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  ملخص: 

وجىىس ، M2 الذساظت ئلى اخخباس وبُّت الّلاٜت العببُت بحن ٠لا مً الّشك الىٝذي باالإٙهىم االإىظْتهذٗ هزه 

، 2022-1990للجضائش خلا٥ الٙترة RGDP مّذ٥ الىمى الاٜخفادي الخُٝٝي مخمثلا في همى الىاجج االإدلي الاحمالي الخُٝٝي 

ت الىٝذًت لٙ ت والىٍشٍ ت ال٢ُجزً ذمان، خُث جبحن مً خلا٥ ئخخباس الع٣ىن لذ٣ًيواخخباس صخت ٘شلُاث الىٍشٍ ٘ىلش  -شٍ

ذم ظ٣ىن  M2ظ٣ىن  االإىظْ ٝت  RGDPِىذ االإعخىي وِ ئلى بّذ أخز الٙشٛ الأو٥، وبخىبُٞ جدلُل الخ٣امل االإؽترٟ بىشٍ

رو الخىىجحن، وبّذ الخأ٠ذ مً ظ٣ىن البىاقي لخٙادي الخٝذًش الضائٚ، وباظخخذام همىرج  Angel- Grangerٔشاًىجش  -آهجل

ل والٝفحر، ومً خلا٥ احشاء اخخباس العببُت  ECMجصخُذ الخىأ   ً في الأحلحن الىىٍ جبحن وحىد ِلاٜت ئًجابُت بحن االإخٕحرً

ل أؼاسث الىخائج ئلى وحىد ِلاٜت ظببُت زى ائُت الاججاه مً حٕحر همى الىاجج االإدلي الاحمالي الخُٝٝي في الأحلحن الٝفحر والىىٍ

ت أٜل مً  ادة ٠مُت الىٝىد %10والّشك الىٝذي باالإٙهىم االإىظْ ِىذ معخىي مّىىٍ ، وهى ما ًذِم الىشح ال٢ُجزي ئلى أن صٍ

 ًم٢ً أن ٣ًىن لها جأزحر مباؼش ِلى الاٜخفاد وحجم الاهخاج.

 الجضائش ،الخ٣امل االإؽترٟ ،العببُت ،الىمى الاٜخفادي الخُٝٝي، الّشك الىٝذي  الكلمات المفحاحية:

 JEL: C13, O4, E51ثصييف 

Abstract:  

The aim of this study is to examine the causal relationship between the money supply (M2) and the real 

economic growth rate (RGDP) of Algeria from 1990 to 2022. Additionally, it aims to validate the assumptions of 

Keynesian theory and Friedman's monetary theory. The Augmented Dickey-Fuller test showed that M2 was 

stationary at the level, while RGDP was non-stationary, and stationary in their first difference. It turns out that 

there is a positive relationship when you apply cointegration analysis using the two-step Angel-Granger model, 

ensure that the residuals are stationary to avoid spurious estimation, and use the error correction model ECM. A 

causality test was done on the two variables in both the short and long term. The results showed that there was a 

significant bidirectional effect between the change in real GDP and the money supply of less than 10%. This 

validates the Keynesian concept that augmenting the money supply can directly impact the economy and the 

production. 
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 مقدمة  .0

ٌّذ الىمى الاٜخفادي أهم أداة للخذ مً الٙٝش وجدعحن معخىي مِّؽت الأ٘شاد في حمُْ دو٥ الّالم مخٝذمت ١اهذ 

ض  اث الذخل، الخىظْ في الؤظدثماساث الّمىمُت وحّضٍ ادة معخىٍ أم هامُت، خاـت وأهه االإدٙض الأظاس ي لخلٞ ٘شؿ الّمل، صٍ

ٞ أهذاٗ الخىمُت االإعخذامت الؽاملت. ٠ما أهه، وفي الآوهت الأخحرة صاد اظخٝىاب الاظدثماس الأحىبي، بما ٌعمذ بذِم جدُٝ

ض الخٝذم والابخ٣اس  الاهخمام أ٠ثر في البدث في مخىلباث جدُٝٞ مّذلاث همى ئٜخفادي مىشدة بعبب دوسه الّٙا٥ في حّضٍ

مالب٣ل أـىا٘ها. ومْ جىظْ ال ادة اِلأ ٢ش سٍ خ٣ىماث في الؤهٙاٛ لهزا الؽأن، الخ٢ىىلىحُحن مً خلا٥ الدشجُْ ِلى زٝا٘ت و٘

ُذ  التي ألٝذ بٍلالها ِلى ١ا٘ت الأوؽىت الاٜخفادًت، الاحخماُِت والصخُت، اهخهجذ  93خاـت بّذ الأصمت الصخُت ١ى٘

الجضائش ٠مثُلاتها مً الذو٥ ئلى الخىظْ في الاهٙاٛ في مداولت منها الخشوج مً الأصمت بأٜل لشس مم٢ً. وأمام مّملت لّٚ 

هخاج الىوني واسجٙاُ الىلب ِلى العلْ الاظتهلا٠ُت الأظاظُت وجٙش ي ٌاهشة االإماسبت الٕحر مؽشوِت خاـت ِلى حهاص الا 

االإىخجاث الٕزائُت واظّت الاظتهلاٟ االإذِمت مً وشٗ الجهاص الخ٣ىمي مً حهت، وهاحغ مىحت الخطخم ال٢بحرة مً حهت 

الٝشاس أمام جدذ ٠بحر لاوّاػ الاٜخفاد الىوني بما ٌعمذ  أخشي، واهخٙاك أظّاس الىٙي و٠زا الىلب ِلُه ًمْ ـاوعي

ٞ ضخ أمىا٥ ٠بحرة للاظدثماس في بذائل الىٙي والخٙاً ِلى الٝذسة الؽشائُت للٙشد  بالفمىد لأوى٥ مذة مم٢ىت، ًِ وشٍ

 الخالي: الجضائشي مما ؼ٣ل جدذًا ٠بحرا في ٌل اجباُ ظُاظت هٝذًت جىظُّت. وهىا ه٣ىن أمام وشح الدعاؤ٥ الشئِس ي

  ليف جساهم السياسة الىقدًة الحوسعية محمثلة في المعسوض الىقدي على دعم همو الىاثج

 المحلي الاجمالي الحقيقي؟

 وللإحابت ًِ هزا الدعاؤ٥ هٙترك أن:

  إًجابا على معدل همو الىاثج المحلي الاجمالي الحقيقي.ًؤثس عسض الىقود 

واخخباس وبُّت الّلاٜت بحن مّذ٥ جىىس ٠لا مً الىمى الاٜخفادي تهذٗ هزه الذساظت أظاظا ئلى مداولت جٝص ي 

شك ال٢خلت الىٝذًت باالإٙهىم الىاظْ في الجضائش  اظخخذام الخدلُل الُٝاس ي لخىىس ، ب0500-9335للٙترة  الخُٝٝي وِ

ت ١ا٘ت االإخٕح ٙي الإّش٘ راث الخاسحُت والذاخلُت العلاظل الضمىُت للمخٕحراث مدل الاخخباس بالالا٘ت ئلى االإىهج الخدلُلي الىـ

ل.  للىمىرج االإم٢ً أن ٣ًىن لها الأزش في االإذًحن الٝفحر والىىٍ

بّذ هزه االإٝذمت ظِخم ِشك هبزة ًِ جىىس ٠لا مً ال٢خلت الىٝذًت باالإٙهىم االإىظْ ومّذلاث الىمى الاٜخفادي  

، وبّذها أدبُاث الذساظت أًً 0500-9335ترة مخمثلا في مّذ٥ همى الىاجج االإدلي الاحمالي بالُٝم الخُُٝٝت في الجضائش للٙ

اث التي أؼاسث ئلى وبُّت ومعاس الّلاٜت بحن مخٕحراث الذساظت وبّن الذساظاث العابٝت  ظِخم الخىشٛ ئلى أهم الىٍشٍ

ت الىمىرج االإعخخذم و٠زا وشائٞ الُٝاط والخدلُل االإخبّت، لُخم ئخخباس االإ بت مً الذساظت الخالُت الإّش٘ خٕحراث الخذًثت الٝشٍ

ُٜاظُا بذاًت بخدذًذ وى٥ ٘تراث الابىاء وظ٣ىن البُاهاث مً أحل جدذًذ الىمىرج الُٝاس ي االإىاظب للخدلُل في الأحلحن 

ل، ومً زم ُٜاط مذي ـلاخُت الىمىرج للخيبإ، ومً زم ًخم ِشك لأهم الىخائج وجدلُلها في الخلاـت.   الٝفحر والىىٍ
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لاخاث الاٜخفادًت ال٢بري، لا ظُما  لٝذ بذأ الجضائش وفي ٌل جدىلها هدى اٜخفاد العىٛ ئلى مباؼشة الّذًذ مً اـلا

ىت، خُث لا ًم٢ً الخذًث ًِ ظُاظت هٝذًت  ئلا ما حّلٞ بالعُاظت الىٝذًت واظخٝلالُت العلىت الىٝذًت ًِ ظلىت الخضٍ

، أًً م٢ً أو٥ ٜاهىن للىٝذ والٝشك مً اسظاء الأظاط االإإظعاحي لبى٤ مش٠ضي معخٝل وئوؽاء ئواس هٝذي 9335بّذ ِام 

حذًذ جىبُٝا لبرهامج ـىذوٛ الىٝذ الذولي، بشهامج الخثبُذ الىٝذي واالإالي، لاظخّادة الاظخٝشاس والخىاصن ِلى معخىي 

 (20، ـٙدت Nashashibi ،9332)  الاٜخفاد ال٢لي، خُث م٢ً مً:

  اء ادة جىٍُم اداسي م٢ىه مً الى٘ اظخٝلا٥ البى٤ االإش٠ضي ًِ وصاسة االإالُت لاداسة العُاظت الىٝذًت: أًً خمْ لِا

 بمعإولُاجه الجذًذة جدذ اظم بى٤ الجضائش؛

 ـُأت ظُاظت الٝشك والىٝذ وظُاظاث الىٝذ  ئوؽاء مجلغ الىٝذ والٝشك ٠علىت هٝذًت وخُذة معإولت ًِ

 الأحىبي والذًىن الخاسحُت؛

 ىت الّمىمُت والىٍام االإالي؛  ئدخا٥ أولى ٜىاِذ الؽٙاُ٘ت لخىٍُم الّلاٜت بحن الخضٍ

  ت دون الخمُحز بحن االإإظعاث الّمىمُت واالإإظعاث الخاـت ِلى خذ ظىاء، مً خُث اسظاء مبذأ االإّاملت االإدعاوٍ

ل مً البى٤ االإش٠ضي بعّش ٘ائذة واخذ؛الٝذسة ِ  لى الخفى٥ ِلى ٜشوك واِادة الخمىٍ

  ت اليؽىت في الاٜخفاد الىوني دون ئجاخت ئم٣اهُت الخفم وئِادة الخفم مً البى٤ االإش٠ضي ل٣ل البىىٟ الخجاسٍ

 جمُحز.

جي، مْ  ش الخذسٍ لاخاث وهى ما ظاِذ ِلى ٌهىس أظّاس الٙائذة الخُُٝٝت الاًجابُت بالخدشٍ اظخ٢ما٥ ادخا٥ اـلا

ا في مّذ٥ همى ال٢خلت الىٝذًت، ٣٘اهذ  0500-9335، أًً ؼهذث الٙترة 9330 -9339الالاُ٘ت بحن ِامي  جزبزبا ملخىٌ

ادة الأولى مً خلا٥ اجباُ ظُاظت هٝذًت جىظُّت خلا٥ الٙترة  ادة في الأحىس ومداولت الخد٢م في  9332 -9339الضٍ مْ الضٍ

ش الاٜخفاد واهخٙاك ُٜمت الذًىاس الجضائشي ظىت الأظّاس، وفي ٌل جد ذ وعبت  9332شٍ اسجّٙذ مّذلاث الخطخم، أًً ِش٘

ادة ال٢خلت الىٝذًت بمّذ٥ مخىاٜق ختى ظىت  لاح الخ٢مُلي الهادٗ ئلى الدؽذًذ ِلى 9330صٍ ، هزا في ظُاٛ بشهامج اـلا

اث الخطخم، ختى ظىتي  ومْ اسجٙاُ أظّاس الىٙي الّاالإُت ٜٙضث ال٢خلت  9331-9332العُاظت الىٝذًت للخد٢م في معخىٍ

ادة  9332ملُاس دج ظىت  9529.092ئلى  9330ملُاس دج ظىت  390.502الىٝذًت مً  ادة %92.22بمّذ٥ صٍ ، زم بضٍ

وهي أٜص ى وعبت همى خلا٥ ٘ترة الذساظت، وجشحْ هزه الٝٙضة أظاظا  9332ظىت   % 21.02و 9331ظىت  92.93%

ادة أظّاس الى ، الزي ظاهم في اهخّاػ الاٜخفاد الىوني، والزي ـاخبه 9331-9332ٙي في العىٛ الّالمي ما بحن ئلى صٍ

 .9333-9332جدُٝٞ مّذلاث همى ئًجابُت، ٠ما اجاخذ بشامج الخ٢ُٚ اله٢ُلي مً مىاحهت الفذمت الخاسحُت في الٙترة 

ل مىاـلت اسجٙاُ اظّاس الىٙي مْ نهاًت ِام ومْ مىلْ الألُٙت، جمحز الاٜخفاد الجضائشي بأداء مالي ٠لي حُذ وفي ٌ

(، ختى بشهامج 0552-0559التي ظمدذ مً اجباُ ظُاظت اهٙاُٜت جىظُّت بذاًت مً بشهامج الاوّاػ الاٜخفادي ) 9333

ْ الاٜخفادي وجدُٝٞ مّذلاث همى ئًجابي ومىشد، هزه العُاظت 0593-0590جىوُذ الىمى  ، الهاد٘ت أظاظا ئلى الخىىَ

الخىظُّت خلٝذ ظُىلت صائذة داخل الاٜخفاد، وفي ٌل مىاـلت حهىد الخ٣ىمت للخد٢م في مّذلاث الخطخم  الاهٙاُٜت

وابٝائه مىخٙما، ٜام البى٤ الجضائشي بدىُٙز الّذًذ مً الاحشاءاث لاظدُّاب جشا٠م ٘ائن العُىلت في الٝىاُ االإفشفي 
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ادة ال٢خلت الىٝذًت باالإٙهىم الىا ادة لا جخجاوص ظاهم في اظخٝشاس وعبت صٍ ، وبخدبْ معاس جضاًذ ال٢خلت %90ظْ بمخىظي صٍ

، 0553هجذ اهخٙاك مّخبر في حجم ال٢خلت الىٝذًت باالإٙهىم الىاظْ خاـت ظىىاث  0593-0551الىٝذًت خلا٥ الٙترة 

ادة أٜل مً  0592، 0590، 0592 اث صٍ ذ معخىٍ ِلى  %5.29، %5.92، %2.29، %2.90، %95أًً ِش٘

وجبّاتها،  0551ضامىذ مْ حسجُل مّذلاث همى مىخٙمت وظالبت، ورل٤ مً حشاء أصمت الشهً الّٝاسي الخىالي والتي ج

ُذ  ادة بيعبت  0593بذاًت مً ظىت  93حسجُل اهخٙاك في أظّاس الىٙي، وأصمت ١ى٘ -0509ظىتي  %92.21لدسجل صٍ

0500. 

اسع والىمو الاقحصادي في الجزائس )بالملياز : ثمثيل بياوي لحطوز للا مً حجم الكحلة الىقدًة بالمفهوم الو 0الشكل 
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مدل هٝاػ  Economic growthوالىمى الاٜخفادي  Money supplyلٝذ ٌلذ الّلاٜت بحن الّشك الىٝذي 

اث العُاظت الىٝذًت والىمى  ْ لىٍشٍ ىاُ الٝشاس مً ٠لا الجاهبحن، خاـت مْ الخىىس العشَ وحذ٥ الّذًذ مً االإخخفحن وـ

ادة الّشك الىٝذي لشوسي للىمى الاٜخفادي، في خحن هجذ مً ٌّاسك  الاٜخفادي مْ مشوس الضمً. ٘ىجذ مً ًخجه ئلى أن صٍ

ادة وعب الخطخم وبالخالي ًإزش ظلبا ِلى الاٜخفاد.  هزا الاججاه مّخٝذًً أهه ظُإدي خخما ئلى صٍ

، خُث لم ٌّترٗ الاٜخفادًىن الٝشن الخاظْ ِؽشولىاالإا ١اهذ مّملت الىٝىد مىز وؽأتها ٔحر واضخت االإلامذ، ٘ٙي 

ً ال٢لا  حرهم مً االإىٍشٍ ٣اسدو ؤ نها ال٢لاظ٤ُ أمثا٥ آدم ظمُث، سٍ ظ٤ُ، بأهمُت الىٝىد في اليؽاه الاٜخفادي مّخبرً

حر، وأن حٕحر ٠مُت الىٝىد ًإدي ٘ٝي ئلى الاسجٙاُ في معخىي الأظّاس، وأن الخىاصن  خُادًت، ومجشد وظُلت للخباد٥ لٔا

لى ئزش رل٤،  الاٜخفادي ًدذر جلٝائُا ِىذ بلىٓ معخىي الدؽُٕل ال٣امل.  ت ال٢مُت للىٝىدوِ ش الىٍشٍ مً ٜبل  جم جىىٍ

٣اسدو، ١اس٥  ًإدي ئلى اسجٙاُ معخىي الأظّاس في الاٜخفاد. وختىالخٕحر في االإّشوك الىٝذي  أن: والتي مإداها دًُٙذ سٍ

ذا  ٣اسدو في الّذًذ مً الىٝاه، ١ان أًما مإٍ م مً مّاسلخه ل٢ٙش سٍ لهزه الىٍشة. وفي بذاًت الٝشن ماس٠غ، ِلى الشٔ
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٣ي  ً ٜام الاٜخفادي الأمشٍ ت: ) ٠مُت الىٝىد االإخذاولت الّؽشٍ ش أو٥ مّادلت لهزه الىٍشٍ ُىٖ ِ٘ؾ بخىىٍ ت جذاو٥  M xاس٘ ظشِ

م مً ١ىنها مّادلت  Yحجم الاهخاج  P x= معخىي الأظّاس Vالىٝىد  لى الشٔ )بّباسة أخشي الىاجج االإدلي الؤحمالي((، وِ

ت جذاو٥ الىٝىد وأن حجم خعابُت جبحن ِلاٜت ٠مُت الىٝىد بحجم الاهخاج، ٔحر أن أهفاس هزه الىٍش  ٍت ًٙترلىن زباث ظشِ

 (Castex, 2003, pp. 32-34)  الاهخاج معخٝل ًِ ٠مُت الىٝىد.

ت 9303وبّذ أصمت ال٢عاد الّالمي لعىت  ت ال٢ُجزً ( ِلى 9322) التي اظخمشث ختى أواخش الثلازِىاث، وظُىشة الىٍشٍ

ادة ٠مُت الىٝىد ًم٢ً أن ٣ًىن لها جأزحر مباؼش ِلى الاٜخفاد وحجم  ت ال٢لاظ٢ُُت والىُى٠لاظ٢ُُت، ٘ان صٍ ٢ِغ الىٍشٍ

ت الىلب ِلى الىٝىد وجٙمُل العُىلت لجىن مُىاسد ٠ُجز، ٘ارا ١ان بدىصة االإخّاملحن .الاهخاج،  وهزا خعب هٍشٍ

ذ مً الأمىا٥، ٘انه ادة الىلب الاٜخفادًحن االإضٍ م ظِىٙٝىنها لؽشاء العلْ والخذماث أو ٌعدثمشونها، مما ظُإدي ئلى صٍ

ذم  ىىبٞ هزا بؽ٣ل خاؿ في خالت خذور أصمت اٜخفادًت وِ ادة الاهخاج واهخٙاك مّذلاث البىالت. وٍ والدؽُٕل وبالخالي صٍ

معخىي الدؽُٕل ال٣امل، ٘ان جدٙحز  بلىٓ معخىي الدؽُٕل ال٣امل لّىامل الاهخاج،  وفي هزه الخالت، وفي ٌل ِذم بلىٓ

ادة ٠مُت الىٝىد ًم٢ً أن ٌّضص اليؽاه الاٜخفادي بؽ٣ل أ٠ثر ّ٘الُت.  ,Jahan, Sarwat; Mahmud)  الىلب الىاجج ًِ صٍ

Ahmed Saber; Papageorgiou, Chris;, 2014, pp. 53-54) 

ت نهاًت العخِىُاث، في مىاحهتجىىس الخدلُل الىٝذي في ومْ  ت للىٍشٍ " التي لُىتالعُاظاث "ال، مىخٝذًً بزل٤ ال٢ُجزً

تجدبّها الذولت في االإعائل الىٝذًت واالإ ل، لِغ لها أي جأزحر ِلى اليؽاه ئر . الُت خعب ههج ال٢ُىحزً ِلى االإذي الىىٍ

ت الىٝذًت، وخاـت الاٜخفادي أ خُث ًىالباهشة هٝذًت بدخت. ٠ٍللخطخم،  امفذس حّذ الاٜخفادي ول٢نها  هفاس الىٍشٍ

ذمان، ئلى ادة أن ج٣ىن ال وحىب الأمحر١ي مُلخىن ٘شٍ ت في االإّشوك الىٝذي الضٍ ًجب  خُث .االإدٝٞ أظاط الىمى  جخم ِلىعىىٍ

ل االإّاملاث االإٝابلت لليؽاه الاٜخفادي ل  لخمىٍ
ً
أ٠ثر ولا لا  لبلذأن ٣ًىن حجم الّملت االإخذاولت )"االإّشوك الىٝذي"( ١اُ٘ا

حن وال، 9313الخطخمي  -أصمت الش١ىدوبٝي الىٝاػ مدخذما ختى بّذ  (Friedman, 2002)  أٜل. خى٥  ىٝذًحنبحن ال٢ُىحزً

ذمان،ٌّخٝذ الخُث ِلى الاٜخفاد والؤهخاج،  ىٝىدأزش ال ادة جذاو٥ ال ىٝذًىن بُٝادة ٘شٍ ّضص اليؽاه ًٌم٢ً أن  ىٝىدأن صٍ

ّاث الشؼُذة للًالاٜخفادي في الأحل الٝفحر ول٢ىه ٜذ    مخّاملحن.إدي ئلى اسجٙاُ الخطخم في الأحل االإخىظي بعبب الخىٜ

(La finance pour tous, 2023) 

 الدزاسات السابقة .3.2

 بحن  وختى ِلى مش العىحن، بٝي
ً
لاٜتهما بالىمى الؤالىٝاػ ٜائما ٜخفادي، مخخلٚ الباخثحن في مجا٥ الىٝىد واالإالُت وِ

 :الذساظاث االإيؽىسة بهزا الؽأن  وهىسد ُ٘ما ًأحي أخذر

، التي هذ٘ذ ئلى دساظت وجدلُل ّ٘الُت العُاظت الىٝذًت في الجضائش في (0502)م٢خىث و مفىٙى ٜاسة،  دساظت -9

وظبل جىحيهها هدى الٝىىاث الشظمُت،  0500-9335حجم ال٢خلت الىٝذًت ٔحر الشظمُت في الجضائش خلا٥ الٙترة  الخٝلُل مً

ادتها ١الخطخم والّذم الثٝت في الجهاص البى٣ي الجضائشي،  مً خلا٥ جدلُل الّىامل الاٜخفادًت والاحخماُِت التي أدث ئلى صٍ

٤. خُث بُيذ الىخائج مدذودًت العُاظت الىٝذًت في امخفاؿ أو ئِادة أًً جم وشح أهم الاحشاءاث االإخخزة في ظبُل رل

جىحُه ال٢خلت ٔحر الشظمُت في الاٜخفاد الىوني، ورل٤ بعبب الخُّٝذاث الاحخماُِت والاٜخفادًت التي أدث ئلى جٙاٜمها في 

 في مجمل هزه الّىامل.االإٝام الأو٥، ٠ما وأؼاسث هخائج الذساظت أًما، ئلى ِذم ٜذسة بى٤ الجضائش ِلى الخد٢م 
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، التي هذ٘ذ ئلى جُُٝم أزش العُاظت الىٝذًت ِلى الىمى الاٜخفادي في الجضائش (BENAZZAH, 2022) دساظت -0

٠لا مً: مّذ٥ الخفم، الّشك  ، باظخخذام همىرج مخجهاث جصخُذ الخىأ اله٢ُلي بادخا0591٥-9325خلا٥ الٙترة 

، ومّذ٥ الخطخم ٠مخٕحراث العُاظت الىٝذًت، خُث أؼاسث الىخائج ئلى أن الخد٢م في الّشك  الىٝذي، ظّش الفشٗ

الىٝذي ٠أداة الأ٠ثر هٙىرا ئلى آزاس العُاظت الىٝذًت وبالخالي، وحىد ّ٘الُت وعبُت حعهم في جدُٝٞ الىمى الاٜخفادي، 

خلا٥ ئداسة مشهت للأدواث ال٢مُت ٠يعب اظترحاُ العُىلت والتي جإزش بؽ٣ل مباؼش ِلى ئحمالي وباظتهذاٗ الخطخم مً 

ذ الذساظت بىحىب اظخٝلالُت بى٤ الجضائش لبلىٓ أداء ّ٘ا٥ للعُاظت الىٝذًت.  الىٝذ، ٠ما أوـ

مّذ٥ الخطخم والىمى الاٜخفادي في  ، التي اخخبرث الّلاٜت بحن الّشك الىٝذي،(AYAD, 2022) دساظت -2

، بالالا٘ت ئلى ئخخباس العببُت بثلازت مٝاوْ ه٣ُلُت وبذونها، باظخخذام الخ٣امل االإؽترٟ ب0592-9315الجضائش خلا٥ الٙترة 

لت الأحل بحن االإخٕحراث بأ٠ثر مً زلازت ٘ىاـل ه٣ُلُت أو مٝىُّت، مْ  وشٛ مخخلٙت، خُث أ٠ذث الىخائج وحىد ِلاٜت وىٍ

ل أو الٝفحر. ٠ما وأ٠ذث ٔ ُاب جأزحر ٠لا مً الّشك الىٝذي ومّذ٥ الخطخم ِلى الىمى الاٜخفادي ظىاء في الأحل الىىٍ

هخائج دساظت العببُت وحىد ِلاٜاث ظببُت خُٙت بحن االإ٣ىهاث الترا٠مُت للمخٕحراث ولِغ مً العلعلت الضمىُت الّادًت، مما 

ت الىٝذً م ِذم وحىد أي جأزحر لّشك الىٝىد ِلى الىمى أؼاس ئلى جأًُذ وحهت هٍش الىٍشٍ ت خى٥ جأزحراث مّذ٥ الخطخم سٔ

 الاٜخفادي.

ضة،  دساظت -2 ، التي هذ٘ذ ئلى اخخباس وحىد الّلاٜت العببُت بحن ٠مُت (0509)أولاد الُّذ، بىسهان، و بً مىٍ

ل، خلا٥ الٙترة  ، ورل٤ 0593-9315الىٝىد والىمى الاٜخفادي في الجضائش وجدذًذ اججاهها في الأحلحن الٝفحر والىىٍ

ظببُت ، أًً بُيذ هخائج الذساظت وحىد ِلاٜت ECMوهمىرج جصخُذ الخىأ  Engel- Grangerباظخخذام الخ٣امل االإؽترٟ 

ل ٘ٝذ أؼاسث هخائج الاخخباس ئلى وحىد ظببُت  مً ٠مُت الىٝىد هدى الىاجج االإدلي الاحمالي في الأحل اٜفحر، أما في الأحل الىىٍ

 في الاججاهحن، بما ًإدي ئلى ئٌهاس خالت خاـت للاٜخفاد الىوني جخخلٚ ًِ الخدلُل الىٍشي الخٝلُذي وال٢ُجزي.

جأ٠ذ أن الّلاٜت بحن ٠مُت الىٝذ في الاٜخفاد والىمى الاٜخفادي، جبٝى مدل بّذ الاولُا ِلى هزه الذساظاث، 

ً الجضائش ول٢ً مً  م أنها اِخمذث ِلى دساظت االإخٕحرً هٝاػ واخخلاٗ ورل٤ بعبب اخخلاٗ هخائج الذساظاث العابٝت سٔ

لذ ئلى هخائج مخ٣املت ُ٘ما خلا٥ ٘تراث صمىُت مخخلٙت وبالا٘ت مخٕحراث مخخلٙت وبمىهجُاث ووشٛ جدلُل مخّذدة و١لها  أوـ

لُه جم اِذاد هزه الذساظت مْ الأخز بالخعبان ١ل االإخٕحراث التي معذ الاٜخفاد الىوني وادخالها في الىمىرج  بُنها، وِ

٠مخٕحراث داخلُت ظمدذ بام٣اهُت دساظت الّلاٜت خىُا. خُث اخخلٙذ هزه الذساظت ًِ مثُلاتها في ئلٙاء الىابْ الخدلُلي 

ٞ ادخا٥ مخٕحراث خاسحُت لا ًم٢ً الخد٢م بها ولا ًم٢ً الاٜخفا اث الىمى الاٜخفادي وجىحهاث الخدلُل ًِ وشٍ دي لىٍشٍ

ٞ الخىحهاث الاٜخفادًت االإّشو٘ت والتي مً ؼأنها أن جإزش ِلى الىمىرج الذاخلي، مما ٌعمذ بّض٥ مخٕحري  جٙعحرها و٘

 ام الُٝم الخُُٝٝت.الّلاٜت العببُت بُنهما ورل٤ باظخخذالذساظت واخخباس 

 الىموذج ، البياهات والدزاسة القياسية: .4

 هموذج الدزاسة .4.0

، وبّذ الاظخّاهت ببرهامج  ، وبخدبْ جىىس Eviews 13بّذ الاولُا ِلى الذساظاث العابٝت ووشٛ مّالجت االإىلىُ

ادة في ال٢خلت الىٝذًت  باالإٙهىم الىاظْ ومّذلاث همى الىاجج االإدلي الاحمالي الخُٝٝي للجضائش خلا٥ ٘ترة الذساظت، ٜمىا  M2الضٍ
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ً، أًً أؼاس اهدؽاس البُاهاث ئلى ئم٣اهُت وحىد ِلاٜت خىُت بحن ٠لا مً الىمى الاٜخفادي  بشظم جفىس الّلاٜت بحن االإخٕحرً

 ، الآحي(:0االإذسوظت )أهٍش الؽ٣ل الخُٝٝي وحجم االإّشوك الىٝذي في الجضائش خلا٥ الٙترة 

 2122-0991في الجزائس خلال الفترة  M2و  RGDP: الحمثيل البياوي للعلاقة المححملة بين 12الشكل 
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 Eviwesمخشحاث بشهامج  المصدز:

 لاخخباس وبُّت الّلاٜت بُنهما وعخّحن بمّادلت الاهدذاس الخىي البعُي:و 

RGDP= α + β M2+ ɛt 

 أًً: 

RGDPًمثل معخىي الىاجج االإدلي الؤحمالي الخُٝٝي : 

M2جىىس معخىي ال٢خلت الىٝذًت : 

ɛtخذ الخىأ : 

 ِلى أظاط االإّادلت االإبيُت أِلاه همْ الٙشلُت الأظاظُت الخالُت:

االإدلي الاحمالي الخُٝٝي في وحىد ِلاٜت ئًجابُت مً ال٢خلت الىٝذًت ئلى الىمى الاٜخفادي مّبرا ِىه بمعخىي الىاجج  -

 الجضائش خلا٥ ٘ترة الذساظت.

 البياهات  .4.2

ت للىاجج االإدلي الؤحمالي للجضائش بالّملت االإدلُت  لاخخباس وبُّت الّلاٜت بحن مخٕحراث الذساظت، جم ججمُْ بُاهاث ظىىٍ

ْ البى٤ الذولي، بالإلا٘ت ئلى مّذ٥ مخٙن الىاجج االإدلي العىىي للٙترة  ، أما حجم ال٢خلت الىٝذًت 0500-9335مً مىٜ

ل البُاهاث االإعخخشحت ئلى الُٝم الخُُٝٝت  M2باالإٙهىم الىاظْ  ذ جم جدىٍ ش مخخلٙت لبى٤ الجضائش، وٜ ٘ٝذ ججمُّها مً جٝاسٍ

 ، بّذ ٜعمتها ِلى مخٙن الىاجج االإدلي الؤحمالي، ورل٤ لإحشاء ئخخباس حزس الىخذة لع٣ىن البُاهاث، اخخباس الخ٣امل االإؽترٟ

والخٕحر في  RGDPي ممثلا بمّذ٥ حٕحر الىاجج االإدلي الؤحمالي الخُٝٝي واخخباس اججاه الّلاٜت بحن ٠لا مً الىمى الاٜخفاد

 .M2ال٢خلت الىٝذًت أو االإّشوك الىٝذي 

 RGDPو M2الدزاسة القياسية لاثجاه العلاقة بين العسض الىقدي  .4.3

 اخحباز سكون البياهات )اخحباز جرز الوحدة( - أ

لخٙادي الخٝذًش الضائٚ للّلاٜت مدل الذساظت ومً أحل الخّشٗ ِلى دسحت ج٣امل البُاهاث، هٝىم باخخباس ظ٣ىن 

ىذ أخز الٙشٛ الأو٥،  (Augmented Dickey-Foller)٘ىلش االإىظْ  -البُاهاث باظخخذام اخخباس د٣ًي ِىذ االإعخىي وِ
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م ) معخٝشة ِىذ االإعخىي  M2لزي ًٍهش أن بُاهاث العلعلت الضمىُت ، ا(9و١اهذ هخائج الاخخبا ٠ما هي مىضخت في الجذو٥ سٜ

ت أٜل مً  ىذ أخز الٙشٛ الأو٥ وئِادة ئخخباس الع٣ىن جبحن  RGDPأما باليعبت لعلعلت ، %95بمّىىٍ ٘هي ٔحر معخٝشة، وِ

ت أٜل مً   . %9أنها معخٝشة ِىذ أخز الٙشٛ الأو٥ ِىذ معخىي مّىىٍ

 فولس الموسع لمحغيرات الدزاسة -(: هحائج اخحباز دًكي0جدول )

 ٘ترة الؤبىاء ADFئخفائُت  الىمىرج االإخٕحراث

 Levelاخخباس د٣ًي ٘ىلش االإىظْ ِىذ االإعخىي 

-0.0252 خذ زابذ واججاه rgdp مّذ٥ همى الىاجج االإدلي الؤحمالي الخُٝٝي  59 

3.5533- خذ زابذ واججاه M2 ال٢خلت الىٝذًت باالإٙهىم الىاظْ
* 

59 

 First Diffrenceاخخباس د٣ًي ٘ىلش االإىظْ ِىذ أخز الٙشٛ الأو٥ 

بذون خذ زابذ  rgdp مّذ٥ همى الىاجج االإدلي الؤحمالي الخُٝٝي

 وباججاه
-4.4386

*** 
5 

بذون خذ زابذ  M2 ال٢خلت الىٝذًت باالإٙهىم الىاظْ

 وباججاه
-5.0241

*** 
0 

ن الٙشلُت  تملاخٍت: حؽحر * و ** و *** ئلى س٘  ٪ ِلى الخىالي9٪ و 0٪ و 95الأظاظُت ِىذ معخىي مّىىٍ

 Eviews 13: مخشحاث بشهامج االإفذس

 ثقدًس اهحداز المعادلة محل الدزاسةثحليل الحكامل المشترك و  - ب

ً مخ٣املحن مً هٙغ الذسحت  ٝت آهجلI(1)بما أن االإخٕحرً  -Engelٔشاًىجش  -، وّخمذ اخخباس الخ٣امل االإؽترٟ بىشٍ

Granger  ٝت االإشبّاث الفٕشي لت الأحل بىشٍ رو الخىىجحن، بدُث هٝىم في الخىىة الأولى بخٝذًش الّلاٜت الخىاصهُت وىٍ

OLS  للخفى٥ ِلى البىاقي، ولخٙادي الاهدذاس الضائٚ هٝىم باخخباس دسحت ج٣امل هزه البىاقيe خُث ١اهذ هدُجت جٝذًش .

ت و ٝت االإشبّاث الفٕشي الإّش٘ بُّت واججاه الّلاٜت بحن ٠لا مً جىىس الىاجج االإدلي الاحمالي الخُٝٝي الىمىرج االإخخبر بىشٍ

 وهمى ال٢خلت الىٝذًت باالإٙهىم االإىظْ بالُٝم الخُُٝٝت، ١الخالي:

RGDP = 58.1962 + 0.8406*M2 

R
2
= 0.95195                           D-W= 0.814452 

خعب الخٝذًش ٘ان الّلاٜت ئًجابُت مً ال٢خلت الىٝذًت ئلى همى الىاجج االإدلي الخُٝٝي، ٠ما هلاخَ مً هخائج الخٝذًش 

Rمْ مّامل الؤسجباه  D-Wوبمٝاسهت ئخفائُت دوسبحن واحعىن 
D-W >Rهجذ أن  2

 وبالخالي وحىد اسجباه حعلعلي. 2

لُه، وللخأ٠ذ مً صخت الخٝذًش هجشي اخخباس حزس الىخذة ِلى ظلعلت البىاقي  . بدُث ج٣ىن مخ٣املت ِىذ etوِ

٘ىلش االإىظْ ِلى ظلعلت البىاقي لخدذًذ دسحت ج٣املها بذون الا٘ت الخذ الثابذ ولا الاججاه  -االإعخىي، وبخىبُٞ اخخباس د٣ًي

ً %9ِىذ معخىي أٜل مً  etلبىاقي الضمني، أًً بُيذ هدُجت الاخخباس ظ٣ىن ظلعلت ا  M2و RGDP، مما ًبحن أن االإخٕحرً

ل ٠ما هي لثبىث ِذم اخخىائها  لُه هٝبل هدُجت جٝذًش مّادلت الأحل الىىٍ ًخفٙان بالخ٣امل االإؽترٟ مً الذسحت الأولى، وِ

فبذ الىمىرج االإلائم للخٝذًش في الأحل الٝفحر هى همىرج جصخُذ الخىأ   Error Correlation Modelِلى ُٜم صائٙت. وٍ

(ECM:و١اهذ الىدُجت ١الآحي ،) 
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D (RGDP) = 1.834 + 0.269*D (RGDP) + 0.2136*D (M2) - 0.0716*E (-1) 

ل الأحل اِخباسا مً أي اخخلا٥ في الأحل  ى٥ ئلى الخىاصن وىٍ ت الىـ مً االإّادلت العابٝت، ًم٢ً اظخيخاج ظشِ

الٝفحر بحن مّذ٥ همى ال٢خلت الىٝذًت باالإٙهىم الىاظْ ومّذ٥ الىمى الاٜخفادي الخُٝٝي في الىمىرج، بدُث حّبر ُٜمت 

ـــ  ت أٜل مً  0.0716مّلمت خذ جصخُذ الخىأ بـ لت الأحل بحن  %0بمّىىٍ ت الّلاٜت وىٍ وهي ظالبت، وهى ما ًإ٠ذ ِلى مّىىٍ

ت الخصخُذ والّىدة ئلى الخىاصن هي  ً، وأن ظشِ ا.  %1.92االإخٕحرً  ظىىٍ

 اخحباز السببية - ت

ل، وظببُت آهجل Toda- Yamamotoلاخخباس العببُت  VARوعخخذم همىرج  ٔشاًىجش باظخخذام  -في الأحل الىىٍ

ترحي ئبىاء للأحل الٝفحر،  ECMهمىرج  ل و٘ في الأحل الٝفحر، وباحشاء هزه الاخخباساث بٙترة ئبىاء واخذة للأحل الىىٍ

 خُث حاءث الىخائج ١الخالي:

 Toda- Yamamoto (: هحائج سببية2جدول )

VAR Granger Causality/Block Exogeneity Wald Tests 

Date: 04/29/24   Time: 23:50 

Sample: 1990 2022  

Included observations: 31 

    
    Dependent variable: RGDP  

    
    Excluded Chi-sq df Prob. 

    
M2 5.75768 2 0.05619 

    
    All 5.75768 2 0.05619 

    
    Dependent variable: M2  

    
    Excluded Chi-sq df Prob. 

    
    RGDP 19.8898 2 0.0000 

    
All 19.8898 2 0.0000 

    
 Eviews 13مخشحاث بشهامج  المصدز:    

حؽحر الىخائج أِلاه ئلى وحىد ِلاٜت ظببُت  زىائُت الاججاه مً حٕحر همى الىاجج االإدلي الاحمالي الخُٝٝي في مّذ٥ 

ت أٜل مً ال٢خلت الىٝذًت االإّشولت باالإٙهىم الىاظْ في الاٜخفاد  ل بمّىىٍ ، ومً همى ال٢خلت الٝذًت  %9في الأحل الىىٍ

ت أٜل مً   .  %95االإّشولت في الاٜخفاد الىوني هدى همى مّذ٥ الىاجج االإدلي الخُٝٝي ِىذ معخىي مّىىٍ

 

 Pairwise Granger Causality Tests (: هحائج اخحباز السببية3جدول )

Pairwise Granger Causality Tests 
Date: 04/29/24   Time: 01:49 
Sample: 1990 2022       /         Lags: 2 

    
     Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.  

    
     M2 does not Granger Cause RGDP 31  2.87884 0.0742 

 RGDP does not Granger Cause M2  9.94493 0.0006 

    
 Eviews 13االإفذس: مخشحاث بشهامج 
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أِلاه، ئلى وحىد ِلاٜت ظببُت زىائُت الاججاه  Pairwise Granger Causality Testsحؽحر هخائج اخخباس العببُت 

ت أٜل مً  RGDPهدى  M2مً ال٢خلت الىٝذًت باالإٙهىم الىاظْ  ِىذ  M2هدى  RGDP، ومً %95ِىذ معخىي مّىىٍ

ت   .%0معخىي مّىىٍ

 لفاءة وسلامة الىحائج المقدزة:اخحباز  - ث

 AR Roots Graphاخحباز  - أ

ت 2)الؽ٣ل  AR Roots Graphومً خلا٥ اخخباس  ( الزي أٌهش أسبّت حزوس داخا٥ الذائشة مما ًإ٠ذ ِلى اظخٝشاسٍ

 .الىمىرج االإٝذس، مما ٌّني ِذم الخاحت ئلى احشاء حّذًلاث ِلُه

 AR Roots Graph: اخحباز 3الشكل 

-1.5

-1.0

-0.5

0.0

0.5

1.0

1.5

-1 0 1

Inverse Roots of AR Characteristic Polynomial

 

 Eviews 13مخشحاث بشهامج  المصدز:

 Autocorrelation LM Testاخحباز مضاعف لاغسوهج للازثباط الراجي  - ب

شوهج للاسجباه الزاحي ٌؽحر  لبىاقي االإّادلاث االإٝذسة، ئلى ٜبى٥  Autocorrelation LM Test ئخخباس مماِٚ لٔا

مهاH0الٙشلُت الأظاظُت ) ذم س٘  .%0بّذم وحىد حعلعل صمني ِىذ معخىي مّىىي  ( وِ

 Autocorrelation LM Test مضاعف لاغسوهج للازثباط الراجي  هحائج اخحباز  (4) جدول 

VAR Residual Serial Correlation LM Tests   

Date: 04/30/24   Time: 00:01                   Sample: 1990 2022 

Included observations: 31    

       
       Null hypothesis: No serial correlation at lag h 

       
       Lag LRE* stat df Prob. Rao F-stat df Prob. 

       
       1  1.124208  4  0.8904  0.278388 (4, 46.0)  0.8905 

       
       Null hypothesis: No serial correlation at lags 1 to h 

       
       Lag LRE* stat df Prob. Rao F-stat df Prob. 

       
1  1.124208  4  0.8904  0.278388 (4, 46.0)  0.8905 

              *Edgeworth expansion corrected likelihood ratio statistic. 

 Eviews 13مخشحاث بشهامج االإفذس: 
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 خــــــــاثمة: .5

ل بحن الّشك الىٝذي باالإٙهىم الىاظْ هزه الذساظت  اخخبرث ، M2وبُّت الّلاٜت العببُت في الأحلحن الٝفحر والىىٍ

، اًً جم ِشك أهم الخىحهاث 0500-9335في الجضائش خلا٥ الٙترة  RGDPوجىىس الىاجج االإدلي الاحمالي الخُٝٝي 

ت بهزا الخفىؿ خاـت منها وحهاث هٍش الخدلُل ال٢ ُجزي والىٝذًىن بهزا الخفىؿ، ومً زم جم الخىشٛ ئلى الىٍشٍ

ً خلا٥ ٘ترة الذساظت. ولبلىٓ هذٗ  ا ما، لُخم جدلُل جىىس االإخٕحرً بّن الذساظاث الىوىُت العابٝت الخذًثت هىِ

ت خفائق البُاهاث االإعخخذمت مً أحل جدذًذ همارج  ت مً الاخخباساث الُٝاظُت الإّش٘ الذساظت جم احشاء مجمىِ

االإىاظبت مْ جٙادي الخٝذًش الضائٚ والخأ٠ذ مً صخت الىمارج االإٝذسة للخيبإ،  خُث جبحن مً خلا٥ اخخباس  الخٝذًش 

ل بّذ ٘ترة ابىاء واخذة، وحىد ِلاٜت ظببُت راث الاججاهحن بحن  Todda- Yamamotoالعببُت   M2في الأحل الىىٍ

 ARاخخباس  . ٠ما أ٠ذPairwaise Granger Causality، و٠زا هٙغ الىدُجت باليعبت لاخخباس العببُت RGDPو

Roots Graph  ت الىمىرج االإٝذس، مما ٌّني ِذم الخاحت ئلى احشاء الزي أٌهش أسبّت حزوس داخا٥ الذائشة اظخٝشاسٍ

وهى ما ًإ٠ذ أن هىاٟ جأزحر مباؼش واًجابي مخباد٥ بحن مّذ٥ همى الّشك الىٝذي والىمى الاٜخفادي في  .حّذًلاث ِلُه

إ٠ذ صخت الٙشلُت الشئِعُت بىحىد ِلاٜت اًجابُت بحن مخٕحراث الذساظت. الجضائش.  وهى ما ًذِم الىشح ال٢ُجزي وٍ
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والناتج المحلي الاجمالي بالمليار دج( 4 بيانات الدراسة                                          ) العرض النقدي9الملحق رقم   

 YEAR M2  GDP GDP_deflator   YEAR M2  GDP GDP_deflator  

1989 308.146 423.300 4.907 2006 4933.7 8501.636 62.193 

1990 343.005 555.800 6.391 2007 5994.6 9352.886 66.170 

1991 415.27 844.500 9.829 2008 6955.9 11043.704 76.301 

1992 515.902 1048.200 11.984 2009 7173.1 9968.025 67.785 

1993 627.427 1166.000 13.617 2010 8280.7 11991.564 78.712 

1994 723.514 1491.500 17.577 2011 9929.2 14588.532 93.059 

1995 799.562 1990.600 22.600 2012 11015.1 16209.598 100.000 

1996 915.058 2570.000 28.028 2013 11941.5 16647.919 99.907 

1997 1081.518 2780.200 29.991 2014 13686.7 17228.598 99.606 

1998 1592.461 2830.500 29.052 2015 13704.5 16712.686 93.176 

1999 1789.35 3238.198 32.206 2016 13816.3 17514.635 94.619 

2000 2022.5 4123.514 39.510 2017 14974.5 18876.176 100.666 

2001 2473.5 4227.113 39.323 2018 16636.7 20393.500 107.468 

2002 2901.5 4522.773 39.842 2019 16506.6 20500.200 106.961 

2003 3299.5 5252.321 43.161 2020 17659.6 18476.900 101.585 

2004 3644.3 6149.117 48.447 2021 20053.5 22079.300 117.399 

2005 4070.4 7561.984 56.259 2022 22955.3 27688.800 142.661 

 المصدر4 بيانات احصائيات صندوق النقد الدولي

بنك الجزائر واحصائيات والعرض النقدي4 تقارير   
 

 

 
 

 

 

 

 

 

 


