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 الملخص:

دراسة تحليلية قياسية  ،ىذا البحث والذي جاء بعنوان "أثر التحرير المالي على النمو الاقتصادي يهدف
" إلى تقديم دراسة نظرية تحليلية وقياسية وذلك من 5102-0891ومقارنة مع بعض الدول النامية خلال الفترة 

خلال التطرق للأسس النظرية لسياسة التحرير المالي، ثم دراسة النمو الاقتصادي وربطو بسياسة التحرير المالي، ليتم 
ثر تطبيق سياسة التحرير المالي على النمو الاقتصادي في الجزائر وعينة من الدول بعدىا تقديم دراسة تحليلية لأ

وانشاء عدد من البنوك حيث وجدنا أن سياسة التحرير المالي المطبقة في الجزائر سمحت بتحرير معدلات  النامية،
لل من دور التحرير المالي في والمؤسسات المالية الخاصة الوطنية والأجنبية، لكن الظروف الأمنية وانشار الفساد ق

تحقيق النمو الاقتصادي، وكشفت الأزمات المالية التي ضربت دول جنوب شرق آسيا وأمريكا اللاتينية عن 
الجوانب السلبية لسياسة التحرير المالي، فبدلا من أن تكون أداة لتحقيق النمو الاقتصادي، أصبحت مصدرا 

( ACPطريقة التحليل بالمركبات الأساسية )باستعمال الدراسة الوصفية  من خلالو للاضطرابات والأزمات المالية، 
أنو يوجد تقارب بين أفراد العينة الكلية للدراسة خلال الفترة الكلية للدراسة، ما يدل على أنها تتميز فتبين لنا 

 تم الاعتماد في ىذهفقد بخصائص متشابهة، أما بالنسبة للدراسة القياسية فقد تم تطبيق طريقة تحليل بيانات البانل 
، وبينت النتائج تباين أثر مؤشرات التحرير المالي لتحرير المالي الداخلي والخارجيالدراسة بالأساس على مؤشرات ا

على النمو الاقتصادي في المدى القصير والبعيد فمنها ما ظهر غير موافق للنظرية الاقتصادية في المدى القصير، 
سلبي على المدى فقد ظهرت ذات أثر الأخرى بعض المتغيرات و  ة على المدى البعيد،ليوافق النظرية الاقتصادي

المتكاملة من  إمكانية وجود مسار مشترك بين المتغيرات ، وبينت نتائج دراسة التكامل المشتركالقصير والطويل
منها ما أخذ الاشارة ، أغلب المقدرات ذات دلالة احصائيةتقدير المعادلة طويلة الأجل أن ظهر وأنفس الدرجة، 

، كما تم التوصل من خلال الدراسة أن نجاح تطبيق عة ومنها ما اشارتو عكس المتوقع في المدى القصير والبعيدقالمتو 
سياسة التحرير المالي في الدول النامية يجب أن يسبقو تعزيز مستوى التطور المالي وتحقيق الاستقرار على مستوى 

 الاقتصاد الكلي.

(، ACPالتحرير المالي، النمو الاقتصادي، الدول النامية، التحليل بالمركبات الأساسية ) فتااية::الكلمات الم
 .بانل بيانات
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Résumé 

Cette étude, intitulée "l'impact de la libéralisation financière sur la 

croissance économique - etude analytique, économétrique  et comparative avec 

certains pays en développement pendant la période 1980-2015", vise à étudier la 

libéralisation financière, la relation entre libéralisation financière et croissance 

économique théoriquement, en propose ensuite une étude analytique de l'impact 

de la mise en œuvre de la politique de libéralisation financière sur la croissance 

économique en Algérie et un échantillon de pays en développement, nous avons 

constaté que la politique de libéralisation financière appliquée en Algérie 

permettait la libéralisation des taux d'intérêt et la création d'un certain nombre de 

banques et d'institutions financières privées nationales et étrangères, mais les 

conditions de sécurité et la corruption a réduit le rôle de la libéralisation 

financière dans la croissance économique, les crises financières en Asie du sud-

est et en Amérique latine ont mis au jour les aspects négatifs de la libéralisation 

financière et sont devenues une source de turbulences et de crises financières, 

dans l'étude descriptive utilisant la méthode ACP, nous avons constaté qu'il y 

avait une convergence entre l'échantillon total de l'étude pendant toute la période 

de l'étude, indiquant qu'ils avaient des caractéristiques similaires, en ce qui 

concerne l’étude économétrique, nous avons appliqué la méthodologie panel, et 

utilisé des indicateurs internes et externes de libéralisation financière les 

résultats ont montré que l’effet des indicateurs de libéralisation financière sur la 

croissance économique à court et à long terme est différent, certains indicateurs 

ont été  pas compatible avec la théorie économique à court terme, pour être en 

accord avec la théorie économique à long terme, et certaines autres indicateurs 

eu un impact négatif à court et à long terme, les résultats de l'étude de 

cointegration ont montré la possibilité d'un chemin commun entre les variables 

intégrées du même degré, l'estimation de l'équation à long terme a montré que la 

plupart des estimations sont statistiquement significatives, l'étude a également 

révélé que la mise en œuvre réussie de la politique de libéralisation financière 

dans les pays en développement devait être précédée par l'amélioration du 

niveau de développement financier et la réalisation de la stabilité au niveau 

macroéconomique. 

Mots-clés: libéralisation financière, croissance économique, pays en 

développement, Analyse en composante principales (ACP), données PANEL. 
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Abstract 

This study, entitled "The Impact of Financial Liberalization on Economic 

Growth - Analytical, Econometric and Comparative Study with Some 

Developing Countries in the Period 1980-2015", aims to study financial 

liberalization, the relationship between financial liberalization and growth 

economic theory, then proposes an analytical study of the impact of the 

implementation of the financial liberalization policy on economic growth in 

Algeria and a sample of developing countries, we found that the policy of 

financial liberalization applied in Algeria allowed the liberalization of interest 

rates and the creation of a number of domestic and foreign private banks and 

financial institutions, but security conditions and corruption have reduced the 

role of financial liberalization in economic growth, financial crises in Southeast 

Asia and in Latin America uncovered the negative aspects of financial 

liberalization and became a source of turbulence and financial crises, in the 

descriptive study using the PCA method, we found that there was a convergence 

between total sample of the study throughout the study period, indicating that 

they had similar characteristics, as far as the econometric study we applied the 

panel methodology, and used internal and external indicators of financial 

liberalization the results showed that the effect of financial liberalization 

indicators on economic growth in the short and long run is different, some 

indicators have been not consistent with short-term economic theory, to be in 

line with economic theory to long-term, the results of the study of cointegration 

showed the possibility of a common path between the integrated variables of the 

same degree, the estimation of the long-term equation showed that most 

estimates are statistically significant, this study has led us to conclude that the 

success of any application of the policy of financial liberalization in developing 

countries must be preceded by an increased level of financial development and 

the and achieving the macroeconomic level stability. 

Key-words: financial liberalization, economic growth, developing countries, 

Principal Component Analysis (PCA), PANEL data. 

 

 

 

 



 

 

 

 فهرس المحتويات
 



 فهرس

 
 الصفحة وانــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــالعن

  شكر 
  اهداء

  فهرس المحتويات
  قائمة الجداول

  قائمة الأشكال
 ح -أ  مقدمة عامة

 10 المالي للتحرير ةالنظري الأسس: الأول الفصل
 10  تمهيد

 10  المالي الكبح: الأول المبحث
 10  المالي الكبح مفهوم8 الأول المطلب 
 14  المالي الكبح إجراءات8 الثاني المطلب 
 01  المالي الكبح سياسة انعكاسات8 الثالث المطلب 
 05  المالي التحرير ماهية: الثاني المبحث
 05  الاقتصادي التحرير8 الأول المطلب 
 07   المالي التحرير مفهوم8 الثاني المطلب 
 02  والأهداف الأهمية المالي، التحرير8 الثالث المطلب 
 06  المالي للتحرير النظري لأساسا: الثالث المبحث
 تحليل8 الأول المطلب Mc-Kinnon & Shaw  06 
 المساندة الأعمال8 الثاني المطلب Shaw و Mc-Kinnon 03  المالي التحرير منهج في 
 لتحليل الموجهة الانتقادات8 الثالث المطلب Shaw و Mc-Kinnon  06 
 20  التطبيق إلى النظرية من المالي التحرير: الرابع المبحث
 20  المالي التحرير سياسة نجاح شروط8 الأول المطلب 
 26  المالي التحرير سياسة نهج8 الثاني المطلب 
 30  المالي التحرير مخاطر و مكاسب8 الثالث المطلب 
 40  خلاصة

 40 الاقتصادي النمو نظريات في المالي التحرير: الثاني الفصل
 42  تمهيد



 فهرس

 
 43  الاقتصادي النمو حول عامة مفاهيم: الأول المبحث
 43  الاقتصادي النمو مفهوم8 الأول المطلب 
 51  الاقتصادي النمو عناصر8 الثاني المطلب 
 50  الاقتصادي النمو مقاييس8 الثالث المطلب 
 54  الاقتصادي النمو قياس8 الرابع المطلب 
 56  الاقتصادي النمو نظريات في الاقتصادي النمو: الثاني المبحث
 56  الاقتصادي للنمو الكلاسيكية النظرية8 الأول المطلب 
 62  الاقتصادي للنمو الكينزية النظرية8 الثاني المطلب 
 نموذج8 الثالث المطلب Solow-Swan 70  الاقتصادي للنمو تكنولوجي تقدم بدون 
 72  التكنولوجي التقدم مع صوان-صولو نموذج8 الرابع المطلب 
 73 الداخلي النمو نماذج: الثالث المبحث
 نموذج الاقتصادي النمو في والمعرفة التمرن دور8 الأول المطلب Romer  Paul  74 
 لوكاس نموذج الاقتصادي النمو في البشري المال رأس8 الثاني المطلب  (Lucas)  77 
 نموذج الاقتصادي النمو في المالية السياسة أهمية8 الثالث المطلب ((Barro Robert 1990  011 
 الاقتصادي النمو معدلات من الرفع في الاقتصادية السياسات دور8 الرابع المطلب (نموذج AK)  010 
 012  العلاقة بين التحرير المالي والنمو الاقتصادي: الرابع المبحث
 012  الاقتصادي بالنمو المالي النظام علاقة8 الأول المطلب 
 001  الاقتصادي النمو على المالي للتحرير الايجابي الأثر أثبتت التي الدراسات8 الثاني المطلب 
 000  الاقتصادي النمو على المالي للتحرير السلبي الأثر أثبتت التي الدراسات8 الثالث المطلب 
 002  خلاصة

 003 المالي في بعض الدول الناميةدراسة تحليلية لسياسة التحرير : الثالث الفصل
 004  تمهيد

 005  الجزائر في المالي التحرير: الأول المبحث
 005  الجزائر في المالي الكبح وأساليب أدوات8 الأول المطلب 
 000  الجزائر في المالي التحرير سياق8 الثاني المطلب 
 004  المالي القطاع على المالي التحرير انعكاسات8 الثالث المطلب 
 0891)الجزائر  في الاقتصادي النمو على المالي التحرير لأثر قياسية دراسة8 الرابع المطلب-

5102) 
002 



 فهرس

 
 021  آسيا شرق جنوب دول في المالي التحرير: الثاني المبحث
 020   آسيا شرق جنوب دول اقتصاديات سمة8 الأول المطلب 
 020  0775 المالية الأزمة8 الثاني المطلب 
 025   الأسيوية للأزمة والعالمية الاقليمية الانعكاسات8 الثالث المطلب 
 030  الجنوبية كوريا في الاقتصادي النمو على المالي التحرير لأثر قياسية دراسية8 الرابع المطلب 
 030  اللاتينية أمريكا دول بعض في المالي التحرير تجارب: الثالث المبحث
 030  الأرجنتين في الاقتصاد على المالي التحرير أثر8 الأول المطلب 
 034  المكسيكي الاقتصاد على المالي التحرير انعكاسات8 الثاني المطلب 
 037       الشيلية المالية الأزمة8 الثالث المطلب 
 الاقتصادي والنمو المالي التحرير بين المدى طويلة للعلاقة قياسية دراسة8 الرابع المطلب 

  البرازيلي الاقتصاد على( ARDL) منهجية باستعمال
040 

 043  خلاصة
 044 لعلاقة للتحرير المالي بالنمو الاقتصاديقياسي تحليل احصائي : الرابع الفصل

 045  تمهيد
 046  الدراسة لعينة وصفي تحليل: الأول المبحث
 046  النامية الدول واصفاتم8 الأول المطلب 
 051 نظرية حول طريقة التحليل بالمركبات الأساسيةمفاهيم 8 الثاني المطلب 
 052   العينة الكلية لبيانات وصفية دراسة8 الثالث المطلب 
 060  (les modèles des données de panel) بانل نماذج حول عامة مفاهيم: الثاني المبحث
 060  بانل لنماذج العامة الخصائص8 الأول المطلب 
 060  بانل معطيات لتحليل الأساسية النماذج8 الثاني المطلب 
 066  الديناميكية بانل نماذج8 الثالث المطلب 
 070  بانل لبيانات المتزامن التكامل8 الرابع المطلب 
 073  بانل بيانات نمذجةدراسة وتحليل نتائج : الثالث المبحث
 074  القياسية بالدراسة تعريف8 الأول المطلب 
 075  الصغرى المربعات بطريقة التقدير8 الثاني المطلب 
 010  المساعدة المتغيرات بواسطة التقدير8 الثالث المطلب 
 010  الديناميكية بانل نماذج تقدير8 الرابع المطلب 



 فهرس

 
 014  المشترك التكاملدراسة : الرابع المبحث
 014  الوحدة جذر اختبارات8 الأول المطلب 
 017   للبانل الخطأ تصحيح نموذج تقدير8 الثاني المطلب 
 000   الديناميكي للبانل الخطأ تصحيح نموذج تقدير8 الثالث المطلب 
 000  خلاصة

 002 الخاتمة العامة
 000 الملاحق قائمة 

 027 قائمة المراجع
 



 

 

 

 قائمة الأشكال والجداول
 



 قائمة الجداول والأشكال
 

 
I 

 

 

 

 الصفحة اسم الجدول رقم الجدول
 10  .أشكال الكبح الدالي في الأنظمة الدالية 01
 52  .سرعة الاجراءات الخاصة بتحرير سعر الفائدة 02
 120 .1986 - 1972هيكل أسعار الفائدة خلال فترة   03
 120 .   0711-0791ومعدل التضخم في الجزائر خلال الفترة  أسعار الفائدة الاسمية، الحقيقية 04
 122    .1989-1970الدؤشرات الدالية في الجزائر خلال الفترة   05
  مؤشر ) 06

 129   .2015-1990( في الجزائر خلال الفترة ⁄   
 130  .في الجزائر 2015-1990إجمالي الودائع/الناتج المحلي الاجمالي خلال الفترة  07
 131 .تطور الائتمان الخاص بالنسبة للناتج المحلي الاجمالي بعد الاصلاحات الدالية في الجزائر 08
 133  .في الجزائر 2015-1992الائتمان الخاص/ إجمالي الائتمان المحلي خلال الفترة  09
 137  .نتائج استقرارية السلاسل الزمنية )الجزائر( 10
 138  .للتكامل الدشترك )الجزائر(نتائج اختبار الحدود  11
 138  .)الجزائر( ARDLنتائج تقدير معاملات الأجل الطويل وفق منهجية  12
 141  .بعض الدعطيات حول اقتصاديات بعض دول جنوب شرق آسيا 13
 143  .الحساب الجاري كنسبة من الناتج الداخلي الخام في بعض دول جنوب شرق آسيا 14
 143 .في بعض دول جنوب شرق آسيامعدل ندو الصادرات  15
 145  .نسب ارتفاع/انخفاض قيمة العملات الوطنية مقابل الدولار في بعض دول جنوب شرق آسيا 16
 146 ( %نسبة الديون قصيرة الأجل إلى إجمالي الديون لبعض دول جنوب شرق آسيا قبل وأثناء الأزمة ) 17
 151  .كوريا الجنوبية ARDLنتائج تقدير معاملات الأجل الطويل وفق منهجية  18
 154 . 2015-1980بعض الدؤشرات الاقتصادية للأرجنتين خلال الفترة  19
 157 . 2015-1989لفترة لتطور أسعار الفائدة الحقيقية، التضخم وأسعار الصرف في الدكسيك  20
 160 (.1982-1970( خلال الفترة )%المحلي الاجمالي بالشيلي )بعض الدؤشرات كنسبة من الناتج  21
 162  .. )البرازيل(ARDLنتائج تقدير معاملات الأجل الطويل وفق منهجية  22
 175  .الدتوسطات والانحرافات الدعيارية للعينة الكلية 23
 Bartlet.  176اختبار  24

 قائمة الجداول



 قائمة الجداول والأشكال
 

 
II 

 

 KMO. 176اختبار  25
 177  .الارتباط لعينة الدراسة الكلية مصفوفة 26
 178  .القيم الذاتية 27
 179  .نسب التمثيل على المحاور و الدسانذة في تشكيل المحاور 28
 180  .العلاقة بين الدتغيرات والمحاور 29
 198  .نتائج التقدير بطريقة الدربعات الصغرى 30
 199  .(Hausman Testنتيجة اختبار هوسمان ) 31
 201  .(VIنتائج تقدير ندوذج الأثر الثابت باستعمال طريقة الدتغيرات الدساعدة ) 32
 202  .( للمتغيرات التي أبدت معنوية فقطVIنتائج تقدير ندوذج الأثر الثابت باستعمال طريقة ) 33
 DYN-GMM. 203نتائج تقدير النموذج باستخدام طريقة  34
 204  .(Test de Sarganاختبار القيود زائدة التمييز ) نتيجة 35
 207  .نتائج اختبار استقرارية السلاسل الطولية للمتغيرات 36
 209  .( للتكامل الدشتركKaoنتائج اختبار ) 37
 210  .(FMLOSنتائج تقدير ندوذج تصحيح الخطأ بطريقة ) 38
 211 .تقدير ندوذج بانل الديناميكي 39

 

 

 

 الصفحة اسم الشكل رقم الشكل
 12  .أثر الكبح الدالي على الادخار والاستثمار 01
 15 .الأثر السلبي لسياسة الكبح الدالي على النمو الاقتصادي 02
 32  .تأثير العائد الحقيقي للنقود على الاستثمار الدمول ذاتيا 03
 40  .أثر ارتفاع معدلات الفائدة للقروض على العوائد الدتوقعة من طرف البنوك 04
 44 أثر عدم الاستقرار الكلي على تصرفات البنوك في وجود وعدم وجود مخاطر أخلاقية.  05
 49  .منهج التحرير الدالي 06
 79  تصورات آدم سميث حول النمو الاقتصادي. 07
 82  .النمو الاقتصادي ندوذج دافيد ريكاردو في 08

 الأشكال قائمة



 قائمة الجداول والأشكال
 

 
III 

 

 83  الاقتصادي. ندوذج توماس مالتوس حول النمو 09
 AK.  103ندوذج  10
 106  .العلاقة النظرية بين النظام الدالي و النمو الاقتصادي 11
 108  .اتجاه السببية بين التطور الدالي و النمو الاقتصادي 12
 127   .10-90هيكل النظام الدصرفي الجزائري بعد قانون النقد والقرض  13
 129    .( في الجزائر2015-1990النقود وأشباه النقود كنسبة من الناتج المحلي الاجمالي ) 14
 130    .في الجزائر 2015-1990إجمالي الودائع/الناتج المحلي الاجمالي خلال الفترة  15
 132 في الجزائر.   2015-1990تطور الائتمان الخاص بالنسبة للناتج المحلي الاجمالي خلال الفترة  16
 133   .في الجزائر 2015-1992الائتمان الخاص/ إجمالي الائتمان المحلي خلال الفترة  17
 155  .الأرجنتينأرصدة الدين الخارجي واجمالي خدمة الديون كنسبة من إجمالي الدخل الوطني في  18
 156  .تطور أرصدة الدين الخارجي في الدكسيك 19

جنبي الدباشر والنمو الاقتصادي في الدكسيك خلال تطور رصيد الحساب الجاري، الاستثمار الأ 20
 158 .  2015-1980الفترة 

 161 . 1990-1976تطور أسعار الفائدة الحقيقية وسعر الصرف بالشيلي خلال الفترة  21
 178  .التمثيل البياني للقيم الذاتية للمحاور  22
 180  .التمثيل البياني لدتغيرات العينة الكلية 23
 181  .تمثيل الدول في الدستوى الأول 24
 186  .(0711Hsiaoمخطط اختبار تحديد نوع النموذج ) 25

 



  

 

 

 مقدمة عامة
 



 مقدمة عامة
 

 
 أ‌

 

تشغل لزددات النمو الاقتصادي اىتمام الاقتصاديين وتحتل الصدارة في أبحاثهم بهدف القدرة على تفسير 
، الدالي ، ومن بين ىذه المحددات موضع الاىتمام لصد النظامالاقتصادي بين الدول الفروقات في معدلات النمو

الذي في أي دولة مرتبط بطرح قضايا متعلقة بتمويلو والدتعلقة أساسا بالقطاع الدالي الاقتصادي فطرح قضية النمو 
يؤدي العديد من الوظائف والدتمثلة في جلب وتنظيم الدوارد الدالية الدتاحة في الاقتصاد وتوزيعها على جوانب 

 .الاقتصاديالاستثمار الدختلفة بما يكفل تحقيق النمو 

فبناء على أسس  تحرر،إلى قطاع مالي ميد من قطاع مالي مقمر القطاع الدالي بمراحل جعلتو ينتقل  حيث
، وذلك من خلال فرض باحتكار الدولة للنشاطات الاقتصادية والدالية وتوجيهات الددرسة الكينزية التي تديزت

التي أدت إلى ىجرة رؤوس الأموال المحلية، ضعف ، وابط وتفعيل لستلف أشكال الرقابةالعديد من القيود والض
التنمية الاقتصادية  قيتحقولم تسمح بتطور القطاعات الدالية، وبالتالي فعالية البنوك في تعبئة الادخار المحلي، 

، مصطلح الكبح الدالي أو التقييد الدالي 1973سنة  McKinnon and Shawعليها اطلقىذه الوضعية الدرجوة، 
التي تقوم على إلغاء القيود والضوابط الدفروضة على حركة رؤوس الأموال قصيرة سياسة التحرير الدالي واقتًحا 

وطويلة الأجل عبر الحدود الوطنية، وإعطاء السوق مطلق الفعالية في عملية ضمان توزيع وتخصيص الدوارد الدالية 
إلغاء القيود على تخصيص الائتمان المحلي بالإضافة إلى وتحديد أسعار العملات طبقا لقوى العرض والطلب، 

كبديل مناسب لإصلاح وعلى معدلات الفائدة، وإعطاء البنوك والدؤسسات الدالية حرية كبيرة في إدارة نشاطها،  
 النظام الدالي وتحقيق النمو الاقتصادي.

 دتعدلرغم من حظيت العلاقة بين التحرير الدالي والنمو الاقتصادي بقدر كبير من الاىتمام، وعلى او 
الدراسات النظرية والعلمية الذامة التي قدمت في ىذا المجال من أجل فهم العلاقة بين التحرير الدالي والنمو 

الي الدور الذي يلعبو القطاع الدو  ء بشأن عدد من الجوانب الرئيسيةالاقتصادي، إلا أنها لم تسفر عن توافق في الآرا
زمات الدالية التي شهدتها العديد من الدول بداية تسعينات القرن الداضي كانت في عملية التنمية الاقتصادية، فالأ

مسبوقة بإجراءات التحرير الدالي ما أدى إلى التشكيك في مدى مسالعة التحرير الدالي في تحفيز عملية النمو 
من طرف ىذه  الاقتصادي، وأثير الجدل حول كون الاشكال يقع في إجراءاتو بحد ذاتها أم في أسلوب تطبيقو

 .الدول، أم أن الظروف الاقتصادية لذذه الدول أدت لفشل سياسة التحرير الدالي فيها
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 إشكالية الدراسة:

 يلي: مايف ابحثنإشكالية  تتجلىبناء على ما سبق 

خلال الفترة  رفع من وتيرة النمو الاقتصاديفي الالجزائر هل نجحت سياسة التحرير المالي في 
  ؟0891-5102

 السؤال الرئيسي عدة أسئلة فرعية، وىي: ىذا تندرج تحت

  وىل فعلا كانت سياسة التحرير الدالي سببا في الأزمات الدالية؟ ؟ماذا نقصد بالتحرير الدالي -1

 ؟سياسة التحرير الدالي نجاح تطبيقالشروط الدؤسسية والتنظيمية الضرورية لىي ما  -2

 سياسة التحرير الدالي والنمو الاقتصادي؟ ىل توجد علاقة قائمة بين -3

ىل ىل سالعت سياسات الكبح الدالي لفتًة تذانينيات القرن الداضي في تدىور الوضع الاقتصادي في الجزائر؟ و  -4
 ؟حققت الجزائر نتائج الغابية بعد تطبيق سياسات التحرير الدالي

 نامية على اقتصادياتها؟كيف أثرت سياسة التحرير الدالي الدطبقة في البلدان ال -5

 الفرضيات:

حتى نتمكن من الاجابة على الاشكالية والأسئلة الفرعية السابقة، نقتًح لرموعة من الفرضيات نسعى 
 لاختبارىا لاحقا، كما يلي:

ويؤدي  الدولة للتخلص من الكبح الدالي، التحرير الدالي لرموعة من الاجراءات والأساليب التي تتخذىا -1
 التحرير الدالي الدتسرع إلى أزمات مالية خطيرة. 

يكون التحرير الدالي في الدول النامية أكثر لصاحا عندما يكون متدرجا، وأحد أىم أسباب النجاح يتمثل في  -2
 الكلي، وتوفر إطار قانوني متطور وفعال.تحقيق الاستقرار الاقتصادي 

 التًاكم الرأسمالي ما يعزز فرص النمو الاقتصادي. التحرير الدالي يزيد معدل -3

 ىعلطبقتها الحكومات الجزائرية أدت إلى اختلالات اقتصادية، ما أرغم الحكومة اجراءات الكبح الدالي التي  -4
شكلت سياسات التحرير الدالي جانبا مهما قبول برامج الاصلاح الدسطرة من قبل صندوق النقد الدولي والذي 
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حجر الزاوية وبداية حقيقية لضو التغيير أعطت تذارىا، وحققت نتائج  1990بر قانون النقد والقرض ، ويعتومن
  ملموسة لا لؽكن تجاىلها.

 تطبيق سياسة التحرير الدالي كان لو الأثر الالغابي على معدلات النمو الاقتصادي المحققة في الدول النامية. -5

  أهداف الدراسة:

 الدراسة لتحقيق الأىداف التالية: نسعى من خلال ىذه

 .تحديد مفهوم سياسة الكبح الدالي، وعرض أىم أدواتها والنتائج الدتًتبة عن تطبيقها في الدول النامية 
  3791عرض تحليلMcKinnon and Shaw لسياسة التحرير الدالي، الأعمال الدساندة لذما، وأىم

 الانتقادات الدوجهة إلى تحليلهما.
  لصاح سياسة التحرير الدالي في الدول النامية.تحديد شروط 
 .التعرف على طبيعة الأثر القائم بين سياسة التحرير الدالي والنمو الاقتصادي 
 .التطرق لأىم الاصلاحات التي مست القطاع الدالي الجزائري، وانعكاساتها على النمو الاقتصادي 
 الية النظام الدالي ورفع كفاءتو في تعبئة الدوارد الدالية تقويم دور سياسة التحرير الدالي فيما يتعلق بتحسين فع

 Panelباستعمال  يبناء لظوذج قياسبغية تحقيق معدلات لظو اقتصادي أعلى، وذلك من خلال 

Data 2015-1980خلال الفتًة نامية  دولة 54تتكون من عينة على. 

 أهمية الدراسة:

شهدت معظم الدول النامية لشارسة لسياسة الكبح الدالي، وفي مرحلة لاحقة قامت ىذه الدول بعمليات  
التحرير الدالي ولزاولة الانفتاح التجاري على الأسواق الخارجية، تحت رعاية البنك الدولي وصندوق النقد الدولي 

اقتصاد السوق ضمن برامج الاصلاح الاقتصادي، تغيير الدنهج الاقتصادي وتبني سياسات نظام الذي فرض عليها 
، ما أدى لبروز تغيرات كبيرة في النظم الذي يضم الخطوات الأساسية لإصلاح النظام الدالي من خلال التحرير الدالي

، وتحرير أسواق الخدمات الداليةالأنظمة الدالية الدالية خلال فتًة تسعينيات القرن الداضي، ومن أبرزىا إعادة ىيكلة 
ىذا ما فرض عليها تحديات جديدة تدثلت في حتمية مواجهة تداعيات العولدة الدالية والدنافسة القوية في الأسواق 
الدالية والخدمات البنكية لزليا وخارجيا، وىنا تجدر الاشارة لاندفاع الدول النامية لضو التحرير الدالي والانفتاح قبل 

أدى لتعرض الكثير من تلك الدول إلى صعوبات ما لتعامل مع بيئة التحرير تهيئة اقتصادياتها ومؤسساتها الدالية ل
 وأزمات اقتصادية ومالية.

، ختلف الباحثين الاقتصاديين والدختصين حول سياسة التحرير الدالي قائمالا يزال الجدال والنقاش بين الدو  
عدة ادة التي عصفت باقتصاديات الحالية الدزمات الأفبين معارضين يرون أن التحرير الدالي سبب في الكثير من 
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يؤكدون على  ون، ومؤيددول وأدت العولدة الدالية لانتشارىا عالديا لتمس الدول النامية والدتقدمة على حد سواء
ة ألعية التحرير الدالي في تحسين فعالية الأنظمة الدالية والأجهزة الدصرفية ورفع كفاءتها في تعبئة الدوارد الدالية اللازم

، فباعتبار الدوضوع لا يزال حديث التداول على الدستوى الدولي، الدراسة ألعيتهاىذه تأخذ  لتحقيق لظو اقتصادي،
فسوف تدثل ىذه الدراسة استفادة حقيقية للطلبة والباحثين في المجال الاقتصادي، فهذه الدراسة تقدم قدرا لابأس 

سهل فهم الجوانب الدرتبطة بسياسة التحرير الدالي والنمو الدقيقة والدرتبة بالشكل الذي ي بو من الدعلومات
، وتضيف بعدا جديدا في الجانب التطبيقي والدتمثلة في قياس النتائج الدتًتبة عن الاقتصادي في الدول النامية

،  2015-1980لفتًة  Panel Dataباستعمال  دولة نامية 54سياسة التحرير الدالي على عينة من الدول تشمل 
تلفت ىذه الدراسة أصحاب الرأي والدسؤولين الى توخي الحذر في تطبيق سياسة التحرير الدالي وخاصة في كما 

 ظل منافسة غير متكافئة في الدالية الدولية.

 أسباب اختيار الموضوع:

 ىناك عدة أسباب كانت دافعا لنا لاختيار ىذا الدوضوع، نذكرىا فيما يلي: 

والتي تدور حولذا نقاشات الحديثة والبارزة على الساحة العالدية يندرج ىذا البحث ضمن الدواضيع 
مستفيضة، خاصة بعد فشل سياسة الكبح الدالي في تحقيق التنمية الاقتصادية الدرجوة، وحدوث الكثير من الأزمات 

 الدالية بعد تطبيق سياسة التحرير الدالي.

، بالتخصص الذي نتابع فيو مشوارنا الدراسيالاىتمام الشخصي بموضوع سياسة التحرير الدالي لارتباطو 
 ورغبة منا في إثراء ىذا الدوضوع بدراسة قياسية.

وفتح  الدكتبة العربية بمرجع جديد حول موضوع لا نقول عنو جديد، ولكن يبقى حديث في نظرياتو،اثراء 
 .ا المجالأبواب البحث في ىذ

 الدراسات السابقة

كبيرا من الألعية في الحوارات الاقتصادية الدعاصرة، ما دفع بالكثير من اكتسب موضوع التحرير الدالي قدرا   
 الاقتصادين لدراسة الدوضوع نظريا وتجريبيا، نشير إلى بعض الدراسات في النقاط التالية:

دراسة بن علال بلقاسم، سياسة التحرير الدالي والنمو الاقتصادي ، دكتوراه في علوم الاقتصاد الدالي  
 .2013/2014صص مالية، جامعة أبي بكر بلقايد، تلمسان، الجزائر، والنقدي، تخ

تدثل موضوع الدراسة في دراسة نظرية وتجريبية تم من خلالذا التطرق إلى الأسس النظرية لسياسة التحرير 
ى تطور الدالي وعلاقتها بالنمو الاقتصادي في الدول النامية، وتقييم طبيعة الأثر المحتمل لتطبيق ىذه السياسة عل
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، واعتمدت الدراسة بالأساس 2010-1980دولة نامية للفتًة  56معدلات النمو الاقتصادي لعينة تتكون من 
استقرار الاقتصاد الكلي وجودة الاطار على مؤشرات التطور الدالي الداخلي والخارجي، ومؤشرات التطور الدالي، 

الي بنوعيها الدالي والخارجي الدتبعة في أغلب الدول الدؤسسي، وأشارت نتائج الدراسة إلى أن سياسة التحرير الد
النامية لزل الدراسة كان لذا أثر الغابي على النمو الاقتصادي، شرط أن يسبق تطبيق سياسة التحرير الدالي تعزيز 

 .مستوى التطور الدالي والاطار الدؤسسي، وتحقيق الاستقرار على مستوى الاقتصاد الكلي

 -حالة الجزائر-دراسة بوبلوطة بلال، فعالية سياسة تحرير سعر الفائدة في تحقيق النمو الاقتصادي
 . 2015-2014، الجزائر، 3، دكتوراه في العلوم الاقتصادية، جامعة الجزائر 1990-2015

اختبار  تطرقت ىذه الدراسة للأسس النظرية لسياسة تحرير سعر الفائدة وعلاقتها بالنمو الاقتصادي، وتم
(، وبينت نتائج 2015-1990ىذه العلاقة بإجراء دراسة قياسية باستعمال متجو تصحيح الخطأ للفتًة )

الدراسة الأثر السلبي لذامش سعر الفائدة وسعر الفائدة على الودائع على الادخار، وذلك بسبب سيطرة الودائع 
ير أسعار الفائدة، كما توصل لوجود علاقة سلبية بين الدتأتية من المحروقات على الودائع البنكية غير الحساسة لتغ

 الادخار والاستثمار، وعلاقة سلبية بين الددخرات الدالية والنمو، وعلاقة الغابية بين انتاجية الاستثمارات والنمو. 

شذى يوسف عبد الخالق، الاستثمار ولزدداتو في ظل التحرير الدالي: دراسة عينة من الدول العربية 
 .2008عمال، كلية الدراسات العليا، الجامعة الأردنية، (، دكتوراه في اقتصاد الأ1993-2003)

سعت الدراسة لدعرفة الآثار الدتًتبة عن تبني سياسة التحرير الدالي على الاستثمار العام والخاص خلال 
لاقتصادية وىي الأردن، ( على عينة شملت خمسة دول عربية متقاربة لحد ما في الظروف ا2003-1993الفتًة )

وتوصلت نتائج البحث إلى أن تطبيق سياسة التحرير الدالي سيؤدي إلى خفض  مصر، الدغرب، تونس ولبنان،
مليون دولار، كما أظهرت نتائج الدراسة أن ىناك علاقة سلبية بين مؤشرات  104.7الاستثمار الخاص بمقدار 

سياسة التحرير الدالي في الدول العربية سيؤدي إلى الطفاض الاستثمار  التحرير الدالي والاستثمار العام، أي أن تطبيق
 . %0.01العام إلى الناتج المحلي بمقدار 

James B. Ang, "Financial development, liberalization and technological deepening", 
Journal of International Money and Finance, 2011. 

 Financial Development, Liberalization And Technologicalفي دراسة تحت عنوان

Deepening1973دولة ) 44ث العلاقة بين سياسة التحرير الدالي والتطور الدالي لعينة متكونة من حدرس البا-
ن التحرير الدالي الداخلي والخارجي أ، وتوصل الباحث في دراستو إلى ( باستعمال طريقة التكامل الدتزامن2005

 يؤثر سلبا على استقرار النظام الدالي للدول ما أدى إلى عدة أزمات مالية ومصرفية في السنوات الأخيرة.
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Hiro Ito, "Financial development and financial liberalization in Asia: Thresholds, 
institutions and the sequence of liberalization", 2006. 

( في شكل سلة من البيانات 2000-1980دولة نامية ) 87في دراستو عينة تتكون من  Itoاستعمل 
(panel data)  وطريقة(GMM) ومؤشرا جديدا سمي بمؤشرKaopen  الذي لػدد درجة كثافة وشدة القيود

الي خاصة الدفروضة على الدعاملات الدتعلقة بحساب رأس الدال، توصل الباحث أن التحرير الدالي لػفز التطور الد
الأسواق الدالية ولػفز كذلك النمو الاقتصادي في الدول التي تديل إلى الحصول على بنية مؤسسية تنظيمية وقانونية 
ملائمة، كما أكد الباحث من خلال ىذه الدراسة إلى ان التحرير التجاري شرط لتحقيق التطور الدالي من خلال 

 عملية التحرير الدالي. 

 لدراسة:حدود ا

حدد البعد الدكاني لذذا البحث ىذه الدراسة بموضوع أثر التحرير الدالي على النمو الاقتصادي، ويت تتعلق
فينحصر خلال الفتًة التي باشرت فيها في دراسة الاقتصاد الجزائري وعينة من الدول النامية، أما البعد الزماني 

ات، وفي ظل الدعطيات الدتوفرة لدينا والتي تخص أغلب الدول النامية بأول اصلاحات التحرير الدالي مطلع الثمانين
إلى غاية  1980الفتًة الدمتدة من سنة  الدول التي تم اختيارىا في عينة الدراسة قمنا بتحديد فتًة الدراسة ضمن

 .2015سنة 

 منهج الدراسة:

 من أجل الالدام بجوانب الدوضوع فإننا سنلجأ إلى عدة أساليب:

 .التحليل التارلؼي: بغية التعرف على أىم الأفكار والنظريات الاقتصادية التي اىتمت بالدوضوع 
 لعرض الوقائع الاقتصادية التي احتوتها فصولو النظرية كونهما يتماشيان مع  التحليلي: الدنهج الوصفي

 والنمو الاقتصادي. التحرير الداليطبيعة الدوضوع عند التطرق للمفاىيم الأساسية الدرتبطة بكل من 
 .الدنهج الاحصائي القياسي: لدراسة العلاقة بين التحرير الدالي والنمو الاقتصادي 

 خطة البحث:

العامة للبحث ومن أجل الاجابة على الأسئلة الفرعية الدتًتبة عنها، ومع الأخذ  للإشكاليةطبقا 
ده، تم تقسيم ىذه الدراسة إلى أربعة فصول بالفرضيات التي ينطلق منها البحث، وتطبيقا للمنهج الذي تم تحدي
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صل إليها وكذا تتصدرىم مقدمة عامة وتليهم خاتدة عامة تتضمن ملخصا شاملا للبحث وأىم النتائج الدتو 
 التوصيات الدقتًحة.

، تطرقنا إلى الدفاىيم الدتعلقة بسياسة الكبح الدالي، من خلال ابراز التعاريف الخاصة بداية في الفصل الأول
بو، لستلف اجراءاتو والنتائج السلبية الدتًتبة عن تطبيق الكبح الدالي على النمو الاقتصادي، ثم تطرقنا للجانب 
النظري للتحرير الدالي، وحاولنا أن ندرس لستلف جوانبو من خلال تعريفو، التحاليل النظرية التي تناولت لظوذج 

حو، بالإضافة إلى الدكاسب والدخاطر الدتوقعة من سياسة التحرير ، كما تطرقنا إلى نهجو ومتطلبات لصاالتحرير الدالي
 الدالي.

مواضيع النمو الاقتصادي من خلال التطرق لدفاىيمو، أىم النماذج التقليدية  نا فيوأما الفصل الثاني عالج
التحرير الدالي في النمو الاقتصادي، ثم نتناول النماذج الحديثة في النمو الاقتصادي، لندرس بعدىا العلاقة بين 

والنمو الاقتصادي وذلك من خلال التعرف على العلاقة بين النظام الدالي والنمو الاقتصادي وأىم ما قيل في ىذا 
المجال، لطتمها بجملة من الدراسات السابقة التي تناولت العلاقة بين سياسة التحرير الدالي والنمو الاقتصادي، 

وصل من خلال دراساتو إلى العلاقة الالغابية بين النمو الاقتصادي ب الذي تنحيث نركز على جانبين، الجا
 والتحرير الدالي ، والجانب الذي وجد ىذه العلاقة سلبية.

خصصنا الفصل الثالث لدراسة الكبح الدالي وإجراءات الاصلاح الاقتصادي في الجزائر خلال الفتًة 
النظام الدالي الجزائري من خلال دراسة لستلف آلية الكبح الدالي الدطبقة على  حيث درسنا، 1980-2015

، ضع الاقتصادي بعد التحرير الداليتحليل وتقييم الو بعدىا ليتم سياق التحرير الدالي في الجزائر  ثم ،مؤشراتو وتحليلها
تقدير خير قمنا بدراسة العلاقة القائمة بين سياسة التحرير الدالي والنمو الاقتصادي في الجزائر من خلال وفي الأ

على نتائج أدق، أما الدبحث الثاني فقد ( وذلك بغية الحصول ARDLلظوذج الالضدار الذاتي للإبطاء الزمني الدوزع )
 وما 1997 الدالية زمةالأتعرفنا فيو على آثار سياسة التحرير الدالي في دول جنوب شرق آسيا، من خلال دراسة 

دراسة العلاقة بين سياسة التحرير الدالي والنمو الاقتصادي على خلفتو من انعكاسات اقليميا ودوليا، كما قمنا ب
بصفتها من الاقتصاديات البارزة والتي حققت لظوا اقتصاديا ملفتا على الرغم من انتهاجها  اقتصاد كوريا الجنوبية

(، الدبحث الثالث ARDLلسياسة الكبح الدالي فتًة طويلة من الزمن، من خلال لظوذج قياسي باستعمال منهجية )
الأرجنتين الدكسيك والشيلي كل من خصص لدراسة التحرير الدالي في دول أمريكا اللاتينية حيث تم عرض تجارب  

من خلال دراسة لستلف الدؤشرات وتحليلها، أما التجربة البرازيلية فقد تطرقنا إليها على شكل دراسة قياسية 
 (.ARDLباستعمال منهجية )

حول التحرير الدالي والنمو الاقتصادي  قياسية لرابع، عملنا على القيام بدراسة وصفيةأخيرا في الفصل ا
، واختيار عدد الدول وفتًة الدراسة كان مبنيا 2015-1980دول نامية خلال الفتًة  54على عينة تتكون من 
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ولا حيث قدمنا أوصفية وبغرض تحقيق الذدف استهللنا ىذا الفصل بالدراسة ال ،على أساس إمكانية توفر البيانات
( التي تساعدنا على فهم العلاقة ACP، ثم استعملنا طريقة التحليل بالدركبات الأساسية )الدول النامية مواصفات

قدمنا الجانب النظري لبيانات البانل،  ثم، بين سياسة التحرير الدالي والنمو الاقتصادي، وذلك لعينة البلدان الكلية
حيث شرحنا كيفية تنضيد البيانات وتقديم لستلف النماذج لذذا النوع من البيانات، وشرح كيفية اختيار النموذج 

 ووضحناالأمثل عن طريق سلسلة من الاختبارات الاحصائية، كما أبرزنا دور الأثر الديناميكي في بيانات بانل، 
نوع من النماذج وكذا الاختبارات الاحصائية الدلائمة لاختيار النموذج الأمثل، أما في الأخير طرق تقدير ىذا ال

ليتم تطبيق ما تقدم نظريا نهتم بدراسة اختبارات التكامل الدشتًك لبيانات البانل ودراسة العلاقة طويلة الددى، 
باستعمال طريقة الدربعات الصغرى، ، حيث تم تقدير لظوذج الدراسة ت البانل على عينة الدراسةحول بيانا

التكامل الدشتًك والعلاقة طويلة الددى بين متغيرات  دراسة ثمالدتغيرات الدساعدة، ثم تقدير لظاذج بانل الديناميكية، 
 .الدراسة

 صعوبات البحث: 

الباحثين لم تختلف الصعوبات التي واجهتنا في إلصاز ىذه الدراسة عن الصعوبات التي واجهت وتواجو جل 
لزاولة الربط بين التحليلات النظرية حول ظاىرة معينة وواقعها في بلد ما من  عند الكمية بالأدواتالدستعينين 

جهة، واسقاط ذلك قياسيا بواسطة الأدوات الاحصائية والرياضية الدتاحة لديو من جهة ثانية، كما أن ىناك 
 ألعها لضصره في النقاط التالية:صعوبات أخرى 

  تعدد الجوانب الدتعلقة بسياسة التحرير الدالي وارتباطها بعدة مواضيع اقتصادية ومالية أخرى ما جعل
 .الدوضوع يأخذ حجما كبيرا

 .صعوبة الحصول على بعض الدعطيات وتضاربها 
 قلة الدراجع بالنسبة لدوضوع التحرير الدالي خاصة باللغة العربية. 



  

 

 

 الفصل الأول
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 تدهيد:

سعت الكثتَ من الدوؿ النامية في فتًة الستينات والسبعينات من القرف الداضي إلى تطبيق نهج التدخل 
الحكومي، بصفتها الوحيدة القادرة على توفتَ رؤوس الأمواؿ الضرورية لخطط التنمية، ومنذ بروز مدرسة التحرير 

أين كاف طابع تأخرت الدوؿ النامية في ىذا المجاؿ، الدالي، ابذهت الدوؿ الدتقدمة لضو بررير قطاعها الدالي، في حتُ 
اقتصاديات أغلب ىذه الدوؿ اشتًاكي، ذات قطاع مالي يتميز بتشوىات عديدة بسبب الانعكاسات السلبية 
لظاىرة الكبح الدالي على اقتصادياتها وبالخصوص القطاع الدالي، وبانهيار الابراد السوفياتي كقوة اقتصادية وسياسة 

قتصادي الاشتًاكي، وابذهت معظ  دوؿ الدعسكر الاشتًاكي بدا فيها دوؿ أوروبا الشرقية وبع  الدوؿ انهار الا
 النامية إلى تبتٍ اقتصاد السوؽ وبررير اقتصادىا من أجل برقيق النمو الاقتصادي. 

نظرية  سنحاوؿ في ىذا الفصل تناوؿ أى  ما يتعلق بسياسة الكبح الدالي، وأى  الاضافات التي جاءت بها
  التحرير الدالي، وذلك من خلبؿ الدباحث التالية:

 سياسات الكبح الداليالدبحث الأوؿ: 

 ماىية التحرير الدالي الدبحث الثاني:

 الدنهج النظري للتحرير الدالي الدبحث الثالث:

 التحرير الدالي من النظرية إلى التطبيق الدبحث الرابع:
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 : الكبح الداليولالدبحث الأ

عرؼ موضوع تدخل الدولة في الحياة الاقتصادية جدلا واضحا بتُ الاقتصادين بدر الزمن، فبعد أف كرس  
التجاريوف مبدأ عدـ تدخل الدولة في النشاط الاقتصادي، نادوا بضرورة تدخل الدولة في الحياة الاقتصادية بسبب 

ؼ مظاىر تدخل الدولة في الحياة الاقتصادية على الرغ  من اختلبو  النزاعات التجارية بداية القرف السابع عشر،
ظل سائدا لفتًة طويلة بسيادة الأفكار الكلبسيكية إلى أف و  في الغالب طغى مفهوـ الدولة الحارسة،و  إلا أنو

 عجز اقتصاديات الدوؿ عن إعادة توازنها بطريقة آلية حسب الكلبسيك،و  9191حدثت أزمة الكساد الكبتَ 
نزية التي انقذت اقتصاديات العالم أنذلك، ظهر عصر جديد للبقتصاد العالدي اتس  مع ظهور الأفكار الكيو 

الدالية، حيث دع كينز في نظرياتو إلى ضرورة تدخل الدولة في النشاط و  باحتكار الدولة للنشاطات الاقتصادية
ذلك بتخفي  و  الدصرفي، الجهازو  زيادة الانفاؽ الحكومي بالإضافة إلى فرض رقابة على النظاـ الداليو  الاقتصادي

عرفت النظرية الكينزية تأييدا واسعا من كل و  بالتالي زيادة النمو الاقتصادي،و  معدلات الفائدة لتشجيع الاستثمار
 النامية بعد الحرب العالدية الثانية.و  الدوؿ الدتقدمة منها

مركزيا الصازات اقتصادية خلبؿ الخمسينات والستينات القرف الداضي حققت أوروبا الشرقية الدوجهة و  
شاملة، وعلى اثرىا سارعت أغلب الدوؿ النامية خاصة الدستقلة حديثا إلى تبتٍ النظاـ الاشتًاكي والتدخل بصورة 
شاملة في اقتصاداتها، ففرضت العديد من القيود والضوابط ولستلف أشكاؿ الرقابة للسيطرة على أنظمتها الدالية 

ا ما يندرج ضمن ما يدعى بسياسة الكبح الدالي الذي ظل سائدا ولشيزا لاقتصادات وخاصة الأجهزة الدصرفية، وىذ
الدوؿ النامية لفتًة طويلة من الزمن، ومن خلبؿ ىذا الدبحث سنحاوؿ تقديم الاطار النظري للكبح الدالي مع 

  النتائج الدتًتبة عنو.و  لستلف اجراءاتو

 الدطلب الأول: مفهوم الكبح الدالي

 E-Shawالكبح الدالي مع بداية سبعينات القرف الداضي ضمن الدراسة التي قاـ بها كل من بدأت فكرة  
حوؿ العلبقة بتُ التطور الدالي والنمو الاقتصادي، وقد استخدـ مصطلح الكبح الدالي تعبتَا Mc-Kinnon 1973و

ة وبالأخص أجهزتها الدصرفية، عن القيود والضوابط التي فرضتها معظ  حكومات الدوؿ النامية على أنظمتها الدالي
 عدة دراسات حاولت كل منها إعطاء مفهوـ آخر وأوسع للكبح الدالي. Ma-Kinnonو E-Shawوتلت دراسة 
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 الفرع الأول: تعريف الكبح الدالي 

 تعرض العديد من الاقتصاديتُ لدفهوـ الكبح الدالي، وفيما يلي سنوجز بعضا منها: 

انعكاس لتدخل الحكومة الشديد في المجاؿ  فالكبح الدالي ىو Mc-Kinnon  & Shaw9191  حسب -
لدالي، ويظهر ىذا التدخل من خلبؿ التشريعات والقوانتُ الخاصة بالنشاط البنكي والتي االاقتصادي و 

 .1تهدؼ إلى الحد من حرية الجهاز الدصرفي
 سياسات، لرموعة  على أنو عبارة عنالدالي الكبحSala- i-Martin  & Roubini 9119  وعرؼ -

 الدالية للوساطة تسمح لا التي ،الحكومة طرؼ من مفروضة ورقابة نوعية، وقيود كمية ضوابط، قوانتُ،
 .2بستلكها التي لذا التكنولوجية توفرىا التي الدتاحة قدراتها  كامل بتوظيف

فإف الكبح الدالي يؤدي إلى تقليص أو برجي  الخدمات الدالية الدعروضة  Kinget & Levine 9111  أما -
من طرؼ النظاـ الدالي على الددخرين، الدقاولتُ، الدنتجتُ، مع التضييق على الأنشطة الاقتصادية الجديدة 

 .3وتبطئ معدلات النمو الاقتصادي
لأسعار الفائدة برت  إبقاء   لي على أنوالكبح الدا  فيعرفاف Chatelain & Amable 9111  بالنسبة لػ -

مستويات التوازف المحددة من طرؼ قانوف العرض والطلب، والتدخل في برنامج توزيع القروض في 
كل تدخل لشارس من طرؼ الحكومة على النشاط الدالي   -الكبح الدالي –الاقتصاد، فبصفة عامة يعتٍ 

 . 4وذلك لضماف توجيو التمويل الكافي للقطاع العموميبهدؼ السيطرة التامة على نشاط الوساطة الدالية 
ويعرؼ الكبح الدالي على أنو تلك الإجراءات والقرارات التي تسعى للتضييق على النظاـ الدالي من  -

 :5خلبؿ
 الددينةو  التحديد الإداري لأسعار الفائدة الدائنة. 
 رفع الاحتياطي الإجباري الدفروض على البنوؾ التجارية. 
 صارمة على حرية الدخوؿ إلى القطاع الدالي بصفة عامة والبنكي بصفة خاصة وضع قيود. 

                                                           
- 
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 دراسة لٌاسٌة على–شروط نجاحهما و النمو الالتصادي فً الدول النامٌة: العلالة المائمة بٌنهماو سٌاسة التحرٌر المالًبن علال بلقاسم،  

فً العلوم الاقتصادٌة، تخصص  LMDأطروحة دكتوراه  (،0101-0891نموذج دٌنامٌكً باستعمال سلة من البٌانات لعٌنة من الدول النامٌة )

 .40، ص 4102مالٌة، كلٌة العلوم الاقتصادٌة والتجارٌة وعلوم التسٌٌر، جامعة أبً بكر بلقاٌد، تلمسان، الجزائر، 
2
، ملتقى وطنً حول المنظومة -دراسة حالة الجزائر– أثره على النمو الالتصاديو التحرٌر المالًٌدي سعٌد، محمد بن بوزٌان، شكوري س - 

 .14، ص 4112أفرٌل  42-42البنكٌة  فً ظل التحولات القانونٌة والاقتصادٌة، جامعة بشار، 
3 -  Robert G. King and Ross Levine, Finance, entrepreneurship, and growth: Theory and 

evidence, Journal of Monetary Economics, vol 32, North-Holland 1993, p 517. 
4  - Bruno Amable et Jean-Bernard Chatelain, Efficacité des systèmes financiers et 

développement économique, Économie internationale, 61,1 (PP. 99-130), 1995, P 101. 

Disponible sur : http://hal.archives-ouvertes.fr/docs/00/82/56/22/PDF/EI_61-4.pdf ( consulté le 

21/08/2016 a 09 :40
h
). 

5
 021، ص 4112، مؤسسة شباب الجامعة، الاسكندرٌة، مصر، الأسواق المالٌةو السٌاسة المالٌةعاطف ولٌم أندراوس،  - 
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 بعائد منخف و  إلزاـ الدؤسسات الدالية بشراء الأوراؽ الدالية الحكومية. 
 .فرض قيود على تدفقات رأس الداؿ 

تي الكبح، فاعتبر أف التقييد كل أشكاؿ التدخل الو  على ضرورة التفريق بتُ التقييد Fry 9111شدد  -
تقوـ بها الحكومة في السوؽ الدالي للحصوؿ على موارد مالية إضافية، وأف ىذا التقييد لا يتحوؿ إلى كبح 

 .1مالي إلا في ظل وجود معدلات مرتفعة للتضخ 
إف القيود الدفروضة على السوؽ الدالي الرسمي يدفع الدتعاملتُ الاقتصاديتُ إلى الاقتًاض من الأسواؽ غتَ 

مواؿ في ىذه السوؽ غتَ مراقبة لشا يشجع لظوىا، وبالتالي في اقتصاد تكوف فيو حرية كوف الأالرسمية، حيث ت
 سواؽ الدالية غتَ الرسمية.النشاط البنكي لزدودة )كبح مالي( تنمو الأ

سياسات من قوانتُ، ضوابط رقابية وقيود كمية لؽكن أف نعرؼ الكبح الدالي على أنو بصلة   سبق بناءا على ما
للوصوؿ إلى ىدؼ معتُ، متجاىلة قوى الطلب بزص النظاـ الدالي متخذة من قبل السلطات النقدية  ونوعية

لى خف  حج  الوساطة الدالية، عدـ كفاءة النظاـ الدالي والطفاض مستويات النمو إوالعرض في السوؽ لشا يؤدي 
 الاقتصادي. 

 الفرع الثاني: أسباب اللجوء إلى الكبح الدالي

من الدوؿ لانتهاج سياسة الكبح الدالي، فسيطرت على الدؤسسات الدالية في ىيكلتها وفي لجأت العديد  
 آلية عملها، وذلك برت ذريعة عدة مبررات، سنحاوؿ إيضاحها فيما يلي:

الكثتَ من الدفاىي  الاقتصادية، ففشل الددرسة الكلبسيكية الليبرالية  9191غتَت أزمة الكساد الكبتَ  -
التي دعت إلى ضرورة تدخل  9111النظرية الكينزية  رتت الآلية إلى السوؽ، وظهفي إعادة التوازنا

الدولة في الحياة الاقتصادية، حيث أوضح كينز أف معدؿ الفائدة يلعب دورا مهما برديد مستوى 
الاستخداـ والإنتاج، وىذا بتأثتَه في الطلب على الاستثمار، وعلى عكس الكلبسيك فقد اعتبر كينز أف 

ار دالة في الدخل، وأف مستوى الادخار لا لػدد مستوى الاستثمار لشا يعكس سلبا على حجمو الادخ
وبالتالي على النمو الاقتصادي، ولذذا دعا كينز إلى زيادة الانفاؽ الحكومي وفرض الرقابة على النظاـ 

اء الحرب العالدية الدالي، وذلك من أجل تشجيع الاستثمار وبالتالي زيادة النمو الاقتصادي، وغداة انته
الثانية تبنت معظ  الدوؿ الصناعية وكذا النامية فيما بعد أفكار كينز من أجل جعل قطاعاتها الدالية أكثر 

 مسالعة في برقيق التنمية الاقتصادية.

                                                           
1

رسالة ماجٌستٌر فً العلوم الاقتصادٌة، تخصص نقود وتموٌل،  دوره فً تموٌل الالتصاد،و النظام المالً الجزائريتمٌٌم كفاءة ابتسام ساعد،  - 

 .01، ص 4111جامعة محمد خٌضر، بسكرة، الجزائر، 
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خلبؿ فتًة الخمسينات والستينات برصلت الكثتَ من الدوؿ الدستعمرة على استقلبلذا، وسارعت ىذه  -
لنظاـ الاشتًاكي وذلك بعد الدع  الذي قدمو الابراد السوفياتي للكثتَ من ىذه الدوؿ الدوؿ لانتهاج ا

للحصوؿ على استقلبلذا، بالإضافة إلى الالصازات الاقتصادية الشاملة والنمو الاقتصادي الذي كانت 
ورة تعرفو أوروبا الشرقية بصفة عامة والابراد السوفياتي بصفة خاصة خلبؿ تلك الفتًة، فتدخلت بص

شاملة في اقتصاداتها وفرضت العديد من القيود والضوابط ولستلف أشكاؿ الرقابة للسيطرة على أنظمتها 
 الدالية وخاصة الأجهزة الدصرفية. 

بسيز القطاع الدصرفي في الدوؿ النامية بضحالتو وانعداـ الخدمات الدالية، بالإضافة إلى ضعف وعدـ تنوع  -
لدعلومات، كما بسيز بضعف وتدني الإدارة الدصرفية، ولعب نقص الوعي الأدوات الدالية وقصور ىياكل ا

الدصرفي دورا مهما في ضعف تعامل الأفراد مع الجهاز الدصرفي، لشا نتج عنو الطفاض في نسبة النقود 
 الدصرفية، ما أدى إلى الطفاض الادخار والحد من قدرة البنوؾ على منح القروض.

مية إلى تعريف الربا على أنو سعر خاصة في البلداف النامية العربية والاسلبأحكمت بع  النظ  التشريعية  -
فيو، فقامت حكوماتها ىذه الدوؿ بوضع سقوؼ على أسعار الفائدة الاسمية تتًاوح  والدغاؿ مرتفعفائدة 
 .   1%9و %1ما بتُ 

وخاصة القطاع الدصرفي عن القياـ في ظل لزدودية الدوارد الدالية الدتاحة للدوؿ النامية وعجز الأسواؽ الدالية  -
بعملية بسويل التنمية في بع  الدوؿ، اعتبر كبح القطاع الدالي والدصرفي وسيلة مقبولة من شأنها أف توفر 

 .2بسويل التنمية بهاو  بسويلب منخف  التكلفة لسد عجز الدوازنة العامة للدولة
 الدطلب الثاني: إجراءات الكبح الدالي

الدالي في الكثتَ من الدوؿ النامية قطاعا استًاتيجيا، وتم اخضاعو لدختلف أشكاؿ الرقابة، اعتبر القطاع  
حيث أصبحت البنوؾ التجارية تعمل بعيدا عن مقتضيات الكفاءة الاقتصادية والضصر دورىا في تقديم التمويل 

 والقدرة على التسديد. بصفة آلية إلى الدؤسسات والذيئات العمومية دوف اخضاعها لشروط الدلبءة الدالية

ظهرت سياسة الكبح الدالي بأسلوب مباشر تضمن الصور الصرلػة لذذه السياسة، وأسلوب آخر غتَ  
مباشر اشتمل على الصور الدستتًة لذذه الاجراءات، وقد استخدمت عدة أدوات لتنفيذ سياسة الكبح الدالي التي 

 على نظامها الدالي وجهازىا الدصرفي. اتبعتها خاصة حكومات الدوؿ النامية وطبقتها بصرامة

 

                                                           
1 Henry William Spiegel (1971, 1983 and 1991),  The growth of economic thought, Duke University Press, 

Fifth paperback printing of  3
rd

  edition 2002, P 63 to 65. Available at  http://books.google.com (Accessed 

August 21
st
,216 at 18

 h
 :55) 

2
 .24، ص مرجع سابكبن علال بلقاسم،   -

http://books.google.com/
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 الفرع الأول: الصورة الصريحة للكبح الدالي

تتمثل الصور الصرلػة للكبح الدالي في فرض نسب عالية من الاحتياطات الإجبارية على البنوؾ التجارية، 
وضرائب على أرباح الضرائب على الإيرادات الإبصالية للمصارؼ، ضريبة القيمة الدضافة على الأعماؿ الدصرفية 

 الدصارؼ والرسوـ المحصلة على الدعاملبت الدصرفية.

 النسب العالية من الاحتياطات الإجبارية على البنوك التجارية - أ
سياسة الاحتياطي الإجباري، ىي تقنية يت  من خلبلذا إلزاـ البنوؾ التجارية من طرؼ السلطة النقدية بوضع نسبة 

ب خاص لدى البنك الدركزي في شكل وديعة نقدية مقابل عائد ضئيل جدا، لػدد معينة من أصولذا الدالية في حسا
في دراسة  Hardy 9111أوضح و  بدعدلات فائدة جد منخفضة )كانت شبو منعدمة في بع  الدوؿ النامية(،

 قاـ بها، أف أغلب الدوؿ النامية تم الفرض على البنوؾ التجارية وضع نسب مرتفعة من ايداعاتها لدى البنك
الدركزي دوف عائد تقريبا، بدا يتعدى أغراضها الرقابية، ودورىا في السياسة النقدية والائتمانية لجعلها ضريبة مستتًة 

 .1على عملية الوساطة الدالية

ورغ  كوف ىذه السياسة من أى  أدوات السياسة النقدية الكيفية التي تلجأ إليها السلطة النقدية من أجل 
النقدية لاقتصاد ما وضماف سيولة البنوؾ التجارية لحماية أمواؿ بصهور الدودعتُ، إلا أنو وفي التحك  في الكتلة 

سنوات الكبح الدالي بذاوز استعماؿ ىذه الأداة للؤغراض التي صممت لذا، واستغلتها لتوفي بسويل غتَ مكلف 
 لحكومات ىذه الدوؿ لتغطية نفقاتها وعجز الديزانية الذي كانت تعاني منو.

 لرسوم الضريبية الدرتفعة  الخاصة بالخدمات الدصرفيةا - ب
تقوـ السلطات النقدية بفرض معدؿ ضريبي مرتفع على الإيرادات الإبصالية البنوؾ والدؤسسات الدالية،  

، وتهدؼ من وراء ىذا الإجراء الحد من نشاط الوساطة الدالية من 2ولستلف الدنتجات الدالية الدقدمة في الاقتصاد
فتَ مصدر مالي مه  للحكومة، حيث يساعدىا في بسويل عجزىا الدالي دوف آثار تضخمية كما ىو جهة، وتو 

 الحاؿ عندما تلجأ إلى إصدار نقدي جديد من أجل بسويل عجزىا.

 

 
                                                           

1 - Daniel C. Hardy (1993), Reserve requirements and monetary management: An introduction, 

International Monetary Fund (IMF), IMF Working Paper No. 93/35. Available at :  
http://poseidon01.ssrn.com/delivery.php?ID=879069123085013118090066090114005089034048019033051075 

102056018109028033022096023014112004117012090001024011034083018123106008023008010087066003 

100&EXT=pdf Accessed August 22
nd

, 2016, 10
 h
 :49). 

2
 .52، ص مرجع سابك، عاطف ولٌم أندراوس - 

http://poseidon01.ssrn.com/delivery.php?ID=879069123085013118090066090114005089034048019033051075
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 الرسوم المحصلة على الدعاملات الدصرفية و  ضرائب على أرباح الدصارف   -ج
الدالية للقطاع الدالي والدصرفي، وتعتبر الأرباح على ضرائب ىي ضرائب مباشرة تقتطع من الإيرادات والدخوؿ 

إليو الحكومات  أضرائب للدولة، وتلجو  البنوؾ وعلى دخوؿ العمليات أو الأعماؿ الدصرفية أى  مورد لإدارة الجباية
النقدي أو طرح باعتباره من أى  الدصادر الدالية لتغطية النفقات والحاجات الدالية للدولة بدؿ اللجوء إلى الاصدار 

 السندات.

 الفرع الثاني: الصور الدستترة للكبح الدالي

ىي تلك التي لا بزضع لقوانتُ الضرائب التي تقرىا المجالس النيابية، ولا تظهر في الديزانية العامة للدولة،  
    وتأخذ صور الكبح الدالي الدستتً على شكل: 

 التحديد الإداري للأسعار الفائدة - أ
عن طريق فرض معدؿ فائدة القروض، وىذا و  الحكومة لفرض معدؿ فائدة على الودائع البنكيةتتدخل 

وغالبا ما تلجأ السلطات النقدية على القروض والودائع البنكية، برت الدستوى التوازني )عند مستوى منخف (، 
 بع  الدشروعات الدملوكة في بع  القطاعات وىذا لتمكتُلتشجيع الاستثمارات في الدوؿ النامية لذذا الإجراء 

للدولة من الحصوؿ على قروض بدعدلات فائدة منخفضة، لضماف توفتَ بسويل منخف  وطويل الأجل، لغرض 
لى بسويل عجز الديزانية من خلبؿ فرض السلطات في ىذه الدوؿ على إالنهوض بالاستثمار والتصنيع، بالإضافة 

وبسويل الدؤسسات العمومية التي تعاني من منخفضة العائد،  بع  الدصارؼ شراء سندات حكومية وأذونات خزانة
 مشاكل مالية.

  تقيد التدفقات النقدية  - ب
شكلت سياسة الكبح الدالي قيدا وعائقا لتدفقات رؤوس الأمواؿ سوآءا كانت تدفقات لضو الداخل أـ 

السلطات ، وقامت 1صرفي المحليبضاية كل التًتيبات التي فرضت على القطاع الدالي والدو  الخارج، وذلك بهدؼ تعزيز
النقدية بالتضييق على الدتعاملتُ في الأسواؽ الدالية من خلبؿ تقييد العمليات الدالية، الأمر الذي لػد من تدفقات 

وجود صعوبات وحواجز أماـ دخوؿ البنوؾ والدؤسسات الدالية الأجنبية إلى و  رؤوس الأمواؿ من وإلى خارج الدولة
 المحلي، كما تلجأ السلطات النقدية إلى تثبيت أسعار الصرؼ للعملة المحلية عند مستوى معتُ.السوؽ الدالي 

 

 

                                                           
1
 .021، ص مرجع سابكعاطف ولٌم أندراوس،  - 
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 الدالية بالمحافظ الدتعلقة التشريعات -جـ
يتضح الكبح الدالي من خلبؿ القوانتُ والتشريعات التي بزص تكوين المحافظ الدالية من طرؼ البنوؾ 

الأوراؽ و والدؤسسات الدالية والأفراد، حيث يت  من خلبؿ ىذه القوانتُ إجبار البنوؾ على شراء السندات الحكومية 
ولساطر كبتَة، كما بروؿ دوف بسكتُ الأجانب  الدالية الصادرة عن الدؤسسات العمومية والتي تتميز بعائد منخف 

  من بسلك أصوؿ مالية للمؤسسات الاقتصادية المحلية.

 تسقيف القروضو  توجيه -د
القطاعات التي تعتبر ذات ألعية اقتصادية و  تفرض  السلطات النقدية على البنوؾ التجارية بسويل الدشاريع

بذبرىا على دع  الدؤسسات  العمومية  كماقل من الدعدلات الدطبقة(،  أبالنسبة للحكومة وبأسعار فائدة تفضيلية )
رغوب الدتتدخل السلطات النقدية لوضع حد لتوسع القطاعات والنشاطات غتَ و وتوفتَ الأمواؿ التي برتاجها، 

 .فيها من طرؼ الحكومة عن طريق برديد أسقف بسويلية لذذه النشاطات أو برفع أسعار الفائدة الدمنوحة

أما سياسة تسقيف القروض فهي تقنية إدارية تعتمد عليها السلطات النقدية وحكومات الدوؿ النامية في  
ظل تطبيق سياسة الكبح الدالي لتحديد حصص أو أسقف لحج  القروض من حج  ودائع البنوؾ التجارية 

بدعدلات فائدة تكوف الأسقف(، و و  لتتصرؼ بها في عمليات الاقراض عند ىذا الحد )أي في حدود ىذه الحصص
   .1لزددة مسبقا، وإف بذاوز أي بنك ىذه الأسقف فإنو يتعرض لغرامة مالية

 و لؽكن تلخيص أشكاؿ الكبح الدالي في الأنظمة الدالية في الجدوؿ الدوالي: 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
1
 .51، ص 4112دٌوان المطبوعات الجامعٌة، الجزائر،  المدخل إلى السٌاسات الالتصادٌة الكلٌة،عبد المجٌد قدي،  - 
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 (: أشكاؿ الكبح الدالي في الأنظمة الدالية19الجدوؿ رق  )

 الكبح الدالي 

 الدالي الداخلي القطاع

 الدائنة.و  ػػػػ وجود رقابة وتدخل في برديد أسعار الفائدة الددينة
 ػػػػ الرسوـ الضريبية مرتفعة.

 ػػػػ توجيو القروض.
 ػػػػ ارتفاع الاحتياطي الإجباري.

 ػػػػ الدستثمروف الأجانب ليس مسموح لذ  بتملك أسه  لزلية. السوؽ الدالي
 لؽكن للمواطنتُ بسلك أسه  أجنبية. ػػػػ لا

تدفقات حساب رأس 
 الداؿ

 ػػػػ وجود سعر صرؼ خاص على التحويلبت الدالية للعملبت.
 ػػػػ وجود قيود فيما لؼص خروج رأس الداؿ.

 دراسة قياسية لحالة الجزائر-سياسة التحرير الدالي في الدول النامية الدصدر: غربي ناصر صلبح الدين، 
بنوؾ"، جامعة أبي بكر بلقايد، تلمساف،  و  رسالة ماجيستتَ في العلوـ الاقتصادية، بزصص: نقود "مالية ،-تونسو 

 .91، ص 9119الجزائر، 

 الدطلب الثالث: انعكاسات سياسة الكبح الدالي

عانت الدوؿ التي انتهجت سياسة الكبح الدالي ضرر كبتَا بأنظمتها الدالية، والعديد من الآثار سلبية،  
فتدخل الدولة في النشاطات الدالية لم يأتي بنتائج إلغابية فيما لؼص برستُ تراك  رأس الداؿ ولا في برقيق معدلات 
و لظو اقتصادي موجبة، وبالتالي عدـ برقيق تنمية اقتصادية شاملة تضمن لذا اللحاؽ بركب التقدـ الذي وصلت إلي

 الدوؿ الدتقدمة.

   Mc-Kinnon & E-Shawالفرع الأول: تحليل 

برليلو للكبح الدالي من حالة اقتصاد لرزأ لا لػمل الدعتٌ الحقيقي للوساطة الدالية، حيث  Mc-Kinnonبدأ  
بالتالي الحاجة إلى تراك  الادخار الذي و  يعتمد الأعواف الاقتصاديوف على مواردى  الذاتية لتمويل استثماراته ،

أنو كلما كانت معدلات و  آخر في شكل ودائع بنكية،و  حقيقيةيأخذ شكلتُ أساسيتُ، ادخار في شكل أصوؿ 
في اقتصاد  Mc-Kinnonمنو حسب و  الفائدة الدمنوحة على الودائع البنكية مرتفعة كلما زاد الحافز لضو الاستثمار،
في  ليس العكس، حيث أف أي ارتفاعو  لا لػمل الدعتٌ الحقيقي للوساطة الدالية، الأسعار فيو ىي التي بذد السوؽ
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لا وجود لوظيفة  1منو حسب فرضية التمويل الذاتيو  معدلات الفائدة الحقيقية يؤدي إلى خلق سوؽ الادخار،
 الاقراض لدى البنوؾ، فهي بذمع الددخرات في شكل ودائع ثم تعديها إلى أصحابها مع علبوة الفائدة.

حيث اعتبر أف ارتفاع معدلات فقد اعتمد في برليلو للكبح الدالي على فكرة وساطة الدين  E-Shawأما 
الفائدة الدمنوحة على الودائع البنكية من شأنها زيادة الطلب على الودائع من طرؼ الأعواف الاقتصاديتُ، لشا يزيد 

منو لؽكن حصر أثر و  بالتالي تشجيع الاستثمارات الدمولة بصفة خارجية،و  من قدرة البنوؾ على منح القروض
ت الفائدة من طرؼ الحكومة بأدى  من سعر التوازف )من خلبؿ برديد معدلات الكبح الدالي في برديد معدلا

الفائدة الاسمية الدمنوحة أو الدطلوبة من طرؼ البنوؾ( فإف ىذا يؤدي إلى تدني مستوى النمو الاقتصادي على 
عية الاستثمار التأثتَ على نو و  أساس تدني حج  الدوارد الدتاحة للبستثمار بسبب الطفاض حج  الودائع البنكية

بالتالي تفضل البنوؾ التعامل مع و  بسبب تغتَ مواقف الوسطاء الداليتُ، حيث يفضلوف السيولة خوفا من الدخاطرة،
نادرا ما بسنح الفرصة للقروض و  التي حققت سنوات عديدة من الاستقرار،و  الدؤسسات ذات السمعة الجيدة

 الأكثر لساطرة.و  الجديدة

أف أي نظاـ اقتصادي لبلد ما يكوف في وضعية غتَ مستقرة مع غياب  Mc-Kinnon ٔE-Shawاعتبر 
فرص الاستثمار، لغعل ذلك البلد متخلفا حيث أنو جراء ذلك تنخف  معدلات الفائدة زيادة عن التدخل 

-Mcلؽكن تلخيص أفكار و  التحيز في الاحتياطات الاجبارية،و  الدفرط للحكومة للتأثتَ على آلية منح القروض

Kinnon وE-Shaw   من خلبؿ الدنحتٌ الدوالي الذي أعدهFry 9199: 

 

 

 

 

 

 

 
                                                           

1
فٙ فشضٛخّ ْزِ لإبشاص دٔس الالشاع نذٖ انبُٕن دٌٔ أٌ ٚحذد كٛفٛت الاَخمال يٍ انحانت الأٔنٗ إنٗ  Mc-Kinnonٌعود   -

 حانت الخظاد انٕعاطت انًانٛت ٔدٔس انبُٕن.
 



.......................................................الأعظ انُظشٚت نهخحشٚش انًانٙانفظم الأٔل: .  
 

 
12 

 

 الاستثمارو  (: أثر الكبح الدالي على الادخار19الشكل رق  )

 

  

 

 

 

 

 

 

 

Source: Andray Chouchane-Verdier, Libéralisation financière et croissance économique, 

édition, L’Harmattan, France, 2001,p 95. 

 بحيث:

 I: ىو دالة متناقصة بالنسبة لدعدؿ الفائدة الحقيقي و  لؽثل الاستثمار(r). 
 S الادخار دالة متزايدة لدعدؿ الفائدة الحقيقي:(r)  الدخلو (g)     . 
 (r1)، (r2:) .معدلات الفائدة الحقيقية في ظل الكبح الدالي 
 (r*) سعر الفائدة التوازني الذي يتحقق عند (S*=I*).  
 g لؽثل الدخل الوطتٍ حيث  g3>g2>g1. 

 
الودائع البنكية(، مستوى الادخار يتساوى مع مستوى )معدؿ الفائدة الدقدـ على ( r1الفائدة ) عند معدؿ -

لو كاف بدقدور البنوؾ اختيار أو برديد أسعار الفائدة الدائنة فإنها سوؼ برددىا عند (، i1الاستثمار )
لػفز أصحاب الفائ  الدالي  ىو ماو  (r1-r3( بهامش يعادؿ )i1لنفس مستوى الاستثمار ) (3rمستوى)

r 

r* 

r2 

r1 

r3 

I1 I2 I3 I,S 

I 

S(g1) 
S (g2) 

S(g3) 

A 

C 

E 

D 

B 

D 
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كبتَة لدى الدصارؼ عوض استثمارىا لأف الربح المحقق عن الودائع البنكية أكبر   على القياـ بعمليات إيداع
 لغعل البنوؾ في مستوى الدنافسة. ، لشامن عائد الاستثمارات

، يت  برديد سقف لضو الأدى  لدعدلات الفائدة بالنسبة للقروض الدمنوحة من في ظل سياسة مالية كبحية -
( r1)طرؼ البنوؾ، بغية تشجيع الاستثمارات في بع  القطاعات ذات الأولوية بالنسبة للدولة، بافتًاض أف 

يصبح الادخار ف( i1لؽثل ىذا السقف، أي أف الادخار عند ىذا الدستوى يتحدد عند مستوى الاستثمار )
من الدنحتٌ الطلب على الاستثمار  (AB)غتَ كافي لتغطية كل الاحتياجات الدالية للبستثمارات ويظهر الجزء 

 الذي لم يت  إشباعو.

( ىذا لا يعتٍ أننا خرجنا من حالة الكبح الدالي فلب يزاؿ ىناؾ طلب r2عند رفع معدؿ الفائدة الحقيقي إلى ) -
( من الدنحتٌ إلا أنو أقل من CD) مار الذي لم يت  إشباعو ويظهر في الجزءجل الاستثأعلى الأمواؿ من 
 الدستوى السابق.

شبع على الأمواؿ من أجل الد( لأسعار الفائدة الحقيقية لؼتفي بساما الطلب غتَ *rأما عند مستوى ) -
ادي في ىذه الحالة ىذه الحالة التي توافق حالة بررير أسعار الفائدة ومعدؿ النمو الاقتصو  (،Iالاستثمار)

 .(g3يكوف أكبر من السابق )
كانا أوؿ من سطرا الخطوط   Mc-Kinnon ٔE-Shawلؽكننا استخلبص أف السابق  التحليلمن خلبؿ  -

 الآثار السلبية التي لػدثها من خلبؿ التحديد الاداري لأسعار الفائدة بحيث عندو  العريضة للكبح الدالي
 عند مستوى منخف  أقل من مستواىا التوازني يؤدي إلى تراجع مستوى الادخار في النظاـ الدالي ىابرديد

 بالتالي الطفاض في حج  الاستثمارات لشا يؤثر سلبا على معدؿ النمو الاقتصادي.و 
 حددىا التيو  الاقتصاد على الأخرى السلبية الآثار من لرموعة منخف  مستوى عند الفائدة أسعار و لتحديد

Fay في النقاط التالية:  

 لشا الحالي الأفراد على الاستهلبؾ الددينة على الودائع البنكية يشجعو  ضعف معدلات الفائدة الدائنة 
 .الادخار على سلبا يؤثر
 الأراضي، )مثل  منتجة غتَ حقيقية أصوؿ بسلك على مالي فائ  لديه  الذي الأشخاص يشجع

 .منتجة مالية أصوؿ شراء أو( ودائع شكل على وضعو)للبنوؾ  الفائ  ىذا توجيو   وعدـ...( الدباني
  ضعف معدلات الفائدة الدائنة مقارنة بدعدلات الفائدة التي يوفرىا السوؽ الدالي غتَ الرسمي يؤدي إلى

بالتالي ضعف أداء الوساطة الدالية، لشا يؤدي إلى سوء و  خف  حج  الأمواؿ لدى الجهاز الدصرفي
 حج  في لشيز مكاف بسنح البنوؾ أف" Shaw" الدتاحة للئقراض من طرؼ البنوؾ، يؤكد بزصيص الأمواؿ
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 تعرؼ التي الدؤسساتو  للمشاريعو  جيدة، بسمعة يتمتعوف الذين للمقتًضتُ القروض من لسصصاتها
  .الجديدة الدشاريع على سلبا يؤثر الذي الأمر الزمن من كبتَة لددة استقرار

 تكلفة بأقلو بسويلو على البنوؾ إجبارو  ميزانيتها في العجز تعميقو  الدديونية زيادة على الحكومة يشجع 
 .لشكنة

 الفرع الثاني: أثر الكبح الدالي على النمو الاقتصادي

الأجهزة الدصرفية، ولم برقق الذدؼ الدطلوب من تراك  رأس و  أضرت سياسة الكبح الدالي كثتَا بالنظ  الدالية 
أف التدخل الحكومي في برديد معدلات  Mc-Kinnon  ٔE-Shaw اقتصادية، وبتُ كل منبرقيق تنمية و  الداؿ

برت الدستوى التوازني للسوؽ أدى إلى خف  معدلات  القروض(و  الفائدة الاسمية الدائنة والددينة )على الودائع
 الدالية في البنوؾالنمو الاقتصادي، وذلك نتيجة قلة الادخار بسبب نقص اقباؿ الأفراد على ايداع مواردى  

ثبات الاستثمار عند مستوى و  بالتالي الطفاض حج  الأمواؿ الدتاحة للبستثمار،و  تفضيله  الاستهلبؾ الحاليو 
منخف  عن الدستوى الأمثل، بالإضافة إلى تدىور نوعية الاستثمارات الدمولة من طرؼ البنوؾ التجارية بسبب 

 استثمارات ذات مردود منخف  كالقطاع الزراعيو  يل مشاريعاجبار ىذه الأختَة من طرؼ الحكومات على بسو 
 .1قطاع العقاراتو 

 و لإيضاح التأثتَ السلبي لسياسة الكبح الدالي على النمو الاقتصادي، نشرح الدخطط الدوالي:

 

 

 

 

 

 

 

 (: الأثر السلبي لسياسة الكبح الدالي على النمو الاقتصادي19الشكل رق  )

                                                           
1

-  Robert G. King and Ross Levine, Op-cite, p 513. 
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(02)  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

حكػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػومية قرارات  

اليـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــاسة الكبح الدـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــسي  

(غتَ مسجلةو  مالية أخرى )أرصدة ادخارية مسجلة مؤسساتو  لأجل( + بنوؾ ادخاريةو  بنوؾ بذارية )ودائع برت الطلب  

رسوـ مرتفعة على و  ضرائب
الدصرفيةو  الخدمات الدالية  

احتياطي 
 اجباري مرتفع

اقراض حر لؼضع 
 لقيود الفائدة

توجيو القروضو  تسقيف  

الخزينة العمومية 
 )وزارة الدالية(

الدركزيالبػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػنك   

مؤسسات وكالات ائتماف 
 متخصصة تابعة للدولة

 الإصدار النقدي

 تضخ  مرتفع

حقٌقٌة سالبة معدلات فائدة  

< M2العرض  الطلب   M2 
 <  عرض الادخار
الطلب على 

 عجز الديزانية.و  عموميةنفات -
 أنشطة اقتصادية ذات أولوية.و  قطاعات-
 مشاريع حكومية.و  مؤسسات عمومية-
 .بع  الاستثمارات الخاصة-

معدل النمــــــــــــــــــــــــو الاقتصادي انخفاض  

(02)  
(07)  

(02)  

(11)  

(17)  
(04)  

(00)  (12)  

(14)  

(10)  

(15)  

(01)  

(14)  

(12)  

(12)  

(04)  
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Source: Babtste Venet, Les Approches Théoriques De La Libéralisation Financiere, 

Université Paris IX  Dauphine, Octobre 2004, P52 P 55, Disponoble Sur: 

http://www.daupline.fr/eurisco/findevent1.pdf.,, (consulté le 05-08-2016 a 18
 h

: 34). 

الخزينة العمومية على لستلف و  بسيزت الدوؿ النامية في ظل سياسة الكبح الدالي بإشراؼ البنوؾ الدركزية 
الدؤسسات الدالية الأخرى، فأجبرت على وضع نسب مرتفعة من إيداعاتها لدى البنك و  ية الادخاريةالبنوؾ التجار 

 (.9أحيانا معدومة )و  الدركزي كاحتياطي إجباري مقابل فائدة جد منخفضة

الصرفية، برت و  الضرائب على لستلف الخدمات الداليةو  وجهت ىذه الاحتياطات بالإضافة إلى الرسوـ 
 (.4-1-9النفقات العمومية )و  ة العمومية لتغطية عجز الديزانيةإشراؼ الخزين

واجهت البنوؾ التجارية عجزا في منح القروض، بدا ذلك القروض الدوجهة إلى القطاعات التي اعتبرتها  
 ذلك بسبب قلة الدوارد الدالية نتيجة الطفاض معدلات الفائدة على الودائعو  الصناعة(،و  الحكومة حيوية )كالزراعة

متخصصة في و  ارتفاع نسبة الاحتياط الإلزامي، فقامت السلطات النقدية بخلق وكلبت للبئتماف تابعة للدولةو 
(، بزتص ىذه الوكالات 1بسويل التنمية، يت  بسويلها من البنك الدركزي بالاحتياطات الدقتطعة من البنوؾ التجارية )

 (.1لاقتصادية التي تراىا الدولة حيوية )الأنشطة او  بتوفتَ التمويل بأقل تكلفة لبع  القطاعات

الاقراض الحر ىو الآخر لم يسل  من سياسات الكبح الدالي، فالتحديد الإداري لأسعار الفائدة الاسمية  
(، كما أف الطفاض 9بدستويات منخفضة، جعل معدلات الفائدة الحقيقية سالبة نتيجة ارتفاع معدلات التضخ )

قلل من مستوى الادخار لأف و  د من الطلب على القروض نظرا لالطفاض تكلفتها،معدلات الفائدة الحقيقية زا
 (.9العائد منخف  )

(، لشا أدى إلى سوء 1توجيها للقروض)و  كما عرفت الدوؿ النامية في ظل سياسة الكبح الدالي تسقيفا 
 (.91الادخار )مستوى و  بزصيص الائتماف، الذي أدى إلى عدـ التوازف بتُ الطلب على القروض البنكية

نتيجة فشل القطاع الدصرفي في تعبئة القدر اللبزـ من الدوارد الدالية لدواجهة النفقات العمومية الدتزايدة،  
 (، من أجل سد النقص99لجأت السلطات النقدية إلى زيادة عرض النقود بالاعتماد على الإصدار النقدي )

( ، أدت ىذه الزيادة في الإصدار النقدي إلى رفع معدلات 99خزينة الدولة )و  دع  وكالات الائتماف الدتخصصةو 
 (.91التضخ  )

النفقات و  ، كما استمرت الحاجات94أدى النقص الحاد في الدوارد الدالية إلى الطفاض عروض القروض  
لنمو (، كل ىذا كاف لو الأثر السلبي على ا91( ، بالإضافة  إلى ارتفاع معدلات التضخ  )91الحكومية بالزيادة )

 (. 99الاقتًاض )و  الاقتصادي، الذي عرؼ تراجعا كبتَا لشا أثر بدوره رجعيا بالسلب على عملية الاقراض

http://www.daupline.fr/eurisco/findevent1.pdf
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 : ماهية التحرير الداليلثانيالدبحث ا

سياسة لفشل حتمية  كنتيجةظهرت ملبمح سياسة التحرير الدالي،  القرف الداضي في مطلع السبعينات  
، حيث وضح Mc-Kinnon  & E-Shaw  9191 في دراسات آثار سلبيةما ترتب عنها من و  الكبح الدالي

ىذين الاقتصاديتُ أف سياسة الكبح الدالي التي اتبعتها معظ  الدوؿ النامية بعد الحرب العالدية الثانية، خلفت 
ز الجهاو  عدـ فاعلية النظاـ الدالي نتج عنها حيث، كذا النمو الاقتصاديو  الكثتَ من الضرر على النظاـ الدالي

ارتفاع و  عدـ القدرة على برقيق تطور مالي، بالإضافة إلى نقص معدؿ الاستثمارو  في تعبئة الدوارد الداليةالدصرفي 
 ، فتدخل الدولة في النشاط الاقتصادي لم يأتي بنتائج إلغابية فيما لؼص برستُ تراك  الداؿحج  الديوف الخارجية

بغية بزلص الدوؿ النامية من الآثار السلبية و  لنتائج السلبيةااـ ىذه لا برقيق معدلات لظو اقتصادي مرتفعة، أمو 
 بررير أنظمتها الداليةو  لسياسة الكبح الدالي، راحت ىذه الدوؿ تبحث في ضرورة تطبيق اصلبحات اقتصادية،

التي تندرج ضمن سياؽ التحرير  أسس نظريات سياسات التحرير الداليو  أجهزتها الدصرفية طبقا لنموذجو 
 الدولي بدع  من صندوؽ النقدذلك و  تعتبر أحد مكوناتو الرئيسية في برامج الاصلبح الاقتصادي،و  لاقتصاديا
  .أفضل وسيلة لتحقيق التطور الاقتصادي في ىذه البلداف البنك الدولي باعتبارهو 

 الاقتصادي التحريرالدطلب الأول: 

تزامن مع أزمة و  ،9191شهدت فتًة أواخر السبعينات انهيار النظاـ النقدي الدولي )بريتن وودز( سنة  
زادت حدة عجز ميزاف الددفوعات في لستلف دوؿ العالم،  و  ارتفاع أسعار البتًوؿ التي أحدثت صدمة عالدية كبتَة

ىي و  ف أى  مظاىرىا الركود التضخمي،كما دخلت الدوؿ الصناعية الدتقدمة في أزمة ىيكلية طويلة الددى، كا
عليو شرعت العديد من الدوؿ بإصلبحات جذرية على مستوى و  ظاىرة يستحيل فهمها في إطار النظرية الكينزية،

ث حيالاعتماد على الددرسة الكلبسيكية الجديدة، و  لتخلي عن السياسات الكينزية،الاقتصادية، باو  أنظمتها الدالية
السياسة النقدية ىي أفضل وسيلة لتحقيق الاستقرار الاقتصادي و  ي ىو الذدؼ الرئيسي،أصبح الاستقرار النقد
، في ظل ىذه بالإضافة إلى ضرورة عدـ تدخل الدولة في النشاط الاقتصادي M.Freidmanوفقا للنظرية الكمية لػ 

 لضو التحرير الدالي،ظهر ابذاه عالدي و  الظروؼ أضحى التحرير الاقتصادي سمة بارزة نهاية القرف العشرين،
 حررت اقتصادىاو  تمدت على قوى السوؽأوضحت التجربة أف البلداف التي لصحت في برقيق التنمية ىي التي اعو 
 عملت على برجي  القطاع العاـ. و 

 الاقتصادي التحرير الفرع الأول: تعريف

 لدفهوـ الاصلبح الاقتصادي،عادة ما لصد في الكثتَ من الأدبيات الاقتصادية التحرير الاقتصادي مرادفا  
تشجيع القطاع الخاص، بدعتٌ آخر سحب جزئي لاختصاصات و  يعتٍ تقليل تدخل الدولة في الاقتصادالذي و 
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جهات أخرى تكوف و  اسنادىا إلى قطاعاتو  توفتَ الخدمات للؤفراد،و  الدولة كمسؤوؿ عن إدارة عوامل الانتاج
 .1إشباع حاجيات الأفراد بشكل لػقق الذدؼ الدطلوب للجميعو  ديثةقادرة على إدارتها بالتوافق مع الدتغتَات الح

السياسات التي من شأنها تغيتَ الوضع و  لرموع الاجراءاتو يعرؼ التحرير الاقتصادي أيضا على أنو  
 .2الاقتصادي القائ  من السيء إلى الأحسن، أي برستُ أداء الدورة الاقتصادية بغرض برقيق التنمية الاقتصادية

كما يرى بع  الاقتصاديتُ أف التحرير الاقتصادي في مفهومو التقليدي لرموعة من الإجراءات التي  
الفعالية في و  تهدؼ إلى تغيتَ الوضع الاقتصادي من حاؿ غتَ مرغوب فيو إلى حاؿ أفضل يتميز بالأداء الجيد

سكاف، ىذا بالنسبة للدوؿ النامية، الخدمات بغرض برستُ مستوى معيشة الو  طرؽ إنتاج الختَات الداديةو  التسيتَ
 .التكنولوجيو  التقدـ العلميو  أما بالنسبة للدوؿ الدتقدمة فهو وسيلية لتسريع النمو بدعتٌ العمل على الإبداع

تلك السياسة التي تدير الاقتصاد القومي بنظاـ كما لصد في تعاريف أخرى التحرير الاقتصادي ىو  
يصبح الدافع على النشاط و  الأساسي في النشاط الاقتصادي ىو القطاع الخاص،أف الذي يقوـ بالدور و  ،السوؽ

 .ليس القرار الاداريو  الاقتصادي ىو حافز الربح

توسيع و  الخارجيةو  ترتكز سياسات التحرير الاقتصادي على تقليل أو إزالة القيود على التجارة الداخلية 
تبسيط و  في جعل السوؽ المحلية أكثر تنافسية التسعتَو  بالطلو  إطلبؽ حرية قوى العرضو  نشاط القطاع الخاص،

 .الدفع إلى تبتٍ معايتَ الجودة طبقا للمواصفات العالديةو  الاستثمارو  إجراءات التجارة

 الفرع الثاني: مراحل التحرير الاقتصادي

أف  مرتبة، حيث لا تستطيع أي دولةو  إف عملية التحرير الاقتصادي لغب أف تت  على خطوات منظمة 
 :3ىو يتضمن الخطوات التاليةو  تقوـ بعملية التحرير دفعة واحدة فلببد من برنامج لزدد لذلك،

الدالية و  إصلبح السياسة الضريبيةو  ضبط الانفاؽ الحكوميو  أي إحكاـ السيطرة الداليةالسيطرة الدالية:  -
 ذلك من خلبؿ:و  العامة
  .تقليص نسبة الإنفاؽ الحكومي من الناتج القومي 
 الضرائب من القاعدة العريضة ذات الشرلػة الدنخفضة على كل الدؤسسات التجارية فرض 

 الدواطنتُ.و 
 ذلك بتطوير نظامها الضريبي.و  توفتَ الدناخ الدناسب للتحصيل الضريبي في ظل السوؽ اللبمركزية 

                                                           
- 

1
 .33، ص 2001، كهٛت انخجاسة، جايؼت ػٍٛ شًظ، يظش، ٌأثر التحرَر الاقتصادٌ علً الجهاز المصرفٍ المصرأكرم نعمان الطٌب،   

2
 .25، ص 2009عٛاعت انخشغٛم، داس حايذ، الأسدٌ، ٔ بٍ شٓشة يذَٙ، الإطلاح الالخظاد٘  - 

 - 
3
 .22-17، ص مرجع سابقسَٔانذ ياكٌُٕ،  
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 على الاقتصاديات الدتحررة لتدعي  قطاعها الدالي أف تعمل على: الدصرفي:و  تحرير القطاع الدالي -
 .ُجعل أسعار الفائدة إلغابية حسب الأسعار الواقعية سوآءا للمقتًضتُ أو الدودعت 
 .إرغاـ الدؤسسات الدقتًضة الوفاء بدستحقاتها 
 الجديد حتى ثبات مستوى الأسعار. وضع حدود صارمة من تدفق الائتماف 

ىذا عن طريق توحيد سعر الصرؼ لجميع معاملبت و  حركة رؤوس الأموال:و  الاستثمارو  تحرير التجارة -
 التصدير.و  إلغاء كل القيود على الاستثمارو  الحساب الجاري،

 الاقتصاديتحرير الفرع الثالث: أهداف ال

لعملية لذلك فإف الأىداؼ الحقيقية و  دولية،و  إف التحرير الاقتصادي ىو حصيلة تفاعل عدة عوامل لزلية 
بزتلف من دولة إلى أخرى باختلبؼ زاوية نظر الحكومات التي تتبناىا أو تعارضها، أو من  التحرير الاقتصادي
 ،الاقتصاديةو  الشعوب بتعدد طبقاتها الاجتماعية ةنامية، كما بزتلف حسب نظر متقدمة أو وجهة نظر الدوؿ 

 النقاط التالية:تتمثل الأىداؼ الجوىرية لسياسات التحرير الاقتصادي في و 

 التوزيع السلي  للموارد الاقتصادية باستخداـ آليات السوؽ. -
 جذب الاستثمارات الأجنبية.و  مواؿ إلى الخارجالحد من تدفق رؤوس الأ -
 الحد من ضغط الديوف على الاقتصاد الوطتٍ.و  بزفيف عبء الدديونية الخارجية -
 الدصرفي.و  النقديو  برستُ أداء القطاع الدالي -
 تعزيز قدرتها على الدنافسة في الأسواؽ الخارجية.و  الصادراتبرفيز  -
خصخصتها نظرا لعجز الدولة عن إدارتها بكفاءة لصالح و  تفكيك روابط بع  مؤسسات القطاع العاـ -

 القاعدة العريضة من المجتمع.

  : مفهوم التحرير الداليالدطلب الثاني

الدالي ظهرت عدـ فاعليتها من خلبؿ تدني في مستوى بعد تبتٍ العديد من الدوؿ النامية سياسات الكبح  
الوساطة الدالية، تشوه في أسواؽ الداؿ وىشاشة مؤشرات التوازف الدالي وغتَىا من الآثار السلبية الأخرى، فالتدخل 

لا برقيق معدلات لظو و  الحكومي في النشاط الدالي لم يأتي بنتائج إلغابية فيما لؼص برستُ تراك  رأس الداؿ
بغية التخلص من الانعكاسات السيئة لسياسة الكبح الدالي، تطوير و  تصادي موجبة، أماـ ىذه النتائج السلبيةاق

بداية سنوات و  برفيز وتتَة النمو الاقتصادي، سعت ىذه الدوؿ نهاية سنوات السبعيناتو  الأنظمة الدالية
هزتها الدصرفية، من خلبؿ سياسات التحرير أجو  بررير أنظمتهاو  ماليةو  اقتصادية الثمانينات في تطبيق اصلبحات

 .9191سنة  Mc-Kinnon  & E-Shawالدالي التي تعود أساسا إلى أعماؿ كل من 
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 الفرع الأول: تعريف سياسة التحرير الدالي

تعتبر أحد مكوناتو الرئيسية في برامج و  تندرج سياسة التحرير الدالي ضمن سياؽ التحرير الاقتصادي 
الدناسب لدى الدنظمات العالدية و  بسرعة الصدى الكبتَو  الاقتصادي، حيث وجدت نظرية التحرير الداليالاصلبح 

البنك الدولي(، التي تبنت سياسة التحرير الدالي كمنهج لتطبيق الاصلبحات الدالية في و  )صندوؽ النقد الدولي
 .النامية الدوؿ

حيث وضحا  Mc-Kinnon  & E-Shawيعود ظهور سياسة التحرير الدالي بالأساس إلى أعماؿ كل من  
التنمية على القوؿ بأف تقييد و  النمو الاقتصادي علىمؤسسات الوساطة الدالية و  ر النظاـ الداليرؤيتهما من خلبؿ أث

بدرجة عميقة في تكوين و  الاحتياطي تؤثر سلبانسب و  السقوؼ الائتمانيةو  خاصة سعر الفائدةو  الأدوات الدالية
من ثم النمو الاقتصادي، لذا فتحستُ معدلات النمو الاقتصادي يتطلب بررير و  رأس الداؿ، حج  الاستثمارات

تركو يتحدد تلقائيا من خلبؿ قوى و  لسعر الفائدة من خلبؿ إزالة بصيع القيود الكفيلة بتقييد سعر الفائدة السوقي،
ؿ لدستوى السعر التوازني الذي لػقق مستويات أعلى من التطور في القطاع الدالي لشا يتعكس إلغابا السوؽ للوصو 

 على معدلات النمو الاقتصادي في الأجل الطويل.

الذي  الجدؿ الكبتَو  ذلك نظرا للبىتماـو  ،مفهوـ التحرير الدالي بزصىناؾ العديد من التعاريف التي  
 الاقتصاديتُ، من بتُ أى  التعاريف ندرج التالي:بتُ ىذا الدوضوع  حظي بو

التحرير الدالي على اعتباره حل للخروج من حالة  9191 سنة Mc-Kinnon  & E-Shawعرؼ كل من  -
 .1فعالة لتسريع وتتَة النمو الاقتصادي في الدوؿ الناميةو  وسيلة بسيطةو  الكبح الدالي

على أنها تلك السياسة التي تقود إلى  9199سنة  Amable, Chatelain And Bandtيقوؿ كل من و   -
التي تسمح بتحقيق معدلات لظو اقتصادي و  استخداـ أمثل للموارد الدالية الدتاحة للبستثمارو  رفع الادخار

 .2موجبة
فيعرؼ التحرير الدالي على أنو لرموعة من التدابتَ الدوجهة لضو إلغاء القيود  9111 سنةMurat Ucer  أما -

برستُ الاطار الدؤسسي لسياسة النقدية، بهدؼ إصلبح القطاع الدالي و  لقطاع الداليالدفروضة على ا
 .3الخارجي للدولةو  الداخلي

                                                           
1
- Amaira Bouzid, Libéralisation Financière Et Croissance Economique, papier présenté aux 20 

eme
 journée 

internationales d’économie monétaire et financière, Birmingham, 5 et 6 juin 2003, p 02. 
2
 - Bruno Amable et Jean-Bernard Chatelain et Olivier De Bandt, Confiance dans le système bancaire et 

croissance économique, Revue économique, Volume 48, n° 3, 1997, (PP. 397-407), P 398 et 399. 

Disponible sur : 

http://www.persee.fr/doc/reco_0035-2764_1997_num_48_3_409881 , (consulté le 31/08/2016 a 9 :26
h
) 

3
 - Murat Ucer, Notes on Financial Liberalization , Proceedings of the Seminar, Macroeconomic Management: 

New Methods and Current Policy Issues, Held in Turkey, 2000, Available at: 
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 كما عرؼ أيضا بأنو "أي اجراء أو قرار يهدؼ إلى جعل النظاـ الدالي أكثر استجابة لتغتَات قوى السوؽ -
 .1جعلو أكثر تنافسيةو 

الضوابط الدفروضة على حركة رؤوس و  "إلغاء لستلف القيودىناؾ تعريف آخر للتحرير الدالي على أنو  -
بررير و  الدؤسسات الدالية استقلبلذا التاـ أو التقليل من احتكار الدولة لذا،و  إعطاء البنوؾو  الأمواؿ،

 جعلها تتحدد في السوؽ طبقا لقوانتُ العرضو  الدصرفيةو  أسعار لستلف العمليات الداليةو  معدلات الفائدة
أجنبي و  الدصرفي المحلي أماـ القطاع الخاص برأس ماؿ وطتٍو  ضافة إلى فتح المجاؿ الداليالطلب، بالإو 

 .2تشجيعا للمنافسة ما بتُ البنوؾ

 التحرير الداليأنواع الفرع الثاني: 

الثاني على الدستوى و  تتضمن سياسات التحرير الدالي مستويتُ، الأوؿ على الدستوى المحلي أو الداخلي، 
 .الخارجي

 الدستوى المحلي:على  -

 ى الدستوى المحلي الإجراءات التالية:لتشمل سياسات الحرير الدالي ع 

 القوانتُ الدعموؿ بها لتتماشى مع توجهات التحرير الدالي.و  تطوير التشريعاتو  تعديل 
  توفتَ بيئة تنافسية في المجاؿ الدصرفي، بغرض برستُ الفعالية من خلبؿ خوصصة الدؤسسات

 اصلبحها.و  الدصرفية
 الدرتبطة بتوجيو العراقيل إلغاء كافة و  البنوؾ الاجنبية،و  إلغاء القيود التي تعيق إنشاء البنوؾ المحلية

 الدؤسسات الدالية بإلغاء السقوؼ الائتمانية الدفروضة على البنوؾ التجاريةو  بزصص البنوؾ
 الودائع أو على القروض.إعطاء ىذه الأختَة حرية برديد ىيكل أسعار الفائدة الدفروضة على و 
 تركها تتحدد آليا بناءا على نقطة و  إزالة كافة مظاىر الكبح الدالي، من خلبؿ بررير أسعار الفائدة

الاحتياطات و  ، بررير الاعتماداتللئقراضالطلب على الأمواؿ القابلة و  التوازف بتُ العرض
 الدؤسسات الدالية.و  البنوؾ كافة القيود الدرتبطة باختصاصالالزامية، بالإضافة إلى إلغاء  

  تطوير إدارة السياسة النقدية من خلبؿ الاعتماد على أسلوب الادارة غتَ الدباشرة لسياسة
 النقدية بدؿ الأسلوب الدباشر.

                                                                                                                                                                                     
http://www.econ.chula.ac.th/public/members/sothitorn/liberalization_1.pdf, Accessed (August 31

st
, 2016, at 10

 

h
 : 44). 

1
يجهت جايؼت انُجاح نلأبحاد، الأسدٌ،  المضاعف النقذٌ )احالت الأردنُت(،و تأثُراث التحرَر المالٍ علً السُاست النقذَتَضاس انؼٛغٗ،  -  

 .109، ص 2007، 1، انؼذد 21انًجهذ 
2
 .73، ص 1999، انماْشة، 1انًغخمبم انؼشبٙ، ط، داس ، العىلمت المالُتسيض٘ صكٙ  -  

http://www.econ.chula.ac.th/public/members/sothitorn/liberalization_1.pdf
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 على الدستوى الدولي:

التدفقات يعتبر التحرير الخارجي تكملة للتحرير الدالي الداخلي، حيث لؽثل دوره القناة التي تسمح بتوجيو  
 يتضمن التحرير الدالي الخارجي النقاط التالية:و  الرأسمالية الأجنبية إلى الداخل،

 :ذلك باعتماد سعر صرؼ متغتَ يتحدد وفق تغتَات السوؽ، إذ أف سعر و  إلغاء ضوابط الصرف
 .1صرؼ العملة المحلية يعكس الدستويات الحقيقية لأسعار لستلف الدوجودات المحلية

  إلى و  بالتحديد منو  إلى الاقتصاد،و  يعتٍ ذلك حرية انتقاؿ الأمواؿ منو  رأس الدال:تحرير حساب
 الأجنبية،و  النقديةو  الداليةو  ىذه الحرية تزيد من امتلبؾ المحليتُ للؤصوؿ الحقيقيةو  السوؽ الدالية،

ية الدخوؿ السماح لشركات الدسالعة الأجنبو  تداولذا،و  تسمح لغتَ الدقيمتُ بامتلبؾ الأصوؿ المحليةو 
الدؤسسات الدالية الأخرى و  ىذا يتضمن حذؼ العقبات التي توقف البنوؾو  إلى السوؽ الدالية المحلية،
إزالة السيطرة على سعر الصرؼ الدطبق على الصفقات الدرتبطة بالحساب و  من الاقتًاض من الخارج،

بررير تدفقات رأس و  يالحقيقو  تقليص الفجوة بتُ سعر الصرؼ الاسميو  حساب رأس الداؿ،و  الجاري
غتَىا من العوائق ذات و  ،القيود الدفروضة على معاملبت حساب رأس الداؿبصيع إزالة  أي 2الداؿ

 يشمل بررير حساب رأس الداؿ العناصر التاليةو  الصلة التي بروؿ دوف تدفق رأس الداؿ عبر الحدود،
 :إلى الاقتصاد، الأمر الذي و  حيث لؽكن انتقاؿ رؤوس الأمواؿ من حرية تدفق رؤوس الأموال

 الأجانب برريك رؤوس أموالذ .و  يتيح الفرصة للمقيمتُ
 :الأسه و  تتمثل في الديوفو  تحرير الدعاملات الدتعلقة بمختلف أشكال رأس الدال 

 الشخصية.و  الاستثمارات الدباشرةو 
 :تحرير الأسواق الدالية، من خلال 

 التشريعي لذا.و  الذيكليتوفتَ المحيط و  زيادة عدد الشركات الددرجة 
 :تنويع الأوراؽ الدالية و  إذ براوؿ البورصات توسيع نطاؽ التداوؿ الترابط بين البورصات

إلغاء الحواجز و  التشابك، كما بزفيف القيودو  بغرض بزفيف الدخاطر عن طريق الربط
سسات الدؤ و  امتلبؾ الدستثمر الأجنبي للؤوراؽ الدالية للمنشآتو  أو تقليلها أماـ حيازة

أقساط و  الحد من إجبارية توطتُ رأس الداؿو  المحلية الدسعرة في بورصة القي  الدنقولة

                                                           
1
 ، يخٕفش ػهٗ انشابظ اٜحٙ:04، ص 2005َظش حًٕد يضَاٌ، عٛاعاث انخحشٚش انًانٙ فٙ انبهذاٌ انؼشبٛت، ٔ حٛذس َؼًج، بخٛج  - 

teaching/heider/aaa/w.pdfhttp://www.mng.kufauniv.com/ ( :18:03، ػهٗ 14/09/2016حاسٚخ الاطلاع
عا 

) 
2
، يذاخهت ضًٍ فؼهٛاث انًهخمٗ انذٔنٙ حٕل الأصيت انًانٛت الالخظادٚت التعثر المصرفٍو دور التحرَر المالٍ فٍ الأزماثحشٚش٘ ػبذ انغُٙ،  -  

 .04، ص 2009أكخٕبش  21-20ػهٕو انخغٛٛش، جايؼت  فشحاث ػباط، عطٛف، أٚاو ٔ انخجاسٚتٔ انحٕكًت انؼانًٛت، كهٛت انؼهٕو الالخظادٚتٔ انذٔنٛت

http://www.mng.kufauniv.com/teaching/heider/aaa/w.pdf
http://www.mng.kufauniv.com/teaching/heider/aaa/w.pdf
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يعطي حرية أكبر في برديد كيفية إصدار و  الفوائد، يزيد من كفاءة السوؽو  الأرباح
 الأوراؽ الدالية.

 تنوع و  إذ توفر ميزة اختلبؼ معايتَ التقيي  المحاسبي السندات:و  عولدة أسواق الأسهم
آجاؿ الاستحقاؽ فرصا كبتَة و  كذا تباين معدلات الفائدةو  قطاع الخدمات لكل دولة

 أفضل الشروط.و  للمؤسسات بإصدار سنداتها وفق أحسن
 العمل على و  على أساس غتَ بسيزي،و  الفتح التدرلغي لدؤسسات النظاـ الدالي على النظاـ العالدي

 بررير الخدمات الدالية.

"جميع الاجراءات الدتخذة من طرف الحكومة، لؽكن القوؿ أف التحرير الدالي ىو  ما سبقمن خلبؿ  
الدولي، لجعل النظام و  العراقيل التي تحول دون حرية النشاط الدالي على الدستوى المحليو  رفع القيودل الدؤدية

تنمية اقتصادية الوصول لتحقيق و  ،تعزيز كفاءتهو  إصلاحهالطلب بغية و  الدالي أكثر استجابة لقوى العرض
 شاملة".

 الفرع الثالث: مؤشرات التحرير الدالي

عدد الدؤشرات التي لؽكن استخدامها لقياس تأثتَ التحرير الدالي، و  اختلف الاقتصاديوف في برديد نوعية 
 :1من أى  ىذه الدؤشرات نذكر ما يلي

يساعد درجة العمق و  الاقتصاد الوطتٍ،تشتَ إلى درجة السيولة النقدية بالنسبة لحج  درجة العمق الدالي:  -
 بانتشار واسع،و  الدالي على نقل القرار النقدي من منبعو الأصلي إلى لستلف القطاعات الاقتصادية

من الدفتًض أف ترتفع درجة العمق الدالي و  يتحقق ىذا الانتشار عن طريق التأثتَ على احتياطات البنوؾ،و 
 تنمية القطاع الدالي.مع 

حيث يؤدي التحرير الدالي  معدلات الفائدة على الودائع:و  معدلات الفائدة على القروضالذامش بين  -
من و  إلى تزايد الاعتماد على الأدوات النقدية غتَ الدباشرة )عمليات السوؽ الدفتوحة( في إدارة السيولة،

 ودائع،سعر الفائدة على الو  الدفتًض أف تؤدي إلى بزفي  الذامش بتُ سعر الفائدة على القروض
تبعا لذلك يستخدـ و  الطفاض الوساطة الدالية،و  يعكس تقلص ذلك الذامش حسب تدفق الدعلوماتو 

زادت الدنافسة داخل القطاع و  ذلك الذامش للدلالة على كفاءة الوساطة الدالية، فكلما برسنت الكفاءة
 العكس صحيح.و  الدالي من الدتوقع أف يتقلص ذلك الذامش

                                                           
1
 .207-206ػاطف ٔنٛى أَذسأط، يشجغ عابك، ص ص:   -  
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يشتَ ىذا الدؤشر إذا كاف التحرير الدالي قد أدى إلى برقيق معدلات فائدة و  معدل الخصم الحقيقي: -
بالتالي الاستثمار الأمر الذي ينعكس إلغابا على معدلات النمو و  من بشة تزيد الددخراتو  حقيقية موجبة
 الاقتصادي.

لأمر الذي ا تزايد حصته من الودائع لدى الدؤسسات الدالية:و  تزايد حصة القطاع الخاص من الائتمان -
  يعكس تزايد الألعية النسبية للقطاع الخاص في الاقتصاد الوطتٍ على حساب القطاع العاـ.

 الأهدافو  ، الأهمية: التحرير الداليالدطلب الثالث

إضفاء الطابع الدولي و  ،سياسات التحرير الدالي مع النزعة الشديدة لضو بررير التجارة الدولية تزامنت 
 بذارة الخدمات الداليةو  لاسيما بعد إدخاؿ بذارة الخدمات العامةو  كما في الدعاملبت التجاريةللمعاملبت الدالية،  

اخضاعها و  (OMCالدصرفية ضمن الدفاوضات التجارية متعددة الأطراؼ في إطار الدنظمة العالدية للتجارة )و 
ما يبرز ألعية سياسات التحرير  ىوو  ،(GATSلوصايتها من خلبؿ إبراـ الاتفاقية العامة لتحرير بذارة الخدمات )

إلى جعل مكوناتو و  إذ يهدؼ التحرير الدالي من خلبؿ لستلف آلياتودوليا، و  الدالي في اقتصاديات الدوؿ لزليا
توفتَ فرص و  عالديازيادة قدرة لستلف الأجهزة الدالية على الدنافسة و  فعالية،و  الأنظمة الدالية للدوؿ أكثر كفاءة

 لاقراض.مصادر او  الاستثمار

 الفرع الأول: أهمية التحرير الدالي

مر الذي يؤدي إلى رفع معدؿ يضمن الاصلبح الدالي الناجح برقيق معدلات فائدة حقيقية موجبة، الأ 
ف معدلات الفائدة المحددة بقوى السوؽ تؤدي إلى بزصيص أفضل للموارد أمن ثم برفيز الاستثمار، كما و  الادخار

المجدية، كما يؤدي الاصلبح الدالي الناجح كذلك إلى تزايد تدفقات رؤوس الأمواؿ  الدالية لضو الاستثمارات
 الأجنبية إلى الداخل بشكل يسه  أكثر في سد فجوة الدوارد المحلية، الأمر الذي يؤدي إلى زيادة حج  الاستثمار،

 .1من بشة رفع معدلات النمو الاقتصاديو 

 :2جوانب، سنحاوؿ إيضاحها من خلبؿ النقاط التالية تبرز ألعية سياسة التحرير الدالي في عدة 

                                                           
1
 .87ص  مرجع سابق،ػاطف ٔنٛى أَذسأط،  -  

2
 بالاػخًاد ػهٗ انًشاجغ انخانٛت:  - 

 .209، ص مرجع سابقػاطف ٔنٛى أَذسأط،  -

 .76، ص مرجع سابقبٍ ػلال بهماعى،  -

، سعانت ياجغخٛش فٙ انؼهٕو الالخظادٚت -دراست حالت الجسائر–آثار التحرَر المالٍ علً اقتصادَاث الذول العربُت حشٚش٘ ػبذ انغُٙ،  -

 .53، ص 2007، ػهٕو انخغٛٛش، جايؼت حغٛبت بٍ بٕػهٙ، انشهف، انجضائشٔ انخاجشٚتٔ حخظض َمٕد يانٛت، كهٛت انؼهٕو الالخظادٚت

 .20، ص 2007انخًُٛت، ياسط، ٔ ، يجهت انخًٕٚمجعل الحساب الجارٌ قابلا للتحىَل لذي أحذ النمىرٚاجا فُٕٛجٕبال سٚذ٘،  -

-3، ص 2005، ياسط 35،  يجهت انًظشفٙ، انؼذد المخاطر تجربت الذول النامُتو تحرَر حساب رأش المال المساَإٚعف ػثًاٌ إدسٚظ،  -

4. 
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 الداخلية الأفراد للوصوؿ إلى الأسواؽو  مشروعات الأعماؿ ـيؤدي التحرير الدالي إلى فتح الطريق أما -
تسهل و  ، فإجراءات بررير الأسواؽ الدالية برد من مظاىر ىجرة رؤوس الأمواؿ إلى الخارجالخارجيةو 

مواؿ  مناخ ملبئ  لاستقطاب رؤوس الأتَتوف إلى الوطنية في الخارج، بالإضافةاستعادة رؤوس الأمواؿ 
 .الأجنبية للبستثمار الدباشر

 المحلية، فالسماح للبنوؾ توسيع الأسواؽ الداليةو  التكنولوجيا، تعميقو  يؤدي التحرير الدالي إلى نقل الدعرفة -
 تنويع لستلف الخدمات الداليةو  إلى تطويرجنبية الاستثمار في الداخل، يؤدي الدؤسسات الدالية الأو 
دوات جديدة مثل الدبادلات، أذلك بظهور و  دوات الدتبادلة،نوع الأو  من خلبؿ حج  الدصرفية المحلية،و 

 .الخارجو  في الداخل التنافسية قدرتهازيادة و  ،العقود الآجلةو  الخيارات
النشاط الاقتصادي يساى  في إعطاء ، فنقص تدخل الدولة في توفتَ فرص الاستثمار للقطاع الخاص -

اختفاء الاستثمارات الددعومة من قبل و  الدخاطرة العالية،و  فرص أكبر للبستثمارات الخاصة ذات الدردودية
 مستوى الدعيشي.رفع للو  أكثرعمل الدولة ذات الدردودية الضعيفة، أي فرص 

 متمثل في الضرائب الدفروضة على س الداؿ بالحصوؿ على دخل إضافيأيسمح للدوؿ الدستقبلة لتدفقات ر  -
 العوائد التي لػققها رأس الداؿ الأجنبي فيها.

التنمية الدرجوة، لشا و  لتحقيق معدلات النموحج  الاستثمار الدطلوب و  سد الفجوة بتُ الادخار المحلي -
الديوف استغلبؿ أمواؿ خدمة أعباء و  الحد من لظوىا،و  يؤدي إلى خف  معدلات الاستدانة الخارجية

 الخارجية في تكوين احتياطات العملبت الأجنبية.
من خلبؿ التحرير الدالي تزداد حج  التدفقات الرأسمالية نتيجة بررير حساب رأس الداؿ، الأمر الذي  -

الجاري الدرتبط بزيادة الواردات، بالإضافة إلى التخصيص  يساعد على بسويل حج  كبتَ من عجز الحساب
 الدوارد لضو الاستخدامات الأكثر إنتاجية. بروؿو  الكفء للمدخرات

تؤدي آليات التحرير الدالي إلى دفع النمو الاقتصادي لضو الأماـ، فمن خلبؿ بررير معدلات الفائدة،  -
زيادة تدفق رؤوس الأمواؿ الأجنبية و  تتحدد معدلات الفائدة الحقيقية لشا لػفز على تعبئة الادخار المحلي،

 رد إضافية لتمويل الاقتصاد.لضو الداخل، ما يوفر موا
بفضل التحرير الدالي تتحصل الدؤسسات الاقتصادية المحلية على بسويل خارجي إلى جانب التمويل الذاتي  -

 لذا، الأمر الذي يقلل من دور القطاع الدالي غتَ الرسمي في اقتصاديات الدوؿ.
التي تؤدي إلى الطفاض تكلفة الوساطة و  ة،الدصرفيو  لؽكن للتحرير الدالي أف يرفع من فعالية الوساطة الدالية -

 تسهل للمقتًضتُ الوصوؿ إلى الدوارد الدالية الدتاحة.و  الدقتًضتُ،و  الدالية بتُ الدقرضتُ
 التعمق الدالي، تزايد تدفق رؤوس الأمواؿ الأجنبيةو  التحرير الدالي الناجح يرفع مستويات التطور الدالي -

 القطاع الدصرفي بصفة خاصة، لشا يسهل اندماج البنوؾو  عامةاتساع رقعة القطاع الدالي بصفة و 
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الأجهزة الدصرفية للدوؿ و  الدؤسسات الدالية المحلية في الأسواؽ العالدية بكل سهولة، ما لغعل النظاـ الداليو 
 التطورات الاقتصادية العالدية.و  النامية أكثر قوة لدواجهة التحديات

جذب تدفقات الاستثمار الأجنبي الدباشر، تساعد على  الدالي ريرتحال سياساتو عليو لؽكن القوؿ إف  
ارتفاع و  لذا القدرة على جذب الاستثمارات الأجنبية الدباشرةأنظمتها الدالية بالتحرر حيث أف الدوؿ التي تتميز 

ن طريق زيادة زيادة النمو عو  بنموىا تساى  في تنمية التنمية الاقتصاديةو  الاستثمارات أكثر من الدوؿ الدنغلقة،
التعجيل بالتحوؿ و  الاستثمار الكلي، تداخل التكنولوجيا الدتقدمة مع رأس الداؿ البشري للدوؿ الدضيفة

نقل و  الاقتصادي، كما تعتبر مصدر للتمويل الخارجي الخاص للدوؿ النامية للبستثمار في مدخلبت الانتاج
الإدارية بتُ  الدمارسات الدؤسسيةو  الاستيعابية الاقتصادية،زيادة الطاقة و  الدعرفة الانتاجية، بذديدو  التكنولوجيا

 الدوارد المحلية، باستعماؿ الدهارات الإشرافية التكنولوجيةو  الدساعدة على زيادة الصادرات المحليةو  قع الإنتاجية،او الد
زيادة و  ت السوؽ المحليالدخوؿ إلى السوؽ العالدية، بالإضافة إلى ذلك برستُ النمو الكلي بتًقية الدنافسة لدنتجاو 

 التعلي  الرسمي.و  مهارات العمالة عن طريق التدريب على الوظيفة

 : أهداف التحرير الداليالفرع الثاني

العجز الذي تعاني منو الكثتَ من اقتصاديات الدوؿ، وجب عليها و  في ضوء اتساع بوادر العولدة الدالية، 
لػمل التحرير الدالي و  الاستثمارات الأجنبية،و  الدبادرة للقطاع الخاص المحليخدماتها الدالية، لتًؾ و  بررير نشاطاتها
 :1سياسات التحرير الدالي إلى برقيق بصلة من الأىداؼ ألعها الحكومات من خلبؿ انتهاج تسعىو  في طياتو مزايا

 المحلية.و  الأجنبية الدصرفيةو  جلب التكنولوجيا الدتطورة في لراؿ الإدارة، بالاعتماد على الكفاءات الدالية -
 جهزة الدالية غتَ الكفء.بالتالي القضاء على الأو  ترؾ الدبادرة لقوى السوؽ للعمل، -
العراقيل التي بروؿ دوف التوسع في أنشطة و  الدصرفية، التقليل من الحواجزو  الحد من الاحتكارات الدالية -

 الاستثمار.و  لزيادة جلب الادخارمصرفية تنافسية و  توفتَ بيئة ماليةو  الدؤسسات الدالية،و  البنوؾ

                                                           
1
 بالاػخًاد ػهٗ انًشاجغ انخانٛت: -  

يذاخهت ضًٍ فؼانٛاث انًهخمٗ انٕطُٙ الأٔل دور التحرَر المصرفٍ فٍ تحرَر المنظىمت المصرفُت، يؼٕشٙ بٕػلاو، ٔ بٍ طهحت طهٛحت  -

ػهٕو انخغٛٛش ٕٚيٙ ٔ انخجاسٚتٔ ، كهٛت انؼهٕو الالخظادٚت-انٕالغ ٔال ححذٚاث-انخحٕلاث الالخظادٚت ٔ حٕل انًُظٕيت انًظشفٛت انجضائشٚت

 .03، ص 2004دٚغًبش  14-15

-148، ص 2002اَؼكاعاحّ ػهٗ الالخظاد انؼانًٙ، بٛج انحكًت، بغذاد، ٔ انؼاَٙ، اَذياج الأعٕاق انًانٛت انذٔنٛت: أعبابّٔ ػًاد محمد ػهٗ -

149. 

، أطشٔحت دكخٕساِ فٙ لتنافسُت للبنىك الجسائرَتزَادة القذرة او متطلباث تطىَر الخذماث المصرفُتو التحرَر المصرفٍبشٚش ػبذ انمادس،  -

 .41-40، ص 2006ػهٕو انخغٛٛش، جايؼت انجضائش، ٔ انخجاسٚتٔ َمٕد، كهٛت انؼهٕو الالخظادٚتٔ انؼهٕو الالخظادٚت، حخظض يانٛت

 .75ص  مرجع سابق،بٍ ػلال بهماعى،  -
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 لتكوف قادرة على الدنافسة الدولية، الخارجو  زيادة قدرتها التنافسية في الداخلو  المحليةرفع فعالية البنوؾ  -
جعل النظاـ الدصرفي و  ،خلق فرص عمل جديدةو  بسويل أجنبيةو  عليو بسكنها من فتح مصادر اقتًاضو 

 .الية العالديةأكثر قوة لدواجهة برديات التطورات الد
ذلك و  ،تطوير الخدمات الدصرفيةو  سويقية الحديثة،استخداـ الأساليب التو  رفع مستوى التعامل مع الزبائن -

التي تدفع بالبنوؾ إلى و  ذلك نتيجة الدنافسة في السوؽو  بتوفتَ الدزيد من الخدمات الدصرفية للعملبء،
بزفي  فروؽ أسعار الفائدة ما و  بزفي  العمولات زيادة كفاءة تقديم الخدمات الدصرفية،و  برستُ الإدارة
اختيار الدزيج و  من الخدمات الدصرفية الودائع، فيستطيع الزبوف الحصوؿ على بصيع احتياجاتوو  بتُ القروض

 .التخصيص الكفء للمواردو  يصبح التعامل على أساس الكفاءةو  ،الدناسب
الاستفادة و  الأجنبيةو  ، بهدؼ تعبئة الددخرات المحليةكفاءة أكبر لعمل الأسواؽ الداليةو  برقيق فعالية أعلى -

الدقتًضتُ المحليتُ و  زيادة فرص وصوؿ الدستثمرينو  زيادة معدؿ الاستثمار فيها،و  منها في بسويل اقتصادىا
 الدستثمرين ارتباط، الأمر الذي يعمل على زيادة مصادر التمويل الدوليةو  إلى لرالات الاستثمار

الدستثمرين الأجانب في و  الأجنبية، لشا يسهل دخوؿ الشركاتو  المحليةو  الشركات الداليةو  المحليتُالدقتًضتُ و 
  الأسواؽ الدالية المحلية.

التقليص من الاقتًاض الدصرفي الخارجي، و  إلى الابتعادتهدؼ الدوؿ من خلبؿ سياسات التحرير الدالي  -
 .فاع أسعار الفائدة الدوليةالذي ينتج عليو زيادة مدفوعات خدمة الدين عند ارت

، بالإضافة مشاركة الدستثمرين الأجانب في برمل الدخاطر من خلبؿ الاستثمار الأجنبي الدباشر في الأسه  -
 .إلى بزفي  تكاليف الخدمات الدصرفية كلما زادت حدة الدنافسة

بالتالي تؤدي و  رأس الداؿتكلفة و  تقارب أسعار الفائدةو  بزفي و  زيادة فاعلية استخداـ رأس الداؿ العالدي، -
 بزفي  الفقر.و  معدلات النمو الاقتصاديو  ارتفاع الناتج المحلي الإبصاليو  إلى زيادة الاستثمار

إف أى  أىداؼ استًاتيجية التحرير الدالي الذي اتبعتو الدوؿ لاسيما الدتقدمة منها ىو زيادة التقارب فيما  -
ىذا للبستفادة من الدميزات التي توفرىا و  ندماج فيما بينهابتُ الأسواؽ الدالية لتلك الدوؿ وصولا إلى الا

 حالات الاندماج.
بررير الدتغتَات و  حركة رؤوس الأمواؿ،و  بررير التحولات الدالية الخارجية كتحرير برويل العملبت الأجنبية -

 أسعار الفائدة. و  الاقتصادية الأخرى كأسعار الصرؼ

تهدؼ إلى جعل السوؽ الدالية تعمل بكفاءة أعلى، إذ تكوف لديها و عليو لؽكن القوؿ إف سياسات الدالي  
سالعت ىذه قد و  مصادر الاقراض،و  الدولية، لتوفتَ فرص الاستثمارو  القدرة على الدنافسة مع بقية الأسواؽ الدالية

اللبزمة لزيادة  توفتَ الأمواؿو  الدصرفي للدوؿ النامية،و  الأىداؼ في تطوير الظروؼ الدلبئمة لتحرير القطاع الدالي
 .حج  الاستثمارات
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 النظري للتحرير الدالي : الأساسالدبحث الثالث

لا و  عالدية،و  برولات اقتصادية لزليةو  إثر تطوراتاقتصادي شامل،  إطار حركة برررجاء التحرير الدالي في  
لم يت   لزل جدؿ، إذ النمو الاقتصادي على لستلف الدتغتَات الاقتصادية لتحقيقالتحرير الدالي  تزاؿ آلية تأثتَ
على الدستوى النظري أو التطبيقي، فرغ  القناعة النظرية لدى أغلب الباحثتُ بألعية التحرير  سوآءاحسمها بعد 

الددخرات اللبزمة لتمويل و  زيادة الكفاءة الاقتصاديةو  الدالي لتحقيق الكفاءة الاقتصادية في بزصيص الدوارد
وجهت لذا و  قوبلت بالرف  سياسة التحرير الدالي ، إلا أفالاقتصادي لرفع معدلات النمووبة الاستثمارات الدطل

التطبيقية إلى غياب أو ضعف العلبقة   دراساته العديد من الانتقادات، حيث توصل بع  الباحثتُ من خلبؿ
 الدتغتَات الاقتصادية الكلية.و  بتُ التحرير الدالي

 Mc-Kinnon & Shawالدطلب الأول: تحليل 

-Ronald Mc في كتاببررير القطاع الدالي إلى مطلع سبعينات القرف الداضي، سياسة يعود ظهور  

Kinnon  أين قدـ نظريتو الجديدة للتنمية الاقتصادية،"ةالاقتصادي رأس الدال في التنميةو  "النقودبرت عنواف ، 
ذلك بسبب و  بزتلف عن النظريات التي كانت سائدة في الفكر الاقتصادي من قبل، بنقد النظرية النقدية التي

 Edward Shawالدشاكل النقدية التي عانت منها الاقتصاديات الدتقدمة في ذلك الوقت، بالإضافة إلى كتاب 
وضح ىذين الاقتصاديتُ أف سياسة الكبح الدالي التي  قدو  "العمق الدالي في التطور الاقتصادي"،برت عنواف 

اعتبروا أف و  اتبعتها معظ  الدوؿ النامية بعد الحرب العالدية الثانية بهدؼ برقيق التنمية الاقتصادية لم تأتي بثمارىا،
تحرير الدالي  دعيا لانتهاج سياسة الو  ،الاقتصادي النموو  بررير أسعار الفائدة ىو الدفتاح لإعادة صياغة رأس الداؿ

أنها تطورت  التي وجهت  لذذه النظرية في بداياتها، إلاالانتقادات  رغ و  ،كأفضل سياسة لتحيق النمو الاقتصادي
 فضل مساندة العديد من الاقتصادين.ب

 Mc-Kinnon Ronaldالفرع الأول: تحليل 

افتًاض وجود علبقة الغابية بتُ في برليلو لألعية التحرير الدالي في  Mc-Kinnon لػ يكمن الاعتبار الأوؿ 
حيث يؤثر معدؿ الفائدة الحقيقي في النمو الاقتصادي، من خلبؿ تأثتَه النمو الاقتصادي، و  معدلات الفائدة

ة الدالية بإزالة الحد الأقصى التخفيف من سياسة احكاـ الرقاب Mc-Kinnonيقتًح و  الاستثمار،و  على الادخار
 القيود التنظيمية التي تعرقل عمليات السوؽ.التخفيف من و  لدعدؿ الفائدة
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 في ظل اقتصاد مكبوح - أ

أى  دالة الاستثمار و  من خلبؿ الدالة الجديدة للطلب على النقودرأس الداؿ و  يعتبر مبدأ تكاملية النقود 
لذذا و  وضع أسس نظرية التحرير الدالي،و  برليلو للكبح الداليفي إطار  1973سنة   Mc-Kinnon اسهاـ جاء بو
لا تعكس فيو الأسعار الندرة النسبية قتصاد لرزأ لرموعة من الفرضيات، فاعتبر أف الا Mc-Kinnonالغرض وضع 

ى  يواجهوف أسعارا فعليا متباينة و  العائلبت،و  أي وجود انفصاؿ كبتَ بتُ قطاع الأعماؿ ،للموارد الاقتصادية
الامكانيات للوصوؿ لنفس التكنولوجيا، كما يتميز  لا تتوافر لديه  نفسو  لأسعار الأرض، السلع، رأس الداؿ

باعتماده على التمويل الذاتي، حيث تعتمد كل وحدة اقتصادية على نفسها في عملية توفتَ التمويل الذي برتاجو، 
 ،عدـ قابلية الاستثمار للتجزئة فيقوـ الدستثمرين بتجميع مدخراته  الدالية الخاصة قبل البدء في مشاريع جديدة، أي

على شكل ادخار و  افتًض أيضا أف الادخار ينقس  إلى شكلتُ، ادخار على شكل أصوؿ حقيقية غتَ منتجة،و 
على أساس ىذه الافتًاضات صاغ و  أرصدة نقدية حقيقية )ودائع بنكية( لذا علبقة الغابية بدعدؿ الفائدة الحقيقي،

Mc-Kinnon دالة الاستثمار.و  الدالة الجديدة للطلب على النقود  

عدـ و  الجهاز الدصرفيو  انطلبقا من الوضعية الاقتصادية للبلداف النامية، التي بسيزت بضعف الذياكل الدالية 
 فرضية تكاملية النقود Mc-Kinnon على أساس الافتًاضات السابقة التي وضعها، شرحو  تنوع الأدوات الدالية،

حيث ، رأس الداؿ أصولا بديلة لبعضها البع و  لنقودرأس الداؿ من خلبؿ نقد نظرية المحفظة الدالية التي تعتبر او 
الادخار من الدخل الجاري للؤفراد الدتًاكمة لدى الأجهزة الدصرفية للدوؿ النامية ىي أى  مصدر و  يرى أف الودائع

الدورد من ىذا الدنطلق اعتبر النقود و  تعتبر النقود وسيلة دفع مالي الأكثر ألعية في ىذه الدوؿ،و  لتمويل الاستثمار،
)الأرصدة النقدية  1رأس الداؿو  ىذا ما أطلق عليو اس  تكاملية النقودو  الأساسي لتًاك  رأس الداؿ في الدوؿ النامية،

رأس الداؿ يكمل أحدلعا الآخر أكثر من أف يكونا بدائل و  الحقيقية تلعب دورا قياديا في تكوين رأس الداؿ: النقد
 لبعضهما البع (.

ا، سنقوـ أولا بشرح دالة الطلب على الأرصدة النقدية الحقيقية )نظرية المحفظة(،  و لتوضيح الفكرة جيد 
 :2كما يلي

   ⁄                
  حيث:

 : الدخل الحقيقي الابصالي.  

                                                           
1
 ، بانخظشف.03، ص مرجع سابقبٍ بٕصٚاٌ محمد، شكٕس٘ عٛذ٘ محمد،   

2
 .86، مرجع سابقبٍ ػلال بهماعى،   
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 الأصوؿ الدالية الأخرى.و  : العائد الحقيقي لرأس الداؿ 

معدؿ و  (d) معدؿ العائد الحقيقي على الودائع، وىو الفرؽ بتُ معدؿ الفائدة الاسمي على الودائع       
 .     التضخ  الدتوقع

 : كلما زاد الدخل الابصالي الحقيقي يزيد الطلب على الأرصدة النقدية الحقيقية )الادخار(. ⁄      

معدؿ العائد الحقيقي لرأس و  النقدية الحقيقية: وجود علبقة عكسية بتُ الطلب على الأرصدة ⁄      
الأصوؿ الدالية الأخرى، ينخف  الطلب على النقود و  ، أي عندما يرتفع العائد على رأس الداؿالأصوؿ الداليةو  الداؿ

سندات عوض الاحتفاظ بها و  )يقل الديل للبدخار(، لأف الأفراد في ىذه الحالة استثمار أموالذ  على شكل أسه 
لا وجود للتكاملية و  رأس الداؿ أصوؿ بديلةو  ىذا يدؿ على أف النقود على اف النقودو  ودائع بنكية، على شكل

  بينهما حسب الدعادلة أعلبه.

: عندما يرتفع معدؿ الفائدة الحقيقي على الودائع، يزيد الطلب على الأرصدة  ⁄           
 النقدية الحقيقية )ايداعات بنكية(.

لا لؽكن أف تطبق على الدوؿ فإف نظرية المحفظة الدالية  Mc-Kinnonحسب الفرضيات التي وضعها  
عدـ تنوع الأدوات الدالية، فقاـ بصياغة الدالة الجديدة و  الدصرفية بهاو  النامية التي تتميز بضعف القطاعات الدالية

 :1، كما يليرأس الداؿ متكاملةو  للطلب على النقود حيث تكوف الأرصدة الحقيقية

   ⁄        
 

 
       

 اري.: الدخل الج  
 

 
 : الاستثمار بالنسبة للدخل الجاري. 

 الذي يتمثل في معدؿ الفائدة الحقيقي على الودائع.و  : العائد الحقيقي على النقود،       

       ⁄ الجزئي يبتُ أف الطلب على الأرصدة النقدية الحقيقية ىي دالة متزايدة في  : الاشتقاؽ ⁄  
 رأس الداؿ.و  الاستثمار، الأمر الذي يدؿ على وجود تكاملية بتُ النقود

                                                           
1
 Mourad Goumiri, l’offre en Algérie, édition ENAG Alger, 1993, p 36. 
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في ظل افتًاض عدـ قابلية الاستثمار للتجزئة، و  و ىذا يعتٍ أف تراك  الادخار يؤدي إلى راك  رأس الداؿ، 
يصبح الطلب على الاستثمار دافع جديد في حالة الطلب على و  ،لزامية لتًاك  رأس الداؿفإف النقود تصبح قناة إ

 النقود.

 :1أما دالة الطلب على الاستثمار فتكتب على الشكل التالي 

 

 
    ̅       

̅    مع:   : العائد الدتوسط على رأس الداؿ.̅ ، ⁄           ، ⁄  

العائد الدتوسط على رأس و       الحقيقي على الودائع الاستثمار ىو دالة متزايدة في كل من العائد 
  .̅ الداؿ 

أي دولة نامية زيادة تراك  الادخار اللبزـ لتمويل الاستثمار الجاري في  أرادتو وفقا لذذا النموذج فإذا  
ىذا و  الاقتصاد فإنو ينبغي عليها أف تركز على تشجيع زيادة الطلب الحقيقي على النقود في شكل ودائع مصرفية

 برفع معدؿ العائد على النقود.

 الشكل الدوالي يبتُ تأثتَ العائد الحقيقي للنقود على الاستثمار الدموؿ ذاتيا 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
                                                           

1
 Mourad Goumiri, op-cité, p 36-37. 



.......................................................الأعظ انُظشٚت نهخحشٚش انًانٙانفظم الأٔل: .  
 

 
32 

 

 ذاتيا (: تأثتَ العائد الحقيقي للنقود على الاستثمار الدموؿ11الشكل رق  )

  

 

 

 

 

 

 

 
Source : Baptiste Venet, Les approches théoriques de la libéralisation financière, 

Université Paris IX Dauphine, Octobre 2004, P 22. Disponible sur: 

http://www.daupline.fr/eurisco/findevenet1.pdf (Consulté le 29/09/2016 à 19
 h

:47). 
العائد  إذا كاف العائد الأساسي على النقود ضعيف، فإف أي زيادة حدية في ىذاوفقا للشكل أعلبه  

، لشا لػفز على تراك  ((19[ من الشكل )ABستدفع الأعواف الاقتصاديتُ إلى زيادة أرصدته  الادخارية )الجزء ]
 رأس الداؿ )

 
يصبح العائد الحقيقي على النقود مرتفع جدا لشا يدفع الأعواف الاقتصاديتُ إلى  B(، عند النقطة 

في برليلو أف معدؿ الفائدة الحقيقي على  Mc-Kinnonبتُ على ىذا الأساس و  تفضيل الادخار بدؿ الاستثمار،
في برديد  ةالدوؿ الناميحكومات  فتدخل ، الادخار اللبزـ لتمويل الاستثمارلتعبئة الودائع تعتبر الأداة الرئيسية 

 عدـ و  ضعف كفاءة أدى إلىمعدلات الفائدة بنسب أقل من مستواىا التوازني في السوؽ )وضعية الكبح الدالي(، 
ض حج  الاستثمار الأمر الذي ينعكس سلبا على الطفابالتالي و  في عملية تعبئة الادخار، فعالية الوساطة الدالية

  .النمو الاقتصادي للدولةو  التطور الدالي

 

 

 

 
 

A B      

زٌادة الادخار بزٌادة معدل الفائدة 

 على الودائع
تفضٌل المستثمرٌن للادخار 

 عوض الاستثمار

http://www.daupline.fr/eurisco/findevenet1.pdf%20(Consulté%20le%2029/09/2016
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 1في ظل اقتصاد مفتوح - ب

 Mc-Kinnon، درس 9191سنة رأس الداؿ في التنمية الاقتصادية" و  في الجزء الأخر من كتابو "النقود 

ىي أف و  توصل إلى نفس النتائج التي حصل عليها في الدرحلة الأولى،و  نتائج التحرير الدالي في ظل اقتصاد مفتوح،
أف لا تتدخل في برديده عند  على السلطاتأنو و  معدؿ الفائدة يلعب دورا جوىريا في عملية تراك  رأس الداؿ،

 برريره.إلظا ينبغي و  مستويات منخفضة،

إلى ارتفاع معدلات الفائدة الحقيقية لشا قد يتًتب عليو فارقا موجبا بتُ سياسة التحرير الدالي تؤدي و  
قيود على تدفقات رؤوس  توجدفي حالة الاقتصاد الدفتوح لا و  ،معدلات الفائدة الخارجيةو  لمحليةمعدلات الفائدة ا

الأمواؿ، فإف ىذا الفارؽ الالغابي لصالح معدلات الفائدة المحلية سوؼ يؤدي إلى تدفق كبتَ للبدخار الأجنبي إلى 
في ىذه الوضعية فإف سياسة التحرير الدالي و  الداخل، فتًتفع احتياطات الصرؼ، ما يؤدي إلى لظو الكتلة النقدية،

 د يأتي ليقوض الأثر الالغابي لارتفاع معدلات الفائدة الاسمية.قد تكوف مصدرا لتضخ  متزاي

 فإف حل ىذه الدشكلة يتمثل في ضرورة وجود تقارب بتُ معدلات الفائدة المحلية Mc-Kinnonوحسب  
في ىذه الحالة فقط و  الأجانب،و  ليتُبالشكل الذي لا يؤثر على قرارات الدستثمرين المحمعدلات الفائدة الأجنبية و 

 سلبا على النتائج الالغابية المحققة من عملية بررير القطاع الدالي. تؤثرن لفإف تدفقات رؤوس الأمواؿ الأجنبية 

 الأجنبية عن طريق التخفي  التدرلغي لسعر الصرؼ،و  لؽكن برقيق التقارب بتُ معدلات الفائدة المحليةو  
لؽكن أف لػققها الدستثمر الذي يقتًض من الخارج بدعدؿ فائدة ملبئ  باتباع ىذه الطريقة فإف الأرباح التي و 

التي سوؼ و  )منخف  عن معدؿ الفائدة المحلي( سوؼ تعوض بتكاليف الدرتفعة الدرتبطة بتخفي  العملة الوطنية
 يتحملها ىذا الدستثمر.

 Edward Shaw الفرع الثاني: تحليل

 اعتبرتو  "العمق الدالي في التطور الاقتصادي"، كتابو بعنواف Edward Shawنشر  9191في سنة  
 حوؿ دور التحرير الدالي في برقيق مستويات أكبر من النمو الاقتصادي. Mc-Kinnonتكملة لدا جاء بو  كتاباتو

من خلبؿ كتابو أف العمق الدالي شرط ضروري لتحقيق مستويات أعلى للنمو  Edward Shawبتُ و  
التي و  مو الاقتصادي لؽر عبر بررير معدلات الفائدة الحقيقيةنالالغابي للتحرير الدالي على الأف الأثر و  الاقتصادي،

للبدخار،   العرض على الدوارد الدالية، بشكل يعكس الندرة النسبية و  لغب أف تتحدد في السوؽ حسب الطلب

                                                           
 - 

1
دٚت، حخظض سعانت ياجٛغخٛش فٙ انؼهٕو الالخظا ،-دراست حالت الجسائر–أثره علً النمى الاقتصادٌ و التحرَر المالٍشكٕس٘ عٛذ٘ محمد،  

   .49، ص  2006ػهٕو انخغٛٛش، جايؼت أبٙ بكش بهماٚذ حهًغاٌ، انجضائش، ٔ انخجاسٚتٔ كهٛت انؼهٕو الالخظادٚت بُٕن، ٔ َمٕد يانٛت
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خصيص الأمثل للموارد الدالية، تسمح بالتو  كما أف معدلات الفائدة الحقيقية الدوجبة تؤدي إلى زيادة الادخار،
 فتَتفع بذلك النمو الاقتصادي.

بتُ أف الوساطة الدالية و  على ألعية النقود الداخلية لتوفتَ التمويل اللبزـ للبستثمار، Edward Shawركز  
بالتالي فإف حج  الددخرات يرتبط و  تلعب دورا مهما في بسويل القطاع الخاص عن طريق عملية خلق الائتماف،

تركها و  ، فتحرير أسعار الفائدةالدستثمرينو  ىنا تظهر ألعية الوساطة الدالية بتُ الددخرينو  بالنشاط الاقتصادي،
العرض يؤدي إلى جلب الدزيد من الددخرات الدالية التي تزيد من القدرة على و  تتحدد في السوؽ حسب الطلب

الرفع من معدلات النمو و  يع عملية الاستثمارظهر ألعية الوساطة الدالية في تشجي  ىو ما و  منح الائتماف،
 الاقتًاض.و  ن خلبؿ عملية الاقراضالاقتصادي م

  Mc-Kinnonو Shawالفرع الثالث: أوجه الاختلاف بين تحليلي 

على ألعية الدور الذي يلعبو التحرير الدالي في  Mc-Kinnon  &Edward Shawعلى الرغ  من اتفاؽ  
في برفيز الادخار، إلا أنو يوجد بع  الدور الفعاؿ لدعدؿ الفائدة الدرتفع و  الاقتصادي،الرفع من وتتَة النمو 

 الاختلبفات بتُ التحليلتُ لؽكن ابرازىا في النقاط التالية:

تعتمد على التمويل  يت  في اقتصاد لرزأ أين كل الوحدات الاقتصادية  Mc-Kinnonبالنسبة لتحليل  
الحاجة إلى طلب قروض، بالإضافة إلى عدـ وجود  نشاط للوساطة الدالية في الذاتي )نقود خارجية( بدوف 

ىذا ما لؽيز الدوؿ النامية و  منح الفوائد عليها،و  ، حيث يقتصر دور البنوؾ على تلقي الودائع الاقتصاد
 .1فالاستثمارات برتاج إلى تراك  مسبق للموارد الدالية الخاصة

يت  في ظل اقتصاديات متطورة تتميز بأنظمة مالية متطورة، أين تلعب الوساطة الدالية  Shawأما برليل   
يعتًؼ بوجود التمويل  Shaw)نقود داخلية( دورا مهما، أي امكانية الاقتًاض لتمويل الدشاريع الاقتصادية، فػ 

 الذاتي لكن إلى جانب النشاط الائتماني للبنوؾ. 

فإف   Mc-Kinnonفي برليلهما حوؿ ألعية وظيفة النقود، فالنسبة لػ  Shaw ٔMc-Kinnonاختلف أيضا  
 للتعاملتُوسيط و  إلظا وسيلة للدفعو  فلب يعتبر النقود ثروة Shawالنقود تعتبر بديل مثالي عن رأس الداؿ، أما 

 بالتالي لا تدخل كعامل في دالة الانتاج.و  القطاعات الدنتجة

حوؿ طبيعة النقود، فقد اعتبر أف وجهتي نظرلعا  Shaw  &Mc-Kinnonرغ  الاختلبؼ بتُ أعماؿ  
ىو ما ذىب و  في إطار أي اقتصاد فإف ىناؾ مشروعات تعتمد على التمويل الذاتيو  نوأمكملتاف لبعضهما، حيث 

                                                           
1
 ، بانخظشف.202، ص 2002، داس انُٓضت انؼشبٛت، المصارفو اقتصادَاث النقىديحًٕد ػضث غضلاٌ،   - 
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، كما أف ىناؾ مشروعات  Shawىو ما افتًضو و  مشروعات أخرى بسوؿ بالاقتًاض الدصرفيو  ، Mc-Kinnonإليو 
أنو لا ينبغي بتُ التحليلتُ إلا  الاختلبؼعلى الرغ  من ىذا الاقتًاض الدصرفي، و  على التمويل الذاتي أخرى تعتمد

كذلك الأعماؿ و  ىذا ما كرستو الأعماؿ الدكملة لدنهج التحرير الدالي،و  ينظر للفرضيتتُ أنهما غتَ متكاملتتُ، أف
 التي انتقدتو.

 في منهج التحرير الدالي Mc-Kinnonو Shawالدطلب الثاني: الأعمال الدساندة 

تأييد و حظي بدساندةو  ،واسعاصدا  الدتعلق بسياسة التحرير الدالي Shaw ٔMc-Kinnonوجد لظوذج  
إثراء و  حاولوا تطويرو  بإلغابية ىذه السياسة على النمو الاقتصادي، قناعته من الاقتصاديتُ الذين أبدوا  العديد
 Kapur (1976), Vogel Et لصد الاقتصاديتُالتطبيقية، من ىؤلاء و  الدراسات النظريةالنظرية بدجموعة من  ىذه

Buser (1976), Galbis (1977), Maxwell Fry (1978),  Matheson (1979),Gelb (1989),  Biery& 

Yasin (1993), Arestisdemetrides (1997), N.Roubini & Sala-I-Martin (1992) . 

، من خلبؿ الاسهامات التي قدمها ىؤلاء الاقتصاديتُ استعراض أى  ىذه الدراساتسنحاوؿ فيما يلي  
 :1في النقاط التالية

 6791سنة  Kapurدراسة  -

فوضع لظوذج لدراسة أثر بررير سعر  Shaw ٔMc-Kinnon من الأوائل الذين أيدوا برليل Kapurيعد  
و في توصل من خلبلو أنو  ضمن لظوذج ديناميكي، أدرجوو  الفائدة على الاستقرار الاقتصادي في اقتصاد مغلق،

ىذا يؤدي ستخفي  معدؿ لظو الكتلة النقدية بارتفاع معدلات التضخ ، إذا قامت الحكومة و  حالة الكبح الدالي
تراجع النمو و  الطفاض معدلات الاستثمار أيإلى بزفي  حج  القروض الدوزعة من طرؼ الوسطاء الدالتُ، 

تركو يبلغ مستواه التوازني في ظل اعتماد آليات الدنافسة، فإف ىذا و  معدؿ الفائدة حالة برريرأما في الاقتصادي، 
 يرتفع حج  الاستثماراتو  بالتالي تزيد قدرة البنوؾ على التمويل،و  سيحفز الأفراد بطريقة مباشرة على الادخار،

 .الطلب على النقدالتضخ  من خلبؿ الحد من  ينخف  في آف واحدو  معدلات النمو الاقتصاديو 

 
                                                           

1
 بالاػخًاد ػهٗ انًشاجغ انخانٛت:  - 

- Baptiste Venet,  Op-Cité, pp 5-6 , p 40. 

- B. K Kapur, « Alternative Stabilization Policies for Less-Developed Economies » Journal of  Political 

Economy, V. 84,4,august 1976, pp 777-795. Available at : 

http://www.jstor.org/discover/10.2307/1831332?uid=3737904&uid=2129&uid=2&uid=70&uid=4&sid=211026 

75038527 (Accessed October,1
st
, 2016 at 12 :26

h
) 

- Vicente Galbis, « Financial Intermediation and Economic Growth in Less-DevelopedCountries: A 

Theoretical Approach », Journal of Development Studies, 1979 V.13,2, pp.58-72. 

 .96-95، ص ص مرجع سابقبٍ ػلال بهماعى،  -
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 1977سنة   Galbisدراسة  -

اعتبر أف و  درس من خلبلو أثر معدؿ الفائدة على النمو الاقتصادي، لظوذج  Galbis (1977)قدـ 
الاقتصاد ينقس  إلى قطاعتُ، الأوؿ تقليدي يعتمد على التمويل الذاتي في بسويل الدشاريع الاقتصادية، عائد رأس 

خف   الودائع إلىتنخف  فيو معدلات الفائدة على الاستثمار حيث تؤدي زيادة و  ثابت،و  الداؿ فيو منخف 
لاعتماده على  بالإضافةأما الثاني حديث عائد رأس الداؿ فيو ثابت لكن مرتفع،  الاستثمار في ىذا القطاع،

ائع البنكية لػدد فهو يعتمد على القروض البنكية في بسويل الدشاريع الاقتصادية، أي أف حج  الود الذاتيالتمويل 
رفع معدلات تكوف فيو معدلات الفائدة على الاستثمار مرتفعة، حيث و  القروض الدصرفية،و  حج  الادخار

الفائدة الحقيقية على الودائع البنكية يؤدي إلى رفع متوسط انتاجية الاستثمار بالقدر الذي يسمح بتحوؿ الادخار 
 .من القطاع التقليدي لضو القطاع الحديث

 1979سنة  Mathieson ة دراس -

تكمن الفكرة الرئيسية لذذا النموذج في أنو أخذ بعتُ الاعتبار التغتَات المحتملة في سعر الصرؼ الحقيقي  
عن إزالة الكبح  أنو في ظل زيادة أسعار الفائدة الحقيقية النابذة  Mathieson يرى و  النابذة عن عملية التحرير،

 الأجنبية.و  المحلية التي تعتبر نابذا أساسيا عن سلوؾ الدؤسساتو  الدالي، تزيد تدفقات رؤوس الأمواؿ من الخارج

رفع نسبها مباشرة بعد التخلي عن سياسة الكبح الدالي و  بررير معدلات الفائدة على الودائع البنكية إف 
الدؤسسات الوطنية من لاقتًاض  ىذا راجعو  بكميات ىائلة لضو الداخل،يؤدي إلى زيادة تدفقات رؤوس الأمواؿ 

 تولدما يساعد على دخوؿ رؤوس أمواؿ ضخمة بدعدلات  ذلك في إطار بحثها عن قروض غتَ مكلفة،و  الخارج،
وجود فائ  في ميزاف الددفوعات ناتج عن دخوؿ رؤوس و  في ظل نظاـ صرؼ ثابتو  تغذي الضغوط التضخمية،و 

ينتج عن ىذه الزيادة في الأسعار و  نبية، فإف ذلك يؤدي إلى زيادة الدعروض النقدي الدؤدي للتضخ ،أمواؿ أج
 الذي بدوره لؽكن أف يؤدي إلى مستوى جديد لأسعار الفائدة الاسمية،و  بزفي  مستوى أسعار الفائدة الحقيقية

 يات النامية لدسايرة التحرير الدالي.في الاقتصاد خف  العملةبضرورة   Mathieson  لتجنب ىذه الدشكلة نادى و 

ترجع ألعية ىذا النموذج إلى أنو وضع إطارا استفادت منو كثتَا برامج صندوؽ النقد الدولي لدع    
الاستقرار الاقتصادي خلبؿ فتًة الثمانينات حيث كانت توجهات ىذا النموذج ىي السمة الدميزة لدى معظ  

 البلداف النامية.لزاولات التحرير الدالي في كثتَ من 
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 1989سنة  Alan Gelb  دراسة -

الناتج الداخلي الخاـ لعينة و  بدراسة العلبقة بتُ متوسط أسعار الفائدة على الودائع  Alan Gelbقاـ  
في  الاقتصادي توصل إلى أف معدلات النمو، 9191-9111لفتًة الدمتدة من لدولة نامية،  14ف من تتكو 

لظو الناتج  فالدوؿ ذات معدلات الفائدة الحقيقية الدوجبة كانت أعلى بكثتَ مقارنة بالدوؿ الأخرى، كما أ
الداخلي الخاـ في البلداف التي تتمتع بدعدلات فائدة موجبة زاد بثلبث مرات تقريبا مقارنة بالبلداف ذات معدلات 

 الفائدة الحقيقية السالبة.

 أجهزتها الدصرفية،و  لنمو الاقتصادي في ىذه الدوؿ إلى بررير أنظمتها الداليةو يعود ارتفاع معدلات ا 
بالدرجة الأولى على  االاقتصادي من خلبؿ تأثتَىالنمو  تحفز أف معدلات الفائدة الحقيقية الدوجبة  توصل إلىو 

 برستُ نوعية الاستثمار، لا بزيادة حجمو فقط.

 (1992)سنة   N.Roubini & Sala-I-Martin دراسة  -

من خلبؿ وضع  Shaw ٔMc-Kinnon بإثراء التحليل النظري لػ N.Roubini & Sala-I-Martinقاـ كل  
الي على التي تطرأ على الأسواؽ الدالية من خلبؿ تطبيق سياسة الكبح الدنتائج التشوىات الخارجية  لظوذج يدرس

 الفرضيات التالية:يرتكز ىذا النموذج على و  الطويل، النمو الاقتصادي في الأجل

  و الاقتصادي في الددى الطويل من خلبؿ الزيادة في الانتاجية ز النميفإلى بر التطور الدالييؤدي
 الحدية للبستثمار الدتولد عنو.

  ترى في تطبيق سياسة الكبح  لأنهابرد أغلب حكومات الدوؿ النامية من عملية برقيق التطور الدالي
برصل ضرائب أكثر لتغطية عجزىا في و  الدالي ألعية قصوى بذعلها تكتسب موارد مالية اضافية

 نفقاتها الجارية.و  ميزانيتها العمومية

توصلب إلى العلبقة و  الوساطة الداليةو  الادخارو  وضع الباحثاف لظوذج ينطلق من العلبقة التي تربط الاستثمار         
 التالية:

    [             ] 
 حيث:

 : ادخار القطاع الانتاجي )بسويل ذاتي(.  : ادخار قطاع العائلبت.     
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ىذا راجع إما و  الذي يتسرب منو كمية كبتَةو  : نسبة الادخارات الدوجهة من القطاع العائلي لضو النظاـ الدالي،  
 أو لعدـ وجود منافسة بتُ البنوؾ برفز على الايداع.لعدـ كفاءة النظاـ الدالي في التغطية من لساطر السيولة 

التي ترتبط بدجموعة من العوامل منها ما ىو مرتبط و  : لرموع الدوارد التي بحوزة مؤسسات الوساطة الدالية،  
 منها ما ىو مرتبط بالعمل الدصرفي في حد ذاتو.و  مراقبة النظاـ الدالي من طرؼ البنك الدركزي،و  بتقييد

 بزصص لعملية الاستثمار.و  الدوارد الدالية التي لػصل عليها القطاع الانتاجي من النظاـ الدالي:   

 يكوف سببا في تسرب جزء من الادخار خارج النظاـ الداليو     و  يؤثر الكبح الدالي على كل من  
الدالي سيزيد من حج  الدوارد  بالدقابل فإف التحريرو  خارج قنوات الاستثمار لشا يؤثر سلبا على النمو الاقتصادي،و 

الدوجو للنظاـ الدالي، بالنظر    يقلل التسرب، لشا يرفع حج  ادخار العائلبت و    الدالية الدتاحة للنظاـ الدالي 
تطبيق سياسة الكبح الدالي لػد من عملية التطور الدالي في ، أي أف نوعية الوساطةو  لدور التحرير الدالي في زيادة ك 

 .ىذا ما يفسر فروقات التطور الدالي بتُ الدوؿو  ية،الدوؿ النام

حوؿ موضوع العلبقة  Shaw ٔMc-Kinnonتعدد وجهات النظر التي أيدت برليل و  رغ  اختلبؼ 
التي برقق و  لإلغابيةا النمو الاقتصادي، إلا أنه  أكدوا على صحة ىذه العلبقةو  الالغابية بتُ سياسة التحرير الدالي

    .نوعية الاستثمارو  لتطبيق سياسة التحرير الدالي على حج من خلبؿ التأثتَ الالغابي 

 Mc-Kinnonو Shawالدطلب الثالث: الانتقادات الدوجهة لتحليل 

 أمريكا الجنوبيةإف الوجو الدخيب الذي ظهرت عليو بذارب التحرير الدالي في بع  الدوؿ النامية خاصة  
تتمثل الانتقادات الدوجهة لنظرية التحرير افريقيا، أدى إلى صياغة العديد من الانتقادات لنظرية التحرير الدالي، و 

 :الدالي في

 الاستثمار.و  فرضية الأثر الإلغابي لارتفاع معدلات الفائدة على الادخار -
 ة.عدـ الأخذ بعتُ الاعتبار مشكل عدـ كفاءة الأسواؽ الدالية في الدوؿ النامي -
 عدـ تناظر الدعلومات. -
 إلعاؿ دور القطاع الدالي غتَ الرسمي. -

من بتُ أى  الانتقادات التي وجهها الكنزيوف الجدد لنظرية التحرير الدالي تلك الدتعلقة بالأثر الذي ي فتًض  
 & Paul Burkettففي دراسة قاـ بها كل من الاستثمار، و  أنو الغابي لارتفاع أسعار الفائدة الحقيقية على الادخار



.......................................................الأعظ انُظشٚت نهخحشٚش انًانٙانفظم الأٔل: .  
 

 
39 

 

1
Amitava Krishna Dutt   ارتفاع معدؿ الفائدة الحقيقي على الاستثمار، حيث  أثر سلبيةلتوصلب  1991سنة

لؼف  الطلب الفعاؿ بسبب الطفاض معدؿ الربح، فينخف  كل كدا أف ارتفاع معدلات الفائدة على الودائع أ
ىذا الأثر السلبي يفوؽ الأثر الالغابي لالطفاض معدلات الفائدة عن القروض النابذة عن و  الانتاجو  من الاستثمار

أي أف ارتفاع معدلات الفائدة على الودائع لؼف  الطلب الفعاؿ على القروض ، للئقراضارتفاع الدوارد القابلة 
لدى  مناخ تشاؤمياء ضفإلى االطفاض الأرباح يؤدي و  بسبب الطفاض معدؿ الربح بالنسبة للمستثمرين،

 سلبا.الادخار فيتأثر الدخل و  الإنتاج  الاستثمار بدرجة كبتَة، فيتًاجع لؼفالدستثمرين، ما 

كاف ىناؾ أثر إلغابي للتحرير الدالي على الادخار في الدوؿ النامية  فإف   إفو  حتىو يرى الاقتصادياف أنو  
 السندات إف وجدتو  سه الدضاربة في سوؽ الأ  انتاجية أوىذا الادخار سيوجو إلى لتمويل استثمارات غتَ

 استتَاد السلع الاستهلبكية الكمالية باىظة الثمن.و 

 أما على الددى الطويل، فإف استغلبؿ كافة الطاقات تزيد من تكلفة الائتماف، ما يؤدي لارتفاع الاسعار 
لشا يؤثر سلبا على عملية التنمية تراجع التًاك  الرأسمالي في الددى الطويل و  الطفاض قيمة الأجور الحقيقيةو 

 الاقتصادية.

2أكد كل من  
Joseph E.Stigliz & Andrew Weiss    في دراستهما أف سياسة الكبح  1981سنة

الدالي تبقى ضرورة حتمية تطبق في الدوؿ النامية التي تريد أف تتبع نهج الاقتصاد الدفتوح الذي تسود فيو الدنافسة 
عدـ تناظر الدعلومات و  لخصوصية الأسواؽ الدالية في ىذه الدوؿ كونها تعاني من عدـ الكفاءةيرجع ىذا و  التامة،

أظهر الباحثاف أف و  الدصرفية،و  على العمليات الداليةالرقابة و  إلى غياب الاشراؼ بالإضافةالدقتًضتُ و  بتُ الدقرضتُ
الدقرض حسب  يصبحالدعلومات اللبزمة،  في ظل غيابو  ارتفاع سعر الفائدة لغذب الدقتًضتُ المحبتُ لدخاطرة،

Stigliz.J & Weiss. A  الحد من و  على سداد ديونو، ما يدفعو لتقييد الائتمافالدقتًض متأكدا من عدـ قدرة
توزيعو بذنبا لالطفاض أرباحو الدتوقعة الذي ينج  عن بسويل الدقتًض الأكثر تعرضا و  ترشيدهو  معدؿ الفائدة

 للمخاطرة.

الباحثاف إلى أف أي زيادة إضافية أكبر لدعدؿ الفائدة على القروض عن الدعدؿ الأمثل ستخف  توصل و  
 ىو ما سنوضحو من خلبؿ الشكل الدوالي:و  الدنتظرة من طرؼ البنوؾ،و  من العوائد الدتوقعة

 
                                                           

1- Baptiste Venet, « Les critiques de la théorie de la libéralisation financière », Université de Paris IX 

Dauphine, Octobre 2004, P 2 à 21, Disponible sur : /cache/9141/www.dauphine.fr/eurisco/findevenet2.pdf 

(consulte le 03/10/2016 a 10 :30 
h) 

2
- Joseph Stiglitz ,J and Andrew Weiss , « Credit Rationing in Markets with Imperfect Information », The 

American Economic Review , Vol 71,Issue 3,393-410. 
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 (: أثر ارتفاع معدلات الفائدة للقروض على العوائد الدتوقعة من طرؼ البنوؾ14الشكل رق  )

 

 

 

 

 

 

 
Source: Joseph E. Stiglitz and Andrew Weiss, « Credit rationing in markets with imperfect  

information », The American Economic Review, Volume 71, Issue 3, June 1981 (PP. 393-

410), P 394. Available at: http://pascal.iseg.utl.pt/~aafonso/eif/pdf/crrinf81.pdf (Accessed, 

october, 03
rd

, 2016 at 14
 h

:47). 

 

 .معدؿ الفائدة على القروض   الدنتظر من البنوؾ، و  العائد الدتوقع rحيث بسثل 

عن  (  القروض )( نتيجة زيادة معدؿ الفائدة على rيعود الطفاض العوائد الدتوقعة من طرؼ البنوؾ ) 
 لسببتُ لعا: (  الدعدؿ الامثل )

 يزداد عدد الدقتًضتُ الأكثر (     ) عند ارتفاع معدؿ الفائدة على القروض عن الدعدؿ الأمثل ،
بالاختيار ذو  Stigliz.J & Weiss. Aىذا ما يسميو و  ميلب للمخاطرة لطلب التمويل في شكل قروض

 الدخاطرة.
 لؽيل إلى تغيتَ طبيعة مشروعو  (  بدعدؿ فائدة يفوؽ الدعدؿ الأمثل ) كل مقتًض لػصل على التمويل ،

ىذا ما يسميو و  لشا لغعلو أكثر اتساما بالدخاطرة، طالدا أف البنك لا لؽكنو فرض رقابة دقيقة على تصرفاتو
Stigliz.J & Weiss. A  .التحفيز على الدخاطرة 

 ( التي بسنحها،  البنوؾ إلى خف  معدؿ الفائدة على القروض ) أفي كلتا الحالتتُ سوؼ تلجو  أي أنو 
لذذه ( r)بالتالي ترتفع العوائد الدتوقعة و  ىذه القروض تكاليفذلك حتى تستطيع أي فئة من الدقتًضتُ برمل و 

  البنوؾ لحدىا الأقصى.

 

r 
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1و في دراسة 
Cho Yoon JE   بالتحليل في نفس توجو قاـ  9191سنةStigliz. J& Weiss. A   عُت

توفتَ القروض و  بتُ أنها تشكل عائقا أماـ عملية توزيعو  فركز على مشكلة الدعلومات في أسواؽ القروض 1981
ديدة لأنها تعتبرىا ذات لساطر الجستثمارات الاالدؤسسات الدالية عن بسويل و  البنوؾ الاستثمارية، حيث بستنع 

الرفع من كفاءة بزصيص القروض حتى في حالة إزالة الأسقف  كما حاوؿ ايضاح عدـ قدرة البنوؾ علىمرتفعة،  
أف التحرير الدالي لا يأتي بنتائج  Choاعتبر  عليوو  على أسعار الفائدة ما ينتج عنو بزصيص غتَ أمثل لرأس الداؿ،

 الغابية في الدوؿ النامية في ظل وجود مشكل عدـ تناظر الدعلومات.

Taylor كػالجدد   الانتقادات التي وجهها الذيكليتُ غتَ الرسمي من أشدلعاؿ دور القطاع الدالي إيعتبر و  
2 , 

Fry
3
يت  أين في عملية بسويل الاستثمارات، السوؽ غتَ الرسمي ، نظرا للدور الذي يلعبو  غتَى و  9191سنة   

بدعدلات فائدة لا طرؼ آخر لؽثل الطلب على ىذه الدوارد و  التبادؿ الحر بتُ طرؼ لديو الدوارد اللبزمة للئقراض
ساى  القطاع الدالي غتَ الرسمي كثتَا في رفع معدلات النمو الاقتصادي للدوؿ النامية و  بزضع لرقابة السلطات،
في بزصيص الدوارد الدالية رغ  عرقلتو برقيق بالكفاءة القطاع الدالي غتَ الرسمي كما يتميز سنوات الكبح الدالي،  

تقوـ بوساطة جزئية نظرا الدؤسسات الدالية التي و  مة مقارنة بالبنوؾتاـ بوساطة أىداؼ السياسة النقدية، كونو يقو 
يقلل من قدرتها على  الذي يعتبر في نظر الذيكليتُ الجدد استنزافا للوساطة الدالية،  نقدي لاحتفاظها باحتياطي

   التوسع في منح القروض.

الضلبؿ النظػػػاـ النقػػػدي الػػػدولي فػػػ، خاصػػػةماليػػػة و  صػػػاديةتػػػزامن ظهػػػور نظريػػػة التحريػػػر الدػػػالي مػػػع ظػػػروؼ اقتو  
ارتفػػاع أسػػعار و  تعػويم العمػػلبت،و  9199أ عػػن قابليػة برويػػل الػػدولار إلى ذىػػب في بعػػدما بزلػػت و.ـ.)بػريتن وودز( 

إلى  أدتالػػػػتي غتَىػػػػا مػػػن العوامػػػػل الأخػػػػرى و  ،9194-9191الػػػنفط بنػػػػاءا علػػػػى قػػػرار الػػػػدوؿ الدصػػػػدرة لػػػو عػػػػامي 
ارتفعػت معػدلات و  حيػث تراجعػت معػدلات النمػو ،أزمات اقتصػادية مسػتمرة عنها نتجشديدة  اضطرابات حدوث
راك  رأس الدػاؿ النابذػة عػن تراجػع معػدؿ تػكاف الجػوىر الأساسػي للؤزمػات ىػو أزمػة و  ،التضخ  في آف واحدو  البطالة

ىػػػذا في الػػػدوؿ الدتقدمػػػة، أمػػػا الػػػدوؿ الناميػػػة فالوضػػػع كػػػاف الصػػػناعة ( و  الػػػربح في قطاعػػػات الإنتػػػاج الدػػػادي ) الزراعػػػة
بالتسػػيتَ الداليػػة و  ، بسيػػزت أنظمتهػػا الاقتصػػاديةإذ كانػػت تعتػػبر أغلبهػػا دولا فتيػػة برصػػلت علػػى اسػػتقلبلذا حػػديثاأسػػوأ، 
فقػػد النمػػػوذج في ظػػل ىػػذه الظػػروؼ ، اقتصػػاداتها ىشاشػػةو  ضػػعفمػػا أدى إلى  (الاشػػتًاكي)التػػأثر بالفكػػر  الدركػػزي

                                                           
1
- Yoon Je Cho, « Ineficiencies from financial liberalization in the absence of well-functioning equity 

markets », Journal of Money, Credit and Banking, Vol. 18, No. 2, May 1986 (PP. 191-9). 
2-  Lance Taylor, « Structuralist macroeconomics : Applicable models for the third world », Basic Books, 

New-York,1983,Availableat : 
http://wwwwds.worldbank.org/external/default/WDSContentServer/WDSP/IB/2005/10/14/000178830_9810190

336205/Rendered/PDF/REP276000Inter0on0results0for0Korea.pdf (Accessed, October, 3
rd

,2016, at 

15 :56
h
).  

3-  Maxwell J. Fry, « Money, interest and banking in economic development », First Edition, The Johns 

Hopkins University Press, Baltimore and London, 1995, p 8. 

http://wwwwds.worldbank.org/external/default/WDSContentServer/WDSP/IB/2005/10/14/000178830_9810190336205/Rendered/PDF/REP276000Inter0on0results0for0Korea.pdf
http://wwwwds.worldbank.org/external/default/WDSContentServer/WDSP/IB/2005/10/14/000178830_9810190336205/Rendered/PDF/REP276000Inter0on0results0for0Korea.pdf
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ظهػػرت نظريػػة التحريػػر و  ،الاقتصػػادي اسػػتقرار النمػػوو  التػػدخل الحكػػومي فعاليتهمػػا في الحفػػاظ علػػى التػػوازفو  الكينػػزي
رغػػ  و  دعيػػا لتحريػػر الأنظمػػة الداليػػة لتحقيػػق التنميػػة الاقتصػػادية،و  في شػػكلها الأوؿ Shaw ٔMc-Kinnon الدػػالي لػػػ 
في بعػػػ   تطبيقهػػػا أف الوجػػػو الدخيػػػب الػػػذي ظهػػػرت عليػػػو نتػػػائجالدسػػػاندة الكبػػػتَة الػػػتي لقيتهػػػا النظريػػػة إلا و  التًحيػػػب

طورتهػػا حػػتى يػػؤدي التحريػػر الدػػالي دوره الدنشػػود في و  البلػػداف أدى لتعػػرض النظريػػة للعديػػد مػػن الانتقػػادات الػػتي بلورتهػػا
 برقيق النمو الاقتصادي.و  الاصلبح الدالي

 من النظرية إلى التطبيق: التحرير الدالي الدبحث الرابع

 أزمػة ماليػة حػادة  عػدة دوؿ، خاصػة الشػيلي الػتي ألم باقتصػادىاولى للتحريػر الدػالي فيفشل التجارب الأ بعد 
للعديد من الانتقػادات، خاصػة مػن  Shaw ٔMc-Kinnon  9191تعرض النظرية في شكلها الأوؿ الذي وضعو و 

النظػػر في  Mc-Kinnon، أعػػاد حػػوؿ ظػػاىرة عػػدـ تنػػاظر الدعلومػػات 1981سػػنة   Stigliz. J& Weiss. Aطػػرؼ 
، بػػػتُ فيػػػو ألعيػػػة الاسػػػتقرار الكلػػػي 9119بػػػتٌ لظػػػوذج جديػػػد سػػػنة و  ،9191بعػػػ  النتػػػائج الػػػتي توصػػػل إليهػػػا سػػػنة 

،  كشػػروط أساسػػية لغػػب توفرىػػا قبػػل البػػدء في التحريػػر الدػػالي  قانونيػػة ملبئمػػةو  تنظيميػػةلتػػوفتَ بنيػػة مؤسسػػية  بالإضػػافة
 لضػماف لصػاح تطبيقػو ع منهج معتُ عند تطبيق سياسة التحريػر الدػاليتفرض اتبا كما أف خصوصية اقتصاد كل دولة 

رغػػػ  الدكاسػػػب الالغابيػػػة الػػػتي حققهػػػا التحريػػػر الدػػػالي في اقتصػػػاديات بعػػػ  و  ،برقيػػػق النمػػػو الاقتصػػػادي الدرجػػػو منػػػوو 
   .لا تأتي عادة دوف أف برمل في طياتها لساطر قد تهز الاقتصاد بأكملو الالغابيةىذه ، إلا أف الدوؿ

 الدطلب الأول: شروط نجاح سياسة التحرير الدالي

 رغػػػ  ألعيػػػة تطبيػػػق سياسػػػة التحريػػػر الدػػػالي، إلا أنهػػػا لا تػػػزاؿ تشػػػهد صػػػعوبات في تطبيقهػػػا في أغلػػػب الػػػدوؿ 
عػدـ جاىزيتهػا لدواجهػة التحػديات الػتي و  الأجهػزة الدصػرفيةو  لضعف الأنظمة الداليةترجع ىذه الصعوبات بالأساس و 

أو  افي مضػػػمونه سػػػوآءاأكثػػػر جوانػػػب الإصػػػلبح الاقتصػػػادي إثارة للجػػػدؿ باعتبارىػػػا  حريػػػر الدػػػاليتفرزىػػػا سياسػػػة الت
القيػػود تطبيػػق اصػػلبحات اقتصػػادية ىيكليػػة قبػػل الشػػروع في إجػػراءات برريػػر إزالػػة لػػذا فلببػػد مػػن ، اإجػػراءات تطبيقهػػ
 ألعيػة بػتُأيػن  9119عنػدما أعػاد بنػاء لظوذجػو سػنة  Mc-Kinnon ىػو مػا ركػز عليػوو  ،الدصػرفيو  على النظاـ الدػالي

النظػاـ  علػى الإشػراؼ نظػاـ تقويػة مػع رالتحريػ عمليػة بػدء قبػل تػوفره لغػب كشػرط أساسػي الكلي الاقتصاد استقرار
         الدصرفي.

علػػى رأسػػها صػػندوؽ و  مػػن طػػرؼ الدؤسسػػات الداليػػة الدوليػػة لسياسػػة التحريػػر الدػػالي الػػدع  الػػذي قػػدـرغػػ   
إلى ىشاشػة اقتصػاديات يرجػع ىػذا بالأسػاس و  ،تشػهد صػعوبات في تطبيقهػاتزاؿ تُ، إلا أنها لا البنك الدوليو  النقد

يػػؤدي دوره في التنميػػة و  لكػي يتحقػػق لصػػاح التحريػػر الدػػاليو  أجهزتهػػا الدصػػرفية،و  ضػػعف أنظمتهػػا الداليػػةو  الػدوؿ الناميػػة
قبػػل الشػػروع في إجػػراءات  الػػتي تهيػػئ البيئػػة الدناسػػبة لذػػذه السياسػػة تػػوفر لرموعػػة مػػن الدتطلبػػات لابػػد مػػن الاقتصػػادية،
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الدػنهج الأمثػل "في كتابػو  9119سػنة  Mc-Kinnon مػا ذكػره ، لعػل أىػ  ىػذه الدتطلبػاتالدػالي تحريػرالو  إزالة القيػود
  :من بتُ ىذه الشروط نذكرو  ،"لتحرير الاقتصاد

 :1استقرار الاقتصاد الكلي -

خاصػػة منهػػا الاخػػتلبلات الكليػػة و  الكلػػي إزالػػة الاخػػتلبلات علػػى مسػػتوى الاقتصػػاد يقصػػد باسػػتقرار الاقتصػػاد
التقليػػل مػػن الفػػرص الاسػػتثمارية  يػػؤدي إلى عجػػز الديزانيػػةو  التضػػخ  تارتفػػاع معػػدلا ،عػػدـ اسػػتقرار أسػػعار الصػػرؼف

 Mc-Kinnon وضػح  ،توجيو القروض لضو الاستثمارات غتَ الدنتجة التي تؤثر سلبا علػى النمػو الاقتصػاديو  الدتاحة

الػػذي قػػاـ بػػو علػػى في برليلػػو  سياسػػة التحريػػر الدػػاليلضػػماف لصػػاح  تػػوفتَ ظػػروؼ اقتصػػادية كليػػة مواتيػػةألعيػػة   1991
  مرحلتتُ:

 الدرحلة الأولى:

ة عػػدـ تنػػاظر ظػػاىر  بإدمػػاجقػػاـ و  ،أف ىنػػاؾ اسػػتقرارا علػػى مسػػتوى الاقتصػػاد الكلػػي  Mc-Kinnonافػػتًض 
بزفػ  ىػي أف البنػوؾ و   Stigliz. J & Weiss. A توصػل لػنفس النتػائج الػتي توصػل إليهػاو  الدعلومػات في لظوذجػو،

تعمػل علػى تقييػد الائتمػاف حػتى تتجنػب لسػاطر و  ،طواعية من معػدؿ الفائػدة الػتي تقاضػاىا أدى  مػن مسػتوى التػوازف
توصػل لػنفس كمػا ظاىرة الحافز اللتاف بزفضاف من ربح البنك الدتوقع نتيجة التخلف عن السػداد،  و  الاختيار السيئ

لحصػػوؿ علػػى بافيمػػا يتعلػػق بضػػرورة وجػػود أسػػواؽ ماليػػة تسػػمح لفئػػة الدقتًضػػتُ الأكثػػر لسػػاطرة  Cho(1986)نتيجػػة 
   التمويل.

 الدرحلة الثانية:

الػػذي يتمثػػل في عػػدـ اسػػتقرار أسػػعار و  اسػػتقرار الاقتصػػاد الكلػػيعػػدـ  Mc-Kinnonفي الدرحلػػة الثانيػػة افػػتًض 
افػػتًض في برليلػػو حػػالتتُ، كمػػا ىػػو موضػػح في الشػػكل و  ،عجػػز كبػػتَ في ميػػزاف الدػػدفوعاتو  الصػػرؼ، تضػػخ  مرتفػػع

 الدوالي: 

 

 

 

                                                           
1
 .999ص  مرجع سابق،رونالد ماكنوف، ، و 19-99عاطف ولي  أندراوس، مرجع سابق، ص   
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 عدـ وجود لساطر أخلبقية.و  (: أثر عدـ الاستقرار الكلي على تصرفات البنوؾ في وجود11الشكل رق  )

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 .999، ص مرجع سابق الدصدر: رونالد ماكنوف،

  في البداية أدمػجMc-Kinnon  في برليلػو إلى جانػب عػدـ الاسػتقرار الاقتصػادي الكلػي عنصػر عػدـ وجػود
 كأنو لا لػب الدخاطرة.و  لساطر أخلبقية داخل البنك أي أف البنك يتصرؼ

على البنوؾ الاحتفاظ باحتياطػات كبػتَة لدواجهػة حػالات التوقػف  إف وضعية عدـ الاستقرار الاقتصادي تفرض
ف تقلػػل مػػن أف الاحتياطػػات الكبػػتَة أمػػن شػػو  عػػن السػػداد الػػتي يتعػػرض لذػػا في حالػػة تعػػرض مقتًضػػيو لدشػػاكل ماليػػة،

ىػػذه الوضػػعية تػػدفع البنػػوؾ الػػتي لا برػػب الدخػػاطرة إلى خفػػ  و  للئقػػراضحجػػ  الدػػوارد الداليػػة الػػتي لؼصصػػها البنػػك 
لشػػا لؼفػػ  أيضػػا مػػن أرباحهػػا، فتتجػػو دالػػة الػػربح (      )مثػػل علػػى القػػروض الػػتي تقػػدمها معػػدؿ الفائػػدة الأ

الػذي (   )مثػل معػدؿ الفائػدة الحقيقػي الأ يػنخف و  ،(  ) فتصبح إلى الجهة اليسرى لضو الأسفل (  ) للبنك
 .(  ) ( الذي يرافق   )لضو (   )يرافق

لػػو كانػػت البنػػوؾ معاديػػة للمخػػاطر و  حػػواؿ الاقتصػػادية العامػػة، حػػتىالأإلى أف اضػػطراب  Mc-Kinnonتوصػػل 
، بذنبػػػا ف يصػػػبح أكثػػػر تقييػػػدا للبئتمػػػافأو  فإنػػػو يػػػدفع النظػػػاـ الدصػػػرفي البنػػػوؾ إلى برديػػػد معػػػدلات فائػػػدة منخفضػػػة،

 0          

i 

π 

: عدم استقرار الاقتصاد    

الكلً فً وجود مخاطر 

 أخلاقٌة.

: استقرار الاقتصاد    

 الكلً 

: عدم استقرار الاقتصاد    

الكلً بدون وجود مخاطر 

 أخلاقٌة.

العائد 

الحقٌقً 

المتوقع 

 للبنك

معدلات الفائدة الحقٌقٌة 

 على القروض
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تُ لدخػػػاطر الافػػػلبس الػػػتي قػػػد يتعػػػرض لذػػػا، نتيجػػػة لعلبقػػػة الارتبػػػاط الالغػػػابي بػػػتُ معػػػدلات التوقػػػف عػػػن السػػػداد بػػػ
 .الدقتًضتُ

  في الخطػػػوة الدواليػػػة لػػػػMc-Kinnon  في برليلػػػو أضػػػاؼ وجػػػود لسػػػاطر أخلبقيػػػة داخػػػل البنػػػك، أي أف البنػػػك
   كأنو لػب الدخاطرة إلى جانب عدـ استقرار الاقتصاد الكلي.و  يتصرؼ

علػى السلطات تلجػأ لوضػع نظػاـ في أغلب أحواؿ عدـ استقرار الاقتصاد الكلي فإف و  أنو Mc-Kinnonاعتبر 
ؤدي لظهػػور يػػالرقابػػة علػػى النظػػاـ الدصػػرفي قػػد و  للتػػأمتُ علػػى الودائػػع مػػع ضػػعف الاشػػراؼ إف نظػػاـ، تأمػػتُ الودائػػع

الػػذي يصػػبح يتصػػرؼ كمػػا لػػو كػػاف لزبػػا للمخػػاطرة، فيػػدخل في عمليػػات اقػػراض و  أخلبقيػػة مػػن جانػػب البنػػكلسػػاطر 
   ا التصرؼ إحدى الحاتتُ التاليتتُ:ينتج عن ىذو  (   )بدعدلات فائدة جد مرتفعة و  ذات لساطر مرتفعة

  البنػػػك سػػػوؼ لػقػػػق إذا لصػػػح الدقتًضػػػوف في سػػػداد ىػػػذه القػػػروض ذات معػػػدلات الفائػػػدة الدرتفعػػػة فػػػإف
 (.   لضو ) (  أرباحا غتَ عادية، تنتقل دالة الربح من )

 الػػتي و  لم برقػػق مشػػاريعه  أرباحػػا فػػإف حػػالات التوقػػف عػػن السػػدادو  في حالػػة تعػػرض الدقتًضػػوف لخسػػائر
الػػتي تنتشػػر لتشػػمل  و  تتميػػز بارتباطهػػا الشػػديد فيمػػا بػػتُ الدقتًضػػتُ، تػػؤدي لتعػػرض البنػػوؾ لخسػػائر كبػػتَة،

يػػػػت  تغطيتهػػػا مػػػػن طػػػػرؼ الذيػػػػاة و  معظػػػ  ىػػػػذه الخسػػػػائر سػػػػوؼ تتحملهػػػا الحكومػػػػةو  كػػػل النظػػػػاـ الدػػػػالي،
 .الحكومية الدؤمنة على الودائع

 مػػػتُ علػػػى الودائػػػعالحكومػػػة للحػػػد مػػػن الخسػػػائر الػػػتي لؽكػػػن أ تتعػػػرض لذػػػا نتيجػػػة تقػػػدلؽها لغطػػػاء تأ قػػػد تلجػػػأ
 .(0 ) التقليل من الدخاطر الأخلبقية للبنوؾ بتحديدىا معدلات فائدة منخفضة أكثر أمانا على القروض عندو 

رفع أسػعار الفائػدة الاسميػة إلى مسػتويات مرتفعػة ل يؤديالسيطرة على التضخ ،  قبلبررير أسعار الفائدة  إف
مػواؿ الأجنبيػة للػداخل خاصػة قصػتَة الأجػل زيادة تػدفقات رؤوس الأمػا ينػتج عنػو لتحقيق معدلات حقيقية موجبػة 

في إف لصحػت الحكومػة و  فحػتى ،ما يؤدي إلى تفاق  حػدة التضػخ بشكل يفوؽ القدرة الاستيعابية للبقتصاد الوطتٍ 
بػتُ معػدلات  تقػارب الغػاد خلبؿ لكتلة النقدية الناتج عن زيادة تدفقات رؤوس الامواؿ الأجنبية من الحد من لظو ا
فػػإف  الأجانػػبو  معػػدلات الفائػػدة الأجنبيػػة بالشػػكل الػػذي لا يػػؤثر علػػى قػػرارات الدسػػتثمرين المحليػػتُو  الفائػػدة المحليػػة

فالتقيي  الدغػالى فيػو لسػعر الصػرؼ يضػعف قطػاع  ،عدـ التحك  في معدلات الصرؼ يأتي ليقوض بصيع ىذه الجهود
بصػػورة غػػتَ مباشػػرة القطػػاع الدػػالي، كػػذلك و  ىػػذا بػػدوره يضػػغط علػػى ميزانيػػات الشػػركاتو  التصػػدير لشػػا يضػػعف النمػػو

التقيػي  غػتَ السػلي  للعملػػة مػن شػأنو أف يزيػد مػػن تكػاليف الػدين الخػارجي لأف قيمػػة الالتزامػات ترتفػع مقابػل العملػػة 
الاحتياط لدواجهػة الالتزامػات الدسػتقبلية لأسػعار الصػرؼ علػى اعتقػاد و  البنوؾ بالتغطيةو  ذا لم تق  الشركاتإو  المحلية،

إلى ارتفػػػاع أسػػػعار الفائػػػدة كمػػػا أف أف سػػػعر الصػػػرؼ سػػػوؼ يبقػػػى مسػػػتقرا، فإنهػػػا سػػػوؼ تتحمػػػل خسػػػائر كبػػػتَة،   
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ؿ ارتفػػاع عػػلبوة الدخػػاطر الدتعلقػػة علػػى سػػوؽ الأوراؽ الداليػػة مػػن خػػلبأيضػػا مػػن جانػػب آخػػر يػػؤثر مسػػتويات عاليػػة 
 مػػػن ثم بزفػػػي  قيمتهػػػا،و  مػػػن شػػػأف ذلػػػك أف يرفػػػع معػػػدلات الفائػػػدة الدطلوبػػػة علػػػى الأوراؽ الداليػػػةو  بأسػػػعار الفائػػػدة

 يؤدي إلى ارتفاع تكلفة التمويل بالنسبة للمؤسسات لشا يؤثر سلبا على الاستثمار.و 

الطلػػب و  معػػدلات التضػػخ  مػػن خػػلبؿ تعميػػق الفجػػوة بػػتُ العػػرضفي تزايػػد ىػػو الآخػػر سػػببا العجػػز الدػػوازني  يعتػػبرو 
لػػذلك لابػػد  تػػزداد حػػدة التضػػخ ،  إلى الاصػػدار النقػػدي كشػػكل مػػن أشػػكاؿ التمويػػل ىػػذا العجػػز باللجػػوءو  الكلػػي

 إصػػلبحو  التخلػػي عػػن الدلكيػػة العامػػة للمشػػروعاتو  مػػن تقلػػيص عجػػز الدوازنػػة العامػػة عػػن طريػػق ترشػػيد الانفػػاؽ العػػاـ
التشػوىات الكليػة قبػل و  بالتالي فإف لصاح سياسة التحرير الدالي تتطلب معالجة أو إزالة الاخػتلبلاتو  ،ريبيةالنظ  الض

النمػػو الاقتصػػادي و  ، حيػػث اسػػتطاعت اندونيسػػيا برقيػػق معػػدلات الغابيػػة مػػن التطػػور الدػػاليالبػػدء في الاصػػلبح الدػػالي
، أمػا الاصػلبح مقبولػة نسػبيا قبػل برريػر قطاعهػا الدػاليخف  التضػخ  لدعػدلات و  من خلبؿ التحك  في العجز الدالي

ف يػؤدي إلى أالرقابػة علػى النظػاـ الدػالي لؽكػن و  ضػعف الاشػراؼو  الذي يت  في ظل خلفية من عدـ الاستقرار الكلػي
 .تفاق  عدـ الاستقرار

 قانونية ملائمة:و  توفير بنية مؤسسية تنظيمية -

، فعػػدـ مراعػػاة قانونيػػة ملبئمػػةو  الدػػالي أف تتػػوفر بنيػػة مؤسسػػية الانفتػػاحو  يفضػػل قبػػل الشػػروع في إزالػػة القيػػود
ذلك يؤدي إلى أزمات مالية خطتَة، الامػر الػذي يػؤدي لالطفػاض مسػتويات العمػق الدػالي الدفػتًض ارتفاعهػا في ظػل 

 التحرير الدالي.

ينفذ و  ويسرعة في الدعاو  نظاـ قضائي يفصل بعدالةو  وافر ىيكل قانوني لػفظ حقوؽ الدلكية،تيعتبر  
لػد من و  التواطؤو  شلؽنع الغو  قابي مناسب لػقق الشفافية في الدعاملبتر و  طار تنظيميإتوافر و  حكاـ بفعالية،الأ

جد ضرورية لنجاح عملية تطبيق سياسة التحرير الدالي في الدوؿ النامية، كذلك يعتبر توفر قانوف  خلبقيةالدخاطر الأ
التصفية للشركة  لإجراءاتدائنيها، أو يرتب و  إعادة التعاقد بتُ الشركات لتَتب اجراءات معيارية لعملية للئفلبس

 .1الانتهازيتُ شرطا ضروريا لنجاح تطبيق ىذه السياسة في ىذه الدوؿ الدقتًضتُأو مكافحة 

المحافظة على و  إف لصاح سياسة التحرير الدالي يتطلب إشراؼ حكومي قوي من أجل منع الالضرافات الدالية 
يهدؼ الاشراؼ الحذر على الدؤسسات و  تفادي وقوع الأزمات الدصرفية،و  الجهاز الدصرفي،و  السوؽ الداليانضباط 
التنسيق بتُ و  تسهيل تدفق الدعلوماتو  ةيلجهات الرقابلالاداري و  بالذيكل التنظيميالدالية إلى الاىتماـ و  الدصرفية

 على رأسها البنك الدركزي،و  شرافية تتمتع بالاستقلبليةإو  إقامة ىيئات رقابيةو  متابعة تنفيذه،و  نشطة إصدار القرارأ
 النظاـ الدالي. استقرارىذا كلو بهدؼ برقيق و 

                                                           
1
 .047ص  042، ص مرجع سابكبن علال بلقاسم،  -  



.......................................................الأعظ انُظشٚت نهخحشٚش انًانٙانفظم الأٔل: .  
 

 
47 

 

 إدارية ـ شأنو أف يعمل على توسيع نطاؽ التبادؿ في سوؽ رأس الداؿو  لا شك أف توافر بنية برتية قانونية 
كَِن الشركات من الحصوؿ على بسويل مستقر قصتَو   سوؽ رأس الداؿ. طويل من خلبؿو  لؽ 

 الأسواق الداليةو  الاشراف الحذر على الدؤسسات -

المحافظػػة علػػى انضػػباط و  إف إلصػػاح التحريػػر الدػػالي يتطلػػب إشػػراؼ حكػػومي قػػوي مػػن أجػػل منػػع الالضرافػػات
الدصػػػرفية إلى و  يهػػػدؼ الاشػػػراؼ الحػػػذر علػػػى الدؤسسػػػات الداليػػػةو  الدصػػػرفية،و  تفػػػادي وقػػػوع الأزمػػػات الداليػػػةو  السػػػوؽ،

 ،الدؤسسػػػات الداليػػػةو  الاىتمػػػاـ بالأوضػػػاع الداليػػػة للبنػػػوؾو  ضػػػماف الشػػػفافيةو  التنبيػػػو إليهػػػا،و  الاىتمػػػاـ بإدارة الدخػػػاطر
إشػػرافية و  إقامػػة ىيئػػات رقابيػػةو  تسػػهيل تػػدفق الدعلومػػات،و  الاداري لجهػػات الرقابػػة، و  الاىتمػػاـ بالذيكػػل التنظيمػػيو 

   .1الدالي تتمتع بالاستقلبلية بهدؼ برقيق استقرار القطاع

مػػع ذلػػك و  النظػػاـ الدػػالي،الدناسػػب يزيػػد مػػن اسػػتقرار و  الاشػػراؼ الجػػديو  أظهػػرت عػػدة دراسػػات أف التنظػػي 
إلظا لغب تنفيػذىا بطريقػة فعالػة، فتحسػتُ و  الرقابة ليست كافيةو  للئشراؼفإف الخبرة توضح أف وجود قواعد مناسبة 

الأمػػػور الأساسػػية الػػتي أوجػػدت الحلػػوؿ للصػػعوبات الػػتي واجهػػػت الدتابعػػة الدسػػتمرة ىػػي و  الاشػػراؼ الجػػديو  التنظػػي 
 .2القطاع الدالي في الكثتَ من الدوؿ

 التنسيق بينهاو  توافر الدعلومات -

تعػػرؼ الدعلومػػات علػػى أناه بيػػانات بسػػت معالجتهػػا لتعطػػي معػػتٌ مفيػػد لدتلقيهػػا، أمػػا الدعلومػػات الداليػػة فهػػي 
الاقتصػاديات الدختلفػة، إضػافة لدعلومػات حػوؿ الأحػداث الػتي تػؤثر و  للمنظمػاتالدعلومات التي تتعلق بالوضع الدالي 

ينظػػػػر الخػػػػبراء الاسػػػػتثمار للمعلومػػػػة الصػػػػحيحة علػػػػى أنهػػػػا أىػػػػ  ركػػػػائز الاسػػػػتثمار و  سػػػػلبمتو،و  علػػػػى أمػػػػن الاسػػػػتثمار
الدعلومػات عػن إدارة و  الدستثمرين،و  بزص الدعلومات تلك الدتعلقة بسيولة الدؤسسات الدالية لصالح الدودعتُ، 3الناجح

 العائد الدتوقع.و  الدؤسسات الدالية التي تساعد على برديد لساطر الاستثمار

معػدؿ و  درجػة الدخػاطرة مػن جهػة، و  معػدؿ الفائػدةينطوي التنسيق بتُ الدعلومات علػى برديػد العلبقػة بػتُ 
لدشروعات الأكػبر لسػاطرة في حالػة الأرباح الدتوقعة من جهة أخرى، حيث يرى مؤيدي التحرير الدصرفي أف او  الفائدة

 العكس صحيح لأنها تعوض معدؿ الفائدة.و  زيادة معدؿ الفائدة ىو الأكثر عائدا،

                                                           
 . 251، ص جع سابكمربن طلحة صلٌحة ومعوشً بوعلام،  -  1
2
 .25-27، ص 4110الاسكندرٌة، مصر،  انعكاساتها على أعمال البنون، الدار الجامعٌة،و التطورات العالمٌةطارق عبد العال حماد،  -  

3
، للدول النامٌةدور المعلومات المالٌة فً الحد من آثار الأزمة المالٌة على الأسواق المالٌة نازم محمود ملكاوي، عبد الرؤوف حمادنه،  -  

 .4111أفرٌل  41-45مداخلة من المؤتمر العلمً الثالث حول الأزمة المالٌة العالمٌة وانعكاساتها على اقتصادٌات الدول، جامعة الإسراء، 
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الدشػروعات و  كما ينطوي على عدـ التنسيق بتُ الدعلومات صعوبة بسييز الدقتًضتُ بتُ الدشػروعات الفاشػلة
التػدخل الحكػومي،  الدػالي ضػرورةسياسػة التحريػر  منتقػدولذذا يػرى و  رفع تكلفة الحصوؿ على الدعلومات،و  الناجحة،

تكلفػة  ارتفػاعلإلزاـ الجهات الدعنية على توفتَ الدعلومات بإصدار لوائح أو فرض ضرائب، أو تقػديم إعػانات لتفػادي 
 .1بالتالي برقيق الدصلحة العامةو  للئخفاؽالحصوؿ على الدعلومات التي بذعل الأسواؽ الدالية عرضة 

   2ل التحريرالترتيب في مراحو  سلسلاتباع الت -

 الدالي، بحيث:و  إف تطبيق سياسة التحرير الدالي لغب أف تبدأ من الدستوى المحلي بقطاعيو الحقيقي 

 غتَ مباشرة بطريقة و  فرض ضرائب مباشرةو  القطاع الحقيقي يت  فيو ترؾ الأسعار تتحرؾ وفق قوى السوؽ
 تطبيق سياسة الخوصصة.و  الأسعاررفع الدع  على و  عقلبنية على الدؤسسات

 انتقاؿ رؤوس الامواؿ في التجارة في الددى و  قيود على تدفقو  الدصرفي يت  فيو عدـ وضع رقابةو  القطاع الدالي
 القصتَ.

 الدالي، بحيث:و  ثم ينتقل إلى مستوى الخارجي بقطاعيو الحقيقي 

  السماح للتحويلبت الدالية لخدمة أغراض و  الخارجيةالتجارة القطاع الحقيقي يت  فيو رفع القيود الدفروضة على
 .التجارة الخارجية

 انتقاؿ رؤوس الأمواؿ في التجارة الخارجية في الددى القصتَ.و  الدصرفي برفع الرقابة على تدفقو  القطاع الدالي 

 الدطلب الثاني: نهج سياسة التحرير الدالي

يقصد بالتحرير الجزئي قياـ و  التحرير الكلي،و  التحرير الجزئييأخذ التحرير الدالي في دوؿ العالم شكلتُ لعا  
ىذا الشكل من التحرير و  الدولة بإزالة بع  القيود على القطاع الدالي، بينما برتفظ بقيود على بعضها الآخر،

نج  عن التقلبات الاقتصادية العالدية، لكنو لػرمها في الوقت نفسو من الدكاسب التي تو  زماتمن الأ لػمي الدولة
أما التحرير الكلي فيقصد بو قياـ الدولة بتحرير القطاع الدالي من كافة القيود على  و  التحرير الكلي للقطاع الدالي،

حساب رأس الداؿ، أما من حيث الدنهج فقد اتبعت الدوؿ منهجتُ في و  معدؿ الفائدة ،كل من الائتماف المحلي
 التحرير التدرلغي.و  ريع، التحرير السالدالي الكلي لعا عملية التحرير
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 (: منهج التحرير الدالي11الشكل رق  )

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 الدصدر: من إعداد الطالبة.

 الدالي منهج السرعة في التحرير -

أين القطاع الدالي الخارجي في آف واحد، و  القطاع الدالي الداخلي ، برريرنقصد بالسرعة في التحرير الدالي 
التطبيق الآني لكافة خطوات التحرير الدالي إلى حدوث أدى قد و  إجراءات التحرير في وقت واحد،افة كتت   

تشتَ بذارب كل من الأرجنتتُ الشيلي، ماليزيا،  اقتصادية في الدوؿ التي سلكت ذلك النهج،و  مشاكل مالية
الخارجي في آف واحد، وأف و  الداخليذلك من خلبؿ بررير القطاع و  الأرجواي إلى التحرير السريعو  الفلبتُ، تركيا

 التحرير الدالي

 بررير مالي جزئي بررير مالي كلي 

في التحرير منهج التدرج منهج السرعة في التحرير  

 

 بررير مالي خارجي بررير مالي داخلي

 قطاع مالي قطاع حقيقي قطاع مالي قطاع حقيقي

 استقرار الاقتصاد -

 بررير الأسعار-

 لغاء الرسوـ الضريبيةإ

 تدعي  الخوصصة

خوصصة الجهاز 
 الدصرفي المحلي

تفعيل و  خلق
 السوؽ النقدي

بررير العمليات 
 الجارية

الصرؼ  خلق سوؽ
التحويل وقابلية 
 الخارجي للعملة

إلغاء الرقابة على 
حركة رؤوس 

 الأمواؿ

قابلية التحويل 
 الكلي للعملة
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بصيع خطوات التحرير الدالي من إزالة القيود على أسعار الفائدة وبزصيص الائتماف وحرية الدخوؿ إلى القطاع 
قبل برقيق الاستقرار الدالي، أدت و  بست في نفس الوقتإلى قابلية التحويل الكامل العملة  بالإضافةالدصرفي والدالي، 

الأداء الاقتصادي، إلا أف ىذه السياسة و  البداية إلى ارتفاع العمق الدالي، سمح بزيادة الاستثمار ىذه الخطوات في
 بالتالي ضعف الاستثمارو  أفرزت بعد ذلك قياـ البنوؾ برفع أسعار الفائدة بشدة، أدى لانتشار عمليات الافلبس

 نتج عن ذلك لرموعة من الأزمات الدالية ألعها:

 ب زيادة مشكلة لدخاطر بزفي  العملة الوطنية، بسبأرجواي و  الشركات في الأرجنتتُو  تعرض البنوؾ
 الخارجي في نفس الوقت.و  الدولرة نتيجة بررير القطاع الداخلي

 من بشة زيادة الدديونية قصتَة و  زيادة نسب الرفع الدالي للمؤسسات المحلية في الأرجنتتُ نتيجة التحرير الدالي
 .الدؤسسات الأجل لتلك

 أسعار الصرؼ، كما و  لداؿأما تركيا فقد أدى التحرير الدالي السريع إلى تقلبات شديدة في سوؽ رأس ا
 .1الحقيقي إلى لساطر منتظمة كبتَةو  من القطاع الداليتعرض كل 

أدت إلى البطالة الدتزايدة و  إلى التضخ  الدرتفع بالإضافة إف النتائج غتَ الدشجعة التي برققت في بع  الدوؿ النامية
 العودة إلى الكبح الدالي.

 الدالي منهج التدرج في التحرير -

الذي يسمح بتكييف و  ،خطوات التحرير الداليالتًتيب الأمثل في و  تسلسلاليقتضي ىذا النهج برديد  
بالاقتصاديات السائرة في طريق النمو من اقتصاد غتَ بهدؼ التوجو النظاـ الدالي مع حاجة الاقتصاد الحقيقي، 

 أكثر استقرار.و  مقيد إلى اقتصاد لزررو  متوازف

ذلك من خلبؿ تطبيق و  تشتمل سياسات التحرر الدالي لرموعة من الاجراءات يتطلب الدرور بها، 
 .إجراءات التحرير على الدستوى الخارجيو  إجراءات التحرير على الدستوى المحلي

 على الدستوى المحلي: الدالي إجراءات التحرير 

أربع خطوات  9111سنة   Montielاقتًح و  التحريريقتضي النهج التدرلغي للتحرير الدالي برديد تسلسل خطوات 
 للتحرير الدالي الداخلي ىي:

 .استعادة التوازف على مستوى الاقتصاد الكلي مع إعادة ىيكلة أو تصفية الدؤسسات الدالية الضعيفة 

                                                           
1
 .414-414، ص ص ، مرجع سابكعاطف ولٌم أندراوس -  
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 .استخداـ أدوات السياسة النقدية غتَ الدباشرة أثناء بدء بررير معدلات الفائدة 
 الجهاز الدصرفي.و  تفعيل دور البنك الدركزي الاشرافي على النظاـ الدالي 
 الجهاز الدصرفي.و  إزالة كافة أشكاؿ القيود الادارية على النظاـ الداليو  بررير كامل لدعدلات الفائدة 

 فتح المجاؿ أما القطاع الخاص.و  إلى زيادة الدنافسة في القطاع الدصرفي بالإضافةىذا 

 إجراءات التحرير الدالي الخارجي 

بتحرير الحساب الجاري لديزاف الددفوعات من خلبؿ إزالة القيود على حركة التحرير الدالي الخارجي يبدأ  
بدأ بإزالة القيود على تدفقات الاستثمار يعقب ذلك بررير تدرلغي لحساب رأس الداؿ الذي يو  الخدماتو  السلع

وراؽ المحلية تبدأ بإزالة القيود على القانونية لسوؽ الأو  التنظيميةو  مع اكتماؿ البنية الأساسيةو  الأجنبي الدباشر،
جنبية قصتَة إلى وضع سياسة للتحك  في الطلب على القروض الأ بالإضافة، تدفقات الاستثمارات غتَ الدباشرة

 .لتفادي ىروبها بشكل مفاجئ لشا قد يؤدي لحدوث أزماتالأجل 

أف برديد سرعة معينة لتطبيق سياسة التحرير الدالي   Villanueva And Mirakhor 1990 يرى كل من 
أثبتا أف تطبيق اصلبحات مالية في لزيط غتَ مستقر و  يعود إلى الوضعية الاقتصادية التي تكوف عليها الدولة،

، أما الرقابة الدصرفية غتَ فعالة،  يتطلب تطبيق تدرلغي لتحرير معدلات الفائدةو  شراؼفيو الإ اقتصاديا أين يكوف
رقابة مصرفية فعالية، فيمكن للتحرير الكلي لدعدلات الفائدة و  يتس  بوجود اشراؼو  إذا كاف الاقتصاد مستقرا كليا

استًاتيجيات لؽكن من خلبلذا برديد من أربع  Villanueva And Mirakhorوضع كل و  أف يكوف سابق لأوانو،
قد تم برديد ىذه الاستًاتيجيات بناءا على الاوضاع و  سرعة تنفيذ سياسة التحرير الدالي في الدوؿ النامية،

عدـ و  (SMف تسود أي بلد ناـ، حيث رمزا إلى توفر الاستقرار الاقتصادي بػ )أالاقتصادية الدختلفة التي لؽكن 
ذلك كما و  ( على التوالي،IS)و (ASأو عدمها بػ )و  رقابة مصرفية فعالةو  جود إشراؼ(، أما و IMاستقراره بػ )

  يلي:

 ( الاستًاتيجيةIM/ISبيئة اقتصادية غتَ مستقرة :)  غتَ فعاؿ.و  اشراؼ بنكي ضعيفو 
 ( الاستًاتيجيةIM/ASبيئة اقتصادية غتَ مستقرة :)  إشراؼ بنكي فعاؿ قادر على التحك  في الدخاطر و

 البنكية.
 ( الاستًاتيجيةSM/ISبيئة اقتصادية مستقرة :)  إشراؼ بنكي غتَ فعاؿ.و 
 ( الاستًاتيجيةSM/ASبيئة اقتصادية مستقرة :)  إشراؼ بنكي فعاؿ.و  

 :يوضح الجدوؿ الدوالي لزتوى مراحل كل استًاتيجية من الاستًاتيجيات الأربعة
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 الفائدة(: سرعة الاجراءات الخاصة بتحرير سعر 19الجدوؿ رق  )
 

IM/IS IM/AS SM/IS SM/AS 

انًشحهت 

 الأٔنٗ

ححمٛك الاعخمشاس  -

 الالخظاد٘.

 حذػٛى الاششاف -

 انشلابت انبُكٛت.ٔ

ضبظ يؼذلاث  -

 انفائذة.

ححمٛك الاعخمشاس  -

 .الالخظاد٘

انحفاظ ػهٗ فؼانٛت  -

انشلابت ٔ الاششاف

 .انبُكٛت

انبذء بانخحشٚش  -

انخذسٚجٙ نًؼذلاث 

 انفائذة

الاعخمشاس  ححمٛك -

 .الالخظاد٘

انشلابت ٔ حفؼٛم الاششاف -

 انبُكٛت.

ابماء يؼذلاث انفائذة  -

 يضبٕطت يؤلخا.

الاعخمشاس  -

 .الالخظاد٘

 يحمك

 الاششافٔ

انشلابت انبُكٛت ٔ

فؼانت إرٌ ًٚكٍ 

ححشٚش يؼذلاث 

 انفائذة يباششة.

انًشحهت 

 انثاَٛت

ححشٚش كهٙ  -

 نًؼذلاث انفائذة.

ححشٚش كهٙ  -

 نًؼذلاث انفائذة.

ححشٚش كهٙ نًؼذلاث  -

 انفائذة.

Source: Delano Villanueva and Abbas Mirakhor, « Strategies for financial reforms: 

Interest rate policies, stabilization, and bank supervision in developing countries », IMF 

Staff Papers, Palgrave Macmillan, vol. 37(3), September 1990 (PP. 509-536). 

Available at: 

http://www.jstor.org/discover/10.2307/3867263?uid=3737904&uid=2134&uid=2&uid=70& 
uid=4&sid=21102695803057 (Accessed, October, 12

nd
,2016 at 13

 h
:59) 

الارتباطات الاقليمية و  الاجتماعيةإف سرعة تنفيذ عمليات التحرير لغب أف تأخذ بعتُ الاعتبار العوامل  
 الاعتبارات الأخرى مثل تدابتَ الشفافيةو  للدوؿ الدعنية، إلى جانب مدى التزاـ السلطات باستًاتيجية الاصلبح

النتائج التنموية الدصاحبة لنظاـ مالي يستَ على لضو و  لى الآثار الالغابية للتحرير الداليإف التوصل أ الافصاح، كماو 
لػدث بصورة تلقائية فلسياسة الحكومة دور ىاـ لضماف برقيق ىذه الدكاسب من خلبؿ المحافظة على جيد لا 

 :1يكمن ذلك فيما يليو  استقراره دوف تدخل مباشر،

 سياسة الدؤازرة: -

لؽارس الوسطاء الداليوف نشاطه  فيها دوف أف تكوف  التيالاقتصادية و  ترمي إلى برستُ البيئة الدؤسسيةو   
تطبيق السياسات التي من و  تشمل تلك السياسات تسهيل بذميع الدعلوماتو  موجهة إلى القطاع الدالي بحد ذاتو،

بذنب وضع العقبات أما القطاع الدالي من خلبؿ الضرائب الدفروضة على الوسطاء و  شانها بزفيف الدخاطر،
 الداليتُ.

 

 

                                                           
1
، ص 4114دٌسمبر  5-7، ندوة حول تطوٌر القطاع المالً والنمو الاقتصادي صندوق النقد العربً، النموو الرفاهٌةو التموٌلبٌتر مونتٌل،  -  

 .20-21ص 
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 لسياسة الناشطة الدوجهة للقطاع الدالي:ا -

 الرامية إلى تشجيع الدنافسة في القطاع الدالي من خلبؿ: الإشرافيةو  طر التنظيميةو ذلك عن طريق توفتَ الأ 

 تطبيق القواعد الاحتًازية للمصارؼ.و  تنفيذ 
 .تطوير البنية الأساسية السوقية لأسواؽ رأس الداؿ 
 الاوراؽ الدالية.و  الاحتكار الدوجهة إلى الصناعات الدصرفيةتطبيق سياسة مكافحة و  تنفيذ 

 سياسة معالجة عدم الاستقرار الدالي: -

تشمل ىذه الدشكلبت الأزمات و  التي يكوف القطاع الدالي عرضة لذا، نعتٍ بدعالجة الدشكلبت الخاصةو   
الحكومية لتجنب مثل ىذه الأزمات من تتدخل السياسة و  الدالية في أسواؽ الأوراؽ الدالية الفقاعاتو  الدصرفية

  خلبؿ استحداث شبكات أماف مالية.

بعيدا عن النظريات الاقتصادية بينت بذارب الدوؿ في التحرير الدالي، ضرورة بررير القطاع الدالي على  
معدلات حدث العكس أي التحرير الخارجي في ظل فإذا الدستوى المحلي أولا ثم التحرير على الدستوى الخارجي، 

الفائدة المحلية أقل من مثيلبتها على الدستوى الخارجي، يكوف ىناؾ ىروب لرؤوس الأمواؿ لضو البنوؾ الأجنبية 
 لذلك لغب أف يأتي التحرير الخارجي بعد إبساـ الإصلبح الاقتصادي الشامل على الدستوى المحلي بقطاعيو الحقيقي

الاجتماعية للبلد حتى لا تفقد و  عة تناسب الأوضاع الاقتصادية، غتَ أنو لغب تطبيق ىذه الاصلبحات بسر الداليو 
من أف يكوف لذا وقت لحشد قواىا لإعاقة  للئصلبحبررـ المجموعات الدختلفة الدناىضة و  الاصلبحات مصداقيتها

 صلبح.برنامج الإ

 مخاطر التحرير الداليو  مكاسبالدطلب الثالث: 

اقتصادات الدوؿ، من خلبؿ بررير سعر الفائدة، خف   لؽكن للتحرير الدالي أف ينعكس إلغابا على 
غتَىا، غتَ أف برقيق و  استعماؿ الأدوات غتَ الدباشرة في السياسة النقديةو  نسب الاحتياطي القانوني لدى البنوؾ

ل مساندة لضماف لصاح ىذه السياسة، إذ أف عدـ توفرىا قد يولد أزمات الآثار الالغابية مشروط بتوفر عوام
عليو و  أزمة جنوب شرؽ آسيا،و  مة الدكسيكمن أمثلة ذلك أز و  اقتصادية حادة تؤدي باقتصاد البلد إلى الذاوية،

سنحاوؿ من خلبؿ ىذا الدطلب إبراز أى  ما قد ينج  عن التحرير الدالي من أضرار من خلبؿ عرض لساطره ثم 
  . على الدكاسب الدتوقعة منومن خلبؿ التعرؼ التحرير الدالي الالغابية  انعكاساتالتعرؼ على 
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 التحرير الدالي الدكاسب الدتوقعة منالفرع الأول: 

إف حج  الدكاسب الدتوقعة للتحرير الدالي يتوقف على مدى لصاح الدولة في برقيق استقرار الاقتصاد  
 ألظاط تدفقات رؤوس الأمواؿ الأجنبية.و  مدى عمق اجراءات التحرير، فضلب عن طبيعةو  الكلي،

افتًاضات و  لابد من الإشارة إلى أف الدكاسب الدتوقعة من التحرير الدالي مبنية أساسا على اعتقادات 
على الدستوى العاـ في ابذاه و  أف التحرير الدالي سيؤدي إلى تغيتَ ألظاط سلوكية على الدستوى الدؤسسيأساسها 

جد ما يؤكد أف كل بررير للقطاع الدالي سيؤدي معتُ ليؤدي ىذا التغيتَ بدوره إلى برقيق الدكاسب، كما أنو لا يو 
 لؽكن إلغاز ىذه الدكاسب في:و  بذات الدستوى،و  لتحقيق النتائج الدتوقعة

  :تحسين السياسة النقدية 

سقوؼ الفائدة يعتبراف و  لػتمل أف تؤدي سياسات التحرير الدالي إلى برستُ السياسة النقدية، فالائتماف 
يتطلب التحرير استبداؿ أجهزة الرقابة و  التضخ  في النظاـ الدالي الدغلق،و  الائتماف سياسة نقدية للتحك  في توسع

ىذه بأدوات عملية غتَ مباشرة مثل عمليات السوؽ الدفتوحة للرقابة على السيولة، لأف مثل ىذه السياسات 
 .1تساعد على تطور الأسواؽ الداليةو  النقدية غتَ الدباشرة أقل الضرافا

  أس الدالتخفيض تكلفة ر 

 إلى تسهيل تدفق رأس الداؿ من الدوؿ ذات الفائ  في رأس الداؿ إلى الدوؿ التي يؤدي التحرير الدالي 
لا لؼفى أف تسهيل تدفق رأس الداؿ بهذه الصورة يعمل على بزفي  تكلفة الاستثمار و  لديها نقص في رأس الداؿ،

 تعاني من العجز أو نقص في رأس الداؿ، للدوؿ التي -الطفاض تكلفة رأس الداؿ-من خلبؿ الطفاض سعر الفائدة  
 عوائد منخفضة نسبيا للبستثمار لؽكنها أف تقوـ بتصدير رأس الداؿو  بالنسبة للدوؿ التي لديها مدخرات مرتفعةو 
 .2من بشة تستطيع أف ترفع من عوائد استثمار رأس الداؿ الخاصة بهاو 

 

 

 

 

                                                           
1
 .44-41، ص ص مرجع سابك طارق عبد العال حماد، -  

2
 .027، ص 4114-4114، الدار الجامعٌة، الاسكندرٌة، ط العالمٌةآلٌات منظمة التجارة و الجاتعبد المطلب عبد الحمود،  -  
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 رفع كفاءة القطاع الدالي 

بالتالي رفع و  القيود عن القطاع الدالي تعتٍ إزالة التشوىات التي تعيق عمل ىذا القطاع،يعتقد أف إزالة  
زيادة فرص وصوؿ و  بعبارة أخرى إف التحرير الدالي يؤدي إلى تقليل بذزؤ الأسواؽ الدالية المحلية،و  مستوى كفاءتو،

 .1الدؤسسات المحلية إلى مصادر التمويل الدولية

  الحقيقيةارتفاع معدلات الفائدة 

الودائع، لشا أدى إلى وجود و  تض  معظ  الدوؿ النامية حدودا قصوى لدعدلات الفائدة على القروض 
 إلى فارؽ واسع بتُ معدلات الاقراضو  معدلات فائدة حقيقية سالبة لاسيما في البلداف ذات التضخ  السريع،

عرقلة كفاءة الاستثمار في ىذه و  الادخارقد أدت ىذه الظروؼ كما يرى البع  إلى إعاقة و  معدلات الإيداع،و 
الاسمية بقدر  الفائدةالدوؿ، لذلك يعتقد خبراء صندوؽ النقد الدولي أف التحرير الدالي سيؤدي إلى ارتفاع معدلات 

زيادة و  أعلى من معدؿ التضخ  الأمر الذي سيشجع أصحاب الأمواؿ على إيداع أموالذ  في البنوؾ مقابل الفائدة
 من بشة توجيهها لضو الاستثمار.و  ليةالددخرات المح

 معدلات لتي يرتكز عليها سوؼ تؤدي إلىو يعتقد البع  أف من مزايا الانفتاح الدالي أف آليات السوؽ ا 
سوؼ تزيد ودائع البنوؾ بعد أف تتنافس في جذب الددخرات  في ىذه الحالةو  فائدة حقيقية موجبة دوف مغالاة،
بالتالي توفتَ و  ثر سينعكس في زيادة الادخار المحليىذا الأو  طاع الدالي الرسمي،التي كانت تتجو بعيدا عن الق

 .2بالتالي ارتفاع انتاجية الاقتصاد ككلو  زمة للبستثمارالأمواؿ اللب

 الحد من هروب الأموال الوطنية للخارج 

الخوصصة بزلق بيئة مشعة لنشاط القطاع الدالي الخاص،  بإجراءاتإف اجراءات التحرير الدالي الدصحوبة  
ؤدي إلى تدفقات كبتَة من رؤوس الأمواؿ التي لػتفظ بها الدقيموف في الخارج، لشا يعتٍ الحد من ظاىرة ىروب يسلشا 

 الثقة لدى الدستثمرين فيو  عطي شعور بالأمافرأس الداؿ من جهة أخرى ، كما أف وجود بنوؾ أجنبية قوية لزليا 
 .ىذا بوره سيساى   في الحد من ىروب رؤوس الأمواؿ  في اندلاع الأزماتو  الاقتصاد المحلي،

 

 

                                                           
1
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 . 42، ص 4104لٌا للإحصاء والاقتصاد التطبٌقً، الجزائر، دكتوراه فً الاقتصاد والاحصاء التطبٌقً فرع طرق كمٌة، المدرسة الوطنٌة الع
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 الاجتماعيةو  الدساهمة في تحقيق التنمية الاقتصادية 

 سوؽ رأس الداؿ،و  الاجتماعية بصورة مباشرة بددى تطور الخدمات الداليةو  يرتبط برقيق التنمية الاقتصادية 
التي تقوـ  الدتوسطةو  لظو الشركات الصغتَةو  لتمويل الدشاريع الجديدة الرئيسيةىي القنوات الدالية الرئيسية لتمويل و 

السياسة الجديدة الددعومة من الدؤسسات  ثلثي القوى العاملة، لذلك تعتمد الحديثة بتشغيلعادة في الاقتصادات 
قتصادية بشكل أساسي على التحرير الدالي، الذي يسمح بتوفتَ الدولية كصندوؽ النقد الدولي لتحقيق التنمية الا

الشروط الدناسبة لتعبئة جيدة للموارد الدالية التي لػتاجها الاقتصاد النامي لتعوي  النقص الناج  عن الطفاض 
 .1معدؿ الادخار المحلي

 التحرير من أدواتالددى الطويل بعد  علىويتوقع أف يأتي ذلك من خلبؿ ما يكتسبو القطاع الدالي  
التًويج للبستثمارات الجديدة من خلبؿ و  تقنيات مالية متطورة بسكنو من أف يقوـ بدوره في تعبئة الدوارد الداليةو 

التقنيات في رفع كفاءة استثمار الأمواؿ و  يتوقع أف تسه  ىذه الأدواتو  كفؤة،و  أجهزة متخصصةو  مؤسسات
لتالي الدفع الغابا بابذاه التنمية الاقتصادية، حيث يزداد الدعروض من باو  أشكالذا،و  في زيادة حجمهاو  الدتوفرة،

ىذا يسفر و  الائتماف لدستوى معتُ من الودائع بسبب الارتفاع في معدلات الفائدة، الذي يتبع عادة التحرير الدالي،
في الطفاض معدؿ ذوي الدخل المحدود لشا يساى  و  أماـ الفقراء للئقراضعن إتاحة مزيد من الأمواؿ القابلة 

 .2الفائدة

العلبقات غتَ الرسمية أو العائلية فيما  ومع ىذا يرى بع  الاقتصاديتُ أف الفقراء يعتمدوف أساسا على 
القطاع الدالي الرسمي تساعد الأغنياء فقط، خاصة في الدراحل الأولى  من ثم فإف التحسينات فيو  يتعلق برأس الداؿ،

 برقيق الأرباح منها.و  يستطيع الأغنياء وحدى  الوصوؿ إلى الأسواؽ الداليةللتنمية الاقتصادية، عندما 

و لقد أظهرت الدراسات أف التحرير الدالي في زمبابوي أدى إلى زيادة الددخرات لم يستفد منها الفقراء من  
 الفعل.القادرين الدقتًضتُ حيث ذىبت الزيادة في الائتماف في معظمها إلى  إلى الائتمافحيث زيادة فرص الوصوؿ 

 النمو الاقتصادي زيادة معدل 

بالتالي إمكانية الحصوؿ و  الدالية الدوليةيفتح التحرير الدالي المجاؿ أماـ الدوؿ النامية للوصوؿ إلى الأسواؽ  
بالتالي زيادة معدؿ النمو و  على ما برتاجو من أمواؿ لسد فجوة الدوارد المحلية  لتمويل الاستثمارات المحلية

مع قبولنا الدبدئي و  ذلك استنادا إلى أفكار الددرسة الليبتَالية الجديدة التي تتبناىا الدؤسسات الدوليةو  الاقتصادي،
إلى و  لدا سبق إلا أنو لغب القوؿ أف أثر التحرير الدالي على النمو الاقتصادي يعتمد على طبيعة الأمواؿ الدتدفقة من

                                                           
1
 .47ص  ،مرجع سابك رتٌعة محمد،  

2
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لة الأجل فإف أثرىا سيكوف الغابيا على النمو الاقتصادي، أما إذا كانت الدولة، أما إذا كانت الاستثمارات طوي
الربح السريع، فإنها ستؤدي إلى خلق فقاعات في أسواؽ و  استثمارات قصتَة الأجل تسعى إلى العائد الأعلى

إذا كاف و  بدجرد خروج ىذه الاستثماراتو  العقارات تعمل على عدـ استقرار الاقتصاد المحلي،و  السنداتو  الأسه 
تدىور قيمة العملة الوطنية، لشا و  حجمها كبتَا، بردث أزمة مالية يتمخ  عنها انهيار أسعار صرؼ في الدولة،

لجوء الدولة إلى الاقراض من العالم الخارجي، الأمر الذي يسبب تراك  الديوف و  يضعف الثقة بها داخليا ة خارجيا
 الخارجية بدا يؤثر سلبا على النمو الاقتصادي.

رغ  كل الالغابيات التي برملها سياسة التحرير الدالي، إلا أف لذا جانبا آخر مظلما لػمل الكثتَ من و  
السلبيات التي قد تل  بالاقتصاد، لذا إف من الألعية بدكاف عند ابزاذ قرار التحرير القياـ بإصلبحات و  الدخاطر

 اجراءات جديدة تتلبءـو  قواعدو  ؿ وضع ضوابطىيكلية في القطاع الدالي قبل القياـ بعملية التحرير، من خلب
 مقتضيات مرحلة ما بعد التحرير.و 

 الفرع الثاني: مخاطر التحرير الدالي

عشرين سلسلة من الو  بداية القرف الحاديو  واجهت العديد من الدوؿ خلبؿ تسعينات القرف العشرين 
الدالي أدى التحرير  ، حيثثلث الدوؿ الأعضاء في صندوؽ النقد الدولي زمات الدالية عصفت بدا لا يقل عنالأ

بررير و  الدالي لذذه الدوؿو  نتيجة الانفتاح الاقتصادي ذلكو  ،الدوؿو  البنوؾ بتُ زماتالأ ىذه انتقاؿو  إلى تدويل
 الأزمات آثار سلبية حادةقد ترتب عن ىذه و  ،تزايد حركة رؤوس الأمواؿ على الصعيد العالدي و  الدعاملبت الدالية

 سنحاوؿ فيما يلي تلخيص أى  الدخاطر التي بسخضت عن التحرير الدالي في النقاط التالية:الاقتصاد، خطتَة على و 

 مخاطر التقلبات الفجائية لرأس الدال 

و الدوؿ النامية في شكل قروض من البنوؾ التجارية الأجنبية أو استثمارات لضتتمثل الأمواؿ الدتدفقة  
بصورة و  بتحليل ىذه الأختَة لصد أنها تتس  بالحركة السريعةو  أو استثمارات في المحفظة الدالية، مباشرةأجنبية 

من عملة إلى أخرى و  ىي رؤوس أمواؿ تنتقل من مركز مالي إلى آخرو  مفاجئة أو ما يطلق عليو الأمواؿ الساخنة،
 اقتناص الأرباح السريعة.و  الاستفادة من فروؽ معدلات الفوائدو  بغرض الدضاربة
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حتى السلطات النقدية خاضعة و  إف اىتماـ ىؤلاء الدسالعتُ بالفتًة القصتَة، جعل الدؤسسات الاقتصادية 
خاضعة لقرار ىؤلاء الدسالعتُ  يةحتى السلطات النقدو  لقرار ىؤلاء الدسالعتُ خوفا من خروج رأس ماؿ الدؤسسات

 .1خوفا من الخروج من رأس ماؿ الدؤسسات أو من سوؽ رؤوس الأمواؿ الوطنية

ولدا كانت الدخاطر لذذه الأمواؿ لا يت  تغطيتها في أغلب الأحواؿ، لذلك فإنها تعود بسرعة إلى موطنها  
الفائدة إلى الالطفاض، أو أسعار الصرؼ الذي خرجت منو بدجرد التقاط أية مؤشرات تدؿ على ابذاه معدلات 

 للتغتَ في غتَ صالحها لشا يعجل بحدوث أزمة اقتصادية.

 أدتو  زاد من كفاءة استخدامها،و  إلغاء القيود على حركة رؤوس الأمواؿو  التطور التكنولوجي الكبتَ أثرو  
ر السلبية النابذة عن ىذه الدخاطر تم نظرا للآثاو  ازدياد درجة الدخاطر الدالية، إلى زيادة سرعة تنفيذ الدعاملبت
مع التوظيف الواسع لتلك التقنيات برولت من و  لدالية من أجل تغطية تلك الدخاطر،ابتكار العديد من التقنيات ا

ما نتج عنها من أزمات و  تقنيات تغطية الدخاطر إلى أدوات مضاربة، ما سمح باتساع نطاؽ الدخاطر النظامية
 .2ة بهذه التقنياتبسبب الدضاربات الشديد

 الانكشاف بالنقد الأجنبي 

الطفاض فاعلية الرقابة، تشجع على الانكشاؼ الدؤسسات و  إف وجود جوانب ضعف في القطاع الدالي، 
 الدالية المحلية فيما يتعلق بالنقد الأجنبي، ذلك أ ف بررير حساب رأس الداؿ يشمل حرية العملة المحلية إلى الأجنبية

أسعار الفائدة العالدية بالنسبة للؤسعار المحلية لػفز الدؤسسات المحلية على بسويل أنشطتها من العكس، فالطفاض و 
عند الطفاض قيمة العملة الوطنية تزداد التزامات البنوؾ بالعملة الأجنبية ترتب و  خلبؿ الاقتًاض بالعملة الأجنبية،

ما حدث في الدكسيك سنة و  وث الأزمات،بالتالي حدو  عنو عجز البنوؾ المحلية عن تسديد ىذه الالتزامات
 .3يعد أحسن مثاؿ على ذلك 9114

 الدنافسة الاحتكارية 

تسعى الدوؿ النامية من وراء التحرير الدالي إلى خلق مؤسسات للبستفادة من الخبرة الأجنبية في تقديم  
لكن في الواقع تعرضت البنوؾ المحلية إلى منافسة شديدة في منح القروض و  بأقل التكاليف،و قروض أكثر فعالية

فاض نسبة لطالأجنبية، لشا أدى إلى ا الدؤسساتمن طرؼ البنوؾ الأجنبية، حيث اقتصرت ىذه الأختَة على بسويل 

                                                           
1

دٌباجة الملتقى الدولً الرابع حول الأزمة المالٌة  ،الالتصادٌة العالمٌة الراهنة؟و هل الممولة هً سبب الأزمات المالٌةمجٌطنة مسعود،  - 

 .0، ص 4، جامعة الجزائر 4111العالمٌة الراهنة وانعكاساتها على اقتصادٌات دول الشرق الأوسط وشمال افرٌقٌا، 
2
 .4، ص مرجع سابك، مجٌطنة مسعود  

3
المؤتمر العلمً ، (آثارها على تنمٌة الدول النامٌة )مع الإشارة إلى السوق المالً الكوٌتًو عولمة الأسواق المالٌةأحمد منٌر النجار،  -  

 .47، ص  4112الرابع، جامعة فٌلادٌلفٌا، الكوٌت، 
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درة البنوؾ الدتوسطة المحلية، ىذا يعتٍ أف البنوؾ احتكرت منح القروض في ظل عدـ قو  بسويل الدؤسسات الصغتَة
ذلك لنقص خبرتها، نتيجة لذلك قامت الأرجنتتُ بتأسيس وزارة خاصة لتمويل الدؤسسات و  المحلية على الدنافسة

 .المحلية بسبب عدـ كفاية تدفقات القروض

 القطاع الداليالدخول لصالحو  تركز الثروات  

تكامل و  الدالي، لكن مع لظوالدخوؿ من أى  أىداؼ سياسة التحرير و  يعتبر التوزيع العادؿ للثروات 
الأسواؽ الدالية العالدية فسح المجاؿ لطغياف الأنشطة الدالية على الأنشطة الحقيقية، الأمر الذي ترتب عنو زيادة 

الثروات على و  بالتالي زيادة التفاوت في الدخوؿو  متوسط الدخل الفردي في القطاع الدالي عنو في القطاع الحقيقي،
 .1ىي من أى  الدخاطر التي تواجو النظاـ الرأسمالي ككل على الددى الطويلو  الدستوى القطاعي،

 ارتفاع نسبة الدديونية 

تعتبر أسعار الفائدة الدتغتَة وليدة سياسة التحرير الدالي التي استخدمت بنطاؽ واسع أثناء الثمانينات،  
ىو ما يعادؿ و  من إبصالي الدين الخارجي %41حوالي  9199حيث بلغت القروض الخارجية للدوؿ النامية سنة 

بنقطة يؤدي إلى تغتَ في حسب ىذه التقنية ) تغتَ أسعار الفائدة( فإف تغتَ سعر الفائدة و  مليار دولار، 911
مليار دولار، على الرغ  من الأعباء الدرتفعة إلا أف البلداف النامية لم يكن لديها  9.1الدين الإبصالي بػ  قيمة خدمة
مع تزايد أعباء أسعار الفائدة الدتغتَة لتبلغ مستويات قياسية حيث و  ى الدزيد من الاقتًاض من الخارجبديل سو 

مثلب من لرموع الدديونية الدتًتبة على الدوؿ النامية  9119أصبحت بسثل أكبر مشكلة لتلك الدوؿ، ففي سنة 
منها فقط مصدرىا أصل الدين، أما مليار دولار خدمة الدين  4111مليوف دولار كاف حوالي  1911البالغة 

 مليار دولار )خدمة دين فمصدرىا أسعار الفائدة الدتغتَة. 9991الباقي أي 

لقد أدى التحرير الدالي إلى إحداث تأثتَات سلبية أي حدوث أزمات في الدوؿ خاصة النامية منها التي  
لسلبي الذي قد لػدثو ىذا الارتفاع على مشكلة التأثتَ ااعتمدت التحرير الدالي، فتحرير سعر الفائدة يثتَ 

مديونيات قطاع الجهاز الدصرفي، فارتفاع ىذه الدديونيات )بسبب ارتفاع الفوائد عليها( قد يؤدي إلى تعثر 
أف ىذه الديوف ليست إلا جزءا من و  الدقتًضتُ في سداد مديونياته ، ما يعرض الجهاز الدصرفي ككل لأزمة حادة

ما يزيد الوضع تدىورا في ىذه البلداف ىو اعتماد الدشروعات على الاقتًاض و  هاز الدصرفي،ودائع الأفراد لدى الج
من قطاع الجهاز الدصرفي، عوض اللجوء عن الاقتًاض من أسواؽ الداؿ كما لػدث في الدوؿ الدتقدمة، ثم إف تدفق 

ليس في صورة و  مشروعاترؤوس الأمواؿ الأجنبية إلى تلك الدوؿ يأتي في معظ  الأحواؿ في صورة قروض لل
 استثمارات مباشرة.

                                                           
1
 .14، ص مرجع سابكمجٌطنة مسعود،   
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 مخاطر دخول الأموال القذرة 

ذلك عبر إلغاء الرقابة على و  تسمح آليات التحرير الدالي بتعرض الدولة إلى دخوؿ الأمواؿ القذرة، 
 الأجانب ،انفتاح السوؽ الدالي المحلي أما الدستثمرين و  خروج الامواؿ عبر الحدود الوطنية،و  حرية دخوؿو  الصرؼ،

 111يلبحظ أنو مع تزايد تطبيق التحرير الدالي زادت عمليات غسيل الأمواؿ التي يصل حجمها سنويا حوالي و 
(  %(1.9حوالي ) 9119( من الناتج المحلي العالدي، علما أنها بلغت في عاـ %9ىو ما يعادؿ )و  مليار دولار

 من الناتج المحلي العالدي.

، إذ أنها بعد أف ظلت الداليؿ بسرعة الانتشار الجغرافي في ظل الانفتاح وتتس  عمليات غسيل الاموا 
 متمركزة في عدد لزدود من الدوؿ التي تنتشر فيها الأنشطة غتَ الشرعية، أصبحت تنتشر جغرافيا بشكل كبتَ

 .إفريقياو  أمريكا اللبتينيةو  تتعدى الدوؿ الرأسمالية الدتقدمة إلى الدوؿ النامية في آسياو 

ذلك لأف الذين و  لذاتكمن خطورة عملية غسيل الأمواؿ في أف  لذا مردودا مدمرا على الاقتصاد الدتلقي و   
 إلظا يكوف الذدؼ توظيف الأمواؿو  يقومن بعمليات غسيل الأمواؿ لا يهتموف بالجدوى الاقتصادية للبستثمار،

 ة.القوانتُ الاقتصادية الدوجودو  إعادة تدويرىا بدا لا يعارض القواعدو 

.إلى ارتفاع معدلات التضخ  باعتبارىا جزءا من أنشطة  الأمواؿمن جهة أخرى، تؤدي عمليات غسيل  
من بشة الضغط على الدعروض و  العشوائي،و  الاقتصاد الخفي التي تؤدي إلى زيادة الطلب الاستهلبكي غتَ الرشيد

 .1بالتالي الرفع من الدستوى العاـ للؤسعارو  الخدمات،و  من السلع

 الداليةو  انخفاض مستوى السيادة الوطنية في لرالي السياسة النقدية 

 من متوقع أف لػد تطبيق سياسات التحرير الدالي من السيادة الوطنية للدولة في لراؿ السياسة الدالية 
 سعبا لاغتناـ فرص ارتفاع معدلات الفائدةو  رؤوس الأمواؿ بحثا عن أعلى عائداالنقدية، ففي ظل حرية تدفق و 

من الدعلوـ أنو في حاؿ التثبيت أو التعويم الدوجو لسعر و  المحلي، تفقد السلطة النقدية سيطرتها على الكتلة النقدية،
ذلك لارتباط معدلات الفائدة المحلية قصتَة و  الصرؼ يصبح أكثر حساسية للفروؽ في معدؿ الفائدة الدولي،

عليو فإف لزاولة البنك الدركزي و  ة الأجل في سعر الصرؼمع توقعات الحركة قصتَ و  الأجل مع الدعدلات العالدية
أسعار صرؼ لا تتفق مع حالة تكافؤ معدؿ الفائدة، لؽكن أف تؤدي إلى تدفقات كبتَة و  لتحديد معدلات فائدة

سياسة سعر الصرؼ لتحقيق و  بناءا عليو فإف قدرة الدولة على استخداـ السياسة النقديةو  الخارج،و  إلى الداخل
 إليها.و  لاقتصاد الكلي ستصبح مقيدة بحج  حركة رؤوس الأمواؿ منهاأىداؼ ا

                                                           
1
 .44، ص مرجع سابكرتٌعة محمد،   - 
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في ظل سياسة التحرير الدالي يصبح في إمكاف الدستثمرين المحليتُ استثمار أموالذ  في أي مكاف تبعا  
الشركات في الحالات التي يتأثر فيها الاستثمار بشكل ملحوظ بالاعتبارات الضريبية تلجأ و  لارتفاع العائد الدتوقع،

، إلى الخروج باستثماراته  إلى الدوؿ التي تنخف  فيها معدلات الضرائب على الدستثمرينكبار و  عابرة القارات
لذلك على بزفي  الضرائب إلى أدى  الحدود كوسيلة لجذب  نتيجةإذا عملت الدوؿ و  الأرباح،و  الدخوؿ

بالتالي إضعاؼ فاعلية و  موارد الدولة من الضرائبالاستثمارات الأجنبية فإف ىذا يؤدي بدوره إلى الطفاض حصيلة 
ما ينتج عنها من و  الطفاض حصيلة الايرادات السيادية للدولة من الضرائب،و  السياسة الدالية في برقيق أىدافها

 .1ارتفاع في عجز الديزانية
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 خلاصة:

القياـ بدورىا كوسيط مالي يلعب دورا أساسيا يؤثر الكبح الدالي على كفاءة البنوؾ والدؤسسات الدالية في  
في بسويل الاقتصاد، وبالدقابل فإف التحرير الدالي يؤدي إلى بناء قطاع مالي أكثر تطورا ويسمح بأحسن بزصيص 
للموارد الدالية بسبب قدرتو الكبتَة على تسيتَ الدخاطر، بصع الدعلومات، وتوفتَ التمويل لأصحاب الأفكار 

بداع في لستلف الأنشطة الاقتصادية بالشكل الذي يؤدي إلى ديدة لشا يشجع على الابتكار والاالاستثمارية الج
 بناء اقتصاد متطور، ونظاـ مالي أكثر عمقا.

نظرا لسهولة أفكار ماكنوف وشاو في التحرير الدالي فقد عرفت انتشارا كبتَا مع نهاية السبعينات وبداية  
ظري إلى لزيط التطبيق في عدد من الدوؿ النامية، وبسبب عدـ تناولذا الثمانينات، وبرولت من الحيز الن

لخصوصيات اقتصاديات الدوؿ النامية، خاصة طبيعة الأسواؽ النامية من حيث الكفاءة وعدـ بساثل الدعلومات، 
 .لعديد من الانتقاداتانظرية لاقت ال

في الدوؿ السائرة في  الأنظمة الداليةكل من البنك وصندوؽ النقد الدوليتُ في سياستهما لإصلبح   تبتٌ 
بتوفر لرموعة من الشروط ألعها توفر لكن لصاح سياسة التحرير الدالي مرىوف  سياسة التحرير الدالي، طريق النمو

 .الاستقرار الاقتصادي، والتدرج في عملية التحرير بدءا بالقطاع الداخلي ثم الخارجي



 

 

 

 الفصل الثاني
 



 ...التحرير المالي في نظريات النمو الاقتصاديالفصل الثاني: .....................................
 

 
64 

 

 تمهيد

تزاؿ ظاىرة النمو الاقتصادي من أىم ابؼواضيع إثارة للجدؿ منذ ابغرب العابؼية الثانية، وتتميز دراسة  لا
 .النمو الاقتصادي بطابع من الأبنية والتعقيد في آف واحد، لاختلاؼ الرؤى ابؼتعلقة بالنظريات ابؼفسرة لو

الأفكار  Adam Smith(David Ricardo) (Thomas Malthus)) )قدـ ابؼفكروف الكلاسيك أمثاؿ  
دمج  Domar Harrodوالعناصر الأساسية التي تظهر الآف في النظريات ابغديثة للنمو الاقتصادي، ثم حاوؿ 

الأكثر أبنية في بؾاؿ  تعتبر Solow)) (Swan)، أما ابؼسابنات التحليل الكينزي مع عناصر النمو الاقتصادي
النمو الاقتصادي، وبعد منتصف الثمانينات من القرف العشرين شهدت أبحاث ودراسات النمو الاقتصادي ازدىارا  

ولقد كاف بؽذه ابؼسابنات الفضل في التخلص من قيود النموذج النيوكلاسيكي،  Lucasو  Romerكبتَا كأعماؿ  
 من النموذج.حيث أصبح معدؿ النمو طويل الأجل بودد ض

إف برقيق معدلات بمو اقتصادية متزايدة قابلة للاستمرار، يتطلب إزالة العوائق التي تواجو عملية النمو 
الاقتصادي، ولعل أىم تلك العوائق ىو قصور مصادر التمويل ورأس ابؼاؿ الكافي لتمويل ابؼشروعات الاستثمارية 

وىنا تبرز أبنية التحرير ابؼالر بشقيو الداخلي وابػارجي في  ابػاصة وبـططات التنمية الاقتصادية والاجتماعية،
احداث فرؽ في عملية النمو الاقتصادي من خلاؿ تسهيل حركة رؤوس الأمواؿ، واستثمارىا سواءا في السوؽ 

 .ابغقيقي أو ابؼالر

ضافة سيتم التطرؽ في ىذا الفصل إلذ ابؼفاىيم والنظريات الأساسية ابػاصة بالنمو الاقتصادي، بالإ
للعلاقة النظرية التي تربط النظاـ ابؼالر بالنمو الاقتصادي، وأىم الدراسات التي ربطت بـتلف سياسات التحرير 

  ابؼالر بالنمو الاقتصادي. 

 

 

 

 

 

 

 



 ...التحرير المالي في نظريات النمو الاقتصاديالفصل الثاني: .....................................
 

 
65 

 

 الاقتصادي  ول: مفاهيم عامة حول النموالمبحث الأ

لية اقتًف بظهور الرأبظالية وقدرتها الآالاقتصادي مصطلحا جديدا نسبيا في التاريخ البشري،  يعد النمو      
سعى للحصوؿ على وسائل العيش والبقاء، ينتاجها الصناعي، فقبل الثورة الصناعية كاف نظاـ المجتمعات بدائي إو 

، أما في الوقت ابغالر فتسعى بصيع الدوؿ ابؼتخلفة منها وابؼتقدمة ابغفاظ على 1وتتَة الزيادة فيها وأتم بدقدار يهُولد 
ى كاؼ بؼعدؿ بموىا السنوي، فالاقتصاديات ابؼتخلفة ترغب في القضاء على التخلف والفقر وضماف مستو 

الاستفادة من مواردىا الطبيعية والبشرية، في حتُ يزداد حرص الدوؿ ابؼتقدمة للمحافظة على مستويات عالية من 
 مرار في النمو بدعدلات مُرضية.الاستخداـ، فارتفاع ابؼستوى ابؼعيشة أفراد بؾتمعاتها بوتم عليها الاست

 الاقتصادي النمومفهوم ول: المطلب الأ  

النمو الاقتصادي فكرة يشتَ إلذ أبنيتها الاقتصاديوف ويسعى لبلوغها ابؼستَوف، لاعتباره من  أضحى
الأىداؼ الأساسية للحكومات في بـتلف بلداف العالد وابؼعيار الذي تصنف على أساسو الدولة في خانة البلداف 

 ابؼتقدمة أو السائرة في طريق النمو. 
 :يالنمو الاقتصادتعريف الفرع الأول: 

حظي موضوع النمو الاقتصادي بالكثتَ من الاىتماـ من قبل العلماء وابؼفكرين، نظرا بؼا لو من أبنية في       
 ابغياة البشرية، فنجد الكثتَ من التعاريف التي صاغها بـتلف الاقتصاديتُ وابؼفكرين ولعل من أبنها ما يلي:

بيثل النمو الاقتصادي الزيادة ابؼستمرة خلاؿ فتًة أو عدة فتًات طويلة بؼؤشر  François Perrouxيقوؿ       
 .2الإنتاج بابغجم لبلد ما، الناتج الإبصالر الصافي بالقيمة ابغقيقية

النمو الاقتصادي بأنو التغتَ البطيء على ابؼدى الطويل، والذي يتم من  Joseph Schumpeterيعرؼ       
 .3ية وابؼستمرة في معدؿ بمو السكاف ومعدؿ بمو الادخارخلالو الزيادة التدربه

يعرؼ النمو الاقتصادي لبلد ما على أنو زيادة طويلة الأجل في القدرة على  Simon Kuznetsحسب       
عرض سلع اقتصادية متنوعة بشكل متزايد لسكاف ىذا البلد، تستند ىذه القدرة ابؼتنامية على التقدـ التكنولوجي، 

 .4ت ابؼؤسساتية والإيديولوجية التي تتطلبهاالتنظيما

                                                           
1 
 .15، ص 2000جامعة الاسكندرية،  ،"وتطبيقية نظرية دراسات :ةالاقتصادي التنمية "،ناصف عطية إبياف عجمية، العزيز عبد محمد - 

2 - Paul Massé , Histoire économique et sociale du monde : de l’origine de l’humanité 
au XXe siècle,  Tome 1, Editions l’harmattan,  Paris,  2011, P 357. 

 .281، ص 2004، مطابع البياف التجارية، دبي، مبادئ علم الاقتصادعبد الله الصعيدي،  -  3
4 - Simon Kuznets, Modern Economic Growth : Findings and Reflections, The American 
Economic Review, vol 63, N° 3, 1973, P 247. 
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بيكن تعريف النمو الاقتصادي على أنو العملية التي بدوجبها بردث  Dominick Salvatoreومن وجهة نظر       
زيادة في نصيب الفرد من الناتج الإبصالر أو الدخل ابغقيقي لبلد ما على فتًة طويلة من الزمن من خلاؿ الزيادة 

 .1الإنتاجية الفردية ابؼستمرة في

أف النمو الاقتصادي إبما يعتٍ توسع ابعهاز الإنتاجي في ابذاه أو أكثر، بدوف  Milton Friedmanويذىب      
 .2تغتَات في ابؽيكل الاقتصادي

يعُرؼ النمو الاقتصادي أيضا على الارتفاع ابؼسجل في الإنتاج خلاؿ فتًة زمنية طويلة، ويعُد خاصية 
صاديات الدوؿ ابؼتطورة، أما في الأجل القصتَ وابؼتوسط فالاقتصاديوف يستخدموف مصطلح رواج أساسية في اقت

والذي يعبر عن مرحلة النمو في الدورة الاقتصادية، يقابلها انكماش حيث يعتبر بموا لكن بوتتَة متناقصة، أما 
 الركود فيعتٍ تراجع ويصبح معدؿ النمو الاقتصادي سالبا.

لنمو الاقتصادي يأخذ مفهومتُ، الأوؿ يقيس معدؿ النمو الاقتصادي عبر الزمن إذ نلاحظ أف مفهوـ ا
عرفناه بأنو الزيادة في الناتج المحلي الإبصالر بتُ فتًتتُ، أما ابؼفهوـ الآخر فيشتَ إلذ معدؿ أو متوسط النمو 

ولكن كثرة سكانها قللت  ابغقيقي للفرد في بؾتمع ما، إذ بقد أف بعض الدوؿ قد حققت معدلات عالية في النمو
 الاقتصادي ىو " النمومن معدؿ دخلها الفردي، ومثالا على ذلك الصتُ، من خلاؿ ما سبق بيكن القوؿ:

لذ زيادة مستمرة في إبصالر، والذي يؤدي الدخل الوطتٍ الإ وأبصالر، بصالر الناتج المحلي الإإحدوث زيادة في 
 أف:حيث ،3متوسط نصيب الفرد من الدخل ابغقيقي"

الدخل الكلي

عدد السكاف
 متوسط الدخل الفردي=

الدخل النقدي

ابؼستوى العاـ للأسعار
 الدخل ابغقيقي= 

 

 

                                                           
1 - Dominick Salvatore, Development Economics, Schaum’s Outline Series,  McGraw- 
Hill, USA, 1992, P 04.  

 .281عبد الله الصعيدي، مرجع سابق، ص  -  2
 .51، ص ، مرجع سابقعجمية، ابياف عطية ناصفمحمد عبد العزيز  -  3
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 ساسية:أويتضمن ىذا ابؼفهوـ ثلاث شروط 

 ف معدؿ بموأف يتًتب عليها زيادة في نصيب الفرد منو، بدعتٌ أبصالر بهب الزيادة في الناتج المحلي الإ 
السكاني حيث غالبا ما يعوؽ ىذا  ف يفوؽ معدؿ النموأبصالر بهب المحلي الإالناتج  وأالدخل الوطتٍ 

بدعابعة تزايد  الاىتماـوضاعها ألذ برستُ إالاقتصادي، لذلك يتعتُ على الدوؿ التي تسعى  ختَ النموالأ
 ، حيث:ي تقدـ يذكرأسفر عن بؾهوداتها لن تُ  لا فافإالسكاف، و 
  النمو السكاني، فإنو لن بردث أي زيادة في نصيب الفرد من إذا كاف الناتج ينمو بنفس معدؿ

 الدخل، أي عدـ حدوث أي برسن في ابؼستوى ابؼعيشي للأفراد بالرغم من زيادة الإنتاج.
  إذا حدثت زيادة في متوسط نصيب الفرد من الدخل كنتيجة لابلفاض عدد السكاف بدعدؿ

حالة التدىور العاـ للاقتصاد، فإنو لن أسرع من معدؿ الابلفاض في كميات الإنتاج وىذا في 
 يتحقق أي بمو في البلد على الرغم من زيادة متوسط نصيب الفرد من الدخل.

 معدؿ النمو السكاني.-وفقا بؼا سبق فإف: معدؿ النمو الاقتصادي = معدؿ بمو الدخل القومي 
  ف تفوؽ الزيادة في أنو بهب أي أف تكوف الزيادة في دخل الفرد حقيقية وليست نقدية فقط، أبهب

، وعليو فإف: معدؿ النمو الاقتصادي ابغقيقي = الدخل الفردي ابغقيقي الزيادة في ابؼؤشر العاـ للأسعار
 معدؿ التضخم. –معدؿ الزيادة في دخل الفرد النقدي 

  بصالر ف تكوف الزيادة المحققة في الدخل ابغقيقي الفردي أوفي متوسط نصيب الفرد من الدخل الإأبهب
 اؿ أسبابها.و طويل وليست مؤقتة تزوؿ بز الدى ابؼلى عستمرة م

 الاقتصادي وبعض المصطلحات: الفرق بين النموالفرع الثاني: 

يكتنف مصطلح النمو الاقتصادي الكثتَ من الغموض فيُخلط بينو وبتُ بعض ابؼفاىيم القريبة منو، لذا 
 ابؼصطلحات القريبة منو.سنحاوؿ فيما يلي ابراز أىم الفروقات بينو وبتُ 

 الفرق بين النمو الاقتصادي والرواج الاقتصادي: - أ
بيثل الرواج مرحلة من مراحل الدورة الاقتصادية، يعبر عن ارتفاع الإنتاج في الأجل القصتَ، أي أنها  

نمو ظاىرة ظرفية تؤدي في الابذاه ابؼعاكس إلذ الانكماش، أي تراجع الإنتاج في الأجل القصتَ، بيد أف ال
 الاقتصادي بودث في الأجل الطويل.

 الاقتصادي والتنمية الاقتصادية الفرق بين النمو - ب
إف التفرقة بتُ النمو والتنمية الاقتصادية ترتبط بالتلقائية والتدخل في برقيقهما، فالنمو الاقتصادي بوصل  

ئم، أما التنمية فتستوجب التدخل مع مرور الزمن باستمرار وجود تشكيلة اجتماعية معينة، وسعيا منها للعيش الدا
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والتوجيو من قبل الدولة التي بستلك القدرة على أف تنمي المجتمع اقتصاديا بشكل خاص، وبالتالر لا تتًؾ المجتمع 
 .1ينمو تلقائيا فتوجهو بكو بؾالات ملائمة، وتعمل على احداث التغتَات اللازمة لذلك

ابؽياكل الاقتصادية والاجتماعية، فالتنمية  تشملالتنمية الاقتصادية عملية متعددة الأبعاد تعتبر 
زيادة  يقصد بوفالاقتصادي  الاقتصادي والاجتماعي، أما ابعانب الاقتصادية إذا ىي عملية متكاملة بشقيها

وثقافي وسياسي، ويستَ  حداث تغيتَ اجتماعيإالدخل القومي ابغقيقي للمجتمع، والشق الاجتماعي يقصد بو 
 .2الشقتُ جنباً إلذ جنب

المجرد في الزيادة في  يإف النمو الاقتصادي لا يستوي مع التنمية، ذلك أنو في حتُ يتمثل النمو الاقتصاد
الدخل الفردي لا تتوافر للتنمية شرائطها ما لد تكن تلك الزيادة مصحوبة بتغتَات بالغة ابؼدى في الأبنية 

 .3الاقتصادية، الاجتماعية والسياسية

دوف أف يكوف ىناؾ أي تنمية حقيقية، فالنمو الاقتصادي قد ينحصر في قطاع  دبيكن أف ينمو الاقتصا
قية الاقتصاد القومي، كما أف الدخل المحقق من ىذا القطاع قد يتسرب إلذ ابػارج أو تستحوذ عليو بؿدود عن ب

 .4فئة بؿدودة جدا من السكاف

لا ينطوي على  ف النمولأ شمل من النموأابؼفهوـ أوسع و  الاقتصادية بهذاففي نظر الرأبظاليتُ أف التنمية 
بودث بالصورة  أما التنمية فتهتم بالكم والكيف، كما أف النمويهتم بالكم،  ف النموأتفستَات ىيكلية، كما 

 . 5تلقائية غتَ بـططة بعكس التنمية التي تكوف بـططة حيث تسهم الدوؿ في التغتَات الاقتصادية والاجتماعية

عند تعريفو للتنمية الاقتصادية الفرؽ بتُ التنمية الاقتصادية والنمو الاقتصادي،  J.Walinsky ضَّمَن
يقوؿ: التنمية الاقتصادية بالنسبة للاقتصاديتُ، تعتٍ قبل كل شيء النمو الاقتصادي، أي ازدياد ابصالر في  حيث

انتاج السلع وابػدمات بدعدؿ بمو أسرع من معدؿ بمو السكاف، وفي ابغقيقة يعتبر النمو الاقتصادي كعنصر منفرد 
تصادي وإف كاف أساسيا فإنو ليس مرادفا بساما للتنمية في التنمية الاقتصادية وىو أساسي بؽا، إلا أف النمو الاق

الاقتصادية ولا يكفي وحده لضماف برقيقها، فإذا اقتصرت التنمية الاقتصادية على رفع معدلات النمو دوف 
برستُ نوعية ابغياة للسكاف، أي أنو لا بيكن اعتبار أف بشة تنمية قد برققت لمجرد وصوؿ القطر ابؼتخلف إلذ رفع 

                                                           
، ص 2008جامعة الإسكندرية، مؤسسة رؤية للنشر و التوزيع، ، 1ط، مبادئ الاقتصاد الكليعلى عبد الوىاب بقا، و السيد محمد أبضد السريتي  -  1

362. 
 .14، ص1990 ليبيا، بنغازي،جامعة قاريونس  ،الاقتصاديالعامة لنظرية النمو  الأسسروزه، كلاؤس  - 2
 .127، دار النهضة العربية، مصر، بدوف تاريخ، ص ، التنمية الاقتصاديةمحمد زكي الشافعي - 3
 . 2006، جامعة الاسراء، دار وائل للنشر، عماف، الأردف، 1، ط-التحليل الكلي–مبادئ الاقتصاد حربي محمد موسى عريقات،  - 4
 .10، ص1968مع الفكري، جدة، ، دار المجالاقتصاديةدراسات التنمية ، عاطف السيد  - 5
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بمو الناتج الوطتٍ الإبصالر أو الدخل الوطتٍ، وإلذ ارتفاع متوسط دخل الفرد، وإبما بتحسن ظروؼ ابغياة معدؿ 
 للقاعدة الأوسع من السكاف. 

بيكن القوؿ أنو إذا كاف النمو الاقتصادي بيكن أف بودث عن طريق ابؼزيد من ابؼدخلات التي تؤدي إلذ 
روات ابؼنتجة من طرؼ بلد ما فهو ظاىرة كمية بيكن قياسها، فإف التنمية مزيد من الناتج، أي الزيادة ابؼستمرة للث

الاقتصادية تذىب إلذ أبعد من ذلك حيث تضمن تغتَات في مكونات الناتج نفسو وفي اسهامات القطاعات 
التحولات ابؼولدة بؽذا الناتج، أي أنها مفهوـ كيفي يأخذ في ابغسباف بـتلف البتٌ، تقوـ ديناميكيتها على بصلة من 

الاقتصادية والاجتماعية والدبيوغرافية، وبالتالر إذف فالتنمية أوسع مضمونا من النمو حيث بيكن وصف التنمية 
على أنها بمو مصحوب بتغتَات ىيكلية وىذه التغتَات بهب أف تشمل ىيكل الاقتصاد الوطتٍ وتسعى كذلك 

 .1لتنويع مصادر الدخل فيو

 الاقتصادي والتطور الاقتصادي: الفرق بين النمو     -جـ
ىداؼ بؿددة مسبقا، أ ماـ، وفي المجاؿ الاقتصادي يعتٍ تقدـ اقتصاد ما بكولذ الأإابغركة  التطور لغة ىو
فضل للمداخيل داخل الدولة، فالتطور إذف يدؿ على التغيتَ وابغركة وغالبا أنوعية كتوزيع  وأإما كمية كزيادة ابؼنتج 

التطور الاقتصادي بأنو بمو  R.Barreويعُرؼ لقطاع ما،  وأابغالة الاقتصادية لبلد ما  دلالة علىلما يستعمل ل
ابؼوارد ابؼتاحة بنسبة تفوؽ بمو السكاف ويعبر عنو بجموع التحسينات في ابؼيداف الاقتصادي والاجتماعي للنمو، إذ 
يعبر عن بـتلف ابؼراحل لاكتساب ابؼعارؼ وابػبرات والقدرات العلمية في إطار التطور التكنولوجي لإنتاج 

كما يعرؼ أيضا على أنو بؾموعة التجديدات التي تؤدي إلذ ارتفاع الكمية مؤسسات ابػدمات الاجتماعية،  
التطور الصناعي لبلد  فنقوؿ مثلا التطور الاقتصادي أوابؼنتجة واستعماؿ كميات ثابتة أو أقل من عوامل الإنتاج، 

 وبيكن برليل التطور الاقتصادي من خلاؿ ثلاث جوانب:ما خلاؿ فتًة معينة، 

 بؼرتبط بالاختًاعات التي يسمح تطبيقها بالتطور الاقتصادي.التطور التقتٍ ا 
 .التطور الاجتماعي يتًجم بتوزيع أكثر عدالة لثمار النمو الاقتصادي 
 .التطور الاقتصادي يرتكز على الإنتاج أكثر بتكلفة أقل 

المجاؿ ، إذ أنو لا بيكن أف يكوف ىناؾ تطور في الاقتصادي ليس مرادفا للنمو إف التطور الاقتصادي
الصناعي بوتتَة أخفض من تزايد السكاف، فهنا لا يوجد بمو، كما أنو ليس مرادفا للتنمية، إذ أنو بيكن أف يكوف 

                                                           
1

، مكتبة و مطبعة الاشعاع الفنية، مصر النماذج الرياضية للتخطيط و النمية الاقتصاديةمحمد مدحت مصطفى و سهتَ عبد الظاىر أبضد،  - 
 ، بالتصرؼ.39ص ، 1999
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 )أيدوف أف يكوف مصحوبا بتغتَات ىيكلية وذىنية تضمن استمرارية وانتظاـ ىذا التطور  اقتصاديىناؾ تطور 
 نمية الاقتصادية سيؤدي إلذ تطور اقتصادي. ، إلا أف حدوث بمو اقتصادي والت1أنو لا يوجد تنمية(

 الاقتصادي : عناصر النمونيالمطلب الثا

عن طريق تركيبة من العوامل، ويكوف حصيلة ىذه  تاستخداماتعتبر العملية الانتاجية بدثابة برويل للموارد إلذ      
 العملية عبارة عن ناتج مسابنة ىذه العوامل فيما بينها.

لا يتحقق صدفة، بل بهب أف تتوفر مكونات أساسية ينطلق بها، وخصائص أو  إف النمو الاقتصادي
بظات يقاس بها، توجد العديد من العوامل التي يؤدي تركيبها في نسب عقلانية بـتلفة إلذ برقيق النمو 

 الاقتصادي، وبيكن حصرىا أساسا في العمل، تراكم رأس ابؼاؿ والتقدـ التقتٍ.

 عنصر العمل - أ
 السلع إنتاج في استخدامها للإنساف بيكن التي والثقافية الفيزيائية القدرات بؾموع في عنصر العمل يتمثل

إف زيادة السكاف تعتٍ زيادة قوة العماؿ ابؼنتجتُ ما يؤدي إلذ ارتفاع القوة حاجياتو،  لتلبية الضرورية وابػدمات
مو بعدد العماؿ أو بعدد ساعات العمل الفعلية الشرائية من خلاؿ زيادة حجم الأسواؽ المحلية، وبيكن قياس حج

في عملية الانتاج بدوف إفاؿ تركيبة العماؿ كالسن، ابعنس والتكوين، وعلى ىذا الأساس يظهر أثر عنصر العمل 
ولذ تتمثل في الزيادة من حجم العمالة النشطة وبالتالر زيادة من موارد الاقتصاد، والثانية وذلك من ناحيتتُ، الأ

 بفا بيكن ن خلاؿ ابغجم الساعي للعمل، إذ أنو كلما زاد حجم العمالة النشطة زاد ابغجم الساعي للعملتتمثل م
 عنصر، كما أف إنتاجية 2نتاجمسابنة عنصر العمل في حصيلة عملية الإ ارتفاعحجم الناتج من خلاؿ من رفع 

، بؼا في ذلك من أثر 3التكنولوجي والتأىيل ابػبرة، ،التدريب ،التعليم ،العمر حسب بدرجة كبتَة تتحدد العمل
بالغ على إنتاجية عنصر العمل ابؼتمثلة في نسبة الإنتاج المحقق إلذ عدد وحدات العمل ابؼستخدمة في إنتاجو، فقد 
يزيد الإنتاج دوف الرفع من عدد العماؿ أو ساعات العمل ما معناه ارتفاع إنتاجية عنصر العمل نتيجة تغتَ أو 

 بة العماؿ.برستُ تركي

رغم الأثر الإبهابي للنمو السكاني الذي ظهر جليا في البلداف الأوروبية بعد ابغرب العابؼية الثانية والذي   
ساىم بطريقة مؤكدة في النمو خلاؿ الثلاثتُ المجيدة، على عكس الوقت ابغالر فإف نسبة الشيخوخة ابغالية في 

سكاف( لا تنطبق على -ا أف ىذه العلاقة الوجبة ) بموىذه البلداف تثتَ بـاوؼ من تباطؤ في اقتصاداتها، لكن يبدو 
                                                           

، أطُروحة دكتوراه دولة في العلوـ دول جنوب شرق أسيا اقتصادياتالتنمية بالرجوع إلى  استراتيجياتو  الاقتصاديالنمو مصطفى زيروني،  - 1
 .11، 10، ص ص 2000ة، بزصص التحليل القياسي، جامعة ابعزائر، غتَ منشورة، الاقتصادي

2 - Stanley Fischer Et Autres, op-cit, P 293. 
، القاىرة، دار النظرية الاقتصادي النمو خليفة، حسن ناجي محمد -  3  .34، ص 2001 القاىرة، وابؼفهوـ
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البلداف السائرة في طريق النمو، فالدوؿ التي تعاني من فائض في عنصر العمل ويتوافق ذلك مع عدـ قدرة نظامها 
الاقتصادي استيعاب وتوظيف العمالة الإضافية، وتتوقف ىذه القدرة بدورىا على معدؿ التًاكم الرأبظالر، ومدى 

 ر العوامل ابؼرتبطة بو كمهارة التنظيم.تواف

 رأس المالتراكم عنصر  - ب
يعتبر عنصر رأس ابؼاؿ بدثابة عامل تراكمي، يتكوف من آلات، بذهيزات، مباني، أراضي وغتَىا من 

 أيضا تعتبر أخرى وخدمات سلع إنتاج في تستخدـ السلع التينتاج، و التي تدخل في عملية الإ صوؿ ابؼاديةالأ
 الاستثماراتالتقدـ التقتٍ، وعلى توسيع الانتاج بواسطة  برقيق على ويساعد الاقتصادي للنمو كعنصر أساسي
، وينتج تراكم رأس ابؼاؿ عندما تدخر الأمة ومن ثم تستثمر جزءا من دخلها ابغالر، بقصد زيادة 1ابؼختلفة المحققة

ق الاقتًاض الداخلي أو ابػارجي، الإنتاج والدخل في ابؼستقبل، وبيكن أف يتنج تراكم رأس ابؼاؿ عن طري
وابؼساعدات ابػارجية، وىذا يقسم رأس ابؼاؿ إلذ قسمتُ رئيسيتُ بنا: رأس ابؼاؿ ابؼادي ورأس ابؼاؿ البشري، أما 

إف الفلاحتُ الذين يستخدموف   Adam Smithابؼادي فيتمثل ابؼصانع، الآلات، ابؼعدات والأدوات، ويقوؿ
عة مساحات أوسع عما كاف يزرع أجدادىم، فتوفر الآلات  )رأس ابؼاؿ( ضروريا التجهيزات ابغديثة بيكنهم زرا

فيما يعتبر التعليم الربظي وغتَ الربظي، التدريب في العمل والتعليم لتقسيم ابؼاؿ الذي تكوف نتيجتو زيادة الإنتاجية، 
 أثناء العمل من أشكاؿ رأس ابؼاؿ البشري.

التحتية الضرورية من طرؽ، سكك حديدية، نظاـ اتصالات جيد،  ينبغي على الدولة أف توفر بصيع البتٌ
 سدود وكهرباء...إلخ، حتى يؤدي رأس ابؼاؿ بشقيو ابؼادي والبشري دوره في النمو الاقتصادي. 

 عنصر التقدم التكنولوجي    -جـ
يعرؼ عنصر التقدـ التكنولوجي على أنو السرعة في تطوير وتطبيق ابؼعرفة الفنية، من أجل زيادة مستوى   

 .2معيشة السكاف

س أنو بنفس الكمية من عنصري العمل ور أإف دالة الانتاج تتغتَ نتيجة التأثر بالعامل التكنولوجي، إذ 
نتاج لا يرتفع فقط نتيجة ارتفاع حجم عنصري فحجم الإكبر بإضافة العامل التكنولوجي، أإنتاج كمية  بيكن ابؼاؿ

بما لتطور العامل التكنولوجي الذي يساىم في تطور حجم الناتج من خلاؿ ما يسمى إالعمل ورأس ابؼاؿ، و 
الكلية لعوامل الانتاج، وىي عبارة عن حجم الناتج ابؼتبقي الذي لا يفسره لا عنصر العمل ولا عنصر  بالإنتاجية

                                                           
 .306النشر، ص  سنة بدوف للتًبصة، العربية ابؼنظمة :بتَوت ،2ط عبود، ليلى تربصة النمو، نظرية ،سولو روبرت - 1
 .169ص  مرجع سابق،ميشيل تودارو،  - 2
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 على الكلي الإنفاؽ فإف دولة، بكل للعلماء العلمي للناتج الدقيق القياس الصعب من أنو وبالرغم س ابؼاؿ،أر 
 .1القبوؿ واسع مؤشرا بيثل والتطوير البحث

ويؤكد علماء تاريخ الفكر الاقتصادي أف التقدـ التكنولوجي السريع في الدوؿ الغربية كاف ابؼصدر الرئيسي      
للتقدـ الاقتصادي، إذ لد يعد خافيا على أحد في زماننا ابغاضر ما تساىم بو الابتكارات ابغديثة في أساليب 

دة كمية الإنتاج باستخداـ نفس الكميات من ابؼوارد، فهو الإنتاج في زيادة الإمكانيات الإنتاجية، إذ يؤدي إلذ زيا
يعتٍ إدخاؿ أساليب تقنية جديدة أو وسائل إنتاج حديثة بيكن من خلابؽا زيادة الإنتاج بالنسبة لكل وحدة، 
وبودث التطور التكنولوجي من خلاؿ التكوين الرأبظالر والاستثمار في بؾالات البحث والتطوير، فالابتكارات 

ية ابغديثة، والاستثمار في تطوير التعليم والتدريب ورفع الكفاءة لرأس ابؼاؿ البشري تسمح بالنمو ابؼتواصل العلم
الكلي، حتى ولو بقي حجم التكوين الرأبظالر أو  جللطاقة الإنتاجية للاقتصاد وفي زيادة نصيب الفرد من الإنتا 

دوراً ىاما في برستُ التقدـ ابؼادي، إلا أنو ليس شرطا  ، ومع أف التقدـ التكنولوجي لعب 2التعداد السكاني ثابتا
كافيا لاستمرار النمو الاقتصادي، إذ لوكاف كذلك لتمكنت كل الدوؿ من برقيق بمو سريع، لأف التكنولوجيا ماؿ 

 عاـ في متناوؿ ابعميع.

 الاقتصادي مقاييس النمو: لثالمطلب الثا

داء الاقتصادي، وتتوضح من خلالو العلاقة بتُ كل الأالاقتصادي مؤشرا صربوا عن حقيقة  يعتبر النمو
وبىتلف الاقتصاديوف حوؿ ابؼؤشرات وطرقية قياس معدلات النمو الاقتصادي، من مدخلات وبـرجات الاقتصاد، 

 سنحاوؿ فيما يلي التطرؽ لأىم مقاييس النمو الاقتصادي. 

نمو الاقتصادي يتم من خلاؿ دراسة إف قياس التغتَ ابغاصل في حجم النشاط الوطتٍ الذي يعبر عن ال
 مؤشرات الاقتصاد الوطتٍ التي يعبر عن ذلك النشاط، من أىم تلك ابؼؤشرات:

 :الدخل الوطني الكلي المتوقع - أ
ساس الدخل ابؼتوقع وليس الفعلي خصوصا لدى الدوؿ التي بستلك أعلى  اقتًح بعض الاقتصادين قياس النمو

الإمكانيات ابؼختلفة للاستفادة من ثرواتها الكامنة، في ىذه ابغالة يوصي بعض وتتوفر على موارد غنية كامنة 
 .3الاقتصاديتُ أف يؤخذ بعتُ الاعتبار تلك ابؼقومات عند حساب الدخل

 

                                                           
 .58، ص مرجع سابقمحمد ناجي حسن خليفة،  - 1
2
 .430، ص 2002دار ابؼناىج للنشر و التوزيع، عماف، الأردف، ، مقدمة في الاقتصاد الكليأسامة بشتَ الدباغ، أثيل عبد ابعبار،  - 
 .90-89ص  مرجع سابق،محمد عبد العزيز عجمية، إبياف عطية ناصف، على عبد الوىاب بقا،  -2
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 (:GDPالناتج المحلي الإجمالي ) - ب
يعتبر الناتج المحلي الإبصالر من بتُ ابؼؤشرات الأكثر استخداما لقياس النمو الاقتصادي للبلد، فحسب 

Simon Kuznets بيكن استخداـ معيار الناتج المحلي الإبصالر الذي ينتجو سكاف بلد ما بأسعار ثابتة لقياس ،
 لإبصالية للسلع وابػدمات النهائية التي ينتجهاالنمو الاقتصادي، وبيثل الناتج المحلي الإبصالر القيمة السوقية ا

 .1سكاف البلد على مدى فتًة معينة تقدر بسنة واحدة
 بيكن التعبتَ عن الناتج المحلي الإبصالر من خلاؿ ابؼعادلة التالية:
            

 حيث:

 : الاستهلاؾ )إنفاؽ القطاع ابػاص الأفراد والعائلات(. 
 عماؿ وابؼؤسسات(.: الاستثمار )نفقات قطاع الا 
 : الإنفاؽ ابغكومي )بؾموع نفقات القطاع العاـ(. 

 الواردات(. –: صافي ابؼعاملات التجارية ابػارجية )الصادرات    
بودث النمو الاقتصادي بالتزامن مع حدوث النمو في كل قطاع من القطاعات ابؼشار إليها سابقا، 

 .2مع مرور الوقت GDPمعدؿ بمو الناتج المحلي الإبصالر وتظهر آثار النمو الإبصالر بعميع القطاعات في 

يعاب على الناتج المحلي الإبصالر كمؤشر للنمو الاقتصادي، عدـ ملائمتو كتمثيل حقيقي لإبصالر الناتج 
المحقق في الاقتصاد، حيث أف الناتج من السلع وابػدمات في حسابات الدخل المحلي الإبصالر تشتَ فقط إلذ 

وابػدمات السوقية مع استبعاد الإنتاج غتَ السوقي، فغالبا ما يفشل الناتج المحلي الإبصالر في دمج الإنتاج السلع 
والأرباح غتَ ابؼبلغ عنها بؼا يسمى بالاقتصاد السري،  فالأنشطة الأكثر إنتاجية غتَ الربظية في الاقتصاد مثل 

لناتج المحلي الإبصالر  وىي حاؿ معظم الدوؿ النامية، التهريب وابؼضاربة...إلخ، لا يتم إدراجها في حسابات ا
فمعدؿ الناتج المحلي الإبصالر يكوف عبارة عن مؤشر جزئي للنمو الاقتصادي، كما لا يأخذ بعتُ الاعتبار التطور 

لي الإبصالر لا الدبيوغرافي والعوامل غتَ النقدية كالبيئة، الانفتاح السياسي والتغتَ الثقافي بالإضافة إلذ أف الناتج المح
 يهتم بتوزيع الناتج بشكل عادؿ أـ بشكل غتَ عادؿ.

 

                                                           
1 - David Edward O’connor , The Basics of Economics , Greenwood Publishing Group, 
Inc, USA, 2004, p 224. 
2 - Fidelis Ezeala-Harrison , Economic Development: Theory and Policy Applications, 
Greenwood Publishing Group, Inc, USA, 1996, P 07. 
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 :من الدخل متوسط نصيب الفرد    -جـ
 ما لبلد وطتٍال الدخل ادز فإذا ، 1يشتَ ىذا ابؼؤشر إلذ كمية السلع وابػدمات ابؼتاحة لكل مواطن في البلد      
 يظهرلكن و  ،بأكملو البلد في الاقتصاديمو الن وجود على يدؿ فهذا كاف،سال بمو معدؿ من أسرع بدعدؿ

الوطتٍ ابغقيقي حيث في ىذه ابغالة  الدخل في الزيادة معدؿ من أكبر كافسال بمو معدؿ يكوف عندما ابؼشكل
سيكوف ىناؾ ابلفاض في متوسط نصيب الفرد من الدخل ابغقيقي على الرغم من حدوث زيادة في الدخل الوطتٍ 

 ابغقيقي.

الدخل الفردي بؼتوسط الدخل الذي بوصل عليو سكاف بلد ما، وبوسب عن طريق قسمة الدخل  ويشتَ
 الوطتٍ على عدد سكاف البلد وذلك إما على أساس أسعار السنة ابغالية أو أسعار سنة الأساس حيث:

 على أساس السنة الحالية ) الدخل الفردي النقدي(: -

 :2يقدر الدخل الفردي للبلد كما يلي

   الدخل الفردي النقدي=متوسط 

 عدد السكاف

 سعر السلع وابػدمات. Pكمية السلع وابػدمات،   Q حيث:

  في حاؿ بقاء عدد السكاف ثابت، يرتفع متوسط الدخل الفردي النقدي سواءا ارتفعت الكميات أو
 الأسعار.

 في مستوى الأسعار، فهذا يدؿ على ابلفاض  في حالة زيادة الدخل الفردي نتيجة حدوث زيادة فقط
 القدرة الشرائية للأفراد.

 وعليو لا يعتبر متوسط الدخل الفردي النقدي مؤشرا جيدا للنمو الاقتصادي.      

 على أساس أسعار سنة الأساس )متوسط الدخل الفردي الحقيقي(: -
الدخل الفردي ابغقيقي فقط عند في ىذه ابغالة فإنو في حالة بقاء عدد السكاف ثابت، يرتفع متوسط 

 ارتفاع كمية السلع وابػدمات، بفا يعتٍ توافر السلع وابػدمات لكل فرد من سكاف البلد.
 وعليو يعتبر متوسط الدخل الفردي ابغقيقي أفضل مؤشر للنمو الاقتصادي مقارنة مع الدخل النقدي الفردي.

                                                           
1  Fidelis Ezeala-Harrison, op-cit,  p 08. 
2 - T.R. Jain, O. P. Khanna,  Vir Sen, op-cit, p 26-27. 
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أنو العموـ يبقى التساؤؿ ابؼطروح ىو ىل يقسم إبصالر الدخل الوطتٍ على بصيع السكاف أو على السكاف  إلا
العاملتُ دوف غتَىم؟ فحساب الدخل بعميع السكاف مقيد من نواحي الاستهلاؾ، وحساب الدخل للقوة العاملة 

 دوف غتَىم مقيد من نواحي الإنتاج. 

 :1ا يسمى بدعدؿ النمو البسيط وبيكن ابغصوؿ عليو كما يليويقاس النمو الاقتصادي باستخداـ م

    
متوسط الدخل ابغقيقي في الفتًة     متوسط الدخل ابغقيقي في الفتًة   

متوسط الدخل ابغقيقي في الفتًة    
 معدؿ النمو 

تستعمل ىذه الصيغة لقياس الدخل بتُ فتًتتُ زمنيتتُ متتاليتتُ، أما لقياس معدؿ النمو ابؼركب نستخدـ 
 :2الصيغة التالية

    √
  

  
  

 

 

 حيث:   
 : معدؿ النموابؼركب.   

 : فرؽ عدد السنوات بتُ أوؿ وآخر سنة. 
 متوسط الدخل ابغقيقي لسنة الأساس. :  
 : متوسط الدخل ابغقيقي لآخر سنة.   

كثر ابؼعايتَ استخداما وصدقا بحسب الكثتَ من الاقتصاديتُ أ يعتبر متوسط نصيب الفرد من الدخل منو 
أما القضية الأخرى ىل نقسم إبصالر الدخل غتَ أف قياسو وإحصاؤه يعرؼ بعض ابؼشاكل لدى البلداف النامية، 

لى السكاف العاملتُ دوف غتَىم، فحساب الدخل بعميع السكاف مفيد الوطتٍ على بصيع السكاف أـ نقسمو ع
بفا بهعل مقارنة المجتمعات بو غتَ من نواحي الاستهلاؾ، وحساب الدخل لقوة العمل مفيد من نواحي الإنتاج، 

 الأسس وطرؽ القياس والتقدير. لاختلاؼدقيقة 

  الدخل الوطني الكلي:    -د
وساط نو لد يقبل في الأألا إاستخداـ ىذا ابؼعيار بدؿ متوسط نصيب الفرد من الدخل،  (Mead)اقتًح        

قل من أذا كاف إسلبة، فزيادتو لا تعتٍ شيئا  وأبهابية إلذ نتائج إتؤدي قد لا نقصانو  وأف زيادتو الاقتصادية لأ

                                                           
 .91ص  مرجع سابق،محمد عبد العزيز عجمية، إبياف عطية ناصف، على عبد الوىاب بقا،  -  1
 .92-91ص  ،نفس ابؼرجع -  2
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نو معيار بؿدود ألذ إصاديا، إضافة قتاف نقصانو بدعدؿ صغتَ لا يعتٍ بالضرورة بزلفا أالسكاني، كما  معدؿ النمو
 .البلد لذ خارجإذ انتشرت ابؽجرة من و إالقيمة 

 المطلب الرابع: قياس النمو الاقتصادي

تعتبر تقديرات النمو الاقتصادي انعكاس بالأساس لتقديرات حجم الناتج في الاقتصاد، بحكم أف النمو  
الناتج، وبالتالر تبرز ثلاث طرؽ لتقدير حجم الناتج الاقتصادي ىو عبارة عن التغتَ النسبي السنوي في حجم 

 ترجع بالأساس إلذ تساوي حجم الناتج مع حجم الدخل وحجم الإنفاؽ.

   طريقة القيمة المضافة: - أ
"، أما 1سلع ما في عملية الانتاج استعماؿتعرؼ القيمة ابؼضافة أنها:" ذلك الارتفاع في القيمة الناتج عن 

 ضافة كما يلي:حسابيا فتقدر القيمة ابؼ

 منتجات الوسيطية. قيمة-النهائيالقيمة ابؼضافة بؼنتوج ما = قيمة ابؼنتوج 

 حيث أف:

 .ابؼنتجات النهائية: ىي ابؼنتجات ابؼوجهة للاستهلاؾ النهائي 
  في عملية الانتاج.  استخدامهاابؼنتجات الوسيطية: ىي ابؼنتجات ابؼستهلكة عند 

 وتبعا بؽذه الطريقة يكوف:

 الداخلي ابػاـ = بؾموع القيمة ابؼضافة في كل قطاعات الاقتصاد المحلي.الناتج 

إف ىذه الطريقة تؤدي إلذ تفادي تكرار قيم ابؼنتجات الوسيطية في حساب الناتج الداخلي ابػاـ مرتتُ، 
 مرة كقيمة نهائية ومرة كقيمة وسيطية في سلعة نهائية اًخرى. 

ة الإىتلاؾ الرأبظالر من قيمة الناتج حتى نتحصل على القيمة عند حساب القيمة ابؼضافة ينبغي طرح قيم
                                                                                                    ابؼضافة الصافية.

 طريقة الدخل: - ب
يعرؼ الدخل على أنو بؾموع ابؼبالغ التي بيكن للمستَ أف يتصرؼ فيها دوف إنقاص قيمة الأصوؿ التي  

بيتلكها أودوف ترتيب دين عليو خلاؿ الفتًة بؿل الدراسة ويعرؼ دخل ابغكومة بنفس الطريقة، ويقيس الناتج 
                                                           

1 - Stanley Fischer Et Autres, Macroéconomie, 2eme Edition, Edition Dunod, Paris, 2002, P 
68. 
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ىذا الأختَ ىو إبصالر دخوؿ عوامل الداخلي ابػاـ إبصالر الدخل المحصل عليو في الاقتصاد المحلي، حيث أف 
الإنتاج العاملة في الاقتصاد المحلي، وبالتالر الناتج الداخلي ابػاـ يساوي الدخل الوطتٍ حيث أف الدخل الوطتٍ 

 ىو بؾموع الأجور مضافا إليو بؾموع الفوائد، بؾموع الأرباح، وبؾموع الريوع.

 :وبيكن تلخيص ذلك على الشكل التالر

 الوطتٍ لدخال = ابػاـ يالداخل الناتج

 رباح+ بؾموع الريوع.جور + بؾموع الفوائد +بؾموع الأحيث أف الدخل الوطتٍ يساوي إلذ بؾموع الأ

 أما بالنسبة للفئات التي تتحصل على دخل فيمكن حصرىا فيما يلي:
 الأفراد: بوصلوف على الأجور وابؼرتبات، العوائد والأرباح وأيضا على إعانات خاصة وعامة.

 ابؼشروعات: تشمل العامة وابػاصة ويتمثل دخلها في الأرباح والإبهارات والفوائد.
 ابؽيئات ابغكومية وابؼتمثلة دخلها في الضرائب وابؼبالغ المحققة من ابؼلكيات العامة للدولة.

 طريقة الانفاق:  -جـ
 ذلك على أساس أف يتساوى إبصالر الانفاؽ بالضرورة مع إبصالر الدخل في الاقتصاد المحلي، وتفستَ

 خدمات معينة يقوـ بها طرؼ معتُ بفا يتولد عنها بالضرورة دخل لطرؼ أخر ىو عملية لإنفاؽ أي شراء سلع أو
 ، وبالتالر فإف:1نفسو الدخل نفاؽ ىوا الإذيكوف ى البائع حيث

 الناتج الداخلي ابػاـ= الانفاؽ الكلي.

 حيث أف الإنفاؽ الكلي:

           G   )     M   

   نفاؽ القطاع ابغكومي،إ :  الاستثمار،:  الاستهلاؾ )انفاؽ القطاع العائلي(،  : الدخل الوطتٍ،     

 : انفاؽ القطاع ابػارجي.  

يعتبر الارتفاع والابلفاض في معدلات النمو الاقتصادي في الغالب عن التحسن في النشاط الاقتصادي، 
ولا يعبر عن بزلف أو تقدـ اقتصادي، فابؼلاحظ أف الدوؿ ابؼتقدمة مثلا مقارنة بالدوؿ النامية تكاد تكوف 

ساس إلذ اقتًابها من التشغيل معدلات النمو الاقتصادي ابؼسجلة في اقتصادياتها تنخفض وذلك يرجع بالأ

                                                           
1 - Gregory Mankiw, Macroéconomie, 3eme Edition, Edition De Boeck, Belgique, 2003, P 
21. 
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الكامل، عكس الدوؿ النامية التي تسجل معدلات بمو اقتصادي عالية في ابؼراحل الأولذ لتطورىا الاقتصادي، ولا 
يعتبر ارتفاع معدلات النمو الاقتصادي في دولة ما مقارنة بأخرى بأنو تقدـ اقتصادي لأف النمو الاقتصادي ىو 

في الناتج الوطتٍ من سنة لأخرى بغض النظر عن كوف أف حجم ىذا الناتج يلبي  متغتَ كمي يقيس حجم التغتَ
 الاحتياجات العامة أولا.

    النمو الاقتصادي في نظريات النمو الاقتصاديالمبحث الثاني: 

، فالكتابات بخصوص النمو قدبية قدـ الاقتصادي بشة الكثتَ من ابؼدارس الفكرية التي تعرضت للنمو
عو للوصوؿ إلذ مستويات اتباتقديم إطار نظري شامل تستطيع كافة الدوؿ كل مدرسة حاولت   قدو  ذاتو،الاقتصاد 

نظرية كانت  كل  نقائصفمقبولة من الأداء الاقتصادي، وابػروج من دائرة التخلف والركود الذي ميز الكثتَ منها، 
 خرى.نقطة انطلاؽ نظرية اُ 

 الاقتصادي المطلب الأول: النظرية الكلاسيكية للنمو

ارتبطت فتًة الاقتصاد الكلاسيكي بعملية التقدـ الاقتصادي السريع، وخاصة في الدوؿ الأوروبية، 
 Adam Smith & Davide Ricardo & Tomas Malthusوتتضمن نظرية النمو الكلاسيكية آراء كل من 

ابؼنافسة التامة، سيادة حالة وغتَىم، استند التحليل الكلاسيكي على فرضيات عديد أبنها ابؼلكية ابػاصة، 
الاستخداـ الكامل للموارد، وابغرية الفردية في بفارسة النشاط، كما اعتمدوا على أسلوب التحليل الاقتصادي 

 الكلي للبحث عن أسباب النمو الطويل الأجل في الدخل الوطتٍ.
 تحليل آدم سميثالأول:  الفرع

لابد من ابغرية  طبيعي قادر على برقيق التوازف تلقائيا، وعليوف النظاـ الاقتصادي نظاـ أآدـ بظيث يعتقد 
، حيث وطتٍال الاقتصاد الاقتصادية وعدـ تدخل ابغكومة بأي شكل في النشاط الاقتصادي لأف ذلك يعرقل بمو

 .طلق عليو مفهوـ اليد ابػفيةأيرى القوانتُ الطبيعية ىي التي تنظم مسار ابغياة الاقتصادية من خلاؿ ما 
لذ زيادة الدخل إا يؤدي مبالتخصص وتقسيم العمل بدا يكفل زيادة الانتاج والانتاجية،  آدـ دىنا 

، فحسب ابؼثاؿ الذي أعطاه في الفصل الثالث من كتابو "البحث والادخار، فزيادة معدلات التكوين الرأبظالر
 .در الفعالية والنموعن طبيعة وأسباب ثروة الأمم" حوؿ صناعة الدبابيس فإف تقسيم العمل يعتبر مص

ساسا من الادخار، أيوضح بظيث أف بزصص وتقسيم العمل لابد أف يسبق بتًاكم رأبظالر والذي يتأتى 
 الاقتصادي، ويقوؿ بأنو بوجود التًاكم الرأبظالر، تصبح عملية النمو ساس النموأ ىو الادخاروعليو يكوف 

جية فتزيد الدخوؿ والأرباح، فتخصص أجزاء إضافية متجددة ذاتيا، حيث يرفع تقسيم العمل من مستوي الانتا
، فمزيد من تقسيم العمل مع تكنولوجيا أحداث ليزيد الإنتاج ومزيد من الأرباح والاستثمار للادخارأكبر منها 
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كما اعتقد بضرورة تسويق الإنتاج إلذ ابػارج، وذلك بهدؼ توسيع السوؽ المحلية إذ على إثر توسع ،  1....وىكذا
ؽ سوؼ بودث تقسيم العمل تلقائيا، وينتج عن تقسيم العمل ميزة أخرى ىي تزايد الأفكار ابعديدة ىذه السو 

يأخذ صورة  -الذي أصبح بفكنا عن التقسيم السابق للعمل والتخصص-لإنتاج السلع حيث أف التًاكم الرأبظالر 
 سلع ومعدات أفضل.

يرى آدـ بظيث أف التنمية الاقتصادية ليست عملية مفاجئة، فهو يأخذ بفكرة النمو التًاكمي، فالتنمية 
الاقتصادية إذا بدأت تكوف تدربهية وتراكمية، فخلاؿ مرحلة التوسع يرتفع الادخار، تراكم رأس ابؼاؿ، العمالة، 

نتاج، وتستمر متغتَات النمو في التضاعف، الأجور، الدخل، الطلب، يتوسع السوؽ ويتم امتصاص الزيادة في الإ
حيث تصور تدىور الرأبظالية بسبب بؽا حدود،  ىذه العملية التًاكمية للنموأف ولكنو في الوقت نفسو يشتَ إلذ 

، والعامل الذي يوقف عملية النمو ىو ندرة ابؼوارد 2فناء ابؼوارد وثبات عوائد الإنتاج، وانتهاء تقدـ المجتمعات
فمع تقدـ الاقتصاد من خلاؿ التًاكم الرأبظالر وبمو السكاف فإنو تتزايد صعوبة التغلب على قيد ابؼوارد الطبيعية، 

الطبيعية، تناقص معدلات الدخل الذي بوصل عليو أصحاب رأس ابؼاؿ حتى تتلاشى المحفزات والوسائل لتًاكم 
إلذ تكالب الرأبظالتُ على ي ، إف وصوؿ الاقتصاد إلذ ىذه ابغالة حسب آدـ بظيث يؤد3رأس ماؿ جديد

رباح وتقل ابؼدخرات ومعدلات التكوف الرأبظالر، لينتهي الأمر بحالة ركود الأفتنخفض في بؾالات معينة  الاستثمار
 ، بيكن تلخيص أفكار آدـ بظيث في الشكل التالر:انكماشيةحلقة دائرية في 

 (: تصورات آدـ بظيث حوؿ النمو الاقتصادي.07الشكل رقم)

 
 .51، ص 1988، دار الكتاب للطباعة والنشر، جامعة ابؼوصل العراؽ، التنمية اقتصادمقدمة في ابؼصدر: سالد النجفي ومحمد القريشي، 

في الواقع إف آدـ بظيث لد يقتًح أي طريقة أو أسلوب للخروج من حالة الثبات، وبصفة عامة، على الرغم 
ملية النمو الاقتصادي، إلا أف أفكاره التي جاء بها حوؿ النمو من أف نظرتو قد فشلت في تقديم تفستَ علمي لع

                                                           
 108، ص 1981، دار ابغداثة للطباعة و النشر و التوزيع، لبناف، ةالاقتصاديمدخل للدراسات الاقتصاد السياسي: فتح الله و لعلو،  -  1

 بالتصرؼ.
 .57، ص ، مرجع سابقمدحت محمد القريشي  -  2
 .344، ص 2004، الدار ابعامعية، الإسكندرية، التنمية الاقتصاديةمحمد عبد العزيز عجمية، محمد علي الليثي،   - 3
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الآخرين والكلاسيكيتُ ابعدد، فابؼلاحظات التي  الاقتصادي كاف بؽا تأثتَ عميق على الكتاب الكلاسيكيتُ
 قدمها آدـ بظيث تستند في ابؼقاـ الأوؿ على الاقتصاد البريطاني مع التًكيز على الاقتصاد الرأبظالر ابغر.

 تحليل دافيد ريكاردوالثاني:  لفرعا
من أبرز كتاب ابؼدرسة الكلاسيكية والذي عمل على تعميق آراء وأفكار ىذه  David Ricardo يعتبر

ابؼدرسة، وجعلها أكثر متانة وقوة، وارتبطت بابظو العديد من الآراء والأفكار كالريع والأجور والتجارة ابػارجية وما 
صة بالنمو الاقتصادي في كتابو مبادئ "الاقتصاد السياسي والضرائب"             إلذ ذلك، وطرح نظريتو ابػا

the principles of political economy and taxatio  1817سنة. 
بخصوص أبرز آراء دافيد ريكاردو ذات الصلة بعملية النمو فإنو انتقل بالتحليل الاقتصادي من مرحلة 

 ،  وتستند نظريتو للنمو الاقتصادي على ثلاث مبادئ أساسية وىي:التفاؤؿ إلذ مرحلة التشاؤـ
مبدأ مالتوس للنمو السكاني، والذي يرى بأنو ما لد يتعرض السكاف للأمراض، المجاعات أو ابغروب، فإف  -

 عددىم بييل إلذ التوسع بدعدؿ أسي.
 راضي الزراعية.خصوصا على ابؼوارد النادرة من الأ ابؼبدأ الأساسي لتناقص الغلة، والذي ينطبق -
 نظرية تراكم رأس ابؼاؿ، والتي بيثل فيها الربح متغتَا رئيسيا. -

درس دافيد ريكاردو النظاـ الرأبظالر من خلاؿ أثر تغتَ توزيع الدخل السنوي بتُ بـتلف فئات المجتمع 
ادي في الأجل على تراكم رأس ابؼاؿ من خلاؿ معادلة الربح، ابؽدؼ من وراء ذلك إظهار بؿدودية النمو الاقتص

الطويل وتقاربو بكو حاؿ الثبات، وبسيز برليلو بأخذ الزراعة ابؼركز الأوؿ من حيث الأبنية، فبالنسبة لو يتم توزيع 
أي أنو وفئة ملاؾ الأراضي الزراعية، ، العماؿ فئة الرأبظالتُالدخل الوطتٍ بتُ ثلاث فئات رئيسية في المجتمع وىي: 

 ر بالنسبة للعماؿ، الريع بالنسبة بؼلاؾ العقار والأرباح بالنسبة للرأبظاليتُ.توجد ثلاث فئات للدخل، الأجو 
يعتبر العمل العنصر الإنتاجي الوحيد الذي بىلق القيمة، فقيمة السلع تتحدد بكمية العمل،  العمال: - أ

ويدىم ويعتبر العماؿ أكثر الفئات عددا حيث لا بيلكوف أدوات الإنتاج ويعتمدوف على الرأبظاليتُ في تز 
 ىأجور العماؿ لابد وأف يتم برديدىا عند مستوى أجر الكفاؼ، إذ أف رفع الأجور عن ذلك ابؼستو بها، 

 .يعمل على زيادة عرض العمل
، تقوـ فئة ملاؾ الأراضي الزراعية بإمداد المجتمع بالغذاء والطعاـ الذي تنتجو أراضيهم الملاك العقاريين: - ب

زايدين بهب أف يرتفع الإنتاج الزراعي، ومن ىذا ابؼنطلق، يظهر ومن أجل توفتَ الغذاء للسكاف ابؼت
 مشكلاف:

 :عندما يتزايد عدد السكاف تصبح الأراضي ابػصبة غتَ قادرة على انتاج ما يكفي  قانون تناقص الغلة
لإشباع الاستهلاؾ ابؼتزايد، ما يدفع ملاؾ الأراضي لاستغلاؿ الأراضي الأقل خصوبة، حتى وإف 

 حات ابؼستغلة فإف الإنتاج يزداد بأقل من الضعف، أي أف الغلة تكوف متناقصة.تضاعفت ابؼسا
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 :إف الدخل الذي يتحصل عليو مالك الأرض ىو الفرؽ بتُ تكلفة الإنتاج  زيادة الريع التفاضلي
والسعر الطبيعي للقمح، ىذا السعر يكوف مثبتا بدلالة تكلفة انتاج القمح في الأرض الأقل خصوبة، 

فيد ملاؾ الأرض ابػصبة من ريع تفاضلي يساوي الفرؽ بتُ تكلفة الإنتاج في الأرض الأقل وعليو يست
خصوبة )والتي بردد السعر الطبيعي للقمح( وتكلفة انتاجهم )والتي تكوف أقل بكثتَ من سعر القمح( 

 ف.ىذا الريع يرتفع كلما زاد استغلاؿ الأراضي الأقل خصوبة استجابة للاستهلاؾ ابؼتزايد للسكا
إف استغلاؿ ابؼزيد من الأراضي يؤدي إلذ زيادة اليد العاملة، ما يعتٍ ارتفاع كمية الأجور التي يتحصل 
عليها العماؿ، وبأخذ قانوف تناقص الغلة والريع التفاضلي، فإف الريع العقاري ىو الآخر يرتفع، ما يؤثر سلبا على 

 الربح الذي يتحصل عليو الرأبظاليوف.
في تشاؤمو فيما بىص قانوف تناقص الغلة شأنو شأف غتَه من الاقتصاديتُ  ريكاردويلاحظ مبالغة 

إمكانية إحلاؿ عنصري رأس ابؼاؿ والعمل بؿل  التقليديتُ، متجاىلا ما قد بودثو التقدـ التكنولوجي من تأثتَ، أو
 الأرض.

        على كاىل الرأبظالتُ من خلاؿ الاقتصادي يقع  عبء قيادة النمويرى دافيد ريكاردو أف  الرأسماليون:    -جـ
لأنها تستهلك جزء قليل من دخلها الذي يأتي من  ،الأرباح استثمارقيامهم بتشييد ابؼصانع وتشغيل العماؿ و 

 .1الأرباح والباقي يتحوؿ إلذ مدخرات التي تعتبر ىي الأساس لتًاكم رأس ابؼاؿ
على خوض ابؼغامرة الإنتاجية، وسببا في تراكم رأس ابؼاؿ يعتبر الربح الدافع الرئيسي الذي بوفز الرأبظاليتُ 

والادخار الذي يسمح بتمويل الاستثمار، فابلفاض الربح تبعا للنمو الدبيوغرافي وزيادة الريع والأجور يقلل 
الادخار أي انتهاء تراكم رأس ابؼاؿ ما لا يشجع على الاستثمار، ويتوقف الاقتصاد عن النمو، ويعرؼ 

 بات.حالة من الث
 رض عاملا بؿددا للنمومن عنصر الأإلا أنو جعل لأبنية التًاكم الرأبظالر دافيد ريكاردو  رغم تأكيد

أف عنصر السكاف عندما يكوف قليل بالنسبة للموارد الطبيعية، تتوافر فرص الربحية أماـ  ىالاقتصادي ،حيث ير 
رباح ومعدات زيادة الأ لذإىذا يؤدي  ،خاصة في القطاع  الزراعي استثماراتهمابؼستثمرين الرأبظاليتُ فيزيدوف من 
السكاني، تشتد  جور، يزيد النموالعمل، فتًتفع الأ ىنتاج والريع والطلب علالتًاكم الرأبظالر، وبالتالر يزيد الإ

وبة، بفا قل خصالأ راضي حتىالسكاني تستغل بصيع الأ كثر خصوبة، وباستمرار النموضي الأار الأ ىابؼنافسة عل
إف نظرية التوزيع الوظيفي حسب دافيد ريكاردو توضح أف حصتي الأجور لذ ظهور قانوف  تناقص الغلة، إيؤدي 

سعار الغداء ىنا يطالب العماؿ أارتفاع والريع ترتفعاف مقارنة بالأرباح كلما حدث توسع في الإنتاج، ما يؤدي إلذ 
ح، فينخفض معدؿ بموىا التي من ابؼفروض إعادة استثمارىا، الأمر الذي يعيق ارتفاع حصة الأربا برفع أجورىم

                                                           
-18ص ص ، 1985، عمادة شؤوف ابؼكتبات، جامعة ابؼلك سعود، السعودية، الاقتصادينظريات التنمية و النمو فايز إبراىيم ابغبيب،  -  1

23. 
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جور ، فينخفض الطلب على العمل، وتتجو الأالاستثمارويقل ابغافز على وينخفض تبعا لذلك التًاكم الرأبظالر 
الركود الاقتصادي الذي يصعب معو استمرار عملية  حتى تصل إلذ حد الكفاؼ وتظهر حالة الابلفاضلذ إ

 كننا تلخيص النقاط السابقة في الشكل ابؼوالر:،  بي1النمو
 (: بموذج دافيد ريكاردو في النمو الاقتصادي08الشكل رقم )

 
 .65، ص 1988، مديرية دار الكتب، العراؽ، ، مقدمة في اقتصاد التنميةابؼصدر: سالد توفيق النجفي، محمد صالح تركي القريشي

من خلاؿ اللجوء إلذ التجارة اعتقد دافيد ريكاردو أنو بيكن التخفيف من حدة الركود الاقتصادي 
ابػارجية التي توفر فرصا استثمارية جديدة، بيكن أف تساعد على برستُ الوضع الاقتصادي إذ أنها بيكن أف تؤدي 

وسيلة لتسريع عملية النمو الاقتصادي من إلذ الاستفادة القصوى من موارد ابؼتاحة للبلد، وقد أكد على أبنيتها ك
خلاؿ الاستفادة من مزايا تقسيم الدولر للعمل، وتستند فرضيتو ابػاصة بالتجارة ابغرة على مبدأ التكلفة النسبية، 
فهو يرى أف حدوث تناقص الغلة في القطاع الزراعي بيكن تأجيلو عن طريق استتَاد ابؼنتجات الزراعية وتصدير 

ة ذات التكلفة النسبية ابؼنخفضة، فاعتقد أف التجارة ابػارجية ابغرة القائمة على أساس مبدأ السلع الصناعي
التكلفة النسبية سوؼ بسنع الأرباح من الابلفاض، وبالتالر بسنع ظهور حالة الثبات في ابؼدى القصتَ، أما ابؼدى 

 الطويل تتوقف عملية النمو ويصبح الاقتصاد في حالة ثبات.
 تحليل توماس مالتوسالثالث:  الفرع

ركزت أفكار وأطروحات مالتوس على جانبتُ بنا نظريتو الشهتَة للسكاف وتأكيده على أبنية الطلب 
الفعاؿ بالنسبة للتنمية الاقتصادية، إذ يعتبر الاقتصادي الوحيد الذي يؤكد على أبنية الطلب الفعاؿ في برديد 

عرض استنادا إلذ قانوف صاي للمنافذ، الذي يقوؿ أف العرض بىلق حجم الإنتاج، فيما يؤكد الآخروف على ال
 الطلب. 

                                                           
 .220، ص 1998، الدار ابعامعية، مصر، الاقتصاديتطور الفكر عبد الربضن يسرى،  -  1
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، وتتمثل النظرية ابؼالتسية 1يعتبر أوؿ من أدرج النواحي الأخلاقية والعوامل الدينية ضمن عوامل النمو
صلاح القطاعتُ الزراعي والصناعي، مقتًحا اتباع أساليب الإ بتُرأس ابؼاؿ ابؼستثمر توزيع لتنمية في ضرورة 

لزراعة بصيع الأراضي الصابغة للزراعة،  الاستثماراتنتاج، وتوجيو جزء أكبر من الزراعي كوسيلة لتحقيق زيادة الإ
و الغلة ، ىذا ويتم توجيو الباقي من رأس ابؼاؿ للقطاع الصناعي والذي تتضح فيالاستثماراتبفا يوفر فرص ربحية 

أبنية تقدـ القطاعتُ  سمالتو  يؤكدبنية ىذا القطاع مع دوراف عجلة النمو، أابؼتزايدة والتقدـ التكنولوجي، لتزيد 
 خر.حدبنا دوف الآأمعا، وعدـ التًكيز على 

وباعتبار مالتوس من الاقتصاديتُ ابؼعارضتُ لقنوف صاي للمنافذ فقد شدد على ضرورة ابغد من الادخار عند 
معتُ حتى لا يقل الطلب على الاستهلاؾ )الطلب الفعاؿ(، ما يؤدي للحد من الاستثمار وبالتالر إعاقة  مستوى

النمو الاقتصادي، بالإضافة لإشارتو إلذ عدـ التوافق بتُ معدؿ النمو السكاني ومعدؿ بمو ابؼنتجات الغذائية، 
فق متتالية حسابية ما يؤدي إلذ حدوث مشاكل حيث يرى أف الأوؿ ينمو وفق متتالية ىندسية بينما ينمو الثاني و 

 تتعلق بالأمن الغذائي.
 الاقتصادي في الشكل التالر. بيكن تلخيص أفكار مالتوس حوؿ النمو

 الاقتصادي. (: بموذج توماس مالتوس حوؿ النمو09الشكل رقم)

 
 .62، ص مرجع سابقابؼصدر: سالد النجفي ومحمد القريشي، 

رغم أف برليلات مالتوس تنطبق على بعض مناطق افريقيا وآسيا، إلا أنو وبشكل عاـ فنظرتو التشاؤمية لد  
تتحقق على ابؼستوى العابؼي، وذلك بسبب ظهور الوسائل ابغديثة لتنظيم النسل وتزايد انتاج الغذاء بدعدلات 

                                                           
، 2007، رسالة ماجيستتَ، ، جامعة ابعزائر، غتَ منشورة 4112-1991في الجزائر خلال الفترة  الاقتصادياتجاهات النمو عائشة مسلم،  - 1

 .29ص 
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لتقدـ التكنولوجي ابؼتحقق في الزراعة أعلى بفا كاف يتوقع مالتوس، وأعلى من معدلات النمو السكاني بسب ا
 . 1والذي عوض تناقص الغلة

 النظرية الكينزية للنمو الاقتصادي: المطلب الثاني

عملت النظرية النيوكلاسيكية على برستُ التحليل الكلاسيكي فيما بىص عملية التًاكم الرأبظالر وجعلو 
القرف التاسع عشر وبداية القرف العشرين، فقد اعتبر أكثر ملائمة للهياكل الاقتصادية التي سادت في أواخر 

الكلاسيك أف كل ادخار يتحوؿ إلذ استثمار طابؼا أف معدؿ الربح موجب، أما النيوكلاسيك فقد افتًضوا إمكانية 
الإحلاؿ بتُ ابؼاؿ والعمل، بفا يعتٍ إمكانية تكوين ابؼاؿ دوف أف يكوف ىناؾ ضرورة لزيادة العمل، وأنو ليس من 

ضروري أف يكوف ابؼدخر ىو ابؼستثمر، فيستطيع رجاؿ الأعماؿ ابغصوؿ على السلع الإنتاجية وذلك باستخداـ ال
أرصدة مقتًضة، وبيكن لأفراد المجتمع من ناحية أخرى الادخار عن طريق شراء السندات بدلا من الأصوؿ 

 .  2العينية

قرف العشرين ولد تتخللو أي مشكلات حتى كاف النمو الاقتصادي سريعا ومنتظما قبل الثلاثينات من ال 
حدث الركود الاقتصادي، فتًاجع الطلب الكلي على السلع وابػدمات بطريقة ملحوظة ما فَجَّرَ أزمة الكساد 

، فابلفاض مستوى الإنتاج نتج عنو تكدس للسلع في الأسواؽ، تراجع حاد في مستويات 1932-1929الكبتَ 
، ليصاب الاقتصاديوف بصدمة فكرية الاقتصادفعمت البطالة كافة نواحي  الأسعار، وتدني مستويات الأجور،

فكما نعلم فعجز النظرية التقليدية بأفكارىا ومبادئها عن تقديم ابغلوؿ ابؼناسبة بؽذه الأزمة، راجع لُأسُسِها  قوية،
لتوظيف قصور في الطلب الكلي عن العرض الكلي ل أو ةحدوث بطال احتماؿف الفكر الكلاسيكي أنكر أ

برقيق التوازف عند مستوي تعيد مرونة الأجور  إلا أفظهور بطالة قصتَة الأجل،  لاحتماؿهم تالكامل، رغم مواقف
  التوظيف الكامل.

واعتبر الكلاسيك أف النمو الاقتصادي يتم تلقائيا دوف ابغاجة إلذ تدخل ابغكومة في النشاط الاقتصادي 
دفعتهم للاعتقاد بأف التوازف الاقتصادي يتحقق دائما عند مستوى  حيث اعتمدوا على مبادئ وفرضيات معينة

التشغيل الكامل للموارد الاقتصادية، لكن بعد أزمة الكساد ثبت فشل التلقائية التي يستَ وفقها نظاـ السوؽ في 
 .3الاحتفاظ بالطلب الفعلي عند ابؼستوى اللازـ لتحقيق التشغيل الكامل

اقتًح كينز للخروج من أزمة الكساد الكبتَ برريك الطلب بغية برريك العرض، وبالتالر استعادة عملية 
النمو الاقتصادي لستَورتها، وعليو فإف الأمر يتطلب برديد بؿددات الطلب الكلي، وذلك بؼعرفة السياسات 

                                                           
 .73، ص 2003الاقتصاد، الإسكندرية، مصر  ، الناشر قسمالتنمية الاقتصاديةمحمد علي الليثي،  –محمد مدحت مصطفى   - 1
 .80-78ص ص  فس ابؼرجع، - 2

 .82-81، ص 2003، مكتبة عتُ شمس، القاىرة، اقتصاديات التنميةسهتَ بؿمود معتوؽ،  - 3
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وذلك برفع الدخل، أو بتحريك  ابؼناسبة، وبرريك الطلب الكلي يكوف إما بتحريك الطلب الاستهلاكي ابػاص
الطلب الاستثماري ابػاص وذلك بخفض سعر الفائدة، أو بتحريكهما معا، لكن ابؼشكل ىو استحالة برريك 
الطلب الاستهلاكي عن طريق الدخل بسبب ظروؼ الكساد، كما يستحيل برريك الطلب الاستثماري عن طريق 

اؿ، لذا اقتًح تدخل ابغكومة عن طريق زيادة الانفاؽ ابغكومي بزفيض الفائدة لانعداـ الكفاية ابغدية لرأس ابؼ
وذلك لتحريك الطلب الكلي، فالإنفاؽ ابغكومي من شأنو أف بورؾ الطلب الاستهلاكي )لأنو يرفع دخل 

 ابؼستهلك(، كما أنو بورؾ الطلب الاستثماري ابػاص.

 اشتًط كينز أف بىصص ىذا الإنفاؽ في:

  ؿ الوظيف العمومي، زيادة الانفاؽ على برستُ الإدارة العمومية، تقديم الاستهلاؾ العاـ )زيادة دخو
 إعانات للعاجزين...إلخ(.

  الاستثمارات العمومية غتَ ابؼنتجة )بناء الطرقات، ابؼوانئ، ابؼستشفيات وابؼدارس...إلخ(، وذلك لتفادي
 تأزـ ظاىرة الكساد.

 عملية النمو للستَ من جديد.ومنو تتحرؾ عملية الاستثمار والإنتاج وبالتالر تعود 

 : المقاربة الكينزية للنمو الاقتصاديالفرع الأول

أي نظرية منفصلة خاصة بالنمو الاقتصادي، فقد ركز على شروط  J.M. Keynesلد يقتًح الاقتصادي 
برقيق حالة النمو ابؼستقر في الاقتصاد الرأبظالر ابؼتقدـ، ما بهعل الاقتصاد الكينزي أكثر ملائمة للبلداف   

دقيق  ابؼتقدمة، إذ لد يهتم بدراسة مشاكل النمو طويل الأجل للبلداف النامية، ومع ذلك، فقد قاـ كينز بتحليل
للمعلومات الرئيسية للنمو، كالطلب الفعاؿ، ميل الاستهلاؾ، ميل الادخار وابؼضاعف...إلخ، حيث أصبحت 

 ىذه ابؼعلومات الركيزة الأساسية للنظريات ابغديثة للنمو الاقتصادي.

 Economic Possibilities for Ourقدـ كينز آراءه حوؿ النمو الاقتصادي في كتابو الشهتَ

Granchildren  1930سنة. 

 مور لعل من أبنها ما يلي:نقد النظرية الكلاسيكية في العديد من الأ ىوقد قامت النظرية الكينزية عل

 تلقائيا عند برقيق التوازف الرأبظالر علىالنظاـ عدـ صحة فرضية اليد ابػفية أي عدـ قدرة  بتَُّ كينز 
دائمة ابغدوث، لكوف  خاصة وليسأف التوظيف الكامل حالة  اعتبرمستوى التوظيف الكامل، حيث 

أقل من ذلك، فالتقلبات النشاط الاقتصادي ىي ابغالة العامة  التوازف قد يتحقق عند مستوى أعلى أو
مفاده أف كل عرض بىلق الطلب  ي، كما رفض قانوف صاي للأسواؽ الذالنظاـ الرأبظالر ابغر لنمو

 .ابؼساوي لو
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  سعار بالدرجة التي تكفل إعادة التوازف عند التوظيف الكامل، فمع جور والأونة الأمعارضة فكرة مر
تعيد التوازف البطالة و الأجور بالدرجة التي تزيل  بزفيضوجود النقابات العمالية والاضرابات يصعب 

 عند التوظيف الكامل.
صاد رأبظالر خلاؿ فتًة بودد كينز النمو مع ارتفاع مستوى الدخل الكلي، ويعتمد الدخل الكلي لاقت

قصتَة على حجم العمل ابؼستخدـ، وذلك لأف بصيع عوامل الإنتاج )ماعدا العمل( يفتًض أنها ثابتة في ابؼدى 
القصتَ، وبذدر الإشارة إلذ أف مستوى الاستخداـ عند كينز يتحدد من خلاؿ مستوى الطلب الفعاؿ والذي يشتَ 

ض الكلي، فقد اعتبر كينز أف قصور الطلب ىو جوىر ابؼشكلة الرأبظالية، إلذ نقطة التوازف بتُ الطلب الكلي والعر 
أي أف السبب في ظهور ابؼشاكل الاقتصادية يكمن في جانب الطلب الكلي وليس العرض الكلي، لذا اىتم 
بدراسة جانب الطلب الكلي حيث استخدـ فكرة الطلب الكلي الفعَّاؿ لتفستَ أسباب عدـ التوازف الذي بىضع 

 النظاـ الرأبظالر، وبالتالر وفقا للنظرية الكينزية:لو 

       
(، ونظرا لأف مستوى N( يعتمد على مستوى العمالة )Yوىذا يعتٍ أف مستوى الدخل أو الناتج الوطتٍ )

 (، فإنو بيكن كتابتو كما يلي:EDالعمالة يعتمد على مستوى الطلب الفعاؿ )
        

 ED                   (AD=AS)         مع
ED :.الطلب الفعاؿ 
AD :.الطلب الكلي 
AS :.العرض الكلي 

يتناسب طرديا مع  يدالة للدخل الذ ركما اعتبر كينز أف الاستثمار ىو دالة لسعر الفائدة والادخا
مستوى التشغيل )فكلما زاد حجم التشغيل ارتفع الدخل الكلي(، كما اعتبر أف ىذا الأختَ يتوقف على الطلب 
الفعلي الذي يتكوف من الطلب على الاستهلاؾ والطلب على الاستثمار وأكد أف دالة الإنتاج تتوقف على حجم 

دخل حسبو في ظل دالة ادخار معينة بالعلاقة ابؼعروفة بدضاعف العمل ابؼستخدـ، كما يتحدد ابؼستوى التوازني لل
 الاستثمار وابؼعطاة بالصيغة التالية: 

 الزيادة في الاستثمار.× التغتَ في الدخل= ابؼضاعف 

فمن أجل برقيق زيادات كبتَة في الدخل والتشغيل لابد من ضخ دفعات أكبر من الاستثمارات، إذ ينفق 
الأفراد دخوبؽم لامتصاص الإنتاج ابؼتًتب عن الاستثمار، ما يولد الرغبة لدى ابؼصانع في انتاج نفس الكمية أو 

اؿ إلذ أفراد المجتمع في شكل أجور، ريع، فائدة أكثر في الفتًة التالية، حيث أف النقود التي تتدفق من رجاؿ الأعم
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وأرباح، تعود لتتدفق في تيار عكسي مرة أخرى إلذ رجاؿ الأعماؿ عندما يشتًي الأفراد السلع وابػدمات منهم، 
غتَ أف ذلك لا بودث بشكل آلر، فالأفراد قد لا ينفقوف كل دخلهم بل يدخروف نسبة منو، ولذلك بودث تراجع 

ؽ، أويتم انفاؽ جزء منو على السلع الأجنبية وليس المحلية، كما قد يدفع البعض من الأفراد جزءا من في تيار الانفا
-الواردات-دخلهم في شكل ضرائب، وكلابنا أيضا يشكل تسريب في تيار الانفاؽ، إف ىذه التسريبات )الادخار

درات التي يطلبها الأجانب على السلع الضرائب( يقابلها ثلاث تيارات عكسية بسثل حقنا لتيار الإنفاؽ مثل الصا
الوطنية، والإنفاؽ ابغكومي ابؼموؿ من الضرائب المحصلة سابقا والاقتًاض من البنوؾ لزيادة رأس ماؿ ابؼنشآت 
لتمويل الاستثمار في سلع رأس ابؼاؿ، وبالتالر فإف تساوي التيارات الثلاثة للتسرب وابغقن، يكوف عندىا الإنفاؽ 

تاج، ومع افتًاض أف التًكيب ابؽيكلي لكل الأسعار النسبية يوزع الطلب على الصناعات ابؼختلفة يساوي قيمة الإن
لدرجة أف الطلب والعرض في كل صناعة متساوية، فإف ذلك يعتٍ أف كل ما ينتج يباع ومن بشة يسود الرخاء في 

 المجتمع.

اتو، واعتبر أف الاستثمار يعد من ركز النموذج الكينزي على قصور الطلب الكلي بفا يتطلب تفعيل مركب
، 1أىم ىذه ابؼركبات والذي يتحدد بسعر الفائدة والكفاية ابغدية لرأس ابؼاؿ وأف الادخار ىو دالة في الدخل فقط

 ويتحقق التوازف الاقتصادي عندما يتساوى حجم الاستثمار والادخار.

 دومار-هارود: نموذج الثاني فرعال

وشيوعا، تم تطويره في الأربعينات بإبظي  اتساقامن أسهل وأكثر النماذج  للنمودومار  -يعد بموذج ىارود
، 2دومار، يعتبر مزبها بتُ الأفكار الكينزية وأفكار التقليدين فسيىارود والأمريكي ايروي الاقتصاديتُ البريطاني 
  الاستثمارفي زيادة  الادخارقومي، ويبتُ أبنية  اقتصادكضرورة حيوية لأي   الاستثماريركز النموذج على 

الأنسب الذي من خلالو يتحقق  الادخاركمتطلبات لرأس ابؼاؿ وعلاقتها بالنمو، إذ يهدؼ إلذ برديد معدؿ 
، كما أشار إلذ أف سبب الفقر في الدوؿ 3مرغوب فيو اقتصادي معدؿ بمولاستهداؼ معدؿ الاستثمار الضروري 

 .4إلذ ضعف ابعهاز الإنتاجي والتكنولوجيا ابؼستخدمة مستوى التشغيل أو ابلفاضابؼتخلفة يعود إما إلذ 

قاـ كل من ىارود ودومار بصياغة بسديد ديناميكي لتحليلات التوازف الكينزية "الستاتيكية"، حيث حاولا 
استخراج معدؿ بمو الدخل الذي من شأنو أف يوفر ديناميكية في مسار التوازف من فتًة لأخرى، وعلى الرغم من 

                                                           
 .86، ص مرجع سابقسهتَ معتوؽ،  - 1

2 - Http:/www.jed.or.kr/full-text/25-1/grabowski.PDF, consulté le (02/12/2016 a 18 h: 37). 
3- Dwight Perkins, Economie Du Développement, 3eme édition, Edition De Boeck, 
Belgique, 2008, P 141. 

 .381، ص 2005، دار الصفاء للنشر و التوزيع، الاردف، تحليل الاقتصاد الكليمعروؼ ىوشيار،  -  4
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رود ودومار بىتلفاف في التفاصيل إلا أف كلابنا يؤدياف إلذ نتائج متماثلة، حيث توصلا إلذ استنتاج أف بموذجي ىا
 مفاده أف الاستثمار بيثل السبب الرئيسي للنمو ابؼستقر.

 وفيما يلي سنعالج بصورة مستقلة كلا النموذجتُ:
  نموذجRoy Harrod  1999روي هارود: 

الذي نشر في المجلة الاقتصادية      An Essay On Daynamic Theory"طرح ىارود بموذجو في مقالو "
 ، حيث أظهر في بموذجو كيف بيكن أف بودث النمو ابؼستقر في الاقتصاد.1939)ابؼملكة ابؼتحدة( سنة 

وطرح ىارود السؤاؿ التالر: ىل بيكن للاقتصاد أف ينمو بدعدؿ مستقر للأبد؟ وبؽذا الغرض طرح النموذج من 
 تصورات بؼعدؿ النمو وىي:   خلاؿ ثلاث

 : معدل النمو الفعلي  - أ
  ويعطى بالعلاقة التالية: 

  

 
: التغتَ في الدخل خلاؿ فتًة زمنية   : الدخل الوطتٍ، Y، حيث: 

 معينة. 

 Dوثػَبَاتْ ابؼعامل ابؼتوسط لرأس ابؼاؿ  S=sYويفتًض ما يلي: الادخار الابصالر كدالة في الدخل: 
(  

 

 
 

  

  
، والنسبة     (، كما يعتبر أف الاستثمار ىو التغتَ ابغاصل في بـزوف رأس ابؼاؿ: 

الادخار الإبصالر والاستثمار المحقق  Sو I(، حيث بيثل كل من I=Sالفعلية للادخار تساوي الاستثمار المحقق )
 على التوالر.

 بفا سبق نتحصل على ما يلي:

                

         
  

 
 

 

 
   

 

 
 

بيثل معدؿ الادخار، أي أف معدؿ النمو الفعلي يساوي معدؿ  sبيثل معدؿ بمو الناتج و Gحيث 
 الادخار مقسوـ على معامل رأس ابؼاؿ.

   معدل النمو المضمون  - ب
ويقصد بو معدؿ النمو ابؼرغوب فيو وابؼستعمل لكامل بـزوف رأس ابؼاؿ، ويفتًض ىذا ابؼعدؿ بقاء الطلب 
الابصالر مرتفع بدرجة تسمح للمنتجتُ ببيع منتجاتهم وبالتالر شعورىم بالرضا لإنتاجهم ابؼقدار الصحيح لا أكثر 
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ظ على نفس ابؼستوى من النمو، حيث يصبح ولا أقل الشيء الذي يشجعهم على ابزاذ قرارات بسكنهم من ابغفا
 الاستثمار تابع بؼعدؿ بمو الدخل بدقدار ما يعرؼ بابؼعجل، وبيكن التعبتَ عن ذلك بالعلاقة التالية: 

 يعبر عن ابؼعجل. B، حيث         

 .I=Sي حتى يتحقق رضا ابؼنتجتُ لابد من تساوي الاستثمار الذي يرغبوف فيو مع الادخار الكلي المحقق، أ

                
  

 
    

بناء على ىذه ابؼعادلة بيكن اعتبار معدؿ النمو ابؼضموف ذلك ابؼعدؿ ابؼرغوب فيو وابؼستخدـ لكامل 
 sبـزوف رأس ابؼاؿ، كما يضمن برقيق الاستثمارات اللازمة لضماف معدؿ النمو ابؼستهدؼ، حيث بيثل ابؼعامل 

 فيمثل سلوؾ ابؼنتجتُ في البحث عن أعظم ربح. Bالسلوؾ الاستهلاكي أما 
 : معدل النمو الطبيعي  - ت

أقصى معدؿ بمو تسمح بو التطورات الفنية، عدد السكاف، تراكم رأس ابؼاؿ ودرجة ابؼفاضلة بتُ  ىو
العمل ووقت الفراغ، يتوقف على متوسط ابؼعدؿ السنوي للزيادة في إنتاجية العمل وابؼتوسط السنوي للزيادة في 

 القوة العاملة، بافتًاض غياب التقدـ التكنولوجي.
ف أقل من حجم و يعتٍ أف حجم الناتج يك الفعلي الاستثماركبر من ضموف أابؼ الاستثمارإذا كاف 

الطلب، وذلك ما يؤدي إلذ تضخم، وىذه ابغالة السائدة في معظم الاقتصاديات وذلك يرجع إلذ نقص ابؼوارد 
 .1ابؼتاحة مقارنة بابؼوارد اللازمة وابؼطلوبة، وىوما يؤدي إلذ ظهور ما يسمى بفجوة التمويل

إذا  الاستثمار الفعلي أكبر من الاستثمار ابؼضموف، فإف الاقتصاد يكوف في توسع مستمر حتى يتم 
وذلك بسبب القيود ابؼفروضة على ابؼوارد    ، ولا بيكن للاقتصاد أف يتوسع فوؽ   التوصل إلذ السقف  

وبالتالر في ىذه ابغالة سوؼ  وعمل العمل، وكذلك لا بيكن للاقتصاد أف يبقى عند ىذا السقف لفتًة طويلة،
 .2يتحرؾ الابذاه السفلي )ابؽبوطي(، بفا يؤدي لظهور فائض في الانتاج، وبالتالر ستكوف ىناؾ بطالة مزمنة

  نموذج ايفسي دومارEvsey Domar  :للنمو الاقتصاد 
، وبتٌ بموذجو على Essays in the Theory of Economic Growthقَدَّـ دومار بموذجو في كتابو 

السؤاؿ التالر، بدأف الاستثمار يزيد من القدرة الانتاجية وبىلق أيضا الدخل، فما ىو معدؿ الزيادة في الاستثمار 

                                                           
1  - Bosserelle.E, "Croissance Et Fluctuation", Edition Dalloz, Paris, 1994, P 39. 
2 - Ne. Thi. Somashekar, "Development and Environmental Economics ", New Age 
International (P) limited Publishers , New Delhi, 2003, p 93 . 
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الواجب برقيقو من أجل الزيادة في الدخل مساوية لتلك الزيادة في القدرة الانتاجية بحيث يتم ابغفاظ على حالة 
ومار إلذ البحث عن معدؿ بمو الاستثمار الذي بوقق التوازف بتُ النمو في ، وقد سعى د1الاستخداـ الكامل؟

 الدخل )جانب الطلب( والنمو في الطاقة الانتاجية )جانب العرض(.
 جانب الطلب: - أ

يفسر جانب الطلب بواسطة ابؼضاعف الكينزي، وافتًض دومار أف الزيادة في جانب الطلب عن الناتج 
لإضافي، لأف الاستثمار بىلق الدخل الذي يتأثر بدفعوؿ ابؼضاعف وابؼيل ابغدي الإضافي ترجع إلذ الاستثمار ا

  للادخار ومنو 
  

  
 . 

 وعليو تعطى الزيادة في الدخل بالعلاقة التالية:

   
 

 
   

 : ابؼيل ابغدي للادخار. : التغتَ في الاستثمار،   : التغتَ في الدخل،   
 جانب العرض: - ب

  بسثل الانتاجية ابغدية لرأس ابؼاؿ فإنها تعطى بالعلاقة التالية:  δإذا كانت 
  

  
 

 وعليو 

  
 

 

 
  ، إذف: 

 

 
 

 : بيثل معامل رأس ابؼاؿ. : بيثل التغتَ في رأس ابؼاؿ و  حيث: 
 التوازن العام:  - ت

التوازف العاـ مع ضماف التشغيل العاـ لابد من تساوي إبصالر العرض مع إبصالر الطلب، إذ  لتحقيق
 تعطى ابؼعادلة الأساسية للنموذج كالتالر: 

   
 

 
     

 : يينتج ما يل  ثم الضرب في   بقسمة كلا الطرفتُ على 

  

 
       

 

 
 

 

 
 

                                                           
1  - Ne. Thi. Somashekar , op-cite, p 86.  
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من الاستخداـ التاـ تتطلب بمو الاستثمار  ومن العلاقة السابقة يلاحظ أف المحافظة على حالة مستمرة
والدخل بدعدؿ سنوي ثابت يكافئ حاصل ضرب ابؼيل ابغدي للادخار في الانتاجية ابؼتوسطة للاستثمار التي 

 تساوي مقلوب معامل رأس ابؼاؿ.
ابة إف برقيق الاستثمار اللازـ في سنة ما يستوجب وضع استثمار أكبر منو في السنة ابؼوالية قصد الاستج

للطلب الناتج عن زيادة ابؼداخيل، حيث تستخدـ القدرة الانتاجية التي توسعت لتفادي وجود فائض في تراكم 
رأس ابؼاؿ وإلا فإف ىذا الفائض سيؤدي لابلفاض الاستثمار وبالتالر حدوث الكساد، كما أف عدـ كفاية 

 الاستثمار تؤدي لظهور البطالة.
 دومار:-النموذج المشترك ل هارود 

بتُ كل من بموذجي ىارود ودومار أنو للحفاظ على الاستخداـ الكامل، فإف الادخار ابؼتوقع الناتج من ي
 دخل مستوى العمالة الكاملة بهب أف يقابلو مقدار أو حجم متساوي من الاستثمار ابؼتوقع.

 
 وبالتالر:ىم الاستثمار ابؼتوقع أو ابؼطلوب،  iىو الادخار ابؼتوقع أو ابؼطلوب، و sنفتًض أف 

 = ابؼيل ابغدي للادخار.α، حيث :      
 = معامل رأس ابؼاؿ )أو ابؼعجل(.  ، حيث:       

       وبالتالر:     عند مستوى الاستخداـ الكامل للدخل، لدينا: 
  دومار ىي: -ومنو تكوف العبارة النهائية في بموذج ىارود

 
 

 

 
 

يرتبط بعلاقة موجبة مع معدؿ الادخار )كلما زادت قدرة الاقتصاد على أي أف معدؿ النمو الناتج  
الادخار والاستثمار زاد معدؿ بمو الناتج( ولو علاقة عكسية مع معامل رأس ابؼاؿ/الناتج  )إف الارتفاع في معامل 

الاستثمار الذي رأس ابؼاؿ/الناتج سوؼ يؤدي إلذ ابلفاض معدؿ بمو الناتج وذلك لأف ارتفاع ىذه النسبة بود من 
 .1يعتبر أساس النمو الاقتصادي(

دومار إلا أنو يكشف حقيقة مهمة فلكي بودث النمو الاقتصادي -على الرغم من بساطة بموذج ىارود 
بهب على الاقتصاديات أف تدخر وتستثمر فزيادة ما بيكنهم ادخاره واستثماره يسرع بالنمو، بالإضافة إلذ ذلك 

 .2ذاتيا متواصلا فإف النمو سوؼ يكوف بموا

 
                                                           

دراسة اقتصادية قياسية لآليات تحقيق النمو و إحداث عملية التقارب الاقتصادي في مجموعة -التقارب، النمو الاقتصادي و العقاب محمد -  1
أطروحة دكتوراه في الاقتصاد والاحصاء التطبيقي، بزصص طرؽ كمية، ابؼدرسة الوطنية العليا  (،4114-1991من الدول النامية خلال الفترة )

 .40، ص 2015ابعزائر،  للإحصاء والاقتصاد التطبيقي، غتَ منشورة،
 نفس ابؼرجع. -  2
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 للنمو الاقتصادي بدون تقدم تكنولوجي Solow-Swanنموذج : لثالمطلب الثا

"مساهمة في نظرية في كتابو  "روبرت سولو"جاء ىذا النموذج بناءا على أبحاث كل من الاقتصادي 
الاقتصادي وتراكم النمو التي جاءت في كتابو " "تريفور صوان"، والاقتصادي 1956سنة  النمو الاقتصادي"

 ، وذلك فقي بؿاولة منهما تفستَ الشواىد التاربىية بؼعدلات النمو الاقتصادي في العالد.1956سنة  رأس المال"

 حالتي بتُ للتقلب بييل الاقتصاد أف اعتقادىا بسبب متشائمة "Harrod-Domar" نظرية كانت لقد
 وإلذ رأس ابؼاؿ، معامل في ابؼفتًض ابعمود إلذ سببو " Solow " أرجع حيث ابغد، عن الزائد والتوظيف البطالة

 الإحلاؿ اقتًح إمكانية ولذلك كفاءة، بغتَ استخدامها يؤدي الذي الأمر ثابتة، بنسب الإنتاج عناصر استخداـ
 واستبدؿ الدخل، من نسبة ثابتة ىو ابؼاؿ رأس تراكم وأف ،n ثابت بدعدؿ ينمو العمل عرض أف وافتًض بينها،

 .        خطيا متجانسة بدالة الإنتاج دالة في ابؼاؿ لرأس الثابت ابؼعامل

يعتبر ىذا النموذج أف حجم الناتج يتعلق بصفة أساسية بالتًاكم الرأبظالر، وينطلق من فكرة أف التًاكم 
الرأبظالر يتحدد انطلاقا من طلب وعرض السلع وابػدمات في الاقتصاد المحلي ابؼغلق، وكخطوة نهمل العامل 

 التكنولوجي للتبسيط، حيث: 

 واحد مركبا منتجيتكوف من قطاع واحد يقوـ بإنتاج و  اقو،أسو  بصيع ابؼنافسة وتسود مغلق الاقتصاد. 
 دالة ىي الإنتاج دالة "Cobb-Douglas" وبالتالر يكوف ىناؾ ثبات في عوائد  الثابتة، ابغجم غلة ذات

 .L 1و Kبتُ عنصري الإنتاج  الإحلاؿ بيكنعناصر الانتاج و 

                
 دالة شكل يأخذ الاستهلاؾ ""Keynes، وتستثمر ستدخر الناتج من نسبةوال. 

                 

   معدؿ الزيادة في اليد العاملة  

 
معدؿ بمو عنصر العمل ثابت عبر الزمن بافتًاض ، أي  ثابتة تقدر بػ  

 التوازف في سوؽ العمل ىو:
  

 
   

     

  
  ∫          

                       
      

   

                                                           
1 - Ulrich Kohli, Analyse Macroéconomie, De Boeck, Bruxelles Belgique 1999, P 418. 
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، أي استعماؿ كامل العمل tإلذ الفتًة  0بدعتٌ أف عرض العمل ابؼتاح يعادؿ بمو قوة العمل من الفتًة 
 ابؼعروض )عمالة كاملة(. 

  أف رأس ماؿ الفرد يساوي  باعتبارو 
 

 
 فإف: 

  
 

 
          

   
 بدفاضلة ىذه ابؼعادلة عبر الزمن بقد:

         
        

    
(، وبدا  كما أف التغتَ في بـزوف رأس ابؼاؿ يعادؿ الفرؽ بتُ الاستثمار واىتلاؾ رأس ابؼاؿ )بدعدؿ ثابت 

 :1أف الاقتصاد مغلق فإف الاستثمار يساوي الادخار )توازف سوؽ السلع( وبيكن كتابة ذلك كما يلي

                           
 ومنو تصبح العلاقة كما يلي:

  

 
 

  

 
     

                 
 :عوامل لثلاثة نتيجة الزمن مع تتغتَ للفرد ابؼاؿ رأس نسبة أف ابؼعادلة وتعتٍ

 للفرد ابؼاؿ رأس نسبة ارتفاع إلذ فيو الزيادة تؤدي والذي للفرد الاستثمار. 
 للفرد ابؼاؿ رأس نسبة ابلفاض إلذ فيو الزيادة تؤدي للفرد الذي ابؼاؿ رأس اىتلاؾ معدؿ. 
 ابؼاؿ رأس نسبة ابلفاض إلذ فيو الزيادة تؤدي السكاف والذي للنمو نتيجة للفرد ابؼاؿ رأس ابلفاض معدؿ 

 .للفرد
( y,s,c,k,lإف بموذج النمو البسيط يعتبر أف ابؼتغتَات الفردية ثابتة أثناء التوازف، بينما ابؼتغتَات ابؼطلقة )

بفا ينتج عن ذلك في ابؼدى البعيد حدوث اختلاؼ في الناتج المحلي الفردي  فهي تنمو بنفس معدؿ بمو السكاف،
 بتُ الدوؿ، بينما تبقى نسبة رأس ابؼاؿ إلذ الناتج )

 
( ثابتاف ما بهعل الانتاجية ابغدية لرأس L( و)K( ثابتة لأف )

                                                           
1 - Karine PELLIER, propriété intellectuelle et croissance économique en France 1971-
1945, Université Montpellier, p5, disponible sur:  
www.unpan1.un.org/intradoc/groups/public/documents/IDEP/UNPAN018415.pdf consulté le 
20/01/2017 a 12 h:47. 

http://www.unpan1.un.org/intradoc/groups/public/documents/IDEP/UNPAN018415.pdf
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 فإف الصناعية، بالدوؿ مقارنة اؿابؼ رأس لعنصر لافتقارىا ونظراابؼاؿ تكوف ثابتة ىي الأخرى، أما في الدوؿ النامية 
 ذات الدوؿ من انتقالو برفيز شأنو من الذي الأمر الدوؿ،  تلك في مرتفعة تكوف ابؼاؿ لرأس ابغدية الإنتاجية

 أجنبية. استثمارات شكل في النامية الدوؿ إلذ الوفرة

اقتًب الاقتصاد من وعليو تستطيع الاقتصاديات أف تنمو في ابؼدى القصتَ وليس الطويل، حيث كلما 
( فإف معدؿ بموه يتناقص، وبدا أف معدؿ بمو الانتاج الفردي Kابغالة التوازنية كلما تبطأ بموه، حيث كلما تزايد )

(Yيتناسب طردا معو فإنو يتناقص ىو الآخر )1 . 

 وبيكن ثابت، بدعدؿ الإنتاج عوامل بمو حالة في مستقرا فيكوف الطويل ابؼدى على الاقتصادي النمو أما
  للصفر. مساويا ابؼاؿ رأس في التغتَ يكوف عندما للاقتصاد ابؼستقرة ابغالة ملاحظة

 مع التقدم التكنولوجي صوان-: نموذج صولوالمطلب الرابع

بدا أف الدخل الفردي في الأجل الطويل لا ينمو ويبقى ثابتا في ابغالة التوازنية، لذلك تم ادخاؿ مفهوـ 
، وذلك بغية زيادة النمو في 1961عاـ  UZAWA ( في بموذج صولو من طرؼ الاقتصادي Aالتقدـ التقتٍ )

( في بموذج صولو كمتغتَ خارجي وعليو فإف دالة Aمتوسط الدخل الفردي في ابؼدى الطويل، وبعد التقدـ التقتٍ )
 : 2الانتاج تأخذ الشكل التالر

                    

 نسبة رأس ابؼاؿ الفردي مع التقدـ التقتٍ، ونكتب: ̃ نسبة الناتج الفردي للتقدـ التقتٍ و ̃ نعتبر 

 ̃  
 

  
  ̃  

 

 
  ̃  

 

  
  ̃  

 

 
  

 ولدينا كذلك:

 ̃ 

 ̃
 

  

 
 

  

 
 

  

 
         

  حيث بيكن التعبتَ عن معدؿ النمو التقتٍ بػ 
 

 
   ومعدؿ النمو بػ 

  

 
. 

 نتحصل على: )*( في ابؼعادلة )**( ابؼعادلة بالتعويض
                                                           

1
 - Ulrich Kohli, Op-Cite, P 420. 

2
 - Faruk ÜLGEN, Les théories de la croissance, Université Pierre Mendès France, 2005-

2006, p 45-46. 
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  ̃  
     

 
  ̃        ̃    

 

 
   

 

 
         ̃  

  ̃       ̃          ̃  
        يتحقق النمو الاقتصادي عن طريق 

 ̃  
 

 
 ̃ ثابت، أي أف  

 ̃
وىي ابغالة ابؼستقرة، ويعرض حاصل رأس ابؼاؿ الفردي على التكنولوجيا، كما    

 يلي:

 ̃ 

 ̃
   

  ̃          ̃ 

 ̃
    ̃   

 

        
 

 
    

وىذه ابؼعادلة تعبر عن نسبة رأس ابؼاؿ الفردي للتقدـ التقتٍ في ابؼدى الزمتٍ الطويل، ومن ابؼعادلة الأختَة بيكن  

   ̃ كتابة قيمة الانتاج الفردي بالنسبة للتقدـ التقتٍ كما يلي: 
 

        ̃ 
 

 

    

          أي أف: 
 

        
 

 

    

تبتُ ىذه ابؼعادلة نتيجة واضحة بخصوص غتٌ وفقر بلداف عبر العالد، حيث أف البلداف ابؼتقدمة تتمتع 
بدعدؿ استثمار مرتفع لرأس ابؼاؿ، أو معدؿ بمو سكاني ضعيف، أو رقي تكنولوجي قوي، أو كل ىذه الأسباب 

حيث يرجع سبب بزلفها إلذ ابلفاض معدؿ الاستثمار أو الزيادة  بؾتمعة، وىو عكس ما تعانيو البلداف النامية،
 ابؼفرطة في معدؿ النمو السكاني، أو الابلفاض الكبتَ في مستوى التقدـ التقتٍ، أوكل ىذه الأسباب بؾتمعة.

ا من القرف ابؼاضي، إلا أنه تبالرغم من الانتشار الواسع ىذه النظرية التي استمرت إلذ غاية بداية الثمانينا
لد تستطع أف تفسر أسباب تناقص معدؿ النمو في ابؼدى الطويل لاعتمادىا على فرضية تناقص الانتاجية ابغدية 

 الفردية، بفا جعل بعض الاقتصادين يشككوف في دقتها.

 الداخليالمبحث الثالث: نماذج النمو 

طويل الأجل، راجع إلذ إف الأداء الضعيف للنظريات الكلاسيكية في القاء الضوء على مصادر النمو 
الأختَة على نوع واحد من النمو وىو تراكم رأس ابؼاؿ ابؼادي، ورغم أف ىذه النظريات لد بذاىل صراحة  وتركيز ىات

 ابؼصادر الأخرى للنمو إلا أنها لد تدبؾها بوضوح في بماذجها.
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صرة في ظهور نظرية النمو وخلاؿ العقداف الأختَاف عاد الاىتماـ بنظريات النمو، وبسثلت ابؼسابنة ابؼعا
من الداخل التي تهدؼ إلذ بناء بماذج بيكن أف تولد بموا طويل الأجل مستمرا في الدخل الفردي، وقد حاوؿ 
منظرو النمو الداخلي تفستَ العوامل المحددة بؼعدؿ بمو الناتج المحلي والذي لد يتم تفستَه ويتحدد خارجيا في 

فكرة  Paul Romer (1986)ببواقي سولو، على ىذا الأساس قدـ رومر  معادلة النمو لدى سولو والذي يعرؼ
النمو الداخلي، أي أف النمو طويل الأجل يتحدد من داخل النشاط الانتاجي، ودعم ىذه الفكرة كل من لوكاس 

Lucas (1988) وريبلوRebelo(1991)  باعتبار أف التقدـ التقتٍ بودث من داخل النموذج الاقتصادي بواسطة
كم ابؼعرفة أو عن طريق تراكم رأس ابؼاؿ البشري، أي أف التقدـ التكنولوجي يأتي من الأشياء التي يقوـ بها الأفراد ترا 

وليس بؾرد دالة في الزمن، كما أضافت ىذه النظرية أف رأس ابؼاؿ البشري ابؼتعلم وابؼدرب يسهم في برديد التقدـ 
 التقتٍ وبرديد معدؿ النمو طويل الأجل.

 Romer  Paulالأول: دور التمرن والمعرفة في النمو الاقتصادي نموذج المطلب 

الداخلي لأنو أوؿ من  أب النمو رومر يعتبرو الداخلي،  ضمن بماذج النمو Paul Romerيدخل بموذج 
الاقتصادي إلذ عامل التمرف، أما في بموذجو الثاني  أرجع النمو 1986وؿ سنة جاء بهذه الفكرة، في بموذجو الأ

  الاقتصادي إلذ تراكم ابؼعارؼ العامة. ، أرجع النمو1990 سنة

 فابؼعارؼ للتنافس، القابلة التقليدية الاقتصادية الأملاؾ عن بزتلف الأفكار أف من "رومر" وينطلق
 الأعواف من عدد طرؼ من مرات عدة ابؼعرفة نفس استخداـ بيكن حيث للتنافس قابلة تعتبر غتَ والأفكار

 مباشرة بتكلفة وابؼعلومات ابؼعارؼ انتقاؿ يتم كما تدىورىا، إلذ ذلك يؤدي أف دوف الوقت نفس في الاقتصادية
 للمالك لا بيكن أي جزئيًا حصرية كذلك ابؼعلومة وتكوف ،-معدومة للمعلومة ابغدية التكلفة - معدومة شبو
 في منافسة افتًاض لا بيكن وبالتالر جزئيًا، إلا آخرين اقتصاديتُ طرؼ متعاملتُ من استعمابؽا يراقب أف

 لا الاحتكارية ابؼنافسة حالة في التوازف يكوف أف بهب فإنو ذلك عن وعوضًا للمعرفة، بتُ الآخذين الأسعار
 .النيوكلاسيكية النظرية تفعل كما التامة ابؼنافسة

 :1منها ما يلي افتًاضاتعلى عدة  رومريقوـ بموذج 

 الربح. دافعهم باحثتُ طرؼ من ابؼعارؼ إنتاج عن وينتج ابؼنشأ داخلي التقتٍ الرقي النموذج ىذا في 
 مضاعفًا مساندًا بموًا تعرؼ تقدمًا الأكثر البلداف وبؼاذا كيف تفستَ في النموذج يبحث. 
 التفستَ. أساس ىو والتطوير البحث بنشاطات ابؼرتبط التقتٍ الرقي   

                                                           
1-  http://www.lameta.univ-montp1.fr/download/DT/WP2003-23.pdf  Consulté le 25/04/2016 
a 11:14 h. 

http://www.lameta.univ-montp1.fr/download/DT/WP2003-23.pdf
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 عوامل بها تتطور التي الطريقة تشرح التي ابؼعادلات من بؾموعة ىي النموذج تكوف التي الإنتاج دالة 
 .الزمن في الإنتاج

 متزايدة، حجم غلة ذات تصبح الإنتاج دالة فإف للإنتاج، عاملا الأفكار رصيد وىو ( (Aاعتبار تم فإذا
 ىأخر  فتًة إلذ ابغالر الاستهلاؾ بتحويل"Solow" بموذج  في ىو مثلما ابؼاؿ رأس رصيد وىو( K) يتًاكم حيث

    :ابؼنشأ  خارجي بدعدؿ ويهتلك   ثابت بدعدؿ ))الادخار

         

   ثابتة ابؼنشأ خارجية بنسبة العاملة اليد إلذ العائد العمل إف
 النموذج ىذا في A أف وحيث   

  عدد  تساوي والتي  بغظة  أي  في    ابعديدة الأفكار بىلق بفا ،   الزمن عبر يتًاكم وىو ابؼنشأ، داخلي
 الأشخاص

 وعليو:   الأفكار تلك بو بهدوف الذي ابؼعدؿ في مضروبا عليها الباحثتُ

        
        

  ( ىي إنتاج الافكار أوالتكوين.   ( ىي الانتاج ابؼباشر، بينما )  بحيث )

  ( ثوابت فإنو إذا كانت: ( و) ( حيث )     فإذا تم فرض )

     ابؼكتشفة والأفكار ابؼعارؼ رصيد مع ترتفع البحث إنتاجية فإف. 
     الاكتشاؼ صعوبة في أكثر تصبح ابعديدة الأفكار فإف. 
 لدينا يكوف الباحثتُ عدد مع يرتفع كتشافاتالا  عدد أف فرضنا فإذا: 

     
                      

 يساوي    ابؼعرفي الإىتلاؾ معامل يكوف عندما الباحثتُ عدد يساوي الاكتشافات عدد يكوف حيث
   :التالر الشكل يأخذ التغتَ ابؼعرفي فإف ومنو الواحد،

         
  

 :التالر بالشرط في بموذج رومر ابؼتوازف النمو معدؿ يعطى
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 النمو سلسلةطوؿ  على ابؼعدؿ بنفس يتزايد ابؼعارؼ وبـزوف الفردي ابؼاؿ ورأس الفردي الإنتاج إف
 السكاف بمو معدؿ أف وبدعلومة .الاقتصادي النمو وجود عدـ إلذ سيؤدي التقتٍ الرقي غياب أف بدعتٌ ابؼتوازف،
   الباحثتُ عدد بمو معدؿ يساوي

  
   كتابة:  بيكن فإنو  

  

   
 

 عدد بمو ومعدؿ ابؼعارؼ، إنتاج دالة بعوامل    بودد البعيد ابؼدى في أنو الأختَة العلاقة ىذه توضح
      فإف     و     تكوف عندما حيث العاملتُ، السكاف بمو بدعدؿ يرتبط الذي الباحثتُ

  
 بفا الصفر، إلذ يؤوؿ    فإف لانهاية ما إلذ   يؤوؿ وعندما الآخر، ىو ثابتا يكوف     فإف ثابتة   كانت فإذا
 بالكفاية، كبتَا   يكوف أف يستلزـ وىوما الوقت، مع ابعديدة الأفكار عدد ارتفع إذا إلا النمو حدوث عدـ يعتٍ
  العائق ىذا من وللخروج ،ثابتة أو متناقصة (n) لأف نظرا ابؼتقدمة الدوؿ لدى اختبارىا يصعب التي الفرضية وىي

 ومنو يصبح:       أف افتًض النموذج فإف

        
  

 
     

 التجارب أف غتَ ثابتا، عددىم بقي لو حتى الوقت مع تتزايد الباحثتُ إنتاجية أف العلاقة ىذه تبتُ
 بمو معدؿ يرتفع حتى    عارتفا  على تعتمد التي النظرية ىذه تستوجبو بدا مقارنة ذلك خلاؼ بينت العابؼية

 .(g) الاقتصاد

 السلع إنتاج قطاع ىي أساسية قطاعات ثلاث من ابؼنشأ داخلي للنمو " Romer " بموذج يتكوفو 
 ابعديد الإنتاج في تستعمل التي ابؼعارؼ الأختَ ىذا ينتج حيث والتطوير، البحث وقطاع الوسيطة، السلع النهائية،
 إلذ يبيعها سلعا ابعديدة الأفكار بهذه ينتج الذي الوسيطة السلع لقطاع الفكرية ابؼلكية حقوؽ تباع بينما للسلع،

 :يلي كما التقتٍ الرقي الأختَ في ينتج بفا النهائي، القطاع مؤسسات

   الإنتاج على ابغصوؿ يتم حيث وتنافسية،   متجانسة سلعا يعرض النهائي: الإنتاج قطاع - أ
 ابؼاؿ، رأس من نوعا بسثل منها كل    حيث الوسيطة السلع من   بعدد وكذلك   العمل بواسطة
     :تنافسي بشكل الربح تعظيم ابؼؤسسات برنامج تستخدـ حيث

   ∑   
  

    
 من انطلاقا ربحهم تعظيم عن يبحثوف الذين ابؼختًعتُ على بوتوي والتطوير: البحث قطاع - ب

 .الوسيطة السلع لقطاع يبيعونها التي الاختًاع براءة أو الشهادة سعر صورة في البحثي نشاطهم
 .والتطوير البحث قطاع من الاختًاع شهادة بشراء يقوـ احتكاري وىو الوسيطة: السلع قطاع       -جػ  

 ىي الأولذ الربح، برقيق منها ينتظر التي الاستثمارات من نوعتُ بتُالاختيار  ابؼؤسسات في القرار صناع يواجو
 الباحثتُ بيع بسعر الاختًاع شراء فهو الثاني أما معتُ، فائدة بسعر ابؼاؿ رأس استثمارو  ابؼالر السوؽ إلذ التوجو
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 ابؼتحصل الفوائد بدعتٌ التوازف، أثناء الربحاف يتساوى أف مراعاة مع احتكارية، ظروؼ في بالإنتاج التفرد أجل من
  𝜋 الباحثوف عليو بوصل الذي الربح بؾموع إلذ تساوي     البنوؾ لدى أو ابؼالر للسوؽ التوجو عند عليها
                                   الفتًة خلاؿ ابؼستعملة الشهادة بيع إعادة بعد ابؼاؿ رأس في    ابػسارة أو والربح

     𝜋       
 

  
 

  

  
  

 فإف ثابت    يكوف عندما التوازف حالة في

  
 ابؼعدؿ بنفس    و  𝜋 يتزايد أي ثابتا، يكوف أف بهب  

  "Romer" وضعها التي الشروط فإف ابغدية، التكلفة مع السعر يتساوى أف تستلزـ الاقتصادية النظرية أف وبدا   

 :لأف وذلك فعالة غتَ تصبح السوؽ لعمل

 إنتاجية برستُ في مسابناتهم على الباحثتُ تكافئ آلية توجد لا حيث كاؼ، غتَ للباحث السوؽ برفيز 
 .ابؼستقبل باحثي

 تكاليف برمل يستطيعوف لا الذين ابؼنافستُ طرؼ من التقليد تصرفات مثل السلبية الآثار وجود 
 .النامية البلداف حكومات من الكثتَ عنو تعجز وىوما ابؼلكية، حقوؽ بضاية يستوجب بفا البحث،

 حيث ،الاجتماعية الفوائد من أقل البحث بدراكز ابؼؤسسة أو الباحث ينتظرىا التي الشخصية الفوائد 
 إلذ ابػواص بـتًعيها لدفع كافية غتَ وابػاصة الشخصية فوائدىا تزاؿ لا اجتماعيا ابؼفيدة الأفكار بعض

 .الإنتاجية العملية في وإدماجها استغلابؽا
 (Lucas)المطلب الثاني: رأس المال البشري في النمو الاقتصادي نموذج لوكاس  

لوكاس رأس  اعتبربرأس ابؼاؿ البشري، حيث  اىتمت( من بتُ أىم النماذج التي Lucasيعتبر بموذج )
ابؼتزايدة في الدوؿ ابؼتقدمة ، ويرى لوكاس أف رأس ابؼاؿ البشري بوفز عملية  البشري أىم مفسر بؼعدلات النمو

 .من خلاؿ زيادة إنتاجية العمل النمو

ويعرؼ رأس ابؼاؿ البشري بأنو رصيد ابؼعرفة وابؼهارة التقنية الداخلة في القوى العاملة للدولة، والنابصة عن 
 .1الاستثمارات في التعليم ابغكومي الربظي وكذا التدريب الوظيفي) أثناء شغل الوظيفة(

 :2يقوـ بموذج لوكاس على عدة فرضيات أبنها ما يلي

  وؿ لإنتاج السلع، والقطاع الثاني لتكوين رأس ابؼاؿ البشري.لأا تُقطاعمكوف من الاقتصاد 

                                                           
 .796، ص 2006، مكتبة لبناف، ناشروف، لبناف، علم الاقتصادسامو يلسوف ونورد ىاوس،  - 1

2 - Katheline Schubert, Macroéconomie, Comportement Et Croissance, 2eme édition, Vuibut, 
France, 2000, pp 305, 306. 
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 كل الاعواف الاقتصاديتُ متماثلتُ، وعددىم ثابتn . 
  دالة الانتاج الكلية لقطاع الانتاج ىي دالةCobb-Douglas. 

يأخذ  الاقتصادي، بحيث النمو لعملية مهم كمصدر البشري ابؼاؿ رأس على في بموذجو وبدا أف لوكاس يعتمد
  التالر: الشكل تراكمو

           
 ابؼعارؼ، على للحصوؿ ابؼسخر الزمن فهو        أما للعمل، ابؼسخر الزمن ىي   أف حيث

   :ومنو الفعالية، مقدار فهي   أما

  

 
        

 وىي: (Cobb-Douglas)أما دالة الانتاج فتأخذ شكل دالة كوب دوجلاس  

                
 كاف كلما للنمو قابلا بهعلو بفا فيو، التقتٍ الرقي دور   تلعب إذ ،" Solow "بموذج يشبو النموذج ىذا

 البشري، رأبظابؽم زيادة على يساعد الذي الأمر ،      الأفراد طرؼ من للتكوين وكافي كبتَ وقت ىناؾ
 عدـ ىو ضعيفة النامية البلداف في النمو معدلات بذعل التي الأسباب أحد فإف لذا الاقتصادي النمو زيادة وبالتالر
 أف تستطيع التي السياسة لأف ومؤسساتها، لز معدلات على أثر بفا والتدريب والتكوين بالتعليم حكوماتها اىتماـ

 معدؿ على مباشر أثر بؽا سيكوف )البشري ابؼاؿ رأس تراكم تفضيل( ودائم مستمر  بشكل التكوين وقت من ترفع
  .الوطتٍ اقتصادىا بمو

 Barro Robert  1990))نموذج  السياسة المالية في النمو الاقتصاديالمطلب الثالث: أهمية 

في بداية تسعينات القرف ابؼاضي عاد الاىتماـ بضرورة تدخل الدولة في النشاط الاقتصادي نتيجة الأزمة 
بسياستيها النقدية وابؼالية، كما أف التي سادت أوروبا، بفا أعاد الاعتبار لأبنية تدخل الدولة في النشاط الاقتصادي 

ضعف البنية التحتية في الولايات ابؼتحدة الأمريكية أبرز عدـ الاىتماـ بالنفقات العامة بصفة خاصة والسياسة 
، في ظل ىذا التوجو قدـ بارو بموذجو في النمو الذاتي الذي تلعب فيو النفقات العامة دور 1ابؼالية بصفة عامة
 نمو الاقتصادي.المحرؾ الرئيسي لل

                                                           
، دار النهضة العربية، جامعة حلواف، الاقتصادي"نظريات النمو الذاتي" دراسة تحليلية نقديةالنظريات الحديثة في مجال النمو عبد الباسط وفا،  - 1

 .107، ص 2000
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ابؼرتبطة بالبتٌ التحتية من  (G)للنمو الداخلي كعامل للإنتاج تدفق النفقات العامة  وأدخل بارو في بموذج
طرؼ الدولة، والتي تقوـ بدعم وتعزيز الانتاجية ابغدية لرأس ابؼاؿ ابػاص، حيث لد تعد الأعواف الاقتصادية ابعزئية 

 .1الدولة، والتي بواسطة سياستها الاقتصادية تقوـ بتثبيت نوعية البتٌ التحتيةمسؤولة عن الوفورات ابػارجية وإبما 

 : 2( تأخذ الشكل التالر  افتًض بارو أف دالة الانتاج للمؤسسة )

      
      

                        
على التوالر،  (i)الإنتاج، بـزوف رأس ابؼاؿ ابػاص والعمل للمؤسسة    و   ،   حيث بسثل كل من 

التقدـ التكنولوجي وىو ثابت عبر الزمن وبيثل  ( A)فهي بؾموع نفقات الدولة على البتٌ التحتية،  (G)أما 
 مرونة الانتاج بالنسبة للبنية التحتية.     

 بيكن كتابة دالة الإنتاج الاجتماعية بالصيغة التالية: إذا كانت بصيع ابؼؤسسات متماثلة فإنو

 .(L)و (K)حيث تظهر ىذه الدالة ثبات العوائد لعوامل الانتاج ابػاصة                 

)ثابت عبر الزمن(، تفرض على كل ابؼداخيل  τبسوؿ النفقات العامة من خلاؿ ضريبة نسبية بدعدؿ 
 .3   وتوازف ابؼيزانية يكوف بؿقق في كل بغظة      

( ىوجزء من الناتج النهائي الذي بيتص من طرؼ τتتكوف النفقات العامة من السلع النهائية، حيث )
( من الدخل ابؼتبقي للادخار، وتأخذ ديناميكية تراكم رأس ابؼاؿ الشكل sالدولة، وبزصص العائلات ابعزء )
 : 5( كمايلي τبػ ) (G)د دالة الانتاج الاجتماعية عن طريق استبداؿ ، وبرد4             

                      
   
  

 
  

   
   

 في غياب النمو السكاني بيكن التعبتَ عن معدؿ بمو بـزوف رأس ابؼاؿ:

   
  

 
       

 

 
          

   
  

 
  

   
    

                                                           
1 - Katheline Schubert, "La Croissance",  Editions la Découverte, Paris,  2000, p402.  
2 - Jean Arrous, Les Théories De La Croissance, Editions du seuil, Paris, 1999, p195. 
3 - Katheline Schubert, Op-Cité, p 402. 
4 - Katheline Schubert, Op-Cité, p 402. 
5 - Ibid. 
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وبيكن ملاحظة أف معدؿ بمو الاقتصاد يرتبط بطريقة غتَ منتظمة بدعدؿ الضريبة الذي ىذا ابؼعدؿ ثابت، 
تقتًضو الدولة وىناؾ مستوى أمثل للضريبة الذي بوقق التوازف بتُ الآثار السلبية لابلفاض الدخل والابهابية من 

 .  1ابػاصة ةخلاؿ دعم الإنتاجي

 (AKنموذج فع من معدلات النمو الاقتصادي )دور السياسات الاقتصادية في الر  المطلب الرابع:

أحد أوؿ بماذج النمو الداخلي وأكثرىا بساطة والتي يكوف فيها للسياسات الاقتصادية   AKيعتبر بموذج 
 دور وانعكاسات على النمو في ابؼدى الطويل.  

عندما بكلل بماذج النمو النيوكلاسيكية بقد أف ابؼشكل فيها يتمثل في ابلفاض النمو على ابؼدى الطويل 
وذلك راجع إلذ تناقص الانتاجية ابغدية وخاصة انتاجية رأس ابؼاؿ، أما بماذج النمو الداخلي وعلى رأسها بموذج 

AK بؼاؿ، وعليو لتفادي ىذا ابؼشكل يفتًض بموذج جاءت لتعالج ىذا ابؼشكل أي تناقص ابؼردودية ابغدية لرأس ا
AK (الغاء فرضية تناقص الانتاجية ابغدية أي أفα تأخذ الشكل  AK( ودالة الإنتاج ابؼعتمدة في بموذج   

 ابػطي البسيط التالر:

            
فتمثل رصيد رأس ابؼاؿ، وىذه الدالة تقودنا إلذ وضع يكوف فيو العائد ثابت،  Kمعامل ثابت، أما  Aحيث: 

 وتراكم رأس ابؼاؿ يكتب على الشكل ابؼعطى في بموذج صولو أي أف:

                

 بسثل التغتَ في رأس ابؼاؿ.  حيث أف 

 مع افتًاض أف عدد السكاف ثابت أي:

      
 ( بيكن استخراج معادلة النمو التالية:2( و)1) من

  

 
               

 أو:
  

 
               

                                                           
1 - Katheline Schubert, Op-Cité, p 402. 
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 أو:
  

 
  

 

 
            

الآلات -فتمثل رأس ابؼاؿ ابؼوسع والذي يتضمن رأس ابؼاؿ العيتٍ Kحجم الإنتاج، أما  Yبسثل 
فهي متغتَة ثابتة وموجبة تعبر عن  Aعن معدؿ الادخار، أما  sورأس ابؼاؿ البشري  )العمالة(، ويعبر  -وابؼعدات

فإننا نستطيع رسم الشكل  AKالسائدة وعليو وبالعودة إلذ بموذج صولو مع مراعات فرضيات بموذج  االتكنولوجي
 ابؼوالر: 

 AK(: بموذج 10الشكل رقم )

 
منتدى الاقتصاديتُ  -حالة الاقتصاد الجزائري-على النمو الاقتصادي   ، قياس أثر التطور التكنولوجيالبشتَ عبد الكريم ودبضاف بواعلي بظتَ

 ابؼغاربة.

فيعطينا الاستثمار    يبتُ مبلغ الاستثمار اللازـ لتعويض رأس ابؼاؿ ابؼهتلك، أما ابؼنحى     إف ابػط
فهذا ابؼنحتٌ يكوف عبارة عن خط مستقيم وىي  Kخطي في  جفي ىذا النموذ  Yبدلالة رصيد رأس ابؼاؿ وبدا أف 

 . AKأحد خصائص بموذج 

ففي حالة بموذج صولويكوف تراكم رأس ابؼاؿ خاضعا    لنفتًض أف اقتصادا ما يبدأ من القطة 
αللمردودات ابؼتناقصة ) (، أي أف كل وحدة جديدة في رأس ابؼاؿ تكوف انتاجيتها أقل من سابقتها،   

فيتميز تراكم  AK، أما في بموذج  kمع توقف رأس ابؼاؿ الفردي  δينتهي بالوصوؿ إلذ مستوى فالاستثمار الكلي 
رأس ابؼاؿ بدردودات ثابتة، أي أف الانتاجية ابغدية لكل وحدة رأس ماؿ تساوي التي قبلها والتي بعدىا وتكوف 

 حيث: Aدائما مساوية لػ 
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 أي أف:

  

 
         

إلا دالة متزايدة  ولاقتصاد ما ى   أف معدؿ بمو رأس ابؼاؿ يساوي معدؿ بمو الانتاج، وومنو نستنتج 
في معدؿ الاستثمار )الادخار( ونتيجة لذلك فإف أي سياسة من شأنها أف تزيد في معدؿ الاستثمار سيكوف بؽا 

 . 1أثر دائم على معدؿ النمو الاقتصادي

ومن خلاؿ ذلك فإف السياسة ابغكومية لا تستطيع تغيتَ النمو الاقتصادي بشكل مباشر، حيث أف 
معدؿ النمو الاقتصادي يعتمد على الادخار، فإذا زاد الادخار زاد النمو الاقتصادي، وبذلك بهب على الدولة أف 

ومنو فإف  AKدي وىذا ما بييز بموذج تدعم الاستثمار بتخفيض الضريبة على ابؼستثمرين وبهذا يزيد النمو الاقتصا
 .2السياسة ابغكومية بإمكانها أف تغتَ معدؿ النمو الاقتصادي بشكل دائم

 التحرير المالي والنمو الاقتصاديعلاقة بين الالمبحث الرابع: 

عابعت دراسات عديدة نظرية وتطبيقية العلاقة بتُ التطور ابؼالر والنمو الاقتصادي، وتضمنت ىذه 
الدراسات بشكل عاـ أربعة أراء لوجهات نظر متعارضة، فيما يؤكد البعض أبنية التطور ابؼالر لتحقيق تنمية 
اقتصادية)فرضية قيادة العرض( يتجو البعض الآخر إلذ أف التطور ابؼالر يتبع النمو الاقتصادي )فرضية قيادة 

ابنة للنظاـ ابؼالر، كما يرى البعض من الطلب(، ويظن آخروف أف النمو الاقتصادي يتحقق بدعزؿ عن أي مس
 الاقتصادين بوجود علاقة تبادلية بتُ النمو الاقتصادي والتطور ابؼالر.

 المطلب الأول: علاقة النظام المالي بالنمو الاقتصادي

 josephيعتقد الكثتَ من الاقتصاديتُ بالدور ابؼهم والإبهابي للوساطة ابؼالية، ويعتبر الاقتصادي  
Schumpeter  ( أوؿ من أشار إلذ الدور الإبهابي الذي تلعبو الوساطة ابؼالية في عملية التنمية 1912)سنة

، حيث وضح أف "theory of economic development"الاقتصادية من خلاؿ كتابو التطور الاقتصادي 
 Schumpeterالادخار ىو الرابط بتُ القطاع ابؼالر والنمو الاقتصادي، وقاـ العديد من الاقتصاديتُ بدعم طرح 

                                                           
، مرجع سابق، ص ص -حالة الاقتصاد ابعزائري-بظتَ، قياس أثر التطور التكنولوجي على النمو الاقتصادي   البشتَ عبد الكريم ودبضاف بواعلي -  1

14-15. 
2  - Ahmet Caliskan ,The Difference Betweeen Level and Growth Rate of a Variable, p4. 

  developmentI/Chapter%208.doc-http://www.fatih.edu.tr/~ahmetcaliskan/growth Available at:
(seen :16/03/2016 at: 15:50 h) 

http://www.fatih.edu.tr/~ahmetcaliskan/growth-developmentI/Chapter%208.doc
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( إلذ أنو في اقتصاد متخلف بشكل حاد تكوف مشاركة 1962)سنة  Alexander Gerchenkornفقد توصل 
ا في الاقتصاديات ابؼتخلفة بشكل معتدؿ يلعب النظاـ النظاـ ابؼصرفي في التكوين الرأبظالر جديرة بالاىتماـ، أم

( إلذ أبنية النظاـ ابؼالر في 1967)سنة  Camron Randoابؼالر دورا بارزا في التنمية الاقتصادية، كما توصل 
سنة  Gurley & Shawعملية التنمية الاقتصادية من خلاؿ التًكيز على دوره في عملية التصنيع، وأبرزت أعماؿ 

أف توسيع ابؽيكل ابؼالر لزيادة التنافسية وتقديم أحسن ابػدمات ابؼالية يؤثر مباشرة و بشكل إبهابي على ( 1960)
( أوؿ من قدـ أدلة بذريبية عن العلاقة بتُ التمويل والنمو 1969)سنة  Goldsmithالنمو الاقتصادي، و يعتبر 

مو الاقتصادي حيث قاـ بإجراء بذريبي وكمي على الاقتصادي عبر الدوؿ باختبار العلاقة بتُ التطور ابؼالر والن
دولة نامية ومتقدمة، وتوصل إلذ وجود علاقة إبهابية بتُ القطاع ابؼالر والنمو الاقتصادي،  35عينة متكونة من 

في الفتًة  King et Levine( و 1994-1991في الفتًة ) Trontonوتعتبر الدراسات التي قاـ بها كل من 
دث الدراسات، وبشكل عاـ تبتُ في كل منها فكرة أف النظاـ ابؼالر الكفء ينشط و ( من أح1993-1992)

 يوجو التطور الاقتصادي.

ويكمن السبب النظري وراء ربط التطور ابؼالر بالنمو الاقتصادي أف النظاـ ابؼالر ابؼتطور يقوـ بعدة  
ض تكاليف ابؼعلومات وتعاملات ابؼتابعة  وظائف حابظة لتعزيز فعالية الوساطة ابؼالية من خلاؿ ما بوققو من خف

كما يشجع نشاط الاستثمار وتؤدي ىذه الوظائف إلذ رفع كفاءة توزيع ابؼوارد وتسريع تراكم رأس ابؼاؿ ابؼادي 
، الشكل ابؼوالر يوضح العلاقة 1والبشري وتعجيل خطى التقدـ التكنولوجي بفا يؤدي إلذ تعزيز النمو الاقتصادي

 ابؼالر و النمو الاقتصادي: النظرية بتُ النظاـ

 

 

 

 

 

 

 

 
                                                           

1
 .03، ص 3002، صندوق النقد الدولي، مارس و شمال إفريقياالتطور المالي في منطقة الشرق الأوسط سوزان كرين و آخرون،   -
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 (: العلاقة النظرية بتُ النظاـ ابؼالر و النمو الاقتصادي11الشكل رقم )

 

   

 

 

 

 

 
Source : Ross Levine, Financial Development and Economic Growth: views and agenda, 

American Economic Association: journal of economic literatures, U.S.A, vol 35; n° 02, 1997; 

p 691. 

يتبن لنا من خلاؿ الشكل أعلاه أبنية الوساطة ابؼالية في تعبئة مدخرات الأفراد وابؼتعاملتُ الاقتصادين، 
من شانها دفع عجلة التنمية وبرقيق بمو اقتصادي، كما  فيزداد تراكم رأس ابؼاؿ ويوجو بكو ابؼشاريع الاقتصادية التي

تساىم في برقيق التوافق بتُ الادخار والاستثمار، فلو قامت الوحدات الاستهلاكية بادخار جزء من دخلها دوف 
 أف بذد من بووؿ ىذا الادخار إلذ انفاؽ استثماري فسيصاب الاقتصاد بحالة من الركود.

لاقة بتُ الاستثمارات الأجنبية والتطور ابؼالر والنمو الاقتصادي، وخلصت كما أثارت دراسات أخرى الع 
إلذ أف التأثتَ الإبهابي للاستثمار الأجتٌ ابؼباشر على النمو الاقتصادي يتوقف على الظروؼ المحلية والقدرات 

ا تفاعلت الاستثمارات الاستيعابية التي يعد التطور ابؼالر أبنها، فيحقق الاستثمار الأجنبي ابؼباشر النمو إذ م
 الأجنبية ابؼباشرة مع مستوى معتُ من التطور ابؼالر.

في حتُ يفتًض البعض أف تطور القطاع ابؼالر بودث كمحصلة للنشاط الاقتصادي الكلي، أو ما يعرؼ  
لنظاـ بفرضية قيادة الطلب، حيث يتطلب التوسع الاقتصادي ابؼستمر مزيد من ابػدمات والأدوات ابؼالية فيُكيف ا

ابؼالر نفسو مع الاحتياجات ابؼالية للقطاعات ابغقيقية، فوفقا بؽذه النظرة فإف النمو الاقتصادي يؤثر على التطور 
ابؼالر، حيث أف تطور وبمو ابؼؤسسات ابؼالية وابػدمات ابؼالية يعد استجابة للطلب ابؼتزايد من قبل ابؼستثمرين و 

قتصادي بوفز على تطور القطاع ابؼالر بفا بهعلو أكثر كفاءة وعمقا، أي أف ابؼدخرين في القطاع العيتٍ، فالنمو الا
 بمو القطاع ابؼالر يتحقق نتيجة النمو الاقتصادي.

 وظائف النظام المالي:

 تعبئة الادخار-
 تخصيص الموارد-
 ممارسة رقابة الشركات-
 تسهيل إدارة المخاطر-
تسهيل تداول السلع، -

 الخدمات العقود

 احتكاك السوق:

 المعلوماتتكلفة -
 تكلفة المعاملات-

الأسواؽ ابؼالية و الوساطة 
 ابؼالية

 قنوات النمو:

 تراكم رأس المال-
 التقدم التكنولوجي-

 النمو الاقتصادي



 ...التحرير المالي في نظريات النمو الاقتصاديالفصل الثاني: .....................................
 

 
107 

 

 Panicos O., Demetriades, and Khaled A. Husseinذىب الكثتَ من الاقتصاديتُ ابغديثتُ أمثاؿ

طلب جديد على ابػدمات ابؼالية، وىذا بدوره يزيد إلذ أف أي توسع في الاقتصاد ابغقيقي سيولد  (6991)سنة 
من عمل ابؼؤسسات ابؼالية ويؤدي لإنشاء مؤسسات مالية جديدة، حيث أف بمو الاستثمارات في القطاعات 
الاقتصادية ابؼختلفة وتوسعها بفضي إلذ زيادة الطلب على ابػدمات ابؼالية ابؼقدمة من القطاع ابؼالر و الذي يؤدي 

 .1لذ توسع و بمو القطاع ابؼالرفي النهاية إ
نفى  (6999)سنة   sternفيما بقدد طرح آخر يرى أف القطاع ابؼالر لا يبدي أي فائدة للنمو، فنجد أف 

من خلاؿ دراستو أي دور للتطور ابؼالر في عملية التنمية الاقتصادية، ويرى أصحاب ىذا الابذاه أف القطاع ابؼالر 
الاقتصادي، أي أف أي منهما لا يؤثر على الآخر، وفي ىذا الصدد بقد الكثتَ من مستقل بساما عن النمو 

 1988سنة   Lucasالاقتصادين الذين بذاىلوا النظاـ ابؼالر عند حصرىم بؼتغتَات ابؼؤثرة في النمو الاقتصادي، فتَى
و سيئ، بالإضافة إلذ كل من ف الاقتصاديتُ بالغوا في أبنية دور القطاع ابؼالر في دفع النمو الاقتصادي على بكأ

Anand Chandavarkar , (1992)  ،Meier ,Gerald M.and Seers (1984) , ،Modigliani. F, Miller. M. 

H, (1958) ،.حيث بينوا أف القرارات الاقتصادية ابغقيقية مستقلة عن ابؼؤسسات ابؼالية و ىياكلها  

لر شهدت جدلا متناميا بتُ الاقتصاديتُ فيما إذا كاف إف العلاقة بتُ النمو الاقتصادي و التطور ابؼا 
القطاع ابؼالر يتبع النمو الاقتصادي أـ أف التطور ابؼالر بوفز النمو الاقتصادي، وىنا ظهرت وجهة النظر الرابعة 

قطاع القائمة على أساس وجود علاقة متبادلة بتُ تطور القطاع ابؼالر والنمو الاقتصادي، ففي الواقع أف كلا من ال
ابؼالر وابغقيقي يتفاعلاف أثناء مراحل التطور، أي أنو لا توجد مرحلة معينة يوجد فيها علاقة من  ابذاه واحد بتُ 
التطور ابؼالر و النمو الاقتصادي، لذا فالكثتَ من الاقتصاديتُ والباحثتُ يصفوف العلاقة بتُ التطور ابؼالر والنمو 

من خلاؿ أعمالو أف ابذاه  1966سنة   Patrickابذاىتُ، وقد أوضحالاقتصادي على أنها علاقة سببية ذات 
السببية يتبع مرحلة التطور الاقتصادي الذي تشهده الدولة، حيث أف السببية تكوف من التطور ابؼالر إلذ النمو 

وخلاصة قولو الاقتصادي في ابؼراحل الأولذ من التنمية بينما بودث العكس في ابؼراحل ابؼتقدمة من عملية التنمية، 
أف التطور ابؼالر و النمو الاقتصادي يؤثر كل منها على الآخر بشكل إبهابي في عملية التنمية، بفا سبق بيكن 
القوؿ أف ىناؾ تأثتَ متبادؿ بتُ القطاع ابغقيقي والقطاع ابؼالر، فالتطور ابؼالر يلعب دور مهم في دعم النمو 

لتمويل اللازـ للاستثمارات، كما يؤثر النمو الاقتصادي إبهابا على الاقتصادي من خلاؿ تشجيع الادخار وتوفتَ ا
التطور ابؼالر وذلك من خلاؿ تأثتَه على الادخار بواسطة بزفيض تكاليف الوساطة ابؼالية، وبيكن توضيح ذلك 

 من خلاؿ الشكل ابؼوالر:
 

                                                           
1

-  Panicos O., Demetriades, and Khaled A. Hussein (1996). “Does Financial Development Cause Economic 

Growth ? Time-Series Evidence from Sixteen Countries”. Journal of Development Economics; V.51-#2, pp 

387-411. 
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 (: ابذاه السببية بتُ التطور ابؼالر و النمو الاقتصادي12الشكل رقم )

 

 

 

 

تأثير تطور القطاع المالي على النمو الاقتصادي: دراسة حالة الدول النامية والمتقدمة ابؼصدر: بؾاىد كنزة، 
نقدي و مالر، جامعة أبي بكر بلقايد، ، بزصص اقتصاد LMD ، دكتوراهpanel data analysis باستعمال 

 .110، ص 2016تلمساف، ابعزائر، 

رض، رأس ابؼاؿ مقدار ما يتاح من عناصر الإنتاج في المجتمع )العمل، الأ ىعلالنمو الاقتصادي يعتمد 
تنويو بالنسبة لعنصر العمل بقد النظرية تربط بتُ التغتَات السكانية وحجم القوى العاملة مع ال، التكنولوجيا(و 

 في القوي العاملة مع حجم ابؼوارد الطبيعية ابؼتاحة. بأبنية تناسب الزيادة في السكاف أو
بؿصلة للتفاعل بتُ التًاكم الرأبظالر والزيادة  النيوكلاسيك عملية النمو اعتبرفيما بىص رأس ابؼاؿ 

 بزفيض سعر الفائدة، فتزيد السكانية، فزيادة التكوين الرأبظالر تعتٍ زيادة عرض رأس ابؼاؿ التي تؤدي إلذ
، الاستثماراتفي توجيو  الادخارشارة إلذ دور الاقتصادي، ىذا مع الإ النمو يتحققويزيد الانتاج و  الاستثمارات

 الاستثمارالتقدـ لتأخذ بذلك عملية  عادة راسخة في الدوؿ التي تشق طريقها بكو الادخاريعتبر النيوكلاسيك اذ 
عنده عرض ابؼدخرات  يقتليالثمن في سوؽ رأس ابؼاؿ حيث  كيا، وأف سعر الفائدة ىوشكلا آليا ميكاني والنمو

أبنية سعر الفائدة في برديد الاستثمارات مع مقارنتو بدعدؿ العائد على النيوكلاسيك  شددمع الطلب عليها، وي
أنصار النظرية أف ابؼنظم يستغل التطور التكنولوجي بالصورة التي تنفي أي بصود  ىابؼتوقع، أما عنصر التنظيم فتَ 

 .الابتكارقادر دائما على التجديد و  في العملية التطويرية وىو
مارشاؿ( لا يتحقق فجأة إبما ألفريد )وصف  العضوي الاقتصادي كالنمو ف النمويرى النيوكلاسيك أ

سقة وتراكمية، يكسب فيها العماؿ، أصحاب رؤوس الأمواؿ، ابؼستثمرين ويتميز بطبيعة تدربهية، متتدربهيا، 
وملاؾ الأراضي، ورغم أف التقدـ التكنولوجي تنتج عنو بطالة مؤقتة لبعض فئات العماؿ إلا أف الأثر الصافي بؽذا 

لصناعات التقدـ يزيد من الطلب الإبصالر على العمل، كما الآثار ابؼواتية للنمو في إحدى الصناعات على ا
في شكل تدربهي  جزء من كل، ينمو حيث أف كل مشروع صغتَ ىوالأخرى في دعم خاصية اتساؽ عملية النمو، 

 متسق متداخل وبتأثتَ متبادؿ مع غتَه من ابؼشاريع.

 ارتفاع الانتاجية الحدية لرأس المال التطور المالي

 ارتفاع الدخل النمو الاقتصادي
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أشار مارشاؿ إلذ أف النمو في قطاع اقتصادي معتُ يتًتب عنو ظهور الوفورات ابػارجية في القطاعات 
الأخرى، أي أف  تتوسع صناعة معينة تزداد طلباتها من ابؼواد ابػاـ وابػدمات ومن الصناعا الأخرى، فمثلا مع

الكلية  ةالنمو الاقتصادي لا ينطوي على بؾموعة من العلاقات البسيطة بتُ عدد قليل من ابؼتغتَات الاقتصادي
لاتساؽ والتشابك( التي تؤثر  وإبما كل بمو في مشروع أو في صناعة ما يتًتب عليو سلسلة من ردود الأفعاؿ )ا

بدورىا على العديد من ابؼشروعات والصناعات )الوفورات ابػارجية( بفا يؤدي إلذ حدوث بمو اقتصادي في 
ابي بهالاقتصادي عبارة عن عملية متًابطة متكاملة ومتوافقة ذات تأثتَ إ أف النمو، أي 1الاقتصاد الوطتٍ ككل

 دفع القطاعات الأخرى للنمو، لتبرز فكرة مارشاؿ بالوفورات ابػارجية،  قطاع معتُ إلذ متبادؿ، حيث يؤدي بمو
 فئات الدخل ابؼختلفة من أجور وأرباح. لذ بموإكما أف الناتج القومي يؤدي 

التخصص وتقسيم العمل وحرية التجارة، وذلك في سبيل برستُ  علىالاقتصادي يتطلب التًكيز  ف النموإ
 وتقسيم العمل على النطاؽ الدولر. انطباؽمعدؿ الدولر في صالح الدولة، وحرية التجارة تكفل 

رفض النيوكلاسيك فكرة سيادة حالة الركود الاقتصادي ، وأكدوا أف ىناؾ سببتُ ىامتُ كفيلتُ بعدـ اقتًاب 
الركود، يتمثل السبب الأوؿ في حدوث التقدـ التكنولوجي باستمرار بطريقة يتًتب عنها بروز الاقتصاد إلذ حالة 

مشروعات استثمارية ذات عوائد مرتفعة، واعتقدوا أف ىذا التقدـ التكنولوجي يأخذ مكانو بسرعة كافية للقضاء 
اني فقد اعتقد النيوكلاسيك أف أي على أي ضغوط ركودية قد تفرضها ندرة ابؼوارد الطبيعية، أما بالنسبة لسبب الث

ابلفاض ضئيل في سعر الفائدة بهعل عدد كبتَ من الفرص الاستثمارية مربحة، أي أنهم اعتبروا أف مرونة الطلب 
على الأرصدة الاستثمارية كبتَة، فالوصوؿ إلذ حالة الركود حسب النيوكلاسيك يتطلب وقت طويل حتى في غياب 

 .2أي تقدـ تكنولوجي

الكثتَ من الدوؿ النامية في العقد ابؼاضي بكو انشاء نظم مالية أكثر برررا حفز الاىتماـ بالتأثتَ  إف بررؾ
الاقتصادي الكلي لعملية التحرر، وتولذ العديد من ابؼؤلفتُ دراسة تنمية القطاع ابؼالر وعلاقتو بالنمو الاقتصادي، 

ائج ىذه الدراسات تبرز بعض ابؼلامح ابؽامة لتطبيق وعلى الرغم من أف الدليل العلمي ما يزاؿ نادرا إلا أف نت
سياسة التحرير ابؼالر وعلاقتها بالنمو الاقتصادي، وفيما يلي سنحاوؿ التطرؽ لأىم الدراسات التي تناولت ىذا 

 ابؼوضوع.

 

 
                                                           

 - 
1
 .82 ص ، مرجع سابق،محمد عبد العزيز عجمية و محمد علي الليثي 

2
 .80-78ص ص  ،نفس ابؼرجع - 
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 التي أثبتت الأثر الايجابي للتحرير المالي على النمو الاقتصادي لدراساتالمطلب الثاني: ا

العديد من النماذج الاقتصادية القياسية الدور الفعاؿ للأدوات النقدية ولتًاكم رأس ابؼاؿ في التأثتَ تؤيد 
 على النمو الاقتصادي، والدراسات التي اجريت في ىذا ابؼيداف عديدة نذكر منها:

((1997سنة   Quinn دراسة  -أ
 1 

بدراسة العلاقة بتُ سياسة التحرير ابؼالر ابػارجي ابؼتمثل في بررير حساب رأس ابؼاؿ والنمو  Quinnقاـ 
لغرض قياس درجة كثافة وشدة القيود  Quinnالاقتصادي بفثلا بنصيب الفرد من الناتج الداخلي الابصالر، وطرح 

ابؼفروضة على حساب رأس ابؼاؿ مؤشرا جديدا تم نشره في التقرير السنوي حوؿ ترتيبات وقيود سعر الصرؼ 
طريقة ابؼربعات الصغرى العادية على  Quinn، واستعمل Quinnالصادر عن صندوؽ النقد الدولر بظي بدؤشر 

، وتوصل  إلذ وجدود أثر ابهابي، قوي ومعنوي لتحرير تدفقات 1989-1960دولة للفتًة  58عينة متكونة من 
 رؤوس الأمواؿ على النمو الاقتصادي.

(1999)سنة     Klein And Oliveiدراسة -ب
 2 

قاـ الباحثاف بدراسة العلاقة بتُ بررير حساب رأس ابؼاؿ والنمو الاقتصادي بهدؼ برديد دور بررير 
تدفقات رؤوس الأمواؿ في برقيق التطور ابؼالر وبرديد أثر التطور ابؼالر على النمو الاقتصادي، بست الدراسة على 

باستعماؿ طريقة  1995-1986للفتًة  دولة صناعية متطورة وأخرى نامية 92عينة غتَ متجانسة متكونة من 
الذي يقيس نسبة القيود ابؼفروضة على حساب رأس ابؼاؿ، توصل  Shareابؼربعات الصغرى العادية ومؤشر 

على النمو الاقتصادي فقط في الدوؿ ابؼتطورة التي بستلك نظاما  الباحثاف إلذ أف التحرير ابؼالر يؤثر ابهابا ومعنويا
إلذ اف بررير حساب رأس ابؼاؿ  3في دراستو التي قاـ بها Edwards 2001تطورا، وتوصل ماليا وجهازا مصرفيا م

يؤدي إلذ ابطاء النمو الاقتصادي في الدوؿ النامية، بينما يؤثر برريره ابهابا على النمو الاقتصادي في الدوؿ 
 ابؼتطورة التي بستلك أنظمة مالية متطورة.

                                                           
1 - Dennis Quinn " The correlates of change in international financial regulation", The 
American Political Science Review, Vol. 91. 3, September 1997. 
2 - Michael Klein and Giovanni Olivei, " Capital account liberalization, financial depth 
and economic growth ", (1999), Loc.Cite. 
3 - Sebastian Edwards, "Capital mobility and economic performance: Are emerging 
economies different? ", National Bureau of Economic research, Working Paper 8076, NBER 
Program(s): IFM, January 2001. 
Available at: http://www.nber.org/papers/w8076.pdf?new_window=1 (Accessed march 28 
th,2017 at 20:50 h) 
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(2002)سنة  Edison, Klein, Ricci and Sloek الأولى لـدراسة ال -جـ 
1 

 Capital account liberalization and economic performance: Surveyفي دراسة برت عنواف  

and synthesis  سعى الباحثوف إلذ برديد العلاقة بتُ بررير حساب رأس ابؼاؿ وبررير الأسواؽ ابؼالية والنمو
، و ذلك 1995-1976دولة متطورة وأخرى نامية خلاؿ الفتًة  89من الاقتصادي لعينة غتَ متجانسة متكونة 

الذي يقيس درجة انفتاح أسواؽ الأوراؽ ابؼالية على  BHLومؤشر  Share ، مؤشر Quinnباستعماؿ مؤشر 
ابؼستثمرين الأجانب، وتوصل الباحثوف إلذ اف التحرير ابؼالر يؤثر ابهابا على النمو الاقتصادي خاصة في دوؿ 

2  شرؽ آسيا، كما توصلت الباحثةنوب ج
Dhingra إلذ أف التحرير ابؼالر ابػارجي يؤثر ابهابيا  2004سنة

على النمو الاقتصادي من خلاؿ بررير الأسواؽ ابؼالية، حيث يساىم بررير الأسواؽ ابؼالية في رفع الناتج  ومعنويا
 سنويا.  %3.8المحلي للدوؿ بػ 

(2006)سنة    Itoدراسة  -د 
 3 

( في شكل سلة من البيانات 2000-1980دولة نامية ) 87في دراستو عينة تتكوف من  Itoاستعمل 
(panel data)  وطريقة(GMM)  ومؤشرا جديدا بظي بدؤشرKaopen  الذي بودد درجة كثافة وشدة القيود

التطور ابؼالر خاصة  ابؼفروضة على ابؼعاملات ابؼتعلقة بحساب رأس ابؼاؿ، توصل الباحث أف التحرير ابؼالر بوفز
الأسواؽ ابؼالية وبوفز كذلك النمو الاقتصادي في الدوؿ التي بسيل إلذ ابغصوؿ على بنية مؤسسية تنظيمية وقانونية 
ملائمة، كما أكد الباحث من خلاؿ ىذه الدراسة إلذ اف التحرير التجاري شرط لتحقيق التطور ابؼالر من خلاؿ 

 عملية التحرير ابؼالر. 

(2009)سنة  Ben Gamra ة دراس -ـه
 4 

ىدفت الدراسة إلذ برديد طبيعة العلاقة بتُ سياسة التحرير ابؼالر والنمو الاقتصادي، وبست الدراسة في   
لعينة تتكوف من ستة دوؿ من شرؽ آسيا و بالاعتماد على  2002-1980شكل سلة من البيانات للفتًة 

توصلت الباحثة إلذ أف التحرير ابؼالر يؤثر ابهابيا ومعنويا على النمو الاقتصادي في الدوؿ التي  GMMطريقة 
                                                           

1 - Hali J. Edisson, Michael W. Klein, Luca Ricci and Torsten Sloek, "Capital account 
liberalization and economic performance: Survey and synthesis",2002, Loc.Cite. 
2 - Sonal Dhingra, Equity markets vs capital account liberalization : "A comparaison of 
growth effects of liberalizations policies in developing countries", 2004, Loc.Cite. 
3
 - Hiro Ito, "Financial development and financial liberalization in Asia: Thresholds, 

institutions and the sequence of liberalization", 2006, Loc.Cite. 
4 - Saoussen Ben Gamra, "Does financial liberalization matter for emerging East Asian 
economies growth? Some new evidence",2009, Loc.Cite. 
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قامت بتحرير قطاعاتها ابؼالية بشكل جزئي، حيث أكدت الباحثة على أبنية التدرج والتسلسل أثناء بررير النظاـ 
معدلات النمو الاقتصادي دوف الوقوع في أزمات ابؼالر في الدوؿ النامية بغية برقيق نتائج ابهابية فيما بىص رفع 

 بنكية.                  

لتطبيق سياسة التحرير ابؼالر على النمو  أثبتت أغلب الدراسات التجريبية السابقة الأثر الإبهابي
ستقرار الاقتصادي، وتوصل الباحثوف إلذ أف بقاح تطبيق سياسة التحرير ابؼالر مشروط بالتطور ابؼالر وابؼؤسسي، ا

 الاقتصاد الكلي بالإضافة إلذ التدرج أثناء عملية التحرير.

 التي أثبتت الأثر السلبي للتحرير المالي على النمو الاقتصادي المطلب الثالث: الدراسات

توصل العديد من الباحثتُ الاقتصاديتُ الذين تناولوا أثر تطبيق سياسة التحرير ابؼالر على النمو 
نفت فرضية وجود علاقة ابهابية بتُ التحرير ابؼالر والنمو الاقتصادي، سنحاوؿ فيما يلي  الاقتصادي إلذ نتائج

 شرح بعض ىذه الدراسات حسب التسلسل الزمتٍ.

(5991)سنة   Grilli And Milesi-Ferrettiدراسة  -أ
1 

ركز الباحثاف في أعمابؽما على دراسة العلاقة بتُ سياسة التحرير ابؼالر والنمو الاقتصادي لعينة تتكوف من 
وتوصل  Shareباستعماؿ طريقة ابؼربعات الصغرى العادية ومؤشر  1989-1996دولة نامية للفتًة ابؼمتدة  61

ادي على مدى بطسة سنوات إلذ عدـ وجود أثر الباحثاف في دراستهما بعد تقدير الابكدار بؼعدلات النمو الاقتص
لتحرير حساب رأس ابؼاؿ على النمو الاقتصادي، وتعتبر ىذه الدراسة من الدراسات الأوائل التي توصلت إلذ عدـ 

Kraayوجود ارتباط ابهابي بتُ ببتُ التحرير ابؼالر والنمو الاقتصادي، وتوصل كل من 
 و 2

3
Rodrick  سنة

 في دراستهما إلذ نفس النتائج السابقة.  1998

                                                           
1 - Vittorio Grilli and Gian Maria Milesi-Ferretti, "Economic effects and structural 
determinants of capital controls", IMF Working Paper, WP/95/31, March 1995. 
2 - Aart Kraay, "In search of the macroeconomic effects of capital account 
liberalization", The World Bank Group, October 1998. 
Available at: https://ciber.fuqua.duke.edu/~charvey/Spur/Kraay_In_search_of.pdf (Accessed 
march 3rd, 2017 at 23:06 h). 
3 - Dani Rodrik, "Who needs capital-account convertibility?", A contribution to a 
symposium edited by Peter Kenen, to be published as part of a Princeton Essay in International 
Finance, 1998. 
Available at: http://www.sss.ias.edu/files/pdfs/Rodrik/Research/who-needs-capital-account-
convertibility.PDF (Accessed August 10th, 2017 at 14:23 h). 
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 1 (2002) سنة  Edison, Klein, Ricci and Sloek الثانية لـ دراسةال -ب

سعى الباحثوف من خلاؿ ىذه الدراسة إلذ برديد طبيعة العلاقة بتُ التحرير ابؼالر ابػارجي بفثلا بتحرير 
دولة  57بفثلا بنصيب الفرد من الناتج الابصالر على عينة متكونة من  يحساب رأس ابؼاؿ و النمو الاقتصاد

الذي يقيس درجة القيود  IMF، مؤشر  Quinn، وبؽذا الغرض استعاف الباحثوف بدؤشر 2000-1980للفتًة 
الذي يقيس حجم تدفقات رؤوس الأمواؿ، توصل الباحثوف إلذ عدـ  Volumeعلى حساب رأس ابؼاؿ و مؤشر 

بن تطبيق سياسة التحرير ابؼالر والنمو الاقتصادي للدوؿ، حيث أكد الباحثوف على ابنية الاستقرار  وجود علاقة
 الاقتصادي الكلي لضماف بقاح سياسة التحرير ابؼالر.

(2055)سنة    Angدراسة  -جـ 
 2 

 Financial Development, Liberalization And Technologicalفي دراسة برت عنواف 

Deepening 1973دولة ) 44ث العلاقة بتُ سياسة التحرير ابؼالر والتطور ابؼالر لعينة متكونة من حدرس البا-
    0262 ( باستعماؿ طريقة التكامل ابؼتزامن ومؤشر صادر عن2005

3
Abiad, Detragiache and         

Tressel ف أصل الباحث في دراستو إلذ لذي يقيس نسبة القيود ابؼفروضة على بصيع القطاعات ابؼالية للدوؿ، وتو ا
التحرير ابؼالر الداخلي وابػارجي يؤثر سلبا على استقرار النظاـ ابؼالر للدوؿ ما أدى إلذ عدة أزمات مالية ومصرفية 

  في السنوات الأختَة.

 

 

 
                                                           

1 - Hali J. Edisson, Michael W. Klein, Luca Ricci and Torsten Sloek, "International financial 
integration and economic growth", Journal of International Money and Finance 21, 2002 
(PP. 749-776). 
Available at: www.sciencedirect.com/science/article/pii/S0261560602000219/21.pdf (Accessed march 10th, 
2017 at 10:10 h) 
2 - James B. Ang, "Financial development, liberalization and technological deepening", 
Journal of International Money and Finance 55, 2011 (PP. 688-701). 
Available at: www.sciencedirect.com/science/article/pii/S0014292110000875/55.pdf (Accessed march10th , 
2017 at 12:55 h) 
3 - Abdul Abiad, Enrica Detragiache and Thierry Tressel (2010), "A new database of financial 
reforms", IMF Staff Papers, Vol. 57, No. 2, 2010 (PP. 281-302). 
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 خلاصة

تتًجم عملية النمو الاقتصادي بواسطة حدوث زيادة مستمرة في متوسط الفرد من الدخل ابغقيقي، وقد 
بعوامل اقتصادية تتمثل في ابؼوارد يتحدد النمو الاقتصادي  أغلب النماذج التقليدية للنمو الاقتصادي أف فسرت

وذىب شومبيتً إلذ دور ابؼنظم في النمو الاقتصادي من خلاؿ ابهاد رأس ابؼاؿ، و الطبيعية، ابؼوارد البشرية، 
ابتكارات جديدة، ويعتبر بموذج صولو والنظريات ابغديثة التي فسرت النمو الاقتصادي الداخلي من أصح 

إلا أف ىذه النظريات كانت تذىب بعيدا عن الواقع خاصة إذا حاولنا اسقاط ىذه النظريات من حيث الفروض، 
 على الدوؿ النامية. الفروض

على العلاقة الابهابية للتحرير  McKinnon and Shawأثبتت الدراسات النظرية والتطبيقية التي قدمها   
، ولقي موضوع التحرير ابؼالر اىتماما وعرؼ نقاشا حادا جدا بتُ ابؼفكرين والباحثتُ ابؼالر على النمو الاقتصادي

ف التحرير ابؼالر بيكن أف يؤثر ابهابا ومعنويا في النمو الاقتصادي للدوؿ الاقتصادين، وقد بينت أغلب الدراسات أ
خاصة الدوؿ النامية، وذلك في وجود بعض الشروط، في حتُ توصلت دراسات أخرى إلذ عدـ وجود أثر لسياسة 

  التحرير ابؼالر على النمو الاقتصادي.   



 

 

 

 الفصل الثالث
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 تمهيد:

ت القطاعات الدالية والدصرفية لأغلب الدول النامية في عملية فشلثمانينات مع نهاية السبعينات وبداية ال 
تعبئة القدر الكافي من الادخار المحلي، وكان صعبا على الدول آنذاك الحصول على تدويل خارجي في شكل ديون 

ئدة خارجية تغطي من خلالذا ىذا العجز، وذلك بسبب الأوضاع الاقتصادية والدالية العالدية الصعبة التي كانت سا
(، ومن جهة أخرى ما شهده 1982، أزمة الديون سنة 1973في ذلك الوقت )انهيار النظام النقدي الدولي سنة 

العالم في العقدين الأختَين من القرن العشرين من تطورات مالية واقتصادية سريعة تجلت على العموم في تنامي 
جارة العالدية، زيادة الدور الذي أصبحت تتسم بو الدنظمات ظاىرة العولدة الاقتصادية والدالية، والسعي إلى تحرير الت

الدولية، دفع الدول النامية للتفطن للأثر السلبي لسياسة الكبح الدالي، فلم يكن لذذه الدول من خيار سوى تبتٍ 
 تحرير قطاعاتها الاقتصادية والدالية.و سياسات اصلاحية اقتصادية ومالية، وذلك لإعادة ىيكلة 

على لسططات اصلاحية قدمها كل من صندوق النقد الدولي والبنك لب الدول النامية غأاستعانت 
، من خلال ىذا الفصل McKinnon and Shawالدولي، اللذان تبنيا سياسة التحرير الدالي التي جاء بها كل من 

الدوجو إلى تبتٍ نظام سنتعرف على أىم الدراحل التي مر بها الاقتصاد الجزائري من الكبح مالي في فتًة الاقتصاد 
السوق وتحرير الاقتصاد والأنظمة الدالية في الدبحث الأول، ثم لضاول في الدبحث الثاني والثالث التعرف على تجربة 

  بعض دول آسيا وأمريكا اللاتينية في تطبيق سياسة التحرير الدالي على اقتصادىا.
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 التحرير الدالي في الجزائر الدبحث الأول: 

كانت في خدمة و نشأت الدؤسسات الدالية والبنكية الجزائرية الحديثة في ظل الاستعمار الفرنسي للجزائر،   
انتهجت الجزائر النظام الاشتًاكي اقتصاد ليبتَالي لؼدم فرنسا بشكل خاص وأوروبا بشكل عام، بعد الاستقلال 

تصادي غتَ متحرر، حيث خضت السلع ظلت شأنها شأن الكثتَ من الاقتصاديات النامية تعمل في مناخ اقو 
والعمالة والأسواق الدالية لدرجة كبتَة من التدخل الحكومي، وقد جعلت الحكومة الجزائرية من السيطرة على 

الائتمان الرخيص لضو  ووجهت، الاقتصاديةاستًاتيجيتها الدتعلقة بالتنمية   أداة مهمة من أدواتليالقطاع الدا
ظهر قصور الأسلوب التنموي  1986بعد أزمة القطاعات التي أرُيد لذا أن تكون في صدارة برامج التنمية آنذاك، 

السلطات الدعنية للاعتًاف علنية ولأول مرة  تجب أُ و الدتبع، بسبب التدىور الكبتَ للأوضاع الاقتصادية، 
 تنظيميةو اصلاحات ىيكلية تعاني منها البلاد، الأمر الذي حتم إدخال  بالصعوبات الاقتصادية والاجتماعية التي

 مع الدؤسسات الدالية الدولية،سمحت بالقضاء على سياسة الكبح الدالي باتباع سياسة التحرير الاقتصادي 
 مر بها سنحاول من خلال ىذا الدبحث القاء نظرة شاملة على القطاع الدالي في الجزائر من خلال أىم الدراحل التي

  والتطورات التي عرفها.

 : أدوات وأساليب الكبح الدالي في الجزائرولالدطلب الأ

ورثت الجزائر بعد الاستقلال نظاما بنكيا يتجاوز العشرين بنكا ذو توجو ليبتَالي لؼدم أىداف الدستعمر 
الاشتًاكية، ما أدى لظهور ازدواجية، الفرنسي، في حتُ اتبع النظام البنكي الجزائري التخطيط الدركزي وفقا لدبادئ 

وبالتالي عجز البنك الدركزي على احتواء النظام البنكي ككل، وذلك نتيجة للهروب الكبتَ لرؤوس الأموال لضو 
فرنسا من جهة ورفض البنوك الأجنبية تدويل الدؤسسات العمومية من جهة أخرى، فلم يكن أمام السلطات 

 ستعجالية لاستًجاع سيادتها النقدية والاقتصادية كخطوة أولى وتأميم البنوك بعد ذلك.الجزائرية إلا اتخاذ إجراءات ا

مع وضع أول لسطط للتنمية فتغتَ شكل القطاع الدصرفي وزاد  1966جاء تأميم الشبكة الدصرفية سنة و  
جوان  13الصادر في  178-66( بمقتضى الدرسوم BNAعدد البنوك الوطنية، فأسس كل من البنك الوطتٍ )

وىو بنك ودائع واستثمار وبنك الدنشآت الوطنية، وبنك يتوجو للداخل والخارج وبنك التسيتَ الذاتي  1966
ماي  14الصادر في  336-66( الذي أسُس بموجب الدرسوم رقم CPAوالزراعي، والقرض الشعبي الجزائري )

لحقة بو والنشاط الحرفي والدهن الحرة، ، أوكل للبنك مهمة تدويل الفندقة والسياحة، الصيد والنشاطات الد1967
( وىو بنك BEAتأسس البنك الجزائري الخارجي ) 1967أكتوبر  1بتاريخ  67-204وبموجب الدرسوم 

الودائع ولو مكانة خاصة في لرال تنمية العلاقات الدالية مع الخارج متخصص في تدويل الدبادلات الخارجية 
لوزارة الدالية تم سحب الاعتماد من  53وبمقتضى القرار  1967ن نوفمب وعمليات الصرف وترتيبها، وفي الأول م
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البنوك الأجنبية على صعيد عمليات التمويل العالدية، فانسحبت ىذه البنوك وتم الابقاء على مؤسستتُ أجنبيتتُ 
 لعا البنك الشعبي العربي والشركة الفرنسية للقرض والبنك.

لاقتصادي على تصور مزدوج للتسيتَ النقدي، فهو مبتٍ من ناحية تم اختيار سياسية تدويل النشاط او  
على الاعتقاد بمبدأ "حيادية النقود" ومن ناحية على استخدام أسلوب التوزيع الاداري للقروض، وعلى ىذا 

ومية إلغاء الحد الأقصى لدسالعات البنك الدركزي في تدويل الخزينة العم 1966الأساس تم بموجب قانون الدالية لسنة 
 ومن ىنا انتقلت سلطة تسيتَ النقد والقرض إلى وزارة الدالية.

على الصعيد الدؤسسي امتزجت مهام البنك الدركزي بمهام البنوك التجارية في التمويل النقدي للنشاط و 
 الاقتصادي، والكل تحت سلطة ىيئة نقدية لشثلة في وزارتي التخطيط والدالية، فأصبح النظام الدصرفي ذو مستوى

 واحد، مثلما ىو الحال في باقي الاقتصادات الدخططة مركزيا. 

شهدت فتًة السبعينات بعض الاصلاحات الجزئية في نظام التمويل ىدفت لإعطاء دور أكب للبنوك في و 
تدويل الاقتصاد، تجسدت في ظهور الذيئة العامة للقرض والنقد والذيئة الفنية للمؤسسات الدصرفية وكذا تعويض 

، حيث أعطيت صلاحيات إضافية للبنك الدركزي بعدما كانت 1لجزائري للتنمية بالبنك الجزائري للتنميةصندوق ا
 تنحصر مهامو في خدمة الخزينة العامة وذلك بمنحها قروضا بدون قيد أو شرط.

على عدة مبادى كرست سياسة الكبح الدالي، حيث اعتمدت الجزائر نظاما لسططا  1971بتٍ إصلاح و 
معرفة حجم الدوارد الدالية وحصرىا في مكان واحد ىو خزينة الدولة، وتوجو ىذه الدوارد تحت رقابة الدولة يستلزم 

 إلى تحقيق الأىداف الدبنية في الخطة الوطنية.

أجبت خلال ىذه الفتًة جميع الدؤسسات العمومية والذيئات ذات الطابع التجاري والصناعي بتًكيز و 
نك تجاري واحد*، ما يسمح بمراقبة الوضع الدالي للمؤسسة واتخاذ الاجراءات اللازمة في حساباتها وعملياتها لدى ب

حال حدوث أي مشكل، كما لم يُسمح للمؤسسات باستعمال أرباحها في التمويل أو الاقتًاض ما بتُ 
 الدؤسسات**.

                                                           
الصادر بتاريخ  55بالجريدة الرسمية، العدد  06/07/1971الدتضمن مؤسسات القرض الصادر بتاريخ  47-71الجزائر، وزارة الدالية، الأمر رقم  - 1

06/07/1971. 
 الاقتصادين.تخصص كل بنك بتمويل قطاع معتُ دون القطاعات الأخرى، ومنو تخصص البنوك حسب تخصص الدتعاملتُ  -*

 الأرباح بعد اقتطاع الاىتلاكات لغب أن تودع لدى الخزينة.  -**
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لخزينة، أدى إلى إن عدم وجود قانون مصرفي موحد لػدد ويوضح العلاقة بتُ البنوك، البنك الدركزي وا
تداخل الصلاحيات بتُ ىذه الأطراف، فالبنك الدركزي لم يكن يقم بمهامو الرئيسية إذ اقتصر دوره على إعادة 
تدويل الخزينة والبنوك التجارية دون توجيو أو رقابة على تداولذا في السوق، كما أن تخصيص البنوك التجارية 

سة الحقيقية بتُ البنوك وانعدم الحافز لجمع الدوارد الدالية وغابت الدردودية وافتقادىا لسلطة القرار أدى لفقدان الدناف
 الدالية للبنوك وغابت معها مصطلح الوساطة الدالية. 

، ومع الأزمة النفطية العالدية ظهر بجلاء ضعف نتائج الأداء الاقتصادي على أكثر 1986على مشارف 
ام التغتَات الدولية الدتسارعة النظر في عمق الأمور ولزاولة القيام من صعيد وكان لزاما على السلطات الرسمية وأم

 بإصلاحات جدية  بعيدا عن الحلول التًقيعية.

في لزافظ البنوك التجارية التي أصبحت تحتوي على ديون  1986انعكست الأزمة النفطية سنة و 
ي خسارة معتبة نتيجة الطفاض السيولة، الدؤسسات العمومية الدشكوك في تحصيلها، ما أدى إلى تكبد الجهاز البنك

لإدخال تغيتَ على الوظيفة البنكية  19/08/1986وفي ظل ىذه الظروف صدر قانون القرض والبنك في 
وتوحيد الإطار القانوني الذي تستَ عليو البنوك العمومية، فقام على مبدأ الربحية، الدردودية، الأمان في منح القروض 

إذ أعاد للبنك  12-86، وعلى الرغم من الاصلاح الجذري الذي أحدثو قانون 1بنكيوإدخال مفهوم الخطر ال
الدركزي دوره كبنك للبنوك وقلص دور الخزينة في عملية التمويل، إلا أنو حمل في مضمونو نوع من التناقض فمن 

لتنموية الدخططة ومن ناحية يلح على ضرورة التقييد بالحدود التي ترسمها الخطة الوطنية للقرض وفقا للأىداف ا
 ناحية أخرى يطالب باللامركزية في اتخاذ قرارات التمويل.

لعبت البنوك الجزائرية خلال فتًة الاقتصاد الدركزي الدخطط دور الدستقبل للودائع والدانح للقروض تحت و 
فتحددت  ،الدقرضة لندرة وتكاليف رأس الدال أو لدردودية الأموال اعتباردون الشروط الدفروضة من طرف الحكومة 

تراقب وبالتالي كانت البنوك الحكومية لررد مراقب مالي للشركات الوطنية أسعار الفائدة دون الأسعار التوازنية، 
الحصول على قروض بأقل  (ميةو لدتعاملتُ الاقتصاديتُ )مؤسسات عممكن اتسيتَ الدؤسسات وتحقيق الدشاريع، ما 

 لغرض تكوين قاعدة اقتصادية ضرورية لتنمية البلاد. تكلفة 

تديزت أسعار الفائدة بعدم الدرونة وبمستواىا الدنخفض، وإعطاء الأولوية للاستثمار على حساب الائتمان و 
عند مستوى ظلت أسعار الفائدة الاسمية على القروض لسنوات طويلة وانعدام سوق رأس الدال، ونتيجة لذلك 

، وتم تخفيض أسعار الفائدة الاسمية على القروض 1971إلى  1962حيث استمر من  %3.5ثابت، بلغ 

                                                           
ة، الواقع بلمقدم مصطفى، شعور راضية، تقييم الدنظومة الدصرفة الجزائرية، الدلتقى الأول حول الدنظومة الدصرفية الجزائرية والتحولات الاقتصادي - 1

 .15/12/2004-14والآفاق، جامعة الشلف، الجزائر، 
 تبتٌ صندوق النقد الدولي والبنك العالدي سياسة التحرير الدالي لإصلاح الأنظمة الاقتصادية في البلدان النامية. -*
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وىذا تدعيما لسياسة إنشاء  %1 بـ أي الطفضت %2.75حيث أصبح  1985إلى غاية  1972من  ابتداءا
لأسعار  الذيكل العام نانيبي تُ الدواليتُ، والجدول1الشركات الوطنية في إطار تنفيذ لسطط الرباعي الأول والثاني

 .ومستويات التضخم الفائدة الدطبقة داخل النظام الدصرفي الجزائري

 .1986 - 1972 (: ىيكل أسعار الفائدة خلال فتًة 03الجدول رقم )

 الشرح سعر الفائدة الدعدلات البنكية الددينة

 %6 –% 4 قصتَة الأجل
 للقطاع الفلاحي قابل لإعادة الخصم. 5%

 قابلة لإعادة الخصم. لقروض الاستغلال غتَ 8%

 للقطاع الفلاحي قابل لإعادة الخصم. %5 %5,5 –%3,5 متوسطة الأجل
 لقروض الاستثمار غتَ قابلة لإعادة الخصم. 7%

  %4 –%2 طويلة الأجل
 الدصدر: من إعداد الطالبة استنادا على عدة تقارير من بنك الجزائر.

    .1988-1970فتًة الالحقيقية ومعدل التضخم في الجزائر خلال (: أسعار الفائدة الاسمية، 04الجدول رقم )

 1988 1986 1984 0982 1980 1978 1976 1974 1972 1970 السنوات

سعر الفائدة 
 %الاسمي 

3.75 2.75 2.75 2.75 2.75 2.75 2.75 2.75 7.00 7.00 

معدل 
 %التضخم 

6.60 3.66 4.70 9.43 17.52 9.52 6.54 8.12 12.37 5.91 

سعر الفائدة 
 %الحقيقي 

-2.85 -0.91 -1.95 -6.68 -14.77 -6.77 -3.79 -5.37 -5.37 1.09 

Source : Statistiques De La Banque d’Algérie. 
قروض بمعدلات فائدة بسيطة عملت الحكومة الجزائرية على تدعيم القطاع الفلاحي من خلال تقدنً  

إعادة الخصم كوسيلة تتماشى ولسططاتها التي كانت تسعى لدفع البنوك استعملت سعر و مقارنة بباقي القطاعات، 
لددة  %2,75تقدنً قروض لأصحاب الدشاريع الحكومية التي تحفزىا الدولة، حيث بقي ضعيفا عند مستوى 

إلا أن سياسة الاقراض لم تساىم في تحقيق الدشاريع ، %5ليبلغ  1986طويلة، وبدأ في الارتفاع ابتداءا من سنة 
في تحليل ماكنون الدربحة التي من شانها امتصاص السيولة الفائضة في الاقتصاد وزيادة الناتج الداخلي الإجمالي، 

وشاو للكبح الدالي فإن وجود مستويات مرتفعة من التضخم مع التحديد الإداري لدعدلات الفائدة من شأنو أن 
                                                           

ص  2004، أكتوبر 475/476، لرلة مصر الدعاصرة، القاىرة، العدد تحليل وتقييم التجربة الجزائرية في تحرير سعر الفائدةبلعزوز بن علي،  - 1
 ، بالتصرف.381
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وىو ما ظهر في الاقتصاد الجزائري من على الاستثمار ونوعو،  ما يؤثر سلبالغعل معدلات الفائدة الحقيقية سالبة 
 .(04كما ىو موضح في الجدول رقم )  مشاريع خاسرة مولت بقروض ذات سعر فائدة متدني

، ويتضح أثرت سياسة الكبح الدالي سلبا على مؤشرات العمق الدالي، إذ تديزت ىذه الأختَة بالضعفكما 
، 1989-1970خلال الفتًة  %50قد تجاوزت نسبتو ( M2/GDPالدالي ) أن مؤشر التطورأدناه  من الجدول

نسبة شبو النقود مكونة أساسا من النقود وىذا يبتُ ظاىريا أن الجزائر عرفت تطورا ماليا خلال ىذه الفتًة، إلا أن 
أن تساىم في تحقيق  الائتمانية والودائع تحت الطلب وىذه الأختَة عبارة عن موارد شديدة السيولة وغالبا لا لؽكنها 

كفاءة الوساطة الدالية، أما بالنسبة للقروض الدتاحة للقطاع الخاص بالنسبة للناتج الداخلي الخام نلاحظ أنها 
ومنح القروض  مرتفعة نسبيا وىذا راجع كون القطاع البنكي ىو القطاع الوحيد الذي يؤدي دور الوساطة الدالية

 )تحت رقابة الحكومة ولسططاتها(.

وتبتُ النسبة الدرتفعة للنقود الدتداولة إلى الناتج الداخلي الخام على عدم تطور وسائل الدفع، أي الطفاض 
 حيث، كما تقيس نسبة الودائع تحت الطلب إلى القاعدة النقدية درجة فعالية النشاط البنكي حجم الودائع البنكية

، في الجزائر لم تصل ىذه النسبة إلى قمع مالي التي تعرف اقتصادياتهافي الدول منخفضة  تكون ىذه النسبة
، 1989سنة  %80في حدود وبقيت ، %170تصل ىذه النسبة إلى أكب من أين مستويات الدول الدتطورة، 

لصد أن أغلبها تدثل ورغم أن ىذه النسبة تبدو مرتفعة نوعا ما، إلا أنو عند تحليل عناصر الودائع تحت الطلب 
وىذا أمر طبيعي كون القطاع البنكي في الجزائر آنذاك كان المحتكر الأول للوساطة الدالية، ودائع القطاع العام 

والذي كان يستقطب ودائع الشركات قطاع المحروقات في حتُ لم تكن تقدم أي تحفيزات لجذب ودائع القطاع 
 .الخاص
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 %الوحدة: نسبة مئوية              1989-1970في الجزائر خلال الفتًة   ةؤشرات الداليالد(: 05الجدول رقم )
 1989 1986 1970 الذدف الدؤشر

الكتلة النقدية/الناتج الداخلي الخام 
(M2/GDP) 

يقيس درجة التطور 
 الدالي بصفة عامة

55.6 76.4 73 

 شبو النقود/الناتج الداخلي الخام
(QM/GDP) 

 (QM/M2شبو النقود /الكتلة النقدية )
نسبة القروض للاقتصاد/الناتج الداخلي الخام 

(CE/GDP) 

يقيس حجم الوساطة 
 الدالية

5.4 
 

11.1 
 

 ــــ ــــ ـــــ ــــ

7.4 
 

9.78 
 

59.6 

14.8 
 

18.9 
 

49.9 
القروض الدمنوح للقطاع الخاص/ الناتج 

 (CP/GDP)الداخلي الخام 
القروض الدمنوحة للقطاع الخاص من القروض 

 (CP/CI)المحلية 
القروض الدمنوحة للاقتصاد كنسبة من القرض 

 (CE/CI)المحلية 

يقيس درجة الاندماج 
 البنكي في الاقتصاد

31 
 

62.9 
 

53.7 

69.31 
 

----- 
 

63.6 

50.1 
 

----- 
 

57.1 

النقود الدتداولة من الناتج الداخلي الخام 
(C/GDP) 

القاعدة النقدية كنسبة من الكتلة النقدية 
(BM/M2) 

نقدية يقيس درجة 
 الاقتصاد

20.3 
 

36.9 

30.1 
 

40.1 

30.6 
 

40.5 

الودائع تحت الطلب كنسبة من القاعدة 
 (DV/MB)النقدية 

يقيس درجة الفعالية 
 81.5 105.4 119.9 والنشاط البنكي

الاحتياطي البنكي كنسبة من الكتلة النقدية 
(RB/M2) 

يقيس درجة حرية 
 1.65 0.75 0.7 البنوك في منح القروض

 (C/M1)النقود الائتمانية على الكتلة النقدية 
 (C/M2)النقود الائتمانية على الكتلة النقدية 

يقيس تنوع الأصول 
 الدالية السائلة

40.7 
 

36.2 

43.6 
 

39.4 

47.9 
 

38.9 

 .الدصدر: بالاعتماد على احصائيات بنك الجزائر
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التخطيط الدركزي وكبح السياسات الدالية والدصرفية، إن استًاتيجية التنمية الدتبعة الدستندة على سياسات  
والدور الدهيمن للقطاع العام في إدارة الاقتصاد واحتكار الانتاج والتوزيع والتجارة الخارجية، وإخضاع القطاع 

ما  1986نتج عنو اختلالات حادة في التوازنات الاقتصادية خاصة بعد الأزمة الاقتصادية سنة  الخاص للقيود
القيام بإصلاحات اقتصادية ومالية ومع انهيار النظام الاشتًاكي بداية التسعينات كان لزاما على الحكومة  استدع

  الجزائرية التخلي على التخطيط الدركزي، والشروع في اصلاحات اقتصادية ومالية جادة تحت اشراف ىيئات دولية.

 : سياق التحرير الدالي في الجزائرلدطلب الثانيا

الدالي نظرا للدور الدهم الذي يلعبو في تعزيز النمو  ئرية اىتماما كبتَا لإصلاح القطاعالسلطات الجزاأولت 
الاقتصادي الدتوازن والدستدام، حيث اتسم القطاع الدالي قبيل الاصلاحات بالخضوع لقيود لستلفة لشا جعلو شبو 

لاح ىذا القطاع تتضمن تحرير أسعار الصرف، معزول عن الخارج، فكانت أولويات السياسات التي تم تبنيها لإص
وإزالة القيود على أسعار الفائدة ومنح درجة أعلى من الاستقلالية للمؤسسات الدالية، إلى جانب تشجيع الدنافسة 
من خلال فتح المجال للدخل الأجنبي والخاص للسوق والخروج منو، بالإضافة للانفتاح على الخارج من خلال إزالة 

ضوابط على عمليات رأس الدال، كما حظيت عملية تحرير القطاع الدالي بغطاء قانوني شمل كل النواحي القيود وال
 الادارية والذيكلية التي تضمن لصاح ىذا الاصلاح.

 تحرير أسعار الصرف:

، 1990اتخذت السلطات النقدية عدة تدابتَ لتحرير سعر الصرف، حيث أعلنت رغبتها منذ منتصف 
  1994أو بداية  1993قابلية تحويل الدينار بالنسبة للعملات الجارية بعد ثلاثة سنوات، أي نهاية التوصل إلى 

تخفيض قيمة الدينار بنسبة تم  1991سبتمب  30العملية بشكل تدرلغي أو احتًازي، وفي  على أن تتم ىذه
 $1دج/  22.5صرف الدينار بهذا التخفيض بلغ و ،  وفقا لدا تم الاتفاق عليو مع صندوق النقد الدولي 22%

 .1$1دج/31بينما كان يهدف للوصول إلى 

، ما جعل الدينار الجزائري يصل 1994سنويا إلى غاية  %4بمتوسط استمر تخفيض سعر صرف الدينار 
قرر  1994/ أفريل 14في السوق الرسمية ، ومع إبرام اتفاق جديد مع صندوق النقد الدولي في  $1دج/24إلى 

وعلى ضوء ذلك أصبح سعر صرف الدينار  %40.17لقرض تخفيض سعر صرف الدينار بنسبة لرلس النقد وا
تم إصدار  1994ا للتحرير الفعلي للصرف الأجنبي، ومع أواخر سبتمب وىذا كان تحضتَ  $1دج/36الجزائري 

، والعمل بنظام جلسات التثبيت، الذي اعتب بمثابة 1974قرار التخلي عن نظام الربط الذي تبنتو الجزائر منذ 
إعلان عن بداية مرحلة التحرير الفعلي للدينار، إذ أصبح سعر الصرف مرنا من خلال قيام البنك الدركزي بعقد 

                                                           
 . 189، ص 2004، لرلة اقتصاديات شمال إفريقيا، السداسي الثاني، سياسات التحرير والاصلاح الاقتصادي في الجزائربطاىر علي،  - 1
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جلسات يومية لتحديد سعر الصرف لجميع العملات، واعتبت جلسات التثبيت بمثابة مرحلة انتقالية قبل الوصول 
رض العملة سمح للبنوك التجارية بعما  *1996مع بداية الذي أنشأ   ،سوق الصرف ما بتُ البنوك إلى وضع

  .الصعبة بحرية لزبائنها

عززت السطات الجزائرية الاطار التشريعي لقابلية التحويل الجارية للدينار، من خلال  2007في سنة و 
بالقواعد الدطبقة على الدعاملات الجارية مع  والدتعلق 23/02/2007الدؤرخ في  01-07إصدار التنظيم رقم 

الخارج والحسابات بالعملة الصعبة، فأصبحت قابلية التحويل الجارية للدينار تدس كل الدعاملات الجارية لديزان 
  الددفوعات.

بعض الاجراءات التي اعتبىا البعض شكلا من أشكال عودة  2009 ةيليلجو تضمن القانون التكميلي و 
ى الصرف بالجزائر، فقد أدى الارتفاع الشديد لفاتورة الاستتَاد التي بلغت في السداسي الأول من سنة الرقابة عل
بالحكومة لاتخاذ اجراءات للحد من  مليار دولار للصادرات 20.9مليار دولار مقابل  19.9 حوالي 2009

غراق السوق بالسلع الأجنبية، إن الانتاج الوطتٍ بدلا م ىالارتفاع الدفرط في الواردات، وشجع الدستثمرين عل
حيث تضمن قانون الدالية التكميلي تدابتَ تسمح للإدارة بأن تطبق على مصدري بعض البلدان نفس التدابتَ 
والاجراءات التي تطبق على الدصدرين الجزائريتُ في تلك البلدان، وذلك في إطار الدعاملة بالدثل، وقد جاءت ىذه 

الرقابة التي فرضتها دول أخرى على الصادرات الجزائرية نتيجة تأثرىا  ىفعل لشاثل علالتدابتَ التقييدية كرد 
 .20081بتداعيات الأزمة الدالية العالدية سنة 

واصل بنك الجزائر اتباع السياسة النشطة لسعر الصرف )التعونً الدوجو( بغرض استقرار  2013في سنة و 
تقلبات الحادة لأسعار صرف العملات الصعبة الرئيسية ابتداءا من معدل الصرف الفعلي الحقيقي على الرغم من ال

، والتي حملت في طياتها ضغوط قوية على عملات البلدان الناشئة، ويهدف بنك الجزائر من 2013منتصف سنة 
 .2الحفاظ على الاستقرار الدالي الخارجيالتدخل بسوق الصرف في مثل ىذه الظروف 

 

 

                                                           
، ملتقى تجربة الذند في تحرير حساب رأس الدال لديزان الددفوعات والدروس الدستفادة لاقتصاد الجزائريالشريف بقة وعبد الحميد مرغيت،  - 1

 .11، ص 2013نوفمب  12-11سياسات الانفتاح الاقتصادي والنمو بدول جنوب الدتوسط، جامعة باتنة، الجزائر،  دولي حول
 . 57، ص 2013بنك الجزائر، التقري السنوي  - 2
السوق عملها ، والذي باشرت بمقتضاه ىذه 1995ديسمب  13الصادر عن البنك الجزائري في  95/08أنشئت ىذه السوق بمقتضى التنظيم رقم  -*

الدتعلقة بكيفيات ستَ وتنظيم سوق الصرف فيما بتُ  1995ديسمب  17الدؤرخة في  79/95، وىذا بعد صدور التعليمة رقم 1996في جانفي 
 البنوك.
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 تحرير أسعار الفائدة:

بهدف تعويض أسعار الفائدة  لداكنون وشاو لتحرير التدرلغيتحريري الاتبعت السلطات النقدية لظوذج 
الادخار بغرض تعبئتو وتوجيهو لضو تدويل الاستثمار، ومن جهة أخرى إرغام الدؤسسات على عقلنة سلوكها 

  بإعطاء الاقتًاض تكلفتو الحقيقية.

برنامج التعديل الذيكلي  واتفاقيات( 1991-1989تماني )اتفاقيات الاستعداد الائوفي ظل ابرام  
على مراحل وبصورة متلائمة مع سرعة خطوات الاصلاح في القطاع  تم تحرير أسعار الفائدة (1994-1998)

وبصورة أساسية فقد بدأ تحرير أسعار الفائدة على  الاقتصاد الكلي استقرارالحقيقي ومع التقدم العام في تحقيق 
، 1994سنة  20.13إلى  1990سنة  %16.88فارتفعت من ، 1989التجارية في ماي ودائع البنوك 

مسجلة بذلك أقصى ارتفاع لذا، أما تحرير أسعار الاقتًاض، فقد تم بصورة  %20.42إلى  1995لتصل سنة 
، ورافق ذلك فرض سقف مؤقت 1994سنويا، وتم إزالتو سنة  %20تدرلغية وكانت خاضعة لحد أدنى نسبتو 

بمقدار خمس نقاط مئوية على الفارق بتُ نسبة الايداع وعلى الاقتًاض من البنوك التجارية، وذلك بغية منع 
وسنة  1990، فارتفعت بتُ سنة 1995حدوث زيادة مفرطة في نسب الاقراض، وألغي ىذا الاجراء في ديسمب 

  .%11.25إلى  %11.17من  1995

سالبة سواء بالنسبة لأسعار الفائدة على القروض أو تم تسجيل أسعار فائدة  1996-1990في الفتًة 
 %29.70لأسعار الفائدة على الودائع رغم ارتفاعها، وىذا راجع لارتفاع معدلات التضخم والتي وصلت إلى 

تم تحقيق أسعار فائدة حقيقية موجبة، وىذا راجع كذلك لالطفاض معدلات  1997وبداية من سنة  1995سنة 
، وىذا بسبب اخفاض أسعار الفائدة الاسمية بسبب 1998التضخم، إلا أنها بدأت في الالطفاض ابتداءا من سنة 

-2004لى الودائع خلال الفتًة )توفر السيولة لدى البنوك، حيث تم تحقيق أسعار فائدة حقيقية سالبة ع
      .2005( ما عدا سنة 2010

  تحرير رؤوس الأموال

بالصرامة فيما يتعلق بالاستثمارات،  1990تديزت النصوص التنظيمية التي سبقت قانون النقد والقرض  
الجزائرية وعلى حيث منعت رؤوس الأموال الأجنبية من الاستثمار الدباشر إلا بمشاركة مع الدؤسسات الاقتصادية 

ما استوجب إعادة النظر في ىذه النصوص لتساير التغتَات الاقتصادية الدولية، ، %51-%49أساس نسبة 
أجنبي في جزائري و نص على السماح بإنشاء البنوك الخاصة برأس مال  الذي، 10-90قانون النقد والقرض فجاء 

حرية تحويل رؤوس أموالو إلى الخارج ضمن قواعد معينة، ضمن قانون النقد والقرض للمستثمر الأجنبي الجزائر، كما 
يل رؤوس الأموال إلى الخارج لضمان تدويل و ما يلي "يرخص للمقيمتُ في الجزائر تح 129حيث جاء في الدادة 
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نشاطات في الخارج مكملة لنشاطاتهم الدتعلقة بإنتاج السلع والخدمات في الجزائر، ولػدد لرلس النقد والقرض 
 وفي ىذا الاطار صدرت لرموعة من القوانتُ ، 1يق ىذه الدادة ولؽنح الرخص وفقا لذذه الشروط"شروط تطب
  القاضية بالسماح للمستثمرين الأجانب بتحويلو التي من شأنها ترقية الاستثمارات الأجنبية في الجزائر،  والتعليمات

والسماح لذم بالاستثمار في  وريوع وما شابههاكافة رؤوس أموال الاستثمارات الأجنبية وعائداتها من أرباح وفوائد 
 ئر دون إعادة تحويلها إلى الخارج.المحافظ الدالية وذلك بشراء الأسهم والسندات الدتداولة في بورصة الجزا

على الرغم بكل ما جاء بو ىذا القانون من رفع للعراقيل أمام تدفقات رؤوس الأموال إلا أن السلطات و  
في مسار التحرير الدالي، ، أبدت رغبتها في عدم التوسع 2009الجزائرية وبعد صدور قانون الدالية التكميلي لسنة 

لخارجية بالقرض الدستندي غتَ القابل للإلغاء حيث تم إلغاء قروض الاستهلاك وتم إلزام البنوك تدويل التجارة ا
، من تطوير حجم %49 %51المحدد لنسبة الدشاركة الوطنية بـ  04-10والدؤكد فقط، كما لم يسمح الأمر رقم 

 البنوك الجزائرية.      

 ى القطاع الداليالتحرير الدالي عل انعكاسات: الدطلب الثالث

عب  اتتطور ىذه المتابعة  ، سنحاولالدالي عن تغتَات كبتَةقطاع أسفرت الاصلاحات التي مست ال 
 .الزمن، والوقوف على مدى تأثتَ تلك التغتَات الكبتَة على تطور القطاع الدالي

 أولا: أثر التحرير الدالي على الذيكل الدصرفي 

إن إصرار الجزائر على اتباع النظام الاشتًاكي لاقتصاد مستَ إداريا ولزتكر من طرف الدولة وشح الدوارد 
التي ضربت الاقتصاد الوطتٍ، أجب الحكومة اللجوء إلى الاصدار  1986الدالية وسوء توظيفها خاصة بعد أزمة 

ارتفاع نسبة التضخم وحالة الركود الذي عرفتو النقدي قصد تغطية العجز في ميزانية الدولة الأمر الذي أدى إلى 
أغلب الدؤسسات العمومية سواء من حيث معدلات النمو التي تراجعت بشكل كبتَ أو الاستثمارات التي 
الطفضت ىي الأخرى إلى أدنى مستوى لذا، الأمر الذي أدى إلى حدوث ضغوطات اجتماعية انفجرت في أكتوبر 

ية وجدت الجزائر أن الحل يكمن في التخلي عن النظام الاشتًاكي، واتباع ، وأمام ىذه الأوضاع الدزر 1988
الخطوات التي سطرىا صندوق النقد الدولي والبنك العالدي، وقد كان للنظام الدالي نصيب ملموس من خلال التغيتَ 

الدالي ، حيث مثل نقطة تحول بالنسبة للنظام 1990الجذري الذي أحدثو إصدار قانون النقد والقرض سنة 
الجزائري سطرت خلالو الأىداف التي تعطي الدعتٌ الحقيقي للوساطة البنكية في الاقتصاد وحددت الدعتٌ الحقيقي 
لبنك البنوك في ظل اقتصاد يتحول لضو آليات السوق، كما عرف ىذا القانون تعديلات منحت السلطة النقدية 

ائري وأصبح يتكون من لرموعة من البنوك التجارية أكثر استقلالية، وعليو تغتَ ىيكل النظام الدصرفي الجز 

                                                           
 ، والدتعلق بالنقد والعرض.2003غشت  26الدؤرخ في  11-03، الدعدل والدتمم للأمر 2010غشت  26الدؤرخ في  04-10الأمر  - 1
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والدؤسسات الدالية يتًأسها بنك الجزائر ويشرف على حسن ستَىا لرلس النقد والقرض واللجنة البنكية، والجدول 
 .     10-90الدوالي يوضح الذيكل التنظيمي للنظام الدصرفي الجزائري بعد قانون النقد والقرض 

  10-90النظام الدصرفي الجزائري بعد قانون النقد والقرض (: ىيكل 13الشكل رقم )

                                                                                                                                                                                                                                            
-0791دوافع وإجراءات إصلاح النظام الدالي في الجزائر وكوريا الجنوبية خلال الفترة الدصدر: منصر كرلؽة، 

 .156، ص 2015، 3أطروحة دكتوراه في التحليل الاقتصادي، جامعة الجزائر  ،1100

، تشكلت الذيئة العامة للنظام البنكي 2001سنة بعد التعديلات التي أجريت على قانون النقد والعرض  
من ثلاثتُ بنك ومؤسسة مالية، وينحصر دور البنوك في استقطاب الدوارد الفائضة في الاقتصاد في  2003سنة 

 .1شكل ودائع ثم توزيعها في شكل قروض لأصحاب الدشاريع، توفتَ وتسيتَ وسائل الدفع الدختلفة للزبائن

فقد منحها القانون حق القيام بنفس الدور الذي تقوم بو البنوك ما أدى لاستقطاب  أما الدؤسسات الدالية 
 :3كما يلي  2003، وتشكلت الذيئة البنكية سنة 2الدوارد من طرف الجمهور وتسيتَ وسائل الدفع

 بنوك عامة بما فيها صندوق الادخار. 6 -
 شركة تأمتُ مشتًكة متعددة للعمليات البنكية. -
 يهم واحدة ذات رأس مال لستلط.بنك خاص بما ف 14 -
 مؤسسات مالية اثنان منها عامة. 5 -

                                                           
 من قانون النقد و القرض.  114الدادة  - 1
 .القرض و النقد قانون من 115 الدادة - 2

3 - Banque d’Algérie, Evolution Economique Et Monétaire En Algérie : rapport 2003, Algérie, 
2004, p 47.  
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 شركات استئجار. 2 -
 بنك للتنمية كان ولا يزال طور الالصاز. -
 بنك خاص معتمد لم يبدأ في مزاولة نشاطو. -

تغتَت ىيكلة النظام الدصرفي الجزائري وتشكلت البنوك  2003بعد إفلاس بنك الخليفة والبنك الصناعي سنة 
 :1بنك ومؤسسة مالية، موزعة كالآتي 29تكون النظام الدصرفي من  2015رية والدؤسسات الدالية، نهاية سنة التجا

 .الادخار مصرف ذلك في بما عامة، مصارف( 6) ستة -
 .لستلطة (1) منها أجنبي، برأسمال خاصا مصرفا( 14) عشر أربعة -
 عامة.( 2) اثنان بينها من مالية، مؤسسات( 3) ثلاثة -
 عامة.( 3) ثلاثة ذلك في بما تأجتَ شركات( 5) خمس -
 أصبحت 2009 عام نهاية فيو  ،مرخص لذا بإجراء العمليات البنكية الدتبادل الزراعي التأمتُ شركة -

 .اليةم ؤسسةم
إلا أن القطاع العام لا يزال لػتكر ىذا النظام بغالبية الوكالات الدوزعة عب كامل التًاب الوطتٍ والتي بلغ 

فرعا لدؤسسات الدالية، وقد عمل بنك الجزائر على تنظيم  88وكالة خاصة و 346وكالة منها  1123عددىا 
الدعدل والدتمم للقانون  05-2002قم إنشاء وكالات جديدة والدؤسسات الدالية من خلال إصدار القانون ر 

والدتعلق بشروط انشاء وكالات جديدة التًخيص الدسبق من طرف بنك  1997أفريل  06الدؤرخ في  97-02
الجزائر وعلى أساس ملف شامل يبتُ القدرة الدالية والادارية للمؤسسة الطالبة، ويبقى أن ىذه التطورات مهمة 

بنوك والدؤسسات الدالية الخاصة لؼلق نوعا من الدنافسة والحركية سواء بالنسبة بالنسبة للجزائر حيث أن تواجد ال
 لسوق الدوارد الدستقطبة أو القروض الدمنوحة. 

 أثر التحرير الدالي على القطاع الدالي : ثانيا

  مؤشر سيولة الاقتصاد) -أ
   ⁄)  

في الاقتصاد يدل ارتفاع قيمة ىذا الدؤشر على كب حجم النشاط الدصرفي وألعية مؤسسات الوساطة الدالية 
وقدرتها على تعبئة الددخرات، الجدول والشكل البياني الدوالي يوضحان تطور ىذا الدؤشر في الجزائر عقب 

  .2015-1990الاصلاحات الدالية للفتًة 
 

                                                           
1 - Banque d’Algérie, Evolution Economique Et Monétaire En Algérie : rapport 2015, Algérie, 
2015, p 66.  
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  ) (: مؤشر06الجدول رقم )
 .2015-1990( في الجزائر خلال الفتًة ⁄   

 
 https://data.albankaldawli.org/indicator/FM.LBL.BMNY.GD.ZS?view=chart، على الرابط: الدصدر: البنك الدولي

 في الجزائر (2015-1990(: النقود وأشباه النقود كنسبة من الناتج المحلي الاجمالي )14الشكل رقم)

 
 .إعداد الطالبة اعتمادا على بيانات البنك الدولي الدصدر: من

  ؤشر الدتدرلغي في  الطفاضنلاحظ من خلال الجدول والدنحى البياني أعلاه  
حيث الطفضت  ⁄   

خلال فتًة تطبيق  ، وذلك1996سنة  %30.03لتبلغ أدنى نسبة لذا  1991سنة  %61.77ىذه النسبة من 
 %62.82 تهالتبلغ قيمعرفت ىذه النسبة تطورا ملحوظا مقارنة بالفتًة التي سبقتها ثم  برنامج التعديل الذيكلي،

فقد شهدت ارتفاعا ثم الطفاضا طفيفا واستقرارا بعدىا لتعود إلى  2015-2004، أما الفتًة 2003سنة 
 .%82.60أعلى نسبة بـ  2015وبلغت قيمتها سنة  2013الارتفاع ابتداءا من 

الاصلاحات التي مست القطاع الدالي قد أثرت الغابا على مؤشر سيولة الاقتصاد  مبدئيا لؽكن القول أن 
تقدنً  وتطورىا فيمؤسسات الوساطة الدالية في حجم ختَ تطور ملحوظا، ما يعكس تحسن إذ عرف ىذا الأ
 على حجم وكفاءة ، ويبقى الجزم بالأثر الإلغابي للتحرير الداليفي تعبئة الددخرات ادورىبالإضافة لالخدمات الدالية 

1990199119921993199419951996199719981999200020012002السنوات

M2/GDP61,7749,1151,9450,145,3237,1733,0136,0842,3842,2137,8356,8562,72

2003200420052006200720082009201020112012201320142015السنوات

M2/GDP62,8259,2753,8357,2864,0962,9973,1669,0568,0667,9671,7279,2582,6
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  مؤسسات الوساطة الدالية لػتاج إلى تحليل أكثر من  
ومعرفة تطور مؤشرات أخرى كتطور أشباه النقود،  ⁄   

نصيب القطاع الخاص من الاقتًاض وغتَىا من الدؤشرات للحكم بشكل أدق على الأثار الالغابية الدرغوبة من 
 ناصر الدوالية.التحرير الدالي، وىو ما سنطرق إليو في الع

 نسبة التعامل الدصرفي )إجمالي الودائع/الناتج المحلي الاجمالي(  -ب
بمعناىا الواسع، ومن أجل الحصول على مقياس تدثل النقود الورقية والدعدنية جزءا كبتَا من رصيد النقود  

بمعناىا الواسع، لتعطينا أحد  أكثر تدثيلا لتطور القطاع الدالي، لغب استبعاد النقود الدتداولة من مقاييس النقود
 الدقاييس النوعية لتطور القطاع الدصرفي.

 .2015-1990الجدول والشكل الدوالي يبتُ تطور ىذا الدؤشر بعد الاصلاحات الدالية للفتًة  
 في الجزائر 2015-1990(:إجمالي الودائع/الناتج المحلي الاجمالي خلال الفتًة 07الجدول رقم )

 
 ، ولرموعة تقارير لبنك الجزائر.2011-1962الاحصائية للديوان الوطتٍ للإحصاء الدصدر: النشرة 

 في الجزائر 2015-1990خلال الفتًة  إجمالي الودائع/الناتج المحلي الاجمالي(:15الشكل رقم )

 
  الدصدر: من اعداد الطالبة اعتمادا على الجدول أعلاه.

لحدود   1991الاقتصادية والدالية، حيث الطفض سنة عرف ىذا الدؤشر الطفاضا في بداية الاصلاحات 
بلغ أدنى قيمة لو سنة و  الدؤشر منخفضةفي السنة السابقة، وبقت معدلات ىذا  %50.61بعد أن كان  30%

 % 50.61لحدود ىذا الدؤشر  ارتفع ثم 1999لغاية سنة  ، واستمر ىذا الالطفاض%24.28بنسبة  1996
ليعرف نوعا من الاستقرار في الفتًة اللاحقة  ،2008الطفاض وارتفاع حتى سنة ، بقي متذبذبا بتُ 2000سنة 

 .%53ولم تتجاوز حدود  %50( إذ لم تنخفض نسبة ىذا الدؤشر في ىذه الفتًة عن 2009-2015)

1990199119921993199419951996199719981999200020012002السنوات

50,6123,9350,6134,9733,6550,6124,2850,6142,4641,6650,6144,550,61مؤشر التعامل المصرفي

2003200420052006200720082009201020112012201320142015السنوات

47,8345,0350,6145,2150,6149,2653,651,5550,6450,6152,7351,4452,33مؤشر التعامل المصرفي
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الزيادة في التعامل الدصرفي، ولصاح  يعكس ارتفاع نسبة مؤشر إجمالي الودائع على الناتج الداخلي الخامو  
الدصارف في اجتذاب الودائع وتقدنً الخدمات الدالية، ويُـعْزى ىذا التحسن لانتشار الوعي وارتفاع مستويات 

الجزائرية الدعيشة والتعليم وتقدم وسائل الاتصال وكفاءة الخدمات الدصرفية الناتجة عن زيادة الدنافسة بتُ الدصارف 
تحرير معدلات الفائدة على الودائع، وعلى الرغم من أزمة الثقة التي عصفت بثقة الجماىتَ في  والأجنبية بعد

إلا أن نظام التأمتُ على الودائع الذي دخل حيز التنفيذ أوت  2003بنك الخليفة سنة  فضيحةبعد الدصارف 
لنفط، ما انعكس إلغابا على ، أعاد الثقة التي تزامنت مع فتًة الرخاء الاقتصادي بسبب ارتفاع أسعار ا2003

الدداخيل من خلال زيادة تراكم الفوائض لدى الأفراد  والدؤسسات الاقتصادية، أي زيادة الودائع لدى البنوك 
 خاصة من قبل الدؤسسات الاقتصادية الصناعية الخاصة والعامة.

الدالية في اجتذاب الودائع على الرغم من الآثار الالغابية للإصلاحات الدالية على قدرة مؤسسات الوساطة  
ستويات التي لػققها بدول الجوار، فعلى إلا أن مؤشر التعامل الدصرفي وإن شهد ارتفاعا إلا أنو يبقى بعيدا عن الد

، ووصل لحدود 2015-2010خلال الفتًة  %90سبيل الدثال لا الحصر تجاوز ىذا الدؤشر في الدملكة الدغربية 
    .2003في لبنان سنة  165%

 القطاع الخاص من الائتمان الدصرفي نصيب  -جـ
أظهرت البحوث النظرية والتجريبية الحديثة أن التعبئة الفعالة للمدخرات المحلية والتخصيص الكفء  

للموارد يعتمدان على مدى استطاعة القطاع الخاص الحصول على قروض لتمويل مشاريعهم وبالتالي الدسالعة في 
 النمو الاقتصادي.

أجل الالدام بدور الائتمان الخاص في الجزائر عقب التحرير الدالي، سندرس أىم الدؤشرات التي تناولتها من و  
نسبة الائتمان الخاص إلى الناتج المحلي ونسبة الائتمان الخاص إلى إجمالي الائتمان  ،الدراسات التجريبية الحديثة

 المحلي.
تعرف ىذه النسبة بأنها الائتمان الذي تقدمو البنوك التجارية  :الائتمان الخاص/ الناتج المحلي الاجمالي  0-جـ

خرى مقسوما على الناتج المحلي الاجمالي، ويتميز ىذا الدؤشر من حيث دقة الكمية الفعلية والدؤسسات الدالية الأ
بطة مباشرة إلى الناتج المحلي الإجمالي مرتللأموال الدوجهة للقطاع الخاص، وبالتالي فإن نسبة الائتمان الخاص 

 بالاستثمار والنمو أكثر من ارتباطها بالمجاميع النقدية الإجمالية. 
 في الجزائر : تطور الائتمان الخاص بالنسبة للناتج المحلي الاجمالي بعد الاصلاحات الدالية(08) الجدول رقم

 
 https://data.albankaldawli.org/indicator، على الرابط: الدصدر: البنك العالدي

1990199119921993199419951996199719981999200020012002السنوات

56,1446,297,256,626,495,25,363,914,565,395,978,0112,2الائتمان المحلي/الناتج المحلي

2003200420052006200720082009201020112012201320142015السنوات

11,221111,9312,1212,9912,816,2715,2113,7214,0316,518,3421,87الائتمان المحلي/الناتج المحلي
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 في الجزائر 2015-1990(:تطور الائتمان الخاص بالنسبة للناتج المحلي الاجمالي خلال الفتًة 16الشكل رقم )

 
 الدصدر: من إعداد الطالبة بناء على معطيات الجدول أعلاه.

نلاحظ من خلال الشكل البياني ىبوط حاد في ىذه النسبة بعد انطلاق الاصلاحات الدالية، فبعد أن  
اقتصاديا يُـفَسر ارتفاع ، 1992سنة  %7.08الطفضت إلى  1991و 1990سنتي  %57حدود كانت في 

، ثم تحسن الوساطة الداليةمن نسبة الائتمان المحلي إلى الناتج المحلي الاجمالي كعلامة على مزيد من الخدمات الدالية و 
إلى أن ارتفاع ىذه النسبة  خلال  ائرويدل الالطفاض الشديد لذذه النسبة مباشرة بعد الاصلاحات الدالية في الجز 

دور  كون القطاع البنكي ىو القطاع الوحيد الذي يؤديالفتًة الاشتًاكية التي تديزت بالكبح الدالي كان راجعا ل
أي أن نسب ىذه الدؤشر كانت مضللة اقتصاديا ولم تحت رقابة الحكومة ولسططاتها، الوساطة الدالية ومنح القروض 

وبدأ يتحسن مع  وخلال فتًة عشرة سنوات الدوالية ظل الدؤشر ثابتا تقريبا،تعب عن الواقع الاقتصادي آنذاك، 
 %12وواصل الارتفاع ليبلغ معدلات تراوحت بتُ  %12.14ليبلغ  2002العشرية الثانية، حيث ارتفع سنة 

 %16.50نسبة  2013سنة  في السنوات اللاحقة فسجل ، ثم ارتفع2008-2002خلال الفتًة  %13و
 .2015سنة  %21.87صل إلى يفي الارتفاع ل استمرو 

يعود ارتفاع حصة القطاع الخاص من إجمالي التمويل إلى سياسة الجزائر عقب الاصلاحات الدالية في و 
وتشغيل الشباب وتقدنً كل التسهيلات الائتمانية شاريع دعم ماتجاه دعم الدؤسسات الصغتَة والدتوسطة من خلال 

لذم، سواء من طرف القطاع العام أو الخاص، وعلى الرغم من ذلك تظل ىذه النسب بعيدة عن الدستويات 
 . 2003في لبنان سنة  %90و  %60الاقليمية والدولية، إذ تتجاوز ىذه النسب في الأردن 

كثر دقة من الدؤشر السابق في معرفة نصيب أيعتب ىذا الدؤشر  المحلي:الائتمان إجمالي  الائتمان الخاص/ 1-جـ
 والدؤسسات الدالية الأخرى. لي الذي تقدمو الدصارف العامة والخاصةالائتمان المح إجماليالقطاع الخاص من 
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 يوضح الجدول والشكل البياني أدناه تطور حصة الائتمان الدوجو للقطاع الخاص من إجمالي الائتمان في 
 .عقب الاصلاحات الدالية الجزائر

 في الجزائر 2015-1992(:الائتمان الخاص/ إجمالي الائتمان المحلي خلال الفتًة 09الجدول رقم )

 
 .الدصدر: بنك الجزائر

 في الجزائر 2015-1992(: الائتمان الخاص/ إجمالي الائتمان المحلي خلال الفتًة 17الشكل رقم)

 
 الطالبة بناءا على الدعطيات في الجدول السابق.الدصدر: من إعداد 

عرف نصيب الائتمان الخاص من إجمالي الائتمان المحلي في العقد الأول عقب الاصلاحات الدالية نوعا  
، ويعود ذلك للأوضاع الأمنية السيئة %28من التذبذب، إذ تديز بنسب منخفضة عموما لم تتجاوز في متوسطها 

الاستثمار الخاص سواءا الأجنبي أو المحلي، ابتداءا من العشرية الثانية عرف نصيب الائتمان التي أثرت سلبا على 
، وتبن %55و  %43الخاص من إجمالي الائتمان المحلي نوع من الارتفاع والاستقرار، حيث تراوحت النسب بتُ 

الدصرفي فتحول لضو تدويل القطاع أن سياسة التحرير الدالي في الجزائر أثرت على توجهات القطاع  حصائياتىذه الا
الخاص، خاصة وأن النصيب الأكب من القروض التي تحصلت عليها مؤسسات القطاع الخاص كانت من طرف 

 بنوك عامة.
طبقت الجزائر سياسات التحرير الدالي في خضم برامج الاصلاحات والتحرير الاقتصادي، حيث أدت و  

عن سياسات الكبح الدالي الدنتهجة في ظل النظام الاشتًاكي إلى تشوىات الأوضاع الاقتصادية الدتدىورة الناتجة 
وقد قامت السلطات الجزائرية بتحرير الأسعار من خلال تحرير  عديدة في اقتصادىا وخاصة في القطاع الدالي،

199219931994199519961997199819992000200120022003السنوات

18,6435,2231,765,3680,7914,6619,0219,2129,355,3643,542,64القطاع الخاص 

81,3664,7880,7981,6782,2685,345,3680,7970,6568,6756,557,36القطاع العام

200420052006200720082009201020112012201320142015السنوات

4450,3955,4455,1154,0151,8455,2653,225,3652,774849,03القطاع الخاص 

80,7949,6144,5644,895,3680,7944,7446,7847,6274,235250,07القطاع العام
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رأس الحساب الجاري لديزان الددفوعات )التجارة الخارجية(، وأسعار صرف العملات، كما حررت جزء من حساب 
، وقد كان لسياسة التحرير الدالي أثار رؤوس الأموال الدتعلقة بالاستثمار الأجنبي الدباشرحركة الدال من خلال تحرير 

على لستلف الجوانب الاقتصادية والدالية، حيث أدت ىذه الاجراءات إلى توسيع ىيكل النظام الدصرفي بدخول 
حرير الدالي على النمو التطور الدالي إلى الأثر الالغابي للتالقطاع الخاص والأجنبي، كما يدل تحسن مؤشرات 

 الاقتصادي

 (5102-0891)لاقتصادي في الجزائر خلال الفترةدراسة قياسية لأثر التحرير الدالي على النمو ا :الدطلب الرابع

التعمق في تحديد وتقييم طبيعة الأثر المحتمل لتطبيق سياسة التحرير الدالي على تطورات معدلات  بغرض
، وتم اختبار العلاقة طويلة  ARDLالنمو الاقتصادي في الجزائر قمنا بتطبيق دراسة قياسية باستعمال منهجية 
 تقييس درجة التحرير الدالي الداخلي الددى بتُ لرموعة من الدتغتَات الدفسرة للنمو الاقتصادي والدؤشرات التي

وبناءا على النظريات والأبحاث التجريبية التي درست موضوع التحرير الدالي والنمو الاقتصادي، سوف والخارجي، 
يتم التطرق إلى أىم العوامل والمحددات الدالية التي لذا تأثتَ على النمو الاقتصادي، وقد تم اختيار ىذه الدتغتَات 

 : 1كالتالي  رية الاقتصادية والأدبيات الدنشورة حول موضوع الدراسة، ووفقا لددى توفر البياناتوفقا للنظ

وىو الدتغتَ الدفسر الذي يوضح النمو الاقتصادي الدتمثل في نصيب الفرد من  الدتغير التابع )الدتغير الداخلي(: -أ
 (.LGDP(، تم الاشارة لذذا الدتغتَ بـ )2010الناتج الداخلي الاجمالي الحقيقي بالأسعار الثابتة )

دراسات إن تحديد الدتغتَات الخارجية في ىذه الدراسة يستند إلى الاطار النظري وال الدتغيرات الخارجية: -ب
التجريبية السابقة لدوضوع الدراسة، وقد تم الاعتماد على لرموعة من الدتغتَات الدفسرة للنمو الاقتصادي والدؤشرات 

 التي تقيس درجة التحرير الدالي الداخلي والخارجي.

 الدتغيرات الدفسرة للنمو الاقتصاديأولا: 

، وقد تم استعمال ىذه الدتغتَات من طرف وىي تدثل الدتغتَات التي تفسر النمو الاقتصادي في الدول
 أغلب الباحثتُ الاقتصاديتُ في دراساتهم التجريبية السابقة، في ىذه الدراسة تم الاستعانة بالدتغتَات التالية:

 ( الانفاق الحكوميLGOV):  ىو بديل عن حجم الحكومة أو القطاع العام، وحسب الأدبيات النظرية
الحكومية الجارية سلبا على النمو الاقتصادي للدول، حيث كلما زادت ىذه للاقتصاد، تؤثر النفقات 

النفقات كلما زادت حاجة الدول من النفقات الدالية لتغطية عجز الديزانية، تم الاشارة لذذا الدتغتَ بـ  
(LGOV.) 

                                                           
 ،خاصة بالجزائر، من البنك العالدي.2015-1980بيانات سلاسل زمنية سنوية للفتًة  - 1
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 ( مخزون رأس الدال الداديLDK :) مة لتحقيق إن زيادة معدل الاستثمار يعتب من الشروط الأولية اللاز
معدلات مناسبة للنمو، وفي ىذه الدراسة تم استخدام )إجمالي تكوين رأس الدال الثابت زائد التغتَ في 

 الدخزون( بالنسبة للناتج الخام، وينتظر من ىذا الدتغتَ أن يكون معنوي ذو أثر موجب.
 ( معامل الانفتاح التجاريLOPEN :)ات كأحد استخدم مؤشر الانفتاح التجاري في عدة دراس

ودراسة sturzenegger -2003)  (levy-Yeyati,andلزددات الالضدار الدقطعي للنمو، من بينها دراسة 
coudert and dubert-2004) ،وتبتُ لذم الأثر الالغابي للانفتاح التجاري على النمو الاقتصادي ،)

معدلات لظو اقتصادي ومرتفعة مقارنة والدول الدتطورة التي تساىم بنسبة كبتَة في التجارة العالدية حققت 
لػسب مؤشر الانفتاح التجاري بقسمة لرموع الصادرات والواردات على إجمالي الناتج ، بالدول النامية

 (.LOPENالمحلي، تم الاشارة لذذا الدتغتَ بـ )

 مؤشرات التحرير الداليثانيا: 

لي على النمو الاقتصادي تم الاستعانة لغرض تحديد طبيعة الأثر المحتمل لتطبيق سياسة التحرير الدا 
 بمجموعة من الدتغتَات الدعبة عن التحرير الدالي والدفسرة النمو الاقتصادي أيضا، نوضحها كالتالي: 

 مؤشرات التحرير الدالي المحلي )الداخلي(

يقدران  من أجل قياس مستوى الانفتاح الدالي المحلي اتفق أغلب الاقتصاديتُ على مؤشرين ىامتُ اللذان
مستوى التنمية الدالية غتَ الدباشرة عب درجة قنوات السيولة للقطاع الخاص وفعلية الوساطة الدالية، ولذذا الغرض  تم 

 الاستعانة بحجم القروض الدقدمة للقطاع الخاص بالنسبة للناتج الداخلي الخام وحجم الوساطة الدالية.

  القروض الدقدمة للقطاع الخاصLCSP)) :2013)1ة قام بها في دراس-Kelly, McQuinn and 

Stuart استعمل الباحثون مؤشر حجم القروض الدوجهة للقطاع الخاص كمؤشر يقيس درجة الانفتاح )
الاقتصادي لدولة ايرلندا، وذلك من أجل تحديد طبيعة علاقة ىذا الدؤشر بمعدلات النمو الاقتصادي 

الاستقرار الدالي الذي شهدتو ايرلندا في السنوات المحققة، وقد توصل الباحثون إلى أن حالات عدم 
الأختَة كان نتيجة الانفتاح الاقتصادي  الذي تسبب في زيادة حجم القروض غتَ الدستًدة، وتعتب 
القروض الدقدمة للقطاع الخاص على الددى الطويل، القصتَ والقصتَ الوجو لضو الاستثمارات الدنتجة 

اقتصاد البلد، إن زيادة نسبة القروض الدوجو لقطاع الخاص دليل على المحرك الرئيسي لازدىار وتطور 
 الدور الكبتَ الذي تلعبو البنوك في عملية النمو الاقتصادي.

                                                           
1 - Available at the following URL: http://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/scpwps/ecbwp1531.pdf 
 cosulte le: 06/02/2018 a 06h:20. 
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 ( حجم الوساطة الداليةLM2 :) يطلق عليو مؤشر السيولة أو مؤشر عرض النقود، ولؽثل لرموع الكتلة
السائلة( إلى الناتج الداخلي الخام، ويقيس درجة استخدام النقدية )الودائع لأجل، الودائع الجارية والنقود 

النقد في الاقتصاد الوطتٍ وىو يظهر حجم القطاع الدالي في الاقتصاد وبالتالي معرفة مستوى العمق الدالي، 
 ويرى ماكنون أن ارتفاع ىذه النسبة يعب عن دور كبتَ للوساطة الدالية. 

 فيما لؼص مؤشرات التحرير الدالي الخارجي، ستطرق إلى مؤشرين اثنتُ، ولعا: مؤشرات التحرير الدالي الخارجي:

 ( مؤشر تحرير حساب رأس الدالLKAO :) سوف نعتمد في ىذه الدراسة على مؤشرKaopen 
  2002الصادر عن أعمال كل من 

1
Chinn and Ito  والذي لػدد درجة كثافة وشدة القيود الدفروضة

على الدعاملات الدتعلقة بحساب رأس الدال، ويتوقع أن يكون لو أثر الغابي على النمو الاقتصادي، تم 
 (.LKAOالاشارة لذذا الدتغتَ بـ )

 ( الاستثمار الأجنبي الدباشرLFDI :)ادي، فرأس وىو من الدتغتَات الدهمة لتفستَ التغتَ في النمو الاقتص
الدال الأجنبي يبحث عن الفرص الواعدة في الاقتصاديات التي تدتلك مقومات النمو، كما يبحث عن 
نظام مالي يسهل عليو تحويل أرباحو او إعادة استثمارىا )البورصة(، وبالتالي فإن الاستثمار الأجنبي يسرع 

ي بدوره لزيادة النمو الاقتصادي، ويتم من وتتَة النمو الاقتصادي ويزيد من حجم السوق الدالي الذي يؤد
الحصول على ىذا الدؤشر بقسمة صافي تدفقات الاستثمار الوافدة على الناتج المحلي، تم الاشارة لذذا 

 (.LFDIالدتغتَ بـ )

يعتب استقرار الاقتصاد الكلي شرطا أساسيا لنجاح تطبيق سياسة التحرير الدالي في الدول النامية، ويتمثل 
الاقتصاد الكلي في الأدبيات النظرية في استقرار الدستوى العام للأسعار والتقليل من عجز الديزانية للدولة، استقرار 

لذذا الغرض تم الاستعانة بمؤشر التضخم، وذلك لقياس درجة استقرار الاقتصاد الكلي في الدول  لزل الدراسة، 
الحقيقية سالبة، الأمر الذي ينعكس سلبا على  حيث كلما ارتفعت معدلات التضخم كلما كانت معدلات الفائدة

   (. LINFالنمو الاقتصادي، تم الاشارة لذذا الدتغتَ بـ )
جميع الدتغتَات لزل الدراسة أدُْخِل عليها اللوغاريتم النيبتَي لغرض صقل البيانات، تقليص تباين        

 بتُ الدتغتَات خطية.السلاسل، الحصول على تقديرات مباشرة للمرونات وجعل العلاقة 
 
 
 

                                                           
1 - Menzie D. Chinn and Hiro Ito (2002), Loc.Cite. 
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 :1دراسة استقرارية السلاسل الزمنيةأولا: 
 (: نتائج استقرارية السلاسل الزمنية )الجزائر(10الجدول رقم )

 
 الفروقات من الدرجة الأولى الدستوى الأول

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــمـــــــــــــــــــــــــــــــــوذجنــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــوع النــ
6 5 4 6 5 4 

LGDP 1.126- 0.146- 1.155 3.378- 3.199- 2.965- 
LCSP 1.14- 1.14- 0.77- 4.868- 4.681- 4.814- 
LM2 1.090- 1.285- 0.431 4.545- 4.581- 4.621- 
LFDI 4.247- 2.107- 1.797- 10.623- 10.781- 10.933- 

LKAO 1.679- 1.899- 2.210- 6.024- 5.831- 5.744- 
LDK 1.058- 0.895- 0.573- 8.750- 5.617- 5.661- 

LOPEN 2.435- 1.737- 0.189 4.206- 4.254- 4.327- 
LINF 3.001- 2.556- 1.067- 8.218- 8.353- 8.482- 
T(tab) 3.544- 2.948- 1.950- 3.548- 2.951- 1.951- 

  (.Eviewsالدصدر: من اعداد الطالبة اعتمادا على برنامج )
، وبالتالي نقبل الفرضية │t-statistique│<│(PPالقيمة الحرجة )│ ملاحظة النتائج لصدمن خلال 
ات اختبار العام في كل السلاسل الزمنية،  الاتجاهات النموذج الثالث أظهرت عدم وجود اختبار الصفرية مع العلم أن 

النموذج الثاني أظهرت عدم وجود مشتقة في كل السلاسل الزمنية، أي كل السلاسل الزمنية غتَ مستقرة من النوع 
DS. 

          الفرق أي التكامل أو  باستعمالفانو لؽكن إرجاعها مستقرة  DSبما أن السلاسل الزمنية من النوع 
بعد أخذ الفروقات تحصلنا على النتائج الدوضحة في الجدول اعلاه، حيث تظهر الإحصائيات أن التفاضل، 

│(PP)│<│t-statistique│الفروقات من الدرجة الأولى. وعليو فإن السلاسل الزمنية مستقرة بعد إجراء 
 ثانيا: اختبار الحدود للتكامل الدشترك 

 Johansen and Juselius 1990( )Engel and Granger)اختبارات التكامل الدشتًك السابقة  تطلبت 

إذا ما النتائج غتَ دقيقة في حالة  كما أنأن تكون الدتغتَات لزل الدراسة متكاملة من نفس الدرجة،   (1987
شائع  (ARDLأصبح منهج الالضدار الذاتي لفتًات الإبطاء الدوزعة )حجم العينة صغتَا، ونتيجة لذتن الدشكلتتُ 

 .الاستخدام في الفتًة الأختَة
                                                           

 (.01أنظر الدلحق رقم ) - 1
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للتحقق من وجود تكامل مشتًك بتُ الدتغتَات لزل الدراسة تم الاستعانة باختبار الحدود للتكامل الدشتًك 
  تم الحصول على النتائج الدوضحة في الجدول أدناه.(Eviews 9.5) باستعمال برنامج 

 )الجزائر( (: نتائج اختبار الحدود للتكامل الدشتًك11الجدول رقم )

  
 .(Eviews 9.5)الدصدر: من إعداد الطالبة باستخدام برنامج 

أكب من قيمة الحد العلوي للقيم الحرجة  10.99المحسوبة التي تساوي  F-Statتظهر النتائج أن قيمة  
في النموذج عند لستلف درجات الدعنوية، وبالتالي نرفض فرضية العدم ونقبل الفرضية البديلة، أي وجود علاقة 

 توازنية طويلة الأجل بتُ النمو الاقتصادي والدتغتَات الدستقلة لزل الدراسة. 
 ARDLل الطويل وفق منهجية ثالثا: معادلة الأج

نظرا لوجود تكامل مشتًك بتُ متغتَات النموذج، فإن ىذا التكامل ينطوي على علاقة طويلة الأجل بتُ  
 .ARDLتلك الدتغتَات، الجدول الدوالي يبتُ نتائج تقدير العلاقة طويلة الأجل وفقا لدنهجية 

 )الجزائر( ARDLنتائج تقدير معاملات الأجل الطويل وفق منهجية :(12الجدول رقم )

   
 .(Eviews 9.5)الدصدر: من إعداد الطالبة باستخدام برنامج 
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سالبة ومعنوية ما يدل على صحة ودقة العلاقة  (CointEq (-1)= -0.531) 1تظهر معلمة تصحيح الخطأ 
أخطاء الأجل القصتَ  %53.1التوازنية في الددى الطويل وأن آلية تصحيح الخطأ موجودة بالنموذج، أي أن 

 لؽكن تصحيحها في واحدة الزمن )سنة واحدة( من أجل العودة إلى الوضع التوازني طويل الأجل.
 M2 KAO DK OUVأن  ARDLمن نتائج الجدول لدعاملات الأجل الطويل في إطار منهجية  يظهر 

غتَ معنويان  CSP FDIتدارس تأثتَا معنويا في الددى الطويل على النمو الاقتصادي في حتُ ظهر كل من 
 الطويل. ا على النمو الاقتصادي خلال الأجلإحصائيا، أي لم يسجلا أثرا واضح

بذلتها الحكومة الجزائرية لدعم القطاع الخاص من خلال تسهيل منح القروض في إطار  رغم الجهود التي 
إلا أن أثره لم يظهر على النمو الاقتصادي،  وغتَه من برامج دعم الشباب الدمولة بقروض بنكية برنامج أونساج

على  %0.03بـ  الاقتصادي( يؤدي إلى زيادة النمو CSPفي ) %1حيث تظهر النتائج القياسية أن التغتَ بـ 
لضعف ىذه النسبة فهي غتَ معنوية وليس لذا دلالة، نفس الأمر بالنسبة للاستثمارات  وبالإضافةالددى الطويل، 

على  %0.00016تؤدي إلى زيادة النمو الاقتصادي بـ  %1فتظهر غتَ معنوية والزيادة فيها بـ الأجنبية الدباشرة 
ضعف أن جنبية في البلد وما ىو موجود منها غتَ منتج، كما لاستثمارات الأالددى الطويل، وىذا راجع لضعف ا

 موال ما انعكس سلبا على النمو الاقتصادي.القطاع الدالي أدى لتهريب الكثتَ من رؤوس الأ
توضح النتائج أن للوساطة الدالية وتحرير حساب رأس الدال دورا فعالا ومعنويا في التأثتَ على النمو  

 %0.03.تؤدي إلى ارتفاع النمو الاقتصادي بـ  ((M2, KAOفي  %1، فالزيادة بـ في الأجل الطويلالاقتصادي 
 إلى زيادة النمو الاقتصادي بحوالي% 1 بـ لسزون رأس الدال الدادي وتؤدي الزيادة فيعلى التوالي،  % 0.15و 

تفعيل الاستثمارات الأجنبية والمحلية  وىي نسبة متوسطة عموما، واذا أريد تسريع عملية النمو لابد من 0.30%
لإنتاج ىذه السلع، أو الاعتماد على السلع الرأسمالية الدستوردة بدل السلع الرأسمالية المحلية في بناء لسزون رأسمالذا، 
نظرا للتكلفة العالية للهتو الأختَة مقارنة مع تلك الدستوردة، وذلك من خلال زيادة الانفتاح التجاري الذي يظهر 

 تؤدي إلى لظو النمو الاقتصادي بحوالي% 1لزدوديتو إذ أن الزيادة بـ أثره الالغابي على النمو الاقتصادي رغم 
، ويعود ذلك لشدة القيود الدفوضة من طرف الحكومة الجزائرية على عملية الاستتَاد، وضعف الصادرات 0.25%

 .على المحروقات %90الدعتمدة بـ 
 يةالاختبارات التشخيصرابعا: 

 للتأكد من جودة النموذج الدستخدم في التحليل وخلوه من الدشاكل القياسية، تم القيام بعدة اختبارات كالتالي:   
بتُ الأخطاء  (Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test ) 1يشتَ اختبار الارتباط التسلسلي

أي وجود ارتباط ذاتي  %5والاحتمال الدقابل لذا أكب من  F=0.30العشوائية، إلى أن قيمة الاحصائية 
  .تسلسلي لبواقي معادلة الالضدار
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 ARCH)اختبار فرضية عدم تباين حد الخطأ، باستخدام اختبار ثبات التباين الدشروط بالالضدار الذاتي  

test) 2الدقدر، توضح قبول فرضية العدم، أي ثبات تباين حد الخطأ العشوائي في النموذج. 
ن أظهر يللتحقق من التوزيع الطبيعي لبواقي معادلة الالضدار،  Jarque-Bera لـ Normalityاختبار  

 .3البواقي تتبع توزيعا طبيعيا )شوشرة بيضاء(، وبالتالي لؽكن قبول النموذج احصائيا
 الدقدر ARDLاختبار الاستقرار الذيكلي لنموذج خامسا: 
الدستخدمة في ىذه الدراسة من وجود أي تغتَات ىيكلية فيها لابد من  لكي نتأكد من خلو البيانات 

(، وكذا المجموع التًاكمي CUSUMاستخدام الاختبارات الدناسبة لذلك مثل المجموع التًاكمي للبواقي الدعادة )
لمجال لأنو (، ويعد ىذان الاختباران من أىم الاختبارات في ىذا اCUSUM of Squaresلدربعات البواقي الدعادة )

يوضح أمرين مهمتُ، ولعا تبيان وجود أي تغتَ ىيكلي في البيانات، ومدى استقرار وانسجام معلمات الأجل 
 الطويل مع معلمات الأجل القصتَ.

للمعلمات الدقدرة لصيغة تصحيح الخطأ لنموذج الالضدار الذاتي للفجوات ويتحقق الاستقرار الذيكلي  
( داخل الحدود CUSUM of Squares( و)CUSUMالشكل البياني لاختبارات كل من )الزمنية الدبطئة، إذا وقع 

  .%5الحرجة عند مستوى معنوية 

 CUSUM of( و)CUSUMبعد تطبيق الاختبار على النموذج الدقدر الددروس أظهرت النتائج أن ) 

Squares متغتَات الدراسة وانسجام في ، ما يؤكد وجود استقرار بتُ %5( تقع داخل الحدود عند مستوى معنوية
 .4النموذج بتُ نتائج تصحيح الخطأ في الددى القصتَ والطويل

 الدبحث الثاني: التحرير الدالي في دول جنوب شرق آسيا

فقد  ،شكلت دول جنوب شرق آسيا أو ما عرف بالنمور الآسيوية تجربة مهمة أعجب فيها العالم بأسره 
سنة أن تحقق لظواً ىائلًا وتطوراً كبتَاً، وأخذ الدديح ينهال عليها من   25استطاعت خلال فتًة قصتَة لا تتجاوز 

كل دول العالم وخاصة من قبل اقتصاديي البنك الدولي وصندوق النقد الدولي الذين رأوا فيها لظوذجاً لغب على 
 .ها وتحذوا حذوىا إذا أرادت الخلاص من التخلفالدول النامية ودول العالم الثالث أن تستفيد من

قد كانت ف ،بالأزمة الاقتصادية التي وقعت فيها 1997ولكن ىذه الدول فاجأت العالم في صيف عام  
وعرضتها لدآزق اقتصادية واجتماعية خطتَة حيث ىوت فيها أسعار  اىذه الأزمة قوية وعنيفة عصفت باقتصادياته
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الحضيض وانهارت أسعار صرف عملاتها بشكل كبتَ، والطفضت معدلات النمو الاقتصادي الأوراق الدالية إلى 
 .وتراجع أداء الصادرات، وزادت البطالة إلى مستويات عالية، وتعرض مستوى الدعيشة للتدىور السريع

 اقتصاديات دول جنوب شرق آسيا سمة الدطلب الأول: 
ربعة )كوريا، ىونج كونج، سنغافورة واييوان( مرورا لظت دول جنوب شرق آسيا ابتداءا من النمور الأ 

بالنمور الحديثة )اندونيسيا، اييلند وماليزيا( بمعدلات لظو سريعة خلال العقود الثلاثة الأختَة من القرن الداضي 
بلغت  1995-1970، حيث تدكنت من تحقيق معدلات لظو مرتفعة خلال الفتًة (1997)باستثناء سنة 

وواصلت ىذه الدول تحقيق معدلات عالية من النمو الاقتصادي وصاحب ىذا الارتفاع معدلات ، %7.5حدود 
، معدلات ادخار مرتفعة وزيادة في تدفق رؤوس الأموال الخاصة من تضخم منخفضة، استقرار في الاقتصاد الكلي

، (1)1996-1990خلال الفتًة  %6.7إلى  1990-1996من إجمالي الناتج المحلي خلال الفتًة  1.4%
 .وفيما يلي بعض الدؤشرات الاقتصادية لبعض ىذه الدول

 دول جنوب شرق آسيابعض (: بعض الدعطيات حول اقتصاديات 13الجدول رقم )
 GDP/الاستثمار GDP/الادخار GDP/رصيد الديزانية GDP/التضخم GDP/النمو الحقيقي 

1990-

1991 

1991 1990-

1991 

1991 1990-

1991 

1991 1990-

1991 

1991 1990-

1991 

1991 

 32.7 33.4 30.6 28.4 0.0 -0.2 6.4 8.6 8.0 7.3 اندونيسيا
 36.8 36.5 33.9 35.4 0.2 -0.5 4.9 6.4 7.1 7.7 كوريا.ج

 42.2 37.0 40.6 34.6 -0.5 -0.4 3.6 4.0 8.6 8.8 ماليزيا
 23.9 22.5 22.7 19.1 -0.5 -2.2 8.4 10 5.7 1.8 الفليبتُ
 42.5 40.3 31.5 28.6 1.5 2.6 5.9 5.1 5.5 8.5 اييلاند

 صندوق النقد الدولي.الدصدر: 
اقتًن تطور النظام الدالي في دول جنوب شرق آسيا خلال العقود الثلاثة الأختَة من القرن الداضي بالنمو  

فقد رضخت ىذه الدول بسبب الأوضاع الدزرية لاقتصادياتها لضغوط البلدان الصناعية الاقتصادي الكبتَ آنذاك، 
البنك الدولي ومنظمة التجارة العالدية( ولأصحاب الدصالح بتنفيذ -والدنظمات الدولية )صندوق النقد الدولي

ج ليبالي متطرف سياسات تدخل ضمن ما يسمى بالعولدة، أي الاندماج بسرعة في الاقتصاد العالدي من خلال نه
حيث دخل القطاع الدالي في ىذه الدول في سلسلة من عمليات التحرير ، يزيح الدولة بعيداً عن الإشراف والرقابة

وسعت بداية التسعينات عمليات  حيثوالتدويل مع التغيتَ في الاستًاتيجية الاقتصادية لضو آليات السوق، 
فقامت  عالية الدالية للاقتصاد وتقوية الدنافسة بتُ الدؤسسات الدالية،الاصلاح الدالي بشكل كبتَ من أجل زيادة الف

القيود والضوابط التي كانت مفروضة على حركة رؤوس الأموال الأجنبية، دخولًا وخروجاً، مع السماح بإزالة 

                                                           
1 -  IMF, WORLD ECONOMIC OUTLOOK, WASHINGTON, OCTOBER 1997, P30. 
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زيادة سعر  ،الأجنبيبعمليات الإقراض والاقتًاض بالعملة المحلية، وفتح الأسواق الدالية في ىذه الدول أمام الدستثمر 
نضمت بلدان ىتو الدنطقة لدنظمة التعاون والتنمية الاقتصادية ا ، كماالفائدة في الداخل بفارق كبتَ عن الخارج

وكجزء من قبول التزاماتها حررت قطاعها الدالي بشكل كبتَ وسريع حيث سهلت إجراءات الوصول إلى السوق 
وتبنت حكومات دول الدنطقة العديد من السياسات التي سالعت في خاصة أسواق تبادل العملات ورأس الدال، 

، وربط القيمة الاسمية الاستثمار الأجنبي لتشجيعمنح الحكومات حوافز كجذب تدفقات رأس الدال والاستثمار،  
، وكان لنظام النقد الدولي آنذاك دور في تحقيق استقرار عالدي في أسعار لأسعار الصرف فعليا بالدولار الأمريكي

عملات لستلف بلدان العالم، وبالتالي فإن ىذا النظام وفر لذا الدخول في صفقات تصدير واستتَاد طويلة صرف 
موارد الأجل وىي مطمئنة لعدم وجود تقلبات فجائية وحادة في أسعار الصرف، كما أن ىذا النظام وفر لذا 

أنظمة الحكم  فاتباع ،الحرب الباردة، بالإضافة للدور الكبتَ الذي لعبتو السيولة عند الحاجة بأسعار فائدة معقولة
الدعسكر الغربي على مساعدة ىذه الدول بسخاء لتسريع لظوىا ساعدىا حيث حرص  للغرب الرأسمالي دول الدنطقة

بالإضافة إلى ىذه الدساعدات  ،ج الاشتًاكي المجاور لذاالاقتصادي وتحديثها كنموذج رأسمالي بديل للنموذ 
قواعد عسكرية للغرب الرأسمالي في ىذه البلدان وخصوصاً الولايات الدتحدة خفف من  ن وجودوالتسهيلات فإ

 ع.  ء الإنفاق العسكري ومصاريف الدفا عب

في بداية مراحل البسيطة ذات الكثافة العالية لعنصر العمل  التكنولوجياللتقدم الكبتَ في لرال  كما كان 
امتصاص فائض العرض من القوة العاملة الرخيصة وغتَ الداىرة والتخلص من مشكلة البطالة والتغلب النمو أثر في 

استطاعت جزئياً على مشكلة التمويل في الدراحل الأولى من النمو لأنها قللت الحاجة إلى الاستثمارات الدرتفعة، ثم 
 .ىذه الدول استخدام التكنولوجيا كثيفة رأس الدال

 0779الدطلب الثاني: الأزمة الدالية 

لم تكن مؤشرات الاقتصاد الكلي توحي بإمكانية حدوث أزمة مالية، حيث غطى لصاح الاقتصاد ومستوى  
الصعوبات الدالية التي النمو الاقتصادي على الضعف الذيكلي والدمثل أساسا في ضعف النظام البنكي، وكذا 

، كما مثلت تدفقات رؤوس الأموال قصتَة الأجل من طرف 1عرفتها الكثتَ من المجمعات الصناعية الكبى
الخواص من الدستثمرين الأجانب على أعلى نسبة من إجمالي تدفقات رؤوس الأموال، حيث تجاوزت الاستثمارات 

إجمالي الاستثمارات الأجنبية الدباشرة، كما تجاوزت الديون الخارجية من  %90في المحفظة والقروض الأجنبية نسبة 
 قصتَة الأجل احتياطات الصرف بأكثر من الضعف.

                                                           
1 -  Jacques Mauduy , Asie de l’est: émergence, convergence, concurrence? , Ellipses, France, 
2005, p 68. 
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 0779زمة الدالية ية حدوث الأآل: الفرع الأول

كما اتسم الدين  ،الحساب الجاري ا فيعجز  النمور الأسيوية عرفت 1997خلال النصف الأول من سنة  
موجة الركود الاقتصادي العالدي وذلك بسبب جل بالارتفاع، واتجو لظو الصادرات لضو التباطؤ، الخارجي قصتَ الأ

الجدولان الدواليان ، عموماً، وفي البلدان الصناعية خصوصاً التي تستوعب الشطر الأكب من صادرات ىذه الدول
في البعض من دول جنوب شرق كنسبة من الناتج الداخلي الخام معدل لظو الصادرات  الحساب الجارييبينان 
 آسيا.

  في بعض دول جنوب شرق آسيا (: الحساب الجاري كنسبة من الناتج الداخلي الخام14الجدول رقم )

 
 القيم السالبة تعتٍ عجزا.

 .2000الدصدر: صندوق النقد الدولي/ الاحصائيات الدالية الدولية، جانفي 
 المحلي الإجمالي خلال سنتي الأزمة مرتفعة جدا فيلم تكن نسبة عجز الحساب الجاري إلى الناتج 

 وعليو، فإن العجز في الحساب الجاري لا لؽكن أن يكون بمفرده، باستثناء اييلند وماليزيااندونيسيا، كوريا والفلبتُ 
  .السبب الذي أدى إلى حدوث الأزمة

 في بعض دول جنوب شرق آسيا(: معدل لظو الصادرات 15الجدول رقم )

 
 .2000صندوق النقد الدولي/ الاحصائيات الدالية الدولية، جانفي الدصدر: 
وبرز التًاجع في لظو الإنتاج لدى كوريا الجنوبية  1996النمو الاقتصادي في الدنطقة خلال عام  تراجع 

وشهدت إندونيسيا واييلند الطفاضا في حصتهما من سوق الصادرات  ،واييلند أكثر من باقي البلدان الأخرى
، وبعد 1996وفي عام  ،نتيجة للارتفاع في أسعار الصرف الحقيقية الفعلية وضعف الطلب في البلدان الشريكة

ثلت أعوام من النمو الاقتصادي الدطرد، شهدت البلدان الثلاثة الدذكورة تراجعا في لظو الصادرات صاحبتو صدمة تد
 .في معدلات سالبة للتبادل التجاري
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 1996في عام  ٪6.9إلى نسبة  1995في عام  ٪25.3ض متوسط لظو الصادرات من نسبة االطفإن 
 قلصا لشفي بلدان شرق آسيا الخمسة تسبب في ضغط على الدوازين الخارجية والنشاط الاقتصادي الداخلي 

 .معدلات النمو عموما
فهذه الدول لم تقم أي لعبت درجة التنافس الكبتَة بتُ صادرات ىذه البلدان أثرا سلبيا على اقتصادياتها،  

تها الصناعات والفروع ذاتها التي لظ فكل دولة لجأت إلى تنمية وتطوير ،نوع من التكامل الإنتاجي فيما بينها
 .ا، وىي ارتفاع درجة التنافس فيما بينهاوطورتها الدول الأخرى، الأمر الذي خلق صفة ىيكلية تعاني منه

بسبب  كبتَا شهراً السابقة على الأزمة لظوا أما بالنسبة للواردات، فقد شهدت خلال الثمانية عشر 
إجراءات تحرير التجارة الخارجية وخفض الضرائب على الواردات وبالذات على السلع الكمالية والدعمرة وغتَ 
الدعمرة التي تستهلكها الطبقة الوسطى التي زادت دخولذا وارتفع مستوى معيشتها وبدأت تديل لتقليد الألظاط 

 .الاستهلاكية الغربية
دول النمور الآسيوية نقطة جذب شديدة لحركة رأس الدال الدالي في ضوء السياسات السابقة أصبحت  

كان الدستثمرون الأجانب يدخلون إلى ىذه الدول بالدولار ثم يقومون بتحويلو إلى عملة حيث  العالدي الدضارب، 
ىا بشكل البلد واستخدام حصيلة ذلك في شراء الأراضي والعقارات والأوراق الدالية، والدضاربة عليها، لشا رفع سعر 

مصطنع، ثم يقومون بعد ذلك ببيع ىذه الأصول لزققتُ بذلك أرباحاً كثتَة لػولونها إلى دولارات من سوق 
ومع تزايد ىذه التحويلات للخارج تعرض سعر الصرف للعملة  ،الصرف المحلي، في ضوء سعر الصرف الثابت

كان العجز في الحساب الجاري وكذلك الديون   1997منذ الربع الأول من عام و الوطنية لضغوط شديدة، 
الخارجية وأعباء خدمتها قد تصاعدت على لضو واضح لشا جعل الكثتَ من الدتعاملتُ في سوق الأوراق الدالية 

الدستثمر  بأن البلد مقبل على تخفيض في قيمة عملتو، وبالتالي فإن يتنبؤونوسوق الصرف الأجنبي في اييلاند 
ت ليستثمرىا بعد ذلك في ىالأجنبي الذي أدخل كمية معينة من رأسمالو بالدولار إلى البلد ثم حولذا إلى البا

 ،الداخل، سوف لؼسر بعد حدوث التخفيض، لأن قيمة أصولو الدستثمرة، مقومة بالدولار، سوف تنخفض
لبنوك الأجنبية وتجار العملة وسرت إشاعة قوية وحينما ساد ىذا الشعور بدرجة قوية بتُ الدستثمرين الأجانب وا

تجاه الدولار، تزايدت موجات  )العملة التايلندية( تىبأن السلطة النقدية في اييلاند سوف تتخلى عن تثبيت البا
ومنذ ذلك الوقت بدأ  ،وقام البائعون بشراء الدولار من السوق المحلي والخروج بو من اييلاند ،بيع الأصول الدالية

ت يتعرض لضغط واضح، حاول بنك اييلاند الدركزي مواجهة ىذا الضغط من خلال ضخ الدزيد ىصرف البا سعر
ت، وخسر البنك الدركزي ىالدولية لكي يدافع عن سعر صرف البا احتياطاتومن الدولارات، مستخدماً في ذلك 

وبدأت ، ت من تجار العملةت لحركة لزمومة من الدضارباىمليار دولار بعد أن تعرض البا 20في أسبوع واحد 
زمة تظهر على أنها أزمة عملة، لكن سرعان ما تطورت لتقود إلى أزمة في النظام الدالي وتفجر أزمات ملامح الأ
بعد لزاولاتها الجادة للحفاظ على -أعلنت الحكومة التايلندية  1997عام  جويليةفي الثاني من شهر و الدديونية، 
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لشا أدى إلى مزيد عن فك ارتباط عملتها الوطنية الباىت بالدولار الأمريكي وشرعت في تعولؽها،  -سعر الصرف
% واستمر التدىور بعد ذلك 20ت في ىذا اليوم وحده تدىور بنسبة ىمن تدىوره، لدرجة أن سعر صرف البا

 30في  تىبا 24.65بعد أن كان  1997 سبتمب 22في  تىبا 36.30ليصل سعر صرف الدولار إلى 
زاد في خطورة الأمر، ما و  ،% في غضون ىذه الفتًة القصتَة47.3بنسبة  ، وىو ما يعكس تدىورا1997 جوان

أن ىذا الالطفاض الذي حدث في سعر الصرف قد اقتًن أيضاً بتدىور شديد في حجم الاحتياطيات الدولية لدى 
ضعف بالتالي من الجدارة الائتمانية للاقتصاد ت وأىالبنك الدركزي، لشا أدى إلى مزيد من إضعاف الثقة في البا

 .التايلندي في الأسواق الدولية

ظهرت ضغوط على ف سرعان ما انتشرت النتَان في باقي النمور الآسيوية بسبب الطبيعة الدتشابهة والدتنافسة 
الآسيوية، كما تزايد القلق بشان العملات الأخرى في الدنطقة، وبدأ الدستثمرون العالديون في تقييم أوضاعهم بالدول 

العملات الآسيوية الأخرى التي تتصف موازين حساباتها الجارية بعجوزات ذات حجم كبتَ، وأسعار صرف 
، حيث تراجعت أسعار صرف العملات في كل من اندونيسيا، اييلند، ماليزيا، الفلبتُ،  عملاتها مرتبط بالدولار

، ول الدوالي يوضح نسب ارتفاع/الطفاض قيمة العملات الوطنية مقابل الدولارالجدولار، كوريا الجنوبية، مقابل الد
 ىا. ءقبل الأزمة وأثنا

 في بعض دول جنوب شرق آسيا (:نسب ارتفاع/الطفاض قيمة العملات الوطنية مقابل الدولار16الجدول رقم )

 
  .2000الدصدر: صندوق النقد الدولي/ الاحصائيات الدالية الدولية، جانفي 

مرة منذ  لأولنقطة  1211بنحو  (Hang Seng)سواق الدالية انهيارا كبتَا فالطفض مؤشر عرفت الأكما   
ن يكون متوقعا انهيار ىذه أفي دول الدنطقة، دون كثر من ثلاثتُ عاما، إضافة لالطفاض مؤشرات بقية البورصات أ

 .الأسواق بهذه الدرجة والسرعة

 0779لأسباب الأزمة الدالية : قراءة تحليلية الفرع الثاني

زمة من عدة اختلالات اقتصادية داخلية، وذلك ما ساعد على تفشي الأزمة، ومن بتُ تلك عانت دول الأ 
 الاختلالات ما يلي:
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، 1997-1996عامي  %4.9 ماليزيا عجز كبتَ في ميزان مدفوعاتها، حيث وصل العجز الجاري في 
، فظهرت العجز في الدوازين التجارية في  بأكثر من معدل لظو الصادراتوذلك راجع لزيادة معدل لظو الواردات 

، كما أدى الطفاض صادرات كماليزيا وإندونيسيا  ىكوريا، الفلبتُ واييلند، والطفضت الفوائض الكبتَة في دول أخر 
ائد الاستثمار دى تزايد عو أالخدمات في ىذه الدول وتزايد الواردات منها، إلى تزايد العجز في حساب الخدمات، و 

بليون دولار في كل من اييلند،  27المحولة للخارج إلى تفاقم العجز في حساب الخدمات والاستثمار إلى حوالي 
 ندونيسيا.اماليزيا و 
إلى تراكم الدين قصتَ الأجل، حيث بلغت نسبة القروض  الافراط في الاقتًاض الأجنبي قصتَ الأجل سبب 

، كما 1997عام  %100أكثر من  الأجنبية في اندونيسيا، كوريا الجنوبية واييلنداحتياطي العملات القصتَة إلى 
، كما لعبت التدفقات الدالية قصتَ الأجل لتمويل %60تعدت نسبة الديون قصتَة الأجل إلى نسبة الديون الكلية 

تفاقم الأزمة، حيث دخلت ىذه الأموال في لحظات الازدىار والرواج وخرجت على  ا فيدورا كبتَ العجز الجاري 
يوضح نسبة الديون قصتَة الأجل إلى إجمالي  الدوالي، الجدول وجو السرعة عندما لاحت في الأفق بوادر الأزمة

 قبل وأثناء الأزمة.دول جنوب شرق آسيا  الديون لبعض
 (%لأجل إلى إجمالي الديون لبعض دول جنوب شرق آسيا قبل وأثناء الأزمة )نسبة الديون قصتَة ا(:17الجدول رقم )

 

Source: Nacer Bernou,Marcelline Grondin, Réconciliation entre libéralisation financière et 

croissance économique dans un systè-me fondé sur la banque Groupe d’Analyse et de 

Théorie Economique (GATE),UMR. 5824, CNRS.Université Lumière Lyon2, WP 01-12, 

p58. 
 مبالعديد من جوانب الضعف لشا جعلها جد ىشة أمااتصفت النظم الدالية في دول جنوب شرق آسيا  

، فتوسع البنوك في الاستدانة بالدولار عرضها لدخاطر كبى في حال ما خفضت العملة، وأدى الأزمات الدالية
لارتفاع مديونياتها بالعملات الأجنبية، كما تديزت سياسة الاقراض في تلك البلدان بارتفاع نسبة "قروض المجاملة" 

الفاشلة، من ناحية أخرى وجهت نتيجة الفساد واستغلال النفوذ وكذلك الضغوطات الحكومية لتمويل القروض 
دى أنسبة كبتَة من القروض الدصرفية لتمويل التوسع العقاري والدضاربات لاسيما في سوق الاسكان الفاخر لشا 

 .1لارتفاع نسبة الديون الرديئة

                                                           
 .198، ص 2000، مركز دراسات الوحدة العربية، بتَوت، العرب والتجربة الآسيوية الدروس الدستفادةلزمود عبد الفضيل،  - 1



 الفصل الثالث: ...................دراسة تحليلية لسياسة التحرير المالي في بعض الدول النامية
 

 
147 

 

أعباء لتضخم لجوء الحكومات في بداية الأزمة إلى رفع أسعار الفائدة على عملاتها الوطنية لحمايتها، وأدى  
خدمة الشركات لديونها، وفي الدرحلة الثانية بعد تعولؽها لعملاتها الوطنية، وانكماش أسعار الأصول الحقيقية والدالية 

 . 1ارتفعت أعباء سداد الديون بالعملة الأجنبية وضعفت قدرة الشركات على سدادىا
حتية وأسلوب إدارتو في تفاقم الأزمة، كما لعبت عوامل أخرى تتعلق بهيكل القطاع الدالي وترتبط ببنيتو الت 

 لعل ألعها:
ضعف نظم الافصاح وتدفق الدعلومات وغياب الشفافية في الأسواق الدالية لدول شرق آسيا، ما أدى  -

 لانتشار الاقراض غتَ الدضمون والذي ترتب عليو تعدد حالات عدم السداد.
شرق آسيا والتطورات السريعة والدتلاحقة في الاقتصاد العالدي، إلا أن رغم النمو السريع في اقتصاديات  -

التدخل لدعم ىذا دى أالنظم الدالية في ىذه الاقتصاديات ظلت جامدة وخاضعة للتدخل الحكومي، وقد 
الدؤسسات الدالية الضعيفة في كل من اندونيسيا، ماليزيا، واييلند وتوجيو الائتمان من خلال البنوك في  
كوريا، إلى تفاقم مشكلة الدخاطر الدعنوية نتيجة لوجود إدراك بوجود ضمانات حكومية ضمنية، الأمر 

 الذي شجع تلك الدؤسسات على الالطراط في الأنشطة الخطتَة غتَ المحسوبة.
لم  إن إجراءات التحرير الدالي التي اتخذتها ىذه الدول تطلبت منها إزالة القيود وإجراءات الدراقبة في حتُ -

عانت من تتخذ أي إجراءات بديلة تستوفي الحذر والمحافظة على سلامة وفعالية الدؤسسات الدالية، كما 
 .2في لرال تحليل وتسيتَ القروض وفي لرال الدالية الدولية الخبةنقص 

ء عدم كفاءة جهاز الاشراف والرقابة البنكية، الذي لم يكن قادرا على مواجهة الدمارسات الدضاربية وسو  -
 .3تسيتَ سياسة الاقراض البنكي

 لأزمة الأسيوية ل الانعكاسات الاقليمية والعالديةالدطلب الثالث: 

أن أزمة الديون الخارجية التي وقعت فيها ىذه  1997كشفت الأزمة الدالية في دول جنوب شرق آسيا  
للاقتًاض الحكومي أو بسبب القروض الدول والتي جعلتها عاجزة عن دفع أعباء ديونها الخارجية، لم تكن نتيجة 

التي حصل عليها القطاع العام، بل راجعة كلياً إلى نشاط القطاع الخاص الذي سُمح لو أن يقتًض من الخارج بدون 
عدة تداعيات على الدستوى المحلي والعالدي، سنحاول فيما يلي حصرىا في ، وقد ترتب عن ىذه الأزمة رقابة

 النقاط التالية:

                                                           
 .188ص عاطف وليد اندراوس، مرجع سابق،  - 1

2 - Abdelouahab Rezig, Algérie, Brésil, Corée du sud: Trois Expériences de Développement, 
O.P.U , Algérie, 2006, p 71. 
3 -  Christian de Boissieu, Les Mutation de L’économie Mondiale, Economica, Paris, 2000, p 
136. 
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 زمة على الدول الدعنية بهاالأ ول: انعكاسالفرع الأ

وخلال الأشهر  ،بدأت الأزمة الدالية الآسيوية، في اييلند ثم امتدت إلى إقليم جنوب شرق آسيا بأكملو
في كوريا الجنوبية، وبنسبة  %49، تراجعت أسعار الأسهم بنسبة 1997وديسمب  1997 جويليةالستة ما بتُ 

واستمر ذلك الالطفاض حتى  ،في الفلبتُ %32.7في اييلند، وبنسبة  %41في إندونيسيا، وبنسبة  48.6%
في  %38.5في سنغافورة، ونسبة  %38.6في إندونيسيا، ونسبة  %64.7ليصل إلى نسبة  1998سبتمب 

وأدى ذلك الالطفاض في البورصات إلى حدوث  ،1في اييلند %17في ماليزيا، ونسبة  %37.7الفلبتُ، ونسبة 
وشهدت البلدان الخمسة الأكثر تضررا من  ، سلوك الدستثمرين نتيجة لفقدان الثقة في الاقتصادتحول مفاجئ في

مليار دولار  109الأزمة وىي كوريا الجنوبية وإندونيسيا وماليزيا واييلند والفلبتُ تدفقا سالبا لرأس الدال بقيمة 
إلى تدفقات خارجة  1996ر في عام مليار دولا 97خلال سنة واحدة، حيث تحولت التدفقات الوافدة بقيمة 

وتركز الجزء الأكب من ذلك التحول في الإقراض الدصرفي وتلتو تدفقات  ، 1997مليار دولار في عام  12قيمة ب
ولؽثل التحول الدذكور في البلدان  ،الحافظة قصتَة الأجل بينما بقي الاستثمار الأجنبي الدباشر ثابتا بدون تغيتَ

 .2من لرموع ناتجها المحلي الإجمالي %10الخمسة أكثر من نسبة 

رأس الدال الخارجة من البلدان الدتضررة إلى الزيادة في الطلب على العملات الأجنبية  أدت تدفقاتو 
 1997 جويليةففي الفتًة من  ،وخصوصا الدولار الأمريكي لشا أدى بالضرورة إلى خفض قيمة العملات الوطنية

، %28.3، والرنغيت الداليزي بنسبة %71ت قيمة الروبية الإندونيسية بنسبة ، خفض1998إلى نهاية عام 
 ،%32.1، والوان الكوري الجنوبي بنسبة %24.2، والباىت التايلندي بنسبة %27.9والبيزو الفلبيتٍ بنسبة 

ولعبت عملية خفض قيمة العملات في البلدان الدعنية دورا ىاما في الحاجة إلى إبرام ترتيبات مع صندوق النقد 
الدولي، بسبب تخفيض قيمة العملات، أخفقت الشركات الددينة في الدنطقة في سداد ديونها لشا اضطر حكوماتها 

   إلى الاقتًاض من الصندوق.
من اييلند وكوريا الجنوبية وإندونيسيا وماليزيا إلى كساد شديد طال  تو كلول النمو الدرتفع الذي سجلوتح
في  %8-في إندونيسيا، و %13.7-، بل وتحول إلى لظو سالب في البلدان الدتضررة بلغ 1998حتى عام 
 في الفلبتُ. %0.5-في كوريا الجنوبية، و %5.5-في ماليزيا، و %6.8-اييلند، و

                                                           
1 -  Magazine The Economist Issue émis le 9 octobre 1998, p 136. 
2 -  Griffith-Jones, Stephany with Cailloux, Jacques and Pfaffenzeller Stephan, “The East Asian 
Financial Crisis: A Reflection on its Causes, Consequences and Policy Implications,” 
IDS Discussion Paper 367. IMF, International Financial Statistics, Washington, D.C., January 
2000. 
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وبلغت ىذه  ،17%على صعيد التجارة، تراجعت قيمة الواردات بنسبة لم تشهدىا الدنطقة من قبل وىي 
لدى  %22ومن حيث الحجم، بلغ التًاجع نسبة  ،لدى البلدان الخمسة الأكثر تضررا من الأزمة %31النسبة 

لم تنجح سوى الفلبتُ في  وعلى صعيد الصادرات ،لدى بلدان الدنطقة ككل %10البلدان الخمسة مقارنة بنسبة 
وباستثناء الزيادات الدعتبة لدى كوريا الجنوبية والفلبتُ، تراجع حجم  ،%16.9تسجيل ارتفاع كبتَ بلغ نسبة 

    .1الصادرات لدى باقي البلدان عموما
 شهد معدل البطالة في الدنطقة ارتفاعا كبتَا ففي اييلند، ارتفع الدتوسط السنوي للبطالة من نسبةكما 

ث كان يتم تسريح واستمر الوضع في التدىور حي، 1998في عام  %5.6إلى نسبة  1996في عام  1.54%
وىي نسبة قياسية  %7إلى نسبة  %2.3وفي كوريا الجنوبية، ارتفع معدل البطالة من نسبة ، عامل يوميا 2000

الدباشر لذذا الوضع في حدوث ىبوط حاد في دخل العاملتُ الدتضررين حيث لم يكن معمولا بإعانات  الأثر لثوتد
 البطالة في بلدان الدنطقة عموما سوى بصورة جزئية في كوريا الجنوبية واليابان.

مليار دولار  21رجا في العالم مبلغ  200من بتُ أغتٌ  57وعددىم  موال الأسيويتُخسر ملاك الأو 
 .2مقابل ارتفاع ثروة أغنياء أوروبا وأمريكا

  للأزمة الانعكاسات العالديةالفرع الثاني: 

إن النجاح الاقتصادي الذي حققتو بلدان شرق آسيا لم لغعل منها لاعبا رئيسيا في ساحة الاقتصاد 
وأدى تراجع معدلات النمو في  ،مثلا تحتذي بو كافة البلدان النامية في العالمالعالدي فقط ولكن كذلك 

البلدان الصناعية،  ب العالدي إلى أن تواجو اقتصاداتالاقتصادات الدتضررة من الأزمة والطفاض إسهامها في الطل
لات البطالة الدتزايدة في تحقيق النمو بالدعدلات الدطلوبة لكبح جماح معد وروبا واليابان، صعوبةوخصوصا في أ

 لديها.
فباعتبارىا دائنا صافيا للبلدان الدتضررة، لعبت  ،كما أثرت الأزمة كذلك على بلدان أخرى وأولذا اليابان

، 1998 جويليةإلى  1997 جويليةفخلال الفتًة من  ،اليابان دورا أساسيا في النشاط الاقتصادي لتلك البلدان
، وانكمش الاقتصاد الياباني %39.1من قيمتو، وتراجعت بورصـة طوكيو بنسبة  %20.4الياباني نسبة  فقد التُ

ويرجع ذلك إلى تناقص الطلب في  ،1998في عـام  %2.8– واستمر ىذا الانكماش بنسبة ،%1.8– بنسبة
الاقتصادات الدتضررة من ناحية، وإلى ضعف الطلب الخاص كنتيجة لفقدان الثقة في القطاع الدالي من ناحية 

 خرى.أ

                                                           
1 - IMF, World Economic Outlook, Washington, D.C., May 1999, p 25. 

 .206، ص 1999دار لردلاوي للنشر، عمان  التمويل الدولي،الحسيتٍ عرفان تقي،  - 2
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فقد كان لديها عجز كبتَ في ميزان الحساب  ،كانت بلدان شرق آسيا تسهم بقدر كبتَ في الطلب العالدي
وكنتيجة للأزمة، اضطرت تلك البلدان إلى  ،الجاري تقوم بتمويلو من خلال تدفقات رأس الدال قصتَ الأجل

ثتَات ذلك على الأسواق الأمريكية تأ توقد ظهر  ،خفض ذلك العجز وبالتالي خفض إسهامها في الطلب العالدي
الأكثر ديناميكية  نو إلى بلدان شرق آسيا الدك الاتحاد الأوروبي، كانت الصادراتفبالنسبة لبعض بلدان  ،والأوروبية

ولتقليص مدى التأثر بأي انقطاع في تدفقات رأس الدال إليها، قد تديل  ،في إجمالي الطلب خلال الأعوام الأختَة
بلدان شرق آسيا إلى خفض وارداتها وعجزىا الخارجي لشا يعتٍ بدوره الطفاض صافي صادرات الأسواق الأمريكية 

 .والأوروبية إلى منطقة الأزمة

 لبلدان الناميةا الأزمة علىانعكاسات الفرع الثالث: 

، بدأت بلدان أمريكا اللاتينية وشرق أوروبا بما فيها روسيا تشعر بتأثتَات 1998أكتوبر مع حلول 
وبعد مرور عام على وقوع الأزمة الآسيوية،  ،الأزمة من خلال تدىور أسواق الأوراق الدالية وارتفاع أسعار الفائدة

 الدالية وأسواق العملات. دخل الاقتصاد الروسي في أزمة خطتَة بعد خفض قيمة الروبل وتدىور الأسواق
وحسب مصادر البنك الدولي، تسببت الأزمة الآسيوية في تراجع النمو لدى بلدان أمريكا اللاتينية بنسبة 

وعلى الرغم من استمرار خطر التعرض لأزمات لشاثلة، يرى البنك الدولي أن اقتصادات  ،(1)1998في عام  1%
   بلدان أمريكا اللاتينية تبدو أقوى من مثيلاتها في آسيا.

وتدثل ذلك  ،وشهدت تدفقات رؤوس الأموال الخاصة إلى البلدان النامية تراجعا كبتَا عقب الأزمة مباشرة
كما عانى الاقتصاد العالدي من الطفاض    ،ستثمارات جديدة في الأسواق الصاعدةأساسا في العزوف عن القيام با

وبحلول  ،1998فقد سجلت أسعار النفط والسلع غتَ النفطية تراجعا مستمرا خلال عام  ،كبتَ في أسعار السلع
في تطور و  ،عن مستواىا في السنة السابقة %15، كانت أسعار السلع غتَ النفطية أقل بأكثر من 1999مارس 

ة لاحق، تراجع طلب البلدان الصناعية على السلع والخدمات القادمة من البلدان النامية لشا كانت لو تأثتَات سلبي
 ري الدنتجات النفطية والدواد الخام.دعلى مص

للبنك الدولي إلى أن الدساعدات الرسمية إلى البلدان النامية الأكثر فقرا  من ناحية أخرى، يشتَ تقريرو 
مستمرة في الالطفاض نتيجة لتقييد بند الدساعدات في ميزانيات البلدان الدالضة وقرار الكثتَ من الحكومات تقليص 

 الإقراض الدباشر في شكل تدفقات رؤوس أموال خاصة إلى البلدان النامية.

 

 
                                                           

 .1998وحدة روجاس للأبحاث، بيان صحفي،  - 1
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 لبلدان الدصدرة للنفطا الأزمة على انعكاسات ع:الفرع الراب

على الرغم من أن الأزمة الآسيوية لم تكن لذا تأثتَات مباشرة على بلدان الشرق الأوسط بسبب لزدودية 
رت بصورة غتَ مباشرة ولكنها ىامة على منطقة لدان الشرق الأقصى، إلا أنها أثروابطها التجارية والدالية مع ب

فقد كان الطلب الآسيوي أحد القوى الدافعة لارتفاع أسعار النفط  ،خلال انهيار أسعار النفط الشرق الأوسط من
 .1999ولم تعد الأسعار إلى مستواىا قبل الأزمة إلا في نوفمب  ،خلال العامتُ السابقتُ للأزمة

خفض  البلدان الدصدرة للنفط )أوبك( مشكلة زيادة العرض من خلال وخلال الأزمة، كافحت منظمة 
الزيادات الدقررة في حصص الإنتاج ولشارسة الضغوط على عدد من البلدان الدنتجة غتَ الأعضاء كي تجري 

من أن الطفاض أسعار النفط قد لا يكون  تاب دول الأوبك أثناء الأزمة قلقوان ،تخفيضات متفق عليها في إنتاجها
فحتى أكثر الدول  ،لةلتبتٍ بعض السياسات الدقاب لسنوات القادمة لشا اضطرىاظاىرة عابرة وإلظا وضع سيستمر ل

لزافظة أدركت أن العوائد النفطية وإيرادات الاستثمارات لن تكفي وحدىا للحفاظ على سلامة الاقتصاد وبدأت 
 في الاتجاه لضو الخصخصة وإزالة القيود الإدارية وتشجيع الاستثمار الأجنبي وتحرير الأسواق.

 اسية لأثر التحرير الدالي على النمو الاقتصادي في كوريا الجنوبيةدراسية قيالدطلب الرابع: 
التعمق في تحديد وتقييم طبيعة الأثر المحتمل لتطبيق سياسة التحرير الدالي على تطورات معدلات  بغرض

النمو الاقتصادي، تم اختيار كوريا الجنوبية كمثال عن دول جنوب شرق آسيا لتطبيق دراسة قياسية باستعمال 
، وتم اختبار العلاقة طويلة الددى بتُ لرموعة من الدتغتَات الدفسرة للنمو الاقتصادي والدؤشرات ARDLمنهجية 

  .1معطياتبعدة التي تقييس درجة التحرير الدالي الداخلي والخارجي، ولذذا الغرض تم الاستعانة 
 تم التوصل إلى النتائج التالية:باستعمال نفس الدراحل السابقة*   

 باتباع نفس الدنهجية السابقة يظهر أن السلاسل الزمنية غتَ مستقرة من : استقرارية السلاسل الزمنية
، بعد أخذ الفروقات من الدرجة الأولى تبتُ أن جميع السلاسل الزمنية لزل الدراسة مستقرة DSالنوع 

 . 2متكاملة من الدرجة الأولى
  12.51 تظهر النتائج أن قيمة الحدود للتكامل الدشترك:اختبار=F-Stat  أكب من قيمة الحد

العلوي للقيم الحرجة في النموذج عند لستلف درجات الدعنوية، وبالتالي نرفض فرضية العدم ونقبل الفرضية 
 . 3البديلة، أي وجود علاقة توازنية طويلة الأجل بتُ النمو الاقتصادي والدتغتَات الدستقلة لزل الدراسة

                                                           
، بيانات السلاسل الدطبقة على حالة الجزائر ARDLاعتماد على نفس الدعطيات ونفس التًميز الدطبق في الدراسة القياسية باستعمال منهجية  تم 1

 الزمنية من البنك العالدي.
 .22-18على حالة الجزائر ص  ARDL*الدراسة القياسية باستعمال منهجية 

 (.07أنظر الدلحق رقم ) 2
 (.08رقم )أنظر الدلحق  3



 الفصل الثالث: ...................دراسة تحليلية لسياسة التحرير المالي في بعض الدول النامية
 

 
152 

 

 الأجل الطويل وفق منهجية  معادلةARDL :ونظرا لوجود تكامل مشتًك بتُ متغتَات النموذج، فإن 
علاقة طويلة الأجل بتُ تلك الدتغتَات، الجدول الدوالي يبتُ نتائج تقدير العلاقة طويلة الأجل وفقا  توجد

 .ARDLلدنهجية 
 كوريا الجنوبية ARDL(:نتائج تقدير معاملات الأجل الطويل وفق منهجية 18الجدول رقم )

 
 .(Eviews 9.5)الدصدر: من إعداد الطالبة باستخدام برنامج 

( سالبة ومعنوية ما يدل على صحة ودقة العلاقة (CointEq(-1)= -0.096 1تظهر معلمة تصحيح الخطأ 
القصتَ لؽكن أخطاء الأجل  % 9.6التوازنية في الددى الطويل وأن آلية تصحيح الخطأ موجودة بالنموذج، أي أن 
 تصحيحها في واحدة الزمن من أجل العودة إلى الوضع التوازني طويل الأجل.

الوساطة الدالية تدارس تأثتَا سلبيا على النمو في الجدول أعلاه نلاحظ، من خلال ملاحظة نتائج 
 ولؽارس ،%1.47الاقتصادي في الأمد الطويل حيث التغتَ بوحدة واحدة يؤدي إلى تراجع النمو الاقتصادي بـ 

بوحدة  Kaopenتحرير رأس الدال تأثتَا أقوى من الائتمان المحلي على النمو الاقتصادي، حيث التغتَ في مؤشر 
إلا  ، وعلى الرغم من عدم معنوية معلمة الانفتاح التجاري%0.44 واحدة يؤدي لزيادة النمو الاقتصادي بـنسبة

يؤدي لزيادة مقدارىا حوالي  %1أما ارتفاع الائتمان المحلي  ،%0.08 أنها أثرىا الغابي على النمو الاقتصادي بـ
، وتلعب الاستثمارات الأجنبية تَ معنوية وغتَ معبة اقتصاديافي النمو الاقتصادي غتَ أن ىذه النسبة غ 0.51%

، % 0.64 دورا مهما في الاقتصاد، فالتغتَ في ىذه الدعلمة بوحدة واحدة يرفع النمو الاقتصادي بحواليالدباشرة 
     أما التضخم أثرا سلبيا قويا على النمو الاقتصادي ما قد يدل على وجود نوع من التقييد الدالي.

 للتأكد من جودة النموذج الدستخدم في التحليل وخلوه من الدشاكل القياسية، : الاختبارات التشخيصية
 تم القيام بعدة اختبارات كالتالي:

                                                           
 (.09أنظر الدلحق رقم ) - 1
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 1يشتَ اختبار الارتباط التسلسلي (Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test)  ُبت
أي  %5والاحتمال الدقابل لذا أكب من  F=0.30الأخطاء العشوائية، إلى أن قيمة الاحصائية 

  وجود ارتباط ذاتي تسلسلي لبواقي معادلة الالضدار.
  اختبار فرضية عدم تباين حد الخطأ، باستخدام اختبار ثبات التباين الدشروط بالالضدار الذاتي

(ARCH test) توضح قبول فرضية العدم، أي ثبات تباين حد الخطأ العشوائي في النموذج ،
 .2الدقدر

  اختبارNormality لـ Jarque-Bera ،يظهر  للتحقق من التوزيع الطبيعي لبواقي معادلة الالضدار
 .3أن البواقي تتبع توزيعا طبيعيا )شوشرة بيضاء(، وبالتالي لؽكن قبول النموذج احصائيا

  اختبار الاستقرار الذيكلي لنموذجARDL يتحقق الاستقرار الذيكلي للمعلمات الدقدرة لصيغة  :الدقدر
البياني لاختبارات كل تصحيح الخطأ لنموذج الالضدار الذاتي للفجوات الزمنية الدبطئة، إذا وقع الشكل 

بعد ، %5( داخل الحدود الحرجة عند مستوى معنوية CUSUM of Squares( و)CUSUMمن )
 CUSUM of( و)CUSUMتطبيق الاختبار على النموذج الدقدر الددروس أظهرت النتائج أن )

Squares راسة ، ما يؤكد وجود استقرار بتُ متغتَات الد%5( تقع داخل الحدود عند مستوى معنوية
 .4وانسجام في النموذج بتُ نتائج تصحيح الخطأ في الددى القصتَ والطويل

 أمريكا اللاتينية بعض دول التحرير الدالي فيتجارب الدبحث الثالث: 

، تديزت اقتصاديات ىذه الدول خلال 1820نالت أغلب دول أمريكا اللاتينية استقلالذا منذ العام  
بازدىار التجارة ولظو الصادرات والواردات، وبتُ ثلاثينيات وستينات القرن الداضي  1900-1880الفتًة 

 بدأتانهجت سياسة التصنيع المحلي لغرض الاستغناء عن الواردات، ومنذ أواخر الستينات وحتى أوائل الثمانينات 
هر على السطح عقب الاصلاح لي تتباطأ، وبدأت الأزمات الدالية تظسياسة الاستغناء عن الواردات بالتصنيع المح

الدالي، سنحاول من خلال ىذا الدبحث التعرف اكثر على أىم اقتصاديات بعض دول أمريكا اللاتينية، وما خلف 
  التحرير الدالي من انعكاسات على اقتصادياتها.

 الأرجنتينول: أثر التحرير الدالي على الاقتصاد في الدطلب الأ 
تعتب الأرجنتتُ صاحب أكب ثالث اقتصاد في أمريكا اللاتينية، تتميز باقتصاد زراعي وتشكل زراعة 

من   %90الحنطة سُبع الأراضي الصالحة للزراعة فيما تأتي الذرة في الدرتبة الثانية ثم القطن في الدرتبة الثالثة، حوالي 
                                                           

 (.10أنظر الدلحق رقم ) - 1
 (.11أنظر الدلحق رقم ) - 2
 (.12أنظر الدلحق رقم ) - 3
 (.13أنظر الدلحق رقم ) - 4
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حجم الصادرات الأرجنتينية عبارة عن منتجات زراعية، كما تنتج القليل من النفط وبعض الدعادن، بالنسبة 
للصناعة فهي رائدة في ىذا المجال تتمتع بالاكتفاء الذاتي، وتحتل مكانة متقدمة في لرال الصناعات الثقيلة إضافة 

 .للصناعات البيتًوكيميائية والبلاستيكية
الاقتصادية إلا أن مؤشراتها الاقتصادية في كثتَ من الأحيان عكست تدىورا كبتَا، فمن  ورغم امكانياتها

خلال ملاحظة الجدول الدوالي لصد أن معدلات النمو عرفت تذبذبا بتُ الالغاب والسالب، أي أنها لم تستطع 
وخدمتها، كمت عرفت المحافظة على لظط معتُ في التنمية وىو راجع للضغوطات الكبتَة نتيجة تراكم الديون 

، وىذا راجع لسياسة 1990معدلات التضخم ارتفاعا قياسيا خلال سنوات الثمانيات وبلغت أقصاىا سنة 
 تثبيت سعر الصرف.  

 .2015-1980(: بعض الدؤشرات الاقتصادية للأرجنتتُ خلال الفتًة 19رقم )الجدول 

 
 https://data.albankaldawli.org/country/argentina?view=chartالدصدر: البنك الدولي، على الرابط: 

اعتمدت الأرجنتتُ على القروض الأجنبية لتمويل الاحتياجات الاستثمارية بهدف تحقيق تنمية اقتصادية و  
، وازدادت متاعبها فتوقفت الأرجنتتُ عن 1982واجتماعية، فظهرت أزمة الدديونية الخارجية في الأرجنتتُ عام 

فع أعباء خدمة ديونها الخارجية بسبب النمو الذائل الذي حدث فيها وعدم قدرة الحكومة الأرجنتينية على الوفاء د
كان لأزمة البيزو ، ما أوقع الأرجنتتُ في أزمة مالية، و 1989مليار دولار عام  64.7بالتزاماتها، فبلغت الدديونية 

مة في أسواق الأرجنتتُ الدالية، في ظل نظام مالي ضعيف أثار ذات قي 1995وأوائل  1994الدكسيكي في أواخر 

198019811982198319841985198619871988السنوات

2,56-7,597,882,91-4,963,882,21-5,69-4,15النمو الناتج المحلي )سنويا%(

100,76104,48164,78343,81626,72672,1890,1131,33342,96التضخم

1,84E-084,40E-082,59E-071,05E-066,76E-066,02E-059,43E-050,0002140,000875سعر الصرف

198919901991199219931994199519961997السنوات

2,855,538,11-2,412,6711,945,915,84-7,5-النمو الناتج المحلي )سنويا%(

3079,812313,96171,6724,910,614,183,380,160,53التضخم

0,040,490,950,9911111سعر الصرف

199819992000200120022003200420052006السنوات

10,898,849,038,858,05-4,41-0,79-3,39-3,85النمو الناتج المحلي )سنويا%(

1,0725,8713,444,429,6410,9-0,94-1,17-0,92التضخم

11113,062,92,922,93,05سعر الصرف

200720082009201020112012201320142015السنوات

2,512,65-1,032,41-5,9210,136-9,014,06النمو الناتج المحلي )سنويا%(

8,838,586,2810,789,4710,0310,62التضخم

3,13,143,713,94,114,545,468,089,23سعر الصرف
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ومعدلات تبادل غتَ مرنة، واعتماد كلي على تدفقات رأس الدال الأجنبي قصتَ الأجل، أظهرت الأرجنتتُ الكثتَ 
و بداية  1994القوي للأرجنتتُ في عام  فعلى الرغم من الأداء الاقتصاديمالية،  ت التعرض لأزمةمن مؤشرا

% إلى 20.6% والطفض معدل التضخم من 7.7، حيث بلغ معدل لظو الدخل القومي الإجمالي 1995
، إلا أن القلق كان يساور الدستثمرين المحليتُ والأجانب بشأن استقرار سعر الصرف، (1)1994% في سنة 3.9

نهيار الذي حدث في الدكسيك، فتحولت طلبات السحب إلى حالة فبدؤوا بسحب أموالذم من البنوك على إثر الا
 .2السيولة وعدم القدرة على الوفاء بالالتزامات في نقصتعاني من من الذعر الشديد، وأصبحت البنوك 

% لاجتــذاب مشــتًين 20-12طــرح ســندات بســعر فائــدة ىائــل دفعــت ىــذه الأزمــة بالحكومــة الأرجنتينيــة ل    
الدولـــة علــــى ســـداد تلــــك  لالطفــــاض الثقـــة في قــــدرة الدرتفـــعالفائــــدة  ، ويعــــود ســـعرللدولـــة( للســـندات )أي مقرضــــتُ

لذلك فتلك السندات يكون سعر تـداولذا في بورصـات السـندات في العـالم أقـل  ،الالتزامات حتُ يأتي موعد سدادىا
ولـــزيادة التًغيـــب في شـــراء  ،ويتغـــتَ ســعر كـــل ســـند بتغـــتَ أخبــار وأوضـــاع الجهـــة الدصـــدرة للســند ،مــن قيمتهـــا الاسميـــة

ككل دول العـالم الثالـث حـتُ تطـرح سـندات سـيادية في الأسـواق العالديـة، بأن السـندات  سنداتها، أعلنت الأرجنتتُ
لصليــزي )للســندات الدطروحــة في تخضــع لقــوانتُ ولايــة نيويــورك )للســندات الدطروحــة في نيويــورك( وتخضــع للقــانون الإ

 ن(.لند
مليــار دولار،  145عــن ســداد ديونهــا الخارجيــة الدقــدرة بـــ الأرجنتــتُ عجزىــا حكومــة ت أعلنــ 2001في عــام     

% في أواخـــر 30%، بالإضـــافة إلى تـــدىور قيمـــة العملـــة المحليـــة بحـــوالي 20وبلـــغ معـــدل البطالـــة وأشـــهرت افلاســـها 
لى النصـف، %، وخفـض الدرتبـات إ20، لشا استوجب على وزير الاقتصاد تخفيض الإنفاق الحكـومي بنسـبة 2001

كمـا أدى الوضـع إلى السـحب مــن مـدخرات صـندوق التأمينــات والدعاشـات لـدفع الرواتــب الدسـتحقة، وانتشـر الفقــر 
، لكــن اســـتطاعت الأرجنتــتُ الحصــول علــى قـــرض دولي 3والفســاد، فثــار الشــعب الأرجنتيــتٍ واســـتقال رئــيس الدولــة

 .4تصحيح الأزمةدولار من صندوق النقد الدولي من أجل مليار  20طارئ قدره 
الشـــكل البيـــاني الدـــوالي يبـــتُ حجـــم أرصـــدة الـــدين الخـــارجي وخدمتـــو كنســـبة مـــن إجمـــالي الـــدخل الـــوطتٍ في      

، والــــذي يظهــــر مــــن خلالــــو العــــبء الكبــــتَ والضــــغط الــــذي مثلتــــو الــــديون 2015لغايــــة  1980الأرجنتــــتُ، منــــذ 
 الخارجية وخدمتها على الحكومة.

 
 

                                                           
 .50، ص 2005، دار الفكر الجامعي، القاىرة، العولدة الدالية وامكانية التحكم في عدوى الأزماتعبد الحكيم مصطفى الشرقاوي،  - 1
 .268، ص 2004مصر، الدار الجامعية، الدول النامية و العولدة، محمد صفوت قابل،  - 2
، الإسكندرية، الناشر قسم الاقتصاد، قضايا اقتصادية معاصرةعبد القادر محمد عبد القادر عطية، السيدة مصطفى إبراىيم، إلؽان لزب ذكى،  - 3

 .113، ص 2005
 .275، ص 2004، مصر، الدار الجامعية، النامية و العولدةالدول محمد صفوت قابل،  - 4



 الفصل الثالث: ...................دراسة تحليلية لسياسة التحرير المالي في بعض الدول النامية
 

 
156 

 

 في الأرجنتتُ الدين الخارجي واجمالي خدمة الديون كنسبة من إجمالي الدخل الوطتٍ(: أرصدة 18الشكل رقم )
 

 
مــــــــــــن البنــــــــــــك العــــــــــــالدي، متــــــــــــوفرة علــــــــــــى الــــــــــــرابط: الدصــــــــــــدر: مــــــــــــن إعــــــــــــداد الطالبــــــــــــة بنــــــــــــاءا علــــــــــــى معطيــــــــــــات 

https://data.albankaldawli.org/country/argentina?view=chart 
ســـــنت  3-2الســــندات الأرجنتينيــــة في بورصــــة الســــندات إلى لضــــو نتيجــــة لإشــــهار الإفــــلاس الطفــــض ســــعر     

، أي بعــد إفـلاس الأرجنتــتُ، اشــتًت شـركة إليــوت منــدجمنت كمـاً مــن ســندات الأرجنتــتُ 2006للـدولار، وفي عــام 
أي أن إليـوت دفعـت  ،مليـون دولار 650السيادية، التي كانت الدولة قد توقفـت عـن سـدادىا، بقيمـة اسميـة قـدرىا 

، تحســنت الأحــوال الاقتصــادية للأرجنتــتُ، وقامــت الدولــة بعمليــة 2010عــام  ل، بحلــو لاردومليــون  13 فيهــا لضــو
ـــة للـــديون ـــة علـــى حملـــة  ،إعـــادة ىيكل واعـــادة الذيكلـــة، كمـــا لغـــري في "نادي باريـــس"، ببســـاطة ىـــي أن تطـــرح الدول

وفي حالـة الأرجنتـتُ، كـان التبـديل يعـتٍ مـنح حملـة السـندات  ،السندات القدلؽة تبـديلها بسـندات جديـدة بقيمـة أقـل
رفضــو إلا شــركة ت% مــن الســندات علــى العــرض الجديــد، ولم 98وافــق حملــة  ،%( القيمــة الاسميــة القدلؽــة33ثلــث )

 .إليوت مندجمنت، التي طالبت بأكثر من ضعف العرض فرفضت الأرجنتتُ

أيـدت لزكمـة لنـدن شـركة إليـوت في حقهـا  ، لنـدن ونيويـوركرفعت إليوت قضـايا علـى حكومـة الأرجنتـتُ فيو     
 الأرجنتــتُ تقــومحاليــا الأرجنتــتُ في وضــع اقتصــادي مســتقر،  ،في الحصــول علــى القيمــة الكاملــة للســند زائــد الفوائــد

في طرحهــا ولعــل الأرجنتــتُ ، إلا أنهــا تــرفض الرضــوخ لابتــزاز شــركة إليــوت ،بســداد التزاماتهــا الداليــة في أوقاتهــا المحــددة
حســـب القـــانونتُ الأمريكـــي والإلصليـــزي، لم تكـــن تتوقـــع كـــل ىـــذه الدتاعــــب  2001-2000للســـندات في عـــامي 

لشـا  ،2012لو رضخت لضغط إليـوت فسـيتًاجع جميـع الـدائنتُ ليطـالبوا بضـعف مـا رضـوا بـو في ، كما أنها القانونية
 .قياً يضاعف ديون الأرجنتتُ، وفي تلك الحالة يصبح الإفلاس خطرا حقي

 يالدكسيكانعكاسات التحرير الدالي على الاقتصاد الدطلب الثاني: 

جــــدولتها والحصــــول علــــى أمــــوال أخــــرى  لإعــــادة، وتفاوضــــت 1982عرفــــت الدكســــيك أزمــــة الــــديون ســــنة  
 لتخفيف الدين الخارجي في الأجل الدتوسط، الشكل البياني الدوالي يبتُ تطور أرصدة الدين الخارجي في الدكسيك.
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 (: تطور أرصدة الدين الخارجي في الدكسيك19الشكل رقم )

 
من البنك العالدي، متوفرة على الرابط: الدصدر: من إعداد الطالبة بناءا على معطيات 

https://data.albankaldawli.org/country/mexico?view=chart  
الشـكل البيـاني أعـلاه أن الدكسـيك عرفـت فـتًات اقتصـادية صـعبة بسـبب تـراكم ديونهـا خاصـة خـلال  يوضـح 

خــرى خــلال فــتًة التســعينات، وابتــداء مــن الألفيــة الجديــدة أفــتًة الثمانينــات، ثم تراجعــت حــدة الــديون لتعــرف أزمــة 
 عرفت الدديونية الخارجية نوعا من الاستقرار.

 في كبـتَ الطفـاض إلى ،1993-1988 الفـتًة خـلال طبقـت الـتي الاقتصـادي الإصلاح سياسات أدتو   
 في الدتبعـة الصـرف سـعر سياسـة سـالعت وقـد، الدـدفوعات وميـزان العامـة الدوازنـة في ملحـوظ وتحسـن التضـخم معـدل
 ديسـمب بـتُ الـدولار مقابـل وز البيـ صـرف سـعر تثبيـت تم، و التضـخم معـدل تخفـيض في كبـتَة بدرجـة الفـتًة تلـك

عار الصـرف خـلال الفـتًة الجدول الدوالي يبتُ تطور أسعار الفائدة الحقيقية، التضـخم وأسـ، 1989 جانفيو  1987
1989-2015. 

 .2015-1989خلال الفتًة  كسيكتطور أسعار الفائدة الحقيقية، التضخم وأسعار الصرف في الد(: 20الجدول رقم )
 1997 1996 1995 1994 1993 1992 1991 1990 1989 السنوات

 3,69 5,52 21,17 10,23 12,20-         سعر الفائدة الحقيقي 

 20,63 34,38 35,00 6,97 9,75 15,51 22,66 26,65 20,01 التضخم 

 7,92 7,60 6,42 3,38 3,12 3,09 3,02 2,81 2,46 سعر الصرف

 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 1999 1998 السنوات

 1,25 4,07 0,81- 1,00 2,45 7,04 5,51 5,18 9,77 الحقيقي سعر الفائدة 

 3,63 3,99 4,69 4,55 5,03 6,36 9,50 16,59 15,93 التضخم 

 10,90 10,90 11,29 10,79 9,66 9,34 9,46 9,56 9,14 سعر الصرف

 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 السنوات

 0,34 1,10- 2,45 1,43 0,35- 0,77 3,42 2,55 2,42 سعر الفائدة الحقيقي 

 2,72 4,02 3,81 4,11 3,41 4,16 5,30 5,12 3,97 التضخم 

 15,85 13,29 12,77 13,17 12,42 12,64 13,51 11,13 10,93 سعر الصرف

  https://data.albankaldawli.org/country/mexico?view=chartالدصدر: البنك العالدي، على الرابط: 
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كفرصة استثمار مثالية للأجانب، نتيجة ارتفاع أسعار  1994قبل الأزمة الدالية  السوق الدكسيكيةبرزت 
ولقد أفضى ىذا الوضع إلى تهاطل رؤوس والكثتَ من التسهيلات بشأن حرية حركة رؤوس الأموال، الفائدة، 

يزان الددفوعات الدكسيكي، و نظرا لشا أدى إلى خلق عجز في م الأموال الأجنبية لشراء العقارات والقيم الدنقولة،
الدصرفي، مع تواصل العجز في ميزان  الائتمانلاستقرار العملة الدكسيكية بسبب ارتباطها بعملة أخرى، توسع 

 ارتفعت التي الحقيقية وز البي قيمة ارتفاع لدنع كافيا للعملة الاسمية القيمة الطفاضولم يكن الددفوعات الدكسيكي، 
 ارتفع الوقت نفس وفي ،الاقتصادي للتحسن كنتيجة 1993 وديسمب 1990 جانفي بتُ  35% بحوالي
 المحلي الناتج من 3.2% حوالي من الجاري، الديزان في العجز الرئيسي مصدره وكان الددفوعات، ميزان في العجز

 الزيادة أن إلا التجاري الديزان في الدتنامي الخارجي العجز ىذا ورغم 1993 في 6.6% إلى 1990 في الإجمالي
 مليار 25.4 إلى وصل الذي الأجنبي النقد احتياطي في كبتَ ارتفاع إلى أدت الدكسيك إلى الرأسمالية التدفقات في

جنبي الدباشر الشكل الدوالي يبتُ تطور كل من رصيد الحساب الجاري، الاستثمار الأ، 1993 نهاية مع دولار
 والنمو الاقتصادي في الدكسيك.

جنبي الدباشر والنمو الاقتصادي في الدكسيك تطور رصيد الحساب الجاري، الاستثمار الأ (:20الشكل رقم )
 .2015-1980خلال الفتًة 

 
، متــــــــــــوفرة علــــــــــــى الــــــــــــرابط: البنــــــــــــك العــــــــــــالديمــــــــــــن الدصــــــــــــدر: مــــــــــــن إعــــــــــــداد الطالبــــــــــــة بنــــــــــــاءا علــــــــــــى معطيــــــــــــات 

https://data.albankaldawli.org/country/mexico?view=chart   
 وبعض العامة النفقات في الدطردة والزيادة المحلي الائتمان في الكبتَة الزيادة ألعها من عوامل، عدة تسببت

 فالطفض 1994 من الثاني الربع خلال وز البي على ضغوط ظهور في ،الشغب وحوادث السياسية الاضطرابات
 رفعت الأموال رؤوس خروج ولدواجهة ر،دولا مليار 16.9 إلى 26.8 من جوانو  مارس بتُ الأجنبي الاحتياطي
 حوالي وىو الوقت ذلك في المحدد الأقصى الحد إلى ينخفض أن وز للبي وسمحت الفائدة أسعار النقدية السلطات

 .الدولار مقابل  %9
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 بداية في الدكسيك شهدتها التي السياسية والاضطرابات الجاري الحساب في الدستمر التدىور تزامنو 
 ديسمب منتصف وفي ، كبتَة بأحجام الأموال رؤوس خروج إلى وز البي على الدتزايدة الضغوط مع 1994 ديسمب

 أي ، 1995جانفي3 و 1994 ديسمب 20 بتُو  ،دولار مليار 10 إلى الأجنبي الاحتياطي الطفض 1994 
متزايد ، في ظل ىذه الأوضاع شعرت الأسواق الدالية بقلق قيمتو من %40  حوالي وز البي فقد أسبوعتُ، خلال

حول العجز في الكبتَ في الحساب الجاري لديزان الددفوعات وحدوث تخفيضات متتالية للعملة عكست التدفقات 
الرأسمالية اتجاىها وانسابت لخارج البلاد، ما أدى لانفجار أزمة مالية في الدكسيك لم يسبق لذا مثيل وما زاد من 

 ة كعنصر أساسي لحل الأزمة.حدتها عبء ديون ضخمة تطلبت إعادة ىيكلة استعجالي
عن ضعف اقتصاديات الدول النامية والأسواق الناشئة في الصمود الأزمة الدالية في الدكسيك كشفت و 

والتكيف مع الصدمات التي تحدثها العولدة الدالية بسبب التحرير الدالي والاقتصادي وتحول ىذه الدول إلى اقتصاد 
تطلبت إعادة ىيكلة استعجالية كعنصر التي ضخمة الديون العبء كسيك ، وما زاد من حدة الأزمة في الدالسوق

 أساسي لحل الأزمة.

نهيـار النظـام الدـالي العـالدي، با وس الأمـوال إلى خـارج، بشـكل سـريع ىـددىذه الأزمة تـدفق مـذىل لـرؤ عن  لصمو       
إن الأزمـة الدكسـيكية كانـت "الددير التنفيذي السابق لصندوق النقد الـدولي:  "Michel Camdessus"فحسب قول

الأزمـــة الكبـــتَة الأولى في عالدنـــا الجديـــد، عـــالم الأســـواق الدعولدـــة، الـــتي جـــرت وراءىـــا أزمـــات في عـــدد كبـــتَ مـــن الـــدول 
 .1"العالم، ولا سيما في بلدان جنوب شرق آسيا و غتَىا من بلدان أوربا الشرقية

       ةالشيليالأزمة الدالية  الدطلب الثالث:

الشيلي تحولات كبتَة في السياسات والذيكل الاقتصادي خلال العقود الثلاثة الأختَة من القرن عرفت  
ولى لارتفاع معدلات الادخار والاستثمار، ومع ذلك الداضي، أدت لتحقيق معدلات لظو مرتفعة تعود بالدرجة الأ

لدسار الاصلاحات الاقتصادية فقد عرفت انتكاسات وصدمات وأزمات تعود إلى الأخطاء في السياسة الداخلية 
 خاصة ما تعلق منها بالقطاع الدالي في إطار إصلاحات ىيكلية شاملة في منتصف السبعينات.

قة، ففي ندلت جميع الدؤشرات الاقتصادية أن الاقتصاد الشيلي يعاني من ضائقة خا 1973مع نهاية سنة 
رتفاع الدرجة الحقيقية من الحماية أين وصلت إلى لرال التجارة الخارجة أظهرت التعريفات الجمركية شديدة الا

وعلى  كما كثرت الضوابط على عمليات الصرف والحصص وكل أنواع الحظر على الصادرات والواردات،  100%
من إجمالي الناتج القومي وتم تغطيتو  %25الدستوى الداخلي بلغ العجز الدالي في ميزانية الحكومة نسبة قدرىا 

                                                           
. رسالة ماجستتَ،  1111 -0771دراسة حالة الجزائر الفترة  -حركة رؤوس الأموال و آثارها على ميزان الددفوعات تحريرالعقون نادية،  - 1

 .99، ص  2004 -2003جامعة محمد خيضر بسكرة، 
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من القطاع الدصرفي لشلوكا للدولة، وبسبب  %85، أما القطاع الدالي فقد كان ما يقارب العملةبالتوسع في إصدار 
موال المحلية القابلة التضخم وأسعار الفائدة السلبية على الودائع، الطفضت معدلات الادخار الدالي، واختفت الأ

س الدال الأجنبي فيما عدا الائتمان أصبح رأللإقراض، نتيجة لذلك ونظرا للازمة الاقتصادية ولأسباب سياسية 
 .1غتَ متاح على الاطلاق في الشيلي  -التجاري قصتَ الأجل

وضاع السابقة اتخذت السلطات الشيلية عدة تدابتَ في إطار سياسة للتحرير الاقتصادي في ظل الأو 
والتوجو لضو اقتصاد السوق، حيث قامت الحكومة الشيلية بإصلاح النظام التجاري، نظام الضرائب، نظام 

الشركات  ةوخصخصالضمان الاجتماعي وتنظيم الدرافق الأساسية وتشريعات سوق العمل والخدمات الاجتماعية 
وظهرت نتائج ىذه ، وكان الذدف من ىذه الاصلاحات الدفع باتجاه تحقيق استقرار نقدي ومالي، الدملوكة للدولة

ة أصبح العجز الدالي شيئا لا يذكر وتم تحقيق فوائض في السنوات الثلاث 1987بحلول سنة الاصلاحات سريعا ف
-1970من الناتج المحلي الاجمالي بالشيلي خلال الفتًة ) الدوالية، الجدول الدوالي يبتُ بعض الدؤشرات كنسبة

1982.)  
-1970خلال الفتًة )( %)بعض الدؤشرات كنسبة من الناتج المحلي الاجمالي بالشيلي  (:21رقم )الجدول 
1982 .) 
 1982 1981 1980 1979 1978 1977 1976 1975 1974 1973 1970 السنوات

 34.3 35.6 30.3 32.4 34.2 34.7 37 39.5 39.7 - 40.6 لانفاق العاما
 2.4 1.6- 3.1- 1.7- 0.8 1.8 3.3 2.6 10.5 24.7 2.7 العجز الدالي

النمو 
 الاقتصادي

1,83 9,42 -1,02 -5,03 2,38 -12,91 3,83 10,44 7,70 8,42 7,99 

 https://data.albankaldawli.org/country/chile?view=chartالدصدر: البنك العالدي، متوفرة على الرابط: 

الحكومة الشيلية اىتماما فيما يتعلق بقواعد الحيطة والحذر والإشراف عند اتخاذ اجراءات التحرير لم تول  
الدالي، فتًكت للمصارف حرية ايمة، بالإضافة إلى الدتابعة غتَ الكافية لنوعية القروض الدصرفية وعلى وجو 

كما كان الجمهور يتصور أنو لن الخصوص القروض عدلؽة الأداء والقروض للأطراف ذات الصلة أو والقرابة،  
 يسمح بانهيار الدصارف الكبى. 

 1982أزمة ذات أبعاد غتَ متوقعة في الدلاءة الاقتصادية أعقبتها عامي  1981حدثت فجأة في سنة و  
انتكاس شديد والطفاض حاد في الناتج المحلي الاجمالي وارتفاع معدل البطالة، واقتًنت بأزمة رئيسية في  1983و 

للفوائد على الودائع والقروض التي فانعكس الارتفاع الحاد في التضخم سلبا على الأسعار الاسمية  القطاع الدالي،

                                                           
حرير الاقتصاد، إحكام السيطرة الدالية عند التحول إلى اقتصاديات السوق، ترجمة صليب بطرس وسعاد اسطنبولي، رونالد ماكينون، النهج الأمثل لت - 1

 .27، ص 1996، 2الجمعية الدصرية لنشر الثقافة العالدية، ط
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، حيث كانت ىذه الدعدلات على أساس التضخم وليس على أساس التوقعات شهدت ألظاط ومعدلات غتَ عادية
لبيزو مقارنة بالاقتًاض بالدولار من البنوك المحلية،  تكلفة الاقراض باتُالدرتقبة للعوائد، بالإضافة للفرق الكبتَ ب

الافراط في فقامت السلطات بتخفيف القيود على حركة رؤوس الأموال بدرجة أكب ما أدى لتفاقم مشكلة 
  .1الاقتًاض من الخارج

وصلت أسعار الفائدة الحقيقية في الشيلي إلى مستويات خيالية على امتداد فتًو ملموسة من الزمن، ولم  
وأدى ىذا الارتفاع في بهذا الشأن بسب الاعتقاد أن الأسواق ىي من تحدد ىده الأسعار، يتُخذ أي اجراء 

لحساب رأس الدال حفز لظو الائتمان وسبب الفتح الدفاجئ معدلات الفائدة الحقيقية إلى ارتفاع قيمة العملة، 
الشكل البياني الدوالي يبتُ ، والدديونية الخارجية، لشا زاد ضعف الشيلي بسبب اعتمادىا على الددخرات الخارجية

 .1990-1976تطور أسعار الفائدة الحقيقية وسعر الصرف بالشيلي خلال الفتًة 
 .1990-1976الصرف بالشيلي خلال الفتًة (:تطور أسعار الفائدة الحقيقية وسعر 21الشكل رقم )

 
، متوفرة على الرابط: يالعالد البنكمن الدصدر: من إعداد الطالبة بناءا على بيانات 

https://data.albankaldawli.org/country/chile?view=chart 
لعبت الأوضاع الاقتصادية الدعاكسة في أوائل الثمانينات من انهيار غتَ متوقع في معدلات التبادل  

التجاري للمنتجات الأولية غتَ البتًولية، والارتفاع الحاد في أسعار الفوائد الحقيقية العالدية وارتفاع قيمة الدولار غتَ 
 ي وعمق أزمتها الداخلية.   الدتوقعة إلى زيادة تكلفة خدمة الدين الخارجي للشيل

بعد تجربة سابقة مريرة في ظل تحرير مالي سريع دفعة واحدة، تغتَ اتجاه الاصلاح الدالي جذريا إلى نهج و  
يب غتَ مباشرة في إدارة التدرلغي، أين ركزت الاصلاحات على الانتهاء من ىيكلة القطاع الدصرفي واعتماد أس

بنك الدركزي الشيلي، واعتماد تحرير انتقائي لي، والتأسيس للاستقلال التام لالسياسة النقدية، والإصلاح التجار 
الدباشرة وغتَ الدباشرة، كما تضمنت الاصلاحات في مراحل لاحقة العمل أكثر على  لتدفقات رؤوس الأموال

   ار فائدة وسياسات صرف أكثر مرونة.تطوير الأسواق الدالية واعتماد أسع
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قياسية للعلاقة طويلة الددى بين التحرير الدالي والنمو الاقتصادي باستعمال منهجية دراسة الدطلب الرابع: 
(ARDL على الاقتصاد )يالبرازيل 

في تخفيض معدلات  1994لصح برنامج الاستقرار الاقتصادي الذي تبنتو الحكومة البازيلية سنة  
وتسببت تدفقات رأسمالية خارجية خلال ، 1998سنة  %3.2التضخم الدرتفعة، فتًاجع معدل التضخم إلى 

مليار  17.1 مليار دولار 15.5الطفاضا في صافي التدفقات الرأسمالية الخاصة إلى  1998-1997العامتُ 
الحكومة على سداد  وعجزت ،(1)1996مليار دولار عام  35.2بعد ان كان قد وصل إلى ، دولار على التوالي

خلال رفع سعر الفائدة الاسمي، الأمر من ماية عملتها باتباع سياسة التثبيت ت بحموقاالدين بالعملة الأجنبية، 
بتعونً سعر الصرف الحقيقي  1999الذي ترتب عليو حدوث كساد كبتَ في الاقتصاد الحقيقي، فقامت سنة 

دوث أزمة بح عجلتدى إلى اختلالات مالية واقتصادية أالذي لم يقابلو سياسة نقدية ملائمة لشا مقابل الدولار، 
 مالية.

تحديد وتقييم طبيعة الأثر المحتمل لتطبيق سياسة التحرير الدالي على تطورات معدلات النمو  من أجل
، وتم اختبار العلاقة طويلة الددى بتُ ARDLدراسة قياسية باستعمال منهجية  في البازيل، أجرينا الاقتصادي

لرموعة من الدتغتَات الدفسرة للنمو الاقتصادي والدؤشرات التي تقييس درجة التحرير الدالي الداخلي والخارجي، 
  .2معطياتولذذا الغرض تم الاستعانة بعدة 

 باستعمال نفس الدراحل السابقة تم التوصل إلى النتائج التالية:  
  باتباع نفس الدنهجية السابقة يظهر أن السلاسل الزمنية غتَ مستقرة من : السلاسل الزمنيةاستقرارية

، بعد أخذ الفروقات من الدرجة الأولى تبتُ أن جميع السلاسل الزمنية لزل الدراسة مستقرة DSالنوع 
 . 3متكاملة من الدرجة الأولى

  12.51قيمة  تظهر النتائج أن الحدود للتكامل الدشترك:اختبار=F-Stat  أكب من قيمة الحد
العلوي للقيم الحرجة في النموذج عند لستلف درجات الدعنوية، وبالتالي نرفض فرضية العدم ونقبل الفرضية 

 . 4البديلة، أي وجود علاقة توازنية طويلة الأجل بتُ النمو الاقتصادي والدتغتَات الدستقلة لزل الدراسة

                                                           
1 - CEPIL, L'économie mondial, 2000, édition la découverte, Paris, 1999, p 38. 

، بيانات السلاسل الدطبقة على حالة الجزائر ARDLتم اعتماد على نفس الدعطيات ونفس التًميز الدطبق في الدراسة القياسية باستعمال منهجية  - 2
 الزمنية من البنك العالدي.

 (.14أنظر الدلحق رقم ) - 3
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 الأجل الطويل وفق منهجية  معادلةARDL :ونظرا لوجود تكامل مشتًك بتُ متغتَات النموذج، فإن 
علاقة طويلة الأجل بتُ تلك الدتغتَات، الجدول الدوالي يبتُ نتائج تقدير العلاقة طويلة الأجل وفقا  توجد

 .ARDLلدنهجية 
 )البازيل( .ARDL(:نتائج تقدير معاملات الأجل الطويل وفق منهجية 22الجدول رقم )

 
 .(Eviews 9.5)الدصدر: من إعداد الطالبة باستخدام برنامج 

( سالبة ومعنوية ما يدل على صحة ودقة العلاقة (CointEq(-1)= -0.290 1تظهر معلمة تصحيح الخطأ 
القصتَ أخطاء الأجل من % 29 التوازنية في الددى الطويل وأن آلية تصحيح الخطأ موجودة بالنموذج، أي أن

 لؽكن تصحيحها في واحدة الزمن من أجل العودة إلى الوضع التوازني طويل الأجل.

نلاحظ أن تحرير حساب رأس الدال لو أثر سلبي على النمو الاقتصادي في من خلال الجدول أعلاه 
، وىو عكس ما ينتظر من  %0.15الأجل الطويل فالتغتَ بوحدة واحدة فيو يؤدي لتًاجع النمو الاقتصادي بـ 

تحرير حساب رأس الدال ولعل الأمر يعود للأوضاع الاقتصادية الكلية غتَ الدلائمة والشروط الضرورية التي لم توفرىا 
فتأثتَه ليس بكبتَ على النمو الحكومة البازيلية قبل تحرير حساب رأس الدال، أما الاستثمار الأجنبي الدباشر 

على  %0.17لاستثمارات الأجنبية التي يشغلها الاقتصاد البازيلي فهي تؤثر بحوالي الاقتصادي مقارنة بحجم ا
يؤدي لزيادة  %1ويلعب الانفتاح التجاري دورا مهما في الاقتصاد البازيلي فالتغتَ فيو بـ  النمو الاقتصادي فقط،

بقة ليس لذا دلالة معنوية، في النمو الاقتصادي، غتَ أن الدتغتَات الاقتصادية  السا %0.66مقدارىا حوالي 
على النمو الاقتصادي حيث الدعنوية  دورا الغابيا وذو دلالةوالائتمان المحلي الوساطة الدالية حجم ويلعب كل من 

 زيادة أنعلى التوالي، كما  %0.25و .0%22يؤدي التغتَ بوحدة واحدة فيهما لزيادة النمو الاقتصادي بـ 
    على النمو الاقتصادي. سلبيلتسجيل أثر تؤدي  %1بـ التضخم 
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 للتأكد من جودة النموذج الدستخدم في التحليل وخلوه من الدشاكل القياسية، : الاختبارات التشخيصية
 تم القيام بعدة اختبارات كالتالي:

 1يشتَ اختبار الارتباط التسلسلي (Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test)  ُبت
أي  %5والاحتمال الدقابل لذا أكب من  =1.44F الأخطاء العشوائية، إلى أن قيمة الاحصائية

  وجود ارتباط ذاتي تسلسلي لبواقي معادلة الالضدار.
  اختبار فرضية عدم تباين حد الخطأ، باستخدام اختبار ثبات التباين الدشروط بالالضدار الذاتي

(ARCH test)عدم، أي ثبات تباين حد الخطأ العشوائي في النموذج ، توضح قبول فرضية ال
 .2الدقدر

  اختبارNormality لـ Jarque-Bera  للتحقق من التوزيع الطبيعي لبواقي معادلة الالضدار، يظهر
 .3أن البواقي تتبع توزيعا طبيعيا )شوشرة بيضاء(، وبالتالي لؽكن قبول النموذج احصائيا

  اختبار الاستقرار الذيكلي لنموذجARDL الشكل البياني لاختبارات كل من  نلاحظ أن: الدقدر
(CUSUM(و )CUSUM of Squares ) ما يؤكد ، %5داخل الحدود الحرجة عند مستوى معنوية يقع

وجود استقرار بتُ متغتَات الدراسة وانسجام في النموذج بتُ نتائج تصحيح الخطأ في الددى القصتَ 
  .4والطويل
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 خلاصة:
ىذه  ظهورتعد سياسة التحرير الدالي من أىم معالم الفكر الليبالي القائم على اقتصاد السوق، ومع 

ن سياسة التحرير الدالي قادرة على تحقيق التطور الدالي الذي بدوره أسياسة ساد الاعتقاد في أغلب الدول النامية، ال
الاقتصادي، ما دفع بكثتَ من الدول لتطبيق سياسة تحرير مالي سريعة وشاملة بغية تطوير يعمل على تحفيز النمو 

سمحت سياسة التحرير الدالي وفقا لدنهج ماكنون وشاو بالتحرير ففي الجزائر  أنظمتها الدالية في أقل وقت لشكن،
جنبية، وبعد ما مرور ما يقارب معدلات الفائدة وانشاء عدد من البنوك والدؤسسات الدالية الخاصة الوطنية والأ

ثلاثة عقود عن بداية أولى اصلاحات النظام الدالي والتحول لضو اقتصاد السوق لا يزال القطاع الدالي الجزائري يعاني 
من الدركزية والبتَوقراطية، الأمر الذي قلل من دوره كأداة ىامة من أدوات تحقيق التنمية الاقتصادية والنمو، 

سياسة التحرير لسلبية ال عن الجوانب دول جنوب شرق آسيا وأمريكا اللاتينية الدالية التي ضربتكشفت الأزمات و 
وساعد ، لأزمات الدالية، فبدلا من أن تكون أداة لتحقيق النمو الاقتصادي، أصبحت مصدرا للاضطرابات واالدالي

 د لآخر.التحرير الدالي على انتقال ىذه الأزمات بدليل تتابع ىذه الأزمات من بل
والبنية القانونية يتطلب لصاح سياسة التحرير الدالي لرموعة من الشروط ألعها توفر الاستقرار الاقتصادي،  
كما لغب اتباع النهج التدرلغي الذي يقتضي تحرير القطاع الدالي الداخلي تدرلغيا قبل تحرير القطاع الدالي الدلائمة،  

 بأزمات عالدية التي وقعت فيها الدول السابقة.الخارجي، لتجنب الأخطاء التي تسببت 
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 تمهيد:

سنحاول من خلبل الفصل القيام بدراسة وصفية قياسية لأثر التحرير الدالي على النمو الاقتصادي على  
بدفهوم الدول النامية، من خلبل تعريفها وأىم الدعايتَ بإعطاء أولا عينة الدراسة الدقتًحة، ولذذا الغرض سنقوم 

التي بسكننا برليل الدعطيات  اقتصادي، وذلك باستعمال طريقةالدستعملة لتصنيفها، ثم نقوم بعملية برليل احصائي 
ن على حساب خسارة بعض لدعلومات التي يدكن أن يحويها جدول الدعطيات، حتى وإن كاااستنباط ملخص  من

، فتحليل الدعطيات تعتبر أداة في يد الباحث الذي يرغب في امتحان سريع لمجموعة كبتَة من الجداول، الدعلومات
بعد تقدنً أىم الدفاىيم الخاصة بطريقة لدنع التبذير والاسراف في الدعلومات المجمعة، ص  الأحسن منها واستخلب

دولة نامية، وعلى أساس أن الدراسة معنية  >=من  ةكونالدراسة الدعينة برليل الدركبات الأساسية نطبقها على 
، حيث نقوم أولا تقدنً لرموعة من الدراسةبدجموعة من البلدان النامية فسوف نعتمد على بيانات البانل في 

الدفاىيم العامة حول نماذج بيانات البانل، من كيفية تنضيد الدعطيات ثم تقدنً لستلف النماذج وشرح كيفية اختيار 
النموذج الأمثل عن طريق سلسلة من الاختبارات الاحصائية، ثم دراسة نماذج بانل الديناميكية وكل ما يتعلق بها، 

   .ختَ نتطرق لدراسة العلبقة طويلة الددى لبيانات البانل، ثم لضاول تطبيق ما تقدم نظريا على عينة الدراسةوفي الأ
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 المبحث الأول: تحليل وصفي لعينة الدراسة 

في عينة الدراسة بدجموعة الدول النامية، وعليو بغرض برديد لرموعة ىذه الدول فإننا نتطرق في  نهتم
البداية إلى بعض الدفاىيم والخصائص الدتعلقة بالدول النامية والتي تعطي لنا صورة أكثر وضوح في انتقاء أفراد 

 العينة.

 الدول النامية واصفاتالمطلب الأول: م

أول من أطلق على ىذه البلدان مصطلح البلدان  9A<Aالأمريكي ىاري ترومان عام يعتبر الرئيس  
البلدان النامية، البلدان السائرة في طريق النمو، البلدان الفقتَة،  Bذه البلدان مثللذ النامية، يوجد عدة تسميات

 وفيما يلي عرض بأىم التسمياتBالبلدان الدتخلفة، بلدان العالم الثالث...إلخ، 

نها تلك الدول التي لم تصل لدستوى مرتفع من التقدم الاقتصادي، ما ترتب وعرفت بأ دول المتأخرة:ال
 ، إلا أن ىذا الدصطلح لم يلقى قبولا من طرف الكثتَين.1عليو شيوع الفقر بتُ سكانها

عرفت بأنها الدول التي ينخفض فيها الدخل الفردي عن متوسط دخل الفرد في الدول  الدول المتخلفة:
الدتقدم، ولقي مصطلح التخلف اعتًاضا أيضا لأنو لا يفرق بتُ الركود والنمو من ناحية، ومن ناحية اخرى فإنو 

 يعطي انطباعا بسيادة الركود في ىده المجتمعات وىو ما لا يتفق مع الحقيقة.

ن ىذا الدصطلح لقي قبولا واسعا إلا أنو يؤخذ عليو أن النمو لا يقتصر على الدول أرغم  امية:الدول الن
 الدتخلفة بل ىو مصطلح عام يشمل الدول الدتقدمة أيضا، لكن الفرق واسع بتُ نمو ىذه وتلك.

طور، تقدمة، وىي برمل في طياهاا نسبية التوىي تسمية تقابل تسمية الدول الد الدول الأقل تقدما:
يأخذ عليها نفس الدأخذ السابق، حيث توحي ان دول العالم تعيش درجات متفاوتة من التقدم، في حتُ أن واقع 

 الحال أن الكثتَ من الدول تعيش حالة بصود أو تقهقر.

في مقابل الدول الغنية، رغم ان ىذا الاصطلبح يتميز بالحياد بسبب تركيزه على الجوانب  الدول الفقيرة:
 دية والدادية، إلا أنو منتقد إذ توجد بلدان نامية كثتَة غنية بالدوارد الطبيعية كالدول النفطية مثلب.الاقتصا

في مقابل دول الدركز، ويشتَ ىذا الدصطلح بالأساس إلى أن التخلف يرجع إلى علبقات  دول المحيط:
 ركز للمحيط دائما.التبادل غتَ العادلة التي تتم بتُ الدركز والمحيط، والتي تكرس تبعية الد

                                                           
1
 .92، دار النهضة العربية، بيروت، لبنان، بدون سنة نشر، ص التنمية والتخطيط الاقتصاديعمرو محيي الدين،  - 
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إلى ىذه التسمية تستند ، ?=9Aظهرت ىذه التسمية في مؤبسر باريس للطاقة سنة  دول الجنوب:
 .التصنيف الجغرافي للدول

تعدد الدصطلحات التي أطلقت على ىذه البلدان، فإن استخدام أي منها بركمو عوامل سياسية  رغم 
  واجتماعية، إن استخدام أي من ىذه الدصطلحات مقبول طالدا أن ىناك اتفاق على مضمون الاصطلبح.

 الفرع الثاني: تصنيف الدول النامية

 يفاتBتوجد عدة معايتَ لتصنيف الدول، وفيما يلي أىم التصن 

  التصنيف البسيط -أ

  يشمل على تصنيف البنك الدولي وتصنيف الأمم الدتحدة

يصنف البنك العالدي دول العالم استنادا لدعيار نصيب الفرد من إبصالي الناتج المحلي لكل  تصنيف البنك الدولي:
Bدولة في برديد الفئة التي تنتمي إليها الدولة، ويديز بتُ ثلبث لرموعات من الدول 

-  Bالدول ذات الدخل الفردي الدنخفض 
- Bالدول ذات الدخل الفردي الدتوسط وتضم شريحتتُ من الدول 

 الشريحة الأدنى للدخل الدتوسط 
  الفئة الأعلى للدخل الدتوسط 

 الدول ذات الدخل الفردي الدرتفع  -

ار التنمية من الجانب يعتمد تصنيف الأمم الدتحدة على برديد معيار يأخذ بعتُ الاعتب تصنيف الأمم المتحدة:
 الاجتماعي، ووفقو يتم تصنيف الدول إلى ثلبثة فئات.

 @.8الفئة الأولىB وىي لرموعة الدول ذات التنمية البشرية العالية، يتًاوح مؤشر التنمية البشرية فيها بتُ  -
 .9و 

الثانيB وتضم لرموعة الدول ذات التنمية البشرية الدتوسطة، يتًاوح مؤشر التنمية البشرية فيها بتُ  الفئة -
 .A?.8و  8=.8

الفئة الثالثةB لرموعة الدول ذات التنمية البشرية الدنخفضة وىي الدول التي يقل مؤشر التنمية البشرية فيها  -
 .=.8عن 

 



 الفصل الرابع;............. تحليل احصائي قياسي لعلاقة للتحرير المالي بالنمو الاقتصادي
 

 
711 

 

 التصنيف وفق خصائص النشاط الاقتصادي -ب

يتم حسب ىذا الدعيار تقسيم النشاط الاقتصادي إلى ثلبث قطاعات، الأول يضم الزراعة والدواد الاولية،  
من الناتج  %8<إلى  %8>وقطاع الصناعة وقطاع الخدمات، حيث أننا لصد في معظم البلدان النامية حوالي 

من الناتج، بينما يساىم  %8:و  %98الوطتٍ بها يرجع للقطاع الأول، أما القطاع الصناعي فيعتبر مصدر لـ 
ولصد أيضا أن جل اليد العاملة مشتغلة بالقطاع الأول في الدول النامية،  %8>و  %8:قطاع الخدمات ما بتُ 

وبالتالي فإنو حسب ىذه النظرة فإن تغتَ مساهمة لستلف القطاعات في الناتج الوطتٍ تبرز لنا مدى ستَ البلد في 
 طريق النمو.

 وفق خصائص عوامل الانتاج:التصنيف  -جـ

 إن التصنيف وفق ىذا الدعيار يقتضي دراسة الخصائص الكمية والنوعية لعوامل الانتاج. 

العملB في الدول النامية عادة ما يكون ىناك فائض في اليد العاملة غتَ الدؤىلة وحاجة إلى اليد العاملة 
 الداىرة.

يثة في لستلف القطاعات الاقتصادية يقتضي من الدول التقدم التكنولوجيB إن تطبيق التكنولوجيا الحد
النامية إعطاء الأهمية للتكوين والبحوث التطبيقية التي بواسطتها تستطيع الدول النامية التحكم ولو تدريجيا في 

 التكنولوجيا وبالتالي رفع انتاجية القطاعات الاقتصادية.

بيعية والبيئة السائدة بها، حيث ان وفرة الدوارد الدوارد الطبيعيةB إن اختلبف الدول حسب مواردىا الط
الطبيعية عامل رئيسي من العوامل الدساعدة على برقيق النمو وختَ مثال على ذلك التقدم الذي حققتو بريطانيا 
عند اكتشاف مناجم الحديد والفحم، إلا أن ىذه التحليل لا بزلو من الاستثناءات حيث لصد أن معظم الدول 

 م برتوي على ختَات باطنية كبتَة إلا أنها لم تستطع الخروج من التخلف والتبعية.النامية اليو 

 المطلب الثاني: مفاهيم نظرية حول طريقة التحليل بالمركبات الأساسية

يعتبر التحليل بالدركبات الأساسية طريقة لتمثيل الدعلومات الكمية اعتمادا على بعض الخواص  الجبرية  
من طرف  ;;9A، وأدلرت في الاحصاء الرياضي سنة 9A89إلى سنة  تاريخ أول ظهور لذاوالذندسية، ويعود 

الاقتصادي "ىارولد ىوتلينج"، ولم تشهد ىذه الطريقة تطورا إلا بعد التطور الذي شهده الاعلبم الآلي، لأنها 
، والتي تساعد تتضمن حسابات وبيانات معقدة يصعب الحصول عليها دون اللجوء إلى البرامج الدخصصة لذلك

 بصفة كبتَة في تطبيق ىذه الطريقة.
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تقوم ىذه الطريقة على دراسة البيانات الدختلفة التي ترتبط فيما بينها بدرجات لستلفة من الارتباط وإعادة 
تصنيفها وفق أسس وقواعد معينة، بحيث لضصل على مركبات أساسية قليلة ىي عبارة عن تراكيب خطية 

 .ط أن تفسر ىذه الدركبات الجزء الأكبر من التباين الكلي للمتغتَات الأصليةللمتغتَات الأصلية بشر 

هادف ىذه الطريقة إلى دراسة وصفية لدتغتَات ظاىرة معينة لغرض توضيح العلبقة بتُ ىذه الدتغتَات  
وتأثتَىا على الظاىرة الددروسة، حيث نستطيع أخذ نظرة شاملة من خلبل وضع شكل بياني يوضح أىم 

 قات التمييزية لمجموع الدتغتَات.العلب

 أساسيات طريقة التحليل بالمركبات الأساسية

من الأفراد، حيث بسثل  nمتغتَ كمي على  pجدول الدعطيات الأساسيةB يتشكل ىذا الجدول من ملبحظات لـ 
سطر، ويدكن بسثيل ىذا  nعمود و  pىذه الدعطيات على شكل قيم رقمية في جدول الدعطيات الأولي ذو الأبعاد 

 1Bكما يلي  Rالجدول على شكل الدصفوفة 

 
 .iلدى الفرد  jىي قيمة الدتغتَة    حيث  

    بشعاع العمود  jويعرف الدتغتَ 

 
   بشعاع السطر  iوالفرد 

 

                                                           
1
 .@9، ص  :89:، دار ىومة، الجزائر، تحليل المعطيات صواليلي صدر الدين، 
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( أما إذا كانت وحدات ACP non norméeالعادية ) ركباتإذا كانت وحدات القياس متجانسة نستعمل الد
(، وذلك بتحويل مصفوفة الدعطيات الأساسية ACP normée)القياس غتَ متجانسة فنستعمل الدركبات الدرجحة 

Bإلى مصفوفة مرجحة باستعمال العلبقة التالية 

 
 Bحيث Bىو الالضراف الدعياري للمتغتَ    و    ىو متوسط الدتغتَ    حيثj 

 
 على الشكل التاليx Bتصبح الدصفوفة 

 
التي بسثل العلبقة بتُ لستلف الدتغتَات، مصفوفة الارتباط  cمصفوفة معاملبت الارتباط الخطيB نسمي الدصفوفة 

 Bمصفوفة متناظرة وموجبة(، حيث(        

 
 Bحيث 

 
     B التباين للمتغتَين      

 . 
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 . B الالضراف الدعياري للمتغتَ   

  
 B الالضراف الدعياري للمتغتَ  

 . 

     B معامل الارتباط بتُ الدتغتَين     
 . 

 بالعلبقة التاليةX'X Bيدكن برديد القيم الذاتية للمصفوفة 

|       |    
 .مرتبة ترتيبا تنازليا X'X( قيم ذاتية للمصفوفة         )

 الأشعة الذاتيةB تتعلق الأشعة الذاتية بالقيم الذاتية، يدكن برديدىا بحل الدعادلة التاليةB  حساب

 
  وليكن 

  Bشعاع ذاتي مرجح أي 

 
 نقوم بحساب القيم الذاتية والأشعة الذاتية لتكوين لزاور الدخطط العاملي الذي يدثل الأفراد والدتغتَات.

لدعرفة بسثيل الأفراد في فضاء شعاعي ذو أبعاد لا تتجاوز عدد القيم الذاتية، طريقة التحليل بالدركبات الأساسية  نتبع
 إذ بزتار المحاور الأكثر وضوحا لدثيل الأفراد.

 Bالدساهمة الدطلقة للؤفراد 

 
 تساعد ىذه الدساهمة على معرفة العناصر الدشتًكة في تكوين المحور العاملي.
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Bالدساهمة النسبية للؤفراد 

 
 يساىم بشكل فعال في تكوين المحور. iإذا ارتفعت ىذا النسبة نقول ان الفرد 

 التعليق على النتائج:

إن الدركبات الأساسية الدتحصل عليها بسثل توافيق خطية للمتغتَات الاصلية، وتتميز ىذه الدركبات بديزة 
يدكن ان ترتب تدريجيا، فالمحور العاملي الاول يفسر بنسبة كبتَة أكثر ، كما تعدم الارتباط بينها عكس الدتغتَا

تغتَ الدعطيات الأصلية مقارنة بالمحاور الأخرى، والنحور الثاني يفسر بنسبة أثر التغتَ في باقي التغتَ الكلي الذي لم 
 .1يأخذه المحور الأول في الحسبان، وىكذا

داخل الجدول الأولي للمعطيات، ىذا الجزء من الدعلومات  المحتواتكل لزور يضم جزءا من الدعلومات 
 يعرف بنسبة الجمود، أو الحصة من التباين الدفسر.

الدتغتَات قوية الارتباط بدحور معتُ تساىم في تعريف ىذا المحور، ىذا الارتباط يدكن قراءتو مباشرة على 
 على ىذا المحور. jتغتَات كل نقطة من الد  بإحداثيةالتمثيل البياني للمتغتَات لأنو يتعلق 

بالنسبة للؤفراد نعتم بالذين يساهمون في تكوين المحاور، خاصة تلك الأفراد التي تساىم بشكل كبتَ، 
والأفراد التي تساىم أكثر في برديد المحور العاملي ىي التي تبعد أكثر من مركز الجاذبية، وفحص الاحداثيات 

 أو قراءة التمثيل البياني للؤفراد يكفيان لتفستَ العوامل في ىذه الحالة. العاملية

 الكلية دراسة وصفية لبيانات العينة: المطلب الثالث

 ،الدرجحة على طريقة الدركبات الأساسيةفإننا نعتمد  2بغرض وصف متغتَات عينة الدراسة الدقتًحة 
 .XLstat-14 الاحصائي البرنامجو 

دولة، وأعطى برليل ىذه  >=عينة الدراسة، والتي تضم الدطلب بالمجموعة الكلية لسوف نهتم في ىذا 
 النتائج التاليةBالعينة 

                                                           
1
،  أطروحة دكتوراه في العلوم ونماذج النمو الاقتصادي "دراسة تحليلية قياسية: حالة الجزائر"أساسيات الاستثمار في الأوراق المالية بليل حسيبة،  - 

 .;9:، ص  =89:->89:، ;الاقتصادية، فرع الاقتصاد القياسي، غتَ منشورة، جامعة الجزائر 
 (.9:أنظر الدلحق رقم )  - 2
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 دراسة المتوسطات والانحراف المعياري 

 (B الدتوسطات والالضرافات الدعيارية للعينة الكلية;:الجدول رقم )

Variable Moyenne Ecart-type 

LGDP 7,8401 1,16219077 

LOPEN 3,87043159 0,71228354 

LM2 3,28614976 1,08448664 

LGOV 2,56383443 0,26300794 

LCSP 3,22666594 0,75698263 

LINF 1,84402634 0,93837808 

LFDI 0,28420608 0,96084907 

LDK -3,2395826 5,19479555 

LKAO -0,5885416 0,95580754 

 XL-Stat  4102الدصدرB من اعداد الطالبة من لسرجات البرنامج الاحصائي 

قيمة أن أكبر نلبحظ ، ونلبحظ من خلبل الجدول أعلبه نسبة مشاركتو على كبرالدتوسط  يدل كبر قيمة
بنصيب الفرد من الناتج الداخلي الخام، وكلما كان الالضراف الدعياري ضعيفا كلما كان ىذا  متوسط متعلقةلل

، وعلى العكس كلما كان الالضراف كبتَا دل على واستقراره خلبل فتًة الدراسة الدتغتَ مسؤولا عن بسركز الدتغتَات
ي ىو ، وتظهر النتائج أن الانفاق الحكوممضطرب خلبل فتًة الدراسة ومسؤول عن تشتت البياناتأن ىذا الدتغتَ 

ن نصيب الفرد من الناتج أ، بالدقابل لصد <:.8الدسؤول عن بسركز الدتغتَات، حيث أن الضرافو ىو الأصغر مقدرا بـ 
 .<9.9الداخلي الخام مسؤول عن تشتت الدتغتَات بأكبر الضراف معياري مقدرا بـ 

  اختبارtest de spherité de Bartlet" Khi deux: 

النتائج، سنقوم بدراسة مدى التًابط الدوجود بتُ الدتغتَات وان الدتغتَات يدكن ان قبل التطرق إلى برليل 
 وتكون فرضياتو كالتاليB (Bartlett'sبسثل بصود كلي مهم بتُ المحاور، وذلك باستعمال اختبار )

{
لا يوجد ارتباط بتُ الدتغتَات   
  يوجد ارتباط بتُ الدتغتَات   

 

 برصلنا على النتائج الدوضحة في الجدول الدواليXL-Stat B  4102بالاعتماد على برنامج 
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  Bartlet(B اختبار >:الجدول رقم )

 
 XL-Stat  4102الدصدرB من اعداد الطالبة من لسرجات البرنامج الاحصائي 

يعتٍ رفض فرضية العدم  ما alpha=0,05 > 8.8889=p-valueمن خلبل الجدول نلبحظ أن 
 ونقبل الفرضية البديلة، أي أن ىناك ارتباط عام بتُ الدتغتَات.

  اختبارKaiser-Meyer-Olkin (KMO) 
يهدف ىذا الاختبار إلى برليل قوة أو ضعف الانتشار الدوجود بتُ متشابهات الدتغتَات في حقل سحابة 

، فإذا كانت القيمة تقتًب من 9و  8النقاط الدعرفة بتحليل الدركبات الأساسية، قيمة ىذا الاختبار لزصورة بتُ 
 .ACPستمرار في تطبيق الواحد نقول أن ىناك بسثيل مهم للمتغتَات لزل الدراسة، ويدكن الا

 KMOاختبار (B =:الجدول رقم )

 
 XL-Stat  4102الدصدرB من اعداد الطالبة من لسرجات البرنامج الاحصائي 

 ، ما يعتٍ من الواحدقيم أخرى تقتًب و  =.8أكبر من  KMOقيم أغلب نلبحظ من خلبل الجدول أن 
اختزالذا إلى عوامل مكتوبة على شكل خطي بدلالة  وجود علبقة بتُ الدتغتَات لزل الدراسة والتي بسكننا من

أي  تلخيص الدعلوماتتساعدنا على ضغط و  ACPفائدة وطريقة  ذو لعاملياأي أن للتحليل  ،الدتغتَات السابقة
 .ACP الاستمرار في تطبيق طريقة التحليل بالدركبات الأساسية أنو يدكننا
  مصفوفة الارتباط:دراسة 

  4102قصد توضيح الروابط التي بذمع الدتغتَات، قمنا بدعالجة البيانات الاحصائية باستخدام برنامج  
XL-Stat Bبرصلنا على مصفوفة الارتباطات التالية 

 
 

Khi² (Valeur observée) 219,5945

Khi² (Valeur critique) 50,9985

DDL 36

p-value < 0.0001

alpha 0,05

LGDP 0,3605

LOPEN 0,6642

LM2 0,5533

LGOV 0,7265

LCSP 0,4015

LINF 0,3890

LFDI 0,5948

LDK 0,6117

LKAO 0,6408

KMO 0,5425
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 (B مصفوفة الارتباط لعينة الدراسة الكلية<:الجدول رقم )

 
 XL-Stat  4102الدصدرB من اعداد الطالبة من لسرجات البرنامج الاحصائي 

Bمن خلبل ملبحظة الدصفوفة نستخلص ما يلي 

(، حيث LDK(  ومؤشر لسزون رأس الدال الدادي)LM2أقوى ارتباط سجلناه بتُ مؤشر الوساطة الدالية ) 
، ما يؤكد على أهمية لسزون رأس الدال الدادي في تنمية الوساطة الدالية، يليو الارتباط بتُ مؤشر الوساطة  %;@بلغ 

أي أن الانفتاح التجاري مهم  %?<حيث بلغ حوالي  (LOPEN( ومؤشر الانفتاح التجاري )LM2الدالية )
 لتنمية الوساطة الدالية.

( ونصيب الفرد من الناتج الداخلي LCSPالارتباطات الدتوسطة كانت بتُ مؤشر الائتمان المحلي الخاص  ) 
تي تولدىا الدصارف عبر القروض التي بسنحها ما يؤكد أن الأصول الدالية ال %?=، بنسبة بلغت (LGDP) الخام

، كما بلغت نسبة الارتباط بتُ لسزون رأس الدادي والانفتاح التجاري حوالي ينعكس ايجابا على النمو الاقتصادي
>8%. 

بالنسبة للبرتباطات الضعيفة فقد سجلت بتُ الانفاق الحكومي وكل من الانفتاح التجاري، الوساطة 
كما نلبحظ ضعف على التوالي،   %<@.8;و  %>;.A; %9<.@;الدال الدادي بنسب الدالية ولسزون رأس 

 وىي نتيجة منطقية. %:@.9>العلبقة بتُ الوساطة الدالية والائتمان المحلي بنسبة 

أما الارتباطات السلبية فكان أهمها بتُ الاستثمار الأجنبي الدباشر وكل من مؤشر الوساطة الدالية ومؤشر  
ويدكن أن نفسر ذلك بضعف وعدم  على التوالي، %=<و حوالي  %9<.>>ال الدادي بنسبة لسزون رأس الد

، ما يؤكد على فاعلية الاستثمارات الأجنبية الدباشرة في الكثتَ من البلدان النامية بسبب ضعف الأنظمة الدالية
الارتباط السلبي قوي بتُ مؤشر ضرورة إصلبح الأنظمة الدالية قبل الشروع في عمليات التحرير الدالي، كما يبدوا 

، وىذا ما يفسر الكثتَ من الأزمات الدالية التي وقعت فيها (LINF) ( والتضخمLKAOبررير حساب رأس الدال )
البلدان النامية فتحرير حساب رأس الدال دفع بالكثتَ من البلدان النامية لاستنزاف احتياطاهاا من العملة الصعبة 

، وىذا ما يدعم الطرح القائل لورقي للدفاع عن عملبهاا نتيجة ىروب رؤوس الأموالأو اللجوء إلى الاصدار ا
 بضرورة توفتَ البنية القانونية الدلبئمة قبل الشروع في عمليات التحرير الدالي.

Variables LGDP LOPEN LM2 LGOV LCSP LINF LFDI LDK LKAO

LGDP 1 0,1235 0,2110 0,2049 0,5745 0,0443 0,0420 0,2061 0,0954

LOPEN 0,1235 1 0,6722 0,3861 0,1781 -0,3519 -0,1836 0,5944 0,2361

LM2 0,2110 0,6722 1 0,3943 0,4182 -0,0355 -0,4461 0,8231 0,0324

LGOV 0,2049 0,3861 0,3943 1 0,2355 -0,2646 -0,2009 0,3086 0,1383

LCSP 0,5745 0,1781 0,4182 0,2355 1 -0,1967 -0,0080 0,2285 0,1961

LINF 0,0443 -0,3519 -0,0355 -0,2646 -0,1967 1 0,0086 -0,1125 -0,6022

LFDI 0,0420 -0,1836 -0,4461 -0,2009 -0,0080 0,0086 1 -0,6491 0,0757

LDK 0,2061 0,5944 0,8231 0,3086 0,2285 -0,1125 -0,6491 1 0,0739

LKAO 0,0954 0,2361 0,0324 0,1383 0,1961 -0,6022 0,0757 0,0739 1
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  القيم الذاتية:دراسة 
يخص القيم  والدعطيات الدتوفرة لدينا برصلنا على النتائج التالية فيما XL-Stat  4102بالاعتماد على 

 الذاتية ونسب التمثيل.
  (B القيم الذاتية?:الجدول رقم )

 
 XL-Stat  4102الدصدرB من اعداد الطالبة من لسرجات البرنامج الاحصائي 

 (B التمثيل البياني للقيم الذاتية للمحاور ::الشكل رقم )

 
 XL-Stat  4102الدصدرB من اعداد الطالبة من لسرجات البرنامج الاحصائي 

من الجمود الكلي، أي أن  @>.@: من خلبل جدول القم الذاتية نلبحظ أن القيم الذاتية الأولى تساوي
من الدعلومات الأساسية الدوجودة في جدول  ;@.=@المحور العاملي الأول أو الدركبة الأساسية الأولى برتوي على 

 لى المحور الثاني.إ نلجأالدعطيات، ما يبتُ أهمية ىذا المحور في بسثيل وشرح معطيات الجدول، ولكنها غتَ كافية لذا 

وي تمن الجمود الكلي، أي أن المحور العاملي الثاني أو الدركبة الأساسية الثاني بر <<.9تعادل الثانية القيمة الذاتية 
من الدعلومات الأساسية، وتعتبر ىذه النسبة مكملة للنسبة الأولى، فهي تعطينا معلومات اضافية  AA.>على 

 تساعدنا في عملية الشرح والتحليل.

من التمثيل العام، وىذه  ;;.A8ذو المحورين الأول والثاني   وعليو ستكون نسبة التمثيل في الفضاء 
ة واضحة لسحابة النقاط، أي أننا سنمثل الدتغتَات على معلم متعامد ومتجانس النسبة جيدة وكافية لإعطاء صور 

 واحد ذو بعدين.

F1 F2

Valeur propre 28,4850 1,6672

Variabilité (%) 85,3367 4,9948

% cumulé 85,3367 90,3315
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  التمثيل البياني للمتغيرات 

ة فيما يخص التمثيل والدعطيات الدتوفرة لدينا برصلنا على النتائج التالي XL-Stat 4102بالاعتماد على   
 اني للمتغتَات.يالب

 (Bنسب التمثيل على المحاور و الدساهمة في تشكيل المحاور@:الجدول رقم )

 
 XL-Stat  4102الدصدرB من اعداد الطالبة من لسرجات البرنامج الاحصائي 

وىي تساىم بنسبة على المحور  لشثلة (LDK)من  AA.A9%يظهر من خلبل الجدولتُ أعلبه أن  
A<.>=% في ( تشكيل المحور الأول، وتشارك الوساطة الداليةLM2 بنسبة ):.@@% ول و في تشكيل المحور الأ
>A.?A%  من بياناهاا لشثلة على ىذا المحور، أي أن لسزون رأس الدال والوساطة الدالية يشاركون بنسبةA?.=;% 

 بيانات كل من الاستثمار الأجنبي الدباشر من %8<.<;و  %9<.:>في تشكيل المحور الأول، كما نلبحظ أن 
(LFDI) والانفتاح التجاري (LOPEN)  .لشثلة على المحور الأول 

في تشكيلو  %??.>>بالنسبة للمحور الثاني نلبحظ أن نصيب الفرد من الناتج الداخلي يساىم بنسبة  
أن نسبة كبتَة من بيانات الائتمان كما نلبحظ من بياناتو لشثلة على ىذا المحور وىي أكبر نسبة،    %?:.==و 

ويساىم مؤشر بررير حساب رأس الدال ، %<=.<>المحلي الدقدم للقطاع الخاص   لشثلة على ىذا المحور بنسبة 
(LKO )9A.9>% يفي تشكيل ىذا المحور يل(  و كل من الائتمان المحلي الدقدم للقطاع الخاصLCSP ثم )

( LGDP( ،)LKAO( ،)LCSPأي أن )التوالي، على  %9:.99و  %<9( بنسبة LINFالتضخم )
 في تشكيل المحور الثاني. %=A9.9( يساهمون بنسبة LINFو)
 
 
 
 

F1 F2 F1 F2

LGDP 0,0468 0,5527 LGDP 0,2217 44,7730

LOPEN 0,3660 0,0532 LOPEN 0,6519 1,6192

LM2 0,6979 0,0093 LM2 2,8816 0,6585

LGOV 0,1021 0,0604 LGOV 0,0248 0,2507

LCSP 0,0601 0,4656 LCSP 0,1208 16,0034

LINF 0,0138 0,2124 LINF 0,0428 11,2161

LFDI 0,4261 0,1084 LFDI 1,3812 6,0036

LDK 0,9991 0,0002 LDK 94,6553 0,3145

LKAO 0,0062 0,3497 LKAO 0,0199 19,1611

نسب التمثيل على المحاور نسبة المساهمة في تشكيل المحاور
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 العلبقة بتُ الدتغتَات والمحاور(A B:الجدول رقم )

 
 XL-Stat  4102الدصدرB من اعداد الطالبة من لسرجات البرنامج الاحصائي 

 العينة الكليةالتمثيل البياني لدتغتَات (B ;:الشكل رقم )

 

 XL-Stat  4102الدصدرB من اعداد الطالبة من لسرجات البرنامج الاحصائي 

الدتغتَات من لزيط الدائرة كانت التمثيل أفضل، وكلما اقتًبت من مركز الدائرة كانت سيئة كلما اقتًبت 
 التمثيل.

متغتَتا الانفاق الحكومي  معظم الدتغتَات تقتًب من لزيط الدائرة ما يعتٍ أنها جيدة التمثيل، عدا 
والتضخم فإنهما تقتًبان قليلب من مركز الدائرة، عموما يدكن الاعتماد على ىذا التمثيل البياني في شرح وبرليل 

Bوتفستَ لستلف العلبقات التي تربط بتُ المحددات خلبل فتًة الدراسة، حيث 
لسزون قوي وموجب مع ىذا المحور ىي  ، الدتغتَات التي لذا ارتباط%;@.=@المحور الأول نسبة الجمود 

(، ويرتبط الانفتاح التجاري مع المحور الأول ;@.8( تليو الوساطة الدالية بقيمة )AA.8رأس الدال الدادي بقيمة )
(، أما الاستثمار الأجنبي الدباشر والتضخم ىي متغتَات لذا ارتباط سالب 8<.8ارتباطا موجبا ومتوسطا بقيمة )

 ( على التوالي، بقية الدتغتَات ذات ارتباط ضعيف.-8.99)( و -=<.8بقيمة )

F1 F2

LGDP 0,2163 0,7434

LOPEN 0,6050 0,2307

LM2 0,8354 0,0966

LGOV 0,3196 0,2458

LCSP 0,2451 0,6824

LINF -0,1176 -0,4608

LFDI -0,6528 0,3293

LDK 0,9996 -0,0139

LKAO 0,0788 0,5913
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، يرتبط فيها نصيب الفرد من الناتج الداخلي ارتباطا قويا وموجبا بقيمة AA.>المحور الثاني نسبة الجمود 
 (A=.8، ومؤشر بررير حساب رأس الدال بقيمة )(@<.8( الائتمان المحلي الدقدم للقطاع الخاص  بقيمة )>?.8)

( على التوالي، بقية -;8.89( )-<>.8خم ولسزون رأس الدال فذو ارتباط سلبي وضعيف بقيمة )أما التض
ذات ارتباط موجب والاستثمار الأجنبي الدباشر  الدتغتَات الانفتاح التجاري، الوساطة الدالية، الانفاق الحكومي

 ( على التوالي.:;.8( و)>:.8.8A( ،)8(، );:.8بقيمة ) وضعيف

  فرادالبياني للؤالتمثيل: 
من كمية الدعلومات للجدول الأولي للبيانات فإننا نعتمد  %;;.A8بدا أن الدستوي الأول يشرح حوالي 

  4102عليو لدراسة العلبقة الدوجودة بتُ دول العينة، بالاعتماد على الدعطيات الدتوفرة لدينا واستعمال برنامج 
XL-Stat Bتوصلنا إلى النتائج التالية 
 (B بسثيل الدول في الدستوى الأول>:رقم )الشكل 

 
 XL-Stat  4102الدصدرB من اعداد الطالبة من لسرجات البرنامج الاحصائي 

الشكل أعلبه مبتٍ على أساس دراسة مقطعية ولا يأخذ عامل الزمن بالحسبان، الدلبحظ أن أغلب أفراد  
 ستَاليونالسلفادور، الذندوراس، ، غواتيمالاالعينة بسثيلهم قريب من الدبدأ لشا يعتٍ أنهم ذو بسثيل سيئ، فيما تظهر 

فيما تظهر سنغافورة  ،واقتصادياهاا تظهر نوعا من التقارب وأوغندا بعيدة عن مركز الدائرة أي أنها ذات بسثيل جيد
بعيدة عن الدركز، وذات بسثيل جيد لكنها تظهر منعزلة أي أن اقتصادياهاا لا تشابو اقتصاديات باقي الدول النامية، 
 نفس الدلبحظة نسجلها على دولة ستَاليون، تظهر اقتصاديات دول آسيا نوعا من التقارب حيث نلبحظ بنما،
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 البحرين، الأردن، تايلبند، الصتُ، الدملكة العربية السعودية وماليزيا بعيدة عن الدركز واقتصادياهاا متقاربة نوعا ما،
وجد تقارب بتُ أفراد العينة ي أي أنو ضعف التشتت ما يدل على تقارب الدسافات الاقليدية، نلبحظ على العموم

   .ما يدل على أنها تتميز بخصائص متشابهة الكلية للدراسة خلبل الفتًة الكلية للدراسة،

 (les modèles des données de panel) بانلمفاهيم عامة حول نماذج : المبحث الثاني

حول النمذجة  BALESTAو  NORLOVEنماذج بانل منذ صدور الدقال الباحثتُ بدأ ظهور 
، الصادر في لرلة <<9Aب على الغاز الطبيعي في الولايات الدتحدة الأمريكية سنة لالديناميكية للط

ECONOMETRICA ، الإحصائية الدشاىدات من لرموعةوتسمى معطيات بانل بالدعطيات الطولية وىي 
 ويدتاز لزددة، زمنية فتًة خلبلإلخ،  ...دول، مؤسسات،B مثلالأفراد  أو الوحدات من يدللعد (أكثر أو لدتغتَ)

 .1وبيانات مقطعية الزمنية السلبسل لبيانات تركيب عن عبارة فهي الثنائي، البعد بطبيعة البيانات من النوع ىذا

 الخصائص العامة لنماذج بانلالمطلب الأول: 

في الاعتبار أثر  تأخذاكتسبت نماذج بانل اىتماما بالغا وخصوصا في الدراسات الاقتصادية والطبية لأنها  
الدقطعية، ويدكن تعريف بيانات بانل على أنها مشاىدات مقطعية التغتَ في الزمن وكذلك أثر التغتَ في الدشاىدات 

( في ىذه T( والفتًات الزمنية )N، وإذا كان لدينا بيانات بانل بنفس عدد الدفردات )2مقاسة في فتًات زمنية معينة
أما عند اختلبف الفتًات الزمنية من مفردة إلى أخرى تسمى ىذه الحالة بيانات بانل الحالة فبيانات بانل متوازنة، 

 غتَ الدتوازنة.

بانل على برليل البيانات الزمنية بدفردىا أو البيانات الدقطعية بدفردىا، بالعديد من يتفوق برليل  
 ، ومن أىم الدزايا نذكرBالايجابيات

الذي قد يظهر في حالة البيانات الدقطعية أو حالة البيانات الزمنية التحكم في عدم بذانس التباين الخاص   -
 .3ما يؤدي لظهور نتائج متحيزة

إن استعمال عدد كبتَ من الدعطيات يسمح بزيادة درجة الحرية والتخفيض من مشكلة التعدد الخطي بتُ  -
 .1الدتغتَات الخارجية، وبالتالي برستُ عملية التقدير والاختبار

                                                           
1 -  Damodar N.Gujarati, Traduction par Bernard Bernier, Econométrie, 4éme édition, 
université de Bruxelles, 
2004, P 634. 

 .<<:، ص  :89:(، 9:، المجلة العراقية للعلوم الاحصائية )اختيار النموذج في نماذج البيانات الطولية الثابتة والعشوائيةزكريا يحي الجمال،  - 2
3

-  W.Greene,  Econometric Analysis, 5eme edition, New Jersey:Prentice Hall ,2008, p 258. 



 الفصل الرابع;............. تحليل احصائي قياسي لعلاقة للتحرير المالي بالنمو الاقتصادي
 

 
711 

 

بانل إمكانية أفضل لدراسة ديناميكية التعديل التي برققها البيانات الدقطعية، كما يدكن من  توفر معطيات -
 .2خلبلذا الربط بتُ سلوكيات مفردات العينة من نقطة زمنية لأخرى

عند تطبيق نماذج بانل عادة ما يتم مواجهة نقيصتتُ، تتمثل الأولى في بريز الانتقاء والثانية في الدعطيات 
الكاملة بدعتٌ غياب بعض الدشاىدات في العينة الددروسة، حيث إذا كان سلوك الأفراد يختلف عن سلوك غتَ 

فإن التقديرات الدتحصل عليها انطلبقا من العينة لا يدكن تعميمها على المجتمع، وعادة ما يتم  الأفراد الغائبتُ
ىذا ما يخلق مشكلة بريز العينة الدتماثلة،  حذف الدشاىدات الناقصة حتى يصتَ لكل فرد نفس عدد الدشاىدات، و 

غتَ الكاملة يدكن أن يؤدي على مشكلة عدم بذانس تباين الأخطاء أو الارتباط الذاتي بتُ ستعمال الاكما أن 
     الأخطاء.

 المطلب الثاني: النماذج الأساسية لتحليل معطيات بانل

 ,t:temp( و)i: individu, i=1...Nحيث )    إن بسثيل معطيات بانل يكون ذو بعد مزدوج، بدعتٌ  

t=1...TBوبشكل عام يدكن كتابة النموذج الخطي لدعطيات بانل بالشكل التالي ،) 

        ∑     

 

   

                        ̅̅ ̅̅ ̅        ̅̅ ̅̅ ̅         

 Bحيث 

 ؛B يدثل الدتغتَ الداخلي أو الدتغتَ التابع   
    B  يدثل الدتغتَ الدستقل أو الدفسر ذو الرتبةK؛ 
 B معلمات النموذج، الثوابت والدعاملبت؛    و    
                          B يعبر عن الخطأ العشوائي، والذي يضم ثلبثة أنواع من الأخطاء العشوائية   

وىو عنصر الخطأ بالنسبة للبيانات الدقطعية والذي يقيس الأخطاء     ول(، الأ             )
فهو يتعلق بالدشاىدة في حد ذاهاا،      يدثل مركبة الخطأ الدتعلقة بالزمن، أما الثالث   فيما بتُ الأفراد، والثاني 

Bوالذي نفتًضو في ىذا الفرع بأنو يحقق الفرضيات التالية   
̅̅           فرضية التجانس - ̅̅ ̅       ̅̅ ̅̅ ̅                    (   

 )    
  

(        )                     فرضية عدم وجود الارتباط الدتزامن بتُ أفراد العينة -    
                                                                                                                                                                                     
1 - C. ARAUJO, J.-F. BRUN, J.-L. COMBES, Econométrie, Bréal Editions, 2004, pp : 
157-160. 

، 9، عدد <9، دراسات اقتصادية إسلبمية، المجلد محددات التجارة البيئية للدول الاسلامية باستخدام منهج تحليل بانلعابد بن عابد العبدلي،  - 2
 .?9، ص  898:
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(        )                                            فرضية عدم الارتباط الذاتي -    
̅̅                                   فرضية التعامد - ̅̅ ̅       ̅̅ ̅̅ ̅                

إن دراسة نماذج البيانات الطولية يقتضي وضع بعض الفرضيات على حالات عدم التجانس، وبغرض تسهيل 
  ىذا النوع من النماذج، ندرس حالة عدم التجانس الفردي فقط، أي نستبعد وجود حالة عدم التجانس الزماني

  1Bوعلية يدكن كتابة النموذج على الشكل التالي (                        )

       ∑    

 

   

         

 

 طرق التاليةBالتقديرىا باستعمال بشكل عام نماذج بانل يدكن  

 2نموذج التجانس الكلي 

فيو أفراد العينة بالتجانس الكامل  ىذا النوع من النماذج ىو الأكثر بساطة، والذي يتميز 
(       ̅̅ ̅̅ ̅̅           

  
 
وتكون الصيغة الرياضية لذذا النموذج على الشكل ، (          

Bالتالي 

      ∑   

 

   

         

حالة التماثل التام بتُ الأفراد من حيث الدعاملبت  يوالتمثيل البياني يعطي مستقيم الضدار وحيد، أ
ونقطة الدبدأ بالنسبة لمحور التًاتيب، ولتقدير  معلمات النموذج يكفي استعمال طريقة الدربعات الصغر العادية، 

 والتي تعطي أفضل مقدر خطي غتَ متحيز.

 نموذج الأثر الفردي 

وخاص  بكل وحدة مقطعية، فإذا كانت  tالأثر الفردي والذي يفتًض أن يكون ثابتا عبر الزمن     بسثل
، النموذج يعامل كنموذج كلبسيكي مدمج يأخذ الصيغة (    )عبر بصيع الوحدات الدقطعية  انفسهىي 

Bويقدر بطريقة الدربعات الصغرى العادية، وفي ،                 التالية( ىذه الحالة تعطيOLS )
، أما في حال اختلبف الأثر الفردي عبر الوحدات فإن النموذج يتفرع إلى أشهر βو  αة لـ أمقدرات متسقة وكف

Bنموذجتُ أساستُ، وهما  

                                                           
1
 .@:9، ص  مرجع سابقالعقاب محمد،  - 
 .A:9ص   ،نفس الدرجع - 2
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في ىذا النموذج يتم التعامل مع الآثار الدقطعية أو الزمنية كقواطع تعبر عن  :(MEF)ةالثابت نموذج الآثار -أ
تتفاوت حسب كل فرد )دولة(، أو حسب   الاختلبفات الفردية أو الزمنية، أي أن النموذج يسمح بوجود قواطع

د مقطعي أم ، وذلك من أجل احتواء العوامل والآثار غتَ الدلحوظة سواء كانت ذات بعكل فتًة زمنية )كل سنة(
زمتٍ، والتي ىي في الواقع تغتَات غتَ ملحوظة، ويعتمد نموذج الآثار الثابتة على افتًاض مفاده أن ىذه الآثار 

وتكون الصياغة الخاصة بالدول، أو تلك الخاصة بالسنوات مرتبطة بالدتغتَات التفستَية أو على الأقل بإحداىا، 
 Bالرياضية لذذا النموذج على الشكل التالي        ∑   

 
ولغرض تقدير معلمات ،            

على  م استخدام متغتَات وهمية )صورية(النموذج والسماح لدعلمة القطع بالتغتَ بتُ المجاميع الدقطعية عادة ما يت
كبتَ من ، إلا أنها تؤدي لفقدان عدد كبتَ عدد  مدى تقاربي غتَ متحيز (MCVM) النموذج، وبسنح ىذه الطريقة

( Frish-Waughدرجات الحرية وتقدير عدد كبتَ من الدعلمات، لذذا توجد منهجية بديلة تتمثل في تطبيق نظرية )
 على تقدير النموذج السابق في شكلو الالضرافيB التي تعتمد

{
 
 
 
 

 
 
 
       ̅  ∑   

 

   

         ̅̅ ̅̅        

             ̅     ∑      ̅̅ ̅̅

 

   

    ∑    

   

   

                ̅  ∑   

   

   

       ̅̅ ̅̅ ̅̅                        ̅̅ ̅̅ ̅ 

 

( وتتميز بنفس الخصائص، يعاب MCVMمساوية بساما لدقدرات )وىذه الطريقة تعطي مقدرات داخلية  
 .1كبتَ فمن غتَ الدمكن معرفة عدد الدعلمات الواجب تقديرىا  Nعلى ىذا النموذج أنو في حالة ما إذا كان 

يتعامل نموذج الآثار العشوائية مع  على خلبف نموذج الآثار الثابتة: 2(MEA) نموذج الآثار العشوائية -ب
على أنها معالم عشوائية وليست معالم ثابتة، ويقوم ىذا الافتًاض على أن الآثار الدقطعية ىي     الأثار الفردية 

متغتَات عشوائية بوسط يساوي صفر وتباين لزدد، وتضاف كمكونات عشوائية في حد الخطأ العشوائي للنموذج، 
وتكون غتَات النموذج التفستَية، ويقوم ىذا النموذج على افتًاض أساسي ىو عدم ارتباط الآثار العشوائية مع مت

 على النحو التاليBياغة الرياضية لذذا النموذج صال
                                                           

1 -  Christophe Hurlin, l’économétrie des données de Panel Modèles linéaires simple, 
université d’Orléans, 2005, P 20. 
2 -  Ibid. 
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      ∑   

 

   

         

 Bىو خطأ مركب، ولذذا يسمى ىذا النوع من النماذج أحيانا بنموذج مكونات            بحيث
العادية في تقدير معلمات ىذا النموذج كونها تعطي  ىالصغر ، وتفشل طريقة الدربعات التباين أو مكونات الخطأ

التي تعطي أفضل ، مقدرات غتَ فعالة لشا يؤثر في اختبار الدعلمات، لذا تستعمل طريقة الدربعات الصغرى الدعممة
 مقدر.

 نموذج المعاملات العشوائية (MCA)1 

تكون ذات طبيعة عشوائية، أي أن ىذا يعالج ىذا النموذج حالة عدم التجانس التام بتُ الأفراد والتي  
النموذج يعتبر تعميم لنموذج الآثار العشوائية، والذي يختلف فيو الأفراد في معاملبت الديل والتًاتيب بالنسبة للمبدأ 

 .بطريقة عشوائية

 Bوتكون صياغة ىذا النموذج على النحو التالي 

      ∑    

 

   

         

           
           

  متغتَ عشوائي. ىو     حيث  

( وذلك بعد إدخال MCA( أول من استطاع تقدير ىذا النوع من النماذج )Swamy-1970ويعتبر ) 
 طريقة الدربعات الصغرى شبو الدعممة التي تعطي أفضل مقدر.بعض التعديلبت على الشكل الرياضي، واستعمال 

الاستعانة بعدة اختبارات احصائية، نوضحها فيما لاختيار طريقة التقدير الدناسبة لبيانات الدراسة، يتم  
Bيلي 

( بالنسبة للمعادلة لاختبار التجانس أو 0:91Hsiaoبشكل عام يدكن تطبيق استًاتيجية )F Bاختبار فيشر  -أ
Bعدم التجانس حسب الشكل التالي 

 
                                                           

 .:;9العقاب محمد، مرجع سابق، ص   - 1
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 (0:91Hsiaoاختبار برديد نوع النموذج ) لسطط (B=:الشكل رقم ) 

 
( والدقيد، وفي (9) )النموذجللنموذج غتَ الدقيد  Fisherاختبار ىذه الفرضيات يكون باعتماد اختبار  

ىذا الأختَ يتم فرض قيود على معاملبت النموذج مثلب عند اختبار الفرضية الأولى في الشكل أعلبه يكون نموذج 
 .النموذج الدقيدبانل الدتجانس ىو 

( في حالة HAUSMAN-1978يستخدم اختبار ) Bاختبار تحديد نوعية الأثر الفردي )اختبار هوسمان( -ب
الاختلبف الجوىري بتُ التأثتَات الثابتة والعشوائية وىو الددى الذي يربط فيو الأثر الفردي بالدتغتَات الدستقلة، 

 والعشوائيةفتستند فرضية العدم على عدم وجود ذلك الارتباط، وعندما تكون كل من مقدرات التأثتَات الثابتة 
كفاءة، بينما في ظل الفرضية البديلة لوجود الارتباط،   الأكثركون ىي متسقة ولكن مقدرة التأثتَات العشوائية ت

( التي لذا Hي فقط من تكون متسقة وأكثر كفاءة، ويستخدم الاختبار احصائية )ىفإن مقدرة التأثتَات الثابتة 
 1B( وفق الصيغة التاليةk(، بدرجة حرية )  توزيع )

        ̂      ̂                         
        ̂      ̂   

 

                                                           
1
 - Régis Bourbonnais, Econométrie: Manuel and Exercices corrigés, Dunod , Paris, 2009 

,07eme  édition p, 358. 
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 Bحيث  

 B ىو متجو التباين لدعلمات نموذج التأثتَات الثابتة.          

B ىو متجو التباين لدعلمات نموذج التأثتَات العشوائية، حيث أن ىذه الاحصائية لذا توزيع مربع            
 .kكاي وبدرجة حرية مقدارىا 

     ̂  B الفروق بتُ مقدرات التأثتَات الثابتة والتأثتَات العشوائية.̂     

B ىي مصفوفة التباين والتباين الدشتًك لكل من مقدرات التأثتَات                      
  الثابتة والتأثتَات العشوائية.

انت قيمة الاحصائية أكبر من قيمة كاي، وعلى يكون نموذج التأثتَات الثابتة ىو النموذج الدلبئم، إذا م 
 العكس سوف يكون النموذج الدلبئم لبيانات الدراسة ىو نموذج التأثرات العشوائية.

 الديناميكية بانلالمطلب الثالث: نماذج 

تقدم نماذج بانل الكثتَ من الايجابيات حيث تسمح في الوقت نفسو بتقدير التأثتَات على الددى القصتَ  
 ويدكن أن نقتًح النموذج الديناميكي من الدرجة الأولى التاليBوالطويل، 

           ∑       

 

   

     

           
( الأول           والذي يضم نوعتُ من الآثار العشوائية )يدثل الخطأ العشوائي     حيث 

يتعلق     وىو عنصر الخطأ بالنسبة للبيانات الدقطعية والذي يقيس الأخطاء فيما بتُ الأفراد والثاني    
 بالدشاىدة في حد ذاهاا.

صياغة النموذج على الكل  من أجل شرح وتفستَ الآثار الديناميكية في النموذج السابق يدكننا إعادة
Bالتالي 
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التفستَية إلى ظهور أثر ديناميكي داخل     ضمن الدتغتَات       يؤدي دمج الدتغتَ التابع الدبطئ 
     عدم وجود الأثر الديناميكيالنموذج لشا يجعل تفستَ الدعادلة لستلفا كليا عن النماذج السابقة، ففي حالة 

، أما في حالة وجود الأثر الديناميكي فإن كل الدتغتَات الدقاسة في     قيمة تتحد على أساس الدتغتَات الدستقلة
وتتضمن كذلك الدعلومات الجديدة للمتغتَات       الدبطئ الدتغتَ التابع مشروطة بالتغتَ في قيم التغتَ التابع 

 .    الدستقلة

 الفرع الأول: أنواع النماذج الديناميكية

يتم التمييز بتُ النموذج الديناميكي بدركبات الخطأ ونموذج التأثتَات الثابتة، وتستند بشكل أساسي إلى 
 نماذج الالضدار الذاتي، أي الأخذ بعتُ الاعتبار ابطاء الدتغتَة الداخلية وادخالذا في النموذج.

 نموذج الانحدار الذاتي للآثار الثابتة  -أ

 B 1يدكن كتابة النموذج الديناميكي للآثار الثابتة كما يلي

            (             )  ∑         
                         

إن تقدير النموذج أعلبه بطريقة الدربعات الصغرى العادية يؤدي إلى مقدرات غتَ متقاربة بسبب وجود 
 Anderson etاقتًح ، ولدعالجة ىذا الدشكل ارتباط بتُ حد الخطأ العشوائي والفروق الأولى لقيم التابع الدؤخر 

Hsiao (1982) إلا  تكون مرتبطةو أو الثالثة كمتغتَات مساعدة،  استعمال الدتغتَ الداخلي الدؤخر من الرتبة الثانية
وىذا الدقدر يكون متقارب، ولكنو ليس فعال لأنو لا يأخذ بعتُ الاعتبار بنية            أنها غتَ مرتبطة مع 

(                    باستعمال الشعاع ) Arellano et Bond (1991)ولذذا الغرض قام الأخطاء، 
 . 2مساعدةكمتغتَات 

 نموذج الانحدار الذاتي للآثار العشوائية -ب

 3Bيدكن كتابة النموذج الديناميكي للآثار العشوائية كما يلي

    γ         ∑               

 

   

 

                                                           
1  - William GREENE, Op.cit, p307. 

2
 - C. ARAUJO, J.-F. BRUN, J.-L. COMBES, Op-cit, pp 180-181. 

3 - William GREENE, Op.cit, p 308.  
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فرضية إن تقدير ىذا النموذج يطرح مشكل الارتباط بتُ الدتغتَة الداخلية الدخرة والأثر الفردي، وفي ظل 
عدم ارتباط ىذه الاختَة مع الدتغتَات الخارجية، وعدم ارتباط الدتغتَات الخارجية مع الأخطاء، فيمكن استعمال 
ىذه الدتغتَات وتأختَىا كمتغتَات مساعدة، وعليو يدكن تقدنً لرموعة من الدقدرات الدتقاربة على غرار تلك 

 حسب بصلة من الفرضيات التي تتغتَ. الدذكورة في نموذج الالضدار الذاتي للآثار الثابتة

 الفرع الثاني: طرق تقدير نماذج بانل الديناميكية

إن الشكل الديناميكي لنماذج بانل يدكن أن ينتج عنو بريز الدقدرات بسبب استعمال الدتغتَة التابعة  
الدؤخرة كمتغتَة مستقلة، لذا لصد أغلب الدراسات الحديثة للنمو الاقتصادي تستعمل طريقة العزوم الدعممة 

(GMM )بذمع ما بتُ طريقة الدربعات  لتقدير النموذج حيث يدكن لذذه الطريقة معالجة ىذه الدشاكل حيث
، وحتى توفر لنا ىذه الطريقة مقدرات ذات كفاءة يجب أن يكون الصغرى شبو الدعممة وطريقة الدتغتَات الأداوتية

يدكننا ان نميز ضمن طريقة العزوم  عدد الدتغتَات الدساعدة أكبر من عدد الدقدرات لشا يعتٍ وفر في شروط العزوم،
  التاليتتBُ  الدعممة بتُ الطريقتتُ

  طريقة مقدر الفروق الأولى -أ

، وتقوم ىذه الطريقة على التخلص من الأثر الفردي غتَ (-0Arellano et Bond::0قدم ىذه الطريقة )
 التاليB ليصبح على الشكل (:)الدشاىد من النموذج الديناميكي وذلك بأخذ الفروق من الدرجة الأولى للنموذج 

                              
       

                    
 

بالإضافة               مع الفرق             في الدعادلة أعلبه يرتبط حد الخطأ العشوائي 
لإمكانية وجود علبقة تأثتَ تبادلية بتُ الدتغتَات التفستَية والدتغتَ التابع، ولحل ىاتتُ الدشكلتتُ اعتمد 

(0::0Arellano et Bond- على الدتغتَات الداخلية الدبطأة والدتغتَات الخارجية كمتغتَات مساعدة، وعلى ىذا )
 Bالأساس يكون 

                                                              

الدعلمات متسقة وحتى (، وتكون DIF-GMMتوفر لنا ىذه الطريقة مقدر يسمى بدقدر الفرق الاول )
 تكون أكثر جودة يجب لتأكد من عدم وجود ارتباط ذاتي للؤخطاء من الدرجة الثانية.
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  طريقة مقدر النظام  -ب

( تعتمد :( لتقدير النموذج )Arellano et Bover-1995إن طريقة مقدر النظام والدعتمدة من طرف )
لفروق الدتغتَات واستعمال فروق الدتغتَات الدبطأة كمتغتَات على استعمال الدتغتَات الدبطأة كمتغتَات مساعدة 

 مساعدة للمستويات الأصلية للمتغتَات.

( ويتميز بأكثر كفاءة وأحسن من طريقة الفروق Sys-GMMتوفر ىذه الطريقة مقدر يسمى بدقدر ) 
قى من الضروري التحقق من الأولى وذلك بسبب الدعلومات الدفيدة النابصة عن شروط العزوم الإضافية، إلا أنو يب

 جودة الدقدرات ويكون ذلك بعدم وجود ارتباط ذاتي للؤخطاء من الدرجة الثانية.

بعد تقدير النموذج بطريقة العزوم الدعممة يتم الاستعانة بعدة اختبارات احصائية لدراسة مدى صلبحية 
النموذج، حيث يتم الاستعانة باختبار القيود زائدة التمييز لاختبار مدى ملبئمة الدتغتَات الدساعدة ضمن طريقة 

باط الذاتي بتُ الأخطاء من الدرجة الأولى والثانية يوفر التقدير ملبئمة لبيانات عينة الدراسة، بالنسبة لاختبار الارت
امكانية ذلك ضمن نماذج البيانات الطولية الديناميكية، والفرضية الأولى لذذا  (Arellano et Bond)لنا اختبار 

الاختبار تعتمد على عدم وجود ارتباط ذاتي بتُ الاخطاء من الدرجة الثانية، أما احصائية ىذا الاختبار فتتبع 
العزوم الدستخدمة في توزيع كاي التًبيعي، وقبول الفرضية الدعدومة يؤكد صلبحية الدتغتَات الدساعدة وشروط 

التقدير، ويهتم اختبار وولد الذي تنص فرضيتو الدعدومة على أن كل الدتغتَات التفستَية معدومة وتتبع احصائيتو 
توزيع كاي تربيع، بدراسة معنوية الدتغتَات التفستَية وقدرهاا على شرح الدتغتَ التابع، أي أنو يهتم باختبار الدعنوية 

 ذلك يوافق اختبار فيشر.الكلية للنموذج وىو ب

 لبيانات بانلالمطلب الرابع: التكامل المتزامن 

بدحدداتو في إطار علبقة توازنية طويلة الأجل،   (النمو الاقتصادي)ن الناتج مفي حالة ارتباط نصيب الفرد  
نات بانل كما ىو شائع في العلبقات الاقتصادية، فإن النموذج الدناسب للتقدير ىو نموذج تصحيح الخطأ لبيا

وذلك لقياس العلبقة وبرديد الآثار الطويلة وقصتَة الددى بتُ مؤشرات التحرير الدالي والنمو الاقتصادي، وقبل 
تقدير نموذج تصحيح الخطأ لابد أولا من فحص جذر الوحدة لبيانات بانل، ومن بشة التحقق من وجود تكامل 

 مشتًك بتُ النمو الاقتصادي ولزدداتو.
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 الأول: اختبارات جذر الوحدة  الفرع

قبل دراسة التكامل الدشتًك بتُ الدتغتَات لابد من اختبار استقراريتها، فاستعمال سلبسل زمنية غتَ 
مستقرة في التقدير يؤدي لالضدار زائف، توجد العديد من الاختبارات الاحصائية الخاصة بدراسة استقرارية 

 1Bالسلبسل، من أهمها ما يلي

 (، يكون النموذج العام الدقتًح للبختبار على النحو التاليB   اختبار استقرارية السلسلة )في إطار   

                                  

على الاختبار الاعتيادي لديكي  يعتمد ىذا الاختبار أساسا: Levin, Lin et Chu ((LLC – 2002 اختبار -أ
 ( متساوية لكل أفراد العينة يكون النموذج على النحوB افتًاض أن قيمة الدعلمة )فولر الدوسع، ومع 

                                        
اختبار جذر الوحدة للمتغتَ )( يكون على أساس الفرضية الدعدومة والدتضمنة لعدم استقرار السلسلة )(، أي  إن

Bوجود جذر الوحدة، وتكتب فرضية الدعدومة والبديلة كالتالي 

{
                     
                     

 

( لاختبار معنوية   ئية المحسوبة لذذا الاختبار )وبنفس طريقة اختبار ديكي فولر الدوسع فإن الاحصا
 ( تتوزع حسب التوزيع الطبيعي الدعياري. )

( أي في صياغتو Aيعتمد ىذا الاختبار على النموذج )Im, Pesaran et Shin (IPS- 2003) B اختبار -ب
العامة وىو بذلك يقر باختلبف قيمة الدعلمة )( بالنسبة لأفراد العينة، وفي حال قبول الفرض البديل أي وجود 

Bعلى الأقل جزء من أفراد العينة في حالة استقرار 
  

{
                     

       
 

   الدتوسط الحسابي لـ )( ىي IPS- 2003( لاختبار )  تكون الاحصائية المحسوبة )
( بالنسبة لكل أفراد العينة 

–LLC( أكثر قوة من اختبار )IPS- 2003، ويعتبر اختبار )والتي تتوزع تقريبا حسب التوزيع الطبيعي الدعياري

  ( بسبب أخذه في الحسبان تباين الآثار الفدية بتُ أفراد العينة.2002

                                                           
 .8>9ص   سابق،مرجع العقاب محمد،  - 1
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أثبتت ضعف ىذين الدراسات التطبيقية للبختبارين السابقتُ  B إنBreitung (t-stat - 2000)اختبار  -ج
( على Breitung-2000الاختبارين في حالة ما إذا كان عدد الأفراد كبتَ جدا بالنسبة لطول السلسلة، يعتمد )

 على ىذه البواقي، والفرضية الدعدومة لذذا الاختبار تعتمد على( ثم اجراء برويل Aفكرة تقدير بواقي النموذج )
  عدم استقرار سلسلة البواقي الدعدلة وبالتالي استقرار سلسلة الدراسة، وتتبع احصائية اختبار )( التوزيع الطبيعي.

( تكون مستقرة على أساس الفرض    يفتًض ىذا الاختبار أن السلسلة )(Hadri-2000 B)اختبار  -د
الفرض البديل وجود فرد على الأقل يقبل جذر الدعدوم، أي عدم وجود جذر الوحدة لكل فرد على حدى فيكون 

Bالوحدة، أي تكون عنده السلسلة )( غتَ مستقرة، ونكتب 
                                               

( بالنسبة للثابت    ( على تقدير بواقي بردير )Hadri-2000وبغرض اختبار الفرضية أعلبه يعتمد ) 
بطريقة الدربعات الصغرى، ثم تطبيق مضاعف لاغرانج على مقدرات البواقي، الاحصائية المحسوبة لذذا  والابذاه العام

 الاختبار تتبع التوزيع الطبيعي الدعياري.

 الفرع الثاني: اختبارات التكامل المشترك

حالة لشكنة بعد التأكد من استقرارية السلبسل الزمنية، في ىذه الحالة يدكن القول أن ىذه السلبسل في  
للتكامل الدشتًك، ولذذا الغرض يلزم اجراء اختبار التكامل الدشتًك للبيانات، من أىم الاختبارات في ىذا المجال 

وجود تكامل مشتًك  يجيز لا (، وكلبهما يعتمد على فرض العدم الذيKao( واختبار )Pedroniاختبار )
  للمتغتَات.للمتغتَات أما الفرض البديل فيقر بوجود تكامل مشتًك 

 (PEDRONIاختبار التكامل المشترك ) -أ

 ( ، نقتًح النموذج التاليB   ( و )   من أجل دراسة التكامل الدشتًك للمتغتَين )

      ∑   

 

   

         

البانل، وعليو تبتٌ الاختبارات على فرضة العدم الدتمثلة في عدم وجود تكامل مشتًك لمجموعة الدتغتَات في 
في ضوء الفرض البديل نقول بوجود تكامل مشتًك لكل متغتَات البانل، أما في حالة ما إذا كانت الاختبارات 
تشتَ إلى رفض فرضية العدم عند مستوى الدعنوية الدناسب، فإن ذلك يشتَ إلى وجود تكامل مشتًك بتُ متغتَات 

  البانل فيما بينها.
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اختبارات للتكامل الدشتًك، منها أربعة اختبارات للتكامل الدشتًك للبانل تقوم ( سبعة PEDRONIاقتًح )
، وتتبع ىذه على البعد الداخلي، وثلبثة اختبارات للتكامل الدشتًك لوسط البانل كمجموعة وتقوم على البعد البيتٍ

د جذر وحدة لبواقي الاحصائيات التوزيع الطبيعي الدعياري، وعلى أساس أن الفرض الدعدوم يعتمد على وجو 
أكبر ( Panel v-Statistic)النموذج أعلبه فإن كل الاختبارات أحادية الجانب، وعليو إذا كانت قيمة الاحصائية 

، أما بالنسبة (   ( و )   ) نرفض الفرضية الدعدومة ونقر بوجود تكامل مشتًك بتُ بتُ السلسلتتُ ><.9من 
فإذا كانت القيمة الاحصائية المحسوبة أقل من  ><.9-نقارنها بالقيمة الحرجة للئحصائيات الستة الدتبقية فإننا 

 . 1(   ( و )   ) القيمة الحرجة نرفض الفرضية الدعدومة ونقر بوجود تكامل مشتًك بتُ السلسلتتُ

 ( ko-1999اختبار التكامل المشترك ) -ب

( تنص الفرضية الدعدومة على عدم وجود تكامل مشتًك بتُ ko-1999في اختبار التكامل الدشتًك )
وعلى أساس فرضية العدم وعلى حسب حتى وإن كانت الفروق الأولى السلسلتتُ (،    ( و )   )السلسلتتُ 

 ت الدربعات الصغرى غتَ مستقرة، وعليو فإن ىذا الاختبار يؤول إلى استقرارية بواقياالسابقتتُ مستقرتتُ فإن مقدر 
 .الالضدار السابق ويكون باستعمال اختبار ديكي فولر

 متBُويدنح ىذا الاختبار أربعة إحصائيات لزسوبة من نوع ديكي فولر تنقسم إلى قس
 Bقبل إجراء عملية تصحيح التحيز لدعالم الارتباط الدتسلسل للؤخطاء              
 Bبعد إجراء عملية تصحيح التحيز لدعالم الارتباط الدتسلسل للؤخطاء   

        
   

( إجراء اختبار ديكي فولر الدوسع على سلسلة البواقي وحساب الاحصائية ko-1999وفي الأختَ اقتًح ) 
ADF تتوزع الاحصائيات المحسوبة السابقة ،           

     
   ADF  تقريبا حسب التوزيع الطبيعي

 .2الدعياري

 

 
                                                           

1
 -  Bلدزيد من التفاصيل أنظر 

Pedroni, P, “Panel Cointegration. Asymptotic and finite sample properties of pooled time series 
tests with an application to the PPP hypothesis”, Econometric Theory,(2004) 20(3), pp. 597-
625. 

 B لدزيد من التفاصيل أنظر
2 - C.KAO, “Spurious regression and residual-based tests for cointegration in panel 
data”, Journal of Econometrics, (1999), 90, pp. 1-44. 
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 الفرع الثالث: طرق تقدير العلاقة طويلة المدى

إذا كانت متغتَات النموذج لزل الدراسة في حالة تكامل مشتًك فإن الخطوة الدوالية ىي تقدير العلبقة  
 يزة وغتَ متسقة، وىذا ماطويلة الأجل، غتَ أن استعمال طريقة الدربعات الصغرى في التقدير يدنح مقدرات متح

 يستدعي استعمال طريقة أخرى أكثر فعالية.

 (Pedroni -2000) (FMOLSطريقة التقدير )  -أ

وىي ( في ىذه الطريقة على الخصائص التقريبية لثلبثة أنواع من مقدرات البيانات الطولية FMOLSيعتمد )
(Residual-FM( وتعتٌ بالخواص  التقريبية للبواقي )Ajusted-FM والتي هاتم بدمج البيانات من خلبل البعد )

( FMOLS(، وبسنح طريقة )Group - FMالداخلي وأما بغرض دمج البيانات على أساس البعد البيتٍ فاستعمل )
 مقدرات للمعالم متسقة وتتبع تقريبا التوزيع الطبيعي الدعياري وىي بذلك تكون أكثر قوة.

 (DOLS( )kao-2000طريقة تقدير )  -ب

( هادف إلى تصحيح الارتباط الذاتي kao-2000( الدعتمدة من طرف )DOLSإن طريقة التقدير )
 للؤخطاء وعدم ثبات التباين وحذف الداخلية المحتملة للمتغتَات التفستَية مع الدتغتَ التابع ضمن بيانات بانل.

سراع في الدتغتَات ( إجراء آخر والدتمثل في استعمال الإبطاء والإkao-2000وبهذا الذدف يقتًح )
التفستَية، ويعتبر ىذا الإجراء أداة للتخلص من مشكل الداخلية للمتغتَات التفستَية مع الدتغتَ التابع، أما بغرض 
تصحيح الارتباط الذاتي للؤخطاء فيكون عن طريق استعمال الابطاء في الدتغتَ التابع، بسنح طريقة التقدير 

(DOLSمقدرات للمعالم متسقة وتتب ).ع تقريبا التوزيع الطبيعي الدعياري 

 دراسة و تحليل نتائج نمذجة بيانات بانل :المبحث الثالث

نسعى من خلبل الدراسة القياسية إلى برديد وتقييم طبيعة الأثر المحتمل لتطبيق سياسة التحرير الدالي  
وذلك عن طريق إجراء دراسة  بدختلف جوانبها على تطورات معدلات النمو الاقتصادي لعينة من الدول النامية،

 .=89:إلى  9A@8للفتًة الدمتدة من دولة  >=( لعينة تتكون من Panel Dataقياسية باستعمال بيانات )
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 تعريف بالدراسة القياسية المطلب الأول:

وقد تم اختيار ىذه الدول ، 1(=N>=) دولة نامية >=تمثل العينة الدقتًحة لإجراء الدراسة القياسية في ت
-9A@8طبقا لدعيار مدى توفر البيانات للمتغتَات لزل الدراسة لكل سنوات الفتًة لزل الدراسة للفتًة الزمنية )

:89=) (T=36 ) 9 بحجم عينةأيA<= (N*T) وتستخدم الدراسة ملبحظات سنوية بدلا من متوسط ،
بخصوص  مصادر الدعطيات فقد  البيانات لسنوات معينة كما ىو معمول بو في الكثتَ من الدراسات السابقة، أما

، قد تعددت الدتغتَات الدراسة حسب طبيعة البيانات 2تم الاستعانة بالبيانات الدتوفرة على مستوى البنك العالدي
 وتوافقها مع أدبيات الفكر الاقتصادي.

ث حيتوجد العديد من النماذج التي تم استخدامها لدراسة أثر التحرير الدالي على النمو الاقتصادي، 
تطبيق سياسة التحرير الدالي على النمو الاقتصادي بصورة مباشرة، وقد حاولت جل  رتناولت الدراسات السابقة أث

للدول،  ىذه الدراسات أن تضيف إلى نماذجها عدة متغتَات ومؤشرات التي يدكنها أن تؤثر في النمو الاقتصادي 
لرموعة من الدؤشرات التي بردد درجة التحرير الدالي  كالنمو السكاني، درجة التعليم، الاستثمار، بالإضافة إلى

بعد الاطلبع على العديد من النماذج الدستعملة في الدراسات السابقة  و  بدختلف جوانبو الداخلي والخارجي،
 financial development and Financial( برت عنوان Hiro Ito-2006)قام بها  التي دراسةكال

liberalization in asia: threholds, institution and the sequence of liberalization  استعان الباحث
لقياس درجة التحرير الدالي الخارجي، وبست الدراسة في شكل سلة من بيانات البانل باستعمال  kaopenبدؤشر 

بنية مؤسسية طريقة العزوم الدعممة، وتوصل الباحث أن التحرير الدالي يحفز النمو الاقتصادي في شرط وجود 
لـ  International financial integration and economic growthوفي دراسة برت عنوان وقانونية ملبئمة، 

Edison, Klein, Ricci and Sloek  استعان الباحثون بعدة مؤشرات لقياس التحرير الدالي كمؤشر  :88:سنة
(Quinn( ،)IMF(و )Volume وبست الدراسة في شكل سلة من ) البيانات باستعمال طريقة الدربعات الصغرى
(OLS: Ordinary least squares method( وطريقة )Instrumental variables)  وتوصل الباحثون إلى عدم

وجود علبقة بتُ علبقة تطبيق سياسة التحرير الدالي والنمو الاقتصادي للدول، وركزوا على أهمية الاستقرار 
 .3ح سياسة التحرير الداليالاقتصادي كشرط أساسي لنجا 

 

                                                           
 (.9:أنظر الدلحق رقم ) - 1

2
 https://data.worldbank.org   

3
 أنظر الفصل الثاني.لدزيد من التفاصيل  - 
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، يكون النموذج الدستخدم في ىذه الدراسة في التحليلوالدعطيات الدتوفرة وعلى ضوء العينة الدستخدمة 
   Bعلى الشكل التالي

                           
i=1,…….,N 

t=1,…….,T 

Bحيث 

 NB بسثل عدد الدول في الدراسة (N=54). 

 T B( 9يدثل الزمنA@8-:89= .) 

    B( لوغاريتم نصيب الفرد من الناتج المحلي الابصالي في الزمنt ( مقاسا بالدولار الأمريكي )بالأسعار الثابتة
  ؛(، ويعبر ىذا الدتغتَ عن الدتغتَ الداخلي للنموذج والذي يجب تفستَه898:سنة 

  ؛Bيعبر عن مصفوفة الدتغتَات الدفسرة للنمو الاقتصادي    

، وىي متغتَات مفسرة أيضا للنمو Bيدثل الدؤشرات التي تقيس درجة التحرير الدالي الداخلي والخارجي      
 ؛الاقتصادي الدمثل بنصيب الفرد من الناتج المحلي الابصالي

    δ  بسثلB ؛معلمات النموذجمتجو 

   B ت من دولة إلى أخرى لكنها تظل ثابتة خلبل الفتًة و  تتفاتيالآثار و الاختلبفات الدقطعية غتَ الدلحوظة وال
 ؛الزمنية

 .Bالحد العشوائي للنموذج     

 المطلب الثاني: التقدير بطريقة المربعات الصغرى

ونميز بتُ ثلبث نماذجB نموذج نقوم في ىذا الدطلب بتقدير الدعادلة الدقتًحة بطريقة الدربعات الصغرى، 
التجانس الكلي، نموذج الأثر الثابت و نموذج الأثر العشوائي، حيث يتم التقدير بطريقة الدربعات الصغرى العادية 

 ول والثاني، وطريقة الدربعات الصغرى الدعممة، النتائج مسجلة في الجدول الدواليBفي النموذج الأ
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 1بطريقة الدربعات الصغرى نتائج التقدير(B 8;الجدول رقم )

 نموذج الأثر العشوائي نموذج الأثر الثابت نموذج التجانس الكلي الدتغتَات

LSCP 

 

LM2 

 

LFDI 

 

LKAO 

 

LDK 

 

LOPEN 

 

LGOV 

 

LINF 

 

1.9041 

(27.6391)* 

1.000:- 

(9.7848-)* 

1.0091 

(8.2002)* 

1.1194 

(1.1074) 

1.1907 

(00.1111)* 

1.1004- 

(1.2090-) 

1.0420 

(2.1449)* 

0.0943 

(5.9277)* 

1.0994 

(48.1170)* 

1.0281- 

(:.0742-)* 

1.1:0: 

(7.1029)* 

1.1118 

(1.7411) 

1.1910 

(00.4102)* 

1.1178- 

(1.4041-) 

1.080: 

(7.4708)* 

1.0481 

(8.097:)* 

1.9041 

(48.1077)* 

1.000:- 

(9.7801)* 

1.0091 

(8.2047)* 

1.1194 

(1.1070) 

1.1909 

(01.:::4)* 

1.1004 

(1.2094) 

1.0420 

(2.1444)* 

1.1:20 

(7.:41:)* 

   1.02 1.01 1.02 

F de fisher 
04:.4817 

1.111* 

42.9281 

1.111* 

04:.4817 

1.111* 

 .(Eviews 9.5الدصدرB من إعداد الطالبة بناءا على لسرجات برنامج )
 )(B الاحصائية المحسوبة لاختبار ستيودنت لدقدرات الدعالم.

 .B9% ،=% ،98% مستوى الدعنوية عند ***، **، *

دي ضمن بيانات عينة ر امكانية وجود أثر فبعد تقدير النماذج الثلبثة للنموذج الددروس، سنختبر أولا 
( وأسلوب Poold OLSوذلك للمفاضلة بتُ أسلوب )، (F-Test) فيشرلذذا الغرض نستخدم اختبار الدراسة، و 

(Fixed Effectلتقدير النموذج الد ).طلوب  

نموذج التجانس الكلي، أي عدم وجود أثر للؤفراد في العينة  تلبئم الفرضية الدعدومة لاختبار فيشر
Bالددروسة، وتكون احصائيتو على الشكل التالي  

                                                           
 (.>:( و);:(، )::رقم )أنظر الدلبحق  - 1
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  Bحيث 

 Bيدثل عدد الأفراد  

 B طول السلسلة الزمنية الدقتًحة للدراسة  

 Bعدد الدتغتَات الخارجية في النموذج  

   
 B معامل التحديد الدضاعف للنموذج الدقيد، أي نموذج التجانس الكلي. 

    
 B معامل التحديد الدضاعف للنموذج غتَ الدقيد، أي نموذج الأثر الثابت. 

برصلنا على قيمة لزسوبة ( تم حساب احصائية فيشر و 8;الجدول رقم )على ضوء نتائج التقدير في   
ن أوعليو نرفض فرضية العدم ونقول (              باحتمال ) (  67      قدرىا )

 ىو الأسلوب الدلبئم لبيانات الدراسة. ، أي أن أسلوب الآثار الثابتةىناك أثر فردي ضمن بيانات عينة الدراسة
( كما ىو Hausman Testنموذج الآثار الثابتة والآثار العشوائية نستخدم اختبار ىوسمان )للمفاضلة بتُ  

Bموضح في الشكل الدوالي 
 (Hausman Test(Bنتيجة اختبار ىوسمان )9;الجدول رقم )

 
 (.Eviews 9.5الدصدرB من اعداد الطالبة بناءا على  لسرجات برنامج )

(، ما يعتٍ رفض فرضية العدم               قيمة )تشتَ نتائج اختبار ىوسمان إلى أن  
وقبول الفرضية البديلة، أي أن أسلوب الأثر  أي وجود ارتباط بتُ الأثر الفردي الدتغتَات الدفسرةلذذا الاختبار، 

 .الثابت ىو الدناسب، وبالتالي تصبح مقدرات الآثار الثابتة ىي الأنسب والأكثر معنوية
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اختبار فيشر أن النموذج ذو معنوية كلية عند في إطار تقييم نموذج الأثر الثابت نلبحظ من خلبل  
، عدا مؤشر %9ستيودنت أن كل الدتغتَات التفستَية ذات دلالة معنوية عند  ، ويشتَ اختبار%9مستوى معنوية 

  .%98عنوية عند مستوى م غتَ معنوية حتىبررير حساب رأس الدال والانفتاح التجاري فهي 

اقتصاديا وافقت اشارات بعض الدقدرات الجانب النظري الاقتصادي، وجاءت اشارات البعض منها  
لسالفا للنظرية الاقتصادي، حيث كان يتُوقع من حجم الوساطة الدالية والانفتاح التجاري أن يؤثرا ايجابا على معدل 

 أدىفي كل من حجم الوساطة الدالية والانفتاح التجاري  %9النمو الاقتصادي، إلا أن النتائج تبتُ أن التغتَ بـ 
، كما تبتُ النتائج أن القروض الدمنوحة على التوالي %?;.8و %=;.8إلى تراجع النمو الاقتصادي بحوالي 

فيها إلى زيادة النمو  %9للقطاع الخاص  تلعب دورا كبتَا في عملية النمو الاقتصادي حيث تؤدي زيادة 
ما يؤكد على أهمية التحرير الدالي الداخلي، أما بالنسبة للمتغتَات التي بسثل التحرير  %:@.8 الاقتصادي بحوالي

الدالي الخارجي الاستثمار الأجنبي الدباشر ومؤشر بررير حساب رأس الدال فتبدو مساهمتهم في عملية النمو ضعيفة 
ت الدفسرة للنمو الاقتصادي أخذ الانفاق ، أما بقية الدتغتَاعلى التوالي %<8.88و  %8.8Aنوعا ما لم تتجاوز 

، بالنسبة %<@8.8أما لسزون رأس الدال الدادي فحوالي  %?;.8الحكومي حصة كبتَة في تفستَ عملية النمو 
أي أن الدول لزل الدراسة يدكن أن برقق نمو اقتصاديا في ظل للتضخم فإشارتو كانت موجبة وىي عكس الدتوقع، 

 الاحتياطات اللبزمة.تضخم مالي مع ابزاذ 

في إطار اختبار القدرة التفستَية للنموذج نلبحظ باستعمال اختبار التطابق أن ىناك فروق بتُ 
 غتَات الحاصلة في الدتغتَ التابع، وىي نسبة جد ضعيفة.من الت %<;، فالنموذج يفسر 1الدشاىدات والقيم الدقدرة

ليجتُ بوكس، حيث تدل نتيجة ىذا الاختبار على بغرض اختبار بواقي النموذج نعتمد على اختبار و 
كما أن قيم كل الارتباط تقع خارج لرال الثقة لشا   (            وجود ارتباط ذاتي بتُ البواقي )

نتيجة اختبار جاك بتَا أن البواقي لا تتوزع ويتضح من خلبل يدل على وجود ذاكرة ضمن بواقي النموذج، 
تشوه في النموذج نتيجة عدم استقرار السلبسل أو عدم قدرة طريقة الدربعات الصغرى ، لشا يدل على وجود 2طبيعيا

 على تقدير ىذا النوع من النماذج، وفيما يلي سنحاول معالجة ىذه الدشاكل.

 

 

                                                           
 (.=:أنظر الدلحق رقم ) - 1
 (.=:أنظر الدلحق رقم ) - 2
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 المطلب الثالث: التقدير بواسطة المتغيرات المساعدة

ىو نموذج الأثر الثابت نقدم على تقدير ىذا بعد أن تأكدنا النموذج الدلبئم لبيانات عينة الدراسة  
(، وفي ىذا الاطار نستعمل الفروق الأولى لدتغتَات الدراسة كمتغتَات VIللمتغتَات الدساعدة )النموذج بطريقة 

 مساعدة ونتائج التقدير موضحة في الجدول أدناه.

 1(VI) تَات الدساعدة(B نتائج تقدير نموذج الأثر الثابت باستعمال طريقة الدتغ:;الجدول رقم )

 
 (.Stata-14)لسرجات البرنامج الاحصائي  ةالدصدرB من إعداد الطالب

يتضح من خلبل نتائج الجدول أعلبه أن النموذج مقبول كلية، وىذا استنادا على اختبار فيشر عند  
وىذا ما تؤكده  %9أغلب الدتغتَات الدستعملة أبدت قدرة تفستَية مقبولة عند كما أن ،  %9مستوى معنوية 

والانفتاح  لسزون رأس الدال الداديمؤشر  غتَ أن، اشارات مقدرات الدعالم مقبولة اقتصاديا، Waldاحصائية 
لا توافق النظرية الاقتصادية، إذ يتوقع أن  لسزون رأس الدال الداديفهما غتَ معنويان، إضافة أن اشارة  التجاري

أعدنا تقدير النموذج باستعمال الدتغتَات التي أبدت ولذذا الغرض تكون ذات أثر ايجابي على النمو الاقتصادي، 
Bمعنوية فقط، نتائج التقدير موضحة في الجدول الدوالي 

 

 

                                                           
 (.<:أنظر الدلحق رقم ) - 1

                                                                              

F  test that all u_i=0:     F(53,1825) =   662.82         Prob > F    = 0.0000

                                                                              

         rho    .96205995   (fraction of variance due to u_i)

     sigma_e    .21418247

     sigma_u    1.0785395

                                                                              

       _cons     6.883875   .1021161    67.41   0.000     6.683732    7.084019

        LINF    -.0343955   .0045959    -7.48   0.000    -.0434033   -.0253876

        LGOV     -.095978    .024385    -3.94   0.000    -.1437718   -.0481842

         LDK    -.0162841   .0161773    -1.01   0.314    -.0479909    .0154228

       LOPEN     .0093623   .0077996     1.20   0.230    -.0059245    .0246492

        LKAO     .0115866   .0033822     3.43   0.001     .0049576    .0182155

        LFDI     .0343936   .0045517     7.56   0.000     .0254725    .0433146

        LCSP     .2037719   .0140064    14.55   0.000     .1763198     .231224

         LM2     .1555338   .0173775     8.95   0.000     .1214745     .189593

       dLGDP     .3484224   .1107688     3.15   0.002     .1313196    .5655252

                                                                              

        LGDP        Coef.   Std. Err.      z    P>|z|     [95% Conf. Interval]

                                                                              

corr(u_i, Xb)  = 0.2228                         Prob > chi2       =     0.0000

                                                Wald chi2(9)      =   2.53e+06
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 1( للمتغتَات التي أبدت معنوية فقطVIطريقة )(B نتائج تقدير نموذج الأثر الثابت باستعمال ;;الجدول رقم )

 
 (.Stata-14)لسرجات البرنامج الاحصائي  ةالدصدرB من إعداد الطالب

التفستَية الدقتًحة في الدراسة مقبولة احصائيا عند مستوى معنوية تبتُ نتائج الجدول أعلبه أن الدتغتَات  
أما اشارات مقدرات الدعالم فهي  ذلك، Waldوتؤكد احصائية  مقبول كليا، ويشتَ اختبار فيشر أن النموذج 9%

( أما الالضراف الدعياري          كما نلبحظ قيمة الالضراف الدعياري للبواقي الدشتًكة ىو )مقبولة اقتصاديا،  
     ( وعليو تكون قيمة التباين غتَ الدفسر )  7      للبواقي الفردية فهو )

 

   
    

  ⁄  

سنحاول فيما نسبة كبتَة ما يؤدي لرفض نتائج التقدير بهذه الطريقة والبحث عن طريقة بديلة،  (  وىي 7   
يلي إدراج الدتغتَ التابع كمتغتَ مفسر بتأختَ سنة بغرض رفع القدرة التفستَية للنموذج وىذا الطرح يتوافق مع طرق 

 كد من جودة النموذج.التقدير الديناميكية التي توفر لنا اختبارات إحصائية للتأ

 

 

 

 
                                                           

 (.?:أنظر الدلحق رقم ) - 1

                                                                              

                dLKAO dLGDP

Instruments:    LM2 LCSP LFDI LKAO LGOV LINF dLM2 dLGOV dLCSP dLINF dLFDI dLDK

Instrumented:   dLGDP

                                                                              

F  test that all u_i=0:     F(53,1827) =   709.96         Prob > F    = 0.0000

                                                                              

         rho    .96134623   (fraction of variance due to u_i)

     sigma_e    .21420973

     sigma_u    1.0682753

                                                                              

       _cons     6.972656   .0779428    89.46   0.000     6.819891    7.125422

        LINF    -.0341586    .004524    -7.55   0.000    -.0430254   -.0252917

        LGOV    -.0965669   .0243555    -3.96   0.000    -.1443029    -.048831

        LKAO     .0119085   .0033607     3.54   0.000     .0053216    .0184953

        LFDI     .0350033   .0042588     8.22   0.000     .0266562    .0433503

        LCSP     .2041435   .0139877    14.59   0.000     .1767281     .231559

         LM2     .1556703   .0172977     9.00   0.000     .1217673    .1895732

       dLGDP     .3373316   .1104389     3.05   0.002     .1208753     .553788

                                                                              

        LGDP        Coef.   Std. Err.      z    P>|z|     [95% Conf. Interval]

                                                                              

corr(u_i, Xb)  = 0.2106                         Prob > chi2       =     0.0000

                                                Wald chi2(7)      =   2.53e+06
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 المطلب الرابع: تقدير نماذج بانل الديناميكية

سنحاول من خلبل ىذا الدطلب توسيع النموذج ليشمل الفروقات الأولى للمتغتَات التفستَية بالإضافة  
إلى مستويات الدتغتَات التفستَية، ونهدف من خلبل ىذه الطريقة إلى إبراز الأثر على الددى القصتَ للمتغتَات 

التي أعطت  DYN-GMMمل طريقة التفستَية على معدل النمو لحصة الفرد من الناتج، ولذذا الغرض نستع
Bالنتائج الدوضحة في الجدول أدناه 

 DYN-GMM(B نتائج تقدير النموذج باستخدام طريقة >;الجدول رقم )

 
 (.Stata-14الدصدرB من إعداد الطالبة )لسرجات البرنامج الاحصائي 

( Waldبالاعتماد على اختبار )النتائج الدتحصل عليها أن النموذج مقبول كلية، وىذا نلبحظ من خلبل 
، أما فيما يخص اختبار قيود زائدة التمييز فتظهر النتيجة في الجدول الدوالي، على قبول %9عند مستوى معنوية 

        Standard: _cons

                  LD.LKAO

        GMM-type: LD.LOPEN LD.LM2 LD.LGOV LD.LCSP LD.LINF LD.LFDI LD.LDK

Instruments for level equation

                  L(2/.).dLINF L(2/.).dLFDI L(2/.).dLDK L(2/.).dLKAO

        GMM-type: L(2/.).Dlopen L(2/.).dLM2 L(2/.).dLGOV L(2/.).dLCSP

Instruments for differenced equation

                                                                              

       _cons     .0687876   .0142228     4.84   0.000     .0409115    .0966637

        LKAO    -.0013691   .0006432    -2.13   0.033    -.0026297   -.0001086

         LDK     .0005685   .0005565     1.02   0.307    -.0005223    .0016593

        LFDI     .0054046   .0008698     6.21   0.000     .0036997    .0071095

        LINF    -.0040836   .0008576    -4.76   0.000    -.0057645   -.0024026

        LCSP     .0022995   .0018706     1.23   0.219    -.0013669    .0059659

        LGOV    -.0183015   .0043672    -4.19   0.000    -.0268611    -.009742

         LM2     .0003016   .0021356     0.14   0.888     -.003884    .0044872

       LOPEN    -.0020866   .0015346    -1.36   0.174    -.0050943     .000921

      dLGDP1     .0836624   .0196548     4.26   0.000     .0451397     .122185

        dLDK     .0545763   .0050717    10.76   0.000      .044636    .0645166

       dLKAO    -.0000572   .0010215    -0.06   0.955    -.0020593    .0019449

       dLFDI       .00269   .0008806     3.05   0.002     .0009641    .0044159

       dLINF     .0020957   .0009174     2.28   0.022     .0002975    .0038938

       dLCSP    -.0123991   .0058859    -2.11   0.035    -.0239352    -.000863

       dLGOV    -.0264525   .0071891    -3.68   0.000    -.0405429   -.0123621

        dLM2    -.0041519   .0036854    -1.13   0.260    -.0113751    .0030714

      Dlopen    -.0064098    .002117    -3.03   0.002    -.0105591   -.0022606

                                                                              

       dLGDP        Coef.   Std. Err.      z    P>|z|     [95% Conf. Interval]

                                                                              

One-step results

                                                Prob > chi2       =     0.0000

Number of instruments =   1.9e+03               Wald chi2(17)     =     295.01

                                                              max =         34

                                                              avg =   33.96296

                                                              min =         32

                                                Obs per group:

Time variable: year

Group variable: Pays                            Number of groups  =         54

Dynamic panel-data estimation                   Number of obs     =      1,834

>  LFDI LDK LKAO) artests(2)

> LDK LKAO, dgmmiv(Dlopen dLM2 dLGOV dLCSP dLINF dLFDI dLDK dLKAO) lgmmiv(LOPEN LM2 LGOV LCSP LINF

. xtdpd dLGDP Dlopen dLM2 dLGOV dLCSP dLINF dLFDI dLKAO dLDK dLGDP1 LOPEN LM2 LGOV LCSP LINF LFDI 
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أي أن الدتغتَات الدساعدة الدستخدمة في ىذه الطريقة  %9النتيجة الصفرية لذذا الاختبار عند مستوى معنوية 
 مستقلة عن بواقي النموذج، أي أنها سليمة ومقبولة.

 (Test de Sargan(B نتيجة اختبار القيود زائدة التمييز )=;الجدول رقم )

 
 (.Stata-14الدصدرB من إعداد الطالبة )لسرجات البرنامج الاحصائي 

عليها يدكن تفستَ تأثتَ الدتغتَات التفستَية على معدل نمو حصة الفرد من على أساس النتائج الدتحصل 
Bالنتاج ضمن دول العينة خلبل فتًة الدراسة على النحو التالي 

في الانفتاح التجاري  %9بالنسبة للبنفتاح التجاري فذو أثر سلبي على الددى القصتَ والبعيد، فالتغتَ بـ 
على الددى البعيد، وىذه  %:8.88على الددى القصتَ و  %<8.88تؤدي إلى تراجع النمو الاقتصادي 

لكن معظم البلدان النامية التي ابذهت لضو بررير اقتصادياهاا وفتح المجال للتبادل النتيجة لسالفة للنظرية الاقتصادية، 
بسبب ضعف الدنافسة التجاري الحر أوقعها في فخ الاستتَاد، ما سبب نزيفا للعملة الصعبة وتراجعا للئنتاج الوطتٍ 

أمام الدنتجات الدستوردة، وذلك ما أدى لتأثتَ الانفتاح التجاري سلبا على النمو الاقتصادي في كثتَ من البلدان 
 النامية.

بالنسبة للوساطة الدالية، فتبتُ النتائج أثرىا السلبي على الددى القصتَ حيث التغتَ فيها بوحدة واحدة   
، أما على الددى الطويل تظهر النتائج الايجابية للوساطة الدالية على %>8.88الاقتصادي بـ يؤدي لتًاجع النمو 

 في النمو الاقتصادي. %;8.88في حجم الوساطة الدالية يؤدي إلى زيادة  %9النمو الاقتصادي فالتغتَ بـ 

لتًاجع النمو  الانفاق الحكومي جاءت نتيجتو موافقة للنظرية الاقتصادية فالإنفاق الحكومي يؤدي 
، وىذا ما على الددى الطويل %8.89على الددى القصتَ لتًاجع أثره السلبي لحدود  %:8.8الاقتصادي بـ 

 أفضل.يؤكد على ضرورة ترشيد النفقات الحكومية واستغلبلذا بطرق 
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وحدة واحدة فيما يخص الائتمان المحلي الدقدم للقطاع الخاص  فيبدو أثره سلبيا في الددى القصتَ، فالتغتَ ب 
، أما على الددى الطويل %8.89في الائتمان المحلي الدقدم للقطاع الخاص  إلى تراجع النمو الاقتصادي بحوالي 

 .%:8.88فهي برسن من النمو الاقتصادي تؤدي إلى زيادتو بحوالي 

الاقتصادية،  أما الاستثمار الأجنبي الدباشر، إشارتو الدوجبة على الددى القصتَ والبعيد موافقة للنظرية 
على الددى  %;8.8في الاستثمار الأجنبي الدباشر إلى زيادة النمو الاقتصادي بحوالي  %9حيث تؤدي الزيادة بـ 

القصتَ، وتتحسن على الددى البعيد فتصبح التغتَ بوحدة واحدة في الاستثمار الأجنبي الدباشر برسن النمو 
 .%=8.8الاقتصادي بـ 

الدال ذو أثر سلبي على النمو الاقتصادي في الددى الطويل والقصتَ،  يظهر مؤشر بررير حساب رأس 
في الددى القصتَ، وتزيد شدة  %<8.8888حيث يؤدي التغتَ بوحدة واحدة فيو إلى تراجع النمو الاقتصادي 

، وىو عكس ما  %8.889إلى تراجع النمو الاقتصادي بـ  %9أثره السلبي على الددى الطويل فتؤدي الزيادة بـ 
 ليو ماكنون وشاو.إتوصل 

لسزون رأس الدال الدادي على الدديتُ القصتَ والبعيد، فعلى الددى القصتَ يؤدي التغتَ في لسزون رأس الدال 
، تتًاجع ىذه النسبة على الددى البعيد فيؤدي التغتَ  %=8.8إلى زيادة في النمو الاقتصادي بـ  %9الدادي بـ 

 .%<8.88بوحدة واحدة في لسزون رأس الدال الدادي إلى زيادة في النمو الاقتصادي بـ 

على معدل نصيب الفرد من  %@8.8أما معدل نصيب الفرد من الناتج للسنة الداضية فيؤثر ايجابا بـ 
فإشارتو موافقة للنظرية الاقتصادية على الددى البعيد حيث التغتَ في التضخم بالنسبة للتضخم الناتج للسنة الحالية، 

 .%>8.88بوحدة واحدة يؤدي لتًاجع النمو الاقتصادي بـ 
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  التكامل المشترك دراسة  :المبحث الرابع

النمو يعد نموذج تصحيح الخطأ لبيانات البانل أفضل طريقة التقدير علبقة توازنية طويلة الأجل بتُ 
الاقتصادي ولزدداتو )مؤشرات التحرير الدالي، الدؤشرات الدفسرة للنمو الاقتصادي( في حال وجود ىذه العلبقة، 

جل بتُ مؤشرات التحرير الدالي والنمو الاقتصادي، لكن قبل تقدير نموذج وذلك لتحديد الآثار قصتَة وطويلة الأ
ر الوحدة لبيانات بانل، ومن ثم التحقق من وجود تكامل تصحيح الخطأ لبيانات البانل لابد أولا من فحص جذ

 مشتًك بتُ النمو الاقتصادي ولزدداتو.

 اختبارات جذر الوحدةالمطلب الأول: 

سيتم في ىذا الدطلب استعمال لستلف الاختبارات الاحصائية اللبزمة لاختبار مدى استقرارية الدتغتَات  
 الدستعملة في الدراسة.

الخاصة بالسلبسل الزمنية، فإن اختبارات الاستقرار الدتعلقة بالبيانات من النوع  على عكس الاختبارات
الطولي عديدة، وقد ظهر حديثا عدد من الاختبارات الدطورة لتحليل وفحص جذر الوحدة لبيانات بانل، الأكثر 

Bاستخداما ىي 
- Levin, lin and chu test: 2002 LLC. 

- Breitung test: 2000. 

- Im,pesaran and shin test: 2003 IPS. 

- Fisher-type test usind ADF and PP test-maddala and wu: 1999 and choi: 2001 test. 

تتفوق اختبارات جذر الوحدة لبيانات بانل على اختبارات جذر الوحدة للسلبسل الزمنية الفردية ، كونها 
يقود إلى نتائج أكثر دقة من اختبارات السلبسل الزمنية  مر الذيتتضمن المحتوى الدعلوماتي الدقطعي والزمتٍ معا، الأ

  الفردية.

لدعرفة مدى استقرارية الدتغتَات الدستعملة في النموذج، فقد تم اختبار جذر الوحدة لبيانات بانل 
 باستخدام الاختبارات السابقة، الجدول الدوالي يوضح النتائج الدتحصل عليها.
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 .1اختبار استقرارية السلبسل الطولية للمتغتَات(B نتائج <;الجدول رقم )

 LLC نوع المتغيرات
Breitung t-

stat 
IPS ADF PP 

 prob    prob    prob    prob    prob    المتغيرات

LGDP 1.001 :047.8 *1.111 081.00 *1.10 -4.08 90:.1 4.18 *1.111 -7.22 المستوى 

LSCP 

 1:.1 0:.94 1.09 000.72 1.17 1.21 1.00 -0.01 1.08 -1.04 المستوى

 *1.111 11.:29 *1.111 -08.04 *1.111 07.98 *1.111 -02.94 الفرق الأول
0140.0

1 
1.11* 

LOPEN 

 *1.10 071.79 **1.12 002.47 1.11 -0.29 1.07 -0.11 1.71 1.08 المستوى

 *1.111 -:01.0 الفرق الأول
00.21

- 
1.111* 40.81- 1.111* 

141.0:

4 
1.111* 

4099.0

7 
1.11* 

LDK 1.11 418.70 *1.111 80.:29 *1.111 -9.94 *1.111 -2.08 *1.111 -00.47 المستوى* 

LFDI 1.11 174.84 *1.111 444.00 *1.111 -1.04 *1.111 -7.14 *1.111 -2.07 المستوى* 

LGOV 1.10 022.11 *1.110 078.21 *1.111 -0.07 *1.104 -4.42 *1.110 -4.84 المستوى* 

LINF 1.11 084.92 *1.111 410.07 *1.111 -9.41 *1.111 -7.01 *1.111 -:2.1 المستوى* 

LKAO 1.11 0:.090 *1.111 49.:08 *1.111 -2.01 *1.111 -2.12 *1.111 -0.71 المستوى* 

LM2 1.48 001.01 *1.111 419.74 *1.110 -:4.9 2::.1 4.70 *1.111 -99.: المستوى: 

 (.Eviews 9.5الدصدرB من إعداد الطالبة بناءا على لسرجات )
 على التوالي. %=، B**،*9% استقرارية الدتغتَ عند مستوى معنوية 

                                                           
 (.@:أنظر الدلحق رقم) - 1
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Bبرليل النتائج 
عدم رفض الفرض القائل بوجود  PPو  Breitung t-statالاختبارين  ( تبتُ نتائجLGDPبالنسبة لدتغتَة )

، وعليو يدكن %9احصائيتها معنوية عند مستوى معنوية  ADFو  IPSو  LLCاختبارات أن إلا جذر الوحدة، 
( على أساس أنها مستقرة إذ تؤكد ثلبث اختبارات ذلك مقابل اختبارين ينفيان LGDPأن نعامل الدتغتَة )

 استقراريتها.
 غتَ معنويتتُ حيث PPو  Breitung t-stat( فإحصائية LM2بالنسبة لدتغتَة )

ما يدل (       6          ( )                              ) 
على وجود جذر الوحدة، غتَ أن باقي الاختبارات الاحصائية تنفي ذلك حيث 

 في الدستوى. تغتَةما يؤكد استقرارية الد (                            )
يظهر من خلبل نتائج ( LKAO) ،(LINF) ،(LGOV) ،(LFDI) ،(LDK)بالنسبة للمتغتَات  

 أنها مستقرة في الدستوى وذلك باستعمال بصيع الاختبارات. الاختبارات في الجدول أعلبه،
تكشف النتائج على وجود جذر حيث كانت القيم المحسوبة للبختبار أقل من  (LSCPبالنسبة لدتغتَة ) 

أننا نقبل فرض الأساس بأن الدتغتَات أي ذلك في الاختبارات الخمس،  %=القيم الجدولية عند مستوى معنوية 
وعند اجراء الفرق الأول نلبحظ أن احصائية كل الاختبارات للمتغتَة معنوية  تعاني من مشكلة عدم الاستقرار،

 باستعمال كل الاختبارات الاحصائية. %9عند مستوى 
و مستقرة عند  %<نها مستقرة عند مستوى أ( IPS( يتضح من خلبل اختبار )LOPENبالنسبة لدتغتَة ) 

، أما  %9( أن الدتغتَة مستقرة عند مستوى معنوية PP(، كما يظهر اختبار )ADFباستعمال اختبار ) %=
ة، وطالدا أن اختبارين ينفيان استقرار الدتغتَة ( فينفيان استقرار الدتغتَ LLC( و)Breitung t-statالاختبارين )

تَة على أنها غتَ مستقرة، بعد أن أخذنا الفرق من الدرجة سنعامل الدتغ %=( بذاوزت معنويتو IPSواختبار )
الأولى لدعاجلة ىذا الدشكل كشفت النتائج الاحصائية عن استقرارية الدتغتَة باستعمال بصيع الاختبارات الاحصائية 

 .%9عند مستوى معنوية 
مستقرة في  (LKAO) ،(LINF) ،(LGOV) ،(LFDI) ،(LDK)لشا سبق يدكن القول أن الدتغتَات   

( فهما LGDP( )LM2) ، أما الدتغتَتتُ%9الدستوى باستخدام بصيع الاختبارات الاحصائية عند مستوى معنوية 
( LOPEN، أما )%9عند مستوى معنوية  ADFو  IPSو  LLCمستقرتان في الدستوى باستخدام الاختبارات 

خذ الفرق الأول أباستعمال اختبارين فقط، وتستقر بعد  %=فهي مستقرة في الدستوى عند مستوى معنوية 
( غتَ مستقرة في الدستوى باستعمال كل LCSP، الدتغتَة )%9باستعمال بصيع الاختبارات عند مستوى معنوي 

بصيع الاختبارات  خدامتصبح مستقرة بعد أخذ الفرق من الدرجة الأولى وذلك باستو الاختبارات الاحصائية، 
 .  %9الاحصائية عند مستوى معنوية 
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 تقدير نموذج تصحيح الخطأ للبانل المطلب الثاني: 

الدتكاملة من نفس الدرجة والتي  ، لا يكون إلا بتُ الدتغتَاتإن إمكانية وجود مسار مشتًك بتُ الدتغتَات
تنمو بنفس وتتَة الابذاه على الددى الطويل )علبقة توازنية طويلة الددى(، وعليو ينبغي أن تتم مراعاة وجود أو عدم 

( LDK( )LFDI( )LGOV( )LINF) تزامن بتُ الدتغتَات، وعلى أساس أن الدتغتَات موجود علبقة تكامل 

(LKAO) (LGDP( )LM2 )فإنو من الدناسب البحث عن علبقة طويلة الأجل بتُ  من نفس الدرجة متكاملة
 (، يوضح الجدول التالي نتائج ىذا الاختبار.Kaoىذه الدتغتَات، ولذذا الغرض نستعمل اختبار )

 1( للتكامل الدشتًكKao(B نتائج اختبار )?;الجدول رقم )

 
 .Eviews 9.5الدصدرB من إعداد الطالبة بناءا على لسرجات برنامج 

(، أي نرفض فرض              نلبحظ من خلبل الجدول أعلبه أن قيمة الاحتمال ) 
العدم لذذا الاختبار الدتضمن لعدم وجود تكامل مشتًك، ما يؤكد على أن الدتغتَات الدستخدمة في النموذج ىي في 

العلبقة الدقدرة بتُ السلبسل ذات حالة تكامل مشتًك ويدكننا تقدير العلبقة طويلة الأجل، وعندئذ تصبح 
التكامل الدشتًك ضمن النموذج لزل الدراسة بسثل علبقة توازن ىيكلية على الددى البعيد، ويسمى النموذج الدقدر 

  (.VECMبنموذج تصحيح الخطأ )

( FMLOS( للعلبقة طويلة الأجل فإننا نستعمل طريقة )VECMبغرض تقدير نموذج تصحيح الخطأ ) 
 ( والتي تتميز بدقدرات غتَ متحيزة تقريبا وبأقل تباين وبالتالي فهي متسقة.Pedroni-2000ن طرف )الدطورة م

( FMLOSتقدير النموذج باستعمال الدتغتَات التي أبدت قدرة على التكامل الدشتًك فقط بطريقة ) 
Bأعطى النتائج التالية 
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   (FMLOSبطريقة )B نتائج تقدير نموذج تصحيح الخطأ 1(@;الجدول رقم )

 
 .Eviews 9.5الدصدرB من إعداد الطالبة بناءا على لسرجات برنامج 

عدا  %9قدرات ذات دلالة احصائية عند مستوى معنوية نلبحظ من خلبل الجدول أعلبه أن أغلب الد
بلغ و ، %98حتى عند  معنوية على الددى القريب والطويل مؤشر لسزون رأس الدال الدادي فمقدرتو ليست لذا دلالة

من تباين الدتغتَة الداخلية مفسر على أساس الدتغتَات الدستقلة الدقتًحة في  %?Aأي أن  ?A.8معامل التحديد 
 %9، حيث يؤدي التغتَ بـ الدراسة، أما من ناحية اقتصادية، فجاءت أغلب الاشارات موافقة للنظرية الاقتصادية

على الددى البعيد أما على الددى القصتَ  %:8.9في الانفاق الحكومي إلى تراجع نصيب الفرد من الناتج بـ 
وىذا عكس النظرية  %8.99فتغتَ الانفاق الحكومي بوحدة واحدة يؤدي لزيادة نصيب الفرد من الناتج 

فقط حيث  نظري على الددى الطويلفق الطرح الالاقتصادية، نفس الأمر بالنسبة لدتغتَة التضخم فإشارهاا توا
أما بالنسبة للمتغتَات الدعبرة عن التحرير الدالي ، %>8.8تسبب تراجع نصيب الفرد من الناتج الداخلي بحوالي 

إلى تراجع  %9الداخلي فيظهر أن حجم الوساطة الدالية يدارس أثرا سلبيا على الددى القصتَ فيؤدي التغتَ فيو بـ 
أما على الددى البعيد تؤدي لزيادة في نصيب الفرد من الناتج  %8:.8الداخلي بحوالي  نصيب الفرد من الناتج

، كما أبدت مؤشرات التحرير الدالي الخارجي لشثلة في مؤشر بررير حساب رأس الدال والاستثمار %:;.8بحوالي 
ى الددى الطويل، حيث ىي الأخرى أثرا سلبيا على الددى القصتَ، وتصبح ذات أثر ايجابي علالأجنبي الدباشر 

في مؤشر بررير حساب رأس الدال والاستثمار الأجنبي إلى تراجع نصيب الفرد من الناتج بحوالي  %9التغتَ بـ 
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8.88A%  التوالي في الددى القصتَ أما على الددى الطويل فالتغتَ في الاستثمار الأجنبي  على %<8.89و
، أما بررير حساب رأس الدال الخارجي %;8.8الدباشر بوحدة واحدة يرفع نصيب حصة الفرد من الناتج بحوالي 

أن التحرير الدالي  ، يظهر من خلبل النتائج%8.89Aفالتغتَ فيو بوحدة واحدة يزيد من نصيب الفرد من الناتج بـ 
يؤدي تراجع نصيب الفرد من الناتج على الددى القصتَ، ويتطلب ظهور الآثار الايجابية للتحرير الدالي زمنا، ما 

 في إجراءات التحرير الدالي، والابتعاد عن التحرير الدالي السريع.يؤكد على ضرورة التدرج 

  الديناميكيالمطلب الثالث: تقدير نموذج تصحيح الخطأ للبانل 

 ( النتائج التاليةFMLOSBأعطت نتائج تقدير نموذج تصحيح الخطأ للبانل الديناميكي باستعمال طريقة )

  1(B تقدير نموذج بانل الديناميكيA;الجدول رقم )

 
 .Eviews 9.5الدصدرB من إعداد الطالبة بناءا على لسرجات برنامج 

في الأجلتُ الطويل والقصتَ، ويظهر من خلبل النتائج  يوضح الجدول أعلبه وصف الدتغتَات التفستَية
 قد اكتسبت الاشارات الدتوقعة لذا وكانت معنوية (LDK, LGOV, LINF) أن الدتغتَات المحددة للنمو الاقتصادي

فالتغتَ بوحدة واحدة في الانفاق ، حيث يؤثر الانفاق الحكومي والتضخم سلبا على النمو الاقتصادي  %9 عند
و  %::8.8والتضخم يؤدي إلى تراجع معدل نصيب الفرد من الناتج المحلي الابصالي بحوالي الحكومي 
على الددى القصتَ على التوالي، ويبقى ىذا الأثر سلبيا على الددى البعيد فيتًاجع النمو الاقتصادي  %:8.88

نتيجة التغتَ في الانفاق الحكومي والتضخم  %=8.889و %@8.88الدمثل بدعدل نصيب الفرد من الناتج بـ 
 %9فهي ذات أثر ايجابي على الددى القصتَ حيث التغتَ بنسبة متغتَة لسزون رأس الدال الدادي أما  على التوالي،

                                                           
1
 (.17أنظر الملحق رقم ) 
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، أما على الددى البعيد  %<8.8في لسزون رأس الدال الدادي يرفع معدل نصيب الفرد من الناتج المحلي الابصالي بـ 
التغتَ بوحدة واحدة يؤدي لتًاجع معدل نصيب الفرد من الناتج المحلي بـ  حيثعكس الدتوقعة، الدعلمة إشارة ف

بدعدل نصيب الفرد  %8:.8بنسبة ، كما يتأثر معدل نصيب الفرد من الناتج المحلي الابصالي ايجابا 8.889%
 للسنة الداضية. من الناتج المحلي الابصالي 

 %9فهي أيضا ذات دلالة معنوية عند  (LM2, LKAO, LFDIالتحرير الدالي )أما بالنسبة لدؤشرات 
، ويدكن تفستَ نتائج (LKAO( ومنها ما إشارتو عكس الدتوقع )LM2, LFDIمنها من أخذ الاشارة الدتوقعة )

Bالدعلمات الدقدرة كالتالي 

موجب على النمو الاقتصادي التي بسثل مؤشر الوساطة الدالية، فهي ذات أثر ( LM2بالنسبة للمتغتَة )  
في الددى البعيد إلى  %9، حيث يؤدي التغتَ في عرض النقود بنسبة %9ودلالة احصائية عند مستوى معنوية 

ولو علبقة ثر غتَ معنوي ، بينما ىذا الأ%?8.88Aارتفاع معدل نصيب الفرد من الناتج المحلي الابصالي بنحو 
لقصتَ، حيث ينخفض معدل نصيب الفرد من الناتج المحلي الابصالي عكسية  مع النمو الاقتصادي على الددى ا

 .%:>8.8إلى لضو 

دلالة معنوية  ي الاستثمار الأجنبي الدباشر، فهو ذو( أLFDIأما بخصوص  الدؤشر الثاني للتحرير الدالي ) 
ارس أثرا ايجابيا على النمو الاقتصادي، ففي الددى القصتَ يؤدي التغتَ يدفي الددى القصتَ والبعيد، و  %9عند 

، أما على الددى  %@:8.88في الاستثمار الأجنبي إلى ارتفاع معدل نصيب الفرد من الناتج المحلي  %9بنسبة 
إلا أن أثر ، ورغم ىذه النتائج الايجابية %=:8.88البعيد فتَتفع معدل نصيب الفرد من الناتج المحلي بحوالي 

الاستثمار الأجنبي على النمو الاقتصادي يبقى بعيدا عن الدأمول، ويعود السبب في ذلك في أغلب الدول النامية 
لفشلها في جذب استثمارات منتجة ومتنوعة، إذ أغلب الاستثمارات الأجنبية في البلدان النامية ذات طابع 

  يتًتب عنو آثار عكسية.لى الخارج خدماتي، وضعف أسواق رأس الدال مع برويل الأرباح إ

( الذي يعبر عن بررير حساب رأس الدال فيعتبر الأضعف أثرا بتُ مؤشرات التحرير الدالي LKAOمؤشر ) 
السابقة، حيث تظهر النتائج أن الأثر الدوجب لتحرير حساب رأس الدال على النمو الاقتصادي في الددى القصتَ 

أما على الددى البعيد فعلبقتو بالنمو الاقتصادي عكسية حيث يؤدى التغتَ فيو بنسبة ليست لو دلالة معنوية، 
وىذا عكس ما توصلت إليو الدراسات % 8.888AAلتًاجع معدل حصة الفرد من الناتج المحلي بـ  9%

لدول ل الاقتصاديالسابقة، إذ وجد أن بررير حساب رأس الدال يؤدي إلى زيادة النمو الاقتصادي، غتَ الواقع 
جت التحرير الدالي أظهر أن جلها تعرض لأزمات مالية حادة نتيجة بررير حساب رأس الدال، ما هالنامية التي انت

ي الاقتصاد الوطتٍ مالتدرج في تطبيق سياسة التحرير الدالي، كما يجب توفر بنية قانونية ملبئمة بريؤكد على ضرورة 
 وبسنع ىروب رؤوس الأموال.
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 خلاصة:

الدعتمدة  ىم الدعايتَىذا الفصل بالتعرف على الدول النامية من خلبل تعريفها والتطرق لأقمنا في 
لتصنيفها، وباستعمال طريقة التحليل بالدركبات الأساسية تعرفنا على العلبقة بتُ النمو الاقتصادي لشثلب بنصيب 

لدؤشرات أخرى لزددة للنمو ة ضافالفرد من الناتج ولستلف مؤشرات التحرير الدالي الداخلي والخارجي بالإ
أما في الجانب القياسي فبعد أن تعرفنا على أىم الدفاىيم الدتعلقة ببيانات البانل، قمنا بتطبيقها على الاقتصادي، 

Bعينة الدراسة وبرصلنا على النتائج التالية   

ت الدساعدة نتائج مقبولة إلى أعطت نتائج تقدير نموذج الأثر الفردي بطريقة الدربعات الصغرى أو بطريقة الدتغتَا -
حد ما من ناحية اقتصادية، أما احصائيا فعلى الرغم من الدعنوية الكلية للنموذج إلا أن القدرة التفستَية للنموذج 

 ضعيفة. 
نتيجة ضعف نتائج التقدير باستعمال طريقة الدربعات الصغرى، لجأنا إلى التقدير باستعمال العزوم الدعممة  -

وأظهرت النتائج قبولا من الناحية الاحصائية وذلك باستعمال اختبار القيود زائدة التمييز، ما يؤكد الديناميكية، 
صلبحية الدتغتَات الدساعدة وشروط العزوم، أما من الناحية الاقتصادية فقد كانت النتائج متوافقة إلى حد بعيد 

 .مع التوقعات النظرية
أثرىا السلبي على الددى القصتَ أما على الددى الطويل تظهر النتائج بالنسبة للوساطة الدالية، فتبتُ النتائج  -

في حجم الوساطة الدالية يؤدي إلى زيادة  %9الايجابية للوساطة الدالية على النمو الاقتصادي فالتغتَ بـ 
 في النمو الاقتصادي. %;8.88

أما على الددى الطويل فهي  دى القصتَفيما يخص الائتمان المحلي الدقدم للقطاع الخاص  فيبدو أثره سلبيا في الد -
 .%:8.88برسن من النمو الاقتصادي تؤدي إلى زيادتو بحوالي 

 .الاستثمار الأجنبي الدباشر، إشارتو الدوجبة على الددى القصتَ والبعيد موافقة للنظرية الاقتصادية -
 .سلبي على النمو الاقتصادي في الددى الطويل والقصتَ يظهر مؤشر بررير حساب رأس الدال ذو أثر  -
( التي بسثل مؤشر الوساطة الدالية، ذات أثر LM2) متغتَة بتُ أن  تصحيح الخطأ للبانل الديناميكي نموذجتقدير  -

في الددى البعيد إلى ارتفاع معدل  %9حيث يؤدي التغتَ في عرض النقود بنسبة  ،موجب على النمو الاقتصادي
، فهو ذو (LFDI) أما الاستثمار الأجنبي الدباشر، %?8.88Aنصيب الفرد من الناتج المحلي الابصالي بنحو 

في  %9يؤدي التغتَ بنسبة و في الددى البعيد، ويدارس أثرا ايجابيا على النمو الاقتصادي،  %9دلالة معنوية عند 
، مؤشر %=:8.88دى البعيد لارتفاع معدل نصيب الفرد من الناتج المحلي بحوالي الاستثمار الأجنبي على الد

(LKAO ،الذي يعبر عن بررير حساب رأس الدال فيعتبر الأضعف أثرا بتُ مؤشرات التحرير الدالي السابقة )
صتَ ليست تظهر النتائج أن الأثر الدوجب لتحرير حساب رأس الدال على النمو الاقتصادي في الددى الق  حيث

 عكسية. لو دلالة معنوية، أما على الددى البعيد فعلبقتو بالنمو الاقتصادي
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اتبعت غالبية الدول النامية بعد حصولذا على الاستقلال النهج الاشتًاكي كسياسة لتحقيق تنمية 
، ووفرت اقتصادية شاملة وسريعة، ففرضت الحكومات رقابة على الأسعار، وضوابط على تدفقات رؤوس الأموال

دى لقيام نظام مالي مقيد أالقروض بدون فوائد أو بأسعار جد منخفضة وبشكل آلي للمؤسسات العمومية، ما 
 لسيطرة الحكومة. عخاض

فتدخل  ،إلى نتائج سلبية ىأدفي الدول النامية أثبتت الوقائع الاقتصادية أن تطبيق سياسة الكبح الدالي 
ختلالات ىيكلية في اقتصادياتها نتيجة التخصيص غير الفعال للموارد الدالية ا سببالدولة في تسيير النشاط الدالي 

إنتاجية رأس الدال، بالإضافة لارتفاع معدلات التضخم وارتفاع الدديونية الداخلية والخارجية، وقد كان وضعف 
الدالية،  في تعبئة الدواردلم تكن فعالة الدالية والدصرفية  الأنظمةفلضعف القطاع الدالي جانب كبير في ىذه الأزمات، 

تي  بنتائج انرابية فيما نسص برسن  تراكم تألم  ما يؤكد أن سياسة الكبح الداليمعدلات الاستثمار،  بالإضافة لنقص
 رأس الدال ولا برقيق معدلات ندو اقتصادي موجبة.

افة لانهيار الابراد السوفياتي ، في خضم الأوضاع التي طبعتها أزمة اقتصادية، اجتماعية ومالية، بالإضو 
إلى العديد من الدول النامية لجأت بهدف برسن  الأداء الاقتصادي وبرقيق درجات متقدمة من التطور الدالي، و 

صندوق النقد الدولي والبنك الدولي للحصول على مساعدات مالية، مقابل الالتزام بإجراء اصلاحات اقتصادية 
رير الدالي، تضمنت عدة عناصر كتحرير القطاع الدصرفي من خلال بررير أسعار التح ةسياس ومالية مبنية على

الدالية وبررير حساب رأس الدال، وذلك بغية الفائدة وإلغاء التوجيو وتسقيف الائتمان، بالإضافة لتحرير الأسواق 
 .برقيق معدلات ندو اقتصادي موجبة

اشكالية التحرير الدالي وأثره على النمو الاقتصادي في في ىذا الإطار يندرج موضوع بحثنا الذي عالج و 
، ومن خلال الدراسة توصلنا إلى لرموعة من النتائج التي بواسطتها نشكن الإجابة على الإشكالية الدول النامية

 كالتالي:  العامة، الأسئلة الفرعية واختبار صحة الفرضيات من عدمها

ومؤيديهم إلى أن سياسة  3791McKinnon and Shaw صحيحة فقد توصل  بالنسبة للفرضية الأولى 
التحرير الدالي بدختلف جوانبها برفز على الادخار وترفع من حجم الدوارد الدالية، فيرتفع بذلك حجم الاستثمارات 
وتتحسن نوعيتها وبالتالي يتحقق النمو الاقتصادي، وأثبتت عدة دراسات أن سياسة التحرير الدالي تؤثر انرابا على 

لتطور الدالي وبالتالي يتحقق النمو الاقتصادي، لذلك عرف تطبيق سياسة التحرير الدالي اتساعا كبير أواخر ا
الثمانينات، إلا أن ىذه الدول النامية وقعت في فخ التسرع، فلا ظروفها الاقتصادية وىياكلها الدالية كانت تسمح 

هت ووج مالية أزماتتلك الدول من الكثير ة فعانت نتائج عكسيبتطبيق سياسة التحرير الدالي، ما أدى لحدوث 
 .الكثير من الانتقادات لسياسة التحرير الدالي
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انتشار الأزمات الدالية في الدول النامية وانتقالذا إلى الكثير من  بالنسبة للفرضية الثانية صحيحة، فبعد 
بلدان العالم النامي والدتقدم على حد سواء بسبب التحرير الدالي والعولدة الدالية، أعيد النظر في إجراءات التحرير 

القانونية، وتطبيق بررير مالي  الدالي، وتم الحرص على توفير الاستقرار الكلي للاقتصاد، وىيكلة النظام الدالي والبنية
 متدرج لتجنب الأزمات الدالية وبرقيق النمو الاقتصادي.

وجهات  فهناك اختلاف فيأما الفرضية الثالثة التي بزص العلاقة بن  التحرير الدالي والنمو الاقتصادي  
 ,.Panicos Oأمثال النظر بن  الباحثن ، فيبن من يرى أن التطور الدالي نزدث كمحصلة للنشاط الاقتصادي الكلي

Demetriades, and Khaled A. Hussein (1996) وطرح آخر ينفي أي علاقة بن  القطاع الدالي والنمو ،
 الذين Gerald M.and Seers (1984)و  AnandChandavarkar , (1992)و  Lucas 1988الاقتصادي أمثال 

أثبتت العديد من ، القرارات الاقتصادية الحقيقية مستقلة عن الدؤسسات الدالية وىياكلهاتوصلوا في دراساتهم أن 
لعب دور مهم في دعم النمو ي، إن نظام مالي متطور في ظل سياسة بررير مالي الدراسات والأبحاث الاقتصادية

، وىو ما يؤكد والرفع من كفاءة وفعالية الاستثمارات تشجيع الادخار وتوفير التمويل اللازمالاقتصادي من خلال 
 .صحة الفرضية الثالثة

بسياسات الكبح الدالي وإجراءات التحرير الدالي في الجزائر، سانذت الاجراءات الفرضية الرابعة الدتعلقة  
لقبول برنامج  تاضطر فللدولة ما أوقعها في مديونية مفرطة،  الكبحية على النظام الدالي، في تبذير الدوارد الدالية

غير و  يرالاصلاح الدفروض من طرف الذيئات الدالية الدولية كشرط للإقراض، أي أن الجزائر لم تكن مستعدة للتغي
إصلاحاتها مقتنعة بو لشا أبطأ صرامتها في تبني الاصلاحات، وعلى الرغم من ذلك إلا أنها حققت نتائج موجبة في 

 .، أي أن الفرضية الرابعة صحيحة0991والتي عرفت بداياتها مع قانون النقد والقرض سنة 

أظهرت النتائج القياسية الأثر الإنرابي لبعض مؤشرات التحرير  صحيحة، حيث بالنسبة للفرضية الخامسة 
 معنوية.  الدالي على النمو الاقتصادي، في حن  ظهرت مؤشرات أخرى ذات أثر سلبي أو غير

 نتائج الدراسة: 

عد استقلالذا النظام الاشتًاكي كمنهج، وبسيزت تلك الفتًة بدمارسات احتكارية وكبحية بتبنت الجزائر 
و من أللدولة على النظام الدصرفي، وسانذت في إلغاء وظيفة الوساطة الدالية سواء من جانب استقطاب الدوارد 

، الدوارد الدالية للدولة، وتضيع الكثير من الفرص لتحقيق تنمية اقتصاديةجانب منح القروض لشا أدى إلى تبديد 
اضطرت الجزائر إلى إلزامية التغيير في بداية تسعينيات القرن الداضي بتبني اصلاحات ىيكلية برت إشراف ىيئات و 

 ل فيها إصلاح النظام الدالي لزورا أساسيا.دولية مث  
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، عرفت ىيكلة النظام البنكي الجزائري تطورات ملموسة، حيث 0991منذ إصدار قانون النقد والقرض 
نوع من أصبح نزوي مؤسسات مالية وبنوك بذارية خاصة ذات رأس مال لستلط وشركات استئجار بهدف خلق 

الدنافسة والديناميكية، وعلى الرغم من ىذه التطورات لا يزال النظام البنكي العام نزتكر النظام بغالبية عدد وكالاتو 
الدوزعة على كامل التًاب الوطني، ونزتل أكبر نسبة من الدوارد الدالية الدستقطبة والقروض الدمنوحة للقطاعن  العام 

 والخاص.

لقياس العلاقة بن  التحرير الدالي والنمو الاقتصادي  (ARDLنتائج التقدير باستعمال منهجية ) أشارت
بن  النمو الاقتصادي لشثلا بنصيب الفرد من الناتج الداخلي الخام في الجزائر إلى وجود علاقة توازنية طويلة الأجل 

معنوية ما يدل على ظهرت معلمة حد تصحيح الخطأ سالبة وذات ت المحددة لسياسة التحرير الدالي، حيث والدتغيرا
نتائج الدراسة بينت كما صحة ودقة العلاقة التوازنية في الددى الطويل وأن آلية تصحيح الخطأ موجودة بالنموذج،  

والائتمان المحلي الدقدم للقطاع الخاص لا نشارسان أثرا معنويا على النمو  أن كل من الاستثمارات الأجنبية الدباشرة
أما الوساطة الدالية وبررير حساب رأس الدال فلهما أثر انرابي ومعنوي على النمو الاقتصادي في الأجل الطويل، 

 %0.03.تؤدي إلى ارتفاع النمو الاقتصادي بـ  ((M2, KAOفي  %0زيادة بـ الاقتصادي في الأجل الطويل، فال
 .على التوالي %0.15و 

ساعدت برامج وسياسات الاصلاح الدالي في الجزائر على ارساء دعائم الاستقرار الاقتصادي في الأجلن  
على قطاع المحروقات نرعل  القصير والدتوسط، وتم تسجيل معدلات ندو اقتصادي موجبة، ولكن الاعتماد الدتواصل

 ىذا الاستقرار غير دائم على الددى الطويل.

عموما نشكن القول أن التحرير الدالي لا يزال لزدودا بالجزائر، حيث لازلت السلطات النقدية بسارس 
العديد من أشكال الكبح الدالي، خاصة التحديد الاداري غير الدعلن لأسعار الفائدة، وانحصار دور مؤسسات 

 .لوساطة الخاصة بالرغم من التأكيد على برامج لخوصصة بعض مصارف القطاع العاما

ن الأسواق الدالية سلاح ذو حدين، أمن خلال دراسة بذربة التحرير الدالي في دول جنوب شرق آسيا تبن  
أخرى موال ما نرذب الاستثمارات ويساىم في النمو الاقتصادي، ومن جهة فمن جانب تسهل انتقال رؤوس الأ

 .نشكن أن يلحق أضرار فادحة بالتنمية بسبب الدضاربة، وحركات رؤوس الأموال الساخنة

فتحرير تلك الدول لنظامها الدالي الأزمات الدالية،  من حدة، تواتر وتكرارعانت دول أمريكا اللاتينية 
لقطاع الدالي ككل، وغياب خاصة فيما يتعلق بتحرير حساب رأس الدال دون تطوير البنية التشريعية والتنظيمية ل

أنظمة ولوائح برويطية برول دون وقوع الأزمات، بالإضافة لفشل معظم الدول في استيعاب تدفقات رؤوس 
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وقوع أزمات حادة أدى لعامل معها عند نزوحها إلى الخارج، أيضا في الت هافشلو الأموال الذائلة الداخلة لذا، 
 عصفت بها اقتصاديا، اجتماعيا وسياسيا.

( أن ىناك ACP norméeستعمال طريقة الدركبات الأساسية الدرجحة )باالوصفية  أظهرت نتائج الدراسة 
أن ىناك متشابهات في التباين بن   KMOوبن  اختبار  Bartletارتباط عام بن  الدتغيرات وىذا حسب اختبار 

سية، ومن خلال مصفوفة الارتباطات الاستمرار في تطبيق طريقة التحليل بالدركبات الأسا نشكنالدتغيرات، ومنو 
وارتباطات أخرى متوسطة القوة، يرات منها ما ارتبط بقوة وانرابا، تعرفنا على طبيعة العلاقة بن  لستلف الدتغ

وارتبطت مؤشرات أخرى سلبا وقد فسرت ىذه الارتباطات الكثير من الظواىر الاقتصادية خاصة الأزمات الدالية 
 مية.التي ألدت بالبلدان النا

الدتغيرات الدقتًحة في قدرة فرضية الأثر الانرابي للتحرير الدالي على النمو الاقتصادي و في إطار اختبار 
الدراسة على برقيق ذلك ضمن عينة الدراسة، بينت نتائج دراسة البانل أن النموذج الدناسب لعينة الدراسة ىو 

 .الاحصائيةندوذج الأثر الفردي، وىذا بعد سلسلة من الاختبارات 

أعطت نتائج تقدير ندوذج الأثر الفردي بطريقة الدربعات الصغرى أو بطريقة الدتغيرات الدساعدة نتائج 
مقبولة إلى حد ما من ناحية اقتصادية، أما احصائيا فعلى الرغم من الدعنوية الكلية للنموذج إلا أن القدرة التفسيرية 

 للنموذج ضعيفة.

ستعمال طريقة الدربعات الصغرى، لجأنا إلى التقدير باستعمال العزوم الدعممة نتيجة ضعف نتائج التقدير با
الاحصائية وذلك باستعمال اختبار القيود زائدة التمييز، ما يؤكد الديناميكية، وأظهرت النتائج قبولا من الناحية 

تائج متوافقة إلى حد بعيد مع ، أما من الناحية الاقتصادية فقد كانت النصلاحية الدتغيرات الدساعدة وشروط العزوم
 التوقعات النظرية.

( تكون نسب تأثير DYN-GMMعلى أساس نتائج التقدير ضمن طريقة العزوم الدعممة الديناميكية )
(، الائتمان الدمنوح للقطاع M2الدتغيرات الدقبولة لشرح وتفسير أثر التحرير الدالي لشثلا بدؤشر حجم الوساطة الدالية )

( ومؤشر FDIمؤشرين يقيسان التحرير الدالي الداخلي وحجم الاستثمارات الأجنبية الدباشرة )( كCSPالخاص )
(Kaopen الذي يقيس درجة بررير حساب رأس الدال كمؤشرين يقيسان التحرير الدالي الخارجي على النمو )

 الاقتصادي لشثلا بدعدل ندو حصة الفرد من الناتج، ضمن دول العينة وخلال فتًة الدراسة على النحو التالي: 

يث التغير فيها بوحدة واحدة بالنسبة للوساطة الدالية، فتبن  النتائج أثرىا السلبي على الددى القصير ح
، أما على الددى الطويل تظهر النتائج الانرابية للوساطة الدالية على  %1.110يؤدي لتًاجع النمو الاقتصادي بـ 

 في النمو الاقتصادي.%1.110في حجم الوساطة الدالية يؤدي إلى زيادة  %0النمو الاقتصادي فالتغير بـ 



 الخاتمة العامة
 

 
512 

 

م للقطاع الخاص فيبدو أثره سلبيا في الددى القصير، فالتغير بوحدة واحدة فيما نسص الائتمان المحلي الدقد 
، أما على الددى الطويل %1.10في الائتمان المحلي الدقدم للقطاع الخاص إلى تراجع النمو الاقتصادي بحوالي 

 .%1.110فهي برسن من النمو الاقتصادي تؤدي إلى زيادتو بحوالي 

شر، إشارتو الدوجبة على الددى القصير والبعيد موافقة للنظرية الاقتصادية، أما الاستثمار الأجنبي الدبا 
على الددى  %1.10في الاستثمار الأجنبي الدباشر إلى زيادة النمو الاقتصادي بحوالي  %0حيث تؤدي الزيادة بـ 

ر برسن النمو القصير، وتتحسن على الددى البعيد فتصبح التغير بوحدة واحدة في الاستثمار الأجنبي الدباش
 .%1.10الاقتصادي بـ 

يظهر مؤشر بررير حساب رأس الدال ذو أثر سلبي على النمو الاقتصادي في الددى الطويل والقصير،  
في الددى القصير، وتزيد شدة  %1.11110حيث يؤدي التغير بوحدة واحدة فيو إلى تراجع النمو الاقتصادي 

، وىو عكس ما  %1.110إلى تراجع النمو الاقتصادي بـ  %0دة بـ أثره السلبي على الددى الطويل فتؤدي الزيا
 توصل إليو ماكنون وشاو.

، قمنا بدراسة استقرارية السلاسل الزمنية كخطوة أولى، بغرض انراد علاقة توازن ىيكلية على الددى البعيد
( LGDP)(LKAO) ،(LDK( )LFDI( )LGOV( )LINF)من الدتغيرات  أن كلوأظهرت النتائج 

(LM2()LOPENمستقرة في الدستوى، أما ) ( الدتغيرةLCSPغير مستقرة في الدستوى ) وتصبح مستقرة بعد أخذ ،
 الفرق من الدرجة.  

( LDK( )LFDI)تبن  أنو توجد علاقة توازنية طويلة الأجل بن  الدتغيرات (Kaoباستعمال اختبار ) 

(LGOV( )LINF( )LKAO) (LGDP( )LM2) ،الدقدرة بن  السلاسل ذات التكامل  وعليو تصبح العلاقة
الدشتًك ضمن النموذج لزل الدراسة بسثل علاقة توازن ىيكلية على الددى البعيد، وبغرض تقدير ندوذج تصحيح 

 .(Pedroni-2000( الدطورة من طرف )FMLOS( للعلاقة طويلة الأجل استعملنا طريقة )VECMالخطأ )

منها من  %0( ذات دلالة معنوية عند LM2, LKAO, LFDI) بينت النتائج أن مؤشرات التحرير الدالي 
(، حيث بالنسبة للمتغيرة LKAO( ومنها ما كانت إشارتو عكس الدتوقع )LM2, LFDIأخذ الاشارة الدتوقعة )

(LM2 التي بسثل مؤشر الوساطة الدالية، فهي ذات أثر موجب على النمو الاقتصادي ودلالة احصائية عند )
في الددى البعيد إلى ارتفاع معدل نصيب  %0حيث يؤدي التغير في عرض النقود بنسبة  ،%0مستوى معنوية 

( أي LFDIأما بخصوص الدؤشر الثاني للتحرير الدالي ) ،%1.1190الفرد من الناتج المحلي الاجمالي بنحو 
نرابيا على النمو في الددى البعيد، ونشارس أثرا ا %0الاستثمار الأجنبي الدباشر، فهو ذو دلالة معنوية عند 

في الاستثمار الأجنبي على الددى البعيد لارتفاع معدل نصيب الفرد من  %0الاقتصادي، يؤدي التغير بنسبة 
( الذي يعبر عن بررير حساب رأس الدال فيعتبر الأضعف أثرا LKAO،  مؤشر )%1.1100الناتج المحلي بحوالي 
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نتائج أن الأثر الدوجب لتحرير حساب رأس الدال على النمو بن  مؤشرات التحرير الدالي السابقة، حيث تظهر ال
الاقتصادي في الددى القصير ليست لو دلالة معنوية، أما على الددى البعيد فعلاقتو بالنمو الاقتصادي عكسية 

وىذا عكس ما 1.11199لتًاجع معدل حصة الفرد من الناتج المحلي بـ  %0حيث يؤدى التغير فيو بنسبة 
لدراسات السابقة، إذ وجد أن بررير حساب رأس الدال يؤدي إلى زيادة النمو الاقتصادي، غير الواقع توصلت إليو ا

الاقتصادي للدول النامية التي انتهجت التحرير الدالي أظهر أن جلها تعرض لأزمات مالية حادة نتيجة بررير 
الي، كما نرب توفر بنية قانونية ملائمة حساب رأس الدال، ما يؤكد على ضرورة التدرج في تطبيق سياسة التحرير الد

 برمي الاقتصاد الوطني وبسنع ىروب رؤوس الأموال.

مزيدا  يطرح التحرير الداليمن خلال ما سبق من دراسة نظرية، برليلية، وصفية وقياسية نشكن القول أن  
يؤدي لرفع كفاءة القطاع ن الانفتاح على الأسواق العالدية أمن الفرص، كما يطرح مزيدا من التحديات، حيث 

الدالي وانخفاض تكلفة التمويل وارتفاع الاحتياطات الأجنبية، لكنو في نفس الوقت نرعل الدولة معرضة إلى جملة 
موال، وتعرض الجهاز البنكي المحلي من الدخاطر كالتدفقات الرأسمالية الدزعزعة للاستقرار، ىروب رؤوس الأ

 القذرة. للأزمات، بالإضافة لدخول الأموال 

لذا الجهاز البنكي في عدد من تعرض من أىم الآثار السلبية للعولدة الدالية ىي تلك الأزمات القوية التي 
حدثت أزمات في الجهاز البنكي  0990-0991نو خلال الفتًة أدول العالم حيث تشير بعض الدراسات إلى 

ليو فإن تطوير نظام مالي سليم وكفء أمر ، وعفيما لا يقل عن ثلث الدول الأعضاء في صندوق النقد الدولي
 ضروري، وإلا فإن التحرير الدالي دون الالتزام بهذه الدتطلبات نشهد الطريق للأزمات.

نافسية ن برفز النمو الاقتصادي، وذلك من خلال زيادة التأرير الدالي الدتدرجة حت التانشكن لسياس
لي برقيق مكاسب اقتصادية وسبل جديدة للحصول على رأس وابتكار الدنتجات الدالية، وينجم عن التحرير الدا

 مال بأقل التكاليف من خلال حشد أفضل للموارد وبزصيصها أمثل للمشاريع الأكثر انتاجية.

 التوصيات:

من خلال دراستنا لواقع سياسة التحرير الدالي في الجزائر وعينة من البلدان النامية، وبناءا على النتائج التي 
عليها في ىذه الدراسة،  نشكننا تقديم بعض التوصيات حتى يكون لذذه السياسة أثر انرابي أكثر فعالية على برصلنا 

 ، وذلك كما يلي:النمو الاقتصادي

نضمام إلى الدنظمة العالدية التجارة، لتحرير التجارة الخارجية والان تسعى جادة أعلى الحكومة الجزائرية  -
 .بغية الاستفادة من مزاياىا
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نبغي على السلطات الجزائرية تعزيز دور الوساطة الدالية لتسهيل ندو القطاع الحقيقي، ذلك من خلال ي -
 تشجيع انشاء بنوك متخصصة في بسويل الاستثمارات طويلة الأجل.

على الحكومة الجزائرية الاىتمام أكثر بتوفير الدناخ الدناسب لتدفق رؤوس الأموال الدتعلقة بالاستثمار  -
 لدباشر لدا لذا من دور في برفيز النمو.الأجنبي ا

وتطوير الدعاملات البنكية ذات الصيغ من إعطاء مساحة أكبر للمؤسسات الدالية الاسلامية لابد  -
 الاسلامية لاستهداف الطبقة التي ترفض التعامل بالربا.

حتى تستطيع الدول النامية مواجهة التحديات الدفروضة على منظومتها الدالية، العمل على تقوية مراكزىا  -
الدالية ودعم قدرتها التنافسية، من خلال تقوية رأس مالذا وبرولذا إلى البنوك الشاملة، التي تقدم كافة 

استًاتيجيتها الاستثمارية من جهة الخدمات وبالخصوص تطوير جميع صيغ التمويل الدستحدثة وىذا لتنويع 
 وتلبية احتياجات التمويل للمؤسسات الاقتصادية من جهة أخرى. 

أن تعمل بجد لتطوير أسواق الدال، والعمل على اندماجها في سوق مالية واحدة  النامية على الدول -
 للتمكن من مواجهة التكتلات الدالية الإقليمية والعالدية.

واستخدام التكنولوجيا والتًكيز على التدريب، وذلك لتنمية مهارات العاملن   النهوض بعمليات التحديث -
بالبنوك وإعداد الكوادر البنكية على مستوى عالدي من خلال زيادة الاستثمار في العنصر البشري 
خصوصا في لرالات تكنولوجيا الدعلومات والاتصالات واجتذاب الخبرات العلمية والعملية لإدارة البنوك 

 ق الفكر والعمل الدالي البنكي الحديث.وف
 نرب على القضاء أن يساير التطورات التكنولوجية في لرال العمل الدالي والدصرفي. -

 أفاق البحث:

على الرغم من لزاولتنا الإلدام بكل جوانب الدوضوع إلا أننا ندرك أن ىناك نقاط لم ندرسها أو لم نوفها 
 :أخرى، نذكر منهاقة لبحوث حقها من الدراسة نشكن أن تكون انطلا

 .دراسة مقارنة لأثر التحرير الدالي على النمو الاقتصادي بن  الدول النامية والدول الدتقدمة 
 .التصدي للأزمات الدالية في ظل سياسات التحرير الدالي والعولدة الدالية 
 الأسواق الدالية الدولية، دراسة مقارنة بن  الوطن العربي والابراد  دور التحرير الدالي في اندماج وتكامل

 الأوروبي.
 .واقع وآفاق العمل الدصرفي الاسلامي وعلاقتو بالتحرير الدالي 
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 (: استقرارية السلاسل الزمنية10الدلحق رقم )
 LGDPالسلسلة 

 

 
 LCSPالسلسلة 

 

 
 LM2السلسلة 
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 LFID السلسلة

 

 
 LKAOالسلسلة 
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 LDKالسلسلة 

 

 
 LGOVالسلسلة 

 

 
 LOPENالسلسلة 
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 معلمة تصحيح الخطأ(: 10الدلحق رقم )

 
 اختبار الارتباط التسلسلي )حالة الجزائر( (:10الدلحق رقم )

 
 )حالة الجزائر( (ARCH test)اختبار ثبات التباين الدشروط بالانحدار الذاتي  (:10الدلحق رقم )
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 )حالة الجزائر(Jarque-Bera اختبار  (:10الدلحق رقم )

 
 )حالة الجزائر( الدقدر ARDLاختبار الاستقرار الذيكلي لنموذج  (:10الدلحق رقم )
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 .كوريا الجنوبيةلدؤشرات اقتصاد  استقرارية السلاسل الزمنية  (:10الدلحق رقم )

 
 الفروقات من الدرجة الأولى الدستوى الأول

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــمـــــــــــــــــــــــــــــــــوذجنــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــوع النــ
0 0 0 0 0 0 

LGDP 1.1100 0.8.0- 0.000 00...0- 0.000- 0..100- 
LCSP 0.000- 1.01.- 0.000 0.0.0- 0.0.0- 0.10.- 
LM2 0.880- 1.010- 0.8.0 0.000- 0.080- 0.000- 
LFDI 0.000- 0.000- 0.100- 0.800- 0.080- 0.00.- 

LKAO 0.018- 0..81- 0.100- 0.008- 0.000- 0.011- 
LDK 0.000- 0..00- 1.000 8.1.0- 0.00.- 0.010- 

LOPEN 0.01.- 1..80- 1.018 0.080- 0.000- 0.0000- 
LINF 0.0.0- 0..00- 0.001- 0..00- 0.100- 0..00- 
T(tab) 0.000- 0..08- 0..01- 0.008- 0..00- 0..00- 

 .(Eviewsالدصدر: من إعداد الطالبة باستخدام برنامج )

 )حالة كوريا الجنوبية( اختبار الحدود للتكامل الدشترك(: 18الدلحق رقم )
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 معلمة حد تصحيح الخطأ )حالة كوريا الجنوبية((: .1الدلحق رقم )

 
 )حالة كوريا الجنوبية( اختبار الارتباط التسلسلي(: 01الدلحق رقم )

 
 )حالة كوريا الجنوبية( (ARCH test)اختبار ثبات التباين الدشروط بالانحدار الذاتي  (:00الدلحق رقم )
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 )حالة كوريا الجنوبية( Jarque-Beraاختبار  (:00الدلحق )

 
 )حالة كوريا الجنوبية( الدقدر ARDLاختبار الاستقرار الذيكلي لنموذج  (:00الدلحق )

  
 (البرازيل )حالة(: استقرارية السلاسل الزمنية لدؤشرات 00الدلحق رقم )

 
 الفروقات من الدرجة الأولى الدستوى الأول

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــمـــــــــــــــــــــــــــــــــوذجنــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــوع النــ
0 0 0 0 0 0 

LGDP 0..00- 1.00. 0.001 0.000- 0.000- 0.000- 
LSCP 0.000- 0.000- 1.000 0.008- 0.000- 0..00- 
LM2 0.001- 0.001- 0.00. ..00.- 8..00- 0.080- 
LFDI 0.000- 0.001- 0.00.- 0.800- 0.880- 0..00- 

LKAO 0.000- 0.0.8- 0.010- 0.0.0- 0.000- 0.010- 
LOPEN 0.010- 0.000- 1.080 0.010- 0.000- 0.0.0- 

LINF 0.010- 0.000- 1.00.- 0.100- 0.000- 0.080- 
T(tab) 0.000- 0..08- 0..01- 0.008- 0..00- 0..00- 

 (.Eviewsالدصدر: من إعداد الطالبة باستخدام برنامج )
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 )حالة البرازيل( اختبار الحدود للتكامل الدشترك(: 00الدلحق رقم )

 
 )حالة البرازيل( معلمة تصحيح الخطأ(: 00الدلحق رقم )

 
 )حالة البرازيل( اختبار الارتباط التسلسلي(: 00الدلحق رقم )
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 )حالة البرازيل( (ARCH test)اختبار ثبات التباين الدشروط بالانحدار الذاتي (: 08الدلحق رقم )

 
 )حالة البرازيل( Jarque-Beraختبار ا(: .0الدلحق رقم )

 
 )حالة البرازيل( الدقدر ARDLاختبار الاستقرار الذيكلي لنموذج  (:01الدلحق رقم )
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 (: قائمة الدول الدعينية بالدراسة 00الدلحق رقم )

 
 تقدير نموذج التجانس الكلي (:00الدلحق رقم )

 

الدولةالرمزالدولةالرمزالدولةالرمز

DZAalgerMWIMalawiTGOtogo

TUNtunisieMYSMalaisieTCDchad

MARmarocPAKPakistanCOLColombie

EGYÉgyptePANPanamaCMRcameron

JORJordanieRERPérouBOLBolivie

SAUArabie saouditePHLphilippinesBENBénin

ARGArgentineSENsénégalGABGabon

BRABrésilTURTurquieNPLNépal

BWABotswanaURYuruguayRWARawanda

CIVcote d'IvoireZAFAfrique du SudNERNiger

CHLChiliVENVenezuelaBFABurkina Faso

CHNChinePRYParaguayGTMGuatemala

ECUEquateurNGANgériaHNDHonduras

GHAGhanaBHRBahreïnSLESierra Leone

IRNiranCRICostaricaSLVSalvador

KENKenyaIDNIndonésieYGAOuganda

LKASri LankaJAMJamaïqueSGPSingapour

MEXMexiqueTHAThaïlandeKORCorée du Sud
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 (: تقدير نموذج الأثر الثابت00الدلحق رقم )

 
 (: تقدير نموذج الأثر العشوائي00الدلحق رقم )
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  (:اختبارات استقرارية البواقي00رقم ) الدلحق

 اختبار التطابق -0

 
 بيرا-اختبار جاك  -0
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 اختبار ليجين بوكس -0
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 (VIتقدير نموذج الأثر الثابت باستعمال طريقة الدتغيرات الدساعدة )(: 00الدلحق رقم )

 
 

 

 

 

 

 

 

                                                                              

                dLFDI dLDK dLKAO dLGDP

Instruments:    LM2 LCSP LFDI LKAO LOPEN LDK LGOV LINF dLM2 dLGOV dLCSP dLINF

Instrumented:   dLGDP

                                                                              

F  test that all u_i=0:     F(53,1825) =   662.82         Prob > F    = 0.0000

                                                                              

         rho    .96205995   (fraction of variance due to u_i)

     sigma_e    .21418247

     sigma_u    1.0785395

                                                                              

       _cons     6.883875   .1021161    67.41   0.000     6.683732    7.084019

        LINF    -.0343955   .0045959    -7.48   0.000    -.0434033   -.0253876

        LGOV     -.095978    .024385    -3.94   0.000    -.1437718   -.0481842

         LDK    -.0162841   .0161773    -1.01   0.314    -.0479909    .0154228

       LOPEN     .0093623   .0077996     1.20   0.230    -.0059245    .0246492

        LKAO     .0115866   .0033822     3.43   0.001     .0049576    .0182155

        LFDI     .0343936   .0045517     7.56   0.000     .0254725    .0433146

        LCSP     .2037719   .0140064    14.55   0.000     .1763198     .231224

         LM2     .1555338   .0173775     8.95   0.000     .1214745     .189593

       dLGDP     .3484224   .1107688     3.15   0.002     .1313196    .5655252

                                                                              

        LGDP        Coef.   Std. Err.      z    P>|z|     [95% Conf. Interval]

                                                                              

corr(u_i, Xb)  = 0.2228                         Prob > chi2       =     0.0000

                                                Wald chi2(9)      =   2.53e+06

     overall = 0.1914                                         max =         35

     between = 0.2005                                         avg =       35.0

     within  = 0.3411                                         min =         33

R-sq:                                           Obs per group:

Group variable: Pays                            Number of groups  =         54

Fixed-effects (within) IV regression            Number of obs     =      1,888

> fe

. xtivreg LGDP LM2 LCSP LFDI LKAO LOPEN LDK LGOV LINF (dLGDP = dLM2 dLGOV dLCSP dLINF dLFDI dLDK dLKAO  dLGDP), 
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 ( للمتغيرات التي أبدت معنوية فقطVIالأثر الثابت باستعمال طريقة ) (: تقدير نموذج00الدلحق رقم )

 
 

 

 

 

 

 

 

 

. 

                                                                              

                dLKAO dLGDP

Instruments:    LM2 LCSP LFDI LKAO LGOV LINF dLM2 dLGOV dLCSP dLINF dLFDI dLDK

Instrumented:   dLGDP

                                                                              

F  test that all u_i=0:     F(53,1827) =   709.96         Prob > F    = 0.0000

                                                                              

         rho    .96134623   (fraction of variance due to u_i)

     sigma_e    .21420973

     sigma_u    1.0682753

                                                                              

       _cons     6.972656   .0779428    89.46   0.000     6.819891    7.125422

        LINF    -.0341586    .004524    -7.55   0.000    -.0430254   -.0252917

        LGOV    -.0965669   .0243555    -3.96   0.000    -.1443029    -.048831

        LKAO     .0119085   .0033607     3.54   0.000     .0053216    .0184953

        LFDI     .0350033   .0042588     8.22   0.000     .0266562    .0433503

        LCSP     .2041435   .0139877    14.59   0.000     .1767281     .231559

         LM2     .1556703   .0172977     9.00   0.000     .1217673    .1895732

       dLGDP     .3373316   .1104389     3.05   0.002     .1208753     .553788

                                                                              

        LGDP        Coef.   Std. Err.      z    P>|z|     [95% Conf. Interval]

                                                                              

corr(u_i, Xb)  = 0.2106                         Prob > chi2       =     0.0000

                                                Wald chi2(7)      =   2.53e+06

     overall = 0.2018                                         max =         35

     between = 0.2058                                         avg =       35.0

     within  = 0.3402                                         min =         33

R-sq:                                           Obs per group:

Group variable: Pays                            Number of groups  =         54

Fixed-effects (within) IV regression            Number of obs     =      1,888

. xtivreg LGDP LM2 LCSP LFDI LKAO LGOV LINF (dLGDP = dLM2 dLGOV dLCSP dLINF dLFDI dLDK dLKAO  dLGDP), fe
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 (: استقرارية السلاسل الزمنية08الدلحق رقم )

 (:LSCPنتائج دراسة استقرارية الدتغيرة )

 
 (:DLSCPنتائج دراسة استقرارية الدتغيرة )

 
 



 الملاحق
 

 
222 

 

 (:LDKنتائج دراسة استقرارية الدتغيرة )

 
 (:LFDIاستقرارية الدتغيرة )نتائج دراسة 
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 (:LGDPنتائج دراسة استقرارية الدتغيرة )

 
 (:LGOVنتائج دراسة استقرارية الدتغيرة )
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 (:LINFنتائج دراسة استقرارية الدتغيرة )

 
 (LKAOنتائج دراسة استقرارية الدتغيرة )
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 (:LM2نتائج دراسة استقرارية الدتغيرة )

 
 (:LOPENاستقرارية الدتغيرة )نتائج دراسة 

 
 

 



 الملاحق
 

 
222 

 

 (:DLOPENنتائج دراسة استقرارية الدتغيرة )
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 ( للتكامل الدشتركKaoنتائج اختبار ) : (.0الدلحق رقم )

 
 

 

 

 

 

 

Kao Residual Cointegration Test

Series: LGDP LM2 LKAO LFDI LDK LGOV LINF 

Date: 02/11/18   Time: 17:31

Sample: 1980 2015

Included observations: 1944

Null Hypothesis: No cointegration

Trend assumption: No deterministic trend

User-specified lag length: 1

Newey-West automatic bandwidth selection and Bartlett kernel

t-Statistic Prob.

ADF -2.643804  0.0041

Residual variance  0.002495

HAC variance  0.005154

Augmented Dickey-Fuller Test Equation

Dependent Variable: D(RESID)

Method: Least Squares

Date: 02/11/18   Time: 17:31

Sample (adjusted): 1982 2015

Included observations: 1834 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

RESID(-1) -0.089595 0.010131 -8.843185 0.0000

D(RESID(-1)) -0.084703 0.023120 -3.663595 0.0003

R-squared 0.047255     Mean dependent var 0.009333

Adjusted R-squared 0.046735     S.D. dependent var 0.095126

S.E. of regression 0.092877     Akaike info criterion -1.914001

Sum squared resid 15.80293     Schwarz criterion -1.907988

Log likelihood 1757.139     Hannan-Quinn criter. -1.911784

Durbin-Watson stat 2.019085
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  (FMLOSنتائج تقدير نموذج تصحيح الخطأ بطريقة )(:01الدلحق رقم )
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 (FMLOSالخطأ للبانل الديناميكي باستعمال طريقة )تقدير نموذج تصحيح (:00الدلحق رقم )
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