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 ش ـــــــــــش ًتقذّــــــــــــشك

 انشضاء ًانسذاد ىزا انعًم الدتٌاضع يتأيهين ينو انصبر ًانقٌة لإتماو ا انزُ ألذًنالحًذ ًانشكش لله عض ًجم 

 أتقذو بانشكش ًالاحتراو ًانعشفاٌ 

 إنـــــــــــــــَ

 عهْنا بانعطاء انٌنذٍّ انكشيمين  أطال الله في عًشهما  أخهصا انذعاء ًلم ّبخلايٍ 

 إنـــــــــــَ  

يٍ أضاء بعهًو عقم غيره ًأىذٍ بالجٌاب انصحْح حيرة سائهو فأظيش بسًاحتو تٌاضع انعهًاء ًبشحابتو سماحت انعاسفين أستارُ 

 سيمِ ً انذكتٌس طير عبذ الحكانذكتٌس عقبت انفاضم 

 إنــــــَ

يٍ عهى ًيعشفت ًالى  في اتماو ىزا انعًم ًبٌجو الخصٌص الاساتزة انكشاو انزٍّ لم ّبخهٌا عهْنا بما أًصع الله عهْيىكم يٍ ساعذَِ 

 الجايعْت يٍ صيلاء ًصيْلاث  يرتنافي يس كم يٍ سافقنا

 سايِ. حمضة. انصادق. سهْى.



 الاهداء
 بعد : الحمد لله الذي وفقنا ولم نكن لنصل إليه لولا فضل الله علينا أما

فإلى من نزلت في حقهم الآيتين الكريمتين، في قولــــه تعالى أهدي هذا العمل المتواضع الى امي 
وابي العزيزين حفضهم الله، اللذان سهرا تعبا على تعليمي في اتمام هذا العمل الى افراد اسرتي 

، إلى كل من ساعدنا من قريب او من بعيـــــــد على انجاز  دي في الدنيا ولا أحصى لهم فضلاوسن
عقبة  الدكتور المشرفهذا العـمل ، وفـــــي تذليل ما واجهنا من صعوبــــــات ،ونخص بالذكر 

الــــذي لم يبخل علينـــا بتوجيهاته ونصائحه القيمة التي كانت عونا لنا في اتمام هذا البحـث  ريمي
هذا نفعا يستفيد منه جميع الطلبـــة المقبلـــين علــى  نان الله تعالى أن يجعل عملرجو من ، وفي الاخير

.التخــرج  

 

 

 

 سايِ. حمضة. انصادق. سهْى.                                                                                          

 

 

 

 



 تحرير القطاع المالي وأثره على النمو الاقتصادي في الجزائر
 (5151-5891( دراسة قياسية للفترة 

 الملخص:
والنمو الاقتصادي واختلاف   لم تتوصل الدراسات النظرية والتطبيقية إلى نتيجة قطعية للعلاقة بين تحرير القطاع المالى

الآراء في تحديد طبيعتها، فقد حاولت ىاتو الدراسة قياسي أثر تحرير القطاع المالي  على النمو الاقتصادي للجزائر 
( ، حيث تم تحديد متغيرات النموذج القياسي وجمع بيانات المتغيرات المستخدمة من 5151-5891خلال الفترة )

منهجية التكامل المشترك ذلك تم بناء النموذج القياسي، ومعالجة ىذا النموذج باستخدام  بيانات البنك الدولي، بعد
فقد تم الوصول إلى أن (، ARDLباستعمال ندوذج الانحدار الذاتي للفجوات الزمنية الموزعة المتباطئة )

القطاع المالي سيؤدي إلى تعزيز  زيادة التحرر في القطاع المالي سوف تؤدي إلى الزيادة في النمو الاقتصادي، لأن تحرير
المنافسة وتقديم خدمات مالية تتسم بانخفاض كلفتها وتحسن نوعيتها، مما يساعد على جذب الاستثمارات الأجنبية 

 المباشرة وإعادة أرصدة المستثمرين في الجزائر، ىذا بدوره لو أثر إيجابي على الدخل والنمو الاقتصادي.
  الكلمات المفتاحية:

 .(ARDL)تحرير القطاع المالي، النمو الاقتصادي، الجزائر، منهج سياسة 
Liberalization of the financial sector and its impact on economic growth in 

Algeria 
 Empirical  study for the period 1985-2015 

Summary: 
The theoretical and applied studies did not reach a definitive conclusion on the 
relationship between financial sector liberalization and economic growth and the 
differing views on determining their nature. This study attempted to measure the effect 
of liberalization of the financial sector on the economic growth of Algeria during the 
period 1985-2015. The variables used from the World Bank data, then the standard 
model was built, and the model was processed using the joint integration methodology 
using the ARDL model, it was realized that the increase in liberalization in the financial 
sector would D to the increase in economic growth, since the liberalization of the 
financial sector will enhance competition and provide financial services with low cost 
and improved quality, which helps to attract foreign direct investment and re-investors 
balances in Algeria, this in turn has a positive impact on the income and economic 
growth. 
key words: 
Policy for Liberalization of the Financial Sector, Economic Growth, Algeria, ARDL 

Approach. 
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سعت الكثير من الدول النامية في فترة السبعينات إلى تطبيق التدخل  الاقتصاديمن أجل تحقيق النمو 
الحكومي، بصفتها القادرة على إبداء النصيحة الإقتصادية، والقادرة على توفير رؤوس الأموال الضرورية لخطط 

ساىم التدخل الحكومي على توجيو أسعار الإئتمان، وبالتالي حيث  التنمية، ولتغطية العجز في الأسواق الدالية.
معدلات الفائدة الخاصة بالودائع، ولم يعد  الالطفاض ىذا ومس إلطفاض معدلات الفائدة على القروض والودائع،

نوع  للمدخرين حافزا داخل البلاد، إذ ىُربت الأموال خارج الوطن في إطار التدخل والرقابة الحكومية، لشا أدى إلى
 من الكبح الدالي، الذي ترتب عنو الدناداة بتطبيق سياسة التحرير الدصرفي.

إستكملت الدول الدتقدمة فعليا عملية التحرير الدصرفي في نهاية الثمانينيات وبداية التسعينيات، وبعدىا 
ط إلى الإقتصاد الحر شرعت العديد من الدول النامية في إجراء إصلاحات إقتصادية، بالإنتقال من الإقتصاد الدخط

)إقتصاد السوق( ، إذ لا لؽكن للإصلاح الإقتصادي أن لػدث إلا بالإىتمام بالقطاع الدصرفي، والتعجيل بو عن 
طريق تحرير القطاع الدصرفي، يدخل ىذا في الشروط التي فرضها صندوق النقد الدولي في إطار برنامج الإصلاح 

 الإقتصادي.
 الدولية الاقتصادية الدنظمات طرف من ومساندة دعم من النماذج الذي تلقى الدالي التحرير لظوذج يعتبرو 

 .الاقتصادي الإصلاح برامج لنجاح ضروري شرط بمثابة اعتباره وتم العالدي والبنك الدولي النقد صندوق غرار على
 الحكومة طرف من الدعتمدة الإصلاحية الإجراءات من لرموعة عن عبارة إلا ىي ما الدالي التحرير فسياسية

 سياسة تشتمل و الحر الاقتصاد مع يتماشى الذي بشكل ىيكلو وتحويل الدالي النظام على والقيود الضوابط لإزالة
 :كآتي ىي جوانب ثلاثة على الدالي التحرير
 الدخول حواجز وإلغاء والددينة الدائنة الفائدة أسعار تحرير يتضمن الذي الداخلي الدالي النظام تحرير 

 ؛البنوك على الدفروض الإجباري الاحتياطي وخفض الأجنبية، الدالية والدؤسسات للبنوك بالنسبة
 الدالي؛ السوق في التعامل على الدفروضة القيود كل إلغاء 
 و الدال رأس أشكال بمختلف الدتعلقة التعاملات تحرير) الدال رأس حساب على الدفروضة القيود إلغاء، 

 .الأجنبي( بالنقد التعامل تخص التي القيود إلغاء
 :التالية النقاط من الدالي التحرير سياسة ألعية تنبع كما

 لػفز لشا موجبة حقيقية فائدة معدلات بتكوين يسمح عليها الدفروضة السقوف وإزالة الفائدة أسعار تحرير 
 لاستثمارات؛ إضافية مالية موارد توفير وبالتالي الادخار
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 الدالي الكبح سياسة ظل في مهمش كان بعدما الضروري التمويل على الحصول من الخاص القطاع تدكين 
 الخاصة. موارده على ويعتمد

 التي للمبادئ الانتقادات الكثير من يوجهون الذين الاقتصاديين من العديد ىناك ىذا مقابل في ولكن
 مصدر فيو ويرون منو، منتظر ىو ما تحقيق على قدرتو في ويشككون الدالي التحرير لظوذج عليها يرتكز

 الدول ىذه في الدالية والدؤسسات فالبنوك الدالية، الأنظمة طبيعة مع التلاؤم وعدم الدالية والأزمات للاضطرابات
 الأسواق كون إلى بالإضافة الدالي، النشاط تحرير عليها يفرضها التي القوية الدنافسة للمواجهة بعد مستعدة ليست
  .الدعلومات تناظر عدم مشكلة من وتعاني مثالية غير فيها الدالية

بارزا في إطار ماعاشو اقتصادىا من وقد مثل التحرير الدالي بالنسبة للجزائر بداية التسعينات خيارا اقتصاديا 
أزمة خانقة وتراجع لأغلب الدؤشرات الاقتصادية الكلية ووجود اختلالات عميقة في ىيكل ىذا الاقتصاد، وقد برز 

صدور القوانين الإصلاحية الرئيسة التي أعادت الاعتبار لدور القطاع الدالي ومؤسساتو وسعت إلى  ىذا التوجو مع
تعزيز دور القطاع الخاص والانفتاح لضو الخارج وإعطاء السياسة النقدية دور لزوري في إطار السياسة الاقتصادية 

الجزائر مطلع ىذه الألفية بينما ظل  الكلية، غير أن وتيرة ىذه الإصلاحات عادت لتتراجع مع تحسن مداخيل
 معها القطاع الدالي الجزائري يعاني من تأخر واضح مقارنة بمحيطو الإقليمي والدولي.

 الدراسة:  إشكالیة (1
تتجو الجزائر لضو الانضمام إلى الدنظمة العالدية للتجارة والتي من بين بنودىا ما يتعلق بتحرير قطاع الخدمات 

 معالجة حاولنا الجزائر في الدالي التحرير سياسة تطبيق عن الدترتبة النتائج تحديد أجل منالدالية والدصرفية، و 
 :التالية الإشكالية

 الاقتصادي؟ النمووتیرة  رفع من الجزائر في المنتهجة المالي التحرير سیاسة نجحت هل
 :الفرعیة الأسئلة (2

 التالية: فإنو لؽكن طرح الأسئلةوانطلاقا من السؤال الرئيسي للدراسة 
 ؟ الدالي التحرير إلى الكبح سياسة من الدالية الأنظمة انتقال من الدوافع ىي ما 
 ؟ الاقتصادي بالنمو الدالي التحرير علاقة ما ىي 
 الجزائر؟ في اقتصادي لظو تحقيق الدالي التحرير سياسة استطاعت ىل 
 : الدراسة فرضیات (3

 الفرضيات التالية:بعد طرح إشكالية الدراسة وتفرعاتها, نسرد 
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  الحل الأمثل للخروج من حالة الكبح الدالي ووسيلة فعالة لتسريع وتيرة تعتبر سياسة تحرير القطاع الدالي
 .النمو الاقتصادي

  الاقتصادي. والنمو الدالي التحريربين سياسة  العلاقة ىناك اختلاف بين الدراسات التجريبية على نوع 
  الجزائر في الاقتصادي النمو معدلات على التحرير سياسة لدؤشريوجد أثر إلغابي ذو دلالة إحصائية. 

 : الدراسةوأدوات  منهجیة (4
بغية الإلدام والإحاطة بمختلف جوانب الدوضوع وتحليل أبعاده والإجابة على الإشكالية الدطروحة واختبار 

 على الدناىج التالية: صحة الفرضيات الدتبناة سنعتمد في ىذه الدراسة
والنمو الاقتصادي بالإضافة إلى الدنهج  بسياسة التحرير الداليالدنهج الوصفي عند التطرق لدفاىيم الدتعلقة 

لعلاقة سياسة التحرير  الدراسات التجريبية  و مراحل تحرير القطاع الداليعند التطرق إلى  اعتمدناهالتارلؼي الذي 
 القطاع واقع تشخيصالنمو الاقتصادي، أما في الدراسة التطبيقية انتهجنا الدنهج التحليلي الوصفي القطاع الدالي ب

تحرير القطاع الدالي على النمو الاقتصادي في دراسة أثر  الاقتصادي القياس كما اعتمدنا على أدوات،  بالجزائر الدالي
 .في الجزائر

 
 أهمیة وأهداف الدراسة: (5

 من خلال:بصفة عامة ىذه الدراسة ألعيتها وأىدافها  كما تستمد

  سيما وأن الجزائر  الدالي وسياسة تحريرهلقطاع االنامية بما فيها الجزائر إلى الدوقع الذام الذي توليو لستلف الدول
من أىم  يعتبر تسعى إلى زيادة انفتاح اقتصادىا والانضمام إلى الدنظمة العالدية للتجارة، كما أن القطاع الدالي

 مرتكزات النمو الاقتصادي.
  وتبيان أثر ىذه السياسة على ، سياسة التحرير الدالي في الجزائركما تهدف الدراسة إلى تسليط الضوء على

 أىم مؤشى اقتصادي وىو معدل النمو الاقتصادي.
 مبررات اختیار الموضوع: (6
 التحرير الدالي أثر سلبي أو الغابي على النمو الاقتصادي الجدل والاختلاف بين الدراسات حول إذا ماكان. 
 معرفة كبيعة العلاقة بين سياسة تحرير القطاع الدالي بالنمو القتصادي في الجزائر وشروط لصاح ىذه العلاقة. 
 .اىتمامنا الشخصي بالدوضوع باعتباره يدخل في إطار التخصص 
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 والمكاني:  الإطار الزماني (7
  5151إلى  5891تتمثل الحدود الزمنية في الفترة الدمتدة من. 
  الجزائرأما الحدود الدكانية تتمثل في. 

 :الدراسةمحتوى  (8
 للجوانب النظري الإطار الأول الشق يعرض تطبيقي والأخر نظري أحدلعا شقين على الدراسة ىذه تنطوي

 العديد طرف من إجرائها تم التي التجريبية والدراساتو عوامل النمو الاقتصادي  الدالي بسياسة التحرير الدتعلقة
 الاقتصادي، وقد قسم إلى: النمو و الدالي بين التحرير العلاقة حول البارزين الاقتصاديين

 الدبحث الأول: التحرير الدالي.
 الدبحث الثاني: النمو الاقتصادي. 

 خلال الدراسات السابقة.الدبحث الثالث: علاقة التحرير الدالي بالنمو الاقتصادي من 
 
 النمو على وأثرىا الجزائر في التحرير الدالي سياسة على الضوء يلقي فهو الدراسة من التطبيقي الشق وأما 

 :، وقسم بدوره إلىالاقتصادي
 الدبحث الأول:  سياسة التحرير الدالي في الجزائر

 على النمو الاقتصاديتقدير وتحليل أثر التحرير في القطاع الدالي الدبحث الثاني: 

 
 

 

 



 
 

 الأول:الفصل 
 

 الإطار النظري للدراسة
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 :تمهيد
 

 الاقتصاديات بو تقوـ الذي الفعاؿ الدور الى بالنظر الاقتصادية النظم في لزوريا مركزا الدالية الانظمة تشغل
 بهدؼ الدالي التحرير سياسة الى الدوؿ معظم وتوجو السائد العالدي النظاـ لتغتَ وكنتيجة ، الدوؿ لاقتصاد المحلية
 الاسياسة ىذه مزايا من الاستفادة في رغبة الاقتصاد تحرير على اكثر يعتمد التوجو وىذا الاقتصادي الالظو زيادة
 الذي للدور تبعا الباحثتُ من العديد اىتماـ نالت التي الحديثة الدواضيع من الدالي ،والتحرير عدة مستويات على
 دافعت والتي المجاؿ ىذا في الاعماؿ و الدراسات تعددت حيث العالدي الاقتصاد في الدوؿ مكانة تعزيز في يلعبو
 امكانية اللى الدراسات بعض توصلت ذلك رغم الاقتصادي النمو على الدالي التحرير لسياسات الالغابي الاثر عن
 .الاقتصادي النمو و الدالي التحرير بتُ سالب تاثتَ وجود

 : التالية الدباحث الي الفصل ىذا تقسيم تم وقد
  الدالي التحرير: الاول المبحث
 .الاقتصادي النمو:  الثاني المبحث
 .واجنبية عربية سابقة دراسات خلاؿ من الاقتصادي بالنمو الدالي التحرير علاقة: الثالث المبحث
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  التحرير الماليالمبحث الأول: 
 سواء العشرين القرف اية في العالدية البيئة سمات من أساسية سمة والتجاري الاقتصادي التحرير أضحى لقد

 دولي إطػار في الخػدمات تجػارة تحريػر شػكل حيػث العولدػة لضػو التوجػو ومػع الخػدمات، أو السػلع تجػارة لؼػ  فيمػا
 غالبيػة كػوف إلى ذلػك ويعػز  السػلع، تجػارة تواجههػا الػتي تلػك عػن طبيعتهػا تختلػ  كبتَة تحديات الأطراؼ متعدد
 عبورىػا أمػاـ تقػ  الػتي الإدارية والدمارسات التنظيمية والإجراءات القوانتُ ىي الخدمات تجارة تعتًض التي الحواجز
 تجػارة علػى الدقيػدة أثارىػا تقييم في صعوبة وأكثر الجمركية الحواجز من بكثتَ وضوحا أقل تعتبر والتي الوطنية، الحدود
 الخدمات

  مفهوم التحرير الماليالمطلب الأول: 
تندرج سياسة التحرير الدالي ضمن سياؽ التحرير الاقتصادي الذي يشمل على لستل  عناصر التحرير  

الدقيدة لحركة التجارة يعتبر التخل  من الضوابط الدركزية  (Mckinnon)الدالي ويتضمنها، وحسب الاقتصادي 
وإلغاء الدركزية أي التخلي عن الدلكية الدباشرة وحق السيطرة لأغلب الأنشطة التجارية وبيع  الخارجية والخوصصة
الودائع والقروض الدصرفية الدفروضة على أسعار الفائدة على للدولة للقطاع الخاص وإزالة الضوابط الأصوؿ الدملوكة 

 أنو لي  باستطاعة حكومات الدوؿ ولا وتحرير سعر الصرؼ من بتُ أىم مظاىر التحرير الاقتصادي للدوؿ. وبتُ
ينبغي عليها أف تتخذ جميع التدابتَ الخاصة بتحرير الاقتصاد دفعة واحدة وإلظا ىناؾ نهج أمثل يتم اعتماده في 
 .1خطى التحرير الاقتصادي، وقد لؼتل  ىذا الأختَ بتباين الاقتصادات الآخذة بأسباب التحرر حسب ظروفها

 Mackkinnon et)تعاري  للتحرير الدالي من بينها التعري  الدقدـ من طرؼلقد قدمت عدة         
Shaw)  على أنو " الحل الأمثل للخروج من حالة الكبح الدالي ووسيلة فعالة لتسريع وتتَة النمو الاقتصادي في

 . 2الدوؿ  النامية "
ويعرؼ التحرير الدالي أيضا بأنو " جعل الاقتصاد أكثر حرية وأكثر انسجاما والاتجاه الليبتَالي الحر حيث  

 .3الدوؿ لا تتدخل في الحياة الاقتصادية والدنافسة حرة " 

                                                           
، الجمعية الدصرية لنشر التحول إلى اقتصاديات السوقالنهج الأمثل لتحرير الاقتصاد أحكام السيطرة المالية عند رونالد ماكينوف، ترجمة صليب بطرس وسعادة الطنبولي،  - 1

 .61، ص: 6991الدعرفة والثقافة العالدية، القاىرة، مصر، 
 ،(: دراسة قياسية باستعمال طرقة التكامل المتزامن 0101 – 0971أثر تطبيق سياسة التحرير المالي على النمو الاقتصادي في الجزائر ) بن علاؿ بلقاسم،  - 2

Actes de la jeune recherche en Économie, Société et Culture. Lauréats du concours FES, Fondation Friedrich Ebert, Algérie 

 .5، ص:  .2012
3
-Hassine Souheil, Effets De La Libéralisation Financière Du Système Financier Tunisien Sur L’évaluation Des 

Risques Des Banques, Université Laval, 2000, P: 27. 
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كما يقصد بو " إعطاء دور للسوؽ لإعادة تخصي  رأس الداؿ والتقليل من التدخل الحكومي في نف   
 .1الوقت " 
ا فالتحرير الدالي ىو عبارة عن " إلغاء القيود والتًتيبات والضوابط الدفروضة على حركات رؤوس الأمواؿ أيض

قصتَة والطويلة الأجل عبر الحدود الوطنية، وإعطاء السوؽ فاعلية في عمليات ضماف توزيع وتخصي  الدوارد ال
 .2الدالية، وتحديد أسعار العمليات الدالية وفقا لقو  السوؽ " 

فهو عبارة عن " لرموعة الأساليب والإجراءات التي تتخذىا الدولة لإلغاء وتخفي  درجة القيود على 
 .3القطاع الدالي بهدؼ تعزيز مستوي كفاءتو وإصلاحو كليا."

وفي نف  السياؽ لؽكن اعتبار التحرير الدالي على أنو "لرموعة الإجراءات لتعزيز كفاءة القطاع الدالي 
" تحرير عمليات السوؽ الدالية , من خلاؿ 4"لاكإجراء تطوير الأسواؽ الدالية واعتماد نظاـ إشراؼ قويوسلامتو 

وتدتع الاقتصاد بحرية  5من القيود الدفروضة عليها التي تعيق تداوؿ الأوراؽ الدالية ضمن الدستويتُ المحلي والدولي".
 .6انتقالات رؤوس الأمواؿ الأجنبية لضو الداخل والخارج"

يتضح من خلاؿ التعاري  السابقة أف التحرير الدالي ىو جزء من عملية التحرير الاقتصادي، ويتضمن 
لرموعة الإجراءات الدتخذة لتخفي  ورفع القيود الدفروضة على القطاع الدالي بمكوناتو الرئيسية الدتمثلة في القطاع 

ءة مؤسسات ىذا القطاع وتعميق وتتَة النمو الدصرفي والسوؽ الدالية وكذا حساب رأس الداؿ بهدؼ تعزيز كفا
 الاقتصادي للنهوض باقتصاد الدوؿ. 

وسيتم استعراض أىم التًتيب الأمثل للسياسات الدالية في مرحلة التحوؿ من ضوابط مركزية مقيدة لحركة 
 : 7يلي الخارجية والداخلية لضو اقتصاد السوؽ بهدؼ تحقيق النهج الأمثل للتحرير الاقتصادي كماالتجارة 
   يتم تقلي   أفتحقيق التوازف في مالية الحكومة الدركزية وىو ما يسمي بالسيطرة الدالية، وأفضل شيء
 ، وفرض الضرائب على أساسالإجماليالحكومي حيث يصبح لػتل نصيب ضئيل من الناتج المحلي  الإنفاؽ

دوف اللجوء إلى القاعدة العريضة ذات الشرلػة الدنخفضة على الدؤسسات التجارية والدواطنتُ حتى تتجنب التضخم 

                                                           
1
  - 4Navaz Naghavi, The Relationship Between Financial Liberalization And Stock Market Efficiency: A Study Of 

Emerging Markets, Faculty Of Economics And Administration, University Of Malaya, Kuala Lumpur, 2014, P: 72. 
 .17، ص: 6999، 6، الدستقبل العربي، القاىرة، مصر، الطبعة العولمة الماليةرمزي زكي،  - 2
 .55، ص: 1166، 6، دار الصفاء، عماف، الأردف، الطبعة العولمة المالية والنمو الاقتصاديحسن كرلَ حمزة،  - 3
 .119، ص: 1161، 15لرلة الاقتصاد الجديد، العدد ، التحرير المالي المكاسب والمخاطر الناتجة عنوسعيدي فاطمة الزىراء،  - 4
 .55، ص: مرجع سابقحسن كرلَ حمزة،  - 5
 .661، ص: 1166، 51-55، الشل ، الجزائر، العدداف 0119-0991أثر الانفتاح المالي في النمو الاقتصادي دراسة حالة الجزائر طيبة عبد العزيز،  - 6
 .15-61ص ص:  أعلاه، نفس المرجع - 7
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أرباح ىذه الدؤسسات والدواطنتُ، وبالتالي ضرورة توفرىا على جهاز ضريبي فعاؿ قادر على تحصيل الضرائب في 
 لسوؽ اللامركزية من القطاع الخاص؛ظل ا

  قطاع الدصرفي إلا ضوابط مالية صارمة، حيث لا تصبح الحكومة لربرة ومضطرة لا ينبغي تحرير ال
الدودعتُ من اجل در عوائد  ي التي تفرض في غتَ لزلها علىطللاعتماد على ضريبة التضخم أو ضرائب الاحتيا

 مالية؛
  الاقتصادي؛ تحرير البنوؾ والدؤسسات الدالية ضرورية أف يتزامن مع لصاح الحكومة في تحقيق الاستقرار 
  وقية سواء للمودعتُ أو الدقتًضتُ؛جعل أسعار الفائدة إلغابية حسب الأسعار الس 
  .إمكانية التحويل الحر للعملات الأجنبية للحسابات الاستثمارية 

 التحرير المالي سياسة  أسباب وأىميةالمطلب الثاني: 
 التحرير الماليسياسة أولا: أسباب 

الدوؿ إلى تطبيق سياسة التحرير الدالي لتحقيق جملة من الأىداؼ، وتتمثل العديد من العوامل تدفع 
 : 1الأسباب فيما يلي

   والدالية أواخر من بتُ أىم أسباب الدشاكل التي عانت منها معظم الدوؿ النامية في أنظمتها الاقتصادية
الإصلاح الاقتصادي والدالي الدقتًحة من السبعينات الآثار السلبية للكبح الدالي ما دفعها للبدء في تطبيق برامج 

طرؼ مؤسسات النقد الدولية الدتمثلة في صندوؽ النقد والبنك الدوليتُ، وسياسة التحرير الدالي ىي من أىم 
 الشروط الأساسية الدتضمنة في ميثاؽ ىذه البرامج؛

  مؤسسات الدصرفية والدالية توفتَ البيئة الدلائمة لتحديث القطاع الدالي وتطويره بفتح السوؽ الوطنية لل
حديثة وأدوات مالية جديدة وأساليب إدارية الأجنبية، من خلاؿ ما توفره من مزايا للاقتصاد الوطتٍ من تكنولوجيا 

 وطرؽ تسيتَ متطورة؛
   رفع كفاءة الأنظمة وجعلها أكثتَ مرونة وفعالية بما يكفل الحفاظ على تنافسية البنوؾ والدؤسسات الدالية
عالية الوساطة الدالية في تعبئة الددخرات المحلية والتخصي  الأمثل لذا في الأنشطة الاقتصادية ذات الكفاءة وتعزيز ف

 في استخداـ الدوارد الدالية الدتاحة بما يعزز ولػسن من وتتَة النمو الاقتصادي؛
   تنفيذ السياسات النقدية سد عجز التمويلي لشا يتيح تنويع الدنتجات الدالية وتوفتَ الأدوات التي بإمكانها

 والدالية والبرامج الإلظائية؛
                                                           

 .119، ص: مرجع سابقسعيدي فاطمة الزىراء،  - 1
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   خلق فرص استثمارية خارجية واسعة أماـ فوائض رؤوس الأمواؿ الدتاحة والباحثة عن تحقيق وتعظيم
 الاستثمار في الأسواؽ الدالية الدولية؛الأرباح، فضلا عن تأمينها ضد الدخاطر بالتنويع وتوفتَ فرص 

   في البلداف الصناعية الدتقدمة عن طريق زيادة انفتاح التجارة وتصدير فوائضها تخفيض معدلات التضخم
 الدالية؛

   التحرير الرأسمالي يوفر الدزيد من فرص الحصوؿ على القروض اماـ الشركات متعددة الجنسيات تدويل
 استثماراتها من أسواؽ الداؿ المحلية في البلداف التي تعمل فيها؛

   ؤوس الأمواؿ بتوفتَ بيئة استثمارية مشجعة لنشاط القطاع الخاص وجذب الحد من ظاىرة ىروب ر
تدفقات كبتَة من رؤوس الأمواؿ التي لػتفظ بها الدقيموف بالخارج، حيث لؽكن انفتاح الأسواؽ الدالية المحلية على 

لية معها لشا يسمح لذا الأسواؽ الدالية الدولية من الاستثمار في لستل  الأسواؽ بواسطة ترابط وتكامل الأسواؽ المح
بالحصوؿ على ما تحتاجو من موارد لسد الفجوة في الدوارد المحلية ويشجع زيادة معدلات الاستثمار المحلية ومن ثم 

 ؛1زيادة معدلات النمو الاقتصادي
   تسهيل وصوؿ الدستثمرين والدقتًضتُ المحليتُ إلى لستل  مصادر  التمويل الخارجية، في الدقابل منح فرصة

 للمستثمرين والشركات الأجانب الدخوؿ إلى الأسواؽ الدالية المحلية؛
   العمل على تعزيز الدنافسة بتُ الأسواؽ المحلية الدختلفة لاستقطاب أكبر قدر لشكن من رؤوس الأمواؿ

 ؛وغتَ مباشرة الدولية في شكل استثمارات أجنبية مباشرة
   ُزيادة عدد الأدوات الدالية الدتاحة لكل من الددخرين والدستثمرين بتوسيع البنية التحتية الدالية وتحست

الإطار العاـ لعملية الوساطة الدالية، مع العمل على تحستُ تخصي  الدوارد الدالية وتشجيع الددخرات وزيادة 
 الدعروض من الائتماف الدصرفي؛

   وتشجيعها في باقي القطاعات من خلاؿ سهولة تأمتُ رؤوس أمواؿ عبر تعزيز الاستثمارات المحلية
 مصادرىا الدختلفة.

 ثانيا: أىمية سياسة التحرير المالي
يضمن الإصلاح الدالي الناجح تحقيق معدلات فائدة حقيقية موجبة، الأمر الذي يؤدي إلى رفع معدؿ  

المحددة بقو  السوؽ تؤدي إلى تخصي  أفضل للموارد  الادخار ومن ثم تحفيز الاستثمار، كما أف معدلات الفائدة
الدالية لضو الاستثمارات المجدية. كما يؤدي الإصلاح الدالي الناجح كذلك إلى تزايد تدفقات رؤوس الأمواؿ 
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الأجنبية إلى الداخل بشكل يسهم أكثر في سد فجوة الدوارد المحلية، الأمر الذي يؤدي إلى زيادة حجم الاستثمار، 
  رفع معدلات النمو الاقتصادي.ومن ثم
 :1وتبرز ألعية تطبيق سياسة التحرير الدالي في الدوؿ النامية في النقاط الأساسية التالية 
   تحرير معدلات الفائدة لؽكن الدوؿ النامية من الحصوؿ على معدلات فائدة حقيقية موجبة، الأمر الذي

الأمواؿ الأجنبية لضو الداخل، وبالتالي تتوفر موارد مالية لضو لػفز على تعبئة الادخار المحلي وزيادة تدفق رؤوس 
 الأماـ؛
   التقليل أو الحد من تدخل الدولة في النشاطات الاقتصادية والدالية يساىم في اختفاء الاستثمارات ذات

 ة، وبالتالي لؽكن للفعالية لؽكن للفعالية العامة للاستثمارات أف ترتفع؛الدردودية الضعيف
  في اقتصاديات  انب التمويل الذاتي لذا، الأمر الذي يقلل من دور القطاع الدالي غتَ الرسمييؤدي ج

الدوؿ النامية. كما يساىم التحرير الدالي في زيادة حصة القطاع الخاص من الائتماف بعدما كاف مهمش في ظل 
  الرسمي؛سياسة الكبح الدالي، حيث كاف يعتمد على موارده الذاتية أو القطاع الدالي غتَ

   تحرير التحولات والتدفقات الدالية الخارجية مثل تحرير تدفق العملات الأجنبية وتحرير حركة رؤوس الأمواؿ
يساىم في جلب الاستثمارات الأجنبية الدباشرة التي تحفز على النمو الاقتصادي، وتجلب التكنولوجيا الدتطورة في 

 لراؿ الإدارة والتسيتَ؛
  من رفع فعالية الأسواؽ الدالية المحلية، ويسمح للبنوؾ والدؤسسات الدالية المحلية يسمح التحرير الدالي 

بتطوير وتنويع خدماتها الدالية والدصرفية وزيادة قدراتها التنافسية في الداخل والخارج، وذلك بفتح المجاؿ للبنوؾ 
 والدؤسسات الدالية الأجنبية للاستثمار في الداخل؛

  أف يرفع من فعالية الوساطة الدالية والدصرفية، والتي تؤدي إلى إلطفاض تكلفة الوساطة  لؽكن للتحرير الدالي
 ؛2الدالية بتُ الدقرضتُ والدقتًضتُ، وتسهل للمقتًضتُ الوصوؿ إلى الدوارد الدالية الدتاحة

   يؤدي التحرير الدالي الناجح إلى رفع مستويات التطور الدالي والتعمق الدالي، تزايد تدفق رؤوس الأمواؿ
. الأمر الذي يسمح للبنوؾ 3رقعة القطاع الدالي بصفة عامة ورقعة القطاع الدصرفي بصفة خاصة واتساعالأجنبية، 

الدية بكل سهولة، لشا لغعل النظاـ الدالي والأجهزة الدصرفية والدؤسسات الدالية المحلية الاندماج في الأسواؽ الدالية الع
 للدوؿ النامية أكثر قوة لدواجهة التحديات والتطورات الاقتصادية العالدية.

                                                           
1 - Baptiste Venet, les approches théoriques de libéralisation financière, Université Paris IX Dauphine, Octobre 2004,P: 35-36 .  
2
 - Baptiste Venet, les approches théoriques de libéralisation financière, Op.Cite,P 91.   

3
 .119ص:  ،1115مؤسسة شباب الجامعة، الاسكندرية، مصر، ، السياسة المالية وأسواق المالية خلال فترة التحول لاقتصاد السوقعاط  وليم أندراوس،  - 
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 المطلب الثالث: مراحل سياسة التحرير المالي 
" رئاسة  تزامنت ىذه الدرحلة مع وصوؿ " مارغريت تاتشر " إلى الحكم في بريطانيا وتولى " بوؿ فولكر

الاحتياطي الفدرالي الأمريكي، ولعا معروفاف بتشجيعهما لتحرير الحياة الاقتصادية والدالية على الدستويتُ الوطتٍ 
 : 1وتديزت بما يلي 6995إلى  6991والعالدي وامتدت ىذه الدرحلة من 

   ها البعض ضعبالوطنية بالدرور إلى اقتصاد السوؽ الدالية وقد صاحب ذلك ربط الأنظمة الدالية والنقدية
 وتحرير القطاع الدالي؛

    رفع الرقابة على حركة رؤوس الأمواؿ من وإلى الولايات الدتحدة الأمريكية والدملكة الدتحدة وبذلك رفعت
كافة الحواجز في وجهها دخولا وخروجا، واعتبرت ىذه الإجراءات بمثابة الخطوة الأولى لعملية انتشار واسعة 

 النقدي على الدستوي العالدي؛للتحرير الدالي و 
   ( وارتباطها على  %71التوسع الكبتَ في أسواؽ السندات ) من لرموع الأصوؿ الدالية الدصدرة عالديا

الدوؿ الصناعية الكبر  تدوؿ العجز في ميزانياتها عن الدستو  الدولي وتحريرىا من كافة القيود، الشيء الذي جعل 
 ، لا سيما سندات الخزينة؛الدالية في الأسواؽ الدالية العالديةطريق إصدار وتسويق تلك الأدوات 

   توسيع وتعميق الإيداعات الدالية بصفة عامة والتي سمحت بجمع كميات ضخمة من الادخار العالدي
 وإجراء عمليات الدراجحة الدولية في أسواؽ السندات والنمو السريع في الأصوؿ الدالية الدشتقة بصفة خاصة،

   صناديق الدعاشات والصناديق الأخر  الدتخصصة في جمع الادخار. وىي صناديق تتوفر على توسيع
  أمواؿ ضخمة، ىدفها الأساسي ىو تعظيم إيراداتها في لستل  الأسواؽ العالدية.

 
 
 
 
 
 
  

                                                           
، ديسمبر 1تصاد والتجارة، جامعة لزمد الصديق بن لػي، جيجل، العدد ق، لرلة لظاء للاالتحرير المالي وأثره على نمو القطاع الصناعي في الدول العربيةعليوة علي،  - 1
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 المبحث الثاني: النمو الاقتصادي 
كبػتَة في الدراسػات الاقتصػادية حيػث تباينػت الدفػاىيم الدقدمػة لػو ،وباعتبارىػا   حظي النمو الاقتصادي بالعية

ىػػػدفا لزوريػػػا لسياسػػػات الاقتصػػػادية الكليػػػة والنتيجػػػة الداديػػػة للجهػػػود الاقتصػػػادية و غػػػتَ الاقتصػػػادية في المجتمػػػع فػػػاف 
مسػتو  معيشػة الفػرد  الدوؿ تسعى لبلوغ معدلات موجبة لو والقضاء علػى مظػاىر التخلػ  بمػا يػنعك  الغابػا علػى

غػػتَ اف درجػػة النمػػو الاقتصػػادي تختلػػ  علػػى حسػػب مسػػتو  تطػػور الػػدوؿ و في ىػػذا الدبحػػث سػػنتطرؽ الى الاطػػار 
 الدفاىيمي للنمو الاقتصادي .

  المطلب الأول: مفهوم النمو الاقتصادي
فػتًات الحػرب العالديػػة  تعتػبر نظريػة النمػو الاقتصػادي حديثػػة نسػبيا، وظهورىػا في النظريػة الاقتصػػادية يعػود إلى

 الثانية، بالرغم من أف بعض الدفاىيم الدتعلقة بنظرية النمو الاقتصادي قد تم تناولذا قبل ىذه الدرحلة.
وىناؾ العديد من الاقتصاديتُ الذين اىتموا بالمجالات الدتعددة للنمو الاقتصادي، ويتعلق الأمر خاصة بػ: 

E.DOMAR, A.HANSEN, R.F.HARROD, KALDOR, 
LECAILLON ُ1وغتَىم من الاقتصاديت. 

وقد اعتبر بعض الاقتصاديتُ أف النمو الاقتصادي يعتٍ الزيادة في الدخل الوطتٍ، كما ير  آخروف أف  
النمو الاقتصادي إما إجماليا أو  يقي  الفريقتُ النمو الاقتصادي يتمثل في زيادة حجم السلع والخدمات، وكلا

 بالنسبة للفرد.
  النمو الاقتصادي أولا: تعريف

النمو الاقتصادي " بمقدار التوسع أو الزيادة في JACQUES LECAILLAN 2يعرف  -0
الإنتاج المحلي في الدد  الطويل"، وحسب ىذا التعري ، فالنمو ىو لظو في حجم الإنتاج الكلي الخاـ، والذي يشتَ 

يتمثل في   لزددة، كما أف النمو الاقتصاديإلى حجم السلع والخدمات التي تم الحصوؿ عليها خلاؿ فتًة زمنية 
كونو ظاىرة مستمرة تدرلغية وتراكمية، وليست ظاىر مؤقتة أو فورية، خاصة في البلداف الدتخلفة التي تتميز 

 بالطفاض مستويات الادخار بسبب الفقر وضع  أنظمتها الدالية في تعبئة تلك الددخرات الدتوفرة في المجتمع.

                                                           
1  - belmokadem.M, " Efficience de l'appareille productif Algérienne ", 2eme version Tlemcen, 1994, P 06. 
2  - Jacques LECAILLON ," la croissance économique ", Edition Cujas, Paris, 1972, p 10. 
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، فإف النمو يشتَ إلى النمو الاقتصادي  Josephe SHUMPUTERحسب تعريف  -0
والذي لؽكن الإستدلاؿ عليو في حجم إرتفاع نصيب الفرد من الدخل القومي، من خلاؿ الدورة الاقتصادية 

  .1للموارد الدتاحة
وحسب ىذا التعري ، فإف النمو الاقتصادي يعتٍ حدوث زيادة في متوسط الدخل الفردي الحقيقي مع 

، وبالتالي فإف النمو 2زمن، ومتوسط الدخل الفردي يساوي الدخل الكلي مقسوما على عدد السكافمرور ال
 الاقتصادي في ىذه الحالة، يشتَ إلى لظو نصيب الفرد في الدتوسط من دخل المجتمع الكلي.

لك، ونستنتج من ىذا أف النمو الاقتصادي لا يعتٍ لررد زيادة في الدخل الكلي، وإلظا ىو أكثر من ذ 
 بحيث يعتٍ حدوث تحسن في الدستوي الدعيشي للفرد يعكسو زيادة نصيبو، من الدخل الكلي.

والنمو الاقتصادي ىو مفهوـ مادي على الزيادة في الناتج القومي الإجمالي الحقيقي الفردي خلاؿ فتًة  
 من الزمن، ويقاس بمعدؿ النمو السنوي.

تحويلات  –تحولات المواطنين المقيمين في الخارج  الناتج القومي الإجمالي = الناتج المحلي + 
 .الأجانب المقيمين في البلاد

 صافي التحويلات. –الناتج القومي الإجمالي = الناتج المحلي الصافي + أو أو  
والناتج المحلي " ىو لرموع القيم النقدية لكافة السلع النهائية والخدمات التي تنتج داخل حدود الدولة  
 .3خلاؿ فتًة زمنية لزدودة سواء كاف الدنتجوف مواطنوف أـ أجانبالجغرافية 

 ثانيا: تعريف التنمية الاقتصادية 
تعرؼ التنمية الاقتصادية كسياسة اقتصادية طويلة الأجل لتحقيق النمو الاقتصادي، بأنها عملية يزداد  

 .4بواسطتها الدخل القومي الحقيقي للاقتصاد خلاؿ فتًة زمنية طويلة
وكلمة عملية في مفهوـ التنمية الاقتصادية، تعتٍ تفاعل لرموعة قو  معينة خلاؿ فتًة طويلة من الزمن  

 تؤدي إلى إحداث تغتَات جوىرية وىيكلية على لرموعة من الدتغتَات داخل الاقتصاد القومي.
وتغتَ في نوعية ، حدود تغتَ في ىيكل توزيع الدخل وتغيتَ في ىيكل الانتاج 5وتشمل ىذه التغتَات 

 السلع والخدمات الدقدمة للأفراد بالإضافة إلى التغتَ في كمية السلع والخدمات التي لػصل عليها الفرد في الدتوسط.
                                                           

 .79-71، ص ص: 6999، الأىالي للطباعة والنشر والتوزيع، الطبعة الأولى، علم إجتماع التنميةجهينة سلطاف العيسى، وآخروف،  - 1
 .66، ص: 1111، الدار الجامعية، الاسكندرية، اتجاىات حديثة في التنميةعبد القادر لزمد عبد القادر عطية،  - 2
 .695، ص: 1116إصدارات المجمع العربي للمحاسبتُ للقانونيتُ،  ،الاقتصادتوفيق إبراىيم أيوب، وآخرو، - 3
 .17، ص: 6999، الدار الجامعية، الجزائر، التنمية الاقتصاديةكامل بكري،   - 4
5
 .61ص: مرجع سابق، عبد القادر لزمد عبد القادر عطية،  - 
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 إذف فالتنمية الاقتصادية لا تركز على التغتَ الكمي، وإلظا تدتد لتشمل التغتَ النوعي والذيكلي.
العملية التي لػدث من خلالذا تغتَا شاملا ومتواصلا  كما لؽكن أف تعرؼ التنمية الاقتصادية "بأنها

الح الطبقة الفقتَة، وتحسن في نوعية الحياة الحقيقي وتحسن في توزيع الدخل لص مصحوب بزيادة في متوسط الدخل
 .1الإنتاجوتغتَ ىيكلي في 

الاجتماعي على حد وبهذا تصبح التنمية الاقتصادية تنمية شاملة تعتٍ تغيتَ الجانب الاقتصادي والجانب  
بأنو لغب أف تكوف ىناؾ تنمية حتى يكوف لظو اقتصادي، وأف النمو  2السواء، وتر  الدكتورة كلثم على الغالً

يكوف لاحقا للتنمية وناتجا عنها، حيث تسفر عملية التنمية الاجتماعية والاقتصادية لكافة قو  المجتمع إلى تحقيق 
 النمو الاقتصادي.

 النمو الاقتصادي  عواملالمطلب الثاني: 
 لعوامل النمو الاقتصادي نوجزىا فيما يلي: ىناؾ تقسيمتُ

 أولا: التقسيم الأول
ىناؾ ثلاثة عوامل رئيسية تحدد النمو الاقتصادي، وتؤخذ ىذه العوامل على شكل لرتمعا وتتمثل في كل  

ن ىذه العوامل الثلاثة يلعب دورا رئيسيا من العمل، رأس الداؿ والتطور التقتٍ إلا أنو يبقى من الصعب تحديد أي م
 في النمو الاقتصادي لأف ىذا يتوق  على خصائ  كل اقتصاد ومد  تطوره.

 نوعية اليد العاملة -0
لػدد كل من عدد السكاف والإدارة في العمل لد  أفراد المجتمع، عرض العمل، والعنصر الأىم في كل ىذا 

 .3بحالتها الصحية أو بمستواىا التكويتٍ وكفاءتوىو نوعية اليد العاملة سواء تعلق الأمر 
 رأس المال -0

يعرؼ رأس الداؿ في الفكر الاقتصادي كسلعة تستعمل لإنتاج سلع وخدمات أخر ، كما يعتبر العديد من 
التحليل الاقتصاديتُ أف الاستثمار وتراكم رأس الداؿ عنصراف أساسياف وضرورياف للنمو الاقتصادي، كما تركز 

أي أف رأس الداؿ أصبح لؽثل الدتغتَ الاستًاتيجي الدهيمن على تحقيق كل من النمو والتنمية الاقتصادية،  الاقتصادي

                                                           
1
 .61ص: ، نفس المرجع أعلاه - 
2
 .55ص: ، مرجع سابقجهينة سلطاف العيسى، وآخروف،  - 
 

3
 - Jacques LECAILLON, op cit,p 13. 
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وأف توفر أكبر حجم من الدوارد الادخارية واستثمارىا لؽكن البلداف النامية من كسر حواجز التخل  الاقتصادي 
  .1والانطلاؽ لضو النمو الاقتصادي

 والإبداعالتقدم التكنولوجي  -3
إف للمعارؼ العلمية والتقنية الحديثة مسالعة كبتَة في لظو الناتج الوطتٍ، كما أف الابداعات تخلق فرصا 

 . 2جديدة للاستثمار، وتغيتَ طبيعة السلع والخدمات الدتاحة للمجتمع
نماذج وقد زادت حديثا ألعية التقدـ التقتٍ خاصة في ميداف البحث الاقتصادي، كما تم إدماجو في ال

الحديثة للنمو الاقتصادي، ويتمثل التقدـ التقتٍ في تلك التغتَات ذات الطابع التكنولوجي يكمن من إنتاج سلع 
 .جديدة وذات نوعية جيدة ويؤدي ىذا على تطور النظاـ الاقتصادي ككل

تصرؼ الأفراد بالعقلانية، فلابد من وجود علاقة ثابتة بتُ حجم الإنتاج  وفي ظل ىذه الشروط، وإذا إتسم
 (T)والتكنولوجيا الدستخدمة في الإنتاج  (L)حجم العمل الدستخدـ  (K)، ولسزوف رأس الداؿ (Y)الحقيقي 

 وتعبر ىذه الصيغة الرياضية عن الدالة الكلية للإنتاج. Y = (K,L,T)ولؽكن كتابة العلاقة كما يلي: 
 ثانيا: التقسيم الثاني

بتقسيم العوامل والأسباب التي تؤدي إلى النمو  (Mc Connell 1990)من جهة أخر  فقد قاـ 
 :3الاقتصادي، إلى أسباب مرتبطة بجانب العرض وأخر  مرتبطة بجانب الطلب

 من جانب العرض لدينا: 
 كمية ونوعية الدوارد الطبيعية؛ -6
 كمية ونوعية الدوارد البشرية؛ -1
 الدتوفر من السلع الرأسمالية؛ -7
 التكنولوجيا. -5

وكلما زادت كمية ونوعية كل من الدوارد الطبيعية، وكذلك اليد العاملة الدؤىلة، بالإضافة إلى توفر قدر كافي 
الحقيقي وبالتالي  الإنتاجىذا يؤدي إلى مزيد من ، وتكنولوجيا متطورة، فإف الادخارمن عرض الدوارد الدالية لشثلا في 

 إلى زيادة مستو  النمو الاقتصادي.

                                                           
 .615ص: ، 1111، الاسكندرية، التنمية الاقتصادية: دراسات نظرية وتطبيقيةلزمد عبد العزيز عجمية، إلؽاف عطية ناص ،  - 1
 .695، ص: مرجع سابقتوفيق إبراىيم أيوب، وآخروف،  - 2

3  - louis LEGNANCE. La Croissance Economique, Presses Universitaire de France,1980, p: 158. 
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وبالإضافة إلى ىذه العوامل، فإف ىناؾ عاملاف يسالعاف في النمو الاقتصادي، ويرتبطاف بجانب            
 : 1الطلب ولعا

حيث أف ارتفاع حجم الطلب الكلي يؤدي إلى التوظي  الكامل لعناصر تزايد الطلب الكلي:  -0
 .الي استعماؿ كل قدرات الإنتاج الدتاحة في المجتمع، لشا يزيد حجم الناتج القومي الإجماليالإنتاج، وبالت

إف الاستخداـ الكامل للموارد قد لا يكفي وحدة لتحقيق الزيادة في الاستخدام الأفضل للموارد:  -0
الاقتصادية والدالية بالطريقة التي الإنتاج، لذذا ينبغي أيضا تحقيق التخصي  الأمثل للموارد، وىذا بتوجيو الدوارد 

 تسمح بتحقيق مستويات أكبر في الإنتاج.
والذي لؽثل البدائل الدختلفة التي  (AB)( خط إمكانيات إنتاج الدولة  6 – 6ويوضح الشكل البيالٍ )  

الإنتاج، والنمو  لؽكن إنتاجها بالدوارد الدتاحة، والتي تحقق كل من شرطي التوظي  الكامل والاستخداـ التاـ لعوامل
الاقتصادي في ىذه الحالة لؽثلو انتقاؿ منحتٌ خط إمكانيات الإنتاج إلى جهة اليمتُ وإلى الأعلى أي الانتقاؿ من 

AB  إلىA1B2 .والذي يعك  زيادة حجم الإنتاج الحقيقي 
 

 (: يمثل إمكانيات إنتاج الدولة0–0الشكل )
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 سلع استهلاكية

 رأسماليةسلع 

A1 

A 

B1                 B 
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وبالرغم من ألعية عوامل الطلب، فإف لعناصر العرض تأثتَا مهما على النمو الاقتصادي وىي العوامل التي  
 (. 1 – 6وىذا ما يوضحو الشكل )  S1إلى  Sتؤدي إلى انتقاؿ منحتٌ العرض الكلي إلى اليمتُ من 

 (: يمثل العرض الكلي0–0الشكل )
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يعك  انتقاؿ شكل العرض الكلي إلى اليمتُ إلى مقدار الزيادة في حجم إنتاج الحقيقي للبلاد، والذي 
 التاليتُ:يكن أف يتأثر بإحد  العاملتُ 

 زيادة كمية الدوارد الدتاحة؛ -6
 زيادة إنتاجية تلك الدوارد. -1

تتأثر الإنتاجية بدرجة التقدـ التكنولوجي، أي مد  تطور التقنيات الدستعملة في الإنتاج وتقدلَ الخدمات، 
وارد في حجم رأس الداؿ الدستخدـ، بالإضافة إلى نوعية اليد العاملة وتخصصها ومقدار الكفاءة في توزيع الدو 

 المجالات الأكثر إنتاجية.
ومن خلاؿ ىذا التحليل الدور الرئيسي والألعية التي لػتلها تراكم رأس الداؿ عن طريق توفر ادخار بقدر  
كافي يوجو لضو استثمارات أكثر إنتاجية تؤدي تحقيق مستويات مقبولة من النمو الاقتصادي، ومن ىنا تظهر ألعية 

 .1فتَ ىذا التمويل لشثلة في النظاـ الدالي والدصرفيالدؤسسات التي تعمل على تو 
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 الناتج المحلي الإجمالي

S1                    S 
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 : علاقة التحرير المالي بالنمو الاقتصادي من خلال الدراسات السابقةلثالمبحث الثا
وحاولنا تقسيمها إلى  بموضوعنا الارتباط ذات السابقة الدراسات بعض على بالإطلاع قمنا بحثنا خلاؿ من

 أجنبية.دراسات باللغة العربية ودراسات 

 الأجنبية باللغة : الأبحاث والاعمالالأول طلبالم

لم يتفق الاقتصاديوف على نوع الأثػر لسياسػة التحريػر الدػالي علػى النمػو الاقتصػادي، حيػث ظهػرت دراسػات 
اثبػػات الأثػػر الدوجػػب للتحريػػر الدػػالي علػػى النمػػو الاقتصػػادي، وىنػػاؾ دراسػػات توصػػلت للأثػػر السػػالب للتحريػػر الدػػالي 

 النمو الاقتصادي، وبالتالي سنعرض ىذه الدراسات التجريبية حسب نوع الأثر وتسلسلها الزمتٍ.على 

 الأعمال التجريبية التي اثبتت الأثر الإيجابي للتحرير المالي على النمو الاقتصادي أولا:

 : Quinn دراسة  -0
 ‎The correlates of change in internationalتحت عنواف )  6991عاـ  قدـ دراستو

financial regulation  (  حيث عالج الباحث أثر تحرير حساب رأس الداؿ على النمو الاقتصادي حيث اتخذ
من تحرير حساب رأس الداؿ مؤشرا للدلالة على سياسة التحرير الدالي، كما عبر عن النمو الاقتصادي بمعدؿ النمو 

لي، مستعملا في ذلك طريقة الدربعات الصغر  ومؤشر مستحدث الحقيقي في نصيب الفرد من الناتج المحلي الإجما
 .1؛ حيث يستعمل ىذا الدؤشر  لقياس شدة القيود الدفروضة على حساب رأس الداؿQuinn*سمي بمؤشر

إلى وجود ارتباط قوي موجب الاتجاه بتُ تحرير حساب رأس الداؿ والنمو الحقيقي  Quinnوقد خل  
 لي.لنصيب الفرد من الناتج الإجما

 

                                                           
   6999و 6911دولة وللفتًة الدمتدة بتُ  59عينة الدراسة  متكونة من. 
الذي لؽثل ادلٌ حد من القيود. ويتم نشر ىذا الدؤشر  1الذي لؽثل اقصى حد من القيود و 1ذ قيما لزصورة مابتُ  حيث يأخ 6999-6915دولة للفتًة  15يضم ىذا الدؤشر   *

 في التقرير السنوي حوؿ ترتيبات وقيود سعر الصرؼ الصادر عن صندوؽ النقد الدولي.
1 - Demis Quinn, The correlates of change in international financial regulation , The American political science review, 
Vol 91, No 3, 3/9/1997, Available at the URL  
http://www.jstor.org/10.2307/2952073?md=3737904&md99285497 visite 12/2/2019. 

http://www.jstor.org/10.2307/2952073?md=3737904&md99285497
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  :1وOliveiو  Kleinدراسة   -0

  Capital account liberalization, financial depth andعرض عملهما الدعنوف بػػ: 

(economic growth  ) 6991دولة صناعية ونامية خلاؿ الفتًة ) 91الذي أجرياه على عينة متكونة-
(، من حيث ركز فيو كل من الباحثتُ دور تحرير تدفقات رؤوس الأمواؿ في تحقيق التطور الدالي وتحديد اثر 6995

، ومؤشر **  Sharالتطور الدالي على النمو الاقتصادي، معتمدين في ذلك على طريقة الدربعات الصغر ، ومؤشر 
 آخر يقي  درجة التطور الدالي.

وتوصلا الباحثاف إلى أف التحرير الدالي يؤثر الغابيا على النمو الاقتصادي فقط في الدوؿ الصناعية؛ أي في 
التطور الدالي ىو ‎أف   Olivei و ‎ Kleinالدوؿ التي تدتلك نظاـ مالي وجهاز مصرفي متطور. لذلك اعتبر كل 

تطبيق سياسة التحرير الدالي في الدوؿ النامية، كما أف تطبيق ىذه السياسة لد  الدوؿ النامية شرط أساسي لنجاح 
يتطلب أجهزة ومؤسسات متطورة واستقرار مستمر في الاقتصاد الكلي، كي تستفيد ىذه الدوؿ من مزايا التحرير 

 وتوصلا إلى نف  النتائج. 1119الدالي وتقلل من آثاره السلبية. وأعاد كل من الباحثتُ دراستهما عاـ 

 :  ‎Edwardsدراسة  -3

  ‎Capital mobility and  economicالدعنونة بػػػػ )  و 1116قدمت ىذه الدراسة عاـ         

‎(performance: Are emerging economies different   من طرؼ الاقتصاديEdwards   حيث
افتًض وجود التطور الدالي كشرط أساسي للتأثتَ الالغابي لتحرير حساب رأس الداؿ على النمو الاقتصادي. وقد 

(، فتوصل إلى 6999-6991دولة متطورة وأخر  نامية للفتًة ) 11في إعداد بحثو على  Quinnاتخذ منهج 
الدوؿ النامية، كما يؤثر تحرير حساب رأس أف تحرير حساب رأس الداؿ يؤدي إلى إبطاء النمو الاقتصادي  في 

‎2الغابيا على النمو الاقتصادي في الدوؿ الدتطورة   الداؿ. 

 

 
                                                           

باستعمال سلة سياسة التحرير المالي والنمو الاقتصادي في الدول النامية، العلاقة القائمة بينهما وشروط نجاحها، دراسة قياسية على نموذج ديناميكي بن علاؿ بقاسم ،  1
-651 :، ص ص1119، رسالة دكتوراه في علوـ الاقتصاد النقدي والدالي، تخص  مالية، جامعة ابي بكر بلقايد تلمساف، (0101-0981من البيانات لعينة الدول النامية)

657. 
 يقي  نسبة القيود الدفروضة على حساب راس الداؿ و الصادر في التقرير السنوي  لصندوؽ النقد الدولي حوؿ ترتيبات وقيود سعر الصرؼ.  **

 .657 :، صسابقرجع بن علاؿ بقاسم، م  2-
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  : Arteta, Eichengreen, and Wyploszأعمال   -4

(، حيػػػػث أجػػػػر  6991-6917دولػػػػة ناميػػػػة ومتطػػػػورة، خػػػػلاؿ الفػػػػتًة ) 16شملػػػػت عينػػػػة ىػػػػذه الدراسػػػػة 
، والػػتي كػػاف يهػػدؼ مػػن ورائهػػا تحديػػد طبيعػػة اثػػر تحريػػر رأس الدػػاؿ علػػى 1116البػػاحثوف دراسػػتهم التطبيقيػػة عػػاـ 

لنتػػػائج عػػػن ، ولم تختلػػػ  اQuinnالنمػػػو الاقتصػػػادي، مسػػػتعملتُ في ذلػػػك طريقػػػة الدربعػػػات الصػػػغر  ومؤشػػػر 
الدراسات السػابقة مػع وجػود اثػر إلغػابي لتحريػر حسػاب رأس الدػاؿ علػى النمػو الاقتصػادي في الػدوؿ الناميػة الػتي 

 .1تبنت تغيتَات ىيكلية في بنية الاقتصاد الكلي قبل اعتمادىا سياسة التحرير الدالي

 Does financialتحػت عنػواف  1116عػاـ  Lundbladو  ‎tkeakeB،Harveyكػل مػن لدراسـة   -5

liberalization spure growth?معنػوف بػػ  1117وا بحثػا أخػر عػاـ م، كمػا قػدEquity market 

liberalization in emerging  ، 

وحاوؿ الباحثوف من خلاؿ البحثتُ معالجة إشكالية تأثتَ انفتاح الأسػواؽ الداليػة علػى النمػو الاقتصػادي 
، * BHLبمؤشػػر مسػتعملتُ في ذلػػك عػدة مؤشػػرات مػػن أبرزىػا مؤشػػر مسػتحدث خػػاص بهػػؤلاء البػاحثتُ؛ سمػػي 

سنويا في الػدوؿ الدتطػورة   %6ر وقد توصلوا إلى أف تحرير الأسواؽ الدالية يؤدي إلى زيادة الدخل الفردي  بمقدا
 . 2دولة نامية 19دولة منها  95من إجمالي 

 :  Mendicinoو  ‎Bonfiglioliدراسة  -6

حػػاولا مػػن خلالذػػا تحديػػد  علاقػػة  1115بدراسػػة عػػاـ   Mendicino و  Bonfiglioliقػػاـ كػػل مػػن  
بػػػػالنمو الاقتصػػػػادي    -الأسػػػػواؽ الداليػػػػة وتحريػػػػر حسػػػػاب رأس الدػػػػاؿ  الدتمثػػػػل في تحريػػػػر -‎التحريػػػر الدػػػػالي الخػػػػارجي 

دولػة، بالإضػافة علػى مؤشػرين؛  91لعينة متكونة من  ‎والأزمات البنكية، وذلك بالاعتماد على لظوذج ديناميكي 
، الػػػػذي يقػػػػي  درجػػػػة انفتػػػػاح الأسػػػػواؽ الداليػػػػة علػػػػى BHL، والثػػػػالٍ ىػػػػو مؤشػػػػر  ** IMFالأوؿ ىػػػػو مؤشػػػػر 

الدسػػػػػتثمرين الأجانػػػػػب. وخلصػػػػػا في الأخػػػػػتَ إلى أف تحريػػػػػر أسػػػػػواؽ الأوراؽ الداليػػػػػة يػػػػػؤثر الغابيػػػػػا في الدػػػػػد  البعيػػػػػد       

                                                           
1- Carlos Arteta, Eichengreen, and Wyplosz, when does capital account liberalization help more the nit hurts ?, NBER 
working paper No 8414, Iddued in 08/2001, NBER Program(s) : IFM, P 175. 

التحرير الدالي في ىذه الدوؿ ، حيث يأخد  ىو متغتَ ولعي يقي  درجة انفتاح أسواؽ الأوراؽ الدالية على الدستثمرين الأجانب وذلك بالاعتماد على التواريخ الرسمية لاعتماد سياسة  *
  الدالية. الأسواؽفي حالة تحرير  6عند وجود قيود على الأسواؽ الدالية، والقيمة  1قيمة 

 .655-655 :، ص صسابقمرجع ن علاؿ بقاسم، ب -  2
في حالة وجود قيود على معاملات حساب   ‎ 1صادر عن صندوؽ النقد الدولى وىو متغتَ ولعي يقي  درجة القيود الدفروضة على حساب راس ال  ياخذ قيمة سنوية ىو مؤشر   **

 .في حالة تحرير حساب راس الداؿ  6حركة رؤوس الأمواؿ الأجنبية الخاصة بالدقيمتُ فقط، وياخذ للقيمة  راس الداؿ خاصة على الدعاملات الدتعلقة بحساب راس الداؿ وبالضبط طى
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علػػػػى النمػػػػو الاقتصػػػػادي للػػػػدوؿ لزػػػػل الدراسػػػػة، وذلػػػػك مػػػػع شػػػػرط وجػػػػود نظػػػػاـ مػػػػالي متطػػػػور يسػػػػاعد في تجنػػػػب  
    .1الأزمات الدصرفية

 :  ITOدراسة   -7

 (‎Financial development and financialبعنػػػػػواف   1111أعػػػػػد بحثػػػػػا تطبيقيػػػػػا عػػػػػاـ 
 ‎liberalization in Asia: Thresholds, institutions and the sequence Of ‎ 

(liberalization   دولػػػػة  91وذلػػػػك باسػػػػتخداـ  لظػػػػوذج دينػػػػاميكي لعينػػػػة متكونػػػػة مػػػػن‎ مػػػػا بػػػػتُخػػػػلاؿ الفػػػػتًة 
الػذي يػدؿ علػى  *** Kaopen ‎مؤشر جديد خػاص بػو سمػي بمؤشػرITO . وقد استخدـ 1117و 6997

شػػػدة القيػػػود الدفروضػػػة علػػػى الدعػػػاملات الدتعلقػػػة بحسػػػاب رأس الدػػػاؿ. وقػػػد اقػػػر الباحػػػث في خلاصػػػة دراسػػػتو أف 
مػو الاقتصػادي شػريطة الحديث عػن التطػور الدػالي لوحػده لػي  لرػديا، إذا لم يرفػق بػالتحرير الدػالي الػذي لػفػز الن

وجود بنية مؤسسية وقانونية تتوافق ومتطلبات التحرير الدالي مع اشارتو للتحرير التجاري كدعامػة أخػر  للتطػور 
  .2الدالي في الدوؿ لزل الدراسة

8- ‎‎‎‎دراسة Ben Gamra 3 : 
التحريػػر الدػػالي العلاقػػة بػػتُ سياسػػة  والػػتي حولػػت مػػن خلالذػػا تحديػػد   1119قػػدمت الباحثػػة دراسػػتها عػػاـ 

إلى أف التحرير الدالي يػؤثر إلغابيػا علػى النمػو الاقتصػادي في   Ben Gamraخلصت  ‎والنمو الاقتصادي ، وقد
الدوؿ التي تعتمد سياسة التحرير الدالي بشكل متدرج ويتمتع بتسلسػل إجراءاتػو واتسػاقها بغيػة زيػادة وتػتَة النمػو 

 دوف الوقوع في أزمات بنكية.
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  .1166-6911دولة خلاؿ الفتًة  691ىو مؤشر يصدر في تقرير السنوي لصندوؽ النقد الدولي حوؿ ترتيبات وقيود سعر الصرؼ يضم  * **

2- Hiro ITO, Financial development and financial ‎sacisnsasnoaie‎ae‎szan‎u‎iisiziis zo‎aezoaoaoaiez‎ne ‎oii‎zilaiebi‎
io   liberalization, North American Journal of economics and finance, 17/8/2006, PP 303-327. 
3- Saoussen Ben Gamra, Micka•el Clevenot, Liz‎ iooioz‎ nmcagaz‎  i‎ sn‎ sacésnsaznoaie‎ oaenebaèsi‎  nez‎ siz‎ pnyz‎ ie‎‎
 évisippimieo‎Csiazznebi‎ ‎ébieimalai‎ia‎ aezoncasaoé‎ oaenebaèsi‎ ?‎disponible sur, https://hal.archives-ouvertes.fr/hal-
00323334 ,visited 12/01/2019. 

https://hal.archives-ouvertes.fr/hal-00323334
https://hal.archives-ouvertes.fr/hal-00323334
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 الأعمال التجريبية التي اثبتت الأثر السلبي للتحرير المالي على النمو الاقتصادي ثانيا:

لغػػػابي لسياسػػػة التحريػػػر الدػػػالي علػػػى النمػػػو الاقتصػػػادي، حيػػػث ظهػػػرت لم يتفػػػق الاقتصػػػاديوف علػػػى الأثػػػر الا
علػػػى النمػػػو دراسػػػات تنفػػػي ذلػػػك الأثػػػر تزامنػػػا مػػػع  الدراسػػػات الػػػتي حاولػػػت اثبػػػات الأثػػػر الدوجػػػب للتحريػػػر الدػػػالي 

 الاقتصادي، وسنعرض ىذه الدراسات التجريبية حسب تسلسلها الزمتٍ.

 : Milesi-Fen-ettiو  ‎Grimدراسة  -0

 ‎Economic effects and stmcturalدرسػػػتهما تحػػػت عنػػػواف)  بإعػػػدادقػػػاـ كػػػل مػػػن البػػػاحثتُ 

detenninants of capital  controls  6911دولػػة ناميػػة خػػلاؿ الفػػتًة ) 16(، علػػى عينػػة متكونػػة مػػن-
، حيػث انطلقػا مػن إشػكالية طبيعػة اثػر Shar( وذلك باستعماؿ طريقة الدربعػات الصػغر ، بالإضػافة لدؤشػر 6999

التحريػػر الدػػالي مػػن خػػلاؿ تحريػػر حسػػاب رأس الدػػاؿ وإجراءاتػػو علػػى النمػػو لاقتصػػادي لذػػذه الػػدوؿ، فتوصػػل كػػل مػػن 
Grim  وMilesi-Fen-etti  إلى عػدـ وجػود أثػر لتحريػر حسػاب رأس الدػاؿ علػى لظػو نصػيب الفػرد مػن الػدخل
 .  1الإجمالي
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 : ‎Kraayدراسة  -0

 In search of the macroeconomic effects of capitalبعنػواف  دراسػتوKraay  قػدـ

accomlt liberalization التحريػر الدػالي عنػد  ، حيث استعمل فيها ثػلاث مؤشػرات لقيػاس درجػة6999( عاـ
، وتدثلػػت 6995مػػن عػاـ  ءسػنة ابتػدا 67دولػة، لدػػدة  661، و15،95ثػلاث عينػات غػػتَ متجانسػة متكونػة مػػن 

 ىذه الدؤشرات في كل من:

    مؤشرQuinn ،الذي يقي  درجة كثافة وشدة القيود الدفروضة على حساب رأس الداؿ 
  مؤشر‎eraek   حساب رأس الداؿ،الذي يقي  نسبة القيود الدفروضة على 
  مؤشر‎emulok  .الذي يقي  حجم تدفقات رؤوس الأمواؿ 

وخلػ  الباحػث في دراسػتو علػى عػدـ وجػود أثػر للتحريػػر الدػالي الخػارجي علػى النمػو الاقتصػادي بػل إف ىػػذا 
الي الأخػػػتَ يتوقػػػ  علػػػى مػػػد  كفػػػاءة الأداء الدؤسسػػػاتي لذػػػذه الػػػدوؿ وملائمػػػة الأطػػػر القانونيػػػة لدتطلبػػػات التحريػػػر الدػػػ

 .1للاستفادة من مزاياه

 :SloekوEdison، Klein، Ricciدراسة  -3
 51لػػػػػ 1111إشػػكالية طبيعػػة العلاقػػة بػػتُ التحريػػر الدػػالي والنمػػو الاقتصػػادي عػػاـ  2عالجػػت ىػػذه الدراسػػة

، باسػػػتعماؿ طريقػػػة الدربعػػػات الصػػػغر  واعتمػػػد البػػػاحثوف علػػػى 1111وحػػػتى عػػػاـ  6991دولػػػة منػػػذ عػػػاـ 
مػػن خلالذػػا إلى نفػػي وجػػود علاقػػة بػػتُ تحريػػر حسػػاب رأس الدػػاؿ ومعػػدلات النمػػو ثػػلاث مؤشػػرات توصػػلوا 

المحققػػة في الاقتصػػاد والػػتي وحسػػب رأيهػػم تتوقػػ  زيادتهػػا علػػى مػػد  الاسػػتقرار في الاقتصػػاد الكلػػي، وقػػد 
 تدثلت الدؤشرات فيما يلي:

  مؤشر‎Quinn  ،الذي يقي  درجة كثافة القيود الدفروضة على حساب رأس الداؿ 
  مؤشر‎FMI  ،الذي يقي  درجة القيود الدفروضة على حساب رأس الداؿ 
  مؤشر‎emulok  .الذي يقي  حجم تدفقات رؤوس الأمواؿ 

                                                           
1
- Saoussen Ben Gamra, Op.cit. P 18. 

2
- Vittorio Grilli and Gian Maria Milesi-Fen‘etti. Economic effects and structural detenninants 

ofcapital  ‎controls, IMF Working Paper. WP/95/3 1. March 1995. 
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 : Omran ، و ‎Ben Naceur،Ghazouaniدراسة  -4

، لتحديػد طبيعػة العلاقػة بػتُ تحريػر  1119عػاـ  Omran و  ‎ Ben Naceur،Ghazouaniجاءت دراسة 
  ‎(Panel)الأسػػواؽ الداليػػة، التطػػور الدػػالي والنمػػو الاقتصػػادي. وقػػد جػػاءت ىػػذه الدراسػػة في شػػك سػػلة مػػن البيانػػات 

. وقػػػد 1115و 6919وللفػػتًة الدمتػػدة بػػتُ   دولػػة مػػن دوؿ الشػػرؽ الأوسػػط وشمػػاؿ إفريقيػػا، 66لعينػػة متكونػػة مػػن
الذي يقي  درجة انفتاح أسواؽ للأوراؽ الداليػة علػى الدسػتثمرين الأجانػب. توصػل   ‎BHLمؤشر استعمل الباحثوف 

البػػاحثوف إلى أف تحريػػر أسػػػواؽ الأوراؽ الداليػػة لػػػي  لػػو تػػػأثتَ علػػى النمػػو الاقتصػػػادي للػػدوؿ لزػػػل الدراسػػة، في حػػػتُ 
 . 1الغابي على الدد  الطويلتأثتَه على تطور ىذه الأسواؽ ىو سلبي على الدد  القصتَ ولكنو يصبح  

 : ‎Angدراسة   -5

لتطػور الدػالي، وذلػك لعينػة متكونػة مػن وا‎ركز الباحث في اعمالو على دراسة العلاقة بتُ سياسة التحرير الدالي
( 1115-6917خػػػػلاؿ الفػػػػتًة)  دولػػػػة عضػػػػو في منظمػػػػة التعػػػػاوف والتنميػػػػة الاقتصػػػػادية، 11دولػػػػة مػػػػن بينهػػػػا  55

؛ إلى أف التحريػػػر الدػػػالي 1166وقػػػد توصػػػل مػػػن خػػػلاؿ بحثػػػو الػػػذي قدمػػػو عػػػاـ  لدتػػػزامن،مسػػػتعملا طريقػػػة التكامػػػل ا
الػػداخلي والخػػارجي يػػؤثر سػػلبا علػػى التقػػدـ والتطػػور التكنولػػوجي. وذلػػك لدػػا لػػو مػػن تػػأثتَ سػػلبي علػػى اسػػتقرار النظػػاـ 

 .2السنوات الأختَة يد عنو عدة أزمات مالية ومصرفية قالدالي للدوؿ والذي تول

 : الدراسات والأبحاث باللغة العربيةالثانيالمطلب 
 ماجسػتتَ شػهادة لنيػل مػذكرة ،''الاقتصػادي النمػو علػى وأثػره الدػالي التحريػر'' محمد سيدي شكوريدراسة : أولا
 التحريػر مػن ىػاـ جانػب إلى الدوضػوع ىػذا في تعػرض وقػد ، 2005 سػنة تلمسػاف جامعػة الاقتصػادية، العلػوـ في
 والنمػو الدػالي التحريػر بػتُ علاقػة وجػود علػى النتػائج دلػت فصػوؿ أربػع شملػت الدراسػة ىػذه و والدصػرفي الدػالي

 وتحريػر الإصػلاح ضػرورة إلى توصػل الاقتصػادية، الإصػلاحات فػتًة خػلاؿ مػن وىػذا ضػعيفةنهػا أ غػتَ الاقتصػادي
 .الاقتصادي النمو دعم أجل من الدالي القطاع

                                                           
1
- Samy Ben Nacem‘, Samir Ghazouani and Mohammed Omran (2008). Does stock market liberalization spur   

‎financial and economic development in the MENA region?, Jomnal of International Money and Finance,‎(PP. 

673-693).   8002 , ‎Available at the following URL www.sciencedirect.conm/sciencefarticley’piifSOl ,Accessed 

12/03/2018. 
2
 -James B. Ang, Financial development. liberalization and technological deepening , Jomnal of International 

Money and Finance , PP. 688-701, Available at the following 

URL:www.sciencedirect.com/science/article/piUSOO142921.pdf   (Accessed 15/03/2018). 

http://www.sciencedirect.conm/sciencefarticley'piifSOl
file:///F:/www.sciencedirect.com/science/article/piUSOO142921.pdf
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الػدوؿ  في الدػالي التحريػر سياسػة لصػاح أسػاس الدػالي التطػور" بلقاسـم عـلال بـن محمـد، بوزيـان بـند.راسـة د: ثانيـا
 توصلا وقد الدتزامن التكامل طريقة باستعماؿ قياسية دراسة 19901166- الجزائري رفيصالنظاـ الد حالة: النامية
 النمػو معػدلات علػى إلغػابي أثػر لذػا تكػن لم الجزائػر في الدتبعػة الدػالي التحريػر سياسػة أف الدراسػة ىػذه خػلاؿ مػن

 .الدالي التطور مستو  تعزيز يسبقو أف لغب الدالي التحرير سياسة لصاح أف توصلا ،كما 1990 بعد الاقتصادي
علػوـ  في الػدكتوراه  شػهادة أطروحػة مقدمػة ''الاقتصػادي النمػو علػى وأثػره الدػالي التحريػر'' بـن عـلال بلقاسـم: ثالثـا

وقػد تطػرؽ خلالذػا إلى الأسػ  النظريػة لسياسػة  2014/2013 سػنة تلمسػاف جامعػة الاقتصػاد النقػدي و الدػالي،
دولػػػة ناميػػػة للفػػػتًة  51التحريػػػر الدػػػالي و علاقتهػػػا بػػػالنمو الاقتصػػػادي في الػػػدوؿ الناميػػػة باسػػػتعماؿ عينػػػة تتكػػػوف مػػػن 

, حيػػػث توصػػل مػػن خػػػلاؿ ىػػذه الدراسػػة إلى أف سياسػػػة التحريػػر الدػػالي بنوعيهػػػا  1161و 6991الدمتػػدة مػػا بػػتُ 
و الخػػارجي كػػاف لذػػا الاثػػر الالغػػابي علػػى معػػػدلات النمػػو الاقتصػػادي المحققػػة مػػن قبػػل ىػػذه الػػدوؿ , كمػػػا  ليالػػداخ

في الػػدوؿ الناميػػة لغػػب اف يسػػبقو تعزيػػز  الدػػالي رتوصػػل ايضػػا مػػن خػػلاؿ دراسػػتو الى اف لصػػاح تطبيػػق سياسػػة التحريػػ
 تقرار على مستو  الاقتصاد الكليسمستو  التطور الدالي و الاطار الدؤسسي للدوؿ النامية و تحقيق الا

 لنيػػػل مقدمػػػة اطروحػػػة "الاقتصػػػادي ومػػػالن علػػػى الدػػػالي التحريػػػر سياسػػػة تػػػأثتَ." تافساســـت  خديجـــة دراســـة :رابعـــا
 بينهػا مػن نتػائج عػدة الدراسػة ىػذه استخلصػت وقػد 1161 سػنة-باتنػة– الاخضػر الحاج جامعة .الدكتوراه شهادة
 سػلامتو تعزيػز و الدصػرفي القطػاع تطػوير و الدػالي التحريػر ةسػسيا ظػل في تطويرىا و الدالي القطاع بمؤسسات ضو النه
 الدؤشػػػرات بعػػػض اداء تحسػػػتُ في كافيػػػة الدصػػػرفية و الداليػػة الاصػػػلاحات تكػػػن لم، المحتملػػػة الدخػػػاطر مواجهػػػة ؼ بهػػد

 مػػن يعػػالٍ لػػزاؿ الجزائػػري الدصػػرفي القطػػاع. الدػػالي القطػػاع اداء مسػػتو  رفػػع في الدصػػرفي القطػػاع مسػػتو  علػػى خاصػػة
 .المحتملة والخارجية الداخلية الدصرفية الدخاطر مواجهة سياسات وضع  العمومي القطاع سيطرت
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 خلاصة الفصل:

إف لظوذج التحرير الدالي لايزاؿ لزل نقػاش وجػدؿ بػتُ الخػبراء الاقتصػاديتُ فمػنهم مػن يػر  في تطبيػق نظريػة 
Mc kinnon et Shaw تطػوير الأنظمػة الداليػة للػدوؿ الناميػة وبالتػالي دعػم وتػتَة النمػو لػديها ، مسػارا لضػو

شػػريطة أف يكػػوف تطبيقهػػا تػػدرلغيا، بينمػػا يػػر  الػػبعض الأخػػر عكػػ  ذلػػك، مػػبررا طرحػػو بػػأف التحريػػر الدػػالي ىػػو أىػػم 
 أسباب الإضرابات الاقتصادية والأزمات الدالية التي تعرفها ىذه الدوؿ.

ديوف بػػاف لصػػاح سياسػػة التحريػػر الدػػالي يتوقػػ  علػػى جملػػة مػػن الشػػروط؛ مػػن ألعهػػا وقػػد أكػػد الخػػبراء الاقتصػػا
تحقيق استقرار في الاقتصاد الكلي، تطوير النظػاـ الدػالي، وملائمػة الأطػر القانونيػة لدتطلبػات التحريػر، كمػا لغػب تبػتٍ 

 تراعػى في أغلػب الدراسػات نهج للتحرير الدالي يتوافق مع طبيعة اقتصػاد ىػذه الػدوؿ. ىػذه الشػروط بػدورىا ىػي الػتي
الػػػتي تناولػػػت الأثػػػر الإلغػػػابي والدعنػػػوي للتحريػػػر الدػػػالي علػػػى النمػػػو الاقتصػػػادي، في حػػػتُ قلػػػت الدراسػػػات الػػػتي نفػػػت 

 العلاقة بينهما.

   

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 : الفصل الثانً

تقدٌر وتحلٍل أثر التحرٌر في القطاع المالي 

 على النمو الاقتصادي
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 تمهيد : 

 

علىىالرغىىمن لنىىلالرنلرالمالىى لرلدمغبىى ل مجىىعملمنىىعدمللرلععىى لنىىلالرلخىىتنمتلرلدمغبىى لالرغىى ل  نىى لنىىلالر ىى لنمجعنىىمتل
راقنصمدلرالرنل أثم ملعلالرغنلعلراقنصمديلاليزرلللزللعىتملر اىم للمىلالراقنصىمديلالمىلل نععىجللمنىمهملر ىمث  ل

مرةلرغب ملفيل ذرلرغاصلل.لالممغنمليللضىماللنىلاللىمللنىلال ىذرلرغاصىللالرعلملذ لرغنامي لالرغنطببمجب لكلملسبن لراش
رمىىمرزلر ىى لراعلىىمللالرغتررسىىمتلرغ ممبىى لالرا نببىى للخىى ر لالرقنصىىمديلالالكىىذغيرلرعىىمدةلرلنبىىمرل ىىأثملرغنطىىعرلرلدىىمليل

مرتلالرلنبىىىمرلللرلععىىى لنىىىلالرلدن ىىىلARDLعلىىىالرغنلىىىعلراقنصىىىمديلالراعنلىىىمدلفيل م ىىىنلرغتررسىىى لعلىىىالنن  بىىى 
رلداسمةلغلنلعلراقنصمديلحتىليكعنلرغنلعذجلرلدعصىع لككرىملدقى لال مكبىزلعلىالرلمانىمحلرغمجطىمعلرلدىمليلممعنبىمر لرلدى ثمل
رغمهبسىىىب.لممفةىىىمد لرةللزماغىىى لنمجمرلمىىى لراثىىىمل ىىىللليكىىىعنللماسىىىنلرمللؼنلىىىللمىىىملنم لنسىىىنعيمتلرغنطىىىعرلفيلكىىىللنىىىلال

ل.الرغمجصملرغمجطمعلرلدمليلالرلحمجبمجبلعلالكللنلالرلدتىلرغطعيلل
ل:لرغنمغب لرلدبمحثلرليلرغاصلل ذرل مجسب لتملاقت

لرلجزرهملفيلرلدمليلرغنحميملسبمس :لالاول المبحث
لراقنصمديلرغنلعلعلالرلدمليلرغمجطمعلفيلرغنحميملكثملاتحلبلل مجتيم:لالثاني المبحث
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 في الجزائر سياسة التحرير المالي  المبحث الأول:
لي  لرغنحميم لشملجلعللب ل ت لدمجت لرغتال، لكبمقب لرلدمليلفيلرلجزرهم لرغنحميم لرسترر ب بمتلسبمس  رلدمليلنلا

رلخمر بلدب ملعلالتحميملنتدععمتلرلد منمتلرلجمري لاتحميملحسمبلركسلرلدمللاتحميملس ملرغصم .اسبن لرغنحميمل
لعمدننللمللدترةلرغتررس .لرغنطم للذذ لرغ نمصملنلاللمللرغمجعرلملالرغ لتحكل ملفيلرلجزرهملارغنطعرلرغذي

للتحرير مدفوعات المعاملات الجارية: المطلب الأول:
مماحنكمرلنلالطم لرغتاغ لاغن سبتل ذرلراحنكمرلكملمجلل0221تدبزتلرغن مرةلرلخمر ب لفيلرلجزرهملقبللسن ل

تيتلنلالرغنشمطمتلرغسبمس لرغن مري لنمجبتةلبم لعع لإ مر رتلرقممب ،لافيلظلل ذرلرغنع نلسبطمتلرغتاغ لعلالرغ 
لاراحنكمرل لقطمعلرلدبمداتلرلخمر ب  لكسسل نا  لرغعطنيلااة جللرلعع  لعلالنسنعىلراقنصمد ذرتلرلألعب 

اتملرغ لللعلالتحميملل0221إالكنلرغعةعل  ملم تلل،بهت لرغنحك لفيلتخطبطلرغعرردرتلاحممي لرالمنمجلرغعطني
ل:ل1قطمعلرغن مرةلرلخمر ب لحبثلنمتلبممحلنلا

للمرحلة التحرير المقيد للتجارة الخارجية: أولا
ل0221كاتلل10رغصمدرلفيلل0221 م تلعللب لتحميملرغن مرةلرلخمر ب لحسبلقملمعنلرلدمغب لرغنكلبلبلغسن ل

رغذيللمصلعلالكنلرسترردلرغبضمهعلرغن مهب لفعمدةلمب  ملنعلعامه ملنلالإ مر رتلنمرقب لرغن مرةلرلخمر ب لارغصم ل
منللالرغن مريلالرغذيلاللؽمرسعنلكلمشط لرغببعلمملجلل لكالاكم لن نلتيلالنمجبللالمملجزرهم.لكلملكنملنسلعحلمنلغللن 

حمك لرؤاسلرلأنعرللنلالاإةللمرجلرغعطلا.لا كذرلتملإغ م لرلأحكمملرغ ل  ززلل0221حمرلقملمعنلرغنمجتلارغمجمضل
 رحنكمرلرغتاغ لرغن مرةلرلخمر ب .

 لخارجية:للتجارة ا الكاملمرحلة التحرير ثانيا: 
رلدن لقلمشماطلرغنتلللل0220دباميلل07رغصمدرلفيلل70-20متكتل ذ لرلدمحل لمصتارلرلدمسعملرغننابذيلرق ل

فيلرغن مرةلرلخمر ب لارغذيلي ن للطعةلن ل لدبلمللؼصلتحميملرغن مرةلرلخمر ب ،لالمصل ذرلرغمجملمعنلعلالرغشماطل
لذ لةللالنبترنلرغن مرةلرلخمر ب لم تل مجببت ملفيلرغس للرغعر بل عدم ملفيلرلأشخمصلرغطبب بلالارلد نعيلالغتلعل

رغن مري،لاين ل مجببتلرلدننع متلرلأسمسب لرغعرس  لراسن مكلةللالقمهل لش اطلإدررةلرغن مرةلغلس ملعلالنمرقب ل
 رغنعزيعلا طعرلرلأس مرلاةلمنلحممي لرلدسن ليرلرغن مهب.

                                                           
 شبمدة غنبل نمجتن  كطماح ،ل(3102-0991خلال الفترة ) ة قياسية في الجزائرتحرير القطاع المالي في الجزائر وأثره على النمو الاقتصادي  دراسل مدسمسج، لتلغ ل1

للل200لل-ل194صل:لل،لص2017،ل1 من  لمم ن اقنصمدي ،ل رغ لعم في LMD دكنعرر 
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لل لرق  لرغن لبل  لرغصتد ل ذر لل20ل–ل17ا م تلفي لرغصمدرة لكدميل لرغمجبمملل0220في لمشماط رلدن لمج 
لؽكلاللأيلشخصلطبب بلل0220كدميللل10م للبمتلرسنمردلسلعلغل زرهملاتدعيل م،لا نصلعلالكلمنلرمنتر لنلال

كالن نعيلنمجبتلفيلرغس للرغن مريلكنليمجعملممسنمردلكيلنننع متلكالمضمهعلنمللشنعع لاالنمجبتةلبم مدلكيل
رغذيلكغ الجمبعلرغمجعرلملالل17-20ردمج لكالرلص لقبلب .ل م لم ت ملرغنامملرق ليكعنلغنللزللنصمفيلادانلكيلنعل

ارلأحكمملرغمجملمعلمب لرلدن لمج لممغتررلبصلغمسنمردلرلدسبقلانمرقب لرغصم لرلدم بط لممغن مرةلرلخمر ب لارلدن لمج لبمبزرلمبمتل
التدعيللعللبمتلرغن مرةلرلخمر ب لرغ لمتلرغص ب لالسططمتلرغنلعيل،لاكصبحلرغمجطمعلرلدصمفيلنس االنبمشمرلعل

لا ذرلنملس للعللب لراسنمردلنلالقبللرغمجطمعلالرغ مملارلخمص.ل20-17حسبلرغن لبل ل
لرلخمر ب لنملكلمنلننلرلحكعن لرلجتيتةلل لغنحميملرغن مرة لرغسلطمتلرغ لعنب  لرلدسمرلرغذيلرتخذ ن رن ل ذر
للكصترت لرق  لل526  لبل  لل0222كاتلل01في لممغ لل للإلمشم تهت لإة لرغ م لرلدملي لبمنح لنكلا  لجنن

لرغتدعل لاسمهل لإدررة للمل لنلا لرلخمر ب  لعللبمتلرغن مرة لارلخمصلا أطم لرغ مم لرغمجطمع لفي لغللسنعرديلا رغص ب 
لكلمىلتمل لنمة ل  بملرلحكعن  لانع لرغنبذيم. لكشكمل لالزمرم  لرلدنن متلرلأ نبب  لرلدننعجلرلمحلبلنلا رلخمر بلاحممي 

ل لرق لرغ لللعلالتهبئ  لرغن لبل  لغذغيرلمإغ م  لرغاما لرلدنمسب  لاتهبئ  لرلخمر ب  لرغن مرة لتحميم لعللب  رلمجملللدعرصل 
ارغ لنلالملالك  لنمل م تلمنل  للعللب لل0221كدميللل02رغصمدرلفيلل07ا  عيض ملممغن لبل لرق لل526

لرسنمردلرغبضمهعلنسلعح لدانلكيلقبتلإدرري.
لل لل21-21اكعمدتلرغن لبل  لرلد رل  لل02في لرهبسبلل0221كدميل لكلصتر لغلبنيرلرغن مري راعنبمر

ككنعمملل20رغصمدرةلفيلل22-61غنلعيللرغن مرةلرلخمر ب ،لاتملإغ م لرلأحكمملرلدخمغا للذمللمص لرغن لبل لرق ل
ل.رفسترر ب ب رغ لتخصلإغ م لرحنكمرلرغتاغ لغ للبمتلرسنمردلرغسلعلل0222
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 2113 - 1991ردات والصادرات للفترة يمثل قيمة الوا (1-2)الجدول 

ل
لرغاترةللمللرلجزرهملفيلقبمسب لدررس للراقنصمديلرغنلعلعلالاكثم لرلجزرهملفيلرلدمليلرغمجطمعل مدسمسج،تحميمللتلغ :للالمصدر

 025لصل،2100ل،0مم ن ل من  لاقنصمدي ،لرغ لعملفيلLMDلدكنعرر لشبمدةلغنبللنمجتن لكطماح ل،(0221-2107)

 2113 - 1991يمثل قيمة الواردات والصادرات للفترة  (1-2) الشكل

ل

ل (0-2)نلالإعتردلرغطلب لمماعنلمدلعلالن طبمتلرلجتاللرق ل: المصدر

كنلصمدررتلرلجزرهملكملمجلقبلن ملننزريتةل مجميبملطبل لدترةلرغتررس لممسنرنم لللمللرغشكللكعم يمحظلنلال
نلبعنلدجلكيلل262222.1نلبعنلدجلل252026.0نلاللحبثلرلطاضجل0227م ضلرغسنعرتلارلدنلرل لفيل

نلبعنلل170200.7حبثلرلمنمجلجلرغصمدررتلنلالل%22كيلالقترلرالطامضلمىلل0221،لافيلسن ل%6منسب ل
،لكنملكك لل%00منسب لل2110.لارغ لس لجلرلطامةملسن ل0221نلبعنلدجلسن لل562260.7دجلإةل
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ل2107،لكلملس لجل%77منسب لل2112اس لكمنلسن لرلطامضلعمدننلرغصمدررتللمللكمنللرغاترةلرلدترل
ل.ل%1متار ملرلطامةملمنسب ل

لنلالل لرلمنمجلج لحبث لرغتررس  لدترة لطبل  لنسنلمر لرر امعم لعمدج لدإنهم لرلجزرهمي  لرغعرردرت لغمجبل  اممغنسب 
لل072001 لسن  لدج لل0221نلبعن لل6160011.6إة لسن  لدج ل طعرتلبم تللل2107نلبعن لكنهم كي

لسن7670% لممسنرنم  ل، لل0225  لل%7حبثلرلطاضجلمنسب  لفيلحلالعمدجلسن  لل0225. ل0220ا
ل لقترتلمى لفيلرغمجبل  لل621517.1رسنمجمررر لرر امعلكملمجلسن  لاكك للمسب  ل%61 عرليلل0221نلبعنلدج،

لنلبعنلدج.ل505122.1نلبعنلدجلإةلل121617.2دملمنمجلجلنلال
لرغسلطمتلرغنمجتيل لرغ ل بنن م لرغعطنب  لإةلرن لسبمس لتخابضلرغ لل  لارغ لتهت لمتر  لكبمة لرلجزرهمي   

للمللػصلل ل ذر لدإن لرغصمدررتلاتخابضلرغعرردرت، لرغعطنيلاممغنمليل ش بع لرفلمنمج لعلا لرغطلبلرلخمر ب زيمدة
مسببلعتملنمالم لرلج مزلرفلمنم بلغمقنصمدلرلجزرهميلنلال   لارلطامضلكس مرلرغبتراللفيلرلأسعر لرغ ملدب لنلال

لرلجزرهميلرقنصمدلري بلي نلتلفيلريمردر نلمنسب لكبمةلعلالقطمعلرلمحماقمت.   لكلمى،لدماقنصمدل
إنلرار امعلرغذيلحصللفيلقبل لرغعرردرتليم علغ تةلكسبمبلرهبسب لنلالمبن ملممرنملراسنرلمرلرغضخل لل

ل0حعرليللنلبمرلدجلكيل626(لبمبلغل2111-2110رغ ل بنن ملرلجزرهملارلدنلرل لفيلمملممنملرالم مشلراقنصمديل)
نلبمرلدجلكيلنملل1016(لرغذيلقترتل كلاننلمىل2112-2116نلبمرلداار،لرغ لممنملرغنكلبلبلغتع لرغنلعل)

نلبمرلدجلنملل20.201(لمنكلا ل2101-2101نلبمرلداار،لامملممنملدع لرلدخططلرلخلمسبل)ل061ي مدلل
نصن  لا من لرغصنع،لدابل بكلللنلبمرلداار،لانملتحنم نل ذ لرغ رنملنلالنعردلاننن متللمصلل215ي مدلل

ل لغسن  لل2107رغعرردرتلرلجزرهمي  لقتر م لرلأاةل ص  لرلدم ب  لرغصنمعب  لرغن  بز لنعرد اس لجلل%20.0 نصتر
فيلزيمدةلإجممليلرغعرردرتلممفةمد لإةلل%52.1اسملعجلمنسب لل2102نمجمرلم لمسن لل%02.0رر امعملقتر ل

عرتلرلألمةلد بل  تلكحتلكسبمبلرر امعلدم عرةلرغعرردرتلفيلرلجزرهملحبثلرغزيمدةلفيلكنل لرلأ عرلرغ لش تتهملرغسن
نلبمرلدج"لنملل111.5ممجبل لل2111نلبمرلدجلم تنملقترتلفيلسن لل1715.5قبل لل2107اصلجلفيلسن ل"

لإةلرر امعلرغطلبلرغكلبلارر امعلكس مرلرغسلعلفيلرغسع لرغتاغب للمنب  لرلطامضلقبل لرغتينمرلرلجزرهمي.لكدى
لرغسنعرتلل لممسنرنم  لرغتررس  لدترة للمل لرغن مريلدمهضم لرلدبزرن لحمجق ل0221غمجت ل0227، ،ل0221،
ل17162.7،لل10275.7،لل05125.7،لل2600.0رغ لعمدجلع زرلقترلمىلل2112،ل0221،ل0226

غ تمل  طب لرغصمدررتلغلعرردرتلاذغيرلل2112نلبعنلدجلعلالرغتر بب.لايم علرغ  زلفيلسن لل60205.2،ل
لرغ ملدبلفيللغلنت عر لنسجلراقنصمد لرغبتراللمسببلرلأزن  لس ملل2111رغذيلحصللفيلكس مر حبثل ت عر
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ل11.22داارلغل نبللفيلرغسترسبلرلأاللإةلل000.60رغ نبللرمنتر لنلالش مل عيلب لنلاللماسلرغسن لنلال
للمللسترسبلارحت.ل%71داارلغل نبللفيلرغسترسبلرغرمنيلكيل مجميبملمنسب ل

 تحرير حركة رؤوس الأموال  ي:المطلب الثان
إنلتحميملحسمبلركسلرلدمللن نم لحمي لرلمنمجمللرلأنعرللدرلللراقنصمدلرلجزرهميللمص لنلالاإةلرلأسعر ل
رلدمغب ،لا سلحل ذ لرلحمي لغلأشخمصلرلدمجبللالدرلللرلجزرهملممننمكللسنلللرلمعرعلرلأصعللرلأ نبب لسعر لكملمجل

ل للعلالنملرلدمجبللالرننمكلا ترالللسنلللرلأصعللرلمحلب .حمجبمجب لكالنمغب لكاللممجتي لاكذرل س
لرق لل لفيلل10-10ابممجنضالرغنامم لعلالرلد منمتلل2110دباميلل7رغصمدر لرلدطبمج  رلدن لقلممغمجعرعت

لممغنسب ل لرغعطنب  لقمملب لتحعيللرغ لل  لرغذيلي ت لإةلتحتيتلنبتك لرغص ب  رلجمري لنعلرلخمرجلارلحسمممتلممغ لل 
لرغ للبمتلاكللحمجبقلغل لمتل لبهذ  لعلالرغنحعيمتلنلالاإةلرلخمرجلرلدم بط  لرلدطبمج  لارغمجعرعت لرلجمري  رغتاغب 

اار بمتلنن منلبلرغن مرةلرلخمر ب لارغعسطم لرلد نلتيلالفيل ذرلرلدبترن.لدإلمنلاللؽكلالرغمجبمملم للبمتلرغصم لملال
لتىلرغعسطم لرلد نلتيلالامنيرلرلجزرهم.رغتينمرلرلجزرهميلارغ لمتلرغمجممل لغلنحعيللمصا لحمةلإالغ

لرغعسبط لل لرلدمغب  لارلد سسمت لرغن مري  لرغبنعك لإة لرغصم  ل ناب  ل طببق لارغمجمض لرغنمجت اياعضللرلس
رلد نلتةلرلد  ل للد ملج لعللبمتلرغن مرةلرلخمر ب لارغصم ،لالغبلعلب ملرغس ملعلالقملمعلمب ل ذ لرغ للبمتلطبمجمل

م.لكنملرلدصملحلرلدمغب لغبنيرلرلجزرهملد بلن  ل لفيلحتادلرغصمحب لرلدخعغ للذملغلمجبمملغلنشميعلارغنناب لرلد لعللبهل
لمب ضل ستيترتلاتحعيمتلرلأنعرللالؽمرسلمنيرلرلجزرهملرقمم لعلالكللرغ للبمت.

 نمكلشمجلالفيلتحعيللرلأنعرل،لتحعيللرلأنعرللنلالرلجزرهملإةلرلخمرجلاتحعيل ملنلالرلخمرجلإةلرلجزرهم،لدبلملل
لؽنعلرلدمجبلعنلنلال كعيلالنع عدرتللممجتي لانمغب لل10-10نلالرغنامملرق لل1لؼصلرغشقلرلأاللدحسبلرلدمدةل

نلالرانملرق لل025اعمجمري لفيلرلخمرجلرلمطمقملنلاللمشمطمته لفيلرلجزرهملنملعترلرلحماتلرلدنصعصلعلب ملفيلرلدمدةل
رلدمكزلرغمهبسبلغنشمطم نلراقنصمدي لفيل.لايمجصتلمملدمجبللالفيلرلجزرهملكللشخصلطبب بلان نعيليمجعل17-00

رلجزرهم،لارغذيليملصللذ لمنحعيللرؤاسلرلأنعرللإةلرلخمرجلغضلمنلتدعيلللمشمطم  لفيلرلخمرجلنكلل لغنشمطمته ل
لرلدن لمج لمإلمنمجلرغسلعلارلختنمتلفيلرلجزرهم.

ل01-21لالقملمعنلنل011الل017كنملتحعيللرؤاسلرلأنعرللإةلرلجزرهملاإعمدةلتحعيل ملدحسبلرلدمدةلل
رلدن لقلممغنمجتلارغمجمضليملصلغ ملرلدمجبللالمنحعيللرؤاسلرلأنعرللإةلرلجزرهملغنلعيللكيللمشمطمتلرقنصمدي لنمل
لسصص لصمرح لغلتاغ لكالرلد سسمتلرلدنامع لعن ملكاللأيلشخصلن نعيلنشمرلإغبنلصمرح لبمع بللمصلقملمعني،ل

ترلبللارغاعرهتلاسعر ملنلالرلأنعرللرلدنصل لممغنلعيللرلدنصعصلعلبنلالؽكلالإعمدةلتحعيللرؤاسلرلأنعرللارغننمهملارلد
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ا نلنعلممغضلملممتلرلدلحعظ لفيلرا امقبمتلرغتاغب لرغ لاق جلعلب ملرلجزرهم،لارغشخصلنملرلدمجب لل017فيلرلدمدةل
ل.فيلرلجزرهمل علكللشخصلطبب بلكالن نعيليكعنلرلدمكزلرغمهبسبلغنشمطم نلراقنصمدي للمرجلرلجزرهم

 2113 - 1991للفترة  تطور رصيد حساب رأس الماليمثل  (2-2)الجدول 

ل
 2113 - 1991للفترة  تطور رصيد حساب رأس الماليمثل  (2-2)رقم  الشكل

ل
 (2-2)نلالإعتردلرغطلب لمماعنلمدلعلالن طبمتلرلجتاللرق للالمصدر:

لل لسمغبم لن تا لس ل لرلدمل لركس لحسمب لرصبت لكن لينبلا لرلجتال للمل ل)نلا لرغاترة -0221لمل
،ل7.16،ل2.61رغ لس لجلرصبترلنع بملمىلل2100،ل2101،ل2112،ل2111(لممسنرنم لرغسنعرتل2107
ل7.00 لرغنس بنمتلإةلرغنتنيلرلحمصللفيلل2.70، لرغسمغبللمللدترة لرغمصبت لايم ع نلبمرلداالعلالرغنعرلي،

لرغ لنمتلبه لرلجزرهملا مرك لرغتيلالرلخمر بلا امق للتن ل تدمجمتلرؤاسلرلأنعرلللضعلرغترلللارلأاةمعلرلدزري  م
رغتيلالنملك  لرغسلطمتلرلجزرهمي لإةلإعمدةل تاغ لرغتيعنلرغ لعنب لنعللممديلممريسلارغتيعنلرلخمص لنعللممديل
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لقبلننل0221غنتنلفيل نلبمرلداارلااق جلعلالر امقب لنن تدةلرلأطمر لنعلل0.5،لحبثلستدتلرلجزرهملنم
نلبمرلداارلدستدلنن ملنملقبلننلل0.2لذملممغنستيتلرلدسبقلغتيعنهملرغرنمهب لرلدمجترةل عرليللممديلممريسلرغذيلسمحل

لنلبمرلداار.ل1.7
 ل الجمبعلرلأحكمملرلدخمغا للذذرلرلأنملاسبلملل00-17نلالقملمعنلل012احسبلنمللمصجلعلبنلرلدمدةلل

ل لرق  ل01-21رغمجملمعن لرلدمد لا لإغ م  لن نم  لا ذر لرغننابذللممعنبمرلعمل017-011، لحبز ل تلمن لا كصبحنم
لارغنطببقلاكحسلالدغبللعلالذغيرل علقعرلملال طعيملا مقب لراسنرلمرلرغ ل م تلم ت م.

للتدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر المطلب الثالث:
لمنب  لغلنطعررتلرغ لش تتهملرغسمح لرغعطنب لارغتاغب لقمنجلرلجزرهملمإصتررلعتةلقعرلملالانمرسب ل شمي ب ل

رق للرلأنمكارنملبهت ل ناب لاتحابزلراسنرلمرلرلأ نبيلرلدبمشمللمامرللألعبننلكلصترلنلالنصمدرلرغنلعيل.لاي ن لال
رلدن لقلمنطعيملراسنرلمرلنلالملالك  لرغمجعرلملالحبثللػتدلرغنامملرغذيلل2110كاتلل21رغصمدرلفيلل10-17

كالرغملص ،لايل بلرلأحكمملرغمجملمعلمب لرلدخمغا لغنلين ل طببمجنلعلالراسنرلمررتلرغ ل ن زلفيلإطمرلننحلراننبمزل
رلدن لقلمترقب لراسنرلمرلنملعترلرغمجعرلملالرلدن لمج لل0226ككنعمملل6رغصمدرلفيلل02-27لمص لرلدمسعملرغنشمي بل

نلاللمملمحماقمت،لنملكلمنلينبلالكنلرغمجعرلملاللذلمللماسلرغنع نل مجميبملإةمد لإةلكنلرلأنملرلجتيتللػلللفيلطبم نلرغ تيت
لرفةمدمتلاراننبمزرتلاك  لنمل م لمنلنمليلب:ل

 لغلسلعل لرلدنن   لراقنصمدي  لرغنشمطمت لةللا لرلدن زة لارلأ نبب  لرغعطنب  لراسنرلمررت لجمبع لغن تخضع
لرغنشمي بل ارلختنمت،لحبثل شلللراسنرلمررتلرغعطنب لعلالرسنرلمررتللمص لاعلعنب ،لعلالعكسلرلدمسعم

 رغنطببقلعلالجمبعلراسنرلمررتلرغعطنب لرلخمص لاعلالراسنرلمررتلرلأ نبب .لرغذيلحتدللرملل02-27رغسممقل

 ل لرق  لرغنشمي ب لرلدمسعم ل ليرلرغ لكملمجلفي لعلا لغللسنرلم لرلدلنعح  لرلدزريم لدترةلل02-27دع  دخمل
نرلمر،لرالصمزليسنابتلرلدسنرلملنلالإعام لددعلحمجع لرلدلكب لدبلمللؼصلرلدمجننبمتلرغ مجمري لرغ ل تلللةللالراس

لرغنشمي بل لمملأغللفيلرلدمسعم لكمنلمنسب لخمس  لرثنمنلمملأغللم تنم ا طببقلحقلثممجلفيللرمللرغنس بللمنسب 
،لا كاللرغتاغ ل زهبملكالكلبملمملدصمريللم تل مجببل ملنلالرغعكمغ لدبلمللؼصلرلأش مللرلدن لمج لمملدنشآتل27-02

غمجبل لرلدضمد لدبلملبخصلرغسلعلارلختنمتلرغ ل تلللةللالرغضماري لالصمزلرلدشماع،لرفعام لنلالرغضميب لعلالر
راسنرلمر،لا طببقلرغنسب لرلدخاض لفيللرمللرلحمجبقلرلجلمكب لعلالرغسلعلرلدسنعردةلرغ ل تلللفيلرالصمز.لكنملعلال

لرغنشمطلرغا لبلنلالرغضمي لإعام  لدترة لراسن مللدننلرللفيلنضمعا  لدترة لكثنم  لرغ لتدنحلغللسنرلم لعلالرلدزريم ب 
كرممحلرغشمكمتلارغضميب لعلالرغتلللرفجممليلعلالرلأرممحلرلدعزع لانلالرغتدعلرلجزرفيلارغمس لعلالرغنشمطلرلد نيل
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سنعرتلنلاليعملراقننم لنلالل01.لرفعام للدتةل02-27سنعرتلم تنملكملمجلخمسلسنعرتلفيلقملمعنلل01إةل
سنرلمر،لممفةمد للدنحلنزريملإةمدب لغنس للراسنرلمرلرغمس لرغ مجمريلعلالرلدلكبمتلرغ مجمري لرغ ل تلللةللالرا

 نرلل أ بللرغ  زلاآ مللراسن مك.

رن لرفصمحمتلرغ لقمنجلبهملرلجزرهملفيللرمللقعرلملالراسنرلمرلرلأ نبيلرلدبمشملنلالك لل ش ب نلدإنلل
 بل مجللعمهمجملكنمملرغكرملشماطللمسب لنسملع لرلدسنرلملرلأ نبيلارلدسنرلملرلمحلبلفيلرلدشماعل عةحلعكسلذغيرلد

دإنلرغترلبصلل2101كاتلل25رغصمدرلفيلل11-01نلالرغبنعكلارلد سسمتلرلدمغب لرلأ نبب ،لدحسبلرلأنملرق ل
مملدسملع لرلخمر ب لفيلرغبنعكلارلد سسمتلرلدمغب لرغ للػكل ملرغمجملمعنلرلجزرهميلاللؽكلالكنل كعنلإالفيلإطمرلشمرك ل

علالرلأقللنلالركسلرلدمل،لدضملعلالذغيرلتدليرلرغتاغ لس لمللمععبملفيلل%60غمجبل لتدرللدب ملرلدسملع لرغعطنب لر
لركسلنمللرغبنعكلارلد سسمتلذرتلرؤاسلرلأنعرللرلخمص للؼعلللذملبمع بنلرلحقلفيلكنلتدرللفيلك  زةلرغشمك .

لرغاترةل للمل لفيلرلجزرهم لرلأ نبيلرلدبمشم ل تدمجمتلراسنرلمر -0226)لافيلرلجتاللرلدعرليلسبن لتحلبل
ل(2106

-0991خلال الفترة ) (: اتجاهات حجم تدفق الاستثمار الأجنبي المباشر في الجزائر2-3الجدول )
 (  مليون دولار3101

 :دلرغطلب لرعنلمدرلعلالمبملممتنلالإعترالمصدر: 
ل2016،ل2014،ل2011،ل2009،ل2007،ل2005رلد سس لرغ ممب لغضلمنلراسنرلمر:ل مجميملننمخلراسنرلمرلغسن لل-

 طعررتلنلحعظ ،لدابلمتريمتل ذ لل2015-1995ش تل تدقلراسنرلمرلرلأ نبيلرلدبمشمللمللرغاترةل
لغللسنرل لا    لرلجزرهم ل كلا للم لقبل م لانم لرغنع نلرغاترة لكممز م لنلا لععرنل لعتة لإة لرر ع لاذغير لرلأ نبي، م

راقنصمديلارغسبمسبلرلدنبعلآلمذركلارلد مديللذذرلرغنععلنلالراسنرلمررت،لثملراةطمرممتلرلأننب لارغسبمسب لاكذرل

 م . النمو % الحجم  السنــة م. النمو % الحجم السنــة
1995 26 - 2116 0026 55 

1996 201 211 2117 0552 -0.1 

1997 251 -7.0 2118 2515 62.2 

1998 610 22.0 2119 2015 7.00 

1999 610 0.2 2111 2251 -00.66 

2111 171 -07.5 2111 2600 07.65 

2111 0025 007 2112 0122 -10.52 

2112 0156 -01.26 2113 0520 02.1 

2113 571 -11.15 2114 0610 -01.11 

2114 112 72.00 2115 -610 -072 

5002 0110 99.33    
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ل25مل جلحعرليلل1995راقنصمدي لرغ لعمدن ملرغبمد،لاغذغيرللصتلكنل ذرلرغنتدقلس للقبل للزنشل لفيلسن ل
نلبعنلل507نلبعنلداار،لثملل501حبثلرر اعلغببلغلحعرليلل1998بعنلداار،لغبش تلمتريمتلرغنحسلالفيلسن لنل

نلبعنلداار.لإنل ذرلرغنحسلالرلدس للفيلنهمي لل438غببلغلحعرليلل2000غبنخاضلفيلسن لل1999داارلفيلسن ل
لام لارغسبمسب  لرلأننب  لرلأاةمع لفي لرغنحسلا لمتريمت لإة لرر ع لرغاترة لراقنصمدي ل ذ  لرلأاةمع لرسنمجمرر تري 

لارا نلمعب .ل

ش تلح  ل تدقلراسنرلمرلرلأ نبيلرلدبمشملفيلرلجزرهملتحسنملكبمرلنمجمرلم لل،2009-2001المللرغاترةل
ل صمعتيم،لحبثلملغلفيلسن ل نلبعنلداار،لكيلل1196حعرليلل2001ممغاترةلرغسمممج لاعم لرلخطلرغ مملرتجم م

ل1065غببلغلحعرليلل2002،لغبنخاضلم تلذغيرلفيلسن ل2000نمجمرلم لمسن لل%150نلالمنسب لزيمدةلمل جلككرمل
ل2005ال2004،لغم اعلم تلذغيرلفيلكللنلالسن ل2003نلبعنلداارلفيلسن لل634نلبعنلداار،لثملحعرليل

ن لنلبعنلداارلفيلسل1795نلبعنلداارلعلالرغتر بب،لغبعرصللرار امعلغببلغلحعرليلل1081ال882غببلغلحعرليل
ل2008غبعرصللفيللماسلراتجم لرغنصمعتيلغبحمجقلرغذراةلفيلسن لل%،66،لكيلبم تللزيمدةلملغلحعرليل2006

نلبعنلداارلعلالرغتر بب،لكيلمنسب لزيمدةلمل جلحعرليلل2746ال2646حبثلملغلح  لرغنتدقلحعرليلل2009ا
ل.2007نمجمرلم لمسن لل%65ال59%

راسنرلمرلرلأ نبيلرلدبمشملفيلرلجزرهم،لرر علإةلرغنحسلالفيلرغنلعلرغنسبيلفيلح  ل تدقلإنل ذرلرغنحسلالال
رلأاةمعلرلأننب لارغسبمسب ،لاكذرلرسنمجمررلم ضلرلد شمرتلراقنصمدي لارا نلمعب ،لاكذرلرغنأثمرتلرفلغممب لغ رنمل

لرغ لقعرلملالراسنرلمر لرغنسبيلرغذيلقتننن لإةلرغتع  لممفةمد  ل ذر لراقنصمدي، لرفلم مشلارغنلع لانملدع  صمدرة
لتحللنلنلالحزن لنلالرغضلملممتلاراننبمزرتلارغنس بمت،لاكذرل شكبللرلذبئمتلرلدن لمج لمنش بعلا مقب لراسنرلمر.ل

ل لرغاترة للمل لرلجزرهملل،2015-2010كنم لفي لرلدبمشم لرلأ نبي لراسنرلمر للح   لرغ مم لراتجم  لش ت دمجت
ل لفيلسن  لملغ لدمجت لداارل2264حعرليلل2010رلطامةم، لحعرليلنلبعن لكيلمملطامضلملغ لرغسن لل17.5%، علا

غببلغلحعرليلل2012نلبعنلداار،لغبنخاضلم تلذغيرلفيلسن لل2571غببلغلحعرليلل2011رغسمممج ،لغم اعلفيلسن ل
لكيلبم تللرلطامضلملغلحعرليلل1499 لل%،42نلبعنلداار لحعرليلل2013غم اعلفيلسن  نلبعنلل1691غببلغ

نلبعنلداار،لغبسنلملرالطامضلغبحمجقلح  لراسنرلمرلل1507لغلحعرليلرلطاضلغببل2014داار،لثملفيلسن ل
لنلبعنلداار.لللللللللللللل587-حبثلملغلحعرليلل2015رلأ نبيلرلدبمشمل تدقلسلبيلفيلسن ل

إنل ذرلرغنذمذبلفيلح  لراسنرلمرلرلأ نبيلرلدبمشملفيلرلجزرهم،لارغترر علرلدس لللمللرغسنعرتلرلألمةلل
ن لقطمعلرلمحماقمتلامألمنليشكللرغع   لرلأاةلارلأ  لغللسنرلملرلأ نبي،لامتلعغنلفيلكزن ل  للي كتلعلال بل
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لارغنشمي متل لرغمجعرلملا لفي لرلدسنلمة لرغن مرت ل لير لإة لممفةمد  ل ذر ليترر ع، لرلدبمشم لرلأ نبي لراسنرلمر ح  
غنشمط،ل  للرغترددلارغنخع ليسعدلفيلرلدمه لفيلكللرغمجطمعمتلادماعلرل49/51رلد نلتة،للمص لنعلإقمررلقمعتةل

ل.رلدعقللرلأ نبيلغمسنرلمرلفيلرغسع لرلجزرهمي 

للنظام سعر الصرف المطلب الرابع:
طبقلراقنصمدلرلجزرهميلعتةللما لس ملرغصم لننذلراسنمجمللارغ ل عردمججلارغنامملراقنصمديلرغسمهتل

لنامملرغ مه لنماررلم تةلنمرحللتدرلجلدبلمليلب:لاقن م.لدن مللمامملس ملرغصم لنلالرغنامملرغرممجلاصعالإةلرغ
للالفترة ما قبل الإصلاحات:أولا:  لرغرمنيل) لرلمطم لرلدخططلرغمممعب للمامملل1977-1974نع لرعنلمد لتم )

 pretteon) تيتلفيل س ملرغتينمرلرلجزرهميلارغنخلبلعلاللمامملكس مرلرغصم لرغرممن لرغ ل م تلبهملإ امقبجل
woods)غنامملرلجتيتلإةلتخابلل كمغبللرلدعردلرااغب لارغن  بزرتللمص لرلدسنعردةلنن ملعلال،لاي ت ل ذرلر

لدينمرل لمإعنلمدلس م للذم لنلاللملل عدملرغتع  لرغنشأة لن سسمتلحتير  لمإعنبمر م لرلجزرهمي  رلد سسمتلرغ لعنب 
مر ب لغل لل لغبسمعت ملغلننب لياع لرغمجبل لرلحمجبمجب لغن،لا عدملرغاما لرلدنمسب للذملنلالحبثلرسنمجمررلرغمجبل لرلخ

 علالرلدتىلرغطعيللدانلحتاثل  مرتلنام ئ لفيلس ملصم لرغتينمر.
لفيلنمرسلل لعلالرلحصصلرغرممن لل1973اتحتيتر لعلمتلارغنخلبلنهمهبم لرلجزرهميلمسل  تملرمطلرغتينمر

 م بحللزتدلعلاللعلل لاغكللعلل ل14ارلخماجلنلالرغاملميرلرغاملمسبلحبثلتملإعنلمدلسل لعلمتل نكعنلنلال
لكسمسلازنهملفيلرغنستيترتلرلخمر ب لممغنسب لغل لمتلرلدس مةلنلالقبللرغبنيرلرلدمكزي.

لفيلل لاحمدة لنزدا   لرلجزرهميلكزن  لراقنصمد لمسببلل0215ار ن لرغتاغ  لفيلنبزرلمب  لغ  ز كدتلمتار م
لل لرغص ب لممغنسب لغل زرهملنلال   لرغنت عرلرلدام ئلفيلكس مرلرلمحماقمتلرغ ل  ن لرلدصترلرغمهبسبللدترلبللرغ 

لعلال لسلبم لرلم كسجلآثمر م للرنل   لرغ عرنل ل ذ  لكلمى، ل    لنلا لرغ ملدب  لفيلرلأسعر  لرغتاار ارلطامضلقبل 
لممف مر رتلرغمزن ل لغلمجبمم لنبمشمة لدد  م لنم لرغتاغ  لاكثمجلجلكم ل لرلخمر ب  لرلجزرهميلدامقلجلرلدتيعلمب  راقنصمد

لرفش لرغنامم لنلا لدب ملغلخماج لننحج لرغ  ل ذري  لإصمحمت ل بني للمل لنلا لرغسع  للمامم ل بني لمإتجم  ترركب
راصمحمتلرغنمجتي لارلدمغب لنكملم لن ن لغنحمجبقلراسنمجمررلرلدمليلارغنمجتيلاي نب لرستر معلرغتينمرلرلجزرهميلقبلننل

لرلحمجبمجب ل ز رلن  لنلال ذرلراسنمجمرر.
لس ملصم لرغتينمرلفيل ذ لرغاترةلمملدمرحللرغنمغب :ل:لنمل طعرالفترة ما بعد الاصلاحاتثانيا: 

 لمرحلة الانزلاق التدريجي لنلا لرلدمحل  ل ذ  لرننتت لل0215: لرغمجمضل0221إة لقملمعن لابمع ب ،
كصبحلغلبنيرلرلدمكزيلارغبنعكلرغن مري لداررلككرملكلعب .لننحجلغلبنعكلم ضلرغصمحبمتلفيللرمللل0215ارغبنيرل
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لإع لفي ل شمرك لكصبحج لكلم لرغ لرغصم ، لرلخمر ب  لارغن مرة لممغصم  لرلدن لمج  لارغننابلمت لرغنشمي مت تردرت
إةلل0221دينمرل زرهميلغلتاارلفيلنهمي لسن لل1.21كسنتتلغلبنيرلرلدمكزي.لرلمنمجللس ملصم لرغتينمرلنلال

ايم علسببل ذرلرفلمزا لإةلة للرحنبمطمتلرغصم لل0220دينمرل زرهميلغلتاارلفيلنهمي لنمرسلل00.01
لرلدن لككنعمم لنهمي  لافي لرغتيلا. للتن  لثمجل لازيمدة ل)لل0220مح  لر امقب  لبمع ب لارغمجمض لرغنمجت للرلس قمم

STAND PYل%22منخابللقبل لرغتينمرلمنسب لل0220 عرنلل17(لرلد ن لنعلصنتا لرغنمجتلرغتاليلفيلل
رغصم لرغ ملرسمبلغلتاارلرغعرحتلارلذت لنلال مر ل ذرلرغنخابضل عللزماغ ل مجميبلي ملرغصم لرغمسمبلنلالس مل

لغمجعيلرغسع لاتحمجبقل نمدسب ل اقمملب لتحعيللرغتينمرلاردعلرغتع لعلالرلدنن متلرلمحلب لا مكلرلأس مرل نحتدلادمجم
ةللالمملممنملراسن تردللFMIرغصمدررتلرلجزرهمي لارلحصعللعلالنسمعترتلمنطببقلشماطلصنتا لرغنمجتلرغتاليل

رلرلجزرهميللملل ذ لرلدمحل لكمنلةللالمملممنملرغن تيللرلذبكلبلرفهنلمني.لاك  لتخابضلعمدنلس ملصم لرغتينم
لل0221رلدطبقلفيلرلجزرهم،لحبثلكصبحلبمع بنلفيلكدميلل دينمرلل75س ملصم لرغتينمرلنمجممللرغتاارلنمجترلمى

 .ل%11.00 زرهميلغلتاار،لكيلكلمنلتملتخاضنلمنسب ل

 لصم لرغل:مرحلة جلسات التثبيت لس م ل طعر لفي لن ل  لنمحل  لمتري ل  ت لبمرمم  لد ب لرلجزرهمي تينمر
لعلمتلفيلسبنل ل لرغممطلغسل  لعلاللمامم لرغنخلب لقمرر لرغ ل زرننجلنع لغلتينمر لرغا لب لاتمل0221رغنحميم ،

إعنلمدللماممل تيتلارلدنلرللفيللمامملرف نلمعمتلرلأسبععب لايمجصتلمنلمبعلرغ لمتلرلأ نبب لمملدزردلنلالطم ل
مزن لفلمشم لسع لصم لنلالحبثلرغننابلمتلارغمجعرعتلرلدعردلرغبشميلاكملمجل  مجتلمنيرلرلجزرهملغنعدملرغشماطلرغ

 ذ لرلجلسمتلكسبععبملمإشمر لمنيرلرلجزرهملاحضعرللشرلبلرغبنعكلرغن مري لام ت ملكصبحجلمصا ليعنب لإسنلمل
 .0226ديسل لل70إةلنمي لل0221ككنعمملل10 ذرلرغنامملنلال

 ينضللالل0226ديسل لل27فيلل11-26لجزرهملقملمعنلرق لكصترلمنيرلرل:سوق صرف ما بين البنوك
لرغ لمتلرلأ نبب لرغمجممل لغلنحعيللنمجممللرغتينمرلرلجزرهميلمصلل لملالرغبنعكل نتراللدب م إلمشم لسع لصم لنم

ل ليعم لرسمب  لمصا  لرغنشمطلدب م لارلمطلق لرلد سسمتلرلدمغب  لارغبنيرلرلدمكزيلا لملالرغبنعكلرغن مري  لايعنب  ل12حمة
ا بلكاللنبمدرةلغن عنًلس ملصم لرغتينمرل  عنًلنترر.لاكصبحلمإنكمنلرغبنعكلمبعلرغتينمرلغلبنعكلل0225ككنعممل

نملرلدمجبل لنمجممللعلمتلك نبب لقممل لغلنحعيل،لامبعلرغ لمتلرلأ نبب لرغمجممل لغلنحعيللنمجممللرغتينمرلرلجزرهميل
لص ب  لعلمت لاشمر  لامبع لرغعطنب ، لرغ لل  لحسمممت لفي لقممل للرلدعدع  لك نبب  لعلمت لنمجممل لغلنحعيل قممل 

ل مي ل لغلنحعيل لرغمجممل  لرغ لعاتلرلأ نبب  لملالرغبنعك لملالننتلللالفيلسع لرغصم لنم لاشمر  لامبع غلنحعيل،
 نمجممللرغ لل لرلمحلب .
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 2113 – 1991للفترة  تطور سعر الدينار مقابل الدولاريمثل  (4-2)الجدول 

 
لرغاترةللمللرلجزرهملفيلقبمسب لدررس للراقنصمديلرغنلعلعلالاكثم لرلجزرهملفيلرلدمليلرغمجطمعلميم مدسمسج،تحللتلغ :للالمصدر

ل210لصل،2100ل،0مم ن ل من  لاقنصمدي ،لرغ لعملفيلLMDلدكنعرر لشبمدةلغنبللنمجتن لكطماح ل،(0221-2107)

 2113 – 1991للفترة  تطور سعر الدينار مقابل الدولاريمثل  (3-2) الشكل

 
ل(1-2):لنلالإعتردلرغطلب لمماعنلمدلعلالن طبمتلرلجتاللرق لالمصدر

لرغاترةلل لكثنم  لنمجممللرغتاارلش تتلرر امعلنسنلم ينضحلنلالرلجتاللكنلن تاتلس ملصم لرغتينمر
ل0221-2112) لنلا لرغتينمر لصم  لس م لرلمنمجل لحبث لرغتينمر، لقبل  لفي لرلطامةم لن نم  لنم لكي ل1.26(

ل.0222دج/غلتاارلسن لل20,17لإةل0221دج/غلتاارلسن ل
،لثملتخابضلآلمل0221فيلنمرسلل%0.7ارلمن  جلرغسلطمتلرغنمجتي لسبمس لتخابضلقبل لرغتينمرلمىلل
ل ل  تيللس ملل%11.00منسب  لدبن لمملممنملرغن تيللرلذبكلبلرغذيلكمن ل طببق ل مر  فيلكدميللنلاللماسلرغسن 

ل76.16لممتلرلخمر ب .لدمر اعلس ملرغصم للملذملإةلرغصم لنلالملالرف مر رتلرلدنخذةلنلالك للتحمجبقلرغنعرزل
لكمنلل0221دج/غلتاارلفيل لل27.71م تنم لسن  لرغصم لدجلنمجمملل0227دج/غلتاار لاكعلالقبل لس م ،

لدج/غلتاار.ل02.51مىلل2112رغتاارلكملمجلسن ل
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ل)ل لرلدعرغب  لرغاترة لفي لرغصم  ل2111-2117غبنخاضلس م لإة لايصل لسن لل51.61( دج/غلتاار
لمنيرلرلجزرهملفيل ملمابلل2111 لرغتينمر.لحبثلقمم لرغصم لمنسب لل2117كيلرر امعلفيلقبل  منخابضلس م

بهت لرلحتلنلال طعرلرغكنل لرغنمجتي لرلدنتراغ لفيلرغسع لنملرغمسمب للمص لم ضلرر امعلل%6الل%2 ترراحلملال
لرغعطنب لفيلرغس لرغ لل  لغلتينمرلرغمسمبلاقبل  ع لرلدعرزي لنمجممللكممزلرغ لمتلرلأ نبب ،لرغامر لملالرغمجبل لراسمب 

ارر اعلس ملل%00رر ا جلقبل لرغتينمرلرلجزرهميلنمجممللرغتاارلرلأنميكبل عرليلل2117املال عرنلاديسل ل
ل.ل%0.6رغصم لرلحمجبمجبل عرليل

دمجتلرلطاضلل2115،لكنملفيلسن ل2116فيلسن لل%07.20اصللس ملصم لرغتينمرلنمجممللرغتاارلل
،لكنملرغاترةلرلألمةلد مدجلعتملرسنمجمررلفيل2111سن لل%51.61اارصللرلطامةنلإةلنمي لل%02.51إةل

لرلجزرهميلفيل ت عرل لرغتينمر لغمجبل  لرغشمرهب  ن تاتلرغصم لملالرار امعلارالطامضلنملكنلرغعرةحلكنلرغمجترة
لدمجتلاصلجلإةل ل تر لاقتلكصبحجلة با  لل02.75نسنلم لي نيلل2107دجلغلتاارلسن   نمكل ت عررلنم

لشتيترللمص لفيلرغسع لنملرغمسمب .
لارلدنلرللفيلرغن عنًلرلدتررلارغذيليمجصتلمنلل لرغصم لرلدنبعلنلالطم لرلجزرهم للمامم اغلعقع لعلالحمجبمج 

لنلال لرغعطنب  لرغنمجتي لفيلسع لرغصم لرلأ نبيلغلنأثملعلالنتىل مجلبلكس مرلصم لعلمتهم " تلللرغسلط 
لإ لكمغل ع  لعتيتة لاسمهل لغضبطللمل لرغامهتة لكس مر لتحتيت لفي لرغنتلل لكا لرغنمجتي لرالمكلمش لكا لرغنعسع ة

لغبنيرلرلجزرهمل للػق لكلمن لن نم  ل ذر لرغ لمتلرغعطنب . حمكمتلركسلرلدمللنلالاإةلرلخمرجلبهت لرغنأثملعلالقب 
لرغنتلللنلالك للإةام ل  تيمتلطابا لعلالس ملرغصم لنملكنلارقعلرلأنملفيلرلجزرهمليبلالكن:

 ك للرلمحمدا لعلالقبل لرغتينمرلارسنمجمرر ليمجعملمنيرلرلجزرهملمنتلمتلكبمةلفيلسع لرغصم لبهت لنلال
 ردعل نمدسب لرلدنن متلرلجزرهمي للمرجلقطمعلرلمحماقمتلا ذرلالينعردقلانبتكلرغن عنًلرلدترر.

 لر للمنب   لرغعطنب  لرغ لل  ر امعلرغطلبل ذرلي ديلرغامهضلرلمحمجقلفيلنبزرنلرلدتدععمتلإةلرر امعلفيلقبل 
حسبلنمل م لفيلرغنامي لراقنصمدي ،لرنملممغنسب لغل زرهملدمغنحسلالرلدلحعظلرلحمصللفيلنبزرنلرلدتدععمتلارغذيل

لمللؽنعلنلالرلطامضلقبل لرغتينمرلمنسب لل0225نمجمرلم لمنسب لل0220فيلسن لل%066.6س لل طعرلمنسب ل
لرغ لحمجقلدب ملرصبتلنل2111،للماسلرغشب لفيلسن ل6.11% نمجمرلم لل%110.22بزرنلرلدتدععمتل طعرلمى
لل0222مسن ل ،لا ذرليننمفىلنعلرغنامي لراقنصمدي لنملي نيلل%07.15فيلحلالعمدجلقبل لرغتينمرلرلطامضلمى

كلرغن عنًلرلدتررلرغذيلر ب نن،لافيلارقعلرلأنملدإنل أثملس ملرغصم لرغرممجلارغمقمم لعتملرحتررملرغسلط لرغنمجتي للدبت
علالرغصم لعلاللمامملرغصم لرلجزرهميلاليزرللقمه لارغسلط لرغنمجتي ل بلرلدنحكل لفيلذغيرللمص لاكنلقبل ل
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إنكمنلرغكرملدمجتلملالكلمنلمل(Reinhardt et Rogoff)رغتينمرلال نأثملممجعىلرغسع ،لاحسبلراقنصمديل
 نلالرغتاللكنل نبعلكحتلكشكمللرغن عنًلنملكنلرلحمجبمج لنملذغيرلا علرلحمللممغنسب لغل زرهم.

 لنلال لنسنلمر لرر امعم لل1.1غمجتلعمدجلراحنبمطمتلرغمسمب  لسن  نلبمرلل00.2إةلل0222نلبمرلداار
لرغصم لرغرمم لالمامم لينعردق لرلدتدععمتلا ذر لرغامهضلفيلنبزرن لتحسلا للمنب   لرغن ملفيلرحنبمطمتلداار جللأن

لفيلسع ل ل نتلل لا لدمغسلطمتلرغنمجتي  لن تان ، لكا ل تر لطابا  ل كعن لرغصم لرغ مه  للمامم رغصم لفيلظل
رغصم لإالغلضمارةلاغذغيرلالين ملرلدخزانلرغمسمبلاحنبمطمتلرغصم ،لكنملرغن ملرغذيللػتثلفيل ذ لرلألمةل

ل تلللرغسلطمتلرغنمجتي لفيلسع لرغصم لد لرغصم لرغرممجلبهت لرلحامظلعلاللمنب   ليكعنلفيلظلللمامم إلمن
ثبمتلس ملرغصم لكال  م لمشكللطابل،لا بللماسلرلحمغ لممغنسب لاحنبمطمتلرغصم لفيلرلجزرهملحبثلكنل

 رار امعلفيلراحنبمطمتليكعنلعلالحسمبلرار امعلفيلقبل لرغتينمرلرلجزرهمي.

الجزائر في ضوء التوجهات الجديدة  تقييم تجربة التحرر المالي في :خامسالمطلب ال
 للاقتصاد

لنن مل لعمنى لرغ  لمسببلرغنمجمهصلرغ تيتة لراسنمجمل لننذ لرفصمحمتلرلدمغب  لنلا لرغ تيت ممشمتلرلجزرهم
لرغ ل لاكنلرلجزرهملاة جلفيلرغاترة لغنلعلالقطمعمتلراقنصمدلرلحمجبمجب،لسبلم لرغنلعيلبلارغنب متلرغسلبب  لمامن م

لممل لعتة لرغنشمطل لجلرسنمجملذم لدماع لنلا لرغ تيت لا طعيم لصنمعب  لقمعتة لإلمشم  ل تدجلإة ل نلعي  لالطط رنم
دارلممرزلغلعسمط لرلدمغب ،لنملكلمنلفيلظلللزتاديننللإعطم بهت لل0200طمرل م لإصمحلرفلمنم ب،لفيل ذرلرف

 طببمج ملعللجلرغسلطمتلرغ لعنب لعلالإصمحمتلكلمىل تيتةل نلمشالارفصمحمتلراقنصمدي لرغ لمتكتل
ارغذيلنرللكالللزماغ لل02-15مصتارلقملمعنلل0215م تلكزن لرغرلملمبنمت،لدكمنلكالل ذ لرفصمحمتلسن ل

ممرزةلفرسم لقطمعلنمليلقمه لعلالآغبمتلراقنصمدلرلحملفيللشمرس لكداررلرغعسمط لرلدمغب ،ل م ل  تيللن  لآلمل
لانن ملرغبنعك.رغذيلننحلراسنمجمغب لراقنصمدي لل15-11بمع بلرغمجملمعنل

لرغ لسبمججلسن لل لدإنلرلحمجب  لرلدن مقب  لرغ ل مجمجلرغنصعصلرفصمحب  لرغسمممج  علالرغمن لنلالرلج عر
تدبزتلمإ بمعلسبمس لكبحلنملي،للصعصملفيلرغاترةلرغ ل لجل أنب لرلد سسمتلرلدمغب لرغ منل لمملجزرهملكيلالتملل0221

لرغ رنملرلدخطط لمشكللإدرريلم بترلعلالكيلن ميملرقنصمدي ل عظبللاحترتل ذرلرلج مزلفيل مجتنًلرغنلعيللغصملح
سلبل ،لنمللمنملعننلرغ تيتلنلالرغنمجمهصلارالنماتلرغ ل مركلجلعلالرننتردلرغ تيتلنلالرغسنعرتلاكدتلإةل

لة للكبملفيلاظمهللرغمجطمعلرلدمليلرلم كسجلآثمر لمشكللسلبيلعلالرغنشمطلراقنصمدي.



ــ الاقتصادي النمو على المالً القطاع فً التحرٌر أثر وتحلٍل تقدٌر: الثانًالفصل  ــــــــــ ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ  ـــــــــــــ

33 
 

رغ لش ت ملراقنصمدلرلجزرهمي،ل أكتللبمرلرغنع نلإةلرقنصمدلرغسع لا أكتللاتحجلة طلرلأزن لرغكبمةل
تخلجلل01-21ن نلةمارةلرغمجبمملمإصمحل ذريلغلمجطمعلرلدصمفيلارلدمليلعلعنم،لدبلع بلقملمعنلرغنمجتلارغمجمضل

لن لشكلجلارحتة لرلدملي لرغنحميم لسبمس  لاغ ل لرغسع  لرقنصمد لممتجم  لرلدخطط لراقنصمد لنهم لعلا لر  لرلجزرهم لا
لصمهصلرغنامملرلجتيت،لحبثلسم  ل ذرلرغمجملمعنلفيل  بملنمنحلكملمجلقتلنبزتلرغمجطمعلرلدمليلفيلظللسبمس ل
رغكبحلرلدمليلاكحتثجلقازةللمععب لحمجمججلرلدناعن لرلدمغب لنلالارره ملرغ تيتلنلالرلدكمسبللمص لفيلرلمجمللرلدصمفي.ل

لمسبمسمتلرغنح لفيلرلجزرهم لرغنحميم لتجمم  لعلالدكملمجلمتري  لرغضعرمطلرفدرري  لإزرغ  لرلدمليلرغترللبلعلالطميق ميم
لغلبنعكل لكمدب  لن ل  لإعطم  لك ل لنلا لرغنترج للدبتك لادق لرغامهتة لكس مر لاحمرت لارلدتين  لرغترهن  لرغامهتة كس مر

مج لارلد سسمتلرلدمغب لغلنأقل لنعلرلأاةمعلرلجتيتةلارغببئ لرلأكرمل نمدسب لا مر لذغيرلتملتحمجبقلن تاتلدمهتةلحمجب
لكمنلعبمرةلعلالكدرةلتحتدلإدرريملنلالقبللرغسلطمتلرغنمجتي لرلجزرهمي لبهت ل نع ب لعلالرفهنلمنلارغعدرهعلم تنم
تحمجبقلرغنعرزنلرغنمجتيلاراقنصمديلكلملقمملمنيرلرلجزرهملمنعسبعلرسنخترملكدارتلرغسبمس لرغنمجتي لغنشلللرلأدارتل

ظللرغاما لرغ ل امة ملسبمس لرغنحميملكلمل ضللالقملمعنلرغنمجتللنملرلدبمشمةلممعنبمر ملرلأدارتلرلأكرملد مغب لفي
ارغمجمضلدنحلرلمجمللكنمملرغبنعكلارلد سسمتلرلدمغب لرلأ نبب لارلخمص لغتلعللرغسع لرلجزرهمي لارلدشمرك لفيللشمرس ل

ري لارغ لرلألمشط لرلدصمدب .لكنملدبلمللؼصلسبمسمتلرغنحميملرلخمر بلدمجطلشملجلتحميملنتدععمتلرلد منمتلرلجم
نعلإغ م لرلأحكمملل0220نمتلبممحلنلا،لرغنحميملرلدمجبتلارغنحميملرغكمنللغلن مرةلرلخمر ب ،ل ذرلرلألمل مجمرلسن ل

رغ ل  ززلإحنكمرلرغتاغ لغلن مرةلرلخمر ب ،لكلملتملإصتررلقعرلملالانمرسب ل شمي ب لتهت لإةلتحميملحمك لرؤاسل
لاتحابز لا ناب  لاإةلرلجزرهم، لنلا لرغصم لم تةللرلأنعرل لس م لنم لمبنلم لرلدبمشمة،  تدمجمتلرفسنرلمررتلرلأ نبب 

لنمرحللكمنلكلع ملرغنخلبلعلالكس مرلرغصم لرغرممن لاإعنلمدلسبمس لس ملرلدصملرلدترر.
لرلدمليلل لرغنحميم لغسبمس  لرلأسمسب  لرغمكمهز لإعنلمد لمإتجم  للطعرتلن ل  لفيلحبن م لرلج عد لنرلجل ذ  إذر

نللصعصب لرغنامملراقنصمديلغل زرهملكاةحجلكنلرغن بملرلدطلعبلتحمجبمجنلازرلللػنمجلاحتىلراقنصمدي،لنملك
إةلنزيتلنلالرلج عد،لحبثل مر  جلمصا لن ن ةللطعرتلتحتيثلا طعيملرغمجطمعلرلدمليليشمجبنلرلدصمفيلارغبعرصب،ل

رغن مرةلرلخمر ب ،لا علا عللماسلرانملممغنسب لغلنشمي متلرغ لتحك لحمك لرؤاسلرلأنعرللاكذغيرلعللبمتلقطمعل
لرغ لرننتتلغلاترةل لرغضخل  لرغ رنملرفلمامقب  لاإقمرر لغل زرهم لم تلتحسلالرلدترلبللرغناطب  لرلدمحظلاسبلم رلأنم

ل(.2110-2106)
لكمنلتحصبللفر امعلكس مرلل لاإلظم لغنحابزلكس مرلرغامهتة لرلدتلمرتللمليكلاللمنب   دمفر امعلرغذيلعمدنن

لينعل لا ل)رلمحماقمتلا ذر للمامي  لنع لرغامهتةلMckinnonردق للأس مر لرغا مل لرغتار لاةح لكن لرلدملي لغلنحميم )
لرلحمجبمجب لرلدع ب لفيل  بئ لرك لقترلنلالرلدتلمرت،لدمغعةعلممغنسب لغل زرهمللؼنلللتدمنملعلالنمل م تلمنلرغنامي .
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مفيلمعصا ملعنصمرلكلملكنللعصص لرغبنعكلرغ لعنب لارغ لنرلجلكحتللزمارلمملممنملتحتيثلرغمجطمعلرلدصل
لعلال لرغ لعنب  لاحمداجلرغبنعك لرلمحماات، لنلا لسلسل  لم ت ل منم لرلدمليلش تتل عردمجم لرغنحميم لفيلسبمس  ن لم
سبطمةلشبنلكلب لعلالرغنشمطلرلدصمفيلفيلحلاللمل ن حلرغبنعكلرلخمص لارلأ نبب لرغ لدللجلإةلرغسمح لفيل  بمل

ارغ لل2117تل ذ لرغسمح للماجلم ضلرغبنعكلرلخمص لإثملكزنجلرغعةعلرغمجمه لاظلل أثم مل منشبم،لمللش ت
ل11-01كدتلإةلر نزرزلثمج لرلأدمردلارلدن منللالراقنصمديلالفيل ذ لرغبنعك،ليضم لإةلذغيرلنمل م لمنلرغمجملمعنل

نبيلغللسنرلملرلأ ل%12رغذيللمصلعلالةمارةلرحتررملرلد سسمتلرلدمغب لرغ ل نعيلراسنرلمرلفيلرلجزرهملغمجمعتةل
لغللسنرلملرلمحلب،لرلأنملرغذيللؽرلل مر  ملن لملعلالرتجم متلرغنحميملرغ ل مىلرلحتيثلعن م.ل%60ا

رلمحعرلرلآلملةللالسبمسمتلرغنحميملارغذيلس لل عقامل منم،ل علنعةععل نشبطلمعرص لراارر لرلدمغب لل
منملعلالرغنشمطلراقنصمديل،لحبثليالللمشمطل ذ لرغسع لعتنًلرغنأثملتد0222رغ لمتكتلعلل ملد لبملسن ل

ام بتلكللرغب تلعلالنسنعىلنمل  مدنلحتىلكقللرغبعرصمتلرغ ممب للمشمطم،لكلمليس للفيللماسلرغعقجلعتملرلجتي ل
لمشأنلتحسلالشماطل لبلراسنرلمررتلرلأ نبب لرلدبمشمةللمرجلقطمعلرلمحماقمت.

سن مرة ملنلال طعرلن ن لفيلقبل ل ذ لارن لنملكاةحننلرلد شمرتلرلد  ةلعلالرغنحميملرلدمليلرغ ل مىلرل
رلد شمرت،لدإنلرغنطعرلرلحمجبمجبلين لالكنليكعنلمملدمجمرلم لنعلنمللؽنلكنلراقنصمدلنلالإنكملمبمتلقممل لغلنعظبللنلال
   ،لانلال   لكلمىلنمجمرلم لنملتحمجقلنعلنملحمجمجننلممجب لرغتالللصعصمل ليرلرغ للذمللماسللصمهصلرلجزرهمل

لراقنصمدي لارا نلمعب .
دتررس لارقعلرغمجطمعلرلدمليلرلجزرهميلارغعقع لعلاللسنلللرلدشمكللرغ لي منيلنن مل ذرلرلألم،ليا ملكلمنلل

اليزرللم بتلكللرغب تلغنحمجبقلرلأ تر لرغ ل س الإغب ملممقبلرلألمال لرلدمغب لعلالرلدسنعىلرغ ملدبلكالعلالرلأقلل
لمنب  لغلتررمطلارغنكمنللرلدع عدلملالرغمجطمعلالرلدمليلارلحمجبمجبلعلالرلدسنعىلرغ مبيلإذلاليزرللكنمننلكشعرطلكرمة،لال

دإنل ذرلرغض للرغكبملعلالنسنعىلرغمجطمعلرلدمليلرلجزرهميلي ثملمتار لسلبملعلالرغمجطمعلرلحمجبمجبلنملي ديلم  ل ل
لرغنلعلارغننلب لراقنصمدي لغلترر علمتللرغنمجتم.

لرلجل لرسن مرضلتجمم  لإغبنلفيللنمم للؽكلالرفشمرة لاعلالعكسلرغتاللانم لرلدمليلكنهم للمامن م زرهملفيلتحميم
لار  ننل ذ لرلألمةلنلالنشمكللكدتلإةلكزنمتلكبمةلعلالنسنعىل لرلدمليلانم لغنحميملقطمع م لرغسبمق  رغنمشئ 

نللكلمالن ملرلدمغب لرغ لرلمنمجلجلآثمر ملإةلرغمجطمعلرلحمجبمجبلاإةللسنلللرلأسعر لارغتاللرلمجمارةلما للرغ علد لارغنكم
راقنصمدي،لدإنلرلجزرهمللمل ش تلكزنمتلكبمةلفيلقطمع ملرلدمليلفيلظللرلمانمحلنمليلارقنصمديل زهب،لاعلب ملرغبعمل
لرلمجمللا عدملرغشماطلرلأسمسب لرغ ل سبقلعللب ل راسنامدةلنلالتحلبللتجمربللسنلللرغتاللرغ لسبمجن ملفيل ذر

رغ ل  ززللظعلراقنصمدلرغعطنيلا  زيزلنلال امديلكيلآثمرلسلبب للرغنحميملبهت للصنح ملا  اب لرالغممبمتلرلمحمجمج 
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لغلسلطمتل لرغمزن  لدب تل عدملرفرردة لإةلكدنىلحتللشكلا. لنلاللمللتخابض م لؽكلالكنلتهتدلرسنمجمررلرقنصمد م
لرلدس اغ لنلالرغضماريلرغشماعلفيلإصمحمتلكلمىلمأكرمل تي لامصا لنسنلمةلبهت ل عدملمبئ لن سسم ب لد مغ 

ل1لمص لفيلظللرالمضلمملرلحنلبلفيلرلدسنمجبللرغمجميبلغللنال لرغ ملدب لغلن مرةلانمل امةنلنلالشماط.
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  939 – 933خديجة تافساست ، مرجع سبق ذكره ، ص ص :  
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 تقدير وتحليل أثر التحرير في القطاع المالي على النمو الاقتصاديالمبحث الثاني: 

ي للفجوات الزمنية نموذج الانحدار الذاتالتكامل المشترك باستعمال منهجية  المطلب الأول:
 :(ARDLالموزعة المتباطئة )

 (ARDL)التعريف بنموذج   أولا:
ل طعر م رغ ل ARDLنن  ب  رغتررس   ذ  في لمسنختم سع لل ل)(Pesaran 1997)كل ل 1998،

Shinand and Sun نلا كل ال(ل( Pesaran et Al 2001) كعن كن نطلب  ا رغطميمج    ذنللأ،ل  
لممسنخترمللPesaran لايمى لماس م، رغتر   نلا ننكمنل  رغزننب  رغسمسل لرلدشترك لرغنكمنل لإلنبمر كن

ARDL لل لرلحتاد لكسلعبلرلنبمر لنلاللمل  علا رغنام م ض  طببمجن لؽكلالرغذيلBound Testين 
 كال)1Iرلأاةل) رغتر   نلا ننكمنل  كا)I  0نسنعيمتهمل) عنت نسنمجمة كملمج إذر نم رغسمسللرغزننب ، لصمهص

 نلالرغتر   ننكمنل  رغزننب  رغسمسل  كعن ا كن  ع رالنبمر  ذر غنطببق رغعحبت رغشمط نلا،راث نلا للبط
ل)I 2.1)لرغرملمب 
 رلألمى ممغطم  نمجمرلم  رغمجصمةل رغزننب رغسمسل حمغ  في كدضل بخصمهص  نلنعPesaran لطميمج  كن كلم

 رلنبمر ا رلدمحلنلا ذرت(ل(Engle- Granger; 1987نمرلصم طميمج  نرل رلدشترك رغنكمنل رلنبمر في رلد نمدة
ل درملا متاغ  رلدشترك رغنكمنل ل لكا(Test CRDWار سلا ل رلدشترك رغنكمنل رلنبمر ( )للجع ملمسلا

(Johansen Cointegration Testلظعذج إطمر فىلVAR،لؽكّننمللظعذجلحبثللARDLدصل نلال 
 غللن م رغنكمنلب  رغ مق  تحتيت رلدن  ب   ذ  لمل نلا حبثللمسنطبع رغطعيل، رلأ ل علا رغمجصم رلأ ل  أثمرت
 نلا كل  أثم ح   تحتيت إة ممفةمد  رلد مدغ ، لماس في رغطعيللارغمجصم فيلرلأنتيلا رلدسنمجل  ارلدن مرت رغنممع

 ا رغمجصم رلأنتيلالفي رلدسنمجل  رلدن مرت رلد للمت  مجتيم لمسنطبع ،لاممغنمليلرغنممع رلدن م علا رلدن مرتلرلدسنمجل 
،لكلملكنلرلألمى رغطم  في  ليرلرغ  نلا ر سمقم ككرم ارغطعيل رغمجصم رلدتى في رلدمجترة ن للم ن ا  ت ،لرغطعيل

 م نلرغطميمج ل كعنل بتةلفيلحمغ لنملإذرلكمنلح  لرغ بن لكالعتدلرلدشم ترتلص مرلعلالعكسللمنمهمل طببقل
لح ليكعن ل نطلبلكن لرغ  لرلألمى لرلدشترك لرغنكمنل لرلنبمررت لككرمللن ا  لرغننمهم ل كعن لحتى لكبمر لرغ بن    

لل.2كام ة
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Relationships. Journal of Applied Econometrics, Vol.16, pp. 289-326. 
2 Narayan, P. (2005).The saving and investment nexus for China: Evidence from cointegration 

tests. Applied Economics, Vol. 37, pp.1979–1990.  
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 21 رغبمغ   ا رغبحث  ذر في رلدسنختن  رغ بن  ح   نع رغنلمذجلنمهل  ككرملARDL للظعذج ي ن  غذر
ل.ل2015إةلنمي لل1995عممل نلا لشنتة نشم تة

 (ARDL) نموذجمراحل التقدير وفق  ثانيا:
 تحمجق نتى رلنبمرعلالثمثلنمرحل،لرلدمحل لرلأاةلين للARDL لادمجمللدن  ب لرغتررس لسبن لرسنخترملطميمج

 Pesaran et ))لنلال كل يمجتمل(UECM)لظعذجل إطمر في رغتررس لنن مرت ملا رلدشترك رغنكمنل عمق 
Al; 2001نم رلخطأ  صحبح لظعذج ظل في رلدن مرت ملا رغنعرزلمب  رغ مق  تحمجق نتى النبمر حتيرم نن  مل 

لم رغطميمج   ذ  م ا   رلدمجبت، ل(bounds testing approach)ى  يألذ ا رلحتاد، رلنبمر طميمج  كيل
ل:رغنمغب  رغصب   رغنلعذج

       

 لرلأ  نمتعلن لدن  لعلاللاللعلالن للمتلرغ مق لطعيل لرلأ ل،لكنمل:لالللحبثل   لرلدمجتررت
دتررتلرفمطم لرغزننيلغللن مرتل)للاللإةلرغاما لرلأاةلغللن مرتلمبنلمللؽرللكللنلاللا شمللرغمجصم.

لكنل كعنلعتدلدتررتلرغنخلللرغزننيلغللن مرتلفيلرلدسنعىل لغبسلممغضمارة لكلمن ل1(عللم حتلل،
لشعرهب.لرلخطألرغ 

ل
 لملل نلال(F)إحصمهب لدبشمل  سمب لممجعم ،لرغنلعذج نن مرتلملا رلأ ل طعيل   عرزلمب  عمق  ا عد لنبمرالا

(Wald test) نبمب( رغنلعذجل نن مرتلملا نشترك  كمنل ا عد م تم رغمجمهل  رغ تم دمةب  رلنبمر ين  حبث 
لرلأ ل(: طعيل   عرزلمب  عمق 

ل
 :رغنلعذج نسنعىلنن مرت ملا رغطعيل رلأ ل في نشترك  كمنل عمق  رغمجمهل لمع عد رغبتيل  ب رغامة نمجممل

ل
ل

                                                                                                                                                                                     
ل

مى،ل،لنلالرلدلكلالتحتيتلعتدلدتررتلرفمطم لرغزننيلرلدرلاللدخنلللرلدن مرتلرلأنملرغذيلي ن لنسنحبملممغنسب لغطم لرغنكمنللرلدشتركلرلألARDL  ب لادمجمللدنل1
لتحتيتلعتدلدتررتلرفمطم لرغزننيلرلدرلالرغنخلصلنلالنشمكللرر بمطللرغبعرقبلكلماملإة:نلاللمللاممغنمليل

Pradhan, R., Norman, N., Badir, Y. and Samadhan, B. (2013). Transport infrastructure, foreign direct 

investment, and economic growth interactions in India: The ARDL bounds testing approach. Social and 

Behavioral Sciences, Vol.104, pp.914-921 



ــ الاقتصادي النمو على المالً القطاع فً التحرٌر أثر وتحلٍل تقدٌر: الثانًالفصل  ــــــــــ ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ  ـــــــــــــ

32 
 

نىلال كىل رغى لاةى  م رلجتاغبى  رغمجىب  نىع(F) إحصىمهب ل بممجمرلمى  لممجىعمل (Wald test)مملنبىمر رغمجبىمم م ىت
((Pesaran et Al 2001تادحى عنىت رغىتلمبم رلحىتاد ا رغ لبىم غلحىتادلحم ى  قىب  رلجىترال بهىذ  لصىت حبىثل 

 Pesaran etنىلال كىل ياىم  ا رغتررسى ، نن ىمرت ملا  كمنللنشترك عمق  ا عد إنكملمب  النبمر نببن  ن نعي 
Al1رلأاةل) عنىتلدماق ىم رلدنكمنل  رلدن مرت ملالI(نسىنعر مل) عنىت رلدنكمنلى  ارلدن ىمرتلI(0لماىس عنىت  كىعن كال 

 رغ تم دمةب  لممدض دإلمنم رلحم  ، غلمجب  رلدمجترح رلأعلا لحتر نلا كك  رلمحسعم ل(F)رغنكمنل،لدإذرلكملمجلقبل ل در  
 نن مرت ملا نشترك مع عدل كمنل رغبتيل  رغامةب  لممجبل ا رلأ ل طعيل   عرزلمب  عمق  ا عد عتم دمةب  لممدض كي

 رغ مق  نبمب رغبتيل  امةب رغ لممجبل دإلمنم غلمجب لرلحم  ، رلأدنى رلحتلّ نلا كقل رلمحسعم  رغمجبل  كملمج إذر كنم رغتررس ،
 رغطعيل. رلأ ل في رغنعرزلمب 

ل كمنللنشترك لا عد لرغطعيللفيلحمغ  لرلأ ل لن مدغ  ل مجتيم ل نضللا لرغرملمب  لرلدمحل  ممغصب  لللملالرلدن مرتلدإن
لرغنمغب :

       

لؽرللحتلل،لاغنليرلرلدن مرتلرفمطم دتررتللإةللن منمتلرلدن مرتلا شمل،للحبثلتدرللكللنلال
   رلخطألرغ شعرهب.

 Schwarzالل Akaike (AIC) لعم عمدةلن بمريلا لمسنختمللرلدعزع  رفمطم  دتررت طعل اغنحتيت
(SC)لالكاصالPesaran and  Shin ل.1مملنبمرلدترتيلإمطم لكحتلكقصالغلببملممتلرغسنعي لل
لحمكبمتلرلدتىلرغمجصملعلالطميقللظعذجل صحبحلرلخطأللARDL،للؽكلالرسنخمصلنعرصامتلحل لرغرمغر كنملرلدمل

(Error Correction Model ,ECM)لرغنملي:ل
       

حتل صحبحلرلخطأ،لاجمبعلن منمتلن مدغ لرلدتىلرغمجصمل بلن مداتل ن لقل مكبمتللحبثلكن:ل
ن منلل صحبحلرلخطألرغذيليمجبسلسمع لرغنكبللرغ لين للمجمربلرغنلعذجللحمغ لرغنعرزن،لاتدرللرلدتىلرغمجصملغن

لفيلرلأ للرغمجصملممتجم لرغنعرزنلفيلرلأ للرغطعيل.بهمل  تيللرالنمللرغنعرزنل

 
 

                                                           
1 Pesaran, M. and Pesaran, B. (2009). Time Series Econometrics: Using Microfit 5.0 (Window 

Version).Oxford: Oxford University Press.  
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 لى النمو الاقتصاديالمالي ع القطاعالمطلب الثاني: تقدير وتحليل أثر التحرير في 
سن نلتلل،2015-1985لمللرغاترةلفيلرلجزرهمللعلالرغنلعلراقنصمديلرغمجطمعلرلدمليكثملتحميمللغمجبمس
 ARDLعلالنن  ب ل

 أولا:متغيرات الدراسة
لرغنلعذجل لراقنصمديلحتىليكعن لغلنلع لرلدن مرتلرلداسمة لنلا لعلاللرلعع  لرغتررس  لفيل م ن لراعنلمد تم

مإدلمللعتدلنلالرلد شمرتلراقنصمدي لمعصا ملنن مرتللذغيرلقلنمرلدعصع لككرملدق لاشمعالاارق ب ،لنلالك لل
لرلدن مرتلنلال لممغغلرلألعب لفيلرغنلعلراقنصمدي،لاقتلتملرسن لملل ذ  لكثم لإذلنلالرلدنعقعلكنليكعنللذم نسنمجل ،

ل مرتلرغنمغب :طم لكنلبلرغبمحرلالراقنصمديلالفيلدررسمته لرغن ميبب لرغسمممج ،لافيل ذ لرغتررس لتملراسن ملم لمملدن
 (: متغيرات الدراسة1-3جدول )

 الناتج المحلي الإجمالي فيمعدل النمو السنوي  TCROI المتغير التابع

قلة
مست

ت ال
غيرا

لمت
ا

 

COM لرغسل ب لرغن مرة
POTRE لرغناطب لرلدعرردلإيمردرت
TINFلن تللرغنضخ ل
POLS لراسنمجمررلرغسبمسب

KAOPENللمليرغمجطمعلرلدن شملرلمانمحل ل
للب نلالإعتردلرغطلالمصدر:

 معدل النمو السنوي للناتج المحلي الإجمالي :(TCROI)علرلدن ملرغنممعلفيلرغتررس لارغذيللؽرلللرلععل 
 رغسلعلارلختنمتلرلدنن  للمللدترةلن بن لعمدةلنمل كعنلسن لالرلد  لعننلممغنلعلراقنصمدي.

 السلعية التجارة  COM )) :لرغن مرةل لعلالرغنلعلتملرسنخترم لنلال أثملفيمردرتهم لدب م  رغسل ب لكلن مللدم
 .راقنصمدي

 النفطية الموارد إيرادات  ( POTRE ):  ملرلدعرردلرغبتراغب لغل زرهملكلن مل اسميلغلنلعلراقنصمديلنرسنختن
 ممعنبمرلرلجزرهملنلالرغتاللرقنصمد ملري ب.

 معدل التضخم (TINF):لن شم لفي لرغسنعي لرغن م لن تل لن تللل ع لإدلمل لاتم ل، لرلدسن لكلا كس مر
 .رغنضخ لكلن مل اسميلغلنلعلراقنصمديلمنمً رلعلالرغكبحلرلدمليلرلدسنرلملفيلرغتاللرغنمنب 
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 الاستقرار السياسي (POLS):ل  طالل لرغسبمسب،إذ لمماسنمجمرر لعنن لارغذيلي   لالعب لنن م لرسنخترم تم
 (.0لرلدسنمجمةلسبمسبمل)(،لا  طالرغتاغ لنم1رغتاغ لرلدسنمجمةلسبمسبمل)

  المالي القطاعمؤشر انفتاح (KAOPEN:)1(ل ل لن شم لعلا لرغتررس  لفيل ذ  (لKAOPENسع للم نلت
ارغذيللػتدلدر  لكرمد لاشتةلرغمجبعدلرلداماة ل(،ل2002)Chinn and Itoرغصمدرلعلالكعلمللكللنلال

 علالرلد منمتلرلدن لمج للحسمبلركسلرلدمل.

)رلحتلل-1.86،ليألذلقبل للزصعرةلنململال2015-1970غلاترةللداغ ل182(لKAOPENايض لن شمل)
)رلحتلرلأدنىلنلالرغمجبعدلعلالحسمبلركسلرلدمل(،لحبثللل2.17رلأقصالنلالرغمجبعدلعلالحسمبلركسلرلدمل(لال

كللملكملمجلقبل ل ذرلرلد شملنم ا  لكللملكمنلحسمبلركسلرلدمللككرملتحمررً،لاين ل كعيلال ذرلرلد شملنلاللملل
مرتلثنمهب ل نشملسنعيمًلفيلرغنمجميملرغسنعيلحعلل م ببمتلاقبعدلس ملرغصم لرغصمدرلعلالصنتا لرغنمجتلكرم  لنن 
لرغتالي.

AREAR: Annual report on exchange arrangements and exchange restrictionsل
لم(،ل بلكملآتي:)فيلحمغ لرغنحميل1)فيلحمغ لعتملرغنحميم(لكالل0ا ألذل ذ لرلدن مرتلرغرنمهب لإنملرغمجبل ل

 K1 .)لنن ملإةلتحميملس ملرغصم ل)إعنلمدلس ملرغصم لرلدن تد: 
 K2.لنن مليشملإةلتحميملرلد منمتلرلخمص لمملحسمبلرلجمري: 
 K3نن مليشملإةلتحميملرلد منمتلرلخمص ل مك لرؤاسلرلأنعرل.:لل 
 K4نن مليشملإةلتحميملرغصمدررت.:ل 

للكملآتي:سنعرتللل5لغكللK3اين لرحنسمب

Sharek3=k3,t+k3,t-1+k3,t-2+k3 ,t-3+k3,t-4/5ل

 إجراء اختبار جذر الوحدة: ثانيا: 
لكلمنملإالرغعحتة،ل ذرلرلنبمررتل  تدلرغزننب لارن لرغسمسلرسنمجمرري للدحصلإةلرغعحتةل ذرلرلنبمرلي ت 
ل:ب نمغرغلب ارغذيليمجعملعلالرلنبمرلرغامةل(ADF)لديكبلدعغملرلدطعرلرلنبمرللمسنختملسع 

لا عدل ذرلرغعحتة،لاي نيلعتملرسنمجمررلرغسلسل لرغزننب .لفرضية العدم:
لعتملا عدل ذرلرغعحتة،لاي نيلرسنمجمررلرغسلسل لرغزننب .لالفرضية البديلة:

                                                           
 .000، ص: مرجع سبق ذكرهبلقاسم بن علال، 1
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لممدضلدمةب لرغ تملالممجبللل0.05،لحبثلإذرلكملمجلقبل لنسنعىلرلد نعي لكقللنلال%5اذغيرلعنتلنسنعىلن نعي ل
ل:رالنبمرل ذرللمنمهمليعةحلرغنمليلتالارلج،لرغامةب لرغبتيل 

 (ADF)(:اختبار جذر الوحدة باستخدام ديكي فولر المطور 6-3الجدول )

ل
لEviews9مماعنلمدلعلالنسنخم متلمملممنمللرغطلب نلالإعتردللالمصدر:

ل لكن لرلجتال للمل لنلا لينضح لنن مرت لرلدسنعى نمك لعنت لننكمنل لنسنمجمة ل بلI(0)لرغم ب لنلالاممغنملي ا
(TCROI ) ،لننكمنل د بللنن مرتلغبسجلنسنمجمةلعنتلرلدسنعىلغكن ملنسنمجمةلعنتلرغام لرلأال نمكللكلملكن

لنن ملممسنخترملرلدشتركلرغنكمنللرلنبمرلإ مر للؽكلالثملانلا،  (TINF) و ((COM ال ب I(1)لرغم ب لنلا
ل.(ARDL) رالضتررلرغذرتيلغلا عرتلرغزننب لرلدعزع لرلدنبمطئ 

 التكامل المشترك باستعمال منهج الحدود: ا: اختبارلثثا
 بثلتملل(Stepwise)تملراعنلمدلفيلرلنبمرلنن مرتلرغنلعذجلعلالطميمج لرالنبمرلنن تدلرلخطعرتل

لممغننممعلال لينإدلمللرلدن مرتلرلدسنمجل  لرغنلعذج، لفيلن نعي  اللرلأ ل طعيل   عرزلمب  عمق  ا عدال ل مجبب لإس منن
ارغذيليس  لفيلتحمجبقل ذ لرغشماطلين لراحنامظلمن،لارغذيلال دبلملمبن م، (حلرلخطأ صحب آغب قصمةلرلأ لل)

للػمجقلذغيرلين لحذدن.ل

لرغنلعذجل لفيلمنم  لرلدن مرتلرغ لحمجمججلشماط م لعلا لراعنلمد لتم لرغطميمج ، للذذ  لاادمجم لرلجزرهم افيلحمغ 
ل بلرغمجبمسب لرفجمملي  ا لرلمحلب لغلنم م لرغسنعي لرغنلع لرغناطب ل،ل(TCROI)ن تل لرلدعررد  ) )لإيمردرت

POTRE، لرغنضخ لل(,TINF)لن تل ل لرغسل ب  لرلدمليلل,ل(( COMرغن مرة لرغمجطمع لرلمانمح ن شم
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(KAOPEN)لل لرغسبمسب, لن بمرل رغنبمط  دتررت علا رعنلتلمم اقتل(,POLS)لراسنمجمرر ادق
.(Schwarz Bayesian Criterion) 

 ( 0,3,1,3طاء )بالإب (ARDL) نتائج تقدير نموذج: (7-3)جدول

ل
لEviews9مماعنلمدلعلالنسنخم متلمملممنمللرغطلب نلالإعتردللالمصدر:

ل لرلنبمر لإة لممالمنمجمل لرلجتاللARDL)لرلحتادنن م ليعةح لحسمبلإحصمهب لرلدعرلي( حبثلل Fلمنمهم
 علب م رلحصعل تم رلحم   ارغمجب  رغنلعذج، في رلحم   غلمجب  رغ لعي رلحت قبل  نلا كك ل(F=8.08) م تلقبل ل

ل كل لكقترح م رغ  رلجترال نلا لنسنعيمت ، (Pesaran et al. 2001)نلا الل%5 ،%1لن نعي  عنت
ل.10%
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 اختبار منهج الحدود لوجود علاقة طويلة الأجل: (8-3)جدول

ل
لEviews9مماعنلمدلعلالنسنخم متلمملممنمللرغطلب نلالإعتردللالمصدر:

 الممجبل رلأ ل طعيل   عرزلمب  عمق  ا عد عتم دمةب  لممدض كيرغ تمل دمةب  ردض  تع  رغنلعذج لمنمهمإنل
ل كمنل رغبتيل  رغامةب  لكيل  كت نن مرت ملا نشترك مع عد ملال رلأ ل طعيل   عرزلمب  عمق  ا عد رغتررس ،

ل(( COMرغن مرةلرغسل ب لللالTCROI) )لن تللرغنلعلرغسنعيلغلنم ملرلمحلبلرفجمملي)لرلدن مرتلرلدسنمجل ل
لرغناطب إيمر،ل لن تللرغنضخ ،ل(لKAOPENن شملرلمانمحلرغمجطمعلرلدمليل)،ل (POTRE ) لدرتلرلدعررد
(TINFل)ل,لراسنمجمررلرغسبمسب(POLS)ل(.ل

 علاقة المدى الطويل والمدى القصير: ا: تقديررابع

 تقدير علاقة المدى الطويل: -1
لرغنأكت لرلدن مرتلرلدملال رلأ ل طعيل   عرزلمب  عمق  نلالا عد م ت لعلب م لرلد نلت معدل النمو و سنمجل 

لادمجملغنلعذج،لسع للممجعملممجبمسلرغ مق لطعيل لرلأ للل(TCROIل)الناتج المحلي الإجمالي فيالسنوي 
(ARDLلا نضللا)  للرلدعرلي:لرلجتال في نعةح  ع كلم رغطعيل، رلأ ل في رلد للمتل مجتيم لدمحل ر  ذ

 ((TCROI) )المتغير التابع  لطويلنتائج تقدير معلمات نموذج الأجل ا: (9-3)جدول

ل
لEviews9مماعنلمدلعلالنسنخم متلمملممنمللرغطلب نلالإعتردللالمصدر:
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 النفطية الموارد إيرادات  ( POTRE) :ارغنلعللملالإيمردرتلرغناطلعكسب كيلكنل نمكلعمق للسمغب
 فيلرلجزرهملعلالرلدتىلرغطعيل.راقنصمديل

 م معدل التضخ(TINF): لكيلكنل نلسمغب لمكلعمق  لراقنصمديل،للعكسب  لارغنلع ملالرغنضخ 
ل10اعنتلنسنعىلرلد نعي ل،ن تللرغنلعلراقنصمديللممجصكللملللرلجزرهمحبثلكللملزردلن تللرغنضخ لفيل

%،ليتللعلالن نعي لرغ مق لملالرلدن ملرلدسنمجللارلدن ملرغنممع.لا ذ لرغننب  لال   لعلالرغعةعلرلحمجبمجبل
 .بلرغتاللرغ ممب ل  نلتلعلالرلمحماقمتلفيلرقنصمديمتهمارغسببلفيلذغيرلكنلكنل

 السلعية التجارة  COM )) :لارغنلعل لرغسل ب  لرغن مرة للظع لملا لطمدي  لعمق  ل نمك لكن لكي نع ب
كللملزردلن تللرغنلعلراقنصمدي،لاعنتلللزرهمراقنصمدي،لحبثلكللملزردتلحمك لرغن مرةلرغسل ب لفيلرلج

 الن نعي لرغ مق لملالرلدن ملرلدسنمجللارلدن ملرغنممع.%ل،ليتللعلل10نسنعىلرلد نعي 
  المالي القطاعمؤشر انفتاح (KAOPEN :)نع بلكيلكنل نمكلعمق لطمدي لملالرغنحميملرلدمليلارغنلعل

لأنلتحميملرغمجطمعلرلدمليلراقنصمدي،لحبثلكللملزردلرغنحميملرلدمليلغلختنمتلكللملزردلرغنلعلراقنصمدي،ل
رلدنمدس لا مجتنًللتنمتلنمغب ل نس لمملطامضلكلان ملاتحسلاللمععبن م،للشمليسمعتلعلاللسب ديلإةل  زيز

،ل ذرلمتار لغنلكثملإلغمبيلعلالرلجزرهم ذبلراسنرلمررتلرلأ نبب لرلدبمشمةلاإعمدةلكرصتةلرلدسنرلميلالفيل
 رغتلللارغنلعلراقنصمدي.

 معدل الاستقرار السياسي (POLS):لل لكثم لغن لرغسبمسب لفيلراسنمجمرر لراقنصمدي لرغنلع لعلا رلغمبي
لنلالرلجزرهم للمععم لحمجمجج لدكللم لرغتال للذم ن لرغسبمسب لممغعةع لنم بط لراقنصمدي لدمغنلع لاممغنملي ،

لراسنمجمررلكمنلغنلكثملرلغمبيلعلالرغعةعلراقنصمدي.

ل) :الخطأ تصحيح نموذج (القصير المدى علاقة تقديرل-2
لدبلم  مإشمرة (149.1رلد لل ل)لظ مت دمجتلECM (-1)رلخطأل  صحبح حتن لل ل لؼص كنم

 نع عدة رلخطأل صحبح آغب  اكنلرلأ ل، طعيل   عرزلمب  عمق  ا عد علا ي كت لشم 5% نسنعى سمغب لان نعيلعنت
لمنمهمل يعةح رغنملي ارلجتاللرغطعيل، رلأ ل في رغنعرزن اةع إة رغ عدة  مجبسلسمع  رلد لل  ،لحبثلكنممغنلعذج
ل:رلخطأ  صحبح حت لظعذج  مجتيمرت

ل

ل
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 ((TCROI) )المتغير التابع (ARDL)نتائج تقدير نموذج حد تصحيح الخطأ لنموذج : (01-3)جدول

ل
لEviews9مماعنلمدلعلالنسنخم متلمملممنمللرغطلب نلالإعتردللالمصدر:

للالرغمجصملرالريمردرتلرغناطلكمنلرثم ملسمغبلنلاللمللرلجتاللرعم ل عصلنملرةللماسلرغننمهملفيلرلدتىلرغطعي
لفيلرلدتىلرغطعيللالنع بلفيلرلدتىلرغمجصم

ل: (Stability Test): اختبار استقرار النموذجخامسا
 نلا مت دب ملا  بكلب    مرت كي ا عد نلا رغتررس   ذ  في رلدسنختن  رغببملممت للع نلا لمنأكت غكب

 اكذر ، (CUSUM)رلد مادةل غلبعرقب رغترركلب رلمجلععإلنبمرل نرل يرغذغ رلدنمسب  رالنبمررت كحت رسنخترم
 ك   نلا رالنبمررن  ذرن اي تلّ (CUSUM of Squares) رلد مادة رغبعرقب لدمم مت رغترركلب رلمجلعع

 رسنمجمرر انتى رغببملممت، في  بكلب   م كي  ببمنلا عد العم ن للا كنميلا يعةح لألمن رلمجمل  ذر في رالنبمررت
لقصمة نع رلأ ل طعيل  رلد للمت رلمس ممال لاكظ مت رلد للمت   ذ  نرل كن رغتررسمت نلا رغكرم رلأ ل

ل ARDL. نصمحب للدن  ب  لصت م درهلم رالنبمررت
لرغذرتي غنلعذج رلخطأ  صحبح غصب   رلدمجترة غلل منمت رلذبكلب راسنمجمرر ينحمجق  غلا عرت رالضترر

 CUSUM of  Squaresا CUSUM نلا كل النبمررت رغببمني رغشكل اقع إذر رلدعزع ، رغزننب 
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 CUSUM رلنبمررت منطببق قلنم  ذ لرغتررسمت ن ا  ةع  اعلا 5% نسنعى عنت رلحم   رلحتاد درلل
ل.1(1975)لEvans لال Dublin،ل Brown نلا كل رقترح م رغ ل CUSUMSQ ا

 (CUSUM)المعاودة  للبواقي التراكمي اختبار المجموع (:4-3الشكل )

ل
لEviews9لمملممنملنسنخم متلعلالمماعنلمدلرغطلب لإعتردلنلا:لالمصدر

 (CUSUM of Squares)   المعاودة البواقي لمربعات التراكمي (: اختبار المجموع1-3الشكل )

ل
لEviews9لمملممنملنسنخم متلعلالمماعنلمدلرغطلب لإعتردلنلا:لالمصدر

                                                           
1 Pesaran, M. and Pesaran, B. (1997). Working with Microfit 4.0: Interactive Econometric Analysis. 

Oxford: Oxford University Press. 
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 :ختبار جارك بيرا(اختبار التوزيع الطبيعي للبواقي )ا :سادسا
 (: اختبار التوزيع الطبيعي للبواقي )اختبار جارك بيرا(6-3الشكل )

ل
لEviews9مماعنلمدلعلالنسنخم متلمملممنمللرغطلب نلالإعتردللالمصدر:

لرغطبب بلحسب لرغنعزيع ل نبع لد ب لرغنلعذج لمعرقب لراحنلمغب لكنم ل م تلفلرغمجبل  لرغ  لممر، ل مك حصمهب 
ل،لاممغنمليللؽكلالرغمجعللكنلرغنلعذجلنمجبعللإحصمهبم.%5 لنلالا بلككل0.58 سمايل
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 :خلاصة 

لغل مق لملالتحميمل لكنلرغتررسمتلرغنامي للمل نعصللإةللمنب  لقط ب  ارغنلعلراقنصمديللرغمجطمعلرلدمةلبمم
لرغمجطمعلرلدمليللأثملتحميمللارلنم لرلآرر لفيلتحتيتلطبب ن م،لدمجتلقلنملنلاللملل ذرلرغاصللرغمجبمملمتررس لقبمسب 

لراقنصمديلغ لرغنلع لعلا ل)ل زرهم لرغاترة لنن مرتلرغنلعذجلرغمجبمسبل2015-1985لمل لتحتيت لحبثلتم ل، )
ل ذرل لان ملج  لرغنلعذجلرغمجبمسب، لمنم  لذغيرلتم لم ت للسنلا ، لنصمدر لنلالعتة لمبملممتلرلدن مرتلرلدسنختن  اجمع

ل لدمجتلتملرغعصعللإةلكن:رغنلعذجلممسنخترملن ميملرقنصمدي لاإحصمهب

سع ل  ديلإةلرغزيمدةلفيلرغنلعلراقنصمدي،للأنلتحميملرغمجطمعلرلدمليلسب ديللرغمجطمعلرلدمةزيمدةلرغنحمرلفيل -
لعلال ذبل ليسمعت للشم للمععبن م، لاتحسلا لمملطامضلكلان م ل نس  للتنمتلنمغب  لا مجتنً لرلدنمدس  ل  زيز إة

لكرص لاإعمدة لرلدبمشمة لفيلراسنرلمررتلرلأ نبب  لرلدسنرلميلا لرغتلللرلجزرهمتة لإلغمبيلعلا لكثم لغن لمتار  ل ذر ،
 ارغنلعلراقنصمدي.

 )رغنبمدللرغن مري(لكللملزردلن تللرغنلعلراقنصمدي.غل زرهملكللملزردتلحمك لرغن مرةلرغسل ب ل -
نم بطلممغعةعل،لاممغنمليلدمغنلعلراقنصمديلرلجزرهمراسنمجمررلرغسبمسبلغنلكثملرلغمبيلعلالرغنلعلراقنصمديلفيل -

 رغسبمسبللذم نلرغتاللدكللملحمجمججللمععملنلالراسنمجمررلكمنلغنلكثملرلغمبيلعلالرغعةعلراقنصمدي.
 كلمليزيتلرغنلعلراقنصمديلغل زرهملكللملزردتلإيمردرتلرغناطلفيلرلدتىلرغمجصم. -

 

ل



 

 

 اتمةخ
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واورضتتتالار سيتستتتترازتتتلىابتتتاو ا و اارلاقاصتتتت لينبتتتت دا تتتب ا   تتت اابتهامتتتت حظيتتتياسيتستتتترار الماليتتتاارلدتتتت ا
 تتتجاحاتتتاار لذتتتتيرار تتتل ا لتتداولاا رلماحتتتالمازتتتب ا  يتتت ار سيتستتتترا ا.او تتتيدا  لمازتت ا ااتراحتتتالمارلداضتتتا رلأ بيتت

ر الماليتاارلدتت اع تنا نت ار سيتست اار قطتعتتت ا.ا  اليلرتاااإناتجيت واارلاقاصتت ور افلىاز اتلتفسي اارلاقاصت  تحفيزار لماا
رلأقتتبعاع تتناعفتتلىازستتاا ارلدلتفستت ا ارلأستتار ارا يتت اوتحستتنا  ر اتتتا.اوتطتتاليااحاتتاارلدتتب اررارلدت يتت ا.اورلدستتت  ا ا

رلأجلت ااورلاستاممتعالاساذطتب  قابيئ اتشالىاتاسلىانشتطارلدؤسسترارلختص اا.افرلااع اتافدهار شاوطارلدلا م ا
ااارلاقاصت    لماااإيجتبي وتازليزاتبفذتراعؤوسارلأزارلما.ارلأزاار ل اليبفلىا المذيقازابلارا

لاتا  ابليتبازت ار تبولما صاصتتا ولما زاليكتتار لاتيليت اوجلتاباشتا ا ستيتاذزارقاصت ليتشكلاهلرار لما جا يتعرا
يتت اىتتا اهتتلهارلأستتار اوتحذيتتقاهتتلهارلأجل اارلماؤوسارلازتت تتوشتتابرا ستتارقاتارلدت يتت ائتتاراهتتت لااتافتتقازتتلىاتتتبفذترا  تتد ا

ر لاتت  اثمتبت ا  يتلاحذيذتلاعت اجتبو اهتلرار لتا ااهتله.او تنتياارلاقاصتت  ر بولمالدابلارازاستعع اوازاتفا ا  لماا
ببوعهتاز اسيت  ازظتهاار االد ارلاقاصت لي اوارلدت يت ار تواوفتاراززليتبرازت ار تبفلىالداجت ار الماليتااارسافت ر  سيتسترا.ا
ست  ي اارشتتعرار ارزكتنيت احتبوتاات اتتراجتبارناهلهار ااتعبار واتمارستااار ار ت امازلاتتاا دا واتخفيفار ذياا

هتتتازك فتت ااوتاط تت ازتتب ا اتطتتالمازتت ارجتتلاتاتتت ارلاقاصتتت ااوحتت ات تتجارلازم تت ار ار تتب اعاع تتنار ذطتتت ارلدتتت ااتكتتانارلت
اشتتل تستتيترارلانفاتتتاارلدتتت ار متتاازتت ار ا ااتتتعباار الماليتتاالدتتت اا تنتتياعاضتت الدمتتلاهتتلهارلا زتتتراور تتوارعت طتتيابسي

ار ا.

رار الماليتااستتر تواتحتبازت افتع يت اسيتا صو ارلحذيذ افتناهلهار ااتعباتشدا اجتن اتتارلا تاار اة ت ار لذتت
رلذيت تتلارلاقاصتتت لي الذتتلهار تتبولمار تتواتاتتتلاارصتتلاازتت ار تتالالارابلياليتت اعبليتتب ااا اتتلاتح يتتلارلدتتت اوتزليتتبازتت اهشتشتت ا

ع نار للماار ل اجا ار املاع ي الذلرار  لمثاقبازكت ازت ارقت راارهتااست لاتتلا ازتتاكمتلارناكتستترارس تبا  جا
ا.س  ي اوا دازا اب الذلرار لا از ار سيتسترارلدت ي ا

وا خلاصتت الدتتتاستت قاقتتب ار  لمتتثاززليتتبرازتت ار تتبلا لاع تتنار يتت اتطتتالياارلانظمتت ارلدت يتت اواتحاليتتااتتتبفذتراعؤوسا
تاستتتلبراقاليتتتتا اعتتتب ا  تتتدازتتت ار بعرستتتترار ااالي يتتت ارلحبليمتتت ااشتتتاليط اتتتتافاا تتتاو اوازاط  تتتتراور تتتوالتتتبالذتتتارلازتتتارلما

ر امتلاع تنااضتاوع  تاو اارستسي از اشئلاتاتحسنانات  ارعامت اسيتسترار الماليتاارلدتت ااا ازذبزت اهتلهار شتاوطا
 او تلرازارعتت ار اتبعجا اتط يتقاسيتست ار الماليتاا وارت ت اسيتسترارقاصت لي ا  ي ازلتستر افلىاز اجا  ار  يئ ارلدؤسستتي ا

رلجزر تتاا اررتتتعارناذتلذتتتاىتتاارقاصتتت ار ستتا استتايار ارنااتتتجاة تت ازتت اارقاصتتت عتتمازارحتتلارجار يتت اوا زليتت اتتتالا اازتتلىا
ر سيتستترار المالياليتت ا الرتتت نارلاقاصتتت  اوارلدتتت اتحتياضتتادار زتت ارقاصتتت لي ا تنذتت اال تياربتتا ازلالزاتتتازتتلىاصتتبوعا
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تنانار لذتتباوار ذتتا اوافتتا اراتتتلمارزتتت ارلاجتنتت الاستتتاممتعا ار ذطتتت ارلدتتت اوا تتلرار امتتلاع تتناتازليتتزا وعار ذطتتتت اقتت
ا.جي عارلختصاواعفلىار ذيا اتبعيجيتا الرتلمار ااتع ارلخت

هلهارلجاا ار واور  ااتارصلاحتراعبليب اجز ازلاتاثستعب ا و ي ارساطتعياتحذيقاباتمار لاتت  ارلايجتبيت ااا
ااتتخ اارجاتياوتداتتاحيتثاليشتدار اذيتياار تل اتمارجار ت اعت اتساعتنازتتااا عماتاتحس ازبر يلارلجزر ااز ارااوقتر

  تتتدالياتتتتلاازلتتت ار ذطتتتت ارلدتتتت ا ارلجزر تتتاازذتعنتتت اثلميطاتتتتارلاق يمتتتلاصتتتتاليتتتلاكداستتت  تاع تتتناراتتتيدارلاقاصتتتت  ا متتتتا
ع تتنازاتتبلارار لمتتاارلاقاصتتت  ا تتدارناهتتلرااليتتخلاطتتت ارلدتتت اوضتتلميار بعرستت ار ذيتستتي ارنتت ابتتت ا اازتت ارناتحاليتتاار ذ

ارفيفاجبرا.ار اخلد

ا:از ا لالمار  لمثار ل اتمارجارؤهارزك ار ا تعار فاضيتراع نار للماار ات :اختبار الفرضيات نتائج

تااتتماسيتستت اتحاليتتاار ذطتتت ارلدتتت ارلحتتلارلأزمتتلا  ختتاوجازتت احت تت ار كتت  ارلدتتت اووستتي  افات تت ا:  الفرضــيا الىلــ 
 استتاليلىاوتتتد ار لمتتاارلاقاصتتت  اواهتتلرازتتتاوضتتلما ار بعرستتتراوارعمتتتلمارلختتمر اوارلاقاصتتت ليناوا  تتجابتت تتت ارتتا اوا

ازارحلا لاتااهلهار سيتس ااصتاليم ياصلم ار فاضي ا

ر تتالا ابتنار بعرستتترار ااالي يتت اع تتنانتا اار الاقتت ابتتناسيتست ار الماليتتاارلدتتت اور لمتتاااهلتتت :  الفرضـيا الاانيــا
 تتت اع تتتنار لمتتتااارلإيجتتتتير ابليتتتب ارلدستتتتنب ا سيتستتت اار الماليتتتاارلدتتتت اوارلالتتتااارلآعر و  تتتجازتتت ار بعرستتتتراواارلاقاصتتتت  

ااة ت ازت ار شتاوطاذوا  تجالااكلتلىارلاقاصت  ابتعا تعارنانجتااهلهار سيتس اواتحذيتقارلاهتبر ارلدستطا الياط ت اتتاف
ر المالياارلدت ا  ارناكتستراس  ي اع نار لماارلاقاصت  اوهتاارحتبارلاست تبا ظاتاعااتخلدز ا ااعافاليقار االيا ارنا

ارلا زترارلدت ي اوهلرازتالياض اصلم ار فاضي ا.

بلارار لمتاارلاقاصتت  ا الياجبا لااإيجتيا وا لا  اإحصتت ي الدؤشتااسيتست ار الماليتااع تنازاتاالفرضيا الاالاا:
ا(KAOPENواهلراورض از ا لالمازؤشاارنفاتاار ذطت ارلدت )ارلجزر ا

اوار ل ا تنابذيم ازاج  ا  ا ناهلت اعلاق ارا لي ابنار المالياارلدت اور لماارلاقاصت  

ا

ا
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 نتائج الدراسا:

 اتذتتباار لمتتا جار ا يستتلار تتل الياضتت اريجتبيتتتراا (Mckinnon&Shaw)ا لياتتا ار فرتتلا كتتلازتت  -
سيتس ار المالياارلدت ار واتلت  ابراوع اتخ لار بولمار لتزيت اعت اسيتست ار كت  اوات تساسيتست ار متاارنفاتحتتاوا
تشاياتاع تناتخفيتفار ذيتا اوار رتاربدار تواتتالمكاا ارستاتعار فت تب اوار صتا اواحا ت اعؤوسارلازتارلماذوا

 رلايجتيا سيتس ار المالياارلدت اع ناحااارلا  تعاوارلاساممتعا متاليااما لالدخر اهلرابلت اع نا
 Mathieson) ((Galbis 1977 ),(Kupur1976)( 1976Vogel and Buser),ازت ا -

 رضتفتراع نار لما جارلاص لا  الماليا.اررهاارلاقاصت لينار للي اقبزاا(1979
 يتتراتحذيذت اوارتا ار اصتالمار يت ابتعا تتعهاهتب ا تفت اشالار لمااحيزرا  دراز ارلاهامت ار ا ملاز احيتثار -

ر بولماذحيثاتطاعراتصاعررار لظاليترارلاقاصت لي ابب راز ار لظالي ار كلاسيكي ار توارعاتمرارنار لمتاا ر ت ا
  اعرسارلدتلماوارلداع ار ط يالاوار اذب ار اكلا اجل.

ليتتتاارلدتتتت اوارلالتتتاارلايجتتتتيا تتت اع تتتنار لمتتتاار ابليتتتب ارلدستتتتنب ا سيتستتت ار المااارلآعر ع تتتنار تتتا اازتتت ار بعرستتتتراوا -
ذبيلمتتالياارلدت ا  ارناكتستتراست  ي اع تنار لمتاااار الماتخلدرلاقاصت  اذفتناهلرالماكللىاز افاليقار االيا ارنا

كيتتلار تت امار ارعا تتتعارنانجتتتاار الماليتتاارلدتتت اواتحذيتتقارلاهتتبر ارلدستتطا اجتتار اتط يتتقاهتتلهار سيتستت الياط تت ا
اوطاوار تتواتشتتملابيئتت ازؤسستتتتي ازستتاذا اوارلداح يتت ا ار اط يتتقاواسيتستت ارقاصتتت لي ا  يتت اتتتافااة تت ازتت ار شتت

ازلا م .

 

ا
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