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 ملخص:

يعتبررررق اع اررررفي اعد ررررقعا  اررررد اع اف ررررف  اعقا ررررد  عررررا 
فم عرررا اورررد  تعب ررر  الاقت رررفدا  اعادي ررر ف عرررير ع رررا عرررد ق  اع ررر

اعددخقا  اعدالي   الأجنبي   تد يل الاست دفق اعذي يد رل   ر  
اعنوفا الاقت رفديف برل عن نرص   ربث يد رل ال ر  الات رفل الأن رق 
 هدي  در  اععرفعم اعخرفقجاق ع رد   ربث هرذا اع ارفيف باعرل اتسرف ص 
 توع   نواتصف اعنفعرذ  اعترا يارل دن رف اععرفعم  لينرفف  نارل دن رف 

عرفعمف    رربث تار ق   دتفنر    مررف ص دعيرفقاع علانرم  لرر   لر  اع
سلاد  اقت فديفتنف  قفبليت ف    قدقت ف  لر  جرذ  قس ر الأدر ال 
اعداليرر   اعخفقجيرر ق  كذا نررفا اع اررفي اعد ررقعاف  ااررداع دررا  هررم 
اع اف ف  الاقت فدي ف عإا اعبنر  اعدقنر ي يد رل اعدار ق اعرق ير 

دنفعسر   اعتار ق  ذعر  عدرف ي ر م ع ذا اع افي   يفد  قدقترص  لر  اع
بص درا د ق عرا كداق  اعسيفسر  اعن دير   اعد رقعي ف  اعاارف   لر  
الاسرررت قاق اعدرررفعا  بفعترررفعا كقسرررفت  سرررر ندررر  اقت رررفدي قفبرررل 

 علاستدقاقق

 ع ذا اعسب  ع د اختقنف  ا تن ا دقاستنف ار ل دردف ععفعير  
يف  ذعرر  اعسيفسر  اعن ديرر  عررا اعج ا ررق عررا تا يررا اقسررت قاق اعن ررد

دررا خررلال اعتاررقت كعرر  تارر ق اعنتلرر  اعن ديرر  عررا اعج ا ررق خررلال 
ف ايررس سرن  م بدقاسرر  2009كعر  افير   1970اعاترق  اعددترد  دررا 
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تار قا  دعردلا  اعتمرخم  تر يقهرف  لر  اعندر  اققت رفديف ندررف 
سنلجر دا خلال هذ  اع قق  كع  دقاس  داددا  داعر  اعالر   لر  

دف كعر  ك  رفق اعع ادرل اعترا ترس ق اعن  د عا اعج ا قف ايرس سرت 
 لرر  اعالرر   لرر  اعن رر د عررا اعج ا ررقف  ذعرر  بف تبررفق  ا اعالرر  
 لرر  اعن رر د هرر  داعرر  عررا اعرردخل اعا ي ررا  سررعق اعاف ررد   دعرردل 
اعتمخم  سعق  قف اعدينفق د فبل اعرد لاق الأدقينرا  الأ درف  

 رفد اعخفقجي ف  قد تم اختيفق هرذ  اعاترق  اع دنير  بف تبرفق  ا الاقت
اعر انا ورر د خلاع رف  ررد  ك رلااف  دسرر  بورنل خررف  اع اررفي 
اعن رردي بفقمررفع  كعرر   ا هررذ  اعاتررق  تارر ي  هررم الأ دررف  اعتررا 
وررر دهف الاقت رررفد اعج ا رررقيف ندرررف ت ررردف اعدقاسررر  كعررر  قيرررفر 
اعدق نف  عداع  اعال   ل  اعن  د بفستخدام داعر  ع افقيتدير ف  ترم 

ع   ت ديق اعداع  بفستخدام اقي   اعدقب عف  اع غقف اعد راا  نليرف
Fully-Modified OLS ل )Phillips and Hansen  هرا كارردف 

(  اعتررا تتديرر  ب رردقت ف Cointegrationاررقت اعتنفدررل اعدوررتق   
  ل  ال دونل  الا تدفد اعذاتا  تاي  اعدعلدف ق

اقسررت قاق اعن ررديف اعنررفتل اعدالررا اقجدررفعاف اعالرر   لرر  : كلمااام مفتاحيااة
عف اعن رر د بدعنفهررف جررذاعن رر دف  ق اع اررد ف اعدقبعررف  اع ررغقف اعد رراا  نليررف
 قاع اس 

ABSTRACT 

Our paper is interesting by the study of the banking 

system and its important role in managing the monetary 

policy, so, for this purpose we will try to present the 

Algerian monetary stability, as a main goal in the 

economic activity by using data about gross domestic 

product (GDP) and money supply (M2). 

This study aims too at exploring the determinants of 

the demand for money in Algeria. the demand for money 

as a function of real income, interest rate, inflation rate, 

exchange rate and a dummy variable to reflect the external 
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shocks, has been estimated using the Fully-Modified OLS 

to measure the demand elasticities with respect to this 

variables for the period (1970-2009), which is known for 

its capacity to solve the autocorrelation problem and 

coefficient bias.  

Key Words: monetary stability, GDP, money demand, unit 

root, FM-OLS, M2.  

 

 المقدمة: -1

تاتررررل اعسيفسرررر  اعن ديرررر  اع ررررداق  عررررا هينررررل اعسيفسررررف  
ف الاقت رررفدي ا الاقت رررفدي  اعنليررر  دنرررذ  درررد بعيررردف ع رررد ا تبقهررر

اعنلاسي  اعدار ق اعق يسرا عرا اعسيفسر  الاقت رفدي  اعنلير ف ايرس 
 تدنـا اعد ع  دا كداق  اعنوفا الاقت فديق

 كا درا  هرم اعج انر  اعترا ي رتم ب رف اعدسرس ع ا  را تنايررذ 
اعسيفس  اعن دير  عرا  ير  د عر ف هر  اعترنرد درا ععفعير  الأد ا  اعترا 

ت  رل كعر  الأهرداف الاقت رفدي  تستخدد ف اعبن   اعدقن ي  عرا اع
 الاجتدف ي  اعتا تخاا ع ف اعان دف  اعدعني  بدرف يمردا تا يرا 

 اعند   الاست قاق اققت فديق

الأ د  الاقت فدي  اعنبقف عا اع لا ينيف  دا اع رقا  تعتبق 
عرا ت ي ر  اع رق ف  كادف اعع ادل اع فدر  اعترا سرف د  اعدفماف

ا  ررداق  اعانررق الاقت ررفدي ق اارر  عنررق اعددقسرر  اعنلاسرريني   رر
عتاتل اعن قي  الاقت فدي  اعنينرـ ي  دنرفا اع رداق ف  اعترا ترسدا 
برا اعسيفس  اعدفعي  تعُد  ن رق عف لير  قداق  الاقت رفد درا اعسيفسر  
اعن ديررر ف  بررررذع  تقاجررر  الاهتدررررفم بفعسيفسررر  اعن ديرررر  عرررا   رررردي 
  اع لا ينيررف   الأقبعينيرررف   اتررر  دالرر  اعخدسرررينيف ف اررريا برررق

تاررفقم اععديررد دررا اعدوررفنل  اع ررع بف  اعنفجدرر   ررا ت ايررد ترردخل 
اعد ع  عا اعايف  الاقت فدي ف  عا  ل تعف م د ق اع افي اعخرف  



www.manaraa.com

ديسمبر  ==8ع=======قتصاد  مجلة جديد الا =======

2013=== 

 

103 

 

عررا اعايررف  الاقت ررفدي   اعتارر ق اععلدررا عررا  سررفعي  اقنتررف ف كعرر  
جفنرر  كهدررفل د ق اعسيفسرر  اعن ديررر  عررا تن رريم  كداق  الاقت رررفدف 

ع رق ف عت جيرص اقنت رفد كعر  اعسيفسرف  سفهم نل ذعر  عرا ت ي رـ  ا
الاقت ررفدي  اعدنب  ررـ  دررا اعن قيرر  الاقت ررفدي  اعنينررـ ي ف  اعررد    
علتارررر ل كعرررر  عنررررق اعددقسرررر  اعن ديرررر  اعادي رررر ف  اعتررررا ت  د ررررف 
الاقت ررفدي الأدقينررا  ديلترر ا عقيررددفا(ف  بررذع   خررذ  اعسيفسرر  

 ررداق  دنرفا اع -درق   خررقف  -اعن دير   دنررذ دنت رف اعسرربعينيف  
بيا اعسيفسف  الاقت رفدي  اعنلير ف  دنرذ ذعر  اعترفقيى  اتر  ي دنرف 
هررذا دررف ترر ال اعسيفسرر  اعن ديرر  تد ررل دارر ق اعسيفسرر  الاقت ررفدي  

 اعنلي ق

 درر    رر ق  ج رر  اعن ررق اعدافعبرر  بمررق ق  اعدرر   برريا 
اعسيفستيا اعن دي   اعدفعي ف ات  يتسن  اعاد دا الآ فق الاقت رفدي  

 را اعدبفعغر  عرا تابيرا اعسيفسر  اعن دير ف  تا يرا  اعسفعب  اعنفجدر 
 نبرررق قررردق درررا اعاف ليررر  عرررا اعترررر يق  لررر   مررر   اتجرررف  اعنورررفا 
الاقت فديف بل  ا استنفد اعبنر   اع رند ت اعرد عييا بدقجر   نبرق 
 ل  اعسيفس  اعن دي   نرد ت رديد دف برقادل اق رلاق الاقت رفدي 

اع ينلررا( عررا دع ررم  اعدررفعا  اعن ررـدي  بررقادل اعت بيرر   اعتنيررف 
اعررد ل اعنفديرر  قررد جعررل دن ررف دارر ق اعسيفسرر  الاقت ررفدي  اعنليرر ف 
 بررررفلأخ  عررررا دعفعجرررر  دوررررنلتا  رررردم الاسررررت قاق الاقت ررررفدي 

  اعتمخمق

ف  اعتا قاعر  اعنفدي  تعُدُّ اعجد  قي  اعج ا قي  دا اعد ل 
ع لا برر بص عا تنايذ سيفسف  اق لاقف ايس و د  دقالر   و اف

 يررا نررفا د ق اعسيفسرر  -ا اققت ررفد اعدخاررا دقن يررف اقنت ررفل درر
اعن دي  وبص دنعدم  ذع  بسب  خم ي اعبنر  اعدقنر ي اعج ا رقي 

ف نارر  اقت ررفد اعسرر ت ب ررد ق -عررا ققاقاتررص كعرر  اعخ ينرر  اععفدرر 
قرررفن ا اعن رررد  اع رررقعف اعرررذي   اررر  اقسرررت لاعي  اعتفدررر  علبنررر  

ن   اعتجفقير ف ايرس اعدقن ي عا تنايذ اعسيفس  اعن دي   دقاقب  اعب
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ا إعر انالاقرف ددرف سربا  ع ذا اعسرب    بث يعقف ببن  اعج ا قف 
 تتدا ق ا ل:كونفعي  اعدقاس  

ما مدى فعالية السياسة النقدية في الجزائر في تحقيق الاستقرار 
 (؟2009-1970النقدي خلال الفترة )

 : النقدية الكتلة تطور -2

  الأنوررا  يختلررف دا رر م  ررقع اعن ررد دررا بلررد لآخررق اسرر
 يع د هذا اعتعدد كع   عنفق دلت ا عقيددفا اعرذي ن رل قت فدي ف قا

 قع اعن د دا دا  د  اعميا كع  دا  د  اع اس ف عاا اعج ا ق 
(  ها دجد  ر  1Mيتن ا  قع اعن د دا  قع اعن د اعميا  

 الأد ا  اعدفعيرر  اعوررديد  اعسرري ع ف اعتررا يدنررا اسررتخداد ف عررا  ي
عا   عتس ي   ي  دبفدعر ف  توردل اع دا ر  تار  اعالر  علدتعرفدليا 
ايق اعبننيا عا اعبنر   اقبتدا ير   اع دا ر  عرا اعاسرفبف  اعبقيدير  

(  اعرذي توردل M2اعجفقي ف  رم نجرد  رقع اعن رد بدعنرف  اع اسر   
ورربص اعن رر د  اعدتد لرر  عررا  1Mبفقمرفع  كعرر   ررقع اعن ررد اعمريا

ا   لأجل  اع دا   اقدخفقير  عرا اعبنر   اعتجفقير ف  درف سري ع  اع د
الأد ا  اعدفعير  ذا   2M( ع ا تودل كمرفع  كعر  3Mاققت فد  

اعسرري ع  ايررق اعدسنررد ف  ي دجد  رر  الأ قات اعدفعيرر  د ررل الأسرر م 
  اعسندا ق 

عااررررف   لرررر   يعتبررررق اعررررتانم عررررا ندرررر  اعت سرررر  اعن رررردي  ا
اعت ا نف  اققت رفدي  اعنلير   ارد  هرم  هرداف برقادل اعت بير  اعترا 
 بقدت ف اعج ا ق د  اعدسسسف  اعن دي  اعد عي ف  دا اجرل اعتعرقف 

سرررتتم  ن رررق  لررر  تاررر قا  اعنتلررر  اعن ديررر  خرررلال برررقادل اعتعرررديل 
 ق  اقستعفن  بفلأونفل اعبيفني  الآتي  عا اعدقاس 

علنتل  اعن دي  قردق  بدعردل  ف لبتا ق ه 1972تدي   سن  

اعررذي  1971٪  هرا اعسررن  اعترا تلرر  اق ررلاق اعدرفعا  ررفم 30.3
 اعدتد لر  عرا ادد اقت تد يل اقست دفقا  اععد دير  اعدخاار ف 
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ق ع بننيرر  دت سررا  الأجررل تررتم ب اسررا  ك ررداق سررندا  قفبلرر  قرر
اعتد يل  ا اقيرا اع رق ع اعخفقجير  اعدنتتبر  ف  ق فد  اعخ م
ف بفقمررفع  كعرر  اعخ ينرر   اعبنرر   الأ عيرر   اعدسسسررف  دررا اررقف

قررررق ع ا يلرررر  الأجررررل ددن ارررر  دررررا اررررقف دسسسررررف  دفعيرررر  
دتخ     اعبن  اعج ا قي علتندي (ف د دق هذ  اع رق ع يتد رل 

 عا اقيقادا  اعجبف ي   د اقد اقدخفقا ق 

ع  1979كع   1974 دف اعاتق  اعددتد  دا  درا  ع د  قع  ن  رف
تابيرا اعدخارا اعتندر ي نتيجر  ت ق عا اعنتل  اعن دي  قتافي اعدسقا

هتدررفم  لرر  قا عيررص ن رر ا   ( اعررذي1977-1974  اعقبرف ا اع ررفنا

يررر ف  درررف بفعنسرررب  كعررر  داعافقرررف  اعدنج تنديررر  قارررفي اعداق قرررف  
سرررت دفقا  ع رررد   ايررر  الأ ع يررر  كعررر  تاررر يق قتورررجي   تنديررر  ا
 ق ل  اسف  اع قا ااع افي اع نف ا 

ندف ه   ليص خلال اعسرن ا  اعخدرر الأ عر  درا  ب ا اع م 
تدير   بفنخارفع هف رل عرا اعنتلر   1986اع دنينف ف ايرق  ا سرن  

ع  انخارفع قيدر  اعرد لاقق  اعن دي  بعد ان يفق  سعفق اعبترق ل  فعديرف
نتيجرر  تسررق  اععدلرر  كعرر   ٪5.2كعرر   1989 انخامرر  عررا سررن  

افت در   رند ت تقكع  بداي  اهذا  دف   فاعج ف  اعد قعا خفق 
نر   لرر  ايرس  " تدرفنا الأ لقا قتاررفتبف" اعدسرد اعن رد اعرد عا 

ف ندررف اسررتافد  1دليرر ا  اررد  ا رر ت سررا  خف رر  7ق155ت ررديم 
 اررد  دليرر ا  2ق315اعج ا ررق دررا تسرر يل تد يررل تع يمررا بدبلرر  

                                                
1
ها  بفق   را د يرفر     ارد  اسرفبي  علد جر دا  الااتيفاير  عد عر  درف   

ل دررق  عررا  ررفم   1969عررا  ررند ت اعن ررد اعررد عاف   رردقهف اع ررند ت لأ م
دن ررف تنديررل الااتيفايررف  دررا اعررذه   اععدررلا  الأجنبيرر  اعتررا  اعد  رر د 

تسرررتخدم علدافع ررر   لررر  الاسرررت قاق عرررا سررر ت اععدرررلا  الأجنبيررر ف   يرررفد  
اعسي ع  اعد عي ف  يتم اسف   ارد  ا ر ت اعسرا  اعخف ر   لر   سرفر سرل  
دا اععدلا  اعق يسري    هرا اعرد لاق الأدقينراف  اعجنيرص اقسرتقعيناف  اعريا 

 اف بفقمفع  كع   دل  اعي ق قاعيفبفن
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ا رر ت سررا  خف رر ف  نررفا دررا برريا نتررف ل اعسيفسرر  اعن ديرر  ع ررذ  
 ق1990٪ عا سن  11.4نسب  اعسن  تا ق اعنتل  اعن دي  ب

  ا رررل  اعنتلررر  اعن ديررر  اقتاف  رررف خرررلال الأقبررر  سرررن ا  
الأ ع  دا اعتسرعينف ف  هرا اعسرن ا  اعترا ستور د تخاريع قيدر  
اعررردينفق اعج ا ررررقيف عفقتارررفي اعنتلرررر  اعن ديرررر  سررريسدي كعرررر  قعرررر  
اعدسرررت ف اععرررفم عوسرررعفق  هرررذا درررا وررررنص ت لررري  اعالررر   لررر  

 1998 سرن  بريا بونل دتسفقي اعن دي  تل اعن ندف تا ق اعدينفقف 

 اع يرفد  هدرف   سفسريا  رفدليا كع  اعسب  عا ذع   يقج  2005 
 تنايرذ بقنرفدل كعر  كمرفع  اعخفقجير ف اعن دي  اع رفعي  الأق د  عا

 2001 عقيرل عرا اعجد  قي  ق ير  قق  اعذي الاقت فدي اقنعفش

 تدترد دت سرا  عدرد  د لاق دلاييرق 07 ار اعا عرص خ ر  ايرس ف
 (ق2008ق   بد اعلايفف 2004كع  2001 دا سن ا   لاس كع 

يبرريا تارر ق هينررل اعنتلرر  اعن ديرر ف ايررس  (1ققررم   اعوررنل 
نلاارر  بوررنل  ررفم اقتاررفي اعنتلرر  اعن ديرر  خررلال اعاتررق  د مرر ي 
اعدقاس ف تدي   بداي  اعسبعينف  بفقتافي عا اعن  د اعسف ل  د فقنر  

تديرر   بفقتاررفي وررديد عورربص  1976درر  ورربص اعن رر دف ايررق  ا سررن  

ف بيندف بل   رقع اعن رد اعمريا ℅43ايس   ل كع  نسب   اعن  د
 1981عنار اعسرن ف  اسرتدق  اع مر  كعر  افير   ℅28.45نسب  

بيندررف قرردق  ℅23.27ايررس قرردق دعرردل اعندرر  عررا ورربص اعن رر د   
ف ايرررق  ا اع مررر  ان لررر   ℅16 رررقع اعن رررد اعمررريا  باررر اعا 

ايررس بلرر  دت سررا اعندرر   1984  1983ف 1982خررلال اعسررن ا  
بيندف قدق دت سرا اعندر  عرا اعن ر د اعسرف ل   ℅8.37عا وبص اعن  د 

ف  م  فد  اوبف  اعن  د عتند  بونل نبيق جدا د فقن  در  ℅22.66
ف اعن  د اعسف ل   هر  درف يردل  لر  نارفت   قردق  اعج رف  اعد رقعا

 انخارفع  الأسرعفق اسرت قاق نتيجر  دلا رم ن دي هذا نفتجف    يعتبق
اعتمرررخمف ايرررس بلررر  دت سرررا اعندررر  عرررا وررربص اعن ررر د  دعررردلا 
ندت سررا ندرر  عررا اعن رر د اعسررف ل ف  دررف  ℅10.86د فبررل  ℅30.61
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و د  ن  ف دا اعتذبرذ  بريا  اعسن ا  الأخيق  دا اعتسعينف  ع ا
اعن ر د اعسرف ل   وربص اعن ر دف  رم  رفد  هرذ  الأخيرق  عتسرياق  لر  

اعسررن ا  دررا ب يرر  ف عتعررقف 2003 تار ق اعنتلرر  اعن ديرر  كعرر  افير 
ع عا  قع اعن د اعمياق  2009كع  افي   2004  تا قا دلا  ف

تم ك داد  انالاقف دا اعبيفنف  اعدتا ل  لي ف دا ك داقا   المصدر:
 ند ت اعن د اعد عاف بن  اعج ا قف اعدي اا اع انا علإا فتا ف   ند ت 

 اعن د اععقباق

 الإجمالي: المحلي ناتجال وتغيرام النقدية الكتلة - 3

 اعرداخلا اعنرفتل بندر  اعن دير  اعنتلر  ندر  بد فقنر  يتعلرا عيدرف
نلاا   جر د عترقا  تجرف    عي رف اعنتلر  اعن دير  اعنرفتل  اقجدفعا

  هرذا ير اا اعدالير ف اعسري ع  دعردلا  اقتارفي اعدالرا ددرف يعنرا
اعسرن ا ف   الر  عرا ℅50 تجرف   اعرذي اعن ردي اقنترف  بفسرتدقاق

ف يدنرا ت رنيف اعاترقا  اعسرن ي  اعترا (2خلال اعورنل ققرم   داع

 و د  اقتافي دعدل اعسي ع  اعن دي  نفعتفعا: 

  ق1973كع   1970اعاتق  الأ ع : دا 
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  ق1990كع   1975اعاتق  اع فني : دا 

  ف ايرس يقجر  سرب 2005كعر   2002اعاتق  اع فع ر : درا 
 ع رفعي ا اعن دير  عوق رد  اعدسرتدق  اع يرفد  كعر  اع يرفد 

 الاقت فديق اقنعفش بقنفدل  تنايذ اعخفقجي 

  ها اعاترق  اعادي ر  2009كع   2005اعاتق  اعقابع  دا  :

اعترررا ورررر د  بعررررع اعتعررررديلا  اعخف رررر  ب ررررفن ا اعن ررررد 
  اع قعق

 (:2الشكل رقم )

 
 

تم ك داد  انالاقف دا اعبيفنف  اعدتا ل  لي ف دا ك داقا   المصدر:
  اعج ا قف اعدي اا اع انا علإا فتا ف   ند ت  ند ت اعن د اعد عاف بن

 اعن د اععقباق

( تغيرق سرق   د قاا اعن ردف تبعرف 3نذع  ي  ق اعونل ققم  
عتغيق نل دا اعنفتل اعدالا  اعنتل  اعن دي ف ايس ي  ق عرا الآ نر  

قرد  ددرف مرعيا ف اعن ر د تردا ل سرق   (  ا2009-2002الأخيرق   

 الأعرقاد ارقف درا اعن دير   ع علسري الانتنرف   رفهق   جر د يعنرا
 اعدفعير ف  هرذ  اعاترق  هرا  اعن دير  اعدسسسرف  كيردا  ف عرا   ردم
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(ف ايرررس نرررفا 1990-1975(   1973-1970وررربي   برررفعاتقا   
 عسق   د قاا اعن د نار اع يم اعتا  خذت ف عا اعاتق  الأخيق ق

 (:3الشكل رقم )

 

 
 لي ف دا ك داقا   تم ك داد  انالاقف دا اعبيفنف  اعدتا ل المصدر:

 ند ت اعن د اعد عاف بن  اعج ا قف اعدي اا اع انا علإا فتا ف   ند ت 
 اعن د اععقباق

 الاستقرار النقدي في الجزائر: -4

يعتبق تا يا الاست قاق اعن دي دا  هم الأهداف اعترا يسرع  
تع ي  د ق  عا اعنورفا اققت رفديف كعر  عاعبن  اعدقن ي عتا ي  ف 

عبي   اعد رقعي  اعدنفسرب   تار يق سر ت ق ر اعدرفلف جفن  ت ي   ا
تتد ررل  نف ررق الاسررت قاق اعن رردي عررا اسررت قاق اعدسررت ف اععررفم  

عوسعفق  است قاق سعق  رقف اعردينفق  خلرا هينرل  سرعفق عف رد  
ايرس ينسجم د  اع ق ف الاقت فدي  اعدالي   اعتا قا  اعد عي ف 

ن رريم ندررر  يسررع  اعبنررر  اعدقنرر ي كعررر  تا يررا ذعررر  دررا خرررلال ت
اعسي ع  اعدالي  عا الاقت فد اعر انا بدرف يتنفسر   تد يرل اعنورفا 

 الاقت فدي اعا ي اق
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  نرص كذا عقيرددفا اعن رديف يرقف  الاسرت قاق عدعفدرل بفعنسرب 

ع كعرر  اع ااررد  اقسررت قاق  اقسررت قاق اعن رردي دعفدررل نررفا دسررف يف
 نرفا  كذا نفدرلف ن ردي ع رذا يعنرا  جر د اسرت قاق ف(1اعن ردي   

 ارفد     خايار  تمرخم افعر  يعرقف عفلاقت رفد اع اارد درا نبرق 

 عرا  ينر ا اققت رفد اع اارد اع رايثف دا اعبعد    اع ق  اس 

  بد اعلايرفف   قل دا اع ااد عدعفدلكذا نفن  قيد  ا انندفش افع 
( سرررناف ل دقاسررر  دقجررر  4(ف  درررا خرررلال اعورررنل ققرررم  2008

 ي بن ي دا اعتا يلقاعج ا ق الاقت فد تا يا اقست قاق اعن دي

نررر ي درررا اعتمرررخمف سرررببص ب 1972-1970 تديررر   اعاترررق 
اع يفد  عا اعنتل  اعن دي  بنسب   نبق درا اع يرفد  عرا اعنرفتل اعدالرا 

خررلال اعاتررق   ورر د اققت ررفد اعرر انا افعرر  انندررفش ررم اقجدررفعاف 
سرربب ف قاجرر  كعرر  اعندرر  اعنبيررق عررا اعنررفتل اعدالررا  1973-1974

ندعردل  ℅26.6د فبرل  ℅73.1  دعردل اعندر  ايرس بلر فاقجدفعا
 1975ف بيندرررف وررر د  سرررن  1974ندررر  عرررا اعنتلررر  اعن ديررر  سرررنص 

ع  بسب  اعتقاج  اعافد اعذي و د  اعنرفتل  (2.3 قيد  اعدعفدلتمخدف
ف ℅10.8اعدالا اقجدفعاف ايس قدق  نسب  اعند  ع ذ  اعسن    

ع رررد ف  ℅31عررا اررريا  ا رررل  اعنتلرر  اعن ديررر  ند هرررف كعرر  افيررر  
 ايرس قردق فبن ي دا اقست قاق اعن ردي اعنفدرل 1977تدي   سن  

  نتيجررررر  اعت اعرررررا عرررررف  ذ℅ 1.1دعفدرررررل اقسرررررت قاق اعن ررررردي  
(  ندرر  اعنررفتل اعدالررا ℅19.2 اعت ررفق  برريا ندرر  اعنتلرر  اعن ديرر   

 1980  1979ف 1978(ف  ررم ورر د  سررن ا  ℅17.8اقجدررفعا  

ع ن  ف دا اعتمخم اعاايف تلا  ن ي درا اقن ف ندرفش اعاايرف  يمرف
ع رررا الأخرررقف  قعررر  ن  رررف درررا  1981 درررف بفعنسرررب  كعررر  سرررن  

ايرررس  ف(0.9اقسرررت قاق اعن ررردي ايرررس قررردق  قيدررر  اعدعفدرررل    

سررجل نرر ي دررا الانسررجفم برريا دعرردل اعنتلرر  اعن ديرر  اعررذي قرردق   
(ف ℅18.7(  دعررردل ندررر  اعنرررفتل اعدالرررا اقجدرررفعا   ℅16.7 

ببص قاجر  كعر  اعندر  اعنبيرق سجل  تمخدف ارفداع سر 1982ايق  ا 
(  اعررر  اعتقاجررر  اعارررفد عرررا اعنرررفتل ℅8.4عرررا اعنتلررر  اعن ديررر    
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(ف  ررررم  بسررررب   رررر د  اع يررررفد  عررررا ℅26.3اعدالررررا اقجدررررفعا  
اعدرررداخيل  ن ررر  اع يرررفد  عرررا اعنتلررر  اعن ديررر ف   قعررر  اعسرررن ا  
اع لاس اعتفعي  ن  ف دا اعتمخم اعاايف جداف ترلا  اقنندرفش اعرذي 

 تقاجرر ف  هررا سررن  الأ درر  اعبتق عيرر ف ايررس 1986 سررن  صسررجلت
ص دعرردل دررنخاع نررذع  عررا اعنتلرر  لرر( قفب℅1.7اعنررفتل اعدالررا   

 قعررر  اعنتلررر  اعن ديررر  ع رررد  1987سرررن   درررف (ف ℅1.4اعن ديررر    
اقتاف ف ورديدا د فقنر  بفعنرفتل اعدالرا اقجدرفعاف  دف هرذا اع مر  

قيدرر   كعرر  تسررجيل نرر ي دررا اعتمررخم عررا اققت ررفدف ايررس قرردق 
 قعرر  ن فيرر  اع دفنينررف   ررم (ف 2.5دعفدررل اقسررت قاق اعن رردي    

ع اررفداع عررا اققت ررفدف ايررس بلغرر  قيدرر    بدايرر  اعتسررعينف  انندفوررف
( سرررببص الانخارررفع 1991سرررن   0.4  1989سرررن   0.2اعدعفدرررل  

( سرن  ℅13.6اعنبيق عا دعدل ند  اعنتل  اعن دي  اعرذي انت رل درا  
ف  ععرل اعسرب  عرا هرذا هر  بداير  1989( سن  ℅5.2كع    1988

تابيررا اعوررق ا اعدتعل رر  بفق ررلاق اعن رردي اعداررق ع دررا قبررل 
 ررند ت اعن ررد اعررد عاف  اعرردعيل  لرر  ذعرر  هرر  اقسررت قاق اعن رردي 

 هرا اعسرن  اعترا ور د   1992( سرن  1.1اعدا ا  قيد  اعدعفدرل 
 قعررر   1993  ل تخاررريع عرررا قيدررر  اعررردينفق اعج ا رررقيف سرررن  

قاجررر  اعدرررداخيل ايرررس قررردق دعررردل ندررر  اعررردخل تمرررخدف بسرررب  ت
(ف  رررم ترررلا  انندرررفش ℅24.7( بعرررددف نرررفا  ℅10.7اعررر انا   

خررلال اعرر لاس سررن ا  اعتفعيرر  بسررب  اع يررفد  عررا اعنررفتل اقجدررفعا 
 ن رر  عررا ندرر  اعنتلرر  اعن ديرر ف   ن ررق اعسررن ا  ديرر   هررا سررن  

ع ايرررس قررردق  قيدررر  دعفدرررل  1998 ع داقارررف اعترررا سرررجل  تمرررخدف
قاجر  كعر  اعتقاجر  اعورديد عرا  ص( سربب10.5ق اعن دي    اقست قا

( ع ررا د فبررل ℅1.8ندرر  اعنررفتل اعدالررا اقجدررفعا  اعررذي قرردق    
اسرت قاقا  ن رديف نرفدلا  1999ف  م سجل  سن  1997( سن  ℅8.2 

نتيجرر  اعت ررفق  برريا اعنتلرر  اعن ديرر   اعنررفتل اعدالرراف ايررق  ا سررن  
ع   2000 فد  عررا ندرر  اعنررفتل د ا ( بسررب  اع يرر0.5سررجل  انندفوررف

ف بعرد  يفد  د فبل  عرا اعنتلر  اعن دير  اعترا تدير   بنر ي درا اع برف 
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ذع   فد اققت رفد اعج ا رقي كعر  افعر  درا اعتمرخم اعدارقا سرن  
( 7.1ف ايس سجل دعفدل اقست قاق اعن ردي قيدر   2002  2001

(  لرر  اعترر اعا بسررب  اع يررفد  اعدقتاعرر  عررا اعنتلرر  اعن ديرر  7.3  
عسرررجل  اسرررت قاقا ن رررديف  2003سررربتدبق(ف  درررف سرررن   11داس   اررر

( نتيجرررر  ت لرررري  عررررا اعنتلرررر  اعن ديرررر   اقتاررررفي عررررا اعنررررفتل 1.1 
ع دررا  2005  2004اعدالاف دررف بفعنسررب  عسررنتا  ع ررد ورر دتف ن  ررف

( ن  ررف دررا 2009-2007ف بيندررف ورر د  اعاتررق   اعتمررخم اعاايررف

ا جفت ب ف قرفن ا اقنندفش عا اققت فد  ذع  بسب  اعتعديلا  اعت
اعن ررد  اع ررقع  اعررذي يررن   لرر  مررق ق  اعققفبرر   لرر  اعنتلرر  

 اعن دي ق

 خلا   ددف سربا ن ر ل بررا اقسرت قاق اعن ردي عرا اعج ا رق 
 هرذا تا يا عا جفد  ه   ع  اعتا ياف   ا اعسيفس  اعن دي  ايق

اع دفف  يدنرا كقجرفي اعسرب  عرا ذعر  كعر   ا اققت رفد اعر انا 
ي  بفعنسررب  علتغيررقا  اعخفقجيرر ف عف تدررفد   لرر  هرر   ررفعا اعاسفسرر

اع فدقا  دا اعداق قف   ابتعفد   ا اقنتف  اعا ي راف  بفعترفعا 
اقتبفاص بفعد لاق الأدقيناف يجعل دنص ايق قفدق  لر  اعرتانم عرا 

 عنتل  اعن دي   اقنتف  اعا ي اقاعدافع    ل  اعت اعا بيا ا

 (:4الشكل رقم )

 



www.manaraa.com

ديسمبر  ==8ع=======قتصاد  مجلة جديد الا =======

2013=== 

 

113 

 

نالاقف دا اعبيفنف  اعدتا ل  لي ف دا ك داقا  تم ك داد  ا المصدر:
 ند ت اعن د اعد عاف بن  اعج ا قف اعدي اا اع انا علإا فتا ف   ند ت 

 اعن د اععقباق

 محددام دالة الطلب على النقود في الجزائر:  -5

تعتبق  دبيرف  اعالر   لر  اعن ر د كاردف  هرم اعدجرلا  اعترا 
لدرفت  اعبرفا يا سر ات عرا ا ي  برفعن يق درا الاهتدرفم درا قبرل اعع

عفعن  د درا  ج ر  اعن رق اعنلاسريني  ف      اعادي   ق اع ديد اعع 
نفنرر  دجررقد  سرريل  علتبررفدل سررف د  اقنسررفا  لرر  اعررتخل  دررا 
 ررع بف  اعد فيمرر ف  قررد  قعرر  اعن قيرر  اعنلاسرريني  عررا اعالرر  

 اعترا   Fisherل ل  اعن  د  يغتفاف الأ ع   ها دعفدعر  اعتبرفدل 
 ا  قع اعن د يقتبا بعلاقر  تنفسربي  در  اعدسرت ف اععرفم  ا تبق 

PTMVعوسعفق اسر  اعدعفدعر  اعتفعير     ف   درف اع ريغ  اع فنير

 تقف هرا  Cambridgeع ا دعفدع  الأق د  اعدنب     ا ددقس  
د قا  خرق الأخقف  ا اعن  د ها  سيل  علتبفدل  عنا  مفع  كعي ف 

 يدررر ف  تجررردق اقورررفق  كعررر   ا اعن قيررر   هررر  د قهرررف ندخررر ا عل
 اعنلاسيني  اهتد  بفعدخل نرهم دادد علال   ل  اعن  دق

بعد اعنلاسي    ق  اعن قير  اعنين ير   اعترا   ار  د قا 
هفدف عسعق اعاف د  عا تاديد اعال   ل  اعن ر د درا خرلال اعدعفدعر  

 اعتفعي :

 rYf
P

M d

,                (1)
 
 

 ايس:
Y : تد ل اعدخل اعا ي اق 
r تويق اع  دعدل اعاف د ق : 

P

M d

تد ل اعال  اعا ي ا  ل  اعن  دق: 
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عسق نين  بررا اعالر   لر  اعن ر د ينر ا ع لا ر  د اعر   هرا: 
 داعر   Yداع  اعدعفدلا   داع  الااتيفا ند ال عا اعدخل اعا ي ا 

 قrاعدمفقب   ه  نداع  عا سعق اعاف د  

ا اعالر   لر  اعن ر د بعلاقر  اقدير  در  اعردخل اعا ي را يقتب
 عا ايا يقتبا بعلاق   نسي  د  سعق اعاف د ق 

( ع ررد اعتقمررف  ا Baumol  1952  )Tobin   1956 دررف 
اعال   ل  اعن  د عغقع اعدعفدلا  يعتدرد  لر  سرعق اعاف رد  عرا 

 Inventory Approachاعدرردف اع  رريق اسرر  ن قيرر  اعدخرر  ا 
 ا داع  اعال   لر  اعن ر د عغرقع اعدبرفدلا  هرا ندرف   اعتا تبيا

 يلا: 

5.05.05.02
2

12

2

1  rYb
r

bY

P

M d

t             (2)
 

ايس: 
P

M d

t  تد ل اعال  اعا ي ا  ل  اعن ر د عغرقع اعدعرفدلا ف

b  فدرا الأ ر ل  دتد ل قس م اعسدسفق  ا نل  دلي  تا يل علن 
ن ر د اعدال بر  تعتدرد  لر  ( كع   ا ندي  اع2 تويق اعدعفدع  ققم  

اعدخل  سعق اعاف د   تنلا  تا يل الأق د  اعن دي ف يرقتبا اعالر  
( 0.5- لررر  اعن ررر د بعلاقررر   نسررري  دررر  سرررعق اعاف رررد   بدق نررر   

عفقتافي دعدل اعاف د  يدع  بفلأعقاد علااتارف  ب رف عرا ورنل  ق رد  

 ا تذق  ف دا عت رل ندير  اعن ر د اعدارتا  ب رف عرا ورنل سرف لف ندرف 
اقتاررفي تنلارر  تا يررل الأق ررد   اعدعبررق  ن ررف بقسرر م اعسدسرررفق 
تررسدي كعرر  الااتاررف  بنديرر  انبررق دررا اعن رر د دررا اجررل اعدعررفدلا ف 
 ناررر اعورررات بفعنسررب  كعررر  اعررردخل عنلدررف  اد هرررذا الأخيرررق  اد  

 اعن  د اعداتا  ب ف  عنا بنسب  اقلق 

( عررا ن قيتررص علالرر   لرر  Friedman  1956 قررد ا تبررق 

د  ا اعن  د ها دخ ا عل يد  عفعال   لي ف هر  نفعالر   لر  اعن  
اعسل  اعدعدق ف  قد جرفت  داعر  اعالر   لر  اعن ر د  نرد عقيرددفا 
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عتورردل اعع ا ررد  لرر  دختلررف  وررنفل اع ررق  ف  يتمرردا د ررالث 
اع رررق    نرررد عقيرررددفا اعن ررر د  الأسررر م  اعسرررندا   ق ر اعدرررفل 

عردخل اعردا مف  تجردق اعبوقي  ق ر اعدرفل اعدرفدي بفقمرفع  كعر  ا
 M2اقوررفق  كعرر   ا عقيررددفا قررد اسررتخدم اعدعنرر  اع اسرر  علن رر د 
  بذع  تن ا داع  اعال   ل  اعن  د  ند اعن دييا ندف يلا:  

 P

e

ebm

d

t YhPrrrfM ,,,,,             (3) 

ebايس :  rr تد ل اععف د  ل  الأسر م  اععف رد  لر  اعسرندا   لر   ,

 erيرقتبا بعلاقر   نسري  در  ندير  اعن ر د اعدال بر ف  هر   اعت اعا

،   لاقترص تنفسربي  در  اعالر   لر  اعن ر د  يد ل اععف د  ل  اعن  د
eP  ع  لررر  نديررر  اعن ررر د يد رررل اعتمرررخم اعدت قررر   هررر  يرررس ق سرررلبف

ع را نسرب  ق ر  hدرف    ه   بفق   ا اعدخل اعردا م PYاعدال ب ف 

   اعدفل اعبوقي كع  ق ر اعدفل اعدفديق

 يدنررا ت ررديق اعدعفدعرر  اعسررفب   بفسررتخدام اعالرر  اعا ي ررا 
 لرر  اعن رر د  ذعرر  ب سررد  اقعررا اعدعفدعرر   لرر  اعدسررت ف اععررفم 

نبرديل علدتغيررقيا   rف نرذع  يررتم اسرتخدام سرعق اعاف ررد  Pعوسرعفق 

eb rr   ل  اعونل اعتفعا: عت بث اعدعفدع   (,

 e

P

d

t PYrf
P

M
,,                (4)

 
 بفسرتخدام اعورنل اععرفم عداعر  نر   د قرلار ت ربث اعدعفدعرر  

 (  ل  اعنا  اعتفعا: 4ققم  

   

P

d

t YrA
P

M
             (5) 

الأخرقف اعترا ترس ق عرا اعالر   لر   تد ل نرل اعدتغيرقا  Aايس 
  اعن  د بفعنسب  علدخل  سرعق لعال   ف تد ل دق ن  اαف βاعن  دف 

 اعاف د   ل  اعت اعاق
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 الدراسام السابقة:بعض  -5-1

( اعدتعل ر  بت رديق داعر  اعالر  2004دقاس  اع  با  اعسر ا ا   -
 اعتررررا  2004 -1971 لرررر  اعن رررر د عررررا الأقدا خررررلال اعاتررررق  

استخددف عي رف اققر  اعدقبعرف  اع رغقف اععفدير ف بينر   ا اعردخل 
نفا عص ا ق ايجفبا عرا اعالر   لر   اعن ر دف ندرف    رق  اعا ي ا 

اععلاق  اععنسي   اعدت سا  الأ ق عسرعق اعاف رد   مرعف   رق سرعق 
اع ررقفف ندررف بينرر  مررعف   ررق الأ دررف  اعخفقجيرر  عررا اعالرر  

  ل  اعن  د عا الأقداق

بعررررررددف ( OSKOOEE  REHMAN  2005   ررررررق  دقاسرررررر   -
ليررل اعتنفدرررل عررا تا CUSUM   CUSUMSQمررد  اختبررفقا 

اعدوتق   نص عا بعرع د ل سسريف الأق رد  اعن دير  اعا ي ير  سر ات 
( درررر  Cointegratedاع اسررر  هرررا دتنفدلررر    بدعنفهرررف اعمررريا   

 اعدعلدررف  اعد رردق  هررا ايررق دسررت ق ف ايررس ا تدررد  داررددات فف 
 اعدقاس   ل  داع  اعال   ل  اعن  د اعتفعي  :

ttttt EXdcYbaM   lnlnln 

 Y(ف M1, M2 لأق رد  اعن دير  اعنلير  اعا ي ير  هرا ا M ا تبرق  
 يد ل سعق اع قفق EXدعدل اعتمخم   πت ير اعدخل اعا ي اف 

  دسوقا  اعن دي ف ( بعن اا "اع معي 2008دقاس  د ياا    -
اعد سر "ف  اعتسر يل بقنرفدل انت رفت بعرد اعج ا رق عرا اعدرفعا اعتار ق

 اعنورفا  تار قا  اعن دير  علتار قا  اععرفم الاتجرف  اهتد  بدقاس 
 تعبرق اعترا اعن دير  بعرع اعدسورقا  خرلال درا اعج ا ق عا اعدفعا
 اعسيفسر   دسرفق فت رف د فبلا  دن نفت رف اعن دير  اعنتلر  تار ق  را

اعدرفعا  اعتار ق ف ندرف تعقمر  عدسورقا ت رف د ا  ك رلاق اعن دير 
 اعد عاق  اعن د  ند ت اقف دا  فد   اعدستخدد 

 عرا اعتغيرق   رق( بعنر اا "2010دقاسر  بر  تق رف  دهرفا   -

اعج ا رقي" هردع   الاقت رفد عا اعدالا اعنفتل  ل  اعن دي اعتدا ل
اعررر  تاليرررل  دقاسررر  اععلاقررر  درررف بررريا اعنرررفتل اعدالرررا اقجدرررفعا 
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(ف  قررررد ت  ررررل  2005-1970  ررررقع اعن رررر د خررررلال اعاتررررق   
اعدقاس  كع   ج د  لاق  سببي  عا اتجف   ااد درا اعنرفتل اعدالرا 

ا نارر   ررقع اعن رر د بدعنررف  اع اسرر   اعمررياف   وررفق  اقجدررفع
 برد ات رف اعج ا رق عرا اعن دير  اعسيفسر  تاعيلاعدقاس  كع  مق ق  

 اعن دير  اعسيفس   د ا   جعل دن فف اعدبفوق  ايق خف   اعدختلا 

 اعدقمرا الأدات  تا يرا الاقت رفدي اعنورفا عتاعيرل  سفسي  سعيف 

 .اعدالا اعنفتل عا

( تاققرر  كعرر  د مرر ي "تارر لا  2012ايررر  نررذع  دقاسرر  ق -
("ف ايرس 2008-2000اعسيفس  اعن دي  عا اعج ا رق خرلال اعاترق   

بين    ق تغيقا   سعفق اعناا  ل  اعدسورقا  اققت رفدي  اعنلير ف 
    ق  ددف تاسرا اع مرعي  اعدفعير   اعن دير  داخليرف  خفقجيرفف 

سررببص  بفقمررفع  كعرر  اعت سرر  اعن رردي  دف كعرر  مررغ ا تمررخدي ف
قاجرر  كعرر  تررقانم  ررفعا الأ رر ل الأجنبيرر  نتيجرر  عتاسررا ديرر اا 
اعددع  ف ف  قد ت  رل  اعدقاسر  كعر   نرص تدر  ك رفد  اعن رق عرا 

 اعسيفس  اعن دي   جعل ف  ن ق دسفيق  عل م  اعن دي اعسف دق

 المستخدم في الدراسة: القياسي النموذج  -5-2

د بفلا تدررفد  لرر  بنررا اعندرر ذ  اع يفسررا عداعرر  اعالرر   لرر  اعن رر 
( Oskooee  Rehman  2005اعن قيررررر  الاقت رررررفدي   دقاسررررر   

 دقاسرررررر  ( Oskooee   Chomsisengphet  2002 دقاسررررر  

ف  دقاسرررر  اعدورررر دانا  سل اعدرررر  (2004اعسرررر ا ا  اع  بررررا  
 (  ه  اعتفعا: 2012 

 (:M1دالة الطلب على النقود بمعناها الضيق ) -أ

 DInfexyrrf
P

M
,,,,1             (6) 

 ايس  ا: 



www.manaraa.com

ديسمبر  ==8ع=======قتصاد  مجلة جديد الا =======

2013=== 

 

118 

 

P

M1  اعالررر   لررر  اعن ررر د بدعنفهرررف اعمررريا  الأق رررد  اعن ديررر :

 اعا ي ي (ق
P  دسررت ف الأسررعفق درررخ ذ  لرر   سررفر دسوررق  سررعفق اعدسررت ل :

 CPI  ق) 
rسعق اعاف د   سعق اعخ م(ق : 

Infدعدل اعتمخمق : 
exسعق  قف اعدينفق اعج ا قي د فبل اعد لاق الأدقيناق : 
D هرررر  دتغيررررق  هدررررا يورررريق كعرررر  دقجرررر  اناتررررفق اققت ررررفد  :

 اعج ا قيق

  بذع  ستن ا اع يغ  اعقيفمي  علداع   ل  اعنا  اعتفعا:

        teDInfexrYrA
P

M  543211          (7) 

لالررر   لررر  اعن ررر د  دق نررر  ع درررا  جرررل قيرررفر دق نررر  اعدخليررر  
اقارررلال اعن ررردي علررردينفق  اعرررد لاق  دق نررر  اعالررر  اعتمرررخدي  

اعابيعرا اععف رد  لر  اعالر   لر  اعن ر د نرخرذ اعل ارفقيتم  دق ن  
 عاقعا اعدعفدع  عنا ل  ل  اعدعفدع  اعتفعي :  

ttttt

t

DInfexrYr
P

M
 








543210

1 lnlnlnlnln

 (8) 
اس  اعن قي  اققت فدي  يرقتبا اعاللر   لر  اعن ر د بعلاقر  

ايجفبي  د  اعردخل اعا ي را  01   ف  يرقتبا بعلاقر   نسري  در

ص  سررعق اعاف ررد ( اععف ررد  ليرر 02  ف  بفعنسررب  كعرر  دعلدرر  سررعق

اع ررقف عدررا اعددنررا  ا تنرر ا د جبرر   دررا اعددنررا  ا ينرر ا 
سررفعب ف ايررس الاقتاررفي    الانخاررفع عررا سررعق اع ررقف اععدلرر  

 ردد اع ارردا  درا اععدلرر  اع انير  د فبررل  ارد   ااررد   –اع انير  
الأ رر ل الأجنبيرر  عررا سرري يد دررا قيدرر    -دررا اعررد لاق الأدقينررا

ع م هذا الاقتافي  ل   نرص  يرفد  عرا تم اد د اععدل  اعدالي ف  كذا 
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اعال   لر  اعن ر د اعدالير  سريقتا  ددرف عإا اع ق   عا هذ  اعافع  
ينررتل  نررص كوررفق  د جبرر  عدعلدرر  سررعق اع ررقفف  عنررا كذا تسررب  
الاقتافي عا سعق اع قف عا ت ق  انخافع  ن ق عا قيد  اععدلر  

الي  عا هذ  اعافع  قد ياتا  اعدجتد  بنديرف  قليلر  درا اععدلر  اعد
اعدالي  د فقن  د  اععدل  الأجنبي   هنف ستن ا كوفق  دعلدر  سرعق 

  هررذا دررف يعررقف بررر ق اقاررلال اعتبررفدعا اع ررقف اعد رردق  سررفعب 

 Oskooee  Rehmanدرررف بفعنسرررب  كعررر  دعلدررر  دعررردل (ف 2005 ف 
اعدستدق علدسرت ف اععرفم عوسرعفق  اعتمخم ع ا سفعب  لأا الاقتافي

يا د اععدل  اعدالير  قيدت رف عي رل اعالر   لي رف  04  ف  بفعنسرب

عدرررا اعدت قررر   ا تنررر ا  دقجررر  اقناترررفق اققت رررفديكعررر  دعلدررر  
كوفقت ف د جب   05 ق 

 (:2Mدالة الطلب على النقود بمعناها الواسع ) -ب

 DInfexyrrf
P

M
,,,,2          (9) 

 ايس  ا: 

P

M : اعالررر   لررر  اعن ررر د بدعنفهرررف اعمررريا  الأق رررد  اعن ديررر  2

 اعا ي ي (ق
P  دسررت ف الأسررعفق درررخ ذ  لرر   سررفر دسوررق  سررعفق اعدسررت ل :

 CPI  ق) 
rسعق اعاف د   سعق اعخ م(ق : 

Infدعدل اعتمخمق : 
exا قي د فبل اعد لاق الأدقيناق: سعق  قف اعدينفق اعج  
D هرررر  دتغيررررق  هدررررا يورررريق كعرررر  دقجرررر  اناتررررفق اققت ررررفد  :

 اعج ا قيق

  بذع  ستن ا اع يغ  اعقيفمي  علداع   ل  اعنا  اعتفعا:
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        tU
eDInfexrYrA

P

M 54321'2 
         (10) 

لالررر   لررر  اعن ررر د  دق نررر  ع درررا  جرررل قيرررفر دق نررر  اعدخليررر  
ق  دق نررر  اعالررر  اعتمرررخدي  اقارررلال اعن ررردي علررردينفق  اعرررد لا

اعابيعرا  دق ن  اععف رد  لر  اعالر   لر  اعن ر د نرخرذ اعل ارفقيتم 
 عاقعا اعدعفدع  عنا ل  ل  اعدعفدع  اعتفعي :  

ttttt

t

UDInfexrYr
P

M









543210

2 lnlnlnlnln    

(11) 
 قاع اس تد ل اعب اقا عداع  اعال   ل  اعن  د بدعنف   Utايس 

د بدعنفهرف اع اسر  يت ق  قوفقا  دعلدف  دعفدع  اعال   ل  اعن ر 
قوررفقا  دعلدرف  دعفدعرر  اعالرر   لرر  اعن رر د  نارر دررف هرر  دت قرر 
 بدعنفهف اعمياق

 تقدير النموذج:  -5-3

( اعسلاسررررل اع دنيرررر  stationaryبدايرررر  سررررن  م بفختبررررفق سررررن ا  
ف عرإذا نفنر  اعسلاسرل (levelاعدسرت ف  اعدستخدد  عا اعت رديق  نرد

ديق اعرد ال د مر ي اعدقاسر  اع دني  سفنن  عا هذ  اعافع  سيتم ت 
ع   ( در  FM-OLSاس  اقي   اعدقبعف  اع غقف اعد اا  نليرف

اعترنرررد  ا نفنررر  اعبررر اقا سرررفنن   نرررد اعدسرررت فف  درررف كذا نفنررر  
اعسلاسرل اع دنير  دسررت ق   نرد اعاررقت الأ ل عرا هررذ  اعافعر  نررذع  
تتم دقاس  سرن ا اعبر اقا  بعرد ذعر  يرتم د ال الانارداق بفسرتخدام 

عف  اعترا تسرتخدم اقي   ا عت رديق عدقبعف  اع غقف اعد راا  نليرف
اق تبرفق الآ رفق اعاقنير   ااععلاقف  ا يل  الأجلف ايس ترخرذ بعري

( ن نررص يتمرردا عتررقا  Short run dynamicsق رريق  الأجررل  
 كبافت  دنا علدتغيقا ف  تعفعل هذ  اعدن جي  دف يلا: 
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دع رم اعسلاسرل ( بيا Endogeneityدونل  اق تدفد اعدتداخل   -1
اع دنير ف د ررل دتغيررقا  الأسرعفق عررا داعرر  اعالر   اعتررا قررد تررسدي 

 (قSerial Correlationكع  اد س  اقتبفا ذاتا  

 ا   دم سن ا اعسلاسل اع دني ف ايس يتم اعتخل  دن ف دا  -2

(ف  تابيرا Instrument Variableخلال استخدام اعدتغيق الأداترا  
لاسرل  دنير  تت رف بفعسرن ا اقي   اعدقبعرف  اع رغقف  لر  س

 دا اعنفاي  اقا ف ي ق

 دراسة سكون السلاسل الزمنية: -أ

( عجدي   Unit Root testنتف ل اختبفق جذق اع اد    : (1جدول رقم )
 اعدتغيقا  بفع يغ  اعل افقيتدي ق

P.P ADF المتغيرات 

 الفرق الأول المستوى الفرق الأول المستوى
-0.4011 -5.3806*** -0.4146 -4.0426*** Lnex 

-1.3643 -3.6322*** -1.5535 -3.1261** Lnr 

-1.3477 -5.1550*** -1.6887 -3.7217*** lnYr 

-1.0249 -4.4376*** -1.3679 -3.0976** LnM1 

-1.3618 -4.6271*** -1.9100 -3.5087** LnM2 

-1.1280 -2.8750** -1.6688 -2.3917 Ln(M1/p) 

-0.9413 -3.1637** -1.4747 -2.7756* Ln(M2/p) 

٪ف 5٪ف 10*ف **ف ***ف تويق كع  سن ا اعدتغيقا   ند دست ف دعن ي  
 ٪  ل  اعت اعاق1

 هي كما يلي:  Mackinonحسب  ADFالقيم الحرجة لاختبار 

 نرد دسرت ف  2.9399-٪، 1ق ند دسرت ف دعن ير  3 .6117-: علدست ف - -
 .٪10 ند دست ف دعن ي   2.6080 -٪،5دعن ي  

 نررررد  2.9422-٪، 1 نررررد دسررررت ف دعن يرررر   3.6171-علاررررقت الأ ل:  - -
 .٪10 ند دست ف دعن ي    2.6092-٪، 5دست ف دعن ي  

 هي كما يلي:  Mackinonحسب  P.P القيم الحرجة لاختبار
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 نرررد  2.9378 -٪، 1 نرررد دسرررت ف دعن يررر   3.6067 -  علدسرررت ف:  - -
 .٪10 ند دست ف دعن ي   2.6069 -٪، 5دست ف دعن ي  

 نررررد  2.9399 -٪، 1 نررررد دسررررت ف دعن يرررر   6171ق3-: علاررررقت الأ ل- -
 ٪10 ند دست ف دعن ي   2.6080 -٪، 5دست ف دعن ي  

 اعذي يا ي اعد ا    نرد عترق  كبارفت  ADFاس  اختبفق 
 ااد  عإا نل اعسلاسرل اع دنير  لا تت رف بفعسرن ا  نرد دسرت ف 

٪ف  عنرا بعررد اخرذ اعارقت الأ ل ع ررف ع رد   ربث اع مرر   5دعن ير  
  ربا  نرل اعسلاسرل اع دنير   ADFف عاسر  اختبرفق  عمل ارفلاع 

ف دف دا اعسلسل  اع دنير  ٪ 5تت ف بفعسن ا  ند دست ف دعن ي  
اعخف   بعقع اعن د بدعنف  اعميا اعتا عرم تت رف بفعسرن اف  درف 

ف عررذع  تررم ٪10 ررقع اعن ررد بدعنررف  اع اسرر  عجررفت  دسررت ق   نررد 

اع دنيررر  لا نرررل اعسلاسرررل علدسرررت ف عنفنرر   P.Pاسررتعدفل اختبرررفق 
٪ف  عنرا بعرد اخرذ اعارقت  5تت ف بفعسن ا  ند دست ف دعن ير  

  رربا  نررل اعسلاسررل اع دنيرر  تت ررف بفعسررن ا  نررد  الأ ل ع ررف
 ق٪ 5دست ف دعن ي  

دراسة سكون بواقي كل من دالة الطلاب علاى النقاود بمعناهاا  -ب
 :  M2ودالة الطلب على النقود بمعناها الواسع  M1الضيق 

ADF 
 البواقي

 المستوى الفرق الأول

-5.3830*** -2.7428* t 

-6.4689*** -3.7332*** tU 

٪، 5٪، 10*، **، ***، تشير إلى سكون المتغيرام عند مستوى معنوية 
 ٪ على التوالي.1

t ،tU،  ل  اعن  د بدعنفهف اعميا  تويق كع  ب اقا داع  اعال M1   داعر 

  ل  اعت اعاق  M2اعال   ل  اعن  د بدعنفهف اع اس  

 هي كما يلي:   Mackinonحسب   ADF القيم الحرجة لإختبار
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 نررررد  2.9399-٪،  1 نررررد دسررررت ف دعن يرررر    3.6117- : علدسررررت ف  - -
 .٪10 ند دست ف دعن ي    2.6080-٪، 5دست ف دعن ي  

 نررررد  2.9422-٪، 1 نررررد دسررررت ف دعن يرررر   3.6171- ل: علاررررقت الأ - -
 .٪10 ند دست ف دعن ي    2.6092-٪، 5دست ف دعن ي  

ل اعدتا رل  ليرص عرإا اعسلاسرل اع دنير  عبر اقا تاس  اعنرف
( 11(   8اعدعفدلا  ها سفنن   بفعترفعا يدنرا ت رديق اعدعرفدعتيا  

ع  اس  اقي       ق(FM-OLSاعدقبعف  اع غقف اعد اا  نليف

 النتائج:  -5-4

ترررم ت رررديق دعفدعررر  اعالررر   لررر  اعن ررر د باقي ررر  اعدقبعرررف  
ع ل   اسررتخدد   Phillips and Hansenاع ررغقف اعد رراا  نليررف
عا اعت ديق  قد تم اعت  رل  Microfit 4بقدجي  اعتاليل اقا ف ا 

 كع  اعنتف ل اعتفعي :

 :M1دالة الطلب على النقود بمفهومه الضيق  -أ

       

       074.0006.0058.0143.0

52.7131.6586.19685.6

ln563.0ln037.0ln151.1958.0ln 1
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ي  رررق درررا اعنترررف ل اعدتا رررل  لي رررف  ا دعلدرررف  اعندررر ذ  

٪  كوررفقت ف 5اعد ردق تتديرر  بدلاعر  كا ررف ي   نرد دسررت ف دعن ير  
تت اعررا درر  اعن قيرر  الاقت ررفدي ف ايررس تبرريا اعدعفدعرر   ا دق نرر  

(  ي  ا 1.151لالرررر  اعا ي ررررا  لررر  اعن رررر د تسررررف ي  عاعدخليررر  

 ي را سريسدي كعر  اع يرفد  عرا اعنرفتل اع ر دا اعا ٪1بدعدل اع يفد  

 كورفقت ف د جبر  ندرف هر   ٪1.151 ر د بدعردل عا اعال   ل  اعن
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دت قرر  ع ررف  هررذا يسنررد اععلاقرر  اعاقديرر  برريا اعرردخل  اعالرر   لرر  
 اعن  دق

نذع  دق نر  اععف رد  لر  اعالر   لر  اعن ر د  تر  ندرف نرفا 
(  ترردل  لرر   نررص نلدررف 0.037-دت قعررف ع ررف ع ررا سررفعب   ت رردق    

نلدرررررف قلررررر  قابررررر  الأعرررررقاد  ٪1دعررررردلا  اعاف رررررد    اقتاعررررر 
 هرررذا  ٪0.037 اعدورررق  ف  عرررا الااتارررف  برررفعن  د اعسرررف ل    

 يت اعا د  اعن قي  الاقت فدي ق

(  كورررفقت ف 0.563-ندررف  ا دق نررر  سرررعق اع ررقف ع رررا  

سررفعب  ترردل  لرر  اععلاقرر  اععنسرري  برريا اعالرر   لرر  اعن رر د  سررعق 
 ٪1سررعق  ررقف اعرردينفق    اع ررقفف  هررذا يعنررا انررص اذا اقتارر 

 انخاررفع قيدرر  اععدلرر ( عررفا اعالرر   لرر  اعن رر د بفععدلرر  اعداليرر  
 هنررف يتا ررا دررف يسررد  بررر ق اقاررلال  ي  ٪0.563سررينخاع   

اقالال بيا اععدل  اعدالي   اععدلر  الأجنبير ف ايرس ت ربث اععدلر  
الأجنبيرر   ن ررق جفذبيرر  علااتاررف  ب ررفف  هرر  دررف  نررد  ليررص قايررر 

يرس برريا  ا اعتعررفدلا  اعخفقجيرر  ع ررف   ررق بررفع  الأهديرر  ( ا2012 
 عا تن يا الأ  ل الأجنبي   دنص اعتر يق عا اعسيفس  اعن دي ق

 :  M2دالة الطلب على النقود بمعناها الواسع  -ب

       

       073.0005.0057.014.0

286.3147.5145.20013.0

ln240.0ln03.0ln157.101.0ln 2
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ي  رررق درررا اعنترررف ل اعدتا رررل  لي رررف  ا دعلدرررف  اعندررر ذ  

٪  كوررفقت ف 5سررت ف دعن ير  اعد ردق تتديرر  بدلاعر  كا ررف ي   نرد د
تت اعررا درر  اعن قيرر  الاقت ررفدي ف ايررس تبرريا اعدعفدعرر   ا دق نرر  

(  ي  ا 1.157لالررر  اعا ي يرررر   لررر  اعن ررر د تسررررف ي  عاعدخليررر  
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عررا اعنرفتل اع رر دا اعا ي را سرريسدي كعر  اع يررفد   ٪1بنسرب  اع يرفد  

 كورفقت ف د جبر  ندرف هر   ٪1.157بنسرب  عا اعالر   لر  اعن ر د 

ع ررف  هررذا يسنررد اععلاقرر  اعاقديرر  برريا اعرردخل  اعالرر   لرر  دت قرر  
 اعن  د ق

نذع  دق نر  اععف رد  لر  اعالر   لر  اعن ر د  تر  ندرف نرفا 
(  ترردل  لرر   نررص نلدررف 0.03-دت قعررف ع ررف ع ررا سررفعب   ت رردق   

نلدرررررف قلررررر  قابررررر  الأعرررررقاد  ٪1اقتاعررررر  دعررررردلا  اعاف رررررد   
 هذا يت اعرا  ٪03ق0 اعدوق  ف  عا الااتاف  بفعن  د اعسف ل    

 د  اعن قي  الاقت فدي ق

( كورررفقت ف 0.240-ندرررف  ا دق نررر  سرررعق اع رررقف ع رررا  

سررفعب  ترردل  لرر  اععلاقرر  اععنسرري  برريا اعالرر   لرر  اعن رر د  سررعق 
 ٪1اع ررقفف  هررذا يعنررا انررص اذا اقتارر  سررعق  ررقف اعرردينفق   

 انخاررفع قيدرر  اععدلرر ( عررفا اعالرر   لرر  اعن رر د بفععدلرر  اعداليرر  
 هنف يتا ا نذع  بر ق اقالال ندف ورقاص  ٪0.240  سينخاع 

عق  سفب ف

 النتائج والتوصيام:  -6

تاديررد اعدتغيررقا  اعدررس ق  داف عرر  عررا هررذ  اعدقاسرر   تررمع رد 
عررا الأجررل  عررا اعالرر   لرر  اعن رر د بررفعدا  ديا اعمرريا  اع اسرر 

اعا يلف  هذا دا اجل تسر يل  دلير  اتخرفذ اع رقاق عردف اعسرلاف  
اعسيفس  اعن دي  دا استخدام  د ا  اعتر يق اعاعفعر   اعن دي    امعا

علترررر يق  لررر  اعت ا نرررف  اعن ديررر   اعا ي يررر  عرررا الاقت رررفدف  قرررد 
استاف   اعدقاس   ا تبيا  ج د  لاق  ا يل  اعددف علال   ل  
اعن ررر د بدعنرررف  اعمررريا  اع اسررر ف  اسرررت قاق  لاقت درررف دررر  برررفقا 

يرر  اعج ا قيرر  بإدنفن ررف اعدتغيررقا ف  هررذا يعنررا  ا اعسررلاف  اعن د
ف ندرررف لابرررد دررررا M1   M2اسرررتخدام  د ا  علترررر يق  لررر  اجرررم 

اقوررفق  كعرر   ا اعسررلاف  اعن ديرر  اعج ا قيرر  يجرر   ا ترخررذ بعرريا 
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الا تبفق تر يق سرعق اع رقف اعردينفق  لر  الاقت رفد  نرد ك ردادهف 
علسيفس  اعن دي ف ع د    ق  نتف ل اعدقاس  ا ق اقالال بيا اععدل  

الي   الأجنبي  خف   بفعنسب  كع   قع اعن د بدا  دص اعمريا اعد
M1 انخارررفع قيدررر  اععدلررر  اع انيررر –ف عفقتارررفي سرررعق اع رررقف- 

سيسدي كعر  انخارفع اعالر   لر  اععدلر  اع انير    يرفد  اعقابر  
عا الااتاف  بفععدل  الأجنبي     ر ل  جنبير (ف عرا اريا قرد ينر ا 

  دا  جل اعتانم عرا  رقع دا الأعمل اعتر يق عا دعدلا  اعاف د
اعن د بدا  دص اع اس  ايس تدي  دعردل اعاف رد  بررا عرص ترر يقاع يار ت 

اعنتيجرر  اعتررا  وررفق كعي ررف ف  هررا M2تررر يق سررعق اع ررقف  لرر  
عيدررف يتعلررا بررر ق تاقيررق دعرردلا  اعاف ررد   لرر   (2008د ررياا   

 الأدات اققت فدي عا اعج ا قق

ت رررفدي  ت اع  رررف دررر   قررد بينررر  نترررف ل ب يررر  اعدتغيررقا  الاق
اعن قي  الاقت فدي ف عفلاقتافي اعدستدق عا الأسعفق قد يرسدي كعر  
جعررل اعن رر د اقررل جفذبيرر  علااتاررف  ب ررف  هررذا يعنررا اعت جررص نارر  
ع عل يدر عف ندررف    ر ل  خرقف علااتارف  ب رف تنر ا  ن رق  دفنرف  اا رف
بينرر  اعنتررف ل  ا اعرردخل اعا ي ررا يررقتبا بعلاقرر  اقديرر  درر  نديرر  

 د اعدال ب  ندف بينتص دختلف اعن قيف  الاقت فدي قاعن  

 الملاحق:
 (:1ملحق رقم )

سرعة 
 دوران النقود

معدل النمو في الناتج 
 المحلي الإجمالي

معدل النمو في عرض 
 النقود بمعناه الواسع

عرض النقود 
 بمعناه الضيق

عرض النقود 
 بمعناه الواسع

 السنوام

1,75 - - 11,62 13,08 1970 

1,69 2,69 6,50 12,95 13,93 1971 

1,51 16,62 30,22 16,75 18,14 1972 

1,58 17,03 12,24 18,93 20,36 1973 

2,16 73,09 26,57 24,25 25,77 1974 

1,82 10,82 30,97 31,98 33,75 1975 

1,70 20,30 29,19 41,08 43,6 1976 

1,68 17,77 19,15 48,55 51,95 1977 

1,55 20,16 29,86 62,21 67,46 1978 

1,61 22,31 18,13 72,21 79,69 1979 

1,74 26,74 17,38 84,43 93,54 1980 

1,75 17,82 16,69 97,92 109,15 1981 
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1,51 8,40 26,33 125,3 137,89 1982 

1,41 12,62 20,34 152,76 165,93 1983 

1,36 12,88 17,35 180,43 194,72 1984 

1,30 10,51 14,97 202,23 223,86 1985 

1,31 1,70 1,41 204,82 227,02 1986 

1,21 5,45 13,60 223,91 257,9 1987 

1,19 11,20 13,60 252,21 292,97 1988 

1,37 21,38 5,18 250,01 308,15 1989 

1,61 31,36 11,41 270,4 343,32 1990 

2,08 55,51 20,81 324,47 414,75 1991 

2,03 24,66 27,61 377,24 529,26 1992 

1,83 10,70 22,65 450,32 649,15 1993 

2,03 25,02 12,97 485,65 733,33 1994 

2,50 34,80 9,19 520,29 800,74 1995 

2,81 28,18 14,39 589,99 915,95 1996 

2,56 8,18 18,56 675,96 1085,91 1997 

2,19 1,81 18,93 817,26 1291,46 1998 

2,21 14,40 13,70 889,78 1468,36 1999 

2,48 27,34 13,18 1044,02 1661,89 2000 

2,04 2,51 24,77 1237,38 2073,56 2001 

1,59 6,99 36,82 1425,97 2837,08 2002 

1,60 16,13 15,98 1634,5 3290,42 2003 

1,68 17,10 11,27 2176,4 3661,13 2004 

1,87 22,98 10,34 2418,2 4039,67 2005 

1,73 12,65 22,13 3167,6 4933,7 2006 

1,55 9,22 21,50 4233,6 5994,6 2007 

1,58 18,13 16,03 4964,6 6955,6 2008 

1,41 -7,81 3,21 4949,8 7178,8 2009 

منشورام الديوان الوطني للإحصاءام، البنك الدولي، بنك الجزائر، : المصدر
2012. 

 المراجع: 

 باللغة العربية:

ف داعررر  اعالررر   لررر  اعن ررر د عرررا 2004بوررريق اع  بررراف خفعرررد اعسررر ا اف  -
 ق 1ف اععدد 31الأقداف دقاسف  اععل م اقداقي ف اعدجلد 

اعسيفسررر  اعن ديررر  عرررا ف اع مرررعي  اعن ديررر   سررريق 2004دادرررد عن فسررراف  -
 اعج ا قف  ند ت اعن د اععقباف اب  باق
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 اعتار ق  دسورقا  اعن دير ف اع مرعي ف 2008د رااا  برد اعلايرفف  -
اعد سر ف دجلر  اعبفارسف اععردد  اعتسر يل بقنرفدل انت رفت بعرد اعج ا ق عا اعدفعا

  ق06

 ف   ق اعتغيق عا اعتردا ل اعن ردي2010 بد اعاا ب  تق رف  دادد دهفاف  -

 ل  اعنرفتل اعدالرا اقجدرفعا عرا اعج ا رقف دجلر  اققت رفد  اعدجتدر ف اععردد 
 ق122-97ف   6

 اعتار ق  دسورقا  اعن دير ف ف اع مرعي 2008اعلايرفف   برد د رياا  -
اعد سر ف دجلر  اعبفارسف اععردد  اعتسر يل بقنرفدل انت رفت بعرد اعج ا ق عا اعدفعا

 128-117ف   06

 اعبفارس دجلر اعج ا رقف  عرا اعن دي  يفس اعس ف تا لا 2012قايرف  عميل -
 83-75ف   10  دد -

 اعسيفسر  ف د ق2012اعدر ف  سل اسريا اعدور داناف ايردق كسردف يل  ادرد -
 اععقاقير  اعن ردي عرا اققت رفد اععقاقراف اعدجلر  الاسرت قاق تا يرا عرا اعن دير 
 ق149 – 130ف   33الاقت فدي ف اععدد  علعل م

 باللغة الإنجليزية: 

- B. Oskooee and S. Chomsisengphet , 2002, Stability of M2 

money demand function in industrial countries, Applied 
Economics, 34, 2075-2083 

- David Bond, 1999, All about Money . 

- Hyeon-Seung Hun , 1999, How well does the Mundell-
Fleming model fit Austalian data since the collaps of Bretton 

Woods?, Applied Economics, 397-407. 

- M.B.Oskooee, H.Rehman, 2005, Stability of the money 

demand function in the Asian developing countries, Applied 
Economics,37, 773-792. 

- Marc Lavoie, 1992 , Jacques le Bourva’s theory of 

endogenous credit-money, Review of Political Economy, 4, pp, 
436-446. 
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- Phillips, petter and Hansen, bruce,1990, Statistical inference 
in instrumental variables regression with (1) process, Review 

of economic studies, Vol 57, 99- 125. 

- International financial statistic, IFS, Yearbooks. 

 باللغة الفرنسية: 

- Bulletin Statistique de la Banque d’Algérie, 2006, Séries 

Rétrospectives Statistiques Monétaires 1964 – 2005 Statistiques 
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