك ككسلةسهمك اثتيأ أك بؼةلركة اقريك احثينةدط؟
 اةكد كآ ةركبرأ أك الماةعك بؼةلرك اه جل كة بػةر  ك ل ك اسثلمأ رك بؼةلر؟كةيملهكبين كاي   ث ة؟ 
 ثة ػػ ك لػػ ك  تكا سسػػةوك الماػػةعك بؼػػةلركةز ػػةديرك ج ػػ  ةوك بؼينػػأفلهمكة بؼةالػػهمك ػػةبعز  أكاكبرسػػكك ددػػصكسػػةبنمك  

  اعةلدك بػةر  ؟
 فلرةكتثرأصك د ك ستر تل لةوكتاي أك الماةعك بؼةلرك ةبعز  أكضر كسلةسهمكبرأ أ ؟ 

 فرضيات الدراسة: .2
 : ا أضلةوك اثةالهمك ة همك ل ك اثسةؤؿك اأ لس كة  سئلهمك ا أ لهمدكتمك لةبهمبههؼك ج

 اكبرسكك د تكا سسةوك الماةعك بؼةلركةرف كتقةفسلث   بؼةالهمكة بؼينأفلهمك   ةوكلدكتسةد ك ج .6
تعثرهك ستر تل لهمكتاي أك الماةعك بؼةلرك ػةبعز  أكاكاػصكسلةسػهمك اثتيأ ػأك لػ كتػيفشك لئػهمكا سسػةتلهمكا  رػهمكةتاػي أك .3

  الماةعك بؼينأاكة اسيؽك بؼةالهم 
  ينة لهمكا ك اثتيأ أك بؼةلركرلذك اقريك احثينةدطكاك   صك ااي ص ركاأد همكذ وكدااهمتي هك  حهمك .1
   ينة لهمكا ك اثتيأ أك بؼةلركرلذك اقريك احثينةدطكاك   صك المينشرتي هك  حهمكاأد همكذ وكدااهمك .1

 :الدراسة  دوافع اختيار موضوع .3

  د ك  ستة ك ا كدفعمكاجثلةركدق ك بؼيضيعكبسألمكفلرةك ل :

 بعػػهؿك ا نػػأطكة اهر سػػةوك اػػػ كاكتػػز ؿكحة رػػهمك ػػػيؿكاػػةكرذ كيمػػةفكالثتيأ ػػػأك بؼػػةلرك  ػػأكسػػػلي ك ةك بهػػة ك لػػ ك اقرػػػيك 
  احثينةدط 

  سػػػثرأ ركر ػػػنةالهمكضػػػعهكيم ػػػةتيرك الماػػػةعك بؼػػػةلرك بعز  ػػػأطكةبره ػػػه ك بؼينػػػأاكاقػػػ كاكد ػػػ كبسي ػػػصك اثقرلػػػهمكة اق ػػػيضك
كحثينةد  ةا
 برأ ػػػأك الماػػػةعك بؼػػػةلرك ػػػةاقريك احثينػػػةدطكاك بعز  ػػػأدكة ػػػأةطكبقػػػة كدػػػق ككاعأفػػػهمكاتلعػػػهمك اع حػػػهمك اػػػ كتػػػأ  كسلةسػػػهم

  اع حهم 
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 أىداف الدراسة: .4
 تسع كدق ك اهر سهمكرلذكبرلمللاكبؾري همكا ك  ده ؼكا ك بن ة:

 كحثينةدط  بؼةلركةاةك ترتبك لل كا كآ ةرك ل ك بؼسثيلك ابرللصكاثالتةوك اثتيأ أك
 أ زك اع حهمك كك اثتيأ أك بؼةلركة اقريك احثينةدطكا كج ؿكبـثلهك اهر سةو ر  
  تشخلصكة ح ك بع ةزك بؼينأاكة بؼةلرك بعز  أطكاكضيتكاةك  ه كا كر   ةو 
 اػ كجػ ؿك حػتر  ككلةسهمك اثتيأ أك بؼةلركاك بعز  ػأبره هك   أك بؼترتبك ل كاعهاوك اقريك احثينةدطك ثل همكتتنيكس

 هكبؾري همك سةالبكر ينة لهمكاثايرير بميذجكحلةس كةتيال

 أىمية الدراسة: .5
كي   ػػ ت اػػهةؿكةاػػةككبـثلػػهك سػػثرهكدػػق ك اتتيػػثك بنلثػػ كاػػ ك بؼنة ػػهمك اػػ كبوثل ػػةك الماػػةعك بؼػػةلركاك حثينػػةد و

 ةك اسػة همك اعةبؼلػهمدكةدػيكاػةك قاتػلاك لػ ك ةاػهمك الماػةعكا كبره ةوكاكاصك اثغش وكة اثاػير وك اػ ك ػ هكا سسةت 
لذك بؼقلرػهمك اعةبؼلػهمكرحثينػةددةكة ا مػرةـك ز ػةديرك   ثػة كاسة ل ةك بؽةدفػهمكرلذك بؼةلرك بعز  أطدكسلرةكة فك بعز  أكتي  صك

 الث ةرير 
از ػػهكاػػ ك بع ػهكاكدػػق ك هػةؿكاث قػػبك بؼخػػةاأك اػ كحػػهك ػ دطكرال ػػةك اثتيأ ػػأكك ػقؿكةدػيك  اػػأك اػقطك ثالػػب
حثينػػةدطك لمحلػػ دكرذك فك بؽػػهؼك  سةسػػ ك اػػقطكتأاػػ كرالػػ ك رللػػهمكة لمحػػل ك اك ػػث تـ بؼػػةلركبػػشك بؼػػهرةسكة اػػقطكاك

كهؼ حثينةدطك بؼسث ةد  ك اقريك اك بؼةلر الماةعك اثتيأ أكبهبك فك لميدك ةامأةريركرلذكرف كيم ةتيرك

 :منيجية الدراسة .6
كةاػ   يمأػأد  ة سػ  ؿ  ػيرير ا ة ػلةبث ة  بؼشػنلهم  ةجثتةر  ته  اقطة  د اعلر   بؼق ج  لمي  ه لملهك اثتم المه

  بؼرنػ كالتيػص اعلمػيؿ يمثخرػك  ا ػأةض ةضػ  تم  عػهدة (داػه نةرو  اثتيلللػ  ) بؼق ج فأ لهم  سئلهم رلذ بذز ث ة ثم
بهػهؼكحلػةسك  ػأك اثتيأ ػأك بؼػةلرك لػ ك اقرػيك احثينػةدطككجثتػةركر ينػة   سػثخه ـك كسػلث  بؼاأة ػهمدكيمرػةك الإ نةالهم

اعػػػهؿك اقرػػػيك احثينػػػةدطكك بؼثرأػػػصكا بؼثغػػػشك اثػػػة  ك كةاتقػػػةتك اقرػػػيذجكتمك  ثرػػةدكاك جثتػػػةرك اثنةاػػػصك بؼشػػػترؾ ثرأػػصكةك
 جبصػةلركة سػتهمكربصػةلركرلذك اقػةتجك لمحلػ كك ستهمك ا ثرةفك بؼلمػهـكاللماػةعك بػػةصد كة هيركاثغش وكاسثلملهمككد بغلمللم 
دك(Kaopen)بصػػػةلرك ادجػػػةرك لمحلػػػ كرلذك اقػػةتجك لمحلػػػ ك ابصػػػةلركةا  ػػػأكرةفكرلذك اقػػػةتجك لمحلػػػ ك جبصػػػةلركة سػػتهمك ا ثرػػ
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اعػػهؿك اسػػػثأرةركاسػػثأرةرك لمحلػػ ك جبصػػةلركةاعػػهؿك ا  ثػػة ك اث ػػةرطكةكاعػػهؿك ةدػػ كاأ حتػػهمك جػػألكةيمػػق كاثغػػش وك
ك    قي ك بؼتة أكةاعهؿك اثمخ 

 حدود الدراسة: .7

اػ ك اثاػأؽكرلذككبحثكبرأ أك الماةعك بؼةلركة  أ ك ل ك اقريك احثينةدطكاك بعز  ػأاةرك بؼنةلشكالهر سهمك عةلجك ج
اػػةرك اػػزانيك ا ػػػتريركفلرػػةك غاػػػ ك ج اثاػػيرك بؼػػةلر كا  ػػػأ وكبرللػػصك دػػ كا  ػػأ وك اثتيأ ػػػأك بؼػػةلرك اػػه جل كة بػػػةر  كةك

ة اػػقطكتمػػر كسلةسػػهمك ػػ  ك  دػػ كاللماػػةعك بؼػػةلرك بعز  ػػأطكةدػػ ك ا ػػتريرك اػػ كتلػػمك جك3161كرلذ 6881ك بؼرثػػهيركاػػ 
كيمرةكتعثقكفتريركيمةفلهمكاثتيللصكةحلةسكدق ك   أ  اثتيأ أك بؼةلركك

 الدراسات السابقة: .8
اثه د كاتتييمك جألكفلفكا ك كك د ك اهر سةوك اسة لمهمكذ وك اع حهمك ةبؼيضيعكة ا ك  ة ثتةركدق ك اتتيثك

كا عك لل ةكةسة هوكاكر ه دك اثينيرك  ةلركة بػاهمك بؼته لهمكبؽق ك اعرصك قيمأ: ان ك ا

 :(Art Kraay, 1998)دراسة  .1

 In Search Of The Macroeconomic Effects Of Capital Account Liberalization بؼلمػةؿك عقػي فك

 اثػػأ شك جبهػػة كالثتيأ ػػأك بؼػػةلرك لػػ ك اقرػػيك دػػهؼكدػػق كرلذكرا ػػةركدThe World Bank Group ة شػػأكاكبؾلػػهم
 احثينةدطكاك ةاهمك اهةؿك ا كتثرث كبحنياةوكةسلةسػةوكحي ػهمكة لػهيردكة لػمك لقػهمك اهر سػهمكبؾري ػهمكاػ ك اػهةؿك

 ة ثرػػةدك ػػ مكاثغػػش وكالثتيأ ػػأك بؼػػةلرك(، 6889ـ  6891دةاػػهمك ػػككاثلمهاػػهمكة ةالػػهمكجػػ ؿك ا ػػتريرك)ك669تلمػػهركبحػػي لرك
الملػػيدك بؼ أةضػػهمك لػػ ك اثتيػػي  وك اقلمه ػػهمكجػػةرجكةد جػػصك اػػهةؿدكة الملػػيدك بغنيالػػهمك بؼ أةضػػهمك لػػ كاثرألػػهمكاكدر ػػهمك 

 اثتةدؿكة ا كتأجقك عكك ا ثتةرك بؼي ا ك لمحل كة   ة بدكةتهفلاكر سك بؼةؿك اه جل كة بػةر   كةذاػتهك ةسػثخه ـك
 اأ لمهمك بؼأ عةوك اينغأل 

ك لػػ ك بؼثغػػش وك احثينػػةد همك انللػػهمكيمةاسػػثأرةركةتػػهفلمةوكرؤةسكةتمك اثي ػصكرلذك فكالثتيأ ػػأك بؼػػةلركتػػأ شكيمتػػش
  اي ؿكة اثمخ دكة كك اتة ثك فك اهةؿك ا ك  ثرهوكسلةسهمك اثتيأ أكبؽةك ستهمك  ل كا ك اسثأرةركةاعػهؿك حػصك

 بؼػػػةلركاػػػ ك اثمػػػخ كالمةر ػػػهمكاػػػ ك لش ػػػةك بؼلملػػػهيردك ةجضػػػةفهمكرلذكر ػػػأ زك بنلػػػهمك اسلةسػػػةوك بغنيالػػػهمكاك رللػػػهمك اثتيأ ػػػأك
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ةدةردػػةك ا عػػةؿكاكبضة ػػهمك احثينػػةدكاػػ ك بؼخػػةاأ ك لػػثكت يمػػهك اهر سػػهمك فك ػػهـك سػػث ةديرك اػػهةؿكاػػ ك اثتيأ ػػأك بؼػػةلرك
ك شنصكيمتشك أ  كالرخةةؼك ا كحهكبوه  ة 

 : (James B. Ang & Warwick. Mckibbin, 2007)دراسة  .2

 :Financial Liberalization, Financial Sector Development And Growth عقػػي ف  بؼلمػػةؿ

Evidence From Malaysia اقشػيركاكبؾلػهم Journal Of Development Economicsدك لػثكدػهؼكاهر سػهمك
اتلعػػهمك اع حػػهمك ػػكك اثتيأ ػػأك بؼػػةلركة اقرػػيك احثينػػةدطكاكاةالز ػػةكة اثأيمػػهكاػػةكرذ كيمة ػػمكتػػأ  ك لق رػػةك  حػػهمكاأد ػػهمك ـك

ا ةددػػػةك فكدقػػػػةؾك  حػػػهمكتنةاػػػػصك ػػػكك اثتيأ ػػػػأك بؼػػػةلركة اقرػػػػيكك نسػػػلهمدك لػػػثك  الػػػػلاك اتتيػػػثكاػػػػ كفأضػػػلهمك سةسػػػػلهم
 احثينػػةدطدكة ةاثػػةلركفػػةفك اثتيأ ػػأك بؼػػػةلركبوسػػ ك اقرػػيك احثينػػةدطكة ػػهةر كفػػػةفك احثينػػةدك ػػكك ثتيسػػ ك ػػػ دطكرلذك
تش ل ك اثتيأ أك بؼةلردكراك فك اقثل همك اػ كتمك اثي ػصكرال ػةكدػ ك ػهـك ػتيهمكدػق ك ا أضػلهمكفلمػهكة ػهوك اهر سػهمك فك

ع حهمك كك اقريكة اثتيأ أك بؼػةلركدػ ك  حػهمكذ وك بذػة كة  ػهك لػثكلدك نػ ك اثتيأ ػأك بؼػةلرك اسػتبكاكبرلملػلاك اقرػيك ا
ك احثينةدطدكاك ككسةد كدق ك  جشكاكتش ل كبرأ أكةتاي أك الماةعك بؼةلر 

 :(Sulaiman L.A, Oke, M O & Azeez B.A, 2012)دراسة  .3

 Effect Of Financial Liberalization On Economic Growth In Developing بؼلمػةؿك عقػي فك

Countries: The Nigerian Experience اقشػيركاكبؾلػهم International Journal Of Economics And 

Management Sciencesدػػهفمكدػػق ك اهر سػػهمكرلذكبحػػثكاػػهلكتػػأ شك اثتيأ ػػأك بؼػػةلرك لػػ ك اقرػػيك احثينػػةدطكاك د
ا ك اتريملزك شنصكجةصك ل كبذأ همك ل ش ةدك لػثك سػثخهـك اتة ػثك جثتػةرك اثنةاػصك بؼشػترؾكةآالػهمك اتله فك اقةالهمك
 اقػةتجكا ك  صك جثتةرك اع حهمك كك بؼثغػش وك اػ كتشػرل ةك اهر سػهمكة اػ كضػرمكيمػ كاػ :كك(ECM)تينتيلحك بػاأك

ة بؼثغػش وك بؼسػثلملهم:كاعػػهؿك جحػأ ضدكسػعأك اينػأؼدكاعػػهؿك اثمػخ دك انثلػهمك اقلمه ػػهمككد لمحلػ ك جبصػةلركيمرثغػشكتػػة  
 رلذك اقةتجك لمحل ك جبصةلردكةدر همك ا  ثة كيمر  أ وكالثتيأ أك بؼةلر 

ةحػػهك ا ػػأوك اقثػػة جك اػػ كتمك بغينػػيؿك لل ػػةك ػػ كة ػػيدك  حػػهمكتػػي زفكاك بؼػػهلك ااي ػػصك ػػكك بؼثغػػش وكة فك
 اثتيأ أك بؼةلركا كتأ شكيمتشك ل كبر لزك اقريكاك ل ش ةدكيمرةك فكاعهؿك جحأ ضكةفعةالهمكةيم ػةتيرك ايسػةاهمك بؼةالػهمكيمػةفك

حثينػةد همكة اقرػيدكيمػقاتهكفػلفكبره ػهكسػعأك اينػأؼكاك ل ش ػةكبؽرةك  أكربهة كدػةـكفلرػةكبىػصك بؼسػةبنهمكاك اثقرلػهمك ا
  كاأ لاكحيلك اعأضكة االبك بؼثينلهمك ةاسيؽك اهةالهمكلدك قعنسكسلتةك ل كا  أ وك حثينػةددةك ػصك ػةاعنسكفلمػهكك
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ةاػػ ك ة ػػبكآجػػأكفػػلفكدر ػػهمك ا  ثػػة ك ةك اثتعلػػهمك بؼثعللمػػهمكك.بهػػةكيمػػةفكاػػ ك  ػػأكبؿ ػػزكيمتػػشك لػػ كتعز ػػزك اقرػػيك احثينػػةدط
 ةريرك بػةر لػهمكاكاػصكتػه  لةوك اعيبؼػهمكةتأ ش  ػةك ةضػتيمك فك اع حػهمك اث ةر ػهمكاقل ش ػةكاػ ك لملػهمكدةؿك اعػةلدكحػهك ةاث

ك.سةبنمك هةردةك شنصكيمتشكاك اقريك احثينةدطك بؼثتيلملا

 (:Silke Bumann & Nielsherms & Robert Lenink, 2012دراسة ) .4

كFinancial Liberalization And Economic Growth: A Meta-Analysis ػػةتك اثلمأ ػػأك عقػػي فك
ةدػػػهؼكرلذكبرللػػػصكالع حػػػهمك ػػػكك اثتيأ ػػػأك بؼػػػةلركة اقرػػػيك احثينػػػةدطك London EPPI-Centre بؼقشػػػيركاػػػ كاػػػأؼك
 لثكتعثقكا ك كك اهر سةوك  ةلذك ا ك سثخهامكدق ك اثلمقلهمدكةذاػتهكك(،A Meta-Analysis) ةسثعرةؿكتلمقلهمك

ك )3166-6889(يضيعكج ؿك ا تريركدر سهمك يؿكدق ك بؼك116 ثتيللصك

تمك اثي صكرلذكة يدك  حهمكربهة لهمك كك اثتيأ أك بؼةلركة اقريك احثينةدطكبشك فك بؼثغش وك بؼسػثلملهمكاكت سػأكةك
 بؼثغشك اثة  ك شنصكيمتش كة ألك اتة أيفك   كا ك بؼ أةضك فك ث ك اث أ لاك كك اقريك احثينةدطكاك   لكك المينشك

ربهػػػػة كاك   ػػػػصك المينػػػػشكةانقػػػػ كحػػػػهك ػػػػ  أكسػػػػلتةك لػػػػ ك اقرػػػػيككة ااي ػػػػصدك لػػػػثك فك اثتيأ ػػػػأك بؼػػػػةلرك ػػػػ دطكرلذكتػػػػأ ش
كتيفأك اهةؿك ل كسلةسهمكبؿنرهمكالثلمللصكا ك لآ ةرك اسلتلهمكالثتيأ أك بؼةلر  احثينةدطكاك   صك ااي صكاةك   سثلزـ

 :(2012-20011كمال العقريب، )دراسة  .5

ك اأة ػػهمكديمثػػير  ك عقػػي فك الماػػةعك بؼػػةلركاكاػػصكبرأ ػػأك أيمػػهمكرؤةسك  اػػي ؿكةبرػػهطك  زاػػةوك بؼةالػػهمدك اك اعلػػيـ
دػػهفمكدػػق ك  اأة ػػهمكرلذكدر سػػهمك الماػػةعك بؼػػةلركاكاػػصكبرأ ػػأك أيمػػهمكرؤةسك  اػػي ؿكدك1بجةاعػػهمك بعز  ػػأك احثينػػةد همدك

ةالهمك اػػ كتثرتيػػيرك ػػيؿكاػػةكرذ كيمػػةفك الماػػةعك بؼػػةلركةبرػهطك  زاػػةوك بؼةالػػهمكة رػػصك اتة ػػثك لػػ ك ا ة ػػهمك لػػ ك ا ػػن
 اعػػػػأ كاػػػػ ك ان ػػػػةتيركة المػػػػهريركالثنلػػػػهكاػػػػ كبرػػػػه ةوك اثتيأ ػػػػأك بؼػػػػةلركة ا  ثػػػػة كةت ػػػػةدطك بؼخػػػػةاأك اقةبصػػػػهمك ػػػػ كذاػػػػتهك
ة ػػة جصك  زاػػةوك بؼةالػػهمك اػػ كبينػػ ك فكبسػػسكدػػق ك الماػػةعدك لػػثكتمك اثي ػػصكرلذك فك اثتيأ ػػأك بؼػػةلركدػػيك اسػػتبكاك

اػػ ك  زاػػػةوك بؼةالػػهمكة  ػػ ك سػػػة هكاك  ثلمػػةؿك اعػػهةلكاػػػ كدةاػػهمكرلذك جػػألك ثل ػػػهمك اػػتر   ك بؼي ػػيدك ػػػككجلػػلاك اعه ػػهك
 الماة ػةوك بؼةالػػهمدك اػةك الماػػةعك بؼػةلرك اعػػأ كفػأب ك اثاػػيرك اػػقطك ػ ه كف ػػيكاك ػز ؿكبحة ػػهمكالرز ػهكاػػ ك ا ػػ  ةوك

ةر ؽك بؼةالػػهمدك اػػةك الماػػةعك بؼينػػأاكفلثرلػػزك ينػػغأك ة ثتػػةرك فك  سػػي ؽك بؼةالػػهمك اعأ لػػهمكضػػللمهمكةحلللػػهمك اثقػػيعكاػػ ك لػػثك  
  رػػػ كةضػػػعهك بػػػػهاةوك بؼلمهاػػػهمكاػػػ كاأفػػػ كة اػػػ كتأتنػػػزك سةسػػػةك لػػػ ك المػػػأةضكحينػػػشيرك   ػػػصكاثري ػػػصك اث ػػػةريرك

ك بػةر لهم 
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ك اثسػلشدكبجةاعػهمك بعز  ػأكهاةوك بؼينأفلهمكاك بعز  أدك اأة همكديمثير  ك عقي فكاثالتةوكتاي أكةبرأ أك بػ اك لػيـ
 ةةؿك اتة ثكاػ كج بؽػةكر ػأ زك انل لػهمك اػ كبسنػ كاػ كتاػي أك بػػهاةوك بؼينػأفلهمكةبخة ػهمك عػهك   ثػة ك احثينػةدكدك1

 اثي ػػصك بعز  ػأطك لػػ ك احثينػةدك اعػػةبؼ كة اثتيػه ةوك اػػ ك  ػػتتيمكتي  ػ ك بؼينػػةرؼكاكاػصك اعيبؼػػهمدكة دػ ك ثل ػػهمكتمك
رال ةكد كضأةريرك الملةـك ل   ك حثينةدطك ستلاك ا   ك بؼةلركاػ ك  ػصكبرلملػلاك ػهةلك اثتيأ ػأك بؼػةلردكاػ ك  ثتػةرك
 ا   ك بؼةلرك اأيملزيرك  سةسلهمكالإ   ك  ةؿك لثك فكر أ تك  هبنةكدةفك لآجػأكاػ ك ػأ  ك فك ػ دطكاسػثرأ رك

كبعه ريرك ا ثرة لهم بزينلصك بؼي ردك بؼةالهمكالرينةرؼك عله ك  كاعة شك 

 ىيكل الدراسة: .9

 ػػػنةالهمك اأ لسػػػلهمكة جثتػػػةركفأضػػػلة ةك  ػػػثرصك اتتيػػػثك لػػػ كبهػػػهؼك جبؼػػػةـكبجي  ػػػبك اهر سػػػهمكة ج ة ػػػهمك لػػػ ك ج
المهاهمك ةاهمدكةاتنكدر سهمكتمر ك ر  كفينيؿدك ا ينلكك  ةؿكة اأةلشكجينينةكال ة بك اقلأطكالريضيعدكاك كك

  اأ  ػػ ك بعة ػػبك اثاتللمػػ كة الملةسػػ كاػػ كدر سػػهمك بغةاػػهمك بػة ػػهمك ػػةبعز  أكال ػػترير ػػةلجكيمػػصكاػػ ك ا ينػػصك اأةاػػثكة ا ينػػصك

 كيمرةكتمر ك اتتيػثكجةبسػهمك ةاػهمكتمكفل ػةكتيضػلحك دػ ك اقثػة جك بؼثي ػصكرال ػةكاكدػق ك اهر سػهمكةيمػق ك(6881-3161)
كيمرةك ل :ككةسلث ك اثاأؽكرلذكبؿثيلك اتتيث د ك بؼلمتر ةوك ا كبين ك  جقكبهة ك

دكة اقطكتمكتلمسػلر كرلذك ر ػ كاتة ػثكتمػر ك   لرهمك بؼةالهمكةسلةسهمك اثتيأ أك بؼةلر ةتك عقي فكا ينصك  ةؿك 
 بؼتتيػػػثك  ةؿك جاػػػةرك بؼ ػػػةدلر كال لرػػػهمك بؼةالػػػهمكةيمػػػق ك اثاػػػير وك بؼعة ػػػأيرك اػػػ كاسػػػمكبؾػػػةؿك اينػػػقة همك بؼةالػػػهمدك اػػػةك

كة  دػػه ؼكة سػػتر تل لةوكك بؼتتيػػثك اأػػةلشكفلمػػهكجينػػصكالإاػػةرك اقلػػأطكاسلةسػػهمك اثتيأ ػػأك بؼػػةلرك اػػقطك ػػص  بؼ  ػػيـ
اثتيأ ػأك بؼػةلرك ك  د لػةوك اأ لسػلهمكاقرػيذجدكاك ػككتاػأؽك بؼتتيػثك اأةاػثكرلذكةا  ػأ وك الملػةسك ػأ ت وك اثاتلػلاةر

دكالػػث كاك بؼتتيػػثك  جػػشك سػػثعأ ضكبذػػةر ك عػػضك اػػهةؿك اقةالػػهمكاكضػػيتكربهة لػػةوكةسػػلتلةوكسلةسػػهمك اثتيأ ػػأك بؼػػةلر
كاسلةسهمكةبـثلهك ا عنةسةوك ل ك حثينةددةك أ تكتاتللم ة ك استةحهمكاكتاتللاكدق ك 

 ػةلجك  ػأك اثتيأ ػػأك بؼػةلرك لػ ك اقرػيك احثينػةدطكةاثالتػػةوكبقة ػ دكةتمكتلمسػلر كدػيك لآجػػأكرلذكا ينػصك اأػةلشك 
تاأؽك بؼتتيػثك  ةؿكة اأػةلشكرلذكا ػةدل ك اقرػيك احثينػةدطكةبـثلػهك لأ ةتػ كةبمةذ ػ دكاك ػككتقػةةؿككد ر  كاتة ث

تيػػثك اأةاػػثك اع حػػهمك اث أ تلػػهمكة اقلأ ػػهمك ػػكك اثتيأ ػػأك بؼػػةلركة اقرػػيك احثينػػةدطكاػػ كجػػ ؿكدر سػػهمكبـثلػػهكحقػػي وك بؼت
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  ثلمةؿك   أكا ك اتريملزك ل كحقةيرك اثايرك بؼةلرك لأك بنلث ةدك اةك بؼتتيثك اأ   كفثاأؽكرلذكبـثلهك بؼثالتػةوك اأ لسػهمك
ك  اقةالهمك اهةؿ ا زاهمكاق ة كتاتللاكسلةسهمك اثتيأ أك بؼةلركاك

ك بؼػػةلرك الماػػةعك لػػ كآ ةردػػةكة دػػ ك بعز  ػػأكاك بؼػػةلرك اثتيأ ػأكاسلةسػػهمكبرللللػػهمك ا ينػصك اأةاػػثكبضػػصك قػػي فك در سػػهم
 كةحػػهكحػػةـك ةسػػثعأ ضكسلةسػػهمك اثتيأ ػػأك بؼػػةلركاك بعز  ػػأكةبرللل ػػةك دػػ كآ ةردػػةك لػػ ك الماػػةعك بؼػػةلرك3161-6881كال ػػترير
دكتاػػأؽك  ةؿكاق ػػةكرلذكاسػػةركتاػػيرك الماػػةعك بؼػػةلرك بعز  ػػأطدكاتة ػػثك سةسػػلهماػػ كجػػ ؿك ر ػػ ك، 3161-6881ال ػػتريرك

 لقرػػةكتمكاك بؼتتيػػثك اأػػةلشكتشػػخلصكة حعػػ كاكاػػصكاثالتػػةوك ا  ثػػة دكةيمػػق كتلملػػل كسلةسػػهمك اثتيأ ػػأك بؼػػةلرك اػػه جل ك
ةلرك ػػةبعز  أك ة ثرػػةدكة بػػػةر  ك ػػةبعز  أكاك بؼتتيػػثك بؼػػي لردك اػػةك بؼتتيػػثك  جػػشكفلمػػهكتمػػر كحلػػةسكةبرللػػصك اثاػػيرك بؼػػ

ك بؼ  أ وك بؼخثل همك بؼعقيرك  كذاته 

ك(3161-6881)ك ا تريركج ؿك ةبعز  أك بؼةلرك اثايركا  أ وكةبرللصكحلةس ا ينصك اأ   كة  جشك ةتك عقي فك) 
كةحسػػ كدػػػيك  مػػةكرلذك ر ػػػ كاتة ػػثك سةسػػػلهمدكجينينػػمك بؼتة ػػػثك اأ  ػػهمك  ةلذكالهر سػػػهمك الملةسػػلهمك اػػػ ك لػػمك قػػػةت

جثتةرك اثنةاصك بؼشترؾكةتلمػه أكد اػهمك اقرػيك احثينػةدطدكالللػ كبرللػصكاني ػةوكةتشخلصك   لهمك اقريذجدكاأةر كا
 اثتػػػػة  كةدة ؿك سػػػػث ة همك اقتمػػػػهمدك اػػػػةك بؼتتيػػػػثك  جػػػػشكفلمػػػػهكجينػػػػصكا سػػػػتر تل لهمك بؼلمتر ػػػػهمكاثتيأ ػػػػأك الماػػػػةعك بؼػػػػةلرك

ك بعز  أط 

ك
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 تمهيد:

ك ػػػػػ كاكبؼةالػػػػػهمكاأيمػػػػػز كبؿير ػػػػػةكاك اػػػػػقل ك اتشػػػػػغصك   لرػػػػػهمك  حثينػػػػػةد همك ػػػػػةاقلأكرلذك اػػػػػهةرك ا عػػػػػةؿك اػػػػػقطكتلمػػػػػيـ
ةاك احثينػػػةدك اػػػهةلردكةيمقثل ػػػهمكاثغػػػشك اقلػػػةـك اعػػػةبؼ ك اسػػػة هكةبزلػػػ كاعلػػػ ك اػػػهةؿك اقةالػػػهمك ػػػ ك احثينػػػةد وك لمحللػػػهمك

سلةسػهمك انػػتحك بؼػػةلرك سػػتبكآ ةردػػةك اسػػلتلهمك لػػ ك احثينػػةدك اػيانيدكز دك اثي ػػ كاثتػػنيك لػػةـك ه ػػهك عثرػػهك يمأػػأك لػػ ك
اػػ ك لق ػػةك بعة ػػبك بؼػػةلركبدػػةك ثػػلحككبرأ ػػأك احثينػػةدكربتػػهمكاك اسػػث ةديركاػػ كاز  ػػةكدػػق ك اسلةسػػهمك لػػ كاسػػثي ةوك ػػهير

كبرلمللاك ا عةالهمكة ان ةتيرك بؼالي همكبؼ سسةوك اقلةـك بؼةلركة مر كبؽةك سثرأ ر همكاكراةرك الأةؼك بعه هير 
ة اثتيأ أك بؼةلركا ك بؼي ضل ك بغه أهمك ا ك ةاػمك دثرػةـك اعه ػهكاػ ك اتػة أككتتعػةكالػهةرك اػقطك لعتػ كاكتعز ػزك

  ػهك ةؿكة  ػأزك اهر سػةوك اأ  ػهيركك(Mckinnon & Shaw)ةدك اعػةبؼ دك لػثك عثػقكبمػيذجكانة ػهمك اػهةؿكاك احثينػ
اكدق ك هةؿكة ا كد فعمك  ك   أك جبهة كاسلةسػةوك اثتيأ ػأك بؼػةلرك لػ ك اقرػيك احثينػةدطدكربػ كذاػتهكتي ػلمك

وك جألكا لمػهمك فك اثػأ شك عضك اهر سةوكرلذكرانة لهمكة يدكتأ شكسةابك كك اثتيأ أكة اقريدكاك ككتألكدر سة
ك ابهة كالثتيأ أك بؼةلرك سثي بكتيفأك اتعضكا ك اشأةطك امأةر همكاقاته 

ةاعصكا ك د ك اث ةر ك ا كتلمهـكدال ك رللةك ل كآ ةركسلةسةوك اثتيأ ػأك بؼػةلركةسلةسػةوكتاتللم ػةدكبذأ ػهمك
كدةؿك اأ نةك ا تلقلهمكةدةؿك قي ك أؽكآسلة 

كبؼتة ثك اثةالهم:ةحهكتمكتلمسل كدق ك ا ينصكرلذك 
 :ك    لرهمك بؼةالهمكة اثاير وك بؼعة أيركالمبحث الأول
 :جاةرك اقلأطكاسلةسهمك اثتيأ أك بؼةلركالمبحث الثاني   
 :د لػػةوك اأ لسػػلهمكاقرػػيذجككالمبحــث الثالــث  Mckinnon & Shawاكضػػيتكربهة لػػةوكةسػػلتلةوكك

 سلةسهمك اثتيأ أك بؼةلر 
 :ك بذةر ك هدكا ك اهةؿكاكتاتللاكسلةسةوك اثتيأ أك بؼةلركالمبحث الرابع
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 المبحث الأول: الأنظمة المالية والتطورات المعاصرة

اػػػ كجػػػ ؿكبوثػػػصك الماػػػةعك بؼػػػةلركبدخثلػػػهكاني ةتػػػ كاأيمػػػز كا رػػػةكاك اػػػقل ك احثينػػػةد همكة بؼةالػػػهمك اعةبؼلػػػهمدكةدػػػق ك
  دػه ؼك اػ كبزػهـكبمػيك احثينػةدك اػيانيدك لػثك عرػصك لػ كتعتئػهمكرلذك لػيغكةر   ػةككا كعهديرك ا ك سع ةاة   ك بؼث

زد دوك بنلػػهمكا سسػػةوكدػػق ك كفلمػػه اسػػثأرةر و كك بقػػح يمػػقكحػػهركبفنػػ كاػػ ك بؼػػهجأ وكة اثيز ػػ ك انػػهتكبؽػػةك لػػ ك
ك الماة ػػػػةوك عثرػػػػهك لل ػػػػةكاكتاػػػػي أكةتقرلػػػػهمكبـثلػػػػه الماػػػػةعكاك اعينػػػػأك بغػػػػه ثكة  ػػػػتتيمكتشػػػػنصكةسػػػػللهمكا رػػػػهمك

 يمتػػهمك اثاػػير وكثتيلمللمػػ ك ػػةبؼي ز يركاػػ كايكاكل ػػةك اعرػػصك ةدػػهير لكةةر ضػػأك ػػةوكةرك اػػقطك اػػهدػػق ك  جػػألدكك احثينػػةد هم
جة همك عهكتي  ك اعه هكا ك اهةؿك اقةالػهمكرلذكتتػنيكسلةسػهمك اثتيأ ػأك بؼػةلركةاػةك ثتع ػةكاػ ككةالهم بؼينقة همك بغة لهمكاك ا

ك ا ك  همك جألكزاةوتز  هك هيرك  ا ك  همكةك بؼقةفسهمك بؼةالهمك دك  ثه

 المطلب الأول: تعريف القطاع المالي ومكوناتو

 اػػهةؿكتسػػع كك الماػػةعك بؼػػةلركاكبؾػػةؿك اسػػثأرةركة اقرػػيك احثينػػةدطد لػػأ كالػػهةرك اػػقطكبرلػػ ك ػػ كا سسػػةوك
اثاي أك  لرث ةك بؼةالهمكاثثرة  كة اثاير وك بغة لهمكاك اسة همك اهةالهمكبههؼك الملةـك ةايال همك بؼسقهيركرال ةك ةاشػنصك

كفلرةك ل :ك بؼ سسةوك ا كتنيفكدق ك الماةعسلث ك اثاأؽكبؼخثلهكةككد احثينةدك اياني اقطك ه  ك

 أولا: تعريف القطاع المالي

 بؾرػػيعك  سػػي ؽكة بؼ سسػػةوكة المػػػي  كك تػػةريرك لػػ ك  ػػ كك: بن ػػة اثعػػةر هككلماػػةعك بؼػػةلرك اعه ػػهكاػػ حػػهامكال
ة اثقللرػػةوكة  سػػةالبك اػػ كاػػ كج بؽػػةك ػػث ك اثعةاػػصك ػػة ةر ؽك بؼةالػػهمدكة بؽػػهؼك  سةسػػ كبؽػػق ك الماػػةعكدػػيكبرأ ػػتهك

بحة ػػهمكا حػػتر ضكاػػ كدػػ كبذػػة ك  فػػأ دك ةك بؼ سسػػةوك اػػ كة اػػق  كبوػػيزةفك لػػ كاػػهجأ وكاةالػػهمك   اػػي ؿكاػػ ك ةائػػتهك
 1 ثة لهمكاثتيلمللاك اقريكة اثقرلهمك احثينةد هم  ة بػهاةوكاللملةـك ةاسثأرةر وك ج  صك أ تك اسل ك

ة عأؼك  مةك لػ ك  ػ ك بؾري ػهمك  سػي ؽكة بؼ سسػةوكة المػي  ككة اثقللرػةوكة اثلمقلػةوك اػ ك ػث كاػ كج بؽػةك
كد بػػػهاةوك بؼةالػػهمكةتيز ع ػػةك لػػ كاسػػثيلك  سػػي ؽك اعةبؼلػػػهمك بؼثػػة أيرك ػػة ةر ؽك بؼةالػػهمكةبره ػػهكاعػػ وك ا ة ػػهيركةر ثػػةج
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ك 185دكص:ك2009دك1دك  أ تكالقشأكة اثيز  دك  ردفدك رةفدك ااتعهمكاقتصاديات النقود والبنوك، والمؤسسات الماليةبؿرهك ةلحك المأ ش دك 
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ةةال ثػػػ ك  سةسػػػلهمك لمػػػصك  اػػػي ؿك بعػػػةدزيركالإحػػػأ ضكاػػػ ك بؼػػػيد ككبكػػػيك بؼلمترضػػػككالملػػػةا  ك شػػػأ تك اسػػػل كة بػػػػهاةوك
 1 .ة اسثأرةركاكاعه وك ه هيركبفةكبولملاك اقريك احثينةدطك ل ك بؼسثيلك اعةبؼ 

ة بؼ سسػػػةوك بؼةالػػػهمكة اشػػػأيمةوكة اعػػػة  وكةر ػػػةؿك ػػػتنهمكاثنةالػػػهمكاػػػ ك  سػػػي ؽك الماػػػةعك بؼػػػةلركاػػػ كيفكة ثنػػػ
ك2عرللةوك ا كبيةرس ةكةتأ حت   اةتمت ك رل ك   رةؿكة بغنياهمك ا كتنيفكةتقل ك

 3رصك الماةعك بؼةلرك ل كحسرككر لسلككبنةك الماةعك بؼينأاكة اسيؽك بؼةالهم ث ش: ثانيا: مكونات القطاع المالي

 مػػ كبؾرػػصك اقشػػةاةوك اػػ كةكعك اتقػػيؾك اعةالػػهمكاك لػػهكاػػةدكة لمينػػهك ةالماػػةعك بؼينػػأاك بؾرػػيكالقطــاع المصــرفي:  .1
ة عأؼك  مةك ل ك   ك  بؼ سسػةوك بؼينػأفلهمكك4بسةرسكبهةك اعرللةوك بؼينأفلهمكجة همكتلتهك بؼأتتاهمك ثلمهلصك ا ثرةف 
 5اهمكاة  ة المي  ككة   لرهمك ا كتثعةاصكا كج بؽةكدق ك بؼ سسةوكاكدةك

 ةجضػةفهمكلمه همك بؼثرألهمكاك اتقتهك بؼأيمزطك اسلةسهمك اقكرد ريركا ك اسلاةوك بؼس ةاهمك   الماةعك بؼينأاكة ثنيفك
اعه ػهكاػ ككبوثػصكانة ػهمكا رػهم لػثكك6سػ الهمكة قػيؾك اسػثأرةر تقػيؾك ج اتقيؾك اث ةر ػهمكة اتقػيؾك بؼثخينينػهمكة ارلذك
بؽ كرانة لهمكتيالهك اي بؽ كالمة صك ة هكة بغينيؿك لل ةكاك ػنصك ثلحكفل  ك تية ك ا ة ضكتةاقستهمك دكفاأ ؼ  

 زاػهمكاك ايحػمك بؼقةسػبك ايفأكبؽػ كرانة لػهمك بغينػيؿك لػ ك  اػي ؿكلفكع ز تية ك ا ةاقستهمك مدكسلياهمكاك طكةح
 ا ثرػةفك بؼلمػهـككف ػ كبرلمػلاكفي  ػهكالمة ػص  سػ ةك سسػةوك ايسػةاهمك بؼةالػهمك لقرةك ةاقستهمكبؼر ع  دكا ك  صكبسي صكاشة

اكذاتهكاي ردكبشكانل همك ةديركاةكتنيفكةد  ػ كبرػمك االػبك ثل ػهمكاسثخهاهمككسرحكبؽةك ثعلل ك ر ة  ةدق كاةك ةك
كبهةك اتقيؾ  اػةكك اػ كحلرػهمك ايد  ػ ك اػ كبرينػصك لل ػة أيمأأككقحكحأةضة ا كتسرحكبؽةكبدكاعرللهمكجللاك اقلميدك ا كتلميـ

ث ػػةدطك أحلػػهمك اقشػػةطك احثينػػةدطكاعػػهـكتي فػػلاكايسػػةاهمك بؼةالػػهمك سػػرحك  ةاقسػػتهمكا حثينػػةدكيمنػػصكفي ػػيدكا سسػػةوك 
                                                             

 بؼقلرػػهمك اعأ لػػهمكالثقرلػػهمك جد ر ػػهمدككإدارة الاســتثمار فــي المصــارم الاســلامية، سػػككبؿرػػهكبظتيػػةفدكايسػػ ك رػػأكاتػػةرؾدك تػػهك بغرلػػهك  ػػيك ػػلمأطدكك1
ك 183دكص:ك2012 المةدأيردكاينأدك

التنظيميـة والبنـوك الاسـلامية والتجاريـة فـي مصـر الجوانـب  -تحليـل القـوائم الماليـة  -إدارة المصـارم: السياسـة المصـرفية تهك اغ ةرك ق  دكك2
ك16دكص:ك2002دكد رك بعةاعهمك بعه هيركالقشأدك اسنقهر همدكاينأدكولبنان

دك1 ااتعػػهمككددكد ركة  ػػصكالقشػػأكة اثيز ػػ دك رػػةفدك  ردفالنقــود والبنــوك والمتغيــرات الاقتصــادية المعاصــرةاػػش ؿكرة ػػ كبظػػةريردكةككاػػةدأكفةضػػصك اتلػػةتيك3
ك 152ص:ككد2013

دك2008دكا سسػهمك ػػتة ك بعةاعػهمدك اسػػنقهر همدكاينػػأدكالاقتصـاد المصــرفي: البنــوك المركزيــة البنـوك التجاريــة، السياســة النقديــةجتة ػهمك تػػهك  دكك4
ك 179ص:ك

ك.13ص:ككد2013أكة اثيز  دك رةفدك  ردفدكدكد ركآاقهمكالقشالاستقرار الاقتصاديالجهاز المصرفي و  بضهك اقت ةلشدكك5
ك152دكص:كمرجع سابقاش ؿكرة  كبظةريردكةككاةدأكفةضصك اتلةتيك6
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 امغيطك اثمخرلهمكةتسػةد كاكتلملصكفعةالهمكدق ك بؼ سسةوكدكيمرةك فكز  تية ك ا ة ضكة  تية ك اع كربتةو
حػػأ ضكبرلملػػلاك اسػػثلمأ رك اقلمػػهطكاك احثينػػةدكاػػ كجػػ ؿكضػػرةفك اثػػي زفك بؼسػػثرأكاػػةك ػػكك ػػأضك  اػػي ؿك بؼثة ػػهمكالإ

تلمللػػػػصك ال ػػػيتكالإ ػػػػه رك اقلمػػػهطكاثػػػػيفشك اسػػػلياهمك ا زاػػػػهمكيمػػػق ك ة ػػػةوك احثينػػػػةددكةكةككة االػػػبك لل ػػػػةكبدػػػةك ثقةسػػػػب
ك1ا حثينةد 

 أجػقكةكك اػ ك  لػ ك  شػأو سبك اياة هكة اغأضك اقطكلآجأك لهككا ثلهكاني ةوك الماةعك بؼينأاكبزةك
ك لمػهكاكحرثػ ك اتقػتهك بؼأيمػزطكة اػقطك سػلاأك اكاػأاككة ػأتيدك سسػةو بؼةح كة  ػلر ك لػ ك ػدق ك الماةعك نصكدأـ

سػػ الهمكة قػػيؾكرأفلهمك  جػألكبدخثلػػهك  ي   ػػةكاػ ك قػػيؾكاثخينينػػهمكة قػيؾكحة هتػ ك اتقػػيؾك اث ةر ػهمكة بؼ سسػػةوك بؼينػػ
ك ل :اأؽكرلذكبـثلهكدق ك بؼ سسةوك أيمأأكت ينلصكيمرةك اثكةسلث ك2د اسثأرةر

  :ك الماةع اينه ريركاأيمزكبوثصك اتقتهك بؼأيمزطكالبنك المركزي بري ػصك   ػيؿك بغلمللملػهمكرلذكدكفتلانة ػ ك بؼينػأاكاكدأـ
ك اثقللر كك بؼس ةؿك اي لهك ل ك رللهمكر ه رك اقلمه ديك  يؿك لمه همكة   يؿك اقلمه همكرلذك لمللمهمدكةك ة ثنيفك بؽأـ

 اة ػهمكسػأككد ريرك ايسػا كفثشػرصك لػ  جاكة لمحةف كة ة بك لمحػةف دك اػةككد ريرك اعللةكا كبؾلسكرد ريرك اتقتها كاك ج
اػ كاػ كد ريرك اػه لةكةانثػبك بؼلمة ػهمدكاك ػككتثػأاهك جكد ريركة اة همكسػأك لمحػةف كة ال ػةفك اه  رػهمكة اػهة  أسك جبؾل

 اأػصكالرػي رددكة لمحةفلػهمك لػ كسػثخه ـكاة  هؼك اتقتهك بؼأيمػزطكك3رؤسةتك  حسةـكة اشعبك بؼخثل همكبؽق ك  حسةـ 
ضػػػرةفكحة للػػػهمكبري ػػػصك رلػػػهمك اتلػػػهكرلذك رػػػ وك اػػػهةؿكةكتسػػػأ  كاعػػػهاوك اقرػػػيك احثينػػػةدطدكةك سػػػثلمأ رك  سػػػعةردك

 4  جألكة بغ ةظك ل كحلرث ة 
 ػػه رك اقلمػػهطك ػػه ركف ػػيك بؼسػػ ةؿك اي لػػهك ػػ ك جج قػػتهك   ػػ كتثرأػػصك دػػ كةاػػة هك اتقػػتهك بؼأيمػػزطكاكةك

ك ةبػػػػهاةوك بؼينػػػأفلهمكك5د اقلمػػػهاػػػ ك اػػػقطك ػػػثتين كاك بؼعػػػأةضكةك  قػػػتهك بغنياػػػهمكة بؼسثشػػػةرك بؼػػػةلركبؽػػػةك لػػػثك لمػػػيـ
ك ثلمػػهلصكجػهاةوكاينػػأفلهمكالتقػػيؾك اث ةفالتينياػهمدك قػػتهك اتقػػيؾك ك ػػ كدػػق ك  للمػػيـ جػػشيركاػػ كر ػػهمكبسةاػػةكاأػػصكاػةكتلمػػيـ

                                                             
ك10-8صكص:كدك2004دك3دك بعز  أدك ااتعهمكدكد ي فك بؼاتي ةوك بعةاعلهمتقنيات البنوك ااةدأكااأشدكك1
 بعةاعلػػهمدك اسػػنقهر همدكاينػػأدكدك اػػه ركمقدمــة اقتصــاديات النقــود والصــيرفة والسياســة النقديــة تػػهك اقعػػل كاتػػةرؾدكةككبؿرػػيدك ػػي سةكك عرػػهمك  كبقلػػبك2

ك 146دكص:ك2001
ك 91-89:كص دكص2012دكد رك بؼسثلمتصدك  ردفدك رةفدكالنقود والبنوك بين النظرية والتطبيقةالهك ةادكةكك  سك اتنأطك3
ك 16دكص:كمرجع سابق بضهك اقت ةلشدكك4
دكص:ك2003د ركة  ػػصكالقشػػأكة اثيز ػػ دك رػػةفدك  ردفدككدمقدمــة فــي التحليــل الاقتصــادي الكلــي  ػػةؼك تػػهك بعتػػةركسػػعلهدكةككبؾلػػهك لػػ ك سػػكك5

ك 352
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ي لػ ك ا ثرػةفك بؼينػأاكبدػةك ثي فػلاك قل كةك ػك1د لػ ك اسلةسػهمك اقلمه ػهمكة ا ثرة لػهمسػ أك دك ػه أكةك سسةو  فأ دكة بؼ
ة اسلةسهمك اقلمه ػهمك بؼثتعػهمكةاثالتػةوك اقرػيك احثينػةدطك ػةاثتين كاك اسػلياهمك بؼثػيفأيركاػهلك اتقػيؾك اث ةر ػهمكبهػهؼك

ك هةركفػػػك2د اأ لسػػػلهمكالتقػػتهك اث ػػةرطكتعػػهكاػػ ك اياػػة هكجلػػلاك اقلمػػػهة فك رللػػهمكبرلملػػلاك اسػػثلمأ رك اقلمػػهطكجة ػػػهمك
 بؼثرألػهمكالسلةسػهمك اقلمه ػهمك سةس كاكاأ حتهمكةتي ل ك ا ثرةفكا كجػ ؿك سػثخه ـك  دة وك بؼتة ػأيركةبػشك بؼتة ػأيرك

ك3دػػػي الك امػػػرةف ةكك احقػػػةعك  د ةكك رللػػػةوك اسػػػيؽك بؼ ثي ػػػهمةككاز اػػػ  جك ثلػػػةا  اةكك بػينػػػ ك ػػػةديرراكسػػػعأك
 بغ ػػةظك لػ ك اسػػثلمأ رك اقلمػهطكالهةاػػهمكةضػػرةفك اياػة هكرلذك ػػأ تكحلةاػ كبدخثلػػهكدػػق ككأيمػزط اتقػػتهك بؼة  ػهؼك

تش ل ك اقريك احثينةدطكةفلاك اسلةسهمك احثينةد همك اعةاهمكالتينياهمكةكحة للهمكبري صك اعرلهمكة سثلمأ ركسعأك اينأؼك
 4ةتقلل ك ا ثرةف 

  :ك ثللمػ ك ايد  ػ كبرػمك ااالبنوك التجارية كلػبك ةك ايد  ػ د ك تةريرك ل ك ا سسةوك  ثرة لهمكبشكاثخينينهمكتلمػيـ
ا سسػػةوكاةالػػهمكةسػػلاهمك ةتعػػأؼك  مػػةك لػػ ك اػػةكك5ةتلمػػهلصك المػػأةضكحينػػشيرك   ػػصكةبةاتػػةكاثري ػػصك اث ػػةرير   ػػصك

ك ػػهةرك ايسػػةاهمك ػػكك بؼػػيد ككة بؼلمترضػػكك لػػثكتثللمػػ كةد  ػػ كةتلمػػهـكحػػأةضكالفػػأ دكة بؼ سسػػةو  بيػػةرسكةكك6 تلمػػيـ
 ا ثرةفكحينشكةاثيس كاثرأصكاكحتيؿك ايد   كةاقحك ك اياة هكاق ةكاةكديكيم سلن ك اتقتهك اث ةرطك اعه هكا

ةاق ػػةكاػػةكدػػيكك8د يكة اػػ كتقشػػأك ق رػػةك رللػػهمكجلػػلاك اقلمػػق ك اقػػيعكاػػ ك اتقػػيؾكبؽػػك بؼرلزتػػةفيال ثػػةفك اةبنػػةكك7   ػػصد
ةبؽ كةاشػػةر ع  كرػػ ػػه ثكبحنػػ كتاػػيركبؿلا ػػةك احثينػػةدطك يمثلمػػهلصكجػػهاةوك سثشػػةر همكالعرػػ تكفلرػػةك ثعلػػلاك أ 

برينػلصك  ةر ؽك اث ةر ػهمكاينػةلحك اعرػ تدكةك اسػنقلهمدك بؼشػةر  كشةر  ك اثقري همكةكبسي صك بؼد  كاكسةبنهمك بؼةك اثقري همدك

                                                             
-132دكصكص:ك2011دك1 ااتعػػػهمككددكد رك ػػ ةتدك رػػةفدك  ردفاقتصــاديات النقــود والمصــارمبظة لػػصك ػػي سك ػػةا دكةرك سػػككبؿرػػهكبظتيػػةفك1

ك 137
-190دكصكص:ك2014ة اثيز ػػػ دك  ردفدك رػػػةفدكدكد رك انقػػػهطكالقشػػػأكاقتصـــاديات النقـــود والبنـــوك المبـــادئ والأساســـيات سػػػكك ػػػنيكدػػػةلشدكك2

ك 192
ك 103-96صكص:كمرجع سابق، ةالهك ةادكةكك  سك اتنأطك3
ك 20دكص:ك2010دكد رك بؼقةدجكالقشأكة اثيز  دك رةفدك  ردفدكالعمليات المصرفية الخارجيةجةاهكةدلبك اأ ةطدكك4
ك 206دكص:كمرجع سابق سكك نيكدةلشدكك5
دك اػه رك بعةاعلػهمدك اسػنقهر همدكاينػأدكشـركات الاسـتثمار -البنـوك -البورصات -الأسواق المالية: أسواق رأس المالدك تهك اغ ةرك ق  كةآجأةفك6

ك 135دكص:ك2006
7

 Sampson Thomas, Money Banking And Economic Analyses, 2 Eme Edition, Prentrice Hall, 1981, 

P: 123. 
8
 Ammour Benhalima, Monnaie Et Régulation Monétaire, Edétion Dahleb, Alger, 1997, P: 17. 
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 ػأ تكةكدكهم بؼسػثقه ك وفػثحك ا ثرػةدةكبري صك اعرلهمكالخةرجدكةك أ تكة ل ك  ةر ؽك بؼةالهمكة  ل ةكبغسة ك اعر تدكةك
 1لخ  رانترة لهم   رتلمهلصكجهاةوكةككة ل ك اعر وك   قتلهم

ك ينػػث ةكاز ػػةديركةكتقرلػػهمك بؼػػي ردكةككفة  اػةكك اسػػلياهمةكك اأبحلػػهم بن ػػةكؼك دػه اثتيلملػػلاك اث ةر ػػهمكتقػػيؾك اتسػع ك
ؼك اػػ كسػتلاكذيمأدػػةكفكبـثلػهك  دػه  اك ػككتػػألك عػضك اتقػيؾك اث ةر ػػهمكدكشػػةرك بعغػأ ا ا ثةكك اسػيؽك بؼينػأفلهم

يم ػػةتيرك ااػػػةح كةكك ػػغةركةيمتػػةرك بؼػػيد كاث مػػلصك ػػككاأتتاػػهمك قي لػػهمك اعرػػػ تكة  جػػألكثمػػ ك دػػه ؼكفبػػشكيمةفلػػهمك
بظػ كدػيك بؽػهؼك   تلمػ كتعلل ك اأ حكبشك   كك2دثرةـك ةا ثنةرك بؼينأا ة اكاثز ا   د رطكة بؼيا ككةاهلكج 
 ةاسػثرأ ر همكةتثتيلمػلاكاػ كجػ ؿكتشػأ عةوككة اةك اسلياهمكة  اةفكالريد ككف ػ ك دػه ؼكتسػرحكبؽػكدق ك اتقيؾبؽ

 تعأضك اتقتهك اث ةرطكالعسأك بؼةلر كةؿ ا كتلملصك  ثرك اتقتهك بؼأيمزطةتي ل ةوك

  :ةاينػأفلهمكتثعةاػصك ػأدة وك ا ثرػةفك بؼخثل ػهمككهماةالػكسػهم تػةريرك لػ كا سيك اتقتهك بؼثخينصكدالبنوك المتخصصة
اػػػ كجػػػ ؿك الملػػػةـكبد ػػػةـك ايسػػػةاهمك بؼةالػػػهمك ػػػكك  ػػػي عكبؿػػػهديركاػػػ ك بؼلمأضػػػككة بؼلمترضػػػك ككاك اسػػػيحكك اقلمػػػهطكة بؼػػػةلر

ة ا ػأؽك  سةسػ ك ػػككدػق ك اتقػػيؾكة اتقػيؾك اث ةر ػػهمك فكدػق ك  جػشيركتعرػػصكةفػلاك سػػسكبذةر ػهمك لػػ ك نػسك اتقػػيؾك
اػػػ ك ػػػككةكك3 احثينػػػةدك اػػػياني كاػػ كهديريضك لماة ػػػةوكبؿػػػاػػ كجػػػ ؿك اق ػػػدػػػهف ةكتقرػػػيطك نػػػيفك بؼثخينينػػهمك اػػػ ك

تعثرػهكاكاي رددػةك بؼةالػهمك لػ كرؤةسكةككاكتثللمػ كةد  ػ كاػ ك  فػأ د 4 اث ةر ػهمك اػة اتقػيؾك ػ ككدػةلزكا كبس بػينة صك 
ةبؽػق كتثللمػ كك ة ػبكا ػ كاػ ك دػه ف ةك  ثرػة  دكقه وكتسثتيلاك اهف ك عهكآ ةؿكاي لهم اي بؽةكةاةكتينهر كا كس

أك رصكدق ك اتقيؾكيناك لمثت ملل دكضةكاي لهمك   صكة سعأكفة هيركد  كا كاأؼك اهةاهمك  كاأ لاك حأ ض ةكحأةك
كبدشةر  ك ل ك يرك ا قلػهمكة بؼشػيريركالرسػثأرأكاكبؾػةؿكبزينينػ ة كقك ثة لهمكحة رهمك ةكتلمهلصك بػر احأ ضكفلم كةربمةكتلميـ

ك5  جألك قيؾر همكةبشدةكا كةتقلمس كرلذك هيرك  ي عكا ك لق ةك اتقيؾك ازر  لهمكة اينقة لهمكة اعلمة
 ك ةاقشػػةاةوكة بػػػهاةوك بؼةالػػهمك  تػػةريرك لػػ كدػػيكسػػ ا ك اتقػػتهك جســلامية: البنــوك الإ ا سسػػهمكاةالػػهمك لمه ػػهمكتلمػػيـ

بدػةكبولمػلاك دػه ؼك اثقرلػهمكن صكبميدػةكةبرلملػلاك حينػ ك ة ػهكتكاهمفعةك اأ لمهم بؼي ردك اقلمه همكةتيال  ةككة بؼينأفلهمكة ق 

                                                             
ك 114-113دكصكص:كمرجع سابقةالهك ةادكك  سك اتنأطك1
ك 208-207دكصكص:كمرجع سابق سكك نيكدةلشدكك2
ك ه دك3 ك 171ص:ككد2008دك2دك رةفدك  ردفدك ااتعهمكدكد ركة  صالنقود والمصارم مدخل تحليلي ونظرياش يركدقايؿدكةكك يمأـ
ك 231دكص:كمرجع سابق سكك نيكدةلشدكك4
ك ه د5 ك 173دكص:كمرجع سابقاش يركدقايؿدكةكك يمأـ
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رلذك سػػثلماة كاػػهجأ وك  فػػأ دك اقلمه ػػهمككة ػػهؼ 1  سػػ الهماتػػةداك اشػػأ عهمك جك احثينػػةد همكة ا ثرة لػػهمكاكراػػةر
ك بػػػػةصك ػػػأ زك بؼردكسػػػثتعةدك اثعةاػػصك ةا ة ػػػهير ةككسػػػ الهم جتػػػةداك بؼتث ػػلاكةكك اػػػ هػػػةاوكة سػػثأرةردةكاكبـثلػػػهك    ػػػيـ
دك ةجضػػةفهمكرلذكقػػيؾاػػهلكدػػق ك ات ثرػػةؿك اػػأ حكة بػسػػةريرك حة ػػهيركة بنلػػهمكك سػػ ا بعة ػػبك جكة بؼرلػػزكا سػػثأرةركا

ك2 ا ثشةركةز ةديرك ينث ةكاك اسيحكك لمحل كة اعةبؼ  ةككأصكاك اسلياهمكة  اةفكة اأبحلهم جألكاةالهمكتثرك ده ؼ
  :بهػػةدكاشػػتر  كاػػلةر ؽك بؼةالػػهمدكراةالػػهمكتعرػػصك لػػ ككسػػهم تػػةريرك لػػ ك ا سكيدػػ اتقػػتهك اسػػثأرةرطكالبنــوك الاســتثمارية

ك شػأ تكدػػق ك  ةر ؽةحػ كةتثرأػػص 3عرػػصك لػػ كر ػةديرك لع ػػةكبعر ػيرك بؼسػػثأرأ     اػػ كلدك ػث ك ايمثثػػة كفل ػةكة اكهكتلمػػيـ
كـك اتقػػتهك ثػه شك بؼػػي ردك بؼةالػػهم ايال ػػهمك اثري للػػهمكة اػ كبدي ت ػػةك لمػيكدػ :ك سةسػػلهمك لمػةطكاك ػػ مككدػػق ك اتقػيؾةاػة هك

 ل كتلملل ك ل ك اثعأؼك ل ك ا أصك اثقري همك بؼثة همكة اعرصكة ا كتشرصكك ايال همك اثقري همةكك  صت ةحلهمك اثريك اثة عهمكةك
ك ةتػيفشك اتلئػهمك ا زاػهمكاػ ك  ػصكحلةا ػة ةكة اتػهتكاكتأسلسػل ةكدةكة جثلػةرك فمػ ةاػهلك ػهةكك بؼشأة ةوك اسثأرةر هم

 4ت ةحلهمك اثري ص  ةك بؼشأة ةوككبدثة عهملهمك ايال همك اأحة ةك
 ػث ك بؼنػةفك اػقطك ك اسػيؽك بؼةالػهمكة اػ كتعػأؼك لػ ك اػةاككةلشكاللماػةعك بؼػةلر المس ك اأة ثرأصككالأسواق المالية: .2

رلذككز بذػ اػ كةكك5س  كةسقه وك اشأيمةوكةسقه وك بغنياػهم  ة   ةر ؽك بؼةالهمكبدخثلهك  نةبؽةكيمك أ تكة ل فل ك
اةرك اقطك ػث كفلػ كتػه ةؿك  ةر ؽك بؼةالػهمكحينػشيرك   ػصكةديك  ج ك  ةؿكاكسيؽك اقلمهكس ثرأصك المكحسركدرلذك

دة وك بؼةالػػػهمكذ وكاػػػةرك اعػػػةـكالرثػػػة أيرك ػػػة   جكيةيمػػػق كدػػػك6سػػػقهم   طك اػػػ ك نػػػيفكتػػػةر خك سػػػثتيلمةح ةك حػػػصكاػػػ ك
 ري ػػػػػهمك  اػػػػػأ ؼك بؼشػػػػػةريمهمكاك اسػػػػػيؽكة بؼقثشػػػػػأيرك ثرأػػػػػصكبدل ػػػػػةك بؼ سسػػػػػ كدلن اسػػػػػثتيلمةحةوكحينػػػػػشيرك   ػػػػػصكةك

 المينػػشيرككر ؽك بؼةالػػهم  ةكتػػيفأكةكاػػلسكبؽػػةكراػػةركا سسػػ كةتقللرػػ دكك اسػػيؽك فك دػػق ػػ كثرلػػزك ة دػػ كاػػةكك7 غأ فلػػة  
همكيركيمأذة ػػػةوك بػز قػػػأكاػػ ك قينػػػأك بؼخػػػةاكةجػػػةلركبسةاػػػاق ػػػةكة اػػػتعضككخ مػػػهمك بؼخػػةاأق بؼك   ػػصك طك حػػػصكاػػػ كسػػػقهم
كةدر ػهمكضػرةفك ةالػهمدكةيمػػق كصكدػق ك  دة وكرلذكسػلياهمك سػأ همكةاأة ػػهمبري ػػرانة لػهمكلكةكة  ةر ؽك بغنيالػهمك  جػأك

                                                             
ك 110دكص:ك2010كد1كدكد رك بؼسشيردك رةفدك  ردفدك ااتعهمحكامها مبادئها تطبيقاتها الاسلاميةأالبنوك الاسلامية: بؿرهكبؿريدك اع ليلشدكك1
ك 262:كص:كمرجع سابق سكك نيكدةلشدكك2
 ااتعػهمككددك بؼنثتػهمك اعينػأ همدك اسػنقهر همدكاينػأالبورصـات -منشآت التـممين -إدارة المنشآت المتخصصة، البنوك تهك بغرلهك تهك ا ثة ك بؼغأ دكك3
ك 313دكص:ك2009دك1
ك 181دكص:ك2001دك اتلةفكالاتة همكة اقشأدك اسنقهر همدكاينأدكاقتصاديات النقود والبنوك: الأساسيات تهك بؼق  كر ض كةفأجك زودكك4
ك 289ص:ككد2011دك1 ااتعهمككددك بؼ سسهمك بغه أهمكالنثة دكاتقةفالمدخل للاقتصاد النقديةد  كايرةسدكك5
ك 42دكص:ك2002دك1 ااتعهمككددكد ركة  صكالقشأكة اثيز  دك رةفدك  ردفاقتصاديات النقود والبنوك تهك بغ ل ك لعأ دكةككبةابك يضك اأفة  ك6
ك 60دكص:ك2010دك الةزةرطدك رةفدك  ردفدكالأسواق المالية إطار في التنظيم وتقييم الأدوات ر هكف  دك اثرلر دكك7
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سػػيؽك اقلمػػهكرلذكسػػيؽك ةالػػهمكةسػػيؽك ة ي ػػهمككتقلمسػػ ةكك1تػػيفأك ة ػػهكالمتػػيؿكالرسػػثأرأ  كدةفك طكبـػػةاأك ثتيرل ػػة 
كةدق ك  جشيركتشرصك ل كسيؽكاةك كك اتقيؾكةسيؽك   يؿك المة لهمكالثه ةؿ 

اةرك اقطكاػ كج اػ كتلثلمػ كعأؼك ل ك اةك  جة ا كتكد اةكسيؽكر سك بؼةؿكف  ك المس ك اأةلشكالسيؽك بؼةالهم
سي تكا كجػ ؿككاي لهمك   صركة  تية ك ا ي  ضك بؼةالهمكاعلمهك  لمةوك اي ه وك اسثأرةر همكا كة ه وك ادجة

 اسيؽك بغةضأيرك  ا ك ث ك اثعةاصكةتثنيفكا كك2 رللةوك بؼثة أيرك أدة وك اسيؽ  ةك ةلركالد يرك بؼةالهمك يمثثة ك  اك
 ينػيريركفير ػهمكةربمػةكبينػ ك فكة اسيؽك لآ لهمك ا ك اك ث ك اثعةاصكبهػةكك3فل ةك ة ةر ؽك بؼةالهمك لعةكة أ تك ينيريركفير هم  

 اسػيؽك لآ لػهمكتشػرصكةكك4 اشػأ تك ةك اتلػ   كاك ػةؿكللػهم ةكيمك لػهم زك لل ػةك ينػ همكةالسكاكةحػمك ات ػةؽكتث كا لمةك
كةسيؽك بػلةر وكةسيؽك بؼتةداو ك بؼسثلمتللهمكد ل ك  مك  ي عكا ك  سي ؽكد كسيؽك اعلميك

الػػهمك ةؿكاػػأيركةتسػػر ك اػػ كبزػػثصك ل ػػه رك  ةر ؽك بؼةرلذك اسػػيؽك  ةالػػهمك اسػػيؽك بغةضػػأيركتقلمسػػ ككاك ػػكك
 ػػه ردةكةتمكرعةاػػصك ة سػػ  كة اسػػقه وك اػػ كسػػتلاكة اسػػيؽك اأة ي ػػهمكدػػ ك اػػ ك ػػث كفل ػػةك اثك5 ػػه ر   مػػةك سػػيؽك ج

اقلرػهمدكفةاتير ػهمكدػػ كةسػيؽكبػشك اتير ػهمكسػػيؽكاقلرػهمكدػ كةتشػرصكدػق ك  جػشيرك لػ كك6تػه ةبؽةك ػكك بؼسػثأرأ   
ةدػيك بؼنػةفك بؼقةسػبك اػقطك ػث كفلػ كك يملةفكا كانةفكاةدطكاقل كاثه ةؿك  ةر ؽك بؼةالهمكبدخثلهك  ي   ةك تةريرك ل 

ةاكبوػلاك  مػةتك اتير ػهمك فك لمياػي ك ةاثػه ةؿكجػةرجكك7   لمصك بؼهجأ وكا ك  تية ك ا ػة ضكبكػيك  ػتية ك اع ػز
ةبػػشكةر ؽك بؼةالػػهمك بؼسػػ لهمكل ػػةكتػػه ةؿك   ػػث كف ػػ ك اػػ كف اسػػيؽكبػػشك بؼقلرػػهمك اػػةكك8ر ؽك بؼسػػ لهمكفل ػػة  اسػػيؽك ػػة ةك
ةبزػػػثصك ةبؼعػػػةا وك اػػػ كتنػػػيفكجػػػةرجك اسػػػيؽك بؼػػػقل ك لػػػثكاك ي ػػػهكانػػػةفكبؿػػػهدكالثعةاػػػصككاك اتير ػػػهم بؼسػػػ لهمك
ثنػيفكاػ ك  كقط اسػيؽك اأةاػثكة اػ لػ كك اسػيؽكبػشك بؼقلرػهمكةتشػرص كهمقلرػشك ةحةوك اعرصك اأبظلهمكاك بؼة ةحة ةكب

دػػػق كهمكاك   مػػةتكاك اسػػيؽك بؼقلرػػهمكبػػشك  ػػػ كبوػػلاكبؽػػ ك اثعةاػػصك ػػة ةر ؽك بؼةالػػهمك بؼثه ةاػػك ايسػػاةتكة اسرةسػػأيركبػػش

                                                             
ك 61دكص:كمرجع سابق ر هكف  دك اثرلر دكك1
ك 92ص:كك،رجعنفس المك2
ك 38دكص:ك2006دك1 ااتعهمككددك ه ر كالنثة ك اعةبؼ كالقشأكة اثيز  دك رةفدك  ردفلأسواق المالية النقديةفللحك س كجلهدك ك3
ك 38دكص:كنفس المرجعك4
ك 20دكص:ك2007دك1 ااتعهمككددكد رك سةاهمدك رةفدك  ردفأسواق الأوراق المالية )البورصة( ينةـك سكدكك5
ك 39دكص:ك2006 اه رك بعةاعلهمدك اسنقهر همدكاينأدكالاستثمار في الأوراق المالية،  تهك اغ ةرك ق  دكك6
ك 25دكص:ك2006دك1 ااتعهمككد دك اسنقهر همدكاينأدكد رك ا نأك بعةاعالبورصاتبؿرهك اينشفىدكك7
ك 47دكص:كمرجع سابقفللحك س كجلهدك8
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 اأ لمػهمكةر  كة ػأيمةوك   رػةؿكنتػشيرك بغ ػ كة بؼشػ ا بؼ سسػةوكك ػك اثعةاصك كفل ك ث اقطكة اسيؽك اأ   كك1  اسيؽ 
بوثػػة يفكاكةكك لػػ ك ايسػػةاهمدةردػػ كك لمثينػػأةكك تك  ةر ؽك بؼةالػػهمكبح ػػ كيمتػػشاتة ػػأيرك ةك ػػ كاأ ػػلاك ايسػػاةتكاتلػػ كة ػػأك

ك2 حػػػصكاػػػ ك رياػػػهمك ايسػػػل كاك  سػػػي ؽ تنػػػيفكك ة رػػػياث كجسػػػةريركيفاك ثتيرلػػػك ا  ث ػػػةظكبدخػػػزةفكةاػػػ كثمكف ػػػ
 ة ستلاك اثاأؽكبؽ اثلمسلرةوك بؼخثل همكالسيؽك بؼةالهمك ا كة اشنصك اثةلرك يضحك

 

 

 

 

 

ك

ك

ك

ك

ك

ك

ك

                                                             
ك 22دكص:كمرجع سابق ينةـك سكدكك1
ك 48دكص:كمرجع سابقفللحك س كجلهدكك2

دكد رك  ةتكالاتة همكة اقشأدك رةفدك  ردفدكسوق الأوراق الماليةالسياسات النقدية والمالية وأداء  تةسكيمةا ك اه ر دك المصدر:
 .145دكص:ك1دك ااتعهمك2010

 رأس المال سوق  سوق النقد

  اسيؽك  ةالهم  اسيؽك اأة ي هم

 للهم اعلميدك بؼسثلمتسيؽك

  سي ؽك بػلةر و

  سي ؽك بؼتةداو

  اأة ي هم اسيؽك  ةالهم  اسيؽك  بغةضأير اسيؽك  لهم لآ اسيؽك

  بؼقلرهمكؽ اسيك

 بشك بؼقلرهم اسيؽك

 اأةاث  اسيؽك

  اأ    اسيؽك

 السوق المالية

 سيؽك   يؿك المة لهمكالثه ةؿ

 سيؽكاةك كك اتقيؾ

  01الشكل 
 تقسيـمات الســــوق الماليـــــة
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 المطلب الثاني: وظائف القطاع المالي
تة ػهمكجلػةر وكبـثل ػهمكالرػهجأ  كاسػثأرةركرثل همكتينبكبصلع ةكاكبـبسةرسكا سسةوك الماةعك بؼةلركةاة هك

 اثخينػلصككةتي ل  ػةكبكػيك بؼشػةر  ك اسػثأرةر همك ا عةاػهمكبهػهؼدككحهركبفن كا ك بؼػهجأ وك بؼةالػهم اي بؽ كةتعتئهمك يمق
  اأػػصكالرػػي ردك بؼةالػػهمك بؼثة ػػهمك أحػػػصكدر ػػهمكاػػ ك بؼخػػةاأكاثتيلملػػلاك اقرػػػيكة اثقرلػػهمك احثينػػةد همكاكاػػصك حثينػػةدك سػػػيد ك

ك اسثلمأ ر 

 بنلػػهمكا سسػػةوك الماػػةعك بؼػػةلركاك اعرػػصك لػػ ك لػػبك يمػػقكحػػهركبفنػػ كاػػ كتػػقزك: أولا: تعبئــة المــدخرات الماليــة
 اػػػ ك ػػػث كاػػػ كج بؽػػػةكك المقػػػي وةعك بؼينػػػأاكة اسػػػيؽك بؼةالػػػهمكرةردكفلعثػػػقك الماػػػ بؼػػػهجأ وك بؼةالػػػهمكةتي ل  ػػػةكبكػػػيك اسػػػثأ

ا كج ؿكتلمهلصك المػأةضكةبـثلػهك اعرللػةوكك اثري صكا ك اي ه وك ا كبرلملاكفة ضكرلذك اي ه وك ا كتعةلشك  ز 
ا ثرػػةفكتػػيفشك  عرػػصك لػػ كةالماػػةعك بؼينػػأاكفكوكةبـثلػػهك   ػػيؿك بؼةالػػهمك  جػػأل  بؼأتتاػػهمك ثػػه ةؿك  سػػ  كة اسػػقه 

 لػػ كتغالػػهمك ا  ػػييرك اػػ كتعػػةلشكاق ػػةك اسػػيؽك بؼةالػػهمكدكيمرػػةكتعرػػصكاي ػػصك   ػػصكبؼخثلػػهك بؼشػػةر  ةكك المينػػشكة بؼثيسػػ 
تغالثػ كاػ كة بؼثرألػهمكاك بعػزتك اػقطكلدكتػثرن كا سسػةوك الماػةعك بؼينػأاكك انأشكا ك الماة ةوك احثينةد همكة  فأ د

 1اي صك   صك ةاشنصك بؼالي  س كةكثيس كاكاقحك ا ثرةفك بؼثيك ا  كاأ لاك

اػػػ كك اػػػياني اسػػػثأرةر وك امػػأةر همك ا زاػػػهمكاثقرلػػػهمك احثينػػةدككشػػػ ل اكت بؼػػةلركتسػػةد كا سسػػػةوك الماػػػةعكةك
 كرؤةسك  اػػي ؿكاشػػأ تك  سػػ  كة اسػػقه وكاػػةك ػػيفأك ػػق ػػ كاأ ػػلاك ةاسػػلياهمك شػػنصكاسػػثرأككجػػ ؿكتزة ػػهك اسػػيؽ

اكتشػػػ ل ك ػػػغةرككةا رػػػك دةرك اسػػػيؽك بؼةالػػػهمكيمرػػػةكتػػػ دطككك اسػػػثأرةر هم ثري ػػػصك بؼشػػػةر  كاك بؼالػػػي لمػػػهركةااػػػي ؿك   
حػصكأعلياػةوكيمةفلػهمكة اكاػ ك اسػيؽ كيفأكتػ ثل ػهمكبؼػةكةككده ةؿك  ةر ؽك بؼةالهمك لعةكة ػأ تسثأرةرك اي بؽ كاكتا بؼهجأ  ك
ك2تلملبك  سعةر هد كاكبضة همكاهجأ   كضهكبـةاأكة س فلفكذاتهكتنل همك

سػػثخه ـك بؼػػي ردك ذةك بنلػػهمكاك سػ ككة سةسػػلك ةالػهمكدةركتلعػػبك اسػػيؽك بؼ: التخصــيص الأمثــل للمــوارد الماليــة ثانيـا:
تيالػػهك اػػي بؽ كتثػػلحكاينػػغةرك بؼػػهجأ  كةك اسػػثأرةر همك بؼثة ػػهمكاك احثينػػةدكة ةاثػػةلركرفػػ كيم ػػةتيرك اقشػػةطك احثينػػةدطدك

 فك رت ػةعك سػعةرك  ةر ؽك بؼةالػهمككخينلصك  اأصكالرػي ردةاث لمينهك جة همكاكاصك بؼشةر  ك لمحثة همكرلذكبسي صكيمتش كةك
كحتػص اثخينػلصكاػ كةحػهك نػيفكدػق كدك بؼػي ردكرال ػةاػ كتػهفلاك ثة لػهمكبفػةك ز ػهكعضك اشأيمةوكدااهمك لػ كيم ةت ػةك جات

                                                             
ك 121ص:كمرجع سابق،  تةسكيمةا ك اه ر دكك1
ك 122ص:ك، نفس المرجعك2
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 ػأ تك ي  ػهكاسػثلمتللهمكاػةك ثػلحكك طك اسيؽك بؼةالهمك اأ لمهمكاتة أيرك قهك حتةؿك بؼسثأرأ  ك لػ ك ػأ تك سػ  ك ػأيمهمكاعلقػهم
ككاك ػدكثري ػص عػنيك بل ػةضكتنل ػهمك اك  اػأك اػقطكبؽق ك اشأيمةوكفأ همكاي تلهمكج ه رك ه هكة لع ةك سعأكاأت ػ 

 عثػقك ػ ةديرك اػةفكالرلمأضػكك اػق  كزةدة كدػق كأ  كاشأ تك س  ك أيمهمكاعلقهمكةك حتةؿك بؼسثأر قهك ااأ لمهمكبشك بؼتة أيرك
ك ةالػهمكيم ػةتيراػ ك ػأ  كبرلملػلاكدر ػهمككةفعةاػهمككتيفأكسػيؽكاةالػهمكاقلرػهم ةاثةلركةككالمة صكسعأكفة هيركبدةكبرثة  كاك اشأيمهم

ك1 ثة لهم رالقشةاةوك  يمأأك بؼةالهمكاكتي ل ك بؼي ردك

ـــ  ػػػةاأب كاػػػ ك فك اقلمػػػيدكتثرثػػػ ك ةاسػػػلياهمك اثةاػػػهمكبػػػشك اػػػةكاكتعثػػػقك فمػػػصك ػػػنصكاػػػ ك  ػػػنةؿك: ا: مخـــزن للثـــروةثالث
رلػزك نياػةكبـز ػػةك بؼينػػأاكتثكلماػةع  ػيؿك بؼةالػػهمك اػ ك يفأدػةك ااثأ أدػػةكبدعػهاوك اثمػخ دكفةك ا ث ػةظك ػةاأأةيرك ثل ػهم

 اػةك  سػي ؽك بؼةالػهمكف ػ ك  مػةك كاهمكبري ل ػةكرلذكسػلياهمكةحػمك بغة ػهما ك لثك  ث ةا ػةك لملرث ػةكةسػ يككاأةالةكاللملرهم
ك ل ك سةسك هيركاعة شكا لبك ادجةرك بؼخثل همكتيفأك ةر ؽكاةالهمكتعثقكبـزفكالأأةيركاةبؼةك فك بؼهجأك لمةرفك كك سةا

عثػقك حػصكبـػةاأيرك ةكك رضةفهمكرلذك فك اسثأرةركاكدق ك اقيعكا ك  رة ؽك بؼةالهمك ةديركاةك ػهرك ة ػهك2د اأ ح لق ةكاعلةرك
 3 المةر همك غش 

اثػه ةؿك  ةر ؽك بؼةالػهمكف ػ كك تػيفأك اسػيؽك اأة ي ػهمكسػيحةكاسػثرأك: رجة عالية من السيولة للمستثمرينرابعا: توفير د
فكل اسػػيحلهمدكة ةاثػػةلركفػػ ػػهكبفنػػ كاكحلرث ػػةككدلس  كاتلػػ ك  ةر ؽك بؼةالػػهمك سػػأ همكةسػػ ياهمكة ػػأتثػػلحك ا أ ػػهمكالرسػػثأرأك

حتػػةؿكج ك  ك لػػ اػػةك شػػ عهمكرسػػثأرأ  كدر ػػهمك ةالػػهمكاػػ ك اسػػليا سػػثرأ ر همكتػػه ةؿك  ةر ؽك بؼةالػػهمكاك اتير ػػهمك ثػػلحكال
فل ػػ ك الماػػةعك بؼينػػأاك اػػةك 4  اأة ي ػػهم اسػػيؽك  ةالػػهمك ةكك اسػػيؽ بؼثػػيفأيركاك  ةر ؽك بؼةالػػهمكاك ػػأ تككثيالػػهكاػػهجأ   ا

 ثلة ػػة  ك بؼسػػثلمتللهمك ي ك ثخػػز  ك ػػأة   كفل ػػةكبؼي   ػػهمك اسػػلياهمك ا زاػػهمكبغرلػػهمك  ةر ؽك بؼةالػػهمك اػػ كسػػتلاكة فكحػػةا ػػيفأك
حتػةؿك  ػتية ك اأػأةيرك لػ كتيال  ػةكركاػ ك  ػصك سػي ؽكاةالػهمكة ػيد ةك ااةرادكبشك فكذاتهك ثالبكالإ  ةؽك بؼثيح ك

 5اكدق ك   يؿك هؿكر لمة  ةك ل ك نصك لميدك ةكةد   كدةفك طك ة ه 

                                                             
دك1 ااتعػػػهمككد همدكاينػػػأدكا سسػػػهمكرؤ ػػهمدك اسػػػنقهركالنقـــود والبنـــوك والأســـواق الماليـــةاقتصـــاديات بؿرػػػهكبػػزافدكةككبؿرػػهك ػػػزوةككبؿرػػهك بضػػػهك اسػػػأ  ك1

ك 117ص:كدك2010
ك 118دكص:كنفس المرجعك2
ك186دكص:كمرجع سابق دايس ك رأكاتةرؾدك تهك بغرلهك  يك لمأطةكك سككبؿرهكبظتيةفك3
ك 118دكص:كمرجع سابقبؿرهك زوكبؿرهكبزافدكةككبؿرهك بضهك اسأ  ك4
دك اأة ػػهمكديمثػػير  كاكســلامية الأردنيــة والاســتراتيجيات المقترحــة لمواجهتهــاعلــى المصــارم الإ ة، آثــار العولمــة الماليــ بضػهكا ػػ كبؿرػػهك اع لػػيلشك5

ك 28ص:كدك2004  ردفدكك ةاعهمك رةفك اعأ لهمكالهر سةوك اعللةدكدد ر همكة بؼةالهمك اعللةصدكحس ك اثري صكيمللهمك اهر سةوك ج ا لس همدكبزينصك اثري 
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 بؼخػػةاأك اػػ كتي  ػػ كدر ػػهمكبز ػػلضكؽك  ةر ؽك بؼةالػػهمك بؼقلرػػهمك لػػ كسػػيكتعرػػصك: فــيد درجــة المخــاطرةخامســا: تخ
ثلمللػصكاػ ك بؼخػةاأك ةااػةفكاينػغةرك بؼػهجأ  كدر همك ةالهمكا ك  ف  كتيفأكدك  كرلذك دلسك هكبفن  بؼهجأ  كة بؼسثأرأك

ثي ل ك اي بؽ كا سػثأرةركاكبؾػةاوكبـثل ػهمكة  حػصك سيؽكاكيمسبك لمهمك بؼلمأضككالمهكسةبنمكدق ك ا كةك  ج حلهم
كيمرػػةكك1 حػػتر ضكاػػ كبـثلػػهك بؼ سسػػةوة ادػػق ك  جػػشيرك ػػةجحأ ضكةتيز ػػ كبـػػةاأيركةتقي ػػ ك  الماػػةعك بؼينػػأاكاػػ ك لمػػيـ

يحعػهمدكثغالهمك بػسة أك لمحثرلهمك تل كة ة لاكتأاككبرر ك ةالل ػةكاػ ك بػسػة أك بؼث ج ؿكا سسةت ك بؼثخينينهمك ةاثأاكك
 2اليحة همكا كبـةاأكتلملتةوك  سعةركة ا ي  هكاسثلمت كاأصك بػلةر وك بؼةالهم اثعهديرك دة وكاةالهمكبؽ ك يفأكةك

ك اعه هكا ك بؼز  ةك ا كتش  ةكدجةر همكاثقي همك  اسيؽك بؼةالهمك ة لهمكتثلحك: تنوعةإتاحة خيارات استثمارية م سادسا:
 اثينأؼكفل ةككتيفأكبؽ كفأ هم كةك  اةفكة اعة هك بؼقثلالرهجأ  كك لثكبرلملاك  ةر ؽك بؼةالهماي ؿكاك   ل ك سثأرةرك
أكتيفدكيمرةك المأ رك اسثأرةرط بزةذك لل  كتس صكةكفأصك سثأرةر همكاثقي همكاكيمةفهمك هةاوككف  كتيفأدكاك طكةحم

ثػهفلاكرؤةسكتسػرحك ة ػيدكسػيؽكتقةفسػلهمك ػ كاأ ػلاكل كبذػة ك اسػل ةك ا لآالةوك امأةر همكاث رل ك بؼهجأ وكةتي ل 
ك3  اي ؿك ينيريركاقةستهمك فينصك اسثخه اةوك بؼرنقهم 

ت ػ كتيػكك أكفدك حثينةدكاػةاأآيرك ةيمسهمكالمييرك ةكضعهككسيؽك  ةر ؽك بؼةالهمتعثقك: سابعا: مؤشر للحالة الاقتصادية
كم ايحػػةاككبكػػيك ازددػػةرك ةك ث ػػ ك شػػةابذةدػػةوكت ةؤالػػهمكد جػػصك احثينػػةدك اػػياني اعػػهؿك اقرػػيك احثينػػةدطكةتسػػيدك

اكبرلملػػلاك دػػه ؼك اقرػيكة اثشػػغلصكة اث ػػةريركك انللػهمفشػصك اسلةسػػةوك احثينػػةد همكاػػهلكبقػػة ك ةكتعنػسكفلاػػةكك  سػ 
ة اسػػػػثأرةركة اثقتػػػػ كبحةاػػػػهمك احثينػػػػةدكاسػػػػثلمت كة ةبؼشػػػػأة ةوك بؼالي ػػػػهمكةتيحلث ػػػػةكةاػػػػهلكا  رػػػػهمك اثشػػػػأ عةوك بؼةالػػػػهمك
ة احثينػػةد همكة اثغق ػػػهمك اعنسػػػلهمكبؽػػػق ك بؼشػػةر  دكةدنػػػق كف ػػػ كتػػػيفأك لة ػػةوكبرللللػػػهمك ػػػ ك  د تك احثينػػػةدطكبؼخثلػػػهك

 4 احثينةدطكآ لةكةاسثلمت  كحاة ةوك اقشةط

                                                             
 :شنصكبـثلهك ق كاك ةؿكاةكرذ ككك بؼخةاأكا ك ااأؼك لمحر  ثينأؼكك هـكتينأؼك  هك اأ ؼك اين لمهمك أاة همدكةد كتلم ك قهاةكالمخاطر الأخلاقية 

كيمةفكاعأضةكرال ة 
ك 123دكص:كمرجع سابقبؿرهك زوكبؿرهكبزافدكةككبؿرهك بضهك اسأ  ك1
ك 28دكص:كمرجع سابق بضهكا  كبؿرهك اع ليلشدكك2
ك 121ص:ك، سابق مرجعبؿرهك زوكبؿرهكبزافدكةككبؿرهك بضهك اسأ  ك3
دكص:ك2012دك1 بؼنثػبك بعػةاع ك بغػػه ثدك اسػنقهر همدكاينػأدك ااتعػػهمكاقتصــاديات البورصـة فــي ضـوء الأزمـات والجــرائم، بضػهطك تػهك اعلػل دكك4

ك 37
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ك ػق شػأكحي  ر ػةك بؼةالػهمك لػ ك بؼةالػهمككؽتعرػصك اشػأيمةوك بؼهر ػهمكاك اسػيك: لاسـتثماريتاسعا: نشر الوعي المالي وا
ؼكبرلملػػلاكبهػػهكدصك للػػ كحػػي  ككتقلػػل ك سػػي ؽك بؼػػةؿ سػػبكاػػةكتػػقكر ػػهمكةاسػػثرأيرةك ػػ ـكال ر ػػيرك ينػػ همكدةسػػة صك ج

 ػػػ ك بؼثعػػػةالككرلػػػ كبعكيمةفػػػهمك بؼعلياػػػةوككرتة ػػػهممػػػأةرطكرػػػ ك ا بؼقةفسػػػهمك انةالػػػهمدكفةضػػػرةفكاػػػأةؼكزاػػػهمك اشػػػ ةفلهمك ا 
اسرسػأيركة ايسػةاهمك بؼةالػهمكة ػػأيمةوك اشػأيمةوك بؼثي  ػهيركاك اسػيؽك بؼةالػهمكيمشػأيمةوك  اػةك اشػأيمةوك بؼثػه ةؿك سػ ر ة ك

فػػػػأ دك اػػػػي  ك اسػػػػثأرةرطكال لػػػػ ك شػػػػأكتعرػػػػصكلاػػػػةكفكدةر ؽك بؼةالػػػػهم بؼةالػػػػهمكة ػػػػأيمةوكتلملػػػػل كةتأتلػػػػبك  كد ريرك لمحػػػػةف ر
  سػػػػعةرك بؼسػػػػثلمتللهمكة ثػػػػة جكبرللػػػػصك اتلة ػػػػةوككو  ا ػػػػ ك ػػػػ كتيحعػػػػةرعةاػػػػصكاك اسػػػػيؽكةك ػػػػ كيمل لػػػػهمك اثة بؼسػػػػثأرأ  ك
اعةا وكدق ك اسيؽك لمةفهمكبفةكبهعصكك  ـك شنصك يا ةسة صك ج قكقةحشث ةكا ك بؼثعةالككة شأدةكة بؼعلياةوكةا

 1يمصك بؼينالتيةوك بؼثعللمهمكبهة اك هثر ك ثتيللصكة أ كةتتسل كك

لسيؽك بؼةلرك  فأ دكة اشػأيمةوك اأ بتػهمكاك فكتلمػأضكا ثي  ك: عاشرا: تسهيل المعاملات المالية وتقليل التكاليف
 بؼعأةضػػهمكالتلػػ دكة  ػػسك اشػػ تك ةاقسػػتهمكالرلمترضػػكككضػػر ك المة رػػهمعػػأضك ةر ح ػػةك بؼةالػػهمك ا ػػة ضك بؼػػةلرك اػػقطكبرػػيز ك 

اك ػكك ثي ػ ك  فػأ دكة اشػأيمةوك ك بؼةالػهمك بؼعأةضػهمكاكدػق ك اسػيؽكبوينليفك س ياهمك ل كحة رهمكايسػعهمكاػ ك  ةر ؽ
د كاكتيز ػػ كدػػق ك ايد  ػػ ك هرعػػهمكاثسػػة لػػ كا سسػػة ةككعرػػصالػػهمكاك اسػػيؽك بؼينػػأفلهمكة اػػ كتاثيالػػهكاػػهجأ   ك بؼة

فك قػةتكةتنل ػهمك اتتيػثك ػ ك عمػ  كيكفكة بؼلمترضػيكتهؿك فك ثتيرصك بؼلمأضػ كفبـثلهك بؼشةر  كالمة صك ة هكبؿهدبسي صك
ةلرك اعرللػهمكةتػيفأكدػق كتسػ صكا سسػةوك الماػةعك بؼػك اتعضكة ايحػيعكاكاشػنلهمك ػهـكتي فػلاك اأبتػةوكة بؼينػةلحك لػق  

 2  اثنةاله

تعثقك  سي ؽك بؼةالهمك  همكرحة لهمكجةر لػهمكبػشكربظلػهمك لػ ك: الحادي عشر: الرقابة على أداء المديرين والشركات
فػػلفكسلةسػػهمك سػػثأرةر همكةتشػػغلللهمكةبسي للػػهمكفعةاػػهمككةفةاشػػأيمةوك اػػ كتثتػػ كرد ر ػػك  د تك بؼػػه أ  كةيم ػػةتيركسلةسػػهمك اشػػأيمةو

بؾه ػػهمكأيمةوك اػػ كتثتػػ كسلةسػػةوكبػػشكلشػػ ةاقسػػتهمكااػػةك كد ػػهمك ةاثتيسػػ رك لػػ ك سػػعةرك سػػ ر ةكاك اتيك ػػقعنسكذاػػتهك
 3 ةابل ةض ةذاتهكك سعةرك س ر ةكاك اسيؽك بؼةالهم ل كك عنةسكسلي  فسل ةؿكبهةك  اأكرلذك

                                                             
ك 41ص:كك،سابق مرجع، بضهطك تهك اعلل ك1
ك 342ص:ككد2013 اه رك بعةاعلهمدك اسنقهر همدكاينأدككداقتصاديات النقود والبنوك والأسواق الماليةبؿريدك ةاهكبؿريدك تهك اأز ؽدكك2
ك احثينةد همدكدراسة حالةكالأسواق المالية وأثرىا في التنمية الاقتصادية: سوق العراق للأوراق المالية د بكحةس ك قهطدكك3 دكبؾلهمكيمللهمك غه دكالعليـ

ك 161دكص:ك2013 اعهدك بػةصكبد بسأك انللهمدك
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أؼكبزثصك بؼ سسةوك بؼينػأفلهمكبهػق ك ايال ػهمكة لمينػهكبهػةكتلمػهلصكاتػةالك لمه ػهمكاػ كاػ: يفـة الائتمانالثاني عشر: وظ
ضػرة ةوكجة ػهمكالمة ػصكك ةلمػهات  صكحينشكاك ث ػةةزك اسػقهمك ةك  ػصكاي ػصدكةحػهك سسةوك اتقتهكرلذك  فأ دكة بؼ

 بؼلمترضػيفكاػ ككالػثرن كدػ اتك لػ ك سػةسك بؼػ تيرك بؼةالػهمك ةك اسقه و ل ك نصك  يؿك ة ثهمك ةكاثه ةاهمكيمة س  كةك
فأكيك ػػػػ بؼينػػػػأاككلماػػػةع ادكةكلػػػػيؿكآ ػػػةؿك اسػػػػثتيلمةؽ لمياػػػي ك ػػػػأدكدػػػػق ك بؼتػػػةالكبح فك سػػػثرأ ردةك لػػػػ كةكاتة ػػػأيرك  رػػػػةبؽ ك

ا ك لػثك الملرػهمكة بؼػهيرككعهديركا ك ا ثرةف بؼخثل همكفأ همك بغينيؿك ل ك  ي عكاثالر سسةوكة اي ه وك احثينةد همك
 1ة اشأةط 

 المطلب الثالث: التطورات المعاصرة في المجال المصرفي والمالي

كد  هوك اسة همك بؼينأفلهمكة بؼةالهمك اعةبؼلهمكاسث ه وكةتاير وك ه هيركز دكت ة ل ةك عػهك يبؼػهمك اقشػةطك بؼػةلر
ةريرك بػػػػهاةوكرذك  ػػػتتيمكا سسػػػةوك الماػػػةعك بؼػػػةلركتعرػػػصكضػػػر كاعالػػػةوك لئلػػػهمكبـثل ػػػهمكاػػػ ك دػػػ كبفلز  ػػػةكبرأ ػػػأكبذػػػ

تقػػيعك بؼخػػةاأكةتز  ػػهك ػػهيرك  زاػػةوك  اػػأك اػػقطكدفػػ كرلذكا ػػيرك بمػػةطكتقللرلػػهمكةكك ػػثه دك بؼقةفسػػهم ةكك بؼينػػأفلهمكة بؼةالػػهم
ةتيال  ػػةكالثنقياي لػػةكةتاػػي أكككز ػػةديرك  ثرةددػػةبذ ػػمكدػػق ك بؼ سسػػةوكرلذ رحة لػػهمكاسػػثتيه همدكيمرػػةك ه ػػهيركة دة وك

كةسلث ك سثعأ ضكبـثلهكدق ك اثاير وكفلرةك ل :ك دة وكاةالهمكاتثنأير كدة  ثرةدةك بؼةالهمككةقث ة ا

عيبؼػهمك بؼةالػهمكةر ػةديركاػصك ااكتهك اشػةاصكيؾك اث ةر ػهمكالجػقك قرػيذجك اتقػالمػهكز دك بذػة ك اتقػ: أولا: الصيرفة الشـاملة
  ػػتتيمك اتقػػيؾكبسػػػةرسكك لػػثكد  ػػػهك   رػػةؿك بؼينػػأفلهمك اثلملله ػػهم بػػػهاةوك بؼينػػأفلهمكةيمػػق كتأ  ػػ ك يككة همدلنلػػهمك ػػق
 اتقػيؾككل ػيراػةك دلكاك اػ كتي    ػةكةبز ػلضك بؼخػةاأكدة  ػهيك ةكةتقي ةكاكراةركسعل ةكاثعلل كتسة    شاهمك يمأأك

بفلػزيرك اشةالهمكذ وك بػينة صك بؼثرلزيركة ا كز دك  ثشةردةك لػ ك اػةؽك اعػةلدك أسػأ ك  مػصك ي اػصك ه ػهيركاثينػتحكبظػهمك
كالينقة همك بؼينأفلهمك بغه أهم 

اػ ك بفنػ  حػهر  يمػق ةتعتئػهم  اثري ػص اينػةدر اثقي ػ كتسػع   اػ   لػ ك اػةك  انلة ػةوك بؼينػأفلهمك اتقػيؾكةتعأؼ
  لػ  تعرػص يمرػةدكك الماة ػةو بصلػ  اػةـك  بؼينػأا  ا ثرػةف  الماة ػةوكةتيالػهكاي رددػةكةفػثح يمةفػهم اػ  بؼػهجأ و 

 اث ةر همك  اتقيؾكةاة ه  ك بذر ف  ككاينأا ر له رلذ تسثقه ا حه  ا  ة بؼث هدير  بؼثقي هم  بػهاةوكيمةفهم تلمهلص
 2ة   رةؿ   سثأرةر ا ة قيؾ  بؼثخينينهم  اتقيؾ  اثلملله همكةةاة ه

                                                             
ك 158دكص:كمرجع سابق اش ؿكرة  كبظةريردةككاةدأكفةضصك اتلةتيك1
ك 19دكص:ك2003دك اه رك بعةاعلهمدك جسنقهر همدكاينأدكالبنوك الشاملة عملياتها وإدارتها تهك بؼالبك تهك بغرلهدكك2
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ة د ك بؼز  ةك ا كبزصكدػق ك اقػيعكاػ ك اتقػيؾكدةفكبشدػةكدػيك اثقي ػ ك اػقطكتػيفأ ك طك بغينػيؿك لػ كاػي ردكاػ ك
سػػث ةديركاػػػ كبزثلػػهك ػػ ك اينػػػشفهمك اثلملله ػػهمدكة ا  ػػةوكبـثل ػػهمكةلآ ػػةؿكبـثل ػػػهمكة سػػثخه ا ةكاك اثري ػػصك سػػػةالبك

تسػػعمكد  ػػأيركدػػق ك بل ػػةضك اثنػػةالهكيملرػػةكاػػةك ػػ دطكاكر وك بغ ػػ كاثلمػػهبي ةك ةحػػهمكاثقي ػػهمكةيمتػػشيركاػػ ك بػػػهاةويكةفػػ
خػػػػةاأك ثل ػػػهمك اثقي ػػػػ كاك يمأػػػػأك اة ػػػةكالرػػػػيد ككالمػػػهر ةك لػػػػ كبررػػػصك بؼ اتقػػػػيؾك اشػػػةالهمكتعثػػػقكةك كهاةوك بؼلمهاػػػػهم بػػػػ

د ريركاشػأة ةوكةجلػػلاكر ػتر ؾكاك اثري ػصكةك لػ كجلػلاك سػي ؽكاثنةالػهمك ثل ػهمك اك ةجضػةفهمكرلذك اػةكتعرػصدكجػهاة ة
 بػػػهاةوكك ثلمػهلصك ةحػػهمك المػػهريرك لػ كتاػػي أك اياػة هك اثلملله ػػهمكاػػةك سػرحكبؽػػةةكك سػػثأرةر همكالرسػثأرأ  كة اعرػػ تكفػأص

تة ػػػػهمك ا ػػػأصك اسػػػػثأرةر همكالػػػهجيؿكاك بؼشػػػػأة ةوكربؾػػػةاوكالتقػػػػيؾك اينػػػغشيركاػػػػ كجػػػ ؿككتػػػػيفشةككاتثنػػػأيرد اأ لمػػػهمك
لرػػي ردك بؼثة ػػهمكة اػػهجيؿكاك بؼشػػةر  ك انػػقلكبرلملػػلاك اثيالػػهك  اأػػصكاةككهمكيمتػػشيرك بغ ػػ كاػػ ك اتقػػيؾك  جػػأل بؼشػػتريم

ك1تلمهلصك زاهمكاثنةالهمكا ك بػهاةوك بؼةالهمكالعر ت ةكد جصكةجةرجك ايا دك

ك2 لق ة:لعه هكا ك ا ثلمةد وكا كاةكتثعأضكافل اتقيؾك كلز وك ا كبزثصكبهةكدقرب ك بؼر

  ؛بدةكاك ثقةسبكة بؼينلتيهمك اياقلهمكتأ شك ل كدلنصك احثينةدك ايانيك  كةالنلهمكدق ك اتقيؾكحهك نيفكا يمقك 
 اػػػػتعضك اشػػػػأيمةوك بؼقةفسػػػػهمككعلػػػػلاكا ػػػػيرك ةر ؽكاةالػػػػهمتشػػػػ  ك ةكت ػػػػككاينػػػػلتيهمك اتقػػػػيؾكة ر   ػػػػةكيمػػػػأفكك اثعػػػػةرض

د ر وك اسثأرةركاك اتقيؾك  ك   شاهمك  جػألكربقلتر كتمك ا ينصك ككرفرأ كاككددجصكفل ةكة ا كبؽك سسةوالر
ك د جصك اتقتهك اي  ه

 كك؛ رلمةكا كبـةاأك اتقيؾك اثلملله هم اثقي  ك لملصك بؼخةاأكان كاك ةؿكتعأض ةكالرخةاأكسثنيفك يمأأك هيركةك
 ة ػهـككدة سػثرأ رككبهػهؼ سػةالبكبػشك ػأ لهمكك سػثخه ـ ػ دطكبهػةكرلذكرانة لػهمكالةركدػق ك اقػيعكاػ ك اتقػيؾك كهم يك ع

كا سسة ة؛فشصك
 ةركػػػػػػدطكز ػػةديرك  ػػ ك اتقػػتهك اشػػةاصكرلذك ا ثن ك ػػعي همك اق ػػةذكالسػػي ؽك اعةبؼلػػهمك ػػاكاػػصكضػػللاك اسػػيؽك اياقلػػهمكةك

-Midland Bank N Westminster Bk-Lloydys Bk)ةك لػثك عثػقكػػػػؿكاك أ اة لةػػػػػػػػػػػيمرػةكدػيك بغدكك ػػػػػػػػػػػ لمحل

Barcly’s Bk) ة(Deutvhe Nk-Commerez Bk-Dresedner Bk)اػ كتسػلاأك لػ ك اقشػةطككتقػيؾاػ ك ػكك اك 
ك بؼينأا 

                                                             
ك 84-82دكصكص:ك2013 اه رك بعةاعلهمدك اسنقهر همدكاينأدكك،3صلاح المصرفي ومقررات بازل الإ تهك بؼالبك تهك بغرلهدكك1
ك 88-84دكصكص:كنفس المرجعك2
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تعثػػقك رللػػهمك بػي ينػػهمكاػػ ك دػػ كآ ػػةرك اعيبؼػػهمك بؼةالػػهمك لػػ ك الماػػةعك بؼينػػأاكجة ػػهمكاك:كثانيــا: الخوصصــة المصــرفية
برػػه ةوكاػػ ك  ػػصكاي   ػػهمكك ػػتر يم ة ػػمكتقػػث جك اػػق جك ا اػػهةؿك اقةالػػهمكة اػػ كبرياػػمكبكػػيك حثينػػةدك اسػػيؽك عػػهاةكيم

ت ةحلهمكبرأ أك بػهاةوك بؼينأفلهمكاكراةرك بؼقلرهمك كوك   اعةبؼلهمكة اثنلهكا كاةك ةتبؼينأاكاكاصك اثغش وك اقشةطك 
كاعةبؼلهمكالث ةرير  

ةك ةكيمللػةكرلذك الماػةعك بػػةصكضػر كاقلياػػهمكلػ ةتعػأؼك رللػهمكجي ينػهمك اتقػيؾك أاػة كبري ػصكالنلػػهمك اتقػيؾك زك
 ثة لػػهمكا سسػػةوكررفػػ كاسػػثيلكدػيكدػػق ك اعرللػػهمكك اػػة بؽػػهؼكدك اهةاػػهمكاك اقشػػةطك احثينػةدطكدةرثلملػػلصكا ػةالهمك

ةاػةك ػق  ك ػ كذاػتهكاػ كبز لػهك اعػبتك لػ كك  ػةة اعرصك ل كتاي أدةكةبرسكك د   ةكةتعلل ك ر ةك الماةعك بؼينأا
كةز ػػػةديرك  ػػػ ك اسػػػثأرةر واعػػػبتك لػػػ ك بؼي ز ػػػهمك اعةاػػػهمكالهةاػػػهمكةتلمللػػػصك ك بغنياػػػهمكة اث ػػػأغك د تكةاة   ػػػةك  سةسػػػلهم

ك1 ثة لهمكة اأبحلهمكة  سعةر ر  ك   يركبدعة شك جا ككتة همكفأصك رصك ه هيرةر

ز ػػػةديركةك اعرػػػصك بؼينػػػأادكاكوك بؼةالػػػهمكثغػػػش اهمك اثتيػػػه ةوكة تثرأػػػصك دػػػ كدة فػػػ ك بػي ينػػػهمك بؼينػػػأفلهمكاكاي   ػػػةك
برػه ثكةكسل كحة هيرك بؼلنلػهمدكيك  ةر ؽك بؼةالهمكةتتقشل كسيؽكةكدك بؼ سسةو د تك بؼينأفلهمكةبرسكك بؼقةفسهمكاك اسيؽك

ك2  ةؽك اعةـكةرد ريرك فمصكالسلةسهمك اقلمه هم تأ لهك جةكك بػهاةوك بؼينأفلهميم ةتيركرف ككد ريركةك ج

 ك ػػفلكدبؼينػػأفلهم بػي ينػػهمك اثتيلمللم ػػةكاػػ كةر تكتاتلػػلاككسػػلاةوك اقلمه ػػهم ػػهؼك ا اػػ ك لػػةوكبهة ػػةاأب كاػػ ك جةك
كدثرػػةـك يمأػػأك ثعلػػل ك اػػأ ح اةككرػػةؿاػػأدكةتسػػأ حك اعكاق ػػةتينػػة بك اعرللػػهمكاػػ ك بؼرنػػ ك فكسػػلتلةوكتي ػػهك عػػضك ا

كدللمأ ر وك اسلةسلهماكعه  ةتةككهم اسلاأيرك ل ك المأ ر وك احثينةد ةككد ستبك رت ةعك  سعةركضغيطكتمخرلهمكة هةم
همكضػػغيطكبوػػةسك اػػي ؿك  قتلػػهمك ثشػػةرك قػػيؾك ػػأؤك ةككد   قتلػػهم بػػػق وك ثرػػةدك يمأػػأك لػػ كربنػػةؿك بػػػق وك لمحللػػهمكة اةك

ك3 بـثلهكحأ ر  ة ل كةكك ل ك اهةاهمكجةر لهم

اػةك ػهمكاك ايحػمك بغةضػأكك لآ ةرك احثينةد همك اتةرزيركة بغثرلػهمكالعيبؼػهمك بؼينػأفلهما ك كك: ثالثا: الاندماج المصرفي
كدكةالمػهك  ػتتيمكاػةدأير  سػ ةاةك كك اتقيؾك انتشيركشيركةكة اينغ بغ  كيمتشيركهمك ا هاةجك بؼينأاك كك اتقيؾككا كاي 

ك   اعةبؼبهةك ل ك بؼسثيلكاعل ك اتقيؾكأك ةبؼلهمكا ثشةردةك اسأ  كةتأ 

                                                             
ك 199ص:كدك2009 برةدك بؼينةرؼك اعأ لهمدكدكالصناعة المصرفية في ظل العولمةاينا  كيمرةؿك اسلهكاة صدكك1
ك 226-223ص:ككدكص2003د اسنقهر همدكاينأك بعةاعلهمددك اه ركاندماج وخوصصة البنوكاةرؽك تهك اعةؿكبضةددكك2
ك 112دكص:ك2015دك1دك ااتعهمك رةفدك  ردفكالقشأكة اثيز  ددكد رك ا ينةرك اعلر كالعولمة الاقتصاديةبؿرهك   كراةفدكةككف هكجللصكز  هك3
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ةارػةكرر د ػةكاكيملػةفكاينػأاكبرػةدك قنػكك ةك يمأػأكةذة  ت ػةؽك ػ دطكرلذكر هاةجك بؼينػأاك لػ ك  ػ ك أؼك اة ع
 دػه ؼكيمػػةفكاكبينػ ك فكتثتيلمػػلاكحتػػصكبحلػػثك نػيفك انلػػةفك بعه ػهكذةكحػػهريرك  لػ كةفة للػػهمك يمػػقك لػ كبرلملػػلاككة  ػه

 1ك:ينأاكرلذكبرلمللاك  ده ؼك اثةالهمة  هؼك ا هاةجك بؼدكلهمكتني  ك انلةفك بؼينأاك بعه هربسةـك رل

 جكالمهر وك شأ همك ةالهمك ان ػةتيركاث ؾك انلةفك بؼينأاك بؼقها  بؼز هكا ك اارأ لقهمكة  اةفكاهلك اعر تكا كج ؿك
ك أحصكتنل همكة  ل ك يديركة اثسي لاكبؽةك شنصك فمص تلمهلصك بػهاةوك بؼينأفلهمككالرسةبنهمكاك ثة لهم ج
 تػػزد دكفلػػ ك المػػهريرك اثقةفسػػلهمكالتقػػتهك بعه ػػهكةفػػأصك اسػػثأرةرككجلػػلاكةضػػ كتقةفسػػ ك فمػػصكالنلػػةفك بؼينػػأاك بعه ػػه

  شنصك يمأأكفة للهمكةيم ةتيركة  ه ع كة هكةرد ريرك بؼي ردكة اهجصة اع
 ةاػػ كثمك نثسػػبك انلػػةفككة هك اتقػػتهك هر ػػهمك يمػػقكاػػ ك ان ػػةتيرجػػقيرك ػػ دطكةاػػد رطك ه ػػهك يمأػػأكر ػػ ؿكيملػػةفكر

اسػػثلمتصكةال ػػ ك يمأػػأكسػػليفأكبؽػػ كاػػ ك ة ػػبك اعػػةالكككدك اػػة ػػأ فةرك بعه ػػهك خينػػلهمك يمأػػأك مػػ ةكة يمأػػأك بؼينػػأا
  اة ة 

كك2كبولملم ةك ا هاةجك بؼينأاكاةك ل :بهة لةوك ا ك ج د كا ك ككةك

 ك صكتنةال  ةبرر قلهمك ا زاهمكة بؼثايريركةكق اجك اة ا  زيرك  انة لهمك سثخه ـكر
 ةاػػػهمكةتػػػػيفشكاثػػػػهر بك اعركتة ػػػػهمك ا ػػػأصرسػػػثلماة ك فمػػػػصك ان ػػػةت وك بؼينػػػأفلهمكةكد ر ػػػهمكاػػػػ ك رسػػػث ةديركاػػػ كاز  ػػػػةك ا

ك  بػهاةوك امأةر همكبؽة
 ك لك أةطك فمصكالثعةاصكا ك ةح ك اتقيؾك  جألكة بؼأ سسث ةديركا ك ا
 ك؛ةفثحكفأةعك ه هكد جصكةجةرجك ايا  ةجضةفهمكرلذكحهريرك اتقتهك ل ك اقريكة اثيس ككبرلمللاكةفأ وكضأ تلهمكةاةالهم
 ك  بؼينأفلهمك لمحللهمكة اعةبؼلهمكز ةديركةتعز زك المهريرك اثقةفسلهمكاك اسيؽ
 ك رف كحلرهمك انلةفك بؼينأاك بؼقهاجز ةديركاعهاوك اأبحلهمكةك
 ك بؼشةر  ك بؼخثل هم ز ةديرك المهريرك اثري للهمكالتقيؾك ل ك بؼسةبنهمكاكبسي صك

                                                             
ك 213-211:كصكدكصمرجع سابقدك3   ك بؼينأاكةالمأر وك ةزؿك جكد تهك بؼالبك تهك بغرلهك1
ك 222-220دكصكص:كنفس المرجعك2
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 بؼػهلك المينػشكحتػصك ه  ػهمكا ػيرككجة ػهمكا اعرللػهمك أزدػةكتك عنةسةوك اسلتلهمكحػهبشك فكدقةؾك اعه هكا ك ا
ك1ك:اك ا ثنةركةاةكبورل كا كاسةةاكةتثرأصكةبهة لهمكبؽ جك ةر لآ

 ك  ثة   كاستلمة هـكتيفأك لأ همك ةاهمكا  هاةجك بؼينأاكبفةك ينعبكا كاعأفهمك
 ك ةاتقيؾك اينغأل كالمةر هم ل كفعةالهمك اتقيؾك انقلكدالصكحةا ككتيفأ هـك
 ة رت ػةعكاعػهاوككدحهك ترتبك  ك ا هاةجكتأيمزكاك اينقة همك بؼينأفلهمكبفةكبوهكا ك اجثلةر وك بؼثة ػهمك اػةـك اعرػ ت
ك بؼأيمز همك ثل همكدق ك اتريمز ا ك اةاهم ةديركدلنلهمك اعرةاهمكة رت ةعك اتر رت ةعكتنةالهك ا هاةجكا كتنةالهكةككدأسيـ

الػهمكةبرلملػلاك اسػثلمأ ركالمػهك ػةركتػه ل كا سسػةوك الماػةعك بؼػةلركبؼأ يمزدػةك بؼة: ابعا: مقررات لجنـة بـازل المصـرفيةر 
رلذكتاػػػي أكك  لػػػثكتسػػػعكداػػػةرك اسلةسػػػةوك احثينػػػةد همك انللػػػهم اػػػ كبرلػػػ ك أةاي ػػػهمكاكربذةدة ػػػةك بغه أػػػهمك  بؼػػػةلركاػػػ ك

ةاػةكتي    ػػةكاػػ كبـػػةاأكاينػأفلهمدكةاػػ ك ػػكك لآالػػةوكهمك ػػلةؿك بؼينػأاكاكضػػيتك اثغػػش وك بغة هػػةبرلملػلاك اثقةفسػػلهمكاك
 بعقهمك ةزؿك اهةالهم تلتهك بؼلمأر وك اينةدريرك  ك بؼتثنأيركامرةفكس اهمك بؼ سسةوك بؼينأفلهمك اعةبؼلهمك

ة لهمكاػػػ كتأسسػػػمكةتني ػػػمكاػػ كبؾري ػػػهمك اػػػهةؿك اينػػػقتعػػأؼكبعقػػػهمك ػػػةزؿكالأحة ػػهمك بؼينػػػأفلهمك لػػػ ك اػػػةك  ال قػػهمك 
 اةالػػػةدك الة ػػػةفدكدياقػػػه دك اسػػػي هدكسي سػػػأ دك بؼرلنػػػهمك بؼثتيػػػهيردكرفأ سػػػةدك بؼة لػػػةدكدكيمقػػػه دكك اعشػػػأيرك بؼثرألػػػهمكاك ل لنػػػة

ة لمػػهوك ةؿك كةوك اهةالػػهمكبده قػػهمك ػػةزؿك سي سػػأ  ػػأ ؼك قػػتهك اثسػػي ر ايا ػػةوك بؼثتيػػهيرك  اأ نلػػهمكبرػػمكاييمسػػرقجدك
كلهمفة اػ كتشػنلمك ثسػرلهمك)بعقػهمك   لرػهمكة اأحة ػهمك بؼينػأكك6899كسػقهمكة شػأوكتلمأ أدػةك اق ػة  ك6891كسػقهم ثرةعكبؽةك 

Committee On Banking Regulation And Supervisory Practices).
يمػػةفكذاػػتهك عػػهكت ػػةح ك زاػػهمكةكك2

حػػهاث ةك اتقػػيؾك اعةبؼلػػهمكاػػةك دلككبرينػػلل ةك اػػ  بؼه ي لػػهمك بػةر لػػهمكاك اػػهةؿك اقةالػػهمكةتز  ػػهك  ػػ ك اػػه يفك بؼشػػنيؾكاك
ك3ثعأأك اتعضكاق ة ا

ك4:لذكبرلمللاكبؾري همكا ك  ده ؼكتثرأصك بن ةكفلرةك ل بعقهمك ةزؿكر هؼك

                                                             
ك 124-123صكص:دكسابق مرجع، 3   ك بؼينأاكةالمأر وك ةزؿك جكد بؼالبك تهك بغرله تهكك1
ك 252دكص:كرجعنفس المك2

ك123كص:دك2003دك اه رك بعةاعلهمدك اسنقهر همدكاينأدكالتطورات العالمية وانعكاساتها على أعمال البنوكاةرؽك تهك اعةؿكبضةددك3 
4

دك(2008الجزائري مع معايير لجنة بازل وأىم انعكاسات العولمة )مع الاشـارة إلـى الأزمـة العالميـة مدى تكيف النظام المصرفي فة زيركاعػأ ؼدك 
ك 76-75دكصكص:ك2013د رك بعةاعهمك بعه هيردك اسنقهر همدكاينأدك

ك 297دكص:كمرجع سابق تهك بغرلهك  يك لمأطدكةككايس ك رأكاتةرؾةكك سككبؿرهكبظتيةف
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 ك؛ت ةح ك زاهمك بؼه ي لهمك بػةر لهمكاك اهةؿك اقةالهمكةبؼ كجة همك عهثلمأ رك الماةعك بؼةلرك اعتلمي همك س بؼسةبنهمكاك
 ربهػةدكآالػػةوكهمكةكاػةلركحػػيطكحػةدرك لػ ك اثنلػهكاػ ك بؼسػث ه وك اػػ كتثاػيرك ػيتشيركاثسػةر كحاػةعكبهػةد اعرػصك لػ كر

كك؛بدةكفل ةك اعيبؼهمك بؼةالهمسث ه وك بؼينأفلهمكة بؼةالهمكالثنلهكة بؼ
 كة  هكبؽةك ككبـثلهك اهةؿ كة ي لهمك  سةالبك ا قلهمكالأحة همك بؼينأفلهمك اعةبؼلهمكة اي يؿكبؼ  يـ ك؛برسككا  يـ
 ؛تةدؿك بؼعلياةوك ككبـثلهك اسلاةوك اقلمه همك لمحللهمتس لصك رللهمكت 
  كةض ك بغهك  دلسكبؼعة شك اأحة همكاك هةاوك ا كتثالبكذاته

ةانق ػةكتعرػصك لػ كتعرػل ككةتثرلزكبعقهمك ةزؿك أاةكاكبسلتهك طكسلاةوكرحة لهمكةالسكالمأ ر  ػةك اينػ همك المة ي لػهم
ةتشػػػ  ك لػػػ كدك اػػػيانيكاك اأحة ػػػهمك بؼينػػػأفلهمكا سػػػث ةديركاق ػػػةر ػػػةد وك فمػػػصك بؼرةرسػػػةوك لػػػ ك بؼسػػػثيلكراعػػػة شكةك

ك1سثخه ـك سةالبكاي هيركدةفك بؼسةسكبخيني لهمك اهةؿك ا كتأببكاكتاتللاكدق ك بؼعة ش  

ةضػػ ك سػػتهمككمتمػػرقك6899سػػقهمكك6 ت ةحلػػهمك ػػةزؿك مك ت ةحلػػةوكر لسػػلهمكبسألػػمكاك ػػبعقػػهمك ػػةزؿكحػػهكحػػهامكةك
بكدر ػػهمكجاير ػػةكة اأ لمػػهمكاأ تيػػهمكسػػ لػػ ك سػػتهمكر سك بؼػػةؿكرلذك   ػػيؿك ك ةبؼلػػهمكان ة ػػهمكر سك بؼػػةؿكة اػػ كتعثرػػه

 ػةزؿك اػ كتمػرقث ةكك ػةتوكاػ ك  ػصكتعز ػزك بؼثالتػةوة ا ك 6888 سقهم 3 ةزؿكك ت ةحلهمك2 %9ةحهروكدق ك اقستهمك ػك
اكبره ػهكاثالتػةوك بغػهك  دلسكاػأ سك بؼػةؿكبؼي   ػهمك بؼخػةاأك ا ثرة لػهمككرألػهمتسثقهكرلذك ػ مكد ػة  ك سةسػلهمكاثةكك6

كدػهف ةك1 ػةزؿكةبظلػمك ةت ةحلػهمكك3161سقهمك ةحلهمكاثلل ةك تك3  متةطك اسيؽة ك أ فلهمأ  عهمك جة اسيحلهمكة اثشغلللهمكة بؼ
 لػثك دجلػمكدك3119عةبعهمك اقلمة صك ا كيمش مك ق ةك  زاػهمك اعةبؼلػهمك الماةعك بؼينأاك اعةبؼ كبدكد  كةتعز زك   هم

ك(3168-3163) ػتريرك اك بؼعػة شك بعه ػهيركالسػلياهمكة ػهدوك لػ كاني ػةوكيم ة ػهمكر سك بؼػةؿكة ضػةفمك عػضتعه  وك
ك4 بهق ك بؼلمأر وا اثز ـك

ة  ػتتيمكا سسػةوك الماػةعك بؼػةلركةوك اعرػ تك ة كوةتايرككوتغشك: تكنولوجيا والابتكـارات الماليـةخامسا: ال
ةامػػػػرةفكك تلمػػػهلصك بػػػػهاةوك بؼةالػػػهمك اثلملله ػػػهم ثرةددػػػةك لػػػ كةلملػػػلاك  ر ػػػة ك اػػػ كيمة ػػػمكبرلملم ػػػةك بػػػشكحػػػةدريرك لػػػ كبر

                                                             
ك 297ص:كدكمرجع سابقدك تهك بغرلهك  يك لمأطةككايس ك رأكاتةرؾةكك سككبؿرهكبظتيةفك1
2

ك اثسلشدك اعهدكالنظام المصرفي الجزائري واتفاقية بازلسللرةفك ة أدك  ك احثينةد همكة ليـ كك2دكص:ك2006دك06دكبؾلهمك اعليـ
ك ا سة لهمدك ةاعهمكبؿرهكاستجابة لمتطلبات النظام البنكي العالمي  3اتفاقية بازل ز شك لةشدكك3 دكاػةطك31-30جلمأك سنأيردك اعهدككدكبؾلهمك اعليـ

ك.2دكص:ك2013
4

  1دكص:ك2012دكاع هك اهر سةوك بؼينأفلهمدك ة   كعلى البنوك الأردنية 3أثر اتفاقية بازل ف  كيمييملدك 
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 بؼةالػػػهمك انػػػقلك تتيػػػثكةتاػػػػي أكك بؼ سسػػػةوبعه ػػػهكحةاػػػمك اعه ػػػػهكاػػػ ك سػػػثرأ ر همك شػػػةاة ةكاك لمحػػػل ك احثينػػػةدطك 
  ة هك يمق برلمللاكة ة ةوك اعر تكبههؼككه هيركتثقةسبةجهاةوكاةالهمك كواقث ة

فأ ػػهمك لمللملػػهمكبؽػػق ك بؼ سسػػةوكالأفػػ كاػػ كيم ػػةتيركجػػهاة ةكبفػػةك سػػرحكبؽػػةكةتعثػػقك اثنقياي لػػةكة ا ثنػػةرك بؼػػةلرك
كتتاػهمك ةاث ػةريرك جانترة لػهمؽك اقلمه ػهمكة بؼةالػهمك اعةبؼلػهمدكةتاػي أك  شػاث ةك بؼأكيمثسة ك ر تك هدكة ا ػهاةجكاك اسػيك ةك
تينػػػػةؿك بؼأتنػػػػزيرك لػػػػ ك   ػػػػزيركتػػػػشك لػػػػ كتنقياي لػػػػةك بؼعلياػػػػةوكة ا اعرللػػػػةوك بؼينػػػػأفلهمكتعثرػػػػهك شػػػػنصكيمأ ػػػػتتيمكف

ك انرتليتأكة اشتنةوك جانترة لهم 

  ا ثرػةف بـػةاأ رد رير  اسػثأرةركة ػأيمةو  اثػأاككة ػقةد لا  سسػةوكيمػةاتقيؾكة ػأيمةوةتسػع كدػق ك بؼ
 تث ة ػص اأ ػهم اةالػهم لهمسػتر تل  ةةض كك ه هير اةالهم اقث ةو  ة ثنةر بؼةالهمكرلذك الملةـك   ةر ؽ بؿةف  رد رير ة أيمةو
 ربحلػهمةكك اينػأؼك سػعةرةكك اسػقه و  لػ   ا ة ػهير  سعةر  لث ا ك بؼةالهم   سي ؽ ا  بؼسثرأيرك اثغش و ا  ةتسث له
كد جصكدق ك بؼ سسةو ك بؼةالهمك بؼقث ةو بؾةؿ ا ة اثاي أ ثجة همكالتتي  حسةـ ر شةتاةك ثالبكك  س  

 ثلة ػةوك بؼسػثأرأ  ك ةكالتػةوك كه ػهيركبؼلمة لػهماةالػهمك ك دة وكة ةر ؽ تيالػهككعأؼك ا ثنةرك بؼةلرك ل ك   ة 
ك1 اثري صك بؼث هديرك دة وك اثري صك ا كتع زك ااأؽك بغةالهمك  ك ج  ةتكبهة  

ة بؼقث ػػةوكذ وك بػلػػةر وك بؼةالػهمكاأػػصك لمػيدك بؼتػةداوكة اعلمػػيدك بؼسػثلمتللهمك ك سػثخه ـككعػأؼك  مػةك لػػ ك  ػ ة 
ك2 اينلهمكج ةديركدلنلهمك ةكتأتلبك اسلياهمك اقلمه همكا ك  صكبرلمللاك  ده ؼك بؼةالهمكةجة همكرد ريرك بؼخةاأك بؼةالهم  

  لمينػهك ػ ك اثرلػز سػة هكةربمػة دػي اػة  ػ  تلمهلصك اجػث ؼ بؾأد الس  ةا ثنةر ة ثمحكبفةكستلاك فك بؼلمينيد
كسػة هاػةكدػيك  ػ  بزثلػهكاتثنػأير ةاقث ػةو  دة و تلمػهلص  عػني بفػة د ان ػةتير اػ   فمػص اسػثيل برلملػلاكدر ػهم رلذ
ك اتقػيؾك كد بؼخػةاأ نػ ك سػثخه ا ةكاك رللػهمكرد ريرر بؼةك  جػألك لػثكتػث كاػ ك ػهدك ػغشكاػ ك اتقػيؾكة عػهدةكتلمػيـ

ك3 ثنةرك س ياهم  بؼقةفسهمك قلمصك ةكتلمللهك ا

                                                             
كد1دك ااتعػػهمك  ردفدكا سسػهمك اػير ؽدك رػةفدكالهندســة الماليـة وأدواتهـا بــالتركيز علـى اسـتراتيجيات الخيـارات الماليــةدشػةـكفػيزطكد ػةسك اعتػةدطدكك1

ك 23ك-22دكصكص:ك2008
2 Valerio Poti, Financial Engineering, January 2009, P: 2, A Partir De Site D’internent:  

https://docs.google.com/viewer?a=v&q=cache:Jgh_rmIlNkAJ:webpages.dcu.ie/~potiv/L1%2520-
%2520Intro.PDF+&hl=fr&pid=bl&srcid=ADGEESj49WO7IB9cyQuM4zlv7dgmGeH7SkTS4PkquVweAiQzSOAMcCD_

aRy5GA1Pfv_wLH-2j-wn572UdUjiKIh8jeCWZNkPwwUr346mF6B_s5heAn7AqAvYh-

CBGH61ufUiImDbbpfX&sig=AHIEtbT5EbcKKfWXlgZxGUoWnBsAh0WRUA, Consulté Le: 27/05/2015. 
  153دكص:كمرجع سابقاينا  كيمرةؿك اسلهكاة صدكك3

https://docs.google.com/viewer?a=v&q=cache:Jgh_rmIlNkAJ:webpages.dcu.ie/~potiv/L1%2520-%2520Intro.PDF+&hl=fr&pid=bl&srcid=ADGEESj49WO7IB9cyQuM4zlv7dgmGeH7SkTS4PkquVweAiQzSOAMcCD_aRy5GA1Pfv_wLH-2j-wn572UdUjiKIh8jeCWZNkPwwUr346mF6B_s5heAn7AqAvYh-CBGH61ufUiImDbbpfX&sig=AHIEtbT5EbcKKfWXlgZxGUoWnBsAh0WRUA
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كأك لػػ كتلمػػهلصكاقث ػػةوكاةالػػهمتلمثينػػ ثنػػةر وك بؼةالػػهمكة اػػ كلدكتعػػهك ػػ هوك اتقػػيؾكاػػ جأ ك اعه ػػهكاػػ ك اكةحػػه
ة اثاػيرك بؽة ػصكاكةسػػة صكةلركبؼػػرلذك انل لػهمك اػ ك ػػث كبهػةك د تك اعرػصك هوكاثػػ يمةبؼشػثلمةوك بؼةالػػهمكة اثير ػلادك ػصك ه أػهمكك

 اػػهف كيمةسػػثخه ـك اقلمػػيدك جانترة لػػهمكةتاػػيرك اعرػػصك بؼينػػأاك جانػػترةلشك ةسػػثخه ـك ػػتنهمك   تر ػػمكاثلمػػهلصك بػػػهاةوك
ة ا كاكتلمثينأكفلم كاك بغينيؿك ل ك بؼعلياةوك شػأفكتعػةا وك اعرػ تكاػ ك اتقػيؾككد اثلملله همك ةك بؼتثنأير بؼينأفلهمك

 ػػػصكك ةك بغينػػػيؿك لػػػ كجػػػهاةوكبؿػػػهةديركاأػػػصكالػػػبك بغينػػػيؿك لػػػ كحػػػأةضك ةك اثعػػػأؼك لػػػ ك بؼعػػػةا وكة  ر ػػػهير
ةانػػػ ك ك  ػػػهمك جػػػألك لػػػ كبري ػػػصك  اػػػي ؿكاػػػ تشػػػرصك الملػػػةـك ثق لػػػقك رللػػػةوكاينػػػأفلهمكاثعػػػهديركتقاػػػيطك  ػػػتتيمك

تثرن ك اتقيؾكا كاي   همكدق ك اثغش وكا هك فكتم ك   لرهمك بؼينأفلهمك اعةبؼلهمك اعه هكا ك امي   ك ا كتيفأك ه ك
اثػػز ـكةاػػ ك دػػ ك امػػي   ك اكمك ا ثنػػةر وك بؼةالػػهماقةسػػتةكاػػ ك  اػػةفكاثتيلملػػلاك دػػه ف ةك اسػػتر تل لهمك ةسػػثخه ـك  ػػه

ك1 تك اه جللهمك ةك بػةر لهم  ثاتللاكاتةداكة  لرهمك اأحة همكسيك

  احثينػةدط  ةاقشػةط اثينػةحة   الػي دأ اػ ك يمأػأ  اعيبؼػهمك بؼةالػهم اػةدأيرتعػهك: سا: البيئة الحديثة للعمـل المـاليساد
ك  عػةد الأجػق  اقشػةط دػق   لػ   ةاغػهم تػأ ش و بسػةرس  ف سػثاة م رذككجة ػهمد  ينػ هم  بؼػةلر ة ةاقشػةط  ةاػهم  ينػ هم

 لػ ك اعيبؼػهمكتعػأؼكةكدكاسػتيحهم بػش ة  شػاهم الػةد  كرلذ  الماػةعك بؼػةلركتث ػ كا سسةو ا   علم  ه هير ةامةاك
 اقػػةتجك  سةسػػ كاعرللػػةوك اثتيػػأرك بؼػػةلرك اػػقطك دلكرلذكرفػػ ك الملػػيدك لػػ ك أيمػػهمكرؤةسك  اػػي ؿكبكػػيك  سػػي ؽك ك اػػة

ك2 بؼةالهمك اعةبؼلهم  

 لمثمػػ كاػػ كاػػةكك بؼةالػػهمكة بؽلئػػةوك اعةبؼلػػهمسػػي ؽك بؼػػةلرك لمحلػػ كالهةاػػهمكاػػ ك  كلماػػةع   ػػهاةجك اك  مػػةك أاػػةةتعػػأؼك
  الػةدأيرك اػ كبمػمكةتاػيروك ػةبؼي ز يركاػ كدػ ككاتهةيمػقك3 بغنياةوكبرأ أكحاة  ةك بؼػةلرك لمحلػ كة سػة كر سك بؼػةؿ  

كأك ػػهجيؿك لػػةـكتعػػيلصك سػػعةرك اينػػأؼ ثشػػأوك يمأػ بػػشك اػػةكك اسػػثأرةر وك   قتلػهمك بؼتة ػػأيرك اث ػػةريرك اعةبؼلػػهمكةبمػػيبمػيك
ك4 بغهةدكة المي  كك اأد لهمكاللماةعك بؼةلرك ل ك بؼسثيلك ايانيكة اعةبؼ   ةرز اهمك

 رلذك سسػةوكدػق ك الماػةعاػةك ػهف كبدك الماػةعك بؼػةلر  لػ بهة لػهمكة اسػلتلهمك ج  لآ ػةر اػ   اعه ػه  بؼةالػهم العيبؼػهم
  ا زاهم  اسلةسةو ةةض   بؼةالهمدك اعيبؼهم ةاثالتةو  ثي فلا بدة  د   ة ةتاي أ دلةيمل ة ل    ك اثغش و دق  اي   هم

                                                             
ك ة أةفكةايز يفدك رةفدك  ردفالرقابة المصرفيةبؿرهك بضهك تهك اقي دكك1 ك 31دكص:ك2012دك1 ااتعهمكدكدكزازـ
ك 42ص:ككد2011دك1 ااتعهمكدكد رك  ةتدك رةفدك  ردفالعولمة المالية والنمو الاقتصادي،  س كيمألصكبضزيردكك2

 Sergio L. Schmukler, Pablo Zoido-Lobatón, Financial Globalization: Opportunities andك3

Challenges for Developing Countries, World bank, Washington, May 30, 2006, p: 1. 
  42ص:كك،، مرجع سابق س كيمألصكبضزيرك4
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 ػثه دك ػهيرك  ػةكةاػ ك بنك لآ ػةرك جبهة لػهم تعلػل  اعرػصك لػ كبفنػ كةكك ػه اسػلتلهمكرلذك دلسك  لآ ػةر تلمللػص   ػص اػ 
اػػي ؿكاػػ ك الملػػيدك اػػ كتعلػػلاك أيمػػهمكتػػهفلمةوكرؤةسك  ك بؼ سسػػةوكبرأ ػػأةلرك ثل ػػهمك الماػػةعك بؼػػةفسػػهمك ػػككا سسػػةوكق بؼ

قياي لػةكتنكسػةبنميمرػةكك ر أ ت وك اثتيأ ػأك بؼػةلرك اػه جل كبرأ أك بؼقةفسهمك بؼينأفلهمكا عثقكدكة ة سثأرةردةكاك بػةرج
تشػة  ك بػػهاةوك بؼلمهاػهمكاػ كحتػصك بؼ سسػةوكةكدكبزػةذك المػأ ر وكةكة ػةلاكتاػي أك  لرػهمكاعةبعػهمك اتتينػةؿك بؼعلياةوكة ا

ك1 بؼينأفلهمكةبشك بؼينأفلهم 

ةالػػهمكةسػػأ همك  ثلمةبؽػػةك بؼزاػػةوك  بـػػةاأكاي   ػػهمكةرت ػػةعكالعيبؼػػهمكاػػةك ثعلػػلاك ك اسػػلتلهمكسػػةو عنة دػػ ك ابػػشك فك
ك لػػػ ك بغأك سػػتبك اعػػػهةل كةك  ػػػهمكتعثػػػقك  زاػػةوك بؼةالػػػهمك ثػػػةجك رػػصكآالػػػةوك اقلػػػةـك احثينػػةدطك اعػػػةبؼ كاةبؼػػػةك  ػػ ك لمػػػيـ

راك فكةا رةك لغمك اسلةسػهمك اقلمه ػهمكة بؼةالػهمك اػقرةيركة تينػهك المػة ريفك لل ػةك ةبغنرػهمككد احثينةد همكة بؼتةدريرك بػة هم
 يمأػػأك ػػلي ةكاقػػقك اسػػتعلقةوكاػػ ك المػػأفك  ػػتتيمكة زاػػهمك بؼةالػػهمكفك  اػػأكبػػشكبفنػػ ك رللػػةك  زاػػةوكةمت ػػةدطك ػػه

ةبةاتػػةكاػػةكبوػػهمكدػق ك اقػػيعكاػػ ك  زاػػةوك ػػةاتر دؼكاػػ كؿك ثلمػةؿكةبري ػػصكر سك بؼػػة  كيدك لػػ بؼةضػ ك سػػتبكبرأ ػػأك الملػػ
ة  سػػةرك بؼػػه قكككبغة ػػصكاك سػػعةرك  ةر ؽك بؼةالػػهمهديرك ة لمينػػهك ة زاػػهمك بؼةالػػهمك ذاػػتهك اضػػاأ  كة اثػػك زاػػهمك اعرلػػهم 

ة قثشأكدق ك اضػاأ  ك ػ كاأ ػلاك اثػه جصك ػككا سسػةوك الماػةعك بؼػةلركة اػقطك ػ  أكسػلتةك لػ ككدة ايساةتك بؼةالك
تشكالةرك اقلةـك بؼةلرك أاث كاينتيي ةك  شصك هدكيم   أاةك  مةككةتعأؼك2 اسيؽكةفعةالهمكرؤةسك  اي ؿكاك احثينةد 

ك3 ا ك  نرةشك ل كاسثيلك اقشةطك احثينةدك انل  ك ك بؼ سسةوك بؼةالهمكةبشك بؼةالهما

اػػ كتلملتػػةوكةاػػةكبوػػهمككسػػثلمأ رك احثينػػةدك انلػػ   ػػهـك ػػةكاقاقشػػيتك  زاػػةوك بؼةالػػهمكةدقػػةؾك سػػتة كبـثل ػػهمك
ك اثمػخ كةاعػهؿكبمػيكو رللمهمكاك أةطك اثتةدؿك اث ةرطكة سعةرك ا ة هيرك اعةبؼلػهمكة سػعةرك اينػأؼك بغلمللملػهمكةاعػها

ة اضػػػاأ  ةوكاك الماػػػةعك بؼػػػةلركاػػػ ك اثيسػػػ كاكاػػػقحك ا ثرػػػةفك بؼينػػػأاكة اثػػػهفلمةوكدكبصػػػةلركةبشدػػػة اقػػػةتجك لمحلػػػ ك ج
اػهمكتسػتلاك ػهةمك  زكا  ػأ وك اعي اصكدق كتعثقكةككدالةرك سي ؽك  ةر ؽك بؼةالهم اأؤةسك  اي ؿكا ك بػةرجكةكك انتشير
كلضكحلرػهمك  ػيؿك بؼ سسػةوك بؼةالػهم ػثخاسعةرك لمحللهمكبفةك ػ دطكفأطك بل ةضكاكحلرهمك اعرلهمك  دطكارت ةعك  ك بؼةالهم

                                                             
كد1دك ااتعػػػهمكاينػػػأكد اسػػػنقهر همك بعػػػةاع ددكد رك ا نػػػأكالاقتصـــاد النقـــدي والمصـــرفي دراســـة تحليليـــة لمؤسســـات والنظريـــاتبؿػػػبكجتػػػهمكتيفلػػػلادكك1

  198دكص:ك2015
دكص:ك2011دك1دكانثتهمك هر ك اعأ كالقشػأكة اثيز ػ دك رػةفدك  ردفدك ااتعػهمكالمالية العالميةسياسة إدارة الأزمة دك تهك اس ـك لميفةككيمرةؿكرز لاكك2

ك 20
كسػػنقهر همدكاينػػأددكد رك ا نػػأك بعػػةاع دك جالأزمــة الاقتصــادية العالميــة إنــسار الرأســمالية ودعــوة للشــريعة الاســلاميةبؿرػػهكسػػعلهكبؿرػػهك اػػأا ةطدكك3

ك 15دكص:ك2011دك1 ااتعهمك
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ك ثرػػػةفكدةفكاأ  ػػػةوك ػػػهةلك بؼشػػػةر  ااك ثيسػػػ كالكهم ةجضػػػةفهمكرلذك اثػػػهفلمةوك امػػػخرهمكاػػػأؤةسك  اػػػي ؿك بؼينػػػة ت
ك1للاك اسلةسهمك اقلمه همكة بؼةالهم فشصك اسلاةوك اقلمه همكاكتاتةكك ة ةوكة بؼعلياةوكبشك بغلمللملهم جةك

اػ ك امػأةرطككوك ةك لػ ك  حػصك اثخ لػهكاػ ك ػه ةث قبكا سسػةوك الماػةعك بؼػةلرك ػهةمكدػق ك  زاػةاةك
 اهةالػػهمكك ػػةزؿكة شعػػاةتاتلػػلاككة ػػأ تك اثػػأاككضػػهك بؼخػػةاأكاػػ كتثعػػأضكبؽػػةك ةسػػثخه ـك اثقي ػػ  اثلملػػلصكاػػ ك بؼخػػةاأك 

همكة لمه ػػهمك يمأػػأكة سػػثخه ـكسلةسػػةوكاةالػػدكةالػػهمكبؼي   ػػهمك اثلملتػػةوك بؼثيحعػػهمة ا ث ػػةظكبجػػزتك يمػػقكاػػ ك ا ثلةاػػةوك بؼ
تلمللصكدةرك اهةاػهمكةككا  رهمكالثعةاصكا ك بؼشةيمصكةتعه صك  اأك المة ي لهمكة اثقللرلهمكاللماةعكاثنيفكد اثز اةك أده ف ة

 اعللػةكاثعز ػزك  شػاث ةكةاقػ كةبرسكك لةـك بغي فزكبؼ ؾك اتقيؾكةرد ر ةكك أ ةاجكجي ينهمك بؼ سسةوك بؼةالهمكا كج ؿ
د  ك اأحة همك ايحة لهمكةتاػي أك لػ كةككهمكة بغهكا ك رللهمك ا ثنةر زد ةدك بؼقةفسهمكةفثحكبؾةؿكاتقيؾك ه هيركبؿللهمكة  قتل

ة ايحة ػػهمكاق ػػةكةت ػػةدطككصك ػػهة  ةكالتيػػهكاػػ ك لآ ػػةرك اسػػلتلهمر ػػق ركتنػػيفكبؽػػةك المػػهريرك لػػ ك اثقتػػ ك ة زاػػةوك بؼةالػػهمكحتػػ
ك2احثينةد اك ألكح ك الماة ةوك  ج  ثلمةبؽةكرلذك ة

 طار النظري لسياسة التحرير الماليالمبحث الثاني: الإ

 رػػهوك اعه ػػهكاػػ ك اػػهةؿكرلذكبرأ ػػأك حثينػػةد  ةكاػػةك ػػنصك  ػػهك دػػ كك احثينػػةدك اعػػةبؼ اكك ا ػػهاةجكبهػػهؼ
 اػػهةؿك ػػي كك ػػه كتي ػػ فلمػػهك ػػصك اثتيأ ػػأك احثينػػةدط كأ بؼك سػػثنرةااأػػصكةككحك اقلػػةـك احثينػػةدطك اعػػةبؼ ك بغػػأا اػػ

  اػػأك اػػقطكك ػػ ك اػػق جك ا ػػتر يم ك ػػةبزللحثينػػةدك اسػػيؽكةكدػػق ك اػػهةؿكاتاتلػػلاكسلةسػػهمك اثتيأ ػػأك بؼػػةلرك قػػهك  ث ػػةجك
 ةكاػػةك عػػأؼككهمكالثتيأ ػػأك بؼػػةلرق ؾكةدػػ ك اسلةسػػهمك بؼعةيمسػػ اسلةسػػهمك اػػ كيمة ػػمكااتلمػػهمكآ ػػفػػأصك لل ػػةك اثخلػػ ك ػػ ك

ك سلةسهمك انتحك بؼةلر 

 والسياق التاريخي للتحرير الكبح المالي لمطلب الأول: سياسةا

 لػ ك  لرث ػةك احثينػةد همكة بؼةالػهمدككتاتلاكسلةسػهمك انػتحك بؼػةلركيمة مك اهةؿكاكاصكسلةديرك احثينةدك بؼخا 
 اعه ػهكاػ ك اػهةؿك اسػتةحهمكاكاك  كدق ك اسلةسػهمك ػه وكتل ػأكاي ػةوك اثتيػأرككمتأتت اسلتلهمك ا كة ثل همكالآ ةرك

ك تر يم   اثخل ك  ك اقلةـك ا

                                                             
ك 30-29دكصكص:كمرجع سابق تهك اس ـك لميفدكةككيمرةؿكرز لاكك1
ر ػأ تدك رػةفدكد ركدكالأزمات المالية قديمها وحديثها: أسبابها ونتائجها والدروس المسـتفادة تهك اس ـكبؿرهكبطلسدكةككبؿرهك تهك ايدة ك اعز ةطك2

ك 82ك-81صكص:كدك2010دك1 ااتعهمككد  ردف
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 أولا: سياسة الكبح المالي 

 هملػأحة  اةك قي لػهم اةك نرلػهم ا لملػيدة اكمػي   ة اكي  كة المػكسلةسػةو ا بؾري ػهم  عػأؼك انػتحك بؼػةلرك لػ ك  ػ ك 
كبؽػة تيفأدػة  اػ   بؼثة ػهم حػهر  ة يمةاػص  ثيالػه  بؼةالػهم اليسػةاهم تسػرح ا  اػ   بغنياػهم اػأؼ اػ   أةضػهم بؼ

 اػ كتلملػػصكاػػ كهمكاأػصك سػػعةرك ا ة ػػهيركتشػيدةوك  سػػعةرك بؼةالػػ ك عػػأؼك  مػةك لػػ ك  ػػ ةكك1  ةبسثلن ػػ  اػػ  ة اثنقياي لػ
 تػػةريركيمػػق كدػػيكةكك2  اػػأك اػػقطك ػػ دطكرلذكر اػػةتك بؼعػػهؿك بغلمللمػػ كالقرػػيك احثينػػةدط  ك بغ ػػ ك بغلمللمػػ كاللماػػةعك بؼػػةلر

 3ري همك اعأ حلصك بؼ أةضهمكا كاأؼك نياةوك اهةؿك اقةالهمكاك اسيؽك بؼةالهم  بؾ  ل ك

دك لػػثكلمػػهك ة ػػمكاعلػػ ك حثينػػةد وك اػػهةؿك اقةالػػهمكاػػ كيمةفػػهمكدػػق ك الملػػيدك بؼ أةضػػهمك لػػ كحاة ة ػػةك بؼةالػػهماةك
 4: اقلمةطك لآتلهمكاكسلةسهمك انتحك بؼةلركتثرأصك د كالةدأ

ابل ةضكاك   كبنةك  ةديكاةك ترتبك لل ك  أ  تحديد معدلات الفائدة الإسمية أقل من مستوى التوازن:  .6
ةرانة لػهمكر ػه مك بل ػةضكاك ي لػهمكدكسثأرةرك حصكا ك بؼسثيلك  اأص بل ةضكاكاسثيلك اكة ةاثةلرك ادجةر

ك قخ ض بؼػأدةدك بؼػشػةر  كذ وك بؼلػ كبسي ػصك اسثأرةر وكاكاػةك ثعلػلاك ةبؼأدةد ػهمك لرػةك فك بغنياػهمكبذػقك اتقػيؾك 
ك لل فلفكبره هكاعهاوك ا ة هيركاكاصكة يدكاعهاوكتمخ ك ةالهمك ترتبك (Mckinnon, 1973)كاػك ةاقستهمةك

ةبؽػػق ك   ػػأكتتعػػةوكيمةر لػهمك لػػ ك اقرػػيكتثرأػػصك سةسػػةكاكجػػأةجكرؤةسك  اػػي ؿك لمحللػػهمككاعػهؿكفة ػػهيرك لمللمػػ كسػػلي 
كةدلرقػػهمكدهمكالإحػػأ ضكالرسػػثأرأ  ك  حػػصك ػػأ تلملػػصك ػػأضك  اػػي ؿك المة لػػاػػةك كتيالػػهك يمأػػأكاأدةد ػػهمالتتيػػثك ػػ ك

 ةتلمقكك ا ثرةفك بؼينأا كلصكرلذكتلمللصك اسثأرةرك لمحل ة ةاثةلرك بؼك اثري صك اق تيك سبكدأة كرؤةسك  اي ؿ
اػهلك اتقػيؾك اث ةر ػهمكك فكبؾرػصك ج ػه  ةودػق ك عنيككضخمة لدى البنك المركزي: إلزاميةتكوين احتياطات  .3

سػػقهمكك اتقػػيؾك انياياتلػػهمفػػلفكعلػػ كسػػتلصك بؼأػػةؿكفكد ػػ ك اسػثأرةر كضكاػػةك ػػ  أكسػػلتةك لػػ حػػأةكرلذكاك ػث كبري ل ػػةك
فلمػ كك%18 فػلفكةاقػ كا كر ػه  ة ةك%16تعةدؿكاهلك اتقتهك بؼأيمزطكبؾقيرك ل كتني  ك  ثلةاةوكيمة مكك6893

                                                             
ك 2ص:ك ،www.elbassair.netدكاثة ك ل ك بؼيح :كالتحرير المالي وأثره على النمو الاقتصادي بؿرهد نيرطكسلهطكةكك  ك يز ةفكبؿرهك1

2
Philip Arestis, Asena Caner, Financial Liberalization And Poverty: Channels Of Influence1, The 

Levy Economics Institue Of Pard College, N°: 41, July 2004, P: 4. 
3
Mahjouba Zaiter Lahimer, L’impact Des Entrées De Capitaux Privés Sur La Croissance 

Economiques Dans Les Payes De Développements, Doctorat Sciences Economiques, Dauphine 

Université Paris, 2011, P: 46. 
4
Ibid, P P: 46-47. 

http://www.elbassair.net/


 

 

 الماليالأنظمة المالية وسياسة التحرير  الأول الفصل

26 

بره ػهك سػبكاأت عػهمكا  ثلػةا كدػق ك عػنيك فكك رلذك  ثرة ػةوكاينػأفلهمك ػةل بريك بؼثتلملػهمكاػه  ةك ػث كا ك ج ه  ةوك
 برهكا كحهرت ك ل كجللاك اقلمه كهمك ل ك الماةعك بؼينأافأضكضأ تهمكضرقلهمكاأت عاز ا كتعهكبدأة همك ج
 1: ل كةتشرصكاةك نيالهمكوتملللمة ا كتعثقك عضك بؼلةدأك  جألكاسلةسهمك انتحك بؼةلركةكضةفهمكرلذكر

تلمػهلصكاػ ككد ازر  ػ كةحاػةعك اينػقة ةوك اينػغشير اأحة همك جد ر همك ل كبزينلصك ا ثرةفكالماة ةوكاعلقػهمكيمةالماػةعك .1
  المأةضك أسعةركت ملللهمكاتعضك الماة ةوك  جأل 

حهكتينػصكرلذكاقػ كدكةك همكجة همفأضكحليدك ةراهمك ل ك أ همك اهجيؿكاللماةعك بؼةلرك ين همك ةاهمكةحاةعك اتقيؾك ين .1
ك بؼسثأرأ  ك   ة بكا ك اهجيؿكرلذكحاةعك بػهاةوك بؼةالهم 

بهػهؼكتعز ػزككةوكاةالػهمكد جللػهمك ـكجةر لػهمفلمةض ك ي  زك اةـكبرأيمةوكرؤةسك  اػي ؿك   قتلػهمكسػي تكيمة ػمكتػه .1
كةبضة همكتأتلتةوك الماةعك بؼةلرك لمحل  

 از ـك بؼ سسةوك بؼةالهمك شأ تك  ةر ؽك بغنيالهمكة عة هكاقخ ض ر .1
 2فأضكضأ  بكاتة أيرك ل ك ايساةتك بؼةالك  .9

)اعػػهاوكفة ػػػهيركثػػي زفك بغلمللملػػهمك أحػػصكاػػ كاسػػثيلك اسػػيؽك بؼفػػةانتحك بؼػػةلرك ثرلػػزك ثتيه ػػهك سػػعةرك ا ة ػػهيرك
اػػػػز ـك اتقػػػػيؾك أةاي ػػػػهمكبسي ػػػػصك بؼشػػػػةر  ك بغنيالػػػػهمكحلللػػػػهمك بؼأدةد ػػػػهمدكرالك ةالػػػػهمكا  ثلةاػػػػةوك بؼينػػػػأفلهمدكةكاسػػػػلم  (دكةبدتػػػػة

كحثينػةدطك بؼثعللمػهمك ث مػلصك اسػلياهمالقرػيك اك(Keynes, 1936) ةاسثيلكاأت  كالثمػخ  كة عثرػهك  مػةك لػ ك لأ ػهم
لكفكاسثيلك اثي زفكبؼعهؿك ا ة هيركبهبك فك نيفك حصكا كاسػثيكلةاصكف  صكضرةفك اثشغلصك ان ا كتلميؿك أ  كا ك

كد بل ػػػةضك بؼػػػه جلصكذ كبهػػػبك فكتنػػػيفكاعػػػهاوك ا ة ػػػهيرك حػػػصكاػػػةكبينػػػ كاث ػػػةدطردك اثػػػي زفكبؼعػػػهؿكت مػػػلصك اسػػػلياهم
كة سػب بؼػةلركرلذك اثػأال ك انةاػصكالتقػيؾ ككلماػةعة كا كةضػ ك اهةاػهمك ػهدةك لػ ك ا انتحك بؼةلرك تر رلذك فكك ةجضةفهم

(Mckinnon & Shaw) اكتسثال ك فكتياهكراكاعهاوكاأت عهمكالثمخ ك بؼأفلمهمك ثتةا كاعػهاوككف ق ك اسلةسهمك
ك 3 اقريك احثينةدط 

ك سبك اشنصك بؼي لر:ك ستة ك انتحك بؼةلركة  ةر ك بؼخثل همك ل ك اقريك احثينةدط د كتيضلحككسلث ةك
                                                             

دكد رك ا نأك بعةاع دكاينأدكأسواق الأوراق المالية بين ضرورات التحول الاقتصادي والتحرير المالي ومتطلبات تطويرىا ةاهكةالةـك  هر ةسدكك1
ك 197-195دكصكص:ك2006 اسنقهر همدك

2
Mahjouba Zaiter Lahimer, Op.Cit, P: 47. 

3
Jude C Eggoh, Croissance Economique Et Développement Financier: Eléments D’analyse 

Théorique Et Empirique, Pour Obtenir La Garde De Docteur, Spécialité Science Economiques, 

Université D’orléans, 1 juillet 2009, P P: 26-27. 
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قلمه ػهمكسػلمهك لػ ك سػتبكبره ػهك اسػلاةوك ااعػهؿك ا ة ػهيرك بغلمللمػ كسػلي كك ثتػكك فك13ا كج ؿك اشػنصك
ة ارت ػةعك انتػػشكاكاعػهاوك اثمػػخ ك اػقطكتعػػةلشكاقػ ك اػػهةؿك اقةالػهمكاػػ كك،(6)بظلػػهمكاػ ك  ػػهمكاعػهاوك ا ة ػهيرك ج

ك (3)  همك جألك
لك اتقػتهكالتقػيؾكاػهكاعهاوك ا ثلةا ك جاز ا انتحك بؼةلرك  مةكاك رت ةعكةا ك بؼرن ك فكتثرأصكسلةسهمك 

 ػه رك اقلمػهطكبهػهؼكبسي ػصك اق لمػةوك بغنيالػهمكالػهةؿكضػةفلهمكاك احثينػةدكاػ كجػ ؿك جر بؼأيمزطك ةكاكضحكسلياهمك
همكدق ك اهةؿكةبدعهاوكفة هيركت ملللكةوا كاأؼك نياهمكتبكسلةسهمكبزينلصك ا ثرةفك بؼ أةضدكة س(1) اقةالهمك

 ا ثرػػػةفك بؼينػػػأاكةدػػػق ك لػػػ ك سػػػة ك بؼشػػػةر  ك ك ػػػ كاأ ػػػلاكاقخ مػػػهمك ػػػث كبسي ػػػصك يمػػػقكحػػػهركاػػػ ك ا  ػػػةؽك بغنػػػيا
حتػةؿك لػػ كالػبك ا ثرػػةفكةبوػهكاػػ ك  ػ ك ادجػػةركبل ػػةضكاعػهاوك ا ة ػػهيرك ز ػهكاػػ ك ج بػة ػهمدكة اسػثرأ ركاك 

رت ػةعك  ه رك اقلمػهطكة ةاثػةلركاثري صك ا  ةؽك اعةـك  كاأ لاك جاةك هف ك ةاسلاةوك اقلمه همكاسهكدق ك ا  ييركك(1)
ك (1) امغيطك اثمخرلهمك

از اػػػ كة بل ػػػةضك  ػػػ ك ايد  ػػػ ك بؼينػػػأفلهمك ػػػ  أك لػػػ ك المػػػهريرك اثري للػػػهمكالتقػػػيؾك رت ػػػةعك سػػػتهمك ا ثلػػػةا ك جرفك
تػه ر ةك بغنياػػهمكك(1) سسػةوك احثينػةد همدكةبؽػػق كتعرػصك اهةاػهمك لػ كجلػلاكا سسػػةوكبسي ػصكجة ػهمك بؼة ةاثػةلركتػأ أك

الاحتٌاطً الإجباري والاصدار النقدي دون 

 مقابل

 تموٌل مؤسسات مالٌة متخصصة وعجز المٌزانٌة

 سمٌةتحدٌد سقف لمعدلات الفائدة الإ  اثمخ 

 العرض والطلب على الائتمان M2الطلب والعرض على 

 معدل فائدة حقٌقً سالب

 انخفاض النمو الاقتصادي

1 2 

4 

3 

5 

8 

7 

 02الشكل 
 أسباب الكبح المالي وأثره على النمو الاقتصادي

Source: Baptiste Vnent, Les Approches Théoriques de la libéralisation Financière, 

Université Paris IX Dauphine, Octobre 3111, P: 11. 
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 ػػػ  أكسػػػلتةك لػػػ ك اقرػػػيككاػػػةكي ػػػصكحاة ػػػةوكاعلقػػػهمكاك احثينػػػةداثرك(1)از الػػػهمك بؼلمثاعػػػهمكاػػػ ك اتقػػػيؾك ةا ثلةاػػػةوك ج
سػػل  أك بؼينػػأاكة ابل ػػةضكاك بؼعػػأةضكاػػ ك ا ثرػػةفكك(9)كفك ارت ػػةعكاكاعػػهاوك اثمػػخ لدكةدنػػق كفػػ احثينػػةدط

ك (9)طكسلتةك ل ك اقريك احثينةد
تهلشكبدخثلهكالةدأدةكةاةك ق  ك ق ةكا كآ ةركسلتلهمكة ا كبسألمكاككةكستلاك ثتكك فكسلةسهمك انتحك بؼةلربف

 سػػعةرك ا ة ػػهيرك جبظلػػهمك لػػ ك ايد  ػػ كة المػػأةضكرلذك ػػهك  ػػتتيمكفلػػ ك سػػعةرك ا ة ػػهيرك بغلمللملػػهمكسػػةاتهمكاكاػػصكتز  ػػهك
ك لػػ كيمةفػػهمك ي  ػػهك   ػػيؿك بؼةالػػهمك  جػػألكةاػػ كثمك لػػ كتػػأ شكسػػلي  ػػق  ك ػػ كذاػػتهكاػػ كاػػةكةكدكاعػػهاوك اثمػػخ 

 ك  ػػترضكاللماة ػػةوك اػػ بؼلمػػهـكثخ ػػلضك سػػتهمك ا ثرػػةفكاػػةك ػػ دطكابزينػػلصك ا ثرػػةفكةكد ريركرسػػيتكةيمػػق كدك سػػعةردة
دك بؼأت عػهمك لػ كربحلػهمك اتقػيؾكاز اػ قسػتهمك ا ثلػةا ك جالثػأ شك اسػلي كاضةفهمكردكد ر ةكا كتز  هك ستهمك المأةضك بؼثعأأير

كدر همك  دطكابل ةضك قعنسكسلتةك ل ك د تك الماةعك بؼةلركةكاةككك ل كسيؽك  ةر ؽك بؼةالهمسلةديرك الماةعك بؼينأاةك
ك  هم اسثأرةرك بؼشةر  ك عنيكضعهكحهريرك احثينةدك ايانيك ل كبسي صكاةكك اعرلاك بؼةلر

 ثانيا: السياق التاريخي للتحرير المالي
برأر ػهمكجة ػهمكاك فنػةركا ػأوك عهك  ثشةرك ا نأك انلقزطك اقطك ػةدلك ثػهجصك اهةاػهمكاك بغلػةيرك احثينػةد همك

 بنلػهمك اػهةرك بؼ سسػةوك اهةالػهمك كحتػصك اتػة أكك احثينػةد ككةكامك دثرةـكة س كلالمكة ا ك هةاوك اقلمه همكة اتقنلهم
أكاق ػػػػيضك ةحثينػػػػةد وك اػػػػهةؿك اقةالػػػػهمكةاسػػػػة ه ةكاك الممػػػػةتك لػػػػ كالػػػػةدسػػػػقهكالثتيأ ػػػػأك احثينػػػػةدطكة بؼػػػػةلركاك  بؼ

ي اػػصك اػػ كسػػةبنمكاكبستيػػيرك ك6891كسػػقهمرلذك اينػػهاهمك اتترةالػػهمك  ةلذككرضػػةفهم اثخلػػهكةبرلملػػلاك اقرػػيك احثينػػةدطدك
ثقللرلػػهمكبذةدػػةوك اثلػػةر وك ا نأ ػػهمك اػػ كتقػػةدطك ثتيأ ػػأك الماػػةعك بؼػػةلركةراغػػةتك الملػػيدك ا  اث ه ػػهك اثتيػػأرطك اػػ كتػػه  ك

سثه  همك اتقيؾكاكا ةا ك ه  همك اأرة لقةوكةا كة ح كرف سك انأشكا ك بؼشةر  كةضعمك حثينةد ةوك ك بؼ أةضهمك لل 
ايضػػ ك ػػتهك ثل ػػهمكاثري ػػصك احثينػػةدك ي سػػاهمك ا ثرػػةفك بؼينػػأاكة ةاثػػةلرك ي سػػاهمكجلػػلاك اقلمػػيد كةتعثػػقكدػػق ك  جػػشيرك

فػ سك انأػشكاػ ك اتقػيؾ كرا رػةكاكد ػ ك اثمػخ ك ةدلػتهك ػ كتينػة هك بؼخػةاأك اتقنلػهمكة اػ كحػهكتػ دطكرلذك  ػةا 
صك احثينػةدكتث ػ ك يمأػأكبكػيك حثينػةدك اسػيؽ كةتاػيروك سػتلةك  فنػةركةدنق ك ه وكتل ػأك بذةدػةوك ه ػهيركاكبسي ػ

ةذاػتهك ثل ػهمكالخينػة صك اػ كبسلػزوكبهػةك حثينػةد ةوك اسػثه  همكاػ ك ػ  همك بؽلةيمػصكك احثينةد همك ا كتقةدطك ةاثتيأ أ
                                                             

 اك الماةعك بغلمللم كا حثينةددكة ةاثةلركف يكتيسل كةبرسكك شػةطك الماػةعكك ةاقستهمكاللماةعك بؼةلرك قصك سأعك ديكاةدأيركز ةديرك اقريك شن :العمق المالي
وك بؼةالهمك بؼلمهاهمكا ك بؼةلركا ك لثك ج أ ؼكة اثقلل كة اسثلمأ ركة ان ةتيركة المهريرك اثقةفسلهمدكة ةاثةلركف يك ششكرلذك اثتيس ك ةك از ةديركاكبؾريعك بػهاة

 دكة رت ةعك ستهمك اعأضك اقلمهطكرلذك اقةتجك لمحل ك جبصةلردك ةكا  أ وك  سػعةرك  جػألك اػ كت ػترضكاكحتصكدق ك الماةعكاثثقةسبكا كبصل ك أ  حك هثر
ك.ه ـ اق ة همك فكدقةاتهكاةاك يمأأكسلياهمكاثة همكاك احثينةددكاةك عنيكة يدك بؼز هكا ك ا أصكاكدق ك احثينةدكاثتيلمللاك اقريك بؼثي  صكة بؼسث
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 بؼأ حتهمك انتشيركالقشةطك بؼةلركاػ كةك بؼه ي لهمك بؼأت عهمكالر سسةودكةك بؼةالهمكةضعهكبميك  سي ؽك بؼةالهمكةدر همكتنةال ةدك
ك1سلاأيرك اتقيؾكاكبسي صك احثينةد ةكك بؼقةفسهمك امعل همك كك ايساةتك بؼةالكةكاأؼك بغنياهمكا كاأ حتهمك اينأؼدك

سػمك ػهةردةك الماػةعك بؼػةلرك ػ  ةوك احثينػةد همك اػ كا اهةؿك اقةالهمك ة ػأوكاكتاتلػلاك جة اعه هكا كدق ك
كاػػ ك ػػكك دػػ ك ػػأةطك بؼخاػػ كبكػػيك حثينػػةدك اسػػيؽدكةيمػػةفكتتػػنيكسلةسػػهمك اثتيأ ػػأك بؼػػةلرك ثلمػػةؿكاػػ ك احثينػػةدبهػػهؼك ا

   ك احثينةدطكة بؼػةلرك اػقطك ػةتك ػ ك ػقهةؽك اقلمػهك اػهةلر كةتتػنيكسلةسػهمك ه ػهيركاعقػة ك اثخلػ ك أ ةاجكدق ك ج
تقػهرجكسلةسػهمك اثتيأ ػأك كةك كحتػصكاعلػ كدػق ك اػهةؿاػبصلػ كالةدأدػةكةك انتحك بؼةلركسلةسهمك اسة لمهمك بؼثرألهمكاك ل ك ا

 سػػػتر تل لةوكد جللػػػهمكتاتللم ػػػةك لػػػ كاسػػػمك الماػػػةعك بؼػػػةلرك لػػػثك عثرػػهكك بؼػػةلركضػػػر ك اثاػػػير وك بؼةالػػػهمك اعةبؼلػػػهمك اػػ 
( 6881-6891)دةاػهمكجػ ؿك ا ػتريركك11سػلث ك سػثعأ ضكتػةر خك اثتيأ ػأك بؼػةلركاكةككتمر ك اسشك بغسػ كبؽػة ةجةر لهمك

كيمرةك ل :

  الدول
مراقبة 
 الائتمان

أسعار 
 الفائدة

 حواجز
 الدخول

القوانين 
الحكومية 
الخاصة 
 بالعمليات

 الخوصصة
س ؤو تدفقات ر 

 الدولية لوامالأ

الولايات 
 المتحدة

6891 

6881 

B:L;S&L:
R 

L 

LL 

L 

PR 

LL 

L 

L 

L 

L 

LL 

L 

 1973 كندا

1996 

L 

L 

L 

L 

PR 

LL 

L 

L 

L 

L 

L 

L 

 6891 اليابان

6881 

R 

LL 

PR 

L 

R 
D:LL;F

B:PR 

R 

LL 

LL 

LL 

R 

L 

 6891 بريطانيا

6881 

LL 

L 

B: LL 

L 

B: LL 

L 

L 

L 

L 

L 

PR 

L 

 6891 فرنسا

6881 

PR 

LL 

R 

LL 

D:PR 

D:LL 

- 

- 

PR 

LL 

R 

L 

 6891 ألمانيا
6881 

LL 
L 

L 
L 

L 
L 

- 

- 
 

LL 
LL 

L 
L 

 6891 إيطاليا

6881 

R 

L 

LL 

L 

R 

L 

- 

- 

R 

PR 

PR 

L 

 6891 أستراليا
6881 

B:R 
L 

B: R 
L 

R 
L 

- 
- 

R 
LL 

R 
L 

 6891 نيوزلندا
6881 

R 
L 

R 
L 

R 
L 

- 
- 

PR 
L 

R 
L 

                                                             
دك2015دكانثتػهمك ػكك اعينػأ همدك ػشةودكاتقػةفدكأساسـيات النظـام المـالي واقتصـاديات الأسـواق الماليـةيز ػةفدك تهك الالهكاينلا  كةبؿرػهك ػ ك ك1

ك 159ص:ك

 1996-1973الي ــــالتحرير المخ ــــتاري 01الجدول 
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 6891 ىونج كونج
6881 

L 
L 

LL 
L 

B:R;NB
FI:LL 

LL 

L 
L 

L 
L 

L 
L 

 6891 ندونيسياإ

6881 

B: R 

LL 

B: Rb 

LL 

R 

LL 

R 

R 

R 

R 

LL 

LL 

 6891 كوريا

6881 

R 

LL 

R 

LL 

R 

B:PR;N

BFI:LL 

R 

PR 

R 

LL 

R 

PR 

 6891 ماليزيا
6881 

R 
LL 

R 
L 

R 
B:PR;N

BFI:LL 

LL 
LL 

LL 
LL 

LL 
LL 

 6891 فليبين

6881 

R 

PR 

R 

LL 

R 

LL 

PR 

PR 

PR 

LL 

PR 

LL 

 6891 سنغافورة

6881 

L 

L 

L 

L 

B:R;NB

FI:LL 

B:R;NB

FI:LL 

L 

L 

L 

L 

LL 

L 

 6891 تايوان

6881 

R 

PR 

R 

LL 

B:PR;N

BFI:LL 

R 

PR 

R 

R 

R 

PR 

 6891 تايلند

6881 

R 

LL 

R 

L 

R 

LL 

- 

- 

PR 

LL 

R 

LL 

 6891 الأرجنتين

6881 

R 

LL 

R 

LL 

R 

L 

- 

- 

R 

PR 

R 

L 

 6891 البرازيل

6881 

R 

PR 

R 

LL 

R 

PR 

- 

- 

PR 

PR 

R 

R 

 6891 الشيلي

6881 

R 

LL 

R 

LL 

R 

L 

R 

L 

R 

L 

R 

LL 

 6891 كولومبيا

6881 

R 

LL 

R 

LL 

R 

PR 

- 

- 

LL 

LL 

R 

PR 

 6891 المكسيك

6881 

R 

LLR 

R 

L 

R 

LL 

- 

- 

LL 

LL 

LL 

LL 

 6891 البيرو

6881 

R 

LL 

R 

L 

R 

- 

- 

- 

R 

LL 

R 

L 

 6891 فنزويلا

6881 

R 

PR 

R 

L 

R 

D:LL F: 

PR 

- 

- 

PR 

PR 

PR(19975) 

LL 

 6891 مصر
6881 

R 
LL 

R 
L 

FB: PR 
FB: LL 

R 
R 

R 
Pr 

R 
LL 

 6891 المغرب

6881 

R 

LL 

R 

LL 

R 

LL 

- 

- 

PR 

PR 

P 

LL 

جنوب 
 فريقياإ

6891 

6881 

R(1972) 

L 

R 

L 

R 

L 

- 

- 

L 

L 

LL 

LL 

 6891 تركيا

6881 

R 

LL 

R 

L 

R 

L 

- 

- 

PR 

PR 

R 

LL 

 6891 بنغلاديش

6881 

R 

PR 

R 

LL 

R 

PR 

R 

PR 

R 

PR 

R 

PR 

 6891 الهند

6881 

R 

PR 

R 

PR 

R 

PR 

R 

PR 

R 

PR 

R 

PR 

 1973 نيبال

1996 

R 

PR 

R 

LL 

R 

PR 

R 

B:Rb 

R 

R 

R 

LL 

 6891 باكستان

6881 

R 

LL 

R 

LL 

R 

LL 

R 

PR 

R 

PR 

R 

LL 

 6891 سيريلانكا

6881 

R 

PR 

R 

LL 

R 

LL 

R 

PR 

R 

PR 

R 

LL 

Source: John Williamson & Molly Mahar, A Survey Of Financial Liberalization, Issays In 

International Finance, N : 211, November 1998, P: 5. 
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ضػػػرمك لػػػثككددةاػػػهمك ػػقة لهمكةاثاػػػيرير 11  بؼػػػةلركادر سػػػهمك اثتيأ ػػأك  لػػػم اعلقػػهمك فكك01  ثتػػككاػػػ ك بعػػػهةؿ
 هري همكدةاثككا ك احثينةد وك اقةالهمك ا كبسلتهك لػ كالق الػهمكاثتيػأريرك ػه كاك ه  ػهمكدػق ك ا ػتريركة بؼثرألػهمكاكدي ػلكك
يمي ػػلكةسػػقغةفيرير كةيمػػق كتمػػ كتلمأ تػػةكبصلػػ ك اػػهةؿك انتػػشيرك حثينػػةد ةكاػػ ك عػػضك اسػػثأقةت وكةدػػ ك اػػهةؿك اينػػقة لهمك

 ثلمةالهمك لثكحاة  ػةك بؼػةلركبؾػأدكبؾري ػهمكفأ لػهمكة ػغشيركاػ ك اػق  كبىمػعيفك يردكة احثينةد وك ا كبسأكبدأ لهمك اينغشك
  لثك شنصكتي فأك اتلة ةوكاشنلهم كلينك ةجضةفهمكاالثتيأ أدك

سػمك  عػةدكسػقهمك القلمةطك ا كتمك اثتين كبهةكا كحتصك احثينػةد وك اسػة لمهمكفلرػةك ثعلػلاككةة لمهـك بعهةؿكتلمللر
 & Mckinnon)ك لثكتمكفل ك اتهتك ةاقلمةشك يؿك اثتيػأرك بؼػةلركاكبصلػ ك بكػةتك اعػةلدكاػ كحتػصك احثينػةد كك6891

Shaw)كة ث كتينقلهكيمػصك حثينػةدكراػةكرلذك حثينػةدكانتػيوك6881اكسقهمكيمق كدكةك (R)ز لػةكك ةكانتػيوك (PR)ةكك 
كاكيمصك عه ك(LL) ةكاثتيأركرلذك هكيمتشكك(L)اثتيأرك

 انتحك كةكا كحتصك بغنياهم بؼةلرك اقلةـك بؼنتيوكديك اقطكحهامكفل كتلمأ تةكبصل ك المأ ر وكذ وك اينلهمك ةاتعهك
كة امػػأ  بكك بعز ػ  اكاػػصكبرأ ػأك سػػعةرك ا ة ػهيرك سػػثخهـكالهااػهمك لػػ ك فك بغنياػهمكتسػػرحك ػتعضك بؼعػػهاوك اأسػيـ

 اقلػػػةـك ك اػػػةكاكتػػػز ؿكتسػػلاأك لػػػ كاعلر ػػةة اعة ػػه وكة  سػػػعةرك ػػأفكتنػػػيفكبؿػػهديركاػػػ كحتػػصكحػػػيلك اسػػػيؽكةانق ػػةك
 فكاعلػػ كك  لػػفل ػػ ك ػػهؿكاثتيػػأركرلذك ػػهكيمتػػشك حثينػػةدك كاك ػػككراػػزطكدةرك بغنياػػهمفلػػ كطك نػػيفك بؼثتيػػأركدػػيك اػػق

 سػػػثخهـكحػػهكةككد بؼعػػهاوكتمكبره ػػهدةكاػػ كحتػػػصكحػػيلك اسػػيؽكةانػػػ كاك ػػز ؿكدةرك بغنياػػهمكا ػػ كاك عػػػضك هػػةاو
 سػػعةركةك لػػثكتمكرفػػ كبصلػػ ك امػػي   كةانػػ كبره ػػهك  سػػعةرك ػػكك اتقػػيؾكك ي ف ا لتػػككةتػػة  اي ػػهك ػػةاوكجة ػػهمك

ك ا ة هيرك ل ك ايد   كة جحأ ضكاةكز امكسة هير 

 كةاػ كذاػتهك6891كسػقهمكل كاةالهمكاثتيأريركرلذك هكاػةكااه  ةك يمةفك فك عضك اهةؿك اينقة لهمككا ك بؼ   كةك
بصلػػ ككاثتيػػأركرلذك ػهكيمتػػشكاكLLاثتيػأرك ةككLفلمػ كة  ػػهيركاػ ك اثسػػعهمكدةؿكاك هري ػهمكةدػػ ك بؼة لػػةكسػ لمكراػػةك

قػه (كيمة ػمكاكاك كك فكبطسهمكا كتسعهمكةد ك) ستر الةدكفأ سةدكر اةالةدك الة ةفدكة ليز لدك   عةدك بؼتلقهمكاك بعهةؿ
ك اينقة لهمكفلم كبسلتهك هد كا ك اتقيؾك اث ةر همك بؼ بفهم ةيمةفك ر عهمكا ك اهةؿكدكتز ؿكبةاتةكانتيتهم

 المطلب الثاني: مفهوم التحرير المالي وأىم دوافعو

 لػػ كك شػػرص اػػقطككتقػػهرجكسلةسػػهمك اثتيأ ػػأك بؼػػةلركضػػر كسػػلةؽك اثتيأ ػػأك احثينػػةدط: أولا: مفهــوم التحريــر المــالي
 عثػػقك اػػثخلصكاػػ ك امػػي   ك بؼأيمز ػػهمكك(Mckinnon)بـثلػػهك قة ػػأك اثتيأ ػػأك بؼػػةلركة ثمػػرق ةدكة سػػبك احثينػػةدطك
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اغػػػةتك بؼأيمز ػػػهمك طك اثخلػػ ك ػػػ ك بؼلنلػػػهمك بؼتة ػػػأيركة ػػػلاك اسػػػلاأيرك بلػػػبك بػي ينػػػهمكةرةك بؼلملػػهيركبغأيمػػػهمك اث ػػػةريرك بػةر لػػػهمك
ةرز اػهمك امػػي   ك بؼ أةضػهمك لػ ك سػعةرك ا ة ػهيرك لػػ كييمػػهمكالهةاػهمكاللماػةعك بػػةصك   شػاهمك اث ةر ػهمكة لػ ك   ػيؿك بؼرل

ك  ػػ كاػػلسككةبرأ ػػأكسػػعأك اينػػأؼكاػػ ك ػػكك دػػ كالػػةدأك اثتيأ ػػأك احثينػػةدطكالػػهةؿ كة تػػ بؼينػػأفلهمك ايد  ػػ كة المػػأةضك
ةربمػػةكة ػػهمك ثتيأ ػػأك احثينػػةدكدفعػػهمكة  ػػهيرك ةسػػثاة همك نياػػةوك اػػهةؿكةاك قتغػػ ك لل ػػةك فكتثخػػقكبصلػػ ك اثػػه  شك بػ

 وك لآجػػقيركثلػػهكدػػق ك  جػػشك ثتػػة  ك احثينػػةدصك ػػث ك  ثرػػةد كاكجاػػ ك اثتيأ ػػأك احثينػػةدطدكةحػػهكبىدقػػةؾكاػػجك اأػػ
ك1  أستة ك اثتيأرك سبكاأةف ة

 لػ كك(Mackinnon & Shaw)كاػأؼكا ك لق ةك اثعأ هك بؼلمهـكاػ كحهامك هيركتعةر هكالثتيأ أك بؼةلرالمهك
ك2فعةاهمكاثسأ  كةتشيرك اقريك احثينةدطكاك اهةؿك اقةالهم     ك  بغصك  اأصكالخأةجكا ك ةاهمك انتحك بؼةلركةةسللهمك

  عػػصك احثينػػةدك يمأػػأك أ ػػهمكة يمأػػأك  سػػ ةاةكة ابذػػة ك اللتػػش لرك بغػػأك لػػثكك عػػأؼك اثتيأ ػػأك بؼػػةلرك  مػػةك أ ػػ ةك
ك3 اهةؿكاكتثهجصكاك بغلةيرك احثينةد همكة بؼقةفسهمك أير  

 بؼػػةؿكة اثلمللػػػصكاػػػ ك اثػػهجصك بغنػػػيا كاك  ػػػسك ر اػػػةتكدةركالسػػػيؽكج ػػةديركبزينػػػلصكر سكيمرػػةك لمينػػػهك ػػ ك
ك4 ايحم  

 ك أيمػةوكرؤةسك  اػي ؿك راغةتك المليدكة اترتلتػةوكة امػي   ك بؼ أةضػهمك لػ تةريرك  ككدي  مةكفةاثتيأ أك بؼةلرك
اي لػػػهمك   ػػصك ػػػقك بغػػػهةدك اياقلػػهمدكةر اػػػةتك اسػػػيؽكفة للػػهمكاك رللػػػةوكضػػػرةفكتيز ػػ كةبزينػػػلصك بؼػػػي ردك المينػػشيركةك
ك5ه هك سعةرك اعرللةوك بؼةالهمكةفلمةكالميلك اسيؽ   بؼةالهمدكةبر

                                                             
الــنهج الأمثــل لتحريــر الاقتصــاد احكــام الســيطرة الماليــة عنــد التحــول إلــى اقتصــاديات رة ةاػػهكاػػةيملقيفدكتأبصػػهمك ػػللبك اػػأسكةسػػعةديرك ااقتػػيلردكك1

  17دكص:ك1996اقشأك بؼعأفهمكة األمةفهمك اعةبؼلهمدك المةدأيردكاينأدكدك بعرعلهمك بؼينأ همكالسوق
طريقــة  باسـتعمال قياسـية دراسـة (:2010-1970الجزائـر ) فـي الاقتصـادي النمـو علـى المـالي التحريـر سياسـة تطبيـق أثـر للمةسػ دكك ػ ؿك ػ ك2

 Actes de la jeune recherche en Économie, Société et Culture. Lauréats duدكالمتـزامن التكامـل

concours FES, Fondation Friedrich Ebert, Algérie 2012.ك 5ص:كدك
3
Hassine Souheil, Effets De La Libéralisation Financière Du Système Financier Tunisien Sur 

L’évaluation Des Risques Des Banques, Université Laval, 2000, P: 27.  
4
Navaz Naghavi, The Relationship Between Financial Liberalization And Stock Market 

Efficiency: A Study Of Emerging Markets, Faculty Of Economics And Administration, University 

Of Malaya, Kuala Lumpur, 2014, P: 72. 
ك 73دكص:ك1999دك1 المةدأيردكاينأدك ااتعهمكدك بؼسثلمتصك اعأ دكالعولمة الماليةرازطكزيم دكك5
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 أ ت وك ا كتثخقدةك اهةاهمكجاغةتكةبز لهكدر همك المليدك ل ك الماةعك بؾري همك  سةالبكة جك تةريرك  ك يف
ك1    كيمللة  ربؼةلركبههؼكتعز زكاسثيلكيم ةتت كةك 

  بؼػةلر  الماػةع يم ػةتير اثعز ػز  ج ػأ ت و بؾري ػهمكاك  ػسك اسػلةؽكبينػ ك  ثتػةرك اثتيأ ػأك بؼػةلرك لػ ك  ػ كةك
ةالػهمكاػ ك رللػةوك اسػيؽك بؼاػ كجػ ؿك برأ ػأكك2 لػةـكر ػأ اكحػيط    ثرػةد ةك  بؼةالػهمك  سي ؽ ةس اث كيمل أ تكتاي أ
 بسثػػ ك احثينػػةدكبحأ ػػػهمكةك3.  اػػ كتعلػػلاكتػػه ةؿك  ةر ؽك بؼةالػػػهمكضػػر ك بؼسػػثي كك لمحلػػ كة اػػهةلر الملػػيدك بؼ أةضػػهمك لل ػػةك

ك4رؤةسك  اي ؿك   قتلهمكبكيك اه جصكة بػةرج  ك  ثلمةاو

 ثمػػحكاػػ كجػػ ؿك اثعػػةر هك اسػػة لمهمك فك اثتيأ ػػأك بؼػػةلركدػػيك ػػزتكاػػ ك رللػػهمك اثتيأ ػػأك احثينػػةدطدكة ثمػػر ك
 الماػةعك بؼػةلركبدني ةتػ ك اأ لسػلهمك بؼثرألػهمكاك الماػةعكك لػ كلملػيدك بؼ أةضػهماثخ لػهكةرفػ ك ا ػأ ت وك بؼثخػقيركجبؾري همك 

ةتػػشيرك اقرػػػيككعرلػػلازكيم ػػػةتيركا سسػػةوكدػػق ك الماػػػةعكةتبهػػهؼكتعز ػػكؽك بؼةالػػػهمكةيمػػق ك سػػة كر سك بؼػػػةؿيك بؼينػػأاكة اسػػ
ك احثينةدطكالق يضك ةحثينةدك اهةؿ 

ةسػػلث ك سػػثعأ ضك دػػ ك اترتلػػبك  اأػػصكالسلةسػػةوك بؼةالػػهمكاكاأ لػػهمك اثتيػػيؿكاػػ كضػػي   كاأيمز ػػهمكالملػػهيركبغأيمػػهمك
 5:يمرةك ل ككبرلمللاك اق جك  اأصكالثتيأ أك احثينةدطك اث ةريرك بػةر لهمكة اه جللهمكبكيك حثينةدكسيؽكبههؼ

 برلملػػلاك اثػػي زفكاكاةالػػهمك بغنياػػهمك بؼأيمز ػػهمكةدػػيكاػػةك سػػر ك ةاسػػلاأيرك بؼةالػػهمدكة فمػػصك ػػ تك فك ػػث كتلملػػلصك ا  ػػةؽك
ةفػػأضك امػػػأ  بك لػػ ك سػػةسك المة ػػػهيرك جبصػػةلردكك بغنػػيا ك لػػثك ينػػػتحكبوثػػصك ينػػلبكضػػػئلصكاػػ ك اقػػةتجك لمحلػػػ 

 اشأبوهمك بؼقخ مهمك ل ك بؼ سسةوك اث ةر همكة بؼي اقكك تىكتث قبك اثمخ كدةفك ال ػيتكرلذك ر ػة ك اعأ مهمكذ وك
دػق ك بؼ سسػػةوكة بؼػي اقكدكة ةاثػػةلركضػػأةريركتيفأدػةك لػػ ك  ػةزكضػػأ ي كفعػػةؿكحػةدرك لػػ كبرينػلصك امػػأ  بكاكاػػصك

ك اسيؽك ا اأيمز همكا ك الماةعك بػةص 

                                                             
ك 54دكص:كمرجع سابق س كيمألصكبضزيردكك1
  209دكص:ك2012دك05دكبؾلهمك احثينةدك بعه هدك اعهدكعنو التحرير المالي ص المكاسب والمخاطر الناتجةسعلهطكفةارهمك ازدأيردك2
ك 54دكص:كمرجع سابق س كيمألصكبضزيردكك3
دك56ك-55ك فدك اشػػػلهدك بعز  ػػػأدك اعػػػهد2009-1990الي فـــي النمـــو الاقتصـــادي دراســـة حالـــة الجزائـــر أثـــر الانفتـــاح المـــدكالتػػػهمك تػػػهك اعز ػػػزك4

  116دكص:ك2011
ك 25ك-17صكص:ككنفس المرجع،ك5
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 ضػػي   كاةالػػهمك ػػةراهمدك لػػثكاكتينػتحك بغنياػػهمكبؾػػقيركةامػػاأيركا  ثرػػةدكاك قتغػ كبرأ ػػأك الماػػةعك بؼينػػأاكراك عػهك
 هم  ي  هكاةالدرك ل ك بؼيد ككا ك  صكاكبشكبؿل ةك ا كت أضككا  ا ثلةضأ تهمك اثمخ ك ةكضأ  بك ل ك

  برأ أك اتقيؾكة بؼ سسةوك بؼةالهمكضأةرطك فك ثز ا كا كبقة ك بغنياهمكاكبرلمللاك اسثلمأ رك احثينةدط 
 بهة لهمك سبك  سعةرك اسيحلهمكسي تكالريد كك ةك بؼلمترضكرةرك ا ة هيرك عصك سع. 
 انة لهمك اثتيي صك بغأكالعر وك   قتلهمكالتيسة ةوك اسثأرةر همر. 

ثتيلملػػلاكا اثتيأ ػػأك بؼػػةلركسلةسػػهمكتاتلػػلاككرلذ اعه ػػهكاػػ ك اعي اػػصكتػػهف ك اػػهةؿك: سياســة التحريــر المــاليدوافــع ثانيــا: 
 1دق ك اهة ف كفلرةك ل :ك  ده ؼدكةتثرأصك د ا كبصلهمك

 اػػػػهةؿك اقةالػػػػهمكاك  لرث ػػػػةك احثينػػػػةد همكة بؼةالػػػػهمك ة جػػػػأكاعلػػػػ كك اػػػػ ك ة ػػػػمكاق ػػػػةاػػػػ ك ػػػػكك دػػػػ ك سػػػػتة ك بؼشػػػػةيمصك 
 ػ  ك احثينػةدطكة بؼػةلرك بؼلمتر ػهمكاػ كاكتاتلػلاك ػأ اجك جتػهتكاػةكدفع ػةكالكلنتحك بؼةلراك اسلتلهمك استعلقةوك لآ ةر

اػػ ك دػػ كك بؼثرألػػهمكاك ػػقهةؽك اقلمػػهكة اتقػػتهك اػػهةالكدكةسلةسػػهمك اثتيأ ػػأك بؼػػةلركدػػ ا سسػػةوك اقلمػػهك اهةالػػهمكاػػأؼك
ك اق اج كدق كثمرقهمكاكالأةؽ اشأةطك  سةسلهمك بؼ

 كدهمك   قتلػػهم  ػػثحك اسػػيؽك اياقلػػهمكالر سسػػةوك بؼينػػأفلهمكة بؼةالػػةتاػػي أ ك الماػػةعك بؼػػةلرككتيػػه ثتػػيفشك اتلئػػهمك بؼ  رػػهمكاث
ةاػأؽكة سػةالبكرد ر ػهمككة دة وكاةالػهمك ه ػهير ه أػهمكثينةدك ايانيكاػ كتنقياي لػةكا حا كاز  ةككا كج ؿكاةكتيفأ 

  اثايريرتسلشك
 كد كتقةفسػػلث ةكاكاػػصك اثتيأ ػػأك بؼػػةلررفػػ كيم ػػةتيرك   لرػػهمك بؼةالػػهمكة عل ػػةك يمأػػأكاأة ػػهمكةفعةالػػهمكبدػػةك ن ػػصك بغ ػػةظك لػػ

  لمحللػهم  بؼػهجأ و همػػػػػػػػػػػػتعتئهمك ايسةاهمك بؼةالػهمكاكػػػػػػػػػػػةتعز زكفعةالك بؼةالهميؾكة بؼ سسةوكػػػػػهمك اتقػػػػػهكا كتقةفسلػػػػػػ ز  ة ثتةر ك
ةبوس كا ك  عزز بدةك بؼثة هم  بؼةالهم  بؼي رد  سثخه ـ ا  ان ةتير ذ و  احثينةد هم اك   شاهم ة اثخينلصك  اأصكبؽة

  احثينةدط  ةتشيرك اقري
 وك اقلمه ػهمكة بؼةالػهمكةك ثػلحكتق لػقك اسلةسػةبفػك ا ك لانةاػةكسػهك  ػزك اثرػي ل كقي  ك بؼقث ةوك بؼةالهمكةتيفشك  دة وت

 ة لهم بمة اق اجك ج

                                                             
1

ك 209دكص:كمرجع سابقسعلهطكفةارهمك ازدأ تدك 
ككدك اأة ػهمكديمثػير  كاك اعلػيـمتطلبـات تفعيـل الرقابـة المصـرفية فـي ظـل التحريـر المـالياأ  كبؿرػهدك  احثينػةد همكبزينػصكاةالػهمكة لمػيددكيمللػهمك اعلػيـ

ك اثسلشدك ةاعهمك سلتهمك  ك ي ل ك اشلهدك ك 23دكص:ك2013-2012 احثينةد همكة اث ةر همكة ليـ
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 برلملػلاكةتعلػل ك  ر ػة د  ػ   بؼثة ػهمكة اتة أػهم   اػي ؿ رؤةس فػي  ض  اػةـ ة سػعهم جةر لػهم  سػثأرةر هم فػأص جلػلا 
 . بؼةالهمك اهةالهم   سي ؽ ا تيفشكفأصك اسثأرةرةك ةاثقي  ك  بؼخةاأ ضه تأالق ة    فم 

  بؼةالهم  في  م ة ةتينه أ  اث ةرير    ثة  ز ةدير اأ لا     بؼثلمهاهم  اينقة لهم  اتله ف ا  اثمخ  اعهاو ضلبز  
 ا سػةد اػةك   بعقسػلةو اثعػهدير  اشػأيمةو  اػةـ  المػأةض  لػ   بغينػيؿ فػأص اػ   بؼز ػه  ػيفأ  اأ بظػةلر  اثتيأ ػأ 

  سثأرةر  ة تهة ص بؽق ك اشأيمةو  اعةبؼلهم  بؼهجأ و تهة ص  رللهم تثلح  لم  اعةلددكة  ثشةردةك ق تيسع ة ته ل 
  فل ة تعرص  ا   اتله ف ا  لمحللهم  بؼةؿ  سي ؽ ا 
 يمتشيرك  ق كتهفلمةوةكك بػةص  الماةع اقشةط ثيفشك لئهمك سثأرةر همكاش عهم اةدأيركدأة كرؤةسك  اي ؿك بغهكا ك

 بؼةالػهمك   سي ؽ  ل   لمحللهم  بؼةالهم   سي ؽ    ثة  بين   لث  ةبػةرجد  بؼلملريف بهة بوث    ا    اي ؿ رؤةس ا 
  ةبغينػيؿ بؽػة  سػرح اع ػةكبفػة  لمحللػهم   سػي ؽ ةتنةاػص تػأ     ي سػاهم   سػي ؽ اكبـثلػه  اسػثأرةر اػ   اهةالػهم
 ثم ةاػ   لمحللػهم  اسػثأرةر اعػهاو  شػ  كز ػةديرةكك لمحللػهم اك بؼػي رد اسػهك ا  ػيير اةالػهم اػي رد اػ  برثة ػ  اػة  لػ 
 ك احثينةدط   اقري اعهاو ز ةدير

 تسػػػػ لصكة ػػػػيؿك بؼسػػػػثأرأ  كة بؼلمترضػػػػكك لمحللػػػػككرلذكبـثلػػػػهكاينػػػػةدرك اثري ػػػػصك بػةر لػػػػهمدكاك بؼلمة ػػػػصكاػػػػقحكفأ ػػػػهمك
كالرسثأرأ  كة اشأيمةوك   ة بك اهجيؿكرلذك  سي ؽك بؼةالهمك لمحللهم 

 سثلماة ك يمقكحػهركبفنػ كاػ كرؤةسك  اػي ؿك اهةالػهمكاكهمكاثل   سي ؽك لمحللهمك بؼخ اعرصك ل كتعز زك بؼقةفسهمك كك
ك نصك سثأرةر وك  قتلهمكاتة أيركةبشكاتة أير 

 اةرك اعػةـكاتقلهمك اثتيثلهمك بؼةالهمكةبرسكك ج ثيسل ك كبؼهجأ  كة بؼسثأرأ  ا ك ثة همكانصكز ةديرك هدك  دة وك بؼةالهمك بؼ
ز ػػةديرك بؼعػػأةضكاػػ كةكاعرللػػهمك ايسػػةاهمك بؼةالػػهمدكاػػ ك اعرػػصك لػػ كبرسػػككبزينػػلصك بؼػػي ردك بؼةالػػهمكةتشػػ ل ك بؼػػهجأ وك

  ا ثرةفك بؼينأا 
 تعز ػػزك اسػػثأرةر وك لمحللػػهمكةتشػػ لع ةكاك ػػةح ك الماة ػػةوكاػػػ كجػػ ؿكسػػ ياهمكتػػأاككرؤةسك اػػي ؿك ػػقكاينػػػةدردةك

  بؼخثل هم 

 ومؤشرات قياسو ر المالييالتحر  واستراتيجياتمطلب الثالث: مظاىر ال

ة بؼثرألػػهمكاكبرأ ػػأك الماػػةعك بؼينػػأاكةبرأ ػػأك  سػػي ؽككةلرك لػػ كبرأ ػػأك ػػ مك قة ػػأك سةسػػلهم شػػرصك اثتيأ ػػأك بؼػػ
 اػػةك اػػتعضك لآجػػأكف ػػيككسلةسػػةوك اثتيأ ػػأك بؼػػةلرك لمحلػػ اكك ػػةة قػػهرجك اػػتعضكاق كة كر سك بؼػػةؿ بؼةالػػهمكةبرأ ػػأك سػػ
ك اثتيأ أك بؼةلرك بػةر   ضر كسلةسةوك
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 عػقك ػ ك اثتيأ ػأك بؼػةلرك اعه ػهكاػػ ك بؼلػةدأك اػ كتثتقةدػةك نياػهمك اػهةؿكاػػ كأولا: مظـاىر سياسـة التحريـر المــالي: 
   صكبرأ أكحاة  ةك بؼةلركةتثرأصك بن ةكاك اعقة أك اثةالهم:

 كبره ػهك سػتر ترفكرز اهمك المليدك بؼ أةضهمك ل ك سػعةركالقيود:  من الفائدة أسعار تحرير ل لهمكة ضػتيهمك ا ة ػهيرك سػثلزـ
 لػ ك فكتينػتيبككدثنةالػهمكاللماػةعك بؼػةلركة الماة ػةوك احثينػةد همك  جػأل بؼ ػ  ةوكي همكا ك جرتشرصك ل كبؾ

برأ ػأك سػعةرك ا ة ػهيرك ينػ همكربظلػهمكك  فكة ضػحكاػ كحتػصك بغنياػهمك ػ كتتػنير ديركسلةسلهمكحي همكةكركر   ةوكدق ك ج
عثرػػهك ةاهر ػػهمك  ةلذك لػػ ك اػػ كتك سػػةسكا عةالػػهمك اسلةسػػهمك اقلمه ػػهمكتعثػػقةككأدػػةد بؼ  ػػ كاثتيأ حلػػمك اتريملػػزك لػػ ك اثيكةك

 ة ػهيركة اػقطكاك ثي فػلاكحهك  دطك اأف ك بؼتنػأكاللملػيدك بؼ أةضػهمك لػ ك سػعةرك اةك سعةرك ا ة هيركحينشيرك   ص كاأة همك
ثلمأ ركتيأ ػػػأك بؼػػةلركرلذك ةاػػػهمك ػػػهـك سػػػث ا ػػػ  ةوك احثينػػػةد همكة اقلمه ػػهمكة بؼةالػػػهمكاػػػ ك  ػػػصك اثي ػػ كبكػػػيكةاسػػثيلك ج

 سػػػتبك اثلملتػػػةوك اشػػػه هيرك اػػػ كاسػػػمكسػػػيؽكر سك بؼػػػةؿكك6891تأيملػػػةكسػػػقهمككينػػػصكا ةدػػػيكاػػػةكك احثينػػػةدك انلػػػ 
ك1 اثتيأ أك بؼتنأك سعةرك ا ة هير ك ستببؼخةاأكيمتشيرك الماةعك بؼةلركة بغلمللم كك أضاةكأؼكة سعةرك اين

  لػ كك ػ فك ػ كتاتلػلاكسلةسػهمك اثتيأ ػأك بؼػةلراكاػصك جكالنقديـة:المباشـرة للسياسـة غيـر التوجو نحو الأدوات 
يملػػزيركنػػيفكفل ػػةك  دة وكبػػشك بؼتة ػػأيرك اأكت ػػهك دػػه ؼكة ضػػتيهمكالسلةسػػهمك اقلمه ػػهمك اسػػلاةوك اقلمه ػػهمك اعرػػصك لػػ كبره

 فكةبؼعأفػػهمكاػػهلكفعةالػػهمك اسلةسػػهمك اقلمه ػػهمكاػػ ك امػػأةرطكبذػػة ك اثتيأ ػػأك بؼاتػلا ك كةدػػق كاػػةك ػػه  كلم ػػة  سةسػلهمكاثتيلمل
 لػه ك المقػي وك اػ كاػ ك فكت  ػ كةك اسلةسهمك ل ك احثينةدكدق ك  أكةتيحلمكدحللاكلمه همكاسلاةوك اق ك نيفكتلمه أ

 ثلمةؿك اسلةسهمك اقلمه همك عثقكا ك د ك الهمكهر سهمكآف ك ل كبـثلهك بؼثغش وك احثينةد هم اسلةسهمك اقلمه همككت  أج بؽةك
ف ػ ككةذاػتهك فككاكبرأ ػأك سػعةرك ا ة ػهيرتػزد دك بنلث ػةكاػ ك اتػهتكك ا همك اثتييؿك اقلمهطكةك اعقة أك  سةسلهمكا   كآال

 اػأكضػأةرطكاثلملػل ك اسلةسػهمك اقلمه ػهمك قػهك عثػقكةلركة اثمػخ كبصسهمك اقلمه همك ل ك اقةتجك لمحل ك جيمل لهمكتأ شك اسلة
 احثينػةد همك اعةاػهمك شأفكر ه دك دة وك اسلةسهمككا ك  صك بزةذك المأ ر وك بؼ  رهمةك لماهمكاعلقهمكاك ايحمك بؼقةسبدك

اثيحلػمكة  ػأك المػأ ر وك اقلمه ػهمك لػ ك احثينػةد كةدػق كاػةككهمدحللمػكدر  ػهمة ضع ك اسلةسهمك اقلمه همك ل ككبهبك فك نيف
بصػةلرك اقػةتجك لمحلػ كة اثمػخ كجة ػػهمكر بؽػةكتػ  أك اسلةسػهمك اقلمه ػهمك لػ ك ثالػبكبرللػصكةت سػشك لآالػةوك اػ كاػ كج

                                                             
دك اأة ػهمكديمثػير  كاك2015-1990تقييم فعالية سياسة تحرير أسعار الفائدة في تحقيق النمو الاقتصادي حالـة الجزائـر الفتـرة  ي لياهمك ػ ؿدكك1

ك اثسلشدك ةاعهمك بعز  أك ك احثينةد همكة اث ةر همكة ليـ ك احثينةد همدكبزينصك لميدكة قيؾدكيمللهمك اعليـ ك 77دكص:ك2015-2014دك3 اعليـ
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 ثلمةؿكرؤةسك  اػي ؿك رصك اسلةسهمك اقلمه همك ثل همكتس لصك بؼةالهمكةتغشك كا ك اثغش وك ا كبرهمكاك رصك  سي ؽ
 1 اهةالهمك قكبرأ أكسعأك ا ة هير 

 :ل ك اػهةؿك فكبرػهدك اثيحلػمك   سػبكاثتيأ ػأك أيمػهم تطبيق نظم الصرم المرنة وتحرير حساب رأس المال  
 بؼتة ػأيردكة فكتػي زفك ةبػش  بؼتة أير    قتلهم  اسثأرةر وك    اقةبذهم  أيمث   ة  اهةالهم  اث ةرير     اقةبذهم  بؼةؿ ر س

بذةر ك اػهةؿكتيضحكةك كعهك اثتييؿكبكيك ل ك اينأؼك بؼأ همةك   لل ةكبرأ أك سة كر سك بؼةؿكحتصك ككاةكرذ كيمةفك
اثخلػػ ك رلذكةاعه ػهكاػػ ك اػػهةؿك كدفػػ ةؿكحتػػصكسػػعأك اينػأؼكاػػةكخػػةاأك اقةبصػػهمك ػ كبرأ ػػأك سػػة كر سك بؼػ بؼ اسػة لمهمك
ؿك لمحػػأريركيمرػػةك ينػػصكاك بؼنسػػلتهكبذػػة كتػػهفلمةوكرؤةسك  اػػي   لمػػ  ك بؼ ػػة  كاك رلث ػػةك عػػهك الػػةـكر ػػ ك ػ ك 
قػبك امػغيطك اثمػخرلهمكفكتعػيلصكسػعأك اينػأؼكبهلة ةاثػةلركفػدك6888كسػقهمة اق ز صك 6889سقهمككةتة لقهك6881سقهمك

 بؼي تلػػهمكاػػ ك بؼرنػػ ك فك ػػ دطكبرأ ػػأك ػػتىكاكاػػصك الػػأةؼكدكةكيمرػػةك ػػهمكاك اشػػلل كاك اثسػػعلقةواك احثينػػةدكك
ك سة كر سك بؼةؿكحتصكتعيلصكسعأك اينأؼكرلذك جث اوك ل كاسثيلك احثينةدك انل كة ز هكا ك هيرك بؼمةر هم 

كاػػ كتػػه  لةوك حثينػػةد همسػػعأك اينػػأؼكحتػػصكفػػثحك سػػة كر سك بؼػػةؿكاػػ ك بؼرنػػ ك  مػػةك فك نػػيفكاأة ػػهمكفكبرلملػػلاكر
لاك بؼي ػػيدكاكا ػػهكة فكتػػه  كذاػػتهك ةجاغػػةتك اثػػهربه كاعػػهـك اثقةسػػك اعػػة  كسػػعأك اينػػأؼةاػػهةؿك اػػ كتثتيػػيؿكرلذكف

 2 سعأدق ك ابره هك اسأ همك ا كا كج بؽةك ث ك اثتييؿكبكيكةكك أيمهمكرؤةسك  اي ؿ
 :ا ثرػػةفكدػػيك اشػػلاك اأػػةلشك  سةسػػ كاك اتقػػيؾك رفــع أو تخفيــف القيــود المفروضــة علــى الائتمــان المصــرفي 

كرد ريرك اتقػتهك أسػ كسلةسػث ك ا ثرة لػهمك اػ كبرلمػلاكاػ كك  سةسػلهمكةال ث ػةأد تكةك  اث ةر همك اقطك سرحكبؽ اػقاتهكتلمػيـ
ة سػرحكرفػ ك ةكبز لػهكضػي   كك3 ا كبرلملػلاك ة ػهكاقةسػبكالمة ػصكذاػتهكةس اهمك سثخه ـك  اي ؿك بؼثة هم س ك

ةرز اػهمكك احثينػةدك اػياني ػةوكاعلقػهمكد جػصك ا ثرةفك بؼي ػ كاللماػةعك بػػةصدكيمةا ثعػةدك ػ كبزينػلصك ا ثرػةفكالماة
اػ كك احثينػةدكد جصعةؿك بؼقيطكا كة سعةرك ا ة هيرك اث ملللهمكا  ثرةفك بؼينأاك ثأد همك اهةرك ا ك ا ة ةوك ا ثرة لهم

 اسػػػث  يم ك ثػػػةجدكف ػػػ ك هػػػةؿكة جاكبؾػػػةؿك اسػػػث  ؾكأػػػصكالرػػػي ردك بؼثة ػػػهمكجػػػ ؿكز ػػػةديركيم ػػػةتيرك اثخينػػػلصك  ا
ةك ك بعلػهكبؼػ سػثغ بؽك ػتةعكبفنػ كاك ػةؿر حينػ كبؽػ كلاك ػقك اػزا ك ةااأ لمػهمك اػ كبرلمػ ك  ةح ر سرحكالفأ دك ثيز  ك

                                                             
ك 78-77دكصكص:كسابق مرجع ي لياهمك  ؿدكك1

2
 Cem Caracadag, Rupa Duttgupta, Gilda Fernandez Et Shogo Ishii, Des Taux Fixes Aux Taux 

Flottants. Une Avanture A Tenter, Finance & Dévloppement , Vol 41, N°: 4, December 2004, P: 22. 
الاعتمــادات  -الضــمانات المصــرفية -الائتمــان المصــرفي -دراســات نظريــة وتطبيقيــة، قضــايا مصــرفية معاصــرة  ػػ  ك اػػه  ك سػػ ك اسلسػػ دك3

ك 11أك اعأ دك المةدأيردكاينأدكص:كدكد رك ا نالمستندية
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 ثػػةجكديرك  ػػ ك جة سػػةد كاكتيسػػل ك اسػػيؽك اسػػث  يملهمكاػػةك شػػ  ك لػػ كز ػػةك ثرة لػػهم تمك بغينػػيؿكاػػ كتسػػ ل وك
بري ػصك بؼػي ردك احثينػةد همك ثػة  كفةاسػثغ ؿك  اأػصكا  ثرػةفكبينػ كاػ كاػةكاك هػةؿك جدك  بؼز  ةك اقةبصهمك ػ كذاػتهةك

رضةفهمكالهةرك انتػشكا  ثرػةفك بؼينػأاككد ثة لهم جكةواكز ةديرك ااةح كسثغ ا ةك ثة لهمك  يمأأكيم ةتيرك ةوك جرلذك بع
 1اعهؿكجللاك اقلمهكيمتش اك ةؿكيمةفكك ا ك بؼثيح ك رت ة  اقطكيانيكبره هكاسثيلك اهجصك اقلمهطك اكا
 اػػ ك ػػكك ػػي دركبرػػيؿك اػػهةؿكبكػػيكك: الأجنبيــةالقطــاع المــالي الخاصــة و كة مؤسســات مشــار الحــواجز أمــام  رفــع

ك اػتعضجي ينػهمكدجػيؿك قػيؾكةا سسػةوكاةالػهمك  قتلػهمكةك احثينػةدك بغػأكة اثي ػ كبكػيكتاتلػلاكسلةسػهمك اثتيأ ػأك بؼػةلرك
ة لئػهمك الػأةؼك بؼ  رػػهمكبفةرسػهمك شػةاةوكاينػأفلهمكةاةالػهمكك لػػ  الماػةعك   قػي كة بػػةصكتشػ ل ك ػث كاق ػةدك لػثك

 ػثحك كفاكالنلهمك اتقيؾكة بؼ سسةوك بؼةالهمك اعريالػهمهمكبؽق ك اسثأرةر وك بػة همكةاشةريمث ةكة اتلئهمك اثشأ علهمك بؼقلر
 لػػ ك اػػهةؿكك ػػ  ةوك بؼةالػػهمك اػػ كبهػػب جك عثػػقكاػػ ك دػػ ك بػاػػي وكاكاسػػةر بػػػي صككـ هػػةؿك بؼينػػأاكة بؼػػةلرك اػػة

بهة لػهمكاػةكاػقاتهكاػ ك  عنةسػةوكرةكك2 بؼػةلركاكاػصك اعيبؼػهمك بؼةالػهمد الماػةعكبهػهؼكاي   ػهمك اثتيػه ةوك اػةـكك الملةـكبهة
دة وكاةالػهمك ه ػهيركالسػػيؽكةدجػيؿك ة اأفػ كاػػ ك يد ػةك لػ ك احثينػةدكاػ كجػ ؿكبرسػػكك ي لػهمك بؼقث ػةوك بؼةالػهمك

رػػيكتعز ػػزكاعػػهاوك اقكاػػةك ػػ دطك ػػهةر كرلذةاقػػ كتعز ػػزكتقةفسػػلث كك اأفػػ كاػػ كيم ػػةتيركا سسػػةوك الماػػةعك بؼػػةلر اياقلػهمكةك
ك3 احثينةدط 

 يمةاسػقه و  ه ػهير اةالػهم  دة و  ةسػثخه ـ اسػرة دكة  بؼةالػهم  ة ةر ؽ  اث ةر هم  اتقيؾ تعةاص  ل   المليد بز له 
 4 اسثتيه همك جأل ة و د  ط  ة   قتلهم  عر و  اينةدرير  اين أ همك ةك اسقه و

 بؼػةلرك لمحلػ كةسلةسػهمك اثتيأ ػأك بؼػةلركسلةسػةوك اثتيأ ػأكبنػةكةؾك سػتر تل لثككدقػ: ر المالييثانيا: استراتيجيات التحر 
ك بػةر   

                                                             
-83صكص:كدك2003دكاقشػير وك بغلػي ك بغلميحلػهمدك ػشةودكاتقػةفدكأساسيات الاقتصاد النقـدي والمصـرفيز قبك يضك  كة سةاهمكبؿرهك ا يلردكك1

ك 84
 اسلةسةوك احثينةد همدكبـقك اتتيثكاكبرللصكدك بؼ بسأك اهةلرك اعلر ك يؿكوتقييم دراسة الجزائر في الخوصصة يز ةفك أرةفدكةكك أ هك نلبك  ير 2

ك 3-1:كصكصدك2004 يفرقكك29/30ةتلملل ك اسلةسهمك احثينةد همكاك بعز  أدكيمللهمك احثينةدكة اثسلشكة اث ةريردك ةاعهمك  يك نأك للمة هكتلرسةفدك
3

ك احثينةد همدكفأعك لميدكدك اأة همكديمثير  دور الاقتصاد المعرفي في تحقيق الميزة التنافسية للبنوك: دراسة حالة الجزائر ةاأك ششدك  اةالهمككاك اعليـ
ك 206دكص:ك2012-2011ة قيؾدك ةاعهمك بعز  أدك

  اعلػيـ- البحػةم  اق ػة   ةاعػهم دكبؾلػهمالأردنيـة( النقـدي )الحالـة والمضـاعف النقديـة السياسـة علـى المـالي التحريـر تـمثيرات  اعلسػ د  ػز رك4
 109ص:كدك2007دك1دك ج ه رك21  هله  ة لسدكفلساكد ج سة لهمدك ةاعهمك اق ة ك اياقلهمك
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  سػعةرة بؼثرألػهمكاكك سةسلهم برأ أكاثغش وكه جل  اثتيأ أك بؼةلرك ا  ثمر : داخليير المالي السياسات التحر  .6
ك1. بؼينأفلهم ة بؼقةفسهماز ا ك ثلةا ك ج ا ة هيرك اه  قهمكة بؼه قهمكة ا

 رةك ل  سةسلهمكة بؼثرألهمكفل  قة أ    هم  بؼينأا  الماةع برأ أ  شرصكالقطاع المصرفي: تحرير: 
 لػ ك المػأةضكةرك ا ة ػهيركسػع ة اثتيه ػهك جد رطكاػتهك لز اػهمكيمةفػهمك امػي   كذ  ثتيلمػلا :الفائـدة أسـعار تحريـر 

كةفلاكآالهمك اسيؽ  تثتيهد تهربهلةكةتأيم ةكةةبرأ أد لل ةكة بغهكا ك اأحة همككدة ايد   
 همػػػػػػػ بغنيا تعثقدػة  اػ  ةوػػػػ الماة  بكػي  ا ثرػةف  ػػػػػػػتي ل  رللػهم ا  ةبغه  ة ثتيلملا الائتمان المصرفي: تحرير 

 همػػػػػػ بؼرقي   المػأةض  لػ  همػػػػػػ  ثرة ل سػلميؼ ةضػ  ا  ة بغه  جألد حاة ةو  سة   ل  الثري صك ةاي همذ وك
اػ كحتػصكك اث ةر ػهم  اتقػيؾ  لػ   بؼ أةضػهماز اػ ك ا ثلػةا ك ج  سػب ج ػض  ة غػةتاجرضةفهمك ود الماة ة ضػػػاتع

ك. اتقتهك بؼأيمزط
 اػةؿ  ػأ س  بػة ػهم  اتقػيؾ ر شػةت تعلػلا  اػ  ة اعأ حلػص  الملػيد ةرز اػهم  لاغػةت ثتيلمػلا ةكالمصرفية:  المنافسة تحرير 

 زتكاق ػةكاللماػةعك بػػةصكةر ػ  ك بعػزتكالنلهمكقلمصك دلنلهمك بؼ سسةوك بؼينأفلهمك ةاثةلركر ةديركةك ك  قي ك ة بؿل 
 لػ كفػثحكفػأةعككتقػيؾة  مػةكتشػ ل ك اك2 دشػةالهم اتقػيؾك ا شػةتكر ثخينصك اتقيؾكةك بؼثعللمهمك  المليد راغةتةكدك لآجأ

ة أ ػهمك اػهجيؿكة بػػأةجكاػ ك اسػيؽدككياقلػهم اسػة همك اكاك ةاثي  ػهك قتلػهمكاق ػةة كالبؽةكاكبـثلػهك اػهةؿكة اسػر
 شػػػةتكرسػػػلهمكةتاػػػي أك  سػػػي ؽك بؼةالػػػهمكاأػػػصكبرسػػػكك اتقلػػػهمك  سةةك بؼ سسػػػةوك بؼةالػػػهمككـتيسػػػل ك اػػػةؽك   رػػػةؿك اػػػةةك 

ك ز ػهكاػػ يملػ كةدػق ككك3د اك  سػي ؽك بؼةالػهم بؼثعةاػػصكبهػةككدة و   ػتنهمكالثعةاػصك ػكك اسرةسػأيركة ايسػاةتكةتاػي أك
ةا سسةوكك قيؾراك أف ك المليدك  كدجيؿككاكبين ك فكتثتيلملاان ةتيركةكثتيلمللاك اكة أا هيرك بؼقةفسهمك ا كتعثقك

 لػ كذاػتهككاأػةؿاك اتله فك اقةالهمكاق ػةك بؽقػهك  سػ ككCitybankاةالهمك ه هيركالسيؽك لمحل  كةتعثقكبذأ همك قتهك
شيرك ث كحأ ضك بؼ سسةوك اينغرك اةكاك اشلل كة اتشةكفلمهكيمةفكد لثكسة هك ل كتلملل ك لهكال ه ريرك ا ثرة لهم

ك4ا كاأؼك اتقيؾك   قتلهم 

                                                             
1
Saoussen Ben Gamra, Mickael Clevenot, Liberalisation Nanciere Et Crises Bancaires Dans Les 

Pays Emergents, 2007, P: 10. 
ك 55دكص:كمرجع سابقيمألصكبضزيردككك2
ك احثينػةد همكالواقع وآفاق الاصلاح دراسة فـي أقطـار عربيـة مختـارة القطاع المالي والمصرفي بين إشكالياتاة حك تلبكدهديددكك3 دك اغػأطكالعلػيـ

ك 3ص:كدك2008دك9دك اعهدك2 هلهكد ر همدكة ج
ك 56دكص:كمرجع سابقيمألصكبضزيردككك4
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كلػ كبرأ ػأك  سػػي ؽك بؼةالػهمكةبرأ ػػأ ك ةر  بػػػلةسػػهمك اثتيأ ػأك بؼػةلركةتشػرصكس: خــارجيالسياسـات التحــرر المـالي  .2
 1 سة كر سك بؼةؿ 

 :بؼةالػهمكالر سسػةوككاغػةتك الملػيدك لػ ك بؼسػثأرأ  ك   ة ػبكاك لػةزيرك  ةر ؽراػ كجػ ؿككتحرير الأسواق المالية 
ك بؼػػةؿكر سككتػػياكةرػػػػػر ت كاػػكهػػػػػة بغك  بؼثي  ػػهيركد جلػػوكز ػػةديرك ػػهدك اشػػأيمةةاقػػ كك لمحلػػ كؽك بؼػػةلرسػػيكا بؼهر ػػهمكاك 

ك اقةبذػهم ة  ر ػة   اػه جص ا  بؼسػثأرأير    قتلػهم   اػي ؿ جػأةج  اػةـ  بغػي  ز راغػةت  ط دة ا ي  ػه   ر ػة  ة حسػةط
 . ق ة
  :همكةاػػقحكر سكاػ كجػػ ؿكج ػػضك الملػيدك بؼ أةضػػهمك لػػ ك أيمػهمكرؤةسك  اػػي ؿك   قتلػػتحريــر حســاب رأس المــال

كة بؼ سسػػةوك اػػ كبسقػػ ك اتقػػيؾكرز اػػهمك بغػػي  زةيمػػق كك2 لمحللػػهمدك بؼ سسػػةواكاثلػػةز وكالعرػػصكا بؼػػةؿك   قػػي ك عػػضك 
 بؼثعللمػػػػهمكك لػػػػ ك بؼعػػػػةا وكسػػػػعأك اينػػػأؼك بؼاتػػػػلاك اسػػػػلاأيرك لػػػػ دكةرز اػػػػهمكاك بػػػػةرجكاثلمػػػػهلصكحػػػػأةضك بؼةالػػػهمك  جػػػػأل

كة أ ػهمك احثينػةد ةرلذكاػ    اػي ؿ رؤةسكتػهفلمةو   مػةكبرأ ػأ ة ثمػر كد سػة كر سك بؼػةؿةك بعػةرطكك ةبغسػة 
كيمة سػ  ك بؼةالػهم  لمحػةف  ة سػثأرةر و  بؼتة ػأير    قتلػهم سػثأرةر ويمةا   اػي ؿ رؤةس   ػنةؿ بدخثلػه  اثعةاػص

ك اتقنلػػهمكيمػػةالمأةض  ةاػه يفةك  اشخينػػلهمك ػةاأأة وةك  اعلمةر ػػهم  اأػأةير  أ ػػيؿ  بؼثعللمػهم ة بؼعػػةا و دة اسػقه و
ك اػه يف  لػ   بؼسػثتيلمهم ة اػه يفك اقةالػهم  اػهةؿ رلذ  بؼثلمهاػهم  اػهةؿ ا  رقي هم بؼ  ا ثرة لهم ة اثس ل و ة ااثز اةو
 3    قي   ةاقلمه ة اثعةاص  بعه هير

كةسلث ك سثعأ ضك بػاي وك  سةسلهمكاثتيأ أك سة كر سك بؼةلركاك اشنصك بؼي لر:

ك

ك

ك

ك

                                                             
1
Saoussen Ben Gamra, Mickael Clevenot, Op.cit, 2007, P: 10. 

ك 58ص:كدكسابق مرجع يمألصكبضزيردك2
ك 2012دكص:كمرجع سابقسعلهطكفةارهمك ازدأ تدكك3
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ك

ك

ك

ك

ك

ك

ك

ك

ك

ك

حثينػػػةد ككاك ػػػقهةؽك اقلمػػػهك احتػػػصكاثسلسػػػصكتػػػهفلمةوكر سك بؼػػػةؿكاػػػ ككةحتر  ػػػ كلصلمػػػهتمكتك11 اشػػػنصكك لمػػػهـ
 اثػهفلمةوكحينػشيرك   ػصكاك قتغػ ك فكتنػيفكبؿػأريرك فككدػيك بؼتػه ك  سةسػ  ك(Habermaier & Ishi, 2002)  اهةلر

حتصك ينيؿك ات دك ل ك اسلاأيرك ا عللهمك ل ك اقلمهكة رللةوك اقلمهك   قي  كةا كبػشك اي ضػحكاك اشػنصك   ػل ك
حتصكةض كحي  هك بغلاهمكة  لرهمكفعةاهمكجد ريرك بؼخةاأدكة قتغػ ك فك نػيفك اثتيأ أك انةاصكبين ك فك ث كحتيؿكيمةفكرذ كك

كسلي   بعي  ك

سليؾك اتقيؾكبشك بؼثعةة همكة بؼ سسةوك بؼةالهمك  جػألكبينػ ك فكبوػهدكحتػيؿكبـػةاأك  لػ كاػ ك بؼسػثيلكك رياة
 ػػػػ دطكرلذك اثػػػػػي زفك فكاك  سػػػػي ؽك ا ثنةر ػػػػهمكثعػػػػةةلشك اةاػػػػ ك بؼعػػػػأةؼكاك لػػػػ ك احثينػػػػةدك اسػػػػليؾكبػػػػشكك  اأػػػػص 

 3المرحلة  2المرحلة  1المرحلة 

 03الشكل 
 التدريجي لتحرير حساب رأس المالالتسلسل 

Source: Cluj-Napoca, Financial Liberalization And The Impacte On Financial Market, 

Faculté Of Economics And Business Administration, Finance Department, University Babes–

Bolyai, 2012, P: 15. 

 FDIتحرير التدفقات الداخلة 

 FDIتحرير التدفقات الخارجة 

 التحرير الكامل

 تعزيز ترتيبات السيولة النظامية والعمليات النقدية والصرم وما يتصل بها

 تطوير المحاسبة والاحصاء

 مراجعة القوانين المالية

 تعزيز القواعد التنظيمية التحوطية والإشرام، وإدارة المخاطر
 المالية والشركاتإعادة ىيكلة القطاعات 

 تطوير أسواق رأس المال، بما في ذلك صناديق التقاعد
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 قتلػػػهمكحػػػهك ثسػػػتبكاك ػػػهـك ان ػػػةتيرك اثخينلينػػػلهمك ك اي ػػػيدك ااػػػةب كالرلنلػػػهمك   ا ثرػػػة  كدةفك بؼسػػػثيلك  اأػػػص
 شنصكيمتشدكةسلةسػهمك بؼقةفسػهمكبؽػةكتػأ شك حػصك لػ كدػق ك اشػأيمةو كة اثػه  شك ا تر ز ػهمكاػ كحػي  ككةاػي  حكةر ػأ ت وك
 ا كت أض ةك بغنياهمكة ا ك هؼكرلذك بغػهكاػ كدػةالك اسػليؾكبػشك اثعػةةلشكاػ كجػ ؿكفػأضكحي  ػهكرد ريرك بؼخػةاأك

ك اهةؿك ثتيأ ػأكتػهفلمةوكر س كةيم ػةتيركبزينػلصك بؼػي ردك يمةوكة د تكة ييمرهمك اشأك اسيؽ كيمل  كضأةر ةوك قهاةكتلميـ
 .ا كج ؿكآالةوك اسيؽك ثالبكاعلياةوكذ وك يديرك ةالهم

ةاك  لمة ك  زاػهمك لآسػلي همك ػكك احثينػةد كك  ثشػةرك لػ ك اػةؽكة سػ كة  ػهمك لػأكا ةددػةك فك احثينػةد وك
بينػ ك فكاك ايحػمك  سػ كك. عػضك اشػأةطك  سةسػلهمكتتهفلمةوكر سك بؼةؿكاةكلدك ث ك سثل ة اقة ئهمكبهبك فكاكبرأرك

ةا كذاتهكبينػ ك فكتياػهك الػأةؼكز ػةديركاك ػهـكدك اسيؽكةز ةديركحييرك اسيؽكالشأيمةورلذكز ةديركتأيملزكبرأ أدةك دطك 
ك.  اسثلمأ رك احثينةدط

بؾثرعػػػهمكاػػػ كبرأ ػػػأك الماػػػةعك بؼينػػػأاكةبرأ ػػػأك اسػػػيؽك بؼةالػػػهمكةبرأ ػػػأك بعي  ػػػبك اأ  ػػػهمكةبفػػػةكسػػػتلاك ثمػػػحك فك
سػػػتر تل لةوك اػػػ كتمك اثاػػػأؽك اك لخػػػصك11ة اشػػػنصك طكدةاػػػهمدكبرأ ػػػأك الماػػػةعك بؼػػػةلركبسأػػػصكك سػػػة كر سك بؼػػػةؿ

 رال ة 

 

 

 

 

 

 

 

 04الشكل 

 استراتيجيـات التحريــــر المـــــــالي

 استرايتجيات التحرير المالي 

  اثتيأ أك بؼةلرك اهةلر

 برأ أك  سي ؽك بؼةالهم برأ أك سة كر سك بؼةؿك

  اثتيأ أك بؼةلرك لمحل ك

 برأ أك الماةعك بؼينأا

برأ أك بؼقةفسهمك
  بؼينأفلهم

برأ أك
 ج ثرةفك
  بؼينأاك

برأ أك سعةرك
  ا ة هير

 تة أهمك ةا ثرةدك ل كاعالةوك اعقينأك اسة لا ا كر ه دك اكالمصدر:
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 ثالثا: مؤشرات قياس التحرير المالي
ك سػبتي هك اعه ػهكاػ ك بؼ  ػأ وكبينػ ك  ثرةددػةكاكحلػةسكدر ػهمكبرأ ػأك حثينػةدكدةاػهمكاػةدكبػشك اػةكبزثلػهك

برأ ػػأك الماػػةعك بؼينػػأاككة كدسػػيؽك  سػػ  برأ ػػأككة كد سػػة كر سك بؼػػةؿبرأ ػػأ كاػػ كبرأ ػػأككث كحلػػةساػػقطكسػػل بعة ػػبك 
ك بؼ  أ وكاك بعهةؿك بؼي لر:دق كالمة لسكاثعهديرك جأل كةسلث كتيضلحك د ك ةجضةفهمكرلذك

ك

 
 تحرير حساب رأس المال

:De Jure ؤشراتم  

IMF AREAER 

 ر بظةؿكا ثي ك ا كبسلتهك سة ككاثغشك قة  ك ششكرلذك اهةؿ
كة م كسمكفئةو 

 اهةاػػهمكحلػػهوك لػػ ك  حػػصكاػػأيركة  ػػهيرك أجػػقك الملرػػهمك ػػ أكرذ ك 
 اك المليدك بؼهفي همكا ك  صكبري  وك سة كر سك بؼةؿ 

Quinn 1997 

 1.1اػػ كز ػػةديركتلمػػهرك ػػػكك1ةك1لثتيأ ػػأك بؼػػةلرك ػػتر ة ك ػػككاسػػل ك 

ك لماهم 
  ةتششك المل ك انتشيركرلذك بل ةضكاكدر همك اثملللاك بؼةلر 
 ػػػث ك بغينػػػيؿك للػػػ ك سػػػثقةد كرلذك لة ػػػةوك اثلمأ ػػػأك اسػػػقيطك ػػػ ك 

 (.AREAER)تأتلتةوكةحليدك اينأؼك

Opennes 

 ك1.1اػػ كز ػػةديركتلمػػهرك ػػػك61ةك1سػػل ك اثتيأ ػػأك بؼػػةلرك ػػتر ة ك ػػكك
ك لماهم 

 ػػػث ك بغينػػػيؿك للػػػ ك سػػػثقةد كرلذك لة ػػػةوك اثلمأ ػػػأك اسػػػقيطك ػػػ ك 
 (.AREAER)تأتلتةوكةحليدك اينأؼك

Kopen 

 كالملةسكاهلك   ثة ك سة كر سك بؼةؿ ا  أك سثخهـك
 سػػػػثقةد كرلذك ر ػػػػ كفئػػػػةوكر لسػػػػلهمكاػػػػ ك الملػػػػيدك بؼ أةضػػػػهمك لػػػػ ك 

 .(AREAER) بغسة ةوك بػةر لهمكة ا كذيمأوكاك

Number Of Years With Control 

 اقستهمكد ك تةريرك ل ك ػهدك اسػقي وكدةفكضػي   ك لػ كدق ك 
 بؾريعكسقي وك اعلقهم ك/تهفلمةوكرؤةسك  اي ؿ

 حلرهمك بؼ  أك كك اين أكة اي  ه تتر ة ك 
 ػػػث ك بغينػػػيؿك للػػػ ك سػػػثقةد كرلذك لة ػػػةوك اثلمأ ػػػأك اسػػػقيطك ػػػ ك 

 (.AREAER)تأتلتةوكةحليدك اينأؼك
De Facto مؤشرات  

 

 ػػػػػي عكاثعػػػػػػهدير:ك  FDIاسػػػػػػثأرةرك   قػػػػػػي ك بؼتة ػػػػػػأكةبؿ لػػػػػػهمكك 

 02 جدولال
 قياس التحرير الماليأىم مؤشرات 
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  ةر ؽك بؼةالهمكالثػهفلمةوك اه جلػهمكة بػةر ػهمدك   ػيؿك   قتلػهمك
   قتلػػػػػػهمدكبـػػػػػػزةفك اسػػػػػػثأرةرك   قػػػػػػي ك بؼتة ػػػػػػأكة بؼالي ػػػػػػةوك

كةبؿ لهمك اثهفلمةو 
 تلمةسك ل ك اةك زتكا ك اقةتجك لمحل ك جبصةلركGDP. 

 تحرير سوق الأسهم

Offecial liberalization 

 كنػػػػ  شػػػػشكرلذكتػػػػةر خك اثغلػػػػشك اأبظػػػػ كالثقلػػػػل كة عػػػػهكذاػػػػتهكبي
لرسػػثأرأ  ك   ة ػػػبكربظلػػةك سػػػثغ ؿك ا أ ػػهمكا سػػػثأرةركاكا

ك  س  ك لمحللهم 
 قلمك ل ك سةسك ستهمكا كسقي وك اثتيأ أ  

First signe 

 ك اثتيأ ػػػػأك اأبظػػػػ دك ةؿكخ مكتػػػػي ر أ ػػػػك شػػػػشكالسػػػػقهمك بؼأتتاػػػػهم:
ك  قهةؽك اهةاهمك  ةؿرا ؽكةكك  اأ نلهمكيد    اك  ةد و

 1 عهك اسقهمك  ةلذكا ك اثس لصدكةراكك6 أجقك الملرهمك 
Internaionl Financial 

Corporation (IFC)  
 

 ا  أكبرأ أك اسيؽك لثلم ك لةـكاثتيأركة لةـكالمله 

 تحرير القطاع البنكي

Kaminsky & Schmukler (2003) 

 اثسلسػػصك اػػزانيكاثتيأ ػػأك اتقػػيؾكاػػ كاأ  ػػةيرك   لرػػهمكاعػػهاوك 
 ا ة ػػػػهيرك لػػػػػ ك ايد  ػػػػػ دكةاعػػػػهاوك ا ة ػػػػػهيرك لػػػػػ ك المػػػػػأةضدك

ك اعر وك   قتلهم ةبزينلصك ا ثرةفدكةةد   ك
  دك اثتيأ أك انةاصهمك ا  ثة :كيمتحكاةلردكبرأرك ز  بيلزكدر 

Demirgüç-Kunt & Detragiache 

(1998) 
 تي ر خكبرأ أك سعةرك ا ة هيرك لمحللهم 

 مقاييس متعددة الأبعاد

Abiad et al. (2010) 

 ا  أك عثرهكاك الملةسك لػ كسػتعهمك  عػةدكاسلةسػةوك  سػيؽك
ة بؼثرألػػهمكاك اأحة ػػهمك لػػ ك ا ثرػػةف ك اأحة ػػهمك لػػ ك سػػعةرك بؼةالػػهمك

 ا ة ػػػهيردك ػػػي  زك اػػػهجيؿدكسلةسػػػةوكسػػػيؽك  ةر ؽك بؼةالػػػهمدك
جينخينهمك بؼ سسةوك بؼةالهمدك المليدك بؼ أةضهمك ل ك بؼعػةا وك

  بؼةالهمك اهةالهمكة   لرهمك اتقنلهم 
Source: Silke bumann, Essays on Financialliberalisation, PhD thesis, University of Groningen, july 2015, 

PP: 16-17.  
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في ضوء إيجابيات وسلبيات  Mckinnon & Shawالأدبيات الرئيسية لنموذج  المبحث الثالث
 سياسة التحرير المالي

ة عػػػػػػهككد انػػػػػػتحك بؼػػػػػػةلرك ػػػػػػةتك اثلػػػػػػةرك بؼقة ػػػػػػأكاسلةسػػػػػػهمك اثتيأ ػػػػػػأك بؼػػػػػػةلررك اسػػػػػػلتلهمك اقةبصػػػػػػهمك ػػػػػػ كلآ ػػػػػػة سػػػػػػتبك 
(McKinnon & Shaw)ثػق ك فك اثتيأ ػأك لػثكك  أزك اتة أككاكدق ك هةؿكة المػة ركك لػ ك لأ ػهمك اثتيأ ػأك بؼػةلرك  

دػق ك اقلأ ػهمك اقرػيك احثينػةدطدكةالمػهك  ػهكعز ػزكهؼكتبهػاػهةؿك اقةالػهمكاك  بؼةلرك سةسكبرسػككاسػثيلك الماػةعك بؼػةلرك
 لػثكحػهـك  ثلمػةد وك ػػهيركالثتيأ ػػأك بؼػةلرككاعػةرضبػشك فكدػق كلدكبيقػػ كاػ كا ػيركفأ ػلاكآجػأك . اعه ػهكاػ ك اتػة أك

بؽػػػةكك اثتيأ ػػأك بؼػػةلركسلةسػػهمك عةرضػػهمكتتلمػػا فتر ضػػةوك اػػ كحةاػػمك لل ػػةك اقلأ ػػهم كة ػػةاأب كاػػ كدػػق ك لآر تك بؼ  ػػهيركة بؼ
كةاةكاهلكتيفأدةك ل كاسثلزاة ة بكةض ك اهةؿكة احثينةدكيمنصك سبهة لةوكةسلتلةوك ل ك الماةعك بؼةلركر

 في التحرير المالي Mckinnon & Shaw لنموذجالمطلب الأول: التحليل النظري 

تعثػػقكاػ ك  ػأزك اعي اػػصكذ وك   ػأك اسػػلي ككرذهمكاك اعه ػهكاػ ك اػػهةؿك اقةالػهمكاكتػز ؿكفنػأيرك انػػتحك بؼػةلركااتلمػػ
ةبمػػػيك بؼػػػهجأ وك كدػػػ كتلمػػهك ة ػػػصك اػػػةـكتاػػػيركةككةلرلػػػهمك هرعػػهمكاػػػ كحتػػػصك الماػػػةعك بؼػػػ لػػ ك  ػػػ ك بؼػػػهجأ وك بؼةالػػػهمك لمحل

ك  أكسلتةك ل ك اقريك احثينةدطة اسثأرةر وكبفةك  ك

دك ا كتألمصكك حتر ةكرف ك المليك لثك  ثلمهكسلةسهمك انتحك بؼةلركا ك ةؿكك(,Mckinnon & Shaw 6891)ةيمةفك
ة اثخلػ ك اثػةـك ػ كر ػأ ت وك بغرة ػهمكال لرػهمك بؼةالػهمكةتػأؾكآالػةوك اسػيؽكتعرػصكبحأ ػهمكاػ ك  ػصككيمةدصك الماػةعك بؼػةلر

قػتهك اعػةبؼ كة ػقهةؽكةحػهكتللملػةكتأ لػه كاػ كاػأؼك بؽلئػةوك اهةالػهمكيمةات ك  س كبزينلصكبفن كالرػي ردك بؼةالػهمضرةفك
ةاثتيأرك بؼػػةلركةرفػػ ك الملػػيدكيمعػػ جك ثرػػ كبؼشػػنلهمكضػػعهكاعػػهاوك اقرػػيك اػػهةؿك اقةالػػهمك ػػ ك ة ػػمك اػػك اقلمػػهك اػػهةلر
1د احثينةدط

 ثػه ت كاػ كاة ػهمك اسلةسػهمك كدػق كثاتلػلا اللملػةـك بؼاأة ػهمك سػثل رمكاػ ك  رةبؽرػةكك اهةؿدق كةيمأشكا ك 
ك2  استعلقةو

-The McKinnon)كس ةبميذجك اثتيأ أك بؼةلرك بؼعأةؼك ك أةز دلكرلذككدق  ك اتة أككرفك اثشة  كاك ثة ج

Shaw Model) ك ك بؼةلر ك انتح كسلةسهم ك   ك ةاثخل  كبسلز كة اقط ك  كةتتني ك بؼعأةفهم كالةدأدة ك بؼةلردكنص  اثتيأ أ

                                                             
1
Jude C Eggoh, Op. Cit, P: 26. 

2
Samouel Béji, Le Développement Financier Pour Les Payes Du Sud De La Méditerranée A 

L’épreuve De La Mondialisation Financière, Doctorat Sciences Economiques, Université Paris 

Xiii, 2009, P: 7.  
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كرلذك ك  دط ك بؼةلر ك اثتيأ أ ك لثك ف كة اسثأرةر ك ادجةر ك بؼةلرد ك كك اثتيأ أ ك اع حهم ك ل   ة  ثرهوكالمةر ث رة
ك  ثلمهك اتة أةفكك1رف كاعهاوك اقريك احثينةدط  اق كثخينلصك  اأصكبؽةكةك اي ردكةكتعتئهمك بؼبرسكك  اثتيللصكيمرة

ك اعن كة اسثأرةر اثلمللهطكالع حهم ك ا ة هير ك ككسعأ ك  دطكرلذك رت ةعك  فكك اقطك ألكسلهم بل ةضك سعةرك ا ة هير
ضأةريركرف ك المليدك ل ك سعةرك ا ة هيرك جبظلهمكةز ةديركدكةةضتيةك اقريعز زكرةر همكبفةك  دطكرلذكت   ك اق لمةوك اسثأ

ك ةكتلم ةاق ككرلذكرف كاعهاوك ا ة هيرك بغلمللمهم ةاشنصك اقطك  دطكك قككاعةللصكاعهؿك اثمخ ك ةك ااسثي دة
كةك ك ادجةر ك    ك بؼز ةدير ك بؼةالهم ك بؼي رد كبرسككةرف ك    ك اأ لمهم ك   أ كاة كا سثأرةر ك ل كاعهارثة هم كوبهة لهم

ك2 اقريك احثينةدط 

 سػعةرك ا ة ػهيركة  ػ ككاأد ػهمك ػك اع حػهمك فك ل ك فتر ضكا ةد ك قةتًكالمهك  اللاكيمصكاق ةكاكبرللصك اقريذجك
 لػػثك فك رت ػػةعك سػػعةرك ا ة ػػهيرك بغلمللمػػهمك ػػ دطكرلذك رت ػػةعك  ػػ ك ادجػػةركة اػػقطك ػػهةر ك ػػ دطكرلذكدك اسػػثأرةر و

ك3بميك حثينةدطكاأت عهم ز ةديرك   ك اسثأرةر وكةاق كبرلمللاكاعهاوك

 ل ك ادجةركك ة هيرك بغلمللم ك ل ك ايد   كة  أ  ل كفأضلثككاكت سش كاثأ شكسعأك اك(Mckinnon) عثرهكةك
ة اسثأرةركة اقري كتثرأصك ا أضػلهمك  ةلذكاك فك اي ػه وك احثينػةد همكبػشكحػةدريرك لػ ك اثري ػصك اػق تيدك اػةك ا أضػلهمك

ك لػػػ ك بؼسػػػثأرأ  كبصػػػ ك  ر ػػػهيرك اقلمه ػػػهمكاثري ػػػػصك  اأة لػػػهمكف ػػػ ك ػػػهـكرانة لػػػهمكبذز ػػػهمك اسػػػثأرةر و كدػػػق كاػػػػةك سػػػثلزـ
يملرػػػػةك رت عػػػػمك سةسػػػلهمك  ر ػػػػهيرك اقلمه ػػػػهمك طكك ةا أضػػػػلهمك بؼنرلػػػهمكك(Mckinnon)اشػػػةر ع  كةدػػػػيكاػػػػةك الػػػلاك للػػػػ ك

ك اي سػػػػ ك)يمةرت ػػػػةعك سػػػػعةرك ا ة ػػػػهيرك لػػػػ ك ايد  ػػػػ (كيملرػػػػةك رت عػػػػمك سةسػػػػلهمك اسػػػػثأرةرك) طكتقةسػػػػبك ػػػػكك  ػػػػةبؼ  يـ
اػػػ كجػػػ ؿكد اػػػهمك االػػػبك لػػػ ك اقلمػػػيدك لػػػ ك اقتيػػػيكك ا أضػػػلهمدػػػق كةبينػػػ ك اثعتػػػشك ػػػ ك اسػػػثأرةركة ا  ػػػةؽك انلػػػ ( ك

ك4 اثةلر:
 

 
     

 

 
       

                                                             
1
Mahjouba Zaiter Lahimer, Op. Cit, P: 49. 

2
Samouel Béji, Op. Cit, P: 22. 

ــــة الأردن للفتــــرة راػػػػزطكفػػػػ  دكالخة لػػػػصك  ػػػػيكبز اػػػػهمدكك3 ــــة علــــى النمــــو الاقتصــــادي: دراســــة حال ــــر مؤسســــات الوســــاطة المالي دك1988-1968أث
ك 28ك-27صكص:ك كد1991 اشايؾدك  ردفدك ةاعهمكشكاك احثينةددكاة لسثكرسةاهمد1991

4
Maxwell Fry, Models Of Financially Repressed Developing Economies, World Development, N°: 

9, Vol 10, 1982, P 733. 
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ك اي سػ د:كM2  لثكبسأص دك:ك اقػةتجك لمحلػ ك جبصػةلرY:ك بؼسػثيلك اعػةـكالسػعةردك P  ر هيرك اقلمه همك ةبؼ  يـ
 

 
:كاعةداهمكفلشأكبؼعهؿكسعأك ا ة هيرك بغلمللم ك لػ ك    بصةلردكاسثأرةر وكرلذك اقةتجك لمحل ك جبصةلرك ر ستهمك:ك 

ك :ك اثمخ  كبظ ك ل ك ايد عهمد:كسعأك ا ة هيرك جd ايد   دك

ك1ةبين ك اثعتشك ق ةك  مةكا كج ؿكد اهمك اسثأرةرك ل ك اقتييك لآتي:
 

 
            

ك:كاثيس ك اعة هك ل كر سك بؼةؿك بؼةدط rt لثك

اكبميذ ػػػ ك بؼثعلػػػلاك ةايسػػػةاهمكالػػػه  ك ػػػأفكدةرك ايسػػػاةتك بؼػػػةالكك سةسػػػ كة عثػػػقكاكك(Shaw) لمػػػهركاك ػػػكك
(كالسػػمك ػػأةيردكف ػػ ك سةسػػةكد ػػ ك بؼينػػهر  ك بؼثرألػػككاكرػػةكيمػػةفك ػػنل ةك)كةرحػػهمدكحاػػ دكةد  ػػ  اعرلػػهمكا كبرلللػػ ك ف

اكبسن ك ايسةاهمك بؼةالهمكفلم كا كز ةديرك ادجػةرك ي سػاهمك اأفػ كاػ كةك ينأفكك ةك اسلاةوك اقلمه همد ايساةتك بؼةالكك بؼ
ةفكا كتنةالهك لمللملهم ك ه  همكةبدػةك فك ادجػةركدػيك بؼأدةدك بغلمللم كالعرلهمكةان ك  مةك ثلمللصكاةك ثتيرل ك بؼسثأرأك

فػػلفكز ػػةديرك بؼعػػهاوك لػػ ك ايد  ػػ ك ز ػػهكاػػ كرانة لػػةوك جحػػأ ضك بؼ أةضػػهمكاػػ كاػػأؼكد اػػهمكاثز  ػػهيركبؼنةفأتػػ ك بغلمللملػػهمك
أت كاػػ كجػػ ؿك اثعػػػه صكدكةدػػق ك اثتيسػػ ك ثػػ اتقػػيؾ ك عػػهكذاػػتهكبسنػػ كدػػق ك اتقػػيؾكاػػ كبز ػػلضكتنػػةالهك اسػػثأرةر

بقػػةزك حثينػػةد ةوك بغ ػػ ك بؼترتتػػهمك ػػ كقي ػػ ك اػػقطكبينػػ كاػػ كتلملػػلصك بػاػػأكةرلذك اسػػلياهمك  مػػصك اث   سػػ كالرلػػصكر
ك ثخ ػػػلضكتنػػػةالهك لػػػثك ك كتينػػػتحك اتقػػػيؾك يمأػػػأكفة للػػػهمة جػػػشككدكة بغ ػػػ ز ػػػةديركاك المػػػأةضكاػػػ ك ة لػػػهمك اعػػػه تلمػػػيـ

الرػي ردككبزينلصكيمػهتكجق  ةكا ك  صسثعرةؿكتسثال ك  مةك  ضك ةك  زك اثري صدكةك ة ا بؼعلياهمكال ي فكذةطك
ك2 بؼثة هم 

ةك ػيؿك عػضكرػةوك لق دقػةؾك عػضك اجث فػكفلفػ (Mckinnon & Shaw)كاػ كذاػتهدكة ػةاأب كاػ كتي فػلا
 لػ كربمػةك ك اعػة  وك لػ ك ادجػةركةك بؼسػثيلك امػعلهكبؼعػهاوك ا ة ػهيركاك شػ ك(Mckinnonفتيسبك) اقلمةط ك

ث ك ػػػ ػػػث ك ةا ثرػػػةفك بؼينػػػأاكبػػػشك  ػػػ ك اك ةك ك لمللملػػهمر ػػػهيركاك ػػػنصك ةك ث ػػػةظك أ ػػػيبؽ اك مػػػصتكة اسػػثأرةرك اػػػ
 لػ ك اثري ػصك اػه جل كلمحػهةديركرانة لػهمك اثري ػصك بػػةر  كالرشػةر  كيمػةفك ك انةاػصككزكلػأيمتكة ةاثػةلرك3 ةايد   ك بؼينػأفلهم 

 اسثأرةر همك امخرهمكا كاأؼك بلبك بؼسثأرأ  ك سثقةد كرلذك فك  ر هيرك اقلمه همك هرعهمكا كاأؼك بؼهجأ  كبينػ ك
                                                             

1
Maxwell Fry, Op. Cit, P: 733. 

2
Mahjouba Zaiter, Op. Cit, P P: 48-47. 

3
Jude C EGGOH, Op. Cit, P: 27. 
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انرلػػهمككرانة لػػهمك عػػصك ايد  ػػ كةر سك بؼػػةؿك  ػػياك ػػيك ػػألةاػػ كدػػق ك بؼقالػػلاكفدك فكتنػػيفكانرلػػهمكاػػأ سك بؼػػةؿك بؼػػةدط
  ػػػػ ك ايد  ػػػػ كبينػػػػ ك فك عػػػػززك ادجػػػػةركة اػػػػتر يم ك اأ بظػػػػةلركةدػػػػيكاػػػػةك سػػػػر ك ةا أضػػػػلهمكفػػػػلفكاقػػػػ كتعمػػػػ ةك اػػػػتعضكةكا

فػػػػةاثي زفك ػػػػكك ادجػػػػةركك   ػػػػث ك يمأػػػػأك ةا ثرػػػػةفك بؼينػػػػأافل ػػػػ ككه   ايسػػػػةاهمكالػػػػاكبميذ ػػػػ كك(Shaw)ك اػػػػةك1 بؼنرلػػػػهم 
مػعلهكبؼعػهاوك ا ة ػهيرك بؼرقي ػهمكاػ كاػأؼك اتقػيؾك اسػثيلكفةبؼكدنػق ةكة اسثأرةركبين كا كبره هكاعهؿك ا ة هيرك

 اسػػػػثأرةركة ةاثػػػػةلرك اقرػػػػيك  أكسػػػػلتةك لػػػػ كةدػػػػيكاػػػػةك ػػػػكلملػػػػصك ا ثرػػػػةد وك بؼي  ػػػػهمكالإحػػػػأ ضةتكادجػػػػةر تشػػػػ  كاك
 بؼشػػػةر  ك اسػػػثأرةر همك لػػػ ك اثري ػػػصك بػػػػةر  كاػػػ كجػػػ ؿكدةرك ايد  ػػػ كيمرينػػػهركاثري ػػػصك  مػػػةك أيمػػػزكةكك2  احثينػػػةدط
ك3  ك ايد   ك لانة  ك فكبو زك اسثأرةركا كج ؿك اثيس كاكاقحك ا ثرةفك بؼينأا رت ةعك  ة  ترضك فك

 ػػي فكفكيمػصك  ليؽكاػةلركاقمػ كة ةاثػةلركفػ لػ كفأضػلهمكبلػة كسػػتعثرػهكك(Mckinnon)المةر ػهمكضػةفهمكرلذك فكر
 اسػػثأرةركبػػشكك فك  ػػترضةكدةفكضػػأةريرك اث أ ػػلاك ػػكك بؼػػهجأ  كة بؼسػػثأرأ  دككثينػػةد كك لمياػػيفك ةاثري ػػصك اػػق تي اح

 دطكرلذكز ةديركاةحهمكلز ةديركاعهاوك ا ة هيركسةكبفيؿكذ تلةك ين همكيمةالهمك تر يم كر سك بؼةؿ كف يكحة صكالث ز همكة ةاثةلرك
 بؼأدةد ػػهمك بؼأتتاػػهمكةكدةفكتاػػيركاػػةلركاػػةرك حثينػػةدك ػػه   كريكاكدنػػق كف ػػةكبسي ػػصك اسػػثأرةر وكال ػػي فك احثينػػةد ك ك

اك ػػكككعػػهؿك ا ة ػػهيرك بؼثيسػػ ك لػػ ك ايد  ػػ كتلعػػبكدةر كا رػػةكاكز ػػةديرك اسػػثأرةر اكار اػػ كاػػةد ككهم شػػأ تك اعرلػػ
 ة ػػػهيرك بؼرقي ػػهمك لػػػ ك رت ػػػةعكاعػػهاوك ا  ػػػ كبو ػػزكبؿلمػػػلاكاسػػتلمةككفلػػ ك اثاػػيرك بؼػػػةلر نػػػيفككبميذ ػػةك(Shaw)ك  ػػترض
ك4اللماةعك بؼينأا لذكتيسل كاةحهمك ا ثرةفكرةديكاةك  دطكك   دجةرك  ل كز ةديرك   ي فك احثينةد كك ايد   ك

كة ا ثرػةفدك  لػ كبظلػهمكاعػهاوك ا ة ػهيرك ج ةكبظلػهمك لػ ك ايد  ػ كفكةض كسػلمهك لػ كاعػهاوك ا ة ػهيرك جر
 اػػ كتػػػألك فككدػػ ك  دة وكاسلةسػػهمك انػػػتحك بؼػػةلربظلػػػهمكاليد  ػػ كة ا ثرػػةفكاعػػةكتعثػػػقكاػػ ك  لػػ كاعػػهاوك ا ة ػػهيرك ج
الػبك لػ ك المػأةضكاػ كاػأؼك بؼشػةر  ك اسػثأرةر همكز ػةديرك ا ة ػهيركدػيكتشػ ل ك اسػثأرةرك بؽهؼكا كرحة ػهمكسػعأك ا 

ك يضحك هـك تيهمكةاينه حلهمكدق ك اث سش ك(Mckinnon & Shaw)بشك فكبميذجكدكهك بؼي بذ وك اعة 

                                                             
  27ص:كمرجع سابق، رازطكف  دكالخة لصك  يكبز اهمدكك1

2
Jude C EGGOH, Op. Cit, P: 27. 

  27ص:كمرجع سابق، رازطكف  دكالخة لصك  يكبز اهمدكك3
4
Jude C EGGOH, Op. Cit, P: 27. 
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ك انتحك بؼةلر سلةسهمكصكة يضحك اشنصك بؼي لركاسثي ةوك ادجةركة اسثأرةركا كسعأك ا ة هيركاكا

ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك
 
 
 
 
 
 

بيأػػصكد اػػهمك ادجػػةرك قػػػهكك(S0( )S1( )S2)فك بؼقتيػػ كلفػػك(Mckinnon) سػػبك ثػػأك  ػػ كك11 اشػػنصكك سػػب
ف ػػػيكك(FF( )F1F1)بيأػػػصكد اػػػهمك اسػػػثأرةر ك اػػػةك بػػػػ ك  فلمػػػ كك(I) لػػػ ك اثػػػي لر كك(Y0( )Y1( )Y2)كاسػػػثي ةوك اػػػهجص

لنػتحك بؼػةلرك بؼ ػػأةضكرألػهمكا ةبغػهةدك بؼ (Mckinnon) تػةريرك ػ كاسػثي ةوكبـثل ػهمكاػ ك الملػيدك بؼةالػهمكة اػ ك ػقك ق ػةك
ةتسػةةطكك(I0)سػثأرةركتسػةةطكحلرػهمك افكفػلك(r0) قهكاسػثيلك ة ػمكاػ كسػعأك ا ة ػهيرك بغلمللمػ كةكك ل كسعأك ا ة هير 
ةاثيز ػػػ كدػػػق ك بؼػػػهجأ وك بؼثة ػػػهمكتعرػػػصكك.(r0)دجػػػةرك بؼثػػػة ك قػػػهك  ػػػسك بؼسػػػثيلكاػػػ كسػػػعأك ا ة ػػػهيركحلرػػػهمك  ػػػ ك ا

 بؼ سسةوك بؼةالهمك ل كتأ لهك ا ثرةفك لثك أتيكاك اترتلبك  ةؿك بؼشةر  ك اسثأرةر همك بؼمري همك طك بؼقخ مهمك ةك
اك شػ  ك جػقك بؼخػةاأكاك بؼ سسػةوك فكيمػتحكسػعأك ا ة ػهيرككةرفكيمةفك اعة هك لل ةكاقخ ضك هبيهمك بؼخةاأك تى

كبشكاثمر كاع ةيرك بؼخةاأير ف يكك بؼةالهم

S(Y0) 

S(Y1) 

S(Y2) 

I 

r1 

r0 

r2 

I0 I1 I2 0 

F 

F1 F1 

F 

Source: Maxwell J Fry, Models Of Financially Repressed Developing Economies, World 

Development, Vol: 10. N : 9, 1982, P: 733. 
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سػثأرةر همكبػػشك سػشت  ك اسػثأرةركةدػق ك عػنيك فكدقػةؾكاشػةر  كك(FF( )F1F1) ثل ػهمك  ثلمػةؿك الملػهك بؼػةلركاػ كةك
 ثلمػػةؿكا ػػ دطكة ةاثػػةلركفعةالػهمك اسػػثأرةركسػػيؼكتعػػززكاسػػثيلك اػهجصكبكػػيك ارت ػػةعكبفػػةككفعةاػهمكبرػػأؾكسػػيؽك اسػػقه و
ك (r2) قهكاسثيلك ه هكاسعأك ا ة هيركة بؼثرأصكاككS(Y1)رلذككS(Y0)د اهمك ادجةركبكيك الرككا ك

ف ػػيككدعأك ا ة ػػهيرك بغلمللمػػ فػػتر ضكتعػػيلصكسػػ سػػهمك اثتيأ ػػأك بؼػػةلركدػػ ك  بقػػ كاك ثمػحكاػػ كدػػق ك اثتيللػػصك فكسلة
نػيفك فك انتحك بؼةلركا ك أ  ك فكل اسثأرةر همكة ةاثةلركف بؼ سسةوك بؼةالهمك ل كاقحك ا ثرةفكالرشةر  ككحهرير يس ك

كا كآ ةركسلتلهمك ل كتايركا سسةوك الماةعك بؼةلركة ل كاعهؿك اقريكة اثقرلهمك احثينةد ك 

 لوالانتقادات الموجة أىم و  Mckinnon & Shawالمساىمات المتممة لنموذج المطلب الثاني: 

ك ةؿاػػػ ك ػػػككك(Mathiesonدك(Vogel & Buserدك)GalbisدكKupur)كيمػػػصكاػػػ ك اتػػػة أكككتعثػػػقكدر سػػػهم
ة  ػػػػهمك لػػػػأكيمػػػػصكاػػػػ ككبهػػػػهؼكتػػػػه ل ةذاػػػػتهككداتة ػػػػأير  عػػػػهكبمػػػػيذجك اثتيأ ػػػػأك بؼػػػػةلرك اػػػػ ك ػػػػةتوة بن ػػػػةك اهر سػػػػةوك

(Mckinnon & Shaw)  ضةفةوك بػة همكبه تيضلحك جكا. 

ــة  كاقلأ ػػهمك اثتيأ ػػأيذجك  ةؿكتقػػةةؿك اقرػػبؼػػ ا كك اػػ كدك  ػػةدك ػػه: التحريــر المــاليأولا: الدراســات اللاحقــة لنظري
 1: بن  ك  أ   ةكةالةحةاي ك  بؼةلرك

داة ػػػ كاكبمػػػيذجكلةذاػػػتهك ك اسػػػة لاكبسػػػةـك اثتيللػػػصلة  ػػػصك اػػػق  كحػػػةاي ك  ػػػهك    عػػػهك :(Kupur, 1976) دراســـة .6
دكه ػػػهمنثلػػػهمك اقلم ايكبز ػػػلضكبمػػػ لػػػ ك ايد  ػػػ ك ػػػهؿكبظػػػ ك ج ا ة ػػػهيركاعػػػهؿك ػػػ ك سثتيسػػػ كز ػػػةديرك سػػػثقثجكة ك أيمػػػ  

دك اػةك بؽػهؼك اثمخ اعهؿكتلمللصك ثرأصك بؽهؼك  ةؿكاككآفكة  هدا كبرلمللاكدهفككاكدق كان ك ةا عصكةك
  بؼتة أكا دجةر كتي لز اث اأةلشكف يك

سك بؼػةؿك  بؼثعللمهمك ةاثنةاػصك ػكك اقلمػيدكةركك(Mckinnon)جقكفأضلهمك  ةد ك :ك(Vogel & Buser, 1976) دراسة .3
فك بؼػػي دك ػػصك ةاػػثكبورػػصك ػػ همكبـػػزةك كةؿدجػػةحةاػػةك لسك بؼخػػةاأيركة بؼأدةد ػػهم كسػػة دبؾةدػػةكاكبمػػيذجكبرللػػصك لػػ ك ةك

 ينأ فك لػ ك  ثتػةرك (Shaw  Mckinnon &)ك لقرةكدضهك اثمخ كل أحل كاكة ثتةردةينقعهمك  بؼ ينهك بؼينقعهمكةك
جػػػقكأ فك كأك بؼػػةلركبينػػػ  ػػػفك اثتيأك اػػػ كدقػػةك ػػػةتوكفنػػأيركةككدلملػػػهمكالقلمػػيدالرأدةد ػػهمك بغلملكيمػػػتح بؼػػػةلركبدأة ػػهمكككنػػتح ا

طك بل ػػةضك بػاػػأك  سػػثلمأ رك بؼأدةد ػػهمك بغلمللملػػهمكدك ةكز ػػةديرك بؼأدةد ػػهمك بغلمللملػػهمكالقلمػػيدك)يمير ػػةك بعقي لػػهم(راػػةكك ػػنلك
                                                             

1
Baptiste Venet, Libéralisation Financière Et Développement Economique: Une Revue Critique 

De La Littérature, N°:29, 1994, PP: 92-93. 
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  اقلميدك) اق ز ص( ك بؼأتت كبحلةزير

سك بؼػػةؿك ة ػػمكةضػػعلهك فلػػ كاػػأدةدكرككتلمللػػهطحاػػةعككدحاػػة ككةحػػةـك تقػػةتكبمػػيذجكذ :(Galbis, 1977) دراســة .1
ك كاػ ك الماػةعك  ةؿكحػيل كةةانق ػسك بؼػةؿك أك ل كاأدةد همك ة ثهمكاػك شرصك  مةك ه ثةحاةعك ةاثري ػصك اػقطك لمػيـ

ك تػ  دجةركاكبسي لػ ك لػ ك اأػةلشك عثرػهك لقرػةككدينػأا  ثرػةفكاك ل ك ط وكدةفك ا ثرةدكسثأرةرك اق تيك انةاصكا 
 رت ػػػػةعك) اثتيػػػػأرك بؼػػػػةلرك ػػػػ دطكةكك قرػػػػيذج ااكك ػػػػه  ةوك بؼينػػػػأفلهم( جبنلػػػػهمكأ لمحػػػػهديرك  سػػػػ ةك )المػػػػأةضك بؼينػػػػأفلهمك ةك

 ثلمػػػةؿك  ػػػ كبينػػػ كاػػػ كبؼأدةد ػػػهمك بؼثيسػػػاهمكا سػػػثأرةر وك لذكز ػػػةديرك رك(لػػػهمك بؼرقي ػػػهمك لػػػ ك ايد  ػػػ  بؼعػػػهاوك بغلمللم
 ه ث لذك الماةعك بغر اثلمللهطكك ادجةركا ك الماةع

كتػػػػ فنأكتثرأػػػصكةك دكاػػػ ك  ثػػػػ ك ػػػ كبمػػػػيذجك اثتيػػػأرك بؼػػػػةلركاك احثينػػػةدك بؼ ثػػػػيك :(Mathieson, 1979) دراســـة .1
لػثكبحدكأرك بؼػةلرأتلهمك ستبك اثتيػ  سةسلهمكاك  جقك عكك ا ثتةرك اثغلش وك بؼرنقهمكبؼعهؿك اينأؼك بغلمللم ك بؼث

 انػػتحك بؼػػةلركبينق ػػةك فكتػػ دطكرلذكدجػػيؿكاعثػػقكاػػأ سككرفػػ كحلػػيد ة ػػهيرك بغلمللملػػهمك بؼترتتػػهمك ػػ كفكز ػػةديركاعػػهاوك ا 
 اثتيػأرك بؼػةلرك اػقطك ػ دطكارت ػةعكيمتػشكاكيمل ػهمككيمرػةك ف كهم لمحللػسةسةك ستبكتينػأؼك بؼلمػةةاوك ك   قي  بؼةؿك

تػػهفلمةوكضػػخرهمكاػػأ سك بؼػػػةؿك ػػهةمكك فك ػػ دطذفكبينػػ كرلمػػةةاوكرلذك احػػتر ضكاػػ ك بػػػةرج ك المػػأضك ػػهف ك بؼ
اك ةاػهمك لػػةـكك(ةوكتغػقطك يضػػي ك امػغياةوك اثمػػخرلهم ةاػهمكيمير ػػةك بعقي لػهمكاك اسػػثلقةوكة اسػتعلق) بػػةر  ك

بلػػة ككاػػصكجة ػػهمكاكلهمتمػػخرضػػغيطكك ياػػهالرعػػأةضك اقلمػهطككفةاز ػػةديرك لآالػػهمكدكة ةاثػػةلرؼك اأة ثػػهم سػعةرك اينػػأك
كبؼعػهاوهف كرلذكز ػةديرك ه ػهيرك ػنػ ك فكبيةدػق ككهاوك ا ة ػهيرك بغلمللملػهماعػاػةك ػ  أكسػلتةك لػ ككسلةسهمك اثعلمػل 

حلرهمك اعرلهمكبؼأ فلمػهمكسلةسػهمكاكبز لضكاعثقكر ه مكك(Mathieson)دق ك از ةديرك حتر ككاث ةدطدكةك جبظلهم ا ة هيرك
 از ػػػةديركبػػػشك بؼأبػػػي كفل ػػػةك بغػػػهكاػػػ كك اثتيػػػأرك بؼػػػةلر كدػػػق ك اثخ ػػػلضك ػػػأتيكاػػػللملصكتػػػهفلمةوكر سك بؼػػػةؿكة ةاثػػػةلر

  بؼعهاوك ا ة هير

                                                             
 تلػػ كة ػػأ تك  ػػيؿكاةالػػهمك ةاعرلػػهمكتػػهجصك اتقػػتهك بؼأيمػػزطك كاػػ كجػػ ؿك ػػأ ت وك اػػ كبسقػػ ك ػػهةمك لآ ػػةركبػػشك بؼأبػػي كفل ػػة لمينػػهكبهػػةك ج: سياســة التعقــيم

 اقلمهطدكة بؽهؼكاق ةكديك بغهكا ك لآ ةرك اثمخرلهمكالثهفلمةودكة ث ك ال يتكرال ةكجة ػهمكاك ػةؿك ة سةسك   قتلهمكالمة صك اعرلهمك لمحللهمك غأضك بؼسةسك
ك هـكة يدكيمسةدك حثينةدطكاأصك ةاهمكدةؿك اأ نةك ا تلقلهمكةدةؿك قي ك أؽكآسلة 



 

 

 الماليالأنظمة المالية وسياسة التحرير  الأول الفصل

52 

 رةؿك ا ك لق ةكك(Mckinnon & Shaw)اقريذجكةالهمك أ تك بؼلمةر همك  تيكجأجشكدقةؾكبمةذجك ه هيركت  اكةك
(N.Roubini et X. Sala-i-Martin, 1992) تعػةوك اجػث اوك بػةر لػػهمكلذكدر سػػهمكتربمػيذ   ك  ػهؼك لػػثك

 اقرػػيذجك لػػ ككدقػػةك عثرػػهةكة ةاثػػةلرك لػػ ك اقرػػيكاي ػػصك بؼػػهل ككاػػةلركيمػػتحة ػػيدكك ػػة جصكاػػ ك بؼةالػػهمكسػػي ؽك لػػ ك  
  ا أضلةوك اثةالهم:

 حثينةدطكاي صك بؼهلكبرس ك اقريك اك صكسة ص لذكر صكبشكسة صك  همكبري صكاكتلمللصكيملكهم بؼثرألك اثقرلهمك بؼةالهم
كفأزت    ثة لهمك بغه همكا سثأرةرك اقطك  مصكز ةديرك ج

 ل ػهمك)اػأةر ك ةحثاػةعكرسػ ك اثنا ملهمكالتيينيؿك ل كاي ردكاقخ مػهمكك بؼةلركةسللهمكنتحفكبذهك بغنياهمكاك ا بين ك
ثقرلػهمكبذعػصك حثاػةعكفكدػق ك ااك أحلهمكتقرلهمك الماةعك بؼػةلرك كفك نيفكبؽةكاينلتيهم بين ككفذرةك اسلاهم(دك  اسلةديرك

 يمأأك عي هم  ضأ تهمك اثمخ ك

كبؼػػةلرك بؼلمهاػػهمكاػػ كاػػأؼة  ػػمكاقلأ ػػهمك اثتيأ ػػأك : Mckinnon & Shawثانيــا: الانتقــادات الموجهــة لنمــوذج 
(Mckinnon & Shaw)كاثرألهمكفلرةك ل : وكة لمك ل ك  مك لمةطك سةسلهمك هيرك  ثلمةدك

 دػ ك ا ثلمػةد وك بؼي  ػهمكاقلأ ػهمكافتراض الأثر الإيجابي لارتفاع معدلات الفائدة على الادخار والاسـتثمار:  .1
فػتر ضك  سةسػ ك اػقطكحةاػمك للػ ك اقلأ ػهمكةدػيك   ػأك جبهػة ككا كاػأؼك بؼهرسػهمك انلقز ػهمكدػ ك ا اثتيأ أك بؼةلر

ك(Brukete & Dutt, 1991)ارت ػةعك سػعةرك ا ة ػهيرك بغلمللملػهمك لػ ك ادجػةركة اسػثأرةردكاك ػكك يمػهكيمػصكاػ ك

 ػ دطكرلذك ز هكا كاعهؿك ادجةركة ةاثةلرك لملػصكاػ ك االػبك انلػ كبفػةك فك رت ةعكاعهاوك ا ة هيرك ل ك ايد   ك
ذاتهكفلفك اسثأرةركاكاصك احثينةدك بؼثتيأركبين ك فك نيفك بل ةضك اسثأرةر كة ثل همككاق ضك  ر ة كةك بل ة

 1ةاقةحضكبسةاةكااأ ك لأ همك اثتيأ أك بؼةلر كالمتيؿ حصكاق كاكاصك احثينةدك بؼلملهكةدق كبشك
 اعةاػصك اي لػهك (Mckinnon & Shaw) سػبك: غيـاب الأخـس بعـين الاعتبـار عـدم كفـاءة الأسـواق الماليـة .2

كاػػػ كاك ػػػككتي ػػػصكيمػػػصكدأؼك اتقػػػيؾكدػػػيك رللػػػهمك انػػػتحك بؼػػػةلر اػػػقطك ػػػ دطك ػػػهةر كرلذكتلمللػػػهك ا ثرػػػةفكاػػػ كاػػػ

(Joseph Stiglitz & Andrew Weiss, 1981) رلذكرانة لػهمكتي  ػهكتلمللػهك ا ثرػةفك ػتىكاك سػي ؽكتسػيددةك
ة ةاثتيه ػػػهكاشػػػنلهمك ػػػهـكتقػػػةاأك بؼعلياػػػةوك ػػػكك بؼلمأضػػػكككثل ػػػهمكاعػػػهـكيم ػػػةتيرك  سػػػي ؽك بؼةالػػػهم بؼقةفسػػػهمك اثةاػػػهمك 

يملرةك رت  كسعأك ا ة هيرك بغلمللمػ ك اػقطكك(Joseph Stiglitz & Andrew Weiss, 1981)ة بؼلمترضك كفتيسبك

                                                             
1
Philip Arestis & Asena Caner, Op. Cit, P: 6. 
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 ثرػػةؿكتيح ػػ ك ػػ ك اسػػه ددكأػػأكبـػػةاأيركة ةاثػػةلرك رت ػػةعك سػػتهمك  هفعػػ ك بؼلمػػترضكالتقػػتهكيملرػػةكيمة ػػمك سػػثأرةر ت ك يم
ة ةرت ةعكسعأك ا ة هيرك ل ك ا ثرةفكتأت  كاع كدر همك بؼخةاأيركالرلمترضككةدػق كاػةك ػ  أكسػلتةك لػ ك ر ػة ك اتقػتهك

 لػثكتتػه ك ر ػة ك اتقػتهك بؼثيحعػهمكاك ابل ػةضكيملرػةكك(*r) بؼثيحعهم كةتي  ك  مػةكرلذك فكدقػةؾكسػعأكفة ػهيرك اأػصك
 1كرةفك يمأأكا كسعأك ا ة هيرك  اأصكةذاتهك ستب: رت عمك سعةرك ا ة هيرك ل ك ا ث

 صكر  ػػةـك بؼلمترضػػكك  حػػكالمة ػػص رت ػػةعك االػػبك لػػ كدػػق ك اقػػيعكاػػ ك ا ثرػػةفكاػػ كاػػأؼك بؼلمترضػػكك بؼخػػةاأ  كاك
  بىأ يفكا كحة رهمكاةاي ك المأةضاقاتهككد عثقةفك يمأأك اة ةكتبـةاأيرك ةكبشك بؼخةاأ  كةد ا

 اػةك ػهفع  كرلذكتغلػشكفػلا كسػلل أةفكرلذكتغلػشكبدةك فك اتقتهكاكبينق كفأضكرحة ػهمكدحللمػهمك لػ كتينػأفةوك بؼلمترضػكك
  لةدأيرك بغةفز كدق كاةكبظ ةكعل ةك يمأأك أضهمكالرخةاأيركبهكدكاةاتلعهمكاشةر ع  

 سػيؼ  اػةاك ػكك دلمػأةض ا  لػ  سػعأك ا ة ػهير اػ  برػه  ف  اتقػيؾ  لانػةف جةر لهمكفل ػ  رحة هم ة يد دةف  تى 
   اتقته لهمسلتةك ل كربحت  أككا  بذقتةكالرخةاأك بؼثيحعهمكك ا ثرةف تيز   تأ له  ل  تعرص

كتثي فػلاكة  ػةوك لػأك بؽلنللػكك لمحػه ك)في نمـاذج مدرسـة سـتانفورد(:  إىمال دور القطاع المالي غير الرسمي
نلقػز ككاك لمػهك لأ ػهمك ااػ كة  ػهمك لػأكBuffie, 1994) )و (Taylor & Van Wijinbergen, 1983) اػ ك اأػةؿ

ة أيمػزكدػ اتك لػ ك ان ػةتيرك اقسػتلهمكدكاػةعكبػشك اأبظػ كاكبزينػلصك بؼػي رد اثتيأ أك بؼةلركجبنةبؽ ك اهةرك اقطك لعت ك الم
ك يسػػةاهمك ز كبؽػػق ك  جػػش ك يسػػةاهمكتةاػػهمكالمةر ػػهمك ػػةاتقيؾك اػػ كتلمػػيـ كاز اػػ  جلػػهمكا ث ةا ػػةك ةا ثلػػةا ك ة ثتػػةر ك لمػػيـ

برسػػ كاػػ كيم ػػةتيرك الماػػةعكبػػشك اأبظػػ كالػػهةؿكضػػةفهمكرلذك ي اػػصك جػػألكرك ثرػػةفقطك لملػػصكاػػ كحػػهر ةك لػػ كاػػقحك ا اػػ
سلمهكسعأك ا ة هيرك ل ك ايد   كةز ةديرك اأبتهمكاك ادجةرك لملصك رف فتعهكدك اقةالهمكاكبزينلصك بؼي ردكالمةر همك ةاتقيؾ

ز ػةديركاك سػتهمك ا ة ػهيرك ايمػقاتهكاػ كدكةكاػ ك اقرػي نرػةشك ارلذكك انل كةبهعصك احثينةدك يمأأك أضػهم دق كا ك االب
ذاتهكحهك نيفكا ك  أكربهة ك ل ك   ك ا ثرةفك بؼثة كاك ةؿكاةكرذ كيمة مك ايد   كا ككفلف ل ك ايد   ك بؼينأفلهمك
ربصػػةلركك ايد  ػ ك الماػػةعكبػشك اأبظػػ كفػلفكيمػػةفكاينػهركدػػق  اػةكرذ كككداك اسػػة لاكيمػةهيدأ وكاػػأ ك   ػيؿكبػػشك بؼقث ػهم

  اسيؽكبشك اأبظلهم  اسيؽكاك ك اثالتةو بزم كبغ ز  اتقيؾ حهك قنرلك ف  ا ثرةفك بؼلمهـكا حثينةدك   
 2السمكيمقاته 

                                                             
ك 6-5صكص:ككمرجع سابق،  نيرطكسلهطكبؿرهدةكك يز ةفكبؿره  كك1
  6دكص:كنفس المرجعك2

Philip Arestis & Asena Caner, Op. Cit, P: 1. 
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 إيجابيات وسلبيات سياسة التحرير الماليالمطلب الثالث: 

ةذاػػتهكنيك احثينػػةدك اػػيابمػػيك ػػيؿكتػػأ شك اثتيأ ػػأك بؼػػةلرك لػػ ك ػػككا  ػػه  كةاعةرضػػككجثل ػػمكآر تك اتػػة أكك 
 كاػػةك ػػةتوك ػػ ك لأ ػػهمك اثتيأ ػػأك بؼػػةلرك بؼ  ػػأ وك انللػػهمكا حثينػػةددكف قػػةؾكفأ ػػلاك ػػه  لػػ كلذكآ ػػةر ك بؼخثل ػػهمك ػةاأ يعكر

وك اقريكة اثقرلهمك احثينػةد همدكلثتيأ أكسلقثجك ق ك اعه هكا ك بؼز  ةك ا ك هةردةكتهف كاعهااة ألك فكجميعك اهةؿك
اك ػػكك ػػألك ا أ ػػػلاك لآجػػأك فك اثتيأ ػػػأك بؼػػةلركبورػػػصكاكالةتػػ ك اعه ػػهكاػػػ ك لآ ػػةرك بعة تلػػػهمكبػػشك بؼأبػػػي كفل ػػةكة اػػػ ك

كتقعنسكسلتةك ل ك حثينةدك اهةاهمك ا كتتقث  

ك1ةكاك اقلمةطك لآتلهم: تثرأصك بنبهة لهمكتيأ أك بؼةلرك اعه هكا ك لآ ةرك جالث: يجابيات سياسة التحرر الماليإأولا: 

تعز ػػزكاسػػثيلك بؼقةفسػػػهمكاك  سػػي ؽك لمحللػػهمكةبرسػػػكك د تك الماػػةعك بؼػػػةلركاػػةك ػػ دطكرلذكبرسػػػككاسػػثيلك بػػػػهاةوك .6
اػػ كجػػ ؿكتيالػػهك فمػػصكالرػػي ردك ػػكك الماة ػػةوكدك اثنػػةالهكةز ػػةديركفػػأصك اسػػثأرةرك بؼةالػػهمك بؼلمهاػػهمكةبز ػػلض

يركةبر لػزك بغنياػةوك لمحللػهمكاثتيسػككرد رككاقةستهمكةيمػق كرد ريرك فمػصكالرخػةاأكزاقلهمة اتله فك بؼخثل همكةفلمةكا تر وك
ك أ ؼكة اأحة همك بػة همك ةالماةعك بؼةلر  اسلةسةوك احثينةد همكةسلةسهمك ج

تعز ػػزكاعػػهاوك اقرػػيك احثينػػةدطك لػػثكتل ػػأك اث ػػةر ك اعةبؼلػػهمكجػػ ؿك اعلمػػه  ك بؼةضػػلكك فك اػػهةؿك اػػ كتتقػػمك .3
 لػثك ػ دطكدك غ ؽك احثينػةدطتقمكسلةسهمك اتيهمكحهكبممك سأ همك يمقكا ك اهةؿك ا كتسلةسهمك حثينةد همكاق ث

ج ػػضك سػػعةرك ا ة ػػهيركبؿللػػةكبفػػةك شػػ  ك بؼسػػثأرأ  ك لػػ كة ةاثػػةلركتػػهفلاكرؤةسك  اػػي ؿك اثتيأ ػػأك بؼػػةلركرلذكز ػػةديرك
 اقرػػػػػيكز ػػػػػةديركاعػػػػػهؿك لػػػػػ ك ػػػػقعنسكاػػػػػةككةوك اسػػػػثأرةركةفػػػػػثحكاشػػػػػةر  ك ه ػػػػػهير احػػػػتر ضك لمحلػػػػػ كةرفػػػػػ كاسػػػػػثي 

  احثينةدط 
جة ػهمككايمث ػةتك ةاعرػصكاك اسػيؽك لمحللػهمحللرلػةكةدةالػةكة ػهـك ر اثي ػ ك كضك ل كا سسػةتبرأ أك الماةعك بؼةلرك  أك .1

كد لػ بؼقػثجكةتيز عػ كةاأ لمػهمكبسيك ثل همكالثاير وك اثنقياي لػهمكةاػةك دجلػمكاػ كتغلػش وك يدأ ػهمكاكاأ لمػهمكتينػرل ك 
ينػػأكق اتشػػأطك اعكر سك بؼػةؿهك اػهةؿك  جػػأل كةالمػهك  ػػتحكاكبـثلػػاػ كجػػ ؿكتسػ لصك لمػػصك  اػي ؿكة سػػثأرةردةك

اػ كجػ ؿكاػأ ك ةحػهمكاثنةالػهمكاػ كث كنػيفكاك سػتر تل ل اتريملزك ل كجهاهمك اعر تك دػ كاةككدق ك الماةعاككبؼ   
 . بػهاةوك بؼةالهمك بغه أهمكةبذه هدةك سبك بغة هم

                                                             
ك 35ك-33دكصكص:ك2008 بؼ سسهمك بغه أهمكالنثة دكاأ  لسدكاتقةفدككالتعاون المصرفي العربي: التوسع والتكامل، بضهكس أدكك1

ك 62-61دكصكص:كمرجع سابقيمألصكبضزيردك
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ة  دػ ك اػةكدكيركةاثقي ػهمكاػ ك بؼعػةا وك بؼةالػهميمتػشكككرض ةتك اينتغهمك اعةبؼلهمك ل ك رللػةوك اثتيأ ػأك بؼػةلرك ثػلحكفػأص .1
تيفأك ه  صكبين ك بؼ ةضلهمكفلرةك لق ةكا ك  صكتأ لهك المػأ رك اثرػي ل كيمي ػ ك ثػلحك اثعةاػصكاػ ك سػي ؽكذ وك اػةؽك

 ة س كبرلملاكاز  ةكيمتشيركااةاي ك اثري ص 
ف ػييرك بؼػي ردك لمحللػهم كف ػ كدةؿككك بغينػيؿك لػ ك  اػي ؿكاسػهشسػتليؿكرلذكاينػةدرك اثري ػصك اهةالػهمكةك اي ػصكلس ت .1

 ثعػػي ضكك6889كسػػقهمةالػػهمكرلذكبة ػػهمك  زاػػهمك لآسػػلي همك قػي ك ػػأؽكآسػػلةك دلك اثػػهفلاك بؼػػةلرك اقػػةتجكاػػ ك  سػػي ؽك بؼ
  %11 لمصك ادجةرك لمحل كة اقطك لمةر كفل ةك بؼعهؿك لمحل كا دجةرك

ك لػػ ك سػػةسك بؼقةفسػػهمك ػػ .1 بخ ػػضككتسػػرح اػػ كةككعػػةالكك احثينػػةد  ككبـثلػهك بؼث اعرػصكةفػػلاكآالػػهمك اسػػيؽك اػػ كتلمػيـ
 تنل همك اثري صكالهةؿ 

اػػ ككد اسػػثأرةرك   قػي ك بؼتة ػػأك ة ثتػػةر ك  ػهكبؾػػةاوك اثتيأ ػأك بؼػػةلرك ةبغػػهكاػ كز ػػةديرك بؼه ي لػهمك بػةر لػػهمةد ك سػ .9
ة بػػػق وكلػػهمك بؼ ػػةر وكيمسػػة ك   ػػهطك اعةاربؼينػػأاكة لمػػصك اثنقياي لػػةكةكجػػ ؿك ا ثعػػةدك ػػ ك اثري ػػصك ةا ثرػػةفك 

ك رللػػػػهمكلعػػػػبكدةركا ػػػػ كاثتيه مكجػػػػهاةوكاةالػػػػهمكةاينػػػػأفلهمكتسػػػػ جيني ػػػػةكاكبؾػػػػةؿك ا زاػػػػهمككد ر ػػػػهمة ا قػػػيفك ج
  اثري صكةتسي همك بؼهفي ةو 

اي ػػػيؿكرلذك سػػػعةركفة ػػػهيرك لمللمػػػهمكةدػػػق ك شػػػ  ك ادجػػػةر وكة غػػػشكاسػػػةردةكاػػػ ك اسػػػيؽك بؼةالػػػهمكبػػػشك اأبظلػػػهمكرلذك  .9
  كة اينػػقة   كيمرػػةك ثػػةضػػكك لػػ ك اسػػثأرةركاك اقشػػةطك ج بؼلمترككعةر سػػةتشػػ  كدػػق ك كد اسػػيؽك بؼةالػػهمك اأبظلػػهم
برأ ػػػػأكةبرػػػػه ثك الماػػػػةعك بؼػػػػةلركرلذكجلػػػػلاك لئػػػهمكاي تلػػػػ كاقشػػػػةطك الماػػػػةعك بػػػػػةصكةدػػػػق كاػػػػةك ػػػػ دطككتػػػ دطكر ػػػػأ ت و

اسثلماة كرؤةسك اي ؿك  قتلهمكاػ ك بؼلملرػكك لمحللػككاك بػػةرجكةحػهكتسػةد كاك بغػهكاػ كدػأة كرؤةسك  اػي ؿك
 هم  لمحلل

  كبؿ لػهمكاةالػهمكاثقي ػهمكتعػهك فمػصكتنػيككف  (Markowitz Tobin)اػػػػ:كتسلشك لمح لهمك بؼةالهمكةتقي ع ةك لأ همكتششك .8
شػنصك فكتقػيعكدػق ك   ػيؿك بؼةالػهمك ةجضػةفهمكرلذكذاػتهكفػلكديؿك ل ك يمقك ة هكا ك حصكبـػةاأيرستر تل لهمكالتيين 

   دطكاثش ل ك بؼقةفسهمك لق ة كح زيرك ي لهمكاكبؾةؿك رصك بؼ سسةوك بؼةالهمك اعةبؼلهمك لث

 لػ كاسػثيلكسلتلهمك اك آ ةرككيمزةفك ل لثتيأرك بؼةلرك أكاكبؼعةرضك ا كك اعه ه:كثانيا: سلبيات سياسة التحرير المالي
 1:اةك ل  كك د كدق ك اسلتلةوكةا كك احثينةد

                                                             
ك 117دكص:كمرجع سابقالتهمك تهك اعز زدكك1
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اك ػػػلةبهمكك ػػ  لث ةك انةالػػهمتػػةكاػػػةكت لمػػهك اسػػلاهمك اقلمه ػػػهمكرذكبةاكد دثػػز زك سػػثلمأ رك  ةضػػةعك احثينػػػةد همك انللػػهم .6
سلةسػػػهمك سػػػثلمأ رك  سػػػعةركةسلةسػػػهمكسػػػعأكةككثعلػػػلاك ةاسلةسػػػهمك اقلمه ػػػهمكة بؼةالػػػهمجة ػػػهمكفلرػػػةك كد اسلةسػػػهمك بؼقةسػػػتهمكبؽػػػة

ك اينأؼ 
 هيركةسأ همك  زاةوك ا ك ثعأضكبؽةك الماةعك بؼػةلرك بؼقػهاجكاك  سػي ؽك اعةبؼلػهمك ػة جصك  سػي ؽك بؼةالػهمك ثل ػهمك .3

ك  اي ؿكة اثنةاصك بؼي يدك ككدق ك  سي ؽ الخأةجك بؼتة أكاأؤةسك
بين ك فك   أك اثهفلاك بؼثز  هكاأ سك بؼةؿك ل كدر همك سثلعة ك احثينةدك لمحل كالهةؿك اقةالػهمكبفػةك ػ دطكاأفػ ك سػتهمك .1

  اي رد وكةاق كبرلمللاك  زكاك بؼلز فك اث ةرطكةالز فك بؼعةا وك بعةر هم 
 ثتػةرك فكة كدهةؿك اقةالػهمك ػةاعر وك   قتلػهمت ةح ك بؼه ي لػهمك بػةر لػهمكالػ  أك اثهفلمةوك اأ بظةالهمكحينشيرك   صكاك .1

حينػشك   ػصك اػقطكبينػ ككتهفلاكر سك بؼةؿك   قي ك دلكاثري صك  زك بغسة ك بعةرطك  ػة ضكالػز فكر سك بؼػةؿ
  يح ك اتلهكاكاه ي لهم كاةبخأة  كف أيرككبذةدةكاعةيمسةكبؼةكديك لل ك لآف  فك سلتهك

أك عرللػهمكياػةوكةدػ كبظػهمكجة ػهمك ة سػي ؽك بؼةالػهمكة بؼعػةا وكاك اػهةؿك اقةالػهمكاػ ك ػأ  ك فك مػ ػهـكبسة ػصك بؼعل .1
كفكدق ك اهةؿك ة زيرك  كبص ك بؼعلياةوكالمةر همك قلش ةك بؼثلمهاهمكة ةاثةلركالسك لانةاةكضػرةف دك اثتيأ أك بؼةلر

 1 ثة لهمك بغه همكتنل همك ا أ همك اته لهم تهفلاكر سك بؼةؿكرلذك لثكت يؽك ج
كبسػػةرسكة اػػ حثينػػةد همكبػػشك بؼشػػأة همك  ػػ ك   شػػاهمك اك  رت ػػكةالػػهماثيسػػ ك اثنقياػػي  كةتقػػيعك  دة وك بؼ سػػتبك  .1

ةدػ كاػةدأيرك ػهدك اقرػيكة اسػثلمأ رك احثينػةدطكاػ كجػ ؿككدغسػلصك  اػي ؿيمر كاةك سػر ك ةاحثينػةدك بػ ػ ككض
 2 ثرة لهم  ل ك صك اقشةاةوك احثينةد همكة اك  عنةسة ة

ة جصك فك ػػكاك لمحلػػ كة اثقرلػػهمك احثينػػةد هم ػػ  أكسػػلتةك لػػ ك الماػػةعك بؼينػػأكبؼ سسػػةوك بؼةالػػهمك لمحللػػهمك كد ػػ رفكراغػػةتك .9
تػػة  ككتهفػػ ك ي ػػهكسػػيلكائػػهمك قػػكث ػػةكاك اػػهةؿك بؼثلمهاػػهم  ػػ ك اتقػػيؾكاك اػػهةؿك اقةالػػهمك ػػغشك ػػه كالمةر ػػهمكبدألل

الػهمكفلهمكبقهك فك هدكحللصكاػ ك اػهةؿك اقةةا ك لثك انأةفهمك بؼينأككضر ك  اهك قتهك بؼينق همك ةبؼلةكالهةؿك اقةالهم
 ك3يمأأكانصك شأيركآاؼكا ك اسنةف   ي هكبهةكفأعكاينأاك ةك

                                                             
دك( مقاربـة قياسـية2010-1970العلاقـة طويلـة الأجـل بـين التحريـر المـالي والنمـو الاقتصـادي فـي الجزائـر )بؿرهكزيمأ ةك  كاعزةكةيمرةؿكبضة همدك1

ك 71ص:كدك2013دك35 اثي  صكاك جد ريركة احثينةدكة المة يفدك اعهدك
ك 64دكص:كمرجع سابقيمألصكبضزيردككك2
ك 181ص:كدكرجع سابقم  تهك الالهكاينلا  دك3
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 1اينهاةوك اهةالهمكةدأة كرؤةسك  اي ؿ ة كز ةديركجاأك اثعأضكبؽ رةوك بؼمةر هم .9
 2أ ك امأ ي كاك اهةؿك اقةالهم  لثا ل ك سثخه ـك تنة ةك اهةالهمكحهريرك اتقيؾك اهةالهمك .8

ككالرابع: تجارب عدد من الدول في تطبيق سياسات التحرير الماليالمبحث 

ةتعػػهكدةؿك قػػي ك ػػأؽكآسػػلةكة عػػضكدةؿككدتاتلػػلاكسلةسػػهمك اثتيأ ػػأك بؼػػةلرعه ػػهكاػػ ك اػػهةؿك اقةالػػهمك ا ة ػػأوك
رلذكاةكتأتػبك لػ كرتتػةعكدػق ك اسلةسػةوككقلأ ةا اأ نةك ا تلقلهمكا ك اقة لهمك اثةربىلهمك استةحهمكاثتيأ أكحاة  ةك بؼةلردكةك

ةدكبهػةكاكدػق كبذػةر كر  ػهيركبينػ ك اسثشػ ك ل ك حثينةد وكدػق ك اتلػه فكفلاػةكتعثػقكا كآ ةركةاةكتي لذكا ك  ه م
كدك اةك عضك اهةؿك اعأ لهمكفلاةك أفمك ه أةكتاتللاكسلةسةوكالثتيأ أك بؼةلر  هةؿ

 ل أمريكا اللاتينيةلمالي لبعد دو المطلب الأول: تجربة التحرير ا

ضػػاأ  ةوك  قػػةتكتغلػػشك لةا ػػةك احثينػػةدطكةتاتلػػلاكسلةسػػهمك اثتيأ ػػأك ؿك اأ نػػةك ا تلقلػػهمكرلذكتعأضػػمك عػػضكدةك
 دػػػ كدػػػق ككاػػػ ك ػػػكةككدخثل ػػػهم بؼكةاسػػػمكحاة ة ػػػكةو زاػػػكم  ػػػه اشػػػةيمصك رللمػػػهمكك ػػػهماػػػةك دلكبهػػػةكرلذكاي  ك بؼػػػةلر

كفلرةك ل :ك سثعأ ض ةةسلث كك  ر قثك بذأ همك اشلل كة بؼنسلتهكةكك اث ةر 

يمة ػػمك ه  ػػهمكسلةسػػهمك اثتيأ ػػأك بؼػػةلركاك اشػػلل ك ػػةاثتيأ أك بعز ػػ كالماة  ػػةك بؼػػةلرك لمحلػػ كةيمػػةفك: أولا: تجربــة الشــيلي
دكةانػػ كسػػػأ ةفكاػػةك  ثلملػػػمكاثاتلػػػلاك(6891-6891)  ا ػػتريرك اأة لػػػهمةكك(6893-6891)ذاػػتهك لػػػ كفترتػػكدك ا ػػػتريرك  ةلذك
دكاثعرصك عهدةك ل ك اثتيأ أك بعز  كانصكا ك سة كر سك بؼةؿك ل كفترتكك6891 اثتيأ أك انةاصكبؽق ك الماةعكسقهمك

دكاثتة ػػأك اثتيأ ػػأك انةاػػصكبؽػػق ك(6881-6899)دكة اسػػيؽك بؼةالػػهمكجػػ ؿك ا ػػتريرك(6889-6898)ة (6899-6899)  مػػةك
كك3 6889ةبغسة كر سك بؼةؿكسقهمكك6881سقهمكك اسيؽ

كة ػم لػثكيمكاكاعػهاوك اثمػخ اػ ك اػثتين ك اأ لمػهمك قر ػهمكحتػصك فكتػثرن كك اشلل ك اثتيأ ػأك بؼػةلرتتقمك
ك ايد  ػػ كة المػػأةضك بؼينػػأفلهمكاك ايحػػمك  سػػ ك ز اػػمك بغػػهةدك المينػػيلك لػػ ةكدكتعػػةلشكاػػ كجلػػصك ػػقرطكاك حثينػػةددة

يمةفكبؽةك المػهريرك انةفلػهمكالسػلاأيرك بؼةالػهمككك لثةاهمكد جصك الماةعك بؼينأا كةرفعمك بغي  زك اةـك اتقيؾكالثقةفسكبحأ همكت

                                                             
ك 71ص:كدكمرجع سابقيمرةؿكبضة همدكةككبؿرهكزيمأ ةك  كاعزةك1
دكانثتػهمك سػكك اعينػأ همكالقشػأكة اثيز ػ دك ػشةودكأساسـيات النظـام المـالي واقتصـاديات الأسـواق الماليـةبؿرهك ػ ك يز ػةفدكةكك تهك الالهكاينلا  ك2

ك 181دكص:ك2015اتقةفدك
3
Saoussen Ben Gamra, Op. Cit, P: 6. 
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ك%691كوبذػةةزكة اػ كسػثرأ رك رت ػةعكاعػهاوك اثمػخ كاةكانق ةكاػ ك فكبرلمػلاكبقػة كاك سػعةرك ا ة ػهيرك لمحػأريركاػ ك 
ك1 6896سقهمك %61قخ ضك عهدةكرلذك حصكا كثا 6891سقهمك

سػ صكك لػ ك ايد  ػ كة ا ثرػةفك بؼينػأاكبظلػهمكة بغلمللمػهمر كبػشك اعػةدطك سػعةرك ا ة ػهيرك ج اػقةككعرللػهملةيمقثةجكا
 لػػ ككةة اػػقطكيمػػةفكبؿسػػي  6899 سػػقهم %13.3اعػػهؿكسػػعأك ا ة ػػهيرك بغلمللمػػ ك لػػ ك ا ثرػػةفك ةاعرلػػهمك اياقلػػهمك) اتلػػزة(ك

حػػتر ضك ػػككتنل ػػهمك اك يمتػػشك ػػأؽككيمػػةفك اةكدكاػػ كسػػقهم نأػػشك حػػصكاػػةكيمة ػػمككبةاتػػةالمػػأةضك اػػهيرك سػػةسكسػػقيطكربػػ ك فك
كالثػهديرك بغة ػصكاكحلرػهمة لػأ كالمةر همك ثنل همك احتر ضكا ك اتقيؾك لمحللهمك ةاعرلهمك   قتلػهمك) اػهةار(كك ةاعرلهمك لمحللهم
تعثػقكدػ ك  جػألكاأت عػهمككرلذك سػتهملػقخ ضك عػهدةكاك،6891سػقهمك %19.8فلفكدق ك ا أؽك رت  كرلذكك اعرلهمك اياقلهم
ةاػػ ك اثخ لمػػةوك بؼ ة ئػػهمكالملرػػهمك اعرلػػهمكدك6896سػػقهمكك%31.1شت ػػ كاػػأيرك جػػألكرلذكادك6899سػػقهمك %9.1حػػهروك ػػػك

بػػشك فك اسػػلاةوكاك اشػػلل ك  ػػتتيمكتعثلمػػهك فكدػػق ك ا ػػأؽكيمػػةفككد ينػػيريرك ػػةديردػػق ك ا ػػأؽكك بل ػػضك6893سػػقهمك
لملػػيدك ارلذكرفػػ كاػػةكدفػػ كبهػػةككد ثل ػػهمكالرمػػةر ةوك لػػ ك اعرلػػهمك اياقلػػهمك سػػتبك الملػػيدك بؼثتلملػػهمك لػػ كر سك بؼػػةؿك   قػػي 

ك3اةك ل :كعي اصك ا كتستتمكاكت ةح ك  زاهمهكبسألمك د ك اةالمك2ت ةح ك هيرك  زاهم رلذك هر همك يمقكاةك دلك

 ثلمةالػهمكاػ كبغلاهمكة بغػقركجة ػهمكاك بؼأ لػهمك ادةفكتيج ك اك اشلل ك   ةوك اثتيأ أك بؼةلركتثة عمكةتنة  مكر 
 ػ  ةوك اػ كاسػمك لةا ػةكةيمػةفكدػق ك ػةبؼي ز يركاػ كبـثلػهك جك ةاهمك احثينةدك بؼنتيوكرلذك ةاهمك احثينةدك بغأد

 (.6896-6891) بعتة  كة اث ةريركة بؼةالهمكة امرةفك ا ثرة  كةبشدةكج ؿكفتريركة لزيرك

 لػثككةفكة سػتهمك اػه  ك بػػةر    زكبرأ أك سػة كر سك بؼػةؿكة اثتيأ ػأك بؼػةلرك اػه جل ك بؼ ػة  كبمػيك  ػ ك ا ثرػ 
رت  ك ةكراتهك ل ك بؼهجأ وك بػةر لهمدكةيماعثرهيركاكذتز اقمك رللهمك اثتيأ أكا ك اثيس كاكاقحك ا ثرةفك بؼينأاك

 اه ي لهمك الماةعك بؼينأا كاةكفةح    ك المأةضك بؼثعأأيرك
 ةلدك ثخػػقكالمة ل ػػةك طكر ػػأ تك ة ثتػػةرك فكدػػق كككاسػػثي ةوكجلةالػػهمكاكفػػتريركة لػػزير رت ػػةعك سػػعةرك ا ة ػػهيرك بغلمللملػػهمكرلذ

علمػيؿكالعة ػهك بؼعػهؿك ك بؼرت ةعك سعةرك ا ة ػهيرك يمأػأكاػ   سعةركبرهدكةفلاكحيلك اسيؽدكرب ك فك اث ةر كتتكك فك
 زاهم    سأعك    ةركةدك تككة يدكجلصكا ك أ  ك فكاك الماة ةوكبشك بؼةالهمكاك احثين

                                                             
ك 64دكص:كمرجع سابقرة ةاهكاةيملقيفدكك1
ك 65دكص:كنفس المرجعك2
 اقػهةيرك اأةاأػهمك ػػيؿكتاػيرك الماػةعك بؼػةلركة اقرػيك احثينػػةدطدكاع ػهك اسلةسػةوك احثينػةد همدك ػقهةؽك اقلمػػهكدكالتطـور المـالي فــي الشـيليرة شتػيكز دلػأدكك3

ك 152-149صكص:ك 2003د سرقكك8-7 اعأ دك  يكاي دك
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 ػأ ؼكاقةسػبكاالػةركيمتػػشكر اسػة لاك ة  ػ كدةفكراػةركتقللرػػ كةك دلك اثتيأ ػأك بؼػةلرك اػه جل كة بػػةر  ك بؼ ػػة  كةك 
 اةكدك ل ك اثي لر 6891و 6893 اك اسقثك %1.1و %61.1 حثينةدك اشلل ك لثك بل ضك اقةتجك لمحل كبدعهؿكاك

اػػػػ ك اقػػػػةتجك لمحلػػػػ كك%11 سػػػػتهمك لغػػػػمككفلمػػػػهك اق ػػػػيضك لماة  ػػػػةك بؼػػػػةلرك اثنػػػػةالهك اػػػػ كبررلث ػػػػةك اهةاػػػػهمكاػػػػ ك  ػػػػص
 1بصةلر  ج
 ة ػهيركيمػةفك بؼينػأادكفةارت ػةعكبػشك اعػةدطك سػعةرك ابلة ك اهةرك ا عةؿكالسلاةوك بغنيالهمكةا سسةوك الماةعك 

 2  أ ؼك بؼةلركال  ةوك بؼخثينهم ج ثل همكبلة ك اأحة همكةك

سة كر سك بؼةؿكبغكةاثتيأ أك بعز  سلةسهمك اثتيأ أك بؼةلرك بكيك بؼنسلتهكتي  كك ه  هميمة مك: ثانيا: تجربة المكسيك
برأ ػػأك اسػػيؽك بؼةالػػهمككدكثم(6881-6899)برأ ػػأك الماػػةعك بؼػػةلرك لمحلػػ كجػػ ؿك ا ػػتريرككدكالللػػ (6886-6891) جػػ ؿك ا ػػترير
ك6881دكاثقثلمػػػصك عػػػهدةكرلذكتاتلػػػلاكسلةسػػػهمك اثتيأ ػػػأك انةاػػػصكاللماػػػةعك بؼػػػةلرك لمحلػػػ كسػػػقهمك(6886-6898)جػػػ ؿك ا ػػػتريرك

 لػػثككبكػػيك اػػه جصةك دلكرلذك رت ػػةعكتػػهفلمةوكرؤةسك  اػػي ؿكبفػػك3 6886ة سػػة كر سك بؼػػةؿكة اسػػيؽك بؼةالػػهمكسػػقهمك
اػػػ كرؤةسك  اػػػي ؿك اػػػ ك  ثلملػػػمكرلذك احثينػػػةد وكك%31 اللػػػةركدةاركةدػػػيكاػػػةكبيأػػػصك611 ػػػي لركك6881 غلػػػمكاك

رلذكك6898اللػػةركدةاركاكاة ػػهمكك1.1 اينػػقة لهمك ػػه أةكاػػةك دلكرلذكتمػػة هك  ثلةاػػةوك اينػػأؼكاك بؼنسػػلتهكاػػ ك
 ايا ػػػػػةوك بؼثتيػػػػػهيركك سػػػػػعةركاك بؼنسػػػػػلتهك ق ػػػػػةكا كة ثل ػػػػػهمكاجػػػػػث ؼك 6881اللػػػػةركدةاركاكاة ػػػػػهمكسػػػػػقهمكك31.6

ا كحلرهمكدق ك  اي ؿكة  مكبكػيكك%31ا سثأرةركاك بؼنسلتهكةفلم ك  اأ نلهمكتي  كر ةؿك   رةؿك  اأ نلكك
 اسػػثأرةر وك بغلمللملػػهمكاك ػػككة ػػ ك بؼثتلمػػ كاق ػػةكبكػػيك بؼمػػةر همكاك  سػػي ؽك بؼةالػػهم كبػػشك  ػػ كاػػ ك رت ػػةعك  سػػعةركاك

 قػػػ ك ضػػػاأ  ةوك ػػػةديركتسػػػتتمكاك رت ػػػةعككاػػػةك ػػػثجك6881دػػػق كتػػػز ا كاػػػ ك ا ثخة ػػػةوكاك بؼنسػػػلتهكسػػػقهمك اأ نػػػةكةك
اللػةركدةاركسػقهمكك33اللػةركدةاركاك  ػسك اسػقهمدكةت ػةح ك اع ػزك اث ػةرطكة لػلكك611 بؼه ي لهمك بػةر لػهمك اػ ك لغػمك

دفػػ ك بغنياػػهمكرلذك  اػػأك اػػقطكةدػػق كاػػةكتػػأ  ك اجػػث ؿك بغة ػػصك ػػكك بعػػة تكك بغلمللمػػ كة بؼػػةلركاك بؼنسػػلتهكك6881
بهػػهؼكتلمللػػصك اػػي رد وكةبز ػػػلضكك6881د سػػػرقكك63المة ػػصك اػػهةاركاكك%11 بزػػةذكر ػػأ تكبز ػػلضك اعرللػػػهمك قسػػتهمك

تلقلػػهمكةدػأة ك  اػي ؿك   قتلػهمكجة ػػهمك اع ػزكاػةك دلكبغػهةمك ضػاأ  ةوك لػػ كاسػثيلك سػي ؽك بؼػةؿكاك اأ نػةك ا 

                                                             
ك 154دكص:كسابق مرجع، رة شتيكز دلأك1
ك 67دكص:كمرجع سابقرة ةاهكاةيملقيفدكك2

3
 Saoussen Ben Gamra, Op. Cit, P: 6. 
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اك احثينػػةدكك  ػػةرك  زاػػهم دػػ ك  سػػتة ك اػػ كيمة ػػمكةر تك  ةكك   اأ نلػػهمكاػػ ك بؼنسػػلتهكاػػةكسػػةد كاكت ػػةح ك  زاػػهم
ك1:رةك ل  بؼنسلن كبسألمكفل

 دلكرلذكك6898كتهفلمةوكرؤةسك  اي ؿك   قتلهمكرلذك بؼنسلتهكاكاصكاتة أيركتق لقدةكالإ   ك احثينةدطكسػقهم 
ك بغسة ك بعةرطكةتلملل ك اعرلهمك لمحللهمك أ ل كا كحلرث ةك بغلمللملهم اكرج ةتك اع زك بغة صك

 رت ػةعك انتػشكاكحلرػهمك اسػث  ؾكةاػ كثمك رت ػةعكفػةتيريرك ااػةك دلكرلذككعرلػهمك لمحللػهمتلملػل كسػعأك ػأؼك ااك بؼغةايرك
رت ػةعكحلرػهمك اعرلػهمكاػ كبزث ػ ك كم بؼشػةيمصك اػ ك ػة ت فكضػةفهمكرلذكردكجيفةكا ك رت ػةعك سػعةردةكاسػثلمت  اي رد وك

    كا ك بؼرن ك طك  دطكرلذك رت ةعكتنل ث  تأ لصك جدكةكفل ةر ه مكبز لضكدةفك
 كبل ةضػػةوك بؼثثةالػػهم اثرألػػهمكاك ثػػةجك ي اػػصك حثينػػةد همكجةر لػػهمكة بؼكلػػهمكةتلملتػػةوكسػػعأك اينػػأؼكيمػػةفضػػاأ  ةوك بؼةا ا
غرػػيضك لػػ ك بؼسػػثيلك احثينػػةدطك ا همك ػػةر اػػةك اعي اػػصك اه جللػػهمكفثرألػػمكاك كلملرػػهمك اسػػثأرةر وكبػػشك بؼتة ػػأيرا

 اػقطك دلكرلذك اثيسػ كاك ا ثرػةفك بؼلمػهـكرلذك اتقػيؾكاػ كاػأؼك اتقػتهكك6881ة اثسػةدصكاك اسلةسػهمك اقلمه ػهمكسػقهمك
الػهمك ػ كرد ريرك لػػةـكسػعأك اينػأؼكاػػةكةبزلػػ ك اسػلاةوك بغنيكعرللػهمك لمحللػهمك بؼنسػلن دك ةدلػتهك ػػ كتعػيلصك ا بؼأيمػزطك

 ػػػ كك%11 ي لربحػػػك6881 ػػػة   ك 16اككعرلػػػهمضكحلرػػػهمك اةسػػػي ؽك بؼةالػػػهمكة بل ػػػدلكلآ ػػػةركسػػػلتلهمك لػػػ كتيحعػػػةوك   
  6881اكد سرقككةحلرث 

 اي   ػػهمكد رػػةوكك ػػعبك لل ػػةالمػػل كتلمللرػػةكاتػػةالكفلػػ ك ةارت ػػةعك  ثرػػةدك بؼنسػػلتهك لػػ كسػػعأك اينػػأؼك اأة ػػمك
 از ػةد وك بؼالي ػػهمكاسػػعأك ا ة ػػهيركاػ ك  ػػصكد ػػ كسػػعأككيمرػػةك فك2د بؼػػةلرك ػػةحاة ضػعهككاكاػػص بؼمػةر همك ػػة جصك

كمك زاهمكاكدق ك الماةع ر ه ك اينأؼكبؽةكتأ شكسلي ك ينصكرلذك ه

 ػػيؿكك  ػػةروك ػػهاةكك حثينػػةدك اسػػيؽ ةبذػػة ك ثل ػػهمكالثتيػػأرك بؼػػةلركة احثينػػةدطكة اثتيػػيؿكزاػػهمك  المػػهك ػػه مك
كداكاػػصك اعيبؼػػهمك ثل ػػهمكدػػق ك اثتيػػأركاػػهلكحػػهريرك اػػهةؿك اقة ػػئهمك لػػ ك اثنلػػهكاػػ ك اينػػهاةوك بػةر لػػهمك اػػ كبرػػهم

ةيمشػػ مك  زاػػهمك ػػ كضػػعهكرد ريرك اسلةسػػهمك اقلمه ػػهمكةسلةسػػهمكسػػعأك اينػػأؼكاك اثعةاػػصكاػػ كتػػهفلمةوكرؤةسك  اػػي ؿك

                                                             
ك 80-77دكصكص:كمرجع سابق  تهك اس ـك لميفدةككيمرةؿكرز لاكك1
دك رػةفدك  ردفدك ااتعػهمكة  ػصكد ردكجراءاتهـاإ- تـداعياتها– المية الراىنة: أحداثها أسـبابهاالأزمة المالية الاقتصادية الع ل ك تهك ا ثة ك  يك ػأ ردكك2
ك 21دكص:ك2011دك1
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كاثنل ػػهمك اتةدلػػهمكبؼػػةك عػػأؼك سلةسػػهمك اثعلمػػل ة كحينػػشيرك   ػػصكةدةردػػةكاكر ػػه مك اثػػي زفك بؽػػلكاكالػػز فك بؼػػهفي ةو
ك1همك ل كاعهاوكاعثهاهمكالثمخ  فل اسلياهمك ا ة مهمكاك اسيؽكالرتيةك اقةبصهمك  كستيب

اثتػػنيك سػتر تل لهمك حثينػػةد همك اسػة لمهمك ػػةدوك بغنياػهمكك ػػأكبذأ ث ػةهرةسك اػػ ك سػث ةدوكاق ػػةك بؼنسػلتهكر عػهك اػ
دكرذكلركاسػػػث لهيركاػػػ ك  جاػػػةتك اػػػ ك رلمػػػمك  زاػػػهم ػػػةك بؼػػػة ػػػهؼكرلذكبرأ ػػػأك حثينػػػةددةكةحاة  3111سػػػقهمكك ه ػػػهير

اػػػػ ك  ػػػػصكتػػػػه  ك شػػػػنصك سةسػػػػ ك اػػػػق جك بؼثتػػػػ كالثتيأ ػػػػأكدلنللػػػػهمكبؾري ػػػػهمكر ػػػػ  ةوكتمػػػػرقمكدػػػػق ك اسلةسػػػػةوك
ة لػمكدػق ككد اسث ةديركا ك بؼز  ةك ا كتيفأدةك اعيبؼهمك بؼةالهمكا ك اثلمللػصكاػ ك بؼخػةاأك اػ كتقاػيطك لل ػةكدػق ك اعرللػهم

كةز ػػةديركاشػػةريمهمك الماػػةعك بػػػةصكاكحاة ػػةوك سةسػػلهمكاػػ ك احثينػػةدر سك بؼػػةؿكبرأ ػػأك اث ػػةريركة سػػة ك ػػ  ةوك ج
ةبرأ أكسيؽكر سك بؼةؿكة ا ك يامك هرةدةك احثينةدك بؼغللاك بؼألمصك ثهجصك بغنياهمكاحثينةدك   ةوك امأ تلهمكة ج

ك2: بع يدكاك اقلمةطك لآتلهمدق كةبسألمك د ككا ثي كبرأيم كآالةوك اسيؽ 

 ػتحكدةرك بغنياػهمك لمثينػػأك لػ كتلمػهلصك بػػػهاةوك اعةاػهمكةتػيفشكراػػةركحػة يلشكاقةسػبكةضػػرةفك بؼقةفسػهمكة ادثرػػةـك  
  ق اجك اثقرلهمك ا ثرة لهم 

 ػػ  ك بؽلنلػػ ك اػػقطكحةاػػمك ػػ كاػػ كاك ج ػ  ةوك اػػ كاسػػمك الماػػةعك بؼػػةلركتعثػػقكاػػ ك بػاػػي وك  سةسػػلهمك جك 
 ػػػػةديرك بؼػػػػهجأ وك لمحللػػػػهمكرلذكاسػػػػثي ةوكتثي فػػػػلاكاػػػػ ك  ثلة ػػػػةوكحػػػػيطكةسػػػػلل كبهػػػػهؼكزكك  ػػػػصك بغينػػػػيؿك لػػػػ كحاػػػػةع

  اسثأرةركةتي ل كدق ك بؼهجأ وكاكاصكاأةؼكتقةفسلهمكرلذكيمصكحاة ةوك احثينةد 
 تيسػػػل ك اي ػػػةتك امػػػأ ي ككة اعرػػػصك لػػػ عةالػػػهمكة ػػػ ةفلهمكاكبرينػػلصك امػػػأ  بك ػػ  ك اقلػػػةـك امػػػأ ي كة علػػػ ك يمأػػػأكفر

 ا ك ا ثرةدك ل ك اعة ه وك اق الهم كاثز ـك هف ك امأ  بكة بغهةبرسكك ا
 أاغمك بغنياهمكينةدك اعةبؼ دكفبرلمللاك اثنةاصك احثينةدطكة بؼةلركا ك احثاككثتيأ أك سة كر سك بؼةؿ اهةرك بؼ  كا

 الملػيدك لػ كتػهفلمةوكر سك بؼػةؿكرلذكد جػصك اػت دكة الملػيدك لػ ك احػتر ضك اث ػةرطكاػ ك بػػةرجكة لػ ك اسػػثأرةر وك
مك امػػػي   ك لػػػ كقلمػػػهك لمحللػػػهمكيمرػػػةك اغػػػا اك اسػػػقه وك بؼنسػػػلنلهمكة بؼشػػػةريمهمك   قتلػػػهمكاك سػػػي ؽكك   قتلػػػهمك بؼتة ػػػأير

 تهفلمةوكر سك بؼةؿكرلذك بػةرج 

                                                             
ك 176دكص:كمرجع سابق بغرلهدك اعيبؼهمكة حثينةد ةوك اتقيؾدكك تهك بؼالبك تهك1

2
 José Angel Gurria, Mexique Evolution Récente, Reformes Structurelles Et Défis A Venir, 

Finance Développement, Mars 2000, P:25. 
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 سػػ ةـكاكد ػػ ك اسػػثلمأ ركلػػةوك فمػػصكجد ريرك بؼخػػةاأكةيمػػق ك ج حةاػػمكسػػيؽكالعرللػػةوك لآ لػػهمكة بػلػػةر وكاثػػيفشكآا
كة اعرلاكة اسلياهمكاك اسيؽك بؼةالهم 

 الثاني: تجربة دول جنوب شرق آسيا في التحرير الماليالمطلب 

المػػهك بزػػقوكدةؿك قػػي ك ػػأؽكآسػػلةك)يمير ػػةك بعقي لػػهمدكدػػي جكيمػػي جدكسػػقغةفيريردكتػػة ي فدكاةالز ػػةدكر هة لسػػلةدك
بػشككث ؼكسػقي وكتاتللم ػة جػةربػ ك اثتيأ ػأك بؼػةلردككسلةسػهمكتة   هدك ا لتك(ك ػهيركر ػأ ت وكةآالػةوكتػهجصكضػر 

كدكةا6881دػػػػي جكيمػػػػي جكسػػػػقهمكدكةاك6899سػػػػقغةفيريركسػػػػقهمك اثتيأ ػػػػأك انةاػػػػصكاكيمػػػػةفكفرػػػػأ كك اػػػػةكيمة ػػػػمكاثلمةر ػػػػهمدك
ز اػػػهمكردػػق ك اػػػهةؿكآالػػةوك اثتيػػػأرك اػػ كاتلمث ػػػةكةتمػػػرقمكك1 6889سػػقهمكير ػػػةكةيمتة   ػػهكةاكدك6889ر هة لسػػلةكسػػػقهمك

ةك  أك اأ لمػهمكاك ثلةا ك بؼ أةضهمك ل ك اتقيؾاثالتةوك ابرأ أك سعةرك ا ة هيركةبز لهكةكك المليدك ل ك أيمهمكر سك بؼةؿ
اكربهػة ك شػنصك   ك اثهفلمةوكبكيك اه جصكاكز ةديركسةبنمك اك لث ثة  كبؽق ك اهةؿ كربهة لهمك ل ك اقشةطك ج

كالرشةر  ك اسثأرةر هم بميككةرف ك  د تك احثينةدطكا كج ؿكةتسأ  كةتشيرك اسثأرةر وك بؼقث همكتيفشك اثري صك ا زـ
كق ة ةاثػػةلركبرسػػككا  ػػأ وك احثينػػةدك انلػػ  كفػػةاثتيأ أك بؼػػةلركاكدػػك  ػػ ك ا ثرػػةفك لمحلػػ كة رت ػػةعك  ػػ ك ادجػػةر

ك  اهةؿكيمةفك ةاصكر لس كةفعةؿكاكتسأ  كةتشيرك اقريك احثينةدط

لتػػػكك يضػػػحك اشػػػنصك بؼػػػي لرك اثػػػهفلمةوك اينػػػةفلهمكاػػػأؤةسك  اػػػي ؿكاكيمػػػصكاػػػ كر هة لسػػػلةكةيمير ػػػةك بعقي لػػػهمكة ا لةك
 2 6881اللةركدةاركسقهمكك11 رلذك6881اللةركدةاركسقهمكك31ا كة ا كتمة  مككد هاةالز ةكةتة  ةك

ك

ك

ك

ك

ك

                                                             
1 Saoussen Ben Gamra, Op. Cit, P: 6. 
 Nacer Berneu, Marcline Grondin, Réconciliation Entre La Libéralisation Financière Etك2

Croissance Economique Dans Un Système Fondé Sur La Banque, Groupe D’analyse Et Théorie 

Economique (GATE), N°: 01-12, 2001, PP: 6-7. 
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فلسػػثعأضكبـثلػػهك بؼ  ػػأ وك جبهة لػػهمك لػػ كاسػػثيلك احثينػػةدك انلػػ كاكدةؿك قػػي ك ػػأؽكآسػػلةكال ػػتريركك11 اػػةك بعػػهةؿك
ك(.6811-6889)

 

 

 PIBالاستثوار/  PIBالادخار/  رصيذ الويزاًيت التضخن PIBالٌوو الحقيقي لـ  

 1985 90-95 1996 1996 1998 90-95 1996 90-95 1996 90-95 1996 90-95 1996 

 13.9 11.1 11.1  1.1 -1.3 1.1 9.1 -61.9 1.8 9.1 9.1 3.1 إًذوًيسيا

 11.9 11.1 11.8 11.1 1.3 -1.1 1.8 1.1 -1.9 1.1 9.6 9.9 1.3 كوريا

 13.3 19.1 11.1 11.1 -1.1 -1.1 1.1 1.1 -1.9 9.9 9.1 9.9 -1.6 هاليزيا

 31.8 33.1 33.9 68.6 -1.1 -3.3 9.1 61.9 -1.1 1.6 1.9 6.9 -9.1 فيليبيي

 13.1 11.1 16.1 39.1 6.1 3.1 1.8 1.6 -9.1 -6.1 1.1 9.1 1.8 تايلٌذ

Source: Nacer Berneu, Marcline Grondin, Réconciliation entre la libéralisation financière et croissance 

économique dans un système fondé sur la banque, Groupe d’analyse et théorie économique (GATE), N°: 01-

12, 2001, P:  9.  

-6881)زددةرك بؽة صك اقطك أفث ك بؼ  أ وك احثينةد همكالقريرك لآسلي همكج ؿك ا تريرك عهك بؼنة همك بؼأايحهمكة ا

اثلملػػبك بؼػػي ز  كةتز ػػزعك اسػػثلمأ رك احثينػػةدطك اػػقطكسػػةدكآفكذ ؾدكك6889بغلمث ػػةكاتة ػػأيرك زاػػهمكبحلػػيؿكسػػقهمك (6881
 ي للػػهمكرلذكاقثينػػهك 13كاػػ ةيمة ػػمكتة   ػػهك لماػػهمك اته  ػػهمكا   ػػةركدػػق ك  زاػػهمكاثقثلمػػصك اعػػهةلكرلذك ػػةح ك اػػهةؿ كةك

5.00 

0.00 

5.00

10.0

0 

10.0

 حأةضكالمهاهمكا ك قيؾك  قتلهم د كالتدفقات الأخرى: 
Source: Nacer Berneu, Marcline Grondin, Réconciliation entre la libéralisation financière et 

croissance économique dans un système fondé sur la banque, Groupe d’analyse et théorie 

économique )GATE(, N°: 16-12, 2001, P: 07. 

 06الشكل 

 1998-1986التدفقات الصافية لرؤوس الأموال للدول الآسيوية خلال الفترة 

 % 1998-1990 جنوب شرق آسيا خلال الفترةدول يجابية عن الاقتصاد الكلي في البيانات الإ
 03الجدول 
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 ثشػػأوك ك6889 هة لسػػلةكة ا لتػػككاك رػػلاك  زاػػهمدكة عػػهك اقينػػهك اأػػةلشكاػػ ك يمثػػي أكريمة ػػمكاةالز ػػةكةككك6889 يمثػػي أك
لسػي ؽك بؼةالػهمكة سػػي ؽك اينػأؼكاكدػي جكيمػي جكةسػقغةفيريركةتػػة ي فكةيمير ػةك بعقي لػهمكةتيسػعمك عػػهدةكاكاك  زاػهمكآ ػةر

ك1 اسة همك اعةبؼلهمكاثرسكيمصكا كرةسلةكة اأ نةك ا تلقلهم 

ة  ثلمػةؿكآ ةردػةكة  عنةسػة ةكاتػةح ك اػهةؿككدة  ثشػةركيمتػشكاك ػهةمكدػق ك  زاػهمكةكككدةرالمهكيمةفكالثتيأ أك بؼةلرك
ك2 ستة ك    ةردةكبسألمكفلرةك ل :ة د كة  سي ؽك بؼةالهمك اعةبؼلهمدك

كسةبنمك أيمأأكجايريركا ك اع ػزكاك ا كةاأ لمهمكبسي ل  اهةؿككدق ك اع زك انتشكاك بؼلز فك اث ةرطك اقطك أفث  .6
كةفكبييؿك  كاأ لاكتهفلمةوك سة كر سك بؼةؿ  اقطكيمةككد هكذ ت كاك هةمك  زاهم

  ػتتيمكحلرػهمكدنػق كةكؿدكة ػمكاػ كبرأ ػأك أيمػهمكرؤةسك  اػي   ثرهوكدةؿك قي ك ػأؽكآسػلةك لػةـك اينػأؼك اأ .3
  ل ةمةر همك لاةكز دكا ك هيرك بؼكاعة    لةـك اينأؼك اعرلهمك دلسكبفةكبين ك فكتنيفك لل كاك ةاهمك

اك احػػتر ضك   قػي كحينػػشك   ػصك سػػتبكبرأ ػأك سػػة كر سك بؼػةؿدكفتيػػتىكيمير ػةك بعقي لػػهمكحةاػمك لز اػػهمككفػأ ط ج .1
فتلغػػمكك لػػ ك اسػػثأرةرك   قػػي ك بؼتة ػػأك اأحة ػػهمك لػػ ك ا ثرػػةفكحينػػشك   ػػصكربػػ ك اػػةكيمة ػػمكتثتػػ كرحة ػػهمك ػػةراهم

 هة لسػػلةكةيمير ػػةكراكيمػػصكاػػ كك6889 سػػتهمك المػػأةضكحينػػشيرك   ػػصكرلذك ا ثلػػةا كاػػ ك اعرػػ وك   قتلػػهمكسػػقهمك
 .%611 هك يمأأكا ك بعقي لهمكةتة  

ةاػػ كدشة ػػهمك الماػػةعك بؼػػةلركدكا ثرػػةفاػػقحك ؾكاك اثػػهفلمةوك انتػػشيركة اسػػأ عهمكاػػأؤةسك  اػػي ؿك دوكاثيسػػ ك اتقػػيك .1
ة اسػثأرةر وكيك بؼمػةر همكبكػكقػ لذكتي  ك زتكيمتشكارذاتهك اتقيؾك اث ةر همك دلكضعهكرحة همك اتقتهك بؼأيمزطك ل كةك

  ثة لهم بشك ج
رلذكك دلكربػػ ك اقرػػيك اسػػأ  ك اػػقطك لملمثػػ ك اػػهةؿك لآسػػلي همك ثل ػػهمك  ث ػػةجكسلةسػػهمك اثتيأ ػػأك بؼػػةلركانػػ كسػػأ ةفكاػػة .1

 لػػثكتيسػػعمك اتقػػيؾكاكاػػقحككد اأحة ػػهمك بؼينػػأفلهمةكك كضػػعهك الماػػةعك بؼػػةلرك لآسػػليطا ػػيركآ ػػةركةجلرػػهمكجة ػػهمكاػػ
  ػػػصكاػػػ ك  ػػػصكبسي ػػػصك المػػػأةضك   قتلػػػهمكحينػػػشيرك رلذكلمحللػػػهمكبعػػػأوكلػػػ ك بؼػػػهجأ وك  ا ثرػػػةفكة ػػػهؿك  ثرةددػػػةك 

                                                             
 اأة ػػهمكدكالعولمــة الاقتصــادية والأزمــات الماليــة: الوقايــة والعــلاج دراســة لأزمــة الــرىن العقــاري فــي الولايــات المتحــدة الأمريكيــة ةد ػػهمك اعلمػػيفدكك1

ك احثينةد همدكبزينصككديمثير   ك اثسػلشدك حثينةدك اثقرلهماك اعليـ ك احثينػةد همكة اث ةر ػهمكة لػيـ دك2013-2012 ةتقػهمدكك- ةاعػهمك بغػةجكبػمػأدكيمللهمك اعلػيـ
ك 105ص:ك

حثينػػػةدطك ػػػكك اػػػهةؿك جسػػػ الهمدكاأيمػػػزك  بحػػػةمكدكبؾلػػػهمك اثعػػػةةفك اأزمـــة شـــرق آســـيا: عبـــر لبلـــدان منظمـــة المـــؤتمر الإســـلامي  ػػػيركدةحػػػةفكحي ػػػةشدكك2
ك 83-79ص:ككصدك2001 ج ينة لهمكة احثينةد همكة ا ثرة لهمكة اثهر بكالهةؿك جس الهمدكاقلرهمك اثعةةفك جس ا دك بعر ير همك اتريملهمدك
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يمتػشيرك بغ ػ كالمةر ػهمكبح ػ ك بؼػهجأ وك لمحللػهمكيمػصكدػق كسػأعكاك ػهةمك  زاػهمكة  ثشػةردةكاك  سػي ؽك سػثأرةر  ةكك
  بؼةالهمك اعةبؼلهم 

اػػ كدةاػػهمك جػػألدك اػػ ك جثل ػػمكةكك ػػأ ت وهمكالخػػأةجكاػػ ك  زاػػهمكبؾري ػػهمكاػػ ك جي تتعػػمك اػػهةؿك لآسػػل المػػهك
 ػػأ ت وكاته لػػهمكالثعةاػػصكر  ثرػػهوكيمػػصكاق ػػةك لػػثكر هة لسػػلة كاكيمػػصكاػػ كتة   ػػهكةاةالز ػػةكةكل ػػةكاثاػػأؽكرا ةسػػلث ك

كهم بؼةالػػكة ػةحاة بهػةدك سػتر تل لهمكاػػه  كا سسػةوكرك ا ػيرطكاػ ك  زاػهمكبػػشك  ػ كيمة ػمكدقػػةؾكضػأةريرك ثرلػهمكاػ ك  ػػص
كبشك بؼثعأأير 

بر  ك اتقتهك بؼأيمزطك اثة لقهطكاك اته  همك ل ك اثهجصكاك الماةعك بؼينػأاكت ةد ػةكج ػه مك دثػز زك األمػهمك ند:تايلا .1
حتةؿك يمأأك ل كسػتيبك ايد  ػ كةتعرلػلاك  زاػهمك بؼينػأفلهمدكبػشك  ػ كاك يمثػي أكرا كلق  ك ق كساةكةك ةالماةعك بؼةلرك

دكد ريركاك اتقػػيؾ بؼػػةؿكةتغلػػشك جكة حعػػ كاػػأ س ػػأ فلةك حػػيلكةذاػػتهك ثخي لػػ كسػػلاهمكر ػػأ تكتلملػػل كردةر كاػػقحكك6889
دكةسػػت ك ػػأيمةوكبسي ػػصك بؼينػػأالماػػةعكاػػ كةد  ػػ ك ا %61تسػػثتييذك لػػ ك   ػػهمك قػػيؾكاثيسػػاهمك بغ ػػ ككاكثػػهجصف

بصػةلرك ايد  ػ ك بؼينػأفلهم كر لػ ك لػثكدػ ك  جػألكتسػثتييذككياهمكاةانهمكاسثهمك قيؾكةتسعهمك أيمةو بغنكمة  تتي
ك1: لآتيكاكمثرألف هطكدلنلهمك الماةعك بؼةلرك اثة   اةك  ك بػاهمك اشةالهمكج ةديرك

 لػثكدكبؼةالهمكة األمهمكاك الماةعك بؼةلر ةديرك بؼ تيرك ج الماةعك بؼينأاككاةؿا ك اثس ل وكاه  كر سكتلمهلصكبؾري همك 
 لػ ك فككسػقي وك سػعأك اسػيؽ 61حةامك بغنياهمك ثيفشكر سكاةؿكاهفيعكاك ػنصكسػقه وكالنلػهمكاثه ةاػهمكبؼػهيرك

كضػةفهمكاثػيفشكاػي ردكاةالػهمكة ػي فزكالإسػأ عكا ةجدكاكبؾلػسكرد ريرك اتقػته بغلاكاكتعلكك ل ك  حصك ميكةك نيفكبؽ
ك ةديركدلنلهمكد يفك اشأيمةوك اث ةر همكةتش ل ك ا ثرةفك بعه ه ر
 يك  ػػيا كةاػػهلكيم ة ػػهمكحلػػةـك اتقػػتهك بؼأيمػػزطكاك ه  ػػهمكيمػػصكسػػثهمك  ػػ أك ثلملػػل كربحلػػهمكةبـينينػػةوكيمػػصك قػػتهكةاعػػهؿكبمػػ

كهماػةاكز ةديركر بظةبؽػة كة فك لمػهـك اتقػتهكجاػ ك ػ كيمل لػهمكةتيحلػمكةاتلػلك از ػةديركاك كل ة ل ك أ فرثس لصكاا كر بظة
 هـكيم ة همكر سك بؼةؿكفثسث لهكا ك اثري صك اػقطكتلمهاػ ك بغنياػهمكاك ػككبوػث  ك اتقػتهك بؼأيمػزطكبحلمػ كاك اثػهجصك

كاكرد ريركدق ك اتقيؾ 
 عرلػػمكفكةالػػهمكالثعةاػػصكاػػ ك  ػػيبؽةك اأد ئػػهم بؼأة ػػهمك انةفلػػهمكالر سسػػةوك بؼةضػػ كتأتلتػػةوكاػػ ك ػػأاةكرضػػ ةتكحػػهركاػػ ك

تعرػصكيمر سسػػةوكةك   ػػيؿكدػق ك اقػػيعكاػ ك لػػ كتأسػلسك ػػأيمةوكجد ريرككبؼ سسػةودػػق ك  بغنياػهمك لػػ كتشػ ل ك

                                                             
ك 47دك46دك44دكصكص:ك2014دك اسنقهر همدكاينأدك اه رك بعةاعلهم دإدارة الأزمات العولمة الاقتصادية تهك بؼالبك تهك بغرلهدكك1



 

 

 الماليالأنظمة المالية وسياسة التحرير  الأول الفصل

66 

تػيؿك سػرحكبؽػةك لمكانػ كابغأ ػهمكاكبره ػهك سػعةرك ا ة ػهيركةكبؽػةك ةكاةالهمكبولاكبؽةك احأ ضكة احتر ضكالعر تك بغةالكك
بسثلػتهك بؼ سسػهمك يمأػأك فكد ر ػهمك ةكضػأ تلهمك لػ كردةفك ي  لاكك ةد ركراشأيمةوكك يؿدق ك  س لمكبري صكةك ايد   دك

 سكاةؿك اشأيمهم  ا كرك %11ا ك
اػػ ك  ػػصك بغػػهكاػػ ك وكاق ػػةكاػػةكتعلػػلاك ةاينػػأؼك   قػػي كبزػػقوك بغنياػػهمك بؼةالز ػػهمكبؾري ػػهمكاػػ ك ا ػػأ ت ماليزيــا:  .2

 كلػػػهمك لمحللػػػهمكاغػػػشك بؼلملرػػػككبػػػشك  ػػػ عػػػهـك اسػػػرة كاغػػػشك بؼلملرػػػكك تلػػػ ك ةك حػػػأ ضك اعرمػػػةر همك لػػػ ك اعرلػػػهمك لمحللػػػهمك بؼ
كةك لانةا ك سثأرةردةكاكاةالز ةدك  مأكبري صك اي ؿكبػشك بؼلملرػككالخػةرجكاك اسػثهمك   ػ أك  ةلذكةفػأضكرسػيـ

ك د تك الماػػةعك ػػأ ت وك جػألكاثعللمػػهمك ثتيسػكر بغػػهكاػ كتػػهفلمةوكرؤةسك  اػي ؿ كةكك ػص  لػ كتلػػتهك  اػي ؿكاػػ ك
 1 ةديركدلنلث ة ر  كرؤةسك اي ؿك اتقيؾك بؼثعأأيركةك بؼةلركةاعةبعهمكاشنلهمك المأةضك بؼثعأأيركا كج ؿكد

اػ ك  ػصكرد ريركة ػأ تك المػأةضك بؼينػأفلهمك بؼثعأػػأيركك6889كسػػقهمك ػأيمهمكد  ػةكدةرتػةتمكتأسػلسك ك ةجضػةفهمكرلذك  ػ
ة ػػأيمهمكك حةاػػمك شػػأ تكد ػػيا ق  كثعأػػأ  ك اػػة اػػ كاقتيػػمكبؽػػةك ػػ  لةوكة سػػعهمكبهػػهؼك اثعةاػػصكاػػ ك بؼلمترضػػكك بؼ

رأ ركاكاز ةاػػػهمكاك  ػػػسك اسػػػقهمكبهػػػهؼكتػػػه ل كرؤةسك اػػػي ؿك بؼ سسػػػةوك بؼةالػػػهمك المػػػةدريرك لػػػ ك اسػػػثكد  ػػػةكاػػػيد ؿ
ةضػػػ كسلةسػػػهمك ػػػةالهمكج ػػػةديرك  ةلذكج ػػػةديركدلنلػػػهمك اػػػه يفك بؼثعأػػأيركاػػػ كجػػػ ؿككدثػػػةفبعقكسسػػػم شػػةا ة كيمرػػػةك 

 2أ س ةكبؿةف ك اتقتهك بؼأيمزط  ة ا ككهمك اثسلشك بػة همك ل ةديرك بؽلنلهم اأة لهمكد كبعقةكك بؽلنلهم
ة  ػػقوككحلػػيدكا حثػػهمك لػػ ك سػػة كر سك بؼػػةؿكفػػأض لػػ كك6889 رلػػمك بغنياػػهمك ج هة لسػػلهمكسػػقهمكإندونيســيا:  .3

دك ةجضػػػةفهمكرلذكتاتلػػػلاك أ ػػػةاجكاػػػ ك6889 ػػػ  ك احثينػػػةدطكاػػػ ك ػػػقهةؽك اقلمػػػهك اػػػهةلركاك ػػػيفرقك أ ػػػةاجك ج
ةرفػػ كيم ػػةتيرك الماػػةعك بؼػػةلركةبرسػػككاعػػهؿك اػػيانيكديرك األمػػهمكاك احثينػػةدكا سسػػةوك اقلمػػهك اهةالػػهمكاػػ ك  ػػصك سػػثعة

ة اػػػ كك بؼػػػةلرك سسػػػةوك الماػػػةع ػػػ ك سػػػتر تل لهمكر ػػػةديركدلنلػػػهمكاك  لقػػػمك بغنياػػػهمك6889 ػػػة   كك39 اقرػػػي كةاك
ا سسهمكج ةديركدلنلهمك اتقيؾكبرػمكر ػأ ؼكةز ريرك بؼةالػهمكتأسلسكةتمرقمكتسث هؼكر ةديرك األمهمكة اسثلمأ ركرال ك

اشػأيمةوك اث ةر ػهمكةض كراةرك ػةـكج ػةديركدلنلػهمكد ػيفك دكةك امعل همكجد ريرك   يؿك اأد ئهمكالإ أ ؼك ل ك اتقيؾ
كهلصكتلمأ ػػأكايحػػهك اسػػػلياهمكاػػأتككيمػػػصك ػػ أكةجاػػهمك اتقػػػتهكبؼي   ػػهمك اػػػقلمصكااػػػز ـك اتقػػيؾك ثلمػػػرةكدك بؼثعأػػأكسػػه ددة

فلرػػػػةكبىػػػػصكاػػػػقحك ا ثرػػػػةفك بؼينػػػػأاكبؼػػػػه أطكك ةضػػػػ كحي  ػػػػهك يمأػػػػأكتشػػػػهدةكدك اسػػػػلياهمكةاأ لمػػػػهمك اثينػػػػةصك ا ػػػػة ض
 ػأ ت وكاػ ك  ػصكرتة ػهمكدر ػهمك يمػقكاػ ك بؼقةفسػهمك لاغػةتكجضك تتعػمك عػ ةوك بؼةالهمكة اعػةالككفل ػة كيمرػةك بؼ سس

                                                             
ك 54-50صكص:ك، سابق رجع، مرد ريرك  زاةوك اعيبؼهمك احثينةد هم تهك بؼالبك تهك بغرلهدكك1
ك 54-50صكص:ك، رجعنفس المك2
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ة اسػػػرة كاللماػػػةعكك اينػػػةدر وكة اسػػػثأرةرهمكةك الملػػػيدك لػػػ ك اث ػػػةريرك اه جللػػػراغػػػةتكاػػػتعضك اسػػػل كةك  ثنػػػةرك اهةاػػػهمك
 تق لقك أ ةاجكجي ينهمك عضك أيمةوكةككالرشةريمهمكاك بؼقةحينةوك بغنيالهم بػةصك هر همكا ك اش ةفلهمكة بؼقةفسهمك

ك1 الماةعك اعةـ 

 المالي المطلب الثالث: تجارب بعد الدول العربية في التحرير

اةكدفع ػةكرلذك اثخلػ كدةدكتحك بؼةلركةتعثقك اهةؿك اعأ لهمكر ه سلتلهمكاسلةسهمك ان ك ةركآكا ك اهةؿك ة مك انأش
يمث لئػػهمكاػ كاثتيلملػػلاكككثينػةدط اػػق جك المػهلصكة اثتيػػيؿكبكػيك حثينػػةدك اسػيؽك اػػقطك  ػأضكسلةسػػهمك اثتيأ ػأك بؼػػةلركة احك ػ 

 اثاػػأؽكبؽػػةك ػػأيمأأكث كلسػػ ػػكك اث ػػةر كاكدػػق ك هػػةؿك اػػ كاينػػأكاػػ كةكك  ردفكةتعثػػقكبذأ ػػهم ك ا اػػ ؽك احثينػػةدط
ك ت ينلص

برأ ػػػأك سػػػعةرك ا ة ػػػهيركةر ػػػ  كك ػػػة أفػػػمكبذأ ػػػهمك اثتيأ ػػػأك بؼػػػةلركاك  ردفك ػػػهيركجاػػػي ودكاق: أولا: تجربـــة الأردن
ك: بؼي لركاشنص ةكاك تيضتيلث ك كة ا كةتياةرك بؼ سس المة يلشكة اثقللر كةيمق كتعز زك جاةرك ج

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                             
ك 63-58صكص:كك،سابق رجع، مرد ريرك  زاةوك اعيبؼهمك احثينةد هم تهك بؼالبك تهك بغرلهدكك1
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ك6899 فك  ردفك ػػأ مكاكرفػػ كحلػػيدك انػػتحك بؼػػةلركةر ػػ  ك الماػػةعك بؼػػةلركاكسػػقهمكك19 ثمػػحكاػػ ك اشػػنصك
 ثعيلصك ةاصك سعةرك ا ة هيرك ل كك6899ك هت ك ةاثتيأ أك اثهربه ك سعةرك ا ة هيرك بؼينأفلهمدك  لثكحةامكاكستثرق

يمتيهك حين ك ل ك اثس ل وك ا ثرة لػهمدكةتعػيلصك سػعةرك ا ة ػهيرك لػ ك ايد  ػ ك اػ كتز ػهك ػ ك %8ك ايد   كة اعيديركرلذ
بره ػػػهكو، %61قاػػةؽك  حينػػػ ك بؼعرػػػيؿك ػػػ كةبره ػػػهدةك ػػػػك ا اثسػػػ ل وك ػػػ ككلػػػ ةجػػػأةجك ا ي  ػػػهك ك اػػهكد قػػػةرك311

كةاػػ ك ه  ػػهمك %6ةبره ػػهك اعرياػػهمكبحػػهك حينػػ كالمػػهر  كك،%]9 -9.31[كضػػر ك هػػةؿ سػػعةرك ا ة ػػهيرك لػػ ك اثسػػ ل وك
ا ك  صك بغػهكاػ ك بؼمػةر ةوك لػ ك اػه قةركةتشػ ل ك  ػ كهيرك ثتيأ أكيمةاصك سعةرك ا ة ك  ردفكحةامك6881كسقهم

 تعزيز الإطار المؤسسي إصلاح الإطار القانوني والتنظيمي

1988برأ أك سعةركفة هيرك ج ه ع ك 

1990برأ أك سعةركفة هيرك احأ ض ك 

1993بفةرسػػػػػػػهمك  دة وكبػػػػػػػشك بؼتة ػػػػػػػأيركك

 السلةسهمك اقلمه همك

1995رفػػػػػػػ ك بغػػػػػػػهك  دلسكاػػػػػػػأ سكاػػػػػػػػةؿكك

  اتقيؾ 

1996اثخل ك  ك ا ثرةفك بؼه يـ ك  

1997برأ أك أيمهمكرؤةسك  اي ؿ ك 

 تحرير أسعار الفائدة

1997ر   كحة يفك  ةر ؽك بؼةالهم ك 
1999ر ػػػػػػه ركحػػػػػػة يفكتقلػػػػػػل ك  رػػػػػػػةؿكك

  اثأاك 
2000ر ه ركحة يفكاعهؿكالتقيؾ ك 
2001ر ػػػػػػػػػػػػػػه ركحػػػػػػػػػػػػػػة يفك بؼعػػػػػػػػػػػػػػةا وكك

  جانترة لهم 
2002ر ه ركحة يفك اثأ شك اثري ل  ك 
2002اػػػػػلةر ؽكر ػػػػػه ركحػػػػػة يفكاعػػػػػهؿكك

  بؼةالهم 
2003ر ػػػػػػه ركحػػػػػػػة يفك اتقػػػػػػػتهك اػػػػػػػيانيكك

 اثري صك بؼشةر  ك اينغشير 

1994تأسػػلسك اشػػأيمهمك اياقلػػهمكامػػرةفكك

  المأةض 

1996تأسػػلسك اشػػأيمهمك  رد لػػهمكج ػػةديركك

 بسي صك اأد ك اعلمةرط 

1998تأسػػػػػػػػػػػلسكبؾلػػػػػػػػػػػسك بؼػػػػػػػػػػػهفي ةوكك

  اياني 

1999فينػػصك بؽلئػػهمك اثق لق ػػهمك ػػ ك بؽلئػػهمكك

  رةف ك اأحة لهمكاك ير هم

2000تأسػػػػػػػػػػػػػػلسكا سسػػػػػػػػػػػػػػهمكضػػػػػػػػػػػػػػرةفكك

  ايد    

 

 خطوات التحرير المالي بالأردن

 07 الشكل
 اجراءات التحرير المالي في الأردن

كالمصدر:  كفأ زد كالتطور المالي والنمو الاقتصادي حالة الأردنز ةد كاع هكد ك احثينةدطد كة اقري ك الماةعك بؼةلر كتاير ك يؿ ك اأةاأهم  اقهةير
  246دكص:ك2003د سرقكك8-7 احثينةد همدك قهةؽك اقلمهك اعأ دك  يكاي دك اسلةسةوك
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سثخه ـك  فمصكالرػي ردك بؼثة ػهمكة اثػأ شكانةفتيهمك اثمخ كة اكة بؼأة همكاك بؼهجأ وك لمحللهمكةز ةديركبري  وك بؼغتر ك
ك1سث  يم     ةؽك الي ك ل ك المأةضك ا كتي  كرلذك ج اس

ل ػػه رك ػػ ةد وك  ك6881سػػقهمكاكتاتللم ػػةك  ردفك اػػةك ػػ ك  دة وكبػػشك بؼتة ػػأيركالسلةسػػهمك اقلمه ػػهمكفتػػه وك
حػػػةـك اتقػػػتهك بؼأيمػػػزطك ةجاغػػػػةتكك6881ر ػػػه عكاػػػ كاػػػأؼك اتقػػػتهك بؼأيمػػػػزطكيمػػػأد يركر لسػػػهمكالػػػثتين كاك اسػػػلياهمدكةاكسػػػػقهمك

أفػ كحةاػمك فلمػهكك6881 اػةكاكسػقهمكدك ثرة لػةكاػتعضك الماة ػةو ر كد رػةك اثهربه كاثس ل وكر ةديرك بػين كة بؼثمػ
ةتمكبرأ ػأك أيمػهمكرؤةسك  اػي ؿكك 6889ه تكاػ كسػقهمكثػ  رك ردلشكاللػيفكد قػةك31اةؿك اتقػيؾكالينػتحك بغهك  دلسكاأ سك

 سػػػبك حػػػة يفكتشػػػ ل ك اسػػػثأرةركدكةك6889ةحة للػػػهمكبري ػػػصك اػػػه قةرك  ردلشكالرعػػػةا وك بعةر ػػػهمكة اأ بظةالػػػهمكاكسػػػقهمك
 كك بؼسػثأرأك  ردلشكةبػشك  ردلشكة اسػرة كالرسػثأرأك   قػي ك فكيركةرك   ة بكة المة  ك ل ك بؼسةة تش ل ك سثأر

يمةاث ػةريركة اثعػه  كة بؼلمةةاتلػهمككك اسػتر تل لهمك ةسػثأقةتك عػضك الماة ػةو %611 سةد ك قستهمكبػشكبؿػهةديركتينػصكرلذك
 بؼلنلػػػػهمكهدكبوػػػػ اػػػػقطكك6891 ػػػػه ركحػػػػة يفكسػػػػقهمكرتمكفلمػػػػهك اػػػػةكاك بعة ػػػػبك بؼينػػػػأاك .%11 اػػػػ كاكبينػػػػ ك فكتث ػػػػةةزك

ك2  6889ك اأف كفل ةكاكسقهمتمكةكك%18ك   قتلهمك ػ

تتقػػػػمك  ردفكر ػػػػ  ةوكاسػػػػمك جاػػػػةرك بؼ سسػػػػ ك ة ثتػػػػةر ك ػػػػأاةكاسػػػػتلمةكك(3111-6881)ةجػػػػ ؿك ا ػػػػتريرك
   ةوك قرػيكا ػأسكةتكفتريرك ج اةك  ك اسيؽك بؼةالهمك  رد لهمكفلمهكسةد ك اثتيأ أك بؼةلرك  قك3اسلةسهمك اثتيأ أك بؼةلر 

 اسػثأرةركاكك لانة لهمك سث ةديرك بؼسثأرأ  كاك اهةؿك بؼثلمهاهمكة اقة ػئهمكاػ  عصك قهةؽك اقلمهك اهةلرك لمأكاةكةكبؽك  
اػػةك ةجضػةفهمكرلذكصكاػػ ك سػي ؽك ػػةح ك اػهةؿك اعأ لػػهمدك ثتةردػػةك سػثأرةرك ػػأ كف ػ ك لػػ ك تينػةؿكاثنةاػة ير ػهمك رػةفك 

ك4ثأرةرلئهمك اثشأ علهمك بعةذ همكا ستثرلزك  كا ك لثك اش ةفلهمكة ات

 اتػػهتكاكر ػػأ تككلسػػيكدػػ ك  جػػألكثحكجلػػةرك اػػةـك بغنياػػهمك بؼينػػأ همك ػػلدك: ا: تجربــة مصــر فــي التحريــر المــاليثانيــ
 ػػػةتوك اعرللػػػهمكاثهر ػػػهمكة ػػػةالهمكبعرلػػػ ك قة ػػأك الماػػػةعك بؼػػػةلرك اػػػه جل كة بػػػػةر  دكةاكراػػػةركدػػػق كفك اثتيأ ػػأك بؼػػػةلر

ك5 بؼةلرك اه جل كيمرةك ل : اق ةاجكتمكرف كةبز لهك اعه هكا ك المليدك ل ك الماةعك
                                                             

ك 293دكص:كمرجع سابق اعلمأ بكيمرةؿدكك1
ك 295دكص:كنفس المرجعك2
  اسلةسػةوك احثينػةد همدينةدطدكاع ػهك اقهةيرك اأةاأهمك يؿكتايرك الماةعك بؼةلركة اقريك احثدكالتطور المالي والنمو الاقتصادي حالة الأردنز ةدكفأ زدكك3

ك 247-246دكصكص:ك2003د سرقكك8-7 قهةؽك اقلمهك اعأ دك  يكاي دك
ك 298دكص:كمرجع سابق اعلمأ بكيمرةؿدكك4
  465-462دكصكص:كمرجع سابقةالةـك  هر ةسدكك5
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  ك 6886 ة   كك1 ثتةر كا ك ك اسلمهك بؼ أةضك لل ةرف كةكة هيرك ل ك ايد   كة المأةضكبرأ أكسعأك ا
 عهك فكيمة مكبرهدك  كاأ لاك اتقتهك بؼأيمزطك  تتيمك اتقيؾكد ك ا كبرهدك سعةرك ا ة هير   
 دكةتمكتي لػػهك ػػأةطك6881 الماػػةعك اعػػةـكاكاػػةطكةكك6883اػػةعك بػػػةصكاك يمثػػي أكلمراغػػةتكسػػلميؼك ا ثرػػةفك لػػ ك ا

 اقحك ا ثرةفك كك الماة ككة اتريملزك يمأأك ل ك بعه ريرك ا ثرة لهم 
 اػػ كحلرػػهمكك%61رلذكك%31از اػػ كاػػ ك ثلػػةا ك ج ك اتقػػيؾكاػػ ك لق ػػةكبر ػػلضك سػػتهمك ابؼ أةضػػهمك لػػ بز لػػهك الملػػيدك

 %31رلذكك%11  ػلضك سػتهمك اسػلياهمكاػ ةبز ك   قتلػهمهمك ايد  ػ ك ػةاعر وكا كحلرك%61 ايد   ك ةبعقل ك بؼينأطكة

  ةاقستهمكالعر وك   قتلهم ك%31 ةاقستهمكال قل كة
  راغةتكتسعشك بػهاةوك بؼينأفلهمكةبره هدةكةفلمةكالميلك اسيؽ 
 بػػػةصك ةاسػػرة كالتقػػيؾكتعػػه صك المػػة يفك  سةسػػ كةكبسػػمكجينخينػػهمك اتقػػيؾك اعريالػػهمكة بؼ سسػػةوك بؼةالػػهمك  جػػألك 

 ا كر سكاةؿك اتقيؾ ك%16اث ؾكاةك ز هك  كة   قتلهمك 
 اسلياهم أةضك اقلمهطكةكعأيركالسلةسهمك اقلمه همكاكرد ريرك بؼاتة سثخه ـك دة وكبشك  اسلاةوك اقلمه همكاكك و ه  
 ةتمككةراغػػػةتك اعه ػػهكاػػ ك الملػػيدك بؼ أةضػػػهمك لػػ ك اتقػػيؾك بػة ػػػهم ك اسػػرة كالتقػػيؾك   قتلػػهمك ةاثعةاػػػصك ةاعرلػػهمك اياقلػػهم
  6889ك ثه تكا كسقهم كةبؼلنلهمك   قتلهمك انةالهمكالماةعك اثأاك   ةكسر ا
 ك ػهيركر ػأ ت وكاػ ك  ػصك اثتيػيطكاػ كة لق ػةكذةبزػ تمكك بؼينػأاك بؼينػأطكبػشك  ػ كلماػةعرب ك اثي  ك اي ضحكاثتيأ أك ا
بدعػة شك بؼػ تيرك بؼةالػهمكةفلمػةكبؼلمػأر وك ػةزؿكةحػهرك بغػهك  دلسكاػأ سكاػةؿك اتقػيؾك اياقلػهمكك6886 ثه تكاػ ك از ـك اتقيؾكر

از ا ػةك ثينػقلهك  ػػيبؽةكرةك كاللػيفك قلػ ك11اللػيفك قلػ ك لػ ك فكتنػيفكحلرػهمكر سك بؼػةؿك بؼػهفيعكك611ة   قتلػهمك ػػك
 شػػػرصكتلملػػػل كبؼػػػهلكيم ة ػػػػهمكبري ػػػصكتلمأ ػػػأكالتقػػػػتهك بؼأيمػػػزطك بؼأ حػػػبك بػػػػةر  كفػػػأضك لػػػػ كةكك سػػػبكدر ػػػهمك بؼخػػػةاأير

  بؼخينينةوكةاهلكا  رهمك لةـك اأحة همك اه جللهمكة لةـك ا ثرةف 
ك1اكاينأكا كج ؿ:ك كك ه وكر أ ت وك اثتيأ أك بؼةلرك بػةر  كا

 كةاكراػػةركبرأ ػػأكسػػيؽك اينػػأؼك6886 يمثػػي أكك9كةا 6886اكفل ػػأطكأك ػػأؼك بعقلػػ ك لػػ كاػػأ لثككتي لػػهكسػػع 
 تػة كالفػأ دكة بؼ سسػةوك ا ث ػةظك عي  ػهكاعػةا   كاػ ك اقطكك6881-19   قي ك هركحة يفك اقلمهك   قي كاك

 اك اه جصك ةكا كج ؿك اثتيي صكالخةرج ق ك بؼعةا وك ةالملةـكبه اينأؼك   قي كة اسرة كبؽ ك

                                                             
ك 467-466دكصكص:كمرجع سابقةالةـك  هر ةسدكك1
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  ػػػلضكبزةككدك انرلػػػهمك بؼ أةضػػػهمك لػػػ ك اػػػي رد وفػػػ ك بلػػػبك الملػػػيك ػػػأ ت وكاثتيأ ػػػأك بغسػػػة ك بعػػػةرطك لػػػثكتمكركربزػػػةذك 
  ةسثأقةتك هدكبؿهدكا ك اسل  ك%11  هدك بغهك  حين كبؽةك ػةككدل ة اثعأ  همك بعرأيملهمك ل

 أ ت وك اثتيأ أك بػةر  كاللماةعك بؼةلرك  مةكبرأ أك سة كر سك بؼةؿكا كالز فك بؼهفي ةوك بؼينأط ر لمك  
 ػػػأ ت وكلإارضػػةفهمكدك ة ػػهيركاػػ كبز ػػلضكاعػػهاوك اثمػػخ ةبرأ ػػأك سػػػعةرك االمػػهكسػػةد كبرأ ػػأكسػػعأك اينػػأؼك

 بؼثعلػلاك 6889-9ةحػة يفككد بػػةصك سػيؽك بؼػةؿ 6883-81 بؼثخقيركا ك  صكبرسكك بؼقةخك اسثأرةرطك ينهةركحػة يفك
ة ػهمك مرة ةوكة ي فزك اسثأرةركاكتز  هكتهفلمةوكر سك بؼةؿك   قي كاك نصك سثأرةر وكاتة أيركةبشكاتة ػأيركج

ك1 اقطكبظحكبحأ همكيمةالهمكاثتيي صك ي  هك اسثأرةركرلذك بػةرج  6883-81 ينهةركحة يفك
اوكاػ ك ا نرػةشكاقػقك ه  ػهمك اثسػعلقةوكتتػكك فكسلةسػهمك اثتيأ ػأك بؼػةلرك ة ػلمك اعه ػهكاػ ك اػهةؿكرلذك ػة

) زاػهمك اينػأؼ(ك بؼسػرةيرك ػةديرك أ  ك سةسةكرلذك  زاةوك بؼةالهمك بؼثتي همك أزاػةوكاػي ز  ك بؼػهفي ةوكةدق كحثينةدطك ا
 ةاهمك أستة كدق ك  زاةوك فك بلت ةكتينتيبكدةاةك)  زاةوك اثي ـ( كة لقمك اهر سةوك ا ك  أ مكا ك  صك ج

ا ك  همك جألككدثمخ كة ه  همكتني  كفلمة ةوكامةر هم دطكال كقط اثتيأ أك بؼةلرك هجيؿكضخ كاأؤةسك  اي ؿك ا
تيةاػػهمكفدك ثػػةجكة ةاثػػةلركيمػػتحك اقرػػيلػػ ك بؼسػػثيرد  ك   ة ػػبكرلذكتلملػػلصك ج ػػ دطك رت ػػةعك سػػعةرك اينػػةدر وك اياقلػػهمك 

فك اعي حػػبكبؽػػق كلة لػػأ ك بنلػػهمك الماػػةعك بؼينػػأاكاكدػػق ك اػػهةؿكفػػك ضػػاأ  ك ينػػ همكا ة ئػػهم اأيمػػيدكدػػق كتػػ دطكرلذك ا
دك اينػأؼكفي ةوكبفةك ع ػصكبحػهةمك زاػهم استيبك امخ كة بؼ ة  ك اي ؿك بؼسثأرأ  كتنيفكيمةر لهمك ل كالز فك بؼه

دةفكك اثتيأ ػػأكرلذك ةجضػػةفهمكرلذك ةاػػصكا ػػ كآجػػأكسػػةد كاكر ػػه مك  زاػػةوكةاكز ػػةديركجاػػيريرك ي حت ػػةكةدػػيك بؼػػأةر
دةرك ػرةـك  اػةفكضػهكدػق ك اشػأةطكتلعبك لثك ثمةفكدق ك اسلةسهمدكة اث لئهمك ةالهمكبرلمللاك هدكا ك اشأةطك 

كاػػ ك امػػأةرطك قػػه  ػػ كك(Mckinnon) لآ ػػةرك ايجلرػػهمكالثلملتػػةوك بؼ ة ئػػهمكالسػػيؽك بؼأتتاػػهمك ةاأ بظةالػػهمك بغه أػػهم كة ػػألك
اتلعػػهمكجة ػػهمككةذاػػ ك  ػػ ك  سػػتة ك بؼػػقريركةكدكةدػػيكاػػةك بظػػة ك ةاثػػهرجكد بؼػػأةركةفػػلاكاأ  ػػصكاثتيأ ػػأك بؼػػةلرثاتلػػلاك اك اثي ػػ 

ك2بزثلهك  كاتلعهمك اثتيأ أك اث ةرط 

                                                             
ك 467دكص:كمرجع سابقةالةـك  هر ةسدكك1

2 Samouel Béji, Op. Cit, P: 8. 
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  خلاصة الفصل:
ك ثالبكاق ك كاة كةدق  كاأ هكبـثلهكا سسةت د ك   ك  د   ك حثينةد وك اهةؿ كا كفعةؿ ك بؼةلركدةر اللماةع

   ده ؼك بؼقياهمك   ك اثأحل كةفلمةكالرسث ه وك بؼعة أيرك ا كبسسك اسة همك اعةبؼلهمكةاق ك اياقلهمكبههؼكبرلمللا
 اثتيأ أك بؼةلركديك رللهمكرف ك المليدك ل كبـثلهك بؼعةا وك بؼةالهمك اه جللهمك بػة همك ةالماةعك بؼينأاكة ا كتشرصك 

ك بؼةالهمك ك اسيؽ ك ثتيأ أ ك بؼثعللمهم ك بؼعةا وك بػةر لهم كةيمق  ك بؼينأفلهمد ك بؼقةفسهم كةبرأ أ كة ا ثرةف ك ا ة هير كسعأ برأ أ
 ة سة كر سك بؼةؿ 

 هؼك اثتيأ أك بؼةلركرلذك اثخلصكا ك بؼلةدأك اسلتلهمكالنتحك بؼةلرك اسة هيركاك اعه هكا ك اهةؿك اقةالهمكسلرةك  
ك ك  ثلةاةوكربره ه كةتني   ك ا ة هير كضخرهم سعةر ك ل كبزكاز الهم ك جد ر هم كة اأحة هم ينلصكاهلك اتقتهك بؼأيمزطد

سسةوك بؼةالهمك بػة همكة   قتلهمكالسيؽك لمحللهمك ا ثرةفكة ل كسعأك اينأؼدكفأضك ي  زك ل كدجيؿك اتقيؾكة بؼ ك
 ة عي همكتقلمصكرؤةسك  اي ؿكا كةرلذك اهةاهم 

  دث  (Mckinnon & Shaw) ك اقلأ همك ك اع حهم كة  ثلمه  كة ادجةر ك بؼةلركة اسثأرةر ك كك اثتيأ أ ك اقلأ هم  ةاع حهم
 لل ةكدر سث رةك فك رت ةعك سعةرك ا ة هيرك اثلملله همك ككسعأك ا ة هيركة اسثأرةردكةيمةفكا ةدك اقلأ همك ا ك رتنزوك

  ثل همكاثتيأ أدةك ش  ك ادجةركة اقطك هةر كبوس كا ك بؼي ردك بؼةالهمك بؼثة همكا سثأرةر 
 ك ك انتحك بؼةلرك ل كك(Mckinnon & Shaw) لأ هم كاك اثتيأ أك بؼةلرك لثكتتككآ ةركسلةسهم كر  ه  تعثقكبميذ ة

ك اثتي كاسلةسهم كتاتللم ة ك مأةرير كةتقةدط ك اقةالهمد كر حثينةد وك اهةؿ ك  عنةسةو كا  كبؽة كبؼة ك بؼةلر ك ل كأ أ بهة لهم
ك حثينةد ك ك هير ك اقريذجكبدسة هير كةحهك ل كدق  كة اسثأرةر  ك عضكداسثيلك ادجةر ك ضةفهم  اثعه  وككا 

ك ك  أزد  كةا  ك   ل  ك اقريذج ، (Galbis, 1977) ،(Vogel & Buser, 1976) ،(Kupur, 1976) ل 

(Mathieson, 1979). 

 ك لأك ك بؼةلرك ل ك بعة بك جتأيملز ك اثتيأ أ ك اسلةسهمك هم كبؽق  ك  اأ كف  كة ح  كتلمللر ةد كاكبيق  ك اسلةسهم بهة كبؽق 
بهة لهمك ا كتهف كدكاق ةكاةك قهرجكضر ك اقلمةطك جاحثينةدطكالهةؿك اقةالهم اعه هكا ك لآ ةرك بعة تلهمك ل ك اقريك 

 بدعهاوك اقريك احثينةدطكةاق ةكاةك قعنسك اأ لمهمكسلتلهمك ل ك بؼ  أ وك احثينةد همكالهةؿ 
  ك ةرك ايجلرهمكبؽق ك اسلةسهمك ل ك احثينةدلآ  تثمك عضكبذةر ك اهةؿك اقة ئهمك استةحهمكالثتيأ أك احثينةدطكة بؼةلرك

ةذاتهككدتينصكرلذك هكر ه مك زاةوك ةديركتقثلمصك هة دةك  عصك اثنةاصك احثينةدطك كك اهةؿك هةةريركد اياني
بهة كبؽةك تلم ك ةرزكة يمقكدالصكسة هيرك ل كذاته كبشك فك بعة بك جرذ كاةكتمكتاتللم ةكدةفكتيفشكة لئهمك اتلئهمك بؼ

جكا ك  زاهمكة ا ك هؼك يمأأكاثعرللاكسلةسهمك اثتيأ أك ل كذاتهك استر تل لةوك ا ك تتعث ةكدق ك اهةؿكالخأةك
ك بؼةلر 
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 تمهيد:

 جث ؼكآر    كة  ه ياي لة  دكفلمهامككرب فك ل كاأك ازا كبديضيعك اقريك احثينةدطك ل كيكدث ك اتة أ 
  ثرهوكيمصكاق ةك ل ككد اقرةذجك اأ ةضلهمك ا كته  كذاتهتمكاأ كبؾري همكا ك اعه هكا ك اقلأ ةوك بؼ سأيركا كةك

ة  هوكتاير كدة  ككايضيعك اقريك احثينةدطفأضلةوكالزوك بغلمتهمك ا ك ةتوكفل ةدكة سثرأوك اتتييمك يؿك
لسلةسةوك احثينةد همك انللهمكتعرصك اهةؿك ةدهيركاثتيلمللاكاعهاوكر لس كاتةر كدهؼك لأ ك بنلث ك ة ثكدةالتيياة
كة    ل ك حثينةدكهم بهة لكتسرحك ثتيلمللاكآ ةركاق المتياهمك

كةك كةك عه ك احثينةدطد كاعهاوك اقري ك ل  كت  أ ك بؼثغش وك ا  ك  ه ك بؼةلر ك بؼي ضل ك  اثتيأ أ ك ك كا  عثق
ك ا ك  هوك دثرةا ك هةؿدكةرب ك فك اهر سةوك  ةلذكا كاكةة ضتيكة بغه أهم أؼك اتة أكك احثينةد ككاكدق 

 تتةعكسلةسهمك انتحك بؼةلركة ةدوك مأةريرك اثخل ك ق ةك ثل همكالآ ةرك اسلتلهمكبؽق ك اسلةسهمككد مك اهةؿكرلذك هـ
 بؼةلرك ل كفك اهر سةوك ا كبغلمث ةك جثل مكة  ةوك لأدةك يؿكتأ شك اثتيأ أكفلدك لمحل كة اهةلر ل ك احثينةدك

كةاعةرض ك احثينةدطك ككا  ه كتتة قمكآر ؤدة اقري كيمرة كدق ككد ك ا كتسثلزا ة  يؿكبـثلهك بؼثالتةوك امأةر هم
ك اسلةسهم 

ك ا ينصكرلذك ر  كاتة ثك سلةسلهمكبسألمكفلرةك ل :دق كةحهكتمكتلمسل ك

  :جاةرك بؼ ةدلر كالقريك احثينةدطالمبحث الأول  
  :كحثينػةدط اقريك ا لأ ةوكةبمةذجكالمبحث الثاني
  :ك اع حهمك اث أ تلهمكة اقلأ همك كك اثتيأ أك بؼةلركة اقريك احثينةدطكةسلةسةوك اثاي أك بؼةلرالمبحث الثالث
  :ك بؼثالتةوك اأ لسلهمكاق ة كسلةسهمك اثتيأ أك بؼةلرالمبحث الرابع
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 الإطار المفاىيمي للنمو الاقتصاديالمبحث الأول: 

 ػةجث ؼكتتة قػمك بؼ ػةدل ك بؼلمهاػهمكاػ ك لػثككهمكيمتػشيركاك اهر سػةوك احثينػةد هم أبنلػك ل ك اقريك احثينػةدط
السلةسػػةوك احثينػػةد همك انللػػهمككةبؿير ػػكة ة ثتػػةر كدػػهفةكدكةل ػػارككقثرػػبؼ كه رسك ا نأ ػػهمكة بؼػػ احثينػػةد ك لػػأكة  ػػةوك

ة الممةتكي تهمكا كاتليغكاعهاوكاتسع ك اهةؿكفلفكة اقثل همك بؼةد همكال  يدك احثينةد همكةبشك احثينةد همكاك هثر ك
بزثلػػهك لػػ كدر ػػهمك اقرػػيك احثينػػةدطكبػػشك فككدلشػهمك ا ػػأدبهة ػػةك لػػ كاسػػثيلكاعر ػػقعنسككبدػػةك لػ كالػػةدأك اثخلػػه

ك اقرػػػيدكةاكدػػػق ك جاػػػةركاسػػػثيلكتاػػػيرك اػػػهةؿ سػػػبك  احثينػػػةدطكة اثقرلػػػهمك احثينػػػةد همككسػػػلث ك اثرللػػػزك ػػػككا  ػػػيـ
ك لق رة كتيضلحكبـثلهك ا أةؽةك

 المطلب الأول: مفهوم وأنواع النمو الاقتصادي

ك اقريك احثينةدطكة   ي عك بؼخثل همك ا ك شرل ةكيمةلآتي:  سلث ك اثاأؽكرلذكا  يـ

مك ةدثرػػػةـك عثػػػقكاينػػػالحك اقرػػيك احثينػػػةدطكاػػ ك ػػػكك بؼينػػػالتيةوك اػػ ك للػػػأولا: مفهــوم النمـــو الاقتصـــادي: 
ك:اةك ل كةا ك بن لي ك ل كتلمهلصك هيركتعةر هك اق  ك رك اتة أكك احثينةد ك

  از ػػػةديرك انرلػػػهمكاكاثيسػػػ كدجػػػصك ا ػػػأدك بغلمللمػػػ ك اػػػقطكاك ػػػأتت ك ةامػػػأةريركك عػػػأؼك اقرػػػيك احثينػػػةدطك أ ػػػ 
ك اعنسػػػ كالقرػػػيك احثينػػػةدطكدػػػيك اأيمػػػيدك احثينػػػةدطك ةكبحػػػهةمكتغػػػش وكدلنللػػػهمك حثينػػػةد همك  ةك  ثرة لػػػهمدكة بؼ  ػػػيـ

ك1 انسةد  

كدػق ك از ػةديركاوك بؼقث ػهمكاك احثينػةدك اػيانيكةكاكيمرلهمك ةكحلرهمك اسل كة بػهاةكير  از ةدكيمرةك عأؼك ل ك   
ك2 . ا ثرة  كحهبيةكيمرلملةسكالأفة  اقريكسثخهـك حهكةككدكبرسلقةوك ي لهمكاك بغلةيرلميدك ةامأةريركرلذت

  از ػػػةديرك بغلمللملػػػهمكاك اقػػػةتجك لمحلػػػ كاتلػػػهكاػػػةكة اقةبصػػػهمك ػػػ ك ي اػػػصكر لسػػػلهمك بن ػػػةككدػػػيك تػػػةريرك ػػػ   مػػػةك اقرػػػيك
يمػػةاثعلل كاػػأ كة اثتيسػػككاكيمرلػػػهمكدػػق ك بؼػػي ردكةاسػػػثي دةكاك اتلػػػهكك اقػػةتجككي لػػهمك بؼػػي ردك بؼثة ػػػهمكاز ػػةدير اثتيسػػككاك 

                                                             
ك 30دكص:ك2009دك1دكد رك اشأةؽكالقشأكة اثيز  دك رةفدك  ردفدك ااتعهممدخل الى علم التنميةبصةؿك  ةيردك ل ك ةلحدكك1
ك40دكص:ك2010دك1دكر أ تكالقشأكة اثيز  دك  ردفدك رةفدك ااتعهمكعلم اقتصاد التنميةبؿرهك ةلحكتأيم ك المأ ش دكك2
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 ثةجدكيمصكدق كسل دطك ةامأةريركرلذكز ةديركحلرهمك اسل كة بػهاةوك ا ك جك بؼسثيلك اثنقياي  كايسة صة اثتيسككاك
ك1   همكالهةؿلماة ةوك احثينةد ااةعكا ك ث كر ثة  ةكاك طكح

بصػػػةلرك اقػػػةتجك لمحلػػ كبدػػػةكبولمػػلاكز ػػػةديركاكاثيسػػػ ك ينػػلبك ا ػػػأدكاػػػ كر  ػػػهةمكز ػػةديركاك تػػةريرك ػػػ ككيمػػق كدػػػيةك
بصػػةلرك ػػصكا ػػهك فك ترتػػبك للػػ كز ػػةديركاكهجصك لمحلػػ ك ج اػػةديركاك عػػنيكفلمػػ كز ػػةاقريكاكفػػجصك اػػيانيك بغلمللمػػ دك اػػه

لرك اقػةتجك لمحلػ كبصػةر اقريك اسنةلشدكةيمأش كاةك ز هكك فك  يؽكاعهؿلمللم دكبدع ك فكاعهؿك اقريكا هكدجصك ا أدك بغ
ز ػػةديرك اػػأب كاػػ كة ةاثػػةلرك لػػ ككدةفكز ػػةديركاثيسػػ كدجػػصك ا ػػأدداػػةكراك فكبمػػيك اسػػنةفكبدعػػهؿك  لػػ كبوػػيؿكدةاػػهمكاك

ك لملاكبمي ك حثينةد ةبرلدككةراك اكهةؿ اك  اقةتجك لمحل كاكدق

ة از ةديركدك اسنةلشاعهؿك اقريك احثينةدطكديك تةريرك  كاعهؿكبميك اهجصك ا أدطكااأة ةكاق كاعهؿك اقريك
 كةسػثتعةدك اثمػخ  كةذاػته فكتنيفكز ػةديرك لمللمػهمكك ا كتثتيلملاكاكدجصك ا أدكالسمكز ةديرك لمه همكفتيسبك صك ثعك

ك اقلمهطكااأة ةكاق كاعهؿك اثمػخ كاعهؿك اقريك احثينةدطك بغلمللم كديكاعهؿك از ةديركاكدجصك ا أد ةاثةلركفلفكةك
ك2  انيكاثيس ك ينلبك ا أدكا ك اهجصك ايكا لمللمهمكةالسمك لمه همك عنيكبرلمللاكز ةديركديكةك

يمرلهمك اسل كة بػهاةوكةاػةك ػق  ك ق ػةكاػ كحثينةدطكديك از ةديركاككاا ك اثعةر هك اسة لمهمك فك اقريك ك ثمح
ةاقريك احثينػػػةدطكاك ترتػػػبك للػػػ كفػػػلملػػػلاكز ػػػةديركاكاثيسػػػ ك ينػػػلبك ا ػػػأد كبرةاقػػػ ككبصػػػةلراقػػػةتجك لمحلػػػ ك جز ػػػةديركاك 

 ػػػه مك طكتغػػػش وكدلنللػػػهمك لػػػ ك بؼسػػػثيلك احثينػػػةدطك ةكراك ي لػػػهمكدػػػق ك اسػػػل كة بػػػػهاةوك ةك ةامػػػأةريركبرسػػػ ك
كمكتغشكاةدط  صك ن  كفلم ك هةك ا ثرة  ك

                                                             
ك 39ص:كدك2010دك1د رك للسك ازاةفكالقشأكة اثيز  دك رةفدك  ردفدك ااتعهمكالتنمية الاقتصادية في العالم العربي،  ل ك هةعك اشأفةودكك1
كك2 ك ايدة كبقةد ك ل ك ته ك ة هد ك بيةفك الهم ك  رلهمد ك اعز ز ك ته -الاستراتيجيات-النظريات -التنمية الاقتصادية بين النظرية والتطبيقبؿره

ك 76-73:كصكصكد2007 اسنقهر همدكاينأدككدك اه رك بعةاعلهمدالتمويل
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 1:فلرةك ل كثرأصينةدطك ل ك  مك  ي عكر لسلهمكت شرصك اقريك احثالاقتصادي:  النمو ثانيا: أنواع

 اسةر و اكثر ك اأ بظةلر ه رلذ   جحاة  ثر  ه ا   ثلمةؿ ةا تةربىلة  هم  اقط  اقري ةدي:كالطبيعي النمو .1
ك بؼػةؿ اػأ س   ةلر  اػتر يم ةكك ا ثرػة  كالعرػص  اثلمسػل كرلذ ايضػي لهم  رللػةو  ػق حػةدو   ثرة لػهم تةربىلػهم

  ثػيفأكفل ػة سػيؽ انػصكاقػثج  اه جللػهمكبحلػثك ينػتح  اسػيؽ تنػي  ةكك بؼتةداػهم  غػأض  اسػلع   ج ثػةج سػلةديرةك
 .لب ااةك عأض ا

  ػةدير اةر ػهم  ػ كاػأةؼ  ةبذػة  ني    ثينهك اسثرأ ر هم   هم بيلته ا بمي :كديالمستقر غير أو العابر النمو .2
اثاػير وك سػث ة هم   ػأتي  لػثك اقةالػهم  اػهةؿ  ةاػهم القرػي  اقر  صكدق ةبيأ  زة بؽةد  اقري  زةؿكجةر لهم تنيف اة

 بػش رذك نػيف اػأةؼك  ثرة لػهمكة لمةفلػهمكبػشكاقةسػتهم راػةر ا بوينػص ةدػيكدبذةر ػةك بػةر لػهم ا ةاي تلػهم ا ة ئهم
 .تقرلهم    بمي رلذ  ةات  ة بؼع صكة  دطكاك  س  بؼمة هك آ ةر  انأشكا  جللا  ل  حةدر

  ف بػشكةاثالتةتػ   هثرػ  بؼػي رد شػةاص ا ثخاػل  اكاعرللػةو  ثل ػهم  ينػص  اػقط  اقرػي ةدػيك:المخطـ  النمـو .3
 اثق لػقكة بؼثة عػهمكةت ة ػصك  بؼأسػياهمكةفة للػهم  بػاػ   بؼخااػككة ي حعلػهم  لمػهرير ة للمػة  رتتةاػة تػأتت  ةفعةالثػ  حيتػ 

  ثتييؿكرلذكتقرلهمك حثينةد هم  لانة  ك فكج ؿكفتريركزاقلهمكاي لهمكك ر  سثرأكةكتلتهك بػا دكك بؼي اقككا 

 المطلب الثاني: محددات النمو الاقتصادي وطرق قياسو

 ػأتت كبد ي ػػهمك اػقطكبصػةلركر لسػ ك ثرأػصكاك اقػةتجك لمحلػػ ك ج عثرػهكاكحلػةسك اقرػيك احثينػةدطك لػػ كا  ػأك
ك  اأ لسلهمكالقريك احثينةدطهد وك لمحكا 

تعثرهك اػهةؿك لػ ك اعه ػهكاػ ك لمحػهد وك اػ كتعػقكبهػةك ػ ك اقرػيك احثينػةدطدكأولا: محددات النمو الاقتصادي: 
ك دة  يمأػػأكتعتػػشكك ةثهـك اثنقياػػي  كاكالمػػهاة تلمػ كبؿػػهدك بؼػػيردك ااتلعػػ كةر سك بؼػةؿك اتشػػأطكةتػػأ يم كر سك بؼػػةؿكة اثلمػ

ك:ال ةكيمةلآتيرةسلث ك اثاأؽك

ه ك ج سػػةفكاك لئثػػ ك ااتلعلػػهمكتعػػأؼك  اػػ ك بؼثتيػػهيرك بؼػػي ردك ااتلعلػػهمك لػػ ك اػػةك طك ػػ تكبهػػك2:المــوارد الطبيعيــة .1
ي دك بؼػثػةجك اينػقة  ك ل كةاػ كتيسػل ك شػةا كتسػرحكالػهةؿ اينػقة لهمككالثقرلػهمكف  كتيفأكحة هيرك  ا ث ةعك  ةبين ك

                                                             
كك1 ك اه  كبضه لشد كديمثير  حدود التنمية في الاستجابة لتحديات الحاضر والمستقبل دراسة حالة الجزائربؿ  ك اأة هم ك احثينةد همكد كداك اعليـ

ك اثسلشدك ةاعهمك بعز  أدك ك احثينةد همكة ليـ ك.9ك-8صكص:كك 2009-2008بزينصكبزال دكيمللهمك اعليـ
ك 189-188دكصكص:ك2006دك1دك ه ركالنثة ك اعةبؼ دك رةفدك  ردفدك ااتعهمكالتنمية والتخطي  الاقتصاديفللحك س كجلهدكك2
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كسػػتر دك اسػػل ك امػػأةر همكالقرػػيةتػػيفشك اعرػػ وك   قتلػػهمكاه أدةكسػػثخأ جك بؼعػػةدفكةتينػػ  بػػػةـكيمرػػةكدػػيك بغػػةؿكاك
 ق ة لهم  اسل ك ا  مةكا كتينقل كاي دك بػةـكةبري ل ةكرلذككةق  اثقرلهم كةبسنةك

 قػةؾكاػ ك ػألك اػةكفدكحثينػةدط ااكراػةركبرلملػلاك اقرػيككلػهمك بؼػيردك ااتلعػ  جثلهك احثينةد يفك يؿك بنةحهك
ككبرلمللمػػػػ كاك عػػػػضك اػػػهةؿك بؼثلمهاػػػػهمكةةفػػػػأيرك بؼػػػي ردك ااتلعلػػػػهمكاأػػػػصك اأ نػػػػةكة أ اػػػيفك ػػػػ ك ةبظػػػػةكاكبرلمللمػػػػكتلعػػػبكدةر 

 اقرػػيك احثينػػةدطكبػػشك  ػػ ك بؼنة ػػهمك بؽةاػػهمكاكبرلملػػلاكاػػ كتلػػتهكككك ػػألكآجػػأةفك فك بؼػػيردك ااتلعػػ كاػػلس ا تلقلػػهمدكاك ػػ
 فثلمةردةك اقسػي كرب ك اهةؿك فكتنيفكضر ك اهةؿك بؼثلمهاهمكك لثكبسنقمك عضلسأك اعرللهم ك سة هكةك  لانة  ك فك

ك ةفأ ةكا كالري ردك ااتلعلهمكاك كك اعه هكا ك اهةؿك  جألكتينقهكضر ك اهةؿك اقةالهم

 فكحػػهريرك اػػهةؿك بؼثلمهاػػهمك لػػ كتعػػي ضك اػػقلمصكاككرا اثقرلػػهمك اقرػػيكةكربػػ ك بنلػػهمكتػػيفأك بؼػػي ردك ااتلعلػػهمكاعرللػػهمك
كةيم ػةتيرك اعقينػػأك اتشػػأط  كثاػػيركة اثلمػهـك اثنقياػػيك  عػػصك ةاػهمك اةذاػػتهككتػيفشكدػػق ك بؼػي ردكت ػػيؽكحػهريرك اػػهةؿك اقةالػهم

رضػػػةفهمك  ػػػ ك ثة لػػػهمكةجكاك اعرللػػػهمك ج ثػػػ ػػػ ؿك ػػػكك قة ػػػأك ج ج لانةاػػػةك اػػػهةؿك بؼثلمهاػػػهمك اػػػ ك  ػػػتحك اػػػ ك لملمث ػػػةك
 ثػػة  كتاػػيركةاأة ػػهمك  ةزدػػةك جيمرػػةك فكدكك ااتلعلػػهم لانةاػػةك فكتقػػثجك ػػه  صك ػػقة لهمكتعيضػػ ةك ػػ ك عػػضك بؼقث ػػةوك

 لػ ككردك ااتلعلػهمك ػ كاأ ػلاك اسػثش د ثلة ة ةكاػ ك بؼػي  ك اينةدر وكة ةاثةلركتسثال كتلتلهمكثيسل كةتقي   سرحكبؽةك 
ك ل كذاته كسة هير بؼامعهك اعي اصككهم ثة ل ج أكةعق ا  ؿكر اهةؿك اقةالهمك ا ك ينعبك لل ةكك نس

 سةسػ كاكبرلملػلاك اقرػيك احثينػةدطك تلمػ ك بؼػيردك ااتلعػ ك قينػأكحثينةد ككآر تك اكجث ؼ  اأب كا ك ل كةك
حلػه كبوػيؿكدةفكبرلملػلاككاكبينػ ك  ثتػةر   سػ ك ايحػمككةاكدسثغ ا ك شنصكاقةسبكجة همكاك بؼأ  ػصك  ةلذ ذ كتمكر

 لػػػ كتػػػيفأك بؼػػػي ردككتأيملػػػز اثلمػػػهـك حثينػػػةد ةكدةفكف ػػػيك لػػػ كذاػػػتهكمػػػصكاأػػػةؿك ف الة ػػػةفكةككدهم احثينػػػةد ة اثقرلػػػهمك اقرػػػيك
ك1 ااتلعلهم 

ك لمينهك أ سك بؼةؿك اتشأطك المهر وكة بؼ ةر وكة بؼعةرؼكاهلك  فأ دك اػ كرأس المال البشري:  .2 تػهجصكيمرسػثلزـ
اك عثػػػقكفلمػػػ ك ةاػػػصكاػػػ ك ي اػػػصك ػػػيكلقرػػػيك احثينػػةدطدكفا ثة لػػػهمكة  ػػػهك لمحػػػهد وك اأ لسػػػلهمكا ػػ كاك اعرللػػػهمك ج

بقػهك فكر سك بؼػةؿك اتشػأطك اقةالػهمكاعلػ ك اػهةؿكاكةكك أ لس كا ك اقريك احثينةدطك لمحلملا بؼسث لهك اةربمةك ثةجك ج

                                                             
ك 141دكص:ك2007دكد ركة  صكالقشأدك رةفدك  ردفدكنظريات وسياسات وموضوعات -التنمية الاقتصاديةاه مك المأ ش دكك1
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كلػهم ثة لػ ك ػ دطكرلذكبز ػلضكاسػثيلك جسػثغ ا ك اأ لمػهمكاأ  هـك لثك فك ثةجك ا ة مهمك ي اصك جهرجكضر ك 
 1ة ةاثةلرك بل ةضك اقريك احثينةدط 

الرػػػي ردك اسػػػثغ ؿك انػػػهتككفػػػلفك رتػػػت كتػػػأ يم كر سك بؼػػػةؿك اتشػػػأطك ػػػةاثعلل كة اثػػػهر بكة اثغق ػػػهمكة ةاثػػػةلرالمػػهك
بهة لػػػػهمك لػػػػ ك اقرػػػػيكر ثة لػػػػهمكةدػػػػق كاػػػػةك ػػػػ  أك ينػػػػيريركة ػػػػةك لػػػػ ك اػػػػهجصك اػػػػيانيكةاسػػػػثيلك جبهرقعنسك ػػػػ احثينػػػػةد همك

ةتزد دكدق ك بؼسةبنهمكا كبرسكك بؼسثيلك اينتي ككد كاكبرسككاعهؿك اقري احثينةدط كفز ةديركر ه دك اعةالككتسة
اػػأ سك بؼػػةؿكسػػثخه ـك انػػهتككاسػػثيلكر سك بؼػػةؿك اتشػػأطكرلذك ا دطكبرسػػكة اثغق ػػهمكة ة ػػبك بؼ ػػةر وكالعةاػػص كة ػػ

 ثػةجك بؼثاػيريركة اػثتين كقياي لػةك بغه أػهمكةبـثلػهكةسػة صك ج سػثلعة ك اعةاػصكااػأؽك سػثخه ـك اثن بؼةدطكةدق كاعقة ك
ك2  اقريكتعز زةكك دجلكز ةديرةاق ككث اسثيلكر ثة ل اأف كاكفل ة كةيمق ك

 سػػػر كاك ا نػػػأك احثينػػػةدطك ةاسػػػثأرةرككفلمػػػهك  ػػػتحكر سك بؼػػػةؿك اتشػػػأطكمػػػ كبهػػػةة ثل ػػػهمكالبنلػػػهمك اػػػ كج
 ػتىكاكةكدكحثينػةدطةاكبرلمللاك اقرػيك اكلهم ثة عرللهمك ج ابنلث ك بغةبظهمكاك ك لأ  عثقك أةيرك  ا كدكة ضتي كاتشأط 

ك3 بنلث   لأ كدةركيمتشكاكبرلمللاك اقريكبقهك فكاأ سك بؼةلرك اتشأطكه جل ك ا لأ ةوك اقريك

ك ادجػػػةرك عثػػقكتػػػأ يم كر سك بؼػػػةؿك ةاػػصكاػػػ  أكاك اقرػػػيك احثينػػةدطك ةاهر ػػػهمك  ةلذكبح ػػػ كتـــراكم رأس المـــال: .1
 اأ بظةالػػػهمكيمةبؼعػػػه وككبح ػػػ ك اػػػهجصك اػػػقطكبينػػػ كالر ثرػػػ كتػػػيفش كة اػػػقطك ػػػث ك   ةحػػػ ك لػػػ ك اسػػػل كةبدعػػػ كآجػػػأ
 ك ااثقػةعك ػ ك سػث  ؾك ػزتكاػ ك ثالػبكاػ ك هثرػ ثة لهمكة ات ك اثتيثلهمكيمةبعةاعةوكةبشدػةدكةدػق كة لآاوك ج

 لػػ كاػػقاتهك ثػػةجكاك ايحػػمك بغةضػػأكةبري ػػصك اػػهجصك بؼثػػيفأك ثل ػػهمكدػػق ك ااثقػػةعكرلذك اقشػػةاةوك اسػػثأرةر همدك ج
 ثالػػبكسلةسػػةوك نيالػػهمكذ وكيم ػػةتيرككةدػػق كاػػةمك اثنػػي  ك اأ بظػػةلرك  ةحػػ كج ػػه ر هثرػػ ك اثمػػتيلهمكبجػػزتكاػػ ك

ك4اثش ل ك اسثأرةر 

 لػػ ك اسػػثأرةركةتثرأػػصكاكتيحعػػةوك  ر ػػة كة اسلةسػػةوككر سك بؼػػةؿكةفلمػػةكاعي اػػصكتػػ  أكة ثتيػػهدكاعػػهؿكتػػأ يم 
بذػػة ك اسػػثأرةردكةربػػ ك جػػث ؼكتػػأ شكدػػق ك اعي اػػصكاػػ ك لػػهكلآجػػأكراك اػػةكتتلمػػ ك رللػػهمكا رػػهمكاحثينػػةدك  بغنيالػػهمك

                                                             
ك 193دكص:كمرجع سابقفللحك س كجلهدكك1
ك 138ك-137:كصكدكصمرجع سابقالمأ ش دكاه مك ك2
ك 196دكص:كمرجع سابق س كفللحكجلهدكك3
ك 44دكص:كمرجع سابق ل ك هةعك اشأفةودكك4
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 بؼثيسػػاهمكة ا لمػػشيرك بلػػبكفئػػةوك هثرػػ كفثي ػػ كدػػق ك اػػةك ةاقسػػتهمكالػػهةؿك اقةالػػهمكة اػػ كتعثػػقكفل ػػةك ااتلمثػػككك1 هم اهةاػػ
 اغقلػهمكتعرػصك لػ ك ااتلمػهمككاعلػ ةفهمكرلذك فك ةجضػكدرةر ودق ك عثقكبدأة همكاأت كا سثأ ادجةركبؿهةدكةكك ا ئةوكبكي

ك2جةرك اي بؽةكاك اهةؿك بؼثلمهاهم  د

كا ه عكة اثايرك الملةـك ةج ثةجكة ج قلهمكةيمل لهمك لمينهك ةبؼسثيلك اثنقياي  كدر همك اثلمقلهمك االتقدم التكنولوجي:  .4
ة اثي ػػصكرلذكسػػةالبك   ة اػػ ك ػػهؼكرلذكتاػػي أك ثة لػػهمكةاػػهلك بؼػػيردك اتشػػأطك لآاوك بؼسػػثخهاهمكاك اعرللػػهمك ج

ةبدػةك فكك3   ثػةجتنػةالهك جاك ثة لػهمك ةكتلمللػصكبرسػككاك جاك ػنصكك فمصكاثتيلمللاك ان ةتيريرك سةالبك ه ه
 ثة لػػهمكف  ػػهكاػػ ك اتريملػػزك يمأػػأك لػػ ك ي لػػهمكتعللرػػ كة اثػػهر بك بؼلمػػهـكاػػ ك اعرللػػهمك جاعقينػػأك اتشػػأطكدػػيك سػػةسك 

 علػػلاكدػػق ككةدػػق كاػػةكت ثلمػػأكرالػػ كاعلػػ ك اػػهةؿك اقةالػػهمكبفػػةك كاكرفػػ ك د  ػػ كةيم ةتتػػ ةبشدػػةكاػػ ك اعي اػػصك اػػ كتسػػةد
 4 لك اعرللهم اثلمهـكة لملصكا كاسثيك

لاكاك ثػةجكسػػةبنمكاك ينػهك اقرػيك بؼثتيلمػػزاةوك ج فكاسػثلك(Denison)ةحػهكتي ػلمك اهر سػػهمك اػ كحػةـكبهػػةك
 اقرػيكك اػةك د ريركة اثقلػل  ثػةجكة جةلشكرلذكبرسػ كتنقياي لػةك ج اقينهك اأػك عيدكاك كدك ايا ةوك بؼثتيهيرك  اأ نلهم

دػيك اثلمػهـك اثنقياػي  ك اػةكتػأ يم كر سك بؼػةؿككسػتت ك اأ لسػ يمػةفكفلمػهكك اينػقة لهمكك اقطكبرلملاكاك أ اة لةكج ؿك اأػيرير
ك5فلمهكاعبكدةر ك ة ي ة 

ةتنرػ ك بنلثػ ككاعهؿك اقريك احثينػةدطكاك اػهةؿكد عهك اثلمهـك اثنقياي  كا ك د ك اعي اصك اقي لهمك ا كبره
 فػػػأ دكاثػػػةلركبرسػػككدجػػػيؿك  ثػػػةجكة ة تػػ ك بؼثة ػػػهمكاكبرسػػػككاسػػثي ةوك جسػػث ةديركاقػػػ كةاػػػ ك دةكانة لػػػهمك اراكاػػهلك

بنػػػةكةاكبهػػبك ينػػأك بؼعأفػػهمك ا قلػػهمكة اثلمػػػهـك اثنقياػػي  كاك ة ػػبكة  ػػهك ػػصكبهػػبك فكبيثػػهك  أك كاسػػثيلكاعلشػػث  ةك
ك6د ر همكة اثسي لملهمكةبشدةكا ك هةاوك ا كت  أكاك اقريك احثينةدطكةآالةت  الشرصك بعي  بك اثعللرلهمكة ج

                                                             
ك 272دكص:ك2006دك1دكد ركة  صكالقشأكة اثيز  دك رةفدك  ردفدك ااتعهمكمبادئ الاقتصاد التحليل الكلي  أ كبؿرهكايس ك أ لمةودك1
كةككجةاهكة  هك ايزلشك2 كمبادئ الاقتصاد الكلي بين النظرة والتطبيق بضهك سكك اأفة  د ك ااتعهم ك  ردفد كة اثيز  دك رةفد كد ركة  صكالقشأ دك8د

ك 386دكص:ك2006
ك 142-141دكصكص:كمرجع سابقاه مك المأ ش دكك3
ك 386ص:كمرجع سابق،  بضهك سكك اأفة  دكةككجةاهكة  هك ايزلشك4
ك 143دكص:كمرجع سابقاه مك المأ ش دكك5
ك 44دكص:كمرجع سابق ل ك هةعك اشأفةودكك6
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قػػهمكتسػػةةطك اقػػةتجك لمحلػػ كاػػ كسػػل كةجػػهاةوكاكسػػقهمكاعلرفكحلرػػهمكيمػػصكاػػةك قػػثجكثانيــا: قيــاس النمــو الاقتصــادي: 
ك اعلقػهمك ػةديركاػةكتنػيفكسػقهمزاقلػهمكبصػةلركجػ ؿكفػتريركينةدك ةاثغشكاك اقةتجك لمحل ك جبصةلردكة لمةسكاعهؿكبميك احث ج
ك اػػػقطكبوسػػػبك اقرػػػيك احثينػػػةدطك اأ لمػػػهمك جػػػألكاػػػ كجػػػ ؿكدر سػػػهمك بؼسػػػثيلك بؼعلشػػػ كبؼػػػي انيك اهةاػػػهمبينػػػ كحلػػػةسكةك
بصػػةلركلػػ كالملػػةسكاثيسػػ ك اقػػةتجك لمحلػػ ك ج بغينػػيؿك الػػث كبصػػةلرك لػػ ك ػػهدكسػػنةفك اهةاػػهمك اقػػةتجك لمحلػػ ك جكثلمسػػل  

 اسػػػل ككيز ػػ ذ كتمكترةذاػػتهككدينػػصك لل ػػةك ا ػػأدكاك بؼثيسػػ حلرػػهمك اسػػل كة بػػػهاةوك اػػ كحػػػهكبوك اػػقطك لمػػلسك ا ػػأدط
 1  ل ك اسنةفكة بػهاةوك بؼقث همكاك اهةاهمكاكتلتهك اسقهمك ينيريركاثسةة هم

 اػقطك ػأتت ك عي اػصكاتة ػأيركذ وك بنلػهمكك(GDP) اقةتجك لمحل ك جبصػةلركة عثرهك اقريك احثينةدطك ل كا  أك
لخدك طك نػػػصكاػػػةكرينػػػللهمك اينػػةدر وكة بؼػػػقحكة بؽتػػػةو    ةكاػػ ك لق ػػػةك بؼػػػيردك اتشػػػأطكةر سك بؼػػةؿكة اثلمػػػهـك اثنقياػػػي  ك

همك لػ ك يمأػأكحتػياكةدااػدػق ك  جػشكة عثػقك ك اقػةتجاثيسػ ك ينػلبك ا ػأدكاػ كدػق ك س  كاكز ػةديرك اقػةتجك بغلمللمػ كةك
 طك فك اقرػيك احثينػةدطك ثتيلمػلاكة ث سػهكاػ كجػ ؿك رت ػةعكك يمأػأكانػصكفػأدكاػ ك فػأ دك هثرػ كسل كةجػهاةوتي فأك

ك2 احثينةدطكا كج ؿك اينلغهمك اثةالهم:كي اقرل ك  فأ د كةبين ك اثعتشك اسثيلكاعلشهمك

yt=y0(1+i)
tك

:كدػػ كt(دك اػػيانيك اػػهجصاػػ ك) ةكاثيسػػ ك ينػػلبك ا ػػأدكك اقرػػيك اسػػقيطكالػػهجصك اػػيانياعػػهؿككi لػػثكبسأػػصكك
ك هدك اسقي و 

غةاتػػػةكاػػػةكتػػػق  ك ػػػ ك سػػػثخه ـكدػػػق كفبصػػػةلركفكاك اقػػػةتجك لمحلػػػ ك جيك احثينػػػةد  سػػتبك اقلمػػػة صك اػػػ ك ػػػهددةك
دكةاػ ك ػػككةااللمػػكةا  ػأ كةاػػلسكالملةسػك  ثػػقاػقاتهك ااأ لمػهمكاكحلػةسك اقرػػيك احثينػةدطكبؾري ػػهمكاػ ك لآ ػػةرك اسػلتلهمك

بظلػهمكاسل ك بؼسثعرلهمكاثخ لضك الملرػهمك جبصةلرك ا أدطكبىثلهك  ثرةد ك ل كسلهمك  لآ ةرك فكبميك اقةتجك لمحل ك جكدق 
بصػػةلرك   ةحػػةكسػػلتلةكيمةج  ػػةؽك لػػ ك الملػػةس كة ثمػػر ك اقػػةتجك لمحلػػ ك ج ةك  ثرػػةد ك لػػ كسػػقهمك  سػػةسك بؼسػػثعرلهمكاك

اػػ ك اثلػػيمك ةك قػػةتك اسػػ يف كةاك ػػهجصكاك بغسػػة كحلرػػهمكيمػػصك اقشػػةاةوك اػػ كبرينػػصكجػػةرجكانػػةفككبزلػػلصك بؼػػةت
بصػةلركاك بغسػة ك الماػةعكبػشك اأبظػ كاػ ك احثينػةدك اػيانيك شػنصكدحلػلاكةربمػةكاك ثمر ك اقػةتجك لمحلػ ك جةك اسيؽدك
ر وكجكاكسػقهمكاةالػهمكاعلقػهمكيمةاسػلة بؼشػتر ةوكاػ ك اسػل ك اػ كلدكتقػثضػرق كبكثسبراككيمرةدكك لمه أ وكات ل ك عثرهك

رت ػػةعك ةك ابل ػػةضك بغة ػػصكاكحلرػػهمك اسػػل ك بؼقث ػػهمك  ػػ كلياػػةوك ػػيؿك اعفأك طكايكاك ػػدػػيك بؼقػػةزؿك بؼسػػثعرلهم كةكةك
                                                             

ك 35-34دكصكص:ك2008دك1دكد رك سةاهمكالقسأكة اثيز  دك رةفدك  ردفدك ااتعهمكالاقتصاد الدولي أرةفك  يك أ دكك1
ك 348دكص:ك2005دك1دكد رك  ةتكالاتة همكة اقشأكة اثيز  دك رةفدك  ردفدك ااتعهمكتحليل الاقتصاد الكليدي لةركاعأةؼدكك2
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 اػةؽكة سػ كبػشكك  ػ كاك ي ػهكا  ػأكالمتػيؿك لػ كراعلشهم كةربػ كدػق ك لآ ػةركة ا كربدةكتعنسكتغلش كاكاسثيلك بؼ
ك1بصةلر  اقةتجك لمحل ك ج

ك2: ػػػػك ثمحكبفةكستلاك فك هةمك اقريك احثينةدطك أتت ةك

 بصػةلر/ك ػهدك جكل طك ث كحلةس ك  كاأ لاك اهجصك لمحبرلمللاكز ةديركاكاثيس ك ينلبك ا أدكا ك اهجصك ايانيكة اق
اعػهؿك از ػةديركاك اػهجصكة ثالبك ػهةمكز ػةديركاك ينػلبكاثيسػ ك ا ػأدكاػ ك اػهجصك اػيانيك فك نػيفك ك اسنةف

كبصةلرك يمقكا كاعهؿك از ةديركاك هدك اسنةف  جك ل لمح
 برلمللاكز ػةديرك لمللملػهمكاكاثيسػ ك ينػلبك ا ػأدكاػ ك اػهجصك بغلمللمػ ك ةكبرلملػلاكز ػةديرك لمللملػهمكاػ كحػهريرك  فػأ دك لػ ك

 أ تك اسل كة بػهاةوك بؼخثل هم كة ث كحلةسك اهجصك بغلمللم ك ػ كاأ ػلاك اػهجصك اقلمػهط/ك بؼسػثيلك اعػةـكالسػعةر ك
اكاثيسػػ ك ينػػلبك ا ػػأدكاػػ ك اػػهجصك بغلمللمػػ ك ثالػػبك فك نػػيفكاعػػهؿك از ػػةديركاكاثيسػػ ك ينػػلبككةبرلملػػلاكز ػػةدير

  ا أدكا ك اهجصك ايانيك يمقكا كاعهؿك از ةديركاك بؼسثيلك اعةـكالسعةر 

 المطلب الثالث: العلاقة بين النمو والتنمية الاقتصادية

ك اثقرلهمككد اثقرلهمك احثينةد هميك احثينةدطكةك اقرك  يا اأ كالثشة  كة بػل ك اشة  ك كك ل سلث كتيضلحكا  يـ
 اقرػيكك اكبسلزدػةك ػك بؼعثرػهيرجػث ؼكا ك اثاػأؽكرلذكبـثلػهك لمػةطك اكد قك ازا  احثينةد همكة بؼأ  صك ا كاأوكبهةك

ك احثينةدط 

بػشكالمػهكحػهامك ػهيركتعأ  ػةوكاػ كاػأؼك احثينػةد ككالقرػيك احثينػةدطكأولا: تطور مفهوم التنميـة الاقتصـادية: 
بصػةلركالهةاػهمكة اػقطك ػ دطكرلذكيرك ا كبرينصكاك اقةتجك لمحلػ ك ج فكبصلع ةكتينبكاكاع كة  هك اكةديكتلتهك از ةد

احثينػةد همكاقػقك أةزدػةدك اثعػةر هك اػ كحػهامكالثقرلػهمك ل ػمكجث بك اػهجصك بغلمللمػ ك ا ػأدط كاك ػككز ةديركاك ينل
ةانػػ ك  مػػةكاثعلمػػهكاػػةدأيرك اثقرلػػهمكاككنثػػة كاكبؾػػةؿك اثقرلػػهمينػػةد ككة اجػػث ؼك بػل لػػهمك ا نأ ػػهمكا حثاػػلسكفلمػػ كا

ك قك ازا     هكذ  ةكةيمق كاثايركدق ك بؼ  يـ

ك اقريك ا ك اثقرلهمك قهك شأت ك عهك بغأ ك اعةبؼلهمك اأة لهمكبد  يـ حثينةدطك ل ك  ثتةرك اثقرلهمك لثك رتت كا  يـ
 لػ ك بعة ػبك بؼػةدطك ةك انرػ كالعرللػهمكة بؼثرأػصكبره ػه كاكرفػ كاثيسػػ ككدكةذاػتهك ػةاتريملز احثينػةدطكالقرػيكاػأ دؼ

                                                             
ك 74-73دكصكص:كمرجع سابقبؿرهك ةلحكتأيم ك المأ ش دكك1
ك 362-360دكصكص:ك2006دك بؼنثبك بعةاع ك بغه ثدك اسنقهر همدكاينأدكمبادئ الاقتصاد الكليربيةفك الهمك ة هدكك2
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اكدػػػق ك ا ػػػتريرك لػػػ ك اػػػةك برلملػػػلاكز ػػػةديركسػػػأ عهمكتأ يمرلػػػهمك اثقرلػػػهمك لػػػثك أفػػػمكدكدكاػػػ ك اػػػهجصك بغلمللمػػػ  ينػػػلبك ا ػػػأك
 كيمرػةك أفػمك  مػةك لػكك1ةاسثرأيركاكاثيس ك اهجصك ا أدطكا ك اػهجصك اػيانيك بغلمللمػ كجػ ؿكفػتريركزاقلػهمكاعلقػهم  

 اػػةك  رللػػهمكةسلةسػػػهمك حثينػػةد همكاي لػػهمك   ػػػصكاثتيلملػػلاك اقرػػيك احثينػػػةدطك ػػزد دك ي سػػاث ةك اػػػهجصك اػػيانيك بغلمللمػػػ ك
ا حثينػػةدكجػػ ؿكفػػتريركزاقلػػهمكاي لػػهمدكةرذ كيمػػةفكاعػػهؿك اثقرلػػهمك يمػػقكاػػ كاعػػهؿكبمػػيك اسػػنةفكفػػلفكاثيسػػ كدجػػصك ا ػػأدك

ك2شت    س بغلمللم ك

بك انرػػػ ك احثينػػػةدطكة ػػػةاأب كاػػػ كيمػػػيفكدػػػق ك  جػػػشك ػػػأاةكريمػػػزوك لػػػ ك بعة ػػػ اسػػػة لمهمكاثعػػػةر هك  ثػػػأك فك
 سةسلةكفل  كاك عهكانةفئةكالثقرلهمكةاك ن  كة ه كاثتيلمللم ةدكفاتلعهمك ا ثتةر وك ا ك فأز ةكبذةر ك اهةؿكاكدػق ك

 از ةديركبذة كتتنيكا ةدل كتثخا كبؾأدكبرلمللاكة رللهمك اثقرلهمكدف ك كة   ث ةتيه ةوك ا ك هةؿكة   ك اينعي ةوكة اث
 قلػػةفك احثينػػةدك اػػيانيكيمشػػأطك سةسػػ كاق ػػة ك اثقرلػػهمككايانيك بغلمللمػػ كبكػػيك ػػهةمكتغػػش وكاكربصػػةلرك اػػهجصك اػػ

ك احثينةد هم 

ة عػػهك اسػػثلقلةوكاػػ كتي  ػػصك اثاػػيرك احثينػػةدطكة ثل ػػهمكالػػأةؼك حثينػػةد همكاعلقػػهمكيمةاث ػػةر ك اعرللػػهمك اػػ كلدك
أوكاشػن وك اتاةاػهمكة ا لمػأكةسػيتكتيز ػ ك اػهجصكرضػةفهمكرلذك فكتق حكاكبؾةؿك اثقرلهمكاك اعه هكا ك اػهةؿدك سػثر

اك بؼلمة ػػصكك ةكاك اقلػػةـك احثينػػةدطك اعػػةبؼ د اقرػػيك اسػػأ  ك بغة ػػصكاك عػػضك اتلػػه فكلدك سػػة هك لػػ كبرسػػككةضػػع
 ةالػػهمك جػػألك فكبرلمػػلاكتاػػير كالمتػػياكاك عػػضك هػػةاوك بؼثينػػلهمك ل ػػتةعك بغة ػػةوك  سةسػػلهمك ػػةاأب ككدةؿ سػػثاة مك

دكفأ ػػتحك اثغػػشكاك اقػػةتجك اثقرلػػهمك ػػأوك بغة ػػهمكاثغلػػشكةتاػػي أكا  ػػيـبرلمللم ػػةكبؼعػػهاوكاثيسػػاهمكاك اقرػػيدكفلكاػػ 
 ايانيك جبصػةلركاك عػقك ػ ك اثغػش وك اقي لػهمكاك بؽلنػصك احثينػةدطكة ا ثرػة  كة لػ ك اتلػه فك اقةالػهمك اثأيمػهكاػ ك

كفأ تحك تةريرك ل ك ح هريرك احثينةدك اػيانيك لػ كر ػه مكز ػةديركسػقي همكاك اقػةتجكدق ك اثغش و كالثيس كدق ك بؼ  يـ
 ايانيك جبصةلركة سثرأ ر ث كةتيسل كر ثة  كبدعهاوك يمقكا كاعهاوك اقريك اسنةلشدكةتقايطكدق ك اعرللػهمك لػ ك

ك3تغلشكبـا ك قلهمك ج ثةجكة اعرةاهم  

تلػػػتهك اعرللػػػهمك اػػػ كتثمػػػر كتغلػػػش وك سةسػػػلهمكاك بؽلنػػػصك احثينػػػةدطكة رت ػػػةعكرػػػةك أفػػػمك  مػػػةك لػػػ ك اػػػةك يم
 ينػػلبك ا ػػػأدكاػػ ك اػػػهجصدكةرفك دػػػ كاثغػػش  كاك بؽلنػػػصك احثينػػػةدطكبنػػةكرسػػػ ةـك اينػػػقة همكاك اقػػةتجك اػػػيانيكةتز  ػػػهك

                                                             
ك 122ص: دك2007دك1 ااتعهمككدك  ردفددكد ركة  صكالقشأدك رةفنظريات وسياسات وموضوعات -التنمية الاقتصاديةاه مك المأ ش دكك1
ك 63دكص:ك1980دكد رك اق مهمك اعأ لهمكالاتة همكة اقشأكة اثيز  دك شةودكاتقةفدكالتنمية الاقتصادية نأطكيمةاصدكك2
ك 66دكص:ك2008دكد رك ايفةتكاه لةك ااتة همكة اقشأكة اثيز  دك جسنقهر همدكاينأدكنظريات وسياسات التنمية الاقتصاديةبؿرهك  يوكحة صدكك3
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يمػػقكاكسػػنةفك بؼػػهفك ػػ كسػػنةفك اأ ػػهدكة اعقينػػأك اأ لسػػ كاك اثقرلػػهمك احثينػػةد همكدػػيك فك نػػيفكال ػػأدك اقينػػلبك  
ك1 جس ةـكفل ةكةبين كاشةريمهمك   ة بكاكذاته  

ة ثمحكبفةكستلاك فك اثقرلهمك احثينةد همك  تتيمكتشػرصك ػة تككيمرػ كةيمل ػ ك عػهاةكيمة ػمكتقتيينػأكفلمػ كاك
 بعة ػبك انرػػ ك احثينػػةدطكة بؼثرأػػصكاك از ػػةديرك بؼسػػثرأيركالػػهجصك اػػيانيدكف ػػ ك تػػةريرك لػػ كتلػػتهك از ػػةديرك بؼسػػثرأيركاك

 ت كاػػػ كتغلػػػشكدلنلػػػ كاك قلػػػهمك ج ثػػػةج كةدنػػػق كفلمػػػهك  ػػػتحك اقرػػػيك احثينػػػةدطك  ػػػهك بؼني ػػػةوك اػػػهجصكةاػػػةك ينػػػة
ك  سةسلهمكاعرللهمك اثقرلهمك احثينةد هم 

ك اثقرلػهمكبؾػأدك اتعػهك احثينػةدطكبكػيك  عػةدك جػألك  ثرة لػهمكة لمةفلػهمكةسلةسػلهمكة ػةتكاػةك سػر ك الثعهلكا  يـ
ةاثقرلػهمك اتشػأ همدكةيمػػق كفػلاكاػةك عػأؼك  رللػهمكحلػػةـك اعرللػهمك اثقري ػهمكةكك ةاثقرلػهمك اشػةالهمدكة ػياكرلذك  ثتػةرك ا ػأدك ػيدأ

كرلذكتتػػنيكا ػػةدل ك  اتتيػػثك لػػ ك لمحةفلػػهمك ػػ ك لمػػيؽك   لػػةؿك المةداػػهمك ةكاػػةك سػػر ك ةاثقرلػػهمك بؼسػػثه اهمدكاثينػػصك الػػيـ
ك  ثرةدك هثر ك ل كرانة لةت ك اق تلهمكاتقةتك حثينةد  

اػ ك ػكك دػ ك لمػةطك اجػث ؼك ػكك اقرػيك احثينػةدطكنميـة الاقتصـادية: ثانيا: التمييز بين النمـو الاقتصـادي والت
 2 ل :اةكة اثقرلهمك احثينةد همك

 شػػشك اقرػػيك احثينػػةدطكرلذكبؾػػأدك از ػػةديرك انرلػػهمكاكاثيسػػ ك اػػهجصك ا ػػأدطك بغلمللمػػ ك اػػقطكاك ػػأتت ك ةامػػأةريرك .6
ك اعنسػ كالقرػيك ا حثينػةدطكدػيك اأيمػيدك احثينػةدطك ةكبحهةمكتغش وكدلنللػهمك حثينػةد همك ةك  ثرة لػهم كة بؼ  ػيـ

فػػػةاقريك احثينػػػةدطكاكبوػػػهمكراكرذ كيمة ػػػمك از ػػػةديركاك اػػػهجصك اقلمػػػهطك يمػػػقكاػػػ كاعػػػهؿك اثمػػػخ كك3 انسػػػةد 
 اػةك اثقرلػهمكك4 ا ػأدطكااأة ػةكاقػ كاعػهؿك اثمػخ    ة ثتةرك فك اقرػيك بغلمللمػ ك سػةةطكاعػهؿك از ػةديركاك اػهجصك

تثمر ك اقريك احثينةدطكيمأ هك اعقة ػأك بؽةاػهمكالمأة ػةكبحػهةمكتغػش وك احثينةد همكف  ك تةريرك  كاةدأيركاأيمتهمك
  اثقرلػػػػػهمككةبينػػػػػ ك المػػػػػيؿك فك5ع حػػػػػةوك بػةر لػػػػػهمداك بؽلةيمػػػػػصك احثينػػػػػةد همكة ا ثرة لػػػػػهمكة اسلةسػػػػػلهمكة األمةفلػػػػػهمكة ا

                                                             
ك تلزكك1 دك1995دكد رك بؼأ خكالقشأدك بؼرلنهمك اعأ لهمك اسعيد همدكاقتصاديات التنمية، ةآجأةفدكتأبصهمكا ك تهك  كاقينيركة تهك اعلل كاينا  اةانيـ

ك 32-31صكص:ك
ك 31-30دكصكص:كمرجع سابق  ل ك ةلحدةككبصةؿك  ةير2 
دك2006دك1 بغةاهكالقشأكة اثيز  دك رةفدك  ردفدك ااتعهمككدكد رالاقتصاد الكلي مبادئ وتطبيقات  أ دل كسللرةفكحاهدكةكك ز ركسعهك اه  ك لس ك3

ك 313ص:ك
ك 12دكص:ك2003دكاينأ اه رك بعةاعلهمدكدك اسنقهر همدكالاتجاىات الحديثة في التنميةبؿرهك تهك المةدرك الهمدك تهك المةدركك4
ك 313دكص:كمرجع سابق  أ دل كسللرةفكحاهدكةكك ز ركسعهك اه  ك لس ك5
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ك احثينػػػةد همكتثرأػػػػصكاكتلػػػػتهك اثغػػػػش وك اعرللمػػػهمك اػػػػ كبرػػػػهمكاك احثينػػػػةدك اػػػيانيكبدخثلػػػػهك  عةددػػػػةك احثينػػػػةد هم
ة اسلةسلهمكة ا ثرة لهمكة اثقللرلهمكالهةاهمكا ك  ػصكبرسػكك ي لػهمك بغلػةيركةتػيفشك لػةيركالمتياػهمكبعرلػ ك فػأ دك هثرػ ك

ك اعنس كالثخلهك احثينةدط   ك1ةد ك بؼ  يـ
ديركاكصك لل ػةك ا ػأدكاك ػنصكز ػةينػكاك  ػ ك اسػل كة بػػهاةوك اػ كبو أيمزك اقريك احثينةدطكفلمػ ك لػ ك اثغػش .3

فةاز ػةديركك2 انل لهمك ا كبوينصك لل ةك ةكدلنصكتيز ع ػةك لػ ك ػةح ك فػأ دك هثرػ دكل  اتريملزك كاثيس كدجل دكدةف
كاكاثيسػ ك اػػهجصكاك عػنيك ةامػػأةريرك فكيمػصكفػػأدكاػ ك فػػأ دك هثرػ كحػػهكز دكدجلػ كفلمػػهكبرينػصك ااتلمػػهمك اغقلػهمك لػػ 

  ػث ك ةبعة ػػبك بؼػةدطكدةفك بعي  ػػبك  جػألك األمةفلػػهمكة اسلةسػػلهم كفػػةاقريككد از ػػةديرك اػ ك ػػه مكاك اػهجصك بلػب
كاكدلنػػصكتيز ػػ ك اػػهجصكة ي لػػهمكش لػ ك نػػسك اقرػػيك احثينػػةدطكتقاػيطك اثقرلػػهمك احثينػػةد همك لػػ ك ػػهةمكتغلػةك

 اسػػل كة بػػػهاةوك بؼلمهاػػهمكالفػػػأ دكرلذك ة ػػبك اثغػػشكاكيمرلث ػػػةدكف ػػ كبرػػهمكتغػػػشك ػػةاصكةاثي  ػػصكاينػػػتيي ك
اػػهجصك بغلمللمػػػ كةبرسػػػككاكتيز ػػ ك اػػػهجصكاينػػػةلحك ااتلمػػهمك ا لمػػػشيركةرفػػػ كاسػػثيلكاعلشػػػهمك  فػػػأ دك ز ػػةديركاثيسػػػ ك 

 3ة اثغشك بؽلنل كالإ ثةج 
بسةـك اثتيياوكراعهـكك رللهمك اثقرلهمك احثينةد همكا ك بؼرن ك فك ثتيلملاكبميك حثينةدطكسأ  ك لقرةكبوهمكتتةا كا .1

اعرللػػػػةوك اثنقياي لػػػػهمكة ا ثرة لػػػػهمكة بؼ سسػػػػلهمكة األمةفلػػػػهمك بعيدأ ػػػػهمك اػػػػ كتي يمػػػػبك رللػػػػهمك اثقرلػػػػهمك ةكتسػػػػتلم ةكاك 
 ثػػػػةجكة ي لػػػػهمك اسػػػػل ك كتلػػػػتهك اثغػػػػش وكاكيمػػػػصكاػػػػ كدلنػػػػصك جفةاثقرلػػػػهمك احثينػػػػةد همكدػػػػدكة اسلةسػػػػلهمكة احثينػػػػةد هم

 ه عكة ا ثرةدك ثة لهمكة أ همك جلك ا أدطكاكا ةر ت كةيم ةت ت ك جة بػهاةوك بؼقث همكاعثرهيركاكذاتهك ل ك بؼسثيك
 س ةالةو  بؼةبره هك ل ك اق وك

نػػ ك فكبوػػهمكبمػػيك حثينػػةدطكسػػأ  كةاكبرػػهمكتقرلػػهمك حثينػػةد همك قػػهاةك قشػػأك ػػهـك اثػػي زفك ػػككتاػػيرك احثينػػةدكبي .1
اثنػي  كة  ثلة ةوك هثر كاثرأ كاكتز  هك اجػث اوكاك هػةاوك احثينػةد همكة ا ثرة لػهمكيمثز  ػهك بػلػصكاك 

ةاككد لػ ك سػة ك ينػلبك الماة ػةوك اسػلعلهمكثز  هك ينلبك بػهاةوكة اثيز ػ يمككبصةلرجك لمحل ك ج الماة  كالقةت
دكوكة اشػأ  جك ا ثرة لػهمك بؼخثل ػهمةاكتيز ػ ك اػهجيؿكة اأػأة وك ػكك ااتلمػةدكحللر كالإ ثةجكة بػهاةو اثيز  ك ج

  جثلةرك اس تكالثنقياي لةا  ثشةرك اتاةاهمك ثل همكةيمكةاكسيؽك اعرصكدسنةف تةعك بغة ةوك  سةسلهمكالراكةك

                                                             
ك 473-472دكصكص:ك2001دك اه رك بعةاعلهمكالقشأكة اثيز  دكاينأدكتحليل جزئي وكل للمبادئ النظرية الاقتصادية تهك بغرلهك تهك بؼالبدكك1
ك 339ص:كدك2004دك اه رك بعةاعلهمدك اسنقهر همدكاينأدكمقدمة في الاقتصاد الكليبؿرهكفيزطك  يك اسعيددكك2
ك 77دك17ص:ككدكصمرجع سابقبؿرهك تهك المةدرك الهمدككك3
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 نتػػػمككةبمػػػيك حثينػػػةدطكسػػػأ  كةاكبرػػػهمكتقرلػػػهمك قػػػهاةك نػػػيفك اقرػػػيك احثينػػػةدطكاينػػػتيي  فك ثتيلمػػػلاكك ةجانػػػةف .1
 ػػػأ ؾكر لقرػػػةكتثالػػػبك اثقرلػػػهمك احثينػػػةد همك بغأ ػػػةوكة اثعػػػهطك لػػػ ك بغلمػػػيؽك بؼه لػػػهمكالرػػػي اقككاك اػػػهةؿك اقةالػػػهمدك

  ةديرك اتقةت ريميسللهمكا ك  صكتعتئهمك  يدد كاكككة س كاك قة همك اسلةسةوك لمحللهم بؼي اقكك ل ك اةؽك
ذ كيمػةفكذاػػتهكروكسػأ عهمك اثقرلػهمك احثينػةد همكاكتثتيلمػلاك ػتىكاك ػةؿك رت ػةعكاثيسػ كدجػصك ا ػأدك بغلمللمػ كبدعػها .1

 اأ بظػػةلرك اعػػةبؼ كك اقرػػيكاينػػتيي ك ز ػػةديرك اثتعلػػهمك احثينػػةد همكة اثنقياي لػػهمكة اعسػػنأ همكة اسلةسػػلهمكاكراػػةرك اقلػػةـ
حليدككة لةـك اع حةوك اسلةسلهمك اهةالهمك بؼأتتاهمك  دك لقرةكتثالبك اثقرلهمكفتهك اأة   كا كدق ك اقلةـكة اثتيأركا 

  ثرةدك ل ك اق وكاكسع ك هثر كاثتيلمللاك ده ف ك بؼخثل هم  اثتعلهمكا كةز ةديركدر همك ا
 همك اثقرلػػػهمك احثينػػػةد كاك ػػػككل لهمكاسػػػتلمهم تسػػػترك  كثػػػةجكرلذكةضػػػ ك ػػػأ اجكةجاػػػبراككهمك اقرػػػيك احثينػػػةدطتللمة لػػػ .9

ك  اي لػهيرك اػكد ير  ك ة ثتػةر  ه   ةكرةدك ل ك اثخال كيمأد يركا ك  صكتقزكضأةريركة بنلهمك ا ثر رللهمكالمينيديرك
كاثتيلملػػلاك  دػػه ؼك لمحػػهديرسػػثخه ا ةك أفمػػصك ػػلغهمكبفنقػػهمك  اأػػصكالرػػي ردك احثينػػةد همكةككةتعتئػػهمكةبزينلينػػمػػر كت

 1 احثينةدكة هثر كةفلمةكالإانة لةوك بؼثة همكة الأةؼك لمحلاهم  ةاي ةوك سبك
ر همك اقرػػيك احثينػػةدطكبؾػػأدكبمػػيك ػػة أكا ػػتريركزاقلػػهمكبؿػػهديردكاك ػػككبقػػهك فك اثقرلػػهمك احثينػػةد همكبؽػػةك ػػ همك اسػػثرأ  .9

 2الهةؿ كط ترتبك لل ةكتغشكدلنل كاك بؼسةرك احثينةدةكةبرهمك ثل همك اثهجصك بغنيا ك
همكاكاػػػصكذاػػػتهكة  سػػػ كاأػػػةؿك اػػػهةؿكاك اػػػهةؿك بؼسػػػثعرأيردك اػػػةك اثقرلػػػهمكفػػػ كبينػػػ ك فكبرػػػبوينػػػصك اقرػػػيك ػػػتىك .8

كاػػػ كبرلملػػػلاك اثقرلػػػهمك احثينػػػةد همكف ػػػ كاكتػػػز ؿكت ثلمػػػأكاعقة ػػػأك اثقرلػػػهمكبدخثلػػػػهك اػػػ كلدك بؼسػػػثعرأيرك تػػػثرن كاللػػػيـ
   نةبؽة 

بعة بك احثينةدطك قتيينأكاك  عضك بؼ  أ وك احثينةد همك ينيريركاتلعلهمكا كاأةرك ازا كةبين ك فكبيسك اقريك .61
احثينػػةد همكتسػػثي بك بؼسػػةسك نةفػػهمك هػػةاوك احثينػػةد همكة ا ثرة لػػهمك اك ػػكك اثقرلػػهمكك3  ةكاكحاػػةعكاعػػك

 4همكة األمةفلهم لة اسلةس

                                                             
ك 461دكص:ك2007دك1 ه ركالنثة ك اعةبؼ دك رةفدك  ردفدك ااتعهمككدالاقتصاد الكليفللحك س كجلهدكك1
ك 340-339دكصكص:كمرجع سابق بؿرهكفيزطك  يك اسعيددك2
كةككبؿريدك سكك اي دطك3 ك االاقتصاد الكلي تحليل نظري تطبيقييمةا ك ةس ك اعلسةةطد ك  ردفد ك بؼلسأيردك رةفد كد ر كد ص:كدك2007دك1اتعهم

ك 261
ك 301دكص:ك2009دك1دكد رك بؼلسأيردك رةفدك  ردفدك ااتعهمكلاقتصاد الكلي بضهك ةرؼك اعسةؼدك ةكبؿريدك سكك اي دطكك4
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 المبحث الثاني: نظريات ونماذج النمو الاقتصادي 

 ػػػػقك اػػػػػزا ككثػػػػػ در سػػػػػةوك اتػػػػة أكك احثينػػػػػةد كك لػػػػأ ك بنل ثػػػػصكايضػػػػػيعك اقرػػػػيك احثينػػػػػةدطك اينػػػػه ريركاك 
 اقرػػةذجك اػػ كتاأحػػمكرلذكقلأ ػػةوكةك اثعػػهدوكفالػػ دكرتتعػػةكالثلػػةرك ا نػػأطك اػػقطك قثرػػيفك ػػةجث ؼكة  ػػةوك لػػأد ك

الأةؼكة عنسكيمصكبميذجكةيمصك لأ همك يك بؼثغش وك اأ لسلهمك بؼ سأيركالقرجثل مكفلرةك لق ةك يؿك اعقة أكةك ت سش كةك
 سػػػػثعأ ضكبـثلػػػػهكدػػػػق ك اقلأ ػػػػةوكة بؼثرألػػػػهمكاك اقلأ ػػػػهمك ان سػػػػلنلهمكالقرػػػػيكةسػػػػلث كك ق ؾ احثينػػػػةد همك اسػػػػة هيركآ ػػػػ

دكثمك(Solow)دكةيمػػػػق ك اقلأ ػػػهمك اقلييم سػػػػلنلهمكةبمػػػػيذجك(Harrod-Domard) احثينػػػةدطدكة اقلأ ػػػػهمك انلقز ػػػهمكةبمػػػػيذجك
ك لأ ةوك اقريك اه جل كة د ك اقرةذجك بؼقتألمهمك ق ة 

  Joseph Schumpeterالأول: نظرية النمو الكلاسيكية ونظريةالمطلب 

 ,Karl Marx)ة( David Ricardo, 1817)ةك( ,6989Robert Malthus)ةك( ,6991Adam Smith) عهك

ا ك د كرة دك لأ همك اقريك ان سلنلهمدكةرب ك عضك اجث فةوكفلرةك لػق  كراك فكدقػةؾك اعه ػهكاػ ك لآر تكك(1867
ك اػػ كتعػػهك  ػػهك دػػػ  (Joseph Schumpeter, 1911)ضػػةفهمكرلذك لأ ػػهمكر ػػلاك لل ػػةكفلرػػةكبىػػصكدػػق ك اقلأ ػػهم ك بؼث

ك  ةالكدثرةـةك للمك   لأ ةوك اقريك ان سلنلهمك ا

قرػػيكاي ػػصك   ػػصكاكثشػػةؼك سػػتة ك ا يمالمػػهك ػػةةؿك ان سػػلتهك :أولا: النظريــة الكلاســيكية للنمــو الاقتصــادي
 بؼػيردكةككاعهيرك ي اػصكاثرألػهمكاكر سك بؼػةؿ ثةجكد اهمكفنةرك ا ك  ثرهوكا كاأف  ك فك جةا ك  أزك  ك اهجصك اياني

دك قػػػهاةكبوينػػػصكتغػػػشكاك  ػػػهكدػػػق ك اعي اػػػصك ةكبصلع ػػػةك ثػػػةجة ثتيلمػػػلاك اثغػػػشكاك جكد اثلمػػػهـك اثنقياػػػي  ةكك ااتلعػػػ 
 1 لملهمك اعي اصكاثغشير اك ككردك ااتلع ك ة مك فك ةاصك بؼيكة كة  ثقك

 اقلأ همك ل ك فك المػيلك اه فعػهمكالقرػيك احثينػةدطكتثرأػصك ةاثلمػهـك اثنقياػي  كة عرللػهمكتنػي  كر سكتأيمزكدق ك
 بؼػػػةؿكة اع حػػػهمك لق رػػػةكدػػػ ك  حػػػهمكتتةدالػػػهمك لػػػثك بغػػػةفزك  سةسػػػ ك لػػػ ك اثيسػػػ كاك اقرػػػيك ثرأػػػصكاك بغينػػػيؿك لػػػ ك

قرػػػيك اسػػػنةلشك اػػػةك اع حػػػهمك ػػػكك اك ي    أزدػػػةك اثلمػػػهـك اثنقياػػػك اػػػص  ر ػػػة كة فكدػػػق ك  ر ػػػة كتثػػػأ أك ةاعه ػػػهكاػػػ ك اعيك
ثتػػككاػػ كجػػ ؿكتػػأ شك  ػػهبنةك لػػ ك لآجػػأك لػػثك فك اقرػػيك اسػػنةلشك عثرػػهك لػػ ك رللػػهمكتنػػي  كفة اػػتر يم ك اأ بظػػةلرك

ر سك بؼػػةؿك ػػ كاأ ػػلاكتػػأ شكدػػق ك اعرللػػهمك لػػ كز ػػةديرك   ػػيردكة ةاثػػةلركفػػلفكز ػػةديركاعػػهاوك   ػػيركتػػ دطكرلذكز ػػةديرك

                                                             
ك 66ك-62صكص:كمرجع سابق، اه مك المأ ش دكك1
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 ةعكتنل همكفتر ضكبؿهةد همك بؼي ردكةاق ك رتةلشك  دطكرلذكاةدأيركتقةحصك اغلهمك فك اقريك اسنة   ك اسنةفكة هةر كفل
 رت ػػةعك   ػػػيركاكحاػػػةعك اينػػقة همك سػػػتبك رت ػػػةعكتنل ػػهمك بؼػػػي دك اغق  لػػػهمكالتي ػػةظك لػػػ ك بؼسػػػثيلك بؼقث ػػةوك ازر  لػػػهمكةك

ةلرك بل ػةضكتنػي  كر سكسػثأرةركة ةاثػ بؼعلش كال أددكاةك ػ دطكابل ػةضك بؼػهجأ وكة  ر ػة ك اػ كبينػ ك فكتثػة كا 
 بغينػيؿك لػ ك  ر ػة كة اػ كتثػأ أك ةاعه ػهكاػ ك اعي اػصك  أزدػةك اثلمػهـكديك ثةجكةبغةفزك  سةس كالثيس كاك جف بؼةؿ ك

ك1.. اثنقياي  

بل ػػػةضك قػػهاةكتشػػػثهك بؼقةفسػػػهمكشػػػنصكاسػػػثرأك ػػصكتث ػػػ كبكػػيك اة سػػبك ان سػػػلتهكفػػلفك  ر ػػػة كاكتػػزد دك 
 ػػػهريرك بؼػػػي ردك ااتلعلػػػهمكك سػػػتباأتػػػةوكدػػػ كاة ػػػهمكدػػػق ك اعرللػػػهمكةتينػػػيرة ك فك اأيمػػػيدكة كد اػػػتر يم ك اأ بظػػػةلراز ػػػةديرك رللػػػهمك
 اقلأ ػػػهمك لػػػػ ك  بنلػػػػهمك انتػػػشيركالتلئػػػػهمك ا ثرة لػػػػهمكة بؼ سسػػػلهمك بؼي تلػػػػهمكالقرػػػػيكة اػػػ كتشػػػػرصك لػػػػةـك يمػػػػهوكةككة بؼقةفسػػػهم 

 ثػػػػة  كيم ػػػػ كة ةضػػػػةعك  ثرة لػػػػهمكرحػػػػة يلشكةكةوكبسي للػػػػهمكاقلرػػػػهمكة لػػػػةـكد رطكة نياػػػػهمكاسػػػػثلمأيركةا سسػػػػرثرػػػػة  كةك  
 اقةستهم 

 فك فك اتر يم ك اأ بظةلركديك استبك اأ لس كالقريك احثينةدطك سػبكة  ػهمك لػأك ان سػلتهكةك قاتهك ثمحك
ةاػػ ك  ػػصككد بؼسػػة هكاكتيسػػل ك احثينػػةد ػػيك اعةاػػصكف  ر ػػة كدػػ ك بؼينػػهرك اي لػػهكبؽػػق ك اػػتر يم دك اػػةكتيسػػ ك اسػػيؽك

ة  ػمكبؽػػةكدػق ك اقلأ ػػهمككتأ لػهكسلةسػػهمك ػهـك اثػػهجصك بغنػيا كاك اقشػةطك احثينػػةدط كبرلملػلاك اقرػيك احثينػػةدطكتم
 2 هيرك  ثلمةد وك بن ة:

 بػػػشك  ر ػػػة كيمةادجػػػةرك اعػػػةـكة بغنػػػيا كةاػػػلسكاػػػ ك امػػػأةرطك فكتث ػػػ كيمػػػصكدػػػق كا دجػػػةركاينػػػةدرك جػػػألككتػػػيفأ
 فك ز ػػهك لػػ ك ادجػػةركاػػ كفػػلفك اسػػثأرةركبينػػ ك( Joseph Schumpeter) بؼػػهجأ وكبكػػيك اسػػثأرةردكفتيسػػبك

كج ؿك ا ثرةفك بؼينأا 
  حة يفكتقةحصك اعي  هككاسثقهيركرلذاة همك اثايرك اأ بظةلرككيسلتهكة ا كت يمهك ل ك فك اأيميدكد اقلأيرك اثشةؤالهمكالن

اك اسػػػنةفكةلدكتعاػػػ ك بنلػػػهمكالثاػػػيرك اثنقياػػػي  كاك بغػػػهكاػػػ ك  ػػػأكدػػػق ك (Robert Malthus)اػػػلرضكة لأ ػػػهمك
  ةجضةفهمك فكبميك اسنةفكلدك ن ك ةبؼعهاوك اسأ عهمك ا ك فترضيدة  اثقةحصدك

                                                             
ك 126-122دكصكص:كمرجع سابقفللحك س كجلهدكك1
ك 66ك-62صكص:كمرجع سابق، اه مك المأ ش دكك2
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اػ ك  ػأزكك(Joseph Schumpeter) عػهك احثينػةدطك 1للنمـو الاقتصـادي:Joseph Schumpeter ثانيـا: نظريـة 
د اػهمكاك ثػةجكاه ػ كة جدكهمكاك رللػهمك اقرػيك احثينػةدطةالمهك  ا ك بنلهمكالعي اصك اثقللرلهمكة ا قل بؼيضيعك انثة كاك

 بؼقل ك بؼتثنأك ثق ك د ك قة أك اقريدكةك ة اثنقلي لةكةريمزك ل ك اثقلل كةككة اثقلل   اعرصكةر سك بؼةؿكة بؼي ردك ااتلعلهم
لذكرك ه ػػهيرسػػل ككة دجػػةؿك ثة لػػهماعي اػػصك جزجك  ه ػػهيركبؼػػه ػػه كاك اسػػيؽكاأػػصكتلمػػهلصكاػأؽك اػػقطكبىلػػلاك ػػلئةك دػيك

ةـك  ػػثحك سػػي ؽك ه ػػهيركةبشدػػةدكة  يمػػهك فكتلمػػهلصكاقػػثجك ه ػػهكةر ػػأ تكة الملػػكاتثنػػأيرك ثػػةجر اسػػيؽكة سػػثخه ـكاػػأؽك
 2 اثتيسلقةوك بؼسثرأيركاك بؼقث ةوك المة رهمكد ك ا كتلميدكالقريك احثينةدط 

ة  اػ ك بنلػهمكيمتػشيركدكاة ةاقستهمكا كتثمر ك رللهمك اقريك  مك قة أكدػ ك بؼػقل كة ا ثنػةركة ا ثرػةفك بؼينػأك
ةاػػلسككا سسػةوكدػق ك الماػةعأرةركاك ا ثنػةركبيػيؿكاػ ك بؼينػأاكاكبؾػةؿكبسي ػصك اسػثأرةرك لػثك فك اسػثكلماػةعال

الػػزك ػكك ػي ككاػ ك اسػػثأرةردك اسػثأرةرك اثللمػة  ك اػػقطكةككقػةكبىثلػػهك لػ ك ان سػلتهك لمحػه ك اػ ك ادجػةر وكةد
اعرللػهمك اقرػيكاك   ػصك ااي ػصكةاك ػأتت ك ثتيهدك عي اػصكاسػثلملهمك ػ ك اقشػةطك احثينػةدطكة عثػق ك لمحػهدك  سةسػ ك

 اػقطك عثػػقكد اػهمكبغ ػػ ك اقشػػةطكنػػةردكة اسػثأرةرك اثػػة  كبمػػةك ثتيػهدك عرللػػهمك ا ثر ػةاثغش وكاك اقشػػةطك احثينػةدطكةك
ك ثتيهدك ةاأ حكة ا ة هيركة   كر سك بؼةؿ ديك  احثينةدط

كدك بؼتثنأك اقطك عثق ك ػخصكاأػةلررلذك فك رللهمك اقريكتسثقهلمةد وك ا كة  مكبؽق ك اقلأ همك ث اك د ا ك
بميذ ػػ كبػػػشكا  ػػ كالي حػػػ كفكلا ػػػةـك اينػػقة ةوكذ  ػػػةكة ةاثػػةلركفػػػكاػػ ل ػػهمك ا ثنػػػةركاك ايحػػمك بغػػػةلركاك ػػكك فكةا

ؿك شنصكيمتشكاك  اهك ااي صك قهاةكتزد دك بغة همكرلذكر سك بؼةكعا ك بنلهمكا  ثرةفك بؼينأاكةان  يمرةك   ككك بغةلر 
كصكدقةؾك بغة همكبؼينةدرك جألكيمل ه رك  س  كة المأةضكاك سي ؽكر سك بؼةؿ  كيمةفلةككل  كاك عهف

حثينػػػةدطكاقلػػػةـك  اةفلرػػػةكبىػػػصكاػػػهلكا  رػػػهمكبرلل تػػػ كالػػػهةؿك اقةالػػػهمكفلاػػػةكبؿػػػهةديرك ة ثتةردػػػةكتػػػث تـكاػػػ ك
اثتيثلػهمك فك ػتىك اتػ ك خثلػهك ايضػ كفل اػةكاك اتلػه فك اقةالػهمكك سة هك لق ػةكاك رة ػةك اغأ لػهمكة اأ نػة ا ثرة  ك اةك

 ي اػػصكاأػػصك بؽلةيمػػصك اثقللرلػػهمكةدػػ كاكبرثػػةجكا  ثنػػةرك ػػصكبرثػةجكرلذكتشػػنللهمكاػػ ك ػػهيرككة ا ثرة لػهمكالسػػمكاثػػيفأير
د ر همكةبشدةدكةيمق كتأيمله ك اثةـك ل ك فك ا ثرةفك بؼينأاك لملصكا كدةرك ادجةر وكة اسػثأرةر وك بغلمللمػهمكيمرػةكة ج

ك ةاع زكاك اتله فك اقةالهم ك لملصكا ك أفكة بنلهمك اثري ص
                                                             

ك 73-69صكص:ككدمرجع سابقكد المأ ش اه مكك1
 كص:ك2004دك اه رك بعةاعلهمدك اسنقهر همدكاينأدكسياساتها -نظرياتها -التنمية الاقتصادية مفهومهادك بؿرهك ل ك اللأةككبؿرهك تهك اعز زك  رلهمك2

ك 93
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 Harrod- Domarالمطلب الثاني: النظرية الكينزية ونموذج 

دك(6818-6811)المػػهكيمػػةفك اقرػػيك احثينػػةدطكسػػأ عةكةاقثلرػػةكرلذكبة ػػهمكاأ لػػهمك انسػػةدك اعلػػل كجػػ ؿك ا ػػتريرك
ة ػأةزكاشػنلهمك ا لمػأكاػ كهمكفته ك عهدةك ادثرػةـك ػةاقريك احثينػةدطك سػتبك اأػيريرك انلقز ػهمكاك لأ ػهمك اػهجصكاػ ك  ػ

 فكاسػػثيلك االػبكبينػ ك فكبوػػهمك قػهك طكاسػثيلكاػػ ك اثشػغلصكة اػهجصكةاػػلسكك(Keynes)ة يمػهكك   ػهمك جػأل
ك1 ةامأةريرك قهكاسثيلك اثشغلصك انةاصكاقثلمه كاكذاتهك اقلأ همك ان سلنلهم 

بمػةكر اسػل كة بػػهاةوكةك اعػأضك انلػ كاػ ك ثقك فك يدأك بؼشػنلهمكاك اقلػةـك اأ بظػةلركاكتنرػ كاك ة ػبك ةك
 ػهيرك اسػثأرةركدػيكد اػهمكاسػعأك ا ة فكةككثشغلصك ثتيهدكا كج ؿك االبك انلػ ة فكاسثيلك اكد ثل همكحينيرك االب

 ثةجكتعثرهك ل ك   ك اعرصك بؼسثخهـك ة ثتػةرك فك احثينػةدكة يمهك ل ك فكد اهمك ج ك اةك ادجةركف يكد اهمكالهجص
ة رػصككدثرةاػ ك ػةاقريك احثينػةدط أػأكاػ كرةاػ ك ةاسػثلمأ رك احثينػةدطك يمريمػزك دثةككداك ةاهمك اثشػغلصك انةاػصكالس

ك2بميذ  ك ل كبره هكاسثيلك اهجصكاك بؼهلك المينشك ه  

كرلذ انلقز ػػهمك اسػػةيمقهمكة اػػقطك سػػثقهكتيسػػ كد قػػةالن كاثتيلػػل وك اثػػي زفكك(Harrod- Domar) عػػهكبمػػيذجكو
تي ػصك اقرػيذجكرلذك سػثقثةجكا ػةد ك فكةك ك بؼسػثلمأكاكدػق ك اتلػه فوك اقرػيكتيثكاكاثالتة تاتله فك بؼثلمهاهمكةكبذأ همك 
 اع حػػػهمك ػػكك اقرػػػيكة اتاةاػػهمكاك هثرعػػػةوك اأ بظةالػػهمدك اػػػةكاك يضػػحك لػػػثككاك رللػػػهمك اقرػػيكرةركدةركر لسػػ ا سػػثأ

ة  يمػهك اقرػيذجك  ػ كك  اتله فك اقةالهمكفلمهك سثخهـكيميسػللهمكاتسػاهمكالقلػأكاك اع حػهمك ػكك اقرػيكةاثالتػةوكر سك بؼػةؿ
مػأةرطك فك قرػيك اػهجصكالتي ةظك ل كاسثيلكتي زفك اهجصك اقطك مر ك اثشػغلصك انةاػصكاػ كسػقهمك جػألكاػ ك ا

ك3 ثة لهمكاتر يم كر سك بؼةؿ عهؿك اقطكبدي ت كتثيس ك ااةحهمك ج ثةجك ق سك بؼ بغلمللم كة ج

 كدجػػػةر/كر سك بؼػػػةؿاعػػػهؿك اطك سػػػةةككنصكبمػػػيذجك ل ػػػأكاك فكاعػػػهؿك اقرػػػياك ػػػكبنػػػةالمػػػهكتمك ػػػلةبهمك فنةركةك
كاثيالهكة هيركة  هيركا ك اهجص   4 لثكر سك بؼةؿكديك   ك اسثأرةرك ا زـ

كقريذجك اتسل كالقريك احثينةدطك ل ك اقتييك لآتي:ك اة ثنيفك
                                                             

ك 74-73دكصكص:كمرجع سابقاه مك المأ ش دكك1
ك 73دكصكص:كنفس المرجعك2
ك 74دكصكرجعنفس المك3
كك4 ك اأز ؽد ك ته كبؿريد ك ةاه كبؿريد ك كك سنيد كبؿريد كتأبصهم ك كتيد رةد ك اعأ لهمكالتنمية الاقتصاديةالشةؿ ك بؼرلنهم ك اأ ةضد كالقشأد ك بؼأ خ كد ر د

ك 128-126 اسعيد همدكصكص:ك
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S= sY...........(1) 

Sبصةلردك:ك ادجةرك جsك بؼلصك بؼثيس كا دجةردك:Y جبصةلرك:ك اقةتجك لمحل   
I= k..........(2) 

فكلفلمػةكبؼعةاػصكر سك بؼػةؿ/ك اقػةتجدكفػةككYاػ ك  حػهمكاتة ػأيرك ةاػهجصك اػيانيدككK فك اأ لهك انل كاأ سك بؼػةؿك
Kكتنيف:ك

  

 
 =K 

   

  
 =K 

  = Y………(3) 

 بينققةكيمثة همك بؼعةداهمك ل ك اقتييك لآتي:كI اسثأرةركلكاعةكسةةكثبهبك فك كSبصةلرك لمحل ك جة فك ادجةرك
I= S………….(1) 

 ف:لفك(3)ةا ك بؼعةداهمككS=sYفكلف(1) ةا كج ؿك بؼعةداهمك
I=  k= K Y 

كاة لمهمك ادجةرك ةاسثأرةرك ل ك اقتييك لآتي:ة ةاثةلرك سثال كا
S= Sy= K Y=   K=1……….(1) 

 بكينصك ل :كYبين كتتسل ك بؼعةداهمكةحسرهمكاأاك بؼعةداهمك ل كةك
   

 
 = 

 

 
…………..(1) 

 بيأص
  

 
 g اعهؿك اقري 

كل  نيفكاأتتاةكبدعهؿك ادجةرك لمحف  كتتكك فك اقريك( Harrod–Domar) تعثقكتأبصهمكاقريذجك(1)ك بؼعةداهم
فكاعػهؿكبمػيك اقػةتجك لمحلػ ك ػأتت كل كةاكاػصكبلػة ك بغنياػهمكفػ جبصػةلركجك لمحلػ ةر سك بؼةؿكةاعةاػصكر سك بؼػةؿ/ك اقػةت

 لمحلػػػ كك ػػػأتت ك ع حػػػهمك نسػػػلهمكاػػػ كاعةاػػػصكر سك بؼػػػةؿ/ك اقػػػةتجةكيمرػػػاي تػػػهمكاػػػ ك ادجػػػةردككك ع حػػػهمكاتة ػػػأيرك ةك ع حػػػهم
   جبصةلر

 سػػػػتبكةكلمحلػػػػ ك ةكر ػػػػلهكر سك بؼػػػػةؿدك فك اقرػػػػيك احثينػػػػةدطك ػػػػقخ ضك ةبل ػػػػةضك ادجػػػػةرك ك ثتػػػػكةاػػػػ كدقػػػػةك
كلػ ك احػتر ضك لمحلػ ك ةك   قػي ته  صكاسهكدػق ك ا  ػييرك ةا ثرػةدك ل أكادجةركاك اهةؿك اقةالهمكف  كت بل ةضك ا
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رةرك   قػػػي ك بؼتة ػػػأكبكػػػيك اثقػػػةزؿك ػػػ ك اقرػػػيك بؼسػػػث هؼك ةك سػػػثخه ـك بغػػػي فزكبعلػػػبك اسػػػثأةككرفػػػ ك سػػػعةرك ا ة ػػػهيرةك
ك  اه جص

سػثقثة ةوك اػ ك  ثرػهوك لػ كفأضػلةوكهكا ك ا ثلمػةد وكفلرػةكبىػصك عػضك اةالمهكة  مكالقريذجك اعه 
 سػػثخه ـكر سككفأضػػلهمك تػػةوك سػػبةككا دجػػةرفأضػػلهمك تػػةوك بؼلػػصك بغػػهطكاػػ ك لق ػػةككبذعلػػ كبػػشكة حعػػ  اقرػػيذجكة اػػ ك
ك1دثرةـك ة ثرةؿكتغشكاسثيلك  سعةركة سعةرك ا ة هير  هـك اةكك بؼةؿكة اعرص

بشكا   كالهةؿك اقةالهمكف يكاتػنيك لػ ك فػتر ضكر لسػ ك ةرت ػةعكاعػهاوك (Harrod-Domard)ة عهكبميذجك
ك ايمرػةك فك كاةكديك لل كاك اتلػه فك اقةالػهمكدق كبىثلهك ل ةك ادجةركةاعهؿكر سك بؼةؿكالقةتجك فتر ضػةوك اػ ك لمػيـ

دق كبشكاثيفأكاكفتر ضك حثينةدكاغللاكة تةوك  سعةركيمصك شغلصك انةاصكة هـكتهجصك بغنياهمكةك ةاهمك اثكاك لل ة
  ػهؼككلذكاق ك اهةؿك بؼثلمهاهمكا ك اهجيؿكاك ةاهمكريميدكاي صك   ػصكةارفةاقريذجك سةسةك  هؼك ك اهةؿك اقةالهم

ك2اثاتللاك أ اجك اثينقل كاك اتله فك اقةالهم 

  Solowالمطلب الثالث: النظرية النيوكلاسيكية ونموذج 

اقػػقك ة  ػػصك اأرة لقػػةوكسػػةدوك اقلأ ػػهمك اقلييم سػػلنلهمكاكيمػػصكاػػ ك ايا ػػةوك بؼثتيػػهيرك  اأ نلػػهمكة ةرة ػػةكةيمقػػه ك
اسلاأ  ك لػ ك يمػقكا سسػثكك حثينػةد ثكك اق  ك عثقةفكا  ه  ةك ةكاهةؿدكة د كاةكسة هك ل كتيسعةبشدةكا ك 

تػػػه ك بؼ ػػػةك اتقػػتهك اػػػهةلركة ػػػقهةؽك اقلمػػهك اػػػهةلر كةكبػػػشكاتة ػػػأيرك ةاثقرلػػهمك احثينػػػةد همكداك اعػػةلدكبؽػػػ ك  حػػػهمكاتة ػػأيركةك
ينػػػهمكي ة فكبرأ ػػػأك  سػػػي ؽك بؼةالػػػهمكة بػك لػػػ ك بغنياػػػةوك ػػهـك اثػػػهجصكاك احثينػػػةددػػػيك فك اقلأ ػػػهمككبؽػػػق ك   سةسػػ
اسػتبك  اقلأ ػهمك فكتيضحكةك كا عةاهمكاثتيلمللاك اثقرلهمك بؼأبي هماهةؿك اقةالهمكديك ايسللهمك   ل ك اث ةريركة اثينه أكاكةتش

 اأ لسػ كاػت تك رللػػهمك اثقرلػهمك احثينػػةد همكاك اػهةؿك اقةالػهمكدػػيك اثػهجصك بغنػػيا ك اػقطك ػق  ك قػػ ك ػهـك اسػػثغ ؿك
بشك بؼ  رهمك ا كت أضكا كاأؼكدق ك بغنياةوكجة همكك  اأصكالري ردك احثينةد همك ستبك اسلةسةوك احثينةد هم

ك3 اسلةسةوك اسعأ همكة اثهجصكبشك بؼقركاك اقشةاةوك احثينةد هم 

                                                             
ك 76دكص:كمرجع سابقاه مك المأ ش دكك1
ك 77دكص:كنفس المرجعك2
ك 34ص:ككد، مرجع سابق ل ك هةعك اشأفةو3
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 لػػ كد اػػهمك أتنػػزكة اػػقطكك لأ ػػهمك اقرػػيك اقلييم سػػلنلهم ػػ كمك دػػ ك اقرػػةذجك اػػ ك  تألمػػك(Solow)ة عثػػقكبمػػيذجك
 ثػةجك ينػأ ةكاػ كجػ ؿكةضػ كتيال ػهمكر سك بؼػةؿك بؼػةدطكةبوينػصك جك اعرػصكةر سك بؼػةؿبنػةك ثةجكتشػرصك لػ ك ػةالككر

كك ثةجكتعأؼكاأدةد همكاثينة هيرذجك ل كفأضلهمكا ةددةك فك ي اصك جة ثعرهكدق ك اقريككة اعرص 

ك(Solow)اعهؿكبميك ين  كك هدك اسنةفك عأؼا ك  ثتةرك فكلهمك ين همكفعةاهمكا كاأؼكبصل ك اهةؿكاسثعرةك

ك1:رةك ل   مكتيحعةوكاثرألهمكفلة سثقثجك اقريذجكدك ةااتلع 

 ك ثة لث كا كر سكاةؿكيمتش ة ثتةرك فك الهك اعةالهمكتأف كا كر اقريك كرف كيمرلهمكر سك بؼةؿكتعزز
 ةلرك ينػلمك لػ ك اػةكحةاػمكبدأ يمرػهمكر سك بؼػةؿكة ةاثػاعهؿكبميك  ل كا ك اهةؿك اغقلػهمكك نيفكاهلك اهةؿك ا لمشير

 ثةجك ستلةك يمأأكبفةكدػ ك للػ كاك اػهةؿك بؼةؿكت دطكرلذكز ةديركحي همكاك جنصكز ةديركاكر سكفاه جلصك حصكتقةحينة ك
ك اغقلهم 

 ةديركاكدػػػق كتتلػػػلك احثينػػػةد ةوكاسػػػثيلكاكتػػػ دطكفلػػػ كيمػػػصكز ػػػ ثػػػةجكيمنػػػصكة ػػػه وك بؼثقةحينػػػهمكاعي اػػػصك ج سػػػتبك اع
كانصكفأد ك ثةج اعي اصكرلذكز ةديرك ج

ك اثنقياي  كبػشك فكدػق ك اثاػيرك عثػقكجػةر  كاي صكا ك اثاير أتيك اقريك ل ك بؼهلك اك(Solow)ة سبك
ص كة اعرػػػصكةاأدةد ػػػهمك اعرػػػك بؼػػػةدطكةر سك بؼػػػةؿك ثػػػةجرصكاثغػػػش وك اقرػػػيذجك لػػػ ك جةتشػػػكفك اقرػػػيذجكاك  سػػػأ   طك 

  ثةجك ل ك اشنصك لآتي:د اهمك جةتنثبك
Yt=F((Kt) + A(t) L(t)) 

  لث:ك(Cobb-Douglas)ة  ترضك اقريذجك  مةك فكد اهمك ا ثةجكا ك يعك

Y= F(KL) = k
α
L

(1-α)
, α [0.1] 

                                                             
1 Remi Bazzillier, Les Modèles Néo-Classique De Croissance, Janvier 2005, P: 1: 

https://www.google.fr/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=1&cad=rja&uact=8&ved=0ahUKEwirs9jj8zRAhVCx

GMKHcQCjwQFggcMAA&url=http%3A%2F%2Fremi.bazillier.free.fr%2Fresume%2520croissance.pdf&usg=AFQjCNHA

wn9yy4lq7BQuSBWLC2rG_jfLWw&bvm=bv.145822982,d.d2s, Consulté Le: 02 Mars 2014. 

Yamna Achour Tani, Analyse De Politique Economique Algérienne, Thèse Doctorat En Science 

Economiques, Université Paris 1 -  Panthéon Sorbonne, 02, Juillet 2013. P: 83. 

https://www.google.fr/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=1&cad=rja&uact=8&ved=0ahUKEwirs9jj8zRAhVCxGMKHcQCjwQFggcMAA&url=http%3A%2F%2Fremi.bazillier.free.fr%2Fresume%2520croissance.pdf&usg=AFQjCNHAwn9yy4lq7BQuSBWLC2rG_jfLWw&bvm=bv.145822982,d.d2s
https://www.google.fr/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=1&cad=rja&uact=8&ved=0ahUKEwirs9jj8zRAhVCxGMKHcQCjwQFggcMAA&url=http%3A%2F%2Fremi.bazillier.free.fr%2Fresume%2520croissance.pdf&usg=AFQjCNHAwn9yy4lq7BQuSBWLC2rG_jfLWw&bvm=bv.145822982,d.d2s
https://www.google.fr/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=1&cad=rja&uact=8&ved=0ahUKEwirs9jj8zRAhVCxGMKHcQCjwQFggcMAA&url=http%3A%2F%2Fremi.bazillier.free.fr%2Fresume%2520croissance.pdf&usg=AFQjCNHAwn9yy4lq7BQuSBWLC2rG_jfLWw&bvm=bv.145822982,d.d2s
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ك1:رةك ل  ل كبؾري همك فتر ضةوكبسألمكفل  ثرةد كبميذجكالقريكالرهلك ااي صككقةتت ك(Solow)كحةـةالمهك

H1ػػػزتكاػػػ كدجل ػػػةككبزينػػػصةكةجك ثػػػة اعػػػة  وكبسثلػػػتهك  ػػػيؿكة ي اػػػصك جك:كتقػػػثجك اػػػهةؿكسػػػلعهمكة  ػػػهيركاث ة سػػػهم 
كقةفسهمك انةالهم سيؽكتسيد ك بؼاةركة ث كدق كاكرا سث  ؾدك

H2ك اشػأيمةوك لانةاػػةك اثاػيرك ػػقك اػزا ك  عػصك اثاػػيرك اثلمػني:كتعثػقك اثنقياي لػةك ةاػػصكجػةر  ك  ةسػػثخه ـكدكةتلمػػيـ
الماػػػةعك اعػػػة  وكالتلػػػ ككتي ػػػ كسػػػل رلذك ثػػػةجك بؼثرألػػػهمكاكر سك بؼػػػةؿك بؼػػػةدطكة اعرػػػصك ي اػػػصك جكثنقياي لػػػةك ثتيي ػػػص ا

كة اشأيمةوك بؼخثل همك  جأل 

H3ة  سػػػعةرك ػػػكك اعػػػة  وكة اشػػػأيمةوك بؼخثل ػػػهمك:كتي ػػػهك سػػػي ؽك ػػػث كفل ػػػةكتتػػػةدؿك ي اػػػصك ا ثػػػةجكة اسػػػل ك بؼقث ػػػهمك
بينػ ك  ثتػةرك ةاػهمك ة لػهمكةكبنػةؿكاعػةا وك اسػيؽكانرلػةوك بؼالي ػهمكة بؼعأةضػهمكاق ػةكاػ كر اقسػتلهمكبؽػق ك اسػل كبرػهدك 

بنػةكر سك  ؿك ةالكك ه اهمكر ثةجكتعثرهك ل كركةألصك اثنقياي للتهكاكآفكة  ه كةبسة بؼسث جكثاأيمتهمكتنيفكد ك بؼق
ك: لآتيك اشنص اه اهمكةتأجقك بؼةؿك بؼةدطكة اعرصك

Yt= F(kt, lt, t) 

H4ثػػػة  كة  ػػػهك ػػػ كاقػػػثجك ثنػػػيفكاػػػ كحاػػػةعكرةككفلػػػ ك االػػػبكة اسػػػثأرةركاػػػ ك ادجػػػةر:ك احثينػػػةدكاغلػػػلاك ثسػػػةةلك 
ك هم ةبيأصك اسث  ؾك هر ك ه اهمكيملقزكك سثأرةر كبههؼكجللاك ةكز ةديرك ةاصكر سك بؼةؿ سث  يم ك ةكبين ك كاث ة س

C= cY=.S= (1-c)Y= sY 

H5ر سك بؼةؿك ثايمصكبدعهؿك ة مك:كصكاكيمػصكبغلػهمك قينأ فكاعلياةفكة ػث ك اثتيينػف رةك اعرصكياي لةكةك اثنق اةككد
كةؿكيمرةك ل : ل ك اثغشك اينةاكاأ سك بؼ

  

  
 = K = I = sY= SK+ sF(K, L, T) 

ةديكاةكتمك سثأرةر كيمللةك ادجةركةكرفكتغشكر سك بؼةؿكديك تةريرك ل ك ا أؽك كك اسثأرةركةتايمصكر سك بؼةؿ ك
قلػةـكاعػهؿكتايمػصكر سك بؼػةؿك فكر سك بؼػةؿك بؼي ػيدك ثايمػصك  ةجضػةفهمكرلذكينػةدكاػ كر سك بؼػةؿدك ز هكاػ كبـػزةفك احث

 ك

                                                             
دكص:ك1999دكانثتهمكةااتعهمك ا عةعك ا قلهمدكالنماذج الرياضية للتخطي  والتنمية الاقتصاديةس شك تهك الةدأك بضهدكةككبؿرهكاه مكاينا  ك1

ك ك190
Yamna Achour Tani, Op.cit, P: 84. 
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H6كذ كز دك ػػػهدمدكفػػػل ة ػػػك اثشػػػغلصاعػػػهؿك بؼسػػػةبنهمكاكةك ز ػػػهكاػػػ ك ايحػػػمك  عػػػصكبمػػػيك ػػػهدك اسػػػنةفك قينػػػأك اعرػػػصك:ك
  ز هك ق سك بؼعهؿ ك(L) بؼعأةضكا ك اعرصكفلفككnبدعهؿكك اسنةف

 لػ ك سػتهمك ج ػ ؿك ػككر سك بؼػػةؿكري ػهمكاػ ك ا ثلمػةد وكةاػ ك لق ػػةكتأيملػز كه (Solow)كالمػهكتعػأضكبمػيذج
  لمػة كجػةرجكالعةاػصك اثنقياػي  كبػشك  ػ ككربػ ك  بنلػهمك انتػشيرةكك اقرػي   لػ   اسػثأرةر أ شبنةاػ كبؼػهلكتػة اعرػصكةر
 عػػهـكة حعلػهمك فػػتر ض ةجضػػةفهمكاك ةاثتيه ػػهكاك اسػػل ك اأ بظةالػػهمةكعػ كفػػتر ضكبسة ػػصك اسػػل كبػػشكة ح يمرػػةك فكك اقرػيذج 
ك1ةسلةديرك بؼقةفسهمك انةالهمك ة جصكاك اهةؿك اقةالهم   بؼغللا  احثينةد

 الرابع: نظرية النمو الداخلي وأىم نماذجهاالمطلب 

تأ ػػ كاعلػػ ك اقرػػيك لأ ػػهمك اقرػػيك اقلييم سػػلنلهمككلذكا ػػيرك لأ ػػهمك اقرػػيك اػػه جل كدػػيك فررفك  اػػأك اػػقطكدفػػ ك
 احثينػػػةدطكرلذك رللػػػةوكجةر لػػػهمكاسػػػػثلملهمكالثلمػػػهـك اثنقياػػػي  كة اػػػةكلدكت لػػػػحكاكت سػػػشك اثتػػػة  ك انتػػػػشكاك  د تك

ة ا ػأؽك  سةسػ ك ػككدػق ك اقلأ ػهمكة اقلأ ػةوك اػ كسػتلمث ةكدػيك فك اسػػثأرةركاكك2  بؼخثل ػهمكؿ احثينػةدطك ػكك اػهةك
 ي اػصكجةر لػهمكحػهك  ػتتيمكك(Solow) ثػقوكاػ كحتػصك  اعي اػصك اػ كةدػ ك اثلمػهـك اثنقياػي  كر سك بؼةؿك اتشأطكةك

 لمحلػػ ك اػػقطكلدك ػػث ككؿكبمػػيك اقػػةتجت سػػشك اعي اػػصك لمحػػهديركبؼعػػهكدػػةبوػػةةؿكرة د لػػثكك اقلأ ػػهم اأيملػػزيرك  سةسػػلهمكاكدػػق ك
.(Solow)ة عأؼكبدثتلم ككهمسلنل اقلييم  ثتيهدكجةرجكاعةداهمك اقريكةكت سش ك

3 

بررصك لأ همك اقريك اه جل كاكالة ةك ي ةكا ك اثشة  كا ك اقرةذجك اقلييم سلنلهمكةان كبزثلهك ق ػةك هر ػهمكك
فتر ضك فك سػثأرةر وكةتقةحصك ي  ػهكر سك بؼػةؿك ػ ل كفأضكبزلمككف  كدو فتر ضةوكة اسثقثة ةيمتشيرك ةاقستهمكا

ر وكجةر لػػهمك اػػ كتعػػيضكاتلعػػهمكيك ثة لػػهمكةةفػػةؿك اتشػػأطكتػػ دطكرلذك اثتيسػػلقةوك ج الماػػةعك اعػػةـكة بػػػةصكاكر سك بؼػػ
ك4 بذة ك اعي  هكبكيك اثقةحص 

 لػثككق ك بؼأ  ػص ةؿكدػ (Romer, 1986-1990)ةيمة مكدر سػةوكك5اأوك لأ همك اقريك بعه هيرك عهيركاأ  ص
كتنػيفكدقػةؾكز ػةد وكجةر لػهمكاك يمثشهك بغةاوك اػ كاكال ػةك نػيفك اقرػيك احثينػةدطك بؼسػثه ـكبفنػ ك قػهاةكا

                                                             
ك ك190دكص:كمرجع سابقس شك تهك الةدأك بضهدكةككبؿرهكاه مكاينا  ك1
ك 78دكص:كمرجع سابقاه مك المأ ش دكك2
ك 112دكص:كمرجع سابقبؿرهك ةلحك اتريم ك المأ ش دكك3
ك 155دكص:كمرجع سابقالشلصكتيد رةدكتأبصهمكبؿريدك س ك سنيدكبؿريدك ةاهكبؿريددكك4
ك 114-112دكصكص:كمرجع سابقبؿرهك ةلحك اتريم ك المأ ش دك5
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ر وكيكحػتر  كبمػيذجكاػلسكفلػ كتقػةحصكاك اعي  ػهك لػ كر سك بؼػةؿكةذاػتهك ثل ػهمك ايفػػ  ثرػهك لػ كاشػةدهتككاةك ثػةجك ج
هاػػهمكلدكتل ػػأك للػػ ك  ةلذكاك فكاعػػهؿك اقرػػيكاك اػػهةؿك بؼثلمةتثرأػػصك بؼشػػةدهيرككد بػةر لػػهمك بؼأ فلمػػهمكاػػتر يم كر سك بؼػػةؿ

اكاك ػػككتعثػػقك بؼشػػةدهيرك اأة لػػهمك فك اقرػػػيك بؼسػػثه ـكبفنػػ كفلمػػ كاك ةاػػهمك ػػهـكة ػػيدكتقػػػةحصكك  اػػةوك اثقػػةحص
تنػػػػيفكفلػػػػ ك ػػػػأيمةوك الماػػػػةعك بػػػػػةصكحػػػػهكك6881بمػػػػيذجكاكك  حتر  ػػػػ ةجضػػػػةفهمكرلذك ك اعي  ػػػػهك لػػػػ كتػػػػأ يم كر سك بؼػػػػةؿ

ة فكدػق كك ثة لػهم ه ػهيركتز ػهكاػ كيم ػةتيرك اعرللػهمك جك سثأرأوكاكبؾةؿك اتتيثكة اثاي أك تىكتثرن كا كجللاكسل 
بؽػةكك ا كتسرح عكة  نةؿك جألكا ك لميؽك بؼلنلهمكجترك أ تيرك اة هوكذ كرأيمةوكسثسثأرأكفلم كاكدق ك هةؿك اش

كرللهمك اجتر ع وك ا ةبغينيؿكة هدةك ل كانةف

ك1اةك ل :ةك  بنة صكينبد ري همكا ك بػ (Romer)ة ثرلزكبميذجك

  هلكرلذكفلرةك  دطكرال ك اسثأرةركاكتثرأصك  ةككدتثتيلملاك قكآالثكبؼثياهيرك  ك بؼعأفهمك ا قلهمك ايفير وك بػةر لهمك 
 سك بؼػػةؿكذ تػػ كةاػػلسكأكتثعلػػلاك ػػك اأة لػػهم لآالػػهمك ثػػةجك اشػػأيمهمك بؼعقلػػهمكةيمػػق ك اشػػأيمةوك  جػػألدك اػػةكر اشػػأيمةوكاػػ كز ػػةديرك
ك بؼعأفهمك ا كتثياهك ق  

  ػػػككبمػػػيذ  ككلهمجػػػث ؼك  سةسػػػ اك ػػػهمزفكة اقرػػػيك  اأػػػصكةدػػػيكاػػػةك شػػػنصكة  ا ينػػػصك ػػػككا  ػػػيا ك اقرػػػيك بؼثػػػي 
(Romer)ةك(Solow) ك
 اسثلمأ ر اي صك   صك تىكا ك سثعةديرككة عنةس   نيفكدك لثكاسةرك اقريك ل  اثأ شك بؼسثرأكالزاةوك  
 كةحتػصك اثاػأؽكرالػ ك اػ كجػ ؿك اثاػأؽكالقرػيذجك اأ ةضػ كتيضػلتي ةسػلث ك ةاوكر لسلهمكالقريكة ا ككة يدك  م

 .AKبميذجكةتيضلحككسلث ك سثعأ ض

 ا القري  بؼأت عهم  بؼعهاو  ل   بغه همكجة همكة فك بغ ةظ  ج ثة لهم تقةحص فأضلهم راغةتكAKبميذجك ض فترك
ك ط  بؼػةؿ اػأ س ةجة ػهم  بغه ػهم  ج ثة لػهم تقػةحص  سػتب  اقلييم سػلته  احثينػةد ك  رؽ  اػقط دػي  اتعلػه  بؼػهل

                                                             
1

دكص:ك2012دك1دكد رك سةاهمكالقشأكة اثيز  دك  ردفدك رةفدك ااتعهمكاستراتيجيات -نماذج –اقتصاد التنمية: نظريات  بظة لصكبؿرهك  كحة همدك 
ك 138
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α=11 اشنصك اثةلر:ديك اقريذجك  يمأأك سةاهمكاك لأ ةوك اقريك اه جل كة أجقكدكةك 
Y=AK……………………(1) 

ك) بؼػػةدط بؼيسػ ك  بؼػةؿ ر س ر ػله :kةك. اثنقياػي    بؼسػثيل  عنػس اي ػب :ك ة ػمAبيأػصكك لػث
 .ة اتشأط(
  اثنقياػي  كالرسػثيل ةاسػةة هم  ة ثػهم  بؼػةؿ اػأ س  بغه ػهم  ج ثة لػهم اػ  بذعػص AK بمػيذج ا  ج ثةج د اهم رف
 آالػهم  بؼيسػ   بؼػةؿكر س ا  اسػثأرةر سػلنيف  بؼػةؿ اػأ س  بغه ػهم  اعي  ػه تقػةحص فأضػلهم بلػة  ف ػ دك A بؼسػثخهـ
 ةدق   بؼةؿ اأ س  بغه همك اعي  ه تقةحص تعيض  ا   بؼنةسب  ز ةدير  ج ثة لهم ة اثتيسلقةو  بػةر لهم ر ويك ايف بعلب
ك.تيحه دةف  ااي ص  بؼهل ا  اقةتج  قري  سرح اة

 ك: اثةلركشنص ا ل ك فلنثبك بؼةؿ ر س تر يم  
K=sY-Sk………………………(2) 

ك اعةداهمك اقريكيمةاثةلر: سثخأ جكبين كك(3)ةك(6)ا ك
Yk=  

 

 
 

  

 
      –  …...…(1) 

Yy=Yk=sA-S 

 اػ   ةسػثرأ رك قرػي  بؼػةؿ ر س بـػزةف فػلفكتػأ يم اقػ ك ادجػةر كةك اعػهؿ:كs ج ثػةجدك   ػ :كYبسأػصك  لػث
ك 19كايضحكاك اشنصديكيمرةككAKبميذجك ا  احثينةدط  اقري  سثرأ ر هم   سأ اة  ازا كةدق 
ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك

                                                             
1 Murat Yildizoglu, Croissance Economique, Université Montesquieu Bordeaux IV- France. P P: 48-

49 
https://www.google.fr/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=1&cad=rja&uact=8&vd=0ahUKEwiV7NWUlu3RAhU

HKWMKHXbyDC8QFggaMAA&url=http%3A%2F%2Fwww.uparis10.fr%2Fservl%2Fcom.univ.collaboratif.utils.LectureF

ichiergw%3FID_FICHIER%3D138818740486%26INLINE%3DFALSE&usg=AFQjCNHNkpFVeA_nHNC62R2uZJWMI-

DnCg, Consulté Le: 10 Janvier 2014. 

https://www.google.fr/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=1&cad=rja&uact=8&vd=0ahUKEwiV7NWUlu3RAhUHKWMKHXbyDC8QFggaMAA&url=http%3A%2F%2Fwww.uparis10.fr%2Fservl%2Fcom.univ.collaboratif.utils.LectureFichiergw%3FID_FICHIER%3D138818740486%26INLINE%3DFALSE&usg=AFQjCNHNkpFVeA_nHNC62R2uZJWMI-DnCg
https://www.google.fr/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=1&cad=rja&uact=8&vd=0ahUKEwiV7NWUlu3RAhUHKWMKHXbyDC8QFggaMAA&url=http%3A%2F%2Fwww.uparis10.fr%2Fservl%2Fcom.univ.collaboratif.utils.LectureFichiergw%3FID_FICHIER%3D138818740486%26INLINE%3DFALSE&usg=AFQjCNHNkpFVeA_nHNC62R2uZJWMI-DnCg
https://www.google.fr/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=1&cad=rja&uact=8&vd=0ahUKEwiV7NWUlu3RAhUHKWMKHXbyDC8QFggaMAA&url=http%3A%2F%2Fwww.uparis10.fr%2Fservl%2Fcom.univ.collaboratif.utils.LectureFichiergw%3FID_FICHIER%3D138818740486%26INLINE%3DFALSE&usg=AFQjCNHNkpFVeA_nHNC62R2uZJWMI-DnCg
https://www.google.fr/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=1&cad=rja&uact=8&vd=0ahUKEwiV7NWUlu3RAhUHKWMKHXbyDC8QFggaMAA&url=http%3A%2F%2Fwww.uparis10.fr%2Fservl%2Fcom.univ.collaboratif.utils.LectureFichiergw%3FID_FICHIER%3D138818740486%26INLINE%3DFALSE&usg=AFQjCNHNkpFVeA_nHNC62R2uZJWMI-DnCg
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ك
ك
ك
 
ك

 

ك
ك
ك
ك
ك
ك

  ػ   عػق ف ػيsY ة اػةك  بؼ ثلػتهد  بؼػةؿ ر س اثعػي ض  اػ زـ  اسػثأرةرsK  بػػ ك بيأػص 19 سػبك اشػنصك
كا  ة  ا حة K0  اقلماهم ا   ته   اقط  احثينةد  ف  لث  بؼةؿد ر س ر له  هااهم  بعةرط ا سثأرةرك بػالهم  اه اهم
  ازا  ا كاأةر اثقةحينهم ز ةدير رلذ ت دط سيؼ  بؼةؿ ر س ا ز ةدير  ط فلف  بؼثقةحينهم  بغ   بلهمةك (Solow) بميذج
ك  Sاسثيل رلذ تينص  تى

  اػزا د  ػق امػة  هم ز ػةدير رلذ سػث دط  بؼػةؿكر س ا ز ػةدير يمػص  اأة ثػهمكفػلف  بغ ػ  بلػهمةك AK بمػيذج  اػة
ك Aاػك اسةة هم د  رة ةد   عهدةةك حتل ة ثسةة همكا ك ا ا  ه هير اةؿ ر س ة هير انص  بغه هم  ج ثة لهم ةتنيف

 بمػي اعػهؿك لقرػة  ج ثػةجد بمػي اعػهؿ  سػةةط  بؼػةؿ ر س بمػي اعػهؿ فػلفك(3)ة (2)  اع حثػك اػ   ا حػة 
 اعػهؿ ز ػةدير رلذ تأاػ   نيالػهمكسلةسػهم  ط فػلف ة ةاثػةلر د اسػثأرةر اعػهؿ ا اثز  ػهير د اػهم دػيgY ك احثينػةد
ك: احثينةدطك ف  اقري اعهؿ  ل  اتة أ   أ بؽة سلنيف  اسثأرةر

 

 
          

Y 

k 

sY=sAK 

SK 

K0 

 08الشكل 

 AKنموذج 

Source: Murat Yildizoglu, Croissance Economique, Université Montesquieu Bordeaux IV- 

France. P P: 48 



 

 

 أثر التحرير المالي على النمو الاقتصادي ومتطلبات نجاحو الثاني الفصل

99 

اثرة لػهمك طك فكا سسػهمككnدك(Cobb-Douglas) اػقطكدػيك تػةريرك لػ كد اػهمكك(Romer, 1986)كاكبمػيذج اػةك
ك1 ثةجكيمةلآتي:اه  ةك  سكد اهمك ج

Yit= (kit)
1-β

 (AtLit)
β 
…..(4) 

:كAيمرلهمكر سك بؼػةؿك بؼسػثعرلهمدك :Litيمرلهمك اعرصك بؼسثعرلهمدككك:Kitدكtكاك ازا كiر ثةجك اشأيمهمكك:Yit فك  لث
 .∑ Kiبصةلركة بؼعةرؼكة بؼثعللاك أ سك بؼةؿك ج بؼةؿدك اثعل ككر س

At= (A)
1/β

 (∑Kit)
α
……(5) 

  ثةجك بؼ سسهمكيمةاثةلر:رة ةاثةلركتينتحكد اهمك
Yit= (kit)

1-β
 [(A)

1/β
 (∑     

   )
α 

Lit]
β 

…..(1) 

رػػصك ةاثسػػةةطك ػػككبصلػػ كتيز ػػ ك ػػةال كر سك بؼػػةؿكة اعكاػػةك عػػنيكة ػػيدكبسة ػػصك ػػككبصلػػ ك بؼ سسػػةوةاك ةاػػهمك
كينتحكيمةلآتي:تبصةلركا حثينةدك ثةجك جفكد اهمك جلفكد بؼ سسةو

∑     
    = (∑     

   )
1-β

 [(A)
1/β

 (∑     
   )

α ∑     
   ]

β
 

∑     
   = (∑     

   )
1-β 

A (∑     
   )

αβ 
(∑     

   )
β
 

∑     
    =A (∑     

   )
1-β+AB 

(
 ∑     

    β  
.............. (9) 

∑  ثةجك انل :ةاق كبقهك فك ج     
    = Yt 

∑) =kt :ر سك بؼةؿك انل      
   ) 

) =Ltك اعرصك انل :
 ∑     

     

كيمةلآتي:كك(Romer) ة  ا حةكبفةكستلاك نثبكبميذج
Yt= A(kt)

1-β+αβ
 (Lt)

β 
………..(9) 

جك فك اقرػيكاثيحػهك لػ كر سك بؼػةلرك جبصػةلرك لملرػهمكثسػثق ك(9)الػ كاك بؼعةداػهمكر ةا ثرةدك ل كاػةكتمك اثي ػصك
 ة بؼثرألهمكفلرةك ل :القريك اسة لمهمك اأ مكةاوك بغة ةاثةلركتثمحككدβ+αβ-1كس  

=1 α: بؼةؿكة بؼعأفهمكيمرةك ي هكبميكذ تي اعقة ك ستهمكدحللمهمك ككبـزةفكر سك  

                                                             
مصر السعودية دراسة مقارنة خلال الفترة  –المحددات الحديثة للنمو الاقتصادي في الدول العربية وسبل تفعيلها حالة الجزائر ة لصكالليددكك1

ك احثينةد همدكك1990-2010 ك اثسلشدكدك اأة همكديمثير  كاك اعليـ ك اث ةر همكة ليـ ك احثينةد همكة اعليـ   52دكص:ك3 ةاعهمك بعز  أكيمللهمك اعليـ



 

 

 أثر التحرير المالي على النمو الاقتصادي ومتطلبات نجاحو الثاني الفصل

100 

> 1 α:  اعقة ك اقريكاثتة ه 

< 1 α: اعقة كر ثةجك ا أدك أت  ك ق سكةتشيركاعةاصكر سك بؼةؿ. 

 اػػػةكتعثرػػهك لػػػ ك ػػػهدكاػػػ كفأضػػػلةوك اقلأ ػػػهمكدػػػيك دػػػ ك ا ثلمػػػةد وك اػػػ كة  ػػػمكاقلأ ػػهمك اقرػػػيك اه جللػػػهمكاػػ ك
ة ػيدكديكاةك عللاك اقريك فكبشكا  رهمكاحثينةد ةوك اهةؿك اقةالهمدك  ةيرك ل كذاتهكبقهك اةكه همكةك ان سلنلهمك لمح

كة ػي حصك سػي ؽكهمرتنةز ػهمكة ػهـكا  رػهمك بؽلةيمػصك بؼ سسػل ان ةتيرك اقةبذػهمك ػ كضػعهك اتػ ك اعه هكا ك يرك هـك ا
فكحة للث ػػةكالثاتلػػلاكاكليرك ػػه كفػػأكبنػػةؿك لأ ػػهمك اقرػػيك اه جللػػهمكبؽػػق ك اعي اػػصك بؼػػ  ر اسػػل كة سػػي ؽكر سك بؼػػةؿدكة سػػتبك

ك1 همكاك ةؿكالمةر همكدةاهمك هةاهمك جألبؿهةديركجة تلم كتدر سهمك اقريك احثينةدطك

اػػ ك ة لػػهمك جػػألكالمػػهك بنلػػمك لأ ػػهمك اقرػػيك اػػه جل ك   ػػأك لػػ ك اقرػػيكاك   لػػكك المينػػشكة بؼثيسػػ ك سػػتبك
ة ا أوك اهر سةوك اث أ تلػهمك اػ كتقةةاػمكك همك   صكبؼعهاوك اقريك احثينةدطتأيملزدةك اشه هك ل ك لمحهد وكاي ل

ك2حهريرك لأ ةوك اقريك اه جل ك ل ك اثقت كتأ له كبؿهةد كبؽق ك اقلأ ةو 

كاحثينػػةد كك ػػيؿك اقرػػيك احثينػػةدطدكة بػينػػة صك اػػ كالػػزوك اقلأ ػػهم آر تكبـثلػػهك بؼ نػػأ  كسػلث كتلخػػلصكةك
ك:اك بعهةؿك لآتيك بؼلمهاهمكا كاأف  

                                                             
ك 157دكص:كمرجع سابقالشةؿكتيد رةدكك1
كك 158دكص:كنفس المرجعك2
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ك

ك

 خصائص النظرية مصدر النمو الاقتصادي قتصاديسم الاا
Adam Smith (1776) بميكبؿهةد تلمسل ك اعرص 

Robert Malthus (1798) بميكبؿهةدك ستبكحة يفكبميك اسنةف  ثة لهم  ةديرك سثأرةركفة ضك ج 
David Ricardo (1817) بميكبؿهةدك ستبكتقةحصك ة ه وك  رض  ثة لهم  ةديرك سثأرةركفة ضك ج 

Karl marks(1867) تأ يم كر سك بؼةؿ 
 ثةجك اأ بظةلرك ستبكبميكاثقةحصكاك ج

 بل ةضكاعهاوك اأ ح 

Joshep Shumpeter (1911), (1939) دةرك بؼقل كديك ا ه عكة ا ثنةر 
كة أ ك لأ همك اهةر و  هـك سثلمأ رك اقريد

   احثينةد همك ااي لهم

Harrod (1936, 1948, 1960) Domar 

(1946, 1957) 

اعهاوك اقريكديك ثةجكاعةداهمك كك
 ك سثلمأ رك اقريـك ه اعهؿك ادجةركةاعهؿك اسثأرةر 

Solow (1956, 1957, 1966) 
 اسنةفكة اثلمهـك اثنقياي  ك ي اصك

 جةر لهم 
اكاصكبلة ك اثلمهـكك حم بؼ اقريك

  اثنقياي  

Rapport Meadows (1972)  بػرسهمكاثغش وك اقريكتة  ك س 
  ث ةتك اقريك ستبك ا   ةرك اسنةلشك
 ة اثليمكة سثق ةذك بؼي ردك ااتلعلهم 

Michel Aglietta (1976) 

Boyer et mistral E (1978) 

Robert Boyer (1986) 

  ثة لهمكة االب اأ  ك كك ج
 االب ك اأ  ك كك لةـك ج ثة لهمكة لةـك

 تعهدك  ي عك اقريك قك ازاةفكة بؼنةف 
P. Romer (1986) 

R.E Lucas(1988) 

R.Barro (1990) 

Greenwood et Jovanovic (1990) 

ر سك بؼةؿك بؼةدطدك اثنقياي لةدكةر سك
  بؼةؿك اعريا دك ايساةتك بؼةالك 

ك جينة صك اقريك اه جل 
ك  ةديرك ا ثتةركالهةاهم 

  ا ثتةر  جقك اثةر خك عكك
G Becattini (1991)  تق أك هـك بؼسةة وك احللرلهمكالقري  اشنصك اثقللر ك اينقة  كة احللر 

Source: Diemer, La Croissance Economique, P: 103: 
https://www.google.fr/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=1&cad=rja&uact=8&ved=0ahUKEwi1stb929bRAh
UIQpoKHbOLAI4QFggaMAA&url=http%3A%2F%2Fwww.oeconomia.net%2Fprivate%2Fcours%2Feconomiegenerale

%2FCAPET%2F04.croissance.pdf&usg=AFQjCNE3PLIxaSJASaSO-gsMuBcbYmwE9Q, Consulté Le: 15 Avril 

2015. 
 ثالث: العلاقة التجريبية والنظرية بين التحرير المالي والنمو الاقتصادي وسياسات التطوير الماليلالمبحث ا

 لػػ كتتة قػػمك ر تك اتػػة أككاكبـثلػػهك اهر سػػةوك اقلأ ػػهمكة اث أ تلػػهمك اػػ كتمك اثاػػأؽكرال ػػةكاثػػأ أك اثتيأ ػػأك بؼػػةلرك
بهػة كاحثينػةدطكةاق ػةكاػةك يضػحك   ػأك ج اقريك احثينةدطدكاق ةكاػةك تػكك   ػأك اسػلي كالثتيأ ػأك بؼػةلرك لػ ك اقرػيك 

اتة ػأيركة اػ كتعػهكسلةسػهمك اثاػي أك بؼػةلركؿك هيركحقي وكاتة ػأيركة جػألكبػشكاقاتهدكة  ثلمةؿكدق ك   أك نيفكا كج 
ك بن ة 

 04الجدول 

 اديــــــو الاقتصـــــريات النمـــــنظ

https://www.google.fr/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=1&cad=rja&uact=8&ved=0ahUKEwi1stb929bRAhUIQpoKHbOLAI4QFggaMAA&url=http%3A%2F%2Fwww.oeconomia.net%2Fprivate%2Fcours%2Feconomiegenerale%2FCAPET%2F04.croissance.pdf&usg=AFQjCNE3PLIxaSJASaSO-gsMuBcbYmwE9Q
https://www.google.fr/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=1&cad=rja&uact=8&ved=0ahUKEwi1stb929bRAhUIQpoKHbOLAI4QFggaMAA&url=http%3A%2F%2Fwww.oeconomia.net%2Fprivate%2Fcours%2Feconomiegenerale%2FCAPET%2F04.croissance.pdf&usg=AFQjCNE3PLIxaSJASaSO-gsMuBcbYmwE9Q
https://www.google.fr/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=1&cad=rja&uact=8&ved=0ahUKEwi1stb929bRAhUIQpoKHbOLAI4QFggaMAA&url=http%3A%2F%2Fwww.oeconomia.net%2Fprivate%2Fcours%2Feconomiegenerale%2FCAPET%2F04.croissance.pdf&usg=AFQjCNE3PLIxaSJASaSO-gsMuBcbYmwE9Q
https://www.google.fr/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=1&cad=rja&uact=8&ved=0ahUKEwi1stb929bRAhUIQpoKHbOLAI4QFggaMAA&url=http%3A%2F%2Fwww.oeconomia.net%2Fprivate%2Fcours%2Feconomiegenerale%2FCAPET%2F04.croissance.pdf&usg=AFQjCNE3PLIxaSJASaSO-gsMuBcbYmwE9Q
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 يجابية بين التحرير المالي والنمو الاقتصاديلعلاقة الإريبية لت النظرية والتجدراساالمطلب الأول: ال

ج  ػهمككم اهر سةوك ا ك دثرمكبدعةبعهمك  أك اثتيأ أك بؼةلرك ل ك اقريك احثينةدطدكةيمة ػ اعه هكا ك ةتوك
دػق كبهة لهمك ل ك اقريك احثينةدطدكة سثقهك  تية ك فك اثتيأ أك بؼةلرك   أك اأ لمهمكركذاتهك اثي صكرلذك ثل همكا ةددة

ك كةسلث كفلرةك ل ك اثاأؽكالتعضكاق ة  ابذة كالقريذجك اقلأطكالثتيأ أك بؼةلر

:(Art Kraay, 1998)دراسـة أولا: 
1
 ػق مك اهر سػهمكضػر ك  بحػةمك  ةلذك ػيؿك اثتيأ ػأك بؼػةلردك لػثكحػهامك 

 اهر سهمكالمةر همك ةاتتييمكبؾري همكا ك   رةؿك اتعضكاق ةك   هك اثتيأ أك بؼةلركة اتعضك لآجأك عةرض  كةبسلزوكدق ك
 فك اثتيأ ػأك بؼػةلرك نػيفكتػأ ش كربهػة ك لػ ك اقرػيك احثينػةدطكاك  اسة لمهمكبؽةكاك  سك هػةؿك لضػةفثكدكفلمػهك ا ػأو

 ةاهمك اهةؿك ا كتثرث كبحنياةوكةسلةسةوكحي همكة لهيردكيمرػةك  ػ ك ػ دطكرلذكر ػه مكتغػش وكاك احثينػةدك بؼثتيػأرك
   يمقكاق كاك احثينةدك بؼغللا

در ػهمك الملػيدك بؼ أةضػهمك لػ ك اثتيػي  وكك لػمك لػ :  ػ مكاثغػش وكالثتيأ ػأك بؼػةلرك(Art Kraay)ة ػأضك
 اقلمه ػػػهمكجػػػةرجكةد جػػػصك اػػػهةؿدك الملػػػيدك بغنيالػػػهمك بؼ أةضػػػهمك لػػػ ك اثتػػػةدؿكة اػػػ كتأجػػػقك عػػػكك ا ثتػػػةرك بؼػػػي ا ك لمحلػػػ ك

ك669ة   ة بدكةتهفلاكر سك بؼةؿك اه جل كة بػةر   ك لثك لمك اهر سػهمك لػ كبؾري ػهمكاػ ك اػهةؿكتلمػهركبحػي لرك
اعثرػػهيركاكذاػػتهك لػػ ك اتلة ػػةوك ج ينػػة لهمكالريحػػ ك اػػهةلرك(، 6889ـ  6891لػػهمكجػػ ؿك ا ػػتريرك)دةاػػهمك ػػككاثلمهاػػهمكة ةا

 القلميدكة اثري ص 

ةحػػهكحػػهـك المسػػ ك  ةؿك اقثػػة جك بؼثعللمػػهمك ػػأ أك اثتيأ ػػأك بؼػػةلرك لػػ ك بؼثغػػش وك احثينػػةد همك انللػػهمكةدػػ ك اثمػػخ ك
 اػػةك بؼثغػػش وك اثة عػػهمكفثرألػػمكاك اقػػةتجك لمحلػػ كة اسػػثأرةركة اقرػػيك احثينػػةدطك ةسػػثخه ـكاأ لمػػهمك بؼأ عػػةوك اينػػغألدك

 بػػػػةـك جبصػػػةلركة اثمػػػخ دكيمرػػػةك لػػػمك بؼثغػػػش وك بؼسػػػثلملهمك لػػػ كر سك بؼػػػةؿك اتشػػػأطكة بؼثغػػػشك اقػػػي  كالثتيأ ػػػأك بؼػػػةلردك
ة لقمك اقثة جك بؼثي صكرال ةك فك اهةؿك ا ك  ثرهوكسلةسهمك اثتيأ أكبؽةك سػتهمك  لػ كاػ ك اسػثأرةركةاعػهؿك حػصكاػ ك

ثمػػػػخ كالمةر ػػػػهمكاػػػػ ك اػػػػهةؿك بؼلملػػػػهيردك لقرػػػػةكلدكتيضػػػػحكدػػػػق ك اقثػػػػة جكبرلملػػػػلاك از ػػػػةديرك بؼأتلمتػػػػهمكاك اقرػػػػيك احثينػػػػةدطك ا
ة اسثأرةرك ثل همكتاتلػلاكسلةسػهمك اثتيأ ػأك بؼػةلرك لػثكتمكتلمػهلصكت سػشك لػ ك فك اسػتبك أ ػ كالثلملتػةوك اػ كبوػه  ةك

اك ػككريمػزك المسػ كك(.6889ـ6889)ؿك ا ػتريرك اثتيأ أك ل ك احثينةدكاأصكاةك همكاكدةؿك قي ك أؽكآسلةكج 
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 اأةلشكا ك اهر سهمك ل ك اع حهمك كك اثتيأ أك بؼةلركة اسلةسةوك بغنيالهمكة اثأ شك انتشكبؽق ك اسلةسةوك ل ك اثتيأ ػأك
 احثينػػةدطكاػػ كجػػ ؿك اسلةسػػةوك بؼاتلمػػهمكبغرة ػػهمك احثينػػةدكاػػ ك بؼخػػةاأك بػةر لػػهمدكة ةاثػػةلركر ػػأ زك بنلث ػػةكاك رللػػهمك

تيأ أك بؼةلركة ا كبؽةك اهةرك ا عةؿكاكبضة همك احثينةدكا ك بؼخةاأ كيمرةكتمك اثي ػصك  مػةكرلذك فكالثتيأ ػأك بؼػةلرك  ػأكك اث
يمتشكاك اثغشك بغة ػصك لػ كاسػثيلك بؼثغػش وك احثينػةد همك انللػهمكيمةاسػثأرةركةتػهفلمةوكرؤةسك  اػي ؿكة اثمػخ دك

كأ أك بؼةلرك شنصكيمتشك أ  كالرخةةؼك ا كحهكبوه  ة  لثكت يمهك اهر سهمك فك هـك سث ةديرك اهةؿكا ك اثتي

 سػث لمك اهر سػهمك ثيضػلحك بؼز  ػةك اػ ك 1:(Michael W. Klein & Giovanni P. Olivei, 2001)دراسـة ثانيـا: 
تيفأدػةكسلةسػػهمك اثتيأ ػػأك بؼػةلركالػػهةؿك لػػثكتسػػع كاثتيأ ػأكتػػهفلاكرؤةسك  اػػي ؿك لق ػػةكة ػكك اػػهةؿك  جػػألدكة ػػقاتهك

ةفػػأوكفػػأصك اسػػثه  همك أسػػعةركاعلمياػػهمكة ي  ػػهك يمػػقدك ةجضػػةفهمكرلذك الملػػةـك ثعز ػػزك بؼ سسػػةوك بؼةالػػهمكاػػ كتنػػيفكحػػهك
ج ؿك اثلمللصكا ك سعةرك اثتيي  وك بؼةالػهمكةتلمػهلصكاعلياػةوكاةالػهمك ػيؿك بؼشػةر  ك اقة تيػهم كة ثتيلمػلاكتػأ شك اثتيأ ػأك

سػػلهمك اهةالػػهمكةبر لػػزك الماػػةعك بؼػػةلرك لمحلػػ ك ػػ كاأ ػػلاك بؼػػةلرك لػػ ك اقرػػيك احثينػػةدطكاػػ كجػػ ؿك بؼسػػةبنهمكاكز ػػةديرك اثقةف
 بؼ سسػػػةوك   قتلػػػهمكذ وك المػػػهريرك اثقةفسػػػلهمك اعةالػػػهم ك ةجضػػػةفهمكالػػػهةرك اػػػقطك  د ػػػ ك اسػػػثأرةرك   قػػػي كة بؼ سسػػػةوك

  اهةالهمكاكتيسل ك الماةعك بؼينأاك  كاأ لاكز ةديرك هدك ا أةعك بؼينأفلهمك ل ك بؼسثيلك اياني 

 حػهمك ػكك اثتيأ ػػأك بؼػةلركة  ػأ ك لػ ك اثاػيرك بؼػػةلركةاقػ ك لػ ك اقرػيك احثينػةدطدك لػػثكريمػزوك اهر سػهمك لػ ك اع
تعثػػقك اع حػػهمكبػػشكجالػػهمك ػػكك اثتيأ ػػأك بؼػػةلركة اقرػػيك احثينػػةدطدكةالمػػهك لقػػمك اقثػػة جك فك اػػهةؿك بؼثتيػػأريركاةالػػةكتثرثػػ ك

قرػيك احثينػةدط ك لػثكتاأحػمك اعه ػهك ثايركاةلرك يمقكاػ ك لش ػةدكةاػ كثمكفػلفك اثاػيرك بؼػةلرك ػ  أك ػهةر ك لػ ك ا
ا ك اهر سةوكالع حهمك كك اثتيأ أك بؼةلركة اقرػيك احثينػةدطكراك اػةكلدكتقلػأكالع حػهمكبػشك بؼتة ػأيرك لق رػةكاػ كجػ ؿك

  اثأ شك ل ك اثايرك بؼةلر 
-6891)يركةفلرػػةكبىػػصك بعة ػػػبك اثاتللمػػ كفلمػػهكتمكبرللػػػصكتػػأ شك اثتيأ ػػأك بؼػػػةلرك لػػ ك اثاػػيرك بؼػػػةلركجػػ ؿك ا ػػػترك

ةتمك  ثرػػػةدكا  ػػػأك اسػػػثأرةرك   قػػػي ك بؼتة ػػػأكيمر  ػػػأكالثاػػػيرك بؼػػػةلرك ةسػػػثخه ـكاأ لمػػػهمك بؼأ عػػػةوك اينػػػغألدكك(6881
ة ا ػػػػػأوك اقثػػػػػة جك اع حػػػػػهمك جبهة لػػػػػهمك لق رػػػػػةدك طك فك اثتيأ ػػػػػأك بؼػػػػػةلرك ػػػػػ دطكرلذك اثػػػػػهفلاك اػػػػػه جل كاػػػػػأؤةسك  اػػػػػي ؿكك

اكتاػي أك الماػةعك بؼػةلركيمنػص كرضػةفهمكرلذكتيضػلحككيمةاسثأرةرك   قي ك بؼتة أكةفثحكفأةعكالتقيؾك اهةالهمكبفةك سةد 
كا كج ؿكتأ ش ك ل ك اثايرك بؼةلر ك(6881-6891) اع حهمك كك اثتيأ أك بؼةلركة اقريك احثينةدطكال تريرك
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رلذك ثل ػهمكا ةددػةك فك اثتيأ ػأك بؼػةلرك ػ  أك( Michael W. Klein & Giovanni P. Olivei)ةالمػهكتي ػصك
ؿك بؼثلمهاهمكة اقةالهمك ل ك هكسػي تدكراك فكتػأ ش ك لػ ك اثاػيرك بؼػةلرك لمثينػأك لػ ك اػهةؿك ل ك اقريك احثينةدطكالهةك

 بؼثلمهاػػهمكفلمػػػ دكفةاقثػػة جكلدكتل ػػػأك طك  حػػهمك ػػػكك اثتيأ ػػأك بؼػػػةلركة اثاػػيرك بؼػػػةلرك ةاقسػػتهمكالػػػهةؿك اقةالػػهمدكاػػػقاتهكفل ػػػ ك
همك ػػ ك اثتيأ ػػأكاػػ كاأ  ػػةيرك بؼ  ػػأ وك ثي ػػبك لل ػػةك الملػػةـك ثتيسػػكك اسلةسػػةوك بؼثخػػقيركالأفػػ كاػػ ك جبهة لػػةوك اقةبصػػ

ك انللهمكا حثينةدكةبرسكك اأؤ همك اسثشأ فلهمكبههؼكت ةدطك لآ ةرك اسلتلهمك ا كبين ك فكبىل  ة 

دػهفمك 1:(Geert Bekaert & Campbell R. Harvey & Christian lundblad, 2001) دراسـةثالثـا: 
 General Method Of ةسػثخه ـكاق  لػهمك)ك اقريك احثينةدطدق ك اهر سهمكرلذكبحثك بنلهمكةدةرك اثتيأ أك بؼةلركاك

Moment)ةحػهكتمك اثي ػصكرلذك فك اثتيأ ػأك بؼػةلرك ػ دطكة ا كتسة هكاك اهر سةوك ا كتثقةةؿكبؾري ػهمكاػ ك اػهةؿ كك
ج ؿكيمصكسقهمدكف يكبيقحكفأصكالرسثأرأ  ك   ة ػبكالرشػةريمهمكك%6رلذك رت ةعكاكاعهؿك اقريك احثينةدطك قستهمك

 ؽك  ةر ؽك بؼةالهمك لمحللهمكة سة هك بؼسثأرأ  ك لمحللكك ل كبري صك  اي ؿكرلذك اعر وك   قتلهم اكسيك

ةةضػػتيمك اقثػػة جك فك اثتيأ ػػأك بؼػػةلرك ػػ دطكرلذكتعز ػػزكاعػػهاوك اقرػػيك احثينػػةدطك ثل ػػهمكتػػأ ش ك لػػ ك رت ػػػةعك
همكاك اسػػػثأرةركتنػػػيفكاسػػػتتككراػػػةكاعػػػهؿك اسػػػثأرةركاػػػ ك اقػػػةتجك لمحلػػػ كة بل ػػػةضك اسػػػث  ؾدكة فك از ػػػةديرك بغة ػػػل

 بل ػػةضكتنل ػػهمكر سك بؼػػػةؿك ةكا تاػػهمك الػػػأةؼكاثتيلملػػلاك اقرػػػي ك لقرػػةكتػػ دطكسلةسػػػهمك انػػتحك بؼػػػةلركرلذك رت ػػةعكيمل ػػػهمك
 اثري صك بػةر  كالمةر همكا ك اثري صك اه جل دكةاق كفةاسثأرةرك نيفك سةسكانرلػهمك بؼعػأةضك اقلمػهطكةاعػ كدػق ك

لمه ػػهمك بؼعأةضػػهمكاك اسػػيؽك لمحللػػهمكفةاسػػثأرةركسػػلعةلشكاػػ كحلػػهمك اثري ػػصك اػػ كتػػ دطكرلذك  ػػ كاك ػػةؿك لمػػصك انرلػػهمك اق
ك اتتيثك  كاينةدركبسي صك جألكجةر لهمكةدقةكتنيفكتنل همك اثري صكاأت عهمكيمقثل همكارت ةعك سعةرك ا ة هير 

رلذكتعز ػزكك ػ دطةدػق كاػةك رفك اثتيأ أك بؼةلرك  دطكا سث ةديركا ك اثايرك بؼةلرك اثنقياػي  كاأػصكةسػة صك اػهف 
 كك اهةؿك بؼثلمهاهمكة اقةالهمكة أ  ك اسػتبكبىثلهكتأ شكبرأ أك بؼةلرك ل ك اقريك احثينةدطكاك ككاعهاوك اقريدك

اكذاػػػػتهكرلذكتتػػػػة  ك اسلةسػػػػةوك بؼسػػػػػثخهاهمكاكدػػػػق ك اػػػػهةؿكة الػػػػأةؼك بؼثعللمػػػػػهمك ػػػػةبؼي اقكدكةالمػػػػهكتمكردر جك ي لػػػػػهمك
ك أ وكاهر سهمكستبك جث ؼك اثتيأ أك بؼةلرك كك اهةؿك بؼثلمهاهمكة اقةالهم بؼ سسةوكة بؼسثيلك اهر س كيمر ك

ةربصةاكتي لمك اهر سهمكرلذك فك اثتيأ أك بؼةلرك   أك ل ك اقريك احثينةدطدكة فك بؼسثيلك اهر س ك اقطكبيأصك
 اػهةؿكبزثلػهكر سك بؼةؿك اتشأطك   أك ل ك اثتيأ أك بؼةلركة اقريك احثينةدط كيمرةك فك اسلةسةوك بؼثخقيركاػ كاػأؼك

                                                             
1
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اكتأ شدةك ل ك اثتيأ أك بؼةلرك كك لةاكدكفلمهكة هوك اهر سهمك فك اقلػةـك  بقليسنسػيلشك ػ  أك يمأػأك لػ ك اثتيأ ػأك
 بؼػػػةلركالمةر ػػػهمك ةاقلػػػةـك ا أ ن ػػػيلشدكيمرػػػةكبوسػػػ ك اثتيأ ػػػأك بؼػػػةلركاػػػ كتاػػػيرك الماػػػةعك بؼػػػةلرك ػػػ كاأ ػػػلاكرفػػػ كيم ػػػةتيرك د تك

كؿكاك اهةاهم  بؼسثأرأ  كة اثيز  ك ا عةؿكاأ سك بؼة

:(David T. Tswamuno & Scott Pardee & Phanindra V. Wunnava, 2007)دراسـة رابعـا: 
1
 ػهةرك 

ايضيعك اهر سهمك يؿك  أك اثتيأ أك بؼةلرك لػ ك اقرػيك احثينػةدطكاػ كدر سػهمك ةاػهمك قػي كرفأ لملػة كة فػةدوك بؼعالػةوك
 ج ينػػة لهمك فكتػػهفلاكر سك بؼػػةؿكالػػهةؿك اقةالػػهمك ثز  ػػهكاػػ كسػػقهمكرلذك جػػألكجة ػػهمك عػػهك ا  ثػػة كة ةاثػػةلركفػػلفك اثتيأ ػػأك

ة اسثأرةرك   قي ك بؼتة أ كةحػهك بزػقوك نياػهمك قػي كرفأ لملػةكك بؼةلرك ز هكا كتهفلاكرؤةسك  اي ؿكاأصك اسثه  هم
ر ػػػػأ ت وكةسلةسػػػػةوكبهػػػػهؼك اأفػػػ كاػػػػ كاعػػػػهاوك اقرػػػػيك احثينػػػػةدطكةاػػػ ك لق ػػػػةكرفػػػػ ك امػػػػي   ك لػػػػ كك6881سػػػقهمك

دكة رت ػةعك بؼتلعػةوك%11 اسثأرةركة بؼسثأرأ  كاػةك دلكجػ ؿك ػ مكسػقي وكفلمػ كرلذك رت ػةعك اسػلياهمك بؼينػأفلهمكرلذك
  ة ةر ؽك بؼةالهمك لمحللهمكا كاأؼك بؼسثأرأ  ك   ة بك قستهمكيمتشير  بػة همك

ة فةدوكبؾرصك اتتييمك اسة لمهمك بؼسثعأضهمكاكدق ك اهر سهمك أبنلهمكتأ شك اثتيأ أك بؼةلرك ل ك اقريك احثينةدطك
ش وكة بؼثرألهمكاكة اسلياهمك اقلمه همكة اسيؽك بؼةالهم ك اةكفلرةكبىصك بعة بك اثاتللم كفلمهكتمك سثخه ـكبؾري همكا ك بؼثغ

 اقرػػػػيك احثينػػػػةدطكيمرثغػػػػشكتػػػػة  دكةاثغػػػػش وكاسػػػػثلملهمكتثرأػػػػصكاك اسػػػػثأرةركاك لمحػػػػةف ك بؼةالػػػػهمك اهةالػػػػهمدكةر سك بؼػػػػةؿك
 اتشػػأطدكة اثػػه ةؿك اث ػػةرطدكرضػػةفهمكرلذكردر جك بؼثغػػش وك اقي لػػهمك اػػ كتػػهرسك اثػػأ شكحتػػصكة عػػهك اثتيأ ػػأك بؼػػةلركة  أدػػةك

  ل ك اقري 

 ثػػة جكدػػق ك اتتيػػثكتي ػػلمكرلذك فك اثتيأ ػػػأك بؼػػةلركبعقػػي كرفأ لملػػةك دلكرلذك ثػػػة جكسػػلتلهمكة اػػ كلدكتػػ  أك لػػػ ك
 اقريك احثينػةدطك ةجبهػة  كة فك اسػثأرةركاكسػيؽك  ةر ؽك بؼةالػهمكيمػةفكاػ ك  ػأكربهػة ك لػ ك اقرػيك احثينػةدطكحتػصك

 بؼثخػػػقيركلدكتػػػ دطكرلذك ثػػػة جكربهة لػػػهمكاػػػةك  ػػػأضك لػػػ كك اثتيأ ػػػأك بؼػػػةلركاك ػػػككتػػػأ ش كسػػػلي ك عػػػهك اثتيأ ػػػأ كفةاسلةسػػػهم
ك ثتيأ أكاةلركيمل كةربمةك  ترضك فكتنيفكدقةؾكرحة همك ل ك اثهفلمةوك بؼةالػهمك اه جلػهمكة بػةر ػهمكاػةك  بغنياهمك فكاكتلميـ
 قعنسكربهة ػةك لػ ك حثينػةدك قػي ك فأ لملػة كاػقاتهك لػ ك اػهةؿكحتػصك بػمػيعكرلذك اثتيأ ػأك بؼػةلرك الملػةـكبد ري ػهمكاػ ك

                                                             
1
 David T. Tswamuno & Scott Pardee & Phanindra V. Wunnava, Financial Liberalization And 

Economic Growth: Lessons From The South African Experience, International Journal Of Applied 

Economics, September 2007. 
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اثعه  وك لػ كاسػثيلك عػضك بؼثغػش وك احثينػةد همك بؼ رػهمكاأػصكسػعأك اينػأؼكةسػعأك ا ة ػهيركةرتتػةعكسلةسػهمك لمه ػهمك 
ك ة عهم 

(:Silke Bumann & Niels Herms & Robert Lenink, 2012خامسـا: دراسـة )
حػهامكدػق ك اهر سػهمكك1

ةتعثػقكاػػ ك ػػككك(A Meta-Analysis)همكبرلػل كالع حػػهمك ػكك اثتيأ ػػأك بؼػػةلركة اقرػيك احثينػػةدطكةدػػق ك ةسػثعرةؿكتلمقلػػ
 اهر سةوك  ةلذك ا ك سثخهامكدػق ك اثلمقلػهمدكف ػ كتسػة هكاكتلمػهلصكبرللػصكالقثػة جك بؼثتيينػصك لل ػةكاك اهر سػةوك
 اسػة لمهمك ػيؿكاػػةكرذ كيمػةفك لمػةك اثتيأ ػػأك بؼػةلرك ػػ  أك لػ ك اقرػيك احثينػػةدطدكةتسػة هك  مػةكاك انشػػهك ػ ك اقثػػة جك

در سػهمك ػيؿكك116وكة ا كلدك  ينحك ق ة كةحهكحةـك اتة أيفك ثتيللصكبشك اينتيلتيهمك بؼثي صكرال ةكاكتلتهك اهر سة
ةريمزة ك ل ك الملرهمك بؼعقي همكبؽػق ك اهر سػةوك ة ثتةردػةك اثتيللػصك اأ لسػ كاكك)3166-6889(دق ك بؼيضيعكج ؿك ا تريرك

 ت سشك اع حهم 

سػثقثة ةوك اػي رديركاكة سثعأضك اتة أيفكة هك لأطكالع حهمكا ك اػي  ثكك اسػلتلهمكة جبهة لػهمكةتيضػلحكا 
 اهر سةوك اسة لمهمدك لػثكتمك اثي ػصكرلذك فك اع حػهمكربهة لػهمك ػكك اثتيأ ػأك بؼػةلركة اقرػيك احثينػةدطدكفةالملرػهمك بؼعقي ػهمك
 لقمك اع حهمك ااأد ػهمك ػكك بؼثغػش  كبػشك اػةكالسػمكحي ػهمك طك فكتػأ شك اثتيأ ػأك بؼػةلركيمػةفك هر ػهمكضػعل همك لػ ك اقرػيك

فك بؼثغػػش وك بؼسػػثلملهمكاكت سػأك بؼثغػػشك اثػة  ك شػػنصكيمتػػش ك اػةك بؼثغػػش وك بػةر لػهمك بؼػػ  أيرك لػػ ك احثينػةدطدكاػػةك عػنيك 
 اع حػػػهمكة اػػػ ك  ػػػةروكرال ػػػةك اهر سػػػةوك اسػػػة لمهمكفلاػػػةكلدكتلمػػػهـك طكحلرػػػهمكاعقي ػػػهمكاثػػػأ شك اثتيأ ػػػأك بؼػػػةلرك لػػػ ك اقرػػػيك

اتػة أيفك  ػ كاػ ك بؼ ػأةضك فك ػث ك اث أ ػػلاكبهػهؼك اثأيمػهكاػ ك اقثػػة جدكة ػألك كMeta احثينػةدطكةلدكتسػثخهـكبرللػصك
 كك اقريك احثينةدطكاك   لكك المينشكة ااي صدك لثك فك اثتيأ أك بؼةلرك  دطكرلذكتأ شكربهة كاك   صك المينشك

كةان كحػهك ػ  أكسػلتةك لػ ك اقرػيك احثينػةدطكاك   ػصك ااي ػصكاػ كجػ ؿكتػأ شك اػه يفك لػ ك اهةاػهمدكاػقاتهك  سػثلزـ
اػػهةؿك لػػ كسلةسػػهمكبؿنرػػهمكالثلمللػػصكاػػ ك لآ ػػةرك اسػػلتلهمكالثتيأ ػػأك بؼػػةلردكة اث أ ػػلاك ػػككتػػأ شك اثتيأ ػػأك بؼػػةلرك  اػػأكتػػيفأك 

  ل ك اقريكاك   لكك المينشكة ااي ص 

                                                             
1
 Silke Bumann & Niels Herms & Robert Lenink, Financial Liberalisation And Economic Growth 

A Meta-Analysis, Techinical Report, London: EPPI-Centre, Social Science Researsh Unit Institute Of 

Education, University Of London, Octobre 2012. 
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دػهؼك 1:(Aaron Tornell & Frank Westermann & Lorenza Martinez, 2004)سادسـا: دراسـة 
 بؼػػةلرك لػػ ك اقرػػيك احثينػػةدطكاك اػػهةؿك اقةالػػهمك ػػ كاأ ػػلاك سػػثخه ـك اقرػػيكدػػ اتك اتػػة أيفكرلذكدر سػػهمكتػػأ شك اثتيأ ػػأك

دك ة ثرػةدكاأ لمػهمك(6888-6891 احثينةدطكيمرثغشكتػة  كة اثتيأ ػأك بؼػةلركة اث ػةرطكيمرثغػش وكاسػثلملهمكجػ ؿك ا ػتريرك)
ةرطدكراك  ػ كسػتبكرب ك   أك جبهة ك اقطكبوه ػ ك اثتيأ ػأك بؼػةلرك لػ ك اقرػيك احثينػةدطكة اث ػو  بؼأ عةوك اينغأل 

اك هةمك  زاةوكجة همكاك اهةؿك اقةالهمكة بػ ضكا كحييرك الماةعك بؼةلركالهةؿدكة ةاثةلركفػلفك اػهةؿكتسػث لهكاػ ك
 اثتيأ ػػػأك بؼػػػةلركراك فكدقػػػةؾك جاػػػةر كحػػػهكتقػػػثجك ػػػ ك رت ػػػةعك اػػػه يفكة  زاػػػةوك احثينػػػةد همكاػػػةكحػػػهك ػػػ دطكرلذك جضػػػأ رك

  ةحثينةد ةوك اهةؿ 

 اتػػة أككحػػةاي ك ػػةاث أ لاك ػػكك الماػػةعك اث ػػةرطكة الماػػةعكبػػشك المة ػػصكالرثػػة أيردكة ػػككدر ػػهمكةبذػػهرك ج ػػةريرك فك
 أ ػهمك اثعةحػهك ػكك اشػأيمةو كةتمك اثي ػصكرلذك فكدقػةؾك  حػهمكاأد ػػهمك ػكك اثتيأ ػأك اث ػةرطكة اثتيأ ػأك بؼػةلركةاقػ كفػػلفك

همك اقشػاهمكفلمػ  كرذك فك اثتيأ ػأك اث ػةرطكحػهكتأ شبنةكيمةفكربهة لةك ل ك اقريك احثينػةدطكةدػق كاك ةاػهمك  سػي ؽك بؼةالػ
اك ػػػ دطكرلذك اقرػػػيك احثينػػػةدطكجة ػػػهمكاك اػػػهةؿك اقةالػػػهمك اػػػ ك بلػػػبك ػػػأيمة ةكاػػػ ك الماػػػةعكبػػػشك اث ػػػةرطكة ةاثػػػةلرك

كتقخ ضكفل ةك اسثه  همك بػةر لهمكةتسثعكك هؿكذاتهك ةاسثه  همك اه جللهم 

 ػهةمك  زاػةوكاػ كجػ ؿكد ػ ك الماػةعك بؼينػأاكةحهكتمكتتلػكك اػهةرك اػقطكتثخػق ك بغنياػةوكالثلمللػصكاػ ك
اثػػيفشك اسػػلياهمك ػػتىكاكتل ػػأك بؼ سسػػةوكا سػػثه  همك بػةر لػػهمدكةيمػػق ك اع حػػهمك ااأد ػػهمك ػػكك اثتيأ ػػأك اث ػػةرطكة اثتيأ ػػأك
 بؼػػػةلرك لػػػ ك اقرػػػيك احثينػػػةدطكاك اػػػهةؿك اقةالػػػهمكراك اػػػةكلدك رػػػصك  جاػػػةرك اػػػ كحػػػهكبرػػػهمكالػػػهةؿكاأػػػصك  زاػػػةوك

كاةعك بؼةلركالهةؿ ةرضعةؼك الم

ة ا ػأوك اقثػػة جك فكالثتيأ ػػأك بؼػػةلركة اث ػةرطك  ػػأكربهػػة ك لػػ ك اقرػػيك احثينػةدطكةجة ػػهمك ةاقسػػتهمكالػػهةؿك اػػ ك
  ثرهوك ل ك اسثه  همك بػةر لػهمدك لقرػةك نػيفكتأ شبنػةكسػلي ك لػ ك احثينػةدكاػ كجػ ؿكحة للثػ كالثعػأضكالزاػةو ك

 اسثه  همكيمةفك اقريك احثينةدطكفل ةك يمقكا كتلتهك اػ ك بنلػمكدػق كةان ك اهةؿك ا ك جقوك عكك ا ثتةركجاأك
 بػاأ كيمرةك فك اسثأرةرك   قي ك بؼتة أك اقةتجك  ك اثتيأ أك بؼةلرك اقطك عثقكا  ػأكربهػة كالقرػيك احثينػةدطكة  ػ ك

 بػػأةجكاػ ك  زاػهمككبشكبؿ يؼك ةبؼخةاأكة  زاةوك احثينةد همدكاقاتهك لػ ك اػهةؿك بزػةذك ج ػأ ت وك ا زاػهمكانل لػهم
                                                             

1 Aaron Tornell & Frank Westermann &Lorenza Martinez, The Positive Link Between Financial 

Liberalization Growth And Crises, National Bureau Of Economic Research, Cambridge, N°: 10293, 

2004.  
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ةاةك عهك  زاهمدك فك اثخيؼكة ه كسػلهف كبهػةكالثيحػهك ػ ك بزػةذك المػأ رك ةا  ثػة كة اػقطك عأضػ ةكاقرػيك حثينػةدطك
ك  اأ 

 علاقة السلبية بين التحرير المالي والنمو الاقتصاديلالنظرية والتجريبية ل دراساتال المطلب الثاني:

كبهة لػػػهمكالثتيأ ػػػأك بؼػػػةلرك لػػػ ك اقرػػػيك احثينػػػةدط  ػػػ ك اع حػػػهمك جكلمهمدك ػػػةتكفأ ػػػلاكآجػػػأضػػػةفهمكالهر سػػػةوك اسػػػة ر
ك ثلمأ ر هـك اس شيتك ةاهمك  زاةوكةكستبكجللاك اعه هكا ك اثتيأ أك بؼةلرك ة ثتةر ك

 دػث ك اتػة أيفك ثتيللػصك ثػة جك اهر سػةوك اسػة لمهمكة  داػهمك بؼعثرػهيرك 1:(Joseph E. Stiglitz, 2000)دراسـة أولا: 
 أضمكدق ك اهر سهمك بؼلمةاوك ا كتعةرضك اثتيأ أك بؼةلركة ا ك يمهوك  ػ ك ػ  أكسػلتةك لػ ككاك اي يؿكرال ة ك لث

 اقريك احثينةدطدكة أتنزكدق ك اثأ شك اسلي ك يؿك  زاةوك احثينةد همكة بؼةالهمك ا كبرهمك ستبك اثتيأ أدكيمرةك  ػ ك
 كاسثيلك سعةرك أؼك اهةؿ كةتمكحهك ثستبكاك اثهفلاك بػةر  كاأؤةسك  اي ؿك اقطك هةر كبوهمكتق ق ةوك ل
 بزينلصكحس كالع حهمك كك اثتيأ أك بؼةلركة هـك اسثلمأ رك احثينةدطكالهةؿ 

يمرػػةكريمػػزوكدػػق ك اهر سػػهمك لػػ ك   ػػأك اسػػلي كالثتيأ ػػأك بؼػػةلرك لػػ ك اقرػػيك احثينػػةدطكاػػ كجػػ ؿك اثاػػأؽكرلذك
شػػةريمهمكاكد ػػ ك اقرػػيكة اػػقلمصكاك بػسػػةريرك اػػ ك ثتيرل ػػةك احثينػػةدك سػػتبكضػػعهك بؼ سسػػةوكة ػػهـكحػػهر ةك لػػ ك بؼ

 اسلياهمكة  زاةوك بؼةالػهمكة احثينػةد همك اػ كحػهكبرػهمدك لػثكبهػبكتلملػلصكبـثلػهكدػق ك لآ ػةرك ةاػهةرك اػقطكبسةرسػ ك
 بغنياػػةوكاػػ كجػػ ؿكتػػهجل ةكج ػػه مك اثػػي زفكةحلةا ػػةك ل ػػ  ةوكفير ػػهمكاينػػة تهمكاثلػػتهك لآ ػػةرك اسػػلتلهمكاث ػػةدطك

ك بؼخةاأ كة نيفكدػق ك اثػهج صكاػ كجػ ؿكتلمللػهك اثػهفلاك بػػةر  كاػأ سك بؼػةؿكةتاػي أك الماػةعك بؼػةلركة اسلةسػةوكتأزـ
  بؼثعللمهمك ةاثهفلاك اه جل كاأ سك بؼةؿ 

:(Peter Blair Henry, 2003)دراسـة ثانيـا: 
حػهـك اتة ػثكبس لػهكاأؤ ػهمك حثينػةد همكتقػهدك ػةاثتيأ أك بؼػةلرك ة ثتػةر ك 2

ستتةكاك هةمك زاػةوك حثينػةد همكجة ػهمك ةاقسػتهمكالػهةؿك اقةالػهمدكة عػضك لآر تك  جػألك اػ كتقلػأكالثتيأ ػأك لػ ك فك
الثتيللػػصككتػػأ ش كربهػػة ك لػػ ك اػػهةؿكةجة ػػهمكاػػةك ثعلػػلاك ثػػهفلاكرؤةسك  اػػي ؿكيمةاسػػثأرةرك   قػػي ك بؼتة ػػأدك ةجضػػةفهم

 اقلأطكالثتيأ أك بؼةلركة  أ ك ل كتنل همكر سك بؼةؿكةدصك لمةك  دطكرلذكبز لضكدق ك اثنل همكجة همكاك اهةؿك اقةالهمك

                                                             
1
 Joseph E Stiglitz, Capital Market Liberalization, Economic Growth, And Instability, World 

Development, Vol 28, N°: 6, 2000. 
2
 Peter Blair Henry, Capital Account Liberalization, The Cost Of Capital, And Economic 

Growth, National Bureau Of Economic Research, N°: 9488, February 2003.  
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فلرػػػةكبىػػػصك اثتيأ ػػػػأكفل ػػػ كبهػػػبك بؼلمةر ػػػهمك ػػػككاعػػػػهؿكك(Peter) اػػػ كتعػػػةلشك لمينػػػةكاك اسػػػلياهم كةبحسػػػػبكة  ػػػهمك لػػػأك
 اسػػثأرةركحتػػصك اثتيأ ػػأك بؼػػةلركة عػػه ك ػػتىكاك نػػيفكدقػػةؾكتػػأ شك نسػػ دك اػػةكفلرػػةكبىػػصكتنل ػػهمكر سك بؼػػةؿكفػػلذ كتمك

 ر ةديركتلملل كاسعأك  ةر ؽك بؼةالهمك عهك اثتيأ أك بؼةلركف ق كاعقة ك   ك دلكرلذك بل ةضكاكتنل همكر سك بؼةؿ 

 ك اتتيثكدر سهمك لأ همكةبرللللهمك  أك اثتيأ أك بؼةلرك ل ك اقريك احثينةدطكا ك اقلأكبؼعهؿك اسثأرةرك عثقكدق
ةسػػػعأك  ةر ؽك بؼةالػػػهمدكف ػػػ كلدكتلمػػػهـك طكبرللػػػصكتاتللمػػػ ك ػػػيؿكدػػػق ك اثػػػأ شكاكدةاػػػهمكاػػػةدكةربمػػػةكريمػػػزوك لػػػ ك بعة ػػػبك

ثرأصكاك اسثأرةركةتنل همكر سك بؼةؿكة اقرػيك اقلأطكالثتيأ أك بؼةلرك لثك لقمك فكدقةؾك  مك قة أكاأتتاهمك  كةت
  احثينةدط 

ةحهكتمكته ل ك اهر سهمك تعضك ج ينػة لةوك بػة ػهمك ةاػهةؿكحتػصكة عػهك اثتيأ ػأك اػ ك ا ػأوك  ػ كحتػصك اثتيأ ػأك
اقػػ ك عػػهك اثتيأ ػػأك بؼػػةلردكةيمػػق ك ػػتعضك بؼعػػةداوك اأ ةضػػلهمك بؼثعللمػػهمكك%3.1 بؼػػةلركفػػلفك اقرػػيك احثينػػةدطك ز ػػهكبحػػي لرك

القرػػيك احثينػػةدطكة اػػ كتشػػأ ك  حػػهمك اقرػػيك احثينػػةدطك ػػأ سك بؼػػةؿكة اعرػػص كةاك  جػػشكتمكاػػأ كك(Solow)عةداػهمكبد
تسػةؤؿكجػةصك ػػة  أك اسػلي كالثتيأ ػػأك بؼػةلرك لػػ ك حثينػةد وك اػػهةؿدكة اسػثهاؿك ػػتعضك   رػةؿك اسػػة لمهمك اػ كتقتػػ ك

ك تعضك ا( Peter)بؽق ك لآ ةر كة ألك سلةسةوك اػ كتػ دطكرلذك اسػث ةديركاػ ك اثتيأ ػأك بؼػةلردك   ك ل ك اهةؿك فكتلميـ
 طك فك لػػػػػ ك بغنياػػػػػةوك  جػػػػػقك سلةسػػػػػةوك  ثلةالػػػػػهمكحتػػػػػصك اشػػػػػأةعكاكتاتللمػػػػػ كجة ػػػػػهمكفلرػػػػػةكبىػػػػػصك بؼ سسػػػػػةوك

ك احثينةد همك ا كتهجصكضر ك بؼقةفسهمك بػةر لهم 

:(Akingunola R.O & Adekunle Olusegun.A & Badejo Oluwaseyi, 2013)دراسـة ثالثـا: 
1

تاػأؽك 
 كةتمكبرللصك  أك(3111-6891 اتة أيفكرلذكدر سهمك  أك اثتيأ أك بؼةلرك ل ك اقريك احثينةدطكاك ل ش ةكج ؿك ا تريرك)

 ا  ثػػػة ك لػػػ ك اقرػػػيكجة ػػػهمك عػػػهك اثعػػػه  وك اسلةسػػػلهمكة احثينػػػةد همكالهةاػػػهمدكةدػػػصكسػػػل دطكرلذك ثػػػة جكربهة لػػػهم كةتمك
  ثرةدك بؼثغشك اثة  ك بؼثرأصكاك اقريك احثينةدطكاك كك لمك بؼثغش وك بؼسػثلملهمك لػ كيمرلػهمك اقلمػيدك ةاقسػتهمكالقرػيك

ك لملةسك   أكحتصكة عهك ج   ةوك احثينةدطكةحلرهمك ج ه  ةوك بؼين أفلهمكةسعأك ا ة هيركة بؼثغشك اقي  ك اقطك لميـ
 .(VECM) احثينةد همك ةسثخه ـكاق  لهمكتينتيلحك بػاأك

                                                             
1
 Akingunola R.O & Adekunle Olusegun.A & Badejo Oluwaseyi, The Effect Of The Financial 

Liberalisation On Economic Growth, International Journal Of Academic Research In Economic 

And Management Sciences, Vol 2, N°: 1, January 2013. 
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 سث لمك بؼلمةاهمك ةبغه ثك  ك حثينةدكدةاهمك ل ش ةكة ج   ةوك بؼةالهمك بؼثخقيركا كاأؼك اهةاػهمكجػ ؿكفػتريرك
بؼةلرك لػ ك اقرػيكة  د تك احثينػةدطكاقل ش ػة ك  ا حػةكاػ كفأضػلثككالثأيمػهك استعلقلةو كةريمزوك ل كتأ شك اثتيأ أك 

اػ كدػق ك   ػػأدك لػثكبرثػػيطكيمػصكفأضػػلهمك لػ ك   ػػأك اسػلي ك ةك جبهػػة كالثتيأ ػأك بؼػػةلرك لػ ك اقرػػيك احثينػةدطكةيمػػق ك
اك فك اثسػػػةؤؿك  د تك احثينػػػةدطدكةالمػػػهكتمك اثاػػػأؽكاػػػتعضك اهر سػػػةوك اسػػػة لمهمك ػػػيؿك بؼيضػػػيعكاكبـثلػػػهك اػػػهةؿدكر

 تلمػ ك ػػيؿك   ػػأكاهةاػػهمك ل ش ػػةكيمرتيػػهدكر لسػػ كالثتيأ ػػأك بؼػػةلر ك لػػثكتمكبزينػػلصك ػػزتكاقلأ ػػهمك اثتيأ ػػأك بؼػػةلركة  ػػأ ك
 ل ك احثينةدكة  مةكالهر سةوك  ةلذك ا كتقةةامك بؼيضيع كيمرةكبسمك ج ةريركرلذك بؼثغش وك بؼسثخهاهمكالثعتشك  ك

سػػهمك جػػأل كةتمك اثاػػأؽكرلذكت ينػػلصك لػػأطك ػػيؿك احثينػػةدك اقل ػػشطكحتػػصكة عػػهك اثتيأ ػػأك بؼػػةلركة اػػ كبزثلػػهكاػػ كدر 
 اثينػػػتيلتيةوك احثينػػػةد همك بؼثخػػػقيردكةتيضػػػلحكبـثلػػػهك اقثػػػة جك بؼثتيينػػػصك لل ػػػةكاك اهر سػػػةوك اسػػػة لمهمك ػػػككا  ػػػه  ك

 ةاعةرضك 

احثينػةدك اقل ػشطكةحهكتي صك اتة أيفكرلذك ثة جكسلتلهمكةبشكاعقي همدك طك فك اثتيأ أك بؼػةلرك ػ  أكسػلتةك لػ ك 
ةيمػقاتهك بؼثغػػش وك بؼسػػثلملهمكلدكتػ  أك شػػنصكيمتػػشك لػ ك بؼثغػػشك اثػػة  ك اقرػيك احثينػػةدطدكيمرػػةك ةضػتيمك اقثػػة جك  ػػ كاك

 اقطكا ةد ك فك اقريك بؼةلركالسكك(Solow) ي هك طكاثغشكاةلرك  أك ل ك اقريك احثينةدطدكا كج ؿكتتنيكبميذجك
ةربمػةكحػهك نػيفكدقػةؾك  ػأكبػشكاتة ػأ كةيمة ػمك دػ ك احتر  ػةوك ػيؿك اثتيأ ػأكا ك  ػأكاتة ػأك لػ ك اقرػيك احثينػةدطك

 بؼةلركاك اهةؿك اقةالهمكدػ كضػأةريركحلةا ػةك ل ػ  ةوك حثينػةد همكةاةالػهمكبهػهؼكد ػ كةتلمي ػهمك الماػةعك بؼػةلركبدػةك ػث تـك
خ كةسػعأك ا ة ػهيردكا كدق ك اسلةسهمك تىكبولملاك اقريدكيمرػةك اػةكبهػبك فكتشػرصك بؼثغػش وك انللػهمكا حثينػةدكيمةاثمػ

كة عثقكتيفشك يك سثأرةرطك ة حكا ك اشأةطك بؼالي همكالرسثأرأ  كة الماةعك بػةصكالهةؿ 

:(Thiago Henrique Carneiro Rios Lopes & Cleiton Silva de Jesus, 2015)دراسـة رابعا: 
ريمػزوكك1

 بؼػػةلرك لػػ ك اقرػػيك احثينػػةدطكاػػ ك  جػػقك عػػكك ا ثتػػةركتػػأ شك اهبيلمأ الػػهمكجػػ ؿك ا ػػتريرككأ اهر سػػهمك ػػيؿك  ػػأك اثتيأ ػػ
اك اقريك احثينةدطدكاك كك لمك دةاهمدك ة ثرةدكبؾري همكاثغش وك ثرأصك بؼثغشك اثة   99بغي لركك(6881-3161)

حثينػػةدطكةاعػهؿكبمػػيك اسػنةفكةر سك بؼػػةؿك بؼثغػش وك بؼسػثلملهمك لػػ كبرأ ػأكر سك بؼػػةؿكةبمػيكر سك بؼػػةؿك ةاقسػتهمكالقرػيك ا
 (.GMM) اتشأطك ةسثخه ـكاق  لهمك

                                                             
1
 Thiago Henrique Carneiro Rios Lopes Cleiton Silva De Jesus, Financial Liberalization And 

Economic Growth, Journal Of Economic Studies, Vol. 42, 2015. 
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يمرػػةكتمكتلمػػهلصكبس لػػهكاتسػػ كاثػػأ شك اثتيأ ػػأك بؼػػةلركاػػ كة  ػػهمك لػػأكتػػهفلاكر سك بؼػػةؿك لػػ ك اقرػػيك احثينػػةدط ك
ربصػةلركفةاثتيأ أك بؼةلرك   أك ل ك اقريك احثينةدطك  كاأ ػلاك اثػأ شك لػ ك ا ثلػةا ك انلػ كالهةاػهمكة ػث كاػ كجػ ؿك

 اسػػثأرةركالػػهةؿك اػػ كتشػػرصك   ثػػة كاػػةلردك لػػثك فك اسػػثأرةر وكبسػػيؿك ةاثػػهفلاك بػػػةر  كاػػأ سك بؼػػةؿكةاقػػ كز ػػةديرك
 ا ثلةا ك بػةر  كالهةاهمكةيمق كبمػيك ج ثة لػهم كةتمك سػثعأ ضكدر سػةوكسػة لمهمكاػ ك لػثك جػث ؼك لآر تك ػككا  ػهك

 لػػثك فك اثتيأ ػػأك بؼػػةلركيمػػةفكسػػتتةكاك اعه ػػهكاػػ ك  زاػػةوكةاعػػةرضك  ػػأك اثتيأ ػػأك بؼػػةلرك لػػ ك اقرػػيك احثينػػةدطدك
دكةاقػػ كفػػةاثتيأ أك بؼػػةلركحػػهك ػػ دطكرلذك ثػػة جكسػػلتلهمكالػػهةؿك(3118-3119)جػ ؿكفػػتريرك اسػػتعلقلةوكةيمػػق كجػػ ؿك ا ػػتريرك
  ا كيمة مكتثيح كبرلمللاكاقةف ك أ تكتاتللم  

 احثينةدطكجة همكاك اهةؿك اقةالهم كةاكاصكرلذك هـكة يدك  حهمك كك اثتيأ أك بؼةلركة اقريك اتة أةفكي صكت
بلة ك اهبيلمأ الػهمكفػلفك اثتيأ ػأك بؼػةلركاك ػ  أك لػ ك اقرػيك احثينػةدطدكاك ػكك  ػ ك ي ػهكتػأ شكربهػة كالثتيأ ػأك بؼػةلرك
 لػػػ ك اقرػػػيك احثينػػػةدطك  لة ػػػةكاك عػػػضك اػػػهةؿك اقةالػػػهمك اػػػ كتثرثػػػ ك هبيلمأ الػػػهمك ةالػػػهمدكدػػػق كاعقػػػة ك فك اسلةسػػػةوك

بؽػػةكتػػأ شك ػػةالك لػػ كربهة لػػػهمك اع حػػهمك بؼثيحعػػهمك ػػكك اثتيأ ػػأك بؼػػةلركة اقرػػػيك احثينػػةدطدكاػػقاتهك  ثػػقك  ػػ كاػػػ كك بغنيالػػهم
ك بؼرن ك فكتنيفك اهةؿك بؼثلمهاهمك بؼسث لهيرك اي لهيركا ك اثتيأ أك بؼةلرك اةكتثرث ك قلةـكدبيلمأ ا ك ةلر 

كالتحرير المالي على النمو الاقتصادي: القنوات المباشرة وغير المباشرة لأثر ثالثالمطلب ال

 اتلػه فك اقةالػهمدكحقػي وككثػأ شك اثتيأ ػأك بؼػةلرك لػ ك اقرػيك احثينػةدطكااا ك اقة لهمك اقلأ همكدقةؾك هيركحقػي وك
تثرأػصكاكتعز ػزك اثخينػصكاكأيركاتة ػحقي وكبشكةك ك ثة لهملك جاثرألهمكاكز ةديرك بؼهجأ وك لمحللهمدكرف كاسثيكاتة أيرك

كةبينػػ كبسألػػصكةتاػػي أك الماػػةعك بؼػػةلرك لمحلػػ دكهمك فمػػصدكتعز ػػزكتػػهفلمةوكر سك بؼػػةؿاثػػز ـك سلةسػػةوك حثينػػةد  ثػػةجدك ا ج
  اشنصك لآتي:كدق ك المقي وكا
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 نػػيفكفل ػػةك المقػػي وك بؼتة ػػأيركدػػ ك اػػ كأولا: القنــوات المباشــرة لتــمثير التحريــر المــالي علــى النمــو الاقتصــادي: 
 ثة لػػهمدكاسػثيلك جبرسػكك بؼػهجأ وك لمحللػهمكةككرفػ كةلركرلذك اقرػيك احثينػةدطكاتة ػأيرك ػ كاأ ػلا ثلمػةؿك  ػأك اثتيأ ػأك بؼػ 
أيمأأكت ينػػلصكبؽػػق ك ػػث ك اثاػػأؽكلسػػةككدةتتػػةدؿك اثنقياي لػػةكة بػػػق وك ثنل ػػهمكر سك بؼػػةؿكة لمػػصدػػق ك  جػػشيركتثتيػػهدكةك

ك1: المقي وكيمرةك ل 

                                                             
1 Eswar Prasad & Kenneth Rogoff & Shang-Jin Wei & M. Ayhan Kose, Effects Of Financial 

Globalization On Developing Countries: Some Empirical Evidence, International Monetary Fund, 

2003, PP: 23, 25, 27.  
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فكرفػػ ك الملػػيدك لػػ كبـثلػػهكلفػػ (Mckinnon & Shaw)كيذج سػػبكبمػػ: زيــادة حجــم المــدخرات المحليــة .1
كبهةك الماةعك بؼةلرك رف كاعػهاوكثخينلصك  اأصكبؽةكة ةاثةلرك اتعتئهمك بؼي ردكةكت دطكرلذكبرسكك اعرللةوك ا ك لميـ

بظلػهمكةبز ػلضكرفػ ك الملػيدك لػ ك سػعةرك ا ة ػهيرك ج سػةد كتةاقستهمكبؼ سسػةوك الماػةعك بؼينػأاك اقريك احثينةدطدكف
بر ػزك بؼػهجأ وكاػةك ز ػهكاػ ك  ػ ك بؼػي ردكاي تهمكثتيلمللاكاعهاوكفة هيرك لسك هكبفن كاعهاوك اثمخ كرلذك د

ك اقريك احثينةدط  ل كةكبهة راةك قعنسككتش لع كاق ةالهمك بؼثة همكا سثأرةركةك بؼ
اكتشػػ ل ك  فػػأ دك لػػ ك سػػثأرةركفي  مػػ  كك1اكتقرلػػهمك ادجػػةركاػػ كجػػ ؿفثسػػةد كسػػيؽكر سك بؼػػةؿك اػػةك

ةحػػمك  كسػػ ر يمتػػشيركاػػ ك اسػػلياهمك ػػ كاأ ػػلاكتػػه ةؿكفأكبؽػػ كدر ػػهمككيكضػػةفلةكةتػػرحقػػي وك دجةر ػػهمكتػػ ا كبؽػػ كدجػػ ك
 ػه  صك سػثأرةر همكاق ػةك ػقةد لاكفم ك  كتيفشدػةك لػ كةك كهم بغة همكة أحصكتنل همكبفنقهمك ةاثي  كبكيك اسيؽك اأة ي 

 اػػ ك انةفلػػهمكاػػي ؿك اػػق  كاك ثرثعػػيفك ػػةبػقيرك ػػتية ك    ػػق ك ػػغةرك بؼػػهجأ  كةك اػػ كتعرػػصك لػػ ك اسػػثأرةرك
كة بؼتةداو ك بػلةر ولميدكع عضك بؼشثلمةوك بؼةالهمكيمدكةكسثأرةرك اي بؽ ك أ  س  بسنق  كا ك 

 لػػػ ك بؼعلياػػػةوك اػػػ ك  ػػػتية ك ا ػػػة ضك ينػػػيؿكك ادجػػػةرطكدػػػيكرانة لػػػهمة يمأػػػأكاػػػةك ػػػه  كدػػػق ك اثي ػػػ ك
دكة اػ كتسػة هد كاكا سسػةوك اتتيػثك بؼسػثلملهمكة ػيد يؿكاةكديكاثيفأكاك اسػيؽكجة ػهمكاػ كال ةكركيفبوثة 

 ػػػزد دكدةركاػػػةكلثتيأ ػػػأك بؼػػػةلركاقثل ػػػهمك دكة ةاثػػػةلركفل ػػػ كيم لػػػ ك اػػػي بؽارئقػػػةفكحاػػػةعكاعػػػككا  اثي ػػ كا سػػػثأرةركاك
  سػػي ؽك بؼةالػهمكاكدفػػ كةتػػشيرك اقرػيك احثينػػةدطكة اثقرلػػهمك احثينػةد همكاػػ كجػػ ؿك شػهك بؼػػهجأ وك اياقلػػهمككتلمهاػ 

ة   قتلػػػهمكةبري ل ػػػةكاللمقػػػي وك اسػػػثأرةر همك   سػػػبكاػػػ كجػػػ ؿكرتة ػػػهمكحة ػػػهيرك اتلة ػػػةوك ػػػيؿكفػػػأصك اسػػػثأرةر همك
ك بؼثة همكالرسثأرأ  ك لمحللككة   ة ب 

ك ج ثعلػػػلاكنتاجيـــة: رفـــع مســـتوى الإ .2  ثػػػةجكيمةاعرػػػصدكلػػػهمك سػػػثخه ـك بؼػػػهج وكاػػػ ك ي اػػػصك ج ثة لػػػهمك  ة لا  ػػػيـ
قث ػػ ك اي ػػهيرك اي  ػػهيركاػػ كالمػػه ركاػػةكت) ثة لػػهمكي لػػةك بؼأتتاػػهمك ةاع حػػهمك جة بؼػػي ردك ااتلعلػػهمدكةر سك بؼػػةؿدكة اثنقيا

 ثػػػةجكك  ػػهك ي اػػصك ج بعز لػػهمكةتعػػػنيكالمػػه ركاػػةك قث ػػػ كك ثة لػػهمدرللػػػزك ػػكك ػػي ككاػػػ ك ج كة ػػث ك اث( ثػػةج ي اػػصك ج
  ثةج كالمه ركاةكتقث  كبؾري همك ي اصك جك ثة لهمك انللهمكف  يمةاعرصكةر سك بؼةؿدك اةك ج

 عثػػػقك  ػػػهك  سػػػتة ك اأ لسػػػلهمك بؼ سػػػأيركاتر  ػػػ كاعػػػهاوك اقرػػػيكاك اػػػهةؿككوك ج ثة لػػػهمتػػػهلشكاعػػػهارفك
 ػػػ  ك  سةسػػلهمكاك أ ػػػةاجك جك بؼني ػػػةوك  ػػهيمرػػةك اػػػةك اقةالػػهمدكف ػػػ كتعثػػقك  ػػػهكاينػػةدرك اقرػػػيك احثينػػػةدطدكك

                                                             
1

ك احثينةد همدككالأسواق المالية وأثرىا في التنمية الاقتصادية: سوق العراق للأوراق المالية دراسة حالة، د بكحةس كسقهطدك  بؾلهمكيمللهمك غه دكالعليـ
  162-161:كصكدكص2013 اعهدك بػةصكبد بسأك انللهمدك
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فػػػةاق يضكبهػػػق ككدقة ػػػأك اثقةفسػػػلهمك اهةالػػػهم  ػػػهك ةكك احثينػػػةدطكة بؽلنلػػػ ك اػػػ ك رلػػػمك لػػػ كتاتللمػػػ كدػػػق ك اػػػهةؿ
كك1  بؼني ةوك نثسبك بنلهمكجة همكاكراةركسع ك اهةؿك اقةالهمكاثعز زك المهريرك اثقةفسلهمكبؼ سسة ة

ج وك اأ لسػػلهمكهة اثنقياي لػػةكاػ ك ػكك دػػ ك قة ػأك بؼػ ثة لػػهمك ثتػكك فكر سك بؼػةؿكفرػ كجػ ؿكتعأ ػهك ج
 كةسػلث ك اثاػأؽكرلذكدػق ك اعقة ػأك ةاث ينػػلصكك دةرلذكرفػػ كاسػثيك ػهةر كوكسػل دطكبرسػككدػق ك بؼػهج ةكدكالعرللػهم

 يمرةك ل :
 فػأصكتلمةسػ ك ةاأف كاػ ك ثلمللصك بؼخةاأك بؼةالهمككفكبرأ أكسيؽك  ةر ؽك بؼةالهمك سرحر نخفاض تكلفة رأس المال:ا

اػػةكبو ػػزكة شػػ  كتنػػي  كبؿ لػػهمكاةالػػهمكاثقي ػػهمك ػػ كاأ ػػلاككد ك   ة ػػبكة بؼسػػثأرأ  ك لمحللػػك بؼخػػةاأك ػػكك بؼسػػثأرأ 
 كة يمػهوك اهر سػةوك لػ ك  ػ كيملرػةك رت ػ ك سػثأرةرك   ة ػبك اقري ةاثةلركيرك   ك اسثأرةركةك اشأيمةوك ل كز ةد

اثلمةسػػ كبـػػةاأكدػػق ك  ةر ؽك بؼةالػػهمك ػػكك ػػهدك يمػػقكاػػ ككلكذاػػتهةالػػهمكالػػهةؿك اػػ ك ػػأروك سػػي ح ةك داك  ةر ؽك بؼ
 بؼسػػثأرأ  دكة لحتػػةؿك بؼسػػثأرأ  ك لمحللػػكك لل ػػةكف ػػ ك ثتيرلػػيفكبـػػةاأك حػػصكاػػةك ػػ دطكارت ػػةعك سػػعةردةكةاك بؼلمة ػػصك

 2 بل ةضكتنل همكر سك بؼةؿكاك اهةاهم 
أ ػأكسػيؽك  ةر ؽكبر  فكتنل ػهمكر سك بؼػةؿكتػقخ ضك عػه (Bekaert & Harvey, 2000)  يضػحكيمػصكاػ ةك

 بؼةالػػهمكةدػػق ك   ػػأكاػػ ك اقة لػػهمك احثينػػةد همك عػػهكبؿػػهةد ك ي ػػةكاػػة كفقلأ ػػهمك بؼقػػةف كاثلمةسػػ ك بؼخػػةاأكلدكتسػػثا كت سػػشك
  ػأكبرأ ػأك  سػ  ك لػ كتنل ػهمكر سك بؼػةؿكبؿػهةدكيمػةفك اعهدك المللصكالتله فك ا كحةامك ثتيأ أك سي ؽك سػ ر ةكةبؼػةذ كك

ك3  سي ح ةكاقخ مهم ي  هكدق ك  ةر ؽكاك بؼهلك ااي صك ةاقستهمكالهةؿك ا ك أروكك لملمك ه دكةبؼةذ 
رفكبرأ ػأكسػيؽك  ةر ؽك بؼةالػػهمك لػ ك بؼػػهلك المينػشكاك لمػػهـك ػيريركيمةالػػهمك ػ كيمل لػػهمكتػأ شكدػػق ك اسلةسػهمك لػػ ك

 ػأك اث ػةريردك اػةك لػ كاػهلكبسنػ ك اشػأيمةوكاػ ك اسػث ةديركاػ كبرأككق ػة سث ةديرك اهةؿكاكدر هماعأفهمك ثيحهك اهةؿ كةك
دك ييمرث ػةكة سػ كتسػلشدةكاػ كجػ ؿ ػأكحػهريرك اشػأيمةوك لػ ك اسػث ةديركاػ ك اثتيأك ل ككثعثرهف ل ك بؼهلك ااي صك

ة ػتىكتسػث لهكك تلمةسػ ك بؼخػةاأكبؿػهةد ك ػه  نػيفكاثتيأ أكةك ةاغهمك بغسةسلهمك لمبك  سعةرك  ةر ؽك بؼةالهمكتنيفكهكةح
دة وكاةكبهعصك سعةرك  بغرة همك لميؽك بؼسثأرأ  دكةدق ك اثايرك بؼةلرككاسثيلك اهةؿكا كبرأ أكسيح ةكبهبكبرسك

أكةاػ كتػيفشكبضة ػهمك يمأػدكاتلػ كاػ كحتػصك بؼسػثأرأ  ك   ة ػب حصك أضهمكالثق ق كاك ةاػهمك رللػةوك اشػأ تك ةك ك بؼةالهم

                                                             
ك 3-2دكصكص:ك2007دكاةرسك61دك سأك اثقرلهمدك بؼع هك اعأ كالثخال كدك اني مدك اعهدكالإنتاجية وقياسهااينا  ك ة نأدكك1

2 Eswar Prasad & Kenneth Rogoff & Shang-Jin Wei & M. Ayhan Kose, Op Cit, P: 24. 
 ,Rodolfo Martell & René M. Stulz, Equity market liberalizations as country IPOs, N°: 9481ك3

National Bureau Of Economic Research, Cambridge, February 2003, P: 1. 
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   ة ػبكاككفةكسػ كةاكدػق ك بغةاػهمك ينػتحك بؼسػثأرأكذ وكتيز ػ ك  كدة وك بؼةالػهما سثأرةركسػيؼكتينػتحكالنلػهمك  
 1رلذك بؼشةريمهمك يمأأكاك  سي ؽك لمحللهم  هف كبه كاةككةض كبشكا مص

 سةد ك اثتيأ أك بؼةلركاكفثحك هػةؿك اػةـك اتقػيؾكة بؼ سسػةوك بؼةالػهمك   قتلػهمكالتكنولوجيا والخبرات:  نقل وتبادل 
تعثػقك اػ ك لػ كاسػثيلك حثينػةد وك اػهةؿك اقةالػهمدكةككهمربهة لثأرةرك   قي كةاةكاقاتهكا كآ ةركةز ةديركتهفلمةوك اس

تنقياي لػػةك ه أػػهمكةا ػػةر وكرد ر ػػهمكاثاػػػيريركوكةجػػق وكةاعػػػةرؼكةتلمقلػػةوكبدأة ػػهمكحقػػي وكا رػػهمكاثرأ ػػأك سػػتر تل لة
دك ػػػزكاعػػػػهاوك ج ثة لػػػهمكة اقرػػػيك احثينػػػػةدطكاتثنػػػأيركتسػػػػةد كاكتاػػػي أك الماػػػةعك بؼػػػػةلردكة ةاثػػػةلركتعزكشةاػػػأؽكتسػػػل

رفػػ كةك بؼسػػةبنهمكاكتقرلػػهمك بؼ سسػػةوك اياقلػػهمككؿاػػ كجػػ ذاػػتهكاعه ػػهكاػػ ك بؼز  ػػةك  جػػألك اػػ كتػػه  ك ةجضػػةفهمكرلذك 
برسػػػكك ي لػػػهمك بػػػػهاةوكرلذكز ػػػةديرك ػػػهيرك بؼقةفسػػػهمكاػػػةك ػػػهف كةكبصػػػةلردكالماػػػةعك بػػػػةصكاك اقػػػةتجك اػػػيانيك جاسػػػةبنهمك 

 2ة بؼقث ةوك بؼةالهمك بؼلمهاهم 
 المقػػي وكبػػشك بؼتة ػػأيركدػػ كتلػػتهكثانيــا: القنــوات غيــر المباشــرة لتــمثير التحريــر المــالي علــى النمــو الاقتصــادي: 

ةدك اأ لمػػهمكاتة ػأيردكةربمػةك نػػيفكاػ كجػػ ؿك  ثلمػةؿك  ػػأك اثتيأ ػأك بؼػةلرك ةبذػػة ك اقرػيك احثينػفل ػةك المقػي وك اػ كاك نػػيفك
 3 اي أك الماةعك بؼةلرتةتعز زكتهفلمةوكر سك بؼةؿكةككهمك فمصاثز ـك سلةسةوك حثينةد  ثةجكة اتعز زك اثخينصكاك ج

ا ػػ كاك كاتػهك(Adam Smith, 1776) اػػقطك ػةدلك ػػ ك اثخينػصكتػػه كا عثػقكنتــاج: تعزيـز التخصــص فـي الإ .1
 هر ػهمك ةالػهمكك ة ةاثػةلركفػلفكدلنػصكر ثػة ك4 ثةجدلذكبرسككيمرلهمكة ي لهمك جر  دطكف يككبرلمللاك اقريك احثينةدط
ةيمقثل ػهمكاعػهـك المػهريرك لػ ك اثقتػ كبهػق ك از ػةد وك كا سػث  ؾكة ةالػكةشكاثيحعهمكةتلملتػبكةا ك اثخينصك قثجكسيح

  اقري ه  كينصكاة اثلملتةوك ربرمك اهةؿك ل كاز ةاهمك  شاهمك اثخ
وكةالػػػهمكة بغػػػػهكاػػػ كتلملتػػػػةاػػػ كجػػػ ؿكاسػػػػة هيرك اػػػهةؿك لػػػ كتلمةسػػػػ ك بؼخػػػةاأك اهكلثتيأ ػػػأك بؼػػػةلركدةركا ػػػػ ةا
  ا كاعهؿك اقريك احثينةدط اأ لمهمكبشكاتة أيركسشف كك اقطك هةر دك اسث  ؾ

كثػػأ ش ةا ج ثة لػػهمكاك احثينػػةدككواعػػها أفػػ كاػػ كتاتلػػلاك اثتيأ ػػأك بؼػػةلرك: لتــزام بسياســات اقتصــادية أفضــللاا .2
ك عػهيرك لل ػةك فكفةاهةاػهمكدكقث  ػهماثػز ـكبدينػه حلهمكاسػةرك اسلةسػةوك احثينػةد همك بؼ ل كحهريرك بغنياهمك ل ك ا تلمػيـ

اكتػػأاشك اسػػثأرةر وكةر ػػةديركتيز ػػ كرؤةسككدةك اثتيأ ػػأيمرػػةك سػػة هدكك اثتيأ ػػأكقػػث جكسلةسػػهم ػػ  ةوكحتػػصك فكتر
                                                             

1
 Ibid, P: 69. 

ك 11دكص:ك2004دك32 اثقرلهمدك بؼع هك اعأ كالثخال دك اني مدك اعهدك دك سأالاستثمار الأجنبي المباشر: تعاريف وقضايا سةفكجمأدك 2
3 Eswar Prasad & Kenneth Rogoff & Shang-Jin Wei & M. Ayhan Kose, Op. Cit, P P: 23, 25, 27.  

ك 45دكص:كمرجع سابق ل ك هةعك اشأفةودكك4
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دك انلػػػػػ كاػػػػ ك  ػػػػػصكبرلملػػػػػلاك  اػػػػي ؿكبكػػػػػيك   شػػػػاهمك  يمأػػػػػأكر ثة لػػػػهمك سػػػػػث ة همكالثغػػػػش وكاكسلةسػػػػػةوك احثينػػػػة
 اياقلػػهمكاسلةسػػةوكضػػأ تلهمك لػػ كر سك بؼػػةؿك بؼػػةدطك اػػ كبزػػةذك بغنياػػهمك اك بغػػهكاػػ ككدةك  مًػػةة سػػة هدك اسػػثلمأ ر

  اثتيأ أك بؼةلر كاتللا أ ت وك  رلاكا ك هـكت لآ ةرك ايجلرهمكبؽق ك ج كةتعثقكحثينةدتعللاك اسثأرةركةتلملهك ا
بهػهؼكك سثعه ددةكاتتةعكسلةسةوك فمصلثتيأ أك بؼةلركاتاتللاك اهةؿك اقةالهمك  سأكعزيز تدفقات رأس المال: ت .3

كهمسػةبن بؼك وةرف ك الملػيدك اػ كتعلػلاك أيمػةوكرؤةسك اػي ؿدكة لانػةفكدػق ك ا ػأ تكتش  ك اسثأرةر وك   قتلهم
كاينػػةدركاث ػػهديركالتيينػػيؿك لػػ ك اعرػػ وك ةكرؤةسك  اػػي ؿك   قتلػػهمكشيفةتػػاكز ػػةديركتػػهفلمةوكرؤةسك  اػػي ؿك
 اهةاػػهمكاػػ ك لق ػػةكيمياياتلػػةدكاينػػأدكيمرػػةك ػػهمكاك اعه ػػهكاػػ ككك1 احثينػػةد همكبهػػهؼكبسي ػػصك ػػأ اجكةجاػػ ك اثقرلػػهم

 ستة لةدك  ربي طكة بؼرلنهمك بؼثتيهير ر اةالةدك ليز لقه دكر
 بغه أػػػهمك فك اقثػػػة جك اػػ كتي ػػػلمكرال ػػػةك  بحػػةمكة اهر سػػػةوكاػػػ ك ػػػكك دػػ ك :تطــوير القطـــاع المـــالي المحلـــي .4

سة هك ل كبرسكك جاةرك اثقللر كة اأحة كال شػاهمك  اهةالهمكةكؿكرلذك  سي ؽك بؼةالهمكس صك اي يك  اثتيأ أك بؼةلرك
عػػػأضكبؿ لػػػهمكاةالػػػهمكاثقي ػػػهمكةتلمقلػػػةوك سػػػرحكبؽػػػةك اشػػػةريمهمك اتقػػػيؾك   قتلػػػهمكف ػػػثحك هػػػةؿك اػػػةـك بؼينػػػأفلهمك لمحللػػػهم ك

تاػي أك الماػةعك بؼػةلرك سػةد كاككاػةقةفسػهمك ز ػهكاػ ك ػهيرك بؼةكي ؽك لمحللهمكاثايريرك ه لهمكاك  سةك ه هيركتنقياي لهمك
 دطك ػةكدق ك الماػةعك سسةوكبؼل همكر سك بؼةؿك اثلمللصكا كتنيمرةك  دطكرلذككد بؼةالهمك هاةتجسكك ي لهمكبوةك لمحل ك

اثشػػ ل ك اسػػثأرةركة اأفػػػ كاػػ ك ان ػػةتيرك اثخينلينػػػلهمكاك اينػػقة همك بؼينػػػأفلهمك لمحللػػهمكةبرلملػػلاكاعػػػهؿكبمػػيك حثينػػػةدطك
 2  يمق 

 : سياسات تطوير القطاع المالي رابعالمطلب ال

تششك بلبك اهر سةوكرلذك   أك بؼ  كالثتيأ أك بؼةلرك ل كتايرك الماةعك بؼةلرك لمحل دك لثك عثقكدق ك  جشك
دكيمرػػةك  ػػ ك اػػأ   ك   ػػأزك اػػقطكريمػػزك للػػ ك  ك اثتيأ ػػأك بؼػػةلرك ػػةاقريك احثينػػةدطاػػ ك دػػ ك المقػػي وكبػػشك بؼتة ػػأيرك اػػ كتػػأك

ضػر كبحػي   ك اث أ تلػهمكبهػهؼك جثتػةرك اع حػهمك المة رػهمك ػكككاػ ك احثينػةد ككة ػةةاي كةضػ كبمػةذجك ه أػهم اعه ػهكاػ ك
كدق  ك بؼثغش  كة اقريك احثينةدط 

                                                             
1

  11دكص:كمرجع سابق سةفكجمأدك 

ك لأ ك بنلث  كسلث ك اثاأؽك أيمأأكت ينلصكبؽق ك اعقينأكضر ك بؼالبك بؼي لرك
رسةاهمكالمهاهمكاقلصك  ةديرك بؼة سثشكاكك(د2002 -1976أثر تحرير القطاع المالي على النمو الاقتصادي في الأردن )ر ا كر أ دل ك ة  دكك2

ك 15-14دكصكص:ك2005 احثينةددكيمللهمك اهر سةوك اعللةدك بعةاعهمك  رد لهمدك
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دكبزلػػػ ك اػػػهةؿك اقةالػػػهمك ػػػ كبـثلػػػهكالػػػةدأك انػػػتحك بؼػػػةلركةتاتلػػػلاكسلةسػػػهمكبرأ ػػػأك سػػػعةرك ا ة ػػػهيركاػػػ ك ػػػأفرذك
دكة ا ثعػػػةدك ػػػ كسلةسػػػهمكتي لػػػ كةبزينػػػلصكأةضػػػهمك لػػػ ك اتقػػػيؾك اث ةر ػػػهماػػػ ك بؼ از ة اثلمللػػػصكاػػػ ك سػػػتهمك ا ثلػػػةا ك ج

 الػػػأةؼك بؼي تلػػػهمكالتقػػػيؾك فك  لػػػأكدكك احثينػػػةدك لػػػ ك سػػػة كحاة ػػػةوك جػػػأل ا ثرػػػةفك بؼينػػػأاكالماة ػػػةوكاعلقػػػهمكا
 رلػ كك فك نيفكا ك بنلهمكةتأ شكفعةؿك لػ ك رػصك اقلػةـك بؼينػأاكةبرسػككةتاػي أةك   قتلهمك لمحللهمكةكة بؼ سسةوك بؼةالهمك
كتسأ  كاعهؿك اقريك احثينةدط كرلذكاةك هف كدةدر همكتقةفسلث 

 د ك ةاصكاشترؾكاكدػق كك نصضعهكةدشة همك الماةعك بؼةلركاك اهةؿك ا كاتلممك اثتيأ أك بؼةلركيمرةك فك
دكفةاػهةؿك اػ كتعػةلشكدػق ك المينػيركاػ ك لػثك المػي  ككة اثشػأ عةوكةو  زا اعه هكا كاك هةمككةيمةفكستتةك اهةؿك

فعةالػػػهمك اتقػػػتهك بؼأيمػػػزطكاكتقلػػػل ك رػػػصكةضػػػعهكتػػػيفأك ان ػػػةتيرك اتشػػػأ همكة اثنقياي لػػػهمدكةيمػػػق كاػػػ ك لػػػثك اثقللرلػػػهمدك
ثخينلصكةا كفلرةك ثعللاتأ شكسلي ككرلذسثثعأضكتاتللاكاعة شك ا تر ز همكضهك بؼخةاأك بؼينأفلهمدكةاك ايسةاهمك بؼةالهمك

 .دكةديكاةك  دطكرلذك جضأ رك ةاقريك احثينةدطدق ك الماةعك بؼةلرا سسةوك  اأصكالري ردك بؼثة همكا كاأؼك

ــــر المــــالي والتطــــور المــــالي:  ــــين التحري  سػػػػبكاػػػػةكتمك اثاػػػػأؽكرالػػػػ كاكبمػػػػيذجك اثتيأ ػػػػأك بؼػػػػةلركاػػػػػكأولا: العلاقــــة ب
(Mckinnon & Shaw)لآالػػهمك اػػ ك ػػ  أكبهػػةك اثتيأ ػػأك بؼػػةلرك لػػ ك اقرػػيك احثينػػةدطدكة  ثػػق ك فكك ةضػػحك اتة أػػةفك 

سػلتةك لػ كاعػهاوكك  دطكرلذك اثػأ ش انتحك بؼةلركسلةسهمكاةك سر ك ك قتهجصك نياةوك اهةؿكاكحاة  ةك بؼةلرك
اػز ـك اتقػػيؾكبره ػػهكسػلميؼك لػػ ك سػعةرك ا ة ػػهيردكرك اػػ كتشػرصقرػيك احثينػػةدطكالػهةؿكاػػ كجػ ؿكالػػةدأ ك بؼخثل ػهمك ا

 اث ةر ػهمك ثنػي  ك سػبكاأت عػهمكاػػ ك ا ثلػةا ك ااز اػ كاػهلك اتقػتهك بؼأيمػػزطدكبزينػلصك ا ثرػةفكالماة ػةوكبؿػػهديردك
فػأضك ػػي  زك لػػ كبرأيمػػةوكرؤةسك  اػػي ؿ كةالمػهك يمػػهكيمػػصكاق رػػةك لػػ ك بنلػهمك اثتيأ ػػأك بؼػػةلركجة ػػهمك ةاقسػػتهمكالػػهةؿك

 كةسللهمكفعةاهمكاكبرلمللاكاعهاوك ةالهمكا دجةرك ث كتي ل  ةكبكػيكالةدأك انتحك بؼةلردك ة ثتةركا ك اقةالهمك ا كتعةلشك
   اسثأرةر وك  يمأأك  ثة لهمكاةك ق  ك ق كتسأ  كةتشيرك اقريك احثينةدط

سلةسػػهمك اثتيأ ػػأك بؼػػةلركتػػ  أكلفكرػػيك احثينػػةدطكالػػهةؿدكفػػةبدػػةك فك انػػتحك بؼػػةلركاػػ كتػػأ شكسػػلي ك لػػ كاعػػهؿك اق
وك الماػػةعك بؼػػػةلردك  ػػ كاكاػػػصك اثتيأ ػػػأك بؼػػةلركبذػػػهك بؼ سسػػةوك بؼةالػػػهمك  سػػػ ةك ةجبهػػة ك لػػػ كفعةالػػهمكةتاػػػيركا سسػػػة

اأبرهمك ل كاي يمتهمك اثاير وك بغة لهمكاك اسة همك اعةبؼلهمدكفر كج ؿكرف ك المليدك ل ك أيمهمكرؤةسك  اي ؿكةتعه صك
 سػةد كاكفػلفكذاػتهك لمحللهمك  اأك المة ي لهمكة اثقللرلهمكبدةك ش  كدجيؿك بؼ سسةوك بؼينأفلهمكة بؼةالهمك   قتلهمكالسيؽك

تعز ػزكاسػثيلكتقةفسػلهمك بؼ سسػةوك لمحللػهمك ػ دطك  مػةكرلذك بغينيؿك ل كاي ردكاةالػهمكجةر لػهمكتػه  ك بؼػي ردك اه جللػهمكةك
اك لػػبك يمػػػقكحػػهركاػػػ ك بؼػػهجأ وك لمحللػػػهمكةبزينلينػػ ةكاثري ػػػصك بؼشػػةر  ك اسػػػثأرةر همك ا عةاػػهمكةذاػػػتهكبهػػهؼكضػػػرةفك
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جػػػػ ؿك ا ثنػػػػةؾكبهػػػػق ك بؼ سسػػػػةوك   قتلػػػػهمكاػػػػ ككاػػػػ ك سػػػػث ةد ةكاػػػػ دكقةفسػػػػهماكة ػػػػ كدػػػػق ك بؼك لمة  ػػػػةكة سػػػػثرأ ردة
 ان ػػةت وك   قتلػػهمكة  سػػةالبك اثلمقلػػهمكة اثنقياي لػػهمكة اد ر ػػهمكةاػػػأؽك اثسػػلشك بغه أػػهمك اػػ كبذلت ػػةكدػػق ك بؼ سسػػػةوك

ة يمأػػأكا تاػػهمككدػػق كاػػةك شػػ  ك بؼ سسػػةوك لمحللػػهمك لػػ كتلمػػهلصكجػػهاةوكة دة وكاةالػػهمك يمأػػأكتاػػير ةك بؼةالػػهمك   قتلػػهمدك
ك بؼثالتةوك اقشةطك احثينةدطكاك اهةاهم

 لػػػأ كاثز  ػػػهك بنلػػػهمكا سسػػػةوك الماػػػةعك بؼػػػةلركةدةردػػػةكاكثانيـــا: العلاقـــة بـــين التطـــور المـــالي والنمـــو الاقتصـــادي: 
 احثينةدكاققك استعلقلةوك بذ مك اعه هكا ك اتتييمك احثينػةد همكاهر سػهمك  ػأك الماػةعك بؼػةلرك لػ ك اقرػيك احثينػةدطك

  فكة  ةوك لأك احثينةد كك جثل مك يؿكدةركدق ك الماةعكة   ك بنلث كاكبرلمللاك اقريك احثينةدط كبش

اكدػق كةا ػأوك جثل مكآر تك احثينةد كك ػيؿك اع حػهمك اقلأ ػهمك ػكك اثاػيرك بؼػةلركة اقرػيك احثينػةدطدكفلمهك
اػػ ك اثاػيرك بؼػةلركبكػػيك نػيفك بذػػة ك اسػتتلهمكك ف ا أضػلهمك  ةلذككألدكتػ جاػةرك ػ مكفأضػػلةوكيمقثل ػهمكبؽػق ك اجػػث ؼ

اػ ك اقرػيك احثينػةدطكبكػيك اثاػيرك نػيفك اقريك احثينةدطدكاك كك ألك  تية ك ا أضلهمك اأة لػهمك فك بذػة ك اع حػهمك
 ػػككيمػػصكاػػ ك اثاػػيرك بؼػػةلركة اقرػػيك احثينػػةدط كذ وك بذػػةدكك بؼػػةلردك اػػةك اثلػػةرك اأةاػػثكفػػشلك فكدقػػةؾك  حػػهمكسػػتتلهمك

كةكاةك سر ك  أضلهمكحلةديرك اعأض   اأ طك  ةؿك اتريملزك ل كرةك ل كةسلث كفل
اػػ ك دػػ ك اهر سػػةوك فكتاػيرك الماػػةعك بؼػػةلرك لمػػيدكاثقرلػػهمك الماػةعك بغلمللمػػ كةككدػػيكامػريفكفأضػػلهمكحلػػةديرك اعػػأض
(، Shumpeter, 1911( ،)Cameron, 1967) (،Bagehot, 1873) اػػػ كتػػػه  كدػػػق ك افػػػػتر ضكدر سػػػةوك

(Goldsmith, 1969،) (Mchinnon & shaw 1973( ،)Ghani, 1992( ،)King & Levine, 1993 ،)

(Degregorio & guidotti, 1995) 1ل ك فك اثعرلاك بؼةلرك ػأطك سةسػ كةاسػتلاكك احثينةد يفك  يمهكد ات  لث 
ك لانةاػػػةك فكتعرػػػصك لػػػ كتعز ػػػزك ان ػػػةتيرك احثينػػػةد همكةجلػػػلا ة ثتػػػةرك فكا سسػػػةوك الماػػػةعك بؼػػػةلركالقرػػػيك احثينػػػةدطك

 اسػلياهمكة ػق ك ادجػةر وكةتػأ يم كر سك بؼػةؿكةبري ػصك بؼػي ردكاػ ك الماة ػةوك اثلملله ػهمكضػعل همك اقرػيكرلذك الماة ػػةوك
 يمأػػأكبدعػػ ك اثخينػػلصك  اأػػصكا سػػثأرةر وكة اػػقطككة ثة لػػرك ةبزينلينػػ ةكا سػػثأرةر وك اػػ كتػػهرك ة ػػهك  يمأػأكبمػػي د

ك2بصةلر كز ةديركاعهاوك اقةتجك لمحل ك ج  دطك هةر كرلذ

                                                             
1 Ala Adeen Ahmed Al-Mansi, The Effet Of Stock Market Development And Bank Deneloment 

On Economic Groth In The Middle And North African Countries MENA, Dogree Of Master Of 

Finace Of Banking Sceinces At Yarmouk University, Jordon, 2013, P: 07. 
بؾلػػهمكتقرلػهمك اأ فػػه  دكيمللػػهمك اد ريركة احثينػػةددكدكالأســواق الماليــة والنمــو الاقتصــادي فــي الــدول الناميــةاأػ ك تػػهك اػػأز ؽك اػه ةغدكةككذ ػػيفك ػػي سكا لػهك2

  284ص:ككد2008دك91دك اعهدك30 ةاعهمك بؼي صدك اعأ ؽدك هلهك
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فةاثايرك بؼةلرك  دطكرلذكبر لزكةرف كاعهؿك اقريك احثينةدطكجة ػهمكاك اػهةؿك اػ كبسلػتهكا سسػةوكاينػأفلهمك
دك ةجضػةفهمكرلذك فك اػهةؿك اػ كتثرثػ ك سػلياهمك ةالػهمكاك سػػي ؽك  ةر ؽكشيركتسػثال كتلمػهلصكتسػ ل وكاثقي ػهمةاةالػهمكيمتػ

 بؼةالهمك لانةاةك اقرػيكبدعػهاوك يمػقكاػ كتلػتهك اػهةؿك اػ كبؽػةكسػلياهمك حػصكة ةاثػةلركيملرػةكز دكتاػيرك الماػةعك بؼػةلرك دلك
سػثيلك ػةلركاػ ك اثاػيرك اهةؿك ا كتثرثػ كبدكدكرذكتششك عضك اهر سةوكرلذك ف1تسةعكبميك الماةعك بغلمللم  ذاتهكرلذك

ةدػق كاػػةك شػنتهكاكة ػػيدككد2ةضػع كسػػقي ةكاػ كتلػتهك اػػ كتعػةلشكا سسػة ةك بؼةالػػهمك%9 سػأعكبدلمػه ركك  بؼػةلركبرلمػلاكبمػػيك
 3دق ك اقيعكا ك اع حهمكاك اهةؿك اقةالهمكة ا كتعةلشكا كاشةيمصك ه هيرك ل كاسثيلك  لرث ةك بؼةالهم 

ةالمػػػهك  اػػػمكدػػػق ك ا أضػػػلهمك ثػػػة جكربهة لػػػهمك  ػػػأك اثعرػػػلاك بؼػػػةلرك لػػػ ك اقرػػػيك احثينػػػةدطكاك الماػػػةعك بغلمللمػػػ  ك
تيز  كيمهتككتثلح ل كتأد همكةاة   ك  عةالهمكةيم ةتيركك فةاع حهمك لق رةكتأتنزك ل كة يدكحاةعكاةلركاثايرك نيفكحةدرك

زكيم ػةتيرك ػتعزكيمػقاتهكفػلفكدطكةتسػأ  ك اثلمػهـك اثنقياػي  دككأ سك بؼةؿك اتشأطكة بؼػةاالري ردك احثينةد همك بؼثة همكةتأ يم ك
 ايسػػػاةتك بؼػػػةالككاك احثينػػػةدكتػػػقعنسك بهة ػػػةك لػػػ كتنل ػػػهمك بغينػػػيؿك لػػػ ك بؼعلياػػػةوكةتنػػػةالهك بؼمػػػةر همكةتنػػػةالهك

كـتش ل ك اسثأرةرك ة ثتةر ك سػةد كاك سػثغ ؿك ا ػأصك اسػثأرةر همك بؼثة ػهمك اػة ل ك بؼقةخكدق ككعرصيمرةك  اأحة همدكك
 اأحة ػهمك بؼةالػهمكاػ كسػككبوبـثلهك  ثلة ة ةك اثري للهمدكة ػ  أك لػ كتي لػ ك ادجػةر وكاك احثينػةدكةك لي ك سسةوكةك بؼ

ةدق ك اياة هكاكبؾرل ةكتسةد ككدس صكتتةدؿك اسل كة بػهاةو أف كدر همك اثتييطكا ك بؼخةاأكةك اك بؼ سسةوكةك
ك4اكبرلمللاك اقريك احثينةدط 

 الرئيسية لنجاح سياسة التحرير الماليالمبحث الرابع: المتطلبات 

 اهةؿك ا كتسشكاكدق ك ااأ لاككةو اعه هكا ك بؼثالتةوكا كحتصك نياتيفشكك سثلزـبقة ك اثتيأ أك بؼةلركرفك
ا سسػةوكرفػ ك الملػيدك لػ كاػ كك بؼخثل هماةت كزكللنة اةك ك وكر لسلهمكتستلاك اتهتكاكتاتللاكآالةتة ا كتعثقكبدأة همكجايك

كبهػػة كةك الماػػةعك بؼػػةلرك ا  رػػهمدككةرسػػ كسلةسػػةوك حثينػػةد همكيمللػػهمك عثػػقك سػػثلمأ رك اتلئػػهمك بؼ سسػػةتلهمة اعرللػػةوك اػػ كتلمػػيـ
كةسلث كتيضلحكذاتهك سبك اشنصك اثةلر:دكد كدق ك اشأةط اثتيأركا ك ة اثهرجكاكتاتللاك

                                                             
ك جالاقتصاديلقطاع المالي في الأردن والنمو  بضهكبؿرهكاشعصكةزيملهمك بضهكاشعصدكك1 د ر همدك بعةاعهمك  رد لهمدك هلهك:ك قلهمك ضةفلهمدكدر سةوك اعليـ

ك 85دكص:ك2012دك1دك اعهدك39
ك 284ص:ككدمرجع سابقا لهكذ يفك ي سدكك2
كك3 ك اتاة قهمد ك انألص كة ته ك بغره لش كالعلاقة بين التبعية المالية والمنافسة ومعدل النمو الاقتصادي في الأردن ش   كيمللهم كبؾلهم كد كالعليـ  غه د

ك 8دكص:ك2012دك30 احثينةد همدك اعهدك
ك.9ص:كنفس المرجع، ك4
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 المطلب الأول: البيئة المؤسساتية المستقرة 

تشػػرصك لػػ كتسػػتلاكسلةسػػهمك اثتيأ ػػأك بؼػػةلركةك عثػػقك سػػثلمأ رك اتلئػػهمك بؼ سسػػةتلهمكاػػ ك ػػكك اشػػأةطك امػػأةر همك اػػ ك
  ثاتللاكةضرةفكبقة ك اثتيأ أا  رهمكا قينأ  دك سثلمأ رك اتلئهمك احثينةد همكةتي فأك قلهمكا سسلهمكةتقللرلهمكةحة ي لهمك

رفكتػػي فأك لئػهمك حثينػػةد همكاسػػثلمأيركتػػقخ ضكفل ػةكاعػػهاوك اثمػػخ كة اع ػػزك بؼػػةلركأولا: اســتقرار البيئــة الاقتصــادية: 
ةاػ ك بؼرنػ ك فكتسػةد كدػق ككبدي ز همك اهةاهمك عثقك ػأاةك سةسػلةكبػشك  ػ كاػلسك اي لػهكاقرػيكا سسػةوك الماػةعك بؼػةلر

 ك اػةك اثلملتػةوك اػ كبرػهمكاكالثمػخ ك بؼرنػ ك اثقتػ كبهػةكاكز ػةديركاعػهاوك اقرػيك احثينػةدط بؼعهاوك بؼقخ مػهمك
 1 ينهركاثعأضك الماةعك بؼةلركالرخةاأاف  كاشةيمصك هـكبسة صك بؼعلياةوكةك احثينةدك انل ك

                                                             
1 Vassili Prokopenko & Paul Holden, Financial Developement And Poverty Alleviation: Issues 

And Policy Implication For Developing And Transition Countries, International Monetary 

Fund, 3116, P: 68. 

 10الشكل 

 المتطلبات الرئيسية لنجاح سياسة التحرير المالي

 التحرير المالي

 اتلئهمك بؼ سسةتلهمك
  بؼسثلمأير

 اسلةسةوك
 احثينةد همك
ك انللهمك بؼقةستهم

 اثهرجكاك
  اثتيأ أك بؼةلر

 .اعالةوك اعقينأك د ة  ةا ثرةدك ل ككتة أهما كر ه دك اكالمصدر:
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كفةرت ػةعسلاأيرك لػ كاعػهؿك اثمػخ دك ةا بؼةلركي تهمكاكاصك رللهمك اثتيأ أك بؼلمللملهمك بغ ة هيرك الاك سعةركثتيلمةت
ك1رلذك زاةوكاةالهمك ستب:  دطكاةككلهمكرلذكاسثي ةوكاأت عهمك ه رف ك سعةرك ا ة هيرك جبظدق ك  جشكحهك  أضك

ثػػهفلمةوك ا ارت ػػةعك انتػػشك سػػعةرك ا ة ػػهيركحػػهك ػػ دطكرلذكز ػػةديركتػػهفلمةوكرؤةسك  اػػي ؿكبكػػيك اػػه جصكةجيني ػػةك .6
ك ل ك سثلمأ ر  سلتةكاةك   أكلعة لهمكا حثينةدك ايانيكريرك اسث يؽك المه قستهمكتشيرك   صك)  اي ؿك اسةجقهم(كحين

اأيرك بػة ػػهمك اثػػأ شك اسػػلي كارت ػػةعك سػػعةرك ا ة ػػهيرك لػػ كسػػيؽك  ةر ؽك بؼةالػػهمدكرذك عػػنيكذاػػتهك رت ػػةعك ػػ ةيرك بؼخػػة .3
ةاػةككةر ؽك بؼةالػهمكةاقػ كبز ػلضكحلرث ػةأفػ كاػ كاعػهاوك اعة ػهك بؼالػي ك لػ ك   فك ك  أا ك اةك أسعةرك ا ة هيرك
كتنل همك اثري صك ةاقستهمكالشأيمةوكبفةك   أكسلتةك ل ك اسثأرةر اك رت ةعك قثجك ق كا ك

أ ركعػػػةالكك احثينػػػةد كك ثيحػػػ ك سػػػثرثالرر ػػػةريركعػػػهمك اػػػ كفػػػيؽكاعػػػهاوك اثمػػػخ ك سػػػعةرك ا ة ػػػهيرك بؼأت تنػػػيفكحػػػهك .1
بظلهمكاأت عهمكر احتر ضك أسعةركفة هيركا ك اشأيمةوككذ كبسنقملبؽلنل  كف   ك  اثمخ كةا كثمكفشصك أ ةاجك ج

  ثرةا   يمأأكاي ردكة  ديك  اأكاهمكبدعهؿكتمخ كاأت  كاسثلمت ك ث ةظك بغنيكلفك ف

يمرػةكاك اشػنصكهمك ا كتثعػأضكبؽػةك اتقػيؾككةسلث كتيضلحك اع حهمك كك اسثلمأ رك احثينةدطكة بؼخةاأك  ج حل
 ك2تي   كفل ةك اتقيؾك بؼخةاأ ن ك فك بغةاوك ا كبيك(Mckinnon)  كك لثكد66

ك

ك

ك

ك

ك

ك
                                                             

ك 200-199دكصكص:ك، مرجع سابق ةاهكةالةـك  هر ةسك1
ك 129 -127دكصكص:كمرجع سابقرة ةاهكاةيملقيفدكك2



 

 

 أثر التحرير المالي على النمو الاقتصادي ومتطلبات نجاحو الثاني الفصل

122 

ك

ك

ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك

ف ػػ ك ػػةؿك ػػهـك سػػثلمأ ركسلةسػػةوك احثينػػةدك انلػػ ك  ػػأضك لػػ ك الماػػةعك بؼينػػأاك سػػعةركفة ػػهيرك حػػصكة يمأػػأك
تشهد كةتلملله كا  ثرةفك بؼينأاك تىكاك ةؿك لرمكدق ك اتقػيؾك  سػ ةك لػ ك اػق جك اسػلل ك لػثكتينػتحكاعةد ػهمك

كةبؿياهمك  س ةكضهك بؼخةاأ 

 اةكاك ةؿك سثلمأ رك احثينةدك انل كفةاتقتهكا ك ثأ أك ةبؼخةاأك  ج حلهمك فكاعهاوك اثيحهك  ك اسػه دك
ك ثعلل ك اػأ حك بؼثيحػ كةدػق ككلبهة لةكة ةاثةلركفرا كاأؼك بؼلمترضككبشكاأتتاهمكفلرةك لق ةك رتتةاةك فك اتقتهكسيؼك لميـ

ل ػػػهمك لػػػ ك افػػػتر ضك المػػػة  ك لػػػ ك سػػػةسك فك المػػػي  ككدػػػق ك اقثتعثرػػػهكةككدةك يضػػػتيهمك بؼقتيػػػنيك  ةسػػػ كاك اشػػػنصرػػيم
كة اثقللرةوكفعةاهمك هر همكيمةفلهمكبؼق ك اتقتهكا ك اتريملزك ل ك حأ ضكبؾري همكا كيمتةرك بؼلمترضك 

كو اتقتهكبينقػ ك فك ػهجصكاك رللػةكفلف اةكاك بغةاهمك  جشيركةد ك هـك سثلمأ رك حثينةدطكةبـةاأك ج حلهمدك
بهة لهمكة سهدك بؼلمترضيفكاةكرفة هيركاأت عهمكةبشك ةد همكاةك قثجك ق كراةك هةمك ثة جك حأ ضكاأت عهمك بؼخةاأك أسعةرك
ك ػةاوك اثيحػهك ػ ك اسػه دةكدكةبوثرػصك  مػةك ػهةمك ثػة جكسػلئهمك  ر ة ػ اتقتهكعل كة  لل  كا كد  ك بذة ك اتقتهك

اتقػػتهكة اػ كتثتيرل ػةك نياػػهمك اتلػهك ثل ػػهمكالثػأاكك لػػ ك ايد  ػ دكة ةاثػػةلرك لػػ كاسػثيلك جسػػة أكيمتػشيركاػةك ػ دطكرلذك

π  1 

i 0 i 1 i 2 i 3 

R2كبـةاأك ج حلهمكة هـك سثلمأ رك حثينةدط: 

R2ك حثينةدك ةاصكاسثلمأ: 

R2ك هـك سثلمأ رك حثينةدطك هةفكبـةاأك ج حلهم: 

ولار
الد
ك )

للبن
قع 
متو
ي ال
قيق
الح
ئد 
العا

) 
رص
 الق
 من
حد
الوا

 

 الحقيقية على القروض المصرفيةأسعار الفائدة 
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 عدم استقرارا الاقتصاد والمخاطر الأخلاقية للبنك

ك ااقتيلردالمصدر:  كتأبصهمك للبك اأسكةسعةد ك بؼعأفهمكالنهج الأمثل لتحرير الاقتصاد،  رة ةاهكاةيملقيفد كاقشأ ك بؼينأ هم  بعرعلهم
  127ص:كدك1996ة األمةفهمك اعةبؼلهمدك المةدأيردكاينأدك
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اأكمػلػلاك  ر ػة كبػشك اعةد ػهمكدةفك فك فةاتقتهكديك اػقطك سػث لهك ػأ تك اثيسػ كاك ا ثرػةفك بؼأت ػ ك بؼخػةاأكاػ كبرلم
 همكيملرػػةكيمػػةفكضػػلأ  ةوك احثينػػةداثتيرػصك بؼخػػةاأك اػػ كبينػػ ك فكتػق  ك ػػ كذاػػته كةاكدػػق ك بغةاػػهمكيملرػةك زد دوك ج

انػػةفك اسػػلاةوكلبػػشك  ػػ ك كi3انػػةفك اتقػػتهك فكبوػػهدكسػػعأكفة ػػهيرك لػػ ك المػػأضك  لػػ كبـػػةاأيركيمرػػةكدػػ كاك اشػػنصكل 
ربةا ػةك لػ كبز ػلضك سػتهمك ا ة ػهيرك حػصك نأػشكة يمأػأك اة ػةك لػ ك المػأةضكةاػػثن كراي   ػهمكدػق ك بؼخػةاأكاػ كجػ ؿك

i0  

 اػ كك(6893-6891)ا كج ؿكبذأ همك اشػلل كةككد بؼةلرك اسثلمأ رك احثينةدطكجاييركر لسلهمكتستلاك اثتيأ أ عهك
ينػتيي همك ثػأاككاسػثترك لػ ك ايد  ػ ك بؼينػأفلهمكاػ ك ػهـك بؼةضػعهمك طكضػي   كبػ فك سعةرك ا ة هيرك لمحػأريركةبػشك  لقمك

اكفشػػػصكة ضػػػتيةككةاعػػهاوكتمػػػخ ك  سػػػعةركةسػػعأك اينػػػأؼك بغلمللمػػ كيمػػػةفكسػػتتثرلػػزك ةرت ػػػةعك سػػثلمأ رك احثينػػػةدك بؼ
كق ؾ آ كعرللهم ا

تػػي فأكدلنػػصكحػػة يلشكبو ػػ ك لمػػيؽك بؼلنلػػهمكة لػػةـكحمػػة  ك ثسػػ كك عػػهثانيــا: تــوافر بيئــة تنظيميــة وقانونيــة ملائمــة: 
راةركتقللر كةرحة كاقةسػبك ن ػصكبرلملػلاك اشػ ةفلهمكاك بؼعػةا وكةككدفعةاهمكاثق لقك   نةـك ةان ةتيركة اعه اهمدكةآالهم

 كةبينػػ كتيضػػلحك بنلػػهمكذاػػتهك ةاػػهةرك اػػقطك لعتػػ ك اثتيأ ػػأك بؼػػةلرك اػػأكضػػأةرطكا ث ػػةجكةبيقػػ ك بؼخػػةاأكبػػشك  ج حلػػهم
ذ كيمة مك اسلاةوك امػأ تلهمكتأ حػبكدر ػهمك لمػهمكلؼك بؼثعةالهمكاك الماةعك بؼةلردكف اقلةـك امأ ي ك ا عةؿكة بؼثايركالاأ 

 بؼعلياةوك اي رديركاك بؼلز  لةوك اعريالهمكا ك اشأيمةوكة  فأ دكاث قبك اث أ ك امأ ي كةبرينػلصك امػأ  بك بؼسػثتيلمهمك
 لػ ك اسػلاةوك بغنيالػهمك ػصككفرينػه حلهمكتلػتهك بؼعلياػةوكاػ ك ػ  أكفلمػ بهػةكةفلمةكالسسكة المي  هك امأ تلهمك بؼعرػيؿك

 ةاقستهمكاسيؽكر سك بؼةؿكانة ث ةكدكةتث ةةوك بنلهمكتلتهك بؼينه حلهمكةتز هك بؼثعةالككاك الماةعك بؼةلراأ ؼكالكثعه دة 
 أكا سسػةوك الماػةعك بؼػةلركذاػتهكاكتاػيكسلسػةد ك ان كبرلملػلاكتلػتهك اأحة ػهمكفذ كل الماةعك بؼينأادكة ةاثةلركفاكك ة ق

عػػػػهـكتػػػيفأك قلػػػهمكا سسػػػػلهمكة ةاثػػػةلركفك1  سسػػػةوبؼدػػػػق ك لملػػػلاكبمػػػيكأػػػصكضػػػػعهك اأحة ػػػهمك ػػػة لاكبوػػػػيؿكدةفكبربياك ػػػكك
در ػػهمك اعرػػػلاك بؼػػةلركة اػػ ك  ػػػترضككاػػػ ك ػػأاةك فكبز ػػضكرلذك زاػػةوكاةالػػهمكجاػػشير ػػػ دطكةتقللرلػػهمكةحة ي لػػهمكا  رػػهمك

 رت ة  ةكاكاصك اثتيأ أك بؼةلر  

                                                             
ك 201-200دكصكص:كمرجع سابق ةاهكةالةـك  هر ةسدكك1
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 المطلب الثاني: السياسات الاقتصادية الكلية المناسبة

 لػثك اػهةؿككبـثلػهكاك اثػأ شك لػ ك اقشػةطك احثينػةدطكاكفعػةاك  اسلةسػةوك احثينػةد همك انللػهمكدةركتلعبك
ة اقرػػيكبؽػػةك اسػػثلمأ ركبولمػػلاك اػػقطك  اأػػصكسلةسػػةوك بؼثة ػػهمك ةاشػػنصكسػػثخه ـك دة وكدػػق ك ادػػق ك  جػػشيركاتسػػع ك

ك لػػػثكةسلةسػػهمك اينػػػأؼك   قػػي ك اقلمه ػػػهماك اسلةسػػهمك بؼةالػػػهمكة اسلةسػػهمككدػػق ك اسلةسػػػةوكتثرأػػصك دػػػ ةكدك احثينػػةدط
 اسػػػثخه ـك  اأػػػصكالرػػػي ردك احثينػػػةد همكة اي ػػػيؿكرلذكاسػػػثيلك اثشػػػغلصك انةاػػػصدكبرلملػػػلاكرلذك اكبؾري  ػػػةك ػػػهؼك

كاتلمػػةوك ػػكثيز ػػ ك اعػػةدؿكالػػهجصك ار ػػةديركةككرفػػ كاعػػهاوك اقرػػيك احثينػةدطةككسػثلمأ ركاك بؼسػػثيلك اعػػةـكالسػػعةر ا
تػيفشك الػأةؼكدق ك اسلةسةوكدةر كر لسلةكاكبرسككاقةخك لئهمك اقشػةطك احثينػةدطكةكدطكت كيمرةككك1  بؼخثل همك هثر 

ك اثتيأ أ كهمةبرلمللاكفعةالهمك يمقكاقثة جكسلةسك   ةوك ا ك سثلزا ةكتاي أك بؼقلياهمك بؼةالهم بؼ  رهمكاق ة ك ج

اػػةكالإ ػػأ د وكة اق لمػػةوكتعػػأؼك اسلةسػػهمك بؼةالػػهمك لػػ ك اػػةك كتي لػػ ك اسػػلاةوك اعةاػػهمكاتلػػهكأولا: السياســة الماليــة: 
ةتثرلػػزكك2سػػقهم  فػػتريركزاقلػػهمك ػػةديركاػػةكتنػػيفكجػػ ؿكبدػػةك مػػر ك اثػػي زفك امػػأةرطكاك بؼلز  لػػهمك اعةاػػهمكالهةاػػهمككهم بغنيالػػ

 3: ة اسلةسهمك بؼةالهمك ثقيعكبؾةاوكتأ شدةكجة همكاك اهةؿك اقةالهمكا ك لق

ك  ػةت وك ج  ػةؽك بغنػيا كةكسػل ك اأ بظةالػهمك ػ كاأ ػلاكز ػةديرك ج اسثأرةركاك اكأ شكاك   ك اسثأرةركجة هم اث .6
ك ا كبسقحكا سثأرةركاكبؾةاوكاعلقهمكدةفكبشدة كاثلةز وة ا امأ تلهمك

 ل كاينهركة  هكك ا ثرةدككـبؾةاوك سثأرةرك ا ي  ضك بؼةالهمك بؼثتيلملمهمكة هيسل كتقي  كاينةدرك اهجصك ايانيك ث .3
كاهةؿك اعأ لهمك اق الهم اتعضك  ةاقستهمك  اأكلهجصك ايانيكيمرةكديكايمأسةسك

ةبولمػػػلاكبؽػػػ ك اأفػػػة كقةسػػػبكاػػػهجصكبولمػػػلاكبؽػػػ كاسػػثيلكاعلشػػػ كاتػػأاكك ينػػػيؿك فػػػأ دك هثرػػػ ك لػػػ ك ػػهك دلسكاػػػ ك  .1
ك  كاأ لاك اسثغ ؿك  اأصكالري رد ك ا ثرة  

 اػػ كتسػػثخهـك لػػ كك بؼخثل ػػهمكة بؼي ز ػػهمك اعةاػػهمتثرأػػصك دة وك اسلةسػػهمك بؼةالػػهمكاك اق لمػػةوك بغنيالػػهمكة امػػأ  بك
 سبك بغةاهمك احثينةد همك اسة هيردكف  ك ةاهمك انسػةدك ػهؼك اسلةسػهمك بؼةالػهمكرلذكتقشػل ك االػبك ا عػةؿكاػ كجػ ؿك

                                                             
ك 299دكص:كمرجع سابق ز ركسعهك اه  ك لس دكك1
ك 267دكص:كمرجع سابقدي لةركاعأةؼدكك2
ك 185-184دكصكص:كمرجع سابق كبؿرهكايس ك أ لمةود  أكك3
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مػػغيطكتمػػخرلهمكا احثينػػةدككهمي   ػػاةكاك ػػةؿك اػػك   ػػةؽك اعػػةـك ةكيم بنػػةكاعػػةبز ػػلضك امػػأ تهمك ةكز ػػةديرك  ػػ ك ج
 1فةاسلةسهمك بؼةالهمك هؼكرلذكضت كاسثيلك االبك انل ك ةاعرللهمك اعنسلهم 

ك2: اعه هكا ك اعي اصك بن ةك ل ة ثيحهكبقة ك اسلةسهمك بؼةالهمك

 ػػػأ د وكر ة ػػػبكا ػػ كاكك  ك فك امػػأ تهمكبسأػػصينػػصكبؽػػةك ة ثتػػػةركاسػػثيلك اػػي  ك امػػػأ ي كةيم ػػةتيرك بع ػػةزك امػػػأ ي ك لمح 
   ه صكالره جلصك اق الهموك اعةاهمك اثي  كبكيكاقحك بنلهمك يمأأكالمأ  بكيمرينهركالإ أ د  لثك ثعكك  اهةاهم

 اػػهلكيم ػػةتيرك بغنياػػهمكاكتأ ػػلهك اق لمػػةوك اعةاػػهمك سػػػبك بنلػػهمك الماة ػػةوك احثينػػةد همكةاػػهلكيم ػػةتيرك بؼ سسػػػةوك
    ةؽك بؼخينصكبؽةلإاكعريالهمكةاأ لمهمك سثغ بؽة ا
 ضػػأةريركة ػػيدكدكةك ثتيػػهدكةفلمػػةكالمهرتػػ كةيم ةتتػػ ك اسلةسػػهمك بؼةالػػهمكاػػةرك اػػقطكتيضػػ كفلػػ ةجفة ػػيدكحاػػةعكاينػػأاكفعػػةؿك

كذاته ك  سيؽكاةلركفتعضك  دة وكتسثلزـ
 ك حثينػػةدك اػػيانيكةبىلػػلاكضػػغيطكتمػػخرلهم ػػه رك اقلمػػهطك اػػقطك ػػ  أك اأ لمػػهمكسػػلتلهمك لػػ ك ااػػ ك اثيسػػ كاك ج بغػػهك
اهمكج ػػػه رك اقلمػػػهطك ةكتلػػػتهك اػػػ كاكتثرثػػػ ك سػػػ يك ةبغنػػػيا كر  ةح ػػػةك يمتػػػشكاػػػ كاػػػهةؿك اػػػ كتل ػػػأكاثري ػػػصك ػػػزتككةف

بهة ػةك لػ ك  ػ ك ا ػه ركةبيثػهك   ػأكرلذكر أكفك بغهكا ك  زك بؼي ز همك اعةاهمكسػل كل اي يؿكرلذك سي ؽك ا ثرةفدكف
قلمػػػهطكةاعػػػهؿكبرلملػػػلاك اسػػػثلمأ رك اقلمػػػهطكة بؼػػػةلر كفػػػقاتهك عػػػهكبدأة ػػػهمكجاػػػييركر لسػػػلهمكبكػػػيكبز ػػػلضكبمػػػيك بؼعػػػأةضك ا

ك3ك اثمخ كاك اعه هكا ك اهةؿك اقةالهمكةيمق ك اهةؿك ا كتثي  كبكيك حثينةدك اسيؽ 

بصلػ ك المػأ ر وكة ج ػأ ت وك اقلمه ػهمك ينػأؼك اقلػأك رػةك ك:كتعػأؼك اسلةسػهمك اقلمه ػهمك لػ ك اػةثانيا: السياسة النقديـة
 اقلمه ػػهمك اػػػ ك ػػهؼكرلذك اثػػػأ شكاك اقلػػػةـكرذ كيمة ػػمك دػػػه ف ةك لمه ػػهمك ةكبػػػشك لمه ػػهمدكةيمػػػقاتهكبصلػػػ ك ج ػػأ ت وكبػػػشك

ك4  اقلمهط
يركاثتيلملػػلاكةتشػػرصك دة وك اسلةسػػهمك اقلمه ػػهمك لػػ ك  دة وك بؼتة ػػأيركةدقػػةك ثػػهجصك اتقػػتهك بؼأيمػػزطك اأ لمػػهمكاتة ػػأك

 ػػ كاأ ػػلاك احقػػةعك ةك اثعللرػػةوك بؼتة ػػأيرك بؼلزاػػهمكاللماػػةعك بؼينػػأاكسػػي تككةكز ػػةديركفعةالث ػػة  دػػه ؼك اسلةسػػهمك اقلمه ػػهمك

                                                             
1

  304دكص:كمرجع سابق أ دل كسللرةفكحاهدكةرك ز ركسعهك اه  ك لس  

ك 187دكص:كمرجع سابقكبؿرهكايس ك أ لمةودك  أكك2
 The Munich Personal RePEc Archive (MPRA) ،Munichدكالإطار النظرى للتنسيق بين السياستين المالية والنقديةا كيمرةؿدكك3

University Libraryك7دكص:ك2010 يفرقكك
ك 89دكص:كمرجع سابقا ثة ك ةلحدكك4
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حػػأ ضكة اسػػثأرةرك)سلةسػػهمكسػػ ك ااثػػز ـكبهػػةكاكبؾػػةؿك اتيسث بخينػػيصك بغػػهك  حينػػ كاللمػػأةضك ةك اسلةسػػةوك اػػ ك
  دة وكبػشك بؼتة ػأيركة اػ كاػ كج بؽػةك  ػهؼك اتقػتهك بؼأيمػزطككيمرةكتي ػهك1تأاشك المأةضكةسلةسهمك سعةرك ا ة هير(د

رلذكر ػػةديركبسي ػػصك اتقػػيؾك ػػ كاأ ػػلاكسلةسػػهمكر ػػةديركتة ػػأيرك لػػ ك ا ثرػػةفك بؼينػػأادك لػػثك ث ػػ ك بؼرلذكفػػأضكرحة ػػهمكبػػشك
سػػػرحكاػػػ ك ػػػةاثتين كاك  ػػػ ك ا ثرػػػةفك لػػػ ك از اػػػ كةسلةسػػػهمك اسػػػيؽك بؼ ثي ػػػهمدكةدػػػق كاػػػةكة ا ثلػػػةا ك ج بػينػػػ ك

 اتقػتهك بؼأيمػػزطككلػصكاػػصك حثينػةدك اسػيؽكبيةاك2 بؼسػثيلك انلػ كاػ كاأ  ػةيركحػػيلك اعػأضكة االػبكاك اسػيؽك اقلمػهط 
يمأػأكفعةالػهمكاكاػصك بؼرلػز وك اػ كبىػثصك   ة ثتةردػةككأيركالثػأ شك لػ ك اسلةسػهمك اقلمه ػهمبؼتة ػسثخه ـك  دة وكبػشك ا

 بهةكدق ك احثينةد 

ا ك كك د ك اعي اصك اه جللهمكة بػةر لهمك ا كت  أك ل ك اسلةسػهمك اقلمه ػهمكةاػ كثمك لػ كاتلعػهمكةفعةالػهمكحقػي وكةك
ايركة تسةعك اسيؽك اقلمه همكة بؼةالػهمدكاهلكتةكدر همكتايرك الماةعك بؼينأادكد كةك ل ك احثينةدك بغلمللم ك  ثلمةؿكتأ شد

 ثػة  دكةتاػيركسػيؽكةاأة ػهمك بع ػةزك جكدكةاػهلك سػثلم الهمك القػتهك بؼأيمػزطةدر ػهمك اثػهجصك بغنػيا كاك الماػةعك بؼػةلر
ك3 اينأؼك   قي دكة ي لهمك لةـك اينأؼك بؼثت كةدر همك ا  ثة ك بؼةلركة اث ةرط 

كهكاػػػ ك اػػػهةؿكاسلةسػػػهمك اثتيأ ػػػأك احثينػػػةدطكة بؼػػػةلركةبرأ ػػػأك سػػػةبهةك بعػػػةرطكبس لػػػه كالثتيأ ػػػأاػػػ كتتػػػنيك اعه ػػػةك
 انةاصكة  ثشةركتتنيكدةرك اسيؽكيماالهمكالثسعشكةبزينلصك بؼي ردك ػهلك المينػيركاك دة وك اسلةسػهمك اقلمه ػهمكك بػةر  
سػػثغ ؿكحػػهريرك اتقػػتهك بؼأيمػػزطكاك اثػػأ شك ابذػػة كبكػػيك  دة وكبػػشك بؼتة ػػأيركة رلذكاػػةكدفػػ ك ػػةانأشكاػػ ك اػػهةؿك بؼتة ػػأيردك

لػبك اعأضكة اااك رك  كاأ لاكحيلك اسيؽك ةاثأ شك ل ك سي ؽك اقلمهدكةبهق ك اثتييؿك  تتيمك اسلةسهمك اقلمه همكته
از اػػ ك بؼ ثي ػػهمكة ا ثلػػةا ك جد ريركبػػشك بؼتة ػػأيرك أدة  ػػةك بؼخثل ػػهمكاػػ ك اسػػيؽك لػػ ك ا ثلةاػػةو كفلمػػهك  ػػتتيمك ج

كلةسػهمك اقلمه ػهمك عاػ كالسػاةوالس ةك سػثخه ادكة ةركؽكاك بعة بك اقلمهطبسأصك دة وكبرأ أك  سي ةر ةديرك بػين ك
ك اثتيأ ػأك بؼػةلردلمه همكيميسل كةدق ك ثقةسبكاػ كيمرةك عرلاكدةرك  سي ؽك اقككاكا ك بؼأة همكاكسلةسث ةحهركيمة اقلمه همك
كبرثػةجكاسػيؽكاةالػػهمكاسػيؽك بؼ ثي ػهمك اػ  د يركاشػأةطكاعلقػهمكجة ػػهمك ةاقسػتهمك دػق ك  دة وكبوثػةجكك سػثخه ـبػشك فك
ف ػ كاػصك لػ كدكسػبك لػةـك اينػأؼك بؼثتػ بح بؼعػأةضك اقلمػهطك ل ك اثأ شكاكتث ةةوكحهريرك اتقتهك بؼأيمزطكةككاثايرير 

                                                             
ك 359دكص:كمرجع سابقبؿبكجلهمكتيفللادكك1
ك احثينةد همدكبزينصكدراسة قياسية–آلية تمثير السياسة النقدية في الجزائر ومعوقاتها الداخلية بظ ةفدك  لمتلاكالل كك2 دك اأة همكديمثير  كاك اعليـ

ك اثسلشك ك احثينةد همدك ليـ ك اث ةر همدك ةاعهمكتلرسةفدكةك لميددكاةالهمكة قيؾدكيمللهمك اعليـ ك 36-35دك32دك29دك26دكصكص:ك2015-2014 اعليـ
ك 137دكص:كنفس المرجعك3
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 ػػػةؿك المينػػشيركاكاػػػصك لػػ ك اينػػػأؼكالآلػػػهمكاك ػػكك لمثينػػػأك اثػػأ شكاي  اينػػأؼك بؼأ ػػهمكبينػػػ ك فكبيثػػهك اثػػػأ شكلآ ػػةؿك
ك1 اأة ثهم 

 بؼػػه رسك ا نأ ػػهمك احثينػػةد همك ػػيؿكفعةالػػهمك اسلةسػػثكك بؼةالػػهمكة اقلمه ػػهمكاك اثػػأ شك لػػ ك سػػثلمأ ركةالمػػهك جثل ػػمك
 اقشةطك احثينةدطك انل دك لثك ألك اقلمه يفك فك اسلةسهمك اقلمه همكد ك يمأأكفعةالهمكاك اػثتين كاك بؼسػثيلك اعػةـك

ك هم سػةسك ػ جكبصلػ ك بؼشػةيمصك احثينػػةدكيدػفك اػثتين كاك بؼعػػأةضك اقلمػهطك ةكعةرك ة ثتػةر كاثغػشكتػة  كالقلمػيدكالسػ
دػػق كةاقػػ ك ػػهـكفعةالػػهمك اسلةسػػهمك بؼةالػػهم ك لػػ ك نػػسك اقلأ ػػهمك انلقز ػػهمك اػػ كاقتيػػمك  بنلػػهمكالسلةسػػهمك بؼةالػػهمكاك ػػصك

كك2 ةك فمصك د يركاثتيلمللاك  ده ؼك احثينةد همكةاق ك اسثلمأ رك احثينةدط قكة  ث بؼشةيمصك

بدػةك ػث تـكة ة ػهمكك رػةمػأةرطك اثقسػللاك لق تلمػ كاػ ك ا اقلمه همكة بؼةالػهمكراك  ػ كك كك اسلةسثك اجث ؼكرب ك
 احثينػػػةدك ثل ػػػهمكالػػػهةرك بؽػػػةـكبؽرػػػةكة اثػػػأ شك بؼثتػػػةدؿكفلرػػػةك لق رػػػة كة لمينػػػهك ةاثقسػػػللاكتلػػػتهك اثػػػه  شك اػػػ كتمػػػر ك فك

ركبػػشكاتة ػػأيرك لػػ ك اسلةسػػهمك ػػة  ك  ػػهك اسلةسػػثككاك ترتػػبك لل ػػةك المػأ ر وك اػػ ك ػػث ك بزةذدػػةكاػػ كحتػػصك المػػة ركك لػػ
اتقتهك بؼأيمزطكا ك اسلاهمك بؼةالهمك بؼثرألهمكاك ةاصك بؼشترؾك كك اسلاهمك اقلمه همكتل أك بنلهمك اعةبههؼك اثقسللاكك3 اأة لهم 

ترتلتةوك بؼ سسػلهمك لثكتأتت كةتثنةاصك اك4 بؼثرألهمكاكةز ريرك بؼةالهمكاك اهةاهمك اي  هيركاثتيلمللاك اسثلمأ رك احثينةدط 
دكفةاسلةسهمك بؼةالهمكت  أك ل ك اسلةسهمك اقلمه ػهمك اأ لمػهمكدةفلرةكبىصك لةبث ةكة دة وكتق لقك اأ لمهمكاثتةداهمكالسلةسثك

دكبحلػثكاكاقلمه ػهمبرلمللاكدهؼك اسػثلمأ ركاك  سػعةركيم ػهؼكر لسػ كالسلةسػهمك كاتة أيرك ل كحهريرك اتقتهك بؼأيمزطكا
ةسػػػهمك اثمػػػخ ك شػػنصكاق ػػػأدكراكبدسػػة هيرك اسلك فكبسػػةرسكدةردػػػةكاك اسػػلاأيرك لػػػ كاعػػهاوبينػػ كالسلةسػػهمك اقلمه ػػػهمك

 ػأ ت وك اسلةسػهمك اقلمه ػهمكرفرػأ كتػ دطككد بؼةالػهمك اسلةسػهمك كاك ككت  أك اسلةسهمك اقلمه همكد ك  جألك لػ  بؼةالهمكبؽة
بل ػةضك اػػهجصك اػيانيكاك   ػصك المينػػشكاػةك ػ دطكابل ػػةضك  كاعػهاوك اقرػػيك احثينػةدطكةك ا نرة ػلهمكرلذكتتػةا

ك5تلهمكةدق كاةك  دطكارت ةعك  زك بؼي ز هم  اعي  هك امأ 

                                                             
دكسلسلهمك  ثرة ةوك بػق تدك بؼع هك اعأ كالثخال دك اني مدك اعهدكيةتقييم أدوات السياسة النقدية غير المباشر في الدول العرب رةدكايس دكك1

ك 13دكص:ك2005دك16
ك 101-100دكصكص:كمرجع سابق لعزةزك  ك ل دكك2
ك 11دكص:كمرجع سابقا كيمرةؿدكك3
كك4 كحةس د ك ةلح كبؿره كبضير  السياسة النقدية والمالية والسيطرة على متغيرات التضخم وأسعار الصرمال أ كاأيمز كة اهر سةوككد التتييم
ك 3دكص:2001 غه ددككدستر تل لهم ا
ك 9دك6دكصكص:كمرجع سابقا كيمرةؿدكك5
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 لػػػ ك بؼسػػػػثيلكك لمل ػػػةةكك اينػػػأؼك   قػػػػي ك لػػػ كدةرك اهةاػػػهمتعػػػقكسلةسػػػهمكسػػػعأكثالثـــا: سياســـة الصـــرم الأجنبــــي: 
تلعػػبك لػػثككانػػصكحػػأ ر وك اسلةسػػهمك احثينػػةد همد لمحػػهدك  سةسػػ كحػػيلك اسػػيؽكفلػػ ك  ػػتتيمكمكاكةحػػك احثينػػةدط

كبهةك اهةاهم سلةسهمك اينأؼكدةركا  كاك اقشةاةوك  1 احثينةد همك بػةر لهمك ا كتلميـ

ك2ةاثق لقكدق ك اسلةسهمكتسثخهـك اسلاةوك اقلمه همك اعه هكا ك  دة وكتثرأصك بن ةكفلرةك ل :

كوك اقلمه ػػػهمكدػػػق ك جتثتػػػ ك اسػػػلاةتعـــديل ســـعر صـــرم العملـــة:  .6  ػػأ تكاكتعػػػه صكتػػػي زفكالػػػز فك بؼػػػهفي ةوكةتلمػػػيـ
عة  كف  كتثهجصكاكاصكسعأك اينأؼك اأة مدك اةكاكاصكسعأك اينأؼك ا ثخ لضك اعرلهمك ةكر ةديركتلميبي ةكبؼةك

كحلرهمك اعرلهم ك لضتعرصك ل كبرسكك ةكبر
اػصك لػةـك سػعةرك اينػأؼك اأة ثػهمك ةك ػت ك بؼػه ريركرلذكاك:كتل ػأك اسػلاةوك اقلمه ػهمكاستخدام احتياطات الصـرم .2

ك تلػػػ ك اعرػػػ وك  اينػػػعتهمكاػػػه  ةكالمة ػػػصك اعرلػػػهمك لمحللػػػهم ك لمحةفلػػػهمك لػػػ ك سػػػعةرك ػػػأؼك رلث ػػػةدكفعقػػػهك الةردػػػةكتلمػػػيـ
ك اتقػتهك بؼأيمػ اكك اسػلاةوـكدكاك ػككتلمػةةكزطك ثخ ػلضك اعرلػهمك لمحللػهمة قهاةكتنيفك ا ثلةاةوكبشكيمةفلهمك لمػيـ

 اثلملتػػػةوك بغػػػةديركاكسػػػعأك رلث ػػػةكراك فك ا ثلةاػػػةوكاكتن ػػػ كالثينػػػهطكالآ ػػػةرك سػػػعةرك اينػػػأؼك اعة رػػػهمكاػػػصك
  بؼمةر هم  اقةبصهمك  ك أيمهمكرؤةسك  اي ؿك

ةكتنػيفك اعرلػهمكضػعل همكاثعػي ضكجاػأك عرػهك اتقػتهك بؼأيمػزطكاسػعأك ا ة ػهيرك بؼأت ػ ك قػهااستخدام سعر الفائـدة:  .3
بعػأك قػتهكفأ سػػةكرلذكك ا أ ػػتهك ضػعهكاػ ك بؼػةرؾك  بؼػةلشالػةرك اعرلػهم كف ػ ك اقلػةـك اقلمػهطك  ةرة ك قػهاةك  ثػقك 

  فك اثنل همك بؼأت عهمكاللمأضك هدك اقري راكك  بؼة لهم ل كا ك سعةرك ا ة هيركبره هك سعةركفة هيرك 
ةاعرلهمك اينػعتهمكرلذكرجينػهمكجة ػهم ك جمةعك بؼشتر ةوكة بؼتلعةوكرتلمم كسلةسهمكاأ حتهمك اينأؼك: مراقبة الصرم .1

كة ث ك سثخه ا ةكبؼلمةةاهمكجأةجكرؤةسك  اي ؿكجة همك بػأةجك  كاأ لاك بؼمةر هم 
ة اقطك  هؼكرلذكبز لضكآ ةرك هيرك اثلملتةوكاك  سي ؽكةتي ل ك اسلةسهمك اث ةر همككقامة سعر صرم متعدد:إ .1

دػػػيك  ثرػػػةدك لػػػةـك قػػػة  ك ةك يمأػػػأكاسػػػعأكدة وك بؼسػػػثخهاهمكدػػػ ك     بػػػأ ضك لمحػػػهدير كةاػػػ ك ػػػككبػهاػػػهمك عػػػضك
وك ثعلػػػػلاك ةبؼعػػػػةا وك بػة ػػػػػهمك ػػػػةاي رد وك امػػػػػأةر همك ةكة رد اأت ػػػػػ ك ي ػػػػيدكسػػػػػعأ  ك ةك يمأػػػػأك  ػػػػهبنةكك اينػػػػأؼ

                                                             
1

  119دكص:ك2010دكانثتهمك سكك اعينأ همدك شةودكاتقةفدكسياسة الصرم الأجنبي وعلاقتها بالسياسة النقديةبغليكايس ك يجةرطدك 

كك تهك2 كحهطد ككدراسة تحليلية تقييمية،المدخل الى السياسات الاقتصادية الكلية  هله ك بعز  أد ك بؼاتي ةوك بعةاعلهمد كصكص:ك2003د ي ف د
ك 134-137



 

 

 أثر التحرير المالي على النمو الاقتصادي ومتطلبات نجاحو الثاني الفصل

129 

سةسػلهمكفثخمػ كاسػعأك اػةك اسػل ك لمحللػهمك بؼي  ػهمكالثينػه أك ةك اػي رد وكبػشك  ك الماة ةوك بؼأ دكد ر ػةكةتأحلث ػة 
  ثعيلصكسعأك اينأؼك بؼثعللاك ةاعرللةوك اعةد هم كـةدقةؾكا ك لميكك اينأؼك اعةدط

 ػأ ؼكر ك اينػأؼينأؼدكة لمينػهك ةاأحة ػهمك لػ كتسثخهـك اعه هكا ك اهةؿك اقةالهمكسلةسهمك اأحة همك ل كسعأك ا
كةربمػػةكتلمػػيـكد ػػ ك لعػػةكة ػػأ ت كةاكتثػػلحكالفػػأ دك أ ػػهمك اثعةاػػصك بك للػػ اينػػأؼك   قػػي كة االػػ ػػأضكةبرنػػ ك اهةاػػهمكاك
ةتػػػق  ك ػػػ كدػػػق ك اسلةسػػػهمك اعه ػػػهكاػػػ ك لآ ػػػةرك اسػػػلتلهمك لػػػ كك1   ػػػ كبدػػػةكبولمػػػلاك دػػػه ف ةك بؼخااػػػهم ثتيه ػػػهك اثعةاػػػصك
ك2ا ك لق ة: احثينةدك ايانيك

 فػأضكحلػيدك لػ ك أيمػهمك اثينػه أكة اسػثش دكبفػةك أػت ك اقرػيكة اثقرلػهمكك ػ كاأ ػلاك بؼتةداوك اث ةر ػهمهك ة لاك اةـكتلم
انة لػػهمكراػػةك سػػتبكبزػػيؼك بؼسػػثأرأ  كاػػ ك ػػهـك احثينػػةد همدكتعلػػلاك أ ػػهمكتػػقلم وكرؤةسك  اػػي ؿكاػػ كةرلذك بػػػةرجك

   اسثأرةر وك   قتلهماكبو زكي صك ر ة   ك اش تك اقطكبر
  كا يركسيؽك أؼكاي ز همل كة بؼغةايركاكتلملل ك اعرلهمك اياقلهمكبفةك سة هك لاثمخ ك لمح رت ةعك   
 ثة لػهمكةيمػق كد ػػ ك كجػ ؿك اثيز ػ ك اسػ تكالرػػي ردك ج بغػي فزك احثينػةد همكةفػػأضكتنػةالهك لػ ك احثينػةدكاػػتشػي  ك 

ك   سةسلهمج ةتك اثنةالهكرةكك ة ةوك بؼلز  لهمك  يمأأكةضي ة لـك اينأؼكةالسك  سعةركا كج ؿك لة

 انػػتحكسػػهمكتػػه  ك يمأػػأكسلةك فكدػػق ك اعرللػػهمكد سػػعةرك اينػػأؼكثمػػحكاػػ كجػػ ؿك لآ ػػةرك اسػػلتلهمكالأحة ػػهمك لػػ  
 فك اسػػيؽك  ػ كاػػ ك امػأةرطك لػ ك اػػهةؿك اػ كتي  ػمكبكػػيك حثينػةدكةك اثتيأ ػػأك بؼػةلركلركةتثعػةرضكبسةاػػةكاػ كآالػةوك بؼػة

ثتيػػهدكةفػػػلاكآالػػهمك اسػػػيؽك طكةفػػلاكحػػػيلك  تػػػأؾكسػػعأك اعرلػػػهمكة اػػقطك لمينػػػهك ػػ كسػػعأك اينػػػأؼك اقلػػةـك اعػػػة  كاتعثرػػهك
ك اثتييؿكبكيكك3 اعأضكة االبكيمأ همكسلعهمكا ك اسل ك  جألك بؼثة همكاك احثينةد   تي فأك أةطكدق ك اسعأكة سثلزـ

ك4تثرأصكفلرةك ل :ةكك كدق ك اثتيأؾللهمكاق ةكلا ك اقة لهمك اثشغ

                                                             
ك 445ص:كدكمرجع سابقفلحك سككجلهدكك1
كك2 دكدراسة حالة الجزائر –الاختيار الأمثل لنظام الصرم ودوره في تحقيق النمو الاقتصادي في ظل العولمة الاقتصادية  أ أطكبؿرهك اكد

ك اثسلشدك ةاعهمك بعز  أك اأة همكديمثير  كاك ك احثينةد همكة ليـ ك احثينةد همدكبزينصك لميدكةاةالهمدكيمللهمك اعليـ ك 91ص:كدك2014-2013دك3 اعليـ
كة اثيز  دكسعر الصرم وإدارتو في ظل الصدمات الاقتصادية )نظريات وتطبيقات(دكي  تهك بغسكك للصك تهك بغس ك اغةاك3 كد رك  ةتكالقشأ د

ك91دكص:ك2011كد1 ااتعهمكد رةفدك  ردف
4

كحمة ةك حثينةد هم ،دك قهةؽك اقلمهك اهةلرالتحرك نحو مرونة سعر الصرم: كيف ومتى وبمية سرعةرة ةكدةد بي ثةكةبلله كفأ ة ه زكةسل كيمةر يمةد غدك 
 .1ص:كدك2006كد38
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 كة اسلياهم كسيؽك لمهك  قي ك ثس ك ةاعرلا
 بفةرسػةوك ةك ػأ تك ةك لػ ك اعرلػهمك لمحللػهمكقػتهك بؼأيمػزطكاكسػيؽك اقلمػهك   قػي كسلةسةوكاثرةسػنهمكبرنػ كتػهجصك ات(

كالثأ شكاكسعأدةك ةكاكسعأك اينأؼ( 
 كبظلهمكا  رهمكبرصكبؿصكسعأك اينأؼك اأة م ريملزيركرك
  ك ل كفعةاهمكاثلملل كةرد ريركبـةاأكسعأك اينأؼكاك الماة كك اعةـكة بػةص

 ػػهمكاػػ ك جػػث ؼك اتلػػهك بؼعػػنيكة ةضػػة  ك بؼته لػػهمكيكةدر ػهمك  ةاحلػػمك بؼخثػػةركبؽػػق ك اعقة ػػأكة ػةديركاػػةكبىثلػػهك اثيك
كةدلنل ك احثينةدط 

 المطلب الثالث: التدرج ومرحلية تطبيق برنامج التحرير المالي

تثت كاعل ك اهةؿكاكتاتللاكسلةسهمك اثتيأ أك بؼةلرك سلي كدك ثرأصك  سلي ك  ةؿكاك اػق جك بؼتة ػأكالثتيأ ػأك
اػػػ كبذةدػػصك اثسلسػػصكة اثػػػهرجكاكلػػػلاك اػػق جك بؼتة ػػأكالمػػهكيمػػةفكاثاتةكك  اػػق جك اثػػهربه كالثتيأ ػػػأ ػػػيك بؼػػةلرك اػػةك اأػػةلشكف

ي طك اػ كبػ  ر قثككة  رككهمأ  ك لثكتيضحكبذااأ لا ك همك ل ك اهةؿك ا كسلنمكدق تاتللم كاشةيمصكاةالهمكة حثينةد
 المليدك ل كسعأك ا ة هيركةبزينلصككرز اهمج ؿكل كة بػةر  كاكآفكة  هكا ك رلمك ل كبرأ أك الماةعك بؼةلرك اه ج

هكتز  ػػيمة ػػمك ثل ػػهمكذاػػتهكاك اته  ػػهمككك فلعرلػػهمك اثتيي ػػصك انةاػػصكاحة للػػهمكةك ا ثرػػةفكة أ ػػهمك اػػهجيؿكرلذك الماػػةعك بؼػػةلرك
بهػػػة ك لػػػ كاسػػػثيلك اسػػػثأرةركة  د تك احثينػػػةدطك انلػػػ كة عػػػهدةك دوكرلذكز ػػػةديركدر ػػػهمك اعرػػػلاك بؼػػػةلركة اثػػػأ شك ج

ك:اةك ل ك دجلمك حثينةد وكتلتهك اهةؿكاك للمهمك زاةوك بن ة ا كك بؼخةاأك بؼقثلرهم

كة  ػػػيؿك ااشػػنلهمك اػػػهةك .6 ةر  كاػػػةك ػػػأضك اتقػػػيؾكبرأ ػػػأك الماػػػةعك بؼػػةلرك بػػػػ بؼينػػػأاك ثل ػػػهمككلماػػةعاأيرك بؼثز  ػػػهيركبػينػػػيـ
كة اشأيمةوك بؼلمترضهمكبؼخةاأك بل ةضك اعرلهمك اياقلهم 

كز ةديرك ستهمك اأف ك بؼةلركالشأيمةوك لثكتز  هوك ستهمك اه يفكحينشيرك   صكبؽق ك اشأيمةو  .3
  ا ك دوكرلذكتز  هكيمتشكاك اثهفلمةوك اأ بظةالهمك بػةر لهم ك6881تأ أك  ر قثكك ة زاهمك بؼنسلنلهمكسقهمك .1
سػيؽكر سك بؼػةؿكة سػعةركك ػهةمكتلملتػةوك ػه هيركارلذك اثتيأ أك بؼةلركبشك اثهربه كاللماةعك بؼةلركاكتأيملةكك دلك .1

 ةتعأضك الماة كك بؼةلركة بغلمللم كبؼخةاأكاقثلرهمكيمتشير ك اينأؼ

                                                             
 يمثغشك سعةرك ا ة هيركة اثمخ  ف  كاأتتاهمكبهلنصك احثينةدككد ك بؼخةاأك ا كاكبين كبذقت ةكبد أدك اثقي  كك:المخاطر المنتظمة 
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بره ػهك اثسلسػصكاكجاػي وكةك اػق جك اثػهربه كالثتيأ ػأك بؼػةلركك تتػةعجيني ةك اقةالػهمك ل ك اهةؿككاقاتهك ثعك
لػػػهمك اثتيأ ػػػأك اػػػه جل ك ر ػػػ كاعرلك فك(Montiel, 1990)ة لمػػػتر ك بؼةالػػػهم كك تنةال ػػػاػػػ ك  ػػػصكتلمللػػػصك اثتيأ ػػػأك بؼاتلمػػػهمك
 سةسػػةكاك سػثعةديرك اثػػي زفك لػػ كاسػػثيلك احثينػةدك انلػػ كاػػ كر ػةديركدلنلػػهمك ةكتينػػ لهمك بؼ سسػػةوككجاػي وكةتثرأػػص

أ ػػلصكدةركةت  اتػػهتكاكبرأ ػػأك سػػعةرك ا ة ػػهير  اسلةسػػهمك اقلمه ػػهمكبػػشك بؼتة ػػأيرك قػػهككسػػثخه ـك دة وة   امػػعل هم  بؼةالػػهمك
نةاصك سعةرك ا ة ػهيركةرز اػهمكيمةفػهمك الملػيدك جد ر ػهمك لػ ك الماػةعك اتيأ أكة اث  أ اك ل ك الماةعك بؼةلر  اتقتهك بؼأيمزطك ج

  بؼةلر 

 اػػقطكتنػػيفك ه  ثػػ ك ثتيأ ػػأكةلرك بػػػةر  كاكبرأ ػػأك الماػػةعك بؼػػ اشػػأةعككأتيبرأ ػػأك الماػػةعك بؼػػةلرك اػػه جل ك ػػ عػػهك
برأ ػأكتػهربه ككة للػ دك اسػل كة بػػهاةوز اهمك المليدك بعرأيملهمك ل ك أيمهمكربعةرطكبؼلز فك بؼهفي ةوكا كج ؿك بغسة ك 

اسػػثأرةركبػػػشك قػػػي كالتلػػه فك اقةالػػػهمكة  الملػػػيدك لػػ كتػػػهفلمةوك اسػػثأرةرك  ك لز اػػهمكثتيلمػػػلابغسػػة كر سك بؼػػػةؿك اػػقطك 
  لهمكحينشيرك   صةض كسلةسةوكالثتين كاك االبك ل ك المأةضك   قتكيمق دكةك بؼتة أ

 اػػق جك اثػػهربه كاثتيأ ػػأك الماػػةعك بؼػػةلرك لػػثك رلػػمك لػػ كك لػػ ك  سػػ كدالػػصك6886ةتعثػػقكبذأ ػػهمك بؽقػػهكسػػقهمك
  زاػةوك  اأك اقطكانق ةكا كت ػةدطك اعه ػهكاػ كدكربهلةكحتصك الماةعك بؼةلرك بػةر  برأ أك الماةعك بؼةلرك اه جل كته

ك. بؼةالهمكة احثينةد همكاةك دلكاز ةديركاسثيلك اعرلاك بؼةلركبهة

  اثػهفلمةو حتػص    ػص اي لػهم  اثػهفلمةوك ثتيأ ػأ  اتػهتك  ػ كاػ ك  فمػص  اػهةلر  اقلمػه  ػقهةؽ جػق تكة شػش
  اشػةاص  اثتيأ ػأ    قػي كبػشك بؼتة ػأ كة ف  اسػثأرةر برأ ػأ حتػص    قػي ك بؼتة ػأ  اسػثأرةر ةبرأ ػأ    ػصد حينػشير

    قتلػهمد  ةاعرلػهم  لػ ك بؼعػةا و  بؼاتلمػهم ة اػقل   المي  ػه يمص     اثخل   عني ا  بؼةؿ ر س ةبري  و بؼعةا و
ك1. بؼلملرك بش بهأ  ة  ا   اعرلهمك   قتلهم  ثتيي  و  بؼثعللمهم  بغلاهم ة ل   المي  ه تلمي هم رلذ   اأ بوثةج ربدة  ص

                                                             
ك 35دكص:ك2003دك اه رك بعةاعلهمدك اسنقهر همدكاينأدكالعولمة واقتصاديات البنوك تهك بؼالبك تهك بغرلهدكك1
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 الفصل:خلاصة 

كا ك ك اثي صكرلذكبؾري هم كتم ك احثينةدطكةاثالتةوكبقة   ك اقري ك بؼةلرك ل  ك اثتيأ أ ك  أ ا كج ؿكبرللص
ك اقثة جك اقلأ همكتثرأصك بن ةكفلرةك ل :

 كينةدطكيمةفكثاينالحك اقريك اح  بؼلملةسك اي لهكالد تكاك بعة بك احثينةدطك ة ثتةر كاهاياكيمرلةكاكاصك بؼ  يـ
ككك احثينةد همدكالثقرلهم اثلمللهطك كا كا  أ وكحلةسك  د تك احثينةدطكالهةؿد كا رة كاك ز ؿكا  أ  بشك   كيمرة
كسأ ةفكاةكت كاةدطكة ثعه  كرلذك يمأأك ياينتحك اثقرلهمكالايركا  يـ ك أتت كبحكة قثلمصكا كبؾأدكا  يـ هةمكا  يـ

  تغش وكدلنللهمكاكبـثلهكبؾةاوك بغلةير
  ك بؼثرألهمكاكآر تكيمصكا كحثينةدطك اقريك اتمكتيضلحك د ك اقلأ ةوك ا كتعةلجك ك ان سلنلهم كا ك اقلأ هم  ا حة

د اهمك ا ك  ثقوك فك اقريكك (Adam Smith, Robert Malthus, David Ricardo, Karl Marx) احثينةد كك
ك اثنقياي   كة اثلمهـ ك ااتلع كاكر سك بؼةؿ كةر لكة بؼيرد ك  جألكاثغشيرد ك ة مكاك كك اعي اص ك  جش كةدق 

(Joseph Schumpeter)اقريكبرلمللاك اه اهمك قينأك اثقلل كة  ثق ك  هك اعقة أك بؼ رهمكاك اقطك ملهكبؽق كك 
ك احثينةدط كبميذج ك ق ة ك عق ك ا  ك انلقز هم ك اقلأ هم ك اة ك لعت ك (Harrod Domar)د ك اقط ك ةاهةر ك دثرم فلمه
ةتقةدطك أبنلهمك اثتيأركة هـكتهجصك اهةاهمكاكاكبرلمللاك اقريدكة ياكاقلأ همك اقريك اقلييم سلنلهمك ا ك اسثأرةرك

كبميذج كة عثق ك احثينةد هم كة اقطك  (Solow)ك بغلةير ك ق ة ك بؼعقير ك اقرةذج ك د  كد اهم ك ف ك  ثق ك ل ك اقري تشرص
ك كة اعرص كر سك بؼةؿ كبنة كراثغش   ك جا  كانة لهم ك لق رة ك اتشأطكة اثلمهـككاك ك  ؿ كر سك بؼةؿ ك ي اص   ثق

 ثق ةك ي اصك ثعلهك اقلأكاكدق ك اعي اصكةكا لأ همك اقريك اه جل كدكاك كك ةتوك اثنقياي  ك ي اصكجةر لهم
  د كاةك ةتوك  كدق ك اقلأ هم  (Romer)ةك(AK)دكةتعثقك اقرةذجكد جللهم

 ك ك بؼةلرك ل ك اقري ك اثتيأ أ كبىصك  أ كفلرة كالهر سةوك ا كته  كتعهدوك لآر ت ك بؽة ص ك اعهد كفأب   احثينةدطد
ة يدك  أكربهة كالثتيأ أك بؼةلركاكز ةديرك   ك بؼهجأ وك لمحللهمكة ةاثةلركز ةديرك   ك اسثأرةركاةك  دطكرلذكد  ك
كلدكبيق ك ةبؼلمة صكا كا يركدر سةوكتيضحك اثأ شك اسلي كالثتيأ أك بؼةلرك ل ك اقريك  اقريك احثينةدطدكفلفكدق 

  احثينةدط ك ةك ة  ألكتأيمزك ل كضأةريركتيفأك اشأةطك ا كتستلاك اثتيأ أك بؼةلر 
  اأ لمهمكاتة أيركا ك اثتيأ أك اعه هكا ك المقي وكاق ةكاةك نيفكك ق بؼةلركرلذك اقريك احثينةدطك ثلمةؿك  أك اثتيأ أك 

أ لمهمكبشكاتة أيرك طك  ك ثة لهمدكةاق ةكاةك نيفك ا ةديرك   ك بؼهجأ وكةرف كاسثيلك جرلذك اقريك  كاأ لاكزك
كذاتهك كة شرص ك اعرللهم كةسل كا كة يد ك اثخينصكاك جاأ لا ك فمص اةكك ثةجتعز ز ك سلةسةوك حثينةد هم كاثز ـ
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ةتاي أك الماةعك بؼةلرك لمحل  كة عثقكدق ك  جشك  هك د ك المقي وكفلمهك ةامك دثرةاةككتعز زكتهفلمةوكر سك بؼةؿةك
 جة ةكاك اهر سةوك اقلأ همكة اث أ تلهم 

 تاتللاك اهةؿك اقةالهمكاسلةسهمك اثتيأ أك بؼةلرك سثي بكتيفأكاثالتةوك ل كاسثيلك احثينةدك ايانيكاق ةك سثلمأ رك
 اثسلسصك اتلئهمك بؼ سسةتلهمدكةرس كسلةسةوك حثينةد همكيمللهمك يمأأكا  رهمكا كجينة صكدق ك اسلةسهمكا كاأ  ةوك

ثلمةؿكاي همكالثتيأ أك بؼةلرك اه جل كة عهدةك ا  أ ت وك اثتيأ أدكةدق كا كج ؿكاقحك ةكة اثهرجكاكتاتللاكبـثلهكر
كرلذك اثتيأ أك بؼةلرك بػةر   
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 : لمحة تاريخية لتطور القطاع المالي الجزائريالمبحث الأول

 المبحث الثاني: تشخيص واقع القطاع المالي بالجزائر في ظل متطلبات الانفتاح

 6102-0991 ر للفترةالداخلي والخارجي بالجزائالمبحث الثالث: تقييم سياسة التحرير المالي  

 6102-0991بالجزائر للفترة  ات التطور المالي  المبحث الرابع: قياس وتحليل مؤشر 
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 تمهيد:

بؼػػةككيمة عنػػةسكة ضػػحكهماأ  ػػصكةبؿاػػةوكبـثل ػػك ػػقكرلذكبة ػػهمك الػػيـةكاقػػقك شػػأت كتاػػيرك الماػػةعك بؼػػةلرك بعز  ػػأطك
دكةيمقثل ػػهمكالسلةسػػةوك بؼثتعػػهمكسػػي تكاكاػػصك احثينػػةدك بؼخاػػ ك ةكاك ػػ هت كةتشػػ ه ك اسػػة همك اياقلػػهمكاػػ ك  ػػه م

فػػتريرك اثي ػػ كبكػػيك حثينػػةدك اسػػيؽدك لػػثك ػػنصكايضػػيعكر ػػ  كة ينػػأ همكا سسػػةوك اقلػػةـك بؼػػةلركة  ػػه كاػػ ك دػػ ك
ك لل ةك طكاشأةعكالإ   ك احثينةدطك اشةاص  ا كأيمة زك ا ك لميـ

اكتاتللاكسلةسػهمك اثتيأ ػأك بؼػةلركة بؼأ لػهمك اػ ككتلملل ك   ي طك ا كحاعث ةك بعز  أر ك بؼ  كة امأةرطكفة لل ك
زك ػهيركا  ػأ وكتشػرصكا  ػأ وك اثتيأ ػأك بؼػةلرك اػه جل كة بػػةر  دكاػ ك اتريملػكا كج ؿكبرللػصة لمكرال ةدكةدق ك

 لػػ كا  ػػأ وك اثاػػيرك بؼػػةلركبره ػػه ك ػػةاقلأكرلذك بنلث ػػةكضػػر كبؾرػػيعك ج ػػأ ت وك اه جللػػهمكة بػةر لػػهمدك  اػػأك اػػقطك
 كلآ ػػةرك اسلةسػػهمك بؼثتعػػهمكاكبرأ ػػأك الماػػةعك بؼػػةلرك ػػةبعز  أكةاػػهلك ػػةاصةتلملػػل كي ػػيؿكرلذك ػػيريرك سػػرحكاك  جػػشك ةا

ك  عنةس ةك ل ك اقريك بؼثتيلملا 
كاأؽكاكدق ك ا ينصكرلذك بؼتة ثك اثةالهم:تتعةكبؼةكتلمهـكتمك اث

  ثايرك الماةعك بؼةلرك بعز  أطالمحهمكتةربىلهمك :الأولالمبحث 

  كتشخلصكة ح ك الماةعك بؼةلرك ةبعز  أكاكاصكاثالتةوك ا  ثة : الثانيالمبحث
  ك3161-6881تلملل كسلةسهمك اثتيأ أك بؼةلرك اه جل كة بػةر  ك ةبعز  أكج ؿك ا تريرك :الثالثالمبحث
 3161-6881حلةسكةبرللصكا  أ وك اثايرك بؼةلرك ةبعز  أكج ؿك ا تريرك: الرابع المبحث 
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 تطور القطاع المالي الجزائريللمحة تاريخية المبحث الأول: 

 ل شػػػػةتكحاػػػػةعكاػػػػةلرك ثي فػػػػلاكةبمػػػػيذجك اثقرلػػػػهمكريالػػػػهمك عػػػػهك اسػػػػثلم ؿكاتة ػػػػأيرك ادثرػػػػةـك ػػػػه وك اسػػػػلاةوك اع
 ثغلػػشك الماػػةعك بؼينػػأاك اػػقطكيمػػةفكاي ػػ كبػهاػػهمك بؼينػػةلحك ا أ سػػلهمكدكةيمة ػػمك اته  ػػهمك احثينػةد همك بؼثتػػ كة مػػر كبسي ل ػػة

 ػػػث  كبهلنلػػػ كرلذكبة ػػػهمك ه  ػػػهمك ة اػػػقطكك بؼينػػػأاك بعز  ػػػأطكلماػػػةع ثػػػأال ك اتقػػػيؾك   قتلػػػهمكالثشػػػنصك ػػػقاتهك افلمةاػػػمك
دػػػػق كراػػػػةرككاةكحثينػػػػةد همكآ ػػػػق ؾدك  ػػػػ ك  لػػػػهك اقلػػػػأكاكتقللرػػػػ كةةاة  ػػػػ كبسة ػػػػلةكة دػػػػ ك ج ػػػػ  ةوك ا اأرة لقػػػػةوك

ر ػ  كة اعرػصك لػ كبذسػلهدة كة تلمػ ككبعز  أ بؼةالهمكاك   ةتوكفنأيرك شأيرك ير همك  ةر ؽ احثينةد همكك   ةو ج
ك  بعز  أطكلماةعك بؼةلر اةاة هكة ده ؼكةكرطكا ةـك ج   ك  د كة   أزك اقطكبشك شنصك قك6881كسقهم

 المصرفي الجزائري قطاعنشمة ال الأول: المطلب

انػ كك لرك اػقطكبىػهـك بؼينػةلحك ا أ سػلهماينأفلةكحة رةك ل ك  سػةسك اللتػشككحاة ةسثلم ؿك عهك اةر مك بعز  أك
ةذكبزػػةبسي ػػصك بؼشػػةر  ك اثقري ػػهمك اػػ ك ػػأ مك بعز  ػػأكاكتاتللم ػػةك  لػػمك اسػػلاةوك بعز  أ ػػهمك كلماػػةعرفػػضكدػػق ك اك عػػه

راك فك اقثل ػػهمكيمة ػػمكحلػػةـك  ػػةز  دكفتةجضػػةفهمكال  ػػةزك اللػػق لركيمػػةفككاينػػأاكةاػػنيكحاػػةع المػػأ ر وك ا زاػػهمكجحةاػػهمك
اث نػشكاكر ػةديرك ػةوك اثقرلػهمك ػه ك دكة عهك أةزكاريك تر يم كةسلاأيرك اهةاهمدقةؾك  ةزكآجأكحة  ك ل ك  سةسك ا

   قتلهمك ا كتعرصكاك بعز  ػأكةرحةاػهمك قػيؾكةاقلػهمكانةاػةكاػ كبره ػهكنةفكا هكا كتأال ك اتقيؾكف الماةعتقلل كدق ك 
اػػ ك  ػػصكررسػػةتك لػػةـكاينػػأاك ه ػػهك ثي فػػلاكةاري ػػةوك اثقرلػػهمك بؼخااػػهمدكفػػث كر شػػةتك قػػيؾك ريالػػهمكبؾػػةؿك شػػةا ةك

كةاهمكيمةاصكسلاث ةك اقلمه همكاكدق ك الماةع ستر عمكا كج بؽةك اه 

ة اػػػ كبينػػػ كك6891رلذكك6813ثػػػهكدػػػق ك ا ػػتريركاػػػ ك ػػػةـكبس: (1985 -1962)أولا: الفتــــرة مـــا قبــــل إعــــادة الهيكـلــــة 
اػةكحتػػصك بؼأ لػػهمككتثرلػػزكيمػصكاأ لػػهمك ػ كبشدػػةك سةسػةك ل شػػةتكبؾري ػهمكاػػ ك اتقػيؾ كتلمسػلر ةكرلذك ػ مكاأ  ػػصكر لسػلهم

(6811-6813)  اثػػػأال 
حثينػػػةد ةكاغػػػة أ كالقلػػػةـك  لةاػػػةككة  ث ة  ػػػةاقلمه ػػػهمكتسػػػرمك ةسػػػتر ةعك بعز  ػػػأكاسػػػلاث ةك  ةكك1

 اتقػتهك بعز  ػأطكةككاك اتقػتهك بؼأيمػزطك بعز  ػأطبسألػمكر شةتك ػ مك قػيؾكدك لثكتمكحثينةدطك بؼاتلاكا كاأؼكفأ سة ا
  ثلةط الثقرلهمكة اينقهةؽك ايانيكالثيفشكة ا

                                                             
كك1 كااأشد ك بؼاتي ةوك بعةاعلدراسة في طرق استخدام النقود من طرم البنوك مع الإشارة لحالة الجزائر،  –تقنيات البنوك  ااةدأ همدكد ي ف

ك 187ك-186صكص:كدك2004دك3 ااتعهمككد بعز  أ
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سػثلم ؿكةحػهكيمػةفك عثقك ةؿكا سسهمك لمه همكتمكتأسلس ةكاك بعز  أك عػهك ا: (BCA) زائـريالبنـك المركـزي الج .1
تقػػػتهك ادكة سػػػقهوكاػػػ كا ػػػةـك611-13  ثرػػػةفكبدي ػػػبك المػػػة يفكرحػػػ  يمتقػػػتهكر ػػػه ركةككك1962د سػػػرقكك61ذاػػػتهكاك

سثعرةركة ا ك لمكبـثلهك اياة هك ا كبزثصكبهةك اتقيؾك بؼأيمز همكاكيمصكدةؿك اقطكتأسسكاكةحمك اكبؼأيمزط 
راك فك اي ح ك  تمك فك اتقتهك بؼأيمزطكلدكتنػ كاػ كسػلاهمكفعللػهمكك6811 اعةلددكيمرةكتيلذكر ه رك اعرلهمك اياقلهمكسقهمك

ككلػهمكةاػػلسكبرػمكسػػلاث اهمكةز ريرك بؼةافػػةاتقيؾك اث ةر ػهمكيمة ػػمكبرػمكسػػلك اػ ك ثنػػأ سكدػق ك بؼ ػػةـكاك بؼلػه فتسػرحك
 .هم ثرة ليمرةك فك بػز قهمك اعريالهمكيمة مكستتةكر لسلةكاك اثيس ك اقلمهطكة قينأ كر لسلةكاكرس ك اسلةسهمك ا

اػةطكك9اكك611-11تأسسك اينقهةؽك بعز  ػأطكالثقرلػهمكبدي ػبك المػة يفك: (CAD) الجزائـري للتنميـةصندوق ال .2
ثرألػػػػهمكاكاة ػػػيضك ر ػػػػ كا سسػػػةوكك،6893كسػػػػقهم (BAD)كالثقرلػػػهمبظػػػػ كرلذك اتقػػػتهك بعز  ػػػػأطك ةتمكبري ػػػصكك6811

 ػػقهةؽك ػػ لمةوك اهةاػػهمكة ػػقهةؽكبذ لػػزكةتقرلػػهمكةككر ػةف ػػقهةؽك ايد  ػػ كة اةكك المػػأضك اػػيانيةكك المػأضك اعلمػػةرط
راػػػةرك اػػػػق اجكنلػػػهك ثري ػػػػصك اسػػػثأرةر وك بؼقث ػػػهمكاك بؼة اػػػقطكةضػػػ كبرػػػمكة ػػػػة همكةز ريرك بؼةالػػػهمدكةدػػػيكك بعز  ػػػأ

تشػػػرصكحاة ػػػةوك شػػػةا ك لػػػ ك لػػػثك ػػػزت كيمتػػػش كاػػػ ك احثينػػػةدك اػػػيانيككة غاػػػ ك شػػػةا ك اثقري ػػػهمة بؼخااػػػةوك
 ازر  لػهمكةحاػةعك اينػلهك اسلة همكة اقلمصكة اث ةريركة اثيز ػ كة بؼقػةالاك اينػقة لهمكة اػهة ة  كةككة ااةحهمكة بؼقة  ك اينقة هم

 كلدك ثرن كا كبذسلهكتق لقك بؼخااةوك اثقري همكبشك  ك بنلث ك عهك اشأةعكاك زد دوةحهك1بقةز ةا سسةوك ج
اثيسػػػ كةاي ػػػصكك ثرػػػةفاكتعتئػػػهمك بؼػػػهجأ وكةاػػػقحك اكة بؼثرألػػػهماػػػةك ػػػصك للػػػ ك المػػػة يفك سػػػبكةال ثػػػ ك بغلمللملػػػهمك

 ػػػػ ك اي حػػػػ كلدك ػػػػثرن كدػػػػق ك اتقػػػػتهكاػػػػ ك الملػػػػةـك ػػػػهةر كاكبؾػػػػةؿكتعتئػػػػهمك بؼػػػػهجأ وكةيمة ػػػػمك بؼػػػػي ردك اػػػػ كفكد   ػػػػص
 2 صكتلمهـكا كا كاأؼك بػز قهم  سثخها ةكاك اثريك

-11بدي ػػبك المػػة يفكرحػػ كك6811 ةوكك61 تمكتأسلسػػ كا: (CNEP) حتيـــاطالصنـــدوق الــوطني للتوفيـــر والا .3

ك اةكاك3دة اي ؿك بؽلئةوك لمحللهمكاتقةتك اسنقةوك اينغشيركالعة  وكة  فأ دكهجأ وةتثرأصكا رث كاكبص ك بؼ 399
ك ثري صك  مك كبؾةؿ  بعرة ةوك لمحللهمكة عضك اعرللةوكةكك ي عكا ك اعرللةو:كبسي صك اتقةتاقحك المأةضكفل  ك لميـ

  اث  لػزكسػقه و  شػأ ت  الملةـ  لانة    اينقهةؽ فلف بػة همكذ وك بؼق عهمك اياقلهمدكةاكراةرك اعرللةوك  جشيرك
 الثيفش  ايانيك اينقهةؽ تنأ س تم  بؼةالهمةز ريرك ا ة لمأ رك 1971كسقهم ا  ة  ثه ت ك اعريالهم  بػز قهم تينهردة  ا 

                                                             
  130-129ص:كصكدك1996دكد ي فك بؼاتي ةوك بعةاعلهمدك بعز  أدكمدخل للتحليل النقديبؿريدكبضله ودكك1
  188دكص:كمرجع سابق ااةدأكااأشدكك2
  182دكص:ك2008ا سسهمك تة ك بعةاعهمدكدكالسياسة النقدية -البنوك التجارية -الاقتصاد المصرفي: البنوك الالكترونيةجتة همك تهك  دكك3
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 اػهجأ و ز ػةديرك ػ   اقةبصػهم  بؼةالػهم اػي رد  ز ػةدير  ثل ػهم ةحي ػ دفعػة   اػة  بفػة السػن  ةاػني يمتقػته  ثلػةطة ا
  اينقهةؽ بؽق   ثرة لهم اك اسلةسهم  لم ةحه  اينقهةؽ  أ اج راةر ا سن   ل   بغينيؿ ا  اأ بتهم  اعة  و
 1 لمةر هم  تعةة لهمكا  بؼلمترض اشةريمهم بسي ص  ة  ه ه سن   أ ت  ة سن  اتقةت راة  ثرةف اتي ل ك

(6891-6811)اأ لػػهمك اثػػأال كك بؼأ لػػهمك اأة لػػهمكدػػ ك اػة
بصلػػ ك اتقػػيؾك   قتلػػهمك اعةالػػهمككة اػ كتمكفل ػػةكتػػأال ك2

ك اتقػػتهك اػػيانيك بعز  ػػأطكة بؼثرألػػهمكاكةر شػػةتكانةاػػةك ػػ مك قػػيؾكبذةر ػػهمك6819ةك6811ك ػػةا اك بعز  ػػأكجػػ ؿك
 . المأضك اشعي ك بعز  أطكة اتقتهك بػةر  ك بعز  أطةك
ة عثػػػقك ةؿك اتقػػػيؾكك699-11كبدي ػػػبك المػػػأ رك6811 ػػػي فكك61تأسػػػسكاك: (BNA) البنــــك الوطــــني الجزائــــري .1

 المػأضك اعلمػةرطك ػيضكتأسلسػ ك اتقػيؾك   قتلػهمك بؼثرألػهمكاكةككسػثلم بؽة  اث ةر همك ا كتمكتأسلسػ ةكاك بعز  ػأك عػهك
اػػيانيك بعز  ػػأطكاكتمكدبؾ ػػةكاك اتقػػتهك ك لػػثكةدياقػػه كةانثػػبكاعسػػنأكالخينػػ كال ز  ػػأكةتػػي سكة قػػتهك ػػةر س

حينػػػػشك   ػػػػػصكاك الماػػػػةعك ا   ػػػػػ كك ثرػػػػةفدػػػػػيك قػػػػتهكبذػػػػةرطكا رثػػػػػ كبصػػػػ ك ايد  ػػػػ كةاػػػػػقحك اةكك تػػػػي ر خكبـثل ػػػػهم
 3 ة بؼ سسةوك اعريالهمكة الماةعك بػةصكا سثش دة اث رعةوك بؼ قلهمك

كرحػػ ك 6811كد سػػرقك38تمكتأسلسػػػ كاك: (CPA) القـــرض الشـــعبي الجزائـــري .2  بؼعػػػهؿك 11-11بدي ػػبك بؼأسػػػيـ
 اقطك ػيضك المػأضك اشػعي ككةديك اتقتهك اث ةرطك اأةلشكاك بعز  أك6819اةطكك66 ثةر خكك91-19كة بؼثر ك ة اأ

بؾػػمكفلػػ ك دةككد بعز  ػػأطكاللمػػأضك اشػػعي ؽك بؼأيمػػزطكة اينػػقهةكك( قة ػػهمكحسػػقالقهمدكةدػػأ فدك)ة المػػأضك اشػػعي كال ز  ػػأ
ثسػػللهكة اتقػػتهكاكة بؼ سسػػهمك ا أ سػػلهمكالك6819اك ػػي فكثرألػػهمكاك ػػأيمهمكاةرسػػلللةكاللمػػأضكا ػػ مك قػػيؾك  قتلػػهمك

كةاثيسػػ كشحينػػ ثرػػةفكةال ثػػ كبصػػ ك ايد  ػػ كةاػػقحك اك.6819 اك ػػة   كاينػػأك-ة اتقػػتهك بؼخػػثل ك بعز  ػػأك6893
 4حاةعك اينلهكة بؼ  ك بغأير ةكك اثعةة لةوةكك الماةعك اسلة  ةكك ا قةدؽةكك   صكاللماةعك بغأا

ةدػػػيك ةاػػػثك قػػػتهكك311-19بدي ػػػبك  اػػػأكك6819 يمثػػػي أكك6تأسػػػسكاك: (BEA) البنــــك الخــــارجي الجزائــــري .3
ك المػأضك اللػيلش قػتهكثرألػهمكاكا ػيضكبطسػهمك قػيؾك  قتلػهمكةككلمأ ر وكتأال ك الماةعك اتقن بذةرطكتمكتأسلس كتتعةكا

بؼثيسػػ كدك قػتهك اتتيػأك   ػلضك حػػأضك اشػرةؿدك اتقػتهك اينػقة  كال ز  ػػأ قػتهكدك اشػأيمهمك اعةاػهمدك6819اك يمثػي أك
ةبسي ػصك رللػةوككةديك قػتهكبيػةرسكبـثلػهكا ػةـك اتقػيؾك اث ةر ػهمكفلعرػصك لػ كبصػ ك ايد  ػ ك بعةر ػهمك ة قتهك ةريملك

                                                             
ك 188دكص:كمرجع سابق ااةدأكااأشدكك1
  189ك-188دكصكص:كنفس المرجعك2
 183دكص:كمرجع سابقجتة همك تهك  دكك3
  184دكص:كنفس المرجعك4



 

 

 2013-1990 دراسة تحليلية لسياسة التحرير المالي في الجزائر وأىم آثارىا على القطاع المالي للفترة الثالث الفصل

139 

قة ةوك انلرلةة ػهمكأيمةوك اينػ ةككلهمكالشأيمةوك انقلكاأصكسي ةاأ ؾفل ك اعرللةوك بؼةاكتث كيمرةك اث ةريرك بػةر لهم
 1 حثينةد همك جألك ل ك نسكاةكديكاقينيصك لل كفلرةك ثعللاك ثخينصك اتقيؾ حاة ةوكةككة اتترةيملرةة هم

هؼكرلذكر اػػةتكدةرك ػػةرزكدػػك6896اػػةلركسػػقهمك ػػ  ك أ تكربسلػػزوك ػػلفلمػػهكك(6893-6891) اػػةك بؼأ لػػهمك اأةاأػػهمك
ك2: صك بن ة اقلمةاي يدك هدكا ككاليسةاهمك بؼةالهم

 ك سثأرةر اتهجصك بػز قهمك اعريالهمك ين همكاتة أيركاك رللةوك اثري صكجة همكبسي صك رللةوك
 ة ػػمكتثػػيفأك لل ػػةكة اػػ كاكربػػ ك بنلػػهمك بؼػػي ردك اػػ كيمكسػػثغ ؿكفلمػػ اكاػػقحكحػػأةضك اك اث ةر ػػهمك ينػػأك شػػةطك اتقػػيؾ

كتسثخهـكراك شنصكبؿهةد 
 ه جصكةتقػةحضكاك بؼ ػػةـكة  ة اػأك بؼثخػػقيركاػػ كتػػكدقػةؾكة ػيدك ز  ػػةوك لػ كاسػػثيلك اسػلاةوك اقلمه ػػهمك لػثكيمػػةف

كدق ك  جشيركاته ك اثخينصكك لثكلددكز ريرك بؼةالهمكة ل كاسثيلك اتقيؾاأؼكيمصكا ك اتقتهك بؼأيمزطكةةك يمةفكةكبرتـر
كجثينة  ة   عم ةك ثهجصكاكبسي صكحاة ةوكالسمكا ك

  هـكتيفأكحة يفكاي هك قل ك ايسةاهمك بؼةالهم  

ك3: لآتيكاكم اسلةسهمك اثري للهمكبؽق ك بؼأ لهمكفثرألبؼتةداك ا ك نرمك اةك  ك 

 :سػػثغ ؿكسػػثأرةر وك غػػأضك اة لمينػػهك ػػ كبره ػػهكة ينػػأك بؼػػي ردك بؼةالػػهمك ا زاػػهمكاثري ػػصك اكمركزيــة المــوارد الماليــة
  اكانةفكة  هكديك بػز قهمك اعةاهمكة اتقيؾك اث ةر همكبؽةك  اأص

 اأ لمػهم حثينػةد هم ا  الماة ػةو بـثلػه  لػ   بؼةالػهم  بؼػي رد تيز ػ   رللػهمك فكتػث ك طكتمـان:ئالتوزيـع المخطـ  للا  
 حثينةدط   اشأةع انص  امأةر هم  بؼةالهم  بؼي رد     بره هكا   الثرن ةذاتهكاأيمز هم

  ػص  بؼةالػهمكةاػ ك اثػهفلمةو ا  اػثتين  اأيمز ػهم امػرةف  ثرلػهم يممػأةريرك ػأزكسـتعمال المـوارد الماليـة:امراقبـة   
 بده أ ػهم اتة ػأير اأتتاػهم   ػتتيم التقػيؾك اػ ك بؼ رهم دق   ةيملم ةحه  بػاهمد ا  بؼساأير  اثقري هم   ده ؼ برلمللا

 حثينةد ك  ا  اثخال كة   ي ف

                                                             
ك 190دكص:كمرجع سابقجتة همك تهك  دكك1
ك 174ص:كك بعةاعلهمدك بعز  أددكد ي فك بؼاتي ةوكمحاضرات في النظريات والسياسات النقديةزةزك  ك ل دكلع ك2
ك احثينةد همدك اأة همكديمكد(2000-1990)النقود والسياسة النقدية مع الاشارة لحالة الجزائر ا ثة ك ةلحدكك3 ك لميدكةاةالهمدبزينصكثير  كاك اعليـ

ك اثسلش ك احثينةد همكة اث ةر همكة ليـ   224دكص:ك2003-2002دكدك ةاعهمك بعز  أيمللهمك اعليـ
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 :يملػزك سػة ة ةكة رللة ػةك بؼينػأفلهمك لػ كاسػثيلك قػتهك ترك بؼ سسػةوككدػق ك بؼتػه ك لػ كراػز ـة عرػصككالتوطين المصـرفي الواحـد
اقػػ كاػػ ككدجػػةصك عرللػػةوك اسػػثأرةرآجػػأكة سػػة ككسػػثغ ؿ ا سػػة كجػػةصك ػػهةريرككد ػػثحك سػػة كاػػ ك اسػػرة كبؽػػةك ة  ػػهدك

  د  كاته ك اأحة هم رةكةدق كبههؼك اثه جصك لق
 ك  مػةكشػرص سسػةوك اسػثأرةركدةفكتػأجلصكاسػتلاكاػ كةز ريرك اثخاػل كةك بؼ ككالسك لانػةف:كمنع التمويل الساتي

لدك سػػػرحكدك لػػػثك6891دػػػق ك ج ػػػأ تكرلذكبة ػػػهمكة سػػػثرأكصك اثيسػػػ ك ةكبذه ػػػهكةسػػػة صك ج ثػػػةجك اسػػػثأرةركاػػػ ك  ػػػ
  ة اثري ل ال يتكالتقتهكبؾقيرك ل كة ةاثةلركف  ككي صكاشةر ع ةكذ تلةرالر سسةوك ث

 كيمصك قتهك ةاثخينصكاكبسي صكحاة ةوكاعلقهمك ةكبسي صكا سسةوكتعرصكاك  سك الماةع :كتخصص البنوك   لثزـ
دق ك ا تريركر   ةوكدلنللهمكتز اقمكا ك بؼخا ك بػرةسػ ك  هوك: (1985-1982)فتـرة إعـادة الهيكـلـة ثانيا: 
 لػػثكك1  بعز  ػػأطكة المػػأضك اشػػعي ك بعز  ػػأطةيمػػةفكاػػ ك ثة   ػػةكر ػػةديركدلنلػػهمك اتقػػتهك اػػيانيكدك(6891-6891)   ةؿ

  ثجك  كذاتهكر شةتك قنكك ريالكك ه ه  كبنة:

كك6893اػػػػةرسكك61تأسػػػػسكاك: (BADR) بنـــــك الفـــــلاحة والتنميـــــة الريفيـــــة .1 ةيمػػػػةفكك611-93بدلمثمػػػػ ك بؼأسػػػػيـ
تأسلسػػ كتتعػػةكج ػػةديركدلنلػػهمك اتقػػتهك اػػيانيك بعز  ػػأطدكةدػػيك قػػتهكبذػػةرطك عرػػصك لػػ كبصػػ ك ايد  ػػ ك بعةر ػػهمكة  ػػصك

ثخينػػػصكاك الماػػػةعكيمرػػػةك  ػػػ ك كك   ػػػصكاي ػػػصاثيسػػػ كةكك ثرػػػةف ثتػػػةر ك سػػػثال ك فكبيػػػقحك اةةبيأػػػصك قػػػتهكتقرلػػػهمك 
 2 ة اينقة ةوك اثلملله همكة بغأفلهمك ا   لهمك ا    كا كةاة   ك  سةسلهمكبسي صك   شاهم

ك: (BDL) بنــك التنميـــة المحليـــة .2 ةدػيكآجػػأك قػػتهكك6891 فأ ػػصكك11اككينػةدر اك91-91تأسػػسكبدي ػبك بؼأسػػيـ
المػأضك اشػعي ك بعز  ػأطدكتتعػةكج ػةديركدلنلػهمك  اػهجيؿكاكاأ لػهمك ج ػ  ةوككبذةرطكتمكتأسلسػ كاك بعز  ػأكحتػص

 3  رللةوك اأد ةككاينةلحك بعرة ةوكة بؽلئةوك اعةاهمك لمحللهمكا ثرةفبص ك ايد   كةاقحك ال ث كةك
ك4بدةك ل :ك6891رلذكبة همكك6813بسلزوك ا تريركاةك كك رياةكةك

                                                             
ك 191ك-190دكصكص:كمرجع سابق ااةدأكااأشدكك1
ك 134دكص:كمرجع سابقبؿريدكبضله ودكك2
ك 135دكص:كنفس المرجعك3
كك4 أىمية التطور المالي في تحقيق التنمية الاقتصادية: دراسة تطبيقية وقياسية لأثر التطور المالي على النمو الاقتصادي في اةرؽكجةاأد

ك سنأيردك2013-1990الجزائر خلال الفترة  ك ةاعهم ك اثسلشد كة ليـ كة اث ةر هم ك احثينةد هم ك اعليـ كيمللهم ك احثينةد همد ك اعليـ كا كديمثير   ك اأة هم د
  227دكص:ك2014-2015



 

 

 2013-1990 دراسة تحليلية لسياسة التحرير المالي في الجزائر وأىم آثارىا على القطاع المالي للفترة الثالث الفصل

141 

 لدك سقهكالتقتهك بؼأيمزطكسػيلك بؼ ػةـك اثق لق ػهمك اعةد ػهمدكاكةز رتيك اثخال كة بؼةالهمدكةك بكينةرك المأ ركة اسلاهمك اقلمه همك
 اثقرلهمك احثينةد همدكةلدك ترؾكالقلمهك طكدةركفعةؿكاك اقشةطك احثينةدطكبحػثكيمػةفكيمرةك زؿك اثمخ ك  ك رللهمك

 بؾأدكاينهركالثري صك لمحل كالرخااةوك اثقري هم 
  ثنةرك بػز قهمك اعريالهمكاعرللهمكبسي صك احثينةدك ايانيكةدلرقث ةك ل ك ة  ك اقشةطك بؼةلركة بؼينأا   
  ثػػه جصكفلػػ كدةرك اتقػػيؾك اث ةر ػػهمكة اتقػػتهك بؼأيمػػزطكاكبسي ػػصكة ػػيدكحاػػةعكاينػػأاك ػػغشكةبؾػػزاكذةكاسػػثيلكة  ػػهك

  اقشةطك احثينةدط 
 حينػػيركيمتػػشكاػػهةرك الماػػةعك بؼينػػأاك لػػثكيمػػةفكبؾػػأدكةسػػل كرد رطكاقلمػػصك اثػػهفلمةوك بؼةالػػهمكاػػ ك بػز قػػهمك اعريالػػهمكرلذك

 لػةك ث ػمك ق ػةك بؼ سسةوك احثينةد همك اعريالهمدك لقرةك هدوكاعهاوك ا ة هيرك لمأ ر وكرد ر همك قػهكاسػثي ةوكد
  سعةركفة هيرك لمللمهمكسةاتهم 

 1990-1986للفترة  المصرفي الجزائري قطاعالأساسية للالمالية والمصرفية صلاحات الإ الثاني: المطلب

ك ك  تثم كبفة كبؿهةد ث ة ك اسة لمهم ك بؼةالهم ك  ج   ةو كتتني كسلسلهمك سثلزـ كا  كتثرة   ك ه هير ستر تل لهم
كلماةعسثرأ رك رللهمكر ةديركدلنلهمك ا حثينةد همك ا ك أ مكفل ةك اهةاهمكاققك اأرة لقةودكةاكراةرك ج   ةوك ا

ك كفش هوك ا ترير ك  يددة كة  لمك اسلاةوك اعريالهم كةبره أ  ك بؼينأفلهمكبؿك99-91 بؼينأا ك بؼقلياهم كر    ةةاهم
سثلم الهمك بؼ سسةوك دكة تىك ينتحكدق ك المة يفك يمأأكتي فلمةكا ك63-91بذسهكذاتهك ل ه ركحة يفك المأضكة اتقتهكةك
ك المة يف اع كبدي ب كتعه ل  كتم ك ك11-99كريالهم ك ةدل ك بؼينأكة اقط ك بؼ سسةو كحي  هكسثلم الهم كتعه ص كةضأةرير فلهم

يانيكاكدق ك المة يفك ككضأةريرك اثلملهك ةبغهةدك ا ك أبظ ةك بؼخا ك ا بؼي يدكةان ك عهكردر ؾك اثقةحضككد اثري ص
ك بؼخااهمكةتاتللاك ا اأيمز همكاك ك اتقيؾكالرشةريمهمكاك اللمأةضكةفلاك  ده ؼك اثقري هم بزةذكحأ ر وك اثري صكةد يير

ك المأ رك كاقحكوكتي  لمك ج   ةوك ا دق  ك ةبذة  كة بؼةالهم كالتقيؾكاكسقهم حثينةد هم ك يمق كاةالهم ك6898 سثلم الهم
ذاتهك ج   ةوكتاير كاثعأؼك عهكك6898بههؼكز ةديركفعةالث ةكةاأدةد ث ةدكيمرةك  شأوك اسيؽك اقلمه همكاك ي فك

 قيؾكجة همكةفأةعك ل ه ركحة يفك اقلمهكة المأضك اقطك اغ كاته ك اثخينصكةبظحك ل يرك قيؾك ه هيركاق ةك ةبظةك
كة يمرةكتمر كتاي أك اسيؽك اقلمه همكةتيسل ك رللة دككالتقيؾك   قتلهم

اكاقثينػهك اأرة لقػةوككاحثينػةدك بعز  ػأط اػ ك ة ػ ةك ك بؼزدة ػهمكالزاػهم ثل ػهمك: 1986قانون البنك والقـرض أولا: 
ك63-91بدي ػبك المػة يفكرحػ كك6891ا ػأوكر ػ  ةوككالػةركسػعأك ػأؼك اػهةار  سػعةرك اتػترةؿكةكك ستبك بل ػةض
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  ةوك68 اينػػةدركاك
1

رطك لػػ ك ايال ػػهمك اتقنلػػهمكقردجػػةؿكر ػػ  ك ػػ المػػأضك لػػثكتمكةككقلػػةـك اتقػػته  بؼثعلػػلاكك6891
تمكيمرػػةكدكك بؼينػػأفلهمةتي لػػهك جاػػةرك المػػة يلشك اػػقطك سػػشك بؼ سسػػةوككالتقػػيؾك اعريالػػهمكاػػ ك  ػػصكررسػػةتك بؼتػػةداك اعةاػػهم

ك  ي  ػػ كبدخثلػهك ثرػةفجة ػهمكاكبؾػػةؿكاػقحك ا اعريالػهمك  ثرػةدكالمػة لسك اأبحلػهمكة بؼأدةد ػهمكة  اػػةفكاكتسػلشك اتقػيؾك
ك ه هكدجصك ةلدك ةبينػ كربهػةزك دػ كك اتقيؾك اث ةر همك بعز  أ هم كرد ريرةا كدقةكا أكاةك سر ك ةبػاأك اتقن كيمر  يـ

2فلرةك ل : بعز  أ همك المة يفكاكراةركر   ك بؼقلياهمك بؼينأفلهمكدق ك بؼتةداكة المي  هك ا كتمرق ةك
 

لػهمك امػأةر همك بؼينأاكاكتيفشك بؼػي ردك بؼةاكلماةعبسي صك اسثأرةر وكةر أ ؾك اكاكبؾةؿريالهمكتلمللصكدةرك بػز قهمك اع .6
كقاته ة ضتيهمكاراك فك المة يفكلدك م كآالةوككالثقرلهمك احثينةد هم

 ػأ ؼك لل ػةكةيمة ػمكاػ ك لػثك اأحة ػهمكة جكياة  ػ ك اثلملله ػهمة الملػةـك كهةر كيمتقػتهكالتقػيؾاػ سثعةديرك اتقتهك بؼأيمزطك .3
كبؽةكاك بؼله ف كدق ك بؼ ةـكتتهةك اة ك3الملهيركاغلة ك اثاتللاك اينةرـ

اينػأاكحاػةعك  اػأك اػقطكبظػحك لحةاػهمككجػشكة ػكك شػةاةوك اتقػيؾك اث ةر ػهم ا ينصك كك اتقتهك بؼأيمػزطكيمرلمػأضك  .1
  ل كاسثي ك 

كاكراػةرك بؼخاػ ك اػيانيكاللمػأض ثرػةفك سثعةديرك اتقيؾكةا سسةوك اثري صكاػهةردةكاكتعتئػهمك ادجػةركةتيز ػ ك ا .1
سػثعةدوك اتقػيؾك ػلاكاثة عػهمك اهتػ ك ةك   ػنةؿك اػ ك أجػقدةدكيمرػةكلانةاةكجللاك ا ثرػةفكدةفكبره ػهكة  تحك 

   ةاأكة بغهكا كبـك ستر ة  ةيمل لهمك ثرةفكسثخه ـك ا 
  شػػػأوكبدي ػػػبكدػػػق ك المػػػة يفكدلئػػػةوكالإ ػػػأ ؼك بؼينػػػأاكلماػػػةعكةبهػػػهؼكر اػػػةتكدةركدػػػةـكامػػػت كةتي لػػػ ك ا

بؾػةؿكا رثػ كضػت ك اثاػيركاكك)بؾلػسك  لػ كاللمػأض(كة بؼثرألهمكاك هلسك اػيانيكاللمػأضك ل ك اقلةـك اتقن كة اأحة هم
ة اػػ ك ةيملػػمكبؽػػةكك6896سػػقهمكك ال قػػهمك اثلمقلػػهمكالتقػػتهتأسػػلسكبعقػػهمكاأ حتػػهمك  رػػةؿك اتقػػيؾكاثتيػػصكبؿػػصكةك اقلمػػهكة المػػأضدك
جة ػهمكك ا كحةامكبهةك اسلاةوك اعريالهمكلدك سثا ك اثنلهكا ك ج   ةو 63-91 المة يفككةان ك4  سك بؼ ةـ 

                                                             
1

ة   ك ك14دك03 ثعللاكبهلئةوك اثيالهك بعرة  ك بؼقلمياهمدك بعأ هيرك اأبظلهمكال ر ير همك بعز  أ همدك اعهدكك1996 ة   كك10 اينةدركاكك08-96  اأك 
ك 1996

ك، التحرير المصرفي ومتطلبات تطوير الخدمات المصرفية وزيادة القدرة التنافسية للبنوك التجارية تهك المةدرك أ لك2 دك اأة همكديمثير  كاك اعليـ
ك اثسلشدك ةاعهمك بعز  أدك ك احثينةد همكة ليـ ك 53دكص:ك2006ك-2005 احثينةد همكبزينصك لميدكةاةالهمدكيمللهمك اعليـ

 همكدك اأةك(2012-1998أثر تطور الجهاز المصرفي على النمو الاقتصادي بالجزائر دراسة قياسية لحالة الجزائر خلال الفترة ) ةدؿكزحأ أدكك3
ك احثينةد هم ك اثسلشدك ةاعهمك سنأيردكدككديمثير  كاك اعليـ ك احثينةد همكة اث ةر همكة ليـ   207دكص:ك2015-2014يمللهمك اعليـ

  207دكص:كنفس المرجعك4
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 ثتةرك بؼسث ه وك ا كاأ وكدكيمرةك   كلدك أجقك ةا6899 عهك هةرك المة يفك اثي ل  كالر سسةوك اعريالهمكسقهمك
ك ا حثينةدك اياني ل كاسثيلك اثقلل ك بعه هك

ك11-99لمػػػة يفكةا اعريالػػػهمكفلمػػػهكتمكتعه لػػػ ك  بؼ سسػػػةوكك سػػػثلم الهم ػػػ  كالثي فػػػلاك يمأػػػأكاػػػ كةاػػػه  كدػػػق ك ج

ك ةالهم اتقيؾكة بؼ سسةوك بؼكسثلم الهمبؼثمر ك ة ك6899ك ة    63اكينةدرك ا

اثغالػهمك اقلمػة صكك6899 ػة   كك63 اينػةدركاكك06-88لمػة يفكرحػ ك ا  ػهؼك :1988ثانيا: قانون استقلالية البنوك 
 اػػةتكر رػػصك لػػ ك لػػثكك اتقػػيؾة سػػر ك  مػػةك لمػػة يفك سػػثلم الهمك 6891كاسػػقهمك اػػ ك ػػةتكبهػػةكحػػة يفك اتقػػتهكة المػػأض

ك1 سثلم الهمكبؽةكاكراةرك اثقلل ك بعه هكا حثينةدكة د كاةكتمرق كدق ك المة يفكاةك ل :

 عثقك اتقتهك خينلهمكاعقي ػهمكبذةر ػهمكبزمػ كبؼتػه ك اسػثلم الهمك بؼةالػهمكة اثػي زفك لمحةسػي كةدػق ك عػنيك فك شػةطك اتقػتهك .6
ك2 شةا كبدته ك اأبحلهمكة بؼأدةد هم بىم كرلذكحي  هك اث ةريركةبهبك فك أجقك  قةتك

ك عرللةوك اثيالهك بؼػةلركيمةبغينػيؿك لػ ك سػ  كةسػقه وك ػةدريرككينأفلهمبين كالر سسةوك بؼةالهمكبشك بؼ .3  فكتلميـ
  كا سسةوكتعرصكد جصك ايا ك ةكجةر   كة لانةفكا سسةوك المأضك  مةك فكتل أكرلذك بعر يركا ك  صك

كفكتل أكرلذكالبكد يفكجةر لهم   احتر ضك ل ك بؼهلك ااي صكيمرةكبينق ةك
 تمكد  كدةرك اتقتهك بؼأيمزطكاكتسلشك اسلةسهمك اقلمه هم  .1

 ك دػػػ ك المػػػي  كك اػػػ 6881 فأ ػػػصكك61 عػػػهكحػػػة يفك اقلمػػػهكة المػػػأضك اينػػػةدركاك: 1990قـــانون النقـــد والقـــرض  ثالثـــا:
تةجضػػةفهمكرلذك  فنػػةرك بعه ػػهيرك اػػ ك ػػةدلكبهػػةكدػػق ك المػػة يفكفلمػػهك جػػقك ػػأد كفكداك بعز  ػػأكاقػػقك اسػػثلم ؿك  ػػهرو

تقػتهكاة  ػتحككدلمة ي لػهمك اػ كتثعػةرضكةحي  لقػ يمرةك اغ كبصلػ ك اقينػيصك اكك6899ةك6891  فنةرك ا ك ةتكبهةكحة يفك
كاالػػػبكة اثقةفسػػػلهمدبؼتػػػه ك اعػػػأضكة ك اسػػػلاهمك بؼاللمػػػهمكاكبره ػػػهك اسلةسػػػهمك اقلمه ػػػهمكةفلمػػػةبدي ػػػبكدػػػق ك المػػػة يفكك بعز  ػػػأ
ثا ػشك) اكاثتيلملػلاكدػهفكك سةسػلكك ثرأػصك بؽػهؼك  ةؿكاكاعةبعػهمك ةضػةعك لمحػل ك بؼػةلرحة يفك اقلمهكة المػأضك كةسع

ثلملػػػلصكدةرك بػز قػػػهمك ت علػػػصكحػػػيلك اسػػػيؽكاػػػ كجػػػ ؿكسػػػثخه ـك دة وك اسلةسػػػهمك اقلمه ػػػهمكة بؼػػػةلر(كا حثينػػػةدك اػػػيانيك 
 ػػ كاأ ػػلاكبصػػ ك بؼعلياػػةوك اػػ كتسػػة هككينػػأفلهم اتريملػػزك لػػ ك بؼخػػةاأك بؼةكاكبسي ػػصك اسػػثأرةر وك اعريالػػهمدككريالػػهم اع

                                                             
  195دكص:كمرجع سابق ااةدأكااأشدكك1
ك اثق لقطكرح كك3 بؼةديركك2 دك بعأ هيرك اأبظلهمكال ر ير همك بعز  أ همدك12-86 بؼعهؿكة بؼثر كاللمة يفكك1988 ة   كك12 اينةدركاكك06-88ا ك بؼأسيـ

ك 55دكص:ك1988 ة   كك13دك02 اعهدك
هةركحة يفك اقلمهكة المأض  ا ك جقدةك اتقتهك بؼأيمزطك عهكثسرلهمكد ك اكبنك الجزائر:ك  
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 بؼخػػةاأدكةتقشػػل ك اسػيؽك اقلمه ػػهمكةتاػػي أكك ػهماأيمزكك  بؼخػػةاأك ػ كاأ ػػلاكاينػػلتيهمكاأيمز ػهمكتسػػردػػق ك لػ ك اثلمللػػصكاػ ك
حثينػػةد ك اػػةك بؽػػهؼك اأػػةلشكفلثرأػػصكاكرد ريرك اسػػيؽك بؼػػةلركيمػػ ك ػػث كتعلػػل كاق عػػهمكبزينػػلصك بؼػػي ردك بؼثة ػػهمكاثري ػػصك ا

د ريرك بغسػقهمكا اثز اػةوك بػةر لػهمكةضػرةفك اسػشك بغسػ كاسػيؽك اينػأؼكالػثتين ك بػػةر  كة اسػ أك لػ ك ج ثرةفك ا
ك لل ةكدق ك المة يفك د ك بؼتةداك اتثرأصكةكك1 بشك اأبظلهماك اسيؽك  2فلرةك ل : ك لميـ

 طك فك المػأ ر وك اقلمه ػهمكلدكتعػػهكتثخػقكتتعػةكاللمػأ ر وك بؼثخػػقيرك الحقيقيــة:الفصـل بـين الــدائرة النقديـة والـدائرة  .1
كدقػةؾكتنػ ك  ػ كلد اثخاػل ك بؼأيمػزطكا حثينػةدك ل ك سةسكيمرػ كاػ كاػأؼكدلئػهمك اثخاػل ك لػ ك نػسكاأ لػهمك

سةسػػػ كدػػػيكتعتئػػػهمك بؼػػػي ردك ا زاػػػهمكاثري ػػػصك اػػػق اجك بؼخااػػػهم  ةتثخػػػقكدػػػق ك  دػػػه ؼك لمه ػػػهمكبحثػػػ كةربمػػػةك بؽػػػهؼك  ا
 ر وك اقلمه همك لػ ك سػةسك  دػه ؼك اقلمه ػهمك اػ كبرػهددةك اسػلاهمك اقلمه ػهمكة ايضػ ك اقلمػهطك اسػة هك اػقطك ػث ك المأك

 سػػثعةديرك اتقػػتهككثتيلملػػلاكبؾري ػػهمكاػػ ك  دػػه ؼك بن ػػة تلمػػه أ كاػػ كاػػأؼكدػػق ك اسػػلاهمدكة سػػرحكتتػػنيكدػػق ك بؼتػػه ك
سػػػثعةديرك اػػػه قةرك ةكدكلةسػػػهمك اقلمه ػػػهم بؼسػػػ ةؿك  ةؿك لػػػ كتسػػػلشك اس ينػػػ ث كحرػػػهمك اقلػػػةـك اقلمػػػهطككهةر كااػػػ بؼأيمػػػزطك

برأ ػتهك اسػيؽكةكدكسثعرةات ك ػكك بؼ سسػةوك اعريالػهمكة اعػة  وكة بؼ سسػةوك بػة ػهم اياة   ك اثلملله همكةتي لهك
جلػػلاكةضػػ كبؼػػقحكةكدك اقلمه ػػهمكةتقشػػلا ةكة جػػقك اسلةسػػهمك اقلمه ػػهمكبؼنة ث ػػةكيميسػػللهمكاػػ كةسػػة صك امػػت ك احثينػػةدط

ك ل ك أةطكبشكبسللز همك ل ك سبك بؼ سسةوك اعةاػهمكة بؼ سسػةوك بػة ػهمكا ثرةفك بؼينأا   بهػةدكاأة ػهمكدكةك لميـ
   ثرةف ستلهمكاكبره هكسعأك ا ة هيركا كاأؼك اتقيؾكة عل ك لعبكدةر كا رةكاك بزةذك المأ ر وك بؼأتتاهمك ةا

لدكتعػهك ػأيركاك ال ػيتك اعريالػهمكقهمكفةبػز  كتهدق ك بؼ ة ثرةدك الفصل بين الدائرة النقدية ودائرة ميزانية الدولة: .2
لدك بعز  ػأكةبسي ػصك  زدػةك ػ كاأ ػلاك ال ػيتكرلذك قػتهككد ػه رك اقلمػهط() بؼينػةدرك بؼثأتلػهمكاػ ك جكرلذك رلهمك المػأض

ة اسػػػػلاهمك اقلمه ػػػػػهمك اعريالػػػػهمك اػػػػقطكجلػػػػػلاكتػػػػه ج ك ػػػػكك ػػػػ  لةوك بػز قػػػػهمكةك ةاسػػػػ ياهمك اػػػػ كيمػػػػةفك لل ػػػػةكتلمػػػػ ك 
 ػ كاأ ػلاك ال ػيتكاتقػتهكك بؼلز  لػهمك  ػتحكبسي ػصك  ػز لػثكدكد  رةكاث ة سػهم كك ده ف ةك ا كالسمكوكةته ج 

تلملػلصكةكك ػ ك بػز قػهمكبعز  ػأ قػتهك كلهمسػثلم ا ة سػرحكدػق ك بؼتػه ك ثتيلملػلاك كبؾري ػهمكاػ ك المي  ػهكبىم كرلذكز  أ بع
يم كبرلملاك اسلةسػهمكككلئهمك الأةؼك بؼي تلهم ةككة الملةـك ثسه هك اه يفك اسة لمهمك بؼتر يمرهمك لل ةك قتهك بعز  أبذة ككةد يا

  بغهكا ك لآ ةرك اسلتلهمكالرةالهمك اعةاهمك ل ك اثي ز ةوك اقلمه هم ةككده ف ةك شنصكفعةؿ  اقلمه همك

                                                             
  251ص:كدكمرجع سابقبغليكايس ك يجةرطدكك1
  199-196دكصكص:كمرجع سابق ااةدأكااأشدكك2
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ةركيمة ػمك بػز قػهمكاك لػةـك اثخاػل ك بؼأيمػزطكا حثينػةدكتلعػبك اػه :ئتمـانالفصل بين دائرة الميزانيـة ودائـرة الا .3
حثينػػأكفلمػػ ك لػػ ك اػػقطك كلماػػةعك بؼينػػأا ادةركسةسػػ كاكبسي ػػصك سػػثأرةر وك بؼ سسػػةوك اعريالػػهمك لػػثكبنػػلك  

 بؼ سسػػةوكاػػةكجلػػلاك جػػث اوك لػػ كاسػػثيلك لػػةـك اثري ػػص كدػػق كاػػي ؿكاػػ كد  ػػأيرك بػز قػػهمكرلذكتسػػ لصك تػػيرك  
لمثينػػػأك لػػػ كبسي ػػػصكاةكالتلمػػػ كدةردػػػ ثرػػػةفك عػػػةدك بػز قػػػهمك ػػػ كاػػػقحك ار رػػػصكحػػػة يفك اقلمػػػهكة المػػػأضك لػػػ كدنػػػق كةك

اػػػةركراك ثرػػػةفك اكاػػػقح ػػػ ككهم بؼسػػػ ةاكمك اتقػػػيؾكدػػػ أؼك اهةاػػػهمكة  ػػػتاػػػ اسػػػثأرةر وك اسػػػتر تل لهمك بؼخااػػػهمك
سػػػػثعةديرك اتقػػػػػيؾكة ك اثز اػػػػةوك بػز قػػػػهمكاكبسي ػػػػصك احثينػػػػةدكبز ػػػػلضة سػػػػرحكتتػػػػنيكدػػػػق ك بؼتػػػػه كك لملله ػػػػهمث اكةا ةا ػػػػ

كك تيز عػ ثرةفك بؼينأاك لثك فك ا ة بكالهمكاياة   ةك اقلمه همكةجة همكةة بؼ سسةوك بؼ   ػتحك أتنػزك لػ كا  ػيـ
 د ر هم د همكالرشةر  ك هاكا ك المي  هك ج بعهةلك احثينة

 ةتكحة يفك اقلمػهكة المػأضكبهػهؼكراغػةتك اثعػهدكاكاأ يمػزك اسػلاهمك اقلمه ػهمك إنشاء سلطة نقدية وحيدة ومستقلة: .4
 بػز قػػهمكتل ػػأكا حػػتر ضكاػػ ك اتقػػتهك ػػمكقلمه ػػهمكةيمةااػػةك اسػػلاهمك  فتعػػهكاػػةكيمة ػػمكةز ريرك بؼةالػػهمكتثتيػػأؾك لػػ ك سػػةسك

رأػصك بؼكدػي اتقػتهك بؼأيمػزطكاك ػككيمػةفكأاػةكدػ ك اسػلاهمك اقلمه ػهمكيمتثينأؼككةككاك طكةحمكاثري صك  زدة بؼأيمزطك
ةضػع ةكاك اػه  أيركتمكسلاهمك لمه همكة لهيركةاسثلملهمككأ ه رك اقلمهط كفلمهك  شسلاهمك اقلمه همك ة ثنةر ك اثلةزك جلا

برلمللاك  ده ؼكةكك س ةـك اسلةسهمك اقلمه هم كمرةفاكةاسثلملهمكة لهيرمكبؾلسك اقلمهكة المأضكة علكلم اقلمه همكبظ
   ده ؼ دق ك اثتين كاكتسلشك اقلمهكةت ةدطك اثعةرضك ككساأيركةك بؼك اقلمه هم

يمسػػلاهمك لمه ػػهمكة شػػةطكككز  ػػأ اثرللػػزك ػػكك شػػةطك قػػتهك بع ػػقاتهك لمينػػهكو مصــرفي علــى مســتويين: قطــاعوضــع  .5
ك ػهةر ك  سةسػ كيمتقػتهكالتقػيؾك ثرػةفدك اتقيؾك اث ةر همكيمرةبكػهمكا  ةبدي ػبكدػق ك بؼتػه ك  ػتحك اتقػتهك بؼأيمػزطك لمػيـ

الإحػػػأ ضكالثػػػأ شك لػػػ ك أ حػػػبك  شػػػاهمك اتقػػػيؾك اث ةر ػػػهمكة ثػػػة  ك رللة ػػػةكة لانة ػػػ ك سػػػثخه ـكاأيمػػػز كيمرل ػػػأك جػػػشك
ك اتقنػ كةككدل ك ايضػ ك اقلمػهطأ ضلهمكالتقيؾكةفلمةكبؼةك لممح اسلةسةوك ج تلانة ػ ك فكفبدي ػبكتي  ػه كاكحرػهمك بؽػأـ

قلمه ػػهمكةبرنرػػ كاكبذػػة كجهاػػهمك  دػػه ؼك ا يؾكةاعػػة شكتلملػػل كدػػق ك اقشػػةطكاكبوػػهدك المي  ػػهك اعةاػػهمكاقشػػةطك اتقػػ
   اسلةسهمك اقلمه هم

 وىيكل القطاع المصرفي الجزائري 1990المطلب الثالث: إصلاحات ما بعد 

ك الماػػػػةعك بؼينػػػػأا ي  ػػػػبكا رػػػػهمكاكدلنػػػصكاسػػػمكة ضػػػػةفةوك ػػػهيركتعػػػػه  وك ػػػأؼكحػػػػة يفك اقلمػػػهكة المػػػػأضك
كبهةكا سسةوكدق ك الماةع  ك بعز  أطكة   شاهمك بؼينأفلهمك ا كتلميـ



 

 

 2013-1990 دراسة تحليلية لسياسة التحرير المالي في الجزائر وأىم آثارىا على القطاع المالي للفترة الثالث الفصل

146 

 بسألػمك دػػ ك اثعػػه  وك اػ ك ػػةتوك عػػهكحػة يفك اقلمػػهكة المػػأضكا: قــانون النقــد والقــرضصــلاحات بعــد أولا: الإ
 1:فلرةك ل ةسلث ك اثاأؽك ال ةك 11-61   اأدك66-11   اأدك16-16  اأك

  دك61-81اقطك دجصكتعه  وك ل كحة يفك  بؼثعللاك ةاقلمهكة المأضكك3116فل أطكك39 اينةدركاكك16-16   اأكرح
تمك ا ينػػػصك ػػػكك ػػػ  لةوكبؾلػػػسكرد ريرك قػػػتهك بعز  ػػػأكةبؾلػػػسك اقلمػػػهكة المػػػأضكاثعز ػػػزك اسػػػثلم الهمك اقلمه ػػػهمدك لػػػثك

بحنػ كيم ػػةت  كاك بؼسػػة صككز  ػأكة ػػ مك خينػلةوكبىثػػةرةف  جػشكاػػ ك  مػةتكبؾلػػسكرد ريرك قػػتهك بعة ثنػيفكدػػق ك
 بؼثمػػػرقهمكاػػػهيركةا ػػػهمك لمحػػػةف كة ي  ػػػ كةبذه ػػػهدةكك61-81اػػػ كحػػػة يفكك33راغػػػةتك بؼػػػةديركيمرػػػةكتمككك2  احثينػػػةد همكة اقلمه ػػػهم

 بؼثمػػػرقهمكك61-81حػػة يفككاػػ ك31ديرك ا لمػػػأيرك  ةلذكة اأة لػػهمكاػػ ك بؼػػػةك ػػهاميمػػقاتهككك3 سػػتة ك اػػ كتػػ دطكجحةاثػػػ   ةك
لػػصكتقػػةاكةاػػة هك اقػػي  كاػػ ك ايالػػهك اعرػػيا كة ػػهـكرانة لػػهمكتػػيال  ك طكاقينػػبك  قػػةتكفػػتريرك ايا ػػهمكاػػةك ػػه كبسأ

 حتر ضك لمحػةف كة ي  ػ ك طكك لمأيرك اأةاأهمك ا كتشرصك ل ك هـكرانة لهمراغةتك ا ألكةكك اهةاهمك اةـك بؼ سسةوك اهةالهم 
يمة مك ةك  قتلهمكةاك لمتصك طكتع هك ةدرك ق  كاكبؿ لػهمك اتقػتهك بؼأيمػزطكةاكاكبؿ لػهمكككاتللكا كا سسهمك ز  أ هم
 4 طك قتهك ةاصكاك بعز  أ 

 ة ػػةتكال يمػػهك لػػ ك عػػضكك61-81 ثعلػػلاك ةاقلمػػهكة المػػأضك بؼعػػهؿكالمػػة يفكك3111 ةوكك31 اينػػةدركاك 66-11  اػػأك
كاسػمك الماػةعك بؼينػأاك عػهك زاػهمك اتقػيؾك بػة ػهمك اػ كتمكر ه ركدق ك  اػأ ك16-16ك اسة لاكرح ك بعز لةوكاك  اأ
 ا ينػػصك ػػكك ػػ  لةوكؼك لػػ ك اتقػػيؾكة بؼ سسػػةوك بؼةالػػهمكاػػ كجػػ ؿك  ػػأكسػػتصك اأحة ػػهمكة جكتعز ػػز بعز  ػػأطكبهػػهؼك

ضكة اػػػقطكبؾلػػػسك اقلمػػػهكة المػػػأضكة ػػػ  لةوكبؾلػػػسكرد ريرك قػػػتهك بعز  ػػػأدكةتيسػػػل ك ػػػ  لةوكبؾلػػػسك اقلمػػػهكة المػػػأك
 ػػأ ؼك لل ػػةكةاثة عث ػػةكةتلمللر ػػةكاػػقاتهكبوػػهدك هلػػسك  دػػه ؼك اقلمه ػػهمكاسػػلرةكاػػةكة ج بوػػهدك اسلةسػػهمك اقلمه ػػهمك

سػػثخه ـك اقلمػػهكةتأيمػه كاػػ ك شػأكاعلياػػةوكاك اسػيؽكتأاػػ كرلذكت ػػةدطكي أك هػةال ك اقلمه ػػهمكة المأضػلهمكة  ػأتت ك ثاػػ

                                                             
  254ص:كدكمرجع سابقبغليكايس ك يجةرطدكك1
 بؼثعللاك ةاقلمهكة المأضدك بعأ هيرك اأبظلهمكال ر ير همكك10-90دك بؼعهؿكة بؼثر كالمة يفكرح ك2001فل أطكك27 اينةدركاكك01-01ا ك  اأكك10 بؼةديركك2

  5ص:كدك2001فل أطكك28دك14 بعز  أ همدك اعهدك
  5ص:كدك13 بؼةديركدكنفس المرجع 3
  4دكص:كمرجع سابقدك2001فل أطكك27 اينةدركاكك01-01ا ك  اأكك3 بؼةديركك4
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ةك ػػػ  لة ةكةيمل لة ػػػكتزة ػػػهك ال قػػػهمك بؼينػػػأفلهمك أاة ػػػهمك ةاػػػهمكبوػػػهدكبؾلػػػسكرد ريرك اتقػػػتهيمرػػػةكتمكك1بـػػػةاأك اجػػػث ؿ 
 2حتر  كا ك ال قهمكذ  ة ةتقللر ةكة رللة ةك قةتك ل ك 

 ػهؼكرلذكة اػقطك بؼثعلػلاك ةاقلمػهكة المػأضكك66-11 بؼعهؿكة بؼثر كالاػأكك3161 ةوكك31 اينةدركاكك11-61   اأ  
تمكتعز ػػػزك لػػػثكك لػػػ ك اتقػػػيؾكة بؼ سسػػػةوك بؼةالػػػهم ك ػػػأ ا ك شػػػةطك الماػػػةعك بؼينػػػأاكةتعز ػػػزك جاػػػةرك اأحػػػة كة جضػػػت
أصك لػ ك سػثلمأ رك  سػعةرك ة ثتػةر كاػ ك ػكك دػه ؼكيسل ك   لةوك قتهك بعز  ػأك اػ ك  ػتتيمكتثرأػصكاك بغػةت

 اسلةسػهمك اقلمه ػهمكةتػػيفشك فمػصك اشػػأةطكاكالػةد  ك اقلمػػهكة المػأضكة اينػػأؼكة بغ ػةظك لل ػػةكاػ ك  ػػصكتسػأ  كةتػػشيرك
نلهك ثقلل ك بغأيمهمك اقلمه همكةاأ حتث ةكةتي ل  ةكلاك اسثلمأ رك اقلمهطكة بؼةلردكةبؽق ك اغأضكف يك لملبميك احثينةدكةبر

ةضػػػت ك سػػ كتسػػػلشك اثع ػػه وك بؼةالػػهمكبذػػػة ك بػػػةرجدكةكتقلػػػل ك اسػػلياهمدكةكتيز ػػ ك ا ثرػػةفدكةك نػػصك ايسػػة صك بؼثػػػيفأيردك
 4قل ك اهف كةس اث ة  اسشك بغس كاةكك3ا كاثة همكةس اهمك الماةعك بؼينأاكة اثأيمهسيؽك اينأؼدك

ك اتقيؾكة بؼ سسةوك بؼةيمرةك ا لثتين كاك شةاة ةكة اسػثخه ـك  اأػصكالهمك يض ك لةـكرحة همكد جل ك ة  كازـ
بؼي رددػةدكةاينػػه حلهمك بؼعلياػػةوك بؼةالػهمدكة  جػػقك عػػكك ا ثتػةرك بؼخػػةاأك بؼينػػأفلهمدكة اسػشك بغسػػ كالعرللػػةوك اه جللػػهمك

 بػةر لػػهمكاك اتقػػيؾككجػػلصك ةبؼسػػةبنةواتركةيمػػق ك ك5  اعرللػػةوك بؼينػػأفلهمكةاينػػةدردةجة ػػهمكتلػػتهك اػػ كتمػػر ك ػػ ةفلهمك
 بؼسػػػةبنهمكفل ػػةكاكبينػػ ك فكتنػػيفكراكاكراػػةرك ػػأ يمهمكبسأػػصك اػػػ ككبونر ػػةك المػػة يفك بعز  ػػأطكةكة بؼ سسػػةوك بؼةالػػهمك اػػ 

ةؿك اتقػيؾكة بؼ سسػةوكر بظػتهكبسلػتهك اهةاػهمكسػ رةك ي لػةكاك ػ كذاػدكةز ػةديرك ل ك  حػصكاػ كر سك بؼػةؿك%16 اياقلهمك
ك6دةفك بغلاكاك اثيني م ك فكبسأصكاك   زيرك اشأيمهمكبىيؿكبؽةكبدي ت ك بغلاكا بؼةالهمكذ وكرؤةسك  اي ؿك بػة همك

اكاة ػهمكك قنػةكةا سسػهمكاةالػهمك38اػ ك بعز  ػأطك ثشػنصك الماػةعك بؼينػأاك: ثانيا: ىيكل القطاع المصـرفي الجزائـري
ك7ةتثيزعكبـثلهكدق ك بؼ سسةوك ل ك اشنصك لآتي:  بعز  أك اعة رهمدك لم كالمأدةك اأ لس كاك3161

                                                             
كك1 ك بعز  أ همدك اعهدكك2003 ةوكك26 اينةدركاكك11-03ا ك  اأكك62 بؼةدير كال ر ير هم ك اأبظلهم ك بعأ هير  ةوكك27دك52 بؼثعللاك ةاقلمهكة المأضد

  10ص:كدك2003
  17ص:كدكمرجع سابقدك بؼثعللاك ةاقلمهكة المأضك2003 ةوكك26 اينةدركاكك11-03ا ك  اأكك106 بؼةديركك2
 ةاقلمهكة المأضدك بعأ هيرك اأبظلهمكال ر ير همكك بؼثعللاك11-03 بؼعهؿكة بؼثر كالاأكرح كك2010 ةوكك26 اينةدركاكك04ك-10ا ك  اأكك1 بؼةديركك3

  11ص:ك، 2010ستثرقكك01دك50 بعز  أ همدك اعهدك
  11دكص:ك06 بؼةديركدكنفس المرجعك4
  13ص:كدمرجع سابقدك2010 ةوكك26 اينةدركاكك04-10ا ك  اأكك07 بؼةديركك5
  12كدكص:83 بؼةديركدكنفس المرجعك6
  100دكص:ك2014دك يفرقك2013ثلمأ أك اسقيطكدك االتطور الاقتصادي والنقدي للجزائر قتهك بعز  أدكك7
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كؾك ريالهمكا ك لق ةك قهةؽك اثيفش؛سثهمك قيك .6
ك  قي كة قتهكة  هك أ سكاةؿكبـثلاػ؛   همك شأك قتهكجةصك أ سكاةؿك .3
ك ريالثةف؛ك قثةف   همكا سسةوكاةالهمكا ك لق ةك  .1
كبطسهمك أيمةوكا  ثرةدك جبهةرطكاق ةك  قثةفكجة ثةف؛ .1
ك  همكا سسهمكاةالهم؛ك3118تعةضه همكالثأاكك ا    كاعثرهيركاللملةـك ةاعرللةوك بؼينأفلهمكة ا ك جقوكاكاة همك .1

ة ثنػػػػيفك الماػػػػةعك بؼينػػػػأاكاػػػػ كبؾلػػػػسك اقلمػػػػهكة المػػػػأضدك قػػػػتهك بعز  ػػػػأدك ال قػػػػهمك بؼينػػػػأفلهمدك اتقػػػػيؾكة بؼ سسػػػػةوك
  بؼينأفلهمدكة بؼ سسةوك بؼةالهم 

ك هم اقلمهكة المأضكة اتقتهك بؼأيمزطكة ال قهمك بؼينأفلة ا كتشرصك ل كبؾلسكالسلطات النقدية:   1

  :ثنػػيفكبؾلػػسك اقلمػػهكة المػػأضكاػػ ك  مػػةتكبؾلػػسكرد ريرك قػػتهك بعز  ػػأدك خينػػلثككبزثػػةر فكمجلــس النقــد والقــرض 
كر ةسػػ  كة ػػأ سك هلػػسكبؿػػةف ك قػػتهك بحنػػ كيم ةت رػػةكاك بؼسػػة صك احثينػػةد همكة بؼةالػػهمكة ػػث كتعللق رػػةكبدي ػػبكاأسػػيـ

 جل كةبىػػيؿكاػػ ك ينػػ ث كسػػلاهمكبوػػهدك هلػػسك لةاػػ ك اػػه ل كا  ثرػػةعكةبوػػهدك ػػهةؿك  رةاػػ  ك بعز  ػػأك اػػقطك سػػثه
سػػلرةكفلرػػةكبىػػصك بػينػػ كة اسػػقه وكبرػػمك لػػةـككر ػػه رك اقلمػػهكةتغالثػػ كة ػػأةطك رللػػةوك اتقػػتهك بؼأيمػػزطكا لمه ػػهمك

ةبره ػػهك اسلةسػػهمك اقلمه ػػهمكثينػػلهمك ةبؼعػػةدفك اأرلقػػهمكة اعرػػ وك  اة ػػهمكةردػػ ك اسػػقه وك اعةاػػهمكة بػة ػػهمكة اعرللػػةوك بؼ
سػػشكةسػػة صك اػػهف ك ػأ ؼك لل ػػةكةاثة عث ػػةكةتلمللر ػػةكة ةاثػػةلركبوػػهدك هلػػسك  دػػه ؼك اقلمه ػػهمدكبػػأؼك بؼلمة ػػهمدكة ج

 ثرةدك اتقيؾكة بؼ سسةوك بؼةالهمكةفثتي ةدك بؼلمة لسك ا كتاتلاك ل ك اتقيؾكة بؼ سسةوك بؼةالهمكاكةس اث ةدك أةطك 
أكةتيز ع ةدكبضة همكز ة  ك اتقتهكة بؼ سسةوك بؼةالهمدك أةطكفثحكانةتبكبسألصك اتقػيؾكسلرةكفلرةكبىصكتغالهمك بؼخةا

سثشػػةريركة ايسػػػةاهمكاكرةرسػػهمك بؼ قػػػهمك بؼينػػأفلهمكةا قػػػ ك اة بؼ سسػػةوك بؼةالػػػهمك   قتلػػهمكاك بعز  ػػػأدك اشػػأةطك اثلمقلػػػهمكبؼ
 1 ثلةاةوك اينأؼ بؼةلردكضت ك اينأؼدكة جش كتسلشك  هةاكك بؼينأاكة 

 ة عػهكتػة أ كاك  حةتػ ككسثلم ؿك بؼةلرقلهمكتثرث ك ةاشخينلهمك بؼعقي همكة ا:ك قتهك بعز  أكديكا سسهمكةالجزائربنك ا
ة ثتػ كحي  ػهك لمحةسػتهمك اث ةر ػهمكةاكبىمػ ككاػةكلدكبىػةاهكذاػتهك  نػةـكدػق ك  اػأبونر ك اثشأ  ك اث ػةرطككا ك اغش

ة  ػػػثحك كالهةاػػػهمكةالمػػأ ك بعز  ػػػأك اعة ػػرهمكلنلػػهمكر سكاةاػػتعػػػيدكا اعريالػػػهمكةاأ حتػػهمكبؾلػػػسك لمحةسػػتهم كةكالمي  ػػهك لمحةسػػتهمك
قاته ك ثػيلذكرد ريرك ػ ةفك اتقػتهكبؿػةف ك لػثك ثػيلذكبصلػ كاػ اتقتهكفأة ةك ةكةيمةاوكاك هيركاهفك   ك ألكضػأةريرك

                                                             
  30دك11-09ص:كدكصكمرجع سابقدك2003 ةوكك26 اينةدركاكك11-03ا ك  اأكك62-58 بؼي دكا كك1
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كبجرل ك   رةؿكاكراةرك  كاػ كاػأؼكر ػلسك عػككبصػلعالمة يفكة سة ه ك   همك ي  كته  شك اثق لقكة لميـ   كبدأسػيـ
كاػ كاػأؼكر ػلسك بعر ير ػهمكبحنػ كيم ػةت  كاكك بعر ير هم ة  مكايا ككذةطك  ل كدر همكاعلقككبدي بكاأسيـ

 1 هةاكك احثينةدطكة بؼةلر 
تثرأػػصكا رػػهمك قػػػتهكك66-11المػػة يفكاػػ كك11 بؼعهاػػهمكة بؼثررػػهمكالرػػةديرك 61-11المػػة يفكاػػ كك3 سػػبك بؼػػةديرك

تػيفشك فمػصك اشػأةطكاك دػه ؼك اسلةسػهمك اقلمه ػهمدكةكةكاػ ك بعز  أكاك بغأصك ل ك سػثلمأ رك  سػعةرك ة ثتػةر كدػهف
أك لػ ك اسػثلمأ رك اقلمػهطكة بؼػةلركالةد  ك اقلمػهكة المػأضكة اينػأؼكة بغ ػةظك لل ػةكاقرػيكسػأ  كا حثينػةدكاػ ك اسػ 

 ثرػةفدكة سػ أك لػػ كبك نػصك ايسػة صك بؼ  رػهمكتيز ػػ ك اةبؽػق ك اغػأضك نلػهك ثقلػػل ك بغأيمػهمك اقلمه ػهمكة ي ػ كة أ حػػ
ك2 ه وك بؼةالهمكبذػة ك بػػةرجكةضػت كسػيؽك اينػأؼكة اثأيمػهكاػ كسػ اهمك اقلػةـك بؼينػأاكة ػ  ث   س كتيز  ك اثع

ة سػػة هكللمػةفك ةبؼسػة صك بؼةالػهمكة اقلمه ػهمدكةتسثشػشك بغنياػهمك قػتهك بعز  ػأكاكيمػصكاشػأةعكحػة يفكة ػصكتقللرػ ك ثع
ةبينػ ك فكبيأػصك بغنياػهمكاػهلكهمكةالػهمك بؼثعػهديرك  اػأ ؼك اهةالػ قتهك بعز  أك بغنياهمكاك  حة ػةكاػ ك بؼ سسػةوك بؼ

ك  مػػةك ل ػػه رك اعرلػػهمكضػػر ك ػػأةطك اثغالػػهمك لمحػػهديرك بؼػػ بسأ وك اهةالػػهمك قػػهك امػػأةريردككدػق ك بؼ سسػػةوكةا ة لمػػيـ
اػػ كسػػتة تهكة لمػػيدكذدتلػػهمدك اعرػػ وك   قتلػػهمدكسػػقه وك بػز قػػهمدكسػػقه وكالمتياػػهمكبرػػمك لػػةـكر ػػةديرك بػينػػ ك ةك

ك3 امرةفك ةك اأد  
  :ت سػػػسكبعقػػػهمكاينػػػأفلهمكتسػػػ أك لػػػ كاأ حتػػػهمكاػػػهلك  ػػػتر ـك اتقػػػيؾكة بؼ سسػػػةوك بؼةالػػػهمكال نػػػةـكاللجنـــة المصـــرفية

ة بؼعةحتهمك لػ ك ابكأ فػةوك اػ ك ػث كاعة قث ػةدكةتثنػيفكاػ ك لمحػةف كر لسػةكة ػ مككشأ علهمكة اثقللرلهمك بؼاتلمهمك لل ة اث
 قثػػػه ةفكاػػ ك لمحنرػػػهمك اعللػػةكبىثةربنػػػةكك  مػػةكبىثػػػةرةفكبحنػػ كيم ػػػةت  كاك هػػةؿك بؼينػػػأاكة بؼػػةلركة لمحةسػػػي دكةحةضػػلك

 همك  مػةتك ال قػهمكبؼػهيركبطسػهمك اأ لسك  ةؿكبؽق ك لمحنرهمك عهك سثشةريرك هلسك   ل كاللممةت ك عككر لسك بعر يرك
ةبينػػػ كتيسػػػل كاأ حتػػػهمك ال قػػػهمك بؼينػػػأفلهمكاكراػػػةرك ت ةحلػػػةوكدةالػػػهمكرلذكفػػػأةعك اشػػػأيمةوك بعز  ػػػأطك بؼلملرػػػهمكاككسػػػقي و
 4 بػةرج 

تثنػػػيفكك66-11اػػ ك المػػة يفكك611 بؼثررػػهمكة بؼعهاػػهمكالرػػةديركك61-11لمػػة يفك ااػػ كك9بؼػػةديرك نػػةـكة سػػبك  
 ال قػػهمك بؼينػػػأفلهمكاػػ ك لمحػػػةف كر لسػػةكة   ػػػهمك  مػػةتكبىثػػػةرةفكبحنػػ كيم ػػػةت  كاك هػػةؿك بؼينػػػأاكة بؼػػةلركة لمحةسػػػي دك

                                                             
  5دك4:كصكدكصسابق مرجعدك2003 ةوكك26 اينةدركاكك11-03ا ك  اأكك18-9 بؼي دكا كك1
  11ص:كدكمرجع السابقدك2010 ةوكك26 اينةدركاكك04-10ا ك  اأكك2 بؼةديركك2
 8-7:كصكدكصمرجع سابقدك2003 ةوكك26 اينةدركاكك11-03ا ك  اأكك38-35كد بؼي ك3
  17دكص:ك110دك106دك105ي دك بؼدكنفس المرجعك4
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كاػػ كبؾلػػسك اهةاػػهمكةبىثػػةر كر ػػلسكةحةضػلكك قثػػه ك  ةؿكاػػ ك لمحنرػػهمك اعللػػةكةبىثػػةر كر لسػػ ةك  ةؿكة قثػه ك اأػػةلش
 1 هلسك عهك سثشةريرك هلسك   ل كاللممةت 

 بؼينػػأفلهمك سسػػةوك اث ةر ػػهمكةبصلػػ ك بؼ اتقػػيؾكتشػػرصك بؼقلياػػهمك بؼينػػأفلهمك لػػ ك: البنــوك والمؤسســات المصــرفية .2
بسقتيػػ كسػػثخه ـك ا ثرػػةفك اػػقطكعػػهمك  لػػ كاثة  بؼعثرػػهيركاػػ كحتػػصكبؾلػػسك اقلمػػهكة المػػأضدكة اػػ كةبهػػبك فكتعرػػصك

بىػيؿكالتقػيؾك أ ت وكالثلمللصكا كجاأك اػه يفك بؼثعأػأير كةكةالهمكاك بؼ سسةوكةتثخقكبصل ك جةاثة عهمك ايضعلهمك بؼ
 الملةـكبجرل ك اعرللةوك بؼينأفلهمك بؼثعللمهمك ثللم ك ايد   كا ك بعر يركةاقحك ا ثرةفكة ا كتسثخهـكةسة صك اهف ك

 2لي ك بؼسثخهـ ةبسن كز ة ق ةكا كبري صك  اي ؿكا رةك ن ك  س
اكبين كالر سسةوك بؼةالهمكتللم ك  اي ؿكا ك بعر يركةاكرد ريركةسة صك اهف ك ةكةضع ةك: المؤسسات المالية  3

ةبينػػ كالتقػػيؾكة بؼ سسػػةوك بؼةالػػهمك فكبذػػأطكبصلػػ ككبرػػمكتينػػأؼكز ة ق ػػةكة لانةاػػةك الملػػةـك تػػةح ك بؼ ػػةـك  جػػأل 
 اينأؼدك رللةوك ل ك اقدبكة بؼعةدفك اأرلقهمكة الما ك بؼعه لهمك اعرللةوكذ وك اع حهمك قشةا ةكا ك رللةوك

   ةكةتسػػػػلشدةكة  ل ػػػػةكة لع ػػػػةدك اأرلقػػػػهمدكتيالػػػػهك المػػػػل ك بؼقلمياػػػػهمكة بؼقث ػػػػةوك بؼةالػػػػهمدكةتسػػػػلشدةكة يمثثةبهػػػػةكة ػػػػأك
صك بؼسػػة هيركاكبؾػػةؿكتسػػلشك بؼرثلنػةودك اسثشػػةريركة اثسػػلشك بؼػػةلركة بؽقهسػهمك بؼةالػػهمكة شػػنصك ػػةـكيمػػةكسثشػةريرك ا

ةبينق ػػةك  مػػةك فكتثللمػػ كاػػ ك بعر ػػيركا سسػػةوك ةك اث  لػػز وك ةكربمة  ػػة ك بػػػهاةوك بؼي  ػػهمكاثسػػ لصك  شػػةتك
 اػي اكاي  ػهمكالثيالػهكاك ػػنصكاسػةبنةوكاػهلكا سسػػهمكاػةكةفلمػةكانػصك انل لػػةوك المة ي لػهمكيمرػةكاك  سػػ  ك

 لانةفك بؼ سسةوكة اتقػيؾكةكككاك اشأيمةوك اثي لهمك ةكبشدةدكةسقه وك اسثأرةركة ينصك اشأيمةوكة بؼي 
 فكتأجػػقكاسػػةبنةوكةبريزدػػةكةاكبينػػ ك فكتثعػػهلكدػػق ك بؼسػػةبنةوك ةاقسػػتهمكالتقػػيؾك بغػػهةدك اػػ كربظ ػػةكبؾلػػسك

ك3 اقلمهكة المأض 

 . بؼي لركدلنصك الماةعك بؼينأاك بعز  أطك بغةلركشنصة يضحك ا

 

 

                                                             
  14ص:كدكمرجع سابقدك2010 ةوكك26 اينةدركاكك04-10ا كحة يفكك8 بؼةديركك1
  12دكص:كمرجع سابقدك2003 ةوكك26 اينةدركاكك11-03ا ك  اأكك70 بؼةديركك2
  12ص:كدك74دك73دك72كد71كي د بؼدكنفس المرجعك3
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Source: Guide des Banques et des Etablissements Financiers en Algérie, 2012, P: 32. 
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قتهك اقيمهمك بعز  أط  
قتهك بؼ سسهمك بؼينأفلهمك اعأ لهم  
اينأؼك اس ـ 
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 المالية في الجزائر الرابع: بورصة الأوراق المطلب

همك ػػزتكاػػػ كةتعثػػقك اسػػيؽك بؼةالػػػهمك بعز  أ ػػكللماػػةعك بؼينػػأاك لػػ ك اسػػػيؽك بؼةالػػهم شػػرصك الماػػةعك بؼػػةلرك ةجضػػػةفهمكا
اػػةرك اثقللرػػ ك اػػقطكبونر ػػةكاكرلذك شػػأيركدػػق ك اسػػيؽك بؼةالػػهمكة جكةفلرػػةك لػػ كسػػلث ك اثاػػأؽك الماػػةعك بؼػػةلرك بعز  ػػأط 

  بعز  أ 

ك ػ  ةوراػةرك جكاكبعز  ػأ بؼةالػهمكاك  فنػأيرك شػأيرك ير ػهمك  ةر ؽ ػةتوك: أولا: نشـمة السـوق الماليـة الجزائريـة
رك ػػػهيركر ػػػه همكتمكاك  ػػػسك اسػػػقدكةك6899كسػػػقهمكدجلػػػمك لػػػزك اثاتلػػػلاةكك6899سػػػقهمككا اػػػ ك  لػػػ ك ق ػػػةك احثينػػػةد همك

كحسػػ كر بظػػةؿ لػػثكك ةسػػثلم الهمك بؼ سسػػةوك اعريالػػهمك احثينػػةد همكة  شػػةتك ػػقةد لاك بؼسػػةبنهماثعللمػػهمك حػػي  كك حثينػػةد همك
برياػمك اشػأيمةوك اعةاػهمكةكك اػ كةز ػمك ػكك ػقةد لاك بؼسػةبنهمكرلذك هدكا ك  س  الر سسةوك اعريالهمك ا ثرة  ك

دكةا كبشك بؼرنػ كتينػيركدػق ك اقػيعك6899بزم كاللمة يفك اث ةرطك بؼنرصك لمي  ككسقهمكك(SPA)رلذك أيمةوك س  ك
 2ةالمهكاأوكفنأيركر شةتك ير همك بعز  أكبدأ لثك:ك1ا ك اشأيمةوكدةفكر شةتكسيؽكاةالهمكتثتةدؿكفل ةكدق ك  س   

  شػػػػةتككةوك بغنيالػػػػهمك لػػػػ ك سػػػػثلم الث ةكة عػػػػه عػػػػهك فك ينػػػػلمكاعلػػػػ ك بؼ سسػػػػ :(6883-6881)ك بؼأ لػػػػهمك  ةلذ .6
  شػػػةتكا سسػػػهمكبظلػػػمك شػػػأيمهمك المػػػل ك بؼقلمياػػػهماسػػػةبنهمك رلػػػمك بغنياػػػهمك لػػػ ك بزػػػةذكر ػػػأ ت وكاػػ ك لق ػػػةكرك ػػقةد لا

(SVM)ةك  مػصك ػػقةد لاك بؼسػػةبنهمكةدةردػةك شػػت ك شػػنصكيمتػشكدةرك اتير ػػهمكاك اػػهةؿك بؼثلمهاػهمكةالمػػهكتمكتأسلسػػ ك
  مػةتكيمػصك مػيكبيأػصك اػ كبشة لػهم ػه أك اشػأيمهمكبؾلػسكرد ريركاثنػيفكةكد قػةركك131111حػهركر بظةبؽػةكبدتلػلكك اأرة لػهم 

   هك قةد لاك بؼسةبنهم 

 شةتكا سسهمك المل ك بؼقلمياهمكةد ك أيمهمكاسةبنهمكل ك6881يمة مك اته  همكسقهمكك3رلذك ياقةكدق :ك6883 بؼأ لهمك اأة لهمك .3
اللػيفكدجكاػ كك8.13رلذكك6883دجكالقثلمػصكسػقهمكك131111ر بظةبؽةكبفليؾكا كاأؼكبشة لهمك قةد لاكاسةبنهمك لملرػهمك

شػةطك فك ير ػهمك بعز  ػأكلدكتػثرن كاػ ك اقكدكرا ػتتيمكتسػرلهمك ير ػهمك المػل ك بؼقلمياػهمأفتعه صكاأيمزدةك ا ثرػة  ك
ةاكدػػػق كك اث ػػػةرطك سػػػبكحي  ػػػهك حثينػػػةدك اسػػػيؽكاكاػػػصكبلػػػة ك المػػػي  كك بػة ػػػهمكبهػػػةكة ػػػهـكتنللػػػهك المػػػة يف

 ثػةر خكك18-91اػثر كةاعػهؿكاللمػة يفك6881 فأ ػص 31 ثػةر خكك19-81 اسلةؽكتمكتسػ لصك ػهةرك اػقصك اثشػأ ع كرحػ ك
                                                             

  79:كصكد1993دك بعز  أكالقشأددك السكبورصة الجزائر عيفك عيفدكك1
  80-79صكص:كدكنفس المرجعك2
ك جرىانات وتحديات التنمية -بورصة الجزائر ااةةسكبضه ةطدكةكك اشأ هكربوةفك3 كدكص2013دك ي فك34دك اعهدك سة لهمكة ا ثرة لهمدكبؾلهمك اعليـ
  51-50:كص
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اػػػ كجػػػ ؿكك ػػػأيمةوك بؼسػػػةبنهمانة لػػػهمكتشػػػنلصكرك بؼثعلػػػلاك ةالمػػػة يفك اث ػػػةرطكة اػػػقطك ػػػصك لػػػ ك6891سػػػتثرقكك31
 ػػػه ردةك بؼ سسػػػةوك بؼسػػػةبنهمك بؼهر ػػػهمكاكرأ ػػػهك المػػػل ك بؼقلمياػػػهمك اػػػ كتسػػػثال ك اعػػػأضك اعرػػػيا كا دجػػػةركةيمػػػق كتع

  اتير هم 

ك31 ثػػػػةر خكك18-91 بؼعػػػػهؿكة بؼػػػػثر كالاػػػػأكرحػػػػ كك6881د سػػػػرقكك8 اينػػػػةدركاكك39-81 ػػػػكك ػػػػةتك  اػػػػأكاك
ة بؼثعلػػلاك ةالمػة يفك اث ػػةرطدكة اػقطكتاػػأؽكرلذكحي  ػهكتشػػغلصكبـثلػهك بؼ سسػػةوك اث ةر ػهم ك اػػةك اػػقصكك6891سػتثرقك

فلمػػػهك ػػػصك لػػػ كر شػػػةتك ير ػػػهمك المػػػل ك بؼقلمياػػػهمدكةتعأ ػػػهك اتير ػػػهمكك6881اػػػةطكك31 اينػػػةدرك ثػػػةر خكك61-81 اثشػػػأ ع ك
يركاػ كاػأؼك اهةاػهمكة   ػخةصك بؼعقي ػهمكة  ثتةردةك جاةرك اثقللر كة لزكر أ تك اعرللةوك ل ك  ةر ؽك بؼةالهمك بؼينهرك

  جػػألكاك الماػػةعك اعػػةـكة ػػأيمةوك بؼسػػةبنهمدكتعأ ػػهك بؽلئػػةوك بؼأيمتػػهمكالتير ػػهمكة اػػ كتشػػرصك لػػ كبعقػػهمكتقلػػل كةاأ حتػػهمك
ةدػ كك(SGBV) ةد كتشػنصكسػلاهمكسػيؽك المػل ك بؼقلمياػهمدكة ػأيمهمكتسػلشك ير ػهمك المػل ك(COSOB) رللةوك اتير همك

 1ةا سسةوك اسثأرةر ك(IOB)رللةوك اتير همكا سسهمك اسيؽدكة ايساةتكاك 

ثر ك بؼػعػهؿكةك بؼ بؼػأتت كبخيني ػ ك بؼ سسػةوك اعريالػهمكك6881 ةوكك31 اينػةدركاكك33-81ة ةتك المة يفكرحػ ك
-81ة اقطك درجكالنة لزاةوك اتير همكيمأسلي كالخي ينهمدكاللل ك المة يفكك89اةرسكك68 اينةدركاكك63-89 ة اأك

 ػػأؼك المي  ػػهك بػة ػػهمك ثقلػػل كك اػػقط بؼػػأتت ك ثسػػلشكرؤةسك  اػػي ؿك اث ةر ػػهمكالهةاػػهمدكك6881سػػتثرقكك31 ثػػةر خك 31
ةتسلشكاأ حتهمك اينقةد لاك اعريالػهمك بؼرلييمػهمكاػ كاػأؼك اهةاػهمكاك ػنصكحػل كاقلمياػهمكبفألػهمكاػأ سك بؼػةؿ كيمرػةك ػةتك  اػأك

 ,FCP, OPCVM)اػػػهمكة بؼثعلػػػلاكبهلئػػػةوك اثيالػػػهك بعرػػػة  كاللمػػػل ك بؼقلميكك6881 ػػػة   كك61 اينػػػةدركاكك81-19

SICAV)ةوكك31  اينػػػةدركاك16-11  اػػػأكرحػػػ كتقػػػةةؿكعػػػأؼكحي  ػػػهكتشػػػنلصكةتشػػػغلصكتلػػػتهك بؽلئػػػةو كاك ػػػككالك 
 بؼثعللاك ثقلػل كتسػلشك بؼ سسػةوك احثينػةد همك اعريالػهمكالخػي صك لمحللػككة   ة ػبدكتعلػككةتيضػلحك  دة ردكك3116

لمػػػهكحػػػةـك لضػػػ ةتكفك3161فل ػػػأطكك69 اينػػػةدركاك 11-11ة يفكتسػػػ لصكةتتسػػػل ك ج ػػػأ ت وكةاعػػػة شك المػػػأ ر ك اػػػةك المػػػ
دكةةسػػػ ك اػػػةؽكةد ػػػ ك اسػػػلاةوك المة ي لػػػهمكالرأ حتػػػهمك(COSOB) ػػػهمكة اسػػػثلم الهمك بؼةالػػػهمك لػػػ كبعقػػػهمكيك اشخينػػػلهمك بؼعق
الشػػػػػرصك ػػػػػهيركبؾػػػػػةاوكاأػػػػػصكضػػػػػرةفك اسػػػػػشك بغسػػػػػ كالعرللػػػػػةوك بؼةالػػػػػهمكةتلمػػػػػهلصك اقينػػػػػلتيهمكك(IOB) شػػػػػةطك اتير ػػػػػهمك

ك2ة دجصك بؼ بس ك بؼأيمزطكالسقه وكيم لئهمك ه هيركاأيمتهمكالتير هم دكتللاك شةطك ايساةتثأرأ  دكةةس كتاالرس

                                                             
1

ك 50دكص:كمرجع سابق اشأ هكربوةفدك 
2

  51-50:كصكص، رجعنفس الم 
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اك المػػأضك اسػػقهطكاسػػي ةاأ ؾدككلػػهماثرأك1998 ػػة   كك2ةالمػػهكتمكر ػػه رك ةؿكحلرػػهمكاقلمياػػهمك ػػةبعز  أك ثػػةر خك
ة ل كدق ك  سةسك  تتيمك أيمهمكسي ةاأ ؾك ةؿكاثعةاصك حثينةدطك هجصكسيؽك  ةر ؽك بؼةالهمكاك بعز  أدكةحةاػمك

 ػأيمهمك اأ ػةضكسػالهكةبؾرػ ك ػله ؿكةفقػهؽك  ةر سػ ككةد  عهدةك  مك أيمةوك ةج ه رك ا عل كالةر ؽك بؼةالهمك
.%31تهمكتمكفثحكر بظةبؽ ك ا ثرة  ك قس لثك

1
 

  ثنيفكتقلل ك اسيؽك بؼةالهمك بعز  أ همكبفةك ل :: ثانيا: تنظيم السوق المالية الجزائرية

ك31 اينػةدرك ثػةر خك 61-81تأسسػمكبدي ػبك المػأ ركرحػ ك: (COSOB)لجنة تنظيم ومراقبة عمليـات البورصـة  .1
 ةاشخينػػلهمك بؼعقي ػػهمكة اسػػثلم ؿكرلػػهمكتثرثػ كةدػػ ك تػػةريرك ػ كدلئػػهمكتقللك بػػػةصك تير ػػهمك المػل ك بؼقلمياػػهمك6881اػةطك
تعرصك ل ك اثقلل كة ج ػأ ؼك لػ كسػيؽك المػل ك بؼقلمياػهمكاػ كجػ ؿكضػرةفكبضة ػهمك بؼػهجأ  كة بؼسػثأرأ  كاكك بؼةلر

تعرػػصكبعقػػهمك رللػػةوك اتير ػػهمكة اسػشك بغسػػ كبؽػػة ضػػرةفك ػػ ةفلهمك ةك  ةر ؽك بؼةالػهمك ةكبشدػػةكاػػ ك بؼقث ػػةوك بؼةالػهمدك
  ػػأطكاػػ كسػػ ك المػػي  ككة اثعللرػػةوكاػػةرك اػػقطك ػػهد كبؽػػةك بؼشػػأعك بعزك اتير ػػهمكضػػر ك ج كةاأ حتػػهمك رللػػةوكتقلػػل
 اسػػ أك لػػػ كةككيسػػػاةتك بؼثػػهجلكك لػػ كاسػػثيلك اسػػيؽاػػقحك اثأ ػػش وكة بؼي فلمػػةوكة اتر جػػلصكالر سسػػةوكة اةك

ااثز اػةوك ا ينػصكاكحمػة ةك اجػ ؿك ةةكك كج ؿك اأ ػهكة بؼأ حتػهمكة اثتيلملػلاضرةفكس اهمكسيؽك  ةر ؽك بؼةالهمكا
اقز  ػةوك اقةبصػهمك ػ ك بؼ قلهمكاليساةتك بؼةالككةبـةا همك   نةـك اثشأ علهمكة اثقللرلػهمك بؼقلرػهمكالتير ػهمكة ا ينػصكاك 

 2اك المي  كك ا كبرن ك رللةوك اتير هم تغلشك

 ةسػػ كك6881 اػػةطك31 اينػػةدركاكك61-81  شػػأوكبدي ػػبك المػػأ ركرحػػ ك: (SGBV)شــركة تســيير بورصــة القــيم  .2
 ثػيزعككاللػيفكدجك31 أ بظػةؿكحػهر كك6889اػةطكك31نػةفك ثػةر خكفةك ا علػ ك أيمهمكرد ريرك ير همك المل  ك اػةكتأسلسػ 

هك فك نثثػبك ايسػل كاك ينصكاثسةة همك كك اتقيؾك اعريالهمك بؼعثرهيركيميسل كاك رللةوك اتير ػهمدكة عػك ل 
همكةسل ك ػث ك ػأ تك ينػث كبحينػصكاثسػةة  ستية ك طك ةؿك ربظلةكةاكك ةؿك اشأيمهمك ينتحكاعثرهحس كا كر بظ

 بؼػػػثر كة بؼعػػػهؿكك3111فل ػػأطكك69 اينػػػةدرك ثػػػةر خكك11-11بدي ػػػبك المػػأ ركاػػ كاػػػأؼك لملػػػهمك ايسػػاةتك بؼسػػػةبنك كةك
رلذك أيمهمكتسلشك المل كة ا كتعرصكبرمكرحة ػهمكبعقػهمكتقلػل ك رللػةوك اتير ػهمكة اػ كك اثسرلهمتغشوكك61-81المة يفك

                                                             
سلةسػػةوكدك بؼلثلمػػ ك اػػهةلرك ػػيؿكالمعوقــات والآفــاق -فــي تمويــل التنميــة الاقتصــادية بــالجزائر ، دور الســوق المــالي ز ػػه فكبؿرػػهكة ػػير  ك ياػػه   1

ك 8ص:كك2006ك يفرقكك22ك-ك21 سنأيردك اثري صكة  أدةك ل ك احثينةد ةوكة بؼ سسةوكدر سهمك ةاهمك بعز  أكة اهةؿك اقةالهمكد
 .Autorité de Régulation du Marché Financier (COSOB), Rapport Annuel 2014. P P: 7-9ك2
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تقلػػػل ك رللػػػةوكةك اثقلػػػل ك اعرلػػػ كجدجػػػةؿك المػػػل ك بؼقلمياػػػهمكاك اتير ػػػهمدكك1:رال ػػػةك ػػػهيركا ػػػةـكةتثرأػػػصكا سػػػقهوك
 اثقلػػل ك بؼػػةدطكبعلسػػةوكةك ػػهمدكرك شػػأك بؼعلياػػةوك بؼثعللمػػهمك عرللػػةوك اثػػه ةؿكاك اتيكةك بؼلمة ػػهمك لػػ ك المػػل ك بؼقلمياػػهمدك

شك ير ػػهمكهمكتسػػلةؿك ػػأيم كةالمػػهكاػػأ وك ػػهيركتغلػػش وك لػػ كر بظػػ اثػػه ةؿدكةتسػػلشك لػػةـك اث ػػةةضكةبره ػػهك  سػػعةر
دكالسثرأكاك3161الليفكدجكسقهمكك191.3تمكرفع كرلذكك6889الليفكدجكاكك31 عهك فكيمةفكك المل كاققكتأسلس ة

 عػهك ينػيا ك لػ كك(BNP Paribas El Djazair) مػرةـك قػتهك ةك3163اللػيفكدجكاك ػةـكك199.3رت ػةعكرلذك ا
 2الليفكدج ك2 بؼي فلمهمك اق ة لهمكبحينهمكحهردةك

دػػػػ ك تػػػػةريرك ػػػػ ك ػػػػأيمةوكذ وك سػػػػ  ك ةك  ػػػػخةصكاتلعلػػػػكك ػػػػث ك: (IOB)الوســــطاء فــــي عمليــــات البورصــــة  .3
فلاػػةك كتسػقهكبؽػ اتك ايسػاةتك  ثرػةدد كاػ كاػأؼكبعقػػهمكتقلػل كةاأ حتػهمك رللػةوك اتير ػػهمدكةفلرػةكبىػصك بؼ ػةـك اػػ

 اثيالػػهكبغسػػة ك اغػػشدك اثسػػلشك ا ػػأدطكالرتي لػػهمكبدي ػػبك لمػػهكانثػػي دكتيالػػهك المػػل ك بؼقلمياػػهمكك3:تثرأػػصكا
سسػػػػػةوكاكبؾػػػػػةؿكدلنػػػػػصكر سك بؼػػػػػةؿدك ا ػػػػػهاةجدكة بؼقث ػػػػػةوك بؼةالػػػػػهمدك اث ػػػػػةةضكبغسػػػػػةبه ك بػػػػػػةصدكرر ػػػػػةدك بؼ ك

كسػثأرةركاك المػل سػثتيي ذك لػ ك بؼ سسػةودك جر ػةدكاكبؾػةؿكتيالػهك المػل ك بؼقلمياػهمدكتسػلشكبؿػةف كدلئػةوك ا ا
 ة   كةرد ريرك المل ك بؼقلمياهم ك بؼقلمياهمدكضرةفك س ك جاةتكة ايمثثة كاكر ه رك  ةر ؽك بؼةالهم

فل ػػأطكك69 اينػػةدركاك 11-11 تأسػػسكبدي ػبك المػػة يف :(Algérie-Clearing)المــؤتمن المركــزي للســندات  .4
 سػػػة ةوك ةسػػػ كةتعرػػػصكدػػػق ك اشػػػأيمهمكاػػػ كجػػػ ؿكفػػػثحكك قشػػػ ك ػػػ سػػػ ك اػػػقطك اة بعز  ػػػأكالرلمة ػػػهمكدػػػيك ك3111

كبد رػػهمك  ػػ ك اسػػقه وك اػػةكاثة عػػهمك أيمث ػػةكفثػػث كاػػ كجػػ ؿك اثقلمػػك بؼثػػهجلكك بؼعثرػػه   صكاػػ ك سػػة كرلذكةتلمػػيـ
 كحلػهك اػهف كةز ػػةديركر سكث ك ةاسػرة كالر قلػػككبدرةرسػهمك بغلمػيؽك بؼأتتاػػهمك ةاسػقه وكاػ كةضػػآجػأدك اػةكرد ر ػػةكفثػ

 لػ كك3161اللػيفكدجكاكك311رلذكةبؽةكالليفكدجكةحهكة صكر بظك11ةؿكحهر ك اشأيمهمك أ بظتأسسمك لخ  بؼةؿ   ر
 قػػتهك ا   ػػهمكة اثقرلػػهمككاينػػقهةؽك اػػيانيكالثػػيفشكة ا ثلػػةطدانػػصكاػػ ك ك%69.9 قسػػتهمكحػػهردةك ػػنصكاسػػةبنةوك

اسػةبنث ككفػلفكز  ػأطكاتقػتهك اثقرلػهمك لمحللػهمدك اػةكاللمػأضك اشػعي ك بعك%61.1 اأ  لهمدك اتقتهك بػةر  ك بعز  أطكة ستهمك
ةا سسػهمكتسػلشكك%3.11بؾر ك ػله ؿك قسػتهمككثككاسعأتككاك ير همك بعز  أكةبنةدكة أيم%9.18 ػكتلمهركيمة مك

.%1.11فقهؽك  ةر س ك قستهمك
4 

                                                             
1

 Société de Gestion de la Bourse des Valeurs, Rapport d’Activité 2010. Mars 2011, P P: 4-5 
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بينػػ ك فك نػػيفك ػػةف ك سػػة ةوك اتقػػيؾكة بؼ سسػػةوك بؼةالػػهمك: (TCC)حــافس ســندات  -ماســك الحســابات  .5
ه وك اػػػ كتينػػػهردةكةتسػػػشدةكاتة ػػػأير ك اػػػةكة اشػػػأيمةوك بؼينػػػهريركفلرػػػةكبىػػػصك اسػػػقة ايسػػػاةتكاك رللػػػةوك اتير ػػػهمك

كوك اػػ ك ع ػػهكاػػ كبهػػةك ةسػػ ك  ػػتيةبهة بػػػهاةوك اػػ ك لمػػها ةكاةسػػتهك بغسػػة ةوكف ػػيك ثػػيلذك  ػػ كةرد ريرك اسػػقه 
 اتػػلاك اعرللػػةوك لػػ ك اسػػقه وك)دفػػ كةككاثعللرػػةوك اػػ ك سػػثلر ةك) اثػػه ةؿدك اػػأد دك اقلمػػصدك اثتيي ػػص   ( ق ػػقك ةك
 اعرللػػةوك  ػػتية ك اسػػقه وك ثق لػػقكتعللرػػة  كة أيمػػةوك سػػة ة  كةك علػػ كةكك ر ػػة كة ا ي  ػػهكة لمػػصك بغلمػػيؽ   ( 

 1  بس ك لل ةكة ا كبين ك فكبيةرسك لل ةك ة ت ةك لمةكاة   ل ك اسقه وك ا كتثعللاك سقه و

 61ك اينػػػةدركا 19-81تأسسػػػمكبدي ػػػبك المػػػأ رك: (OPCVM)ىيئـــات التوظيـــف الجمـــاعي للقـــيم المنقولـــة  .6

 بعرػػة  ككدلئػػةوك اثيالػػهةدقػػةؾك ػػي ككاػػ كك2 بؼثعلػػلاكبهلئػػةوك اثيالػػهك بعرػػة  كاللمػػل ك بؼقلمياػػهمك6881 ػػة   ك
 :اللمل ك بؼقلمياهمكبنة

  ــر دػػ ك تػػةريرك لػػ ك ػػأيمهمك سػػ  كدػػهف ةكتسػػشك ةفلػػهمك: (SICAV)شــركات الاســتثمار ذات رأس المــال المتغي
اتلعػ كك  نػةـك المػة يفك اث ػةرطكة لانػةفك طك ػخصبزمػ كةدػ كاهمكةسقه وك اه  ك المة لهمكالثه ةؿك المل ك بؼقلميك

  بؼتلػػلك  دلسكاػػأ سك بؼػػةؿك   ػػل كاشػػأيمهمك اسػػثأرةر وكذ وكر سك بؼػػةؿك ةكاعقػػيطك فك شػػةرؾكاكر بظػػةؿك اشػػأيمهمدك
ك3 بؼثغشكد كبطسهمكا  ككد قةرك ز  أط  

  الصندوق المشترك للتوظيف(FCP) :ػهدك بؼشػأعك بعز  ػأطككريرك لػ كالنلػهمكاشػتريمهمكالمػل كاقلمياػهم اينػقهةؽك تػة 
 4 بغهك  دلسكاأ سكاةا ك ػي  هكالليفكد قةرك ز  أط 

                                                             
  2-1دكصكص:ك2004دكةاأ حتث ةكدكبعقهمك رللةوك ير همحافس السندات-الاستعلام عن ماسك الحسابك1
كك2 كاكك08-96  اأ كك1996 ة   كك10 اينةدر ك اأبظلهم ك بعأ هير ك بؼقلمياهمد كبهلئةوك اثيالهك بعرة   ك ثعللا ك اعهد ك بعز  أ همد ك03ال ر ير هم ك14د

 20ص:كدك1996 ة   ك
ك اثق لقطكرح كك2 بؼةديركك3 ك10 اينةدركاكك08-96ا ك  اأكك23ةك8 بؼثعللاك ثاتللاك بؼةدتككك1996د سرقكك28 اينةدركاكك474ك-96ا ك بؼأسيـ

  7دكص:ك1996د سرقكك29دك84دك بعأ هيرك اأبظلهمكال ر ير همك بعز  أ همدك اعهدك1996 ة   ك
  07ص:كدك03 بؼةديركدكنفس المرجعك4
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 ك  ةؿكاػ ك ثرأػصك المسػةر ؽك بؼةالهمكاك بعز  أكتشرصك ل كحسركدك فكسيؽك  ك61يمرةك ثمحكا ك اشنصك
سيؽك اسقه وكةسيؽكيمثصكسقه وك بػز قهمك اعريالهمدك اةك المس ك اأػةلشك هةردةكا كسيؽكسقه وك اه  ك ا كتثنيفك

 . بؼ سسةوك اينغشيركة بؼثيساهما ك اسيؽك اأ لسلهمكةسيؽككقه وكر سك بؼةؿكة اقطك ثنيففلثرأصكاكسيؽكس

 تشخيص واقع القطاع المالي بالجزائر ضمن متطلبات الانفتاح: المبحث الثاني

رب ك بع يدك ا ك ة ػأ ةك بعز  ػأكاػ ك  ػصكبرسػككةرفػ كاسػثيلك د تك بػػهاةوك بؼينػأفلهمكة بؼةالػهمكاللماػةعك بؼػةلرك
لكبػػشك اػػةكتتلمػػ كدةفك بؼسػػثيكك اقلػػةـك ا ػػتر يم ددةكة اثخلػػ ك ػػ ك بعز  ػػأطكجة ػػهمكاكاػػصكاسػػثلزاةوكبرأ ػػأك حثينػػة

ك    كدق ك الماةعك ل كبـثلهك بؼسثي ةو ا كاز امكتيك بؼلمتيؿك ستبك بؼشةيمصك بعقر همك

  الجزائريقطاع المالي واقع الالمطلب الأول: 

 ػ  ةوكر ػأ تك ػهيركررلذككبههؼك اق يضك أد تك اتقيؾكة بؼ سسةوك بؼةالهمك بعز  أ همكبعأوك اسػلاةوك اقلمه ػهم
ةفلرػةك لػ كسػلث كتشػخلصك لمحػل ك بؼينػأاك بعز  ػأطكة بؼشػةيمصك اػ كاز اػمك بؼػةلردك ا سسػةوك الماػةعكاسػمكبـثلػه

كتعللاك اسشك بغس كا كةتاير  

 التسعيرة الرسمية

 سوق سندات الدين
 سوق السندات

 سوق كتل سندات الخزينة العمومية

 سوق سندات رأس المال
 السوق الرئيسية

 سوق المؤسسات الصغيرة والمتوسطة

 13الشكل 
 ىيكل سوق الأوراق المالية في الجزائر

Source: WWW.SGVB. DZ 

http://www.sgvb/
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 القطاع المصرفي الجزائريأىم معوقات أولا: 

 المػي  كك اينػةدريرك اػ كتػقصك لػ ك سػثلم الهمك بؼ سسػةوكرب كىيكل ملكية البنوك العمومية والتركز المصرفي:  .1
 بؼةالهمكة بؼينأفلهمكراك فكدق ك اتقيؾكاكتثرث ك ةاسثلم الهمك بؼالي همكف  كاكتز ؿكتسثخهـكا كاأؼك اهةاػهمكاثق لػقك

راز ا ػػػةك ثلمػػػهلصكحػػػأةضكالر سسػػػةوك لػػػثكتمككلك بؼشػػػةر  كة بعػػػه ريرك ا ثرة لػػػهماشػػػةر ع ةك علػػػه ك ػػػ كدر سػػػهمك ػػػهةك
 لهمكبشك المةدريرك ةك اعة زيرك  كتسه هكد ياة  اعريا
ةتتػػػنيكسلةسػػػهمك اثتيأ ػػػأك بؼػػػةلرك بعز  ػػػأطك ػػػ  ةوك بؼثثةالػػػهمك اثشػػػأ علهمكة اثقللرلػػػهمكاللماػػػةعك بؼينػػػأاكربػػػ ك جةك

 لػػ ك كبػػشك فك الماػػةعك اعػػةـك تلمػػ كاسػػلاأك سػػقهم 31ةبز لػػهكحلػػيدك اػػهجيؿكاللماػػةعك بؼػػةلركة بؼينػػأاكاقػػقك يمأػػأكاػػ ك
كفرػ كضػر   كهماسػثيلك بؼقةفسػكسلتةك ل  اقطك  أك هةر ك  اأككة بؼ سسةوك بؼةالهمك  جألدلنصكالنلهمك اتقيؾك

سػػقهمكك%91.8ةتتلمػ كا لرقػػهمكبحينػهمك سػػتلهمكتلمػهرك ػػػكبسثلػػتهك اهةاػهمكسػػثهمك قػيؾك ريالػػهمكأجينػػةكاك بعز  ػأك قنػةكاك68
ك1الينةلحك اتقيؾك بػة هم  ك%61المة صكك3161

 اسػلاةوك اقلمه ػهمكبدي ػبكاػ كحتػصكك بغػهك  دلسكاػأ سك بؼػةؿكرفػ ربػ ك صغر حجم رأس مال البنـوك الجزائريـة: .2
3119د سػػػرقكك31اك اينػػػةدرك 11-19  المػػػأ ر

2
اللػػػةركدجكالر سسػػػةوكك1.1ة ةاقسػػػتهمكالتقػػػيؾككجاللػػػةركدكك61رلذك 

3111اػػةرسكك11 اينػػةدركاك 16-11 عػػهاةكيمػػةفكبؿػػهد كحتػػصكةفػػلاك اقلػػةـكك بؼةالػػهم
ك1.1اللػػةركدجكالتقػػيؾكةك3.1 ػػػكك3

سك بؼػػػةؿكاكتػػػز ؿك ػػغشيرك بغ ػػ كةفلمػػػةكبؼعلػػةركر اللػػةركدجكالر سسػػةوك بؼةالػػػهم كفػػلفكرؤةسك اػػي ؿك اتقػػػيؾك بعز  أ ػػهمك
ةاػػةك ػػق  ك ػػ كذاػػتهكاػػ كاشػػةيمصكاةالػػهمكتأ ػػ ك ا ػػةركسػػلتلهمك لػػ كدػػق ك اتقػػيؾكةبوػػهكاػػ ككالمةر ػػهمك ػػةاتقيؾك   قتلػػهم

 حثينػةد همكة  ػهاةجكتنػث وكاك ػنصكتاػير وكك بؼينػأفلهمك اعةبؼلػهمكاػ كينػقة همحهر ةك اثقةفسلهمكاكاصكاةكتش ه ك ا
  ا كبؽةك  عنةسكسلي ك ل ك اتقيؾك بعز  أ همك غشيرك بغ   ةك بؼ سسةوكةبشدةك

ةؿك اتقػػيؾك بعز  أ ػػهمكبوأا ػػةكاػػ كتيسػػل ك بػػػهاةوكة بؼقث ػػةوك اػػ كتلمػػها ةكة ػػ  أكاػػرفكضػػعهك  ػػ كر سك
  اي صك   صلاك ا ثرةفك بؼينأاك ل كحهر ةكاكجل

                                                             
  102دك100دكصكص:كمرجع سابقدك2013دك اثلمأ أك اسقيطكالتطور الاقتصادي والنقدي للجزائر قتهك بعز  أدكك1
ك اعةالهمكاك بعز  أدك2008د سرقكك23 اينةدركاكك04-08ا ك اقلةـكرح كك4ةك2كتك بؼةدك2 ك بؼثعللاك ةبغهك  دلسكاأ سك بؼةؿكة بؼ سسةوك بؼةالهم د

  34دكص:ك2008د سرقكك24دك72بعز  أ همدك اعهدك بعأ هيرك اأبظلهمكال ر ير همك 
دك بؼثعللاك ةبغهك  دلسكاأ سكاةؿك اتقيؾكة بؼ سسةوك بؼةالهمك اعةالهمكاك بعز  أدك2004اةرسكك04 اينةدركاكك01-04ا ك اقلةـكرح كك4ةك2تكك بؼةدك3

  38-37دكصكص:ك2004 فأ صكك28دك27 بعأ هيرك اأبظلهمكال ر ير همك بعز  أ همدك اعهدك
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ي  ػػ ك الماػػةعك بؼينػػأاك اعه ػػهكاػػ ك بؼخػػةاأك بؼينػػأفلهمك اه جللػػهمكة بػةر لػػهمكة اػػ ك  إدارة المخــاطر:ضــعف سياســة  .3
كبـةاأكسػعأك اينػأؼةككبـةاأكسعأك ا ة هيرةككبـةاأك اثشغلصةكك كاقشةا كا ك لق ةكبـةاأك اسلياهمتعأحصك اسشك بغس

ةتأ ػػ كدر ػػهمكدػػق كك اػػ كتي  ػػ ك اتقػػيؾ ػػي عك بؼخػػةاأكةتعػػهكدػػق ك  جػػشيركاػػ ك ػػكك دػػ ك ك بـػػةاأك ا ثرػػةفكةبشدػػةةك
 همك اػ ك ػث كةضػع ةكاػ كاػأؼك اتقػتهكبؼي   ػهمكةرلذكفعةالهمك  لرهمك اأحاق ةك أ ت وك بؼثخقيركالثخ لهك بؼخةاأكة ج

 اػةك ةاقسػتهمكاللماػةعك بؼينػأاك بعز  ػأطكفل ػ ك سػتبك  لمحػل  ك لػ كاػأ  اثغش وكة اجػث اوك اػ كاػ ك بؼرنػ ك فكت
ك ثلمةؿك بؼعلياةوك بؼثعللمهم ةسيتكك بؼلمهاهمكرال اشةيمصك اثسلشك ا ك عةلشكاق ةكة هـك اش ةفلهمكة اهحهمكاك بغسة ةوك

 ثة لػهمككا سسػةت كة بل ػةضكحػهر ةك جكة ػهـك سػثلمأ رك لمحػل كةضػعهك شػةطك ةالماة ةوك احثينةد همك شنصكفعةؿ
 ػككةاػ ك بهػةدك فمػصك ااػأؽكبؼي   ث ػة رةككبكة لمػهكاػ ك رللػهمكتلمػه أك بؼخػةاأكاك الماػةعك بؼينػأايمصكدػق ك ػع

 : ل كاةيؾك بعز  أ همكاكتلملل ك بؼخةاأك د ك بؼشةيمصك ا كتي   ك اتق
 الثري صك ة ثتةرك فكاعل كاعةا  ةكاػ ك بؼ سسػةوك اعريالػهمدكةيمػق ككل ك بؼشةر  ك ااةاتهم اتقيؾكاكتلملك ه هم هـك

بؿهةد ػهمك بؼ سسػةوك اػ كتسػثياك ػأةطك بغينػيؿك لػ ك ا ثرػةفك ػة جصك ا ثرػةفك ااي ػصك   ػصكة ةاثػةلركفػلفك
ة ةضػةعكتلمهلصك اثري صك  تحك لمهـكبؼعػة شك جػألكبػشك بعػه ريرك ا ثرة لػهمكةربمػةك ػث كتلمهبيػ كبؼعػة شك جػألكاأتتاػهمك 

  احثينةد همكة ا ثرة لهمك ةك ل ك سةسكضرة ةوكالمهاهمكضرقلةكا كاأؼك اهةاهم 
 دقةؾك يعكآجأكا ك ا ثرةفكتلمهاهمك اتقيؾكا ك  صكبسي صك اسثأرةر وكجة همك بؼي  كرلذكاشةر  كد  ك اشػتة ك

ةبةاتػػةكك بؼالػػي ة اػػ كاك الػػبكفل ػةكضػػرة ةوكيمةفلػػهمكةاكتلمػػهـك ػهةلك ػػ ك بؼشػػأةعك اػػقطكتتقلػ ك ةالمػػهرككةبشدػة
 ستر عهم ابشكد يفكةك اعهةاهمكد يفكك نيفكاينشكدق ك اقيعكا ك ا ثرةف

 فل ػػػػبك فك نػػػػيفكالتقػػػػيؾككداثػػػػز ـكبحػػػػهك دلسكاػػػػأ سك بؼػػػػةؿقلمػػػػهكة المػػػػأضك يمػػػػهك لػػػػ كضػػػػأةريرك ا ػػػػةاأب ك فكحػػػػة يفك ا
ة بؼ سسةوك بؼةالهمكر سكاةؿكبؿأرك ي زطك ل ك  حصك بؼتللك اقطكبوهد ك هلػسدكةبهػبك لل ػةك فكتأتػمكيمػصك ػكك

ك ػقاتهكجة ػهمكة اػك1 تللك ي زطك ل ك  حصك بغػهك  دلس فك  يبؽةكت يؽكجينيا ةكبذة ك اغشكبد ةكبػشك اػةكلدكتلثػزـ
   اعريالهمك بؼ سسةوسأك بؼةلرك ا كتي   ك عضك ةاوك اع اثهجصكج لمةذكاأبرهمك ل ك

ضػػػعهكيمتػػػشكاكبفةرسػػػهمك شػػػةا كاػػػ ك عػػػةلشك الماػػػةعك بؼينػػػأاك بعز  ػػػأطكالقـــدرة علـــى تعبئـــة المـــدخرات: ضـــعف  .4
عتئػػػهمك عػػػةلشك لػػػ كاسػػػثيلكتيكف ػػػك اسػػػثيلكدر سػػػهمك ػػػهةلك بؼشػػػةر  كةاػػػقحك ا ثرػػػةفك لػػػ  ةجضػػػةفهمكرلذك اع ػػػزك

                                                             
دك16 بؼثعللاك ةاقلمهكة المأضدك بعأ هيرك اأبظلهمكال ر ير همك بعز  أ همدك اعهدكك1990 فأ صكك14 اينةدركاكك10-90ا كحة يفكرح كك134ةك133كدتك بؼةك1

  535ص:كدك1990 فأ صكك18
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مػػعهك سػػعةرك ا ة ػػهيركاػػةكبظػػحك  ػػثحك هػػةؿك اػػةـك اسػػيؽكادجةر ػػهمكبؿ ػػزيرك بلػػة كسلةسػػهمكك سػػتب بؼػهجأ وك بؼةالػػهمك
دكة ي  ػهكاةالػهمك فمػصكاػ ك اسػثأرةركاك اتقػيؾكجة ػهمكةكجتة ػهمكفػأصك اسػثأرةركة بغينػيؿك لػ كاػأدبشك اأبظلهمك

بلػػة ك دة وك كةيمػػق كاػػ ك اث ػػأ ك امػػأ ي كةرانة لػػهمك اسػػث ةديركاػػ كتنل ػػهمك ا أ ػػهمك اته لػػهمكاك لمحػػل كبػػشك اأبظػػ 
 فكدق ك  دة وكبشكفعةاهمكاكاصكبلػة ك اقشػةطكاك ة جصكةكاي ؿك ق كرؤةسك  تسة هكاكاةالهمك ه هيرك

كاةكبهةرطي صك جاثري صك اسثأرةر وكيمةاثرك ثرةفك بؼينأا ير همك بعز  أدك ةجضةفهمكرلذك لمصك  دة وك اته لهمكا 
  يمقكحهركبفن كا ك بؼهجأ وك بؼةالهم كثتيينلصالهمكا سثي بك ل ك اتقيؾك فكتعرصك ل كتقي  ك  دة وك بؼة

 ل كاأ يمزك اتتيثكة اثاي أكةضػعهكاسػثيلككفك هـك  ثرةدك اتقيؾك بعز  أ همر ضعف فعالية القطاع المصرفي: .5
كدةتشنللهمك بػهاةوك بؼةالهمك ا كتلمها ةكةبلػة ك بؼقةفسػهمك بغلمللمػهمكاك اسػيؽك بؼينػأفلهمكةكتسثخها   اثنقياي لةك ا

تقػػػيؾك دلكرلذكضػػعهك ا عةالػػهمك بؼةالػػهمكاللماػػةعك بؼينػػأاكة اػػ كبينػػ كحلةسػػ ةك ثنل ػػهمك بػػػهاةوك اػػ كتيفأدػػةكدػػق ك ا
مػػعهك اػػقطكتعػػةلشكاقػػ ك اتقػػيؾك بعز  أ ػػهمكاكتيز ػػ ك بؼػػي ردك بؼثة ػػهمكاػػه  ةك لػػ ك افكلاز ة ق ػػة كةاػػ ك ة لػػهمك جػػألكفػػ

اػػػػةك عػػػػقك قػػػػ كةدػػػػق كك اسػػػػلياهمكةبرلملػػػػلاك اأبحلػػػػهمك اسػػػػثخه اةوك بؼخثل ػػػػهمك اأ لمػػػػهمكتمػػػػر ك اثي فػػػػلاك ػػػػكك  ثلة ػػػػةو
 عةالػػػػػهمك اك ػػػػػهـكضػػػػػعهكتسػػػػػلشكةسػػػػػة صك اػػػػػهف كدػػػػػق ك اعي اػػػػػصكبؾثرعػػػػػهمك دوكرلذدكةك ةاثخينػػػػػلصك  اأػػػػػصكالرػػػػػي رد

 1لماةعك بؼينأاك بعز  أط ل احثينةد همكا
ة  ػهككاتشػأطكاػ ك ػكك دػ كالمياػةوك اثقرلػهم اسػثأرةركاك اعقينػأك  البشـري: رأس المالكفاءة مستوى  تدني  .6

 فكتني قػ كةتسػلش ك ضػتي كبوثػصككلػث كوكجة همكاكا سسةوك الماةعك بؼةلر اعي اصك  سةسلهمكاكحاةعك بػهاة
 تر فلػهمكةة ػيدكاسػش  كبؿترفػكك ك بغةلركتسثي بك اثتيلػ ك ينػ ةوك ا فكالمثملةوك لمحلةككةة ين ة تةكدةاةكج

فك  ثعػػكككدكبؽػق تعلػػل ك ر ػة ك الماػةعك بؼػػةلركيديرك ةالػػهمكاػ ك ػأاةبجػ ثلمػهلصكجػػهاةوكبؽػ كسػػرحكتذةكيم ػةتيركةجػقيرك
 ثي فلاكا ك لمحل ك اعةبؼ   بؼ بؼقس  كةكينأاكثأصك اعقينأك اتشأطكالرعة شك اعةبؼلهمك اشة عهمكامرةفك اثسلشك بؼبي

كبهةك اسلاةوك بعز  أ همكا ك  ػصكتنػي  ك ا بؼتقةاهمكةرب ك بع يدك كةؿك بؼينػأا هػ اتشػأطكاكعقينػأك ا كتلميـ
اتقيؾكة بؼ سسػةوكفػةك ةاعرػصك بؼينػأا ا زاػهمكد رطكة اثق لػقطكذةك بػػقيركلشكاػ ك ػهريرك انػةدرك جةتعػك بشك اةكتتلم

د ر ػػػهمكثنقياي لػػةكة ايسػػػة صكة  سػػةالبك ج مػػعهك بؼػػػأدةدك اتشػػأطكفل ػػػةكاعػػهـكبرنرػػػ كاك اتثرلػػػزك بؼةالػػهمك بعز  أ ػػهمك
اػةكةك  سةالبكة  دة وكة اثلمقلةوك بغه أهمكاك اثسػلشككق ا عك ل ك اثايرك بغة صكاكدة لمصك اك بؼسثخهاهم

دقػةؾك فكربػ كةك ةبهمك بؼقث ػةوك بؼةالػهمكةتلمػهبي ة لاقاتهكا ك  عنةسكسلي ك لػ ك سػةالبك اثسػلشك بؼثتقػةيركةاػأؽك ػ
                                                             

1
ك 131دكص:كمرجع سابق ةدؿكزحأ أدك 
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 بلػبك فككراةؿكة بغينػيؿك لػ ك بؼقة ػبك اشػةبأيرك ستهمكيمتػشيركاػ ك اشػتة ك بؼػ دلككاتػه لةكالخػيضكاكدػق ك هػ
ؿك امػػػأةر ككبؽػػػػق كةالػػػهمكبػػػػشكا دلػػػهمكةبػػػػشكبـثينػػػهمكةذاػػػتهك ثل ػػػػهمكاعػػػهـك بعه ػػػػهمكاكبره ػػػهكة  ثلمػػػةتك اعرػػػػة الػػػهك اع
ة ةاثػػةلركاػػ ك امػػأةرطك لػػ ك بؼ سسػػةوك بؼةالػػهمك اعرػػصك لػػ كد ػػ كر سك بؼػػةؿك اتشػػأطكاػػ ك  ػػصكبرلملػػلاكبدك بؼقة ػػ

  اثلمهـكاكبؾةؿك اعرللةوك بؼينأفلهمكة بؼقث ةوك بؼةالهمك بعه هير 
 اػػقطك ػػث كتػػيفأ كالرػػيا ككاػػ ك  ػػصكتػػأدلل  ك ةكتاػػي أكاسػػثي ة  كف ػػ ك اغةاػػبك نػػيفكك اػةك ػػ ك اثنػػي  

 تػػػةريرك لػػػ كتنػػػي  كاك ايسػػػة صك اعةاػػػهمكة  اة ػػػهمكة لمحةسػػػتهمك لػػػ ك سػػػة ك اثنػػػي  كاك اياػػػة هك اعرللةتلػػػهمكذ وك
ث ػػػةوك بؼلمهاػػػهمك بعة ػػػبك اثسػػي لم كالرقةككدر سػػػهمك اسػػيؽةككصك بؼينػػػأاكيماػػأؽك اثسػػػلشك بغه أػػهم اينػػلهمك بؼتة ػػػأيرك ةاعرػػ

اك اثػػػأحل كاػػػ ككينػػػأا بؼ اعرػػػصكسػػػتر تل لهمك اػػػ كتسػػػة هك بػاػػػ ك اةككاػػػ ك از ػػػة  كةتسػػػلشكةسػػػة صك اػػػهف كة اثعةاػػػص
ةا ك  همك جألك بلبك اثني  ك نػيفك لػ ك ػنصك ينػصك  اثغش وك ا كبرهمكاك لمحل ك اه جل كة بػةر   

ةوك بؼله  لػهمكةاكتعثػقكدةر وكتهر تلػهمكبـثينػهمكاك هػةؿكتعللرلهمكت ثلمأكالن ةتيركة بعيديرك ا زاهمكالعرللػةوكة بؼرةرسػ
 عػصك بلػبككاػةكةاك ػةؿكالمةر ث ػةكاػ ك اثنػي  ك اعػةبؼ كف ػ كدةفكاػأدةدكدةدق كاةك عصكاأدةددةكضػعلهك ػه 
  بػهاةوك بؼلمهاهمكةاأ لمهمكتلمهبي ة  ل كاسثيلكدق ك بؼ سسةوكت ثلمأكاأضةك ر   ةك

 فك مر ك اتقتهك ستر ةعكبؾريعك المأةضك ا كبسػقحكاز ة قػ ك ػتىكةرفكا كبشك بؼرن كالديون غير المسترجعة:  .7
اعػهيرك سػتة كحة رػةك تلمػ ك  ثرػةؿك ػهـك سػتر ةعك ػزتكاقػ ك لػثكك بػاي وك اػ كتسػتلاكاػقحك ا ثرػةفكحةـكبجرل 

 هـك اثز ـك بؼلمترضك ثي ل ةوك اتقتهدك ةك اثمػللصكاك ةكاق ةكة يدك جاةتكاكدر سهمك بعهةلكالرشأةعك بؼلمهـدك
 لمهلصك بؼعلياةوكالتقتهك يؿك بؼشأةعك بؼريؿك ةك بؼلمترضكةبشدةكا ك  ستة  ت

 رلػػػمكةكفلمػػػهك  ث  ػػػمكسلةسػػػهمك حأ ضػػػلهمكتيسػػػعلهمكاك بعز  ػػػأكبهػػػهؼكبسي ػػػصك بؼشػػػةر  ك اسػػػثأرةر همك بؼثتقػػػةيركةك
دةفكرتتةعكجاي وك ه همكاػ ك  ػصكاعأفػهمك ػهةلكدػق ك بؼشػةر  كةدةفك ا ثنػةـكرلذكحي  ػهك تتة  ةك اتقيؾك ل ك

اتػه ك ا ثرةفدكةدق ك ثقةحضكا كربحلػهمك اتقػيؾكةكك ينلمك ل د همك بؼةالهمكالرشةر  ك ا ك ا عةالهمك احثينةد همكة بؼأدةك
يمػػػػػةفكفكك ثرػػػػػة اك  لػػػػػ ك بعػػػػػه ريرك ا ثرة لػػػػػهمدكرضػػػػػةفهمكرلذك فك بلػػػػػبكدػػػػػقكينػػػػػلصك  اأػػػػػصكالرػػػػػي ردك بؼةالػػػػػهمك قػػػػػةت اثخ

كه يف سػػتهمك اػػاقػػ كتسػػتتمك رت ػػةعككة ثل ػػهمكالع ػػزك اػػقطكتعػػةلشكدكجػػق ك  جػػشيرالر سسػػةوك احثينػػةد همك اعريالػػهم
 بؼثعأػػأك ثل ػػهمكفشػػصكاػػه  كاشػػنلهمك كةاك ارت ػػةعكةت ةحرػػمكاع ػػ ثرػػةفك بؼرقػػي كةدنػػق ك سػػثرأوك سػػتهمك اكير بؼثعأػػأك

اػػةكفػػةح كاػػ كةضػػعلهمكدػػق ككدلهمكاػػ ك  ػػهمك جػػألد رطكاللممػػة ةك بؼةالػػهمكة بؼينػػأفجة اثسػػلشك كهمدػػق ك بؼشػػةر  كاػػ ك  ػػ
رتتػػػةعكد رطكة ػػػهـكحػػػهر ةك لػػػ كرضػػػةفهمكامػػػعهكتسػػػلشدةك جكد اسػػػثرأكك ديركفأ ػػػتتيمكدلةيمل ػػػةكتعػػػةلشكتػػػهك اتقػػػيؾ
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دكةدػػػ ك بؼني ػػهمكاػػ ك  ػػػصكاي   ػػهمكاأػػصكدػػق ك بؼخػػةاأكهم ا ثرػػػةفكة لمػػصك بؼ ة ػػك سلةسػػهمك ػػةراهمكاك سػػتر ةعكدػػق
  أ هم  بعز  أ همكةضعلهمك اتقيؾككاع ةكة  تتيمكير بؼثعأأكك ستهمك اه يفكت ةح ك اعقة أك ا ك دوكرلذ

 وك بؽلنللػهمكالمػهكسػةبنمك رللػةوك اثتيأ ػأك بؼػةلركةرز اػهمك الملػيدكة اثغػشك التكنولوجيا المصرفية والابتكار المالي: .8
 ةجضػػةفهمكالثاػػير وك بؼثز اقػػهمكاك ينػػأككدسػػأ همك لمػػصك اثنقياي لػػةك بؼأتتاػػهمك ة  رػػةؿك بؼينػػأفلهمكاة بؼقةفسػػهمك بغػػةديرك
اينػػػػشفهمك اثلملله ػػػػػهمكرلذك اينػػػػػشفهمك ا ثلمػػػػػةؿكاػػػػػ ك   اػػػػػأك اػػػػػقطك سػػػػ  كاكاكبؾػػػػػةاوك اتينػػػػةاوكك اعيبؼػػػػهمكجة ػػػػػهم

  انترة لهم ج
 بؼلمهاػػػهمكبفػػػةك سػػػرحككة بؼينػػػأفلهمك اتقػػػيؾكالأفػػػ كاػػػ كاسػػػثيلكجػػػهاة ةك بؼةالػػػهمكـةتعػػػقك اثنقياي لػػػةكفأ ػػػهمك اػػػة

 اػػػػةك كنترة لػػػػهما بؼأتتاػػػػهمك ةاث ػػػػةريرك جيمثسػػػػة ك رػػػػ تك ػػػػهدكة اػػػػهجيؿكاك  سػػػػي ؽك اعةبؼلػػػػهمكةتاػػػػي أك  شػػػػاث ةكةك 
ك لػػ ك بغةالػػهمكا عنةسػػة ةك ابهة لػػهمك بؼينػػأفلهمك لماػػهمكا رػػهمكاك اعرللػػةوف ػػ ك  مػػةكتنقياي لػػةك ا ػػ ـكة اتينػػةؿك

تقي ػ ك  سػي ؽكةفػثحكآفػةؽكةككةتقي ػ ك بػػهاةوك بؼةالػهمك بؼلمهاػهمتيسػل كةتاػي أكةككهمكدق ك اعرللةوةفعةالكيرز ةديركيم ةت
 اثاػيرككق همكدػتػبػشك  ػ كاػ ك امػأةرطكاي يمكد بؼ سسػةوك بؼةالػهم اتقػيؾكةكك قسػثرأ ركدػ ةك مػر كاكدة  هيركالرقةفسهم

 هةؿك بؼسثيرديركبؽة لهمكجة همك ةاقستهمكالاك اثنقياي لةك ين همكاسثرأيركاةك ق  ك ق كتنةالهك ةد بغة صك
أفلهمك اثلملله ػهمك ػلر ك   رػةؿكة  سػةالبك بؼينػك ةاقستهمكالتقيؾك بعز  أ همكة ة جصك اعريالػهمكاق ػةكاكتػز ؿو

ةتهلشك ي لهمك ان ةت وك بؼ قلهمكة لمصكاسثيلك اثػهر بككيدك المي  ككة اثشأ عةوك بؼينأفلهم ستبكبصك ل ك شةا ة
 حثينػػػةردةك لػػػ كتأيمػػػزك  ثشػػػةرك ا ػػػأةعكاك بؼػػػهفك انػػػقلكبفػػػةك دلكرلذكتػػػهلشكاسػػػثيلك بػػػػهاةوك بؼينػػػأفلهمك بؼلمهاػػػهمكةكةك

حينػػػشك   ػػػص كةاعلػػػ ك اثسػػػ ل وك بؼينػػػأفلهمك بؼلمهاػػػهمكدػػػ ك لػػػ ك  ثرػػػةفكةسػػػتيبكةبري ػػػصكةكك اثلملله ػػػهمكاػػػ كر ػػػه ع
ثيسػػ ك اعرللػػةوك بعةر ػػهمكحينػػشيرك   ػػصكةبسي ػػصك اينػػ لمةوك اعلمةر ػػهمكة رللػػةوك بؼمػػةر همك لػػ ك سػػة ك اثري ػػصك بؼ

 اةك  ك   اأك اقطك دلكرلذكبصيدك ايض ك احثينةدطكة بؼينأا كداي صك   صكاللماة ةوك ج ثة لهمكة بػهاةتلهمةك
 بؼأتتاػهمككاػ كحينػيركة ضػحكاكتاتلػلاك اثنقياي لػةك بؼينػأفلهمك بغه أػهمفػلفك اتقػيؾك بعز  أ ػهمكتعػةلشكانترة لػهمكج اينػشفهمك 

فأ سػ ككينأافةج  ـك لآلركة ه كة اق اجك بؼسثخهاهمكاك بؼةالهمكة لمحةستهمكاكتعهكيمةفلهمكالق يضك ةالماةعك بؼدكبهة
تيفأدةكبدسثيلكاثهلشكا كةراكف  ككدق ك اتقيؾدكاكتثيفأك لل ةك اعةبؼلهم اعرللةوكة ا كتعهك سةسلهمكاهلك اتقيؾك

ر  ك اتقيؾك شتنهمكاعلياةوكتسرحك ثتيي ػصك  اػي ؿكةككة اتاةحةوك اانترة لهمكه ـك اشتة لتهك لآالهمسثخة بعيديركيم
 اتقلػػهمك ةجضػةفهمكرلذك ػهـكتػيفأكتشػأ عةوكحة ي لػػهمكتػقل ك   رػةؿك جانترة لػهمكةيمػق ك ػهـكتػيفأكدك ػككبـثلػهك از ػة  

  اثتيلهمك امأةر همكبؼأصكدق ك اقيعكا ك بػهاةوك بؼينأفلهم 
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ازر  ػػػػػػػ كرفك ا ثرػػػػػػػةفك بؼي ػػػػػػػ كالماة ػػػػػػػةوكاعلقػػػػػػػهمكدةفك  جػػػػػػػألكيمةالماػػػػػػػةعك الائتمـــــــان الموجـــــــو والمـــــــدعوم:  .8
 ػػػ دطكرلذكبذز ػػػهمك اقشػػػةطك ل ك شػػػةاةوكاعلقػػػهمك لػػػ ك سػػػةطك جػػػألكة اػػػقطك عرػػػصك لػػػ كتشػػػكدرلخة اينػػػقة     

 بؼقةفسػػهمكةتلمللػػصك بغػػي فزك اػػةـكتلػػتهك بؼ سسػػةوكاثقي ػػ كبؿةفل ػػةكةبز لػػهك بؼخػػةاأك بؼترتتػػهمك بؼينػػأاكةبز ػػلضكدر ػػهمك
ك1 لل ة 

 الماةعك بؼينأاك بعز  أطدكفتير همك  ةر ؽكرلذك ة بكاةك عة ل ك: في الجزائرالمالية ثانيا: معوقات بورصة الأوراق 
 ةبين ك اثاأؽك د كدق ك اقلمة صكفلرةك ل :اشةيمصك يمأأك رلمةك ل كبصل ك   عهيركد ك  مةكتي    ةك بؼةالهمك

ةربػػ كك لل ػػةك بؼسػػثأرأكحأ ر تػػ ك بؼةالػػهمك عػػهك  اػػ ك اسلةسػػ كة سػػثلمأ رك المػػي  ككاػػ ك ػػكك اعي اػػصك اأ لسػػلهمك اػػ ك تػػني .6
اكاػصكة ػهـك اسػثلمأ رك اسػرهمك بؼرلػزيركاػ كدكبرسكك  ةضةعكاك بعز  أكراك   كاكتز ؿكتعةلشكا كدشة ػهمك المػي  ك

ةدػيكاػةك ل ػأكاك اسػثعةديرك بعز لػهمكفلمػ كاألمػهمك بؼسػثأرأ  ك لمحللػككة   ة ػبكرذكاكيذجكتػه ةلركالسػلاهمكبلة كبمػ
 اةك  ك بعة ػبك اثشػأ ع كف قػةؾكحينػيركاك ي  ػبك ه ػهيركاثعللمػهمككلاكاي  كجز اهمك اعلمتةوك اسلةسلهم  ز ؿك ااأ 

 ػػػلهمدكةيمػػػق ك ػػػهـك اثػػػألشكة اهر سػػػهمك بؼعرلمػػػهمك ةاثشػػػأ عةوك اسػػػثأرةر همكة اث ةر ػػػهمكة ػػػهـك سػػػث ة ث ةكالثاػػػير وك بغة
 أ ػتهك بؼسػثأرأ  كةبيػقع  كاػ كتتػنيكبفػةكبهعل ػةك أضػهمكالثغػشكاػ ك ػككلآجػأكة اشةالهمكحتػصكسػ كةر ػه رك المػي  كك

 2 ةؿكاك اقريكة اثقرلهمك احثينةد هماشةر  كتسةد ك شنصكفع
 ير ػهمك بعز  ػأك لقرػةكبقػهك فكةالث ػةدكبؼهر ػهمكاك اتير ػهمكز دوكفع هدك بؼ سسػةوك كيمرةكديكاعأةؼك   كيملرةكز د .3

 رياػةكةيمػق كتعةلشكا ك اعهدك لمحهةدكة امئلصك ه كالر سسةوك بؼهر همك ستبك غأك   ك بؼ سسػةوك بعز  أ ػهمك
 بلػبكا سسػػةوك الماػػةعك اعػةـك اػػ ك عػػيؿك لل ػةكفػػثحكر سكاةبؽػػةدك  اػأك اػػقطك عػػنيك اػػةك بؼةالػػهمكك ايضػػعلهمكتػهدير

 سػتهمكبـػةاأيركاأت عػهمككف ػ كتي  ػ لر سسػةوك بؼهر ػهمكاسػيؽك بؼةالػهم ك اػةك ةاقسػتهمكا كةكار  بشكا دلهمكجدر جك سػ
كاك  دة وك بؼةالهمك بؼثه ةاهم   3افثلمةرك ير همك بعز  أكالثقي  ك ا زـ

                                                             
  14ص:كدكمرجع سابقاة حك تلبكدهديددكك1
  293دكص:كمرجع سابقاةرؽكجةاأدكك2
دكالثلمػ كدةلرك ػيؿكسلةسػةوك اثري ػصكدور السوق المالي فـي تمويـل التنميـة الاقتصـادية بـالجزائر المعوقـات والآفـاق ير  ك ياه  دكةككز ه فكبؿرهك3

  16دكص:كدك سنأير3111 يفرقكك33-36در سهمك ةاهمك بعز  أكة اهةؿك اقةالهمككة  أدةك ل ك احثينةد وكة بؼ سسةو
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كةفلهمك ػكك بؼثعػةالكك احثينػةد كدك ػصاكتعثرهك ير همك بعز  أك ل ك لةـكاعلياػةوك سػرحك ثػهفلاك بؼعلياػةوك شػ  .1
 ل كحأ ر وكد اتك بؼثعةالككة اسث ةديركينيؿك ل ك بؼعلياهمكاةك   أكسلتةك ل ك اعنسكدقةؾك عي همكيمتشيركاك بغ

 ا ك ا أصك اته لهمك بؼثة همكة رت ةعكاسثيلك بػاأك اقطكتي    ك بؼ سسةوك بؼهر هم 
ة  مػةك بع ػصك احثينػةدطدك احثينػةدكةبرلملػلاك اقرػيكبلة ك اي  ك األمةاكة  صك هثر كبدنة همك اتير همكاكتاػي أك .1

كبهةك ثل همكربنػةؿكايضػيعك شػأك اػي  ك ػكك فػأ دك هثرػ كة بؼ سسػةوك ػ ك بنلػهمك بدع ك اتير همكة اياة هك ا كتلميـ
بلتلػػهمكاػػ ك اثعةاػػصكاكدػػق ك اسػػيؽكقسػػتهمكال ئػػهمك بؼألم ػػهمكف قػػةؾك  ػػيركال اسػػثأرةركاك ػػأ تك  ةر ؽك بؼةالػػهم ك اػػةك ةا

 س الهم  اشأ عهمك ج اي زعك اه نيكةاتةداك ستبك
ة افثلمػػةرككد سػتبكضػعهك اشػػ ةفلهمك ةكفلمػه اةك رللػةوك اسػػيؽك بؼةالػهمك بعز  أ ػػهمكبزػيؼك بؼػهجأ  كاػػ ك اػهجيؿكا .1

بؼ سسػػةوكبذرػػ كاعلياػػةوكةتقشػػأدةكةتينػػقهك اشػػأيمةوكة ةر ح ػػةك بؼةالػػهمكاػػ ك لػػثك بؼػػ تيركةسػػلياهمك  ةر ؽكةبمػػيك
 1في  هدة 

كةديرك ػ ك اثعةاػصك ااتلعػ كاك اسػػيؽاػ كبـػةاأكتث ػػةةزكتلػتهك اػ كتػق  ك ػ ػهـكتػيفأك بغرة ػهمك ا زاػهمكالرػهجأ  ك .1
ةفهمكرلذك بغة ػػهمكالشػػ ةفلهمكةز ػػةديركفعةالػػهمك بؽلئػػةوك بؼقلرػػهمكة اأحة لػػهمكرضػػكد ػػة عػػضك اثشػػأ عةوك ةك ػػهـكيم ةتكاغلػػة 

 السيؽك بؼةالهم 
 اعرػػيا ك لػػ كاسػػثيلكدقػػةؾك ػػهيرك ي اػػصك حثينػػةد همك جػػألكتعلػػلاك رػػصك ير ػػهمك بعز  ػػأكاػػ ك بن ػػةكسػػلاأيرك الماػػةعك .9

ك رت ػةعكاعػهاويرك بع ػةزك ج ثػة   كةك احثينةدك ايانيكةاةك ثرلزك ػ كدػق ك الماػةعكاػ كضػعهك لػ كاسػثيلكيم ػةت
رلذك اثأ شك اسلي ك ل ك   ك ادجةركة اثخ لضكا كالل  كةاةكتيفأ ك اسيؽكبشك اثمخ كاك بعز  أك ا كت دطك

تعػهككيمصكدق ك اعي اصك احثينةد هماثي  كبكيك اسثأرةركاك اتير همكك اأبظلهمكالفأ دكة بؼ سسةوكبهعل ةكبر  ك  ك 
 ا ك كك اعي  لاك ا كتي   ك ير همك بعز  أ 

 المطلب الثاني: جهود إصلاح القطاع المصرفي الجزائري

 لػػ ك اػػأب كاػػ ك اقلمػػة صك اػػ ك ػػألكر مػػة  ةكفػػلفكدقةاػػتهك ػػهد كاػػ ك بع ػػيدك اػػ ك ةةاػػمكاعةبعػػهمك ي  ػػبك
تمكك لػثكلآلردانترة لهمكة اقلمػهك الماةعك بؼينأاك بعز  أطكاسلرةكاك ة بك بػهاةوك بؼينأفلهمك ج امعهكة بػلصكاك 

كاك بعز  أككانترةلشلهف ك جةض ك  لرهمكاتأسلسك أيمةوك اينشفهمك جانترة لهمكةك

                                                             
  13دكص:كسابقمرجع اة حك تلبكدهديددكك1



 

 

 2013-1990 دراسة تحليلية لسياسة التحرير المالي في الجزائر وأىم آثارىا على القطاع المالي للفترة الثالث الفصل

165 

يمرةك ألك اعرػصك لػ كبرػه ثك اثشػأ عةوك بؼثعللمػهمك ةاأحة ػهمكة ج ػأ ؼك لػ ك اتقػيؾكتتعػةكالثاػير وكاكاعػة شك
فلرن ك سثعأ ضك د ك  يدكر   كةبره ثك الماةعك بؼينأاك بعز  أطكاػ كبعقهمك ةزؿك اهةالهمكة شنصك يمأأكت ينل ك

كج ؿك اعقة أك اثةالهم:

انترة لػهمكاك بعز  ػأك لػ كا سسػثككبنػة:ك اينػشفهمك ج اثزة ػهكبخػهاةوكتشرصكا سسػةوك: لكترونيةأولا: الصيرفة الإ
 .(Satim)ة أيمهمك اقلمهك لآلركة اع حةوك اثللمة لهمك كك اتقيؾكك،(AEBS)انترة لهمك بعز  أكبػهاةوك اينشفهمك ج

دػػ ك 1 :(AEBS: ALGERIA E-Banking Service) ائــر لخــدمات الصــيرفة الالكترونيــةشــركة الجز  .1
دك  شػأوكاي  ػهمكالتقػيؾكة بؼ سسػةوك بؼةالػهمةكك أطكاثخينينهمكاكبؾةؿك اتقتهك  ك عهاللمة يفك بعز م كا سسهمكبز
ا سسػػػػةوك الماػػػػةعك اعرػػػػيا ك بؼثرألػػػػهمكاك اتقػػػػتهك بػػػػػةر  ك بعز  ػػػػأطكدكة ثرأػػػػصك دػػػػ كز ة ق ػػػػةكاك3111 اك ػػػػة   

BEAدك المأضك اشعي ك بعز  أطكCPAاتقتهك ايانيك بعز  ػأطككد BNAقػتهك ا   ػهمكة اثقرلػهمك اأ  لػهمككد BADR،ك
ك،PNP El Djazair ،Société Généraleك كةا سسػةوك الماػةعك بػػةصك بؼثرألػهمكاBDL قػتهك اثقرلػهمك لمحللػهمكةك
  قتهك اس ـك بعز  أط ةك

 اػق اجكك لثك رلػمك لػ كتاػي أكثلة ةوك اتقيؾكة بؼ سسةوك بؼةالهم سسمكدق ك اشأيمهمكاثسث لبكا 
 حػتر  ك لػيؿك اتقػتهك ػ ك عػهك بؼثرألػهمكاك  دػه ؼك  سةسػلهمكبرلمللاك سأ همكا ك  صكك ة بؼي هيرك بؼلمتر همكا كاأف

كتتسػػل كةتػػأاككتتػػةدؿك بؼعلياػػةوكاثعػػهديرك الماة ػػةو دكةك) اينػػشفهمك جانترة لػػهمكة اتينػػةؿك ػػ ك عػػهك ػػقك بؽػػةته(
ك:اةك ل كة لهمك ل انترك أيمهمك بعز  أكبػهاةوك اينشفهمك جكةتشرصكبؿةةركتهجص

 ة ةاثػػػةلرك سػػػث ةديرككتير ػػػهك لػػػيؿك أبؾلػػػهمك ةكاقبؾػػػهمكاك ػػػنصك ػػػأ ت وك ةك ػػػأ اجكاك ػػػنصكجهاػػػهمكال تر ػػػمكة بعػػػي ؿ
سػة هيرك لػ ك ا ثشػةرك لمي  ػهكتلمقلػهمكة بؼكفنأيرك بػهاهمكبحسبك االب(ك( ةسي لهمكةرداةجكبغليؿكاقبؾهمك اثشخلصك

   اينلة همك بؼثايريرةكك ك اثلمني اه ةككلمهمك اث ةر همكة اسشكبكيك اثغلشة بؼأ ف
 ةدز همكجللهمك اتينةؿكتمر ك بؼسة هيرك اثلمقلهمكة ايال لهمك يالةكاك بؼيح ك ةك  ك عه   
 ثعػػػةة كك جد ر ػػػككحتػػػصكاأ لػػػهمك  اػػػ ؽك ج ثػػػةجك رضػػػلهمك اتقػػػتهك ػػػ ك عػػػهكاثرنلػػػق  كاػػػ كيمػػػصكلرمػػػر ك اثنػػػي  كات

  بؼعةرؼك امأةر همكا سثغ ؿك ايال  كة اثلمنيكالتيص 

                                                             
 .http://www.aebs-tech.com, Consulté Le: 28-08-2016ك1

http://www.aebs-tech.com/
http://www.aebs-tech.com/
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 ة بؼشأفكك ل ك اثسي لاكاػ ك  ػصكتاػي أكةتيسػل كجػهاةوك اتقػتهك ػ ككعر ت بؼنل كك ةاتمر ك بؼأ فلمهمكاكتني  ك
  عه 

  لػ ككبؾري ػهمكة سػعهمكاػ كجػهاةوك اتقػتهك ػ ك عػهاػ ك ػأضكاي  همكالتقيؾكة بؼ سسةوك بؼةالهمكاثرنلق ةكةكجهاة 
   بػي صكة بؼ سسةوكة بؼ قلك ر   ةك

  فػػلفك بغلػػيؿكتسػػث لبكا ثلة ػػةوك اجػػث ؼكانػػصكك انةاػػص اثشػػخلصكاػػ كبسنػػ كك  مػػصكاةحػػةوك بغرة ػػهمك اػػ
 تثنلهك س ياهمكا ك سلي ك اتقته ةكا سسهمكاةالهمك

 لأ كبغسةسلهمك اثهفلمةوك بؼةالهمك قك   تر مكة بعي ؿ  بؼالي همكتثت ك المي  هكة ج أ ت وك  اقلهمك  
 ةبؽػػةكجللػػهمكالتتيػػثكة اثقرلػػهمكتثنػػيفكاػػ كفأ ػػلاكاػػ ككاك اثاػػيرك اثنقياػػي  كة ا ثنػػةرتسػػثأرأك اشػػأيمهمك ينػػ همكد  رػػهمك

ك بؼاير  ك بؼثتيرسككة بؼشةريمك 
 Société D’automatisation Des Transactions) تمليـة المعـاملات بـين البنـوك والنقـد الآلـيشـركة  .2

Interbancaire Et Monétique SATIM):1 دػ ك ػأيمهمكذ وك سػ  كSPAبدتػةدريركك6881تأسسػمكسػقهمكك
دك قػتهكBADRبشة لهمك قيؾك ز  أ همكتثرأصكاك قػتهك ا   ػهمكة اثقرلػهمك اأ  لػهمكك ا ك هري همك اتقنلهمك ا كتشرصك ل

دك المػػأضك اشػػعي ك بعز  ػػأطكBNAدك اتقػػتهك اػػيانيك بعز  ػػأطكBEAدك اتقػػتهك بػػػةر  ك بعز  ػػأطكBDL اثقرلػػهمك لمحللػػهمك
CPAدك ػػقهةؽك اػػيانيكالثػػيفشكة ا ثلػػةطكCNEPاػػيانيكالثعػػةةفك ا   ػػ ككدك ػػقهةؽ CNMAك ة قػػتهك اقيمػػهمك

 بؼثعةاصك اقلمهطكاةك كك اتقيؾكاك بعز  أكفلرػةكبىػصك اتاةحػةوك اتقنلػهمكبؿللػةكة  ػهك  دة وك اثلمقلػهمكبسأصك اشأيمهمكةك
اك ػػػتنث ةك اقلمه ػػهمكاػػػةك ػػػكككبذرػػػ  ك بؼأ فلمػػهمكاق ػػػةاجكتقرلػػػهمكةتاػػي أك اتقػػػيؾكةجة ػػػهمكتأحلػػهمكةسػػػة صك اػػػهف ك ةاتاةحػػهم

 اشةرؾكاق ةكست ك قيؾك ريالهمكةتس ك قيؾكجة همكة أ هك بعز  أ ك69 اتقيؾك

 كتقرلػهمكتس أك اشأيمهمك ل ك الملةـكبد ري همكا ك بؼ ةـك ا كتمر ك اسشك ا عةؿكبؽػةكة بؼثرألػهمكاك اعرػصك لػ
رلػػػهمك اػػػ كتمػػػر ك اثعةاػػػصك بؼشػػػترؾكضػػػ كةتسػػػلشك  رضػػػلهمك اثلمقلػػػهمكة اثقللدكةكانػػػترةلشة سػػػثعرةؿكةسػػػة صك اػػػهف ك ج

اةك كككةالهمالرقث ةوك بؼ بؼسةبنهمكاكةض كحي  هك اثسلشكةكدك انةاصك ككبـثلهك  مةتك اشتنهمك اقلمه همكاك بعز  أ
دكتشػػخصك اينػػنيؾكة اةحػػةوكدفػػ كةسػػتيبك اقلمػػيدةكدكةالػػهمتهكاكةضػػ كةتقرلػػهمك بؼقث ػػةوك بؼاأ فلمػػهمك اتقػػةكدكيؾ اتقػػ
وك اػػ كتػػقل ك رػػصك اقلػػةـك اقلمػػهطكبدخثلػػهكاني ةتػػ كاػػ ك لق ػػةك اػػثتين كاكةضػػ كحلػػهك اعرػػصكبؾرػػيعك بؼسػػةبنةةك

                                                             
 .http://www.satim-dz.com, Consulté Le: 28-08-2016ك1
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ةتثتيػهدك اقشػةاةوك  سةسػلهمكاشػأيمهمككلخ ر    احثينػةد بؼةالػهمكاكثعػةا وك ا ػأ ت وكةسػأ همكي لةكةآالهمك ج اثنقيا
(Satim)ك سةسلهمكد :كاك  مكبؿةةرك

 مر كجهاهمك اثشخلصك بلبك بؼ سسةوك اتقنلهم قطك  اينته:ك ا 
 ة اللمػػػمكةاػػػة هك اػػػأ  كة اثسػػػلشكالريز ػػػةوكك6889سػػػقهمك اسػػػتيبك ةاتاةحػػػةوكاػػػةك ػػػكك اتقنلػػػهم:ك اػػػ ك ػػػه وكاك

ةةضػػ كا ػػةتلحك اػػثتين كال مػػةتك اػػق  كبؽػػ ك لػػةا  ك لآلركدكاػػةك ػػكك اتقػػيؾكهمكةتشػػخلصك اةحػػةوة اشػتة لتهك لآالػػ
 اقلمػػيدكاػػ ك لق ػػةكسػػتعهمك قػػيؾككاسػػتيبكيؾاك اشػػتنهمك اقلمه ػػهمكاػػةك ػػكك اتقػػنأػػشكاػػ ك اتقػػيؾكتسػػةد ك كف بػػػةصكبهػػ 
دك اتقػػتهك بػػػةر  ك بعز  ػػأطكBDLدك قػػتهك اثقرلػػهمك لمحللػػهمكBADR قػػتهك ا   ػػهمكة اثقرلػػهمك اأ  لػػهمك(ك اشػػأيمهماسػػةبنهمكاك

BEAدك اتقػػػػتهك اػػػػػيانيك بعز  ػػػػأطكBNAدك المػػػػػأضك اشػػػػعي ك بعز  ػػػػػأطكCPAدك ػػػػقهةؽك اػػػػػيانيكالثػػػػيفشكة ا ثلػػػػػةطك
CNEPك ايانيكالثعةةفك ا    كينقهةؽ ادCNMA) ،كد أ ػهك بعز  ػأ( ةجضػةفهمكرلذكا سسػةوك جػألك ػقيمأكاق ػةك

Société Générale Algérie ،BNP Paribas El Djazair ،Housing bank, AGB ،Natixis, Fransa-

Banque ،HSBC ،ABC ،ATAB Bank AL SALAM Banque. يفأكبـثلػػهك بؼ سسػػةوك بؼةالػػهمكتػػكة ةالػػة
   اياني بؼسثيلكايزعكآلركاي يديرك قكك6311ستيبك اقلميدكا كج ؿكجهاهمك

  ةاثسػه هك ةاتاةحػةوك اتقنلػهمك ػهجصكاكراػةركاشػأةعك لػةـك اػهف ك جبصػةلركةبيأػصك:كفيؾاتق اهف ك ةاتاةحةوكاةك كك
ضػػػػةفهمكرةكدكالرعػػػة شك اهةالػػػهمكاكدػػػق ك بؼلػػػه فدػػػق ك بؼشػػػأةعك سػػػػث لبك ك  ػػػهك دػػػ ك للمػػػةوكتقرلػػػهمك الماػػػةعك بؼينػػػأا

 وكة بػهاةوك ي سػاهمكقكاشتر ةت كا ك بػك سثال كتسي همكيؾ كك اتقاةك بغةاصكالتاةحهمك لمحللهمككعرلصالستيبكفلفك ا
 ة اق  كاه   كر   ك اثسه هك جانترةلش كيؾاك اشتنهمك اقلمه همكاةك كك اتق اةحث كاهلك اث ةرك بؼشتريمكك

همكتسػةد كانترة لػدفػ كر ثرػةدك  لرػهمك ةكاتقيؾك بعز  أ ػهمتك  د د  كةبرسكك ل كتمك اعرصك: أنظمة الدفعتطوير ثانيا: 
دكة لػػػػػةـك بؼلمة ػػػػػهمك(ARTS)بصػػػػػةلرك  دة وكاك لػػػػةـك اػػػػػهف ك ا ػػػػػيرطك جةتثرأػػػػػصكدػػػػػق ككاكتاػػػػي أك اقشػػػػػةطك بؼينػػػػػأا

  (ATCI)انترة لهمك ج

 لػةـك اػهف ك ا ػيرطكدػيك: Settlements) (ARTS: Algeria Real Timeجمـالي نظـام الـدفع الفـوري الإ .1
 عرػصكدػق ككد همك اثة عػهمكاتقػتهك اثسػي ةوك اػهةلر ا ك ة مكبهةكبعقهمك  لرهمك اهف كة اثسيكك لةـك سث لبكالرتةدا

كا  اقلة فكهمك بػةاسػهمدكة ينػ ث كاسػشك اقلػةـكفػل اسة همك اأةاقهمكرلذكبة ػهمك اسػة كـك ةسثرأ ركة شنصكفيرطكيمصك يـ
 وك جػػألك سػػبك بغة ػػهمكفػػترككةك ػػهيرك  ػػي عكاػػ ك اعرللػػةوك ةكبره ػػه قػػتهك بعز  ػػأك لانة ػػ كبزينػػلصكفػػتريركاقػػيعك 

ثعأ ػهك ا ػتريرك ازاقلػهمك بؼخينينػهمكاسػثيلكبمػةذجك اعرللػةوك بؼلمتياػهمك كةتسرحكةال همكرد ريرك اثػهجصك لػ  اعرللةتلهم ك
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سػػػث ـكالتػػػةوك اثسػػػي همك بؼثأتلػػػهمكاػػػ ك   لرػػػهمك اينػػػةفلهمكةيمػػػق ك  سػػػي ؽكةبره ػػػهك اسػػػة همك المينػػػيلكاكالعرللػػػةوكا
 1 همك اينةفلهمبره هك اسة همك المينيلكاثسي همك ر هيرك   لر

 رللػهمكتسػي همكبدلػلكربصػةلركك381169سػ صك لثكك(3161-3111)بمي كج ؿك ا تريركك(ARTS) لملاك لةـك
اللػػةركدجكسػػقهمكك111311 رللػػهمكتسػػي همكبدتلػػلكحػػهرك ػػػكك318119المة ػػصكك2013اللػػةركدجكاكسػػقهمكك358026حػػهر ك
 كاك3163سقهمكك%61.19المة صكك3161سقهمكك%9.9حهك أؼك اقلةـك رت ة ةكاك هدك رللةوك اهف ك ػكةكك 3163

 سػػػتبك كةدػػق ك3163سػػقهمكك%36.1 المة ػػصك3161سػػقهمكك%11.6 ػػكك ػػأؼك بل ػػةضكاػػ ك لػػثك الملرػػػهمك ػػػقستهمك
ك2 اسلةسهمك اقلمه همكة اعرللةوكاةك كك اتقيؾ 

بصةلرك ا يرطكالرتةالك انتشيركة بؼسثع لهمك ةاسلاأيرك اي ضتيهمكالعرللػةوكاػةك ثرلزك اقلةـك بعز  أطكالهف ك ج
كصك ة  لرػػػهمك بػةر لػػػهمك) بؼلمة ػػػهمك جانترة لػػػهم ػػػزتكاق ػػػةكجػػػةاػػػ كربصػػػةلرك بؼعػػػةا وكك%89.6 ػػػكك اتقػػػيؾك قسػػػتهمك

 لغػػمكةكك %3.8 ػػػككاعرللػػةوكاينػػةلحك اعرػػ تاك ػػككحػػهروك سػػتهمك ك،%3.3 اعرللػػةوك لػػ ك اسػػقه و(ك قسػػتهمكةك
ة اػ كبزػصك رللػةوك اسلةسػهمكك3161سػقهمكك%11.6 سػتهمك (ARTS) ربصػةلرك رللػةوك رللةوك اتقتهك بؼأيمزطكا 

 ك اػػػةك3161اكسػػقهمكك%18.9المة ػػصكك%19.1دك اػػةك رللػػػةوك اتقػػيؾكحػػهروك ػػػػك3163اكك%18.3  اقلمه ػػهمكالمة ػػص
 كةتشػشكدػق ك اقسػبك3163اكسقهمكك%6المة صكك3161اكك%3.1 ػككوحهرك ستهمك رللة ةكفلفك   لرهمك بػةر لهمك

ك3   لرهمك بػةر لهم ككالرلمة همك جانترة لهمكاكبؾرصكاهفي ةوكدق   جشيركرلذك اقشةطك بؼعثق

 شػػنصكدػػق ك: (ATCI: Algérie Télé-Compensation International)لكترونيــة نظــام المقاصــة الإ .2
ة ػةاثي زطكدك(ARTS)كة بؼػهفي ةوك بؼسػثع لهملك انتػشيركبصةلرك ا يرطكالرتػةاقلةـك قينأ كانر كاقلةـك اهف ك ج ا

ة ثعلػػلاك  اػػأك قلػػةـكالمة ػػهمك عرػػصككه ثك لػػةـك اػػهف كالرتػػةالك اينػػغشيراػ كدػػق ك  جػػشكتمك اعرػػصك لػػ كاتة ػػأيركبرػػ
نةوكةسػػقه وكةبرػػي  وك شػػنصكآلرك سػػرحك ثتػػةدؿكيمػػصكةسػػة صك اػػهف كالرػػهفي ةوك بػة ػػهمك ػػةبعر يركاػػ ك ػػل

 زك رللهمك اثي لهك الملةس كةبره ثكالمة همك اشلنةوكتن صك قتهك بعز  أكآالهم كةبههؼكتعزكحثاة ةوك ة اةحةوكةك
   قسخك اشلنةوك بؼ اقهمكالخز قهمك اعريالهمكة اتقيؾكة أ هك بعز  أدكة ثعللاك  اأك شلنةوكاقرق  

                                                             
  132-131صكص:كدك2007 يمثي أكدك2006دك اثلمأ أك اسقيطكالتطور الاقتصادي والنقدي للجزائر قتهك بعز  أدكك1
  118-117صكص:كدكقبامرجع سدك2013دك اثلمأ أك اسقيطدكالتطور الاقتصادي والنقدي للجزائر قتهك بعز  أدكك2
  118ص:كدكنفس المرجعك3
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 ثػػػػةجكبدلمة ػػػػهمك اشػػػػلنةوك بؼي ػػػػهيركةتمكردجػػػػةؿكةسػػػػة صك اػػػػهف ك  جػػػػألك اأ لمػػػػهمك  الػػػػلاكدػػػػق ك اقلػػػػةـكاك ج
 بعز  ػػأك لػػ ككةدػػيكفػػأعكتػػة  كاتقػػتهك(CPI)كاأيمػػزك بؼلمة ػػهمك المتللػػهمك ػػكك اتقػػيؾاػػ كاػػأؼك(ATCI) كتهربهلػػهم ك سػػش

 ػهمكاثعػهديرك  اػأ ؼك لػ ك سػةسك بؼلمةكدكة عرػصك اقلػةـاتقػيؾةبؽةك اةـكاسةبنهمك ر بظ نصك أيمهمكذ وك س  كفثحك
 1 بؿهديركاستلمةكاكسة هم(ARTS)  ث ك بك  ر هيرك اينةفلهمكالثسي همك بؼ  لهمكاك لةـك ة اأك اهف دك لثك
يملػػ كاللػػيفك رللػػهمكدفػ كبدتلػػلككك68.191بمػي كاعثػػق كاك بغ ػػ كة الملرػهمك لػػثكسػ صك (ATCI) ػأؼك لػػةـك

اللةركدجكسػقهمكك66911.6كيمل ككالليفك رللهمكدف كبدتللك69.199دكالمة صك3161اللةركدجكسقهمك 63116.1 سةةطك
 ارت ػػةعك ػػةاأب كاػػ كةكاػػ ك لػػثك الملرػػهم ك %9.1 اػػ ك لػػثك بغ ػػ ك%63كحػػهردةكاػػةك عػػةدؿك سػػتهمكز ػػةديركد3163

  لرػهمك بؼعةبعػهمكاكاػ ك    ػةـك اقلػةـك حػصك  ػ ك بؼعةبعػهمكاككبشك  ػ  (ATCI) بؼثز  هكاعرللةوك اهف كاك لةـك
  يؽكك اعريالهمكتم ك تنةوكةيمةاوكيمتشيركبحلثكجيني ةكيميفك بؼينةرؼ، 3161سقهمكهةؿك بؼرة لهمك ا اهف كاك

 2 جةر  ة ضعةؼك   ك بؼهفي ةوككبطسهمكينةرؼ   ك بؼهفي ةوكد جصك بؼ
ة ةاقسػػتهمك دة وك اػػهف كفةبؼػػهفي ةوك ي سػػاهمك اشػػلنةوكتسػػلاأك لػػ ك بغ ػػ ك جبصػػةلركالعرللػػةوك اػػ كتمك

العرللػػػػةوك ةاتاةحػػػػهمك بؼينػػػػأفلهمدك اػػػػةكك%31.1ةاعرللػػػػةوك اثتيي ػػػػصكك%13.1ةك3161اكك%13.3المة ػػػػث ةك قسػػػػتهمك
اػ ك بغ ػ ك انلػ كايسػة صك اػهف ك بؼثػيفأيركك%6.6بريزك لػ ك سػتهمكفلاةكك  اأ انرتلةاهمكة اسقهك   ةر ؽك اث ةر همك

 3اك اقلةـ 
  تتيمكا سسةوك الماةعك بؼػةلركاكاػصك اثغػش وك اعةبؼلػهمكاق ػةك: ثالثا: تطوير معايير الرقابة والإشرام المصرفي

 اثقسػللاك ػككبؾري ػهمك اػهةؿك اينػػقة لهمكةيمػةفك ثػةجكي   ػهمكبـػةاأك ػهدكسػػ اهمك الماػةع كسلةسػهمك اثتيأ ػأك بؼػةلرك أضػهمكبؼ
ك اثعةاػصكاػ ك امػغيطك بؼةالػهمك اعشأك بػأةجكبدعة شكدةالهمك هؼكاثعز زك   همكدق ك الماة ةوك بؼةالهمكةتلمي همكحػهر ةكا

حثينةدطكة بؼةلركة اثلمللصكا كجاأكتسأبهةكا ك الماةعك بؼةلركبكيك الماةعك بغلمللم دكة احثينةد همك اقةبصهمك  ك امغ ك ا
اسثلمأ رك بؼةلركة اقريك ل كةدق كيمل كبههؼكاسةبنث ةكاكبرلمللاك رد ريرك بؼخةاأكةز ةديرك اش ةفلهمككفهمكرلذكبرسك ةجضة

دق ك بؼعة شكرلذكبره ثكتشأ عة ةك تىكتثي فلاكا كاةك فأزت كبعز  أك ك اسلاةوك اقلمه همكاكرهو بؼهلك اتعله كةالمهك 
 ل :فلرةك تقةاهمكاكدق ك هةؿك د ك بع يدك بؼثرأصك بن ةك تر ز همك اهةالهمكةت ا

                                                             
  133دك129ص:كصدكمرجع سابقدك2006دك اثلمأ أك اسقيطدكالتطور الاقتصادي والنقدي للجزائر قتهك بعز  أدكك1
  120ص:كدكمرجع سابقدك2013 اثلمأ أك اسقيطدككالتطور الاقتصادي والنقدي للجزائر،  قتهك بعز  أدك2
  121-120صكص:كدكنفس المرجعك3
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ـــة:  .1 ـــوك والمؤسســـات المالي 6886 ةوكك61 اينػػػةدركاكك18-86ك سػػػبك اقلػػػةـمـــلاءة البن
 81-91ة اثعللرػػػهمكك1

2 يفرقكك38 اينةدريركاك
حي  هك بغرة همكبهبك ل ك اتقيؾكة بؼ سسػةوك بؼةالػهمك  ػتر ـك سػتهمك بؼثعللمهمك ثتيه هكك6881

 ػتىكاة ػهمك ػػي فكك%1ةحػهك ػػةتكفػأضكدػق ك اقسػتهمك ينػػ همكتهربهلػهمكةيمػةفكتاتللم ػةكيمرػػةك لػ :كك،%9اػ تيركتعػةدؿك
ك%9دك6889 ػػتىكاة ػػهمكد سػػرقكك%9كد6889 ػػتىكاة ػهمكد سػػرقك %1دك6881 ػتىكاة ػػهمكد سػػرقك %1دك6881

  6888 تىكاة همكد سرقك
تقػػػيؾك بؼثمػػػر ك سػػبك بؼػػػ تيرك بؼاتلمػػهمك لػػػ ك اك3161فل ػػأطكك61 اينػػػةدركاكك16-61 ةبدي ػػبك اقلػػػةـكرحػػ 
 ػػككبؾرػيعك  اػػي ؿك بػة ػهمك المة ي لػهمكةبؾرػػيعكبـػةاأك المػػأضكك%8.1رلذك بؼػ تيرك سػتهمكة بؼ سسػةوك بؼةالػهمدكتمكرفػػ ك

ك%9ة بؼخةاأك اعرللةتلػهمكةبـػةاأك اسػيؽك بؼأ تيػهمك لػ ك فكتغاػ ك  اػي ؿك بػة ػهمك المة ه ػهمكدػق ك بؼخػةاأك قسػتهمك
ثز ـكدق ك اتقيؾكة بؼ سسةوك بؼةالهمك ةجفينة كال قهمك بؼينأفلهمكيمصك  مك   أك  كدق ك اقسبكا ك اك ل ك  حص 

ك3 ةكاك طكةحمكآجأكبرهد ك ال قهم 

ك1 اينػػةدركاكك16-81حػػةـك قػػتهك بعز  ػػأك ل ػػه رك المػػأ ركالحــد الأدنــى لرأســمال البنــوك والمؤسســات والبنــوك:  .2
6881 ػػي فك

اللػػيفكدجكاكك111بهػػهؼكبسثػػككةضػػعلهمك اتقػػيؾك بعز  أ ػػهمك لػػثك ػػهدكر سك بؼػػةؿك  دلسكالتقػػيؾك ػػػكك4
اللػيفكدج ك اػةك ػ ك بؼ سسػةوك بؼةالػهمك اػ ك ثي  ػهكالمأدػةك ةبػػةرجكك611 كك هدكر سكاةؿك بؼ سسةوك بؼةالهمك ػك

بؼػػةؿك سػػبكبغػػهك  دلسكاػػأ سك فلمػػهك ازا ػػةك ثخينػػلصكاتلػػلكا أة  ػػةك بؼثي  ػػهيرك ػػةبعز  أكاػػةك عػػةدؿك لػػ ك  حػػصك 
3111اةرسكك11 اينةدركاك 16-11ؿكدق ك المأ ركبدي بك المة يفك المة يفك بعز  أط كة ه

 اقطك هدكر سك بؼةؿكك5
اللػػةركدجكالر سسػػةوك بؼةالػػهمكةحػػهكاػػقحكا لػػهمكسػػقثككاػػ ك  ػػصكتاتلػػلاكدػػق كك1.1اللػػةركدجكة 3.1  دلسكالتقػػيؾك ػػػك

3119سػػػتثرقكك31 اينػػػةدركاكك11-19 المػػػأ ر كةبدي ػػػبك المػػػة يفك
التيػػػهك  دلسكاػػػأ سك بؼػػػةؿكآجػػػأكتعػػػه صكك ػػػألك6

                                                             
 بؼثعللاك لمي  هك بغلاهمكة بغقركاكتسلشك بؼينةرؼكة بؼ سسةوك بؼةالهمدك بعأ هيرك اأبظلهمكك1991 ةوكك14 اينةدركاكك09-91ا ك اقلةـكرح كك2 بؼةديركك1

  737دكص:ك1992اةرسكك29دك24ال ر ير همك بعز  أ همدك اعهدك
ك2 Instruction N°: 94-74 du 29 novembre 1994, Relative A La Fixation Des Règles Prudentielle De 

Gestion Des Banques Et Des Etablissements Financiers, Banque Algérie. 
 بؼثمر ك ستهمك بؼ تيرك بؼاتلمهمك ل ك اتقيؾكة بؼ سسةوك بؼةالهمدك بعأ هيركك2014فل أطكك16 اينةدركاكك01-14ا ك اقلةـكرح كك31دك4دك3دك2 بؼي دكك3

  28دك21دكصكص:ك2014ستثرقكك25دك56 اعهدك اأبظلهمكال ر ير همك بعز  أ همدك
كك4 ك1 بؼةدير كرح كك2د كك04 اينةدركاكك01-90ا ك اقلةـ ك ةبعز  أدكك1990 ي للهم ك اعةالهم  بؼثعللاك ةبغهك  دلسك أ سكاةؿك اتقيؾكة بؼ سسةوك بؼةالهم

  1549دكص:ك1991 ةوكك21دك39 بعأ هيرك اأبظلهمكال ر ير همك بعز  أ همدك اعهدك
  38-37صكص:كدكمرجع سابقدك2004اةرسكك04 اينةدركاكك01-04ا ك اقلةـكرح كك4دك2كتك بؼةدك5
  34ص:ككمرجع سابق،كد2008ستثرقكك23 اينةدركاكك04-08كا ك اقلةـكرح ك4دك2تكك بؼةدك6



 

 

 2013-1990 دراسة تحليلية لسياسة التحرير المالي في الجزائر وأىم آثارىا على القطاع المالي للفترة الثالث الفصل

171 

 ةاقسػتهمكالر سسػةوك بؼةالػهمكاللػةركدجكك1.1 دلسكاػأ سكاػةؿك اتقػيؾكةاتلػلك اللػةركدجككيمتيػهك61 لػثك ػهدكاتلػلك
   أ كا ك  صكتاتللاك المأ ركة ااثز ـك   ك63ا كر اةتكا لهمك

 جللػػػػػهمكالتقػػػػػيؾك اػػػػػقطك ثمػػػػػر ك بؼأ حتػػػػػهمك اهك3113 ػػػػػيفرقكك11 اينػػػػػةدركاكك11-13 سػػػػػبك المػػػػػة يفككالمخـــــاطر: .3
 بؼةالهمكرحةاث ةدكة  هؼكرلذكبره هكامريفك بؼأ حتهمك اه جللهمك ا كبهبك ل ك اتقيؾكة بؼ سسةوكة بؼ سسةوك بؼةالهمك

جاػأك ا ثرػةدكةجاػػأكاعػهؿك ا ة ػهيرك جبصػػةلركةجاػأك اثسػي همكةجاػػأكككتي  ػ ك اتقػيؾكدػػ   ػي عك بؼخػةاأك اػػ فػلفك
اػػػةكبهػػػبك فكبرثػػػيطك للػػػ ك رللػػػهمك بؼأ حتػػػهمككعرللػػػةتيكة بػاػػػأك المػػػة يلش كيمرػػػةك ةضػػػحكدػػػق ك المػػػة يف ااػػػأكة بػك اسػػػيؽ

كبهةك اتقيؾكة بؼ سسةوك بؼةالهمكا ك لةـكاأ حت تقلل كبؿةسي كهمك اعرللةوكة ج أ ت وك اه جللهمدكةك اه جللهمك ا كتلميـ
 اأحة ػػهمكة اػػثتين كاك بؼخػػةاأكة جػػش ك لػػةـك اثي لػػلاك لرػػهمكة   لرػػهمكتلملػػل ك بؼخػػةاأكة اقثػػة جدكةكةاعةبعػػهمك بؼعلياػػةودك

 1  ف ة ج
ك ةبؼخػةاأك انػقلكة ةبؼسػةبنةوكلا بؼثعلك3161فل أطكك61اكك اينةدرك13-61ك لل ك اقلةـةبحسبكاةك يمهك

 ةاقسػتهمكاينػةاك  اػي ؿك بػة ػهمككدبهػبك اك ثعػهلكبؾرػيعك بؼخػةاأك بؼثعللمػهمك ػق سك بؼسػث لهك بؼعػهاوك اثةالػهمكفل  
ك6881 ػػة   كك16  ثػػه تكاػػ كك%31ك،6881 ػػة   كك16اػػ ك  ثػػه تكك%11، 6883  ػػة   ك16  ثػػه تكاػػ ك11%

ك2ةبرسبك ستهمكتيز  ك بؼخةاأكيمرةك ل :

 %31ك≥ككككككككككككككككككك ستهمكتيز  ك بؼخةاأك ةاقستهمكبؼسث لهكة  هك=ككككككككك

ك سسهمكاةالهمكبشة لهمك ضعةؼكاتلػل بؼ اتقتهك ةكخةاأك انقلك ا ك ثعأضكبؽةك بؼكةبوبك فكاك ث ةةزكبؾريع
 انػػقلكيمػػصك ػػ مك  ػػ أكةفلمػػةك  نػػةـكبرػػهددةكتعللرػػهمكاػػ ككخػػةاأ ينػػأ كبد اي اػػ ك بػة ػػهمك المة ي لػػهمدكة للػػ ك فك 

ك3ك قتهك بعز  أ 

كدػ ك اع حػهمك ػكك اعقة ػأك اسػة لهمكنسبة السـيولة:  .4 حينػشيرك   ػصك ػهؼكرلذكاك   ػصك المينػشكة قة ػأك بػينػيـ
ضػػرةفكحػػهريرك اتقػػيؾكة بؼ سسػػةوك بؼةالػػهمك لػػ ك اػػهف ك  ػػتية ك ايد  ػػ كاك طكبغلػػهمدكةحلػػةسكاثة عػػهمكجاػػأك ػػهـك

                                                             
دك84 بعأ هيرك اأبظلهمكال ر ير همك بعز  أ همدك اعهدك بؼثعللاك ةبؼأ حتهمك اه جللهمكالتقيؾكة بؼ سسةوك بؼةالهمدكك2002 يفرقكك04 اينةدركاكك03-02 اقلةـكك1

  31-25ص:ككصدك2002د سرقكك18
ك بؼك2 كك4ةدير كرح  ك اقلةـ ك اأبظلهمكك2014فل أطكك16اككينةدر اك02-14ا  ك بعأ هير كة بؼ سسةوك بؼةالهمد ك اتقيؾ ك ل  ك بؼاتلمهم ك بؼ تير ك ستهم  بؼثمر 

  29دكص:ك2014ستثرقكك25دك56ال ر ير همك بعز  أ همدك اعهدك
3

ك 31دك29دكصكص:ك17ةك5دك بؼةدتككنفس المرجع 

 اتللك بؼخةاأ

   اي ؿك بػة همك اينةفلهم
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ةضػػػػرةفكحػػػػهريرك اتقػػػػيؾككثتيلمة ةكاعػػػػهـكتيفأدػػػػةك لػػػػ ك اسػػػػلياهمدحػػػػهريرك اتقػػػػيؾكة بؼ سسػػػػةوك بؼةالػػػػهمك لػػػػ كتسػػػػه هكاسػػػػ
 1ل كتلمهلصك المأةضكةبذقبك ال يتكالتقتهك بؼأيمزطكاثينتيلحكةضعلهمكجز قث ة ة بؼ سسةوك بؼةالهمك 

تقػػػيؾكة بؼثمػػرقهمكاعةاػػػصك اسػػلياهمكال 3166د سػػرقكك36 ثػػػةر خكك66-19ةالمػػهك  ػػهرك قػػػتهك بعز  ػػأك اثعللرػػهمك
 اعقة ػػػأك اػػػ كت جػػػقك عػػػكك ا ثتػػػةركبغسػػػة ك اقسػػػتهمكةبـثلػػػهك بعػػػه ةؿك اػػػ ك ػػػث كحكفل ػػػةكة بؼ سسػػػةوك بؼةالػػػهمكةضػػػ

يمػةفك 11-66بػشك فك اثقلػل كك2 اثينأ حكبهةكاتقتهك بعز  ػأكةلدكبوػهدك ػهك دلسكبؽػق ك اقسػتهمك اػقطكبينػ ك  ثرةددػة 
 كيمرػػػةك فك لػػػ ك اتقػػػيؾك%611حػػػهك  ػػػةرك يضػػػي كاكاةدتػػػ ك اأةاأػػػهمكرلذك فك ػػػةتجكدػػػق ك اقسػػػتهمكبهػػػبك اك لمػػػصك ػػػ ك

السػػلياهمكالشػػ أك بؼػػي لركةاعػػةال ك اشػػ أ  ككة بؼ سسػػةوك بعز  أ ػػهمك اثينػػأ حكاكاة ػػهمكيمػػصك   ػػ ك ػػ ك بؼعةاػػصك  دلس
ة ػػػث ك سػػػة كاعةاػػػصكك3دي الػػػهمكاثػػػةر خك جبػػػ ؽ  جػػػش  كالأ  ػػػ ك اسػػػة لاكةاعةاػػػصك اسػػػلياهمكا ػػػتريرك   ػػػهمك  ػػػ أك بؼ

ك4 اسلياهمك  كاأ لاك بؼعةداهمك اثةالهم:

 %611ك≤كككككككككككككككككككككككككك بؼعةاصك  دلسكالسلياهمك=ككككككك

 وشروط الاستفادة GATSتفاقية نضمام الجزائر إلى اب المحتملة لاالمطلب الثالث: المكاس

ك  لػ كبؾري ػػهمكاػ ك بؼتػةداكدػػهف ةك  سةسػ كرفػػ ك بغػي  زك اػػ كتعلػلاكبذػػةريرككبرأ ػػأك بػػهاةوك بؼةالػػهمت ةحلػهمك تلمػيـ
بسػػػسك ةالماػػػةعك بؼػػػةلرك ه ػػػهيركآ ػػػةرككرلذبهػػػق ك ات ةحلػػػهمككاثػػػز ـك اػػػهةؿ  ػػػ دطكةككد بؼةالػػػهمك ػػػكك اػػػهةؿك   مػػػةتهاةوك بػػػػ

 بعز  ػأكيمتػةح ك اػهةؿكةكك دػق ك اثػأ شكبىثلػهكاك اػهةؿك اقةالػهمك قػ كاك اػهةؿك بؼثلمهاػهم ػهيركة ػنصكة بغلمللم دكبشك فك
 اػػ كتسػػةد كاكرفػػ كيم ػػةتيركبهة لػػةوكتيلملػػلاكبؾري ػػهمكاػػ ك ج ثلػػهمكبرأ ػػأكبذػػةريركجػػهاة ةك بؼةا ثيحػػ ك فك سػػرحكبؽػػةك اقةالػػهمك
ك5:اةك ل كا ك بن ةاعصكةك بؼةلرك الماةعك

                                                             
اكك  دك اأة همكديمثيرك، تطورات القواعد الاحترازية للبنوك في ظل معايير لجنة بازل ومدى تطبيقها من طرم البنوك الجزائريةآ مك نةشكبظشك1

ك احثينةد همدكك ك اثسلشدك اعليـ ك اث ةر همكة ليـ ك احثينةد همكة اعليـ ك 229دكص:ك2013-2012دك3 بعز  أك ةاعهمكيمللهمك اعليـ
2 Article 4-5-6, Instruction N° 07-11 Du 21 Décembre 2011, Portant Coefficients De Liquidité Des Banques Et 

Des Etablissements Financiers. 
كد ثمر كتعأ هكةحلةسكةتسلشكةرحة همكجاأك اسلياهمدك بعأ هيرك اأبظلهمكال ر ير همك2011اةطكك24 اينةدركاكك04-11ا ك اقلةـكرح كك4ةك3كدتك بؼةك3

  28ص:ككد2004 يمثي أكك2دك54 اعهدك
  28ص:كدك3 بؼةديركدكنفس المرجعك4
  129-128دكصكص:ك، مرجع سابقحثينةد ةوك اتقيؾ دك اعيبؼهمكةك تهك بؼالبك تهك بغرلهك5

ك بؼسثتيلمهمكاك   صك المينش   بػينيـ

    يؿك اسة لهمكاك   صك المينش
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 انة لػػهمك بغينػػيؿك لػػ كبصلػػ ك بؼعلياػػةوك ػػ ك  شػػاهمك سػػي ؽك فكتسػػث لهكاػػ كجػػ ؿكركاك بعز  ػػألػػهمكبينػػ كالسػػيؽك بؼةا
سػثع ـكة بغينػيؿك لػ كاأ ػلاك لمػةطك ا اػهةؿك بؼثلمهاػهمك ػ كاك ػأ ت وك اػ كتقلر ػةككك لمحللػهمكة ج بػهاةوكة المػي  

 1 اثنقياي لةك بؼثايريرك ا زاهمكاثاي أكيم ةتيرك  شاهمك بػهاةوك بؼةالهمكةز ةد ة 
 كد الماػػةعك بؼػػةلرك بعز  ػػأطك بؼلمهاػػهمكةتعز ػػزك بؼقةفسػػهمكا ي لػػهمكة ػػيديرك بػػػهاةوكككسػػبينػػ كاثتيأ ػػأك بػػػهاةوك بؼةالػػهمكبر

يم ػػػةتيركرد ريركةبرسػػػ ككك2 ثلة ػػػةوك ر   ػػػةداسػػػث ة همك ا سسػػػةوكدػػػق ك الماػػػةعك لػػػ ك فكتنػػػيفك يمأػػػأكبر ػػػزككة اػػ 
 3 اسثيلك ان ةتيرك ج ثة لهمكةرف  بؼةالهمك ك بػهاةوكجللاك  ي عك ه هيركا بػهاةوك ا كتلمها ةدكةك

 ة بغػػػهك  حينػػػ ك ة ػػػهيرك  ػػػأطكيمةبغػػػهك  حينػػػ كاسػػػعأك ا اػػػثخلصكاػػػ ك الملػػػيدك بؼةالػػػهمك بؼ أةضػػػهمك لػػػ ك الماػػػةعك بؼػػػةلرك بعزك
اػػةرك المػػة يلشكاللماػػةعكشدػػةكاػػ ك الملػػيدك اػػ كتػػهجصكضػػر ك جةباز اػػ كةبره ػػهكحلرػػهمك ػػأ اجك ا ثرػػةفكا  ثلػػةا ك ج

رف كاعهاوك ا ة هيركةز ةديركك كاعهاوك اقريك احثينةدطكا كج ؿاأفكلاك اثتيأ أك بؼةلرك اقطك  دط  كاأ ك بؼةلر
 4 اسثأرةر ك بؼقةفسهمكةز ةديركبزينلصك بؼي ردكةرف كاعهاو

  اسػيؽ تاػي أكةتيسػل   لػ  ةتسػة هكؽ اسػيك بـػةاأكبز ػلض اػ   بؼةالهم  بػهاةو بذةرير ا  اثتيأ أ  رللةو بسن  
كعرػ تال  بؼينػأفلهم  بػػهاةو اػ   بؼز ػه تػيفأف ػ ككد بػػهاةو ةبؾػةؿ  بؼعػةا و   ػ  جػ ؿ اػ  ينػأفلهمكة بؼةالػهم بؼ

 5  بؼينأفلهم ا ك بػهاةو  ثلة ة    بصل اثلتلهمك
 كتأيملزك ادثرةـك يؿكرد ريرك احثينةدك اياني هف ك اسلاةوك بؼس ةاهمكرلذكبرأ أكبذةريرك بػهاةوكةز ةديرك هيرك بؼقةفسهمك

 6 أ ؼكة اأحة همك بػة همك ةالماةعك بؼةلر لإحثينةد همك بؼقةستهمكةرس كسلةسةوكاقةستهمكاةةض ك اسلةسةوك ا

                                                             
كك1 ك اأة همك2009-1990شارة لحالة الجزائر الخارجية في الدول العربية مع الإآثار تحرير تجارة الخدمات على التجارة ة ةؼك ثللمهمد د

ك احثينةد همدكك ك اثسلشدكديمثير  كاك اعليـ ك احثينةد همكة اث ةر همكة ليـ   335دكص:ك2014-2013 ةاعهمك سنأيردكيمللهمك اعليـ
ك بؼالجزائر في المصرفي النظام على المالية الخدمات تحرير أثر ،دي رط  لتيس   للمةس د ز  أطك2 كد ك ايانيك يؿ كاكاصكلثلم  ك اتقنلهم  بؼقلياهم

  5ص:كدك2006 فأ صكك25-24 اثتيياوك المة ي لهمكة احثينةد همدك بؼأيمزك بعةاع ك شةردك
: الاقتصادي النمو في المالية الخدمات تجارة تحرير مجال في العالمية التجارة منظمة إلى للانضمام المحتملة الآثار بغلةلردككفةضصك  ك تهك3

  59ص:كدك2010دك18 اعهدكك بؼي صدك اعأ ؽدك جحللرلهمدك ةاعهمك اهر سةوكحللرلهمدكاأيمزركدكبؾلهمكدر سةوحالة دراسات
 60ص:ككنفس المرجع،ك4
  129دكص:كمرجع سابق  بغرلهدك اعيبؼهمكة حثينةد ةوك اتقيؾد تهك بؼالبك تهكك5
دكGATSالآثار المحتملة لتجارة الخدمات المالية على القطاع المصرفي الجزائري وفقا للاتفاقية العامة للتجارة في الخدمات  ة س كالةسدكك6

GATSك احثينةد هم ك اعليـ كيمللهم كةاةالهمد كبزينصك لميد ك احثينةد هم ك اعليـ كا كديمثير   ك اأة هم كد كد ك بعز  أ ك ةاعهم ك اثسلشد كة ليـ ك اث ةر هم دك3 اعليـ
  228ص:ككد2012-2013
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  بفػةكبهعػصكك بؼعلياػةوك ػ ك بؼشػأة ةوك بؼخثل ػهمت ةحلػهمكتػ دطكرلذكاعأفػهمكيمةفػهمكةفلهمك اػ كتعثػقكاػ ك دػ كاتػةدطك ا اشػ
بذػة كرلذك هػػةاوك  يمأػػأك أ ػهمك اته لػػهمكاثيالػهكاي رددػػةكة ا اتقػيؾكة بؼ سسػػةوك بؼةالػهمكحػػةدريرك لػ كبره ػػهكتنل ػػهمك ا

   بؼقةسب  اثري ص جثلةرف  كتثلحكبؽ ك  ة اشأيمةو فأ دال اةك ةاقستهمكك1ربحلهم 
 بؼينػػػأفلهمكاللماػػػةعك بؼػػػةلرك بؼ سسػػػةوك بؼةالػػػهمك   قتلػػػهمكرلذك  سػػػي ؽك لمحللػػػهمك سػػػرحك قلمػػػصك اثنقياي لػػػةكة بؼعأفػػػهمك دجػػػيؿك

ةتقي ػ كك2دهمبفةك  دطكرلذكتاي أك  سةالبكة بؼرةرسةوك بؼينأفلهمكبؼي يمتهمك  همك اثاير وكة اثلمقلػةوك بؼثة ػ بعز  أطك
 3اةعكةتلمهلصك دة وكتلمقلهمكاسثتيه هم قل كة سةالبك اعرصكاك الم اةتاي أك  دة وك بؼةالهمكةك

 ةبرلملػلاكاثالتػةوككك بؼةالهمك بعز  أ همكةتاي أك ل ك ج ػأ ؼكة اأحة ػهمبرسكك بؼقةخك اقطكتعرصكفل ك بؼ سسةوك بؼينأفلهمكةك
يم ة همكر سك بؼةؿكةد  ك  سةالبك اأحة لهمكاكاصك ا ثنػةؾكة اثي  ػهك   قػي دكةدػق كاػ ك ػأ  ك فك ز ػهكاػ كحػهريرك

 4 ل كاي   همكبره ةوك اعيبؼهمك بؼةالهم  الماةعك بؼينأاك
 ثػلحك ا أ ػػهمك اػةـك بؼ سسػػةوك بؼينػػأفلهمكالثعػأؼك لػػ ك فمػصك  سػػةالبك جد ر ػػهمكة لمحةسػتلهمكاػػ كجػ ؿك بػػػق وك اػػ ك 

 5اةك سة هك ل كر ه دكيمةدركبؿل كبدسثيلك ةلرك ان ةتير بهةك اعرةاهمك بؼينأفلهمك   قتلهمككتثرث 
 انػهت  ان ػةتيركة اثخينػلص  سػةس  لػ   اثعةاػصاػ ك لػثككةفػأص از  ػة اػ  رلػ ةاػةكبر  بؼةالػهم  اعيبؼػهم تعرلػلا  

  بـةاأ ا   اعيبؼهم بررل  اة بؼي   هم  اه    ة اثتي لز الري رد
 اتقػيؾك بعز  أ ػهمكاللملػةـك أ رػةؿك اينػشفهمكة ػهف ك ثيسل ك اسيؽك بؼةالهمكة بؼينأفلهمكتسرحك ت ةحلهمكبرأ أك بػهاةوك بؼةالهمك 

ةكسػثتيرل كسلةسػهمك اثتيأ ػأك بؼػةلركة ا  ثػة ك لػ ك اعػةلدك بؼةالػهمكة اسػثأرةر همدك ضػةفهمكرلذكاػ اشةالهمكةتلمػهلصك بػػهاةوك
 6 اسة همك لمحللهم ك بػةر  كا ك  ي عك بؼقث ةوك بؼةالهمك ا كلدكتن كاثيفأيرك ل 

  ػػػق ك اسػػػثأرةر وك كال ز  ػػػأك فكتسػػػث لهكاق ػػػةكة بن ػػػة:كثػػػلحكبرأ ػػػأكبذػػػةريرك بػػػػهاةوكبؾري ػػػهمكاػػػ ك ا ػػػأصكبينػػػة 
   قتلػػهمك اػػ كتػػػ دطكرلذكتقرلػػهمكحػػػهريرك بعز  ػػأك لػػػ كدجػػيؿك سػػي ؽك اثري ػػػصك اهةالػػهمكة اي ػػػيؿكرلذكاأ يمػػزك بؼعلياػػػةوك

                                                             
ك احثينةد همدكنعكاسات تجارة تحرير الخدمات المصرفية على القطاع المصرفي الجزائريا، تي كك ل ك1 ككد اأة همكديمثير  كاك اعليـ يمللهمك اعليـ

ك اثسلشدكبزينصك حثينةدكيمر ددك احثينةد هم ك اث ةر همكة ليـ   236دكص:ك2013-2012دك3ك ةاعهمك بعز  أك اعليـ
دك-GATSتفاقية ا -تحديات المنظومة المصرفية الجزائرية في ظل اتفاقية تحرير التجارة في الخدمات المالية والمصرفية  أ لك تهك المةدردك2
ك 6ص:كدك2006 فأ صكك25-24 بؼقلياهمك اتقنلهمكاكاصك اثتيياوك المة ي لهمكة احثينةد همدك بؼأيمزك بعةاع ك شةردكلثلم ك ايانيك يؿك بؼ
  331ص:كدكمرجع سابقة ةؼك ثللمهمدكك3
  6ص:كمرجع سابق،  أ لك تهك المةدردكك4
  6ص:كدكالمرجع نفسك5
  6ص:كمرجع سابق،  أ لك تهك المةدردكك6
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 بؼثعللمهمك أ شاهمكةبذةريرك بػهاةوكاك اهةؿك بؼخثل همكاةك سرحكبؽةكبدثة عهمك اثاير وك اقلمه ػهمكة بؼةالػهمكة أيمػةوكرؤةسك
 ةرك اسلتلهمك ا كتي   ك  يبؽةك بؼةالهمكاكدق ك  سي ؽ   اي ؿك اعةبؼلهمكاةك لملصكا ك لآ 

  GATSنضمام الجزائر إلى اتفاقية لاالمحتملة والتكاليف : السلبيات المطلب الرابع

 جػػػألكسػػػلتلهمككتػػػق  ك ػػػ كبرأ ػػػأكبذػػػةريرك بػػػػهاةوك بؼةالػػػهمكف قػػػةؾك  عنةسػػػةوبينػػػ ك فكرضػػػةفهمكالإبهة لػػػةوك اػػػ ك
 ػػغشيركاػػ ك لق ػػةكبزػػيؼك بؼ سسػػةوك بؼةالػػهمكدك ك اثتيػػه ةوت ػػأضك للػػ ك اعه ػػهكاػػ اػػ ك لػػ ك احثينػػةدك اػػيانيكبؿثرلػػهمك

ك1بذةريرك بػهاةوكةذاتهك ستب:كبؾةؿقةفسهمك ل ك بؼسثيلك اعةبؼ كاك بؼ بغ  كا ك هـك المهريرك ل ك

 بشك بؼستيحهمكالشأيمةوك بؼثعهديرك بعقسلةوكبدةكبؽةكا كرانة لةوكاةد همكضخرهمكةاعأفهمك اجأك اثاير وكانة لةوك ج
  اثنقياي لةكة تنةوك اثيز  ك اعةبؼلهمدكة قلهمكضخرهمكا كحي  هك بؼعلياةوك بؼثايرير 

 ضػأةريركة ػيدكبفػةكةاػهكهكا ك ة لػهمك بؼسػثيلك اثنقياػي  ك ةكاي  لػهك اثير ػسي تك اثايرك انتشكاكاثالتةوك اعر تك
صكاػ ك  ػهمكة  ػهيركا ػهكاػ ك ػ كة اثخػز  ك لػ ك بؼسػثيلك اعػةبؼ دكف ػ كاػصك اثعةاػ ثػةجكة اثيزك تنهمكاثنةالهمكا ك ج

 تيفشكيمةفهمك بػهاةوك ا ك ثالت ةك اعرصكبرمكاس ةالهمكة  هيركاةك دلكال يرك بغللهك استر تل   
 اثرللز ػػهمكةانػػ كحػػهكتػػ  أك لػػ كتػػه  شكتأاػػ كرلذكبرلملػػلاككرز اػػهمكبـثلػػهك بغػػي  زكأ ػػأكبذػػةريرك بػػػهاةوك بؼةالػػهمك ثالػػببر 

  ده ؼك اسلةسهمك اعةاهمدكيمرةك فكبرأ أك بػهاةوك ثالبك انأشكا ك اثقسللاك كك الماة ةوك احثينةد همك بؼخثل هم 
 ةر وك ثلمةؿك الهك اعةالهمك ةك اسثأر اأقة لهمكة جحللرلهمك ا كتثعةاصكا ك ك ل ك بؼسثي ةوكعه هكا ك ات ةحلةو ادقةؾك

كت ةحلػةولػة ك اثقسػللاك ػكك افك ػ دطكبدكةبينػ ك اك ػهكذ  ػةكبرأ ػأكبذػةريرك بػػهاةوك ةاأب كا ك هـك اثعةاصكا 
 اسػػػثأرةرككيمةالػػػهمك قػػهكتيحلػػػ كاعةدػػه وكك لػػ كدر  ػػهملرلػػػهمدكفلمػػهكاكتنػػػيفك اػػهةؿك بعز  ػػػأك بؼخثل ػػهمكرلذكاشػػةيمصكتقل

ةدػػ كك،GATS ػػةر ككيمرػػةكدػػيكاتػػككاػػ كجػػ ؿك ت ةحلػػهمكبسه ػػهكدػػق ك  فمػػللهمكانةفػػهمك اشػػأيمةتك اثك اأقة لػػهمك  ػػ كبهػػب
  بنلث ةك المة ي لهمكة  عةدك اثقري هم كاسأاهمكتسثتيلاك ادثرةـ

عه ػهكاػػ كرضػةفهمكبؼخثلػهك اثتيػه ةوك اسػة لمهمك اػ كتي  ػ ك بلػػبكا سسػةوك الماػةعك بؼػةلركاك بعز  ػأدكدقػةؾك ا
كثرأصكفلرةك ل :تكاك بعز  أكفلاة ت ةحلهمكبرأ أك بػهاةوك بؼةالهمكتاتللاك ل كك لآ ةرك اسلتلهمك ا كبين ك فكتترتب

                                                             
  297دك296دكصكص:كمرجع سابقة ةؼك ثللمهمدكك1
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 لػػأ كاليضػػ ك بؼثػػهلشكاتير ػػهمك بعز  ػػأكفرػػ كبػػشك بؼرنػػ ك فكتلمتػػصك بؼ سسػػةوكة اشػػأيمةوك   قتلػػهمكاػػ كاػػأ ك ةر ح ػػةك 
 1 ابل ةضكاك المل ك بؼثه ةاهم  بؼعة ةيرك بؼسثرأيركا كك اسيؽك بؼةالهمك بعز  أ همكجة همكا ك بؼةالهمكا

  بػشك فك ػهـكةضػي ك بؼقػةخك اسػثأرةرطكفل ػةكك ػأربػ كتػيفأك المػي  ككة اثشػأ عةوك اػ كبرنػ ك اثػه ةؿكاك ير ػهمك بعز
ته ةؿك  ةر ؽك بؼةالهمك هف ك اشأيمةوك   قتلهمكرلذك ااثقةعك  كفثحكفأةعكاك بعز  أكاثلمهلصكبـثلهك بػهاةوك بؼةالهمكةك

 2ةريركاكدق ك بعة ب سثشةتلمهلصك ا
  ايا ػةو ا  ػهم  اػقطكاشػ ت كاةالػهم ة جػأل اينػأفلهم  زاػةو  ػهةم  بؼينأفلهم  بػهاةو بذةرير برأ أ  ثة ج ا  

 دػق  اػ  ثتيػيطة ػبك ا اػق  د ةرة ػةكةةسػ  ة ػأؽ ةرةسػلة آسػلة  ػأؽ ة قػي ك ةرة ػة ة ػةؿ   اأ نلػهم  بؼثتيػهير
ة اسػث ةديركاػ ك ػةكةحي  دةف برػيؿ  اػ   اثاتللملػهم ة لآالػةوك انللػهم حثينػةد هم اسلةسػةوك ا ا تتيػثة اك  زاػةو

 3بذةر كدق ك اهةؿ 
 اعة ػه اعهؿك بل ةضةككهم اسليااكك لمصر سكاةبؽةكةككأاك غا كاشةيمصكك اياقلهماتقيؾكة بؼ سسةوك بؼةالهمك تعةلشك  

  هـكتاتللاةككستر عهم بؼكبش اله يف اأت   اعهؿ ا   عةلش  عم ةيمرةك فك  بؼسةبنكد  لميؽ  ة  بؼي يد و  ل 
 ةجضػةفهمك    قتلػهمد تقػيؾكة بؼ سسػةو اكاػ  لمةر ػهم ةبؼ  بغه أػهم الثلمقلػةو  سػثخه ا ةبل ػةضكةيمػق ك   ػةزؿدكعػة شا
 4سل  أكسلتةك ل ك د تك الماةعك بؼةلرك بعز  أط اةكتقيؾك بعز  أ همكةفأة  ةك ا  هد بل ةضا
 بؼمػةر همكةبز ػلضكسػعأك ا ة ػهيركةتلمػهلصك بػػهاةوك هة لػهمكاػةك ػ  أك هدكيمتشكا ك اتقيؾكة بؼ سسةوك بؼةالهمك لانةاػةك 

 5 سلتةك ل ك لش ةك غشيرك بغ  
 دةكعةبؼلػهمكة اػ كسػأ ةفكاػةكتقثلمػصك ػهة  ا هاةجكاك اقلةـك اعةبؼ كبهعصك الماةعك بؼةلرك لمحل ك أضهمكالزاػةوك بؼةالػهمك ا

 6 ثل همكبرأ أدةكاللماةعك بؼةلر ك1927 أؽكآسلةكاككاةك همكاك قي الهمك لمحأريردكة فمصكاأةؿكرلذك   لرهمك بؼة

                                                             
  335دكص:كسابق مرجع، ة ةؼك ثللمهمك1
  335دكص:كرجعنفس مك2
  132دكص:كمرجع سابق تهك بؼالبك تهك بغرلهدك اعيبؼهمكة حثينةد ةوك اتقيؾدكك3
  230ص:كدكمرجع سابق ة س كالةسدكك4
  134دكص:ك2000دكد رك اأضةكالقشأدكصلاحوإتجاىات النقدي والمصرفي السوري مشكلاتو و ، النظام ايمقعةفك ل ك5
  61دكص:كمرجع سابق تهك  كفةضصك بغلةلردكك6
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 امػػةتك فك ا مػػرةـكالرقلرػػةوك اهةالػػهمكة ج لػػثكةؿك اسلةسػػثكك اقلمه ػػهمكة بؼةالػػهمكرضػػعةؼك اسػػلةديرك اياقلػػهمكاكبؾػػ
 اػػػ كحػػػهكتمػػػاأكرلذكر ػػػأ تكك وك اسلةسػػػهمك بؼثة ػػػهمك اػػػةـك بغنياػػػهم لػػػ كجلػػػةركك  لػػػ ك ات ةحلػػػةوك اهةالػػػهمك مػػػ كحلػػػيد

 1 اسلةسةوك اياقلهمك ا كتثتع ةكة ةاثةلركفلمه فك اهةاهمكاتعضكا كسلةد ةكاكدق ك هةؿ  ل كتعه  وك
 اةو بػه ة يؿ رانة لهم  هـكا   ق    ق  ةاةدكفلم   بؼأبحهم  الماة ةو بخهاهم    قتلهم  بؼينأفلهم  بؼ سسةو لةـح 

 ثز اػةو ا  لػ  ت ػةؽة اك بغػي فز تلمػهلص اك اهةاػهم دةر  ػأتي  بغةاػهم دػق  ةا دهملػقع بؼ يمػصك الماة ػةو رلذ  بؼينػأفلهم
 2 ة لمحللهم    قتلهم  بؼينأفلهم  بؼ سسةو  ل  ت أض  ةبؼلهم جهالهم

ةبهػػػهؼكتعز ػػػزك يمأػػػأكالآ ػػػةرك ابهة لػػػهمكة سػػػث ةديرك احثينػػػةدك اػػػيانيكاق ػػػةكةت ػػػةدطكةتلمللػػػصك لآ ػػػةرك اسػػػلتلهمكاػػػ ك
ك3 امأةرطك تتةعكبؾري همكا ك بػاي وكة بؼثرألهمكا:

 بهػهؼكيمسػبك لمػهمك اعرػ تكة اعرػصككلهمة اقي كلهم اثنقياي لهمكاك اينقة همك بؼينأفلهمكا ك اقة لهمك انرتاي أك  سةالبك
  ل كبز لضك اثنةاله 

 برلملػلاكةككةدداجك اتقيؾكفلرةك لق ةك ةكرفػ كر سكاةبؽػةكاثينػتحكيملة ػةوك يمػقك  رػجللاك قيؾكةاقلهمكيمقلك  كاأ لاك
ك ثلمهكدة كك أيمةوك اثأاكك لمحللهمفلرةك لق ةك اثعةةفك كلصفةانأشكا ك اتقيؾك اعةبؼلهمكبسثلتهك أيمةوكتأاكك ةك اةكتلميـ

 جهاةوك اثأاكك ةك اثسي لاكاشأيمةوك اثأاك 
 هاةوك بؼةالهمكةبر لزدةك ل كتلمهلصكبـثلهك بػكتعأحصكتاي أك شةا ةكةرف كيم ةت ةبرأ أك اتقيؾك لمحللهمكا ك اعي  لاك ا ك

  اعةبؼلهم  بؼثي  هيرك ةاسة همك بؼينأفلهمك
 شػةطك اتقػيؾك لمحللػهمكاػ ك قػيؾكاثخينينػهمكتلمػهـك ػيعكبؿػهدكاػ ك بػػهاةوكةاكبؾػةؿكبؿػهدكرلذك اتقػيؾككةريركتيسل ضأك 

دكة ػػةاأب كاػػ ك فكحػػة يفك اقلمػػهك اشػػةالهمدكة ثمػػحك فكدقػػةؾك ي ػػةكاػػ ك بػلػػ كاػػةك ػػكك اثشػػأ عةوك المة ي لػػهمكةتاتللم ػػة
ك اتقػػتهك اشػػةاصك عػػهكسػػقي وكاي لػػهمكاػػ ك اثخينػػصك اػػ قطكفػػأضك لػػ ك اتقػػيؾكفػػلفكبذسػػلهكة المػػأضكحػػهكبضػػصكا  ػػيـ

ك اعرػػػػصك بؼينػػػػأاك اشػػػػةاصكاػػػػ كحتػػػػصك اتقػػػػيؾك بعز  أ ػػػػهمك لػػػػ ك رضك اي حػػػػ كاك ػػػػز ؿك علػػػػه ك ػػػػةاقلأكرلذكبؿهةد ػػػػهمك ا  ػػػيـ
 رانة لة ةكةجق ةدكةبلة ك اعه هكا ك أةطك اثتييؿكرلذكدق ك اقر كا ك اعرصك بؼينأا 

                                                             
  17دكص:ك2007ك  ردفدكدكد رك ا  أكالقشأكة اثيز  دك رةفدالاندماج المصرفي اثيلشكبؿرهك بضهدكك1
 132ص:كك، العولمة واقتصاديات البنوك، مرجع سابق، تهك بؼالبك تهك بغرلهك2
  240-236:كصكدكصمرجع سابق ة س كالةسدكك3
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 ةاػهجيؿكاثشػأ علهمكة بػهاةتلػهمكحتػصك اسػرة كالتقػيؾك   قتلػهمك  اعرصك ل كتاي أك الماةعك بؼينأاكا كيمةفهمك اقػي   ك ك
ة اعرصك ل كتثت كاق جك اثتيأ أك اثػهربه كاػ كفػأضك عػضك الملػيدك اػ كتعرػصك لػ كبضة ػهمكك ةاقةفسهمك اتقيؾك بعز  أ هم

 1بهة لةوك اقةبصهمك  ك  مرةا ةكات ةحلهمكبرأ أكبذةريرك بػهاةو   ا كة احثينةدك ايانيكةتعلل ك ج 
 ك ث لئػػػهمك لمحػػػل ك سػػػلاةوك بعز  أ ػػػهمك فك لػػػ ك ا ك اعأ لػػػهمد اػػػهةؿك ػػػةكقاػػػ ك لاػػػقاتهكهر سػػػهمكبذػػػةر ك اػػػهةؿك اسػػػتةحهمكتلمػػػيـ

 مرةـكرلذك بؼقلرهمك اعةبؼلهمكالث ةريركةاكبرأ أك بػهاةوك بؼةالهمكة بؼينأفلهمكيمرأةؿك ل كفةانأشكاق ةكستلاك بعز  أكاك ا
 جػألكاأػػصكتأيملػةكةدةؿك ةرة ػػةكدةؿك كةدر سػهمكبذػػةر ك6891ه تكاػ كثػػ ينػأكفلمػػهك ػه وكاك اثتيأ ػػأك بؼينػأاك ذاػتهكا
برػػػػػػػةدك بؼينػػػػػػػػةرؼك اعأ لػػػػػػػػهمدكضك بؼ سسػػػػػػػةوك اعأ لػػػػػػػػهمكة بؼقلرػػػػػػػةوك جحللرلػػػػػػػػهمكيمةة اسػػػػػػػػثعة همكبخػػػػػػػق وك عػػػػػػػػكد اشػػػػػػػأحلهم

  OMC قهةؽك اقلمهك اعأ دكة بؼقلرهمك اعةبؼلهمكالث ةريركةكدك UNACTEDاقلرهمةك
 از  ػػةك يمأػػأكاكدػػق ك هػػةؿكالػػهةؿك هػػةةريركة اعرػػصك لػػ كك لػػ ك بعز  ػػأك فكتعرػػصك لػػ كز ػػةديركاسػػثيلك اثتيأ ػػأكةتلمػػهلص

ك%64ف ػ ك ةرة ػةكتينػصك اتقػيؾك اعأ لػهمكرلذكك بعةالهمك بعز  أ همكة اعأ لهمكة جسػ الهم ك اثيس كاك اته فك ا كتثي  هكفل ة
 ا كربصةلرك اتقيؾك   قتلهمك اةك بعز  أكف  كبشكاشةريمهمكفل ة 

 دكدك ػػهـك بؼسػػةسك ػػةبؼيرد  ك لمحللػػك الماة ػػةوك اػػ كتسػػرحك ةسػػثش دك بػػػهاةوكفل ػػة قػػهك جثلػػةرك قتغػػ ك لػػ ك بعز  ػػأك
كبسنػق  كاػ ك ايحػيؼك اػةـك بؼقةفسػهمك   قتلػهمدكة ةجانػةفةالػزيرك سػتلهمكةذاتهك ةاثأيمهكا كبفةك ثرثعيفك  كا كيم ةتيرك

هاةوك   ة ػبك لػ ك لػبك بػػك ذ كة فلاكاػيردةك اكتينهرك بؼي فلمهمكراكرك:ا ك لق ةتع ه  ةككحليد كام ك فكتك  مة
 2سثخه ا ة تهر بك بؼيا كك لمحللكك ل ك  ل كهمكةك اثلمقلةوك بغه أ

 بحلػػثكتثمػػحك اػػةـك بؼ ػػةةضك بعز  ػػأطكايحػػهك الماة ػػةوك بػهالػػهمك ينػػ همكةضػػ ك سػػتر تل لهمك ةاػػهمكالخػػهاةوك قتغػػ ك
 اهةالػػػػهمكت ةحلػػػةوك اكتلمػػػػهلصك اثز اػػػةوك ػػػةاثتيأ أكبخيني ػػػػ ةكاكراػػػةر اػػػ كبينػػػ ك ةاػػػهمدكة ةاثػػػةلركاعأفػػػهمك الماة ػػػػةوك

 3 ة اعأ لهمحللرلهمكة ج
 لتيث ةك سػػثرأ ركاشػػةريمهمك بعز  ػػأكاكا ةةضػػةوك اث ػػةريرك اعةبؼلػػهمكاك بػػػهاةوكاػػ ك  ػػصك سػػثنرةؿكحي  ػػهدةك لػػأ كبؼينػػ

 ػػػ كاأ ػػلاكتلمػػهلصكالمتر ػػةوك ةاثقسػػػللاك لق ػػةكة ػػكك ػػةح ك اػػػهةؿك  جػػألك اػػ كبؽػػةكاينػػػةلحكفلرػػةك اػػأ كاػػ كاي ضػػل ك

                                                             
  337ص:كدك، مرجع سابقة ةؼك ثللمهمك1
  337ص:كدكنفس المرجع 2
  337ص:ككنفس المرجع،ك3
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لػػػ كبرلملػػػلاك اثػػػي زفكفلرػػػةكتلمهاػػػ كاػػػ كرلذك ثػػػة جك لرلػػػهمكةآالػػػةوك رػػػصكفعةاػػػهمكة اعرػػػصك كاشػػػتريمهمكاػػػ ك  ػػػصك اثي ػػػص
 1  سي ؽك اهةؿك  جأل كا كفأصكتسرحكبؽةك ةاهجيؿكرلذكاثز اةوك ه هيركةاةكبرينصك لل 

 2013-1990تقييم سياسة التحرير المالي الداخلي والخارجي بالجزائر للفترة  :الثالثلمبحث ا

 كاسثيلك الماػةعك ةتك ل   ةوكاةالهمكحهامكتغش وك قر همك ل المي  كك  سةسلهمككا ك61-81 عهكحة يفك
 وك بؼةالػهمكبرأ ػأك اعه ػهكاػ ك بؼثغػشكة اعرػصك لػ كالػةدأك انػتحك بؼػةلركك اعه هكاػ ك  ك اثخل  بؼةلرك بعز  أطك لثكتمك

ر سك بؼػػةؿككبرنػػ كتػػهفلمةوكاي   ػػهمك امػػي   ك اػػ ينػػ كةكاعػػهؿكر ػػةديرك بػةكا ة ػػهيركة احثينػػةد همكاػػ ك لق ػػةكبرأ ػػأكسػػعأك 
 اسثأرةرك   قػي كتش ل كتقيؾك   قتلهمكةك اةدجيؿك اتقيؾك اعريالهمكي ينهمكبػيمق كفثحك هةؿكة بؼعةا وك اث ةر همكةك

كسلةسهمكبرأ أك الماةعك بؼةلركاك بعز  أ  هرةدةككمد ر جألكتلمكحة يفك اقلمهكة المأضكبؾري همكحي  كك بؼتة أدكيمرةك

 في إطار السياسة النقدية المتبعةالمطلب الأول: أدوات الكبح المالي 

 بػينػػ كة ا ثلػػةا ك ااز اػػ كك بؼتة ػػأيركاػػ كاعػػهؿكر ػػةديركبػػشكرفكبز لػػهك اأحة ػػهمك لػػ ك دة وك اسلةسػػهمك اقلمه ػػهم
همكرفػػػ ك الملػػػيدك لػػػ كبره ػػػهك سػػػعةرك اينػػػأؼكاػػػ ك دػػػ كآالػػػةوكبرأ ػػػأك الماػػػةعك بؼينػػػأاك بعز  ػػػأطدكةتثرلػػػزكيمػػػصكآالػػػةيمػػػق ك

جػةؿكتعػه  وك يدأ ػهمكدبخينة صكتثي فلاكة بؼأ لهمك ا كفأضمكفل ةك ةؿكاأيركاك بعز  ػأك ةك بؼأ لػهمك اػ كبدي ت ػةكتمكر
ك ل كدق ك  د ير 

د ر همك ل ك سعةرك ا ة هيرك اه  قهمكة بؼه قهمك ينهةركاةوك اقلمه همكاكرز اهمك امي   ك ج ه وك اسل: أولا: أسعار الفائدة
ةفلمػػةكبؼتػػه ك اثػػهرجكاػػ ك  ػػصكدكةحػػهك  ثرػػهوك بعز  ػػأك رللػػهمكبرأ ػػأك سػػعةرك ا ة ػػهيرك6881سػػقهمكحػػة يفك اقلمػػهكة المػػأضك

كالثنلػهكاػػ ك الػأةؼك بعه ػػهيركة اتلئػهمك  يمأػأكتقةفسػػلهمدكةتػز ا كذاػػتهكر اػةتك  اتقػيؾكة بؼ سسػػةوك بؼةالػهمك ايحػػمك اػ زـ
لمأ رك احثينػػةدطكة اعرػػصك طك  عنةسػةوكةآ ػػةركسػػلتلهمك لػ ك اسػػثلث ػػةكامػرةفكبقػػة ك اعرللػػهمكةت ػػةدطكاػ كر ػػةديركدلن

 يمػقكحػهركدػيكتعتئػهمك سعةرك ا ة هير كة بؽهؼك  سةسػ كةر تك رللػهمكبرأ أدػةك ل كت علصكحيلك اسيؽكا ك  صكبره هك
 لملقػػػهمكسػػػليؾك بؼ سسػػػةوك ل اػػػةتك احػػػتر ضكتنل ثػػػ كة اعرػػػصك لػػػ كةكبكػػػيكبسي ػػػصك بؼشػػػةر  دكةتي ل  ػػػك و ادجػػػةركاػػػ ك

 2 بغلمللملهم 

                                                             
  336دكص:كسابق مرجعة ةؼك ثللمهمدكك1
ك احثينةد همكبزينصك لميدكرسةاهمكاة لسثشكدكدالتحرير المالي وأثره على النمو الاقتصادي دراسة حالة الجزائر نيرطكسلهطكبؿرهدكك2  كاك اعليـ

ك اث ةر همدك قيؾكةاةالهمدكك ك اثسلشكة اعليـ ك حثينةد همكة ليـ ك 136دكص:ك2006-2005 ةاعهمكتلرسةفدكيمللهمك ليـ
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نياػػهمك بعز  أ ػػهمك أ ةبؾػػةكبؼػػهيركبطػػسكسػػقي وكبخينػػيصكبرأ ػػأك سػػعةرك ا ة ػػهيركةضػػعمك بغك المػػة يفكاكراػػةركدػػق 
ة  ثرػةدك  ػسكاعػة شكبؼاتلمػهمك لػ ك الماػةعك بػػةصكة اعػةـك اه  قهمكة بؼه قػهمدكةتمكاتة ػأيركتق لػق ك ثي لػهك سػعةرك ا ة ػهيرك 

فػػػ كسػػػلمهك سػػػعةركتمكركك6881 اسػػػثتيلمةؽك بػة ػػػهمك ل ػػػةديرك اثري ػػػصك ي سػػػاهمك  ةر ؽك اث ةر ػػػهمكاللماػػػة كدكةاكاػػػةطك
 ا ة هيرك ل ك ايد  ػ كاك اتقػيؾك اث ةر ػهمكتػهربهلةكاك ػكك لملػمك سػعةرك ا ة ػهيرك لػ ك المػأةضكبزمػ كاسػلميؼكتينػصك

سػػقي ة كةدنػػق ك  ػػتتيمك اتقػػيؾك ػػأيركاكبره ػػهك سػػعةرك ا ة ػػهيرك لػػ ك ايد  ػػ ك بؼينػػأفلهمك شػػأطك اكتثعػػهلكك%31رلذك
ك1 اسلميؼك المة رهمك ل ك سعةرك ا ة هيرك بؼه قهم 

 ا ػػ  ةوكاػػ ك ػػقهةؽك اقلمػػهكك يدأ ػػهمك لػػ ك سػػعةرك ا ة ػػهيركضػػر تمكر ػػأ تكتعػػه  وكك6881ةاػػ ك ه  ػػهمك
فك بؼي ػ كالعػة  وكة لمينػهك سعةرك ا ة هيرك لػ ك ا ثرػةاغلمكسلميؼكةتتنيك أ ةاجك اثعه صك بؽلنل دكفأ FMI  اهةلر

اػ كفػأضكدػةالك قنػػ كاكة يفكهك  حينػ ك اػقطك ػصك للػ ك المػ ةسػثاة همكدػق ك بؼعػهاوك فكتثعػهلك بغػ ػقاتهك  ػ ك
 لمػػةطكائي ػػهمكفػػيؽكاثيسػػ كتنل ػػهمك بؼػػي ردكاػػ ك  ػػصكاقػػ ك از ػػةد وك بؼ أاػػهمكاكاعػػهاوك احػػأ ضكاػػ كحتػػصكك5 ػػهةدك

 اتقػػيؾك اث ةر ػػهمك بػرسػػهمك اػػ ك ػػلر ك لػػ ك الماػػةعك بؼينػػأادكةحػػهكتمك اسػػثغقةتك لػػ كدػػق ك بؽػػةالك اتقنػػ كاكد سػػرقك
ك%69اعهؿكتهجصك قتهك بعز  أكاك اسيؽك اقلمهطكاػ كاكاعل ك بؼعهاوك بؼأ علهمك اأ لسلهمك بؼثرألهمككمرفعةكك6881

اعػػػػهؿكر ػػػػةديرك بػينػػػػ كة اسػػػػتيبك لػػػػ ك بؼنشػػػػيؼ كةحػػػػةـك قػػػػتهك بعز  ػػػػأك عػػػػهيركتعػػػػه  وكتينػػػػة ه همكاكةككد%31رلذك
 امػػغيطككةكسػػةاتهمك سػػتب لملػػمك لػػ ك ةبؽػػكبػػشك فكاعػػهاوك ا ة ػػهيرك بغلمللملػػهمعػػهاوك بؼأ علػػهمكج ػػةديرك اثري ػػصدك بؼ

ك2 اثمخرلهمك بؼأت عهم 

سلث كتيضحكةبرللصكتاػيركسػعأك ا ة ػهيرك ابظػ كة بغلمللمػ ك لػ ك المػأةضكة ايد  ػ ك بؼينػأفلهمككةاك بعهةؿك اثةلر
كيمةلآتي:كك3161-6881اك بعز  أكال تريرك

                                                             
ك 153دكص:كمرجع سابق ي لياهمك  ؿدكك1
ك 154ص:ككدنفس المرجعك2
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1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 

 6,3 7,5 9,38 9,53 16,25 18,58 20,42 20,13 17,5 17,5 17,5 16,88 على الودائع الاسمي معدل الفائدة 

 9,5 10 9,25 9,33 16,67 17,25 17,25 16,44 14 14 12,67 11,17 ضالقرو على الاسمي   معدل الفائدة

 4,2 0,3 2,1 5 6,1 20,3 28,4 31,7 21,6 31 25,5 20,2 معدل التضخم

 2,1 7,2 7,28 4,53 10,15 1,72- 7,98- 11,57- 4,1- 13,5- 8- 3,32- على الودائع الحقيقي الفائدة معدل 

 5,3 9,7 7,15 4,33 10,57 3,05- 11,15- 15,26- 7,6- 17- 12,83- 9,03- القروضعلى الحقيقي معدل الفائدة 

 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 معدل التضخم

 1,9 1,9 1,9 1,9 1,9 1,9 1,9 1,9 1,9 3,6 5,3 1.1 على الودائع  الاسمي معدل الفائدة

 7,2 7,2 7,2 7,2 7,2 7,2 7,2 7,2 7,2 8 8,1 9.1 على القروض  الاسمي معدل الفائدة

 3,3 8,9 4,5 3,9 5,7 4,9 3,7 2,3 1,4 4 4,3 6.1 معدل التضخم

 1,4- 7- 2,6- 2- 3,8- 3- 1,8- 0,4- 0,5 0,4- 1 1.8 على الودائع الحقيقي معدل الفائدة 

 3,9 1,7- 2,7 3,3 1,5 2,3 3,5 4,9 5,8 4 3,8 9.3 على القروض الحقيقي معدل الفائدة 

Source: International Monetary Fund, Algeria: Statistical Appendix, , IMF Country Report N : 05/51, February 

2005, P: 30.(1998-2003). 

دكالمتــزامن طريقــة التكامــل باســتعمال قياســية دراســة (:2010-1970الجزائــر ) فــي الإقتصــادي النمــو علــى المــالي التحريــر سياســة تطبيــق أثــر للمةسػػ دكك ػػ ؿك ػػ 
Actes de la jeune recherche en Économie, Société et Culture. Lauréats du concours FES, Fondation Friedrich Ebert, 

Algérie 2012. 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 05الجدول 

 % 2013-1990سعر الفائدة الإسمي والحقيقي على القروض والودائع للفترة 
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كاعهؿك ا ة هيرك ل ك ايد   ك ابظ  كاعهؿك ا ة هيرك ل ك المأةضك ابظ  كاعهؿك اثمخ 

 14الشكل 
 2013-1990للفترة  ومعدل التضخم سعر الفائدة الإسمي على القروض والودائع

  05ؿك ل كاعالةوك بعهةك ةا ثرةدكا كر ه دك اتة أهمك:كالمصدر
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اػػأك ػػػأ مكاأ  ػػصك سةسػػػلهم:ك لػػ ك ايد  ػػػ كبظػػ ك ج ثمػػحك فكتاػػػيركاعػػهؿك ا ة ػػػهيركك11كاػػ ك لة ػػةوك بعػػػهةؿ
اػػ ك ػػأؼك حينػػ ك رت ػػةعك بؼعػػهؿك لػػثككدػػق ك رت ػػةعكاسػػثرأكاك6881رلذكك6881 ػػ هوك بؼأ لػػهمك  ةلذك بؼرثػػهيركاػػ ك

ةيمػػةفك دلسك بل ػػةضكاسػػثرأكك3111رلذكك6881 بؼأ لػػهمك اأة لػػهمك بؼرثػػهيركاػػ كاك ػػكك أفػػمك ك%31 قسػػتهمكك6881سػػقهمك
يمػةفكفلمػهككك3161رلذكك3111  ك اػةك ػةح كسػقي وك اهر سػهمكاػ 3111سػقهمكك%1.1س صك  قػةتكدػق ك ا ػتريركفة هيركاعهؿك

ك %6.8 قهكاسثيلكك اسثلمأكبظ ك ل ك ايد   ك جفل ةكاعهؿك ا ة هيرك

سػػقهمكك%61.1-كفتلػػلدك6881فلمػػهك لمػػلاكاعػػهاوكسػػةاتهمكرلذكبة ػػهمكك بغلمللمػػ ك لػػ ك ايد  ػػ  اػػةكاعػػهؿك ا ة ػػهيرك
 اسػػػاةوك اقلمه ػػػهمك لػػػ ك اثػػػي لردكدػػق كاػػػةك تػػكك فكك6881ةك6886اك اسػػقثككك%1.13-ةك%9- عػػهاةكيمػػػةفكك6883

يمػةفكبؾػأدك د يرك ػث كبره ػهدةكةفلمػةكالمػأ ر وكرد ر ػهمكاػ كحتػصك قػتهك بعز  ػأك   ككةكك طك دثرةـكاسعأك ا ة هيرك بعز  أ همكلدكتعأ
 اسػقثككبػػشك فكاعػػهؿكيمػػ كالسػثخها ةكاكبرلملػػلاك اسػثلمأ رك اقلمػػهطكة احثينػػةدطدكةربػ ك فك بؼعػػهؿكيمػةفك  سػػ كاكك

بػشك ك%16كرلذكةدق كر   كرلذك رت ةعكاعهؿك اثمخ ك اقطكة صك6883سقهمككة هيرك بغلمللم ك أؼك بل ةضك يمق ا 
ك%31.1كم عػػهكاػػةكيمة ػػك3111سػػقهمكك%1.1اقسػػتهمك لػػثكة ػػصكك(3111-6881)اعػػهاوك اثمػػخ كجػػ ؿك ا ػػتريرك فك
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كاعهؿكك ا ة هيرك ل ك ايد   ك بغلمللم  كاعهؿك ا ة هيرك ل ك المأةضك بغلمللم 
  05ةوك بعهةؿكاعالك ةا ثرةدك ل ا كر ه دك اتة أهمك:كالمصدر
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 كربػػ ك بل ةضػػ ةكاكدػػق ك ا ػػتريردكبظلػػهمك لػػ ك ايد  ػػ ةجبهػػة ك لػػ كاعػػهاوك ا ة ػػهيرك جك اػػقطك  ػػأ  اػػأكك6881سػػقهمك
فلمػػهك لملمػػمك(ك3161-3111) ك اػػةك ا ػػتريرك6889سػػقهمكك"%61.19 تيلمػػلاكاعػػهاوك لمللملػػهمكاي تػػهمك لغػػمك حينػػةدةكاث

كة ػصك ايد  ػ كاػأيرك جػألكاعػهاوكسػةاتهمك سػتبك اثػأ شك اسػلي كالثمػخ ك لػثكفل ةكاعهاوك ا ة هيرك بغلمللمهمك لػ 
بظلػػهمك لػػ ك ايد  ػػ ك قػػهك سػػتهمكاقخ مػػهمكتلمػػهرك ػػػكاعػػهاوك ا ة ػػهيرك جكدكة سػػثلمأو3163سػػقهمكك%9.8 دػػق ك  جػػشكرلذ

ك (3161-3111)ج ؿك ا تريركك6.8%

 ػػأ مكاأ  ػػصك سةسػػلهمدك أفػػمكدػػيك لآجػػأكاػػأكبظلػػهمك لػػ ك المػػأةضك ا ة ػػهيرك ج فكبمػػيكاعػػهاوك  مػػةكة ثتػػكك
يمػػػأيمقكاعػػػهؿكك%69.31ك كاكاعػػػهاوك ا ة ػػػهيرك جبظلػػػهمك لػػػثك لغػػػماسػػػثرأككة رت ة ػػػك(6881-6881) ا ػػػتريرك  ةلذك

 %61.19اعػػهاوك ا ة ػػهيرك لػػثك  ثلملػػمكاػػ كفل ػػةكفلمػػهك بل مػػمكك(3111-6889) ا ػػتريرك ك اػػةك6881سػػقهمكسػػ صك

سػػػقهمكك%9 ا ػػػتريركيمػػػةفكدػػػق كة دلسكاعػػػهؿك ػػػ هت ككداك اسػػػقهمك بؼي الػػػهمكاثسػػػثرأكاك ابل ػػػةضك%8.11رلذكك6889سػػػقهمك
ك %9.3بظ ك ل ك المأةضك قهكاسثيلكعهؿك ا ة هيرك جبؼك ر  سثلمأكك(3161-3111) اسقي وك ك لقرةك  هوك3111

ارت ػػػةعك سػػػتبك ك6881سػػةاتهمكرلذكبة ػػػهمكفلاػػػةك لملػػػمكة ػػهيرك بغلمللملػػػهمك لػػػ ك المػػأةضكاعػػػهاوك ا رػػةكبىػػػضكفلةك
بظلػػهم كاثينػػتحك يمػػقكاػػ ك سػػتهمكاعػػهاوك ا ة ػػهيرك جك طك%]16-%31[تػػأ ة كاػػةك ػػكك اػػقطك بؼسػػثرأكبؼعػػهؿك اثمػػخ ك

هؿكعػػػانػػػ ك قسػػػبكاث ةةتػػػهمكةذاػػػتهكاػػػزة ؿك اثػػػأ شكة ا عنػػػةسك اسػػػلي كبؼك(3161-6889) عػػػهدةكاي تػػػهمكجػػػ ؿك ا ػػػتريرك
اعػػػهؿكرت ػػػةعك ثل ػػػهمكاك%6.9- اػػػ ك لملمػػػمكاعػػػهؿك لمللمػػػ كسػػػةابكحػػػهرك ػػػػكك3163 ةسػػػثأقةتكسػػػقهمك اثمػػػخ ك لل ػػػةك

كبظ ك ل ك المأةضكا ك  همك جأل ا ك  همكة سثلمأ ركاعهؿك ا ة هيرك ج اثمخ ك

تػػهمكتػػ دطك ػػهةردةكرلذكز ػػةديركفكاعػػهاوك ا ة ػػهيرك بغلمللملػػهمك بؼي فػػلك(Mckinnon & Shaw)  لأ ػػهمك سػػبةك
 بؼعػػهؿك سػػتبكاك بعز  ػػأكلدك نػػ ككهمبػػشك فك لمللمػػهمكتاػػيركربصػػةلرك ايد  ػػ كرلذكربصػػةلرك انثلػػهمك اقلمه ػػكددجػػةر  ػػ ك ا

 ة تػػةكا رػػةكاػػ كدػػق ك ارت ػػةعكاكربصػػةلرك ايد  ػػ ك أ ػػ ك ة سػػةسكرلذك رت ػػةعك ايد  ػػ ككةربمػػةكد بؼي ػػبك سػػعةرك ا ة ػػهير
ك اتترةالهمكةالسكيمقثل همكبػهاةوك اتقيؾ 

بزلػػػ ك بعز  ػػػأك ػػػ ك اثي ػػػ ك ا ػػػتر يم كةتتػػػنيك لػػػةـك حثينػػػةدك اسػػػيؽكدفػػػ ك ةاسػػػلاةوك: الخصـــمعـــادة ثانيـــا: معـــدل إ
أيرك لػػ ك دة وك جػػألكبػػشكاثشػػرصك ةجضػػةفهمكرلذك  دة وك بؼتة ػػؽك دة وك اسلةسػػهمك اقلمه ػػهمك بعز  أ ػػهمكرلذكتيسػػل ك اػػة

ةسػػػلث ك اثاػػػأؽكالد تػػػككدكاز اػػػ ر ػػػةديرك بػينػػػ كة ا ثلػػػةا ك جك د يرك اسػػػيؽك بؼ ثي ػػػهمكةاعػػػهؿة اػػػ كتشػػػرصكاتة ػػػأيرك
اككاعهؿكر ةديرك بػين تايركؿكفتريرك اهر سهمدك لثك يضحك بعهةؿك بؼي لرك  جشتككةتتلكك بؼسةرك بػةصكبهرةكج 

  (3161-6881)ا تريرك بعز  أكج ؿك 
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 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 

 1 9,1 9,1 8,1 63,66 63,1 61 61 61 66,1 61,1 9 معدل الخصم

 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 

 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1,1 1,1 معدل الخصم

 :ك 17دكص:ك2014دك ي فك26 قتهك بعز  أدك اقشأيرك ج ينة لهمك اأ  لهمدكرح ككالمصدر
 Banque d'Algérie, Bulletin Statistique Trimestriel, N

 : 
1, Septembre 2007, P 12. 

ك

ك

 

 

 

ك

ك

ك

ك

ك

 سػػػقهمك%9 لػػػثك  ثلمػػػصكاػػػ كك%11كاعػػػهؿكر ػػػةديرك بػينػػػ كبحػػػي لر رت ػػػةعكك(6881-6881)المػػػهك ػػػ هوك ا ػػػتريرك

 اثي  ك اقطكتتقث ك اسلاةوك اقلمه همكا ك  صك اثأ شك ل كسلياهمك اتقيؾكذاتهك كة يضحك6881سقهمكك%61كرلذك6881
دكة بؽػهؼكاػ ك6881 ا ثرةفك اقطك ػ هت ك ا ػتريركحتػصكاقحك اث ةر همكةحهر ةك ل كجللاك اقلميدكة بغهكا ك اثيس كاك

ك(3111-6881)تتػػنيكدػػق ك اسلةسػػهمك ا نرة ػػلهمكدػػيك اثينػػةصكفػػة ضك اسػػلياهمكاثلملػػلصكاعػػهؿك اثمػػخ  ك اػػةك ا ػػتريرك
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 16الشكل 
 2013-1990للفترة  تطورات معدل إعادة الخصم

  06ك بعهةؿاعالةوككك ثرةدك ل  ةاا كر ه دك اتة أهمكك:المصدر

 % 2013-1990 تطور معدل إعادة الخصم للفترة
 06الجدول 
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كبز لضكدق دهؼككدك لث3111سقهمكك%1.1رلذكك6881سقهمكك%61فةبل ضكفل ةكاعهؿكر ةديرك بػين كتهربهلةكا ك
ةذاتهك ثل همكبرس ك ايضعلهمكه  ك اسثأرةركبؼ سسةوك ثخ لضك اعبتك لل ةكاةدك ايانيكة  بؼعهؿكرلذكد  ك احثين

رلذكك6886اللػةركدجكسػقهمك 619.1 بؼةالهمكالتقيؾكة اػ كحلينػمكاػ كبعي  ػةكرلذك قػتهك بعز  ػأكبهػهؼكر ػةديركبسي ل ػةكاػ ك 
ك1  3111اللةركسقهمكك691.1رلذكك6888اللةركدجكسقهمكك161ا ك ةك ك 6881اللةركدجكسقهمكك38.1

ةدػيكك%1 -ػاػقخ ضكحػهرك ػاعهؿكر ةديرك بػينػ ك قػهكاسػثيلك سثلمأ ركك(3161-3111) أفمك ا تريركاك كك
 ثل همكك3116يمة مكآجأكاأيركبعأوكفل ةكاة همكسقهمكةكر همكاتقتهك بعز  أكج ةديركبسي ل ةدك  عنسك هـكبعيتك اتقيؾك اث ة

اللػػةركدجكاكاة ػػهمكد سػػرقكك111.18ك بعز  ػػأكرلذكاػػهلك قػػتهاػػةك دلكارت ػػةعكاي يد  ػػةككدلياهماثتيلملػػلاكفػػة ضكاك اسػػ
ك2 3163اكاة همكد سرقكاللةركدجكك199.69المة صكك3161

يمةفك قتهك بعز  أك ػثتين كاكسػلياهمك الماػةعك بؼينػأاك  ػأضك ػهةدكحينػيلك لػ ك: لزاميثالثا: معدل الاحتياطي الإ
دك ثق لػػقكسلةسػػهمكر ػػةديرك بػينػػ ك ةك ت ةحلػػةوكر ػػةديرك اشػػأ تكاكهمكج ػػةديرك اثري ػػصكانػػصك قػػتهك لػػ ك ػػهل بؼتػػةالك انللػػ

اقلمهك كك اتقيؾدكبشك اةكيمة مك دة وكاي  همكاثلتلهمك ة ةوك اتقػيؾكةيمة ػمكتلمػهـكبدتػةدريركاػ كاػأؼك اتقػيؾك سيؽك
 ػهكفته ك قػتهك بعز  ػأكاكتاتلػلاك كهمك بؼثة همكاك احثينةدك شنصكفعةؿ اث ةر همكةدق كاةك عبك اأك اثتين كاك اسليا

ةسػػلث كفلرػػةكك3 6881 دػػ ك دة وك اسلةسػػهمك اقلمه ػػهمكبػػشك بؼتة ػػأيرك بؼثرألػػهمكاكسلةسػػهمك ا ثلػػةا ك ااز اػػ كاك ػػيفرقك
ك (3161-6881)ج ك ا تريرككاز ا كاك بعز  أةرك اثةربى كاسلةسهمك ا ثلةا ك جسثعأ ضكالرس ل ك 

                                                             
ك احثينةد همدكدك اأة همكديمثير صلاحات النظام المصرفي الجزائري وآثارىا على تعبئة المدخرات وتمويل التنميةإ اةدأك ل دكك1  كدةاهمكاك اعليـ

ك اثسلشدكبرللصك حثينةدطدكككبزينص ك احثينةد همكة ليـ   251دكص:ك2006-2005 ةاعهمك بعز  أدكيمللهمك اعليـ
2

ك 167دك164ص:ككدكصمرجع سابقدك2013 اثلمأ أك اسقيطدككالتطور الاقتصادي والنقدي للجزائر،  بعز  أد قتهك 
دك2011-1986الجزائر نموذجا خلال الفترة –إدارة السياسة الاقتصادية في ظل ترتيبات سعر الصرم المختلفة فةارهمك ازدأ تكجتةزطدكك3

كك كة قيؾد كاةالهم كبزينصك لميد ك احثينةد همد كاك اعليـ كديمثير   ك اأة هم ك اثسلشد ك ليـ ك اث ةر هم كة اعليـ ك احثينةد هم ك اعليـ كيمللهم ك بعز  أد -2014 ةاعهم
ك 237دكص:ك2015
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ك

 

 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 

الاحتياطي 

 لزاهيالإ
2,5 2,5 2,5 2,5 2,5 2,5 2,5 3 4,25 6,25 

 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 

 الاحتياطي

 لزاهيالإ
6,5 6,5 6,5 1.1 8 8 9 9 11 63 

ك 19دكص:ك2014دك ي فك26 قتهك بعز  أدك اقشأيرك ج ينة لهمك اأ  لهمدكرح كالمصدر: 

ك

ك

ك

ك

ك

ك

ك

ك

ك

بوػلاكاتقػتهك بعز  ػأك فك  ػأضك لػ ك اتقػيؾك اث ةر ػهمك فكتػيدعكك61-81 ة المػأض سبكاةك ػةتك ػ كحػة يفك اقلمػهك
اه ػػ كاك سػػة كبؾرػػهك قػػثجكفي  ػػهك ةكاك قث  ػػةك  ثلةالػػةكبوسػػبك لػػ كبؾرػػيعكةد  ع ػػةك ةك لػػ ك عػػضك  ػػي عكدػػق ك

قتلػػػهمك ايد  ػػػ ك ةك لػػػ كبؾرػػػيعكتيال ة ػػػةك ةك لػػػ ك عػػػضك  ػػػي عكدػػػق ك اثيال ػػػةوك ةاعرلػػػهمك اياقلػػػهمك ةك ػػػةاعر وك   
ا ك بؼتػةالك بؼعثرػهيركيمأسػةسكك%39 ثعهلكاعهؿك ا ثلةا ك ستهمكاته لةكاكبين ك فكاز ا  كة ه  ك ةا ثلةا ك ج

2,5 2,5 2,5 2,5 2,5 2,5 2,5 
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  07 بعهةؿككاعالةوكك ةا ثرةدك ل ا كر ه دك اتة أهمك:كالمصدر

 % 2013-1994تطور معدل الاحتياطي الإلزامي للفترة 
 07الجدول 
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بىمػ ك اتقػيؾكاعػهؿك ا ثلػةا كةيمػصك لمػصكاك  لػ كاك ػةؿك حثمػمك امػأةريرككيزكاػ ك فكبوػهدك سػتهما ثسػة  كةبهػ
ك1تللك اقةحص ا ك بؼك%6 اث ةر همكة بؼ سسةوك بؼةالهمكاغأ اهمك يالهمكتسةةطك

  ػػيفرقك39  اينػػةدريركاك81-91 ةبدي ػػبك اثعللرػػهمكرحػػ 
تمكفػػأضكاز اػػ ك بؼثعللمػػهمك قلػػةـك ا ثلػػةا ك جك6881ك2

 اينةدريركك3116-16رك اثعللرهمكر ه  سثرأوكدق ك اقستهمكرلذك فكتمكةكد%3.1ػك قيؾك اث ةر همكةؿكاأيرك ل ك ات ك ستث 
3116فل أطكك66اك

اةرسكك1 اينةدركاك 11-13ةحهكتمك اثاأؽكاك بؼةديرك بػةاسهمكا ك اقلةـكرح كك،%1فةرت  كرلذكك3
3111

اشفػػػ كرلذكك %1 ة لانةاػػػةك فكتسػػػةةطكرلذك%61از اػػػ كاكبينػػػ ك فكتث ػػػةةزك فك سػػػتهمك ا ثلػػػةا ك جرلذكك4
ك31 اينػػةدريركاكك61-19 عػػهدةك ػػةتوك اثعللرػهمكرحػػ كك5د3111اػةطكك61 اينػػةدريركاكك11-13 سػبك اثعللرػػهمكك1.1%

3119د سرقك
دكاثلل ةك اثعللرهمكرح ك%9ػػة ا ك هدوك ستهمك ا ثلةا ك ك11-13 بؼعهاهمكة بؼثررهمكالثعللرهمك اسة لمهمكك6

3161 فأ ػػػصكك31 اينػػػةدريركاكك13-61
7

از اػػػ ك ػػػػك اػػػ كحػػػهروك سػػػتهمك ا ثلػػػةا ك ج 11-13 بؼعهاػػػهمكة بؼثررػػػهمكالثعللرػػػهمك 
ك 63%

 الرئيسية لمساىمة البنوك الأجنبية في النشاط المصرفيالمطلب الثاني: مسار الخوصصة والمؤشرات 

 كبكػيك رللػهمكجي ينػهمك ي  زك اهجيؿك اةـك اتقيؾكة بؼ سسػةوك بؼةالػهمك   قتلػهمكةتيالػهك  ػيدك اثي ػكرف رفك
ا ك أ  ك فك عززك بؼقةفسهمكد جصك الماةعك بؼةلرك بعز  أطدكةتعهكدق ك ا أ ت وكا ك ػككآالػةوك اثتيأ ػأك الماةعك اعةـك

اػػ ك لق ػػةك اقلػػةـكرحػػ ك ػػهيركحػػي  ككاثقلػػل كدػػق ك لآالػػهمك بؼػػةلرك اػػه جل  كةاكدػػق ك ااػػةرك  ػػهروك اسػػلاةوك بعز  أ ػػهمك
6881 ػػة   كك3 اينػػةدركاكك81-61

أةعك ةكا سسػػهمكاةالػػهمكة ػػأةطكرحةاػػهمكفػػ اػػقطكبوػػهدك ػػأةطكتأسػػلسك طك قػػتهكك8
اسث ةديركا ك اأجينػهمكدػ ك أ ػةاجك اقشػةطدك ايسػة صكبؼقحك  ةا ك كك اشأةطك بؼالي هماتقيؾكةا سسةوكاةالهمك  قتلهمك

                                                             
ك 531ص:كدكمرجع سابق بؼثعللاك ةاقلمهكة المأضدكك10-90ا كحة يفكرح كك93 بؼةديركرح كك1

2
 Article 5, Instruction N° 73-94 Du 28 November 1994 Relative Au Regime De Reserves 

Obligatoires. 
3
 Article 4, Instruction N° 01-2001 Du 11 Fevrier 2001 Relative Au Regime De Reserve Obligatoire. 

ك اأبظلهمكال ر ير همكاز ا  جبوهدك أةطكتني  ك بغهك  دلسكا  ثلةا كك2004اةرسكك04 اينةدركاكك02-04ا ك اقلةـكرح كك5 بؼةديركك4 دك بعأ هير
  38:كصكد2004 فأ صكك28كد27 بعز  أ همدك اعهدك

5
 Article 3, Instruction N° 02-04 Du 13 Mai 2004 Relative Au Régime Des Réserves Obligatoires. 

6
 Article 3, Instruction N°13-07 Du 24 December Au Regime Des Reserves Obligatoires. 

7
 Article 2, Instruction N°02-2013 Du 23 Avril 2013 Au Regime Des Reserves Obligatoires. 

كك8 كك3 بؼةدير كرح  ك اقلةـ كاكك01-93ا  ك قتهكك1993 ة   كك03 اينةدر كفأعك ة كة أةطكرحةاهم كاةالهم  بؼثعللاك شأةطكتأسلسك طك قتهكةا سسهم
  21ص:كدك17ةا سسهمكاةالهمك  قتلهمدك بعأ هيرك اأبظلهمكال ر ير همك بعز  أ همدك اعهدك
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 بؼةالػػهمكة اثلمقلػػةوك بؼأتلمتػػهمدك ػػ همكةاػػ تيرك بؼسػػةبنككةضػػةاقيد كرفك حثمػػ ك  اػػأدكحة رػػهمك بؼسػػش  ك اأ لسػػلكدكاشػػةر  ك
كلهمدكة المة يفك  سةس كالتقتهك ةك بؼ سسهمك بؼةالهمكة اثقلل ك اه جل   المي  كك  سةس

ك  ػػأطدةدنػػق كحػػةـكبؾلػػسك اقلمػػهكة المػػأضك ة ثرػػةدك ػػهيرك قػػيؾكجة ػػهمك ػػأ سكاػػةؿك  قػػي كة جػػألك ػػأ سكاػػةؿك زك
سػػتثرقكك31اكك(ABC)كدك اتقػػتهك اعػػأ ك اثعػػةةلش6889اػػةطكك69اق ػػةكسػػتعهمك قػػيؾك  قتلػػهمكتثرأػػصكاكسػػل ك قػػتهكاك

6889 ،Natexis Amana Banqueدك6888 يمثػػي أكك39اككSociété Générale دك قػػتهك6888 ػػيفرقكك11اك
دك3116 ػػة   ك 16اككPNP Paribasدك3116 يمثػػي أكك61دك اتقػػتهك اعػػأ كاك3111 يمثػػي أكك9 اأ ػػةفك بعز  ػػأطكاك

 ػػػيفرقكك03اكك  ثرػػػهك%18ة قػػػيؾكسػػػعيد همكجة ػػػهمك ػػػػكك%16أ سكاةاػػػ كبـػػػثل ك ػػػكك قػػػيؾك ريالػػػهمك ػػػػك ػػػ قػػػتهك اقيمػػػهمك
كسك اقلمػػهكة المػػأضكفثثرأػػصكاك قػػتهك بػلل ػػهم ك اػػةك ػػ ك اتقػػيؾك بعز  أ ػػهمك بػة ػػهمك اػػ كتمك  ثرةددػػةكاػػ كاػػأؼكبؾلػػ6881

دك هرػ ك بعز  ػػأطك6889سػتثرقكك31اكك(BCIA) دك اتقػتهك اث ػةرطكة اينػقة  ك بعز  ػأط6889 ي للػهمكك39  ثرػهكاك
 فأ ػػػػصكك11تمك  ثرػػػةد كاكك(BGM)دكة اتقػػػتهك اعػػػةـكالتتيػػػػأك   ػػػلضك بؼثيسػػػ ك6888 يمثػػػي أك 39 اك(CAB) اتقنػػػ ك

ك1 3111

 اثخلػ ك ػ ك بؼلنلػهمك اعةاػهمك  ثشػةركالػةدأك اعيبؼػهمك لػ كك ػ  : أولا: مسار خوصصة البنوك العمومية في الجزائر
اأ ػػػلاكبره ػػػهك سػػػعةركاك ػػػ ك فك اثػػػهجصك بؼسػػػثرأكة بؼتػػػةالكفلػػػ كالػػػهةؿك ػػػ دطكرلذكيمػػػتحك اقشػػػةطك بؼػػػةلركة بؼينػػػأككالتقػػيؾ

 سػثي بك  اػػأكةاػػ ك  ػصكت علػصك شػةطك الماػةعك بؼينػأاكك ا ة ػهيركةفػأضكسػلميؼك لػ ك سػعةرك احػأ ضكة احػتر ضد
 اػػػ كتعرػػػصكةفػػػلاكآالػػػهمكيم ػػػةتيرك   لرػػػهمك احثينػػػةد همك بغػػػأيركرفػػػ كةبز لػػػهك بغػػػي  زكة الملػػػيدكة اثػػػهج وك بغنيالػػػهمكاأفػػػ كك

وك  د تكةبرلملػػلاك ان ػػةتيركة اعرػػصكةفػػلاكاعػػة شك بعػػيدير كةاػػ ك  ػػصك اسػػيؽكة بؼقةفسػػهمك بغػػأيركةتأفػػ كاػػ كفعةالػػهمكةاعػػها
ذاتهكبعأوك بغنياهمك بعز  أ همكج ػه ركحػي  ككةتشػأ عةوكدػهف ةك اثي ػ كبكػيك بػي ينػهمكاثتيلملػلاكبصلػهمكاػ ك  دػه ؼك

 2تثرأصكفلرةك ل :

 بؼشػأة ةوكأةضكبكػيك ز ةديرك بؼقةفسهمك بؼينأفلهمك اػ كتػ دطكرلذكبز ػلضكدػةالك ايسػةاهمكةتػهف ك اتقػيؾكرلذكتي لػ ك المػ
كة اثتيسككاكاسثيلك بػهاةوك بؼلمهاهمك أيمأأك يديركة أحصكتنل هم   يمأأكر ثة لهمكةربحلهمك

                                                             
  45-44ك:صكدكصمرجع سابق د بؼهجأ وكةبسي صك اثقرلهم   ةوك اقلةـك بؼينأاك بعز  أطكةآ ةردةك ل كتعتئهمكركد اةدأك ل ك1
ك احثينةد همددك اأة حالة الجزائر دراسة-دور الاقتصاد المعرفي في تحقيق الميزة التنافسية للبنوك  ةاأك ششدكك2 بزينصككهمكديمثير  كاك اعليـ

ك اثسلشدك لميدكةاةالهمكة قيؾدكك ك اث ةر همكة ليـ ك احثينةد همكة اعليـ  207-206:كصكصدك2012-2011ك ةاعهمك بعز  أديمللهمك اعليـ
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  ػ دطكرلذكز ػةديرك  ةر ؽك بؼةالػهمك كاػ كاػأؼك اتقػيؾك اعةاػهمكة بػة ػهمك اػقطكتقشل كسيؽك  ةر ؽك بؼةالهمك اػأ ك  سػ 
ك كا كج ؿك ايمثثة كفل ة  بؼثه ةاهمكةتيسل ك   ك  سي ؽكةحة هيركالنلهمك بعر يركالس 

 ة أ ػهمك بزػةذككد سةد كاك اثلمللصكا ك اتشةحأ الهماهمك بؼينأفلهمكةتلمللصكتهجصك اهةاهمكد ريركةز ةديركيم ةتيرك بػهبره ثك ج
  المأ ر وكاكبؾةؿك اسثأرةرك ةكاك د تك بػهاهمك بؼينأفلهمك بؼلمهاهم 

 ة بغػػهكاػػ ك  ػػةؽك اعػػةـدك ػػ دطكرلذكتأ ػػلهك جةؿك بؼينػػأاكة اثي ػػ كبكػػيك بػي ينػػهمكبز ػػلضك اثػػهجصك بغنػػيا كاك هػػ
  اه يفكبشك بؼستر عهم  اهةاهمك ستبكرف سك اتقيؾكة رت ةعك بػسة أك ا كتثتيرل ةك

 تشػػ ل ك اسػػثأرةرك   قػػي كاػػ كجػػ ؿكتشػػ ل ك اتقػػيؾك   قتلػػهمك لػػ ك ػػأ تك سػػ  ك اتقػػيؾك اعريالػػهمك بؼاأة ػػهمكاك
ةك سػػةد كاك لمػػصك اثنقياي لػػػةكة اثلمقلػػةوك بغه أػػهمكة شػػ  ك لػػػ كاػػبؼػػةكتثرلػػػزك ػػ كاػػ ك لمػػهمكاك اثػػػه ةؿك اسػػيؽك بؼػػةلرك

  ا هاةجكة ا  ثة ك ل ك احثينةدك اعةبؼ  
 اتقػػػيؾك بعز  أ ػػػهمك اػػػ كتمككة عثػػػقك المػػػأضك اشػػػعي ك بعز  ػػػأطكة قػػػتهك اثقرلػػػهمك لمحللػػػهمكة اتقػػػتهك اػػػيانيك بعز  ػػػأطك ةلذ

 ا   همكة اثقرلهمك اأ  لهمكة اتقتهك بػػةر  ك بعز  ػأطكتمكتأ لصكجي ينهمك قتهك ةك رللهمك بػي ينهمدك لقرةكتعللق ةكاثشرل
فػػثحكشػػأةعك ػػه وك رللػػهمك بػي ينػػهمكبدك1ة ػػقهةؽك اثػػيفشكة ا ثلػػةطك ثل ػػهمكاثػػهج  ةكاك الماة ػػةوك اسػػتر تل لهم 

كيمة ػمكبسلػز ك ػ كبػش كاػ ك ثل ػهمكالخينػة صك اػ كCPAر بظةؿك اتقػتهك اعرػيا ك بؼثرأػصكاك المػأضك اشػعي ك بعز  ػأطك
 لق ػػةك ايضػػعلهمك بؼةالػػهمكالتقػػتهكاػػ ك لػػثك بؼػػ تيرك بؼةالػػهمكةرحػػ ك  رةاػػ كة  ػػ ك  ثشػػةر كة  ػػ ك المػػأةضكبػػشكاػػ ك اتقػػيؾك

اةعك بؼ سسػةوك اينػغشيركة بؼثيسػاهمدكتعةا ت كا كح ةاقلأكرلذك   كة  مةكامري همك اهف كرلذكربصةلركبؿ لهمكحأةض ك
 عهك رللػهمكك(Société Générale) أ س كاينةلحك اتقتهك اك%18بحينهمكحهردةكك3116سقهمكمك ه  همكدق ك اعرللهمكةيمة 

 ػػػةتوك ةا شػػػصدكةاكسػػػقهمكةكبػػػشك اػػك) ججػػػييركاز ر(كتػػهحللاك سػػػة كاػػػق سك اغػػأضكحػػػةـكبهػػػةك قػػػتهك   رػػةؿك ا أ سػػػ 
 اهةاػػهمكة ل ػػػأ ؼككاػػ كحتػػصكبؾلػػسكاسػػةبنةوك%16فػػثحكر بظةاػػ كاػػأيرك جػػألك قسػػتهمك ػػألك اعرػػصك لػػ كر ػػةديرك 3111

اقةحينهمكك  سك اسقهمكتمك ال يتكرلذاك لثكتمكايز ريرك بؼقثه همكالإ   ك بؼةلردك بؼةالهمكة ةز ريرك ايز ريرك اي لهمك بؼثرألهمكاك
يمرػػةؿكفػػثحكر بظػػةؿك اتقػػتهكجكاك اثتيمػػشكةاسػػة هيركةز ريرك بؼةالػػهمككاثلملػػل ك اعرللػػهمكدةالػػهمكاػػ ك  ػػصك جثلػػةرك قػػتهك  رػػةؿ

له ك اػػقطك ػػه ك  رةاػػ كاكفل ػػأطك اتقػػتهك ا أ سػػ ك رةتشػػلكة اتتيػػثك ػػ كاسػػثأرأ  كاشػػأ    كة عػػهك بؼقةحينػػهمكتمك جثلػػةر
تيينػػػػيؿك لػػػػ كةتلمػػػػهلصك اسثشػػػػةريرك امػػػػأةر همكالكCPA المػػػػأضك اشػػػػعي ك بعز  ػػػػأطكتنلل ػػػػ ك  ػػػػثحكر سكاػػػػةؿكتمكةكك3111

 Citibank, Crédit Agricole, BNP) اتقػيؾك اػ كتلمػهامكاػ ك  ػصكذاػتهكة لػمكك بؼقةسػبدك اشػأ تهك   قػي 

                                                             
  251دكص:كمرجع سابقاةرؽكجةاأدكك1
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Paribas, Natexis Banque, Société Générale, Santander Banaco)ك المػأ ركا ايز ريركتأ  عػمك ػ كبشك فكك
 Santander)سػتةلشكدكاػةكدفػ كرلذكر ػ فك اتقػتهك ج3119  ثلػةرك  عنةسػةوك زاػهمك اػأد ك اعلمػةرطكبدقرككآجأكاأ لهم

banco)ةتأ  ػ ك اتقػػتهك  اأ نػ ككد  سػتية  ك(Citibank)اػػةك اتقػتهك ا أ سػػ ككدحثػةا كك (Crédit Agricole) فالػػبك
ك1بشك فك اسلاةوك اقلمه همكلدكتعةةدكفثحك اعرللهمك اأ لمهمك ه هم ك،3161تأ لصكتسلل ك اعأةضكرلذكبة همكسقهمك

 دػ ك بؼ  ػأ وك بؼعػقيرك ػ ك  ػ كاسػةبنهمك اتقػيؾكمـن : ثانيا: المؤشرات الرئيسية لحجم مساىمة البنوك الخاصة
 بؼينػػػأفلهمك سػػػبك  ػػػهمك اثلمةا ػػػةدكتيز ػػػ ك ايد  ػػػ ك سػػػبك بػة ػػػهمك اػػػ كتمك اثاػػػأؽكرال ػػػةكدػػػ كتاػػػيركربصػػػةلرك ايد  ػػػ ك

كالهمكة بػة همك سػبك الماػةعك المػة يلشداينهردةدك المأةضك بؼيز همك سبكاينهردةدك المأةضك بؼيز همكا ك اتقيؾك اعريك
  اثةالهم:كتلة لهم ا نةؿك  اكك أيمأأكت ينلصدق ك بؼ  أ وككسلث ك اعرصك ل كتيضلحةك

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 ػككك ػ هوك ػهـك سػثلمأ ر اتقيؾك اعريالهمكة بػة همك فك ينهمك بؼي ردك هرعهمكا كاأؼكك69 ثتككا ك اشنصك
 ارت ػػةعكة ابل ػػةضدكفػػةاتقيؾك اعريالػػهمكتسػػثتييذك لػػ ك اقسػػتهمك  يمػػقكاػػ كربصػػةلرك بؼػػي ردك هرعػػهمكاػػ كاػػأؼك الماػػةعك

ةدػػ ك سػػتهمكك%63.11 قسػػتهمكك3161 بؼينػػأاك بعز  ػػأطكالمةر ػػهمك ػػةاتقيؾك بػة ػػهمكة اػػ كسػػ لمك يمػػقك سػػتهمكبؽػػةكاكسػػقهمك
                                                             

  252دكص:كسابق مرجعاةرؽكجةاأدكك1
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 انبىوك انخاصت انبىوك انعامت
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 2013-2000تطور إجمالي الودائع المصرفية حسب جهة التقاطها خلال الفترة 

 .3161-3113 اسقي همككر أةثلم اكدالتطور الاقتصادي والنقدي للجزائر دقتهك بعز  أ كصدر:الم
 Banque d’Algérie, Bulletin Statistique de la Banque d’Algerie, Series Retrospectives, Hors 

Série, Juin 2012, PP: 30-62. 
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 ة كة يمػقك ينػهمكسػ لث ةك اتقػػيؾك اعريالػهمكيمة ػمكسػػقهمكالتقػػيؾك اعريالػهمكاك اسػقهمك  سػػك%99.11ضػئللهمك ػه كالمة ػصك
ك  سك اسقهمكةد ك حصك ينهمك  ه ةكج ؿكفتريرك اهر سهم اكالتقيؾك بػة همك %1.36المة صكدك%81.98 ػكك3111

 %16.11ةك%19.91تعػػػهك ارت ػػػةعك لمحلمػػػػلاكاك اسػػػقي وك  ةلذكبغينػػػػهمك اتقػػػيؾك بػة ػػػػهمكبدعػػػهؿكبمػػػػيك لمػػػهرك ػػػػػكف

 عػهكك%11.11يمأػأكاػ ك اقينػهك ػػك ينػصك  بل ةضػةكة ضػتيةكدق ك بؼعػهؿك  هك ل ك اثي لر كك3113ةك3116السقثكك
 زاهمك اتقنكك بػة كك ا ك  أوكسلتةك ل ك لمهمك  فأ دكة بؼ سسةوكاك رصك اتقيؾك بػة همكةبذرلع ةكالرػي رد كاثعػيدك

كجػ ؿكيمةاػصكفػتريرك اثتيللػص لملمػمك يمػقك ينػهمكبؽػةك لػثكك3161 األمهمكتهربهلةكبدعػهؿكبمػيك اػ تك ػه كرلذكبة ػهمكسػقهمك
ك %63.11ػ ػ

 

 

 

 
 
 

 كبرػػػػمكػػػػػػػػػةد  أفلهمك)ػػػػػػػػػػػػ ك بؼينػػػػػػػػػػػاينػػػهركربصػػػةلرك ايد  أن  68 ة اشػػػنص 61ك ثمػػػحكاػػػ كاعالػػػةوك بعػػػػهةؿ
 سػتهمكةد  ػ كتعػيدكرلذك الماػةعك اعػةـك لػثكة ػلمكك6881ج ؿك ا تريرك  ةلذكرلذكبة همك ايد   ك  ص(ك االبكةك

دكالثغشك بؼقتي ك عهدةكاينةلحك الماةعك بػةصكرلذكبة ػهمك6881سقهمكك%11.13 ػػػكك حين ك ستهمكبؽة الماةعك اعةـكرلذك
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Série, Juin 3163, PP: 30-62 
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ك3111سػػػقهمكك%96.91ةد  ػػػ ك الماػػػةعك بػػػػةصكرلذكربصػػةلرك ايد  ػػػ ك يمػػػقك سػػػتهمكبؽػػػةك ػػػػك لغػػػمك سػػػتهمك لػػثكك3161

سػػتهمكحلللػػػهمك لػػ ك الماػػةعك بػػػػةصك الماػػػةعك اعػػةـك قةك ينػػلبكرػػت ػػػيؽكفل ك الثػػةفك3119ةك3119 ةسػػثأقةتك اسػػقثكك
 طكك3119اللػػةركدجكسػػقهمكك3999.3رلذكك3119اللػػةركدجكسػػقهمكك3181 ثل ػػهمك رت ػػةعك ايد  ػػ كبرػػمك االػػبكاػػ ك

سػقهمك 18161اػ ككة ػةدر   رت ةعكاه جلصك لمحأةحةوكاك بعز  ػأكة اػ ك  ثلملػمكا لأ ك %61.81بدعهؿكبميكحهر ك
  %38 حهر ك طكبدعهؿكبميك1 3119كسقهمكاللةركدج 99311رلذكك3119

ك

 

ك

 

 

 فك اتقػػيؾك اعريالػػهمك سػثتييذوك لػػ ك اقسػػتهمك  يمػقكاػػ ك المػػأةضك بؼيز ػهمكاللػػهمك ا ػػتريركك31 ثمػحكاػػ ك اشػنصك
فتعػهك فككدالتقػيؾك بػة ػهمكاق ػةكيمةفك اقينػلبك  حػصاك كككك،3116سقهمكك%81.91ة لمكرلذك ا كك(3116-3161)

كرلذك3116سػػػقهمكك%1.61ك  ثلمػػػصكاكسػػػقهمكة  ػػػهيركاػػػ  لػػػثكك3113سػػػقهمكتاػػػير كالتيياػػػةك ينػػػلبكدػػػق ك اتقػػػيؾك ػػػ هك

رلذك ػػػي لرك اقينػػػهك ػػػػكاتة ػػػأيركاك اسػػػقهمك بؼي الػػػهمكةبل ضكدػػػق ك ارت ػػػةعكلدك ػػػهـكاػػػي  كفػػػكفػػػلفك3113سػػػقهمكك61.13%
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ك اتقيؾك اعريالهمك ك اتقيؾك بػة هم

 20الشكل 
 2013-2001الفترة  القروض الموزعة حسب مصدرىا خلال
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Série, Juin 3163, PP: 11-62. 
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تػػهربهلةكاثعػػيدكةتأت ػػ كاك اسػػقي وك  جػػشيركالتقػػيؾك اعريالػػهمدكك%93.91المة ػػصككهمؾك بػة ػػيك سػػتبك زاػػهمك اتقػػك9.39%
بشك فك ستهمك المأةضك بؼيز همكا كحتصك اتقيؾكك%61.13 قستهمكك3161تينصك يمقكحلرهمكبؽةكسقهمكبدعهؿكبميك ا ك ه كةك

ك 2013سقهمك %91.19ك اتقيؾك اعريالهمك قستهمكر همك ةاقينلبك  يمقك اقطكبسأل المةاكتز ؿكضئللهمك ه كك بػة هم

 
 
 
 
 
 
 
 
 
ك
ك
ك
ك
ك

 فك اثري ػػصك بؼلمػػػهـكاػػ كاػػأؼك اتقػػيؾك اعريالػػهمك ػػأؼكاقتيػػػ ك 36 ة اشػػنص 61اػػ كاعالػػةوك بعػػهةؿك ثمػػحك
كالمةر ػهمك ةالماػةعك بػػةصكجػ ؿك ا ػتريرك الماػةعك اعػةـك لػ ك سػتهمك اثري ػصك  يمػق ك لػثك ينػصك%116بدعػهؿكك اثز  ػه

ك3131.3 لملرػهمكك3161ة مك يمقكحلرهمكحأةضكحػهاث ةك اتقػيؾك اعريالػهمكاللماػةعك بػػةصكسػقهمك لقرةكيمدك(3111-3161)

كاللةركدجكاللماةعك اعةـ ك1119.1اللةركدجكالمة صك

 سػتبك زاػهمكك3111 اةك المأةضك بؼلمهاهمكا كحتصك اتقيؾك بػة همكفلمهك أفػمكاعػهؿكبمػيكاي ػبك ةسػثأقةتكسػقهمك
كسػػقهمكاللماػػةعك اعػػةـكرلذكبة ػػهمق ك اتقػػيؾكاك اسػػقي وك  ةلذكيمػػةفكدػػك كفةاثري ػػصك بؼلمػػهـكاػػ كحتػػصهمؾك بػة ػػيكرفػػ سك اتقػػ

اللػةركدجكاللماػةعك اعػةـكاك ػكك ينػصك الماػةعك بػػةصكاك  ػسكك668.1   كحهروكحلرػهمك المػأةضك بؼيز ػهمك ػػكك3113

 .3161-3113 اسقي همككر أةثلم اكدالتطور الاقتصادي والنقدي للجزائر د بعز  أ قتهكصدر: الم

 Banque d’Algérie, Bulletin Statistique de la Banque d’Algerie, Series Retrospectives, Hors 

Série, Juin 3163, PP: 11-62. 
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همكاللػػةركدجدكاثثغػػشك  ةضػػةعك عػػهك لآ ػػةرك اسػلتلهمك اػػ كاسػػمك اتقػػيؾك بػة ػػهمك  ثػػه تكاػػ كسػػقك16.9 اسػقهمك لػػ كالمػػه رك
 ػه ك اثري ػصك بؼلمػػهـكاللماػةعك بػػةصكاك اقرػيكتػػهربهلةكرلذكةكك%18.11فػةبل ضك اثري ػصك بؼلمػهـكاللماػةعك اعػػةـك ػػكك3111

ك كرلذك فكة ػػصيمتػػشكككة اثري ػػصك بؼلمػػهـكاللماػػةعك اعػػةـك ػػأؼك بل ةضػػ فكاك ػػككك،3161اللػػةركدجكسػػقهمكك189 فكة ػػصك
ك اين أكاك اسقي وك  ر عهمك  جشير

 المطلب الثالث: سياسات التحرير المالي الخارجي 

 اػػهةؿدكفلمػػػهك لػػػمككتيأ ػػػأك بؼػػةلركاك بعز  ػػػأكيمتػػػةح  اثتيأ ػػػأك بؼػػةلرك بػػػػةر  كاػػػ ك سػػتر تل لةوكسلةسػػػهمك اثك عػػه
ةبرأ ػػػػأك سػػػػة كر سك بؼػػػػةؿكةبرأ ػػػػأكسػػػػعأكأ ػػػػأكاػػػػهفي ةوك بؼعػػػػةا وك بعةر ػػػػهمك رللػػػػهمك اثتيأ ػػػػأك بػػػػػةر  كفل ػػػػةك لػػػػ كبر

ة اثاػػيرك اػقطك أفثػ كجػ ؿكفػػتريركاك بعز  ػأكاػ كجػ ؿك المػػي  كك اػ كبرنر ػةككؽكبؽػػق ك اعقة ػأ اينػأؼ كةسػلث ك اثاػأك
ك اهر سهم 

 ةا ثنػػةركاػػ كك6881اك بعز  ػػأكحتػػصكسػػقهمككبسلػػزوك اث ػػةريرك بػةر لػػهم: أولا: تحريــر مــدفوعات المعــاملات الجاريــة
بد ري ػػهمكر ػػأ ت وكرحة لػػػهمدكةاكاػػصكدػػػق كاػػأؼك اهةاػػهمكةاث سػػػلهكدػػق ك ا ثنػػةركيمة ػػػمك اسلةسػػهمك اث ةر ػػهمكالملػػػهيرك

ةةضػػعمكبؾري ػػهمكبنلػػهمك لػػ كاسػػثيلك احثينػػةدك اػػيانيك اثي ػػ كسػػلاأوك اهةاػػهمك لػػ ك اعه ػػهكاػػ ك اقشػػةاةوكذ وك  
راكك1 ثػةجك اػػياني تين كاكبزاػل ك اػي رد وكةبضة ػهمك ج سػسكتػقل كحاػةعك بؼتػةداوك بػةر لػهمكة ا ثنػةركبهػهؼك اػث

 اأوك اعرللهمكبدأ لثككبنة: اعرصك ل كبرأ أكحاةعك اث ةريرك بػةر لهمك لثككةتم 6881 عهك ايض كتغشكك ف

 ةتوك رللهمكبرأ أك اث ةريرك بػةر لهمك سػبكحػة يفك بؼةالػهمك اثنرللػ ك مرحلة التحرير المقيد للتجارة الخارجية: .1
 ػػصك لػ ك فك سػػتر دك اتمػػة  ك اق ة لػهمكج ػػةديرك لع ػةكاػػ كر  ة  ػػةك اػقطكك6881 ةوكك19 اينػػةدركاك اسػقهمك6881

ا كر أ ت وكاأ حتهمك اث ةريرك بػةر لهمكة اينأؼك اأكاسري ك  كالرثعةالكك اث ةر كك اق  كبيةرسيفك  شػاهمك اتلػ ك
 أيمػػهمكرؤةسك  اػػي ؿكاػػ كك6881 ػػأركحػػة يفك اقلمػػهكة المػػأصك ػػةبعز  أ كيمرػػةك ةبعرلػػهمك ةكةيمػػ تكاعثرػػه  كالملرػػكك

 2رلذكجةرجك ايا  كةدنق كتمكراغةتك   نةـك ا كتعززك  ثنةرك اهةاهمك اث ةريرك بػةر لهم ةك

                                                             
ككفعةالةوكاكراةركالمهاهمكدكاه جلهمالجزائر في ضوء النمو المفرط للوارداتمستقبل الانفتاح التجاري في كدك تهك بغرلهكاأبلمةككاأ دك ي سك1  اليـ

ك 4دكص:ك2016 فأ صكك25دك ةاعهمكبؿرهك اينه لاك  كبو دك ل صدك بعز  أكد اهر س ك يؿك اته  صك اثري للهمكا حثينةدك بعز  أط
ك احثينةد همدكفك دك اأة همكديمثير دور الجمارك في ظل اقتصاد السوق حالة الجزائرز  هكاأ ددكك2 ك احثينةد همككك اثسلشدكأعدةاهمكاك اعليـ ك اعليـ يمللهم

ك اثسلشد ك 192دكص:ك2006-2005كد ةاعهمك يسهك  كجهيركة ليـ
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ك اثق لػقطكرحػ ك مرحلة التحرير الكامل للتجـارة الخارجيـة: .2  اينػةدرك 19-86 ػه وكدػق ك بؼأ لػهمك ينػهةرك بؼأسػيـ
 بؼثعلػػلاك شػػأةطك اثػػهجصكاك اث ػػةريرك بػةر لػػهمكة اػػقطك عثػػقكجاػػييركا رػػهمكفلرػػةكبىػػصكبرأ ػػأكك6886فل ػػأطكك61اك

 اث ةريرك بػةر لهمدكة صكدق ك المة يفك ل ك اشػأةطك اي  ػبكتيفأدػةكاك   ػخةصك ااتلعلػككة بؼعقػي ككاػهجيبؽ ك
  سةسػػػلهمك اي سػػػعهمكضػػػر كالػػػه فك اث ػػػةريرك بػةر لػػػهمك عػػػهكتلمللػػػهد كاك اسػػػ صك اث ػػػةرطدكة ػػػث كتلمللػػػهك بؼقثي ػػػةوك

 اسث  ؾكضر كحة رهمك أةطكرد ريرك اث ةريركالس أك ل كاأ حتهمك اثيز  كةتايرك  سعةركةضرةفكبضة همك بؼسث لتهك
 1 اق ة   

لملػػػػةـك عرللػػػػةوك ا بؼثعللمػػػػهمك شػػػػأةطك 6886 اينػػػػةدريركاك فأ ػػػػصكك86-11 اثعللرػػػػهمكرحػػػػ ككاكدػػػػق ك اينػػػػهدكة ػػػػةتو
بينػػ ك طك ػػخصكاتلعػػ ك ةكاعقػػيطكك6886 فأ ػػصكك16 سػػثش دكسػػل كال ز  ػػأكةبسي ل ػػةدكةتػػقصك لػػ ك  ػػ ك  ثػػه تكاػػ ك

ك ةسثش دك طكاقثي ةوك ةك مة  كبشكبفقي همكةاكالملهيركبد ػأدك طك نػيفكاػ كبؿػصك الملهكاك اس صك اث ةرطك فك لميـ
 اػػػقطك اغػػػ كبصلػػػ ك المػػػي  ككة   نػػػةـك 11-86كاقلػػػةـكرحػػػ  ػػػةتك عػػػهدةك ةدةفك طكاي فلمػػػهمك ةكرجينػػػهمكحتللػػػهم كاينػػػأاك

 اعرػ وك بؼأتتاػهمك ةاث ػةريرك بػةر لػهمكة بؼثعللمػهمكبدلز  لػةوكةاأ حتهمك اينأؼك المة ي لهمك بؼثعللمهمك ةاترجلصكا سثش دك بؼستلاك
 سػػبكة  ػػتحك الماػػةعك بؼينػػأاكاسػػ ةاكاتة ػػأ ك لػػ كبسي ػػصك رللػػةوك اث ػػةريرك بػةر لػػهمك اينػعتهمكةبـااػػةوك اثري ػػصدك

ك2ةدق كاةكس صك رللهمك اسثش دكا كحتصك الماة كك اعةـكة بػةص  86-11 اثعللرهمك
ربػػ كدػػق ك بؼسػػةرك اػػقطك بزقتػػ ك اسػػلاةوك اعريالػػهمكاثتيأ ػػأك اث ػػةريرك بػةر لػػهمكبػػشك  ػػ كاػػ ك بغنياػػهمك بعه ػػهيرك

اعرلػػهمك اينػػعتهمك ػػهؼكرلذك  شػػةتكبعقػػهمكانل ػػهمكبدػػقحك اغػػ ؼك بؼػػةلرك ةك6883 ةوكك69اكك131  ػػهروكتعللرػػهمكرحػػ ك
اػػػ كجػػ ؿكرد ريركةسػػػة صك اػػهف ك بػػػػةر  ككةتػػػأاشك رللػػةوك اث ػػػةريرك بػةر لػػهمكالرسػػثيرد  كاك الماػػةعك اعػػػةـكة بػػػةص

ةبضة ػهمك بؼقثػيجك لمحلػ كاػ ك بؼقث ػةوك   قتلػهمكةبؿةر ػهمك  ػػنةؿك اثتػق أ كةاػ كتغلػشك بغنياػهمكاػأيرك جػألكتمك اعرػصك لػػ ك
ةتعي مػ ةكك131ريرك بػةر لهمكة لئهمك الأةؼك بؼقةسػتهمكاػقاتهك لاغػةتك اثعللرػهمكرحػ ك لئهمك هةؿكبؼي  لهمك رللهمكبرأ أك اث ة

لػػػهمك سػػػتر دك اتمػػػة  ك دػػػ كاػػػةك ػػػةتوك ػػػ ك عػػػصك رل اػػػ كاػػػ ك ػػػككةك 6881 فأ ػػػصكك63 اينػػػةدريركاكك61 ةاثعللرػػػهمكرحػػػ ك
ك3 اسري همكدةفك طكحلهكرد رط

                                                             
ك اثق لقطكرح كك1  ثعللاك شأةطك اثهجصكاكبؾةؿك اث ةريرك بػةر لهمدك بعأ هيرك اأبظلهمكال ر ير همك بعز  أ همدكك1991فل أطكك13 اينةدركاكك37-91 بؼأسيـ

ك 419دكص:ك1991اةرسكك20دك12 اعهدك
ك 196-193دكصكص:كسابق مرجعز  هكاأ ددكك2
ك 196-193دكصكص:كنفس المرجعك3
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 ا ثتػػػػةركالتقػػػتهك اث ػػػػةرطكيمرينػػػهركر لسػػػػ كاثري ػػػػصكك6881 فأ ػػػػصكك63 بؼ رجػػػهمكاكك81-31 ة  ػػػةدوك اثعللرػػػػهم
 اػػ كك6883 يمثػػي أكك39 اينػػةدريركاك 83-19ةتمكراغػػةتك   نػػةـك بؼخةا ػػهمكبؽػػةكجة ػػهمك اثعللرػػهمكرحػػ ككد اث ػػةريرك بػةر لػػهم

ك1 استر تل لهم راغةتك  ثنةرك اهةاهمكاعرللةوك سثش دك اسل كبزصك
ك
ك

 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 

 837217,3 781687,8 533047,1 342567,2 252299,4 266289,9 246532,5 129593 الصادرات

 594683,4 596709,6 616099,4 424503,2 269125,7 244491,7 198354,3 139110 الواردات

 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 

 3569649,3 2462919,6 2008951,3 1605789,6 1550898,4 1734750,7 911556,4 652257,3 الصادرات

 1820427,1 1577137,7 1254041,2 1159170,2 930677,5 857221,9 737629 656079,5 الواردات

 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 

 5528756,9 5979809,5 5658617,1 4610102,5 3525855,1 5298034 4402231,8 4149706,9 الصادرات 

 5051144,5 4612074,7 4172893 3768002,9 3583772 3170777,2 2326059,4 1863501,3 الواردات

ك.3161-3113  اسقي همكر أةثلم اكدالتطور الاقتصادي والنقدي للجزائر د قتهك بعز  أ: المصدر
ك (WWW.ONS.DZ)ك اه ي فك ايانيكالإ ينةت

ك

                                                             
1

 Instruction N° 20-94 Du 12 Avril 1994 Fixant Les Conditions Financiers Des Operations 

D'importations. 

 مليون دج 2013-1990 قيمة الواردات والصادرات للفترة
 08الجدول 
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 مليون دج

ك اينةدر وك ك اي رد و ك بؼلز فك اث ةرطك

 22الشكل 
 2013-1990للفترة  قيمة الواردات والصادرات

  19ك بعهةؿاعالةوكك ةا ثرةدك ل ا كر ه دك اتة أهمككالمصدر:
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 فك ةدر وك بعز  أكيمة ػمكحلرث ػةكاثز  ػهيركتلمأ تػةكاللػهمكفػتريرك اهر سػهمك ةسػثأقةتكك19    كا ك لة ةوك بعهةؿك
 قسػتهمك اللػيفكدجك طك313388.1 الليفكدجكرلذك318631.9 لثك بل ممكا كك6881 عضك اسقي وكة بؼثرألهمكاك

 اللػػػػػيفكدجكرلذك919369.1 اينػػػػػةدر وكاػػػػػ كك لػػػػػثك  ثلملػػػػػم %33  ػػػػػ كحػػػػػهرك ابل ػػػػػةضك ػػػػػػكك6889دكةاكسػػػػػقهمك1%

 بل ػػػػةضك أفثػػػػ كيمػػػػقك  اػػػػةك، %66 قسػػػػتهمك 3116سػػػػقهمككةبل ةضػػػػ ة اػػػػ كسػػػػ لمك ك6889سػػػػقهمكاللػػػػيفكدجك 113319.1
 ػػهةردةك بل ةضػػةكك3161كدكيمرػػةكسػػ لمكسػػقهم%11 قسػػتهمكك3118سػػقهمكيمػػةفككك بؼهرةسػػهمك ا ػػتريريمةاػػصك اينػػةدر وكجػػ ؿكك

ك%.9 قستهمك

 لػػػثكك(3161-6881)اللػػػهمكفػػػتريرك اهر سػػػهمكك اسػػػثرأككة رت ة ػػػكة ةاقسػػػتهمكالملرػػػهمك اػػػي رد وك بعز  أ ػػػهمكفلاػػػةك أفػػػم
تاػػػػيروكبدعػػػػػهؿك اػػػػػةك طكك3161اللػػػػػيفكدجكسػػػػقهمكك1116611.1رلذكك6881اللػػػػػيفكدجكسػػػػقهمكك618661  ثلملػػػػمكاػػػػ ك

 سػثلمأ ر كاك الملرػهمكك6889ةك6881  كاك كك أفمكسػقهم%1 بل ممك قستهمك لثكك6881 ةسثأقةتكسقهمكدك1116%
اللػيفكك131111.3مكاػ ك ثلملػفةك%19بحي لركك6881سقهمكك رت ةعكيمة متهمكالليفكدجدكة يمقك سك181191.1ػػحهروك 
كالليفكدج ك161188.1دجكرلذك

 ا ك هؼك هر ػهمكيمتػشيركرلذكز ػةديركةكرب كسلةسهمكبز لضك اعرلهمك اياقلهمك ا كتتقث ةك اسلاةوك اقلمه همك بعز  أ همك
فكدػػق كلدكبوينػػصك سػػتبك اػػي رد ودكفػػلةدر وكةبز ػػلضك ثػػةجك اػػيانيكة ةاثػػةلركتشػػ ل ك اينػػ ك لػػ ك ج االػػبك بػػػةر 

  ػػهمكك ػػهـكاأة ػػهمك بع ػػةزك ا ثػػة  كا حثينػػةدك بعز  ػػأطكاػػ ك  ػػهمكة بل ػػةضك سػػعةرك اتػػترةؿكاك  سػػي ؽك اعةبؼلػػهمكاػػ 
ك ل كحاةعك لمحأةحةو ك قستهمكيمتشيراك  أ د ت كك حثينةدكر ع ك عثرهك جألدكفةاحثينةدك بعز  أط

رفك ارت ةعك اقطك ينصكاكحلرػهمك اػي رد وك أ ػ كاعػهيرك سػتة كر لسػلهمكاػ ك لق ػةك ػأ اجك اسػثأرةرك امػخرهمك
اللػةركك9 ػي لرك طكاللػةركدجكك131بدتلػلكك(3111-3116) ا كتتقث ةك بعز  أكة بؼثرألهمكاك أ ػةاجك ا عػةشك احثينػةدطك

ك611اػةك عػةدؿك طكاللػةركدجكك9911تنل ثػ ك ػػككحػهرو اػقطكك(3118-3111)دةاردك اق ةاجك اثنرلل كاه  ك اقريك
اللػػػةرك 391 اػػةك عػػةدؿدجكاللػػػةركك36.361 ثنل ػػهمكك(3161-3161)ة أ ػػةاجكد ػػ ك بؼخاػػػ ك بػرةسػػ كك1اللػػةركدةارد

ةاػةكبرثة ػػ كدػػق ك اػػق اجكاػػ كاػػي دكةاقث ػػةوك ينػػهكاينػػقعهمكةتةاػػهمك اينػػق دكف ػػ كدلنػػصك اػػي رد وك بعز  أ ػػهمكك2ددةار

                                                             
 : صك اق ةاجك ل ك بؼيح دك2005دك فأ صك2009-2005ال تريركك اق ةاجك اثنرلل كاه  ك اقريك ةاقستهمك1

www.premier-ministre.gov.dz/.../ProgCroissance.pdf 
 دك قك بؼيح :2010اةطكك24دك2014-2010ةاجك اثقرلهمك بػرةس ك لةفك  ثرةعكبؾلسك ايزر تدك أ ك2

algerianembassy-saudi.com/PDF/quint.pdf 
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ك%68.6ةسػػػ لمك رت ة ػػػةكحػػػهر كك%39.9تثينػػػهركاػػػي دك اث  لػػػزك اينػػػقة لهمك بؼأتتػػػهمك  ةلذكبحينػػػهمكحػػػهردةكك3161اسػػػقهمك
 ك از ػػةديركاكيمثلػػهمك   ػػيرك اػػ ةجضػػةفهمكرلذكك1اكز ػػةديركربصػػةلرك اػػي رد وك%18.9ةسػػةبنمك قسػػتهمكك3163المةر ػػهمك سػػقهمك

ك3161اكسػػقهمك كة ػلمك بعز  ػأك لػػثاك سػتة ك رت ػػةعكفػةتيريرك اػػي رد وكك  ػػهف ػػ كتعػهك ػ ه ةك اسػػقي وك  جػشيرك
اػةك دلكرلذك رت ػػةعك االػبك انلػػ كك2اللػةركدج  991.1ك لملرػػهمك3111اكسػقهمكاللػةركدجك عػػهاةكحػهروكك1191.1 حلرػهم

كة رت ةعك سعةرك اسل كاك اسيؽك اهةالهمك ثل همك بل ةضكحلرهمك اه قةرك بعز  أط 

دك6881دك6881دك6881دك6881 اسػػػقي وككالمػػهك لمػػلاك بؼلػػز فك اث ػػػةرطكفة مػػةكجػػ ؿكفػػػتريرك اهر سػػهمك ةسػػثأقةت
فكدجك لػػػػ كاللػػػػيكك19861.8، 91113.1، 96811.1، 61931.1، 8169.6 اػػػ ك أفػػػػمك  ػػػػز كحػػػػهرك ػػػػػكك3118دك6889

ثػػهديرك اػػقطك ينػػصكاك سػػعةركهمك اينػػةدر وكالػػي رد وكةذاػػتهكالاعػػهـكتغالػػك3118 اع ػػزكاكسػػقهمك اترتلػػب كة أ ػػ ك
تػهديركسػعأك اقالػصك  ثػه تكاػ ك ػ أك ي للػهمك ك لػثكك3119  اعػةبؼ كا اتترةؿك ستبك  زاػهمك اػ كاسػمك احثينػةدك

 طكدةاركالقالػصكاك اسه سػ ك اأػةلش ك 99.33دةاركالقالػصكاك اسه سػ ك  ةؿكرلذكك666.16ا ك  ػسك اسػقهمكاػ ك
ك ك3ج ؿكسه س كة  ه ك%11تلمأ تةك قستهمك

 احثينػػػةدككد جػػػصبرأ ػػػأك سػػػة كر سك بؼػػػةؿكاعقػػػة ك أ ػػػهمك  ثلمػػػةؿك  اػػػي ؿكرفك تحريـــر حركـــة رؤوس الأمـــوال:ا: ثانيـــ
 بعز  ػػأطكجة ػػهمكاػػ كةرلذك  سػػي ؽك بؼةالػػهمدكةتسػػرحكدػػق ك بغأ ػػهمكال ػػخةصك بؼلملرػػككد جػػصك بعز  ػػأك ػػةاث ؾكبـثلػػهك

ةته ةؿكبـثلهك اث ؾكه همكةيمق كتس صك ل كبشك بؼلملركك  ي عك   يؿك   قتلهمكسي تكيمة مك لمللملهمك ةكاةالهمك ةك لم
    يؿك لمحللهم 

 بؼثعللاك ةالمي  هك بؼاتلمػهمك لػ ك بؼعػةا وك بعةر ػهمكاػ كك3119فل أطكك1 اينةدركاكك16-19بدلمثم ك اقلةـكرح كةك
  ػػهؼكرلذكبره ػػهكاتػػه كحة للػػهمكبري ػػصك اعرلػػهمك اياقلػػهمك ةاقسػػتهمكالرعػػةا وك اػػقطكبػػػةرجكة بغسػػة ةوك ةاعرلػػهمك اينػػعتهمك 

ةيمػػصك لمػػيؽكةة  تػػةوك بػػػةرجك بؼأتتاػػهمكبهػػق ك اعرللػػةوككبؼاتلمػػهمك لػػ ك اثتيػػي  وكاػػ كةرلذ اهةالػػهمك بعةر ػػهمكة المي  ػػهك 

                                                             
ك 63ص:كدكمرجع سابقدك2013ك اثلمأ أك اسقيطدك بعز  أدك اثايرك احثينةدطكة اقلمهطكال ز  أد قتهكك1

2 Les comptes économique de 2000-2014, N°: 709, P: 25. 

ك 79دكص:ك2009دكستثرقك2008كدك اثلمأ أك اسقيطدالتطور الاقتصادي والنقدي للجزائر قتهك بعز  أدكك3
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اكبينػ ك الملػةـك عرللػةوك اينػأؼك ػكك اػه قةركفل ػ ك 1اثعةال ك اث ةريرك بػةر لهمكة ايساةتك بؼعثرػه  كاكدػق ك بؼلػه ف 
ك2 بعز  أ ك بعز  أطكة اعر وك المة لهمكالثتيي صك ين همك أيركراكاهلك ايساةتك بؼعثره  كة قته

ة  يضكبؾلسك اقلمهكة المأضكتاتللاكتقلل ك اينأؼكرلذك اتقيؾك اث ةر ػهمكة بؼ سسػةوك بؼةالػهمك ايسػلاهمك بؼعثرػهيرك
 بؼ دلهمكبؼعةبعهمك رللػةوك اث ػةريرك بػةر لػهمكة اينػأؼدكةبهػبك لل ػةك اسػ أك لػ كحة ي لػهمكدػق ك اعرللػةوكاتلمػةكالثشػأ  ك

 ػتعضككبؽػةكاللملػةـكهمقتهك بعز  ػأكف ػ كا دلػهمكاك ػهةدك اينػ  لةوك بؼخياػ اةك بؼينةلحك بؼةالهمكاتك.ة اثقلل ك بؼعريؿكبهرة
ك3ةبيةرسك قتهك بعز  أكرحة همك ل كيمصك اعرللةو تسه ه وكةبري  وك  اي ؿك

دقػػةؾك ػػلمككاكبري ػػصك  اػػي ؿدكبري ػػصك  اػػي ؿكاػػ ك بعز  ػػأكرلذك بػػػةرجكةبري ل ػػةكاػػ ك بػػػةرجكرلذك بعز  ػػأدكفلرػػةك
بيقػػػ ك بؼلملرػػػيفكاػػػ كتنػػػي  كاي ػػػيد وك لمه ػػػهمكةاةالػػػهمكك16-19كاػػػ ك اقلػػػةـكرحػػػ ك9ديركبىػػػصك اشػػػلاك  ةؿكفتيسػػػبك بؼػػػة

اػ ك  اػػأكرحػػ كك631ة لمةر ػهمكاك بػػػةرجك  ا حػةكاػػ ك شػةاة  كاك بعز  ػػأكاة ػػه ك بغػةاوك بؼقينػػيصك لل ػةكاك بؼػػةديرك
اكك احثينػػػةد همك بؼأيمػػػزك اأ لسػػػ كاقشػػػةاةت كيمػػػصك ػػػخصكاتلعػػػ كةاعقػػػيطك لمػػػ ة لمينػػػهك ػػػةبؼلملرككاك بعز  ػػػأككك4 11-66

امػرةفكبسي ػصك شػةا  كاك بػػةرجكانرلػهمكاقشػةاة  كرلذك بػػةرجك ثتيي ػصكرؤةسك  اػي ؿكة اقطك أجصكبؽ ككد بعز  أ
ك5 بؼثعللمهمك ل ثةجك اسل كة بػهاةوكاك بعز  أ 

 بؼثعلػػػلاك 61-81كاػػػ كحػػة يفك691ةك691فتيسػػبك بؼػػةديركي ؿكرلذك بعز  ػػأكةر ػػةديركبري ل ػػػةك اػػةكبري ػػصكرؤةسك  اػػػ
قلمهكة المأضك أجصكاغشك بؼلملركك ثتيي صكرؤةسك  اي ؿكرلذك بعز  أكاثري صك طك شةاةوك حثينةد همكبشكبـينينهمك ةا

ةبينػ كك6شةركرال ك أ  همكبدي بك ػصكحػة يلشد أ  همكالهةاهمك ةك بؼ سسةوك بؼث أ همك ق ةك ةك طك خصكاعقيطكا
  اػػي ؿك بؼثينػػلهمك ةاثري ػػصك بؼقينػػيصك للػػ كاككر ػػةديركبري ػػصكرؤةسك  اػػي ؿكة اقثػػة جكة بؼػػه جلصكة ا ي  ػػهكةسػػي دةكاػػ 

                                                             
كك1 كك1 بؼةدير كرح  ك اقلةـ كاكك01-07ا  ك بػةرجكة بغسة ةوك ةاعرلهمك2007فل أطكك3 اينةدر كا  ك بؼعةا وك بعةر هم ك ل  ك بؼاتلمهم ك ةالمي  ه ك بؼثعللا د

ك 15دكص:ك2007اةطكك13دك31ك اينعتهمدك بعأ هيرك اأبظلهمكال ر ير همك بعز  أ همدك اعهد
ك 17ص:ككد21 بؼةديركدكنفس المرجعك2
ك 16دكص:ك7 بؼةديركدكنفس المرجعك3
  16دكص:ك8 بؼةديركدكنفس المرجعك4
ك 20ص:كدكمرجع سابقدك11-03ا ك  اأكرح كك126ةك125كتك بؼةدك5
ك 541ص:كدكمرجع سابق بؼثعللاك ةاقلمهكة المأضدكك10-90لمة يفكرح ك اا كك183 بؼةديركك6
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لمػل كاك بؼة اشخصكبػشكك1ةتثرث ك ةامرة ةوك بؼلتيياهمكاك ات ةحلةوك اهةالهمك ا كةحعمك لل ةك بعز  أدك691 بؼةديرك
ك2 بعز  أكديكيمصك خصكاتلع ك ةكاعقيطك نيفك بؼأيمزك اأ لس كاقشةاةت ك احثينةد همكجةرجك بعز  أ 

ك

ك

 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 

 0,87- 1,36- 2,4- 0,83- 2,29- 3.34- 4.09- 2.54- 0.83- 1.07- 1.89- 1.57- حساب رأس المال

 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 

 0.62- 0.36- 2.37 3.17 3.45 3.11 1.88- 66.33- 1.31- 6.99- 1,31- 0,71- حساب رأس المال

 .3161-3113  اسقي همكر أةثلم اكدالتطور الاقتصادي والنقدي للجزائر د قتهك بعز  أ: المصدر

ـــى المنظمـــة العالميـــة للتجـــارة، بصللػػػهمك بعػػػيزط ـــري فـــي ظـــل الســـعي للانضـــمام إل دك11 اعػػػهدكك ةاعػػػهمكةرحلػػػهمدكبؾلػػػهمك اتة ػػػثد، ميـــزان المـــدفوعات الجزائ
20012  
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ك 542ص:كدكمرجع سابق بؼثعللاك ةاقلمهكة المأضدكك10-90لمة يفكرح ك اكا ك184 بؼةديركك1
ك 20ص:كدكمرجع سابقدك11-03ا ك  اأكرح كك125 بؼةديركك2
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 23الشكل 
 2013-1990للفترة  تطور رصيد حساب رأس المال

  09ثرةدك ل كاعالةوك بعهةؿك ةا ا كر ه دك اتة أهمك:كالمصدر
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(ك3161-6881)جػ ؿك ا ػتريرككةسػةاتك فكر ػلهك سػة كر سك بؼػةؿكسػ صكاعػهاك ثتػك 18ا كجػ ؿك بعػهةؿك

كاللػػػةر 3.19، 1.69دك1.11، 3.11 ػػػػك كاي تػػػةك اػػػ كسػػػ لمكر ػػػلهك3166، 3161، 3118، 3119 ةسػػػثأقةتك اسػػػقي وك
 بغة ػػصكاكتػػهفلمةوكرؤةسك  اػػي ؿكة أ ػػ ك اأ ػػلهك اسػػةابكجػػ ؿكفػػتريرك اثسػػعلقةوكرلذك اثػػهلشكدةارك لػػ ك اثػػي لردك

ك اسػلاةوكبكيك اػه جصكة  ةضػةعك بؼزر ػهمك اػ كاػأوكبهػةك بعز  ػأكةتػأ يم ك اػه  ك بػػةر  كةت ػةح كجهاػهمك اػه  كاػةك  ػق
،6881ر ػػةديرك هةاػػهمك اػػه يفك اعريالػػهمكاػػ ك ػػةدطك ػػةر سكة اػػه يفك بػة ػػهمكاػػ ك ػػةدطكاقػػهفكاك بعز  أ ػػهمكرلذك

 لػػثكك1
بظػػحكبؽػػةكهديرك  اػػأ ؼكاػػ ك ػػةدطك ػػةر سك اػػقطكاللػػةركدةاركةةحعػػمك لػػ ك ت ةحلػػهمكاثعػػك6.1سػػهدوك بعز  ػػأكاػػةكحلرثػػ ك

كاللةركدةار ك1.1كاق ةكاةكحلرث ككداللةركدةاركفسهك9.8 ةاثسه هك بؼستلاكاه ياةك اأقة لهمك بؼلمهريركبحي لرك

أكاسػػػلرةكتلغػػػ كبصلػػػ ك   نػػػةـك بؼخةا ػػػهمكبؽػػػق ك  اػػػك66-11اػػػ كحػػػة يفكك613 سػػػبكاػػػةك ينػػػمك للػػػ ك بؼػػػةديركةك
اكتػػهج فك لػػزك اثق لػػقكة اثاتلػػلاك ة ثتةربنػػةك  ػػتتيثةكك691-691راغػػةتك بؼػػةدتكككةدػػق كاعقػػة ك2د61-81 المػػة يفكرحػػ ك

كة  س كدالصك ل كذاتهكديكحي  ككتاي أكةتأحلهمك اسثأرةرك ا ك ةتوك عهدة 

حةاػمك بعز  ػأك ػ ه ةك اسػة همك اياقلػهمكة اهةالػهمك ثل همكالثاػير وك اػ ك: ستثمار الأجنبي المباشرالاتدفقات ثالثا: 
 ل ه رك هيركحي  ككةاأ سل كتشأ علهمكة ة اػأكبهػهؼكتقلػل كةبر لػزك اسػثأرةرك   قػي ك بؼتة ػأك لػأ ك بنلثػ كيمرينػهرك

 اسػثأرةركاػػ ك ػػكك دػػ كك بؼثعلػػلاك ثاػػي أك3116 ةوكك31 اينػةدركاك 11-16اػ كاينػػةدرك اثري ػػص كة عثػقك  اػػأكرحػػ ك
بوهدك اقلةـك اقطك ث كتاتللم ك ل ك اسثأرةر وك اياقلهمكة   قتلهمك بؼق ػزيركاك اقشػةاةوك احثينػةد همك لثك المي  كك

 لغ ك   نةـك المة ي لهمكةكك3اكراةركاقحك ااثلةزك ةك اأجينهمدك بؼقث همكالسل كة بػهاةوكةيمق ك اسثأرةر وك ا كتق ز
ك اثشػػأ ع ك  ك المػػي  كك بؼثعلػػلاك ترحلػػهمك اسػػثأرةركاػػةك ػػهك6881 يمثػػي أكك1 اينػػةدركاكك63-81 بؼخةا ػهمكاػػ كجة ػػهمك بؼأسػػيـ

بشك   ك ثتكك فك المة ي ككبؽرةك  سك اثي  كتلمأ تةكرضةفهمكرلذك فك  اأك بعه هكبورصكاكالةت كك4 بؼثعللمهمك ةلمحأةحةودك
  اعه هكا ك اضةفةوكة ااثلةز وكة د كاةك ةتك  كاةك ل :

                                                             
 ةاعهمكدكبؾلهمك حثينةد ةوك ةؿكرفأ لملةدكبـقك اعيبؼهمكة حثينةد ةوك ةؿكرفأ لملةدكصلاح الاقتصادي في الجزائرسياسات التحرير والإ اةدأك ل دكك1

  185-183صكص:ككد2004دك1 سلتهمك  ك ي ل ك اشلهدك اعهدك
ك 21ص:ككدمرجع سابقكد11-03ا ك  اأكك148 بؼةديركك2
 ةوكك22دك47 اعهدكك بعأ هيرك اأبظلهمكال ر ير همك بعز  أ همدك ثعللاك ثاي أك اسثأرةردك2001 ةوكك20 اينةدركاكك03-01ا ك  اأكرح كك1 بؼةديركك3

ك 5دكص:ك2001
ك 9دكص:ك35 بؼةديركدكالمرجعنفس 4
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  ك1حثينػػةد همك بؼقث ػهمكالسػػل كة بػػػهاةود اقشػةاةوك اضػػر ك  قتلػػهمك بؼق ػزيركبزمػ كاػػ كبصلػ ك اسػػثأرةر وك اياقلػهمكة
ك اثشػأ ع ك اسػة لاك -81 لثكتشرصك اسثأرةر وك اياقلهمك ل ك سثأرةر وكجة همكة ريالػهمدك لػ ك نػسك بؼأسػيـ

 2لاك ل كبصل ك اسثأرةر وك اياقلهمك بػة همكة ل ك اسثأرةر وك   قتلهم لات اقطك هدكبؾةؿك اثك63
   ك اثشػأ ع كرحػ كد  ك بؼز يرك ابقػةزك سػث لهكفخػ ؿكفػتركك63-81ةك بؼرقي همكالرسثأرأك  كتلتهك ا كيمة مكاك بؼأسػيـ

تاتلػلاك ػلاكعلمةر ػهمك اػ كتػهجصكضػر ك اسػثأرةردكةكدفػ ك لمػيؽك بؼلنلػهمكفلرػةكبىػصك بؼلمثقلػةوك ا بؼسثأرأكا ك   ػةتك
ك اثشػػػأ ع ك دك63-81 ة ػػػمكاكبؾػػػةؿك اثسػػػ لصك قسػػػتهمك  قػػػةفك ػػػة اهك عػػػهاةكيمػػػةفك قسػػػتهمكبطسػػػهمك ػػػة اهكاك بؼأسػػػيـ

بؼقشػاوك امػأةر همكتن صك اهةاهمك ز لةك ةكيمللةك ةبؼينةر هك عػهكتلمللر ػةكاػ ك اييمةاػهمكفلرػةكبىػصك   ػغةؿك بؼثعللمػهمك ةةك
بػػػػػهاةوك اػػػػ كتػػػػهجصكضػػػػر كمػػػةفهمكفلرػػػػةكبىػػػػصك اسػػػػل كة  ا  ػػػػةتكاػػػػ ك امػػػػأ تهمك لػػػػ ك الملرػػػػهمك بؼجبقػػػةزك بؼشػػػػأةعدك

تاتلػػلاك اقسػتهمك بؼخ مػػهمكاكبؾػػةؿك بغلمػيؽك بعرأيملػػهمك لػػ ك اسػل ك بؼسػػثيرديرك اػػ كتػهجصكاك ابقػػةز ك اػػةك اسػثأرةردكةك
 اقشػػةطك ا علػػ كاػػ ك امػػأ تهمكسػػثغ ؿكفثثرأػػصكاكامػػة  همكفػػتريرك   ػػةتك ػػ ك بؼز  ػػةك اػػ كبسػػقحكالرسػػثأرأك  قػػةتكفػػتريرك ا

ر ة ك اشأيمةوكة امأ تهمك لػ ك اػهجصك ابصػةلرك لػ ك  ر ػة ك بؼيز ػهمكةاػ ك اػهف ك بعػز اكة اأسػ ك لػ ك اقشػةطك ل ك 
ك احثقػػةتكك61 ا  ػةتكبؼػػهيركك3  63-81كسػقي وك عػهاةكيمة ػمكبطػػسكسػقي وكاكحػة يفك61 بؼ ػنيكرلذك سػقي وكاػ ك ػيـ

 ةجضػػػةفهمكبؼػػقحكاز  ػػػةك ضػػػةفلهمكاثسػػػ صكدكعلمةر ػػػهمك اػػػ كتػػهجصكضػػػر ك اسػػػثأرةراػػ ك اأسػػػ ك اعلمػػػةرطك لػػ ك بؼلنلػػػةوك ا
  اسثأرةركاأصكتأ لصك اع زكةآ ةؿك اسث  ؾ 

فك قػػي ك بؼتة ػأكاػػ ك  ػصكتشػػ لع كفػػلحػػي  كك اسػثأرةرك  بؾػةؿك ػػ  ةوك اػ كحةاػػمكبهػةك بعز  ػػأكاكربػ ك ج
 اةـك انأشككة ة لملمهكذاتهكف  كت أةطك ستهمكاسةبنهمك بؼسثأرأك   قي كة بؼسثأرأك لمحل كاك بؼشأةعكتيضحك نسك

 اترجػػػػلصكفػػػػلفكك3161  ةوك31ك اينػػػةدركاك11-61اػػػ ك اتقػػػػيؾكة بؼ سسػػػةوك بؼةالػػػػهمك   قتلػػػػهمدكفتيسػػػبك  اػػػػأكرحػػػػ ك
اكبينػػػ ك فكتنػػػيفكراكاكراػػػةرككبونر ػػػةك المػػػة يفك بعز  ػػػأطك ةبؼسػػػةبنةوك بػةر لػػػهمكاك اتقػػػيؾكة بؼ سسػػػةوك بؼةالػػػهمك اػػػ 

فم ك  كذاتهكبسلتهك اهةاهمكسػ رةك ي لػةككد ل ك  حصكا كر سك بؼةؿك%16 أ يمهمكبسأصكفل ةك بؼسةبنهمك اياقلهمك الملرهمك

                                                             
ك5دكص:كمرجع سابقدك03-01ا ك  اأكرح كك1 بؼةديركك1
ك اثشأ ع كك1 بؼةديركك2 ك10دك64 بؼثعللاك ترحلهمك اسثأرةردك بعأ هيرك اأبظلهمكال ر ير همك بعز  أ همدك اعهدكك1993 يمثي أكك5 اينةدركاكك12-93ا ك بؼأسيـ

 4دكص:ك1993 يمثي أك
ك اثشأ ع كا كك18دك بؼةديركنفس المرجعك3 ك 6دكص:ك12-93 بؼأسيـ
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 بغػػػلاكاك فكبسأػػػصكاك   ػػػزيركبدي تػػػ كاكر سكاػػػةؿك اتقػػػيؾكة بؼ سسػػػةوك بؼةالػػػهمكذ وكرؤةسك  اػػػي ؿك بػة ػػػهمكبىػػػيؿكبؽػػػةك
ك1  اشأيمهم

 (.3161-6881)ةاك بعهةؿك بؼي لركسلث كبرللصكتهفلمةوك اسثأرةرك   قي ك بؼتة أكاك بعز  أكج ك ا تريرك

ك
 

 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 

FDI 40 80 30 - - 31 270 260 606,6 291,6 280,1 6619.8 

 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 

FDI 1065 638 882 1145 1887,6 1742,9 3113.6 2746,4 2301 2581 1499 6186 

Source: UNCTAD Stat. unctad.org 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ك

                                                             
ك 12ص:كدكمرجع سابقدك2010 ةوكك26 اينةدركاكك04-10ا ك  اأكك82 بؼةديركك1

 مليون دولار 2013-1990 تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر إلى الجزائر للفترة
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 2013-1990تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر إلى الجزائر للفترة 

  10ةوك بعهةؿك ةا ثرةدك ل كاعالا كر ه دك اتة أهمك:كالمصدر
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 ثتػكك  ػ كربػ كك(3161-6881)كا ك لة ةوك بعهةؿك بػةصك ثػهفلمةوك اسػثأرةرك   قػي ك بؼتة ػأكجػ ؿك ا ػترير
 ػػه كجػػ ؿك ا ػػتريرككضػػئل يمػػةفك بؼيحػػ ك بعغػػأ اك بؼثقػػيعكة بؼرلػػزكال ز  ػػأكراك فك سػػثلماةبهةكا سػػثأرةرك   قػػي ك بؼتة ػػأكك

ة ايضػػ ك بؼثػػهديركبرثلػػهمكسػػثأرةر وكاػػ كضػػعهك قلػػهمك سػػتبك ػػهـكتػػيفأك  ةضػػةعك بؼ  رػػهمكبعػػق ك اك(6881-6881)
ة ا ثرة لػػػػهمككتػػػػيفأك اسػػػػثلمأ رك لػػػػ كيمةاػػػػصك بؼسػػػػثي ةوك احثينػػػػةد همك اػػػػقطك أفػػػػ ك احثينػػػػةدك بعز  ػػػػأطكآفكذ ؾكة ػػػػهـ

ة هيرك اجث اوكفلمهكس صك اقريك احثينةدطكاعهاوكسةاتهمكاك عضك اسقي وكج ؿكدق كة اسلةسهمكة  اقلهمدك
ك ا ػػتريرك ةجضػػةفهمكرلذك رت ػػةعكاعػػهاوك اثمػػخ كة رت ػػةعك سػػتهمك بؼه ي لػػهمك بػةر لػػهمكيمػػصكدػػق ك اعي اػػصكيمػػةفكبؽػػةك  عنػػةس

 سلي ك ل كتهفلمةوك اسثأرةرك   قي ك بؼتة أكرلذك بعز  أ 

دكةيمة ػػمك يمػػقكحلرػػهمك3111كرلذكبة ػػهمك6881العػػيدكة سػػ صكبمػػيكربهػػة كاك اثػػهفلمةوك اػػي رديرك  ثػػه تكاػػ كسػػقهمك
 سػػتبك اػػةكاكتػػز ؿكضػػئللهمكبػػشككدراللػػيفكدةاك111.1بدتلػػلكك6889 اسػػثأرةرك   قػػي ك بؼتة ػػأكاككةوةكتػػهفلمسػػ لث 
تػز ؿكفػ كر ػ  ةوك الماػةعك اينػقة  ك ينػ همكجة ػهمدك   ةوك احثينةد همك ين همك ةاهمكةك بػيضكبجه همكاك ج هـك

ك أ ةاجك بػي ينهم ثقش كاكتاتللاكاأ لمهمكفعةاهمكا بؼس صك اثتةا ك اسلاأيركالر سسةوك اعريالهمكالمة صك

 لثك  ثلمػصككتريرك اسة لمهم زيركالتيياهمكالمةر همك ةا فش هكاعهؿكبميك اسثأرةركحك(3161-3116) اةك  قةتك ا تريرك
كدكالسػػثرأكا%381 طكبدعػػهؿكبمػػيك ػػي لركك3116اللػػيفكدةاركاكك6619.8رلذكك3111اللػػيفكدةاركاكك391.6اػػ ك

 ثل ػػهمكا ثعػػةشك احثينػػةدك بعز  ػػأطكة ػػيديرك اسػػثلمأ رك اػػقطكيمػػةفكا لمػػيدكجػػ ؿك ا ػػتريرك اسػػة لمهم ك اثتيسػػ كاللػػهمك ا ػػتريرك
اللػػيفكك6111 ثلملػػمكحلرثػػ كاػػ ك  لػػثك %19  ػػ ك أفػػمكتػػهفلمةوك اسػػثأرةرك بل ةضػػةك قسػػتهمكك3111ك ةسػػثأقةتكسػػقهم
ك   قتلهم اسثأرةر وكيمقكحلرهمك لملمث ةكتهفلمةوكفك  كك كا ك3111الليفكدةاركسقهمكك119كرلذك3113دةاركسقهمك

كالليفكدةارك ثل همكارت ةعك سعةرك لمحأةحةو ك3911.1 ػكك3118يمة مكسقهمككك بؼتة أير

ة اقلػػةـكة اػ كتي فلمػمكهيرك لػ كسػعأك ػأؼكاقػقك اسػثلم ؿكاتػلاك احثينػةدك بعز  ػػأطك ػ: : نظـام سـعر الصـرمرابعـا
 كاػأةر ك عػهيركاأ  ػصك اعػة  اقلػةـكفثغشك لػةـكسػعأك اينػأؼكاػ ك اقلػةـك اأة ػمكة ػياكرلذك احثينةدطك اسة هكةحث ة ك

 فلرةك ل :كبسألم



 

 

 2013-1990 دراسة تحليلية لسياسة التحرير المالي في الجزائر وأىم آثارىا على القطاع المالي للفترة الثالث الفصل

205 

تمك  ثرػػةدك لػػةـك ه ػػهكاك (6899-6891)  بؼخاػػ ك اأ ػػة  ك اأػػةلشاػػ ك  اػػ ؽك 1صــلاحات:الفتــرة مــا قبــل الإ .1
دك(Bretteon Woods)ت ةحلػهمكةرك اينػأؼك اأة ثػهمك اػ ك ػةتوكبهػةك تسعشك اه قةرك بعز  أطكة اثخل ك  ك لةـك سع

يركاق ػػػػػةك لػػػػػ كدة  ػػػػهؼكدػػػػػق ك اقلػػػػةـك بعه ػػػػػهكرلذكبز لػػػػػهكتنػػػػةالهك بؼػػػػػي دك  ةالػػػػهمكة اث  لػػػػػز وكجة ػػػػػهمك بؼسػػػػثيرك
تػيفشك اػه  كبؽػةك ة ثرػةدكسػعأكد قػةرك ة ثتةردةكا سسةوك ه أهمك اقشأيركاػ كجػ ؿكك اعريالهمك بعز  أ هم بؼ سسةوك

اكرػػهمك بػةر لػهمكالعرلػػهمكالسػػة هدةكةتػيفشك الػػأةؼك بؼقةسػتهمكبؽػػةكاػ ك لػػثك سػثلمأ رك الملكد  ػيؽك الملرػػهمك بغلمللملػهمكاػػ 
  اه قةر  اثقت ك ل ك بؼهلك ااي صكدةفك هةمكتغش وكا ة ئهمكاكسعأك أؼك

 اثخل كاة لةك ل ك بغينصك اأة ثهمكة بػأةجكسلهمك ر وكةك اه قةرك بعز  أطك كر  تمكك6891ةبره ه كاكاةرسك
 رلهمكةانصك رلهمكتأ لحكبؿهدك ل ك سةسكةزاةكك61 لثكتمك  ثرةدكسلهمك ر وكتثنيفكا كا ك ا أ تهك ا أ س ك

ك تقتهك بؼأيمزط ااك اثسه ه وك بػةر لهمك ةاقستهمكالعر وك بؼسعأيركا كحتصك

هديرك دوك ػهةردةكاع ػزكاكالز  لػهمك اهةاػهمك سػتبك اثػك6891ة   ك احثينةدك بعز  أطك زاهمكازدة همكة ةديركاك
ة بل ػةضك اينػعتهمك ةاقسػتهمكال ز  ػأكاػ ك  ػهمكك بؼينهرك اأ لس كبؼه جلصك اعرلهمكتعثقك سعةرك لمحأةحةوك ا ك بؼ ة  كا

سػػػلتةك لػػػ ك احثينػػػةدكآ ةردػػػةكجػػػألدكدػػػق ك اعي اػػػصكبؾثرعػػػهمك  عنسػػػمكحلرػػػهمك اػػػهةاركاك  سػػػي ؽك اعةبؼلػػػهمكاػػػ ك  ػػػهمك 
 بعز  أطكف ةحرمك بؼه ي لهمك بػةر لهمكة  لملػمكيمةدػصك اهةاػهمكاػةكدفع ػةكاتة ػأيركاللملػةـك ػةج أ ت وك ا زاػهمكالخػأةجكاػ ك

قلمه ػهمكا كج ؿكتتنيك    ةوك قر همك ا كاقتيمكفل ةك ا ػ  ةوك اكا تر يم ك ةبذة كتتنيك لةـك اسيؽ اقلةـك 
لمللملهمك زتكا ػ كاػ ك عثقك ستر ةعك اه قةرك بعز  أطكحلرث ك بغ اسثلمأ رك بؼةلركة اقلمهطكةككة بؼةالهمكانة همكاعثقيركاثتيلمللا

ك2دق ك اسثلمأ ر 

كاأكتايركسعأك أؼك اه قةركاكدق ك ا تريرك ةبؼأ  صك اثةالهم:كصلاحات:الفترة ما بعد الإ .2

 ك6891دكةبدي ػػبكحػػة يفك المػػأضكة اتقػػتهك6881رلذكك6891 اثػػهوكدػػق ك بؼأ لػػهمكاػػ كنــزلاق التــدريجي: مرحلــة الا
اقتيػمكالتقػيؾك عػضك اينػ  لةوكاكبؾػةؿك اينػأؼدكيمرػةكدةرك يمأػأك بنلػهم كاتقيؾك اث ةر همكالتقتهك بؼأيمزطكة   تحك

ك  ػػػػتتيمكتشػػػػةرؾكاكر ػػػػه دك اثشػػػػأ عةوكة اثقللرػػػػةوك بؼثعللمػػػػهمك ةاينػػػػأؼكة اث ػػػػةريرك بػةر لػػػػهمك اػػػػ ك سػػػػقهوكالتقػػػػته

                                                             
 ثرة لهمكة ج سة لهمدكدك  يمةدبيلهمكالهر سةوك ا-جة قياسية للدينار الجزائريسنم -سياسة سعر الصرم بالجزائر جلةطكر لرهمدكةكك علبك ي ييرك1

  123ص:كك 2011كد5 ةاعهمك سلتهمك  ك ي ل دك اعهدك
  123دكص:كنفس المرجعك2
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دجكالػػهةاركاكاة ػػهمكك69.61 رلذك6889دجكالػػهةاركاكاة ػػهمكسػػقهمك 1.81  ثلمػػصكسػػعأك ػػأؼك اػػه قةركاػػ كك1 بؼأيمػػزط 
ة أ ػػ كسػػتبكدػػق ك ا ػػزاؽكرلذكضػػعهك  ثلةاػػةوك اينػػأؼك بؼثة ػػهمكةز ػػةديرك لمػػصكجهاػػهمك اػػه   كةاكك6886اػػةرسك

ك11 بؼقاهمكاػ ك ػقهةؽك اقلمػهك اػهةلركاك (Stand-by)حةـكبؾلسك اقلمهكة المأضكبدي بك ت ةحلهمكك6886اة همك يمثي أك
الػػهةارك اي  ػػهكة بؽػػهؼكاػػ ك ػػأ تكدػػق ك اثخ ػػلضكدػػيكبؿةةاػػهمكك%33 ثخ ػػلضكحلرػػهمك اػػه قةرك قسػػتهمكك6886ي فك ػػ

رفػ ك اػه  ك لػ ك بؼقث ػةوك لمحللػهمكةحة للهمكبري صك اػه قةركةكك اأبظ كا كسعأك اينأؼكبشك اأبظ كتلمأ بكسعأك اينأؼ
ة بغينػػيؿك لػػ كاسػػة ه وك ثاتلػػلاكلملػػلاكتقةفسػػلهمك اينػػةدر وك بعز  أ ػػهمكبرلك اسػػيؽكةك  سػػعةركتثتيػػهدكةفلمػػةكالمػػيككةتػػأؾ

سػعأك ػأؼك اػػه قةركك أفػ ة دػ كبز ػلضكك2 أ ػةاجك اسػثعه دك ا ثرػةلش ضػر ك FMI ػأةطك ػقهةؽك اقلمػهك اػهةلرك
بدي تػ كاك فأ ػصك لػثك  ػتحك بؼاتػلاكاك بعز  ػأدكه صك بؽلنلػ ك أ ػةاجك اثعػج ؿكدق ك بؼأ لػهمكيمػةفكضػر كك بعز  أط

.%11.69 قستهمكك  متمكبز   ك طككدجكالهةاردك11كالمهرك ػكسعأك أؼك اه قةركالمة صك اهةار 6881
3 

  مرحلـة جلسـات التثبيـا(The Fixing):تعػهكاأ لػهمكا رػهمكاكتاػيركسػعأك ػأؼك اػه قةرك بعز  ػأطكف ػ كبدأة ػهمكك
دكةتمك6881 ه  همك اثتيأ أك ا عل كاله قةرك ا كتز اقمكا كحأ رك اثخلػ ك لػ ك لػةـك اػأ  كاسػلهمك رػ وكاكسػتثرقك

   قتلػهمك لػ ك اعرػ وك ة لمينػهك ػ كك(The Fixing)   ثرةدك لةـك ه هكة بؼثرأصكاك لةـك ا ثرة ةوك  ستي لهم
 ػةبؼز دكاػ كاػأؼك قػتهك بعز  ػأكاثػيفشك اشػأةطك ا زاػػهمكج شػةتكسػيؽك ػأؼكاػ ك لػثك اثقللرػةوكة المي  ػهكة بؼػػيردك

 مػػيركبفألػػ ك اتقػػػيؾك اث ةر ػػهمكة عػػػهدةك ل ػػأ ؼك قػػتهك بعز  ػػػأكةكةيمة ػػمكتعلمػػػهكدػػق ك بعلسػػةوك سػػػتي لةكك4 اتشػػأط  
 5 6881د سرقكك16لذكبة همكرك6881 يمثي أكك16  تتيمك ين همك يالهمكة سثرأكدق ك اقلةـكا ك

 :ر ك  شػةتكسػيؽك ثمػ 6881د سػرقكك31اك 19-81  ػهرك قػتهك بعز  ػأكحػة يفكرحػ ك سوق صـرم مـا بـين البنـوك
ثػػه ةؿكفل ػةك اعرػػ وك   قتلػػهمك المة لػػهمكالثتيي ػػصكالمة ػصك اػػه قةرك بعز  ػػأطك ينػػ همك ػػأيركة يالػػهمكت ػأؼكاػػةك ػػكك اتقػػيؾك

ك سسػػةوك بؼةالػػهمدك ػػكك اتقػػيؾك اث ةر ػػهمكة اتقػػتهك بؼأيمػػزطكة بؼ ك6881 يمثػػي أكك13ة  الػػلاك اقشػػةطكفل ػػةك ينػػ همكربظلػػهمك ػػيـ
ةدػػ ك ةؿكاتػػةدريركاثعػػيلصكسػػعأك ػػأؼك اػػه قةركتعػػيلصكاػػه ر كة  ػػتحك لانػػةفك اتقػػيؾك لػػ ك اػػه قةركالتقػػيؾكبػػشك بؼلملرػػهمك

                                                             
ك بؿرهك1 ك بؼينأفلهمك دالمرونات أسلوب وفق المتتالية التخفيضات وإشكالية الجزائري الدينار تحولاتر تيؿد ك ايانيك  ةؿك يؿك بؼقلياهم  بؼلثلم 

ك 16دكص:ك2004د سرقكك15-14 بعز  أ همكة اثتيياوك احثينةد همك  اي ح كة اثتيه ةو دك ةاعهمك سلتهمك  ك ي ل دك اشلهدك بعز  أدك
كبلينصكتسلشدكك(2010-1970في الجزائر ) دراسة قياسية لسعر الصرم الحقيقي التوازني  كحهةرك ل دكك2 يمللهمكدك اأة همكديمثير  كاك اعليـ

ك اثسلشدك ك احثينةد همك اث ةر همكة ليـ   ك130-129:كصكدكص2013-2012 ةاعهمكتلرسةفدك اعليـ
ك 110ص:ككد2010دك8 اعهدكدكبؾلهمك اتة ثدكالجزائر في تسيير العمليات المالية المرتبطة بالخارجدور بنك  ي قلتهكدهلدكك3
ك 6دكص:ك2011دك9دكبؾلهمك اتة ثدك هدكالتعويم المدار للدينار الجزائري بين التصريحات والواقعبظشدككآ مكبويىك4
  36دكص:كمرجع سابق أ أطكبؿرهك اكدكك5
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 ل ك اعر وك   قتلػهمك المة لػهمكالثتيي ػصكالمة ػصك اػه قةرك بعز  ػأطك بؼيد ػهمكاكةكالمة صك ر وك  قتلهمكحة لهمكالثتيي صدك
 لػ كةك لػ كة ػأ تك رػ وك ػعتهمكحة لػهمكالثتيي ػصكالمة ػصك رػ وك  قتلػهمكحة لػهمكالثتيي ػصدكةك سة ةوك اعرلهمك اياقلهمدك

لمة ػػػصك اعرلػػػهمكة ػػأ تك ػػػكك بؼثػػػهجلككاكسػػػيؽك اينػػػأؼكاػػػةك ػػػكك اتقػػيؾك اعرػػػ وك   قتلػػػهمك المة لػػػهمكالثتيي ػػػصكبحأ ػػػهمكا
 1 لمحللهم 

ك
ك
 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 

 57,70735 54,748933 47,662727 35,058501 23,345407 21,836075 18,472875 8,9575083 سعر الصرم

 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 

 73,276308 72,06065 77,394975 79,6819 77,215021 75,259792 66,573875 58,738958 سعر الصرم

 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 

 79,3684 77,535967 72,937883 74,385983 72,647417 64,5828 69,2924 72,646617 سعر الصرم

Source: Real Historical Exchange Rates for Baseline Countries/Regions (2010 base year), 1970-2014, At: 

www.ers.usda.gov/datafiles/.../Historical.../HistoricalRealExchangeRatesValues.xls. 

 

 

 

 

 

 

                                                             
ك 131ص:كدكمرجع سابق  كحهةرك ل دكك1
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  11كةوك بعهةؿ ةا ثرةدك ل كاعالا كر ه دك اتة أهمك:كالمصدر
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 فكاعػهاوكسػعأك ػػأؼك اػه قةركالمة ػصك اػػهةارك ػ هوك رت ػةعكاسػػثرأك  قػةتك ا ػػتريركك66اػ ك بعػػهةؿكك ثمػح
دجك/الػػهةاركك9.81اػػ كسػػعأك ػػأؼك اػػه قةرك لػػثك  ثلمػػصككداكحلرػػهمك اػػه قةركة بل ةضػػاػػةكاعقػػة ك طكك(6881-3113)

ك 6883دج/الهةاركسقهمكك36.91رلذكك6881سقهمك

دكثمكبز ػلضكآجػأك قسػتهمك6881اكاػةرسكك%9.1ة  ث  مك اسلاةوك اقلمه همكسلةسهمكبز لضكحلرهمك اه قةرك ػك
 اػػقطكيمػةفكفلػػ كتعػػه صكسػػعأك اينػػأؼكاػػ كك تكتاتلػلاك أ ػػةاجك اثعػػه صك بؽلنلػػ اك فأ ػصكاػػ ك  ػػسك اسػػقهمك ػػأكك11.69%
دج/الػهةارك 11.11فػةرت  كسػعأك اينػأؼكج بؽػةكرلذكك1 اثي ز ػةوك بػةر لػهم ك أ ت وك بؼثخقيركاػ ك  ػصكبرلملػلاج كك 
ة  لػػ كحلرػػهمكسػػعأك اينػػأؼكدجكالمة ػػصك اػػهةاركيمة ػػمكسػػقهمكدك6881دج/الػػهةاركسػػقهمكك31.11 عػػهاةكيمػػةفكك6881اك

كدج/الهةار ك98.19 ػكك3113

 طكك3119 ركسػػػػقهمدج/الػػػػهةاك11.19ك ينػػػػصكرلذةكك(3119-3111)الػػػػقخ ضكسػػػػعأك اينػػػػأؼكاك ا ػػػػتريرك بؼي الػػػػهمك
ك%3خ ػلضكسػػعأك اينػػأؼك قسػتهمكتػػتر ة ك ػػكك ثك3111 رت ػةعكاكحلرػػهمك اػه قةر ك  لػػثكحػػةـك قػتهك بعز  ػػأكاك ػػة   ك

 عػػهك رت ػػةعك ا ػػةرؽك ػػكك الملرػػهمكجة ػػهمكك بؼثه ةاػػهمكاك اسػػيؽكبػػشك اأبظلػػهمكبهػػهؼك بغػػهكاػػ كتاػػيرك انثلػػهمك اقلمه ػػهمك%1ة
ة ػكك ػي فكةد سػرقك ػهمكالمة ػصك  ػأزك اعرػ وك   قتلػهمدكاك اسيؽك بؼي زككبظلهمكاله قةرك اأبظ كةحلرهمك اعرلهمك اياقلهم ج

ة رت ػػ كسػػعأك اينػػأؼك بغلمللمػػ كبحػػي لركك%66 رت عػػمكحلرػػهمك اػػه قةرك بعز  ػػأطكالمة ػػصك اػػهةارك  اأ نػػ كبحػػي لركك3111
ك2  9.1%

كفلمػػػهك بل ػػػضكرلذك3111دك اػػػةكاكسػػػقهمك3111اكسػػػقهمكك%91.39ة ػػػصكسػػػعأك ػػػأؼك اػػػه قةركالمة ػػػصك اػػػهةارك
وك اػػةك ا ػػػتريرك  جػػشيركفعأفػػمك ػػػهـك سػػثلمأ ركاكاعػػػهادك3119سػػقهمكك%11.19ةة  ػػصك بل ةضػػ كرلذكبة ػػػهمك 93.11%

بػشك فك اي ضػحك فك المػهريرك اشػأ  لهمكالملرػهمك اػه قةرك بعز  ػأطكاكتػهديركاسػثرأكةحػهك اينأؼك كك ارت ػةعكة ابل ػةضك
جة ػهمكاكك  ػه هك دقػةؾكتػهديرك فكاػةك عػنيكك3161دجكالػهةاركسػقهمك 98.11كرلذكم  تتيمكضعل همك ه كفلمهكة ل

ك3 اسيؽكبشك اأبظلهم 

                                                             
ك 6دكص:كمرجع سابقبويىكآ مكبظشدكك1
  124دكص:ك، مرجع سابقجلةطكر لرهمةكك علبك ي ييرك2
ك 6دكص:كمرجع سابق بضهكس ا دكك3
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ةاليحػػػيؼك لػػػ ك لمللمػػػهمك لػػػةـك اينػػػأؼك بؼثتػػػ كاػػػ كاػػػأؼك بعز  ػػػأكة بؼثرأػػػصكاك اثعػػػيلصك بؼػػػه ركة اػػػقطك لمينػػػهك ػػػ ك
 ػػأؼك ر  ػػػةك اياقلػػهمكاػػػ كؼك   قػػي كالثػػأ شك لػػػ كاػػهلكتلملػػػبك سػػعةركاكسػػيؽك اينػػػأك تػػهجصك اسػػلاهمك اقلمه ػػػهمك

بره ػػػػهك سػػػػعةرك ا ة ػػػػهيركامػػػػت كك ا نرػػػػةشك اقلمػػػػهطك ةك اثػػػػهجصكاك ه ػػػػهيركيمػػػػةال يتكرلذك اثيسػػػػ ك ةجػػػػ ؿكةسػػػػة صك
لاكاتقػػتهك بعز  ػػأكدػػق كاعقػػة ك  ػػ كبوػػك1  أيمػػةوكر سك بؼػػةؿكاػػ كةرلذك بػػػةرجكبهػػهؼك اثػػأ شك لػػ كحػػل ك اعرػػ وك اياقلػػهم 

كز  أك تكك ف:ض ةتكتعه  وكا ل همك ل كسعأك اينأؼكبشك فكة ح ك  اأكاك بع اثهجصكا ك  صكر

 ك قػتهك بعز  ػأك ثػهج وكيمتػػشيركاكسػيؽك اينػأؼكبهػهؼكرفػػ ك اػ ك  ػصك لمحةفلػهمك لػػ ك الملرػهمك اػه قةركة سػثلمأ ر ك لمػػيـ
 تقةفسلهمك بؼقث ةوك بعز  أ همكجةرجكحاةعك لمحأةحةوكةدق كاك ثي فلاكةاته ك اثعيلصك بؼه ر 

 رلهمك اياقلهمك ثل ػهمك رت ػةعك االػبكدػق ك سػبكاػةك  دطك ا ة ضك لمحلملاكاكالز فك بؼهفي ةوكرلذك رت ةعكاكحلرهمك اع
 ػػةتكاك اقلأ ػػهمك احثينػػةد همدك اػػةك ةاقسػػتهمكال ز  ػػأكفةاثتيسػػ ك بؼلتيػػيظك بغة ػػصكاكالػػز فك بؼػػهفي ةوكة اػػقطكسػػ صك

  ػسككد%1.19 قسػتهمكلدكبيق كاػ ك بل ػةضكحلرػهمك اػه قةركك6881قهمكالمةر همك سك6889اكسقهمك %611.1تايرك قستهمك
اك ػػكك 6888المةر ػػهمك سػػقهمكك%116.33 اػػ ك لمػػلاكفل ػػةكر ػػلهكالػػز فك بؼػػهفي ةوكتاػػيرك ػػػكك3111اكسػػقهمككت اشػػ 

اةك عنيك هـك  ػتر ـك اسػلاهمك اقلمه ػهمك ك ثقةفىكا ك اقلأ همك احثينةد همكةدقدك%61.11 أفمكحلرهمك اه قةرك بل ةضك ػك
 لػ ك لػػةـكة اأحة ػهمك لػ ك اينػأؼكةاكة حػ ك  اػأكفػلفكتػػأ شكسػعأك اينػأؼك اأة ػمكتػه ك اثعػيلصك بؼػه رك اػقطك تتعثػ دكبؼ

 اينػػأؼك بعز  ػػأطكاك ػػز ؿكحػػة  كة اسػػلاهمك اقلمه ػػهمكدػػ ك بؼثتينرػػهمكاكذاػػتهكجة ػػهمكة فكحلرػػهمك اػػه قةركاكتثػػأ أك لمػػيلك
فلمػػهك ػػكك  ػػ ك لانػػةفك انأػػشكاػػ ك اػػهةؿك فكتثتػػ ك  ػػهك (Reinhardt et Rogoff)  اسػػيؽدكة سػػبك احثينػػةدط

 2ةديك بغةؿك ةاقستهمكال ز  أ   نةؿك اثعيلصكبشك فك بغلمللمهمكبشكذاتهك
  ثل ػػػهمكاللػػةركدةارك 66.8رلذكك6888اللػػةركدةاركسػػقهمكك1.1كالمػػهك أفػػمك ا ثلةاػػةوك اأبظلػػهمك رت ة ػػةكاسػػػثرأ كاػػ 

ةدق ك ثي فػلاكة لػةـك اينػأؼك اأة ػمك فك اثغػشكاك  ثلةاػةوك اينػأؼكاكاػصكبرس ك ا ة ضكاكالز فك بؼهفي ةوك
 ةكاعهةاػهمدكفةاسػلاةوك اقلمه ػهمكاكتثػهجصكاكسػيؽك اينػأؼكراكالمػأةريرك لةـك اينأؼك اعة  كتنيفكا ل همك ػه ك

ةاػػػقاتهكاك ثغػػػشك بؼخػػػزةفك اأبظػػػ كا ثلةاػػػةوك اينػػػأؼدك اػػػةك اثغػػػشك اػػػقطكبوػػػهمكاكدػػػق ك  جػػػشيرك ثل ػػػهمكتػػػهجصك
ةوكسػػعأك نػػيفكاكاػػصك لػػةـك اينػػأؼك اأة ػػمكبهػػهؼك بغ ػػةظك لػػ ك تػػفل ػػ ك اسػػلاةوك اقلمه ػػهمكاكسػػيؽك اينػػأؼك

                                                             
كك1 ك بعقة د كلتمويل الدولي والعلاقات النقدية الدولية، دار وائل للنشر والتوزيعادلصك  ر كبصلص ك ااتعهم ك  ردفد ك رةفد ك1د كص:ك2014د د
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ةدػ ك  ػسك بغةاػهمك ةاقسػتهمكا ثلةاػةوك اينػأؼكاك بعز  ػأك لػثك فك ارت ػةعكاكدكتغش ك شنصكا لػه اينأؼك ةك
 1 ا ثلةاةوك نيفك ل ك سة ك ارت ةعكاكحلرهمك اه قةرك بعز  أط 

 التحرير المالي في الجزائر في ضوء التوجهات الجديدة للاقتصادتقييم تجربة  المطلب الرابع:

 ػػػ  ةوك بؼةالػػػهمكاقػػػقك اسػػػثلم ؿك سػػػتبك اقلمػػػة صك اعه ػػػهيرك اػػػ ك ػػػةلسكاق ػػػةك جك ة ػػػأوك بعز  ػػػأك اعه ػػػهكاػػػ 
 لةا ػػةك اثرػػي ل كة اثتعػػةوك اسػػلتلهمكاػػ ك لػػ كحاة ػػةوك احثينػػةدك بغلمللمػػ دكسػػلرةكة فك بعز  ػػأكةضػػعمكاك ا ػػتريرك اػػ ك

ةطك اقشػػػكهيرك ػػػقة لهمكةتاػػػي أك اعه ػػػهكاػػػ كفػػػأةع ػػػتلػػػمك سػػػثلم بؽةك ػػػهيرك ػػػأ اجكةجاػػػ كتقري ػػػهمكدػػػهفمكرلذكر شػػػةتكحة
د ثػػ كبهػػهؼك  اػػةتكدةرك ػػةرزكاليسػػةاهمك بؼةالػػهمدكبػػشك  ػػ كاكاػػصكبؿهةكك6896 ػػ  ك ج ثػػة  دكاكدػػق ك جاػػةرك ػػةتكر

 ػ  ةوك احثينػةد همك اػ ك ػه وكتاتللم ػةك رلمك اسلاةوك اعريالهمك ل كر ػ  ةوك جػألك ه ػهيركتثرة ػ كة ج
ة اػقطكاأػصك ةؿكبؿةةاػهمك ػةرزيركك63-91ركحػة يفك ينػهةكك6891   ةوكسقهمكزاهمك اأرة لقةودكفنةفك ةؿكدق ك ج عهك 

جرسةتكحاةعكاةلركحة  ك ل كآالةوك احثينػةدك بغػأكاكبفةرسػهمك دة رك ايسػةاهمك بؼةالػهمدكتػ  كتعػه صكا ػ كآجػأكبدي ػبك
ك اقطكاقحك اسثلم الهمكالر سسةوك احثينةد همكةاق ةك اتقيؾ ك11-99 المة يفك

ك6881اقينيصك ج   لهمك بؼثعةحتهمكفلفك بغلمتهمك ا كستلممكسقهمك ل ك اأب كا ك بع يدك اسة لمهمك ا كتأبصث ةك 
بسلزوك ةتتةعكسلةسهمكيمتحكاةلردكجيني ةكاك ا تريرك ا كتلمكتأال ك بؼ سسةوك بؼةالهمك اعةالهمك ػةبعز  أك  ػ كتمكتيالػهك

همكسللرهمدكة ه وكدق ك بع ةزكاكتلمهلصك اثري صكاينةلحك اق اجك بؼخااهمك شنصكرد رطك عله ك  ك طكاعة شك حثينةد 
 دوكرلذكضػػعهككاػػةك ػػثجك قػػ ك اعه ػػهكاػػ ك اقلمػػة صكة اجػػث اوك اػػ كتأ يمرػػمك لػػ ك اثػػه دك اعه ػػهكاػػ ك اسػػقي وكةك

ك بؼةلرك  عنسمكآ ةر ك شنصكسلي ك ل ك اقشةطك احثينةدط كيمتشكاكةاة هك الماةع

ةدك اسػيؽكةتأيمػػهكدكتأيمػهكجلػةرك اثي ػ كرلذك حثينػطةبرػمكضػغ ك  زاػهمك انتػشيرك اػ ك ػ هدةك احثينػػةدك بعز  ػأك
بزلػػمكك61-81 بؼينػػأاكة بؼػػةلرك رياػػةدكفتري ػػبكحػػة يفك اقلمػػهكة المػػأضككضػػأةريرك الملػػةـك ل ػػ  ك ػػقرطكاللماػػةعكاعػػ 

 بعز  ػػػأك ػػػ كاػػػجك احثينػػػةدك بؼخاػػػ ك ةبذػػػة ك حثينػػػةدك اسػػػيؽكةاعػػػصكسلةسػػػهمك اثتيأ ػػػأك بؼػػػةلرك ػػػنلمكة  ػػػهيركاػػػ ك دػػػ ك
جينة صك اقلةـك بعه هدك لثكسةد كدػق ك المػة يفكاكتغلػشكا اػحكيمة ػمكحػهكالػزوك الماػةعك بؼػةلركاكاػصكسلةسػهمك

 ػةك اعه ػهكاػ ك بؼنةسػبكجة ػهمكاك هػةؿك بؼينػأا ك انتحك بؼةلركة  همكح زيرك ي لهمك لملممك بؼقلياهمك بؼةالػهمكاػ كةر  
فنة ػػمك ه  ػػهمكبذأ ػػهمك اثتيأ ػػأكاك بعز  ػػػأك سلةسػػةوك اثتيأ ػػأك بؼػػةلرك اػػه جل ك ػػػ كاأ ػػلاكرز اػػهمك امػػي   ك اد ر ػػهمك لػػػ ك

                                                             
ك 7دكص:كمرجع سابقآ مكبويىكبظشدكك1
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 سػػػػعةرك ا ة ػػػػهيرك اه  قػػػػهمكة بؼه قػػػػهمكة ػػػػأروك سػػػػعةرك ا ة ػػػػهيركةفلمػػػػةكبؼتػػػػه ك اثػػػػهرجكاػػػػ ك  ػػػػصكر اػػػػةتكا لػػػػهمكيمةفلػػػػهمكالتقػػػػيؾك
وك بؼةالهمكالثأحل كا ك  ةضةعك بعه هيركة اتلئهمك  يمأأكتقةفسلهمكة ػأ تكذاػتهكتمكبرلملػلاكاعػهاوكفة ػهيرك لمللمػهمكة بؼ سسة

هؼك اقلمه ػػهمك بعز  أ ػػهمكبهػػاػػ كحتػػصك اسػػلاةوكاي تػػهمك لػػ ك ا ثرػػةفكة ايد  ػػ ك عػػهاةكيمػػةفك تػػةريرك لػػ ك د يركبرػػهدكرد ر ػػةك
يسل ك سثخه ـك دة وك اسلةسهمك اقلمه همكاثشرصك  دة وكثدكيمرةكحةـك قتهك بعز  أك برلمللاك اثي زفك اقلمهطكة احثينةدط

 ة ثتةردةك  دة وك  يمأأكفعةالهمكاكاصك الأةؼك ا كت أض ةكسلةسهمك اثتيأ أدكيمرةكتمر كحة يفك اقلمػهككبشك بؼتة أير
ةرسػػهمكة المػػأضكفػػثحك هػػةؿك اػػةـك اتقػػيؾكة بؼ سسػػةوك بؼةالػػهمك   قتلػػهمكة بػة ػػهمكاػػهجيؿك اسػػيؽك بعز  أ ػػهمكة بؼشػػةريمهمكاكبف

   شػاهمك بؼينػأفلهم ك اػةكفلرػةكبىػصكسلةسػةوك اثتيأ ػأك بػػػةر  كفلمػهك لػمكبرأ ػأكاػهفي ةوك بؼعػةا وك بعةر ػهمكة اػػ ك
اػ كراغػةتك   نػةـكك6886اأوكبدأ لثكدك اثتيأ أك بؼلملهكة اثتيأ ػأك انةاػصكالث ػةريرك بػةر لػهمدكدػق ك  جػشكتلمػأركسػقهمك

ةكتمك  ػػه ركحػػي  ككةاأ سػػل كتشػػأ علهمك ػػهؼكرلذكبرأ ػػأك أيمػػهمكرؤةسك اػػ كتعػػززك  ثنػػةرك اهةاػػهمك اث ػػةريرك بػةر لػػهمدكيمرػػ
  اػػػي ؿكاػػػ كةرلذك بعز  ػػػأدكةتقلػػػل كةبر لػػػزكتػػػهفلمةوك اسػػػثأرةر وك   قتلػػػهمك بؼتة ػػػأيردك لقرػػػةكاػػػأكسػػػعأك اينػػػأؼك عػػػهيرك

كاأ  صكيمةفك بن ةك اثخل ك  ك سعةرك اينأؼك اأة ثهمكة  ثرةدكسلةسهمكسعأك اينأؼك بؼه ر 

دكاك لق ةكجاي وكا رهمك ةبذة ك  ثرةدك اأيمة زك  سةسلهمكاسلةسهمك اثتيأ أك بؼةلركة ػتىكرذفكاألمكدق ك بع يك
 احثينػػةدطدكبػػشك فكجيني ػػلهمك اقلػػةـك احثينػػةدطك ػػةبعز  أك ةضػػتيمك فك اثغلػػشك بؼالػػي كبرلمللمػػ كاكز ؿكبوثػػةجكرلذك

 ك بؼينػػأاكة اتير ػػ دك بؼػػةلرك شػػلملعثػػقيركجاػػي وكبرػػه ثكةتاػػي أك الماػػةعكاز ػػهكاػػ ك بع ػػيددك لػػثكتأ  عػػمك ينػػ همكا
ةدػػيك  ػػسك  اػػأك ةاقسػػتهمكالثشػػأ عةوك اػػ كبرنػػ ك أيمػػهمكرؤةسك  اػػي ؿكةيمػػق ك رللػػةوكحاػػةعك اث ػػةريرك بػةر لػػهمدكةدػػيك

ال ػػتريرككوه اثػػ  ةحلػػهمك امػػخرهمك اػػ كاق الػػهمكال ز  ػػأكةرحػػأ رك اػػق اجك ج  اػأك بؼ  ػػ كاكسػػلرةك عػػهكبرسػػ ك بؼػػه جلصك 
ك.(3116-3161)

ارت ػػػةعك سػػػعةركبرينػػػلصكةربمػػػةكيمػػػةفككثتي لػػػزك سػػػعةرك ا ة ػػػهيراك ثل ػػػهملدك نػػػ كك أفثػػػ ك بؼػػػهجأ واػػػقطكفةارت ػػةعك 
 اػهةرك ا عػػةؿك سػعةرك ا ة ػهيرك بغلمللمػػهمك  ػ كةضػحككالثتيأ ػأك بؼػػةلر (Mckinnon) لأ ػهمكةدػق كاك ثي فػلاكاػػ كك لمحأةحػةو

كبىثلهكبسةاةك  كاةك ةتوك  ك اقلأ هم كال ز  أككفةايض ك ةاقستهمدكبؼهجأ و بؼي تهمكاكتعتئهمك يمقكحهركا ك 

 بؼينػػأاك ي ػػ  ةك قينػػأ كك أ ػػةاجكبرػػه ثك الماػػةعيمرػػةك فكجي ينػػهمك اتقػػيؾك اعريالػػهمكة اػػ كاألػػمك  ػػهكبؿػػةةرك
ا رةكاكسلةسهمك اثتيأ أك بؼةلرك  هوكتيح ةكتةاةك عهكسلسلهمكا ك لمحةةاودكة ةفلمك اتقيؾك اعريالهمك ل كسلاأيرك
 ت كيمللهمك ل ك اقشةطك بؼينأادكاك ككلدكتق حك اتقيؾك بػة همكة   قتلهمك ا كدجلمكرلذك اسة همكاكتغلشك ايض ك

ة اػ ك دوكرلذكك3111صك ػ هوكدػق ك اسػة همكجػأةجك عػضك اتقػيؾك بػة ػهمكر ػأك زاػهمك المة  كةاصكتأ شدػةكدةاشػلةدك ػ
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 اػقطك ػصكك11-61  دثز زك لمهمك  فأ دكة بؼثعةالكك احثينػةد ككاكدػق ك اتقػيؾدك مػةؼكرلذكذاػتهكاػةك ػةتك ػ ك المػة يف
% 16ةك   قػػػي كالرسػػػثأرأ% 18 لػػػ كضػػػأةريرك  ػػػتر ـك بؼ سسػػػةوك بؼةالػػػهمك اػػػ كتقػػػيطك اسػػػثأرةركاك بعز  ػػػأكالمة ػػػهيرك

ك لمحل دك  اأك اقطكبيأصكتأ  عةكا رةك  ك بذةدةوك اثتيأ أك ا ك ألك بغه ثك ق ة كالرسثأرأ

 لمحيرك لآجأكضر كسلةسةوك اثتيأ أكة اقطكس صكتيح ةكتةاةدكديكايضيعكتقشل ك ير همك  ةر ؽك بؼةالهمك ا ك
شكبسةاػةك لػ ك اقشػةطك احثينػةدطكة علػهككدك لػثك لػصك شػةطكدػق ك اسػيؽك ػهلصك اثػأ 6888 ه وك رل ةكفعللةكسقهمك

يمصك اتعهك  كاسثيلكاةكتعأف ك تىك حصك اتير ةوك اعأ لهمك شةاةدكيمرةك س صكاك  سك ايحمك ػهـك بعه ػهمك شػأفك
كبرسكك أةطك لبك اسثأرةر وك   قتلهمك بؼتة أيركجةرجكحاةعك لمحأةحةو 

لك سثعأ ضػػ ةكاػػ كتاػػيركاعثػػقكاكحلرػػهمكدػػق كةربػػ كاػػةك ةضػػتيث ك بؼ  ػػأ وك بؼعػػقيرك ػػ ك اثتيأ ػػأك بؼػػةلرك اػػ ك ػػأك
 بؼ  أ ودكفلفك اثايرك بغلمللم ك ثعػكك فك نػيفك ةبؼلمةر ػهمكاػ كاػةكبيثلنػ ك احثينػةدكاػ كرانة لػةوكحة لػهمكالثيالػهكاػ ك

 بعز  ػػأك  ػهمدكةاػ ك  ػهمك جػألكالمةر ػهمكاػةكبرلمػلاكاػ كاػةك لملمثػػ ك لملػهمك اػهةؿكجيني ػةكتلػتهك اػ كبؽػةك  ػسكجينػة صك
كهم  احثينةد همكة ا ثرة ل

فهر سهمكة ح ك الماةعك بؼػةلرك بعز  ػأكة ايحػيؼك لػ كبـثلػهك بؼشػةيمصك اػ ك عػةلشكاق ػةكدػق ك  جػشدك ل ػأك  ػ كاك
 ةك لػػ ك  حػػصكال ػػةك ػػةح ك   لرػػهمك بؼةالػػهمك لػػ ك بؼسػػثيلك اعػػةبؼ ك اتعػػهكاثتيلملػػلاك  دػػه ؼك اػػ كتسػػع كر ػػز ؿك علػػهكيمػػصك

ة ثل همكالتر   كة اثنةاػصك بؼي ػيدك ػكك الماػة كك بؼػةلركة بغلمللمػ كرذكاك ز ؿك اةا ك  ي طكيمأشيردك ل ك بؼسثيلك اعأ ك
فلفكدق ك امعهك انتشك ل كاسثيلك الماةعك بؼةلرك بعز  أطك   أك هةر كسلتةك ل ك الماةعك بغلمللم كاػةك ػ دطك ع لػهمك

ك اقريكة اثقرلهمك احثينةد همكالتر   ك هؿك اثلمهـ 

ز  أكاكبرأ أك لةا ةك بؼةلرك اةكة ل ك نسك اهةؿك اقة ئهمكةاةكبين ك ج ةريركرال كاكجثةـك سثعأ ضكبذأ همك بع
 اسػػتةحهمكاثتيأ ػػأكحاة  ػػةك بؼػػةلركةاػػةكة   ثػػ كدػػق ك  جػػشيركاػػ كاشػػةيمصك دوكرلذك زاػػةوكيمتػػشيرك لػػ كاسػػثيلك  لرث ػػةك

اػػػػػصك بؼةالػػػػػهمك اػػػػػ ك  ثلملػػػػػمكآ ةردػػػػػةكرلذك الماػػػػػةعك بغلمللمػػػػػ كةرلذكبـثلػػػػػهك  سػػػػػي ؽكة اػػػػػهةؿك هػػػػػةةريرك  عػػػػػصك اعيبؼػػػػػهمكة اثنة
ك  احثينةدطدكفلفك بعز  أكلدكتش هك زاةوكيمتشيركاكحاة  ةك بؼةلركاكاصك   ثة كاةلركة حثينةدطك ز  دكة لل ةك اليـ
 اسػػث ةديركاػػ كبرللػػصكبذػػةر كبـثلػػهك اػػهةؿك اػػ كسػػتلمث ةكاكدػػق ك هػػةؿكةتػػيفشك اشػػأةطك  سةسػػلهمك اػػ كتسػػتلاك رللػػهمك

 اػ كتعػززكبمػيك احثينػةدك اػيانيكةتعػززكاػ كت ػةدطك طكآ ػةركسػلتلهمكك اثتيأ أكبههؼكبقة  ةكةتعلػل ك ابهة لػةوك لمحلملمػهم
بينػػ ك فك ػػهدك سػػثلمأ رك حثينػػةددةكاػػ كجػػ ؿكبز لمػػ ةكرلذك دلسك ػػهكبفنػػ  كفتعػػهكتػػيفأك ار ديرك ا زاػػهمكالسػػػلاةوك
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 ػػ  ةوك جػػألك ػػأيمأأك ه ػػهمكة ينػػ همكاسػػثرأيركبهػػهؼكتػػيفشك لئػػهمكا سسػػةتلهمك بؼسػػ ةاهمدكاػػ ك امػػأةرطك اشػػأةعكاكر
كجة همكاكاصك ا مرةـك بغثر كاك بؼسثلمتصك المأ بكالرقلرهمك اعةبؼلهمكالث ةريركةاةكت أض كا ك أةط كفعةاهم

 2013-1990: قياس وتحليل مؤشرات التطور المالي بالجزائر خلال الفترة المبحث الرابع

سػيؽكطكاطكاك اثري ػصك ػة جصكاكاػصكبلػة ك طك شػةبؼينػأاك بعز  ػأك  ثل همكالهةرك اأ لس كة بؼ  كاللماػةعك
ة اػ كتشػرصك لػ كسػػلياهمك ػأ وك اثاػيرك بؼػةلركبؽػػق ك الماػةعكدكسػلث ك سػثعأ ضكةبرللػػصك دػ كا كاك بعز  ػأ بؼةالػهمك  ةر ؽك

ك احثينةدكةتايرك   ك ايد   كة ا ثرةفك بؼينأاكة   ك بؼهجأ وك لمحللهم 
 لمطلب الأول: تحليل نمو الكتلة النقدية ومؤشر السيولة 

ج ػه رك اقلمػػهطكاثق لػػقكسلةسػهمك لمه ػهمكتيسػػعلهمك ػ كاأ ػػلاك  بعز  أ ػهمكك اسػلاةوك اقلمه ػػهمكبعػػأوك عػهك اسػثلم ؿ
تػأ شكك اػةكبقػ ك قػك اػيانيكلق ػيضك ةاحثينػةدق ؾكا بغنياهمكآ كبههؼكبسي صك بؼشةر  ك اسثأرةر همك امخرهمك ا كتتقث ة

كسػقهمك عهك زاهمك اػق  بسةاةكبشك فك ايض ك جثلهك بؼثة همدك اقلمه همك اسلياهمكا  أك ل كبميك انثلهمك اقلمه همكة ل كيمتشك
 قهةؽك اقلمػهك اػهةلركةاػةك  ثػي  ككلنل ك بؼ أةضكا كحتصاكتاتللاك أ ةاجك اثعه صك بؽ اسلاةوكوك كك ه ك6891
بمػيك انثلػهمك اقلمه ػهمكةا  ػأكةكتاػيرككبرللػصفلرػةك لػ كسػلث كةكك ةاجكا ك أةطكا رهمكفلرةكبىصك انثلهمك اقلمه ػهم دق ك اقك

ك هةركحة يفك اقلمهكة المأض ا كت ك اسلياهمك ه
سلث كبرللػصكةت سػشكتاػيركبمػيك انثلػهمك اقلمه ػهمكاك بعز  ػأك ة ثرػةدكاني ة ػةك: أولا: تحليل تطور نمو الكتلة النقدية

كيمرةكديكاتككاك بعهةؿك لآتي:(ك3161-6881)ج ؿك ا تريرك M2دكM1 بؼثرألهمكاك هر ك اقلمهطك
ك
ك
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ك
 

 2001 2000 1999 1998 1997 1996 1995 1994 1993 1992 1991 1990 السٌواث

 577,2 484,5 440,0 390,4 337,6 290,9 249,8 223,0 211,3 184,9 157,2 134,9 ئتماوٌانتذاول الا

انودائ                      

 انبىوكانطهب فٌ 
105,5 133,1 140,8 188,9 196,5 210,8 234,0 254,8 347,6 368,4 467,5 554,9 

انودائ                      

 انخزٍىت انطهب فٌ
29,6 34,7 44,0 46,7 56,4 58,6 64,2 79,1 88,4 96,8 96,2 106,4 

M1 270,1 325,0 369,7 446,9 475,8 519,1 589,1 671,6 826,4 905,2 1048,2 1238,5 

 1235,0 974,4 884,2 766,1 409,9 326,0 280,5 247,7 180,5 146,2 90,3 72,9 انىقودأشباي 

M2 343,0 415,3 515,9 627,4 723,5 799,6 915,1 1081,5 1592,5 1789,3 2022,5 2473,5 

 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 

 3204,0 2952,3 2571,5 2098,6 1829,3 1540,0 1284,5 1081,4 921,0 874,3 781,3 664,7 انتذاول الإئتماوٌ

انودائ      انطهب فٌ 

 انبىوك
642,2 718,9 1127,9 1224,4 1750,4 2570,4 2965,2 2541,9 2922,4 3536,2 3380,5 3564,5 

انودائ      انطهب فٌ 

 انخزٍىت
109,5 130,1 158,3 276,1 335,8 378,7 459,8 572,9 735,5 1034,0 1349,0 1481,3 

M1 1416,3 1630,4 2160,6 2421,4 3167,6 4233,6 4964,9 4944,2 5756,5 7141,7 7681,8 8249,8 

 3691,7 3331,5 2787,5 2524,3 2228,9 1991,0 1761,0 1766,1 1736,2 1577,5 1724,0 1485,2 أشباي انىقود

M2 2901,5 3354,4 3738,0 4157,6 4933,7 5994,6 6956,0 7173,1 8280,7 9929,2 11013,3 11941,5 

ك 223ص:ككد2014 يفرقككد2013دك اثلمأ أك اسقيطك، التطور الاقتصادي النقدي والنقدي للجزائر قتهك بعز  أالمصدر: 
Banque d’Algérie, Bulletin Statistique de la Banque d’Algérie, Series Restrospectives, Hors Série, Juin, 2012, PP: 30-62. 
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 2013-1990خلال الفترة  M2تطور حجم الكتلة النقدية 

  12 بعهةؿكاعالةوك ةا ثرةدك ل كا كر ه دك اتة أهمك:كالمصدر

 مليار دج 2013-1990 تطور مكونات الكتلة النقدية خلال الفترة
 12الجدول 
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 أؼكتاير كةبمي كاسثرأ كج ؿككM2قريك انثلهمك اقلمه همك فك هر ك اقلمهطك بػةصك  ثمحكا ك بعهةؿك    ك
اللػةركدجكاك ػػكك  ػػتحكك111 ػػػكك6881سػقهمككحػػهركجػػ ؿ لػثكدكتلمأ تػػةكضػع ةك11  ػػك(3161-6881)فػتريرك اهر سػػهمك

ك 3161سقهمكاللةركدجكاكك66816.1 لمهرك ػك

 تتػػةعكسلةسػػهمككةدػػق ك سػػتبك3111سػػقهمكك%61رلذكفلمػػهك بل ػػضككM2 بمػػيك انثلػػهمك اقلمه ػػهمةفلرػػةكبىػػصكاعػػهؿك
ك%33ك ػػػك3116سػػقهمكر ك اػػةك ارت ػػةعك اػػقطك ينػػصك ػػةراهمكة بؼثرألػػهمكاكبز ػػلضك  ػػزك بؼلز  لػػهمكةبذرلػػهك   ػػيكلهمكتلمشػػ 
 عػػػةشكق ػػػةاجك ج    ػػػ ك ج  ػػةؽك انتػػػشك بؼػػػأتت كك عػػػيدكرلذك از ػػػةديركاك  ر ػػػهيرك اقلمه ػػهمك اينػػػةفلهمك ةجضػػػةفهمكرلذفل ػػ ك

ك1 اللةركدةار ك9ركدجكاةك عةدؿكاللةك131 لثكجينصكا كاتللكك(3111-3116) احثينةدطك اقطك حأكاك

 يمػقكدكةحػهكتمكتسػ لصكM2ة  تة ك اقلمهك ل ك اثغشك جبصةلركاك   ك انثلهمك اقلمه همككM1   أكتغشكيمصكا ك
 لػثك ػ هك  ػتة ك اقلمػيدكبؼنػيفكة  سك اش تك ةاقسػتهمككداللةركدجك9318.9كػػ ك3161سقهمك M1حلرهمك لملم ةك بؼنيفك

  قسػتهمكة ا ك أؼكفل ةكدق ك بؼنػيفك بل ةضػك3111 ةسثأقةتكسقهمكدكاللةركدج 1186.9كػػػ ك3161اكسقهمكا ك يمقكحلرهمك

ك 9.18%

ضػع ةدكفتعػهكاػةكيمػةفكك11كبحػي لرك(3161-6881)اللػهمكفػتريرك اهر سػهمككاسػثرأك تز  ػهكM1 هر ك اقلمهطك أؼك
يمػػةفك بعػػزتك  يمػػقكاػػ ك اثػػه ةؿك 3111رلذكبة ػػهمكةكاللػػةركدج كك9318.9  ػػتحك لمػػهرك ػػػكك6881اللػػةركد قػػةركاك 391.6

ك%19.81 قسػتهمكةذاػتهكك6111.1 اػقطكحػهرك لملرػهمككM1 ا ثرةلشكديك اػقطكبيأػصك اقسػتهمك  يمػقكاػ ك هرػ ك اقلمػهطك
  ػتتيمكبسأػصكاليد  ػ كبرػمك االػبكاك بػز قػهم كاك ػككك%9.89ة اليد   كبرمك االبكاك اتقػيؾ %11.18 المة ص

 المة ػصكك3161اك %11.31 قسػتهمككM1 بعػزتك  يمػقكاػ ك هرػ ك اقلمػهطكك3111 ا تريرك عهك ايد   كبرمك االبكاك

كاليد   كبرمك االبكاك بػز قهم ك%69.81اليد   كبرمك االبكاك اتقيؾكة %38.83

ا ك( 3111-6881) ثمحك فك ستهمك  تة ك اقلميدك) ايد   ك  ص(كا كربصةلرك انثلهمك اقلمه همك رت عمكاك ا تريرك
 ل كبهة كتيأ أك بؼةلرك ا كيمةفكبؽةكتأ شكر   ةوك اث ة تةكا كرةدق ك  سأكك3111سقهمكك%16رلذكك6881اكك33%

 فػأ دكاك اثعةاػصكاػ ك اتقػيؾكةجلػلاك بؼقةفسػهمك لق ػةدك اػةككة  لمةفػهمك هثرػ كسػي تكا سسػةوكك ايد   ك  صكة ةاثةلركتغلش

                                                             
دك3دكرؤلك حثينةد همدك اعهدكوآفاق النمو الاقتصادي 2014-2001ستراتيجية النمو المحلية في الجزائر واقع ا ةبغ كبقلهمكةبـقةشكفثلتيهمدكك1

  170دكص:ك2012د سرقك
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تػػهديركبمػػيك  ػػ ك ايد  ػػ ك اتقػػتهك اث ػػةرطكة اينػػقة  ك بعز  ػػأطدكفلمػػهك ثل ػػهمك زاػػهمك قػػتهك بػلل ػػهمكةكك3111  ثػػه تكاػػ ك
ك عهاوك ا ة هيرك بغلمللملهمك اه  قهمرب ك بهة لهمكاك%13  صكا كربصةلرك انثلهمك اقلمه همكرلذك

 عثػقكا  ػأ كا رػةكاكتلملػل ككM2/PIB بؼ  ػأك: 2013-1990للفتـرة  M2/PIB تطور معدل السيولةتحليل ثانيا: 
ة عػػأؼك  مػػةككاك اػهةؿيملرػةك ػػقك ػ ك اػػهةرك انتػػشكاليسػةاهمك بؼةالػػهمكككة ايسػةاهمك بؼةالػػهمدكةيملرػةكيمػػةفكدػق ك بؼ  ػػأكاأت عػػ

 :ؿك بؼي لرديكايضحكاك بعهةكيمرةك (3161-6881)اك بعز  أكج ؿك ا تريرك  أك بؼكدق كسلث كبرللصةكك بدعهؿك اسلياهم

 

 

 

 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 

M2/PIB 61.87 .48.16 48.00 52.73 48.64 39.87 35.60 38.90 56.26 55.25 49.04 58.51 

 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 

M2/PIB 64.15 63.86 60.78 54.98 57.94 64.00 62.92 71.96 69.05 68.38 69.51 72.07 

ك11هةؿك بعك ةا ثرةدك ل كاعالةوهمكا كر ه دك اتة أالمصدر: 

ثػه تكالتػه كاك ابل ػةضك  ك%16.99 ػػكك6881اأت عػهمكسػقهمك سػتهمك لملاك فكدق ك بؼ  أكك61 ثمحكا ك بعهةؿك
 لمػلاك دلسكاعػهؿك ةحػه ،(3161-6886) ستث ك كك ارت ةعكة ابل ةضكج ؿك ا ػتريرككمتتة ق لثكا ك اسقهمك بؼي الهمك

رػػػ ك ػػػكك دػػػ كدكف(6889-6881) اػػػ كتاتلػػػلاك أ ػػػةاجك اثعػػػه صك بؽلنلػػػ دػػػق كةتػػػز ا كك%11.16 ػػػػكك6881اػػػ كاكسػػػقهمك
 رتنةزك اسلةسهمك اقلمه همكاك اةركدق ك اق ةاجك ل ك "(5688-6881)اأ لهمك اثأتلمك  ده ؼك بؼأ لهمك  ةلذكالق ةاجك

عرػصك لػ ك طك اك6881سقهمكك%61رلذكك6881سقهمكك%36 ثخ لضك  ر ةكا ك M2  اقلمه هم بغهكا كتيس ك انثلهمك
كاك احثينةد ك اثينةصك اسلياهمك بؼثيفأير

  لة ػةك جػألكالينػصك حينػ ك ػهكفلمهك سثرأك ةارت ةعك  لة ةكة ابل ةضك (3161-6889) ا تريرك بؼي الهمك اةكاك
ق اجك اػػػػ ثل ػػػػهمك  ثرػػػػةدك اهةاػػػػهمكسلةسػػػػهمك حثينػػػػةد همكتيسػػػػعلهمكتز اقػػػػمكاػػػػ كتاتلػػػػلاكك%93.19 قسػػػػتهمكك3161اػػػػ كاكسػػػػقهمك
دكة أ ةاجك(3118-3111)دك أ ةاجكد  ك اقريك(3111-3116) أ ةاجكد  ك ا عةشك احثينةدطك اأ مك  احثينةد همك

تمػة هك  ػ ك ا  ػةؽك بغنػيا ك شػنصكيمتػشكدكةيمق كسلةسهمكرف ك   يرك لػثك"(3161-3161)  اثقرلهمك بػرةس 
ك عػنياك الماػةعك بؼينػأاك بعز  ػأطكاكاةكبق ك ق كضخكسلياهمكدة لهمكاك احثينةدك بعز  أطدكبشك فك رت ةعكدق ك اقستهمك
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جيني ػةك  سػأكحػهكةربمػةك رت ػةعك بؼ  ػأكك(Mckinnon)  سبكر طك احثينةدطك رت ةعكدةرك ايسةاهمك بؼةالهمك ةامأةرير
كبشك اأبظلهم  ا  ةؽك بغنيا كةتايرك اقشةطكاك اسيؽكةرت ةعك بعز  أكدق ك اك ةاهمك

 المصرفي الجزائري قطاع ل الودائع للكىيالمطلب الثاني: 

التقػػيؾكدةرك سةسػػ كاكراػػه دك احثينػػةدك اػػيانيك ػػة اي ؿك ا زاػػهمكاثتيلملػػلاك اقرػػيكة اثقرلػػهمك احثينػػةد همدكةتعػػهك
ك  ػػػةكاػػػ ك ػػػكك اياػػػة هك  سةسػػػلهمكبؽػػػة كةتػػػأتت كفعةالػػػهمك الماػػػةعخثلػػػهك  ي ةال ػػهمكبصػػػ ك بؼػػػهجأ وكاك ػػػنصكةد  ػػػ كبد

ك اثري صك بؼثيس كة ااي ػصك   ػصدكةرانة لهمك سثعرةبؽةكاا ك اسثلمأ رك بؼينأاك سةسةك ةايد   ك  صكبؼةكتثينهك  ك
  (3161-6881)برللصكدةركةفعةالهمك اتقيؾك بعز  أ همكاكبص ك ايد   كج ؿك ا تريركا كج ؿكدق ك بؼالبكةسلث ك

تاػػػيركبرللػػػصكرلذكسػػػلث ك اثاػػػأؽك: 2013-1990المصـــرفي الجزائـــري للفتـــرة  قطـــاعأولا: تحليـــل ىيكـــل ودائـــع ال
ك ةد  ػػ كبرػػمك االػػبكةةد  ػػ ك  ػػص  سػػبك ي  ػػةككتقػػيؾك بعز  أ ػػهمك اعريالػػهمكة بػة ػػهم بؼينػػأفلهمكاك اكد  ػػ ربصػػةلرك ايك
كيمةلآتي: (3161-6881) ا تريرج ؿك 

 

 

 
1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 

 368,4 347,6 254,8 234,0 210,8 196,5 188,9 140,8 133,1 105,5 الودائع تحا الطلب
 884,2 766,1 409,9 326,0 280,5 247,7 180,5 146,2 90,3 72,9 الودائع لأجل
 1252,5 1113,7 664,8 560,0 491,2 444,1 369,5 287,0 223,4 178,5 إجمالي الودائع

 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 
 1750,4 1224,4 1127,9 718,9 642,2 554,9 467,5 الودائع تحا الطلب

 1597,5 1108,3 1019,9 648,8 548,1 499,2 438,2 البنوك العمومية
 152,9 116,1 108,0 70,1 94,0 55,8 29,3 البنوك الخاصة
 1649,8 1632,9 1478,7 1724,0 1485,2 1235,0 974,4 الودائع لأجل
 1584,5 1575,3 1429,7 1656,6 1313,0 1152,0 928,5 البنوك العمومية
 65,3 57,6 49,0 67,5 172,2 83,0 45,9 البنوك الخاصة
 3400,2 2857,3 2606,6 2442,9 2127,4 1789,9 1441,9 إجمالي الودائع

 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 
 3537,5 3356,8 3495,8 2870,7 2502,9 2946,9 2560,8 الودائع تحا الطلب

 2942,2 2823,6 3095,8 2569,5 2241,9 2705,1 2369,7 البنوك العمومية
 595,3 533,2 400,0 301,2 261,0 241,8 191,1 البنوك الخاصة
 3691,7 3331,5 2787,5 2524,3 2228,9 1991,0 1761,0 الودائع لأجل
 3380,4 3051,5 2552,3 2333,5 2079,0 1870,3 1671,5 البنوك العمومية
 311,3 280,0 235,2 190,8 149,9 120,7 89,5 البنوك الخاصة
 7229,2 6688,3 6283,3 5395,0 4731,8 4937,9 4321,8 إجمالي الودائع

ك 2013دك2002دك اثلمةر أك اسقي همدكالتطور الاقتصادي النقدي والنقدي للجزائر  قتهك بعز  أدالمصدر: 
 Banque d’Algérie, Bulletin Statistique de la Banque d’Algérie, Séries Rétrospectives, Hors Série, Juin, 2012, PP: 30-62. 

 مليار دج 2013-1990 تطور إجمالي الودائع المصرفية خلال للفترة
 14الجدول 
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 قسػتهمكك اهر سػهماػهلك اتقػيؾك بعز  أ ػهمكسػ صك رت ة ػةكجػ ؿكفػتريرك بؼينأفلهمك فكبميك ايد   كك61ا ك بعهةؿكك ثتك

ديركيكصك هيركاق ةك اعي اكينأفلهمة عيدكدق ك اقريكاك بصةلرك ايد   ك بؼكدضع ةك11 طك ز ةديرك لغمك ي لرك 1818.89%
ةز ػةديركة ػػ ك  فػػأ دكك  ػ ك ادجػػةرك اعػػة ل ك رت ػػةعةكك رت ػػةعكاػه جلصك لمحأةحػػةوةككثػي زفك بػػػةر  كا حثينػةدك بعز  ػػأط ا

 لػثكك أبنلهمك ادجةركة اسلةسةوك بؼثتعهمكا كاأؼك اتقيؾكاثش ل ك ادجةركجة همكا كجػ ؿكرفػ ك سػعةرك ا ة ػهير 
تتلمػ كاثق ق ػهمك ػكك ارت ػةعكراك اػةكك(3161-6881) ػتريرك ا لملاكاعهؿك اقريك اسقيطكاليد   كاعهاوكاي تهمكاللػهمك

 ك بنلػهمك اقرػيك اػقطكسػ صكاك ا ػتريرك اػ كسػتلمث ةكبػشك اػةك ػ هوكاعػهؿكةربػ اػ كك3118ة ابل ةضك ةسثأقةتكسقهمك
اػػػ ك بل ػػػةضك ػػةدكاك سػػػعةرك لمحأةحػػػةوكك3119اػػػةكجل ثػػ ك  زاػػػهمك بؼةالػػػهمك اعةبؼلػػهمك سػػػتبكك%1.69 ػػػككبمػػيكسػػػةابكحػػػهر

كة بل ػػةضك االػػبك لل ػػةكاػػةكبقػػ ك قػػ ك بل ػػةضكاك  ػػأ د وك اينػػةدر وكةتلملػػصكةد  ػػ كحاػػةعك لمحأةحػػةوكة بل ػػةضكا
ك بؼهجأ وك بؼةالهمكالخز قهمك اعريالهمكاهلك قتهك بعز  أ 

السثرأك، %39 ػكك6881اي بكةاأت  كرلذكبة همكسقهمكاليد   كاك ا تريرك  ةلذك اقريك اسقيطككاعهؿالمهكيمةفك
اػػ كاي ػػبك دلسك ػػهككسػػ صة  ػػصكتق ق ػػ كالثمك ،%61.1ك  ػػ كة ػػصكرلذك6881اك ابل ػػةضكتػػهربهلةكرلذكبة ػػهمكسػػقهمك

ك  ل ك اثي لر %8.16ةك%1.91 ػػػكك3111ةك3111اكسق ك

0

1000

2000

3000

4000

5000

6000

7000

8000

 مليار دج

 27الشكل 

 2013-1990خلال الفترة  إجمالي الودائع المصرفيةتطور حجم 

  14 بعهةؿكاعالةوك ةا ثرةدك ل كا كر ه دك اتة أهمك:كالمصدر



 

 

 2013-1990 دراسة تحليلية لسياسة التحرير المالي في الجزائر وأىم آثارىا على القطاع المالي للفترة الثالث الفصل

219 

كاللػةركدج 319.9ك ػػك6881 ثلمك ايد   ك  صك اينه ريركاكدلنػصكبؾرػيعك ايد  ػ ك بؼينػأفلهمك  ثػه تكاػ كسػقهمك 
تػز ا كدػق كةكك%1.13بدعػهؿكبمػيكاللػةركدجكك681.1ك ا كحهروك ػػكاكالمة صك ايد   كبرمك االبك%19.33بدعهؿكبميك

دكاػػ كتقةفسػػلث كاكتعتئػػهمك بػػػةصكة   قػػي كا سػػثأرةركاك الماػػةعك بؼينػػأاك بعز  ػػأطكبفػػةكز كاػػ كدجػػيؿك الماػػةعرت ػػةعك ا
دك بؼينػػأاكلماػػةع لػػ كدلنػػصك اكرػػيا دػػق ك بؼقةفسػػهمكاكتػػز ؿكاك ػػه  ث ةك ثل ػػهمكبؽلرقػػهمك الماػػةعك اعكبػػشك فدك بؼػػهجأ و

ك   ص كص ايك كاكاقحك ا ثرةفك بؼثيس كةكةاثيسينه ريركالتقيؾك دق ك اتسرحكةك

 حػصكاػ كبمػيكاعػهؿك ايد  ػ ك  ػصكك لملمػمفلمػهكك(3166-3111) ةلذكاتة ػأيرك  ا ػتريرك بؼي الػهمكال ػتريرك اةكج ؿك
كالمة ػص %36.99عػهؿكبمػيكاللػةركدجكبد 1181.9 ػػك 3166بميك ايد   ك بعةر همك لثك لغمك حين ك هكبؽػةكسػقهمكاعهؿك

 ػةضك ادجػةرك ة ثتػةركبل ةدػق كدالػصك لػ ككا ك  ػسك اسػقهم %31.1 بميكاليد   ك  صكبدعهؿاللةركدجك 3999.1%
ك389400-حػهروك ػػك 3166سػقهمكحلرهمكسػةاتهمكك ادجةرك بغنيا كفلمهك لملاكبره ه ةككدجةر هم ةد   ك ك ايد   ك  صكد

ة ثل ػهمكالػهةرك بؼ ػ كالتقػيؾك اث ةر ػهمكاكبرلملػلاك كفك ا ػأ د وك اعةاػهمك حػصكاػ ك  لمػةوك اثسػلش الليفكدجكةدق كاعقة ك
القرػيك احثينػةدطكةدفػ ك  لػهمك اثقرلػهمكاػ كجػ ؿك ايد  ػ كةبره ػه ك ايد  ػ ك  ػصك ة ثتةردػةك بؼينػهركاعػهاوكا رػهمك

ف ق ك اتر   كاليد  ػ ك  ػصكالمةر ػهمككسثلمأ ردةاك  لأكلصك اثري صكاثيس كةاي صك   صك اأ لسك اقطكتسثعرل كاكتلمه
 لػ كتعز ػزكاعػهؿك هكقريك احثينةدطكةاك سة ةايد   كبرمك االبكاك اتقيؾك بعز  أ همكا ك  أكسلي ك ل كاعهاوك ا

ك 3166سقهمكك%3.9رلذكك3161سقهمك %1.1ا كدق ك  جشك ضك لثك بلكد اقريك احثينةدطك ةالمهرك بؼالي 

كةد  ػػػ ك  ػػػصك قسػػػتهمكمرت عػػػ اك ػػػككك%1.89ك قسػػػتهمكمبل مػػػ فػػػةايد   كبرػػػمك االػػػبكك3163سػػػقهمكاك اػػػةك
اليد  ػ كبرػمكاللػةركدجك 1119.1اللػةركدجكالمة ػصك 1186.9 ػػكك3161كسػقهم  ػصكك  ػ دكاثعيدكةتثينػهرك ايد68.16%

 ثمػػحك  مػةك فك اتقػيؾك اعريالػهمكدػػ ك بؼسػلاأيرك لػ ك بعػزتك  يمػػقكاػ كربصػةلرك ايد  ػػ كك61 االػب كة سػبك بعػهةؿك
 اػةك اتقػيؾككداللػةركدج 1133.1 ػػك 3161سػقهمككحلرػهمكهرػيعكةد  ع ػة لػثك لغػمك يمػقكك(3161-3111) تريرك اج ؿك
ك%19 سػػتهمكبميدػػةك ػػػكيمرػػةكسػػ صك بل ػػةضكسػػقهمكك  ػػسك اكجػػ ؿكاللػػةركدج 811.1كةد  ع ػػةك كتث ػػةةزكحلرػػهملػػ بػة ػػهمكف

ك  ستبك زاهمك اتقيؾك بػة همك3111  ثه تكا كسقهمك
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 2013-1990إلى الناتج المحلي الاجمالي في الجزائر للفترة الودائع ثانيا: تحليل مؤشر إجمالي 

حػػهريرك اتقػػيؾك لػػ كتعتئػػهمك ايد  ػػ كبدخثلػػهك  ػػنةبؽةكف ػػيك يضػػحكاقػػةكحػػهريرك اتقػػتهك لػػ ككTD/PIB لمػػلسك بؼ  ػػأك
يمرػػػةكدػػػيكايضػػػحكاكك(3161-6881)اك بعز  ػػػأكجػػػ ؿك ا ػػػتريرك  ػػػأك بؼكدػػػق كسػػػلث كبرللػػػصكتاػػػير ػػػه ك بؼػػػهجأ ودكةك

ك اثةلر: بعهةؿك

 
 
 

 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 

TD/PIB 32,19 25,91 26,70 31,05 29,85 24,50 21,78 23,91 39,34 38,68 34,96 42,34 

 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 

TD/PIB 19.11 11.16 13.19 19.99 18.81 11.61 11.96 19.11 11.89 11.39 13.36 11.11 

  14 بعهةؿككاعالةوك  ةا ثرةدك لهمكة أتا كر ه دك االمصدر: 

 ػػػػةعكة ابل ػػػةضكجػػػ ؿكفػػػػتريرك ػػػأؼكتق ػػػػق ةكاسػػػثرأ ك ػػػكك ارتكTD/PIB فك بؼ  ػػػأكك61 ثمػػػحكاػػػ ك بعػػػػهةؿك
سػػ لمكاك ػػككك%]13-31[ بلػػبكحلرػ كبؿينػػيريرك ػكككميمة ػكك(6889-6881)كاق ػػةك اهر سػهمدكف ػػ ك اسػقي وك  ةلذ

 لمػػػػلاك بؼ  ػػػػأك سػػػػػتهمك  ػػػػ كك3111 ةسػػػػػثأقةتكسػػػػقهمكك%]19-19[كمك ػػػػكتأ ة ػػػػةكحلرػػػػك(3161-6889) اسػػػػقي وك بؼي الػػػػهمك
ك 11.89%

ةدػػق ك، %19.19همك قسػػت 3118 ػػةاأب كاػػ كبرسػػ كحلرثػػ كدػػق ك بؼ  ػػأكبػػشك فك يمػػقكحلرػػهمك لملم ػػةكيمة ػػمكسػػقهمكةك
ضػعهك  سػةالبك ادجةر ػهمك بؼسػثخهاهمكةكبؿهةد همكحهريرك اتقيؾك بعز  أ همكاكبؾةؿكتعتئػهمك بؼػهجأ وكرلذكا ك  همكر   ك

اػػ كةككدجل ػػ كبكػػيك ادجػػةرك ػػهؿك ايمثقػػةزكاػػ ك  ػػهمدكاكبر لػػزك  فػػأ دكة بؼثعػػةالكك احثينػػةد  ك لػػ كبري ػػصك ػػزتكاػػ 
اكاعػػةا   ك سػػتبكتػػػهديرك لمػػث  كاك اتقػػػيؾكة اق ػػيركاػػػ ك اقلمػػػهك سػػثخه ـكككثعػػػةال بؼ بلػػبك  ػػهمك جػػألكت مػػػلصك

ك  ثشػػةركاكاػػصك لمػػصك اتقػػػيؾك جسػػ الهمكةك سػػػتبك اػػي زعك اػػه نيك اثعةاػػصكاػػ ك اتقػػيؾك اث ةر ػػهمك  اينػػػتيلحكبػػشك بؼ  ػػيـ
ك تس لصك رللهمك اث أ ك امأ ي رلذك ةجضةفهمك بؼثي  هيردكالرعةا وك جس الهمكاهلك اتقيؾك

 % 2013-1990 خلال الفترة TD/PIBتطور مؤشر 
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 صرفي الجزائريمال قطاعلل ئتمانىيكل الاالمطلب الثالث: 
ا ثرػةفكاثيسػػ كا  ثرػةفك بؼينػأاكدةركا ػػ كاك رللػهمكبسي ػػصك احثينػةدكةبرلملػلاك اقرػػيك احثينػةدطك ػػة جصك 

كيمػػقبسنق ػػةكاػػ كتعتئػػهمك  تل لةوك ػػةالهمكتسػػع ك اتقػػيؾكاأفػػ كاعػػهاوكبمػػيك ا ثرػػةفك ثػػيفشك سػػترككتهةحينػػشك   ػػصكاػػقا
اػ ك اثتيأ ػأك بؼػةلركاك بعز  ػأكدةرك سةسػ كاكبرػأرك اتقػيؾككةيمػةفكاثتػنيكسلةسػهمك  كجة همكاي لػهمك   ػص حهركا ك ايد 

اػػقحك ا ثرػػةفكا حثينػػةدك اػػيانيكةبسي ػػصك بؼشػػةر  ك اسػػثأرةر همكالق ػػيضك ةاحثينػػةدك بعز  ػػأطك الملػػيدك اػػ كيمة ػػمكتعلػػلاك
دةرك اتقػػيؾك اعريالػػهمكة بػة ػػهمكاكاػػقحك ا ثرػػةفكحينػػشكةاثيسػػ كةسػػلث ك اثاػػأؽكرلذكاأت عػػهم ككةبرلملػػلاكاعػػهاوكبمػػي

 (3161-6881) جػػ ؿك ا ػػتريركك اعػػةـكة بػػػةصكاػػ كربصػػةلركدػػق ك ا ثرػػةفةاي ػػصك   ػػص كرضػػةفهمكرلذك ينػػلبك الماػػة ك

كيمرةك ل :
 بعهةؿك لآتيكتايرك  ػ ك يضحك: 2013-1990أولا: تحليل ىيكل الائتمان للقطاع المصرفي الجزائري للفترة 

ك اي صك   صكاك اتقيؾك اعريالهمكة بػة همثرةفك بؼينأاك المينشكة بؼثيس كةك ا 
ك

 

 

 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 

 601,9 465,5 227,5 156,7 336,6 260,7 193,8 القروض قصيرة الأجل

 174,9 99 77,3 62,5 71,6 65,2 53,2 القروض متوسطة وطويلة الأجل

 776,8 564,5 304,8 219,2 408,2 325,9 247 إجمالي القروض

 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 

 923,3 828,3 773,6 628,0 513,3 467 552,1 405,8 449,8 القروض قصيرة الأجل

 العمومية البنوك
    

478,5 508,5 736,6 779,7 852,9 

 البنوك الخاصة
    

34,9 119,5 37,0 48,6 70,4 

 855,6 706,1 605,9 638,1 564,4 526,7 598,6 500,4 291,5 القروض متوسطة وطويلة الأجل

 البنوك العمومية
    

554,6 576,3 542,7 645,8 794 

 البنوك الخاصة
    

9,8 61,8 63,2 60,2 61,6 

 1778,9 1534,4 1379,5 1266,0 1077,7 993,7 1150,7 906,2 741,3 إجمالي القروض

 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 

 1423,4 1361,6 1363 1311 1320,5 1189,4 1026,1 915,7 القروض قصيرة الأجل

 936,4 973,9 999,6 1045,4 1141,3 1025,8 902,5 819,3 البنوك العمومية

 487 387,7 363,4 265,6 179,2 163,6 123,6 96,4 البنوك الخاصة

 3731,1 2935,1 2361,7 1955,7 1764,6 1424,7 1177,6 988,4 القروض متوسطة وطويلة الأجل

 3521 2753,3 2194,4 1790,4 1570,7 1261,2 1048,8 907,2 البنوك العمومية

 210,1 181,8 167,3 165,3 193,9 163,5 128,8 81,2 البنوك الخاصة

 5154,5 4296,7 3724,7 3266,7 3085,1 2614,1 2203,7 1904,1 إجمالي القروض

ك 2013دك2002 اثلمةر أك اسقي همدك، التطور الاقتصادي النقدي والنقدي للجزائر، :ك قتهك بعز  أالمصدر
 Banque d’Algérie, Bulletin Statistique de la Banque d’Algérie, Séries Rétrospectives, Hors Série, Juin, 2012, 

PP: 30-62. 
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تينػة ه ةكةاي تػةكاػي ؿك ك كحتصك اتقيؾك بعز  أ همك جقكاقتيػبميك ا ثرةفك بؼينأاك بؼلمهـكا فكك16 بعهةؿك تكك
  ػ ك ػأؼكك طك6881كسػقهماللػةركدجك 319  عػهاةكيمػةفك3161كسػقهمكجاللػةركدك 1611  لثك لل (3161-6881)ك ترير ا

 ػػقستهمكك6881سػقهمكيمػةفككك ا تريرا  ثرةفك بؼينأاكج ؿكفك يمقك ستهمكبميك ضع ةدك لثك 31تلمأ تةكبحي لرككةا رك تايرك
ز ةديرك بظلهمكفلم كة ػزتكيمتػشكاق ػةكيمػةفك ػةتجك ػ ك ػأ تكةبري ػصكد ػيفك تةريرك ل ككفك بلبكدق ك از ةدير راكك91.31%

اػ كدػق ك ارت ػةعك اسػقي وكك سػثأ قه وك نيالػهمكاي لػهمك   ػصدكةكبذة ك اتقيؾك اث ةر ػهمكرلذكسػ  بؼ سسةوك اعريالهمك
سقهمكاللةركدجك 368.3دكفتللك   ك ا ثرةفك6883  كسقهمكك%11.11 ػكبميك ا ثرةفك بؼينأاك لثك بل ضك 6881
له ػػػػهمكة اينػػػػةراهمكاكبؾػػػػةؿكاػػػػقحك سػػػػتبك اسلةسػػػػهمك اثلملاللػػػػةركدجكك6883سػػػػقهمككاللػػػػةركدجك119.3 عػػػػهاةكيمػػػػةفكك6881
 بل ػػضكك6889سػقهمكاكرلذكرفػػ ك سػعةركر ػةديرك بػينػػ كةتلمللػهكاعػهاوك ا ة ػػهيردكةككز  ػأ لػثك رػػهك قػتهك بعك ثرػةف ا

 ا ك ػ هوك بل ػةضكدػ كيمػقاتهكاك  ػ كك3111ةيمق كسقهمككهملمة ساةاسقهمك المةر همك ك%1.19   ك ا ثرةفك قستهمك
 881.9 لػػثك لػػلك  ػػ ك ا ثرػػةفكحتل ػػةكك اػػ كسػػقهم ةاكالمةر ػػهمك%61.11 ا ثرػػةفك بؼلمػػهـكاػػ كحتػػصك اتقػػيؾك بعز  أ ػػهمك ػػػك

ك.6888 اللةركدجكاك6611.9 عهاةكيمةفكك3111 اللةركدجكا

( 6889-6881)رفك بغينػهمك  يمػقكاػػ كربصػةلرك ا ثرػػةفك بؼينػأاك بؼلمػػهـكاػ كحتػػصك اتقػيؾك اث ةر ػػهمكجػ ؿك ا ػػتريرك

ة اػػػ ك سػػػث ةدوكاق ػػػةك بؼ سسػػػةوككاللػػػةركدجك6118.9  لملرػػػهم 6889ا  ثرػػػةفكحينػػػشك   ػػػصكرلذكبة ػػػهمكسػػػقهمككميمة ػػػ
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 لػػػػثكة   ػػػػمكك بػػػػػةصكاك اث ػػػػةريرك بػةر لػػػػهمالماػػػػةعكةاكاأ لػػػػهمكا لمػػػػهمك كاعريالػػػهمكة بػز قػػػػهمك لػػػػ كة ػػػػ ك بػينػػػػيص 
اكاػػػصكك ػػػصاك بغينػػػيؿك لػػػ ك ا ثرػػػةفكاي ػػػصك  ك بؼ سسػػػةوك احثينػػػةد همكةجة ػػػهمك اعريالػػػهمكاق ػػػةك ػػػعي ةوكيمتػػػشير

دػق كك لػ تقػيؾكاكبررػصك بؼخػةاأك بؼترتتػهمكلذكتلملػلصك بؼعػأةضك اقلمػهطكة ػهـكربتػهمك ارسلةسهمك لمه ػهمكاثشػهديرك ػهؼك
ك  اثري صا ك اقيعك

  ػػتحك ا ثرػػةفك بؼثيسػػ ك   ػػصكدػػيك اػػقطك سػػلاأك لػػ ك اقسػػتهمك  يمػػقكاػػ ك بصػػةلركك6889ة  ثػػه تكاػػ كسػػقهمك
ةركدجكاللػػػػك119اللػػػةركدجكالمة ػػػصكك183.8كتلػػػػلبدك3111 ا ثرػػػةفك بؼلمػػػهـكاػػػػ كاػػػأؼك اتقػػػيؾك اث ةر ػػػػهمكرلذكبة ػػػهمكسػػػقهمك

 6339.8المة ػػػصكك6131.1كبدتلػػػلا ثرػػػةفك المينػػػشك   ػػػصكفلمػػػهكحػػػهرك ك3161اػػػةكاكسػػػقهمكا  ثرػػػةفك المينػػػشك   ػػػصدك 

 بؼثيسػاهمكةاي لػهمككفك المػأةض ة ةاثػةلرك ثمػحككاي ػصك   ػص  ثرػةفك االلػةركدجكا ك3111ا  ثرةفكاثيسػ ك   ػصكة
  لػػثك لػػػلكبؾري  ػػػة 3111 ثػػػه تكاػػػ ك  بعز  أ ػػهمكلنػػصك اثرػػػي ل كالتقػػػيؾك بؽ كسػػػلاأيرك لػػػ ضػػػتيمكدػػ ك بؼ   ػػصكدػػػ ك

ةذاػػػػتهكاػػػػ ك  ػػػػصكبسي ػػػػصك أ ػػػػةاجككاللػػػػةركدجكا  ثرػػػػةفكحينػػػػشك   ػػػػص 6131.1المة ػػػػصكك3161اللػػػػةركدجكاكك3116.1
ثرػةفك بؼلمػػهـك ا عػةشك احثينػةدك لػػ ك بؼػهلك بؼثيسػػ كةبسي ػصكبـثلػػهك بؼشػةر  ك اسػثأرةر همك انػػقلدكفز ػةديرك  ػػ ك ا 

كةوحاػػةعك لمحأةحػػ ايد  ػػ ك بؼينػػأفلهمك بؼثأتلػػهمكاػػ ك  ػػ ككاػػ كاػػأؼك اتقػػيؾك ثل ػػهمكا ػػة ضك اسػػلياهمك اػػقطك لملمثػػ كارت ػػةع
ز ػػػةديرك  ػػػ كاػػػهجأ وك الماػػػةعك اعػػػة ل كيمػػػصكدػػػق ك اعي اػػػصكبؾثرعػػػهمكهمك بػز قػػػهمك اعريالػػػهمكبذػػػة ك اتقػػػيؾكةكتسػػػه هكاه ي لػػػةك

ك ا ترير كاك اثيس كاك ا ثرةفكج ؿكدق كسةبنم

اي ػصك   ػصكاكةكا  ثرةفك بؼثيس كةكتينة ه كة بؼلمهـكا كاأؼك اتقيؾك اعريالهمك بذةد أؼكدلنصك ا ثرةفك
   ػػصككحينػػشكا  ثرػػةفك%39.1اػػ ك ينػػهمك ا ثرػػةفك بؼػػيزعكالمة ػػصكك%93.1كث  سػػت لػػثك لػػلكاػػةكك3161اة ػػهمكسػػقهمك
لرشػةر  ك اسػثأرةر همك انػقلكاكبؾػةؿك ااةحػهمكة بؼلػة كجة ػهمك ةاهر ػهمك  ةلذكاا ثرػةفك بؼلمػهـك ارت ػةعكاك ة عيدكدق ك

 مػػةك ارت ػػةعكاك المػػأةضك يمرػػةكسػػةد ككك اك ا ػػتريرك اػػ ك ػػ هكفل ػػةكتاتلػػلاك أ ػػةاجك ا عػػةشك احثينػػةدطكةد ػػ ك اقرػػي
اللمػػػأةضك بؼثيسػػػاهمككيرك  سػػػأكاكدػػػق ك ابذػػػة ك بؼثينػػػة ه اأدقلػػػهمكة المػػػأةضك بؼي  ػػػهمكاحثقػػػةتكسػػػل كاعرػػػأيرك جػػػألكا ة ػػػه

 ػصك أاػةكحػةدريرك لػ كاي لػهمك  ثيسػاهمكةك بؼاي لهمك   صك لثك قلػأكبؽػق ك اه قةالنلػهمك بعه ػهيركالثيسػ كاك المػأةضكةك
أرةر همكاقث ػػػػػهمكجػػػػػةرجكحاػػػػػةعكدلنػػػػػصكةاػػػػأةؼك اثري ػػػػػصكةد ػػػػػ ك اثي ػػػػػ كبكػػػػيك حةاػػػػػهمك  شػػػػػاهمك سػػػػث بؼسػػػػةبنهمكاكبرسػػػػػكك

ك1حةو  لمحأةك

                                                             
1

ك 109-107ص:ك ص مرجع سابق،دك2013طك اثلمأ أك اسقيك، التطور الاقتصادي النقدي والنقدي للجزائر،  قتهك بعز  أ 
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 في الجزائر المطلب الرابع: تحليل مؤشر الادخار الإجمالي

 اثقرلػهمكةكك  ػهك اعقة ػأك امػأةر همكالملػةـك رللػهمك اقرػي نثسبك ادجةرك بنلهمكاعثقيركاك حثينػةد وك اػهةؿكف ػيك
ك ثل ػهمتسػع ك اػهةؿك نةفػهمك  دة وك بؼثػيفأيركرلذكز ػةديرك  ػ كاػهجأ  ةك لمحللػهمكجة ػهمك ادجػةرك اعػة ل كهم كةك احثينةد 

بهػػهؼكبرلملػػلاكاعػػهاوكبمػػيكاأت عػػهم كةفلرػػةك لػػ ك ركالمةر ػػهمك ةادجػػةرك بغنػػيا كبؼػػةك ثرلػػزك ػػ كدػػق ك  جػػشكاػػ ك اسػػثلمأك
 .(3161-6881) بعز  أكج ؿك ا تريرككث ك اثاأؽكرلذكتايرك   ك ادجةركاسل

ك
 

 
1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 

 119 111.8 136.1 318.1 111.8 116.9 331.1 91.8 الادخار العائلي

  11.9 81.6 11.9 33.1 611.9 619 391.1 391.6الادخار الحكومي

 981.6 918.1 118.1 181 131.1 119.1 161.1 611.1 الادخار الإجمالي

 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 

 3111.1 6813.1 6119.6 6311.1 6119.8 6661 919.18 118.9 الادخار العائلي

 6919.1 899.1 996.1 139.1 911.8 918.3 691.9 661.1 الادخار الحكومي

 1611 3816 3119 6911 6911.9 6918.3 6131.8 991.3 الادخار الاجمالي

 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 

 1913.1 1619.1 1661.3 1191.1 1319.9 1111.1 1391.6 3118.3 العائلي الادخار

 6931.8 6111.9 6861.8 6911.8 6191 3819.1 3161.8 3316.8 الادخار الحكومي

 9199.1 9911 9131 1961 1161 1316.8 1111 1916 الادخار الاجمالي

 .3161-3113  اسقي همكر أةثلم اكدالتطور الاقتصادي والنقدي للجزائر د قتهك بعز  أكالمصدر:
ك (WWW.ONS.DZ) اه ي فك ايانيكالإ ينةتك

 
ك

ك

                                                             
 ةك اق لمةوك اعةد همكفلم ( )  لمةوك اثسلشككهم أ د وك اعةاهمكة اق لمةوك بعةر تمك  ثرةد ك ةا أؽك كك جكالادخار الحكومي  

 مليار دج 2013-1990 اجمالي الادخار خلال الفترة تطور
 17الجدول 

http://www.ons.dz/
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ك11بحػي لركك(3161-6881)   كربصةلرك ادجةرك أؼكتايركاسثرأكج ؿك ا ػتريرك فكك69 بعهةؿكا ككثتك 
ة يمػػػقك سػػػتهمكبمػػػيك أف ػػػةكك 3161سػػػقهمككاللػػػةركدجك9199.1رلذكك6881اللػػػةركدجكسػػػقهمكك611.1 لػػػثك  ثلمػػػصكاػػػ كاػػػأيرك

ة ادجػػػػةركك154% ثل ػػػػهمكارت ػػػػةعك ادجػػػػةرك اعػػػػة ل ك قسػػػػتهمكك%618كقستهم ػػػػػك6886سػػػػقهمككمبصػػػػةلركيمة ػػػػ ادجػػػػةرك ج
اػػجك حثينػػةدككطكبكػػي ثلمػػةؿك احثينػػةدا  ثل ػػهمك سةسػػةك ػػةتكػ ق ك  جػػشكفةرت ة ػػ كة ةاقسػػتهمكاػػكد%18 بغنػػيا ك قسػػتهمك

دكاػػ كرفػػ ك اػه  ك لػػ ك  سػعةر جك بعه ػهكاػػ ك ػككالػػةدأك اػق ػ كبمػػ ك احثينػةدك بؼي ػ دكةكتػػهربهلةكة اثخلػ ك اسػيؽك
 319.8 رلذ6881اللػػػةركدجكسػػػقهمك 613.1 ثلملػػػمكاػػ ك ةكالتيياػػػةك لػػثك ج ػػػأ د وك اعةاػػهمكبرسػػػق  ػػهمك جػػػألك أفػػمك

ك 6886الليفكدجكسقهمك

 لملمػمكاعػهاوكبمػيكسػةاتهمكك    3161، 3118، 3116، 6881 ةسثأقةتك اسقي وكدق ك ارت ةعك بؼس صكيمةفك
 عػهكاػةككك6881اللػةركدجكسػقهمكك318.3بصةلركرلذك ك لثك بل ضك ادجةرك ج ل ك اترتلب %31د%1 د%1حهروك ػك
 اعػػػة ل كاػػػ كرلذك بل ػػػةضك ادجػػػةرك ادجػػػةركاكربصػػػةلرك ػػػةضكدػػػق ك ابلك ة أ ػػػك،6883اللػػػةركدجكسػػػقهمكك116يمػػػةفك

تاتلػػػػلاك أ ػػػػةاجك اثعػػػػه صك بؽلنلػػػػ كةبرأ ػػػػأك سػػػػتبكك6881اللػػػػةركدجكسػػػػقهمك 318.1رلذكك6883اللػػػػةركدجكسػػػػقهمك 116.9
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  17 بعهةؿكاعالةوكك ةا ثرةدك ل ا كر ه دك اتة أهمك:كالمصدر
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ك ادجةرك اعة ل  ك ادجةرك بغنيا  ك ادجةرك جبصةلر
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 احثينةدك ايانيكةاةكبق ك ق كا كبرأ أك سعةرك اسل ك اسث  يملهمكةرف ك اه  ك ق ةكاةك عصك  فأ دك ي  يفك ػزتكك
رضػةفهمكرلذك  بؼي ػ كبكػيك ادجػةردكدجل ػ كاػ يمتػشكاػ كدجل ػ كاثلتلػهمك ة ػة  ك اسػث  يملهمكة ةاثػةلرك بل ػةضك ػزتك

ك 6881سقهمكك%38 رت ةعكاعهؿك اثمخ ك اقطك  أك ل ك المهريرك اشأ  لهمكالفأ دك لثكحهرك ػك

رلذكك3111اللػػػػةركدجكسػػػػقهمك 6918.3بصػػػػةلرك ادجػػػػةركاػػػػ ك  ػػػػ ك  ثلمػػػػصكرك3116 ابل ػػػػةضك بغة ػػػػصكسػػػػقهمك اػػػػةك
ة ابل ػػػةضكاك ادجػػػةركك%1بل ػػػةضك ادجػػػةرك اعػػػة ل ك قسػػػتهمك ك سػػػتبفلمػػػهكيمػػػةفكك3116اللػػػةركدجكسػػػقهمكك6911.9

ك3116دةاركسػقهمك 31.91بل ػةضك سػعةرك اتػترةؿكرلذكاك بل ػةضكدػق ك  جػشك أ ػ دك لػثك فك%1 بغنيا ك قسػتهمك
كبصػػةلرك ادجػػةركرلذ ػػضكربل فلمػػهكك3118سػػقهمكاك اػػةكك %61دةارك طك بل ػػةضك قسػػتهمكك39.1 عػػهاةكيمػػةفك لمػػهرك ػػػػػػك

ك3819.1 ثلمةؿك ادجةرك بغنيا كا كيمتشيركاككة عيدكذاتهك هر هماللةركدجك 1316.8اللةركدجك عهاةكاةكيمةفكك1161
سػػػػقهمكدةاركك89. 88ك سػػػتبك بل ػػػػةضك سػػػعةرك اتػػػػترةؿكاػػػ ك3118اللػػػةركدجكسػػػػقهمكك6191رلذكك3119اللػػػةركدجكسػػػػقهمك

ك 3118سقهمكدةاركك13.31كرلذك3119

ك

 

 

 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 

 PIB 33 31 69 69 31 61 69 69 61 69 39 31/لادخارا

 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 

 PIB 31 38 39 11 18 19 36 39 18.89 19.11 19.81 11.11/لادخارا

 Data. Worldbank.org  ة16 ةا ثرةدك ل كاعالةوك بعهةؿكا كر ه دك اتة أهمكدر: المص

ك

 % 2009-1990 خلال الفترة PIBالادخار الاجمالي/تطور 
 18الجدول 
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ؼكتق ػػػق ةكاسػػػثرأ ك ػػػأككاقػػػةتجك لمحلػػػ ربصػػػةلرك رلذككجػػػةر ثتػػػكك فكاعػػػهؿك ادك69اعالػػػةوك بعػػػهةؿكاػػػ كجػػػ ؿك
ة دلسكحلرػػهمك أف ػػةك بؼ  ػػأككك%11  ػػػ 3111 أيمقكحلرػػهمك أف ػػةكدػػق ك بؼعػػهؿكيمة ػػمكسػػقهمفػػ (3118-6881جػػ ؿك ا ػػتريرك)

اعػػهاوكك ةضػػةعك اينػػعتهمك اػػ كاػػأكبهػػةك احثينػػةدك بعز  ػػأطكة اػػ ك ػػ هو ك سػػتب 6889و 6881 يمة ػػمكاك اسػػقثك
كاسلةسةوك لمه همكةاةالهمكتلملله همكةيمق كتأ   ك المهريرك اشأ  لهمكالفػأ دكفمػ ك ػ كتأ  ػ ك اأت عهمكالثمخ كةتاتللاك ةرـ

ك  اأك اقطكبق ك ق كتأ   كدق ك بؼ  أ ك6889 ادجةرك بغنيا كسلرةكسقهمك

ك فكغػػأ كة  ردفك ثتػػك اػػهةؿك اعأ لػػهمكيمثػػي سكة بؼك عػػضكة ػػككالمةر ػػهمكحلرػػهمكدػػق ك بؼ  ػػأكاك بعز  ػػأك لملرثػػ كا
كبػشك اػػةك ػةك سػػتبكتاتلػلاك أ ػػةاجك اثعػه صك بؽلنلػػ د المةر ػػهمك قلشكاعػهاوك دلسككاك اسػػقي وك  ةلذك بعز  ػأكتسػ ص

سػث ةد ةكاك ثل ػهمكاةدػق كثس صكاعهاوكحأ تهمكا ك بؼعهاوك لمحلملمهمكاكدػق ك اػهةؿك ةدوكاك اسقي وك  جشيركا
 ادجةرك بغنيا ك اقةتجك ػ كبرسػ ك بؼػه جلصك بؼأتتاػهمك ػةاق  ك  اػأك اػقطك شػشك اسقي وك  جشيركا ك رت ةعك   ك

ك ستلة كرلذكضعهكاسثيلك ادجةركاك احثينةدك بعز  أط
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كتي س ك بؼغأ  ك  ردف ك بعز  أ

  18ك بعهةؿاعالةوكك ةا ثرةدك ل ا كر ه دك اتة أهمك:كالمصدر
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 خلاصة الفصل:

تمكاكدق ك ا ينصكر أ تكدر سهمكبرللللهمكاسلةسهمك اثتيأ أك بؼةلركاك بعز  أكة د كآ ةردةك ل ك الماةعك بؼةلركال تريرك
دكةذاتهكا كج ؿكتلملل كدق ك اسلةسهمك ل ك بؼسثي كك اه جل كة بػةر  كةبرللصك بؼ  أ وك اأ لسلهمك6881-3161

 ك اقلمةطك ا كتلخصكة ح ك الماةعك بؼةلرك بعز  أطكةاهلكالثايرك بؼةلركاك بعز  أدك لثكتمك اثي صكرلذكبؾري همكا
كتاير دكةتثرأصك د كدق ك اسثقثة ةوكفلرةك ل :

 كة سثخه ـك ك بؼأيمزط ك اتقته ك ين  لةو ك بؼثعللمهم ك هةاو كا ك ه ه  كدفعة كة المأض ك اقلمه كحة يف ك هةر   ا 
ي ؿكا كةرلذك بعز  أكةتهفلمةوك اسثأرةرك  دة وكبشك بؼتة أيركالسلةسهمك اقلمه همكة سعةرك ا ة هيركة أيمهمكرؤةسك  ا

    قي كة لةـك سعةرك اينأؼ 
 كبرلمللاك كرلذ ك دل ك ا ة هير ك سعةر كبرأ أ ك ف ك بػةر   ك بؼةلر كة اثتيأ أ ك بؼينأا ك الماةع ك  أ ت وكبرأ أ كتلملل   شش

دقةؾكتي  ةكاعهاوكاي تهمك سعةرك ا ة هيرك بغلمللملهمك عهك فكيمة مكسةاتهمك لقرةكيمة مكبرهدك اأ لمهمك د ر همدكة فك
ك بػين ك كر ةدير كةاعهؿ ك ااز ا  ك ا ثلةا  ك د ير ك ا كتشرص ك اقلمه هم كالسلةسهم ك بؼتة أير ك  دة وكبش كتاتللا بكي
ةسلةسهمك اسيؽك بؼ ثي همدكيمرةكتمكر ه ركبـثلهك اقينيصك المة ي لهمكذ وك اينلهمك ثقلل كبرأ أك أيمهمكرؤةسك  اي ؿك

ك   قي ك بؼ ك اسثأرةر كةبر لز ك اينأؼكة بؼعةا وك بعةر هم كسعأ ك لةـ كتاتللا كبكي ك مةؼكرلذكذاتهك اثي   تة أد
  بؼه ر 

 اعهؿكبميك انثلهمك اقلمه همك ل كايؿكفتريرك اهر سهمككتتككا كبرللصكا  أ وك اثايرك بؼةلركاك بعز  أك   كةرب كت ةةو
ك بؼةلرك ل كاني ةوك انثل ك اثتيأ أ كتأ ش ك اة كيمةفكاك رت ةعكاسثرأد ك اقلمه هم ك انثلهم ك    كتاير ك اقلمه همكفلف هم

فلل أك ينيريرك ةضحكاك  تة ك اقلمهكة ا ك رت عمكاك ا تريرك ا كتلمك ا   ةوكةديكاةك تككتغشك لمةفهمك هثر ك
كM2/PIBاكا  أككينصفلفك اثاير وك ا كبركMckinnonبذة ك اتقيؾكة بؼ سسةوك بؼةالهم كة سبك احثينةدطك

ذاتهككةز  أكاك قاتلاك لل  فك ةاهمك الماةعك بؼينأاكاك بعشكبكرك ا عةؿكاليسةاهمك بؼةالهمكاك احثينةدد سأك اهةك 
حةامكبهةك بغنياهمكشةر  ك ا ك فكدق ك اقريكاك اسلياهمك عيدك سةسةكارت ةعك  لمةوك الماةعك اعةـك ثل همك بؼ ة ثتةرك

  بعز  أ همكاكاصك أ اجكد  ك اقريك احثينةدط 

 اك بعز  أكديكاه جلصك لمحأةحةودك لثكتشنصكاه جلصك اعةاصك اأ لس ك اقطك ثتين كاك   ك ايد   ك بؼينأفلهمك
ك ك ستث  كاة ك الماةع ك بع همكك%89.1دق  ك اعريالهم ك اتقيؾ كتلص كيمرة ك   قتلهمد ك ةاعرلهم ك بعز  أ كربصةلركاه جلص ا 

   د كاك ا ث ةظك ةايد   ك بعةر همكة لآ لهم 
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 ةدق كاةك  ثحك هةؿكاه  كك3111 أؼك اتقيؾك بعز  أ همكتي  كبكيك اثري صك بؼثيس كةاي صك   صك  ثه تكا كسقهمك
 ةحلةـكاشةر  ك سثأرةر همكجةرجكحاةعك لمحأةحةوك لانةفك بعز  أك  ثرةددةكاثتيلمللاك اقريكة اثقرلهمك احثينةد هم 

 ل كتي ل ك زتكا كدجل  كبكيك ادجةردكف  ك اسقي وك أتت ك ادجةرك اعة ل كاك بعز  أكبدهلك لمهريرك اعة  وك 
  ةلذكا ث ةجكسلةسهمك اثتيأ أك بؼةلركةرف ك اه  ك  ك  سعةرك بل ممك المهريرك ادجةر همكالعة  وكاغأضكتلتلهمك

  بغة ةوك اسث  يملهم ك اةك ادجةرك بغنيا كف يكاأتت ك سةسةك ةاثغش وك بغة لهمكاكاه جلصك لمحأةحةو 
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 المبحث الأول: بناء واختبار وتشخيص صلاحية النموذج

 بين المتغيرات  الأجلوقصيرة  طويلة  الاختبار التكامل المشترك والعلاقة   :المبحث الثاني

 المبحث الثالث: تحليل مكونات التباين ودوال استجابة النبضة

 المبحث الرابع: استراتيجية تحرير القطاع المالي الجزائري
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 :تمهيد
 ا كتقةةامك اهر سهمك اثتيللللهمكر أ تك احثينةدطكةك عهكدر سهمك اع حهمك اقلأ همك  أك اثتيأ أك بؼةلرك ل ك اقريك

ك بعز  أط  ك بؼةلر ككدالماةع ك ا ينص كدق  كا ك  سلث  كحلةسكدق  ك  هؼكرلذ كبميذج كفتريرك جثتةر كج ؿ ك بعز  أ كا  أ
كسثخه ـكاأ لمهمك اثنةاصك بؼشترؾ ة ك(3161-6881) اهر سهمك

اك بؼثرأصكثغشك اثة  كدك هت ك ةبؼ اقريذجك الملةس ث ك سثخه ا ةكاتقةتكلتمكبره هك د ك بؼثغش وك ا كسك لث
ك بغلمللم  ك احثينةدط ك اقري كر لسلثككاعهؿ كبؾري ثك كتثمر  ك ا  ك بؼسثلملهم ك بؼثغش و كد ككدثم ك  ةلذ  هري هم

كبصةلردكاعهؿك ا  ثة اعهؿك اسثأرةرك لمحل ك جك بؼثغش وك ا كبؽةك  حهمكةتأ شكاتة أك ل ك اقريك احثينةدطكةد 
اك ككتثمر ك هري همك اأة لهمكاثغش وكاعقيرك  ككد اث ةرطدكاعهؿك اسثأرةرك   قي ك بؼتة أدكاعهؿك اثمخ 

 ستهمك ا ثرةفك بؼلمهـكاللماةعك بػةصكرلذك اقةتجك لمحل ك جبصةلردك ستهمكربصةلرك ا ثرةفك اثتيأ أك بؼةلركةتشرصك ل ك
بصةلركرلذك ادجةرك لمحل ك جاعهؿكبصةلردكرلذك اقةتجك لمحل ك ج (M2) ستهمك أضك اقلمهكدكرلذك اقةتجك لمحل ك جبصةلر

ك (Kaopen)ا  أك جبصةلردكةك اقةتجك لمحل ك

ك ةاثتيأ أك بؼةلركاك بعز  أ كالرثغش وك بؼأتتاهم ك بؼةلركاك الماةعكف  كتعقكك ةاقستهم ك  ك اثتيأ أ كيمتشير  هر هم
ك اقشةطكاكضعهكك بؼينأاك ثل هم ك بؼةالهم ك اقشةطك احثينةدطككة ةاثةلرك همد بعز  أك اسيؽ ك ل  كتأ شدة ك نيف  نةد

كاقعهاةكةبة تةك شنصكتةـ 

كا كج ؿكبرللصك ك هةؿدكةيمق  ك اسة لمهمكةبذةر ك هدكا ك اهةؿكاكدق  ة ةا ثرةدك ل ك بؼعالةوك اقلأ هم
ك كا ك بؼةلر ك اثتيأ أ كا  أ و ك  أ بـثله كةحلةس ك د كك بعز  أ ك حتر   ك ل  ك اعرص كسلث  ك احثينةدطد ك اقري  ل 

ك استر تل لةوكبين ك  ثرةددةكا ك  صكبرأ أك الماةعك بؼةلرك بعز  أطكضر ك فمصك اشأةط 

كةحهكتمكتلمسل كدق ك ا ينصكرلذك بؼتة ثك اأ لسهمك اثةالهم:

  :اقريذجةتشخلصك   لهمكك جثتةر قةتكةكالمبحث الأول  

  :كك بؼثغش وك   صةحينشيركاي لهمك اةاصك بؼشترؾكة اع حهمك جثتةرك اثنالمبحث الثاني  
  :برللصكاني ةوك اثتة  كةدة ؿك سث ة همك اقتمهمالمبحث الثالث 
  :ستر تل لهمكبرأ أك الماةعك بؼةلرك بعز  أطالمبحث الرابع  

ك



 

 

 2013-1990للفترة  قياس أثر التحرير المالي على النمو الاقتصادي في الجزائر الرابع الفصل

232 

 بناء واختبار وتشخيص صلاحية النموذج :الأولالمبحث 
بههؼكته ل ك اهر سهمك اثاتللملهمك يؿك اثتيأ أك بؼةلركاك بعز  أكتمك  ثرةدكبمػيذجكالملػةسكدػق ك   ػأكجػ ؿكفػتريرك

 جثتػػةرك سػػثلمأ ر  كك ػػأ تاػػأةر كرلذكرةاثغػػش وكاسػػثلملهمكة جػػألكاأ حتػػهمدك:كاثغػػشكتػػة  ك اهر سػػهمكاتػػنيك لػػ ك ػػهيركاثغػػش و
 :PP)ة جثتةرك (ADF: Augmented Dickey-Fuller test) ا كج ؿك جثتةر  كا رككبنةك جثتةر بؼثغش وكدق ك

Phillips-Perron Test) دكالث ك عهدةكتشخلصك   لهمك اقريذجكةبره هكفتر وك اثتةا ك ازاني 

 النموذج القياسيبناء المطلب الأول: 
  ػػأك اثتيأ ػػأك بؼػػةلرك لػػ ك اقرػػيك احثينػػةدطككسػػلث كتيضػػلحكبـثلػػهك بؼثغػػش وكة اجثتػػةر وك بؼسػػثخهاهمكالملػػةس

كج ؿكفتريرك اهر سهمك ةاثسلسصك لآتي:

 اقرػػيذجككضػػر   ػػةكتثرأػػصكدػػق ك بؼثغػػش وك سػػبك بؽػػهؼكاػػ كردر  :المتغيــرات المســتخدمة فــي النمــوذجأولا: 
كفلشرصك بؼثغشك  ةؿك ل :ة بؼثغش وك بؼأ حتهمكة بؼثغش وك بؼسثلملهمكك بؼثغشك اثة  ك بؼلمتر كا

  معدل النمو الاقتصادي الحقيقي(GDPr):ديك تةريرك ػ كاعػهؿكبمػيك اقػةتجك لمحلػ ك جبصػةلركال ز  ػأك ة سػعةركك
ك اأة ثهمكة عهكا ك كك د ك بؼلمة لسك بؼعقيرك  كتايرك اقشةطك احثينةدطكاك بعز  أكج ؿكفتريرك الملةس 

 ةتثرأصكفلرةك ل : المتغيرات المستقلة المعبرة عن التحرير المالي:

 النــاتج المحلـي الإجمــالي المقــدم للقطـاع الخــاص إلـى  نسـبة الائتمـان(PRIVATE):دػيكا  ػأك سػػثخهـككك
يمرلملةسكان ةتيرك اتقيؾك اث ةر همك بعز  أ همكا كج ؿكتلمػهبي ةك ا ثرػةفكا سػثأرةر وك اػ كاػ ك بؼ ػترضك اػةك  حػهرك

 ػةتيركاك جثلػةرك بؼشػةر  ك اسػثأرةر همكذ وك ل كبرلمللاك ي  هك ةالهمدكرذك قلأكرلذك الماةعك بػةصك ل ك  ػ ك  يمأػأكيم
 بعهةلك احثينةد همكةتعتئهمك بؼهجأ وك اياقلهمكةرد ريرك بؼخػةاأدكيمرػةك فكدػق ك بؼ  ػأك عاػ ك  اتة ػةك ػ كاػهلكتاػيرك

لصك رللهمك اثتةدؿكةتقي ػ ك بؼينأاك بعز  أطكجيني ةكاك رللةوكبص ك بؼعلياةوكة اأحة همك ل ك بؼه أ  كةتس كلماةع ا
(،  Levine &King, 1993)دػػق ك بؼ  ػػأك سػػػثخهـكاك انأػػشكاػػ ك اهر سػػةوك لػػػ كبػػأ ركدر سػػةوكك  بؼخػػةاأ

(1996 ,Hussein &Demetriades ( ،)2005 ,ESCWA( ،)1999 ,Ghali( ،)2006 ,Damar &Ardic )،ك
 ربهة    أكة ةاثةلركفلفك   أك بؼثيح كبؽق ك بؼثغشك ل ك اقريك احثينةدطكديك

  نســبة إجمــالي الائتمــان إلــى النــاتج المحلــي الإجمــالي(PRIVY):اك احثينػػةدكك ثرػػةف يضػحك بنلػػهمكتيز ػػ ك اك
أجػػقكفمػػ ك ػػ كة  ػػهمك اسػػثأرةر وك حػػهككقط بؼػػيزعكة اػػ ثرػػةفكك اعػػةـكة بػػػةصدك لػػثكبغ ػػ ك ا اػػيانيكاللماػػة ك

اتقلهمك اثتيثلهمكةبرسكك اتلئهمك اسثأرةر همدك بػة همكة  همكبكيك اسثأرةر وك اعريالهمكدةركا  كاك بؼسةبنهمكاكتاي أك 
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ةبؽػق ك بؼثغػشك  ػأكربهػة ك لػ ك اقرػيك احثينػةدطك سػبكاػةكدػيكك صك لػ ك  ػزك اقرػيكاك بؼػهلك ااي ػصةدػيكاػةك عرػ
 اثيح  

  جمالي إلى الناتج المحلي الإ الادخار المحليجمالي إنسبة(EPG): ا حػةكاػ كحسػرهمككبوسبكدق ك بؼ  ػأ  
تهمكجبصػػػةلرك اقشػػػةطكة شػػػشكرلذك بنلػػػهمك  ػػػ ك ادجػػػةرك ةاقسػػػك لمحلػػػ ك لػػػ ك اقػػػةتجك لمحلػػػ ك جبصػػػةلرةلركبصػػػ ادجػػػةرك ج
بفػةك سػرحك هكيمتشك ل ك رت ةعكدػق ك اقسػتهمككتألك اقلأ همك احثينةد همك فكتايرك اسثأرةرك عثرهكرلذةكك احثينةدطد

  ثتيلمللاك اتر يم ك بؼالي كاعرللهمك اقريك احثينةدط 
  مؤشرKaopen "Chinn-Ito (KAOPEN) index": دػيك تػةريرك لػ كا  ػأكةضػ كاػ كاػأؼ (Menzie D. 

Chinn & Hiro Ito, 2007) اكك ػأدةك لملسكدر همك ا  ثة كاكاعةا وك سػة كر سك بؼػةؿك اهةاػهمكبؿػصك اهر سػهمك
 ل ك ر  كاثغش وكةبنلهمك شأفك بؼ  أكدكة سثقهك(AREAER)تلمأ أكتأتلتةوكةحليدك اينأؼكاينقهةؽك اقلمهك اهةلرك

 المليدكةككة يدكاعهاوك أؼكاثعهديردةتثرأصكدق ك بؼثغش وكفلرةك ل :ك المليدك بؼ أةضهمك ل ك بغسة ةوك بػةر لهمك
 الملػيدك بؼ أةضػهمك لػ ك بؼعػةا وكاك سػة كر سك بؼػةؿدكةك بؼ أةضهمك لػ ك سػة ك بؼعػةا وكاك بغسػة ك بعػةرطدك

   ة ه وك اثينه أ تر طكتسلل ك اثغشك عقك  كةك
  نســبة عــرض النقــد(M2) جمــالي إلــى النــاتج المحلــي الإ(MY) :ك بؼ  ػػأكدر ػػهمك لمه ػػهمك احثينػػةد عنػػسكدػػق ك
 سثخهـك شنصكة س كاك اعه ػهكاػ ك اهر سػةوكيمرلملػةسكاعػقك ػ ك اثاػيرك بؼينػأادكة لػ ك اػأب كاػ ك بنلػهمكدػق كةك

 بؼ  أكةرانة لهمك سثخه ا ك هةفكبر  كاك ةاهمك اهةؿك بؼثلمهاهمكفل  ك عة ك للػ كاك ةاػهمك اتلػه فك اقةالػهمك فك ػزت ك
اػةكحػهك عاػػ ككاثعػةا وكة اينػ لمةوكتػػث ك لمػه  بؼينػأاكانػيفك سػتهمكيمتػػشيركاػ ك كلماػػةع اك لمػ كجػةرجك(M2)دةاػةكاػ ك

 Levine et) ( Levine, 1993 &King)ةا ك كك د ك اق  ك سثخهاي كدػق ك بؼ  ػأكاكدر سػة  ككد ثة جكامللهم

al., 2000.) 

 :اةك ل  ةتشرصكدق ك بؼثغش وك ل  المتغيرات المراقبة:

 معدل الاستثمار المحلي الإجمالي (INV):بيأصك ستهمكربصةلركتني  كر سك بؼةؿك اأة ػمكز  ػهك اثغػشكاك بؼخػزةفكك
رلذكربصػػةلرك اقػػةتجك لمحلػػ كاك بعز  ػػأدك لػػثك عػػهك رت ػػةعكدػػق ك بؼعػػهؿكاػػ ك ػػكك دػػ ك ػػأةطكبرلملػػلاكاعػػهاوكاقةسػػتهمك

 ك سبكةا ك بؼثيح كا كا  أكالهااهمك ل كدق ك بؼعهؿالقريدكةاكبزليكاك اغةابك طكدر سهمك  كبؿهد وك اقريك
ك اقلأ همك احثينةد همك فك نيفكبؽق ك بؼثغشك  أكاي بك ل ك اقريك احثينةدط 
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  معـدل الانفتــاح التجـاري(OPEN):كبؾرػػيعك اينػةدر وكة اػي رد وكرلذكربصػػةلرك اقػةتجك لمحلػػ  سػتهمككدػيك تػػةريرك ػ ك
 فك نيفك  أ ك ل ك اقريك احثينةدطكاي تةدكرذك قلأكرلذكاز هكا ك ا  ثة ك اث ةرطك ل ككترض ةا ك بؼدك جبصةلر

    ك سةد كاكبرسكك ج ثة لهمكا كج ؿكتش ل ك بؼقةفسهمكة لمصك اثنقياي لة 
  معـــدل الاســـتثمار الأجنبـــي المباشـــر(FDI): اػػػي ردكرلذكك ػػػأ لمػػػلسكدػػػق ك بؼ  ػػػأك  ػػػ ك اسػػػثأرةرك   قػػػي ك بؼتة 

 قلأكرلذكدق ك اقيعكا ك اسثأرةرك ي  همكحةدر ك ل ك بؼسةبنهمكةكك احثينةدك ايانيك ةاقستهمكرلذك اقةتجك لمحل ك ابصةلرد
د ر همك بغه أهمكفينػ ك ػ كيمي ػ كا  ػأ كبؼػهلك ا  ثػة كتير هك اثنقياي لةوكة بؼ ةر وك جاكبر لزك اقريك احثينةدطكةك
ك  احثينةدطكة بؼةلركالهةاهم

 ل التضــخممعــد (INF): عػػهاوك بؼأت عػػهمكاػػ كتػػ دطك بؼةككتاػػيرك اػػأح ك الملةسػػ كالسػػعةردك لمػػةسك اثمػػخ كبدعػػهؿ
 بهةدك لئهمكبشكا  رهمكالثايرك بؼةلر  اثمخ كرلذك جضأ رك ةاقشةطك احثينةدطكةر

 ثانيا: الاختبارات المعتمدة في الدراسة
سػػػثخه ـكبرللػػػصكة اقرػػػيك احثينػػػةدطكاك بعز  ػػػأك لػػػ ك ك اثتيأ ػػػأك بؼػػػةلرسػػػلث ك اعرػػػصك لػػػ كحلػػػةسك  ػػػأكاثغػػػش وك

 %1كدكةدػػػق ك ةسػػػثخه ـكبمػػػيذجكحلةسػػػ كاثعػػػهدك ابكػػػه رك قػػػهك سػػػتهمكاعقي ػػػهم(3161-6881)ك اس سػػػصك ازاقلػػػهمكال ػػػترير

(=1.11)نػػػيفكفلػػػ كاثغػػػشك اقرػػػيك احثينػػػةدطكلة ػػػةوكسػػػقي همكربظلػػػهمكتغاػػػ كفػػػتريرك اهر سػػػهمك لػػػثك ةا ثرػػػةدك لػػػ ك ك 
كاثغش كتة عةك سبك صك بؼعةداهمك ا كتأجقك اينلغهمك اأ ةضلهمك اثةالهم:ك(GDPr)  بغلمللم 

GDPr = β0 +β1 INV +β2 OPEN +β3 FDIT +β4 INF +β5 MY + β6 EPG+β7 PRIVATE+β8 

PRIVY +β9 KAOPEN +εt 

فلمػػهكتمككةدهيراشػػك31هر سػػهمك اػػ كتمػػ ك ػػةاقلأكاعػػهدكاثغػػش وك اقرػػيذجك انتػػشك سػػتلةكحلةسػػةك  ػػتريرك ابػػشك  ػػ ك
جثينػػةركبؼينػػالحك اثتيأ ػػأك بؼػػػةلرك كةدػػيك(FL)  ػػةاأاز شػػةركرالػػ كك(المــالي مؤشــر مركــب للتحريــر) ال ػػيتكرلذك قػػةتك

(Financial Liberalization).ثنيفكك (FL)بؼػةلركةدػ كك ر ػ ك اأ لسػلهمك بؼعػقيرك ػ ك اثتيأ ػأا ك بؼ  ػأ وك ك (MY, 

EPG, PRIVATE, PRIVY, KAOPEN)ك ةسػثعرةؿكاأ لمػهمك اثتيللػصك ةبؼأيمتػةوك  سةسػلهمكPCAك(Principal 

Component Analysis)ك ػػكك اػػ كتعػػهكاػػ ك ػػكك دػػ ك ااػػأؽك بؼسػػثخهاهمكاكتلملػػلصك ػػهدك اتلة ػػةودكيمرػػةك فكاػػك 
 بؼػػةلركدػػيكبذقػػبكاشػػنلهمك ارتتةاػػةوك بؼثعػػهديرككأيمػػبكالثتيأ ػػأرلذك قػػةتكدػػق ك بؼ  ػػأك بؼك  سػػتة ك  جػػألك اػػ كدفعػػم

(Multicollinearity)سػتبكاػةكبينػػ ك فك ػ دطكرالػ كردر جكدػػق ك بؼ  ػأ وك  ر ػػ كاػ ك ثػة جكاثتيلػػزيركالثلمػه أك لػػأ كك 
تػػػػه  ككثخأ جكاثغػػػػش وكبػػػػشكاتر  اػػػػهمتسػػػػرحكدػػػػق ك ااأ لمػػػػهمك ةسػػػػ كةك هك اػػػػقطكبينػػػػ ك فك نػػػػيفك لق ػػػػةا رتتػػػةطك اشػػػػه

 اتريملتػػػهمك بػالػػػهمك بؼأ تيػػػهمكالرثغػػػش وككةيمػػػصكاأيمتػػػهمك سةسػػػلهمكبسأػػػصك(Principal Components) ةبؼأيمتػػػةوك  سةسػػػلهمك
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فنػصكاأيمتػهمك سةسػلهمكبسأػصكبؾرػيعكيمػصكاثغػشكامػأة كك(y1, y2, …, yn) اثغش وكاتر  اهمك(n)   للهمكفلذ كيمةفكاه قةك
ك1اكاعةاصكتأ لتي ك) لثك فكاعةاصكتأ لحكيمصكاثغشكبىثلهكاكيمصكاأيمتهمك سةسلهم(:

PCi = a1 y1 + a2 y2 + a3 y3 + a4 y4 + .......... + an yn………(1) 

كت سأك بعة بك  يمقكا كتغشك اتلة ةو ك(PC1)ةتأتبك بؼأيمتةوك  سةسلهمكبحلثك فك ةؿكاأيمتهمك سةسلهمك

 
Principal Components Analysis    

Date: 12/28/15   Time: 16:22    

Sample: 1990 2013     

Included observations: 24    

Computed using: Ordinary correlations   

Extracting 5 of 5 possible components   

Eigenvalues: (Sum = 5, Average = 1)   

    Cumulative Cumulative 

Number Value Difference Proportion Value Proportion 

1 2.680044 1.472819 0.5360 2.680044 0.5360 

2 1.207225 0.488398 0.2414 3.887269 0.7775 

3 0.718827 0.406750 0.1438 4.606095 0.9212 

4 0.312077 0.230249 0.0624 4.918172 0.9836 

5 0.081828 --- 0.0164 5.000000 1.0000 

كك(EViews 8)أ ةوك أ ةاجكبـكالمصدر:

اػ ك اثتػة  ك جبصػػةلركك%11تلمأ تػةك فك بؼأيمتػهمك  سةسػلهمك  ةلذكت سػأكك(The Eigenvalues)تتػكك المػل ك اقلملػهمك
أك بؼػػةلرك بؼسػػثخأجك  ا حػػةكاػػ ك بؼأيمتػػهمك  سةسػػلهمك  ةلذك عثػػقكة ةاثػػةلركفػػلفك بؼ  ػػأك بؼأيمػػبكالثتيأ ػػالتلة ػػةوك   ػػللهمدك
 ك اػ كت جػقكاكتنػي  كا  ػأك بؼثعللمهمك ةبؼأيمتهمك  سةسلهمك  ةلذكد كفلمكأك بؼةلرك طك فك بؼعلياةوا   كالملةسك اثتيأ 

 بؼةلردك لثكبسأصكدق ك بؼأيمتػهمكتأيملتػهمكجالػهمكالرثغػش وك بؼةالػهمك  ر عػهمك سػبكاعةاػصك اتر ػلحك بؼػأتت ك شػعةعكك اثتيأ أ
لمحينػلهمكفػلفكدػق ك ااأ لمػهمكبسنػ ك ةدكةك(16) المل ك اقلملهمكالرأيمتهمك  سةسلهمك  ةلذكة ا ك ث ك سةبهةك  ا حةكا ك بؼعةداهمك

                                                             
دك بؼلثلم كالعلاقة السببية بين التطور المالي والنمو الاقتصادي: دراسة حالة الجزائرانله لكبؿرهدكةكك لي ك تهك اأ ل ةكك نيرطكسلهطكبؿرهك1

ك 12-11دكصكص:ك2014اةطكك7-6 اهةلرك  ةؿك يؿك اقلةـك بؼةلركة اقريك احثينةدطدك بؼهرسهمك اعللةكالث ةريردك بعز  أدك

 (FL)نتائج التحليل بالمركبات الأساسية لمؤشر التحرير المالي 

 19الجذول 
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ا ك بؼعلياػةوكاك بؼعالػةوكك%91ا ك بغ ةظك ل ك ي لرككثغش وك بؼعقيرك  ك اثتيأ أك بؼةلرا كبص كةتلمللصك هدك بؼ
    للهم 

 ,My, Epg, Private, Privy)كرذفدك أجػػقك اقرػػيذجك بؼسػػثخهـكاكدػػق ك اهر سػػهمك عػػهكتعػػي ضك بؼثغػػش و

Kaopen) ةبؼثغش  (FL) ك: اثةلر اشنصك
GDPr = β0 +β1 INV +β2 OPEN +β3 FDI +β4 INF +β5 FL + εt                 (2) 

هاهمكاك اقرػيذجك الملةسػ كجػػ ؿكاثعأ ػهك اث ػة  وك ازاقلػهمك ػكك بؼثغػش وك بؼسػثخك(VAR) ةسػثخه ـكبمػيذجك
ك،(Endogenous Variables)فلفكاثغش وك اهر سهمكبصلع ةكتعةاصك ل ك اةكاثغش وكد جللهمكك(3161-6881)كير ا ترك

،(Exogenous Variables( )Andeson, 1971)اػقاتهكاك ي ػػهكاكبمػػيذجك اهر سػػهمكاثغػػش وكجةر لػهمك
فقرػػيذجكك1

دػيكبمػيذجكاثعػهدك بؼثغػش وك ػث كاػ كج اػ كت سػشك المػل ككVAR (Vector Autoregressive)كبكه رك اق تياث  ك ا
 Jacobs& ) بعةر همكانصكاثغشكد جل ك ي ساهمك المل ك بؼةضلهمكانصكا كدق ك بؼثغشكة بؼثغش وك  جػألكبؽػق ك اقرػيذجك

Van Der Horst, 1996)،
دكسثقةيفكاثغش كتة عةكتثتيهدكحلرث ك ةا طك فكيمصكاثغشكاك اقريذجكا ك ا أ همك أفك نك2

رلذكحلرػػهمك بؼثغػػشك  سػػ ك بؼثتةائػػهمكا ػػتر وكزاقلػػهمكسػػة لمهمكةحػػل ك بؼثغػػش وك  جػػألك بؼثتةائػػهمكا ػػتر وكزاقلػػهمكسػػة لمهمك  مػػةدك
ك3 ةجضةفهمكرلذكاث  كتينتيلحك بػاأك بؼثتةا كا تريركزاقلهمكة  هير 

ك اهر سػػػهمكيمرػػػةك ك ػػػتريرجػػػ ؿك اك(VECM) لػػػ ك سػػػثخه ـكبمػػيذجكتينػػػتيلحكاث  ػػػةوك بػاػػأكتمك اثيضػػلحكةتلمػػيـ
كك(6881-3161) الرثغش وك قك ازا دك ي   كر هلك اثلمقلةوك ج ينة لهمك بغه أهمكاكبرللصكسأ همك اثنللهكة اث ؤـ

 لػثكسػػلث كاككRATS (Regression Of Time Series Analysis)كسػػثعة همك ةاأزاػهمك ج ينػة لهماػ كجػ ؿك ا
 اقرػيذجك الملةسػ ك اػقطكبيأػصكفلػ كاعػهؿك اقرػيكدق ك اهر سهمك سثخأ جك ثػة جك جثتػةر وكدػق ك اأزاػهمك ج ينػة لهمك لػ ك

اعػهؿك اسػثأرةرك لمحلػ ك جبصػةلرك بؼثرألػهمكاك بؼسػثلملهم بؼثغشك اثػة  كةيمػصكاػ ك بؼثغػش وك ك(GDPr)ك احثينةدطك بغلمللم 
(INV)دكاعػػهؿك ا  ثػػة ك اث ػػةرطك(OPEN)اعػػهؿك اسػػثأرةرك   قػػي ك بؼتة ػػأكدك(FDI)كاعػػهؿك اثمػػخ دك(INF)دك

                                                             
خلال الفترة حجم الاستثمار الأجنبي في بورصة عمان للأوراق المالية  أثر المتغيرات الاقتصادية فير  لةك اهرة دكةككر ةدكجةاهك  شك هةلرك1

ك احثينةد همكة المة ي لهمدكيمللهمك احثينةدك ةاعهمكداشلادكسير ةدك1994-2009 ك 340دكص:ك2011دك04دك اعهدك27 هلهكدكبؾلهمكداشلاكالعليـ
ك جد ر همك اأةلش:كاي   همك اثتيه ةوكاك ينأك اعيبؼهمدكأثر الصدمات الاقتصادية الخارجية على الصادرات المصريةبؾهطك اشيربج دكك2 دكا بسأك اعليـ

ك 5دكص:2004 فأ صكك21-19 ةاعهمك بؼلتهكف هكالتترةؿكة بؼعةدفدك اسعيد همدك
ك جد ر همك هلهكضافيةالقطاع المالي في الأردن والنمو الاقتصادي: بينة إزيملهمك بضهكاشعصدكةكك بضهكبؿرهكاشعصك3 دك01عهدكدك ا39دكدر سةوك اعليـ

ك 91ص:كدك2012
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 بؼػػػةلرك لػػػ ك اقرػػػيككهمك اقثػػػة جكبؼعأفػػػهمكيمل لػػػهمكتػػػأ شك اثتيأ ػػػأدكةسػػػلث كر ػػػأ تك اثتيللػػػصكةاقةحشػػػ(FL) بؼػػػةلرككا  ػػػأك اثتيأ ػػػأ
 : اجثتةر وك اثةالهم بغلمللم كاك بعز  أك ي ساهمكر أ تك اثتيللصك الملةس ك اقطك شرصك

ك؛(stationarity Test) ةا:ك جثتةرك سثلمأ ركاثغش وك اقريذجك

ك؛(Selection The lag-Length)  اثتةا ك ازاني ة لة:ك جثتةرك هدكاهدك

ك ةاأة:ك جثتةر وك   لهمك اقريذج؛

ك؛(Co-integration Test)ر  عة:ك جثتةرك اثنةاصك بؼشترؾك

ك؛(Error Correction Model)جةاسة:ك قةتكبميذجكتينتيلحك بػاأك

ك؛(Causality Test)سةدسة:ك جثتةرك استتلهمك

ك؛(VECM) وك بػاأسة عة:ك سثلمأ ركبميذجكتينتيلحكاث  ة

ك ةاقة:كبرللصكاني ةوك اثتة  كةدة ؿك اسث ة همك ا ير هم 

 سػثخهـكبمػيذجكك:VECM (Vector Error Correction Model)نمـوذج تصـحيح متجهـات الخطـم ثالثـا: 
تينػػتيلحك بػاػػأكيميسػػللهمكاثنللػػهكسػػػليؾك بؼثغػػشكاك   ػػصك المينػػشكاػػ كسػػػلييم كاك   ػػصك ااي ػػصدك لػػثكتسػػػثخأجك

(ك)  جاػػػةت(ك ػػػكك المػػػل ك بؼلمػػػهريركة المػػػل ك ا عللػػػهمكالرثغػػػشك اثػػػة  كاك اقرػػػيذجك اثنػػػةال كثمك عػػػةدكتلمػػػه أكet ا أةحػػػةوك)
 1الرعةداهمك اثةالهم:كالجاةتكيمرثغشكاسثلمصك ه هكةفلمةك اقريذجك لدجةؿك ا أؽك  ةؿ

zt = +  izt-1+ut-1+ et 

اأة ػػػػةوك   ػػػػصك المينػػػػشدك لقرػػػػةكبيأػػػػصكاعةاػػػػصكك()كة بؼعػػػػةا ودكاث ػػػػ ك بؼثغػػػػش وك بؼػػػػأ دك جثتةردػػػػةك(Z)كأػػػػصبس
رذ كيمة ػػمك الملرػػهمكك نػػيفكدػػق ك بؼثغػػشكاسػػثلمأ ةكك   ػػصك المينػػشكة   ػػصك ااي ػػصك(كسػػأ همك اثنللػػهك ػػك ا أةحػػةوك)

ك (Hamilton, 1994)  بؼاللمهمكا ك حصكا كة  هكةر ةرت كسةاتهم

 (Stationarity Test)النموذج  متغيرات استقرارية: اختبار الثانيالمطلب 
اهر سػػهمكبؼعأفػهمكاػػةكرذ كيمة ػػمكرفك بػاػييرك  ةلذكاك اثتيللػػصكتثرأػصكاكفتيػػصك اس سػصك ازاقلػػهمك بؼسػثخهاهمكاك 

 ADF (Augmented Dicky ي سػاهمك جثتػةركك(Unit Root Test) ـكاك ػ كاأ ػلاكفتيػصك ػقرك اي ػهيركاسػثلمأيرك

Fuller)ك ةك جثتػػةركPP (Phillips Perron)الػػق فك عػػه فكاػػ ك  ػػ أك اجثتػػةر وك بؼسػػثخهاهمكاكدر سػػهمك سػػػثلمأ ركك 
                                                             

ك 341دكص:كمرجع سابقر ةدكجةاهك  شك هةلردكر  لةك اهرة دكك1
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ة ػػػهـككةدرك لػػ ك اثرللػػػزك بعلػػهك ػػػكك اسػػثلمأ ربػػشكحػػػكADFة فك جثتػػػةركك سػػصك ازاقلػػػهمكةبره ػػهكدر ػػػهمكتنةال ػػة اس 
الس سصك ازاقلهمكذ وك اهر همك اعةالهمكا ك ارتتةطك اػق تيك  ػ ك قتػ ك شػنصكبػشك ػتيلحك ػ كة ػيدك ػقرككسثلمأ ر ا

دكفل ػ كسػلث ك(Structural Break in the Series) اي هيركاك ةاػهمك اثغػشك ةك ا نسػةرك اتقلػيطكاك اسلسػلهمك ازاقلػهمك
 كتلمػه أ وكحي ػهمكاك ةاػهمك اس سػصك اػ كبؽػةك أ ػ ك عاػ اجثتػةرك  ةؿك اقطك ثرلزك  ككPPكيمقاتهك سثخه ـك جثتةر

 (Structural Break) عثرػهك لػ ك ا  ينػةؿك اتقلػيطكك(Heteroscedasticity)  رتتػةطكاثسلسػصكةتتػة  كبػشك ة ػم

ك1 ةجضةفهمكرلذكتغشك ازا  

حتصك اثاأؽكرلذك جثتةرك اع حهمك كك بؼثغش وك احثينةد همكا هكة اثأيمهكا ك سثلمأ ر همك اس سصك ة ثرةدكبرللػصك
رلذك ثل ػهمكا رػهمكا ةددػةك فك بؼلمػهر وك (Granger & Newbold, 1974) اس سػصك ازاقلػهمدك لػثكتي ػصك اتة أػةفك

اقلػهمكبػشكاسػثلمأيركتعػهك ثػة جكبػشكسػللرهمك ةك بكأ فػةكة اجثتةر وك ا ينة لهمك ا كتقثجك  كر ػأ تك ابكػه ركاس سػصكزك
دكةاكدق ك بغةاهمك ل ك اأب كا ك هـكة يدك  حهمك كك بؼثغش وكراك   كتأت  كحلرهمك(Spurious Regression)ز   ةك

Rاعةاصك اثتيه هك
2.

2 

بذػة كاشػةده  ةكبؼعأفػهمكة ػيدكاأيمتػهمك اكا ك  صكبرللصك اسلسػلهمك ازاقلػهمكفل ػ ك ػث كرسػ : أولا: رسم السلاسل الزمنية
تعأؼك اسلسلهمك ازاقلهمك ل ك اةكبؾري همكا ك بؼشةده وكالملرهمك الةدأيرك ا كتثغػشكةك كةـكبؽةكةدصكد كاسثلمأيرك ـكا اع

اػػػ ك اػػػزا كةدػػػق ك بؼشػػػةده وك بؼثعةحتػػػهمكتنػػػيفكاػػػأجيذيركاكفػػػتريركزاقلػػػهمكبؿػػػهةديركةاثسػػػةة همدكةتنػػػيفك اسلسػػػلهمكسػػػةيمقهمك
مكاشػةده  ةكتثق ػػق ك ينػيريرك شػي  لهمك ػػيؿكاثيسػ كةتتػة  ك ػػة ثكك طكرذ كيمػةفك بؼثيسػ كة اثتػػة  كةاسػثلمأيركرذ كيمة ػ

ةاػػ ك دػػ ك اثتيػي  وك بؼسػػثخهاهمكاكتأتلػمكتتػػة  ك اسلسػلهمكدػػيك بغينػػيؿكك3دكالمػل ك اسلسػػلهمكاك عثرػه فك لػػ ك اػزا 
الي ػهمكتعػةدك ػلغهمك ل ك اليبةر ث ك ااتلع كاتلة ةوك اسلسلهمك ةك بغينػيؿك لػ ك بعػقرك اتر لعػ كبؽػةكة عػهك اثلمػه أ وك بؼ

 ةوك   ػللهمك ي سػاهمكة ا أوك اهر سةوك اثاتللملهمك فك اثتة  ك نيفك يمأأك تةتةكاك ةاهمكبري صك اتلةدك اثلمه أك  ل ة
  بعقرك اتر لع  

                                                             
ك 86دكص:كمرجع سابقزيملهمك بضهكاشعصدكةكك بضهكبؿرهكاشعصك1

كالعلاقة بين أسواق النف  والسياسة النفطية العراقية بالاعتماد على السلاسل الزمنية لتحلي س كة سةـك اه  كزيم دكبويىكبضيدك  2 دك اغأطكالعليـ
ك 9ص:كدك25ة جد ر همدك اسقهمك اأةاقهمدك اعهدك احثينةد همك

كك3 ك اعأ ؽدكفي تحليل السلاسل الزمنية المستقرة رانجركاستخدام اختبار   هةلكجز صكر ةدد ك بؼي صد ك ةاعهم ك ج ينة لهمد كالعليـ ك اعأ حلهم ك هلهم د
ك 269دكص:ك2011كد19 اعهدك
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بذػػة ك اعػػةـك لػػ ك  ػػ كة ػػيدكتغػػشكاقػػثل كاكاسػػثيلك اسلسػػلهمك ازاقلػػهمكاك بذػػة كبؿػػهددكةاػػ ك ػػكك دػػ ك عػػأؼك ا
 ةسػػػثخه ـك ااأ لمػػهمك  جػػػشيركبكينػػصك لػػػ ك ا ػػأةؽكاػػػ كدكةكاأ لمػػػهمك ابكػػه ركةاأ لمػػػهمك ا أةحػػةواػػأؽكرز اػػهمك ابذػػػة ك اعػػةـك

ك: اسمبسأصك   نةؿك اثةالهمك اس سصك ازاقلهمكانصكا ك بؼثغش وك كةكجز اهمك ابذة ك اعةـأة لهمك اهر همك  ةلذك ةك ا
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ك
كك(EViews 8)أ ةوك أ ةاجكبـكالمصدر:

دك اسػػثأرةرك لمحلػػ ك(GDPr) ثتػػكك فك اس سػػصك ازاقلػػهمكالقرػػيك احثينػػةدطك بغلمللمػػ كك16 اشػػنصكاػػ كجػػ ؿك
ةا  ػػػػأك (INF)دك اثمػػػخ ك(FDI)ك بؼتة ػػػأكدك اسػػػثأرةرك   قػػػػي (OPEN)دك ا  ثػػػة ك اث ػػػةرطك(INV) جبصػػػةلرك
الثأيمػػهكاػػ كاػػهلكك(Unit Root Test)دكاػػق كسػػلث كر ػػأ تك جثتػػةرك ػػقرك اي ػػهيركبػػشكاسػػثلمأيرك(FL)كأك بؼػػةلر اثتيأ ػػ

دك ةسػػثخه ـك اجثتػػةر  كه ػػهكرتتػػهمك ا أةحػػةوك اػػ كبوثة  ػػةبرةكتػػهمكتنةاػػصكيمػػصكاثغػػشك لػػ ك ػػهلك سػػثلمأ ردةكةبره ػػهكرت
 PP: Phillips) جثتػػةركفلللػػبك ػػشةفكو (ADF: Augmented Dicky Fuller)فػػياأك بؼيسػػ ك- جثتػػةركد نػػ 

Perron.)

 2013-1990 السلاسل الزمنية لمتغيرات الدراسة خلال الفترة

 31الشكل 
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 الساتي للسلاسلت دالة الارتباط ثانيا: اختبار معنوية معاملا

ــة الارتبــاط الــساتي للسلســلة  .6 ــة معــاملات دال ــار معنوي اسػػثلمأيركرذ ككك(GDPr)تنػػيفك اسلسػػلهمكك:(GDPr)اختب
ة اشػػنصك اثػػةلرك تػػكككد(K>0)اعقي ػػةكاكبزثلػػهك ػػ ك اينػػ أكاػػ ك  ػػصكيمػػصكك(Pk)يمة ػػمكاعػػةا وكد اػػهمك رتتةا ػػةك

 د اهمك ارتتةطك اق تيك اتسلاهمكة بعز لهمكالسلسلهمكبؿصك اهر سهم:

 

 

 

 

 

 

 

 

 
ك(EViews 8)كأ ةوك أ ةاجبـكالمصدر:

، 8، 3، 6  قػهك المػل ك(K)     كا كج ؿكد اهمك ارتتةطك اق تيك فك بؼعػةا وك لمحسػي همكاػ ك  ػصك ا  ػي و

بػػشكاسػػثلمأيردكةج تػػةوكك(GDPr)اعقي ػػةكبزثلػػهك ػػ ك اينػػ أك)جػػةرجكبؾػػةؿك األمػػهم(ك طك فك اسلسػػلهمكك61، 61، 61، 61
اكدر سػهمك بؼعقي ػهمك انللػهمكبؼعػةا وك سػثخهـكة اػقطكك(Ljung–Box Test)كدق ك اقثل همكةته لر ةك سػثعرصك جثتػةر

 Q-Stat" (Ljung–Box"ةديكر ينػة لهمكك(EViews)د اهمك ارتتةطك اق تيكا كج ؿك اجثتةرك اقطك لمها ك أ ةاجك

Test)،لػثكتي فػلاكر ينػة لهمك اجثتػةرك لمحسػي همكك (LB)جػأكحلرػهمكاك اعرػيدكآك(Q-Stat)ةبينػ ككاك اشػنصك اسػة لاك
ك اثعتشك  كذاتهك سبكاةك ل :

 (GDPr)دالة الارتباط الساتي للسلسلة 

 32الشكل 
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LB = n(n+2) ∑
 ̂ 
 

   

  
    = 21(21+2) ∑

 ̂ 
 

    

  
    = 39.119>          

  = 24.996 

        كتأ لػ كطيمػة بعهةالػهمكاثيز ػ ككك ج ينػة لهمكاػ ك يمػقك(LB = 28.438)ةك فك ج ينػة لهمك لمحسػي همكبدػ
 = 

اسػػةة همكك(Pk) ػػأفضك ا أضػػلهمك اينػػ أ همك ةسػػثلمأ رك اسلسػػلهمكة المة لػهمك ػػأفكيمػػصكاعػػةا وك ارتتػػةطك اػػق تيككفل قػةك24.996
ة لمتػػصك ا أضػػلهمك اته لػػهمك اػػ كا ةددػػةك فكسلسػػلهمك اقرػػيك احثينػػةدطك بغلمللمػػ كدك(H0: P1=P2=…..=P15=0)الينػػ أك

(GDPr)ك بشكاسثلمأيرك

 :(FL) ،(INF)،  (FDI)، (OPEN)، (INV):اختبار معنوية معاملات دالة الارتباط الساتي للسلاسل .2

 

 

 

ك (EViews 8)أ ةوك أ ةاجكبـكالمصدر:
كاػ ك يمػقانػصك بؼثغػش وكا كج ؿك اجثتةر وك ا ك يضتي ةك بعهةؿك اسة لاك ثمحك فك ج ينة لهمك لمحسػي همك

        ك بعهةالػهمك ج ينػة لهم
فأضػلهمك اعػهـكةتنػيفكتتعػةكاػقاتهكبصلػ ك اس سػصكبػشكك ػث كرفػضة للػ ككد24.996 =  

كاسثلمأير 

Prob 
Fl INF FDI OPEN INV 

N 
Q-Stat AC Q-Stat AC Q-Stat AC Q-Stat AC Q-Stat AC 

0.000 19.885 0.856 18.878 0.834 13.965 0.717 19.711 0.852 14.974 0.743 01 

0.000 35.422 0.740 31.245 0.660 22.573 0.551 34.182 0.714 23.648 0.553 02 

0.000 47.450 0.636 38.894 0.507 30.923 0.530 45.324 0.612 31.212 0.505 03 

0.000 56.704 0.545 42.169 0.324 36.220 0.412 52.662 0.485 38.815 0.424 04 

0.000 62.854 0.433 42.513 -0.102 38.964 0.289 57.980 0.402 38.299 0.213 05 

0.000 65.911 0.297 42.609 -0.053 39.570 0.132 60.250 0.256 38.653 0.101 06 

0.000 66.789 0.155 43.266 -0.134 39.715 0.063 60.484 -0.080 38.655 -0.007 07 

0.000 66.802 0.018 44.398 -0.170 39.719 -0.010 60.502 -0.022 39.071 -0.103 08 

0.000 67.246 -0.103 45.892 -0.189 40.235 -0.11 61.770 -0.175 40.455 -0.182 09 

0.000 69.473 -0.224 48.137 -0.224 41.024 -0.133 65.544 -0.191 43.203 -0.248 10 

0.000 73.994 -0.307 50.475 -0.221 43.227 -0.214 70.473 -0.320 47.788 -0.309 11 

0.000 80.677 -0.358 53.221 -0.230 46.967 -0.268 77.897 -0.378 56.480 -0.409 12 

0.000 90.244 -0.411 56.039 -0.223 50.590 -0.253 86.635 -0.392 65.122 -0.390 13 

0.000 101.92 -0.443 59.524 -0.236 56.492 -0.308 97.805 -0.423 69.520 -0.266 14 

0.000 114.30 -0.442 63.643 -0.244 63.529 -0.319 110.54 -0.429 72.730 -0.215 15 

 وعليو ترفد فرض العدم وتكون السلاسل غير مستقرة.، 24.996أكبر من القيمة:  (Q-Statملاحظة: جميع القيم ) 

 (INV, OPEN, FDI, INF, FL)دالة الارتباط الساتي لــلسلاسل 

 20الجدول 
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ك (The Unit Root Test of Stationarity)اختبار جسر الوحدة للاستقرار .1

 ابكػه رككةدطت ػ ػتىك ػث كا هكة اثأيمهكا ك سثلمأ ر همك اس سصك ازاقلهمكانصكاثغشكا ك بؼثغػش وك لػ ك ػهلك
أيركةاػػػ ك  ػػػصكتأيملػػػهك ػػػتيهمكفأضػػػلهمك ػػػهـك فك اس سػػػصك ازاقلػػػهمكبػػػشكاسػػػثلم ثمػػػحكاػػػ ك اجثتػػػةرك اسػػػة لاكةك 1 از  ػػػه
ك:ا كج ؿ( Unit Root Tests)جثتةرك  اس سصكسلث ك ا ثرةدك ل كك سثلمأ ر  

بةاتػةكاػةك ػ دطكك:(ADF: Augmented Dickey-Fuller test)فولر الموسع لجـسر الوحـدة  -اختبار ديكي .أ 
R) ارت ػةعكاكاعةاػصك اثتيه ػهككيذجك ابكػه ركرلذك ثػة جكامػللهمكاأػص ازاقلهمكاكبمردجةؿك اس سصك

2
 ػتىكاكاػصك (

. ةدػق كاػةك ي ػػهك ةابكػه رك از  ػهك ػهـكة ػيدك  حػهمك لمللملػهمك ػكك بؼثغػش و
2

دػػق ككاػ كسػنيفاػق كبهػبك اثأيمػهك 
 اس سػػػصك ازاقلػػػهمكبؼثغػػػش وكبمػػػيذجكك(stationarity) اس سػػػصك ازاقلػػػهمكانػػػصكاثغػػػشك لػػػ ك ػػػهلدكةاجثتػػػةركسػػػنيفك

 اهر سػػةوك ك بؼسػثخهـك نأػأيركاك  ي  ػدكةاػ ك ػكك دػػ ك(Unit Root)  اي ػهيركر ػػقك اهر سػهمك بؼلمػتر ك ثعػكك جثتػةر
 3ا كج ؿك بؼعةداهمك اثةالهم:ة اقطكبين كتيضلتي كك(Dickey and Fuller, 1979)كفياأ– بؼعة أيرك جثتةركد ن 

yt = 1 + yt-1 + t 

ك(Hypothesis Null0H :)كلهمك اينػ أ هم أضػ ادكة ػث ك جثتػةرك(yt)رلذك ا أؽك  ةؿكالسلسلهمك ازاقلهمكك()تششك

اعقي ػػهمكة حػػصكاػػ كك() طك ي ػػيدك ػػقركة ػػهيركاك اسلسػػلهمكبدعػػ ك اػػةكبػػشكسػػةيمقهمدكةرذ كيمة ػػمك (=0) ػػأفك بؼعلرػػهمك
اك( t)دكةرذ كيمةفك هك بػاأك(Unit Root) عهـكة يدك قركة هيركك(1H)فل قةك لمتصك ا أضك اته صكك(<0) اين أك

هدكاقةسػبكاػ ك ػهةدكفػلرن ك فك ينػتيحك لضػةفهمك ػك(Autocorrection)ك اقريذجك    ك عةلشكا ك ارتتةطك اق تي
 ةتينتحكاعةداهمك جثتةرك قرك اي هيركيمةلآتي:دك ا أؽك بؼتائهم

yt = 1 + 2 t+ yt-1 + ∑   
   yt-1 + t

4
 

 لػثكتينػتحكدك(Augmented Dickey-Fuller Test)فػياأك بؼيسػ كك-د نػ دػق ك اقرػيذجك ي ػهك ةجثتػةرك
(t )بػػشكاأتتاػػهمكذ تلػػةكًةتثرلػػزك ػػةبػي صك بؼأبي ػػهمكة ػػث ك جثتػػةرك ا أضػػلهمك اينػػ أ همك(=0)ةك ي ػػيدك ػػقركة ػػهيركاػػ كك 

                                                             
ك 10دكص:كمرجع سابقدكبويىكبضيدك س كة سةـك اه  كزيم ك1
2

دكبؾلهمكاأيمزك ةلحك تهك  كيمةاصكدراسة تحليلية قياسية–تقدير أثر الصادرات على النمو الاقتصادي في الدول الإسلامية  ة هك  ك ة هك اعتهلردك 
ك 18دكص:ك2005دك27ا حثينةدك جس ا دك ةاعهمك  زدأدك اعهدك

دكدراسة قياسية -دور الصادرات الزراعية في النمو الاقتصادي الزراعي في مصر  كةآجأةفدك بضهك  يك الز هك اأسيؿكةبؿرهك تهك بؽةدطك اشةفعك3
  5دكص:ك2015د سرقك-دك يمثي أك4دك اعهدك36بؾلهمك جسنقهر همكالثتةدؿك اعلر دكبؾلهك

ك الهمك4 ك المةدر ك ته كبؿره ك المةدر ك، الحديث في الاقتصاد القياسي بين النظرية والتطبيق،  ته ك ج اه ر كاينأد ك بعةاعلهمد دك2005سنقهر همد
ك 657ص:
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ة بؼاػػيريرك  مػػةكً ي سػػاهمكك(Dickey-Fuller)اػػ ك المػػل ك بعهةالػػهمكاػػػػكك() بؼلمػػهريركالرعلرػػهمكك()جػػ ؿكالمةر ػػهمكر ينػػة لهمك
(Mckinnon, 1991)دكفػػلذ كيمة ػػمك الملرػػهمك بؼاللمػػهمكج ينػػة لهمك()بؼلمػػهريركتث ػػةةزك الملرػػهمك بؼاللمػػهمكاػػػػػػػكك (ADF)فلاػػةكك

 اته لهمك فك اسلسلهمك ازاقلهمككلمتصك ا أضلهمتأضلهمك اين أ همك ي يدك قرك اي هيركةكا أفضك تكتنيفكاعقي همكر ينة لةكة لل 
لمتػصك ا أضػلهمكتدكةرذ كيمة ػمك حػصكاػ ك الملرػهمك بعهةالػهمكفل ػ ك اثيحهك  كر أ تك طك جثتةركآجأكة ث كاسثلمأيرك ةكسةيمقهم

تينػػتيلتي ةكبععل ػػةكاسػػثلمأيرك أجػػقك ػػث كفك اسلسػػهمك ازاقلػػهمكبػػشكاسػػثلمأيركثمك اينػػ أ همك المة لػػهمك ي ػػيدك ػػقرك اي ػػهيركةتنػػيك
اكك1كتثرثػػ كبخة ػلهمك اثنةاػصك بؼشػػترؾ ذ كتمك اثأيمػهك اػةكاركسػػثلمأ ر ث ة  ا ػأؽك  ةؿكبؽػةكةر ػةديرك اجثتػػةركالثأيمػهكاػ ك

 جثتػػةركسػنيفك ا ػأؽك  ةؿكالسلسػػلهمكك ػث دكة ةاثػةلركرك اي ػهيركةتنػػيفك اسلسػلهمكبػشكاسػػثلمأيربينػ كرفػضكفأضػػلهمك ػق
نػػػأرك ـكاجثتةردػػةدكةرذ كيمػػػةفكبػػشكسػػػةيم كاق ػػػةك ابذػػة ك اعػػػةكاأ سػػػلرذ كيمة ػػمك اسلسػػػلهمكاكبرػػيطك بذةدػػػةك ةاػػةكةراك

اس سػصك ازاقلػػهمك ك سػػثلمأ ر   ك اجثتػةركاػػ ك ػكك دػػ ك جثتػةر وك عثػػقكدػقةكك  لػػ دكةدنػق  ك اجثتػةركال ػأؽكاػػ كدر ػهم
اػ كجػ ؿك ػ مكك(P) ةسثعرةؿكدر همك اثػأجشكك(ADF) ثاتللاك جثتةرك بعقرك   ةدطكك ث ك الملةـة  سا ةدك لثك
 بمةذجكيمةاثةلر:

كاأ :ك(GDPr) ةاقستهمكاسلسلهمك اقةتجك لمحل ك جبصةلرك

 هةفك سثخه ـك بؼلما كة ابذة ك اعةـ(ك:4 اقريذجك (: LGDPrt =  LGDPrt-1 - ∑   
   ∅

 
 GDPrt-j+1 + t. 

 ةسثخه ـك بؼلما كة هةفك ابذػة ك اعػةـ(:كك:5 اقريذجك (LGDPrt =  LGDPrt-1 - ∑ ∅
 
  

   GDPrt-j+1 + C 

+ t  

 ةسػثخه ـك بؼلماػ كة ابذػة ك اعػةـ(:كك:1 اقرػيذجك (LGDPrt =  LGDPrt-1 - ∑ ∅
 
  

   GDPrt-j+1 + C + bt 

+ t  

دك لثكتل أك اقثة جك فك اسلسلهمك ازاقلهمك(ADF)تاتللاك جثتةركد ن كفياأك بؼيس ك ثة جكك21 بعهةؿك يضحك
 حصكا ك المػل ك بغأ ػهمك بعهةالػهمكك()يمة مك المل ك لمحسي همك   ككاك اقريذ كك اأ   كة اسةدسكبشكاسثلمأيركك(GDPr)اػك

 اقريذجك بػةاسك) ةسػثخه ـك بؼلماػ كة ػهةفك سػثخه ـك ابذػة ك اعػةـ(كفلمػهك سػثلمأوك قػهك لقرةكاك) ةالملرهمك بؼاللمهم(دك
ك(GDPr)كػػػػػ اسلسػػػلهمك ازاقلػػػهمكااسػػػثلمأ ركك(ADF) ثػػػة جك جثتػػػةركك31 بعػػػهةؿكدكاك ػػػكك يضػػػحك%1اسػػػثيلكاعقي ػػػهمك

 يمػػقكاػػ ك المػػل ك بغأ ػػهمك بعهةالػػهمكاكك() لػػثكيمة ػػمك المػػل ك لمحسػػي همك ةسػػثعرةؿك اقرػػةذجك اأ  ػػهمك قػػهك ا ػػأؽك  ةؿك
ك اقرةذجك اأ مدكاةك عنيكرفضك ا أضلهمك اين أ همكةحتيؿك ا أضلهمك اته لهمك ةسثلمأ رك اسلسلهمك قهك ا أؽك  ةؿ 

                                                             
ك664دك662ك:صكصكد، مرجع سابق تهك المةدركبؿرهك تهك المةدرك الهمك1
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ك

ك

ك
Null Hypothesis: GDPR has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=5) 

   t-Statistic Prob.* 

Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.266949 0.0968 

Test critical values: 1% level  -4.416345  

 5% level  -3.622033  

 10% level  -3.248592  

 
Null Hypothesis: GDPR has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=5) 

   t-Statistic Prob.* 

Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.122292 0.0388 

Test critical values: 1% level  -3.752946  

 5% level  -2.998064  

 10% level  -2.638752  

 
Null Hypothesis: GDPR has a unit root  

Exogenous: None   

Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=5) 

   t-Statistic Prob.* 

Augmented Dickey-Fuller test statistic -0.670827 0.4149 

Test critical values: 1% level  -2.674290  

 5% level  -1.957204  

 10% level  -1.608175  

 (EViews 8)أ ةوك أ ةاجكبـكالمصدر:

 ةاقسػتهمكالقرػةذجك اػأ مك  ػغأكاػ ك الملرػهمك بؼاللمػهمكاػػكك(ADF Test Statistic)ك   ػ ك فك الملرػهمك بؼاللمػهمكاػػ
(Test Critical Values)لمتػػصك ا أضػػلهمك اينػػ أ همك المة لػػهمكت) ةسػػثأقةتك اجثتػػةرك اأػػةلش(دكة ةاثػػةلرك 5% قػػهكاسػػثيلكك

  قهكاسثي دة كاسثلمأير ا كتششكرلذك فك اسلسلهمكةك ي يدك قركة هيرك

 

ك

 باستعمال النماذج الثلاثة عند المستوى (GDPr) لاستقرار السلسلة الزمنية لـ (ADF)اختبار 

 21الجدول 
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ك

Null Hypothesis: D(GDPR) has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=5) 

   t-Statistic Prob.* 

Augmented Dickey-Fuller test statistic -8.484079 0.0000 

Test critical values: 1% level  -4.440739  

 5% level  -3.632896  

 10% level  -3.254671  

 

Null Hypothesis: D(GDPR) has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=5) 

   t-Statistic   Prob.* 

Augmented Dickey-Fuller test statistic -8.469147  0.0000 

Test critical values: 1% level  -3.769597  

 5% level  -3.004861  

 10% level  -2.642242  

 

Null Hypothesis: D(GDPR) has a unit root  

Exogenous: None   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=5) 

   t-Statistic Prob.* 

Augmented Dickey-Fuller test statistic -8.599894 0.0000 

Test critical values: 1% level  -2.674290  

 5% level  -1.957204  

 10% level  -1.608175  

ك(EViews 8)كأ ةوك أ ةاجبـكالمصدر:
 ةاقسػػتهمكالقرػػةذجك اػػأ مك يمػػقكاػػ ك الملرػػهمك بؼاللمػػهمكاػػػكك(ADF Test Statistic)اػػػك   ػػ ك فك الملرػػهمك بؼاللمػػهمك

(Test Critical Values)لمتػصكتاينػ أ همك المة لػهمك ي ػيدك ػقركة ػهيركةكأفضك ا أضػلهمك تػة ةاثػةلركدك5%  قػهكاسػثيلك
ك  ةؿ  ا أضلهمك اته لهمك ا كتششكرلذك فك اسلسلهمكاسثلمأيرك قهك ا أؽك

 ,INV) فك اس سػصك ازاقلػهمكالرثغػش وك بؼػي لرككة ثاتلػلاك  ػسك بػاػي وك لػ ك لملػهمك بؼثغػش وك يضػحك بعػهةؿ

OPEN, FDI, INF, FL) المػل ك لمحسػي همك ةاقستهمكالقرةذجك اأ مدك لثك فكدق كبشكاسثلمأيركبصلعةك قهك بؼسثيلكةك 
() )يمة مك حصكا ك المل ك بغأ همك بعهةالهمك) ةالملرهمك بؼاللمهم 

ك

 

 1 باستعمال النماذج الثلاثة عند الفرق (GDPr)لاستقرار السلسلة الزمنية لـ  (ADF)اختبار 

 22الجدول 
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Porb 5% level ADF  

 باستخذاو انمقط  والا جاي انعاو 2.099206- 3.622033- 0.5192

INV 0.7719 -2.998064 -0.892786  انمقط  وبذون استخذاو الا جاي انعاوباستخذاو 

0.8464 6.811111-  بذون استخذاو انمقط  والا جاي انعاو 111919 

 باستخذاو انمقط  والا جاي انعاو 1.797501- 3.622033- 0.6728

OPEN 0.5472 -2.998064 -1.435442 باستخذاو انمقط  وبذون استخذاو الا جاي انعاو 

 بذون استخذاو انمقط  والا جاي انعاو 0.462237 1.956406- 0.8066

 باستخذاو انمقط  والا جاي انعاو 3.134428- 3.622033- 0.1221

FDI 0.2972 -2.998064 -1.980259 باستخذاو انمقط  وبذون استخذاو الا جاي انعاو 

 بذون استخذاو انمقط  والا جاي انعاو 0.678273- 1.956406- 0.4121

 باستخذاو انمقط  والا جاي انعاو 1.812914- 3.622033- 0.6653

INF 0.6050 -2.998064 -1.314271 باستخذاو انمقط  وبذون استخذاو الا جاي انعاو 

 بذون استخذاو انمقط  والا جاي انعاو 1.341160- 1.956406- 0.1615

 باستخذاو انمقط  والا جاي انعاو 2.777710- 3.682396- 0.2189

FL 0.9450 -2.998064 -0.041269 باستخذاو انمقط  وبذون استخذاو الا جاي انعاو 

 بذون استخذاو انمقط  والا جاي انعاو 0.443259- 1.957204- 0.5108

 .%5* السلاسل مستقرة عند  .%5أقل من ( Prob): تكون السلاسل مستقرة عندما تكون نسبة ملاحظة

كك(EViews 8)أ ةوك أ ةاجكبـكالمصدر:

 عػككف ػق ك اجثتػةرك أجػقككADFك جثتػةر لػ ك نػسك: (PP: Phillips-Perron Test)اختبار فيليب بيرون  .ب 
 ػ كاأ ػلاكتينػػتيلحكك(Les Erreurs Hétéroscédastiques) ا ثتػةرك  جاػةتكذ وك اثتة قػةوكبػشك بؼث ة سػهمك

 Phillips &)دك لػثكحػػةـك(Fuller-Dickey)ج ينػػةت وكك(Non Parametric Correction)بػشكاعلرػػ ك

Perron 1988)ثلمه أك اثتة  كاي صك بؼهلكك   
كػػػاتي ح ك اقرةذجك المة ه ػهمكاكبؼسثخأجكا كج ؿك اثتة  ك بؼشترؾ ك 

(Dickey-Fuller)1 لث:ك 
 

  
∑   

   
    +2∑   

       
 

   
  

 

  
 ∑       

  
        =   

  

                                                             
-1970اختبار العلاقة السببية والتكامل المشترك بين الادخار والاستثمار في الاقتصاد الجزائر خلال الفترة  دبؿرهك لخ ةكك بضهكس ا ك1

ك2011 ك اعليـ كيمللهم ك اتة ثد كبؾلهم ك اعهدد ك بعز  أد كحة هطكاأ ة كةرحلهمد ك ةاعهم ك اثسلشد كة ليـ كة اث ةر هم ك13ك احثينةد هم كصكص:ك2013د د
ك 124-125

 (INV, OPEN, FDI, INF, FL) لاستقرار السلاسل الزمنية للمتغيرات (ADF)اختبار 
 باستعمال النماذج الثلاثة عند المستوى

 

 23الجدول 
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  ةحتصكتلمه أك بؼعةاصك بؼينتيحك
ك لمحسي همك هااهمك هدك بؼشةده وكة ك هدكفتر وك ج اةتدك شترطك ةاك س 

ك:(Troncature de Newey-West)ك( )
    4 (

 

   
)
 

 ⁄

  = 4(
  

   
)
 

 ⁄

        

ك بؼي لر:ةكا كج ؿكتلمه أك اقرةذجك اأ  همكتثمحكاك بعهةؿكثتيينصك لل  ا كتمك اك اقثة جةك
ك

 

 
Prob 5% level PP  

 باستخذاو انمقط  والا جاي انعاو -1.399819 3.622033- 0.0949

GDPr 0.0439* -2.998064 1.113961- باستخذاو انمقط  وبذون استخذاو الا جاي انعاو 

 بذون استخذاو انمقط  والا جاي انعاو -6.119181 1.956406- 0.1079

 باستخذاو انمقط  والا جاي انعاو 1.849074- 3.622033- 0.6475

INV 0.8179 -2.998064 -0.736904 باستخذاو انمقط  وبذون استخذاو الا جاي انعاو 

 بذون استخذاو انمقط  والا جاي انعاو 1.572703 1.956406- 0.9674

 باستخذاو انمقط  والا جاي انعاو 1.875155- 3.622033- 0.6345

OPEN 0.5935 -2.998064 -1.338866 باستخذاو انمقط  وبذون استخذاو الا جاي انعاو 

 بذون استخذاو انمقط  والا جاي انعاو 0.597276 1.956406- 0.8381

 باستخذاو انمقط  والا جاي انعاو 3.076187- 3.622033- 0.1350

FDI 0.3599 -2.998064 -1.824512 باستخذاو انمقط  وبذون استخذاو الا جاي انعاو 

 بذون استخذاو انمقط  والا جاي انعاو 0.662670- 1.956406- 0.4190

انعاوباستخذاو انمقط  والا جاي  1.812914- 3.622033- 0.6653  

INF 0.6148 -1.998064 -1.293122 باستخذاو انمقط  وبذون استخذاو الا جاي انعاو 

 بذون استخذاو انمقط  والا جاي انعاو 1.325429- 1.956406- 0.1659

 باستخذاو انمقط  والا جاي انعاو 1.935463- 3.622033- 0.6039

FL 0.9262 -2.998064 0.195482   وبذون استخذاو الا جاي انعاوباستخذاو انمقط  

 بذون استخذاو انمقط  والا جاي انعاو 0.391573- 1.956406- 0.5813

 .%1* انسلاسم انمستقزة عىذ  .%1( أقم مه Prob صبح انسلاسم مستقزة عىذما  كون: وسبت ) :هلاحظت

كك(EViews 8)أ ةوك أ ةاجكبـكالمصدر:
 وكبصلع ػػػػةكبػػػػشكاسػػػػثلمأيركك بعػػػػه ةؿك اسػػػػة لمهمكرلذك فك بؼثغػػػػشك اػػػػي رديركاك(PP)ة (ADF)  ػػػةروك ثػػػػة جك جثتػػػػةرك

(Non Stationarety)قػػهكاسػػثي ة ةكك (Level)لػػثكيمة ػػمك المػػل ك لمحسػػي همكد ()ةالملرػػهمك بؼاللمػػهمك حػػصكاػػ ك المػػل كك 
 اس سػصك ازاقلػهمكبؽػق ك بؼثغػش وك قػهك ا ػأؽكك سػثلمأ ر هماق كسلث ك بؼأةركرلذك جثتػةرككد بعهةالهمك ةاقستهمكالقرةذجك اأ م

1)  ةؿك
st
 différence)2)ة اأةلشكك

st
 différence)قهكاسثيلكاعقي همكك ( =1.11).ك

 ( GDPr, INV, OPEN, FDI, INF, FL)لسكون السلاسل الزمنية للمتغيرات  (PP) اختبار
 باستعمال النماذج الثلاثة عند المستوى

 24الجدول 
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ك((ADF اسػثعرةؿك اي سػ كاجثتػةركاػ كأب ك ةاك(PP)لرةك   ك قهكتمةر ك اقثة جك ث ك  جقك لمل ك جثتةرك 

 Les Erreurs) لأ كاني  ك عةلشكا كاشنلهمك هـك  جػقك ةا ثتػةركة ػيدكاشػنلهمك جػث ؼك اثتػة  كبػشك بؼث ػة سك

Heteroscedastiques)دكرذك فك جثتػػػػةرك(ADF)حػػػػػة  ك لػػػػػ كفأضػػػػلهمك فك اسلسػػػػػلهمك ازاقلػػػػػهمكاثياػػػػهيرك ي سػػػػػاهمك رللػػػػػهمكك
حػة  ك لػ ك فػتر ضك يمأػأك ريالػهمكا ػةد ك فك اسلسػلهمكك(PP)  لقرػةك جثتػةرك(AR: Autoregressive)  ابكػه رك اػق تي

اػق كفػلفك جثتػةركدك((ARIMA: Autoregressive Integrated Moving Averageك ازاقلػهمكاثياػهيرك ي سػاهمك رللػهم
(PP)كاه  كحهريرك جثتةر همك فمصكةديك دؽكا ك جثتةرك(ADF)ك1 سلرةك قهاةك نيفك   ك اعلقهمك غشاك

 بؼثغػػػػػػش وكبصلع ػػػػػػةك لملمػػػػػػمكرلذك فكك08ةك07ك بؼلتيلمػػػػػػكك بؼتلقػػػػػػهمكاك(PP)ةك(ADF)   ػػػػػػةروك ثػػػػػػة جك جثتػػػػػػةر
1)  قػػهك ا ػػأؽك  ةؿك(stationarety)ك اسػػثلمأ ر

st
 différence)2)ةيمػػق ك قػػهك ا ػػأؽك اأػػةلشكك

st
 différence)قػػهكك 

بصلػػػ كل ك بعهةالػػػهمك قػػػهك ةالملرػػػهمك بؼاللمػػهمك يمػػػقكاػػػ ك المػػك() لػػػثكيمة ػػمك المػػػل ك لمحسػػػي همكك(=1.11)اسػػثيلكاعقي ػػػهمك
  I(6)ا ك اهر همك  ةلذكك(Cointegration)دق ك عنيك اةكاثنةالهمكةكدك بؼسثي ةو

ك: تشخيص صلاحية النموذج وتحديد عدد فترات التباطؤ الزمنيالثالثالمطلب 

حتػػصك اشػػأةعكاكة اثأيمػػهكاػ ك ػػتيث ك اقرػػيذجكاػػييرك بؼي الػػهمكاكفتيػصكتثرأػصك بػ: أولا: تشــخيص صــلاحية النمــوذج
دكة ػةديركاػةك ػث كفتيػصك اقرػيذجك ػ كاأ ػلاكثغش وك بؼسثلملهمكة بؼثغشك اثة  اكت سشك اع حهمك كك بؼك اقريذج سثخه ـك

 2 بذة س ة جثتةرك ارتتةطك اق تيكالتي ح كةك جثتةركةككالتي ح كجثتةرك اثيز  ك ااتلع  

ـــع الطبيعـــي للبـــواقي: .1 حك بؼلمهاػػػهمكاػػػ كاػػػأؼكجثتػػػةر وكفأضػػػلهمك اثقػػػةاأكة اثسػػػا  ـكسػػػثخهالمػػػهكتمك  اختبـــار التوزي
 اثيز ػػ ككجثتػةر اػ ك  ػصكك(Jarque-Berra)جثتػةرك  لػ ك اترتلػبدكةيمػق كك(Kurtosis)ةك(Skewness) بؼعػةا وك

ةسػػلث كتتلػػكك ثػػة جكدػػق ك اجثتػػةر وكاك بعػػهةؿكك3د ااتلعػػ كبغػػهةدك بػاػػأك) اتػػي ح (ك اقةبذػػهمك ػػ كتلمػػه أك اقرػػيذج
 : اثةلر

  

                                                             
ك 124دكص:كمرجع سابق دبؿرهك لخ ةكك بضهكس ا ك1
كبؾلهمدكجينكينز تحليل السلسة الزمنية لمؤشر أسعار الأسهم في المملكة العربية السعودية باستخدام منهجية بوكسبضهك  ك تهك  كبةلزدك 2

ك 12دكص:ك2003دك02دك اعهدك17دك هلهك:ك احثينةدكة جد رير ةاعهمك بؼلتهك تهك اعز ز
كد1دك اعهدككد22د ر همدك هلهكالهر سةوك احثينةد همكة جس الهمكدكبؾلهمك بعةاعهمك جتقدير دالة الانتاج في الاقتصاد الفلسطينيبضه فدكك هرك تيهيرك3

ك 348دكص:ك2014
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VEC Residual Normality Tests   

Orthogonalization: Cholesky (Lutkepohl)  

Null Hypothesis: residuals are multivariate normal  

Date: 12/27/15   Time: 07:56   

Sample: 1990 2013    

Included observations: 22   

Component Skewness Chi-sq Df Prob. 

1 0.155036 0.088133 1 0.7666 

2 0.624226 1.428747 1 0.2320 

3 -0.252285 0.233375 1 0.6290 

4 -0.698088 1.786864 1 0.1813 

5 -0.545766 1.092155 1 0.2960 

6 0.689411 1.742720 1 0.1868 

Joint  6.371994 6 0.3828 

Component Kurtosis Chi-sq Df Prob. 

1 2.058085 0.813271 1 0.3672 

2 3.656994 0.395671 1 0.5293 

3 2.051213 0.825180 1 0.3637 

4 4.238613 1.406315 1 0.2357 

5 2.726862 0.068388 1 0.7937 

6 4.911652 3.349880 1 0.0672 

Joint  6.858704 6 0.3341 

Component Jarque-Bera df Prob.  

1 0.901403 2 0.6372  

2 1.824418 2 0.4016  

3 1.058554 2 0.5890  

4 3.193179 2 0.2026  

5 1.160543 2 0.5597  

6 5.092600 2 0.0784  

Joint 13.23070 12 0.3525  

ك( EViews 8) أ ةوك أ ةاجبـكالمصدر:

-Prob Chi)اثي تكرلذك فكبصل كحل ك اجثتةرك اقطكبيأصكاعةاصك اك(Skewness)تششك ثة جك اجثتةرك  ةؿك

square)حهروك ػك لثك فك الملرهمك بؼشتريمهمكك1.11 يمقكا كك(Prob Chi-square = 0.3828)ك ك ث كحتػيؿة لل كفل ك
ا جثتػػػةرك اأػػػةلشكك(Prob Chi-square) ػػػأفك اس سػػػصكاثقػػػةاأيردكيمػػػقاتهكفػػػلفكبصلػػػ ك المػػػل كك(H0) ا أضػػػلهمك اينػػػ أ همك

(Kurtosis)ةيمة ػمك الملرػهمك بؼشػتريمهمكك1.11 ػةتوك يمػقكاػػ ككاحلةاث  بػػةصك ػك(Prob Chi-square = 0.3341)ك

اتلعػػػ دك لقرػػػةك شػػػػشك اجثتػػػةرك  جػػػػشكك لاػػػػحت المة لػػػػهمك ػػػأفكدػػػق ك اتػػػػي ح كبؽػػػةكك(H0) ا أضػػػػلهمك اينػػػ أ همكلمتػػػصكتة للػػػ ك
(Jarque-Berra) قػةتك لػ كيمػيفكيمػصكحػل ك اجثتػةرك (Prob Chi-square)ك) الملرػهمك بؼشػتريمهمك لغػمك1.11 يمػقكاػ كك

ا جثتػةر وك اػأ مكيمقثل ػهمكربصةالػهمكةكك أفك اتي ح كتثتػ ك اثيز ػ ك ااتلعػ  ك(H0)رلذك تيهمك ا أضلهمك اين أ همك(ك0.3525
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تثتػػ كو (Kurtosis)ةك(Skewness)اتلعػػ ك سػػبك جثتػػةرطككت لاػػحفك اتػػي ح كاثقػػةاأيركةبؽػػةكالمػػيؿك  ك اسػػة لمهمكبينػػ 
ك.(Jarque-Berra) اثيز  ك ااتلع ك سبك جثتةرك

ا ك  صك اثأيمهكا كك(Serial Correlation LM Tests)سثخه ـك جثتةرك تمكاختبار الارتباط الساتي للبواقي:  .2
 ػػهـكة ػػيدك رتتػػةطكرلذكك(H0)تشػػشك ا أضػػلهمك اينػػ أ همكةكتػػةطك اػػق تيكالتػػي ح كاك اقرػػيذجدكاشػػنلهمك ارت ػػهـكة ػػيدك

تثمػػحك ثػة جكذاػػتهكاكةكدك ػيدك رتتػػةطكذ تيك ػكك اتػي ح رلذكةكك(H1) لقرػػةكتشػشك ا أضػلهمك اته لػػهمك  ذ تيك ػكك اتػي ح
 : بعهةؿك اثةلر

 

 

 
VEC Residual Serial Correlation LM Tests 

Null Hypothesis: no serial correlation at lag order h 

Date: 12/23/15   Time: 13:00 

Sample: 1990 2013  

Included observations: 22 

Lags LM-Stat Prob 

1  27.23082  0.8535 

2  25.70950  0.8983 

3  40.91575  0.2635 

4  43.01585  0.1960 

5  37.00992  0.4221 

6  68.02300  0.0010 

7  33.22956  0.6011 

8  29.38688  0.7743 

9  35.15635  0.5085 

10  31.41253  0.6865 

11  43.03703  0.1954 

12  22.52239  0.9612 

Probs from chi-square with 36 df. 

ك( EViews 8)أ ةوك أ ةاجكبـكالمصدر:
 المة لػػهمكك(H0)لمتػػصك ا أضػلهمك اينػ أ همكتك فل ػك1.11 يمػقكاػ كك(Prob Chi-square)حػل ك اجثتػػةرككبدػةك فكاعلػ 

ك عهـكة يدك رتتةطكذ تيك كك اتي ح كةدق ك عهك اأ ك له ك ةاقستهمكالقريذج 

ة كاشنلهمك ػهـكالثأيمهكا كبلك(Heteroskedasticity Tests)تمك ال يتكرلذك جثتةركاختبار تجانس البواقي:  .3
ك(H1) لقرػةكتشػشك ا أضػلهمك اته لػهمك رلذكة ػيدكبذػة سك ػكك اتػي ح ك(H0)تشػشك ا أضػلهمك اينػ أ همكةكبذػة سك اتػي ح دك

 : اجثتةركا كج ؿك بعهةؿك اثةلركةتل أك ثة جكدق ك يدكبذة سك كك اتي ح درلذك هـكةك
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VEC Residual Heteroskedasticity Tests: No Cross Terms (only levels and squares) 

Date: 12/23/15   Time: 13:01    

Sample: 1990 2013     

Included observations: 22    

   Joint test:     

Chi-sq df Prob.    

308.0000 294 0.2756    

Individual components:    

Dependent R-squared F(14,7) Prob. Chi-sq(14) Prob. 

res1*res1 0.472707 0.448239 0.9046 10.39955 0.7324 

res2*res2 0.392787 0.323434 0.9657 8.641304 0.8533 

res3*res3 0.635988 0.873580 0.6089 13.99173 0.4503 

res4*res4 0.583431 0.700282 0.7303 12.83549 0.5395 

res5*res5 0.350557 0.269891 0.9823 7.712256 0.9038 

res6*res6 0.384812 0.312760 0.9695 8.465865 0.8637 

res2*res1 0.295890 0.210116 0.9936 6.509582 0.9520 

res3*res1 0.746434 1.471877 0.3125 16.42156 0.2883 

res3*res2 0.536179 0.578002 0.8188 11.79594 0.6227 

res4*res1 0.663566 0.986174 0.5376 14.59844 0.4061 

res4*res2 0.709945 1.223813 0.4115 15.61880 0.3372 

res4*res3 0.784172 1.816664 0.2169 17.25179 0.2430 

res5*res1 0.490706 0.481750 0.8840 10.79552 0.7020 

res5*res2 0.535853 0.577246 0.8193 11.78877 0.6233 

res5*res3 0.495004 0.490107 0.8787 10.89009 0.6946 

res5*res4 0.558377 0.632189 0.7799 12.28430 0.5835 

res6*res1 0.699941 1.166338 0.4390 15.39870 0.3515 

res6*res2 0.423666 0.367553 0.9474 9.320657 0.8100 

res6*res3 0.706219 1.201951 0.4217 15.53683 0.3425 

res6*res4 0.802197 2.027763 0.1756 17.64833 0.2233 

res6*res5 0.390686 0.320595 0.9667 8.595089 0.8561 

ك (EViews 8)أ ةوك أ ةاجكبـكالمصدر:

 1.11 طك اػػةك يمػػقكاػػ كك(Prob Chi-square = 0.2756)   ػ ك فك الملرػػهمك بؼشػػتريمهمكا جثتػةركحػػهروك ػػػك

 المة لػػهمكك(H0)دكة للػػ كفل قػػةك لمتػػصك ا أضػػلهمك اينػػ أ همك5% ا أد ػػهمكبذػػةةزوك (Prob Chi-square) لػػثك فكبصلػػ كحػػل ك
ك ث ة سك اتي ح كةديكاةك عهك اأ ك له ك ةاقستهمكالقريذج 

اعػةلدك اقرػيذجكة ػهـكك سػثلمأ ر  اػ ك بؼ ػ ك اثأيمػهكاػ كك:(Stability Test): اختبار استقرارية معالم النمـوذج ثانيا
جػ ؿكفػتريرككاك لة ةت ك طك هـكة يدكح ػز وكا ة ئػهمكاكدػق ك اتلة ػةوك(Structural Change)كة يدكتغلشكدلنل 
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Cusum Test (Cumulative Sum Test)كتمك ال ػيتكرلذك جثتػةر اهر سػهمدكاػ ك  ػصكذاػتهك
 اػقطكتل ػأك ثة  ػ كك1

كا كج ؿك اشنصك اثةلر:

ك
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CUSUM 5% Significance 
 (EViews 8)كبـأ ةوك أ ةاجكالمصدر:

 لمػػ كاقتيػػ ك اتػػي ح ك سػػبك اشػػنصك اسػػة لاكاػػةك ػػككجاػػ ك ابكػػأ ؼك بؼعلػػةرطكاػػ ك ه  ػػهمك ا ػػتريركرلذكاة ث ػػةدك
اكبصلػػ ك )3161-6881(اعػػةلدك اقرػػيذجكة سػػرحك ةا ثرػػةدك لػػ كيمةاػػصكفػػتريرك اهر سػػهمكك سػػثلمأ ر    اػػأك اػػقطك أتػػمك

ك اجثتةر وك بؼي الهمكدةفك بغة همكرلذكبذز ث ة 

 (Selection the Lag Length)ت التباطؤ الزمني للنموذج تحديد عدد فترا: ثالثا
يمػػيفككك(Lag Length)ا ػػهكاػػ كبره ػػهكفػػتر وك اثتػػةا ك اػػزانيك بؼقةسػػتهمك اثنةاػػصك بؼشػػترؾكك جثتػػةرر ػػأ تكحتػػصك

ك اق تيكبغػهك بػاػأدكةتمكاكذاػتهك اقثة جك بؼسثخأ همك سةسهمك شنصكيمتشكاعهدكفتر وك اثتةا ك ا زاهمكجاغةتك ارتتةط
 SBC (Schwarz Bayesian Criterion)ةكAIC (Akaike Information Criterion)كجثتػةر و ك ا ثرةدك ل 

                                                             
دك2009-1989أثر المتغيرات الاقتصادية على الاستثمار المحلي المباشر في الجزائر: دراسة قياسية للفترة  دةبؿرهك تةدطر ل ك سككك1

ك جد ر همدك بعةاعهمك  رد لهمدك رةفدك  ردفدك هلهك   437دكص:ك2013دك2دك اعهدك40بؾلهمكدر سةوكالعليـ

 معالم النموذج ةاستقرارياختبار 

 33الشكل 
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 حػصك ػث ك جثلػةركاػيؿك ا اػةتك اػقطك عاػ ك (Lags)جبهػةدك اعػهدك  اأػصكبؼػهدك اثتػةا ككHQ (Quinn Criterion)ة
ك1   اأصةديكايؿك اثتةا ك (SC)وك(AIC)ك ك اجثتةر وحلرهمكبؽق

ةدػػ ك  ػػسك الملرػػهمك اػػ كك(1) دلسكحلرػػهمك قػػهك ػػهدكتتػػةا ك سػػةةطكك اػػةك لملمػػمكدػػق ك اجثتػػةر وكاػػ  ثمػػحك
دكة ةاثػةلركفػلفكدػق ك الملرػهمكبسأػصكفػتريرك اثتػةا ك بؼ  رػهمكالقرػيذجكاسػػلرةك(LR, FPE, HQ) جثةر ػةك بؼعػة شك  جػألك

اػزانيك لػ ك اجثتػةر وك ج ينػة لهمك  ةاقلأكرلذك غأك   ك اعلقهمدكة قهكتاتللاكدق ك اعػهدك  اأػصكاػ كاػهدك اثتػةا ك
كتمك بغينيؿك ل ك ثة جكاعقي هم حهكةككثتةر وتككة يدكدااهمكر ينة لهمكبؽق ك اج ث

ك

ك

 
VAR Lag Order Selection Criteria     
Endogenous variables: EPG INV OPEN FDI INF FL     
Exogenous variables: C      
Date: 12/23/15   Time: 17:52     
Sample: 1990 2013      
Included observations: 23     
Lag LogL LR FPE AIC SC HQ 

0 212.1297 NA 6.62e-16 -17.92432 -17.62811 -17.84983 
1 303.3442 126.9072* 6.13e-18* -22.72559* -20.65208* -22.20410* 

 * indicates lag order selected by the criterion    
 LR: sequential modified LR test statistic (each test at 5% level)   
 FPE: Final prediction error     
 AIC: Akaike information criterion     
 SC: Schwarz information criterion     
 HQ: Hannan-Quinn information criterion    

ك(EViews 8)كأ ةوك أ ةاجبـكالمصدر:

                                                             
دك2013دك2دك هلهك15دك هلهمك بعةاعلهمدك اعهدك2005-1970في الاقتصاد الليبي  للفترة  العلاقة بين الاستثمار والادخار ششك تهك  ك للادكك1

ك 366ص:ك
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 طويلة وقصيرة الأجل بين المتغيراتال: اختبار التكامل المشترك والعلاقة المبحث الثاني
 عػػهكبره ػػهكبـثلػػهك بؼثغػػش وكة قػػةتك اقرػػيذجك الملةسػػ ك اػػقطك  ػػهؼكاثتيه ػػهكاتلعػػهمك  ػػأكبرأ ػػأك الماػػةعك بؼػػةلرك

 دػػػ ك اجثتػػػةر وك ا ينػػػة لهمكاػػػ كك(Johansen) لػػػ ك اقرػػػيك احثينػػػةدطكاك بعز  ػػػأدك عػػػهك جثتػػػةرك اثنةاػػػصك بؼشػػػترؾك
 للػػ ك جثتػةرك اسػػتتلهمكبؼعأفػػهمك بذػػة كدكةك(VECM)بمػػيذجكتينػػتيلحكاث  ػةوك بػاػػأك بؼيا ػهمكاكاأػػصكدػػق ك اهر سػةودكثمك

   اع حهمك ككبـثلهك بؼثغش وكاك   لكك ااي صكة المينش
اك ػػػػةؿكبلػػػة ك ػػػػ همك للػػػػ ك ػػػككاثغػػػػش وك اسلسػػػلهمك ازاقلػػػهمك بغينػػػيؿكك ػػػث ك ابكػػػه رك اػػػػقطاػػػةك نػػػػيفككبةاتػػػة
بسنػػ ك رللػػهمك بؼ ةضػػلهمكاػػ كتينػػتيلحك اس سػػصك ازاقلػػهمكةر ػػةديركاػػة  كةكدك(Spurious Regression)ز   ػػةكك اسػػثلمأ ر

 اسػػثلمأ ركبؽػػةدكةانق ػػةكاكدػػق ك بغةاػػهمكبوثرػػصك فكت لمػػهكيمةفػػهمك بؼعلياػػةوك بؼثعللمػػهمك سػػليؾكدػػق ك بؼثغػػش وك لػػ ك بؼػػهلك
در سػهمكة اػقطكبينػ كاػ كك(Co-integration Test) ااي صدكاكاأػصكدػق ك ايضػ ك سػثخهـك جثتػةرك اثنةاػصك بؼشػترؾك

 اع حػػهمك لػػ ك بؼػػهلك ااي ػػصك ػػكك اس سػػصك ازاقلػػهمكبػػشك بؼسػػثلمأيركة بؼثنةالػػهمكاػػ ك  ػػسك اهر ػػهمدكيمرػػةك سػػرحك ةاثغلػػبك
ك1 ل كاشنلهمك ابكه رك از  ه 

 (Co-integration Test): اختبار التكامل المشترك المطلب الأول

   ػس اػ  اثنةالهم  اقريذج بؼثغش و  ازاقلهم  اس سص بصل  تنيف  ف  بؼشترؾ  اثنةاص  جثتةر ر أ ت  سثلزـ
 جػ ؿ اػ  اثغػش و ا  اثغش انص  بؼشترؾ  اثنةاص رتتهم بره ه  عه  اأة لهم  بػاييركاجثتةراقاتهك عهكدق ك ك. اأتتهم
  ػك    ػص اي لػهم تي ز ل    حهم ة يد ا   اثأيمه ا  اثةالهم  بػايير تثرأصك اأتتهم اعأفهم  عهةكك2  اي هير  هر  جثتةر

 Johansen)الثنةاػػصك بؼشػػترؾكJohansen ة عػػهك جثتػػةركك3  بؼشػػػترؾ  اثنةاػػص  جثتػػػةر  ي سػػاهم  بؼثغػػش و

Cointegration Test)  ة اػقط 4 اقرػيذج ا اثغش    يمأأكا   ةاهمكة يد ا  بؼشترؾ  اثنةاص  جثتةر و  د  ا 
 FIML: Full Information Maximum)ك انةالػػهم  بؼعلياػػةو ذ و    لػػ   جانػػةف اأ لمػػهم  سػثخهـ

                                                             
دكبؾلهمك: تحليل قياسي2010-1975في العراق للمدة  (Wagner's law)الإنفاق الحكومي واختبار قانون فاجنر يمألصكسةلدك سكك اغةاي دككك1

ك احثينةد همكة جد ر همدك ةاعهمك ان ك 72دكص:ك2012دك25 اعهدكك8يفهمدك اعأ ؽدك هله:ك اغأطكالعليـ
2

ك2012-1990دراســة قياســية للفتــرة  –نفــاق الحكــومي والنمــو الاقتصــادي فــي الجزائــر العلاقــة بــين الإالللػػهمكبمػػة قهمدك  دك هلػػهمك  رد لػػهمكالعلػػيـ
ك 78  كص:2015دك1دك اعهدك2 هلهكك احثينةد همد

ك 182دكص:كمرجع سابقدكبضهكاشعصكة رةدكبؿرهك  يكداي زيملهمكك3
ك 126دكص:كمرجع سابق بضهكس ا كةبؿرهك لخ دكك4
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Likelihood)دػق  ةاتلػةفك1لػهمدد جل  اقرػيذجكيمرثغػش و ا  بؼثغػش و يمػص تعػةلج  اػ د ك ااأ لمهمك  يمأأك لي ةكةكةكك 
ك (Vector Error Correction Model)تينػتيلح اث  ػهم بمػيذج  ػنص ا اثةالػهمك  بؼعةداػهم يمثة ػهم ر ةدير  ث  جثتةر ا

 2:يمةاثةلر
 

ك:تنثبك ل ك اشنصك اثةلربين ك فكك  π  بؼين يفهمك

 اػػػ كبسأػػػصك ػػػهدك  حػػػةوكك(π):كرتتػػػهمك بؼينػػػ يفهمك       كد      :ك ػػػهدكفػػػتر وك ج اػػػةتك  لػػػثك ف:ك
ك اثنةاصك بؼشترؾ 

( λtrace: Trace Test)ك   ػأ  جثتػةر   ةؿ جثتػةر  دككر ػأ تتمك  بؼشػترؾ  اثنةاػص اث  ػةو  ػهد ةاثتيه ػه

اث  ػةوكاػ كاث  ػةوك اثنةاػصك بؼشػترؾكالمة ػصك اقرػيذجك اعػةـكبػشك بؼلملػهككq اجثتةركفأضلهمك فكدقػةؾك لػ ك  يمأػأ
r=qاعلر ك  اق تلهم  الملرهم  جثتةر دي ة اأةلشدك (λmax: Maximum Eigenvalues Test).

3 

اجثتػػػػةرك اثنةاػػػػصك بؼشػػػػترؾكبؼعأفػػػػهمكاػػػػهلكة ػػػػيدك  حػػػػهمكاي لػػػػهمك   ػػػػصك ػػػػككك(Johansen)ةسػػػػثخه ـكاػػػػق جكف
 قةتك ل ك جثتةرك قرك اي هيركبىثقكة يدك بؼعةداوك بؼثنةالهمك (I(1))اثغش وك اتتيثك بؼثنةالهمكا ك اهر همك  س ةك

ة ػهدك بعػقةرككاعقي ػهمك بعػقةرك بؼرلػزيركالرث  ػةو ػ كاأ ػلاكبره ػهكدكترؾك) بؼث  ػةو(كبؼثغػش وك اهر سػهم ل كبكيكاش
تنيفكاسةة همكاعهدكاث  ةوك اثنةاصك بؼشترؾك بؼسثلملهمدكةة ػيدكةككأ كتعقك  كرتتهمك بؼين يفهم بؼرلزيرك ا كاكتنيفك  

ةتػػػث كالمةر ػػػهمك المػػػل ك لمحسػػػي همكك عػػػقك ػػػ ك  حػػػهمكاسػػػثلمأيركاي لػػػهمك   ػػػص اثنةاػػػصك بؼشػػػترؾك لق ػػػةك قػػػهك اهر ػػػهمك  سػػػ ةك 
ك4 ج ينة لككال قةر ك(λmax)ةك(λtrace) ؿك جثتةرطك ةالمل ك بعهةالهمكا كجك(λ)ال قةرك بؼرلزيرك

 1 ةاقسػػتهمكا جثتػػةرك  ةؿكتشػػشك ا أضػػلهمك اينػػ أ همكرلذك فك ػػهدكاث  ػػةوك اثنةاػػصك بؼشػػترؾك حػػصك ةك سػػةةطك

(H0: r ≤ 0) 6اكالمة ػصك ا أضػلهمك اته لػهمك ػأفك ػهدكاث  ػةوك اثنةاػصك بؼشػترؾك حػصك ةك سػةةطك (H0: r ≤ 1)يمرػةك)ك
                                                             

دكم منهجية )بوكس جنكنز(ااستخد –تحليل السلسلة الزمنية لمؤشر أسعار الأسهم لسوق الخرطوم للأوراق المالية  تهك  كسللرةفكبؿريددكك1
ك اسلةسلهمكة جبؾلهمكيملل ك 61دككص:ك2013دك فأ صك13 اعهدككد ينة لهمهمك احثينةدكة اعليـ

ـــة والماليـــة مـــع تطبيـــق معادلـــة علـــى الاقتصـــاد العراقـــي للمـــدة  بعقػػػة دك تلػػػصكا ػػػهطكك2 كأك اغػػػك،2011-2003نمـــاذج السياســـات النقدي طكالعلػػػيـ
ك 64ص:كدك2012دك22 اعهدككد8 هلهكك انيفهمدك ةاعهمد ر همدك احثينةد همكة ج

ك 365دكص:كمرجع سابق ششك تهك  ك للادكك3
ستر تل لهمدكاأيمزك جاةر وك دكبؾلهمكرؤلكتقدير العلاقة بين المتغيرات الاقتصادية النقدية وأسعار الأسهم في سوق دبي المالي ةتمك بضهك ه لهمدكك4

ك 17دكص:ك2014الهر سةوكة اتتييمك استر تل لهمدك يمثي أك
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دكةدنػق (دك اػةك ةاقسػتهمك(H0: r ≤ 2)المة ػصكك(H0: r ≤ 1)بينػ ك سػثخه ـكحلرػهمكر ينػة لهمكدػق ك اجثتػةركاك جثتػةرك
اكالمة ػصك( H0: r = 0) 1ا جثتػةرك اأػةلشكفثشػشك ا أضػلهمك اينػ أ همكرلذك فك ػهدكاث  ػةوك اثنةاػصك بؼشػترؾك سػةةطك

يمرػةكبينػ ك سػثخه ـكحلرػهمكر ينػة لهمك)ك(H0: r = 1)ك6 ا أضلهمك اته لػهمك ػأفك ػهدكاث  ػةوك اثنةاػصك بؼشػترؾك سػةةطك
ك1دكةدنق ( H0: r = 2))المة صكك(H0: r = 1)دق ك اجثتةركاك جثتةرك

ك

ك
 

Date: 12/27/15   Time: 08:09   

Sample (adjusted): 1992 2013   

Included observations: 22 after adjustments  

Trend assumption: Linear deterministic trend  

Series: GDPR INV OPEN FDI INF FL   

Lags interval (in first differences): 1 to 1  

Unrestricted Cointegration Rank Test (Trace)  

Hypothesized  Trace 0.05  

No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Prob.** 

None * 0.954144 138.9695 95.75366 0.0000 

At most 1 * 0.717424 71.15981 69.81889 0.0389 

At most 2 0.582860 43.35603 47.85613 0.1241 

At most 3 0.457923 24.12069 29.79707 0.1954 

At most 4 0.261416 10.64907 15.49471 0.2340 

At most 5 * 0.165588 3.982612 3.841466 0.0460 

Trace test indicates 2 cointegrating eqn(s) at the 0.05 level 

* denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level 

**MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-values  

Unrestricted Cointegration Rank Test (Maximum Eigenvalue) 

Hypothesized  Max-Eigen 0.05  

No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Prob.** 

None * 0.954144 67.80968 40.07757 0.0000 

At most 1 0.717424 27.80378 33.87687 0.2227 

At most 2 0.582860 19.23534 27.58434 0.3965 

At most 3 0.457923 13.47162 21.13162 0.4098 

At most 4 0.261416 6.666455 14.26460 0.5293 

At most 5 * 0.165588 3.982612 3.841466 0.0460 

Max-eigenvalue test indicates 1 cointegrating eqn(s) at the 0.05 level 

* denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level 

**MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-values  

كك(EViews 9) بـأ ةوك أ ةاجكالمصدر:
حػهك يمػهوكك(Trace Statistics) لػثك فكفتيي ػةوكك38اتلقػهمكاك بعػهةؿكك(Johansen)رفك ثػة جكفتيػصك

 Maximum)كدك اػػػػػػةكفتيي ػػػػػػةو%1الثنةاػػػػػػصك بؼشػػػػػػترؾك ػػػػػػكك بؼثغػػػػػػش وك قػػػػػػهكاسػػػػػػثيلكاعقي ػػػػػػهمكككثاعػػػػػػةداة ػػػػػػيدك

                                                             
ك 8دكص:كمرجع سابقبؾهطك اشيربج دكك1

 (Johansen)اختبار التكامل المشترك 

 29الجدول 
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Eigenvalue)دكة ش تكا ك اث ينلصكفل  ك قػهك%1فلمهك يمهوكة يدكاعةداهمكة  هيركالثنةاصك قهكاسثيلكاعقي همكك
 ينػػة لهمك تمػػحك فك المػػل ك لمحسػػي همكجك(r=2)المة ػػصك ا أضػػلهمك اته لػػهمكك(r ≤ 1)ك جثتػػةرك ا أضػػلهمك اينػػ أ همك بؼثرألػػهمكا

ة لػ كك(r ≤ 1) ةاقسػتهمكال أضػلهمك اينػ أ همكك%1 قهكاسػثيلككج ينة لهميمة مك حصكا ك الملرهمك بغأ همككك(λmax) جثتةرك
 يدكاعةداهمكة  هيركاثنةالهمك ل كبكيكاشترؾك قهكةكةديكاةك عنيكك(r ≤ 1)ذاتهكتمكحتيؿك ا أضلهمك اين أ همك بؼثرألهمكاك

ك λmax (tab) < λmax (cal) لثكك%1كاسثيلكاعقي هم

 (r=2)المة ػصك ا أضػلهمك اته لػهمكك(r ≤ 1( )r ≤ 2( )r ≤ 3)يمرػةك  ػ ك قػهك جثتػةرك ا أضػلهمك اينػ أ همك بؼثرألػهمكاك

(r=3( )r=4)لػػػ ك اترتلػػػبك تمػػػحك فك المػػػل ك لمحسػػػي همكج ينػػػة لهمك جثتػػػةركك (λtrace) يمة ػػػمك حػػػصكاػػػ ك الملرػػػهمك بغأ ػػػهمك
ة لػ كذاػتهكتمكحتػيؿك ا أضػلهمك اينػ أ همك بؼثرألػهمكاكدك(r ≤ 3) ةاقسػتهمكال أضػلهمك اينػ أ همك %1 ينػة لث ك قػهكاسػثيلكج

(r ≤ 3)ك%1ةديكاةك عنيكة يدك  مكاث  ةوكالثنةاصك بؼشترؾكالع حػهمك ػككدػق ك بؼثغػش وك قػهكاسػثيلكاعقي ػهمكك
 .λtrace (tab) < λtrace (cal)  لث

كلمػه أك لآ ػةرك المينػشيركةاي لػهمك   ػص عنيكذاتهك فك بؼثغش وك ثعكك فكبرلػ ك ثرألػصكبمػيذجكتينػتيلحك بػاػأكاث
 ػػكك بؼثغػػشك اثػػة  كة بؼثغػػش وك بؼسػػثلملهمدك لػػثكبينػػ كيمثة ػػهمك بؼث ػػ ك اثنػػةال ك  ةؿكاك ػػنصكاعةداػػهمكتيضػػحك اع حػػهمك

 بؼلتيػلاك ا حػةكاػ ك  ػكك بؼثغػش وكبؿػصك اهر سػهمكك(Long Run Equilibrium Relatioship) اثي ز لػهمكاي لػهمك   ػصك
ك شترؾالمهر وكاث  ك اثنةاصك بؼ اقطك يضحك ثة جك اجثتةركك09

ة اقرػػيك احثينػػةدطكاك بعز  ػػأك ةسػػثخه ـكفػػتريرككلػػهمكاي لػػهمك   ػػصك ػػكك اثتيأ ػػأك بؼػػةلررذفدكتأجػػقك اع حػػهمك اثي ز 
كر اةتكة  هيرك اشنصك لآتي:

GDPrt = + 0.378379 –0.312(INVt) –0.362(OPENt) -0.564(FDIt) -0.238(INF) 

+0.0264(FL)………………..(3) 
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Dependent Variable: GDPR   

Method: Least Squares   

Date: 12/17/16   Time: 21:31   

Sample (adjusted): 1992 2013   

Included observations: 22 after adjustments  

GDPR = C(1)*GDPR(-1) + C(2)*GDPR(-2) + C(3)*INV(-1) + C(4)*INV(-2) + 

        C(5)*OPEN(-1) + C(6)*OPEN(-2) + C(7)*FDI(-1) + C(8)*FDI(-2) + C(9) 

        *INF(-1) + C(10)*INF(-2) + C(11)  

     
     
 Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     
 

 

    
C(1) 0.026961 0.245588 0.109782 0.9146 

C(2) 0.265149 0.285110 0.929987 0.3723 

C(3) 0.088623 0.199110 0.445097 0.6649 

C(4) -0.113003 0.164588 -0.686585 0.5066 

C(5) 0.136418 0.119667 1.139978 0.2785 

C(6) -0.286912 0.160134 -1.791701 0.1007 

C(7) 3.070947 1.840503 1.668537 0.1234 

C(8) 0.511632 1.403258 0.364603 0.7223 

C(9) -0.028992 0.123044 -0.235620 0.8181 

C(10) 0.093076 0.105507 0.882178 0.3965 

C(11) 0.075346 0.044701 1.685549 0.1200 

     
R-squared 0.562002     Mean dependent var 0.031364 

Adjusted R-squared 0.163821     S.D. dependent var 0.020850 

S.E. of regression 0.019066     Akaike info criterion -4.774994 

Sum squared resid 0.003999     Schwarz criterion -4.229473 

Log likelihood 63.52494     Hannan-Quinn criter. -4.646486 

Durbin-Watson stat 2.112322    

ك( EViews 8)أ ةوك أ ةاجكبـكالمصدر:

R 0.562002 =)كػػػػػ فكاعةاػصك اثتيه ػهك بؼثعػهدكحػهرك  ثتػككك11اػ كجػ ؿك بعػهةؿك
2

ة شػشكرلذك فك اقسػتهمككد(
يمأػأكاػ كةد كت سأك ستهمكت سشك بؼثغش وك بؼسثلملهمكالثغشك بغة صكاك بؼثغشك اثػة  دك طك ك%11 لهيرك لثكبذةةزو

تمكت سػػشدةكاػػ كجػػ ؿك بؼثغػػش وك بؼسػػثلملهمك ػػةاقريذجكاك ػػككت سػػأكك(GDPr)ك اثغػػش وكاكاعػػهؿك اقرػػيك احثينػػةدط
-Durbin) جثتػةركحلرػهمككحػهروكاك ػككاك ثمػرق ةك اقرػيذجكبؿػصك اهر سػهم ك اقستهمك بؼثتلملهمكا كحتصكاثغش وك جأل

Watson stat)دػ ك ػهكالمةر ػهمكاللملرػهمك الملةسػلهمكةكك3.66كػػػػ ػك(DW=2) ارتتػةطكاػةك تػككجلػيك اقرػيذجكاػ كاشػنلهمك 
ك اق تيكالتي ح  

 (ECM: Error Correction Model)بناء نموذج تصحيح الخطم : المطلب الثاني

 عػػػهك اثأيمػػػهكاػػػ كة ػػػيدك اثنةاػػػػصك بؼشػػػترؾكتػػػأتيك بػاػػػييرك اثةالػػػهمكاك اجثتػػػػةركةتثمػػػر كتينػػػرل كة قػػػةتكبمػػػػيذجك
 ػػأفكة ػػيدك اثنةاػػصك (Granger)دك لػػثكتلمثمػػ ك لأ ػػهمك(ECM: Error Correction Model)تينػػتيلحك بػاػػأك

 النمـــوذج المقـــدرخصائــــص 

 30الجدول 
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 لػ كدلئػهمكك(VAR: Vector Autoregressive Model)بكػه ركذ تيك  عػنيكرانة لػهمكتينػرل كبمػيذجكاث ػ كك بؼشػترؾ
فػأةؽك ةلذكالرثغػش وكاػ كرضػةفهمكف ػييركزاقلػػهمكاثتةائػهمدكة تػككبمػيذجكتينػتيلحك بػاػػأك  ػ كاك   ػصك المينػشكحػهكبزثػػصك

 اػػقطك ػػهمكاك   ػػصك المينػػشكةتينػػتيلتي كاكك اجػػث ؿ اع حػػهمك اسػػتتلهمكةانػػ ك ةجانػػةفكتعػػه صك سػػتهمكاػػ كدػػق ك
فكتنػيفك بؼثغػش وك بؼسػثخهاهمكاك اهر سػهمك ػق سكضػأةريرك ك(Engle & Granger 1987)ةحػهك ػككك1د   ػصك ااي ػص
  ل كا ك اينػ أدكة فك نػيفكدقػةؾكتنةاػصكاشػترؾك ػكك بؼثغػش وك ػتىك ػثرن كك ةدك(Integration)در همك اثنةاصك

 Engle & Granger) لػػثك  تػػمكيمػػصكاػػ كك2داػػ ك سػػثخه ـكبمػػيذجكتينػػتيلحك بػاػػأك لػػ ك اقرػػيذجك بؼػػأ دكفتيينػػ 

رانة لهمكتلمه أك اع حهمك بغلمللملهمك كك اس سصك ازاقلهمك ا كتأ  ك لق ةك  حهمكتنةاصكاشترؾكا كجػ ؿكبسألل ػةكك(1987
 3اأ (كتتعةكالخاي وك اثةالهم:ك(Xt)ة( Yt) اقطكبين كربقةز ك) ةاقستهمكبؼثغش  كك(ECM) قريذجك

(3)                             

كحلرهمك بؼثغشك بؼسثلمصك:(Xt):كحلرهمك بؼثغشك اثة  دك(Yt) لثك فك

ة اػقطكك(Error Correction Term) قه ػقكبينققػةك بغينػيؿك لػ كاثغػشك ه ػهك سػر كبحػهكتينػتيلحك بػاػأك
ك لثكبين كيمثة هم:كك(Residuals) ثرأصكاك اتي ح ك

ك سبكاةك ل :ك(ECM) ةسثخه ـكدق ك بغهكبين ك لةبهمكبميذجك
 

دكة شػشكرلذكاعةاػصكسػأ همك اثعػه صكاػ ك   ػصك(3)بيأصك ػهكتينػتيلحك بػاػأكاك بؼعةداػهمكرحػ كك(et-1)ك لثك ف
ك المينشكرلذك   صك ااي ص 

 & Engle)ك اي حػػػ كتي ػػػهك  حػػػهمكة للمػػػهمك ػػػكك اثنةاػػػصك بؼشػػػترؾكةبمػػػيذجكتينػػػتيلحك بػاػػػأدك لػػػثك ػػػأؼكا

Granger, 1987) ػػتيتيمكاك ا ػػتريرك ازاقلػػهمكتينػػتيلحك بػاػػأك أ ػػ ك  سػػتهمك ػػهـك اثػػي زفكاكفػػتريركزاقلػػهمكاعلقػػهمكة اػػ ك 
سػػػة لمهمدكةاككتي ز لػػػ فقرػػػيذجكاث ػػػ كتينػػػتيلحك بػاػػػأك  أ ػػػ ك اثغػػػش وك اػػػ كبرينػػػصكاكاثغػػػشكاػػػةكرلذك جاػػػةتك ك اثةالػػػهم 

حينػػػشيرك   ػػصكةاسػػػثي ةوك (Changes) بغلمللملػػهمكفػػلفكبمػػػةذجكتينػػتيلحك بػاػػأكتػػػيفأكاأ لمػػهمكالػػأ  ك ػػػككآالػػهمك اثغػػش وك
                                                             

كةكك بضهك اعل ةككفأ هك بعة يلشك1 ك تهك  ك اق بد تحليل العلاقة بين الموازنة العامة والميزان التجاري باستخدام أسلوب التكامل المشترك   ت
دكبؾلهمك ةاعهمكتشأ  كالتتييمكة اهر سةوك اعلرلهمدكسلسلهمك2009-1990والعلاقة السببية: دراسة تطبيقية على الاقتصاد السوري خلال الفترة 

ك احثينةد همكة المة ي لهمد ك 144دكص:ك2013دك5دك اعهددك35 هلهكك اعليـ
ك 91دكص:كمرجع سابقزيملهمك بضهكاشعصدكةكك بضهكبؿرهكاشعصك2
ك 74-73دكصكص:كمرجع سابقيمرةؿكبضة همدكةككبؿرهكزيمأ ةك  كاعزةك3
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(Levels)سث ة همك لآ لهمكاك   صك ااي صدكرذفكا كج ؿكبميذجكاث  كتينتيلحك بػاأك اك(VECM)بين كبره ػهكك
 المينػشكاػ ك ة لػػهمك جػألدك لػثكتثتيػػهدك اسػتتلهمكاك   ػػصك ااي ػػصكةك لػككتلهمكاػػ ك ة لػهمكة اثرللػزك ػػكك   بذػة ك اسػت

ذاػػتهك عػػنيكةكك فكتنػػيفكبؽػػةكر ػػةريركسػػةاتهمة اػػ ك ثيحػػ كك(et-1) ااي ػػصكاػػ كجػػ ؿكاعقي ػػهمكاعةاػػصك ػػهكتينػػتيلحك بػاػػأك
حينػػشيردك اػػةك اع حػػةوك اسػػتتلهمكاك   ػػصك المينػػشكفػػلرن كبره ػػهدةكك(Adjustments)ة ػػيدكآالػػهمكبغػػهةمكتعػػه  وك

 1 (Lagged Differences) أةؽك اثتةا  همك ابؼثغش وكك(t)ةك(F)وكا كج ؿك جثتةر 

ك(ECM) اتػػهتكاك قػةتكبمػػيذجكتينػتيلحك بػاػػأككغػش وك اقرػػيذجكبؿػصك اهر سػػهمكبينػ  عػهك اثأيمػػهكاػ كتنةاػػصكاث
 ةاقستهمكالتيهك اعشي   ك) ػهكتينػتيلحكك(One Period Lag) أجقك اث ةضصك  ةؿكالتلة ةوكةيمق كفتريركر اةتكة  هيرك

بفػةك ػهؿك لػ كاعقي ػهمكدػق ك بغػهدكةحػهكك%1ك فكاعلرػهمك ػهكتينػتيلحك بػاػأكتلمػصك ػ ك19 لتيػلااػ ك بؼ بػاأ(دكة ثمحك
ك ثينتيلحك جث ؿكك(-0.8848)حهروكاعلرهمكتينتيلحك بػاأك ػك ةد كحلرهمكسةاتهمكاةك عنيك فك هكتينتيلحك بػاأك لميـ

سػقي ةدككك%88.48 ةك عتػةريرك جػألكفػلفكسػأ همكتعػه صك اجػث ؿكدػ كك(Disequilibrium Of The System)  اقلةـ
يمرػػةك فكر ػػةريركاعلرػػهمك ػػهكتينػػتيلحك بػاػػأك اسػػةاتهمكتعػػهك اػػأ ك لػػه كرذكت يمػػهك لػػ كاعقي ػػهمك اع حػػهمكاي لػػهمك   ػػصك ػػكك

كاعهؿك اقريك احثينةدطكة لملهمك بؼثغش وكد جصك اقريذجك)تعنيك اتر   كرلذك الملرهمك اثي ز لهم( 

 (Causality Test): اختبار السببية الثالث المطلب
سلث كاكدق ك اعقينأكبرللصكةبحثك اع حهمكاي لهمك   ػصك ػككاثغػش وك اهر سػهمك بؼسػثلملهمكة بؼثغػشك اثػة  كفمػ ك
  كاتلعهمك اع حهمكفلرةك ككدق ك بؼثغش وك ةاقستهمكال صك المينشدكفةاع حهمك استتلهمكاي لهمك   صك كك بؼثغش وكبؿصك

 اػةك ةاقسػتهمكال ػصك المينػػشكدك اػقطكسػتلاكتقةةاػ ك(et-1)أك اهر سػهمكتل ػأكاػ كجػ ؿكاعقي ػهمكاعةاػصك ػهكتينػتيلحك بػاػ
ك بؼتنيك ل كتلمه أكبميذجكاث  كتينتيلحك بػاأ ك(Granger)فسلث ك ا ثرةدك ل ك جثتةرك

 سلث ك جثتةرك استتلهمكاك   صك ااي صك بؼتنيك ل كتلمه أكبميذجكتينتيلحك: الطويل جلاختبار السببية في الأ
  لآتي: بػاأكيمرةكديكايضحكاك بعهةؿك

ك

ك

ك
                                                             

ك 91دكص:كمرجع سابقزيملهمك بضهكاشعصدكةكك بضهكبؿرهكاشعصك1
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ك

 
 

D(FL) D(INF) D(DFI) D(OPEN) D(INV) D(GDPr) Error Correction 

12.53190 -1.553705 0.094910 -1.142322 -0.665445 -0.884868 CointEq1 

(7.80651) (0.64364) (0.06661) (0.72453) (0.29442) (0.24586) Standard error 

1.60531 *[ -2.41392] [ -1.42489] [-1.57664] [-1.13448] [-3.59901]* t-Statistic 

 .%1* معىوٍت عىذ  هلاحظت:

 ( EViews 8)أ ةوك أ ةاجكبـكالمصدر:

هكي ػػفل ػػ كتكتينػػتيلحك بػاػػأكةر ػػةرت ك اسػػلتلهمك ػػهاكضػػيتكاعقي ػػهمكك(1)رحػػ كاعةداػػهمك اثنةاػػصك بؼشػػترؾكك سػػب
  حهمكستتلهمكاي لهمك   صكتث  ك شنصك ةـكاػ ك بؼثغػش وك بؼسػثلملهمكرلذك بؼثغػشك اثػة  دكة ػةاقلأكرلذكاعقي ػهمكاعػةا وك

ك(INF)ةك(OPEN)ة (INV)فػػػلفكدقػػػػةؾك  حػػػهمكسػػػتتلهمكاك   ػػػصك ااي ػػػػصكتث ػػػ كاػػػ ك بؼثغػػػػش وكسػػػثلملهمك بؼثغػػػش وك بؼ
بػشك بؼعقػيطكاػ ك لػثكتػأ ش ك لػ كك(FDI) ةسػثأقةتكاعةاػصكك (GDPr)رلذكاعهؿك اقريك احثينةدطك بغلمللم كك(FL)ة

ك اقريك احثينةدط 

رلذك ػػةح ك بؼثغػػش ودكفلػػث كبره ػػه كاػػ كجػػ ؿكاعةاػػصكتينػػتيلحك بػاػػأكك(GDPr) اػػةك بذػػة ك اسػػتتلهمكاػػ ك بؼثغػػشك
بقػهك فكيمػصكاعػةا وكك16كؿ يعكرلذك بعػهةكة ةاأكك،(FL)، (INF) ،(FDI)، (OPEN)، (INV) بػةصك نصكاثغشك

 د(3.59-) اثمػخ كفلمػهكحػهروك بؼعػةا وك ػػ:ككاعةاػصك ينػة لهمك ةسػثأقةتقي همكا ك اقة لػهمك ج بؼثغش وك اسة لمهمكبشكاع
 اترتلبدكة ةاثةلرك تلم ك بؼثغشك اي لهك اقطك   أكفلػ ك اقرػيككدق ك ل ك(1.60) د(2.41-)كد(1.42-) د(1.57-) د(1.1-)

كةاتلعهمك اع حهمكد كاأد هم كثينةدطكاك بؼهلك ااي صكديك اثمخ  اح

 بهة لهمك اثػأ شكرة كة  هكةكذ وك بذكفلاةكيك احثينةدطكاك بعز  أ بؼةلركة اقر الماةعكبرأ أك بذة ك اع حهمك ككلرةكبىصكف
كا لػه تلم كتأ شكك   كبشدك(Mckinnon & Shaw)بكيك اقريك احثينةدطكةدق ك ثي فلاكة لأ همككاثتيأ أك بؼةلر ا ك
رت ػةعكاعػهؿك اقرػيك احثينػةدطك قسػتهمكضػعل همكحػهردةك رلذك ػ دطكك%6ػػػػػكرذك  دطك رت ةعكا  أك اثتيأ ػأك بؼػةلرك  ه ك

اثتيلملػػلاك سػػعةركك ثل ػػهميمػػةفكلرك لػػ كز ػػةديركربصػػةلرك ادجػػةرككبهػػة كالثتيأ ػػأك بؼػػة   ػػأك جةبينػػ ك المػػيؿك فكك 1.131%
دكيمرػػةكبظػػحكفػػثحك هػػةؿكالتقػػيؾك ادجػػةرة اػػ كتعػػهك ػػةفزكاز ػػةديرك  ػػ كك6889كسػػقهمك ثػػه تكاػػ اي تػػهمك فة ػػهيرك لمللمػػهمك

 اػػػةك ةاقسػػػتهمكبغ ػػػ ك ا ثرػػػةفك بؼلمػػػهـككدة بؼقةفسػػهمك بؼينػػػأفلهمك ثتيسػػػككاػػػأؽكتعتئػػػهمك ايد  ػػػ ك بؼينػػػأفلهمكة   قتلػػػهمك بػة ػػهم
اللةركك319ك ي لرك6881سقهمك عهكاةكيمةفكاكك3161سقهمككراللةركد قةك1611ك ي لركرلذ هةر كثينةدكفلمهك رت  كا ح

اك لثكة ػصكك3111 ثه تكا كسقهمك كللماةعك اعةـذاتهك بؼلمهـكاكالماةعك بػةصك يمقكا  رلذككلمهـ بؼ بعزتكا كيميفك

 (VECM) تصحيح الخطمالطويل المبني على تقدير نموذج متجو  جلنتائج اختبار السببية في الأ

 

 31الجدول 
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 ك بؼػػةلرك لػػ ك اقرػػيك احثينػػةدطكا لػػهك ػػهك كتػػأ شك اثتيأ ػػأيمػػصكدػػق ك تلمػػربػػ ككانػػ ككد%11رلذك ػػي لركك3161سػػقهمك
 بؼينأاككلماةع اضعهكةكير همك بعز  أك  عه ـك اقشةطكاك اسلرةكك بعز  أطك الماةعك بؼةلربؼشةيمصك ا كتي   ك ك ستب

كاػ ك بؼػهجأ وكيمػق  لمػهرك ااكتعتئػهمكك ا كتسػةد الدة وك بؼتثنأيركك افثلمةدةككا ك لثكتشنللهمك بػهاةوك بؼلمهاهم
بسي ػػػصكاكة بػة ػػػهمكاسػػػةبنهمك اتقػػػيؾك اعريالػػػهمكبرسػػػ كةربػػػ ك كاكدػػػق كبؼينػػػةرؼكرد ريرك بؼخػػػةاأضػػػعهك ة ػػػبكيمػػػق كةك

فلرػةكبىػصك %81بحي لركك3111 ثه تكا كسقهمك اقريك احثينةدطكةكتهف ك    صك ا ك اسثأرةر وكاثيساهمكةاي لهم
 لمػػةتك اتقػػيؾك اعريالػػهمكاسػػلاأيرك لػػ كفػػلفكدك3118اػػ كسػػقهمكك  ثػػه ت  ةاقسػػتهمكالتقػػيؾك بػة ػػهمكك%16ة اتقػػيؾك اعريالػػهمك

 بعزتك  يمقكا كدػق ك ا ثرػةفكاػ كيمياػةك حػصكحػهريركةيم ػةتيرك لػ كدر سػهمك ػهةلك بؼشػةر  كةاثة عث ػةك ػ دطكرلذكتتػنيك
كالثالثــةصــحة الفرضــية ةت يمػػهكدػػق ك اقثل ػػهمكك هلك اتعلػػهلاك اقرػػيك لػػ ك بؼػػلػػبرلمحػػهريرك لػػ كةككر ثة لػػهمكاشػػةر  ك حػػص

  اثتيأ أك بؼةلركبكيك اقريك احثينةدط ا كك ااي ص بؼثرألهمكاكة يدك  حهمكذ وكدااهمكر ينة لهمكاك   صك
 سػػلتلهمكذ وك بذػػة كة  ػػهكاػػ ك  حػػهمكة اقرػػيك احثينػػةدطكدػػ كك اسػػثأرةر  ػػ ك اػػةك اع حػػهمك ػػككربصػػةلرك(INV)بكػػيكك

(GDPr)كطاكاعهؿك اقريك احثينػةدك%1.16رلذك بل ةضكالمه ر ك ي لرك  دطكك%6ك ػكةرت ةعكاعهؿك اسثأرةرفدك
 اقلأ ػػهمك احثينػػةد همك اػػ كت يمػػهكربهة لػػهمكةككثي فػػلا ينػػة لهمكبػػشك اػػةكاكت ك ػػتيهمكدػػق ك اقثل ػػهمكاػػ ك اقة لػػهمك جةربػػ كدػػقةك

دك ةذاػػػػتهك سػػػػتبك ػػػػغأك  ػػػػ ك اينػػػػقة ةوك ج ثة لػػػػهمكةفشػػػػصك اسػػػػثأرةركةتػػػػأ يم كبـزة ػػػػ ك لػػػػ ك اقرػػػػيك احثينػػػػةدط
  ج   ةوك احثينةد همكةبؼةالهمك بؼثثة عهمكاكتقشل ك الماةعك اسثأرةرطدكةيمق كتأ   ك أةطك اتلئهمك احثينةد همك دلك

ضػػػعهك اسػػػثأرةرك لػػػ كبكػػػيك ػػػةـكجيني ػػػةكاك الماة ػػػةوك ج ثة لػػػهمكة ػػػزةؼك الماػػػةعك بػػػػةصك ػػػ كرحةاػػػهمك بؼشػػػةر  ك
 ملصك   شاهمك اث ةر همكة  شاهمك اسثش ددكرضةفهمك فك اسثأرةر وكاك بعز  أكبذهك عي همك ل ك بؼهلك اسثأرةر همكةت

 اتعلهكاك بغ ةظك ل كاأدةد ث ةك ا كتث  كرلذك ابل ةضكاكاصكحليدك اتلئهمك اسثأرةر همك اأد ئهمك لثك اسثأرةر وك
رلػهمك الملرػهمك بؼمػةفهمكجيني ػةكاكاػصك ا  ثػة ك لػ كاكبسلتهكالمياةوكتاػي أكاأدةد ث ػةكة بغ ػةظك لػ كالمػهر ةكاكتق

ك1 بؼقةفسهمك   قتلهم  

 ة اقريك احثينةدطكد ك  حهمكسلتلهمكذ وك بذة كة  هكا كاعهؿك ا  ثة ك اث ةرطكاك كك اع حهمك كك(OPEN) 

اكاعػػػػهؿك اقرػػػػيكك%1.11رلذك بل ػػػػةضكبحػػػػي لرك ػػػػ دطكك%6 ػػػػػككفةرت ػػػػةعكاعػػػػهؿك ا  ثػػػػة ك اث ػػػػةرط، (GDPr)كبكػػػػي
 ػػػةدر وك سػػتهمك فك اسػػػيؽك اتترةالػػهمك اعةبؼلػػهمكةكك احثينػػةدك بعز  ػػػأطكردػػكك اثلملتػػةوك بغة ػػلهمكا كةبدػػةك فك احثينػػةدط

                                                             
1
ك 424-423دكصكص:كمرجع سابقاةرؽكجةاأك  
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فةرت ػػػػةعك اقرػػػػيك احثينػػػػةدطك ةك بل ةضػػػػ كاػػػػأتت ك سةسػػػػةك ةاينػػػػةدر وكك3161سػػػػقهمكبؿأةحػػػػةوكاق ػػػػةكك%89.1ك بعز  ػػػػأ
اثيسػػػ كاك ثل ػػهمك  ػػةتكك(3161-3111)جػػػ ؿك ا ػػتريركحلرػػهمك اػػي رد وك بعز  أ ػػهمكك رت ػػػةعكيمرػػةك فك ة تػػةكاػػ دككهم اق الػػ

اللػػػيفكد قػػػةركاكك1116611.1 لػػػثك لغػػػمكحلرػػػهمك اػػػي رد وكك ثرةددػػػةكاك  ػػػسك ا ػػػترير  اػػػ كتمك ةحلػػػهمك  ج بؼشػػػةر  ك
 ةدق كاةك   أكسلتةك ل ك اقريك احثينةدط الليفكد قةركك618661.6 لغمكك6881اك ككاكك3161

 همك ػػكك اثمػػخ كة اقرػػيك احثينػػةدطكف ػػ كذ وك بذػػةدلككة ج ػػةريرك اسػػةاتهمكبؼعػػهؿك اثمػػخ كتتػػكك اع حػػهمك اع حػػ اػػةك
ك(INF)ك ابذػة ك  ةؿكالع حػهمك فك رت ػةعكاعػهؿك اثمػخ رذك شػشكق ك ثي فلاكة اقلأ ػهمك احثينػةد همدك اسلتلهمك لق رةكةد

 ػػأؼكك3119فة ثػػه تكاػػ كسػػقهمكدك%1.31بحػي لرك (GDPr)  ػػ دطكرلذك بل ػػةضكاكاعػػهؿك اقرػيك احثينػػةدطك%6 ػػك
اثمخ ك   أكسلتةك ل ك ادجةرك دك لثك%9 ػػػكك3163كسقهم للك حين ك هكا كك اسثرأككةك رت ة اعهؿك اثمخ كا

ك بؼلػػز فك اث ػػةرطضػػةفهمكاثػػأ ش ك اسػػلي ك لػػ كردككاػػ ك دػػ كبؿػػهد وك اقرػػيك احثينػػةدطة ةاثػػةلرك اسػػثأرةرك اػػقطك عثػػق
 اسثأرةر همكفرعلػ ك بؼشػةر  ك بؼثتقػةيركدػ كاشػةر  كسػأ عهمك اػأ حكةبػشكر ثة لػهمك اػ كاكتعػهك سةسػلهمكاكبمػيك بؼشةر  كةك

 اك بعز  أ ينةدطكثقريك اح ا ل ككةسلتك كاةك   أةدقدك احثينةد

كفةاثيسػ دك%6.11  ػ دطكرلذك بل ػةضك اثمػخ ك ػػك%1 رت ػةعك اقرػيك ػػكفلششكرلذك فك ابذة ك اأةلشكالع حهمك اةك
ةاهمك بؼشةر  ك ا كا ك أاةك فكت دطكاهف ك اقريك احثينةدطكبؽةكدةركيمتشكاكز ةديرك بؼعأةضك اسلع كبفػةك ػ دطكحاكر

ك ا ك  همك جألكخ ك بؼسثيردما ك ستهمكا رهمكا ك اثة اثخلصككدرلذكبز لضك  سعةركا ك  هم

ة ةاأ يعكرلذكحلرهمكاعةاصك اثنلهك طك بؼعلرهمك بؼلمهريركبغهكتينتيلحك بػاأكاك بؼعةداهمكبقػهك اػةكاعقي ػهمكةسػةاتهمك
 اقريك احثينةدطكبفةك   ك سة هكاكت سشك اثغش وكاكةدق ك عنيك فك هكتينتيلحك بػاأكدك(-1.9919)رذك لغمك

اػ ك اسػقهمكك%99.19بوثةجكرلذكك(GDPr) فك بؼثغشكك ط عنيكة يدك  حهمكستتلهمكاك   صك ااي صكيمرةك  أ ةكسة لمةدك
فكحلرػػػهمكاعةاػػػصكتينػػػتيلحك بػاػػػأك) بؼعقي ػػػهمكة اسػػػةاتهم(كتشػػػشكرلذك فكفػػػلعػػػيدكرلذك اثػػػي زفدك ةكبدعػػػ كآجػػػأك المةداػػػهمك ػػػتىك 

اعهاوك اقريك احثينةدطكتثعهؿكبكيكحلر ةك اثي ز لهمكاكيمصكفتريركزاقلهمك ستلهمكاػ ك جػث ؿك اثػي زفك بؼثتلمػ كاػ ك ا ػتريرك
(t-1)دك طك  ػػ ك قػػهاةكتقتيػػأؼكاعػػهاوك اقرػػيك احثينػػةدطكجػػ ؿك بؼػػهلك المينػػشكاك ا ػػتريرك%99.19تعػػةدؿكك(t-1)ك

اػ كدػق ك ابكػأ ؼك ةك اجػث ؿكجػ ؿكك%99.19  كحلر ةك اثي ز لػهمكاك بؼػهلك ااي ػصكفل ػ ك ػث كتينػتيلحكاػةك عػةدؿك
كةدق ك اقستهمكتعنسكسأ همك اثعه صكبكيك اثي زف ك(t) ا تريرك

  المػهك ػكككالسـببية فـي المـدى القصـير:اختبـار(Engle & Granger, 1987) ك جثتػةر  فك سػثخه ـ(Granger)ك
 اثلمللػػػهطكالسػػػتتلهمكحػػػػهك نػػػيفكامػػػل كاك ةاػػػػهمكة ػػػيدك  حػػػهمكتنةاػػػػصكاشػػػترؾك ػػػكك بؼثغػػػػش ودكة ػػػقاتهكرذ كيمة ػػػػمك
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ة لق ػػػػػةكتنةاػػػػػصكاشػػػػػترؾكفل ػػػػ كبهػػػػػبك سػػػػػثخه ـكفتيػػػػػصكك(I(1)) بؼثغػػػػش وك بؼسػػػػػثخهاهمكاسػػػػػثلمأيرك قػػػػػهك ا ػػػػأؽك  ةؿك
(Granger)السػػتتلهمكاثمػػرقةكاث ػػ كتينػػتيلحك بػاػػأك بؼثتػػةا كا ػػتريركزاقلػػهمكة  ػػهيركك(lagged error-correction 

term (ECt-1)) 1 

-Chi)فػلذ كيمة ػمككد(Prob Chi-square) ث كبره هك استتلهمكاك بؼهلك المينشكا كجػ ؿكاعقي ػهمكر ينػة لهمكةك

square)ك لمحسػػي همك يمػػقكاػػ كحلرػػهمك(Chi-square)بعهةالػػهمكاكدػػق ك بغةاػػهمك ػػأفضك ا أضػػلهمك اينػػ أ همك اػػ كتػػقصك لػػ كك 
ة لمتػػػصك ا أضػػػلهمك اته لػػػهمك ي ػػػيدك  حػػهمكسػػػتتلهمك ػػػكك بؼثغػػػش  كاك   ػػػصك ػػهـكة ػػػيدك  حػػػهمكسػػػتتلهمكاك بؼػػػهلك المينػػشدك

 بؼيضػػتيهمكاك بعػػهةؿك اقثػػة جكك اثي ػػصكرلذتمككة  ػػتريركر اػػةتكة  ػػهير اسػػتتلهمك  ػػ  كجثتػػةرك كة ثاتلػػلاكة ػػةاعنس ك المينػػش
  بؼي لر:

 

 

 (Eviews 8)بـأ ةوك أ ةاجككالمصدر:

ة ػػػيدككرلذاك بؼػػػهلك المينػػشك بؼعثرػػػهك لػػػ كتلمػػه أكبمػػػيذجكاث ػػػ كتينػػتيلحك بػاػػػأككسػػػتتلهمتشػػشك ثػػػة جك جثتػػةرك ا
اػػكك(Prob Chi-square)رذك فكر ينػة لهمكك(GDPr)تث ػ كاػ ك بؼثغػش وك بؼسػثلملهمكبكػيك بؼثغػشك اثػة  كك  حثػككسػتتلثك

(FDI)ةديكاةك عنيكة يدك  حهمكستتلهمكاك   صك المينشكا ك بؼثغشك 1.11ا كك غأ ك(FDI)رلذك بؼثغشكك(GDPr) كك

ةدػيكاػةك عػنيكة ػػيدك  حػهمكسػتتلهمكاك   ػػصكك1.11اػػ كك ػغأ ك(FL)اػػكك(Prob Chi-square)ةيمػق كر ينػة لهمك
  حػػػهمكذ وكدااػػػػهمككة ػػػػيدكةبؿثي دػػػةكأ  عػػػػهم ػػػػتيهمك ا أضػػػلهمك اةدػػػق كاػػػػةك  يمػػػهك (GDPr)رلذك بؼثغػػػػشكك(FL) المينػػػشكاػػػ ك

 .ر ينة لهمكا ك اثتيأ أك بؼةلركبكيك اقريك احثينةدطكاك بؼهلك المينش

                                                             
ك 91دكص:كمرجع سابقزيملهمك بضهكاشعصدكةكك بضهكبؿرهكاشعصك1

 .Chi-sq df Prob اتجاٍ العلاقت السببيت قصيرة الأجل

VEC Granger Causality/Block Exogeneity Wald Tests 

Date: 05/11/15   Time: 12:28 

Sample: 1990 2013 

Included observations: 22 

   

D(FDI)                                       D(GDPR) 8.437068 1 0.0037 

D(FL)                                       D(GDPR) 13.82573 1 0.0002 

D(OPEN)                                         D(FDI) 7.178990 1 0.0074 

 2013-1990 للفترة (VECM)السببية في المدى القصير المعتمد على تقدير نموذج نتائج اختبار 
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ةدػيك 1.11اػ كك ػغأ ك(FDI)الرثغشكك(Prob Chi-square)ك ةتوكر ينة لهمكا  ثة ك اث ةرطاثغشك ة  مةك
كك.(OPEN)بكيك بؼثغشكك(FDI)اةك عنيكة يدك  حهمكستتلهمكاك   صك المينشكا ك بؼثغشك

 (VECM): استقرار نموذج متجو تصحيح الخطم الرابع المطلب
بؽػػق ك اهر سػػهمكفل قػػةك سػػثعكك ةبعػػهةؿكة اشػػنصكك(VECM)اػػ ك  ػػصك اثأيمػػهكاػػ ك سػػثلمأ ركبمػػيذجكاث ػػ ك بػاػػأك

ك اثةالك:
ك
ك
ك

 

 

 

Roots of Characteristic Polynomial 

Endogenous variables: GDPR INV OPEN FDI INF FL  

Exogenous variables:  

Lag specification: 1 1 

Date: 12/23/15   Time: 13:34 

Root Modulus 

 1.000000  1.000000 

 1.000000  1.000000 

 1.000000  1.000000 

 1.000000  1.000000 

 1.000000  1.000000 

 0.044059 - 0.759664i  0.760941 

 0.044059 + 0.759664i  0.760941 

 0.530423  0.530423 

-0.521098  0.521098 

-0.166044 - 0.347729i  0.385339 

-0.166044 + 0.347729i  0.385339 

 0.074133  0.074133 

 VEC specification imposes 5 unit root(s). 

 .(EViews 8)أ ةوك أ ةاجكبـكالمصدر:

ك

ك

ك

ك

ك

 2013-1990 للفترة (VECM)الخطم استقرار نموذج متجو تصحيح 
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Inverse Roots of AR Characteristic Polynomial

ك
 (EViews 8)أ ةوك أ ةاجكبـكالمصدر:

 VAR) فك اقرػػيذجك بؼلمػػهركاكدػػق ك اهر سػػهمكبولمػػلاك ػػأةطك اسػػثلمأ ركك11ة اشػػنصكك11 ثمػػحكاػػ ك بعػػهةؿك

Satisfies The Stability Condition)ك بعػقةركتلمػ كد جػصكد  ػأيركةبصلػدكل ك بؼعةا وك  غأكا ك اي  ػهرذك فكبصك 
كبفةك عنيك فك اقريذجكاك عةلشكا كاشنلهمكاك رتتةطك  جاةتك ةك هـك تةوك اثتة   دك اي هير

 ستجابة النبضةاات التباين ودوال : تحليل مكونالثالثالمبحث 

 همػػػػػػػػػػػػػ اسث ة  دة ؿ سػػػػػػػتلملأيركاك اثقت ك لثكػػػػػػهمكيمتلػػػػػػهمك بنلػػهمك اقتمػػػػػة  كةدة ؿك سث ة ػػػػػصكاني ةوك اثتػػػػاثتيلل
بمػيذجك د جػص اػة د جلػ  اثغػشبؽػةك  ثعػأض  اػ   اينػهاهم   ػأ  (IRFs: Impulse Response Functions) ا ير ػهم

(VAR)ةك  (VECM)  اني ةوكبرللص  اةكد اقريذج ا   جأل  اه جللهم الرثغش و ة بؼسثلمتللهم  بغةالهم  المل   ل 
ك اثقتػ   جاػةت تتػة   ت سػش ا الرثغػش  اقسػتلهم   بنلػهم  لملس   لفك(VDCs: Variance Decompositions)ك اثتة  

  بؼثغػش و ا  و اثغػشككت سػش ا اػة بؼثغػش  اقسػي   اثغػش اسػةبنهم  عنػس ف ػي  جػأ عػ  اقرػيذجدكبد ا الرثغػش و

 (VECM) بياني لاستقرار نموذج متجو تصحيح الخطمتوضيح 

 34الشكل 
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 هكتينتيلحك بػاأكذةكفتريركر اةتكسقهمكة  هيركيمرثغشكاسثلمصكك(VECM) لثك شرصكك1  هل  ل  يمص   جأل
ك2تمك سثخأ   كا كبرللصك اثنةاصك بؼشترؾك اسة لا 

 (Variance Decompositions): تحليل مكونات التباين المطلب الأول
ةبينػ ك بغينػيؿكك3داهلكاسةبنهمكيمصكاثغشكا كاثغػش وك اهر سػهمكاكتتػة  كجاػأك اثقتػ  لمينهك ثتيللصك اثتة  ك

رلذكبمػػيذجك بؼثيسػػ ك بؼثتيػػأؾكذةك بؼث ػػ كك(VECM) لػػ كدة ؿك سػػث ة همك اقتمػػهمكةاني ػػةوك اثتػػة  كاػػ كجػػ ؿكبري ػػصك
(VMA: Vector Moving Average)فكك لػػثة ةاثػػةلركف ػػيك  ػػهك دة وكة ػػهك اسػػليؾك بغأيمػػ كالقرػػيذجكك4د 

 5بهةكانصكاثغشكا كاثغش وك اقريذجكج ؿكفتريرك اثقت  أك عزلكالينهاةوكبشك بؼثقتكتتة  كجاأك اثقت كبؼثغشكاة
فػػػتر وكرلذكك61برللػػصك اثتػػة  كبػاػػأك اثقتػػ ك بػػػػةصكبدعػػهؿك اقرػػيك احثينػػةدطك بغلمللمػػ كاػػػكك11ك بعػػهةؿ عػػأضكةك

ك (GDPr)  اةـدك لثك عأضكيمصك ريدكا ك بعهةؿكاسةبنهمك بؼثغشكاكت سشكتتة  كجاأك اثقت كاػك

ك
 

Variance 
Decompos

ition of 

GDPR:        

Period S.E. GDPR INV OPEN FDI INF FL 

 1  0.015929  100.0000  0.000000  0.000000  0.000000  0.000000  0.000000 

 2  0.025700  51.79306  2.522916  7.010436  5.529961  10.27675  22.86687 

 3  0.031954  64.43974  1.976523  4.736734  4.781174  8.714646  15.35118 

 4  0.035282  67.84203  1.643768  4.707169  5.200978  7.270050  13.33600 

 5  0.038676  68.68109  1.376360  5.637612  5.395649  6.214628  12.69466 

 6  0.042155  67.79702  1.170954  6.390518  5.665856  5.556169  13.41949 

 7  0.045379  69.27322  1.010510  6.240033  5.789981  4.796139  12.89012 

 8  0.048174  70.45735  0.896852  6.210285  5.901878  4.259070  12.27457 

 9  0.050800  70.83797  0.806692  6.443828  5.996704  3.861946  12.05286 

 10  0.053400  70.89619  0.730545  6.649030  6.086120  3.550425  12.08769 

كك(EViews 8)أ ةوك أ ةاجكبـكالمصدر:

                                                             
ك2004 -1976حالة الأردن خلال الفترة  -تمثير سعر الفائدة لأجل على الاستهلاك الخاص سعيدك االبكةسلل ك بغ ة ةدكك1 دكدر سةوك اعليـ

  340دكص:ك2011دك2دك اعهدك38 جد ر همدك هلهك
ك 18-13:كصكدكصمرجع سابقبؾهطك اشيربج دكك2
ك 57دكص:ك2012دك12 اعهدكد ر همدكردك بحةمك حثينةد همكةكدراسة قياسية للتنبؤ بدالة الطلب على النقد في الجزائرسل كبضيددكك3
ك 10كدكص:مرجع سابقبؾهطك اشيربج دكك4
 بؼلتهكسعيدكهمكدكبؾلهمك ةاعديناميكية الناتج غير النفطي في المملكة العربية السعودية: تحليل متجو الانحدار الساتيبؿرهك بغي ةفدككبضهك  ك5

ك ج   20ص:ككد2008كد1دك اعهدك20د ر همدك ا تريركالعليـ

 (GDPr) نتائج تحليل مكونات تباين معدل النمو الاقتصادي الحقيقي
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اك ةؿكيمة مك الملرهمك بؼلمهريركاقستهمكتتػة  كجاػأك اثقتػ ك بؼ سػأك ي سػاهمكيمػصكاثغػشكتسػةةطك لػ ك  حػصكضػعهك
 & Kouass 1977)فػػلفكذاػػتهك ػػهؿك لػػ كبرلمػػلاك بؼعقي ػػهمك ج ينػػة لهمكبؽػػق ك الملرػػهمكك(S.E) بػاػػأك بؼعلػػةرطك بؼلمػػهرك

Wheeler 1999)اقسػػػتهمكتتػػػة  كجاػػػأك اثقتػػػ ك بؼ سػػػأك ي سػػػاهمكيمةفػػػهمكاتلمػػػةكاػػػقاتهك   ػػػ ك فكبصلػػػ ك المػػػل ك بؼلمػػػهريركدك
ك1 بؼثغش وكيمة مكبؽةكاعقي همكر ينة لهمكدةفك سثأقةت 

برللصك اثتة  كدةركيمصك هاهمكا ك هاةوك بؼثغش وك بؼسثعرلهمكاك اهر سهمكاكت سشك اثلملتةوكك هةؿ يضحك
سػقي وكاػ ك اثقتػ دك لػثك   ػ ك فك اثغػش وك بغة ػلهمكاكاعػهؿكك61اكفػتريرككبؼعهؿك اقريك بغلمللم كال ز  ػأ الأفلهمك

دك اػػةكاك اسػػقهمك%611 اقرػػيك بغلمللمػػ كاك اسػػقهمك  ةلذكتػػأتت ك سةسػػةك ػػةاثغش وك بغة ػػلهمكاكحلرثػػ كدػػيك  سػػ ك قسػػتهمك
ا  ػأكأ وكػتغلػك للػ كاتة ػأيرا ك اثتة  كاكاعػهاوك اقرػيك احثينػةدطك عػزلكرلذك بؼثغػشك  سػ دكك%16.98 اأة لهمكفلفك

 اسػػثأرةرك سػػبكتغػػش وك ا  ثػػة ك اث ػػةرطكةك اػةكدك%29 10ثمكتغػػش وك اثمػػخ ك ػػػك د%33.91 اثتيأ ػأك بؼػػةلرك قسػػتهمك
 .%3.13دك%1.13دك%9.16ك ل ك اترتلبك لآتيف  ك   قي ك بؼتة أكةربصةلرك اسثأرةرك

ك%611  احثينػةدطك بغلمللمػ ك  سػأ اثأ شك اق تيكبؼعهاوك اقريك بغلمللم كبين كا  لهمك فكاعهؿك اقرػيك اةك
 وك بؼي الػػهمك ا ػػتركشت ػػ كتػػهربهلةكاكاك%16.98 اقينػػهك ػػي لرككرلذ ػػقخ ضكاػػ كتتة قػػ ك لػػ ك  سػػ كاك ا ػػتريرك  ةلذكثمك

ك.%91 قهك وك بؼي الهمك ا تركيمصكسثلمأكاكك ثمككاك ا تريرك اسة عهمك%18.39كالينصكرلذ

 بؼػػةلرك ينػػتحكاك بؼػػهلك بؼثيسػػ كدػػيك بؼثغػػشككتيأ ػػأفػػلفك اثك(GDPr)اػػةك ةاقسػػتهمكاتلملػػهمك بؼثغػػش وك ةسػػثأقةتك  ػػأك 
ثمك لل كدك%9ك ي لراثتي ةك ةاثمخ كدك%13ك  سةس ك بؼ سأكالثتة  كاكاعهاوك اقريك احثينةدطك بغلمللم ك قتيي

اك بؼػػهلك. و%6 قػػهككتلمأ تػػة اسػػثأرةركة تلمػػ كربصػػةلركدك%1كبحػػي لركسػػثأرةرك   قػػي ك بؼتة ػػأ ا ا  ثػػة ك اث ػػةرطكةك
دك للػػػ ك ا  ثػػػة ك اث ػػػةرطك%63ك بؼػػػةلرك قتيػػػيقرػػػيك بغلمللمػػػ ك ثغػػػش وكا  ػػػأك اثتيأ ػػػأكتػػػأتت كتغػػػش وكاعػػػهؿك ا اتعلػػػهك

ضػعلهككجػشيرك ثػأ شاك بؼأتتػهمك  فلػأتيك اسػثأرةرك اةكتػأ شكك%1كة اثمخ ك قستهمدك%1ة اسثأرةرك   قي ك بؼتة أك ػك
دػػق ك بؼثغػػش وك اػػأ مك  جػػشيركدةر ك ػػغش كةا رػػ كاكت سػػشك لػػثكتلعػػبك ػػهاةوك ،%1.9 ػػه ك نػػةدك قعػػهـك ػػػك

كاينػػهاهمكا  ػػأك اثتيأ ػػأ  بنلػػهمك اقسػػتلهمكدكفػػلفك يمأػػأكث ينػػلص ةككتتػػة  كجاػػأك اثقتػػ كبؼعػػهاوك اقرػػيك بغلمللمػػ كاك بعز  ػػأ 
اكك%61.11اك اسػػقهمك اأة لػػهمكرلذكك%33كاػػ  سػػهمدكبػػشك  ػػ ك ػػ هك بل ػػةضكيمة ػػمك  يمػػقكاللػػهمكفػػتريرك اهركك(FL) بؼػػةلرك

                                                             
ك 24دكص:كمرجع سابقبؾهطك اشيربج دكك1
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. %63ك سػتهماك ا تريرك  جػشيرك قػهككفك سثلمأ اأةاأهمدك اةكاك اسقي وك بؼي الهمكفلمهك سثرأكاك ابل ةضك اثهربه كرلذك 

ك أ  ة كستلايضحك اثغش وك ا ك كقط اك11ك اتلةلشكاشنصةفلرةك ل ك 
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Variance Decomposition

ك
ك (EViews 8)أ ةوك أ ةاجكبـكالمصدر:

دكفػتر وكرلذك  اػةـك61اػػك (INV, OPEN, FDI, INF, FD) اةك اشنصك بؼي لركفلعأضكبرللصكاني ةوكتتػة  ك
ك 18يمرةكديكايضحكاك بؼلتيلاك

ك

ك

ك

ك

 (GDPr) نتائج تحليل مكونات تباين معدل النمو الحقيقي

 35الشكل 
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ك
ك(EViews 8)أ ةوك أ ةاجكبـكالمصدر:

اك اثقتػ دك للػ كبػاأك ك%98  فك هاةوكربصةلرك اسثأرةركت سأك يمأأكا ك19 ة اشنصك18 بؼلتيلاكك ثتككا 
دػق ك لػثك  سػأكلػهمك بؼثغػشك  ةؿكتث  ك بنلث كرلذك ارت ةعكالمة صك بل ةضك بناعهؿك اقريك احثينةدطك اقطكاتة أيرك

ةلركة اثمػخ كأك بؼػا  ػأك اثتيأ ػ اػةكالقرػيك احثينػةدطدكك%69المة ػصكك%11 سػتهمكسػقي وكاػ ك اثقتػ ك 61ك  جشك عػه
ت سػػشكتتػة  كاعػػهؿككاكاسػػةبنهمك ا  ثػة ك اث ػةرطتعػهكاك ػػككدك لػ ك اترتلػب %61ة %61 ػػي لرك  سػأ فكفلارػةك

 نػػةدك قعػػهـك اػػقطك اسػػثأرةرك   قػػي ك بؼتة ػػأكت سػػشكجػػشيركة ػػأتيكاك بؼأتتػػهمك  دك%9ػػػكػتلمػػهرك ػػرذكضػػعل همك اسػػثأرةرك
ك %6.1 تأ ش ك ػ

  سأكاك ا تريرك  ةلذك ي لركف يك اسثأرةرك اةكدك%19قستهمكبؼعهؿك ا  ثة ك اث ةرطكفل  ك  سأك  س ك ػكة ةا
طك احثينػػػةدكاعػػػهؿك اقرػػيكاقػػ كرلذك%61 لقرػػةكتعػػػيدك سػػتهمككاػػ ك اثتػػة  ك بغة ػػػصكاكاعػػهؿك ا  ثػػة ك اث ػػػةرطك19%

لملرػهمك ا  ثػة ك اث ػةرطكاك   ػصك ااي ػصكاعهؿك اقريك احثينػةدطك بؼثغػشك  يمأػأكت سػش كالثتػة  كاك ينتحةكك بغلمللم د

 (INV, OPEN, FDI, INF, FL)نتائج تحليل مكونات تباين 

 36الشكل 
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ث ػةرطك لػ ك اثػي لردك اػةك ةاقسػتهمكا   ثػة ك اك%31ة %31ك لل كاتة أيركاعهؿك اسثأرةركة اثمخ كبحي لردكةك%31 ػك
ك اك ا تريرك  جشيرك%6ك ي لرفل  ك  سأكاةك اسثأرةرك   قي ك بؼتة أك دك%63لذكر  س كفلقخ ضكتهربهلةكالينصك

يم كا ك بؼثغش وكفلفكك اةك ةاقستهمكاتةح ك بؼثغش وكك%11  س كبحي لركاعهؿك اسثأرةرك   قي ك بؼتة أك  سأك
(INV)ةك(GDPr)ةك(OPEN)لركاػػػػ كجاػػػػأك اثقتػػػػ كا سػػػػثأرةرك   قػػػػي ك لػػػػ ك اثػػػػي ك%3 د%9 د%11ت سػػػػأك سػػػػتهمكك

انػػ كك%18لذكرثأرةركاك ابل ػػةضكتػػهربهلةكالينػػصك اسػػتػػأ شك تػػه كك ػػصك ااي ػػص اػػةكاك  دك بؼتة ػػأكاك ا ػػتريرك  ةلذ
ك%61ة %31 ا  ثػػػة ك اث ػػػػةرطكة اثمػػػخ كة اثتيأ ػػػػأك بؼػػػةلركبحػػػػي لرك للػػػػ كةكق سػػػ كت سػػػػش كا سػػػ ةاةكاك تلمػػػ ك  يمأػػػػأك

ك ل ك اترتلب ك%61ة

اك اسقهمك  ةلذكة لل كاتة ػأيركت سػشك ا  ثػة ك اث ػةرطكبػاػأكك%19 كفل سأك  س كتلمأ تةك ػك اثمخعهؿك اةكا
كت سػػأكجاػأك اثقتػػ كالثمػػخ ك ػػػفلاػػةك (GDPr)ةك(INV)ةك(FDI)دك اػةك ػػةح ك بؼثغػػش وك%38 اثقتػ كالثمػػخ ك قسػػتهمك

 ا  ثػة ك اث ػةرطكة اثتيأ ػأك بؼػةلركاكاك اعشػأك اسػقي وك بؼي الػهمكتتػه ك سػتهمكةكك ل ك اثي لر ك%1.19 د%1.69 د3.1%
 لػػ ك اثػػي لردكاك ػػكك تػػه ك اثمػػخ كاك ابل ػػةضكال سػػأك  سػػ كاك %36ة %11ك جػػقكاقتيػػ كاثينػػة هكاثينػػصكرلذ

قخ ضك بنلث ػػةكاكت سػػأكتتػػػة  كفثػػك(INV)ةك(FDI)ةك(GDPr)ك اػػةك ػػةح ك بؼثغػػػش وك  جػػألكد%1  اسػػقهمك  جػػشيرك ػػػ
ك بهق ك اترتلب %1.61 د%1 د%1جاأك اثقت كبؼعهؿك اثمخ كاثينصكاك اسقهمك  جشيرك

ك%19اعػهؿك اثمػخ ك  يمأػأكاسػةبنهمكاك اثلملتػةوك بغة ػلهمكفلػ ك قسػتهمك عػهكأك بؼػةلرك اةك ةاقسػتهمكبؼ  ػأك اثتيأ ػ

المة ػػصكاسػػةبنهمكضػػعل همكاتلملػػهمك بؼثغػػش وك بن ػػةكتلػػتهكاػػ ك اثلملتػػةوك بغة ػػلهمكاػػ كاك اسػػقهمك  ةلذك %38كة  سػػأك  سػػ ك ػػػ
ةلركاكأك بؼػػػ بنلػػػهمكا  ػػػأك اثتيأ ػػػةتأت ػػػ كتػػػهربهلةكدك%1 قسػػػتهمكك اسػػػثأرةر للػػػ كك%9  بؼثعللمػػػهمك ةا  ثػػػة ك اث ػػػةرطك قسػػػتهم

اكك%11ك ػي لررلذكاػ ك بل ػةضكاعػهؿك اثمػخ كك%18 عهك شأكفتر وكتقت كاثسثلمأكاك هةدك سشكتلملتةت كذ تلةكت
 اقرػػيككثمكد%66لذكراػػأك اثقتػػ كبؼ  ػػأك اثتيأ ػػأك بؼػػةلرك بنلػػهمكاعػػهؿك ا  ثػػة ك اث ػػةرطكاكت سػػشكتتػػة  كجك أت ػػتلمة ػػصك بؼ

تػػأ شكاك ػػكك نػػةدكدك%3 اػػةك اسػثأرةرك   قػػي ك بؼتة ػػأك قسػتهمكضػػعل همك ػػه ك ػػكدك%1ـــػك احثينػةدطك قسػػتهمكضػػعل همك ػ
كجشير  قعهـكاك ا تريرك  ك اسثأرةر

 من مصداقية النتائج: التحقق المطلب الثاني
(كةالمةر ث ػةكCholaski ال يتكرلذكر ةديركتأتلبكاثغش وكبميذجكاث  كتينتيلحك بػاػأك) سػبكاأ لمػهمكالمهكتمك
دكةذاػتهكالتينػ ك لػ كدر ػهمك اثغػشكاك ػةكاك اعقينػأك اسػة لارالكي صاثأيمهكا كاينه حلهمك اقثة جك بؼثك ةاقثة جك اسة لمهم
كدق ك اقثة ج 
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سلسػػصك ػكك  جاػػةتك اعشػػي  لهمكراك فكدػق كاكبيقػػ كاػػ كة ػيدكتػػأ شكاثػػز ا كفتػةاأب كاػػ ك ػػهـكة ػيدكتػػأ   كاث
(Contemporaneous)ةتعػػػهكبذز ػػػهمك تشياسػػػن  كك1دالجاػػػةتكاك بؼثغػػػش وك بؼخثل ػػػهمكاك اقرػػػيذجك(Choleski 

Decompsition)اػػػ كت ػػػترضكدػػػلن كتأ  علػػػةكالقلػػػةـكك (Recursive)ػػػهك دػػػ ك ااػػػأؽك بؼسػػػثخهاهمكاك ػػػصكدػػػق كك  
ت ػػػػترضكدػػػػق ك ااأ لمػػػػهمكتأتلتػػػػةكاعلقػػػػةكالرثغػػػػش وكبحلػػػػثك فك طكاثغػػػػشك ثػػػػأ أك شػػػػنصكاثػػػػز ا ك ةاينػػػػهاةوك كةك بؼشػػػػنلهم
ة للػ كك2داػقاتهكفػلفك ثػة جك اثتيللػصكتنػيفك سةسػهمكااأ لمػهمكتأتلػبك بؼثغػش وكش وك اػ كتسػتلم كاك اترتلػبكفلمػ الرثغ

ك هكاةكرذ كيمة مكتلمهـك  سك اقثة ج عهك جقكتأتلتةوكبـثل همكالرثغش وكة اثأيمبهأطكر ةديركبرللصك اثتة  ك

 
ك

 Variance 

Decomposi

tion of 

GDPR:        

 Period S.E. GDPR INV FL OPEN FDI INF 

 1  0.015929  100.0000  0.000000  0.000000  0.000000  0.000000  0.000000 

 2  0.025700  51.79306  2.522916  35.25631  0.909818  5.398487  4.119408 

 3  0.031954  64.43974  1.976523  23.12793  1.001981  4.704527  4.749291 

 4  0.035282  67.84203  1.643768  19.19968  1.464709  5.135512  4.714301 

 5  0.038676  68.68109  1.376360  17.95553  2.105691  5.329704  4.551624 

 6  0.042155  67.79702  1.170954  18.15056  2.426263  5.594621  4.860585 

 7  0.045379  69.27322  1.010510  16.40520  2.487225  5.722206  5.101641 

 8  0.048174  70.45735  0.896852  15.05654  2.619081  5.837313  5.132863 

 9  0.050800  70.83797  0.806692  14.48768  2.806414  5.932316  5.128931 

 10  0.053400  70.89619  0.730545  14.22448  2.927792  6.020884  5.200109 

  (EViews 8)أ ةوك أ ةاجكبـكالمصدر:

ةدػيكاػػةكك11 بعػػهةؿك فك اقثػػة جكلدكتثغػشك لػػ كبكػيكيمتػشكالمةر ػػهمك قثػة جكك11تيضػحك ثػة جك اجثتػػةركاك بعػهةؿك
ك ه  كاينه حلهمك اقثة جك بؼثي صكرال ة 

 (Impulse Response Functions) : دوال استجابة النبضةالمطلب الثالث
ك دة ؿك سػػػػث ة همكالقتمػػػػهمكدػػػػ ك ااأ لمػػػػهمك اػػػػ كتسػػػػثخهـكالثعػػػػأؼك لػػػػ ك اسػػػػليؾك بغأيمػػػػ كالقرػػػػيذجدك لػػػػثكتلمػػػػيـ

سػثغأح ةكدػق ك بؼػهيرك ازاقلػهمك اػ كت بؼثغشك اثة  كةك اسث ة همك ا ير همكبدثة عهمكتأ شك اينهاهمكانصكاثغشكا ك بؼثغش وك ل ك

                                                             
: دراسة حالة (VAR)تمثير الائتمان المصرفي على النشاط الاقتصادي باستخدام نموذج الانحدار الساتي المتجو  بضهك هةلردكةكك بضهكا ةطك1

ك اسلةسلهمدك ةاعهمك المةدأيردكدكبؾلهمك اق مهمدكك(2003-1970)الأردن  ك 140دكص:ك2008دك ة   ك1دك اعهدك9 هلهكيمللهمك احثينةدكة اعليـ
  20دكص:كمرجع سابقبضهك  كبؿرهك بغي ةفدكك2

  البيانات بعد إعادة ترتيب (GDPr) نتائج تحليل مكونات تباين الناتج المحلي الإجمالي
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  بكػأ ؼكاعلػةرط بدلمػه ر  اينػهاهم   ػأ حلػةسفكاكةتي هكاأ لمثككالملةسك  أك اينهاهمكتثرأ ك1 اينهاهمك تىكتث    
ك2 (SVAR)ة  هيرك ة هير بدلمه ر  اينهاهم   أ ةحلةسدك(VARs)ة  هك

يمل لهمك سث ة همكيمػصكاثغػشكاػ ك بؼثغػش وك بؼخثل ػهمكاك اقرػيذجك طككك(IRF)تعنسكد اهمك اسث ة همكاأديرك ا عصك
ف ػ كتسػػة هكاكتثتػػ كك  جػػألكاػػ كاػأةرك اػػزا درػيذجكتغػشك شػػي   ك ةك ػهاهمكا ة ئػػهمكاك طكتغػػشكاػ كاثغػػش وك اق

 اػػػػ كبينػػػػ ك فكتثعػػػػأضكبؽػػػػةكبـثلػػػػهك بؼثغػػػػش وك بؼثمػػػػرقهمكاكك(Shocks) بؼسػػػػةرك اػػػػزانيكبؼخثلػػػػهك اثغػػػػش وك بؼ ة ئػػػػهمك
ة ةاثػػػةلركفػػػلفك اثتيللػػػصك ةسػػػثخه ـكد اػػػهمك اسػػػث ة همكاػػػأديرك ا عػػػصكتيضػػػحكتػػػأ شك اينػػػهاةوكبدلمػػػه رك بكػػػأ ؼكك3د اقرػػػيذج

ك لهمكة بؼسثلمتللهمكبؼثغش وك اقريذجاعلةرطكة  هك  هك بؼثغش وك ل ك المل ك بغةا

جػ ؿك (GDPr) اقتمػهمكبؼعػهؿك اقرػيك احثينػةدطك بغلمللمػ ك ثة جكبرللػصكدة ؿك سػث ة همكك اثةلركة يضحك بعهةؿ
كل : سقهمكيمرةكك50سقي وكرلذكك10 ا تريرك ازاقلهمكا كسقهمكرلذك

ك
 

Response of 

GDPR:       

Period GDPR INV OPEN FDI INF FL 

1 0.015929 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000 

2 0.009401 0.004082 0.006805 0.006044 0.008239 -0.012290 

3 0.017773 -0.001876 0.001435 0.003506 -0.004594 -0.002389 

4 0.013658 0.000529 0.003198 0.003990 -0.001231 -0.003043 

5 0.013522 -0.000355 0.005073 0.003996 0.001569 -0.004887 

6 0.013320 0.000470 0.005407 0.004469 0.002403 -0.006970 

7 0.014890 1.19E-05 0.003864 0.004306 -0.000164 -0.005193 

8 0.014445 -7.07E-05 0.003953 0.004212 -0.000281 -0.004407 

9 0.013889 -6.25E-05 0.004708 0.004217 0.000905 -0.005116 

10 0.013915 0.000121 0.004828 0.004336 0.001258 -0.005801 

48 0.014174 2.02E-05 0.004490 0.004290 0.000649 -0.005278 

49 0.014174 2.02E-05 0.004490 0.004290 0.000649 -0.005278 

50 0.014174 2.02E-05 0.004490 0.004290 0.000649 -0.005278 

  (EViews 8)أ ةوك أ ةاجكبـكالمصدر:

                                                             
1

توزيعو داخل العربية أثر الانضمام إلى المنظمة العالمية للتجارة في تدفق الاستثمار الأجنبي المباشر وىيكل بؿرهك تهك بغرلهكبؿرهك  ة دك 
ك 48كدكص:2014دك66دكبحيمك حثينةد همك أ لهمدك اعهدكالسعودية

ك 65دكص:كمرجع سابق تلصكا هطك بعقة دكك2
ك 140دكص:كمرجع سابق بضهك هةلردكةكك بضهكا ةطك3

  (GDPr) نتائج تحليل دوال الاستجابة لمعدل النمو الاقتصادي الحقيقي
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أك بؼػػػةلركاينػػػهاةوكاك بؼثغػػػش وك بؼرألػػػهمكالثتيأ ػػػتػػػأ أك ةك(GDPr) فكاعػػػهؿك اقرػػػيك احثينػػػةدطك بغلمللمػػػ كك ثتػػػك
سػػثأرةرك   قػػي ك بؼتة ػػأكة ا  ثػػة كصك المينػػشكيمػػةفك  ػػأك اةتلػػتهك امػػة اهمكاك   لػػكك المينػػشكة ااي ػػصدكف ػػ ك   ػػ

تقػيعك اسػثأرةركفلمػهكربصػةلركك  ةاقسػتهمكالثمػخسةاتةك ةاقستهمكالثتيأ ػأك بؼػةلرك اػةكةكاي تةكج ؿكيمصك اسقي وكك اث ةرط
فك  ػػػأكيمةفػػػهمك بؼثغػػػش وك لػػػ ك اقرػػػػيكسػػػقهم(كفػػػػلك11 يمأػػػأكاػػػ ك اػػػةكاك   ػػػػصك ااي ػػػصك) ك ػػػكك بؼي ػػػبكة اسػػػةابكبنػػػة  أك

اي لػػهمككهمتي ز لػػاػػةك  يمػػهكة ػػيدك  حػػهمككق ةدػػك احثينػػةدطكيمة ػػمكاي تػػهمك ةسػػثأقةتك اثتيأ ػػأك بؼػػةلركفلمػػهكيمػػةفكتػػأ ش كسػػلي 
ك وك اهر سهمك ا ك ا أ ةك ثة جك جثتةرك اثنةاصك بؼشترؾكاثعهدك بؼثغش وكيمرةكستلاك لة      صك ككاثغشك

رفك طك ػػػهاهمك شػػػي  لهمكاي تػػػهمكاكاعػػػهؿك اقرػػػيك احثينػػػةدطك بغلمللمػػػ كبرػػػهمك  ػػػأكربهػػػة كذ تيكفػػػيرطكبحػػػي لرك
 لػػ كيمةاػػػصكبؾػػػةؿك اثقتػػػ كاػػ ك سػػػثلمأ ر كاك بؼػػػهلك بؼثيسػػػ كة ااي ػػػصكاكة سػػػثرأكدػػػق ك اثػػػأ شككداك ا ػػتريرك  ةلذك6.1%

 اقةبذػػهمك ػ ك اثغػػشكاكبصلػ ك بؼثغػػش وكك(GDPr)حػل كاعػػةا وك سػث ة همك اقتمػػهمكالرثغػشكدك لقرػةكيمة ػػمك%1.4 ػهةدك
(INV, OPEN, FDI, INF, FL)دػق كحلرػهمكدكة لػ كسػتلصك بؼأػةؿك لغػمكجػ ؿكسػقي وك ا ػتريركبؿػصك اهر سػهمضػئللهمكك

 لػػ ك اترتلػػبك -1.111999، 1.116118، 1.111881، 1.111191، -1.111111 : بؼثغػػش وكجػػ ؿك ا ػػتريرك بػةاسػػهم
، %1.111111- قسػتهمكك(GDPr) ػ دطكرلذكز ػةديركاكك%6 ػػكك(INV, OPEN, FDI, INF, FL)كةدق كاعقة ك فكتغش

ك بهق ك اترتلب 1.111999%-، 1.116118%، 1.111881%، 1.111191%

 ل كاعهؿك اقرػيك احثينػةدطك بغلمللمػ كيمػةفكاي تػةكجػ ؿك بلػبكسػقي وكك(INV)رفك  أك اسثأرةرك جبصةلرك
همكاكاعػػػػهؿك ك لػػػػثك ػػػػ دطك ػػػػهةمك ػػػػهاهمكدلنللػػػػهمكربهة لػػػػ(8، 9، 5، 1) ا ػػػػتريركبؿػػػػصك اهر سػػػػهمك ةسػػػػثأقةتك اسػػػػقي وك

 ك عهدةك ثقةحصكتهربهةك اأة لهمك ا تريرج ؿكك(GDPr)اكك%1.11رلذك  أك بهة كبشكآلشك ػكك%6ػكبصةلرك  اسثأرةرك ج
 .%1.11313 اك ا تريرك اعة أيردك اةك ل ك بؼهلك ااي صكفلسثلمأك قهك%1.6ك قهك ستهمالسثلمأك

سػقي وككينةدطك بغلمللمػ كيمػةفكاي تػةكجػ ؿكيمػص ل كاعهؿك اقريك احثة  أ كك(OPEN) ا  ثة ك اث ةرطكاةك 
بشكآلشككرلذك  أكربهة ك%6ك لهمكاكاعهؿك ا  ثة ك اث ةرطك ػ  دطك هةمك هاهمكدلنللهمكربهةدكةكر سهم ا تريركبؿصك اه

اك بؼػهلك المينػشكك%1.1 اهر سهمكالينصككصرأكرلذكبة همكاة همك ا تريركبؿ سثةكج ؿك اسقهمك اأة لهمكك(GDPr)اكك%1.1ػػك 
كة ااي ص 

ك فك ػهةمدك لثكهر سهم افتريركيمةاصكج ؿكك  أكاي بكيمةفكا كك(FDI)كثأرةرك   قي ك بؼتة أسا اك كك
 ػػ دطكرلذك  ػػأكربهػػػة كبػػشكآلشك لػػ كاعػػهؿك اقرػػيك احثينػػةدطك بغلمللمػػ ك قتيػػػيكك%6 ػػهاهمكربهة لػػهمكاكاعهاػػ كبدلمػػه رك

ك بؼثيس كة ااي ص كاك   صك%1.1السثلمأكاك هةدكتهربهلةكلقخ ضكدكااك اسقهمك اأة لهمك1.1%
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 ,MY,EPG, PRIVATE, PRIVY ( ك  ر ػػك بؼرأػػصك ػػةبؼثغش وك(FL) بؼػػةلركك  ػػأك اثتيأ ػػأبؼك اػػةك ةاقسػػتهم

KAOPEN)لػ كاعػهؿك اقرػػيك احثينػةدطك بغلمللمػ كيمػةفكاػ ك  ػأكسػػلي ككك (GDPr)دكيرك اثقتػػ جػ ؿكيمةاػػصكسػقي وكفػتركك
بػػشكآلشكك ػػ دطكرلذك  ػػأكسػػلي ك%6بؼػػةلركحػػهردةكأك همكاك اعقة ػػأك بؼشػػنلهمكبؼ  ػػأك اثتيأ ػفتيػهةمك ػػهاهمكربهة لػػهمكدلنللػػ

ك قػػه ػػةضكتػػهربهلةكرلذكبة ػػهمك سػػثلمأ ر كبلالسػػثرأكاك اكداك اسػػقهمك اأة لػػهمك%6.3اعػػهؿك اقرػػيك احثينػػةدطكالمػػه ر ككا
ك  ااي صةيمق ك ق سك اقستهمكاك   صكك د بؼثيسك صاك   1.1%

 اػ كك(GDPr) اقطك يضحكدة ؿك اسػث ة همكبؼعػهؿك اقرػيك احثينػةدطك بغلمللمػ كك19ةفلرةك ل ك اشنصك اتلةلشك
كستلاك أ  ة 
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ك
 ( EViews 8)أ ةوك أ ةاجكبـكالمصدر:

 (GDPr)دوال الاستجابة لمعدل النمو الاقتصادي الحقيقي 
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 ثرػةد ك ةذاػتهككينػهاةوك بؽلنللػهمكبؼثغػش وك اقرػيذجدالكف يك تػكك سػث ة همك بؼثغػش وك بؼسػثلملهمك19 اشنصكك اة
ك 61 ل ك بؼلتيلاك
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Variance Decomposition

 (EViews 8)أ ةوك أ ةاجكبـكالمصدر:

ك ف: ثتككك19ة اشنصك 61 ةاق كفتيسبك بؼلتيلا

 لػػ ك اسػػثأرةردكبهػػة كر اسػػثأرةرك ػػ دطكرلذك  ػػأكربصػػةلركا  ػػأك اثتيأ ػػأك بؼػػةلركةاعػػهؿكبهة لػػهمكاكر ػػهةمك ػػهاهمك 
   دطكرلذك  أكسػلي ك لػ ك اسػثأرةركجػ ؿكك(GDPr( ،)OPEN( ،)FDI( ،)INF)بهة لهمكاكر لقرةك هةمك هاهمك

 يمصكفتريرك اثقت  
  اك كك هةمك طك هاهمك كبهة ك ل ك ا  ثة ك اث ةرطرشك هةمك هاهمكاكا  أك اثتيأ أك بؼةلرك  دطكرلذكتأ
 ػػ دطك ػػهةر كرلذك ػػهةمكتػػأ شكسػػةابكك(GDPr( ،)INV( ،)FDI( ،)INF) ػػةح ك بؼثغػػش وك  جػػألكاػػ كاكبهة لػػهمكر

 ؿكفتريرك اثقت   ايك (OPEN) ل ك
 ك  ثغػػػشك ػػػهةمك ػػػهاهمكاك بؼ(FL( ،)OPEN) ك لػػػ ك ػػػ دطكرلذك ػػػهةمك  ػػػأكاي ػػػب(FDI)دكةيمػػػق ك ةاقسػػػتهمكرلذك

(OPEN)كاي ػػبك لػػ كشلذكتػػأ ر اينػػهاهمك دطك لػػثكتػػك(FDI)كة اأة لػػهمدك اػػةكفلرػػةكبىػػصك ةسػػثأقةتك اسػػقثكك  ةلذك

 (INV) ,(OPEN) ,(FDI) ,(INF) ,(FL) لـدوال الاستجابة 

 38الشكل 
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ك(GDPr) ػػػهةمك ػػػهاهمكاكيمػػػقاتهكفػػػلفك ك(FDI) ػػػ دطكرلذكتػػػأ شكسػػػلي ك لػػػ كفل ػػػ كك(INF) ػػػهةمك ػػػهاهمكاك
  ةسثأقةتك اسقهمك  ةلذكة اأة لهم  (FDI) ل ك  دطكرلذكتأ شكسلي ك

 ػػهةمك ػػهاهمكاك بؼثغػػش  ك (FDI)دك(OPEN)  لػػ كك ػػ دطكاثػػأ شكسػػلي (INF)ة  ػػسك اك بلػػبكفػػتر وك اثقتػػ ك
رلذكتػػأ شكاي ػػبك لػػ ك (FL) ػػهةمك ػػهاهمكاك لقرػػةك ػػ دطك ةسػػثأقةتك اسػػقهمك  ةلذدك (GDPr) اثػػأ شك ةاقسػػتهمكاػػػك

(INF)كة  سك اش تك ةاقستهمكاػك(INV)  اأ مك  ةلذكة اأة لهمكة بػةاسهم ةسثأقةتك اسقي وك  
 كالثغػػػش وك بغة ػػػتهمكاكبهػػػة ر شػػػنصكث لبك سػػػ ػػػيكف اػػػةك ةاقسػػػتهمكبؼ  ػػػأك اثتيأ ػػػأك بؼػػػةلرك(INV)اك ػػػككتنػػػيفككد

 .رلذكبة همكاة همكفتريرك اثقت  (OPEN( ،)INF، )(GDPr( ،)FDI)يمصكا كالثغش وك بغة لهمكاكككسلتلهمك سث ة ث 

 القطاع المالي الجزائري تحرير ستراتيجيةالمبحث الرابع: ا
الماةعكة ح ك تشخلصكفل ةكتمك اقلأ همكة اثاتللملهمكة ا ك  ثرةد ك ل كاةكجلينمكرال كدق ك اهر سهمكاك ي  ت ةك

سػػتر تل لهمكحػػتر  ك لذك تمك اثي ػػصكركاك بعز  ػػأة اثاػػيرك بؼػػةلركبرللػػصك دػػ كا  ػػأ وك اثتيأ ػػأك بؼػػةلركيمػػق ك بؼػػةلرك بعز  ػػأطكةك
الماػػةعك بؼػػةلرك بعز  ػػأطكاتلػػيغك اثتيأ ػػأك اػػق جك  اأػػصككبهػػهؼكتاتلػػلا بعز  أ ػػهمكك بغنياػػهماػػ كحتػػصكبينػػ ك  ثرةددػػةكر ة لػػهمك

ك احثينةدط سثلمأ ركضرةفك اة اثقرلهمك بؼقشيديركاكاصككةبرلمللاك اقريك احثينةدط بؼأسياهمك  ده ؼك احثينةد همك
سثيلك  ةؿك  مك ي  ػبكر لسػلهمك أتيكاك بؼضر كاسثي كك ل ك ر  ك ي  بكبـثل همكستر تل لهمكةتشرصك ا

ز  أ ػػهمدكةضػػت ك اسلةسػػهمك اقلمه ػػهمكز ػػزكسػػ اث دكةتاػػي أكةتيسػػل ك اسػػيؽك بؼةالػػهمك بعاثرألػػهمكاكتاػػي أك الماػػةعك بؼينػػأاكةتع
  رػػهمك اػػ كتػػيفشك اتلئػػهمك بؼ سسػػةتلهمك بؼ ة ػػبكأتيكةلشكفلػػ ػػ  ك سػػعةرك ا ة ػػهيركةسػػعأك اينػػأؼ ك اػػةكاك بؼسػػثيلك اأػػةر
ك اةركاي هستر تل لهمكاكرم كبـثلهك قة أك ات

ةبرلملػلاكآ ػةركربهة لػهمك بعز  ػأطكستر تل لهمك بؼلمتر همكاثتيأ ػأك الماػةعك بؼػةلركابقة ك   سةسلهمكاثتيلمللاكا ك اشأةطك
تمكك لرػةكبىػصك الماػةعك بؼينػأافك  الماػةعك بؼينػأاكةسػيؽك  ةر ؽك بؼةالػهمك شػلمل  أك الماةعك بؼةلركتايككديك أ تكتاتللم ة

 الماة ػػةوك بؼثي  ػػهيركاكبـثلػػهكاثشػػرصك اثعةاػػصكاػػ ككوكامػػرةفكسػػ اهمكبرأ ػػأ كةتيسػػل ك شػػةاةت ةضػػ ك دػػ ك اثينػػير 
 احثينػػةدكةتيسػػل كراػػةرك بػػػهاةوك بؼينػػأفلهمكة بؼةالػػهمك بؼلمهاػػهمكبسة ػػلةكةاتػػه ك اثقي ػػ كبهػػهؼكتلمللػػصك بؼخػػةاأكة اينػػهاةوك

ك  ػ ايحػمك  سػ كفلك كةا اسػ اهمك بؼينػأفلهمتيػأركة اػ كبينػ كاي   ث ػةك ثعز ػزك اػأكث بؼ ة ئهمك بؼرنقهمكاكاصك حثينػةدكا
 اػػةك ػػ ككحثينػػةدك اػػياني الق ػػيضك ةل ػػهمكالػػهةرك ا عػػةؿك اػػقطكتلعتػػ كا بؼةالػػهمك بعز  أ ػػهمك ثتاػػي أكةتيسػػل ك اسػػيؽك ثعػػكك

تاتللاكةبفةرسهمك اسلةسهمك اقلمه همكت علصكدةرك قتهك بعز  أكاككفلأتيك بؼلمتر همكة ك ستر تل لهمك اثتيأ أ اشأةطك بؼنرلهمكاق 
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انػصكك  بقػ سلةسػهمكر ػه دك ااػ كك ػةبؼي ز يردك اسػيؽللماػةعك بؼػةلركضػر كآالػهمك رهمكة  يمأأكاسة أيركا ثلمةتك  دة وك بؼ ة 
كة هير  اه قةرك بعز  أطكة سعةرك ا ة هيركبدةك ثقةسبكة  ةضةعك احثينةد همك اس أؼك لةـكا ك

 الماػػػةعك بؼػػػةلركك اتلئػػػهمك بؼ سسػػةتلهمك اه  رػػػهمكاعرػػصكبهػػبك اعرػػػصك لػػػ كتػػيفشكسػػػتر تل لهم ادػػق كامػػرةفكفعةالػػػهمكةك
ل ك المػة يلشك ػ  ك لمحػةلردكة لمينهك ةاتلئهمك بؼ سسةتلهمكر ة ثتةردةكضر ك اشأةطك  سةسلهمك بؼستلمهمكاسلةسهمك اثتيأ أك بؼ

د رطكة ا ثرػػػػػة  ك ةاشػػػػنصك اػػػػػقطك مػػػػػر كتػػػػيفشك لمحػػػػػل ك بؼ  ػػػػػ كاعرػػػػصك ػػػػػةح ك قة ػػػػػأكة اسلةسػػػػ كة اثقللرػػػػػ كة ج
 ه همكامرةفك اسشك أيمأأكك استر تل لهمنصك ة بكا ك ي  بكدثرةـك  ا ثعككتلاكا كج ؿكاةكسةكك لهم  استر تل

سػتر تل لهمك بؼثتقػةيرك لخػصك اك11ة اشػنصككاه جل كة بػػةر    ك ل ك بؼسثي كك بغس كاعرصكا سسةوك الماةعك بؼةلر
ك: بؼةلرك بعز  أطكيمرةك ل اثتيأ أك الماةعك

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 في الجزائر استراتيجية تحرير القطاع المالي

 39الشكل 

  اعقينأك بؼي لر عالةوكاهمك ةا ثرةدك ل كا كر ه دك اتة أكالمصدر:
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 وتعزيز سلامتو الجزائري القطاع المصرفيتطوير  :المطلب الأول
اػػةك سػػثي بك اعرػػصك ػػأيمأأك ه ػػهمككحثينػػةداك اك لػػأ ك بنلثػػ نة ػػهمكا رػػهمكاك اهةاػػهمكبد الماػػةعك بؼينػػأاككبولػػ 

ركحػة يفكصك ػهةكحتػالمةر ػهمكبدػةكيمػةفك للػ ككدكةرب كاةك لملم كدق ك الماةعبههؼك ارتلمةتك  كة ة  شاهمك بؼلمهاهمكا كاأف 
 اينػقة همك بؼينػأفلهمك اعةبؼلػهمكتاػير وككحةدر ك لػ كبؾػةر يرالينتحك ستر تل لهمكة ضتيهمكراك   ك ثالبك  ث ةجكك اقلمهكة المأض
كتعرػػػػصك لػػػػ ك لئػػػػهمك بل ػػػػةضكاػػػػه جلصك لمحأةحػػػػةواكاػػػػصك بعز  ػػػػأككجة ػػػػهمك فكدثتيأ ػػػػأك احثينػػػػةدطكة بؼػػػػةلراكراػػػػةرك ا

ةفلرةك ل كك  ةؿك المأ تهماعةبؼلهمكالث ةريركاك لآا هاةجكاك احثينةدك اعةبؼ كة ا مرةـكالرقلرهمك ا سسة ةكا ك  صك 
  د ك اعقة أك ا ك لانةاةك بؼسةبنهمكاكتاي أك الماةعك بؼينأاك بعز  أطكةتعز زكس اث :

 ةاينشفهمك اشةالهمكة ا كتلعبكا ك اسرةوك بؼرلزيركالينقة همك بؼينأفلهمك بغه أهمكاةك عأؼكأولا: تبني الصيرفة الشاملة: 
دةر كدةاػػةكةفعػػةاكاكبسي ػػصك اقشػػةطك احثينػػةدطكةتقرلػػهمك احثينػػةد وك اياقلػػهم كة دػػ كاػػةكبيلػػزك اتقػػيؾك اػػ كتعثرػػهكدػػق ك
  سػػػلي كدػػػيكبفةرسػػػث ةكاياػػػة هك ه ػػػهيركيمثػػػه ةؿك  ةر ؽك بؼةالػػػهمك لعػػػةكة ػػػأ تًدكة اثعةاػػػصكاك اعلمػػػيدك لآ لػػػهمكة اعلمػػػيدك

تةداودكةتيالهك ا ثنةر وكة  سةالبك بغه أهمكاكتسلشكبؿ لهمكحأةضػ ةكاػةك سػةد كاكتلمللػصك بؼسثلمتللهمكة لميدك بؼ
 در همك بؼخةاأك ا ثرة لهمك ا كتي    ة 

ة ثل همكاتر   ك ي  هك اينشفهمك اثلملله همكةاكراةركسع ك اتقيؾكةر تكتعلل ك اعة هكةبز لضك بؼخةاأكفلمهكتز  هك
اكاػػػصك اثي ػػػ كبكػػػيك اعيبؼػػػهمك بؼةالػػػهمكةسلةسػػػهمك اثتيأ ػػػأك بؼػػػةلردكاػػػقاتهك لػػػ ك اتقػػػيؾك بذةد ػػػةكبكػػػيكبمػػػيذجك اتقػػػيؾك اشػػػةالهمك

 بعز  أ همكتيسل ك اةؽك شةا ةك بغةلرك اقطك شرصك ل ك اياة هك اثلملله همكا كبص كاليد   ك بؼينأفلهمكةاقحكا  ثرػةفك
ك اي س كال شاهمك بؼةالهمكا كج ؿكتلمهلصكتشنللهمكاثقي همك ة ه أػهمكاػ ك بػػهاةوك بؼينػأفلهمك بؼينأاكة اثي  كبكيك بؼ  يـ

ة بؼةالهمكبههؼك ق كرلذك ة بك بؼهجأ وك لمحللهمكبري  وكاةالهمك  قتلهمكاػةك سػة هدةكةفػلاكاتػه ك حثينػةد ةوك بغ ػ ك
ا كبرلمللاكةفأ وكاةالهمكةبز لضك اثنةاله كان كتي  ك اتقيؾكبكيك اينشفهمك اشةالهمكالسكدلقةك ةاقلأكبؼةك ثالت ك  اأك

اك ي  ػػػػبك ػػػهيركاق ػػػػةك بعة ػػػبك جد رطكة بعة ػػػػبك بؼػػػةلركةاػػػػةك ثعلػػػلاك ػػػػأ سك بؼػػػةؿك اتشػػػػأطككاػػػ كا ػػػةريركةيم ػػػػةتيرك ةالػػػهم
ة  سةالبكة اثلمقلةوك بغه أهمك ا كتسة هك ل كدر سهمك اسػيؽكة بزػةذك المػأ ركاك ايحػمك بؼقةسػبدكةدػق كاػةكت ثلمػأكرالػ ك

ك اتقيؾك بعز  أ هم 
ز  أ همك فكتعثرهك ين همك ه همك أ ػةاجكزاػنيكبؿػهدكاػ ك ل ك اسلاةوك بعثانيا: خوصصة البنوك العمومية الجزائرية: 

  ػػػصك اثػػػهرجكاكتاتلػػػلاك رللػػػهمكجي ينػػػهمكا سسػػػةوك الماػػػةعك بؼينػػػأاكة ج ػػػ فك للػػػ كة اثعأ ػػػهك ػػػ كةبره ػػػهك لآ ػػػةرك
 جبهة لػػهمك اػػ كبينػػ ك فكتلمػػها ةك اعرللػػهمكاك ػػةؿكبقة  ػػةدكاػػ كاأ  ػػةيركبذػػةر ك اػػهةؿك اقة تيػػهمكاكذاػػتهكة اسػػث ةديرك
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اةكسلقعنسك لل ةكسلتةكاك ػةؿكك بؼقلرهمك اعةبؼلهمكالث ةريركقةؾكضأةريرك ثرلهمكا مرةـك بعز  أكرلذاق ةدكجة همك فكد
  لمةتك اسلاأيركالتقيؾك اعريالهم 

 اثتيأ ػأك بؼػةلردكفتعػهك ػهةركحػة يفك اقلمػهكة المػأضك سػثاة مك رفكا يرك اتقيؾك بػة همكاك بعز  أكيمػةفك  مػص
 ة ػػػبك اتقػػػيؾك اعريالػػػهمدكجة ػػػهمك قػػػتهك بػلل ػػػهمكة اتقػػػتهك اث ػػػةرطك اتقػػػيؾك بػة ػػػهمكفػػػأضك  سػػػ ةكاكفػػػتريركة لػػػزيركرلذك

ة اينقة  ك بعز  أطك لثكبسنقةكا كبرلمللاك ثة جكربهة لهمكبشك اةكلدكتهـكاي  ك سػتبك بؼشػةيمصك اػ كة   ػمك اتقػيؾك
 بػة ػهمكاػػةكدفػػ ك تقػتهك بعز  ػػأكاسػػتيبك ا ثرػػةدكاق رػةكةر ػػ فكرف سػػ رة كة عػػيدكسػتبكرفػػ سكدػػق  ك اتقنػػككرلذك

اعه ػػهكاػػ ك اعي اػػصك اه جللػػهمكتثرأػػصكاك ي اػػصك  ثرة لػػهمكة لمةفلػػهمكةا سسػػلهمكة جػػألكتثعلػػلاك سػػيؽك اثسػػلشكة ا ػػػلك 
ةانػ ك  مػةك ػتىك اسػلاةوك اقلمه ػهمكتثتيرػصك ػزتكاػ ك بؼسػ ةالهمك فكبرأيم ػةكلدك نػ كاك ايحػمك بؼقةسػبكيمرػةك اػةكلدك

كك1 ستهمك بؼ تيركة ستهمك اسلياهم كت أضك ل ك اتقيؾك  تر ـكر أ ت وك اس اهمكيمثغالهمكك بؼخةاأكجة هم
 عػهك اعقينػأك اتشػأطك اأيملػزيرك  سةسػلهمكالق ػيضك ةالماػةعك بؼينػأاكة ػأطكثالثا: تمىيل وتطـوير رأس المـال البشـري: 

كبهػػػةك  اػػػ دكةربػػػ ك اعػػػهدك بؽة ػػػصكالرػػػيا كك اػػػقطكبرػػػيز ك بؼ سسػػػةوك حاػػػةعكآجػػػأكاك احثينػػػةدكف ػػػيك اأػػػأةيرك اػػػ كتلمػػػيـ
 ػ كاك ػز ؿك عػةلشكاػ ك ػهـكتاػيركاسػثي  كةضػعهكدر ػهمكيم ةتتػ كةاسػثيلك د  ػ ك سػتبك اعه ػهك بؼينأفلهمك بعز  أ همكراك 

ا ك بؼشةيمصك ا كستلاكتيضلتي ةدك لػثك عػهك ػهـك اثنػي  ك ةكضػع  ك اسػتبك اأ لسػ كاكذاػتهدكة لػأ ك بنلػهمكدػق ك
  بؼيردكا هكا ك بؼسةر همكاكتاتللاك ا أ ت وك امأةر همكاثأدلل كةا ك بن ةكاةك ل :

 ثرػػػةدكدةر وكتهر تلػػػهمك لػػػ ك بؼسػػػثيلك اػػػيانيكةجةر ػػػ كة اسػػػثعة همك ن ػػػةت وكبؿللػػػهمكةجػػػق وك  قتلػػػهمكبهػػػهؼكرفػػػ ك  
اسػػثيلك  د تكة اػػثتين كاك  دة وكة ايسػػة صك اثنقياي لػػهمك بغه أػػهمكة ػػلمصكا ػػةر وك اثخاػػل كة اث ػػةةضكة بزػػةذك

اػػ ك  ػصك اسػػث ةديركاػػ كاػػأؽكة سػػةالبك المػأ ر ك ةجضػػةفهمكرلذكررسػػةؿك بؼػػيا ككاك عأػةوكةتأ ينػػةوكجػػةرجك اػػيا ك
 اثسػػػػلشكة جد ريرك بغه أػػػػػهمكةيمػػػػصكاػػػػػةكبىػػػػػهـك بؼ سسػػػػةوك بؼينػػػػػأفلهمدكاػػػػ ك  ثرػػػػػةدكتلملػػػػػل كاسػػػػثرأكاتر ينػػػػػةوك بؼػػػػػيا كك
 بؼسػػث له  ك عػػهك ػػيد  كةااػػةاتث  ك ثاتللمػػةوكةبفةرسػػةوك لػػ ك رضك بؼلػػه فكتأتػػمك سػػث ةد  كاػػ ك اػػتر صكةدػػق ك

كبههؼك بغينيؿك ل ك ثة جكالريسهم 
 تشػػػ ل ك بؼػػػيا ككةتلمػػػهلصك  ػػػيركبر لز ػػػهمكاك ثسػػػةةلكفل ػػػةكبصػػػلع  ك ػػػصكيمػػػصك لػػػ ك سػػػبكرانة لةتػػػ كةاػػػةك لمهاػػػ ك

 الر سسهمك بؼينأفلهمك اثة  كبؽةكةدنق ك ثي فلاك لةـك اثتي لز وكا ك بؼأدةدك اقطك لمها ك بؼيا يف 
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 ةردػػػ كاك لػػػيغك  دػػػه ؼكتقرلػػػهمكرة ك بؼسػػػ ةالهمكاػػػهلك بؼػػػيا كك ةاشػػػعيرك ةا ثرػػػةتكالر سسػػػهمكة أبنلػػػهمكانػػػة ث  كةد
 لمحلملمػػهمك ػػ كاأ ػػلاكاشػػةريمث  كاك ػػق ك المػػأ رك لػػ كاسػػثي ةوك حسػػةا  كة اي ػػهيرك بؼينػػأفلهمك اثػػة عككبؽػػةكةفػػثحك هػػةؿك

  اةا  كاثلمهبي  كآر    كةتاتللاكاةك سثتيلاكاق ة 
ةض كجاػهمكةربصةاكفلفك ل كا سسةوك الماةعك بؼةلرك بعز  أطك فكتتةدركرلذكتقرلهمكر بظةبؽةك اتشأطكا كج ؿك

 سػػتر تل لهمك ػػشيركتسػػرحكبجػػق ك فمػػصك بؼ ػػةر وكةتقرلث ػػةكة لمحةفلػػهمك لل ػػةدكةرتتػػةعك  لرػػهمكاثػػهر بكةتاػػي أك بؼ ػػةر وك
كبر زك ل ك جبقةزكةت يمهك ل كاعة شك ا تر فلهم 

 ػ هوك اتقػيؾكة بؼ سسػةوك بؼةالػهمك جسػ الهمكبمػي كة سػعةكرابعا: تطوير وتوسيع المؤسسات المصـرفية الإسـلامية: 
ة  ػتتيمك اعه ػهكاػ ك بؼقث ػةوك بؼلثزاػهمك أ نػةـك اشػأ عهمكاثة ػػهمكاك  سػي ؽك ػصكة  ػتتيمكتغاػ كال ػةكة سػعةكاػػ ك
 بؼقث ةوك ا كبسقتي ةك بؼ سسةوك بؼةالهمكة  سي ؽك اثلملله همدكة حترفكدق ك ثقػةا ك رػ تك بػػهاةوك بؼةالػهمكذ وك ااػة  ك

  جس ا كاق  ك نياةوكةا سسةوكة فأ د 

  سػػتة ك اػػ كبرػػهكاػػ كتي ػػ ك  فػػأ دكة بؼ سسػػةوكالثعةاػػصكاػػ كا سسػػةوك الماػػةعك بؼينػػأاككةبقػػهك فكاػػ ك دػػ 
 شنصك سأعكةتشيرك اقريك احثينةدطكاك بعز  أكديك اعةاصك اه ني كفػةانأشكاػ ك اعرػ تك ث ػأ كاػ كدػق ك بؼعػةا وك

 اعرػصك لػ كتيسػل ك شػةطكجيفةكا ك ايحيعكاك اثعةرضكا كاتةداك اشأ عهمك جس الهمدكةديك  اػأك اػقطك سػثي بك
 بؼ سسػةوك بؼةالػهمك جسػ الهمكاػ ك  ػصك لػبك بؼػهجأ وك بؼةالػػهمك انةاقػهمك اػ كيمػةفك  مػصك  ػتيةبهةك يمثقةزدػةك ػهاكاػػ ك

 تي ل  ةكا سثأرةركاك اتقيؾك اث ةر همكالمة صكاعهؿكفة هير 
اسػػة همك بؼينػػأفلهمكف ػػ كاػػصك اثغػػش وك اهةالػػهمكة اثيسػػ ك بؽة ػػصك اػػقطك ػػ هت ك اتقػػيؾك جسػػ الهمك لػػ كاسػػثيلك 

 اعةبؼلػػهمكةاػػ كضػػعهك بؼتػػةدريرك لمحللػػهمكاثيسػػل ك بػػػهاةوك بؼةالػػهمك جسػػ الهمك سػػتبك افثلمػػةركالخػػقيرك ا زاػػهمك  ػػتحكاز اػػةك
 اسرة ك هجيؿك بؼز هكا ك اتقيؾك جس الهمكجة همك اشأيمةوك اهةالهمك المة مهمكبؼػةكبررلػ كاػ كجػقيركة سػعهمكاك بؼلػه فدكك

بؼينأفلهمك بعز  أ همكتيسل ك شةاة ةكاكدق ك هةؿ كةيمرػةكدػيكاعػأةؼكفػلفكالتقػيؾكيمرةك ضتي ك ثعكك ل ك بؼ سسةوك 
 جسػػ الهمك جاػػةرك بػػػةصكبهػػةكسػػي تكاػػ ك ة لػػهمك المػػي  كك اػػ كبرنر ػػةك ةكحػػي  كك اثعةاػػصكاع ػػةكاػػق ك ثعػػكك ةاكتأ لػػهك

اسػتةحهمك اػ كحاعػمك  ػي طكفنأ ةكاك بعز  ػأكةردر   ػةكضػر ك ج ػ  ةوك بؼينػأفلهمكة اسػث ةديركاػ كبذػةر ك اػهةؿك 
اك أسكبهةدكة لئهمك بؼقةخكة الأةؼك بؼ  رهمك لتتػةعك سػتر تل لهمكة ضػتيهمكةاثنةالػهمكتمػر ك قسػتهمكيمتػشيركبقػة ك بؼشػأةع ك
فتةاأب كا ك   كسلث كتش ل ك فأ دك هثر كة بؼ سسػةوك لػ ك جحتػةؿك لػ كاػةكاك ثعػةرضكةاتػةد   ك جسػ الهمكانػ ك
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ةبؽككبري صك بؼي ردك احثينةد همكا ك اقشػةاةوك اثلملله ػهمك اػ ك ػهؼكرلذكبرلملػلاك اػأ حكبكػيكاك ايحمك  س كفل  كالسك 
ك1 اقشةاةوك ا ك عهكدهف ةك اأ لس كتش ل ك اسثأرةر وك بغلمللمهمكجة همكة ف:

 تز  ػػهك ػػهدك اتقػػيؾك جسػػ الهمكاك بعز  ػػأكسػػيؼك اػػأ كر ػػنةالهمكالثعةاػػصكاػػ ك اتقػػتهك بؼأيمػػزطكةدقػػةكبينػػ كسػػ كحػػي  كك
بهػػػق ك اقػػػيعكاػػػ ك اتقػػػيؾكيمرػػػةك ػػػهمكاكدةؿك جػػػألكذ وك ازدة  لػػػهمكاك المػػػي  كك بؼينػػػأفلهم كةسػػػلل أك قػػػتهككجة ػػػهم

  بعز  أكاسثته ؿك  دة وك المهبيهمك أجألك ه هيركتينلحكالثاتللاكاتة أيرك ل ك اتقيؾك جس الهمكةتي فلاكةاتةد  ة 
 كاي يمتهمك اثاػير وك بؼسػثرأيركاك اعرػصك بؼينػأاك جسػ ا كتػي فأ  جاػةر وكذ وك بػػقيركة ان ػةتيركاك هػةاوككتسثلزـ

 احثينةد همكة بؼةالهمكةبؾةؿك اشأ عهمك جس الهمكةدق كاةكاكتثيفأك لل ك بعز  أك ةالمهرك انةادكة تىكتلػتهك بؼثػيفأيركاق ػةك
 فلاةكت ثلمهكالخقيرك ا زاهم 

 اثتيه ةوكجة همكة فك اثتيأ أكةاكاصكبرأ أك الماةعك بؼينأاك بعز  أطكسثي   ك اتقيؾك جس الهمك اعه هكا ك
 ز هكا كةتشيركة هيرك بؼقةفسهمك بؼينأفلهم كةبدةك   ك سرحكالتقيؾك جس الهمك ةاهجيؿكاك اسيؽك بؼينأفلهمك اعةبؼلػهمكف ػق ك
  ثحك هةؿكالتقيؾك اث ةر همكبؼقةفسهمك لش ةك جس الهمكبفةك ينعبك  اػأك لل ػةك سػتبكاػةكتثرلػزك ػ ك اتقػيؾك اث ةر ػهمك

ك لػ ك اتقػيؾك جسػ الهمكاك بعز  ػأكرفػ كاسػثيلك شػةا ةكا كيمقك  ر ةك ة ينث ةكاك اسيؽكةجق ةدكبؽق ك سثلزـ
كةيم ةت ةك ةبؼي ز يركا كر شة  ةكةتي  هدة 

 بغييمرػهمك بؼ سسػلهمك بعلػهيركدػ ك  سػ كدالػصك لػ كخامسا: حوكمة مؤسسات القطاع المصرفي وتدعيم سلامتها: 
بنلػػهمكجمػيعك بؼ سسػػةوك بؼةالػػهمكالتيييمرػػهمك اأ لمػػهمكتمػػر كبضة ػػهمك  ػػتية ك ػ ةفلهمكا سسػػةوك الماػػةعك بؼػػةلر كاػػةك ػػقزك 

 بؼينلتيهمكاك الماةعك بؼةلر كة ل كاسػثيلك الماػةعك بؼينػأاك سػقهكالتقػتهك بؼأيمػزطكدةركفعػةؿكاكررسػةتكاتػةداك بغييمرػهمك
قطكبولمػلاك ل كا سسةت كا كج ؿكر أ ت وك اأحة ػهمك بؼينػأفلهمكةةسػة صك ايحة ػهمكة امػت كة اسػلاأيرك اه جللػهمك ةالمػهرك اػ

ةضػػرةفك لمػػيؽك بؼػػيد ككةسػػ اهمكاأيمزدػػةك بؼػػةلركةتػػه ل ك سػػثلمأ ردةك بؼػػةلرك  بغرة ػػهمك  ػػيؿكا سسػػةوكدػػق ك الماػػةع
ة جد رط كفػػهةرك اتقػػتهك بؼأيمػػزطكا ػػ كاكتعز ػػزك بغييمرػػهمكاك اتقػػيؾك اث ةر ػػهمك ة ثتػػةرك فك اثاتلػػلاك بعلػػهكبؽػػةك لمػػ كضػػر ك

 رت ػةعكاهر ػهمك بؼخػػةاأكالمةر ػهمك غشدػةكاػػ ك بؼ سسػةوكة رل ػةك لػػ كاسػ ةالةت كفمػ ك رػةكتثرلػػزك ػ كدػق ك اتقػػيؾكاػ ك
ك بغ ةظك ل ك اي ؿك بؼيد ك 
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ةرب ك ج   ةوك ا ك أفث ةكا سسةوك الماةعك بؼينأاك بعز  أطكاكدق ك هةؿكفل  كاكز ؿك ثعكك قؿكاز هك
اكةتأدلػػصك بؼ سسػػةوك بؼينػػأفلهمكاػػ ك بع ػػيدكاكسػػتلصكتتػػنيك لمللمػػ كبؼتػػةداك بغييمرػػهمكاػػ ك  ػػصك ارتلمػػةتك ةاعرػػصك بؼينػػأك

ة بؼةالػهمك بعز  أ ػهمكا  ػهاةجك ةبؼلػة كةاعػصك زاػهمك اتقػيؾك بػة ػػهمك اػ ك ػ هدةك الماػةعك بؼينػأاك بعز  ػأطكدػ ك  ػهك اػػهة ف ك
 اأ لسػػلهمكاثاتلػػلاك بؼتػػةداك اسػػللرهمكالتيييمرػػهمكةدػػق ك عػػنيك فكسػػيتكتاتلػػلاكدػػق ك  جػػشيركاك الماػػةعك بؼينػػأاكيمػػةفك ػػةا ك

دق ك  زاهمكيمرةك ثتيرصك قتهك بعز  أك هةر كحهر كاعثق كا ك بؼس ةالهمك ين همك بؼشأؼك  ةؿك ل كدق كر لسلةكاك شيتك
 اتقػػيؾ كةاػػ ك ػػكك بؼ  ػػأ وك اػػ كبذسػػهكضػػعهك بغييمرػػهمكاك الماػػةعك بؼينػػأاكاك بعز  ػػأكضػػعهك اشػػ ةفلهمكة جفينػػة ك

كاثلمةر أكاك ايحمك لمحهد  لمحةسي دكة هـك ااثز ـك قشأك بؼعلياةوك لمحةستلهمكةالز  لةوك اتقيؾكة 
ك6ة ةاأ يعكرلذك بع يدك ا كتمكتتقل ػةكاك بعز  ػأكبهػهؼكتعز ػزك ييمرػهمك اتقػيؾكة اػ كتقسػ  كاػ كالمػأر وك ػةزؿك

كفلاةكتثرأصكفلرةك ل :ك3ة
 بؼثمر كحلةـك اتقيؾك ةاأحة همك اه جللهمك  شاث ةدك لثكتمكةض ك لةـك 3113  يفرق 61 اينةدركاكك11-13ك اقلةـ 

 همك اه جللهمكالتقيؾكة بؼ سسةوك بؼةالهمكا ك  صك اسػ أك لػ كاأ حتػهمكدػق ك   شػاهمكة بؼثرألػهمكاكاأ حتػهمك اعرللػةوك اأحة
ك1ة ج أ ت وك اه جللهمكةةض ك  لرهمكتلمه أك بؼخةاأكة اقثة جكة  لرهمك بؼأ حتهمكة اثتين كاكدق ك بؼخةاأ 

 دك لػػػثكتمكضػػػ ك لػػػةـكالإ ػػػ ـك بؼينػػػأفلهمكقلػػػةـك ايد  ػػػ  ك اػػػقطك ثعلػػػلاك3111اػػػةرسكك1اكدرك اينػػػةك11-11قلػػػةـك ا
 2ة اثي للاكة لةـكبؼأيمز همك بؼخةاأكة لةـكامرةفك ايد   ك بؼينأفلهم 

ة ػػػةاأب كاػػػ كدػػػق ك بع ػػػيدكاك ػػػز ؿكتاتلػػػلاكاتػػػةداك بغييمرػػػهمكاكا سسػػػةوك الماػػػةعك بؼينػػػأاكاك بعز  ػػػأكضػػػر ك
ةوك الماػةعك بؼػةلرك قػةتك لػ ك بؼعػة شكاأ  ل ك  ةلذدكرذ كا هك ل ك بع ةوك بؼعقلهمكا كةضػ كاعػة شكاك ييمرػهمكا سسػ

دك(PIS)دكبعقهمك ةزؿكالإ أ ؼك بؼينأاك(OECD) بػة همك ةبؼقلرةوك اهةالهمكاأصكاقلرهمك اثعةةفكة اثقرلهمك احثينةد همك
ة بزػػػةذك اثػػػه  شكك،(IOSCO)دكة بؼقلرػػػهمك اهةالػػػهمكبؽلئػػػةوكسػػػيؽك بؼػػػةؿك(IAIS) بؽلئػػػهمك اهةالػػػهمكالرشػػػأفكك لػػػ ك اثػػػأاكك

ك بؼقةستهمكالتيأصك ل ك اثيفللاك ككبفةرسةوك بغييمرهمكة فمصك بؼرةرسةوك اهةالهم 
 اػػةكفلرػػةكبىػػصكاي يمتػػهمك بؼ سسػػةوك بؼينػػأفلهمكالرعػػة شك ا تر ز ػػهمك اعةبؼلػػهمكةفلمػػةكبؼلمػػأر وك ػػةزؿك اهةالػػهمك لػػ كفػػلفك

ك38 اينػػةدريركاكك81-91 رك اثعللرػهمكرحػ ك ل ػهك6 لػ ك قػتهك بعز  ػأكاسػة أ ةدكرذك لػػ ك اػأب كاػ كتاتلػلاكاعػة شك ػػةزؿك
                                                             

د سرقكك18كد84اأبظلهمدك اعهدكدك بؼثمر كتاتللاك اأحة همك اه جللهمكة بؼ سسةوك بؼةالهمدك بعأ هيرك 2002 يفرقكك14اكك اينةدرك03-02رح كك اقلةـك1
  31-25دكصكص:ك2002

صككد2004 ي فكك2دك35 بعأ هيرك اأبظلهمكال ر ير همك بعز  أ همدك اعهدككقلةـك ايد   ك بؼينأفلهمد ك ثعللاك2004اةرسكك4اكدرك اينةك03-04 اقلةـكك2
  24-22ص:ك
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-61ةر ػه رك اقلػةـكرحػ كك1 بؼثعللمهمك ثتيه هكحي  هك بغلاهمكة بغقركاكتسلشك اتقػيؾكة بؼ سسػةوك بؼةالػهمدك6881 يفرقك

3161فل أطكك61 اينةدركاكك16
 بؼثمر ك ستهمك بؼ تيرك بؼاتلمػهمكاك اتقػيؾكة بؼ سسػةوك بؼةالػهمك بؼي يمتػهمكبؼلمػأر وك ػةزؿكك2

ةرفػػ ك بغػػهك  دلسكاثلػػتهكك1 جكبـػػةاأك اسػػيؽكة اثشػػغلصكاك سػػة كيم ة ػػهمكر سك بؼػػةؿدكةاي يمتػػهمك ت ةحلػػهمك ػػةزؿكاكردركك3
 اقسػػتهمك ػػتىكةرفكلدكتأفػػ كالتيػػهك بؼعلػػ ك قػػ كدةالػػةدكراك فك لػػ ك قػػتهك بعز  ػػأكر ػػه ركتعللرػػةوك يمأػػأكةضػػي ةكانل لػػهمك

اك ايحػػمك اػقطك ة ػػأوكدكةكشك ػةزؿك اهةالػهماكتاتلػلاكاعػػة ينػػأاكاػ ك  ػػهمك جػألك سػ صكتػػأجأ ك اثاتلػلا كفةالماػةعك بؼ
هك فك بؼ سسػػػةوك بؼينػػػأفلهمكبقػػػدك3161بحلػػػيؿكسػػػقهمكك1تاتلػػػلاكالمػػػأر وك ػػػةزؿكسسػػػةوك بؼينػػػأفلهمك اعةبؼلػػػهمكة اعأ لػػػهمكفلػػػ ك بؼ ك
 اثقلػػػػل كحػػػػهك ػػػػةةؿكةكدك6 اػػػػقل ك ا تر ز ػػػػهمك اػػػػ ك ػػػػةتوكبهػػػػةكالمػػػػأر وك ػػػػةزؿك لملػػػػمكرلذكةحػػػػمكحأ ػػػػبكتاتػػػػلاك بعز  أ ػػػػهمك

ر ه ركراك فك  اأك ثالبككدا كج ؿكر ه ركتقلل كجةصك قاته 1 ة ةزؿ 3 ا تر زطكا جأ كاي يمتهمك ت ةحلهمك ةزؿك
ك3 ت ينلللهمكتتككيمل لهمكتاتللاك اثقلل ك شنصك يمأأكةضي ةتعللرهمك

يمرةك   ك ةاأب كا ك اثعه  وك ا ك أف ػةك  ػ كر سكاػةؿك اتقػيؾك بعز  أ ػهمكفل ػ ك تلمػ كضػعل ةكالمةر ػهمك ػةاتقيؾك
 اعأ لػػػػهمكة  فمػػػػصك فك ػػػػث ك اعرػػػػصكاسػػػػثلمت كاػػػػ ك  ػػػػصكر ػػػػأ تكتعػػػػه  وك جػػػػألكبهػػػػهؼكرفػػػػ كر بظةبؽػػػػة كيمػػػػقاتهك لػػػػ ك

ت ينػلللهمك ػ كيمل لػهمكتاتلػلاكدػق كحػي  ككه ركاكاعة شك ػةزؿك اهةالػهمك ل ػ اسلاةوك اقلمه همكاسة أيرك اثاير وك بغة لهمك
بذه ػػػهدةك أ ػػػهمكاػػػ ك بؼخػػػةاأك اػػػ كبينػػػ ك فكتثعػػػأضكبؽػػػةكاكاػػػصك ا  ثػػػة دكة اعرػػػصك لػػػ ك بعز كعػػػة شكاثتيينػػػ ك اتقػػػيؾ بؼ

ك س اث ةكاك ايحمك بؼقةسبكاةك مر ةك ةسثرأ رك

ربػػ ك اثتيسػػلقةوك اػ كاسػػمك الماػػةعك بؼينػػأاكسادســا: تطــوير التكنولوجيــا المصــرفية ومســايرة الابتكــار المــالي: 
 بعز  ػػأطكاكبؾػػػةؿك اثنقياي لػػةكةبرػػػه ثك بػػػػهاةوك بؼينػػأفلهمكفل ػػػ كاػػػةز ؿك قثلػػأ ك انأػػػشك لػػػ كاسػػثيلكبرػػػه ثك ي لػػػهمك
 بػػػهاةوك جانترة لػػهمكةت علػػصك اشػػتنهمكاػػةك ػػككفػػأةعك اتقػػيؾ كفثتيأ ػػأك الماػػةعك بؼينػػأاك عػػنيكضػػأةريركاسػػة أت كالثغػػش وك

قة همك بؼينأفلهمك اهةالػهمكاك ة ػبك اثنقياي لػةكة ا ثنػةرك بؼػةلركاػ كجػ ؿكتيسػل ك اػةؽك اسػثأرةركاك بغة لهمكاك اين
 اثنقياي لػػةك بغه أػػهمكةتاػػي أكةتقي ػػ ك بػػػهاةوك بؼةالػػهمك بؼعة ػػأيركة اثي ػػ كبكػػيك اينػػشفهمكة اث ػػةريرك جانترة لثػػككةر ػػ ؿك

                                                             
دك ثمر ك ستهمك بؼ تيرك بؼاتلمهمك ل ك اتقيؾكة بؼ سسةوك بؼةالهمدك بعأ هيرك اأبظلػهمكال ر ير ػهمك بعز  أ ػهمدك2014فل أطكك16 اينةدركاكك01-14 اقلةـكرح كك1

ك 2014ستثرقكك25دك56 اعهدك
 Instruction N°: 74-94 Du 29 Novembre 1994 Relative A La Fixation Des Règles Prudentielles Deك2

Gestion Des Banques Et Etablissements Financiers. 
 هلػهمك بعز  أ ػهمكالثقرلػهمكتمىيل النظام المصرفي الجزائري في ظل التطـورات العالميـة الراىنـة، أي دور لبنـك الجزائـر، سللرةفك ة أكةآدـك ه هطدكك3

ك 26دكص:ك2015 ي فككد02 احثينةد همدك اعهدك
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بغه أػهمكة بؼعة ػأيردكاػةك ػهف كاثتيلملػلاكالػزيركتقةفسػلهمكجة ػهمك ايسة صك بغه أهمك ػهؿك اثلملله ػهمكةاسػة أيرك اػق اجكة   لرػهمك 
اك اسيؽك لمحللهمدكيمرةك ثلحكبرسكك يديرك بػهاةوك بؼينأفلهمكةتيفشك بؼعلياةوكة اثلمةر أك بؼةالهمك اأ لمػهمكتسػرحكبجػق ك

قػهمكاػ ك بؼسثأرأ  دكا ك  همك جألكتسرحكتنقياي لةك بغه أهمكاك هةؿك بؼينأاكالتقيؾك ةاي ػيؿكرلذك يمػقك ػأبوهمكبفن
 اعر تكةتيفشكفأصكتسي لملهمك ه هير كةتعهكدق ك اثي  ةوكضأةر همكاكاصك ا  ثة ك لػثكتسػرحكبدي   ػهمك فمػصك

 الرخةاأكةز ةديركس اهمك الماةعك بؼينأاكةبز لضك اثنل هم 
رلذككج   ك الماةعك بؼينأاكا هكا كر أ تكر   ةوكحة ي لهمكةتشػأ علهمسابعا: تعزيز البيئة التشريعية والقانونية: 

 ة بكر   ك اسلةسةوك احثينةد هم ك لػثك ثعػكك فكتثقةسػبك ج ػ  ةوك اثشػأ علهمكالتقلػهمك بؼةالػهمكاػ ك اثاػير وك
 بغةالهمكة لمحثرلهمكال لةيمصك بؼةالهمك المة رهمكةاسثيلك شةا ةدكرذكتعهك اثشأ عةوك بؼي يديرك ةالةكبشكيمةفلهمكهػةر يرك   ثػة ك

ضر ك اسػيؽك اعةبؼلػهمك ثالػبك ػهك دلسكاػ ك اثشػأ عةوك بغه أػهمكاكبؾػةاوكبؿثرصكاللماةعك بؼةلرك بعز  أط كفةاهجيؿك
 اقلمهكة شةطك اتقيؾكة امأ  بدكةتشأ  ك أيمةوك اثأاككة قةد لاك ادجةركة اسػثأرةركة اثلمة ػهكةبشدػة كةبهػبك فك

سلةسػػػهمكك نػػػيفكر ػػػه ركدػػػق ك المػػػي  ككةفلمػػػةكالي حػػػ كة الػػػأةؼكة جانة لػػػةوك بؼثة ػػػهمكةاػػػةك ػػػث تـكاػػػ كتي  ػػػةوكتق لػػػق
 ج ػػػ  ك احثينػػػةدط كة رياػػػػةك ثالػػػبك ج ػػػ  ك بؼينػػػػأاكةضػػػ ك لئػػػػهمكتشػػػأ علهمكةتقللرلػػػهمكا  رػػػػهمكاعرػػػصك الماػػػػةعك

ك1 بػةص 

ك  اأكضأةريركتأسلسك لئهمكتشأ علهمكفعةاهمكتسيددةك بؼسةة يركة اشػ ةفلهمكة اعلم  لػهمكاك اثاتلػلاك لػ ك ة لل ك سثلزـ
ة ينػػػيصكحة ي لػػػهمكة ة اػػػأك ػػػنللهمكفلمػػػ دكفةبعي  ػػػبك المة ي لػػػهمك رضك اي حػػػ دكفػػػ ك ن ػػػ كة ػػػيدكبؾػػػأدكاأ سػػػل كتشػػػأ علهمك

ة اثشػػأ علهمكتلعػػبكدةر كا رػػةكاكتشػػ ل ك ادجػػةركةتغلػػشكاسػػةرك يمػػقكحػػهركبفنػػ كالاػػي ؿكاػػ ك ايمثقػػةزكةر ػػه   ةكاك
 اتقػػػيؾك اػػػ كبريبؽػػػةكرلذك سػػػثأرةر وك لمللمػػػهمكتػػػهف ك ع لػػػهمك اقرػػػيكة اثقرلػػػهمك احثينػػػةد هم ك ةجضػػػةفهمكرلذك اػػػةكتسػػػةد كاك
تشػػ ل ك اسػػثأرةر وك   قتلػػهمك بؼتة ػػأيرك ػػةبعز  أكةتػػهفلمةوكرؤةسك  اػػي ؿكبكيدػػةدكيمرػػةكت ػػثحك هػػةؿك اػػةـك بؼ سسػػةوك
 بؼينػػأفلهمك   قتلػػهمكا سػػثأرةركاك بعز  ػػأكاػػ كجػػ ؿكرحةاػػهمكفػػأةعكبؽػػةك ةكاػػ كجػػ ؿك اشػػأ يمهمكاػػ ك اتقػػيؾك بعز  أ ػػهم كةاك

  رهمكالينشفهمك جانترة لهمكجة همكاكاصك اثي  كبكيك   شاهمك اػ ك  سك اسلةؽك قتغ كيمقاتهك لئهمك اتلئهمك المة ي لهمك بؼ
كتعثرهك شنصكاثز  هك ل ك ايسة  ك جانترة لهم 

                                                             
ك 30دكص:كمرجع سابقاة حك تلبكدهديددكك1
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 في الجزائرالمطلب الثاني: تطوير وتوسيع السوق المالية 
  أ ػهمدكةانق ػةكاكتن ػ كة ػهدةكراكالثشأ عةوكة المي  ككدةركيمتشكاكربقة كة سثرأ رك رصك اسػيؽك بؼةالػهمك بعزك

رذ كتػػيفأوك الػػأةؼك احثينػػةد همكة بؼةالػػهمكة ا ثرة لػػهمك بؼقةسػػتهمدكفرػػ ك بػاػػأكاػػقحكيمةاػػصك ادثرػػةـكال ة ػػبك اثشػػأ ع ك
كة ه كف ك هك فك ثي فلاكا ك لملهمك بعي  بك  جألكاث ةدطك طك جث اوكتقللرلهمكاكدق ك اسيؽ 

ةتشػرصكدػق ك لآالػةوك لػ كت علػصكةاأ  عػهمك الػي  حكظيمي لبورصـة الجزائـر: أولا: الآليات المتعلقة بالجانب التن
 ة اثشأ عةوك المة ي لهمكةتعز زك اأحة همك ل ك   شاهمك بؼةالهمكةدق ك ل ك اقتييك لآتي:

 ل كبأ ركاػةك  ػشكرالػ كسػة لمةكفلرػةكبىػصك اقلػةـك بؼينػأاكفرػ ككتفعيل ومراجعة اللوائح والتشريعات القانونية: .6
 لئػػػهمكتشػػػأ علهمكةتقللرلػػػهمكاثعز ػػػزكةتشػػػ ل ك ػػػأيمةوك اسػػػثأرةركة ايسػػػةاهمك بؼةالػػػهمك لػػػ ك بؼقةفسػػػهمكاكك امػػػأةرطك لئػػػهم

  سػػي ؽك بؼةالػػهمكتثػػأ أك شػػنصكيمتػػشك ةاثشػػأ عةوك المة ي لػػهمكة بؼ سسػػلهمكاػػ ك   سػػي ؽك لمحللػػهمكة اعةبؼلػػهمكجة ػػهمك فكدػػق 
ة اػػػأكبؿػػػهديرك اسػػػعأك بؼأسػػػلهمكاػػػ كجػػػ ؿ:كتػػػيفشك لئػػػهمكبؿ ػػػزيركالة اػػػأكبؿػػػهديرك اسػػػعأدكتثمػػػر ك رياػػػهمك حػػػصك لػػػ ك  

 سة ك بؼخينصكاينقة همك اسيؽدك اسػرة كاشػأيمةوك ايسػةاهمك ةجفينػة ك ػ كدي ث ػةكاتلملػهمك بؼثػه ةاككاثرنلق ػةك
اػػػ ك قػػػةتكبظعػػػهمك لػػػهيرك لػػػق  ك لػػػ ك اػػػةك ػػػة  كسػػػيؽكةالسػػػمكامػػػةر ك قػػػةتك لػػػ كاعلياػػػةوكجة ػػػهمك ةك ةاػػػهمدك

سػػػث لبكاث مػػػل وك بؼسػػثأرأ  كة ة ػػػةوك اشػػػأيمةوكةتشػػ لع ةك  مػػػةك لػػ ك اثقػػػةفسكاك  ثنػػػةرك دة وكاةالػػهمكت
 ثػػػيفشك اتلئػػػهمك اػػػ كتػػػه  كر ػػػه رك دة وكاةالػػػهمك ه ػػػهيركةيمػػػق كتػػػيفشك اتلئػػػهمك بؼ سسػػػلهمك اػػػ كتػػػه  كتاػػػي أكاقث ػػػةوك
ةيمػػػةاوكتينػػػقلهكبؿللػػػهمكالرقث ػػػةوك بؼةالػػػهمدكتأسػػػلسكدلئػػػهمكالرتيللػػػكك بؼػػػةالككجاػػػز ـكا سسػػػةوك ايسػػػةاهمك بؼةالػػػهمك

ك1 بؼقشيريركاه  ةك ةاهحهمك بؼالي همكة ايحمك لمحهد ك ةجفينة ك  ك بؼعلياةو
 لػ ك بؽلئػةوك بؼخثينػهمكاأ حتػهمك اشػأيمةوك بؼهر ػهمكاك ير ػهمك بعز  ػأكالثأيمػهكتعزيز الرقابة على الأنشـطة الماليـة:  .2

اػػ كاػػهلك اثز ا ػػةك ػػةالي  حكة المػػي  ككة ايحػػيؼك لػػ كسػػشك  رةبؽػػةكة ثػػة جك رللة ػػةكةاػػةكاػػهلك اثز ا ػػةك ةجفينػػة ك
ك ػػةالمي  ككة اثشػػأ عةوك  بؼ أةضػػهمك اػػهةرطكاػػ كضػػأةريركفػػأضك لمي ػػةوكةبأ اػػةوكاةالػػهمك لػػ ك اشػػأيمةوك اػػ كاكتلثػػزـ

 لل ػػةكةاػػ ك بؼرنػػ كة ػػيؿك اعلمي ػػهمكرلذكتيحلػػهك اثعةاػػصك أسػػ ر ة كة لػػ ك بؽلئػػهمك بؼخثينػػهمكبدأ حتػػهمك رللػػهمك جفينػػة ك
 بؼةلرك فكتأجقك عكك ا ثتةركيمرلهمك بؼعلياةوك ا كبهبك افينة ك ق ةكةزا كةيمل لػهمك جفينػة ك طكاػةد ك المػي   ك

لذك اأحة ػػهمك لػػ ك ايسػةاهمكة ػػقةد لاك اسػثأرةركة اأحة ػػهمك لػػ ك بؼةالػهمك اػػ ك ػث ك أضػػ ةكاػػ كاػأؼك اشػػأيمةو كرضػةفهمكر

                                                             
كك1 ك   كبؿبظلتيهم كدراسة حالة بعد الدول العربية -الخارجيةدور الأسواق المالية العربية في تمويل التجارة لةةطد كد كاككديمثير   اأة هم  اعليـ

ك يمللهمدككبذةريركدةالهمكبزينصك اث ةر همد ك احثينةد همكة اث ةر همكة ليـ   138دكص:ك2015-2014ك اثسلشدك ةاعهمك سنأيرد اعليـ
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 اثػػه ةؿكاػػ كجػػ ؿكاثة عػػهمكةاأ حتػػهمكةبرللػػصك أيمػػهمك اثػػه ةؿكالثتيلمػػلاكاػػ كسػػ اهمك رللػػةوك اثػػه ةؿكة اثعػػأؼك لػػػ ك
 1 اعرللةوك ا كبزةاهك المي  كك بؼعريؿكبهة 

بؼثعللمهمك ةبعة ػبك احثينػةدطك لػ ك اثيسػ كتشرصك لآالةوك ثانيا: الآليات المتعلقة بالجانب الاقتصادي والمالي: 
اك ػػأ اجك بػي ينػػهمكةر شػػةتكاينػػةدركاعلياػػةوكاةالػػهمكةبرسػػكك بؼقػػةخك امػػأ ي كةر ػػةديركدلنلػػهمك بغػػي فزك امػػأ تلهمكاػػه  ك
 بؼسثأرأ  كةتعرللاك اي  ك اسثأرةرطكة اأ  ك كك اسيؽك بؼةالهمك بعز  أ همكة لش  ةك اعأ لهم كةسلث ك اثاأؽكرال ةك أيمأأك

 2 صكيمرةك ل :ت ينل
ــرامج الخوصصــة:  .1 فػػثحكر سكاػػةؿك بؼ سسػػةوك اعريالػػهمك اػػةـك بؼسػػثأرأ  ك بػػػي صكاكاػػ كجػػ ؿكالتوســع فــي ب

ةتقػيعكفػأصك اسػثأرةرك ةاقسػتهمككاةك  دطكرلذكز ةديرك أضكةته ةؿك  ةر ؽك بؼةالػهمكاك اتير ػهمكسيؽك  ةر ؽك بؼةالهم
اشػأيمةوكة ػقةد لاك اسػثأرةركة اتلػ ك ػةبؼز دك ةكك استر تل لكةتق لقك رللةوك اتل ك بؼتة أكالرسثأرأ  ككالرهجأ  
 3 اعلني 

تػيفأكاينػةدرك بؼعلياػةوكالرسػثأرأ  كة لمحللػكك بؼػةالككة  يمػةدبيلككةالر ثرػككإنشاء مصـادر معلومـات ماليـة:  .2
تينػػػػير وك ػػػػيؿك  ةضػػػػةعك بؼةالػػػػهمك لمحللػػػػهمكة اهةالػػػػهمكتسػػػػة هدةكاك بزػػػػةذك المػػػػأ ر وك اسػػػػثأرةر همك  فمػػػػصكاك ايحػػػػمك

 هيرك بغسةسػلهمك بؼقةسبدكف  كتعثقكاينهركر لسػ كامػرةفك اسػشك بغسػ كاقشػةطك  سػي ؽك بؼةالػهمكة اػ كتعثػقك ػه
بؼػػةكبهػػأطكاك هثرػػ ك اػػهةلركاػػ ك  ػػه مك لػػ كبصلػػ ك بؼسػػثي ةوكةتثتػػة  كدر ػػهمك اثػػأ أك سػػبك بؼنة ػػهمك احثينػػةد همك
ك ػػػػهةرك ايسػػػػل ك ػػػػكك الهةاػػػػهمدكفرػػػػأ كفػػػػلفك اػػػػهةؿكذ وك احثينػػػػةد ةوك بؼثاػػػػيريركتثػػػػيفأك لػػػػ ك لػػػػيوكبظسػػػػأيركتلمػػػػيـ

أكةدر سػةوكا رػهمك ػيؿك اسػثأرةر كةيمػقاتهكتمػر ك بؼسثأرأ  كة  سي ؽك بؼةالهمكةتعرصك  مػةك لػ كر ػه ركتلمػةر 
 لػػيوك اسرسػػأيرك  مػػةكدة  ػػأكاثخينينػػهمكاك اتتيػػثكتينػػهركاػػةكبؽػػةكاػػ كاعلياػػةوكاك ػػنصك شػػأ ةوك ةكبؾػػ وك

                                                             
  136دكص:كمرجع سابقبظلتيهمك  كبؿلةةطدكك1
ك اثسلشدككدالعربية وسبل تفعيلهامعوقات أسواق الأوراق المالية ر لهك ييمسةلشدكك2 ك احثينةد همكة ليـ ك احثينةد همدكيمللهمك اعليـ  اأة همكديمثير  كاك اعليـ

  313-312:كصكدكص2006-2005ك ةاعهمك بعز  أد
بؾلهمك اتة ثدككددراسة لواقع سوق الأوراق المالية العربية وسبل رفع كفاءتها-متطلبات كفاءة سوق الأوراق المالية ةلحكةاعةراكفأ هيردكا ثة كك3

  13ص:كدك2010-2009دك07 اعهدك
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تيض كبرمك االبكانصكا ك أببكاك اا عك لل ةكةتعرصكدػق ك اػهة  أك لػ كربقػةزكبرةالػصك ػيؿك اينػقة ةوك
ك1 ةوك ده ؼك سثأرةر هم ة اشأيمةوكة  ةر ؽك بؼةالهمكةتلمهـك حتر 

ةبينػ كتعز ػزك اشػ ةفلهمكة جفينػة ك ل ػه رك شػأيرك يالػهمكة سػتي لهمكة ػ أ همكةسػقي همكتثمػر كاعلياػةوك ةاػهمك
 ػػػيؿك اسػػػػيؽكةحػػػػأ ر وكبؾلػػػػسك جد ريركةاعلياػػػػةوك ػػػػ ك   ػػػةـك اثػػػػه ةؿكةا  ػػػػأ وك  سػػػػعةردكفمػػػػ ك ػػػػ كر ػػػػأ ـك

 ينػيريركآ لػهمكةيمػق كحلػةـك  سػي ؽك قشػأك لة ة ػةك ػقكك ت ةحلةوكا ك أيمةوك ةبؼلهمكاقشأك بؼعلياػةوك بػة ػهمك ةاثػه ةؿ
ة قتغػػػػ كيمػػػػقاتهك فك نػػػػيفكاػػػػهلك بع ػػػػةوكك2 ػػػػتنهمك   تر ػػػػمكالثعأ ػػػػهكبدز ػػػػهكاػػػػ ك ا ػػػػأصك اسػػػػثأرةر همك بؼثة ػػػػهم 

ك ثي لػػػػ كبفةرسػػػػةوك جفينػػػػة كاك اسػػػػيؽكة اشػػػػ ةفلهمكة ػػػػيديرك بؼعلياػػػػةوك بػة ػػػػهمك  اثقللرلػػػػهمكحي  ػػػػهكة ضػػػػتيهمكتلمػػػػيـ
ق ك بؼعلياةوك بؼ ينحك ق ةكاقسلمهمكةالسػأيركةحة لػهمكا سػثخه ـكاػ كجػ ؿكةضػ ك ة سي ؽكيمرةكبهبك فكتنيفكد

 اعة شك ةراهمكتأ   كبفةرسةوك جفينة كالثلمللصكا ك بتك بؼشةيمصك اقةبصهمك  كتهفلاك بؼعلياةوك بؼمللهم 
ك اع حػهمك ػككاقػةخك اسػثأرةركة اسػيؽك بؼػةلركدػ ك  حػهمكذ وك بذػةدككفنلرػةكيمػةفتحسين المناخ الاستثماري:  .3

 بؼقػػةخك اسػػثأرةرطكا  ػػ ك ػػ  كذاػػتهك لػػ كحلػػةـكسػػيؽكاةالػػهمكاثاػػيريردكةيملرػػةكيمة ػػمك اسػػيؽك بؼةالػػهمكاثاػػيريركفلاػػةك
تسػةد كاكبرسػككةتاػي أكاقػػةخك اسػثأرةر كة شػرصكبرسػػكك بؼقػةخك اسػثأرةرطك لػ ك ػػهيرك ي  ػبكاق ػةكبرسػػكك

 اه جلػػػهمكاػػػأؤةسك  اػػػي ؿكةرز اػػػهمك اثقػػػةحضك اثشػػػأ عةوك اسػػػثأرةر همكة اقلمه ػػػهمكة بؼةالػػػهمكاثػػػث تـك يمأػػػأكاػػػ ك اثػػػهفلمةوك
 بؼي يدكاك عضك   لةفدكرز اهمك بؼعيحةوك جد ر همك ا كتق أك بؼسثأرأك   قي دكةبذقبكر ه رك المػأ ر وكة المػي  كك
 بؼ ة ئهمك ا كت  أك ل ك أ همك أيمهمكرؤةسك  اي ؿكة  ر ة كا ك  صكررسػةتك األمػهمك ػكك بؼسػثأرأ  كةز ػةديرك اثنةاػصك

ك كك  سي ؽك بؼةالهم كة اتر   
ةذاػتهك ل  ػةتك ػػزتكاػ ك اػهجصك بػةضػػ كالمػأ تهمك عػػةدؿكإعـادة ىيكلــة الحـوافز الضــريبية لـدعم المســتثمرين:  .4

 بؼتلػػلك بؼسػػثأرأكاك  ةر ؽك بؼةالػػهمدكةيمػػق كبز ػػلضك امػػأ  بك لػػ ك  ر ػػة ك اأ بظةالػػهمك اقةبذػػهمك ػػ ك اثعةاػػصك ػػة ةر ؽك
ة كا يمثثػػة  كةاأػػةؿكذاػػتهك اث أ ػػهمك اثي سػػلهمك اػػ كج مػػمك امػػأ  بك لػػ ك بؼةالػػهمكيمتيػػةفزكاز ػػةديركر سك بؼػػةؿك بؼاػػأك
 3 %31رلذكك%11 ل ك  حصكا كر سكاةبؽةكا كك%11  ر ة كبعرل ك اشأيمةوك ا كت ثحك

                                                             
1

ك 316دكص:كمرجع سابقر لهك ييمسةلشدك 
  12دكص:كمرجع سابق  ةلحكةاعةراكفأ هيردا ثة كك2
ك 13دكص:كنفس المرجعك3
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ةذاتهكا كج ؿكر شةتك تنهمك تينػةاوك أ لػهمكاثاػيريرككالرب  بين السوق المالية الجزائرية ونظيراتها العربية: .5
ياةوك بغه أهمكة انةفلهمك ػ ك  ةر ؽك بؼةالػهمك بؼثه ةاػهمكاكبصلػ ك  سػي ؽكةر شػةتك ػأيمهمكاسػةبنهمكتسةد كاكتيفشك بؼعل

 أ لػػهمكاليسػػةاهمك بؼةالػػهمكتسػػة هكيمأػػش ك لػػ ك   ثػػة ك  سػػي ؽك بؼةالػػهمك اعأ لػػهمكةتػػه ل ك رتتةا ػػةكامػػرةفكتػػػهفلاكرؤةسك
 1  اي ؿ 

آالػػةوك بعة ػػبك اػه نيكة ا ثرػػة  ك شػػأكةررسػػةتكتشػرصكثالثــا: الآليــات المتعلقــة بالجانــب الاجتمــاعي والــديني: 
  لمةفهمك اتير همكةد  ك بؼعةا وك بؼةالهمك جس الهم كةسلث ك اث ينلصكفل ةكيمرةك ل :

تي لػ ك ل كمأةرطكتش ل ك اعة  وكا ك اثاي أكسيؽك  ةر ؽك بؼةالهمكاك بعز  أكارساء ثقافة البورصة: إنشر و  .1
 سػػثي بكةضػػ كسلةسػػةوك لمللملػػهمكاثعللمػػهمك ةاتير ػػهمكة اغػػأضكاق ػػةككةدػػق كبكػػيك اسػػثأرةركاك اتير ػػهمكةاػػهجأ  

 أبنلػػػهمكةفة ػػػهيركدػػػق ك اسػػػيؽكاكبسي ػػػصكبـثلػػػهكك  اػػػي ؿكتعأ ػػػهكبـثلػػػهك   ػػػي فك احثينػػػةد ككاػػػةاي ك ةك ةرضػػػ 
بعقػػهمكتقلػػل كةاأ حتػػهمكةبدشػػةريمهمك اسػػثأرةر و كةتتػػنيكسلةسػػهمكر  الػػهمكة ضػػتيهمك ػػ كاأ ػػلاكبـثلػػهكةسػػة صك ج ػػ ـدك

دكا ك  صكتته هك بؼخػةةؼك اػ كتػ  أك لػ ك اتير ػهمك ايساةتكاك ير همك بعز  أةكهمكرد ريرك ير همك المل ك اتير همكة أيم
ةتأسػلخكدػق ك األمةفػهمكاػهلك االتػهمكاػ كجػ ؿك بؼ سسػػةوك اتر ي ػهمكة بعةاعػةوكةبشدػةكاػ ك ايسػة صك اػ ك ػػهؼكاك

 2ةاهلكفعةاث ةكاكبسي صك احثينةدك اياني كةاتير همبؾرل ةكرلذك اثعأ هك 
ـــة الإســـلامية .3  سػػػثأرةرك اػػػي بؽ كاككبو رػػػيفك ػػػ  انأػػػشكاػػػ ك بؼثعػػػةالكك احثينػػػةد كك: دعـــم المعـــاملات المالي

فرػػ ك امػػأةرطكردر جك اػػقطكبوػػهكاػػ كسػػليؾك اعه ػػهكاػػ كدػػ اتك بؼثعػػةالكدكة للػػ ك اتير ػػهمك سػػتبك اعةاػػصك اػػه نيك
عػػػػةرضكة المػػػػل ك اه قلػػػػهمكالرثعػػػػةالككة اتتيػػػػثك ػػػػ ك دة وكاةالػػػػهمك ه ػػػػهيركاكتثسػػػػ الهمكبـثلػػػػهك  دة وك بؼةالػػػػهمك ج

 أ ث ػةك بؼ سسػةوك بؼةالػهمكيمينػقةد لاك اسػثأرةرك  شػأ ةكةكة اسث ةديركا كبـثلهك  لرهمك ايسةاهمك اػ ك احثينةد كك
ةدنق كفػلفكجلػلاك دة وكاةالػهمك ه ػهيركذ وكاػة  كرسػ ا كاػ ك ػأ  ك  مػةك فك ػيفأك اتلئػهمك بؼ  رػهمكك3س الهم  ج

  ك رل ة اعرصك اتقيؾك جس الهمكة ه 

                                                             
  13دكص:كمرجع سابقا ثة ك ةلحكةاعةاكفأ هيردكك1
دكالثلم كدةلرك يؿكسلةسةوك اثري صكالاقتصادية بالجزائر المعوقات والآفاقدور السوق المالي في تمويل التنمية  ير  ك ياه  دكةككز ه فكبؿرهك2

  20ص:ك بعز  أدككددك سنأير2006 يفرقكك22-21ة  أدةك ل ك احثينةد وكة بؼ سسةوكدر سهمك ةاهمك بعز  أكة اهةؿك اقةالهمك
  20دكص:كنفس المرجعك3
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 سياسات سعر الفائدة والصرمصلاح إأدوات السياسة النقدية و : ضب  ثالثالمطلب ال
   ةوكعهيركر الملةـك ا هكا كك صكتاتللاكسلةسهمكبرأ أك الماةعك بؼةلر كةضتيمكبذةر ك اهةؿك اسة لمهمك ف 
 ػػػأ تكركفثتيأ ػػػأكحاة  ػػةك بؼػػػةلرك  ػػأضك لل ػػػةل ز  ػػأك  مػػػةك ةاقسػػػتهمكا  اػػػأكبفة ػػصكدكةكاك هػػػةؿك اقلمػػهطكة بؼػػػةلرك يدأ ػػهم

اػػقطك سػػػرحكبؽػػػةك ةاشػػػنصك ك لػػةـك اينػػػأؼ ػػ  ك سػػػعةرك ا ة ػػػهيركةكةرتعػػه  وكاكبؾػػػةؿك اسلةسػػهمك اقلمه ػػػهمكة دة  ػػػةدك
 ثتيلمللاك اسثلمأ رك احثينةدط  

 المطلب الثالث: ضب  أدوات السياسة النقدية وإصلاح سياسات سعر الفائدة والصرم
  ػػػصكتاتلػػػلاكسلةسػػػهمكبرأ ػػػأك الماػػػةعك بؼػػػةلركا ػػػهكاػػػ ك الملػػػةـك عػػػهيرك  ةضػػػتيمكبذػػػةر ك اػػػهةؿك اسػػػة لمهمك  ػػػ 

ر   ةوك يدأ همكاك هةؿك اقلمهطكة بؼةلردكة  اأكبفة صك ةاقستهمكال ز  أك  مةكفثتيأ ػأكحاة  ػةك بؼػةلرك  ػأضك لل ػةك
 ا ة ػػهيركة لػةـك اينػأؼك ةاشػػنصك اػقطك سػػرحكر ػأ تكتعػه  وكاكبؾػػةؿك اسلةسػهمك اقلمه ػهمكة دة  ػػةدكةر ػ  ك سػعةرك

 بؽةك ثتيلمللاك اسثلمأ رك احثينةدط 
 سػػ أك اتقػػتهك بؼأيمػػزطك لػػ ك اسػػشك بغسػػ كاقشػػةطكأولا: توســيع تطبيــق الأدوات غيــر المباشــرة للسياســة النقديــة: 

 اثتيأ ػأك بؼػةلرك اػقطك الماةعك بؼينأاكة لعبكدةر كفعةاكاكتاي أكةت علصك د   دكة ثز  هكدق ك اػهةرك يمأػأك ةاثي ػ كبكػيك
 ثالبك قؿك  يدك يمقكة يمأأك  تر فلهمكاكبؾةؿك ج أ ؼك ل كا سسػةوكدػق ك الماػةعكةتقللر ػةكة اثقتػ ك ة زاػةوك
 بؼةالهمكة اهر  همك اثةاهمك ةبؼسث ه وك اػ كبرػهمكاك اسػة همك بؼينػأفلهمك اعةبؼلػهمكةيمػق ك اثأيمػهكاػ كاػ تيرك بؼينػةرؼكةدر ػهمك

لم ةكبؼعة شك ةزؿكةدق كبههؼكت ةدطك بؼخةاأك بؼخثل همك ا كتثعػأضكبؽػةك اتقػيؾكاكاػصك اسلياهمكفل ةكةاأ حتهمكاهلكتاتل
 ا  ثة ك ل ك اسيؽك اعةبؼلهمكةسأ همك  ثشةرك اعهةلدكفم ك  ك ادثرةـك يمأأكبجة بك بؼعةا وك جانترة لهمكالتقػيؾك

ة المػػػي  كك اػػػ كتقلر ػػػةدكةجلػػػلاكك) اةحػػػةوك اػػػهف دك اةحػػػةوك ا ثرػػػةفدك بؼلمة ػػػهمك جانترة لػػػهم   رلخ(كةسػػػ ك اثشػػػأ عةو
 بؼقةفسػػهمكاػػةك ػػككا سسػػةوك الماػػةعكةبر لزدػػةك لػػ كبرسػػككاسػػثيلكجػػهاة ةك بؼينػػأفلهمكبدػػةك ثرة ػػ كة بؼعػػة شك اهةالػػهمدك

ةضػػرةفك بؼينػػه حلهمكك(IAS/IFRS)ةيمػػقاتهك اثأيمػػهكاػػ كتاتلػػلاك اتقػػيؾكاللمي  ػػهك لمحةسػػتلهمكةفػػلاكاعػػة شك لمحةسػػتهمك اعةبؼلػػهمك
 ياةوك بؼةالهمكة لمحةستلهم ة اش ةفلهمكاك شأك بؼعل

ةتعثرػػهكفعةالػػهمك اسلةسػػهمك اقلمه ػػهمك لػػ ك اتقلػػهمك بؽلنللػػهمكا حثينػػةدكةدر ػػهمكتاػػير كةاػػةكاػػهلك   ثة ػػ ك لػػ ك اعػػةلدك
 بػةر  كةدر همكتايرك الماةعك بؼةلر كةفلرػةكبىػصكتاتللم ػةكاك بعز  ػأكفػلفكبزلل ػةك لػ ك اقلػةـك بؼي ػ كة  ثلمةبؽػةك ػي ك

دة  ػةكاػ ك  دة وك بؼتة ػأيركرلذك  دة وكبػشك بؼتة ػأيركة بؼثرألػهمكاك ا ثلػةا ك جاز اػ كآالهمك اسيؽكبظحكبؽةك ثيسػل ك 
ةسعأكر ةديرك بػين كةسلةسهمك اسيؽك بؼ ثي هم كةديك بؼسةرك اقطك ثعكك لػ ك قػتهك بعز  ػأكته لرػ كاػ كجػ ؿكت علػصك
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ة ػػػهيركة اػػػثتين كاكسػػػلياهمك احثينػػػةدك  دة وكبػػػشك بؼتة ػػػأيرك يمأػػػأكة اثقسػػػللاك بعلػػػهكفلرػػػةك لق ػػػةكالثػػػأ شك لػػػ ك سػػػعةرك ا 
جة ػػهمكة فك سػػثخه ا ةك اسػػة لاكيمػػةفكبؿػػهةد ككدةاعػػهؿك اثمػػخ كة ةاثػػةلركبرلملػػلاك  دػػه ؼك اق ة لػػهمكالسلةسػػهمك اقلمه ػػهم

 ستبكضعهك اتلئهمك اقلمه همكة بؼةالهمكاك بعز  أكة فثلمةردةكالشأةطك امأةر همكاثق لقكدػق ك  دة وك اأ لمػهمكفعةاػهمكتسػرحك
 اػ ك  ثرػهدةك د يرك اسيؽك بؼ ثي ػهمك ه همك ايسلاهمكة اق ة لهمك بؼقشيدير كة  س كاأةؿك ل كذاتهك ثتيلمللاك  ده ؼك اقلم
اػػ كجػػ ؿك  ػػ أكك1دجكاسػػقه وك ةاػػهمك لملرػػهمك حػػصكاػػ كاللػػةركك1بدتلػػلككك6881كد سػػرق 11ك قػػتهك بعز  ػػأك ةؿكاػػأيركا

 بعز  ػػأك ػػةركاػػ ك اينػػعبككةانػػ ك سػػتبكبلػػة كسػػيؽكاةالػػهمكاثاػػيريركاك1  اعريالػػهمكسػػقه والكة اتلػػ ك اق ػػة  كشػػأ ت ا
كتقشل كدق ك  د يركةت علل ةكاأيرك جأل 
 تتعمك بعز  أكسلةسػهمك اثتيأ ػأك اثػهربه ك سػعةرك ا ة ػهيرك اه  قػهمكة بؼه قػهمك لػ كثالثا: إصلاح سياسة أسعار الفائدة: 
ة لملمػػمك ثػػػة جكربهة لػػهمك لػػثك ػػة بكدػػق ك اثتيأ ػػأكبرسػػ كاكاعػػػهاوكك1990 المػػأةضكة ايد  ػػ ك  ثػػه تكاػػ كسػػقهمك

 عهاةكيمة مكسة لمةكبرلملاكاعهاوك لمللمػهمكسػةاتهمك  عػصكتػأ شكك1997 ا ة هيرك بغلمللمهمك ل ك ايد   كة المأةضكاققكسقهمك
  اثمخ  

اك شػ  ك اثاػيركك3118بشك فكتهجصك بغنياهمكاك أ اجك اه  ك بؼةلرك اػ كز دوك شػنصكالتيػيظكاقػقكسػقهمك
 الماةعك بؼةلركةا ك بؼرنػ ك فك نػيفك ة لمػةكاػ دك ة ثتػةرك فكدػق ك اػه  ك  ػهك  ػنةؿك انػتحك بؼػةلرك ػتىكةرفكلدك نػ ك
 ينػػيريركد  رػػهمدكةدػػق كاػػةك عػػنيك اعػػيديركرلذك بزػػةذك عػػضكر ػػأ ت وك انػػتحك بؼػػةلركةاػػةكبؽػػةكاػػ كآ ػػةركتعلػػلاكبر لػػزك اشػػأيمةوك

 ا ثرػػةفك بؼينػػأادكفتػػهؿكتلمػػهلصك المػػأةضك سػػعأكفة ػػهيركاسػػةةطكالسػػعأك لػػ ك اثري ػػصك اػػق تيكاػػةك شػػنصكضػػغاةك لػػ ك
ك ػػ ك اتقػػيؾك  بعػػةرطكاك اتقػػيؾك اث ةر ػػهمك ةك حػػصكاقػػ ك لمللػػصك قػػهاةكتلمثمػػ ك امػػأةريركةدػػيك  اػػأك اػػقطك  ػػترضك فكتلمػػيـ
 ك اث ةر همدكفلمهك  تحكا ك   لةوك بغنياهمك ا كة هوك  س ةكتهف ك ل كد  ك سعةرك ا ة ػهيرك يمأػأكبفػةكتنسػت 

اللػيفكدجكك5 131اػأ وكاػ كك3فرػأ كتمػة  مك المػأةضك بؼرقي ػهمكاػ كاػأؼك اييمةاػهمك اياقلػهمكاػه  ك اشػتة كبحػي لرك
دك اةك المأةضك بػة همك ةاينقهةؽك ايانيكالثأاكك  ك اتاةاػهمكفلمػهك رت عػمك2012الليفكدجكاكك8 426رلذكك2009اك
كتمػػة  مكحػػأةضك اييمةاػػهمك اياقلػػهمكاثسػػلشكدكاك ػػك2012اللػػيفكدجكاكك9 154رلذكك2009اللػػيفكدجكاكك4 19اػػ ك

كك2اأيركاك  سك ا ترير ك5 2ك المأضك بؼينغأكبحي لر

                                                             
1

ك 299دكص:كمرجع سابق لمللاكالل ك بظ ةفدك 
ك 164دكص:كسابق مرجع ي لياهمك  ؿدكك2
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رفكبـلػػػهك المػػػأةضك اػػػ كتلمػػػهاةك اتقػػػيؾك اعريالػػػهمك ثػػػه ل كاػػػ ك بغنياػػػهمك بعز  أ ػػػهمك أسػػػعةركفة ػػػهيركاه رػػػهمكبؽػػػةك
ة ػػػبك ا ئػػػهمك  عنةسػػػةوكةتػػػأ شكسػػػلي ك لػػػ ك احثينػػػةدك اػػػيانيكف ػػػ ك يمأػػػأكجاػػػيريركالمةر ػػػهمكاػػػ كبشدػػػةكجة ػػػهمكاػػػ ك 

 بؼسػػث لهيركاق ػػػةدك لػػثك شػػػ  كدػػق ك اقػػػيعك اعه ػػهكاػػػ ك  فػػػأ دك لػػ كالػػػبك ا ثرػػةفكجة ػػػهمك اػػةكتلغػػػ ك امػػػرة ةوك
 بؼينأفلهمك ا كتمر ك ستر ةعك المأضكةبز هك المليدك بؼينأفلهمكرلذك دلسك ػهكبفنػ ك غػضك اقلػأك ػ ك ػهةلك بؼشػةر  ك

ر ك امأةرطكر ةديرك اقلػأكاكدػق ك ا ثرػةفك بؼػه  كة المهريرك ل كتسه هك حسةطك المأضكبحليؿكآ ةؿك اسثتيلمةؽدكف
كةتنألهك اأحة همك لل كاث ةدطك لآ ةرك اسلتلهمك ا كبىل  ة 

ةاػػػ كجػػػ ؿك اهر سػػػهمك اقلأ ػػػهمكالثتيأ ػػػأك بؼػػػةلركبينػػػ ك المػػػيؿك فكاػػػ ك دػػػ ك ج ػػػأ ت وك اي  ػػػبك لػػػ ك اسػػػلاةوك
 تكبرأ ػػأك سػعةرك ا ة ػهيركدػ كضػأةريركبرلملػػلاك اقلمه ػهمكرتتة  ػةكاػ ك  ػصكبرلملػلاكآ ػػةركربهة لػهمك لػ ك احثينػةدطك اػيانيك ػأك

اعػػػهاوك اسػػػلاأيرك لػػػ ك اسػػػثلمأ ركاك بؼثغػػػش وك احثينػػػةد همك انللػػػهمكة بن ػػػةك سػػػثلمأ رك بؼسػػػثي ةوك اعةاػػػهمكالسػػػعةردكةك
رفػػ ك حثينػػةدكبؿػػأردكفلمػػهكتل ػػأك اسػػلاةوك اقلمه ػػهمكرلذككبرلملػػلاك سػػعةركفة ػػهيرك لمللملػػهمكاي تػػهمكاكاػػصبهػػهؼكك اثمػػخ 

اػػ ك  ػػصك الممػػةتك لػػ كآ ػػةرك امػػغيطك اثمػػخرلهمكةبرلملػػلاك سػػعةركك ػػه وك ةالػػهمكرلذكاسػػثي ةك سػػعةرك ا ة ػػهيرك جبظلػػهم
 اسػػلاةوك اقلمه ػػهمك بعز  أ ػػهمكك سػػثنرةؿهمك رللمػػهمدك ةجضػػةفهمكرلذكرلذك زاػػةوكاةالػػفة ػػهيرك لمللمػػهمكاي تػػهمكاػػةك ػػ دطك ػػهةر ك

 لآ ػةرك ايجلرػهمك اػ كبينػ كك عهك هةركحػة يفك اقلمػهكة المػأض كةاث ػةدطكتيأ أك اثهربه ك سعةرك ا ة هيرك اقطك ه ت ثال
 فك سػػتت ةكذاػػتهكيمرػػةك ينػػصكاكتأيملػػةك لػػ ك قػػتهك بعز  ػػأك فك عرػػصك لػػ كتػػه ل كةت علػػصك اثي ػػ كبكػػيكتاتلػػلاك  دة وك
بػػشك بؼتة ػػأيركالسلةسػػهمك اقلمه ػػهمكالثػػأ شك لػػ ك سػػعةرك ا ة ػػهيركةبزلػػ ك بغنياػػهمك بعز  أ ػػهمك ػػ كد ػػ ك سػػعةرك ا ة ػػهيركاك طك

 انػتحك بؼػةلركجة ػهمك اػه  ك اػقطكتل ػأكرالػ ك ػ كاأ ػلاك اتقػيؾك اعريالػهمكربتػهمكاكك نصكاػ ك  ػنةا ك  ػ ك  ػهك ة ػ 
كتش ل ك اسثأرةركاكحاة ةوكاعلقهمكة اق يضكبهة 

  مػػةك لػػ ك اسػػلاةوك بعز  أ ػػهمك فكتعرػػصك ةدػػهيركاػػ ك  ػػصكبز ػػلضك  ػػزك بؼلز  لػػهمك ثل ػػهمكلآ ػػةر ك لػػ ك سػػعةرك
 لػػ ك سػػعةرك ا ة ػػهيركحينػػشيرك   ػػصك هر ػػهمكيمتػػشيردكفةرت ػػةعك اع ػػزك ا ة ػػهيردك  ة ثتػػةرك فك اع ػػزك بؼ حػػمك ػػ  أك ةاز ػػةديرك

 ػ دطكارت ػةعك سػعةرك ا ة ػهيركاي لػهمك   ػصكك%1 بؼثيحػ كبػرػسكسػقي وك ػػككPIB بؼةلرك ةاقستهمكالقةتجك لمحل ك جبصػةلرك
جػػػ ؿكفػػػةاع زك بؼػػػةلركيمػػػةفكدػػػيك بؼسػػػ ةؿك اأ لسػػػ ك ػػػ ك ارت ػػػةعك بغة ػػػصكاك سػػػعةرك ا ة ػػػهيرك ألأػػػ ك لماػػػهمككد%6.3 ػػػػك

ة ة ثتػػةرك فكبسي ػػػصك اع ػػزك ػػػةال يتكرلذك اثري ػػصك اثمػػػخر ك عثػػقكاػػػ كك1  (6891-6891)ةك(6899-6899) ا ترتػػكك

                                                             
1
 Martin Feldstein, Budget Defficits, Tax Rules And Real Interest Rates, N°: 1970, National Bureau 

of Economic Research, july 1986, P P: 48-49. 
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 بؼينػػةدرك  سةسػػلهمكاقشػػيتك امػػغيطك اثمػػخرلهمكاك اػػهةؿك اقةالػػهمكفرػػ ك امػػأةرطكربهػػةدك بغػػصك  اأػػصكاثخ ػػلضكدػػق ك
بدأ لػهمك  ثلمةالػػهمك ةبذػة ك حثينػػةدك اسػيؽدك ة عػػهكتلمللػػصك اع ػزكبهػػهؼكبرلملػلاك اسػػثلمأ رك احثينػةدطكاكاػػصك حثينػةدكبيػػأك

 ج  ةؽك بغنيا ك  زك از ة همكاكبز لضك اع زكة اثتين كفلػ كةدػيكاػ ك ػكك بػاػي وك بؼ رػهمك اي  ػبك تتة  ػةكحتػصك
ك1 بػيضكاك اثتيأ أك بؼةلرك اه جل كة ةاثتيه هكبرأ أك سعةرك ا ة هيرك لمحللهم  

 في الجزائرثانيا: إصلاح نظام الصرم 
بوثصكسعأك اينأؼكاأيمز كبؿير ةكاك اسلةسهمك اقلمه همكاسثخه ا كيمر  أكاثقةفسلهمك احثينةدك ايانيكاػ كجػ ؿك
تأ ش ت ك ل ك   ك اسثأرةركة ا  ثة ك لػ ك اث ػةريرك اهةالػهمكة  ػ ك اثػهفلمةوك اأ بظةالػهمكةيمػق كبرأ ػأكةتاػيرك الماػةعك

كبهػةك بؼةلر كيمرةك فكرد ريركةتسلشك ا ثلةاةوكا ك اعرلهمك    قتلهمك المة لهمكالثتيي صكتعثقك  هك د ك اياة هك ا ك لميـ
 قتهك بعز  أك لأ كالهةرك بؼ  كبؽق ك ا ثلةاةوك   قتلهمكاكد  ك اثي ز ػةوك انللػهمك اأ لسػلهمكا حثينػةدك اػيانيكةبسي ػصك

ك أ اجكبر لزك اقري 
هربهلةكاػ كسػعأك اينػأؼك اأة ػمكة ثمحكا ك بؼأ  صك اسة لمهمكاقلةـك أؼك اه قةركاك بعز  أك فك  ثلمةا كيمػةفكتػ

رلذكسػػػعأك ػػػأؼك اعػػػة  كةبره ػػػه ك اثعػػػيلصك بؼػػػه ركاػػػأةر ك عػػػػهيركاأ  ػػػصك سةسػػػلهم كةاكاػػػصك لػػػةـك اينػػػأؼك اعػػػة  كفػػػػلفك
 احثينةد وكبرر ك  س ةكا ك اينهاةوك بػةر لهمك ةاثتي لضكاكحلرهمكسعأك أؼك رلهمك اتلهكةدق كيمقثل همك ثرلهمك

اك بعز  أكفلخثلهكفتيسبكاةك ةتك  كتلمأ أك قػتهك بعز  ػأكفةارت ػةعكاككابل ةضك االبك ل ك ةدر  ة ك اةك ايض 
ك2 3119  ثلةاةوك اينأؼكديكاةكسةد كاكبضة همك احثينةدك ايانيك بعز  أطكا ك زاهمك اأد ك اعلمةرطكسقهمك

ك اينػػتيلحكاثتيأ ػػأكسػػعأك ػػأؼك اػػه قةركاك بعز  ػػأكفػػأب ك ج ػػ فك ػػ كرتتػػةعكسػػعأك فرػػ ك امػػأةرطكتتػػ ك بؼ  ػػيـ
 بؼه رك اقطكيمةفك ثةجكبزل ك بعز  أك  ك احثينةدك بؼي  كةضر ك أةطك قهةؽك اقلمهك اهةلركاثاتللاك أ ةاجك اينأؼك

 اثعه صك بؽلنل كبشك فك اي ح ك كك فكاتقتهك بعز  أكتهج وكيمتشيركاكدق ك بعة ػبكةاكتعػهكضػر ك اػهةرك بؼسػقهكاػ ك
 اينػتيلحكاقلػةـك اينػأؼك بؼثتػ كة بؼثرأػصكاك اثعػيلصككاكاصك حثينةدك اسيؽ كاقاتهك لل ك فك عرصك لػ ك بزػةذك بؼ  ػيـ

 بؼه رك ةاثلمللصكا ك المليدك بؼ أةضهمك ل كسعأك أؼك اه قةركةبز لهك اأحة همك لل كةتلمللصكتهج ت ك بؼسثرأيركاكسيؽك
ك اينأؼ 

                                                             
1
 Robert J Parro, The Recardian Approach To Budget, Deficites, N°: 2658, National Bureau of 

Economic Research, August 1988, P: 4.  
ك 9دكص:كمرجع سابقآ مكبويىكبظشدكك2
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ةسػيؽك ػأؼكاػةك ػكك اتقػيؾك (The Fixing) ةرب ك اثر لهكاثاتللاكسعأك اينأؼك اعة  كةذاتهك ثاتلػلاك لػةـ
  ػ ك ةجانػةفكتػه ل كدػػق ك ا ثلمػةؿك يمأػأك لتتػةعكبؾري ػػهمكاػ ك بػاػي وك اػ كتسػػ صك اعرللػهمكةتسػرحكبؽػةك ثتيلملػػلاكبػشك

ك1 ثة جك فمصك أحصكتنل همكة سث ةديرك احثينةدك ايانيكا كآ ةردةك جبهة لهم كةتثرأصك د كدق ك بػاي وكفلرةك ل :
  بره ػهكحلرػػهمكسػعأك ػػأؼك اػه قةرك شػػ ةفلهمكتةاػػهمككتاػي أكسػػيؽك اينػأؼك بعز  أ ػػهمكةضػخك اسػػلياهمك انةفلػهمك المػػةدريرك لػػ

 ة ث كذاتهكا كج ؿ:
 بز لضكدةرك قػتهك بعز  ػأكاك ػقة همك اسػيؽكبدػةكاكذاػتهك ػأضك سػعةرك اتلػ كة اشػأ تكة اػقطكبوػهكاػ كدةرك ػقةعك

 اسػػيؽك لآجػػأ  دك لػػثك لانة ػػ ك فك عػػززكدةر كاك اسػػيؽك ةاثلمللػػصك دلسك ػػهكاػػ كته ةاػػ كاػػ ك اتقػػيؾكة احثينػػةدك
 لملةـك هةرك بؼشترطك ةاسعأك لمحهد  ل ك ا

 ز ػػةديرك بؼعلياػػةوكاك اسػػيؽك ػػ كاينػػةدركة سػػثخه اةوك اقلمػػهك   قػػي كة بذةدػػةوكالػػز فك بؼػػهفي ةوكبحلػػثكبينػػ ك
 الرشةريمككاك اسيؽكتني  كآر تكاي يؽكبهةك  ك اسلةسهمك اقلمه همكة سعةرك اينأؼك اأ لمهمكتثس ك ةان ةتير 

 شػةطك اسػيؽكيمة ػػتر طكتسػلل كاثتيينػ وك اقلمػػهك   قػي كاتقػتهك بعز  ػػأكك اػثخلصكتػهربهلةكاػػ ك الػي  حك اػ كبزقػػلا 
ك جضػػةفلهمك بؼ أةضػػهمك لػػ كاعػػةا وك اقلمػػهك   قػػي كة الملػػيدك لػػ ك رللػػةوك اثػػه ةؿكفلرػػةك ػػكك ة امػػأ  بكة اأسػػيـ
 اتقيؾدكةضأةريرك بزػةذكر ػأ ت وكتي لػهك سػي ؽك اينػأؼك   قػي كةبز لػهك الملػيدك بؼ أةضػهمك لػ ك بغسػة ك بعػةرطك

 سة كر سك بؼةؿ ة 
 تي لهكةتتسل ك ج أ ت وك بػة همك ةاقلمهك   قي كةبذقبك اثغش وك بؼخينينهمكبغةاوكاعلقهمكةاثنأريردكفػةالمي  كك

  اتسلاهمكة اس لهمكبرس ك  ةفلهمك اسيؽكةتلملصكتنل همك بؼعةا و 
 بد ػػأدك لػػيغكتسػػ لصكةتاػػي أك دة وكا  ثلػػةطكاػػ ك بؼخػػةاأك لاغػػةتك الملػػيدك بؼ أةضػػهمك لػػ ك شػػةطك اسػػيؽك لآ لػػهمك

  بؼ سسةوك بؼةالهمكحهريركيمةفلهمكجد ريرك بؼخةاأ 
 بره هكة  ثلمةتكتهج وك قتهك بعز  أكاكسيؽك اينأؼكاثعه صك ابكأ فةوكاك رلث كةذاتهك ستب:ك 
 ػػعي همك يمثشػػةؼكةحلػػةسك جػػث ؿك اثعػػةدؿكاكسػػعأك اينػػأؼك لػػأ كاثعػػهدك بؼق  لػػةوك بؼسػػثخهاهمكاكتلمػػه أكسػػعأك 

  أؼك اثي زف 

                                                             
1
 Cem Caracadag, Rupa Duttgupta, Gilda Fernandez Et Shogo Ishii, Des Taux Fixes Aux Taux 

Flottants. Une Avanture A Tenter, Finance & développement, Décembre 2004, PP: 21-23. 
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 شيرك   صكاكسعأك اينأؼكحهكاكتسثه  كد  رةك الملةـك ةاثهجصكفلمهك نيفكستبك اثق ػق كاػ ك اثق ق ةوكحين
 اثغػػش وك اػػ كبرينػػصكاك  سػػسك احثينػػةد همك ةكة ػػيؿكاعلياػػهمك ه ػػهيركتعنػػسك رللػػةوك اسػػيؽكاك يمثشػػةؼك

حثينػةد همك  سعةر كفةاهر سةوك اث أ تلهمكفشلمكاكر تةوك فكتق ق ك سعةرك اينأؼكبين ك فك نػيفكاػ كتنل ػهمك 
  لمللملهم 

 حهكاك نيفك اثهجصك اأبظ كد  رةكفعةاكاك اثأ شك ل كسعأك اينأؼك ةكتلمللصك اثق ق كيمرةكديك بغػةؿكاكبذأ ػهمك
  اشلل كة بؼنسلتهكةتأيملةدكة اي ح ك فك اثهجصكبةاتةكاةك ز هكا كتق ق ك سعةرك اينأؼ 

  حينػػ ك ػػهك قينػػأك بؼ ة ػػأيركة تػػنيك لمػػهمكك نػػيفك اثػػهجصك يمأػػأكفة للػػهمك قػػهاةك نػػيفك ػػةدر ك سػػتلةك لػػأ ك  ػػ ك علػػ 
   سي ؽكة ااثز اةوك اأبظلهمكبدأة همكسعأك اينأؼ 

 ربهةدك ااأ لمهمك بؼأل كالثتين كاكاعهاوك اثمخ كةتاي أكةت علصك دة وك اسلةسهمك اقلمه همك ة جصك  دة وكبػشك
تػػيفشك سػػثلم ؿكاعرللػػةوك اتقػػتهك بؼتة ػػأيركة قتغػػ ك فكتث ػػ كرلذكر اػػةتك ةاي ػػهمكبؽػػهف ةك بؼثرأػػصكاك سػػثلمأ رك  سػػعةركةك

  بؼأيمزطكةبرلمللاك اش ةفلهمكة ادثرةـك عرللهمك اثقت ك ةاثمخ كةيمصكدق كبههؼكبرلمللاك اسثلمأ رك احثينةدط 
 تاػػي أكاػػأؽكة سػػةالبكتسػػلشكةرد ريركبـػػةاأكسػػعأك اينػػأؼكةاأ حتث ػػةك ةااأ لمػػهمك ا عةاػػهمكبهػػهؼك اثخ لػػهكاػػ ك ػػه ةك

 ػ ك اػهةرك اػقطكك6881ينةدك اػياني ك لػثكيمشػ مك  زاػهمك بؼنسػلنلهمكسػقهمكة اثلمللصكا كآ ةردةك اسلتلهمك ل ك احث
اعتث ك جد ريرك بغنياهمك امعل همكاسلياهمك اقلمهك   قي كاكر ه مك زاهمك رلػهم كةيمػق كاػةك ا أتػ ك زاػهمكآسػلةك  ػ كبرػيؿك

ك سػػثخه ـك حػػتر ضك اقلمػػهك   قػػي كبػػشك بؼغاػػ كاػػ ك ة ػػبك اشػػأيمةوكرلذكجسػػة أكيمتػػشيركالتقػػيؾك اه  قػػهمك ةجضػػةفهمكرلذ
دق ك  اي ؿك بػةر لػهمكحينػشيرك   ػصكاك اثري ػصكاي ػصك   ػصك ةاعرلػهمك   قتلػهمكاينػةلحكالمترضػككاػلسكبؽػ كتغالػهمكك

كيمةفلهمك  اأك اقطكبيأصكبـةاأيركيمتشيركاك اسلياهمك ةاقستهمكالتقيؾ 
ؼكجة همكا كيمقاتهكفل  ك ةاقلأكاثلملتةوكحلرهمك اه قةرك بعز  أطك ا كد ك أضهمكالثهديرك يمأأكاكسيؽك اينأك

 اتر  ػػ ك بؼسػػثرأكاك سػػعةرك اػػق  دكفػػلفك بغػػهكاػػ كدػػق ك ايضػػ ك ي ػػبك بزػػةذك ج ػػأ ت وك ا زاػػهمكاثشػػ ل ك اينػػةدر وك
جػػةرجك لمحأةحػػةوك ة ثتػػةرك فكز ػػةديرك اينػػةدر وك اياقلػػهمك أفػػ كاػػ ك  ػػ ك  ثلػػةا ك اقلمػػهك   قػػي كاػػهلك قػػتهك بعز  ػػأك

 ػ كاأ ػلاكتهج تػ كاكسػيؽك اينػأؼكة ةاثػةلركتػه ل ككة اقطك سثخها كالتي ػةظك لػ ك سػثلمأ ركسػعأك ػأؼك اػه قةر
كحلرهمك اه قةركةدق كاك ةؿك فتر ضكبري صكاه جلصك بؼينهر  ك ةاعرلهمك اياقلهم 

ك
ك
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كة اشنصك بؼي لرك يضحك أيمأأكت ينلصكاأ لمهمك اثتييؿك بؼقل كاسعأك اينأؼ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 اعتماد استراتيجية فعالة لتطوير البيئة المؤسساتية :المطلب الرابع
تاػي أك اتلئػػهمك بؼ سسػةتلهمك اػػ كبسػػةرسكضػرق ةكا سسػػةوك الماػةعك بؼػػةلرك   شػػاهمك بؼةالػهمك بؼسػػقهيركرال ػةك عثػػقكاػػ ك

دكبػشك اشأةطك بؼستلمهمكاق ة كتاتللاكسلةسهمك اثتيأ أك بؼةلركبؽق كبهبك لئهمك اتلئهمك اثشأ علهمكة اسلةسلهمكةبؿةر ػهمك احثينػة
 اأبظ كة اثلمللصكا ك ج ػأ ت وك اتشةحأ الػهمكةانةفتيػهمك ا سػةدك جد رطكة اعرػصك لػ ك اثقسػللاك ػكك اسلةسػثكك اقلمه ػهمك

كة بؼةالهم كةسلث ك اث ينلصكاكدق ك اعقة أك يمأأكيمةلآتي:
رضػةفهمكرلذكاػةكسػتلاك اثاػأؽكرالػ كاك اتلئػهمك المة ي لػهمكتشـريعية والسياسـية: الالبيئة ستقرار االعمل على ضمان أولا: 

فل ػػ كاػػ ك امػػأةرطكاأ  عػػهمكيمةفػػهمك المػػي  ككة اثشػػأ عةوك بػة ػػهمك ةاتلئػػهمك احثينػػةد همكيمنػػصك اػػةكسػػث  أك اأ لمػػهمكاتة ػػأيرك
 يمقكحهركا ك بؼػهجأ وك بؼرن كةض كسلةسهمكر لهيركة لمللملهمكاث قلهك ل ك رصك الماةعك بؼةلركاك بعز  أدكفر كبشك

تػػيفأك سػػػثلمأ ركاك اثشػػأ عةوك المة ي لػػػهمكدةفكككحثينػػػةد  اثقرلػػهمك ا اقرػػيكةكلاكلػػػثتيلم حثينػػػةد همك ػػهؼكارةفك  ا حػػهمكمػػا
كهةاهم سلةس كاك ا اسثلمأ ركة ا

  خسث ه ؼك اثم  سةسكارسةتكر

  قةتكةرد ريركةتقلل كبـةاأكسعأك اينأؼ

 تقرلهمكةتاي أكسيؽك اينأؼك   قي 

  لةبهمكسلةسةو
 الثهجص

 سث ه ؼك اثمخ ك
  اشةاص

 :2المرحلة 
 مرونة محدودة ال

 :4المرحلة 
 التعويم

 ارتباط  :1المرحلة 
 ثابا 

 بعملة أخرى

 :3المرحلة 
 قدر كبير من المرونة

Source: Cem caracadag, Rupa Duttgupta, Gilda fernandez et Shogo Ishii, Des Taux 

Fixes Aux Taux Flottants. Une Avanture A Tenter, Finance & dévloppement, 

December 2004, Vol 41, N°: 1, , P: 23. 
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جة ػهمك   ة ػبككاكدق ك اينهدكفلفك بؼسثأرأ  ك اأ يفكبصلػهمكاػ ك  سػئلهمكحتػصك اتػهتكاك رللػهمك اسػثأرةرةك
 ػػػتىكاكتػػػزةؿكدػػػق ك  جػػػشيرك ػػػزة ؿك ا أ ػػػلاكثشػػػأ عةوك المة ي لػػػهمكتيهمكاكةضػػػ ك اسػػػتر تل لهمكة ضػػػبكتتػػػ ك اػػػق كبهػػػاػػػق  ك

ةكالسػمك أضػهمكالثغػشكاك طكةحػمدكة ػتىكرفك سػثي بك  اػأكرحقػةعك بؼسػثأرأ  ك أاػ المة  دكةذاتهكبهػهؼك بغنيا ك
 عثػػقكل ػػ كفبرلملػػلاك اسػػثلمأ رك اسلةسػػ كةتغػػشوكسػػثنيفك ةاشػػنصك اػػقطكاك ػػ  أك لػػ كحػػأ ر   ك اسػػثأرةر هم ك اػػةك ػػ ك

  ا حهمك حثينةد هم  ثتيلمللاكاكؼه بدأة همك  أك از ة همكانصكسلةسهمك
 احثينةدكبػشك اأبظػ كدػيكبؾرػيعك   شػاهمك اػ كتقشػأك لػ كدػةالك احثينػةدكغير الرسمي: محاربة الاقتصاد ثانيا: 

 اػػهجصك اػػيانيكةاك اأبظػػ كبيةرسػػ ةك  فػػأ دكة بؼ سسػػةوك اػػ كاكبزمػػ كالأحة ػػهمك بغنيالػػهمكةاكتػػهجصكضػػر ك سػػة ةوك
كةاكالقلةـك جد رطكة اثقللر كبههؼك اث أ ك امأ ي كةبرلمللاك اأ حك اسأ    ةا كك1بزم كالقلةـك امأ ي كةاكالأسيـ

 ػككجينة ينػ ك  ػػ ك سػثرهكة ػػيد كاػ ك غػأ وك الماػػةعك اأبظػ دكة  ثرػػةد ك لػ ك  ثشػةرك ا سػػةدكة اأ ػييردكيمرػػةك  ػ كبػػشك
ك2المهريرك اثقةفسلهم سثيلكالمتيؿكا ك ا دصك فك نيفك ل كا

فلمػه فك ينػللهمك امػأ  بكك3اك ككتثرأصك د ك لآ ةرك اسلتلهمكا حثينةدكبشك اأبظػ ك لػ ك احثينػةدك اأبظػ كا
ك  لثك فك ة تةكا رػةكاػ ك اػهجصك اػقطك ثياػهكد جػصك احثينػةدكاك ػهف ك قػ كضػأ  بكةبوػهمكذاػتهك قػهاةكاك لمػيـ

لهم كيمػقاتهكفػلفك اقرػيك اسػأ  كا حثينػةدكبػشك اأبظػ ك ػ دطك  فأ دك ةانشهك  كدجػيبؽ كةاتلعث ػةكالسػلاةوك امػأ ت
رلذكفشػػػصكسلةسػػػةوك اسػػػثلمأ رك احثينػػػةدطك لػػػثك ػػػ دطكدػػػق ك بعة ػػػبكاػػػ ك احثينػػػةدكرلذكتشػػػي  ك بؼ  ػػػأ وك بػة ػػػهمك

جػػػ ؿك حػػػتر  كةةضػػػ كك جاػػػةتكةبهعل ػػػ ك أتنتػػػيفاػػػةك ػػػ  أكسػػػلتةك لػػػ ك ػػػة ع ك اسلةسػػػةوككد ةاسػػػثلمأ رك احثينػػػةدط
 ةجضػةفهمكرلذكتػأ ش ك لػ كتيز ػ ك بؼػي ردكفعلػ كسػتلصك ستبك اثشخلصكبشك اسلل كالرشنلهم ك سةالبك اع جكةذاتهك

دكاػػةك شػػ  ك اعه ػػهكاػػ ك ثتيرلػػ ك الماػػةعك اأبظػػ كفلمػػ  اعػػبتك امػػأ ي كفػػلفكيمنػػصكمكبمػػيكاك احثينػػةدكك بؼأػػةؿكرذ ك ػػه
 ياػهكاقةفسػهمكبػشك ةداػهمك ػكككدكبفػة اث ػأ ك امػأ ي  لػثكتػزد دك ي  ػهكرلذك   شػاهمكبػشك اأبظلػهمك   شاهمكبكيك اثي ػ ك

ك احثينةد  ك ةاشنصك اقطكبين ك احثينةدك اأبظ ك لبكحهرك يمقكا ك بؼي رد 

                                                             
1

 ػػػيؿكك بؼلثلمػػ ك اػػيانيك اأةاػػث، الانعكاســات المحتملــة للاقتصــاد غيـــر الرســمي علــى أداء الاقتصــاد الرســمير ػػأ دل ك ير ػػةفكة تػػهك المػػةدرك ػػأؼدك 
ك 5ص:كك2007ك يفرقك21-20ك ااةدأكاياطكسعلهيردك بؼأيمزك بعةاع  احثينةدكبشك اأبظ كاك بعز  أك لآ ةركةستصكتأة ضك بؼه جصك الملةسلهمدك

 ػػيؿكك بؼلثلمػػ ك اػػيانيك اأةاػػثكالآثــار وطــرق المواجهــة،- الاقتصــاد غيــر الرســمي فــي القطــاع المصــرفي الجزائــري  لمتػػهمك ينػػشيركةبؾػػهةاككددلقػػهمدكك2
  3ص:كدك2007ك يفرقك21-20ك ااةدأكاياطكسعلهيردك بؼأيمزك بعةاع  احثينةدكبشك اأبظ كاك بعز  أك لآ ةركةستصكتأة ضك بؼه جصك الملةسلهمدك

3
  6-5دكصكص:كمرجع سابقدكر أ دل ك ير ةفكة تهك المةدرك أؼ 



 

 

 2013-1990للفترة  قياس أثر التحرير المالي على النمو الاقتصادي في الجزائر الرابع الفصل

298 

ةدنق كفلفكاعهاوك احثينةدكبشك اأبظ كتأت  ك يمأأكاك اهةؿك اقةالهمكاق ةكاك اهةؿك بؼثلمهاػهمدك اػةك ةاقسػتهمك
ةاػةكبسلػزك ػ ك احثينػةدكاككي ػ ك اػقطكتتقثػ قلػةـك بؼدػيك اكدق ك احثينةد شيتكرلذكاستبك اأ لس ك اقطكدف كال ز  أكفة

ك د  ك سعةرك اسل ك ة جصك اي سػعهمك اسػث  ؾكيمةبغللػبكة اتقػز  كة عػضك بؼػي دك اغق  لػهمةككال كا كاأيمز همك المأ ر و
رت ػػةعك  عثػقكاػ ك ػػكك اعي اػصك  سةسػلهمكا ثشػةرك احثينػةدك بؼػي زطك اكةدػيكآجػأكةجضػةفهمكرلذك فكدقػةؾك ةاػصكا ػ ك 
 لمػأكةاينػهر ك لمللملػةكالثشػغلصكبػشك اأبظػ دكةبلػة ك لمةفػهمك  ثشػةرك اعهاوك اتاةاهمك ا كتعثقكا ك كك دػ ك سػتة كا

ك1 اهةاهمك قهك بؼس ةاككسي تك بؼشأ كك ةك بؼق ق   
 اػػػةكفلرػػػةكبىػػػصك  سػػػتة ك اأ لسػػػلهمك بؼ د ػػػهمكرلذكز ػػػةديرك االػػػبك لػػػ ك اثري ػػػصكبػػػشك اأبظػػػ كفثثرأػػػصك سةسػػػةكاك

تي   ك بؼشأة ةوك اينغشيركاك اثي  كبكيك سي ؽك اقلمػهكة سػي ؽكر سك بؼػةؿك اػةكاك اغةاػبكاكتأجػقكك اينعي ةوك ا 
 ػػنصك ػػأيمهمكاسػػةبنهمك لانةاػػةكاػػأ ك سػػ رةدكيمرػػةك فك بلتلػػهمك بؼشػػأة ةوك اينػػغشيركالسػػمكاسػػ لهمكةبػػشكاػػأجصكبؽػػةك

نػ ك اتقػتهكاػ ك ااػ عك لل ػةك ةاثعةاصكا ك بؼ سسةوك بؼةالهمكة اتقػيؾدكةدػ كاكبسسػتهك سػة ةوكاقلرػهمكةا ينػلهمكبس
ةبرللل ةكبؼعأفهمكاسثيلك بعه ريرك ا ثرة لهمدك ةجضةفهمكرلذك رت ةعك اثنةالهك ةاقستهمكبؽق ك بؼشأة ةوك بػة ػهمكبدعػةا وك

ك2 ا ثرةفكسي تك قهكاقحك ا ثرةفك ةكاثة عث كاك ةؿك اثيحهك  ك اسه د 
ـك بعتػػػة  كةتيسػػػل ك اثشػػػأ عةوك بعتة لػػػهمكضػػػهك اغػػػلكاػػػق ك ثعػػػكك لػػػ ك بغنياػػػهمك بعز  أ ػػػهمك الملػػػةـك ل ػػػ  ك اقلػػػة

ة   شػػاهمكبػػشك اأبظلػػهمكاػػ كجػػ ؿكاأ  عػػهمك سػػة ك سػػةسك امػػأ تهمكةاعػػهبؽةدكاأ  عػػهمك  ػػنةؿك انشػػهك ػػ كاينػػةدرك
 اػػػهجصكة سػػػةالبك اثتيينػػػلصدكتتسػػػل ك بؼسػػػثقه وك بؼالي ػػػهمكالثتيلملػػػلاك لمحةسػػػي كجة ػػػهمك ةاقسػػػتهمكالرشػػػأة ةوك ػػػغشيرك

تلهمك لمحهةديردكتشه هك لمي ةوك اث أ ك امأ ي دكرضػةفهمكرلذك ج ػ  ةوك اػ كتشػ  ك بغ  كذ وك جانة لةوك لمحةس
 ل كبرأ أك الي  حك اثقللرلهمكةز ةديركحهريرك احثينةدك ل ك بؼقةفسهمكبدةك  دطكرلذك اثلمللصكا كا  أ وك ا سػةدكةتشػ ل ك

ك3 بؼ سسةوكالثي  كبكيك احثينةدك اأبظ ك هؿك احثينةدكبشك اأبظ  
 ثل ػهمكالةضػةعك ا ثرة لػهمكة احثينػةد همك بؼثػهديريركاك بعز  ػأكلتقليـل مـن الإجـراءات البيروقراطيـة: ثالثا: الحد وا

 ل ػػػأك بؼسػػػ ةايفكاسػػػثغ ؿك ايضػػػ ك اسػػػة هكاثعرلػػػلاك ػػػقةرك اتشةحأ الػػػهمكبهػػػهؼكبرلملػػػلاكاينػػػةبغ  ك بػة ػػػهمدكة نػػػيفك
ضػتيلهمكدػق ك ج ػأ تك اسػلي ك  ػػتية ك ااتلمػهمك بؼثيسػاهمكةدةاػة كة  ثشػةركدػػق ك ج ػأ ت وكاك احثينػةدك اػيانيك ػػق  ك

                                                             
  7ص:كدكمرجع سابق لمتهمك ينشيركةبؾهةاككددلقهمدكك1
2

ك بؼلثلم ك ايانيك اأةاثك يؿكأثر المشروعات الصغيرة على الاقتصاد غير الرسمي  ك ي كاال همكة يبأ ريرك ياه  كةبأ ك ة أك   ك اه  دك  د
ك 9-8صكص:ككد2007 يفرقكك21-20 احثينةدكبشك اأبظ كاك بعز  أك لآ ةركةستصكتأة ضك بؼه جصك الملةسلهمدك بؼأيمزك بعةاع ك ااةدأكاياطكسعلهيردك

  6دكص:كمرجع سابقر أ دل ك ير ةفكة تهك المةدرك أؼدكك3
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  عنةسة ةكبشكاأبي كفل ةكبسسكبـثلهك الماة ةوكا ك بن ةك الماةعك بؼةلر كةا ك ػكك دػ كالػةدأك اتشةحأ الػهمكك ق 
اك الماػػػػةعك بؼينػػػػأاك بعز  ػػػػأطك  اثتػػػػةا كاكر ػػػػأ ت وكدر سػػػػهمكال ػػػػةوكالػػػػبك ا ثرػػػػةفك بؼينػػػػأاكجة ػػػػهمكاػػػػهلك اتقػػػػيؾك

 هكة اأدك ةالمتيؿك ةك اأفضكيمرةكديك بغةؿكاك اعريالهمكفتهؿك فكتسثغأؽكاهيركدر سهمكالهكالبك ا ثرةفك ستيعكة 
   أكةدػق كربػ ك فكاػ ك ػكك اشػأةطكك1تينصكاك اتقيؾك اعريالهمكرلذك (Société Générale) اتقيؾك   قتلهمكيمتقتهك

 ػيـ كفمػ ك ػ ك اشػأةطك اثع لز ػهمك اػةـك بؼسػثأرأ  كاك ػةؿكالػت  كك31 اثتيسلقلهمكالتقيؾك بعز  أ همكتلمللصك بؼػهيركرلذك
اػػ كحلرػػهمك بؼشػػػأةع كك%11 ةكك%11سػػثأرةر همكةااػػةاتث  كبدسػػػةبنهمك خينػػلهمكاك بؼشػػأةعكتث ػػةةزك  لة ػػػةك المػػأةضك ا

 ضعةؼك بؼتللك بؼلمترضدكاك كك س صكبلة كدق ك اشػأةطكك1ةيمق ك بؼتةاغهمكاكالبك امرة ةوك ا كت يؽك  لة ةك
أةؼكسلةسػلهمكةحػأ ر وك نياػهمكاكحأةضك اسثش دكابل ةضك بؼخةاأكةيمق كحأةضكتشػغلصك اشػتة ك اػ كبرنر ػةكاػ

 1رضةفهمكيمياةكامري همكا كحتصك اينقةد لاك بؼخثينهمكاك  اأكجة همكاك اتقيؾك اعريالهم  
ة للػػ كاػػ ك امػػأةرطك لػػ ك بغنياػػػهمك بعز  أ ػػهمك اسػػ أك لػػ كتاتلػػلاك المػػػي  كك ا زاػػهمكاللممػػةتك لػػ ك اتشةحأ الػػػهمك

ؾك اهةاػهمكةتسػلشدةكةاعةحتػهمكيمػصكاػ ك ث  ػبكفل ػةدكةتي لػهمكةآ ةردةك اسلتلهمكةاعةحتهمك بؼخةا ككبؽةدكة لمحةفلهمك ل ك ا 
ايا  ك بؼ سسةوك بؼةالهمك مأةريركبؿةر ث  كالسلييملةوك اسلتلهمكة ج  غك ق ػةكاػ كتػيفشك بغرة ػهمكبؽػ كاك ػةؿكذاػتهدك

بؼةالهمكةر شةتك قتهك بعز  أكبؽلئةوكرحة لهمكتشأؼك ل ك رصك   لرهمك جد ر همكة اثسلشك جد رطكد جصكدق ك بؼ سسةوك 
كا سسةوك الماةعك بؼةلركبهةدكة اعرصك ل كجي ينهمكا سسةوك الماػةعك بؼػةلرك ةةضع ك دة وكاأ حتهمك يمأأكفعةالهمك لزـ
 فكدػػػق ك ج ػػػأ ت وكتنػػػيفك يمأػػػأك  ثشػػػةر كاك بؼلنلػػػهمك اعريالػػػهمكالتقػػػيؾكة بؼ سسػػػةوك بؼةالػػػهم كةربػػػ كذاػػػتهك تلمػػػ كاػػػ ك

قةر كتثغلغػصكد جػصك بؼ سسػةوك بؼينػأفلهمكة بؼةالػهمك بعز  أ ػهمك اينعبك اثخلصكا كدق ك ج ػأ تك اسػلي ك اػقطكاكتػز ؿك ػ
 ستبك  ثشةرك ا سةدك جد رطك اسة هكةسلاأيرك اتقيؾكة بؼ سسةوك بؼةالهمك اعريالهمك لػ ك الماػةعك بؼػةلركةالػثخلصكاقػ ك

كتيفأك جر ديرك بغنيالهمكلمحةر همكذاته  ك سثلزـ
ة اثقللرلػػػػهمكاك بعز  ػػػػأك دوكرلذكت شػػػػ ك ا سػػػػةدككرفكبـثلػػػػهك اعلمتػػػػةوك جد ر ػػػػهمرابعــــا: مكافحــــة الفســــاد الإداري: 

 اأ ػػػييرك بؼلمهاػػػهمكاػػػ كاػػػأؼكبـثلػػػهك بؼثعػػػةالكك احثينػػػةد ككاػػػ ك  ػػػصكتسػػػ لصك ج ػػػأ ت وكةبرسػػػكك ثشػػػةرك جد رطكة 
 بؼتػػةدريرك شػػنصك ػػهطكاكاػػ ك بػػػهاةوك اعريالػػهمكةضػػرةفك اسػػشك بغسػػ كبؼعػػةا   كةبرلملػػلاكاينػػةبغ  دكبؽػػق كا ػػهك

ر ػػةديرك اقلػػأكاك المػػي  كك اػػ كاػػ كجػػ ؿكد ر ػػهمك اػػ كتػػ  أكسػػلتةك لػػ كبمػػيكةتاػػيرك احثينػػةدكانةفتيػػهمكدػػق ك لآفػػةوك ج
 جد ر وك اعريالػهمكة بؼ سسػةوك احثينػػةد همككبـثلػهاكبرنػ ك ا سػةدكةتاتلػلاك بؼعػة شك اػ كبرػهكاػػ ك ا سػةدك بغنػيا ك

                                                             
ك 19دكص:كمرجع سابقسللرةفك ة أكةآدـك ه هطدكك1
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 ةسػػثلم الهمكك نػػةـةكاػػ كر ػػه رك  ق ػػلبرلملػػلاك سػػثلم الهمك اسػػلاهمك الممػػة لهمكاثرنك ثعػػككة بؼةالػػهم كةانػػ كحتػػصكيمػػصك ػػ ت
 ة ةاقسػتهمكال ز  ػأكك اػقطك سػ صكتاتلػلاكيمػصكدػق ك بػاػي و كد  ك اسثلمأ رك اسلةس كة  اػنييمق كدةفك طكضغيطكةك

دةاػهمكجػ ؿك اسػقي وكك،619ك،691ك،691اػ كربصػةلركك99ك،611ك،81اكا  ػأكاػهريمةوك ا سػةدك اأتتػهمكفلمػهك  ثلػمك
كة سػثغ بؽةكدالصك ل ك  ثشةرك ا سػةدك جد رطكةرسػةتيرك سػثخه ـك اسػلاهمكةدق ك1 ل ك اثي لر ك3161دك3161دك3161

الينػػةلحك بػػػةصكة  ثشػػةرك اأ ػػييركةبـثلػػهك لآفػػةوك جد ر ػػهمكةدػػق كاػػةك ػػقعنسكسػػلتةك لػػ ك  د تك احثينػػةدطكالهةاػػػهم ك
 اػةكك،ز  ػأبقػهك فك بؼغػأ ك ػةتوكاك  ػسكتأتلػبك بع 3161ة ككالمةر همكتأتلبك بعز  أكا ك عضك اهةؿك اعأ لهمكاسقهمك

 لػهيركالمةر ػهمكاأتتػهمكةدػ كك11 بؼأتتػهمكك  ردفكاك ػكك  ثلػمك،91تي سكفلمهكيمةفكتأتلت ةك فمصك لثك  ثلمك اأتتػهمك
 2 ةبعز  أ 

 ثعػكك لػ ك اسػلاةوك اقلمه ػهمكة بؼةالػهمك بعز  أ ػهمك اعرػصكخامسا: ضب  السياسات النقدية والمالية والتنسيق بينها: 
 اقلمه همكة بؼةالهمكةتاي أك د تدػةكةفعةالث ػةك ةاشػنصك اػقطك سػرحكبؽػةك ثتيلملػلاك  دػه ؼك ل كبرسكك ي لهمك اسلةسةوك

 بؼساأير ك ل ك اقتييك اقطك ألكر مة  كسة لمةكفلرةك ثعللاك ةاثأ شك بؼثتةدؿك ككدةتكك اسلةسثكدكيمرػةك ثعػكك لػ ك
همكة بؼةالهمكاتليغك  ده ؼك احثينةد همك قتهك بعز  أك فك عرصكرلذك ة بكةز ريرك بؼةالهمكبههؼك اثقسللاك كك اسلةسهمك اقلمه 

 بؼأ ػػػػػييركة اثشػػػػػغلصك انةاػػػػػصكالرػػػػػي ردك احثينػػػػػةد همكاثتيلملػػػػػلاك اسػػػػػثلمأ رك احثينػػػػػةدطك انلػػػػػ كةبرلملػػػػػلاك اقرػػػػػيكة اثقرلػػػػػهمك
 3 احثينةد هم ك    كتلعبكحييرك سثلم الهمك قتهك بعز  أكدةر كفعةاكاكر ه مكدق ك اثقسللا  

 

                                                             
1 Transparency International, Corruption Perceptions Index, Reports 2013, P: 5. 

Transparency International, Corruption Perceptions Index, Reports 2014, P: 3. 

Transparency International, Corruption Perceptions Index, Reports 2015, P: 7. 
2 Ipid, P: 7. 

3
دكاأيمػػػزكبضػػػير  كالتتيػػػيمكة اهر سػػػةوكيـــة والماليـــة والســـيطرة علـــى متغيـــرات التضـــخم وأســـعار الصـــرمالسياســـة النقدال ػػػأكبؿرػػػهك ػػػةلحكحةسػػػ دك 

ك 4دكص:ك2011 استر تل لهمدك غه ددك
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 صل:خلاصة الف
تمك اعرصكا كج ؿكدق ك ا ينصك ل كةض كبميذجكالملةسك  أكبرأ أك الماةعك بؼةلرك ل ك اقريك احثينةدطكاك

ةبره هك استر تل لهمك ا كتسة هك ل كبرأ أك الماةعك بؼةلرك بعز  أطدكة د ك اقثة جككد3161-6881 بعز  أكج ؿك ا تريرك
ك بؼثي صكرال ةكاتلقهمك ل ك اقتييك لآتي:

 اسثلمأ ركاثغش وك اهر سهمك لملممك (stationarety)1)  قهك ا أؽك  ةؿك
st
 différence)ةيمق ك قهك ا أؽك اأةلشكك

(2
st
 différence)كك كاعقي هم كاسثيل كك(=1.11) قه ك جثتةر ك ل  ك اةككد(PP)ةك(ADF) ةا ثرةد ك عني ةدق 

  I(6)ا ك اهر همك  ةلذكك(Cointegration) اثنةالهم
 ثة جكفتيصك لقمك (Johansen)دك%1ة يدكاعةداثككالثنةاصك بؼشترؾك كك بؼثغش وك قهكاسثيلكاعقي همك ل كك

ك كة  هيرةذاته كر اةت كفترير ك ةسثخه ـ ك  كفتيي ةو كاعةداهمكك(Maximum eigenvalue) اة ك يمهوكة يد فلمه
 .%1ة  هيركالثنةاصك قهكاسثيلكاعقي همك

 ك بؼعةا وك كا ك  حهمكستتلهمكاي لهمك   صكا ك بؼة يدكتيضحكاعقي هم ثغش وك بؼسثلملهمكبكيك بؼثغشك اثة  كةبره ه 
 اع حهمكاي لهمكدك اةك(GDPr)رلذكاعهؿك اقريك احثينةدطك بغلمللم كك(FL)ة (INF)ةك(OPEN)ةك(INV) بؼثغش وك

  بشكاعقي همف  ك   صكا ك اسثأرةرك   قي ك بؼتة أكبكيك اقريك احثينةدطك
 تأ شكسةابكالرثغش وك بؼسثلملهمك ي هك(INV)ةك(OPEN)ةك(INF)ل كك (GDPr)ا  أك اثتيأ أككاك ككتأ شك

  (GDPr)ك ل كاعهؿك اقريك احثينةدطكبهة رك(FL)ك بؼةلر
  سلتلهمكا ك اقريك احثينةدطككيربذة ك اع حهمكاي لهمك   صكا ك بؼثغشك اثة  كبكيك بؼثغش وك بؼسثلملهمكبسأل ةك  حهمكة  ه

 اثغش وك اهر سهمك  جأل ـكاعقي همك ةح كهبكيك اثمخ  كةذاتهك ثل همكاع
 كةك ك المينش ك   ص كا ك اة كر ينة لهم كاعقي هم كج ؿ كا كك(Prob Chi-square)ا  كستتلهم ك  حةو ك  م دقةؾ

ك كا  ك ةبؽة ك اثة  د ك بؼثغش كبكي ك بؼسثلملهم كا ةككد(GDPr) رلذك(FDI) بؼثغش و ك اأة لهم ك استتلهم بكيكك(FL)  اع حهم
(GDPr)ةآجأك  حهمكستتلهمكاك   صك المينشكد كا كك(OPEN)رلذكك(FDI). 

 اق ة كسلةسهمك اثتيأ أك بؼةلركاك بعز  أكتمك حتر  ك ستر تل لهمكتشرصك ل ك قة أكبهبك فكتعرصك اسلاةوك بعز  أ همك
كةتاي أ كس اث  ك بؼينأاكةتعز ز ك الماةع كتاي أ ك اتعضكةتشرص ك عم ة كا  ك ةبؼي ز ير كة  ه كاكآف كتاتللم ة ك ل 
ةتيسل ك اسيؽك بؼةالهمك بعز  أ همدكا ك    كةضت ك اسلةسهمك اقلمه همك ثيسل كتاتللاك  دة وكبشك بؼتة أيركالسلةسهمك
ك بؼثي فلمهمك ك بؼقةستهم ك بؼ سسةتلهم ك اتلئهم كتيفش كاص كا كيمل  كةدق  ك اينأؼد كةسعأ ك ا ة هير ك سعةر كةر     اقلمه هم

  أ ت وكثشأ عةوك المة ي لهمكة لمصكفل ةك احثينةدكبشك اأبظ كةكةاثالتةوك اثتيأ أك بؼةلردكة ا ك نيفكفل ةك سثلمأ ر كال
كد رط  اتشةحأ الهمكة ا سةدك ج
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 صة العامة:الخلا
دثرةـك ةالكاهلك بلبك احثينةد ككةة ضع ك اسلةسةوكا ك أةزك ةلذكة للمكسلةسةوك اثتيأ أك بؼةلرك 

 بؼيضيعدكةالسك دؿكا كذاتهك   ك اقلمةشك اقطك  شكةاز ؿك يؿكاهلك بنلهمكدق ك اسلةسةوكاك  د لةوك يؿك
 ثة لهمكحاة ةت دكرذك قلأكرلذك اثتيأ أك بؼةلرك ل ك   ك اسلةسهمكردطكة اأف كا كتقةفسلهمك احثينةدكةكبر لزك اقريك احثينة

ةتاي أك   ك بؼهجأ وك بؼةالهمدكة بؼسةبنهمكاككدة  حهرك ل كرف كاسثيلك بؼقةفسهمكاك  سي ؽك لمحللهمكةبرسكك د   
ك اسثأرةرك كاسثلماة  ك بؼ  رهم ك اشأةط كتيفش  ك   كفم  ك بػة همد ك بؼ سسةو ك شةط كتيس  كتش   ك لئهم جللا

 بهة لهمكالقريك احثينةدط ر  اأك اقطك هف كاثتيلمللاكاعهاوكك   قي كةتعز زكتهفلمةوكرؤةسك  اي ؿد
ك حثينةد ةك ك اقريذجكجلةر  ك ا تلقلهمكة قي ك أؽك نصكدق  كالعه هكا ك اهةؿكجيني ةكدةؿك اأ نة المقعة

آسلةكة ا ك  هوك سي ح ةك بؼةالهمكبمي كدة  كتأ فلاكا كتهفلمةوكيمتشيركالأسةالصك   قتلهمكبكيكدق ك  سي ؽكةبرلمللاك
 ك هةلكدق ك اهةؿكبؼعهاوكاثسةر همكةاأت عهمكا ك اقريك احثينةدطدكةيمة مكدق ك اقثة جكبدأة همكدالصك لمللم ك 

دق ك اقيعكا ك اسلةسةودك سث ةدوك هةردةكا كسلةديركالةدأك اعيبؼهمك احثينةد همكة بؼةالهمك ا كةفأوكاز ه كا ك اهف ك
بؼي همك اثتيأ أكةبز لهك المليددكبشك فكدق ك اث ةر ك ا كتمك سثعأ ضك اتعضكاق ةك  ةروكرلذكرانة لهمك هةمك

ك ك ل ك الماة كك بؼةلركة بغلمللم د كسلتلهم كتعةاكتتعةوك ه كحهكتايؿكا ك  ص كةتثالبكاهير كانل هم كآ ةردة تنيف
ك رتتامك كة ا  ك  زاةو كدق  كبؼأص ك أضهم كيمة م ك بؼةلر ك اثتيأ أ كاث ةر  ك اأ  هير ك  األهم كتلته كة تى  احثينةدد

ك سلةسةوك ا  ثة ك بؼةلرك يمأأكا ك طك  تكآجأ 
ك اقلمة ص كرلذكبصلهم ك لآجأ ك اث ةر كتششكاك ة ت ة كفلفكدق  كسلةسةوككةاك بغلمللمهم كفة للهم كا   ا كبره

جث اوك قلي همك ه هيردكةاعصك بؽق ك اهةؿك ا كتعةلشك   كا كك اثتيأ أك بؼةلركةتز هكا كدشة همك بؽلةيمصك احثينةد هم
حتر  ك د كستصكت اكاةكبيأصك رصك لل كاكدق ك اتتيثكحهكان كا كبرللصك ستة كذاتهك ل ك اقتييك اقطك ألك اع

ك همكبؽق ك اقيعكا ك اسلةسةوك اه جللهمكة بػةر لهمكاق ة   عنةسةوكسلتلهمكةبشكاأبيك
ةيمخ  همكبؼةكستلاكتلمهـك اتتييمكاز ه كا ك اها صك ل ك بنلهمكتاي أك   لرهمك بؼةالهمكةبرأ أكتهفلمةوكرؤةسك
كتيفأكاأةؼكةاثالتةوك ك أ اهم ك بغه أهمد كاك هدكيمتشكا ك اهر سةوك اث أ تلهم كحي ة كسقه  كة ا كبذهكبؽة   اي ؿد

أف ك ك أاةكبرسكك ثة جك  ثرةدكسلةسةوك اثتيأ أك بؼةلردكاكالمهاهمكدق ك اشأةطكضأةريرك اعرصك ل ك ا سةسلهمكا
تتةعكسلةسةوك حثينةد همكيمللهمكاقةستهمكةيمق كاأ  ةيرك اثهرجكاكتاتللاكسلةسهمك اثتيأ أك قكرا ك يديرك اتلئهمك بؼ سسةتلهمكةك

كاأ  صكر أ  لهمكةزاقلهمكتث تـكةةضعلهمك احثينةد 
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كةاك ك بعز  أ كاك هةاكك راةر ك اسلةسةوك اثتيأ أ هم كا  ك اسيؽكسعمكرلذك  ث ةجكبصلهم ك حثينةد كبكي  ثلمةبؽة
كا ك هةركحة يفك اقلمهكة المأضكةفثحك ك حثينةد همكجة لمهمدكبذلمك  أزكا بؿ ة  احثينةدطكة بؼةلركبرمكضغ ك زاهم

لماةعك بػةصكةرف ك المليدكتهربهلةكاك هةؿك اةـك   ة بكا سثأرةركاك الماةعك بؼةلركةيمق ك اعرصك ل كتعز زكدةرك ا
كبؾةؿك اث ةريرك بػةر لهم 

ك عضك اقثة جك كبرلمللا ك سثاة م كدةالهم كبدسة هير كاق ة ك زت ك ه هير كر   ةو كة يمتث ة ك ا  ك بع يد دق 
 جبهة لهمدكد ر ةكبرس كاه جلصك بعز  أكا ك لمحأةحةودكسأ ةفكاةكتأ  عمكةتش ةدك لثك ششك اثلملل ك اقطكتمك

ك  كت ك الماةعك بؼةلركاك بعز  أر أ ؤ  كيمتشك عةلشكاق  ك جكأجأ كبدتيلا ة ك ل ك لمحل كالمةر هم ك قعنسكسلتة حللر كاة
ك ك    ك الملةسلهم كةضتيمك اهر سهم كيمرة كا احثينةدطد كك ة ةاأب  ك ف ك بؼةلر ك الماةع كبرأ أ ك   أ اعهاوك اقريك ل 

ك ه   احثينةدطكبشك فكدق ك اثأ شكا لهك

 ج ؿك اتتيثك اقطكتمكر أ ؤ ك ان ك جثتةرك ا أضلةوك ل ك اقتييك اثةلر:ا ك نتائج اختبار الفرضيات:
   ةوك بؼةالهمكة بؼينأفلهمك ا كحةامكبهػةك بعز  ػأكةربػ ك  ػ ك سػ ك د تك د ك ج 61-81 عهكر   كك:الفرضية الأولى

كاػػ ك  ػػصكرفػػ ك اسػػثيلك د تك عػػضك بؼ  ػػأ وكجة ػػهمك لػػ كاسػػثيلك الماػػةعك بؼينػػأاكفل ػػ كلدك نػػ كيمػػةاك ةالمػػهرك اػػ زـ
 الماةعك بؼةلركيمنصدكفةالماػةعك بؼينػأاك بعز  ػأطكاكز ؿك عػةلشكاػ كسػلاأيرك الماػةعك اعرػيا كةضػعهكسلةسػةوكاي   ػهمك
 بؼخػػةاأك بؼينػػأفلهمك اه جللػػهمكة بػةر لػػهمك لمحثرلػػهمدكةدلرقػػهمك  سػػةالبك اثلملله ػػهمك لػػ ك اقشػػةاةوك بؼينػػأفلهمدكةتػػهلشكيم ػػةتيرك

فهمكرلذكبلػة كدػق كاػةك ػقعنسك اأ لمػهمكسػلتلهمك لػ ك د تكةال ثػ ك  سةسػلهمدكرضػة بؼسش  كة بؼيا ككاك هةؿك بؼينػأادك
  صحة الفرضية الأولىةدق كاةك  يمهككسيؽكالةر ؽك بؼةالهمد

بهػػهؼك اق ػػيضكبد سسػػةوك الماػػةعك بؼػػةلركةتاي أدػػةكاكاػػصكسلةسػػهمك اثتيأ ػػأك بؼػػةلرك لػػ ك اسػػلاةوك: الفرضــية الثانيــة
لماػةعك بؼينػأاكةتعز ػزكسػ اث كبهػهؼكاي   ػهمك بؼخػةاأك لمحثرلػهمكاػ كةر تكسلةسػهمك اقلمه همك بعز  أ همك اعرػصك لػ كتاػي أك ا

دكالثانيـة صـحة الفرضـية اثتيأ أدكةتػيفشك اتلئػهمك بؼسػة هيرك لػ كتاػي أكةتيسػل ك اسػيؽك بؼةالػهمك بعز  أ ػهمدكةدػق كاػةك  يمػهك
بػػشك بؼتة ػػأيرك اػػ كتػػه  كبػػشك  ػػ كاك ػػهك  مػػةكاػػ ك اعرػػصك لػػ كضػػت ك دة وك اسلةسػػهمك اقلمه ػػهمكة اثي ػػ كبكػػيك  دة وك

   كسلةسهمك سعةرك ا ة ػهيركةسلةسػهمك اينػأؼك ؼك اق ة لهمكبؽق ك اسلةسهمدكةيمق كرآالةوك اثتيأ أكة ةاثةلركبرلمللاك  ده
كبدةك ثي فلاكة اسلةسهمك بعه هير 
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رلذك بؼثغػشككثلمص اثنةاصك بؼشترؾكة يدك  حهمكستتلهمكاي لػهمك   ػصكتث ػ كاػ ك بؼثغػشك بؼسػ تكك جثتةرك :الفرضية الثالثة
بهة لهمكرة اقريك احثينةدطكاك بعز  أكد كذ وك بذة كة  هكةككا  أك اثتيأ أك بؼةلركبذة ك اع حهمك كدكة ةاثةلركفلفك  اثة  

ثتيأ ػأك ا الػق فك  ثػق ك فكةك (Mckinnon & Shaw)ك اقلأطكاػػة اثتيللصكةدق ك ثي فلاكدك(GDPr)بكيكك(FL) اثأ شكا ك
بػػشك فكاعػػهؿك اثػػأ شكدكاعػػهاوك اقرػػيك احثينػػةدطكاػػ كجػػ ؿكتشػػ ل ك ادجػػةركة اسػػثأرةركتعرلػػلاك بؼػػةلرك ػػ دطكرلذ
ة اػ كتػقصك لػ ك صـحة الفرضـية الثالثـة ةدػق كاػةك  يمػهدكةذاػتهكبػينػة صك الماػةعك بؼػةلرك بعز  ػأط ػه ك تلم كا لهك

   حهمكربهة لهمكذ وكدااهمكر ينة لهمكاك   صك ااي صكا ك اثتيأ أك بؼةلركرلذك اقريك احثينةدط ة يدك

 استتلهمكاك بؼهلك المينشك بؼعثرهك ل كتلمه أكبميذجكاث  ك جثتةرك سبك اقثة جك بؼثي صكرال ةكا ك :الفرضية الرابعة
اعػهؿك اقرػيك احثينػةدطكبكػيك (FL)كسػتتلهمكاك   ػصك المينػشكاػ كا  ػأك اثتيأ ػأك بؼػةلركهمة ػيدك  حػكد بػاأكتينتيلح
بهة لػهمكذ وكدااػهمكر ينػة لهمك كة ػيدك  حػهمكر اػ كتػقصك لػكصحة الفرضية الرابعةدكةدق كاةك  يمهك(GDPr)ك بغلمللم 

  كك اثتيأ أك بؼةلركة اقريك احثينةدطكاك   صك المينش 

 نتائج الدراسة:
 كانصكا  عيدك ا مصك(Mckinnon & Shaw) اكتلمهلصك اقريذجك اأ لس ك اقطك يضحكربهة لةوكسلةسهمك اثتيأ ػأك

سلةسهمك انتحكةتتنيكسلةسهمك يمأأك   ثة ػةكةتشػ لعةك لػ كبز لػهك مأةريركبزل ك اهةؿك اقةالهمك  كك بؼةلرك ا كتقةدط
بهػػة كأ شك جةدػػق ك قػػةتك لػػ ك اثػػ الملػيدكة امػػي   ك اػػ كتػػثتين كاك سػػعةرك ا ة ػػهيركة اينػػأؼكة أيمػػهمكرؤةسك  اػػي ؿدك

 ,Kupur, 1976، (Vogel & Buser)اسلةسهمك اثتيأ أك بؼةلرك ل ك   ك ادجةركة اسثأرةر كيمرةك عثقكيمصكا ك

1976)، Galbis, 1977 ،Mathieson, 1979)  ضػػػةفةوك لػػػ ك اقرػػػيذجكق  كحػػػهاي كرك اػػػك دػػػ ك احثينػػػةد  اػػػ
    ل كالثتيأ أ 

 ػػغصك اقرػػيك لػػز كيمتػػشكاػػ ك ادثرػػةـك اعلرػػ كاػػ ك لػػثكآالػػةوكبرلمللمػػ كةاػػأؽك اي ػػيؿكرالػػ ك ة ثتػػةر كدػػهؼكيمةفػػهمك 
د اػهمكاك اػ ك  ثػقوك فك اقرػيككلهم ان سػلن اهةؿدك لثكتايروكتينير وك اقلأ ةوك احثينةد همك هت كا ك اقلأ همك

 اه اػػهمك قينػػأك اثقلػػل ك(كبؽػػق كJoseph Schumpeterالمػػلهك)ر سك بؼػػةؿكة بؼػػيردك ااتلعػػ كة اثلمػػهـك اثنقياػػي  دك
(كHarrod- Domar)ك اقريك احثينةدطدك اةك سبك اقلأ همك انلقز همكةبميذجبرلمللاك ثق ك  هك اعقة أك بؼ رهمكاك ةك

أك ػػدكاثػػأتيك اقلأ ػػهمك اقلييم سػػلنلهمكةتقػػةدطك أبنلػػهمك اثتيأكفػػلفك اسػػثأرةركاػػ ك اػػهةرك  دػػ كاكبرلملػػلاك اقرػػيك احثينػػةدط
 دػ ك اقرػةذجك بؼقتألمػهمك ق ػةك لػثك  ثػقك فكد اػهمك (Solow)كهمكاك بغلػةيرك احثينػةد همكة عثػقكبمػيذجة هـكتهجصك اهةا
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 ثػػػػةجكد اػػػػهمكتشػػػػرصك لػػػػ كاثغػػػػش  كبنػػػػةكر سك بؼػػػػةؿكة اعرػػػػصكاك ػػػػكك  ثػػػػقك اعي اػػػػصكر سك بؼػػػػةؿك اتشػػػػأطكة اثلمػػػػهـك ج
عثقدػػػةك ي اػػػصكتدػػػق ك اعي اػػػصكةككتعلػػػهك اقلػػػأكاةكاثػػػأتيك عػػػهدةك لأ ػػػهمك اقرػػػيك اػػػه جل ككد اثنقياػػػي  ك ي اػػػصكجةر لػػػهم

 د جللهم 
 ة   ػػػػأك جبهػػػػة كاػػػػ ك لػػػػ ك ادجػػػػةركسػػػػة هيركاقلأ ػػػػهمك اثتيأ ػػػػأك بؼػػػػةلرك لػػػػ ك اػػػػأب كاػػػػ ك اهر سػػػػةوكة لآر تك اعه ػػػػهيرك بؼ

لدكبيقػػ كاػػ كا ػػيركفأ ػػلاكآجػػأك ػػألك فكتػػأ شكة اسػػثأرةركة ةاثػػةلركالمهرتػػ ك لػػ كبر لػػزك اقرػػيك احثينػػةدطدكفػػلفكدػػق ك
ةبرلملػػػلاكك اثتيأ ػػػأك بؼػػػةلركبقػػػة دك لقرػػػةكبيلػػػصك اػػػتعضكرلذك  ثتػػػةرك فك لػػػ ك اقرػػػيكهمسػػػلتلك  عنةسػػػةواػػػ ك اثتيأ ػػػأك بؼػػػةلرك

تشػرصك لػ ك اتلئػهمك بؼ سسػػةتلهمك اػ ك ثالػبكتػيفأكبصلػهمكاػ ك اشػأةطكةك  دػه ؼك بؼسػاأيرك ػأ تكتاتلػلاكدػق ك اسلةسػهمك
  بؼسثلمأيركةسلةسهمك حثينةد همكيمللهمكا  رهمكة بؼأ للهمكاك اثاتللا 

 ةلرك ل ك اقريك احثينةدطك قكحقي وكاتة أيركةبشكاتة أيركة ا كتعرصك ل ك لمصكآ ػةركدػق ك اثتيأ ػأك   أك اثتيأ أك بؼ
 اػةك المقػي وكدك ثة لػهمرفػ كاسػثيلك جةككز ػةديرك بؼػهجأ وك لمحللػهم ةبذة ك اقرػيك احثينػةدطدكتثرأػصك المقػي وك بؼتة ػأيركاك

كتعز ػزكتػهفلمةوكر سك بؼػةؿةكك سلةسػةوك حثينػةد همك فمػصاثػز ـك اةكك ثػةجتعز ػزك اثخينػصكاك جبػشك بؼتة ػأيركفثثمػر ك
ة عثػػقك اثاػػيرك بؼػػةلرك  ػػهك المقػػي وك اأ لسػػلهمكاقلمػػصكدػػق ك   ػػأكفػػةاثتيأ أك بؼػػةلرك ػػ  أكاكةتاػػي أك الماػػةعك بؼػػةلرك لمحلػػ دك
 بؼني ػػهمكاػػ كحتػػصك اتقػػيؾككاز اػػ  سػػبك ا ثلػػةا ك جبز ػػلضك سػػعةرك ا ة ػػهيردكأ ػػأكبر رػػصك الماػػةعك بؼػػةلركاػػ كجػػ ؿك

ي  زك لػػػ كبرأيمػػػةوكرؤةسكةراغػػػةتك بغػػػبزينػػػلصك ا ثرػػػةفكالماة ػػػةوكبؿػػػهديردكاغػػػةتكر اتقػػػتهك بؼأيمػػػزطدكث ةر ػػػهمكاػػػهلك ا
ةحػػهك لػػ ك اشػػلاك اأػػةلشكاػػ ك اع حػػهمكتػػأ شك اثاػػيرك بؼػػةلرك لػػ ك اقرػػيك احثينػػةدطك ةدثرػػةـكجػػةصكاػػ كحتػػصكك  اػي ؿ 
اػةرك ػ مكفأضػلةوكيمقثل ػهمكبؽػق كدػق ك جكدك لػثكحػهامكا اع حهمك اقلأ ػهمدق ك يؿككؤد  جثل مكآر  اتة أككةك

جة همكاك كتايرك الماةعك بؼةلرك لميدكاثقرلهمك الماةعك بغلمللم ة ا ك  ثقوك فكفأضلهمكحلةديرك اعأضك  أزدةككجث ؼ ا
   اهةؿك ا كبسلتهكا سسةوكاينأفلهمكةاةالهمكيمتشير

 كسلةسػةوك حثينػةد همكيمللػهمكا  رػهمكةعتتػةركدضكاعػهاوك اثمػخ كة اع ػزك بؼػةلرةبل دكة  سثلمأ رك اتلئهمك بؼ سسةتلهمفكر
ا كج ؿكرس كسلةسهمك لمه همكةاةالهمكفعةاهمكتسػع كاثتيلملػلاك  دػه ؼك بؼسػاأيركاػ كاػأؼك اسػلاةوك اقلمه ػهمكة بؼةالػهمك

 اثػهرجكيمػقاتهكدكةكةز ةديرك ل ك اثقسللاكفلرةك لق رةدكةةض كسلةسهمكسعأك أؼكا  رهمكته  ك اسلةسػثكك اسػة لمثك
 ك اعقة أك اأ لسلهمك ا كتعثقكاػ ك بؼثالتػةوك امػأةر همك اػ كتسػتلاكتاتلػلاكسلةسػهمك بؼةلردكدكاكتاتللاكسلةسهمك اثتيأر

 اثتيأ ػػأك بؼػػةلرك لػػثكتسػػرحك اعقة ػػأك بؼػػقيميريرك ثعلػػل ك ا ي  ػػهك اقةبصػػهمك ػػ كدػػق ك اسلةسػػهمكةتلمللػػصك بؼخػػةاأك لمحثرػػصك
 اي   ث ةكرلذك دلسك ه 
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 فكحػػة يفك اقلمػػهكة المػػأضك تلمػػ ك بن ػػةدك لػػثككسػػثلم ؿكبػػش أفػػمك بعز  ػػأك اعه ػػهكاػػ ك ج ػػ  ةوك بؼةالػػهمكاقػػقك ا 
  اػػػ كدفعػػػةك ه ػػػه كهػػػةاوك حثينػػػةد همك ػػػهيركاػػػ ك  أزدػػػةكتلػػػتهك بؼأتتاػػػهمك ثتيأ ػػػأك الماػػػةعك بؼػػػةلركجة ػػػهمكفلرػػػةك ثعلػػػلاك
 ةستر ةعك اتقتهك بؼأيمزطكالين  لةوك بؼخياهمكاػ كة سػثخه ـك  دة وكبػشك بؼتة ػأيركالسلةسػهمك اقلمه ػهمدكةبرأ ػأك سػعةرك

لػػلاك اسػثلمأ رك احثينػةدطدكةيمػػق كبرأ ػأك أيمػػهمكرؤةسك  اػي ؿكاػ كةرلذك بعز  ػػأدكةسػ ك اثشػػأ عةوك ا ة ػهيركبهػهؼكبرلم
  بؼقةستهمكبعق ك اسثأرةرك   قي ك بؼتة أكةتعه صك لةـك سعةرك اينأؼك المة   

 سػػبكبـثلػػهكا  ػػأ وك اثتيأ ػػأك بؼػػةلركاك بعز  ػػأك اػػ ك  ثرػػهوكاك اثتيللػػصكسػػي تكتلػػتهك اػػ كبزػػصك اثتيأ ػػأك بؼػػةلرك 
اػه جل ك ةك اثتيأ ػأك بؼػةلرك بػػةر  كتتػػكك فك بعز  ػأكحاعػمك  ػي طكاعلمياػهمكاكدػػق ك هػةؿدكفتةاقسػتهمكالثتيأ ػأك بؼػػةلرك 

 اػػه جل كفلمػػهكتمكبرلملػػلاك سػػعةركفة ػػهيركاي تػػهمكة ا ثلمػػةؿكاسػػثخه ـك  دة وكبػػشك بؼتة ػػأيركالسلةسػػهمك اقلمه ػػهمكبهػػهؼك
اسػػةبنهمك اتقػػيؾك بػة ػػهمكاك اقشػػةطك بؼينػػأاكةفػػثحككبرلملػػلاك اسػػثلمأ رك احثينػػةدطدكيمرػػةك ػػألك اعرػػصك لػػ كتشػػ ل 

ثتيأ ػػأك بؼػػةلرك بػػػةر  كفلمػهكتمك  ػػه رك ػػهيركحػػي  كك ػػث ك ثتيأ ػػأكل هػةؿك اػػةكدجػػيؿك ػػهيرك قػػيؾك  قتلػهمدك اػػةك ةاقسػػتهمكا
 بؼعةا وك بعةر همدكةبرأ أك أيمهمكرؤةسك  اي ؿكا كةرلذك بعز  ػأك ةجضػةفهمكرلذك جػألكتثعلػلاك ةاسػثأرةر وك   قتلػهمك

بؼتة أيردكبشك فكاةكبرلمػلاكاػ ك ثػة جك لػصكبػشكيمػةؼكجيني ػةكاكاػصكبصػيدكدػق ك ج ػ  ةودك ةجضػةفهمكرلذك فك 
اةك ةتكاكراةرك اثتيأ أك بؼةلرك بػةر  كد ك تةريرك  كحي  ككةتشأ عةوكتقللرلػهمك يمأػأكاق ػةكتاتللمػةوك لػ ك رضك

  اي ح  

 ةضحكا  أك اسلياهمك (M2/PIB)ياهمك عيدك سةسةكارت ةعك  ػ ك اق لمػةوك اعةاػهمك فك اقريك بغة صكاكاعهؿك اسلك
 ػ  ةوك بؼةالػهمكة احثينػةد همدكة ةاثػةلركفل ػ كاك قاتػلاك للػ كلمث ةك بغنياهمك بعز  أ همكاكاصك جات ا كك ثل همكالق اج

 اػػقطك أ ػػ ك اسػػتبك اأ لسػػ كاك رت ػػةعكدػػق ك بؼعػػهؿكرلذك اػػهةرك ا عػػةؿكاليسػػةاهمك (Mckinnon & Shaw)برللػصك
ك بؼةالهم 

 هكيم ةتيرك الماةعك بؼةلرك بعز  ػأطكةاسػثيلك د  ػ كربػ ك ه ػيد وك بؼتقةاػهمكاػ كحتػصك اسػلاةوك اعريالػهمكاكبرأ ػأكضع
 اعه هكا ك بؼعةا وك بؼةالهمكة بؼينأفلهمدكبشك فك اقثة جك لملػمكدةفك بؼسػثيلك بؼأبػي كفلػ كالمةر ػهمكبدػةك لملمثػ ك لش ػةك

تسػػلاأك لػػ ك اقسػػتهمك  يمػػقكاػػ ك  ػػ ك شػػةطكة  ػػيؿكدػػق كاػػ ك اػػهةؿك هػػةةريردكفتقػػيؾك الماػػةعك اعرػػيا كاكتػػز ؿك
 الماةعكالمة صكاشةريمهمكضعل همكالتقيؾك بػة ػهمكة   قتلػهمكاكبسي ػصك احثينػةدك اػيانيكةاػةكبؽػق كاػ ك  عنةسػةوكسػلتلهمك

ك ل ك بؼقةفسهمكاك لمحل ك بؼينأاكة بؼةلر 
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 ث ك  كاأ لاك   لاهلكتشخلصكتمكث سشك اع حهمك كك بؼثغش وك بؼسثلملهمكة بؼثغشك اثة  كبههؼك  ثرةدك اقريذجكا
دكيمرػةكتمك اثأيمػهكاػ ك ػهـكساحكاتلع كةتثتػ ك اثيز ػ ك ااتلعػ صكاثقةاأيركةبؽةكتستمحك فك اس ة كد هيرك جثتةر و

R2)ك اةكاعةاصك اثتيه هك دكةيمق كبذة سك اتي ح ة يدك رتتةطكذ تيك كك اتي ح 
ك سػتهمك لػهيرك للفلمهك (0.562002 =

ت سػػػشك بؼثغػػػش وك بؼسػػػثلملهمكالثغػػػشك بغة ػػػصكاك بؼثغػػػشك اثػػػة  دك طك يمأػػػأكاػػػ ككةدػػػ كتعػػػقك ػػػ ك سػػػتهمك%11كبذػػػةةزو
تمكت سشدةكا كجػ ؿك بؼثغػش وك بؼسػثلملهمك ػةاقريذجكاك ػككت سػأكك(GDPr) اثغش وكاكاعهؿك اقريك احثينةدطك

-Durbin اقستهمك بؼثتلملهمكا كحتصكاثغش وك جألكاك ثمرق ةك اقريذجكبؿصك اهر سهم كاك ككحهروكحلرهمك جثتةرك)

Watson Stat)ةد ك هكالمةر همكاللملرهمك الملةسػلهمكك3.66 ػكك(DW=2) اػةك تػككجلػيك اقرػيذجكاػ كاشػنلهمك ارتتػةطك
  اق تيكالتي ح  

 اثنةاصك بؼشترؾكة يدك  حهمكستتلهمكاي لهمك   صكتث  ك شنصك ػةـكاػ ك بؼثغػش وك بؼسػثلملهمكرلذك بؼثغػشك تكك جثتةرك 
 اثػػػة  دكة ػػػةاقلأكرلذكاعقي ػػػهمكاعػػػةا وك بؼثغػػػش وك بؼسػػػثلملهمكفػػػلفكدقػػػةؾك  حػػػهمكسػػػتتلهمكاك   ػػػصك ااي ػػػصكتث ػػػ كاػػػ ك

ك(INF)اعػػػػهؿك اثمػػػػخ كةكك(OPEN)اعػػػػهؿك ا  ثػػػػة ك اث ػػػػةرطكةك (INV)ك بؼثرألػػػػهمكاكاعػػػػهؿك اسػػػػثأرةر بؼثغػػػػش وك
بػشك بؼعقػيطكك(FDI) ةسػثأقةتكاعةاػصككد(GDPr)رلذكاعػهؿك اقرػيك احثينػةدطك بغلمللمػ كك(FL)كا  أك اثتيأ أك بؼػةلرةك

ق ػهكفدك  جػألكرلذك ةح ك بؼثغػش وك(GDPr) اةك بذة ك استتلهمكا ك بؼثغشككا ك لثكتأ ش ك ل ك اقريك احثينةدط 
 ينػػة لهمك ةسػػثأقةتك اثمػػخ كة ةاثػػةلرك تلمػػ ك بؼثغػػشكعقي ػػهمكاػػ ك اقة لػػهمك ج بؼثغػػش وك اسػػة لمهمكبػػشكايمػػصك فكاعػػةا وكك

ا  ػػأكايضػػيعكفلرػػةكبىػػصكة ل ػػأك  ػػ كك اي لػػهك اػػقطك ػػ  أكفلػػ ك اقرػػيك احثينػػةدطكاك بؼػػهلك ااي ػػصكدػػيك اثمػػخ  
اك بعز  ػػأكدػػ كذ وك بذػػة كة  ػػهككة اقرػػيك احثينػةدطك  لقػػكبذػػة ك اع حػػهم  اهر سػهمكة بؼثرأػػصكاكبرأ ػػأك الماػػةعك بؼػةلرك فك

 (Mckinnon & Shaw)كة اثتيللصك اقلأطكاػةدق ك ثي فلاكدكتيأ أك بؼةلركبكيك اقريك احثينةدطبهة لهمك اثأ شكا ك اثرةك

ثتيأ ػػػػػأك بؼػػػػػةلرك ػػػػػ دطكرلذكد ػػػػػ كاعػػػػػهاوك اقرػػػػػيك احثينػػػػػةدطكاػػػػػ كجػػػػػ ؿكتشػػػػػ ل ك ادجػػػػػةرك ا فككاػػػػػقطكا ػػػػػةد ة 
 بشك فكاعهؿك اثأ شك تلم كا لهكةذاتهكبػينة صك الماةعك بؼةلرك بعز  أط كة اسثأرةر 

 كهمرلذكة ػػيدك  حػػك بػاػػأك اسػػتتلهمكاك بؼػػهلك المينػػشك بؼعثرػػهك لػػ كتلمػػه أكبمػػيذجكاث ػػ كتينػػتيلح ثػػة جك جثتػػةرككتشػػش
  (GDPr)كاعهؿك اقريك احثينةدطك بغلمللم بكيك (FL)كستتلهمكاك   صك المينشكا كا  أك اثتيأ أك بؼةلر

 تشػػػرصك اسػػػتر تل لةوك بؼرنػػػ ك تتة  ػػػةكاػػػ ك  ػػػصكضػػػرةفكبقػػػة كتاتلػػػلاكسلةسػػػهمك اثتيأ ػػػأك بؼػػػةلرك لػػػ ك ر ػػػ ك قة ػػػأك
 احثينػةدكبػشك سةسلهمدك هت كا كتيفشك اتلئهمك بؼ سسةتلهمك بؼقةستهمكا كج ؿكضرةفك سػثلمأ رك اتلئػهمك اثشػأ علهمكةبؿةر ػهمك

 اثقسػللاك ػكك اسلةسػةوك احثينػةد همك انللػهمدكة ػةبؼي ز يرك ػأ ت وك اتشةحأ الػهمكةانةفتيػهمك ا سػةدكةك اأبظ كة بغهكا ك ج
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ك اينشفهمك اشةالهمكةجي ينهمك اتقيؾكةتأدلصك ا كذاتهكبهبك اعرصكتاي أك الماةعك بؼينأاكةتعز زكس اث ك ثتنيكا  يـ
سػ الهمكةتتػػنيكبـثلػػهكا ػةدل ك ا ثنػػةرك بؼػػةلركة ييمرػهمكا سسػػةوك الماػػةعكأك اتشػػأطكة اثي ػ كبكػػيك اينػػشفهمك ج اعقينػ

ةتاتلػػػلاكةبرػػػه ثكاعػػػة شك ػػػةزؿكةفلمػػػةكبؼػػػةكدػػػ ك للػػػ كاك اسػػػة همك اهةالػػػهمكةتاػػػي أكةتيسػػػل ك اسػػػيؽك بؼةالػػػهمكاػػػ ك ة لػػػهمك
 المػػػػي  ككة اثشػػػػأ عةوكة اأحة ػػػػهمك لػػػػ ك د تك اشػػػػأيمةوكةبـثلػػػػهك لآالػػػػةوك بؼثعللمػػػػهمك ةبعة ػػػػبك احثينػػػػةدطكة بؼػػػػةلركاػػػػ ك

يمػق كتاتلػلاكآالػةوك جػألكاثعللمػهمك ةبعة ػبكجي ينهمك بؼ سسػةوكة اثتي لػز وك امػأ تلهمكة شػأك اػي  ك اسػثأرةرطدكةك
   كةضت ك اسلةسهمك اقلمه ػهمك ةاثيسػ كاكس الهمدكةاك  جشكر بؼةالهمك جك اه نيكا ك شأك اي  كةد  ك بؼعةا و

 ػ  كسػعأك ا ة ػهيركة سػعةرك فلمةكا ك اتلئػهمك بؼثتيػأريركاةالػةكةرتاتللاك  دة وكبشك بؼتة أيركالسلةسهمك اقلمه همك  يمأأكتيك
  اينأؼ 

 ترحات الدراسة:مق

 اكاصكز ةديرك ا  ثة كة اثي  كبكيك يبؼهمك   شاهمك بؼةالهمك ل ك اتقيؾك بعز  أ همكتتػنيكبمػيذجك اتقػيؾك اشػةالهمكةذاػتهكاػ ك
ك اي سػػ كالخػػهاةوكة بؼقث ػػةوك بؼةالػػهمدكة  ثرػػةدكتشػػنللهمك جػػ ؿكتيسػػل ك اػػةؽك شػػةا ةك اثلمللػػهطك بغػػةلركبكػػيك بؼ  ػػيـ

 بؼينػأفلهمكة بؼةالػػهمكبهػػهؼك ػق ك بؼػػهجأ وك لمحللػهمكة اثتيػػي  وك بؼةالػهمك   قتلػػهمدك  اػػأكاثقي ػهمكة ه أػػهمكاػ ك بػػػهاةوك
  اقطك سرحكبؽةك ثتيلمللاكةفأ وكاةالهمكةبز لضك اثنةاله 

 بهة لػػهمك اقةبصػػهمك ػػ دكةتيضػػلحكبـثلػػهك ا عنةسػػةوك جك  ثرػةدك أ ػػةاجكبػي ينػػهمكا سسػػةوك الماػػةعك بؼينػػأاكة اثعأ ػه
وكاته ك اثهرجكاكتاتللمػ دكاػ كضػأةريرك  جػقك ث ػةر ك اػهةؿك اقة تيػهمكاكتاتلػلاك ق كاك ةاهمكبقة  كةذاتهكبدأ  ة

  اعرللهمكة اسث ةديركاق ةدكةدق كبههؼكت ةدطك لآ ةرك اسلتلهمكاسلاأيركالتقيؾك اعريالهمك ل ك اقشةطك بؼينأا 
 الأةؼك بؼ  رػهمك لئهمك بؼقةخكة    ةوك الماةعك بؼةلردكةكتش ل كر شةتك قيؾكرس الهمكة اعرصك ل كردر   ةكضر كر
 اػػةكتعرػػصكةفػػلاكاتػػةداككتتػػةعك سػػتر تل لهمكة ضػػتيهمكةاثنةالػػهمكتمػػر ك شػػنصكيمتػػشكبقػػة ك اعرللػػهمدك  ػػ كة ػػةاأب كاػػ  ل

سػػ الهمكفل ػػ كاػلسك ػػةبؽككبري ػػصك بؼػي ردك بؼةالػػهمكاػػ ك اقشػةاةوك اثلملله ػػهمك اػػ ك ػهؼكرلذكبرلملػػلاك اػػأ حكبكػػيك اشػأ عهمك ج
 تش ل ك اسثأرةر وك بغلمللمهم  اقشةاةوك ا ك عهكدهف ةك اأ لس ك

 اسة أيرك اثغش وك بغة لهمكاك اينػقة همك بؼينػأفلهمكة بؼةالػهمك اهةالػهمك بػة ػهمكبجة ػبك اثنقياي لػةكة ا ثنػةرك بؼػةلردكة اعرػصك
 لػػػ كر ػػػ ؿك ايسػػػة صك بغه أػػػهمكانػػػةفك اثلملله ػػػهمكةاسػػػة أيرك اػػػق اجكة   لرػػػهمك بؼعة ػػػأيردكبفػػػةك سػػػةد كاكبرلملػػػلاكالػػػزيرك

 لمحللهمكةاي يمتهمك أيملهمك اثتيه ثكاك اسيؽك اهةالهم تقةفسلهمكاك اسيؽك 
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 لػ ك بؼ سسػةوك بؼةالػهمك   قتلػهمك لئػهمك لئػهمكتشػأ علهمكةتقللرلػهمكاسػثلمأيركك  ثالبك اهجيؿكرلذك اسيؽك اعةبؼلهمكة ا  ثػةك 
ثشػػػأ عةوكةفلمػػػةكالي حػػػ كة الػػػأةؼك ػػػه ركدػػػق ك اسػػػةوك الماػػػةعك بؼػػػةلردكةبهػػػبك طك ػػػث كرة ه أػػػهمكبرنػػػ ك شػػػةطكا س

    ك احثينةدط  ث تـكا كتي  ةوكتق لقكسلةسهمك ج بؼثة همكةاةككانة لةوة ج
 تاػػي أكةتيسػػػل ك اسػػيؽك بؼةالػػػهمك بعز  أ ػػػهمك ػػ كاأ ػػػلاكاأ حتػػهمك اشػػػأيمةوك بؼهر ػػػهمكاك ير ػػهمك بعز  ػػػأكالثأيمػػهكاػػػ ك اثز ا ػػػةك

اكسػػػيؽكفػػػثحكر سكاػػػةؿك بؼ سسػػػةوك اعريالػػػهمك اػػػةـك بؼسػػػثأرأ  ك بػػػػي صكةكك ػػػةالي  حكة المػػػي  ككة ةجفينػػػة ك اػػػهةرطد
 شةتكاينةدرك بؼعلياةوكالرسثأرأ  كة لمحللكك بؼةالككة  يمةدبيلككةالر ثرككتسػة هد كاك بزػةذكدكةر  ةر ؽك بؼةالهم

   لػػةفكةيمػػق كرز اػػهمك بؼعيحػػةوكك المػػأ ر وك اسػػثأرةر همدكةبرسػػكك بؼقػػة ك اسػػثأرةرطكةرز اػػهمك اثقػػةحضك بؼي ػػيدكاك عػػض
دكة اعرػصك شػنصكاسػػثرأك لػ كتعرلػلاك اػي  ك اسػثأرةرطكة شػأك لمةفػهمك اتير ػػهمكد ر ػهمك اػ كتق ػأك بؼسػثأرأك   قػي  ج

كس الهم أرةرك بؼةلركا كد  ك بؼعةا وك جة اسث
 ت علػصك قػػتهك بعز  ػأك دة وك اسلةسػػهمك اقلمه ػػهمكبػشك بؼتة ػػأيرك اػ كتثي فػػلاكةتاتلػػلاكسلةسػهمك اثتيأ ػػأك بؼػةلردكة اعرػػصك لػػ ك

 سػػػرحكبؽػػػةك ةاثػػػأ شك لػػػ ك سػػػعةرك ا ة ػػػهيركة اػػػثتين كاك اسػػػلياهمكةاعػػػهؿك اثقسػػػللاك بعلػػػهكفلرػػػةك لق ػػػةك ةاشػػػنصك اػػػقطك
 ثتيلمللاك  ده ؼك اق ة لهمكالسلةسهمك اقلمه هم ا اثمخ ك

 ػػأ ت وكبرأ أدػػةكةفلمػػةكبؼتػػه ك اثػػهرجك لػػ ك اسػػلاةوك اقلمه ػػهمك بعز  أ ػػهمكر ػػ  كسلةسػػهمك سػػعةرك ا ة ػػهيرك لتتػػةعكركبهػػب 
دكة اعرػػػصك لػػػ كضػػػرةفكبرلملػػػلاك اسػػػثلمأ ركاك بؼثغػػػش وك اػػػقطكيمة ػػػمكحػػػهك ه تػػػ ك عػػػهك ػػػهةركحػػػة يفك اقلمػػػهكة المػػػأض

بهة لػهمكبههؼكبرلمػلاكآ ػةركرك اثمخ ثتين كاكاعهؿك ا احثينةد همك انللهمكة بن ةك سثلمأ رك بؼسثي ةوك اعةاهمكالسعةركةك
  حثينةدكبؿأر كبرلمللاك سعةركفة هيرك لمللملهمكاي تهمكاكاص ل ك احثينةدطك ايانيكةك

 ك اينتيلحكبؽقك اقلػةـكاػ كحتػصك اتقػتهك بؼأيمػزطكة بؼثرأػصك   ك لةـكسعأك اينأؼك بعز  أطكا كر ج ؿكتاتللاك بؼ  يـ
اك اثعػيلصك بؼػػه رك بؼعلػػ ك قػ دكةذاػػتهك ػػةاثخ لهكاػػ ك اأحة ػهمك لػػ كسػػعأك اينػػأؼكةتلمللػصكتهج تػػ ك بؼسػػثرأيركاكسػػيؽك

كأك ػأؼ اينأؼدكة اعرصك ل كتاػي أكسػيؽك اينػأؼك بعز  أ ػهمكةضػخك اسػلياهمك انةفلػهمك المػةدريرك لػ كبره ػهكحلرػهمكسػع
بكأ فػػػةوكاك رلثػػػ دكاثعػػػه صك اك ثلمػػػةتكتػػػهج وك قػػػتهك بعز  ػػػأكاكسػػػيؽك اينػػػأؼ اػػػه قةرك شػػػ ةفلهمكتةاػػػهمدكةبره ػػػهكة 

ةتاػػي أكاػػأؽكة سػػةالبكتسػػلشكةرد ريركبـػػةاأكسػػعأك اينػػأؼكةاأ حتث ػػةك ةااأ لمػػهمك ا عةاػػهمكبهػػهؼك اثخ لػػهكاػػ ك ػػه ةك
 ة اثلمللصكا كآ ةردةك اسلتلهمك ل ك احثينةدك اياني 

 ةر ػػػهمك احثينػػػةدكبػػػشك اأبظػػػ كاكبؿة شػػػنصك ػػػهطككيرتػػػةدرك اتلئػػػهمك بؼ سسػػػةتلهمكاعرػػػصك الماػػػةعك بؼػػػةلركاػػػ كجػػػ ؿك بؼتاػػػي أك
ة اس أك ل كتاتللاك المي  كك ا زاهمكاللممةتك ل ك اتشةحأ الػهمكةآ ةردػةك اسػلتلهمككد ل   ك دة وك امت ك احثينةدط
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جػػ ؿكر ػػةديركاػػ كسػػلتةك لػػ كبمػػيكةتاػػيرك احثينػػةدكك اػػ كتػػ  أةككد ر ػػهمدػػق ك لآفػػةوك جكاكانةفتيػػهمةاعةحتػػهمك بؼخػػةا كك
د ر وكةبـثلػهك  ػي عك ج ك لػ كاسػثيلك بغنياػهمكتاتلػلاك بؼعػة شك اػ كبرػهكاقػةك اقلأكاك المػي  كك اػ كبرنػ ك ا سػةددك
   اعريالهمكة بؼ سسةوك احثينةد همكة بؼةالهم
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 أولا: المراجع باللغة العربية
I. :الكتب 

 .3161دكد ركآاقهمكالقشأكة اثيز  دك رةفدك  ردفدكالجهاز المصرفي والاستقرار الاقتصادي بضهك اقت ةلشدك .6
 بؼ سسػػػػهمك بغه أػػػػهمكالنثػػػػة دكاػػػػأ  لسدكاتقػػػػةفدككالتوســــع والتكامــــل،: التعــــاون المصــــرفي العربــــي بضػػػهكسػػػػ أدك .3

ك.2008
 .3161، دك الةزةرطدك رةفدك  ردفالأسواق المالية إطار في التنظيم وتقييم الأدوات ر هكف  دك اثرلر دك .1
دكد رك سػػػةاهمكالقشػػػأكة اثيز ػػػ دكاســـتراتيجيات -نمـــاذج –اقتصـــاد التنميـــة: نظريـــات بظة لػػصكبؿرػػػهك ػػػ كحة ػػػهمدكر .1

ك 3163دك6  ردفدك رةفدك ااتعهمك
ك ػه د .1 دكد ركة  ػصدك رػةفدك  ردفدك ااتعػهمكالنقـود والمصـارم مـدخل تحليلـي ونظـرياشػ يركدػقايؿدكةكك يمأـ

 .3119 د3
 .3163دكد رك بؼسثلمتصدك  ردفدك رةفدكوالبنوك بين النظرية والتطبيقالنقود   سك اتنأطدكةالهك ةادك .1
  3111سنقهر همدكاينأدكدك بؼنثبك بعةاع ك بغه ثدك جمبادئ الاقتصاد الكليربيةفك الهمك ة هدك .9
  6891دكد رك اق مهمك اعأ لهمكالاتة همكة اقشأكة اثيز  دك شةودكاتقةفدكالتنمية الاقتصادية نأطكيمةاصدك .9
  3111دكدكد ي فك بؼاتي ةوك بعةاعلهمدك بعز  أمحاضرات في النظريات والسياسات النقديةزةزك  ك ل دكلع  .8

  3119  ردفدكدكد رك ا  أكالقشأكة اثيز  دك رةفدكالاندماج المصرفيبؿرهك بضهدككلش اثيك .61
دك6ك  ردفدك ااتعػهمدكد رك اشػأةؽكالقشػأكة اثيز ػ دك رػةفدكمدخل الى علم التنميـة ل ك ػةلحدكةككبصةؿك  ةير .66

3118. 

دكد ركة  ػػصكالقشػػأكة اثيز ػػ دك رػػةفدك  ردفدكمبــادئ الاقتصــاد التحليــل الكلــي  ػػأ كبؿرػػهكايسػػ ك أ لمػػةود .63
 .3111كد6 ااتعهمك

  3166دك6د رك  ةتدك رةفدك  ردفدك ااتعهمكالعولمة المالية والنمو الاقتصادي،  س كيمألصكبضزيردك .61

دكد رك انقػهطكالقشػأكة اثيز ػ دك  ردفدكوالبنوك المبادئ والأساسـياتاقتصاديات النقود  سكك نيكدػةلشدك .61
 .3161 رةفدك

دكد رك ػػ ةتدك رػػةفدك  ردفدكاقتصــاديات النقــود والمصــارم بظة لػػصك ػػي سك ػػةا دكةكك سػػككبؿرػػهكبظتيػػةف .61
 .3166دك6 ااتعهمك
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المصــــارم إدارة الاســــتثمار فــــي  تػػػػهك بغرلػػػػهك  ػػػػيك ػػػػلمأطدكةككايسػػػػ ك رػػػػأكاتػػػػةرؾةكك سػػػػككبؿرػػػػهكبظتيػػػػةف .61
 .3163 بؼقلرهمك اعأ لهمكالثقرلهمك جد ر همدك المةدأيردكاينأدككسلامية،الإ

 بؼنثػػػػبك بعػػػػةاع ك بغػػػػه ثدكاقتصــــاديات البورصــــة فــــي ضــــوء الأزمــــات والجــــرائم، بضػػػهطك تػػػػهك اعلػػػػل دك .69
 .3163دك6سنقهر همدكاينأدك ااتعهمك ج

دكد ركة  ػصكالقشػأكالنظـرة والتطبيـقمبـادئ الاقتصـاد الكلـي بـين  بضهك سكك اأفة  دكةككجةاهكة  هك ايزلش .69
 .3111دك9ة اثيز  دك رةفدك  ردفدك ااتعهمك

 .3161دكد رك بؼقةدجكالقشأكة اثيز  دك رةفدك  ردفدكالعمليات المصرفية الخارجيةجةاهكةدلبك اأ ةطدك .68
دكا سسػػهمكالسياســة النقديــة -البنــوك التجاريــة -لكترونيــةالاقتصــاد المصــرفي: البنــوك الإجتة ػػهمك تػػهك  دك .31

  3119 تة ك بعةاعهمدك
ك.6888دك6دك بؼسثلمتصك اعأ دك المةدأيردكاينأدك ااتعهمكالعولمة الماليةرازطكزيم دك .36
الــنهج الأمثــل لتحريــر الاقتصــاد احكــام الســيطرة رة ةاػػهكاػػةيملقيفدكتأبصػػهمك ػػللبك اػػأسكةسػػعةديرك ااقتػػيلردك .33

دك بعرعلهمك بؼينػأ همكاقشػأك بؼعأفػهمكة األمةفػهمك اعةبؼلػهمدك المػةدأيردكاينػأدكالمالية عند التحول إلى اقتصاديات السوق
6881  

دكاقشػير وك بغلػي ك بغلميحلػهمدكأساسـيات الاقتصـاد النقـدي والمصـرفيز قبك يضك  كة سةاهمكبؿرهك ا يلردك .31
ك 3111 د شةودكاتقةف

  1993دك السكالقشأدك بعز  أدكبورصة الجزائر عيفك عيفدك .31
-الائتمـان المصـرفي -دراسـات نظريـة وتطبيقيـة، قضـايا مصـرفية معاصـرة لسػ د   ك اه  ك سػ ك اس .31

  3119دك6دك ااتعهمكدكد رك ا نأك اعأ دك المةدأيردكاينأالاعتمادات المستندية -الضمانات المصرفية
سػنقهر همدكدك اػه رك بعةاعلػهمدك جالتطورات العالميـة وانعكاسـاتها علـى أعمـال البنـوكاةرؽك تهك اعةؿكبضةددك .31

  3111ينأدكا
  3111كسنقهر همدكاينأددك اه رك بعةاعلهمدك جاندماج وخوصصة البنوكاةرؽك تهك اعةؿكبضةددك .39
دكد ركة  ػصكالقشػأكالنقود والبنوك والمتغيرات الاقتصادية المعاصرةاةدأكفةضصك اتلةتيدكاش ؿكرة  كبظةريردك .39

 .3161دك6ة اثيز  دك رةفدك  ردفدك ااتعهمك
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دراسـة فـي طـرق اسـتخدام النقـود مـن طـرم البنـوك مـع الإشـارة لحالـة  –تقنيات البنوك ااةدأكااأشدك  .38
ك 3111دك1 ااتعهمككدد ي فك بؼاتي ةوك بعةاعلهمدك بعز  أالجزائر، 

 .دك بعز  أ1 دك ااتعهم3111دكد ي فك بؼاتي ةوك بعةاعلهمدكتقنيات البنوك ااةدأكااأشدك .11
ـــة  ػػػةاهكةالػػػةـك  ػػػهر ةسدك .16 ـــر المـــالي أســـواق الأوراق المالي ـــين ضـــرورات التحـــول الاقتصـــادي والتحري ب

  3111سنقهر همدكدكد رك ا نأك بعةاع دكاينأدك جومتطلبات تطويرىا
ســعر الصــرم وإدارتــو فــي ظــل الصــدمات الاقتصــادية )نظريــات  تػػهك بغسػػكك للػػصك تػػهك بغسػػ ك اغػػةاي دك .13

ك 3166دك6دكد رك  ةتكالقشأكة اثيز  دك رةفدك  ردفدك ااتعهموتطبيقات(
ــممين -إدارة المنشــآت المتخصصــة، البنــوك تػػهك بغرلػػهك تػػهك ا ثػػة ك بؼغػػأ دك .11 دكالبورصــات -منشــآت الت

  3118دك6سنقهر همدكاينأدك ااتعهمك بؼنثتهمك اعينأ همدك ج
دك اػه رك بعةاعلػهمكالقشػأكة اثيز ػ دكتحليـل جزئـي وكـل للمبـادئ النظرية الاقتصـادية تهك بغرلهك تهك بؼالبدك .11

  3116اينأدك
شــــركات  -البنـــوك -البورصـــات -الأســـواق الماليـــة: أســـواق رأس المـــال ق ػػػ كةآجػػػأةفدكك تػػػهك اغ ػػػةر .11

 .3111سنقهر همدكاينأدكدك اه رك بعةاعلهمدك جالاستثمار
الجوانـب التنظيميـة  -تحليـل القـوائم الماليـة  -إدارة المصارم: السياسـة المصـرفية تهك اغ ةرك ق  دك .11

 .3113، سنقهر همدكاينأد رك بعةاعهمك بعه هيركالقشأدك جكدسلامية والتجارية في مصر ولبنانوالبنوك الإ
 .3111سنقهر همدكاينأدك اه رك بعةاعلهمدك جالاستثمار في الأوراق المالية،  تهك اغ ةرك ق  دك .19
 اػه رك بعةاعلػهمدك، الحديث في الاقتصاد القياسي بين النظرية والتطبيق،  تهك المةدركبؿرهك تهك المةدرك الهم .19

  3111سنقهر همدكاينأدك ج
دكانثتػهمكأساسـيات النظـام المـالي واقتصـاديات الأسـواق الماليـةبؿرهك  ك يز ػةفدكةكك تهك الالهكاينلا   .18

  3161 سكك اعينأ همكالقشأكة اثيز  دك شةودكاتقةفدك
د ػي فك بؼاتي ػةوككدراسـة تحليليـة تقييميـة، :لى السياسـات الاقتصـادية الكليـةإالمدخل  هلهكحهطدكك ته .11

ك 3111 بعةاعلهمدك بعز  أدك
  3161سنقهر همدكاينأدكدك ج اه رك بعةاعلهمكدإدارة الأزمات العولمة الاقتصادية تهك بؼالبك تهك بغرلهدك .16
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سػػػنقهر همدكاينػػػأدك اػػػه رك بعةاعلػػػهمدك جك،3صـــلاح المصـــرفي ومقـــررات بـــازل الإ تػػػهك بؼالػػػبك تػػػهك بغرلػػػهدك .13
3161. 

 .3111دك اه رك بعةاعلهمدك جسنقهر همدكاينأدكالبنوك الشاملة عملياتها وإدارتها تهك بؼالبك تهك بغرلهدكك .11
ك 3111سنقهر همدكاينأدكدك اه رك بعةاعلهمدك جالعولمة واقتصاديات البنوك تهك بؼالبك تهك بغرلهدك .11
دك اتلػػػػػةفكالاتة ػػػػػهمكة اقشػػػػػأدكاقتصـــــاديات النقـــــود والبنـــــوك: الأساســـــيات تػػػػػهك بؼػػػػػق  كر ضػػػػػ كةفػػػػػأجك ػػػػػزودك .11

 .3116سنقهر همدكاينأدك ج
 .3119دك6 ااتعهمككددكد رك سةاهمكالقسأكة اثيز  دك رةفدك  ردفالاقتصاد الدولي أرةفك  يك أ دك .11
  3119دك6دك ااتعهمكفدكد رك سةاهمدك رةفدك  ردأسواق الأوراق المالية )البورصة( ينةـك سكدك .19
د رك لػػلسك ازاػػةفكالقشػػأكة اثيز ػػ دك رػػةفدكالتنميــة الاقتصــادية فــي العــالم العربــي،  لػػ ك ػػهةعك اشػػأفةودك .19

  3161دك1فدك ااتعهمك  رد
الأزمـــة الماليــة الاقتصـــادية العالميـــة الراىنــة: أحـــداثها أســـبابها، تـــداعياتها،  لػػ ك تػػهك ا ثػػػة ك  ػػيك ػػػأ ردك .18

  3166دك1دكد ركة  صدك رةفدك  ردفدك ااتعهمكجراءاتهاإ
دكد ركة  ػػصكالقشػأكة اثيز ػػ دك رػػةفدكاقتصــاديات النقـود والبنــوك تػػهك بغ ػل ك لعػػأ دكةككبةاػبك ػػيضك اأفػة   .11

 .3113دك6  ردفدك ااتعهمك
مدى تكيف النظام المصرفي الجزائري مع معايير لجنة بازل وأىم انعكاسات العولمة )مع فة زيركاعأ ؼدك .16

 .3161سنقهر همدكاينأدكدكد رك بعةاعهمك بعه هيردك ج(2008شارة إلى الأزمة العالمية الإ
ك.3119دك6 ااتعهمككددك ه ر كالنثة ك اعةبؼ دك رةفدك  ردفالاقتصاد الكليفلحك سككجلهدك .13
 ااتعػهمككددك ه ر كالنثػة ك اعػةبؼ كالقشػأكة اثيز ػ دك رػةفدك  ردفلأسواق المالية النقديةفللحك س كجلهدك  .11

  3111دك6
دك1 ااتعػػػهمككددك ػػػه ركالنثػػػة ك اعػػػةبؼ دك رػػػةفدك  ردفالتنميـــة والتخطـــي  الاقتصـــاديفلػػػلحك سػػػ كجلػػػهدك .11

3111  
كد رػػةفك ينػػةرك اعلرػػ كالقشػػأكة اثيز ػػ ددكد رك جالعولمــة الاقتصــاديةبؿرػػهك ػػ  كراػػةفدكةككجللػػصكز  ػػهكف ػػه .11

  3161ك،6 ااتعهمكك  ردفد
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دكانثتػهمك هرػ ك اعػأ كالقشػأكة اثيز ػ دكسياسة إدارة الأزمة الماليـة العالميـةدك تهك اس ـك لميفةككيمرةؿكرز لا .11
  3166دك6 ااتعهمككد رةفدك  ردف

  3111دكد رك اأضةكالقشأدكالنظام النقدي والمصرفي السوري مشكلاتو واتجاىات اصلاحو، يمقعةفك ل  .19
سياســـة الصــــرم الأجنبـــي وعلاقتــــو بالسياســـة النقديــــة: دراســـة تحليليــــة للأثــــار بغلػػػيكايسػػػ ك يجػػػػةرطدك .19

  3161دكانثتهمك سكك اعينأ همدكاتقةفدك شةودكالاقتصادية لسياسة الصرم الأجنبي
ك تلػػزكةآجػػأةفدك .18 دكتأبصػػهمكاػػ ك تػػهك  كاقينػػيركة تػػهك اعلػػل كاينػػا  دكد رك بؼػػأ خكاقتصــاديات التنميــةاػػةانيـ

  6881القشأدك بؼرلنهمك اعأ لهمك اسعيد همدك
دكد ركة  ػػصكالقشػػأكمقدمــة فــي التحليــل الاقتصــادي الكلــي  ػػةؼك تػػهك بعتػػةركسػػعلهدكةككبؾلػػهك لػػ ك سػػك .11

 .3111ة اثيز  دك رةفدك  ردفدك
دكد رك ا نػػػػأكدي والمصـــرفي دراســـة تحليليــــة لمؤسســـات والنظريـــاتالاقتصـــاد النقــــبؿػػػبكجتػػػهمكتيفلػػػلادك .16

 .3161كد6 ااتعهمكك  ردفدكد رةفك بعةاع د
دكا سسػػهمكاقتصــاديات النقــود والبنــوك والأســواق الماليــةبؿرػػهكبػػزافدكةككبؿرػػهك ػػزوةككبؿرػػهك بضػػهك اسػػأ   .13

 .3161، 6سنقهر همدكاينأدك ااتعهمكرؤ همدك ج
ك ة أةفكةايز يفدك رةفدك  ردفدك ااتعهمكالمصرفيةالرقابة بؿرهك بضهك تهك اقي دك .11  .3163دك6دكزازـ
 .3111دك6دكد رك ا نأك بعةاع دك اسنقهر همدكاينأدك ااتعهمكالبورصاتبؿرهك اينشفىدك .11
دكد ركسـلاميةالأزمة الاقتصادية العالمية إنسار الرأسـمالية ودعـوة للشـريعة الإبؿرهكسعلهكبؿرهك اػأا ةطدك .11

 .3166دك6 ااتعهمككسنقهر همدكاينأد ا نأك بعةاع دك ج
 ػػأ تكالقشػػأكة اثيز ػػ دك  ردفدكردكاقتصــاديات النقــود والبنــوك، والمؤسســات الماليــةبؿرػػهك ػػةلحك المأ شػػ دك .11

 .3118دك6 رةفدك ااتعهمك
 .3161دك6دكر أ تكالقشأكة اثيز  دك  ردفدك رةفدك ااتعهمكعلم اقتصاد التنميةبؿرهك ةلحكتأيم ك المأ ش دك .19
دكد رك ايفػػػةتكاػػػه لةك ااتة ػػػهمكة اقشػػػأكة اثيز ػػػ دكنظريـــات وسياســـات التنميـــة الاقتصـــاديةبؿرػػػهك ػػػ يوكحة ػػػصدك .19

  3119 جسنقهر همدكاينأدك
التنميـــة الاقتصــادية بـــين النظريـــة  لػػػ ك تػػهك ايدػػػة كبقػػةدكةككبيػػػةفك الػػهمك ة ػػهةركبؿرػػهك تػػهك اعز ػػػزك  رلػػهم .18

  3119دك جسنقهر همدكاينأدك بعةاعلهمدك اه ركالتمويل-ستراتيجياتالا-النظريات -والتطبيق
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دك اػػه ركسياســاتها -نظرياتهــا -التنميــة الاقتصــادية مفهومهــابؿرػػهك لػػ ك اللأػػ دكةككبؿرػػهك تػػهك اعز ػػزك  رلػػهم .91
  3111سنقهر همدكاينأدك بعةاعلهمدك ج

  3111سنقهر همدكاينأدك ج اه رك بعةاعلهمدككدالاتجاىات الحديثة في التنميةبؿرهك تهك المةدرك الهمدك .96
الأزمات المالية قديمها وحديثها: أسبابها ونتائجهـا  تهك اس ـكبؿرهكبطلسدكةكك تهك ايدة ك اعز ةطبؿرهك .93

ك.3161دك6دكر أ تدك رةفدك  ردفدك ااتعهمكوالدروس المستفادة
  3111سنقهر همدكاينأدكدك اه رك بعةاعلهمدك جمقدمة في الاقتصاد الكليبؿرهكفيزطك  يك اسعيددك .91
دكد رك بؼسػػػشيردك رػػػةفدكســلاميةحكامهـــا مبادئهـــا تطبيقاتهـــا الإأســـلامية: البنـــوك الإبؿرػػهكبؿرػػػيدك اع لػػيلشدك .91

 .3161دك6  ردفدك ااتعهمك
دكانثتػهمكالنماذج الرياضية للتخطي  والتنميـة الاقتصـاديةس شك تهك الةدأك بضهدكةككبؿرهكاه مكاينا   .91

ك 6888 عةعك ا قلهمدكةااتعهمك ج
دك اػػػػػه رك بعةاعلػػػػػهمدكالنقـــــود والبنـــــوك والأســـــواق الماليـــــة اقتصـــــادياتبؿرػػػػػيدك ةاػػػػػهكبؿرػػػػػيدك تػػػػػهك اػػػػػأز ؽدك .91

  3161 جسنقهر همدكاينأدك
دك6 ااتعػػػهمككددكد رك بؼلسػػػأيردك رػػػةفدك  ردفلاقتصـــاد الكلـــي بضػػػهك ػػػةرؼك اعسػػػةؼدك ةككبؿرػػػيدك سػػػكك اػػػي دط .99

3118  
 رةفدكدكد رك بؼلسأيردكالاقتصاد الكلي تحليل نظري تطبيقييمةا ك ةس ك اعلسةةطدكةككبؿريدك سكك اي دط .99

  3119دك6 ااتعهمككد  ردف
  6881دكد ي فك بؼاتي ةوك بعةاعلهمدك بعز  أدكمدخل للتحليل النقديبؿريدكبضله ودك .98
دك  ردفكدكد ركة  ػصكالقشػأدك رػةفدنظريات وسياسات وموضوعات -التنمية الاقتصاديةاه مك المأ شػ دك .91

  3119ك،6 ااتعهمك
 .3118دك برةدك بؼينةرؼك اعأ لهمدكالعولمة الصناعة المصرفية في ظلاينا  كيمرةؿك اسلهكاة صدك .96
دكد ركالتنميــة الاقتصــاديةالشػػةؿك كتػػيد رةدكتأبصػػهمكبؿرػػيدك ػػكك سػػنيدكبؿرػػيدك ةاػػهكبؿرػػيدك تػػهك اػػأز ؽدك .93

 ك 3111دك بؼأ خكالقشأدك اأ ةضدك بؼرلنهمك اعأ لهمك اسعيد هم
دكد رك بغةاػػهكالقشػػأكالاقتصــاد الكلــي مبــادئ وتطبيقــات  ػػأ دل كسػػللرةفكحاػػهدكةكك ػػز ركسػػعهك اػػه  ك لسػػ  .91

  3111دك6ة اثيز  دك رةفدك  ردفدك ااتعهمك
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دكمقدمة اقتصاديات النقـود والصـيرفة والسياسـة النقديـة تهك اقعل كاتةرؾدكةككبؿريدك ي سةكك عرهمك  كبقلب .91
 .3116سنقهر همدكاينأدك اه رك بعةاعلهمدك ج

دكاســتراتيجيات الخيــارات الماليــةالهندســة الماليــة وأدواتهــا بــالتركيز علــى دشػػةـكفػػيزطكد ػػةسك اعتػػةدطدك .91
  3119دك6ا سسهمك اير ؽدك رةفدك  ردفدك ااتعهمك

دك6دكد رك ػ ةتكالاتة ػػهمكة اقشػأكة اثيز ػ دك رػةفدك  ردفدك ااتعػػهمكتحليـل الاقتصــاد الكلـيدي ػلةركاعػأةؼدك .91
3111. 

دك رػةفدكوالتوزيـعالتمويل الدولي والعلاقات النقدية الدولية، دار وائل للنشـر دلصك  ر كبصلصك بعقة دك .99
  3161دك1  ردفدك ااتعهمك

 .3166دك6دك بؼ سسهمك بغه أهمكالنثة دكاتقةفدك ااتعهمكالمدخل للاقتصاد النقديةد  كايرةسدك .99

II. :المقـالات 
ــين الادخــار والاســتثمار فــي  دبؿرػػهك ػػلخ ةك بضػػهكسػػ ا ك .98 ــار العلاقــة الســببية والتكامــل المشــترك ب اختب

  3161دك61كدكبؾلهمك اتة ثدك اعهد2011-1970الاقتصاد الجزائر خلال الفترة 
ضػةفلهمدكدر سػةوكر:ك قلهمكلقطاع المالي في الأردن والنمو الاقتصادي  بضهكبؿرهكاشعصكةزيملهمك بضهكاشعصدك .81

ك ج   3163دك6دك اعهدك18د ر همدك بعةاعهمك  رد لهمدك هلهك اعليـ
تمثير الائتمان المصرفي على النشاط الاقتصادي باستخدام نموذج الانحـدار  بضهك هػةلردكةكك بضهكا ةط .86

ك اسلةسػلهمدكدكبؾلهمك اق مهمدكك2003-1970: دراسة حالة الأردن (VAR)الساتي المتجو  يمللهمك احثينةدكة اعلػيـ
ك 3119دك ة   ك6دك اعهدك8 هلهك ةاعهمك المةدأيردك

التنمية الاقتصادية: سوق العراق للأوراق الماليـة دراسـة الأسواق المالية وأثرىا في  د بكحةس كسقهطدك .83
ك احثينةد همدك اعهدك بػةصكبد بسأك انللهمدككحالة،   3161بؾلهمكيمللهمك غه دكالعليـ

حثينةدطك ككبؾلهمك اثعةةفك ادكأزمة شرق آسيا: عبر لبلدان منظمة المؤتمر الإسلامي  يركدةحةفكحي ةشدك .81
ك ك اهةؿ ك  بحةمك جس الهمد ك جس الهماأيمز كالهةؿ كة اثهر ب كة ا ثرة لهم كة احثينةد هم ك ج ينة لهم اقلرهمكد

ك 3116دك بعر ير همك اتريملهمدك اثعةةفك جس ا 
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أثر المتغيرات الاقتصادية في حجم الاستثمار الأجنبي في بورصة ر  لةك اهرة دكةككر ةدكجةاهك  شك هةلر .81
ك احثينػةد همكة المة ي لػهمدكيمللػهمك احثينػةدك2009-1994خلال الفتـرة عمان للأوراق المالية  دكبؾلػهمكداشػلاكالعلػيـ
  3166دك1دك اعهدك39 هلهك ةاعهمكداشلادكسير ةدك

دك8دكبؾلػػهمك اتة ػػثدك ػػهدكالتعــويم المــدار للــدينار الجزائــري بــين التصــريحات والواقــعآ ػػمكبوػػيى كبظػػشدك .81
ك 3166

سػػػ الهمكالهر سػػػةوكبؾلػػػهمك بعةاعػػػهمك جدكتقـــدير دالـــة الانتـــاج فـــي الاقتصـــاد الفلســـطيني ػػػهرك ػػػتيهيركبضػػػه فدك .81
  3161دك6دك اعهدك33د ر همك هلهك احثينةد همكة ج

 صـرم سـعر حالـة دراسـة –الدوليـة  الصـرم لأنظمة الحديث التوجو ودوافع مبررات اكدككبؿرهك أ أط .89
 سػلتهمك ػ ككبؾلػهمك حثينػةد ةوك ػةؿكرفأ لملػةدكبـػقك اعيبؼػهمكة حثينػةد ةوك ػةؿكرفأ لملػةدك ةاعػهمدكالجزائـري الدينار

  3118دك9 ي ل ك اشلهدك اعهدك
 الخـدمات التجـارة فـي تحريـر اتفاقيـة ظـل فـي الجزائرية المصرفية المنظومة تحديات  أ لك تهك المةدرد .89

ك المة ي لػػػهمك اثتيػػػياوكاػػػصكاك اتقنلػػػهمك بؼقلياػػػهملثلمػػػ ك اػػػيانيك ػػػيؿكدك بؼGATSاتفاقيـــة  -والمصـــرفية الماليـــة
ك 3111 فأ صكك31-31ة احثينةد همدك بؼأيمزك بعةاع ك شةردك

دك هلػػػهمك2005-1970العلاقـــة بـــين الاســـتثمار والادخـــار فـــي الاقتصـــاد الليبـــي للفتـــرة  شػػشك تػػػهك  ك لػػػلادك .88
ك 3161دك61 اعهدكدك3 بعةاعلهمدك هلهك

بؾلػػهمك حثينػػةد ةوك ػػةؿكرفأ لملػػةدكبـػػقكدكالجزائــر فــي الاقتصــادي والإصــلاح التحريــر سياســات اػػةدأك لػػ دك .611
 .3111دك6 اعيبؼهمكة حثينةد ةوك ةؿكرفأ لملةدك ةاعهمك سلتهمك  ك ي ل ك اشلهدك اعهدك

-1970) الجزائـــر فـــي الاقتصـــادي النمـــو علـــى المـــالي التحريـــر سياســـة تطبيـــق أثـــر للمةسػػػ دكك ػػػ ؿك ػػ  .616

 Actes de la jeune recherche enدكالمتــزامن طريقــة التكامــل باســتعمال قياســية دراســة (:2010

Économie, Société et Culture. Lauréats du concours FES, Fondation Friedrich Ebert, 

Algérie 2012. 
دك9دكبؾلهمك اتة ثدك اعػهدكدور بنك الجزائر في تسيير العمليات المالية المرتبطة بالخارج ي قلتهكدهلدك .613

ك 3161
ــرات الاقتصــادية النقديــة وأســعار الأســهم فــي ســوق دبــي تقــدير العلاقــة بــين  ػػةتمك بضػػهك ه لػػهمدك .611 المتغي

ك 3161 يمثي أكدكدكبؾلهمكرؤلك ستر تل لهمدكاأيمزك جاةر وكالهر سةوكة اتتييمك استر تل لهمالمالي
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دك32دك اعهدك اني مكد بؼع هك اعأ كالثخال  اثقرلهمدك دك سأالاستثمار الأجنبي المباشر: تعاريف وقضايا سةفكجمأدك .611
2004  

ــر النفطــي فــي المملكــة العربيــة الســعودية: تحليــل متجــو بضػػهك ػػ كبؿرػػهك بغي ػػةفدك .611 ديناميكيــة النــاتج غي
ك جالانحدار الساتي ك 3119دك6دك اعهدك31د ر همدك ا تريركدكبؾلهمك ةاعهمك بؼلتهكسعيدكالعليـ

أثــر المتغيــرات الاقتصــادية علــى الاســتثمار المحلــي المباشــر فــي الجزائــر:  در ػل ك سػػككةبؿرػهك تػػةدط .611
ك جد ر ػػهمدك بعةاعػػهمك  رد لػػهمدك رػػةفدك  ردفدك هلػػهك2009-1989دراســة قياســية للفتــرة  دكبؾلػػهمكدر سػػةوكالعلػػيـ

  3161دك3دك اعهدك11
 اقػهةيرك اأةاأػهمك ػيؿكتاػيرك الماػةعك بؼػةلركة اقرػيك احثينػةدطدكاع ػهككالتطور المالي في الشيلي.رة شتيكز دلأدك .619

ك 3111د سرقكك9-9 اسلةسةوك احثينةد همدك قهةؽك اقلمهك اعأ دك  يكاي دك
لثلمػ ك بؼكدالجزائـر فـي المصـرفي النظـام علـى الماليـة الخـدمات تحريـر أثـر ،دي رط  للمةس كة لتيس  ز  أط .616

 فأ ػػصكك31-31ة احثينػػةد همدك بؼأيمػػزك بعػػةاع ك شػػةردكك المة ي لػػهمك اثتيػػياوكاػػصكاك اتقنلػػهمك بؼقلياػػهم اػػيانيك ػػيؿك
3111. 

ك جكاســتجابة لمتطلبــات النظــام البنكــي العــالمي  3اتفاقيــة بــازل ز ػػشك لػػةشدك .619  سػػة لهمدك ةاعػػهمكدكبؾلػػهمك اعلػػيـ
  3161دكاةطك16-11بؿرهكجلمأك سنأيردك اعهدك

في الانتاج ومسـتوى الأسـعار فـي الأردن: دراسـة أثر عرض النقد زيملهمك بضهكاشعصكة رةدكبؿرهك  يكدايدك .618
ك احثينةد همدك هلهكقياسية ك 3161دك3دك اعهدك6دك هلهمك  رد لهمكالعليـ

 اقػػهةيرك اأةاأػػهمك ػػيؿكتاػػيرك الماػػةعك بؼػػةلركة اقرػػيكدكالتطــور المــالي والنمــو الاقتصــادي حالــة الأردنز ػػةدكفأ ػػزدك .661
  3111د سرقكك9-9 احثينةدطدكاع هك اسلةسةوك احثينةد همدك قهةؽك اقلمهك اعأ دك  يكاي دك

دكبؾلهمك احثينةدك بعه هدك اعهدكالتحرير المالي ص المكاسب والمخاطر الناتجة عنوسعلهطكفةارهمك ازدأيردك .666
  3163دك11

دك طكتمىيـل النظـام المصـرفي الجزائـري فـي ظـل التطـورات العالميـة الراىنـةكسللرةفك ة أكةآدـك ه هطد .663
ك 3161دك ي فك3دةركاتقتهك بعز  أدك هلهمك بعز  أ همكالثقرلهمك احثينةد همدك اعهدك

ك اثسلشدك اعهدكالنظام المصرفي الجزائري واتفاقية بازلسللرةفك ة أدك .661 ك احثينةد همكة ليـ دك11دكبؾلهمك اعليـ
ك 3111
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كسـلامية فــي الجزائـر: واقـع وآفـاق مــن خـلال دراسـة تقييميـة مختصــرة،تجربـة البنـوك الإسػللرةفك ة ػأدك .661
  3111دك11بؾلهمك اتة ثدك اعهدك

د ر ػػهمدك اعػػهدكردك بحػػةمك حثينػػةد همكةكدراســة قياســية للتنبــؤ بدالــة الطلــب علــى النقــد فــي الجزائــرسػل كبضػػيددك .661
ك 3163دك63

ـــة بورصـــة ااػػػةةسكبضػػػه ةطدكةكك اشػػػأ هكربوػػػةف .661 ـــر: رىانـــات وتحـــديات التنمي ك جالجزائ  سػػػة لهمكدكبؾلػػػهمك اعلػػػيـ
  3161دك ي فك11ة ا ثرة لهمدك ةاعهمك ة  كبـثةردك قة همدك بعز  أدك اعهدك

ك ػيؿك بؼػ بسأك اػهةلرك اعلرػ دكوتقيـيم دراسـة الجزائـر فـي الخوصصـة أرػةفدكك  ػيركة يز ػةفك ػنلبك ػأ ه .669
يمللػهمك احثينػةدكة اثسػلشكككدةتلملػل ك اسلةسػهمك احثينػةد همكاك بعز  ػأبـقك اتتيثكاكبرللػصك احثينةد همدكك اسلةسةو
  3111ك يفرقك11-38 د ةاعهمك  يك نأك للمة هكتلرسةفدكة اث ةرير

دكالجزائـري للـدينار قياسـية نمسجـة – بـالجزائر الصـرم سـعر سياسـةر لرػهمدكك ي ػييركةجلػةطك ػعلب .669
ك 3166، 1دك اعهدك  ك ي ل  ةاعهمك سلتهمكة ج سة لهمدكك ا ثرة لهمكالهر سةوك  يمةدبيلهم

العلاقة بين التبعية المالية والمنافسة ومعدل النمو الاقتصـادي فـي  ش  ك بغره لشكة تهك انألصك اتاة قػهمدك .668
ك احثينةد همدك اعهدكالأردن ك 3163دك11دكبؾلهمكيمللهمك غه دكالعليـ

دك اشػلهدك2009-1990أثر الانفتاح المـالي فـي النمـو الاقتصـادي دراسـة حالـة الجزائـر دكالتهمك تهك اعز ز .631
  3166دك11 -11ك ف بعز  أدك اعهد

ــر الصــادرات علــى النمــو الاقتصــادي فــي الــدول الإســلامية  ة ػػهك ػػ ك ة ػػهك اعتػػهلردك .636 دراســة –تقــدير أث
 .3111دك39دكبؾلهمكاأيمزك ةلحك تهك  كيمةاصكا حثينةدك جس ا دك ةاعهمك  زدأدك اعهدكتحليلية قياسية

 تجـارة تحريـر مجـال فـي العالميـة التجـارة منظمـة إلـى للانضـمام المحتملـة الآثار بغلةلردككفةضصك  ك ته .633
 جحللرلػهمدكك اهر سػةوك حللرلػهمدكاأيمػزكدكبؾلهمكدر سةوحالة دراسات: الاقتصادي النمو في المالية الخدمات
  3161دك69 اعهدكك بؼي صدك اعأ ؽدك ةاعهم

دكسلسػلهمك  ثرة ػةوك بػػق تدكتقييم أدوات السياسة النقدية غيـر المباشـر فـي الـدول العربيـة رةدكايس دك .631
  3111دك61 بؼع هك اعأ كالثخال دك اني مدك اعهدك

تحليـل العلاقـة بـين الموازنـة العامـة والميـزان التجـاري  ػ تك تػهك  ك اػق بدكةكك بضػهك اعلػ ةككفأ هك بعػة يلش .631
باسـتخدام أسـلوب التكامــل المشـترك والعلاقــة السـببية: دراسـة تطبيقيــة علـى الاقتصــاد السـوري خــلال 
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ك احثينػةد همكة المة ي لػهمدك2009-1990الفترة  دكبؾلػهمك ةاعػهمكتشػأ  كالتتيػيمكة اهر سػةوك اعلرلػهمدكسلسػلهمك اعلػيـ
  3161دك1دك اعهدك11 هلهك

الماليـة  الخـدمات فـي الدوليـة التجـارة تحريـر أثـردك ابػة بؿرػيد اػةرؽ  بضػه اػهالر كةك  ػة ه    ػةر فػي ز .631
كد11 بؼي ػػصدك اعػػأ ؽدك هلػػهكك اأ فػػه  دك ةاعػػهمكدكبؾلػػهمكتقرلػػهممختــارة ناميــة دول فــي الاقتصــادي النمــو علــى
ك 3119كد81 اعهدك

فـي العـراق للمـدة  (Wagner's law)الإنفـاق الحكـومي واختبـار قـانون فـاجنر يمألصكسةلدك سػكك اغػةاي دك .631
ك احثينػػةد همكة جد ر ػػهمدك ةاعػػهمك انيفػػهمدك اعػػأ ؽدك هلػػه:ك: تحليــل قياســي1975-2010 كد9دكبؾلػػهمك اغػػأطكالعلػػيـ
ك 3163دك31 اعهدك

دراســة فــي -صــلاح القطــاع المــالي والمصــرفي بــين إشــكاليات الواقــع وآفــاق الإاػػة حك ػػتلبكدػػهديددك .639
ك احثينةد همكة جأقطار عربية مختارة   3119دك8دك اعهدك3 هلهكد ر همدكدك اغأطكالعليـ

ك جد ر ػػهمكأثــر الصــدمات الاقتصــادية الخارجيــة علــى الصــادرات المصــريةبؾػػهطك اشػػيربج دك .639 دكاػػ بسأك اعلػػيـ
ك36-68دك6131سػعيد همدك اأػةلش:كاي   ػهمك اثتيػه ةوكاك ينػأك اعيبؼػهمدك ةاعػهمك بؼلػتهكف ػهكالتػترةؿكة بؼعػةدفدك ا

ك فأ ص 
 بؼلثلمػ ك دالمرونـات أسـلوب وفـق المتتاليـة التخفيضات وإشكالية الجزائري الدينار تحولاتر تػيؿدك بؿره .638

 ايانيك  ةؿك يؿك بؼقلياهمك بؼينأفلهمك بعز  أ همكة اثتيياوك احثينػةد همك  اي حػ كة اثتيػه ةو دك ةاعػهمك سػلتهمك ػ ك
  3111د سرقكك61-61 ي ل دك اشلهدك بعز  أدك

ــر المــالي والنمــو الاقتصــادي فــي العلاقــة طويلــة الأيمرػػةؿكبضة ػػهمدكةككبؿرػػهكزيمأ ػػةك ػػ كاعػػزة .611 جــل بــين التحري
ك 3161دك11د ريركة احثينةدكة المة يفدك اعهدكدك اثي  صكاك جمقاربة قياسية 2010-1970الجزائر 

دكبؾلػهمكبالإشـارة للبنـوك الجزائريـةأىمية إرساء وتعزيز مبادئ الحوكمة فـي القطـاع المصـرفي بؿرهكز ه فدك .616
ك اثسلشدك اعهدك ك احثينةد همكة ليـ   3118دك8 اعليـ

اػػػةرسك، 16دك سػػأك اثقرلػػػهمدك بؼع ػػهك اعػػأ كالثخاػػل دك اني ػػمدك اعػػهدكنتاجيــة وقياســهاالإاينػػا  ك ػػة نأدك .613
3119  

دكوأسـعار الصـرمالسياسـة النقديـة والماليـة والسـيطرة علـى متغيـرات التضـخم ال أكبؿرهك ػةلحكحةسػ دك .611
ك 3166كداأيمزكبضير  كالتتييمكة اهر سةوك استر تل لهمدك غه د
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دراســة لواقــع ســوق الأوراق الماليــة -متطلبــات كفــاءة ســوق الأوراق الماليــة ػػةلحكةاعػػةراكفأ ػػهيردكا ثػة ك .611
  3161-3118دك19دكبؾلهمك اتة ثدك اعهدكالعربية وسبل رفع كفاءتها

بؾلػهمكدكالأسـواق الماليـة والنمـو الاقتصـادي فـي الـدول الناميـةاأػ ك تػهك اػأز ؽك اػه ةغدكةككا لهكذ ػيفك ػي س .611
 .3119دك86دك اعهدك11تقرلهمك اأ فه  دكيمللهمك جد ريركة احثينةددك ةاعهمك بؼي صدك اعأ ؽدك هلهك

 The Munich Personal RePEcدللتنسـيق بـين السياسـتين الماليـة والنقديـة يالإطـار النظـر ا كيمرػةؿدك .611

Archive (MPRA) ،Munich University Library،3161 يفرقكك  
 نماذج السياسات النقدية والمالية مـع تطبيـق معادلـة علـى الاقتصـاد العراقـي للمـدة تلصكا هطك بعقة دك .619

ك احثينةد همكة جأكاغبؾلهمك ك،2003-2011   3163دك33 اعهدككد9  هلهك انيفهمدك ةاعهمكد ر همدطكالعليـ
كاستخدام اختبار كرانجر في تحليل السلاسـل الزمنيـة المسـتقرة هةلكجز صكر ةددك .619 دك هلػهمك اعأ حلػهمكالعلػيـ

  3166كد68 ج ينة لهمدك ةاعهمك بؼي صدك اعأ ؽدك اعهدك
 بؾلػهمدك(الأردنيـة الحالة) النقدي والمضاعف النقدية السياسة على المالي التحرير تمثيرات د اعلس   ز ر .618

دك6دك ج ػه رك36  هلػه دفلسػاكك اياقلػهمك ػة لسدك اق ة كدك ةاعهم ج سة لهم  اعليـ- البحةم  اق ة   ةاعهم
3119  

  3166دك8دكبؾلهمك اتة ثدك اعهدكالتعويم المدار للدينار بين التصريحات والواقعبويىكآ مكبظشدك .611
ـــبوػػػيىكبضػػػيدك سػػػ كة سػػػةـك اػػػه  كزيمػػػ دك .616 ـــة  لتحلي ـــنف  والسياســـة النفطيـــة العراقي العلاقـــة بـــين أســـواق ال

ك احثينةد همكة جد ر همدك اسقهمك اأةاقهمدك اعهدكبالاعتماد على السلاسل الزمنية ك.31دك اغأطكالعليـ
III. :الأطروحات 

ســلامية الأردنيــة والاســتراتيجيات ، آثــار العولمــة المــالي علــى المصــارم الإ بضػػهكا ػػ كبؿرػػهك اع لػػيلش .613
دك اأة ػػهمكالمهاػػهمكاقلػػصكاثالتػػةوك ػػ ةديرك اػػهيمثير  كاك ا لسػػ همدكبزينػػصك اثري ػػصدكحسػػ كلمواجهتهــاالمقترحــة 

 .3111د ر همكة بؼةالهمك اعللةك ةاعهمك رةفك اعأ لهمكالهر سةوك اعللةدك اثري صكيمللهمك اهر سةوك ج
مــن ، تطــورات القواعــد الاحترازيــة للبنــوك فــي ظــل معــايير لجنــة بــازل ومــدى تطبيقهــا آ ػػمك نػػةشكبظػػش .611

ك احثينػػةد همدككطــرم البنــوك الجزائريــة ك اث ةر ػػػهمكدك اأة ػػهمكديمثػػير  دكاك اعلػػيـ ك احثينػػةد همكة اعلػػيـ يمللػػهمك اعلػػيـ
ك اثسلشدك   3161-3163دك1 ةاعهمك بعز  أكة ليـ
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الاختيـار الأمثـل لنظـام الصـرم ودوره فـي تحقيـق النمـو الاقتصـادي فـي ظـل العولمـة  أ أطكبؿرػهك اػكدك .611
كدكحالة الجزائردراسة -الاقتصادية  ك احثينةد همدكبزينصك لمػيدكةاةالػهمدكيمللػهمك اعلػيـ  اأة همكديمثير  كاك اعليـ

ك اثسلشدك ةاعهمك بعز  أك ك 3166-3161دك1 احثينةد همكة ليـ
دكصــلاحات النظــام المصــرفي الجزائــري وآثارىــا علــى تعبئــة المــدخرات وتمويــل التنميــةإ اػػةدأك لػػ دك .611

ك احثينػػػةد همدكفػػػأعكبرللػػػصك حثينػػػةدطدكك ك اثسػػػلشدك اأة ػػػهمكديمثػػػير  كدةاػػػهمكاك اعلػػػيـ ك احثينػػػةد همكة لػػػيـ يمللػػػهمك اعلػػػيـ
  3111-3111 ةاعهمك بعز  أدك

دك اأة ػهمكدراسـة قياسـية-آلية تمثير السياسة النقدية فـي الجزائـر ومعوقاتهـا الداخليـة  لمتلاكالل ك بظ ػةفدك .611
ك احثينػػػةد همدك كككاةالػػػهمكة قػػػيؾدكبزينػػػصك لمػػػيدديمثػػػير  كاك اعلػػػيـ ك اث ةر ػػػهمكة لػػػيـ ك احثينػػػةد همك اعلػػػيـ يمللػػػهمك اعلػػػيـ

ك  3161-3161دك ةاعهمكتلرسةفدك بعز  أك اثسلشد
دك اأة ػهمكديمثػير  ك2010-1970دراسة قياسية لسعر الصرم الحقيقي التوازني في الجزائر   كحهةرك ل دك .619

كبلينصكتسلشدكك ك احثينةد همك اث ةر هماك اعليـ ك اثسلشدككيمللهمك اعليـ   3161-3163 ةاعهمكتلرسةفدكة ليـ
ــدة فــي تحقيــق النمــو الاقتصــادي حالــة الجزائــر  ي لياػػهمك ػػ ؿدك .619 تقيــيم فعاليــة سياســة تحريــر أســعار الفائ

ك احثينػػػةد همك2015-1990الفتــرة  ك احثينػػةد همدكبزينػػػصك لمػػيدكة قػػيؾدكيمللػػهمك اعلػػيـ دك اأة ػػهمكديمثػػير  كاك اعلػػيـ
ك اثسلشدك ةاعهمك بعز  أك   3161-3161دك1ة اث ةر همكة ليـ

 اأة ػػهمكدك، انعكاســات تجــارة تحريــر الخــدمات المصــرفية علــى القطــاع المصــرفي الجزائــريتػػي كك لػػ  .618
ك احثينػةد همكبزينػصك حثينػة ك اثسػلشدكديمثير  كاك اعلػيـ ك اث ةر ػهمكة لػيـ ك احثينػةد همدك اعلػيـ دكيمرػ دكيمللػهمك اعلػيـ

  3161-3163دك1ك ةاعهمك بعز  أ
رسػةاهمككد2002 -1976أثر تحريـر القطـاع المـالي علـى النمـو الاقتصـادي فـي الأردن ر ا كر أ دل ك ة  دك .611

  3111 لهمدكالمهاهمكاقلصك  ةديرك بؼة سثشكاك احثينةددكيمللهمك اهر سةوك اعللةدك بعةاعهمك  رد
ــــة وســــبل تفعيلهــــار ػػػػلهك ييمسػػػػةلشدك .616 ــــة العربي كمعوقــــات أســــواق الأوراق المالي دك اأة ػػػػهمكديمثػػػػير  كاك اعلػػػػيـ

ك اثسلشدك ةاعهمك بعز  أدك ك احثينةد همكة ليـ  3111-3111 احثينةد همكيمللهمك اعليـ
أثر مؤسسات الوساطة المالية على النمو الاقتصادي: دراسة حالة الأردن رازطكف  دكالخة لصك  يكبز اػهمدك .613

  6886كرسةاهمكاة لسثشكاك احثينةددك ةاعهمك اشايؾدك  ردفدكد1988-1968للفترة 
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ك احثينةد همدكدور الجمارك في ظل اقتصاد السوق حالة الجزائرز  هكاأ ددك .611 دك اأة همكديمثير  كدةاهمكاك اعليـ
ك اثسلشدكيمللهمككفأعك اثسلشد ك احثينةد همكة ليـ  .3111-3111ك) بعز  أكسة لمة(دك ةاعهمك يسهك  كجهيرك اعليـ

دراسـة حالـة بعـد الـدول  -دور الأسواق المالية العربية في تمويل التجارة الخارجيـةبظلتيهمك  كبؿلةةطدك .611
ك اث ةر ػػهمداككديمثػػير   اأة ػػهمكدكالعربيــة ك يمللػػهمبذػػةريركدةالػػهمدكككبزينػػصك اعلػػيـ ك احثينػػةد همكة اث ةر ػػهمكة لػػيـ  اعلػػيـ

 .3161-3161 اثسلشدك ةاعهمك سنأيردك

كرسةاهمكاة لسثشكدالتحرير المالي وأثره على النمو الاقتصادي دراسة حالة الجزائر نيرطكسلهطكبؿرهدك .611
ك احثينةد هم ك اث ةر ػهمدك قيؾكةاةالهمدكككبزينصك لميدكداك اعليـ ك اثسلشكة اعلػيـ ك حثينةد همكة ليـ  ةاعػهمكيمللهمك ليـ

  3111-3111تلرسةفدك
أىمية التطور المـالي فـي تحقيـق التنميـة الاقتصـادية: دراسـة تطبيقيـة وقياسـية لأثـر التطـور اةرؽكجةاأدك .611

ك2013-1990المــــالي علــــى النمــــو الاقتصــــادي فــــي الجزائــــر خــــلال الفتــــرة  دك اأة ػػػػهمكديمثػػػػير  كاك اعلػػػػيـ
ك ك احثينةد همكة اث ةر همكة ليـ   3161-3161 اثسلشدك ةاعهمك سنأيردك احثينةد همدكيمللهمك اعليـ

كمتطلبـــات تفعيـــل الرقابـــة المصـــرفية فـــي ظـــل التحريـــر المـــالياأ ػػػ كبؿرػػػهدك .619 دك اأة ػػػهمكديمثػػػير  كاك اعلػػػيـ
ك اثسػلشدك ةاعػهمك سػلتهمك ػ ك ػي ل ك ك احثينػةد همكة اث ةر ػهمكة لػيـ  احثينةد همكبزينػصكاةالػهمكة لمػيددكيمللػهمك اعلػيـ

  3161-3163 اشلهدك
أثر تطـور الجهـاز المصـرفي علـى النمـو الاقتصـادي بـالجزائر دراسـة قياسـية لحالـة الجزائـر  ةدؿكزحأ أدك .619

ك2012-1998خــلال الفتــرة  ك احثينػػةد همكة اث ةر ػػهمكة لػػيـ ك احثينػػةد همدكيمللػػهمك اعلػػيـ دك اأة ػػهمكديمثػػير  كاك اعلػػيـ
  3161-3161 اثسلشدك ةاعهمك سنأيردك

دك اأة ػهمكدراسـة حالـة الجزائـر-يـزة التنافسـية للبنـوك دور الاقتصاد المعرفي في تحقيـق الم ةاأك شػشدك .618
ك احثينػةد همدكبزينػػصك لمػيدكةاةالػػهمكة قػيؾدكك ك اثسػػلشديمثػير  كاك اعلػػيـ ك احثينػػةد همكة اث ةر ػهمكة لػػيـ دكيمللػػهمك اعلػيـ

  3163-3166دك ةاعهمك بعز  أ
ــر المصــرفي ومتطلبــات تطــوير الخــدمات المصــرفية وزيــادة القــدرة  تػػهك المػػةدرك ػػأ ل .611 التنافســية ، التحري

كللبنـوك التجاريـة ك احثينػةد همكة لػػيـ ك احثينػػةد همكبزينػصك لمػيدكةاةالػهمدكيمللػهمك اعلػيـ دك اأة ػهمكديمثػير  كاك اعلػيـ
  3111 -3111 اثسلشدك ةاعهمك بعز  أدك
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القطــاع المــالي فــي ظــل تحريــر حركــة رؤوس الأمــوال وتحــدي الأزمــات الماليــة دراســة  اعلمأ ػػبكيمرػػةؿدك .616
ك احثينػػةد همدكككديمثػػير   اأة ػػهمكدكنمــاذج مــن الــدول العربيــة ك اث ةر ػػهمكاك اعلػػيـ ك احثينػػةد همدك اعلػػيـ يمللػػهمك اعلػػيـ

ك اثسلشدك ةاعهمك بعز  أك  .3163-3166دك1ة ليـ
ــر –إدارة السياســة الاقتصــادية فــي ظــل ترتيبــات ســعر الصــرم المختلفــة فةارػػهمك ازدػػأ تكجتػػةزطدك .613 الجزائ

ـــرة  ك احثينػػػةد همدكبزينػػػصك لمػػػيدكاةالػػػهمكة قػػػيؾدك2011-1986نموذجـــا خـــلال الفت دك اأة ػػػهمكديمثػػػير  كاك اعلػػػيـ
  3161-3161 ةاعهمك بعز  أدك

دكحــدود التنميــة فــي الاســتجابة لتحــديات الحاضــر والمســتقبل دراســة حالــة الجزائــربؿػ ك اػػه  كبضػػه لشدك .611
ك ك اأة ػهمكديمثػػير  د ك احثينػػةد همكة لػػيـ ك احثينػػةد همدكفػػأعكبزاػػل دكيمللػػهمك اعلػػيـ اثسػػلشدك ةاعػػهمك بعز  ػػأدكاك اعلػػيـ

2008-3118. 
ك2000-1990النقود والسياسة النقدية مع الاشارة لحالة الجزائر ا ثة ك ةلحدك .611 دك اأة ػهمكديمثػير  كاك اعلػيـ

ك اثسلشدك ةاعهمك بعز  أدك ك احثينةد همكة اث ةر همكة ليـ   3111-3113 احثينةد همدكفأعك لميدكةاةالهمدكيمللهمك اعليـ
الاقتصــادية والأزمــات الماليــة: الوقايــة والعــلاج دراســة لأزمــة الــرىن العقــاري فــي العولمــة  ةد ػهمك اعلمػػيفدك .611

ك احثينػػةد همكالولايــات المتحــدة الأمريكيــة كيمللػػهمك اعلػػيـ دك اأة ػػهمكديمثػػير  كبزينػػصك حثينػػةدك اثقرلػػهمدكاك اعلػػيـ
ك اثسلشدك ةاعهمك بغةجكبػمأ   3161-3163 ةتقهمدكك-ة اث ةر همكة ليـ

شـارة لحالـة تجارة الخدمات على التجارة الخارجية في الدول العربيـة مـع الإآثار تحرير ة ةؼك ثللمػهمدك .611
ــــر  ك احثينػػػػةد همدكك2009-0199الجزائ كدك اأة ػػػػهمكديمثػػػػير  كاك اعلػػػػيـ ك احثينػػػػةد همكة اث ةر ػػػػهمكة لػػػػيـ يمللػػػػهمك اعلػػػػيـ
  3161-3161 ةاعهمك سنأيردك اثسلشدك

- يـة وسـبل تفعيلهـا حالـة الجزائـرالمحـددات الحديثـة للنمـو الاقتصـادي فـي الـدول العربة لصكاللػيددك .619
ك احثينةد همدكك2010-1990مصر السعودية دراسة مقارنة خلال الفترة  كدك اأة همكديمثير  كاك اعليـ يمللهمك اعليـ
ك اثسلشدك ك اث ةر همكة ليـ   3161-3161دك1ك ةاعهمك بعز  أ احثينةد همكة اعليـ

الآثار المحتملة لتجارة الخدمات المالية على القطـاع المصـرفي الجزائـري وفقـا للاتفاقيـة  ة س كالةسدك .619
ك احثينػػةد همكبزينػػصك لمػػيدكةاةالػػهمدكيمللػػهمكGATSالعامــة للتجــارة فــي الخــدمات  دك اأة ػػهمكديمثػػير  كاك اعلػػيـ

ك اثسلشدك ةاعهمك بعز  أك ك اث ةر همكة ليـ ك احثينةد همدك اعليـ   3161-3163دك1 اعليـ
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IV.   الدراسات والتقـارير 
  3111دكبعقهمك رللةوك اتير همكةاأ حتث ةدكحافس السندات-الاستعلام عن ماسك الحساب .618
  3161-3113دك اثلمةر أك اسقي همكالتطور الاقتصادي والنقدي للجزائر  قتهك بعز  أد .691
  3119دك يمثي أك3111دك اثلمأ أك اسقيطكالتطور الاقتصادي والنقدي للجزائر قتهك بعز  أدك .696
  3118دكستثرقك3119دك اثلمأ أك اسقيطدكالتطور الاقتصادي والنقدي للجزائر قتهك بعز  أدك .693
  3161دك يفرقك3161ثلمأ أك اسقيطكدك االتطور الاقتصادي والنقدي للجزائر قتهك بعز  أدك .691

V.   المؤتمرات والملتقيات 
كاك اتقنلهمك بؼقلياهمدك بؼلثلم ك ايانيك يؿكالسياسة النقدية في الجزائر بين الأداء والفعالية ة ةك تهك المةدردك  174

  3111 فأ صكك31-31ة احثينةد همدك بؼأيمزك بعةاع ك شةردكك المة ي لهمك اثتيياوكاص
المشـروعات الصـغيرة علـى الاقتصـاد غيـر  أثر  ك ي كاال همكة يبأ ريرك ياه  كةبأ ك ة أك   ك اػه  دك  175

دك بؼلثلم ك ايانيك اأةاثك يؿك احثينةدكبشك اأبظػ كاك بعز  ػأك لآ ػةركةسػتصكتػأة ضك بؼػه جصك الملةسػلهمدكالرسمي
  3119 يفرقكك36-31 بؼأيمزك بعةاع ك ااةدأكاياطكسعلهيردك

لثلمػ ك اػيانيك ػيؿكدك بؼالجزائـر فـي المصـرفي النظـام علـى الماليـة الخـدمات تحريـر أثـر ،دػي رط  لتيسػ ةكك للمةسػ  ز  ػأط  176
  2006 فأ صكك25-24 بؼقلياهمك اتقنلهمكاكاصك اثتيياوك المة ي لهمكة احثينةد همدك بؼأيمزك بعةاع ك شةردك

دور الســـوق المـــالي فـــي تمويـــل التنميـــة الاقتصـــادية بـــالجزائر المعوقـــات  ػػػير  ك ياػػػه  دكةككز ػػػه فكبؿرػػػه  177
دكالثلمػػػ كدةلرك ػػػيؿكسلةسػػػةوك اثري ػػػصكة  أدػػػةك لػػػ ك احثينػػػةد وكة بؼ سسػػػةوكدر سػػػهمك ةاػػػهمك بعز  ػػػأكوالآفـــاق

ك دك سنأير3111 يفرقكك33-36ة اهةؿك اقةالهمك
المعوقــات -، دور الســوق المــالي فــي تمويــل التنميــة الاقتصــادية بــالجزائر ز ػػه فكبؿرػػهكة ػػير  ك ياػػه    178

ة  أدػػةك لػػ ك احثينػػةد ةوكة بؼ سسػػةوكدر سػػهمك ةاػػهمك بعز  ػػأككسلةسػػةوك اثري ػػصدك بؼلثلمػػ ك اػػهةلرك ػػيؿكوالآفــاق
 .2006ك يفرقك22-21 سنأيردكة اهةؿك اقةالهمكد

ــين التطــور المــالي والنمــو انلػػه لكبؿرػػهدكةكك ػػلي ك تػػهك اػػأ ل ةك ػػنيرطكسػػلهطكبؿرػػهك  179 العلاقــة الســببية ب
قريك احثينةدطدك بؼهرسهمك اعللةكدك بؼلثلم ك اهةلرك  ةؿك يؿك اقلةـك بؼةلركة االاقتصادي: دراسة حالة الجزائر

  3161اةطكك9-1الث ةريردك بعز  أدك



 

 

 قائمـــــــة المراجع

329 

الآثــار وطــرق - الاقتصــاد غيــر الرســمي فــي القطــاع المصــرفي الجزائــري  لمتػػهمك ينػػشيركةبؾػػهةاككددلقػػهمدك .691
 بؼلثلم ك ايانيك اأةاثك يؿك احثينةدكبشك اأبظ كاك بعز  أك لآ ةركةستصكتأة ضك بؼه جصك الملةسلهمدككالمواجهة،

 .3119 يفرقكك21-20 بؼأيمزك بعةاع ك ااةدأكاياطكسعلهيردك

دكتحولات الدينار الجزائـري وإشـكالية التخفيضـات المتتاليـة وفـق نظريـة أسـلوب المرونـاتبؿرهكر تيؿدك  181
 ينأفلهمك بعز  أ همكة اثتيياوك احثينةد همك اي ح كة اثتيه ةو الثلم ك بؼقلياهمك بؼ

مســـتقبل الانفتـــاح التجـــاري فـــي الجزائـــر فـــي ضـــوء النمـــو المفـــرط كدك تػػػهك بغرلػػػهكاأبلػػػمةككاػػػأ دك ػػػي س  182
ك اهر س ك يؿك اته  صك اثري للهمكا حثينةدك بعز  ػأطكفعةالةوكاكراةركالمهاهمكدكاه جلهمللواردات  ةاعػهمككد اليـ

ك 3161 فأ صكك31بؿرهك اينه لاك  كبو دك ل صدك بعز  أدك
VI. القوانين والمراسيم 

ك اثق لقطكرح ك .691  ثعلػلاك شػأةطك اثػهجصكاكبؾػةؿك اث ػةريرك بػةر لػهمدكك6886فل ػأطكك61 اينػةدركاكك19-86 بؼأسيـ
  6886 اةرسك31دك63 بعأ هيرك اأبظلهمكال ر ير همك بعز  أ همدك اعهدك

 ثعلػلاك قلػػةـك اتقػيؾكة المػػأضدك بعأ ػهيرك اأبظلػػهمكال ر ير ػهمك بعز  أ ػػهمدكك6891 ةوكك68دك اينػػةدركاك63-91  اػأك .691
  6891 ةوكك31دك11 اعهدك

ك اثق لػػقطكرحػػ ك .691 دك بعأ ػػهيرك اأبظلػػهمك63-91 بؼعػػهؿكة بؼػػثر كاللمػػة يفكك6899 ػػة   كك63 اينػػةدركاكك11-99 بؼأسػػيـ
  6899 ة   كك61، 13ال ر ير همك بعز  أ همدك اعهدك

 بؼثعلػػػلاك ةبغػػػهك  دلسك ػػػأ سكاػػػةؿك اتقػػػيؾكة بؼ سسػػػةوك بؼةالػػػهمكك6881 ي للػػػهمك 11 اينػػػةدركاكك16-81 اقلػػػةـكرحػػػ ك .691
ك 6886 ةوكك36دك18 اعةالهمك ةبعز  أدك بعأ هيرك اأبظلهمكال ر ير همك بعز  أ همدك اعهدك

 بؼثعلػلاك ةاقلمػػهكة المػأضدك بعأ ػػهيرك اأبظلػهمكال ر ير ػػهمك بعز  أ ػػهمدكك6881 فأ ػػصكك61 اينػةدركاك 61-81 المػة يفكرحػػ ك .699
  6881أفزٍم  69، 61 اعهدك

 بؼثعلػلاك لمي  ػهك بغلاػهمكة بغػقركاكتسػلشك بؼينػةرؼكة بؼ سسػةوكك6886 ةوكك61 اينةدركاكك18-86 اقلةـكرح ك .699
  6883اةرسكك38دك31 بؼةالهمدك بعأ هيرك اأبظلهمكال ر ير همك بعز  أ همدك اعهدك

 بؼثعلػػلاك شػػأةطكتأسػػلسك طك قػػػتهكةا سسػػهمكاةالػػهمكة ػػػأةطكك6881 ػػػة   كك11 اينػػةدركاكك16-81ـكرحػػ ك اقلػػة .698
  69رحةاهمكفأعك ةك قتهكةا سسهمكاةالهمك  قتلهمدك بعأ هيرك اأبظلهمكال ر ير همك بعز  أ همدك اعهدك
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ك اثشػػػأ ع ك .681 ال ر ير ػػػهمك بؼثعلػػػلاك ترحلػػػهمك اسػػػثأرةردك بعأ ػػػهيرك اأبظلػػػهمكك6881 يمثػػػي أكك1 اينػػػةدركاك 63-81 بؼأسػػػيـ
  6881 يمثي أكك61دك11 بعز  أ همدك اعهدك

 ثعلػػػػػلاكبهلئػػػػػةوك اثيالػػػػػهك بعرػػػػػة  ك بؼقلمياػػػػػهمدك بعأ ػػػػػهيرك اأبظلػػػػػهمكك6881 ػػػػػة   كك61 اينػػػػػةدركاكك19-81  اػػػػػأك .686
 .6881 ة   كك61 د11ال ر ير همك بعز  أ همدك اعهدك

ك اثق لقطكرح ك .683 -81اػ ك  اػأكك31ة 9 بؼثعلػلاك ثاتلػلاك بؼػةدتككك6881د سػرقكك39 اينػةدركاكك191ك-81 بؼأسيـ

 .6881د سرقكك38دك91دك بعأ هيرك اأبظلهمكال ر ير همك بعز  أ همدك اعهدك6881 ة   كك61 اينةدركاك 19
 بؼثعللاك ةبؼأ حتهمك اه جللهمكالتقيؾكة بؼ سسةوك بؼةالهمدك بعأ ػهيرك اأبظلػهمكك3113 يفرقكك11 اينةدركاكك11-13 اقلةـك .681

  3113د سرقكك69دك91 أ همدك اعهدكال ر ير همك بعز 
دك بؼثعلػػػلاك ةبغػػهك  دلسكاػػػأ سكاػػػةؿك اتقػػػيؾكة بؼ سسػػػةوك بؼةالػػػهمك3111اػػػةرسكك11 اينػػػةدركاكك16-11 اقلػػةـكرحػػػ ك .681

  3111 فأ صكك39دك39 اعةالهمكاك بعز  أدك بعأ هيرك اأبظلهمكال ر ير همك بعز  أ همدك اعهدك
بوهدك أةطكتني  ك بغهك  دلسكا  ثلةا ك ااز الػهمدك بعأ ػهيركك3111اةرسكك11 اينةدركاكك13-11 اقلةـكرح ك .681

  2004ك فأ صك28ك 39 اأبظلهمكال ر ير همك بعز  أ همدك اعهدك
 ثعلػػلاك قلػةـك ايد  ػػ ك بؼينػأفلهمدك بعأ ػػهيرك اأبظلػهمكال ر ير ػػهمك بعز  أ ػػهمدكك3111اػةرسكك1 اينػػةدركاكك11-11 اقلػةـك .681

 .3111 ي فكك3دك11 اعهدك
دك بؼثعلػلاك ةبغػهك  دلسكاػأ سك بؼػةؿكة بؼ سسػةوك بؼةالػهمك اعةالػهمك3119د سػرقكك31ينػةدركاك اك11-19 اقلةـكرح ك .689

  3119د سرقكك31دك93اك بعز  أدك بعأ هيرك اأبظلهمكال ر ير همك بعز  أ همدك اعهدك
 بؼثعللاك ةاقلمهكة المأضدك بعأ هيركك61-81دك بؼعهؿكة بؼثر كالمة يفكرح ك3116فل أطكك39 اينةدركاك 16-16  اأك .689

  3116فل أطكك39دك61 اأبظلهمكال ر ير همك بعز  أ همدك اعهدك
 ثعلػػلاك ثاػػي أك اسػػثأرةردك بعأ ػػهيرك اأبظلػػهمكال ر ير ػػهمك بعز  أ ػػهمدكك3116 ةوكك31 اينػػةدركاكك11-16  اػػأكرحػػ ك .688

  3116 ةوك 33دك19 اعهدك
 ستهمك بؼ تيرك بؼاتلمهمك ل ك اتقػيؾكة بؼ سسػةوك بؼةالػهمدكك بؼثمر ك3161فل أطكك61 اينةدركاكك16-61 اقلةـكرح ك .311

ك 3161ستثرقكك31دك11 بعأ هيرك اأبظلهمكال ر ير همك بعز  أ همدك اعهدك
 بؼثمػر ك سػتهمك بؼػ تيرك بؼاتلمػهمك لػ ك اتقػيؾكة بؼ سسػةوك بؼةالػهمدكك3161فل ػأطكك61 بؼػ رخكاكك13-61 اقلةـكرحػ ك .316

  3161ستثرقكك31دك11 بعأ هيرك اأبظلهمكال ر ير همك بعز  أ همدك اعهدك
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 بؼثعلػػلاك ةاقلمػػهكة المػػأضدك بعأ ػػهيرك اأبظلػػهمكال ر ير ػػهمك بعز  أ ػػهمدك اعػػهدكك3111 ةوكك31 اينػػةدركاكك66-11  اػػأك .313
 .3111  ةوك39 د13

 بؼثعلػػلاك ةاقلمػػهكة المػػأضدك بعأ ػػهيركك66-11 بؼعػػهؿكة بؼػػثر كالاػػأكرحػػ كك3161 ةوكك31دركاك اينػػةك11-61  اػػأك .311
ك 3161ستثرقكك16دك11 اأبظلهمكال ر ير همك بعز  أ همدك اعهدك

دك بؼثعلػػلاك ةالمي  ػػهك بؼاتلمػػهمك لػػ ك بؼعػػةا وك بعةر ػػهمكاػػ ك بػػػةرجك3119فل ػػأطكك1دك اينػػةدركاك16-19 اقلػػةـكرحػػ ك .311
  3119اةطكك61دك16تهمدك بعأ هيرك اأبظلهمكال ر ير همك بعز  أ همدك اعهدكة بغسة ةوك ةاعرلهمك اينع

 ثمػػر كتعأ ػػهكةحلػػةسكةتسػػلشكةرحة ػػهمكجاػػأك اسػػلياهمدك بعأ ػػهيركك3166اػػةطكك31 اينػػةدركاكك11-66 اقلػػةـكرحػػ ك .311
  3111 يمثي أدكك3دك11 اأبظلهمكال ر ير همدك اعهدك

 ثانيا: المراجع باللغة الأجنبية

I. Books: 
1. Ammour Benhalima, Monnaie Et Régulation Monétaire, Edétion Dahleb, Alger, 

1997. 

2. Sampson Thomas, Money Banking And Economic Analyses, 2 Eme Edition, Prentrice 

Hall, 1981. 

II. Articles: 

3. Aaron Tornell, Frank Westermann, Lorenza Martinez, The Positive Link Between 

Financial Liberalization Growth And Crises, N°: 10293, Fabruary 2004. 

4. Akingunola R.O & Adekunle Olusegun.A & Badejo Oluwaseyi, The Effect Of The 

Financial Liberalisation On Economic Growth, International Journal Of Academic 

Research In Economic And Management Sciences, Vol 2, N°: 1, January 2013. 

5. Ala Adeen Ahmed Al-Mansi, The Effet Of Stock Market Development And Bank 

Deneloment On Economic Groth In The Middle And North African Countries 

MENA, Dogree Of Master Of Finace Of Banking Sceinces At Yarmouk University, 

Jordon, 2013. 

6. Art Kraay, In Search Of The Macroeconomic Effets Of Capital Account 

Liberalization, The World Bank Group, October 1998.  

7.  Baboo, M. Nowbutsing, Stock Market Development And Economic Growth: The 

Case Of Mauritius, International Business & Economics Research Journal, United 

States Of America, Vol 8, N°: 2, February 2009. 

8. Baptiste Venet, Libéralisation Financière Et Développement Economique: Une 

Revue Critique De La Littérature, N°:29, 1994. 



 

 

 قائمـــــــة المراجع

332 

9. Baptiste Vnent, Les Approches Théoriques de la libéralisation Financière, 

Université Paris IX Dauphine, Octobre 2004. 

10. Cem Caracadag, Rupa Duttgupta, Gilda Fernandez Et Shogo Ishii, Des Taux Fixes 

Aux Taux Flottants. Une Avanture A Tenter, Finance & Dévloppement, Vol: 16 , 

N°: 4, December 2004 

11. David T. Tswamuno & Scott Pardee & Phanindra V. Wunnava, Financial 

Liberalization And Economic Growth: Lessons From The South African 

Experience, International Journal Of Applied Economics, September 2007. 

12. Eswar Prasad, Kenneth Rogoff, Shang-Jin Wei And M. Ayhan Kose, Effects Of 

Financial Globalization On Developing Countries: Some Empirical Evidence, 

International Monetary Fund, 2003. 

13. Geert Bekaert & Campbell R. Harvey & Christian Lundblad, Does Financial Liberalization 

Spur Growth?, Journal Of Financial Economics, 2005. 

14. Graciela Kaminsky   & Sergio Schmukler, Short- And Long-Run Integration Do 

Capital Controls Matter?, February 2001. 

15. Hassine Souheil, Effets De La Libéralisation Du Système Financier Tunisien Sur 

L’évolution Des Risques Des Banques, Université Laval, 2000.  

16. James B. Ang, Warwichj. Mckibbin, Financial Liberalization, Financial Sector 

Development And Growth: Evidence From Malaysia, Journal Of Development 

Economics, 2007. 

17. John Williamson & Molly Mahar, A Survey Of Financial Liberalization, Issays In 

International Finance, N : 211, November 1998. 

18. José Angel Gurria, Mexique Evolution Récente, Reformes Structurelles Et Défis A 

Venir, Finance Développement, Mars 2000. 

19. Joseph E Stiglitz, Capital Market Libéralisation, Economic Growth, And 

Instability, World Development , Vol 28, N°: 6, 2000. 

20. Martin Feldstein, Budget Defficits, Tax Rules And Real Interest Rates, N° 1970, 

National Bureau Of Economic Research, July 1986. 

21. Maxwell J Fry, Models Of Financially Repressed Developing Economies, World 

Development, N : 9, Vol: 10, 1982. 

22. Michael W. Klein And Giovanni P. Olivei, Capital Account Liberalization, Financial 

Depth, And Economic Growth, National bureau of economic research, N : 7342, 

November 2005. 

23. Nacer Berneu, Marcline Grondin, Réconciliation Entre La Libéralisation Financière 

Et Croissance Economique Dans Un Système Fondé Sur La Banque, Groupe 

D’analyse Et Théorie Economique (GATE), N°: 01-12, 2001. 

24. Navaz Naghavi, The Relationship Between Financial Liberalization And Stock 

Market Efficiency: A Study Of Emerging Markets, Faculty Of Economics And 

Administration, University Of Malaya, Kuala Lumpur, 2014. 

25. Peter Blair Henry, Capital Account Liberalization, The Cost Of Capital, And 

Economic Growth, National Bureau Of Economic Research, N°: 9488, February 2003.  



 

 

 قائمـــــــة المراجع

333 

26. Philip Arestis, Asena Caner, Financial Liberalization And Poverty: Channels Of 

Influence1, The Levy Economics Institue Of Pard College, N° 41, July 2004. 

27. Robert J Parro, The Recardian Approach To Budget, Deficites, National Bureau Of 

Economic Research, N°: 2658, August 1988. 

28. Rodolfo Martell & René M. Stulz, Equity market liberalizations as country IPOs, 

N°: 9481, National Bureau Of Economic Research, Cambridge, February 2003. 

29. Saoussen Ben Gamra, Mickael Clevenot, Liberalisation Nanciere Et Crises Bancaires 

Dans Les Pays Emergents, 2007. 

30. Sergio L. Schmukler, Pablo Zoido-Lobatón, Financial Globalization: Opportunities 

And Challenges For Developing Countries, World Bank, Washington, May 30, 2006. 

31. Sulaiman L.A, Oke, M And Azeez B.A, Effect Of Financial Liberalization On 

Economic Growth In Developing Countries: The Nigerian Experience, International 

Journal Of Economics And Management Sciences, N°: 12, 2012. 

32. Thiago Henrique Carneiro Rios Lopes Cleiton Silva De Jesus, Financial Liberalization 

And Economic Growth, Journal Of Economic Studies, Vol. 42, 2015. 

33. Vassili Prokopenko & Paul Holden, Financial Developement And Poverty 

Alleviation: Issues And Policy Implication For Developing And Transition 

Countries, International Monetary Fund, 3116. 

34. Yamna Achour Tani, Analyse De Politique Economique Algérienne, Thèse Doctorat 

En Science Economiques, Université Paris 1 – Pantheon Sorbonne, 02, Juillet 2013. 

III. Theses: 
35. Cluj-Napoca, Financial Liberalization And The Impacte On Financial Market, 

Phd Thesis Faculté Of Economics And Business Administration, Finance Department, 

University Babes –Bolyai, 2012. 

36. Jude C Eggoh, Croissance Economique Et Développement Financier: Eléments 

Danalyse Théorique Et Empirique, Pour Obtenir La Garde De Docteur De 

L’université D’orléans, Spécialité Science Economiques. Juillet 2009. 

37. Mahjouba Zaiter Lahimer, L’impact Des Entrées De Capitaux Privés Sur La 

Croissance Economiques Dans Les Payes De Développements, Doctorat Sciences 

Economiques, Dauphine Université Paris, 2011. 

38.  Samouel Béji, Le Développement Financier Pour Les Payes Du Sud De La 

Méditerranée A L’épreuve De La Mondialisation Financière, Doctorat Sciences 

Economiques, Université Paris Xiii, 2009. 

IV. Reports: 
39. Autorité De Régulation Du Marché Financier (COSOB), Rapport Annuel 2014. 

40. Autorité De Régulation Du Marché Financier (COSOB), Rapport Annuel 2013. 

41. Autorité De Régulation Du Marché Financier (COSOB), Rapport Annuel 2014. 

42. Banque d’Algérie, Bulletin Statistique De La Banque d’Algerie, Series 

Retrospectives, Hors Série, Juin 2012. 

43. Banque d'Algérie, Bulletin Statistique Trimestriel, N
°: 

1, Septembre 2007. 

44. Guide Des Banques Et Des Etablissements Financiers En Algérie, 2012. 



 

 

 قائمـــــــة المراجع

334 

45. Instruction N : 01-2001 Du 11 Fevrier 2001 Relative Au Regime De Reserve 

Obligatoire. 

46. Instruction N : 07-11 Du 21 Décembre 2011, Portant Coefficients De Liquidite Des 

Banques Et Des Etablissements Financiers. 

47. Instruction N :20-94 Du 12 Avril 1994 Fixant Les Conditions Financiers Des 

Operations D'importations. 

48. Instruction N°: 02-04 Du 13 Mai 2004 Relative Au Régime Des Réserves 

Obligatoires. 

49. Instruction N°: 73-94 Du 28 November 1994 Relative Au Regime De Reserves 

Obligatoires. 

50. Instruction N°: 74-94 Du 29 Novembre 1994 Relative A La Fixation Des Règles 

Prudentielles De Gestion Des Banques Et Etablissements Financiers. 

51. Instruction N°: 94-74 Du 29 Novembre 1994, Relative A La Fixation Des Règles 

Prudentielle De Gestion Des Banques Et Des Etablissements Financiers, Banque 

Algérie. 

52. Instruction N°:02-2013 Du 23 Avril 2013 Au Regime Des Reserves Obligatoires. 

53. Instruction N°:13-07 Du 24 December Au Regime Des Reserves Obligatoires. 

54. Silke Bumann & Niels Herms & Robert Lenink, Financial Liberalisation And 

Economic Growth A Meta-Analysis, Techinical Report, London: EPPI-Centre, Social 

Science Researsh Unit Institute Of Education, University Of London, Octobre 2012. 

55. Société De Gestion De La Bourse Des Valeurs, Rapport d’Activité 2010. Mars 2011. 

56. Transparency International, Corruption Perceptions Index, Reports 2013. 
57. Transparency International, Corruption Perceptions Index, Reports 2014. 
58. Transparency International, Corruption Perceptions Index, Reports 2015. 

 :المواقع الالكترونية

 دكاثة ك ل ك بؼيح :التحرير المالي وأثره على النمو الاقتصادي   ك يز ةفكبؿرهدك نيرطكسلهطكبؿرهد .6

WWW. ELBASSAIR. NET. 

 : صك اق ةاجك ل ك بؼيح كد3111، أفزٍم 3118-3111 اق ةاجك اثنرلل كاه  ك اقريك ةاقستهمكال تريرك .3
www.premier-ministre.gov.dz/.../ProgCroissance.pdf 

  قك بؼيح :ك،3161ماً  31، 3161-3161 لةفك  ثرةعكبؾلسك ايزر تدك أ ةاجك اثقرلهمك بػرةس ك .1
algerianembassy-saudi.com/PDF/quint.pdf 

4. Diemer, La Croissance Economique, A Partir De Site D’internent: 

https://www.google.fr/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=1&cad=rja&uact=8&ved=0ahUKEwi1stb929b

RAhUIQpoKHbOLAI4QFggaMAA&url=http%3A%2F%2Fwww.oeconomia.net%2Fprivate%2Fcours%2Feconomie

generale%2FCAPET%2F04.croissance.pdf&usg=AFQjCNE3PLIxaSJASaSO-gsMuBcbYmwE9Q. 

5. Murat Yildizoglu, Croissance Economique, Université Montesquieu Bordeaux IV- 

France, A Partir De Site D’internent: 

https://www.google.fr/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=1&cad=rja&uact=8&ved=0ahUKEwi1stb929bRAhUIQpoKHbOLAI4QFggaMAA&url=http%3A%2F%2Fwww.oeconomia.net%2Fprivate%2Fcours%2Feconomiegenerale%2FCAPET%2F04.croissance.pdf&usg=AFQjCNE3PLIxaSJASaSO-gsMuBcbYmwE9Q
https://www.google.fr/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=1&cad=rja&uact=8&ved=0ahUKEwi1stb929bRAhUIQpoKHbOLAI4QFggaMAA&url=http%3A%2F%2Fwww.oeconomia.net%2Fprivate%2Fcours%2Feconomiegenerale%2FCAPET%2F04.croissance.pdf&usg=AFQjCNE3PLIxaSJASaSO-gsMuBcbYmwE9Q
https://www.google.fr/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=1&cad=rja&uact=8&ved=0ahUKEwi1stb929bRAhUIQpoKHbOLAI4QFggaMAA&url=http%3A%2F%2Fwww.oeconomia.net%2Fprivate%2Fcours%2Feconomiegenerale%2FCAPET%2F04.croissance.pdf&usg=AFQjCNE3PLIxaSJASaSO-gsMuBcbYmwE9Q


 

 

 قائمـــــــة المراجع

335 

https://www.google.fr/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=1&cad=rja&uact=8&vd=0ahUKEwiV7NWUlu
3RAhUHKWMKHXbyDC8QFggaMAA&url=http%3A%2F%2Fwww.uparis10.fr%2Fservl%2Fcom.univ.collaborati

f.utils.LectureFichiergw%3FID_FICHIER%3D138818740486%26INLINE%3DFALSE&usg=AFQjCNHNkpFVeA_

nHNC62R2uZJWMI-DnCg. 

6. Real Historical Exchange Rates for Baseline Countries/Regions (2010 base year), 1970-

2014,At:www.ers.usda.gov/datafiles/.../Historical.../HistoricalRealExchangeRatesValue

s.xls. 

7. Remi Bazzillier, Les Modèles Néo-Classique De Croissance, Janvier 2005, A Partir 

De Site D’internent: 

https://www.google.fr/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=1&cad=rja&uact=8&ved=0ahUKEwirs9jj8zR

AhVCxGMKHcQCjwQFggcMAA&url=http%3A%2F%2Fremi.bazillier.free.fr%2Fresume%2520croissance.pdf&us

g=AFQjCNHAwn9yy4lq7BQuSBWLC2rG_jfLWw&bvm=bv.145822982,d.d2s 

8. Valerio Poti, Financial Engineering, January 2009, A Partir De Site D’internent: 

https://docs.google.com/viewer?a=v&q=cache:Jgh_rmIlNkAJ:webpages.dcu.ie/~potiv/L1%2520-

%2520Intro.PDF+&hl=fr&pid=bl&srcid=ADGEESj49WO7IB9cyQuM4zlv7dgmGeH7SkTS4PkquVweAiQzSOAM

cCD_aRy5GA1Pfv_wLH-2j-wn572UdUjiKIh8jeCWZNkPwwUr346mF6B_s5heAn7AqAvYh-

CBGH61ufUiImDbbpfX&sig=AHIEtbT5EbcKKfWXlgZxGUoWnBsAh0WRUA 

9. http://www.aebs-tech.com. 

10. http://www.satim-dz.com. 

11. www.SGVB. Dz 

12. www.ONS.Dz. 

13. Data. worldbank. Org 

14. UNCTAD Stat. unctad.org 

https://www.google.fr/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=1&cad=rja&uact=8&vd=0ahUKEwiV7NWUlu3RAhUHKWMKHXbyDC8QFggaMAA&url=http%3A%2F%2Fwww.uparis10.fr%2Fservl%2Fcom.univ.collaboratif.utils.LectureFichiergw%3FID_FICHIER%3D138818740486%26INLINE%3DFALSE&usg=AFQjCNHNkpFVeA_nHNC62R2uZJWMI-DnCg
https://www.google.fr/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=1&cad=rja&uact=8&vd=0ahUKEwiV7NWUlu3RAhUHKWMKHXbyDC8QFggaMAA&url=http%3A%2F%2Fwww.uparis10.fr%2Fservl%2Fcom.univ.collaboratif.utils.LectureFichiergw%3FID_FICHIER%3D138818740486%26INLINE%3DFALSE&usg=AFQjCNHNkpFVeA_nHNC62R2uZJWMI-DnCg
https://www.google.fr/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=1&cad=rja&uact=8&vd=0ahUKEwiV7NWUlu3RAhUHKWMKHXbyDC8QFggaMAA&url=http%3A%2F%2Fwww.uparis10.fr%2Fservl%2Fcom.univ.collaboratif.utils.LectureFichiergw%3FID_FICHIER%3D138818740486%26INLINE%3DFALSE&usg=AFQjCNHNkpFVeA_nHNC62R2uZJWMI-DnCg
https://www.google.fr/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=1&cad=rja&uact=8&vd=0ahUKEwiV7NWUlu3RAhUHKWMKHXbyDC8QFggaMAA&url=http%3A%2F%2Fwww.uparis10.fr%2Fservl%2Fcom.univ.collaboratif.utils.LectureFichiergw%3FID_FICHIER%3D138818740486%26INLINE%3DFALSE&usg=AFQjCNHNkpFVeA_nHNC62R2uZJWMI-DnCg
https://www.google.fr/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=1&cad=rja&uact=8&ved=0ahUKEwirs9jj8zRAhVCxGMKHcQCjwQFggcMAA&url=http%3A%2F%2Fremi.bazillier.free.fr%2Fresume%2520croissance.pdf&usg=AFQjCNHAwn9yy4lq7BQuSBWLC2rG_jfLWw&bvm=bv.145822982,d.d2s
https://www.google.fr/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=1&cad=rja&uact=8&ved=0ahUKEwirs9jj8zRAhVCxGMKHcQCjwQFggcMAA&url=http%3A%2F%2Fremi.bazillier.free.fr%2Fresume%2520croissance.pdf&usg=AFQjCNHAwn9yy4lq7BQuSBWLC2rG_jfLWw&bvm=bv.145822982,d.d2s
https://www.google.fr/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=1&cad=rja&uact=8&ved=0ahUKEwirs9jj8zRAhVCxGMKHcQCjwQFggcMAA&url=http%3A%2F%2Fremi.bazillier.free.fr%2Fresume%2520croissance.pdf&usg=AFQjCNHAwn9yy4lq7BQuSBWLC2rG_jfLWw&bvm=bv.145822982,d.d2s
https://docs.google.com/viewer?a=v&q=cache:Jgh_rmIlNkAJ:webpages.dcu.ie/~potiv/L1%2520-%2520Intro.PDF+&hl=fr&pid=bl&srcid=ADGEESj49WO7IB9cyQuM4zlv7dgmGeH7SkTS4PkquVweAiQzSOAMcCD_aRy5GA1Pfv_wLH-2j-wn572UdUjiKIh8jeCWZNkPwwUr346mF6B_s5heAn7AqAvYh-CBGH61ufUiImDbbpfX&sig=AHIEtbT5EbcKKfWXlgZxGUoWnBsAh0WRUA
https://docs.google.com/viewer?a=v&q=cache:Jgh_rmIlNkAJ:webpages.dcu.ie/~potiv/L1%2520-%2520Intro.PDF+&hl=fr&pid=bl&srcid=ADGEESj49WO7IB9cyQuM4zlv7dgmGeH7SkTS4PkquVweAiQzSOAMcCD_aRy5GA1Pfv_wLH-2j-wn572UdUjiKIh8jeCWZNkPwwUr346mF6B_s5heAn7AqAvYh-CBGH61ufUiImDbbpfX&sig=AHIEtbT5EbcKKfWXlgZxGUoWnBsAh0WRUA
https://docs.google.com/viewer?a=v&q=cache:Jgh_rmIlNkAJ:webpages.dcu.ie/~potiv/L1%2520-%2520Intro.PDF+&hl=fr&pid=bl&srcid=ADGEESj49WO7IB9cyQuM4zlv7dgmGeH7SkTS4PkquVweAiQzSOAMcCD_aRy5GA1Pfv_wLH-2j-wn572UdUjiKIh8jeCWZNkPwwUr346mF6B_s5heAn7AqAvYh-CBGH61ufUiImDbbpfX&sig=AHIEtbT5EbcKKfWXlgZxGUoWnBsAh0WRUA
https://docs.google.com/viewer?a=v&q=cache:Jgh_rmIlNkAJ:webpages.dcu.ie/~potiv/L1%2520-%2520Intro.PDF+&hl=fr&pid=bl&srcid=ADGEESj49WO7IB9cyQuM4zlv7dgmGeH7SkTS4PkquVweAiQzSOAMcCD_aRy5GA1Pfv_wLH-2j-wn572UdUjiKIh8jeCWZNkPwwUr346mF6B_s5heAn7AqAvYh-CBGH61ufUiImDbbpfX&sig=AHIEtbT5EbcKKfWXlgZxGUoWnBsAh0WRUA
http://www.aebs-tech.com/
http://www.satim-dz.com/
http://www.sgvb/
http://www.ons.dz/


 

 



 

 

 الملاحق

337 

INF FDI OPEN INV MY KAOPEN EPG PRIVY PRIVATE GDPr السنوات 

0.178830084 0.000720263 0.484684105 0.288997906 0.618711083 -1.187657595 0.274718559 0.44549846 0.04440000 0,0008 1990 

0.258979206 0.00174998 0.5160304770 0.309388414 0.481676261 -1.187657595 0.367423905 0.377955605 0.03700000 -0,012 1991 

0.316816817 0.000624978 0.475280168 0.297582907 0.480044589 -1.187657595 0.320206146 0.379706447 0.070721395 0,016 1992 

0.205245154 4.00429e-08 0.438273672 0.282588857 0.5273714510 -1.187657595 0.271040641 0.184208115 0.064822543 0,022 1993 

0.289971618 4.70117e-08 0.515711001 0.314602708 0.486426687 -1.187657595 0.262002055 0.204885156 0.065045542 0,002 1994 

0.297946461 4.78881e-08 0.573141914 0.315727219 0.398784536 -1.187657595 0.272142016 0.281531874 0.051108856 0,038 1995 

0.187032067 0.005751862 0.53633537 0.250830409 0.356050068 -1.187657595 0.317324253 0.301770914 0.050097878 0,037 1996 

0.057003451 0.00539669 0.515041069 0.232884847 0.389011743 -1.187657595 0.31990948 0.26658425 0.038940812 0,011 1997 

0.049988741 0.012609006 0.462229676 0.273435062 0.562609809 -1.187657595 0.274633723 0.320121138 0.06090816 0,062 1998 

0.02594896 0.006151238 0.509291171 0.262476702 0.552575708 -1.187657595 0.318444536 0.355321186 0.068247855 0,032 1999 

0.003030936 0.005362287 0.628583452 0.235639099 0.49048821 -1.187657595 0.450340546 0.240826877 0.070629322 0,038 2000 

0.041992289 0.020407449 0.587061628 0.268410585 0.585154927 -1.187657595 0.417367328 0.254949182 0.133515002 0,03 2001 

0.0143 0.020500248 0.611341674 0.306533693 0.641538278 -1.187657595 0.408895821 0.279926275 0.14107783 0,056 2002 

0.042590949 0.009813769 0.621247718 0.303406622 0.638655177 -1.187657595 0.450490622 0.26264065 0.115359476 0,072 2003 

0.0397163119 0.013302081 0.657014251 0.332635417 0.607898012 -1.187657595 0.480573803 0.249529811 0.114821526 0,043 2004 

0.013824466 0.010899413 0.712785972 0.316564115 0.549800819 -1.187657595 0.5516027639 0.235242497 0.11854032 0,059 2005 

0.023145241 0.01563738 0.707300141 0.301704608 0.579428652 -1.187657595 0.574908866 0.223621269 0.123983496 0,017 2006 

0.036738273 0.014498164 0.71938126 0.34469481 0.640000615 -1.187657595 0.570728027 0.235272991 0.129652639 0,034 2007 

0.0485453319 0.017254316 0.766845216 0.373484366 0.629858562 -1.187657595 0.57320513 0.23670509 0.127846646 0,024 2008 

0.057428618 0.021576986 0.713243284 0.468764601 0.719607845 -1.187657595 0.468612986 0.309500401 0.160433387 0,016 2009 

0.039130435 0.015635768 0.698666618 0.414302925 0.690545132 -1.187657595 0.482200433 0.272415691 0.15054705 0,036 2010 

0.045217647 0.015643173 0.676793226 0.37706532 0.683837794 -1.187657595 0.479341072 0.256525572 0.136530806 0,028 2011 

0.089261886 0.015880115 0.657251127 0.387411722 0.695152433 -1.187657595 0.472280308 0.270504324 0.141696648 0,033 2012 

0.032301741 0.013216552 0.638525468 0.432619056 0.720700331 -1.197657595 0.461444568 0.311087372 0.164171087 0,028 2013 
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ك
ك

ADF 

 %5 (levelالقيوت الحرجت )

بذون استخذاو 

انمقط  والا جاي 

 انعاو

باستخذاو انمقط  

وبذون استخذاو 

 الا جاي انعاو

باستخذاو انمقط  

 انعاو والا جاي
بذون استخذاو   الوتغيـــــــراث

انمقط  والا جاي 

 انعاو

باستخذاو 
انمقط  

وبذون 

استخذاو 

 الا جاي انعاو

باستخذاو انمقط  

 والا جاي انعاو

-1.957204 -2.998064 -3.622033 -0.670827 -3.122292 
-3.266949 

. 
Level 

GDPr -1.957204 1.111- 861 -3.632896 -8.599894 -8.469147 -8.484079 
1st 

difference 

-1.959071 -3.020686 -3.658446 -7.281043 -7.075981 -6.905813 2nd 

difference 

-1.956406 -2.998064 -3.622033 0.635848 -0.892786 -2.099206 Level 

INV -1.957204 -3.004861 -3.644963 -4.474589 -3.004861 -4.783331 
1st 

difference 

-1.960171 -3.065585 -3.773200 -4.965620 -3.891879 -3.5544089 
2nd 

difference 

-1,956406 -2.998064 -3.622033 0.462237 -1.435442 -1.797501 Level 

OPEN -1.957204 -3.004861 -3.632896 -4.525451 -4.474730 -4.408657 
1st 

difference 

-1.961409 -3.060391 -3.690814 -6.213600 -6.269126 -6.269187 
2nd 

difference 

-1.956406 -2.998064 -3.622033 -0.678273 -1.980259 -3.134428 Level 

FDI -1.958088 -3.012363 -3.644963 -5.223323 -5.348104 -5.359253 
1st 

difference 

-1.959071 -3.020686 -3.690814 -7.093464 -6.894110 -4.447290 
2nd 

difference 

-1.956406 -2.998064 -3.622033 -1.341160 -1.314271 -1.812914 Level 

INF -1.957204 -3.004861 -3.632896 -4.735612 -4.762793 -4.745259 
1st 

difference 

-.959071 -3.020686 -3.658446 -7.625695 -7.399407 -6.958874 
2nd 

difference 

-1.957204 -2.998064 -3.632896 -0.443259 -0.041269 -2.777710 Level 

FL -1.957204 -3.004861 -3.632896 -2.272401 -2.729348 -2.672972 
1st 

difference 

-1.958088 -3.012363 -3.644963 -4.043509 -3.964421 -3.865199 
2nd 

difference 

 .5% عىٌ رفض فزضَت انعذو عىذ مستوى * ( فٌ أن انمتغَز ٍ توً عهي جذر انوحذة، بمعىي أن انمتغَز غَز ساكه.H0انعذو )  تمثم فزضَت: هلاحظت

 لسكون السلاسل الزمنية باستعمال النماذج الثلاثة عند الفرق الأول والثاني (ADF)اختبار 
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ك

PP 

 %5  (levelالحرجت )القيوت 
بذون استخذاو 

انمقط  والا جاي 
 انعاو

باستخذاو انمقط  

وبذون استخذاو 
 الا جاي انعاو

باستخذاو انمقط  

 والا جاي انعاو
بذون استخذاو   الوتغيـــــــراث

انمقط  
 والا جاي انعاو

باستخذاو انمقط  

وبذون استخذاو 
 الا جاي انعاو

باستخذاو انمقط  
 انعاووالا جاي 

-1.133  -3.889  -6.811  1.399819-  *3.062714-  6.119181-  Level 

GDPr 
-1.113  -1.111  -6.819  *23.31967-  *10.06813-  *9.974991-  

1st 

difference 

-1.111  -1.163  -6.819  *28.23436-  *28.99212-  *29.25716-  
2nd 

difference 

-1.956406 -2.998064 -3.622033 -1.572703 -0.736904 -1.849074 Level 

INV 
-1.957204 -3.004861 -3.632896 -4.481646 -4.659422 -8.471537 

1st 

difference 

-1.958088 -1.163111  -1.111811 -12.58762 -13.45773 -12.99128 
2nd 

difference 

-1.956406 -2.99866 -3.622033 0.597276 -1.338866 -1.875155 Level 

OPEN 
-1.957204 -3.004861 -3.632896 -4.581313 -4.525867 -4.437606 

1st 

difference 

-1.958088 -3.012363 -3.644963 -14.75613 -14.18263 -16.95859 
2nd 

difference 

-1.956406 -2.998064 --3.622033 -0.662670 -1.824512 -3.076187 Level 

FDI 
-1.957204 -3.004861 -3.632896 -6.586467 -9.819726 -12.23608 

1st 
difference 

-1.958088 -3.012363 -3.644963 -17.10733 -16.62197 -14.62654 
2nd 

difference 

-1.956406 -2.998064 -3.622033 -1.325429 -1.293122 -1.812914 Level 

INF -1.957204 -3.004861 -3.632896 -4.760713 -4.822440 -4.941344 
1st 

difference 

-1.958088 --3.012363 -3.644963 -10.56425 -10.19234 -10.14704 
2nd 

difference 

-1.956406 -2.998064 -3.622033 -0.391573 -0.195482 -1.935463 Level 

FL 
-1.957204 -3.004861 -3.632896 -2.273937 -2.538338 -2.473279 

1st 

difference 

-1.958088 -3.012363 -3.644963 -3.866556 -3.761470 -3.632984 
2nd 

difference 

 5% عىٌ رفض فزضَت انعذو عىذ مستوى * ( فٌ أن انمتغَز ٍ توً عهي جذر انوحذة، بمعىي أن انمتغَز غَز ساكه.H0 تمثم فزضَت انعذو ) :هلاحظت

 النماذج الثلاثة عند الفرق الأول والثانيلسكون السلاسل الزمنية باستعمال  (PP)اختبار 
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Vector Error Correction Estimates     

Date: 12/27/15   Time: 08:13     

Sample (adjusted): 1992 2013     

Included observations: 22 after adjustments    

Standard errors in ( ) & t-statistics in [ ]    

Cointegrating 

Eq: 
CointEq1      

GDPR(-1) 1.000000      

INV(-1) 0.312166      

 (0.03537)      

 [ 8.82609]      

OPEN(-1) 0.362600      

 (0.02874)      

 [ 12.6157]      

FDI(-1) 0.564102      

 (0.55246)      

 [ 1.02108]      

INF(-1) 0.238401      

 (0.02857)      

 [ 8.34501]      

FL(-1) -0.026489      

 (0.00239)      

 [-11.0962]      

C -0.378379      

Error 

Correction: 
D(GDPR) D(INV) D(OPEN) D(FDI) D(INF) D(FL) 

CointEq1 -0.884868 -0.665445 -1.142322 0.094910 -1.553705 12.53190 

 (0.24586) (0.58657) (0.72453) (0.06661) (0.64364) (7.80651) 

 [-3.59901] [-1.13448] [-1.57664] [ 1.42489] [-2.41392] [ 1.60531] 

D(GDPR(-1)) -0.009939 -0.015102 0.426484 -0.062840 0.199529 -10.75913 

 (0.21465) (0.51210) (0.63255) (0.05815) (0.56194) (6.81549) 

 [-0.04630] [-0.02949] [ 0.67423] [-1.08060] [ 0.35508] [-1.57863] 

D(INV(-1)) 0.196717 -0.125360 0.341867 -0.049565 0.269306 -3.304339 

 (0.11420) (0.27246) (0.33654) (0.03094) (0.29897) (3.62611) 

 [ 1.72251] [-0.46011] [ 1.01582] [-1.60200] [ 0.90077] [-0.91126] 

D(OPEN(-1)) 0.102931 0.141997 0.039945 0.059998 0.333183 0.286767 

 (0.08265) (0.19719) (0.24357) (0.02239) (0.21638) (2.62440) 

 [ 1.24531] [ 0.72010] [ 0.16400] [ 2.67936] [ 1.53980] [ 0.10927] 

D(FDI(-1)) 2.878136 1.357282 -0.936610 -0.196084 -1.061458 -37.57017 

 (0.99087) (2.36394) (2.91996) (0.26844) (2.59397) (31.4613) 

 [ 2.90466] [ 0.57416] [-0.32076] [-0.73045] [-0.40920] [-1.19417] 

D(INF(-1)) -0.050226 0.092865 -0.022055 -0.008235 0.036418 1.105617 

 (0.07525) (0.17952) (0.22175) (0.02039) (0.19699) (2.38923) 

 [-0.66747] [ 0.51729] [-0.09946] [-0.40395] [ 0.18487] [ 0.46275] 

D(FL(-1)) -0.068251 -0.006894 -0.036845 0.007925 -0.042126 1.250132 

 (0.01836) (0.04379) (0.05409) (0.00497) (0.04805) (0.58281) 

 [-3.71830] [-0.15743] [-0.68117] [ 1.59371] [-0.87667] [ 2.14503] 

C 0.008653 0.005589 0.009572 -0.000797 -0.006866 0.081775 

 مقدرات متجو التكامل المشترك
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 (0.00425) (0.01013) (0.01252) (0.00115) (0.01112) (0.13487) 

 [ 2.03704] [ 0.55153] [ 0.76469] [-0.69255] [-0.61742] [ 0.60634] 

R-squared 0.728131 0.322657 0.332516 0.545981 0.600091 0.323468 

Adj. R-squared 0.592196 -0.016014 -0.001227 0.318971 0.400136 -0.014797 

Sum sq. resids 0.003552 0.020217 0.030846 0.000261 0.024343 3.580967 

S.E. equation 0.015929 0.038001 0.046939 0.004315 0.041699 0.505750 

F-statistic 5.356473 0.952715 0.996325 2.405100 3.001135 0.956255 

Log likelihood 64.82736 45.69830 41.05101 93.55814 43.65534 -11.24714 

Akaike AIC -5.166124 -3.427118 -3.004638 -7.778013 -3.241394 1.749740 

Schwarz SC -4.769381 -3.030376 -2.607895 -7.381270 -2.844651 2.146483 

Mean dependent 0.001818 0.005601 0.005568 0.000521 -0.010304 0.222582 

S.D. dependent 0.024943 0.037700 0.046910 0.005229 0.053839 0.502049 

Determinant resid covariance 

(dof adj.) 
3.07E-19     

Determinant resid covariance 2.04E-20     

Log likelihood 311.4289     

Akaike information criterion -23.40263     

Schwarz criterion -20.72462     
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Variance 

Decomposition 

of INV:        

Period S.E. GDPR INV OPEN FDI INF FL 

 1  0.038001  10.70487  89.29513  0.000000  0.000000  0.000000  0.000000 

 2  0.051880  15.45168  82.18014  0.263049  0.268615  1.514614  0.321906 

 3  0.068644  13.69181  60.76474  3.152592  0.582419  13.54006  8.268383 

 4  0.084599  14.89022  52.17716  4.710825  0.880837  15.40121  11.93974 

 5  0.097102  16.55104  48.82268  5.282434  1.083483  15.18090  13.07946 

 6  0.108537  17.36880  46.74573  5.870272  1.218660  15.28439  13.51214 

 7  0.119916  17.24925  44.48386  6.618389  1.327916  15.99961  14.32097 

 8  0.130544  17.29856  42.72043  7.090049  1.419599  16.40153  15.06982 

 9  0.140039  17.58986  41.67238  7.337338  1.494204  16.44625  15.45997 

 10  0.148863  17.79091  40.95517  7.552317  1.547292  16.48587  15.66845 

 Variance 

Decomposition 

of OPEN:        

 Period S.E. GDPR INV OPEN FDI INF FL 

 1  0.046939  15.60289  37.29038  47.10672  0.000000  0.000000  0.000000 

 2  0.065005  23.06955  32.79254  41.57332  1.124306  1.363075  0.077209 

 3  0.076651  21.82490  30.79499  31.59700  2.190937  11.08733  2.504843 

 4  0.090594  20.80869  28.26661  23.43787  2.987942  17.41460  7.084298 

 5  0.101778  23.04941  27.10544  20.12903  3.671972  17.68304  8.361106 

 6  0.110548  25.11424  26.41894  18.40290  4.130629  17.56575  8.367543 

 7  0.119128  25.44770  25.81355  16.44582  4.466886  18.89414  8.931914 

 8  0.128028  25.39055  25.14813  14.66256  4.730285  20.18487  9.883610 

 9  0.136109  25.88375  24.69500  13.51658  4.957542  20.54462  10.40251 

 10  0.143325  26.46884  24.39514  12.73425  5.141151  20.67739  10.58324 

 Variance 

Decomposition 

of FDI:        

 Period S.E. GDPR INV OPEN FDI INF FL 

 1  0.004315  8.252957  35.11636  1.988774  54.64191  0.000000  0.000000 

 2  0.006137  4.098367  18.34659  17.01216  48.03039  6.664720  5.847777 

 3  0.007223  3.941686  13.24833  23.85306  43.61013  7.792966  7.553826 

 4  0.008012  3.722131  11.11370  25.79370  43.88445  7.944409  7.541615 

 5  0.008810  3.194596  9.252711  24.87465  42.84542  10.56449  9.268133 

 6  0.009577  2.946150  7.876596  24.03222  41.35533  12.49426  11.29544 

 7  0.010236  2.964206  6.958558  24.17916  40.67632  12.99711  12.22465 

 8  0.010836  2.955797  6.281799  24.35115  40.37524  13.36751  12.66850 

 9  0.011422  2.856403  5.710730  24.07069  39.96283  14.10367  13.29568 

 10  0.011993  2.783547  5.225716  23.76029  39.48835  14.75719  13.98491 

 Variance 

Decomposition 

of INF:        

 Period S.E. GDPR INV OPEN FDI INF FL 

 1  0.041699  0.080372  0.177601  29.47015  2.309975  67.96191  0.000000 

 2  0.055918  8.473166  0.911106  34.09807  1.407229  55.10817  0.002264 

 (INV, OPEN, FDI, INF, FL)نتائج تحليل مكونات تباين 
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 3  0.080402  4.805738  0.482542  55.72902  2.487710  27.27412  9.220872 

 4  0.105904  4.174888  0.278394  59.70975  2.877837  16.46986  16.48927 

 5  0.124186  5.360131  0.206543  60.16359  3.432840  11.98372  18.85318 

 6  0.138969  6.400984  0.179563  61.26599  3.772500  9.601890  18.77907 

 7  0.154438  6.321391  0.153280  62.52818  3.936537  7.857776  19.20283 

 8  0.169944  6.187124  0.128351  62.85173  4.050823  6.668816  20.11316 

 9  0.183427  6.367455  0.112098  62.90855  4.180692  5.771088  20.66011 

 10  0.195360  6.584324  0.103634  63.13075  4.283671  5.099377  20.79824 

 Variance 

Decomposition 

of FL:        

 Period S.E. GDPR INV OPEN FDI INF FL 

 1  0.505750  0.000611  4.739169  8.138434  0.002369  57.71335  29.40607 

 2  0.979433  1.133287  1.322390  7.797401  0.603916  52.45280  36.69020 

 3  1.333772  2.881955  0.793380  7.944863  1.503878  47.44600  39.42992 

 4  1.580015  4.507229  0.847002  8.512619  1.961003  44.58124  39.59090 

 5  1.829087  4.788453  0.823311  9.425830  2.210618  43.47455  39.27724 

 6  2.083871  4.763433  0.769322  10.13247  2.365930  42.71040  39.25845 

 7  2.307549  4.935810  0.737234  10.47477  2.505009  41.89417  39.45300 

 8  2.498828  5.193689  0.736865  10.69080  2.619621  41.25375  39.50528 

 9  2.679918  5.306522  0.737717  10.92180  2.696270  40.88195  39.45573 

 10  2.857378  5.333043  0.729948  11.12334  2.748092  40.62477  39.44081 

 Cholesky 

Ordering: 

GDPR INV 

OPEN FDI 

INF FL        
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ك
Response of 

INV:       
Period GDPR INV OPEN FDI INF FL 

1 -0.012433  0.035910  0.000000  0.000000  0.000000  0.000000 
2 -0.016165  0.030372 -0.002661  0.002689 -0.006385  0.002944 
3 -0.015142  0.025521 -0.011894 -0.004496 -0.024439  0.019518 
4 -0.020507  0.029514 -0.013733 -0.005966 -0.021547  0.021562 
5 -0.022246  0.029480 -0.012685 -0.006254 -0.018141  0.019460 
6 -0.022035  0.030057 -0.013909 -0.006435 -0.019214  0.018935 
7 -0.020840  0.029832 -0.016130 -0.006884 -0.022365  0.021623 
8 -0.021623  0.029724 -0.016017 -0.007139 -0.022234  0.022557 
9 -0.022395  0.029867 -0.015187 -0.007149 -0.020740  0.021533 
10 -0.022204  0.030058 -0.015320 -0.007061 -0.020690  0.020984 

Response of 
OPEN:       
Period GDPR INV OPEN FDI INF FL 

1 -0.018541 -0.028664  0.032216  0.000000  0.000000  0.000000 
2 -0.025121 -0.023750  0.026811 -0.006893 -0.007589 -0.001806 
3 -0.017535 -0.020583  0.009986 -0.009012 -0.024369  0.011996 
4 -0.020628 -0.022596  0.008195 -0.010794 -0.027890  0.020839 
5 -0.026073 -0.022087  0.012708 -0.011625 -0.020061  0.016872 
6 -0.026107 -0.020515  0.012802 -0.011155 -0.017747  0.012510 
7 -0.023286 -0.020850  0.009215 -0.011363 -0.023123  0.015652 
8 -0.023460 -0.021418  0.008333 -0.011892 -0.025043  0.018774 
9 -0.025166 -0.021280  0.010033 -0.011961 -0.022304  0.017524 
10 -0.025341 -0.020890  0.010576 -0.011734 -0.021013  0.015713 

Response of 
FDI:       

Period GDPR INV OPEN FDI INF FL 
1  0.001240  0.002557  0.000609  0.003190  0.000000  0.000000 
2  8.14E-05 -0.000608  0.002457  0.002813 -0.001584  0.001484 
3 -0.000716 -3.97E-05  0.002457  0.002159 -0.001247  0.001318 
4 -0.000577  0.000472  0.002028  0.002328 -0.001017  0.000949 
5 -0.000300  0.000218  0.001658  0.002255 -0.001761  0.001534 
6 -0.000472  0.000205  0.001653  0.002162 -0.001805  0.001779 
7 -0.000636  0.000259  0.001815  0.002166 -0.001470  0.001565 
8 -0.000604  0.000291  0.001804  0.002187 -0.001441  0.001437 

 (INF( )FL) (،INV( ،)OPEN( ،)FDI) نتائج تحليل دوال الاستجابة لـ
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9 -0.000506  0.000274  0.001677  0.002175 -0.001645  0.001572 
10 -0.000526  0.000257  0.001665  0.002159 -0.001681  0.001664 

Response of 
INF:       

Period GDPR INV OPEN FDI INF FL 
1  0.001182  0.001757 -0.022637  0.006338  0.034376  0.000000 
2 -0.016234 -0.005040 -0.023532 -0.001958  0.023268 -0.000266 
3 -0.006762 -0.001645 -0.050363 -0.010808 -0.006325  0.024413 
4 -0.012553  0.000175 -0.055627 -0.012726 -0.009171  0.035402 
5 -0.018932 -0.000793 -0.050810 -0.014375 -0.000970  0.032530 
6 -0.020237  0.001681 -0.050531 -0.014112  0.002490  0.026816 
7 -0.016478  0.001371 -0.055512 -0.014503 -0.004450  0.030877 
8 -0.016709  0.000714 -0.056908 -0.015199 -0.007201  0.035054 
9 -0.018854  0.000805 -0.054899 -0.015385 -0.003963  0.033799 
10 -0.019250  0.001355 -0.054112 -0.015108 -0.002117  0.031409 

Response of FL:       
Period GDPR INV OPEN FDI INF FL 

1 -0.001250  0.110100 -0.144280 -0.002461 -0.384215  0.274255 
2 -0.104259  0.023739 -0.232342 -0.076074 -0.596282  0.526070 
3 -0.200990  0.037793 -0.257945 -0.144775 -0.583837  0.591162 
4 -0.247492  0.083852 -0.266792 -0.149004 -0.518563  0.535657 
5 -0.218357  0.079996 -0.320677 -0.158121 -0.584396  0.570681 
6 -0.215992  0.076574 -0.353069 -0.169657 -0.632646  0.625111 
7 -0.236576  0.076473 -0.343154 -0.175058 -0.613242  0.629270 
8 -0.247952  0.082187 -0.331345 -0.173743 -0.587511  0.604962 
9 -0.238351  0.083496 -0.341835 -0.173414 -0.600154  0.605748 
10 -0.233044  0.081332 -0.351820 -0.175288 -0.617030  0.621685 

Cholesky 
Ordering: 

GDPR INV 
OPEN FDI INF 

FL       
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 عند المستوى.1
 تجاه العاماستخدام الاباستخدام المقطع وبدون : 5النموذج             بدون استخدام المقطع والاتجاه العام: 4النموذج 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 باستخدام المقطع العام والاتجاه العام: 6النموذج 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 (GDPr)لسلسلة  (Augment Dickey-Fuller Test)اختبار 

 12الملحق 
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 عند الفرق الأول.2

 
 تجاه العامباستخدام المقطع وبدون استخدام الا: 5النموذج              والاتجاه العامبدون استخدام المقطع : 4النموذج 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 باستخدام المقطع العام والاتجاه العام: 6النموذج 
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 عند الفرق الثاني.3

 
 العامتجاه باستخدام المقطع وبدون استخدام الا: 5النموذج              بدون استخدام المقطع والاتجاه العام: 4النموذج 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 باستخدام المقطع العام والاتجاه العام: 6النموذج 
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ك
ك

 عند المستوى.1
 تجاه العامباستخدام المقطع وبدون استخدام الا: 5النموذج            بدون استخدام المقطع والاتجاه العام: 4النموذج 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 باستخدام المقطع العام والاتجاه العام: 6النموذج 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 ك(INV)كلسلسلة (Augment Dickey-Fuller Test)كاختبار
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 عند الفرق الأول.2

 
 تجاه العامباستخدام المقطع وبدون استخدام الا: 5النموذج               والاتجاه العامبدون استخدام المقطع  :4النموذج 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 باستخدام المقطع العام والاتجاه العام: 6النموذج 
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 عند الفرق الثاني.3

 

 تجاه العامباستخدام المقطع وبدون استخدام الا: 5النموذج                    بدون استخدام المقطع والاتجاه العام: 4النموذج 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 باستخدام المقطع العام والاتجاه العام: 6النموذج 
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. 

 
 عند المستوى.1

 تجاه العامباستخدام المقطع وبدون استخدام الا: 5النموذج                  بدون استخدام المقطع والاتجاه العام: 4النموذج     

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 باستخدام المقطع العام والاتجاه العام: 6النموذج 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 (OPEN)لسلسلة  (Augment Dickey-Fuller Test)اختبار 
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 عند الفرق الأول.2

 
 تجاه العامالمقطع وبدون استخدام الاباستخدام : 5النموذج                    بدون استخدام المقطع والاتجاه العام: 4النموذج        

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 ستخدام المقطع العام والاتجاه العاماب: 6النموذج 
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 نيعند الفرق الثا.3

 
 تجاه العاموبدون استخدام الاباستخدام المقطع : 5النموذج                  بدون استخدام المقطع والاتجاه العام: 4النموذج          

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 ستخدام المقطع العام والاتجاه العاماب: 6النموذج 
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 عند المستوى.1

 تجاه العامباستخدام المقطع وبدون استخدام الا : 5النموذج                   والاتجاه العامبدون استخدام المقطع : 4النموذج 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 ستخدام المقطع العام والاتجاه العاماب: 6النموذج 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 (FDI)كلسلسلةك(Augment Dickey-Fuller Test)كاختبار
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 عند الفرق الأول.2

 
كتجاه العامباستخدام المقطع وبدون استخدام الا: 5النموذج                والاتجاه العامبدون استخدام المقطع : 4النموذج 

 
 
 
 
 
 
 
ك
ك
ك
ك
ك

كستخدام المقطع العام والاتجاه العاماب: 6النموذج 
ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك
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 عند الفرق الثاني.3

 
كتجاه العامباستخدام المقطع وبدون استخدام الا: 5النموذج               بدون استخدام المقطع والاتجاه العام: 4النموذج 

ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك

كستخدام المقطع العام والاتجاه العاماب: 6النموذج 
ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك
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ك
ك

 
 عند المستوى.1

 تجاه العامباستخدام المقطع وبدون استخدام الا: 5النموذج                استخدام المقطع والاتجاه العامبدون : 4النموذج           
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

كستخدام المقطع العام والاتجاه العاماب: 6النموذج 
 
 
 
 
 
ك
ك
ك
ك
 
 

 (INF)كلسلسلةك(Augment Dickey-Fuller Test)كاختبار

 16الملحق 
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ك
 عند الفرق الأول.2

 
 تجاه العامباستخدام المقطع وبدون استخدام الا: 5النموذج                   بدون استخدام المقطع والاتجاه العام: 4النموذج         

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 ستخدام المقطع العام والاتجاه العاماب: 6النموذج 
 
 
ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك
1- . 
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 عند الفرق الثاني.3

 
 تجاه العاموبدون استخدام الاباستخدام المقطع : 5النموذج              بدون استخدام المقطع والاتجاه العام: 4النموذج 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 ستخدام المقطع العام والاتجاه العاماب: 6النموذج 
 
ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك
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 عند المستوى.1

 تجاه العامباستخدام المقطع وبدون استخدام الا :5النموذج                والاتجاه العامبدون استخدام المقطع : 4النموذج            
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 ستخدام المقطع العام والاتجاه العاماب: 6النموذج 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 (FL)كلسلسلة (Augment Dickey-Fuller Test)كاختبار
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 عند الفرق الأول.2

 

 تجاه العامباستخدام المقطع وبدون استخدام الا: 5النموذج               المقطع والاتجاه العامبدون استخدام  : 4النموذج           
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  ستخدام المقطع العام والاتجاه العاماب: 6النموذج 
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 عند الفرق الثاني.3

 
 تجاه العامباستخدام المقطع وبدون استخدام الا: 5النموذج                استخدام المقطع والاتجاه العامبدون : 4النموذج           

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 ستخدام المقطع العام والاتجاه العاماب: 6النموذج 
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 عند المستوى.1
كتجاه العامباستخدام المقطع وبدون استخدام الا: 5النموذج              بدون استخدام المقطع والاتجاه العام: 4النموذج 

ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك

كستخدام المقطع العام والاتجاه العاماب: 6النموذج 
ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك

 (GDPr) لسلسلة  (Philips perron)اختبار 

 18الملحق 



 

 

 الملاحق

370 

ك
 عند الفرق الأول.2

 
ك تجاه العامباستخدام المقطع وبدون استخدام الا: 5النموذج                    والاتجاه العام بدون استخدام المقطع: 4النموذج 

ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك
 
ك

ك ستخدام المقطع العام والاتجاه العاماب: 6النموذج 
ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك
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 ثانيلالفرق اعند .3

 
  تجاه العامباستخدام المقطع وبدون استخدام الا: 5النموذج              العامبدون استخدام المقطع والاتجاه : 4النموذج 

 
 
 
 
 
 
ك
ك
ك
ك
ك
ك

 
كستخدام المقطع العام والاتجاه العاماب: 6النموذج 

ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك
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ك
 

 عند المستوى.1
كتجاه العامباستخدام المقطع وبدون استخدام الا: 5النموذج               بدون استخدام المقطع والاتجاه العام: 4النموذج 

ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك

ك
كستخدام المقطع العام والاتجاه العاماب: 6النموذج 

ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك

 عند الفرق الأول

 (INV)  لسلسلة (Philips perron)اختبار 

 19الملحق 
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 عند الفرق الأول.2

 
كتجاه العامباستخدام المقطع وبدون استخدام الا: 5النموذج           بدون استخدام المقطع والاتجاه العام: 4النموذج 

ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك

ك ستخدام المقطع العام والاتجاه العاماب: 6النموذج 
ك

ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك
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 عند الفرق الثاني.3

 
 تجاه العامباستخدام المقطع وبدون استخدام الا: 5النموذج              بدون استخدام المقطع والاتجاه العام: 4النموذج            
 
 

 
 
 
ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك

 
كستخدام المقطع العام والاتجاه العاماب: 6النموذج 
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ك
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ك
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 عند المستوى.1

  تجاه العامباستخدام المقطع وبدون استخدام الا: 5النموذج             بدون استخدام المقطع والاتجاه العام: 4النموذج 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 ستخدام المقطع العام والاتجاه العاماب: 6النموذج 
 

 
 
 
ك
ك
ك
ك
ك
ك

 (OPEN) لسلسلة (Philips perron)اختبار 

 20الملحق 
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 عند الفرق الأول.2

 
 تجاه العامباستخدام المقطع وبدون استخدام الا: 5النموذج               بدون استخدام المقطع والاتجاه العام: 4النموذج 

 
ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك

 
كستخدام المقطع العام والاتجاه العاماب: 6النموذج 

ك
ك
ك
ك
ك
ك
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 عند الفرق الثاني.3

 
 تجاه العامباستخدام المقطع وبدون استخدام الا: 5النموذج              بدون استخدام المقطع والاتجاه العام: 4النموذج 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 ستخدام المقطع العام والاتجاه العاماب: 6النموذج 
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 عند المستوى.1
 تجاه العامباستخدام المقطع وبدون استخدام الا: 5النموذج             بدون استخدام المقطع والاتجاه العام: 4النموذج 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 ستخدام المقطع العام والاتجاه العاماب: 6النموذج 
 
 
 
 
 

 (FDI) لسلسلة (Philips perron)اختبار 

 21الملحق 
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 عند الفرق الأول.2

 
كتجاه العامالمقطع وبدون استخدام الا باستخدام: 5النموذج               بدون استخدام المقطع والاتجاه العام: 4النموذج 

ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك

كستخدام المقطع العام والاتجاه العاماب: 6النموذج 
ك

 ستخدام المقطع العام والاتجاه العاماب: 6النموذج 

ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك
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 عند الفرق الثاني.3

 
 تجاه العامباستخدام المقطع وبدون استخدام الا: 5النموذج       م      استخدام المقطع والاتجاه العابدون : 4النموذج 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 ستخدام المقطع العام والاتجاه العاماب: 6النموذج 
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 عند المستوى.1

 تجاه العامباستخدام المقطع وبدون استخدام الا: 5النموذج                 العامبدون استخدام المقطع والاتجاه : 4النموذج 
 

 

 

 

 

 

. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 ستخدام المقطع العام والاتجاه العاماب: 6النموذج 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 (INF) لسلسلة (Philips perron) اختبار

 22الملحق 
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 عند الفرق الأول.2

 
 تجاه العامباستخدام المقطع وبدون استخدام الا: 5النموذج               بدون استخدام المقطع والاتجاه العام: 4النموذج 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 ستخدام المقطع العام والاتجاه العاماب: 6النموذج 
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ك
 عند الفرق الثاني.3

 
 العامتجاه باستخدام المقطع وبدون استخدام الا: 5النموذج                بدون استخدام المقطع والاتجاه العام: 4النموذج 

ك
ك

ك
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ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك
 

كستخدام المقطع العام والاتجاه العاماب: 6النموذج 
ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك
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 عند المستوى.1
 تجاه العامباستخدام المقطع وبدون استخدام الا: 5النموذج              بدون استخدام المقطع والاتجاه العام: 4النموذج             

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 ستخدام المقطع العام والاتجاه العاماب: 6النموذج 
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 (FL) لسلسلة (Philips perron)اختبار 

 23الملحق 
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 عند الفرق الأول.2

 
 تجاه العامباستخدام المقطع وبدون استخدام الا: 5النموذج               بدون استخدام المقطع والاتجاه العام: 4النموذج           
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ك
كستخدام المقطع العام والاتجاه العاماب: 6النموذج 

ك
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ك
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 عند الفرق الثاني
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386 

 
 عند الفرق الثاني.3

 
 تجاه العامباستخدام المقطع وبدون استخدام الا: 5النموذج                  بدون استخدام المقطع والاتجاه العام: 4النموذج 

ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك

كستخدام المقطع العام والاتجاه العاماب: 6النموذج 
ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك
ك


