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ربي عظم شأنك وجلت حكمتك وجلت مقدرتك نحمدك ونشكرك على  
القدرة التي منحتها لنا في إنجازنا لهذا العمل ويق ال: "إذا أقصرت  

 يدك عن المكاف أة ف ليطيل لسانك بالشكر"

بن  ص الشكر والعرف ان للأستاذ المشرف "لتقدم بخابنا أن ن  لذا يجدر
بالمعاملة الحسنة    لنا بدأ    "، الذي تولى إشرافهأمين  محمد  دحمان

 والكلمة الطيبة كما لم يبخل علينا بالنصح والإرشاد

 فكان خير سند وخير موجه لنا

كما لا يفوتنا أن نتوجه ببالغ الشكر والعرف ان إلى لجنة المناقشة التي  
 قبلت مناقشة هذا العمل المتواضع، ونخص بالذكر الأستاذ  

 "ي سعد الله  بكار  " والأستاذ " كروش نورالدين "

 وإلى كل من ساهم في هذا العمل من قريب أو بعيد لإخراجه إلى النور



 

 
 
يا من يرتعش قـلبي لذكرك،  ،من أحمل اسمه بكل فخر، يا من أفتقدكى  ـإل         

 "أبي رحمه الله وأسكنه فسيح جنانه"يا من أودعتني لله  
وتلفها   وطموحاتي أحلاميبكل رفق لتعانق    امتدت ييادي التالأتلك   ىـلإ         

 الله  اهحفظي  ـأم ... بالحب والحنان لكي تخرج إلى النور
 م إخوتي وأخواتي...من وقفت الكلمات حائرة أمام حبي له إلـى               

 فـاطمة""، "الزهرة"، "عبد القـادر"، "نور الدين"
 أخي "موسى" رحمه الله.  ىـإل                       

 القـلوب الطاهرة الرقيقة والنفوس البريئة إلى رياحين الحياة    ىـإل
 "ملاك" "ريهام" "ريتال" "آية" "عبد الحكيم" "محمد" "فـاطمة"        
 وأصدقـائيي  زملائصلة دربي  اكل من أمدني بالشجاعة لمو  إلـى       

 خاصة "رشيد لوط، أسامة"          
 "كحال رشيد"ي  صديقمن شاركتني العمل   إلـى                    

 بعيد أو قريب في إتمام هذا العمل  منكل من ساهم   ىـإلو
 

 



 
 
 

 
 

 الحمد لله الذي وفقني ليذا و لم أكن لأصل إليو لولا فضل الله علي                                
 أما بعد :                                    

 من نزلت في حقيما الآيتين الكريمتين  لىإف                       
 الرحيم    الرحمنبسم الله                             

 و قضى ربك ألا تعبدوا إلا إياه و بالوالدين إحسانا ، إما يبلغنك  "                                
 عندك الكبر احدىما أو كلاىما ف لا تق ل ليما أف و لا تنيرىما                             

 ليما قولا كريما و اخفض ليما جناح الذل من الرحمة، و ق ل ربي  و ق ل                                   
 ارحميما كما ربياني صغيرا "                    

                  أبوابدربي و فتحت لي    أنارتالشمعة التي    إلىاىدي عملي ىذا                                    
  اة   ود و قدوتي في الحي في الوج  إنسانز  عا  إلىفة ،  العلم و المعر                                 

 العزيزة أمي                              
          السند القوي في السراء    من كانإلى                                     

  إلى من كان رمز الصمود و العطاء إلى من كان رمز القوة    و الضراء ،                               
 .الغالي  أبي الأخلاققدوة في التربية و  المن كان    إلىو النق اء                              

 و كانت مفتاح نجاحي إلى الزوجة الكريمة التي وقفت إلى جانبي                   
 كل إخوتي و أخواتي    إلى                       

 الق لوب الطاىرة الرقيقة والنفوس البريئة إلى رياحين الحياة    إل ى              
 وائ       ل ، أي               ة، عبد الم            الك                  

 محمد ،خالد منصور، بالذكر:إلى كل زملائي في العمل و اخص           
  الإخوة و الأصدق اء سمير، فتحي ، إدريس إلى              

 من ق اسمني ىذا العمل المتواضع حسان محمد  إلى                  
 و إلى كل من ارتبطت بيني و بينيم مودة                       
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 :الملخص

موضوع هذا البحث في دراسة سياسة التحرير المالي في الجزائر، وذلك عن طريق  جرقراد دراسقة سياسقية يتمثل 

 الاستصادي.المالي المنتهجة من طرف الجزائر في رفع وتيرة النمو لتحديد مدى نجاح سياسة التحرير 

وسد توصلنا من خلال هقذ  الدراسقة جأ  ن سياسقة التحريقر المقالي المتباقة في الجزائقر إ تقفدي جأ ة يقز وتقيرة 

 النمو الاستصادي فيها، وذلك رارع لادم جتباع سياسات جستراتيجية  و لأسباب  خرى.

لمقققالي، البنقققوس والمفساقققات الماليقققة، م ققاتيا البحقققث: الأالممقققة الماليقققة، سياسقققة الةقققبا المققالي، سياسقققة التحريقققر ا

 التةامل المتزامن.

Résumé 

Le but de cette étude est d'étudier la politique de libéralisation financière en 

Algérie en menant une étude standard pour déterminer le succès de la politique 

de libéralisation fiscale de l'Algérie dans l'accélération du rythme de la 

croissance économique. 

Dans cette étude, nous avons constaté que la politique de libéralisation 

fiscale de l'Algérie n'a pas stimulé la croissance économique en raison de 

l'absence de politiques stratégiques ou d'autres raisons. 

Les mots-clés : Systèmes financiers, Politique de restriction financière, Politique de 

libéralisation financière, Banques et institutions financières, Intégration simultanée. 
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  الدلاحق



 ةـــــــمقدم                                                                                                           
 

 ‌أ
 

 مقدمة :
 الدواي التطوور بون إلغواي ارتبوا  لوجوو  تؤسس التي النظرية النماذج من العديد الأخيرة السنوات في برزت         

علو  الطريةوة الوتي توؤار لوا الوسوالة الدال وة  هواا ااوا  في الاقتصوا ية الأبحواث معظو  ركوتت الاقتصوا ي وقود والنموو
رفو   في الدال وة الوسوالة  ور خول  مون يكوون التوثاير هواا أن إلى الإشوارة تدو  الدتطورة عل  النمو الاقتصا ي، وقود

تحسون  في  ورهوا خول  ومون الدوا ، رأس وتوراك  للسوتممار إضواف ة الدال وة مووار  تووفير وبالتواي الا خوار معودلات
علو   تتوقو  الدواي النظوا  فعال وة فونن وبالتواي الاسوتممارات، إنتاج ة زيا ة إلى يؤ ي لشا الاستممار، تخص ص فعال ة
 أن (Shaw ana , M.ckinnonالاقتصوا ين   مون العديود يورى ح ث الوظ فتن، هاتن أ ارة في كفاءته مدى
الاقتصوا ي   النموو علو  الدواي للتطوور إلغواي توثاير لوجوو  نت جوةارتبالا كبيرا بدرجوة تطوور   ترتبط الداي النظا  فعال ة
 ح وث الدال وة، أنظمتها تسير في الحكومات لرف من الدتبعة يرتبط بالس اسات الدال ة الأنظمة تطور  رجة أن كما
 ممو  أنظمتهوا الدال وة اموعوة مون الة وو  و الضووابط علو  الننوا  البنكو  أخضوع  النام وة البلودان معظو  أن لصود

س اسوة توج وه  إتبوا لدعودلات الفادودة   الدادنوة و الددينوة( أ   مون مسوتواها التووازو في السوو  ، و  أسوة  تحديود
 ( بالكبح الداي وقدShaw ana , M.ckinnonعل ها الاقتصا يان   أللقما  الإجراءاتالادتمان و تتمم  ها  

 رأس توراك  لتحسون توؤ ي لم العالد وة المان وة حور  بعود النام وة الودو  اتبعتهوا الوتي الكوبح الدواي س اسوة أن أوضحا
 الةطوا  تطوور لتحة وق س اسوة كثفضو  الدواي التحريور إلى و عو فةود الاقتصا ي وبالدةابو  النمو إلى تطوير ولا الدا 
 .الاقتصا يالنمو   ع  في مسالعته وزيا ة الداي

 ، وآخورون Shaw ana M.ckinnon، ,Dhingra(2004)،Levine(2000)مون  كو  أعموا  تعتور ح وث
 أكودت هوا  وقود .الاقتصوا ي النموو علو  الدواي للتطوور الإلغواي الأاور موضوو  حوو  غالب تهوا تدحوورت والوتي

 أعتورت النام وة، ح وث الودو  في الدواي التحريور س اسوة لنجواح أساسو  شور  هوو الدواي التطوور أن علو  الدراسات
 التحريور أسواس نظريوة فونن ، وبالتوايالاقتصوا ي لوا  الودو  النموو وتويرة لتوسو   فعالة ووس لة كح  الس اسة ها 
 .النام ة الدو  في الاقتصا ي للنمو الأساس ة الرك تة يعتر الاي الداي التطور هو الداي

 إلى الاسوتةل  منوا لويلوة ولفوةة والدصورفي الدواي النظوا  ف هوا خضو  الوتي النام وة الودو  بون مون الجتادور تعتور ح وث
آل وا  الةورو  تةودم هو  للبنوو  الأساسو ة الدهموة الدركوتي، فثبوبح  وللتسو ير الحكوموة، لسو طرة التسوع نات بدايوة

الدتبعوة  التنمويوة الس اسوة أن كموا ، منخفضوة مسوتويات عنود إ اريوا لزود ة فادودة وبمعودلات العموم وة للمؤسسوات
ااووا  الدصوورفي ، و قوود كووان لذوا  الس اسووة تووثاير سوول  علوو  عوودة  للبنوو ، و غلووق كل وا الدولوة اموتل  أوجودت

 وظادفهوا عون الدال وة والدؤسسوات البنوو  إبعوا  إلى ،وأ ت الدال وة الدووار  لتبواير مصودرا كانو  مسوتويات ،ح وث
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الدواي  العجوت وتعموق التضوخ ، معودلات ارتفو  ح وث ككو  الاقتصا ي النظا  في اختللات عنها ونتج ،التةل دية
فوقعو  الجتادور في أزموة مال وة حوا ة ، 1986 سونة المحروقوات أسوعار الطفوا  زا  وقود الحكوم وة، للمؤسسوات

البنووو و بوووندو  النةوود الوودول ن مووون اجوو  الحصوووو  علوو  التمويوو ، و كوووان هوواا مةابووو   إلىعلوو  اللجووووء  أرغمتهووا
 اي .هو تحرير الةطا  الد ألعهاكان من   الإبلحاتالتتامها بتطب ق لرموعة من 

 وقود السوو  اقتصوا  إلى لسطوط اقتصوا  مون التحو  بغ ة والداي الاقتصا ي الإبلح س اسة استلت  تطب قلالو  
 يهودف الاي 1973 عا  ''ماك نون '' و ''شاو'' أعما  في الوار  الداي التحرير منهج عل  هاا الإبلح اعتمد

 الدسوتمر النموو تحة وق أن الدسوتمر،كما النموو لتحة وق ج ود أسواس بممابوة تكوون مسوتةرة اقتصوا ية خلوق ب ةوة إلى
 .الدوار  تخص ص في الاقتصا ية بالكفاءة والارتةاء الخاص، الا خار مستويات أيضا رف  يتطلب

 نظامهوا الدواي تحريور إلى الذا فوة الإجوراءات مون بمجموعوة الجتادور باشورت الودوي النةد بندو  توب ات عل  وبناء
الواي اعتور نةطوة  0009افريو   04بتواري   09-09والةر  رق   النةد قانون بدور خل  من وذلو والدصرفي

 الاقتصا ية العالد ة. الأوضا تحرير الةطا  الداي و تك  فه م   عل  قاد  الجتادري الداي الةطا  تنظ   سير في تحو 
 : و الفرضية الإشكالية

نتساء  عن نتادج ها  الس اسة  أنبعد مرور الاة عةو  عن بداية أولى خطوات التحرير الداي في الجتادر لػق لنا 
التي نريد معالجتها في هاا البحث و التي يمكن ب اغتها عل  النحو  الإشكال ةبالنسبة للقتصا  الجتادري ، و ه  

 التاي:
  إلى الرفع من وتيرة أدتسياسة التحرير المالي التي تم انتهاجها في الجزائر  أنىل يمكن اعتبار 

  النمو الاقتصادي؟
 الفرعية : الأسئلة

 التحرير الداي ؟ إلىالدال ة من س اسة الكبح  الأنظمةه  الدواف  من انتةا   ما -0
 ما ه  علقة التحرير الداي بالنمو الاقتصا ي؟ -2
 التحرير الداي تحة ق لظو اقتصا ي في الجتادر؟ه  استطاع  س اسة  -3
 فقد وضعنا الفرضية التالية : الإشكاليةعلى ىذه  للإجابةو 
من خل  قانون النةد  0009خطواتها سنة  أولىو تحرير الةطا  الداي في الجتادر و التي تجل   إبلحس اسة  إن

 و الةر  ، لم تحةق نتادجا مةبولة عل  مستوى تطوير البنو  الجتادرية و زيا ة فاعل تها في  ع  النمو الاقتصا ي.
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  أىمية البحث و أىدافو :
المحل ووة، و أ اة لضووو تنبوو  ألع ووة الدوضووو  موون الوودور الوواي أبووبح يطلوو  بووه النظووا  الدوواي كمحوور  للتنم ووة الاقتصووا ية 

 الاندماج في الاقتصا  العالد  ، الاي أببح يتم ت ل منة الس اسة الل رال ة كس اسات اقتصا ية عامة.
أمووا ف مووا يتعلووق بثهووداف البحووث فنسووا تتمموو  أساسووا في تة وو    إبوولحات تحريوور الةطووا  الدوواي في الجتادوور و معرفووة 

لس اسات الإبلح ة ، و هاا بغ ة اقةاح حلو  و توب ات من شاسا أسبا  هاا البطء الدسج  في تطب ق ها  ا
 الدساعدة في تسري  و إلصاح الس اسة الدال ة في الجتادر.

 :الموضوع اختيار دوافع
 : اختيار موضوع البحث لمايلي أسبابترجع 

النظريووة و الخلف ووات الوووتي  الأسوووساخت ووار هوواا البحوووث هووو معرفووة  إلىالدوضوووع ة الووتي  فعتنوووا  الأسوووبا موون بوون  -
فهوو  لب عووة العلقووة بوون تحريوور  إلى بالإضووافةقطاعهووا الدوواي،  إبوولحارتكووتت عل هووا الجتادوور في تطب ةهووا لس اسووات 

 الةطا  الداي و النمو الاقتصا ي.
شووات كووون هوواا الدوضووو  ينوودرج ضوومن الدواضوو   الحديمووة و البووارزة علوو  السوواحة العالد ووة و الووتي توودور حولذووا نةا -

 مستف ضة.
 في الاقتصا  أساس ةالدال ة و التي تعتر رك تة  بالأنظمةكونه يتعلق   -
 البحث العلم  بنتادج ها  الدراسة. إفا ةهاا الدوضو  و  إاراء -

 : الدراسة  منهجية
 للجوانوب النظوري الإلوار النظوري النوق يعور  تطب ةو  والأخور نظوري أحودلعا شوةن علو  الدراسوة هوا  تنطووي
 العديود لورف مون إجرادهوا تم الوتي التجريب وة والدراسوات لذوا الدفسورة والنظريوات الدواي بس اسوة التحريور الدتعلةوة

 النوق وأموا ، الوبوف  التحل لو  الدونهج النوق هواا في اسوتعملنا وقود الاقتصوا ي ، النموو و البوارزين الاقتصوا ين
 وذلوو الاقتصوا ي، النموو علو  وأارهوا الجتادر في الداي التحرير س اسة عل  الضوء يلة  فهو الدراسة من التطب ة 
 .والة اس  التحل ل  الدنهج بواسطة

 التحريور إلى الدواي الكوبح مون الدال ة الأنظمة حالة الأو  الفص  يتناو  ح ث فصو  الاة إلى الدراسة بتةس   قمنا
 لس اسوة ف وه تطرقنوا كموا ، الدواي النظوا مرزين مكونات و وظواد  و مهوا   مفهو  النظا  الداي ف ها استعرضنا فةد

،و شوورو  تحة ووق و لصوواح التحريوور  عنابوورلعا ولستلوو  يهمووا، الخابووة التعوواري  موورزين الدوواي التحريوور و الدوواي الكووبح
 .تده دي فص  بممابة الفص  هاا ويعتر الداي
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ة ، كمووا قمنووا بووالتعمق الدختلفوو التعوواري  قوودمنا بح ووث الاقتصووا ي النمووو لدراسووة خصصوونا  فةوود الموواو الفصوو  في و
 .لظاذج النمو الاقتصا ي ولدراسة لستل  النظريات الكلس ك ة في النمو الاقتصا ي  أكمر

مووون خووول   الاقتصوووا يو في الفصووو  المالوووث والأخوووير فةووود خصصووونا  لدراسوووة العلقوووة بووون التحريووور الدووواي و النموووو 
 لأعموا التعمق في جانب من جوانب التحرير الداي الدتمم  في تحرير حسا  رأس الدوا  مون جهوة أخورى و التطور  

Mackinnon  وShaw   الانتةوا ات الدوجهوة لذوا   إلى بالإضوافةالدساندة لنماذج التحرير الدواي  الأعما و لستل
 وذلوو الجتادور، في الدنتهجوة الدواي التحريور لس اسوة ق اسو ة ة راسو لأجوراء خصصونا  فةود الأخويرالجوتء  أمواالنماذج.

 .ق اس ة لظاذج باستعما  وذلو الاقتصا ي النمو عل  الداي التحرير تثايرلدف  راسة 
 :الدراسة حدود
 الحدود المكانية: -0

تثاير التحرير الداي عل  من أج  الاجابة عل  الاشكال ة السابةة ارتثينا تحديد الجتادر من بن الدو  النام ة لدراسة 
 النمو الاقتصا ي الجتادري.

 الحدود الزمانية: -2
 2902 الى 0009 مون الدمتودة الفوةة اخةنوا الجتادور في الاقتصا ي النمو عل  الداي التحرير تثاير  راسة اج  من

 الإحصاد ة الخابة لا. الدعط ات لتوفر وكالو الداي التحرير مرحلة توافق الفةات هد  أن كون
 الدراسات السابقة :

قمنوووا بوووالالل  علووو  بعووول الدراسوووات السوووابةة ذات الصووولة بالدوضوووو  نووواكر منهوووا مووون خووول  بحمنوووا في الدوضوووو  
 الدراسات التال ة:

بوون علوو  ر ااوور تغووير سووعر الفادوودة علوو  اقتصووا يات الوودو  النام ووة حالووة الجتادوورر رسووالة مةدمووة  بلعووتوز -0
، و قد تناو  هاا البحوث 2994لن    رجة  كتورا   ولة في العلو  الاقتصا ية ، جامعة الجتادر سنة 

م وة، و هواا في جانبا هاما من مكونات التحرير الداي، الا و هو تحرير معدلات الفادودة في الودو  النا
 راسة احتوت عل  سبعة فصوو ، توبو  ف هوا الكاتوب ان لظووذح التحريور الدواي الواي بواغه كو  مون 
شوواو و موواك نون هووو النموووذج الوواي ينطبووق علوو  الاقتصووا  الجتادووري، و ان تحسوون التوازنووات النةديوووة 

دوودة و الظووا كووان مرتبطوووا الاقتصووا ية الداخل ووة و الخارج ووة في الجتادوور لم يكوون سووببه تحريوور معوودلات الفا
 اساسا بارتفا  اسعار المحروقات في الاسوا  العالد ة و ارتفا  احت ال  الصرف الاجن .



 ةـــــــمقدم                                                                                                           
 

‌ج  
 

مصووطف  قووارة امووا ر ابوولح النظووا  البنكوو  الجتادوورير رسووالة ماجسووتار في العلووو  الاقتصووا ية جامعووة  -2
نظوووا  الدصووورفي في ، اعتمووودت في  راسوووتها هوووا  الدووونهج الوبوووف  لاهووو  ابووولحات ال2994تلمسوووان 

 الجتادر.
  :الدراسة ىذه في جهتنااو  التي الصعوبات

 :يل  ف ما الدراسة ها  الصاز أاناء وجهتنا التي الصعوبات تلخص  لةد
 .كبيرا حجما يثخا الدوضو  جع  لشا الداي التحرير بس اسة الدتعلةة الجوانب تعد  -
 .العرب ة الدو  في خابة الداي التحرير موضو  تعالج التي الدراج  قلة -
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 الفصل الاول: الانظمة المالية من الكبح الى التحرير المالي
 الفائض وحدات من الأموال برريك بعملية يقوم لكونه وذلك الاقتصاد في الألعية بالغ عنصر الدالي النظام لؽثل
بواساةة و وأوالدالياة و  و والأساوا بواساةة والتاداقات والدالياة والدرا ار  و  و وإماا ووحادات والع ا  وو ويقاوم وااعم والعملياة وإلى الدالي

 والتداقات والدالية والغير ومرا ر  و  والرنوك وو والدؤسسات والدالية و .
 الضارورية الدالياة الخادمات تقدنً بواسةتها يتم مالية، وأسوا  مالية مؤسسات لرموعة من يتكون الدالي االنظام
 وو وتواير ووسائل والداع. وكالائتمانلاقتصاد و و
 والأنشاةة القةاعاات لستلا  علا  توزيعهاا وبرسان الدالياة الداوارد تعرئاة في اعاليتاه زادت كلماا ألعيتاه تا داد و

 و.الاقتصادي النمو وتير  تسريع وبالتالي الاستثمارات برفي  في رئيسي دور له أن الاقتصادية، وكما
 اهاي بادوراا، القياام مان بسنعهاا الاي وعوائا  الصاعوبات مان الكثاير تواجهاا النامياة لادول الدالياة الأنظماة أن إلا
 لكون واعا الداع، وسائل وبزل  الاقتصاد في القروض توزيع وسوء الدالية الدوارد تعرئة في الفعالية من وانعدام تعاني

 في كرير وتدخل  ديد  رقابة عليها وبسارس والتشريعات القوانن من كرير  بد موعة بزصهاالدول و اعم حكومات
 الدول في الدالية الأنظمة عل  ومسيةر سائد ظل والعي ""الدالي بالكرح ما ويدعي ضمن يندرج كله واعا نشاطها
 و.ال من من طويلة لفتر  النامية

 المالي النظام ماىية :الأول المبحث
 والحكوماة والعاائتت الأعماال ورجاال الدالية والدؤسسات الدالية الأسوا  من  ركة عن عرار  الدالي النظام يعتبر
 و. 1  ووتراقره عملياته تضرط الي الآليات وكعلك
 التنسي  و, النقدي للنظام استقرارا و الت اري للنظام بسويت لػق  العي النظام ذلك او الك ء الدالي النظام و
 والعالم. بلدان معظم في النمو برقي  و الاجتماعية و الاقتصادية الراااية تعظيم إلى يؤدي الأنظمةاعم و بن

 المالي النظام مفهوم:الأول المطلب
 و:أبرزاا لعل وو و,طريعته و الدالي النظام مااية لتحديد لزاولات عد  اناك

 أي أو النقاود تلقاي في الحا  أي ,النقدياة الحقاو  تراادل و لخلا  تساتددم الاي ترتيراات مان الداالي النظاام يتكاون''
 و. 2 "أخرى وأصولا

                                                             

.191ص و و ،2005الجامعية والإسكندرية و والدار ومصر و،  وقرياقص" وأسوا  والدال ووبسويل والدشروعات" وعرد والغفار وحنيفي و،رسمية و- و 1  
.45,ص و و 2002 و،دار والدريخ و،السعودية و،و والترجمة وأ و.د والسيد واحمد وعرد والخل  و و،  و"النقود وو والرنوك وو والاقتصاد" و، ومايرتوماس و و و- و 2  
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 الاي و  والرورصاة,الداال ساو   الأساوا  و  والخ...بذارياة مصاار ,مصاار   الدؤسساات مان  اركة الداالي النظاام''
 و النقود برويل تسهل الي و والخ...أسهم ,الخ ينة سندات, مصراية دائعو و وو الدالية السندات من أنواع تتعامل وبعد 

 و. 1  و"و وإقراضها الأموال اقتراض
 و:أن نستنتج أن لؽكن سر  لشا و

 والدالية. الدؤسسات و الأسوا  من  ركة الدالي النظام 
 والدالية. الفوائض و الددخرات من الاستفاد  و التمويل يسهل الدالي النظام 
 والاقتراض و الإقراض عمليات ختله من يتم 

 .المالي النظام: مكونات الثاني المطلب
 والأدوات: و الأسوا  و الدتعاملن من تتكون الدالي النظام عليها شتملي الي الأساسية اي والعناصر

 المتعاملون :الأولالفرع 
 و : و من الدالي النظام ظل في الدتعاملون يتكون و الدولي الدالي للنظام الأساسية الركي   ام

 والمستثمرون: وأولا 
و و , الإقليمياة و الدولياة الدنظماات و الددتلفاة الادول حكوماات و الخاصاة و العاماة الدؤسساات و الأااراد اام و

 في يرغا  و الأماوال مان اائضاة أرصاد  لؽلاك الاعي  القانونياة طريعتاه كانا  مهماا  الشادص ذلاك ااو الدساتثمر
 يعتابر الج ئاي الدساتوى علا اللأماوال، و الحقيقاي التوظيا  و الداالي التوظيا  بان فار نأن و اناا ولغا  و , توظيفهاا
يعتابر و لكناه للأماوال وو حقيقياا توظيفاا يعتابر لا اهعا الكلي الدستوى عل  أما,الأصول لذعم للأموال حقيقي توظي 
 و. 2 الأخر وإلى  دص من للملكية نقل عملية
جدياد  وداد  وزيااد  والةاقاة و وو وآلات أصاول معادات  اراء باه يقصاد: للأماوال و ويالحقيقا والاساتثمار توظيا  أما

 الأوعياة احاد في الأماوال وإياداع وأماا ، الالضاتلي الاساتثمار خاتل مان الةاقاة ااعم المحااظاة وعلا  وأو والإنتاجياة
 لاي  و مادخر بدثاباة الحالاة ااعم في يصارح و الشادص لذاعا الصافة و والاساتثمارية مان يغير لا  كالرنوك  الادخارية
 ومالي. مستثمر
 و
 و

                                                             

63.ص و و 2005, و والايوبيمع م والاقتصاد و, وسلسلة والدعاجم والاكادلؽية و, وترجمة وعمر و ل الي ودايقي  و,، ولوز و وبرايان،كريستوار وباس و و- 1  
.45ص و و  و2002عمان و:دار والصفاء وللنشر و , و"'' والتمويل والدولي وو والعمليات والدصراية والدولية،غازي وعرد والرزا  والنقاش و و- و 2  
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 و والمقرضونثانيا : 
 العين الإقليمية و الدولية الدنظمات و الددتلفة الدول حكومات و الخاصة و العامة الدؤسسات و الأاراد ام و

 بالاقتراض أو ,الأسوا  اعم في  بيع و  وسندات بةرح و يقدمون أو الدولية الدالية الأسوا  منعل  وقروض و لػصلون
 و.الدصراية وأو والدنظمات والدولية و وأو ومن والحكومات والددتلفة و الت معات من الدرا ر

ماان ومصااادر ولستلفااة واااد  وتوظيفهااا وفي والاسااتثمارات وحقيقيااة و وو والدقااترض وعاااد  ومااا ويرغاا  وفي والحصااول وعلاا  والأمااوال
 الدقاترض ااان الحالاة ااعم في و,جديد  مشروعات و مصانع و مؤسسات بعمل القيام و بشراء ومعدات وو والآلات

 و. 1  وابذاان الدالي النظام إطار في الأموال تأخع الدستثمر وو الشدص بدثابة يصرح

 يساتددمون الاعين الدقترضان إلى   الداالي الفاائض أصاحا   الدادخرين من الأموال اعم تدا  او :الأول الاتجاه
 والدالي . الع   في والاستثمارات و  وأصحا  الأموال اعم

 والددخرين. إلى الدقرضن من الأموال اعم أرباح و عوائد تدا  او : الثاني الاتجاه
 المشاركونثالثا : 

أو و الغاير لحساا  الأسوا  في يتعاملون العين الوسةاء و السماسر  والواقعالدشاركون وبالنظام والدالي والدولي وام وفي و
 بالإضااة وإلى الخ... الادخار صنادي  و بنوك و التامن  ركات و الدالي لحساام ومثل والرنوك وو و ركات والاستثمار

الجنسايات و  وو و  متعادد دولياة و الشاركات و الحكوماات و الددتلفاة الإقليمياة و الدولية و والدنظمات التقاعد صنادي 
الفائضاة و بالاساتثمار والأماوال الدولياة الدالياة الأساوا  في بالتعامال ااؤلاء يقاوم و...العاالم دول لستلا  الأااراد ومان

 الدالياة وأو الأساوا  مان قاروض علا  بالحصاول يقوماون كماا و و,الأماوال ااعم علا  أربااح و عوائاد لتحقيا  لاديهم
 والأسوا . اعم في دولية سندات بةرح الدقرضون

 الأسواقالفرع الثاني: 
 تنقسام والأساوا  و الأماوال رؤوس ختلذاا من تنتقل الي الأساسية الشركة الدولية و المحلية الدالية الأسوا  بسثل
 والدال. أسوا  ورأس و نقد إلى وأسوا  الدستددمة الأدوات و ال منية الآجال نظر جهة من الدالية

 وتتاأرر و و,سانة مان اقال و ياوم بان استحقاقها آجال تتراوح الأجل قصير  مالية بأدوات التعامل يتم والنقد : أسواق
 و. الددتلفة العمتت صر  أسعار عل  تةرأ الي بالتغيرات النقد أسوا 

                                                             
 و 45غازي وعرد والرزا  والنقاش و,مرجع وساب  و وص و و- و 1
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 كاعاك وديوناا تعكا  كماا والأساهم مثال للملكياة حقاو  غالراا تعكا  الدستعملة الأدوات إنرأس المال : أسواق
 اقال و وبدرجاة الأساوا  ااعم في الأموال حركة في كرير  بدرجة الفائد  أسعار تؤرر و, السندات مثل الأجل طويلة
 و.الصر  رأسعا تغيرات

 وباختت  ونوعية والسو  و وأدوات والسو  والداليبزتل  و و: أدوات الأسواق المالية
 و: الآجل ومثل قصير  معظمها في التعامل أدوات تكون النقد أسوا  افي

 .الخ ينة اذونات-
 .الدصراية القرولات-
 .للتداول القابلة الإيداع و هادات و الت ارية الأورا -
 .الددتلفة الديون صكوك و الأجل والودائع و نةيالخ  و الإيداع  هادات-

 :الآجل ومثل طويلة الأدوات واي و الدال رأس والأسوا  في الدستددمة أما والأدوات
 و.الصناعية الشركات تصدراا الي الأسهم-
 الدال أسوا  في الددتلفة الدول حكومات تةرحها الي تلك و الشركات اعم بةرحها تقوم الي الدولية السندات-

 والدولية.
 و مهام النظام المالي المطلب الثالث: وظائف

 :تتلدص وأام ووظائ  وومهام والنظام والدالي وبدا ويلي
علا  والخادمات ووبسويال وإن وتقادنً والائتماان والاتزم ولتمويال و اراء والسالع ووالحصاول و :Credit تقادنً والائتماان -1

الاستثمارات والرأسمالية وكإقامة والدراني ووالإنشااءات ووالةار  ووغيرااا وو اراء والآلات ووالدعادات ووالأجها   وتاؤدي و
 .إلى وزياد  والإنتاجية وللموارد والدتاحة وللم تمع ووبالتالي وراع ومستوى ومعيشة والأاراد

وساايلة والأداء ولتلت امااات وفي و ااكل و ويااوار والنظااام والدااالي :Payments راااع والدسااتحقات ووأداء والالت امااات  -2
عملاااة ونقدياااة وو ااايكات وووساااائل والاااداع والأخااارى ومثااال وأساااوا  والنقاااد ووكاااعلك والحساااابات وونظاااام والساااح  و

 .الدشترك وونظام والداع وعن وطري  والذات  ووالانترن  ووغيراا ومن والأجه   والالكترونية
ماات وعاان وطريا  ووسااائل وينشاأ وعاان ونظاام ومانح والائتمااان ووأداء والالت ا :Money Creation خلا  والنقاود  -3

الااداع والدرتكاار  و الآليااة  ووالتعاماال وبالشاايكات ووظيفااة وجديااد  وواااي وخلاا  والنقااود وأي والتعاماال وبنقااد ولم ويتااوار و
 .سابقا وولا ويتدع والشكل والتقليدي والدةروع وأو والدسكوك
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يااؤدي والنظااام والدااالي وإلى وخلاا  ومنااااع ولتدخااار وسااواء وماان وجاناا  والأاااراد وأو و :Saving بذميااع والداادخرات  -4
سااات ولشااا ويااؤدي وإلى وإرجاااء والاسااتهتك وفي والوقاا  والحاضاار ووالابذااام ولضااو والاسااتثمار وفي وظاال ووجااود واااعا والدؤس

النظام ووكعلك والاساتثمار وفي والأورا  والدالياة والاي وااي وجا ء ومان والنظاام والداالي وحياد ولؽكان وللمادخرين وإقاراض و
توزيعاات وأو وأربااح و واائض وأموالذم وإلى والدقترضن ووالحصاول وعلا  وعائاد ومقابال وذلاك وساواء وفي و اكل واوائاد وأو

 .رأسمالية
 المالي النظام خدمات تصنيف : الرابع المطلب
 لظةان العاالم اقتصااديات في لصاد اناه إلا, لتمويال ميكااني من لؽاثتن الدرا ار الغاير و الدرا ار أن والتمويال يتران
 إلى مت هاة الأولى , رئيساين لظةان إلى الدالياة الأنظمة تقسيم إلىى وأد ما اعا , عن والأخرى واحد  ايهما تةغ 

 تعار  و الداالي السو  إلى مت هة مالية أنظمة الثانيةو و والدين الأسوا  تعر  وباقتصاديات ما اي و،الدالية الوساطة
 و. الدالية الأسوا  باقتصاديات

 الأنظمة المالية تصنيفالفرع الأول : 
 و: الدالي السو  اقتصاديات و الاستدانة اقتصاديات وإلى الدالية الأنظمة تصني  لؽكن

 والدين اقتصاداتأولا : 
 الدساؤولية والأولى يساند واياه وللنظاام والرنكاي الاعي و  و1  والغاير ومرا ار  التمويال بسايةر  الاساتدانة اقتصااد يتميا 
الداالي ولاقتصااد و النظاام يتميا  و , الدترعاة النقدياة السياساة علا  التمويال من النوع اعا ينعك  و ، الاقتصاد لتمويل

 : و 2  والاستدانة وبالد ايا والتالية
 ضاي  و ,الاعاي التمويال معادل ضاع  بسار  ,الإنتااجي النشااط لتمويال الأساساية الةريقاة ااي القاروض 

  . كافي بشكل بالادخار مغعى الدالي ولي   االسو  السو 
 بسويل وسيلة ضو والقر و من بزل  اهي الجمهور من جمعها تم الي الدوارد استحقا  أجال عل  الرنوك تقتصر لا و.  
 الل اوء إلى باالرنوك لشاا وأدى ,النقادي الساو  في التمويال كفاية عدم و الدرك ي الرنك رقابة بر  يعمل النظام 

 النشااط مساتوى علا  للمحااظاة ياتردد لا الأخاير ااعا و ,الدركا ي الرناك التمويال ولادى لإعااد  الدساتمر
 الاقتصادي.

                                                             
    

1
-  GILBERT ; K ; ANALYSE MON2ETAIRE ET FINANCIERE ; EDITION ECONOMICA ; FRANCE , 

PARIS ;2000.P34  
2-  

BENHALIMA .A ; LA MONNAIE ET LA REGULATION MONETAIRE EN ALGERIE ; ED. DEHLEB, 

ALGERIE ;ALGER ; 1997 ; P 72-73  
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 الدرك ي. الرنك أمام مدينة الرنوك و الرنوك أمام مدينة الدؤسسات 
  الصاز اجل من الأعوان من الدةلو  القرض او النقدي الأساسي وللإصدار الدقابل أن بدعنى داخلية نقود خل 

 الحقيقي. القةاع في من والنشاط معن مستوى
 السو  قوى عن بعيد  بةريقة لزدد  ,إدارية معدلات اي الدةرقة الفائد  معدلات. 
 للرنوك النقدي للنشاط الأساسي التنظيم طريقة لؽثل القرض تأطير. 
 العارضاة الدالياة للمؤسساات إلا مفتاوح لاي  عام بشكل السو  لأن ,ضعيفة النقدي السو  في الدتاحة الدوارد 

 و.)1(الع  خ ينتها ولعوي و لفائض
 طاقة و بسويل حاجة لديهم العين الاقتصادين الأعوان بن التكيي  عملية بكون الاستدانة اقتصاد يتمي  كما
وسيلة ومراقرة والكتلاة و ذاته الوق  في والاقتصاد بسويل وسيلة يعتبر القرض أن كما , النقدي  والإصدارتنتهي وإلى بسويل
 وو واي وقروض وغير وقابلة وللتداول و.، وةالنقدي
 نساريا الدرتفاع الدساتوى عان تعبر الي و الدالي الكرح ظاار  الاستدانة اقتصاد ظل في الدالي والنظام لؽي  ما أام و
 و 2 الائتماان بزصاص و ح ام و الأساعار لتنظايم إدارية معايير تشمل و، الرنكي و الدالي والقةاع عل  الرسمية للقيود

 ذلاك و, العاام لتمويال كمصادر الداالي النظاام اساتددام الحكوماة ومان بسكان السياساات ااعم مان الغرضو ويكمن و
 و: التالية نظرا وللأسرا 

 منااسة. مالية أسوا  وجود عدم -
 الداخلي. الادخار مستوى الطفاض يليه مندفض اائد  سعر برديد و ,الرنكي الجهاز عل  الدولة سيةر  -
 و وجاود احتماال علا  يقضاي اائاد  ساعر تاوار الاي العاماة للد يناة خضوعه و الدرك ي الرنك استقتلية ضع  -

 ومنظمة. و واسعة ,مالية سو 
  المالية السوق اقتصاديات ثانيا:

اقتصااااد والساااو  والداااالي وبااادور ومهااام ولساااو  ورؤوس والأماااوال وفي وبسويااال والنشااااط والاقتصاااادي ومقارناااة وباقتصااااد ويتميااا  و
و وااااعا ولا ويعااا  ودمااايس ودور والوسااااطة وفي والتمويااال والاااعي ويعكااا  وبااادورم وعلااا  وناااوع والسياساااة والنقدياااة و و 3  والاساااتدانة

 والدةرقة وفي واعا والنظام وو ويتمي  واعا والنظام و:
                                                             

 
1
-  GILBERT ; K ; OP.CIT ; P 35  

ااريل و، وصندو  والنقد والدولي والعربي و، والصندو  والعربي و و3-2واقع والندو  والدنعقد  وفي و–لزمد، والقةاع والدالي وفي والرلدان والعربية وو وبرديات والدرحلة والدقرلة و والفنيس و و- 2
 و 145ص و و2000للنماء والاقتصادي وو والاجتماعي و، وابو وظبي و، و

  
3
-  BENHALIMA ; A ;; LA MONNAIE ET LA Régulations Monétaire  EN  ALGERIE ; OP .CIT ;P74-75  
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 في لاي  و الخادمات أداء و ,الاساتحقا  أجاال برويال في أساساا يكمان النظاام ااعا في الداالي الوسايط دور 
 الداع. وسائل خل  و القرض

 يعابر النظاام ااعا في ااناه الأسااس ااعا علا  و التوازناات بردياد في التساوية وظيفاة و الفائاد  معادلات تاؤدي 
 تكلفة عن كعلك و الأموال رؤوس عل  الةل  و العرض بن التوازن سعر عن نف  والوق  في الفائد  معدل
 الدوارد.

 الرنوك. سيولة تكوين لإعاد  الدفضل الدكان النقدي السو  يعتبر 
 النقدي. التوازن في حاسم بدور النقدية القاعد  و الفائد  معدل من كل يقوم 
  مالين. الغير و الدالين أمام والأعوان كرير بشكل مفتوح النقدي السو 
 العمومي. الع   لتمويل متداولة مالية بإصدار وأورا  العمومية الخ ينة تقوم 
 الرنك. خارج النقدي السو  عليها يةل  لعلك قيود دون الدرك ي الرنك من الاقتراض لؽكنها الرنوك 
 مثال الاقتصااديات بعاض في اقاط عاابر  و ناادر  ,جادا قليلاة الدركا ي الرناك مان التمويال إعااد  وإلى الل اوء 

 الأمريكية. الدتحد  الولايات
 اقتصااد و بذعال ساندات و بإصدار وأسهم الدال سو  في بالتدخل التمويل عل  الحصول لؽكنهم الدالين الوسةاء

 إجاراءات مان لرموعاة باعتراارم الضاي  باالدعنى تعريفاه لؽكان الاعي والداالي التحارر بظااار  يتميا  الدالياة الأساوا 
 إجاراءات ايتضامن الشاامل باالدعنى أماا الدالياة الأساوا  عملياات علا  القياود والدفروضاة درجاة لخفاض السياساية
الرقاباة والنقدياة والغاير ومرا ار  و,إنشااء ونظاام و ووتةاوير والأساوا  والداال و, مثال ساتمته و الداالي النظاام كفااء  لتع يا 

 ,و ويتمي  واقتصاد والأسوا  والدالية وبالخصائص والتالية و:) 1(إ رافي وقوي
 السو  و لػكمها قوى طري  عن لزدد  اائد  أسعار جود و إلى يؤدي لشا ,الدالية الدؤسسات بن منااسة وجود 

 و والةل  . العرض
 الفائد . سعر الأقل وأن ويفو  عل  لغ  العي ربحيتها لعامل لؼضع الاستثمارات بسويل 
 علاا  وتعرئااة والداادخرات وو و وة وتساااعدالتحاارر والدااالي ولغلاا  وماادخرات واعتمااع وبوضااع وأسااعار واائااد  وحقيقيااة وو وموجراا

 توجيهها ولتمويل وعملية والتنمية والاقتصادية.
 و

                                                             
 

1
- ZVI BODIE ;ROBERT MERTAN ; FINANCE ; PEARSON EDITION ; France ;2001 ;P31  
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  المالي لنظام الأساسية الخدماتالفرع الثاني: 
أكثار و اياه الداالي النظاام دور كاان كلماا , تعقادا أكثار كاان كلماا الاعي الدعاصار الاقتصاادي النظاام ألعياة تت اياد

 بسويال حاجاة و لديهم وقدر  العي الاقتصادين الأعوان بن التكيي  عل  اقط الأخير ولايقتصر اعا باعترار ألعية
و والوساةاء و، و والأساوا بفضال و اركة ومعقاد  ومان و الاقتصااد لتةاور كاان بداا الألعياة بالغاة وأخارى خادمات يؤدي بل,

 وفي وتنمية والاقتصاد وعل  ومدى وكفاء  وو واعالية والنظام وفي وتأدية ولستل  والخدمات والي وتتمثل وفي و: و وأرراايتوق  و
 تحويل الموارد في الزمان و المكان  أولا:

لوقاا  والحاضاار وماان والاسااتهتك وفي وا وإرجاااعو والدؤسسااات و, ولشااا ويااؤدي وإلى و وللأاااراد وادخاااريااوار والنظااام ومنااااع وتعرئااة و
بررياك وو وبروياال والأمااوال وعاابر والاا من وماان ويسااهل وقرل و, وأي والابذاام ولضااو والاسااتثمار وفي والدساات واجال والحصااول وعلاا  و اايء

آخر  و, وحيد ويوار ومهم وفي وبرويل والدوارد ومن ومكان وإلى وآخر و من وبلد وإلى وعتو  وعل  وذلك ويلع  والنظام والدالي ودور و
الااعي ويساامح وبتوظيفهااا و والدناساا  والنظااام وعاادد ومتنااوع وو ولستلاا  وماان والأدوات والااي وتساامح وبانتقااال والدااوارد وإلى والدكااان

نتقااال والأمااوال وماان والدكاااان والأقاال ومردودياااة وإلى والدكااان والأكثاار ومردودياااة و,اتاا داد واعالياااة وعلاا  وأحساان ووجاااه و,و وبااعلك وت
 وأحسن وبزصيص وللموارد. والنظام والدالي وفي وبرقي 

 نظام التعويض و الدفع  : ثانيا
 و القاروض تقادنً خاتل مان النظاام يؤديهاا الاي الوظاائ  أاام مان الاداع و وساائل والتعاويض تاواير وظيفة تعد
للعاااائتت وو والدؤسساااات وبشاااراء والسااالع وو والخااادمات وبشاااكل وأن وو وبةريقاااة واعالاااة و، وحياااد وسااااام و وللساااماح والائتماااان

 وللأمااااوالبةاقااااات والقاااارض وو والتحااااويتت والالكترونيااااة وإلى وثم و و ااايكات وإلىالتةاااور والدتتااااالي وللنقااااود وماااان ونقااااود والورقيااااة و
 وبفعالية.
 تجزئة الملكيةفي الموارد و   الاشتراكثالثا: 
ضاعها وبرا  وبذميع وراروات والعاائتت ولو والرورصة وو والرنوك  والا تراك وأو و  ومثل و وميكاني ماتالنظام والدالي و واعا ويوار

الدسااتثمرين والصاغار وماان واسااتثمار وأمااوالذم وفي ومؤسسااات وذات وح اام وكرااير و وتصار  والدؤسسااات و, وإضااااة وإلى وانااه ولؽكاان
شاااركة وفي والاسااتثمارات وذات والح اام وعااد  وأ ااداص و, وو وبالتااالي ويااوار ولذاام وإمكانيااة والد والدلكيااة وباانماان وخااتل وبذ ئااة و

 والكرير وو وزياد  وتوزيعادم ومن والحصص و والاستثمارية.
 و
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 (1)توفير السيولة رابعا : 
 وإلىالدااالي وعلاا  والتحااول وبساارعة و والأصااليهااتم والدسااتثمرون وكثاايرا وبساايولة واسااتثمارام والداليااة و، وو والساايولة وتعاا  وقاادر  و

دياد  و, وأو والأحاداا والغاير ومان والاسات ابة وبسارعة وللفارص والج وماد  وقصاير  وحات وياتمكن والدساتثمرنقود وقانونية وخاتل و
 مان بذعال للمتااجر  نظاماا ياوار الاعي الداالين الوساةاء و الدالياة الأساوا  و واعا وما ويؤديه والنظام ومان وخاتلمتوقعة و
برويال والأصاول ومندفضاة والسايولة وإلى وحقاو  وساائلة وبالصاور  والاي ويرغا  و علا  االقادر  , سايولة الأصاول وأكثار ااعم
 ويها والددخر واحد ومقايي  وكفاء  والنظام والدالي.ا

  المخاطر تحمل المشاركة في خامسا:
من وماثت وااي ووسايط وماالي ومتدصاص وفي وأاشاركات والتا و،موال و, وو ولكن وينقال وأيضاا والددااطرينقل والنظام والدالي والأ

 نفا  في يناتقتن , الارعض بعضاهما ماع متصالرن لعاا الددااطر و الأحياان والأماوال غالا  افاي,برويال والددااطر و
 مان الدادخر بسكان خاتل مان الددااطر  برمال في الدشااركة عملياةياوار و الداالي النظاامالداالي وكماا وأن و النظاام في الوقا 

 ليساو الدادخرين اغلا  أن و خاصاة ,الدالياة لزفظاة ااصاةتح يةلا  وعليهاا الدالياة الأصاول مان بالعدياد الاحتفااظ
 داخال الاساتثمار عوائاد أن باعتراار تاندفض المحفظاة في التقلراات والحااد  لغعال ومان المحفظاة ااعم اتنوياع , مغاامرين
 والةريقة. بنف  تتغير لا المحفظة

 تجميع و نقل المعلومات سادسا: 
ااو و ون وو والدساتثمرين و، وااالأولبسثل وخدمة وبذميع وو ونقل والدعلومات وخدمة ورئيسية ويقدمها والنظام ولكل ومن والددخري

لدقرضاان والمحتملاان وو ومااا والااعي وساايفعلونه وبتلااك والأمااوال والااي وسيحصاالون وعليهااا وبذميااع والدعلومااات والااي وتاادور وحااول وا
ةرع و,االحصول وعل  واعم والدعلومات وسيكون ومكلفا وو ويستغر  وكثيرا ومن والوق  وبالنسرة وللمدخرين والعين ويهمهام وباال

لدعلومااات وو وأمااوالذم وللغااير واهناااك وبعااض وماان وأجاا اء والنظااام والدااالي وتتدصااص وفي وجمااع وا ومعراااة وكاال والحقااائ  وقراال وإقااراض
ياة وأما والدور والثاني والعي ويقوم وبه والنظام والدالي واهو ونقال والدعلوماات و, وو وتضاةلع والأساوا  والدال و،الرقابة وعليها وباستمرار

و و واااعم والدعلومااات وفي وأسااعار وأسااهم وو وسااندات وو وباااقي والأصااول والداليااة وللشاااركة و, واااعا والاادور و، واهااي وتقااوم وبادخااار
إدخااال و وماان وخااتل والنظاار وإلى وعوائااد والأصاال ولزاال والااتمااام وحيااد وأن ووماااتيسااتفيد والداادخرون وو والدقرضااون وماان والدعل

الدعلوماات والدتاحااة وفي والعوائااد والأصااول وأو والاسااتثمارات والداليااة واااو والظااار  والدمياا   وللأسااوا  والداليااة والااي وتااؤدي وعملهااا و
 وبكفاء .

                                                             

 و 10ص و و ، و1997بدون ودار والنشر و و، والأولى والةرعة و،الابتكارات والدالية و و صرح ولزمود, و-1 و
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 : الكبح المالي الثانيالمبحث 
  و1973سانة و و Mc kinnon et Shawن وقرال و " وماrépression financièreلقاد وعرار  و والكارح والداالي و"

حيد ولاحظا وأن والأنظمة والدالية وللدول والنامية وتشهد والعديد ومن والعوائا  ووالقياود و، ووااو والواقاع والاعي وأدى وإلى وصا  و
ااتمااام والاقتصااادين ووالدفكاارين واااعا والدفهااوم وفي وذات والفااتر  وويت لاا  وذلااك وماان وخااتل وتعاادد والتعاااري  والااي وصاااغها و

 والراحثون وآنعاك.
 : تعريف الكبح المالي. الأولالمطلب 

 وتعرض والعديد ومن والاقتصادين ولدفهوم والكرح والدالي و، ووايما ويلي وسنوج  وبعضا ومنها:
 : وعلا  واناه وانعكااس ولتادخل والحكوماة والشاديد وفي واعاال والاقتصاادي وshaw  1973 و Mc kinnon عرااه و"

اصة وبالنشاط والرنكي ووالي ودد  وإلى والحد ومن وحرية ووالدالي، وويظهر واعا والتدخل ومن وختل والتشريعات ووالقوانن والخ
 و.)1(الجهاز والدصرفي

 ضاوابط، قاوانن، سياساات، لرموعاة بأناه" الداالي الكارحRoubini 1992 : و Sala- Martin عار  وقاد
قادرادا و كامال بتوظيا  الدالياة للوسااطة تسامح لا والاي الحكوماة  طار  مان مفروضاة ورقاباة ونوعياة كمياة ووقياود
 و.  و2  وبستلكها الي لذا والتكنولوجية تواراا الي الدتاحة

 : واااإن والكاارح والدااالي ويااؤدي وإلى وتقلاايص وأو وبر اايم والخاادمات و1993  وlevineوkinget وحساا  وكاال وماان و" و
الدالية والدعروضاة ومان وطار  والنظاام والداالي وعلا  والدادخرين، والدقااولن، والدنت ان، وماع والتضايي  وعلا  والأنشاةة والاقتصاادية و

 والجديد  ووترةئ ومعدلات والنمو والاقتصادي.
بقاااء ولأساعار والفائااد  وبرا  ومسااتويات والتااوازن و : وايعراانااه وعلا  وكونااه وإ1995" و amableو chatelain أماا و" و

 و–المحاادد  وماان وطاار  وقااانون والعاارض ووالةلاا ، ووالتاادخل وفي وبرنااامج وتوزيااع والقااروض وفي والاقتصاااد، وارصاافة وعامااة ويعاا  و
كل وتدخل ولشارس ومن وطر  والحكومة وعل  والنشاط والداالي وااد  والسايةر  والتاماة وعلا  ونشااط والوسااطة و و و-الكرح والدالي

 وجيه والتمويل والكافي وللقةاع والعمومي.الدالية ووذلك ولضمان وتو و
 و:  و3 و ويعر  والكرح والدالي وعل  وأنه وتلك والإجراءات ووالقرارات والي وتسع  وللتضيي  وعل  والنظام والدالي ومن وختل

                                                             
 

1
-  Bouziani El houari, Libéralisation financière au Maroc et ses effets Macroéconomique, thèse pour le doctorat 

en sciences économiques, Université sidi Mohammed  benabdellah, Maroc 1999, P75.  
الج ائر، ورسالة وماجيستر وبزصص ونقود وومالية ووبنوك غير ومنشور  ، وكلية والعلوم و و كوري وسيدي ولزمد و، والتحرير والدالي ووأررم وعل  والنمو والاقتصادي، ودراسة وحالة و-2

 و 33، وص و2006الاقتصادية،.جامعة وابي وبكر وبلقايد، وتلمسان،
    

3
- Amal Ben Hassena, L'impact de la libéralisation financière sur l'intermédiation bancaire, mémoire En vue 

de l'obtention du Diplôme de maîtrise en Hautes Etudes commerciales, Ecole Supérieure de Commerce de Sfax, 

Université de Sfax, Tunisie ,2006, P 25-26.  
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 التحديد والإداري ولأسعار والفائد  والدائنة ووالددينة. 
 ارض وضريرة ومرتفعة وعل  والقةاع والرنكي. 
 الرنوك والت اريةراع والاحتياطي والإجراري والدفروض وعل  و. 
 وضع وقيود وصارمة وعل  وحرية والدخول وإلى والقةاع والدالي وبصفة وعامة ووالرنكي وبصفة وخاصة. 
 إل ام والدؤسسات والدالية وبشراء والأورا  والدالية والحكومية ووبعائد ومندفض. 
 .ارض وقيود وعل  وتداقات ورأس والدال 

جاراءات ووالتنظيماات والاي وبزاص والنظاام ووبناءا وعلا  وماسار  ولؽكان وأن ونعار  والكارح والداالي وعلا  وأناه و وجملاة ومان والإ
 والدالي ووالدتدع  ومن وقرل والسلةات والنقدية واد  وإ راع والحاجات والدالية وللحكومة ووبسعر واائد  ومندفض.

 : المالي الكبح أنواعالمطلب الثاني 
 و: والدستتر  ومنها وو والصرلػة وامنها وصور وعد  والدالي والكرح وسياسة وتتدع
 وعلاا  والدضااااة والقيمااة وضااريرة وللمصااار ، والإجماليااة والإياارادات وعلاا  والضاارائ  وفي وتتمثاال والدااالي وللكاارح والصاارلػة والصااور

 وضااريرة وللمصااار ، والإجماليااة والإياارادات وعلاا  والضاارائ  وفي وتتمثاال والدااالي وللكاارح والصاارلػة والصااور والدصااراية، والأعمااال
 و.الدصراية والأعمال وعل  والدضااة والقيمة

الصااور والدسااتتر  وللكاارح والدااالي و: واااي وتلااك والااي ولا وبزضااع ولقااوانن والضاارائ  والااي وتقراااا واعااال  والنيابيااة وو ولاتظهاار وفي و
 والقةاااع وعلاا  والصاارلػة والضاارائ  وحصاايلة وجاناا  وإلى وتتضاااءل وأح ااام وذات واهااي وذلااك ومااع وو وللدولااة،الدي انيااة والعامااة و

 و:رئيسية وأ كال ورترة والدستتر والكرح وصور وتأخع وو و،  و1  والدالي
 الفائدة بأسعار الخاصة القيودأولا : 
 وقصاااوى وبفااارض وحااادود وااااعا وو والتاااوازني، ومساااتوااا ومااان وأقااال والفائاااد  ومعااادلات ولتحدياااد والحكوماااة وتتااادخل وحياااد و

في و وخاصااة وسااالرة وحقيقيااة واائااد  ومعاادلات وانتشااار وإلى ويااؤدي والااعي والأماار والودائااع وو والقااروض وعلاا  والفائااد  ولدعاادلات
 واعم ومثل وانتهاج وإلى والنامية والدول وفي والنقدية والسلةات وتل أ وما وغالرا وو ومرتفعة، وتضدم وبدعدلات وتتمي  والي والدول

 والحصاول ومان وللدولاة والدملوكة والدشروعات وبعض وبتمكن واعا وو والقةاعات، وبعض وفي والاستثمار والسياسات ولتش يع
 وقصااد والأجاال، وطوياال وو ومااندفض وبسوياال وتااواير وضاامان وأجاال وماان  و2  ومندفضااة واائااد  وبسيي يااة وبدعاادلات وقااروض وعلاا 

                                                             

.18ص و و 1993. و و11الرنك والصناعي والكوي ، وعدد و و ،"الدال وو والصناعة ون، و"القةاع والدالي وبن والكرح وو والتحريرصفوت ولزي والدي و-  1  
157، وص و  و1994بيروت، ولرنان و، والدار والجامعية، و زين  وحسن وعوض والله و"اقتصاديات والنقود وو والدال"، و  -2  
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 وااعم وفي والسالةات واارض وخاتل ومان والدي انياة وع ا  وبسويال وفي وإلى والدساالعة وبالإضاااة والتصانيع، وو وبالاساتثمار والنهوض
 العائد و. ومندفضة وأوذنات وخ ينة وو وحكومية وسندات و راء والدصار  وبعض وعل  والدول
 كبيرة احتياطي متطلبات: ثانيا

 والرناااك ولااادى و، وساااائلة وأصاااول و اااكل وفي وأصاااولذا ومااان ومعيناااة ونسااارة وأو وبجااا ء وبالاحتفااااظ والت ارياااة والرناااوك وتلتااا م واناااا
 وأو وبال ياااد  والنساارة واااعم وتغيااير والدركاا ي وللرنااك ولػاا  وو  والإجراااري  والإل امااي والاحتياااطي ونساارة وعليهااا ويةلاا  وو والدركاا ي،
 وسايولة وضامان وفي والدتمثلاة وو وأجلهاا ومن وصمم  والي والأغراض وبذاوزت وقد والنسرة واعم والواقع وفي وأنه وإلا و  و1 النقصان
 والاحتياطاات وااعم وتودع وو والنقدية، والسياسة وأدوات ومن وكأدا  واستعمالذا وو والدودعن، وحماية وأموال وو والت اري والرنك
 وبسوياال وعلاا  والحصااول وللدولااة ويتاايح ولشااا والأحيااان وبعااض وفي ومنعدمااة وأو واائااد  ومندفضااة وبدعاادلات والدركاا ي والرنااك ولاادى
 .مندفضة وجد وبتكلفة
 الموجو الائتمانثالثا :

 وبأسااااااااعار وأولويااااااااة وذات وقةاعااااااااات والدولااااااااة وتعتبراااااااااا ولقةاعااااااااات والتموياااااااال وتااااااااواير وإلى والدوجااااااااه والائتمااااااااان ويهااااااااد 
 وقااااااد وو والسااااااو ، وفي والسااااااائد  والفائااااااد  وبدعاااااادلات ومقارنااااااة وكراااااايرا والطفاضااااااا ومندفضااااااة وو وللإقااااااراض، واائااااااد  وتفضاااااايلية

 ولتوسااااااع ولوضاااااع وحاااااد والنقديااااااة والسااااالةات وتتااااادخل وقاااااد وو والعموميااااااة، وبسويااااال والدؤسساااااات وو ودعاااااام وعلااااا  وبناااااوك وبذااااابر
 ولذااااااعم وبسويليااااااة وأسااااااق  وبرديااااااد وطرياااااا  وعاااااان وطاااااار  والحكومااااااة وماااااان وايهااااااا ومرغااااااو  وغااااااير والنشاااااااطات وو والقةاعااااااات
 و. 2  ولذا والدمنوحة والإقراضية والدعدلات وبراع وأو والنشاطات
 أدوات الكبح المالي: الثالث: المطلب 
 والصاور وتتضامن ومرا ار وبأسالو  واقتصااديا والدتقدماة والادول وبعاض وو والنامياة والادول وفي والداالي والكرح وسياسة وظهرت
 واسااتددم  وقااد وو والأدوات، ولذااعم والدساتتر  والصااور وعلاا  وا اتمل ومرا اار وغااير وآخاار وأسالو  وو والسياسااة، ولذااعم والصارلػة
 وأنظمتهااالدالي والي واترعتها وخاصة وحكومات والدول والنامية وو وطرقتها وبصارامة وعلا  و والكرح وسياسة ولتنفيع وأدوات وعد 

 والدصراية وبصفة وخاصة. وأجه داالدالية وبصفة وعامة وو وعل  و
 وو وFranco وو و وOrtiz و وMorris 1990، و 1986،1988Fry وNeal وHanson مان وكال وقاام وو

Dorfomanو: و  و3 يلي وما وفي والدالي والكرح وسياسة وأدوات وبتلديص و 

                                                             
167، وص و و 2000الإسكندرية و،مصر، والنا ر وقسم والاقتصاد و و الاقتصادية ودراسات ونظرية وو وتةريقية"،. ولزمد وعرد والع ي  وع مية، وإلؽان وعةية وناص  و"التنمية ود و و-  1  
339-338، وص و  و2002بيروت ولرنان، ودار والنهضة والعربية، و و د. ولزمد وع ت وغ لان، و"اقتصاديات والنقود وو والدصار "، و  -2  

 و.59، وص و  و2002، والقاار ، وقضايا واقتصادية ومعاصر ، ودار وغري   وصتح والدين والسيسي، و و-3
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 وو وأموالذااا، ولاارؤوس والدرا اار  والعامااة والدلكيااة وطرياا  وعاان والداليااة والدؤسسااات وو والت اريااة والرنااوك وإدار  وفي والتاادخل 
 والخااص والقةااع وو والأجانا  ولدلكياات والدصاادر  وو والتاأميم وعمليات وطري  والأحوال وعن وأغل  وفي وذلك وكان
 والاستقتل. وبعد وخاصة والنامية والدول وفي

 و.الددينة و الدائنة الفائد  تتعدااا لا سقو  ارض طري  عن إداريا الفائد  معدلات ديدبر 
 و. تفضيلية وو وبسيي ية والفائد  وأسعار  والدشروعات ولرعض والدوجهة والقروض وعل  والفائد  ومعدلات ودعم 
 وبعض وإلى والدوجهة وللقروض وبالنسرة وقصوى وحدود ووضع وإلى وبالإضااة والقروض وتوجيه وفي والتدخل 

 والدوجهة وللقروض وبالنسرة وأدنى وحد وو والنامية، والدول ولحكومات وأولوية وبالنسرة وذات والاقتصادية والقةاعات
 و.الأخرى والقةاعات وإلى

 والرنوك وطر  ومن والت ارية والرنوك وعل  والدفروض  والإجراري  والإل امي والقانوني والاحتياطي ومعدل ونسرة وراع 
 و.الدرك ية

 والدصرفي وو والدالي والقةاع وإلى وأجنبي وأو ولزلي ومال وبرأس والخواص والدستثمرين ودخول وحرية وعل  وقيود وارض 
 و.المحلي

 وارض  وو والنامية والدول وفي والدالي والكرح وسياسة ولأدوات وأخرى وأ كال واناك وكان  وذلك وإلى وبالإضااة 
 والدصراية، وو والدالية والمحااظ وبتكوين والدتكلفة والتشريعات: ومثل والدصرفي وعل  والقةاع والخصوص ووجه وعل 
 ولدعظم والدغةية والعامة والرنوك وبسرك  وكعلك وو والنظام والدصرفي، وخدمات وعل  ومرتفعة وضرائ  وو ورسوم وارض

 و.الدؤسسات والدالية وو والت ارية والرنوك وبن وما وفي والدنااسة ومن والحد وو والدصراية والأعمال
 : دوافع التخلي عن سياسة الكبح الماليالرابعالمطلب 
السالرية والاي و الآراار الداالي، التحريار لضاو التوجاه و الدالي الكرح سياسة عن التدلي دوااع و أسرا  أام من كان

 و:  و1 يليعراتها والدول والنامية وو والي وبسثل وألعها وايما و
 أدى والتحكم والإداري وفي وأسعار والفائد  وبوضع وسقو  وعليها وفي والدول وذات ومعادلات وتضادم ومرتفعاة وإلى و

 وانعكااا جعااال وساااعر والفائاااد  والحقيقاااي وساااالرا وأي وأقااال ومااان وساااعر والفائاااد  والتاااوازني وفي والساااو ، والأمااار والاااعي و
 وبالسل  وعل  وكااة وعوائد والأصول والدالية والأخرى وو ومن وثم وعل  وأسعاراا.

                                                             
العلوم والاقتصادية و، وكلية والعلوم والاقتصادية والداجستير وفي و و هاد الإقتصاد و" و، ورسالة ومقدمة ولنيل و وساعد وإبتسام و" وتقييم وكفاء  والنظام والدالي والج ائري وو ودورم وفي وبسويل و-1

 و. 22و و و21س و و2009-2008و والتسيير و، وجامعة وخيضر وبسكر  و
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 وارتفااعالتمويل والدصرفي، وفي وظال و والطفاضو ووضع وسقو  ولأسعار والفائد  وإلى و والائتمانأدى وسوء وبزصيص و 
بدعادل و ودم وو واستثمارادم وفي واصول ومادية وتتغير واساعاراامعدلات والتضدم وبرول والأاراد وإلى وتوظي  ومدخرا

لحقيقاي والدعمار   وبادل والأصاول والدالياة وذات والعائاد وا والسالع،العقاارات ويساوي وأو وي ياد وعان ومعادل والتضادم و 
 والسال .

  الأصااول والداليااة والمحليااة وأقاال وجاذبيااة وماان والراادائل والأخاارى وماان والأصااول والأجنريااة وو وأدى وذلااك وإلى و وأصاارح
ل والدالياااة والمحلياااة وإلى والنااااتج والمحلاااي والإجماااالي  وفي و والأصاااولتقلااايص ورقعاااة والنظاااام والداااالي والرسماااي و مقاساااا وبنسااارة و

 ودرجة والدداطر . وارتفاعمواجهة وت ايد وح م والقةاع والدالي وغي والرسمي ورغم وما ويتمي  وبه واعا والأخير ومن و
 ااتقااار والقةاااع والدااالي وإلى والتنويااع وحيااد وبسياا  وبسااياد  والقةاااع والدصاارفي وو وتراجااع والألعيااة والنساارية ولأسااوا  ورأس و

 والدال.
 النامياة وإلى وأساوا  والداال والأجنرياة والاي وتاوار و والاقتصاادياتكرح والدالي وفي واارو  ورؤوس والأماوال ومان وال وأسهم

 وعائدا وحقيقيا وموجرا وو وبدداطر وأقل ونسريا ولشا واو وقائم وفي والقةاعات والدالية والوطنية.
 و ونساارة و والقااانوني والاحتياااطيالضاارائ  والدسااتتر  وعلاا  والودائااع وو والعمليااات والدصااراية ومثاال ومعاادل و وارتفاااعأدى و

 والسيولة والدرالغ وايها وإلى وتدني وكفاء  والوساطة والدالية.
 ربحيااة و والطفااضتسار  والتادخل وفي وتوظيا  والإئتمااان وو وتوجيهاه وإلى وتفااقم ومشاكلة والقااروض وغاير والدنتظماة وو و

 والرنوك.
 المبحث الثالث: ماىية التحرير المالي.

واجها  والاادول والناميااة وعاد  وضااغوطات وومشاااكل وتعااود وأسارااا وإلى وتراا  وسياسااة والكاارح والداالي ولاادى واااعم والاادول، و
حيد وعان  ومن وانعدام واعالية والأنظمة والدالية وخصوصا وايما ويتعل  وبتعرئة والدوارد ووعدم وقدردا وعل  وبرقي  وتةور ومالي و

ياد وعانا  ومان والطفااض والاساتثمارات ومقابال وارتفعاا وفي وظال وتقيياد وحركاة ورؤوس والأماوال ووانغات  والأساوا  والدالياة، وح
الدديونياااة والخارجياااة، واشااارع  وااااعم والااادول وإلى وإجاااراء وتغااايرات وجعرياااة ولتنتقاااال ومااان والاقتصااااد والددةاااط ولضاااو واقتصااااد و

 ويلايالسو  ووذلك وبدءا وبتحريار وأنظمتهاا والدالياة ووالساعي ولضاو وبرقيا  واساتقرار وفي والاقتصااد والكلاي. ولاعا وسانعرض وايماا و
 وو وعناصر وو ومؤ راته و. والدالي والتحريرمفهوم و
 و
 و
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 المطلب الاول: مفهوم التحرير المالي و اىدافو.
 وحل وبدثابة واعترارااا وحيد Mc kinnon et shaw (1973)  كتابات وفي و ومر  ولأول والدالي والتحرير ومصةلح وظهر

 والنمااااو ووتااااير  ولراااااع وووساااايلة والناميااااة، وللاااادول والداليااااة والأنظمااااة وايهااااا وتتداااارط والااااعي والدااااالي والكاااارح وحالااااة وماااان وللدااااروج
 و.الاقتصادي

 :المالي التحرير تعريف: الفرع الأول
 مان وكال وعرااه Mc kinnon  وshaw (1973): والكارح وحالاة ومان وللداروج والأمثال والحال و وأناه وعلا  و 

 و. و)1(النامية والدول وفي والاقتصادي والنمو ووتير  ولتسريع وواعالة وبسيةة وووسيلة والدالي،
 مان وكال ووعرااه AMABLEوCHATELAIN 1997 و) De BANDT:  والسياساة وتلاك وأناه وعلا 

 و.)2(لتستثمار والدتاحة والدالية وللموارد وأمثل وواستددام والادخار، وراع وإلى وتقود والي
 عراه وكعلك MURAT UCER (2000)  والإجاراءات ومان ولرموعة وفي وتتمثل وعملية وعن وعرار  وأنه وعل 

 ووناا ع والفائااد ، ومعاادلات وكتحرياار ووالدصاارفي والدااالي والقةاااع وعلاا  والدفروضااة والقيااود وإلغاااء وأجاال وماان وتةراا  والااي
 و. للدولة ووالخارجي والداخلي والدالي والقةاع وإصتح واد  ووذلك والدال، ورأس وحسا  وعل  والدفروضة والقيود

 والدفهااوم وأمااا وضااي   ووالأخاار و ااامل وأحاادلعا ومفهااومن و والدااالي وللتحرياار وأن ونسااتنتج والسااابقة والتعاااري  وخااتل واماان
 والنظااام وعلاا  والدفروضااة والقيااود ودرجااة وبزفياا  وأو ولإلغاااء والدولااة وتتدااعاا والااي والإجااراءات وساايا  وبراا  ويناادرج والشااامل
بإلغااء و وذلاك الداالي و وتحه. وأماا والدفهاوم والضاي  وايقصاد وباه وبرريار والعملياات وفي والساو وإصا وكفاءتاه ورااع وااد  والدالي
خاتل و مان الأماوال رؤوس أ اكال لستلا  حركاة وعل  والدصرفي الدالي العمل عل  الدفروضة والضوابط القيود لستل 
الفائاد  واسات ابة و معادلات وبرريار لذاا، الدولاة احتكاار مان التقليال أو اساتقتلذا الدالياة والدؤسساات الرناوك إعةااء

 ولدتةلرات والسو  ووتع ي  وتنااسية واعا والأخير.
 : أىداف التحرير الماليالفرع الثاني
التزماااة وو والجاااو و والأماااوالساااالع  وفي وتةاااوير والظااارو  والدتئماااة ولتحريااار والقةااااع والدصااارفي، وو وتاااواير و وأاااادا و وااااي و

 و:  و1 الدناس  ول ياد  والاستثمار وو وتتمثل وفي ومايلي

                                                             
  

1
-  Belkacem BENALLALL, Les effets de l'application de la politique de libéralisation financière sur la 

croissance économique en Algérie (1970/2010) : Etude économétrique avec la méthode de cointégration, 

Friedrich Ebert Stiftung, Actes de la jeune recherche en Economie,Société et Culture. Lauréats du concours FES 

Algérie 2012, P5.  
2
-  Boujelbene Younes  et chtioui slim, Libéralisation financière et impact du développement financier sur la 

croissance économique en Tunisie 2009 p11 
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 و و والأجنريااااةالداليااااة واااااد  وتعرئااااة والداااادخرات والمحليااااة وو و والأسااااوا لعماااال و وأعلاااا برقياااا  وكفاااااء  وأكاااابر وو واعاليااااة و
 اقتصاديتها وو وزياد  ومعدلات والاستثمار وايها.الاستفاد  ومنها وفي وبسويل و

 لتمويل والاستثمار. وأموالمن واجل وجل  و والأجنريةالدال والمحلية وو و وأسوا خل  وعتقة وبن و 
 اسااتعمال وخاادمات وماليااة ومصااراية وفي والدفاوضااات والت اريااة وباان وعااد  ودول وماان واجاال وبررياار والت ااار  والخارجيااة و

 لعالدية وللت ار .الدنظمة وا وإلىخاصة ومع والدخول ولعد  ودول ونامية و
 و وعليااه وبسكنهاا وماان وااتح ومصااادر واقااتراض وو و والدولياة،الداليااة ولتكاون وقااادر  وعلا  والدنااسااة و والأساوا رااع واعاليااة و

 و وخل  وارص واستثمار وجديد . وأجنريةبسويل و
 وخاصة ومع والتغيرات و والأموالو وحركة ورؤوس و والأجنريةبررير والتحولات والخارجية ومثل وبررير وبرويل والعمتت و ،

 الفائد . وأسعارالصر  وو و وأسعارالاقتصادية والي ومنها وتغيرات و
 والأمارلرالات والاستثمار وو ومصاادر والتمويال والدولياة و وإلىو والدقترضن والمحلين وزياد  وارص ووصول والدستثمرين و 

 والأجانا لياة وبنظارائهم والعي ويعمل وعل  وزياد  وارتراط والدستثمرين وو والدقترضن والمحلين وو والشركات والدالياة والمح
 الدالية والمحلية. والأسوا في و والأجان سهولة ودخول والشركات وو والدستثمرين و، وو وكعلك و

 الةااابع و وإضاافاءالتحرياار والدااالي وتتاا امن ومااع والن عااة والشااديد  ولضااو وبررياار والت ااار  والدوليااة وو و واسااتراتي ية وإتراااع وإن
بذاار  والخادمات والعاماة، وو و وإدخاالالدولي وللمعامتت والدالية، وكما وفي والدعامتت والت ارياة و، وو ولا وسايما وبعاد و

خااااتل وجولااااة و والأطاااارا ، وضاااامن ومفاوضااااات والت اريااااة ومتعاااادد  والدصااااراية وخاصااااةبذااااار  والخاااادمات والداليااااة وو و
الاتفاقيااة والعامااة ولت ااار  و وباارامإ، وو وذلااك وماان وخااتل و ولولايااة ومنظمااة والت ااار  والدوليااة وإخضاااعهاو و وأوروغااواي

  .GATSالخدمات و  و
 وإذالدولية، و والأموالالدالية وللحصول وعل  واكبر وقدر ولشكن ومن ورؤوس و والأسوا تع ي  ودرجة والدنااسة وايما وبن و 

صااار  و وأساااعارتغااايرات و وأبرزااااا، وو والاااي ومااان والاقتصااااديات والرأسمالياااةداعااا  وكثااار  والتغااايرات والاااي واجتاحااا  و
الفائااد  والدولياة والااي وعملا  وعلاا  وتغياير والنظااام و وأساعاردمتها والادولار، وو وتغاايرات والعماتت والدولياة وو وفي ومقاا

حرياة واكابر وللتحاويتت والخارجياة و وإعةااء وإلىالنقدي وو والدالي والدولي، وداع  والعديد ومن وتلك والاقتصااديات و
، وو وفي و والأماوالمان وااعلياة وسايةر  والادول وعلا  وحركاة ورؤوس و وأضاعف مع وبررير والعماتت وو وااعم والتغايرات و

 والدالية. والأسوا الدقابل وع زت ومن ودرجة والدنااسة وايما وبن و

                                                                                                                                                                                              

في والعلوم و والداجستيرحالة والج ائر ومعكر  وبزرج ولنيل و هاد  و و-"أرر وبررير والت ار  والدولية وفي والخدمات وعل  وكفاء  والنشاط والدصرفي وفي والدول والنامية و وااطمة وبوسالم و-1  و
 و ".184ص و و2010/2011قسنةينة والسنة والجامعية و ومنتوريالاقتصادية وجامعة و
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 المطلب الثاني: مستويات التحرير المالي.
 والدالي وكل ومن والتحرير والدالي والداخلي و  والمحلي  وو والتحرير والدالي والخارجي و  والدولي . والتحريريشمل و

 التحرير المالي الداخلي ) المحلي( الفرع الأول: 
و و والإجراااريو وعاان والاحتياااطي و والائتماانو والاعي ويتمثاال وفي وبررياار ومعادلات والفائااد  وو والتدلااي وعان وسياسااات وتوجيااه و

 و، وغير ومرا ر  وللسياسة والنقدياة وو وتشا يع والدنااساة وبان والدؤسساات والدالياة، وخوصصاة والرناوك والعمومياة وأدواتاعتماد و
 و: و 1 و ويشمل ومايليو واتح والنظام والدالي وأمام والدنااسة والخارجية و

 وأيالدائنااة و  و والددينااة وولدعاادلات والفائااد  و  و وأسااق برديااد و وإلغاااءو والااي وتتمثاال وفي و والفائااد :بررياار ومعاادلات و 
و وعل  والودائع و وبسنحها،القروض والي و والفائد  وعل اامس وكرير ومن والحرية وللرنوك وفي وبرديد ومعدلات و وإعةاء

 الي وتتلقااا.
 توجيااه والقااروض ولضااو وقةاعااات واقتصااادية ومعينااة، واي و وبرريار والقااروض و: وو والااي وتتمثاال وفي والتدلااي وعاان وسياساة

 : وإلغاءعدم والتأرير وفي ولرالات واستددام والائتمان والدصرفي و، وو وكعلك و

 قروض ولرعض والقةاعات والاقتصادية. وأسق برديد و -

 اائد  ولستلفة وحس  ونوع والقروض و. وأسعاربرديد و -

  . والأجلطويلة و ومتوسةة،قصير ، والقروض و  و وأنواعبرديد وحصص ومعينة ولكل ونوع ومن و -
 علاا  و وإيااداعها: والااي وتودعهااا والرنااوك ولاادى والرنااك والدركاا ي وو ولا وبرصاال وماان ووراء والإل اميااةالاحتياطااات و وإلغاااء

 عائد.
 والأماار، والأجنريااةالرنااوك والمحليااة وو والرنااوك و وإنشاااءالقيااود وعلاا  و وإلغاااءبررياار والدنااسااة والرنكيااة و: وو والااي وتتمثاال وفي و 

 تفتح واروعا ولذا وفي والرلد والعي وبررر وقةاعه والدالي. وأن والأجنريةالعي ولؽكن والدؤسسات والدالية و
و و وزيااد  وتةاور والقةااع والدااالي، وإلىتم وبن ااح واإناه ويااؤدي و وإذاالتحرياار والداالي والاداخلي و وأنو ويارى ومؤيادو وااعا والدانهج و

كفااء  وفي وبزصايص و و وإلىارتفاع ومعدلات والفائاد  والحقيقاة وعناد ومساتويات والغابياة ومقرولاة، وو وتشا يع والادخاار و، وو و وإلى
 و.  و2 التحرير والدالي والداخلي واو وخةو  وتسر  والتحرير والدالي والخارجي وأنئتمان و، وكما والا

 و

                                                             
1-  Amal Ben Hassena, Op.Cit, P27.  

 و و و43لزمد، ومرجع وسر  وذكرم، وص كوري وسيدي و و- و 2  
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 تحرير المالي الخارجي ) الدولي (الالفرع الثاني: 
لاباد ومناه وللتحريار وو و وأمارو وااو و والقيود وعل  ومعامتت وحسا  ورأس والدال، وإلغاءيتمثل والتحرير والدالي والخارجي وفي و

 والانفتاح والاقتصادي.
و والدقصااود وبااالتحرير والدااالي والخااارجي و، والتحاارر وماان والحضاار وعلاا  والدعااامتت وفي وحسااا  ورأس والدااال وو والحسااابات و

المحاااظ و وأساهمراس والداال ومثال والاديون وو و وأ اكالالدالية ولدي ان والدداوعات و، وو والي وتشمل والدعامتت والدتعلقة وبددتلا  و
القيااود و وإلغاااءبررياار وحسااا  وراس والدااال ويعاا  و وأن، وكمااا و وةالداليااة وو والاسااتثمار والدرا اار وو والعقاااري وو والثااروات والشدصااي

و ويشااامل وبرريااار وحساااا  وراس والداااال و و،الدرترةاااة وااااعم والدعاااامتت والأخااارىو والضاااوابط و والأجنااابيعلااا  ومعاااامتت والنقاااد و
 والدعامتت والتالية و:

 الحظاار وعلاا  والدعااامتت والدتعلقااة وبالاسااتثمار وفي وسااو  والااورا  و وبإلغاااءالداليااة و: وو والااعي وياارترط و والأسااوا بررياار و
 والأدواتو وغيرااااا ومااان و و اساااتثمار و، وو والدشااتقات وأورا سااندات وصاااكوك وساااو  وراس والدااال، و و، أساااهمالداليااة و

عمليااااات والريااااع وو و وأوالداليااااة وو واااااي وتشاااامل وعمليااااات والشااااراء والااااي وتااااتم ولزليااااا وو ويقااااوم واااااا وغااااير والدقيماااان و، و
 وإصاادارات وأوعلاا  ومريعااات و وأوالااداخل  و وإلىالخااارج وبواسااةة ومقيماان و  وتااداقات والااي وتااتم وفي و والإصاادارات

 عمليات والشراء والي ويقوم واا وفي والخارج ومقيمون و  وتداقات وللدارج . وأويقوم واا ولزليا وغير والدقيمن و
 لدرا ار والقيود وو والضاوابط وعلا  والاساتثمار وا وإلغاءالاستثمار والدرا ر وو والدعامتت والعقارية و: وو والي وتتمثل وفي و

عل  وبيع وو و اراء والعقاارات والاي و وأوعل  وتصفية والاستثمارات و، وأوالخارج و، و وإلىالدت ه و وأوالداخل و وإلىالوارد و
  راء والعقارات وفي والخارج وبواسةة والدقيمن. وأوتتم ولزليا وبواسةة وغير والدقيمن و، و

 لات، وو وتسااهيتت وعملياات والائتمااان و: وتشاامل وكاات وماان والائتماان والت اااري وو والدااالي وو والضاامانات وو والكفااا
 وأوالخاارج و  والائتماان والدمناوح ومان والدقيمان ولغاير والدقيماان  و وإلىالادعم والدالياة والاي وتشامل وكات ومان والتااداقات و

 التداقات وللداخل و  والائتمان والدمنوح وللمقيمن ومن وجان  وغير والدقيمن .
 الحضار وعلا  والودائاع وغاير والدقيماة وو وعلا  و وإلغااءالدعامتت والي وتقوم وااا والرناوك والت ارياة و: وو والاي وتشامل وفي و

 وإلى  وتاااداقات و والأجنرياااةالاااداخل  وو وعلااا  والقاااروض وو والودائاااع و وإلىاقاااتراض والرناااوك ومااان والخاااارج و  وتاااداقات و
 الخارج .

 وأوالذاادايا و وأوالضااوابط وعلاا  والودائااع وو والقااروض و وإلغاااءتشاامل وية: وو والااي و والشدصاا والأمااوالبرركااات ورؤوس و 
 تسوية والديون. ووأالتركات و وأوالديراا و وأو والدنح
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اااالتحرير والدااالي والخااارجي واااو وتكملااة وللتحرياار والدااالي والااداخلي، وكمااا وانااه ويلعاا  ودور وقنااا  وتساامح وبالتااداقات و
الداخل، وو واعا وما ويراع ومن وح م والدوارد والدالية والدتاحاة ولتساتثمار وايرتفاع ومعاه والنماو و وإلى والأجنريةالرأسمالية و

 والاقتصادي.
 لتحرير المالي.المطلب الثالث: عناصر و مؤشرات ا

وعدد والدؤ رات والدالية والي ولؽكن واستددامها ولقياس ودرجة والتحرر والدالي و والعناصراختل  والاقتصاديون وفي وبرديد و
وخصوصاا وتلاك والددرجاة وفي و-تداول ومنها وفي وابحاا والاقتصادين و ووتةور والنظام والدالي، ووسنحاول والتةر  وإلى وابرز وما

 و:ايما ويلي و-الدراسات والت ريرية
 المالي التحرير عناصرالأول:  الفرع

 والتحريار ودرجاة وبقيااس ويسامح ومؤ ار وتكاون والعناصار وااعم وو وجوانا  وأو وعناصار ورتراة وعلا  والدالي والتحرير ويشتمل
 و: و)1(في وتتمثل واهي والاقتصاد: و وفي والدالي

 و.LSFI  والمحلي  والداخلي والدالي والنظام وبررير 
 وLMFالدالي و والسو  وبررير و
 LCC والدال رأس حسا  بررير و.

LF = 1/3 l3FI+ 1/3 LMF + 1/3 LCC 

 LSFIالداخلي )المحلي(  المالي النظام تحريرأولا: 
 تحرير أسعار الفائدة الدائنة و المدينة - أ

معااادل والفائاااد ، وبحياااد ويصااارح وبردياااد ويتحقااا  وبإلغااااء والساااقو  والدةرقاااة وعليهاااا، وعااادم وتااادخل والسااالةات والنقدياااة وفي و
 و.  و2 اقطبرديداا وخاضع ولآليات والسو  و

 الأجنبية المالية المؤسسات و للبنوك بالنسبة الدخول حواجز إلغاء - ب
 والرنااوك وجاناا  وإلى والداليااة والوساااطة ونشاااط ولدمارسااة والأجنريااة الداليااة والدؤسسااات وو وللرنااوك والفرصااة وإعةاااء وفي ويتمثاال

 والدالية والخدمات ونوعية وعل  وإلغابيا وينعك  الدالي وو والنظام وداخل والدنااسة ويع ز والعي والمحلية، والأمر والدالية ووالدؤسسات
 و. وطراه ومن والدقدمة

 
                                                             

 
1
- Saoussen ben gamra et Mickaël Clévenot « libéralisation financière et crise bancaires» Université Paris XIII 

P10.  

  
2
 - OthamanJoumady « Libéralisation financière rationnement du crédit et investissement de entreprise 

Marocaines » Université de Toulon 1998 P106.  
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 الإجباري الاحتياطي معدل خفض - ت
 والدركا ي، والرناك وطار  ومان والت ارياة و.الرناوك وعلا  والدفروض  والإجراري  والقانوني والاحتياطي ومعدل وبزفيض ويع  واهو
 . 1 الإقراض والنشاط وفي وبالتوسع وللرنوك ويسمح ومعقول ومستوى وعند وجعله وأي

 :LMF (2) المالية الأسواق تحرير ثانيا:
 وبسلااك وماان وبسكياانهم ودون وبرااول والااي وو والأجاناا  والدسااتثمرين وعلاا  والدفروضااة والقيااود وإلغاااء ويعاا  والداليااة والأسااوا  وبررياار

 و.المحلية والاقتصادية والدؤسسات وطر  ومن والدصدر   ومشتقات ومالية وأسهم،  والددتلفة والدالية والأصول
 و.عنها والناتج والربح وو والداخل وفي والدستثمر  والأجنرية والأموال ورؤوس وبخروج والدتعلقة والحواج  وإلغاء وتع  وكما
 : LCCالمال  رأس حساب تحرير ثالثا:
 و: والتالية والعناصر وعل  والدال ورأس وحسا  وبررير ويشتمل
 ويتايح والاعي و،الأمار والاقتصااد وإلى وو ومان والأماوال ورؤوس وانتقاال ومان ولؽكان وبحيد: والأموال ورؤوس وتدا  وحرية - وأ

 . وأموالذم ورؤوس وبرريك وأجل ومن والأجان  وو والفرصة وللمقيمن
الأسااااهم، و والااااديون، وفي والدعااااامتت واااااعم ووتتمثاااال: والدااااال ورأس وأ ااااكال وبددتلاااا  والدتعلقااااة والدعااااامتت وبررياااار - و 

 والشدصية. والثروات والدرا ر ، والاستثمارات
وعادم و الأجنبي وبالنقد والمحلية والدعامتت وإجراء ولؽكن وبحيد: والأجنبي وبالنقد والتعامل وبزص والي والقيود وإلغاء - وت

 والمحلية. والعملة وصر  ومعدل وبرديد وفي والنقدية والسلةات وتدخل
 والاقتصاد وفي والدالي والتحرير ودرجة وعل  والحكم ولؽكن والعكر والسابقة والعناصر ومن وعنصر وكل وبررير ودرجة وعل  وبناءا
 والدااالي والقةاااع الدااالي والنظااام والعناصاار وماان وعنصاار وكاال وفي وتواراااا ولغاا  والااي والعواماال وخااتل وتوضاايح وماان ووذلااك وككاال

 و. وج ئي وبشكل ولزرر وأو وكامل وبشكل ولزرر وإما ويكون ولكي والدال ورأس وحسا  وإلى وبالإضااة و الدالي والداخلي،السو 
 المالي التحرير مؤشراتالفرع الثاني: 

 والرلادان ومن ولرموعة وفي والدالي والتحرير وسياسة وبدارسة و1998 وسنة وwilliamson . J-MaharM ومن وكل وقام
  و و06  و وساااااتة والدراسااااة واااااعم وفي واسااااتعمل و،حيااااد  و1996 وو و1973  و وبااااان ومااااا والدمتااااد  والفااااتر  وخااااتل وذلااااك وو

 : و 3 في وتتمثل والدالي والتحرير وسياسة وتةري  ومدى وو ودرجة وبرديد ولأجل ومؤ رات
                                                             

91عاط  وو وليم وأندراوس ومرجع وساب  وص و و- و 1  
 

2
- Saoussen ben gamra et mickaëlelévenot cité P11  

 
3
- Williamson J.andmahar M (1998à : « A suvey Of financial liberalization » Essays in international finance 

November 1998.P199. 
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 . والائتمان وسو  وعل  والرقابة وإلغاء -1
 والفائد . وأسعار وعل  والدفروض وقيود وإلغاء -2
 و.الدصراية ولسو  والدخول وحواج  وإزالة -3
 و.الدصر  وفي والعاي والحكم -4
 و.الخاص والدصرفي والقةاع ودور -5
 و.الدال ورأس وحسا  وحركة وبررير -6

 وسياساااااااااة وفي وأساساااااااااية والعناصااااااااار وساااااااااتة ومااااااااان ومركااااااااا  ومؤ ااااااااار وباساااااااااتعمال و2001 وسااااااااانة وleaven وقاااااااااام وكماااااااااا
 وعنصااااار وكااااال وبحياااااد والنامياااااة، والااااادول ومااااان ولرموعاااااة وفي والداااااالي والتحريااااار ودرجاااااةااااااد  وقيااااااس و والداااااالي ووذلاااااك والتحريااااار

 ولؽكااااان والكلاااااي والدؤ ااااار وأماااااا وو والعنصااااار وااااااعا وبرريااااار ولدرجاااااة وترعاااااا وذلاااااك وو  و1 وأو و0  و و وقيماااااة ويأخاااااع وأن ولؽكااااان ومناااااه
 واااااااإذا والدؤ اااااار ولذااااااعا والدكونااااااة والعناصاااااار وقاااااايم ولل مااااااع ونتي ااااااة وذلااااااك وو  و6 وو0  و وباااااان ومااااااا ولزصااااااور  وقيمااااااة ويأخااااااع وأن

 وبشاااااكل ولزااااارر وأناااااه واتعااااانى  و6  و وقيماااااة وأماااااا  ومكراااااوح  ولزااااارر وغاااااير والداااااالي والنظاااااام وأن ويعااااا  واهاااااعا  و0  و وقيماااااة وأخاااااع
 و.واسع

 و: و 1  وفي وتتمثل والدؤ ر ولذعا والدكونة والعناصر
 و. والفائد  وبأسعار والدتعلقة والتنظيمية والقيود وإلغاء -1
 والمحلي. والدالي وللسو  والدخول وحواج  ومن والتقليل وأو وبزفي  -2
 و. والرنوك وعل  والدفروض والإجراري والاحتياطي ومن والتقليل -3
 و. والائتمان وعل  والرقابة ومن والتقليل -4
 و.الخوصصة -5
 و.الاحترازية والقواعد -6

 (2)المالي التحرير نجاح شروط:  الرابع المطلب
 وو و 1973  وو ااو ومااكينون ووضاعه والاعي والأول وا اكله وفي والداالي والتحرير ونظرية وليا وتعرض  والي والانتقادات وإن
 وخاصاة والداالي وللتحريار والأولى والت اار  ولصااح وعدم وإلى وبالإضااة و، 1981  وWeissو و و Stiglitz وطر  ومن وخاصة

                                                             
 

1
- Mohamed jaberchebbi “existe-t- il un lien entre la libéralisation financière et les crises bancaires dans les pays 

émergents? » Université Paris dauphine 2005 P5.  
وعلاااوم والتسااايير ووالعلاااوم و والاقتصاااادية اااكوري وسااايدي ولزماااد وكلياااة والعلاااوم و وبوزياااان ولزماااد و  ود.بااان و،دراساااة وحالاااة والج ائااار،التحريااار والداااالي ووأرااارم وعلااا  والنماااو والاقتصاااادي و و- و2

 و . الت ارية وجامعة وتلمسان
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 والنظار وإعااد  وإلى ومااكينون وخاصاة وو وساتانفورد، ومدرساة وأنصاار ودعا  وحااد ، ومالياة وأزماة وإلى وأدت والاي وو وي يل وبذربة
أساساي و وكشرط والاقتصادي والكلي والاستقرار وألعية وايه ويرن والعي وو و1973 وسنة وإليها وتوصل والي والنتائج وبعض وفي

بتحريار وكال و يتعما  ايماا خاصاة السياساة، ااعم تةري  في التدرج جان  إلى الدالي، التحرير في الردء قرل توارم ولغ 
 و ومن ومعدلات والفائد  وو وحسا  ورأس والدال وحت وتن ح وسياسة وإصتح والنظام والدالي وو والدصرفي.

 الكلي الاقتصاد استقرارالفرع الأول: 
مااان وأجاااال وإبااااراز وألعيااااة واسااااتقرار والاقتصاااااد والكلااااي وكشااارط وأساسااااي ولن اااااح وسياسااااة والتحرياااار والدااااالي واااااإن وماااااكينون و

قاااام وااااعا والتحليااال وعلااا  ومااارحلتن، وفي والدرحلاااة والأولى واااااترض وماااا وكيناااون وأن وانااااك واساااتقرارا وعلااا  ومساااتوى و و 1991 
 في الدعلوماات تنااظر عادم ظااار  بإدمااج وقاام وWeiss و وstiglitzمان والاقتصااد والكلاي وكماا وااترضاه وضامنيا وكال و

 و . إليها توصت الي النتائج نف  إلى اتوصل لظوذجه
و وفي والدرحلة والثانية وأدمج وماكنيون وفي وبرليله وعنصر وعدم واستقرار والاقتصاد والكلي ووالدي ويتمثل وفي وعدم واساتقرار و
سااعر والصاار ، وتضاادم ومرتفااع ووع اا  وكرااير وفي والدي انيااة، وكمااا وااااترض وماااكنيون وفي والردايااة وعاادم ووجااود ولساااطر  وأختقيااة و

 والعامااة والاقتصااادية والأحااوال واضااةرا  وأن وإلى وصاالاتو و والدداااطر ، ولػاا  ولا وكأنااه وداخاال والرنااك وأي وأن والرنااك ويتصاار 
 ومندفضااة واائااد  ومعاادلات وبرديااد وإلى  و والرنااوك  والدصاارفي والنظااام وياداع واإنااه وللمداااطر  ومعاديااة والرنااوك وكاناا  ولااو وحات
 و.لذا ويتعرض وقد والي والإاتس ولدداطر وبذنرا ولتئتمان وتقيدا وأكثر ويصرح ووأن
 وإلى واتوصال والرناك، وداخال وأختقياة ولسااطر ووجاود وماع والكلاي والاقتصاد واستقرار وعدم وبرليله وفي وكنيون وما وأدمج وثم
 ووبدعاادلات ومرتفعااة ولسااطر وذات وإقااراض وعملياات وفي واياادخل وللمدااطر  ولزرااا وكااان ولاو وكمااا ويتصار  ويصاارح والرناك وأن

 و. والدالي والنظام وكل ولتشمل وتنتشر واإنها وكرير  ولخسائر والدقترضون وتعرض وحالة ووفي ومرتفعة، وجد واائد 
 ووضااع  والكلااي والاقتصاااد واسااتقرار وعاادم وماان وخلفيااة وظاال وفي ولغااري والااعي والإصااتح وأن ويؤكااد والتحلياال واهاادا وإذن
 واااإن ووبالدقاباال و ،الشاايل  وحالااة  والدااالي والاسااتقرار وعاادم وتفاااقم وماان وي يااد وأن ولؽكاان والدااالي والنظااام وعلاا  ووالرقابااة والإ اارا 
 والدااالي والإصااتح وفي والراادء وقراال والكلااي والاقتصاااد واخااتتلات وإزالااة وثم والدااالي والتحرياار وسياسااة وايهااا ولصحاا  والااي والرلاادان
 ووااارت ووالااي ومااثت واندونيساايا وافااي ونسااريا، ومقرولااة ومسااتويات وإلى والتضاادم ووخفااض والدااالي والع اا  وفي والااتحكم واااأمكن
 و.الاقتصادي ووالنمو والدالي والتةور وعل  والغابيا وانعك  والدالي والتحرير واإن وللإصتح ومواتية وكلية واقتصادية وظرواا
 المالي التحرير عملية في التدرجالثاني:  الفرع

 والداااالي، والتحرياار ولن اااح والضاارورية والشااروط وأاااام وباان وماان والدااالي وللإصااتح ووالأمثااال والدناساا  والتاادرج وبرديااد ويعتاابر
 وحاجاة وماع والداالي والنظاام وبتكييا  ويسامح ووالاعي والدالي، والتحرير وخةوات وفي والأمثل والترتي  وبرديد وفي ويتمثل ووالتدرج
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 وإلى وومقيااد ومتااوازن وغااير واقتصاااد وماان والنمااو وطرياا  وفي والسااائر  وبالاقتصاااديات والتوجااه وإلى وويهااد  والحقيقااي، والاقتصاااد
 و ارحها وناوج  ومتتابعاة ومراحال ورتراة ومان والداالي والقةااع وبرريار وفي والأمثال والتادرج ويتكاون وو واساتقرار ووأكثار ولزارر واقتصاد
 و:يلي وايما

  الأولي المرحلةأولا : 
لستلا  و وفي والذيكلياة والإصاتحات ومان ولرموعاة وخاتل ومان والحقيقاي والقةااع وبتحريار وأولا والإصاتح، ويرادأ وأن وينرغاي
 واساتقرار وبرقيا  وإلى وبالإضاااة والداالي، والتحريار وعملية وتسر  وأن ولغ  والدالية والسيةر  وأن وكما و، والاقتصادية، والقةاعات
 و.الكلي والاقتصاد

  الثانية المرحلةثانيا: 
معاادلات و وبررياار وفي والتاادرج وخااتل وماان وواااعا والااداخلي، والدااالي والتحرياار وفي وتتمثاال والتحرياار وماانهج وفي والثانيااة والخةااو 
 ص.الخا والدصرفي والقةاع وأمام واعال وواتح والرنكي، والقةاع وفي والدنااسة ووزياد  ووالودائع، والقروض وعل  والفائد 
 الثالثة المرحلةثالثا: 
 و مان المحلياة، الدالياة الأساوا  في بالادخول الأجانا  تشا يع خاتل مان الخاارجي الداالي التحريار ياأي الأخاير، في

أجال وزياااد  والدنااسااة ووالكفااء ، ووعنااد وبرديااد والتسلساال وفي وإلغااء والقيااود وعلاا  والصاار  والأجنابي، وينرغااي وبررياار وحسااا  و
 .ذلك وبعد والدال ورأس وحسا  وبررير وثم وأولا، والعمليات والجارية

 والداااالي والتحرياار ولسياسااة واعالياااة وأكثاار وإلى ويااؤدي وبشاااكل ووالخااارجي والااداخلي والداااالي والتحرياار وساايتكامل والأخااير ووفي
 .الحقيقي ووالقةاع والدالي والقةاع ومن وكل ولظو وايتحق 
 و:الأول الفصل خاتمة

لقاد وظال ولظاوذج والتحرياار والداالي ومصادرا ولجادال والكرااير وو والنقااش والادائر وبان والاقتصااادين وارعضاهم ورأى واياه ووساايلة و
 وماان وعكاا  وعلاا  وو والاقتصااادي والنمااو ولتحفياا  وأدا  وو والداليااة والداادخرات وتعرئااة وفي ودورم وتفعياال وو والدااالي والنظااام ولتةااوير
 ولاه وأن واعتابروا وكماا والنامياة والادول وتعراهاا والي والاقتصادية والاضةرابات وأسرا  وأام ومن وأنه والأخر وبعضهم ورأي وذلك
 و.الدالي والكرح وسياسة وعن والدتولد  والآرار وتفو  وسلرية وآرار

 والداليااة وأنظمتهاا وبررياار وعلا  وأقاادم  ومان وامنهااا وأخارى، وإلى ودولااة ومان وكراايرا واختتااا وتةريقااه وكيفياة وعرااا  ووكاعلك
 و.متدرج ومالي وبررير وسياسة وإتراع واضل  ومن ومنها وو وسريع وبشكل وو وواسع ونةا  وعل 

 والتسلساال ومراعااا  ولغاا  وكمااا والاقتصااادي وكالاسااتقرار والشااروط وماان ولرموعااة وبتااوار ومراااون والدااالي والتحرياار وان اااح
 و.بلد ولكل والاقتصادية والظرو  وو وإجراءاته وتةري  وفي والصحيح
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 الفصل الثاني: الاطار النظري للنمو الاقتصادي
تعتػ اارغبةػػلماالد فيػػلمادا مػػلاتةالعػػ ٍتاارمنػاادااػػ الػػتاارمتػػلاضيا اٍرػػتيَؾااارتهيػنلماارغضن ػػنلماارػػ ا ػػننتا  ػػ ا

قةػ الرػعا  ػ اار اػغااٍقت،ػلاتياا أنػةفيتاه غملاتػكاتػ   ااػ الػلاااأه اؼاار نلارلماالدلارنلماىياب  ااب اهننمت
متع ػػػسابد ػػػةةلاتاارمنػػػاااٍقت،ػػػلاتيا ارعاالػػػ االدػػػظرغةا نػػػكاا أنػػػةفيتاه غاتػػػكاتػػػ   ااػػػ الػػػلاامتع ػػػسابد ػػػةةلاتاارمنػػػاا
اٍقت،ػػػلاتيا ارعاالػػػ االدػػػظرغةا نػػػكاا  احاأبعػػػ الػػػتالرػػػعاإلذا سػػػهالظػػػلالجا ملاسػػػنلماتػػػ   اه ػػػةلماهػػػ ااارتػػػ رنًا قننتػػػكاا

اسلا لماإلذالزلا رلمابر م اهاعاه ااارت رنًاأالافاالا ينلااأ اتاا نلا.بلاً
همػػلاؾااتهػػلاضسا غميػػلمالتع تهػػلمابمنػػاااٍقت،ػػلاتملاتاار،ػػملا نلماالدته لػػلمااارػػ الغػػ ا  ػػ ااػػ الظػػالجا ػػغايلاااهػػ  ا

ا  نػػكاأب ػػ اه غمػػلاتاارمنػػااا8958 ػػلاـااNicolas Kodorالحتهػػلاضساقػػلاـابت ان،ػػيلاا دارػػتلماهتهػػلاطابساػػ الػػلاامتهػػاـ
ااارملاتياالحتهنتهيار  غتابمناابدع ؿارلابتاتتهغمةلاا   االد ىاارطام .ااٍقت،لاتيا ا هياأٍ 

رلاهنػلااالظػاالسػ  فا أ االدػػلاؿاالحتهنتهػياارػ ياماػػافابدعػ ؿارلابػتا م مػػ ا ػتالعػ ؿا م،ػػغاارعنػ اارلاراػلااالعػػ ٍتا
لدػلاؿاارمػلاتياٍاماػافاارملاتياالحتهنتهيا لس  فاار  هاارغأسملارنلمابسنػ اإلذاارت ػلا يا  ػ الضػاامػظتياإلذاأفالعلالػ ا أ اا

داابذلا الم ماا ابعلااالع ؿاارغبحارغأ االدلاؿاركاابذلا اأ تهيالها ياتاتغنًاتا من لماتتنلا  الهاارتغنًاتاالحلاتةادا
ارط ػػ اار عػػلاؿااالال ػػلااالعػػ ؿالظػػااارمػػلاتياار ػػغتيالؽاػػتاأفامتغػػنًالػػتاب ػػ اهاػػغاارػػلات اااٍقت،ػػلاتملاتاارػػ الذػػلاا

ا ااٍرتانلا اارملاتيا م هلاالغت ه.أ بلاحا لارنلماداار ا اماافالعلال
 Adam اػلافااٍقت،ػػلاتمافااراَرػػنعالػػتااى اضػػ اارػػ متاتطغقػػااالذػػ ااالداسػػاعاالػػتااػػَؿاه غمػػلاتااػ الػػتا

SmithااRicardoااMalthusااMarxاا بػػػنًهمااايػػػلامابعػػػ هماارمنااَرػػػنعااHarrod & Domarاا
SchumpeterااSolow.ا...االخ

إلذاأهػػماالد ػػلاهنماارػ ابزػػ اارمنػػاااٍقت،ػػلاتيابػػلارتعغم اااالدةفيػػاااٍ ؿا لػتااػػَؿاهػػ ااار ،ػػ ارػمتعغضاد
ارمنػػػغاالدتهػػػلامناااااػػػ تاتااار ااضػػػ ا ارتاػػػلارن اإسػػػلا لماإلذاارتطػػػغؽاإلذاار ػػػغؽالػػػلاابػػػنٌاارتمننػػػلما اارمنػػػاااٍقت،ػػػلاتيا

الدةفيػػااارالارػػاا ارعػػغضاأهػػماارم غمػػلاتا ارمنػػلالجااراَرػػنانلما اارمنااَرػػنانلماداالدةفيػػاااراػػلا اااألػػلاادابعػ هلاا
 اىانًارم   الظلالجاارمنااار اا يا االخلا ييا.

 ة النمو الاقتصاديي: ماه الأولالمبحث 
اارمنػػاااٍقت،ػػلاتيااا الػػلااماتمػػ اهػػ اااٍنػػ َحالػػتالتهالػػلاتالعنمػػلماقةػػ اامػػلماطلػػتاالديػػمايػػ اابر مػػ ال يػػاـ
 ا  ػ اأياارػلا امػتماقنلارػكا الػػلااات ارػلمايػلاتةاداه غمػلاتاارمنػاااٍقت،ػلاتياا نػلالااهته،ػ ابػلارمناااٍقت،ػلاتيا 

اهيالز تاتكا ا اللاهيا ااض  ا اتالارن كا 
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 : مفهوم النمو الاقتصادي الأولالمطلب 

مته،ػػ ابػػلارمناااٍقت،ػػلاتيا مػػلاتةاداإبصػػلالراارمػػلاتيااا ػػياأ اإبصػػلالراارػػ ا اارتهػػاليابدػػلاالػتهػػسا مػػلاتةادالتارػػ ا
 إلظػلاااقت،لاتياٍامعنيالرغتاا  ثا ملاتةاداار ا اارا ػيار ا االحتهنتهياا بلارتلالرا إفاارمناااٍاه،ن اار غتالت

دال تاىاار ا اار غتيا بر تادال تاىاالدعنشلمااىلػغاارػ يامتط ػ اأفاماػافاامتع ياه ااإلذاا  ثا ملاتة
ا:ارمنااار الا ا نع ؿاارمناااٍقت،لاتيام لا يالع ؿاارمنااار ا اارا ياأا التالع ؿ

 .معدل النمو السكاني -نمو الدخل الكليمعدل  = معدل النمو الاقتصادي
 (1).لداماػػػػػػتاارػػػػػػ ا اارا ػػػػػػياأاػػػػػػ الػػػػػػتالعػػػػػػ ؿاارمنػػػػػػااار ػػػػػػالا ابحنػػػػػػااٍاماػػػػػػافاهػػػػػػ ااالدعػػػػػػ ؿالايةػػػػػػلاالػػػػػػلا

انلااأفاارمناااٍقت،لاتيامعنياا  ثا ملاتةاداار ا اار غتياالحتهنتهيا رنااارمته يا ه اامعنياأفاتاافاار ملاتةا
ا:(ا2) نع ؿاارمناااٍقت،لاتياالحتهنتهيام لا ياار ا اارمته ياأا التالع ؿاارتيام د

 .معدل التضخم - معدل النمو الاقتصادي الحقيقي = معدل الزيادة في الدخل الفردي النقدي
 :(ا3)ارمنااارعلابغاار يالػ ثاهتنجلمارعاال ا غسنلماال لايئلما   نكا إفاارمناااٍقت،لاتيامعني

  برتهنسا ملاتةادالتار اه،ن اار غتالتاار ا. 

 اافاه  اار ملاتةااتهنتهنلما رن تاهته ملمأفات. 

  أفاتاافاار ملاتةالشت ةا   االد ىاارطام. 

 مقاييس ومحددات النمو الاقتصاديالمطلب الثاني: 
الذاارتعػػغؼا  ػػ اااػػ تاتاارػػ امعتنػػ اابلاًسػػلا لملػػتاالديػػمايػػ االعغ ػػلماان نػػلماقنػػلا العػػ ؿاارمنػػاااٍقت،ػػلاتياا

   نيلااه ااارتهنلا .
 النمو الاقتصاديالفرع الأول: مقاييس 

لتهلامنااارمناااٍقت،لاتياهيالست  اارارلاض ا الدعلامنًاار الػتااَلذػلااه ػتطنهاارتعػغؼا  ػ الػلاااتهتهػكاا تنػها
لتالظاااقت،لاتياا بدلااأفاارمناااٍقت،لاتياهااار ملاتةاداارملاتياالحتهنتهيا اػ اادالتارػ اتاػ اار ػغتاا ػإفاقنلارػكا

اماافابتهنلا االدظ غمتاار لابسالاغلعلا.
ا

                                                             
ا51. ص(ا2000اًرام  ملمااال،غاارملا غاق مااٍقت،لاتا)لزن ا ة اارع م ا جننلماإلؽلافا طنلماهلان "اارتمننلمااٍقت،لاتملمات ارلاتاه غملما تطةنتهنلم"اا-ا 1
ا11ا 12. ص(ا2002-2003اًرام  ملماااال،غااار ا الجلالعنلما)ت. ة اارتهلات ا ة اارتهلات "اابذلاهلاتاا مالماداارتمننلم"اا-ا 2
ا64. ص54لزن ا ة اارع م ا جننلمااإلؽلافا طنلماهلان "الغيهارلابسا"ااصااا-ا 3
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 أولا: الناتج الحقيقي

مشػػنًاإلذااراننػػلاتاار ع نػػلمالػػتاار ػػ ها الخػػ للاتاالدمتجػػلمالتهالػػلمابلاىرػػعلا اارالابتػػلماا هػػااأرػػلا اارتهنػػلا الدعػػ ؿا
ارمناااٍقت،لاتيااه اااىانًااار يالؽا اارتغنًاداارملاتياالحتهنتهيابنٌا ترتػنٌالته ػاللاا  ػ اارمػلاتيااًبصػلالرار  ػترةا

ا.(1)ااىرلارنلماالدم اباإرنيلااارتهنلا 
إٍاأفاهػػػ ااالدتهنػػػلا ا  يػػػكاارػػػةعااالرػػػعاىفا مػػػلاتةاالخػػػ ا)أ اهته،ػػػك(اقػػػ امػػػظتيااإلذاب ػػػاغاهتػػػلاضياإلغلابنػػػلما)أ ا
ر ةنلم(اا  ملاتةاار ا اارتهالياٍامعنيالظااااقت،لاتملاا م ا ملا ةاار الافابدع ؿاأا اا هته،كاٍامعػنيابز  ػلاااقت،ػلاتملاا

ا م االط لاضا  تاار الافابدع ؿاأا .
 القومي الكلي المتوقع ثانيا: الدخل

متهترحاارةعااقنلا اارمنػاااٍقت،ػلاتيا  ػ اأرػلا اارػ ا االدتاقػها رػنااار ع ػياا تهػ اماػافارػ ىاار  رػلمالػاا تاا
 الالملما تتاا غالذلاااًلالاهنلاتاالدات  لماٍرتغَؿاه  االداا تاالارتته ـاارتتهنيالاَ.

 ثالثا: متوسط الدخل )الدخل الفردي(

ارتا اللاا ن قلاارتهنلا اارمناااٍقت،لاتيادالع مات ؿاارعلالدااراتاداار  ؿاارملالنلمامعت اه ااالدعنلا ااىااغا
ا.(2)هملاؾانعابلاتارتهنلا اار ا اار غتياب ة اهته اتقلماإا،لاضنلاتاار الافا اى غات

همػلاؾارػػغمتهتنٌارتهنػػلا العػ ؿاارمنػػاا  ػػ االد ػػتاىاار ػغتياااى ؿام ػػن العػػ ؿاارمنػػااارة ػن ا اراػػلا العػػ ؿاارمنػػاا
االدغا .
 لع ؿاارمنااارة ن :امتهناالع ؿاارتغنًاداالدتار اارػ ا االحتهنتهػيالػتارػملماىاػغىا تتناػ انػنغتكا ننػلاا
 (ا3)م ي:ا

    
       

    
      

اانا:
Cmsالع ؿاارمنااارة ن .ا

Ytلتار اار ا االحتهنتهياداار ملمااt 

Yt-1لتار اار ا االحتهنتهياداار ملمااYt -1ا
                                                             

1
ا.11ااصا(ا1008تا اارتهلاهغةاال،غااا)ا" الد ياـارمناااٍقت،لاتياارم غملما"لزن اهلايياا تاا ن لمااا-ا 

ا.71لزن ا ة اارع م ا جننلمااإلؽلاتا طنلماهلان االغيهارةسالاغ ااصاا-ا 2
ا.179ااصا(1005يلالعلمااٍرام  ملمااال،غاااارم غملمااٍقت،لاتملماارا نلمااا نلمااٍقت،لاتا)الزن ا ة اارتهلات ا طنلماا ليلافالزن اأبض الته  ااا-ا 3
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 لعػػ ؿاارمنػػااالدغاػػ :امتهػػناالعػػ ؿاارمنػػااار ػػماياداارػػ ا اانتارػػ ااػػَؿا ػػترةا لمنػػلمارام ػػلماه ػػةنلاا
 .(1)اٍلض ا  تاي ارغمتهتلافالح لابكاارغمتهلماارمتهطتنٌا رغمتهلما

    تهلاارطغمتهلماارمتهطتنٌار مملااار،نغلم:
ا

Yn = (1+ Cms)n 

 

    √
  

  

 

    

 

اانا:ا
Cmsالع ؿاارمنااالدغا .ا

Nا غؽا  تاار مااتابنٌاأ ؿا آاغارملماداار ترةا
Y0اار ا االحتهنتهيار  ملمااىرلا ا
Ynا(ار ا االحتهنتهياهاغاار ترةاN.)ا

ا:ي لااانلااميأللاارغمتهلمااٍلض ا ا ،نغت
In Yt = A + CMct – CMct = InYt – A 

اانا:
InYtا(ار ابلا متماارطةنعيار  ا اداار ملماt)ا

Aارلابتا
Cmctلع ؿاارمنااالدغا اداار ملمااt 

Tاار لتا
الاهػػتاهػػ  اأهػػماأرػػاا رػػغؽاقنػػلا اارمنػػاااٍقت،ػػلاتيا رػػمفيلا ؿاداالدط ػػ االدػػاالراا،ػػغاأهػػمالزػػ تاتا

اارمناااٍقت،لاتي
ا

                                                             
ا180اصلغيهارةسالاغ ااا(ا1005ااااًرام  ملماايلالعلمال،غاااااٍقت،لاتااننلمااراننلماااٍقت،لاتملماارم غملما)لتهن ااأبض الزن ا ليلاؼا طنلمااارتهلات ا ة الزن ا-ا 1
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 الفرع الثاني: محددات النمو الاقتصادي

ا:(1)ل ا ننلاام يهملاؾالرنا لمالتاارعاال ات ع ات  اادابر م اارمناااٍقت،لاتياا لؽاتابر م اه  اارعاا
 كمية ونوعية الموارد البشرية:أولا:  

 ه تطنهاقنلا الع ؿاارمناااٍقت،لاتياباارطلمالع ؿاار ا اار غتياالحتهنتهيالهاارع ماأف:
ا

ارملاتي ارتهالي اًبصلالر الحتهنتهي
  ت ار الاف

 لع ؿ ار ا  الحتهنتهي ر  غت 

 

ارتهػػاليااًبصػػلالراالحتهنتهػػياأاػ الػػتالعػػ ؿاار مػػلاتةادالػتالعلاترػػلماه ػػتمتياأهػػكاا نػلاااػػلافالعػػ ؿاار مػػلاتةاداارمػلاتيا
ار ػػػالافااا نػػػلااالاهػػػتاار مػػػلاتةادالعػػػ ؿاارػػػ ا اار ػػػغتياالحتهنتهػػػياأاػػػ ا بلارتػػػلالرابرتهنػػػسا مػػػلاتةاأاػػػ ادالعػػػ ؿالظػػػاا
اٍقت،لاتيااأللااإلااتيلا  اارملاتياارتهاليااًبصلالراالحتهنتهػيالػهاتيػلا  ا ػ تاار ػالافاا ػإفاارػ ا االحتهنتهػياٍا

امتغنً.
اا لار مػلاتةادا ػ تاار ػالافاارتهػلات متا ارػغابةنٌادااٍ تةػلا ملاؾاا تةلا اتااننػلما ها نػلمالغػ اأاػ هلاابعػنٌاراتاه

ارعنػػ اتػػظرغا  ػػ اإهتلاينػػلماارعنػػ ا بلارتػػلالرا  ػػ العػػ ؿاارمنػػاااٍقت،ػػلاتيااهػػ  ااىاػػنًةا)إهتلاينػػلماارعنػػ (ات ػػتا ـاا
ال األعيلا:انظ غارتهنلا اارا لاملمادابز،ن االداا تااٍقت،لاتملما بر تابع ةا اا

 .)لته ا ااراقتاالدة  ؿاداارعن ا)لع ؿارلا لاتاارعن ادااىرةاع 

 .اننلما ها نلماارتجين اتاالد تا للمادااًهتلاج 

 . ه ةلماارتع نمااالد تاىاار،فييا الديلا ةاار منلمار عن 

 . ت يلماارتم نما ارغ ا ةا ارعَقلاتااًه لاهنلماداارعن 

 كمية ونوعية الموارد الطبيعية:ثانيا:  

تنػػ اإهتػػػلاجااقت،ػػلاتالعػػػنٌا لظػػػا ااٍقت،ػػلاتيا  ػػػ ااننػػلما ها نػػػلمالػػػاا ت اارطةنعنػػلماا  يػػػلماا،ػػابلماارتربػػػلماا  ػػػغةامع
الدعػلاتفااالدنػلا ااارغلابػلاتا بنًهػلاااهػ  االدػاا تاٍابرتهػسااىهػ اؼااٍقت،ػلاتملماإٍاإلااارػتغ يلاااًه ػلافاا ػنناتالػػاَا

التاارمناااٍقت،لاتياداالد تتهة .ر نجتنهاأفاماتش اأ امطا الاا تارةنعنلماتظتياإلذاارغ ها
ا

                                                             
ا282-278ااصا(ل لاهنما ه مااقت،لاتملمااتا ا اض الدمشغاااى تف) ة اارغبضلافااسملا ن اااغبيا غمتهلاتااا-ا 1
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 ثالثا: تراكم رأس المال

   اا تنهاالد  اارتيفينلمابج مالتااٍرتيَؾاالجلا ياًهتلاجاار  هاارغأسملارنلمالاػ االدعلالػ اارػغؽاالداانػَتاا
ااارػ ياتيػفينلمااٍتاػلا الج ا ااالد ا  ااالجلالعلاتا بنًهلاااأياأفاتػغااما أ االدػلاؿامتع ػسابشػا الةلا ػغابحجػما

التاأي ا ملاتةااٍرتانلا ا بلارتلالراارغ هالتالع ؿاارمناااٍقت،لاتي.ابلاٍرتيَؾ
ا هي:ااٍرتانلا  ارعاال ااا تةالدع ؿاتغااما أ االدلاؿاهيات عاار اتظرغا   ا

 .تاقعلاتااى بلاح 

 . ار نلارلاتاالحاالنلماابذلا ااٍرتانلا 

لاتيامتنا اداالد،ػلاههاااهٍتاا رػلاض اارمتهػ ا بنًهػلااا ارةشػغيا مشن ااٍرتانلا ابما نلماالدلاتيا ارةشغياا لالد
امتنا امتنا اداارتع نمااارت هن ااارت  م ا ار،فيلم.

 رابعا: معدل التقدم التقني

 معػػنياارتتهػػػ ـاارتامارػػايياارػػػ يالػػػ ثاهتنجػػػلمااٍاترا ػػلاتا اٍبتاػػػلا اتا مػػظتياإلذاتطػػػامغالمتجػػلاتاي مػػػ ةا
ا.(1)اارطغؽاارته لؽلم رغؽاإهتلاجاي م ةاأااغاا لامةالتا
 خامسا: التخصص والإنتاج الواسع

(ا تهػػػ اأ سػػػحاأفاارتفي ػػػنٌاداارتهػػػاىا8776دااتلابػػػكارػػػا ةااىلػػػما)اAdam Smith هػػػااارػػػ يات ػػػلااإرنػػػكا
اًهتلاينلما ليلا ةاارعلال امغيهاإلذاتته نماارعن اه اااىانًام م التااننلمااًهتلاجا بلارتلالرامظرغابشا اإلغػلابيا  ػ ا

ا.اٍقت،لاتيارمناا
ه اا هملاؾالز تاتاأاغىالداه اغهلااالاىرلارنلاتااٍقت،لاتملماارػ األعيػلااار نلارػلماالدلارنػلما ارمته مػلماهػ  ااىاػنًةا
ار ارمتعغضالذلاابلارت ،ن اداار ،اؿاالداارنلمااقة الرعارمفيلا ؿاداالدط  االداالراا،غاأهماار ااضػ ا ارتاػلارن ا

اار ام تيابهلااأ امتفين يلااارمناااٍقت،لاتي.
 الثالث: فوائد وتكاليف النمو الاقتصادي: المطلب

ه ػغااريلعنػلماارػ امتنتػهابهػلاا ار ااضػ اارػ اتعػاتا  ػ اااٍقت،ػلاتي تماا ات ؿاارعلالدابتفيتهنساه  اأ   ار منػاا
 عابهلااا اىان اأهكارتفيتهنساأياهػ ؼاالانػلماإلاااػلافالينػلاا  نمػلااأفاهتفينػ اأ ةػلاما تاػلارن اارانػاؿاإرنػكاا نػلاا

ا.هياار ااض اارمناااٍقت،لاتيا للااهياتالارن كا 
ا

                                                             
ا.183ااصا(2006إلذااٍقت،لاتاارا ياالعي اار  ارلاتاالد،غ نلماااى تفاال ا ا)رلار الزن ا اضااا-ا 1
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 النمو الاقتصادي فوائدالفرع الأول: 

ا(1) تاارمناااٍقت،لاتياهي:لتاأهماار ااض اار اتمجما
 ا تنهالتاار  ها الخ للات.اى غات ملاتةااراننلاتاالدتلاالما (8

  اى بلاحا ار ااؿااىاغى.ًهتلاجا ارغ هادالع ٍتااىيا ا ملاتةا  لاهنلماارشع ا تارغمسا ملاتةاا (1

 م لا  ا   اارتهيلاما   اار تهغا لػ تالتاالد تاىاار،فييا ارتع ننيار  الاف. (3

ارتهاليام نحاب ملاتةالاا تاار  رلما معػ  اقػ   لاا  ػ اارتهنػلاـابجننػهال ػظ رنلا لاااتػا نًااىلػتاا ملاتةاار ا ا (4
ار،ػػفيلمااارتع ػػنماابمػػلاماالدمشػػدتاارتهلا  مػػلما ارتا مػػهااىلاػػ ار ػػ ا اارتهػػالياات فاأفامػػظرغالرػػعارػػ ةلاا  ػػ ا

 ل تاملاتااٍرتيَؾاالخلاص.

 ارتا ن التالشا لماارةطلارلم. (5

 يف( النمو الاقتصاديالفرع الثاني: أعباء )تكال

اٍامتفيتهساارمناااٍقت،لاتياإٍاداإرلا ابرن ابعاااى ةلاما ارتيفينلاتاألعيلا:
ا نػػػػػػلاا اتالعػػػػػػ ؿاارمنػػػػػػاااٍقت،ػػػػػػلاتيا اتتالعػػػػػػكاالحلايػػػػػػلماإلذاإهتػػػػػػلاجارػػػػػػ ها أسملارنػػػػػػلماأااػػػػػػغا تاينػػػػػػكاالدػػػػػػاا تااولا:أ

داارتػػػ  م ا ارتع ػػػنماا هػػػ االػػػلاامتايػػػ ا اٍرػػتانلا اتاإرنيػػػلااابلاًسػػػلا لماإلذا مػػػلاتةااٍرػػػتانلا اداارتػػػ  م ا ارتع ػػػنما
اَنلمادااراقتاالحلاسغالتاأي ا ملاتةااًهتلاجاداالد تتهة . ا(2)ارتيفينلمابةعااار  هااٍرتي

ارمنػػػاااٍقت،ػػػلاتياداارػػػ  ؿاالدتته لػػػلما اػػػإاارملالنػػػلمامػػػظتياإلذا مػػػلاتةاارت ػػػاثاارةنئػػػيا ارتهيػػػلاما  ػػػ ااراػػػغ اتا:اثانياااا
 (3)ارطةنعنلما ا تالاـاالد ف.

 يػػهاار ػػة اةطلارػػلماالج ضنػػلما ارتاماراينػػلاا...ااهتهػػ ااٍرػػتتهغا اب ػػة اارتته ةػػلاتاداار علارنػػلاتااٍقت،ػػلاتملماالار:اثالثااا
 ا(4)دالرعاإلذاأفا ن نلماارمناااٍقت،لاتيابر ثاب،ا ةابنًالمت نلما بنًال تتهغة.

 اىاَقنػػػػلماداا نػػػلاا اتالعػػػ ؿاارمنػػػاااٍقت،ػػػلاتياا اتالعػػػكاارتتهػػػػ ـاالدػػػلاتيا رغػػػ ا  ػػػ االجااهػػػ اارغ انػػػلما:رابعاااا
 (5)ا تنه.

                                                             
ا74صا(2009ا2008ل اغةابزغجاللاي تنًااقت،لاتملاتاللارنلما بمانلماايلالعلمابالغتا ااا–ت ارلماه غملماا–ار نلارلماارمته ملما ارمناااٍقت،لاتيا)بملابيا تنفيلمااا-1

ا.472ااصا(2006ار ا االجلالعنلماال،غااارم غملمااٍقت،لاتملماا) ة االدط  ا ة االحنن ااا-ا 2
ا.472 ة االدط  ا ة اا ن االغيهارةسالاغ ااصاا-ا 3
ا.472 ة االدط  ا ة االحنن االغيهارةسالاغ ااصاا-ا 4
ا.53ااصا(1966ه غملاتاارمناااٍقت،لاتيااتا االدعلا ؼاال،غاا)نَحاار متاهلالسااا-ا 5
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معػ اتاسػػنحاالد ػػلاهنمااىرلارػػنلماىيالاسػػاعا ػيماليػػمااراػػتا سػػهاالداسػػاعاداإرػلا  اارم ػػغيا ػػيماأهػػماالرػػعا
اىفاالد لاهنمااىرلارنلماأن يلااارتهاا  اارم غملماا لعغ لمااىن اأهماتاضنلاالتالعغ لماار غع.

رم غمػلاتاارػ ايػلامابهػلااار اػغااٍقت،ػلاتيا ػ اتطػا  ا ننػلاا ه غاالدلاارةساا إهملاارػمتعغضاداالدةلااػااالداارنػلماىهػماا
الؼ اارمناااٍقت،لاتيالةت ضنٌابلار لابتهلماداالداساعا هياارم غملاتااراَرنانلم.

 الفرق بين التنمية و النمو الاقتصادي :الرابع المطلب 
إاػػػ اثاتغػػػنًايػػػاهغياداهناػػػ اتا مػػػهااتتننػػػ اارتمننػػػلمااٍقت،ػػػلاتملما ػػػتاارمنػػػاااٍقت،ػػػلاتيادااا ػػػلاا ػػػ ؼاالذ

اًهتلاجاا ا رعاداها نلماار  ها الخ للاتاالدته للمارواغمتاا يياٍاتعنيا ته اارتغنًاارانػيالاػ ااار ا ا هنا 
 (1).اٍقت،ػػػػػػػػػػػػػلاتيا إلظػػػػػػػػػػػػػلاابستػػػػػػػػػػػػػػ ارتشػػػػػػػػػػػػػن اارتغػػػػػػػػػػػػػنًاارمػػػػػػػػػػػػػا يا الذنا ػػػػػػػػػػػػػػيالػػػػػػػػػػػػػلااهػػػػػػػػػػػػػاا  نػػػػػػػػػػػػػكاالحػػػػػػػػػػػػػػلاؿاداارمنػػػػػػػػػػػػػا

لانغاار الػتاميلااارمنػاااٍقت،ػلاتيا ارػ اكالاغهػلاارػلابتهلاابلاًسػلا لماانلااأفاارتمننلمااٍقت،لاتملماتمطايا   اا اارعم
ا:(2)اه غاتهلاابةعااارعملانغااىاغىاإلذ

 . ملاتةالتار اه،ن اار غتالتاار ا  -

 .أفاتاافاه  اار ملاتةااتهنتهنلما رن تاهته ملم -

 .ار ملاتةاتاافالشت ةا   االد ىاارطام  -

 .ا  ثاتغنًاتاياهغملماداالذنا ااٍقت،لاتي -

 .تا مهاار ا ار،لالحاارطةتهلماار تهنًةبر تا -

 . اٍهتنلاـابتفي نٌاها نلماار  ها الخ للات -

ااٍقت،لاتي اارمنا ابرتهنس اباارطتيلا الؽات اار  ااىتاة اهي ااٍقت،لاتملم اارتمننلم اأف  انلا

ا نيلاا اتعتهن ا ااىااغ اارعم،غ ا  االدلالر اارتفيغمغ ار نلارلم االدااهلم االجااه  اأهم الت االدلاؿ اا لابا أ  ابرغمغ معت 
االع ؿاار لاض ةااأرعلا اار،غؼات رنً الؽاالرنا لمااةنًةالتاالدتغنًاتااٍقت،لاتملمالا الع ؿابلاًسلا لماإلذااافاأف

 ارتيام.ا

(2000) LEVINE, LOAYZA et BECK, (1993) KING ,LEVINE اا ا اا ت  ا رع
 2003) ROGOFF) ,PRASAD WEI et KOSE (DHINGRA 2004)لت

اارشغطال ةسارمجلاحاتطةنسارنلارلماارتفيغمغاالدلالراداار  ؿاارملالنلماهياارارن لما علارلما آاغ فا,أفاارتطا االدلالراها

                                                             
ا17. ص16رلابس"ااصااا ة اارتهلات الزن ا ة اارتهلات ا طنلما"الغيها-ا 1
ا56ا 57. لزن ا ة اارع م ا جننلمااإلؽلافا طنلماهلان "الغيهارلابسا"اصا-ا 2
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ا لايةلم ااقت،لاتيا لارنلم الع ٍتالظا الػ  ااارتفيتهنس اق  االد،غداار ياب     االدلالر اارم لاـ اتطامغ  لرعاب ي 
تمعاااالغلابنلاا   االدع ٍتاا ار اق ااارَ للمارتنام الست  ااىهشطلمااٍقت،لاتملماتا نًااىلااؿااٍتالا ا بلارتلالر

اارتطاا االدلالراها اارتفيغمغ ارنلارلم اار  ؿا بلارتلالرا لافاأرلا اه غملم الذ   ااٍقت،لاتملم االدلالراار يامعت ااا اارمنا  
اداار  لاضم ااٍقت،لاتي ار منا ااىرلارنلم اارملالنلما ارغالاض   (1).ار  ؿ

اهرنلاتالتاأي اسنلافالصلااكادابرتهنسا متط  ابرغمغاا لابا أ االدلاؿاتا غالرنا لمااةنًةالتااريااب ا ا
االدتهة لماااىه اؼ ا   ااقت،لاتملاتاار  ؿ االا رنلم ابح  ثاآرلا  ااهرنلاتا اريااب امي ت ا غنلاباه   المك الدمت غة

ا.  نك
 المبحث الثاني: النظريات الكلاسيكية في النمو الاقتصادي:

لػػػػ االدػػػػػظرغةا نػػػػكاا معتػػػػ ااٍقت،ػػػػػلاتمنٌارتهػػػػ اتطػػػػا تاارم غمػػػػػلاتااٍقت،ػػػػلاتملمادات  ػػػػنًاارمنػػػػػاااٍقت،ػػػػلاتيا ارعاا
 Malthus Ricardoاراَرنعالتااى اض اار متاتطغقااالذ ااالداساعاا  ننلاام يالضلا ؿاتتةها اغااػ الػتا

Adam Smithا.الدلا ا نلمبلاًسلا لماإلذاارم غةاا
 (3241-3271في النمو الاقتصادي ) Adam Smithالمطلب الأول: نظرية 

لشػػلا الما علارػػلمادا سػػهاار ةمػػلاتااى لذارم غمػػلماارمنػػاااٍقت،ػػلاتياارتهلاضنػػلما  ػػ ااAdam Smithرتهػػ ا ػػلا ؾا
ارعنػػ ااإٍاأفات ارػػلاتكاداارمنػػاالداتاػػتالتا،،ػػلما قلاضنػػلمابػػ ا لاا إلظػػلااالاهػػتااالحغمػػلماار غتمػػلمااارتا،ػػ ا تته ػػنم

ا.(2)سنتات ارتكاارع م ةادااٍقت،لاتاار نلاريادااتلابكا"رغ ةااىلم"
دااتلابلاتػػػكا  ػػػ اارتهطػػػلاعاار،ػػػملا يا رةتهػػػلماار،ػػػملاعاا رػػػلا ار منػػػاااٍقت،ػػػلاتياداا تنػػػها لرػػػعااSmith  اػػػ ا

ب ػػػة ات امػػػ اارغ ػػػلماداارتهطػػػلاعاار،ػػػملا ياارػػػ يامتػػػ ت ا ػػػتارغمػػػساتطةنػػػسالةػػػ أاارتا،ػػػ ا تته ػػػنماارعنػػػ اا راػػػتا
 الخلا ينػػػلماااارتا،ػػػ ا تته ػػػنماارعنػػػ الزػػػ  تةاب ػػػعلماار ػػػاؽااارػػػ يالؽاػػػتاإا ارػػػكابلارتارػػػهاداارتجػػػلا ةاار اا نػػػلم

أفاتػغااما أ االدػلاؿامعتػ الزػػغؾااSmithبلاًسػلا لماب ػ ا مػلاتةا ػ تاار ػالافا بر ػنٌا رػػلاض االداانػَتااانػلاامػغىا
ا.اٍرتانلا  بلارتلالراااٍتالا أرلاريارعن نلماارمناااه ااارترااماار يام تيا تارغمسا

ا(3) ي:داارمناااٍقت،لاتياللااماSmithار ايلامابهلااتتنا اأهمااى الا اابلاات،لا 

                                                             
1
 - King and Levine `` finance ` enter qreneurship .and growth `: theory and evidence `` journal of monetary 

economics. Vol 32. 1993. P 513-42 

 
ا.53صالغيهارلابسااا8966نَحاار متاهلالسااه غملاتاارمناااٍقت،لاتيااتا االدعلا ؼاال،غااا-ا 2
ا.13ا–ا88اصا(8985ه غملاتاارتمننلما ارمناااٍقت،لاتياا نلاتةا ظ فاالداتةلاتاايلالعلماالد عارعاتااار عاتملماا) لام اابغاهنماالحةن ااا-ا 3
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اًهتػػلاجاارا ػػياداا تنػػهامعتنػػ ا  ػػ ا ملانػػغااًهتػػلاجا هػػياارعنػػ اا أ االدػػلاؿااالدػػاا تاارطةنعنػػلما)اى ض(ا -8
 ارتته ـاار نيا تاا غاارةنئلماار ا علمار منااداا تنه.

 داارمناااٍقت،لاتي.اsmithلؽا اتغااما أ االدلاؿاأرلا اه غملما -1

 اًهتلاينلمار علال ا متاق الصلاحالرعا   ارعلماار اؽ.   اارا لامةاارتا، ا تته نماارعن ارنعنَفا -3

مػػػ تياارتهطػػػلاعاار،ػػػملا يادالته لػػػلماارتهطلا ػػػلاتاارػػػ اتغ ػػػهالػػػتالعػػػ ؿاارمنػػػاااٍقت،ػػػلاتياهتنجػػػلمارتهػػػ  ةاهػػػ اا -4
 ارتهطلاعا   اتطةنسالة أاارتا، ا تته نماارعن ا بلارتلالرابرتهنسااى بلاحاار اهيال،  ااٍرتانلا ات.

داا تنها)ار،عاتاارتراانيار نجتنه(ارتام ػتنغارػامَاهتنجػلمارػة ماأفاارمناااٍقت،لاتيااSmithمغىا -5
لعػ ؿاارتتهػ ـاارتتهػػنيااارػ يامعتنػػ ا  ػ اتػػغااما أ االدػلاؿاا رػة الرػػعاهػااالط ػػلاضااى بػلاحاهتنجػػلمار مػلاتةااىيػػا ا

تراانياار يا لز  تملماالداا تااار  افارنعنَفا   اتاق اار،عاتاارتراانيار نجتنهاا مة أااٍبذلا الضااالذةاطاار
 معت الغا لمالتالغاا اار اافام ت ه ابع هلااا تنهالغا لماار،عاتاارتراانيالغةاأاغى.

لداسػػاعاارمنػػاااٍقت،ػػلاتيالدامت ػػمابلار قػػلماإٍااهػػكاأ طػػ اار اػػغااAdam Smith   ػػ اارػػغبمالػػتاأفابر نػػ ا
 ا  نيػػلااه غمتػػكاداارمنػػاا هػػيااٍقت،ػػلاتياأ ؿالظػػالجارمنػػاااقت،ػػلاتيااغاػػيااانػػلااأفااى اػػلا اارغضن ػػنلماارػػ اتعتنػػ

اارترااماارغأسملالراالظااار الافا إهتلاينلماارعن اٍ ارتااإااهفاتعتن ا  نيلااارم غملاتاالح مالم.
ااهمػػػلاؾاه غمػػػلاتااَرػػػنانلماأاػػػغىاداارمنػػػاااٍقت،ػػػلاتياام غمػػػلماAdam Smithإلذايلاهػػػ اه غمػػػلما

Ricardoاار اهيالاساعاالدط  االداالر.ا
 (3371-3227في النمو الاقتصادي ) Ricardoنظرية :  المطلب الثاني

لتابنٌاأبغ ال اغياالد  رلمااراَرنانلما ار يا ن ا   اتعننساآ اما أ اػلا اهػ  االد  رػلماااRicardoمعت ا
ا ا تةطتابلاسمكاارع م التااه اما اى الا الميلااللاامت، ابلارغبحا اىيا ا ارتجلا ةاالخلا ينلما للااإلذالرع.

ااؿاارمناااٍقت،لاتيا إهكامغىاأفاار  ا لماتعت التاأهماارتهطلا لاتااٍقت،ػلاتملماى ػلاات ػيما  ننلاالؼ اآ ام ا
داتػػا نًاارغػػ امار  ػػالافااإٍاأ ػػلاابزيػػهارتهػػلاهافاارغ ػػلماالدتملاقيػػلماا لدامعػػ األعنػػلماتػػ اغارػػ   اارتتهػػ ـاارتامارػػاييادا

ا(1)ارتته ن التاأرغالرع.
ا تنػػػهاإلذارػػػَثارةتهػػػلاتاااى لذالػػػَؾااى اسػػػيااارالاهنػػػلمااRicardo لػػػتااػػػَؿابر ن ػػػكارعن نػػػلماارمنػػػاااق ػػػما

هػػياارطةتهػػلماالدمتجػػلما ارػػ اتعتػػ اسػػغ  ملمارعن نػػلمااRicardoهػػ  ااىاػػنًةااا ػػ ااارعنػػلاؿا ارالاراػػلماارطةتهػػلماارغأسملارنػػلما

                                                             
ا.880ااصا(1006ارتمننلما ارتاطن ااٍقت،لاتيااي ا ار اتلاباارعلالديار مشغا ارتا مهاااى تفااا)  نحاا تاا  اا-ا 1
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ارمنػاااٍقت،ػػلاتيااى ػػلاات ػتي عايػػ ماق نػػ الػتاتا يػػلااارػػ يامػ تيالػػتااى بػػلاحا ارةػلاقيامتفيػػاؿاإلذالػػ اغاتاارػػ ا
ا(1)تعت اهيااىرلا ارترااما أ االدلاؿ.

    اأرلا اتته ننكاا تنهاإلذاا نا لاتاار لابتهلمااما عاار ا اإلذارَثاا، ا ضن ػنلما هػيااىيػا اارػ ا
ت  هار علال نٌااارغبحاار يام  هالدلارايااى اسياا ارغمها هااالح،لماارػ الػ،ػ ا  نيػلااارغأسمػلارنافالتهلابػ اإ ػغا يما

اينلمالتاأن يلا.   اارعن نلمااًهتلا
 ػػإلاااػػلافاارػػ ا اارمتهػػ ياهػػاااىيػػا الػػهاارغمػػها اى بػػلاحااهَاػػجاأفاا ت ػػلاعاا،ػػن لمااىيػػا ا ارغمػػهامػػظتياإلذا
الط لاضاه ةلمااى بلاحاار ا اارتهالياا نفيلماه ااارتفي ن اتاافاداظ االدملا  لماارتلالػلما)أيا ػ ـاقػ  ةاارغأسمػلارننٌا

هػياااػغؾاارغضن ػيار مشػلاطااRicardo(اا بدػلااأفااى بػلاحاا ػ ارغ هااىيػا ااسطغا هم  هاأرعلا المتجلا مابع ا
ا(2)ار،ملا ياار يامظتياداارميلاملماإلذاالارلمالتاارغااتااٍقت،لاتي.

مػػػػغىاأفا أ االدػػػػلاؿاهػػػػااااػػػػغؾاارغضن ػػػػيارعن نػػػػلماارمنػػػػاااٍقت،ػػػػلاتيا  ننػػػػلاالؼػػػػ اارتتهػػػػ ـااRicardo لمػػػػكا ػػػػإفا
  ػػ ااارتامارػػايياا إهػػكامػػغىاأفاظيػػا ااٍاترا ػػلاتا ارتج مػػ اتااهرنػػلماار،ػػملا نلمامػػظتياإلذاهتهػػ اارط ػػ الظقتػػلا

اننهاارغأسملالر.ارعنلاؿالشلاامظتياإلذاالط لاضاأيا هما تنن ااى بلاحاإلذااٍ ت لاعا بلارتلالرام م الع ؿاارتج
ااإٍاأهػػكالػػػ  الػػتا مػػلاتةالعػػ ٍ لاااٍقت،ػػلاتيأفااريػػغاض ا لالػػ اهػػلاـادابسامػػ اارمنػػاااRicardo مظاػػ ا

ا   اأ بلاحاارغأسملارننٌااإاٍاماافالرعالعاؽارتنلا اارمناااٍقت،لاتي.
نٌارطا هلااتشلاؤللااداارمناااٍقت،لاتياهيالالاؿابلا  ارم غملمااغانلماداارمناااإٍاأ لاات يغاباRicardo د اما

إ اماااتنػػلاؿاارػػتنغا ااػػ  ثا مػػلاتةادابذننػػها أ االدػػلاؿا برتهنػػساا ت ػػلاعاداتاػػ اار ػػغتاالدتارػػ اا مغيػػهالرػػعاإلذا
ا(4)قينلمال  ماب،فيتيلا.اRicardoااار ياا ت  ا(3)داار الافاMalthus غسن اتملاقااارغ لما لة أاارتلا لؼنلما

اٍقت،ػػػلاتيا  ػػػ اأرػػػلا ا يػػػاتابنئػػػلمااقت،ػػػلاتملمالااتنػػػلماداظػػػ االدملا  ػػػلما رتهػػػ اقػػػلاـاارتفي نػػػ اارغاػػػلا تياداارمنػػػاا
اارالال لماا انااتاافااٍقت،لاتملما ارتم ننلاتاارتهالنلما ت،غ لاتااى غاتاداإبذلا ا اا الهالتط ةلاتاارتمننلم.

ااهػػػ االػػػلاارػػػمغا اداMalthusلاا ػػػتاأ اػػػلا الاالاهػػػتاهػػػ  اأهػػػمااى اػػػلا اارغمالا تمػػػلماداارمنػػػاااٍقت،ػػػلاتياا نػػػ
ا االداالر.الدط 

                                                             
ا.24 لام اإبغاهنماالحةن االغيهارلابسااصاا-ا 1
ا.220ااصا(1998تطا اار اغااٍقت،لاتيااار ا االجلالعنلماال،غاا) ة اارغبضلافام غياا-ا 2
لماارع تملماا لتاهملاا إفاار تهغالة أاللارتااداار الافااماسحاأفاار الافامت ام  فابم ةلماتتهتربالتاالدتاارنلماالذم رنلمابنمنلااٍات م الاا تااراغ ةاإٍابم ةلماالدتاارنا-ا 3

ا ارتا  ارنااهلافاارمتنجلماالحتننلماداالارلماإلااالافات ام اار الافام اؽاار ملاتةاداالداا تاارةشغملم.
ا.99ا-93نَحاار متاهلالساالغيهارلابسااصاا-ا 4



 الإطار النظري للنمو الاقتصادي                                                                   صل الثانيالف
 

37 
 

 (3311 – 3211في النمو الاقتصادي )  Malthusالمطلب الثالث: نظرية 
دااتلابػػػكا"لةػػلاتئااٍقت،ػػلاتاار نلارػػػي"الاسػػاعاارمنػػاااٍقت،ػػػلاتيااانػػااقػػلاؿاداهػػػ اااMalthusرتهػػ اتطػػغؽا

ار، ت:ا"للاالتالاساعادا  ػمااٍقت،ػلاتاأبػغبا أهػما أت ػ اإلذاإلعػلافاارم ػغاالػتالرػعاارػ يامػ   ااىرػةلابا
بنمنػلاات ػ اقػاةااًهتػلاجاارعن نلماار اتعغق الظاااراغ ةادالست  اار  ؿاأ اتاق يلاا لاضنلااأ ات نحالذػلاابػلارمنااارةطػيماا

ا1   االارتيلاات فاأفاتتيلامؿاأ ا   ااىق ات  اه  اارتهاةااًهتلاينلماقاملمار  يلمات نحابمناااًهتلاجا ار الاف.
أفالشػػػا لماارمنػػػاااٍقت،ػػػلاتياتتناػػػ اداالذػػػاةاالدايػػػاتةابػػػنٌاالحلايػػػلاتااًه ػػػلاهنلما بػػػنٌاقػػػ  ةااMalthusمػػػغىا

ارمناااٍقت،لاتياهااار يامته  التاه  االذاةابلارتغَؿاأانٌالدػاا تا الاتاات،لاتاارتهاليا   ات ةنلماه  االحلاياٍق
ااراغ ة.

اٍقت،لاتاإلذاقطلا نٌا  ا يا نػملا يااهػ اااىاػنًامػغىاأفاارمنػاااٍقت،ػلاتياممػتيا مػكااMalthus رته اق ما
يارلما)أياقطػػػلاعاار،ػػػػملا ي(ااانػػػػااأهػػػػكامتنتػػػػهابت امػػػػ اداارغ ػػػػلمااهتنجػػػلما يػػػػاتاار ػػػػغصاالدغبحػػػػلمابػػػػغؤ  ااىلػػػػااؿا رػػػػ

ارػػػتا اـاارتتهػػػ ـاارتتهػػػنياار ػػػنياادااػػػنٌامتننػػػ اارتهطػػػلاعاار  ا ػػػيابتمػػػلاق اارغ ػػػلماهتنجػػػلمالز  تمػػػلمااى اسػػػيا ت ػػػلا تا
رػػ رعا يػػاامػغىاأهػػكالغػػ اإ طػػلاماألعنػػلماأاػػ ار تهطػػلاعاار،ػػملا ياا(2)ا،ػابتيلاا هتهػػ اإلالاهنػػلماإتاػػلاؿاارتتهػػ ـاارتتهػػنيا

  ػػ األعنػػلماارط ػػ ااMalthusاأا ػػتااانػػلاامغاػػ ارت ػػلاتياتةػػلارظالعػػ ؿاارتاػػامتاارغأسمػػلالرا برتهنػػسالظػػاااقت،ػػلاتي
ار علاؿا   االدمتجلاتادا ملاتةااًهتلاجا تطػا  ااانػااأهػكا  ػااقػلاهافارػلاياريرػااؽاارػ يامػم ا  ػ اأفا
"ارعغضالؼ ػساارطػ االد ػلا يارػك"ا ارػ يامعػنياأفااٍتاػلا اهػاا ةػلا ةا ػتار ػ ا  ػ اار ػ هاارغأسملارنػلما)أيا

أ سػحاأفااٍتاػلا امعػنيااٍرػتيَؾا بلارتػلالراق ػلماارط ػ ا الط ػلاضااMalthusاٍتالا ا=ااٍرتانلا (ااراػتا
ا(3)اى بلاحاااق لمااٍرتانلا ا ر رعاهلاتىابلالدن ااىلا ارَتالا .

 رتهػػػػ ارػػػػنطغتاه غمػػػػلماار ػػػػالافا تته ػػػػ االد ػػػػلاالاتااى سػػػػنلماارتهلاب ػػػػلمارٌهتػػػػلاجارػػػػاؼاتػػػػما ااإهتلاينػػػػلماارعنػػػػ ا
لذااػػ اارا ػػلاؼااأياإلذاالحػ ااىتعار نعنشػػلمااانػػاا تػما االعيػػلااأيػػا اارعنػلاؿااإلذاأفات،ػػ اهػػ  ااىيػا اإ

اىلػغاضاا اهتشػلا ارتغ مػلماأفاأيا ملاتةاداار الافابع الرعاتظتياإلذات ها االحلارلماار،فينلمار  الافاهتنجلمار اما

                                                             
ا.69نَحاار متاهلالساالغيهارلابسااصاا-ا 1
ا.60ااصا(2001تا االدمييار مشغا ارتا مهاااى تفااا)ا"ارعَقلمابنٌااٍقت،لاتا تطا اار اغااٍقت،لاتي"رلابتالزن اهلانغااا-ا 2
ا.38 لام اإبغاهنماالحةن االغيهارلابسااصاا-ا 3
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أيام غياقلاهافاتملاق اب لماار يامتغ  ا   اارتته ـاار نيا لتاااممتيياا تنػهاإلذاا(1)ااا ت لاعالع ؿاارا نلاتا
ا(2)ارغاات.الارلما

ق اأب  ات  ا أ االدلاؿاداارعن نلمااًهتلاينػلما بػمالػلاارػكالػتاألعنػلمادااMalthus دااىانًالؽاتالَا لماأفا
أاػ ا  ػ األعنػلماارمنػااارتػاا فابػنٌاار،ػملا لما ار  ا ػلمااMalthus  هالع ٍتاارمنااا ار ياٍالؽاتاإب لاركاهػااأفا

 داه اامتهاؿ:ا"إفاارػ  ؿالاتااًلالاهنػلاتاار  ا نػلمااراةػنًةا الد ػتغ لما ارػ امايػ ابهػلااقطػلاعانػملا يا بذػلا يا ػ اا
 متػػػاا غابهػػػلاا ػػػ تالَضػػػمالػػػتاار ػػػالافادااػػػ اقطػػػلاعاهػػػياارػػػ  ؿاارػػػ ارت ػػػنًاقػػػ للاادارغمػػػساارمنػػػاات فاأفابزشػػػ ا

ا.(3) نئلا"
ارم غمػػلاتااراَرػػنانلمااارػػ ا اػػ تا  ػػ األعنػػلما أ االدػػلاؿا ارػػترااماارغأسمػػلالرادا ن نػػلماارمنػػػاااأهػػمهػػ  االاهػػتا

(اMalthusاٍقت،ػػلاتياإلذايلاهػػ ااٍرػػتانلا ااراػػتاهمػػلاؾا ننػػلاالؼػػ ااىرػػغاار ػػ ىارت امػػ اار ػػالافا  ػػ اارمنػػاا)
اراَرػػنانلمااالانػػلمابعػػ اأفايػػلاماارتتهػػ ـا اػػ رعا ننػػلاالؼػػ اتمػػلاق اارغ ػػلمااارػػ اتعػػ الػػتابػػنٌاأهػػماهتهػػلاطاارم غمػػلما

رن اي مػػ ةاٍرػػت  اؾاهػػ  االدشػػا لمادااػػ اارتهطلا ػػلاتاا  ننػػلاام ػػيارػػمتعغضاري اػػلا االدلا ا ػػنلمالاب رػػاارتامارػايي
ا ننلاالؼ اارمناااٍقت،لاتي.

 (:3231 – 3232) الاقتصاديفي النمو  Marxالمطلب الرابع: نظرية 
أباارم ػػػلاـاارشػػػنا ياارػػػ رعا مػػػ اداه غمتػػػكار منػػػاااٍقت،ػػػلاتياآ اماارغأسمػػػلارننٌاداهػػػ اااًرػػػلا ااMarxمعػػػ ا

)ا غسػػنلماالدملا  ػػلماارالال ػػلما لػػلااتػػظتياإرنػػكالػػتاارػػتغَؿا ااتاػػلا اا اػػ رعاارػػتم لالالملا ػػ ااٍرػػتانلا اداارػػ اا ا
اتشلا االجاعا ارةظ ا الخغاب(. لجاضيماإلذااٍرتانلا االخلا ييا للااهتيا مكالتاارتعنلا ار   ؿااإلذايلاه ااه

 قػػ اقلالػػتاارم غمػػلماالدلا ا ػػنلمار منػػاااٍقت،ػػلاتيا  ػػ الرنا ػػلمالػػتاار غسػػنلاتاتتع ػػسابطةنعػػلمااراظن ػػلماارػػ ا
ابهػػلاااًهتػػلاجاداا تنػػهاا اػػ ااهػػاعااٍبتاػػلا ا اٍاػػتراعاار ػػلاض متاا   ػػ ارغمتهػػلماتػػغااما أ االدػػلاؿااإلذا متهػػاـ

بػػلاحاار ػػلاض ةا) غسػػنلاتاتتع ػػسابلارطػػلابهاالحغاػػياارػػ يام ػػاتايلاهػػ ا غسػػنلاتاتت،ػػ ابدعػػ ٍتااىيػػا ا اى ا
ا(4)ا تنهارااماالافاإقطلا نلااأ ا أسملارنلاانملا نلا(.

تعت اه غملما ػلاضااارتهننػلمااىرػلا اار ع ػيار م غمػلماالدلا ا ػنلماداارمنػااا معػغؼا ػلاضااارتهننػلماب  ػلاا مػلاتةااًهتػلاجا
رَقت،ػػلاتالػػتاأيػػ ااارت ػػننًاالدغاػػ ياMarxا ػتاالايػػلمااٍرػػتيَؾااأيالػػلااهػػاالس،ػػ ارَرػػتانلا اااػػ رعامػػغى

                                                             
ا.366صااا(ا1008ار ا اارع ننلماار  رنلما تا ااراتهلا لمار مشغا ارتا مهاااى تفااا)ا"لةلاتئااٍقت،لاتاارا ي"ه ا اار متاارعن يااا-ا 1
2
ا.38 لام اابغاهنماالحةن االغيهارلابسااصاا-ا 

ا.81نَحاار متاهلالساالغيهارلابسااصاا-ا 3
ا.101نَحاار متاهلالسااالدغيهاار لابسااصاا-ا 4
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برتهنػػساالدم عػػلماارعلالػػلمارػػاؼامػػظتياباػػ الظر ػػلماباػػ الظر ػػلمار ةفيػػاا ػػتا لاضػػ  لااالخلانػػلماا بلارتػػلالرااٍرػػتغَؿا
ا(1)اىلا الداا تهلااارطةنعنلما ارتهاةاارعلاللم.

أفاالدتهنػػلا اار ػػ نمار ػػاؾااى ػػغاتاهػػاارغمتهػػلمااًهتػػلاجاار ػػلاض ةاأياهمػػلاؾاتم ػػنمالعػػنٌارٌهتػػلاجادااMarx مػػغىا
ا(2)ا تنهامتينت:

تم نماارعن ا تارغمساارتعلا فا ارتته نماالدانغابنٌاالديلا اتاارعنلارنػلماا  ػتارغمػسااراسػهاارتهػلاها ار عنػلاؿا -8
 . اٍرترقلاؽلتاانااالحغملما

 بطغؽاارتا اـالاا تااراغ ةاالدايات.ارةنئلماالجغغا نلما الدعغ لما -1

 ارارلاض اارع ننلماار منلماالدطةتهلمادااًهتلاجا الارلماارع مابايكا لاـ. -3

هػػػااإلعلارػػػكارػػػ   اارط ػػػ ادابر مػػػ اارتهننػػػلماالديػػػلا لماا بر مػػػ  اارعنػػػ ا تهػػػ اانفيػػػ تااMarx لػػػلاامعػػػلابا  ػػػ ا
ٍلط لاضااب اارعااالصػ ااىيػا اداأيا اارعنلاؿاتتجكالضااااMarxر تهننلمااانلااأفاارااقهامم ياللااله اإرنكا

داا ت ػػلاعار ػػتراتارام ػػلماداارػػ  ؿاارغأسملارنػػلماالدتته لػػلمات فاأفامػػظرغالرػػعا  ػػ ا ػػلاضااارتهننػػلماااتهػػسااانػػلااأفاارتمةػػظا
االدلا ا ياب  اؿاارغأسملارنلماالافا ا نلا.

 ارمناااٍقت،لاتي.بع اأفاتطغقملاارةعااه غملاتاارمناااٍقت،لاتياارم ا اداالدةفيااالداالراإلذاأهمالظلالجا

 المبحث الثالث: النماذج النيوكلاسيكية في النمو الاقتصادي:
تع اارمنلالجاارمنااَرنانلمالتاارمنلالجااىرلارنلماداارم غملماارمناااه غااىلعنػلمااى اػلا اارػ ايػلامتالػتا

اHarrod et Domar, Koopmans, Ramsey, Sawn, Solow :هػ  االد  رػلمالاػ ارػغؼااقت،ػلاتمنٌ
ااا نػػلاااػػلافال ػػتاىا(3)(Convergenceلذػػ ااارمنػػالجاهػػياالانػػنلماارتتهػػلا با)انلمرػػاىرلا ار ػػنلماا بػػنًهما

اارة مار ملاتيااا يااًبصلالراار ع يار  غتاأق اا نلااالافالع ؿاارمنااالدتمة ابكاأ   .
 (4)دومار للنمو الاقتصادي: –المطلب الأول: نموذج هارود 

ابتفي ن اه ااارمنالجار تعغؼا   ا اأهماا،اننلاتك.راؼاهتهاـ
                                                             

ا)اا"أرغااٍرتانلا اارعناليا   اارمناااٍقت،لاتي"لستلا ابتاقاملمااا-ا 1 ااٍقت،لاتملما   اـ ااٍقت،لاتملماابز، ااقت،لاتاانيااا نلماارع اـ ل اغةاللاين تنًاداارع اـ
ا.37ااصا(ارت ننًاايلالعلماالج اضغااالج اضغ

ا.103نَحاار متاهلالساالغيهارلابسااصاا-ا 2
ا.1ااصا(1998ارتربصلماهلات اات مااارت اات ااارات ار مشغا ارتا مهااارتا مهاااى تفاا)اا"ارمناااٍقت،لاتيلز تاتا"  بغتابلا  ااا-ا 3
اا ار ياا تن اداإلصلا  ا   اAn Essay on Dynamique Theory(:ااقت،لاتياالص ن يالتالتهلارتكا"ا1978ا–ا1900هلا  تا  يا ابغا)ا-ا 4

(ا لتابشلماسمنلاالظالجا1914ارشيغةاار ا غ يلاابر ن اه اااىانًاكا ب اارمااىانًابلاًقت،لاتيااىلغماياأ  يات للا ا)أ الا اارم غملماارعلاـار عن ارانم اا بع ا
ات للا اأ ابمنالجاانم ار منا.ا–هلا  تا
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 الفرع الأول: تحليل النموذج

ت لػػػػلا اامنػػػػالجالغيعػػػػيابلارم ػػػػةلمار م غمػػػػلماالح ماػػػػلمار منػػػػااا م ػػػػن ادابعػػػػاااىانػػػػلافاا–معتػػػػ الظػػػػالجاهػػػػلا  تا
ت لػػلا اان نػػلما مػػلاتةالعػػ ؿاارمنػػاااا ػػ اهػػ اااىاػػنًا ػػإفاا–بػػلارمنالجاارامػػ يار منػػاااانػػاامةػػنٌالظػػالجاهػػلا  تا

ؿاارمنػػػاامػػػتماإلػػػلاا ػػػتارغمػػػسابز ػػػناالعلالػػػ ا) أ االدلاؿ/ارػػػ ا (اا إلػػػلااب مػػػلاتةاالح،ػػػاؿا  ػػػ اهػػػ  اار مػػػلاتةادالعػػػ 
ا(1)اٍرتانلا ا)ه ةلمااٍتالا اإلذاار ا (اا بلارتلالرا إفاه ااارمنالجام ا ابعنٌااٍ تةلا اا التاارعغضا ارط  .

"ا ارػ يا لتاا،اننلاتاه ااارمنػالجاأهػكامينػ ااػ الػتاالجلاهػ اارمتهػ يا الدػلالراابلاًسػلا لماأفالظػالجا"هػلا  ت
متهػػػتربالػػػتالظػػػالجا"ت لػػػلا "اارػػػ رعا ػػػلاتةالػػػلااهػػػتا ما ػػػتالظػػػالجاهػػػلا  تات لػػػلا اا هػػػ ااأفابر نػػػ ات لػػػلا امغاػػػ ا  ػػػ ا

 مينػػ ا ػػغ طاارتػػاا فادارػػاؽاارعنػػ ااألػػلاابر نػػ اهػػلا  تاهػػااأااػػغاانػػعابلماالح،ػػاؿا  ػػ اارتػػاا فادارػػاؽاار ػػ ها
 ػغ طاارتػػاا فادااػَاار ػػاقنٌا ارعتهةػلاتاداالح،ػػاؿا  ػ اارتػػاا فااه اااٍ تةػػلا تاػلالَاا لرػػعاااهػكام اػػ ابعػنٌا

ا إفاارتفي ن نٌامتانَفاإلذاه ااارمتلاضياتتهغمةلا. ا نينلااا    اارعناـ
 الفرع الثاني: تحليل هارود

ابت،ا ا ا(2)لع ؿاارمناالتااَؿارَثاهتهلاطاارتلارنلم:متهاـ
 أولا: معدل النمو الفعلي

متنا اه اااىانًاداارمنااار ع ياداا التاارملاتياأ اار ا اارارنياا ار يامتفي تا تارغمػسااػ الػتاه ػةلما
ا لعلال التار ا أ االدلاؿاه ةلما) أ االدلاؿ/ارملاتي(اابلا تراضاللاام ي:ااٍتالا 
 S=sY:اYر  ا اارارنيااsا ارلمااطنلماااSاًبصلالراااٍتالا  -

          k=K/Y=   K/  yرلابت:ااkالدعلال االدتار ارغأ االدلاؿا -

اI=    k   اI=Sالد لا اةاارتلارنلم:اااٍ تةلا  بلاىا ابعنٌا
I=   k=k   Y=sY=S 

اg=   Y/Y=s/kا ر مملا:اk   Y=SY لتاارعَقلم:ا
االدتار ا   العلال ا أ االدلاؿ.ااٍتالا إلفالع ؿاارمنااار ع يام لا ياه ةلماا التا

ا
ا

                                                             
ا.73-71ااصا(2000ارتهلاهغةااتا ااراتلاباالح مااا)اا"اًرتانلا ا ارعالدلم"ا نٌا نغااا-ا 1
ا.14ااصا(2000ارمنااابذنلمارن  ا ةاتاارةملافااه غملما)  بغتاناراااا-ا 2
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 معدل النمو المضمون ثانيا:

االد ظر لاتاداه ااالد ػلا ابتا،ػن الة ػ اهااالدع ؿاار يام نحارَقت،لاتاأفامتةهال لا الضااارتاا فاا تتهاـ
تاغتكاا لتاأي ابر مػ اهػ ااالدعػ ؿاال تنغةا ار يامتملار الهاه ةلماار ا اار االعنٌالتااٍرتانلا اتاب، لما

ه ػةلمااٍتاػلا اداالارػلماارتشػغن اارالالػ ا ارػ اتػ ا اداالديػلا  اا ااsه تعنٌابم غملماالديلا  ا لةػ أاالدعجػ اا
cار نتهلا ؿا ار يام ا اداالدعج .ا االدعلال االح يارغأ االدلاؿاارَ ـ

الهااىا ابعنٌااٍ تةلا االد لا اةاأ اارتاا فابنٌااٍرتانلا ا اٍتالا اهتفي، ا   :
S Y0 = c (Y1-Y0)ا

ا نكا ار يامعت اه ةلمارلابتلم.الؽا ااٍرتانلا االدغباباc(y1-y0)انا:ا
Sy0.ا:ااًتالا اااتهس

ا(اهتفي، ا   :8 لتاارعَقلماار لابتهلما)
Gw=(Y1-Y0)/y0=s/cا

 لػػتاهػػ  االدعلاترػػلما إهػػكالؽاػػتات  ػػنًالعػػ ؿالظػػااالديػػنافاابدعػػ ؿاارمنػػااالدغبػػابا نػػكا الد ػػتا ـارالالػػ السػػ  فا
لؽا ااs أ االدلاؿاا ار ياتا نًااٍرتانلا اتاارَ للمارينلافالع ؿاارمنااالد تي ؼاأ االدغبابا نكااانااالدعن ا

اَياا  ا(1)  ما بح.لؽا ار اؾاالدتهلا رنٌاداارةفياا تاأا cار  اؾااٍرتي
 ثالثا: معدل النمو الطبيعي

 هػاااgn  مغل اركابػاa لع ؿالظاااًهتلاينلماارعلال لمااnمتنا اه ااالدع ؿاداالجنهابنٌالع ؿالظااارتهاةاارعلال لما
 ةػػػلا ةا ػػػتاأق،ػػػ العػػػ ؿار منػػػاات ػػػنحابػػػكااػػػ الػػػتاارتطػػػا اتاار منػػػلماااجػػػماار ػػػالافااارػػػترااماارغأسمػػػلالراا ت يػػػلما

اارت ين ابنٌاارعن ا  قتاار غاغ.
ارَقت،ػلاتاgلشلاامتط  ا   الع ؿاارمناااGnمتط  اارتنغا اارتشغن اارالال اأفاممناااًهتلاجابدع ؿارةنعيا

اcاaاn لع ؿاارمنااارطةنعيااللاتاـاأفاالدعلالَتاارػاَثااgw=s/cافاأفام لا ياا التالع ؿاارمنااالدين
هػػياالد لايئػػلمااهػػ االػػلاامػػظتياإلذاارػػتفيلارلماالح،ػػاؿا  ػػ اتشػػغن اااgn ااgwالا ينػػلما ل ػػتته لما ػػإفاالد ػػلا اةابػػنٌا

االال اب، لمال تنغة.
لراا  لامػكارػناافاداالارلماللااإلااالافالع ؿاارمنااارطةنعياأق التالع ؿاارمنااالدينافاام يغااهطنلاشالتتػلا

اا لػػػتاأيػػ ات ػػػلاتياظيػػػا ا ػػلاضااا نجػػػ ا  ػػػ اg gwلعػػ ؿاارمنػػػااالديػػػنافاأاػػ الػػػتالعػػػ ؿاارمنػػااار ع ػػػيا
                                                             

ا.84صالغيهارلابسا  بغتانارااااا-ا 1
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اًقت،لاتاأفاممناابم االته ا الع ؿاارمنااالديػنافاا هػ االػلااٍالؽاػتاأفامتهػهاب ػة ااػلاي اارتشػغن اارالالػ اا
عػ ؿاارمنػااار ع ػيالػتاالدعػ ؿاارطةنعػياا لمػكاالد غ ضالتارغؼالع ؿاارمنااارطةنعياا ار يامظتياإلذاإقػترابال

ااانااارتاا فابنٌالع ؿااٍتالا اه غاار ا لاتااgwأق التااgاٍبذلا االد تنغالضااارا لاتاب، لمال تنغةاللاتاـا
اا معاتاارتاا فا تارغمساارمته اداارتشغن اارملاتيا ػتاارعجػ اداSارالال ا بلارتلالراقننتكاتته ا تاقننلماارتشغن اا

اgwإلذاأاػ اقػنماأاػ الػتااgتػظتيابػ  ها ػإفاقػاىاار ػاؽااgwىاػ الػتااgnارط  اا اػاالرػعاإلاااػلافا
لظتملماإلذاالارلماهته ادا أ االدلاؿاابػلارغبمالػتاإقػترابالعػ ؿاارمنػااار ع ػيالػتاالدعػ ؿاارمنػااارطةنعػياا ػتارغمػسا

ا االلاامظتياإلذا قاعااٍقت،لاتاداالارلماارةطلارلماالذنا نلماالدت ام ة.ارتياماه
 الفرع الثالث: تقييم النموذج

ت للا اار غسنلاتاار ابنيا  نيلااارتفي ن االدتنا لماداا تراضارةلاتالن اا–الداييلمارمنالجاهلا  تاااٍهتتهلاتاتلتا
ه ػااا(1)  ػ االدػ ىاالدتارػ ا ارطامػ ااٍتالا اا ار ياق اماافانفينحا   االدػ ىاارته،ػنًا رامػكابػنًانػفينحا

ارشيمابلارم ةلماٍ تراضارةلاتاارعَقلمابنٌا أ االدلاؿاأللااا تراضارةلاتاأرعلا اار لاض ةا يااا تراضابنًا اقعياا ه اا
ا(2)للااممطةساا رعا   اا تراضا  ـات ا اار  رلما رةلاتال تاىااٍرعلا .

اا ارػػ يامعتػػ اهػػ اااىاػػنًاه ػػةلمالػػتابلاٍتاػػلا ت لػػلا اتػػغب ابػػنٌاارمنػػااا–إلذالرػػعا ػػإفالظػػلالجاهػػلا  تاابلاًسػػلا لم
ارػػ ا اارتهػػالياالػػهاارع ػػماأفاارع مػػ الػػتااقت،ػػلاتملاتاارػػ  ؿاارملالنػػلماٍامتاقػػ ااتالا هػػلاا)ارػػتانلا هلا(ا  ػػ اارػػ ا ا
 اػػ  ا راػػتا  ػػ ااجػػماار،ػػلات اتاأميػػلااا هػػ اامعػػنياأهػػكاا نػػلااا ت عػػتاه ػػةلماار،ػػلات اتاداهػػ  اارػػ  ؿااا نػػلاا

ا(3)امتاه  ااىانًةالتا  هااٍرتانلا ا لتالع ؿاارمناااٍقت،لاتي.بس
ار ا ييػتاإلذاهػ االظػالجاا إهػكاب يػ اارتغنػنًاتاارػ ارػغأتا  ػ اهػ ااارمنػالجااسمفيػتارػكاااٍهتتهلاتات بما

اأفاماافاارمنالجاالدغيعياداارم غملماالح مالمار منا.
 المطلب الثاني: نموذج سولو:

ا.اٍ تنلاتا   ارَثا ملانغاارلارنلماهي:ااًهتلاجا ا أ االدلاؿاا اارتهاةاارعنن بسا تاه  اارم غملمادا
ا
ا

                                                             
-ا 1  Derbaj ray, Development economiecs, new jersey princeton univercity press, 1998 p 58 -60 

ا–ا132ااااص(ل،غاالاتةلما لطةعلمااً علاعاار منلما)اا."اٍقت،لاتملمارمنلالجاارغملاسنلمار تاطن ا ارتمننلما"لزن ال اتال،ط  اارينًا ة اارتهلاهغاأبض ااا 2
ا.142

ا.314ااصا(اًرام  ملمااب  فاهلا غ)ل،غاااا"أرلارنلاتااٍقت،لاتاار  لرا" لاتؿاأبض ااشنشااأرلاللمالزن اار الذاالر يالزناتا يلاباا-ا 3
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 الفرع الأول: عرض النموذج

 أولا: دالة الإنتاج

(اا لغت تمػػػلماارعنػػػ اL(اارعنػػػ ا)k(اا أ االدػػػلاؿا)yتتناػػػ االدتغػػػنًاتاار اا نػػػلماداارمنػػػالجادااػػػ الػػػتااًهتػػػلاجا)
(Aٌاااناابحا ةااٍقت،لاتادالح لمااجمالعن)لتاارعاال ااراَرلماالد اا ةا ت ا اه  اارعاالػ اداتارػلمااًهتػلاجاا

ا   اارشا اارتلالر:
Y(t)=F(K)(t),A(t),L(t) 

ابسا اار لت:اtانا:ا
 لتاا،اننلاتاه  اار ارلمااار لتاٍام ا الةلا غةاداار ارلماا أفااًهتلاجامتغنًاداار لتابتغنًا اال ااًهتلاجا
اا، ا  نيلاا تارغمسااننلاتالعطلاةالتا أ االدلاؿا ارعن ا ار اتػ تاتاداارػ لتا ػتارغمػساارتتهػ ـاارتتهػنياا ارػ يا

ارػ يامغ ػهالػتااAلارعنػ اار ع ػياا متهػلاؿا  ػ اارتتهػ ـاارتتهػنيام ن اباALمتما ملاتةااجماالدعغ لمااأللااالج اماارتلالرا
اأفاه ػةلمااًهتػلاجاا  ػ اتارػلماAارعنػ اار ع ػياب هػكاانػلاتيااانػااأفاارطغمتهػلماارػ امػظرغابهػلاا اk/yاًهتػلاجام ػت  ـ

ا(1)رلابتلماا ه  اارمتنجلمالظا ةاداالد ىاارطام ا تاالدعطنلاتاارتجغمةنلم.
 الفرع الثاني: فرضيات النموذج

غسػػػنلاتااىرلارػػػنلمادالظػػػالجارػػػارااهػػػااأفااػػػ الػػػتا االػػػ ااًهتػػػلاجاا أ االدػػػلاؿا ارعنػػػ اار ع ػػػيارػػػ ميمالػػػتاار 
  ػا اتااجػػمارلابتػػلمااهػػ اامعػػنياأهػػكاإلااسػػلا  ملاااننػلاتا أ االدػػلاؿا ارعنػػ اار عي ػػياهتفي،ػػ ا  ػػ اإهتػػلاجاليػػلا  ا

اراػلاداابحنػاااػ ااى بػلاحابم اااراننلماابلاًسلا لماإلذالرػعا إهػكام ػترضا  ػ ااٍقت،ػلاتاأفاماػافالتطػا ابلارتهػ  ا
ارملابذلما تاارتا، اتاافال تغ لماب، لماالال لماا ه ااق اٍالػ ثاداالارلمااقت،لاتابنًالتطا اب، لمالعنملمااأمتا

اليلا  لمااننلاتا أ االدلاؿا ارعن اتظتياإلذا ملاتةادااًهتلاجاب ااغالتااريع .
أ اارعن اتظ ؿاإلذاللااٍا لاملمالدلاااػ الػتاا ا رعالتاا،اننلاتاتارلمااًهتلاجااأفااًهتلاينلماالح ملمارغأ االدلاؿ

فاإلذاللااٍا لاملماالاهتي فاإلذاار، غا تظ ؿاإلذاار، غالدلاامظٍ  ا:(2) أ االدلاؿا ارعن امظٍ 
Lim (Fk)=lim(FL)=… lim(FL)=0 

                                                             
1
 - David Romer Macroéconomie approfondie Traduit par Farbrice Mazerolle Paris Ediscience international 

1997 p 8-9.  
2
 - Robert J Barro Xavier Sala martin la croissance Economique Traduit par Fabrice Mazrolle Paris Ediscience 

inetrnational 1996 p 20. 
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رم ػػةلمااٍتاػػلا اا ػػإفااsم ػػترضالظػػالجارػػارااأفااٍرػػتانلا اار،ػػلادام ػػلا يااٍتاػػلا ابحنػػااإلاا ل هػػلاابػػػا
ااب مػػلاتةاأرػػنلماA(t) أفاقنمػػلاابػػلارتعةنًا ػػتاار مػػلاتةادااdk(t)/dt=sY(y)ار مػػلاتةادا أ االدػػلاؿاتاتػػ ابػػػا

e:ا(1)اا إفاار ملاتةادا أ االدلاؿار  غتاتات االاهتي
Dk(t)/dt=sf(k(t)-(n+y) k(t)…………..(a) 

ابحنا:اkلتااk بلارتلالرا إفالظ اارمنااارم لاليامعغؼابتهننلما
Sf(k)=ny) k° 

اdk(t)/dt=0انااتتنا االحلارلماارم لالنلمادااافا  ةالتغنًاتاتمناابدع ؿارلابتااأياأفا
 لقاعدة الذهبية لتراكم رأس المالاأولا: 

تتنا اارتهلا  ةاار هةنلماداإلغلاتالع ؿااًتالا اار يامع مااراننلماالد تي الماراػ ا ػغتادااػ اار ػتراتاا
تاا ػساالحلارػلماارم لالنػلمالغتةطػلماا 0لعطػلاةامايػ اقننػلما ااػ ةا y ااnبحناابلارم ةلمارا اتارلماإهتلاجالاتاقنما

الحلارلماارم لالنػلمارٌرػتيَؾا   نكا إفال تاىااdk°(s)/ds=0االهاk°(s) إلاا ل الذلاابػااsبا اإتالا ا
اCor=f(Kor)-(n+y).Korا ر  غتاالدغا سالذلاالعط ابػ:

ا.Corإلااقنملااه ااارتهننلماالد تي المارا ا غتالتااىينلاؿاالحلارنلما الد تتهة نلما إفاارتهننلماارع ن االد تي الماهيا
 الفرع الثالث: نتائج نموذج سولو

ا(2)ل تاىاارتاا فاارطام االد ىاداااف:تتنا اارمتلاضياالد تا ،لمالتاه ااارمنالجا   ا
 .yه ةلما أ االدلاؿا   اارعن ااًهتلاجا اًرتيَؾار  غتابدع ؿا -

 .n+yالدتغنًاتا   ال تاىا) أ االدلاؿاااًهتلاجا اٍرتيَؾ(اتمناابدع ؿا -

 .yممناابدع ؿااe(f(k)-k°f(k)لع ؿااىيغا -

 . هاارلابتاf(k)لع ؿاالدغت تملمارغأ االدلاؿام لا يا -

لا لماإلذاأفالعػػػ ؿاارمنػػػااارطامػػػ االدػػػ ىالزػػػ تا ػػػتارغمػػػسا ملانػػػغاالا ينػػػلما  ػػػكا َقػػػلماب مملالنانػػػلمابلاًسػػػ -
لػػلاالػػتاالارتػػكاارَقت،ػػلات(اأياان نػػلمااقػػتراباارػػ ا اار ػػغتياDynamique de transitionلارنػػلما)تهاًهت

                                                             
1
  - Robert K barro Xavier Sala Martin op cit p 23 

2
 - Jean Arous, les théories de la croissance, Paris, éditions du seuil, 1999. p 66. 
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اإلذاارػػ ا االختهنتهػػيا هتفي،ػػ ااk(ا  ػػ اaآاػػغااانػػاابته ػػنلماالدعػػلاتةا)اٍقت،ػػلاتارم لالنػػلماأ ا مػػ اار ػػ  ـ
 Gk:(1)   الع ؿالظاا أ االدلاؿا

Gk=(dk(t)/dt)/k=(s.(f(f(k(t)/k) – (n+y)………. (b)ا
هػياه ػةنلاالغت عػلما أفااٍرػتانلا ااf(k)/kه ةنلاالما يلما ػإفااًهتلاينػلماالدتارػطلمارػغأ االدػلاؿااk إهكالدلااتاافا

مػما اابدعػ ؿاار ع ػياقننتػكااkهياه ةنلاالغت علمابنًاأفا أ االدلاؿاراػ ا لالػ ااs.f(k(t) أ االدلاؿاالجاتةالخلاـا
هػػااه ػػةنلاالغت ػػها مػػظ ؿاإلذاالارتػػكاارم لالنػػلمابػػم ااارطغمتهػػلمالؽاػػتابر مػػ ااgk بلارتػػلالرا ػػإفالعػػ ؿاارمنػػاااn+yرلابتػلما

اامػػما اادا ػػإفالعػػ ؿاارمنػػا°K(0)-kبػػ فااٍقت،ػػلاتاارػػ يامةػػ أابػػغأ الػػلاؿاابتػػ اضيام ػػاؽاالحلارػػلماارم لالنػػلماأيا
اار لت.

لػػتاهتػػلاضيارػػاراارػػ مملااارتتهػػلا باالدط ػػساارشػػغرياانػػاامتناػػ اارتتهػػلا باالدط ػػساداأفاارػػ  ؿالاتااٍقت،ػػلاتملاتا
ار تهػنًةالذػلاالظػاام ػاؽاارػ  ؿاارغمنػػلمابػ  فاأفاماػافالػغتة ابخ،انػنلاتااقت،ػػلاتهلاا هػ اا ػلاتةالػلاالػػ ثادالرنا ػػلما

م اؽااY ااKداار ترةااٍبت اضنلماأق التاار  ؿاالدتته للما بلارتلالرا إفالع ؿالظاهلاااY ااkلتاار  ؿاار تهنًةالذلااقنما
ارػػ  ؿاالدتته لػػلما لػػلاالغػػ العغ تػػكاأهػػكا بػػما يػػاتاارتتهػػلا باالدط ػػسابػػنٌالرنا ػػلمالػػتاارػػ  ؿاهػػ ااٍامعػػنيابيػػغ  ةاأفا

أفاالحلارػلماارم لالنػلمابزت ػ اارتشتتاللاابنٌاتااؿاه  اار  ؿامتته  اداار لتاااللااارتتهلا باارشغريامتنا ادااافا
داااٍتاػػلا لػػتاب ػػ اإلذاآاػػغا بلارتػػلالرا ػػإفالظػػاااقت،ػػلاتالػػلاامػػ تاتااػػ ااػػلافابعنػػ ا سػػعنتكاارم لالنػػلما ػػإلاااػػلافالعػػ ؿا

ارغػنياأفاماػافاه ػةنلاابعنػ ا ػتا سػعنتكاابلاٍقت،ػلاتاٍقت،لاتاارغنيام اؽالعػ ؿااتاػلا ااٍقت،ػلاتاار تهػنًاهػ اامػظتيا
ا(2)باالدط ساماافابنًالزتهس.ارم لالنلماا بلارتلالرا إفاارتتهلا ا

 (RAMSEY: نموذج رامسي )الثالثالمطلب 
 ارةطلارػلم اػلار ابػنٌ ر تته ػ  لؽنػ  اٍقت،ػلات أف ا تتهلاتهػلا ب ػة  لتشػلاضنلم " Harrod-Domar " ه غمػلم الاهػت رتهػ 

 ارتا اـ  إلذ الدلاؿاا أ  لعلال  د الد ترض الجنات إلذ رةةك " Solow " أ يه انا الح ا  ت ار اض   ارتاظن 
 .ا لامة بغنً ارتا اليلا مظتي ار ي اىلغ رلابتلما بم   اًهتلاج  ملانغ

 الفرع الأول:النمو الأمثلي

بعػػ اقنلالمػػلاابت  ػػنًاارتهلا ػػ ةاار هةنػػلما  ػػ اأ ػػلاا سػػػعنلماارتػػاا فادالػػ ىاارطامػػ ابلاًسػػلا لماإلذاأ ػػلاا سػػعنلما ػػػةكا
داالدػغ  الػتا سػعنلماارتػاا فاداالدػ ىاارطامػ اإلذال ػلا ااٍرػتيَؾاارػ ياااىلا ػيااٍقت،ػلاتل تتهغةا عم للااماافا

                                                             
1
 - Robert j.barro, xavier sala martin op cit p 26. ا

ار ن م التاارت ،ن اداه ااالداساعاأه غ:ا-ا 2
Robert j Barro xavier sala Martine op cit p 30 - 37 
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متناػػػ الظػػػالجاارمنػػػاااىلا ػػػياداالدػػػغ  الػػػتا سػػػعنلماارتػػػاا فاداالدػػػ ىاارطامػػػ اإلذال ػػػلا ااٍرػػػتيَؾاارػػػ يام ػػػ اكا
ااَماا لتااٍقت،لاتاا   نكا إفالظالجا ال يام نحابإ طلاماأ ي ال لا اامتماتعغم االد لا ا تارغمساأ ي نلماار

أيػ ات ػػلاتيالشػلاا االدتع تهػػلمابجنػػهااى يػ نلاتامػػتماتته ػػن اارػااَماإلذا ػػغتا انػػ اأٍا هػااارعلالػػ ااًتا يا ارػػ يا
 (1)(Intermorelleلؽاتاأفالظا كابلالداط اأ ي نلماه اااراان ااراان الشا لماب ارلماالدم علمابنًاالدمتينلما لمنلاا)

 الفرع الثاني: عرض النموذج

 ارػػ الذػػلااه ػػاااY=F(K,AL)لعتػػ ةالػػتاالدظر ػػلاتاالدتشػػلابهلمالاتاه ػػااتارػػلمالػػتاارشػػا ابػػلا تراضالرنا ػػلما
ا،اننلاتاتارلماإهتلاجارارااا أ لااتمتيار علما اا ةاابلاًسػلا لماإلذاأهػكامايػ اارع مػ الػتاارعػلاضَتالتشػلابهلما ننػلاا

ا(2)هتياا ار ارلمالم عتيلاابنًاالدمتينلما لمنلااتعطياالاnبنميلاااأيااجماا اممناابم ااالدع ؿا
ر فييلا ااانااا نلااالافالغت هاا نلاات ي اارعلاضَتااٍرتيَؾاالحلاسغا تاااى ي نلملؽا الع ؿااpبحنا:ا

ااٍرتيَؾاالد تتهة ي.
 ػتارغمػسااًهتػلاجا ارػ ياااKt+1 اٍرػتانلا ااct+1مػتماارتته ػنمابػنٌااٍرػتيَؾااt+1   نكا ػإفاداارػ لتا

 اٍرػتانلا ااريػغ  يالػتاأيػ اا8اا بلاىا ابعنٌااٍ تةلا ااهتَؾا أ االدلاؿابدعػ ؿاtهااتارلمارَرتانلا اداار ترةا
الؽاتالعلاترلماارتغنًاار لنيارَرتانلا اا  اارشا ااهتي:اn*kبز،ن ا أ االدلاؿار  الافااًسلا ننٌا

Dkt/dt=dt=f(k)-e+n)k-cا
اإلفاارمناااىلا ياا  ا ل يامتما تارغمساتع نماتارلماالدم علماارتلارنلم:

Max 0e-ptu©dtا
ابرتا غطاارتلالر:

K=f(k)-(e+n)k-c 

اK0/K0 ت لا ي:اkلاتاقننلماابت اضنلمارػا

ا(3):متماا اه ااارم لاـا تارغمساتتهمنلماالدغاقةلماالدا  ا ار اتعطياالح اارتلالر

C=o©(f’(k)-e-n-p) 

ابسا االدغ هلمااٍرتة ارنلمارَرتيَؾ.ا©oبحناا:ا

                                                             
1
 - jean Arrous, op cit p 80.  

 ر ن م التاارت ،ن ادالظالجا ال ياأه غ:ا-ا 2

David Romer op cit p 44 – 51. 
التاأي االح،لمؿا   اان نلماإلغلاتاا اارم لاـاأه غادالرع:ا-ا 3

Robert J barro Xavier Sala Martine op cit p 70-72. 
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 هبيةالقاعدة الذالفرع الثالث: 

 لتاالدعلاترلماالدتع تهلمابد   اارمنػاااdk/dt=0 اا dc/dt=0إفاارتتهغا اه ااارمنالجامتنا ادااافا
اَيار  غتااه تاغجاقننلما أ االدلالرار  غتاارَ للما اkاًرتي

(1)انلاام ي:  
ƒ′(k)= δ+n+P 

ارتهلا  ةاار هةنلمارغأ ات ن اه  اارمتنجلماالدعغ لماداه  االدعلاترلمابلارتهلا  ةاار هةنلماالد،فيفيلماا بلارتلالرا إفا
اَكات ن ا:  الدلاؿا إهت

F(kor)=e+n 

رغأ االدلاؿاأقػ ااkت نحاارتهلا  ةاار هةنلماالد،فيفيلمالتاإلغلاتاارطغمتهلمار في،اؿا   االح لماالدا  ااإلااالاهتاارتهننلما
اا ػػإفاقننػػلماارتا ػػناالػػغتة ابتهننػػلمالعػػ ؿاارت يػػن ار فيلاسػػغاا ا نػػلاااػػلافاهػػ ااالدعػػ ؿالغت ػػهااا نػػلاااػػلافااk0لػػتا

ا.ا(2)ااتنلا االدنا ارَهتَؾا أ اللاؿاار غتا عن التهلا هلمابلارتهلا  ةاار هةنلما
و النمو الخارجي الرابع: نماذج النمو الداخلي المطلب  
االخلا يياا اار اا يا تهنكال تاىا   ارلا ملااًاظ اإبصلالرابشا االدظر لمالظاا ن نلما ا ساار يااٍاتَؼاإف

ام ،ػ الزػ تالعنػلا ابنػلاباإلذالرػعا معػاتاارمنػااى ػالاؿاتةعػلااًاار ػلابتهلماارعن نػلاتات،ػمن اداارةػلاااافااات  اإل
اتعػلا م اأ طػ الشلاالست  لماا ا ملمالتاارمنااتعغم اإلذات ارلماا ااابذيتاانااالخلا يياا ارمنااار اا ياارمناابنٌ
  لتملاقيلم.ا أانلاهلااًاا لملست 

 النمو الداخلي الفرع الأول:
هااأفاممنااارملاتيابدع ؿاأرغعالتاالدع ؿاار يالؽاتاأفابر ت اارعاال االخلا ينلمارمناااًهتلاجاا ػإلاالػلاالظػلاا

اي ييار منااارتاماراييااإلااللاالظلااارملاتلاارملاتيابدع ؿام لا يالرناعالع ؿالظااار الافا لع ؿالظااالداافاالخ
 ةػػلا ةا ػػتا ملانػػغاااٍقت،ػػلاتيبهػػ ااالدعػػ ؿاهاػػافاب،ػػ تالظػػالجاارمنػػااالخػػلا ييااأياأفاتاػػافالزػػ تاتاارمنػػاا

اتاا نلما.
ا

                                                             

ا 1ارتغنًاار لنيارا التااٍرتيَؾا ا أ االدلاؿ.بساَفا أ اا-
ا ر ن م التاارت ،ن اداه االظالجا ال ياأه غ:ا-ا 2

David Romer op cit p53-65. 
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: الاقتصاديفي النمو   Lucas انموذج أولا:   
لتابنٌاأهمالظػلالجاارمنػااارػ اا ياا هػاالػتاأ اضػ اارمنػلالجاارػ ااهتنػتابػغأ االدػلاؿاارةشػغياااlucasلظالجاامعت 

أهمال  غالدعلاتٍتاارمنااالدت ام ةاداار  ؿاالدتته للمااالانلمالهااقتراباا lucas ارةشغيااانااا ت  أ االدلاؿا
أفا أ االدلاؿاارنشغيالػ ػ ا ن نػلماارمنػاالػتااlucasه  ااٍانًةالتااٍرتغَؿاارالال ارغأ االدلاؿاالدلاتياا مغىا

ااَؿا ملاتةاإهتلاينلماارعن ا.
ب هكا نن االدعغ ػلما الديػلا ةاارتتهمنػلماار اا ػلماداارتهػاىاارعلال ػلمااcapital)ا(humain معغؼا أ االدلاؿااارةشغياا

ا.(1)ر   رلماا ارملابصلما تااًرتانلا اتاداارتع نماالحاالياارغسميا ا ااارت  م ااراظن يا)أرملاما غ ااراظن لم(
  الاقتصاديفي النمو   lucasفرضيات نموذج  أ(

الظالجا ا:ا(2)   ا  ةا غسنلاتاألعيلااللاام ياا lucasمتهاـ
 متاافالتاقطلا نٌاارتهطلاعااى ؿامتاافاًهتلاجاار  هاا ارتهطلاعاارالا ارتاامتا أ االدلاؿاارةشغيا.ااٍقت،لات .8

ا.اNاا   تهماا(3)ا ااى اافااٍقت،لاتمنٌالتنلار نٌ .1
اتارلمااًهتلاجاارا نلمارتهطلاعااًهتلاجاهيا: .3

Yt=AKt(Ut Ht)
1-xا

لس  فا أ االدلاؿااا KTلعلال ار نياااAاالذلاالغت تاتار مارلابنلمااانااا cobb douglas هياتارلما
لتغػػنًالؽاػػ ااجػػما أ االدػػلاؿاارةشػػغياالد ػػتعن ادااًهتػػلاجالػػهااTµلسػػ  فا أ االدػػلاؿاارةشػػغ ياااHTالدػػلاتياا

Tµا.ا≤ا8()ا0ا≤ا
 ITا=اKT −8 KTاًرتانلا اداقطلاعااًهتلاجاار  هامعطيابلالدعلاترلما:اااااا .4

ا اYTا=اCT+ااITا=اCT+ااKT+اا8KTتاا فا ن االداا تامات اانلاام يا: .5
العلاترلماتغااما أ االدلاؿاارةشغياهيا: .6

  

  
 (   )     

                                                             
ا.796ااصا(1006  مااًقت،لاتالاتةلمارةملافااهلا غ فاارةملافاا)نلالام  افا ها تاهلا  ااا- 1

2
 - Katheline schubert ,Macro économie ,comportement et craissance,2éme edition, vuibut france,2000,p305,306.  

اداارط ةلاتاار غتملمارعغضاارتع نم.ا-ا 3 امعنياٍاماي اااتَؼابنميماٍاداالخنلا اتاارتع نماٍ 
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هػػيالعػػلالَتالايةػػلمالػػهاا ػػتراضاأفاهمػػلاؾالظػػاااcاb انػػااٍالعلالػػ ارػػ نيالايػػ الؽاػػ اإهتلاينػػلماارتاػػامتا ا
(ا لعػػ ؿالظػػاااًهتػػلاجالشلارػػ الدعػػ ؿالظػػاا أ االدػػلاؿاالدػػلاتياااTµا=اµلتػػاا فاا ارػػ لتاالد ػػتعن اداارعنػػ اارالابػػتا)ا

ا بلارتلالرا إفالع ؿالظاا أ االدلاؿاارةشغيالغ اأفاماافالشلار الذ ااالدع ؿا.
ا<C إفاالدغت تملماالح مػلمارػغأ الػلاؿاارةشػغاداتاػامتاهػ اااىاػنًاتاػافارلابتػلماا داالارػلمااC=1 إلااالاهتا

ا إفاارمنااماافابدع ؿالتملاق ا.اC<1 إفاارمنااماافابدع ؿالت ام ا لتاتغاا داالارلما
"اأياٍالؽاػتااًهتػلاجاإٍاإلااالاهػتالغت تمػلمااle fill rasoirارمنااار اا ياماافا  ػ ا"ااػياالدارػ اا

اb=1 ا)ا ت اػػاC=1مػ  ياالارػػلمااlucas أ االدػلاؿاارةشػػغياداإهتػلاجا أ االدػػلاؿاارةشػػغيارلابتػلماا منػػالجا
ار تة ن ا(

   lucasدالة المنفعة وتقسيم الوقت عند  ب(:
اأب ننلماااناالض، ا   ال لا ااًقت،لاتابتع نماتالال االدم علما:اlucasتاافاتارلماالدم علماار لمنلما م ا

∫       ( )(
 ( )         

   

 

 

 

لع نػلمااoلعػ ؿاارمنػااار ػالافاااnمغلػ ار  ػغاغاااlلعلال ارلابتاااaاااٍرتيَؾاcبسا الغ هلمااًاَؿاااeاناا
ىهػكاٍامايػ ا ػغاغادالظاليػكااانػاااػ ا ػغتام ػتعن ا قتػكاداا(a=0)اا lucasار يػن ار ارػلماالدم عػلم.ا ميػها

أ اداار  ارػػلما ػػَامايػػ اأياارػػعنلاؿاااػػغار اقػػتاا لاراقػػتااµهشػػلاطاأ اهشػػلارنٌاإلػػلااداارعنػػ اارػػ يامغلػػ ارػػكابػػػا
امم ساداارعن ا تغانما أ االدلاؿاارةشغيا.

 معت اتا مػهااراقػتال ػ رلماتاا نػلماا ػإلاااػلافاارتغػنًاداارتا مػهااراقػتاالا نػلاارتغنػنًالعػ ٍتاارمنػاا ملانػغااًهتػلاجاا
ا إفالرعارنظتياإلذاتغننًالع ؿالظاااًهتلاجا.

باارػطلما أ االدػلاؿاارةشػغيا ار اغةاالذلاللماار الغ اارتران ا  نيلاالؼ ا أ االدلاؿاارةشغياهياأفاه اااىاػنًاممػتيا
اماافاهملاؾاتملاق ار غ ارعن ا ا.ا(1)لما    الضااماافارغأ االدلاؿاارةشغياب لمارلابتلما م للااممتياه  كاٍ 

 اا يا رػػمةفيااأهػػمالػػلاايػػلامابػػكاداالدط ػػ اارػػ يامعتػػ الظرػػاا اػػغةاارمنػػااارػػاromerهمػػلاؾااlucasإلذايلاهػ ا
االداالرا.

ا

                                                             
ا.189ا-188  بغتانارااالغيهارلابساصاصاا-ا 1
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 في النمو الاقتصادي  paul romerنموذج ثانيا: 
سػػنتالظػػلالجاارمنػػااارػػ اا يااانػػاامعتػػ اأباارمنػػااارػػ اا ياىهػػكاأ ؿالػػتايػػلامابهػػ  ااromerمػػ ا الظػػالجا

ألػلااداا(learning by doing)أ يهاارمناااًقت،لاتياإلذا لال اارتنػغفاا8986ار اغةا  يالظاليكااى ؿا لاـا
   اهاارمناااًقت،ػلاتياإلذاتػغااماالدعػلا ؼاارعلالػلمااهػ ااارمنػالجااىاػنًاارػ ياا ػترضاا8990لظاليكاارالا ا لاـا

ا نكارةلاتالر  فا أشاالدلاؿاارةشغياا ا ت اارتته ـاارتامارايياهااإهتلاجاأهااعاي م التاار  هاارغأ اللارنلما.
 : 3431في النمو الإقتصادي لعام  Romerالنموذج الأول لا : – أ

لػػػػلا ؿاهػػػ ااارمنػػػالجات مػػػغابنػػػلاباتمػػػلاق االدػػػغتا تمػػػلاتارعاالػػػ ااًهتػػػلاجاالدتراانػػػلماباارػػػطلماظػػػااهغال  ػػػغةا بػػػنًا
دارمااتاار ػتنملاتااKenneth Arrowار اغةاالدتته للمالتارغؼاا1986 لاـااromerااانااتةنىا(1)ل ترسلم

 learning by)داارتهغفاارعشغمتا ار اتتهاؿاأفاارتته ـاارتتهنياهلاتيالتاارتنغفاأ اللاام ن ابػلارتع ما ػ االدنلا رػلما
doinig)اا لارعنػػ اه  ػػكادااًهتػػلاجالػػػ ثاتطػػا ادااػػ ةاارعنػػلاؿا بلارتػػلالراداإهتػػلاينتيماهػػ ااارػػ يام ػػنحالذػػماا

ابلاىهتلاجاباننلماأا ا.
(الذػلااه ػااتارػلمااًهتػلاجاالج ضنػلمااارػ اهػيااiلظر ػلمالشلار ػلما)مغلػ الذػلاابػػااMأفااًقت،ػلاتامتاػافالػتااromer ا ت ا

اااCobb-Dougladتارلماهنااَرانلمات ا اارتاماراينلااالخلانلماا هيالتا ا اتارلما
Y(t)=Ki(t)1-b(A(t)Ni(t), i=8…………..M 

هػاااA(t)تعن اه  االدظر لاتاداار اؽاتملا  ياا تان ال تاىاإهتلاييلاابطغمتهلمات ػنحالذػلاابتع ػنماأ بلاايػلااا
ارتطػا اارتتهػني.ا غسػنلماارػتع ما ػػ االدنلا رػلماتمط ػسالػتاأفال ػتاىاارتتهػػ ـاارتامارػاييالشػترؾاراػ االدظر ػػلاتاماافا

داااٍقت،ػػػلاتالخػػ ةاالدات ػػػةلمالػػػتااٍ تةػػػلا اهػػػ اااىاػػػنًاارػػ يام اػػػ ابعػػػنٌااالتملارػػ الػػػهالسػػػ  فا أ االدػػلاؿاارا ػػػي
ااًهتلاجا ماافا:

ا(l’externalité)الخلانلماتمتياإسػلا لمالشػترالماراػ االدظر ػلاتااهػياالا ينػلماااٍرتانلا اتانااأفاارتراامالذ  ا
ارا ػيااهػ  االخلا ينػلمالؽاػتاأفات  ػغااناػ  فالشػترؾاارَقت،ػلاتتمش ادال تايااقت،لاتاي ضيالس  فا أ االدػلاؿا

ااالشتسااٍرتانلا اأ ابنًالرعا.ر نعلا ؼ
 تاتػػ اتارػػلمااًهتػػلاجااًبصلارنػػلماارػػ اهػػيا ةػػلا ةا ػػتابصػػهار ػػ  اؿاار غتمػػلماارمنااَرػػانلماانػػاالض،ػػ ا  نيػػلااداالارػػلما

ا:اا(2)الدظر لاتاالدتجلاه لم
Y(t)=MY(t)=MK(t) AK(t) Ni(t)ا

                                                             
1
 - Arnaud Mayeur, traite de macro choix collectifs et raison d’état, PUF, France, 8003 , p316 

2 - Katheline shubert op cit p 324 – 333.ا
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 لذػػلاالغت تمػػلاتارػػ مالت امػػ ةابلارم ػػةلمالض،ػػ اإلاا  ػػ اتارػػلماإهتػػلاجاايتنلا نػػلمااطنػػلمابلارم ػػةلمارعلالػػ اتػػغااما أ االدػػلاؿاا
ارغأ االدلاؿا ارعن ا.

بنػػػػلاباارتتهػػػػ ـاارتتهػػػػنياالخػػػػلا ييا ارمنػػػػااارػػػػ لؽغغادااهػػػػ  االخلانػػػػنلمار ارػػػػلمااًهتػػػػلاجاتا ػػػػيارتفيتهنػػػػسالظػػػػاالتجػػػػ تااد
(Croissance auto-entretenue)ا.ا

ا)زيادة تنويع السلع الوسيطية( 3441في النمو الإقتصادي لعام  Romerالنموذج الثاني لا  – ب
(ارَثاقطلا لاتااقت،ػلاتملمااقطػلاعاارةفيػاااقطػلاعاإهتػلاجاار ػ هاارارػنطنلما8990دالظاليكا)اRomer م ترض

مانػػتاداارتتهػػ ـاارتتهػػنياامتنجػػلماتاا نػػلمارتهػػغا اتاااٍقت،ػػلاتي قطػػهاإهتػػلاجاار ػػ هاارميلاضنػػلم.ا متهػػاؿاأفاارػػ ا هار منػػاا
 لماالدته للمارتهطلاعاارةفيااا ار يام تعن اارعن ا لس  فاالدعلا ؼاالداياتةاًهتلاجالعلا ؼاي م ةااانااأهكاالدظر

داه ااارتهطلاعاتعت االدعغ لمارػ علما لالػلمابػنًالملا  ػلما بػنًالزتاػغةاا اػ اارةػلااانٌالؽاػميماارػتعنلاؿالسػ  فاالدعػلا ؼا
االداياتةا.

لاتارػ ها رػنطنلمابػنًالاتن ػلم.الؽاػتاارػ يام ػنحالذػلااقطلاعاإهتلاجاار ػ هاارارػنطنلما)اٍت(امتاػافالػتالظر ػ
بػػلالتَؾاتاماراينػػلااي مػػ ة.اإلااهمػػلااالدعغ ػػلمابػػنًالزتاػػغةاا هػػيالته ػػنلمابلاريػػغ  ةابػػنٌاالدتهػػلا رنٌاارػػ يامغمػػ  فا ػػغاما

م يػػػغاا ػػػ علما لالػػلمالزتاػػػغةاي ضنػػػلااا  ػػيالرػػػلاؿااًهتػػػلاجااRomerتػػغان ا)اتهػػػاؽااًهتػػلاج(اا ػػػترااماالدعػػػلا ؼا مػػ ا
 ااراتاماي ااساالحنلاملماالخلانلما)اساالد انلم(ار نعلا ؼادالرلاؿاإهتلاجاارتجين اتا.ااتالا ار اغياٍاماي ا

 النمو الخارجيالفرع الثاني: 
 الخارجي للنمو الضيق التعريفأولا: 

اارينسار منااالخلا ييا   اارعن نػلاتاارػ اتغػنًالػتا سػعنلمااىنػاؿاالدلاتمػلمار نظر ػلمااتغػنًاالدلارػعا مغاِّ االد ياـ
ارمنػػااالخػػلا ييا  ػػ ااهػػكا"ااٍ ت ػػلاعاداارػػتانلا اتاالدظر ػػلماا1972اY. Morvanأ االد ػػتا ـااانػػاامعػػغؼا

ا تةػػلا اارمنػػاااإلذا1969اA.P WEBER"ا الهػػ اأاػػغىاٍرػػتانلا اتاالدمجػػ ةادالظر ػػلماارمػػلاتيا ػػتاانػػلا ةا
الظر لاتالاياتةال ةتهلا".اأ الخلا ييا"اارعن نلماار ابدايةيلااتمنااالدظر لمابلالحنلا ةاارا نلمالدظر لما

ابعن نػلاتاالخػلا يياارمنػاالّػاَاار ػلابتهنٌا ػلارتعغم نٌالرػعالػتاأبعػ اإلذ  ه ا1971اA. Bienayméأللاا
ابهلااالدظر لماا ااأ هااالان ا ن  ااٍه للاجااالخلا ييارمناااأفاإلذاأ لا ااناا ته ااٍبتَع اٍبتَعاار اتتهاـ

نطغةاالدظر ػلماارت  لغنػلما  ػ ا أ الػلاؿاالدظر ػػلماالد ػتي  لما امػظتياارمنػااالخػلا يياداهػػ  ا ػػارػ اقػ اتػ تياهتنجػلمار
اا ت لاعااجماالدظر لما اتغنًاداا،لاض،يلاا الااهلا لا.اإلذالحلارلما
ا
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  الخارجي للنمو الواسع التعريفثانيا: 
اناا غؼاارمنااالخػلا ييا  ػ اا« Acquisition »مغتة اارمنااالخلا ييابد يالكااراارهابد،ط حاالحنلا ةا

أ االحنػلا ةاااهكا ن نلاتاالحنلا ةاًبصلالرااىناؿاالدلاتملماالد تعن لما)اارػ ارػةساارػتا ليلاالػتارػغؼالظر ػلماأاػغى(
اا يػ ااأاػغىارا نػلمارػغأ الػلاؿالظر ػلمالػتارػغؼااالحنػلا ةا ػةكاأ ا ةكاارا نلمارغأ اللاؿالظر لمالتارغؼاأاػغى.

لغػػغيابحاػػلاا نػػكالظطػػياارمنػػااب ٍرػػلماارمنػػاااًبصػػلالرار نظر ػػلمالػػتاااJ.F WESTONا1691ااىلغماػػيارةلااػػاا
 بػػػ اارمنػػػااالخػػػلا ييااإلذبحاػػػكااأاػػػغاػػػَؿا نمػػػلمالػػػتالظر ػػػلاتاتعتنػػػ ا  ػػػ اارمنػػػااارػػػ اا يادالظاهػػػلاا ا نػػػ ادا

ابلارعن نلاتاارتلارنلما:
 :اىق إهشلامالظر لماي م ةاتيمالظر تنٌالاياتتنٌا   ا -
 لهااٍات لاظابهاملماالدظر لماالحلاض ة.اأاغىلظر لمااىناؿانلا ةاا نلما -
 .أاغى   ا أ اللاؿالظر لمااLa prise de contrôleتالراار نطغةا -
 رينػاؿ الحنػلا ة  ن نػلات بدات ػ  معػغؼ الخػلا يي ارمنػا أف ارةلااػا هػ ا إرنػك تانػ  لػلا اػَؿ لػت هتهػغأ

ا.أاغىابتَعا....االخ(ا اا رعابتالراار نطغةا   ا أ اللاؿالظر لماااه للاجا) الد تعن لم
 لػت أبعػ  إلذ الخػلا يي ارمنػا لؽتػ  انػا ات ػلاً لا أااػغ ل يػاـ إ طػلام اػ رع لؽاػت ارتعػلا م  هػ   سػام   ػ 
اتتيػنتاٍاارػ االدظر لاتالهااٍت لاقنلاتاأ الاؿاا ارنشن االد تعن لمااىناؿا   اار نطغة أ  الحنلا ة  ن نلات
اإلذاتػػػظتياارػػػ ا االدملا رػػػلما تهػػػاتا االد ػػػتعن لماالدلاتمػػػلمااىنػػػاؿاإلغػػػلا ا تهػػػاتالميػػػلاا ااىرػػػغاؼاأنػػػاؿالد انػػػلمابرامػػػ 
ا.اًهتلاينلماارطلاقلمادااٍ ت لاع

 :الثانيخاتمة الفصل 
لغتة ابعلال اتغاامااتةنٌالست  اارم غملاتااٍقت،لاتملماار اقلالتابت  نًاارمناااٍقت،لاتياأفاارمناااٍقت،لاتي

 أ االدػلاؿالػتاييػلما  مػلاتةااًهتلاينػلمالػػتاييػلماأاػغىاا هػ االػتااػَؿااٍبتاػػلا اتاارػ ات ػنحالػتا  عيػلااابحنػػااا
اػػػ اابتاػػػلا ام ػػػنحابإ طػػػلامات ػػػهاي مػػػ ار منػػػاااٍقت،ػػػلاتياات فاأفاهم ػػػ اارتمامػػػها ارتفي ػػػنٌاداالدمتجػػػلاتاارػػػ ا

تاارمنػػاالتنا ػػلمادااػػ الػػتاتػػغااما أ االدػػلاؿااارػػغأ االدػػلاؿااٍقت،ػػلاتياا   نػػكا ػػإفالزػػ تااارمنػػاات ػػنحابػػلارغ هالػػت
ارةشػغياا ارتطػامغا اٍبتاػلا اات فاأفاهم ػ اارتم ػنما ارت ػننًااهػ االػتاييػلما لػتاييػلماأاػغىا يػاتاا تةػلاطا رنػػسا

ابنٌاا التاارمناااٍقت،لاتيا ارتمننلماابنًاأهكالغ اأفاه غؽابنٌاه متاالد يالنٌ.



 الإطار النظري للنمو الاقتصادي                                                                   صل الثانيالف
 

53 
 

اارمنػػاالز  تاتػػكا لست ػػ اارم غمػػلاتاارػػ اقلالػػتابت  ػػنً اا رػػمتطغؽاداار ،ػػ االدػػاالراإلذابعػػ اارتطػػغؽاإلذال يػػاـ
ارعَقلمابنٌارنلارلماارتفيغمغاالدلالرا اارمناااٍقت،لاتيا ه االتااَؿالست  اارم غملاتاارػ االا رػتات  ػنًارنلارػلما

اارتفيغمغاالدلالرا   اارمناااٍقت،لاتاا بإ طلاماأه اؼاارتهنلاـاب نلارلماارتفيغمغاالدلالر.
ا
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 الفصل الثالث: العلاقة الموجودة بين التحرير المالي و النمو الاقتصادي .1
 الآثػار مػن الػتلص  بغيػت ذلػ  و ابؼاليػ  أنظمتهػا بتحريػر ابؼاضػن العقدين خلبؿ الدوؿ من العديد قامت لقد

ابؼاليػػ  و  أنظمتهػػاالػػظ تصػػت  ػػاةدة بؼػػدة  ايصػػ  مػػن الػػدمن ط و  ػػ ل   ػػدؼ   ػػاير  ابؼػػايالسػػصةي  لسيا ػػ  ال ػػة  
 برفيد و يرة النما الاقتصادي.

 MC KINNON – SHAW ػ  مػن   أعمػاؿ إلىفنماذج التحرير ابؼاي الظ  ةقتو ى ه الدوؿ يعاد بأ اس 
السقاؼ ابؼفروضػ   إلغاءابؼالي  لدوؿ النامي  و ذل  من خلبؿ :  الأنظم الص اف يؤ داف عصى ضرورة بررير  1971

القياد ابؼتعصق  بدخاؿ ابؼؤ سػات ابؼاليػ  و الةنػاؾ  إلغاءالفاةدة بالتقصي  من معدؿ الاحتيا ي القانانيط  عصى أ اس
لصلػػروج مػػن حالػػ  ال ػػة  حسػػاب رأس ابؼػػاؿ ط و بنػػا يعتػػراف التحريػػر ابؼػػاي و ػػيص  بسػػي   و فعالػػ   الأجنةيػػ  برريػػر

جيػػػػدة لتعديػػػػد فعاليػػػػ  النظػػػػاـ ابؼػػػػاي ة  عةقػػػػ  ابؼػػػػاارد ابؼاليػػػػ  و برقيػػػػ  الت ػػػػار ابؼػػػػايط و زيػػػػادة معػػػػدؿ  أداةابؼػػػػايط و 
 النما الاقتصادي بؽ ه الدوؿ.  سريع إلىال ي يؤدي ة النهاي   الأمرالا تثمارات 
 ػػػصةا عصػػػى نظامهػػػا ابؼػػػاي و ذلػػػ   أثػػػرتبعداةػػػر ف  ػػػا  يا ػػػ  ال ػػػة  ابؼػػػاي ابؼمار ػػػ  مػػػن  ػػػرؼ ا إلىو بػػػالنظر 

 ةػػػػ   لىإالػػػػ ي دفػػػػع بالسػػػػص ات ابعداةريػػػػ   الأمػػػػرالتمايػػػػ  ط  أغصةيػػػػ الق ػػػػاع الاقتصػػػػادي العمػػػػامي عصػػػػى  با ػػػػتحااذ
 الأزمػ    القياد ابؼفروض  عصى نظامهػا ابؼػايط فقامػت ابعداةػر بعػد   إلغاء إلىمالي  وا ع  الن اؽ تهدؼ  إصلبحات

قػاناف القػرض و الةنػ  لسػن   إصػدارنظامهػا ابؼػاي ط و ذلػ  عػن  ريػ   إصػلبحبالشػروع ة  1985النف ي  لسػن  
قامػػت بػػو السػػص ات الػػ ي  يابغقيقػػ الإصػػلبح أف إلاابػػػاص بابعهػػاز الةن ػػي و ابؼػػاي ط  1988ثم قػػاناف  1986

الةداي  ابغقيقيػ  لسيا ػ  التحريػر  بدثاب  ط بحيث  انت1990ابعداةري  ىا ال ي  ضمنو قاناف النقد و القرض لسن  
 ابؼاي ة ابعداةر.

 .المبحث الأول: العلاقة من الجانب النظري
برريػر حسػاب رأس تهدؼ ى ه الدرا ػ  الى درا ػ  العلبقػ  مػن ابعانػظ النظػري لصتحريػر ابؼػاي و ذلػ  ة معرفػ  

و مػدى  ػأثير الت ػار ابؼػاي عصػى النمػا  الاقتصاديابؼاؿ ط  ل  ابراز مدى بقاع   را م رأس ابؼاؿ ة برقي  النما 
 الاقتصادي.

 المطلب الأول: دراسة تحرير حساب رأس المال.
لدرا ػػ  برريػػر رأس ابؼػػاؿ لابػػد مػػن التعػػرؼ عصػػى مفهامػػو مػػع  ةيػػاف اىػػم ابؼعػػاملبت الػػظ  ػػدخ  ة حسػػاب رأس 

 .برريره شروط و ابؼاؿ رأس سابح بررير عن ابؼتر ة  الآثار ط وابؼاؿ و العاام  ابؼتح م  ة  دفقو
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 المال رأس حساب تحريرمفهوم الفرع الأول: 
 الػػػػػػظ و ابؼػػػػػػدفاعات بؼيػػػػػػداف ابؼاليػػػػػػ  ابغسػػػػػػابات و ابؼػػػػػػاؿ رأس حسػػػػػػاب ة ابؼعػػػػػػاملبت عصػػػػػػى ابغظػػػػػػر إلغػػػػػػاء ىػػػػػػا
 و ابؼةاشػػػػػػػػرة الا ػػػػػػػػتثمار و الأ ػػػػػػػػهم و الػػػػػػػػدياف مثػػػػػػػػ  ابؼػػػػػػػاؿ رأس أشػػػػػػػػ اؿ بدلتصػػػػػػػػ   ابؼتعصقػػػػػػػػ ابؼعػػػػػػػػاملبت  شػػػػػػػم 
 الصػػػػػػرؼ  ػػػػػػعر عصػػػػػػى ابؼفروضػػػػػػ  الرقابػػػػػػ  مػػػػػػن ابغػػػػػػد عصػػػػػػى العمػػػػػػ  يتضػػػػػػمن و.(1)الشلصػػػػػػي  الثػػػػػػروات و العقػػػػػػاري
 السػػػػػػػػػص ات  ػػػػػػػػػدخ  عػػػػػػػػدـ و,  ابؼػػػػػػػػػاؿ رأس حسػػػػػػػػاب و ابعػػػػػػػػػاري بابغسػػػػػػػػاب ابؼر ة ػػػػػػػػػ  ابؼعػػػػػػػػاملبت عصػػػػػػػػػى ابؼ ةػػػػػػػػ 
 . (2)المحصي  العمص  صرؼ معدؿ برديد ة النقدي 
 الضػػااب  و الأجنػي النقػد عصػى ابؼفروضػ  القيػاد  ػ  إلغػػاء أي لتحايػ  ابؼػاؿ رأس حسػاب قابصيػ  يعػ  أنػو  مػا
 .(3)الأخرى

 و خػػارج إلى الأمػػااؿ رؤوس برريػػ  ة الأجنػػي و ابؼقػػيم ابػػػاص الق ػػاع بحريػػ  يتعصػػ  ابؼػػاؿ رأس حسػػاب فتحريػػر
 و ضػػااب  بصػػد أي ة و داةمػػا ىنػػاؾ لأف الأمػػااؿ رؤوس حر ػػ  عصػػى الضػػااب  انعػػداـ يعػػ  لا ىػػ ا و الةصػػدط داخػػ 

 . (4)قاناني إ ار ة و وا ع ن اؽ عصى بف ن  ابغر   ى ه   اف أف ىا فابؼهم ابغر   ى ه  نظم إجراءات
 :يصي فيما ابؼاؿ رأس حساب ة  دخ  الظ ابؼعاملبت أىم إبراز بي ن و

 المالية الأوراق سوق في بالاستثمار المتعلقة المعاملاتأولا: 
عمصيات الشراء الظ  تم من  رؼ غير ابؼقيمن ط   تضمن ىي و...( غيرىا و ابؼشتقات و السندات الأ همط)

ابؼةيعات أو الإصدارات الظ يقاـ  ا غػير ابؼقيمػن و  ػ ل  عمصيػات الةيػع أو الإصػدارات أو الشػراء الػظ يقػاـ  ػا 
 ابؼقيمن.
 المباشر الأجنبي بالاستثمار المتعلقة المعاملاتثانيا: 

 .عر ابغدود الأرباح برايلبت و الا تثمار عصى ابؼفروض  القياد من التحرير  شم  و
 العقارية الثروة بأصول المتعلقة المعاملاتثالثا: 
 ة العقػػارات شػػراء ابؼقيمػػن أو الغػػير باا ػػ   بؿصيػػا  ػػتم الػػظ العقػػارات بيػػع و بشػػراء ابػاصػػ  ابؼعػػاملبت  صػػ  أي
 .ابؼقيمن باا    ابػارج
 

                                                             

27ص (ط  2002مؤ س   ابا  )ومستقة  الأ ااؽ العربي  لرأس ابؼاؿ"شدا بصاؿ خ يظ. د صعف  الر يةي" العابؼ  ابؼالي    1  
35ص (ط 2002الا  ندري  ,  طمصر طالدار ابعامعي  لص ةاع  و النشر  )عةد ابؼ صظ عةد ابغميد "العابؼ  الاقتصادي  الةناؾ"  2  
19ص (ط  1998ديسمر  بؾص  التماي  و التنمي   )باري آيشينجرينط ماي   ما ى" صندوؽ النقد الدوي و بررير حساب رأس ابؼاؿ "  3  

161طص ( 1998معهد الةحاث و الدرا ات العربي  ). بؿماد عةد الفضي :" الاقتصاد العربي ة مااجه  برديات القرف الااحد و العشرين"  4  
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 المالية التسهيلات و الكفالات و الضمانات و المالي و التجاري بالائتمان الخاصة المعاملاترابعا: 
 (.ابؼقيمن لغير ابؼقيمن من ابؼمناح الاةتماف)لصلارج  التدفقات  شم  وىي

 التجارية بالبنوك المتعلقة المعاملاتخامسا: 
 طو ػػػ ل ( إلى الػػداخ   ػػػدفقات) ابػػػارج مػػػن الةنػػاؾ اقػػػتراض و ابؼقيمػػنط بػػػالغير ابػاصػػ  الاداةػػػع  شػػم  ىػػي و

 (.ابػارج إلى  دفقات) الأجنةي  الاداةع و القروض
 الشخصية الأموال رؤوس بتحريك المتعلقة المعاملاتسادسا: 

 . (1)الدياف  ساي  طالشر اتط. ابؼيراث  طابؼن ط ابؽدايا القروضط بالاداةعط ابػاص  ابؼعاملبت  شم  و
 المال رأس تدفق في المتحكمة العوامل الفرع الثاني:

اف  ػػدفقات رؤوس الأمػػااؿ النابذػػ  عػػن قيػػاـ العديػػد مػػن الةصػػداف بتحريػػر حسػػاب راس ابؼػػاؿ بزضػػع  ماعػػ  مػػن 
 : إلى العاام  ى ه  قسيم بي ن الدوؿطو بن بغر تها ابؼاجه العاام  ابؼتح م  و 

    السحظ بعاام   دعى الظ و داخصي  عاام. 
    الدفع بعاام   دعى الظ و خارجي  عاام. 

 :العاام  ى ه من عام     بوتايو ما نةن  اؼ يصي فيما و
 (:السحب عوامل) الداخلية العواملأولا: 

  ايصػ  الرأبظاليػ  التػدفقات بعػ ب حػافد بسثػ  الػظ و المحصيػ  الأوضػاع و بالسيا ػات غالةػا العاامػ  ى ه  ر ة : 
 :(2) أتي ىي و الأج 

 الأمػااؿ رؤوس بهػ ب أف شػأنو مػن ال صػي الاقتصادي الا تقرار  دعيم و ابؼالي  السيا   ب صلبح الاىتماـ - أ
 .الأجنةي 

 . التضلم من ابغد و الأ عار لا تقرار ناجح  برامج  نفي  - ب
 عصػى ال صػظ ة ابغاصػص  الديػادة  قػاد أف بوتمػ  حيػث المحصيػ ط النقػاد عصػى ال صػظ دال  ة ابؼستقص  الديادة - ت

  .(3)(ابؼالي   الا تثمارات) الأجني ابؼاؿ رأس ج ب إلى النقاد
 ابؼتاقػع الربحيػ  معػدؿ بػن ابؼقارنػ  أ ػاس عصػى يأخػ  أف لابػد ا تثماري قرار فأي ابؼاؿ رأس إنتاجي  ار فاع - ث

 الأجنػػػػي ابؼػػػػاؿ رأس حر ػػػػ  عصػػػػى  ػػػؤثر ابؼػػػػاؿ لػػػػرأس ابغديػػػػ  ف نتاجيػػػػ  ابؼشػػػروع لإقامػػػػ  اللبزمػػػػ  الت صفػػػػ  بػػػن و
                                                             

28ش ا بصاؿ خ يظ صعف  الر يةي "مرجع  اب "ط ص    1  
17ط ص  16ص مرجع  ة  ذ ره ط ماي   ما ى  باري آيسينجرينط   2  
92ط ص ( 1991منشارات قار يانس )د بؿماد  عيد الفلاري "الاقتصاد الدوي"  -بؿمد عديد  3  
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نتيج   إلاير فع فيها العاةد الا تثماري نسةياط و ذل  ما ىا  الظ الةصداف  ص  إلى ينج ب طفها( ابػاص)
 .(1) عظيم العاةد عصى الا تثمار المحصي إلى ةيرة تهدؼ   إصلبحي  يا ات  لإ ةاعها

 (الدفع عوامل) الخارجية العواملثانيا: 
 طحيػث ابػارجيػ  العاامػ  بسار ػها الػظ التػأثيرات ىنػاؾ فػ ف الػ  ر السػابق  الداخصيػ  العاامػ   ػأثيرات عػن عػلبوة
 فيمػا إبرازىػا بي ػن و التسػعينات  ػناات خػلبؿ العػام عرفهػا الػظ الأمػااؿ رؤوس  دفقات  فرة ة  ةير دورا  صعظ
 :يصي
 طحيػث ابؼػاؿ لػرأس الدوليػ  ابغر ػ  عصػى ابؼػؤثرة العاامػ  أىػم مػن  عتػر حيػث الدوليػ ط الفاةػدة أ ػعار ابلفاض - أ

 العجػد ذات الةصػداف بسثػ  عػادة الػظ و الفاةػدة معػدؿ بار فػاع  تميػد الػظ الةصػداف إلى الأمػااؿ.  رؤوس  تػدف 
 .(2)ابؼاي

 إلى  ػػؤدي الصػػناعي  الةصػػداف أ ػػااؽ ة ابؼتدايػػدة الت ػػالي  و القايػػ  ابؼنافسػػ  و الا صػػالات   صفػػ  ابلفػػاض - ب
 حػػدة ابلفػػاض و  ثػػيرة الامتيػػازات و أ ػر الأربػػاح   ػػاف أيػػن الناشػق  الأ ػػااؽ بكػػا الأمػػااؿ.  رؤوس  اجيػو
 . (3)ابؼنافس 

  تػافر الػظ الدوؿ بكا الابذاه إلى الأمااؿ برؤوس دفع الصناعي  الدوؿ بعض عرفتو ال ي الاقتصادي الر اد - ت
 . ةيرة ا تثماري  فرض فيها

 نتيجػػػ  المحصيػػػ  لصنقػػػاد الشػػػراةي  القػػػاة  ػػػدىار حالػػػ  ففػػػي النقػػػدي التػػػدىار خ ػػػر مثػػػ  الاقتصػػػادي  ابؼلػػػا ر - ث
التضػػػػػلم المحصػػػػػي يصجػػػػػأ أصػػػػحاب رؤوس الأمػػػػػااؿ إلى برايػػػػػ  أمػػػػػاابؽم إلى ابػػػػػػارج و  ػػػػػ ل   معػػػػػدؿ لار فػػػػاع

 .(4)أصحاب ابؼشاريع يقاماف بتصفي  ا تثماراتهم و تهريظ رؤوس الأمااؿ إلى ابػارج
 . (5)الأمااؿ رؤوس حر    اجيو ة مهم دور  صعظ السيا ي  العاام  - ج
 رؤوس حر ػػ   اجيػػو ة الػػدفع عاامػػ   صعةػػو الػػظ الفعػػاؿ الػػدور عصػػى أ ػػدت الػػظ الدار ػػات مػػن العديػػد ىنػػاؾ و

الدرا ػ  الػظ قػاـ  ػا "  الفاجصيرمارنيهػػات" حيػث بينػت اف السػةظ الرةيسػي وراء التػدفقات الرأبظاليػػ   مثػ  الأمػااؿ
  عر ابلفاض خاص  بصف  و العابؼي لصساؽ ي الاقتصاد الدورة ة يتمث  اللب يني  أمري اابػاص  الى عشر دوؿ من 

" فريناننػ زأريد" درا ػ  أ ػدت  مػا الصػناعي ط الػدوؿ و الأمري يػ  ابؼتحػدة الالايات ة ال ساد و الأمري ي الفاةدة
                                                             

92ط ص ( 1991منشارات قار يانس )د بؿماد  عيد الفلاري "الاقتصاد الدوي"  -د. بؿمد عديد    1  
23ص (ط 1999بؾص  التماي  و التنمي   ةتمر )ميليا" التدفقات الضلم  لرأس ابؼاؿ" -أليلاندروا لابيد  2  
63ص (ط  1991دار ابعامع  قاىرة ط ) رمدي ز ي" الدياف و  يا ات التحرير"   3  
63ص  مرجع  اب  طرمدي ز ي" الدياف و  يا ات التحرير"   4  
23ط ص  مرجع  اب  ميليا" التدفقات الضلم  لرأس ابؼاؿ" -أليلاندروا لابيد4.   5  
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 الناشػػق  الأ ػػااؽ ة ابؼاليػػ  الا ػػتثمارات التػػدفقات ة الديػػادة مػػن%(  86)  أف إلى خصصػػت حيػػث النتيجػػ  ذات
  اصػػػ  الػػظ النتيجػػ  ذات ىػػػي و ط العابؼيػػ  الفاةػػدة أ ػػػعار لابلفػػاض نتيجػػ   ػػػاف(1993-1989) الفػػترة خػػلبؿ
 لػةعض و ابعنابيػ  أمري ػا دوؿ مػن عشػرة ة ابؼاليػ  الا ػتثمارات  دفقات لمحددات برصيصهما ة" وروز فران  " إليها
  .(1)(1994-1986) بن ما آ يا شرؽ جناب دوؿ

 تحريره شروط و المال رأس حساب تحرير عن المترتبة الآثارالفرع الثالث: 
  عػػاني الػػدوؿ ىػ ه أف  ػػاف ة يتمثػ  حتمػػي من ػ  عصػػى قاةمػا الناميػػ  الػدوؿ ة ابؼػػاؿ رأس حسػاب برريػػر  ػاف

 بابغصػػاؿ بؽػػا يسػػم  ابؼػػاؿ رأس حسػػاب برريػػر أف  عتقػػد فهػػي للب ػػتثمار الضػػروري  ابؼاليػػ  ابؼػػاارد نقػػ  مشػػ ص  مػػن
 النمػا برفيػد و ابؼاليػ  ابؼػاارد ة ابغاصػ  الػنق   غ يػ  ة  سػتعمصها أف بي ػن الػظ الأجني ابؼاؿ رأس  دفقات عصى

 .الاقتصادي
 الإبهابيػ  الآثػار جانػظ إلى  ػصةي  آثػار أتهػرت ابؼػاؿ رأس حسػاب برريػر بى  فيما النامي  الدوؿ بذارب أف إلا
 إ ةػػاع عػػن النابصػػ  الآثػػار بـتصػػ  نةػػن  ػػاؼ يصػػي فيمػػا و ابؼػػاؿط رأس حسػػاب برريػػر عمصيػػ  مػػن منتظػػر  انػػت الػػظ

 .ابؼاؿ رأس حساب بررير  يا  
 :المال رأس حساب لتحرير الإيجابية الآثارأولا: 

 إبرازىػػا بي ػػن والػػظ عصيػػو ابؼقةصػػ  الػػدوؿ اقتصػػاديات عصػػى الإبهابيػػ  الآثػػار مػػن بؾماعػػ  ابؼػػاؿ رأس حسػػاب لتحريػػر
 :يصي فيما
 . (2)ابػارجي  الأ ااؽ إلى لصاصاؿ والأفراد الأعماؿ مشروعات أماـ ال ري  يفت  ابؼاؿ رأس حساب بررير  - أ

 عن أي) الأجنةي  بصداف عصى دياف امتلبؾ  ري  عن ابػ ر  ازيع طو ابؼالي  المحافظ لتنايع بشين  فرص بىص  - ب
 الػظ ابؼاليػ  الأزمػات و الاض رابات من نفسها برمي أف وابؼؤ سات للؤ ر بي ن بالتاي و(  إقراضها  ري 
 . (3)الأـ الةصد ة بردث بي ن

 عالي  معدلات برقي  من العجد لةصد بي ن حيث الةعيدط ابؼدى عصى الاقتصادي  التنمي  عمصي  ة الإ راع - ت
 .(4) الت نالاجيا نق  إلى إضاف  ان ماشي   يا ات ابزاذ إلى ابغاج  دوف لنما

                                                             

33طص  32اؿ "مرجع  اب "ط ص . ش ا بص  1  
178ما ي   ما ى "مرجع  اب "ط ص -باري آيشينجرين   2  
25ص  (ط 1998بؾص  التماي  و التنمي  )منير راشد" بررير حساب رأس ابؼاؿ ة جناب الةحر ابؼتا  "  -صالح ـ نصاي  3  
274ط ص ( 1999بؾدلاوي الأردف )عرفات  قي ابغس  " التماي  الدوي"    4  
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 للؤ ػػػعار أ ػػػر وزنػػػا يع ػػػي و انتقاةيػػػ  أ ثػػػر نقديػػػ  أ ػػػر  ةػػػ  بكػػػا الابذػػػاه يقػػػاي ابؼػػػاؿ رأس حسػػػاب برريػػػر - ث
 . (1)النقدي  التقسيمات ة الصرؼ

 النمػػػػا يػػػػدعم أف بي ػػػػن جيػػػػدة ب ريقػػػػ  التحريػػػػر عمصيػػػػ  عػػػػن النابذػػػػ ) الأجنػػػػي ابؼػػػػاؿ رأس  ػػػػدفقات  اجيػػػػو - ج
 سػػػػج   ف  االناميػػػػ ط الػػػػدوؿ ة الا ػػػػتثمار معػػػػدؿ و الفػػػػرد دخػػػػ  متا ػػػػ  لابلفػػػػاض نظػػػػرا و ط الاقتصػػػػادي

 يسػاىم الأجنػي ابؼػاؿ فػرأس( مػنلفض بمػا معػدؿ سػر ابغصقػ  ابؼفرغػ  ) دخػ    أيمعدلات ا تثمار عاليػ ط 
 النمػػػػػػامػػػػػػنلفض        مػػػػػػنلفض ادخػػػػػػار        مػػػػػػنلفضا ػػػػػػتثمار        بخ ػػػػػػى الإ ػػػػػػراع أو بالتعجيػػػػػػ 
 التنميػػػػ  بػػػرامج القيػػػػاـ أو لتنفيػػػ  اللبزمػػػػ  الأ ا ػػػي  العاامػػػػ  عصػػػى ابغصػػػػاؿ  سػػػهي   ريػػػػ  عػػػن الاقتصػػػادي
 . (2)الفني  ابؼعرف  رأبظالي ط  صع مالي ط ماارد: مث  الاقتصادي 

 عصى ابؼفروض  الضراةظ ة متمث  إضاة دخ  عصى بابغصاؿ ابؼاؿ رأس لتدفقات ابؼستقةص  لصدوؿ يسم  - ح
 . (3)فيها الأجني ابؼاؿ رأس بوققها الظ العااةد

 ة الأخػػػير بؽػػ ا الابهػػػابي الػػدور عصػػى ابؼػػػاؿ رأس حسػػاب برريػػر بىػػػ  فيمػػا الأ ػػياي  الدولػػػ  بذػػارب  ؤ ػػد  - خ
  ػػابنت الػػظ و التنميػػ  و النمػػا مػن  ايصػػ  فػػترة الاقتصػػاديات ىػػ ه  ػجصت طفقػػد الاقتصػػادي  التنميػػ  برقيػ 
 . (4)بو ابؼتعصق  القياد إلغاء عن النابذ  الأجني ابؼاؿ رأس  دفقات فيها

 لصتلصػػي  ال ريػػ  بيهػػد و  فػػاءة أ ثػػر  صػػة  أف عصػػى المحصيػػ  ابؼاليػػ  واؽ الأس يشػػجع ابؼػػاؿ رأس برريػػر - د
 .  (5)ابؼالي  لصمدخرات ال  ء

 بنػا و أ ا ػن بؿػارين ة الأجنةيتتةصػار ابؼػاؿ رأس  ػدفقات عػن ابؼتر ةػ  ابؼنػافع أف القاؿ بي ن الأخير ة و - ذ
(6): 
 درجػ  رفػع و الا ػتثمار عصػى العاةػد معػدؿ برسػن و الا ػتثمار مسػتاى رفػع خػلبؿ مػن النمػا عمصي  دفع 

 لسػػد بسايصيػػا مصػػدرا  عػػد ىػي طو الأجنةيػػ  ابػػػرات و ابؼتقدمػػ  الت نالاجيػا دخػػاؿ نتيجػػ  السػػاؽ ة ال فػاءة
 يتر ػظ الأمػر وىػ ا. ابؼرجػاة النمػا معدلات لتحقي  ابؼ صاب الا تثمار حجم و المحصي الادخار بن الفجاة
 ة ابؼتمثص  ابػاص  الرأبظالي  بالتدفقات جدةيا الا تعاض   تم حيث ابػارجي  الا تدان  معدلات خفض عنو

                                                             

22ص مرجع  اب  " ر.باري جانساف    1  
22ص مرجع  اب  " ر. باري جانساف    2  
275عرفات  قي ابغس  "مرجع  اب "ط ص     3  
2ص (ط  1999بؾص  التماي  و لتنمي  مارس )ماناي  غيتياف "  أثير التدفقات ابؼالي  العابؼي  عصى السيا ات الاقتصادي  "    4  
3"مرجع  اب "ط ص  ماناي  غيتياف   5  
29ش ا بصاؿ خ يظط صعف  الر يي مرجع  اب  ص    6  
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 بالتػػاي و ابغ اميػػ  القػػروض و ابؼصػػرفي  القػػروض عػػن ابؼاليػػ  الا ػػتثمارات و ابؼةاشػػرة الأجنةيػػ  الا ػػتثمارات
 .أعةاةها و ابػارجي  الدياف حجم بما من ابغد
 عصػػى النقديػػ  السػػص ات مقػػدرة مػػن يديػػد الػػ ي الأمػػر الأجنةيػػ  لصعمػػلبت مصػػدر يعػػد التػػدفقات ىػػ ه  ػػافر 

 خدمػػ  ة ا ػػتندفت  ابؼػػا الػػظ الاحتيا ػػاتمسػػتايات مر فعػػ  مػػن الاحتيا ػػات الدوليػػ  و ىػػي  صػػ     ػػاين
 .ابػارجي  الدياف أعةاء

  المال رأس حساب تحرير عن الناتجة السلبية الآثارثانيا: 
 :يصي فيما عرضها بي ن الظ و والسصةيات ابؼشا   من العديد الدوؿ ى ه عانت   ل  و
بررير حساب رأس ابؼاؿ ي رح ال ثير من ابؼشػا   ة الػدوؿ الناميػ  ىػ ا ل ػاف أف أنظمتهػا ابؼاليػ  ضػعيف  و  -‌أ

 لػػػرؤوس ال ةػػػير بالتػػػدف  ابؼر ة ػػػ  ابؼلػػػا ر إدارة و  قػػػيم بىػػػ  فيمػػػا القػػػدرة بؿػػػدودة المحصيػػػ مؤ سػػػاتها ابؼاليػػػ  
 . (1)ضعيف  النقدي  لصسص ات الإشرافي  القدرة أف  ما و الأمااؿ

 ال صػظ زيػادة و المحصيػ  ابؼاليػ  الأصػاؿ حجػم ة  ا ػع عنػو يتر ػظ الػداخ  إلى الأمااؿ رؤوس  دفقات زيادة -‌ب
 العمصػ  صػرؼ  ػعر ة ار فػاع حػدوث عصػى عػلبوة التضػلم معػدلات ار فػاع بالتػاي و المحصيػ  السػصع عصػى
 نفسػها الأمػااؿ رؤوس  ػدفقات بذعػ  ال صػي الاقتصػاد ة الا ػتقرار عػدـ مػن حالػ   فػاقم احتمػاؿ و المحصيػ 
 . (2)مستقرة غير

 بما نسظ حققت ابؼاؿ رأس حساب بررير عصى أقدمت الظ الةصداف بأف  ةن مصما   إثةا ات أي ياجد لا -‌ت
 يسػفر م  مػا الا ػتثمارط معػدلات ة مصما ػا ابكدار عرفت الناشق  الأ ااؽ بعض حتى ىناؾ وب  عالي ط
 لا الأمػااؿ رؤوس  ػدفقات فتحريػر. الأ ػااؽ  صػ  ة ا تقرار الا ػتهلبؾ عن الأمااؿ رؤوس  دفقات بررير

 ىػ ه ة الديػادة  ػؤدي بحيػث عصى الا ػتثمارات ال صظ ة ابلفاضا  عاني الظ الةصداف ة  صيما حلب يش  
 إضػػعاؼ و بالتػػاي أقػػ  التصػػديري  الأنشػػ   عػػن النػػا ج الػػرب  جعػػ  و المحصيػػ  العمصػػ  قيمػػ  رفػػع إلى التػػدفقات
 . (3)للب تثمار الدافع  ابغااجد

 فػػت  عػػن ابؼتر ةػػ  ابؼلػػا ر عصػػى الضػػاء  صقػػي ابؼاضػػي العقػػد خػػلبؿ الصػػاعدة الأ ػػااؽ بذػػارب بعػػضأف   مػػا -‌ث
 عمصتهػا ربػ  عػن التلصػي إلى  ثػيرة بصػداف اض رت فقد ابؼرفط الصرؼ بسعر الأخ  قة  ابؼاؿ رأس حساب

                                                             

30طص مرجع  اب  غيا" مي-أليلاندروا لابيد   1  
38ش ا بصاؿ" مرجع  اب "ط ص    2  
1طص (  2006بروجي ت  ن  )داني رودري  " التحرير ابؼاي و الاعاد الداةف "    3  
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 مثػػػػ  ابؼفتاحػػػػ  ابؼػػػػاؿ رأس حسػػػػابات تػػػػ  ة ابؼػػػػاؿ رأس  ػػػػدفقات ابذػػػػاه ة ابؼفػػػػاج  الانقػػػػلبب بعػػػػد المحصيػػػػ 
 .1999 الرازي  ط 1998  ايلبند ط 1994 ابؼ سي 

 :المال رأس حساب تحرير شروطثالثا: 
 عنػػو النابذػػ  ابؼلػػا رة بذنػػظ و منػػو ابؼرجػػاة الأىػػداؼ برقيػػ  ة ابؼػػاؿ رأس حسػػاب برريػػر بقػػاح ضػػماف أجػػ  مػػن
 الةيقػػ   ػػافر أي ابػ ػػاة ىػػ ه عصػػى الأقػػداـ قةػػ  التنظيمػات و القااعػػد و الشػػروط مػػن بؾماعػػ   ػػافر مػػن التأ ػػد لابػد

 بقػاح يت صةهػا الػظ القااعػد و الشػروط إلى نت ػرؽ  ػاؼ يصػي فيمػا و.ابؼػاؿ رأس حسػاب لتحرير ابؼنا ة  الاقتصادي 
 :ابؼاؿ رأس حساب بررير

 فتحريػػر ابؼقيمػػن الغػػير بهريهػػا الػػظ الأجنةيػػ  العمصػػ  برػػايلبت و بدعػػاملبت ابػاصػػ  التحا يػػ  القااعػػد  ػػافر بهػػظ - أ
 فقااعػػػد الدوليػػػ  ابؼعػػػاملبت عصػػػى ابؼ ةقػػػ  التنظيمػػػات و القااعػػػد  ػػػ  عػػػن التلصػػػي يعػػػ  لا ابؼػػػاؿ رأس حسػػػاب
 إلى ابؽادفػػ  و ربظيػػا ابؼعتمػػدة الإجػػراءات و السيا ػػات و التنظيميػػ  القااعػػد و القػػاانن عػػن عةػػارة ىػػي التحػػاط
 .(1)ابؼاي الساؽ انضةاط ضماف و ابؼالي  ابؼؤ سات  لبم   عديد

 . (2)النقدي  لسص ات الإشراة الدور  عديد أج  من الإفصاح و لصمحا ة  جيدة مت صةات إقرار - ب
 قامػػػت الػػػظ الػػػدوؿ لأف ذلػػػ  و ابؼػػػاؿ رأس حسػػػاب برريػػػر عصػػػى الإقػػػداـ قةػػػ  الصػػػرؼ أ ػػػعار برريػػػر بهػػػظ - ت

 إجػراء إلى دفعهػا بفػا اضػ رابات و مالي  أزمات من عانت ثابت  صرؼ أ عار ت  ة ابؼاؿ رأس حساب بتحرير
 . (3)لعمصتها متتالي  بزفيضات

 و ابؼػاؿ رأس معػاملبت أنػااع بعػض و الأجػ  القصػيرة الأمػااؿ رؤوس بتدفقات ابػاص  القياد عصى الإبقاء - ث
 و لتحػػاط ابؼنا ػػة  ابؼعػػايير ووضػػع جيػػدة بصػػف  ابؼاليػػ  الأ ػػااؽ ىي صػػ  لإعػػادة الضػػروري الاقػػت ل سػػظ ذلػػ 

 . (4)مةاشرة الغير النقدي  الأدوات ا تعماؿ  عديد و الأشراؼ
 :المال رأس وتراكم الاقتصادي النمو: الثاني المطلب

ابؼػػاؿ و  رأس  ػػرا م بػػن يػػرب  النمػػاذج فهػػ ا ابعػػدد ال نػػدين بمػػاذج أحػػد ىػػا لصنمػػا "دومووار- ىووارود نمووو ج" 
لتحقيػػ  النمػػا الاقتصػػادي و قػػد  أ ا ػػينالنمػػا الاقتصػػادي حيػػث يعتػػر "ىػػارود" الادخػػار و رأس ابؼػػاؿ شػػر ن 

 شرح ذل  من خلبؿ ابؼعادل  التالي  :

                                                             

19ص  20ص ( ط 1998بؾص  التماي  و التنمي  ديسمر )"  سصس  الإجراءات لتحرير حساب رأس ابؼاؿ" دار باري جانستاف    1  
3طص  (1997بؾص  التماي  و التنمي  مارس )ندنً ابغ   اني  شارما:" أ ةاب  دف  رؤوس الأمااؿ و السيا ات ابؼنا ة  إزاءه"    2  
22 صط 21ص ( ط  2006بؾص  التماي  و التنمي  ديسمر )و آخروف" من التثةت إلى التعانً "   يم  ارا ا داج روباد و  اجابتا   3  
19ص  20ص (ط  1998بؾص  التماي  و التنمي  ديسمر  )دار باري جانستاف"  سصس  الإجراءات لتحرير حساب رأس ابؼاؿ"   4  
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g C=S 

 أف:حيث 

   

 
  g...................  الاقتصادي النما نسة  بسث 

 

 
  s......................  الادخار نسة  بسث 
 

 
  c......................  الادخار نسة  بسث 

  

  
  =  

 
  و ى  ا ف ف :   

 
 

S=I  .و ذل  ل اف الادخار يساوي الا تثمار  
 مسػتاى أعصػى ة الادخػار نسػة    ػاف عنػدما لػو حػد أقصػى عنػد ي اف الاقتصادي النما معدؿ ف ف بالتاي و
 زاد  صمػػا الادخػار حجػم زاد ف صمػا ابؼعةقػ ط ابؼاليػ  ابؼػاارد حجػم عصػى يعتمػد الاقتصػادي النمػا معػدؿ أف أي بؽػاط
 .الاقتصادي النما و يرة رفع وبالتاي الا تثمارات بساي  ة يستعم  ال ي ابؼاؿ رأس  را م

دومػار"  -(  دخ  ة نفس  ياؽ بماذج "ىػارود DNU ما انو ياجد درا   أخرى قامت  ا الأمم ابؼتحدة )
 إنتاجيػ  رفػع ابؼػاؿ رأس باا ػ   بي ػن إذ الاقتصػادي  التنميػ  عمصي  أ اس ىا ابؼاؿ رأس  را م أفحيث  أ د عصى 

 . (1)الإنتاجي ابؽي   وبرديث العم 
 المطلب الثالث: تأثير التطور المالي على النمو الاقتصادي

 عػػن ابؼاليػػ  الا ػػا    فػػاءة  عديػػد عصػػى يعمػػ  فهػػا الاقتصػػاديط النمػػا عصػػى إبهػػابي أثػػر ابؼػػاي الق ػػاع لت ػػار إف
 و ػػافير ربحيػػ  الأ ثػػر الا ػػتثماري  الفػػرص بتحديػػد يسػػم  أنػػو ط مػػا وابؼعصامػػات ابؼعػػاملبت   ػػالي  بزفػػيض  ريػػ 

 الػ ي الأمػر ابؼاليػ ط ابؼلػا ر مػن التقصيػ  عصى ويعم  ابؼالي ط ابؼاارد  عةق  مستاى بوسن أنو  ما بؽاط اللبزـ التماي 
 بفػا أ ػرع   نالػاجي  قػدـ والى والةشػري ابؼػادي ابؼاؿ لرأس أ رع و را م ابؼالي  لصماارد أمث   ازيع إلى بؿ  لا يؤدي
 .(2) الاقتصاد النما و يرة رفع ة يساىم

 ما يعتر العديد الاقتصادين أف الت ار ابؼاي شرط ضروري لأج  رفع و يرة النما الاقتصادي ومن بن ىؤلاء 
ط SHUMPELER (1912)ط  Gurley-Shaw (1955-1960)الاقتصػادين نػ  ر عصػى  ػةي  ابؼثػاؿ: 

(1955-1969) Goldsmith ط Mckinnon  (1991- 1973  )عصى ابؼاي الت ار  أثير  اضي  وبي ن 
 : التالي  النقاط ة الاقتصادي النما

                                                             

80ط ص (1997  الثالث ال ةع  ىام  دار)"  التنمي  اقتصاد ة مقدم " شعةاني إبظاعي    1  
101طص ( 2004صندوؽ النقد العربي ط اباتي )الأو   وشماؿ أفريقيا "  ير الق اع ابؼاي ة بصداف الشرؽأمشق  مةارؾ د.  ازاف  رين وأخري"   ا   2  
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 ادخاريػ  وأوعيػ  أدوات عػرض خػلبؿ مػن الاقتصػادي  الأنشػ   لتمايػ  اللبزمػ  ابؼاليػ  ابؼػدخرات  عةق  زيادة -1
 ابؼػػاي الت ػػار أف  مػػا ابؼػػدخرينط احتياجػػات بـتصػػ  مػػع  تنا ػػظ والربحيػػ  وابؼلػػا رة السػػيال  حيػػث مػػن متناعػػ 
 .الساء ح ا عصى والأجانظ المحصن لصمدخرين  نافسي  عااةد بتافير يسم 

 عػن عػلبوة منهػا القاةمػ  التا ػع بسايػ  طو ابعديػدة الاقتصػادي  ابؼشػاريع  أ ػيس اجػ  مػن التمايػ   ػافير -2
السيال  لتماي  دورة الا ػتغلبؿط فةفضػ  الأ ػااؽ ابؼاليػ  ابؼت ػارة وابؼؤ سػات ابؼاليػ  ابؼتلصصػ  يػتم  ػافير   افير

 ط زراعػ ) الق اعػات  افػ  و ػ ل ( ومتا ػ   صػغيرة  ةػيرة مؤ سػات)أحجامهػا التماي  ابؼشػاريع عصػى بـتصػ 
 .(بذارة صناع 

 التػأمنط ق ػاع نشػاط خػلبؿ مػن فقػ  ابؼلػا ر لػيس مػن التقصيػ  ة مهمػا دورا ابؼت ػار ابؼاي النظاـ يصعظ -3
 .الا تثماري  الأدوات من متناع   ش يص   قدنً خلبؿ من   ل  وإبما

 : النما ج المفسرة لتأثير التحرير المالي على النمو الاقتصاديالفرع الأول
 بي ن أف ناض  ى ا الأثر من خلبؿ النماذجن التالين:

: حيث يشرح من خلبلو آلي  النما الداخصي عن  ري  رصد  أثير الت ار Pagano (1993)(1)نمو ج  -1
 ابؼاي عصى النشاط ابغقيقي وىا يتمث  فيما يصي:

                 
وإنتاجيػػ   (K)ىػػا دالػػ  بؼلػػدوف رأس ابؼػػاؿ  (Y)أف عػػدد السػػ اف ثابػػت والإنتػػاج الإبصػػاي  Paganoيفػػترض 
 ابؼثاؿ افترض وجاد  صع  واحدة ة ى ا الاقتصاد.ط وفق  من اج  (A)رأس ابؼاؿ

                
ومعػدؿ الابلفػاض  (I)ومن خلبؿ ى ه ابؼعادل  نرى أف بـدوف رأس ابؼاؿ ىا دالػ   ابعػ  لصتػدفقات الا ػتثماري  

 .(S)ة قيم  رأس ابؼاؿ
               

(ط أمػا  و  ػالي  الا ػا   ابؼاليػ  بيثصهػا ب)ط (s)بساي  الا تثمار يتػأ ى عػر الادخػار وذلػ  عػن  ريػ  الةنػاؾ
و صػػػة  معادلػػ  الا ػػتثمار عصػػػى  (x)العاامػػ  الأخػػرى الػػظ  ػػػؤثر ة القػػرار الا ػػتثماري فػػػتم بصعهػػا ة متغػػير واحػػد

 التاي:
             

                                                             
 .91-89غربي ناصر صلبح الدينط مرجع  ة  ذ رهط ط ص ص   1
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مػػن جهػػ  أخػػرى بي ػػن ابغصػػاؿ  (X)و(Y)مػػن جهػػ  وبػػن  (K)و(I)وبالاعتمػػاد عصػػى العلبقػػ  الػػظ  ػػرب  بػػن
 عصى ابؼعادل  التالي :

                        
 أف    الي  الا ا   ابؼالي   ؤدي إلى  سرب الادخار وبالتاي  صة  دال  الا تثمار عصى الش  : ما أنو اعتر 

                 
 عصيها  ما يصي:بي ن ابغصاؿ (t+1)( ف ف معادل  النما ة الفترة 1ومن ابؼعادل  )

                                     
 ( بقد:6(و)5ومن )

                 
 وىي بسث  أثر الا ا   ابؼالي  عصى النما الاقتصادي وقد تم اشتقاقها من ابؼعادلات التالي :

                                            

                   
            

(  صل  أثر الت ار ابؼاي عصػى النمػا الاقتصػاديط فػ ف  يا ػ  التحريػر ابؼػاي  سػم  بتعديػد فعاليػ  8فابؼعادل  )
 النظاـ ابؼاي ة  عةق  ابؼاارد ابؼالي  بفا ينع س إبهابيا عصى النما الاقتصادي.

لػػ  عػػن  ريػػ  رفػػع  مػػا أف الا ػػا   ابؼاليػػ  ة تػػ  نظػػاـ مػػاي مت ػػار  عمػػ  عصػػى برسػػن مسػػتاى الادخػػار وذ
إنتاجيػػ  رأس ابؼػػاؿط بفػػا يشػػجع ابؼػػدخرين عصػػى زيػػادة الادخػػارط بفػػا يػػؤدي إلى رفػػع حجػػم ابؼػػاارد ابؼاليػػ  ة الاقتصػػاد 

 وبالتاي زيادة معدلات النما الاقتصادي.
يشػػرح ىػػػ ا النمػػاذج  أثػػػر التحريػػر ابؼػػاي عصػػػى النمػػا لاقتصػػػادي مػػن خػػػلبؿ : (1)نمووو ج ةلوووة الحجووم الثابتوووة -2

برت شروط ثةات غص  ابغجػم.  مػا اف دالػ  الإنتػاج ال صػي   تػظ  K2و  K1ا تلداـ ناعن من رأس ابؼاؿ 
 عصى الش   التاي:

                  
K1 طk2   .بسث  رأس ابؼاؿ ابؼتاح ة الاقتصاد 

K1+ K2= K…………….2 
K   غير ثابت يتغير وف  الا تثمار حيث اف 

    ………………3 
                                                             

 57-55ص  ( ط2004صندوؽ النقد العربيط أباتيط)ط "التماي  والرفاىي  والنما "مانيتي  بيترجط   1
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 والا تثمار يساوي الادخار الفعصيط أي الادخار م روحا منو   الي  الا ا   ابؼالي  
I= sY…………………….4 

( 1مػن أجػ   اضػي  أثػر التحريػر ابؼػاي عصػى النمػاط حينهػا  صػة  ابؼعادلػ  )  K1/ K2= 2ويفػترض النمػاذج أف 
 من الش  :

                 
  

 
        ……………….5 

وعصػػى الا ػػا   ابؼاليػػ   (A)مػن النمػػاذج أعػػلبه يتةػن أف النمػػاذج الاقتصػػادي يعتمػػد عصػى إنتاجيػػ  بـػػدوف رأس ابؼػاؿ
 وى ه الشروط لا تافر الا ة ت  نظاـ ماي مت ار. S( و  ا معدؿ الادخار  و  صفتها )

 التحرير المالي على النمو الاقتصاديالأبحاث التي تؤيد أثر الفرع الثاني : 
لصتحريػػر ابؼػػاي عصػػى  الػػظ عابعػػت الاثػػر الابهػػابي و السػػصيو ىػػي بؾماعػػ  الابحػػاث النظريػػ  و الابحػػاث التجريةيػػ  

 النما الاقتصادي.
 أولا:الأعمال النظرية التي عالجت أثر التحرير المالي على النمو الاقتصادي

 رح بؾماع  من الأف ار ة  تابو '' وص   اؽ ابؼاؿ'' حيػث  Walter Baghot (1873:)أعمال  -1
قػػاـ بػػرب  التمايػػ  بػػالنما الاقتصػػادي مػػع اشػػار و إلى أبنيػػ   ػػ  مػػن الت ػػار ابؼػػاي والتحريػػر ابؼػػاي ة زيػػادة النمػػا 

 .(1)الاقتصادي
وذلػ   يرى ى ا الاقتصادي  الانفتاح ابؼػاي يػؤدي إلى الت ػار ابؼػاي :)Schumputer1912( أعمال  -2

ما يؤدي إلى برفيد الت نالاجيػا وبالتػاي  ػافير التمايػ  الػلبزـ لصمؤ سػات الاقتصػادي  الأمػر الػ ي بينحهػا فػرص  
 .(2) ةيرة لتجديد ا تثماراتها و  اير الإنتاج بفا ينع س إبهابيا عصى النما الاقتصادي

 اص  من خلبؿ درا ػتو بػصػاة  النظػاـ ابؼػاي الري ػاني إلى أف ىػ ا  John Hicks(1973:) أعمال -3
الأخير يعد من الدعاةم الأ ا ي  لنجاع التا ع الصناعي الػ ي عرفتػو بري انيػاي حيػث يتميػد ب فاء ػو ة  عةقػ  

 .(1)ابؼاارد ابؼالي 

                                                             
1
 Nacer Bernou, Réconciliation entre libéralisation financière et croissance économique dans un systè-me fondé 

sur‌la‌banque,‌Groupe‌d‟Analyse‌et‌de‌Théorie‌Economique‌(G.A.T.E.),‌Université‌Lumière‌Lyon‌2,‌2007,P4. 

2
 NAWEL BENTAHAR, Les Conditions prealables au succes de la liberalisation nanciere: application aux pays 

du Maghreb et du Machrek , Thèse nouveau‌régime‌Présentée‌et‌soutenue‌publiquement‌Pour‌l‟obtention‌du‌titre‌

de‌Docteur‌en‌Sciences‌Economiques,‌Université‌d‟Auvergne‌Clermont‌1,‌18‌mai‌2005,P18. 
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صػػلب إلى أف مػػن خػػلبؿ الدرا ػػات الػػظ قػػاـ  ػػا  ػػ  مػػن الةػػاحثن  ا  King-levine(1993:)أعمووال   -4
 لصت ار ابؼاي دور رةيسي ة عمصي  برفيد النما الاقتصادي وخصاصا الدوؿ النامي .

 ثانيا:الأعمال التجريبية التي عالجت الأثر الإيجابي التحرير المالي على النمو الاقتصادي
والظ أجريػت عصػى العديػد  عددت الأبحاث الظ  ناولت أثر الت ار ابؼاي والتحرير ابؼاي عصى النما الاقتصادي 
 من الدوؿ وبابػصاص الدوؿ النامي  الظ  انت  عاني من ال ة  ابؼماي ومن أبرزىا مايصي:

ط حيػث يعػد Goldsmit عػاد ىػ ه الدرا ػ  لػػ  دراسوة التووا ي بوين النموو الاقتصوادي والتطوور الموالي:  -1
(ط 1969ابؼػاي والنمػا الاقتصػادي عػاـ )من أوؿ الاقتصادين الػ ين اجػروا بحثػا يػدرس العلبقػ  بػن الت ػار 

(ط 1963-1860دول  مصنع  وذل  خلبؿ الفترة ) 35حيث عالج الةاحث اش اليتو عصى عين   شم  
 .(2)و اص   إلى وجاد اقتراف و اازي بن الت ار ابؼاي والنما الاقتصادي

ل ن  عرضت ى ه الدرا   لصعديد من الانتقادات بسةظ صغر حجػم العينػ ط وبالتػاي ا ػتةعد ابؼنتقػدوف       
إم اني   عميم النتاةج ابؼتالػدة عنهػاط  إضػاف  إلى حصػرىا لصعاامػ  ابؼػؤثرة ة النمػا الاقتصػادي ة الت ػار ابؼػاي 

الاقتصػادي والت ػار ابؼػاي دوف برديػد ابذػاه ىػػ ه فقػ ط  مػا أ ػا  اقفػت عصػى برديػد  ةيعػ  العلبقػ  بػن النمػا 
 .(3)العلبق 

ا ػتعم  الاقتصػػادياف مؤشػرات الت ػار ابؼػاي مػػن اجػ  اختةػار العلبقػػ   :King(4)و Levineنموو ج   -2
(ط وقػػد 1989-1960دولػػ  خػػلبؿ الفػػترة ) 85بػػن الت ػػار ابؼػػاي والنمػػا الاقتصػػادي  ماعػػ  اشػػتمصت 

 اعتمدا عصى النماذج التاي:
                

 
 بحيث:

 : مؤشر النما الاقتصادي.     

                                                                                                                                                                                              
1
 Goux J.-F.,‌“Les‌fondements‌de‌l‟économie‌de‌découvert‌:‌A‌propos‌de‌la‌théorie‌de la liquidité de‌Hicks”,‌

Revue Economique, vol. 41, n°41990,, pp. 669-686. 

2
 NAWEL BENTAHAR, Op.cit.,P 22. 

 .94غربي ناصر صلبح الدينط مرجع  ة  ذ رهط ص   3
4
 Jude C. EGGOH, DÉVELOPPEMENT FINANCIER, INSTABILITÉ FINANCIÈRE ET CROISSANCE 

ÉCONOMIQUE: UN RÉEXAMEN DE LA RELATION, Région et Développement n° 32, Laboratoire 

d‟Economie‌d‟Orléans‌(LEO),‌Université‌d‟Orléans,2010,‌PP‌4-10. 
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 : مؤشر الت ار ابؼاي.      
: متغػػيرات الرقابػػ ) درجػػ  الانفتػػاحط معػػدؿ التضػػلمط نسػػة  النفقػػات مػػن حجػػم النػػا ج الػػداخصي       

 ابػاـط ....(.
 إلى أربع بؾماعات وتم  صني  الدوؿ حسظ معدؿ النما المحق  لديها. وقد قاـ الةاحثاف بتقسيم  العين 

  ا ماع  الأولى دخصهاPIB) 3( يفاؽ%. 
  ا ماع  الثاني  دخصهاPIB) 2و %3( بؿصار بن%. 
 ا ماع  الثالث  دخصهاPIB) 0.5و %2( بؿصار بن%. 
 ا ماع  الرابع  دخصهاPIB) 0.5( أق  من%. 

مػػن خػػلبؿ درا ػػتهما إلى وجػػاد ار ةػػاط قػػاي بػػن النابذالػػداخصي ابػػػاـ  Kingو Levineوقػػد  اصػػ   ػػ  مػػن 
وابؼؤشػػر الػػ ي بيثػػػ  حجػػم النظػػػاـ ابؼػػايط بالإضػػػاف  إلى وجػػاد ار ةػػػاط بػػن حجػػػم القػػروض ابؼقدمػػػ  لصق ػػاع ابػػػػاص 

 والنا ج الداخصي ابػاـ بؽ ه الدوؿ بؿ  الدرا  .
قػػاـ بدرا ػػ   ػػأثير الت ػػار ابؼػػاي عصػػى النمػػا الاقتصػػادي لعينػػ  مت انػػ       :Atje-Jovamovicدراسووة   -3

 .(1)دول ط وقد وص  من خلبؿ بحثو إلى أف ىناؾ أثر إبهابي لصت ار ابؼاي عصى النما الاقتصادي 75من 
Levine zervosدراسوووة  -4

اعتمػػػد الةاحػػػث عصػػػى العديػػػد مػػػن ابؼؤشػػػرات ابؼتعصقػػػ  بابعهػػػاز ابؼصػػػرة    :(2)
والسػػاؽ ابؼػػاي مػػن أجػػ   اضػػي  أبنيػػ  الػػدور الػػ ي يصعةػػو السػػاؽ ابؼػػاي ة النمػػا الاقتصػػاديط حيػػث قػػدـ 

Levine zervos ( ي عصػػػػى عينػػػػ   ت ػػػػاف مػػػػن 1998درا ػػػػتو عػػػػاـ)دولػػػػ ط وذلػػػػ  خػػػػلبؿ الفػػػػترة  41
 رات ابؼستعمص  فيما يصي:( وبسثصت ابؼؤش1976-1993)

  والػػػ ي  الأوراؽ ابؼاليػػػ درجػػػ  بمػػػا  ػػػاؽ الأوراؽ ابؼاليػػػ  ابؼعػػػر عنػػػو بابؼؤشػػػر ابؼر ػػػظ لتنميػػػ   ػػػاؽ
 يضم معصامات عن    من: 

 حجم الساؽ ابؼعر عنو بدتا   نسة  رأس ابؼاؿط 
 درج   يال  الساؽ معر عنها بنسة  التداوؿ ومعدؿ الدورافط 
  ويعػػػر عنهػػػا بقيمػػػ  ابػ ػػػأ ة  سػػػعير ابػ ػػػر وفقػػػا لنمػػػاذج درجػػػ  الانػػػدماج الػػػدوي

 الراجح .

                                                             
1
 Jude C. EGGOH, Op.cit.,P4. 

2
 Levine, R. and Zervos, S., Stock markets, banks, and economic growth. American Economic Review 88, PP 

537-558. 
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  الرصيد ابؼةدةي ل   من رأس ابؼادي ورأس ابؼػاؿ الةشػري وتم التعةػير عنػو بدلالػ  متا ػ  النػا ج
المحصػػي ابغقيقػػي ة بدايػػ  فػػترة الدرا ػػ  ومسػػتاى التعصػػيم معػػر عنػػو بدعػػدؿ التسػػجي  ة ابؼػػدارس 

 الثاناي .
 الا تقرار السيا ي وثم التعةير عنو بعدد الثارات والانقلببات السيا ي . متغير 
  متغػػػير السيا ػػػات الاقتصػػػادي  ال صيػػػ  ويعػػػر عنهػػػا بنسػػػة  الإنفػػػاؽ ابغ ػػػامي إلى النػػػا ج المحصػػػي

 الإبصاي ومعدؿ التضلم.
 ػػعر الصػػرؼ الأجنػػي ة السػػاؽ السػػاداء مػػن أجػػ  ع ػػس الأثػػر الػػ ي بزصفػػو الأ ػػعار  عػػلبوة 

 العابؼي  عصى النما الاقتصادي.
   مستاى العم  ابؼاي وابؼعر عنو بنسة(M2)  إلى النا ج الداخصي ابػاـ(PIB). 

جػظ بػن  نميػػ  وقػد ا ػتعم  الةاحػث  ريقػػ  ابؼربعػات الصػغرى ة ىػػ ه الدرا ػ  فلصػ  إلى وجػاد ار ةػػاط ما   
الأ ػػااؽ ابؼاليػػ  والنمػػا الاقتصػػادي ة الأجػػ  ال ايػػ ط وأشػػار الةاحػػث إلى أنػػو لػػا  ػػاف مسػػتاى  نميػػ   ػػاؽ الػػاراؽ 
ابؼالي  ة    مػن الرازيػ  وابؼ سػي  مسػاوي بؼسػتاى  نميػ   ػاؽ الأوراؽ ابؼاليػ  ة ماليديػا عصػى  ػةي  ابؼثػاؿ لادى 

عػن ابؼعػدلات السػاةدة ة  %1.6ة    من الرازي  وابؼ سػي  بنسػة   ذل  إلى  دايد معدلات النما الاقتصادي
 ذل  الاقت.

 The corrélâtes of change in برػت عنػااف )  1997عػاـ  (1)قػدـ درا ػػتو : Quinn دراسوة   -5

international Financial régulation  (  حيث عالج الةاحث أثر بررير حساب رأس ابؼاؿ عصى النمػا
الاقتصادي حيث ابز  من بررير حساب رأس ابؼاؿ مؤشرا لصدلال  عصى  ا ي  التحرير ابؼايط  ما عر عن 
النمػػػا الاقتصػػػادي بدعػػػدؿ النمػػػا ابغقيقػػػي ة نصػػػيظ الفػػػرد مػػػن النػػػا ج المحصػػػي الإبصػػػايط مسػػػتعملب ة ذلػػػ  

(2)رغرى ومؤشػػر مسػػتحدث بظػػي بدؤشػػ ريقػػ  ابؼربعػػات الصػػ
Quinn ي حيػػث يسػػتعم  ىػػ ا ابؼؤشػػر  لقيػػاس

 .(3)شدة القياد ابؼفروض  عصى حساب رأس ابؼاؿ
 

                                                             
 .1989و 1960دول  ولصفترة ابؼمتدة بن  58عين  الدرا    مت ان  من   1
ال ي بيث  ادنى حد من القياد. ويتم  2بيث  اقصى حد من القياد و ال ي 0ذ قيما بؿصارة مابن  حيث يأخ 1989-1975دول  لصفترة  64يضم ى ا ابؼؤشر   2

 نشر ى ا ابؼؤشر ة التقرير السناي حاؿ  ر يةات وقياد  عر الصرؼ الصادر عن صندوؽ النقد الدوي.
3
 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 visite 12/2/2015. 
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إلى وجػػػاد ار ةػػػاط قػػػاي ماجػػػظ الابذػػػاه بػػػن برريػػػر حسػػػاب رأس ابؼػػػاؿ والنمػػػا ابغقيقػػػي  Quinnوقػػػد خصػػػ  
 لنصيظ الفرد من النا ج الإبصاي.

Oliveiو Kleinدراسة   -6
 عمصهما ابؼعناف بػػ:عرض  :1

 (Capital account liberalization, financial depth and economic growth ) 

(ط مػن حيػث ر ػد فيػػو  1995-1986دولػ  صػناعي  وناميػ  خػلبؿ الفػترة) 92الػ ي أجريػاه عصػى عينػ  مت انػ  
 ػػ  مػػن الةػػاحثن دور برريػػر  ػػدفقات رؤوس الأمػػااؿ ة برقيػػ  الت ػػار ابؼػػاي وبرديػػد اثػػر الت ػػار ابؼػػاي عصػػى النمػػا 

)الاقتصاديط معتمدين ة ذل  عصػى  ريقػ  ابؼربعػات الصػغرىط ومؤشػر 
Shar

ط ومؤشػر آخػر يقػيس درجػ  الت ػار 2
 ابؼاي.

و اصػػػلب الةاحثػػػاف إلى أف التحريػػػر ابؼػػػاي يػػػؤثر ابهابيػػػا عصػػػى النمػػػا الاقتصػػػادي فقػػػ  ة الػػػدوؿ الصػػػناعي ي أي ة 
الت ار ابؼاي ىا شرط  أف   Olivei و Klein  الدوؿ الظ بستص  نظاـ ماي وجهاز مصرة مت ار. ل ل  اعتر    

يػػ   يا ػػ  التحريػػر ابؼػػاي ة الػػدوؿ الناميػػ ط  مػػا أف   ةيػػ  ىػػ ه السيا ػػ  لػػدى الػػدوؿ الناميػػ  أ ا ػػي لنجػػاح   ة
يت صظ أجهدة ومؤ سات مت ارة وا تقرار مستمر ة الاقتصاد ال صػيط  ػي  سػتفيد ىػ ه الػدوؿ مػن مدايػا التحريػر 

 صلب إلى نفس النتاةج.و ا  2008ابؼاي و قص  من آثاره السصةي . وأعاد    من الةاحثن درا تهما عاـ 
 : وابؼعنان  بػػػػ 2001قدمت ى ه الدرا   عاـ   : ‎Edwardsدراسة  -7

performance Are emerging economies different Capital mobility and economic‏ 

حيػث افػػترض وجػاد الت ػػار ابؼػاي  شػػرط أ ا ػي لصتػػأثير الابهػابي لتحريػػر   Edwardsمػن  ػرؼ الاقتصػػادي   
دولػ  مت ػارة وأخػرى  62ة إعػداد بحثػو عصػى  Quinnحساب رأس ابؼاؿ عصى النما الاقتصادي. وقد ابز  مػنهج 

(ط فتاصػػ  إلى أف برريػػر حسػػاب رأس ابؼػػاؿ يػػؤدي إلى إب ػػاء النمػػا الاقتصػػادي  ة 1989-1980ناميػػ  لصفػػترة )
 .(3)ابهابيا عصى النما الاقتصادي ة الدوؿ ابؼت ارة   ابؼاؿ الدوؿ النامي ط  ما يؤثر بررير حساب رأس 

دولػػ  ناميػػ   61شمصػػت عينػػ  ىػػ ه الدرا ػػ   :Arteta, Eichengreen, and Wyploszعمووال أ  -8
ط والػظ  2001الةػاحثاف درا ػتهم الت ةيقيػ  عػاـ  اجري(ط حيث 1992-1973ومت ارةط خلبؿ الفترة )

 اف يهدؼ من وراةها برديد  ةيع  اثر بررير رأس ابؼاؿ عصى النما الاقتصاديط مستعمصن ة ذل   ريق  

                                                             
بماذج دينامي ي با تعماؿ  بن علبؿ بقا م ط  يا   التحرير ابؼاي والنما الاقتصادي ة الدوؿ النامي ط العلبق  القاةم  بينهما وشروط بقاحهاط درا   قيا ي  عصى 1

ط 2009(ط ر ال  د تاراه ة عصاـ الاقتصاد النقدي وابؼايط بزص  مالي ط جامع  ابي ب ر بصقايد  صمسافط 2010-1980دوؿ النامي ) ص  من الةيانات لعين  ال
 .153-152ص 

 يقيس نسة  القياد ابؼفروض  عصى حساب راس ابؼاؿ و الصادر ة التقرير السناي  لصندوؽ النقد الدوي حاؿ  ر يةات وقياد  عر الصرؼ.  2
 .153بن علبؿ بقا مط مرجع  ة  ذ رهط ص    3
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ط وم بزتصػ  النتػاةج عػن الدرا ػات السػابق  مػع وجػاد اثػر إبهػابي لتحريػر Quinnابؼربعات الصغرى ومؤشػر 
الاقتصػػادي ة الػػدوؿ الناميػػ  الػػظ  ةنػػت  غيػػيرات ىي صيػػ  ة بنيػػ  الاقتصػػاد حسػػاب رأس ابؼػػاؿ عصػػى النمػػا 

 .(1)ال صي قة  اعتمادىا  يا   التحرير ابؼاي
 دراسة  أثر تحرير الأسواق المالية:  -9

 : برت عنااف 2001عاـ  Lundbladو  Harveyطtekaert أعد ى ه الدرا      من 
 Does financial liberalization spure growth? معناف بػ  2003ط  ما قدوا بحثا أخر عاـ Equity 

market liberalization in emerging  ط وحػاوؿ الةػاحثاف مػن خػلبؿ الةحثػن معابعػ  إشػ الي   ػأثير انفتػاح
الأ ااؽ ابؼالي  عصى النما الاقتصادي مستعمصن ة ذل  عدة مؤشرات من أبرزىا مؤشر مستحدث خػاص  ػؤلاء 

BHLي بدؤشرالةاحثني بظ
  %1ط وقد  اصصاا إلى أف بررير الأ ااؽ ابؼالي  يؤدي إلى زيادة الدخ  الفردي بدقػدار 2

 . (3)دول  نامي  28دول  منها  95 نايا ة الدوؿ ابؼت ارة من إبصاي 
بدرا ػ  عػاـ   Mendicino و  Bonfiglioli قػاـ  ػ  مػن : Mendicinoو  ‎Bonfiglioliدراسوة  -10
الأ ػااؽ ابؼاليػ  وبرريػر حسػاب   ابؼتمثػ  ة برريػر - حاولا من خلببؽا برديد  علبق  التحريػر ابؼػاي ابػػارجي  2004
 90لعينػػ  مت انػ  مػػن   بػالنما الاقتصػػادي والأزمػات الةن يػػ ط وذلػ  بالاعتمػػاد عصػى بمػػاذج دينػامي ي    -رأس ابؼػاؿ

ي ال ي يقيس درج  انفتاح الأ ػااؽ BHLط والثاني ىا مؤشر  IMF4)مؤشرا دول ط بالإضاف  عصى مؤشريني الأوؿ ى
ابؼالي  عصى ابؼستثمرين الأجانظ. وخصصا ة الأخير إلى أف برريػر أ ػااؽ الأوراؽ ابؼاليػ  يػؤثر ابهابيػا ة ابؼػدى الةعيػد 

 بذنػػظ الازمػػات عصػػى النمػػا الاقتصػػادي لصػػدوؿ بؿػػ  الدرا ػػ ط وذلػػ  مػػع شػػرط وجػػاد نظػػاـ مػػاي مت ػػار يسػػاعد ة
    .(5)ابؼصرفي 
  :بعنااف 6002أعد بحثا   ةيقيا عاـ  :ITOدراسة   -11

                                                             
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. 

فتاح أ ااؽ الأوراؽ ابؼالي  عصى ابؼستثمرين الأجانظ وذل  بالاعتماد عصى التااريخ الربظي  لاعتماد  يا   التحرير ابؼاي ة ى ه ىا متغير وبني يقيس درج  ان  2
  عند وجاد قياد عصى الأ ااؽ ابؼالي ط والقيم  ة حال  بررير الا ااؽ ابؼالي . 0الدوؿ ط حيث يأخد قيم  

 .155-154ص بن علبؿ بقا مط مرجع  ة  ذ رهط ص   3
ة حال  وجاد قياد عصى     0صادر عن صندوؽ النقد الدولى وىا متغير وبني يقيس درج  القياد ابؼفروض  عصى حساب راس ال  ياخ  قيم   ناي  ىا مؤشر   4

ة  1بػاص  بابؼقيمن فق ط وياخ  لصقيم  معاملبت حساب راس ابؼاؿ خاص  عصى ابؼعاملبت ابؼتعصق  بحساب راس ابؼاؿ وبالضة   ى حر   رؤوس الأمااؿ الأجنةي  ا
 .حال  بررير حساب راس ابؼاؿ 

 .157بن علبؿ بقا مط مرجع  ة  ذ رهط ص   5
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 ,‌liberalization in Asia : Thresholds‏‏( ‌Financial development and financial‏

institutions and the sequence Of ‌ (liberalizationوذلػػ  با ػػتلداـ  بمػػاذج دينػػامي ي لعينػػ  ‏‏
مؤشػػر جديػد خػػاص بػػو ITO . وقػػد ا ػتلدـ 2003و 1983خػػلبؿ الفػترة مػػابن  دولػ   87مت انػ  مػػن 
Kaopen )بظػػي بدؤشػػر 

الػػ ي يػػدؿ عصػػى شػػدة القيػػاد ابؼفروضػػ  عصػػى ابؼعػػاملبت ابؼتعصقػػ  بحسػػاب رأس ابؼػػاؿ.  1
وقػػد اقػػر الةاحػػث ة خلبصػػ  درا ػػتو اف ابغػػديث عػػن الت ػػار ابؼػػاي لاحػػده لػػيس بؾػػدياط إذا م يرفػػ  بػػالتحرير 

يػػر ابؼػػاي مػػع ابؼػػاي الػػ ي بوفػػد النمػػا الاقتصػػادي شػػري   وجػػاد بنيػػ  مؤ سػػي  وقانانيػػ   تاافػػ  ومت صةػػات التحر 
  .(2)اشار و لصتحرير التجاري  دعام  أخرى لصت ار ابؼاي ة الدوؿ بؿ  الدرا  

 22 -‎‎دراسة Ben Gamra (3):  العلبقػ   والظ حالت من خلببؽػا برديػد   2009قدمت الةاحث  درا تها عاـ
إلى أف التحرير ابؼاي يؤثر إبهابيػا عصػى   Ben Gamraخصصت   بن  يا   التحرير ابؼاي والنما الاقتصادي ط وقد

النما الاقتصادي ة الدوؿ الظ  عتمد  يا   التحرير ابؼاي بش   متدرج ويتمتع بتسصس  إجراءا ػو وا سػاقها بغيػ  
 زيادة و يرة النما دوف الاقاع ة أزمات بن ي .

 ى النمو الاقتصاديالأعمال التجريبية التي اثبتت الأثر السلبي للتحرير المالي علثانيا: 
م يتف  الاقتصادياف عصى الأثر اليجابي لسيا   التحريػر ابؼػاي عصػى النمػا الاقتصػاديط حيػث تهػرت درا ػات 
 نفػػي ذلػػ  الأثػػر  دامنػػا مػػع  الدرا ػػات الػػظ حاولػػت اثةػػات الأثػػر ابؼاجػػظ لصتحريػػر ابؼػػاي عصػػى النمػػا الاقتصػػاديط 

 ا الدم .و نعرض ى ه الدرا ات التجريةي  حسظ  سصسصه
 :قاـ    من الةاحثن باعداد در تهما برت عنااف : Milesi-Fen-ettiو  ‎Grimدراسة   -1
  ( Economic effects and stmctural detenninants of capital‏‏controls   ط عصػى عينػ  مت انػ)
( وذلػػ  با ػػتعماؿ  ريقػػ  ابؼربعػػات الصػػغرىط بالإضػػاف  بؼؤشػػر 1989-1966دولػػ  ناميػػ  خػػلبؿ الفػػترة ) 61مػػن 

Shar ط حيث ان صقا من إش الي   ةيع  اثر التحرير ابؼاي من خلبؿ بررير حساب رأس ابؼاؿ وإجراءا و عصى النمػا
إلى عػدـ وجػاد أثػر لتحريػر حسػاب رأس  Milesi-Fen-ettiو  Grimلاقتصػادي بؽػ ه الػدوؿط فتاصػ   ػ  مػن 

 . (4)ابؼاؿ عصى بما نصيظ الفرد من الدخ  الإبصاي
 

                                                             
 .2011-1970دول  خلبؿ الفترة  182ىا مؤشر يصدر ة  قرير السناي لصندوؽ النقد الدوي حاؿ  ر يةات وقياد  عر الصرؼ يضم   1

2
 Hiro ITO, Financial development and financial ‌liberalisation‌in‌Asia‌:‌Thresholds,‌institutions‌and‌the‌sequence‌

of‏   liberalization, North American Journal of economics and finance, 17/8/2006, PP 303-327. 
3
 Saoussen Ben Gamra, Micka• el Clevenot, Les effets ambigus de la libéralisation financière dans les pays en  

développement Croissance  économique ou instabilité financière ? disponible, ,  
 .161بن علبؿ بقا مط مرجع  ة  ذ رهط ص  4
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 : ‎Kraayدراسة  -2
 :بعنااف  درا توKraay   قدـ

In search of the macroeconomic effects of capital accomlt liberalization)  ط 1998عػاـ
حيػػث ا ػػػتعم  فيهػػػا ثػػػلبث مؤشػػػرات لقيػػاس درجػػػ  التحريػػػر ابؼػػػاي عنػػػد ثػػلبث عينػػػات غػػػير متجانسػػػ  مت انػػػ  مػػػن 

 ط وبسثصت ى ه ابؼؤشرات ة    من:1985 ن  ابتداءا من عاـ  13دول ط بؼدة  117ط و94ط64
    مؤشرQuinn ال ي يقيس درج   ثاف  وشدة القياد ابؼفروض  عصى حساب رأس ابؼاؿط 
  مؤشر erahS  ال ي يقيس نسة  القياد ابؼفروض  عصى حساب رأس ابؼاؿط 
  مؤشر emuloS  .ال ي يقيس حجم  دفقات رؤوس الأمااؿ 

وخص  الةاحث ة درا تو عصى عدـ وجاد أثر لصتحرير ابؼاي ابػارجي عصى النما الاقتصادي ب  إف ى ا  
الأخير يتاق  عصى مدى  فاءة الأداء ابؼؤ ساتي بؽ ه الػدوؿ وملبةمػ  الأ ػر القانانيػ  بؼت صةػات التحريػر ابؼػاي 

 .(1)للب تفادة من مداياه
 :SloekوEdison، Klein، Ricciدراسة  -3

 57لػػػػ 2002إشػ الي   ةيعػ  العلبقػ  بػن التحريػر ابؼػاي والنمػا الاقتصػادي عػاـ  (2)بعت ىػ ه الدرا ػ عا
ط با ػػتعماؿ  ريقػػ  ابؼربعػػات الصػػغرى واعتمػػد الةػػاحثاف عصػػى 2000وحػػتى عػػاـ  1980دولػػ  منػػ  عػػاـ 

ثػػلبث مؤشػػرات  اصػػصاا مػػن خلببؽػػا إلى نفػػي وجػػاد علبقػػ  بػػن برريػػر حسػػاب رأس ابؼػػاؿ ومعػػدلات النمػػا 
الاقتصػػاد والػػظ وحسػػظ رأيهػػم  تاقػػ  زيادتهػػا عصػػى مػػدى الا ػػتقرار ة الاقتصػػاد ال صػػيط وقػػد  المحققػػ  ة

 بسثصت ابؼؤشرات فيما يصي:
  مؤشر Quinn  ال ي يقيس درج   ثاف  القياد ابؼفروض  عصى حساب رأس ابؼاؿط 
  مؤشر IMF  ال ي يقيس درج  القياد ابؼفروض  عصى حساب رأس ابؼاؿط 
  مؤشر Volume   ي يقيس حجم  دفقات رؤوس الأمااؿ.ال 

 : Omran ط و GhazouaniطBen Naceur درا    -4
ط لتحديػد  ةيعػ  العلبقػ  بػن برريػر  2008عػاـ  Omran و  GhazouaniطBen Naceur  جػاءت درا ػ  

  (Panel) الأ ػااؽ ابؼاليػػ ط الت ػار ابؼػػاي والنمػػا الاقتصػادي. وقػػد جػػاءت ىػ ه الدرا ػػ  ة شػػ   ػص  مػػن الةيانػػات 

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

2
 Vittorio Grilli and Gian Maria Milesi-Fen„etti.‌Economic‌effects and structural detenninants ofcapital‏ ‌controls, 

IMF Working Paper. WP/95/3 1. March 1995. 
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. وقػػد 2005و 1979ولصفػػترة ابؼمتػػدة بػػن   دولػػ  مػػن دوؿ الشػػرؽ الأو ػػ  وشمػػاؿ إفريقيػػاط 11لعينػػ  مت انػػ  مػػن
ال ي يقيس درج  انفتاح أ ااؽ لػلؤوراؽ ابؼاليػ  عصػى ابؼسػتثمرين الأجانػظ.  اصػ    BHL ا تعم  الةاحثاف مؤشر 

صػػى النمػػا الاقتصػػادي لصػػدوؿ بؿػػ  الدرا ػػ ط ة حػػن الةػػاحثاف إلى أف برريػػر أ ػػااؽ الأوراؽ ابؼاليػػ  لػػيس لػػو  ػػأثير ع
 . (1) أثيره عصى   ار ى ه الأ ااؽ ىا  صي عصى ابؼدى القصير ول نو يصة  ابهابي عصى ابؼدى ال اي  

 : ‎Angدراسة   -5

لت ػػار ابؼػػايط وذلػػ  لعينػػ  مت انػػ  مػػن وا ر ػػد الةاحػػث ة اعمالػػو عصػػى درا ػػ  العلبقػػ  بػػن  يا ػػ  التحريػػر ابؼػػاي
( 2005-1973خػػػػلبؿ الفػػػػترة)  دولػػػػ  عضػػػػا ة منظمػػػػ  التعػػػػاوف والتنميػػػػ  الاقتصػػػػادي ط 22دولػػػػ  مػػػػن بينهػػػػا  44

ي إلى أف التحريػػػر ابؼػػػػاي 2011مسػػػتعملب  ريقػػػ  الت امػػػ  ابؼتدامنطوقػػػد  اصػػػ  مػػػن خػػػلبؿ بحثػػػو الػػػ ي قدمػػػو عػػػاـ 
دـ والت ػػار الت نالػػاجي. وذلػػ  بؼػػا لػػو مػن  ػػأثير  ػػصي عصػػى ا ػػتقرار النظػػاـ الػداخصي وابػػػارجي يػػؤثر  ػػصةا عصػػى التقػ

 .(2)ابؼاي لصدوؿ وال ي  الد عنو عدة أزمات مالي  ومصرفي  قي السناات الأخيرة
 المبحث الثاني: العلاقة من الجانب التطبيقي

عمػػػاؿ  ػػػ  مػػػن الاقتصػػػادياف لدرا ػػػ  علبقػػػ  التحريػػػر ابؼػػػاي بػػػالنما الاقتصػػػادي بهػػػظ الت ػػػرؽ بصػػػف   فصػػػيصي  لأ
mckinon   وshow. 
 showو   mckinon أعمال: الأولالمطلب 
 لنظريػػ  التحريػػرابؼؤ سػػ   الأعمػػاؿ 1973 ػػن   R.MCKNINNONو  E.SHAWمػػن   ػػلب أعمػػاؿ  عتػػر

 عصػػى ال صػػظ دالػػ  صػػياغ  إعػػادةط   مػػن ة R.MCKNINNONابؼسػػابن  الرةيسػػي  لنظريػػ   أف إلىابؼػػاي و  شػػير 
 الأدوات   ار عدـ و ابؼصرة بزص  نظامو و ط ابؼالي  ىيا صو بضع  يتميد نامي اقتصاد وضعي  مع لتتلبءـ النقاد
 و صػػػرةبؼا جهػػػاز لػػػدى ابؼترا مػػػ  الاداةػػػع يىػػػ الا ػػػتثمار لتمايػػػ  مصػػػدر مىػػػأ فػػػاف الاضػػػعي   هىػػػ تػػػ  وة ابؼاليػػػ 

 ابؼػػاي الأصػػ   عتػػر ف  ػػا دفػػع  و ػػصي اباعتةارىػػ النقػػاد أف يػػرى مػػا يناف فػػاف  ػػ ل  ط ابعػػاري الػػدخ  مػػن الادخػػار
 عصيػو أ صػ  مػا أو ابؼػاؿ رأس لػترا م إلداميػ  قنػاة الػدوؿ  هىػ ة النقاد  صة    ا و ط النامي  الدوؿ ة أبني  الأ ثر
 ." ابؼاؿ رأس و النقاد   امصي "  ػػػػػػػػب ما يناف

                                                             
1
 Samy‌ten‌Nacem„,‌Samir‌Ghasouani‌and‌Mohammed‌Omran‌(2008).‌Does‌stock‌market‌liberalisation‌spur‏‏

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

 ‏.(673-693
2
 James B. Ang, Financial development. liberalization and technological deepening , Jomnal of International 

Money and Finance , PP. 688-701 
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 فػػاف ط الاقتصػػادي النمػػا مػػن أ ػػر مسػػتايات برقيػػ  ة ابؼػػاي التحريػػر دور حػػاؿ ط مػػا يناف و تةػػ بؼػػا   مصػػ  و
E.SHAW ابغقيقي  الفاةدة معدلات بررير عر بير الاقتصادي النما عصى ابؼاي لصتحرير الابهابي الأثر أف يرى 

النسػةي  ة  النػدرة يع ػس بشػ   ابؼاليػ  ابؼػاارد عصػى ال صػظ و العػرض حسػظ السػاؽ ة برػدد أف بهػظ الػظ و
 .1الادخار

عصػػػػػى اف وجػػػػػاد معػػػػػدلات فاةػػػػػدة حقيقيػػػػػ   R.MCKNINNONو  E.SHAWبرصيػػػػػ   ػػػػػلب مػػػػػن و يعتمػػػػػد 
 اجيػو الاةتمػاف  ػؤدي  إجةاريػ  إلى بالإضػاف منلفض   الة  و مت صةات الاحتيا ي الضلم  ابؼفروض  عصى الةناؾ 

 ق اع ماي مقيد. إلىبصيعا 
 التحريػر إف " : قػاؿ حػن ابؼػاي لصتحريػر الابهػابي الػدور عصػى مؤ ػدا و 1989  ػن  أضػاؼ مػا يناف بػاف عصمػا
 إلى مػػايصي ة  ػن رؽ و 2" الفعالػػ  الاقتصػادي  التنميػػ   يا ػات بىػػ  فيمػا الاحيػػدة الصعةػ  يةقػػى ابؼػاي و التجػاري
 .ESHAW و R.MCKNINNON .   من   أعماؿ

  R.MCKNINNON .أعمال الفرع الاول: 

بهظ درا   دال  ال صظ عصػى النقػاد و   امصيػ  النقػاد و رأس ابؼػاؿ ة  R.MCKNINNON لدرا   أعماؿ 
 الدوؿ النامي 

 :النامية الدول في المال ورأس النقود وتكاملية النقود على دالة الطلب - أ
 وضػعي  مػع  ػػتلبءـ النقػاد عصػى  صػػظ دالػ  صػياغ  إعػادة ة   مػػن Mckinnon لنظريػ  الرةيسػي  ابؼسػابن  إف
 ىػ ه تػ  وة ابؼاليػ ط الأدوات و  ػار  نػاع وعػدـ ابؼصػرة نظامػو وبزصػ  ابؼاليػ  ىيا صػو بضػع  يتميد نامي اقتصاد
 ابعػاري الػدخ  مػن والادخار ابؼصرة ابعهاز لدى ابؼترا م  الاداةع ىي الا تثمار لتماي  مصدر أىم ف ف الاضعي 
 الناميػػ ط الػػدوؿ ة أبنيػ  الأ ثػػر ابؼػاي الأصػػ   عتػرف  ػػا  دفػػع و ػيص  باعتةارىػػا النقػاد أف يػػرى مػا يناف فػػ ف  ػ ل 
 ورأس النقػاد   امصيػ " ػػػػػػػػب مػا يناف عصيو أ ص  ما أو ابؼاؿ رأس لترا م إلدامي  قناة الدوؿ ى ه ة النقاد  صة  وبؽ ا
 .3"ابؼاؿ
 : 4 الفرضيات من بؾماع  عصى برصيصو  McKinnon ية  حيث

                                                             

85صمرجع  ة  ذ ره  عا   وليم اندراس   1  
‏

2
Elsa Assiden « le développement financière entre stabilisation et libéralisation financère université de paris IX 

dauphine,www.Dauphin.
 

‏

 

3بؿمد بن بازياف و يدي بؿمد ش اريط مرجع  اب  ذ رهط ص    3  
‏

4
 Baptiste Venet , « Libéralisation Financière et Développement Economique » Université de paris IV 

Dauphine, P88 
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  ةػيرة درجػ  ياجد حيث ط النامي  الاقتصاديات ة منظم ماي  اؽ غياب أي:  بؾدأ الاقتصاد:  الأولى الفرضية
 الاحػػػػدات بصيػػػػع أف بدعػػػػى ط أخػػػػرى جهػػػػ  مػػػػن العػػػػاةلبت ق ػػػػاع و جهػػػػ  مػػػػن الأعمػػػػاؿ ق ػػػػاع بػػػػن الانفصػػػػاؿ مػػػػن

 .بينها فيما الاقتراض و الإقراض إلى ابغاج  دوف ال اتي التماي  عصى  عتمد الاقتصادي 
 الػػػ اتيط التمايػػػ  عصػػػى يعتمػػػد أنػػػو أي طلصتجدةػػػ  قابصيتػػػو بعػػػدـ الناميػػػ  الػػػدوؿ ة الا ػػػتثمار يتميػػػد :الثانيوووة الفرضوووية

 للبدخار. مسةقا  را ما يت صظ فها وبالتاي
 :ش صن يأخ  النامي  الدوؿ ة الادخار: الثالثة الفرضية
 .التضلم بدعدؿ متعصق  منتج  غير حقيقي  أصاؿ ش   عصى ادخار -
" ط الاداةع عصى الفاةدة بؼعدؿ متدايدة دال أ ا  يفترض ط بن ي  وداةع أي نقدي  أرصدة ش   عصى ادخار -

 . 1 الادخار يديد الفاةدة معدؿ ار فع  صما أنو بدعى
 .النامي  الدوؿ ة ابؼاؿ رأس لترا م قناة النقدي  الأرصدة ى ه  عتر حيث
و  سػتعم  مػداخيصها  ط ابؼاؿ رأس  را م ة مةاشرة ب ريق   ساىم لا النامي  الدوؿ ح اماتإف  :الرابعة الفرضية

من الضراةظ ة بساي  نفقاتها ابعاري ط بدعى أ ا لا  تحص  عصى القروض من الةناؾ ط  ما يقتصر دور ابغ امػات 
 ة برديد معدلات الفاةدة عصى الاداةع و التح م ة عرض النقاد.

 عصػى ال صػظ دالػ  صػياغ  يفػرض مػا وى ا ط بديص  أصالا ابؼاؿ ورأس النقاد  عتر الظ المحفظ  نظري  من ان لبقا
 :  2يصي  ما النقاد" 

                              
   حيث أف :

Y  : الإبصاي. ابغقيقي الدخ 
r  :الأخرى ابؼالي  والأصاؿ ابؼاؿ لرأس ابغقيقي العاةد : 

(d-p)  :الاداةػع عصػى الابظػي الفاةػدة معػدؿ بػن الفػرؽ ويساوي الاداةع عصى ابغقيقي الفاةدة معدؿ (d)  و
 . (p)معدؿ التضلم ابؼتاقع 

0<  H/ Y :(. الادخار) ابغقيقي  النقدي  الأرصدة عصى ال صظ يديد الإبصاي ابغقيقي الدخ  زاد  صما 

                                                             

45ش اري  يدي بؿمد"التحرير ابؼاي وأثره عصى النما الاقتصادي درا   حال  ابعداةر"ط مرجع  ة  ذ رهط ص    1  
‏

2
 Elsa Assiden « Le Développement Financière entre stabilisation et Libéralisation Financière » Université de 

paris IX dauphine.www.dauphine.fr 
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0 > H/ Y ابؼػاؿ لػرأس ابغقيقػي العاةػد ومعػدؿ ابغقيقيػ  الأرصػدة عصػى ال صػظ بن ع سي  علبق  وجاد 
( الادخػار ميػ  يقػ ) النقػاد عصػى ال صظ ينلفض ابؼاؿ رأس عصى العاةد ير فع عندما أي ( r) ابؼالي  والأصاؿ

الاحتفػػاظ  ػا عصػػى  عػاض  ػػندات أو أ ػهم شػػ   عصػى أمػػاابؽم ا ػتثمار ابغالػػ  ىػ ه ة يفضػػصاف الأفػراد لأف
 حسػػظ.بينهمػػا لت امصيػػ  وجػػاد ولا بديصػػ  أصػػالا  عتػػر ابؼػػاؿ ورأس النقػػاد أف عصػػى ويػػدؿ بن يػػ  وداةػػع شػػ   
 ( 1) رقم ابؼعادل 

             
 إيػداعات) ابغقيقيػ  النقديػ  الأرصػدة عصػى ال صػظ يديػد الاداةػع عصػى ابغقيقػي الفاةػدة معػدؿ ير فػع عنػدما
 .(بن ي 

يػػػرى أف نظريػػػ  المحفظػػػ   McKinnonمفهػػػاـ الاقتصػػػاد ا ػػػدأ و الفرضػػػيات ابؼر ة ػػػ  بػػػوط فػػػ ف  إلىو بػػػالنظر 
  نػػػاع وعػػػدـ فيهػػا وابؼصػػػرفي  ابؼاليػػ  الق اعػػػات بضػػع   تميػػػد الػػظ الناميػػػ  الػػدوؿ عصػػػى   ةيقهػػا بي ػػػنلا ابؼاليػػ  
 ابؼػاؿ ورأس ابغقيقيػ  الأرصػدة   ػاف حيػث النقػاد عصى لص صظ جديدة دال  صياغ  يفض  وىا ابؼالي  الأدوات
 : 1يصي  ما ابؼعادل  فتصة   ابقا وضعها الظ الفرضيات حسظ وذل  مت امص 

         (  
 

 
    )            

 حيث أف :
Y  : الإبصاي ابغقيقي الدخ . 

   
 

 : الا تثمار بالنسة  لصدخ  الابصاي.
 : العاةد ابغقيقي عصى النقادط و ال ي يتمث  ة معدؿ الفاةدة ابغقيقي عصى الاداةع.       

: الاشػػػتقاؽ ابعدةػػػي ياضػػػ  أف ال صػػػظ عصػػػى الارصػػػدة النقديػػػ  ابغقيقيػػػ  ىػػػي دالػػػ               
  ػػػرا م أف يعػػػ  وىػػػ ا ابؼػػػاؿ ورأس النقػػػاد بػػػن   امصيػػػ  وجػػػاد عصػػػى يػػػدؿ الػػػ ي الامػػػرط الا ػػػتثمار ةمتدايػػػدة 
 قنػػاة  صػػة  النقػػاد فػػ ف لصتجدةػػ  الا ػػتثمار قابصيػػ  عػػدـ افػػتراض تػػ  وة ط ابؼػػاؿ رأس  ػػرا م إلى يػػؤدي الادخػػار
 .النقاد عصى ال صظ دال  ة جديد دافع الا تثمار عصى ال صظ ويصة  ابؼاؿ رأس لترا م إلدامي 
 العاةد ابؼتا   عصى رأس ابؼاؿ : (F)لي ن 
 : يصي  ما النقاد عصى ال صظ دال   تاب  بي ن

                              
                                                             

‏
1
 Mourad‌Goumiri‌«‌L‟offre‌de‌monnaie‌en‌Algérie‌»‌,Edition‌ENAG‌Alger‌,1993.p36.‏‌
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 L/ F>0 .  L/ Y>0ط            
يػػؤدي الى زيػػادة الرغةػػ  ة ال صػػظ عصػػى الأرصػػدة  (F)و بالتػػاي فػػ ف أي ار فػػاع ة العاةػػد ابؼتا ػػ  عصػػى رأس ابؼػػاؿ 

 ابؼسػػتثمروف وأف ط ا ػػتثماري مشػػروع أي يسػػة  أف بهػػظ حقيقيػػ  أرصػػدة شػػ   ة الادخػػار لأف ابغقيقيػػ ط النقديػػ 
ابؼ صػاب للب ػتثمار ط و ىػ ا مػا يؤ ػد عصػى   امصيػ   الأدنىابغػد  إلىة ش   وداةع حػتى  صػ   أرصدتهم يرا ماف

 النقاد و رأس ابؼاؿ.
 إقةاؿيصعظ دورا مهماط حيث  صما ار فع ى ا العاةد زاد  (d-p)العاةد ابغقيقي عصى النقاد  أفو يتض  بفا  ة  

 الادخاري  من أج  الا تثمار. أرصدتهمابؼستثمرين عصى زيادة 
أف النقاد بسث  قناة لترا م رأس ابؼاؿ ط و بالنظر بؽ ه الاضعي  ف  ا  صعظ دورا بؿاريا  McKinnonو قد اعتر 

الػ ي يػؤدي الى زيػادة  ػرا م  الأمػرة عمصي  التنمي  الاقتصادي  ط و أنػو  صمػا ار فػع معػدؿ الفاةػدة يديػد الادخػار ط 
 .1رأس ابؼاؿ بسرع  و بنسة  أ ر

  :2التالي  دل بابؼعا الا تثمار McKinnon عرؼ وقد
 

 
          ………………….(4) 

 F/ F>0 ط             
 ة ابعػػػاري الا ػػػتثمار لتمايػػػ  الػػػلبزـ الادخػػػار  ػػػرا م زيػػػادة ة ناميػػػ  دولػػػ  أي رغةػػػت مػػػا فػػػ ذا النمػػػاذج بؽػػػ ا ووفقػػػا

 وىػ ا مصػرفي  وداةػع شػ   ة النقػاد عصػى ابغقيقػي ال صػظ زيػادة  شػجيع عصػى  ر ػد أف عصيهػا ينةغي ف نو الاقتصاد
 يرفع معدؿ العاةد عصى النقاد.

الرةيسػي  ة بمػاذج مػا ينافط و لأف ة  الأداةو يظهر من ى ا التحصي  أف معدؿ الفاةدة ابغقيقي عصى الاداةع بيث  
ى ه الدوؿ عادة ما  تدخ  السص ات بتحديد ا ق  بؼعدلات الفاةدة أق  من مستااىا التػاازني ة السػاؽ ط فػ ف 

 ػػة  الق ػػاع ابؼػػاي الػػ ي يػػؤثر  ػػصةا عصػػى الت ػػار ابؼػػايط و بابؼقابػػ    إلىمػػا يناف يرجػػع ابلفػػاض مسػػتايات الادخػػار 
يػػ   يا ػػ  التحريػػر ابؼػػاي الػػظ  تضػػمن عاةػػد حقيقػػي ماجػػظ لصنقػػاد و  ديػػد مػػن فعاليػػ  الا ػػا     ة إلىف نػػو يػػدعا 

 عصى الت ار و النما الاقتصادي. إبهاباو حجم الا تثمار بفا ينع س   فاءةابؼالي  ة  عةق  الادخار و  رفع من  
درس  1973 ػػػػػػػن   مػػػػػػن  تابػػػػػػو " النقػػػػػػاد و رأس ابؼػػػػػػاؿ ة التنميػػػػػػ  الاقتصػػػػػػادي  " الأخػػػػػػيرة ابعػػػػػػدء  - ب

McKinnon   نفػس النتػاةج الػظ حصػ   إلىنتاةج التحرير ابؼاي ة ت  اقتصػاد مفتػاحط و  اصػ

                                                             

48ابؼاي وأثره عصى النما الاقتصادي درا   حال  ابعداةر"ط مرجع  ة  ذ ره ط ص  ش اري  يدي بؿمد"التحرير   1  
 .Mourad‌Goumiri‌«‌L‟offre‌de‌monnaie‌en‌Algérie‌»‌,op-cite , p36 ; 37‏

2
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معدؿ الفاةدة يصعػظ دورا جاىريػا ة عمصيػ   ػرا م رأس ابؼػاؿ ط و  أفط و ىي  الأولىعصيها ة ابؼرحص  
 ةغي برريره.ين إبمالا  تدخ  ة برديده عند مستايات منلفض ط و  أفانو عصى السص ات 

ار فاع معدلات الفاةدة ابغقيقي  بفا قد يتر ظ عصيو فارقا ماجةا بػن  إلىو ى ه السيا    اؼ  ؤدي  - ت
معدلات الفاةدة المحصي  و معدلات الفاةدة ابػارجي ط و ة حال  الاقتصػاد مفتػاح لا  اجػد قيػاد عصػى 

 إلىلفاةػػدة المحصيػػ   ػػاؼ يػػؤدي ط فػػ ف ىػػ ا الفػػارؽ الابهػػابي لصػػالح معػػدلات ا الأمػػااؿ ػػدفقات رؤوس 
بمػا ال تصػ  النقديػ   إلىالداخ ط فتر فػع احتيا ػات الصػرؼ بفػا يػؤدي  إلى دف   ةير للبدخار الأجني 

ط و ة ىػػػ ه الاضػػػعي  فػػػ ف  يا ػػػ  التحريػػػر ابؼػػػاي قػػػد   ػػػاف مصػػػدرا لتضػػػلم متدايػػػد ذات اثػػػر ابهػػػابي 
 لار فاع معدلات الفاةدة الابظي .

ف ف ح  ى ه ابؼش ص  يتمث  ة ضػرورة وجػاد  قػارب بػن معػدلات الفاةػدة المحصيػ  و  McKinnonو حسظ 
فػػ ف  وبالتػػايط الأجانػػظالػػ ي لا يػػؤثر عصػػى قػػرارات ابؼسػػتثمرين المحصيػػن و بالشػػ    الأجنةيػػ معػػدلات الفاةػػدة 
 رير الق اع ابؼاي.لن  ؤثر  صةا عصى النتاةج الابهابي  المحقق  من عمصي  بر الأجنةي  الأمااؿ دفقات رؤوس 

عػػػن  ريػػػ  التلفػػػيض التػػػدربهي لسػػػعر  الأجنةيػػػ الفاةػػػدة المحصيػػػ  و  و بي ػػػن برقيػػػ  ىػػػ ا التقػػػارب بػػػن معػػػدلات
بوققهػػا ابؼسػػتثمر الػػ ي يقػػترض مػػن ابػػػارج بدعػػدؿ  أفالػػظ بي ػػن  الأربػػاحىػػ ه ال ريقػػ  فػػ ف  ب  ةػػاعالصػػرؼط و 

فاةدة ملبةم ) منلفض عن معػدؿ الفاةػدة المحصػي(  ػاؼ  عػاض بالت ػالي  ابؼر فعػ  ابؼر ة ػ  بتلفػيض العمصػ  
 الا ني  و الظ  اؼ يتحمصها ى ا ابؼستثمر.

 .SHAW 1973اعمال الفرع الثاني : 
 التنميػ  الاقتصػادي ط وقػد اعتػرت مسػابنتو   مصػ  بؼػا جػاء نشر  تاب بعنااف التعمػ  ابؼػاي ة 1973وة  ن  

حػػاؿ دور التحريػػر ابؼػػاي ة برقيػػ  مسػػتايات أ ػػر مػػن النمػػا الاقتصػػادي ة الػػدوؿ  McKinnon ((1973بػػو 
 أ يػػد عصػى أف التعمػػ  ابؼػػاي ىػػا شػرط ضػػروري ة برقيػػ  النمػػا الاقتصػػاديط وأف  Shawالناميػ . وجػػاء ة  تػػاب 

الأثػػر الابهػػابي لصتحريػػر ابؼػػاي عصػػى النمػػا الاقتصػػادي يشػػترط برريػػر معػػدلات الفاةػػدة ابغقيقيػػ  والػػظ بهػػظ أف بىضػػع 
درة النسػػػةي  برديػػػدىا إلى قػػػاى السػػػاؽ ويتاقػػػ  ذلػػػ  أ ا ػػػا عصػػػى عػػػرض و صػػػظ ابؼػػػاارد ابؼاليػػػ  بشػػػ   يع ػػػس النػػػ

للبدخػارط  مػػا أشػػار إلى أف زيػػادة الادخػػار لػػن  تػػأ ى إلا مػن  معػػدلات فاةػػدة حقيقيػػ  ماجةػػ  بحيػػث  ػػؤدي ب ريقػػ  
 .1غير مةاشرة  إلى التلصي  الأحسن لصماارد ابؼالي  فتر فع ب ل  معدلات النما الاقتصادي

                                                             
1
 Audrey Chouchane-Verdier, Une analyse empirique de l'impact de la libéralisation financière en Afrique 

subsaharienne sur la période 1983-1996, Revue Tiers Monde, 2003/1 (n° 173), paris, France, P617. 
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دخار والا تثمار والنما الاقتصادي ة لتأثير معدلات الفاةدة ابؼر فع  عصى الا Shawوبي ن  صلي  أف ار  
 الش   التاي:

 
 تأثير معدلات الفائدة المرتفعة على الادخار والاستثمار والنمو الاقتصادي ( :1-3الشكل )
أف ابؼؤ سات ابؼالي   تا   بن ابؼدخرين وابؼستثمرين و ر ة  مستايات الادخار بدعدلات النمػا  Shawيفترض 

 .الاقتصادي
( دال  متناقص  ة معػدؿ الفاةػدة ابغقيقػي Iيعتر أف الا تثمار ) Shawو ما ىا الشأف بالنسة  لص لب ي  

(r( والادخار )S( دال  متناقص  ة معدؿ النما الاقتصادي )g( ومعدؿ الفاةدة ابغقيقي )r.) 

 g2ا ر من  g3: أي إف معدؿ النما الاقتصادي يصي  g1< g2< g3معدلات النما الاقتصادي مر ة   ما  -
 .g1ا ر من  g2و

 بؿددة من  رؼ السص ات وىي أدنى من ابؼستاى التاازني ة الساؽ. r1 r2معدلات الفاةدة  -

 .*I*=Sال ي يتساوى عنده الادخار والا تثمار أي:  *rمعدؿ الفاةدة ابغقيقي التاازني ة الساؽ ىا  -

)معدؿ الفاةدة ابغقيقي عصى الاداةع الةن ي ( المحدد من  رؼ  r1عند  g1معدؿ النما الاقتصادي الابتداةي  -
فػاف  ػ   طr1وما يلبحظ انو عند ى ا ابؼستاى مػن  I1الدول ط وال ي ي اف عنده مستاى الادخار مساويا لػ 

أف برػػػدد معػػػدؿ الفاةػػػدة عصػػػى مػػػن معػػػدلات الادخػػػار والا ػػػتثمار منلفضػػػ  أمػػػا إذا  انػػػت الةنػػػاؾ  سػػػت يع 
( فتحصػػ  الةنػػاؾ عصػػى ىػػاما ربػػ  مسػػاويا I1)عنػػد مسػػتاى ا ػػتثمار  r1القػػروضط فانػػو  ػػاؼ ي ػػاف عنػػد 
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(ط وبدا أف الق اع ابؼاي مقيد فاف ى ا ابؽاما من الػرب  بي ػن لصةنػاؾ أف  سػتعمصو ة ابؼنافسػ  r1-r3لصفرؽ )
 .1غير السعري  أو  قدنً خدمات مصرفي  جديدة

أدنى مػػػن مسػػػتااىا التػػػاازني ة السػػػاؽط يػػػؤدي إلى  r1برديػػد معػػػدلات الفاةػػػدة ابغقيقيػػػ  )ابؼدينػػػ  والداةنػػػ ( إف  -
ابلفاض مستايات الادخار والا تثمار وبهع  الادخار غػير  افيػا لتصةيػ  مت صةػات الا ػتثمارط وىػ ا مػا يظهػر 

مػػن ال صػػظ عصػػى الا ػػتثمار م بوصػػ  عصػػى التمايػػ  الػػلبزـ نظػػرا لعػػدـ  فايػػ   ABة ابؼنحػػى حيػػث أف ابعػػدء 
 الادخار.

يػػػؤدي إلى زيػػػادة الادخػػػارط وبالتػػػاي زيػػػادة مسػػػتاى الا ػػػتثمار  r2إلى  r1إف رفػػػع  ػػػق  الفاةػػػدة الابظيػػػ  مػػػن  -
لفاةػػدة حجمػػا وناعػػا لأنػػو حػػتى  قػػاـ الةنػػاؾ بتمايػػ  ا ػػتثمار مػػا بهػػظ أف   ػػاف مردوديتػػو ا ػػر مػػن معػػدؿ ا

ط وىػػ ا مػػن r2و ػػ ا بيتنػػع ابؼسػػتثمروف عػػن  ةػػ  ابؼشػػروعات الػػظ يقػػ  فيهػػا عاةػػد رأس ابؼػػاؿ عػػن  طr2ابغقيقػػي 
شانو أف بوسن من ناعي  الا تثمار بخروج ابؼشروعات ابػا رة ذات العاةد ابؼتدني عصى الا تثمار من الساؽ 

ثم ير فع معدؿ النمػا الاقتصػادي إلى معػدؿ أعصػى و ةقى فيو ابؼشروعات ذات ناعي  الا تثمار ابؼر فع ط ومن 
g2 الػػػػػ ي يػػػػػر ة  بػػػػػػو مسػػػػػتاى أفضػػػػػ  للبدخػػػػػػار(g2)S  وبالتػػػػػاي يػػػػػدداد حجػػػػػػم الا ػػػػػتثمار مػػػػػػنI1  إلىI2 ط

(CD>AB) ط 

الػػ ي  تقػػا ع  *rوبا ػػتمرار رفػػع  ػػق  الفاةػػدة إلى الأعصػػى حػػتى يػػتم إلغاةػػو بسامػػا نصػػ  إلى ابؼسػػتاى التػػاازني  -
وعندةػػ   g1وىػػ ا عنػػد مسػػتاى بمػػا اقتصػػادي مر فػػع  طIمػػع منحػػى الا ػػتثمار  S(g1عنػػده دالػػ  الادخػػار )

 ط*rو  ا  تم  صةي     ال صةات عصى الا تثمار وى ا عند معدؿ فاةدة  اازني  *Iيص  حجم الا تثمار إلى 
وىػػػا الاضػػػع الأمثػػػ  الػػػ ي  تحقػػػ  عنػػػده معػػػدلات أعصػػػى لصنمػػػا الاقتصػػػادي و ر فػػػع عنػػػده أحجػػػاـ الادخػػػار 

  تثمار و  ل   تحسن ناعي  ى ا الأخير.والا
انو من الآثار ابؼتر ة  عصى  يا   ال ة  ابؼاي ىػا بزفػيض الادخػار و شػجيع  Shawويتض  من خلبؿ برصي  

الا ػػػتهلبؾط  مػػػا  ػػػؤدي  يا ػػػ   اجيػػػو الاةتمػػػاف إلى التػػػأثير السػػػصي عصػػػى الا ػػػتثمارات ابؼر فعػػػ  ابؼردوديػػػ  وإلى 
 بزفيض الإنتاج.

 المساندة لنمو ج التحرير المالي   الأعمالالمطلب الثاني: 
ط SHAWو MCKINNON م بسنػػع حداثػػ  ماضػػاع التحريػػر ابؼػػاي  أييػػد العديػػد مػػن الاقتصػػادين لأعمػػاؿ 

والػ ين اقتنعػػاا بأبنيػ  الػػدور الػ ي  ؤديػػو ىػ ه السيا ػػ  ة زيػادة النمػػا الاقتصػادي. ومػػن بػن الاقتصػػادين ابؼؤيػػدين 
                                                             

 .54-53ش اري  يدي بؿمدط مرجع  ة  ذ رهط ص ص    1
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دولػ   22 ة بـتصفػ  ق اعػات عػن بيانػات با ػتلداـ الػ ي قػاـ Maxwell Fry فنجػد مػن أبػرزىم بؽػ ا ابؼػنهج 
 عصػى ابغقيقيػ  الفاةػدة ومعػدلات الإنتػاج ة ابغقيقي النما معدلات بن ابهابي  علبق  ىناؾ أف إلى و اص  نامي ط

  1%ب الفاةػدة معػدؿ ة زيػادة  ػ  أف إلى و اصػ  الفاةدةط معدلات لار فاع الابهابي الأثر لاحظ  ما الاداةعط
 0.5%1. بدعدؿ  الاقتصادي النما زيادة إلى  ؤدي
 ابػاـ الداخصي والنا ج الاداةع عصى الفاةدة أ عار متا   بن العلبق  بدرا   قاـ فقد : Gelb (1989)أما -

 ذات الدوؿ ة معدلات النما أف إلى فتاص  (ي1985-1965الفترة ) ة نامي  دول  34 من  ت اف لعين 
 ابػػاـ المحصػي النػا ج أف بما  ما الأخرىط بالدوؿ مقارن  ب ثير أعصى  انت ابؼاجة  ابغقيقي  الفاةدة معدلات

 .2ابغقيقي  السالة  الفاةدة معدلات ذات بالةصداف مقارن   قريةا مرات بثلبث زاد الدوؿ ى ه ة

 إلى  نشػي  يػؤدي ابؼػاي الق ػاع برريػر ( إلى أف1978) Galbisو Kapur(1976) مػا  اصػ   ػ  مػن  -
 الا ػتثمار بؾػالات برسػن إلى مؤديا الإنتاجي  الق اعات بـتص  إلى الأمااؿ رؤوس و افير ابؼالي  اتالادخار 

  وبالتاي زيادة النما الاقتصادي.

يةن التػأثير السػصي لص ػة  ابؼػاي   بماذجا يصنعا ( أف1992) Martin-saloو Roubini    من  وحاوؿ -
 .3عصى أداء ابؼؤ سات ابؼالي  وانع ا و عصى  عةق  الادخارط و  ا عصى النما الاقتصادي

(ي إلى أنػو إذا اعتمػدت الػدوؿ ابؼنعدلػػ   يا ػ  التحريػر ابؼػايط فػػ ف 1995) Bekaert and Harveyيشػير -
القضػػػاء عصػػػى فػػػارؽ ابػ ػػػر عصػػػى مسػػػتاى  افػػػ  حريػػػ  حر ػػػ  رؤوس الأمػػػااؿ  ػػػؤدي إلى  سػػػاوي درجػػػ  ابػ ػػػر و 

 . 4الأ ااؽ

(ط يناقا قضػي  فػت   ػاؽ مػاي لدولػ  ناميػ   ػاؼ يػؤدي إلى  راجػع 2004) Henry ـ لـوة درا   أخرى  -
 5.%1.1نق  ط ة  حن أف معدؿ بما النا ج  اؼ ير فع بنسة   240حص  رب  السهم ب

                                                             
حالات الاقتصادي  بازياف بؿمدط ش اري  يدي أبضدط التحرير ابؼاي وأثره عصى النما الاقتصادي )درا   حال  ابعداةر(ط مصتقى ابؼنظام  الةن ي  ة ت  الت  1

 .02ط بشارطص2005والقاناني طأفري  
قتصاديط ابؼؤبسر الدوي الثاني: إصلبح النظاـ ابؼصرة ابعداةري ة ت  عداوي عمرط  اي  بازيدط إصلبح الق اع ابؼصرة ة ابعداةر عاملب لصتحديث والنما الا 2

 .03ط ورقص ط ص 2008ديسمر 11الت ارات العابؼي  الراىن  
3
 Amal Ben Hassena, Op.Cit, P27. 

مقارب  قيا ي ط التااص  ة الاقتصاد  2010-1970ط العلبق   ايص  الأج  بن التحرير ابؼاي والنما الاقتصادي ة ابعداةرط بؿمد ز ريا بن معدوط  ماؿ بضان   4
 .70طص 2013 ةتمر  - 35والإدارة والقانافطعدد 

5
 Henry, P., Capital Account Liberalization, the Cost of Capital, and Economic Growth, Working Paper no. 

9488, National Bureau of Economic Research, Cambridge, 2004.P25. 
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(ي وجػػػد الةػػاحثاف بػػػأف ابؼسػػتثمرين الأجانػػػظ يضػػغ اف عصػػػى 2005وآخػػروف ) Bekaertوة بحػػث أخػػر لػػػػػػػ  -
ابؼؤ سات المحصي  حتى  صتدـ بابؼعايير الدولي ط بفا يسػاىم مػن  قصػي  التمييػد بػن التمايػ  الػداخصي وابػػارجيط 

 .1وبالتاي برسن  ناعي  حا م  الشر ات المحصي 
 التحرير الماليالمطلب الثالث: الانتقادات الموجهة لنمو ج 

ة التحريػر ابؼػايط مػن أبرزىػا مػا جػاء بػو  SHAWو  MCKINNONتهرت عػدة درا ػات  عػارض مػنهج 
Davidson(1986) وAsimakopoulos(1986) ي حيػػػث يشػػػيراف مػػػن خػػػلبؿ أبحاثهمػػػا أف زيػػػادة الا ػػػتثمار

الانتقادات حاؿ ثلبث نقاط أ ا ػي  ط وقد بسحارت معظم 2الأجني  ديد من حدة القروض الةن ي  وزيادة أعةاةها
  نرزىا ة الآتي:
 والاستثمار: الادخار على الفائدة الحقيقية معدلات لارتفاع الإيجابي الأثر افتراض الفرع الأول: 

لار فػاع أ ػعار الفاةػدة  إبهػابي أنػو يفػترض الػ ي انتقد رواد ابؼدر   ال ندي  نظري  التحرير ابؼاي فيمػا بىػ  الأثػر
عصػػى الادخػػار والا ػػتثمارط حيػػث أثةتػػت الدرا ػػات التجريةيػػ  عصػػى الأنظمػػ  ابؼاليػػ  المحػػررة ع ػػس افػػتراض  ابغقيقػػ 

 العلبق  الابهابي  بن معدؿ الفاةدة ابغقيقي ومعدؿ الادخار.
(ي إلى أف ار فػاع معػػدلات الفاةػدة يػؤثر  ػػصةا عصػى الا ػػتثمارط 1991)Duttو Burkettفقػد   اصػ   ػػ  مػن 

حيث أف ار فاع معدلات الفاةدة  عصى الاداةع يسػةظ ابلفػاض ال صػظ الفعػاؿ والػ ي يعػد بػدوره نتيجػ  لابلفػاض 
 معدلات لابلفاض الإبهابيمعدلات الأرباحط وبالتاي ينلفض الا تثمار ومن تم الإنتاجط وى ا الأثر السصي يفاؽ 

 . 3للئقراض القابص  ابؼاارد ار فاع عن النابذ  القروض عصى الفاةدة
دوؿ نامي  حيث بينػت أنػو لا  اجػد علبقػ  بػن  10(ط بعد درا   أجراىا عصى 2000)Bandiera ما وجد 

 .4معدؿ الفاةدة ابغقيقي ومعدؿ الادخار
عػػػػػاـ  Williasonو Maharوم يقتصػػػػػر الأمػػػػػر عصػػػػػى الػػػػػدوؿ الناميػػػػػ  فحسػػػػػظط إذ  اصػػػػػ   ػػػػػ  مػػػػػن الةػػػػػاحثن 

ط إلى أف ار فػػػػاع الادخػػػػار ة اليابػػػػاف وبعػػػػض دوؿ شػػػػرؽ أ ػػػػياط لا يعػػػػد نتيجػػػػ  ار فػػػػاع معػػػػدلات الفاةػػػػدة )1998(
 .1ابغقيق  وإبما لناعي  ابؼنتجات الةن ي  ابؼقدم  ة الاقتصاد

                                                             
1
 Bekaert, G., Harvey, C., Lundblad., Does Financial Liberalization Spur Growth?, Journal of Financial 

Economics, Vol. 77, no. 1, 2005,PP 3-55.   
2
 Fatma Wyème, La relation finance- développement: un éclairage par le modèle de vecteur à correction 

d‟erreurs‌pour‌cas‌du‌système‌financier‌tunisien,Université‌Paris‌IX- Dauphin, France, 2000,P7. 
 .45ط ص 2004ط أ روح  د تاراه ة العصاـ الاقتصادي ط جامع  ابعداةرط -  ابعداةرحال -بصعدوز بن عصيط أثر  غير  عر الفاةدة عصى اقتصاديات الدوؿ النامي   3
 .71غربي ناصر صلبح الدينط مرجع  ة  ذ رهط ص   4
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 راض مثالية الأسواق المالية في الدول النامية:افتالفرع الثاني: 
أصػةحت   صمػا عصػى الإقػراض ط ابغقيقػي الفاةػدة معػدؿ ار فػع  صمػا أنػوStiglitz(1981 ) وWeiss يػرى

 .2ابؼتاقع  الةن  السدادط وبالتاي  نلفض أرباح عن  اق  ابؼقترض احتماؿ الا تثمارات عرض  لصملا رط وزاد
فػ ذا  *i )القػروض) عصػى أمثػ  حقيقػي فاةػدة بنتيجػ  مهمػ  مفادىػا وجػاد معػدؿوا ػت اع الةاحثػاف ابػػروج 

.وىػ ا 3لصةنػاؾ ابؼتاقعػ  الأربػاح إلى  راجػع  ابؼعدؿ الأمث ط يؤدي ذل   الةناؾ بسنحها الظ الفاةدة معدلاتبذاوزت 
 راجع لسةةن:

 4ابؼتضادة ابؼلا ر الاختيار ذو. 
 ةيع  ابؼشروع ) تاىرة ابغافد(.  غيير  

كما تعاني الأسواق المالية للدول النامية من مشكلة عدم تناظر المعلومات وتتجسد ىذه المشكلة في 
 جانبين:

 .الاختيار السي  .1
 ابػ ر الأخلبقي. .2

فػ ف لضػع  الأ ػااؽ ابؼاليػ  وعػدـ  فاءتهػا ة الػدوؿ الناميػ  أ ػةاب  تعصػ   stiglitzو  Weissلنمػاذج  وفقػا
بعدـ  ناتر ابؼعصامات و تمث  ة نق  ابؼعصامات الرقابي  ابػاصػ  بأنشػ   ابؼؤ سػات الػظ  اتػ  الأمػااؿ بفػا يرفػع 

بؼاليػ ط و عػاني الأ ػااؽ من درج  ابؼلا رةط  ما أف ى ه الأنش   ة الدوؿ النامي   فتقد إلى التأمن ضػد ابؼلػا ر ا
ابؼالي  بؽ ه الدوؿ من التمدؽ ابؼايي بحيث فش  مؤ س  مالي   ةيرة قد ينتشر ة النظاـ ابؼصرة  صيا ة تػ  غيػاب 

 . 5التأمن ابغ اميط إضاف  إلى عدـ  فاءة الأ ااؽ ابؼنافس  ة النظاـ ابؼاي والعم  ة ت  ابؼنافس  غير ال امص 
 
 
 

                                                                                                                                                                                              
1
 Nasser ary tanimoun, lébiralisation financière en Corée, Thaïlandais et Malaisie, Université de Poitiers 2004, 

P3. 
2
 Numidia BOUAICHI & Pr Farid YAICI, LIBERALISATION FINANCIERE ET DEVELOPPEMENT 

FINANCIER‌:‌APPROCHECOMPARATIVE‌ENTRE‌L‟ALGERIE,‌LE‌MAROC‌ET‌LA‌TUNISIE,‌Revue‌des‌

Sciences Économiques et de Gestion, N°14, Bédjaia, 2014, P92. 
 .122ط ص1996الإقتصادط ابعمعي  ابؼصري  لنشر ابؼعرف  والثقاف  العابؼي ط مصرط ال ةع  العربي  الأولىط. رونالد ما ينافط "النهج الأمث  لتحرير   3
ل ين يعتروف الأ ثر  اؼ يتقدـ ابؼقترضاف الأ ثر ميلب لصملا رة ل صظ ابغصاؿ عصى اةتماف من الةن  طبينما  اؼ يتراجع ابؼقترضاف ال ين ي رىاف ابؼلا رة وا 4

  تراض أ م لا يتهرباف من السدادط وبىرجاف من قاةم   الي ابغصاؿ عصى قروض.أماناط باف
 .764-762ط ص ص 2006بؿمد حس ط بؿماد حامد بؿمادط الصتنمي  الاقتصادي ط دار ابؼريخط الرياضط   5



  العلاقة الموجودة بين التحرير المالي و النمو الاقتصادي                                       الفصل الثالث

85 
 

 :الرسمي ةير المالي القطاع دور إىمالالفرع الثالث : 
ط 1973بتحصيػػ  دور أ ػػااؽ التمايػػ  غػػير الربظيػػ  ة  تابيهمػػا  ػػن   SHAWو  MCKINNONلقػػد قامػػا 

إلا أ مػا م يػدخلببنا ة بماذجيهمػاط وذلػ  مػا يعػاب عصػى بمػاذج مدر ػ   ػتانفاردط حيػث أف ىػ ه الأ ػااؽ  عػػد 
الاقتصػاديات السػاةرة ة  ريػ  النمػاط و صعػظ دورا مهمػا ة بسايػ  الق اعػات من أىم ابػصاة  ابؽي صي  الظ بسيػد 

ابؼنتج  خاص  ة ت  ال ػة  ابؼػاي حيػث بهػد أصػحاب العجػد وذوي الفػااةض ابؼاليػ  ة الق ػاع غػر الربظػي مصجػأ 
 Van( و1983)Taylor. مػػػػػػػا أف الق ػػػػػػػاع ابؼػػػػػػػاي غػػػػػػػر الربظػػػػػػػي حسػػػػػػػظ أعمػػػػػػػاؿ 1لصتاتيػػػػػػػ  والتمايػػػػػػػ 

Wiginbergen(1983 )وBuffie(1984 ي ف نو يتميد ب فػاءة نسػةي  ة بزصػي  ابؼػاارد ابؼاليػ  باعتةػاره يقػاـ)
با ا    ام  مقارن  بالةناؾ الظ  قاـ با ا   جدةي  )نظرا لاحتفاتها باحتيا ي نقدي يقصػ  مػن قػدرتها عصػى مػن  

 ط2القروض(
 ي على النمو الاقتصادي في الجزائرالمبحث الثالث: دراسة قياسية لأثار التحرير المال

من اج  ابراز اثار التحريػر ابؼػاي عصػى النمػا الاقتصػادي ة ابعداةػر  ػاف لابػد مػن اجػراء درا ػ  قيا ػي  مػن  ػن  
 و ذل  من خلبؿ شقن احدبنا ن ري و اخر   ةيقي . 2017الى  ن   1990

 المطلب الأول: النظام المالي للجزائر خلال فترة الكبح
 وقااعػػػد مةػػػادئ عصػػػى ابؼسػػػتند ابؼل ػػػ  ابؼر ػػػدي التسػػػيير بمػػػ  عصػػػى الاعتمػػػاد الا ػػػتقلبؿ غػػػداة ابعداةػػػر فضػػػصت
 ابؼػاي الق ػاع فيهػا بدػا الاقتصػادي  الق اعػات بصيػع التسػيير مػن الػنم  ىػ ا شمػ  بحيػث ابؼاجػوط الاشترا ي الاقتصاد
 .وابؼصرة

 اء ىيكل النظام المصرفي الجزائريانشالفرع الأول : 
 عصػػى  شػػتم   انػػت طحيػػث الت ػػاين وا ػػع  ليراليػػ   مصػػرفي منظامػػ  الفرنسػػي ابؼسػػتعمر عػػن ابعداةػػر ورثػػت لقػػد
ابؼاليػ  العامػ  و ابػاصػ  ) بنػاؾ بذاريػ ط بنػاؾ اعمػاؿط مؤ سػات ماليػ (  مػا  ابؼنشػتتابؼصػارؼ و  مػن  ةػيرة شة  

 خدم  عصى السهر ة الأ ا ي  وتيفتها بسثصت فقد الفرنسي ط ابؼصرفي  لصمنظام بسيدت ى ه ابؼنظام  ب ا ا امتداد 
 الةػػػتروؿط عصػػػى التنقيػػػظ نشػػػا ات مثػػػ  الفرنسػػػي لاقتصػػػاد ابؼ مصػػػ لصق اعػػػات  بتمايصهػػػا بػػػابعداةر الفرنسػػػي  ابؼصػػػالح
 الدراعػػ ) ابعداةػرين  ػرؼ مػن ابؼمصا ػ  الأنشػ   بقيػت حػن ة ابػارجيػ  التجاريػ  ط الدراعػ  وابغديػدط الفحػم منػاجم

 . 3ابؼنظام  بؽ ه التمايصي  السيا  .  اىتماـ بؾاؿ عن الةعد    بعيدة( بسي   حرفي  صناعات التقصيدي ط
                                                             

1
 Baptiste venet , les critiques de la théorie de la libéralisation financière, Université Paris IV Duphin, 2000 , P9   

 .6مرجع  ة  ذ رهط ص بازياف بؿمدط  2
171ص مرجع  اب  بصعدوز بن عصي " 1.   3  
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 ازدواجيػ  عنػو نػتج الػ ي الأمػر الػا   ابؼصرة ابعهاز إنشاء ة مةاشرة بدةت ا تقلببؽا عصى ابعداةر حصاؿ بعد و
 قػاةم  اف الأخر وابعدء الفرنسي الاحتلبؿ عن مارث ليراي أ اس عصى قاةم  اف منها فجدء ابؼصرفي  ابؼنظام  ة

 بىػدـ بدا ابؼنظام  ى ه و سيير إدارة عصى ابؼر دي الةن  قدرة عدـ إلى أدى بفا لصح ام ط  ابع اشترا ي أ اس عصى
 ابؼاليػػ  وابؼؤ سػات الةنػػاؾ  ػأميم إلى النقديػػ  بالسػص ات دفػػع مػا طوىػػ ا ابؼسػتقص  ابعداةريػػ  لصدولػ  ابعديػػدة التاجهػات
  ػاؼ يصػي وفيمػا ط 1967  ػن  إلى 1966  ػن  من العمصي  ى ه امتدت طحيث الا تعماري  ابغقة  إلى الراجع 
‌.الا تقلبؿ بعد إنشاةها تم الظ ابعداةري  ابؼصرفي  ابؼنظام  م انات نعرض

 مؤ سػػػ  شػػػ   عصػػػى 1963 جػػػانفي 01 ة ابعداةػػػري ابؼر ػػػدي الةنػػػ  إنشػػػاء ثم البنوووك المركوووزي الجزائوووري: -
 ىػػ ا عصػػى ابؼر ػػدي الةنػػ  إنشػػاء قػػرار  ريػػر تم وقػػد ابؼػػايط والا ػػتقلبؿ ابؼعنايػػ  بالشلصػػي   تمتػػع و نيػػ  عماميػػ 
 ابؼر ػػػدي لةنػػػ  ابؼسػػػماح العمصيػػػات  نظػػػيم وجػػػاب ة يتمثػػػ  فػػػالأوؿ طمػػػددوج ىػػػدؼ برقيػػػ  ة بالرغةػػػ  الشػػػ  

ة وجػػػػاب بستػػػػع ادارة الةنػػػػ  ابؼر ػػػػدي  يتمثػػػػ  الثػػػػاني بينمػػػػا عصيػػػػوط الرقابػػػػ  إم انيػػػػ  ابغ امػػػػ  وإع ػػػػاء بدمار ػػػػتها
 بداجػػػظبالا ػػػتقلبلي  الضػػػروري  بؼمار ػػػ  صػػػلبحياتهاط و  ا ػػػ  مهمػػػ  الادارة ة الةنػػػ  ابؼر ػػػدي لصمحػػػافظ يعػػػن 

 رةا ػي مر ػاـ بدقتضػى أيضػا معػن عػاـ مدير ذل  ة يساعده  ما الاقتصادط وزير من وباقتراح رةا ي مر اـ
 .1الاقتصاد وزير ماافق  بعد المحافظ من وباقتراح

 ط العػام ة آخػر مر ػدي بنػ  لأي ابؼسندة والاتاة  ابؼهاـ عن بزتص  لا فهي لو ابؼسندة ابؼهاـ بى  فيما أما
 لصةنػػػاؾ  ةنػػػ   نصػػػيةو تم قػػد الةنػػػ  ىػػػ ا أف بقػػػد 1963 ديسػػمر 13 ة ابؼػػػؤرخ 441-62 القػػػاناف إ ػػػار ففػػي

 ومراقةػػ  وبسييػػد النقػػد  ػػداوؿ  نظػػيم بدهمػػ  القػػاناف ىػػ ا خصػػو ط مػػا الأفػػراد مػػع عمصيػػ  بػػأي القيػػاـ مػػن بينػػع وبالتػػاي
 . العمامي  السص ات قة  من المحددة السيا   إ ار ة ابؼنا ة  الا اة  ب   القروض  ازيع

 :ابعداةري ابؼر دي الةن  يؤديها الظ الاتاة  أىم إبراز بي ن يصي فيما و
 الاحيدة. الإصدار مؤ س  باعتةاره الا ني  العمص  إصدار -1
 .ابؼقاص  غرف  إدارة ري  ط عن الةناؾ بن ما ابغسابات بتساي  يقاـ -2
 .الا ني  الاقتصادي  ابؼصالح بىدـ ال ي الابذاه وف  النقدي  السيا    اجيو -3
 (.ابػصم إعادة معدؿ أبرزىا من) النقدي  السيا   و اة  باا    القروض و سير إدارة -4
 .العمامي  ابػدين  بغساب ابػارجي  القروض و سيير إدارة -5

                                                             

125ص  2000بؿماد بضيدات "مدخ  لتحصي  النقدي " ديااف ابؼ ةاعات ابعامعي   . 1  
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 إلى بالإضػػػػاف  ابؼاليػػػػ  وزارة مػػػػع بالتعػػػػاوف الػػػػا ن إلى الػػػػااردة الأجنةيػػػػ  العمػػػػلبت مػػػػن الاحتيػػػػا ي إدارة -6
 .الصرؼ أ عار  نظيم عصى الإشراؼ

 مػػػػػن% 5 نسػػػػػة  قيمتهػػػػػا  فػػػػػاؽ لا أف طبشػػػػػرط ابؼ شػػػػػاؼ عصػػػػػى العماميػػػػػ  لصلدينػػػػػ   سػػػػػةيقات  قػػػػػدـ -7
 السػندات خصػم إم انيػ  لصلدينػ  يتػي  ط مػا ابؼاضػي  السػن  ة الدولػ  حققتهػا الػظ العاديػ  الإيرادات
 .العمامي 

 عصػػى والاتػاة  ابؼهػػاـ ىػ ه بت ػػريس لػو  سػػم  فعصيػ   ػػص   لػو   ػػن م ابؼر ػدي الةنػػ  بػأف أتهػػر الاقػاةع ول ػن
 أف  ما ط ابؼر دي الةن  لسص   وليس ابؼالي  وزارة لسص   بالأ اس خاضع   انت التجاري  فالةناؾ ط ابؼيداف أراض
 ص تو ط فقد برالت الى مؤ س  عمامي   عى بر ػم السيا ػ  الاةتمانيػ  و  نفيػ ىاط و  ػ ا  برت  ن اي م ابػدين 

 .  1ابعداةر ة النقدي  ال تص  حجم ا ساع ة  اىم ال ي الأمر ووتاةفو   اف قد اخ ت من الةن  ابؼر دي اىم 

 : (B.A.D)البنك الجزائري للتنمية  -
 إلى أبظػػو  غػػير وثم 1963 مػػاي 07 ة الصػػادر 165-63 قػػاناف بداجػػظ لصتنميػػ  ابعداةػػري الصػػندوؽ  أ ػػس

 .19722ة  ن   لصتنمي  ابعداةري الةن 
 التعجيػػػ  إلى الػػػا   الاقتصػػػاد بسايػػػ  ة ابؼشػػػار   الأجنةيػػػ  الةنػػػاؾ ورفػػػض برفػػػظ أحدثػػػو الػػػ ي الفػػػراغ أدى لقػػػد
 إبقػػاز مهمػػ  لػػو أو صػػت ط مػػا الا نيػػ  لصمؤ سػػات الػػلبزـ التمايػػ   ػػافيرابعداةػػري لصتنميػػ   ػػدؼ  الصػػندوؽ ب نشػػاء
 . 3التجهيد ميداني  و سيير التل ي  إدارة قة  من ابؼل   الا تثمارات برامج و نفي 
  غ ػي  نفيػ ىا عصػى يسهر الظ والرامج ابؼشاريع أف وبقد ابؼالي ط لازارة ابؼةاشرة الاصاي  برت الةن  ى ا ضع و
 والتجػارة النقػ  طو والسػياح  ابؼنػاجمط و ال اقػ  ق اع فيها بدا الصناع   شم  فهي الا  ط الاقتصاد من  ةير جدء

 . الصيد ق اع طو الدراعي  والدواوين.  الصناعي ط طابؼنا   والتازيع

 10 ة والاحتيػاط لصتػافير الػا   الصػندوؽ  أ ػيس تم: (CNEP)والاحتياط  للتوفر الوطني الصندوق -
 ابؼاليػػػػ  ابؼػػػػدخرات  عةقػػػػ  ة الصػػػػندوؽ ىػػػػدا مهمػػػػ   تمثػػػػ  ط 64/227 رقػػػػم القػػػػاناف بداجػػػػظ 1964 أوت

 الةنػػػاءط بسايػػػ : العمصيػػػات مػػػن أنػػػااع ثلبثػػػ  بتمايػػػ  الصػػػندوؽ ىػػػ ا اخػػػت   مػػػا والأفػػػرادط لصعػػػاةلبت الصػػػغيرة
 فػػػ ف الأخػػػيرة العمصيػػػات ىػػػ ه إ ػػػار وة الا نيػػػ ط ابؼنفعػػػ  ذات ابػاصػػػ  العمصيػػػات وبعػػػض المحصيػػػ ط ابعماعػػػات
 تم 1971 عػػاـ مػػن ابتػداء.  العماميػػ  ابػدينػ   صػػدرىا الػظ التجهيػػد  ػندات بشػػراء القيػاـ ب م انػػو الصػندوؽ

                                                             

186ص  2003ال اىر ل رش" قنيات الةناؾ" ديااف ابؼ ةاعات ابعامعي  ابعداةر    1  
664 ص" سبق مرجع" لطرش الظاهر    2  
651 ص" سابق مرجع" علي بن بلعزوز    3  
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 الػ ي الأمػر ابؼاليػ ط وزارة مػن بقػرار وذلػ  لصسػ نط و    ةن  والاحتياط لصتافير الا ن الصندوؽ بزصي 
قايػا ط حيػث بيثػ  ابغصػاؿ عصػى  ػػ ن حػافد قػاي لصعػاةلبت و الافػراد مػن أجػ  زيػادة مػػدخراتهم  دفعػا أع ػو

 ة ابؼقػػترض ابؼشػػار   بسايػػ  أو جديػػد السػػ ن الشػػراء أو السػػ ن أو لصةنػػاءابؼاليػػ ط فهػػا يقػػاـ بدػػن  قػػروض إمػػا 
 .عقاري   عاوني 

 : (BNA)البنك الوطني الجزائري  -
 ػػػػأداة لصتل ػػػي  ابؼػػػػاي و  دعامػػػ  لصق ػػػػاع  ػػػػدؼ ا ػػػتعمالو   1966جػػػااف  13الةنػػػ  بتػػػػاريخ انشػػػ  ىػػػػ ا 

 :1 لبتيالاشترا ي و الدراعيط  ما ضم بعد ذل  بصيع الةناؾ ابؼشا   لو و ىي  
  1966 جايصي  شهر ة التانسي ابعداةري العقاري التسصي  بن. 
  1967 جايصي  شهر ة التجاري الصناعي التسصي  بن. 
  1968 جانفي شهر ة الا   باريس بن. 
  1968 جااف شهر ة ابؼنلفض  والةلبد باريس بن. 

وذلػػ   ػػدؼ  (دج)ريجداةػػ دينػػار مصيػػار 20 بحػػااي يقػػدر عمػػامي مػػاؿ بػػرأس ابعداةػػري الػػا   الةنػػ  أنشػػاء قػػد و
 :التالي  بالاتاة القياـ 

  وابػاص العاـ الصناعي لصق اع القروض من. 
 التشييد بديداف ابػاص  التجاري  الأوراؽ بخصم القياـ. 
  بابؼلا رط ابؼر ة   ابؼصرفي  للؤ س وفقا وابؼتا   القصير بالاةتماف ابؼتعصق  الدول  خ    نفي 

 الةضػػاةع عصػػى والتسػػصي  ابؼ شػػاؼ عصػػى والسػػحظ الصػػندوؽ  تسػػهيلبت القػػروض وضػػماف
 .ابؼستندي  والاعتمادات وابػصم

  الإنتاج وحدات عصى الرقاب  ة ابؼسابن  طمع ذا يا ابؼسير الدراع  لصق اع الاعتمادات من. 

 :  (CPA)القرض الشعي ابعداةري  -
  انت الظ العديدة الشعةي  ابؼصارؼ بؿ  ليح  1966 ديسمر 29 بتاريخ ابعداةري الشعي القرض إنشاء ثم

 :ة وابؼتمثص  التاريخ ى ا قة  ابعداةر ة:  متااجدة
  الاىراني والصناعي التجاري الشعي الةن. 
  ابعداةري والصناعي التجاري الةن.  

                                                             

130بؿماد بضيدات" مرجع  اب " ص    1  
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  لعناي  والصناعي التجاري ابعهاي الةن.  
  ابعداةري الشعي لصقرض ابعهاي الةن . 

 :الأ ا ي  وتاةفو  تمث  وداةع بن  ابعداةري الشعي القرض يعد و

التازيػػػع  الإنتػػاج ميػػػادين ة الدراعيػػ  غػػػير والتعاونيػػات والصػػػيدط السػػياح  ق اعػػػات الفنػػادؽط ابغػػػرفنط إقػػراض  -
 .والري ابؼياه ق اع إقراض أ نافط  ةيظ عيادة  تجهيد ابغرة ابؼهن أصحاب وابؼتاجرةط إقراض

 قػػػروض و قػػػدنً والفااةػػػد الإصػػػدار حيػػػث مػػػن ابغ اميػػػ ط لػػػلئدارات ابؼاليػػػ  العمصيػػػات ة الا ػػػي  دور يصعػػػظ -
 .الا ني  شر ات والةصديات والالاي  الدول  ابؼشتريات وبساي  المحصي ط الإدارات إلى عام   ندات لقاء والسص 

 الا ػتهلب ي  قػروض خاصػ ط  ػيارة لشراء أو مسا ن لةناء أواقراض ا اىدين  دؼ  افير مصدر رزؽ بؽمط  -
 . 1976  ن  القروض من الناع ى ا إلغاء تم ل ن. طو

 .والتشييد الةناء أج  من الأج   ايص  قروض  ازيع -
 :1( BEA ) الجزائري الخارجي البنك -

و   ا ي اف ثالث و اخر  204-67 الأمر بداجظ 1967 أ تابر أوؿ ةري ابعداة ابػارجي الةن   أ س
 أجنةيػ  بنػاؾ بطسػ  أنقػاض عصػى  أ يسػو تم طحيػث الةن ػي الق اع  أميم لقرارات  ةعا  أ يو يتم بذاريبن  
 الشػػػماؿ قػػػرض Société générale العامػػػ  الشػػر   Crédit lyonnais الصيػػػاني القػػػروض وىػػي

Crédit du nord  وابؼتا ػ  لصجداةػر الصػناعي الةنػ Banque industrielle dS u’AugéhiS  بنػ 
 :بقد وتاةفو أىم من و BarclaysBank بار صيد

 ابؼل   الاقتصاد أىداؼ خدم  بكا و اجيهها ابػارجي  التجارة   اير. 
 الصناعي  الصادرات  شجيع. 
 المحروقػػات  ق ػػاع الا ػػترا يجي  لصق اعػػات القػػروض و قػػدنً ابػارجيػػ  القػػروض عصػػى الإشػػراؼ 

 .وال يمياةي  الإل تروني  الصناعات الثقيص  الصناعات الةحريط النق  ق اع
 المالي الكبح إجراءات وتدعيم 1971 لسنة المالية الإصلاحاتالفرع الثاني :

-67 الػثلبث ابؼل ػ ) التنمايػ  ابؼل  ػات عصػى ابؼعتمد الاشترا ي النهج الا تقلبؿ بعد ابعداةر فضصت لقد
 ابؼل ػػػػ  ط 77-74 الثػػػػاني الربػػػػاعي ط ابؼل ػػػػ  73 -70 الأوؿ الربػػػػاعي ابؼل ػػػػ  وجػػػػاد يت صػػػػظ ىػػػػ ا و 69

 بهػظ ابغقيقيػ  التػدفقات ة الػتح م أف حيػث معػوط الانسػجاـ عصػى قػادر ابؼػاي نظاـ 84 - 80 الأوؿ ابػما ي
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 من ػػػ    ػػػريس إلى ىادفػػػ  ط 1971 لسػػػن  ابؼاليػػػ  الإصػػػلبحات ف انػػػت النقديػػػ ط التػػػدفقات ة الػػػتح م يرافقػػػو أف
مر دتها أي دعم اجػراءات ال ػة  ابؼػاي و بالتػاي بس ػن ابغ امػ  مػن  ػافير التمايػ  الػلبزـ  التماي  عمصيات بز ي 

 .1بؼل  اتها و اح اـ  ي رتها عصى النظاـ ابؼاي بش   عاـ
 :2 التالي  ابؼةادئ عصى ار  دت 1971 لسن  ابؼالي  الإصلبحات أف بقد و

 الا ػػتغلبؿ حسػػاب بنػػا حسػػابن فػػت  عصػػى ابؼؤ سػػات إجةػػار  ريػػ  عػػن وذلػػ  الرقابػػ   ػػدعيم 
 بسايػػػ  ة بىػػػت  الػػػ ي الا ػػػتغلبؿ وحسػػػاب الأجػػػ  قصػػػيرة العمصيػػػات بسايػػػ  ة بىػػػت  الػػػ ي

 ابؼتا ػػػػ   العمصيػػػػات بسايػػػػ  ة بىػػػػت  الػػػػ ي الا ػػػػتثمار وحسػػػػاب الأجػػػػ ط قصػػػػيرة العمصيػػػػات
 .ابؼدى وال ايص 

 افػػ  ة والةنػػاؾ ابؼاليػػ  لصمؤ سػػات فػػروع إنشػػاء  ريػػ  عػػن ابؼاليػػ  ابؼػػاارد  عةقػػ  عمصيػػ   ػػدعيم  
 .الا ني  التراب أبكاء
 ابؼر دي التل ي  لت ةي  لصح ام  الفرص  إ اح  أج  من ال اتي التماي  إلغاء. 
 العمامي  ابؼؤ سات و ابؼشاريع بساي  عصى الةناؾ إجةار. 
 با تثناء الةعض لةعضها ابؼالي  والتسةيقات القروض  قدنً بؾاؿ ة التعام  من ابؼؤ سات منع 

 . ابػارجي  القروض
 :3التالي  بابػصاة  يتميد أصة  ابعداةري ابؼصرة ابعهاز أف بقد 1971 لسن  ابؼالي  الإصلبحات ضاء عصى و

 الاشترا ي التسيير لقااعد وإخضاعو ابؼصرة بعهاز الدول  امتلبؾ. 
 نظػػػاـ مسػػػتاى عصػػى غماضػػػا ولػػد بفػػػا القػػػروض مػػن  ة و ػػػدخصها العماميػػ  ابػدينػػػ  دور  عػػاتم 

 .التماي 
 الةن ي  القروض من  حال  ة الضمانات إقرار عدـ . 
  ابؼنافسػػ  عصػػى قػػض الػػ ي الأمػػر السػػص اتط  ػػرؼ مػػن بؿػػددة ق اعػػات ة بنػػ   ػػ  بزصػػ 

 .ابعداةري ابؼاي النظاـ داخ 
 التقصيديػػ  للآليػػات الضػػي  الا ػػتعماؿ ابؼر ػػديط و الةنػػ  خاصػػ  وبصػػف  الةنػػاؾ ا ػػتقلبلي  عػػدـ 

 .النقدي  لصسيا  
                                                             

178ص - 177 اب  " ص  ال اىر ل رش "مرجع    1  
  2  6طص  2006 -2005بحاص بؾ وب" أثر الإصلبحات ابؼالي  عصى السيا   النقدي  ر ال  ماجستير ابؼر دي ابعامعي بشار    
68أ.باشاندة رفي ط  صيماني زناقي" عاام  بقاح ابعهاز ابؼصرة ابعداةري" برديات وواقع الاقتصادي  جامع  ابعيلبي اليابس طص    3  
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 الةن ي  العمالات و   إداري بش   الفاةدة أ عار برديد. 
 :ابؼاي ال ة  ت  ة ابؼصرفي  ابؼؤ سات ىي ص  إعادة

 ابػما ػي ابؼل ػ  مػع  دامنػت طحيػث الثمانينػات بدايػ  مػع الاقتصػادي لصق ػاع ابؽي صيػ  الإصلبحات ان صقت
 طو مؤ سػ  400 عػددىا ليصػة  عمامي  مؤ س  102 ىي ص  إعادة 1983  ن  ة تم فقد( 84-80) الأوؿ

 والقػػرض ابعداةػػري الػػا   الةنػػ  مػػن  ػػ  ىي صػػ  إعػػادة تم بػػ  فحسػػظ ابغقيقػػي الق ػػاع عصػػى الإصػػلبح يقتصػػر م
 :بنا مصرفيتاف مؤ ستاف عنهما انةث  حيث ابعداةري الشعي

( فأصػػة  النظػػاـ ابؼصػػرة يضػػم بطسػػ  BDL( والةنػػ  التنميػػ  المحصػػي )BADRالةنػػ  الفلبحػػي لصتنميػػ  الريفيػػ  )
 :1  ابعداةري  الةناؾ  صعةو ال ي بالدور يتعص  فيما  غيير أي بودث م ى ابناؾ بذاري  ول ن 

 الريفية:  بنك الفلاحة و التنمية -
  أ يسػو  ػاف حيث 206-82 رقم ابؼر اـ بداجظ 1982 مارس 13 ة الريفي  والتنمي  الفلبح  بن  أنشأ
مصيار دينار اخت  ة بساي  الق اع الدراعي و     1ط قدر رأس مالو بػػػ ابعداةري الا   الةن  ىي ص  لإعادة نتيج 

ابػاص  ابؼاجادة ة الارياؼط فقػد وصػصت نسػة  و الا ػو و فروعػو ة الانش   ابؼر ة   با اؿ الدراعي و ابؼؤ سات 
مػػن بؾمػػػاع الشػػة   الةن يػػ  ابؼتااجػػدة ة ابعداةػػػر ط و  ػػ ه النسػػة  يعػػد الاوؿ مػػػن  %25الى حػػااي  2000 ػػن  

 و  سػيير ة ابؼلتصػ  الػدواةر مسػتاىعصػى  -بعػاف التح ػيم–حيث معدؿ الانتشار و ب نشػاء ىػ ا الةنػ  تم الغػاء 
 إلى أدى بفػػا صػػارم ط شػػروط بػػدوف القػػروض يقػػدـ الريفيػػ  والتنميػػ  الفلبحػػ  بنػػ  أصػػة  إذ الفلبحيػػ ط القػػروض مػػن 

 . 2الرد مستحيص    ن م إف الفلبحن إلى ابؼقدم  القروض ا ترجاع صعاب 

 : BDLبنك التنمية المحلية  -
 أخػػر يعتػػر إذ ط  1985-04-30 ة ( الصػػادر 85-85) رقػػم ابؼر ػػاـ بداجػػظ المحصيػػ  التنميػػ  بنػػ   أ ػػس

 مالػػػو رأس قػػػدر طابؼػػػاي ال ػػػة  فػػػترة خػػػلبؿ أي ابؼاجػػػو الاقتصػػػادي  مرحصػػػ  خػػػلبؿ ابعداةػػػر ة  أ ػػػيو تم بذػػػاري بنػػػ 
 .ابعداةري الشعي القرض ىي ص  إعادة نتيج  تهر وقد دينارط مصيار ½بحااي

 يتمثػ  اختصاصػو بؾاؿ أف إلا التجاري ط الةناؾ لدى ابؼألاف  ابؼصرفي  العمصيات بـتص  المحصي  التنمي  بن  بيارس
 .العمامي  الاقتصادي  لصمؤ سات القروض من  ة

 

                                                             
  1  3ص  2004مصتقى ابؼنظام  ابؼصرفي  و التحالات الاقتصادي  واقع و برديات ابعداةر  –د.بصعدوز بن عصي .دعتاش عاشار" واقع ابؼنظام  ابعداةري  و  ج الاصلبح  

  278طص  277طص  2004ي"أ روح  د تاراه ة الاقتصاد جامع  ابعداةر بن عةد الفتاح دبضاف "السيا   النقدي  ومدى فعاليتها ة إدارة ال صظ ال صي درا   حال  الاقتصاد ابعداةر  2
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 الجزائري والمصرفي المالي النظام على المالي الكبح سياسية انعكاساتالفرع الثالث : 
 عػدـ خػلبؿ مػن بذصػت ابعداةػريط وابؼصػرة ابؼػاي النظػاـ عصى واضح  انع ا ات ابؼاي ال ة  لسيا    اف لقد
 تػػػاىرة بؾػػػرد النقػػػاد واعتةػػػار ابؼاليػػػ ط ابؼػػػدخرات جصػػػظ ة وابؼتمثصػػ  وتاةفهػػػا أىػػػم بفار ػػػ  عصػػػى التجاريػػػ  الةنػػػاؾ قػػدرة

 ىػػػ ه ملبحظػػػات بي ػػػن  مػػػا ط الاقتصػػػادي  التنميػػػ  ة الػػػتح م اجػػػ  مػػػن ا ػػػترا يجي  آداه   ػػػن وم فقػػػ  حسػػػابي 
 .ابعداةري  ة ابؼاي النشاط عصى ابػدين   ي رة خلبؿ من الانع ا ات

 ة شػػػديد ار فػػػاع نلبحػػػظ الفػػػترة ىػػػ ه : خػػػلبؿ1ابؼػػػاي ال ػػػة  فػػػترة خػػػلبؿ النقديػػػ  ال تصػػػ  م انػػػات   ػػػار -1
 حػػااي 1964  ػػن  ة  انػػت بعػػدما دينػػار مصيػػار 223.68 إلى 1985  ػػن  ة وصػػ  إذ النقػػدي ابؼعػػروض

 بحػػػااي قػػػدرة معتػػػرة زيػػػادة الارقيػػػ  النقػػاد  ػػػداوؿ نسػػػة  عرفػػػت  مػػػا مػػػرة 46.6 ب  ضػػػاعفت أي مصيػػار 4.8
مرة خلبؿ نفس  62.8 داوؿ النقاد ال تابي  بحااي  نسة  ار فعت  ماط 1985-1964 بن ما مرة 30.6

 الفترة ط أما أشةاه النقاد فقد  جصت زيادة معترة الا ا ا م   ن بالقدر ال اة.
 الجزائر في المالي الكبح فترة خلال النقدية الكتلة ىيكل:  (1-3) الجدول

 المرحلة
 سنة المرحلة الأولى من

 1971 سنة  الى 1964
 سنة  من الثانيةالمرحلة 
 1982 سنة الى 1972

سنة من  الثالثةالمرحلة 
 1985الى سنة  1983

 %37.9 %40.3 %40 النقود الورقية
 %53.2 %53 %52.3 النقود الكتابية
 %8.9 %6.7 %7.7 أشباه النقود
 %100 %100 %100 المجموع

 168 ص الجامعية المطبوعات ديوان"  النقدية والسياسات النظريات في محاضرات" علي بن بلعزو  المصدر. 
 

 حصػػاؿ طو%  40 حػػدود ة ابؼراحػػ   ػػ  ة تصػػت حيػػث الارقيػػ  النقػػاد حجػػم ار فػػاع مػػن ابعػػدوؿ يلبحػػظ
 م 1985 و 1964 مابن ابؼمتدة الفترة    خلبؿ فهي الآجص  الاداةع أي النقاد أشةاه حجم ة برسن  في 

 حيػػث النقديػ  ال تصػػ  م انػات مػن حصػػ  أ ػر بسثػػ  فظصػت ال تابيػ  النقػػاد ط بينمػػا بينمػا7.5%بدتا ػ  إلا  ر فػع
 . %50  نسة ابؼراح     ة فاقت
 
 

                                                             
 646 ص ، 645 ص" سابق مرجع" علي بن بلعزوز  .
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 : الخام المحلي والناتج النقدية الكتلة تطور
 راجػع وىػ ا ابػػاـط الػداخ  النػا ج   ػار مػن أ ػر النقديػ  ال تصػ    ػار  ػاف ابعداةػر ة ابؼػاي ال ػة  فػترة خلبؿ

 :ابعدوؿ خلبؿ من ذل   اض  وبي ن الاقتصادي  ابؼشرعات بساي  عمصي  ة النقدي الإصدار عصى الاعتماد إلى
 .% PIBالخام   الداخلي والناتج النقدية الكتلة : تطور( 2-3)الجدول 

 تطور الكتلة النقديةنسبة  الخامتطور الناتج الداخلي نسبة  السنة
1963 - 02- 
1964 07 28 
1965 8 04 
1966 03- 17 
1967 10- 29 
1968 13 35 
1969 09 25 
1970 11 02 
1971 3 11 
1972 14 35 
1973 15 34 
1974 34 09 
1975 14 31 
1976 18 30 
1977 16 13 
1978 21 41 
1979 17 13 
1980 21 16 
1981 14 11 

Source‎:‎Mourad‎goumirie‎«‎l’offre‎de‎monnaie‎en‎Algérie‎»‎Op-citéP160 . 161. 
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 ومسػػػير بؿا ػػي جهػػاز بدثابػػ   ػػاف ابؼػػاي ال ػػة  فػػترة خػػلبؿ ابعداةػػري ابؼصػػرة ابعهػػاز أف ىػػي القػػاؿ خلبصػػ  و
 الاقتصػػادي  ابؼؤ سػاتو النقديػػ   السػص ات بػػن و ػي  جهػاز عػػن عةػارة  ػػاف  مػاط وابػدينػػ  ابؼر ػدي ةنػ لص إداري
ابػدينػ  و ىػي  قنػا ن مػن مت ػاف  ػاف النظريػ  الناحيػ  مػن ابؼصػرة ابعهػاز أف  ما قرارط أو رأي لو ي اف أف بدوف
 قنػاة إلى بالإضػاف  العامػ  ابػدينػ  ىػي واحػدة قنػاة إلا يعػرؼ فصػم العمصي  الناحي  من ول ن ط التجاري  والةناؾ العام 
 .(ربظي الغير) ابؼاازي ابؼاي الق اع متمثص  ة ربظي  غير

 المطلب الثاني: النظام المالي والمصرفي الجزائري من الكبح إلى التحرير
شهدت ابعداةر ة منتص  الثمانينات ان لبؽ أوي الإصلبحيات ابؼالي  ابؽادف  إلى التلفي  من القياد 
ابؼفروض  عصى النظاـ ابؼاي وابؼصرة من أج  بس نيو من الت ي  مع مت صةات التحاؿ بكا اقتصاد الساؽط غير أف 

الأمر الدفع بابغ ام  ابعداةري  ة بداي  بدوف أف برق     الأىداؼ ابؼرجاة منها  1ى ه الإصلبحات  االت 
التسعينات إلى إصدار قاناف النقد والقرض ال ي  اف بدثاب  نق   براؿ ة مسار الإصلبحات ابؼالي ط وبدثاب  بداي  

 حقيقي  لسيا   التحرير ابؼاي ة ابعداةر.
 )قانون القرض والبنك(: 6653الإصلاحات المالية لسنة الفرع الأول: 

ضي  ماي شديدة وذل  بسةظ  راجع أ عار  6653دت الأزم  النف ي  الظ مرت  ا ابعداةر  ن  لقد ول
ة حدود  6652بعدما ما  اف ة  ن  دولار  61الةتروؿ وابلفاض قيم  الدولارط حيث وص   عر الرمي  إلى 

 .2بفا أثر عصى مدا خي  ابعداةردولار  03
زم  بدةاشرة برنامج إصلبحي وا ع  دؼ برقي  الا تقرار قامت ابغ ام  ابعداةري  برت ضغ  ى ه لأ

. ومن بن الق اعات الظ 3الاقتصادي ال صي والتحاؿ بكا الاقتصاد ابغر ابؼة  عصى أ س قاى و آليات الساؽ
إصدار قاناف القرض والةن   6653أوت  66مسها الإصلبح بقد ق اع ابؼؤ سات ابؼصرفي  وابؼالي  حيث تم ة 

ابؽادؼ إلى إدخاؿ  غير ج ري عصى ابؼنظام  ابؼصرفي . وإعادة الاعتةار لدور وأبني  السيا   النقدي  ة  نظيم 
 .4حجم ال تص  النقدي  ابؼتداول  ومراقةتها

  :6653مبادئ وقواعد قانون القرض والبنك لسنة  -6
 :5 تمث  أىم ابؼةادئ العام  الظ  ضمنها ى ا القاناف فيما يصي

                                                             
 .3بصعدوز بن عصيط د تاش عاشار "مرجع  اب " ص         1

 .6ص 6766الساؽ صندوؽ النقد الدوي"   رنً النشاشي وأخروف "برقيقي الا تقرار والتحاؿ بكا إقتصاد      2
 .661بصعدوز بن عصي "مرجع  اب " ص         3

4 Benhalima ;A ; (le système bancaire algérien) op-cité p70. 
 .661بصعدوز بن عصي "مرجع  اب " ص        5
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بداجظ ى ا القاناف تم إعادة لصةن  ابؼر دي وتاةفو ومهامو التقصيدي  بحيث  ص  ة إ ار القاناف بالاتاة  
 التالي :

 ضة  ومراقة   ازيع القروض عصى الأنش   الاقتصادي  ابؼلتصف  باا    و اة  السيا   النقدي . - أ
 مساعد ابػدين  العمامي . 

  الى مهم  بصع و سيير احتيا ات الصرؼ. - ب

 .بال ىظ ابػاص  ابػارجي  بالعمصيات الانفراد - ت

 .ابؼصرفي  ابؼنظام   ير وحسن العمص  لا تقرار ابؼنا ة  الاقتصادي  الةيق   افير - ث

 ابؼالي  ابؼاارد  افير عمصي  ة ابؼصرة ابعهاز وإشراؾ الا تثمارات بساي  ة ابؼتعاتم ابػدين  دور  قصي  - ج
 .الاقتصادي  لصتنمي  الضروري 

  عةق  خلبؿ من التماي  نظاـ داخ  دورىا ا تعادة التمايصي  ابؼؤ سات ا ت اعت القاناف ى ا بداجظ - ح
 أصة   ما ومددىاط أش ابؽا بـتص  عصى الاداةع ا تصم إم ا ا ة أصة  حيث القروض و ازيع الادخار

 . القروض ى ه ا تلداـ متابع  ة حقها مع ش صها أو مدتها برديد دوف قروض من  مقدورىا ة

 :ة بسثصت وا تشاري  رقابي  ىيقات إنشاء  ري  عن الةن ي النظاـ عصى الرقاب   دعيم - خ

 ا صس الا   لصقروض.
 .الةناؾ مراقة  بعن 
 .التجاري  الةناؾ وبن ابؼر دي الةن  بن الفص  تم حيث مستاين عصى قاةم بن ي جهاز إر اء - د
 :6653أىداف قانون القرض والبنك لسنة  -2

فيما يصي  اؼ نقاـ ب  ر بعض الأىداؼ الظ حاولت السص ات النقدي  ابعداةري  برقيقها من وراء إصدار قاناف 
 :66531القرض والةن  لسن  

 مراقة  عمصيات الصرؼ والعلبق  مع ابػارج.-أ 
 الأ ااؽ ابؼالي  والنقدي  باعتةارىا أجهدة ىام  لتازيع ابؼاارد ابؼالي .  نظيم و  اير-ب
 الفص  بن الةن  ابؼر دي والنشاط الإقراض ابؼمارس من قة  الةناؾ التجاري .-ت
إعادة  نظيم ابعاىد الةن ي وابؼاي بدا يتااف  مع احتياجات ابؼرحص  ابعديدة للبقتصاد ابعداةري وبي ن إبراز -ث

 (.6-1تنظيم ابعديد ة الش   (ى ا ال

                                                             
 .4ط ص1002ابؼصتقى الا   الأوؿ حاؿ الإصلبحات اقتصادي  ابعداةر  شاور فاروؽ "أبني  الإصلبحات ابؼصرفي  وابؼالي  ة برسن أداء الاقتصاد"  1
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 6653( تنظيم الجها  البنكي والمالي الجزائري وفق قانون القرض والبنك لسنة 2-0الشكل)
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

SOURCE : Ammour benhalima « le système bancaire algerien ‘ » 
 :6655الإصلاحات المالية لسنة الفرع الثاني : 

ب صدار قاناف جديد خاص بابعهاز الةن ي وابؼايط وذل  من أج   6655قامت ابغ ام  ابعداةري  ة  ن  
والظ حالت دوف بس ن ابعهاز ابؼصرة  6653 دارؾ العياب والنقاة  الظ عرفها قاناف القرض والةن  لسن  

ور القاناف التاجيو ابػاص بابؼؤ سات من التأقصم مع الإصلبحات الظ باشرتها السص ات العمامي  خاص  بعد صد
 الاقتصادي  العمامي .

 خاص بالجها  البنكي والمالي: 6655عناصر قانون 
 :1ابػاص بابعهاز الةن ي وابؼاي فيما يصي 6655بي ن  اضي  العناصر الرةيسي  لقاناف 

                                                             
 .673ط ص672ال اىر ل رش "مرجع الساب " ص 1

 و ارة المالية

 مؤسسات المالية البنكية مؤسسات المالية الغير البنكية
 

 الخزينة العمومية

 مؤسسات التأمين

SAA 

CAAR 

CAAT 

CCR 

الصندوق الوطني 

 للتوفير و الاحتياط

CNEP 

البنك المركزي 

 الجزائري

 البنوك التجارية الأولية: 

BNA 

CPA 

BEA 

BAD 
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المحا يط فابتداء من صدور ى ا اعتةار الةن  شلصي  معناي  بذاري  بزضع بؼةدأ الا تقلبلي  ابؼالي  والتاازف -6
القاناف أصةحت الةناؾ التجاري  خاضع  لقااعد التجارة بحيث فرض عصيها مراعاة مةدأ الربحي  وابؼرد ودي ط  ما 

 أ ا م  عد مصدم  بتماي  ابؼؤ سات العمامي  مث  الساب .
اؿ عصى الأ هم والسندات الصادرة السماح لصمؤ سات ابؼالي  الغير بن ي  بأف  قاـ بالتاتي  ابؼاي  ابغص-2

 عن ابؼؤ سات المحصي  والأجنةي .
إم اني  بعاء مؤ سات القرض لصجمهاري  من أج  الاقتراض عصى ابؼدى ال اي   ما بي نها  صظ دياف -0

 خارجي .
 أما فيما بى  ابؼستاى ال صي فقد تم  دعيم دور الةن  ابؼر دي ة  سيير السيا   النقدي .-1
 ؤ سات مالي  جديدة  ابؼؤ سات الا تثماري .إنشاء م-2
 إلغاء نظاـ الرخ  العام  للب تيراد و عايضو بديداني  العمص  الصعة .-3
بؾرد أداة  6655 ما تم إعادة  قييم العلبق  الظ  رب  الةن  ابؼر دي بابػدين  العمامي ط فقد اعترىا قاناف -4

 لتنفي  ميداني  ابغ ام .
قانون النقد والقرض( والبداية الحقيقية لتحرير المالي في  6663الإصلاحات المالية لسنة )الفرع الثالث: 

 الجزائر:
م  سم  الإصلبحات ابؼالي  الظ عرفها ابعهاز ابؼصرة وابؼاي ابعداةري  ابقا بتفعي  دور الةن  والتقصي  من 

 دعم ى ه الإصلبحات ب جراءات جديدة بسثصت القياد ابؼفروض  عصيهاط الأمر ال ي دفع بالسص ات النقدي  إلى 
ال ي أعتر بدثاب  بداي  حقيقي  لسيا   التحرير ابؼاي ة ابعداةر  6663بالأ اس ة قاناف النقد والقرض لسن  

ط ب ضاف  إلى أف ار جديدة متعصق  بأداء 6655و  6653حيث اشتم  عصى    الأف ار الظ جاءت ة قاناف 
ؾ من القياد ابؼفروض  عصيهاط حصر السص   النقدي  ة جه  واحدة ابؼتمثص  ة الةن  ابؼر دي الةناؾ  تحرير الةنا 

. وقد بظ  قاناف النقد والقرض 1وبؾصس النقد والقرضط السماح ب نشاء الةناؾ ابػاص  وبدخاؿ الةناؾ الأجنةي 
اؼ التشريعات ابؼصرفي  ابػاص  بالدوؿ ب عادة ىي ص  ابعهاز ابؼصرة ابعداةري والار قاء بالقاناف ابؼصرة إلى مص

 .2ابؼتقدم 

 

                                                             
1 Benhalima ;A ;(le système bancaire algérien) op cite p79. 

 .674ال اىر ل رش "مرجع  اب " ص 2
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 مبادئ قانون النقد والقرض:اولا : 
 لقد  ضمن ى ا القاناف بدجماع  من ابؼةادئ الظ بي ن عرضها فيما يصي:

 .الفصل بين الدائرة النقدية والدائرة الحقيقية:6
 مي حقيقي و ةعا ل ل  م   ن أىداؼ ة نظاـ التل ي  ابؼر دي  انت القرارات النقدي   تل  عصى أ اس  

نقدي  بحثتط ب   اف ابؽدؼ الأ ا ي منها ىا  عةق  ابؼاارد اللبزم  لصتماي  الرامج الا تثماري  ابؼل    وبقد أف 
قاناف النقد والقرض قد  بن مةدأ الفص  بن الداةر نط حيث تم ابزاذ القرارات النقدي  عصى أ اس الأىداؼ 

 .1من  رؼ السص ات النقدي النقدي  المحددة 
 ما تم ابزاذ القرارات النقدي   ةعا لصاضع النقدي الساةد ة الاقتصادط فتة  مث  ى ا ابؼةدأ ة قاناف النقد 

 :2والقرض يسم  بتحقي  بؾماع  من الأىداؼ والظ بي ن أف نصلصها فيما يصي
 وابؼسؤوؿ الأوؿ عن  سيير السيا   النقدي .ا تعادة الةن  ابؼر دي لدوره ة قم  النظاـ النقدي   6-6
ا تعادة الدينار ابعداةري لاتاةفو التقصيدي  و احيد ا تعمالا و بن ابؼؤ سات العمامي  والعقلبت  6-2

 وابؼؤ سات ابػاص .
 برري  الساؽ النقدي  و نشي ها وا تعادة السيا   النقدي  بؼ انتها  ا يص  من و اة  الضة  الاقتصادي. 6-0
 خص  مرون  نسةي  ة برديد  عر الفاةدة من  رؼ الةناؾط و دعيم  أثيره عصى القرارات ابؼر ة   بالقرض. 6-1
 السماح بتازيع القروض بن ابؼؤ سات العام  وابػاص  عصى أ اس شروط غير بسيدي . 6-2
 :3الفصل بين الدائرة النقدية ودائرة ميزانية الدولة المالية -2

عمامي  حرة ة الصجاء إلى عمصي  القرض فصم يصة  بدقدورىا ا تعماؿ ابؼاارد ابؼالي  ابؼتأ ي  عن م  عد ابػدين  ال
 انت ابػدين  العمامي   ست يع بساي  عجدىا عن ( الاشترا ي) ري  الإصدار النقدي ابعديدط ففي النظاـ الساب  

ن صلبحيات ابػدين  وصلبحيات  ري  الإصدار النقدي وبدوف أي صعاب     رط الأمر ال ي خص   داخ  ب
 السص   النقدي  وأدى إلى حدوث  صادـ بن أىدافها.

فجاء قاناف النقد والقرض لأج  الفص  بن الداةرة النقدي  والداةرة ابؼالي ط وة ت  ى ا القاناف م  عد ابػدين  حرة 
شروط والقااعدط فقد  ناولت ة الصجاء إلى القروض من أج  بساي  عجدىاط حيث أصةحت بزضع  ماع  من ال

من قاناف النقد والقرض علبق  الةن  ابؼر دي بابػدين  العمامي ط فنصت ى ه ابؼادة عصى أنو بي ن  45ابؼادة 
                                                             

1
 .664لعدوز بن عصي "مرجع  اب " ص -ب 

 .674صال اىر ل رش "مرجع  اب "  2
 .665بصعدوز بن عصي "مرجع  اب "ط ص 3



  العلاقة الموجودة بين التحرير المالي و النمو الاقتصادي                                       الفصل الثالث

99 
 

فق   أقصى حد  %63لصلدين  أف  ستفيد من  سةيقات الةن  ابؼر دي خلبؿ  ن  ماي معين  ول ن ة حدود 
ياـ  213ص  ة السن  ابؼالي  السابق ط  ما أف ى ه التسةيقات مدتها بف ن من الإيرادات العام  الدول  ابؼسج

 متتاي أو غير متتاي خلبؿ السن  ابؼالي  الااحدة وبهظ  سديد قيمتها قة  انقضاء ى ه السن .
ط والظ لا ستة أشهر 33وبي ن لصةن  ابؼر دي أف يقاـ بشراء أو بيع السندات العام  الظ  ستح  ة أق  من 

 من الإيرادات العادي  لصدول  ابؼسجص  ة السن  ابؼاضي . %23ز مةصغها الإبصاي يتجاو 
  ما يسم  ى ا ابؼةدأ بتحقي  الأىداؼ التالي :

 . ا تقلبؿ الةن  ابؼر دي عن ابػدين  العمامي 

 .قصي  دياف ابػدين  ابؼترا م  عصيها ابذاه الةن  ابؼر دي  

  الظروؼ ابؼلبةم  لأج  بس ن السيا   النقدي  من لعظ دورىا بش   فعاؿ. بيق 

 ابغد من الآثار السصةي  بؼالي  العام  عصى التاازنات النقدي 

 :1.الفصل بين دائرة الميزانية ودائرة الائتمان0
العمامي ط ففي ى ه  لعةت ابػدين  العمامي  ة فترة الاقتصاد ابؼاجوط دور أ ا ي ة بساي  ا تثمارات ابؼؤ سات

الفترة تهميا دور الةناؾ فقد اقتصر عصى  سجي  عةار الأمااؿ من داةرة ابػدين  إلى ابؼؤ ساتط ول ن قاناف النقد 
والقرض وضع حد بؽ ه ابؼمار ات حيث تم إبعاد ابػدين  عن عمصي  من  القروض الاقتصاد فتماي  الاقتصاد قد 

ن الداةرة النقدي  وداةرة القرض )الاقتصاد( بتحقي  بؾماع  من الأىداؼ أو   لصةناؾ التجاري  ويسم  الفص  ب
 ن  ر منها:

 .قصي  دور ابػدين  ة عمصي  بساي  الاقتصاد  

 .ا تعادة الةناؾ وابؼؤ سات ابؼالي  لاتاةفها التقصيدي  وخاص   ص  ابؼتمثص  ة من  القروض 

 اريع وليس لصقااعد الإداري . ما أصة   ازيع القروض بىضع بعدوى الاقتصادي  لصمش 

 :2.إنشاء سلطة نقدية وحيدة ومستقلة1
 انت السص   النقدي  ة ت  القاانن السابق  مازع  بن مستايات عدة حيث أف وزارة ابؼالي   انت  تصرؼ عصى 

   ما لا أ ا أ اس أ ا السص   النقدي ط وابػدين  العمامي   صجأ ة أي وقت إلى الةن  ابؼر دي لصحصاؿ عصى بساي
السص   النقدي  الاحيدةط والةن  ابؼر دي  اف بيث  ب ةيع  ابغاؿ  ص   نقدي  لاحت اره امتياز الإصدار النقديط 

                                                             
 .676ط 675ال اىر ل رش "مرجع  اب " ص 1
 .676ال اىر ل رش "مرجع  اب "ط ص 2
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فةاختصار  انت السص   النقدي  مشتت بن: ابػدين  العمامي ط وزارة ابؼالي ط الةن  ابؼر ديط فجاء قاناف النقد 
د السص   النقدي  بحيث حصر السص   النقدي  ة جه  واحدة متمثص  ة والقرض ليصغي التعدد ابغاص  ة مرا 

 بؾصس النقد والقرض وذل   دؼ:
 . ضماف انسجاـ السيا   النقدي 

 . ليضمن  نفي  السيا   النقدي  لأىداؼ النقدي 

 . حصرىا ة جه  واحدة من أج  ضماف التح م ة  سيير النقد و فادي التعارض بن الأىداؼ النقدي 

 أىداف قانون النقد والقرض:انيا: ث
( إلى برقي  بؾماع  من الأىداؼ 60-70لقد  عت السص ات النقدي  من وراء إصدار قاناف النقد والقرض )

 :والظ بي ن إبرازىا فيما يصي
 وضع حد لتدخ  ابغ ام  ة الق اع ابؼاي وابؼصرة.-6
 أش اؿ التسريةات.التلص   اةيا من مصادر ابؼدياني  والتضلم وبـتص  -2
 إعادة  قيم العمص  الا ني  بدا بىدـ الاقتصاد.-0
 أجنةي .  شجيع الا تثمارات والسماح بخص  بناؾ و ني  خاص  و-1
  دعيم دور الةناؾ ة برديد أ عار الفاةدة.-2
 إنشاء الساؽ النقدي  ابعداةري .-3

لى الانتقاؿ بالنظاـ ابؼاي وابؼصرة من قااعد وة الأخير بي ن القاؿ بأف النقد والقرض  اف يهدؼ بالأ اس إ
الاقتصاد ابؼاجو إلى قااعد وآليات الاقتصاد ابغرط أي بررير النظاـ ابؼاي وابؼصرة من    القياد الظ بي ن أف برد 

 من نشا و.
 ىياكل النظام المالي والمصرفي الجزائري في ظل قانون النقد والقرض:ثالثا: 

والقرض ب دخاؿ  غيرات جاىري  عصى النظاـ ابؼاي وابؼصرة ابعداةريط حيث شمصت ى ه لقد بظ  قاناف النقد 
التغيرات ىي   الةن  ابؼر دي )السص   النقدي ( والةناؾ التجاري ط وبظحت ب نشاء الةناؾ ابػاص  وبدخاؿ الةناؾ 

 الأجنةي  لساؽ ابؼاي المحصي. 
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 :1البنك المركزي )بنك الجزائر(-6
قاناف النقد والقرض أصة  الةن  ابؼر دي ابعداةري يتعام  مع الغير با م بن  ابعداةر وبىضع لقااعد من  صدور 

( فها مؤ س  وو ني   تمتع بالشلصي  ابؼعناي  والا تقلبؿ 61المحا ة  التجاري ط وذل  لاعتةاره  اجرا )ابؼادة 
 ( ورأس مالو م تتظ  صي  من  رؼ الدول .66ابؼاي )ابؼادة

 يقاـ بتسيير الةن  ابؼر دي جهاز بن بنا: المحافظ وبؾصس النقد والقرض.-
يعن المحافظ وناابو باا    مر اـ يصدر عن رةيس ابعمهاري  بؼدة  ت  ناات وبطس أولا: المحافظ ونوابو: 

التعين ة   ناات عصى التر يظ وىي فترة قابص  لصتجديد لصمرة واحدةط و نهى مهاـ ىؤلاء بدر اـ يصدر عن ىيق 
 حال  العجد الصحي أو ابػ أ الفادح.

 تمث  ابؼهاـ الأ ا ي  لصمحافظ ة إدارة أعماؿ الةن  ابؼر دي وبسثيصو لدى السص ات العمامي  و اةر الةناؾ 
ابؼر دي  الأجنةي  و  ا ابؽيقات ابؼالي  الدولي ط  ما بودد مهاما    واحد من ناابو وبودد صلبحياتهم وبي نو 

 ان  بدستشارين فنن من خارج دواةر الةن  ابؼر دي.الا تع
يعتر إنشاء ى ا ا صس نق   بارزة ة التعديلبت الظ جاء  ا قاناف النقد والقرض ثانيا: مجلس النقد والقرض: 

وذل  نظرا لصمهاـ والسص ات الظ أع يت لوط فها بالإضاف  ل انو بؾصس إدارة الةن ط فها   ل  بدثاب  السص   
 نقدي  ة ابعداةر.ال

يت اف ى ا ا صس من المحافظ رةيسط ونااب المحافظ الثلبث   أعضاء وثلبث  ماتفن  امن معينن. بداجظ 
 مر اـ من رأس ابغ ام   ما يعن ثلبث  مستلصفن ليعاضاا الأعضاء الثلبث  إذا اقتضت الضرورة.

ل انو بؾصس إدارة الةن  ابؼر دي ومنها عاةد  بيارس بؾصس النقد والقرض صلبحيات وا ع  منها ما ىا عاةد
 لاضعو السص   النقدي .

يتمتع ا صس بصلبحيات  ةيرة وذل  من أج  إدارة شؤوف الةن  كمجلس إدارة بنك الجزائر:   وصلاحيات-أ
ابؼر دي ضمن ابغدود ابؼنصاص عصيها ة ى ا القانافط حيث بهاز لو أف يش   من بن أعضاةو بعانا ا تشاري  
وبو  لو أف يستشير أي  مؤ س  أو أي شل  إذا رأى ضرورة ة ذل ط  ما أف من صلبحيا و   ل  حسظ 

 ما يصي: 10و  12ابؼاد ن 
 .فت  الفروع والا الات ابؼصرفي  وإقفابؽا 

 .إصدار الأنظم  الظ   ة  عصى الةن  ابؼر دي 

                                                             
 .122بن عةد الفتاح دبضاف  مرجع  اب  ص 1
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 .التدخ  ة نظاـ مستلدمي الةن  و صم روا ةهم 

   ميداني  الةن  ابؼر دي ويعدبؽا إذا أقتضى الأمر.بودد     ن 

 .ازيع الأرباح ضمن الشروط ابؼنصاص عصيها  

 .برديد شروط  اتي  الأمااؿ خاص 

 .لو ح  الإ لبع عصى بصيع الأمار ابؼتعصق  بالةن  ابؼر دي 

( من 30................22يعتر ا صس  ص   نقدي  وذل  بداجظ ابؼااد )صلاحياتو كسلطة نقدية: -ب
قاناف النقد والقرض حيث فا   لو صلبحيات وا ع  ضمن ى ا الاختصاص ) ص   نقدي ( بي ن أف ن  رىا 

 فيما يصي:
 .إصدار النقد 

 .أ يس ووضع شروط عمصيات الةن  ابؼر دي  

 .الإشراؼ عصى   ار بـتص  عناصر ال تص  النقدي  وحجم القروض 

 . إصدار القاانن ابؼتعصق  بغرف  ابؼقاص 

  ضع شروط لإنشاء الةناؾ وابؼؤ سات ابؼالي .و 

 . برديد شروط فت  م ا ظ بسثصي  لصةناؾ وابؼؤ سات ابؼالي  ابعداةري 

 .إصدار النظم والقااعد المحا ةي  الظ   ة  عصى الةناؾ وابؼؤ سات ابؼالي   نظيم  اؽ الصرؼ ومراقةتو 

 اللجنة البنكية:-2
عصى إنشاء بعن  مصرفي    صف  بدراقة    ةي  القاانن والأنظم  الظ  610لقد ن  قاناف النقد والقرض ة ماد و 

 بزضع بؽا الةناؾ وابؼؤ سات ابؼالي  وبدعاقة  ابؼلالفات ابؼثةت ط 
 :1و تأل  ى ه الصجن  الةن ي  من بؾماع  الأعضاء التالي أعضاء اللجنة البنكية: -أ
 يسها الأوؿ بعد ا تشارة ا صس الأعصى لصقضاء.قاضين ينتدباف من المح م  العصياط يقترحهما رة-
 شلصن يقترحهما وزير ابؼالي  بناءا عصى  فاءة ة الأعماؿ الةن ي  وخاص  ذات الةعد المحا ي.-
 :2 تمث  مهاـ ى ه الصجن  فيما يصيمهام اللجنة البنكية: -ب
 ابؼؤ سات ابؼالي . صعظ دورا وقاةيا حيث بؽا ابغ  ة التحري حاؿ  سيير و نظيم الةن  و -

                                                             
 .103ال اىر ل رش "مرجع  اب " ص 1
 .64ص 1004-1003ابؼر د ابعامعي بشار بحاصي بؾ وب "أثر الإصلبحات ابؼالي  عصى السيا ي  النقدي " ر ال  ماجستير  2
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 القياـ بالتحقي  الاقاةي عن  ري  متابع  الاثاة  وابؼستندات أو التنق  إلى عن ابؼ اف.-
  نظيم العم  بدا يتنا ظ والتحالات ابؽي صي  لصنظاـ ابؼاي.-
ابؼتمثص  ة  قسيم و غ ي  الإخ ار  صني  الدياف حسظ  الرقاب  عصى الةناؾ فيما بى  احتراـ قااعد ابغ ر-

 درج  خ ارتها.
 مراقة  الصجن  ابؼر دي  و يص  التأ د من أف القرارات ابؼتل ة من  رؼ بن  ابعداةر لا  عرضو للؤخ ار ال ةيرة.-

اعد ابغ ر ة بؾاؿ لا  تاق  مهم  الصجن  ابؼصرفي  عند ى ا ابغدط حيث أف رقابتها  ع  احتراـ الةناؾ بعميع قا 
 متابع  الةناؾ لديا ا و صنيفها حسظ درج  ابػ ر ابؼستاجظ ووفقا لصشروط الظ بوددىا الةن  ابؼر دي.

من قاناف النقد  623وإضاف  إلى    ى ا بي ن لصجن  ابزاذ  دابير أخرى من بن التدابير ابؼقترح  ة ابؼادة 
ط إلغاء الترخي  بدمار      العم ........(والقرض التنةيوط الصاـ

لقد من  قاناف النقد والقرض فرص  إنشاء الةناؾ وابؼؤ سات ابؼالي  ابػاص ط  البنوك والمؤسسات المالية: -ت
 ما بظ  بفت  فروع لصمؤ سات ابؼالي  والةناؾ الأجنةي  بابعداةرط حيث  تم ى ه العمصي  بترخي  من بؾصس النقد 

ي ابعداةري  ا عا  ةيرا بعد صدور قاناف النقد والقرضط فةعدما  انت والقرض. فقد عرؼ النظاـ ابؼاي والةن 
يت اف من بطس  بناؾ بذاري  وصندوؽ لادخار وبن  لصتنمي  أصة  يعرؼ  ا عا  ةير ة ت  قاناف النقد والقرض 

 .حيث  دعم بعدة بناؾ ومؤ سات مالي  جديدة 
 الثالث: قياس ما مدى نجاح سياسة التحرير المالي المنتهجة في الجزائر المطلب 

 .6623 ن   SOLOWلدرا   العلبق  ابؼاجادة مابن ابؼتغيرات  اؼ نستند عصى النماذج ابؼقدـ من  رؼ 
 y=f(l ;k ;t)النماذج ىا  التاي  6646 ن    mankiewوابؼ ار وابؼعدؿ من  رؼ 

 .BMابؼتحص  عصيها من قاعدة بيانات الةن  العابؼي وبالاعتماد عصى ابؼع يات 
Outlook.data base.com 

 .2363-6663لصفترة ابؼمتدة مابن 
 .5النسل   EVIEWSوبالاعتماد   ل  عصى برنامج 

 قمنا بدرا   العلبق  ابؼاجادة بن التحرير ابؼاي والنما الاقتصادي أخ ين بعن الاعتةار ابؼتغيرات التالي :
 INF التضخممعامل 

 INV الإستثمار الأجنبي المباشر
 INT (%سعر الفائدة الحقيقي )
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 PIB MASSالكتلة النقدية/ 
 PIB OILعائدات المحروقات/

 PIB CREDITالقروض الموجهة للقطاع الخاص/
 PIB الناتج المحلي الخام 

لاحظنا أف    متغيرات الدرا   ليست  ADF*من خلبؿ درا   ا تقراري  السلب   الدمني  وبا تعماؿ اختيار  
 ومستقرة من الدرج  الأولى. 0مستقرة عند ابؼستاى

 *وبالتاي بي ننا الانتقاؿ إلى ابؼرحص  الثاني  وىي  قدير العلبق  ابؼاجادة ما بن ابؼتغيرات.
 المرحلة الثانية/-

 ابؼستقص (  * قدير العلبق  ابؼاجادة مابن ابؼتغيرات )ابؼتغير التابع وابؼتغيرات
PIB= -465.28+5.76.INF+16.55.INT-311.INV+71.92.OIL+34.50.MASS-11.73.CREDIT+ET 

 R²=0.81(81%)من خلبؿ معام  التحدي *

 R²=0.74(74%)من ابؼتغيرات  %74نلبحظ أنو 

 ابؼستقص   فسر لنا ابؼتغير التابع وى ا يدؿ عصى جادة عالي  لصنماذج.
نلبحظ أنو ياجد عصى الأق   PROB(F-STATISTIC) 0.000023 : FICHERمن خلبؿ إحصاةي /

 متغير معناي. 99%
DURBIN.WATSON STAT 1.054 

 نلبحظ أنو لا ياجد مش ص  الار ةاط الاتي DUTBIN.WATSON STATمن خلبؿ إحصاةي  
 وىي:نلبحظ أنو ياجد ثلبث  متغيرات  فسر لنا ابؼتغير التابع   studentومن خلبؿ إحصاةي  

 الا تثمار الأجني ابؼةاشرط عاةدات المحروقاتط ال تص  النقدي .
 أما ابؼتغيرات الأخرى لا  فسر لنا ابؼتغير التابع.-
ومن خلبؿ    الإحصاةيات الظ برصصنا عصيها نستنتج أف النماذج صالح وذو جادة عالي  لتفسير العلبق  -

 الاقتصادي.ابؼاجادة مابن متغيرات التحرير ابؼاي والنما 
 *فمن خلبؿ ابؼعادل  نلبحظ ابؼرونات التالي :

 (-166155يؤثر لنا ب ريق   صةي  عصى النما الاقتصادي ) 6 صما زادت نسة  الا تثمار الأجني بدعدؿ -
 (56171أما بالنسة  لعاةدات المحروقات فتتأثر لنا بالإبهاب عصى النما الاقتصادي )-
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 (12130نقدي  الظ  أثر بالإبهاب عصى النما الاقتصادي )ونفس الشيء بالنسة  لص تص  ال-
*أما ابؼتغيرات الأخرى ليس بؽا معناي  بعض منها يااف  النظري  الاقتصادي  والةعض منها لا يااف  النظري  

 الاقتصادي .
 تصادي ة ابعداةر.*أما بالنسة  لصمتغيرات الظ ليس بؽا معناي  نلبحظ أ ا  ااف  النظري  الاقتصادي  والااقع الاق
 حيث  ما نعصم أف النما الاقتصادي ة ابعداةر يساىم فيو بش    ةير عاةدات المحروقات.

*أما بالنسة  لصمتغيرات ابؼالي  والنقدي  لا  ساىم إلا بالشيء القصي  ومنها ما يؤثر بالسصظ عصى النما الاقتصادي 
 ة ابعداةر وي ص  ميداني  الدول  خساةر  ةيرة.

 : الثالث خاتمة الفصل
 يعترىػا الاقتصػادين مػن فػال ثير الاقتصػاديط و ػيرة رفع إلى ابؼاي التحرير  يا   انتهاج وراء من الدوؿ  عت لقد

 MC KINNON – SHAW- GURLEY  شرط رةيسي ة عمصي  برقي  التنمي  الاقتصادي  عصى غرار 
حيث أف  يا   التحرير ابؼاي  سم  بت اير الأنظم  ابؼالي  الظ بدورىا  قاـ بالعديد من الاتاة   التعةق  ابعيػدة 

 ابؼتػػػافرة ابؼاليػػػ  لصمػػػاارد ابؼثػػػاي التازيػػػع طو الادخاريػػػ  الأوعيػػػ  مػػػن متناعػػػ   شػػػ يص  عػػػرض  ريػػػ  عػػػن ابؼاليػػػ  لصمػػػاارد
ار و اعتةػارات العاةػد و ابؼلػا رة و السػيال  ابؼر ة ػ   ػا الأمػر الػ ي وفقػا لمحػددات الا ػتثم الاقتصػاد ة( القػروض)

 يسم  بالتقصي  من ابؼلا ر ابؼالي .
 ابؼاي التحرير  يا   بقاح مدى ما عصى الاقاؼ لأج  ى ه و قيا ي ط درا   إجراء حاولنا الفص  ى ا خلبؿ من

 ابؼتالػػدة النتػػاةج بـتصػػ  بػػن و السيا ػػ ط ىػػ ه مسػار ة الةػػارزة النقػػاط أىػػم إلى  عرضػػنا حيػػث ط ابعداةػػر ة ابؼنتهجػ 
 .  ريق  ابؼربعات الصغرى   جراءذل  بو  ابؼالي ط و النقدي  ابؼؤشرات بتحصي  القياـ خلبؿ من   ةيقها عن
ط فقػػد ابؼنتهجػػ  ابؼاليػػ  الإصػػلبحات مسػػار ة برػػاؿ نق ػػ  1990( لسػػن  10-90)  القػػرض و النقػػد قػػاناف يعتػػر

 واحػػدة جهػػ  ة النقديػػ  السػػص   حصػػر عصيهػػاط ابؼفروضػػ  القيػػاد مػػن الةنػػاؾ  تحريػػر إجػػراءات مػػن بؾماعػػ  ضػػمن 
 و الأجنةيػػ  الةنػػاؾ بػػدخاؿ و ابػاصػػ  الةنػػاؾ ب نشػػاء السػػماح و القػػرضط النقػػد بؾصػػس و ابؼر ػػدي الةنػػ  ة ابؼتمثصػػ 
 إعػادة إلى القػاناف ىػ ا أدى قػد و ابعداةػرط ة ابؼػاي التحريػر  يا ػ  لت ةيػ  ابغقيقيػ  الةداي  بدثاب  القاناف ى ا يعتر
 جػاء القػاناف ىػ ا أف إلى الإشارة بهظ  ما ابػصاصط وجو عصى ابؼصرة النظاـ و عاـ بش   ابؼاي النظاـ ىي ص 
 قػػػػاناف و 1986 لسػػػػن  الةنػػػػ  و القػػػػرض قػػػػاناف ة  ر ػػػػت الػػػػظ طو السػػػػابق  الاصػػػػ لبحي  ابػ ػػػػاات فشػػػػ  بعػػػػد

1988. 
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 بعػػػض حصػػػاؿ بؼسػػػنا ابؼػػػاي التحريػػػر فػػػترة خػػػلبؿ ابؼسػػػجص  ابؼاليػػػ  و النقديػػػ  ابؼؤشػػػرات بتحصيػػػ  القيػػػاـ خػػػلبؿ مػػػن و
 اف إلى  اصػػػصنا طابؼربعػػػات الصػػػغرى  ريقػػػ  با ػػػتعماؿ بينهػػػا القاةمػػػ  العلبقػػػات اختةػػػار بعػػػد ل ػػػن و.فيهػػػا التحسػػػن
 عصػػى يػػؤثر إبهابيػا بفػا المحروقػاتبشػػ    ةػير عاةػػدات و يسػاىم فيػو  ابعداةػػر ة ابؼاليػ  ابؼؤشػػرات ة ابغاصػ  التحسػن
 . ابػاـ الداخصي النا ج

 :الاجابة على اشكالية الدراسة
 الإجابػػػ  بي ػػػن بالتػػػاي و الاقتصػػػادي النمػػػا و ػػػيرة برفيػػػد إلى  ػػػؤدي م ابعداةػػػر ة ابؼنتهجػػػ  ابؼػػػاي التحريػػػر  يا ػػ  إف

لعػدـ  ػافر الشػروط الضػروري   السػةظ إرجاع بي ن لأنو ماي بررر ىناؾ ياجد لا انو ابؼ روح  الفرضي  عصى بتحفظ
 ى ه السيا   .  لإبقاح



 ـةــــــخاتم                                                                                                 
 

108 
 

 : خاتمة
لقددددف تدددد س اسة ددددر ر اردددد  للول ادددد  للدددددا  ب للددددفترة للاار دددد  لاادددداتا  ةدددد ل  دددد ة  ددددتً   ترل دددد  لل  ا  اددددا  تر فلادددد  

للدفترة للاار دد  رددو  للوادي اا   ترللددظ   د ل لسيددة ر ارد  للليددةم للددا  للد ا ردد  ردو  دد س عد   للددفترة  قدف رددي 
تر لء اسة ر ر ار  للول ا  للدا  إلى للوخلص رو للاوائج للالة   للدوولف  تو ر ار  للليةم للددا   تر سادف  يال د  
    وهدددا للدال ددد  ت دددتح ردددي  إلى سس دددف لوردددو  ا ل  تر  دددي ترتراددد   للا دددو لو وعدددا   ترالي ددد      وهدددا للدال ددد  ردددي 

 اوجه ها لو وعا  للجفاف.
  لرد   للجفلئد  ل تاترلاا رو   ة عد   للف لرد  سفادف ادسي  ر ارد  للول اد  للددا  تلدا للا دو لو وعدا   ب تر لذ 
   ار  .

 ملخص الدراسة :
 لقف لشو ل  ع   للف لر  تلا ي ي   عوة   تر   ا الي روس نحاترة إ  لز  عم للاقاط للتي اض اها  ة  عة:

 رسهوم تر رليو ا  مخول    ها لروي ضاا  قف للول ا  للدا  إلى للدا  للليةم رو للدال   للأ     تال  للأترة للسعة
تدو عد   للا ارد   وسوا عدا تدو  للوخلديردي للوسد ل لدفترل ي  لا د   يدف للدظ ليد ح ريدتٌ للليدةم للددا   للدا  للا ام

 للدال  .  ار س ا  للا ار  
لسدد ل  ددف للوا  دد  تر للا ددو لو وعددا   رددو جهدد  تر ب للسعددة لل دداد  قددف  ععدداا  لف لردد  للا ددو لو وعددا   تر ل

بح ددددتح  ددددفراا للويددددا ا  للدخولسدددد  لذ ددددا     ددددا   اددددا  ددددالوي ر رددددو تدددد   مخولدددد  للا  اددددا  لللي ردددد لي   ب للا ددددو 
 نمالج للا و . للوي س تلا إلى إضا  لو وعا   

 قددف   اددا  ف لردد  للي  دد  للدوجددو    ددف للول ادد  للدددا  تر للا ددو لو وعددا      اددا رددو  دد ة  لل الددتحب للسعددة   رددا
س اددد  تاددداا     للدددداة تر ادددسي  للوسدددو  للددددا  تلدددا للا دددو تددد   جا دددو ردددو جول دددو للول اددد  للددددا  للدو  دددة ب 

 وعدا اف  ةيضدهم   ي   دي تررد ل  للاقدا  للدفلئ   دف لو إ  لزلجا و للوسة قي   قف تاترلاا رو ل  رالو وعا      
ردا  او  تر    ت داةلولس دف للا دو لو وعدا    تر للدظ  ف لرد     ل لوسوا  للا ام للدا  تر ايةئ  للدف  ل  للدال د  تر 

للدادا ف  لذدم تر تلدا تليد  ردو للدظ      يضدهم للأ د    دي ردو  عدم  ردةاا لوضدس ل ا      ي  ت اةشاتر تر 
ة للاار د    دا لتود ترل    لدي  يدا  ردلة   اسدول لتيدا  للدوولدف  تدو ر ارد  للليدةم للددا    لو وعا ا  للتي اي  ها للدفتر 

  لر    ار   لا ار  للول ا  للدا  للداوهج  ب للجفلئ  تر للظ بهفس   لر  ادسي  للول اد   لإج لء للأ  لاعة ب 
 .ترللظ  اروي اة نمالج   ار    للجفلئ    للدا  تلا للا و لو وعا  
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ت ددتح  ددف   ب للإتدد تا  للدال دد  للذا  دد  لول ادد    ارهددا للدددا   يددف للأزردد  للاسس دد   ترللددظ رددو  دد ة إتددفل   
ترللددد   رددديي إلى سق دددر لر وتددد  ردددو للأعدددفلس  ددد    راهدددا اا ددد م تراسدددوا   6986 دددا و  للقددد   ترللةادددظ لادددا  

ال دد   ترللسعددة  ددف للةاددظ للد  ددف  ترللايدداط للو ددوالي للأرددولل للدال دد  ترللاقفادد   اتوةا زددا  جهددف  عاردد  لووزاددي للدددول   للد
 دداب  الجهددداز للةاليددي بهدددفس  6988 ددا و  يددداد ب رددا   إتددفل للد ددا   رددو  ددد س للةاددوة للوجا ادد      دددا   

تر ض ا  اس لم للا ام للدا  ري للإتد تا  لو وعدا ا   إو   دي ك اليدو  للأترةافل ة للي وا للداجل  ب للقا و  
 و  ف  ي  رل و  تلا للا ام للدا  للجفلئد   ادا   دي  الادلسا  للاقفاد  للجفلئ اد  إلى إتدفل   دا و  للاقدف لذ او للقا
( للدد    ددم  ةتددا   ع ليلدد  للجهدداز للدعدد ب للجفلئدد   ترلو اقدداء  القددا و  للدعدد ب إلى رعدداس 69-99ترللقدد     

لليفادددف ردددو للداراددددا  للدال ددد  ترللةادددوة للخاتدددد   للويددد ايا  للدعددد     للخاتددد   الددددفترة للدوقفرددد     دددا  ددددم  ة يددداء
 ترللأجاة    قف شهف  للستً  للتي ال  تفتر   تفترث ساو  ة  ب للداش ل  للاقفا  ترللدال   .

 الدراسة: هذه من إلیها المتوصل نتائج
 رو   ة ع   للف لر    للووتة إلى للاوائج للوال  :

لو وعا   سضة   اري  اليفاف رو للوظائ  للتي اااعم ب إتفلث يحوة للا ام للدا  رليا   عار  ب  -6
 نمو ل وعا  .

 لذد   للدال د  للأ     تلا رلة    يا  إلى للاار   للفترة ب للدا  للليةم لا ار  للسوال  للد ا ر      -2
 :ب تم ل  للفترة

  .ر س   للةاوة ترللداراا  للدال   للي ور   تلا للاياط للدا  ب للفترة للاار   ترتجفئ  للو واة 
  .اوج ي  غلة   للو واة لقساع للي وري 
  . لاااع تجم للقساع للدا  للغ    ي 
  .   للووزاي للا ئ للق تر  ب لو وعا  ري ل اساع تجم للق تر  للغ  راوو 
سة ددر ر اردد  للول ادد  للدددا  ب للددفترة للاار دد  عددو للددوخلص رددو لتيددا  للاددلة    ددا  للذددفس رددو تر لء ا -3

إ ارددد    دددام ردددا   دددا   تلدددا ادددو   لوتو اجدددا  للدال ددد  لدخولددد  للايدددا ا   تر لا ارددد  للليدددةم للددددا 
    للا و لو وعا  .ي للق تر  ب لو وعا  ترسس ف ترتراترللقساتا  لو وعا ا  ترساف ت ل   اوزا

 للقساع للحق قي ااةر اسة ر ر ار  للول ا  للدا .س ا   -4
لورددوق ل  لو وعددا   شدد ط ضدد تر   لاجدداح ر اردد  للول ادد  للدددا  ب سق ددر للأعددفلس للداو دد   راهددا  -5

 تراسا   للأزرا  للدال   للتي  ف ااجم تاها.
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 اد  للقسداع ر لتا  االادة ر لتدة للول اد  للددا   رد   راردي ب اسة در عد   للا ارد     جدو  ترو س -6
للددددا  للدددفل لي ردددو  ا ددد   ترجدددي للليدددةم تراسدددوا  ترادددفت م  ا ودددي  د س اددد  للقسددداع للددددا  للخدددا جي  دددفءل 

  ول ا  س ا  تااا     للداة.
 إلى ادا   ك للجفلئد  ب للداوهجد  للددا  للول اد  ر ارد     عي للف لر  ع   ب إل ها للدووتة للاو ج  -7

 للا و لو وعا  . ترا   سس ف
 .للخام للفل لي للاااجتائفل  للمح تر ا  اااعم  يلية ليجابي ب  -8

 :الاقتراحات
 رو   ة   لرواا لول ي ر ار  للول ا  للدا  ب للجفلئ  يدليااا اقفيم لو تًلتا  للوال  :

 يجو الي   للق تر  ري لوتو اجا  للو وال   و وعا  للجفلئ  . -6
لدددا ادددفلترة  ردددهم للدارادددا  لو وعدددا ا  ب للوقل دددة    ددد   دددس    ردددو لليددد ترط للدس ترضددد  ت -2

للدال دد  تر للددظ بهددفس إ يددا  عدد   للأرددولل تراددفت م ت  وهددا  اتدد  ب للجفلئدد  للددتي  للأرددولل
 تتى للاات  ك اي س للاول للدا    ها  ياط تق قي.

 ض تر   اسلي ظ للدا وم للدع     للي ور   لللية  . -3
ادددف  ب للادددول  ترللدددظ تدددو   اددددر ايدددج ي للةادددوة للخاتددد  تلدددا  ددد ح راوجدددا  رال ددد  جف -4

 تخس ض لل روم للض اة   للدس ترض  تل ها.
   ف  سول       جفا     ا يخص س ا  تااا     للداة. -5
ايددددج ي إ يدددداء للةاددددوة للخاتدددد  تر ددددوم  دددد ترع لةاددددوة للأجاة دددد  ترللظ تددددو   اددددر للوقل ددددة رددددو  -6

 للدا .للإج لءل  للإ ل ا  ترللي ترط للدس ترض  تلا رام   ص رفلترل  للاياط 
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Null Hypothesis: D(INF) has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=6) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -5.159238  0.0003 

Test critical values: 1% level  -3.724070  

 5% level  -2.986225  

 10% level  -2.632604  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(INF,2)   

Method: Least Squares   

Date: 05/20/18   Time: 17:51   

Sample (adjusted): 1992 2016   

Included observations: 25 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     D(INF(-1)) -1.003776 0.194559 -5.159238 0.0000 

  

Null Hypothesis: D(CREDIT) has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=6) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.836498  0.0077 

Test critical values: 1% level  -3.724070  

 5% level  -2.986225  

 10% level  -2.632604  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(CREDIT,2)  

Method: Least Squares   

Date: 05/20/18   Time: 17:50   

Sample (adjusted): 1992 2016   

Included observations: 25 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     D(CREDIT(-1)) -0.758579 0.197727 -3.836498 0.0008 

C -0.598500 1.624397 -0.368445 0.7159 
     
     R-squared 0.390223     Mean dependent var 0.445843 

Adjusted R-squared 0.363711     S.D. dependent var 10.03806 

S.E. of regression 8.007133     Akaike info criterion 7.075161 

Sum squared resid 1474.626     Schwarz criterion 7.172671 

Log likelihood -86.43951     Hannan-Quinn criter. 7.102206 

F-statistic 14.71872     Durbin-Watson stat 1.535721 

Prob(F-statistic) 0.000844    
     
     



C -0.781339 1.043042 -0.749096 0.4614 
     
     R-squared 0.536456     Mean dependent var -0.304845 

Adjusted R-squared 0.516302     S.D. dependent var 7.469226 

S.E. of regression 5.194727     Akaike info criterion 6.209784 

Sum squared resid 620.6594     Schwarz criterion 6.307294 

Log likelihood -75.62230     Hannan-Quinn criter. 6.236829 

F-statistic 26.61774     Durbin-Watson stat 2.135480 

Prob(F-statistic) 0.000031    
     
     

 
 

Null Hypothesis: D(INT) has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=6) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -5.739495  0.0001 

Test critical values: 1% level  -3.737853  

 5% level  -2.991878  

 10% level  -2.635542  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(INT,2)   

Method: Least Squares   

Date: 05/20/18   Time: 17:53   

Sample (adjusted): 1993 2016   

Included observations: 24 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     D(INT(-1)) -1.835225 0.319754 -5.739495 0.0000 

D(INT(-1),2) 0.386897 0.191931 2.015815 0.0568 

C 2.026601 2.224513 0.911031 0.3726 
     
     R-squared 0.722374     Mean dependent var -1.120900 

Adjusted R-squared 0.695933     S.D. dependent var 19.29232 

S.E. of regression 10.63822     Akaike info criterion 7.683252 

Sum squared resid 2376.607     Schwarz criterion 7.830509 

Log likelihood -89.19903     Hannan-Quinn criter. 7.722320 

F-statistic 27.32063     Durbin-Watson stat 2.222342 

Prob(F-statistic) 0.000001    
     
     

 
 

Null Hypothesis: D(INV) has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=5) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -5.233731  0.0005 

Test critical values: 1% level  -3.808546  

 5% level  -3.020686  

 10% level  -2.650413  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     



     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(INV,2)   

Method: Least Squares   

Date: 05/20/18   Time: 17:54   

Sample (adjusted): 1992 2016   

Included observations: 20 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     D(INV(-1)) -1.324219 0.253016 -5.233731 0.0001 

C 0.013480 0.143012 0.094254 0.9259 
     
     R-squared 0.603454     Mean dependent var 0.066015 

Adjusted R-squared 0.581423     S.D. dependent var 0.986115 

S.E. of regression 0.637992     Akaike info criterion 2.033657 

Sum squared resid 7.326605     Schwarz criterion 2.133230 

Log likelihood -18.33657     Hannan-Quinn criter. 2.053095 

F-statistic 27.39194     Durbin-Watson stat 2.167372 

Prob(F-statistic) 0.000056    
     
     

 
 

Null Hypothesis: D(MASS) has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=6) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -4.960816  0.0005 

Test critical values: 1% level  -3.724070  

 5% level  -2.986225  

 10% level  -2.632604  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(MASS,2)   

Method: Least Squares   

Date: 05/20/18   Time: 17:55   

Sample (adjusted): 1992 2016   

Included observations: 25 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     D(MASS(-1)) -0.941323 0.189752 -4.960816 0.0001 

C 1.162863 1.226919 0.947791 0.3531 
     
     R-squared 0.516905     Mean dependent var 0.399209 

Adjusted R-squared 0.495901     S.D. dependent var 8.572008 

S.E. of regression 6.086120     Akaike info criterion 6.526517 

Sum squared resid 851.9396     Schwarz criterion 6.624027 

Log likelihood -79.58146     Hannan-Quinn criter. 6.553562 

F-statistic 24.60970     Durbin-Watson stat 1.880640 

Prob(F-statistic) 0.000051    
     
     

 

 

 



 

Null Hypothesis: D(OIL) has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=6) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -4.873990  0.0007 

Test critical values: 1% level  -3.724070  

 5% level  -2.986225  

 10% level  -2.632604  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(OIL,2)   

Method: Least Squares   

Date: 05/20/18   Time: 17:55   

Sample (adjusted): 1992 2016   

Included observations: 25 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     D(OIL(-1)) -1.014058 0.208055 -4.873990 0.0001 

C 0.074093 0.655912 0.112961 0.9110 
     
     R-squared 0.508082     Mean dependent var 0.159176 

Adjusted R-squared 0.486694     S.D. dependent var 4.575869 

S.E. of regression 3.278397     Akaike info criterion 5.289205 

Sum squared resid 247.2015     Schwarz criterion 5.386715 

Log likelihood -64.11506     Hannan-Quinn criter. 5.316250 

F-statistic 23.75578     Durbin-Watson stat 2.010678 

Prob(F-statistic) 0.000064    
     
     

 
 

Null Hypothesis: D(PIB) has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=6) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -4.263019  0.0028 

Test critical values: 1% level  -3.724070  

 5% level  -2.986225  

 10% level  -2.632604  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(PIB,2)   

Method: Least Squares   

Date: 05/20/18   Time: 17:56   

Sample (adjusted): 1992 2016   

Included observations: 25 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     D(PIB(-1)) -0.883399 0.207224 -4.263019 0.0003 

C 59.73923 36.19335 1.650558 0.1124 



     
     R-squared 0.441386     Mean dependent var -0.910160 

Adjusted R-squared 0.417098     S.D. dependent var 217.9490 

S.E. of regression 166.3997     Akaike info criterion 13.14328 

Sum squared resid 636843.9     Schwarz criterion 13.24079 

Log likelihood -162.2910     Hannan-Quinn criter. 13.17033 

F-statistic 18.17333     Durbin-Watson stat 1.985350 

Prob(F-statistic) 0.000292    
     
     

 

 

 

Dependent Variable: PIB   

Method: Least Squares   

Date: 05/20/18   Time: 17:57   

Sample: 1990 2016   

Included observations: 24   
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C -465.2826 441.7555 -1.053258 0.3070 

CREDIT -11.73211 10.05890 -1.166342 0.2596 

INF 5.764650 14.63488 0.393898 0.6986 

INT 16.55507 13.21866 1.252402 0.2274 

INV -311.7776 170.1713 -1.832140 0.0845 

MASS 34.50930 9.355534 3.688651 0.0018 

OIL 71.92674 24.59639 2.924281 0.0095 
     
     R-squared 0.812666     Mean dependent var 2170.183 

Adjusted R-squared 0.746549     S.D. dependent var 750.0235 

S.E. of regression 377.5916     Akaike info criterion 14.94400 

Sum squared resid 2423782.     Schwarz criterion 15.28760 

Log likelihood -172.3280     Hannan-Quinn criter. 15.03515 

F-statistic 12.29119     Durbin-Watson stat 1.054390 

Prob(F-statistic) 0.000023    
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