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 ملخص:
الحساسية التي لؽكن اف تنشا بتُ رصيد الديزانية العامة و الكتلة النقدية في الاقتصاد العلاقة و الذ قياس و برليل البحثية ىذه الورقة  تهدؼ

قد توصلت الدراسة إلذ النتائج و  ،VARلظوذج  الدستخرجة منعلى تقنية السيناريوىات  استنادا( 3535-1315الجزائري خلاؿ الفتًة )
 5520-،5501-ثلاث سنوات على الدعروض النقدي معنويا و عكسيا حيث بلغ حجم التاثتَو  يؤثر رصيد الديزانية الدتاخر بسنتتُ التالية:

 عكسياو  ا( على رصيد الديزانية معنويواربع سنوات بسنتتُالدتاخرة و ) قدية للسنة الداضيةلة النفي الدقابل يؤثر ايضا حجم الكت على التوالر.
تؤكد نتائج السيناريوىات الدختلفة العلاقة العكسية بتُ الدتغتَتتُ  .(على التوالر 5520،1551) 5503-بلغ حجم التاثتَ)طرديا( حيث 

على  ( الدعروض النقديرفع )خفضسيؤدي الذ  %15( العجز الدوازني بػرتفاعلطفاض )ا( حيث اف ا3525-3531خلاؿ فتًة التنبؤ )
حجم الدعروض النقدي بنسبة رفع)خفض(اما  .3525مليار دينار سنة ( 35150.1) 35202.21ليصل الذ baseline مستوى الػ

 .بالدتوسط خلاؿ فتًة التنبؤ (32513-)1100551-الذي يصل الذbaseline على مستوى الػ )رفع(رصيد الديزانيةسيساىم في خفض10%
 . السيناريوىات ،دواؿ الاستجابة، VECM، الكتلة النقدية، لظوذج رصيد الديزانية العامةالكلمات المفتاحية:

Abstract:  
     This paper aims to measure and analyze the relationship and sensitivity that can arise between 

the budget stock and the money supply in the Algerian economy during the period (1970-2020) 

based on the scenarios technique extracted from the VAR model, The study reached the following 

results: The budget stock for the past two and three years affects the monetary mass significantly 

and inversely , as the size of the effect reached -0.51, -0.35 respectively. On the other hand, the 

monetary mass for the past year (for the two and four years late) also affects the budget stock 

significantly and inversely (positively), as the size of the effect reached -0.62 (0.86, 1.01 

respectively ). The results of the different scenarios confirm the inverse relationship between the 

two variables during the forecast period (2021-2030), as the decrease ( increase) of the budget 

deficit by 10% will lead to a raising  ( decrease) of the mony supply compared with  baseline level 

to reach 24853.21 (24106.1) billion dinars in 2030. As for raising (reducing) the size of the 

monetary mass by 15%, it will contribute to reducing (raising) the budget stock compared to the 

baseline level, reaching -1766.07(-93.12) on average during the forecast period. 

Key words: Budget stock, Monetary Mass , VECM Model, Impulse Response Functions, Scenarios. 
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 : مقدمة
من أىم التي تتجسد من خلاؿ رصيد الديزانية العامة و الدالية الكتلة النقدية و على راسها حجم السياستاف النقدية ادوات تعد        

العالد، و لعل ألعيتها تظهر دوؿ تزاؿ تشغل الكثتَ من الدفكرين الاقتصاديتُ و صانعي القرار في معظم  الدواضيع الاقتصادية التي كانت و لا
 ضخم، البطالة و النمو الاقتصادي و غتَىا.كالت  الاساسية في مدى تأثتَىا على الدتغتَات الاقتصادية

و قد بدأ الاىتماـ بالسياستتُ النقدية و الدالية يظهر في الأدبيات الاقتصادية، بعد أف شهد العالد عدة صدمات اقتصادية كاف سببها     
لشا أدى إلذ ظهور عدة ظهور مشكلات جديدة متتالية لد يألفها من قبل، جسدىا كل من الكساد، التضخم و الكساد التضخمي، 

مدارس اقتصادية عملت على تشخيص ىذه الدشكلات و اقتًاح طرؽ لدعالجتها، فاحتلت السياسة النقدية في القرف التاسع عشر موقع 
اسة الصدارة في ىيكل السياسة الاقتصادية الكلية، إذ كانت الأداة الوحيدة الدعتمدة في برقيق الاستقرار الاقتصادي، و شهدت ىذه السي

على أثر تطبيق التعاليم الكينزية التي قامت على تأكيد فعالية السياسة الدالية   1929تراجعا مؤقتا في القرف العشرين و ذلك ابتداء من سنة 
في  كأداة لزددة للسياسة الاقتصادية الكلية و وسيلة فعالة لدعالجة الاختلالات الاقتصادية، لتستًجع السياسة النقدية مكانتها من جديد

  منتصف القرف العشرين على يد رائد مدرسة شيكاغو "ميلتوف فريدماف".
و من جهة أخرى، فلا لؽكن للسياسة الاقتصادية في أي دولة من النهوض و الارتقاء و برقيق معادلة التوازف الاقتصادي و التخلص       

ؼ و وسائل كل من السياستتُ النقدية و الدالية، بذنبا للتعارض و من الأزمات و الدشاكل الاقتصادية من دوف التنسيق و التوفيق بتُ أىدا
التضارب و التناقض بتُ ىاتتُ السياستتُ، و قد تأكد ذلك أكثر بعد لريء الاقتصادي الأمريكي "ولتً ىيلر" الذي دعا إلذ عدـ 

نسب معينة حتى يتستٌ برقيق أكبر قدر من التعصب لسياسة معينة، بل طالب بضرورة مزج أو خلط كل من الأدوات النقدية و الدالية ب
و الدوؿ النامية في سعيها للتأثتَ على نشاطها الاقتصادي و معالجة اختلالاتها الاقتصادية  . الفعالية في التأثتَ على النشاط الاقتصادي

نقدية عميقة منذ شروعها في الاصلاحات  بالاستناد إلذ أدواتها الدالية و النقدية. و الجزائر كباقي الدوؿ النامية عرفت برولات مالية و
و ىي البداية الحقيقية لانتقاؿ الاقتصاد الجزائري من الاقتصاد الدوجو إلذ اقتصاد السوؽ، و  1988الاقتصادية، و التي كانت بدايتها 

هر فيو اعتماد السياسة ، و الذي ظ10-90بذسد ذلك فعليا وفقا للإصلاحات التي مست الجهاز الدصرفي بدوجب قانوف النقد و القرض 
التي النقدية كأسلوب لتنظيم تداوؿ النقود مع توضيح أدواتها، و منح الاستقلالية للبنك الدركزي في إدارتها، ناىيك عن الاصلاحات الدالية  

 -لكتلة النقدية الدتداولةو على راسها حجم ا -شهدتها الجزائر أثناء اصلاحاتها الددعومة و التي اعتمدت فيها على أدوات السياسة النقدية 
و  الذزات و الاختلالات الاقتصادية.كخيار لدفع سبل التنمية و معالجة    -التي تتجسد من خلاؿ رصيد الديزانية العامة – و السياسة الدالية

 طرح اشكالية الدراسة التالية: كنعلى ضوء ما تم التطرؽ إليو، لؽ
 و الكتلة النقدية بالنسبة لواقع الاقتصاد الجزائري؟ رصيد الميزانية العامةبين  تحليل الحساسية التي يمكن ان تنشايمكن كيف 

  يتم الاجاية على السؤاؿ الرئيسي من خلاؿ التعرض للاسئلة الفرعية التالية الاسئلة الفرعية:
 كيف ىي طبيعة العلاقة بتُ الديزانية العامة و الكتلة النقدية في تفستَ النظرية الاقتصادية ؟ -
 كيف تطور رصيد الديزانية و حجم الكتلة النقدية الدتداولة في الاقتصاد الجزائري؟  -
 ىل ىناؾ علاقة معنوية بتُ رصيد الديزانية و الحجم الكتلة النقدية في واقع الاقتصاد الجزائري؟ -
 ة في الدستقبل؟ يدنقبذبات مهمة عند تغتَ الكتلة الىل يشهد رصيد الديزانية تذ -

  كاجابة اولية للاسئلة الفرعية نضع الفرضيات التالية: الفرضيات:
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 بواسطة العامة الدوازنة عجز بسويل خلاؿ من العلاقةىذه  تبدأىي طردية عموما حيث  النقدية الكتلة و العامةالديزانية  بتُ العلاقة اف -
 .النقدي الإصدار

د خلاؿ فتًة الدراسة و الذي يرجع لضخامة البرامج التنموية التي ابزذتها يشهد رصيد الديزنية و الكتلة النقدية عموما ابذاه عاـ متزاي -
 الحكومة وما ينجر عنها من اصدارات نقدية لتمويلها .

 لؽكن التحقق من معنوية العلاقة بتُ الكتلة النقدية و رصيد الديزانية من خلاؿ تقدير لظوذج قياسي و الوقوؼ على مدى معنوية معالدو. -
و بالتالر تغيتَ طفيف في حجم الكتلة النقدية يؤدي الذ  اتهنفقا لتمويل مهما مصدرا ةالحكوم نحبس ريقة الاصدار النقديبحكم اف ط -

 تغتَات مهمة في رصيد الديزانية.
نقدية لشثلة من خلاؿ السياسة الو لشثلة برصيد الديزانية تستمد ىذه الدراسة ألعيتها من الدكانة التي برتلها السياسة الدالية  أهمية الدراسة:

تعتمد عليهما لفك عقد  السلطةالكتلة النقدية في ىيكل السياسة الاقتصادية لكل دولة، و ذلك بوصفهما أداتتُ ىامتتُ في يد 
سة و تزداد ألعية ىذا البحث أكثر خاصة و أننا نعلم أنو لا لؽكن للسيا الاختلالات الاقتصادية و العمل على برقيق التوازف الاقتصادي.

الاقتصادية من النهوض و الارتقاء دوف التنسيق و التوفيق بتُ السياستتُ النقدية و الدالية، و ذلك لأف التنسيق بتُ ىاتتُ السياستتُ 
 سيسمح لكل واحدة منهما من أداء دورىا على أتم وجو، دوف ضغوطات أو قيود التي قد بزلفها الواحدة على الأخرى.

 :ة الأىداؼ التالي جملةؿ ىذه الدراسة برقيق نسعى من خلا اهداف الدراسة:
لرسدة  لزاولة اظهار العلاقة الدوجودة بتُ السياسة الدالية - ؛، و الكتلة النقديةلرسدة في رصيد الديزانية لزاولة فهم كل من السياسة الدالية -

برليل  .باستخداـ احدث الطرؽ الاحصائية لكتلة النقديةو ا تقدير العلاقة بتُ رصيد الديزانية -  ؛ و الكتلة النقدية في رصيد الديزانية
 الحساسية بتُ رصيد الديزانية و الكتلة النقدية باستخداـ سيناريوىات لستلفة.

 النظري  الإطار لؽثلالاوؿ  المحورالتالية، اور تطلب بنا الأمر تقسيمها إلذ المح بغرض الالداـ بكل جوانب ىذه الدراسة منهجية البحث:
العلاقة النظرية التي لؽكن اف و الكتلة النقدية مع عرض بصفتها تعكس رصيد الديزانية ة و الذي يضم مفاىيم اساسية للسياسة الدالية للدراس

ا ام ،الجزائرفي  و الكتلة النقدية مكونات الديزانيةو الدتمثل في كل من  الدراسة متغتَات تطور برليل بعرض نير الثاو لؼتص المح ،  شا بينهماتن
 الاختَ بعرض في  نهتم، النتائج التجريبية وبرليل الدراسة منهجية عرضالمحور الاختَ و الذي لؽثل الجانب التطبيقي للبحث  نركز فيو على 

 الختامية. و النصائح  الدلاحظات الاقتصادية و تقدنً بعض السياسات لأغراض الاستنتاجات أىم
 الدراسات السابقة:

 Barnhart, W.S., & Darrat)   (1988, دراسة -
 :Budget deficits, money growth and causality  بعنواف1

Further OECD evidence دوؿ من رئيسية دوؿ سبع في عرض النقود ولظو الديزانية عجز بتُ السببية العلاقة في الورقة ىذه بحثت 
OCDE اختبارات باستخداـ Granger معيار و الدتغتَات متعددة للسببية AIC والضدارات Zellner اىم ما تم التوصل اليو.التكرارية 

 كذلك  رفض تم كما. البلداف جميع في عرض النقود لظو في الددى طويلة إلغابية تغيتَات يسبب العجز بأف القائلة التكييف فرضية رفض
 أف إلذ النتائج ىذه تشتَ. البلداف لكل جزالع في الددى طويلة تغيتَات حدوثفي  يتسبب عرض النقود لظو بأف القائلة العكسية الفرضية

 .والتنمية الاقتصادي التعاوف منظمة دوؿ من دولة كل في مستقل بشكل وضعها يتم والدالية النقدية السياسات
 النقود وعرض العامة الموازنة في العجز بين للعلاقة قياسية اقتصادية دراسةبعنواف  2 (سعد اولاد العيد ،2012 ) دراسة -

 في العجز بتُ العلاقة طبيعة برديد إلذ الورقة ىذه دؼكانت ته ، 0101-0981الجزائري خلال الفترة  الاقتصاد في ضخموالت
 للنقود الكمية والنظرية الدثلى النقود سيادة فرضية من كل اختبار حيث تم ، الجزائري الاقتصاد في و التضخم النقدية الكتلة ولظو الدوازنة
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و النقدية الا ان الكتلة و لظو التضخم معدؿ بتُ موجبة علاقة بوجود للنقود الكمية النظرية إثبات تم حيث الالضدار لظاذج على بالاعتماد
 .الدوازني العجز و النقدية  الكتلةو  التضخم معدؿ من كل بتُ إحصائيا معنوية علاقة وجودعدـ  إلذالباحث  توصل

(Khieu Van, Hoang (2014,دراسة  -
3
 Budget deficit, money growth and inflation: Empirical بعنواف 

evidence from Vietnam    ،يناير من شهرية بيانات باستخداـ النقود وعرض الديزانية عجز بتُ العلاقة تناولت ىذه الدراسة برليل 
 لظو، الديزانية  عجز خم ، ،التض عرض النقود : داخلية متغتَات باستخداـ خمس SVAR لظوذج بتطبيق 2012 ديسمبر إلذ 1995

 أي لو ليس الدوازنة عجز لظو أف حتُ في التضخم على إلغابية آثار لوخلصت الدراسة الذ اف لظو عرض النقود . الفائدة ومعدؿ الاقتصادي
 نتائج ، كشفتالأخرى للمتغتَات الصدمات عن مستقل الديزانية عجز فإف ، ذلك إلذ بالإضافة. التضخم وبالتالر على الكالة النقدية تأثتَ

 ولكن النقود لظو من الحد طريق عن لتضخمل الإلغابية للصدمات استجابة مشددة نقدية سياسة في فيتناـ نفذ الدولة بنك أف أيضا التقدير
 .الصدمات ىذه مثل على الكامل للرد النقدية للسلطة أشهر ثلاثة استغرقت لأنها نسبيًا بطيئة كانت الاستجابة

 , ather & Maio) 3512)دراسة  -
5
تناوؿ ،  The Impact of Budget Deficits on Inflation in Zambia بعنواف 

التضخم في تنزانيا باستخداـ برليل اقتصادي قياسي  زيادة دور العجز في وو عرض النقود قة السببية بتُ العجز في الديزانية لاالباحث الع
 أف التحليل يظهر حيث عرض النقود العها قة بتُ العجز والتضخم تتأثر بعدة عوامل لاعوقد خلص الباحث إلر اف ال(  ardl) منهجوفق 
 ويلو عموما يرجع ذلك الذ بس طويلمعنوية في الاجل ال علاقة توجد لا ولكن ، القصتَ الددى في على التضخم كبتَة للعجز تأثتَات ىناؾ

 .ةمعين حدود خارجعملية خلق النقود  خلاؿ من العامة البرامج
 واليات النقدي العرض في العامة الموازنات عجز لأثر تحليلية دراسةبعنوان   5( لخضر مراد و بكريتي بركات، 2019راسة )د -

و ذلك  2016-2013في الجزائر خلاؿ الفتًة ، حاوؿ الباحث برليل التطورات التي طرات على الدوازنة العامة  -الجزائر حالة- العلاج
وازني في الجزائر و اسبابو و كذلك التعرؼ على اساسيات حوؿ العرض النقدي و السياسة النقدية بصفة عامة في لتعميق فهم العجز الد

وارد الجزائر ، و عموما توصل الباحث الذ اف عجز الدوازنة في الجزائر في تزايد مستمر بسبب التسارع الذائل في لظو الانفاؽ العاـ و شح الد
على موارد لزدودة و غتَ مستقرة كاف لو اثر كبتَ في زيادة حجم الكتلة النقدية و ما صاحبها من ارتفاع في معدؿ الدالية و اعتماد الجزائر 

 التضخم، و عليو لؽكن للجزائر علاج عجز الدوازنة باستخداـ سياسة ميزانية رشيدة تتماشى و الظروؼ الاقتصادية في الجزائر باعتبارىا من
 فعالة.اىم السياسات الاقتصادية ال

 Money supply, budget deficit and inflationبعنواف    6(Emmanuel Duodu & others, 2022دراسة ) -

dynamics in Ghana: An empirical investigation  عرضفي ىذه الورقة بدراسة العالقة طويلة الددى بتُ  الباحثوف قاـ 
 السببية اختبار بالاعتماد على 2019Q4 إلذ 1999Q1 من السنوية ربع البيانات باستخداـ  غانا في والتضخم الديزانية وعجز النقود

Granger شعاعيال خطأ تصحيح ولظوذج (VECM )على كبتَ إلغابي تأثتَ لو الديزانية عجز أف، توصل الباحثوف الذ لتحليلفي ا 
 النقود وعرض الديزانية عجز على وسلبي إلغابي تأثتَ للتضخم فإف ، ذلك من النقيض وعلى. عليو سلبًا النقود عرض يؤثر بينما التضخم

 فإنو ، ذلك ومع. الديزانية عجز لصدمات إلغابية أكثر بشكل يستجيب التضخم أف إلذ اأيض الاستجابة دواؿ نتائج تشتَ. التوالر على
 التضخم لصدمات( سلبي) إلغابي بشكل يستجيب الدوازنة عجز أف كما. النقود عرض لصدمات سلبي بشكل الاستجابة إلذ لؽيل

 . (التضخم) الديزانية عجز لصدمات (سلبي) إلغابي بشكل النقود عرض يستجيب ، ذلك على علاوة(. النقدي الدعروض)
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 للدراسةالجانب النظري المحور الاول: 
 لسياسة الماليةا مفاهيم عامة حول :اولا 

و لؽكن تقدنً  الدولة في الاقتصاد من أجل برقيق الأىداؼ الدسطرة،تعكس السياسة الدالية تدخلات : تعريف السياسة المالية -0
ىي "لرموعة الإجراءات الدتخذة من قبل السلطات الحكومية لتعديل حجم النفقات العامة أو الحصيلة : لسياسة الداليةلالتعاريف التالية 

تضخم، بحيث يكوف أثر استعماؿ النفقات العامة بالزيادة الضريبية من أجل خدمة أىداؼ اقتصادية لزددة و بالأخص معالجة البطالة و ال
عبارة عن "استخداـ أنشطة حكومة مالية معينة في تنمية و استقرار الاقتصاد، و ىذه  كمانها  .7نفس أثار بزفيض الضرائب و العكس"

عامة، النفقات العامة، الإيرادات العامة،...إلخ، و الأنشطة ىي أدوات السياسة الدالية و التي تتمثل في: الضرائب، القروض العامة، الديزانية ال
  8لغب أف تنسق و تدمج مع الضوابط النقدية و الائتمانية لتحقيق الأىداؼ الاقتصادية الدرجوة"

تصادي بغية و استنتاجا من التعريفات الدذكورة لؽكن القوؿ أنها جميعا تتفق في أف السياسة الدالية ىي أداة الدولة للتأثتَ في النشاط الاق
لإحداث برقيق الأىداؼ الاقتصادية و الاجتماعية، بدعتٌ استخداـ الحكومة لبرامج الإنفاؽ و الإيرادات العامة التي تنتظم في الدوازنة العامة 

  9:ابذاىتُ لعا بابزاذالآثار الدرغوبة في التنمية و معالجة مشاكل الاقتصاد، و ذلك 
ه الحالة تعمل الدولة على رفع حجم الإنفاؽ بشكل مباشر، و بصفة غتَ مباشر عن طريق بزفيض في ىذ السياسة المالية التوسعية: -

 حجم الضرائب على الاستهلاؾ لتشجيع الإنفاؽ الاستهلاكي و بزفيض الضرائب على الاستثمار لتشجيع الإنفاؽ الاستثماري.
ياسة الدالية التوسعية حيث تقوـ بخفض حجم الإنفاؽ بشكل في ىذه الحالة تعمل الدولة عكس الس السياسة المالية الانكماشية: -

 مباشر و بصفة غتَ مباشر عن طريق الرفع من حجم الضرائب على الاستهلاؾ و الاستثمار.
ىداؼ السياسة الاقتصادية العامة من خلاؿ استخداـ الإيرادات و الاتهدؼ السياسة الدالية إلذ برقيق : اهداف السياسة المالية -0

ات العامة من طرؼ الحكومة، فالسياسة الدالية تساىم مسالعة كبتَة في برقيق التنمية الاقتصادية، كما تساعد في برقيق العدالة النفق
 الاجتماعية عن طريق التطرؽ إلذ الدور الذي تقوـ بو السياسة الدالية في برقيق الأىداؼ، و ذلك على النحو التالر:

يقصد بالاستقرار الاقتصادي برقيق التشغيل الكامل للموارد الاقتصادية  الاستقرار الاقتصادي:دور السياسة المالية في تحقيق  -
الدتاحة، و تفادي التغتَات الكبتَة في الدستوى العاـ للأسعار مع الاحتفاظ بدعدؿ لظو حقيقي مناسب في الناتج الوطتٍ، أي أف مفهوـ 

  10:سياسة الدالية مع غتَىا من السياسات لتحقيقهما، و لعاتسعى ال أساستُالاستقرار الاقتصادي يتضمن ىدفتُ 
 برقيق درجة مناسبة من الاستقرار في الدستوى العاـ للأسعار.-؛   الحفاظ على مستوى التشغيل الكامل للموارد الاقتصادية الدتاحة-
زيع الدوارد الدادية و البشرية بتُ الأعراض أو : يقصد بتخصيص الدوارد الاقتصادية عملية تو دور السياسة المالية في تخصيص الموارد -

 12:. و يشتمل التخصص العديد من التقسيمات11الحاجات الدختلفة، بغرض برقيق أعلى مستوى لشكن من الرفاىية لأفراد المجتمع
 ؛ لاؾبزصيص الدوارد بتُ سلع الرأسمالية و سلع الاسته -؛   بزصيص الدوارد بتُ القطاع العاـ و القطاع الخاص -
 بزصيص الدوارد بتُ الخدمات العامة و الخدمات الخاصة. -؛     بزصيص الدوارد بتُ الاستهلاؾ العاـ و الخاص -

يعتبر توزيع الدخل من أىم أىداؼ السياسة الدالية، حيث يتحدد توزيع  عادة توزيع الدخل الوطني:االسياسة المالية و دورها في  -
ئد لدلكية وسائل الإنتاج خاصة برت ظل الرأسمالية، يتحقق التوزيع بالدرجة الأولذ لصالح أولئك الذين الدخل في كل لرتمع بالشكل السا

لؽلكوف وسائل الإنتاج، أي أف عملية توزيع الدخل تتأثر بتوزيع ملكية عوامل الإنتاج من أيدي منظمي الدشروعات الكبرى، و أولئك الذين 
  13.روا في  عديد الدياديناستطاعوا من دخولذم الدرتفعة أف يستثم
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يشتَ مفهوـ التنمية الاقتصادية إلذ الإجراءات الدستدامة و الدنسقة التي يتخذىا  السياسة المالية و دورها في التنمية الاقتصادية: -
د الدالية وار ادية توفتَ الدحيث تقتضي التنمية الاقتص ،صناع القرار، و التي تسهم في تعزيز مستوى الدعيشة و الصحة الاقتصادية لدنطقة معينة

و زيادة  اللازمة للتنمية و تلعب السياسة الدالية و خاصة في الدوؿ النامية، دورا ىاما في تعبئة الدوارد الرأسمالية اللازمة لتمويل التنمية،
صوؿ إلذ ىذا الذدؼ،و انطلاقا مستوى النشاط الاقتصادي للمجتمع، و تستخدـ الدولة كل الوسائل و الإمكانيات لتوفتَ الداؿ اللازـ للو 

  14لشا تم التطرؽ اليو سابقا فإف السياسة الدالية على العموـ تسعى الذ برقيق ىدفتُ أساستُ و لعا:
 ؛تعبئة الدوارد الدالية لتمويل الاستثمارات الاقتصادية و الاجتماعية -
 .ود الخاصة، و من خلاؿ برستُ دوافع العمل و الاستثمارقيامها بدور توجيهي من خلاؿ ما تقدمو من حوافز و ضمانات مالية للجه -
نشاط  لايو تتمثل في الإيرادات العامة و النفقات العامة و الدوازنة العامة، و ىي العناصر الثلاثة الرئيسية : أدوات السياسة المالية -3

 15: لسياسة الدالية للدولةاقتصادي و مالر للدولة، و  تكوف في نفس الوقت الأدوات الرئيسية لرسم و تنفيذ ا
النفقة ىي مبلغ نقدي لؼرج من الذمة الدالية للدولة أو أحد تنظيماتها بقصد برقيق حاجة عامة، و من خلاؿ ىذا النفقات العامة:  -

لعامة و ىو العنصر التعريف يتبتُ لنا أف للنفقة عناصر ثلاثة، و ىي الصفة النقدية للنفقة العامة، صفة القائم بالإنفاؽ، و ىدؼ النفقة ا
 الثالث من عناصر النفقة يتمثل في الذدؼ الذي تنشده النفقة العامة و ىو إشباع و تلبية الحاجات العامة كالأمن و الاستقرار و الحماية

 اد معينتُ.من العدواف الداخلي و الخارجي و غتَىا، فلابد أف تهدؼ النفقة إلذ برقيق مصلحة عامة فلا تصرؼ لدنفعة فرد بعينو أو أفر 
أدى تدخل الدولة في نواحي الحياة الدتعددة، و قيامها بتأدية الخدمات العامة في نواحي كثتَة من الحياة، إلذ رادات العامة: يالا -

و تعتبر الضرائب الدورد الأساسي الذي تستند علي بي بها ىذه الالتزامات،احتياجها إلذ العديد من مصادر الإيرادات التي تستطيع أف تل
ادية و تطور الجوانب السلطات العامة في بسويل نفقاتها العامة، و أف طبيعة الضرائب و أىدافها قد تطور عبر تطور النظم السياسية و الاقتص

قد عرفت برتل الضرائب الدرتبة الأولذ من مصادر إيرادات الدولة الدعاصرة سواء في النظم الرأسمالية، أو في النظم الاشتًاكية، و  الاجتماعية.
 ىداؼ.الاالضريبة بأنها اقتطاع نقدي جبري نهائي من الدولة دوف مقابل وفقا لدقدرة الدموؿ على الدفع لتغطية النفقات العامة و برقيق 

ي موازنة الدولة ىي التقدير الدعتمد لنفقات الدولة و إيراداتها خلاؿ مدة مقبلة، فهي تعرض للنشاط الاقتصادي الذ الموازنة العامة: -
لحكومة خلاؿ مدة لزددة من ستقوـ الدولة بتحقيقو، و تبحث في وسائل بسويل ىذا النشاط، و بإلغاز شديد أنها تتضمن خطة عمل ا

 من ىذا التعريف يتضح أف الدوازنة العامة تتضمن تقديرا احتماليا لنفقات الدولة و إيراداتها، و أف ىذا التقدير يتم اعتماده، كما أنو الزمن.
 إلذ مدة معينة مقبلة.  يتصرؼ 

  لكتلة النقديةا حول عامة مفاهيمثانيا: 
أشكاؿ  كافة  الدتداولةفتًة زمنية معينة، ونعتٍ بالنقود  خلاؿفي لرتمع ما  الدتداولةعرؼ بأنها: كمية النقد تتعريف الكتلة النقدية:   -0

 الدصرفيةوفقا لدرجة التطور الاقتصادي والاجتماعي و تطور العادات  الاقتصادية والتي بزتلف أشكالذا والدنشآت الأفرادالنقود التي بحوزة 
، وفي والدنشآت الأفرادلذا وىذا ابذاه حائزيها من  الدصدرة الدؤسساتدينا يقع على عاتق  النقدية التزما أو تعتبر الكتلةكما   .للمجتمعات

للكتلة النقدية  الدصدرة الدؤسسات، وتنتمي الدتاحةى السلع والخدمات على الدولة بدا لؽكنهم من الحصوؿ عل لذؤلاء تعتبر حقفهي  الدقابل
  القانوني؛  يصدر النقدالذي  والإصدار  أو معهد الدركزيالبنك   - 16:لشثلة في الدصرفيإلذ القطاع 

  ؛ (نقود الودائع)الكتابي  تصدر النقدالبنوؾ التجارية والتي   -
   .الدعدنية(النقود )نقود التجزئة  للنقد حيث تقوـ بإصدار الدصدرةؤسسات الدإلذ  وميةالعم في بعض الدوؿ قد تضاؼ الخزينة -
 .الاقتصادية خاصة أو عامة والدشروعات العائلاتأساسا في قطاع  ، لشثلةالدصرفي ينتمي حائزو النقد إلذ القطاع الاقتصادي غتَ الدقابلوفي  
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 الكتلة النقدية دائما بالاعتماد على درجة السيولة إلذ ثلاث لرموعات.يتم برليل مكونات  : مكونات الكتلة النقدية -0
و ىي عبارة عن وسائل الدفع السائلة التي وضعت برت تصرؼ الأفراد و الدؤسسات، فهي تعتبر سيولة مطلقة و  المتاحات النقدية: -

 ى كل من:الأصل النهائي الذي لؽكن أف تتحوؿ إليو كافة الأصوؿ، و ينطبق ىذا الدفهوـ عل
 النقود الائتمانية: و ىي التي يتولذ البنك الدركزي اصدراىا مثل الأوراؽ النقدية و النقود الدساعدة. -أ

ن النقود الدصرفية: و تتمثل في لرموع الودائع الجارية أو ما يسمى بالنقود الكتابية، التي بزتلف باختلاؼ الدؤسسة التي يتعامل معها، م -ب
 إلذ ودائع لدى البنك الدركزي، و كذا ودائع لدى صناديق الادخار.ودائع لدى الخزينة 

و ىي بسثل لرموع الأصوؿ التي لؼتفي فيها الجوىر النقدي و تعرؼ بشبو النقود، و تعتبر وسائل دفع غتَ  حات شبه النقدية:االمت -
 سائلة و لا لؽكن استعمالذا مباشرة و تتضمن الودائع التالية:

ث لا لؽكن لأصحاب ىذه الودائع استعمالذا إلا بعد انقضاء الآجاؿ المحددة الدتفق عليها بتُ الدودع و الدؤسسة الدالية، الودائع لأجل: حي-أ
 و يقابل ذلك مقدار فائدة لػصل عليو الدودع.

 ا من قبل، و ىذا قبل السحب.متفق عليهبددة زمنية  السحب منها إلا بإشعار البنكالودائع بإخطار: و يتعلق الأمر بالودائع التي لا لؽكن -ب
الودائع على الدفاتر: مثل ىذه الودائع تعطي الحق لأصحابها في الحصوؿ على فائدة غتَ أنهم لا يستطيعوف برريك ىذه الأمواؿ -ج

 باستخداـ الشيكات، بل يتم تسجيل كل العمليات سواء السحب أو الايداع على دفتً خاص يكوف بحوزة صاحب الحساب.
السندات الخاصة و التي تظم كل من سند لأمر، السفتجة، الكمبيالة،  - اريخ استحقاؽ قريب: و تضم كل من:لدالية ذات تو الأصوؿ ا-د

السندات العامة و تشمل على سندات الخزينة قصتَة الأجل أو ما يعرؼ بأذونات الخزينة و ىي  -؛  سند الرىن و كذا سندات الصندوؽ
  ذائقة مالية، اضافة إلذ السندات بالحساب الجاري.تستخدـ في حالة وقوع الخزينة في

و ىي تلك الأصوؿ التي تتميز بالجمود النسبي حيث تتحرؾ ببطئ كبتَ، إذ لؽكن أف تتحوؿ إلذ سيولة و  مجموعة الأصول المتبقية: -
غتَ أنو لؽكن برويل ىذه الأمواؿ إلذ  لكن بعد مدة زمنية طويلة نوعا ما، و ىذه الدادة تتقلص كلما اقتًب تاريخ استحقاؽ الأصل الدعتٍ

سيولة قبل تاريخ استحقاقها و لكن بقيمة أقل من قيمتها الأصلية، و تكوف قيمة التحويل في تزايد حتى تصبح مساوية للقيمة الأصلية في 
و كذا الاصوؿ الدالية طويلة تاريخ الاستحقاؽ و تندرج برت ىذه المجموعة لستلف الأصوؿ الحقيقية مثل العقارات و الآلات و الدباني، 

 الأجل في صورة أسهم و سندات.
حتى تتمكن الدوؿ من لشارسة السياسة النقدية على أكمل وجو، و ذلك من خلاؿ التحكم في حجم الكتلة  المجاميع النقدية: -3

ر لستلف أشكاؿ الكتلة النقدية وفق مؤشرات النقدية، فإنها بحاجة إلذ برديد كمية النقود الدتداولة في المحيط الاقتصادي و بالتالر وجب حص
و  و ىو ما يسمى بالمجاميع النقدية، و بغية الوصوؿ إلذ برديد مكونات الكتلة النقدية في لراميع متجانسة فإننا نعتمد على مبدأ السيولة

 17عموما تضم الكتلة النقدية المجاميع التالية :
ستمد مكوناتو من قياـ النقود بوظيفة الوسيط في تة النقدية بالدفهوـ الضيق و و يعبر عن الكتل :M1مجمع المتاحات النقدية  -

التبادؿ، كما يتمتع بسيولة مطلقة لشا يوفر امكانية استعمالو كوسيلة دفع آنية في أسواؽ السلع و الخدمات، و ذلك عن طريق التعامل 
 . ضها سابقاالتي تم عر  اليدوي أو بالتسديد الكتابي و تشمل الدتاحات النقدية

ع الدتاحات النقدية و كذا الودائع لأجل، و ىو ما يسمح لنا و يشمل ىذا المجموع على كل من لرم : M2مجمع الكتلة النقدية  -
بإدخاؿ أشباه النقود ضمن مكونات ىذا المجموع، و بالتالر فهو لؽزج بتُ رغبة الوحدات الاقتصادية في برقيق الارباح و الفوائد و بتُ 

 سابقا. ماتم برديد مكوناته نالذي او لع ،أشباه النقود و M1لرمع الدتاحات النقدية  كل من:  M2على سيولة نقدية، و يضم  الحصوؿ
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و يعتبر من أكبر المجمعات النقدية توسعا حيث يظم إلذ جانب المجمع النقدي التوظيفات قصتَة : M3مجمع السيولة الاقتصادية  -
غتَ الدصرفية و تكوف لشثلة في لرموع الودائع الدوجودة لدى صناديق التوفتَ و الاحتياط، و كذا سندات الأجل لدى الدؤسسات الدالية 

 الخزينة العمومية الدكتتبة من طرؼ الخواص و الدؤسسات غتَ الدالية.

 و الكتلة النقدية العلاقة النظرية بين السياسة المالية  :ثالثا
الدالية في التأثتَ على النشاط الاقتصادي، و أثناء  ادوات السياسة و لى راسها حجم الكتلة النقديةو ع النقدية ةالسياس ادوات تشتًؾ     
 فيما يلي:التأثتَات لؽكن شرح اىم تلك  ،كلا السياستتُ لعملهما تنشا تأثتَات متبادلة بينهماادوات  تأدية 

 بالكتلة النقدية: الميزانية العامةعلاقة  -0
 ىو ىذه الاختَة  لارتفاع الرئيسي السبب وأفالكتلة النقدية  ولظو العامة الدوازنة عجز بتُ العلاقة عن كثتَا دلؽيةالأكا الدراسات تتكلم
 لؽنح الذي النقدي، الإصدار بواسطة العامة الدوازنة عجز بسويل خلاؿ من العلاقة وتبدأ الدتلاحقة،  وازناتالد في العجز لذذا الدستمر الوجود

ارتفاع معدلات  إلذ تؤدي انهكو  سلبية، آثار عليها يتًتب العجز لتمويل الوسيلة ىذه أف غتَ ا،تهنفقا لتمويل مهما مصدرا الحكومات
 ما أو النقود خلق خلاؿ من الحكومي الإنفاؽ بسويل وسياسة ،"للنقود الحديثة النظرية" يعرؼ ما أو النقود كمية لنظرية استنادا تضخمال

 يشتًي لدا (، Monétarisation) العجز بتنقيد الدركزي البنك يقوـ عندما بردث ،  (Seigneuriage) بسيادة النقود أيضا يعرؼ
 الخزينة، عن باستقلالية تتمتع النقدية السلطات كانت وإذا" .  العجز لتمويل العامة الخزينة طرؼ من الدعروض الدين من جزءا أو كل
 كالجزائر أخرى، بلداف في بينما القرض، تنقيد عملية ترفض أو تقبل أف تستطيع نهافإ ثلا،م الدتحدة والولايات ألدانيا في الحاؿ عليو كما
 الأثر خلق طريق عن العجز كل أو جزء بسويل عملية تكتمل بحيث الخزينة، لرقابة بأخرى أو بصورة خاضعا الدركزي البنك يكوف قد مثلا،

 بجمود متعلقة لاعتبارات النامية، البلداف في خاصة بكثرة، تتبع النقود خلق خلاؿ من الحكومي الإنفاؽ بسويل وسياسة 18. "للنقود الأقوى
 وجود عدـ إلذ بالإضافة الإيرادات، من النوع ىذا مرونة عدـ بسبب إضافية ضريبة إيرادات على الحصوؿ فرصة وضعف الجبائي النظاـ
 ىو لذلك الرئيسي السبب لعل فعاؿ، بشكل العجز تمويلل تصدر التي الحكومية السندات بتداوؿ تسمح ونشطة واسعة مالية سوؽ

 عرض على الدوازني العجز لػدثو الذي التأثتَ مدى في الدتقدمة الدوؿ عن بزتلف النامية البلداف أف كما .الفردي الدخل مستوى الطفاض
 الضريبية الحصيلة استجابة ضعف إلذ الحقيقة في يرجع وىذا توازنو؛ النظاـ يستعيد حتى تنقضي أف لابد التي الزمنية الددة طوؿ وفي النقود
 حالة في معينة، بنسبة وطتٍال الدخل يزداد فحينما الضريبية، الحصيلة مرونة ضعف يعتٍ ما وىو ،وطتٍال الدخل في لػدث الذي للتغتَ

 الحصيلة مرونة ضعف وإزاء الدخل، في الزيادة نسبة من أقل بنسبة عادة تكوف الضرائب حصيلة في بردث التي الزيادة النامية، البلداف
 ىذا يولدىا التي الإضافية النقود كمية فإف التضخمي، التمويل إلذ الحكومة لجأتت العامة الدوازنة في عجز حدوث حالة في فإنو الضريبية،
 وىذا الدتقدمة، بالدوؿ مقارنة طوؿوأ أكبر يكوناف توازنو النظاـ يستعيد حتى تنقضي أف لابد التي الزمنية الفتًة الزمن، وكذلك عبر التمويل

  19 .أكبر تضخمية ضغوطات يولد أف شأنو من

 : أثر النظام الضريبي على السياسة النقدية -0
إف النظاـ الضريبي الدتبع داخل كل دولة لو تأثتَ على التوازف الاقتصادي الكلي، و ذلك من خلاؿ الآثار التي بزلفها الضرائب على 

ائب ينجم عنها الطفاض جزء من الدخل الدخصص للإنفاؽ الاستهلاكي من جهة، و من جهة أخرى، الطفاض الدخل. فزيادة الضر 
الادخار الذي يوجو فيما بعد للإنفاؽ على الاستثمار، أي أف زيادة الضرائب تؤدي إلذ الطفاض بعض عناصر الإنفاؽ الكلي لأنها تؤثر 

لعل العها حجم  و يؤثر النظاـ الضريبي على أدوات السياسة النقدية أثتَا غتَ مباشرا.لى الاستثمار تعلى الاستهلاؾ تأثتَا مباشرا و ع
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 الذي يؤدي الذ ارتفاع حجم الكتلة النقدية في الاقتصاد ، في الددى القصتَ، فعلى سبيل الدثاؿ لصد أف بزفيض معدؿ الفائدةالكتلة النقدية
 20دث على مستوى الادخار بسبب زيادة الضرائب على الدخل.لػفاض الذي إلذ زيادة الاستثمار نتيجة للالط بالضرورة لا يؤدي

 :أثر استقلالية البنك المركزي على السياسة المالية -3
 في الحالة التي يكوف فيها البنك الدركزي مستقل عن الحكومة و يتبتٌ سياسة ضد التضخم تقل توقعات السلطة الدالية بقياـ البنك الدركزي

، و بذلك لػد من قدرة السلطة الدالية على و الدتمثل في زيادة الاصدار النقدي لتمويل ىذا العجز اللازـ لعجز الدوازنة بتدبتَ التمويل
و براوؿ السلطة الدالية في غالب الأحياف العودة من جديد إلذ وضعية التوازف، إذا ما استطاعت السلطة النقدية أف  حداث ىذا العجز.ا

جاح و رفض بسويل الدين الحكومي، ذلك أف بسويل ىذا الأختَ يعتٍ إذعاف السلطة النقدية للسلطة الدالية، بينما تصمم على سياستها بالن
 في حالة الرفض فإف السياسة الدالية لن بذد لسرجا من تقييد ىذا العجز. و بهذا يتضح أف استقلالية البنك الدركزي الرافض لطلب الحكومة

 خفض التوسع في العجز الدالر لشا يعتٍ الحد من التضخم و الاستقرار في قيمة العملة.لدزيد من الائتماف يؤدي إلذ 
 : للإنفاق الحكومي النقديالانضباط  -4

نفاؽ و ذلك باستعمالو لآلية التدخل في السوؽ. ففي الحالة التي تزيد الايلزـ البنك الدركزي الدستقل الحكومة أف تفرض انضباطا ماليا على 
ت إقراض القطاع العاـ يلجأ البنك الدركزي إلذ بيع سندات الحكومة التي ينتج عنها الطفاض الدعروض النقدي، و بالتالر ارتفاع فيها متطلبا

و كل ذلك في ظل  اسعار الفائدة التي تدفع تكلفة الاقراض لضو الأعلى، فتتًاجع بذلك السلطة الدالية عن خطة الإنفاؽ التي قررتها
بيع الأوراؽ الدالية ينتج عنها بنما في حالة اقتصاد مفتوح فإف ارتفاع اسعار الفائدة نتيجة تدخل البنك الدركزي في السوؽ بي، الاقتصاد الدغلق

ومية فإف دخوؿ الدزيد من التدفقات الرأسمالية التي تساىم في بسويل الزيادة في العجز الحكومي، أما إذا قاـ البنك الدركزي بشراء الأوراؽ الحك
و ىكذا يتضح أنو في ظل عدـ وجود تنسيق بتُ السياستتُ  لفائدة ستتجو لضو الالطفاض لشا يؤدي إلذ خروج التدفقات الرأسمالية.أسعار ا

ة، و الدالية و النقدية يكوف الانضباط الدالر مكلفا، لا سيما في حالة الطفاض مصداقية السياسات النقدية و الدالية لدى العناصر الاقتصادي
عنها وجود توقعات لدى العناصر الاقتصادية بزيادة متطلبات الحكومة و القطاع العاـ من القروض. و قد بذعل ىذه التوقعات  التي يتًتب

من حدوث تضخم و الطفاض قيمة الصرؼ الأجنبي، لذلك ففي مثل ىذه الظروؼ يتطلب رفع أسعار الفائدة المحلية لتجنب ىروب رؤوس 
 21.الدالر مكلفا جدا الأمواؿ و عندىا يكوف الانضباط

 : الهيمنة المالية مقابل النقدية -5
 يقصد بالذيمنة الدالية أف بزطط الحكومة لنفقاتها بدعزؿ عن السياسة النقدية، و ذلك بوضع موازنتها العامة دوف اىتمامها بدقدار العجز

ياف يتم تدبتَ ىذا العجز بواسطتو أو بواسطة سوؽ الداؿ، الوارد فيها. فإذا كاف البنك الدركزي غتَ مستقل عن الحكومة فإنو في معظم الأح
وفتَ لذلك فإف الحكومة لن تولر اىتمامها لنمو عجز موازنتها طالدا أنها لا تتوقع زيادة في تكلفة الدين، و يتولذ البنك الدركزي مسؤولية ت

لشا يؤدي إلذ الطفاض كبتَ في قدرة السلطة النقدية، و أغلب التمويلات لذذا العجز سواء من مصادر حقيقية أو بالإصدار النقدي الجديد 
 من ثم الطفاض قيمة العملة الوطنية أماـ العملات الاجنبية.و زيادة لظو عجز الدوازنة و بالتالر زيادة معدلات التضخم 

ن متطلبات الحكومة لتمويل عجز أما في ظل الذيمنة النقدية فإف البنك الدركزي يسطر أىدافو و يقوـ بتنفيذ سياستو النقدية بعيدا ع -
موازنتها، و من ثم الطفاض قدرة السلطة الدالية في بلوغ أىدافها. و لػاوؿ البنك الدركزي من خلاؿ ذلك برقيق ىدؼ التحكم في التضخم 

رة بشكل مطلق في برديد و استقرار معدؿ الصرؼ الأجنبي. و لذذا فإنو في ظل الذيمنة الكاملة للسلطة النقدية تكوف السلطة الدالية غتَ ح
عندما ترغب الحكومات في الاقتًاض في ظل الذيمنة النقدية بذد نفسها حيث  بذلك ملزمة بضبط الإنفاؽ العاـ. عجز موازنتها و تكوف

الحكومية  غتَ حرة لخضوعها لبعض القيود الداخلية، إذ يتطلب من الأحسن عدـ الاقتًاض إلا إذا تساوت القيمة الجارية لصافي الالتزامات
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ة الدالية لضو الغتَ مع القيمة الحالية للفوائض )عائدات الضريبة ناقص الإنفاؽ( التي من الدتوقع برقيقها في الدستقبل. و غالبا ما تقوى السياس
بر على بسويل إذا كاف ىذا القيد كافيا دوف حدوث أي تغيتَ في السياسة النقدية أو في مستوى الاسعار، و إذا كاف البنك الدركزي غتَ لر

الدين بالتضخم، و الحكومة بصدد تعديل العجز لتحديد دينها، فإف أحد الأنظمة و الدسمى بالذيمنة النقدية يكوف ىو السائد، و على 
 العكس برت نظاـ الذيمنة الدالية فإف برديد الحكومة لرصيدىا الأولر للعجز يكوف ذلك مستقلا عن قيمة التزاماتها الحقيقية للغتَ.

أما فيما يتعلق بالآثار النقدية للسياسة الدالية، فإنها تظهر من خلاؿ الأسلوب الذي تستخدمو الحكومة في بسويل العجز في موازنتها    
فوجود ىذا العجز سيجبر الحكومة على الاقتًاض لتمويلو و تعتمد الآثار النقدية على الطريقة التي تستخدمها في بسويل العجز، فقد تلجأ 

ة إلذ الاقتًاض من البنك الدركزي أو من البنوؾ التجارية أو قد تلجأ إلذ الجمهور و القطاع الخاص غتَ الدصرفي، و أف اختيار الحكوم
 22الحكومة لأي من ىذه الأساليب سيتوقف على درجة استقلالية البنك الدركزي.

  المحور الثاني: الدراسة التحليلية

لؽثل الشكل منحتٌ تطور كل من حجم الكتلة النقدية الدتداولة و كذا حجم ايرادات و نفقات  تحليل تطور متغيرات الدراسة:  :اولا
 : 2020 – 1970الدولة خلاؿ الفتًة 

 .0101-0971خلال الفترة  راداتالايتطور كمية النقود و كل من حجم النفقات و  : منحنى(1)الشكل رقم 

   
 .الجزائر بنك و onsمعطيات  Excelرنامج الدصدر: من اعداد الباحثتُ بالاعتماد على ب

 كل من حجم النفقات و الايرادات  أي كما حجم الكتلة النقدية يرتفع فيو يزيد الذي الوقت في أنو  لاؿ الشكل اعلاهخلاحظ من ن    
لحػػوظ في مسػػػتوى اع ميلاحػػظ ارتفػػػ 3535غايػػػة  إلذ 3552صػػػعودا، إلا انػػو بدايػػػة مػػن  الابذػػاه نفػػػس يتبعػػوف أعػػلاه كلاىػػػم  الشػػػكل يبينػػو

الدولػػة يرجػػع ذلػػك اساسػػا الذ سياسػػة الدولػػة خػػلاؿ ىاتػػو الفػػتًة الػػتي انتهجػػت سياسػػة ماليػػة توسػػعية برفػػع مسػػتوى  راداتالنفقػػات مقارنػػة بػػإ
تػو الفػتًة للدفع بعجلة النمو التي تزامنت مع ارتفاع  ملحوظ في مداخيل الدولة خلاؿ ىا بنفقات التجهيزنفقات الدولة خاصة تلك الدتعلقة 

 و عمومػػا فػػاف كػػػلالػػتي كػػاف مصػػدرىا الاساسػػي الارتفػػاع المحسػػػوس في عائػػدات المحروقػػات و الػػتي ترجػػع الذ ارتفػػاع اسػػػعار البػػتًوؿ خاصػػة، 
لؽكن برليل اكثر متغتَات الدراسة من خلاؿ استخراج اىم الاحصػائيات الوصػفية . الدتغتَات سلكت ابذاه عاـ متصاعد خلاؿ فتًة الدراسة

 ة بها التالية:الخاص
 : المؤشرات الاحصائية الوصفية لكمية النقود و حجم النفقات و الايرادات خلال فترة الدراسة(0رقم )الجدول 

 M2 DEP REC 

 Mean  2301523  2106.946  1677.483 

 Median  799.5000  724.6090  611.7310 

 Maximum  17320.60  8557.200  6746.300 

 Minimum  13.00000  5.876000  6.306000 

 Std. Dev.  5470.763  2809.101  2046.567 

 Eviews12.0من اعداد الباحثتُ بالاعتماد على لسرجات برنامج   الدصدر:
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اىم ما يظهػر مػن خػلاؿ مؤشػرات الاحصػاء الوصػفي للمتغػتَات اف الالضػراؼ الدعيػاري لكػل السلاسػل الزمنيػة للمتغػتَات كبػتَ لشػا يػدؿ علػى 
لقيم الدتغتَات عن متوسطها الحسابي، يعود ذلك الذ الارتفاعات الدهمة في قػيم تلػك الدتغػتَات خػلاؿ فػتًة الدراسػة نتيجػة  كبتَجود تشتت  و 

 السياسػػػػات الاقتصػػػػادية الدهمػػػػة الػػػػتي تبنتهػػػػا الحكومػػػػة خػػػػلاؿ الفػػػػتًة بدايػػػػة مػػػػن سياسػػػػة التعػػػػديل الذيكلػػػػي و التحػػػػوؿ الذ اقتصػػػػاد السػػػػوؽ في
 للانعاش و دعم النمو الدتخذة بعد ذلك.   البرامج الاقتصادية التسعينيات و

مػػن جهػػة اخػػرى لؽكػػن تقػػدير معػػدلات النمػػو السػػنوية لكػػل مػػن حجػػم الكتلػػة  ، الايػػرادات و نفقػػات الدولػػة مػػن خػػلاؿ تقػػدير معػػادلات  -
tbatfyالابذػػاه العػػاـ .)(  بع الػػػذي يعػػبر عػػن الدتغػػػتَات السػػابقة الذ الصػػػيغة لذػػػذه الدتغػػتَات و لكػػن لابػػػد مػػن برويػػػل الدتغػػتَ التػػا

 اللوغاريتميػة لتصػبح معادلػة الابذػاه العػاـ في الشػكل التػالر:  tbatfy .)(log   ،حيػث بسثػل الدعلمػةb  مقػدار في ىػذه الحالػة
التغػػتَ في  ylog  اي yd log  عنػػد ارتفػػاعt  : بسػػنة و بدػػاف  y

t

tt g
y

yy

y

dy
yd 








1

1~log  تصػػبح ىػػذه الدعلمػػة تعػػبر و بالتػػالر

 : على معدؿ النمو السنوي ، كما يظهر في الجدوؿ التالر
 0101-1791للفترة و النفقات  الايرادات ، حجم لكمية النقود السنوية النمو معدلات ( :0) جدول رقمال

 %معدؿ النمو السنوي  الابذاه العاـ معادلة نوع الدتغتَ
 كمية النقود  tM t  15,079,22log 0.15% 

 حجم الايرادات  tRECt  14,041,2log 0.14 % 
 حجم النفقات  tDEPt  2,016,2log 0.2% 

 Eviews10.0من اعداد الباحثتُ بالاعتماد على لسرجات برنامج   الدصدر:
 السنوي النموؿ معد ، اما % 15 يقدر ب وطنال مستوى ىلع لحجم الكتلة النقدية الدتداولة السنوي موالن ؿمعد اف الجدوؿ من يتضح

و ىي اكبر من معدؿ لظو الايرادات لشا يدؿ على اتساع  % 2 0بلغت  لحجم النفقات و بالنسبة ،% 14 لحجم الايرادات يقدر ب 
 ستمرار في برقيق رصيد ميزانية سالب خلاؿ السنوات الاختَة.الفجوة بتُ حجم الايرادات و النفقات و ىذا ما يبرر الا

 تحليل العلاقة بين الكتلة النقدية و رصيد الميزانية العامة: ثانيا: 
الػذي لغمػع حجػم كميػة  (3)لتحليل العلاقة بتُ تطور حجم الكتلة النقدية الدتداولػة و رصػيد الديزانيػة العموميػة في الجزائػر نسػتعتُ بالشػكل 

 1315، يلاحػظ انػو في الفػتًة الدمتػدة مػن و التي بسثػل حجػم ايػرادات الدولػة مطػروح منهػا حجػم نفقاتهػا  SBالديزانية العامة  رصيدو  النقود
يػدور عمومػا حػوؿ الصػفر الا انػو كػاف موجػب  مػنخفضشهدت الكتلة النقدية معدؿ لظو متزايد، اما الديزانية شهدت معػدؿ لظػو  3551إلذ 

يلاحػظ زيػادة مسػتمرة في معػدلات لظػو الكتلػة  3552برقػق رصػيد ميزانيػة موجػب، أمػا الفػتًة الثانيػة الػتي تبػدأ مػن سػنة عموما لشا يػدؿ علػى 
-النقديػػػة و بػػػوتتَة متسػػػارعة عػػػن الفػػػتًة السػػػابقة يتبعهػػػا الطفػػػاض ملحػػػوظ في حجػػػم الديزانيػػػة العامػػػة و بػػػالقيم السػػػالبة عمومػػػا وصػػػلت الذ 

فػػاع حجػػم النفقػػات علػػى الايػػرادات و بالتػػالر ارتفػػاع في حجػػم عجػػر الدوازنػػة خػػلاؿ ىاتػػو الفػػتًة،  لشػػا يػػدؿ علػػى ارت 2012سػػنة  3254.2
 كمانو خلاؿ ىاتو الفتًة لد يسجل اي رصيد موجب للميزانية و ىو ما شكل عبء ثقيل على الدولة من اجل تغطية ىذا العجر. 

بالدتوسػػط مػػن خػػلاؿ  كمعػػدؿ لظػػو سػػنوي %15الدراسػػة وصػػل الذ و عمومػػا فػػاف حجػػم الكتلػػة النقديػػة في تزايػػد مسػػتً خػػلاؿ كامػػل فػػتًة 
مليػار دج سػنويا بالدتوسػط بنػاءا علػى معادلػة  40.65 –معادلة ابذاىو العاـ عكس رصيد الديزانيػة الػذي لػمػل ابذػاه عػاـ منػاقص وصػل الذ 

لد تعالج الدولة ىذا الدشػكل باحػد السياسػات  اف ابذاىو العاـ كما يظهر في الشكل ادناه و ىو ما يدؿ على زيادة تفاقم العجز في الدستقبل
 الدمكنة.
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 .0101-0971تطور كمية النقود و رصيد الميزانية العامة خلال الفترة  : منحنى(0)الشكل رقم 

M2 = 16,298e0,1503*t

SB = -40,656*t + 627,61
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 و بنك الجزائر. onsمعطيات  Excelمن اعداد الباحثتُ بالاعتماد على برنامج الدصدر: 

 وصػػل الذ الػػذي رصػػيد الديزانيػػة السػػالب خاصػػة خػػلاؿ الفػػتًة الاخػػتَة الذ الالطفػػاض الػػذي شػػهده سػػعر الػػنفط الجزائػػريكػػن ارجػػاع لؽ عمومػػا
مػػع انتشػػار وبػػاء   خاصػػة في خػػلاؿ السػػنوات الاخػػتَةدولار للبرميػػل  40 حػػدود اقػػل حػػتى مػػن السػػعر الدرجعػػي الػػذي تعتمػػده الحكومػػة و ىػػو 

السياسة الدالية للحكومة، و قد كاف لذػذا الالطفػاض نتػائج سػلبية علػى الدؤشػرات الاقتصػادية الكليػة كتسػجيل و ىو ما اثر سلبا على كورونا 
عجػػػز في الدوازنػػػة العامػػػة و الالطفػػػاض الدسػػػتمر في قيمػػػة العملػػػة، و بػػػالرغم مػػػن مواصػػػلة تػػػدىور اسػػػعار الػػػنفط الا اف الجزائػػػر واصػػػلت في تبػػػتٍ 

( 2019-2015في شػػكل الدخططػػات الخماسػػية للتنميػػة كػػاف آخرىػػا برنػػامج دعػػم النمػػو الاقتصػػادي  )السياسػػة الداليػػة التوسػػعية الدبرلرػػة 
مػػن حجػػم  %27.5الفػػتًة  حيػػث بلغػػت نفقػػات التسػػيتَ تلػػك مػػن حجػػم النػػاتج بالدتوسػػط خػػلاؿ  %42.8حيػػث بلػػغ حجػػم النفقػػات 

PIB  هيػز كػاف اسػرع، مػن جهػة اخػرى لد تتعػدى نسػبة الا اف معػدؿ لظػو نفقػات التج ،  %18.25في حتُ بلغت نسبة نفقات التجهيػز
  خلاؿ نفس الفتًة. PIBمن حجم  %26.3الايرادات 

بالاقتطاعات من مػوارد صػندوؽ ضػبط الايػرادات الذ الطفػاض قػوي في رصػيده الػذي انتقػل مػن  %82.6ادى ىذا العجز الذي موؿ بواقع 
تقريبػػا خػػلاؿ سػػنة واحػػدة، و مػػع  %20ب  تآكػػلاي  2015نة مليػػار دينػػار في اوخػػر سػػ 2072الذ  2014مليػػار دينػػار في  4408.5

مليػػار دينػػار  5058.8في نفػػس الوقػػت لد تتعػػدى قيمػػة الايػػرادات  2016مليػػار دينػػار سػػنة  7303.8تفػػاقم حجػػم النفقػػات الػػذي بلػػغ 
 23مليار دينار . 740خلاؿ نفس الفتًة، بلغ رصيد صندوؽ ضبط الإيرادات الحد القانوني الادنى 

اثرىا السلطات الجزائرية باللجوء الذ طريقة جديدة لتمويل العجز في الديزانية سمتها ' التمويلات الداخلية غتَ التقليديػة' و سػتلجا  قامت على
سنوات، و تسمح الية التمويل غتَ التقليدي للخزينة بتزويػد الصػندوؽ الػوطتٍ للاسػتثمار في حػاؿ الحاجػة لدػوارد  5اليها بصفة استثنائية لددة 

اطػػار مسػػالعات الدولػػة في الاسػػتثمارات، و تعمػػل ىػػذه الاليػػة علػػى تعبئػػة مػػوارد ماليػػة اسػػتثنائية للخزينػػة ذات طػػابع انتقػػالر، يقػػدر حجػػم  في
مليػػار دولار، في شػػكل اوراؽ نقديػػة مضػػمونة مػػن قبػػل  19مليػػار دج مػػا يعػػادؿ  2185 ػالامػػواؿ الدطبوعػػة في اطػػار التمويػػل غػػتَ التقليػػدي بػػ

مليػػار  580و 1815، 570، حيػػث كانػػت قػػد صػػرحت الحكومػػة علػػى ارقػػاـ احتياجػػات الخزينػػة العموميػػة بغلػػت: 45لمػػادة الدولػػة وفقػػا ل
   24على التوالر. 2019، 2018، 2017دينار للسنوات 

 Cross) تقػاطعيال الارتبػاط اختبػار ، تم إجػراء رصػيد الديزانيػةو  حجػم الكتلػة النقديػة بػتُ الارتبػاط ومعنويػة درجػة وللوقوؼ اكثر علػى -

Correlation) ُسػنوات 2  حتى )مستقبلية( قائدة ابطاء وفتًات بفتًات الدتغتَات ىاتو بت 33  k(2) رقػم الجػدوؿ ويوضػح 

 .ىذا الاختبار نتائج
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 .0101-0971حجم الكتلة النقدية و كل من الايدرات و النفقات خلال الفترة  بين التقاطعي الارتباط اختبار (:نتائج3رقم ) الجدول
 (kعدد الفترات الزمنية ) معاملات الارتباط التقاطعي

),2( itt SBMcross  
),2( itt SBMcross  

*-0.78 *-0.78 5 
*-0.73 *-0.78 1 
*-0.66 *-0.74 3 

*-0.6 *-0.72 2 

 . (% 5د مستوى * : تعتٍ معنوي عن) Eviews 10الدصدر:من اعداد الباحثتُ بالاعتماد على برنامج                
و  الكتلة النقديةمتغتَتي حجم  بتُعند كل فتًات الابطاء و الفتًات القائدة  سالبة ارتباطيو علاقة ىناؾاف  الجدوؿ ىذا من يتضح    

حيث كما يظهر من خلاؿ الدلحق رقم  %5كماف كل تلك معاملات الارتباط التقاطعي جاءت معنوية عند مستوى دلالة   رصيد الديزانية
 حيث جاءت من جهة اخرى يلاحظ كبر حجم معاملات الارتباطاف كل احصائيات قيم معاملات الارتباط تقع خارج لراؿ الثقة .  (1)

خلاؿ فتًة  رصيد الديزانيةلشا يشتَ الذ قوة و معنوية العلاقة بتُ حجم الكتلة النقدية الدتداولة و  0.6كل قيم تلك الدعاملات اكبر من 
 .من خلاؿ الجانب التطبيقي ادناهالتقاطعي  الارتباط لدعاملات الدقدرة تلك الإشارة تاكيد صحة و دلالةلؽكن وعموما  .الدراسة

 النتائج التطبيقية :المحور الثالث: 
 تحليلال و بنك الجزائر ، يستند  (ONS)للإحصاء  الوطتٍ الديواف قبل من الدنشورة الإحصاءات على بياناتها في التطبيقية دراستنا تعتمد

للمتغتَات التالية: حجم الدعروض   (3535-1315للاقتصاد الجزائري خلاؿ الفتًة ) سنوية سل بياناتسلا على التطبيقي الجانب من
tM( نرمز لذا بػ 2النقدي متمثلة في كمية النقود الورقية و الدساعدة )الفئة  حجم متمثل في الفرؽ بتُ  tSBرصيد الديزانية العامة،  2

مدى حساسية برركات متغتَات قوؼ على للو القياسية  الأساليب استخداـ على الاعتماد يتم وسوؼ . و نفقاتهاالايرادات ) او الضرائب( 
و الذدؼ من ذلك ىو ، و رصيد الديزانيةالكتلة النقدية  للعلاقة بتُ متغتَتي VARنقوـ بتقدير لظوذج من اجل ذلك س :فيما بينها الدراسة

( و ذلك من خلاؿ برليل كل   innovationمعرفة حجم و في اي ابذاه تتحرؾ الدتغتَات في الدستقبل عند احداث تغيتَات )بذديدات
بتُ الدتغتَات من VARىذا من جهة و من جهة اخرى لزاولة برليل السيناريوىات الدمكنة التي يتيحها لظوذج الػ ، من دواؿ الاستجابة 

لابد من الدرور   VARلكن قبل تقدير لظوذج الػ  ل معرفة حجم و ابذاه تغتَ الدتغتَات باحداث اي قيمة تغيتَ في احد الدتغتَات. اج
 بالخطوات الدهمة التالية:

على  بالاعتماد( M2 ،SB)يتم دراسة استقرارية متغتَات الدراسة  دراسة استقرارية السلاسل الزمنية لمتغيرات الدراسة : :أولا 
(، و التي لؽكن الحصوؿ على نتائجهما مباشرة في نفس الوقت و بالنسبة PPبتَوف )-( و فيلبسADFفولر )-اختبارات كل من ديكي

 والدلخصة في الجدوؿ التالر:( 02)نتائج الدلحق رقم eviews 12لكل الدتغتَات بالاعتماد على البرلرية الدعدة خصيصا في برنامج 
 متغيرات الدراسة. استقراريهت (: درجا4) رقم الجدول

 I(1)من نوع 

M2 ،SB 

 .eviews12.0بالاعتماد على برنامج  تُالدصدر: من إعداد الباحث
أف قيم الإحصائيات المحسوبة  2في الدلحق رقم  شكليتضح من ال

1̂
  لاختبارات كل منADF و  PP  اصغر )بالقيمة الدطلقة( من

، و منو نقبل الفرضية و بالنسبة لكل الدتغتَات   %5في النماذج الثلاثة عند مستوى معنوية  tabulèدولة الإحصائيات المج 0:0 H  
أو  1: 10 H ذه السلاسل غتَ ، بالاضافة الذ عدـ معنوية الابذاه العاـ في النموذج الثالث بالنسبة لكل السلاسل، وىذا يعتٍ اف ى
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، في حتُ تصبح القيم المحسوبة DSمستقرة من نوع 
1̂

  لذذه الاختبارات للسلاسل الدفرقة من الدرجة الاولذ اكبر من الجدولية في النماذج
  I(1). وبالتالر فهي مستقرة من الدرجة الأولذ ،%5الثلاثة عند مستوى معنوية 

 (Johansen test) لمتزامن لجوهانسنالتكامل ا اختبار :ثانيا
tM تُتبداف الدتغتَ  2 على الددى الطويل  الابذاه، أي أف ىذه الدتغتَات تنموا بنفس وتتَة I(1) من نفس الدرجة تتُمتكامل tSBو  

التي نستطيع تاكيدىا بإستعماؿ  اختبار التكامل الدتزامن لػ ، درجةالدستقرة من نفس الوبالتالر إمكانية وجود تكامل متزامن بتُ الدتغتَات 
Johansen اختبار الذي لؽثل الجدوؿ من يتضححيث  .( 3ح في الدلحق رقم )ضالدو  الجدوؿ يوضحو ما لضو على تظهر نتائجو الذي  

أف جوىانسن
trace الفرضية العدلؽة نرفض الروبالت %5 معنوية مستوى عند الحرجة القيم من كبرأ  H0، أي وجود علاقة للتكامل

  من اجل التقدير الصحيح. التقدير في VECM لظوذج  الحالة يصبح من الضروري الاعتماد على  في ىذه .بتُ الدتغتَتتُ الدتزامن
من اجل معرفة حجم و طبيعة العلاقة بتُ الدتغتَتتُ  :VECMنتائج تقدير نموذج الـ  :ثالثا

tM 2  ،tSB  نلجا الذ تقدير لظوذج الػ
VECM نلاحظ اف  4، لكن  قبل القياـ بذلك لابد من برديد درجة التاختَ الدثلى حيث من خلاؿ الشكل الذي يظهر في الدلحق رقم

نتائج عملية  ،  لؽكن تلخيص  Eviews 12.0 على برنامجبالاعتماد  ، 4pدرجة التاختَ الدثلى حسب اغلب الدعايتَ الاحصائية  ىي  
: % 10 ( كما يلي و ذلك بعد نزع الدتغتَات غتَ الدعنوية عند مستوى دلالة5التقدير الدوجودة في الدلحق رقم )

* 
 :المعروض النقدينتائج تقدير نموذج  -0

         

  statistic

ttttt

tnstatiticFoodLoglikelihR

DMDMDSBDSBDM



 








.4696,144,31578,0

253,0266,035,051,05,2652

***2

4
42,2

2
06,3

3
97,1

2
95,37,3

************* 

 Significant at 10%, ** Significant at 5%, *** Significant at 1% *  -ملاحظة:

 لؽكن برليل نتائج التقدير كما يلي:      
بلغ حجم حيث  )الدتاخر باربع سنوات( حجم الدعروض النقدي الحالر و الدتاخر بسنتتُبتُ )طردية(  عكسيةو جود علاقة معنوية و  -

سيؤدي الذ  مليار دينار 1 ػب  )الدتاخر باربع سنوات( ض النقدي الدتاخر بسنتتُالدعرو ع ا ارتفو الذي يعتٍ اف ( 0.53)  0.66-التاثتَ 
 .مليار دينار ( 5502) 5500بػ   الدعروض النقدي الحالر  )ارتفاع( الطفاض

حيث ات ثلاث سنو  و حجم الدعروض النقدي و حجم رصيد الديزانية العامة الدتاخرة  بسنتتُبتُ  عكسية ايضاو جود علاقة معنوية و   -
 مليار دينار 1ب  ثلاث سنوات ورصيد الديزانية الدتاخر بسنتتُ ع ا ارتفعلى التوالر  و الذي يعتٍ اف  0.35-،  0.51-بلغ حجم التاثتَ 

 .مليار دينار على التوالر 5520 ،5501بػ   الطفاض الدعروض النقدي الحالر سيؤدي الذ 
 :رصيد الميزانيةنتائج تقدير نموذج  -0

         

     

  statistic

tt

ttttt

tnstatiticFoodLoglikelihR

ECTDMDM

DMDSBDSBDSBDSB















.4473,453,31955,0

54,0286,0201,1

262,092,057,027,028,213

***2

66,3
4

92,2
2

93,2

1
46,2

4
62,3

2
29,3

1
49,12,2

*******

***********

 

 Significant at 10%, ** Significant at 5%, *** Significant at 1% *  -ملاحظة:

 لؽكن برليل نتائج التقدير كما يلي:      
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 0.27بلغ حجم التاثتَ حيث  و اربع سنوات سنتتُبسنة ، رصيد الديزنية الحالر و الدتاخر بتُ  طرديةو جود علاقة معنوية و  -
ارتفاع سيؤدي الذ  مليار دينار 1 ػب  و اربع سنوات سنتتُبسنة، رصيد الديزانية الدتاخرع ا ارتفو الذي يعتٍ اف علة التوالر  0.57،0.92،

 .على التوالر مليار دينار 0.57،0.92، 5531بػ   رصيد الديزانية الحالر 
(، و اربع سنوات لة النقدية للسنة الداضية )الدتاخر  بسنتتُرصيد الديزانية العامة و الكتبتُ عكسية )طردية( و جود علاقة معنوية و   -

حجم الكتلة النقدية للسنة الداضية )الدتاخر ع ا ارتف( و الذي يعتٍ اف على التوالر  1.01،0.86 ) 0.62-بلغ حجم التاثتَ حيث 
مليار دينار على ( 5520، 1551 ) 0.62بػ لر الطفاض )ارتفاع( رصيد الديزانية الحاسيؤدي الذ  مليار دينار 1 ػب (و اربع سنوات بسنتتُ
 .التوالر

)أف حدّ معلمة تصحيح الخطأ  تشتَ النتائج  -
1tECT  )و تعتبر ىذه النتيجة   مع الإشارة السالبة 1%معنوية عند مستوى  جاءت

عة تكيف النموذج للانتقاؿ من اختلالات الأجل وتعكس ىذه الدعلمة سر  تتُكدعم على وجود علاقة توازنية طويلة الددى بتُ الدتغتَ 
تعدّؿ لضو قيمتو ي رصيد الديزانيةإلذ أف  (- 5505) القصتَ إلذ التوازف طويل الأجل حيث تشتَ قيمة معامل حد تصحيح الخطأ و البالغة 

خلاؿ  رصيد الديزانيةنحرؼ ي، أي أنو عندما % 05و التي تعادؿ  (t-1)التوازنية في كل فتًة  زمنية بنسبة من اختلاؿ التوازف الدتبقي من الفتًة 
( ، كذلك لؽكن tمن ىذا الالضراؼ في الفتًة )%  05و التوازنية في الددى البعيد فإنو يتم تصحيح ما يعادؿ تعن قيم (t-1)الفتًة القصتَة 

85,1ستغرؽ ما يقاربي رصيد الديزانيةالقوؿ اف 
54,0

1
  ( للتعديل بابذاه قيمتو التوازنية، أي بعد صدمة في سنتتُسنة )اي ما يقارب

 .عروض النقديوذج نتيجة تغتَ الدالنم
التشخيصة  الاختباراتب لابد من الدرورVECM(4)  لظوذج من اجل تاكيد صحة نتائج : VECM(4)تشخيص نموذج  :رابعا

 التالية:
 الدتعددة، الجذور اختبارات نستخدـVECM(4) النموذج استقرارية مدى من للتأكد :  VECM(4)النموذج استقرارية دراسة -0

 ىذا يبتُ نتائج أدناه والشكل الدائرة، داخل الحدود لكثتَ الأحادية الجذور مقلوب كاف إذا مستقرة الذاتي الالضدار شعاع نتائج تعتبر حيث
 :الاختبار

 الوحدوية الدائرة ( :3الشكل رقم )

 
 . Eviews 12د على برنامج الدصدر: من اعداد الباحثتُ بالاعتما

 VECM(4)فإف لظوذج  ومنو وحدويةال الدائرة داخلجاءت  الحدود لكثتَ وحدويةال الجذور مقلوب أف تبتُي أعلاه الشكل خلاؿ من
 التالية:نتائج اىم الاختبارات التشخيصة الشكل التالر خلاؿ من جهة اخرى نلاحظ من  مستقر.

 VECM(4)التشخيصية لنموذج  تهم الاختبارا: نتائج ا4الشكل رقم 
WITE       

  99.1311202 stat 
LM       

  79.10.56,4 statFRao 
JB        

  61.342 stat 
 الاختبارات التشخيصية

statestic 

5531 5515 0.16 yprobabilit 

 . Eviews 12 الدصدر: من اعداد الباحثتُ بالاعتماد على برنامج
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 :يظهر من الجدوؿ ما يلي
 من أكبر الاختبارات لكل الاحتمالية القيم بواقي النموذج  الذ أف توزيع طبيعة عن للكشف  Jarque-Berraتشتَ احصائية اختبار   - 

 .الطبيعي التوزيع تتبع النموذج بواقي التي تدؿ على اف العدـ قبوؿ فرضية بدعتٌ ،5 %
 لأف النموذج بواقي بتُ ذاتي ارتباط وجود عدـ أي العدـ فرضية قبوؿ إلذ النموذج لبواقي الذاتي ختبار الارتباطلا LMاحصائية  تشتَ -

 %5القيمة الاحتمالية اكبر من 
و  5 % من أكبر  WITEالدقابلة لاحصائية  الاحتمالية القيم الذ أفبواقي النموذج تباين لاختبار بذانس  WITEتشتَ احصائية  -

 . البواقي  يتم قبوؿ فرضية العدـ لتجانس تباينبالتالر
لظوذج تصحيح الخطا الشعاشي في التقدير و التي تدؿ  اعتمادكماف قيمة حد تصحيح الخطا جاءت سالبة و معنوية لشا تدؿ على صحة   -

 من اختلالات التوازف في متغتَة رصيد الديزانية. %54على انو يتم خلاؿ كل فتًة تصحيح ما مقداره 
ىو صالح  مقبولة و جودة إحصائية ذو VECM(4) نموذج الدقدرال بأف القوؿ لؽكن السابقة التشخيصية الاختبارات من انطلاقا -

 . Toda yamamotoلاجراء اختبار السببية وفق منهجية كذا للتحليل و التنبؤ باستخداـ السيناريوىات و  

  Toda and Yamamoto 1775لسببية باستخدام اختبار اختبار العلاقة ااختبار علاقة الاجل الطويل ) خامسا:
حيث يعتبر ىذا الاختبار   ،السابق والذي يهتم بعلاقة الاجل القصتَ VECM(4)ملة لنتائج التقدير لنموذج كالاختبار كت يعتبر ىذا

لجرالصر  الدوجودة في اختبار السببية النقائصاختبار بديل و يغطي  و ىو يعتبر قة طويلة الاجل بتُ الدتغتَتتُ ،لاليل على وجود على عدك
الا  ،(-كما ىو الحاؿ في دراستنا  –وجود التكامل الدشتًؾفي حالة مشكل التحيز من سلاسل مستقرة، كمانو اختبار يعاني  تطلبالذي ي)

ذا الاختَ على لا يكتًث بدرجة تكامل الدتغتَات، و ىو اختبار للسببية طويل الددى. يقوـ ى Toda and Yamamotoاف اختبار  
منهجا  Toda and Yamamotoو يعبتً اختبار  modified Waldالدعدؿ  Wald، و اختبار Augmented VARمفهوـ 

اختبار  يعتمدلتابع. بذريبيا لدراسة العلاقة بتُ الدتغتَات و برديد ابذاه العلاقة السببية بينها، و بالتالر امكانية معرفة الدتغتَ الدستقل و الدتغتَ ا
Toda and Yamamoto  لاختبار العلاقة السببية بتُ متغتَات الدراسة في الاجل الطويل  على تقدير لظوذجVAR  َذو درجة تاخت

k+dMax  أيVAR(k+dmax)حيث بسثل : k  لظوذج تَدرجة تاخ VAR  الدثلى بناءا على الدعايتَ الاحصائية الدعروفة  و بالاعتماد
بسثل اكبر درجة تكامل لشكنة  dmaxلقرالصر،  بالنسبة الحاؿ ىو كما الدستقرة السلاسل وليس على ى( على السلاسل الاصلية ) في الدستو 

 كاي توزيع تتبع التي (MWald) الدعدلة Waldعلى الاحصائية  يعتمد الذي الاختبار لصري في الاعتبار ، ثم الدأخوذةللسلاسل الزمنية 
دراسة استقرارية  و عموما للقياـ بهذا الاختبار لابد من القياـ بالخطوات التالية: 25المحددة. ودالقي عدد التي بسثل و vحرية  درجة ذات تربيع

نضيف الذ كل الدتغتَات تاختَ قدره ا ، و اختَ VARالتاختَ الامثل لنموذج اؿ بعد ذلك دد ، لضمتغتَات الدراسة لدعرفة درجة رتبها
(k+dmax)   حيث افk  عدد تاختَاتVAR الددخلة  و  dmax  ىي اعلى درجة استقرار  للسلاسل الزمنية الدستخدمة في النموذج

 من خلاؿ احد اختبار جذر الوحدة 
 يكتب النموذج الاحصائي لذذا الاسلوب كما يلي:النسبة لحالتنا ب -
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 ن يقوـ ىذا الاسلوب الدقتًح باختبار فرضية العدـ القائلة بانو لا توجد علاقة سببية تتجو م -
tSB الذ

tM ) من الدعادلة الاولذ في  2
kicHالنموذج( و التي لؽكن صياغتها رياضيا كما يلي:  i ,.....,2,10:0  

 بناءا على الخطوات السابقة لصد اف اكبر درجة تكامل لشكنة لدتغتَات الدراسة ىي :Toda and Yamamotoاختبار  نتائج -1
dmax=1   كماف درجة تاختَ لظوذج ،VECM  الدثلى بناءا على الدعايتَ الاحصائية ىيk=4 ،  بالاعتماد على اختبار وMWALD 

السببية في الاجل  ، لؽكن تلخيص نتائج اختبار dmax=1و  k=4السابق حيث   VECM(5)الدبتٍ على اساس نتائج تقدير لظوذج 
 : Eviews12( وذلك استنادا مباشرة على نتائج تقدير برنامج 6تالر ) نتائج الدلحق رقم في الجدوؿ ال Toda yamamotoالطويل  لػ 

 Toda yamamoto السببية في الاجل الطويل  لـ (: نتائج اختبار5الجدول رقم )
df 2 الدتغتَات الدفسرة الدتغتَ التابع

stat )( 2

statprob  القرار 

DM2 DSB 0 60.92 0.00 رصيد الديزانية يسبب في الدعروض النقدي 
ALL 0 60.92 0.00 

DSB DM2 0 35.05 0.00 الدعروض النقدي يسبب في رصيد الديزانية 
ALL 0 35.05 0.00 

 . Eviews 12الدصدر: من اعداد الباحثتُ بالاعتماد على برنامج 
 :نستنتج ما يلي هاعلا الجدوؿ في الدبينة السببية اختبار نتائج خلاؿ من
)(01.000.0لدينا : رصيد الميزانيةالعلاقة السببية بين كمية النقود و  - 2 

stat
prob 

 
و ىذا يعتٍ رفض الفرضية

0H، 
 

أي اف 
  .%1عند مستوى معنوية  في الاجل الطويل 2Mيسبب في الدتغتَ   SBالدتغتَ 

)(01.000.0نلاحظ من خلاؿ الجدوؿ اف  و كمية النقود: رصيد الميزانيةبين  العلاقة السببية - 2 
stat

prob 

 
و ىذا يعتٍ رفض 

الفرضية
0H َ2، أي اف الدتغتM  َيسبب في الدتغتSB1عند مستوى معنوية  في الاجل الطويل%  . 

 :   يد الميزانية و حجم المعروض النقديتحليل الصدمات بين متغيرتي رص :سادسا
بقياس اثر التغتَ الدفاجئ بدقدار الضراؼ في ىذه الحالة برليل الصدمات لنا يسمح :  دوال الإستجابة من خلال الصدمات تحليل -0 

ار الضراؼ معياري واحد بدقد الديزانية رصيد متغتَة حجمفمن خلاؿ تطبيقنا لصدمة على  متغتَة اخرى، معياري واحد لظاىرة معينة على
، الا انها استجابت في (7)كما يظهر في الدلحق رقم  لد تتاثر خلاؿ نفس الفتًة النقودكمية ( في الفتًة الأولذ نلاحظ أف متغتَ   350,15)

كماف حجم الاثر والية  خلاؿ الفتًات الدالالغاب السلب و  بعذ ذلك بتُ غتَتت ثم،  135552-بدقدار الدعاكس  و في الابذاه  ةالدوالي ةالفتً 
 الكتلة النقدية، و من جهة اخرى من خلاؿ تطبيق لصدمة عشوائية على كمية تاسعةالسنة الخلاؿ  0553  دناها يبلغحيث ينخفض 

في  رتفاعابعد ذلك لوحظ  ، الا انو 1503-بدقدار  الدعاكس و في الابذاهدي الذ تغتَ في نفس الفتًة لرصيد الديزانية يؤ  303503بدقدار 
  .السنة العاشرة من فتًة التنبؤخلاؿ  1533531الابذاه ليصل الذ نفس في و الدوالية ات فتً  تسعفي الالتغتَ  مقدار

باستخدام السيناريوهات: التنبؤ بالقيم  رصيد الميزانية و حجم المعروض النقدي متغيرتيبين تحليل الصدمات  -0
  باستخدام السيناريوهات للمتغيرتينالمستقبلية 

السابق و التي يتم الحصوؿ عليها مباشرة  VECM(4)تتمثل الديزة الاساسية لذذه السيناريوىات التي يتم استخراجها من نتائج لظوذج 
في معرفة حجم و ابذاه اثر احداث اي تغتَ في اي متغتَة داخلية  -مقارنة بدواؿ الاستجابة السابقة - Eviews 12.0باستخداـ برنامج 

على القيم الدستقبلية لنفس الدتغتَة و الدتغتَات الاخرى الداخلة في النموذج ، عكس برليل الصدمات السابق اين يتم  VECMلنموذج  الػ 
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 للمتغتَة كنسبة تغتَ في قيمتها، دوف امكانية تغيتَ حجم ىذه الصدمة. يتم اخذ قيمة الضراؼ معياري الحصوؿ على النتائج آليا حيث 
للمتغتَات  **وة عرض نتائج التنبؤ باستخداـ سيناريوىات لستلفة.  لكن قبل ذلك لضتاج الذ اجراء تنبؤ بسيطوعموما نريد في ىذه الخط

الداخلية )
tM اف النموذج الامثل  لصد حيث ARIMA الخطية الزمنية السلاسل لنماذج جينكيز-بوكس طريقة حسب (tSB و 2
ىو:  tSBللسلسلة   )4(61,0)1(2,0)1(81,04,1 MAMAARARMASBt 

 
 و

 
tMلسلسلة ا ىو:  2

  )3(33,0)1(91,0)2(95,0)1(95,13,22 MAMAARARARMAM t 

 
) و ذلك باخذ الحدود الدعنوية فقط( اين يتم 

تتُ )استخداـ السلسل
tFM في احداث  2030 الذ غاية نهايةستقبلية اي سنوات م 10خلاؿ التي بسثل القيم التنبؤية   (tSBFو  2

  VECM(4)لظوذج  بناءا على لسرجات (Baseline الػ) الداخلية للمتغتَات الدستقبلية نقوـ اولا بالتنبؤ بالقيم سيناريوىات لستلفة .

ولا بتمديد حجم العينة الذ غاية نقوـ ا  Eviews 12.0. لاجراء ىذا التنبؤ القاعدي في *** Baselineيطلق على نتائج ىذا التنبؤ السابق
القادمة اي الذ  واتسنعشر لل لرصيد الديزانية و الكتلة النقديةالفتًة التي نريد التنبؤ بقيمها الدستقبلية ،حيث نريد التنبؤ بالقيم الدستقبلية 

 بناءو ذلك ب vecmلاؿ نتائج اؿ، بعدىا نقوـ باحداث التنبؤ البسيط من خvecm(4) . ثم نقوـ باعادة تقدير لظوذج الػ 2030غاية 
كما يظهر في الدلحق حيث تكوف صيغتو  ( Solve)ثم بعد تفعيلو  (3525الى  3531 يضم فتًة التنبؤ )من  (a modele)لزاكاة لظوذج 
 :تُالتالي تُالدوضحة بالشكل (Baseline) مباشرة الحصوؿ على القيم التنبؤية EVIEWS 12.0يتيح لنا برنامج . (8رقم )

 0131الى غاية  0100خلال الفترة منللمتغيرتين  (baseline)( : القيم التنبؤية القاعدية 5كل رقم )الش

     
 .Eviews 12.0الدصدر:من اعداد الباحثتُ بالاعتماد على برنامج 

 ( 3525الذ 3531تًة الدعنية )من خلاؿ الفالقاعدية لدتغتَة الكتلة النقدية تاخذ عموما ابذاه عاـ متزايد القيم التنبؤية  افنلاحظ عموما 
 رصيد الديزانيةمتغتَة  من جهة اخرى فاف، خلاؿ فتًة التنبؤ  3638.07بدتوسط و  2030سنة  مليار دينار 24479.66يصل الذ 

ل فتًة التنبؤ حيث الا اف كل القيم سالبة لشا يدؿ على برقيق عجز في الديزانية خلاؿ كامخلاؿ الفتًة الدعنية  زايدنابذاه عاـ مت ايضا شهدت
. و عموما نلاحظ اف قيم التنبؤ خلاؿ فتًة التنبؤ 511.45-بدتوسط و كاكبر حد  2025سنة  مليار دينار  674.97-صل الذ ت

تاخذ متغتَة الكتلة النقدية معدؿ لظو متسارع مقارنة  حيث :جينكينز -طريقة بوكسالتنبؤ وفق قيم على  قليلابزتلف القاعدية للسلستتُ 
جنكينز ، -عكس متغتَة رصيد الديزانية التي تاخذ معدؿ متباطئ مقارنة بقيم تنبؤ بوكس جينكينز -طريقة بوكستنبؤىا الخاصة بطريقة ب بقيم

 .Baseline اؿ  الداخوذة في الاعتبار في التنبؤات القاعدية vecmالذ اثر معاملات لظوذج اؿالاختلاؼ يرجع ذلك 
لنفس الدتغتَة بالاضافة  لدعرفة اثر ذلك في القيم التنبؤية رصيد الديزانيةباحداث تغيتَ معتُ في حجم  لؽكن احداث سيناريو  :0سيناريو -

)و الذي لؽثل متوسط خلاؿ فتًة التنبؤ   %15 قداربػ العجز بزفيضبدعتٌ حجم رصيد الديزانية  رفعب قمناحيث  متغتَة الكتلة النقدية،الذ 
 على النتائج الدوضحة في الشكل التالر : eviewsباستخداـ لسرجات مباشرة ؿ و صلؽكن الحين ، اخلاؿ فتًة الدراسة( الرصيد  لظو
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 ((Scenario 1) 1)نتائج سيناريو  % 11بـ  رصيد الميزانية رفع نتيجةللمتغيرتين ( : القيم التنبؤية 6الشكل رقم )

   
 .Eviews 12.0الدصدر:من اعداد الباحثتُ بالاعتماد على برنامج 

-تصل الذ  ( baseline على القيم التنبؤية البسيطة )اي الػ رصيد الديزانيةفي  ارتفاعسيؤدي الذ  %15 ػب رصيد الديزانيةزيادة حظ اف نلا
كمانو بالدتوسط .   مليار دينار 220505–سيسجل في الدتوسط خلاؿ ىذه الفتًة التنبؤية الدعنية مقدار  كما  2025سنة  607.47

مليار دينار سنة  35202.31و الذي يصل الذ  baseline الػحجم الدعروض النقدي على مستوى بسيط في  رفعسيساىم ايضا في 
 .بالدتوسط مليار دينار 31030501سيسجل في الدتوسط خلاؿ ىذه الفتًة التنبؤية الدعنية مقدار اين  2030

)و الذي لؽثل متوسط   %15بػ  صيد الديزانية حجم ر  خفضفي احداث سيناريو يتمثل  -عكس ما سبق -لؽكن الاف  :0سيناريو  -
 النتائج في الشكل التالر : تلخيصلؽكن  eviewsالنمو خلاؿ فتًة الدراسة( خلاؿ نفس الفتًة باستخداـ لسرجات معدؿ 

 ((Scenario 2) 0)نتائج سيناريو  % 11بـ  رصيد الميزانية نخفاضللمتغيرتين بسبب ا( : القيم التنبؤية 7الشكل رقم )

  
 .Eviews 12.0الدصدر:من اعداد الباحثتُ بالاعتماد على برنامج 

 على القيم التنبؤية البسيطة )اي الػ رصيد الديزانيةفي  خفضسيؤدي الذ  %15 ػب رصيد الديزانية خفضاف من خلاؿ الشكل نلاحظ 
baseline )  مليار 1533500–نبؤية الدعنية مقدار سيسجل في الدتوسط خلاؿ ىذه الفتًة الت كما  2023سنة  1495.97-تصل الذ

 و حتى من1سيناريو  ى)ولكن بدستوى اقل من مستو حجم الدعروض النقدي  رفعسيساىم ايضا في  من جهة اخرى بالدتوسط .  دينار
سيسجل في الدتوسط خلاؿ ىذه الفتًة التنبؤية الدعنية مقدار كما   2030سنة  24106.1يصل الذ ل (baseline الػمستوى 

 .بالدتوسط مليار دينار 31230550
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لدعرفة اثر ذلك في  الكتلة النقدية بدؿ رصيد الديزانية باحداث تغيتَ معتُ في حجم نقوـ الاف باحداث سيناريو اخر وذلك  :3سيناريو  -
 هلظو )و الذي لؽثل متوسط   %15بػ  حيث اف رفع حجم الدعروض النقدي  متغتَة رصيد الديزانية،لنفس الدتغتَة بالاضافة الذ  القيم التنبؤية

 الشكل التالر :بسثيلها ب التي لؽكنلؽكن التحصل على النتائج  eviewsخلاؿ فتًة الدراسة( خلاؿ فتًة التنبؤ باستخداـ لسرجات 
 ((Scenario 3) 3)نتائج سيناريو  % 15بـ  الكتلة النقدية  حجم للمتغيرتين بسبب ارتفاع( : القيم التنبؤية 8الشكل رقم )

     
 .Eviews 12.0الدصدر:من اعداد الباحثتُ بالاعتماد على برنامج 

على القيم التنبؤية البسيطة خلاؿ كامل فتًة التنبؤ  الدعروض النقدي رفعسيؤدي الذ  %10ب  الكتلة النقديةحجم  رفعاف الاف نلاحظ 
الدتوسط خلاؿ ىذه الفتًة التنبؤية الدعنية مقدار سيسجل في  كما  2030مليار دينار سنة  28151.61تصل الذ   ( baseline )اي الػ

سنة  2982.44-رصيد الديزانة تتذبذب بتُ  في ىامةتغتَات من جهة اخرى  سيساىم ايضا في بالدتوسط .  مليار دينار 35031523
 1766.07- الذي يبلغ الدتوسط، الا انها تشهد عموما ابذاه متزايد يدور حوؿ  2029كاقصى قيمة سنة   657.48-و  2022

 ، لشا يعتٍ توجو لضو برستُ رصيد الديزانية بالطفاض في قيم العجز.مليار دينار
خلاؿ فتًة التنبؤ    %15بػ  وذلك بخفض حجم الدعروض النقدي  -عكس ما سبق  –اختَا نقوـ باحداث سيناريو  :4سيناريو  -

 في الشكل التالر : تلخيص النتائجلؽكن  eviewsباستخداـ لسرجات 
 ((Scenario 4) 4)نتائج سيناريو  % 15بـ  الكتلة النقدية حجم  انخفاضللمتغيرتين بسبب ( : القيم التنبؤية 9شكل رقم )ال

   
 .Eviews 12.0الدصدر:من اعداد الباحثتُ بالاعتماد على برنامج 

الاخرى على القيم التنبؤية نبؤ خلاؿ كامل فتًة الت حجم الكتلة خفضسيؤدي الذ  %10ب  حجم الكتلة النقدية خفضنلاحظ اف 
سيسجل في  كماجينكينز تقريبا(  -)وىي نفس قيمة التنبؤ الخاصة بطريقة بوكس  2030مليار دينار سنة  20807.71تصل الذ  
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ت من جهة اخرى سيساىم ايضا في احداث تغتَابالدتوسط .  مليار دينار 12305531الدتوسط خلاؿ ىذه الفتًة التنبؤية الدعنية مقدار 
 للرصيد قيمة دنىكا  954.69-كرصيد موجب و   2022مليار دينار سنة  1057.79 تصل الذقيم رصيد الديزانة الدستقبلية  حادة في

 خلاؿ فتًة التنبؤ. مليار دينار 93.12-يبلغ  متوسطتتذبذب حوؿ س، كمانها  2029سنة 
  : تحليل و مناقشة النتائجسابعا

نتائج برليل  واكدت كمانها كانت غالبا عكسية، وىو ما   و في الابذاىتُ كمية النقود معنويةو   يزانيةرصيد الد بتُجاءت العلاقة  عموما -
(، حيث يؤدي ارتفاع في حجم 2030-2021لستلف السيناريوىات السابقة بتُ رصيد الديزانية و حجم الكتلة النقدية في فتًة التنبؤ )

الدوازنة خلاؿ فتًة التنبؤ و العكس صحيح، نفس الشيء بالنسبة لاثر التغيتَ في رصيد  الكتلة النقدية الذ خفض او برسن في مستوى عجز
لؽكن تفستَ ىاتو العلاقة من ، حيث  موافقة للنظرية الاقتصاديةعموما  ائجالنت اتوى تعتبر . الديزانية على حجم الكتلة النقدية في الدستقبل

  :جهتتُ
بحكم اف الرصيد عبارة عن الفرؽ  وجود علاقة طردية بتُ النفقات و الكتلة النقدية ىقة علمن خلاؿ جانب النفقات تدؿ ىذه العلاف -

لؽكن تفستَ ذلك الذ اف الجزائر  تعتبر كغتَىا من  حيث و منطقية، نتيجة موافقة للنظرية الاقتصاديةو ىي  ،بتُ الايرادات و النفقات
الذي دافعو الاساسي ىو تغطية عجز الدوازنة لكبر حجم  ،النقود خلق خلاؿ من ميالحكو  الإنفاؽ بسويل سياسةالدوؿ النامية التي تنتهج 

 بجمود متعلقة لاعتباراتالعجز ، لؽكن ارجاع ىذا ات من ما يتم برصيلو من إيراداتنفقاتها مقارنة بايراداتها و بالتالر يعجز بسويل النفق
 إلذ بالإضافة الإيرادات من النوع ىذا مرونة عدـ بسبب لتغطية العجز، ةإضافي ضريبة إيرادات على الحصوؿ فرصة وضعف الجبائي النظاـ
كما في حالة الجزائر حيث   فعاؿ بشكل العجز لتمويل تصدر التي الحكومية السندات بتداوؿ تسمح ونشطة واسعة مالية سوؽ وجود عدـ

ت الايرادات لشا يسبب في حدوث عجز يتم بسويلو من من خلاؿ الجانب التحليلي نلاحظ انو خلاؿ اغلب فتًة الدراسة يفوؽ حجم النفقا
خلاؿ عملية خلق  النقود، ىذا من جهة و من جهة اخرى عدـ وجود تنويع في مصادر الايرادات في الجزائر و الظا الاعتماد شبو التاـ على 

 نية الدولة.الايرادات البتًولية ، حيث اف حدوث الطفاضات في مستوى ىذه الاختَة ينعكس مباشرة على ميزا
 بتنقيد الدركزي البنك يقوـ عندما بسيادة النقود يعرؼ ما أو النقود خلق خلاؿ من الحكومي الإنفاؽ بسويل سياسة دثو عموما بر -

 تتمتعلا  النقدية السلطات. و بحكم اف العجز لتمويل العامة الخزينة طرؼ من الدعروض الدين من جزءا أو كل يشتًي ، بحيث العجز
 العجز كل أو جزء بسويل عملية تكتمل بحيث الخزينة، لرقابة بأخرى أو بصورة خاضعا الدركزي البنك يكوف حيث الخزينة، عن ليةباستقلا

بزطط لنفقاتها بدعزؿ عن السياسة النقدية، و ذلك بوضع موازنتها العامة اف الحكومة الجزائرية  و بحكم، للنقود الأقوى الأثر خلق طريق عن
البنك الدركزي غتَ مستقل عن الحكومة فإنو في معظم الأحياف يتم تدبتَ ىذا العجز  اف ، و بحكمبدقدار العجز الوارد فيهادوف اىتمامها 

تولر اىتمامها لنمو عجز موازنتها طالدا أنها لا تتوقع زيادة في تكلفة الدين، و يتولذ البنك الدركزي  بواسطتو ، لذلك فإف الحكومة لا
بالإصدار النقدي الجديد لشا يؤدي إلذ الطفاض كبتَ في قدرة غالبا التمويلات لذذا العجز سواء من مصادر حقيقية أو  مسؤولية توفتَ أغلب

كما ىو   من ثم الطفاض قيمة العملة الوطنية أماـ العملات الاجنبيةو السلطة النقدية، و زيادة لظو عجز الدوازنة و زيادة معدلات التضخم 
 .زائريمشاىد في الاقتصاد الج

اف ىناؾ  تدؿ على والتي، من خلاؿ جانب الايرادات النقدية الكتلة و الديزانية رصيد طردية بتُاللؽكن تفستَ العلاقة من جهة اخرى  -
ة اسباعتبارىا الوجو الثاني للسيو منطقية للنظرية الاقتصادية و ىي ايضا نتيجة موافقة بتُ حجم الايرادات و الكتلة النقدية،  طرديةعلاقة 

زيادة ، حيث اف الدتداولة حجم الكتلة النقديةالدطبق في الجزائر يؤثر على  النظاـ الضريبي اف ، يدؿ ىذا علىالدالية اضافة الذ حجم النفقات
عموما الادخار الذي يوجو في مستوى الطفاض و حتى الدخصص للإنفاؽ الاستهلاكي  الضرائب تؤدي إلذ الطفاض جزء من الدخل
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توفتَ السيولة اللازمة و زيادة ربحية و  لمحاولة النقدية حجم الكتلة رفعبو ىو ما يناقض ىدؼ الدولة التي تقوـ  الاستثمارللإنفاؽ على 
من جهة اخرى و بزفيض معدؿ الفائدة لتحفيز و زيادة الاستثمار.  تنافسية الدؤسسات القائمة بسبب ارتفاع الاسعار الناتج عن التضخم

ب كما ىو وارد في الجزائر بعلة برفيز و زيادة مستوى الاستثمار يؤدي الذ تفاقم عجز الديزانية العامة الذي يتم فاف بزفيض حجم الضرائ
 غالبا تغطيتو بزيادة العرض النقدي كما راينا سابقا.

يستغرؽ فتًة  النقود عرض ىعل )الناتج عن رفع النفقات او بزفيض الايرادات(  الدوازني العجز لػدثو الذي التأثتَ كما لؽكن ملاحظة اف  -
اين لصد اف ىناؾ اثر معنوي  VECMكما ىو ملاحظ من خلاؿ نتائج تقدير لظوذج   -و لؼتفى العجز  توازنو النظاـ يستعيد حتىطويلة 

 يعتٍ ما وىووطتٍ ال الدخل في لػدث الذي للتغتَ الضريبية الحصيلة استجابة ضعف إلذ الحقيقة في يرجع وىذا  -سنوات أربعيصل الذ 
 الدخل في الزيادة نسبة من أقل بنسبة تكوف الضرائب حصيلة في بردث التي الزيادة و الذي يعتٍ اف الضريبية، الحصيلة مرونة ضعف
 .التضخمي التمويل إلذ الحكومة لجأتت العامة الدوازنة في عجز حدوث حالة في فإنو الضريبية، الحصيلة مرونة ضعف وإزاء ،الوطتٍ

نتائج و من خلاؿ كل من قيم معاملات الارتباط بتُ رصيد الديزانية و الكتلة النقدية ) و ذلك عموما لاقة العكسية كذلك تدؿ الع -
اف العلاقة بتُ حجم النفقات و الكتلة النقدية ىي طردية عموما و بتُ حجم الإيرادات و الكتلة النقدية   (VECMتقدير لظوذج 

ف ىناؾ علاقة تكاملية بتُ السياسة الدالية باعتبار اف النفقات و الايرادات اىم ادواتها و السياسة عكسية يدؿ ىذا على انو لؽكن اعتبار ا
 السياسة اف اي ،الاىداؼ نفس لذم و الابذاه نفس في يتحركوا السياستتُىذا يعتٍ اف  ،النقدية باعتبار اف الكتلة النقدية اىم ادواتها

 ايضا انكماشية سياسة تقابلها معينة لسلطة انكماشية سياسة اف و،  الأخرى للسلطة سعيةتو  سياسة تقابلها معينة لسلطة التوسعية
 كذلك و النقود عرض من ايضا تزيد النقدية السياسة فاف الضرائب تقليل و الانفاؽ بزيادة الدالية السياسة قامت اذاف ،الأخرى للسلطة
برقيق تنويع اقتصادي و الخروج من التبعية لقطاع المحروقات و تقليل الواردات و كل ىذا في سبيل دفع عجلة التنمية الاقتصادية و   ،العكس

 .التي اصبحت امر ضروري ابذاه الحكومة
كبتَ  ارتفاع او العرض يصاحبها الناتج زيادة ضعيفة في مستوى ىناؾ اف من خلاؿ واقع الاقتصاد الجزائريفي الاختَ ما لؽكن ملاحظتو  -

ؾ تناقض و تعارض بتُ ىنالؽكن القوؿ اف ، و بالتالر نكماشالا و التضخم لعا و مشكلتتُ لحدوثعموما  ييؤد الذي و الاسعارفي 
عنية بإدارة الد  السياسة الدالية حجم الكتلة النقدية الدتداولة و ىو التحكم في التضخم و اىداؼ و على راسها النقدية سياسةالاىداؼ 

دولة لزدودة القدرات  يتستطيع الدولة أف تنجح في برقيق ىذين الذدفتُ في وقت واحد وى لدحيث ، ناتجال زيادة ىو و أمواؿ الدولة
 يةلالناتج عن انتهاج سياسة ما ك فإف برقيق ىدؼ أحد الطرفتُ قد يضيع لرهود الطرؼ الآخر، لأف العجز في الدوازنةالاقتصادية، لذل

 .لشا يؤدى إلذ التضخمإلذ اضطرار الدولة إلذ تغطية العجز بطباعة نقود غالبا يؤدي  توسعية

 الخاتمة: 
و ىي برليل الخاصة بتحليل السياسات الاقتصادية تصاد القياسي الحديثة طرؽ الاقأىم احد تم في ىذه الورقة البحثية استخداـ       

و رصيد الديزانية العامة بتُ تنشا لؽكن اف العلاقة و الحساسية التي  برليل من أجل قياس و،  VARالسيناريوىات النابذة عن تقدير لظوذج 
 Toda)اختبار تودا لؽاموتو  ،كما تم اجراء (3535-1315الكتلة النقدية حسب معطيات الاقتصاد الجزائري خلاؿ الفتًة )

Yamamato) مع برليل نظريا و الكتلة النقدية  برصيد الديزانية، و ذلك بعد التطرؽ إلذ أىم ما يتعلق لاختبار السببية في الاجل الطويل
 تطورلعا و سلوكهما خلاؿ الفتًة الدراسة، و قد توصلت الدراسة إلذ النتائج التالية:

و التي تقابلها ارتفاع ملحوظ في  2008سنة  النتائج التحليلية اف رصيد الديزانية يشهد عموما عجز خلاؿ فتًة الدراسة خاصة بعدتشتَ  -
 حجم الدعروض النقدي.

https://www.masrawy.com/news/Tag/36957/%D8%A7%D9%84%D8%B3%D9%8A%D8%A7%D8%B3%D8%A9-%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%A7%D9%84%D9%8A%D8%A9#bodykeywords


 – 2020-1970 الفتًة خلاؿ الجزائر  حالة دراسة - (Scenarios) السيناريوىات  باستخداـ النقدية الكتلة و العامة الديزانية رصيد بتُ الحساسية برليل و قياس
 بوخاري بولرباح د.بن مرنً لزمد ،  د.                                                                                                                                             

 144-119ص ،  2022السنة:   29/ العدد  18المجلد                          ISSN  6132-1112                                لرلة اقتصاديات شماؿ إفريقيا  
151 

 VECM(4)5اف النموذج الامثل لتمثيل العلاقة بتُ الدعروض النقدي و الكتلة النقدية ىو  -

بلغ حجم حيث  الدتاخر بسنتتُ )والدتاخر باربع سنوات(حجم الدعروض النقدي الحالر و بتُ  )طردية( عكسيةوجود علاقة معنوية و  - 
 (.0.53)0.66-التاثتَ 

بلغ حجم حيث ثلاث سنوات يزانية العامة الدتاخرة بسنتتُ و حجم رصيد الدحجم الدعروض النقدي و بتُ  عكسيةوجود علاقة معنوية و   -
 على التوالر  . 0.35-،0.51-التاثتَ

 على التوالر.  5501،5533، 5531 بلغ حجم التاثتَ حيث اربع سنواترصيد الديزنية الحالر والدتاخر بسنة،سنتتُ و طردية بتُ وجود علاقة معنوية و  -
ت(، رصيد الديزانية العامة و الكتلة النقدية للسنة الداضية )و الدتاخر  بسنتتُ و اربع سنوابتُ عكسية )طردية( جود علاقة معنوية و و  -

 على التوالر ( . 1.01،0.86)  0.62-بلغ حجم التاثتَ حيث 
 Toda Yamamoto5ىناؾ علاقة معنوية طويلة الاجل بتُ الكتلة النقدية و رصيد الديزانية في الاجل الطويل وفق اختبار  -
 %10 ػالعجز الدوازني ب خفضحيث اف حسب نتائج السيناريوىات فاف ىناؾ عموما علاقة عكسية بتُ رصيد الديزانية و الكتلة النقدية  -

، اما في حالة 2030مليار دينار سنة  24853.21الذي يصل الذ  baseline الػعلى مستوى  الدعروض النقدي ارتفاعسيؤدي الذ 
 baseline الػو حتى من مستوى 1حجم الدعروض النقدي ولكن بدستوى اقل من مستوى سيناريو  سيساىم ايضا في رفع %10 ػب رفعال

 .2030سنة  24106.1ليصل الذ 
 الػعلى مستوى  سيساىم في خفض رصيد الديزانية %15 ػحسب نتائج السيناريوىات ايضا فاف رفع حجم الدعروض النقدي ب  -

baseline  ُاما في حالة الخفض . 2029كاقصى قيمة سنة   657.48-و  2022سنة  2982.44-بتغتَات ىامة تتذبذب بت
 baseline الػمن مستوى  قيم رصيد الديزانة الدستقبلية و التي تكوف عموما اعلى ا في احداث تغتَات حادة فيسيساىم ايض %15 نسبةب

 وعموما سيحقق ، 2029قيمة للرصيد سنة  دنىكا  954.69-كرصيد موجب و   2022مليار دينار سنة  1057.79تصل الذ 
 بؤ.كعجز فقط خلاؿ فتًة التن  مليار دينار 93.12-بالدتوسط قيمة 

 استنادا إلذ النتائج الدتوصل إليها من خلاؿ الدراسة لؽكن تقدنً التوصيات التالية: التوصيات:
 لابد من الصرامة أكثر في تطبيق اجراءات السياسة النقدية و السياسة الدالية خاصة فيما يتعلق بالإنفاؽ العاـ. -
 . بشكل مهم كما راينا من خلاؿ نتائج التقدير على رصيد الديزانيةثر ؤ على الدولة الجزائرية التحكم في السياسة النقدية لأنها ت -
 على السياسة النقدية أف تضاعف من رقابتها على الكتلة النقدية الدتداولة. -
 . الورقية فقط النقود اصدارالاعتماد على بدؿ  مصادر النقود الاخرىالاعتماد على و تنويع لزاولة  -
 التكامل بتُ السياستتُ النقدية و الدالية من خلاؿ إعادة النظر في استقلالية بنك الجزائر. لابد من تدعيم التنسيق و -
نقدية لغب أف تعمل وزارة الدالية و بنك الجزائر جنبا لجنب في مراحل تصميم و تنفيذ و مراقبة السياسات الدالية و النقدية لتلافي الآثار ال -

 قد تنشأ خاصة عن السياسة الدالية. و الاقتصادية غتَ الدرغوب فيها و التي
أما في  ،نقاذ بلدىملإالدولة القوية اقتصادياً تغطي العجز بدزيد من الإنتاج والتصدير أو ترشيد الاستهلاؾ أو تعاوف أصحاب الأمواؿ اف  -

إلذ زيادة دوف إنتاج يقابلو، ما يؤدى ب النقودفيتم اللجوء لإصدار السندات وطباعة كحالة الجزائر حالة الدوؿ لزدودة القدرات الاقتصادية  
 الإنتاج والتصدير لتعظيم موارد الدولة و تنويع ىو زيادة السياسات الدالية والنقدية سويا وبالتالر فإف حل مشاكل .الدين الداخلي والتضخم

، ومع تقليل الاعتماد على الاستتَاد، ولكن أصل مشكلتنا أننا ش من تغيتَ ذلك الوضع السيء في  بدلا عب غتَ منتج على وجو العموـ
والدخرج الوحيد الآف من ىذه الحالة يبدأ بوضع رؤية  ، وإلا فسيزداد الوضع سوءا أسرع وقت لتخطي أزماتنا الاقتصادية الحالية الدستفحلة
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بعض في  رائدةمن الدوؿ ال رالجزائمستقبلية يتم برقيقها عن طريق استًاتيجية تتبناىا الدولة بعد برديد الأىداؼ والأولويات، كأف تصبح 
تثمارات ، ويتم تشجيع الاسمواد البناء...الخ  وا غذائيةالصناعات الالصناعات الانتاجية او التحويلية التي تكتسب فيها ميزة تنافسية ك

بالتشجيع  عنيةلفئة الدا و ،، وتقليل تكلفة الإنتاج في نطاؽ ىذه الرؤية لضماف التنسيق لتحقيق ىذه الأىداؼالإنتاجية برديداو الخاصة 
 ىم أصحاب الاستثمارات الصغتَة والدتوسطة، وىذا بالطبع سوؼ يؤدي إلذ لظو الناتج المحلي والطفاض البطالة والتضخم واستقرار السوؽ.
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 الملاحق:

  جوهانسن : نتائج اختبار3الملحق رقم          : نتائج اختبار الاستقرارية 0الملحق رقم         نتائج الارتباط التقاطعي  :0 الملحق

 

 
 

 Toda Yamamoto: نتائج اختبار 6الملحق رقم        VECM(4): نتائج تقدير نموذج 5الملحق رقم لتاخيرات: معايير ا4الملحق رقم
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 Baseline Modeleموذج القاعدي : صيغة الن8الملحق رقم : بيانات  تحليل الصدمات7الملحق    : جدول تحليل الصدمات               6الملحق 

   

 :الهوامش 

 حيث:  eviewsالغاد قيم ستودنت و فيشر الجدولية باستخداـ الطلبات التالية في برنامج  لؽكن *

 5@qtdist(0.95,46)=1,68  ، @qtdist(0.90,46)=1,3 ،2,41 @qtdist(0.99,46)= ، =2,82 @qfdist(0.90,1,46) 

جينكيز لنماذج السلاسل الزمنية -حسب طريقة بوكس (Baseline)الػ بالقيم الدستقبلية للمتغتَات الداخلية  الاولر البسيط ؤبيتم التن **
البسيط: ديناميكي ، وىناؾ نوعتُ من ىذا التنبؤ الاولر تعميم لذذه الاختَة الا ىيما   VARحيث لصد اف لظاذج اؿ  ARIMAالخطية 

(DYNAMYQUE SOLUTION كما في حالتنا و الذي ياخذ القيم الداضية في الاعتبار اثناء القياـ بالتنبؤ و الساكن )(STATIC 

SOLUTION) .الذي يعتمد فقط على القيم الحالية في التنبؤ 
 الاولية.  تائج سيناريو بهذه القيم التنبؤية( لانو يتم مقارنة اي نBaselineتسمى القيم التنبؤية البسيطة بهذا الاسم ) ***


