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 شكر وتقدير

 شيء من شئت ما وملء الأرض، وملء السموات ملء فيو، مباركا طيبا كثيرا حمدا الحمد لك اللهم
 تعد، لا التي نعمك على ربي أشكرؾ عبد، لك وكلنا العبد، قاؿ ما أحق والمجد، الثناء أىل بعد،

 الذي الوجو على البحث ىذا إتماـ لي يسرت أف على وأشكرؾ ربي أحمدؾ تحد، لا التي وآلائك
 .عني بو ترضى أف أرجو

 أتوجو بالشكر إلى أمي و زوجي
كما أتوجو بجزيل الشكر إلى رئيس مخبر إدارة الإبتكار و التسويق الأستاذ الدكتور صحراوي بن شيحة 

 وجميع التسهيلات المقدمة لنا فلك مني كل الشكر. على قبولو لنا كعضو ضمن أعضاء المخبر
 الفاضل ومشرفي أستاذي البحث ىذا يسرو  ،دكتوراهال برنامج في ةطالب رعاني من إلى بالشكر أتوجو ثم

 ذنم ةوالباحث البحث على -تعالى الله بعد -الفضل لو الذي ، صحراوي بن شيحة: الدكتور الأستاذ
 كلو الشكر مني فلو ،المعين نعم كافأطروحة ف و رسالة صار أف إلى وفكرة عنوانا الموضوع كاف

 .والعرفاف والتقدير
امحا على فتح تخصص مالية و نقود س قادري علاء الدينأستاذي القدير  إلى الجزيل بالشكر وأتوجو

 لمذ على أيدي خيرة أحسن الأساتذة فلك مني كل عبارات الشكر تلنا بفرصة في التكوين و الت
 و الإمتناف. 

 مفجزاىزميلتي موسي آسيا و رفاس حناف على كل الدعم  أشكر أف بالفضل الاعتراؼ علي يوجب و
 .خيرا عني الله

 لتفضلهم وأعضاء رئاسة المناقشة لجنة في الموقرين أساتذتي إلى اليوـ ىذا في الجزيل بشكري وأتقدـ
 عن والإبانة نتوآتها وتهذيب معوجها وتقويم خللها لسد أىل فهم الرسالة، ىذه مناقشة بقبوؿ علي

 .خيرا عني بهمنيث أف الكريم الله سائلا فيها، القصور مواطن

  يسعف لم وإف منزلة النفس في فلهم البحث، ىذا إنجاز على وأعانني ساعدني من كل أشكركما 
 .والشكر والخير للفضل أىل فهم لذكرىم، المقاـ

                                                                                         
 بي خديجة أسماء      يط
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 إىػػداء

 بذر و يفي بما نذر إنو لمن الروعة أف يحس المرء بأنو يجني ما
 حروفا من ذىب؛إلى من يعجز القلم عن وصفها و تعجز الأوصاؼ عن نعتها؛ إلى من رسمت في قلبي 

إلى الإنسانة التي غمرتني بحبها و حنانها؛ إلى من ساعدتني في أمس حاجتي؛ إلى التي سهرت على 
 تربيتي صبية و يافعة و شابة إلى الحبيبة الغالية التي لا يغلى عليها الغالي و الشمس الضاوية

 أمّي امّي امّي
احترت ما أىديك فلو غلفت الدنيا كلها بغلاؼ أنت ملكتي المتوجة بتيجاف سماوية قد  برفاس نصيرة""

 من ذىب ثم قدمتها لك لكانت قليلة عليك و ليس لي إلا أف أىديك نجاحي ىذا بعد حياتي.
 

 بن عربية عليإلى سندي في الحياة و رفيق دربي الذي يضيء حياتي إلى توأـ روحي زوجي الغالي 
 ، نذير،  زوليخة ، إيلياس، حساـإلى ينابيع المحبة إخوتي : 

 
 إلى أعز صديقاتي التي أىداني إياىن القدر اللواتي يعرفن المعنى الحقيقي للصداقة و الحب: 

 رفاس حناف، موسي آسية، تومي أمينة، دلاوي سارة، حمداد نور الهدى.
 إلى كل من أسعده نجاحي من أساتذتي الكراـ و عائلتي و أصدقائي و زملائي في العمل.

   مي و لم ينساىم عقلي.من نسيهم قل إلى كل
 

 

 طيبي خديجة أسماء.
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 قائمة المحتويات
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 الصفحة  قائمة المحتويات  
 ب الآية القرآنية 

 ت التشكرات
 ث الإىداء

 ج قائمة المحتويات
 د قائمة الجداوؿ

 ز قائمة الأشكاؿ البيانية 
 ش الملاحققائمة 

 ض قائمة الإختصارات و الرموز
 ظ الملخص

 1 المقدمة العامة 
 59-13  المفهوـ و الأبعاد. لأزمات الماليةا الفصل الأوؿ:

 39-15 .: الأزمات ابؼالية ك مفادىا في الفكر الإقتصادمالأكؿابؼبحث 
 58-40  .: أنواع الأزمات ابؼاليةابؼبحث الثاني

  
 105-60 الأزمات المالية.تاريخي لأىم العرض ال :الفصل الثاني

 81-62  .: الأزمات ابؼالية خلاؿ القرف العشرينابؼبحث الأكؿ
 102-82 .: الأزمات ابؼالية خلاؿ القرف الواحد ك العشرينابؼبحث الثاني

  
 156-106  .الأزمات المالية تبعات الإقتصاد الجزائري و :الفصل الثالث

 130-108 تطور الإقتصاد ابعزائرم ك أىم البرامج التنموية ابؼتبعة.: ابؼبحث الأكؿ
 154-131 : تداعيات الأزمات ابؼالية العابؼية على الإقتصاد ابعزائرم.ابؼبحث الثاني

  
 بعض علىالعالمية دراسة قياسية لأثر الأزمات المالية  :رابعالفصل ال

 .المتغيرات الإقتصادية للجزائر

157-215 

 177-159 .: تقديم النموذج ابؼستخدـ ك منهجية التحليل القياسي ابؼعتمدة في الدراسةابؼبحث الأكؿ
 208-178 ابؼبحث الثاني: النمذجة القياسية لأثر الأزمات ابؼالية العابؼية على الإقتصاد ابعزائرم.
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 216 .الخاتمة
 224  .المصادر و المراجع

 246 .الملاحق
 262  .الفهرس
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 الجداوؿقائمة 
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 الصفحة  عنواف الجدوؿ  رقم الجدوؿ 
 34 مؤشرات حدكث الأزمات ابؼالية 01-01
 41 )نسبة مئوية في الناتج المحلي الإبصالي( بؼعابعة الأزمة التكلفة ابؼالية 01-02
 54 2007-1970 تًةابؼالية خلاؿ الفتكرار الأزمات  01-03
 67 1941-1928)الناتج المحلي الإبصالي في الولايات ابؼتحدة الأمريكية ) 02-01
 71 1987نسبة التغتَ في قيم مؤشرات الأسهم لبعض الدكؿ خلاؿ سنة 02-02
 73 1987 أكتوبر شهر في البورصات الأسعار انهيار ثرإ على الثركات خسائر 02-03
معدؿ بمو الناتج المحلي الإبصالي بالأسعار الثابتة لإقتصاديات آسيا للفتًة   02-04

1990-1996 
78 

-1993ميزاف ابغساب ابعارم للدكؿ ابؼتضررة من الأزمة خلاؿ الفتًة  02-05
1997 

79 

تطور بمو حجم الصادرات ك الواردات للدكؿ ابؼتضررة من الأزمة خلاؿ الفتًة  02-06
1990-1997 

79 

 81 الإجراءات ابؼتبعة في ماليزيا للحد من الأزمة. 02-07
 95 تراجع معدلات النمو لدكؿ الإبراد النقدم الأكركبي 02-08
التدابتَ ابؼعتمدة ك خطط الإنقاذ الوطنية لإحتواء الأزمة ابؼالية في الدكؿ  02-09

 الأكركبية.
99 

 119 2004-2001مضموف بـطط دعم الإنعاش الإقتصادم  03-01
 120 عدد ابؼشاريع ابػاصة بكل قطاع ضمن برنامج الإنعاش الإقتصادم 03-02
 121 2009-2005مضموف البرنامج التكميلي لدعم النمو   03-03
 130 صادرات التكنولوجيا ابؼتقدمة 03-04
 144 2018-1980معدلات النمو الإقتصادم للجزائر خلاؿ الفتًة  03-05
المحركقات، الزراعة ك الصناعة في الناتج المحلي الإبصالي حصة كل من قطاع  03-06

 2016-2000خلاؿ الفتًة 
146 

 148  2018-1980معدلات التضخم خلاؿ الفتًة  03-07
-1980دة للجزائر خلاؿ الفتًة ستثمارات الأجنبية ابؼباشرة الوار حجم الإ 03-08

2018 
153 

 178 متغتَات بناء النموذج القياسي 04-01
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 180 الوصف الإحصائي للمتغتَات ابؼستخدمة في النموذج 04-02
 183 إختبار إستقرارية السلاسل الزمنية 04-03
 184 نتائج اختبار برديد عدد فتًات التأختَ 04-04
 Johansen 185نتائج اختبار التكامل ابؼتزامن ؿ  04-05
 191 نتائج إختبار إستقرارية النموذج 04-06
 192 إختبارات الكشف عن ابؼشاكل القياسية 04-07
 Toda Yamamoto 194إختبار السببية لػػػ 04-08
 Granger 197 نتائج إختبار السببية بعرابقر 04-09
 198 نتائج حدكث صدمة ىيكلية في نصيب الفرد من الناتج المحلي الإبصالي 04-10
 200 ابؼباشرالإستثمار الأجنبي  نتائج حدكث صدمة ىيكلية في 04-11
 202 نتائج حدكث صدمة ىيكلية في التضخم 04-12
 204 نتائج حدكث صدمة ىيكلية في الإنفتاح التجارم 04-13
 206 نتائج حدكث صدمة ىيكلية في الأزمات ابؼالية 04-14
 208 نتائج مكونات التباين للنمو الإقتصادم 04-15
 209 ابؼباشر. نتائج مكونات التباين للإستثمار الأجنبي 04-16
 210 نتائج مكونات التباين للتضخم 04-17
 211 نتائج مكونات التباين للإنفتاح التجارم. 04-18
 212 نتائج مكونات التباين للأزمات ابؼالية. 04-19
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 الأشكاؿقائمة 
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 الصفحة  شكل عنواف ال ل شكرقم ال
 17 وف ابؼنافذطرح سام لقان 01-01
 21 دكرة مينكسي لوقوع الأزمات 01-02
 27 آليات بروؿ الأزمة من صيغتها ابؼالية إلى الصيغة الإقتصادية 01-03
 29 ة الإقتصادية إلى الصيغة ابؼاليةإنتقاؿ الأزمة من الصيغ 01-04
 36 مراحل تطور الأزمة ابؼالية 01-05
 48 قنوات إنتقاؿ عدكل أزمات سعر الصرؼ 01-06
 65 حركية مؤشر داكجونز خلاؿ فتًة أزمة الكساد العابؼي 02-01
-1929الناتج المحلي الإبصالي للولايات ابؼتحدة الأمريكية خلاؿ الفتًة  02-02

 ـ1950
67 

 83 2000-1995تطور مؤشر نازداؾ خلاؿ  الفتًة  02-03
 89 %5.25إرتفاع معدؿ فائدة البنك الفدرالي الأمريكي إلى  02-04
بابؼآت من  mbsقركض الرىوف العقارية في الولايات ابؼتحدة الأمريكية  02-05

 ابؼليارات الدكلارات
91 

 92 تطور ابؼشتقات ابؼالية خلاؿ الفتًة السابقة بغدكث الأزمة 02-06
 96 تطور نسبة الديوف السيادية في بعض دكؿ الإبراد النقدم الأكركبي 02-07
 133 ابؼاليةأنواع عدكل الأزمات  03-01
 140 قنوات إنتشار الأزمات ابؼالية 03-02
 143 مدل تأثر ابعزائر بالأزمات ابؼالية ك الإقتصادية العابؼية 03-03
 159 أنواع السلاسل الزمنية  04-01
 Toda yamamoto1995 175خطوات تقدير منهجية تودا ياماموتو  04-02
 195 متغتَات الدراسةإبذاه السببية جرابقر من عدمو بتُ   04-03
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 الصفحة  عنواف الملحق   رقم الملحق
 247 نتائج اختبار استقرارية السلاسل الزمنية عند ابؼستول 01
 247 لسلسلة نصيب الفرد من إبصالي الناتج )ابغد الثابت(اختبار ديكي فولر ابؼدعم  01-01
 247 ثابت( كحد عاـ ابذاه سلسلة معدؿ التضخم )بدكفف لفيليبس بتَك اختبار  01-02
 247 العاـ( سلسلة الاستثمار الأجنبي ابؼباشر )الابذاهاختبار ديكي فولر ابؼدعم ل 01-03
 248 اختبار فيليبس بتَك لسلسلة الانفتاح التجارم )ابغد الثابت( 01-04

 248 عند الفرؽ الأكؿ نتائج اختبار استقرارية السلاسل الزمنية 02
 248 الثابت( اختبار فيليبس بتَك لسلسلة نصيب الفرد من إبصالي الناتج )ابغد 02-01
 248 ثابت( كحد عاـ ابذاه لسلسلة معدؿ التضخم )بدكفاختبار ديكي فولر ابؼدعم  02-02
 249 اختبار فيليبس بتَك لسلسلة الاستثمار الأجنبي ابؼباشر )الابذاه العاـ( 02-03
 249 لسلسلة الانفتاح التجارم )ابغد الثابت(اختبار ديكي فولر ابؼدعم  02-04

 249 نتائج اختبار برديد عدد فتًات التأختَ 03
 250 %5عند مستول معنوية  Johansenنتائج اختبار التكامل ابؼتزامن ؿ 04
 vecm 251نتائج تقدير بموذج تصحيح ابػطأ ابؼتعدد  05
 253 جو تصحيح ابػطأتذج مصلاحية بمو دراسة  06
 vecm 253نتائج اختبار استقرار بموذج  06-01
 vecm 253مقلوب جذكر  06-02

 254 اختبار الكشف عن مشكل الارتباط الذاتي 07
 254 اختبار الكشف عن مشكل عدـ ثبات التباين 08
 255 اختبار السببية في ابؼدل الطويل  )تودا ياماتودك( 09
 256 اختبار السببية في ابؼدل القصتَ )جرابقر( 10
 257 دكاؿ الإستجابة الدفعية  11
 257 دكاؿ الاستجابة الدفعية )الصدمات( 11-01
 258 جداكؿ دكاؿ الاستجابة الدفعية 11-02

 259 برليل التباين 12
 259 برليل التباين جدكؿ  12-01
 261 برليل التباين )رسم بياني( 12-02
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 الدلالة    الإختصار/الرمز
 ADF Test Dickey Fuller Augmentéإختبار
 PP Philips- Perronإختبار
 TS Trend Stationnaryبموذج 
 DS Differency Stationnaryبموذج 

بموذج 
VECM 

 ابؽيكلي ابػطأ تصحيح متجو بموذج
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 الملخص
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 الملخص باللغة العربية:
ابؼتغػػتَات الإقتصػػادية للجزائػػر ك ذلػػك  بعػػض تهػػدؼ ىػػذه الدراسػػة إلى معرفػػة مػػدل تػػأثتَ الأزمػػات ابؼاليػػة علػػى       

، بالإعتمػػاد علػػى بمػػوذج متجػػو تصػػحيح ابػطػػأ،    2008ك  1985بإسػػتخداـ بيانػػات سػػنوية للفػػتًة ابؼمتػػدة مػػا بػػتُ 
ك أظهػػػػرت النتػػػػائج كجػػػػػود علاقػػػػة سػػػػػببية بػػػػتُ الأزمػػػػػات ابؼاليػػػػة ك بعػػػػػض متغػػػػتَات الدراسػػػػػة، ك أثبتػػػػت نتػػػػػائج دكاؿ 

لأزمػػات ابؼاليػػة تػػؤثر سػػلبا علػػى النمػػو الإقتصػػادم للجزائػػر ك التضػػخم في حػػتُ كػػاف الإسػػتجابة الدفعيػػة أف صػػدمة ا
التػأثتَ موجبػػا علػػى كػػل مػػن الإنفتػػاح التجػػارم ك تػدفقات الإسػػتثمارات الأجنبيػػة ابؼباشػػرة، كمػػا كشػػفت نتػػائج برليػػل 

 قتصادم للجزائر.التباين بأف الأزمات ابؼالية تفسر ابعانب الأكبر من التغتَات التي بردث في النمو الإ
الكلمػػات المفتاحيػػة: الأزمػػات الماليػػة؛ النمػػو الإقتصػػادي؛ التضػػخم؛ الإنفتػػاح التجػػاري؛ الإسػػتثمار الأجنبػػي 

 المباشر؛ نموذج تصحيح الخطأ.
 

 الملخص باللغة الإنجليزية:
           This study aims at finding out how further can the financial crises  impact  
the economic variables in Algeria, leaning on annual data of the period between 
1985 and 2008, and based on the vector error correction model.  
The results showed a causal relationship between the financial crises and some 
variables of the study, while the results of the impulse response functions showed 
that the trauma of the financial crises negatively impact Algeria's economic growth 
and lead to inflation. Whereas the positive impact was on both, trade openness 
and on the direct flow of foreign investments, as the results of the variance 
decomposition revealed the financial crises play the biggest part in the emergence 
of such changes on the Algerian economic growth. 
Keywords: financial crises; economic growth; inflation; trade openness; 
FDI; error correction model 
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 الملخص باللغة الفرنسية:
         Cette étude vise à déterminer l’ampleur de l’impact des crises financières sur 
les variables économiques de l’Algérie, en utilisant des données annuelles pour la 
période comprise entre 1985 et 2008, basées sur le modèle du vecteur corrigeant 
l’erreur, et les résultats ont montré une relation causale entre les crises financières 
et certaines variables de l’étude, et les résultats des fonctions de réponse aux 
paiements ont montré que le choc des crises financières affecte négativement la 
croissance économique et l’inflation de l’Algérie alors que l’impact était positif à la 
fois sur l’ouverture du commerce et les flux d’investissements étrangers directs, 
comme les résultats révélés Analyse de la disparité des crises financières qui 
expliquent l’essentiel des changements qui se produisent dans la croissance 
économique de l’Algérie. 
Mots clés: crises financières; croissance économique; inflation; ouverture 
commerciale; IED; modèle de correction des erreurs. 
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كصػػولا للفكػػر ابغػػديث، أخػػذت إشػػكالية إنطلاقػػا مػػن الفكػػر الإقتصػػادم بشػػكل بؾمػػل مػػن مرحلػػة التجػػاريتُ      

حتى بلغػت الػذركة ك أصػبح الإقتصػاد الوضػعي مػؤخرا يوصػف  الأزمة تتبلور بشكل تدربهي عبر التاريخ الإقتصادم،
الكثػػتَ ك العديػػد مػػن الإضػػطرابات ك الأزمػػات ابؼاليػػة، إذ أصػػبحت شػػهد النظػػاـ ابؼػػالي العػػابؼي بإقتصػػاد الأزمػػات  ف

بفيػزات النظػاـ الإقتصػادم الرأبظػالي  فهػي ظػاىرة مثػتَة للجػدؿ صػعبة التنبػؤ حيػث   يسػػتطع ىػذه الأخػتَة مػن أىػم 
      و إقتصػػادم مسػػتقر دكف أزمػػات ماليػػةىػػذا النظػػاـ بغػػد السػػاعة تطػػوير نظريػػة إقتصػػادية بؿكمػػة مػػن شػػأنها برقيػػ  بمػػ

، كمػا أصػبحت ة ابؼاليػة ك ابؼصػرفيةاديات الػدكؿ نظػرا لفشػل الأنظمػك كاف بؽذه الأختَة  كقع ك أثر بليػ  علػى اقتصػ
 ىذه الأزمات تشكل بردم كبتَ أماـ متخذم القرار على كل من ابؼستول الدكلي ك الوطتٍ.

في إطػػار الإبذػػاه ابؼتنػػامي بكػػو تبػػتٍ مػػا يعػػرؼ بالعوبؼػػة ك الإنفتػػاح الإقتصػػادم ك ابؼػػالي ك الإنػػدماج  في منظومػػة       
بؼاليػة طػابع الشػمولية ك العابؼيػة ، إذ أصػبحت سػريعة الإنتقػاؿ بػتُ إقتصػاديات التجارة العابؼية ، اكتسػبت الأزمػات ا

                     شػػػػػػػػػػػػػارلس كينػػػػػػػػػػػػػدلبر ر إليػػػػػػػػػػػػػو أشػػػػػػػػػػػػػار مػػػػػػػػػػػػػا ىػػػػػػػػػػػػػو ك ،دكف إمكانيػػػػػػػػػػػػػة التنبػػػػػػػػػػػػػؤ الػػػػػػػػػػػػػدقي  بوقوعهػػػػػػػػػػػػػادكؿ العػػػػػػػػػػػػػا  
Charles Kindelberger مؤلفاتو أىم أحد ضمن: 

"Manias panic and crashes A History of financial crisis" 
 بالأزمػػات دقيػػ  بشػكل التنبػػؤ عػػن عػاجزا يػػزاؿ لا أنػو إلا النظػػاـ ىػػذا يشػهده الػػذم الكبػػتَ التطػور مػػن بػالر مف      
 كمػامست الػدكؿ ابؼتقدمػة بالدرجػة الأكلى  إذ  ،ابؼالية العدكل بظاىرة يعرؼ ما برت ت ىذه الأزماتنتقلك إ ،ابؼالية

قتصػػاديات بدػػا فيهػػا ت الػػدكؿ الناميػػة بػػدرجات  متفاكتػػة، ك بالتػػالي فػػإف ىػػذه الإأثػػرت ك بشػػكل كبػػتَ علػػى اقتصػػاديا
 الإقتصاد ابعزائرم ليست بالبعيدة عن ما بودث في الأسواؽ ابؼالية العابؼية .

عػض ابؼسػببات مػن أبنهػا زيػادة اخػتلاؼ طبيعتهػا إلا أنهػا تشػتًؾ في ب ت ابؼاليػة ك ر م التباين القائم بتُ الأزمػا     
      حجػػم ابؼضػػاربة بفػػا يػػؤدم إلى ارتفػػاع الأسػػعار الوبنيػػة علػػى حسػػاب الأسػػعار ابغقيقيػػة    ك تنػػامي عمليػػات التوريػػ 

  ك بطبيعػػػة ية ك  تَىػػػاك الػػػديوف ابؼشػػػكوؾ في برصػػػيلها بالإضػػػافة إلى اسػػػتخداـ ابؼشػػػتقات ابؼاليػػػة مػػػن عقػػػود مسػػػتقبل
ة آثػػار سػػلبية بدايػػة مػػن إنهيػػار أسػػعار الصػػرؼ في الدكلػػة ك تػػدىور قيمػػة العملػػة الوطنيػػة بفػػا ف لكػػل أزمػػة ماليػػإ مػػرالأ

الػديوف ابػارجيػة في ذلػك حجػم تًاكم لتػك منػو بعػوء الدكلػة إلى الإقػتًاض ابػػارجي  ،يدفع بتًاجع القدرة الشػرائية بؽػا
 .تراجع معدلات النمو الإقتصادم ك منو
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إف الأزمػػات الإقتصػػادية ك ابؼاليػػة ليسػػت كليػػدة القػػرف الواحػػد كالعشػػرين فقػػط بػػل يشػػهد التػػاريخ   الإقتصػػادم      
إذ تعػػددت دكافعهػػا ك تباينػػت نتائجهػػا بؼعانػػات العػػا  للعديػػد مػػن الأزمػػات الإقتصػػادية ك ابؼاليػػة عػػبر أزمنػػة بـتلفػػة ، 

أك مػػػا يعػػػرؼ أيضػػػا بفقاعػػػة زىػػػرة  1637-1636التوليػػػب  بػػػدءا مػػػن أكؿ فقاعػػػة إقتصػػػادية في التػػػاريخ أزمػػػة زىػػػرة
ابعمعة الأسود  حيث تعرضػت العديػد مػن البنػوؾ  1866ثم في ذلك أزمة  ،التوليب التي دمرت الإقتصاد ابؽولندم

أزمػة ماليػة  كقػوع بفػا أدل إلى 1866مػام  11الإبقليزية للإفلاس مسببة في ذلك انهيػار البورصػة بالتحديػد في يػوـ 
  ك قػػد عػػاع العػػا  أكركبػػا دكؿ ل ىػػذه الأزمػػة لتصػػيب كامػػلسػػتقرار النظػػاـ ابؼػػالي البريطػػاني كانتقلػػت عػػدك عصػػفت بإ

من أزمة الكساد العظيم  لتليها في ذلك أزمػات بشانينػات القػرف العشػرين بػدءا بأزمػة الػدين في  1929أيضا في عاـ 
، أزمػػة ابؼكسػػيك  1993-1992لأكربيػة  ثم في ذلػك أزمػػة آليػػة سػعر الصػػرؼ ا 1982-1981أمريكػا اللاتينيػػة 

ك الػتي   2008لى الأزمة ابؼاليػة العابؼيػة لسػنةك  تَىا كصولا إ 1998-1997، الأزمة الآسيوية  1994-1995
 كانت انطلاقتها الأكلى مسألة الرىوف العقارية .

نوعهػػا منػذ أزمػػة الكسػػاد  بأزمػػة ماليػػة حػادة  ك الػػتي  إعتػػبرت الأسػوأ مػػن 2008مػر الإقتصػػاد العػػابؼي سػنة          
ـ ، إذ بػػػدأت الأزمػػػة أكلا بالولايػػػات ابؼتحػػػدة الأمريكيػػػة لتمتػػػد إلى بػػػاقي دكؿ العػػػا  لتشػػػمل 1929العظػػػيم لسػػػنة 

تػػػأثرت إقتصػػػاديات ىػػػذه الأخػػػتَة ف ،بػػػذلك الػػػدكؿ الأكربيػػػة ك الػػػدكؿ الآسػػػيوية ك ابػليجيػػػة ك حػػػتى  الػػػدكؿ الناميػػػة
التصربوات التي تضمنت أف ابعزائػر مػثلا ىػي  بدنػآل عػن الأزمػة ابؼاليػة العابؼيػة ك كثتَة ىي  ،بأشكاؿ ك أبماط بـتلفة

كػػػوف   مػػن ناحيػػة  مقبولػػة ك ىػػي نوعػػػا مػػا ،لإنعػػدامها علػػى علاقػػات تربطهػػػا بالأسػػواؽ ابؼاليػػة العابؼيػػة 2008لسػػنة 
أنػو بيكػن ابؼنظومة ابؼالية ك النقدية ابعزائرية  تَ مندبؾة بشػكل كبػتَ في النظػاـ ابؼػالي العػابؼي ك لكػن سػرعاف مػا ثبػت 

 للإقتصاد ابعزائرم أف يتأثر بدجريات العا  ابػارجي ك ما يعانيو من أزمات ك لو بشكل  تَ مباشر.
 

  لية :ك من خلاؿ ما سب  ذكره بيكننا طرح الإشكالية التا
 الإشكالية :-1

-1985بعض المتغيرات الإقتصادية للجزائر خلاؿ فترة المالية العالمية على  اتما مدى تأثير الأزم
 ؟ 2018
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 ك بغل ىذه الإشكالية طرحنا بعض التساؤلات الفرعية التالية  :

 الأسئلة الفرعية :-2
  ك كيف أثرت على الإقتصاد العابؼي؟إلى حدكث الأزمات ابؼالية العابؼية ما ىي الأسباب ابؼؤدية   
 ؟ عامة ك للجزائر خاصة ما ىي سبل انتقاؿ عدكل الأزمات ابؼالية 
  ك مػػا طبيعػػة  ك متغػػتَات الإقتصػػاد ابعزائػػرم؟العابؼيػػة الأزمػػات ابؼاليػػة  في ابؼػػدل الطويػػل بػػتُىػػل توجػػد علاقػػة

 العلاقة التي بذمع بينهما؟
  1985للجزائػػػر لتبعػػػات الأزمػػػات ابؼاليػػػة العابؼيػػػة خػػػلاؿ الفػػػتًة مػػػا مػػػدل إسػػػتجابة ابؼتغػػػتَات الإقتصػػػادية-

 ؟2018
 

 ك بغل ىذه الإشكالية قمنا بصيا ة الفرضيات العلمية التالية :

 فرضيات البحث :-3
 بعض ابؼتغتَات الإقتصادية للجزائر علىابؼالية العابؼية  اتيوجد تأثتَ للأزم. 
 بعض ابؼتغتَات الإقتصادية للجزائر. لا يوجد تأثتَ للأزمات ابؼالية العابؼية على 
  ك متغتَات الإقتصاد ابعزائرم.العابؼية إبهاد العلاقة بتُ الأزمات ابؼالية 

 
 التالية : العلمية ك لدراسة ىذه الفرضيات حددنا الأىداؼ

 أىداؼ البحث :-4
  ، آثارىا .....الخ . ،أنواعهاتشخيص  الأزمات ابؼالية من خلاؿ العرض التاربىي بؽا مع توضيح أسبابها 
  تسليط الضوء على أىم قنوات إنتقاؿ الأزمات ابؼالية 
  العابؼيعرض سلسلة أىم الأزمات ابؼالية التي مست الإقتصاد  
 ابؼالية العابؼيةات ئرم بالأزممعرفة درجة تأثر  الإقتصاد ابعزا  
  القياسي برليل تطور بعض متغتَات الإقتصاد ابعزائرم في ظل منعكسات الأزمات ابؼالية مع دراسة الأثر  
  معرفة طبيعة العلاقة ابؼوجودة بتُ متغتَات الدراسة 
  برديد مدل إستجابة بعض ابؼتغتَات الإقتصادية للجزائر للأزمات ابؼالية العابؼية 
 ياسية مع الواقع الإقتصادم ابؼعاش.معرفة مدل تطاب  نتائج النماذج الق 
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 للوصوؿ إلى ىذه الأىداؼ اعتمدنا على الدراسات السابقة التي بؽا صلة كثيقة بدوضوع بحثنا :ك 

 الدراسات السابقة : -5
أطروحػػػة  "الأسػػػباب و الآثػػػار و المعالجػػػات–إيمػػػاف محمػػػود عبػػػد اللطيػػػف " الأزمػػػات الماليػػػة العالميػػػة  -

 بسثلػػػت فيىػػػذه الدراسػػػة بؾموعػػػة مػػػن الأىػػػداؼ  حيػػػث حػػػددت الباحثػػػة مػػػن خػػػلاؿ 2011 2010 دكتػػػوراه
ك انعكاسػػاتها السػػلبية علػػى إقتصػػاديات دكؿ العػػا  بدػػا فيهػػا الػػدكؿ العربيػػة ك برليػػل  برديػػد آثػػار الأزمػػات ابؼاليػػة

موعة مػن النتػائج ك توصلت الباحثة من خلاؿ دراستها إلى بؾ ،رؤية ابؼنظمات الدكلية ك الرؤية الإسلامية للأزمة
   ك تػدىور الإقتصػاد الأمريكػي بسثلت في : ضعف الرقابة على ابؼؤسسات ابؼالية مػن قبػل الدكلػة ك البنػوؾ ابؼركزيػة

مػػن بػػتُ الآثػػار السػػلبية للأزمػػة العابؼيػػة علػػى قطػػاع الصػػادرات السػػلعية بسثػػل في ابلفػػاض الصػػادرات العربيػػة الػػتي  ك 
كػػل ذلػػك كػػاف في ظػػل ،  كانػػت تتجػػو إلى أمريكػػا ك الػػدكؿ الأكربيػػة ك تػػأثر قطػػاع الإسػػتثمارات العربيػػة في ابػػػارج 

ة انػو سػرعاف مػا امتػدت الأزمػة إلى بقيػة إقتصػاديات الباحثػ أضػافتالركود الإقتصادم العابؼي ابؼرافػ  للأزمػة كمػا 
بفػػػػا أفضػػػػى إلى  ، دكؿ العػػػػا  كنتيجػػػػة لػػػػتًابط الأسػػػػواؽ ابؼاليػػػػة  ك انػػػػدماجها في ظػػػػل آليػػػػات العوبؼػػػػة الإقتصػػػػادية

  تداعيات لكن بنسب متفاكتة بتُ الدكؿ
 

دراسة لأزمػة الػرىن العقػاري فػي  -و الأزمات المالية الوقاية و العلاج  نادية العقوف " العولمة الإقتصادية -
حيػػث ىػػدفت  إنفػػردت الدراسػػة بالولايػػات ابؼتحػػدة الأمريكيػػة . 2013-2012 ،أطروحػػة دكتػػوراه،و ـ أ "

الباحثػػة مػػن خػػلاؿ ىػػذه الدراسػػة إلى الكشػػف عػػن العلاقػػة بػػتُ تصػػاعد العوبؼػػة ابؼاليػػة ك تكػػرار ك تػػواتر الأزمػػات 
ابؼاليػػػة ك توسػػػع نطاقهػػػا ككػػػذا معرفػػػة  أىػػػم إجػػػراءات الوقايػػػة ك العػػػلاج   كمػػػا توصػػػلت الباحثػػػة إلى بؾموعػػػة مػػػن 

سػػػتقرار بسثلػػػت في : التحػػػرر ابؼػػػالي ابؼفػػػرط ، ابؼضػػػاربة، النتػػػائج أبنهػػػا : الأسػػػباب الكامنػػػة كراء حػػػالات عػػػدـ الإ
ضعف الرقابة ك  ياب الشفافية ك الإفصػاح عػن ابؼعلومػات أيضػا توصػلت إلى انػو بػالر م مػن كػوف للأزمػة ابؼاليػة 

أف التنبػػػؤ  ةالباحثػػػ تآثػػػار مػػػدمرة إلا أنهػػػا تعتػػػبر نقطػػػة دفػػػع جديػػػدة لظهػػػور فكػػػر إقتصػػػادم جديػػػد ، كمػػػا أكػػػد
ت ابؼاليػػة ليػػة ىػػو أمػػر مستعصػػي ك كسػػبب لػػذلك ىػػو انعػػداـ الشػػفافية ك أرجحػػت أف عػػلاج الأزمػػابالأزمػػات ابؼا

  ىو مرىوف بتدخل الدكلة
 

، 2013-2012 أطروحػػة دكتػػوراه، الناميػػة"ىػػادؼ حيزيػػة " كيفيػػة مواجهػػة الأزمػػات الماليػػة فػػي الػػدوؿ  -
حػددت الباحثػة بؾموعػة مػن الأىػداؼ  مػن خػلاؿ ىػذه الدراسػةف إىتمت الباحثة بدراسة بؾموعػة الػدكؿ الناميػة
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أبنهػػػا : الإسػػػتفادة مػػػن الأخطػػػاء الػػػتي أدت إلى نشػػػوء الأزمػػػات ابؼاليػػػة ك بؿاكلػػػة تفاديهػػػا مسػػػتقبلا أيضػػػا بؿاكلػػػة 
  ك توصػلت بيك الوقوؼ على مدل تػأثر سػعر صػرؼ الػدينار ابعزائػرم بتقلبػات الػدكلار الأمريكػي ك اليػورك الأكر 

ف ابعزائػر قػد تػأثرت بالأزمػة ابؼاليػة ك لػو بصػفة  ػتَ مباشػرة  مػن خػلاؿ جػانبتُ الأكؿ الباحثة إلى نتائج أبنهػا : أ
ك اعتمػاد ابعزائػر  ،ابؼػداخيل مػن العملػة الصػعبة فيمػا بىػص قطػاع المحركقػات ابلفاضىو ابعانب السلبي  بسثل في 

أمػػا ابعانػػب الثػػاني ك الإبهػػابي  ىػػو اف الأزمػػة بسثػػل فرصػػة مهمػػة   الػػبرامج التنمويػػة لإبسػػاـعلػػى احتيػػاطي الصػػرؼ 
كمػػا أكػػدت الباحثػػة علػػى كجػػوب تنويػػع   ،للتموقػػع في الأسػػواؽ ابػارجيػػة في إطػػار الإنتظػػار للإنطػػلاؽ مػػن جديػػد

    ر خطتَسلة العملات الأجنبية بإعتبار أف إبقاء الدكلار كعملة رئيسية في سلة العملات أم
 

، 2014 ، مقػػاؿ،"القطػػاع المػالي و المصػػرفي العربػي قنػػوات تػأثير الأزمػػات الماليػة علػى مزيػود ابػراىيم " -
بست الدراسة علػى الػدكؿ العربيػة بحيػث ىػدؼ الباحػث إلى معرفػة أىػم قنػوات تػأثتَ الأزمػات ابؼاليػة علػى القطػاع 

توصػل الباحػث مػن خػلاؿ ىػذا ابؼقػػاؿ إلى  ابؼصػرفي خاصػة ك القطػاع ابؼػالي عامػة لػدل بؾموعػة مػػن الػدكؿ  كمػا 
يتػأثر  كمػا أف ىػذا الأخػتَالنتائج التالية : الأزمات ابؼالية ىي حصيلة برػديات العوبؼػة ابؼاليػة للقطػاع ابؼػالي العػربي  

بالأزمػػات ابؼاليػػة لكػػن بػػدرجات متفاكتػػة حسػػب درجػػة الإنكشػػاؼ ابؼػػالي علػػى الأسػػواؽ ابؼاليػػة العابؼيػػة فمنهػػا مػػن 
أمػػا الػػدكؿ  ػػتَ ابؼرتبطػػة بالأسػػواؽ  ،راتي ك منهػػا مػػن تضػػرر بشػػكل بؿػػدكد كػػالأردفمػػاكالإقتصػػاد الإتضػػرر بشػػدة  

ابؼاليػة العابؼيػػة كػػابعزائر الػػتي   يتضػػرر قطاعهػا ابؼػػالي ك إبمػػا انعكسػػت آثػػار الأزمػة علػػى إيراداتهػػا مػػن البػػتًكؿ بفعػػل 
السػػػلبية للأزمػػػات ابؼاليػػػة خاصػػػة علػػػى ابلفػػػاض الأسػػػعار   ككضػػػع الباحػػػث بصلػػػة مػػػن التوصػػػيات لتجنػػػب الآثػػػار 

     القطػػاع ابؼػػالي ك ابؼصػػرفي أبنهػػا: الإلتػػزاـ بدعػػايتَ كفػػاءة رأس ابؼػػاؿ ك تطبيػػ  مفهػػوـ ابغوكمػػة في ابؼؤسسػػات ابؼاليػػة
ك ابؼصرفية مع ضركرة بفارسة القطاع ابؼالي لإستًاتيجيات إدارة الأزمػات ابؼاليػة للتنبػؤ بهػذه الأخػتَة ك التقليػل مػن 

 رىا .خسائ

 ،علػى الصػادرات النفطيػة للػدوؿ العربيػة " 2008" انعكاسات الأزمة المالية العالمية لسنة  لبعل فطيمة  -
تهػػدؼ ىػػذه  ك العربيػػة ابؼصػػدرة للػػنفط في الػػدكؿ، عينػػة الدراسػػة بسثلػػت 2017_  2016 ،أطروحػػة دكتػػوراه

مػع تتبػع مراحػل تطورىػا ، كػذا التعػرؼ  2008الدراسة إلى التعػرؼ علػى انعكاسػات الأزمػة ابؼاليػة العابؼيػة لسػنة 
على السوؽ النفطيػة ك الأطػراؼ الفاعلػة فيهػا مػع معرفػة العوامػل ابػارجيػة ابؼػؤثرة علػى الصػادرات النفطيػة العربيػة 

ضػػػركرة كجػػػود دكر الدكلػػػة في   ثػػػة إلى بؾموعػػػة مػػػن النتػػػائج أبنهػػػاانطلاقػػػا مػػػن الأزمػػػات ابؼاليػػػة   ك توصػػػلت الباح
كمػػا أكػدت علػػى أف  تبػتٍ نظػاـ مػػالي إقتصػادم إسػػلامي ،ابغيػاة الإقتصػادية مػػن خػلاؿ القيػػاـ بعمليػات الرقابػة 
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من شأنو أف بهنب العديد من الأزمػات ابؼاليػة ، أيضػا أف الصػادرات النفطيػة العربيػة تػأثرت بدرجػة كبػتَة بأسػعار 
مػػػػن الصػػػػادرات  %60ك الػػػػتي تضػػػػم فػػػػتًة الأزمػػػػة ابؼاليػػػػة العابؼيػػػػة حيػػػػث  2014-2006الػػػػنفط خػػػػلاؿ الفػػػػتًة 

 .تنتج عن تغتَات في الأسعار النفطية العربية
 

سليم مجلخ،"تطور معدلات البطالة في الجزائر في ظل تفعيل سياسات التشغيل و تبعػات الأزمػة الماليػة  -
أثػػرت علػػى برقيػػ  الأىػػداؼ ابؼرجػػوة  2008إف بػػركز الازمػػة ابؼاليػػة العابؼيػػة لسػػنة  ،2016و العالميػػة"، مقػػاؿ، 

مػػػن خػػػلاؿ بزفػػػيض معػػػدلات البطالػػػة، ك عليػػػو جػػػاءت ىػػػذه الورقػػػة البحثيػػػة لتحػػػدد مػػػدل تػػػأثر عػػػا  الشػػػغل في 
تػأثرت بػإفرازات ابعزائر بإفرازات الأزمػة ابؼاليػة ك الإقتصػادية العابؼيػة، ك جػاءت النتػائج علػى أف معػدلات البطالػة 

    الأزمػػة ابؼاليػػة العابؼيػػة إذ   تصػػل إلى تلػػك ابؼعػػدلات ابؼسػػطرة ك ابؼػػراد برقيقهػػا مػػن خػػلاؿ ابؼخططػػات التنمويػػة،
ك عليػػو يوصػػي الباحػػث بضػػركرة تنويػػع مصػػادر الػػدخل للحيلولػػة دكف التػػأثر بتقلبػػات أسػػعار البػػتًكؿ مػػع إجػػراء 

   لإستثمار في ابعزائرابؼزيد من الإصلاحات على قطاع التشغيل ك ا
 

سليم مجلخ،"إنحراؼ الإيرادات العامة في الجزائر في ظل إفرازات الأزمة المالية و الإقتصػادية العالميػة  -
تهػػػدؼ ىػػػذه الدراسػػػة إلى معرفػػػة أثػػػر الأزمػػػة ابؼاليػػػة العابؼيػػػة لسػػػنة  ،2017و إنهيػػػار أسػػػعار البتػػػروؿ"، مقػػػاؿ، 

ابعزائػػر كغتَىػػا مػػن دكؿ العػػا  تػػأثرت بهػػذه الأزمػػة ك خاصػػة مػػن علػػى الإقتصػػاد ابعزائػػرم، إذ بينػػت أف  2008
جانب الإيرادات العامة، مع توضيح مدل إبكراؼ الإيرادات ابؼقدرة عن الإيرادات المحصلة، ك عليػو توصػي ىػذه 
الدراسػػة بالإعتمػػاد علػػى سياسػػة تنويػػع مصػػادر الإيػػرادات العامػػة ك دعػػم الإسػػتثمار المحلػػي ك جػػذب الإسػػتثمار 

 نبي ابؼباشر الأج
 

، مػن خػلاؿ ىػذه الورقػة البحثيػة 2018حناف العمراوي،"الإقتصاد الجزائػري: الأزمػة و المخػرج"، مقػاؿ ،  -
تم بؿاكلػػة رصػػد مظػػاىر الأزمػػة ابؼاليػػة ك الإقتصػػادية في ابعزائػػر مػػع تقػػديم مقتًحػػات للخػػركج منهػػا، كمػػا توصػػلت 

          كػػػػػاف لػػػػػو نتػػػػػائج كخيمػػػػػة علػػػػػى النػػػػػاحيتتُ الإقتصػػػػػادية الدراسػػػػػة أف تبعيػػػػػة الإقتصػػػػػاد ابعزائػػػػػرم لقطػػػػػاع المحركقػػػػػات  
ك الإجتماعيػػة للجزائػػر، ك مػػن ىنػػا كجػػب عليهػػا القيػػاـ بإصػػلاحات ىيكليػػة لػػدعم ك تنويػػع النشػػاط الإقتصػػادم 

 لتعزيز الصادرات، ك إعطاء أبنية للقطاع الزراعي مع الإىتماـ بالسياحة ك برستُ مناخها 
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 ة الأجنبية:الدراسات السابقة باللغ-6
تناكلت العديد من الدراسػات الأجنبيػة موضػوع الأزمػات ابؼاليػة ك مػدل تأثتَىػا علػى الإقتصػاد المحلػي ك العػابؼي      

 بنها فيما يلي:من خلاؿ بـتلف ابؼتغتَات الإقتصادية، ك عليو سيتم عرض أ
 
  Robert. J. Barooدراسة -

"Economic Growth in East Asia befor and after the financial crisis" 
دكلػة  صػناعية ك ناشػئة،  67قاـ بارك بدراسة تأثتَ الأزمات ابؼصرفية على النمو الإقتصادم لػ ، 2001مقاؿ سنة 

مػػػػػن خػػػػػلاؿ بؾموعػػػػػة مػػػػػن  ابؼتغػػػػػتَات الإقتصػػػػػادية) النمػػػػػو الإقتصػػػػػادم، الإنفػػػػػاؽ  2000-1960خػػػػػلاؿ الفػػػػػتًة 
التجػػػارم(،ك توصػػػل الباحػػػث إلى أف النمػػػو الإقتصػػػادم في شػػػرؽ آسػػػيا ابغكػػػومي، الإسػػػتثمار، التضػػػخم، الإنفتػػػاح 

إرتبط بشكل كثي  بالأزمة ابؼالية الآسيوية، حيث شهد تراجعا كبتَا، كما عرفت معدلات الإسػتثمار إبلفاضػا حػادا 
ودة ك منو إتضح أف للأزمة تأثتَ سلبي طويل الأجل، ك قد عػزز ىػذا الإسػتنتاج أسػعار الأسػهم قػد عجػزت علػى العػ

إلى قيمتهػػا الػػتي عرفتهػػا قبػػل حػػدكث الأزمػػة، كمػػا أظهػػرت النتػػائج أف الأزمػػة ابؼصػػرفية أدت إلى إبلفػػاض معػػدؿ بمػػو 
كمػػا أدت أزمػػة   %0.9سػػنويا ك معػػدؿ الإسػػتثمار بنسػػبة  %0.6نصػػيب الفػػرد مػػن النػػاتج المحلػػي الإبصػػالي بنسػػبة 

 في الإستثمار. %0.4في بمو الناتج المحلي الإبصالي ك  %1.3العملة  إلى خسارة 
 

  Mohamed Abduh. Mohd Azmi Omar and Jarita Duasa_ دراسة كل من 
“The impact of crisis and macroeconomic variables towards Islamic 

banking deposits” 
 ك تهػدؼ إلى برليػػل 2010-2000، جػاءت ىػذه الدراسػػة علػى البنػػوؾ ابؼاليزيػة خػلاؿ الفػػتًة 2011 سػػنة مقػاؿ

التػػػأثتَات الديناميكيػػػة لكػػػل مػػػن التضػػػخم ك الأزمػػػة ابؼاليػػػة إبذػػػاه تقلػػػب إبصػػػالي الودائػػػع في البنػػػوؾ الإسػػػلامية ابؼاليزيػػػة 
معتمػػدين في ذلػػك علػػى بيانػػات شػػهرية ك تم الإسػػتعانة بنمػػوذج تصػػحيح ابػطػػأ ابؼتجػػو ك أظهػػرت نتػػائج الدراسػػة أف 

مية علػػى عكػػس الأزمػػة ابؼاليػػة الػػتي كػػاف بؽػػا تػػأثتَ إبهػػابي علػػى للتضػػخم تػػأثتَ سػػلبي علػػى إبصػػالي كدائػػع البنػػوؾ الإسػػلا
 إبصالي الودائع للبنوؾ الإسلامية.
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 Dea k Artikasih ; and syalinda citra  Arisyi f.ras;Tamarind P,k Indr;_ دراسة
"Global Financial crises and economic Growth" 

 2008ك1997الدراسػة  معرفػػة تػػأثتَ الأزمػػات ابؼاليػػة لسػػنة حػاكؿ الباحثػػاف مػػن خػػلاؿ ىػػذه ، 2012مقػػاؿ سػػنة 
، ك خلصػت الدراسػة أف كػلا الأزمتػتُ كػاف بؽمػا تػػأثتَ  2010-1990علػى إقتصػاديات شػرؽ آسػيا خػلاؿ الفػتًة 
لػك ، كذلػك أف ت1997كاف أكثر بؿدكدية عن سػابقتو لسػنة   2008على إقتصاديات شرؽ آسيا لكن تأثتَ أزمة 

زمة الأكلى ك قامت بتعزيز الأسس الإقتصادية ما بظػح بؽػا بػأف تكػوف أكثػر مركنػة درسا من الأالإقتصاديات تعلمت 
 .2008مع الأزمة ابؼالية العابؼية لسنة 

 
  Thouraya B. Dammak, Kamel Helaliدراسة-

The Repercussions of the 2008 financial crisis on the labour market in 
Tunisia 

، حاكؿ الباحثتُ من خلاؿ ىذه الدراسة معرفة إنعكاسات الأزمة ابؼالية العابؼية لسنة 2013سنة مقاؿ    
على الإقتصاد التونسي عامة ك سوؽ العمل خاصة، حيث إبكصرت ىذه الدراسة على بيانات سنوية  2008
ة بسثلت معتمدا على متغتَات متعدد ARDLك تم تقدير ىذا الأثر بإستخداـ بموذج  2010 -1970للفتًة 

 ابؼباشر، معدؿ البطالة، سعر بيفي معدؿ نصيب الفرد من الناتج المحلي الأجنبي  الصادرات، الإستثمار الأجن
الصرؼ الفعلي ابغقيقي مع إدراج متغتَ كبني للأزمة ابؼالية  ك من خلاؿ التقدير القياسي تم الوصوؿ إلى نتيجة 

العابؼية شهدت إبلفاضا في حجم الصادرات ك الإستثمارات ما مفادىا أف السنوات التي تلت الأزمة ابؼالية 
إنعكس بالسلب على النمو الإقتصادم بفا يؤدم بدكره إلى تأثتَات سلبية على سوؽ العمل ك منو إرتفعت 

 معدلات البطالة.
 
 : Younes bouyelbèneو   majdi ksantini دراسة كل من-

“Impact of finncial crises on growth and investmsnt an analysis of panel 
data” 

إذ يهػػدؼ الباحثػػاف  2009ك  1998دكلػػة خػػلاؿ الفػػتًة  25تقػػوـ ىػػذه الدراسػػة علػػى ، 2014مقػػاؿ، سػػنة     
إلى إبراز تأثتَ الأزمات ابؼالية على بمو الناتج المحلػي الإبصػالي ك علػى الإسػتثمار، ك تم برديػد ىػذا الأثػر بإتبػاع بمػوذج 

سػلبي علػى النمػو الإقتصػادم لػذلك  العزكـ ابؼعممة، ك توصلت الدراسة إلى أف كجود أم ازمة بأم بلػد مػا بؽػا تػأثتَ
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ف سػتثمار، كبينػت الدراسػة أيضػا إلى أالبلد، ك أف ىنالك علاقة سلبية بتُ الأزمات ابؼالية ك النمو الإقتصػادم ك الإ
 عم  ك طوؿ الأزمة بىتلفاف بحسب طبيعة الأزمة ك البلد.

 
  TMondher kouki; Rym Belhadj; Mounia Chikhaouiدراسة_ 

Impact of financial crisis on GDP growth tae case of developed and 
Emerging countries 

-1980دكلػػػػة ناشػػػئة ك متقدمػػػػة ك ذلػػػػك خػػػػلاؿ الفػػػػتًة  28تقػػػوـ ىػػػػذه الدراسػػػػة علػػػػى  ، 2017سػػػػنة  مقػػػػاؿ   
         ك جػػػاء ابؽػػػدؼ مػػػن ىػػػذه الورقػػػة البحثيػػػة قيػػػاس مػػػدل تػػػأثتَ كػػػل مػػػن الأزمػػػات ابؼصػػػرفية ك أزمػػػات العملػػػة 2011

ك الازمات ابؼزدكجة على النمو الإقتصادم للدكؿ بؿل الدراسة، ك تم الإعتماد على متغػتَات مهمػة بسثػل في نصػيب 
الفػػرد مػػن النػػاتج المحلػػي الإبصػػالي، معػػدؿ بمػػو السػػكاف، معػػدؿ الإنفتػػاح التجػػارم، الإنفػػاؽ ابغكػػومي، التضػػخم مػػع 

أبرىػػا أف للأزمػػات ابؼاليػػة أثػػر بليػػ  اسػػة إلى بصلػػة مػػن النتػػائج إدراج متغػػتَ صػػورم للأزمػػة ابؼاليػػة ك خلصػػت ىػػذه الدر 
علػى النمػػو الإقتصػػادم إذ أف الأزمػػات ابؼصػػرفية كانػػت أكثػػر تكلفػػة ك عمقػػا عػػن أزمػػات العملػػة ك ذلػػك علػػى النمػػو 
الإقتصػػػادم ك الإسػػػتثمار، أمػػػا فيمػػػا بىػػػص الازمػػػات ابؼزدكجػػػة فدرجػػػة التػػػأثتَ كانػػػت أقػػػل حػػػدة ك خطػػػورة، ك بينػػػت 

 اسة أف تطور النظاـ ابؼالي من شأنو التقليل ك بشكل كبتَ من شدة الأزمات النقدية ك ابؼصرفية. الدر 
 

 ما بييز دراستنا عن الدراسات السابقة:
  بإستخداـ بيانات سنوية  2018-1985تطب  دراستنا على الإقتصاد ابعزائرم خلاؿ الفتًة 
 ة علػى الإقتصػاد ابعزائػرم ك الػذم يعتػبر مػن الإقتصػاديات في ىذه الدراسة حاكلنا دراسة تبعػات الأزمػات ابؼاليػ

ابؼنخفضػػة ك الضػػعيفة الإنفتػػاح علػػى العػػا  ابػػػارجي، ك مػػن ىنػػا سػػنحاكؿ توضػػيح أف الأزمػػات ابؼاليػػة تشػػمل 
 لشبو ابؼنغل  على العا  ابػارجي بصيع الإقتصاديات بدا في ذلك الإقتصاديات ا

  خػػلاؿ ابؼتغػػتَ الصػػورم ك ىػػذا مػػن خػػلاؿ أف عػػدد بؿػػدكد مػػن الدراسػػات إعتمػػدنا علػػى تربصػػة متغػػتَ الأزمػػة مػػن
التي تبنت الإقتصاد ابعزائرم قامت بتًبصة الأزمة بدتغتَ كبني، إذ تم الإعتماد خلاؿ معظػم الدراسػات  بػالتعبتَ 

يػػتم عػػن الأزمػػة ابؼاليػػة بتقلبػػات أسػػعار البػػتًكؿ علػػى عكػػس دراسػػتنا، ك مػػن ىنػػا كانػػت نتائجنػػا أكثػػر دقػػة ك   
ابعزائػر علػى  ػرار  حصر مدلوؿ الأزمة على تقلبات أسػعار البػتًكؿ بػل تم فػتح الػاؿ لتوضػيح سػبل إنتقابؽػا إلى

 ابعانب النفطي 
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  سػػػتحاكؿ دراسػػػتنا تقػػػديم إثػػػراء للموضػػػوع مػػػن ابعانػػػب الكمػػػي بإسػػػتخداـ أسػػػاليب قياسػػػية متمثلػػػة في إختبػػػار
 ،ابؼشػػػػتًؾ، بمػػػػوذج تصػػػػحيح ابػطػػػػأ ابؼتعػػػػدد، إختبػػػػار السػػػػببيةالإسػػػػتقرارية للسلاسػػػػل الزمنيػػػػة، اختبػػػػار التكامػػػػل 

 ف عن ابؼشاكل القياسية، دكاؿ الإستجابة الدفعية ك برليل التباين.إختبارات الكش
 

 تبعنا ابؼناىج العلمية التالية :إالأىداؼ  تلكك للوصوؿ إلى 

 المناىج العلمية المتبعة :-7
نظػػػػرا لإحتػػػػواء الدراسػػػػة علػػػػى العديػػػػد مػػػػن الأحػػػػداث الإقتصػػػػادية ابؼاضػػػػية  تم  المػػػػنهج التػػػػاريخي : 7-1

 ابؼتتاليػة الأزمػات ابؼاليػةتػاربىي لأىػم عرض الإعتماد على ىذا ابؼنهج في إعادة بناء ىذه الوقائع من خلاؿ 
  عابرة .ي خلاؿ السنوات الالتي شهدىا الإقتصاد العابؼ

ظريػػة ك عػػرض ابعوانػػب النىيم ابؼرتبطػػة بالأزمػػات ابؼاليػػة للتعريػػف بدختلػػف ابؼفػػا  المػػنهج الوصػػفي : 7-2
بؾػػػلات ة ك مػػػا تضػػػمنتو في ىػػػذا الصػػػدد مػػػن كتػػػب ك علػػػى مراجعػػػة الأدبيػػػات الإقتصػػػادي ذلػػػك بنػػػاء   بؽػػػا،

  .ك تقارير ربظية     العلمية
بالإقتصػػػػاد ابعزائػػػػرم ك مفػػػػرزات لتحليػػػػل ابؼعطيػػػػات ك الإحصػػػػائيات ابؼرتبطػػػػة   المػػػػنهج التحليلػػػػي :7-3

 الأزمات ابؼالية. 
في نهايػػػة البحػػػث حاكلنػػػا برديػػػد أثػػػر الأزمػػػات ابؼاليػػػة العابؼيػػػة علػػػى الإقتصػػػاد  مػػػنهج دراسػػػة الحالػػػة:7-4

مػػنهج دراسػػة  ك الوصػػوؿ إلى نتػػائج تتطػػاب  مػػع بـرجػػات النظريػػة الإقتصػػادية مػػن خػػلاؿ الإعتمػػاد ابعزائػػرم 
 حليػػػػػػػػل القياسػػػػػػػػػي ك طػػػػػػػػرؽ الإختبػػػػػػػػار ك التقػػػػػػػػدير  ك بالإسػػػػػػػػتعانة ببرنػػػػػػػػػامج أسػػػػػػػػاليب الت ابغالػػػػػػػػة ك إتبػػػػػػػػاع

10Eviews . 
 

 : على النحو التالي فصوؿأربعة ك لدراسة ىذا ابؼوضوع قسمنا البحث إلى 
 تقسيمات البحث :-8

من خػلاؿ التعريػف بداىيػة الأزمػات  ك أبعادىا ك ذلك لأزمات ابؼاليةمفهوـ افي ىذا الفصل  تناكلناالفصل الأوؿ : 
مػػا سػػوؼ بكػػاكؿ رصػػد نظػػرة الفكػػر الإقتصػػادم ك ك أىػػم دلالات كقوعهػػا ،  ليػػة ك تبيػػاف خصائصػػها ك أنواعهػػاابؼا

إلى العلاقػػة الإنتقاليػػة بػػتُ الأزمػػات ابؼاليػػة ك الأزمػػات الإقتصػػادية، لنبػػتُ في الأخػػتَ أىػػم  للأزمػػات ابؼاليػػة مػػع الإشػػارة
 أنواع الأزمات ابؼالية.
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ىػػػػم الأزمػػػػات ابؼاليػػػػة الػػػػتي مسػػػػت النظػػػػاـ عػػػػرض تػػػػاربىي لأ ابؼػػػػركر علػػػػى حاكلنػػػػا في ىػػػػذا الفصػػػػل الفصػػػػل الثػػػػاني :
مػع تفصػيل أىػم مسػبباتها ك دكافعهػا الواحػد ك العشػركف  بأزمػات القػرفالإقتصادم بداية من القرف العشرين ك مػركرا 

 توضيح جل الإجراءات ابؼتبعة للحيلولة من منعكساتها. كك النتائج ابؼتًتبة عنها 
الفػػػتًة الإقتصػػػاد ابعزائػػػرم خػػػلاؿ متغػػػتَات بعض برليليػػػة لػػػبدراسػػػة قمنػػػا مػػػن خػػػلاؿ ىػػػذا الفصػػػل الفصػػػل الثالػػػث : 

، مػػػع ابؼػػػركر بػػػأىم الإصػػػلاحات الإقتصػػػادية الػػػتي باشػػػرتها في ظػػػل تبعػػػات الأزمػػػات ابؼاليػػػة العابؼيػػػة 1980-2018
 لإندماج في الإقتصاد العابؼي.ة، ك توضيح مدل بؿاكلة ابعزائر اابعزائر ك البرامج التنموية ابؼنتهجة خلاؿ ىذه الفتً 

علػػػى الإقتصػػػاد ابعزائػػػرم ك ذلػػػك مػػػن  العابؼيػػػة بنمذجػػػة أثػػػر الأزمػػػات ابؼاليػػػة قمنػػػاىػػػذا الفصػػػل  في  الفصػػػل الرابػػػع :  
   .للأزمات ابؼالية العابؼية الإقتصادية ابؼتغتَات بعضدل إستجابة بؼدراسة قياسية  خلاؿ كضع
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 د :يتمه

إذ أخػذ ىػذا ابؼوضػوع نصػيب كبػتَا  ،الإقتصػاديتُ بؼنظػريني موضوع الأزمػات ابؼاليػة إىتمػاـ العديػد مػن احض       
           نػػػػزم يالكلاسػػػيكي ك ابؼاركسػػػػي ككصػػػولا إلى الفكػػػػر الك تنظتَفي الفكػػػر الإقتصػػػػادم بدايػػػة بػػػػالفكر القػػػديم مػػػػركرا بػػػػال

فالأزمػػػات ابؼاليػػػة تعتػػػبر نقطػػػة برػػػوؿ مهمػػػة بػػػتُ الإنتعػػػاش ك الركػػػود إذ  تعػػػد مػػػن أىػػػم ميػػػزات النظػػػاـ    ك ابغػػػديث
 الي. الإقتصادم الرأبظ

      صػدمة ماليػة كث مػن حػد نػو يكػاد لا بىلػو أم عقػد علػى مػر التػاريخأفي سياؽ بمطيػة الأزمػات بيكػن القػوؿ ك        
أحػػد أىػػم ضػػمن  charles Kindelberger شػػارلس ة علػػى الأقػػل ك ىػػو مػػا أشػػار إليػػو كينػػدلبر ردكاحػػ

إذ  ك بالر م من التطور "  Manias panic and crashes A History of financial crisis" مؤلفاتو
الكبتَ الذم يشهده ىذا النظاـ إلا أنو لا يزاؿ عاجزا عن التنبؤ بشكل دقيػ   بالأزمػات ابؼاليػة ك كػدليل علػى ذلػك 
سلسػػلة الأزمػػات ابؼتكػػررة الػػتي شػػهدىا القػػرف العشػػرين ك لا يػػزاؿ يشػػهدىا يشػػهدنا القػػرف الواحػػد ك العشػػرين بحيػػث 

 الية عدة أشكاؿ لكن يبقى أثارىا الرئيسي زعزعة الإستقرار الإقتصادم. أخذت ىذه الأزمات ابؼ

من خلاؿ متن ىذا الفصل سنحاكؿ تناكؿ التأصيل النظرم للأزمات ابؼالية مػع توضػيح مفادىػا لػدل ابؼػدارس       
لى الأنػواع الػتي تعكػس الإقتصادية معرجتُ على العلاقة التبادلية التي تربطها بالصيغة الإقتصػادية، ك مػن ثم التطػرؽ إ

 الأزمات ابؼالية، ك ذلك من خلاؿ ابؼبحثتُ التاليتُ: 

 الأزمات المالية و مفادىا في الفكر الإقتصادي المبحث الأوؿ :. 
 ثاني : أنواع الأزمات الماليةالمبحث ال. 
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 الأزمات المالية و مفادىا في الفكر الإقتصادي.المبحث الأوؿ: 
ابؼاليػػػة ك الإقتصػػػادية السػػػمة الرئيسػػػية ك البػػػارزة للنظػػػاـ الرأبظػػػالي إذ أخػػػذت ىػػػذه الأخػػػتَة صػػػفة تعتػػػبر الأزمػػػات     

الدكرية، بدعتٌ أف كقوع أم أزمة ما سواء كانت إقتصادية أك مالية يوحي بنشوب أزمػة ثانيػة علػى ابؼػدل ابؼتوسػط أك 
افعػػة بغػػدكث مثػػل ىػػذه الأزمػػات، كمػػا ك علػػى ىػػذا الأسػػاس جائػػت ابؼػػدارس الفكريػػة لتحليػػل الأسػػباب الد البعيػػد،

و في معرفػة يػة ك الصػيغة الإقتصػادية، كمػا بحثػعالج العديد من الإقتصاديتُ العلاقة التبادلية للأزمات من الصػيغة ابؼال
 أىم مراحل الأزمات ابؼالية ك ابؼؤشرات ابؼنبهة بؽا، ك ىذا ما سنحاكؿ رصده من خلاؿ ىذا ابؼبحث.

 
 في الفكر الإقتصادي المالية المطلب الأوؿ: الأزمات

بؼنظػػػرين بؾموعػػػة مبػػػادئ للعديػػػد مػػػن ابؼفكػػػرين ك اكمػػا ىػػػو متعػػػارؼ عليػػػو أف النظػػػاـ الرأبظػػػالي كػػػاف يقػػوـ علػػػى      
كاد ليتبعػو في ذلػك عػدد مػن الػر الإقتصاديتُ، ك على رأسهم ك أكبؽم آدـ بظيث الذم كاف رائد النظرية الكلاسػيكية 

في ذلػػك   ػػتَىم مػػن ابؼفكػػرين  ثم جائػػت الليبتَاليػػة ابعديػػدة ليليهػػا سػػام، إلى دافيػػد ريكػػاردك، جػػوف باتيسػػت أبنهػػم
يػو في ذلػك التحليػل بصيػع ابؼبػادئ ابؼطركحػة سػابقا، لكػن   بىلػو برليلػو مػن الثغػرات ليل التحليل الكينزم الذم نفػى

 ي ابغديث لتفستَ الأزمات ابؼالية.النقدم ك ابؼاركس
 الأوؿ: الأزمات في الفكر الكلاسيكي و الماركسي. الفرع

 كسي للأزمات ابؼالية على النحو التالي:بتُ الفكر الكلاسيكي ك الفكر ابؼار في ىذا ابعزء سنحاكؿ التفصيل 
 .المالية زماتأولا: التفسير الكلاسيكي للأ

 :1تقوـ النظرية الرأبظالية على مبدأين أساسيتُ ك بنا
 الإقتصػػػادية علػػػى قػػػول طبيعيػػػة معينػػػة ك مػػػن ىػػػذا ابؼنطلػػػ  كجػػػب البحػػػث في إستكشػػػاؼ  تقػػػوـ سػػػتَكرة ابغيػػػاة

 أسسها ك قوانينها العامة ك التي تعد ابؼفسر الأىم للظواىر ك الأحداث الإقتصادية 
 ا تم ذلػػػك في جػػػو مػػػريحذىػػػذه القػػػوانتُ تضػػػمن بشػػػكل ربظػػػي الأمػػػاف ك الراحػػػة لأفػػػراد التمػػػع خصوصػػػا مػػػا إ        

 بغرية الرأبظالية ك برت ظل ا
مػػن ىػػذا الأسػػاس بقػػد أف الفكػػر الإقتصػػادم الرأبظػػالي يقػػوـ علػػى الأفكػػار الػػتي قػػدمتها ابؼدرسػػة الكلاسػػيكية       

للإقتصاد، ك التي بسثل الأمور الإقتصادية بالظواىر الطبيعية المحكومة بقوانتُ كونية، إذ بهب إكتشػاؼ ىػذه القػوانتُ 
ملهػا مػػع إنعػداـ أم تػدخل يعيقهػا، فالعمػل الػػذاتي بيثلػو العمػل الفػردم ك ىػو إمتػػداد ك التػأقلم معهػا برػت تلقائيػة ع

                                                           
ابؼلتقى العلمي حوؿ الأزمة ابؼالية ك الإقتصادية الدكلية ك ابغوكمة العابؼية،  ،"المراجعات الفكرية للنظريات الإقتصادية الرأسمالية في ظل الأزمات الإقتصادية"،مساىل ساسية  1

 .04، ص2009أكتوبر  21-20جامعة فرحات عباس سطيف، يوـ 
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للحرية الفرديػة الكفيلػة بتحقيػ  أحسػن النتػائج  ك عليػو مػن خػلاؿ خدمػة الفػرد بؼصػلحتو ابػاصػة سػوؼ بهػد نفسػو 
 أعماؿ بظيث. يدفع بخدمة ابؼصلحة العامة للمجتمع إلى الأماـ  ك يدعم ابؼدرسة الكلاسيكية شعارىا ىذا

سػػاد الإعتقػػاد أف الإقتصػػاد يكػػوف في حالػػة تػػوازف تلقائيػػة، ك أم خلػػل بهػػذا التػػوازف فػػإف أحػػد قػػول ىػػذا النظػػاـ      
الإقتصػػػػػادم سػػػػػتعيده إلى حالػػػػػة الإسػػػػػتقرار، ك لا توجػػػػػد ضػػػػػمن النظػػػػػاـ الإقتصػػػػػادم أم قػػػػػول توقعػػػػػو في التقلبػػػػػات 

 الإقتصادية دكف ابغيلولة منها تلقائيا.
 مكانية حدوث أزمات فرط الإنتاج.ساي للمنافذ و إنعداـ إقانوف  -أ

  "العرض بىل  الطلب ابػاص بو" 
  "كل عرض بىل  الطلب ابؼراف  لو " 
 ."كلما كاف ابؼنتجوف كثتَكف ك ابؼنتجات عديدة، كلما كانت ابؼنافذ سهلة ك متعددة ك متسعة" 
يعتمػػد ىػػذا الإسػػتهلاؾ علػػى الػػدخل  ، كيعتػػبر سػػام أف ابؽػػدؼ النهػػائي لكػػل نشػػاط إقتصػػادم ىػػو الإسػػتهلاؾ    

       النػػػاتج عػػػن الإنتػػػاج، ك عليػػػو فكػػػل مػػػا ينػػػتج يطلػػػب ك منػػػو لا بيكػػػن أف يقػػػع الإقتصػػػاد الكلػػػي في فػػػائض للإنتػػػاج 
اليػػػػػة  ك يوضػػػػػح الكلاسػػػػػيكيوف أف أك نقػػػػػص في الطلػػػػػب  الػػػػػذم يػػػػػؤدم إلى حػػػػػدكث الإخػػػػػتلالات ك الأزمػػػػػات ابؼ

الإخػػػػتلالات ابؼصػػػػاحبة للتػػػػوازف الإقتصػػػػادم بػػػػتُ عػػػػرض ابؼنتجػػػػات ك الطلػػػػب عليهػػػػا  سػػػػرعاف مػػػػا تصػػػػححها آليػػػػة 
 .2الأسعار

 ريكاردو و حدوث الأزمات.-ب
 ،ة السػاكنة لإقتصػاد تسػوده ابؼنافسػة التامػةين لآدـ سيمث حيػث آمػن بفكػرة ابغالػكاف ريكتَدك من أىم ابؼؤيد      

أم أنػو يؤيػد قػانوف ك مبػدأ سػام للمنافػذ بدعػتٌ إنعػػداـ الإخػتلالات الإقتصػادية برػت كجػود منافسػة تامػة يػػؤدم إلى 
حدكث تشغيل كامل ك توازف إقتصادم  ك ىنا بقد أف ريكاردك أيػد عػدـ حػدكث الأزمػات في حالػة كجػود منافسػة 

 اج.تامة بالإقتصاد أم   ينفي حدكث الأزمات من خلاؿ فائض الإنت
 
 
 
 
 

                                                           
 .80، دار العلوـ للنشر ك التوزيع، عنابة ابعزائر، دكف سنة نشر، ص،"الإقتصاد الكلي نظريات نماذج و تمارين محلولة"بريبش السعيد  2
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 : طرح ساي لقانوف المنافذ01-01الشكل رقم

 
خميس خليل،"الأزمات الإقتصادية و المالية و آثارىا على مسارات التنمية"،المجلة  المصدر:

 .125ص،2016، ديسمبر 05الجزائرية للتنمية الإقتصادية، العدد
 
 مالتوس و سيسموندي و أولى الإشارات للأزمات. -جػ
   الأزمات:مالتوس و حدوث -1

في النظريػػػة الإقتصػػػادية الإبقليزيػػػة ك لأكؿ مػػػرة تم الإبيػػػاف بإمكانيػػػة حػػػدكث أزمػػػات ترتكػػػز علػػػى أسػػػباب تعػػػود       
بؼبػػادئ النظػػاـ الرأبظػػالي السػػائد آنػػذاؾ  حيػػث يػػرل مػػالتوس أف الػػدخل لا ينفػػ  كلػػو، ك أف الطلػػب علػػى ابؼنتجػػات 

قػع الإقتصػاد في فػرط الإنتػاج العػاـ ك منػو حػدكث بيكن أف يكوف  ػتَ مػوازم للعػرض عليهػا، ك أنػو كنتيجػة لػذلك ي
الركػػود الإقتصػػادم، لكػػن ىػػذا الطػػرح   يقبػػل كػػوف ريكػػاردك دافػػع عػػن قػػانوف سػػام أف الػػدخل ابغاصػػل مػػن العمليػػة 

 .  3الإنتاجية بىل  الطلب ابؼوازم لو
 سيسموندي و حدوث الأزمات:-2

للأزمػػات، ك يفسػػر حػػدكث ىػػذه الأزمػػات إنطلاقػػا مػػن يعتػػبر نقػػص الإسػػتهلاؾ ك قصػػوره ابؼسػػبب الأساسػػي       
التناقض بتُ ابؼيوؿ إلى التوسع في حجم الإنتاج ك التًاجع في حجم الإستهلاؾ ك ىنػا تبػدأ الأزمػة ك كأنهػا إنعكػاس 

 .4لفائض من الإنتاج في حتُ أف نقص القرة الشرائية للعماؿ بووؿ دكف إمكانيتهم من إقتناء ابؼنتجات
 

                                                           
 .94، ص1978،اللس الوطتٍ للثقافة ك الفنوف ك الآداب، الكويت، ،"تاريخ الفكر الإقتصادي الماضي صورة الحاضر"كينيث جالبريت  جوف 3
               ظريػػات الػػدورات الإقتصػػادية الحديثػػة و صػػراع السياسػػات الإقتصػػادية دراسػػة نظريػػة تحليليػػة لتطػػور نظريػػات الػػدورات الإقتصػػادية دبضػػاف بػػواعلي بظػػتَ، البشػػتَ عبػػد الكػػريم،"ف 4

 .08، ص16،2017،بؾلة إقتصاديات شماؿ إفريقيا، شلف، العدد و سياساتها"
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 ر الماركسي للأزمات.ثانيا: التفسي
 يفسػػػربحيػػػث  الرأبظػػػالي الإنتػػػاج في تنػػػاقض كجػػػود الأزمػػػة حػػػدكث في الػػػرئيس السػػػبب أف النظريػػػة ىػػػذه أكػػػدت      
 للإنتػػػػاج الاجتمػػػػاعي الطػػػػابع بػػػػتُ التنػػػػاقض أم ، الاقتصػػػػاد في الرئيسػػػػة بالتناقضػػػػات الاقتصػػػػادية الأزمػػػػات مػػػػاركس
 الاقتصػػاد في كالاسػػتهلاؾ الإنتػػاج بػػتُ تنػػاقض كجػػود ابؼاركسػػية النظريػػة تنػػف   ك   الإنتػػاج لوسػػائل الرأبظاليػػة كابؼلكيػػة
 .5العامل الأساسي للأزمات ىو الإفراط بالإنتاج أف ابؼاركسية النظرية كترل الرأبظالي،

 :6كما يفسر ماركس إمكانية حدكث الأزمات كالتالي
 ل فػػائض القيمػػة بدعػػتٌ تشػػكل ربػػح داخػػل مػػن خػػلاؿ الفػػارؽ الزمػػاني بػػتُ عمليػػة البيػػع ك عمليػػة الإنتػػاج يتشػػك

 السوؽ ك بسلكو، لأف ابؼنتج لا ينتج ليستهلك بل ليباع ك بوق  أرباح 
  تدىور قيمة النقود مع الزمن من خلاؿ الفارؽ الزمتٍ بتُ عملية بداية الإنتاج ك نهايتها 
  الػػػذم يتمثػػػل في سػػػعرعػػػدـ توافػػػ  ابؼخططػػػات الفرديػػػة للإنتػػػاج مػػػع الوضػػػع الإجتمػػػاعي ابؼوجػػػود في السػػػوؽ ك 

 ت من السلع حسب ىذه الأسعار.السوؽ ك حجم ابؼبيعات ك ابؼشتًيا
 الفرع الثاني: الأزمات لدى المدرسة النيوكلاسيكية و المدرسة الكينزية.

    .أولا: الأزمات لدى المدرسة النيوكلاسيكية
ن أىػم ركاد ابؼدرسػة النيوكلاسػيكية      يعتبر كل من مارشاؿ، بيجػو، ركبػارتتُ، ىػاكترم ك مػن ثم كالػرس ك ىايػك مػ   

ك ىػػػي إمتػػػداد للتحليػػػل الكلاسػػػيكي الأكؿ، إذ قػػػاـ ىػػػؤلاء الػػػركاد ببنػػػاء نظريػػػة الأرصػػػدة النقديػػػة بحيػػػث أسػػػندكا كػػػل 
(، ىذا الفكر حصػرتو بػوادر الأزمػة M-Pالتقلبات ابغاصلة في مستول العاـ للأسعار يعود لتغتَ العناصر النقدية )

في زاكيػة ضػيقة، ك ظػل عػدد كبػتَ مػن أنصػار ىػذه التيػار يؤكػد علػى أف الكسػاد  1929العظيم سنة ابؼالية للكساد 
الكبػتَ   ينػػتج مػن مبػػادئ النظػػاـ ك طبيعتػو بػػل كػػاف كليػدة فعػػل السياسػة الإقتصػػادية ك عػػدـ كمػاؿ السػػوؽ ك بصػػود 

النظريػػػة تقػػػوـ علػػػى أف النمػػػو ف ىػػػذه ، كمػػػا أ7الأجػػػور ك عػػػدـ إسػػػتجابتها للإبلفػػػاض ابؼطلػػػوب لعػػػلاج أزمػػػة البطالػػػة
الإقتصادم ابؼتوازف ك الدائم لا يتحق  إلا في أطر ابغرية ك عدـ التػدخل مػن الأطػراؼ الػذم بىلػ  ابعمػود في الآليػة 
ابؼرنػة للإقتصػاد ك بهػػذا يػركف أف العػػلاج الأمثػل للإخػػتلالات ك الأزمػة مػػن خػلاؿ جعػػل السػوؽ حػػرة  ك منػو إختفػػاء 

                                                           
 ،على ابؼوقع التالي:2020-10-16"،المعالجات ،"الدورات الإقتصادية المفهوـ و النظريات وعدناف فرحاف ابعوارين 5

 https://www.ahewar.org/debat/show.art.asp?aid=240358  
 .27، ص، مرجع سب  ذكرهسكينة بضلاكم  6
 .87،ص 2016، جواف 12، العدد12بؾلة العلوـ الإقتصادية، اللد ،"من نظرية الأزمة إلى أزمة النظرية"،عيليش عائشةب  7

https://www.ahewar.org/debat/show.art.asp?aid=240358
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عيم صػريح بؽػؤلاء التقليػديوف ابعػدد علػى تأكيػد مػا جػاء بػو الكلاسػيكيوف الأكائػل ك ىػو ، ك بهػذا كػاف تػد8الأزمػات
 منطل  خاطئ.
 لدى المدرسة الكينزية. ثانيا: الأزمات

كانػػت الػػدليل القػػاطع علػػى فشػػل التحليػػل الكلاسػػيكي في ضػػبط أطػػر   1929إف أزمػػة الكسػػاد العػػابؼي لسػػنة      
ابؼدرسػػة مثػػل آدـ بظيػػث، ريكػػاردك،  بؼبػػادئ الػػتي تبناىػػا كػػل مػػن ركاد ىػػذهالنظػػاـ الإقتصػػادم ك الػػذم إرتكػػز علػػى ا

نشػػاء ذه الأزمػػة إنطلاقػػا مػػن إن ابؼنظػػرين التقليػػديتُ، ك عليػػو كجػػب ابػػػركج مػػن ىػػجػػوف باتيسػػت سػػام ك  ػػتَىم مػػ
مينػدار   مبادئ جديدة من شػأنها تفػادم الأزمػات ابؼاليػة الػتي   برظػى بإىتمػاـ ابؼفكػرين السػابقتُ ك ىنػا جػاء جػوف

(، إذ حػػػاكؿ مػػػن خػػػلاؿ أعمالػػػو إبهػػػاد حلػػػوؿ كفيلػػػة للخػػػركج بالإقتصػػػاد آنػػػذاؾ مػػػن أزمػػػػة 1946-1983كينػػػز)
 ".1936الكساد العظيم، ك من أىم أعمالو الشهتَة: " النظرية العامة للإستخداـ ك الفائدة ك النقود سنة 

 مبادئ الفكر الكينزي للحيلولة من الأزمات:-أ
 :9للنظاـ الإقتصادم ابعديد لكن أبنها ك أشدىا إرتباطا بحدكث الأزمات ىو كالتاليكضع كينز عدة أسس     
 صػاحب لػو"، من أىم ابؼبادئ الكلاسيكية التي نفاىا المحلل كينز قانوف سام للمنافذ " العرض بىل  الطلب ابؼ

ابؼنتجػػات ك ىػػو منطلػػ  خػػاطئ كػػاف السػػبب الأكؿ بغػػدكث أزـ الكسػػاد العظػػيم بحيػػث   يواجػػو الطلػػب علػػى 
ك ىنػػا حػػدث فػػائض في الإنتػػاج في ظػػل قصػػور الطلػػب ك منػػو الػػدخوؿ في حالػػة مػػن  ،حجػػم العػػرض الكبػػتَ بؽػػا

الركود ك الكساد، ك عليو ينػدد كينػز بػأف الطلػب ىػو الػذم بىلػ  ك ينشػأ العػرض ابؼصػاحب لػو أم أف الطلػب 
  الكلي ىو أساس العرض الكلي ك ليس العكس

 الإقتصػػادية، الأمػػر الػػػذم كػػاف  ػػتَ مسػػموح بػػو في التحليػػل الكلاسػػػيكي، إذ  كجػػوب تػػدخل الدكلػػة في ابغيػػاة
 أثتَ في حجم الطلب الكلي الفعاؿ.ادم للتبهب على الدكلة أف تتدخل كمراقب في النشاط الإقتص

 الإنتقادات الموجهة للتحليل الكينزي: -ب
إلا أنػػو لاقػػى العديػػد مػػن الإنتقػػادات لعػػل بػػالر م مػػن بقاعػػة التحليػػل الكينػػزم في حػػل الأزمػػات ابؼاليػػة ذلػػك الوقػػت 

 :10أبرزىا كالآتي

                                                           
 .35، ص2017-2016"، اطركحة دكتوراه، جامعة أبو بكر بلقايد، تلمساف، ،"إدارة الأزمة المالية الدولية و الدور الجديد للتمويلات الإسلاميةبن منصور بقيم  8
 .93بريبش السعيد، مرجع سب  ذكره، ص   9

 .88بعيليش عائشة، مرجع سب  ذكره، ص   10
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  أف التػػػدخل الكبػػػتَ للدكلػػػة في ابغيػػػاة الإقتصػػػادية نػػػتج عنػػػو تعػػػاظم في حجػػػم الإنفػػػاؽ العػػػاـ بفػػػا أدل إلى ظهػػػور
ئب ك بالتحديػػػد الضػػػرائب علػػػى عجػػػز في ابؼوازنػػػات العامػػػة للػػػدكؿ  ك سػػػد ىػػػذا العجػػػز مػػػن خػػػلاؿ آليػػػة الضػػػرا

   الدخل 
 ة العجز في ابؼوازنة العامة للػدكؿ مػن خػلاؿ الإصػدار النقػدم الػذم كػاف دكف أسػس إصػدار ربظيػة، بفػا تم تغطي

 منو إرتفاع حصيلة الدين ابغكومي  أدل إلى ظهور ضغوط تضخمية ك
  أكد التحليل الكينزم أف سعر الفائدة يتحػدد علػى أسػاس عامػل كاحػد كىػو الطلػب علػى النقػود، في حػتُ أف

 دد على إثر عوامل أخرل من أبنها التغتَات ابغاصلة في مستول الدخل سعر الفائدة يتح
  َأبنل التحليل الكينزم الأجل ابؼتوسط ك الطويل، بحيث إنصب إىتمامو في برليل الظواىر علػى ابؼػدل القصػت

 ك كيفية بركم حكومات الدكؿ في ضبط التقلبات ك الأزمات على الأجل القصتَ فقط.
 لدى النقديوف و الفكر الحديث لمانكسي. الفرع الثالث: الأزمات

 أولا: الأزمات عند ميلتوف فريدماف.
لعػػدة نقػػاط مهمػػة   يعتػػبر ميلتػػوف فريػػدماف مػػن أبػػرز ركاد الفكػػر النقػػدم ك الػػتي إنتقػػدت بشػػدة الفكػػر الكينػػزم      

ربػط حػدكث الأزمػات بعوامػل نقديػة بؿضػة مثػل كميػة النقػود، الإئتمػاف، أسػعار الفائػدة، معػدلات  ففسر النقديوف 
ك عليو يؤكد النقديوف على أف الأساس في بذنب حدكث الأزمات ىو تغيتَ ابؽػدؼ ابؼنشػود مػن السياسػة  ،التضخم

ماف علػػى أف إتبػػاع سياسػػة نقديػػة النقديػػة ك برولػػو مػػن التوظيػػف الكامػػل إلى برقيػػ  الإسػػتقرار النقػػدم  ك يؤكػػد فريػػد
صارمة من شأنو التحكم في معدلات بمو النقود بدا يتلائم مع النمو الإقتصادم ك يصرح بأف ابؼشػكل الأساسػي في 
النظاـ الرأبظالي ىو التضخم ك الضغوط التضخمية، ك عليو بيكن القوؿ أف ابؼدرسة النقديػة فسػرت ظػاىرة الأزمػات 

الإفراط في الإصدار النقدم ابؼؤدم إلى التضخم ك العامػل الثػاني التػدخل الدكلػة  :بنا من خلاؿ عاملتُ أساسيتُ ك
 .11في النشاط الإقتصادم من خلاؿ إرتفاع حجم الإنفاؽ العاـ

 ثانيا: الأزمات عند مينسكي
علػػػػى ابػاصػػػػية الداخليػػػػة لوقػػػػوع الأزمػػػػات ابؼاليػػػػة ك ذلػػػػك مػػػػن خػػػػلاؿ فرضػػػػيتو حػػػػوؿ  1982يؤكػػػػد مينسػػػػكي      
، إذ يػػرجح أف السػػبب Hypothèse endogène d instabilitè( HEIقرار ابؼػػالي الػػداخلي )الإسػػت

الوحيػػػد بغػػػدكث الأزمػػػات ابؼاليػػػة ىػػػو ىيكػػػل الإسػػػتدانة للإقتصػػػاد  ك يتجلػػػى ذلػػػك في كػػػوف الأزمػػػة ابؼاليػػػة تنشػػػأ مػػػن 

                                                           
"، أطركحة دكتوراه، جامعة بؿمد خيضر، بسكرة، دور السياسة النقدية في معالجة الأزمات المالية حالة البنك المركزي الأوروبي و الأزمة الماليةكليد طالب،"بؿمد الأمتُ   11

 .72، ص2015-2016
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تحديػػد أثػػر الرفػػع ابؼػػالي التوسػػع في مػػنح القػػركض ابؼصػػرفية ك عليػػو يعطػػي مينسػػكي أبنيػػة بالغػػة بؽيكػػل الإسػػتدانة بال
ابؼتبع بكثرة عنػد حػدكث ابؼضػاربة  كمػا يػرل مينسػكي أف الػػأزمة ابؼاليػة تقػوـ علػى ظػواىر خارجيػة كػابغركب ك تػأزـ 
الأكضاع السياسية ك ابؼنافسة من خلاؿ بركز قطاعات ك بزصصات جديدة مع ظهػور إبتكػارات حديثػة، ك ىػو مػا 

لإنتعػػػاش ك الرفػػػع مػػػن الإنتػػػاج ك عليػػػو التوسػػػع في حجػػػم الإئتمػػػاف لػػػدل يػػػدفع بالإقتصػػػاد إلى البحػػػث عػػػن مصػػػادر ل
ابعهػػػاز ابؼصػػػرفي بإعتبػػػار أف ابؼصػػػارؼ تتفاعػػػل مػػػع ىػػػذا الطلػػػب بشػػػكل موجػػػب لغػػػرض تعظػػػيم الأربػػػاح مػػػن خػػػلاؿ 
برصيل الفوائد ابؼمنوحة على القػركض  ك تقػوـ نظريػة مينسػكي علػى ركيػزتتُ أساسػيتتُ أكبؽمػا أف ابػلػل ك ابؽشاشػة 

اليػػة تعػػود ك تسػػتند علػػى اللجػػوء إلى الإسػػتدانة ابؼصػػرفية ك ثانيهمػػا أف إرتفػػاع الفوائػػد يسػػبب بـػػاطر إئتمانيػػة مػػن ابؼ
 .12شأنها إحداث أزمة مصرفية مالية ك منو أزمة إقتصادية

 ك الشكل ابؼوالي يوضح بغظة مينكسي لوقوع الأزمات:
 : دورة مينكسي لوقوع الأزمات.02-01الشكل رقم

 
 17.10.2020المصدر:بتصرؼ تاريخ التصفح:

https://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%84%D8%AD%D8%B8%D8%A9_%D9%85%D9%8A%D9%86%D8%B3%D9%83%D9%8A   
 
 
 
 

                                                           
ابؼؤبسر العلمي الثامن للإقتصاد ك التمويل الإسلامي،  الأزمات في الإقتصاد الرأسمالي محاولة للفهم و إقتراح حلوؿ"،،"معدؿ الفائدة و دورية شريط عابد، سدم علي  12

 .16، ص2011ديسمبر  20-18الدكحة دكلة قطر، 

https://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%84%D8%AD%D8%B8%D8%A9_%D9%85%D9%8A%D9%86%D8%B3%D9%83%D9%8A
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 .الإقتصاديةالأزمة  المالية و ةالأزم العلاقة الإنتقالية بين :ثانيالمطلب ال
متعػػػددة بزػػػل بالنظػػػاـ الإقتصػػػادم بشػػػكل مثػػػتَ  لأزمػػػات العػػػابؼي الصػػػعيد علػػػى الػػػدكؿ مػػػن العديػػػد تتعػػػرض        

 أف عتقػادالإ خطػأ في الكثػتَ يقػعفي ىػذا الصػدد  ك  مػاليمنهػا مػا ىػو  ك قتصػادمللإىتماـ ك ابعدؿ فمنها مػا ىػو إ
إذ أف كػػل  ابؼفهػػومتُ بػػتُ شاسػػع فػػرؽ ىنػػاؾ الأمػػر حقيقػػة في لكػػن ك، قتصػػاديةالإ الأزمػػة نفسػػها ىػػي ابؼاليػػة الأزمػػة

كاحدة منهما تنفرد عن الثانية مثلا من حيث أسباب إندلاعهما  خصائصهما ك حتى في آثاربنا، ك مػن ىنػا كجػب 
التفريػػ  بػػتُ ابؼفهػػومتُ  لكػػن ىػػذا لا بينػػع مػػن كجػػود علاقػػة تبادليػػة ك إنتقاليػػة بػػتُ طبيعػػة الأزمتػػتُ بدعػػتٌ أف حػػدكث 

تنتقل الأزمة من صيغتها ابؼالية للتحوؿ لأزمة إقتصػادية ك العكػس  إحدابنا يؤدم بغدكث الثانية منها، أم بيكن أف
   صحيح ك ىذا ما سنحاكؿ تفستَه في ىذا ابؼطلب.

 .الإقتصاديةو الأزمة  الأزمة الماليةمفهوـ الفرع الأوؿ : 
بىلػػو أم نظػػاـ بلػػداف العػػا ، إذ لا  اقتصػػاديات علػػى بليػػ  أثػػر ك كقػػعك الإقتصػػادية  ابؼاليػػة للأزمػػات كػػاف قػػدل     

في ابؼؤشػرات  حػادا تػدىورا ىذه الصػدمات سببت ما  البا ك إقتصادم من  الصدمات ابؼالية ك الإقتصادية الدكرية،
الإقتصادية ك ابؼالية، ك من ىنا كجػب التفريػ  بػتُ كػل مػن الأزمػة ابؼاليػة ك الأزمػة الإقتصػادية بغيػة تشػخيص ابغلػوؿ 

 ابغسنة للنظاـ الإقتصادم ككل.ابؼناسبة بؽما ك التحكم في الستَكرة 
   .الأزمة أولا: تعريف

 التالي:على النحو بيكن تعريف مصطلح الأزمة من ابؼخرج اللغوم ك ابؼخرج الإصطلاحي       
، ك أزـ الزمػػػاف أم اشػػػتد بػػػالقحط ك الأزمػػػة  الأزمػػػة لغػػػة:أ.  ك يقػػػاؿ 13سػػػم منػػػو  ك ىػػػي الشػػػدة ك القحػػػط إمػػػن أزـ

 ،14أم استأصلتهم ك أزـ الدىر يأزـ أزما  أم إشتد ك قحط ك قل ختَهأصابتهم سنة أزمتهم أزما، 
، ك الأكزـ ىػػػو القطػػػع بالأنيػػػاب، السػػػكتُ  : شػػػدة العػػػض بػػػالفم كلػػػو، ك قيػػػل بالأنيػػػاب، ك الأنيػػػاب ىػػػي الأكازـ      الأزـ

حػػديث بؾاىػػد  ك  تَبنػا، ك الأزمػػة ىػػي السػػنة الدبػػة يقػػاؿ إف الشػدة إذا تتابعػػت انفرجػػت ك إذا توالػػت تولػػت ك في
أف قريشػػػا أصػػػابتهم أزمػػػة شػػػديدة ك كػػػاف أبػػػو طالػػػب ذا عيػػػاؿ ، ك الأكزاـ: السػػػنوف الشػػػدائد كػػػالبوازـ ،ك أزـ علػػػيهم 

        15العػػػاـ ك الػػػدىر بػػػأزـ أزمػػػا  ك أزكمػػػا اشػػػتد قحطػػػو ك قيػػػل اشػػػتد ك قػػػل خػػػتَه ك سػػػنة أزمػػػة ك أزمػػػة ك أزكـ ك آزمػػػة
 16مأزـ ك موضع ابغرب أيضا مأزـ  ك ابؼأزـ ابؼضي  ك كل طري  ضي  بتُ جبلتُ

                                                           
 . 16،ص 2004"، الطبعة الرابعة، مكتبة الشركؽ الدكلية،  ،"المعجم الوسيطبؾمع اللغة العربية 13
 5:، مكتبة لبناف ص ،" المصباح المنير في غريب الشرح الكبيرن علي الفيومي ابؼقرئأبضد بن بؿمد ب 14
 16"، اللد الثاني عشر، دار صادر بتَكت ص لساف العربأبي فضل بصاؿ الدين بؿمد بن مكرـ ابن منظور الأفريقي ابؼصرم،" 15
 6،ص 1986لبناف،"،مكتبة مختار الصحيحبؿمد بن ابي بكر بن عبد القادر الرازم،" 16
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الأزمة ىػي عبػارة عػن تػراكم مسػتمر ك متزايػد لأحػداث  ػتَ متوقعػة علػى مسػتول معػتُ مػن  اصطلاحا:ب. الأزمة 
، ك ىػػي  17سػلوكيا حػتىطػراؼ داخػل النظػػاـ أك خارجػو ماديػا نفسػػيا ك للأالنظػاـ أك النظػاـ كلػػو، مػع التػأثتَ الشػػديد 

 تَ مستقرة، يتًتب عليها تطورات  تَ متوقعة نتيجػة لعػدـ القػدرة علػى احتوائهػا "خلل مفاجئ نتيجة لأكضاع كل 
 .18من قبل الأطراؼ ابؼعنية"

حالة  ػتَ عاديػة بزػرج عػن نطػاؽ الػتحكم ك السػيطرة ك تػؤدم إلى توقػف حركػة العمػل أك ىبوطهػا إلى درجػة  ػتَ  -
 .19معتادة، بحيث تهدد برقي  الأىداؼ ابؼطلوبة في الوقت المحدد"

أك  ىػػي كضػػع إقتصػػادم عػػارض يػػؤثر علػػى برقيػػ  الأىػػداؼ القوميػػة ، ينشػػأ مػػن كضػػع إقتصػػادم عػػابؼي أك إقليمػػي-
 .20داخلي، ك بوتاج إلى بذؿ كافة ابعهود لإجتيازه

"حالػػػة تػػػوتر ك نقطػػػة برػػػوؿ تتطلػػػب قػػػرارا ينػػػتج عنػػػو مواقػػػف جديػػػدة سػػػلبية كانػػػت أك إبهابيػػػة تػػػؤثر علػػػى بـتلػػػف -
ك عليػػػو فػػػإف الأزمػػػة تتطلػػػب تػػػوفر عنصػػػرين رئيسػػػيتُ: الأكؿ: كجػػػوب اخػػػتلاؿ كحػػػدات ،  الكيانػػػات ذات العلاقػػػة"

النظاـ  بكاملو مع تأثتَه الشديد بذلك  ثانيا: أف تصبح بصيػع الفرضػيات ك ابؼسػلمات ابؼعركفػة سػابقا باطلػة ك  ػتَ 
   ,21كسةالنظر فيها ككضع فرضيات جديدة مدر  إعادةصحيحة لكونها احد مسببات الأزمة ك منو كجب 
 :22كمنو فإف للأزمة العديد من ابؼعاني من أبرزىا ما يلي

 اضطراب ك عائ  مؤقت  
 مرحلة فاصلة كخطرة  
 اخػػػػتلاؿ في التوازنػػػػات مثػػػػل الإخػػػػتلاؿ في التػػػػوازف بػػػػتُ الإنتػػػػاج ك الإسػػػػتهلاؾ ك الػػػػذم يتميػػػػز بتًاجػػػػع الطلػػػػب        

  ك البطالةك الإفلاس  
 شيء معتُ ةنقص أك قل.   

 

                                                           
"، ابؼؤبسر الدكلي بعنواف: الأزمة ابؼاليػة العابؼيػة ك كيفيػة علاجهػا مػن منظػور التػاـ الغػربي ك الإسػلامي، ،"فصوؿ الأزمة المالية العالمية ،أسبابها و تبعاتها الإقتصاديةبؿمد أبضد زيداف 17

 .04، ص 2009مارس  14ك 13جامعة ابعناف لبناف، أياـ 
 13،ص2016-2015امعة أبي بكر بلقايد تلمساف، ج"،أطركحة دكتوراه، منهج القرآف الكريم في إدارة مختلف الأزمات دراسة موضوعيةبؾمد بولقصاع،" 18
 .  324صمرجع سبق ذكره، صبحي رشيد اليازجي،  19
 .62، ص 2020 11اىرة، العدد "، بؾلة كلية الإقتصاد ك العلوـ السياسية، جامعة الق،"دور القيادة في إدارة الأزماتعفاؼ بؿمد الباز 20

 .29،ص 1995، الطبعة الثانية ، دار أبو الد للطباعة، إدراة الأزمات تجارب محلية و عالمية"بؿمد رشاد ابغملاكم،"  21
  .03،ص 2010-2009ابعزائر،،مذكرة ماجستتَ، جامعة دالي ابراىيم أزمة الرىن العقاري و أثرىا في الأزمة المالية العالمية"عبد الغتٍ بن علي،"  22
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ظمػػػػة ك ابؼتوقعػػػػة ك اضػػػػطراب الناحيػػػػة الإجتماعيػػػػة ىػػػػي الوضػػػػعية الػػػػتي ينجػػػػر عنهػػػػا توقػػػػف الأحػػػػداث ابؼنمػػػػن        
ما يدعو إلى التدخل السريع بغية إعادة التوازف ك تكوين عادات جديػدة أكثػر تلائمػا مػع ابغالػة  ،ك العرؼ العادات
   .23السائدة

 .الماليةالأزمة  ثانيا: تعريف
 ضبط تعريف بؿدد للأزمة ابؼالية ك لعل أبرزىا ما يلي:ك ابؼنظرين الإقتصاديتُ حاكؿ العديد من ابؼفكرين 

  كقػػوع خلػػل خػػتَ ك مفػػاجئ نسػػبيا يضػػرب السػػلوؾ ابؼعتػػاد للمنظومػػة ابؼاليػػة ك يتضػػمن أخطػػارا ك تهديػػدات..."
سػريعة مباشرة ك كبتَة للدكلػة ك ابؼنظمػات ك الأفػراد ك بصيػع أصػحاب ابؼصػات، ك يتطلػب ىػا ابػلػل تػدخلات 

   .24ك فعالة من بصيع الأطراؼ ذات العلاقة..."
  ىػػي جػػل الإضػػطرابات ابغػػادة ك ابؼفاجئػػة لػػبعض التوازنػػات الإقتصػػادية ك الػػتي ينجػػر عنهػػا إنهيػػار في ابؼؤسسػػات

ابؼالية، ك التي بيت أثرىا إلى القطاعات الأخرل فمثلا إذا حصػل انهيػار مفػاجئ في قيمػة عملػة مػا أك في سػوؽ 
ك سػػػػوؽ الأسػػػػهم أك بدجموعػػػػة ابؼؤسسػػػػات ابؼاليػػػػة فػػػػإف الأثػػػػر ك بصػػػػورة تلقائيػػػػة سػػػػيمت إلى بػػػػاقي العقػػػػارات أ

 .25ية دالقطاعات الإقتصا
  ىػػو كػػل نظػػاـ مػػالي تتعػػرض مؤسسػػاتو إلى ابلفػػاض أسػػعار أصػػوبؽا أك فقػػداف قيمتهػػا ك تكػػوف الأزمػػة ابؼاليػػة إمػػا

 .26أزمة في البورصة أم أسواؽ الأكراؽ ابؼالية أك أزمة بنوؾ 
  عػرؼAbbas Mirkhor  الأزمػة ابؼاليػة علػى أنهػا انهيػار قيمػة الأصػوؿ ابؼاليػة في الأسػواؽ ابؼاليػة ك برػدث

    تشػػػػمل الأزمػػػػة ابؼاليػػػػة النظػػػػاـ برقيػػػػ  ارتفػػػػاع العوائػػػػد في ىػػػػذه الأصػػػػوؿ ابؼاليػػػػة ك دائمػػػػا مػػػػا  عنػػػػدما لا يتوقػػػػع 
ابؼاليػة بحيػث تتفػاقم فيهػا مشػكلات الإختيػار  تعرؼ الأزمة ابؼالية بأنها إخػتلاؿ  ػتَ خطػي في الأسػواؽ ابؼصرفي

، لأسػواؽ ابؼاليػة علػى العمػل بكفػاءةابؼعاكس ك ابؼخاطر ابؼعنوية  ك منو فإف الأزمة ابؼالية تؤدم إلى عدـ قػدرة ا
   .27يؤدم إلى انكماش حاد في النشاط الاقتصادم كىو ما

                                                           
"، مداخلػػة مقدمػة إلى ابؼػػؤبسر الػػدكلي بعنػػواف: الأزمػة ابؼاليػػة العابؼيػػة ك كيفيػػة علاجهػا مػػن منظػػور التػػاـ أسػػباب الأزمػػة الإقتصػػادية العالميػػة مػػن منظػػور الإقتصػػاد الإسػػلامي"دكف إسػم 23

 .04، ص2009مارس  14ك 13الغربيو الإسلامي، جامعة ابعناف لبناف، أياـ 
، 2013-2012، سػػنة 2أطركحػة دكتػوراه، جامعػة قسػنطينة ("،2011-2003الاسػتقرار المػالي النظامي:بنػاء م شػر تجميعػي للنظػاـ المػالي الجزائػري للفتػرة ذىػبي ربيػة،"  24
 . 45ص 

"، مػػذكرة ماجسػػتتَ، جامعػػة بؿمػػد خيضػػر بسػػكرة، 2010-2000انعكاسػػات الأزمػػة الماليػػة العالميػػة تػػدفقات الإسػػتثمار الأجنبػػي  المباشػػر خػػلاؿ الفتػػرة كرامػػة مػػركة،"   25
 .72، ص2011-2012

26
 Nicolas Bednar, la crise Financière expliquéea ceux qui n’en peuvent rien , conseiller politique à Ecolol, économiste et chercheur-associé à 

Etopia,2008,p3 
27

 Abbas marakhor, The recent crisis lessons for islamic finance, Kuala Lumpur: Islamic Financial ServicesBoard,2009.p1.  
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 نظمػػات ابؼاليػػة ك  ػػتَ ابؼاليػػة، مػػع انكمػػاش انهيػػار في الأسػػواؽ ابؼاليػػة يػػنجم عنػػو عجػػز ك فشػػل عػػدد كبػػتَ مػػن ابؼ
   .28حاد في النشاط الإقتصادم الكلي

 .الأزمة الإقتصاديةثالثا: تعريف 
 بيكن حصر مفهوـ الأزمة الإقتصادية في التعاريف التالية:

  ىػػي الإضػػطراب الشػػديد في تػػدبتَ أمػػور ابؼاليػػة للدكلػػة ك الػػذم يتطلػػب بػػذؿ جهػػد لإزالتػػو ك إعػػادة الوضػػع إلى"
الإستقامة  ك الإعتداؿ، ك منو فالأزمػة الإقتصػادية ليسػت ابػلػل البسػيط في الأمػور ابؼاليػة الػذم بيكػن معابعتػو 

     .29بالأساليب العادية"
 قتصادية حادة تعرقل ستَ عمليػات الإنتػاج مػع كجػود فػرؽ عػالي إميز باضطرابات عنيفة ك إختلالات مرحلة تت

المحقػػػػ  ك"ضػػػػمن الأزمػػػػات الإقتصػػػػادية بيكػػػػن أف بميػػػػز بػػػػتُ الأزمػػػػات بػػػػتُ مسػػػػتول الإنتػػػػاج ك مسػػػػتول الطلػػػػب 
ميػادين معينػة مػن الإقتصػاد الرأبظػالي علػى سػبيل التي تصػيب زمات الألك ذك ابؽيكلية  ك ك ةالدكرية، الوسيطي

 .  30ابؼثاؿ الأزمة النقدية ك الأزمة ابؼالية"
 :31واعها التاليةكما بيكن التعريف أكثر بدفهوـ الأزمة الإقتصادية من خلاؿ أن

ك ىػػي في أساسػػها تصػػيب كػػل عمليػػة تكػػرار للإنتػػاج أك إحػػدل جوانبػػو  الأزمػػة الدوريػػة أو أزمػػة فػػيض الإنتػػاج: -أ
مػػن إنتػػاج ك تػػداكؿ ك إسػػتهلاؾ ك تػػراكم  ك قػػد يسػػميها الػػبعض بالأزمػػة العامػػة بحيػػث أف إنعكاسػػاتها تكػػوف أكثػػر 

النػػػوع مػػػن الأزمػػػات بشػػػموؿ ظػػػاىرة فػػػيض الإنتػػػاج للعديػػػد مػػػن عمقػػػا مقارنػػػة بالأزمػػػات الأخػػػرل، كمػػػا يتميػػػز ىػػػذا 
 القطاعات ك ىي أكسع من الأزمة ابؽيكلية.

بيػػػس ىػػػذا النػػػوع مػػػن الأزمػػػات الإقتصػػػادية بؾػػػالات كجوانػػػب عديػػػدة مػػػن الإقتصػػػاد الػػػوطتٍ       الأزمػػػة الوسػػػيطية:-ب
الرأبظػالي، ك ىػي أقػل إتسػاعا ك شمػولا أم  ك تنتج ىذه الأزمات على إثر الإختلالات ابعزئية في عملة تكرار الإنتاج

 لا برمل الطابع العابؼي على عكس الأزمات الدكرية العابؼية لفيض الإنتاج.  
: بيػػس ىػػذا النػػوع مػػن الازمػػات الإقتصػػادية بؾػػالات معينػػة أك قطاعػػات كبػػتَة مػػن الإقتصػػاد الأزمػػة الهيكليػػة -جػػػ

زمػػػة الغػػػذاء  أزمػػػة مػػػوارد....إلخ، ك يطلػػػ  عليهػػػا إسػػػم الأزمػػػة العػػػابؼي علػػػى سػػػبيل الػػػذكر لا ابغصػػػر: أزمػػػة الطاقػػػة  أ
 البنيوية.

                                                           
 .191، ص2015جواف  12العدد  2"، بؾلة الأبحاث الإقتصادية جامعة البليدة انعكاسات الأزمة المالية العالمية على التنمية المستدامة في الجزائرتواتي مريم،" 28
 "، كتيب متوفر على ابؼوقع الإلكتًكني :الأزمات المالية واقعها و معالجتها من وجهة نظر الإسلاـة،" عطاء أبو الرشت 29

http://www.hizb-ut-tahrir.org/PDF/AR/ar_books_pdf/AzamatIktisadiyah16052013.pdf   cosulté le 04/04/2018 
 .11،ص1989"، ديواف ابؼطبوعات ابعامعية الساحة ابؼركزية، بن عكنوف ابعزائر الأزمات الإقتصادية للرأسماية المعاصرةعلي بؿمد تقي عبد ابغستُ القزكيتٍ،"  30
 .124صمرجع سب  ذكره"،،"بطيس خليل  31

http://www.hizb-ut-tahrir.org/PDF/AR/ar_books_pdf/AzamatIktisadiyah16052013.pdf
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 الفرع الثاني: العلاقة التبادلية بين الأزمة المالية و الأزمة الإقتصادية 
تتعلػػ  الأزمػػات الإقتصػػادية بابعوانػػب ابغقيقيػػة للإقتصػػاد مػػن تصػػنيع ك إنتػػاج ك عمالػػة ك أسػػعار ك  تَىػػا مػػن       

خلػػػل بهػػػذه الأخػػػتَة قػػػد يتطػػػور ليصػػػبح أزمػػة ماليػػػة   أك أف تنتقػػػل الأزمػػػة ابؼاليػػػة إلى أزمػػػة إقتصػػػادية المحػػددات، ك أم 
بحيث أف إنهيار مؤشرات السوؽ ابؼالي تؤدم إلى حدكث خلل في ابؼنظومة ابؼصرفية ك منو ينتقػل الأثػر للإسػتثمارات 

ك بيكػػػن أف يتعػػدل الأثػػػر للبلػػػداف  ،لػػدليػػتقلص حجػػػم الإنتػػاج ك ترتفػػػع الأسػػعار ك منػػػو حػػػدكث ركػػود إقتصػػػادم للب
الأخػرل ك منػو تصػػبح أزمػة عابؼيػة خصوصػػا إذا كػاف للإقتصػاد كزف كبػػتَ مثػل الػدكؿ الصػػناعية الكػبرل ك يػتم تفسػػتَ 

 العلاقة التبادلية بتُ الأزمة ابؼالية ك الأزمة الإقتصادية كالتالي:
 .ديةالإقتصاغة يلأزمة من الصيغة المالية إلى الصإنتقاؿ اأولا: 
تعتػػبر البنػػوؾ شػػكل مػػن إشػػكاؿ العلاقػػات التجاريػػة ك ابؼاليػػة، فهػػي حلقػػة الػػربط بػػتُ أصػػحاب الفػػائض ابؼػػالي           

ك أصحاب العجز ابؼالي من خلاؿ تسيتَ عمليات الإقراض إستنادا إلى الأمواؿ ابؼودعػة في حسػابات البنػك، ك منػو 
ك يقػػوـ بدػػنح ىػػذه الأمػػواؿ ك يصػػبح دائنػػا للمقتًضػػتُ  يصػػبح مػػدينا للمػػودعتُ، ك تعتػػبر ىػػذه الػػديوف خصػػوما للبنػػك

،ك تعتػبر أصػولا للبنػك  ىػذه العمليػػات لا تػتم إلى بتػوفتَ عنصػر الضػماف ك الأمػػاف للمػودعتُ ك عليػو بزضػع البنػػوؾ 
للقواعػػد الدكليػػة ابؼطالبػػة بدعػػدؿ معػػتُ إجبػػارم كإحتيػػاطي قػػانوني يعتػػبر بفلوكػػا للبنػػك ك عنػػدما تصػػبح قػػركض البنػػك 

مشػػػكوكا في  برصػػػيلها يقػػػوـ البنػػػك بإعػػػداـ ىػػػذه الػػػديوف مػػػن خػػػلاؿ خصػػػم قيمػػػة مػػػن رأس مالػػػو ك كلمػػػا قػػػل  ديػػػوف
رأبظاؿ البنك تراجع حجم عمليػات الإقػراض ك منػو ظهػور بػوادر الأزمػة في ابؼنظومػة ابؼصػرفية، ك يػزداد الأمػر تعقيػدا 

و تصػبح   كمنػ32فها على منح قركض جديدةعندما تطالب البنوؾ بفوائد أعلى مقابل  القركض التي بسنحها مع عزك 
ة ك أعلى تكلفة خصوصا مع تفاقم التخلف عن السداد مػا يػدفع بابؼقرضػتُ بابؼطالبػة بعمليات الإئتماف أكثر صعو 

 .       33بضمانات أعلى مع إحتمالية كقوع أزمة ثقة على نطاؽ كاسع
ر يصػػػػبح الإقتصػػػػاد في كضػػػػعية حرجػػػػة إذ ك مػػػػع تراجػػػػع الإئتمػػػػاف ك تفػػػػاقم حػػػػالات الإعسػػػػار ك ابلفػػػػاض الإسػػػػتثما

ينخفض الإنتاج ك تتًاجع الدخوؿ  مػا يػؤثر سػلبا علػى الطلػب الكلػي للإسػتهلاؾ ك منػو دخػوؿ الإقتصػاد في حالػة 

                                                           
-1929الإقتصادية للفترة  السياسات المالية و النقدية زمن الأزمات المالية و الإقتصادية دراسة تحليلية لبعض الأزمات المالية وتنسيق عقبة عبد  اللاكم ك آخركف،" 32

 .169، ص2016، ديسمبر 05"، اللة ابعزائرية للتنمية الإقتصادية، العدد 2008
33Jean-Charles Bricongne, Jean-Marc Fournier,Vincent Lapègue et Olivier Monso, "De la crise financière à la crise 
économique L’impact des perturbations financières de 2007 et 2008 sur la croissance de sept pays industrialisés", 
Institut National de la Statistique et des Études Économiques, Direction des Etudes et Synthèses Economiques, 
Document de travail G 2011 / 05, FÉVRIER 2011, P  
www.insee.fr/fr/publications-et-services/docs_doc_travail/G2011-05.pdf    consulté le 04/04/2018. 

http://www.insee.fr/fr/publications-et-services/docs_doc_travail/G2011-05.pdf
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مػػن الركػػود ك منػػو بيكػػن القػػوؿ أف الأزمػػة قػػد انتقلػػت مػػن صػػيغتها ابؼاليػػة إلى صػػيغتها الإقتصػػادية ك ىػػو مػػا يوضػػحو 
 الشكل ابؼوالي :  

 قتصاديةالإغة يصال: آليات تحوؿ الأزمة من صيغتها المالية إلى 03-01رقم الشكل 
 

 
 
 
 
 
 
    
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

لتكتل المصدر: عقبة عبد اللاوي،"التكتلات الإقتصادية كقوة ممانعة و كمعبر لتدويل الأزمات الرأسمالية دراسة قياسية 
 .89، ص 2014حة دكتوراه، جامعة قاصدي مرباح، ورقلة، و "، أطر 2012-1980النافتا للفترة 
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 زيادة ابلفاض الطلب الإستثمارم 

 قتصادية الإزمة الأ

 إعسار بسويلي 

 تعمي  ابلفاض الإستثمار 
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 انتقاؿ الأزمة من الصيغة الإقتصادية إلى الصيغة المالية  -1
كما ىو معركؼ أف ىنالػك تػرابط كبػتَ بػتُ رأس ابؼػاؿ الإنتػاجي ك رأس ابؼػاؿ ابؼػالي، إذ يػتم ىػذا الػتًابط مػن          

تمػػاف مقابػل ابغصػػوؿ علػى فوائػػد معينػة، ذلػػك مػن خػػلاؿ سػاس معاملاتػػو يقػوـ علػػى تقػديم الإئخػلاؿ أف البنػػك في أ
ليػة الإنتاجيػة، لكػن مػع التطػورات ابغاصػلة تعػدل البنػك إقراض ابؼستثمرين لإقامة مشاريع منتجة ك منو برسػتُ العم

   34حيز الإقراض الرأبظالي الإنتاجي إلى توظيف الأمواؿ في شراء الأسهم ك السندات في الأسواؽ ابؼالية

فلو إفتًضنا مثلا أف الإقتصاد يشهد فتًات ركاج حيث تكوف الأرباح مرتفعة بقػد أف ابؼسػتثمرين يلجػؤكف إلى        
من إستثماراتهم لتوسػيع الإنتػاج ك ىنػا يقػع ابؼسػتثمر في حيػز الإسػتثمارات  ػتَ ابؼخطػط بؽػا، ك الػتي تػؤدم إلى  الرفع

         بىتػػػل التػػػوازف بػػػتُ العػػػرض عليػػػو زيػػػادة تكػػػاليف الإنتػػػاج بفػػػا يػػػنعكس علػػػى أسػػػعار ابؼنتجػػػات النهائيػػػة بالإرتفػػػاع، ك 
الكسػػاد فتتنػػاقص أربػػاح ابؼؤسسػػات ك منػػو تلجػػأ إلى تسػػريح ك الطلػػب مػػع زيػػادة ابؼعػػركض السػػلعي ليصػػل إلى حالػػة 

  35العماؿ ك يظهر مصطلح فائض الإنتاج بحيث تتًاكم البضائع في ابؼخازف تزامنا مع إبلفاض القدرة الشرائية

ابؼستثمركف أنفسهم بؾبرين على زيادة الإقتًاض خوفػا مػن الإفػلاس لتَتفػع بػذلك الطلػب علػى السػيولة  فيجد       
     ابؼؤسسػػات ل البنػػوؾ للإرتفػػاع  ك منػػو تتعثػػر بػػذلك أسػػعار الفائػػدة ابؼطلوبػػة مػػن قبػػ، مػػا يػػدفع نػػة بحجػػم عرضػػهامقار 

لاس تػاـ ك تنهػار ابؼنظومػػة ابؼصػرفية بؿدثػػة بػذلك أزمػػة ماليػة بيكػػن فػػالبنػػوؾ في حالػة إ لتػدخلعػن السػػداد  ك تتخلػف
 .36من الصيغة الإقتصادية إلى الصيغة ابؼاليةأف بستد إلى إقتصاديات الدكؿ الأخرل كىنا برولت الأزمة 

 
 
 
 
 
 

 
 

                                                           
34

-1929تنسيق السياسات المالية و النقدية زمن الأزمات المالية و الإقتصادية دراسة تحليلية لبعض الأزمات المالية و الإقتصادية للفترة عقبة عبد  اللاكم ك آخركف،"  
 .171"، مرجع سب  ذكره، ص2008

 ابؼرجع ك الصفحة سابقا،نفس  35
 نفسو. 36
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 : إنتقاؿ الأزمة من الصيغة الإقتصادية إلى الصيغة المالية04-01الشكل رقم

 
التكتلات الإقتصادية كقوة ممانعة و كمعبر لتدويل الأزمات الرأسمالية دراسة عقبة عبد اللاوي،" :المصدر

 .91، مرجع سبق ذكره، ص"2012-1980قياسية لتكتل النافتا للفترة 
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 .الإقتصاديةالأزمات الفرع الثالث: مفاىيم عامة ذات صلة بالأزمات المالية و 
مع تطور ابغياة ك إزدىارىا حضي ابعانب الإقتصادم بأبنية كبتَة على  رار العلػوـ الأخػرل  نظػرا للػدكر ابؼهػم      

بح الدعامػػػة الرئيسػػػية للعلاقػػػات بػػػتُ الػػػدكؿ، ك مػػػع ىػػػذا التطػػػور ظهػػػرت مصػػػطلحات جديػػػدة صػػػالػػػذم يتبنػػػاه ، إذ أ
 في ىذا ابعزء سيتم التعرؼ على بعضها.إقتصادية بؽا علاقة كطيدة بجميع الأحداث الإقتصادية الراىنة ك 

 .الركود الإقتصاديأولا: 
السػػػلع كالبضػػػائع في الأسػػػواؽ، كمػػػن ثم  ىػػػو ابلفػػػاض في الطلػػػب الكلػػػي الفعلػػػي يػػػؤدم إلى بػػػطء في تصػػػريف "     

بزفػػػيض تػػػدربهي في عػػػدد العمالػػػة في الوحػػػدات الإنتاجيػػػة، كتكػػػديس في ابؼعػػػركض كابؼخػػػزكف مػػػن السػػػلع كالبضػػػائع 
 .37كتفشي ظاىرة عدـ انتظاـ التجار في سداد التزاماتهم ابؼالية كشيوع الإفلاس كالبطالة:"

من مشاكل كثػتَة  كالتضػخم، عػدـ إسػتقرار أسػعار الصػرؼ شػيوع حػالات ىو الفتًة التي يعاني منها الإقتصاد      
 38الإفلاس مع عدـ القدرة على منح الإئتماف ك منو تراجع معدلات النمو الإقتصادم

يعتػػػػبر الركػػػػود الإقتصػػػػادم أدع مراحػػػػل الػػػػدكرة الإقتصػػػػادية إذ تصػػػػل إلى قاعهػػػػا، ك خػػػػلاؿ ىػػػػذه ابؼرحلػػػػة ترتفػػػػع     
تصػػاعد حػػالات تك ،عجلػػة الإنتػػاج مػػع تراجػػع النشػػاط الإقتصػػادم إلى أدع حػػد بفكػػن معػػدلات البطالػػة ك تنشػػل 

لتنتقػػػػل بعػػػػد ذلػػػػك علػػػػى الصػػػػعيد  ،39إفػػػػلاس ابؼؤسسػػػػات ك تعثػػػػر الػػػػديوف ك منػػػػو كقػػػػوع الإقتصػػػػاد في أزمػػػػة ابؼديونيػػػػة
    .الإجتماعي

 .الديوف السياديةثانيا: 
       ، للبيػػع للمسػػتثمرين مػػن خػػارج الدكلػػةىػػي عبػػارة عػػن سػػندات مصػػدرة بعملػػة أجنبيػػة مػػن قبػػل ابغكومػػة ك تطػػرح     

، ك منو كجب علػى ابغكومػة ابؼصػدرة الوفػاء بػديونها مػن خػلاؿ توفرىػا علػى ك ىي بسثل شكل من أشكاؿ الإقتًاض
عجزىػػا علػػى ذلػػك ينشػػأ مػػا يسػػمى أزمػػة ىيكػػل تػػدفقات نقديػػة مػػن النقػػد الأجنػػبي يسػػمح بؽػػا بػػذلك  ك في حالػػة 

 .40الديوف السيادية
 :41أ لب ىذه الديوف يكوف في شكل سندات مصدرة من قبل ابغكومات بطريقتتُ على النحو التالي

عػن مرين المحليػتُ ك الػديوف النابصػة سندات مصدرة بالعملػة المحليػة للدكلػة ك ىػي موجهػة للمسػتث :الطريقة الأولى-أ
 الطريقة تسمى ديونا حكومية.استخداـ ىذه 

                                                           
 ،01، ص445العدد رقم   "، بؾلة الوعي الإسلامي، الكويت دور الزكاة في علاج الركود الاقتصادي،" بؾدم عبد الفتاح سليماف 37
 .81،ص2014"، بؾلة أماراباؾ، اللد ابػامس عشر،الإلكتروني في علا الركود الإقتصاديفاعلية التسويق متٌ بؿمد ابغسيتٍ عمار،بظية عثماف بؿمد عبد القادر،" 38
 .153، ص2003"،بؾموعة النيل العربية، الطبعة الأكلى، إدارة الأزماتبؿسن أبضد ابػيضرم،" 39
 .60،ص  13،2013، بؾلة الباحث، العدد أزمة الدين السيادي في اليوناف: الأسباب و الحلوؿ"بوالكور نور الدين،" 40
 .21-20،ص2016، 17"، بؾلة العلوـ الإقتصادية، السوداف،العدد رقم دراسة حالة اليوناف ،"دور المعلومة في أزمة الديوف السياديةبوريش ىشاـ ك عفيف ىناء 41

mailto:alwaei@awkaf.net%22
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سػػندات مصػػدرة بعملػػة أجنبيػػة  البػػا مػػا تكػػوف الػػدكلار أك اليػػورك ك ىػػي موجهػػة للمسػػتثمرين  الطريقػػة الثانيػػة:-ب
 خارج الدكلة ك تسمى ىذه الديوف بالديوف السيادية. 

ن للػػػػدائنتُ إجبػػػػار ك بزتلػػػػف ىػػػػذه الػػػػديوف عػػػػن الػػػػديوف الناشػػػػئة عػػػػن الأفػػػػراد ك الشػػػػركات في كونهػػػػا أنػػػػو لا بيكػػػػ     
   .42إعادة ابعدكلة أك بزفيض معدلات الفائدة الطريقة الأبقع بؼعابعتها ىكمنو تبق  ،ومات على تسديد ديونهاابغك

 .التوريقثالثا: 
 تعتبر عمليات التوري  إحدل أىم الإبتكارات ابؼالية ابغديثة ك بيكن تعريفها على النحو التالي: 

ك اصػطلاحا ىػو برويػل بـتلػف الػديوف ك القػركض  ػتَ السػائلة إلى أكراؽ ماليػة سػائلة  لغة ىو إخراج الأكراؽ،      
)أسهم ك سندات( قابلة للتداكؿ في البورصػة ك تسػتند ىػذه الأكراؽ ابؼاليػة إلى ضػمانات إمػا ماليػة أك عينيػة ك بيكػن 

  .43القوؿ أف التوري  ىو إصدار أكراؽ مالية عوض الإقتًاض ابؼباشر من البنوؾ
ىو العملية التي يقوـ من خلابؽا ابؼصدر بإنشاء أداة مالية عن طريػ  ابعمػع بػتُ أصػوؿ ماليػة أخػرل ، ك مػن ثم      

ه العمليػػػة بيكػػػن أف تشػػػمل أم نػػػوع مػػػن الأصػػػوؿ ابؼاليػػػة ك الػػػتي تعػػػزز ذالقيػػػاـ بتسػػػويقها في شػػػكل أكراؽ ماليػػػة ك ىػػػ
 .44السيولة في السوؽ 

ىػػو برويػػل بـػػاطر الػػديوف مػػن ابؼقػػرض الأصػػلي إلى مشػػتًم ىػػذه الػػديوف مقابػػل حصػػوؿ ابؼقػػرض الأصػػلي علػػى      
سػػيولة بسكنػػو مػػن تفػػادم إلزاميػػة الإحتفػػاظ بػػديوف مشػػكوؾ في برصػػيلها ك عػػادة مػػا يػػتم التوريػػ  عػػن طريػػ  شػػركات 

   .45التوري  ك ىي شركات ذات أ راض خاصة 
عبئة ك برويل الأصوؿ إلى أكراؽ مالية  ك ىو كسػيلة لإضػفاء السػيولة للأصػوؿ ىو عملية تنطوم على بذميع ك ت    

 .46ابؼالية القابلة للتداكؿ بسهولة أكبر نسبيا من ابؼوجودات 
 : 47يقوـ التوري  على العناصر الرئيسة التالية

بػػديوف حػػل تػػاريخ سػػواء كػػاف شػػخص طبيعػػي أك اعتبػػارم ك  رضػػو مواجهػػة التعثػػر ابؼػػالي أك الوفػػاء المقتػػرض:  -أ
 استحقاقها 

                                                           
 "، مقاؿ متوفر على ابؼوقع الإلكتًكني:الإقتصادي الأوروبي اليوناف نموذجاإطار التكامل  أزمة الديوف السيادية و أثرىا على الوحدة النقدية فيابليلة فوزية يوسفاكم سعاد،" 42

https://platform.almanhal.com/Files/2/95319 
امعي بطػػيس بؼػػؤبسر الػػدكلي بعنػػواف: الأزمػػة ابؼاليػػة الراىنػػة ك البػػدائل ابؼاليػػة ك ابؼصػػرفية"،ابؼركز ابعػػ"، مداخلػػة مقدمػػة إلى االتوريػػق و الأزمػػة الماليػػة العالميػػةيوسػفات علي،بوزبػػاف ربضػػاني،" 43

 .03، ص2009مام  9_5مليانة، ابعزائر، أياـ 
44 https://www.investopedia.com/terms/s/securitization.asp  consulté le 05/04/2018. 

 .225، ص2013، العدد الأكؿ، 29"،بؾلة جامعة دمش  للعلوـ الإقتصادية ك القانونية، اللد رقم توريق الدين التقليدي و الإسلاميمتٌ خالد فرحات، " 45
46  Kabir Hassan, handbook of islamic banking , edwaed elgar publishing, Cheltenham, UK, 2007, p 191 

 .3،ص 2009"، الدكرة التاسعة عشر بؼنظمة ابؼؤبسر الإسلامي، الإمارات العربية ابؼتحدة، ،"الصكوؾ الإسلامية  التوريق( و تطبيقاتها المعاصرة و تداولهامشعل عبد البارم 47

https://platform.almanhal.com/Files/2/95319
https://www.investopedia.com/terms/s/securitization.asp
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يتجسػػد الػػدين في شػػكل سػػندات مديونيػػة ك الأصػػوؿ الضػػامنة للػػدين بؿػػل التوريػػ   الأصػػوؿ محػػل التوريػػق: -ب
دائما مػا تكػوف ذات قيمػة مرتفعػة ك ىػي حقػوؽ رىػن ربظػي للبنػك علػى عقػارات أك منقػولات بيلكهػا الػراىن الػذم 

 يدين للبنك   
يقػوـ ابؼقػتًض الػذم يسػعى للحصػوؿ علػى سػيولة نقديػة سػريعة لديونػو التوريػق: الخطوات التمهيدية لعمليػة  -جػ

 بدجموعة من ابػطرات  كالتالي:
 .التفاكض بتُ البنك ك الدائن ابعديد على نقل ملكية الأصوؿ مقابل تسلم ابؼؤسسة لأصوؿ سائلة 
  ابؼوافقػػة علػػى ذلػػك يقػػوـ قيػػاـ البنػػك باسػػتطلاع رأم عملائػػو ابؼػػدينتُ  بشػػأف توريػػ  ديػػونهم ك أذا مػػا بسػػت

 البنك بتنظيم تفاصيل العلاقة ابعديدة بتُ كل من ابؼدينتُ ك الدائن ابعديد.
 المشتقات المالية:

   : ىػػي عبػػارة عػػن أداة ماليػػة تػػرتبط بدؤشػػر أك سػػلعة 48عرفتهػػا الموعػػة الإستشػػارية لػػنظم المحاسػػبة القوميػػة بأنهػػا      
أك أداة ماليػػػة معينػػػة، بحيػػػث تسػػػمح بشػػػراء أك بيػػػع ابؼخػػػاطر ابؼاليػػػة في الأسػػػواؽ ابؼاليػػػة، ك تسػػػتخدـ ىػػػذه ابؼشػػػتقات 
للتحػػػوط مػػػن ابؼخػػػاطر ك إدارتهػػػا ك أيضػػػا للمضػػػاربة ك يتحػػػدد قيمػػػة الأداة ابؼشػػػتقة إسػػػتنادا علػػػى سػػػعر الأصػػػل بؿػػػل 

قدما ليتم إستًداده ك ليس ىنالػك عائػد مسػتح  التعاقد، ك على خلاؼ أدكات الدين فليس ىنالك ما يتم دفعو م
 .الإستثمارعلى 

 :خامسا: الملاءة المالية
قػػػدرة   ة ابؼاليػػػة أحػػػد ابؼعػػػايتَ الأساسػػػية للحكػػػم علػػػى تقػػػديم التمويػػػل الػػػلازـ بؽػػػا مػػػن عدمػػػو فهػػػيتعتػػػبر ابؼػػػلاء       

ن ىنػا بزتلػف ابؼػلاءة ابؼاليػة عػن السػيولة ابؼؤسسة على الوفاء بإلتزاماتها ابؼالية للغتَ خصوصا على ابؼدل الطويػل ك مػ
القصػػتَ، ك ابؼؤسسػػات الػػتي تتػػوفر علػػى ابؼػػلاءة ابؼاليػػة يكػػوف حجػػم أصػػوبؽا أكػػبر مػػن  إذ تػػرتبط ىػػذه الأخػػتَة بابؼػػدل

حجػػم إلتزاماتهػػا ابؼاليػػة، بحيػػث أف عػػدـ تػػوفر ابؼؤسسػػة علػػى ابؼػػلاءة ابؼاليػػة يػػؤدم إلى إفلاسػػها في نهايػػة ابؼطػػاؼ مػػن 
 .49درتها على برمل الديوف ك ىنا بقد ابؼلاءة ابؼالية بذنب خطر التعثر ابؼاليخلاؿ عدـ ق

 
 

                                                           
48

ابؼالية الإقتصادية الدكلية ك ابغوكمة العابؼية،  "، ملتقى دكلي حوؿ الأزمةالمشتقة: أدوات مستخدمة لتغطية المخاطر أـ لصناعتها،"المنتجات المالية بن رجم بؿمد بطيسي  
 .4، ص2009أكتوبر  21-20جامعة سطيف، 

 ،2020-10-30"، تاريخ التصفح:المفاىيم الإدارية الملاءة الماليةشبكة ىيكل ميديا للمعرفة،"  49
%D8%A7%D9%87%D9%8A%D9%85%D8%A7%D9%84%D8%A5%D8%AF%D8%A7%D8%B1%D9%8A%D8%A9/%D8%A7%D9%84%https://hbrarabic.com/%D8%A7%D9%84%D9%85%D9%81

%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%A7%D9%84%D9%8A%D8%A9-D9%85%D9%84%D8%A7%D8%A1%D8%A9 /  

https://hbrarabic.com/%D8%A7%D9%84%D9%85%D9%81%D8%A7%D9%87%D9%8A%D9%85%D8%A7%D9%84%D8%A5%D8%AF%D8%A7%D8%B1%D9%8A%D8%A9/%D8%A7%D9%84%D9%85%D9%84%D8%A7%D8%A1%D8%A9-%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%A7%D9%84%D9%8A%D8%A9
https://hbrarabic.com/%D8%A7%D9%84%D9%85%D9%81%D8%A7%D9%87%D9%8A%D9%85%D8%A7%D9%84%D8%A5%D8%AF%D8%A7%D8%B1%D9%8A%D8%A9/%D8%A7%D9%84%D9%85%D9%84%D8%A7%D8%A1%D8%A9-%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%A7%D9%84%D9%8A%D8%A9
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 و أىم دلالاتها و خصائصها.الأزمات المالية تطور نشوب : مراحل لثالمطلب الثا
عػػرؼ الإقتصػػاد العػػابؼي بصلػػة مػػن الأزمػػات ابؼاليػػة ك الإقتصػػادية الػػتي زعزعػػت بـتلػػف الأنظمػػة الإقتصػػادية، إذ      

العديػد مػن الػدكؿ في سلسػلة مػن الإنهيػارات ابؼتتاليػة، ك بػالر م مػن إخػتلاؼ جػوىر ىػذه الأزمػات بقػد أنهػا دخلت 
 تتقاسم العديد من السمات ك ابػصائص ك حتى ابؼسببات الدافعة لنشوبها.

 و سمات الأزمات المالية. خصائصلفرع الأوؿ: ا
 :بيكن ذكرىا كالتاليتتسم الأزمات ابؼالية بالعديد من السمات ابؼميزة بؽا 

  ك التشابك ك التداخل في مسبباتهاتتميز الأزمة بدستول عاؿ من التعقيد  
 تصاعدىا ابؼستمر يؤكؿ إلى درجة عالية من الشك في البدائل ابؼطركحة بؼواجهة الأحداث ابؼتسارعة  
 خاصػػػة ك التمػػػع عامػػػة ياتها  في أكسػػػاط ابؼتعػػػاملتُ ابؼػػػاليتُ عاسػػػيادة حالػػػة مػػػن الػػػذعر مػػػن آثػػػار الأزمػػػة ك تػػػد      

  50ك ذلك ناتج عن عدـ القدرة على معرفة ما بوملو ابؼستقبل من معطيات جديدة
  تفاقم العجز ابؼالي بؼختلف ابؼتعاملتُ ك تدىور أكضاع البنوؾك التغتَات ابغادة في أسعار الفائدة   
 ابلفاض في قيمة العملة  
 تراجع معدلات النمو الإقتصادم ك تباطؤ في أداء الإقتصاد ىركب رؤكس الأمواؿ الأجنبية  لى ابػارج  
 نقص ابؼعلومات أثناء الأزمة ك عدـ بساثلها بفا يؤدم بابؼستثمرين ابزاذ قرارات خاطئة ك  تَ فعالة    
 َ51سيادة حلة من ابػوؼ ك ابؽلع لدرجة تقييد التفكت. 
الأزمات بخصوص السمات ابؽامػة للأزمػات ابؼاليػة  إدارةكما يضيف بؿمد فتحي في كتابو ابػركج من ابؼأزؽ فن     

أنها نقطة بروؿ تتطلب سرعة رد الفعل بؼواجهػة ابؼوقػف كمػا تتميػز بػدرة عاليػة مػن الشػك في القػرارات ابؼطركحػة مػع 
حالة عدـ التأكد في ؿ نقص ابؼعلومات فتنعدـ لدل متخذم القرار الرؤية الواضػحة كسػط ضػغط الوقػت ك ابغاجػة 

 .  52ة لضي  الوقت لتصحيح ابػطأجاذ القرارات الصائبة ك السريعة مع انعداـ ككد نسبة للخطأ نتيإلى إبز
ك ر م تعػدد ك تنػوع كجهػات نػرل أف البػاحثتُ ك المحللػتُ بػصػائص الأزمػات ابؼاليػة إلا أف معظمهػم يتفػ  علػى     

 :  53أف الأزمة تتسم بثلاثة خصائص أساسية ىي

                                                           
. متاج على ابؼوقع 03،ص2009فيفرم  03الدكلية العلمية المحكمة، لليوـ "،بؾلة أبحاث ركسيكادا الأزمة المالية العالمية و أثرىا على الإقتصاديات العربيةفريد كورتل،" 50

 الإلكتًكني:
 https://www.kantakji.com/media/6894/595.pdf   03/04/2018 

 .75،ص2005لنشر ك التوزيع، القاىرة، مصر،الطبعة "،دار الأمتُ لإدارة التغيير و مواجهة الأزماتالسيد عليوه،"  51
 . 10، ص2001"، دار التوزيع ك النشر الإسلامية،مصر الخروج من المأزؽ فن لإدارة الأزماتبؿمد فتحي،" 52

 .542-244،ص2006"،مؤسسة شباب ابعامعة،الإسكندرية، مصر، ،"إدارة الأزماتبؿمد نصر مهنا  53

https://www.kantakji.com/media/6894/595.pdf
https://www.kantakji.com/media/6894/595.pdf
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ابؼصػػدرة مػػن قبػػل بصاعػػة أك فػػرد أك نظػػاـ معػػتُ سػػواء كانػػت بػػالقوؿ أك الفعػػل مػػن أجػػل ىػػو الأفعػػاؿ التهديػػد:  -أ
 .عماؿ القوة ك من ىنا تبدأ الأزمةبؽا يتم إست ةك في حالة عدـ الإستجاب ،الإستجابة لشركط ك مطالب معينة

   .فتًة قصتَةك قد تكوف في ابؼكاف أك في الزماف أم بردث بصورة  تَ متوقعة أك متوقعة في  المفاجأة:-ب
نتيجػػة لكػػوف الأزمػػة حػػدثا مفاجئػػا ك ابغػػدث ابؼفػػاجئ لا يتػػيح الوقػػت الكػػافي للػػرد ك إف تم الػػرد            ضػػيق الوقػػت:-جػػػ

 .ك الإستجابة بؽا ك جب أف تكوف سريعة للغاية بؼا بسثلو من تهديد للمصات القومية
 الفرع الثاني: م شرات الأزمات المالية 

 الإقتصاد إلى أزمة مالية كالتالي: تعرض إمكانية على الدالة الإقتصادية ابؼؤشرات أىم تصنيف بيكن
 : م شرات حدوث الأزمات المالية.01-01الجدوؿ رقم

 الخصائص الهيكلية أو البنيوية التطورات في الإقتصاد الكلي

   ؿ التضخمإرتفاع معد -
 عجز مالي متزايد.  -
 بمو سريع في التدف  النقدم. -
 حقيقي بؼعدؿ بمو الصادرات.إبلفاض  -
 إرتفاع معدؿ التبادؿ بالنسبة للإبذاه السائد. -
النمػػػو السػػػريع في الإعتمػػػادات ابؼاليػػػة المحليػػػة كنسػػػبة مئويػػػة  -

 من الناتج القومي الإبصالي.
 إرتفاع نسبة القركض  تَ ابؼنتجة إلى إبصالي القركض. -
إرتفاع نسبة العجز في ابغسابات ابعاريػة كنسػبة مئويػة مػن  -

 لناتج القومي الإبصالي.ا
بمػػػػػػػػو الػػػػػػػػديوف ابػارجيػػػػػػػػة ك زيػػػػػػػػادة الػػػػػػػػديوف في العمػػػػػػػػلات  -

 الأجنبية.
 إبلفاض الإحتياطي العابؼي. -
 إبلفاض النمو الإقتصام ابغقيقي. -
 إرتفاع معدؿ الأسعار ك الأرباح. -
 إرتفاع معدلات الفائدة المحلية ك إرتفاع معدؿ البطالة. -

 إبلفاض معلات التبادؿ. -
 رات.دالنمو ابؼتزايد في الصاإستًاتيجية  -
 قطاع لتصتَ أكثر تركيزا. -
 ية.جيوف ابػار دؿ التغتَ للدإرتفاع مع -
 إرتفاع حجم التُ ابػارجي قصتَ الأجل. -
 بررير سوؽ ابؼاؿ ابغديث. -
إطػػػػار ضػػػػعيف للإشػػػػراؼ علػػػػى الأمػػػػواؿ ك  -

 تنظيمها.
أسػواؽ الائتمػاف مضػمونة بأصػوؿ ماليػػة أك  -

 عقارية.
 الأسهم. إبلفاض الإكتتاب في سوؽ -
سػػػػػػػيطرة بعػػػػػػػض ابؼؤسسػػػػػػػات علػػػػػػػى سػػػػػػػوؽ  -

 الأسهم.
 الرقابة على دخوؿ السوؽ ك ابػركج منو. -

 

المصدر: بوعلي عي القادر،عميمر فضيلة،"دور تحرير الأسواؽ المالية في نشوب الأزمات المالية دراسة قياسية لعينة من 
 .156، ص2016سبتمبر  06المالية، العدد "،المجلة الجزائرية للإقتصاد و2014-1990الدوؿ النامية خلاؿ الفترة 
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   .الأزمات المالية تطور نشوب الفرع الثالث: مراحل
 :54بسر الأزمات ابؼالية بالعديد من ابؼراحل بداية من بشوبها كصولا إلى إندثارىا ك ىي كالتالي

 .مرحلة ميلاد الأزمة أولا:
الإبهػاـ حػوؿ كجػود موقػف بؾهػوؿ ابؼعػا    ك ابؼػدل خلاؿ ىذه ابؼرحلػة تسػود الأكضػاع حالػة مػن الغمػوض ك       

ك ابغجم ك الإبذاه، ك الأزمة في أ لب الأحيػاف لا تنشػأ مػن العػدـ ك أبمػا بسثػل حصػيلة بؼشػكلة مػا   يػتم معابعتهػا  
ك في ىذه ابؼرحلة كجب على متخذم القرار إفقاد الأزمػة بؼرتكػزات بموىػا ك القضػاء عليهػا قبػل كصػوبؽا إلى التصػادـ 

 ك الإنفجار.
  .مرحلة النمو و الإتساعثانيا: 
في حالة عػدـ إحتػواء الأزمػة ك عػدـ معابعتهػا في مرحلتهػا الأكلى تبػدأ الأزمػة في الإتسػاع ك النمػو إنطلاقػا مػن        

م مػن ظػبؾموعة من المحفػزات ك عليػو كجػب علػى متخػذ القػرار تفكيػك ىػذه المحفػزات ك إضػعافها لتفػادم مػا ىػو أع
 ذلك.
 .مرحلة الإنفجارثالثا: 
في ىػػػػذه ابؼرحلػػػػة تصػػػػل الأزمػػػػة إلى أعلػػػػى درجػػػػات قوتهػػػػا ك تصػػػػبح أعنػػػػف ك يصػػػػعب حصػػػػرىا ك حػػػػتى قيػػػػاس       

ن معابعػػة مػػك ىػػذه ابؼرحلػػة ىػػي نتيجػػة عػػن عجػػز متخػػذ القػػرارات في مرحلػػة النمػػو  صػػعبا، حجمهػػا ك إحتػػاكء آثارىػػا
 .55ت التي سببت حدكثهاك عدـ حسن التعامل مع العوامل ك ابؼتغتَا  الأزمة
 .مرحلة تقلص و انحسار الأزمةرابعا: 
ه ابؼرحلة كنتيجة لابهة الأزمة ك بؿاكلة إحتوائها من خلاؿ ابػطط ابؼدركسة ك الإستًاتيجيات ابؼتبعػة مػن ذفي ى     

 قبل أصحاب القرار تبدأ الأزمة في الإبكسار ك التقلص ك تفقد جزءا من قول الدفع ابؼولدة بؽا .
 مرحلة إختفاء الأزمةخامسا: 

       مػػػن خػػػلاؿ ابؼرحلػػػة السػػػابقة ك نتيجػػػة لفقػػػداف الأزمػػػة للقػػػول الدافعػػػة بؽػػػا ك بشػػػكل نهػػػائي تتلاشػػػى الأزمػػػة ك بزتفػػػي
 .   56تفادم الوقوع في أزمات أخرلك أخذ دركس منها ل ك تصبح سابقة تاربىية بيكن الإستفادة منها

 
 ك الشكل ابؼوالي يتًجم ما سب  ذكره:
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 .197،ص 05"، بؾلة الكوفة، العدد ،"أسباب نشوء الأزمات و إدارتها دراسة إستطلاعية لآراء عينة من أعضاء ملس النواب العراقيحامد ابغدراكم،كرار ابػفاجي 
                 الإداريػػػػة  "، بؾلػػػػة تكريػػػػت للعلػػػػوـ2008الأزمػػػػة الماليػػػػة و المصػػػػرفية و السػػػػيادية الناجمػػػػة عػػػػن الأزمػػػػة الماليػػػػة العالميػػػػة لعػػػػاـ سػػػػعد صػػػػات عيسػػػػى،بؿمد عمػػػػاد عبػػػػد العزيػػػػز،" 55

 .310، ص33،2015، العدد11ك الإقتصادية،اللد 
 .10، ص2011البرامج ابػاصة بكلية التدريب، جامعة نايف العربية للعلوـ الأمنية،الرياض، "،إدارة الأزمة إستراتيجية المواجهةعلي بن ىلهوؿ الركيلي،" 56
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 : مراحل تطور الأزمة المالية05-01الشكل رقم
 حدة الأزمة                                                                                     

 الإنفجار                                                                          
 

 الإبكصار                     النمو                                                      
                                                          

 الإختفاء                                  
 الزمن                                               النشأة                                 

 
"، مكتبة المجتمع العربي للنشر المصدر: كماؿ رزيق، عبد السلاـ عقوف،"سياسات إدارة الأزمات المالية العالمية

 .25، ص2011التوزيع، الطبعة الأولى، عماف، الأردف، و 
 

ك مػنهم مػػن إقتصػر علػػى أربعػػة    ،ختلفػت النمػػاذج الػتي تعرضػػت بؼراحػل الأزمػػات فنجػد مػػن صػنفها إلى بطسػػةإ      
ار الأزمػػػة، مرحلػػػة الإعػػػتًاؼ بالأزمػػػة، ك مرحلػػػة كػػػىػػػي كػػػل مػػػن مرحلػػػة الصػػػدمة  مرحلػػػة إنك  Arnoldكنمػػػوذج 

: مرحلة إنكار الأزمػة  مرحلػة إخفػاء الأزمػة  مرحلػة برلػل الأزمػة، Salatter 1984التكيف أك ما جاء بو بموذج 
في برديػد مراحػل الأزمػات ابؼاليػة علػى  ػرار الأدبيػات  تقػد تباينػ ذجف النمػامرحلة الإنهيار التنظيمػي، ك عليػو بقػد أ

 :  57ابغديثة التي إتفقت على ثلاث مراحل كالتالي
 : منيةىي فتًة تسب  الأزمة تشتَ إلى بدايتها ك تظهر في ثلاث مراحل ض: precrisis مرحلة ما قبل الأزمة-أ
   تَ متقنة الأداء يعطي إشارة للإدراةإذ أف تداكؿ الأعماؿ مرحلة إنعداـ الأداء:  -
    تتميز بتًاكم ابؼشكلات التي تم التعرؼ عليها لكن دكف الإعلاف عنها مرحلة الإنكار: -
  إف انتشار الذعر ك تبادؿ الإتهامات يساىم بشكل كبتَ في تفجتَ الأزمة مرحلة الخوؼ و الغضب: -
 .crisisمرحلة الأزمة  -ب
اذ إجػراء :ىي ابؼرحلة الأختَة من الأزمة بحيث كجب إبهاد ابغلوؿ ك إبزػpostcrisisبعد الأزمة  مرحلة ما -جػ

  .فاعل أك إعادة ابؽيكلة
 
 

                                                           
 .19، ص2015"، دار ابؼعتز ك التوزيع، الطبعة الأكلى، الطبيعية و غير الطبيعةإدارة الأزمات و الكوارث فادم حسن عقيلاف،"  57
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 .الأزمات المالية نشوب : أسبابرابعالمطلب ال
الأزمػة حاكلت العديد من الدراسات الإقتصادية تفستَ دكافع ظهور ك كقوع الأزمات ابؼالية، إذ بيكػن أف تنػتج      

 يلي: ابؼالية عن عدة أسباب كما بيكن أف تنجر على سبب كاحد، ك من أىم ىذه الأسباب ما
 .الفرع الأوؿ: انعداـ الإستقرار الإقتصادي الكلي  

   يشػتَ الإسػتقرار الإقتصػادم بعملػة مػن العوامػل ابؼػؤثرة علػى أىػداؼ السياسػة الإقتصػادية أك ابؼؤشػرات الكليػػة        
ما تكوف ابؼستَ الرئيسي للحالػة الإقتصػادية للدكلػة  فالإسػتقرار الإقتصػادم يقػوـ علػى سياسػات ظرفيػة  ك التي عادة

تهدؼ إلى إستًجاع التوازنات الإقتصادية قصتَة الأجل ك تتمثل في كل من السياسات ابؼالية ك النقديػة بدػا في ذلػك 
نطلاقػػا مػػن تعريػػف الأزمػػة ك ا،  58لقصػػتَا سياسػػات أسػػعار الصػػرؼ ك كػػل ىػػذا بغيػػة حفػػى التوازنػػات علػػى ابؼػػدل

ه أنها إضطراب فجائي يطرأ على التوازف الإقتصادم نستنتج أف أم خلػل في ابؼؤشػرات الإقتصػادية ينجػر دالذم مفا
 عنو إنعداـ الإستقرار الكلي.  

 .الخارجيةأولا: الأسباب 
 :بيكن تعداد الأسباب ابػارجية في النقاط التالية

تعتػػػبر التقلبػػػات في شػػػركط التبػػػادؿ التجػػػارم أحػػػد مصػػػادر الأزمػػػات ابؼاليػػػة تقلبػػػات شػػػروط التبػػػادؿ التجاريػػػة:  -أ
ابػارجيػػػػػػة فعنػػػػػػدما تػػػػػػنخفض شػػػػػػركط التجػػػػػػارة يصػػػػػػعب علػػػػػػى ابؼتعػػػػػػاملتُ مػػػػػػع البنػػػػػػك في إطػػػػػػار عمليػػػػػػات التصػػػػػػدير              

ين ك حسػػب إحصػػائيات البنػػك الػػدكلي بقػػد أف ك الإسػػتتَاد الوفػػاء يإلتزامػػاتهم ك منػػو الوقػػوع في مشػػاكل خدمػػة الػػد
قبػل كقػوع  % 10من الدكؿ الناميػة الػتي مسػتها الأزمػات كانػت تشػهد إبلفاضػا في شػركط التجػارة  بحػوالي  75%

 .   59الأزمة  كما حدث مع فنزكيلا  ك الإكوادكر لإعتمادىا على صادرات النفط مع صغر حجم اقتصادىا 
التقلبػػات في أسػػعار الفائػػدة العابؼيػػػة بسثػػل أحػػد ابؼصػػػادر ابػارجيػػة ابؼنشػػأة للأزمػػػة إف تقلبػػات أسػػعار الفائػػػدة:  -ب

ابؼاليػػػػة، فتقلباتهػػػػا تػػػػؤثر  علػػػػى توجهػػػػات الإسػػػػتثمار الأجنػػػػبي ابؼباشػػػػر بحيػػػػث تشػػػػهد بعػػػػض البلػػػػداف تػػػػدفقات عاليػػػػة           
ر الفائػػػدة العػػػابؼي يػػػؤدم إلى ك ذلػػػك بسػػػبب الر بػػػة في الإسػػػتفادة مػػػن فركقػػػات أسػػػعار الفائػػػدة كمػػػا أف ارتفػػػاع أسػػػعا

   .60إرتفاع تكلفة الإقراض داخل الدكلة

                                                           
، "2022-2000فعالية السياسات الإقتصادية في الجزائر في ظل العولمة المالية دراسة تحليلية باستعماؿ منهج البرمجة المالية للفترةعبد الغفور مزياف،أبضد سلامي،"  58

 .86،ص2017، 03ية، العدد بؾلة الدراسات الإقتصادية الكم
 .2004،04مام 29"،سلسلة دكرية تعتٌ بقضايا التنمية الإقتصادية العربية، ابؼعهد العربي للتخطيط بالكويت، العدد الأزمات الماليةناجي التوني،"  59
 .23ص 2014الأكلى ،امعية الإسكندرية مصر الطبعة "،الدار ابعإدارة أزمات العولمة الإقتصاديةعبد ابؼطلب عبد ابغميد،" 60
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تعتػػػبر التقلبػػػات في أسػػػعار الصػػػرؼ ابغقيقيػػػة مػػػن أىػػػم مصػػػادر الإضػػػطرابات علػػػى تقلبػػػات أسػػػعار الصػػػرؼ:  -ج 
يجػة ك يرتبط كقوع الأزمات ابؼالية بالإرتفػاع ابغػاد لأسػعار الصػرؼ ابغقيقيػة ك الػتي كػاف نت ،مستول الإقتصاد الكلي

 . 61لإرتفاع أرباح قطاع التجارة ابػارجية أك إرتفاع أسعار الفائدة المحلية
 .ليةالداخثانيا: الأسباب 

 تتمثل أىم الأسباب الداخلية في:
سػػباب الداخليػػة الػػتي تػػؤدم إلى نشػػوب الأ إف معػػدلات التضػػخم ابؼرتفعػػة مػػن أىػػمتقلبػػات معػػدلات التضػػخم:  -أ

لقػػدرة ابؼصػػارؼ بالقيػػاـ بػػدكرىا كوسػػيط مػػالي، إنطلاقػػا مػػن أف الإرتفػػاع ابؼبػػال  في أزمػػات ماليػػة مػػن خػػلاؿ إضػػعافها 
 . 62أسعار الأصوؿ  بيثل السبب الرئيسي للديوف ابؼتعثرة

 .ضطرابات القطاع الماليإالفرع الثاني: 
 بيكن حصر أسباب إضطرابات القطاع ابؼالي في:

 .عدـ تلائم أصوؿ و خصوـ المصارؼ أولا:
عػػدـ تطػػاب  أصػػوؿ البنػػك ك خصػػومو ىػػي نتيجػػة التوسػػع ابؼتنػػامي في مػػنح القػػركض مػػع إنعػػداـ تػػوفره  إف مشػػكلة    

أك في حالػػة مػػا تكػػوف أسػػعار الفائػػدة  ،علػػى السػػيولة اللازمػػة بؼواجهػػة إلتزاماتػػو في ظػػل إرتفػػاع أسػػعار الفائػػدة العابؼيػػة
ك منػػو تعػرض زبػػائن ابؼصػػارؼ  جتًاض مػػن ابػػار المحليػة عاليػػة ك سػعر الصػػرؼ ثابػت ىػػذا مػػا يغػرم البنػػوؾ المحليػة بػػالإق

 .  63إلى عدـ التلائم بالنسبة للعملة الأجنبية ك نفس الأمر لفتًات الإستحقاؽ
                                                                                  .تحرير مالي غير وقائيثانيا: 
مػن أىػم أسػباب الأزمػات ابؼاليػة حيػث أف برريػر أسػعار الفائػدة المحليػة ابؼتماشػي  يعد التحرير ابؼػالي  ػتَ الوقػائي     

ا مػػا ذمػػع برريػػر رؤكس الأمػػواؿ يػػنعكس بالسػػلب علػػى ابؼصػػارؼ المحليػػة إذ تصػػبح  ػػتَ قػػادرة علػػى بضايػػة نفسػػها ك ىػػ
ك الػذم  مػنح الإئتمػافبؼػالي مػع التوسػع في ك يتًاف  التحرير ا  ربهي بكو كقوعها في أزمات مصرفيةها بشكل تددفعي

يسػػػػاىم ىػػػػو الآخػػػػر في إرتفػػػػاع أسػػػػعار الفائػػػػدة المحليػػػػة خصوصػػػػا تلػػػػك ابؼتعلقػػػػة بػػػػالقركض العقاريػػػػة أك تلػػػػك ابػاصػػػػة 
بالإستثمار في البورصات  كما أف التحرير ابؼالي يسػاىم في إسػتحداث بـػاطر ائتمانيػة جديػدة للمصػارؼ ك القطػاع 

مصارؼ جديدة إلى السوؽ ابؼالية بفا يزيد ابؼنافسػة بػتُ البنػوؾ لا سػيما في  ابؼالي ككل، ك التحرير ابؼالي يعتٍ دخوؿ

                                                           
61

 .391،ص2016، مارس 1"، اللة العربية للعلوـ ك نشر الأبحاث، اللد الثاني، العدد الأزمات و الدورات الإقتصاديةخلدكف عبد الصمد،"  
 .23-22ص  ب  ذكره،عبد ابؼطلب عبد ابغميد، مرجع س  62
"،"، مداخلة مقدمة إلى ابؼؤبسر الدكلي بعنواف: الأزمة ابؼالية الراىنة ك البدائل ابؼالية المالية أزمة الرىن العقاري،"التحرير المالي و عدوى الأزمات بريش عبد القادر،طرشي بؿمد  63

 10، ص2009مام  9_5امعي بطيس مليانة، ابعزائر، أياـ ك ابؼصرفية"،ابؼركز ابع
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ك قػد سػجل كػل مػن   ، 64يتحملهػا ابؼصػرؼ أنشطة ائتمانية  تَ مهيأة بؽا مع قبوؿ أنواع جديدة من ابؼخاطر قػد لا
ع أزمػػػة حػػػدثت نتيجػػػة لتحريػػػر القطػػػا  25أزمػػػة مصػػػرفية مػػػن أصػػػل  18أف  1995كاميسػػػكي ك رينهػػػارت في سػػػنة 

 .   65بط بعد بطسة سنوات من ذلكضابؼالي ك بال
 .ضعف النظم المحاسبية و الرقابيةثالثا: 
         إف الأداء ابعيػػػد للبنػػػوؾ يعتمػػػد ك بشػػػكل أساسػػػي علػػػى الػػػنظم المحاسػػػبية ابؼتبعػػػة ك إجػػػراءات الإفصػػػاح المحاسػػػبي      

فحسػػب رؤيػػة المحللػػتُ يعتػػبر ضػػعف ىػػذه الأخػػتَة  مػػن معوقػػات فعاليػػة الإشػػراؼ الفعػػاؿ علػػى  ،ك الإطػػار التشػػريعي
ك تنظػػػيم البنػػػوؾ الػػػتي   مػػػن إدارة  رقابػػػةال علػػػى تُابؼشػػػرف سػػػتطاعت إعػػػدـ  مػػػع ، البنػػػوؾ ك تػػػدىور معػػػدلات الربحيػػػة
       .  66كابؼقتًضتُ للعملاء الائتمانية ابؼقدرة حوؿ كالشموؿ كابؼوضوعية بالدقة تتسم ترتكب أخطاء بدكف معلومات

 .الفرع الثالث: تشوه نظاـ الحوافز
دكثها ، فػػلا أف مػلاؾ ابؼصػارؼ ك الإدارات العليػا فيهػا لا يتػأثركف ماليػا مػػن جػراء الأزمػات ابؼاليػة الػتي سػابنو في حػ 

برمػل ابؼصػرؼ بـػاطر زائػدة ابػسائر التي حدثت من جراء الأزمة خصوصا عند هم أك برميلهم تيتم مثلا إنهاء خدم
  فلقػػػػد أكػػػػدت 67عػػػػن مقدرتػػػػو، كمػػػػا حػػػػدث مػػػػثلا في كوريػػػػا ك كلومبيػػػػا  ك الأرجنتػػػػتُ ك سػػػػنغافورة ك ىػػػػونج كػػػػونج

   التجػػارب أف الإدارات العليػػا في أ لػػب الأحيػػاف بقحػػت في إخفػػاء الػػديوف ك ذلػػك راجػػع إلى ضػػعف الرقابػػة ابؼصػػرفية 
 .68اسبية ك ذلك ما زاد من تأزـ الوضعك عدـ الشفافية مع تراجع الإجراءات المح

 كما بيكن أف تكوف ىنالك أسباب أخرل لنشوب الأزمات ابؼالية بقد منها:
  ضعف الأطر القانونية ك التشريعات ابػاصة بالقطاعات ابؼالية ك ابؼصرفية 
  إنتشار ابؼخاطر الأخلاقية ك ابؼعنوية في الأسواؽ ابؼالية ك ابؼصرفية 
 طي مع التحرير ابؼالي ضعف الإستعداد للتعا 
  التوسع الضخم في منح الإئتماف 
  الإنهيار ابؼفاجئ في أسعار الاصوؿ ابؼالية 
  بذاه ابؼؤسسات.إضعف الولاء ك ابؼسؤكلية 

                                                           
،ص 2014دار صػػفاء للنشػر ك التوزيػع، الطبعػػة الأكلى، "،والماليػة الاقتصػػادية الأزمػات ظػل فػػي الدوليػة السػػيولة عبػد الكػػريم شػنجار العيسػاكم، عبػد ابؼهػػدم رحػيم العويػدم،"  64
184. 
 21-20،ابؼلتقػػى الػػدكلي بعنػػواف الأزمػػة ابؼاليػػة ك الإقتصػػادية الدكليػػة ك ابغوكمػػة العابؼيػػة ك ابؼنعقػػد أيػػاـ ،"دور التحريػػر المػػالي فػػي الأزمػػات و التعثػػر المصػػرفي"عبػػد الغػػتٍ حريػػرم  65
 .07،سطيف ،ص2009توبر أك

66 https://www.kantakji.com/management/   12 /04/2018. 
 .83الأردف،ص"، إثراء للنشر ك التوزيع، الأزمات المالية قديمها و حديثها، أسباب و نتائجها، و الدروس المستفادةبؿمد عبد الوىاب العزاكم،عبد السلاـ بؿمد بطيس،"  67

68 http://kanz-redha.blogspot.com/2011/10/blog-post.html#.WsvbpPk97rc 09/04/2018  

https://www.kantakji.com/management/%D8%A7%D9%84%D8%AA%D9%86%D8%A8%D8%A4-%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%A8%D9%83%D8%B1-%D8%A8%D8%A7%D9%84%D8%A3%D8%B2%D9%85%D8%A7%D8%AA-%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%A7%D9%84%D9%8A%D8%A9-%D8%A8%D8%A7%D8%B3%D8%AA%D8%AE%D8%AF%D8%A7%D9%85-%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%A4%D8%B4%D8%B1%D8%A7%D8%AA-%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%A7%D9%84%D9%8A%D8%A9-%D8%A7%D9%84%D9%82%D8%A7%D8%A6%D8%AF%D8%A9.aspx
http://kanz-redha.blogspot.com/2011/10/blog-post.html#.WsvbpPk97rc
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   .أنواع الأزمات المالية المبحث الثاني:
    الأسػػهم أسػػواؽ في حػػاد إنهيػػاربأسػػواؽ رأس ابؼػػاؿ النابذػػة عػػن  يػػرتبط مػػا فمنهػػا ابؼاليػػة الأزمػػات تتنػػوعتتعػػدد ك       

 أم ابؼاليػة ابؼؤسسػات ك ابؼصػرفي بالنظػاـ   ك منهػا مػا يػرتبطBubble  ماليػة فقاعػة كجػود بعد خاصةن ك السندات 
 قتصػػادم الإ النشػاط في انكمػػاش أك كسػاد مػػن عليػو يتًتػب ك مػػا Banking Panic  مصػرفي ذعػػر عػن ينػتج
أم أزمػة عملػة مػن خػلاؿ إنهيػار حػاد لأسػعار التبػادؿ بفػا يػؤثر علػى ابؼسػار  الأجنػبي الصػرؼ بسػوؽ يػرتبط ما كمنها

 .بابؼديونية كما بقد منها ما يتعل  بالديوف ابػارجية أم التنموم للإقتصاد القومي،
 المطلب الأوؿ: الأزمة المصرفية 

تػػبر أحػػد ابؼيكانيزمػػات الػػتي مػػن فهػػي تعتعتػػبر ابؼنظومػػة ابؼصػػرفية الدعامػػة الأساسػػية للسػػتَكرة ابغسػػنة للإقتصػػاد       
السياسػة الإقتصػػادية ككػل ك السياسػة النقديػػة ك ابؼاليػة بشػػكل  قبػلالوصػػوؿ إلى الأىػداؼ ابؼنشػودة مػػن خلابؽػا يػتم 

، لكػػن ك مػػع طبيعػػة النظػػاـ الرأبظػػالي ك الػػذم لا بىلػػو مػػن دكريػػة الأزمػػات ابؼاليػػة أصػػبح ابعهػػاز ابؼصػػرفي يشػػهد خػػاص
في صػػػدمات إقتصػػػادية ينجػػػر عنهػػػا  إرتػػػدادات سػػػلبية علػػػى بصيػػػع النػػػواحي الإقتصػػػادية        العديػػػد مػػػن الإخػػػتلاؿ ليقػػػع

    ك تعرؼ ىذه الصدمات بالأزمات ابؼصرفية.
 الفرع الأوؿ: مفهوـ الأزمة المصرفية

في ظل ما يعرؼ بعوبؼة الأسػواؽ ابؼاليػة ك برريرىػا ظهػرت ك بشػكل جلػي ىشاشػة النظػاـ البنكػي ك منػو حػدكث     
 1975أزمػة مصػرفية منػذ سػنة  90الأزمات البنكية إذ أنهػا ظػاىرة شػائعة حػوؿ العػا  حيػث تم إحصػاء مػا يقػارب 

  ك ازدادت كتػػتَة كشػػدة الأزمػػات ابؼصػػرفية علػػى مػػدل العقػػدين 69دكلػػة متطػػورة ك ناميػػة 90علػػى عينػػة مقػػدرة ب 
 النػػاتج ، قػػدرت في أ لػػب الأحيػػاف أعلػػى ابؼاضػػيتُ في كػػل مػػن الاقتصػػادات الناشػػئة ، بفػػا أدل إلى خسػػائر كبػػتَة في

٪ من الناتج المحلي الإبصالي. كقد بذلت جهود كبتَة مؤخران لتطوير مؤشرات التنبػؤ ابؼبكػر للأزمػات ، كالػتي  10من 
 .     70بيكن أف تساعد صانعي القرار على ابزاذ إجراءات تصحيحية بسرعة أكبر

ا كضعية الإعسار ابؼالي الذم تقػع فيػو البنػوؾ، بفػا يفػرض علػى البنػك ك تعرؼ الأزمات ابؼصرفية أيضا على أنه      
ابؼركػػزم التػػدخل للسػػيطرة علػػى الوضػػع ك ذلػػك مػػن خػػلاؿ ضػػخ الأمػػواؿ للبنػػوؾ أك عػػن طريػػ  إعػػادة ىيكلػػة النظػػاـ 

اتػو بشػكل ك تنقسم الأزمة ابؼصرفية إلى إعسار ك أزمة سيولة فالسيولة ىي "مقدرة البنك على مقابلػة إلتزام ابؼصرفي 
ك مػػن ىػػذا ابؼنطلػػ   71آني  ك ذلػػك مػػن خػػلاؿ برويػػل أصػػل مػػن الأصػػوؿ إلى نقػػد ك بسػػرعة دكف ابػسػػارة في قيمتػػو"

                                                           
69

 Santor Eric,Crises bancaires et contagion résultats empiriques, revue du systéme financier, p67  
70

 Claudio borio,Philip Lower,évaluation du risque de crise bancaire,Rapport trimestriel BRI,décembre 2002, p01 
 .265ص 2011، 09بؾلة الباحث، العدد أىمية السيولة النقدية و أىمية القطاع المصرفي للإقتصاد"،بؿمود ابعموعي القريشي،"  71
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تعرؼ أزمة السيولة على أنها عدـ قدرة البنك على تسديد إلتزاماتو العاجلة ك الوفاء بها إبذاه دائنيو أم أنػو لا يقػدر 
ن أنػػو بيكػػن القيػػػاـ بػػذلك في كقػػت آخػػػر ك إذا إمتػػدت أزمػػػة علػػى مواجهػػة طلبػػػات سػػحب ابؼػػودعتُ علػػػى الػػر م مػػػ
  أما الإعسار ىو أشد خطورة حيث أف ما يلتزـ بػو البنػك 72السيولة إلى بنوؾ أخرل يقع ما يعرؼ بالأزمة ابؼصرفية

إبذػػاه دائنيهػػا يفػػوؽ قيمػػة الأصػػوؿ الػػتي بوػػوز عليهػػا    ك منػػو يكػػوف البنػػك مقبػػل علػػى حالػػة إفػػلاس ك منػػو التصػػفية 
إىتماـ كبتَ للأزمة ابؼصرفية كوف معابعتها يتطلػب مبػال  معتػبرة ك ابعػدكؿ ابؼػوالي يوضػح  إعطاء. ك كجب 73لنهائيا

 تكاليف ابؼعابعة كنسبة من الناتج المحلي الإبصالي:  
  نسبة مئوية في الناتج المحلي الإجمالي( لمعالجة الأزمة : التكلفة المالية02-01 الجدوؿ رقم
 التكلفة السنة البلد

 55.3 1982-1980 الأرجنتتُ

 41.2 1983-1981 شيلي

 32 1988-1987 تايلاند

 31.2 1984-1981 أكرجوام

 25 1991-1988 ساحل العاج

 17 1991-1988 السنغاؿ

 16.8 1985-1977 أسبانيا

 16 1998-1997 كوريا

 14 1990 بلغاريا

 13.5 1995 ابؼكسيك

 10 1995-1991 ىنغاريا

المصدر: أحمد طلفاح، الأزمات المالية و أزمات سعر الصرؼ و أثرىا على التدفقات المالية"،المعهد 
 .14العربي للتخطيط، الكويت،ص

 
 

                                                           
، 2012، 07التجارية، العدد كالعلوـ كالتسيتَ الاقتصادية العلوـ ، بؾلةالحوكمة" وضمانات المالي التحرير حدود بين والمالي المصرفي القطاع أزمات صبرينة صابغي،"  72
 .147ص
 . 09ص  2010، 107"، بؾلة شؤكف إجتماعية، العدد الإطار الفكري للأزمات الإقتصادية الأزمة الإقتصادية الحالية نموذجاأنور بؿمود النقيب،"   73
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 الفرع الثاني: أسباب الأزمات المصرفية
بحيػػث كجػػب الػػتحكم ابعيػػد . للاىتمػػاـ مثػػتَة ظػػاىرة كشػػكلت العػػا ، دكؿ معظػػم في ةصػػرفيابؼ الأزمػػات تكػػررت    

ك بيكػػػن حصػػػر جػػػل ىػػػذه  ابؼعنيػػػة للػػػدكؿ كالسياسػػػي الاقتصػػػادم الاسػػػتقرار ددتهػػػ سػػػلبية آثػػػارفي أسػػػبابها بؼػػػا بؽػػػا مػػػن 
 :الأسباب في النقاط التالية

 العولمة الماليةأولا: 
انتشػػار الأزمػػات بيكػػن اعتبػػار الأزمػػات حلقػػات عػػدـ الاسػػتقرار الػػتي تصػػيب الإقتصػػاد، ك  البػػا مػػا ينظػػر إلى      

  حيػػػث كانػػػت ىػػػذه 74ابؼاليػػػة علػػػى أنهػػػا نتيجػػػة حتميػػػة عػػػن تكثيػػػف انتشػػػار العوبؼػػػة ابؼاليػػػة خػػػلاؿ العقػػػدين ابؼاضػػػيتُ
دكلػة  65علػى  1997الأختَة سبب مباشر بغدكث الأزمات ابؼصرفية في عػدة دكؿ إذ أثبتػت دراسػة أجريػت سػنة 

 .  75إجراءات العوبؼة ابؼالية ك ابعهاز ابؼصرفيأف ىنالك علاقة كطيدة بتُ  1994-1980خلاؿ الفتًة 
 .ضعف الإنضباط الماليثانيا: 
ابؼصػرفية ىػو ضػعف الإنضػباط ابؼػالي ك يكػوف  الأزمػات إلى كقػوع  تػؤدم الػتي الأسػباب أىػم مػن بػتُ أحػد       

منػو  تنعػدـ ذلك عند عدـ توفر نفس ابؼعلومػات للجميػع ك في نفػس الوقػت أم مػا يعػرؼ بعػدـ بساثػل ابؼعلومػات ك 
 مػن أكثػر معلومػات لديػو ابؼاليػة النػواحي في ابؼتعػاملتُ الأطػراؼ احد الثقة بتُ كل من ابؼقرض ك ابؼقتًض إذ يكوف

 قػرارات ابزػاذ عنػو ينػتج ك سػليم بشػكل ابؼخػاطر تقػيم يسػتطيع لن الآخر الطرؼ أف ذالك على يتًتب بفا الآخرين
 .76بؼعنويةا ابؼخاطر أيضا تزايد  عليو يتًتب كما خاطئة
 .الكلي الاقتصاد ظروؼثالثا: 

، ابؼصػػػرفي الاسػػػتقرار لعػػػدـ الرئيسػػػي ابؼصػػػدر أنػػػو علػػػى الكلػػػي الاقتصػػػاد اسػػػتقرار بعػػػدـ الأحيػػػاف بعػػػض في يُستشػػػهد 
 زيػػادة أك العقػػارات في سػػيما لا الأصػػوؿ أسػػعار انهيػػارك يتعػػرض الإقتصػػاد الكلػػي بػلػػل مػػن عػػدة جوانػػب  قػػد فمػثلا
كػل ىػذه  التشػغيل في العامػة الػوتتَة في مفػاجئ تبػاطؤ أك حػتى الصػرؼ سػعر في ابلفػاض أك الفائػدة أسعار في حادة

الإقتصػػادم، ك مػػن ىنػػا بيكػػن للمنظومػػة ابؼصػػرفية أف بزتػػل معلنػػة في ذلػػك ظهػػور أزمػػة  الركػػود بدايػػةالعوامػػل تػػوحي ب
 مصرفية حادة. 

                                                           
74 Eswar Prasad, Kenneth Rogoff, Shang-Jin Wei et M. Ayhan Kose Effets de la mondialisation financière sur 
les pays       en développement : Quelques constatations empiriques  ,  27 mai 2003,p 46  disponible sur: 
http://users.nber.org/~wei/data/prwk2003/prwk2003_french.pdf   

       "، بؾلػػة تكريػػت للعلػػوـ الإداريػػة الإقتصػػادية علػػى الجهػػاز المصػػرفي فػػي البلػػداف الناميػػة الجزائػػر حالػػة دراسػػية ،" العولمػػة و آثارىػػاعبػػد الػػرزاؽ بضػػد بؿسػػن، علػػي خضػػتَ عبػػاس  75
 . 160،ص2002، سنة 24، العدد08ك الإقتصادية ، اللد 

 02 ص ، 2001 مام 01 ابػاصة، الدكلية ابؼشركعات مركز ،" 1995 أزمة آثار تجاوز و المكسيك" جورجيا، ابقل جوزيو .  76
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 .التحرر المالي رابعا:  
يقػػوـ التحريػػر ابؼػػالي علػػى عػػدة أساسػػيات مػػن بينهػػا  Kaminsky et Schmuklerحسػػب كػػل مػػن       

برريػػػر القطػػػاع ابؼػػػالي الػػػداخلي ك الػػػذم يتمثػػػل في ابعهػػػاز ابؼصػػػرفي  ك يػػػتم ذلػػػك مػػػن خػػػلاؿ برريػػػر كػػػل مػػػن معػػػدلات 
   ك مػػن ىػػذا ابؼنطلػػ  يتعػػرض البنػػك بشػػكل كبػػتَ 77الفائػػدة علػػى الودائػػع ك القػػركض مػػع إزالػػة الإحتياطػػات الإجباريػػة 

 ك حتمي لعدة بـاطر مع فقدانو للحماية من قبل السلطات النقدية ك منو الدخوؿ في أزمة مصرفية حادة. 
كمػػا بيكػػن للأزمػػات ابؼصػػرفية أف برػػدث بسػػبب السػػحب ابؼفػػاجئ للمػػودعتُ لػػودائعهم مػػن البنػػوؾ أك بإخفػػاؽ      

لػػى التػػدخل بؼنػػع حػػدكث أزمػػة ماليػػة مػػن خػػلاؿ البنػػوؾ في القيػػاـ بإلتزاماتهػػا إبذػػاه ابؼتعػػاملتُ، ك ىنػػا بذػػبر ابغكومػػة ع
تقػػديم الػػدعم ابؼػػالي للبنػػوؾ، ك بذػػدر أف الازمػػات ابؼصػػرفية بزتلػػف عػػن  تَىػػا مػػن الازمػػات مػػن حيػػث طػػوؿ ك مػػدة 
إسػػتمرارىا ك منػػو يكػػوف بؽػػا أثػػر بليػػ  علػػى النشػػاط الإقتصػػادم، ك لعػػل أبػػرز البنػػوؾ الػػتي تعرضػػت لتعثػػر مػػالي بنػػك 

 .193178ك بنك الولايات ابؼتحدة الأمريكية  Overend et Gurneyببريطانيا 
 :79أف لظهور الأزمات ابؼصرفية دلالات ك مؤشرات ىامة توحي بإندلاعها ك ىي كالتالي     
  إبلفاض الإحتياطات لدل كل من البنك ابؼركزم ك البنوؾ التجارية بسبب عدـ توازف ابؼوازنػة ك إرتفػاع الطلػب

 على النقود 
 ابغساب ابعارم إلى الناتج المحلي الإبصالي  إرتفاع نسبة عجز 
 .التًاجع الكبتَ في الرقم القياسي لأسعار الأسهم 

 الفرع الثالث: نتائج الأزمات المصرفية
منذ ظهور الازمات ابؼصرفية تم التأكيد بأف بؽا نتائج ك آثار سلبية حادة لا تتوقف علػى إقتصػاد دكلػة بؿػددة        

ك إبما تتعدل حػدكد تلػك الدكلػة لتشػمل بصيػع الإقتصػاديات الأخػرل ك منػو تصػبح أزمػة مصػرفية عابؼيػة أك إقليميػة،   
 :80ك بيكن ذكر أىم نتائجها في النقاط التالية

 رة ابؼودعتُ بؼدخراتهم ك بفتلكاتهم النقديةخسا  
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 Ben Gamra Saoussen et Plihon Dominique, « Politiques de libéralisation financière et crises bancaires» revue Economie internationale, 

2007/4 n° 112, P : 08, disponible sur https://www.cairn.info/revue-economie-internationale-2007-4-page-5.htm  16/04/2018 
"، بؾلة العلوـ ار المالي و المصرفي العالمي ما بعد الأزمة المالية العالميةو متطلبات تحقيق الإستقر  3و2،"إدارة المخاطر المصرفية وفقا لمقررات بازؿ بريش عبد القادر  78

 .30-29،ص 29الإنسانية، بسكرة، العدد 
-2016"،أطركحة دكتوراه، جامعة بؿمد بوضياؼ ابؼسيلة، 2015-1980أثر الصدمات الإقتصادية في تحليل م شرات الأزمات المصرفية خلاؿ الفترة زيتوني كماؿ،"  79

 .20، ص2017
 ، متاح على 05 ، ص"تطوير م شرات للتنب  بالأزمات المصرفيةبؾيب حتُ بؿمد،"  80

https://cbl.gov.ly/wpcontent/uploads/2016/03/%D8%A7%D9%84%D8%AA%D9%86%D8%A8%D8%A4%D8%A8
%D8%A7%D9%84%D8%A7%D8%B2%D9%85%D8%A7%D8%AA.pdf   16/04/2018,  

https://www.cairn.info/revue-economie-internationale-2007-4-page-5.htm
https://cbl.gov.ly/wpcontent/uploads/2016/03/%D8%A7%D9%84%D8%AA%D9%86%D8%A8%D8%A4%D8%A8%D8%A7%D9%84%D8%A7%D8%B2%D9%85%D8%A7%D8%AA.pdf
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 تراجع الثقة في ابعهاز ابؼصرفي ك عزكؼ ابؼدخرين ك ابؼستثمرين على التعامل مع البنوؾ  
  التمػػع مػػن  إلىإفػػلاس العديػػد مػػن الشػػركات بسػػبب توقػػف البنػػوؾ ابؼتعثػػرة عػػن بسويلهػػا ك منػػو انتقػػاؿ الأزمػػة

  خلاؿ إرتفاع معدلات البطالة
 كث عجػػز في ابؼيزانيػػة العامػػة للدكلػػة ك ذلػػك نتيجػػة لتػػدخل ابغكومػػات ك برملهػػا مسػػؤكلية الوفػػاء بيكػػن حػػد

  بالودائع
  سحب ابؼستثمرين الأجانب لاستثماراتهم ابؼباشرة ك  بر ابؼباشرة في بؿػافى الأكراؽ ابؼاليػة إلى خػارج الدكلػة

  العملة الوطنيةبفا يشكل ضغطا على أرصدة العملات الأجنبية ك منو تدىور قيمة 
 تػػػؤثر الأزمػػػات البنكيػػػة سػػػلبا علػػػى السياسػػػة النقديػػػة حيػػػث تتًاجػػػع قػػػدرتها علػػػى برقيػػػ  أىػػػدافها الوسػػػيطية      

  81ك النهائية
 المطلب الثالث: أزمات سعر الصرؼ   

سياسػػػة سػػػعر الصػػػرؼ مػػػن أىػػػم أدكات السياسػػػة الإقتصػػػادية الكليػػػة، ك يػػػرتبط إسػػػتقرار الإقتصػػػاد الكلػػػي  عتػػػبرت    
أم أزمػػػة سػػػعر  العملػػػة اتأزمػػػب بإسػػػتقرار السػػػعر لكػػػن ىػػػذا سػػػرعاف مػػػا يتخللػػػو بعػػػض الصػػػدمات ك ىػػػي مػػػا تعػػػرؼ

 حقيقية اقتصادية بأزمة ترتبط ما ككثتَا ، ابؼالية الأزمات أنواع من نوعالصرؼ فهي 
  الفرع الأوؿ تعريف أزمة سعر الصرؼ 

 أولا: ماىية أزمات سعر الصرؼ. 
نتيجػػة حػػدكث ىجمػػة مضػػاربة علػػى العملػة المحليػػة لدكلػػة مػػا، ك ىػػو مػػا بوػػتم علػػى لسػػلطات  تقػع أزمػػة العملػػة"      

النقديػػة اللجػػوء إلى بزفػػيض قيمػػة العملػػة أك التضػػحية بحجػػم كبػػتَ مػػن الإحتياطػػات مػػن العمػػلات الأجنبيػػة ك أمػػاـ 
 .82دث أزمة عملة"إستمرار ىجمة ابؼضاربة تضطر السلطات النقدية إلى بزفيض قيمة عملتها أك  تعوبيها فتح

فجائيػة بتخفػػيض سػعر العملػة كػػرد فعػل إحتيػػاطي  إجػػراءاتبرػدث أزمػة العملػػة عنػد إبزػػاذ السػلطات النقديػة        
، بفػػا %25ضػػد عمليػػات ابؼضػػاربة، ك يكػػوف ىػػذا التًاجػػع أكثػػر مػػن ابغػػدكد ابؼعقولػػة الػػتي تقػػدر في الغالػػب بدػػا فػػوؽ 

مهمتهػا كوسػيط للتبػادؿ أك كمخػزف للقيمػة، ك تسػمى ىػذه الازمػة يػنعكس بشػكل بليػ  علػى قػدرة العملػة مػن أداء 
 .83أيضا بأزمة ميزاف ابؼدفوعات
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 .91،ص04بؾلة الآفاؽ الدراسات الإقتصادية، العدد منهج الإقتصاد الإسلامي في معالجة أزمات العملة"،بربرم بؿمد أمتُ، بنتُ بغداد،"  82
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 :84بيكن القوؿ أف ىنالك  أزمة سعر الصرؼ من خلاؿ ابغالات التالية
   إبلفاض كبتَ في قيمة سعر الصرؼ 
 ـ الصرؼ إعلاف السلطات النقدية عن بزفيض قيمة العملة المحلية ك القياـ مباشرة بتعديل نظا  
  القياـ بالرقابة على حركة رؤكس الأمواؿ 
 .إ لاؽ سوؽ الصرؼ لبضع ساعات 
 :85كما أف ىنالك عدة عوامل بؽا تأثتَ على نشوب أزمات سعر الصرؼ بيكن ذكرىا كالتالي     
  التوسع في حجم الإقراض العاـ 
  ظهور الضغوط التضخمية 
  إرتفاع قيمة سعر الصرؼ 
  النقدية إلى الإحتياطي الأجنبي إرتفاع نسبة الكتلة 
  إرتفاع الإستثمار الأجنبي ابؼباشر 
 ،إرتفاع أسعار الفائدة العابؼية 
  الدخوؿ في إطار التحرير ابؼالي دكف رقابة ك ضوابط تنظيمية 
  تراجع مؤشرات النشاط الإقتصادم 
 .إبلفاض أسعر الأصوؿ ابؼالية ك العقارية 

 الصرؼ و الأزمات المالية.ثانيا: العلاقة بين أنظمة سعر 
بػػأف تقيػػيم سػػعر الصػػرؼ ابغقيقػػي بػػأكثر مػػن قيمتػػو يعتػػبر  2000-1990سػػنة  Berg,Goldsteinيشػػتَ     

من أىم مؤشرات كقوع الإقتصاد في أزمة العملة  بحيث يعتقد بأف الأنظمة الثابتة لسعر الصػرؼ ىػي الأكثػر عرضػة 
ـ الثابػػػت لا يسػػػمح بتعػػػديل سػػػعر الصػػػرؼ ابغقيقػػػي  ك منػػػو كجػػػب بؼثػػػل ىػػػذا النػػػوع مػػػن الأزمػػػات ابؼاليػػػة كػػػوف النظػػػا

التوقػػف عػػن العمػػل بهػػذا النظػػاـ بعػػد أزمػػة العملػػة، ك تم التأكيػػد بػػأف أنظمػػة الصػػرؼ ابؼرنػػة أكثػػر سلاسػػة مػػع أزمػػات 
العملػػة  فالأزمػػة تػػؤدم إلى تراجػػع قيمػػة العملػػة بشػػكل سػػريع ك منػػو يتغػػتَ كضػػع النظػػاـ ابؼػػرف تلقائيػػا ؼ م حػػتُ اف 

       .86عر الصرؼ يعتبر جوىريا في نظاـ سعر الصرؼ الثابتس

                                                           
84  Burkart Olivier; Les crises de change dans les pays émergents, bulletin de la banque de France, n°74, 
février 2000, p54. 
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 ,19ص د، مرجع سب  ذكره،طلفاح أبض  
بؾلػة  "،المالية من خلاؿ الإختيار الصحيح لنظاـ سػعر الصػرؼ دراسػة واقػع نظػاـ سػعر الصػرؼ فػي الجزائػر مفارنػة بػدوؿ أمريكػا الجنوبيػة الأزمات،"مواجهة ىادؼ حيزيػة  86

 .35،ص 2019، 02، العدد02ة ك الإقتصاد،اللد اريآفاؽ علوـ الإد
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 الفرع الثاني: أسباب نشوب أزمات سعر الصرؼ 
لقػػد تعػػددت ك تنوعػػت أسػػباب نشػػوب أزمػػات الصػػرؼ ك بيكػػن تفسػػتَىا حسػػب كجهػػة نظػػر ابؼدرسػػتتُ بؽػػا علػػى 

 :87النحو التالي
 Krugman 1978مدرسة الجيل الأوؿ أكلا: 

إنعػػداـ الإتسػػاؽ بػػتُ سػػعر الصػػرؼ ك ركػػائز الإقتصػػاد الكلػػي ك بيكػػن للأزمػػة أف برػػدث إنطلاقػػا تقػػوـ بػػالتًكيز علػػى  
 من :
  في ظػػل تفػػاقم ك تواصػػل عجػػز ابؼيزانيػػة العامػػة ك بؿاكلػػة بسويلهػػا مػػن خػػلاؿ طبػػع النقػػود بفػػا يػػؤدم إلى إرتفػػاع

 قيمة العملة.سعر الصرؼ ك تدىور ميزاف ابؼدفوعات الذم لا بيكن ابغد منو إف   يتم بزفيض 
  عنػد تفػاقم العجػػز في ابؼيزانيػة ك ارتفػاع القيمػػة ابغقيقيػة للصػرؼ يتعػػرض الإقتصػاد  بؽجػوـ علػػى العملػة بعػػد

كصػػوؿ الإحتيػػاطي الأجنػػبي إلى حػػد معػػتُ بهػػبر ابؼتعػػاملتُ علػػى اسػػتنزاؼ مػػا تبقػػى مػػن إحتيػػاطي، ك ىػػذا 
 بالتخلص من العملة المحلية قبل إنهيارىا.

 1994الجيل الثاني مدرسة ثانيا: 
ابؼدرسػة تػرل أنػو بيكػن للأزمػة ابؼصػرفية أف تقػوـ في حالػة انسػجاـ كػل أساسػيات الإقتصػاد الكلػي ك سػعر  ىذه     

 الصرؼ مع إعطاء أبنية لدكر التوقعات في حصوؿ ذلك حيث:
  ضػػعية الأزمػػات ابؼصػػرفية ىػػي نتيجػػة للإشػػاعات إذ أف ابؼسػػتثمرين لا بيلكػػوف للمعلومػػات اللازمػػة حػػوؿ ك

 الإقتصاد 
  أف الصػػػدمات ابػارجيػػػة كتًاجػػػع  النمػػػو العػػػابؼي ك إرتفػػػاع أسػػػعار الفائػػػدة العابؼيػػػة مػػػن شػػػأنها تسػػػريع كقػػػوع

 الأزمات. 
 .ثالثا: نماذج الجيل الثالث

ظهػػػرت العديػػػد مػػػن الإبذاىػػػات ابؼفسػػػرة بغػػػدكث أزمػػػة العملػػػة مػػػن خػػػلاؿ إنتقػػػاؿ عػػػدكل الأزمػػػات،  ك نعػػػتٍ       
أف تتعرض قيمة العملة بؼضاربة خارجية ك منػو ينتقػل ىػذا الأثػر إلى عمػلات دكؿ أخػرل لا تعػاني  بالعدكل ابػارجية

مػػػن تػػػدىور في سياسػػػتها الإقتصػػػادية  ك إختلفػػػت ىػػػذه الإبذاىػػػات في دكافػػػع ىػػػذه العػػػدكل فبعضػػػهم رجحهػػػا إلى 
رجحتهػػػا الموعػػػة الثالثػػػة إلى الػػػركابط التجاريػػػة بػػػتُ الػػػدكؿ ك الػػػبعض الآخػػػر أسػػػندىا إلى الػػػركابط ابؼاليػػػة ، في حػػػتُ 

الػػركابط الإقليميػػة لػػتَل تيػػار آخػػر أنهػػا تعػػود إلى الػػركابط السياسػػية  فمػػن  ناحيػػة العػػدكل النابذػػة عػػن الأثػػر الإقليمػػي 
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فقد أكدتها بصلة  الأزمات  الواقعة خلاؿ بشانينات القرف  ابؼاضي، بحيث أف كقوع  أم دكلة في أزمػة عملػة سػيؤدم 
 .   88يميا، أم أف حدكث أزمة عملة في دكلة ما يزيد من إحتماؿ كقوع الأزمة في الدكؿ أخرلإلى إنتشارىا إقل

كما ركزت ىذه النماذج على أبنيػة مػا يعػرؼ بابؽشاشػة ابؼاليػة أم العوامػل ابؼاليػة ك البنكيػة في حػدكث أزمػات        
الصرؼ، من خلاؿ توضيح دكر التػدفقات الرأبظاليػة الوافػدة مػن البلػداف الػتي تعػرؼ كلػوج حػديث للتحريػر ابؼػالي في 

ابعيل الثالث بعد أزمات العملة التي مست جنػوب شػرؽ آسػيا،  نقل الآثار السلبية للبلد ابؼضيف  ك برز تيار بماذج
ك الػتي كانػػت بػػدايتها مػػن تايلانػػد بعػػد إسػػتنزافها لإحتياطاتهػػا الدكليػػة في بؿاكلػػة مواجهػػة إجػػراء بزفػػيض قيمػػة عملتهػػا 

 ، لتنتقػػػل الأزمػػػة بعػػػد ذلػػػك إلى بػػػاقي الػػػدكؿ الآسػػػيوية الناشػػػئة  كمػػػا حاكلػػػت ىػػػذه1997الباىػػػت في جويليػػػة سػػػنة 
 .89النماذج الإىتماـ أكثر بأزمة التوأـ ابؼتبادلة بتُ الأزمة البنكية ك الأزمة ابؼصرفية

 قنوات إنتشار أزمات سعر الصرؼ  الفرع الثالث:
شػػػهدت سػػػنوات التسػػػعينات ك بدايػػػة الألفيػػػة إمتػػػدادا كاسػػػعا لأزمػػػات الصػػػرؼ، ك تناقلػػػت ىػػػذه الأزمػػػات مػػػن       

خلاؿ العدكل الػتي سػابنت في إنتشػارىا بشػكل جلػي بػتُ الػدكؿ، ك الشػكل ابؼػوالي يبػتُ بؾموعػة مػن القنػوات الػتي 
نتقػػاؿ أزمػػات سػػعر الصػػرؼ علػػى النحػػو بيكػػن شػػرح قنػػوات إ تسػػاعد علػػى إنتشػػار العػػدكل في العػػا  الإقتصػػادم ك

 :90التالي
 أولا: القناة التجارية. 

بيكػػن أف تنتقػػل أزمػػة العملػػة مػػن خػػلاؿ ىػػذه القنػػاة عػػن طريػػ  أف بزفػػيض قيمػػة العملػػة في بلػػد معػػتُ سػػيؤدم إلى   
عملػػة البلػػد إبلفػػاض الصػػادرات في الػػدكؿ الػػاكرة أك الشػػركاء التجػػاريتُ ك منػػو سػػيلجأ ابؼضػػاربوف إلى ابؽجػػوـ علػػى 

 الذم يتميز بتدىور في ابؼيزاف التجارم مثل الأزمة الآسيوية ك البرازيلية.
 ثانيا: القناة المالية.

 بسلك ىذه القناة كجهتتُ بنا:     
  في حالػػة إمػػتلاؾ ابؼسػػتثمرين بدحػػافظهم ابؼاليػػة أكلا لبلػػد يعػػاني مػػن أزمػػة سػػعر الصػػرؼ، سػػيلجؤكف إلى تعػػويض

فػػيض أسػػعار السػػندات ك بؿاكلػػة بيعهػػا للحصػػوؿ علػػى السػػيولة، ك ىػػذا مػػا حػػدث ىػػذه ابػسػػائر مػػن خػػلاؿ بز
 في الأزمة الآسيوية.

                                                           
 .92صمرجع سب  ذكره،  بربرم بؿمد أمتُ، بنتُ بغداد ،  88
 ، مقاؿ متوفر على ابؼوقع :04/10/2020"،أسس إختيار نظاـ سعر الصرؼ الملائم في أدبيات الفكر الإقتصاديعبد ابغميد مر يت،"  89

http://iefpedia.com/arab/wp-content/uploads/2016/11/%D8%A3%D8%B3%D8%B3%D8%A7%D8%AE%D8%AA%D9%8A%D8%A7%D8%B1%D9%86%D8%B8%D8%A7%D9%85-
%D8%A7%D9%84%D8%B5%D8%B1%D9%81%D8%A7%D9%84%D9%85%D9%84%D8%A7%D8%A6%D9%85-%D9%81%D9%8A-
%D8%A3%D8%AF%D8%A8%D9%8A%D8%A7%D8%AA-%D8%A7%D9%84%D9%81%D9%83%D8%B1-%D8%A7%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF.pdf  

 نفس ابؼرجع ك الصفحة سابقا. 90

http://iefpedia.com/arab/wp-content/uploads/2016/11/%D8%A3%D8%B3%D8%B3%D8%A7%D8%AE%D8%AA%D9%8A%D8%A7%D8%B1%D9%86%D8%B8%D8%A7%D9%85-%D8%A7%D9%84%D8%B5%D8%B1%D9%81%D8%A7%D9%84%D9%85%D9%84%D8%A7%D8%A6%D9%85-%D9%81%D9%8A-%D8%A3%D8%AF%D8%A8%D9%8A%D8%A7%D8%AA-%D8%A7%D9%84%D9%81%D9%83%D8%B1-%D8%A7%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF.pdf
http://iefpedia.com/arab/wp-content/uploads/2016/11/%D8%A3%D8%B3%D8%B3%D8%A7%D8%AE%D8%AA%D9%8A%D8%A7%D8%B1%D9%86%D8%B8%D8%A7%D9%85-%D8%A7%D9%84%D8%B5%D8%B1%D9%81%D8%A7%D9%84%D9%85%D9%84%D8%A7%D8%A6%D9%85-%D9%81%D9%8A-%D8%A3%D8%AF%D8%A8%D9%8A%D8%A7%D8%AA-%D8%A7%D9%84%D9%81%D9%83%D8%B1-%D8%A7%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF.pdf
http://iefpedia.com/arab/wp-content/uploads/2016/11/%D8%A3%D8%B3%D8%B3%D8%A7%D8%AE%D8%AA%D9%8A%D8%A7%D8%B1%D9%86%D8%B8%D8%A7%D9%85-%D8%A7%D9%84%D8%B5%D8%B1%D9%81%D8%A7%D9%84%D9%85%D9%84%D8%A7%D8%A6%D9%85-%D9%81%D9%8A-%D8%A3%D8%AF%D8%A8%D9%8A%D8%A7%D8%AA-%D8%A7%D9%84%D9%81%D9%83%D8%B1-%D8%A7%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF.pdf
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 صػػدار مثػػل البنػػوؾ اليابانيػػة الػػتي كانػػت تعمػػل لصػػات الػػدكؿ الآسػػػيوية شػػتًؾ العديػػد مػػن الػػدكؿ في جهػػاز الإت
ديم القػركض لبقيػة بنػوؾ خلاؿ التسعينات، فإف عجز أحد ىػذه البنػوؾ ابؼدينػة سػيدفع بػالبنوؾ إلى ابغػد مػن تقػ

الػػدكؿ الأخػػرل ابؼشػػتًكة في جهػػاز الإصػػدار، ك منػػو فػػإف إبلفػػاض صػػافي ابؼػػداخيل الرأبظاليػػة النابذػػة عػػن تراجػػع 
 القركض البنكية سيؤدم إلى نشوب أزمة عملة ضمن بؾموعة الدكؿ التي تتشارؾ جهاز الإصدار.

 .المعلومات غير التامةثالثا: 
إف حػػدكث الأزمػػة في دكلػػة مػػا يػػدفع بابؼسػػتمرين الأجانػػب الػػذين لا بيتلكػػوف معلومػػات كافيػػة بأكضػػاع الػػدكؿ      

الأخػػرل سػػيعتبركف أف الػػدكؿ الػػتي بؽػػا نفػػس خصػػائص الدكلػػة الػػتي تعػػاني مػػن الأزمػػة سػػتدخل ىػػي الأخػػرل في أزمػػة، 
 كمنو يلجئوف إلى بيع سندات تلك الدكؿ بؿدثتُ بذلك أزمة.

 العدوى السياسية. رابعا:
أنػػو مػػا إذا بزلػػت بعػػض الػػدكؿ عػػن نظػػاـ سػػعر الصػػرؼ الثابػػت فػػإف تكلفػػة القيػػاـ  Drazan 1999يػػرل        

 بذلك ستكوف أقل لبقية الدكؿ الأخرل.
 : قنوات إنتقاؿ عدوى أزمات سعر الصرؼ06-01الشكل رقم

 
المالية"،مجلة أبحاث إقتصادية و إدارية، المصدر: بن بوزياف محمد، سمية زيرار،"إنتشار عدوى الأزمات 

 .38-37، ص2010، ديسمبر 08العدد
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 المطلب الثالث: أزمة المديونية 
فشل كل بؿاكلاتها للحصوؿ على التمويػل الػذاتي،  لدكؿ إلى الإستدانة ابػارجية بعدفي كثتَ من الأحياف تلجأ ا     

إذ أف تلػػػك الػػػديوف تكػػػوف ذات فوائػػػد عاليػػػة مػػػا يدفعػػػو في كثػػػتَ مػػػن الأحيػػػاف إلى  ،ك ىنػػػا يقػػػع البلػػػد في فػػػخ الػػػديوف
 ك ىنا يقع البلد في أزمة ابؼديونية ابػارجية. ،اللجوء لإعادة ابعدكلة بسبب عدـ مقدرتو على السداد

 الفرع الأوؿ مفهوـ أزمة المديونية
   :ل حوؿ بعض ابؼصطلحات التي بؽا علاقة بذلكقبل التعريف بأزمة ابؼديونية كجب علنا إعطاء مفهوـ شام      
 .الدين الخارجيأولا: 
 كليسػت ابعاريػة الفعليػة ابػصػوـ مػن ابؼسػدد  ػتَ ابعػزء ىػو معػتُ كقػت أم في ابػػارجي الػدين إبصػالي"ىػو       

 لسػداد مػدفوعات أداء ابؼػدين مػن تقتضػي كالػتي مقيمػتُ  ػتَ بذػاه مػا اقتصػاد في على مقيمػتُ ابؼستحقة الاحتمالية
  ك ىػو بؾمػوع الػديوف ابؼتًتبػة علػى عػات  الدكلػة 91ابؼسػتقبل" في زمنيػة نقػاط أك نقطػة عنػد الفائػدة أك/ك الػدين أصػل

 .  92ك ابؼتحصل عليها من الدكؿ أك ابؼصارؼ الأجنبية أك ابؼؤسسات الدكلية مثل صندكؽ النقد الدكلي
 ثانيا: المديونية الخارجية.      

أنهػػػا قيمػػػة الإلتزامػػػات  1988بؾموعػػػة عمػػػل دكليػػػة متعػػػددة الأطػػػراؼ سػػػنة  ابػارجيػػػة حسػػػبتم تعريػػػف ابؼديونيػػػة  
القائمػة في أم فػتًة مػن الػػزمن للمقيمػتُ في بلػد معػػتُ إبذػاه  ػتَ ابؼقيمػػتُ لػدفع ابؼبلػ  ابؼقػػتًض مػع أك بػدكف فوائػػد أك 

الإلتزامػات ابؼاليػة للدكلػة مػن ديػوف  بجميػع ا التعريػف يتطلػب ابؼعرفػة الشػاملةذدفع الفوائد مع أك بدكف أسػاس  إف ىػ
 . 93حكومة ك  تَىا ك كذا بـتلف العمليات ابؼالية الأخرل للأعواف الإقتصاديتُ كالإستثمار ابؼباشر

 ثالثا: أزمة المديونية.   
ضػة مػن ابػارجية ىي الأزمة النابذة عن إنقطاع حركة تدفقات رؤكس الأمواؿ في إبذػاه البلػداف ابؼقتً  ةابؼديونيأزمة     

البلػػػداف الدائنػػػة، ك في معظػػػم الأحيػػػاف يكػػػوف سػػػبب ىػػػذا الإنقطػػػاع راجعػػػا إلى عػػػدـ قػػػدرة البلػػػد ابؼػػػدين علػػػى الوفػػػاء 
 . 94بالتزاماتو ابػارجية ك منو تفاقم حجم ديونو

 السػػداد عػػن التوقػػف أف ابؼقرضػػػوف يعتقػػد عنػػدما أك السػػداد، عػػن ابؼقػػتًض يتوقػػف عنػػدما الػػديوف أزمػػة برػػدث"     
 أزمػة تػرتبط  كقػد ، القائمػة القػركض تػػصفية  كبوػػاكلوف جديػػدة، قركض  تقديم عن يتوقفوف ثم من ك ابغدكث بفكن
 العػػاـ  القطػػاع  يتوقػػف بػػأف  ابؼتوقعػػة ابؼخػػاطر أف  كمػػػا ،( عػػػاـ) سػػػيادم  ديػػن أك ،(خػػاص) بذػػارم  بػػدين الػػديوف

                                                           
 .22،ص2014"،إحصائيات الدين الخارجيصندكؽ النقد الدكلي،"  91
 .02، ص2008للعلوـ الإقتصادية ك الإدارية، العدد الثاني، "، بؾلة جامعة الألبار أزمة المديونية الخارجية للبلداف النامية أسبابها و سبل مجابهتهاأياد بضاد عبد،"  92
 .19،ص2004، 30ابؼعهد العربي لللتخطيط، الكويت، العدد إدارة الديوف الخارجية"،بلقاسم عباس،"  93
 .136، ص2005، 03لعدد "، بؾلة إقتصاديات شماؿ إفريقييا، جامعة شلف، اأسباب نشأة أزمة المديونية الخارجية للدوؿ الناميةأماؿ قحايرية،"  94
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 الصػػػرؼ في أزمػػػة كإلى الػػػداخل، إلى ابػػػػاص ابؼػػػاؿ تػػػرأس تػػػػدفقا في حػػػػاد ىبػػػوط إلى تػػػؤدم قػػػد التزاماتػػػو، سػػػداد عػػػن
 .95"الأجنبي

 الفرع الثاني: أسباب أزمة المديونية 
 بيكن تقسيم أسباب أزمة ابؼديونية إلى أسباب داخلية ك أخرل خارجية على النحو التالي:

 .96الأسباب الداخليةأولا: 
 تتعدد الأسباب الداخلية كراء نشوب أزمة ابؼديونية  كمنها:

ك ىػػو نتيجػػة لإنعػػداـ جهػػاز إنتػػاجي متطػػور الػػذم مػػن  غيػػاب الإدخػػار المحلػػي لتمويػػل المشػػاريع الإنمائيػػة: -أ
أك يكػوف ىػذا الغيػاب نتيجػة لتهريػب الأمػواؿ إلى خػارج البلػد ك منػو عػدـ تػوفر أمػواؿ مػن جيػدة  شأنو توليد دخوؿ

 رجية.شأنها تغطية ابؼشاريع الإبمائية ك بعوء البلد إلى الإستدانة ابػا
كنتيجػػة لتػػوفر السػػيولة الدكليػػة إرتفعػػت عمليػػات الإقػػراض دكف   غيػػاب سياسػػة سػػليمة للإقتػػراض الخػػارجي:-ب

ابغػرص علػػى مراعػػاة قػدرة ابؼػػدين علػػى الوفػاء بإلتزاماتػػو مسػػتقبلا بػل كػػاف سػػعيهم فقػط لتحقيػػ  الأربػػاح ىػذا مػػا إبقػػر 
بوػػل بؿػػل الإدخػػار المحلػػي ك منػػو حتميػػة الوقػػوع في  عنػػو الإفػػراط الكبػػتَ في عمليػػات الإقػػتًاض ابػػػارجي بحيػػث أصػػبح

 أزمة ابؼديونية.
إف العجػػز في ميػػزاف ابؼػػدفوعات ىػػو مػػن أحػػد أىػػم مسػػببات أزمػػة ابؼديونيػػة ك العجػػز فػػي ميػػزاف المػػدفوعات: -جػػػ

بالتحديد العجز في ميزاف ابغسابات ابعاريػة ك النػاجم عػن تزايػد الػواردات السػلعية علػى حسػاب الصػادرات، حيػث 
جػأ للقػركض أف أ لبية دكؿ العا  الثالث عرفت منذ مدة طويلة عجز في حساباتها ابعاريػة ك لتمويػل ذلػك كانػت تل
 ابػارجية ك منو تفاقم ىذه الديوف ك عدـ قدرتها على السداد بفا جعلها تقع في أزمة الديوف ابػارجية. 

يقصػػػد بهػػػركب رؤكس الأمػػػواؿ التػػػدفقات النقديػػػة مػػػن الاقتصػػػاد المحلػػػي للخػػػارج سػػػواء  ىػػػروب رؤوس الأمػػػواؿ:-د
ارات مباشػرة في ابػػارج مػن طػرؼ ابؼػواطنتُ استثمرت على موجودات حقيقية كالعقارات أك حتى على شكل اسػتثم

 . يساىم بشكل كبتَ في  تطوير حجم ابؼديونية ابػارجيةرؤكس الأمواؿ من البلد  ك خركج
 
 

                                                           
ابؼلتقػى الػػدكلي الثػػاني  "،-دراسػػة حالػػة الجزائػػر، تػػونس، المغرب،ليبيا،مصػػر -الأزمػػة الماليػة العالميػػة وانعكاسػػاتها علػػى الإقتصػػاديات العربيػػةزايػد عبػػد السػا ، مقػػراف يزيػػد، "  95

 . 6،ص 2002مام5-6يس مليانة، ابعزائر في يومي حوؿ الأزمة ابؼالية الراىنة كالبدائل ابؼالية كابؼصرفية، ابؼركز ابعامعي بخم
تػػػػػاريخ التصػػػػػػفح   topic-forum.net/t1461-http://islamfin.go"،مقػػػػػاؿ متػػػػػػاح علػػػػػى ابؼوقػػػػػع الإلكػػػػػػتًكني : ،"المديونيػػػػػػة الخارجيػػػػػػة للػػػػػدوؿ الناميػػػػػػةليػػػػػاؿ سػػػػػارة 96

20/04/2018. 

http://islamfin.go-forum.net/t1461-topic
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 .97الأسباب الخارجيةثانيا: 
طػرأ علػى أسػعار يالشػديد الػذم  الإرتفػاعيرجػع أساسػا إلػى  اسػتفحاؿ أزمػة ابؼديونيػةإف  :ارتفاع أسػعار الفائػدة -أ

تكبػػػدت ىنػػػا  العديػػػد مػػػن البلػػػداف بذػػػاكزت الفوائػػػد ابؼدفوعػػػة قيمػػػة التمويػػػل ك ففػػػيالفائػػػدة في أسػػػواؽ ابؼػػػاؿ الدكليػػػة 
البلداف ابؼدينة مبال  متزايدة عبر السنتُ كأصبح بند خدمة الدين بيثل نصيبا ىاما من صػافي الػديوف كيسػتحوذ علػى 

 مبال  كبتَة من النقد الأجنبي.
أدل ابلفػػاض أسػػعار ابؼػػواد الأكليػػة ابؼصػػدرة إلى الأسػػواؽ العابؼيػػة :انخفػػاض الأسػػعار العالميػػة للمػػواد الخػػاـ  -ب

)كالبتًكؿ كابؼواد ابػاـ الأخػرل( إلى تػدىور شػركط التبػادؿ التجاريػة للبلػداف ابؼصػدرة بؽػذه ابؼػواد، بفػا أدل إلى تفػاقم 
 ستدانة ابػارجية.عجز ميزاف ابؼدفوعات الذم يزيد من ابؼيل إلى الا

  .الفرع الثالث: نتائج أزمة المديونية
 :98لأزمات الدين ابػارجي آثار كخيمة على الإقتصاد المحلي بيكن ذكرىا كالتالي

 :إف عمليػػػة التنميػػػة كمػػػا ىػػػو معػػػركؼ برتػػػاج إلى اسػػػتتَاد العديػػػد مػػػن الآلات تراجػػػع القػػػدرة علػػػى الإسػػػتيراد      
التنميػػػػػة  ك عػػػػػدـ توفرىػػػػػا يعرقػػػػػل بشػػػػػكل كبػػػػػتَ الوصػػػػػوؿ إلى برقيػػػػػ  ك ابؼعػػػػػدات ك السػػػػػلع الوسػػػػػيطية اللازمػػػػػة،

افي مػػن الأمػػواؿ اللازمػػة لػػذلك ك منػػو تنفيػػذ بـططاتهػػا كػػالإقتصػػادية، كعليػػو كجػػب علػػى الدكلػػة تػػوفتَ القػػدر ال
 بشكل سلس دكف ضغوط خراجية.
الإرتبػاط بػتُ القػدرة الاتيػة علػى الإسػتتَاد ك بػتُ ابؼتغػتَات ك العوامػل ابؼػؤثرة بيكن صيا ة  العلاقة التالية التي توضح 

 في ذلك ك التي من بينها معدؿ الدين ابػارجي بحيث:
 Cm=(X+F)-(D+P)/B حيث أف: 

Cmالطاقة الكلية للإستتَاد :  
 Xالصادرات من السلع ك ابػدمات :  

 Dمدفوعات خدمة الديوف :  
Fالأجنبية إلى الدكؿ : تدف  رؤكس الأمواؿ  
 Bسعر الوحدة من الواردات :  

P .برويلات أرباح ك دخوؿ الإستثمارات الأجنبية ابػاصة ابؼباشرة إلى ابػارج : 

                                                           
 "، مقاؿ متاح على ابؼوقع الإلكتًكني: أسباب الديوفبؿمد كلد عبد الدائم،"  97

455b8591e473-acd0-466a-edb6-http://www.aljazeera.net/specialfiles/pages/9aec37fc 20/04/2018لتصفح تاريخ ا. 
 . 87، ص2014،الطبعة الأكلى، دار أسامة للنشر ك التوزيع،عماف الأردف، الدوؿ النامية و أزمة المديونية الأسباب و الحلوؿ"عزيزة بن بظينة بنت عمارة،"  98

http://www.aljazeera.net/specialfiles/pages/9aec37fc-edb6-466a-acd0-455b8591e473
http://www.aljazeera.net/specialfiles/pages/9aec37fc-edb6-466a-acd0-455b8591e473
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حسب العلاقة السابقة فإف القػدرة الذاتيػة للإسػتتَاد ترتفػع بارتفػاع حصػيلة الصػادرات ك تػدف  رؤكس الأمػواؿ       
      الػػػديوف ابػارجيػػػة ك نقػػػص عوائػػػد الإسػػػتثمارات الأجنبيػػػة ك إبلفػػػاض أسػػػعار الػػػوارداتالأجنبيػػػة إلى الػػػدكؿ ك نقػػػص 

 ك عليو فإف الديوف ابػارجية تؤثر ك بشكل كبتَ في القدرة الذاتية على الإستتَاد ك بطريقة عكسية.  
 :مػن شػأنو أف إف إرتفػاع حصػيلة الػديوف ابػارجيػة لأم دكلػة  تدخل الدائنين في الش وف الداخلية للمػدينين

يعلهػػػػا برػػػػت سػػػػيطرة الدكلػػػػة الدائنػػػػة ك ابؼؤسسػػػػات ابؼاليػػػػة الدكليػػػػة ، بحيػػػػث أنهػػػػا تتػػػػدخل في شػػػػؤكنها الداخليػػػػة 
الإقتصػػػادية ك بيكػػػػن حػػػػتى أف يتطػػػور الأمػػػػر إلى التػػػػدخل في الشػػػؤكف السياسػػػػية للدكلػػػػة ابؼدينػػػة ك منػػػػو ابؼسػػػػاس 

ء إقتصػػػادم ، إ تفػػػرض عليهػػػا شػػػركط بيكػػػن أف بسػػػيادتها ك تصػػػبح في تبعيػػػة دائمػػػة في إبزػػػاذ أم قػػػرار أك إجػػػرا
 تكوف تعسفية ك ىذا ما حصل للجزائر ك أزمة ابؼديونية سنة  

  :إف تفػػػاقم الػػػديوف ابػارجيػػػة للػػػدكؿ يػػػدفعها إلى إسػػػتخداـ جانػػػب معتػػػبر مػػػن تراجػػػع الإحتياطػػػات الأجنبيػػػة
كػػػل ىػػػذا يػػػتم في ظػػػل   إحتياطاتهػػػا مػػػن الػػػذىب ك العمػػػلات الصػػػعبة لتسػػػديد جػػػزء مػػػن تلػػػك الػػػديوف ابػارجيػػػة 

    تراجع بمو حصيلة صادرات الدكؿ الدائنة من العملات الصعبة ك عجزىا عن توفتَ النقد الأجنبي.  
 مػػن خػػلاؿ تفػػاقم ديػػوف الػػدكؿ ابؼدينػػة تسػػعى الػػدكؿ الدائنػػة علػػى تعميػػ  التبعيػػة بجميػػع بؾالاتهػػا : تفػػاقم التبعيػػة

    :99ستدانة ابػارجية عدة أشكاؿ على النحو التاليللدكؿ ابؼدينة بؽا ك تأخذ التبعية النابذة عن الإ
د ذلػػك أف اكمػػر  ،لات بمػػو إقتصػػاديات الػػدكؿ الناميػػةك يقصػػد بهػػا بركػػم الطلػػب العػػابؼي في معػػدالتبعيػػة التجاريػػة: -

 ىػاتتًكز  ىػذه الػدكؿ ككمػا أف عػدـ تنػوع صػادرات   ،الأساسي للدخل في الدكؿ الناميػة قطاع التصدير يعتبر ابؼصدر
يعػػػرض عمليػػػات التنميػػػة في البلػػػداف ابؼعنيػػػة للتذبػػػذب مػػػن خػػػلاؿ  ،ليػػػة كاحػػػدة أك بؾموعػػػة بؿػػػدكدة منهػػػافي مػػػادة أك 
  لبات الظركؼ الاقتصادية العابؼيةتعرضها لتق

إف ىػػذه التبعيػػة التجاريػػة الػػتي تعػػاني منهػػا الػػدكؿ الناميػػة قػػد نشػػأت في عهػػد الاسػػتعمار كتطػػورت بعػػد الاسػػتقلاؿ  
 ،ارجيػة ابؼرتبطػة بدتطلبػات التنميػةبفعػل بعػض العوامػل الداخليػة كابػ ،ت بعػد تفػاقم الػديوف ابػارجيػةتعمقالسياسي ك 

                                                كىذه ابؼتطلبات ىي التي دفعت بتلػك الػدكؿ في مػدار التبعيػة ابؼاليػة.
إلى حاجػػة الػػدكؿ  -سػػببا أك نتيجػػة للمديونيػػة ابػارجيػػةسػػواء كانػػت -: تعػػود أسػػباب ىػػذه التبعيػػة التبعيػػة الماليػػة-

ح الػػاؿ أمػػاـ رأس ابؼػػػاؿ ىػػذا مػػػا دفعهػػا إلى فػػت ،مػػن أجػػػل بسويػػل بـططاتهػػا التنمويػػة الناميػػة لػػرؤكس الأمػػواؿ ك ذلػػك
 كمػػا أنػػو يوجػد نػػوع آخػػر لتبعيػة بعػػض الػػدكؿ الناميػة للػػدكؿ ابؼتقدمػػة، ألا كىػو انػػدماج مؤسسػػاتها ابؼاليػػة في  ،الأجنػبي

    .النظاـ الرأبظالي الدكلي بفا قد بهلب بؽا العديد من ابؼخاطر

                                                           
99

 "، مقاؿ متاح على ابؼوقع الإلكتًكني: ،"الآثار السياسية و الإقتصادية للديوف العربيةابؼصطفى كلد سيد أبضد  
bbc8d8df4a8c-a20c-4ea2-9f5d-http://www.aljazeera.net/specialfiles/pages/ad8f8e5d  20/04/2018تاريخ التصفح. 

http://www.aljazeera.net/specialfiles/pages/ad8f8e5d-9f5d-4ea2-a20c-bbc8d8df4a8c
http://www.aljazeera.net/specialfiles/pages/ad8f8e5d-9f5d-4ea2-a20c-bbc8d8df4a8c
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قد اختار معظم الدكؿ النامية اكتساب ىذه التكنولوجيا عن طري  اسػتتَادىا جػاىزة باعتقػاد التبعية التكنولوجية -
ع الطبيعػػة لكػػن ابؼشػػكلة تكمػػن في كػػوف ىػػذه التقنيػػة لا تػػتلاءـ مػػ ،مكنها مػػن اقتصػػاد الوقػػت كالنفقػػػاتأف ذلػػك سػػي

 الإنتاجية للدكؿ النامية بفا عم  من تبعيتها للدكؿ ابؼنتجة بؽذه التكنولوجيا.
إذ  ،2007-1970عػػدد تكػػرار الأزمػػات ابؼصػػرفية ك ابؼديونيػػة ك أزمػػة العملػػة خػػلاؿ الفػػتًة  واليبيثػػل ابعػػدكؿ ابؼػػ   

 ابؼصرفية ثم أزمات ابؼديونيةيتضح لنا أف أشد الأزمات دكرية أزمة سعر الصرؼ ليليها في ذلك الأزمات 
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 2007-1970 ترةكرار الأزمات المالية خلاؿ الف: ت03-01الجدوؿ رقم
أزمة سعر  أزمة مصرفية السنة

 الصرف
أزمة 
 مديونية

 أزمة ثلاثية أزمة مزدوجة

0861      

0860  0    

0861  5    

0862  1    

0863      

0864  5    

0865 2 4 1   

0866 2 1 1   

0867  5 3   

0868  3 2   

0871 3 4 3 3  

0870 3 9 6 1  

0871 5 5 9 1  

0872 7 12 9 2  

0873 1 10 4   

0874 2 10 3   

0875 1 4 3   

0876 6 6  1  

0877 7 5 1   

0878 4 8 3 1  

0881 7 10 2   

0880 10 6  1  

0881 8 9 1 1  

0882 7 8  1  

0883 11 25  2  

0884 13 4  2  

0885 4 6  1  

0886 7 6  4  

0887 7 10 2 3  

0888  8 2   

1111 2 4    

1110 1 3 2   

1111 1 5 4   

1112 1 4 1   

1113  1 1   

1114  1    

1115      

1116 2     

Resources: Leaven Lue, Valencia Fabian, Systemic Banking crices: Anew database,IFM 
working paper, November 2008, p56 
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 المطلب الرابع: أزمة البورصة  أسواؽ رأس الماؿ( : 
تتعرض أسواؽ رأس ابؼاؿ لعدة نكسات عارضة تتخلل نشاطها اليومي ك ذلك راجػع لعػدة أسػباب منهػا مػا ىػو     

نطاؽ البورصػة، بدعػتٌ عوامػل خارجيػة، ك عػبر تػاريخ منبث  من داخل البورصة في حد ذاتها ك منها ما ىو خارج عن 
الأزمػػات ابؼاليػػة   بزلػػو أم أزمػػة ضػػربت الإقتصػػاد العػػابؼي إلا ك مسػػت قطػػاع البورصػػات ك لعػػل أبػػرز تلػػك الأزمػػات 
أزمة الكساد العابؼي ك أزمة سػوؽ الػرىن العقػارم، ك علػى ىػذا الأسػاس سػنحاكؿ مػن خػلاؿ ىػذا ابعػزء تفسػتَ ىػذا 

 زمات ابؼالية على النحو التالي.النوع من الأ
 مفهومة أزمة البورصة الفرع الأوؿ:

 إف نشوب مثػل ىػذه الأزمػات ىػو نتيجػة للإرتفػاع  ػبر ابؼػبرر لأسػعار الأصػوؿ بشػكل يتجػاكز قيمتهػا العادلػة،       
الإسػػتثمار ك ىػػو مػػا بوػػدث عنػػدما يكػػوف ىػػدؼ ابؼسػػتثمر مػػن شػػراء الأصػػل ىػػو ابؼضػػاربة علػػى السػػعر ك لػػيس بغيػػة 

ك ىنا يصبح إنهيار أسعار ىذه الأصوؿ مسألة كقت فقط، إذ عند اشتداد البيػع لتلػك الأصػوؿ تبػدأ  لتوليد الدخل 
، ك بيكػػػن أف بيتػػػد التػػػأثتَ إلى الأصػػػوؿ ت ابػػػػوؼ ك الػػػذعر فتنهػػػار الأسػػػعارالأسػػػعار في ابؽبػػػوط ك منػػػو تنتشػػػر حػػػالا

 .100ب  ىو ما يعرؼ بظاىرة "الفقاعة"الأخرل في نفس القطاع أك قطاعات أخرل  ك كل ماس

" الفقاعػػػػػػػة" بظػػػػػػػاىرة اقتصػػػػػػػاديان  يعػػػػػػػػرؼ مػػػػػػػا نتيجػػػػػػػة ابؼػػػػػػػاؿ أسػػػػػػػواؽ في الأزمػػػػػػػات مػػػػػػػن العديػػػػػػػد برػػػػػػػدثكمػػػػػػػا "      
"bubble"ارتفػاع بكػو علػى العادلػة، قيمتهػا يتجػاكز بػػشكل الأصػػوؿ سػػعر يرتفػع عنػدما" الفقاعػة" تتكػوف حيث 

 النػاتج الػربح ىػو – ابؼثػاؿ سػبيل علػى كالأسهم – الأصل شراء من ابؽدؼ يكوف عندما بودث ما كىو ،مبرر  تَ
 .101"الدخل توليد على الأصل ىػذا قدرة بسبب كليس سعره ارتفاع عن

ىػػي أزمػػة إنفجػػار الفقاعػػة ابؼاليػػة، ك مػػا بييزىػػا ىػػو طريقػػة إنفجارىػػا  أم التػػدىور ابؼفػػاجئ لأسػػعار الأصػػوؿ        
ابؼاليػػػة، ك برػػػدث عنػػػد قيػػػاـ ابؼضػػػاربتُ بإقتنػػػاء الأصػػػوؿ ابؼاليػػػة بأسػػػعار تفػػػوؽ قيمتهػػػا الأصػػػلية في ظػػػل توقػػػع برقيػػػ  

إلى مسػتويات منخفضػة جػدا ملحقػة خسػائر   ر للتػدعرعاف ما تنفجر ىػذه الأسػعامكاسب رأبظالية عالية، لكن س
 .102كبتَ لدل ابؼضاربتُ ك منو دخوؿ الإقتصاد في أزمة بالبورصة

                                                           
100

 . مقاؿ متاح على ابؼوقع الإلكتًكني :02"، ص ,"أسباب الأزمة المالية و جذورىاابعوزم بصيلة  
http://iefpedia.com/arab/wpcontent/uploads/2009/09/%D8%A3%D8%B3%D8%A8%D8%A7%D8%A8%D8%A7%D9%84%D8%A3%D8%B2%D9%85%D8%A9%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%A7%D9%84%D9%8A%D8%A9%D9%88%D8%AC%D8%B0%D9%88%D8%B1%D9%87%
D8%A7%D8%A7%D9%84%D8%AF%D9%83%D8%AA%D9%88%D8%B1%D8%A9%D8%A7%D9%84%D8%AC%D9%88%D8%B2%D9%8A%D8%AC%D9%85%D9%8A%D9%84%D8%A9.pdf  

امعػػة دمشػػ  للعلػػوـ الإقتصػػادية ك القانونيػػة، "، بؾلػػة ج،"أسػػواؽ الأوراؽ الماليػػة فػػي ظػػل تػػداعيات الأزمػػة الإقتصػػادية العالميػػة الراىنػػةنزىػػاف بؿمػػد سػػهو، بؿمػػد بصيػػل عمػػر  101
 .660،ص2010، العدد الثاني، 26اللد
"،أطركحػة دكتػوراه جامعػة ابغػاج بػضػر، ،"العولمة الإقتصادية و الازمات المالية الوقاية و العػلاج دراسػة لأزمػة الػرىن العقػاري فػي الولايػات المتحػدة الأمريكيػةالعقوف نادية  102
 .09، ص2013-2012باتنة، 

http://iefpedia.com/arab/wpcontent/uploads/2009/09/%D8%A3%D8%B3%D8%A8%D8%A7%D8%A8%D8%A7%D9%84%D8%A3%D8%B2%D9%85%D8%A9%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%A7%D9%84%D9%8A%D8%A9%D9%88%D8%AC%D8%B0%D9%88%D8%B1%D9%87%D8%A7%D8%A7%D9%84%D8%AF%D9%83%D8%AA%D9%88%D8%B1%D8%A9%D8%A7%D9%84%D8%AC%D9%88%D8%B2%D9%8A%D8%AC%D9%85%D9%8A%D9%84%D8%A9.pdf
http://iefpedia.com/arab/wpcontent/uploads/2009/09/%D8%A3%D8%B3%D8%A8%D8%A7%D8%A8%D8%A7%D9%84%D8%A3%D8%B2%D9%85%D8%A9%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%A7%D9%84%D9%8A%D8%A9%D9%88%D8%AC%D8%B0%D9%88%D8%B1%D9%87%D8%A7%D8%A7%D9%84%D8%AF%D9%83%D8%AA%D9%88%D8%B1%D8%A9%D8%A7%D9%84%D8%AC%D9%88%D8%B2%D9%8A%D8%AC%D9%85%D9%8A%D9%84%D8%A9.pdf
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يػػػرتبط إنفجػػػار الفقاعػػػة ابؼاليػػػة بجميػػػع الظػػػركؼ السػػػائدة في النظػػػاـ ابؼػػػالي ك الإقتصػػػادم، فابؼضػػػاربة مػػػثلا تعػػػد        
 :103سواؽ ابؼالية ك ذلك راجع إلي ما يليالعامل الرئيسي الدافع بغالات عدـ الإستقرار في الأ

 بحيػػػػث أنهػػػػم ابؼسػػػػؤكلوف عػػػػن عمليػػػػات التػػػػداكؿ ء السػػػػوؽ ابؼػػػػالي بسػػػػلوكيات ابؼضػػػػاربتُ ك توجهػػػػاتهم يتحػػػػدد أدا
 العاجلة ك الآجلة في السوؽ 

  يقػػوـ سػػلوؾ ابؼضػػارب في السػػوؽ علػػى إعتبػػارات فرديػػة ك منػػو تقػػوـ ابؼصػػلحة ابػاصػػة قبػػل ابؼصػػلحة العامػػة مػػا
بحػػػدكث أزمػػػات عويصػػػة كمنػػػو خسػػػارة بصيػػػع ابؼتعػػػاملتُ في السػػػوؽ ابؼػػػالي، بحيػػػث أف الفػػػرد بوػػػاكؿ تعظػػػيم يػػػدفع 

 الأرباح في كقت قصتَ ك بأقل التكاليف دكف الأخذ بعتُ الإعتبار ظركؼ السوؽ 
  إتبػػػػاع ابؼضػػػػاربتُ لسػػػػلوؾ القطيػػػػع الػػػػذم يػػػػنجم عنػػػػو سػػػػوء بزصػػػػيص ابؼػػػػوارد في السػػػػوؽ ابؼػػػػالي، إذ تتًكػػػػز معظػػػػم

املات ابؼاليػػة ك التػػداكلات في قطاعػػات معيبػػة، مػػا يػػدفع بغػػدكث فقاعػػة ماليػػة تػػوحي بوقػػوع أزمػػة ماليػػة فػػور ابؼعػػ
 إنفجارىا 

  التوقعػػػات ابػاطئػػػة للمضػػػاربتُ لتوجهػػػات السػػػوؽ  إذ قػػػد تكػػػوف بؽػػػم معلومػػػات  ػػػتَ دقيقػػػة نتيجػػػة بغالػػػة عػػػدـ
 بر ابؼضاربتُ على برمل خسائر كبرل التأكد ك الشك ك عدـ اليقتُ الذم يتمتع بو ابؼستقبل، بفا قد به

 ظهػػور ابؼشػػتقات ابؼاليػػػة ك تطػػور ابؽندسػػة ابؼاليػػػة يػػدفع بابؼضػػػاربتُ إلى التوجػػو بكػػو التػػػداكلات الآجلػػة أم شػػػراء     
ك بيع في ابؼستقبل للأكراؽ ابؼالية، ما يزيد من حجم ابؼخاطرة  نتيجػة بغالػة عػدـ التأكػد ك منػو زيػادة إحتماليػة 

 لية بسوؽ رأس ابؼاؿ.كقوع أزمات ما
 :104ليي ماكما تتميز أزمة سوؽ رأس ابؼاؿ بعدة خصائص نذكرىا في

 الفقاعػة" بظػاىرة ان ياقتصػاد عػرؼي مػا ك ىنا نكوف أمػاـ متويق تجاكزي بشكل الأصل سعر عا رتفلإ نتيجة تنشأ" 
  ابؼضاربة شدةل نتيجة ةالعادفي  بردث التي ك
 علػػى الأصػػل ىػػذا قػػدرة بسػػبب سيلػػ ك سػػعره ارتفػػاع عػػن النػػاتج الػػربح ىػػو الأصػػل شػػراء مػػن الأساسػػي ابؽػػدؼ 

  الدخل ديتول
 اتهايمستو  أدع إلى كتصل تنهار مباشرة قيم ىذه الأصوؿ ةيقيابغق متهايق إلى الأصوؿ أسعار عودة خلاؿ  
 نفسبػ كانػت  سػواء الأخػرل الأصػوؿ أسػعارفتتػأثر  كابػػوؼ الػذعر مػن حالات الأصوؿ مةيق في اريالانه راف ي 

 .أخرل قطاعات في أك القطاع

                                                           
 .12-11ص  ،، مرجع سب  ذكرهالعقوف نادية  103
 الدكؿ الأزمة ابؼالية كانعكاساتها على اقتصاديات ابؼؤبسر العلمي الثالث حوؿ: "،الأزمة المالية: مفهومها، أسبابها وانعكاساتها على البلداف العربيةفريد كورتل، كماؿ رزي ، "  104

 .04ص2009،لفريأ29 -28الإدارية كابؼالية، جامعة الإسراء، الأردف، يومي ،)التحديات كالآفاؽ ابؼستقبلية(، كلية العلوـ 
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 أزمة البورصة  أسواؽ رأس الماؿ(:نشوب الفرع الثاني: أسباب 
 :105بيكن تشخيص أىم الأسباب ابؼرتبطة بحوث أزمات سوؽ رأس ابؼاؿ )البورصة(

 البيع على المكشوؼ. أولا:
 علػى بيلكهػا ك يتفػ  مػع ابؼشػتًمبووزىػا أم لا  لا ماليػة أكراقان  ابؼضارب يبيع أفنقصد بالبيع على ابؼكشوؼ       
 لػو تيسػر إف للمشػتًم يعطيهػا ثم السػوؽ مػن بشػرائها يقػوـ التسػليم كعنػد التصػفية، يػوـ في التسػليم يػتم أف

 يقػوـ ثم ، للمشػتًم كيسػلمها آخػر شػخص مػن قتًاضػهافي حالػة عػدـ توفرىػا يلجػأ ابؼضػارب إلى  إ ك      ذلػك،
 .للمقرض كيسلمها ذلك بعد الأكراؽ تلك بشراء
 الشراء بالهامش. ثانيا:
 مقابػل بظسػاره مػن البػاقي يقػتًض ثم اشػتًاىا، الػتي ابؼاليػة الأكراؽ قيمػة مػن  جػزءان  ابؼشػتًم يػدفع أف معنػاه ك       
 الصػورة ىػذه في ابؼػالي البعػد يظهػر ك ض  للقػر  كضػماف السمسػار عنػد ابؼاليػة الأكراؽ تػرىن أف علػى بؿددة، فائدة
 فائػدة مػع ابؼاليػة الأكراؽ قيمػة يضػمن كبػذلك ابؼسػتقبل، في  ابؼاليػة الأكراؽ أسػعار ارتفػاع ابؼشػتًم توقػّع خػلاؿ مػن

 .الكارثة كبردث شيء كل فيخسر ظنونو كل بزيب كقد ربح، ىامش مع السمسار من القرض
 .العمليات الباتة القطعية ثالثا:
 في تنفيػذىا عليهمػا كبهػب عنهػا، التًاجػع ابؼتعاقػدين لأحػد بهػوز لا لأنػو القطعية لباتةبا العمليات ىذه بظيت      

 البيػع تنفيػذ يػؤدم ك ر آخػ كقػت إلى جيلػوتأ علػى تفػاؽالإ بهػوز لا لكػن العقػد، إجػراء عنػد عليو يتف  التصفية يوـ
 البيع لسعر معادلان  التصفية يوـ السعر كاف إذا إلا ابؼتعاملتُ الطرفتُ أحد خسارة إلى التصفية يوـ في ة القطعيةالبات
 .نفسو

 رابعا: العمليات الشرطية.
 كابؼشتًم البائع يلتزـ أف ابؼراد ك ض التعوي بشرط الآجلة العمليات أك ابػيارات عقود البعض يسميها ك       
 العملية، تنفيذ عدـ في ابػيار لنفسو أحدبنا يشتًط لكن معتُ، ريختا في آجلان  بينهما بست التي العمليات بتصفية
 العملية، تنفيذ عدـ عن تعويض بدثابة ليكوف مسبقان، عليو الاتفاؽ يتم ابؼاؿ من مبل  عن بزليو مقابل كذلك
 .التعويض دافع صات  تَ في الأسعار تقلب يكوف عندما كذلك

 بالإضافة إلى ماسب  بيكن حدكث أزمات بالبورصة إنطلاقا بفا يلي:
 تدكيل أسواؽ رأس ابؼاؿ -

                                                           
"،ابؼلتقى الدكلي الثاني:"متطلبات التنمية سوؽ الأوراؽ المالية من المخاطرة إلى الأزمات قراءة في أبعادىا المالية و أحكامها في الإقتصاد الإسلاميحسن بؿمد الرفاعي،"  105

 .12ابؼالية العابؼية"،جامعة بشار، كلية العلوـ الإقتصادية ك التجارية ك علوـ التسيتَ، صفي أعقاب إفرازات الأزمة 
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 ضعف الأسواؽ الناشئة -
 إنعداـ التنويع بأصوؿ المحفظة ابؼالية         -
 إرتفاع الإستثمارات الأجنبية داخل البورصة -
 ية في أسواؽ رأس ابؼاؿ جالتغتَات التكنولو -
 .ضاربة على أسعار الأصوؿ ابؼاليةابؼ-

 الفرع الثالث: الدروس المستفادة من أزمات سوؽ رأس الماؿ.
 :106ك خطوات التعامل مع أزمات سوؽ رأس ابؼاؿ ك ىي كالتاليبيكننا إستنتاج بؾموعة من الدركس 

  ىػي جيػدا ابؼربظلػة ك السػليمة المحكمػة التنظػيم ك ابؼصرفية القطاعات أف تبتُ الآسيوية التجربةمن خلاؿ مثلا 
 بؿاكلػة مػع ة، كعليػو كجػب الرفػع مػن كفػاءة الػنظم ابؼاليػة المحليػة للػدكؿابؼاليػ الأزمػات بذنػب في الأبنيػة شػديدة
 .ابؼالي للاستقرار للتًكيج احتًازية لوائح تنفذ كمن كضع  كنهابس مستقلة تنظيمية سلطات تكوين

  بغيػة توسػيع  ،للسػندات بؿليػة أسػواؽ تطػوير السػلطات ابؼسػتَة للإقتصػاد إلى ف تسػعىمػن الضػركرم أأصػبح
 أسػواؽ تتمتػع أف بهػبكمػا  سػتثمار،لإا ك دخػارلإا بػتُ أعلػى عػن سػابقتها كفػاءةك ب ابؼاليػة حلقػة الوسػاطة

 .ابؼلكية حقوؽ أسواؽ لتطوير شديدة أبنية إعطاءمع  السيولة، ك العم  ك الاتساعب المحلي كالدين ابؼاؿ
 القطػاع تعػرض مػدل في تػتحكم أف التنظيميػة السػلطات علػى ك ات الإقتصػاديةالسياسػ صػانعي علػى بهػب 

 التمويػل تعػرض بييػلبحيػث  خاصػا، أك عامػا كػاف سػواء ابػػارجي، التمويػل بؼخػاطر ابؼصػرفي  ػتَ ك ابؼصػرفي
 ىػذه تقلبػات أف كمػا ،ك ابػػركج للهػركب احتمػالا كأكثػر تقلبػا أكثػر يكػوف أف إلى الأمػد قصػتَال ابػػارجي
 ابؼسػابنة تقيػدك  تراقػب أف سػلطاتال علػى بهػب كمػا ابؼخػاطر، مفهػوـ ارتفػع مػا إذا للزيػادة تتجػو الأمػواؿ
 .الأمد قصتَة ابغكومية السندات أسواؽ في الأجنبية

  الصػرؼ سػعر أف ك ،ؼالصػر  سػعر سياسػاتمػع الكليػة  قتصػاديةالإ ك ابؼاليػة السياسػات توافػ  ضػمافكجوب 
 .قيمتو من بأكثر ابغقيقي الصرؼ سعر تقييم عدـ ك للاستمرار، قابل بظيالإ

 
 
 
 

                                                           
 .177، ص2006-2005، 03أطركحة دكتوراه، جامعة ابعزائر معوقات أسواؽ الأوراؽ المالية العربية و سبل تفعيلها"،بوكساني رشيد،"  106
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 الفصل: خلاصة
 مػا  البػا ك الصػدمات ابؼاليػة ك الإقتصػادية الدكريػة،لا بىلو أم نظػاـ إقتصػادم مػن  أنو  نستخلص بفا سب         

في ابؼؤشرات الإقتصادية ك ابؼاليػة، ك مػن ىنػا كجػب التفريػ  بػتُ كػل مػن الأزمػة  حادا تدىورا ىذه الصدمات سببت
ابؼاليػػة ك الأزمػػة الإقتصػػادية بغيػػة تشػػخيص ابغلػػوؿ ابؼناسػػبة بؽمػػا ك الػػتحكم في السػػتَكرة ابغسػػنة للنظػػاـ الإقتصػػادم  

ور في الإقتصػاد الكلػي  ، كما أف بغدكث ىػذه الأزمػات ابؼاليػة مؤشػرات ك دلالات مهمػة منهػا مػا يتعلػ  بػالتطككل
 ك منها ما يتعل  بابػصائص ابؽيكلية ك البنيوية  

النظػػػػاـ جػػػػل الإضػػػػطرابات ابغػػػػادة ك ابؼفاجئػػػػة لػػػػبعض التوازنػػػػات الإقتصػػػػادية ك الػػػػتي ينجػػػػر عنهػػػػا إنهيػػػػار في إف       
ر الإقتصػػادم نعػػداـ الإسػػتقراأبنهػػا إعػػدة مسػػببات بػػل ىػػي حصػػيلة  ،الإقتصػػادم ك ابؼػػالي لا برػػدث بوليػػدة الصػػدفة

 ابؼفػػرط بكػػو التحريػػر ابؼػػالي في ظػػل التوجػػوك أسػػعار الفائػػدة  أسػػعار الصػػرؼالػػتي تشػػهدىا كػػل مػػن تقلبػػات ك ال الكلػػي
، ك مػػػن ىنػػػا تنشػػػأ الأزمػػػات ابؼاليػػػة ك تتخػػػذ إحػػػدل أشػػػكابؽا  فلػػػو تعلػػػ  الأمػػػر بخلػػػل في أسػػػعار الصػػػرؼ       دكف رقابػػػة

ك تعرضػػت العملػػة الوطنيػػة للإنهيػػار أمػػاـ العمػػلات الأجنبيػػة سػػتجر بالإقتصػػاد المحلػػي إلى أزمػػة سػػعر الصػػرؼ، ك ىنػػا 
ة ك تػػػدخل ىػػػي الأخػػػرل بػػػدكرىا الإقتصػػػاد في أزمػػػة تتػػػأثر ابؼعػػػاملات التجاريػػػة ابػارجيػػػة لتتػػػأثر بػػػذلك البنػػػوؾ ابؼصػػػرفي

مصػػرفية ك ىكػػذا حػػتى بوػػدث تػػداخل بػػتُ بصيػػع أنػػواع الأزمػػات ابؼاليػػة خصوصػػا إذا كانػػت الػػدكؿ منفتحػػة بشػػكل 
 مطل  على العا  ابػارجي. 

 
 
 
 
 
 

 

 

 



 

 
 

 الثانيالفصل 
 العرض التاريخي لأىم الأزمات المالية



 العرض التارٌخً لأهن الأزهات الوالٍة                                          الثانً الفصل 

61 
 

 

 تمهيد:
إذ أنهػا ليسػت كليػدة القػرف ابغػادم ك العشػرين فقػط بػل عػاع الإقتصػاد شهد العا  العديد من الأزمات ابؼالية       

، إذ تأزمػػت 1929العػػابؼي مػػن قبػػل ذلػػك لأزمػػات ماليػػة ك إقتصػػادية بـتلفػػة لعػػل أبرزىػػا أزمػػة الكسػػاد العظػػيم لسػػنة 
بقيػػة  لسػػتًيت ك انفجػػرت الأزمػػة لتػػدخل الإقتصػػاد الأمريكػػي في حالػػة شػػلل تػػاـ ك يليهػػا في ذلػػكالأكضػػاع ببورصػػة ك 

دكؿ العػػػػا ، فانهػػػػارت بـتلػػػػف ابؼؤشػػػػرات الإقتصػػػػادية ك أحػػػػدثت بػػػػذلك ركػػػػودا عابؼيػػػػا جػػػػاء ليبػػػػتُ أخطػػػػاء ابؼدرسػػػػة 
الكلاسػػػػيكية ك الػػػػتي كانػػػػت بؼبادئهػػػػا دكر كبػػػػتَ في حػػػػدكث الأزمػػػػة، ك علػػػػى إثػػػػر ذلػػػػك تضػػػػافرت ابعهػػػػود للتصػػػػدم 

م لكػػن سػػرعاف مػػا ظهػػرت أزمػػات أخػػرل بؼنعكسػػات الأزمػػة ك خرجػػت الػػدكؿ بالتػػدريج مػػن ىػػذا الإنهيػػار الإقتصػػاد
لإفػػراط في ك الأزمػػة الػػتي ضػػربت الإقتصػػاد ابؼكسػػيكي نتيجػػة ل 1987بػػدكؿ معينػػة لعػػل أبرزىػػا الأزمػػة ابؼاليػػة لسػػنة 

 كد بصريح العبارة مبدأ دكرية الأزمات ابؼالية. التحرر ابؼالي ك ىذا يؤ 
ك مع مطلع القرف الواحد ك العشرين ضرب الإقتصاد العابؼي ثاني أشد أزمة مالية بعػد أزمػة الكسػاد العظػيم لسػنة    

ك بظيػػت بأزمػػة الػػرىن العقػػارم نظػػرا لإرتباطهػػا بػػالقركض العقاريػػة، إذ إمتػػدت آثػػار ىػػذه الازمػػة بعميػػع دكؿ  1929
مهػػدا لأزمػػات أخػػرل تلتهػػا في ذلػػك لعػػل ابرزىػػا أزمػػة الػػديوف العػػا  بدػػا فيهػػا الػػدكؿ الناميػػة، ك إعتػػبرت ىػػذه الازمػػة 

السػػػيادية الػػػتي أدخػػػت دكؿ الإبرػػػاد الأكركبي في عسػػػر مػػػالي شػػػديد  ك مػػػن ىػػػذا ابؼنطلػػػ  سػػػنحاكؿ مػػػن خػػػلاؿ ىػػػذا 
 ك تم تقسيم ذلك كالتالي: عابؼيالفصل سرد أىم بؿطات الازمات ابؼالية التي مر بها الإقتصاد ال

  القرف العشرين؛المبحث الأوؿ: أزمات 
 .المبحث الثاني: أزمات القرف الواحد و العشرين 
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 القرف العشرين.المالية خلاؿ زمات الأ المبحث الأوؿ:
الإقتصػػادم  د كالعشػػرين فقػػط بػػل يشػػهد التػػاريخإف الأزمػػات الإقتصػػادية ك ابؼاليػػة ليسػػت كليػػدة القػػرف الواحػػ       

دت دكافعهػػا ك تباينػػت نتائجهػػا إذ تعػػدبؼعانػػات العػػا  للعديػػد مػػن الأزمػػات الإقتصػػادية ك ابؼاليػػة عػػبر أزمنػػة بـتلفػػة ، 
أك مػػػا يعػػػرؼ أيضػػػا بفقاعػػػة زىػػػرة  1637-1636مػػػن أكؿ فقاعػػػة إقتصػػػادية في التػػػاريخ أزمػػػة زىػػػرة التوليػػػب   بػػػدء

ابعمعػػة الأسػػود  حيػػث تعرضػػت العديػػد مػػن  1866ذلػػك أزمػػة  الػػتي دمػػرت الإقتصػػاد ابؽولنػػدم ثم في ، كالتوليػػب
بفػا أدل إلى أزمػة ماليػة  1866مػام  11البنوؾ الإبقليزية للإفلاس مسببة في ذلك انهيار البورصة بالتحديد في يوـ 

في    ك قػد عػاع العػا  أيضػال ىػذه الأزمػة لتصػيب كامػل أكركبػاإستقرار النظاـ ابؼالي البريطاني كانتقلت عػدك  ضربت
مػن أزمػة الكسػاد العظػػيم  لتليهػا في ذلػك أزمػات بشانينػات القػػرف العشػرين بػدءا بأزمػة الػدين في أمريكػػا  1929عػاـ 

، أزمػػػػػة ابؼكسػػػػػيك  1993-1992ثم في ذلػػػػػك أزمػػػػػة آليػػػػػة سػػػػػعر الصػػػػػرؼ الأكربيػػػػػة   1982-1981اللاتينيػػػػػة 
   .1998-1997، الأزمة الآسيوية  1994-1995

 .1929لسنة  عظيمال المطلب الأوؿ: أزمة الكساد
بؼنظػػرين بؾموعػػة مبػػادئ للعديػػد مػػن ابؼفكػػرين ك اكمػػا ىػػو متعػػارؼ عليػػو أف النظػػاـ الرأبظػػالي كػػاف يقػػوـ علػػى         

كاد ليتبعػو في ذلػك عػدد مػن الػر الإقتصاديتُ، ك على رأسهم ك أكبؽم آدـ بظيث الذم كاف رائد النظرية الكلاسػيكية 
قامػػت النظريػػة الكلاسػػيكية علػػى مبػػدأ  ػػتَىم مػػن ابؼفكػػرين   اتيسػػتا سػػام، إلىلعػػل أبػػرزىم دافيػػد ريكػػاردك، جػػوف ب

بالإضػافة إلى الإعػلاف الصػريح عػن  ،مهم ك ىو أف العرض بىل  الطلب ابؼصاحب لو ك ىو ما يعرؼ بقانوف ابؼنافػذ
لعظيمػة للكسػاد خل الدكلػة في ابغيػاة الإقتصػادية، كػل ىػذه ابؼبػادئ ك  تَىػا عجلػت بحػدكث الأزمػة ابؼاليػة ادعدـ تػ

 ك ىو الأمر الذم أكد على عدـ صحة إفتًاضات النظرية الكلاسيكية. 1929العابؼي سنة 
 .1929الفرع الأوؿ: نشأة و تطور أزمة الكساد العظيم لسنة 

 :107كالتالي  1929بيكن سرد نشأة أزمة الكساد العظيم لسنة 
مليػػوف سػػهم ببورصػػة نيويػػورؾ مػػػا أدل إلى  13ك ابؼسػػمى بػػابػميس الأسػػود طػػػرح  1929أكتػػوبر  24بتػػاريخ     

كقوع خلل بتُ قول العػرض ك الطلػب بحيػث إرتفػع العػرض الكلػي ك انعػدـ الطلػب عليػو، ك منػو إنتشػرت حالػة مػن 
ة بالتحديػػد الأسػػهم الػػتي كانػػت لبيػػع مػػا لػػديهم مػػن أكراؽ ماليػػ اتػػدافعو الػػذعر ك ابػػػوؼ بػػتُ أكسػػاط ابؼسػػتثمرين ك 

                                                           
 .74، صبن بظينة، مرجع سب  ذكره دلاؿ، عزيزة بن بظينة  107
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مليػار  30من قيمتو، لتخسر البورصػة مػا مقػداره  %22.6بحوزتهم، ك مع منتصف ذلك اليوـ فقد مؤشر داكجونز 
 من قيمتها لشهر نوفمبر. %50دكلار ك 
قامػػت العديػػد مػػن ابؼؤسسػػات ابؼاليػػة بػػالإعلاف عػػن إفلاسػػها، ك تم  لػػ   29/10/1929ك في يػػوـ الثلاثػػاء       

العديػػد مػػن ابؼصػػانع ك ابؼؤسسػػات الإنتاجيػػة  كمنػػو تسػػريح عػػدد كبػػتَ مػػن العمػػاؿ لتًتفػػع معػػدلات البطالػػة ك يػػدخل 
ىنػا بػل إنتقلػت إلى بقيػة الأسػواؽ العابؼيػة لتتػأثر ك   تقف الأزمة  الإقتصاد الأمريكي في حالة من الكساد الشامل،

بػػذلك كػػل مػػن إبقلػػتًا، فرنسػػا ك أبؼانيػػا لتلتحػػ  في ذلػػك جػػل الػػدكؿ الرأبظاليػػة إذ كجػػدت نفسػػها تصػػارع حالػػة مػػن 
ؿ السياسػػي، ك عليػػو تػػدىور النظػػاـ الإقتصػػادم اابعمػػود بجميػػع الػػالات بػػدءا مػػن الػػاؿ الإقتصػػادم كصػػولا إلى الػػ

 برمتو.العابؼي 
 .1929لسنة  ظيمالفرع الثاني: خصائص و أسباب نشوب أزمة الكساد الع

 الأىػػػم ابغػػػافز الػػػتي إعتػػبرت بدحػػػض الصػػػدفة بػػل كػػػاف كليػػدة بؾموعػػػة مػػػن الأسػػباب  1929  يكػػن لوقػػػوع أزمػػة   
لإنػػدلاع أكلى شػػرارات الأزمػػة  كمػػا إتسػػمت ىػػذه الأخػػتَة بدجموعػػة مػػن الصػػفات ك ابػصػػائص جعلػػت منهػػا فريػػدة 

 بدضمونها عن بقية الأزمات التي شهدىا النظاـ الإقتصادم العابؼي.

 .1929أزمة الكساد العظيم لسنة  أولا: خصائص
 :  108بخصائص متعددة بيكن ذكرىا على النحو التالي 1929بسيزت أزمة 

  تعرض النظاـ الرأبظالي إلى اختلاؿ ك تناقضات من حيث الإيديولوجية ابؼنتهجة 
  بسيزت الأزمة بالدكرية إذ أف من خصائص الأزمات في النظاـ الرأبظالي الدكرية ك التكرار 
  طوؿ مدة فتًة الأزمة نسبيا 
  تباين فتًة ك شدة الأزمة من بل لآخر 
  ،فتػػػأثرت بػػػذلك ميػػػع عمليػػػات ابػصػػػم ك الإقػػػتًاض ك تراجعػػػت بدقػػػدارين مػػػع بسيػػػزت الأزمػػػة بػػػالعم  ك الشػػػدة

  %33إبلفاض حجم الودائع المحتفى بها لدل  البنوؾ بنسبة 
   عجز العديد من الدكؿ على الوفاء بإلتزاماتها ك تسديد قركضها مثل النمسا ك أبؼانيا 
  40ـ أم 1933 ايػػة سػػنة إلى  1929بنػػك مفلػػس خػػلاؿ الفػػتًة ابؼمتػػدة مػػن سػػنة  10.000أزيػػد مػػن% 

 من بؾموع البنوؾ 

                                                           
 .04، مرجع سب  ذكره، ص "الأزمة المالية العالمية و أثرىا على الإقتصاديات العربيةفريد كورتل،"  108
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  5.5تراجػػع مفػػرط لأسػػعار الفائػػدة بفػػا سػػاعد علػػى إطالػػة فػػتًة الأزمػػة، ففػػي إبقلػػتًا إنتقػػل سػػعر ابػصػػم مػػن% 
ـ، ك ذلػػػك يسػػػتند إلى إرتفػػػاع حجػػػم الطلػػػب 1933-1930مػػػا بػػػتُ  %3.1إلى مػػػا يقػػػارب  1929سػػػنة 

 ت القركض السابقة  على النقود خلاؿ بداية الأزمة بغية دفع مستحقا
 في  شهت معظم الدكؿ إنهيار النظػاـ الػذىبي مػع تراجػع بعػض العمػلات مثػل ابعنيػو الإسػتًليتٍ إذ قامػت ابقلػتًا

بتوقيػػػػف قابليػػػػة إبػػػػداؿ النقػػػػود الورقيػػػػة بالػػػػذىب ك كػػػػل ذلػػػػك كػػػػاف نتيجػػػػة حػػػػدكث  1931 سػػػػبتمبر 21يػػػػوـ 
 التقلبات شديدة في أسعار صرؼ العملات 

 80-%50مة العملات الدكلية الرئيسية في حدكد إبلفاض ك تراجع قي%. 

 .1929إندلاع أزمة الكساد العظيم لسنة ثانيا: أسباب 
 :109بيكن حصر أسباب ك دكافع إندلاع أزمة ابػميس الأسود في النقاط التالية

 الأزمػة إرتفاعػا  ػتَ مسػػبوؽ لأسػعار الأسػهم، ك الػذم كػاف نتيجػة لإنعػداـ العراقيػػل  شػهدت الفػتًة الػتي سػبقت
التي تعي  عمليػات الإقػتًاض مػع توسػع دائػرة الإدخػار بفػا بظػح للمسػتثمرين مػن توسػيع أصػوؿ بؿػافظهم ابؼاليػة   

يس الولايػػات ك شػػراء الأسػػهم  ك تم ذلػػك برػػت التصػػربوات ابؼتفائلػػة ك الػػتي صػػرح بهػػا رجػػاؿ السياسػػة مثػػل رئػػ
، ك عػػن الإقتصػػاديتُ مثػػل ارفيػػنج 1928، ك عػػن الصػػناعيتُ كابؼػػدير العػػاـ لشػػركة جنػػراؿ موتػػورز سػػنة ةابؼتحػػد

فيشػػػر بحيػػػث أكػػػد أف أسػػػعار الأسػػػهم أخػػػذت تأخػػػذ منحػػػتٌ تصػػػاعدم مسػػػتمر ك عػػػابؼي ك ذلػػػك في خريػػػف 
1929  

 للأسػػػعار بغظػػػة بزطيهػػػا ابؼسػػػتول  سػػػاىم عػػػزكؼ السػػػلطات النقديػػػة الأمريكيػػػة عػػػن مواجهػػػة ابغركػػػة التصػػػاعدية
لينتقػل  %1ابؼتعارؼ عليػو  ك لقػد جػاء رد الإحتيػاطي الفػدرالي متػأخرا، بحيػث أمػر برفػع معػدؿ ابػصػم بدقػدر 

 ،لكنو   يساىم بأم شيء كوف القرار جاء متأخرا 1929في أكت  %6إلى  %5من 
  الشاملة في زيادة تدني قيمة الأسهم ساىم كل من فشل بؿاكلات تنظيم السوؽ ز زيادة عمليات البيع 
  إتساع حجم ابؼضاربة الوبنية القائمة على الآماؿ ك منو إرتفعت أسػعر الأسػهم، إذ   تكػن قائمػة علػى إرتفػاع

 توظيفات أرباح الشركات، بدعتٌ أف تلك الأسعار إرتفعت بؼستويات لا تتماشى أبدا مع أرباح الشركات 
 إلى الإبلفاض.  1929بفا أدم إلى توجو الأسعار في سبتمبر  عدـ إنتظاـ التسعتَ في البورصة 

 

                                                           
 .15، صمرجع سب  ذكرهعبد الغاني بن علي،  109
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 و سبل معالجتها. 1929آثار أزمة الكساد العظيم لسنة  الفرع الثالث:
جػػاءت النظريػػة الكينزيػػة لتبػػتُ خطػػأ الفكػػر الكلاسػػيكي آنػػذاؾ مسػػتمدة في ذلػػك علػػى الآثػػار النابصػػة عػػن أزمػػة     

العديػػد مػػن الآثػػار الوخيمػػة  1929  ك كغتَىػػا مػػن الأزمػػات ابؼاليػػة ترتػػب عػػن أزمػػة الكسػػاد العظػػيم لسػػنة 1929
 يح ذلك من خلاؿ مايلي:على الإقتصاد الأمريكي خاصة ك الإقتصاد العابؼي عامة ك بيكن توض

 :1929أولا: آثار أزمة الكساد العظيم لسنة 
علػػػى بـتلػػػف  1929فيمػػػا يلػػػي توضػػػيح لأىػػػم آثػػػار الأزمػػػة الإقتصػػػادية ك ابؼعركفػػػة بأزمػػػة الكسػػػاد العػػػابؼي لسػػػنة   

 :110النواحي الإقتصادية
  ود( حيػث انهػار ـ )يػوـ ابػمػيس الأسػ1929تشػرين الأكؿ عػاـ  24عرؼ مؤشر داك جونز تػدىورا حػادا يػوـ

مػػػػن قيمتػػػػو ك الشػػػػكل ابؼػػػػوالي يوضػػػػح ىػػػػذا  %8فقػػػػد ابؼؤشػػػػر  1932نقطػػػػة، ك بحلػػػػوؿ سػػػػنة  22.6بدقػػػػدار 
 الإبلفاض:

 : حركية م شر داوجونز خلاؿ فترة أزمة الكساد العالمي.20-20الشكل رقم 

 
  https://en.wikipedia.org/wiki/File:1929_wall_street_crash_graph.svgالمصدر:

   15:30 2019-03-25تاريخ الإطلاع:

 

                                                           
 .65يوسف أبو فأرة، مرجع سب  ذكره، ص  110

https://en.wikipedia.org/wiki/File:1929_wall_street_crash_graph.svg
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 يد من ابؼؤسسات ابؼالية نتيجة للأكضاع الإقتصادية ابؼتدىورة آنذاؾ أفلس الآلاؼ من ابؼسابنتُ ك العد 
  ل  العديد من العديد من ابؼصانع بعد توقفها عن الإنتاج  
  إنتشار البطالة ك ارتفاع أعداد العاطلتُ على العمل بشكل جامح 
  إنتشػػار الآثػػار الوخيمػػة للأزمػػة إلى إقتصػػاديات الػػدكؿ ابؼتقدمػػة مػػع كصػػوبؽا للػػدكؿ الناميػػة الػػتي كانػػت مسػػتعمرة

 آنذاؾ 
  التجارة ابػارجية الدكلية بتبعات الأزمة الإقتصادية تأثر 
   تراجع مستول مداخيل الأفراد على مستول العا 
  تراجع أرباح منشآت الأعماؿ بشكل حاد ك منو تعرضها للإفلاس 
   تراجع حجم الإيرادات ابعبائية على بـتلف إقتصاديات دكؿ العا 
  60-%40حيث تراكح بتُ شهدت أسعار المحاصيل الزراعية إبلفاضا حادا%  
  بينت التقارير ابؼاليػة ك الإقتصػادية أف أكثػر صػناعة تضػررت بدخلفػات أزمػة الكسػاد العػابؼي علػى مسػتول دكؿ

 العا  ىي صناعة ابؼواد الأكلية حيث تأثرت بدرجة كبتَة مقارنة بالصناعات الأخرل 
  ُـ قػػػػدر إبصػػػػالي حجػػػػم 1929ثػػػػاني تشػػػػرين ال 13ـ ك 1929تشػػػػرين الأكؿ  22خػػػػلاؿ الفػػػػتًة ابؼمتػػػػدة بػػػػت

مليػػػار دكلار، إذ أف ىػػػذه القيمػػػة فاقػػػت حجػػػم النفقػػػات  30ابػسػػػائر في الولايػػػات ابؼتحػػػدة الأمريكيػػػة حػػػوالي 
 .الأمريكية  خلاؿ ابغرب العابؼية الثانية

يػات ابؼتحػدة كما كػاف ىنالػك أثػر بليػ  علػى بمػو النػاتج المحلػي الإبصػالي للولايػات ابؼتحػدة الأمريكيػة إذ  تػأثرت الولا
بحيػث شػهد بمػو النػاتج المحلػي الإبصػالي تراجعػا حػادا بدايػة  1929الأمريكية تأثرا شديدا بأزمة الكساد العػابؼي سػنة 

بيليػػوف دكلار  6.103 ، إذ إنتقػػل مػػن مػػا قيمتػػو1940ليتواصػػل سػػيناريو التهػػاكم كصػػولا لسػػنة  1929مػػن سػػنة 
بيليػػػوف  5.811قػػػدرت بأم بقيمػػػة تغػػػتَ  1939سػػػنة بيليػػػوف دكلار أمريكػػػي  2.92إلى  1929أمريكػػػي سػػػنة 
   ك ىو ما يوضحو ابعدكؿ ك الشكل ابؼواليتُدكلار أمريكي، 
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 1941-1929 : الناتج المحلي الإجمالي في الولايات المتحدة الأمريكية01-02الجدوؿ رقم
 بيليوف دولار أمريكي                                                                                      

 الناتج الإجمالي المحلي السنة
1929 6.103 
1930 2.91 
1931 5.76 
1932 7.58 
1933 4.56 
1934 66 
1935 3.37 
1936 8.83 
1937 9.91 
1938 1.86 
1939 2.92 
1940 4.101 
1941 7.126 

 .86، صالمصدر:داودي ميمونة،مرجع سبق ذكره 
-1929مالي للولايات المتحدة الأمريكية خلاؿ الفترة ج: الناتج المحلي الإ02-02الشكل رقم

 ـ1950

 
المصدر: جورج فهمي رزؽ،" الإقتصاد التطبيقي في إدارة الأعماؿ"، المكتبة الأكاديمية شارع التحرير الدقى 

     .149،ص 1999القاىرة،الطبعة العربية الأولى، 
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 .0101طػرؽ مػعالجػة أزمػة  ثانيا:
آثػػار كخيمػػة علػػى إقتصػػاديات دكؿ العػػا  عامػػة ك إقتصػػاديات  9191لقػػد كػػاف لأزمػػة الكسػػاد العظػػيم لسػػنة     

الدكؿ ابؼتقدمة خاصة ىذا ما دفع بالدكؿ الصناعية الكبرل مثػل الولايػات ابؼتحػدة الأمريكيػة، ابقلػتًا، فرنسػا، أبؼانيػا 
مػػة مسػػتمدة في ذلػػك مػػن الأفكػػار الكينزيػػة في ذلػػك الوقػػت بالبحػػث عػػن حلػػوؿ مسػػتعجلة للخػػركج مػػن حلقػػة الأز 

 :     111الناشئة على النحو التالي
 .للولايات المتحدة الأمريكية new dealخطة "التحرؾ الجديد" -أ

الولايات ابؼتحدة الأمريكية إلى إبزاذ إجراءات من شأنها ابػركج من الأزمة ك شملت ثلاثة جوانب سارعت     
ك تعمل ىذه ابػطة على بسثلت في حصر البطالة ك التحكم في الأسعار ك بؿاكلت القضاء على فائض الإنتاج 

 ثلاث بؿاكر أساسية:

رالية لتشغيل البطالتُ في نشاطات ابؼنفعة العامة  مع اربة البطالة: من خلاؿ خل  بؾموعة من الوكالات الفدبؿ-
  تقديم إعانات للبطالتُ.

سػػػػتهدفت ابغكومػػػػة الرفػػػػع السػػػػريع للأسػػػػعار، كشػػػػرط لتجديػػػػد قػػػػدرة إ بؿاربػػػػة فػػػػائض الإنتػػػػاج كابلفػػػػاض الأسػػػػعار:-
الأسػعار للإرتفػاع ابؼؤسسات على برقي  الأرباح. مع سن قوانتُ تعمل على ابغد مػن ابلفػاض الأسػعار  ك إسػتجابة 

مػػن  %60، فيمػػا زاد الإنتػػاج الصػػناعي بػػػ 1934إلى 1932مػػن  %15حيػػث إرتفعػػت أسػػعار السػػلع الزراعيػػة ب
 .1937إلى  1932

 تخفيض قيمة العملة في انجلترا. -ب
، ك حاكلت ابقلتًا 1931ك 1929بتُ  %46حصيلة التجارة ابػارجية إذ إبلفضت الصادرات بػ  تراجعت     

دعم عملتها بالإقتًاض من الو ـ أ كتبعتها فرنسا في ذلك، أسفرت ىذه السياسة إلى نتائج إبهابية فإبتداء من  
 .    % 7، كما ابلفض معدؿ البطالة ب% 10ارتفع الإنتاج الصناعي بػ  1932سنة 

 .الإقتصاد الألماني في يد النازية-جػ
بضخ النقود في  قاـ 1933سنة  ففي لإستتَادلعملية ا ليبدكبغزب النازم على الطلب الداخلي  اعتمد ا     

إعتبرىا خطة أكلية،     الإقتصاد في شكل مساعدات مالية لبناء ابؼساكن كالأشغاؿ العمومية الكبرل خاصة الطرؽ
  لتعطي في 1938سنة مليار مارؾ  10.3إلى  1933مليار مارؾ سنة  2.5ه الإعانات من ذى ك إرتفعت

                                                           
"، ابؼلتقى الدكلي حوؿ أزمة النظاـ ابؼالي ك ابؼصرفي الدكلي ك مقارنة و إستخلاص العبر-2008إلى الأزمة المالية  1929من الأزمة المالية بلعوج بوالعيد، جاب ابػتَ كردة،"  111

 .10-09، ص2009أفريل  07-06بديل البنوؾ الإسلامية، جامعة قسنطينة، يومي 
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  ك إنطلاقا من سنة 1935ملايتُ سنة  3معدلات البطالة إلى الأختَ ىذه السياسة نتائج مرضية إذ إبلفضت 
 ستهدفت: تم تبتٍ خطة ثانية لأربعة سنوات القادمة بحيث إ 1935
 تكثيف سياسة الإحلاؿ  بـزكف من ابؼواد الأكلية وفتَت  
 مع رفع حجم الإنتاج بها  كالصناعات ابغربيةالصناعات الثقيلة ب الإىتماـ 

الناتج المحلي الوطتٍ ب بؿدثا إرتفاعا متناسبا معو إنتاج الصلب لتعطي في الأختَ كلتا ابػطتتُ نتائج جيدة إذ إرتفع
 زالت البطالة بساما. 1939سنويا، كفي  %4.4ب 

 .برنامج اليسار الفرنسي -د
ذ كاف لو أثر إبهابي بحيث إرتفع الإنتاج إإعتمدت ابغكومة الفرنسية برنابؾا مهما لإعادة إنعاش إقتصادىا،      

إذ تبنت ثلاث نقاط رئيسية  ك1938-35بتُ   % 18في سنة كاحدة، كابلفضت البطالة بػ  % 16الصناعي بػ 
 بسثلت في:

 الإنتاج اريع الضخمة ك منو إنعاش رفع ابؼداخيل كالقياـ بابؼش-
 ساعات العمل دكف ابؼساس بالأجور  بزفيض -
         الرفض التاـ خفض قيمة العملة. -

 .1987 أكتوبر 19الإثنين الأسود  أزمة المطلب الثاني:
تشػػمل سػػتَكرة النظػػاـ الإقتصػػادم العػػابؼي بصلػػة مػػن الػػدكرات الإقتصػػادية ك الػػتي يتخللهػػا العديػػد مػػن الأزمػػات      

أك إقتصػػادية، ك ىػػذه الأزمػػات سػػابقا كانػػت تنشػػأ إنطلاقػػا مػػن التحليػػل ك التفسػػتَ  ػػتَ السػػليم  سػػواء كانػػت ماليػػة
إذ  ية ك ابؼدرسػػة الكينزيػػة ك  تَىػػا،لضػػوابط الإقتصػػاد مثػػل تبػػتٍ أفكػػار ابؼػػدارس الإقتصػػادية مثػػل ابؼدرسػػة الكلاسػػيك

يػػػة ىػػػػذه الأخػػػػتَة   تسػػػػمح دكر ميػػػػزة بطريقػػػة أك بػػػػأخرل كضػػػػع حػػػػد لوقػػػوع الأزمػػػػات، لكػػػػن حاكلػػػت ىػػػػذه الأخػػػػتَة 
من التعافي من ىذه النكسات، ك على سبيل ابؼثاؿ بقد أف الإقتصاد بعد خركجو مػن الأزمػة ابؼاليػة العابؼي للإقتصاد 

عػادت الأزمػات ابؼاليػة للظهػور مثػل أزمػة الإثنػتُ الأسػود    يػنعم بثباتػو بػل سػرعاف مػا 1929للكساد العابؼي سنة 
 .1987لسنة 

 .1987 أزمةنشأة و تطور الفرع الأوؿ: 
حسب تصػربوات بعػض ابػػبراء فػإف الإنهيػار الكبػتَ في الأسػواؽ الأمريكيػة كػاف متوقعػا بدايػة مػن شػهر سػبتمبر      

مػع نهايػة ذلػك الشػهر بعػدما كانػت تقػارب حػوالي  %26حيث إبلفضت نسبة الإستثمار في الأسػهم إلى  1987
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كانػػت تنػػذر بحػػدكث أزمػػة في ابؼػػدل القريػػب  بالإضػػافة إلى   1987أم أف الأيػػاـ السػػابقة لأحػػداث أكتػػوبر  60%
ة( نػػػػزكلا ملحوظػػػػا في ر ذلػػػك عرفػػػػت بعػػػض الأسػػػػواؽ الأكركبيػػػػة ك الأسػػػواؽ الآسػػػػيوية )ىونػػػ  كونػػػػ ، ماليزيػػػػا، سػػػنغفو 

أك كمػػا بظػػي بػػالإثنتُ  1987أكتػػوبر  19ك في يػػوـ الإثنػػتُ  112 1987الأسػعار بدايػػة مػػن منتصػػف شػػهر أكتػػوبر
أكلى شرارات الأزمة من خلاؿ كجود تباين كبتَ بتُ العرض ك الطلب على مستول كػل مػن الأسػواؽ الأسود بدأت 

ابغاضػػرة ك السػػوؽ ابغاضػػرة ابؼسػػتقبلية ك كػػاف ذلػػك نتيجػػة لإنتشػػار الرعػػب ك الػػذعر بػػتُ أكسػػاط ابؼسػػتثمرين ك منػػو 
 مسػتوياتها، كمػا زاد الطػتُ بلػة إسػتعماؿ تهاطلت العديد من أكامر البيع بفا دفع بأسعار الأكراؽ ابؼاليػة للهبػوط لأدع

أسبوع من ذلػك جػاء أمػر مػن الػرئيس ربهػاف بدراقبػة ىػذا النظػاـ الآلي  النظاـ الآلي لإصدار أكامر البيع ك الشراء فبعد
 .  113نقطة 50ك تشكيل بعنة بـصصة لذلك  في حالة ما إذا إرتفعت نسبة التغيتَ في مؤشر داكجونز عن 

 
ك شػهر أكتػوبر مػن نفػس  1987 ك ابعدكؿ ابؼوالي يوضح التغتَ في قػيم مؤشػرات أسػهم بعػض الػدكؿ خػلاؿ سػنة 

 :114السنة، ك من أبرز ابغقائ  التي يكشفها ابعدكؿ التالي 
 تشهد أم إتسػاؽ فبعضػها كػاف موجبػا ك الػبعض الآخػر سػالبا،   1987خلاؿ سنة  بالنسبة لأسعار السوؽ 

   فالأسعار أخذت تتجو بكو ابؽبوطأما في شهر أكتوبر 
  41.4ك بدقيػػػاس الػػػدكلار كػػػاف أداء السػػوؽ اليابػػػاني متميػػػزا، إذ ابؼؤشػػػر إرتفاعػػػا بلػػػ    1987خػػلاؿ سػػػنة% ،

  %23.8على عكس سوؽ نيوزلندا إذ سجل ابؼؤشر إبلفاضا نسبتو 
   مقارنػػة  %5.5برسػػنا ضػػعيفا نوعػػا مػػا  1987اظهػػر ابؼؤشػػر المحسػػوب علػػى أسػػاس الػػدكلار للمكسػػيك سػػنة

   ، ك ىذا الفرؽ راجع إلى تدىور قيمة العملة المحلية%158.9بالتحسن المحسوب على أساس العملة المحلية 
  في شهر اكتوبر شهدت قيم ابؼؤشرات تدىورا عاما، ك مع ذلك كاف الإبلفػاض بالعملػة المحليػة مقارنػة بالػدكلار

بػاف، علػى عكػس أسػتًاليا ك بعػض دكؿ آسػيا مثػل ىػونج  عند حػده الأدع في كػل مػن النمسػا، الػدابمراؾ ك اليا
 .كونج ك سنغفورا ك ماليزيا إذ كاف في حده الأقصى

 

                                                           
، مػػذكرة "2009-2007دوحػػة لػلأوراؽ الماليػػة خػػلاؿ الفتػرة أثػر الأزمػػة الماليػة العالميػػة علػػى أداء الأسػواؽ الماليػػة العربيػة دراسػػة حالػػة سػوؽ البؿمػػد ابؽػاشمي حجػػاج،"  112

 82، ص 2012-2011ماجستتَ، جامعة قاصي مرباح كرقلة، 
، 2016-2015، أطركحػػة دكتػػوراه، جامعػػة بؿمػػد خيضػػر بسػػكرة، علػػى الصػػادرات النفطيػػة للػػدوؿ العربيػػة" 2008إنعكػػاس الأزمػػة الماليػػة العالميػػة لسػػنة لبعػػل فطيمػػة،"  113
 .15ص

 .229، ص2014، 01، بؾلة دراسات إقتصادية، العدد ،"أثر جودة المعلومات المالية و الإقتصادية على إستقرار النظاـ المالي"مناعربية   114
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و خلاؿ شهر  1987:نسبة التغير في قيم م شرات الأسهم لبعض الدوؿ خلاؿ سنة02-02الجدوؿ رقم
 أكتوبر من نفس السنة

 1987بالدكلار أكتوبر  1987بالعملة المحلية أكتوبر  البلد
 4.7+ 44.9- 03.6- 41.8- أستًاليا
 0.7+ 5.8- 17.6- 11.4- النمسا
 3.1- 18.9- 15.5- 23.2- بلجيكا
 10.4+ 22.9- 4.00+ 22.5- كندا

 15.5+ 7.3- 4.5- 12.5- الدبمارؾ 
 13.9- 19.5- 37.8- 22.9- فرنسا 
 22.7- 17.1- 26.8- 22.3- أبؼانيا

 11.00- 45.8- 11.3- 45.8- ىونج كونج
 4.7+ 25.4- 12.3- 29.6- إيرلندا 
 22.3+ 12.9- 32.4- 16.3- إيطاليا

 41.4+ 7.7- 8.5+ 12.8- الياباف  
 11.7+ 49.3- 6.9+ 39.8- ماليزيا 

 5.5 37.6- 158.9+ 35.00 ابؼكسيك
 0.3+ 18.1- 18.9- 23.3- ىولندا
 23.8- 36.00- 28.7- 29.3- نيوزيلندا

ىندي،" الأوراؽ المالية و أسواؽ رأس الماؿ"، منشأة المعارؼ بالإسكندرية، مصر، دوف المصدر: منير إبراىيم 
   .590، ص1999طبعة،
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 :1987الفرع الثاني: أسباب أزمة 
 ك بيكن إرجاعها إلى: 1987ست وعت أسباب نشوب أزمة بورصة ككلستًيتعددت ك تن

 أولا: أسباب تتعلق بكفاءة السوؽ 
لقػػد تعػػددت ك تباينػػت تفسػػتَات أسػػباب الأزمػػة ك الػػتي يػػدكر بؿورىػػا حػػوؿ كفػػاءة السػػوؽ فهنالػػك مػػن يرجػػع         

أف أحػػداث أكتػػوبر مػػا ىػػي سػػول رد فعػػل مػػن قبػػل ابؼسػػتثمرين كػػاف نوعػػا مػػا مبالغػػا فيػػو، في حػػتُ فسػػر آخػػركف ىػػذه 
ك ابؼلاحػػى أف كػػلا التػػوجهتُ يوحيػػاف الأحػػداث بأنهػػا سػػلوؾ جػػاء متػػأخرا لتصػػحيح أكضػػاع كانػػت سػػائدة مػػن قبػػل، 

يعػػود إلى عػػدـ كفػػاءة السػػوؽ بدرجػػة كبػػتَة أك بػػالأحرل ىشاشػػة ك ضػػعف  1987بػأف سػػبب أحػػداث أزمػػة أكتػػوبر 
تلك الكفاءة  في حتُ أشار آخركف إلى أف ما حدث يعتبر إنعكاس لإتباع معلومات توحي ك تنػذر بحالػة مسػتقبلية 

تعتػبر منػ  مػن أزمػة شػديدة   1987أف ىػذا التفسػتَ صػحيح فػإف أحػداث أكتػوبر  مزرية للإقتصاد، ك إذا ما إعتبرنػا
 1989  ففػي سػػنة 1929كانػت قػد برػػط مػن إقتصػػايات كػل دكؿ العػا  أم أنهػػا أشػد مػػن أزمػة الكسػاد العظػػيم 

إنعكػػاس لوصػػوؿ أخبػػار عػػن حالػػة  1978عػػبر فامػػا عػػن ىػػذا التوجػػو بػػالقوؿ أنػػو إذا كانػػت فعػػلا أحػػداث أكتػػوبر 
صػػػاد مسػػػتقبلا، ك أف الإبلفػػػاض السػػػريع الػػػذم مػػػس الأسػػػعار كػػػاف إسػػػتجابة لػػػوركد تلػػػك الأنبػػػاء فهػػػو سػػػلوؾ         الإقت

 . 115ك توجو جيد أك كما بظاىا "بالظاىرة الإقتصادية ابؼر وبة"
 ثانيا: أسباب تتعلق بالمتغيرات التنظيمية 

نظيميػػة ك الػػتي تػػرتبط بالسػػوؽ الأمريكيػػة كػػوف أف توجػػو آخػػركف في تفسػػتَىم لأسػػباب الأزمػػة إلى ربطهػػا بػػابؼتغتَات الت
منشأ الأزمة كاف في الولايات ابؼتحدة الأمريكيػة ثم إنتقلػت إلى بـتلػف الػدكؿ الأخػرل  كلقػد سػاد أثنػاء ك بعػد أزمػة 
أكتوبر إعتقاد مفاده أف الأساليب التي تم إستحداثها في منتصف السبعينات ك بداية الثمانينػات كابػاصػة بعمليػات 

بذػػػار بالسػػػوؽ الأمريكيػػػة، كانػػػت قػػػد شػػػكلت حػػػافزا مهمػػػا لنشػػػوب الأزمػػػة في العػػػا   ك بسثلػػػت تلػػػك الأسػػػاليب الإ
ابؼسػػػػتحدثة للمتػػػػاجرة بأسػػػػواؽ رأس ابؼػػػػاؿ الأمريكيػػػػة في: ابؼتػػػػاجرة بابغزمػػػػة، مراجحػػػػة مؤشػػػػر السػػػػهم ك أخػػػػتَا تػػػػأمتُ 

 .  116المحفظة
  1987 الأسواؽ المالية العالميةثالثا: أسباب أخرى لأزمة 

فبالإضػػافة إلى الأسػػباب الراجعػػة لكفػػاءة السػػوؽ ك الأسػػباب ابؼتعلقػػة بػػالأمور التنظيميػػة يوجػػد دكافػػع أخػػرل عجلػػت 
، فمػػن بينهػػا تواصػػل سػػيناريو العجػػز في ابؼوازنػػة الأمريكيػػة  في ظػػل تػػدني قيمػػة الػػدكلار     1987بنشػػوب أزمػػة أكتػػوبر 

                                                           
 .593منتَ إبراىيم ىندم، مرجع سب  ذكره، ص   115
 .619ابؼرجع الساب ، ص   116
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ضػػػافة إلى الإبذػػػاه التصػػػاعدم بغركػػػة أسػػػعار الفائػػػدة، ك مػػػا أزـ ك تراجػػػع سػػػعر صػػػرفو مقابػػػل العمػػػلات الرئيسػػػية بالإ
 .117الوضع ىو الإعتماد على النظاـ الأكتوماتيكي ابػاص بعمليات ك أكامر  الشراء ك البيع للأكراؽ ابؼالية

 و الحلوؿ المنتهجة للتصدي لها. 1987 الأسواؽ المالية العالمية الفرع الثالث: نتائج أزمة
عكاسػػػات الػػػتي بجملػػػة مػػػن النتػػػائج ك الإن 1987سػػػنة الأزمػػػات ابؼاليػػػة بسيػػػزت أزمػػػة الأسػػػواؽ ابؼاليػػػة لكغتَىػػػا مػػػن    

 عملت العديد من الإقتصاديات مواجهتها ك التصدم بؽا بإبزاذ بصلة من التدابتَ الوقائية.
 .1987 الأسواؽ المالية العالمية نتائج أزمة أولا:
يتضح لنا أف إنهيػار أسػعار الأكراؽ ابؼاليػة شػهر أكتػوبر  1987ة أكتوبر من خلاؿ التتبع لأحداث ك بؾريات أزم   

مػن حيػث خسػائر الثػركات إذ  ةإذا مػا بسػت ابؼقارنػ 1929كاف أشد ك أعنػف مػن الأزمػة الإقتصػادية لسػنة   1987
 ك ابعدكؿ التالي يبتُ ذلك:  1929كانت ضعف ما سجل في 

 1987 أكتوبر شهر في البورصات الأسعار انهيار ثرإ على الثروات خسائر :03-02رقم جدوؿال
  خسائر الدكلة

 الثركات
رأس ابؼاؿ 

-30السوقي 
09-1987 

خسائر     الدكلة
 الثركات

رأس ابؼاؿ 
-30السوقي 

09-1987 
 5.9 1.7 تيلاندا 3170.9 690 الو.ـ.أ
 127.1 19.2 إيطاليا 2764.1 348.5 الياباف 
 50.3 51.7 باجيكا  815.9 2.7 بريطانيا
 30.1 11.7 ابؼكسيك 266 60.1 كندا

 26.9 11 سنغفورة  2511 55.9 أبؼانيا الغربية 
 17.3 5.2 النركيج 196.7 49.4 فرنسا

 14.8 4.6 نيوزيلندا  96.7 41.8 ىون  كون 
 20.6 2.1 الدبمارؾ 163.4 37.7 سويسرا 
 19.7 1.7 فلندا 100.1 24.7 ىولندا

 .184رشيد،مرجع سبق ذكره، صالمصدر: بوكساني 
 
 

                                                           
 .15لبعل فطيمة، مرجع سب  ذكره ، ص   117
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 .1987ثانيا: الحلوؿ أو إجراءات الخروج من أزمة الأسواؽ المالية العالمية 
 بيكن تعدادىا على النحو التالي:

  تػػدخل البنػػوؾ ابؼركزيػػة لأىػػم الػػدكؿ الػػتي تضػػررت مػػن الأزمػػة ك ذلػػك بإتباعهػػا بعػػض الإجػػراءات الػػتي مػػن شػػأنها
معدلات الفائػدة، كالقيػاـ بضػخ السػيولة في الإقتصػاد ك ذلػك بغيػة تفعيػل التخفبف من حدة الأزمة كتخفيض 

   118حركة الأسواؽ ابؼالية
 :119بالإضافة إلى مايلي

  الإيقاؼ ابؼؤقت للتعامل في بعض البورصات 
  تدخل ابغكومات بوضع قيود ك ضوابط لتنظيم عمليات البورصات ك ابغد من ابؼضاربة ابغادة 
  الػػػدكؿ الأكركبيػػػة الولايػػػات ابؼتحػػػدة الأمريكيػػػة بدعابعػػػة أكضػػػاعها ابؼاليػػػة ك بالتحديػػػد طالبػػػت كػػػل مػػػن اليابػػػاف ك

إيقػػاؼ إبلفػػاض قيمػػة الػػدكلار ك التخفيػػف مػػن العجػػز في ابؼيػػزاف التجػػارم مػػع الػػتحكم في ابؼوازنػػة العامػػة عػػن 
 طري  إتباع طل السياسات التي من شانها ضبط ىذه الإختلالات الإقتصادية 

  عمليات البيع ك الشراء كمتعامل بصورة مباشرة فيتدخل ابغكومات  
  فتح برقيقات حوؿ ابؼضاربة ابؼشبوىة في البورصات 
  بزفيض العجز في ابؼوازنة العامة الأمريكية 
   تم الضغط على أبؼانيا الإبرادية من قبل الولايات ابؼتحدة الأمريكية لكي تقوـ بتخفيض أسعار فوائدىا 

 .1994لمكسيكية الأزمة ا المطلب الثالث:
تعتبر الأزمات ابؼالية ليست كليدة اللحظة بػل ىػي نتػاج عػن بؾموعػة مػن الأحػداث ك الوقػائع الإقتصػادية الػتي       

تراكمػػت خػػلاؿ فػػتًة زمنيػػة معينػػة، مشػػكلة في ذلػػك خلػػل ك إحتباسػػا في النشػػاط الإقتصػػادم  ك ىػػذا مػػا حػػدث في 
 .تطبي  سياسة بررير مالي  تَ مدركسة كمنو كقعت الأزمة ابؼاليةابؼكسيك إذ أف الركود الإقتصادم دفع بها إلى 

 .1994الفرع الأوؿ : نشأة و تطور الأزمة المكسيكية لسنة 
لقػػػد شػػػهد الإقتصػػػاد ابؼكسػػػيكي بدايػػػة مػػػن منتصػػػف السػػػبعينات كصػػػولا إلى منتصػػػف الثمانينػػػات مػػػن القػػػرف        

العشرين حالة مػن الركػود في النشػاط الإقتصػادم، بحيػث كانػت معػدلات التضػخم تشػهد إرتفاعػا كبػتَا ىػذا مػا دفػع 
دية آنػػػذاؾ، ك عليػػػو تم القيػػػاـ بابغكومػػػة ابؼكسػػػيكية إلى البحػػػث عػػػن إجػػػراءات مػػػن شػػػأنها برسػػػتُ الأكضػػػاع الإقتصػػػا

                                                           
 .84، ص ذكرهمرجع سب  بؿمد ابؽاشمي حجاج،   118
 .51،ص مرجع سب  ذكرهزيتوني كماؿ،"  119
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السػػوؽ كمػػا  دبغيػػة دعػػم إقتصػػا 1985التجػػارة ك ذلػػك بدايػػة مػػن سػػنة بوضػػع إسػػتًاتيجية بؿكمػػة تػػنص علػػى برريػػر 
إلى إتباع سياسات من شأنها إستقطاب رؤكس الأمواؿ الأجنبيػة ك منػو تشػجيع الإسػتثمار الأجنػبي،  عملت جاىدة

 ك بنا: 120خلي ك الآخر خارجيصاحب ذلك توفر عاملتُ مهمتُ أحدبنا دا
: قيػػاـ ابؼكسػػيك بتخفػػيض القيػػود الػػتي كانػػت تقػػف كعػػائ  أمػػاـ دخػػوؿ رؤكس الأمػػواؿ الأجنبيػػة العامػػل الػػداخلي-

 للبلاد ك الإستثمار بها 
 تراجع أسعار الفائدة في الولايات ابؼتحدة الأمريكية.العامل الخارجي: -

ة لا تعػػػػوض بالنسػػػػبة للمسػػػػتثمرين الأجانػػػػب، إذ أدت سياسػػػػة ك منهػػػػا أصػػػػبح السػػػػوؽ ابؼػػػػالي ابؼكسػػػػيكي فرصػػػػ     
الإصلاح الإقتصادم ابؼتبعة إلى تراجع معدلات التضخم ك برسن رصػيد ميػزاف ابؼػدفوعات ك ابؼوازنػة العامػة، ك ىػذا 

ك ديسػػػػمبر  1990بػػػػتُ جػػػػانفي  %35يرجػػػػع إلى سياسػػػػة سػػػػعر الصػػػػرؼ ابؼتبعػػػػة ك ىنػػػػا إرتفعػػػػت قيمػػػػة البيسػػػػو بػػػػػ 
      س الوقػػػت إرتفػػػع العجػػػز في ابؼيػػػزاف ابؼػػػدفوعات فجػػػأت نتيجػػػة لإبلفػػػاض رصػػػيد ابؼيػػػزاف التجػػػارم   ك في نفػػػ1993

ك عجزه إلا انو ك بر م ىػذا العجػز إسػتمرت ك إرتفعػت التػدفقات الرأبظاليػة إلى ابؼكسػيك لتَتفػع الإحتيػاط النقػدم 
لاؿ الربػػػع الأكؿ مػػن سػػػنة ، ك إسػػتمرت ىػػذه التػػػدفقات خػػ1993مليػػار دكلار سػػػنة  25.4الػػدكلي، حيػػث كصػػػل 

علػى إتفاقيػة التجػارة ابغػرة لأمريكػا الشػمالية  1993خصوصا بعػد موافقػة الكػونغرس الأمريكػي في نػوفمبر  1994
)النافتػػػا(، ك نتيجػػػة بؽػػػذه الإتفاقيػػػة إرتفػػػع مػػػنح الإئتمػػػاف مػػػػن قبػػػل القطػػػاع ابؼػػػالي بشػػػكل كبػػػتَ بػػػتُ مػػػارس ك يونيػػػػو 

إلا أف ىػذه الزيػادة الكبػتَة في الإئتمػاف المحلػي إرتفػاع النفقػات العامػة  مليار بيسػو، 33.5إلى  15.7، من 1994
ك بعػػض الإضػػطرابات السياسػػية ك الإجتماعيػػة مثػػل نشػػوب اعمػػاؿ الشػػغب، أدت إلى الضػػغط علػػى البيسػػو الربيػػع 

مقابػل الػدكلار الأمريكػي، لتشػهد  %9، لتنخفض إلى ابغد الأقصػى المحػدد في ذلػك الوقػت بػػ1994الثاني من سنة 
مليػار دكلار، ك عليػو دخلػت ابؼكسػيك  10ابؼكسيك خركج كبتَ لرؤكس الامواؿ ك إبلفاض الإحتياط الأجنػبي إلى 

      .121من قيمتو %30حوالي  1995جانفي  3ك  1994ديسمبر  20في أزمة مالية ك فقد البيسو بتُ تاريخ 
 
 
 

                                                           
 

120
 http://repository.sustech.edu/bitstream/handle/123456789/2730/%20%20%20%20%20%20%20%20.pdf?sequence=3   تاريخ

 .17:59الوقت  2019 04 24الإطلاع 
العلوـ لإنسانية جامعة بؿمد خيضر بسكرة،  ، بؾلةالسمات و الخصائص المشتركة دراسة تحليلية"–الأزمات المالية و المصرفية العالمية الله خبابو، فائزة لعراؼ،" عبد  121

 .69،70،71، ص2013العدد التاسع ك العشركف،

http://repository.sustech.edu/bitstream/handle/123456789/2730/%20%20%20%20%20%20%20%20.pdf?sequence=3
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 .1994المكسيكية لسنة  الفرع الثاني : أسباب ظهور الأزمة
  تعرض النشاط الإقتصادم إلى خلل ك دخولو في حالة اللاتوازف بسبب إرتفاع قيمة العملة المحلية 
  في بدايػػة التسػػعينات قامػػت ابؼكسػػيك بفػػتح الػػاؿ للخوصصػػة في القطػػاع البنكػػي بفػػا تسػػبب في إضػػعافو ك منػػو

 ابؼوازنة التجارية ابػارجية تراجع حجم التجارة ابػارجية ليتسبب ذلك في عجز 
  عدـ إستقرار النشاط الإقتصادم 
  خركج رؤكس الأمواؿ 
 122تراجع نظاـ الصرؼ المحلي. 

 من الأزمة المكسيكية. الدروس المستفادةالنتائج و  الفرع الثالث :
ترتػػب عػػن أزمػػة ابؼكسػػيك بؾموعػػة مػػن الآثػػار الإقتصػػادية، كمػػا تنبهػػت ابؼكسػػيك لعػػدة دركس تقيهػػا مػػن عػػدـ       

 الوقوع في الأخطاء ابؼسببة لتلك الأزمة ك عليو بيكن شرحهما كالآتي:
 .1994أولا: نتائج أزمة المكسيك لسنة 
 :123بسثلت أىم النتائج في النقاط التالية

  زة قدرت بػستة أشهر مليوف منصب عمل خلاؿ فتًة كجي 2.4البطالة نتيجة لضياع إرتفاع معدلات 
  ألف حالة إفلاس لشركات بـتصة في قطاع البناء  60تضرر العديد من الشركات بحيث تم الإعلاف عن 
 10تراجع حجم الناتج الإبصالي بػ%  
 مػػػع تراجػػػع في  %35قػػارب تعػػرض الإقتصػػػاد بؽجمػػات تضػػػخمية بحيػػث إرتفعػػػت معػػػدلات التضػػخم إلى مػػػا ي

  %12الإستهلاؾ ابػاص بدا يقارب 
 .تراجع عمليات الرقابة على الصرؼ الأجنبي 

 ثانيا: الدروس المستفادة من أزمة المكسيك.
 :124كالتالي  1994بيكن إستخلاص الدركس ابؼستفادة من أزمة ابؼكسيك لسنة 

  تسرعت في ذلك كاف من ابػطأ قياـ ابؼكسيك بإطلاؽ حرية برويل العملات إذ 

                                                           
 .16دبار بضزة، مرجع سب  ذكره، ص  122

ملتقػػى دكلي حػػوؿ "الازمػػة ابؼاليػػة الراىنػػة ك البػػدائل ابؼاليػػة ك ابؼصػػرفية، ابؼركػػز ابعػػامعي  "،الازمػػات الماليػػة و علاقتهػػا بسػػعر الفائػػدةزىيػػة كػػواش، فتيحػػة بػػن حػػاج جػػيلالي مغػػراكة،"  123
 .09، ص2009مام  6-5بطيس مليانة، 

 نفس ابؼرجع ك الصفحة سابقا.  124
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  في بؿاكلة بعذب الإستثمارات الأجنبية كاف من ابػطأ قياـ ابؼكسػيك بػإعلاف حريػة برويػل العمػلات دكف قيػود
 ك فتح الاؿ لنشاط أسواؽ ابؼاؿ 

          سػػػاىم صػػػندكؽ النقػػػد الػػػدكلي في حػػػدكث الأزمػػػة مػػػن خػػػلاؿ إبغاحػػػو علػػػى رفػػػع ك إلغػػػاء قيػػػود برويػػػل العملػػػة
 ك تطبي  التعويم 

  إعتمػػػدت ابؼكسػػػيك في بسويػػػل العجػػػز ابؼػػػالي علػػػى التػػػدف  ابؼتذبػػػذب لػػػرأس ابؼػػػاؿ القصػػػتَ الأمػػػد ك منػػػو تلقيهػػػا
بؾموعػػة مػػن ابؼخػػاطر، كمػػا لا بيكػػن أف يكػػوف رأس ابؼػػاؿ ابػػػاص بػػديلا ابؼػػدخرات المحليػػة بػػل بهػػب أف يكػػوف 

 مكملا 
 مػػن العمػػلات الأجنبيػػة لػػدل البنػػك  كػػاف نتيجػػة إبزػػاذ قػػرار بزفػػيض العملػػة برمػػل بـػػاطرة أكػػبر بالإحتياطػػات

 ابؼركزم 
  أدل  يػػاب الرقابػػة ك الإشػػراؼ علػػى البنػػوؾ ك مػػػدل تطبيػػ  السياسػػة النقديػػة إلى الإسػػراؼ في مػػنح القػػػركض

 للقطاع ابػاص دكف أية ضمانات أك دراسات كافية ك ىو أكبر خطأ تقع فيو ابؼنظومة ابؼصرفية.
 .1997 : أزمة جنوب شرؽ آسيالرابعالمطلب ا  

 نشأة و تطور أزمة جنوب شرؽ آسيا و أىم دوافعها.الفرع الأوؿ: 
     تراجعػػػت الثقػػػة بالإقتصػػاد التايلانػػػدم إذ شػػػهد بؾموعػػػة مػػػن ابؼشػػػاكل  1996بدايػػة مػػػن سػػػنة . أولا: بدايػػػة الأزمػػػة
بسثلػت في إرتفػاع العجػز بابغسػاب ابعػارم، بحيػث بقػد أف ارتبػاط عملػة تايلانػدا بالػدكلار قػد  125ك التغتَات السلبية

سػػاىم في خسػػارتها لقػػدرتها التنافسػػية ك منػػو تراجػػع حصػػيلة صػػادراتها ك ارتفػػاع كارداتهػػا، ك مػػا زاد الأمػػر مػػن حددتػػو 
تفػػاع حصػػيلة الصػػادرات ك منػػو إر  %05بحػػوالي  1994شػػركع الصػػتُ بتطبيػػ  بزفػػيض لسػػعر صػػرؼ عملتهػػا سػػنة 

الصػػػينية بدقػػػدار ضػػػعف معػػػدؿ بمػػػو الصػػػادرات التايلانديػػػة  ك منػػػو كقػػػوع ابغسػػػاب ابعػػػارم لتايلانػػػد في حالػػػة عجػػػز 
 لسنوات متتالية، 

كمػػا سػػاىم ارتفػػاع تكػػاليف الإنتػػاج ك الػػذم كػػاف نتيجػػة لأسػػباب داخليػػة ك خارجيػػة إلى ظهػػور موجػػات مػػن      
ك ابؼركػػزم لإتبػػاع بعػػض الإجػػراءات الػػتي مػػن شػػأنها التخفيػػف مػػن حػػدة التضػػخم  الضػػغوط التضػػخمية، مػػا أجػػبر البنػػ

كاف أبنها رفع سعر الفائدة، لكن سرعاف ما إنعكس ذلػك بالسػلب علػى  الإقتصػاد التايلنػدم إذ شػهد  حالػة مػن 
 الإنكمػػاش في النشػػاط الإقتصػػادم ك منػػو تراجػػع عائػػدات العديػػد مػػن الشػػركات، كمػػا   يسػػلم سػػوؽ الأسػػهم مػػن

                                                           
125 Dick K. Nanto, Specialist in Industry and Trade Economics Division, THE 1997-98 ASIAN FINANCIAL 
CRISIS, CRS Report Congress http://www.fas.org/man/crs/crs-asia2.htm 
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ك منػػو دخػػوؿ الأسػػواؽ الآسػػيوية لأسػػوء أداء بؽػػا  %40تلػػك التبعػػات السػػلبية إذ تراجعػػت الأسػػعار بػػو لأزيػػد مػػن 
 .1996126سنة
أزمػة دكؿ جنػوب شػرؽ  سػباب الكامنػة كراءىنالك بؾموعة مػن الأ انت: كزمةالأسباب الم دية لإنفجار الأ ثانيا:

 :127كالتاليوضيحها على سبيل الذكر لا ابغصر  آسيا ك بيكن ت
 :شػػػهدت معظػػػم الػػػدكؿ الآسػػػيوية إرتفاعػػػا مبالغػػػا بػػػو في معػػػدلات النمػػػو  إرتفػػػاع معػػػدلات النمػػػو الإقتصػػػادي

 الإقتصادم ىذا ما شكل بؿور بحث للعديد من الباحثتُ حوؿ أسباب ىذا الإرتفاع بالنمو بؽذه البلداف، 
: معدؿ نمو الناتج المحلي الإجمالي بالأسعار الثابتة لإقتصاديات آسيا للفترة   04-02ؿ رقمجدو ال

1990-1996                                                                                                        : 
 الفلبين ماليزيا كوريا إندونيسيا تايلاند 

1990 7,2 0,8 7.4 10.5 4.9 
1991 8,4 15,7 2.4 11,4 5.2 
1992 8.5 2,4 -1.2 17,5 7.9 
1993 8.6 3,7 2.6 8,7 -3.9 
1994 9.8 3,6 8.2 7,1 7 
1995 10.2 4 13.3 15 7.5 
1996 4.1 3,5 2.3 9.5 3.8 

المصدر: صباح حسين عبد العكيلي،"الأزمة المصرفية في دوؿ جنوب شرؽ آسيا خلاؿ فترة تسعينات 
ات سالقرف الماضر و دورىا في توجهات السياسة النقدية"، مذكرة ماجستير، المعهد العالي للدرا

 .192، ص2009المحاسبية و المالية، جامعة بغداد، 
 :زيادة العجز في الميزاف التجاري   

ابعػػػارم مػػػن خػػػلاؿ تتبػػػع بؾريػػػات الأزمػػػة نلاحػػػى إرتفػػػاع العجػػػز في ميػػػزاف ابؼػػػدفوعات بصػػػفة عامػػػة ك ابغسػػػاب       
بصفة خاصة لكل من: تايلاند، الفلبتُ، كوريا، ماليزيا، ك أندكنيسا فهي بسثل البلداف الأكثػر تػأثرا بالأزمػة، ك ذلػك 

                                                           
،ص 2017-2016"، أطركحة دكتوراه، جامعة جيلالي اليابس سيدم بلعباس، سياسة إدارة الأزمات الإقتصادية دراسة تقييمية للتطور الوظيفي لدور الدولةقدارم أبضد،"  126

96,97. 
 .33-32،ص2012بؾلة رؤل إقتصادية، العدد الثاني، جامعة الوادم، ابعزائر، جواف  الجذور، الآليات و الدروس المستفادة"،،"الأزمة الآسيوية: منصف شرفي،فارس قاطر 127
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         كضػػػػعية ابغسػػػػاب ابعػػػػارم افيوضػػػػح تُابؼػػػػوالي تُراجػػػػع إلى إبلفػػػػاض صػػػػادراتها ك إرتفػػػػاع حجػػػػم كارداتهػػػػا، ك ابعػػػػدكل
 لتلك الدكؿ: ك حجم بمو كل من الصادرات ك الواردات

-1993خلاؿ الفترة للدوؿ المتضررة من الأزمة : ميزاف الحساب الجاري 05-02ؿ رقمجدو ال
1997 

 الوحدة: مليوف دولار  
 الفلبين  ماليزيا كوريا إندونيسيا تايلاند 

1993 -6364  -2106 990 -2991 -3016 
1994 -8085 -2792 -3867 -4520 -2950 
1995 -13554 -6431 -8507 -8469 -1980 
1996 -14691 -7663 _23006 -4596 -3953 
1997 -3024 -4889 -8167 -4792 -4351 

إستنادا إلى إحصائيات صندوؽ النقد الدولي الإحصائيات المالية الدولية  طالبةالمصدر: من إعداد ال
 .2000جانفي 

                            من الأزمة خلاؿ الفترة : تطور نمو حجم الصادرات و الواردات للدوؿ المتضررة06-02الجدوؿ رقم
1990 -1997.   

 الوحدة:بليوف دولار        
 الفلبين ماليزيا كوريا إندونيسيا تايلاند 

نمو 
 الصادرات 

نمو 
 الواردات 

نمو 
 الصادرات 

نمو 
 الواردات 

نمو 
 الصادرات 

نمو 
 الواردات 

نمو 
 الصادرات 

نمو 
 الواردات 

نمو 
 الصادرات 

نمو 
 الواردات 

1990 15,1 30 16,5 31,3 2,7 14,6 16,21 28,7 5,1 17,3 

1991 23,7 16 9,7 14,9 10,3 17,5 17,8 28,1 7,3 1,7 

1992 13,8 5,8 10,5 7,3 7,9 11 18,1 10 11,3 20,8 

1993 13,4 12,4 12,6 7,2 9,3 3,2 16,1 18 16,3 21,4 

1994 22,2 18,4 9,8 14,1 15,7 22,5 23,2 28 18,4 21 

1995 24,5 31,5 18 26,6 31,1 32 26 30 28,9 24 

1996 1,8 0,8 5,9 8 4,3 12,3 7,4 16,7 17,8 20,8 

 .208المصدر: صباح حسين عبد العكيلي، مرجع سبق ذكره، ص  



 العرض التارٌخً لأهن الأزهات الوالٍة                                          الثانً الفصل 

80 
 

 

 :128ما بيكن حصر أىم الأسباب لأزمة دكؿ جنوب شرؽ آسيا في النقاط التاليةك
  الرقابػػػػة علػػػػى حركػػػػة رؤكس الأمػػػػواؿ بفػػػػا سػػػػاىم في توجههػػػػا بكػػػػو ىػػػػذه الػػػػدكؿ في ظػػػػل معػػػػدلات النمػػػػو إنعػػػػداـ

 الإقتصادم ابؼرتفعة 
  حصوؿ القطاع ابػاص على قركض دكف ضمانات 
  بؿدكدية ابعهاز ابؼصرفي ك ابؼالي ك عدـ القدرة على تطويره 
 سواؽ العابؼية بأسعار فائدة منخفضة إرتفاع الإنفاؽ نتيجة بغرية البنوؾ في ابغصوؿ على قركض من الأ 
  التوسع في التعاملات بابؼشتقات ابؼالية ك منو إرتفاع ابؼضاربة ك حجم ابؼخاطرة بها 
  في بسويل عجز ابؼوازنة العامة. الأجنبيةإستخداـ رؤكس الأمواؿ 
 الفرع الثاني: الآثار الناجمة عن الأزمة الآسيوية  

، لقد ترتب عن الأزمة الآسػيوية بؾموعػة مػن الآثػار بحيػث تباينػت  درجاتهػا مػن دكؿ ابؼتقدمػة إلى الػدكؿ الناميػة     
مػػثلا عرفػت تراجعػا بؼعػدلات بموىػػا كمػا تػأثرت صػادراتها إلى شػػرؽ آسػيا سػلبا في حػػتُ  الولايػات ابؼتحػدة الأمريكيػةف

اني ك عمػػلات الػػدكؿ الأخػػرل بفػػا بقػػم عنػػو  إرتفػػاع العجػػز في شػػدت كارداتهػػا إرتفاعػػا بسػػبب الإبلػػاض في الػػتُ اليابػػ
، حيػػػث ابلفػػػض 1997أكتػػػوبر عػػػاـ 27يػػػوـ  فيبورصػػػة نيويػػػورؾ أعنػػػف إبلفػػػاض بؽػػػا  ك شػػػهدت ميػػػزاف التجػػػارم 

أمريكػػا اللاتينيػػة كتر اسػػتًاليا كتر منطقػػة  تػػأثرت سػػلبيان دكؿ أخػػرل في ، كمػػانقطػػة 554مؤشػػر " داك جػػونز" بدقػػدار 
 .129االشرؽ الأكسط كأكركب

 : 130بالإضافة إلى
  لكػل مػن أندكنيسػيا، ماليزيػا، تايلانػدا، الفلبػتُ بنسػبة تراجػع قػدرت  1998تراجع الناتج المحلػي الإبصػالي سػنة

 .%0.5  %10  %7.5  %13.5على التوالي بػ:
  مالية عابؼية إتساع رقعة الأزمة لتصبح بذلك أزمة 

                                                           
 .07"، مرجع سب  ذكره، ص. الأزمة المالية العالمية و أثرىا على الإقتصاديات العربيةفريد كورتل،"  128
 28-27، مداخلة مقدمة للملتقى الدكلي لآفاؽ الإستثمار،ابها، آثارىا، إنعكاساتها على الإستثمار بدولة الكويت"الأزمات المالية العالمية: أسبرمضاف علي الشراح،"  129
 .16، السعودية، ص2009أفريل 
، 2013-2012، 1سطيف "، مذكرة ماجستتَ، جامعة مواجهة الأزمة المالية العالمية بين تدابير صندوؽ النقد الدولي و خطة الإنقاذ الأمريكيةفارس بن رقرؽ،"  130
 .16ص
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  تػػػػدخل صػػػػندكؽ النقػػػػد الػػػػدكلي بغػػػػل الازمػػػػة مػػػػن خػػػػلاؿ إتفاقيػػػػات برمػػػػل في طياتهػػػػا بصلػػػػة مػػػػن الإصػػػػلاحات
الإقتصػػػػادية ك ىػػػػو مػػػػا حػػػػدث في كػػػػل مػػػػن أندكنيسػػػػيا ك كوريػػػػا ابعنوبيػػػػة، إلا أف ماليزيػػػػا رفضػػػػت ىػػػػذا التػػػػدخل        

 .ك حاكلت بؾابهة الازمة بنفسها دكف تدخل أم أطراؼ أخرل في ذلك
 .لدوؿ الآسيوية للخروج من الأزمةل المنتهجة حلوؿالفرع الثالث: ال 

بعد دخوؿ الدكؿ الآسيوية في تبعات الأزمة كاف مػن الضػركرم بؽػا البحػث عػن بصلػة مػن الإجػراءات ك ابغلػوؿ      
عرضػػو اللازمػػة للنهػػوض مػػن جديػػد بإقتصػػادياتها، حيػػث تباينػػت ىػػذه الإجػػراءات مػػن دكلػػة لأخػػرل ك ىػػو مػػا سػػيتم 

 :131على النحو التالي
 .الإجراءات المتبعة في ماليزياأولا: 

 .ية بؾموعة من الإجراءات بيكن تفصيلها في ابعدكؿ ابؼواليلقد إبزذت ابغكومة ابؼاليز 
 الإجراءات المتبعة في ماليزيا للحد من الأزمة. :07-02الجدوؿ رقم

 المالي و القروض المتعثرةإجراءات خاصة بالقطاع  إجراءات خاصة بسعر الصرؼ الأجنبي
  عػػػدـ السػػػماح لغػػػتَ ابؼقيمػػػتُ ببيػػػع أك إقػػػراض

 العملة المحلية لغتَ ابؼقيمتُ 
  عدـ قابلية برويل أمواؿ  تَ ابؼقيمػتُ للخػارج

 خلاؿ ستة أشهر الأكلى 
  فػػػػرض رسػػػػوـ علػػػػى أمػػػػواؿ  ػػػػتَ ابؼقيمػػػػتُ مػػػػن

 أجل ابغد من تدفقات رؤكس الأمواؿ.

  ابؼتعثرة ك إعادة ىيكلتها دعم رؤكس الأمواؿ البنوؾ 
  بغيػػػػػة تسػػػػػيتَ       1998تأسػػػػػيس شػػػػػركة دانػػػػػا ىارتػػػػػا عػػػػػاـ

 ك شراء القركض ابؼصرفية ابؼتعثرة 
  بغيػػػة تػػػدعيم  1998تأسػػػيس شػػػركة دانػػػا مػػػوداؿ سػػػنة

رؤكس أمػػػػػػػواؿ ابؼؤسسػػػػػػػات ابؼاليػػػػػػػة الػػػػػػػتي مازالػػػػػػػت قيػػػػػػػد 
 النشاط 

      تأسػػػػيس بعنتػػػػتُ الأكلى لإعػػػػادة ىيكلػػػػة الػػػػديوف ابؼتعثػػػػرة
لثانيػػػػة يتًأسػػػػها بؿػػػػافى البنػػػػك ابؼركػػػػزم ك ىػػػػي بعنػػػػة ك ا

 التسيتَ ابػاصة بإعادة ابؽيكلة. 
 عمار زيتوني مرجع سبق ذكره. بيانات بالإعتماد على الطالبةمن إعداد  :المصدر

 .تايلاندثانيا: الإجراءات المتبعة في 
لػػرأس مػػاؿ البنػػوؾ ك تغيػػتَ الإدارة بهػػا كمنػػو تػػدخل  مػػنح للبنػػك ابؼركػػزم سػػلطة إجػػراء تقيػػيم 1997في أكتػػوبر      

مػػن بؾمػػل كدائػػع القطػػاع ابؼصػػرفي ك سػػبع شػػركات بسويػػل، ك صػػارت ابغكومػػة بستلػػك سػػتة  %10بثلاثػػة بنػػوؾ بستلػػك 

                                                           
، 2017جواف  2، 12"،بؾلة الإقتصاد الصناعي، العدد إجراءات الدوؿ الآسيوية للخروج من الأزمة في ظل تبني سياسة التحرير الماليعمار زيتوني، خدبهة تافساست،"  131
 .227ص



 العرض التارٌخً لأهن الأزهات الوالٍة                                          الثانً الفصل 

82 
 

 

بنػػوؾ ك تسػػعة شػػركات تضػػم ثلػػث إبصػػالي الودائػػع ابؼصػػرفة كمػػا إتبعػػت تايلانػػد إسػػتًاتيجية شػػاملة بخصػػوص إعػػادة 
 :132 ك بسثل أبنها فيىيكلة القطاع ابؼالي

  سػنوات بسػعر  10في شػكل سػندات ملكيػة تتػداكؿ بؼػدة مػن قبػل ابغكومػة التايلانديػة توفتَ رأس ماؿ مػدفوع
السوؽ مع تقديم بعض التسهيلات لػدعم رأس مػاؿ القطػاع ابؼصػرفي ك منػو إعػادة الثقػة للقطػاع ابؼػالي ك بسكينػو 

 .من الوصوؿ للملاءة ابؼالية
 م تقيػػػيم كػػػل بنػػػك مػػػن قبػػػل البنػػػك ابؼركػػػزم ك ذلػػػك لتسػػػهيل عمليػػػة الإشػػػراؼ عليػػػو         خػػػلاؿ كػػػل سػػػتة أشػػػهر يػػػت

 كالزيادة في رأبظالو من خلاؿ معرفة معدؿ بمو أصولو ك كفاية رأبظالو.
 .اءات المتبعة في أندونيسيار ثالثا: الإج

 :133بسثلت فيإبزذت ابغكومة الأندكنيسية بصلة من ابغلوؿ التي من شأنها ابػركج  من الأزمة 
  تم فرض قيود مؤقتة على حساب رأس ابؼاؿ 1997سنة   
  النقد الدكلي تم تطبي  برنامج الإصلاح الإقتصادم مع صندكؽ  1998نوفمبر 
 27  تم تأسيس مؤسسة لإعادة ىيكلة البنوؾ برت إشراؼ كزارة ابؼالية ك ذلك بغية: 1998نوفمبر 
  البنوؾ الضعيفة،إدارة الأصوؿ الرديئة ك منو الإشراؼ على 
   برديد إطار لإعادة ىيكلة الديوف للشركات التجارية ابؼتعثرة 
   كضع قوانتُ أكثر صرامة بدا يتعل  ب منح الإئتماف ابؼصرفي 
 ة ك الصادرات  حرية ابؼنافسة من خلاؿ إلغاء إحتكار الدكلة لبعض السلع ك رفع القيود على التجارة الداخلي

 الإستثمار 
  .خوصصة بعض شركات القطاع العاـ 

 المبحث الثاني: الأزمات المالية خلاؿ القرف الواحد و العشرين.
  تسلم أم فتًة زمنية من حدكث الصدمات ابؼالية ك الإقتصػادية إذ بدجػرد دخػوؿ القػرف الواحػد ك العشػركف       

ذلػػػك أزمػػػة  ليليهػػػا في ،قاعػػػة الإنتًنػػػتإنطلقػػػت أكلى شػػػرارات الأزمػػػات ابؼاليػػػة معلنػػػة عػػػن حػػػدكث أزمػػػة مرتبطػػػة بف
برج التجارة بغادث مفتعل، كل ىذا كاف بدثابة بسهيد لوقػوع الإقتصػاد العػابؼي في  إثر تعرض 2001مصاحبة لسنة 

                                                           
 .227نفس ابؼرجع، ص  132
 .228نفس ابؼرجع، ص  133
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أزمة شديدة ابػطورة بسثلت في أزمة الػرىن العقػارم لتتػأثر بػذلك كػل دكؿ العػا ، ك يػدخل إقتصػاد الإبرػاد الأكركبي 
 ، كل ىذا سيتم التفصيل فيو بهذا ابؼبحث.2011في كساد سنة 

 .2000أزمة فقاعة الإنترنت و تكنولوجيات المعلوماتية لسنة المطلب الأوؿ : 
 .2000الفرع الأوؿ : نشأة أزمة دوت كوـ لسنة 

لقػػػد شػػػهد قطػػػاع تكنولوجيػػػا ابؼعلومػػػات ك الانتًنػػػت في الولايػػػات ابؼتحػػػدة الأمريكيػػػة تطػػػورا ملحوظػػػا خصوصػػػا      
، بفا دفع بالعديػد مػن الشػركات الناشػطة 2000إلى سنة  1995لاؼ الفتًة التي تسب  الألفية ك بداية من سنة خ

في ىذا القطاع إلى الولوج للأسواؽ ابؼالية، ك ذلك مػن خػلاؿ إدراج أسػهم جديػدة بالسػوؽ ابؼػالي للولايػات ابؼتحػدة 
الشػركات بشػكل مطػرد ك كبػتَ جػدا، ليصػطدـ ىػذا  الأمريكية بؼتشكل مؤشر نازداؾ، إذ إرتفعت أسعار أسهم ىذه

بحالػػػة مػػػن الػػػذعر ك التخػػػوؼ في أبكػػػاء العػػػا  مػػػن إمكانيػػػة توقػػػف أجهػػػزة الإعػػػلاـ الآلي، أك  2000الإرتفػػػاع سػػػنة 
، ك الشػػكل ابؼػػوالي 134  حػػدكث إخػػتلالات بالأنظمػػة الإلكتًكنيػػة، ك ىػػذا مػػا إنعكػػس بالسػػلب علػػى مؤشػػر نػػازداؾ

 على النحو ابؼوالي. بيثل تقلبات ىذا ابؼؤشر
 2000-1995:تطور م شر نازداؾ خلاؿ  الفترة 03-02الشكل رقم

 
"،تاريخ الإطلاع:  ، 10/07/2020المصدر: ويكيبيديا،"فقاعة دوت كوـ

 com_bubble.svg-com_bubble#/media/File:Nasdaq_Composite_dot-https://en.wikipedia.org/wiki/Dot   

                                                           
جامعة سطيف ، 1، ملتقى العلمي الدكلي حوؿ الأزمة ابؼالية ك الاقتصادية الدكلية ك ابغوكمة العابؼية ، " :الجذور و التداعيات 2008العالمية الأزمة المالية  "ساعد مرابط،  134
 .7، ص  2009أكتوبر  21/20

https://en.wikipedia.org/wiki/Dot-com_bubble#/media/File:Nasdaq_Composite_dot-com_bubble.svg
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 .2000نترنت لسنة اني : الآثار الناجمة عن أزمة الأالفرع الث
 كلقد ترتب عن أزمة دكت كوـ مايلي:

  2003 اية نهاية سنة ، ك إستمر ىذا الإبلفاض إلى %78قدرت نسبة إبلفاض مؤشر نازداؾ إلى حوالي  
  سػبتمبر  11تم الإتفاؽ علػى  لػ  الأسػواؽ الأمريكيػة بشػكل مؤقػت، ك ذلػك لتػزامن ىػذه الازمػة مػع أحػداث

2001  
  2001سنة  %0.8إبلفاض ك تراجع معدؿ بمو الناتج المحلي الإبصالي إذ   يتجاكز  
  إلى حػػدكد  %6.25الفػػدرالي مػػن مػػن أجػػل برفيػػز النمػػو الإقتصػػادم تم بزفػػيض سػػعر الفائػػدة مػػن قبػػل البنػػك

 خلاؿ مدة قصتَة، ك كل ىذا كاف خوفا من الوقوع في الركود الإقتصادم. 1%
 2000الفرع الثالث : الحلوؿ المتبعة لكبح أزمة الانترنت لسنة 

 :135بدكن تفستَ أىم ابغلوؿ ابؼتبعة للتصدم بؼنعكسات فقاعة الأنتًنت كالتالي       
حػػاكؿ البنػػك الفػػدرالي الأمريكػػي الوصػػوؿ بغلػػوؿ إسػػتعجالية للحػػد مػػن آثػػار الأزمػػة معتمػػدا في ذلػػك أدكات        

السياسة النقدية، إلا أف ىذه الأختَة   تكن مدعومة بسياسة ماليػة مسػاندة في ذلػك  مػا دفػع إلى توسػع الإقتصػاد 
لسػكتٍ، بحيػث أنهػا   تكػن نابذػة عػن مسػتويات الأسػعار الرمزم ك ابؼسابنة في تكوين فقاعػة جديػدة بؾابؽػا العقػار ا

ابػاصة  بتفاعل قول العرض ك الطلب ك معدلات الفائدة بل كانت نتاجػا عػن إسػتحداث آليػة جديػدة مػن آليػات 
الأسواؽ ابؼالية، فهي تقوـ على إنشاء فقاعػة جديػدة مػن شػأنها بؾابهػة بـػاطر إنفجػار فقاعػة سػابقة ك ىػو مػا يعػرؼ 

بتحػػػوؿ الفقاعػػػة الكبػػػتَة ك منػػػو   Stephenie Pomboyقاعػػػات أك كمػػػا تسػػػميها الباحثػػػة ابؼاليػػػة بتمػػػازج الف
 كاجهت إنفجار فقاعة سوؽ الأسهم نازداؾ.

      كىنػػا قػػاـ البنػػك الفػػػدرالي بتوسػػيع الإئتمػػاف ك إنتهػػػاج سياسػػة توسػػعية مػػن خػػػلاؿ بزفػػيض الإحتيػػاط الإلزامػػػي،     
فيض أسعار الفائدة علػى القػركض السػكنية بالتحديػد، ك عليػو توافػد العديػد مػن ك فتح الاؿ أكثر للإقتًاض مع بز

رؤكس الأمػػػواؿ المحليػػػة ك الأجنبيػػػة علػػػى سػػػوؽ السػػػكن ك العقػػػار، الأمػػػر الػػػذم أدل إرتفػػػاع  معػػػدلات الفائػػػدة علػػػى 
ذلػػك لوقػوع أعظػػم  قػركض الػرىن العقػػارم لتًتفػع بػػذلك أسػعار ابؼنػػازؿ ك منػو الػػدخوؿ في ابؼضػاربة ابعنونيػػة بفهػدة في

 .  2008أزمة مالية عابؼية سنة 
 

                                                           
 .176"، مرجع سب  ذكره، صتنسيق السياسات المالية و النقدية زمن الأزمات الماليةعقبة عبد اللاكم ك آخركف،"  135
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  أزمة الرىن العقاري( 2008سنة تطور الأزمة المالية العالمية لنشأة و المطلب الثاني: 
، ك إسػتمرت الأزمػات في 1929تعرض الإقتصاد العػابؼي لأعنػف أزمػة ماليػة شػكلت حالػة كسػاد تامػة سػنة        

، الأمػػر 1929لكػػن   تكػػن تلػػك الأزمػػات بػػنفس الشػػدة الػػتي حػػدثت سػػنة ابغػػدكث إثػػر خاصػػية دكريػػة الوقػػوع، 
إنفجػػرت أكلى  2008الػػذم جعػػل إقتصػػاديات دكؿ العػػا  تتهػػاكف في إنتهػػاج التػػدابتَ الإحتًازيػػة، ك مػػع مطلػػع سػػنة 

ىشاشػة ، الأمػر الػذم ىػز كيػاف الإقتصػاد العػابؼي، مػبرزا 1929الأزمات ابؼالية العابؼيػة بػنفس خطػورة سػابقتها سػنة 
 بصيع الأنظمة على بـتلف الأصعدة الإقتصادية ك السياسية.

 .2008الفرع الأوؿ: نشأة و تطور أزمة الرىن العقاري لسنة 
، 2001سػبتمبر  11تعد مهدا للأزمة ابؼالية العابؼية خصوصا بعػد أحػداث  2000دكت كوـ لسنة  إف أزمة      

ك انفجػػػرت أزمػػػة فقاعػػػة الانتًنػػػت، ك ىنػػػا أخػػػذ التوجػػػو لسػػػوؽ العقػػػارات  %1إذ إبلفضػػػت معػػػدلات الفائػػػدة إلى 
ت أسػػعارىا في الإرتفػػاع ك ارتفعػػت معػػو ت ك بػػدألإحػػلاؿ أزمػػة الأنتًنػػت، بحيػػث توجػػو ابؼسػػتثمرين إلى سػػوؽ العقػػارا

لات لأصػػحاب الػػدخوؿ الضػػعيفة ك بظيػػت البنػػوؾ أذ قػػدمت العديػػد مػػن التسػػهي حجػػم القػػركض ابؼمنوحػػة مػػن قبػػل
، ك خػػذا الإرتفػػاع كلػػد ضػػغوطا تضػػخمية، ك مػػا زاد الأزمػػة حػػدة ىػػو Subrimesالقػػركض بػػالقركض الرديئػػة  ىػػذه

 ، 136اللجوء إلى توري  ك تسنيد ىذه الديوف

عجػػز ابؼقتًضػػوف عػػن الإلتػػزاـ ك تسػػديد ديػػونهم مػػا دفػػع  2007ك في ظػػل ىػػذه الأكضػػاع ك مػػع مطلػػع صػػيف سػػنة 
مػػن ثم عرضػػها للبيػػع بأسػػعار منخفضػػة لتػػنخفض بػػذلك أسػػعار العقػػارات  بػػالبنوؾ إلى حجػػز العديػػد مػػن ابؼنػػازؿ، ك

بصػػورة متسػػارعة، بؿدثػػة في ذلػػك خلػػل بالنظػػاـ الإقتصػػادم الأمريكػػي، لتمتػػد إرتػػدادات ىػػذه الأزمػػة إلى العديػػد مػػن 
  137الدكؿ مستخدمة في ذلك طريقتتُ الأكلى ابؼصارؼ ك الثانية من خلاؿ الأسواؽ ابؼالية

مػة الكسػاد ز لػتي إعتػبرت الأسػوء مػن نوعهػا منػذ أزمػة بكػو العابؼيػة ك اإبذهػت الأ 2008من سنة شهر سبتمبر ك في 
نتقلػت الأزمػة لتشػمل بـتلػف دكؿ العػا  ك ذلػك بحسػب درجػة إنفتاحهػا ابؼتفػاكت علػى ، إذ إ1929العظػيم لسػنة 

العوبؼة الػتي جعلػت دكؿ العػا  الأسواؽ العابؼية، ك تبعا لتًابط كل دكلة مع الإقتصاد الأمريكي ك ذلك برت فركض 

                                                           
136

"، بؾلػػة الدراسػػات ابؼاليػػة ك المحاسػػبية، جامعػػة الػػوادم التمويػػل الإسػػلامي كبػػديل لمواجهػػة و تجػػاوز الأزمػػة الماليػػة العالميػػة و آفاقهػػا المسػػتقبليةفتيحػػة عقػػوف، راضػػية مػػدم،"  
 .35، ص2012ابعزائر،العدد الثالث، السنة الثالثة، 

137
          الإدارةبؾلػػة  "،2009-2003الماليػػة العالميػػة علػػى أسػػواؽ المػػاؿ العربيػػة دراسػػة تحليليػػة فػػي بلػػداف عربيػػة مختػػارة للمػػدة ،"إنعكاسػػات الأزمػػة حيػػدر يػػونس ابؼوسػػوم  

 .   175، ص 2011، 86ك الإقتصاد، العدد 
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ك دكؿ ابػلػيج كحػتى الػدكؿ  ةالأكركبيػك الػدكؿ  الآسػيويةفي ترابط إقتصادم مستمر  فشملت بذلك كل من الػدكؿ 
 .138النامية

   الفرع الثاني: المراحل الكبرى لإندلاع الأزمة المالية العقارية.
ك ذلػػػك بسػػػوؽ الػػػرىن  2007مهمػػػة منػػػذ بدايػػػة سػػػنة مػػػر إنػػػدلاع الأزمػػػة ابؼاليػػػة للػػػرىن العقػػػارم عػػػدة بؿطػػػات      

       إلى أزمػػػة ماليػػػة إقتصػػػادية عابؼيػػػة 2009ك بدايػػػة سػػػنة  2008العقػػػارم الأمريكػػػي، لتصػػػبح الأزمػػػة مػػػع نهايػػػة سػػػنة 
ك ذلػػك راجػػع إلى الإرتبػػاط الوثيػػ  بػػتُ إقتصػػاديات دكؿ العػػا  خصوصػػا دكؿ أكركبػػا  ك بيكػػن تعػػدادىا علػػى النحػػو 

 :139التالي
  عجػػز ابؼػدينتُ علػػى تسػديد مسػػتحقات قػػركض الػرىن العقػػارم ابؼمنوحػة بؽػػم، إذ عجػػز  :2007فيفػػري شػهر

معظمهػػػػػم علػػػػػى الإيفػػػػػاء ك التسػػػػػديد، ك نتيجػػػػػة لػػػػػذلك سػػػػػجلت أكلى حػػػػػالات الإفػػػػػلاس في البنػػػػػوؾ ابؼصػػػػػرفية 
 ابؼتخصصة بالولايات ابؼتحدة الأمريكية 

  ؿ، إذ تػػػدىورت البورصػػػات ك ىنػػػا تػػػدخلت إتسػػػعت الأزمػػػة ك بػػػدأت تهػػػدد أسػػػواؽ ابؼػػػا :2007شػػػهر أوت
 البنوؾ ابؼركزية لتوفتَ السيولة بالأسواؽ 

  سػػببت أزمػػة الػػرىن العقػػارم إبلفػػاض كبػػتَ في أسػػعار أسػػهم  :2007مػػن شػػهر أكتػػوبر إلػػى شػػهر ديسػػمبر
 العديد من ابؼصارؼ الكبرل إذ أقرت بذلك علنا 

  كػػإجراء إسػػتثنائي خفػػيض معػػدؿ الفائػػدة الرئيسػػي مػػن قبػػل البنػػك ابؼركػػزم "الإحتيػػاطي   :2008شػػهر جػػانفي
 الإبرادم الأمريكي" بثلاثة أرباح نقطة 

  تأميم بنك "نورذرف ركؾ" من قبل ابغكومة البريطانية  :2008من شهر فبراير  17يوـ 
  القركض  : بؿاكلة التعزيز من جهود ابؼصارؼ ابؼركزية بؼعابعة سوؽ2008شهر مارس 
  قدـ الإحتياطي الإبرادم مساعدة مالية لػػ"جي بي مور ػاف تشػيز" لشػراء بنػك الأعمػاؿ  :2008شهر مارس

 الأمريكي " بيتً ستتَنز" ك ذلك بسعر ضعيف ك متدني 

                                                           
"، بؾلػة مػع الإشػارة لحالػة الجزائػر 2008اليػة العالميػة مخػاطر الأزمػات الماليػة و أثرىػا علػى الإسػتثمار الأجنبػي المباشػر دراسػة تػداعيات الازمػة الممصػطفى بػن عػامر،"  138

 .154، ص2015، سبتمبر 04دفاتر بوادكس، العدد رقم 
139

الإسػػلامي، جامعػػة ، ابؼػػؤبسر الػػدكلي حػػوؿ الأزمػػة ابؼاليػػة العابؼيػػة ك كيفيػػة علاجهػػا مػػن منظػػور الإقتصػػاد الغػػربي ك الأزمػػة الماليػػة العالميػػة و إنعكاسػػاتها و خلولهػػا"الػػداكم الشػػيخ،"  
 .11-09، ص2009لبناف، مارس 
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  كضع بؾمػوعتتُ عملاقتػتُ ك ابؼتمثلتػاف في "فريػدم مػاؾ" ك "فػاني مػام"  :2008من شهر سبتمبر  07يوـ
انة الأمريكية برػت كصػايتها ك ذاؾ طيلػة الفػتًة الػتي برتاجانهػا بؽيكلػة ماليتهمػا، بالإضػافة إلى  من قبل كزارة ابػز 

 مليار دكلار   200كفالة ديونهما حتى حدكد 
  نػػػك الأعمػػػاؿ "ليمػػػاف بػػػراذرز"  كمػػػا أعلػػػن أحػػػد أىػػػم بإعػػػلاف إفػػػلاس  :2008مػػػن شػػػهر سػػػبتمبر  15يػػػوـ

ريكػػػا" شػػػراء بنػػػك "متَيػػػل ليػػػنش" ك ىػػػو بنػػػك للأعمػػػاؿ في ابؼصػػػارؼ الأمريكيػػػة ابؼعػػػركؼ بإسػػػم "بنػػػك أكؼ أم
 بورصة ككؿ ستًيت 

   مليػػػار دكلار ك ىػػػػذا بإتفػػػػاؽ عشػػػرة مصػػػػارؼ دكليػػػػة، تم ىػػػػذا  70إنشػػػاء صػػػػندكؽ للسػػػػيولة برأبظػػػاؿ يقػػػػدر بػػػػػ
الإنشاء لغاية مواجهة إحتياجاتهػا ك ذلػك إثػر موافقػت ابؼصػارؼ ابؼركزيػة علػى فػتح الػاؿ للتسػليف، لكػن ىػذا 

 تكبح تراجع البورصات العابؼية   
  تػػػأميم أكػػػبر بؾموعػػػة تػػػأمتُ في العػػػا  ك ابؼػػػدعوة بإسػػػم " أم آم جػػػي"        :2008سػػػبتمبر مػػػن سػػػنة  16يػػػوـ

ك ذلك من طرؼ الإحتياطي الإبرادم الأمريكػي ك ذلػك كحتميػة للظػركؼ السػائدة، إذ كانػت ىػذه الموعػة 
مليػػػػار دكلار أمريكػػػػي، ك ذلػػػػك مقابػػػػل إمػػػػتلاؾ  85درت بػػػػػ مهػػػػددة بػػػػالإفلاس، إذ تم منحهػػػػا إعانػػػػة ماليػػػػة قػػػػ

 من رأبظابؽا  9.79%
  قياـ ابؼصارؼ ابؼركزية من زيػادة عمليػات تقػديم السػيولة للمؤسسػات ابؼاليػة في ظػل  :2008سبتمبر  17يوـ

 تدىور البورصات العابؼية ك ضعف القركض في النظاـ ابؼالي 
  أك أس" ابؼهػدد بػالإفلاس مػن قبػل منافسػو البنػك البريطػاني : تم شراء بنػك "أتػش بي2008سبتمبر  18يوـ 

 "لويد تي أس بي" 
  بغيػػة بزلػػػيص ابؼصػػارؼ مػػػن أصػػػوبؽا  ػػتَ القابلػػػة للبيػػع قامػػػت السػػػلطات الأمريكيػػة بػػػالإعلاف عػػن خطػػػة بقيمػػػة

 مليار دكلار أمريكي  700
  كجػػو الػرئيس الأمريكػػي جػورج بػوش نػػداءه مػن أجػل التحػػرؾ فػورا بشػػأف  :2008مػن شػػهر سػبتمبر  19يػوـ

 خطة إنقاذ ابؼصارؼ بغية بذنب تأزـ الوضع في الولايات الأمريكية ابؼتحدة  
  أمػػاـ ابؼماطلػػة حيػػاؿ ابػطػػة الأمريكيػػة لإنقػػاذ ابؼػػالي ضػػاعفت الأسػػواؽ  :2008مػػن شػػهر سػػبتمبر  23يػػوـ

 ة على ابؼناقشات في ابعمعية العامة للأمم ابؼتحدة في نيويورؾ ابؼالية قلقها  إذ طغت الازمة ابؼالي



 العرض التارٌخً لأهن الأزهات الوالٍة                                          الثانً الفصل 

88 
 

 

  سادت شكوؾ حوؿ عدـ قدرت الموعػة ابؼصػرفية ك التػأمتُ البلجيكيػة  :2008من شهر سبتمبر  26يوـ
ابؽولندية على الوفاء بإلتزاماتهػا مػا أدل إلى إنهيػار سػعر سػهمها  ك في نفػس الفػتًة قػاـ بنػك "جػي بي مور ػاف" 

 ات ابؼتحدة الأمريكية بشراء منافسو "كاشنكن ميوتشواؿ"  ك ذلك بدساعدة السلطات الفدرالية بالولاي
  في أكركبػػا تم تعػػويم "فػػورتيس" مػػن قبػػل السػػلطات البلجيكيػػة ك ابؽولنديػػة2008مػػن شػػهر سػػبتمبر  28يػػوـ :    

  الأمريكيػػػةخطػػػة الإنقػػػاذ ك سػػػلطة لوكسػػػمبورغ، كمػػػا تم في بريطانيػػػا تػػػأميم بنػػػك "برادفػػػورد ك بينغلػػػي"، كمػػػا أف 
 كانت موضع إتفاؽ في الكونغرس الأمريكي 

  الأمريكػي مػن قبػل بؾلػس النػواب الأمريكػي، ك منػو  رفػض خطػة الإنقػاذ :2008مػن شػهر سػبتمبر  29يوـ
بعػػػػد سػػػػاعات قليلػػػػة مػػػػن تراجػػػػع البورصػػػػات الأمريكيػػػػة بشػػػػدة إنهػػػػارت بورصػػػػة ككؿ سػػػػتًيت، في نفػػػػس الوقػػػػت 

  ابؼصارؼ في الإرتفاع مشكلة في ذلك حاجزا عن قدرتها في بسويل ذاتها كاصلت معدلات الفوائد بتُ
  البنك الأمريكي "سيتي  ركب" يعلن عن شراء منافسو بنك "كاكوفيا" بدساعدة السلطات الفدرالية في ذلك 
  إقرار خطة الإنقاذ ابؼالي ابؼعدلة من قبل بؾلس الشيوخ الأمريكي.  :2008من شهر نوفمبر  01يوـ 

 .2008الفرع الثالث: أسباب نشوب الأزمة المالية العالمية لسنة 
تعتبر أزمػة الػرىن العقػارم الشػرارة الأكلى لإنػدلاع أزمػة ماليػة كانػت نتاجػا عػن عػدة فجػوات ك عيػوب كانػت خفيػة  

ل ك دكافػػػع إلى عػػػدة عوامػػػ 2008في بنيػػػة النظػػػاـ ابؼػػػالي العػػػابؼي، ك عليػػػو تعػػػود أسػػػباب الأزمػػػة ابؼاليػػػة العابؼيػػػة لسػػػنة 
إجتمعػػت لتشػػكل دكرا ىامػػا ك بػػارزا في إحػػداثها  ك بيكػػن تلخػػيص أىػػم الأسػػباب ابؼؤديػػة إلى إنفجػػار الأزمػػة ابؼاليػػة 

 العابؼية الأختَة كالتالي:
مػػػن أىػػػم سػػػلبيات النظػػػاـ الرأبظػػػالي العػػػابؼي ك أحػػػد أىػػػم أسػػػباب تػػػدىوره   :و القػػػروض الربويػػػة التعامػػػل بالربػػػا-

 اقػػػامو ابؼعػػػاملات الربويػػػة، إذ قامػػػت البنػػػوؾ بجػػػذب الأفػػػراد لشػػػراء العقػػػارات ك سػػػاىم في ذلػػػك الوسػػػطاء ابؼػػػاليتُ إذ 
صػػة بإقنػػاعهم بجػػدكل ىػػذه العمليػػة، لكػػن سػػرعاف مػػا ثبػػت العكػػس إذ عجػػز الأفػػراد عػػن تسػػديد ىػػذه القػػركض ابػا

بػػالرىن العقػػػارم، فانهػػػارت البنػػوؾ ك تلتهػػػا في ذلػػػك الأسػػواؽ ابؼاليػػػة بالولايػػػات ابؼتحػػدة الأمريكيػػػة لتصػػػل إلى الػػػدكؿ 
الأكركبيػػة، ك كػػاف ذلػػك راجػػع إلى التوسػػع ابؼطػػرد في الإقػػراض الػػذم كػػاف يهػػدؼ إلى تعظػػيم الأربػػاح بكػػل الوسػػائل 

ادم ابغقيقي، ك ىػذا كلػو كػاف نتيجػة التعامػل بالربػا المحػرـ زمنو تراكمت حجم الديوف لتصبح أكبر من النمو الإقتص
 .140شرعا

                                                           
140

 .14، ص2009"،الطبعة الأكلى،  بؾموعة زاد للنشر، جدة ابؼملكة العربية السعودية، الأزمة الماليةبؿمد صات ابؼنجد،"   
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شػػهدت أسػػعار الفائػػدة للإحتيػػاط الفيػػدرالي الأمريكػػي بالإرتفػػاع، مػػا أدل إلى  2004منػػذ سػػنة  أسػػعار الفائػػدة:-
الإرتفػػػػاع بأعبػػػػاء القػػػػركض العقاريػػػػة إذ صػػػػعب سػػػػدادىا، خاصػػػػة في ظػػػػل عػػػػدـ الأخػػػػذ بعػػػػتُ الإعتبػػػػار حالػػػػة الزبػػػػائن 

تريليػػوف دكلار في مػػارس  1.3بؼقتًضػػتُ ك قػػدرتهم علػػى الإيفػػاء بالػػديوف ك تسػػديدىا، إذ بلغػػت تلػػك القػػركض بكػػو ا
، إذ عجػز العديػد مػن 2007  ك كفقا لسياسة سعر الفائدة ابؼركب تفاقمت حدة الأزمة مع منتصف سػنة 2007

تَ ك ىػو مػا جعلهػم بواصػركف في دكامػة ابؼقتًضتُ عن سداد مستحقاتهما دفعهػم لتحمػل أعبػاء إضػافية نتيجػة للتػأخ
           141سػػػػداد القػػػػرض ك فوائػػػػده، ك ىنػػػػا مػػػػا دفػػػػع مػػػػن فقػػػػداف الأفػػػػراد بؼنػػػػازبؽم ابؼرىونػػػػة للمؤسسػػػػات ابؼاليػػػػة ك ابؼقرضػػػػة

 2007-1993ك الشكل ابؼوالي يبتُ منحتٌ أسعار الفائدة خلاؿ الفتًة 
 %5.25الأمريكي إلى : إرتفاع معدؿ فائدة البنك الفدرالي 04-02الشكل رقم

 
المصدر: ليلى عشوب،"الأزمة المالية العالمية و إمكانية حلها من خلاؿ البنوؾ اللاربوية"، مذكرة 

 . 16، ص2011-2010ماجستير، جامعة تبسة، 
تراجعػا كبػتَا داـ بؼػدة شػهدت  2001من خلاؿ الشكل الساب  يتضح لنا أف أسعار الفائدة إبتػداء مػن سػنة       
بػػدأت ىػػذه ابؼعػػدلات بالتحسػػن إذ اخػػذت تتجػػو بكػػو  2004ات علػػى التػػوالي، لكػػن مػػع منتصػػف سػػنة سػػنو أربعػػة 

تى يكػػػي بػػػالرفع السػػػريع لسػػػعر الفائػػػدة حػػػالزيػػػادة ابؼسػػػتمرة كػػػل سػػػنة ز كػػػاف ذلػػػك نتيجػػػة لقيػػػاـ البنػػػك الفػػػدرالي الامر 
 .  2007سنة  %5.25كصلت إلى 

                                                           
 .  175ص مرجع سبق ذكره،  ،حيدر يونس ابؼوسوم  141
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ابؼسػػتخدمة في بصػػع ابؼعلومػػات عػػن ابؼقػػتًض تعػػاني مػػن ثلاثػػة نقػػائص  كانػػت النمػػاذج  المعلومػػات غيػػر الدقيقػػة:-
 :142كالتالي
  عدـ دقة ابؼعلومات ك شموليتها 
  تعتمد ابؼعلومة على بيانات تاربىية قد تتغتَ بتغتَ الظركؼ ما جعلها برتوم على ىامش كبتَ من ابػطأ 
 نت فيو أسعار العقػارات تشػهد تراجعػا  ىذه النماذج كانت تظهر أسعار الذركة في الأسواؽ في الوقت الذم كا

 ر أرقاـ  تَ صحيحة في ابؼيزانيات كبتَا  الأمر الذم ساىم في ظهو 
ك في ظل ىذه النقائص كاف ىنالك تراجع في التدقي  على الإقتًاض ك آلياتو ك ىػو مػا يتعػارض مػع مبػدأ الشػفافية 

 في ابؼعلومات.
لقػػد كػػاف للفجػػوة الكبػػتَ بػػتُ النػػاتج العػػابؼي الإبصػػالي أم القطػػاع  :إبتعػػاد القطػػاع المػػالي عػػن القطػػاع الحقيقػػي-

، بحيػث أنػو مػن ابؼفػتًض 2008ابغقيقي ك القطاع ابؼالي دكر كبتَ في الأزمات ابؼالية خصوصا الأزمػة الأخػتَة لسػنة 
خػتَة أف القطػاع أف يكوف القطاع ابؼالي بيثل إنعكاسا للقطػاع ابغقيقػي بصػورة كبػتَة، لكػن مػا تم ملاحظتػو للأزمػة الأ

      ابؼػػػالي إبكػػػرؼ بصػػػورة كبػػػتَة عػػػن القطػػػاع ابغقيقػػػي بفػػػا نػػػتج عنػػػو فجػػػوة بـػػػاطرة كبػػػتَة خصوصػػػا إذا تعثػػػر القطػػػاع ابؼػػػالي 
  كمػا أف التعامػل بػالأكراؽ ابؼاليػة ابغديثػة كابؼشػتقات ابؼاليػة ك ابؼضػاربة فيهػا  بالأسػواؽ ابؼاليػة 143ك أصيب بأزمة مػا

رة ك منػػو ظهػػور الإقتصػػاد الػػوبني، إذ تبػػتُ الإحصػػائيات لتلػػك الفػػتًة أف حجػػم النػػاتج يسػػاىم في توسػػيع تلػػك الفجػػ
تريليػػػوف دكلار، في حػػتُ أف حجػػم التعامػػل مػػن جػػزء مػػن الإقتصػػػاد  48المحلػػي العػػابؼي مػػن السػػلع ك ابػػػدمات بلػػ  

بالإقتصػػاد الػػوبني بلػػ   تريليػػوف دكلار، ك حجػػم التعامػػل 60ابؼػػالي الػػذم مثػػل بالتعامػػل بػػالأكراؽ ابؼاليػػة بلػػ  حػػوالي 
مػػرة ضػػعف الإقتصػػاد  12.5ترليػػوف دكلار، بدعػػتٌ أف التعامػػل بػػالأكراؽ ابؼاليػػة ) ابؼشػػتقات ابؼاليػػة( كػػاف بسثػػل  600

    . 144أضعاؼ أصوبؽا ابؼالية 10ابغقيقي ك فقط 
سػابنت عمليػات التوريػ  بشػكل كبػتَ في حػدكث الأزمػة ابؼاليػة العابؼيػة، إذ أقبلػت البنػوؾ علػى  عمليات التوريػق:-

برويػػػل ضػػػمانات القػػػركض الػػػتي تقػػػدمها إلى أكراؽ ماليػػػة برصػػػل بهػػػا علػػػى قػػػركض جديػػػدة، ك منػػػو تقػػػوـ البنػػػوؾ أك 
، حػػتى أصػػبحت مؤسسػػات أخػػرل إلى برويػػل جانػػب منهػػا إلى أكراؽ ماليػػة برصػػل بهػػا علػػى قػػركض جديػػدة ك ىكػػذا

                                                           
، 2009أفريػل  29-28مداخلػة مقدمػة للمػؤبسر العلمػي الثالػث ابؼنعقػد بجامعػة عمػاف الأردف، للفػتًة  المالية العالمية بين مبدأ الإفصاح و الشػفافية"، الأزمةسا  بؿمود عبود،" 142
 . 17ص 
 .176حيدر يونس ابؼوسوم، مرجع سب  ذكره، ص  143
-2006علػػى أداء البنػػوؾ الإسػػلامية حالػػػة بنػػك البركػػة الجزائػػري و البنػػك الأردنػػي الإسػػػلامي دراسػػة تقييميػػو لأثػػر الأزمػػػة الماليػػة العالميػػة زليخػػة بنحناشػػي ك آخػػركف،" 144

 .51، اللد ب، ص2018ديسمبر  05العلوـ الإنسانية، عدد "،بؾلة 2011
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العمليػػػة في  ايػػػة التعقيػػػد ك أم سػػػقوط لأحػػػد الأطػػػراؼ يعػػػتٍ سػػػقوط البقيػػػة ك كقػػػوع أزمػػػة ماليػػػة، ك مػػػا عػػػزز ىػػػذه 
، فتحويػػل ىػػذه الػػديوف إلى سػػندات رديئػػة مغطػػاة بأصػػوؿ عقاريػػة ك ىػػي مػػا 145ابؼعػػاملات السػػوؽ الثانويػػة للقػػركض

   60ع قػػركض عاليػػة ابؼخػػاطر  بلغػػت نسػػبتها بػػتُ ك تػػداكبؽا أدل إلى الوصػػوؿ للتعامػػل مػػ MBSيطلػػ  عليهػػا إسػػم 
 ك الشكل ابؼوالي يوضح حجم تداكؿ ىذه السندات. 2006 -2001خلاؿ الفتًة  %80ك 

بالمآت من المليارات  mbs:قروض الرىوف العقارية في الولايات المتحدة الأمريكية 05-02الشكل رقم
 الدولارات

source: René Ricol, "rapport sur la crise financiére" , mission confiée par 
président de la république dans le contexte de la presidence française de 

l’union européenne, 2008, p 27. 

نلاحػػػػػػى أف القػػػػػػركض ابؼمنوحػػػػػػة للعقػػػػػػارات             2006-2000مػػػػػػن خػػػػػػلاؿ الشػػػػػػكل السػػػػػػاب  خػػػػػػلاؿ الفػػػػػػتًة       
يػػة أخػػذت في الإرتفػػاع ك ذلػػك يرجػػع إلى الإسػػراؼ في مػػنح البنػػوؾ الأمريكيػػة ىػػذه القػػركض دكف ك السػػكنات العائل

الأخذ بعتُ الإعتبار إمكانيات ابؼقتًضتُ على السداد أيضا كاف ذلك كليدة إبلفاض أسعار الفائدة من قبػل البنػك 
 ،2001الفدرالي ابؼتبعة بداية من سنة 

أخػػػذت ىػػػذه القػػػركض في التًاجػػػع بسػػػبب قػػػرار البنػػػك  2007سػػػنة ك مطلػػػع  2006لكػػػن مػػػع نهايػػػة سػػػنة       
الفػػدرالي الرفػػع مػػن أسػػعار الفائػػدة ك منػػو إرتفػػاع تكػػاليف الإقػػراض أذ تراجػػع الطلػػب علػػى ىػػذه القػػركض ك إنهػػارت 

 السندات ابؼدعومة برىونات العقارات ك عجز الأفراد عن تسديد إلتزاماتهم. 
لتمػػادم في مػػنح القػػركض العقاريػػة مػػن قبػػل البنػػوؾ ك العمػػل علػػى تسػػنيدىا     فبالإضػػافة إلى ماسػػب  ك علػػى إثػػر ا    

ك تداكبؽا في الأسواؽ ابؼاليػة، شػهدت ابؼشػتقات ابؼاليػة خػلاؿ الفػتًة السػابقة لإنػدلاع الأزمػة إرتفاعػا كبػتَا في حجػم 
                                                           

مام  6-5ل ابؼالية ك ابؼصرفية، ابؼركز ابعامعي بطيس مليانة، الازمة ابؼالية الراىنة ك البدائملتقى دكلي حوؿ ""، التوريق و أزمة المالية العالميةيوسفات علي، بوزياف ربضاني،"  145
 12، ص2009
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التطػػػػور في ، ك الشػػػػكل ابؼػػػوالي يوضػػػػح حجػػػم ىػػػػذا 2007مليػػػػار دكلار في سػػػنة  700تػػػداكلاتها حيػػػػث كصػػػل إلى 
 تداكبؽا.

 : تطور المشتقات المالية خلاؿ الفترة السابقة لحدوث الأزمة.06-02الشكل رقم

 
 النظاـ أزمة حوؿ الدولي الملتقى ،"علاجها سبل و مظاىرىا العالمية المالية الأزمة" ىدى، عبو و علي بن بلعزوز المصدر:

 .11، ص2009ماي  6-5القادر، عبد الأمير جامعة الإسلامية، البنوؾ بديل و الدولي المصرفي و المالي
ساىم بمو نشاط ابؼضاربة في حػدة الأزمػة ابؼاليػة العابؼيػة، إذ أنهػا لا تقػوـ علػى أسػس إقتصػادية ،  زيادة المضاربة:-

         بحيػػػث   يقابػػػػل حجػػػػم ىػػػػذه ابؼضػػػػاربة بمػػػػوا مسػػػػاكيا لػػػػو في النشػػػػاط الإقتصػػػػادم، فبسػػػػبب ابؼضػػػػاربة بػػػػالأكراؽ ابؼاليػػػػة
ك بالتحديػػد في الأسػػهم بذػػاكزت قيمػػة الأسػػهم القيمػػة ابغقيقيػػة الإقتصػػادية للشػػركات نفسػػها، ك ىػػذا مػػا حصػػل في 
   السػػوؽ العقػػارم بالولايػػات ابؼتحػػدة الأمريكيػػة إذ إرتفعػػت الأسػػعار إرتفاعػػا لا يػػتلائم مػػع القيمػػة ابغقيقيػػة للسػػكنات

 ىػذا الػاؿ، ك مػا أكػد الأمػر عػدـ قػدرة قػدرت ابؼػدينتُ ك كاف ذلك نتيجة للتسهيلات ابؼمنوحػة مػن قبػل البنػوؾ في
  على تسديد ىػذه الػديوف، بفػا ألػزـ بيػع تلػك العقػارات السػكنية دكف إخلائهػا مػن سػاكنيها ك منػو إبلفػاض الأسػعار 

 .  146ك إنطلاقا لازمة ابؼالية العابؼية
ك مػن خػلاؿ منحهػا نقػاط جيػدة سػابنت ككػالات التنقػيط مػن تػأزـ الأكضػاع ك ذلػ وكػالات التنقػيط:عدـ دقػة _

، أيضػػا تلػػك الػػتي يطلػػ  عليهػػا AAAلػػلأكراؽ ابؼاليػػة ابغديثػػة ك ابؼعقػػدة ك الػػتي تفتقػػد للشػػفافية، إذ منحتهػػا نقطػػة 
، ك ىػػي عبػػارة عػػن عمليػػة إعػػادة تغليػػف الػػديوف بدعػػتٌ إصػػدار أكراؽ ماليػػة مسػػندة إلى عػػدد كبػػتَ مػػن CDOإسػػم 

                                                           
"، الأزمة ابؼالية الراىنة ك البدائل ابؼالية ك ابؼصرفية، طبيعتها أسبابها و تأثيراتها المستقبلية على الإقتصاد العالمي و العربي 2008،"الأزمة المالية العالمية كليد أبضد صافي  146

 .23، ص2009مام  6-5يس مليانة، ابؼركز ابعامعي بط
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الػديوف ابؼورقػػة ك مػن ضػػمنها الػػديوف العقاريػة ، أيضػػا نالػػت ابؼنتجػات الناشػػئة عػػن التوريػ  الإصػػطناعي ك ابؼتمثلػػة في 
 . 147نفس النقطة، كعليو فإف ىذا التنقيط   يستند على معايتَ موضوعية CDSمشتقات الإئتماف 
الإضػػطرابات في ابؼنظومػػة ابؼصػػرفية، إذ  في ظػػل  يػػاب الرقابػػة بشػػقيها الداخليػػة ك ابػارجيػػة إرتفعػػت ضػػعف الرقابػػة:

أصبحت القركض بسنح دكف أية ضمانات، كبلا حساب ك ذلك راجع على بؿاكلة تعظيم أرباحهم، ىػذا مػا دفعهػم 
إلى التمػػادم في ىػػػذا السػػلوؾ في ظػػػل  يػػاب دكر البنػػػك ابؼركػػزم في الرقابػػػة ك إسػػتخداـ أدكات السياسػػػة النقديػػػة في 

 .148ذلك
  .149عامل بالمشتقات الماليةالتوسع في حجم الت-

 و أىم خطط الإنقاذ. العالمية على الأزمة المالية ةالآثار المترتب المطلب الثالث:
ر ػم تبػاين  تبعاتهػا كذلػك  تسػلم أم دكلػة مػن إذبليػ  علػى إقتصػاديات دكؿ العػا ، لقد كاف للأزمػة ابؼاليػة كقػع    

لكػػن سػػرعاف مػػا حاكلػػت التصػػدم بؽػػذه تػػأثرت ىػػذه الػػدكؿ بػػدرجات متفاكتػػة،  كمػػاابػػػارج،  درجػػة إنفتاحهػػا علػػى 
 الآثار، ك ىوما سيتم تفصيلو في ىذا ابعانب.

 الفرع الأوؿ: آثار الأزمة المالية العالمية على إقتصاديات الدوؿ المتقدمة.
 ترتب عن الأزمة ابؼالية العابؼية عدة نتائج كخيمة بيكن حصرىا كالتالي:

 يات الأزمة المالية العالمية على الإقتصاد الأمريكي.أولا: تداع
     تقتصر نتائج الأزمة ابؼاليػة العابؼيػة علػى سػوؽ العقػارات بػل تعػدت ذلػك لتشػمل بصيػع مؤشػرات الإقتصػاد الكلػي

 :150ك ابعزئي، ك بيكن حصر أىم النتائج ابؼتًتبة عن ذلك في النقاط التالية
 أم  2008مليػػػار دكلار خػػػػلاؿ أكاخػػػر سػػػػنة  410كصػػػػل إلي مػػػا يقػػػػارب  تفػػػاقم العجػػػز في ابؼوازنػػػػة العامػػػة إذ

 من الناتج المحلي الإبصالي  %2.9بحوالي 
  64تريليػوف دكلار ك ذلػك مػن خػلاؿ إرتفػاع الػديوف ابغكوميػة لتصػل  36تفاقم حجم ابؼديونيػة ليصػل إلى% 

ك ابؼعنػػويتُ النابذػة عػػن القػػركض الرىنيػػة مػن النػػاتج المحلػػي الإبصػالي إلى جانػػب إرتفػػاع مديونيػػة الأفػراد الطبيعيػػتُ 
 تريليوف دكلار على التوالي  18.4ك  9.2بغوالي 

                                                           
147

 . 233ص ، مرجع سب  ذكره،ربية مناع  
"،الطبعة الأكلى، جامعة العلوـ الإسلامية العابؼية ك ابؼعهد العربي للفكر الإسلامي، ابؼملكة الأردنية الأزمة الإقتصادية العالمية المعاصرة من منظور إسلاميأبضد فراس العوراف،"  148

 .  228، ص2012ابؽاشمية،
، 28"، بؾلة جامعة دمش  للعلوـ الإقتصادية ك القانونية، اللد المالية العالمية الراىنة الأسباب و التداعيات و العلاج ةزمالأتحليل نباؿ بؿمود قصبة، حستُ الفحل،"  149

 .549، ص2012العدد الأكؿ، 
 .06"، مذكرة ماجستتَ، جامعة النهرين، صوراء تفاقم الأزمة المالية العالمية وأثرىا على الإقتصاد العالمية نالأسباب الكامعلي عبد الكريم حستُ ابعابرم،"  150
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  مليار دكلار أمريكي  60كصل حجم العجز في ابؼيزاف التجارم الأمريكي حوالي 
   إبلفػػػاض قيمػػػة الػػػدكلار الأمريكػػػي مقابػػػل العمػػػلات الأخػػػرل مػػػا دفػػػع بالأجانػػػب إلى زيػػػادة شػػػراء ابغصػػػص في

 بؼصانع الشركات ك ا
  4.5إرتفاع معدلات التضخم لتتجاكز% 
    5.1ارتفاع معدلات البطالة إلى%  
 .تناقص أرباح البنوؾ الأمريكية خصوصا بعد إعداـ الديوف العقارية 
شػػهدت معػػدلات النمػػو الإقتصػػادم تراجعػػا بؿسوسػػا إذ إنتقػػػل  زمػػة الماليػػة العالميػػة علػػى الصػػػين.ا: أثػػر الأثانيػػ
ك ىذا كاف بػالر م مػن قػدرة الإقتصػاد الصػيتٍ علػى التماسػك  ،2009سنة  %7ليصل إلى  2008سنة  %9من

حػػدكث تراجػػع بغجػػم الصػػادرات الصػػينية ك ذلػػك بسػػبب تراجػػع تَ التنمويػػة، لكػػن ذلػػك   بينػػع مػػن ك إتبػػاع التػػداب
 .151الطلب العابؼي ك الركود الذم يشهده الإقتصاد العابؼي

  تػأثر الإقتصػاد الركسػي مػن تبعػات الأزمػة ابؼاليػة العابؼيػة  ليػة العالميػة علػى الإقتصػاد الروسػي.ا: أثر الأزمة الماثالث
، 2009خػػػلا النصػػػف الأكؿ مػػػن سػػػنة  %44ك يتضػػػح ذلػػػك مػػػن خػػػلاؿ تراجػػػع حجػػػم التجػػػارة ابػارجيػػػة بنسػػػبة 

 .2008152مقارنة بدا كاف عليو في النصف الأكؿ للسنة التي تسبقها 
ـ يسػػلم الإقتصػػاد اليابػػاني مػػن بؾريػػات الأزمػػة ؿ الماليػػة العالميػػة علػػى الإقتصػػاد اليابػػاني. رابعػػا: تػػداعيات الأزمػػة

 28حيػػث أعلػػن رئػػيس ابغكومػػة تػػارك آسػػو أف الإقتصػػاد اليابػػاني يتػػدىور ك أنػػو يػػدخل في أزمػػة إذ ك لأكؿ مػػرة منػػذ 
، ك ىػذا راجػع إلى إرتفػاع 2009بليػوف دكلار مػع بدايػة سػنة  7سنة يسجل ابؼيػزاف التجػارم عجػزا قػدر بػػأكثر مػن 

   أسػػعار السػػلع ك نقػػص حجػػم الصػػادرات اليابانيػػة خصوصػػا بكػػو الولايػػات ابؼتحػػدة الأمريكيػػة نتيجػػة الكسػػاد العػػابؼي 
 .153ك تراجع حجم الطلب الكلي العابؼي

    الأكركبيتراجػػع معػػدلات النمػػو الإقتصػػادم في الإبرػػاد النقػػدم  يات الأزمػػة علػػى الإتحػػاد الأوروبػػيا: تػػداعخامسػػ
  كمػػا نػػتج عػػن الأزمػػة ك ذلػػك راجػػع إلى تراجػػع الطلػػب العػػابؼي، ك إتبػػاع السياسػػة التقشػػفية بفػػا أضػػعف فػػرص النمػػو

      ابؼاليػػػة العابؼيػػػة ركػػػود ك إبلفػػػاض في ابغصػػػيلة الضػػػريبة الأمػػػر الػػػذم أدخػػػل ىػػػذه الػػػدكؿ في مشػػػاكل إقتصػػػادية عديػػػدة
  تراجع معدلات النموك ابعدكؿ ابؼوالي يوضح 

                                                           
 .40،ص2010"، الطبعة الأكلى،بؾد ابؼؤسسة ابعامعية للدراسات ك النشر ك التوزيع،بتَكت، لبناف، الأزمة العالميةعدناف سيد حستُ،"  151
 نفس ابؼرجع ك الصفحة سابقا.  152
 نفس ابؼرجع ك الصفحة سابقا.  153
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 : تراجع معدلات النمو لدوؿ الإتحاد النقدي الأوروبي08-02الجدوؿ رقم
 2008 2009 2010 2011 2012 

 0.8- 1.6 2 4.4- 0.4 الإتحاد النقدي الأوروبي 

 0.1 1.8 2.3 2.8- 1 بلجيكا

 0.6 3.3 4 5.1- 1.1 ألمانيا

 4.7 9.6 2.6 14.1- 4.2- إستونيا

 -0.3 2.2 -1.1 6.4- 2.2- إرلندا

 -6.6 -7.1 -4.9 3.1- 0.2- اليوناف

 -2.1 0.1 -0.2 3.8- 0.9 إسبانيا

 0.2 2 1.7 3.1- 0.1- فرنسا

 -2.8 0.5 1.7 5.5- 1.2- إيطاليا

 _2.4 0.4 1.3 1.9- 3.6 قبرص

 -0.1 1.9 3.1 5.6- 0.7- لوكسمبورغ

 2.5 1.7 3.3 2.8- 3.4 مالطا

 -1.6 0.9 1.5 3.7- 1.8 ىولندا

 1 2.8 1.8 3.8- 1.4 النمسا

 -4 -1.3 1.9 2.9- 0.0 البرتغاؿ

 -2,5 0.7 1.3 7.9- 3.4 سلوفينيا

 1,6 3 4.4 4.9- 5.8 سلوفيكيا

 -1,4 2,7 3.4  8.5 0.3 فنلندا

Source: Eurostat 2015, disponible sur le site : 
http://ec.europa.eu/eurostat/tgm/table.do?tab=table&init=1&language=fr&pcode=tec00115&plugin= 

consulté le: 2020/10/12  
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بالإضافة إلى ما سب  تفاقم العجز ابؼالي بدكؿ الإبراد الأكركبي الأمر الذم أدل إلى إرتفاع مستويات الديوف 
 ، ك الشكل ابؼوالي يوضح ذلك 2009السيادية ك منو حدكث أزمة ديوف 

 السيادية في بعض دوؿ الإتحاد النقدي الأوروبي: تطور نسبة الديوف 07-02الشكل رقم

 
المصدر:نجاة معيزي،"آثار الأزمة المالية العالمية على بعض الم شرات الإقتصادية الكلية للإتحاد 

، مجلد أ، 2015ديسمبر  44النقدي الأوروبي دراسة تحليلية"،مجلة العلوـ الإنسانية، العدد 
 .362ص

 ية على إقتصاديات الدوؿ النامية.المالية العالمالفرع الثاني: آثار الأزمة 
 ماليزيا:على إقتصاد -أ

نهج الإقتصػػػاد بػػػتُ عناصػػػر العوبؼػػػة ك الإحتفػػػاظ بػػػتعتػػػبر  ماليزيػػػا مثػػػالا مهمػػػا في تطبيػػػ  التنميػػػة أذ أنهػػػا قامػػػت بػػػالز 
بدنػآل عػن بؾريػات منطقػة جنػوب شػرؽ آسػيا لكػن ىػذا   بهعلهػا  الوطتٍ لتصبح بذلك من اكبر الػدكؿ ابؼصػدرة في

 :154ك عليو بيكن حصر أىم نقاط تأثرىا بذلك على النحو التالي 2008الازمة ابؼالية العابؼية لسنة 
 3.5النمو الإقتصادم إلى  تراجع معدلات%  
  4.8زيادة عجز ابؼوازنة العامة بنسبة%  
  7.5تراجع حجم الإستثمارات بنسبة%  

                                                           
 .98، ص2011، مذكرة ماجستتَ، جامعة السوداف للعلوـ ك التكنولوجيا، أثر الأزمة المالية العالمية على إقتصاديات الدوؿ النامية"دلل أبضد نور فراح،"  154
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  2007سنة  %6.3مقارنة ب 4.6تراجع الصادرات إذ   يتجاكز معدؿ بموىا  
  بنسبة  2008ك في شهر فبراير إبلفضت قيمة الصادرات عن سابقتها في نفس الشهر لسنة  2009سنة

10.9%. 
 على الإقتصاد الهندي:-ب

بوتل الإقتصاد ابؽندم ابؼركز الرابع آسياكيا، إذ بسكن من تعزيز صناعة التكنولوجية التي  زت الأسواؽ العابؼية لكن 
 :155على النحو التالي 2008الأختَ تأثر بالأزمة ابؼالية العابؼية لسنة ىذا 
 8ك%7بتُ  تراجع معدؿ بمو الإنتاج ما%  
 ة كاحدة بتراجع أسعار الفائدة بنس 
  7شهدت معدلات البطالة إرتفاعا بؿسوسا كصل إلى%  
  2008سبتمبر  %12.14كما إرتفعت الضغوط التضخمية ليصل معدؿ التضخم إلى  
  0.5، في حتُ تراجع الإنتاج الصناعي بنسبة %21.7الصادرات تراجعا بؿسوسا بنسبة شهدت%. 

 :156على إقتصاد كوريا الجنوبية-
  إلى  2009ليصل سنة  2007مقارنة بسنة  2008خلاؿ  %3.4تراجع الإقتصاد الكورم ابعنوبي بنسبة

5.6%  
  مليار دكلار امريكي  6.7يعادؿ يوكف أم ما  8.33متوسط عجز موازنة كوريا ابعنوبية يتجاكز 
  35يعتمد إقتصاد كوريا ابعنوبية على قطاع تصنيع السيارات لتشهد إبلفاضا بؿسوسا في اسعارىا بنسبة% 

 من سعرىا 
  20تدىور قيمة العملة بنسبة%  
  تراجع حجم الإستثمارات 
  45تراجع أسعار العقارات بنسبة%  
 
 
 

                                                           
 .100ابؼرجع الساب ، ص  155
156

 .101ابؼرجع الساب ، ص  
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 .للبعض دوؿ العالم الفرع الثالث: خطط الإنقاذ
صادؽ بؾلس النواب علػى خطػة الإنقػاذ ابؼطركحػة مػن قبػل كزيػر ابػزينػة  أولا: خطة الولايات المتحدة الأمريكية.

ىػذه ابػطػة إلى تػوفتَ بضايػة أكثػر للمػدخرات ك الأمػلاؾ العقاريػة بالإضػافة  ؼالأمريكية ىنرم بولسوف، بحيػث تهػد
الإقتصػػادم ك الرفػػع مػػن عوائػػد الإسػػتثمارات، تقػػوـ ىػػذه ابػطػػة علػػى ضػػخ إلى بضايػػة ابؼلكيػػة ك منػػو تشػػجيع النمػػو 

،كمػػا 2009مليػػار دكلار لشػػراء الػػديوف ابؼتعثػػرة   ك قػػد حػػدد القػػانوف بؽػػذه ابػطػػة مػػدة تنتهػػي بنهايػػة سػػنة  700
يػنص ىػػذا القػػانوف علػػى مسػػابنة الدكلػػة في رؤكس الأمػػواؿ كمػػا أقػػرت بتخفػػيض ك حػػتى تقػػديم إعفػػاءات ضػػريبة كػػل 

علػى النحػو   ك بيكن ذكر اىػم النقػاط البػارزة في ىػذه ابػطػة 157لك يهدؼ إلى إعادة إنعاش الإقتصاد الأمريكيذ
 :158التالي
  مليػػار  250تطبػػ  ابػطػػة علػػى مراحػػل  ك يسػػمح للخزينػػة الأمريكيػػة بشػػراء الأصػػوؿ ابؽالكػػة بقيمػػة تصػػل إلى

 مليار دكلار بطلب من الرئيس الأمريكي  350دكلار في ابؼرحلة الأكلى مع إمكانية زيادة ىذا ابؼبل  ليصل 
  مليػػار دكلار،كمػػا يعػػود حػػ  الػػنقض الفيتػػو للكػػونغرس  700لا بهػػوز أف يتجػػاكز سػػقف عمليػػات الشػػراء عػػن

 الأمريكي على عمليات شراء الأصوؿ ابؽالكة التي تتجاكز ابؼبال  المحددة 
 ن خطػػة الإنقػػاذ، مػػا يعػػتٍ أف الدكلػػػة يسػػمح بغصػػوؿ الدكلػػة علػػى جػػزء مػػن أربػػاح الشػػركات الػػتي إسػػتفادت مػػ

 ستحصل على أرباح مهمة خصوصا إذا عادت كتتَة الانتعاش للإقتصاد 
  تعرضػػػت دكؿ عديػػػدة بؼنعكسػػػات الأزمػػػة ابؼاليػػػة العابؼيػػػة ك في ىػػػذا الصػػػدد تم تكليػػػف كزيػػػر ابػزانػػػة الأمريكيػػػة

 قاذ الولايات ابؼتحدة الأمريكية بالعمل ك التنسي  مع البنوؾ ابؼركزية الأخرل لوضع خطة مشابهة بػطة إن
  كػي ك ىػذا خػلاؿ يألػف دكلار امر  250كػي إلى يألػف دكلار امر  100تم رفع سػقف ضػمانات ابؼػودعتُ مػن

 سنة كاحدة، أيضا تم تقديم إعفاءات ضريبة للشركات ك الطبقات الوسطى من التمع 
  يتم بضاية الأفراد ابؼهددين بدصادرة عقاراتهم 
  ظيفة الرقابة بحيث تم تكليف بؾلس رقابة يقوـ على تنفيذ ىذه ابػطة أكدت ابػطة على ك 
 أكدت ابػطة على السماح للدكلة من مراجعة شركط منح القركض العقارية 

كغتَىػػا مػػن الػػدكؿ ابؼتضػػررة مػػن الأزمػػة ابؼاليػػة العابؼيػػة عملػػت دكؿ بؾموعػػة اليػػورك علػػى .خطػػة منطقػػة اليػػوروثانيػػا: 
التغلػػب علػػى منعكسػػات ىػػذه الصػػدمة الإقتصػػادية ك ىنػػا عمػػد قػػادة ىػػذه الموعػػة  إعتمػػاد خطػػة بؿكمػػة مػػن شػػأنها

                                                           
 .117صباغ رفيقة، مرجع سب  ذكره، ص  157
 .187يوسف أبو فأرة، مرجع سب  ذكره، ص   158
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ضػخ  على تأميم جزء من ابؼؤسسات ابؼالية ابؼتضررة ك ذلك من خػلاؿ السػعي إلى ضػماف القػركض بػتُ ابؼصػارؼ ك
يتػولى رئاسػة  ك ضماف الودائع، كما أعلن الرئيس الفرنسي نيكولا سار كوزم الػذم كػاف أمواؿ في ابؼصارؼ ابؼتضررة

الإبرػػاد الأكركبي أف الػػدكؿ الػػتي تعتمػػد علػػى اليػػورك كعملػػة رئيسػػية مسػػتعدة لتمتلػػك حصػػص في البنػػوؾ، كمػػا إتفػػ  
    القػػادة الأكركبيػػوف علػػى أنػػو خػػلاؿ فػػتًة بطسػػة سػػنوات سػػيقوموف بالإكتتػػاب بشػػكل مباشػػر لرفػػع الػػديوف عػػن البنػػوؾ

 ابعدكؿ ابؼوالي يبتُ خطط الإنقاذ لبعض الدكؿ الأكركبية.، ك 159ك ذلك لتكملة عمليات التسليف بتُ البنوؾ
: التدابير المعتمدة و خطط الإنقاذ الوطنية لإحتواء الأزمة المالية في الدوؿ 09-02الجدوؿ رقم

 الأوروبية.
 التدابير المعتمدة مبلغ الخطة الدولة
 640 بريطانيا

 مليار أكرك 
مليار أكرك،كما يسػمح للدكلػة مػن  47 تشكيل صندكؽ إعادة ربظلة البنوؾ إلى  اية-

 256مػػػن رأبظػػػاؿ البنػػػك الػػػذم رفعػػت رأبظالػػػو  مػػػع ضػػػخ سػػػيولة بدبلػػػ   %60إمػػتلاؾ 
 مليار أكرك 312مليار أكرك ك ضماف القركض ما بتُ البنوؾ بػ

 470 ألمانيا
 مليار أكرك 

مليػار أكرك مػع ضػماف القػركض مػا  80تشكيل صندكؽ إعادة ربظلة البنوؾ إلى  ايػة -
 مليار أكرك  400بتُ البنوؾ بدبل  

  360 فرنسا
 مليار أكرك

مليػػار أكرك مػػع ضػػماف القػػركض مػػا  40تشػػكيل صػػندكؽ إعػػادة ربظلػػة البنػػوؾ إلى  ايػػة 
 مليار أكرك  320بتُ البنوؾ بدبل  

  200 ىولندا
 مليار أكرك

أيضػػا مليػػار أكرك ك يسػػتخدـ ابؼبلػػ   20تشػػكيل صػػندكؽ إعػػادة ربظلػػة البنػػوؾ إلى  ايػػة 
 مليار أكرك  200لضخ السيولة مع ضماف القركض ما بتُ البنوؾ بدبل  

 100 إسبانيا
 مليار أكرك 

 مليار أكرك  100عدـ ربظلة البنوؾ مع ضماف القركض ما بتُ البنوؾ بدبل  

  100 إيطاليا
 مليار اكرك

النظػاـ  ىو ضػركرم بؼسػاعدة يبنوكهػا ك ضػماف إسػتقرار إلتزاـ ابغكومة بالإنفاؽ على ما
 ابؼالي.

 ضماف القركض مع إستخداـ ابؼبل  لضخ السيولة. مليار أكرك 20 البرتغاؿ
 1900 المجموع

 مليار أكرك 
 

 .120المصدر: صباغ رفيقة، مرجع سبق ذكره، ص
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 أزمة الديوف السيادية. المطلب الرابع:
حػػػتى ظهػػػرت للوجػػػود أزمػػػة ماليػػػة أخػػػرل،  2008  يتعػػػاتر الإقتصػػػاد العػػػابؼي مػػػن أزمػػػة الػػػرىن العقػػػارم لسػػػنة       

فنتيجػػة لأزمػػة الػػرىن العقػػارم حصػػل ركػػود علػػى مسػػتول الإبرػػاد الأكركبي الأمػػر الػػذم دفػػع إلى ضػػخ كػػم ىائػػل مػػن 
تفاقمهػػػا، ك   يكػػػد العقػػػد الأكؿ مػػػن مػػػيلاد  السػػػيولة لإنعاشػػػو ك برفيػػػزه ك ىػػػو مػػػا  أدل إلى الإسػػػتدانة ابػارجيػػػة ك

اليػورك أف ينتهػي حػت كجػد نفسػو أمػػاـ أسػوء أزمػة في تاربىػو ك الػتي بظيػػت بأزمػة الػديوف السػيادية الأكركبيػة ك يرجػػع 
 بالتحديد، 2009أصلها إلى تاريخ نوفمبر 

إفػلاس تػاـ بسػبب عػدـ قػدرتها ففي ىذا التاريخ أعلنت اليوناف عن خطػة موازنػة عامػة مػن شػأنها بذنيػب كقوعهػا في 
علػػى الإيفػػاء بإلتزاماتهػػا ابؼاليػػة إبذػػاه الغػػتَ، ىػػذا مػػا دفػػع بجػػل الػػدكؿ إلى التًكيػػز علػػى ىػػذه الأزمػػة كونهػػا بسػػس إسػػتقرار 

 بؼدل صلابة ك صمود إقتصاديات دكؿ منطقة اليورك.بفثل برد كبتَ  كحدة منطقة اليورك، ك ىذا ما
 السيادية الأوروبية.أسباب أزمة الديوف  الفرع الأوؿ:

بدايػة مػن أزمػة ديػوف سػيادية مػركرا كاجهت منطقة اليورك أزمة مالية معقدة برتوم علػى ثلاثػة أزمػات متداخلػة،      
بأزمػػة مصػػرفية تعكػػس ابؼشػػاكل الػػتي يعػػاني منهػػا ابعهػػاز البنكػػي الأكركبي مػػن نقػػص في رأس ابؼػػاؿ ك مشػػاكل السػػيولة 

ابؼتعثػػرة  ك أخػتَا أزمػػة بمػػو نابذػػة عػػن النمػػو البطػيء ك  ػػتَ ابؼػػوزع بشػػكل متسػػاكم عػػبر إثػر الزيػػادة في حجػػم القػػركض 
ترجع أزمة اليورك لعدة أسباب، إذ أنها ليست أزمة إقتصادية ك مالية بحثػة، بػل  ، ك عليو بيكن أف160الإبراد النقدم

 :161ك سياسية، ك بيكن حصر تلك الأسباب كالتالي أيضا ذات طبيعة إجتماعية
  أسعار الفائػدة مػن قبػل العديػد مػن البنػوؾ ك ابؼصػارؼ مػع التلاعػب بأسػعار الصػرؼ ك التهػرب مػن دفػع تزكير

ابؼسػػتحقات الضػػريبية ك عليػػو إنتشػػرت مظػػاىر الفسػػاد في النظػػاـ ابؼصػػرفي في ظػػل ضػػعف الرقابػػة، ك   يتوقػػف 
علميػػة دقيقػػػة كمػػػا  الأمػػر عنػػػد ىػػذا ابغػػػد بػػل تعػػػدل ذلػػك لتقػػػديم قػػػركض للمؤسسػػات ابؼتعثػػػرة دكف أيػػة دراسػػػة

قدمت قركضا للأفراد دكف الأخذ بعتُ الإعتبار حجم مداخيلهم ك دكف مراعاة القيمػة الفعليػة للعقػار ك مػدل 
 ملائمتها لدخل ابؼقتًض 

 

                                                           
160

، بؾلة بماء لإقتصاد ك الإتحاد المصرفي كآلية لتعزيز التكامل الإقتصادي في منطقة اليورو بعد أزمة الديوف السيادية مقاربة تحليلية"إلياس حناش، ختَ الدين بوزرب،"  
 .75، ص2018جواف ، 03التجارة، العدد 

161
، 01ابؼالية البنكية ك إدارة الأعماؿ، جامعة بسكرة، العدد  بؾلة الإقتصاديات دور الإتحاد الاوروبي في إدارة أزمة الديوف السيادية الأوروبية"،رحاؿ فاطة، نادية بلور ي،"  

  .132، ص 2016
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 ك عػدـ الإلتػزاـ بدػا جػاءت بػو معاىػدة ماسػتًبىت، ك بذلػى ذلػك  خػرؽ مػا نػص عليػو ميثػاؽ الإسػتقرار ك النمػو
 من الناتج المحلي الإبصالي  %3الذم بهب أف لا يتعدل فيما بىص عجز ابؼوازنة ك 

  إلى منطقػػة اليػػورك نتيجػػة لتػػداخل الإسػػتثمارات ابؼتبادلػػة  2008إنتقػػاؿ منعكسػػات الأزمػػة ابؼاليػػة العابؼيػػة لسػػنة  
 ك العلاقات الإقتصادية ابؼتشابكة بتُ إقتصاديات الدكؿ، 

  النقػػود مػػن طػػرؼ الػػدكؿ لتغطيػػة إحتياجاتهػػا للسػػيولةعػػدـ مركنػػة ابعهػػاز النقػػدم الأكركبي إذ لا يسػػمح بصػػك   
  ك تسػػهيل حركػػة بذارتهػػا ك ىػػذا مػػا دفػػع بالػػدكؿ لرفػػع الضػػرائب للحصػػوؿ علػػى السػػيولة اللازمػػة لتسػػيتَ أعمابؽػػا، 

 ك ىذا الأمر أدل بدكره إلى خفض قدرتها التنافسية 
 يوجػػػػػد إنسػػػػػجاـ ك تشػػػػػابو في بنيػػػػػة  مشػػػػػكلة في بنيػػػػػة منطقػػػػػة اليػػػػػورك الإقتصػػػػػادية أذ توجػػػػػد كحػػػػػدة نقديػػػػػة ك لا

 ابؼؤسسات مع كجود إختلاؼ في القوانتُ ابػاصة بالضرائب ك التقاعد ك مستول النمو ك التطور 
 نوبي ك دكؿ كبتَة ك أخرل صغتَة ك دكؿ مابكة ك أخرل مدينة بغاصل في أكركبا ما بتُ شمالي ك جالإنقساـ ا 
 في حل مشاكلو ابؼالية ك السياسية.ي بسبب إخفاقو تأثر بظعة الإبراد الأكركبي في الساحة العابؼ 

 الفرع الثاني: تطور أزمة الديوف السيادية لباقي الدوؿ الأخرى.
لقد تعدت الأزمة حدكد اليوناف لتصل لدكؿ أخرل من منطقة اليورك، إذ تراكم الدين ابغكومي لػدل كػل مػن      

نيا ك إيطاليػػا إذ اف ىػػاتتُ الأختَتػػتُ ابيػػة أخػػرل منهػػا إسػػبأكرك لبرتغػػاؿ ليمتػػد بعػػد ذلػػك لػػدكؿ اليونػػاف ك إيرلنػػدا ك ا
 برتلاف ابؼرتبة الثالثة ك الرابعة على التوالي في إقتصاد الإبراد الأكركربي.

 الديوف في إيرلندا.أولا: أزمة 
إيرلنػدا م بقػد أف يرلنػدفعنػد تتبػع مسػار الإقتصػاد الإ تعتبر إيرلندا ثاني أكبر الدكؿ في منطقػة اليػورك بعػد اليونػاف،   

بر أكثػػػػػر القطاعػػػػػات الػػػػػتي تضػػػػػررت بالإقتصػػػػػاد   فالقطػػػػػاع ابؼػػػػػالي يعتػػػػػ2008يػػػػػة لسػػػػػنة تػػػػػأثرت بالأزمػػػػػة ابؼاليػػػػػة العابؼ
مليػػار يػػورك، أم مػػا يعػػادؿ نسػػبة  35الإيرلنػػدم، حيػػث إبلفضػػت الأسػػهم ابؼاليػػة ك خسػػرت البنػػوؾ إلى مػػا يقػػارب 

، ك إبلفضػت حركػة %16تراجػع الطلػب المحلػي العػاـ بنسػبة  ذلك، بالإضافة إلى من الناتج المحلي الإبصالي 20%
ك ذلػػػك إسػػػتنادا  2010بحلػػػوؿ سػػػنة  %40، كمػػػا تراجعػػػت أسػػػعار ابؼسػػػاكن بنسػػػبة %40الإسػػػتثمارات بنسػػػبة 

كمػػػا تبػػػتُ التقػػارير أيضػػػا أف إيرلنػػدا تصػػػدرت قائمػػػة دكؿ منطقػػة اليػػػورك مػػن حيػػػث نسػػػبة لتقػػارير اللجنػػػة الأكركبيػػة،  
 .162انية ك تكبد إقتصاد ذات الدكلة من صعوبات مالية جعلتو يتكبد تفاقما في حجم الديوفالعجز في ابؼيز 

                                                           
بؾلة الدراسات ابؼالية ك المحاسبية، ابعزائر، العدد  ورو و أثرىا على التجارة الخارجية دراسة حالة الجزائر"،أزمة الديوف السيادية في منطقة اليخالد أبضيمية، بػضر مر اد،"  162
 .542. ص2017، 08
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 .ثانيا: أزمة الديوف السيادية في إيطاليا
ك مػػدل تأثتَىػػا علػػى الأسػػواؽ الأكركبيػػة في أسػػواؽ  كانػػت ىنالػػك عػػدة بـػػاكؼ مػػن تػػأثتَ إرتفػػاع ديػػوف إيطاليػػا     

 :163الأسباب كالتاليابؼاؿ العابؼية ك بيكن ذكر ىذه 
 ، تعتبر إيطاليا ثامن أكبر إقتصاد في العا 
 2010ترليوف دكلار في عاـ  2.1ما يعادؿ  يبل  حجم الناتج المحلي الإبصالي بؽا  
 يا أكبر الأسواؽ في العا  إصدارا للسندات ابغكومية في ايطال 
 2.2سػيؤدم إلى إرتفػاع سػعر فائػدة الػدين  ك ىػو مػا يصػعب إجتيػازه إذ كصػل  ديوف إيطاليا دأم خلل بسدا 

  2011تريليوف دكلار في عاـ 
 تداعياتها لباقي الدكؿ الأكركبية.كعليو إف إمتداد الأزمة بسرعة إلى إيطاليا يثتَ ابؼخاكؼ من تتابع 

 ثالثا: أزمة الديوف في إسبانيا. 
الإقتصػػػاديات ابؼتقدمػػػة في منطقػػػة اليػػػورك، إذ تػػػأثر إقتصػػػادىا بفعػػػل الركػػػود الإقتصػػػادم تعتػػبر إسػػػبانيا مػػػن بػػػتُ       

مػن النػاتج المحلػي الإبصػالي في عػاـ  %11.1الذم خلفتو الأزمة ابؼاليػة العابؼيػة، إذ سػجلت عجػزا كبػتَا في ابؼيزانيػة بػػ
أزمػػة الػػديوف الإسػػبانية فخػػلاؿ شػػهر جػػواف أصػػبحت ة، إسػػبانيا مػػن مشػػكلة الػػديوف السػػيادي ، كمػػا عانػػت2009

مصػػدر قلػػ  رئيسػػػي بؼنطقػػة اليػػورك، ك عليػػػو كجػػب الوصػػوؿ الى ابغلػػػوؿ ابؼناسػػبة بغػػل ىػػػذه الػػديوف ابؼتًاكمػػة ك منػػػو 
 .164ابػركج من الأزمة

 .لحل أزمة الديوف السيادية الفرع الثالث: خطط الإنقاذ الأوروبية
لقػػد كجػػب علػػى دكؿ الإبرػػاد الأكركبي ابغفػػاظ علػػى عملػػة موحػػدة ك ىػػي اليػػورك، ك عليػػو لػػيس مػػن مصػػلحة         

أم دكلػػة مػػن دكؿ منطقػػة اليػػورك ابػػػركج مػػن النظػػاـ النقػػدم ابؼوحػػد أك إبكلالػػو ك إلغائػػو، ك عليػػو كػػاف كاجػػب عليهػػا 
و ك بيكػػػن حصػػػر ىػػػذه ابغلػػػوؿ في النقػػػاط الوصػػػوؿ إلى حلػػػوؿ مناسػػػبة للخػػػركج مػػػن ىػػػذه الأزمػػػة الػػػتي عصػػػفت بدكلػػػ

 التالية:
 خطة الإنقاذ لإيرلندية. أولا:
 28  تم الإتفاؽ مع ابؼفوضية الأكركبية ك البنك ابؼركزم الأكركبي على خطة إنقاذ لصػات إيرلنػدا  2010نوفمبر

 مليار أكرك للحفاظ على الإستقرار ابؼالي في منطقة الإبراد الأكركبي، 85بقيمة 
                                                           

 .534ابؼرجع الساب ، ص   163
164

 نفسه.  
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  مليػػػػار أكرك مػػػػن خػػػػلاؿ كزارة ابػزانػػػػة ك اللجنػػػػة الوطنيػػػػة للمعاشػػػػات  17.5لنػػػػدا في ىػػػػذه ابػطػػػػة بػػػػػسػػػػهمت إير
 التقاعدية لصندكؽ الإحتياطي 

 مليار أكرك  22.5ساىم صندكؽ النقد الدكلي بػ 
 ة مسابنة مرف  الإستقرار ابؼالي الأكركبي مع ابؼملكة ابؼتحدة ك الػدبمارؾ ك السػويد في شػكل قػركض ثنائيػة بػػقيم

مليػػار أكرك  0.6مليػػار أكرك، السػػويد  0.4مليػػار أكرك، الػػدبمارؾ  0.4مليػػار أكرك،  3.8مليػػار أكرك،  17.7
 .165ك ذلك على التوالي

 ثانيا: خطة الإنقاذ للبرتغاؿ.
 78بقيمػػػة  تقػػػديم مسػػػاعدة ماليػػػة مػػػن قبػػػل كزراء بؾموعػػػة اليػػػورك ك ابؼفوضػػػية الأكركبيػػػة 2011مػػػام  17في       

لإحتياجػػػات التمويليػػػة في البرتغػػػاؿ، حيػػػث جػػػاء بسويػػػل البرنػػػامج مػػػن قبػػػل الآليػػػة الأكركبيػػػة مليػػػار أكرك، بغيػػػة تغطيػػػة ا
لتحقي  الإستقرار ابؼػالي  مرفػ  الإسػتقرار ابؼػالي الأكركبي  صػندكؽ النقػد الػدكلي، كمػا قػاـ ىػذا البرنػامج علػى الركػائز 

 التالية:
 لي بغية إستعادة الإستدامة ابؼالية، إجراء تعديل النظاـ ابؼا 
 ة كفاءة إدارة العائدات ك برستُ الرقابة على الشركات سواء كانت عامة أك خاصة زياد 
  إصلاح ابؼنظومة الصحية ك الإدارة العامة مع دعم برنامج ابػوصصة للمؤسسات العمومية 
  سوؽ العمل ك القطاعات الأخرل تعزيز الإصلاحات ابؽادفة إلى زيادة النمو ك القدرة التنافسة في 
 ،إتباع إجراءات من شأنها ضماف بزفيض الديوف 
 166مليار أكرك 12تعزيز دعم رؤكس أمواؿ البنوؾ بػ. 

 ثالثا: خطة الإنقاذ لإسبانية.
 اليػورك، منطقػة مػن ابؼاليػة ابؼسػاعدة علػى للحصػوؿ ربظيػا طلبا الاسبانية ابغكومة قدمت 2012 جواف 05 في     
 مليػػػار 60 إلى 50 مػػػن تقػػػدر ككػػػل الاسػػػباني ابؼصػػػرفي القطػػػاع في ابؼػػػاؿ رأس مػػػن إضػػػافية احتياجػػػات تشػػػتَ حيػػػث
 كصػندكؽ الاكركبي ابؼركزم البنك مع بالتنسي  الأكركبية ابؼفوضية من كل تقييم من الاحتياجات ىذه كبزضع أكرك،

                                                           
165

"، مذكرة ماجستتَ، 2011-2005دراسة حالة ابعزائر خلاؿ الفتًة أبضيمية خالد،"أزمة الديوف السيادية الاكركبية ك إنعكاساتها على موازين مدفوعات دكؿ ابؼغرب العربي   
 .53، ص 2012-2013

 .54ابؼرجع الساب ، ص   166
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مليػػار أكرك،  30الدفعػػة الأكلى بػػػ  ك قػػدرت أكرك مليػػار 022 إلى لتصػػل الاحتياجػػات قػػدرت حيػػث الػػدكلي، النقػػد
 .1672012دمت في نصف الثاني من شهر جويليةق
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                           
 نفس ابؼرجع ك الصفحة سابقا.  167
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 الفصل: خلاصة
أف لكػل أزمػة ماليػة طػابع خػاص  بعد التعم  في أىػم الأزمػات ابؼاليػة الػتي عصػفت بالإقتصػاد العػابؼي تبػتُ لنػا       
ابػاصػػة إلا أف بصيعهػػا يشػػتًؾ في الآثػػار السػػلبية علػػى الإقتصػػاد كمػػا تنفػػرد كػػل كاحػػدة عػػن الأخػػرل بدسػػبباتها بهػػا،  

إذ شػهد مؤشػر  1929الكلي، فكانػت أكلى الأزمػات ابؼاليػة الػتي ىػزت النظػاـ الرأبظػالي أزمػة الكسػاد العظػيم لسػنة 
 22.6ـ )يػػػوـ ابػمػػػيس الأسػػػود( حيػػػث انهػػػار بدقػػػدار 1929تشػػػرين الأكؿ عػػػاـ  24داك جػػػونز تػػػدىورا حػػػادا يػػػوـ 

مػػػا أدل إلى دخػػػوؿ البورصػػػة في أزمػػػة حػػػادة ك منػػػو إنتقػػػل الأثػػػر إلى الإقتصػػػاد الكلػػػي لتشػػػهد الأسػػػواؽ حالػػػة   نقطػػػة،
ىػذا مػا دفػع كساد   يسػب  بؽػا مػن قبػل، ك امتػدت منعكسػات ىػذه الأزمػة لتصػل إلى بصيػع إقتصػاديات العػا ، ك 

رنسا، أبؼانيا في ذلك الوقت بالبحث عػن حلػوؿ بالدكؿ الصناعية الكبرل مثل الولايات ابؼتحدة الأمريكية، ابقلتًا، ف
، لكػػن دكريػػة الأزمػػات ابؼاليػػة الناشػػئةمسػػتعجلة للخػػركج مػػن حلقػػة الأزمػػة مسػػتمدة في ذلػػك مػػن الأفكػػار الكينزيػػة 

ك أزمػػػة  9111أجػػػبرت الإقتصػػػاد العػػػابؼي للػػػدخوؿ في العديػػػد مػػػن الأزمػػػات ابؼاليػػػة لعػػػل أبرزىػػػا الأزمػػػة ابؼكسػػػيكية 
ولا إلى أعنف الأزمات ابؼالية منذ أزمػة الكسػاد العظػيم ك الػتي بسثلػت في أزمػة الرىػوف العقاريػة جنوب شرؽ آسيا كص

 .9002لسنة 
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 ػػد :يتمه

بؾموعػػػة مػػػن الإصػػػلاحات  فوضػػػعت لقػػػد عملػػػت ابعزائػػػر علػػػى برسػػػتُ مكانتهػػػا الإقتصػػػادية بػػػتُ دكؿ العػػػا ،     
، إذ كرسػػػت في ذلػػػك كػػػػل 1980بدايػػػة مػػػن سػػػنة  ةمهمػػػة  ك لعػػػل أبرزىػػػا تلػػػػك ابؼنتهجػػػ ابؼصػػػاحبة لػػػبرامج تنمويػػػة

بصلػػة مػػن الأىػػداؼ علػػى رأسػػها برقيػػ  معػػدلات بمػػو إقتصػػادم جيػػدة ك منػػو برسػػتُ ابؼسػػتول  الوسػػائل للوصػػوؿ إلى
اكبػػػة د العػػػابؼي، سػػػعت ابعزائػػػر جاىػػػدة بؼو ماج في الإقتصػػػاابؼعيشػػػي للأفػػػراد، ك في إطػػػار ذلػػػك ك برػػػت حتميػػػة الإنػػػد
في بصلػػػػة ابؼفاكضػػػػات للإنضػػػػماـ للمنظمػػػػة العابؼيػػػػة  لػػػػذلكبؾريػػػػات السػػػػاحة الإقتصػػػػادية العابؼيػػػػة ك بذلػػػػت بؿاكلاتهػػػػا 

 للتجارة، ك عقد إتفاقيات الشراكة في إطار الإبرادات الإقتصادية كالإبراد الأكركبي ك الشراكة الأكركمتوسطية 

إف الإنفتاح على العا  ابػارجي ك كمػا سػب  الػذكر أصػبح ضػركرة لا مفػر منهػا، ك في مقابػل ذلػك تتحمػل بصيػع    
خصوصػػا في إطػػار  ،الػدكؿ ابؼنفتحػػة  منعكسػػات الصػدمات ك إف صػػح القػػوؿ الأزمػات الػػتي تقػػع في أم دكلػة كانػػت

ف البلػػداف الأخػػرل سػػتتأثر ك لػػو أ لضػػركرةبا يعػػتٍمعػػتُ بلػػد  مػػا فيأزمػػة أم مػػا يعػػرؼ بػػأثر الػػدكمينو أم أف حػػدكث 
اينت درجة إنفتاحها على ابػارج، ك على سبيل الذكر لا ابغصر بقد ابعزائر ك بالر م من برفظها في علاقاتهػا مػع تب

ذ شػػػهدت ، إ2008أزمػػػة الػػػرىن العقػػػارم لسػػػنة  العػػػا  ابػػػػارجي إلا أنهػػػا تػػػأثرت بالأزمػػػات ابؼاليػػػة العابؼيػػػة خصوصػػػا
  تصادية حالة عدـ الإستقرار ك ىذا ما سنحاكؿ تفصيلو في ىذا ابعزء.متغتَاتها الإق
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حتميػة الإنػدماج فػي الإقتصػاد  للجزائػر فػي ظػل التنمويػة و البػرامج الإقتصادية صلاحاتالإالمبحث الأوؿ: 

 العالمي.
الوطنيػػة أك الدكليػػة، إذ لقػػد شػػهدت ابعزائػػر ابؼسػػتقل عػػدة إصػػلاحات ك تغػػتَات ىيكليػػة سػػواء علػػى السػػاحة        

كانػػت ىنالػػك ىيمنػػة للدكلػػة علػػى   1988-1962تباينػػت الإسػػتًاتيجيات ك السياسػػات ابؼنتهجػػة، فخػػلاؿ الفػػتًة 
الإقتصػػاد مػػن خػػلاؿ إسػػتخداـ ابؼؤسسػػات العموميػػة لتحقيػػ  أىػػدافها الإجتماعيػػة، ك بعػػد كقوعهػػا في أزمػػة ابؼديونيػػة 

تيجياتها ك بذلػػى ذلػػك في بـتلػػف الإصػػلاحات الإقتصػػادية ك سلسػػلة حاكلػػت ابعزائػػر التغيػػتَ في إسػػتًا 1986سػػنة 
 .2000التشريعات ابؼصاحبة بؽا مع تبتٍ عدة برامج تنموية بذلت آثارىا بشكل كاضح بداية من سنة 

 الأوؿ: الإصلاحات الإقتصادية للجزائر.المطلب 
بالسػػػيادة التامػػػة لإقليمهػػػا علػػػى النهػػػوض بجميػػػع ك بسكنهػػػا مػػػن التمتػػػع  اإسػػػتقلابؽ إثػػػرالدكلػػػة ابعزائريػػػة  عمػػػدت      

القطاعػػات ك ابؼنظومػػات الإقتصػػادية، مػػن خػػلاؿ تبنيهػػا لموعػػة متعػػددة مػػن الإصػػلاحات الإقتصػػادية لتشػػهد عػػدة 
 .1980بؿطات ك مراحل ك بـططات كاف من شأنها إعطاء معا  جديدة للإقتصاد ابعزائرم  إعتبارا من سنة 

 .الإقتصادية في مجاؿ الإستثمارالإصلاحات الفرع الأوؿ: 
وانتُ خػػلاؿ ترسػػانة مػػن القػػمنػػذ الإسػػتقلاؿ سػػعت الدكلػػة ابعزائريػػة إلى معابعػػة مسػػألة الإسػػتثمار ك ذلػػك مػػن       
اليػػػة ك ابؼتعاقبػػػة ابؼتناسػػػبة مػػػع جػػػل الإصػػػلاحات الإقتصػػػادية الراميػػػة لإحػػػداث برػػػولات جذريػػػة مهمػػػة في مسػػػار ابؼتت

ر، فبداية من التسػعينات حاكلػت ابعزائػر الولػوج لإقتصػاد السػوؽ ك الإنفتػاح علػى الرأبظػاؿ التنمية الإقتصادية للجزائ
الأجنبي ىذا ما حتم عليها إعادة النظر في الصيغة القانونية كف  ىذه ابؼرحلة الإنتقالية  ك على ىذا الأسػاس سػوؼ 

بالإقتصػػػاد ابعزائػػػرم ك إعطائػػػو دفعػػػة  ضالنهػػػو نتطػػػرؽ لأىػػػم القػػػوانتُ ك الاكامػػػر الػػػتي تػػػرتبط بالإسػػػتثمار ابؽػػػادؼ إلى 
 جديدة في الوسط الإقتصادم العابؼي.

يتعلػػػػػق  1982أوت  21الموافػػػػػق لػػػػػػ  1402ي القعػػػػػدة عػػػػػاـ ذ 2مػػػػػ رخ فػػػػػي  11-82قػػػػػانوف رقػػػػػم أولا: 
بذسػػد ىػػذا القػػانوف في عػػدة نصػػوص ك مػػواد قانونيػػة برػػاكؿ مػػن خلابؽػػا  لإسػػتثمار الإقتصػػادي الخػػاص الػػوطني.ا

ك الإستثمار ك تبػتُ بشػكل جلػي ضػركرة إشػراؾ القطػاع ابػػاص المحلػي كػاف أك الأجنػبي في مؤسسػة أتنظيم عمليات 
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برديػػد ابؼشػػاركة الأجنبيػػة  عػػدة مؤسسػػات علػػى شػػكل شػػركات إقتصػػادية بـتلطػػة  إف أبػػرز مػػا بييػػز ىػػذا القػػانوف ىػػو
 .168من رأس ماؿ الشركة أك الإستثمار %49بسقف لا يتجاكز 

جػػاء ىػػذا .1986أوت  19الموافػػق لػػػ  1406ة عػػاـ ذي الحجػػ 13مػػ رخ فػػي  13-86رقػػم  ثانيػػا: قػػانوف
-82، ىذا القانوف يتعل  بالشػركات ابؼختلطػة ك يعػدؿ لقػانوف 1986القانوف عقب إبلفاض أسعار البتًكؿ لػسنة 

كػػػاف ك لابػػػد مػػػن ابػػػػوض في سلسػػػلة مػػػن الإصػػػلاحات   1986، ففػػػي الفػػػتًة الػػػتي تلػػػت الأزمػػػة النفطيػػػة لسػػػنة 11
ادية ك ابؼتماشػػػية مػػػع التعػػػديلات في الأطػػػر القانونيػػػة ك ابؼتعلػػػ  بتسػػػيتَ ابؼؤسسػػػات، النظػػػاـ ابؼػػػالي ك البنكػػػي، الإقتصػػػ

ابعانػػػب ابعبػػػائي ك الإسػػػتثمار ابػػػػاص المحلػػػػي ك الأجنػػػبي، ك ىنػػػا جػػػاءت ابؼػػػادة ابػامسػػػػة مػػػن ىػػػذا القػػػانوف لتحفػػػػز 
القػرارات ك يسػتَ في ظػل الشػركة ابؼختلطػة ك طبقػا  ابؼستثمر الأجنبي إذ أقػرت بأنػو بوػ  للمسػتثمر الأجنػبي أف يتخػذ
 .169لأحكاـ القانوف التجارم ك القانوف الأساسي ابػاص بالشركة

يتعلػػ  ىػػذا .1986أوت  19الموافػػق لػػ  1406ة عػػاـ ذي الحجػ 13مػػ رخ فػػي  14-86رقػم  ثانيػا: قػػانوف
بالأنابيب ك مػن خػلاؿ ىػذا القػانوف حاكلػت القانوف بأعماؿ التنقيب ك البحث عن المحركقات ك إستغلابؽا ك نقلها 

ابعزائر فتح الاؿ أماـ ابؼستثمرين الأجانب في قطاع المحركقات الذم   يكن مسموحا بػو مػن قبػل، ك عليػو ك لأكؿ 
مػػرة جػػاءت ىػػذه ابؼػػادة بصػػريح العبػػارة إمكانيػػة إشػػراؾ ابؼسػػتثمر الأجنػػبي الػػدخوؿ في الشػػراكة مػػع شػػركة سػػوناطراؾ 

 .170من رأبظاؿ الشركة %51الشركة  بشرط أف بسيلك
و المتعلػق  1990أفريل سػنة  14الموافق ؿ  1410رمضاف عاـ  19م رخ في  10-90قانوف رقم ثالثا: 

لقػػد لاقػػت القػػوانتُ السػػابقة فشػػلا بليغػػا ك منػػو ضػػربت كػػل مسػػاعي الدكلػػة ابعزائريػػة في إصػػلاح  بالنقػػد و القػػرض.
ميداف الإستثمار عرض ابغػائط أم   تكػن بؽػا نتػائج جيػدة مقارنػة بػابؼخطط بؽػا، ك مػن ىػذا ابؼنطلػ   ػتَت ابعزائػر 

ك النمػو في ابعانػب الإسػتثمارم  النهج الساب  ك سارت في مسار جديد رأت من خلالو أنو السػبيل الوحيػد للتطػور
، ك عليو تم صدكر أكؿ نص قػانوني ليجسػد ىػذا التغيػتَ ك بسثػل ىػذا بكو مرحلة جديدة ك ىي مرحلة إقتصاد السوؽ

 ابؼتعلػػػ  ك 1990 سػػػنة أفريػػػل 14 ؿ ابؼوافػػػ  1410 عػػػاـ رمضػػػاف 19 في مػػػؤرخ 10-90 رقػػػم قػػػانوف القػػػانوف في
كيػػػد علػػػى بؿاربػػػة التضػػػخم ك التًخػػػيص للإسػػػتثمارات الأجنبيػػػة ك إلغػػػاء ، فمػػػن خػػػلاؿ نصػػػو تم التأالقػػػرض ك بالنقػػػد

                                                           
يتعل  الإستثمار الإقتصادم ابػاص  1982أكت  21ابؼواف  لػ  1402ذم القعدة عاـ  2مؤرخ في  11-82قانوف رقم  ابعريدة الربظية للجمهورية ابعزائرية الدبيقراطية الشعبية،  168

 .34، العدد 1982الوطتٍ.
169
 .35العدد ، 1986 أكت 19 لػ ابؼواف  1406 عاـ ابغجة ذم 13 في مؤرخ 13-86 رقم قانوف ابعريدة الربظية للجمهورية ابعزائرية الدبيقراطية الشعبية،   
170
   .35العدد ، 1986 أكت 19 لػ ابؼواف  1406 عاـ ابغجة ذم 13 في مؤرخ 14-86 رقم قانوف ابعريدة الربظية للجمهورية ابعزائرية الدبيقراطية الشعبية،  
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مػع إلغػاء التمييػز بػتُ القطػاع العػاـ ك  51 49الأحكاـ تلك ابؼتعلقة منها بابؼلكيػة ابؼختلطػة للشػركة حسػب قاعػدة 
إجػػراء ابػػػاص، كمػػا جػػاء ىػػذا القػػانوف ليبػػتُ حريػػة برويػػل رؤكس الأمػػواؿ بعػػد تأشػػتَة بنػػك ابعزائػػر ك ضػػمانات ضػػد 

ابؼصػػػادرة  كمػػػا نػػػص ىػػػذا القػػػانوف علػػػى تنظػػػيم سػػػوؽ الصػػػرؼ ك حركػػػة رؤكس الأمػػػواؿ ك منػػػو فهػػػي قػػػوانتُ بزػػػدـ ك 
 .171بذذب الإستثمارات الأجنبية

 :172كضع قانوف النقد ك القرض بؾموعة من ابؼبادئ ابػاصة بالإستثمار الأجنبي ابؼباشر ك ابؼتمثلة في
 الإسػػتثمار الأجنػػبي ك منػػو كػػرس مبػػدأ حريػػة الصػػناعة ك التجػػارة كمػػا كسػػع يػػع التنظيمػػات الػػتي تقيػػد تم إلغػػاء بص

 ىذا القانوف من بؾاؿ تدخل ابؼستثمر الأجنبي في بصيع القطاعات بإستثناء تلك ابؼخصصة صراحة للدكلة 
 ذا ابؼبػدأ مبدأ التمييز بتُ ابؼقيم ك تَ ابؼقيم ك يقصد بها الإقامة ذات البعد ابؼػالي، أم بدكػاف تواجػد أموالػو ك ىػ

 جاء لتسهيل عملية الرقابة ابؼلائمة على حركة رؤكس الأمواؿ من ك إلى ابعزائر 
  مبػػػدأ ابؼسػػػاكاة ك عػػػدـ التمييػػػز بػػػتُ الػػػوطتٍ ك الأجنػػػبي في ابغقػػػوؽ ك في الواجبػػػات ك مصػػػدر عػػػدمو التمييػػػز في

  يلزـ الدكلة ابؼضيفة عدـ التفضيلابؼعاملة  ىو القانوف الدكلي للإستثمار ك الذم 
 :ُمبدأ تبعة الإستثمار للسياسة النقدية ك ابؼالية للبنك ك ىذا يتم في نقطتت 

    إلتزاـ ابؼستثمر الأجنبي بالعمل على توازف سوؽ الصرؼأكبؽما: 
مػػن  190الإلتػػزاـ بعػػدـ إحػػداث كضػػع يتسػػم بطػػابع الإحتكػػار أك الكارتػػل حسػػب مػػا جػػاءت بػػو ابؼػػادة ثانيهمػػا: 

 قانوف النقد ك القرض.
سػػنة  أكتػػوبر 05الموافػػق ؿ  1414عػػاـ  ربيػػع الثػػاني 19مػػ رخ فػػي  12-93رقػػم  مرسػػوـ تشػػريعيا: رابعػػ

جػػػػاء ىػػػػذا ابؼرسػػػػوـ التشػػػػريعي كدعامػػػػة أساسػػػػية للإجػػػػراءات ذات الطػػػػابع  سػػػػتثمار.بترقيػػػػة الإو المتعلػػػػق  1993
بشػكل  للإستثمارات ك التي تتماشػى التشريعي التي تستَ بؾاؿ الإستثمارات إذ أنو يضم العديد من القوانتُ ابؼنظمة

سػػلس مػػع التحػػولات ك الإصػػلاحات الإقتصػػادية ك الإجتماعيػػة ابؼنتهجػػة مػػن قبػػل ابغكومػػة ابعزائريػػة أىػػم مػػا ضػػمو 
 ىذا القانوف:

  منح الإعفاءات ك الإمتيازات الضريبية ابؼمنوحة للمستثمرين 
  الأجنبية السماح للشراكة بتُ رأس بؼاؿ الوطتٍ ك رؤكس الأمواؿ 

                                                           
171
 .125، ص 2018-2017مساف، نشمة ياستُ،"مدل بقاعة التشريع ابعبائي ابعزائرم في إستقطاب الإستثمار الأجنبي ابؼباشر"، أطرحة دكتوراه، جامعة أبي بكر بلقايد، تل 
 .126ابؼرجع الساب ، ص  172
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  ذلك من خلاؿ تهيئة الظركؼ ابؼلائمة لتسهيل حركية رؤكس الامواؿ 
 173تقديم ابؼشركعات التي من شأنها إدرار العملة الصعبة على البلاد. 

  2001سػػنة  أوت 20الموافػػق ؿ  1422عػػاـ  جمػػادى الثػػاني 01مػػ رخ فػػي  03-01رقػػم  أمػػرا: خامسػػ
فشػلا ذريعػا، إذ كانػت ىنالػك بؾموعػة مػن ابغػواجز  93لقد لاقى ابؼرسوـ التشريعي  بترقية الإستثمار.و المتعلق 

نوني تشػريعي ىػو أمػتٍ ك منهػا مػا ىػو سياسػي ك قػاك العوائ  التي حالت جلب الإستثمار الأجنبي ابؼباشر، منها ما 
ك عليو تم إصدار ىذا الأمر ابػاص بتطوير الإستثمار كمحاكلة من الدكلة ابعزائرية برستُ ابؼنػاخ الإسػتثمارم، كمػا 

، بالإضػافة 02ك  01جاء ىذا الامر بجملة من الضمانات ك الإمتيازات الضريبية ك ابعمركيػة حسػب ابؼػادتتُ رقػم 
  الإسػػتثمار كػػاللس الػػوطتٍ للإسػػتثمار  الوكالػػة الوطنيػػة لتطػػوير الإسػػتثمار إلى أنػػو جػػاء ليفصػػل في ابؽيئػػات ابؼكلفػػة ب

 .174ك الشباؾ الوحيد
 2006سػنة  جويليػة 15الموافػق ؿ  1427عػاـ  جمادى الثػاني 19م رخ في  08-06رقم  أمرا: سادس

سػػنة  أوت 20الموافػػق ؿ  1422عػػاـ  جمػػادى الثػػاني 01مػػ رخ فػػي  03-01يعػػدؿ و يػػتمم الأمػػر رقػػم 
إذ جػػػػاء ليبسػػػػط مسػػػػار  08-06جػػػػاء ىػػػػذا الأمػػػػر كتعػػػػديل للأمػػػػر رقػػػػم  بترقيػػػػة الإسػػػػتثمار.و المتعلػػػػق  2001

مػػػع الإعفػػػاء الكلػػػي مػػػن ابغقػػػوؽ الإمتيػػػازات مػػػع شػػػفافية أكػػػبر، كمػػػا عػػػزز مهػػػاـ الوكالػػػة الوطنيػػػة لتطػػػوير الإسػػػتثمار 
 إبقػػاز الإسػػتثمار، كمػػا تم مػػن خػػلاؿ ك ابؼسػػتوردة ك الػػتي تػػدخل مباشػػرة في  ابعمركيػػة فيمػػا بىػػص السػػلع  ػػتَ النشػػأة

ىذا الأمػر فػرض تكػاليف دراسػة ابؼلػف ك الػتي   تكػن موجػودة في الأمػر السػاب ، ك عمومػا جػاء ىػذا الأمػر لتعزيػز 
 .175مناخ الإستثمار ك جعلو أكثر جاذبية للمستثمرين الأجانب مع منح أكبر قدر من ابغوافز ك الضمانات

يتعلػػػػ   2009فيفػػػػري سػػػػنة  17الموافػػػػق  1430صػػػػفر عػػػػاـ  21مػػػػ رخ فػػػػي  01-09أمػػػػر رقػػػػم سػػػػابعا: 
 ابؼقيمػػتُ كالأشػػخاص  ػػتَ ، ابؼقيمػػتُ كأجنبيػػة جنسػػيةبحسػػابات العملػػة الصػػعبة ابػاصػػة بالأشػػخاص الطبيعيػػتُ مػػن 

 الوطنيػػػة هػػػا ابؼسػػػابنةفيبسثػػػل  راكة إلا في إطػػػار شػػػ الأجنبيػػػةت اراالاسػػػتثمكػػػن إبقػػػاز بيلا  تُ ،ابؼقيمػػػ   ػػػتَتُ ويابؼعنػػػ
 176بصع عدة شركاء نيةالوطصد بابؼسابنة يق على الأقل من أ رس ابؼاؿ الاجتماعي، ك 51مة بنسبة % قيابؼ
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 .64، العدد 1993 سنة أكتوبر 05 ؿ ابؼواف  1414 عاـ الثاني ربيع 19 في مؤرخ 12-93 رقم تشريعي مرسوـ ابعريدة الربظية للجمهورية ابعزائرية الدبيقراطية الشعبية،  
 .2001أكت سنة  20ابؼواف  ؿ  1422 بصادل الثاني عاـ 01مؤرخ في  03-01أمر رقم  ابعريدة الربظية للجمهورية ابعزائرية الدبيقراطية الشعبية،  174
يعدؿ ك يتمم الأمر رقم  2006جويلية سنة  15ابؼواف  ؿ  1427بصادل الثاني عاـ  19مؤرخ في  08-06أمر رقم  ابعريدة الربظية للجمهورية ابعزائرية الدبيقراطية الشعبية،  175
 .2001أكت سنة  20ابؼواف  ؿ  1422بصادل الثاني عاـ  01مؤرخ في  01-03

 .2009فيفرم سنة  17ابؼواف   1430صفر عاـ  21مؤرخ في  01-09أمر رقم  ابعريدة الربظية للجمهورية ابعزائرية الدبيقراطية الشعبية،  176
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المتعلػق بترقيػة  2016أوت  03الموافػق ؿ 1437شػواؿ عػاـ  29المػ رخ فػي 09-16ثامنا: قانوف رقػم 
الصػػػناعة بإمتيػػػازات خاصػػػة  قطػػػاع الإسػػػتثمار في دعػػػم نقػػػاط مهمػػػة تػػػدعو إلى  يشػػػتَ ىػػػذا القػػػانوف إلى الإسػػػتثمار.

كتخفيض أكبر للحقوؽ ابعمركية مػع الإشػارة أنػو لا بيكػن تطبيػ  ك الإسػتفادة مػن ىػذه الإمتيػازات إلا مػن خػلاؿ 
، أك حسب موقع بسركزه فإذا كاف في منطقة ابعنوب ابعزائػرم أك ابؽضػاب بفارسة نشاط ذك منفعة ك فائدة إقتصادية

 متيازات العليا فهو بذلك يستفيد من ىذه الإ
 الفرع الثاني: الإصلاحات الإقتصادية في مجاؿ التجارة الخارجية.

سػػػػعت ابعزائػػػػر إلى النهػػػػوض بقطػػػػاع التجػػػػارة ابػارجيػػػػة ك ذلػػػػك مػػػػن خػػػػلاؿ عػػػػدة تشػػػػريعات ك إصػػػػلاحات        
 إقتصادية مست ىذا الاؿ، كما تباينت في ذلك نتائج كل تشريع عن حدل ك لعل أبرزىا كالتالي:

 .1984ديسػمبر سػنة  22الموافػق لػػ 1403ربيػع الأوؿ عػاـ  29مػ رخ فػي  390-84مرسوـ رقػم  أولا:
        اد ك التصػػػػدير، حيػػػػث أف ابؽيئػػػػات التابعػػػػة للدكلػػػػة تَ جػػػػاء ىػػػػذا ابؼرسػػػػوـ بجملػػػػة مػػػػن التسػػػػهيلات علػػػػى عمليػػػػة الإسػػػػت

تكػوف في إطػار نشػاطها، كمػا تقػوـ  ك ابؼكلفة بتطبي  إحتكار الدكلة للتجػارة ابػارجيػة تتػولى تصػدير ابؼنتجػات الػتي
اد، تَ بالتمويػػل العػػادم ابؼنػػتظم للسػػوؽ الوطنيػػة طبعػػا في حػػدكد الإعتمػػادات ابؼخصصػػة بؽػػا في البرنػػامج العػػاـ للإسػػت
اد تَ بالإضػػافة إلى أنػػو بيكػػن للمؤسسػػات ابػاصػػة ابعزائريػػة إمكانيػػة ابغصػػوؿ علػػى سػػندات التصػػدير ك رخػػص الإسػػت

اج برت إطار تطبي  البرنامج العػاـ للتجػارة ابػارجيػة  بظػح ىػذا القػانوف بػالرفع مػن عػدد بغية توفتَ إحتياجات الإنت
ابؼشػػاركتُ في التجػػارة ابػارجيػػة ك ذلػػك إسػػتنادا علػػى تقويػػة الإحتكػػار علػػى فػػركع النشػػاطات الإقتصػػادية مػػع تقويػػة 

 .  177يإمتيازات إحتكار ابؼؤسسات ابعارية ك ىو الأمر الذم أحدث ضررا بالقطاع الإنتاج
 . 1988يوليو سنة  19الموافق لػ  1408ذي الحجة عاـ  05الم رخ في  29-88ثانيا: قانوف رقم 

إذ أف القػانوف ابعديػد يعتػبر أكثػر حداثػة مػن كجهػة  02-78تم إصدار ىذا القانوف على أساس إلغاء القانوف رقم 
عػػػن طريػػػ  مػػػنح إمتيػػػاز للمؤسسػػػات العموميػػػة أك  الدقػػػة، ك يتعلػػػ  ىػػػذا القػػػانوف بإحتكػػػار الدكلػػػة للتجػػػارة ابػارجيػػػة

الػػػذم بوػػػدد  ابؽيئػػات العموميػػػة أك إلى ابؼصػػات ابؼشػػػتًكة، ك ىػػػو إمتيػػاز يػػػتم الإتفػػاؽ عليػػػو مػػػن خػػلاؿ دفػػػتً الشػػركط
ك كاجبػػات حػػ  الإمتيػػاز  كػػاف ابؽػػدؼ مػػن ىػػذا القػػانوف ىػػو بؿاكلػػة ترقيػػة الصػػادرات الوطنيػػة  فػػتح الػػاؿ   حقػػوؽ

ؤسسات العمومية في إبراـ الصفقات التجارية الدكلية  تنويع موارد البلاد خػارج قطػاع المحركقػات إذ للمنافسة بتُ ابؼ

                                                           
177
 .70، العدد 1994 سنة ديسمبر 22 ؿ ابؼواف  1405 عاـ كؿالأ ربيع 29 في مؤرخ 390-84 رقم تشريعي مرسوـ ابعريدة الربظية للجمهورية ابعزائرية الدبيقراطية الشعبية، 
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أف الأزمة النفطية الػتي ضػربت أسػعار البػتًكؿ كػاف بؽػا أثػر بليػ  علػى النمػو الإقتصػادم ك مسػاعي عجلػة التنميػة في 
 .178ابعزائر

 .1990أفريل سنة  14الموافق لػ  1410رمضاف عاـ  19الم رخ في  10-90ثالثا: قانوف رقم 
جػػاء قػػػانوف النقػػػد ك القػػػرض بجملػػة مهمػػػة مػػػن الإصػػػلاحات شملػػػت بـتلػػف القطاعػػػات ابؼاليػػػة ك الإقتصػػػادية ك منػػػو 

بحيث أنو فتح البػاب أمػاـ القطػاع ابػػاص ك التًخػيص لػو بابؼشػاركة في عززت بداية تطور التجارة ابػارجية بابعزائر، 
ك ذلك بغية الستَ ك التطورات الدكلية ك منو الإنفتاح على العا   ك كاف ىػذا مػن خػلاؿ  التنمية الوطنية ابؼنشودة،

إدخػػاؿ تغيػػتَات عميقػػة في نظػػاـ الرقابػػة علػػى الصػػرؼ مػػع رفػػع التقييػػد ابؼفػػركض عليػػو سػػابقا، كمػػا أف ىػػذا القػػانوف 
حيػػػوم للبنػػػوؾ مػػػع تعزيػػػز  جػػػاء بجملػػػة مػػػن الأحكػػػاـ ابؽادفػػػة لإسػػػتقلالية ابؼؤسسػػػات ابؼاليػػػة ك أعطػػػى في ذلػػػك دكر

 .179مكانتها
يتضػمن القػػانوف  1990أوت  07الموافػق لػػ 1411محػػرـ عػاـ  16مػ رخ فػي  16-90رابعػا: قػانوف رقػم 
كاف ىذا القانوف أكؿ إجراء ربظي يؤكد سعي الدكلة ابعزائريػة برريػر التجػارة ابػارجيػة، ك  .1990التكميلي لسنة 

ن القػانوف إذ بيػنح ابؼشػرع ابغػ  لتجػارة ابعملػة ك الػوكلاء في إسػتتَاد مػ 41-40جاء ذلك جليا من خلاؿ ابؼادتتُ 
مػػن نػػص ابؼػػادة  05البضػػائع ك إعػػادة بيعهػػا، أيضػػا تم السػػماح بفػػتح حسػػابات بالعملػػة الأجنبيػػة مػػن خػػلاؿ الفقػػرة 

 . 180السابقة الذكر ك ىذا قصد تسهيل عملية الإستتَاد
فبرايػػر سػػنة  13الموافػػق لػػػ 1411رجػػب عػػاـ  28مػػ رخ فػػي  37- 91خامسػػا: المرسػػوـ التنفيػػذي رقػػم 

   صػػدر ىػػذا القػػانوف أثنػػاء مفاكضػػات إتفػػاؽ التثبيػػت مػػع صػػندكؽ النقػػد الػػدكلي، إذ يلغػػي إحتكػػار الدكلػػة  .1991
الػتي  03-91اـ التًاخػيص للإسػتتَاد ك التصػدير  ك جػاءت التعليمػة رقػم رير التجارة ابػارجية مػع إلغػاء تػك منو بر

لتحػػدد شػػركط ك القواعػػد ابؼاليػػة الػػتي بزضػػع بؽػػا عمليػػات التجػػارة  1991أفريػػل  21ابعزائػػر في صػػدرت عػػن بنػػك 
              181ابػارجية أيضا جاءت لتعيد النظر في قواعد تنظيم الصرؼ ك التحكم في العملة الصعبة

                                                           
178
 .29، العدد 1988 سنة يوليو 19 لػ ابؼواف  1408 عاـ ابغجة ذم 05 في ابؼؤرخ 29-88 رقم قانوف، ابعريدة الربظية للجمهورية ابعزائرية الدبيقراطية الشعبية 
179
 .16، العدد 1990 سنة أفريل 14 لػ ابؼواف  1410 عاـ رمضاف 19 في ابؼؤرخ 10-90 رقم قانوف، ابعريدة الربظية للجمهورية ابعزائرية الدبيقراطية الشعبية 
180
، 1990 لسنة التكميلي القانوف يتضمن 1990 أكت 07لػ ابؼواف  1411 عاـ بؿرـ 16 في مؤرخ 16-90 رقم قانوف ،ابعريدة الربظية للجمهورية ابعزائرية الدبيقراطية الشعبية 
 . 34العدد 

181
 .12، العدد 1991 سنة فبراير 13لػ ابؼواف  1411 عاـ رجب 28 في مؤرخ 37- 91 رقم التنفيذم ابؼرسوـ، ابعزائرية الدبيقراطية الشعبيةابعريدة الربظية للجمهورية  
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 01الموافػػق لػػػ  1417جمػػادى الأولػػى عػػاـ  18المػػ رخ فػػي  327-96المرسػػوـ التنفيػػذي رقػػم سادسػػا: 
الػػػذم مػػػن شػػػأنو ابؼسػػػاعدة في توجيػػػو يتضػػػمن إنشػػػاء الػػػديواف ابعزائػػػرم لتًقيػػػة التجػػػارة ابػارجيػػػة  .1996أكتػػػوبر 

مستعملي التجارة ابػارجية في بفارسة نشاطهم مع تقديم ك تطوير علاقػات التبػادؿ ك التعػاكف مػع ابؽيئػات الأجنبيػة 
 .182دكليةابؼماثلة أك التي بسثل طرفا مقابلا في بؾاؿ التجارة ال

يتضػمن  .2001أوت سػنة  20الموافػق ؿ  1422مػ رخ فػي جمػادى الثانيػة عػاـ  -01سابعا: الأمػر رقػم 
ىذا الأمر تأسيس تعريفة بصركية جديدة ك تشػمل التعريفػة العامػة ابؼطبقػة علػى البضػائع الػتي يكػوف منشػؤىا البلػداف 

الشػػركع في تطبيػػ  التعريفػػة ابعمركيػػة ك دخوبؽػػا حيػػز الػػتي بسػػنح ابعزائػػر معاملػػة الدكلػػة الأكثػػر تفضػػيلا، ك حػػدد تػػاريخ 
، ك بذػػدر الإشػارة إلى أف ىػػذه التعليمػػة قػػد تم تعػػديلها عػػبر ابؼرسػػوـ 2002183إبتػػداء مػػن أكؿ جػػانفي سػػنة  ذالتنفيػ
 .2002فيفرم  25بتاريخ  02-02رقم 

 .2003 جويلية سنة 19الموافق  1424جمادى الأولى عاـ  19م رخ في  04-03ثامنا: الأمر رقم 
ذ ك بحسػب ابؼػادة رقػم يتعل  ىذا القانوف بالقواعد العامة ابؼطبقة على عمليات الإسػتتَاد للبضػائع ك تصػديرىا، إ   
سػػػتتَاد ك تصػػػدير ابؼنتوجػػػات مػػػا عػػػدل ابؼنتوجػػػات الػػػتي بزػػػل بػػػالأمن ك النظػػػاـ العػػػاـ ك تكػػػوف ىنالػػػك حريػػػة إ 02

إخضػػػاع إسػػػتتَاد ك تصػػػدير بصيػػػع ابؼنتوجػػػات الػػػتي بسػػػس  الػػػتي تػػػنص علػػػى 03الأخػػػلاؽ، بالإضػػػافة إلى ابؼػػػادة رقػػػم 
بالصحة البشرية ك ابغيوانية ك البيئية ك بالتًاث الثقافي للبلد إلى تدابتَ خاصػة برػدد شػركط ك كيفيػات تنفيػذىا عػن 

صػدير الاؿ في أبقػاز عمليػات إسػتتَاد ك تالطبيعيتُ ك ابؼعنويتُ  للأفرادطري  التنظيم، ىذا كلو برت إطار السماح 
 .184ابؼنتوجات

بالإضػافة إلى  .2005جويليػة سػنة  22الموافػق لػػ  1426تاسػعا: مراسػيم تنظيميػة فػي جمػادى الأولػى عػاـ 
القوانتُ السابقة حولت الدكلة ابعزائرية برستُ قطاع التجارة ابػارجية أكثر من خػلاؿ ثلاثػة مراسػيم تنفيذيػة سػنت 

 ك بسثلت في: 2005سنة 
  ك ابؼتعل  بتحديد شركط تنفيذ التدابتَ الوقائية ك كيفياتها  220-05ابؼرسوـ التنفيذم رقم 
  ك ابؼتعل  بتحديد شركط تنفيذ ابغ  التعويضي ك كيفياتو  221-05ابؼرسوـ التنفيذم رقم 
  ك ابؼتعل  بتحديد شركط تنفيذ ابغ  ضد الإ راؽ ك كيفياتو. 222-05ابؼرسوـ التنفيذم رقم 

                                                           
182
 .58، العدد 1996 أكتوبر01 ؿ ابؼواف  1417 عاـ الأكلى بصادل 18 في ابؼؤرخ 327-96 رقم التنفيذم ابؼرسوـ ،ابعريدة الربظية للجمهورية ابعزائرية الدبيقراطية الشعبية 
183
 .47، العدد 2001 سنة أكت 22 ؿ ابؼواف  1422 عاـ الثانية بصادل في مؤرخ -01 رقم الأمر، ابعريدة الربظية للجمهورية ابعزائرية الدبيقراطية الشعبية 
184
 .43، العدد 2003 سنة جويلية 19 ابؼواف  1424 عاـ الأكلى بصادل 19 في مؤرخ 04-03 رقم الأمر، ابعريدة الربظية للجمهورية ابعزائرية الدبيقراطية الشعبية 
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برديد شركط التصدير لػبعض ابؼنتجػات ك ابؼػواد ك البضػائع مػع إلزاميػة ابؼصػدرين  2007ليليو في ذلك سنة        
قػػررت ابعزائػػر تطبيػػ  بزفيضػػات بصركيػػة بدوجػػب إتفػػاؽ التجػػارة  2010مراعػػات بنػػود دفػػتً الشػػركط، أيضػػا في سػػنة 

نظماـ إلى ابؼنظمة العابؼية للتجػارة  أيضػا تم برديػد طػرؽ الأكركجزائرية ك منطقة التجارة ابغرة العربية ك كذا بؿاكلة الإ
متابعة الواردات ابؼعفاة من ابغقوؽ ابعمركية في إطار إتفاقية التبادؿ ابغر ك ضركرة تقديم طلب الإعفػاء مػن ابغقػوؽ 

 . 185ابعمركية قبل أم عملية إستتَاد
جػاء ىػذا  .2015يوليو سنة  15الموافق لػ 1436رمضاف عاـ  28م رخ في  15-15عاشرا: قانوف رقم 

يوليػػػو سػػػنة  19ابؼوافػػػ  ؿ 1424بصػػػادل الأكلى عػػػاـ  19ابؼػػػؤرخ في  04-03القػػػانوف ليعػػػدؿ ك يػػػتمم الأمػػػر رقػػػم 
، إذ نػػص ىػػػذا القػػػانوف 186ك ابؼتعلػػ  بالقواعػػػد العامػػػة ابؼطبقػػة علػػػى عمليػػػات إسػػتتَاد البضػػػائع ك تصػػػديرىا 2003

راقبػػة ابؼنتوجػات عنػػد إسػػتتَادىا أك تصػػديرىا ضػػمن الشػػركط ابؼنصػػوص علػى تطبيػػ  قيػػود كميػػة أك نوعيػػة أك تػػدابتَ م
عليها في التشريع ك النظاـ السارم ابؼفعوؿ، جاء ىذا الأمػر في ظػل الإبلفػاض ابغػاد لأسػعار المحركقػات ك مػا ترتػب 

 .187عنو من نكسات إقتصادية للجزائر
 .2019-1980المطلب الثاني: البرامج التنموية للجزائر خلاؿ الفترة 

، أنفقت بسثلت في برامج ك بـططات عملاقة عرفت ابعزائر منذ الإستقلاؿ بؿطات كثتَة على طري  التنمية ،      
إلى تدارؾ التأخر في التنمية بكل  ك كل تلك البرامج التنموية تصبو  فيها الدكلة إمكانات ك مبال  ضخمة   

 بؾالاتها ك قطاعاتها ، ك الوصوؿ إلى معدلات مرتفعة للنمو ك التشغيل .
 .1980 بداية منالبرامج التنموية  :الأوؿالفرع 

 .1984-1980أولا: البرنامج الخماسي الأوؿ 
التخطيط اللامركزم أك التوازني، ك جاء لأكؿ مرة ىذا البرنامج  بدرحلةفي ىذه الفتًة كاف يطل  على عليها      

ابػماسي الذم بوتوم على سياسة تنموية جديدة نوعا ما عن ما سبقها من إستًاتيجية كما ىدؼ ىذا ابؼخطط 
إلى بصلة من الأىداؼ، فكانت المحاكلة من خلالو لتحستُ ابعانب الإجتماعي ك ابؼستول ابؼعيشة للسكاف        

                                                           
، ص 2019-2018فرحات عباس، سطيف، كليد عابي،"بضاية البيئة ك بررير التجارة ابػارجية في إطار ابؼنظمة العابؼية للتجارة دراسة حالة ابعزائر"، أطركحة دكتوراه، جامعة   185
273. 
 .41. العدد 2015يوليو سنة  15ابؼواف  لػ 1436رمضاف عاـ  28مؤرخ في  15-15زائرية الدبيقراطية الشعبية، قانوف رقم ابعريدة الربظية للجمهورية ابع  186
 .274كليد عابي، مرجع سب  ذكره، ص   187
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ك ذلك من خلاؿ مثلا إنعاش القطاعات الإقتصادية ابؼهمشة من قبل ك تدعيم الإقتصاد الوطتٍ ك الإىتماـ أكثر 
 بابؽياكل القاعدية ك ىنا يتم إستكماؿ بعض النقائص التي ميزت الإقتصاد ابعزائرم في الفتًة السابقة بؽذا البرنامج. 

 ج بجملة من الإصلاحات الإقتصادية ك لعل أبرزىا: ا البرنامك في ىذا الإطار أيضا رافقت الدكلة ابعزائرية ىذ
 .  1984-1980إعادة ىيكلة الم سسات العمومية و إعادة الهيكلة المالية -

بغيػػة التحسػػتُ ك الرفػػع مػػن مردكديػػة ابؼؤسسػػات العموميػػة ك برػػت طائلػػة بصلػػة الإصػػلاحات الإقتصػػادية خػػلاؿ      
ا ابؼرسػػوـ ىػػو ذ، ك كػػاف ابؽػػدؼ مػػن خػػلاؿ ىػػ04/10/1980ؤرخ في ابؼػػ 80/242تلػػك الفػػتًة تم صػػدكر مرسػػوـ 

التحستُ الكمي ك النوعي للإنتاج مع القضاء على جل أشكاؿ الفوضى ك البتَكقراطية مع برقي  دبيقراطيػة القػرار، 
مؤسسػػػة موزعػػػة علػػػى  460مؤسسػػػة إلى مػػػا يقػػػارب  80ك علػػػى إثػػػر تبػػػتٍ ىػػػذا القػػػرار برػػػوؿ عػػػدد ابؼؤسسػػػات مػػػن 

 .188طاعات إذ تم التخفيف من حجم ابؼؤسسات ك منو الرفع من ابؼردكديةبـتلف الق
بالنسػػػبة للقطػػػاع الفلاحػػػي كػػػاف لا بػػػد مػػػن إعػػػادة ىيكلػػػة الوحػػػدات الفلاحيػػػة ابؼسػػػتَة ذاتيػػػا ك تعاكنيػػػات قػػػدماء      

الاىدين ك تعاكنيات الثركة الزراعية ك برويلها إلى كحدات فلاحية ذات طػابع قػانوني موحػد ك منػو جػاءت التعليمػة 
"، إذ قامػت DASبػ "ابؼزارع الفلاحية الإشػتًاكية لتسمي تلك الوحدات  1981مارس   17ابؼؤرخة في  14رقم 

ىػذه التعليمػػة بتطهػػتَ القطػاع الفلاحػػي مػػن النقػائص المحدثػػة بػػو ك إعػادة تنظػػيم الأراضػػي الفلاحيػة العموميػػة مػػع رفػػع 
ابغػػػواجز البتَكقراطيػػػة ك منػػػو تشػػػجيع الفلاحػػػتُ  ك بسػػػت عمليػػػة إعػػػادة ىيكلػػػة ابؼؤسسػػػات الفلاحيػػػة علػػػى مػػػرحلتتُ 

 بسثلتا في :أساسيتتُ 
القياـ بالدراسات التقنية ك الإقتصادية ك ابؼالية للمزارع ك التعاكنيات مع برديد كل مػن إمكانياتهػا  المرحلة الأولى:

 ك برديد الإجراءات ك التقنيات التي يتم بها إعادة ابؽيكلة 
 .189يتم فيها التنفيذ الفعلي لريات عملية ابؽيكلة ابؼنتهجة المرحلة الثانية:

 :190ك تهدؼ إعادة ابؽيكلة العضوية إلى ما يلي     
  التحستُ الكمي ك النوعي للإنتاجية 

                                                           
188

"، أطركحة  دكتوراه، جامعة التنمية دراسة حالة الجزائرأىمية النظاـ المالي و الإستثمار الأجنبي المباشر في التوجو الإقتصادي الجديد في سياسات عامر عبد الرحيم،"  
 .103، ص 2017-2016جيلالي ليابس سيدم بلعباس، 

، العدد العاشر، 2"،بؾلة الإدراة ك التنمية للبحوث ك الدراسات، البليدة تطور السياسة الفلاحية في الجزائر و أىم النتائج المحققة منهاردم بؿمد، بن نتَ نصر الدين،"   189
 .198، ن 2016

،  2018بؾلة ابؼفكر، العدد الثالث، جامعة بؿمد خيضر، بسكرة،  "تقييم إعادة ىيكلة الم سسة الاقتصادية العمومية الجزائرية"،الطيب داكدم، ماني عبد ابغ ،   190
 .137ص
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  بذزئػػػة ابؼؤسسػػػات الكبػػػتَة ك إعػػػادة ترتيػػػب ابعهػػػاز الإقتصػػػادم بتقسػػػيمها إلى كحػػػدات صػػػغتَة لتسػػػهيل عمليػػػة
 تسيتَىا 

 لػتحكم في ابعهػػاز تػوفتَ ك تلبيػة حاجػات ابؼػواطنتُ بصػػفة خاصػة ك الإقتصػاد بصػفة عامػة ك ذلػػك مػن خػلاؿ ا
 الإنتاجي ك منو بزفيض التكاليف ك زيادة فعالية الإنتاج في ظل برستُ ظركؼ ستَ الإقتصاد الوطتٍ 

  تنمية الكفاءات ك برستُ قدراتهم من خػلاؿ تقػديم ابغػوافز كػالرفع مػن الأجػور للعمػاؿ ابؼػؤىلتُ  بالإضػافة إلى
تسػػػهيل عقلانيػػػة التسػػػيتَ ك الرفػػػع في كفػػػاءة الأفػػػراد  التػػػدريب ك التكػػػوين بغيػػػة مسػػػايرة التطػػػور التكنولػػػوجي ك

 العاملتُ مع برقي  مبدأ الرجل ابؼناسب في ابؼكاف ابؼناسب. 
بالإضػػافة إلى إعػػادة ابؽيكلػػة العضػػوية ك كنتيجػػة لتقسػػيم ابؼؤسسػػات كجػػب علػػى الدكلػػة القيػػاـ بإعػػادة ابؽيكلػػة       

ة ابؼالية بغية دراسة أسباب إختلاؿ التوازف ابؼػالي النػاتج عػن تم تشكيل بعنة خاصة بابؽيكل 1981ابؼالية، ففي سنة 
إعػػادة ابؽيكلػػة العضػػوية للمؤسسػػات  ك كػػاف ذلػػك مػػن خػػلاؿ إقػػتًاح بـطػػط بمػػوذجي للتسػػوية القصػػتَة ك ابؼتوسػػطة 

    الأجػػػل، إذ تم تكليػػػف البنػػػك ابعزائػػػرم للتنميػػػة بتقػػػديم قػػػركض جديػػػدة لإعػػػادة ابؽيكلػػػة ابؼاليػػػة للمؤسسػػػات ابػاصػػػة   
  ك تتضػمن إعػادة ابؽيكلػة ابؼاليػة بؾموعػة مػن الإجػراءات الػتي 1984191-1980برت برنامج ابؼخطط ابػماسػي 

تعتمػػدىا الدكليػػة ك ابؼؤسسػػات مػػن أجػػل الوصػػوؿ للإسػػتقلالية ابؼاليػػة ك منػػو الإسػػتغناء عػػن إعانػػات الدكلػػة لتتحػػوؿ 
بدهامهػػػػا دكف الوصػػػػاية ابؼركزيػػػػة ك منػػػػو لا بيكػػػػن بػػػػذلك ابؼؤسسػػػػة إلى كحػػػػدة إقتصػػػػادية ك ماليػػػػة قػػػػادرة علػػػػى التكفػػػػل 
 . 192للمستَين التحجج بعجزىم من خلاؿ عدـ إستقلاليتهم في التسيتَ

 .1989-1985ثانيا: البرنامج الخماسي  الثاني 
 كاف ابؽدؼ من ىذا البرنامج لا بىتلف عن الأىداؼ السابقة للبرامج الأكلى بل كانت تصبو لنفس الغاية       

بالإقتصاد ابعزائرم ك برستُ مستول معيشة ابؼواطنتُ، لكن ما ميز ىذا البرنامج عن  النهوضسها ك على رأ
البرامج السابقة ىو أنو جاء في مرحلة جد صعبة كانت بسر بها السوؽ النفطية إذ شهدت ابعزائر أزمة نفطية حادة 

 دية كصولا إلى الإجتماعية، ك منوك كاف بؽا آثار بليغة على كل ابعوانب بداية من الإقتصا 1986جدا سنة 
 فلشت أىداؼ ىذا ابؼخطط التنموم.

 

                                                           
 .103عامر عبد الرحيم، مرجع سب  ذكره، ص  191
 .45، ص2012-2011، مذكرة ماجستتَ، جامعة كىراف، الجزائرية"تكوين الإطارات المسيرة حشماكم بـتارية،"  192
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 .2009-2001البرامج التنموية خلاؿ الفترة  الفرع الثاني:
 .2004-2001أولا: برنامج دعم الإنعاش الإقتصادي 

 الإنفاؽ حجم في التوسع على اعتمدت جديدة اقتصادية سياسة ابغكومة تبنت 2000 سنة مطلع مع      
 برنامج: ب بظي الذم ك 2001سنة  أعد الذم البرنامج خلاؿ من معابؼها الاستثمارم ، كاتضحت ابغكومي

 خصص  2004 -2001 سنوات لأربع امتد الأجل متوسط برنامج عن عبارة الاقتصادم ، كىو الإنعاش دعم
 ابؼوازنة مستول على التجهيز نفقات لدعم أساسا كجومليار دكلار،  7 أم ما يعادؿ دج مليار 525 مبل  لو

 .193البرنامج تنفيذ فتًة خلاؿ العامة
  الاقتصادي الإنعاش دعم برنامج خصائص-أ

 :194بعدة خصائص نذكر منها مايلي ىذا البرنامجيتميز 
 ٌبافتًاض قتصادمالإ الركود حالة في أنو الفعاؿ ، إذ الكلي بالطلب ابػاصة ينزية الك النظرة البرنامج ىذا يتبت 

 زيادة إلى سيؤدم ستثمارللإ ابؼوجو ابغكومي الإنفاؽ زيادة فإف الإنتاج لعوامل الكامل التشغيل عدـ حالة
 رفع عنو ينتج بفا ، التشغيل مستول كرفع الكلي العرض زيادة إلى بدكره يؤدم كالذم الفعاؿ الكلي الطلب
   البطالة حجم كتقليص قتصادمالإ النمو معدؿ

 السوؽ اقتصاد ك التوجو بكو ابؼوجو قتصادالإ عن ابعزائر يبزل   
 ابؼواصلات  الطاقة كقطاع  ابؼالي ك ابؼصرفي القطاع في كل من إصلاحات بتطبي  مرىوف البرنامج ىذا بقاح 

 ك  تَىا من الإصلاحات. ابعبائية الإدارة  أيضا كاللاسلكية السلكية
 :الاقتصادي الإنعاش برنامج أىداؼ-ب
 الأىداؼ فإف الاقتصادم الإنعاش دعم برنامج بدضموف ابؼتعلقة ابغكومة رئاسة اتهأصدر  التي الربظية للوثيقة كفقا 

 : 195يلي فيما حددت للبرنامج العملية

                                                           
، 2015، ديسمبر 19"، بؾلة معارؼ، البويرة، العدد 2014-2001،" مساىمة البرامج التنموية في تقليص معدؿ البطالة دراسة حالة الجزائر للفترة رابحي بوعبد الله  193
 .290ص 
ك  ك الذم حدد فيو بفيزات 2001أفريل  26ابػطاب الذم ألقاه رئيس ابعمهورية في إفتتاح الندكة الوطنية لإطارات الأمة يوـ تم الإعلاف ربظيا عن ىذا البرنامج خلاؿ  194

 .خصائص ىذا البرنامج
 

 .145ص ، 2010"، بؾلة دراسات العدد الإقتصادم، الأ واط، العدد الاكؿ ، برنامج دعم الإنعاش الإقتصادي البنية و المكوناتصابة بـتار،" 195
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 مستول رفع طري  عن الشغل كمناصب ابؼضافة للقيمة ابؼنتجة النشاطات دعمك   الكلي الطلب تنشيط 
   كابؼتوسطة الصغتَة المحلية ابؼنتجة ابؼؤسسات كفي الفلاحي القطاع في ستغلاؿالإ
 فيما للسكاف الضركرية حتياجاتالإ كتغطية الاقتصادية النشاطات بعث بإعادة تسمح قاعدية ىياكل إبقاز 

 ؛ البشرية ابؼوارد تنمية بىص
 خلاؿ من ابعهوم التوازف كعدـ كالبطالة الفقر بؼكافحة الوطنية الإستًاتيجية ضمن تدخل الأىداؼ ىذه إف 

 ابػدمة بؼفهوـ عتبارالإ رد إلى يؤدم الذم ك،  كعزلة فقرا الأكثر جتماعية للبلدياتالإ التجهيزات تقوية
 . ابعهوم كالتوازف العمومية

 :مضموف برنامج دعم الإنعاش الاقتصادي -جػ
ترتكز  ابؼخصصات ابؼالية بؼخطط دعم الإنعاش الإقتصادم بالأساس على أربعة أكجو رئيسية كما يوضحو  

 ابعدكؿ التالي:
 ) الوحدة: مليار دج( 2004-2001مضموف مخطط دعم الإنعاش الاقتصادي  :01-03رقم الجدوؿ

       السنوات               
 القطاعات  

 الموع الموع 2004 2003 2002 2001

 %.40 210.5 2.0 37.6 70.2 100.7 أشغاؿ كبرل ك ىياكل قاعدية
 %38.8 204.2 6.5 53.1 72.8 71.8 تنمية بؿلية ك بشرية

 %12.4 65.4 12.0 22.5 20.3 10.6 البحرمك الصيد  دعم الفلاحة
 %8.6 45.0 / / 15.0 30.0 دعم الإصلاحات

 %100 525.0 20.5 113.9 185.9 205.4 الموع

ماجستير، جامعة المصدر: بوفليح نبيل : آثار برامج التنمية الاقتصادية على الموازنات العامة ، مذكرة 
 107، ص2005حسيبة بن بوعلي،الشلف، 

 
مشركعا ككزعت على النحو  15974كبل  عدد ابؼشاريع ابؼدرجة في إطار بـطط دعم الإنعاش الإقتصادم حوالي 

 التالي:
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 عدد المشاريع الخاصة بكل قطاع ضمن برنامج الانعاش الاقتصادي :02-03رقم الجدوؿ 
 المشاريع عدد القطاع

 البحرم كالصيد ، الفلاحة الرم
 عمومية أشغاؿ ، كالعمراف السكن

 علمي كبحث عالي تعليم مهتٍ ، تكوين تربية،
 كثقافية شبانية قاعدية ىياكل

 إدارية كىياكل العمومية ابؼنفعة أشغاؿ
 صناعة اتصالات ،
 نقل ، صحة،بيئة

 اجتماعية بضاية
 ميدانية دراسات ، طاقة

6312 
4316 
1369 
1296 
982 
623 
653 
223 
200 

 2006المصدر: التقرير السنوي لوزارة الفلاحة والتنمية الريفية 
ستحوذ على النصيب إلأشغاؿ الكبرل ابؽياكل القاعدية من خلاؿ ابعدكلتُ السابقتُ يتجلى لنا أف قطاع ا       

% من القيمة 40.1أم ما نسبتو  ، مليار دج 210.5الأكبر من مشاريع بـطط دعم الإنعاش الإقتصادم بدبل  
نسبتو  مليار دج أم ما204.2الإبصالية ك يليو جانب التنمية المحلية ك البشرية بنفس القيمة تقريبا كصلت إلى 

% ثم جانب 12.4مليار دج أم ما نسبتو 65.4% ثم يأتي كل من قطاع الفلاحة كالصيد البحرم بدبل   38.8
ك على مدار الفتًة التي أقر   % من القيمة الإبصالية 8.6مليار دج أم ما نسبتو  45دعم الإصلاحات بقيمة 

% مليار دج ثم سنة 205.4كصابحة أكبر ابؼخصصات بدا يقارب   2001تنفيذ ابؼخطط خلابؽا جاءت سنة 
مليار دج 20.5مليار دج ك 113.9بدا يقارب  2004-2003مليار دج ثم سنتي 185.9بدا يقارب  2002

 .على التوالي
 (2009-2005  النمو الاقتصادي دعم برنامجثانيا: 
التي شرع في تطبيقها بداية سنة ، جاء ىذا البرنامج في إطار السعي بكو مواصلة سياسة التوسع في الإنفاؽ      

   رتفعة منذ بداية الألفية الثالثة، خصوصا مع استمرار برسن الوضعية ابؼالية النابذة عن أسعار النفط ابؼ2001
ذلك من حيث قيمتو ابؼرتفعة، كالتي  ك، قتصادم ابعزائرمج خطوة  تَ مسبوقة في التاريخ الإاعتبر ىذا البرنام
بالإضافة إلى برنابؾتُ أحدبنا خاص بدنطقة  مليار دكلار، 55مليار دج أم ما يعادؿ  4203بلغت ما يقارب 

ككذا ابؼوارد ابؼتبقية من ابؼخطط ، مليار دج على التوالي  668ك  432ابعنوب ك الآخر بابؽضاب العليا بقيمة 
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مليار دج ك التحويلات  1191مليار دج ك ابؼبال  ابؼرصدة للصنادي  الإضافية بقيمة  1071الساب  بقيمة 
 .196جمليار د  1140ابػاصة بحسابات ابػزينة بقيمة 

 (:2009-2005من برنامج دعم النمو الاقتصادي  ضالقطاعات المستهدفة  -أ
 تركزت ابؼخصصات ابؼالية بؽذا البرنامج في بطسة بؿاكر رئيسية تتمثل فيما يلي: 

      .2009-2005: مضموف البرنامج التكميلي لدعم النمو 03-03رقم  الجدوؿ
 )الوحدة: مليار دج( 

 النسب المبالغ القطاعات
 %45.5 1908.5 تحسين ظروؼ معيشة السكاف

 %40.5 1703.1 تطوير المنشآت الأساسية
 %8 337.2 دعم التنمية الاقتصادية
 %4.8 203.9 تطوير الخدمة العمومية

 %1.1 50 تطوير تكنولوجيات الاتصاؿ
 %100 4202.7 المجموع

 البرنامج التكميلي لدعم الجمهورية الجزائرية الديمقراطية الشعبية، بوابة الوزير الأوؿ،: المصدر
 . 07-2، صالنمو

ابؼالية بؽذا البرنامج على بؿورين رئيسيتُ، الأكؿ تعل  بتحستُ مستول معيشة السكاف رتكزت ابؼخصصات ا     
من خلاؿ توفتَ السكن كبذهيز مدارس كمطاعم مدرسية إضافية، ككذا تأىيل ابؼراف  الصحية، الرياضية كالثقافية، 

 الشركع فيو من قبل في إطار بـطط أما المحور الثاني فتعل  بتطوير ابؼنشآت الأساسية كالقاعدية بساشيا مع ما قد تم
، كذلك في إطار برديث كتطوير البتٌ التحتية التي كانت تشهد فيها ابعزائر تراجعا حادا نظرا  الإنعاش الاقتصادم

للظركؼ الأمنية الصعبة التي عاشتها في العشرية الأختَة من التسعينيات، خصوصا كأنها بسثل دعما كحافزا قويا 
 ية الاقتصادية.للاستثمار كالتنم

 
 

                                                           
، 2005أكتوبر  19، 169، ابعريدة الربظية بؼداكلات اللس الشعبي الوطتٍ، السنة الرابعة، رقم 2005عرض كزير ابؼالية بؼشركع الأمر ابؼتضمن قانوف ابؼالية التكميلي لسنة   196
 .07ص
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 .2019-2010امج التنموية خلاؿ الفترة الفرع الثالث: البر 
تم إستكماؿ مشاريع الإستثمارات العمومية ابؼسطرة من قبل ك تم تقسيمها  2019-2010خلاؿ الفتًة       

 على شقتُ كالتالي:
 . (2014-2010المخطط الخماسي للتنمية   أولا:
أف خصصو  خصصت ابعزائر خلاؿ ابػمس سنوات ابؼقبلة   لافا ماليا   يسب  لبلد سائر في طري  النمو      

مليار دج كالذم من شأنو تعزيز ابعهود التي شرع  21214مليار دكلار ما يعادؿ  286ف كابؼقدر بحوالي الآحتى 
كقد تم تقسيم ىذا ابؼبل  على برنابؾتُ ، للبلادجتماعية الإ قتصادية كذ سنوات في دعم ىندسة التنمية الإفيها من
 :197ىامتُ

 مليار دكلار  130استكماؿ ابؼشاريع ابؼوجودة قيد الإبقاز بغلاؼ مالي قيمتو  -
  مليار دكلار للمشاريع ابعديدة 155بزصيص مبل   -
كبهدؼ تعزيز  ةجتماعيابؼخطط توجو بكو برستُ الظركؼ الإستثمارات العمومية بؽذا % من الإ 20أكثر من  -

 التنمية البشرية.
 :198بؿاكر أساسية بسثلت 6تم تقسيم ىذا البرنامج إلى 

دج(  مليار 10122كقد خصص لو النصيب الأكبر من قيمة البرنامج ) :المحور المتعلق بالتنمية البشرية - 1
كالتكفل الطبي كبرستُ أطواره،  أم ما يعادؿ نصف القيمة الإبصالية كذلك بهدؼ برستُ ظركؼ التعليم بدختلف

   ظركؼ السكن ك تَىا
مليار دج، يوجو أزيد  6448كيتضمن ميزانية شاملة تقدر ب  المحور المتعلق بالمنشآت الأساسية: - 2
 . مليار دج للأشغاؿ العمومية 3100من
مليار  379مليار دج حوالي  1666: كقد خصص لو مبل  المحور المتعلق بتحسين الخدمة العمومية -3
 . لقطاع العدالة جد 
 . دج مليار 1566 ب قدرت ميزانية على استحوذ كقد المحور المتعلق بالتنمية الاقتصادية : - 4

                                                           
-2001الإقتصادي و زيادة معدلات النمو الإقتصادي في الجزائر خلاؿ الفترة برنامج الإستثمارات العمومية كآلية لتنويع  بد الصمد سعودم، بنالعارية أبضد،" 197

  .106، ص04،2017"، بؾلة الإقتصاد ك إدارة الأعماؿ، العدد 2019
 .107نفس ابؼرجع، ص  198



 الإقتصاد الجسائري و تبعات الأزهات الوالٍة             الفصل الثالث                       

123 
 

 

 

مليار دج موجهة لدعم إدماج حاملي  360: كقدرت قيمتو ب المحور المتعلق بمكافحة البطالة -5
 . التعليم العالي كالتكوين ابؼهتٍ، كبهدؼ استحداث مؤسسات مصغرة شهادات

 مليار دج 26: كقد خصص لو مبل  المحور المتعلق بالبحث العلمي والتكنولوجيات الجديدة للاتصاؿ -6
 بهدؼ تطوير البحث العلمي كإقامة ابغكم الإلكتًكني.

 .2019-2015ثانيا: برنامج توطيد النمو الإقتصادي 
-143، إذ تم فتح حساب رقم 2015جاء ىذا  البرنامج كتكملة للبرامج السابقة ك تم الشركع فيو منذ سنة 

برت عنواف صندكؽ تسيتَ عمليات الإستثمارات العمومية ابؼسجلة بعنواف "برنامج توطيد النمو  302
ك في ظل إستمرار إبلفاض سعر البتًكؿ شرعت ابعزائر في ترشيد  2015الإقتصادم، لكن مع حلوؿ سنة 

، ك فتح حساب آخر برت تسمية برنامج 2016سمبر دي 31النفقات ك منو تم إقفاؿ حساب ىذا البرنامج مع 
          199مليار دج مع بذميد جل العمليات التي   تنطل  300الإستثمارات العمومية ك ابؼتضمنة مبل  قدره 

 :200ذا البرنامج في النقاط التاليةالتي كانت مسطرة بؽىداؼ الأ تثلبسك 
   كالسكن ك التًبية  التكوين، الصحة العمومية..الخ برستُ الظركؼ ابؼعيشية للسكاف في عدة قطاعات 
 2019مع حلوؿ سنة  %7بلوغ بمو سنوم يقدر بػ  
 .تشجيع ك ترقية ك تكوين الأطر ك اليد العاملة ابؼؤىلة 

 المطلب الثالث: الجزائر و المنظمة العالمية للتجارة.
ك في إطػار العوبؼػة ك حتمياتهػا كجػدت  1986على إثر الأكضاع الكارثية التي خلفتها الصدمة النفطيػة لسػنة        

ابعزائػػػػر نفسػػػػها بؾػػػػبرة علػػػػى إنتهػػػػاج سياسػػػػات إصػػػػلاحية مػػػػن شػػػػأنها إزالػػػػة الإخػػػػتلالات ابغاصػػػػلة بالإقتصػػػػاد الكلػػػػي          
كػػاف ىنالػػك إنػػدماج في الإقتصػػاد العػػابؼي، ك في ىػػذا الإطػػار   ك ابعزئػػي، ك ىػػذه الإصػػلاحات لا تعطػػي بشارىػػا إلا إذا

أيقنػػت الدكلػػة ابعزائريػػة أف النهػػوض بإقتصػػادىا لػػن يػػتم إلا مػػن خػػلاؿ دخوبؽػػا ك إنضػػمامها بؽػػذه ابؼنظمػػات الدكليػػة    
 ك منو الإستفادة منها قدر الإمكاف، ك على رأس ىذه ابؼنظمات "ابؼنظمة العابؼية للتجارة".

 

                                                           
"، اللة ابعزائرية للتنمية الإقتصادية ، 2016-2001تقييم أداء برنامج الإصلاحات الإقتصادية بالجزائر من خلاؿ مربع كالدور السحري دراسة للفترة زكرياء مسعودم،"  199
 .221، ص2017، 06العدد 

 .15-10، ص2014 بـطط عمل ابغكومة لتنفيذ برنامج رئيس ابعمهورية، بوابة الوزير الأكؿ، مام  200
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 للمنظمة العالمية للتجارة. الإنضماـؿ: دوافع و مسار الفرع الأو 
للمنظمػة العابؼيػة للتجػارة إذ عملػت علػى  الإنضػماـلقد كاف للجزائر بصلة من الأسباب الكامنة كراء ر بتها في      

 ذلك من خلاؿ عدة خطوات مهمة ك ىذا ما سوؼ يتم التطرؽ إليو في ىذا ابعزاء.
 بيكن تلخيص ىذه الدكافع في النقاط التالية: للمنظمة العالمية للتجارة. الإنضماـأولا: دوافع 

  :ابعزائػػر للمنظمػػة ستشػػهد قيمػػة ك حجػػم  إنضػػماـك ذلػػك مػػن خػػلاؿ أنػػو ك بدجػػرد إنعػػاش الإقتصػػاد الػػوطني
م ابؼبادلات ك ابؼعاملات التجاريػة ابػارجيػة إرتفاعػا بؿسوسػا، ىػذا مػا يػنعكس بالإبهػاب علػى الإقتصػاد ابعزائػر 

في عػػدة أشػػكاؿ ك نقػػاط مهمػػة منهػػا زيػػادة الػػواردات مػػن الػػدكؿ الأعضػػاء ك إرتفػػاع الصػػادرات بكػػوىم، أيضػػا 
دخػػػوؿ أسػػػواؽ جديػػػدة ك منتجػػػات جديػػػدة ك منػػػو إرتفػػػاع ابؼنافسػػػة خصػػػوا بػػػتُ ابؼنتجػػػات المحليػػػة ك ابؼنتجػػػات 

نولوجيػػػا بػػػػتُ  إطػػػار نقػػػل التكتعملة ك ابغديثػػػة فيالأجنبيػػػة، أيضػػػا الإسػػػتفادة مػػػن ابػػػػبرات ك التكنولوجيػػػا ابؼسػػػ
الػػػدكؿ  كػػػل ذلػػػك مػػػن شػػػأنو إنعػػػاش الإقتصػػػاد ابعزائػػػرم، ك للإشػػػارة فػػػإف ىػػػذا يكػػػوف جليػػػا بعػػػد ربػػػط التعريفػػػة 

  .201دع مع الإستغناء عن كافة القيودابعمركية عند ابغد الأقصى ك ابغد الأ
  أكػبر فرصػة بينحهػا ك الػاؿ بؽػا سػيفتح ابؼنظمػة ىػذه إلى ابعزائػر انضػماـتحفيز و تشػجيع الإسػتثمارات: إف 

 بؾػػػاؿ في بالاسػػػتثمارات ابػاصػػػة الاتفاقيػػػة مػػػن اسػػػتفادتها خػػػلاؿ مػػػن ، ابؼباشػػػرة الأجنبيػػػة الاسػػػتثمارات بعلػػػب
نقطة مهمة أنو في حالة كقوع خلاؼ بتُ ابؼستثمر الأجنبي ك الدكلة الأجنبيػة بيكػن اللجػوء إلى ، أيضا التجارة

 .202من قانوف الإستثمار ابعزائرم 17جاء بو نص ابؼادة  على ماالتحكيم الدكلي ك ذلك إستنادا 
  كمػػا ىػػو متعػػارؼ عليػػو أف الإقتصػػاد ابعزائػػرم يتميػػز بضػػعف ابعهػػاز الإنتػػاجي مػػع  يػػة:التجػػارة الدولمسػػايرة

 %95، أيضػا بقػد ابعزائػر تتميػز بالتبعيػة الإقتصػادية للمحركقػات بحيػث أف أكثػر مػن على ابؼنافسةعدـ قدرتو 
مػن الصػػادرات ابعزائريػػة صػػادرات نفطيػة، ك مػػن ىػػذا كلػػو كجػػدت ابعزائػر نفسػػها ملزمػػة بالإنضػػماـ إلى ابؼنظمػػة 

 العابؼية للتجارة ك ذلك بؼراكبة التطورات ابغديثة ك مسايرة التجارة الدكلية. 
 203زات من بينهاحسب كزير التجارة الساب  فإف إنظماـ ابعزائر للمنظمة العابؼية للتجارة بينحها عدة إمتيا: 

                                                           
 .70، ص2015، 03،بؾلة الباحث، العدد رقم "إنظماـ الجزائر إلى المنظمة العالمية للتجارة: الأىداؼ و العراقيلناصر دادم عدكف، متناكم بؿمد،"  201
202

ابؼواف   1422بصادل الثانية عاـ 06ابؼؤرخ في  03/01بالأمر رقم من قانوف الاستثمار ابعزائرم الوارد في الباب الثالث برت عنواف الضمانات ابؼمنوحة للمستثمرين الصادر  
 .07ابؼتعل  بتطوير الإشتثمار، ص 2006جويلية  15ابؼؤرخ في  08-06 ابؼعدؿ كابؼتمم بالأمر رقم2001أكت 20ؿ

203
 .71، مرجع سب  ذكره، صناصر دادم عدكف، متناكم بؿمد  
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الإسػػػتفادة مػػػن الإعفػػػاءات ابػاصػػػة بالػػػدكؿ الناميػػػة ك الػػػتي تعػػػتٌ بعػػػدة قطاعػػػات كقطػػػاع الفلاحػػػة الػػػذم بسػػػنح فيػػػو -
 سنوات  10إعفاءات تصل إلى 

 سنوات بيكن مواصلة دعم الصادرات بؼختلف القطاعات  08بؼدة -
أف تفػػرض عليهػػا شػػرط إسػػتعماؿ نسػػبة مػػن السػػلع المحليػػة  سػػنوات بيكػػن للمؤسسػػات الأجنبيػػة 08بؼػػدة تصػػل إلى -

 لإنتاج بعض السلع من قبلها.
 :204مر مسار إنضماـ ابعزائر للمنظمة العابؼية للتجارة بالمحطات التالية  ثانيا: نبذة تاريخية عن مسار الإنضماـ.

 1987ماـ ك ذلك سنة منظمة ك إستلاـ طلب ابعزائر للإنضتكوين فري  العمل ابؼعتٍ بإنضماـ ابعزائر لل  
  1998-04-22إلتقى كفد ابعزائر مع الفري  أكؿ مرة في  
  2002-02-08تقديم العرض الأكلي حوؿ السلع ك ابػدمات في  
  2006توزيع تقرير فري  العمل ابؼعدؿ سنة  
  2007-11-05توزيع العرض ابؼعدؿ للسلع ك ابػدمات في  
  ػػػتَ ربظػػػي ك بسػػػت مػػػت خلابؽػػػم الإجابػػػة علػػػى  2ي ك ربظػػػ 11إجتمػػػاع منهػػػا  13تم عقػػػد  2003في أفريػػػل 

   الأسػػئلة ابؼتعلقػػة بالتقػػدـ ابػػػاص بدطابقػػة النظػػاـ التجػػارم ك ابؼفاكضػػات الثنائيػػة بخصػػوص التسػػقيفات التعريفيػػة 
 ك الإلتزامات ابػاصة بتجارة ابػدمات 

  دكلة. 13تتواصل ابؼفاكضات مع 
 الفرع الثاني: العراقيل المواجهة لإنضماـ الجزائر إلى المنظمة العالمية للتجارة. 

مامها للمنظمة العابؼيػة للتجػارة ك لعػل أبرزىػا مػا لة من التحديات التي حالت دكف إنضلقد كاجهت ابعزائر بص      
 :205يلي
  يات ك مؤسسػات الدكلػة إذ أف كاف مػن الصػعب علػى ابعزائػر العمػل علػى التنسػي  بػتُ بصيػع ك بـتلػف ابؼسػتو

كمػػػا تعتػػػبر ىػػػذه ابػطػػػوة مسػػػألة إسػػػتًاتيجية   العمليػػة تعتػػػبر صػػػعبة ك معقػػػدة ك برتػػػاج فػػػتًة زمنيػػػة طويلػػػة نوعػػا مػػػا
 بالنسبة للجزائر 

                                                           
204

 .79، ص2014، 02"، بؾلة التكامل الإقتصادم، العدد الجزائر و المنظمة العالمية للتجارة رىانات و آفاؽفتيحة قرارية،"   
205

 ، مقاؿ متاح على :53"، ص  آفاؽ إنضماـ الجزائر إلى المنظمة العالمية للتجارةتحديات و قطافي سعيد،"  
https://enssea.dz/enssea/majalat/2218.pdf 2020سبتمبر  19تاريخ الإطلاع    

https://enssea.dz/enssea/majalat/2218.pdf
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  بسبب الشرك ط التعجيزيػة الػتي فرضػتها ابؼفاكضػات ابؼتعػددة الأطػراؼ تػأخر الشػركع في ابؼفاكضػات الثانيػة إلى
ىػػػػذه السػػػػنة بػػػػدأت ابعزائػػػػر في برقيػػػػ  الشػػػػركط اللزمػػػػة للإنضػػػػماـ إلى ابؼنظمػػػػة العابؼيػػػػة ،ك بعػػػػد 2002 ايػػػػة 

 للتجارة 
  ك جولػػة ابؼفاكضػػات بػػتُ ابعزائػػر ك بفثلػػي ابؼنظمػػة العابؼيػػة للتجػػارة تلقػػت ابعزائػػر  2001أفريػػل  09بعػػد تػػاريخ

 م مػػن ابعزائػػر قػػد أجابػػت إنتقػػادات حػػادة مػػن قبػػل رئػػيس ابؼنظمػػة آنػػذاؾ، ك ىنػػا تعثػػرت تلػػك ابؼفاكضػػات بػػالر 
 على كل ابؼلاحظات ك النقاط ابؼقدمة بؽا من قبل الشركاء التجاريتُ 

  ترقى ابعزائر في تلك ابؼرحلة إلى ابؼعايتَ ك ابؼقاييس الدكلية التي تعتمدىا ابؼنظمة العابؼية للتجارة   
  ابعزائػرم ك حصػر صػلاحياتو ك ىػو مػا إستخداـ إسػتًاتيجية سياسػية مػن قبػل ابؼفػاكض ابؼتفػاكض مػع ابؼفػاكض

 بووؿ التفاكض إلى الاؿ السياسي 
  عدـ دقة ابؼعطيات الإحصائية 

 ىذا من جهة أما بالعودة إلى العراقيل التي يعاني منها الإقتصاد نعد منها:
  البتَكقراطية ك الفساد ك العوائ  الإدارية، خصوصا تلك التي كاجهها قطاع الإستثمارات 
  إستجابة النتائج بؼا ىو متوقع بؽا من قبل الإصلاحات ابؼنتهجة من قبل ابغكومة ابعزائرية عدـ 
 سواؽ المحلية ك الأسواؽ الأجنبية.عدـ تقارب الأ 

 الفرع الثالث: آثار الإنضماـ للمنظمة العالمية للتجارة على الجزائر.
    وجهتُ، فمنهػػا مػػا ىػػو إبهػػابي ك منهػػا مػػا ىػػو سػػلبي يعتػػبر إنعكػػاس إنضػػماـ ابعزائػػر للمنظمػػة العابؼيػػة للتجػػارة عملػػة بػػ

 :206من خلاؿ النقاط التاليةالنتائج الإبهابية  ك بيكن تلخيص
  إنعػػػػاش الإقتصػػػػاد الػػػػوطتٍ مػػػػن خػػػػلاؿ رفػػػػع حجػػػػم ك قيمػػػػة ابؼعػػػػاملات التجاريػػػػة، ك دخػػػػوؿ الأسػػػػواؽ ابعديػػػػدة

 كابؼنافسة 
  الإسػػػػػػتثمار الأجنػػػػػػبي  كمػػػػػػنح الإعتمػػػػػػاداتتشػػػػػػجيع سياسػػػػػػة الإسػػػػػػتثمار سػػػػػػواء تعلػػػػػػ  بالإسػػػػػػتثمار المحلػػػػػػي أك            

 ك الإمتيازات ك الإعفاءات الضريبية 
  للدكؿ النامية ك العضوة بابؼنظمة العابؼية للتجارة ك التي تػرتبط مػثلا بحمايػة ابؼنتػوج الإستفادة من ابؼزايا ابؼمنوحة

 الوطتٍ من ابؼنافسة 
                                                           

 .151، ص17بؾلة معرؼ، العدد  "،المنظمة العالمية للتجارة على الإقتصاد الوطني و التجارةتأثير مسألة إنظماـ الجزائر إلى بلحارث ليندة،"  206
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  ؼ في كجو ابؼنافسة الأجنبية تطوير قطاع صناعي يتمتع بإمكانيات مهمة للوقو 
  قوية منافستوتبرستُ القطاع ابؼصرفي ك ابؼالي ك  
  تطوير الإدارة ابعمركية بديكانيزمات عملية حديثة مع تطوير شبكات الإعلاـ الآلي 
  تنويع ىيكل ابػدمات بفا ينعكس بنتائج جيدة على ابؼستهلك ابعزائرم 
 على الإبداع ك منو برستُ جودة ابؼنتوج تكريس حقوؽ ابؼلكية الفكرية ك منو التحفيز. 

 المطلب الرابع: الجزائر و الشراكة الأورو متوسطية.
ك برػت تطػور ك تبلػور مظػاىر العوبؼػة الإقتصػادية ك العوبؼػة  داخل الػذم يشػهده النظػاـ الإقتصػادمفي إطػار التػ      
العػػابؼي، بغيػػة مواجهػػة بـتلػػف بؾريػػات التنميػػة  إنػػدماجها في الإقتصػػادركضػػة، سػػعت الػػدكؿ إلى ك برػػدياتها ابؼف  ابؼاليػة

كإتفاقيات الشػراكة ك الإبراديػات ابعمركيػة لتعػزز ضمن تكتلات إقليمية   برزت أشكاؿ جديدة من التعاكف الدكلي ف
لعػل أبرزىػػا الإبرػػاد الأكركبي، ك مػػن ىنػا كػػاف لابػػد علػػى ابعزائػر أف تواكػػب ىػػذه الريػػات     مػن العلاقػػات الإقتصػػادية،

رفػع مػػن مكانػػة إقتصػػادىا علػػى ابؼسػػتول ابػػػارجي، فعملػت علػػى إبػػراـ العديػػد مػػن الشػػراكات ك الإتفاقيػػات علػػى ك ت
 رأسها الشراكة الأكركجزائرية.

 جزائرية.-الفرع الأوؿ: مسار إتفاؽ الشراكة الأورو
في إطار السعي بكو مواكبة الريػات الإقتصػادية الدكليػة ك الإنفتػاح العػابؼي للػدكؿ أبرمػت ابعزائػر إتفاقيػة تعػاكف      

    ك ىػػي إتفاقيػػة ذات طػػابع بذػػارم تهػػدؼ إلى الرفػػع مػػن حجػػم ابؼبػػادلات 1976مػػع الإبرػػاد الأكركبي ك ذلػػك سػػنة 
الأكركبيػػػة مػػػع ابغػػػرص علػػػى برسػػػتُ منافػػػذ السػػػلع ابعزائريػػػة بكػػػو  ك ترقيػػػة التجػػػارة ابػارجيػػػة مػػػا بػػػتُ ابعزائػػػر ك السػػػوؽ

، جػػػاءت ىػػػذه الإتفاقيػػػة  مدعمػػػة ببرتوكػػػولات ماليػػػة تتجػػػدد بصػػػورة دكريػػػة كػػػل بطسػػػة سػػػنوات، الأكركبيػػػةالأسػػػواؽ 
ك منػػو الإسػػتفادة مػػن مبػػال  ماليػػة  1996-1978لتسػػتفيد ابعزائػػر مػػن ذلػػك مػػن أربعػػة بركتوكػػولات خػػلاؿ الفػػتًة 

مليػػػوف إيكػػو مػػػن البنػػػك الأكركبي  640مليػػػوف إيكػػو ك  784سػػاعدات  ك قػػػركض ميسػػرة قػػػدرت بػػػ علػػى شػػػكل م
 .207للإستثمار

بدأت ابعزائر بصلة ابؼفاكضات مع الإبراد الأكركبي بغية إنشاء الشراكة بينهما ك تم ذلك بدايػة مػن جػواف سػنة       
لوصػػوؿ إلى الإتفاقيػػة النهائيػػة، ك كػػاف جولػػة ل 12، إذ شػػهدت ىػػذه ابؼفاكضػػات مسػػتَة طويلػػة إذ مػػرت ب 1996

ذلػػك راجػػع إلى حػػرص ابعزائػػر إلى التمسػػك بتأجيػػل موضػػوع تفكيػػك ابغقػػوؽ ابعمركيػػة بغيػػة بضايػػة إنتاجهػػا المحلػػي، 
                                                           

207
 .152، ص2011، 09"، بؾلة الباحث، العدد ،"الشراكة الأورو جزائرية بين متطلبات الإنفتاح الإقتصادي و التنمية المستقلةبن بظينة عزيزة  
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     ة ىيكلػػة ابعهػػاز الإنتػػػاجيخصوصػػا أف الإقتصػػاد ابعزائػػرم كػػاف يشػػػهد بصلػػة مػػن الإصػػلاحات ك الػػتي مسػػػت إعػػاد
   في النقاط التالية:ك منو بيكن حصر ىذه العوائ

 التنازلات التي كانت مفركضة على ابعانب الفلاحي ك ابغقوؽ ابعمركية -
 توجيو الأنظار ك التًكيز على ابعانب الأمتٍ ك بؿاربة الإرىاب ك ابعربية ابؼنظمة -
 .208طلب ابغصوؿ على ابؼساعدات ابؼالية ك التي أدت إلى ابؼديونية-

جزائريػة بدقػر اللجنػة الأكركبيػة في برككسػل، ك في أفريػل -ابؼصادقة على الشراكة الأكركتم  2001ديسمبر  19ك في 
تم التوقيػػػع النهػػػائي للجزائػػػػر علػػػى إتفاقيػػػة الشػػػػراكة مػػػع الإبرػػػاد الأكركبي ك ذلػػػػك حػػػتُ إفتتػػػاح النػػػػدكة  2002سػػػنة 
 ،2005209متوسطية ابؼنعقدة بفلينسيا الإسبانية، كدخلت الإتفاقية حيز التطبي  سنة -الأكرك
 جزائرية.-إتفاؽ الشراكة الأورومضموف  :الثانيالفرع 
بركتوكػولات  7عنػاكين،  9نصا، كانت مقسػمة إلى  110تم إتفاؽ الشراكة بتُ الإبراد الاكركبي ك ابعزائر في       
إعلانػػػػات مػػػػن جانػػػػب الإبرػػػػاد الأكركبي ك أخػػػػرل مػػػػن جانػػػػب ابعزائػػػػر، ك برتػػػػوم ىػػػػذه  5إعلانػػػػات مشػػػػتًكة،  5ك 

 :210الإتفاقية على ما يلي
 :ك ىػػذا يػػتم بخصػػوص حقػػوؽ الإنسػػاف ك بؾػػاؿ الدبيقراطيػػة ك دعػػم مسػػارىا في ابعزائػػر بغيػػة  الحػػوار السياسػػي

 الإستقرار ك السلم 
 :سػنة، ك منػو  12ك ىػذا كػوف الإتفاقيػة تسػمح بإنشػاء ك إقامػة منطقػة للتبػادؿ ابغػر بؼػدة  حرية إنتقاؿ السػلع

إزالتهػػا تػػدربهيا حػػتى رسػػوـ ابؼطبقػػة علػػى الػػواردات القادمػػة مػػن الإبرػػاد الأكركبي سػػيتم فػػإف الرسػػوـ ابعمركيػػة ك ال
  29-6تصل بغالة الإنعداـ كف  النصوص 

 :تم الإتفػػػػاؽ عليهػػػػا كفػػػػ  نصػػػػوص ابؼنظمػػػػة العابؼيػػػػة للتجػػػػارة في الإتفاقيػػػػات العامػػػػة  التجػػػػارة فػػػػي الخػػػػدمات
للخػػدمات ك شمػػل الإتفػػاؽ تأديػػة ابػػػدمات ابغدكديػػة، ابغضػػور التجػػارم، النقػػل ك ابغضػػور الظػػرفي للأشػػخاص 

  37-30الطبيعيتُ كف  النصوص 

                                                           
 .318، ص2020، مارس 01العدد  بؾلة ابغوار ابؼتوسطي،، اللد ابغادم عشر،الأوروجزائرية"مستقبل إتفاقية الشراكة صحبي بؿمد أمتُ،"  208
بؾلة  "،2014-2005جزائرية حيز التنفيذ في تنمية المبادلات التجارية البينية خلاؿ الفترة -مساىمة دخوؿ إتفاقية الشراكة الأوروملوؾ عثماف،بلاؿ بوبصعة،"  209

 .57ص ،03،2016م التكامل الإقتصادم،العدد رق
210

 .154-153بن بظينة عزيزة، مرجع سب  ذكره، ص  



 الإقتصاد الجسائري و تبعات الأزهات الوالٍة             الفصل الثالث                       

129 
 

 

 

 :الأمػػواؿ الأجنبيػػة في ابعزائػػر،   يتمحػػور ىػػذا ابعانػػب حػػوؿ حريػػة حركيػػة رؤكس دفػػع رأس المػػاؿ و المنافسػػة
بيػنهم  كما ينص على تطبي  اجراءات ابؼنافسة مع عدـ التحيز لأحػد ابؼتعػاملتُ ك الإبتعػاد الكلػي عػن التمييػز

في بؾاؿ التموين ك التجارة في السلع بػتُ الأجانػب ك ابعزائػريتُ، ك ذلػك كػاف بػابؼوازات بغمايػة حقػوؽ ابؼلكيػة 
لتحريػر اعية ك التجارية، أيضا كجوب بضاية ابؼعطيات ذات الطػابع الشخصػي ك ابكل جوانبها الفكرية ك الصن
  46-38كف  النصوص  التدربهي للصفقات العمومية

 :211تم الإتفاؽ على أيضا
 :ك ىنػػا كجػػب علػى ابعزائػػر ك الإبرػػاد الأكركبي تقويػػة التعػاكف الإقتصػػادم بينهمػػا ك الػػذم  التعػاوف الإقتصػػادي

مػن الإتفاقيػة  48بىدـ ابؼصلحة ابؼشتًكة للطرفتُ، ك يكوف ىػذا التعػاكف الإقتصػادم كفػ  مػا جػاءت بػو ابؼػادة 
الػتي مػن شػأنها تسػهيل  بالقطاعات التي تعاني نقصا أك تلك التي تعتٌ بتحرير مبادلاتها، أيضػا تلػك القطاعػات

 ك تقوية التقارب بتُ الإقتصاد ابعزائرم ك الإبراد الأكركبي 
 :يتعل  بدا يلي: التعاوف المالي 

 تشجيع الإصلاحات الرامية لتحديث ك عصرنة الإقتصاد عامة ك التنمية الريفية خاصة -
 إعادة تأىيل ابؽياكل الإقتصادية -
 ابؼؤدية إلى خل  فرص العمل  ترقية الإستثمارات ابػاصة ك الأنشطة-
 :يتضمن ما يلي: التعاوف الإجتماعي و الثقافي 

 عدـ التمييز في شركط العمل -
 ابؼكافآت ك إجراءات الضماف الإجتماعي ابؼنتهجة في البلد  الإستفادة من نفس-
 صحافة تشجيع التبادؿ الفكرم ك الثقافي مع إستخداـ جل الوسائل ابؼساعدة في ذلك من إعلاـ ك -
 تنظيم التظاىرات الثقافية.-
  :تعزيػػز القػػانوف ك تقويتػػو  ك يػػتم ذلػػك مػػن خػػلاؿالتعػػاوف فػػي مجػػاؿ العدالػػة و القضػػاء و الشػػ وف الداخليػػة

 أيضا التعاكف فيما بىص تأشتَات ابؼركر للأشػخاص ك تسػهيلها مػع تشػديد الرقابػة علػى ابؽجػرة  ػتَ ابؼشػركعة،
 ك بؿاربة بصيع أشكاؿ الفساد. كف على ضركرة القضاء على الإرىابالتعاكما تم التأكيد في ىذا ابعانب من 
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  .42، ص2008، 02"، بؾلة أبحاث إقتصادية، العدد ،"أبعاد إتفاؽ الشراكة الأوروجزائرية و إنعكاساتو على الإقتصاد الوطنيالصادؽ بوشنافة 



 الإقتصاد الجسائري و تبعات الأزهات الوالٍة             الفصل الثالث                       

130 
 

 

 

 الفرع الثالث: آثار الشراكة على الإقتصاد الجزائري.
كػػاف بؽػػذه الإتفاقيػػة بصلػػة مػػن الآثػػار علػػى الإقتصػػاد ابعزائػػرم فمنهػػا مػػا ىػػو إبهػػابي ك بىػػدـ مسػػار الإسػػتًاتيجية     
 سلبي  ك بيكن ذكربنا على النحو التالي:جة في ابعزائر ك منها ما ىو ابؼنته

 :212تتعدد الآثار الإبهابية للشراكة ك بيكن حصرىا في أولا: الآثار الإيجابية.
  التحستُ من كفاءة ك فعالية ابؼؤسسات الإنتاجية ابعزائرية ك منو برسػتُ الإنتػاج الػوطتٍ ك جعلػو أكثػر مطابقػة

ابؼنافسة في الأسواؽ العابؼية ك ترتقػي الصػادرات خػارج المحركقػات، لشركط ابعودة العابؼية، ك بذلك يتمكن من 
 ك  منو ابػركج من التبعية النفطية نوعا ما.

  سعت ىذه الشراكة على القضاء على البتَكقراطية فهي بسثل ىدفا مهما مػن أىػدافها  ك بػذلك تسػهيل عمليػة
، فتَتفػع بػذلك حجػم الإسػتثمارات الأجنبيػة الإستثمار بتوفتَ منػاخ إسػتثمارم مناسػب ذك قاعػدة قانونيػة مرنػة

 ابؼباشرة، بالتحديد تلك ابؼدرجة مع الشركات الأكركبية.
 ،بوضػػى موضػػوع نقػػل التكنولوجيػػا إىتمامػػا بالغػػا علػػى  إذ نقػػل التكنولوجيػػا ك الإسػػتفادة مػػن ابػػػبرات الأجنبيػػة

 صػػػػادراتدكؿ ابؼػػػػوالي يوضػػػػح ك ابعػػػػ في إطػػػػار الإتفاقيػػػػات ك الشػػػػراكة بػػػػتُ الػػػػدكؿ، مسػػػػتول السػػػػاحة العابؼيػػػػة
 التطػػػػوير حيػػػػث مػػػػن عاليػػػػة كثافػػػػة ذات منتجػػػػات عبػػػػارة عػػػػن  ىػػػػيك للإبرػػػػاد الأكركبي،  ابؼتقدمػػػػة التكنولوجيػػػػا
 كالأجهػػزة العلميػػة، كالأدكات الصػػيدلانية، كابؼنتجػػات ابغاسػػوب، كأجهػػزة ابعػػوم، الفضػػاء بؾػػاؿ مثػػل كالبحػػوث
 كالتالي:  الكهربائية

 التكنولوجيا المتقدمة  % من صادرات السلع المصنوعة(: صادرات 04-03الجدوؿ رقم
 2005 2004 2003 2002 2001 2000 البلد

 18,2067 17,78721 17,92672 19,27097 20,77404 21,41384 الاتحاد الأوروبي
 2011 2010 2009 2008 2007 2006 البلد

 15,0691 15,42874 15,29995 13,71137 14,14068 18,59288 الاتحاد الأوروبي
 2017 2016 2015 2014 2013 2012 البلد

 14,2529 16,30006 17,01593 15,56708 15,68757 15,60385 الاتحاد الأوروبي
  www.banquemondiale.orgالمصدر: البنك الدولي 
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http://www.banquemondiale.org/
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  برستُ صورة ابعزائر على ابؼستول ابػارجي 
  الإسػػتفادة مػػن ابؼسػػاعدات ابؼمنوحػػة مػػن قبػػل الإبرػػاد الأكركبي قصػػد التحسػػتُ ك النهػػوض بدختلػػف القطاعػػات

 بؿل الإتفاقية.
 :213ىذه الإتفاقية بؾموعة من ابػسائر على الإقتصاد ابعزائرم أبنانتج عن  ثانيا: الآثار السلبية.

 نتيجة تدني ابؼداخيل ابعمركية  خسائر كبتَة على ابؼيزانية العامة بسبب تراجع حجم الإيرادات 
 واردات مػػػن دكؿ الإبرػػػاد الأكركبي نتيجػػػة تفكيػػػك الرسػػػوـ ابعمركيػػػة، مػػػا أدل إلى زيػػػادة الضػػػغط علػػػى إرتفػػػاع الػػػ

كذلػػػػك في ظػػػػل عػػػػدـ زيػػػػادة الصػػػػادرات بسػػػػبب ابؼنافسػػػػة الكبػػػػتَة في الأسػػػػواؽ الأكركبيػػػػة مػػػػن ابؼيػػػػزاف التجػػػػارم 
 عضوة في ابؼنظمة العابؼية للتجارة صادرات دكؿ جنوب ك شرؽ آسيا ك الدكؿ ال

  إبغػػاؽ ضػػرر بالنسػػيج الصػػناعي ابعزائػػرم خصوصػػا تلػػك الصػػناعات الػػتي لا تقػػدر علػػى ابؼنافسػػة ك  ػػتَ ابؼؤىلػػة
سػػواء مػػن ناحيػػة السػػعر أك مػػن ناحيػػة ابعػػودة، ىػػذا مػػا يػػدفع بابؼؤسسػػات إلى الإفػػلاس ك الغلػػ  النهػػائي ك منػػو 

 العماؿ.زيادة البطالة نتيجة لتسريح 
 أثر الأزمات المالية العالمية على الإقتصاد الجزائري. المبحث الثاني:

اليػة بػتُ دكؿ العػا ، مسػتخدمة بػذلك العديػد مػن برت ما يعػرؼ بػأثر الػدكمينو تنتقػل عػدكل الأزمػات ابؼ          
الأسػػاس بيكػػن القنػػوات الػػتي بزتلػػف مػػن بلػػد لآخػػر ك ذلػػك بحسػػب طبيعػػة إقتصػػاد كػػل كاحػػد مػػنهم، ك علػػى ىػػذا 

القوؿ أنو لا بىلو أم إقتصاد في العػا    يتػأثر بتبعػات الأزمػات ابؼاليػة ك كمثػاؿ علػى ذلػك بقػد أف ابعزائػر   تكػن 
ك ىػذا مػا ك ذلك بساشيا مع إقتصادىا الريعي أحادم ابؼصػدر،  ذ تراجعت حصيلة إيراداتها النفطيةبدنآل عن ذلك إ

 سنحاكؿ توضيحو من خلاؿ ىذا ابعزء.
 عامة و الجزائر خاصة.لمطلب الأوؿ: عدوى الأزمات المالية ا

 أنواع العدوى المالية و طرؽ قياسها. الفرع الأوؿ:
إف حدكث أم أزمة ما على مستول دكلػة معينػة ثم إنتقابؽػا إلى دكلػة أخػرل ىػو ابؼفهػوـ الػذم يعػبر عػن إنتقػاؿ       

العػدكل فمػثلا نشػػوء أزمػة ثقػة ك انهيػػار أسػواؽ ابؼػاؿ في دكلػػة مػا ىػو نتيجػػة لإنهيػار أسػواؽ ابؼػػاؿ ك أسػواؽ العملػػة في 
ية كبػػتَة بػػتُ الػػدكلتتُ  ك مػػن جهػػة أخػػرل بيكػػن  دكلػػة أخػػرل ك في بعػػض الاحيػػاف لا تكػػوف ىنالػػك ركابػػط إقتصػػاد
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إعتبار كجود عدكل من خلاؿ إنتقاؿ الازمة من قاع لآخر داخل نفس الدكلة مثلا أزمة دين ينجر عنهػا أزمػة التػوأـ 
 .     214) أزمة سعر الصرؼ ك أزمة مصرفية ( ك منو إنهيار  كلي للمؤشرات الإقتصادية للدكلة 

ابؼفهػوـ الواسػع للعػدكل ابؼاليػة  (Pierre Cailleteau et Edouard Vidon)كمػا يػبرز كػل مػن     
علػػػى أسػػػاس أف إرتفػػػاع التػػػوترات ك انتشػػػار الإخػػػتلالات ك تغلغػػػل الضػػػغوطات علػػػى مسػػػتول الأسػػػواؽ مػػػا ىػػػو إلا 
حصػػيلة أزمػػة أك موجػػة مضػػاربة مسػػت إحػػدل ىػػذه الأسػػواؽ ك مػػن ثم إنتقلػػت إلى بقيػػة الأسػػواؽ الأخػػرل مشػػكلة 

 .215بذلك سلسلة متوالية من الأزمات
مفهومػػػا جديػػػدا للعػػػدكل ابؼاليػػػة  كىػػػو مػػػا يسػػػمى بالعػػػدكل ابؼميػػػزة أك   Ahluwalia 2000أضػػػافت كمػػػا     

بحيػػث يتًكػػز مفهػػوـ ىػػذه العػػدكل علػػى أسػػاس توقعػػات ك شػػعور ابؼسػػتثمرين خػػلاؿ فػػتًة الأزمػػة  فمػػثلا في  التمييزيػػة
وابؽم  إذ أف حػدكث أم أزمػة حالة  إعتقاد ابؼستثمرين أف ىنالك تشابو بتُ الأسواؽ فإنهم يلجػأكف  إلى سػحب أمػ

ك عليو فالتحليل  في ىذه ابغالة يتًكز على الأساسيات في بلد الأزمػة بغػض النظػر عػن  في بل ما تعتبر إشارة إنذار،
    .    216القنوات التجارية أك ابؼالية

   .أنواع العدوى المالية أولا:
 :217أنواع العدكل ابؼالية على النحو التاليبيكن شرح 

تعرؼ المحاكاة بأنها قياـ العوف الإقتصػادم بإتبػاع ك تطبيػ  نفػس سػلوؾ الأعػواف الآخػرين في العدوى المحاكية: -أ
لتُ في الأسػواؽ الأسواؽ ابؼالية ك ىو ما يعرؼ بسلوؾ القطيػع فالعػدكل المحاكيػة ىػي العػدكل الػتي تنتقػل بػتُ ابؼتػدخ

اد على توقعػات ك قػرارات عػوف آخػر إعتػبر كأفضػل بمػوذج ك قرارات العوف الإقتصادم تتخذ بالإعتمإذ أف توقعات 
 ك العدكل ابؼالية تنقسم بدكرىا إلى نوعتُ:

 لقػػد سػػػابنت كػػل مػػػن عمليػػة التسػػػعتَ الآليالعػػدوى الأفقيػػػة عػػن طريػػػق التػػػرابط الموجػػود بػػػين الأسػػػواؽ  :      
ك تنػوع الوسػائل الإلكتًكنيػة الناقلػة للمعلومػات بصػورة سػريعة ك في مػدة قصػتَة إلى ظهػور ىػذا النػوع مػن أنػػواع 

                                                           
 . 31، ص27"، بؾلة دراسات إقتصادية، العدد عدوى الأزمات المالية: أزمة الرىوف العقارية الأمريكية و أزمة الديوف السيادية الأوروبية نموذجابؿمد قلي، "  214

215 Pieere Cailleteau et Edouard Vidon,"La Dynamique des crises financières internationales Quelques 
enseignements", bulletin de la banque de la france, n°64 avril 1999, P13 
216 Sophie Brana et Delphine Lahet, " La Propagation des Crises Financiéres dans les pays Emergents: La Contagion 
Est-elle Discriminante ? , Revue Economie Internationale, N 103, 3 Trimestre (Paris, 2005) , p77 

 .167،ص2014، 05"، اللة ابعزائرية للعوبؼة ك السياسات الإقتصادية، العدد عدوى الأزمات الماليةموسلي أمينة،"  217
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العدكل المحاكية، فحدكث أم تقلبات بصورة فجائية في الأسػعار بالأسػواؽ ابؼاليػة سػوؼ ينتشػر ك بسػرعة بكػو 
  على نشط الأسواؽ ابؼالية ككل.بقية الأسواؽ نتيجة لتأثرىا بابؼعلومات ابؼنتقلة ك منو التأثتَ

 :لقػد أصػبحت الأسػػواؽ ابؼاليػة ك النقديػػة أكثػر ترابطػا نتيجػػة للتزايػد ابؼسػػتمر  العػدوى العموديػػة بػين الأسػػواؽ
       للتكامػػػل العمػػػودم بػػػتُ الأسػػػواؽ ك ذلػػػك مػػػن خػػػلاؿ أسػػػعار الفائػػػدة ك الػػػتًابط بػػػتُ أسػػػواؽ ابؼػػػاؿ ك الصػػػرؼ

 لسندات. ك العلاقة بتُ أسعار الأسهم ك ا
تتمثػػل في انتقػػاؿ حالػػة عػػدـ الإسػػتقرار ابؼتمركػػزة بقطػػاع مػػا إلى بػػاقي قطاعػػات النظػػاـ ابؼػػالي  العػػدوى النظاميػػة:-ب

 echengreen ك  portesداخػػػل نفػػػس الدكلػػػة أك بػػػتُ الػػػدكؿ  ك الإضػػػطرابات في الأسػػػواؽ ابؼاليػػػة حسػػػب  
سوؽ الودائع  ك منو فالعدكل بيكػن أف تنتشػر تتحدد من خلاؿ ثلاثة أسواؽ: سوؽ القركض  سوؽ الصرؼ    ك 

 الشػػكل ابؼػػوالي ، كلعػػدكل النظاميػػة )النظػػاـ ابؼػػالي(مػػن خػػلاؿ العػػدكل المحاكيػػة )سػػلوؾ ابؼسػػتثمرين(، أك مػػن خػػلاؿ ا
 :يوضح ما سب 

 أنواع العدوى المالية: 01-03 الشكل رقم
 

 
 
 
 

 .167ص ،مرجع سبق ذكره موسلي أمينة،المصدر: 
 

 .  ياس انتقاؿ عدوى الأزمات الماليةق ثانيا:
 : 218بتقديم أربعة طرؽ لقياس انتقاؿ عدكل الأزمات ابؼالية على النحو التالي Yangقاـ 

                                                           
، 2012،السنة 26"،بؾلة علوـ الإقتصاد ك التسيتَ ك التجارة، العدد عدوى الأزمات المالية دراسة حالة أزمة الديوف السيادية الأوروبيةيرقي حستُ،  زازم عماد، "  218
 . 172ص

 العدوى النظامية

 أنواع العدوى المالية

 العدوى المحاكية 

 العدوى العمودية  العدوى الأفقية 
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 :ك لك من خػلاؿ قيػاس درجػة الإرتبػاط بػتُ أسػعار الأصػوؿ ابؼاليػة لموعػة مػن الػدكؿ   قياس درجة الإرتباط
فدرة الإرتباط العالية بينها ىي دلالة على كجػود عػدكل ماليػة ك منػو تفسػتَ ظػاىرة إنتقػاؿ الأزمػات بػتُ الػدكؿ 

 من خلاؿ أسواقها ابؼالية.
 :ريقػة الأنسػب لقيػاس انتقػاؿ عػدكل الأزمػات ىػذه الطريقػة بسثػل الط الإحتمالات المشػروطة لأزمػات العملػة

ابؼاليػػة ك بالتحديػػد أزمػػة العملػػة، حيػػث أنػػو عنػػد كجػػود ركابػػط مشػػتًكة بػػتُ أسػػعار العمػػلات للػػدكؿ تنتقػػل أزمػػة 
العملة بشكل حتمي ك مباشر  ك كمثاؿ على ذلك إرتباط العملات ابؼالية لدكؿ بعنػوب شػرؽ آسػيا بالػدكلار 

 الأمريكي.    
  ك بيكػػن قيػػاس العػػدكل مػػن خػػلاؿ ىػػذا العنصػػر عػػن طريػػ  معرفػػة درجػػة تػػأثر  الم شػػرات الماليػػة:حساسػػية

 مؤشر مالي معتُ لسوؽ دكلة ما بنفس درجة تغتَ مؤشر مالي آخر لسوؽ دكلة أخرل.
   .التغيرات المشتركة في معدلات الفائدة و تدفقات رؤوس الأمواؿ 
 و قنوات إنتقاؿ ىذه الأخيرة.ات المالية الثاني: النماذج المفسرة لعدوى الأزم فرعال  

 أولا: النماذج المفسرة لعدوى الأزمات المالية.
قػػاـ لاكرانػػس سػػامر بإعطػػاء تفسػػتَ للعػػدكل ابؼاليػػة حيػػث حػػدد  بؾموعػػة مػػن العوامػػل ك ىػػي الصػػدمات ابؼشػػتًكة     

بػػػتُ إقتصػػػاديات الػػػدكؿ كالصػػػدمات البتًكليػػػة، الػػػركابط ابؼاليػػػة، الػػػركابط التجاريػػػة، التخفيضػػػات التنافسػػػية، انعػػػداـ 
 Julia Lowel. Cبعػػض البػػاحثتُ  السػػيولة في بعػػض الأسػػواؽ ابؼاليػػة، توقعػػات ابؼسػػتثمرين  كمػػا حػػاكؿ

Richard Neu. Daouchi  تم كضػع أربعػة بمػاذج لشػرح  برليل تأثر الأسواؽ ابؼالية بالعدكل ابؼاليػة ك  منػو
 :   219ذلك كف  ما يلي

 .نموذج الروابط الإقتصادية -أ
اقتصػػاديات منكمشػػة بذاريػػا أك في طبقػػا بؽػػذا النمػػوذج فػػإف الأزمػػة ابؼاليػػة الػػتي برػػث في دكلػػة مػػا تعجػػل بوقوعهػػا في "

إقتصاديات متقدمة ك ذلك بتغيتَ أساسيات الإقتصاد بها، كأف يؤثر ابلفاض قيمػة العملػة في بلػد مػا كنتيجػة لوقػوع 
 .  220أزمة مالية بها تأثتَا سلبيا على القدرة التنافسية لبلد آخر"

                                                           
، 2011-2010، 3ماجستتَ، جامعة ابعزائر  "،2010-2007الأزمة المالية و الإقتصاية العالمية دراسة تحليلية للأسباب و التداعيات و الحلوؿ بهية بوكركح،"  219
 .53ص

 .183، ص 2014افريل  01"، اللة ابعزائرية للإقتصاد ك ابؼالية، العدد ت المالية على القطاع المالي و المصرفي العربيقنوات تأثير الأزمامزيود ابراىيم، "  220
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  .ج زيادة الوعينموذ  -ب
عرضػػة للإصػػابة بالعػػدكل ابؼاليػػة ىػػي تلػػك الػػدكؿ الػػتي تشػػتًؾ ك تتشػػابو في في كثػػتَ الأحيػػاف بقػػد أف الػػدكؿ الأكثػػر 

عدة نقاط مع الدكؿ التي بسر بفتًة الأزمة ابؼالية ك التي أيضا تتسم البيئة الأساسية بؽا بالضعف ك ابؽشاشػة، ك ذلػك 
ليػل ابعيػد للبيانػات مػع راجع إلى كجود مشكل في تقاريرىا أيضا عدـ إمكانية التنبؤ ك الإبػلاغ عػن الأزمػات، فالتح

الإبػػلاغ عنهػػا بشػػكل سػػليم مػػن شػػأنو أف بىفػػف مػػن إمكانيػػة الإصػػابة بالعػػدكل، فنمػػوذج زيػػادة الػػوعي يبػػتُ أنػػو في 
ظل كجود معلومات ناقصة لدل ابؼستثمرين، قد يتوقعوف تأثر الدكلة بدا بهرم في الدكؿ الأخػرل نظػرا لوجػود تشػابو 

 .  221سية بينهم، ك ىذا ما يدفعهم إلى الإنسحاب منهاك بساثل للمؤشرات الإقتصادية الأسا
 .وذج تسوية محفظة الأوراؽ الماليةنم -ج

في ظػػل ىػػذا النمػػوذج يقػػوـ مػػديرم ابؼشػػاريع ببيػػع الأصػػوؿ الػػتي بحػػوزتهم سػػواء داخػػل البلػػد أك علػػى مسػػتول بلػػداف 
تمػػاؿ كقػػوع الأزمػػات  ك أخػػرل خارجيػػة، كػػرد فعػػل علػػى أزمػػة كقعػػت في دكلػػة مػػا  كحسػػب ىػػذا النمػػوذج يػػزداد اح

انتقابؽا كلما تواجد مدراء ابؼشاريع بعدد كبتَ من الدكؿ، كما بيكن الوقايػة ك التخفيػف مػن حػدة ىػذه العػدكل مػن 
 .222خلاؿ تنويع أصوؿ المحفظة ابؼالية الإستثمارية

 .نموذج سلوؾ القطيع -د
إنتقػػػػػػػاؿ العػػػػػػػدكل ابؼاليػػػػػػػة إلى الأسػػػػػػػباب   Alejandro.Lopez-Mejiaيػػػػػػػرجح  بالإضػػػػػػػافة إلى ماسػػػػػػػب     
 :223التالية
 :تنتقػػل العػػدكل ابؼاليػػة للصػػدمات ك الإضػػطرابات  الإتفاقيػػات التجاريػػة و الضػػغوطات علػػى أسػػعار الصػػرؼ

من خلاؿ بـتلف الإتفاقيات التجارية ابؼبرمة بتُ بـتلف الدكؿ أك الوحدات الإقتصادية، كما يهر أثػر العػدكل 
 ابؼالية من خلاؿ بـتلف الضغوطات على أسعار الصرؼ.

  :أف بوػدث تنبيهػا لكثػتَ مػن ابؼسػتمرين  إف إنهيار قيمة العملػة لأم بلػد مػا مػن شػأنوإنهيار قيمة عملة بلد ما
بفػػا يػػدفعهم إلى إعػػادة النظػػر في اسػػتثماراتهم بالبلػػداف الأخػػرل أم أف الإبلفػػاض السػػريع لسػػعر صػػرؼ العملػػة 

                                                           
 .55، ص 2017-2016، دكتوراه، امعة العربي بن مهيدم أـ البواقي، الحوكمة المصرفية و دورىا في مواجهة الأزمات المالية دراسة حالة الجزائر"ريم عمرم،"  221
،أطركحة دكتوراه،جامعة بؿمد "2008-2007دور السياسة النقدية في معالجة الأزمات المالية حالة البنك المركزي الأوربي و الأزمة المالية بؿمد الأمتُ كليد طالب،"  222

 75، ص2016-2015خيضر بسكرة، 
223

 Alejandro Lopez-Mejia,"Flux massif de capitaux : leurs causes, leurs conséquences et la manière de les gérer", Revue finances rt 

développement, septembre 1999,pp : 29,30  
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تقيػػيم ابؼخػػاطر ابؼػػرتبط بالإسػػتثمار في البلػػداف الأخػػرل ك ىػػو مػػا يػػؤثر  إعػػادةالمحليػػة لبلػػد مػػا يػػدفع بابؼسػػتثمر إلى 
 يضعها ابؼستثمرين في تلك البلداف.سلبا على الثقة التي 

  :إف إتبػػاع ابؼسػػتثمرين لسػػلوؾ القطيػػع يزيػػد مػػن حجػػم إنتقػػاؿ الصػػدمات              إعتمػػاد المسػػتثمرين علػػى المحاكػػاة
 ك الإضطرابات من بلد لآخر.

  :ليػة ات ك الإضػطرابات أف تنتقػل بػتُ الػدكؿ مػن خػلاؿ الػركابط ابؼامبيكػن للصػدالروابط الماليػة بػين الػدوؿ
 التي بذمع بتُ الأطراؼ ك يتم ىذا الإنتقاؿ دكف الأخذ بعتُ الإعتبار الأسس الإقتصادية للبلد

 .وات إنتقاؿ عدوى الأزمات الماليةقن ثانيا:
 بيكن تقسيم قنوات إنتقاؿ عدكل الأزمات ابؼالية على النحو التالي:

 القنوات الطبيعية لإنتقاؿ الأزمات المالية  -أ
الأزمػػػات ابؼاليػػػة بػػػتُ الػػػدكؿ في ظػػػل مػػػا يعػػػرؼ بعػػػدكل الأزمػػػات ابؼاليػػػة يػػػتم مػػػن خػػػلاؿ بؾموعػػػة مػػػن إف إنتقػػػاؿ     

( بيكػن القػوؿ أف ىنالػك ثلاثػة قنػوات أساسػية لإنتقػاؿ  Rigobon et Forbesحسػب كػل مػن)  ك القنػوات
عػول الأزمػات ابؼاليػة ك ابؼتمثلػػة في قنػاة تناسػ  السياسػػات الإقتصػادية، قنػاة التجػارة ابػارجيػػة ك أخػتَا قنػاة الأسػػواؽ 

 :225ك بيكن شرحها على النحو   التالي  224ابؼالية
 بالنسػبة للػدكؿ ابؼشػكلة للإبرػادات النقديػة أم الػتي : يكوف دكر ىذه القناة جليا تناسق السياسات الإقتصادية

بؽػػا نفػػس العملػػة أك الػػدكؿ الػػتي تنتمػػي بؼنػػاط  التجػػارة ابغػػرة، ك بطبيعػػة الأمػػر أف ىػػذه الػػدكؿ لػػديها تشػػابو كبػػتَ 
على مسػتول السياسػيات الإقتصػادية ابؼنتهجػة ك علػى الإقتصػاد ككػل، ك عليػو فػإف نشػوب أم أزمػة في إحػدل 

 ينتقل ك بسرعة إلى بقية دكؿ الإبراد، ك منو إنتشار ك إتساع رقعة الأزمة.ىذه الدكؿ سوؼ 
 :في ظػػػل تفشػػػي مظػػػاىر العوبؼػػػة مػػػن برريػػػر التجػػػارة ك أسػػػواؽ رأس ابؼػػػاؿ )تػػػدفقات رؤكس  قنػػػاة التجػػػارة الدوليػػػة

ليػة تنتقػل الأمواؿ( ك تنامي الإندماج الدكلي للأسواؽ ك ديناميكيػت ابؼبػادلات بػتُ الػدكؿ أصػبحت الأزمػات ابؼا
كبسلاسػػػػػة خصوصػػػػػا مػػػػػن خػػػػػلاؿ قنػػػػػاة التجػػػػػارة الدكليػػػػػة ك قػػػػػد سػػػػػابنت ابؼنظمػػػػػة العابؼيػػػػػة للتجػػػػػارة ك التكػػػػػتلات 
الإقتصػػػادية الإقليميػػػة ابؼتعػػػددة) الإبرػػػاد الأكركبي، تكتػػػل الولايػػػات ابؼتحػػػدة الأمريكيػػػة..(في بستػػػتُ الإرتبػػػاط بػػػتُ 

                                                           
224

 Forbes Kristin and  Rigobon Roberto, "Measuring Contagion: Conceptual and Empirical Issues, colloque international ", "international Financial 

Contagion:How it spreads and How it can be stopped", Boston: Kluwer Academic Publishers, 2000, P44 
 . 77-76، صمرجع سبق ذكره بؿمد الأمتُ كليد طالب،  225
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مراكػػز نشػػوئها إلى الػػدكؿ الأخػػرل عػػبر مػػا يسػػمى  كمنػػو أصػػبح مػػن السػػهل إنتقػػاؿ الأزمػػات ابؼاليػػة مػػن 226الػػدكؿ
 بالآثار التبادلية للصفقات التجارية. 

 :إف ركاج حركيػة التعامػل في الأسػواؽ ابؼاليػػة الدكليػة ك تقاربهػا يػػؤدم في كثػتَ مػن الأحيػػاف  قنػاة الأسػواؽ الماليػػة
مػػػا حصػػػل في دكؿ أمريكػػػا إلى حصػػػوؿ الأزمػػػات ك انتقابؽػػػا مػػػن خػػػلاؿ مػػػا يعػػػرؼ بقنػػػاة الأسػػػواؽ ابؼاليػػػة ك ىػػػو 

    ، كمػػػا أف الػػػركابط ابؼاليػػػة 1997-1996اللاتينيػػػة في الثمانينػػػات القػػػرف ابؼاضػػػي ك جنػػػوب شػػػرؽ آسػػػيا في عػػػاـ 
ك تطػػػػور تكنولوجيػػػػا ابؼعلومػػػػات سػػػػاىم في انتقػػػػاؿ الأزمػػػػات إذ بدجػػػػرد نشػػػػوب الأزمػػػػة في دكلػػػػة مػػػػا مػػػػع تسػػػػرب 

    أسػػعار الأصػػوؿ ابؼاليػػة علػػى الأسػػواؽ ابؼاليػػة لبقيػػة الػػدكؿ ابؼعلومػػات يتوقػػع ابؼسػػتثمرين بػػاف تػػنعكس التغػػتَات في
 .            227ك ىو ما يعرؼ بحركة القطيع ك منو انتشار الأزمات ابؼالية بتُ دكؿ في إطار العدكل ابؼالية

   .القنوات غير الطبيعية لإنتقاؿ الأزمات المالية -ب
 :التوازنػػات المتعػػددة(l’équilibre multiple)  ىػػذه النظريػػة كجػػود عػػدة أزمػػات في نفػػس تفسػػر

الوقػػت بالإضػػافة إلى بـتلػػف ىجمػػات ابؼضػػاربة الػػتي برػػدث في الػػدكؿ الػػتي في الأسػػاس تكػػوف مسػػتقرة بحيػػػث 
بيكػػن تفسػػتَ إخػػتلاؿ التػػوازف الإقتصػػادم في دكلػػة معينػػة إنطلاقػػا مػػن تغػػتَ توقعػػات ابؼسػػتثمرين بهػػا كىػػذا التغػػتَ 

أخػرل ك عليػو فػػإف انتقػاؿ عػػدكل الأزمػات يكػوف بتغػػتَ التوقعػات ك لػػيس  بيثػل إنعكاسػا لنشػػوب أزمػة في دكلػػة
    228بالركابط ابغقيقية

 :تُ علػػػى ئإف كقػػػوع أم بلػػػد مػػػا في أم أزمػػػة كانػػػت مػػػن شػػػانو أف يولػػػد للمسػػػتثمرين الناشػػػ صػػػدمات السػػػيولة
مػن خػلاؿ التوجػو هم الإستثمارية ظتكوين بؿاف دةمستول سوؽ ىذا البلد مشاكل في السيولة بفا يدفعهم لإعا

ك يػػتم ذلػػك إنطلاقػػا مػػن تنػػازؿ ابؼسػػتثمرين عػػن بفتلكػػاتهم مػػن الأصػػوؿ ك بيعهػػا  في ىػػذه  خارجيػػة إؿ أسػػواؽ
 الأسواؽ ك ىذا ما يدفع بتًاجع أسعارىا.

بحيػث   Van RicheghemmgكWeder أما من ناحية السيولة في النظاـ ابؼصرفي فقد إىػتم بهػا كػل مػن 
إسػػػتخدما مػػػا يعػػػرؼ ب "نػػػداء الإسػػػتيقاظ" فطبقػػػا بؽػػػذا ابؼفهػػػوـ فػػػإف البنػػػوؾ تسػػػتجيب للأزمػػػة مػػػن خػػػلاؿ تقلػػػيص 

                                                           
 . 183، ص2008-العدد الأكؿ 24اللد-الفرص ك التحديات"، بؾلة جامعة دمش  للعلوـ الإقتصادية ك القانونية-عبد الله بلوناس،"عوبؼة الإقتصاد  226
 ، مقاؿ متاح على ابؼوقع الإلكتًكني :08عبد الرسوؿ عبد جاسم،"أزمة الأسواؽ ابؼالية الدكلية ك تداعياتها"، ص   227

https://www.iasj.net/iasj?func=fulltext&aId=72877                                                                                                                          
228

 Marzouthi Haithem, contagion définitions et méthodes de détection, université de Paris, 2003, communication disponible sur internet, 23-3-

2009. p8. 

https://www.iasj.net/iasj?func=fulltext&aId=72877
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القركض ابؼرتبطة بالبلداف ابؼقتًضة، ك تقوـ أيضا بسػحب أموابؽػا كػرد فعػل عػن التغػتَ ابؼفػاجئ لقيمػة الأصػوؿ ك منػو 
 .229زمة الى اقتصاديات البلداف الأخرليعيد ابؼستثمركف موازنة بؿافظهم مسببتُ بذلك إنتقاؿ الأ

 :في ىػذه ابغالػة يعتمػد انتقػاؿ الازمػة علػى معػدؿ الفائػدة في ظػل نظػاـ صػرؼ ثابػت بحيػث  العدوى السياسػية
انو يفتًض كجود إقتصاد "مركز" ذك عملة مثبتػة ك إقتصػاديات بؿيطػة تػوازف عملتهػا بالنسػبة لعملػة البلػد ابؼركػز 

ليػػو فػػإف نشػػوب أم صػػدمة لعملػػة البلػػد ابؼركػػز تدفعػػو لرفػػع معػػدؿ الفائػػدة ك منػػو مػػن قبػػل سػػلطاتها النقديػػة ك ع
اتباع الدكؿ المحيطة لنفس السياسة ك ىذا الأمر يعتبر الدافع الرئيسي للتخلي عن نظاـ التثبيػت   فخػلاؿ سػنة 

بدراسة تطور العملات الأكركبية في بداية التسػعينات ، حيػث يشػتَ الى أف ىػذه  Drazen 230قاـ  1998
الأزمػات بيكػػن تفسػتَىا بقضػػايا سياسػية إقتصػػادية  فمػن خػػلاؿ ىػذا الطػػرح يظهػر أف ىنالػػك ضػغوط سياسػػية 

   أم الإبقاء على معدؿ الصرؼ الثابت ، 231على مستَم البنوؾ ابؼركزية للمحافظة على سعر الصرؼ
 .ت أخرى لإنتقاؿ الأزمات الماليةاقنو  -جػ

الأزمػػة ابؼاليػػة ىػػي بؾموعػػة مػػن الإضػػطرابات الػػتي بسػػس إحػػدل متغػػتَات النظػػاـ ابؼػػالي، لكػػن سػػرعاف مػػا تنتقػػل عػػبر 
بـتلػػػف قنػػػوات إنتشػػار الأزمػػػات ابؼاليػػة مػػػن خػػػلاؿ  رقػػػم ...إذ بيثػػل القنػػوات ابؼوضػػػحة حسػػػب الشػػكلبؾموعػػة مػػػن 

السػػػػػوؽ ابؼاليػػػػػة، سػػػػػوؽ الودائػػػػػع،ك أسػػػػػواؽ الصػػػػػرؼ، ك فيمػػػػػا يلػػػػػي شػػػػػرح بؽػػػػػذه الأسػػػػػواؽ التاليػػػػػة: سػػػػػوؽ القػػػػػركض، 
 :232القنوات

بالنسػػػبة للقنػػػاة الأكلى تبػػػتُ تػػػأثر البنػػػوؾ بػػػإفلاس ابؼػػػدينتُ أم انتقػػػاؿ الأزمػػػة مػػػن سػػػوؽ  القنػػػاة الأولػػػى و الثانيػػػة :
بإنقطػاع بعػض الػدكؿ عػن  القركض ك السندات إلى ابعهاز ابؼصرفي ك منو كقوع أزمة مديونيػة مػن خػلاؿ تػأثر البنػوؾ

فهػػػي بسثػػػل الإبذػػػاه  للقنػػػاة الثانيػػػةدفػػػع حقػػػوؽ خدمػػػة الػػػديوف ابػاصػػػة  بفػػػا يزيػػػد مػػػن حتميػػػة إفلاسػػػها  أمػػػا بالنسػػػبة 
           ابؼعػػػػاكس للقنػػػػاة السػػػػػابقة، إذ أف إفػػػػلاس البنػػػػػوؾ سػػػػينجر عنػػػػػو تراجػػػػع تقػػػػػديم القػػػػركض للمػػػػػدينتُ بسػػػػوؽ القػػػػػركض

 ك السندات ك منو احتماؿ كقوعهم في حالة الإفلاس.   

                                                           
229

 .82نادية العقوف، مرجع سب  ذكره، ص  
230

 Allan Drazen,"political contagion in currency crises" ,Nber working paper 7211,(cambridge,July1990) , p03 
231

 Marzouthi Haithem, op cit, p9. 
232

 .145 144،ص2013 1اللد  28جليد نور الدين،"تصميم نظاـ الإنذار ابؼبكر ك عدكل الأزمات ابؼالية"، بؾلة علوـ الإقتصاد ك التسيتَ ك التجارة، العدد   
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فإنها تبتُ التػأثر الكبػتَ لسػوؽ القػركض ك السػندات بػأم إضػطراب  القناة الثالثةمن ناحية  القناة الثالثة و الرابعة:
بوػػػدث علػػػى مسػػػتول أسػػػواؽ الصػػػرؼ بحيػػػث أف أم أزمػػػة بسػػػعر الصػػػرؼ سػػػوؼ تػػػؤدم إلى كقػػػوع إخػػػتلالات علػػػى 

 السندات كنتيجة لتخلي ابؼستثمرين عنها ك  التحوؿ إلى سندت بعملة أخرل  أمامستول أسعار 
بيكن للمستثمرين سواء كانوا بؿليتُ أك أجانب التخلي عػن السػندات نتيجػة لإفػلاس ابؼػدينتُ، كمنػو  القناة الرابعة:

 ترتفع عمليات البيع فينجر عن ذلك إضطراب في أسعار الصرؼ. 
بيكػػن إرجػػاع السػػبب الرئيسػػي للازمػػة ابؼصػػرفية لػػدل  القنػػاة الخامسػػةمػػن جانػػب  سػػة:القنػػاة الخامسػػة  و الساد

البنوؾ أف أم بزفيض في قيمػة العملػة   أك بدجػرد التوقعػات بػذلك يػؤدم إلى سػحب الودائػع لػدل البنػوؾ لتحويلهػا 
العلاقػػات ففػػي إطػػار  القنػػاة السادسػػةإلى عمػػلات أجنبيػػة مػػن أجػػل التقليػػل مػػن خسػػائر الصػػرؼ  أمػػا مػػن جانػػب 

ابػارجية بيكن لإفلاس البنوؾ أف يؤدم إلى إحداث خسائر الصرؼ من طرؼ الأعواف الذين يقوموف بعمليػات مػع 
 ابػارج.

مػػػن خػػػلاؿ ىػػػده القنػػػاتتُ يػػػتم إنتقػػػاؿ الأزمػػػة مػػػن سػػػوؽ الأسػػػهم إلى سػػػوؽ السػػػندات القنػػػاة السػػػابعة و الثامنػػػة: 
يل عػن الإسػتثمار في الأسػهم بحيػث أف إرتفػاع أسػعار الفائػدة فابؼستثمركف يلجػؤكف إلى الإسػتثمار في السػندات كبػد

ينجػػر عنػػو تراجػػع مردكديػػة السػػندات قدبيػػة الإصػػدار مقارنػػة بنظتَتهػػا حديثػػة الإصػػدار بالإضػػافة إلى تراجػػع مردكديػػة  
ة لسػندات حديثػابستثمرين على إستبداؿ تلػك الأسػهم الأسهم مقارنة بالسندات حديثة الإصدار  ك ىو ما بهبر ابؼ

   ك في ظل كل ىذه ابؼعطيات بردث أزمة على مستول سوؽ الأمواؿ ابػاصة. الإصدار
بسثػل ىػذه القنػاتتُ الإنتقػاؿ ابؼتبػادؿ للأزمػة بػتُ سػوؽ الودائػع ك سػوؽ الأكراؽ ابؼاليػة   القناتين التاسػعة و العاشػرة:

مػن خػلاؿ كػوف البنػوؾ تػػدخل كوسػيط مػالي أك تػاجر لػلأكراؽ ابؼاليػػة في السػوؽ ابؼػالي  ك بػالنظر إلى الػدكؿ ابؼتقدمػػة 
دكؿ الناشػئة  ك بيكػن أف تنتقػل الأزمػػة بقػد أف البنػوؾ ابػاصػة بستلػك حصػة الأسػد في ربظلػة السػػوؽ ابؼػالي مقارنػة بالػ

من سوؽ الودائع إلى سوؽ الأكراؽ ابؼالية  من خلاؿ إفػلاس البنػوؾ ك  إضػطرارىا إلى بيػع أسػهمها في السػوؽ ابؼػالي 
ك مو ما ينعكس على أسعار الأسهم بالإبلفاض ك منو كقوع أزمة على مسػتول اسػوؽ ابؼػالي  ىػا مػن جهػة أمػا مػن 

الأزمػػػة مػػػن سػػػػوؽ الأكراؽ ابؼاليػػػة إلى سػػػوؽ الودائػػػػع أم البنػػػوؾ مػػػن خػػػػلاؿ تػػػأثر ىػػػذه الأخػػػػتَة  ابعهػػػة الثانيػػػة فتنتػػػػ 
 بالإبلفاض ابغاد بؼؤشرات البورصة ك منو كقوع البنوؾ في أزمة مصرفية كونها أحد ابؼتدخلتُ في السوؽ ابؼالي.
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الاكراؽ ابؼاليػػػة يػػػؤم إلى بيػػػع إف حػػػوث ازمػػػة علػػػى مسػػػتول سػػػوؽ القنػػػاة الحاديػػػة عشػػػرة و القنػػػاة الثانيػػػة عشػػػر: 
الأصوؿ ابؼالية ك منو التحصل على سيولة بفا يعتٍ سحب العملة النقية من السوؽ ك بالتالي حػدكث أزمػة في سػوؽ 
الصػػرؼ أمػػا مػػن ناحيػػة إنتقػػاؿ الأزمػػة مػػن سػػوؽ الصػػرؼ إلى السػػوؽ ابؼػػالي فهػػو يفسػػر علػػى أف أم بزفػػيض في قيمػػة 

ين الأجانػػب الأمػػر الػػذم يػػدفعهم إلى بيػػع أصػػوبؽم ابؼاليػػة ك منػػو إبلفػػاض العملػػة سػػوؼ بوػػث خػػوؼ لػػدل ابؼسػػتثمر 
 ر ىذه الأصوؿ في السوؽ ابؼالي.  أسعا

 قنوات إنتشار الأزمات المالية: 02-03الشكل رقم
   

                    9                                                                7          
                             10                                              8      

                                    
                                                          1   

                                                         2 
                     6                  12                      11                  4   

             5                                                                                 3 
                                  

 
 .12، ص، مرجع سبق ذكرهالمصدر: جليد نور الدين

 الفرع الثالث: الجزائر و قنوات إنتقاؿ عدوى الأزمات المالية.
 .أولا: الإقتصاد الجزائري

أف الإقتصػػاد ابعزائػػرم لػػيس بدنػػأل عػػن إنعكاسػػات الأزمػػات ابؼاليػػة ك الإقتصػػادية العابؼيػػة، ك ذلػػك  بيكػػن القػػوؿ    
راجػػع إلى طبيعتػػو ك خصائصػػو كتعػػددت ك تنوعػػت أسػػاليب إنتقػػاؿ الأزمػػات إلى الإقتصػػاد ابعزائػػرم كىػػذا مػػا سػػوؼ 

 يتم تشخيصو في ابعزء ابؼوالي.

 سوؽ القركض ك السندات
 افلاس ابؼدينتُ 

 سوؽ الودائع 
 افلاس البنوؾ 

 الأسواؽ ابؼالية 
 ابلفاض أسعار الأصوؿ ابؼالية 

 اضطرابات في أسواؽ الصرؼ  
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 :233ابعزائرم ببعض السمات بيكن حصرىا على النحو التاليينفرد الإقتصاد  خصائص الإقتصاد الجزائري
 :بغركيػة الػتي تشػػهدىا باة مقارنػيعتػبر الإقتصػاد ابعزائػرم إقتصػاد راكػد  ضػعف الإنػدماج فػي الإقتصػاد الػدولي

 الية.مإقتصاديات الدكؿ الأخرل ك ذلك من حيث حجم ابؼعاملات سواء كانت بذارية أك 
 تكػػػوف ذات تنػػػوع مػػػن  أفالأصػػػل في ىيكلػػػة الصػػػادرات  إفرات: سػػػيطرة المحروقػػػات علػػػى ىيكلػػػة الصػػػاد

بحيػػث أف  ،حيػػث العناصػػر ابؼكونػػة بؽػػا ك ىػػذا مؤشػػر جيػػد يػػدؿ علػػى درجػػة انػػدماج الدكلػػة في الإقتصػػاد الػػدكلي
الػػػػدكؿ الأكثػػػػر إنػػػػدماجا ىػػػػي الػػػػدكؿ ذات الصػػػػادرات ابؼتنوعػػػػة  في حػػػػتُ بقػػػػد أف ابعزائػػػػر تعتمػػػػد في تشػػػػكيلة 

يعتمػد بالأسػػاس  إذالمحركقػات، فهػو إقتصػاد يتميػز بالطبيعػة الأحاديػة بؽيكػل الصػادرات صػادراتها علػى تصػدير 
من الناتج الػداخلي ابػػاـ فهػي ذات  % 45من صادراتها ك   % 98على حصيلة الصادرات النفطية ك بسثل 

 .تبعية تامة لقطاع المحركقات
 ي تنظػػػيم الصػػػرؼ في ابعزائػػػر إىتمامػػػا منػػػذ سػػػنة ظػػػلقػػػد ح حدوديػػػة الإنػػػدماج فػػػي النظػػػاـ المػػػالي الػػػدولي:م

، لكػػن كػػاف ىنالػػك بعػػض النقػػائص مػػثلا عػػدـ قابليػػة برويػػل الػػدينار بالنسػػبة للعمػػلات ابؼتعلقػػة بػػرأس 1990
ف ىنالػػػػك فقػػػػط قابليػػػػة برويػػػػل الػػػػدينار بالنسػػػػبة بؼيػػػػزاف العمليػػػػات ابعاريػػػػة ك بالنسػػػػبة لػػػػدخوؿ رؤكس أابؼػػػػاؿ، إذ 

حيػػة خػػركج الأمػػواؿ المحليػػة فهػػو  ػػتَ بفكػػن  ك عليػػو بيكػػن لغػػتَ ابؼقيمػػتُ الإسػػتثمار الأمػػواؿ الأجنبيػػة أمػػا مػػن نا
بابعزائر ك منػو برويػل العمػلات الأجنبيػة إلى دينػار  علػى عكػس ابؼقيمػتُ فهػم  ػتَ قػادرين علػى برويػل أمػوابؽم 

 للخارج.
 :تقتصػػر الوظيفػػة الدكليػػة للبنػػوؾ علػػى  ضػػعف عمػػل المنظومػػة المصػػرفية الجزائريػػة علػػى المسػػتوى الػػدولي

جانبتُ ابعانب الأكؿ ك ىو متوفر لدل البنوؾ ابعزائرية ك يتمثل في بسويل التجارة ابػارجية بينما ابعانػب الثػاني 
فهػػو معػػدكـ كيتمثػػل في الإسػػتثمارات ابؼاليػػة في ابػػػارج ك ذلػػك راجػػع إلى أف حسػػاب رأس ابؼػػاؿ  ػػتَ بؿػػرر. ك 

 للبنوؾ العمومية للجزائر ضعيفة نوعا ما.  عليو فالوظيفة الدكلية 
 
 
 

                                                           
 .94، ص2016بؾلة الآفاؽ الدراسية، العدد ،  الية العالمية على الإقتصاد الجزائري"،"تأثير الأزمة الميعلى بضزة، مشعلي بلاؿ،  233
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 .الإقتصادية العالمية إلى الجزائرقنوات انتقاؿ الأزمات المالية و  ثانيا:
 :234تنوعت قنوات إنتقاؿ الأزمات ابؼالية ك الإقتصادية العابؼية إلى ابعزائر على النحو التالي

 :الإقتصػػاد   فالبنػػوؾ الػػدعامتتُ الأساسػػيتتُ للقطػػاع ابؼػػاليتعتػػبر الأسػػواؽ ابؼاليػػة أم البورصػػة ك  القطػػاع المػػالي
زائر ىػي بدنػأل تػاـ عػن انتقػاؿ  الأزمػات لإقتصػاد العػابؼي ك عليػو فػابعلفي الإندماج  ابعزائرم مثلا يشهد ضعفا

أ لػػب  ع عػػدـ انتقػػاؿ الأزمػػة مػػن خػػلاؿ البنػػوؾ كػػوفجػػابؼاليػػة الإقتصػػادية العابؼيػػة مػػن خػػلاؿ القطػػاع ابؼػػالي ك ير 
عمومية لا تقوـ بعمليات ابؼضاربة فهي تقتصر على منح القػركض للأفػراد بالإضػافة لعػدـ ابعزائرية بنوؾ بنوؾ ال

إلى زائػػر جنتقػػاؿ الأزمػػة مػػن خلابؽػػا للإا مػػن ناحيػػة البورصػػة فتَجػػع سػػبب عػػدـ مػػأ  قابليػػة برويػػل العملػػة الوطنيػػة
 1996ا السػوؽ كانػت سػنة ذقػة الفعليػة بؽػفػتي إذ أف الإنطلا مػالي سوؽ كجود انعداـ سوؽ مالي أك بالأحرل

ود علاقػػات قويػة مػػع الأسػواؽ ابؼاليػػة جػـ ك اعػػد،مػع إن2003المحلػي سػػنة  جمػن النػػات 0.22 %رأبظابؽػا بيثػػل  ك
زائػػر مصػػنفة مػػن بػػتُ الػػدكؿ ابؼنغلقػػة مػػن الناحيػػة ابؼاليػػة ك أكػػبر دليػػل علػػى ذلػػك إحػػتلاؿ العابؼيػػة بحيػػث أف ابع

 235دكلة من حيث مؤشر كفاءة الأسواؽ ابؼالية 148 من أصل 143زائر الرتبة ابع
  :بيكػػػن للأزمػػػة ابؼاليػػػة ك الإقتصػػػادية العابؼيػػػة الإنتقػػػاؿ للجزائػػػر مػػػن خػػػلاؿ القطػػػاع ابغقيقػػػيالقطػػػاع الحقيقػػػي       

ارة ابػارجيػػة  بسػػبب ارتفػػاع الػػواردات ك ابلفػػاض الصػػادرات ك بيكػػن جػػلػػك مػػن خػػلاؿ تراجػػع حصػػيلة التذك 
عػن  نجػرة للركود العػابؼي ابؼجنتي  زائر تعتمد في صادراتها على الصادرات النفطيةأف ابع تفستَ ذلك من خلاؿ
زائػر مػن الصػادرات بالإضػافة ع حصػيلة ابعجػالطلب الكلي على المحركقات ك منو تتًا جعالأزمات بيكن أف يتًا

ج عػػػن حػػػدكث تانػػػالف تنتقػػػل مػػػن خػػػلاؿ التضػػػخم ابؼسػػػتورد أزمػػػة إلى تقلبػػػات أسػػػعار الصػػػرؼ، كمػػػا بيكػػػن للأ
ريكيػػة خاصػػة ك بيكػػن مقتصػػاديات الغربيػػة عامػػة ك الولايػػات ابؼتحػػدة الأعلػػى مسػػتول الإ يةتضػػخمضػػغوطات 

 إختصار قنوات انتقاؿ الأزمات ابؼالية ك الإقتصادية العابؼية إلى ابعزائر  من خلاؿ الشكل ابؼوالي:
 
 
 

                                                           
"، بؾلة ملفات الأبحاث في إنحراؼ الإيرادات العامة في الجزائر في ظل إفرازات الأزمة المالية و الإقتصادية العالمية و إنهيار أسعار البتروؿ" بؾلخ سليم، بشيشي كليد،  234

قتصاد ك   .172، ص 2017التسيتَ، العدد، الاه
235

"، بؾلة ابؼستنصرية للدراسات العربية  فعالية برامج السكن في الجزائر في ظل سياسة التخطيط و إفرازات الأزمة المالية و الإقتصادية العالمية" بضانة كماؿ، بؾلخ سليم،  
 .152، ص2015ك الدكلية، العدد، 
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 العالمية ةالإقتصاديمدى تأثر الجزائر  بالأزمات المالية و : 03-03الشكل رقم 
 
 
 

 
 
 
 
 
 

المالية بين المعالجة و التحديات حالة تجارب المصدر: مكاوي محمد أمين،"الرأسمالية و دورية الأزمات 
 .187،ص2017،2018دوؿ"،اطروحة دكتوراه، جامعة حسيبة بن بوعلي الشلف، 

ابؼاليػة ك الإقتصػادية  إف الإقتصاد ابعزائرم ليس بدنأل عن الصػدمات ابػارجيػة بحيػث أف إنتقػاؿ ىػذه الأزمػات      
تصػػاد ابعزائػػرم إقتصػػاد ريعػػي، يعتمػػد علػػى تصػػدير المحركقػػات ك أم العابؼيػػة ىػػو حتميػػة لا مفػػر منهػػا  ذلػػك كػػوف الإق

لب العابؼي على المحركقات سػوؼ يػؤثر علػى أسػعار البػتًكؿ بدرجػة كبػتَة بفػا يػؤدم إلى تراجػع مػداخيل طتراجع في ال
زائػر تػأثر ابع لك  بالإضػافة إلىذالدكلة من الإيرادات البتًكلية ك منو تراجع بصيع مؤشرات الإقتصاد الكلي ابؼرتبطػة بػ

من خلاؿ التضػخم ابؼسػتورد بحيػث أف الأزمػات الػتي تضػرب الإقتصػاديات الكػبرل ك علػى رأسػها الولايػات ابؼتحػدة 
الأمريكية سوؼ ينجر عنها تراجع قيمػة الػدكلار السػنوية ك منػو إرتفػاع معػدلات التضػخم ك بدػا أف ابعزائػر صػادراتها  

ؿ التضخم في ابعزائػر  كنتيجػة للتضػخم ابؼسػتورد ك كػل ذلػك يػدفع دفع معتفوتر بالدكلار  ك الواردات بالأكرك ستَت
إلى تراجػػػع احتياطػػػات الصػػػرؼ الأجنػػػبي ك منػػػو تنتقػػػل الأزمػػػات ابػارجيػػػة إلى ابعزائػػػر ك تبقػػػى العلاقػػػة التبادليػػػة بػػػتُ 

 الصيغة ابؼالية ك الصيغة الإقتصادية للأزمات.
 
 

 تراجع في ايرادات ابعزائر من العملة الصعبة 

 انتقاؿ الأزمة للجزائر

 ابلفاض أسعار النفط

 تراجع حاد في الدكلار الأمريكي

 برق  كساد اقتصادم 

 ابلفاض الطلب على الطاقة
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 الفترة خلاؿ أثر الأزمات المالية العالمية على معدلات النمو الإقتصادي بالجزائر المطلب الثاني:
1980-2018 . 
تعتبر معدلات النمو ابعيدة منذ القدـ ىدفا ك ىاجسا تسعى بصيع الإقتصاديات للعلم على برقيقو، ك        

ابؼؤشرات الكلية الدالة على مدل نشاط ، كونو من أىم ذلك من خلاؿ البحث عن الوسائل التي من شأنها رفعو

ك مستول الإقتصاد للبلد، لكن ك في ظل الظركؼ ك حتمية كقوع الأزمات يشهد النمو الإقتصادم بصلة من 

الإختلالات خلاؿ فتًات الصدمات، ك عليو سنحاكؿ من خلاؿ ىذا ابعزء توضيح ذلك للجزائر خلاؿ الفتًة 

1980-2018. 

 .2018-1980 الفترة خلاؿ ت النمو الإقتصادي في الجزائرالفرع الأوؿ: تطور معدلا
 على النحو التالي: 2018-1980معدلات النمو الإقتصادم خلاؿ فتًة تطور بيكن برليل 

 2018-1980 خلاؿ الفترة الإقتصادي للجزائر النمو: معدلات 05-03 الجدوؿ رقم
 1989 1988 1987 1986 1985 1984 1983 1982 1981 1980 السنوات
 4.4 -1 -0,6 0,4 3,69 5,59 5,40 6,40 2,99 0,79 النمو

 1999 1998 1997 1996 1995 1994 1993 1992 1991 1990 السنوات
 3,2 5,1 1,1 4 3,7 -0,8 -2,1 1,8 -1,2 0,80 النمو

 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 السنوات
 1,6 2,3 3,3 1,6 5,9 4,3 7,2 5,6 3 3,8 النمو

 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 السنوات
 2,1 1,6 3,3 3,7 3,8 2,7 3,3 2,9 3,6 النمو

   www.banquemondiale.orgالمصدر: 
 .1999-1980 الفترة خلاؿ في ظل الأزمات المالية الإقتصادي النمو تطور تحليل الفرع الثاني:

 شهد النمو الإقتصادم تطورا ملحوظا، إذ 1980من خلاؿ ابعدكؿ الساب  بيكن ملاحظة أف بداية الفتًة      
، بالإضافة إلى السياسة التنموية 1973عرؼ إرتفاعا جيدا ك يعود ذلك إلى برسن أسعار البتًكؿ بداية من سنة 

أخذت معدلات  1985لإنتاج للنفط ك الطاقة، لكن بداية من سنة ابؼبربؾة على تكثيف التصنيع ك توسيع ا
ك ذلك تزامنا مع الأزمة النفطية  1986النمو الإقتصادم في الإبلفاض لتنهار بشكل سلبي جدا إنطلاقا من سنة 

http://www.banquemondiale.org/
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ها التي شهدتها أسواؽ النفط على مستول الساحة الإقتصادية العابؼية، ك   تسلم ابعزائر من ذلك إذ إنعكس علي
على التوالي،  -1ك  -0.6إلى  1988ك  1987بشكل كبتَ ك بذلى ذلك في تدني معدلات النمو لتصل سنة 

ما أدل إلى زعزعة الإستقرار السياسي ك منو دخوؿ ابعزائر في مشاكل إجتماعية، أثرت على مسار التنمية 
 الإقتصادية ك الإجتماعية  

ليج إرتفعت أسعار البتًكؿ لكن ىذا الإرتفاع   يكن لو تأثتَ ك تزامنا مع حرب ابػ 1990مع بداية سنة       
ك ذلك راجع إلى  1994-1990على النمو الإقتصادم للجزائر، إذ بقيت معدلات النمو متدنية خلاؿ الفتًة 

إلى ك معابعة إختلاؿ الإقتصاد الكلي ك منو الإنتقاؿ  إنتهاج ابعزائر سياسة إصلاحية من شأنها بررير الإقتصاد
، لكن ك كأم سياسة إستًاتيجية تنموية كاجهت بؾموعة من العراقيل التي حالت دكف الوصوؿ إلى إقتصاد السوؽ 

 النتائج ابؼنشودة  
 30كقعت ابعزائر في عجز تاـ عن تسديد ديونها حيث بل  الدين ابػارجي حوالي  1995إنطلاقا من سنة      

ك عليو كجدت ابعزائر نفسها  ك إستحالة الإقتًاض من جديدلنفط ك ذلك مع إستمرار إبلفاض امليار دكلار 
بؾبرة على إعادة جدكلة ديونها مع قبوؿ شركط ك إملائات صندكؽ النقد الدكلي، ك بذسدت ىذه ابعدكلة في 

التعديل ابؽيكلي من  ج، ك كذلك برنام1995إلى مارس  1994برنامج الإستقرار الإقتصادم الأكؿ من أفريل 
ابؽادؼ إلى إستعادة التوازنات  ، كبهذا ابعيل الأكؿ من الإصلاحات الإقتصادية 1998 مارس إلى 1995أفريل 

معدلات النمو الإقتصادم برسنا ك قيما موجبة جيدة ك ذلك مقارنة مع الكبرل للإقتصاد ابعزائرم شهدت 
ذا ى %3.25ب  2000-1995، ك قد قدر متوسط ىذه القيم خلاؿ الفتًة 1995سابقتها قبل سنة 

بالر م من الأزمة الآسيوية التي أثرت على أسواؽ النفط، إذ تراجع الطلب العابؼي على النفط مسببا في ذلك 
 .1998-1997صدمة بتًكلية سنتي 

 .2018-2000 الفترة خلاؿ المالية الأزمات ظل في الإقتصادي النمو تطور تحليلالفرع الثالث: 
 2000سػػنة 3,8برسػػنا جليػػا إذ انتقلػت مػػن  2000لقػد عرفػػت معػدلات النمػػو الإقتصػػادم ابتػداءا مػػن سػنة     
      ك ىػػػػي أعلػػػػى نسػػػػبة سػػػػجلت بؼعػػػػدلات النمػػػػو الإقتصػػػػادم للجزائػػػػر خػػػػلاؿ الفػػػػتًة ابؼدركسػػػػة  2003سػػػػنة 7,2إلى 

يػػة إذ يشػكل قطػاع المحركقػات حصػػة ك يرجػع ذلػك إلى إرتفػاع أسػعار البػػتًكؿ علػى مسػتول السػاحة الإقتصػادية العابؼ
ك ابعػػدكؿ ابؼػػوالي بيثػػل حصػػة قطػػاع المحركقػػات في تكػػوين النػػاتج ابؼوازنػػة العامػػة الكليػػة للجزائػػر  الأسػػد مػػن إيػػرادات 

 .المحلي الإبصالي
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اع المحروقات، الزراعة و الصناعة في الناتج المحلي الإجمالي ط: حصة كل من ق06-03 الجدوؿ رقم
 2016-2000خلاؿ الفترة 

 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 السنوات

 2,3 3,3 1,6 5,9 4,3 7,2 5,6 3 3,8 النمو

 45.1 43.7 45.9 44.4 37.8 35,5 32,5 33.9 39,2 مسابنة لمحركقات في النمو
 6.4 7.5 7.6 7.7 9.4 9,8 9,2 9,7 8,4 الزراعة

 4.7 5.1 5 5.3 6.2 6,6 7,2 7,3 7 الصناعة

 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 السنوات

 3,3 3,7 3,8 2,7 3,3 2,9 3,6 1,6 النمو

 7.7 0.2 0.6- 29.98 34.35 36.1 34.7 31.19 مسابنة لمحركقات في النمو

 8.7 3.0 5.4 9.82 8.8 8.1 8.4 9.3 الزراعة

 3.9 3.1 4.4 4.62 4.6 4.6 5 5.7 الصناعة

الله أماؿ،"آثار السياسة المالية على النمو الإقتصادي دراسة قياسية لحالة الجزائر المصدر: معط 
 .294، ص2015-2014"، مذكرة ماجستير، جامعة أبي بكر بلقايد تلمساف، السنة 1970-2012
حػػػػوالي  2012-2000السػػػػاب  نلاحػػػػى أف قطػػػػاع المحركقػػػػات بيثػػػػل في متوسػػػػط الفػػػػتًة  ؿابعػػػػدك مػػػػن خػػػػلاؿ       

في ابؼتوسػط، بينمػا الصػناعة فهػي  %9,27من الناتج المحلي الإبصالي، أما الزراعػة فهػي بسثػل مػا نسػبتو  35,27%
من الناتج الداخلي الإبصالي في ابؼتوسط، ك عليو تعتمد ابعزائػر في تكػوين معػدؿ بموىػا  %7لا بسثل سول ما نسبتو 
مسػػابنة الزراعػػة ك الصػػناعة علػػى الػػر م مػػن   إف صػػح القػػوؿ بصػػفة كليػػة، في ظػػل تراجػػع تالإقتصػػادم علػػى المحركقػػا

 كوف ابعزائر منطقة زراعية ك صناعية إلى أنها   تلحى برسنا في القطاعتُ.
علػى  5,9ك  4,3شهدت معدلات النمو الإقتصادم تراجعػا طفيفػا قػدر ب  2005-2004خلاؿ السنتتُ    

ك كػػاف ذلػػك راجػػع إلى  1,6ليبلػػ   2006، ليعػػرؼ بعػػد ذلػػك إبلفاضػػا بؿسوسػػا سػػنة 2003التػػوالي مقارنػػة بسػػنة 
إلى مػا قيمتػو  2005دكلار للبرميل  سػنة  50,95عدـ ارتفاع أسعار النفط العابؼية بشكل كبتَ حيث انتقلت من 

ك يرجػػع ذلػػك إلى "أعمػػاؿ الصػػيانة ك إبلفػػاض الطلػػب الكلػػي علػػى الػػنفط   2006دكلار للبرميػػل سػػنة  60-61
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كانعكػاس لإرتفػاع أسػعار الػنفط   3بدعدؿ بمو قػدر ب  2007د للتحسن سنة ، ليعو 236كالغاز في الدكؿ الأكركبية"
، إلا أف الوضػػػػع   2007دكلار للبرميػػػػل سػػػػنة  69,04إلى  2006دكلار للبرميػػػػل سػػػػنة  61بصػػػػورة جيػػػػدة مػػػػن 

ة عرفت أسعار الػنفط تراجعػا كبػتَا ليصػل سػن 2008يستمر على حالو فمع بركز بؾريات الأزمة ابؼالية العابؼية لسنة 
دكلار للبرميل نتيجة لتأثر السوؽ النفطية بالأزمة ابؼالية ك تراجع الطلػب العػابؼي ك منػو تراجػع  60,86إلى  2009

إذ قػػػدرت مسػػػابنة المحركقػػػات في تكػػػوين النػػػاتج المحلػػػي  06-03حصػػػيلة المحركقػػػات ك ىػػػذا مػػػا يؤكػػػده ابعػػػدكؿ رقػػػم 
 45,3حيث كانػت نسػبة ابؼسػابنة ب  2008نة بؿققا تراجعا كبتَا مقارنة ب س 2009سنة  31.2الإبصالي ب

  05-03كما ىو موضح في ابعدكؿ رقم   2009ك عليو عرفت معدلات النمو الإقتصادم تراجعا سنة 
 2010بعػػػد سػػػنتتُ مػػػن الأزمػػػة ابؼاليػػػة ك الإقتصػػػادية العابؼيػػػة عػػػاد الإقتصػػػاد العػػػابؼي للإنتعػػػاش بدايػػػة مػػػن سػػػنة     

( نتيجػػة لتعػػافي أسػػعار المحركقػػات بالإضػػافة إلى النمػػو الإبهػػابي %3,6نوعيػػا )كأخػػذت معػػدلات النمػػو تعػػرؼ برسػػنا 
     (،2009في  %9,3 2010في  %6للقطاعػػػات الأخػػػرل ك منػػػو برقيػػػ  معػػػدلات بمػػػو جيػػػدة خػػػارج المحركقػػػات)

      ك كػػػاف ذلػػػك أساسػػػا إلى زيػػػادة مسػػػابنة قطاعػػػات ابػػػػدمات ابؼسػػػوقة خاصػػػة منهػػػا التجػػػارة ك النقػػػل ك  ػػػتَ ابؼسػػػوقة
(ك الفلاحػػػػة 2009في %5مقابػػػػل  %0,9ك البنػػػػاء ك الأشػػػػغاؿ العموميػػػػة في ظػػػػل تراجػػػػع أداء الصػػػػناعة ابؼعمليػػػػة)

 .237(2009في  %20بعد بمو بدعدؿ  6%)
 2013اسػػتمر ىػػذا الوضػػع النسػػبي للإنتعػػاش مػػع إسػػتمرار إرتفػػاع معػػدلات النمػػو خػػارج المحركقػػات ففػػي سػػنة       

ض الكبػػتَ للقيمػػة ابؼضػػافة لقطػػاع المحركقػػات في النػػاتج المحلػػي الإبصػػالي، إذ قػػدرت بسػػبب الإبلفػػا %2,8بلػػ  النمػػو 
 من قيمة السنة السابقة. %5,5بدقدار ناقص  %29,8ب  2013سنة  PIBمسابنة المحركقات في 

بدأت تتجلى معا  أزمة إقتصادية على مستول الساحة الداخلية ك ابػارجيػة إذ بيكػن القػوؿ  2014مع مطلع     
في بـتلػػف التقػػارير الإقتصػػادية  إذ شػػهدت أسػػعار البػػتًكؿ تراجعػػا حػػادا بحيػػث  2011نهػػا أزمػػة متوقعػػة منػػذ سػػنة أ

دكلار  105أشػػػهر، كانتقػػػل سػػػعر البرميػػػل لواحػػػد مػػػن  6مػػػن قيمتهػػػا في  ضػػػوف أقػػػل مػػػن  %40فقػػػدت أكثػػػر مػػػن 
، لكػن مػع ذلػك عرفػت معػدلات النمػو الإقتصػادم برسػنا 2014دكلار للبرميل الواحػد سػنة  96,29للبرميل إلى 

 ، ك بيكػػػن إرجػػػاع ذلػػػك إلى إرتفػػػاع مسػػػابنة القطاعػػػات الأخػػػرل خػػػارج المحركقػػػات في2013مقارنػػػة بسػػػنة  3,8%
    . PIBتكوين 

                                                           
"، بؾلػػة الدراسػػات ابؼاليػػة ك المحاسػػبية، العػػدد، 2014-1990النمػػو الإقتصػػادي فػػي الجزائػػر دراسػػة قياسػػية تحليليػػة  للفتػػرة محػػددات بؿمػػودم مليػػك، بركػػاف يوسػػف، "  236
 .266،ص2016

237
 .04، ص 2011،ابعزائر، 2011و عناصر التوجو للسداسي الأوؿ من سنة  2010التطورات الإقتصادية و النقدية لسنة بنك ابعزائر،   
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علػػى التػػوالي ك ىػػذا راجػػع  2016ك  2015سػػنتي  3,3ك  3,7إسػػتمرت معػػدلات النمػػو في التحسػػن لتصػػل إلى 
مػػع ابؼسػػابنة  %7.7إذ بلػػ  مػػا قيمػػة مسػػابنة بػػػ 2016إلى مسػػابنة قطػػاع المحركقػػات ك ىػػذا مػػا إتضػػح جليػػا سػػنة 

 ابؼقبولة للقطاعات خارج المحركقات.
-1980 الفترة خلاؿ بالجزائر التضخم: أثر الأزمات المالية العالمية على معدلات لثالمطلب الثا

2018. 
 بيكن برليل أثر الأزمات ابؼالية على معدلات التضخم على النحو التالي:

 .2018-1980تطور معدلات التضخم في الجزائر خلاؿ الفترة  الفرع الأوؿ:
 إنطلاقا من ابعدكؿ ابؼوالي: 2018-1980فتًة البيكن برليل معدلات التضخم خلاؿ 

 2018-1980الفترة معدلات التضخم خلاؿ : 07-03الجدوؿ رقم
 1989 1988 1987 1986 1985 1984 1983 1982 1981 1980 السنوات
 9,3 5,91 7,44 12,37 10,48 8,2 6 6,2 14,7 9.2 التضخم
 1999 1998 1997 1996 1995 1994 1993 1992 1991 1990 السنوات
 2,65 4,95 5,73 18,68 29,78 29,05 20,54 31.67 25.89 16,65 التضخم
 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 السنوات
 5,73 4,86 3,67 2,31 1,38 3,96 4,26 1,41 4,22 0,33 التضخم
 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 السنوات
 4.26 5.59 6,39 4,78 2,91 3,25 8,89 4,52 3,91 التضخم

  www.banquemondiale.orgالمصدر: 
 .1999-1980 الفترة خلاؿ المالية الأزمات ظل معدلات التضخم في تطور تحليل الفرع الثاني:

كػػاف ىنالػك تػػدخل كبػػتَ مػػن قبػػل الدكلػػة ابعزائريػػة لػػدعم   1984إلى سػػنة  1980خػلاؿ الفػػتًة ابؼمتػػدة مػػن سػػنة    
ك إنهيػػار أسػػعار البػػتًكؿ  1986الأسػػعار ك المحافظػػة عليهػػا ثابتػػة ك مسػػتقرة، لكػػن مػػع حػػدكث الأزمػػة النفطيػػة لسػػنة 

، مرفقػػا بػػذلك في 1988دكلار نهايػػة  11في النػػزكؿ ليقػػارب  ارهك إسػػتمر  1986دكلار سػػنة  13الػػذم كصػػل إلى 
بشػػكل كبػػتَ علػػى معػػدلات التضػػخم، ك الػػدليل علػػى ذلػػك مػػا ىػػو  الى التػػأثتَ الأحػػداث أدت ىػػذهىبػػوط الػػدكلار 

http://www.banquemondiale.org/
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الأمر الذم دفع بالسلطة إلى إنشاء جهاز التنظيم ابؼركػزم للأسػعار ك ذلػك قصػد  %12.5بػ 1986مسجل سنة 
      238ابغفاظ على علمية التنمية الإقتصادية

شهدت معدلات التضخم إرتفاعا كبتَا ك يعود ذلك إلى التوسػع النقػدم ، فػر م  1995-1990خلاؿ الفتًة    
الإصػػلاحات الػػتي قامػػت بهػػا ابعزائػػر علػػى مسػػتول القطػػاع ابؼصػػرفي مػػن خػػلاؿ بـتلػػف التشػػريعات ك القػػوانتُ علػػى 

نػػػػة ك البنػػػػك ابؼركػػػػزم ك أسػػػػند بؽػػػػذا الأخػػػػتَ رأسػػػػها قػػػػانوف النقػػػػد ك القػػػػرض، ك الػػػػتي جػػػػاءت للفصػػػػل بػػػػتُ دائػػػػرة ابػزي
الداخليػػة الػػتي كانػػت تعيشػػها ابعزائػػر  في التضػػخم، إلا أف العوامػػل الإسػػتقلالية التامػػة، كونػػو أحػػد أىػػم العوامػػل ابؼػػؤثرة

حػدكث مشػاكل علػى مسػتول  ك مػا نػتج عنهػا مػن ، ك ابؼديونيػة الػتي آلػت إليهػا 1986الأزمة النفطيػة لسػنة   داة
السػػػاحة الإقتصػػػادية ك منػػػو الإجتماعيػػػة ك حػػػتى السياسػػػية، كػػػل ىػػػذه الأسػػػباب حالػػػت دكف التحسػػػن في معػػػدلات 

 :240  كما يعود ىذا الإرتفاع إلى بؾموعة من الأسباب بيكن حصرىا كالتالي239التضخم
  ارم الػذم أدل إلى إرتفػاع جػتللإختلاؼ ابغػادث في التبػادؿ ال %40.17بزفيض قيمة العملة الوطنية بنسبة

  أسعار السلع ابؼستوردة 
  إصدار نقدم كبتَ ك ذلك بغية تغطية العجز في ابؼيزانية 
  مػن الأسػعار  %85تم إنتقػاؿ  1989التعجيل ك الإسراع في ستَكرة بررير الأسعار، حيث أنو مع مطلع سػنة

 إلى النظاـ ابغر.
على تنفيذ البرامج ابؼمػلات مػن قبػل ابؼؤسسػات الدكليػة، ك منػو  1999-1995علمت ابعزائر خلاؿ الفتًة       

بساشػيا مػع أصبحت الأسعار المحلية دالة في الأسعار الدكلية، ك ذلك من خػلاؿ برريػر أسػعار منتجػات القطػاع العػاـ 
 :242عدلات التضخم ك يعود ذلك إلى، ك لقد عرفت ىذه الفتًة إبلفاضا في م241الأسعار الدكلية العابؼية

  إنتهاج سياسة مالية صارمة 
  تنمية الوسائط ابؼالية ك تفعيل الأدكات  تَ ابؼباشرة للسياسة النقدية 

                                                           
238

"، بؾلػػة دراسػػات 2016-1970دراسػػة و تحليػػل العلاقػػة الإقتصػػادية بػػين م شػػري التضػػخم و سػػعر الصػػرؼ فػػي الجزائػػر خػػلاؿ الفتػػرة ني ك آخػػركف،"ىيشػػر أبضػػد تيجػػا  
 .262، ص2019أكت  38إقتصادية، العدد 

"، بؾلػة دراسػات 2018-1990دراسػة قياسػية للفتػرة دور آليػات السياسػة النقديػة فػي الػتحكم بمعػدلات التضػخم فػي الجزائػر " بؿمػد كػريم بػويهي، صػلاح الػدين دادة،  239
 .27، ص 2020، العدد 11العدد الإقتصادم، اللد 

، 2010-09بؾلػة ابؼدرسػة العليػا للتجػارة، ابعزائػر، العػدد "،2009-1990"أثػر السياسػة النقديػة علػى المتغيػرات الإقتصػادية الكليػة حالػة الجزائػر للفتػرة  فريد بن طالبي،  240
 .16ص 
 .40، ص2012-2011"، مذكرة ماجستتَ، ابعزائر، 2010-1970أثر صدمات أسعار النفط على بعض المتغيرات الإقتصادية الكلية حالة الجزائرزة بن سبع،" بض  241
 .16فريد بن طالبي، مرجع سب  ذكره، ص   242
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 .بررير الأسعار على ابؼستول الداخلي 
 2018-2000 الفترة خلاؿ المالية الأزمات ظل في التضخم معدلات تطور تحليل الفرع الثالث:

 2006إلى  ايػة  2000مػن خػلاؿ معطيػات ابعػدكؿ السػاب  نلاحػى أف معػدلات التضػخم بدايػة مػن سػنة       
إلى  2000، ك عليػػػو بيكػػػن إعتبػػػار الفػػػتًة مػػػن 4ك  1شػػػهدت إسػػػتقرارا نسػػػبيا، حيػػػث تأرجحػػػت النسػػػبة مػػػا بػػػتُ 

تػراكم الإدخػار ابؼيػزاني   فتًة برسن كركاج نسبي شهدىا الإقتصاد ابعزائرم نتيجة لتحسػن الوضػعية ابؼاليػة ك 2008
 ةإقتصػػاد أحػػادم ابؼصػػادر بدعػػتٌ إقتصػػاد ريعػػي يعتمػػد علػػى قطػػاع المحركقػػات بدرجػػة كبػػتَة، فزيػػاد مفالإقتصػػاد ابعزائػػر 

للجزائػػر، ك كمثػػاؿ علػػى ذلػػك عرفػػت أسػػعار المحركقػػات  ةأسػػعار ىػػذه الأخػػتَة تػػؤدم إلى برسػػن ابؼؤشػػرات الإقتصػػادي
دكلار للبرميػػػػػػػػػػػل سػػػػػػػػػػػنة  27,6إذ إنتقلػػػػػػػػػػػت مػػػػػػػػػػػن  2008إلى  2000 برسػػػػػػػػػػنا ك ارتفاعػػػػػػػػػػػا خػػػػػػػػػػػلاؿ الفػػػػػػػػػػػتًة مػػػػػػػػػػػن

، ذلػػػك مػػػا سػػػاعد علػػػى تزايػػػد مقػػػابلات الكتلػػػة النقديػػػة لػػػدل البنػػػك 2008دكلار للبرميػػػل سػػػنة  94,1إلى2000
لتًاكم الأصػوؿ ك ىػو مػا دفػع بهػذا الأخػتَ إلى توسػيع ك زيػادة ابؼعػركض النقػدم في الإقتصػاد  ةنتيج مابؼركزم ابعزائر 

تًاكم في السػػيولة النقديػػة  ك حػػدكث فػػائض نقػػدم في ظػػل  يػػاب سياسػػة حكوميػػة مضػػبوطة بفػػا أدل إلى ك منػػو الػػ
، ك بذػػدر الإشػػػارة إلى أف ىػػػذه الضػػغوط التضػػػخمية الػػػتي أصػػػابت 2007ظهػػور ضػػػغوط تضػػػخمية بدايػػة مػػػن سػػػنة 

    دم ىػػو سػػبب ىامشػػي خػػلاؿ تلػػك الفػػتًة لا تعػػود إلى أسػػباب نقديػػة بؿضػػة ك إبمػػا ابعانػػب النقػػ مالإقتصػػاد ابعزائػػر 
     :تضػػػخم أسػػػعار الػػػواردات الغذائيػػػة243لفػػػتًة بسثلػػػت في سػػػببتُ أساسػػػيتُ بنػػػاك منػػػو فأسػػػباب التضػػػخم خػػػلاؿ تلػػػك ا

 ك ىو التضخم ابؼستورد ك الإنفاؽ ابغكومي في دعم ابؼواد الأساسية. 
عرفت معػدلات التضػخم إرتفاعػا ملحوظػا نتيجػة للتضػخم ابؼسػتورد النػاتج عػن ارتفػاع  2007إنطلاقا من سنة     

معػػػدلات التضػػػخم بالولايػػػات ابؼتحػػػدة الأمريكيػػػة ك البلػػػداف الغربيػػػة ك كػػػاف ذلػػػك إنعكاسػػػا بؼخلفػػػات الأزمػػػة ابؼاليػػػة 
 2007خػػلاؿ السػػنوات  ماد ابعزائػػر حيػػث قػػدرت معػػدلات التضػػخم علػػى مسػػتول الإقتصػػ 2008العابؼيػػة لسػػنة 

كيسػػػػتند ذلػػػػك إلى الإرتفػػػػاع العػػػػاـ في أسػػػػعار  5,73ك  4,86ك  3,67علػػػػى التػػػػوالي علػػػػى ب  2009 2008
في التضػػخم  %48,7ابؼنتجػػات ابؼسػػتوردة لا سػػيما أسػػعار ابؼػػواد الغذائيػػة، إذ سػػابنت الصػػناعات الغذائيػػة بنسػػبة  

  ك منػػو بيكػػن إعتبػػار الػػواردات قنػػاة مػػن 244اد الأكليػػة الفلاحيػػة ابؼسػػتوردةالإبصػػالي، بالإضػػافة إلى إرتفػػاع أسػػعار ابؼػػو 
 قنوات إنتقاؿ التضخم ابػارجي بكو الأسواؽ المحلية ابعزائرية.

                                                           
 .80، ص 2012الباحث، العدد، "، بؾلة 2009-2000تحولات الساسة النقدية في الجزائر خلاؿ الفترة رايس فيصل، "  243
 .64، ص 2015 ابعزائر،التقرير السنوم لبنك ابعزائر، بنك ابعزائر،  244
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ك يرجػػع  3,91ب  2010بػػدأت معػػدلات التضػػخم بػػالتًاجع حيػػث قػػدرت سػػنة  2010مػػن سػػنة  إبتػػداء       
، لكػن ىػذا الوضػع 245العػابؼي ك برسػن سػعر الصػرؼ ابغقيقػي سبب ىػذا التًاجػع إلى تواصػل الإنتعػاش الإقتصػادم

ليصل لرقم قياسػي أعلػى سػنة  2011  يستمر إذ سرعاف ما عادت الضغوط التضخمية من جديد بداية من سنة 
ك ىو أعلى قيمة كصل إليها خلاؿ طوؿ فتًة الدراسة ك يعود ذلك حسػب مػا كرد علػى لسػاف  8.99ب  2012

لػػػل بػػػتُ العػػػرض ك الطلػػػب أم عػػػدـ التػػػوازف بينهمػػػا بالإضػػػافة إلى رفػػػع الأجػػػور ابػاصػػػة كزيػػػر ابؼاليػػػة إلى حػػػدكث خ
ك كجود خلل في تنظيم السوؽ بسبب ابؼضاربة ك ارتفػاع ىػامش الػربح للوسػطاء ك منػو  بالعماؿ في جل القطاعات 

للأزمػة  تواؽ العابؼيػة إنعكاسػاإرتفاع الأسعار المحلية، بالإضافة إلى ارتفاع أسعار ابؼنتجػات ك ابؼػواد الغذائيػة في الأسػ
ىػػػػي السػػػنة الثانيػػػػة مػػػػن تطبيػػػػ  إسػػػػتًاتيجية  2008، كمػػػػا أكضػػػح الػػػػوزير أف سػػػػنة 2008ابؼاليػػػة الإقتصػػػػادية لسػػػػنة 

 .246إستهداؼ التضخم إلا أف النتائج كانت سلبية أم عكس ما كاف مسطر من قبل السلطة النقدية
، ذلػػك راجػػع إلى 3,25حيػػث كصػػل إلى  2012تراجػػع معػػدؿ التضػػخم عػػن سػػنة  2013مػػع مطلػػع سػػنة       

أداة جديػػػدة للسياسػػػة النقديػػػة بسثلػػػت في  2013بدايػػػة مػػػن منتصػػػف شػػػهر جػػػانفي  مإتبػػػاع البنػػػك ابؼركػػػزم ابعزائػػػر 
لة ابؼصػارؼ، إذ ك منو إمتصاص أكثػر لسػيو  %1,50إجراءات استًجاع السيولة لستة أشهر بدعدؿ تسعتَ قدر ب 

مليػػوف  2542,49نلاحػػى أف إثػػر تطبيػػ  ىػػذه الأداة ابعديػػدة تقلصػػت سػػيولة ابؼصػػارؼ خػػلاؿ الثلاثػػي الثػػاني إلى 
إتبػػػاع  رمليػػػوف دينػػػار جزائػػػرم  ك دائمػػػا في إطػػػا 2865,94دينػػػار جزائػػػرم مقارنػػػة بالسداسػػػي الأكؿ حيػػػث كانػػػت 
ة الإحتياطي القانوني ك مػن إمتصػاص أكػبر قػدر مػن السػيولة البنك ابؼركزم ابعزائرم لسياسة إنكماشية قاـ برفع نسب
 .247مع مراعاة إعتماد سياسة إنفاقية رشيدة من جهة أخرل

 
بتحسػػن مؤشػػرات الإقتصػػاد الكلػػي عامػػة ك التضػػخم خاصػػة بػػالر م مػػن الإبلفػػاض  2014لقػػد بسيػػزت سػػنة        

ابغاد لأسعار البتًكؿ العابؼية ك كاف ذلك كليدة تراجػع أسػعار السػلع الأساسػية كإنعكػاس لتًاجػع الطلػب في البلػداف 
قيػػػة ىػػػذه ابؼعػػػدلات في سػػػتَ جيػػػد مػػػع الناشػػػئة ك منطقػػػة الأكرك بفػػػا سػػػاعد علػػػى تراجػػػع معػػػدلات التضػػػخم ك منػػػو ب

، ك أكػػبر دليػػل علػػى ذلػػك أف القيمػػة الػػتي حققهػػا معػػدؿ التضػػخم سػػنة 2011ابؽػػدؼ ابؼسػػطر ك المحػػدد منػػذ سػػنة 

                                                           
245

 .2011،ابعزائر، 2011ك عناصر التوجو للسداسي الأكؿ من سنة  2010بنك ابعزائر، التطورات الإقتصادية ك النقدية لسنة  
"، بؾلة حوليات جامعة بإستهداؼ التضخم في الجزائر و مدى تأثره بالنتغيرات الخارجية و الأزمة العالمية"تحديات السياسة النقدية بشسش كليد، بؾلخ سليم،   246
   .52، ص2016العدد ، ، 1ابعزائر
 .11، ص2013بنك ابعزائر، تدخل بؿافى البنك ابعزائرم أماـ بعنة ابؼالية ك ابؼيزانية لدل بؾلس الشعبي الوطتٍ،   247
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، كعليػػو كانػػت %4ىػػي قيمػػة أقػػل مػػن ابؽػػدؼ ابؼسػػطر مػػن قبػػل بؾلػػس النقػػد ك القػػرض ك الػػذم قػػدر ب  2014
 .248قبل السلطات النقدية ابعزائريةىنالك فعالية جيدة لسياسة النقدية ابؼنتهجة من 

تعػػرض الإقتصػػاد ابعزائػػرم لصػػدمة خارجيػػة   2015  تسػػتمر الأكضػػاع ابغسػػنة السػػابقة حيػػث بدايػػة مػػن سػػنة     
علػى  2016ك  2015كاف بؽا أثر بليػ  علػى مؤشػرات الإقتصػاد الكلػي ك ارتفعػت معػدلات التضػخم لتبلػ  سػنة 

بالر م من إتباع ابعزائػر لسياسػة انكماشػية ك عػدـ التوسػع في الكتلػة ، ىذا الإرتفاع حدث 6,39ك  4,48التوالي 
النقدية ك إبلفػاض أسػعار ابؼنتجػات ابؼسػتوردة، أم أف "ىػذا التضػخم  ػتَ راجػع للمحػددات الكلاسػيكية للتضػخم 

بط )تطػػور الكتلػػة النقديػػة  تغػػتَ معػػدؿ الصػػرؼ  الأسػػعار العابؼيػػة للمنتجػػات( بػػل يعػػود أساسػػا إلى النقػػائص في ضػػ
ك ضػعف ابؼنافسػة ك التنظػيم ك الرقابػة   249الأسواؽ أيضا الوضعيات ابؼهيمنة في معظم أسواؽ السلع الإستهلاكية"
حيػث قػدرت علػى التػوالي  2018ك  2017لكن سرعاف ما عادت معدلات التضخم في التًاجع إبتداءا من سنة 

بدجموعػػة السػػلع ابؼعمليػػة  ك عليػػو بيكػػن  ك يعػػود ذلػػك التًاجػػع أساسػػا في تراجػػع كتػػتَة التضػػخم ابػاصػػة 4ك  5ب 
 القوؿ أف السياسة النقدية ابؼتبعة من قبل البنك ابؼركزم قد سابنت في إحتواء الضغوط التضخمية السابقة. 

 
 الفترة خلاؿ بالجزائرالإستثمار الأجنبي المباشر : أثر الأزمات المالية العالمية على رابعالمطلب ال

1980-2018 . 
 أثر الأزمات ابؼالية على تدفقات الإستثمار الأجنبي ابؼباشر للجزائر من خلاؿ مايلي:بيكن برليل 

 2018-1980لفرع الأوؿ: تطور الإستثمار الأجنبي المباشر الوارد بالجزائر خلاؿ الفترة ا
إنطلاقػػا مػػن ابعػػدكؿ  2018-1980فػػتًة الخػػلاؿ  بػػابعزائر الػػوارد ابؼباشػػر الأجنػػبي الإسػػتثمار تطػػور بيكػػن برليػػل 

 ابؼوالي:
 
 
 

                                                           
 .13، ص 2015ك آخر التوجهات،  2014رات الإقتصادية ك النقدية لسنة بنك ابعزائر، التطو   248
 .2018، 2017ك توجهات  2016بنك ابعزائر، حوصلة حوؿ التطورات النقدية ك ابؼالية لسنة   249
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-1980الفترة خلاؿ  إلى الجزائرالواردة حجم الإستثمارات الأجنبية المباشرة : 08-03 الجدوؿ رقم
2018 

 الوحدة مليوف دولار
 1989 1988 1987 1986 1985 1984 1983 1982 1981 1980 السنوات
 12 13 4 5 0 1 0 -54 13 349 إ.أج.ـ

 1999 1998 1997 1996 1995 1994 1993 1992 1991 1990 السنوات
 292 607 260 270 0 0 0 30 80 40 إ.أج.ـ

 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 السنوات
 2754 2632 1743 1888 1145 882 638 1065 1113 280 إ.أج.ـ

 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 السنوات
 1466 1232 1636 -585 1507 1697 1499 2581 2301 إ.أج.ـ

  www.unactad.orgالمصدر: 
-1980الفترة خلاؿ  حجم الإستثمارات الأجنبية المباشرة الواردة إلى الجزائر تطور تحليل الفرع الثاني:

1999. 
           علػػػػػى الإسػػػػػتثمار ابػػػػػػاص عمومػػػػػاكجهػػػػػت ابعزائػػػػػر تركيزىػػػػػا  1989إلى  1980خػػػػػلاؿ الفػػػػػتًة ابؼمتػػػػػدة مػػػػػن       

      ك الإسػػػتثمار الأجنػػػبي ابؼباشػػػر خاصػػػة، ك ذلػػػك حسػػػب فػػػركض عمليػػػة التػػػدكيل الإقتصػػػادم الػػػتي يشػػػهدىا العػػػا ، 
ص ابؼصػػا ة ابؽادفػػة إلى جلػػب الإسػػتثمار ك عليػػو بػػذلت ابعزائػػر جهػػودا عػػدة لعػػل أبرزىػػا بصلػػة التشػػريعات ك النصػػو 

الأجنػػبي ابؼباشػػر كالػػتي تم ذكرىػػا سػػابقا  لكػػن كػػل ىػػذا   يعطػػي النتػػائج ابؼقبولػػة إذ عػػرؼ حجػػم تػػدفقات الإسػػتثمار 
الأجنبي ابؼباشػر الػوارد للجزائػر معػدلات متدنيػة جػدا مرفوضػة ك شػبو معدكمػة خػلاؿ بعػض السػنوات، ك السػبب في 

الإقتصػػادم ابؼنػػتهج مػػن قبػػل ابعزائػػر في تلػػك الفػػتًة ، بالإضػػافة إلى أف توجػػو الإسػػتثمارات ذلػػك ىػػو طبيعػػة النظػػاـ 
الأجنبية ابؼباشرة كانت بكو قطاع المحركقات فقط ك مقتصرا بالتحديد على عمليات التنقيػب ك الإسػتخراج، ك عليػو 

         250عانت القطاعات الأخرل من التهميش
بعزائػػر مسػػػتويات متذبذبػػة مػػػن حجػػم الإسػػػتثمارات الأجنبيػػة ابؼباشػػػرة شػػػهدت ا 1999-1990خػػلاؿ الفػػتًة     

تػػػدفقات ضػػػعيفة ك منعدمػػػة في بعػػػض  1995-1990الػػػواردة للجزائػػػر، إذ شػػػهدت بدايػػػة الفػػػتًة خػػػلاؿ سػػػنوات 
                                                           

 .10ص  ،2005"، بؾلة العلوـ الإنسانية، العدد الثامن، ،"الإستثمار الأجنبي المباشر في الجزائر، وقع و آفاؽز يب شهرزاد  250

http://www.unactad.org/
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السنوات للإستثمار الاجنبي ابؼباشر الوارد ك  يرجع سبب ذلك إلى الوضعية ابؼعقدة التي مرت بها ابعزائر علػى بصيػع 
بابعانػػب الإقتصػػادم كصػػولا إلى ابعانػػب السياسػػي ك الإجتمػػاعي، ك يعػػود ىػػذا إلى تفػػاقم حجػػم  إبتػػداءن بؼسػػتويات ا

ابؼديونيػػػة ابػارجيػػػة ك إرتفػػػاع حجػػػم خػػػدمات الػػػدين ابػػػػارجي الػػػذم أنهػػػك عػػػات  ابغكومػػػة ابعزائريػػػة ، مػػػا دفػػػع بهػػػذه 
ية، كمػػا سػػاىم ابعانػػب الأمػػتٍ بصػػورة كبػػتَة في الأخػػتَ إلى اللجػػوء لإعػػادة ابعدكلػػة ك مػػا ينجػػر عنػػو مػػن شػػركط تعسػػف

ىذا التًاجع إذ عانت ابعزائر من إنعػداـ للإسػتقرار الأمػتٍ كػل ىػذه الظػركؼ عجلػت بتًاجػع الإسػتثمارات الأجنبيػة 
 .251خاصة ك المحلية عامة

المحلػػػي نشػػاط علػػػى ابؼسػػتول عػػػادت الإسػػتثمارات الأجنبيػػة ابؼباشػػػرة الػػواردة لل 1999-1996ك خػػلاؿ الفػػتًة     
ىػذا مػا يعتػبر مػن أىػم النقػائص الػتي عانػت ك لا  252إذ ركزت نشػاطها علػى مسػتول قطػاع المحركقػات بصورة مقبولة

تزاؿ تعاني منها ابعزائر إذ تهمش الإستثمارات في القطاعات الأخرل ك تتمركز علػى مسػتول قطػاع المحركقػات الػذم 
 بيثل قطاع زائل  تَ دائم،

-2000الفترة خلاؿ  حجم الإستثمارات الأجنبية المباشرة الواردة إلى الجزائر تطور تحليل الفرع الثالث:
2018. 
شػػػػهدت ابعزائػػػػر إرتفاعػػػػا ملحوظػػػػا ك مهمػػػػا في حجػػػػم  2001خػػػػلاؿ بدايػػػػة ىػػػػذه الفػػػػتًة ك إنطلاقػػػػا مػػػػن سػػػػنة      

عنػو مػن حػوافز ك ما بقػم  03-01تدفقات الإستثمارات الأجنبية ابؼباشرة ك كاف ذلك تزامنا مع إصدار الأمر رقم 
تػدفقا جيػدا  2002مليػوف دكلار  كمػا شػهدت  1196بػػ 2001ضريبية، إذ قػدر حجػم ىػذه الإسػتثمارات سػنة 

ك الػذم يعػػود في أساسػو إلى بيػع رخصػػة ابؽػاتف النقػاؿ لشػركة أكراسػػكوـ ابؼصػرية، ك خوصصػة شػػركة  1065قػدر بػػ
القػوؿ أف ىػذا التحسػن لػيس نتيجػة لتحسػن منػاخ جار لشركة إسبات ابؽندية ك عليو بيكن الصناعات ابغديدية بابغ

 634الإستثمار ك الذم تعتبر ابغػوافز الضػريبية جػزءا منػو ك مػا يؤكػد ذلػك إبلفػاض حجػم الإسػتثمارات ليصػل إلى 
مليػػوف دكلار ك ذلػػك راجػػع لبيػػع الرخصػػة الثانيػػة لشػػركة  882بؼسػػتول  2004مليػػوف دكلار، ليعػػود للإرتفػػاع سػػنة 

ا دة للجزائػر ك تطوراتهػا كػاف إسػتنادلكويتية، ك عليو فإف حجم ىذه الإستثمارات الأجنبية الوافلإتصالات الالوطنية 
 .253في الأساس على قطاع الإتصالات

                                                           
 .59،ص2009، 31"، بؾلة العلوـ الإنسانية، العدد ،" تحليل و تقييم مناخ الإستثمار في الجزائرناجي بن حستُ  251
252

 .60ابؼرجع الساب  ، ص   
 .2008ابعزائر، ،06 العدد إفريقيا، شماؿ اقتصاديات بؾلة ،"الجزائر في المباشر الأجنبي الاستثمار جذب في تفعيلها وسبل الضريبية الحوافز أثر" طالبي، بؿمد  253
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       مليػػػوف دكلار 1888ت تػػػدفقات الإسػػػتثمار الأجنػػػبي ابؼباشػػػر إرتفاعػػػا إذ قػػػدرت بػػػػشػػػهد 2006سػػػنة  خػػػلاؿ    
  كللإشػػػارة فػػػإف جػػػل ىػػػذه الاسػػػتثمارات بسركػػػزت في قطػػػاع 2003ك ىػػػي بسثػػػل ثلاثػػػة أضػػػعاؼ مػػػا تم تسػػػجيلو سػػػنة 

المحركقػػػػػات  ك الػػػػػتي تعػػػػػود لأكػػػػػبر الشػػػػػركات الأجنبيػػػػػة التابعػػػػػة للػػػػػدكؿ ابؼتقدمػػػػػة، لكػػػػػن ك بسػػػػػبب إبلفػػػػػاض حصػػػػػة 
 %-28 %-22 %-11سػػػبة الإسػػػتثمارات لكػػػل مػػػن الولايػػػات ابؼتحػػػدة الأمريكيةػػػػ  فرنسػػػا  إسػػػبانيا ك مصػػػر بن

على التوالي ك التي بسثل الدكؿ ابؼستثمرة بابعزائر تراجع حجم التدفقات من الإستثمارات الأجنبية ابؼباشػرة  %-30
  مليوف دكلار 1743لينزؿ إلى  2006مقارنة بسنة  %-7بنسبة 

تصػل إلى أعلػى مسػتوياتها أخػذت تػدفقات الإسػتثمارات الأجنبيػة ابؼباشػرة في تزايػد مسػتمر ل 2008بداية من سػنة 
مليػػػوف دكلار ك ىػػػي القيمػػػة الػػػتي   تصػػػل بؽػػػا ابعزائػػػر طػػػوؿ فػػػتًة إصػػػلاحاتها ك مسػػػتَة  2756بقيمػػػة  2009سػػػنة 

  تػػػػأثر بالسػػػػلب علػػػػى  2008إنفتاحهػػػػا علػػػػى ابػػػػػارج  ك ىػػػػذا دليػػػػل قػػػػاطع علػػػػى أف الازمػػػػة ابؼاليػػػػة العابؼيػػػػة لسػػػػنة 
ابي على التػدفقات ك ذلػك كػوف الإسػتثمارات الأجنبيػة كانػت تبحػث عػن الإستثمارات بابعزائر بل كاف بؽا تأثتَ إبه

مواقع   تتأثر بالأزمة ابؼالية لكػي تتفػادل معظػم ابػسػائر الػتي كانػت تهػدد مشػاريعها، ك إسػتمرت التػدفقات العاليػة 
   .أخذت في التًاجع 2011للإستثمارات عقب الأزمة ابؼالية لكن   تدـ طويلا إذ بداية من سنة 
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 :خلاصة الفصل
إف التطورات الإقتصادية التي شهدىا كل من الصعيد المحلي ك الدكلي، دفع بابعزائر إلى الشركع في بصلة من       

جاىدة إلى جلب  السلطات ابعزائرية إذ سعت ،الإستثمار عقطا  الإصلاحات الإقتصادية ك لعل أبنها ما شملو
في طياتها قوانتُ ك مراسيم ك ذلك من خلاؿ إحداث منظومة تشريعية جديدة برمل الإستثمارات الأجنبية ابؼباشرة 

برستُ مناخ الإستثمار بابعزائر  فالإستثمارات الأجنبية بؽا دكر كبتَ في تفعيل حركية النشاط تهدؼ إلى 
      صلاحاتملة من الإبجالإقتصادم الداخلي ك ابػارجي للبلد، ك ىنا حظي قطاع التجارة ابػارجية ىو الآخر 

  ك القوانتُ التي تساىم في سلاسة ىذه ابؼعاملات بتُ ابعزائر ك دكؿ العا  ابػارجي
   
صيب الفرد من تبنت ابعزائر عدة برامج تنموية تهدؼ لتحستُ ابؼؤشرات الإقتصادية إبتداء من الرفع من ن   

بغالة التشغيل ابؼقبولة ك منو برريك لي ك إستهداؼ معدلات تضخم منخفضة، مع الوصوؿ الناتج المحلي الإبصا
عجلة التنمية بالبلد، لكن كفي ظل تبعية ابعزائر لقطاع المحركقات ك ىشاشة قواعدىا الإقتصادية، إنتقلت 

 الأزمات ابؼالية العابؼية للجزائر لتتأثر بذلك جل ابؼتغتَات الإقتصادية . إنعكاسات
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 تمهيد:

، إذ أنػػػػػو فػػػػػرع مػػػػػن فػػػػػركع العلػػػػػوـ الاقتصػػػػػادية العلاقػػػػػات بقيػػػػػاس يهػػػػػتم الػػػػػذم العلػػػػػم القياسػػػػػي الاقتصػػػػػاد يعتػػػػػبر     
الإقتصػػػػػادية ابؼتب عػػػػػػة للأسػػػػػاليب الكميػػػػػػة في برليػػػػػل ك تفسػػػػػػتَ الظػػػػػػواىر الإقتصػػػػػادية سػػػػػػواء كانػػػػػت جزئيػػػػػػة أك كليػػػػػػة، 

بيانػػػػػات معػػػػػبرة عػػػػػن متغػػػػػتَات الظػػػػػاىرة ابؼػػػػػراد دراسػػػػػتها ك منػػػػػو ابغصػػػػػوؿ علػػػػػى نتػػػػػائج ك يقػػػػػوـ ذلػػػػػك أساسػػػػػا علػػػػػى 
مفسػػػػػرة للعلاقػػػػػة  الأثػػػػػر أك التنبػػػػػؤ ابؼػػػػػراد توضػػػػػيحو، ك لا بىػػػػػرج ذلػػػػػك  عػػػػػن إطػػػػػار التصػػػػػورات القبليػػػػػة الػػػػػتي قػػػػػدمتها 

 النظريات الإقتصادية.

اليػػػػػة علػػػػػى النشػػػػػاط الإقتصػػػػػادم إتفقػػػػػت أ لػػػػػب الدراسػػػػػات التطبيقيػػػػػة الػػػػػتي إىتمػػػػػت بدوضػػػػػوع أثػػػػػر الأزمػػػػػات ابؼ    
  طريقػػػػػػة VARعلػػػػػػى بؾموعػػػػػػة مػػػػػػن النمػػػػػػاذج القياسػػػػػػية ابؼفسػػػػػػرة لػػػػػػذلك منهػػػػػػا بمػػػػػػاذج الإبكػػػػػػدار الػػػػػػذاتي للمتجػػػػػػو 

ك  تَىػػػػػػػا  ARDL ابؼتباطئػػػػػػػة ابؼوزعػػػػػػػة الزمنيػػػػػػػة للفجػػػػػػػوات الػػػػػػػذاتي الابكػػػػػػػدار  بمػػػػػػػوذج GMMالعػػػػػػػزكـ ابؼعممػػػػػػػة 
مػػػػػن بمػػػػػاذج القيػػػػػاس  كمهمػػػػػا إختلػػػػػف النتػػػػػائج مػػػػػن دراسػػػػػة لأخػػػػػرل، بقػػػػػد أنهػػػػػا تتفػػػػػ  مػػػػػع النظريػػػػػات الإقتصػػػػػادية 

 القبلية.

ك بعػػدما فصػػلنا في دراسػػة الأزمػػات ابؼاليػػة ك تأثتَىػػا علػػى ابؼؤشػػرات الكليػػة للجزائػػر ك العلاقػػة بينهمػػا في الإطػػار      
ربصػػػة ىػػػذا الأثػػػر في صػػػورة رياضػػػية معتمػػػدين علػػػى بيانػػػات سػػػنوية النظػػػرم السػػػاب ، سػػػوؼ بكػػػاكؿ في ىػػػذا الفصػػػل ت

، بإسػتخداـ بمػوذج تصػحيح ابػطػأ ابؼتعػدد 2018-1985بؼتغتَات الدراسة ك ذلك خلاؿ الفتًة ابؼمتدة بػتُ سػنة 
VECM:كقسمت الدراسة كالآتي   

 في الدراسة؛ ةالمبحث الأوؿ: تقديم النموذج المستخدـ و منهجية التحليل القياسي المعتمد 
  :الدراسة لنموذج القياسية النمذجةالمبحث الثاني. 
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 تقديم النموذج المستخدـ و منهجية التحليل القياسي المعتمد في الدراسة: وؿالمبحث الأ
 تقػديم النمػوذج ابؼسػتخدـ ك منهجيػة التحليػل القياسػي ابؼعتمػد في الدراسػةمن خػلاؿ ىػذا ابؼبحػث نسػعى إلى       

من خلاؿ برديد طػرؽ إختبػار جػذر الوحػدة للإسػتقرارية ك دراسػة كجػود علاقػة التكامػل ابؼتػزامن بػتُ ابؼتغػتَات، مػع 
توضػػيح طػػرؽ معرفػػة خلػػو النمػػوذج مػػن ابؼشػػاكل القياسػػية الػػتي بيكػػن أف تصػػادؼ خطػػوات التطبيػػ ، ك منػػو توضػػيح 

 بموذج متجو تصحيح ابػطأ ابؼتعدد.
 السلاسل الزمنية.ارية : دراسة الإستقر وؿالمطلب الأ

ستقرارية السلاسل الزمنية ك توضيح أىػم إختباراتهػا  فالسلسػلة الزمنيػة ىػي عػدد مػن إسنحاكؿ التعريف بداىية       
ابؼشػػػاىدات أك القياسػػػات ابؼتًبصػػػة لإحػػػدل الظػػػواىر في العديػػػد مػػػن الػػػلات منهػػػا مػػػا ىػػػو إقتصػػػادم، إجتمػػػاعي ، 

ات زمنيػػة متتابعػػة في أ لػػب الأحيػػاف تكػػوف متسػػاكية الطػػوؿ موزعػػة علػػى فػػتً تكػػوف ىػػذه ابؼشػػاىدات ك ي الخطػػبي....
شػهرية أك فصػلية أك سػنوية...  كقػد بزصػص الإحصػاء في برليػل البيانػات الزمنيػة بحيػث شػهد الثلاثػي الأخػتَ  مػثلا

      لعابؼػػػاف بػػػوكس مػػػن القػػػرف العشػػػرين تطػػػورا مهمػػػا في ىػػػذا الػػػاؿ ك لعػػػل أبػػػرز المحللػػػتُ ك ابؼهتمػػػتُ بالسلاسػػػل الزمنيػػػة ا
ة في عػػدة أشػػكاؿ بقػػد منهػػا عػػرض بابعػػدكؿ، خػػط، أك منحػػتٌ يػػيػػتم عػػرض السلاسػػل الزمن 1976ك جينكنػػز سػػنة 

ك بيكػػن التمييػػز بػػتُ نػػوعتُ للسلاسػػل time series plot يسػػمى بالتػػاربىي  بيػاني يعػػرض ابػػػط الػػزمتٍ أك مػػا
 .254الزمنية كما ىو موضح في الشكل رقم 

  .: أنواع السلاسل الزمنية01-04الشكل رقم

 

 

 

 

 
 العلمي، النشر مركز ،"الزمنية للسلاسل الحديث التحليل في مقدمة" ،سمير مصطفى شعراوي، المصدر: 

 .09ص  ، ،2005 الأولى، الطبعة السعودية، العربية المملكة جدة،

                                                           
254

 .7 6 5، ص، مرجع سب  ذكرهبظتَ مصطفى شعراكم  

 الزمنيةأنواع السلاسل 

 سلاسل متقطعة سلاسل متصلة

ىي قراءات ك مشاىدات عند فتًات 
زمنية بؿددة مسبقا الدقائ  ساعات، 
 أياـ، شهور... مثل الدخل القومي

ىي قياسات ك قراءات عند كل بغظة 
زمنية من أمثلتها درجات ابغرارة رسم 

 نبضات القلب
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 الفرع الأوؿ: مفهوـ الإستقرارية

تعػػرؼ السلسػػة الزمنيػػة ابؼسػػتقرة بأنهػػا تلػػك السلسػػة الػػتي لا يتغػػتَ ابؼتوسػػط فيهػػا بتغػػتَ مسػػتوياتها عػػبر الػػزمن أم      
ة الزمنيػة  ػتَ ابؼسػتقرة حيػث يتغػتَ متوسػطها إمػا ، علػى عكػس السلسػ255يبقى ثابتا ك ىػذا لفػتًة زمنيػة طويلػة نسػبيا

 بالزيادة أك  بالنقصاف بشكل مستمر خلاؿ الزمن.
بيكن القوؿ أف السلسة الزمنية مستقرة إذا   بودث أم تغيتَ علػى خصائصػها خػلاؿ بـتلػف فػتًات الػزمن أم      

  كونػافي                  ك التبػاينU   E  =أنها تتصف بالثبات بدعتٌ أف متوسػطها ابغسػابي

            أم أف القيمتػتُ      ك       ثابتتُ عبر الزمن ك التباين ابؼشتًؾ يعتمد علػى فػتًات إبطػاء
 .256متباطئ تكوف دالة بدلالة طوؿ الفتًة دكف أف يكوف للزمن دكر في برديد العلاقة بينهما

 ك منو بيكن تربصة الشركط السابقة في الشكل الرياضي التالي:

                

         [        ]
             [            ]

 

         

              [              ]                         

بيكن برديد عدـ إستقرارية السلسة الزمنية بإستخداـ دالة الإرتباط الػذاتي أك إختبػار جػذر الوحػدة ك إعتمػدنا في    
 دراستنا على الش  الثاني أم إختبار جذر الوحدة ك ىو ما سوؼ نوضحو على النحو ابؼوالي:

  The Unit Root Test of Stationaryإختبار جذر الوحدة:
 كسػيلة تشػخيص معياريػة في تطبيقػات برليػل السلاسػل الزمنيػة بهػدؼ برعدد إختبػارات جػذر الوحػدة فهػي تعتػتت    

إختبار جذكر الوحدة لفحػص خػواص السلاسػل الزمنيػة،ك برديػدىا إذا كانػت ابؼتغػتَات سػاكنة مػن خػلاؿ ابؼسػتول 
(levelsأك بعػػػػػػػػد أخػػػػػػػػذ الفػػػػػػػػرؽ الأ ) كؿ إذ يكػػػػػػػػوف ابؼتغػػػػػػػػتَ سػػػػػػػػاكنا أك مسػػػػػػػػتقرا إذا كانػػػػػػػػت درجػػػػػػػػة التكامػػػػػػػػل لػػػػػػػػو

Integrated order=0  ك يأخذ الرمزI 257ك برديد رتبة تكامل كل متغتَ على حده. 

                                                           
 .173ص  تومي صات،مرجع سب  ذكره،  255

الإقتصػػادية ك "، بؾلػػة الغػػرم للعلػػوـ تحليػػل العلاقػػة بػػين أسػػواؽ الػػنفط و السياسػػة النفطيػػة العراقيػػة بالإعتمػػاد علػػى السلاسػػل الزمنيػػةبوػػي بضػػود حسػػتُ، حسػػاـ الػػدين زكػػي،"  256
 .09، ص25الإدارية، العدد 

"،أطركحػة دكتػوراه، أبػو بكػر بلقايػد، 2017-1980فعالية السياسة النقدية و أثرىا في تحقي النمو الإقتصادي دراسة قياسية حالػة الجزائػر خػلاؿ الفتػرة بن عزمة إكراـ،"  257
 .117، ص2020-2019تلمساف، 
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تساعد إختبارات جذر الوحدة على برديد طريقػة مناسػبة بععػل السلسػلة مسػتقرة، ك بغيػة فهػم ىػذه الإختبػارات    
 :  258لابد من التمييز بتُ نوعتُ من النماذج  تَ ابؼستقرة

  النموذجTrend Stationary: 
 كل، ك تأخذ الشdeterministicىذه النماذج  تَ مستقرة، ك تبتُ عدـ إستقرارية برديدية 
              

 دالة كثتَ حدكد         يث:ح
 تشويش أبيض      
ه النمػػػػػػػاذج إنتشػػػػػػػارا يأخػػػػػػػذ شػػػػػػػكل كثػػػػػػػتَ ابغػػػػػػػدكد مػػػػػػػن الدرجػػػػػػػة الأكلى،ك يأخػػػػػػػذ الشػػػػػػػكل ابؼػػػػػػػوالي: ك معظػػػػػػػم ىػػػػػػػذ

               
 مصدر عدـ إستقرارية ىذه النماذج راجع إلى كجود إبذاه عاـ برديدم ثابت

  النموذجDifferency Stationary 
 ، ك تأخذ شكل التالي:Stochastic تَ مستقرة إذ تبتُ عدـ إستقرارية عشوائية  أيضاتعتبر ىذه النماذج 

               
، ك في معظػم الأحيػاف تسػتعمل فركقػػات          ك باسػتخداـ الفركقػات بيكننػا جعلهػا مسػػتقرة بدعػتٌ:

 ، d=1من الدرجة الاكلى 
             ك تأخذ الشكل:

 حيث: 
 ثابت حقيقي      
d .درجة الفركقات 

 ك من بتُ إختبارات جذر الوحدة ابؼستخدمة لقياس إستقرارية السلاسل الزمنية بقد مايلي:
  إختبار ديكي فولر البسيطDickey and Fuler 1979 
  إختبار ديكي فولر ابؼوسعAugmented Dickey and Fuler 1981   
  إختبار فيلبس بتَكPhillip-Perron 1988 

                                                           
 ، 2014-2013"، مذكرة ماجستتَ، بؿمد خيضر بسكرة، ن خلاؿ منهجية بوكس جينكبنز في إتخاذ القرار الإنتاجيإستخداـ السلاسل الزمنية محضرم خولة،"  258
 45ص 
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 Augmented Dickey and Fuler 1981إختبار ديكي فولر الموسع  الفرع الثاني:
 سنوضح إختبار ديكي فولر بشقيو كالتالي:

 Dickey and Fuler 1979إختبار ديكي فولر  أولا:
يقػػوـ ىػػذا علػػى برديػػد الإسػػتقرارية مػػن عػػدمها لبيانػػات أم الدراسػػة مػػا، ك  1979يقػػوـ إختبػػار ديكػػي فػػولر      

 :259الإختبار على العناصر التالية
 صيغة النموذج 
 حجم العينة 
  مستول ابؼعنوية 

لتشػػػػخيص السلسػػػػة الزمنيػػػػة قػػػػاـ العابؼػػػػاف ديكػػػػي ك فػػػػوللر بوضػػػػع ثلاثػػػػة بمػػػػاذج أساسػػػػية لػػػػذلك علػػػػى النحػػػػو ك 
 :260التالي

  النموذج الأوؿ : بدوف ثابتsans constante  و بدوف إتجاه عاـsans tendance 

 ك تسمى أيضا بصيغة الستَ العشوائي ك تأخذ الشكل التالي:
                 

  :ثابت بالنموذج الثاني avec constante  و بدوف إتجاه عاـsans tendance 

 مع حد ثابت  تأخذ الشكل التالي:ك تسمى أيضا صيغة الستَ العشوائي 
               

    

  :ثابت بالنموذج الثالث avec constante و مع إتجاه عاـt  avec tendance 

 ك تسمى أيضا صيغة الستَ العشوائي مع ابغد الثابت ك إبذاه زمتٍ ك تأخذ الشكل التالي:
           

     
    

 
 

                                                           
كلية "، بؾلة العلوـ الإقتصادية ك الإدارية،  إختبار إستقرارية السلاسل الزمنية لللبيانات المقطعية الخاصة بالمنشئات الصناعية الكبيرة في العراؽأبضد سلطاف بؿمد،"  259

 .385،ص70،2013، العدد 19الإدارة ك الإقتصاد بغداد، اللد 
"، بؾلة العلوـ الإقتصادية ك القانونية، جامعة تشرين للبحوث ك الدراسات إختبارات السببية و التكامل المشترؾ في تحليل السلاسل الزمنيةشفي  عربش ك آخركف،"  260

 .83،ص2011، 05، العدد 33العلمية،اللد 
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  Augmented Dickey and Fuler 1981: إختبار ديكي فولر الموسع ثانيا
لقػػد شػػهد إختبػػار ديكػػي فػػولر البسػػيط عػػدة إنتقػػادات ك كانػػت بدثابػػة ثغػػرات بهػػب تصػػحيحها لعػػل أبرزىػػا أف      

الإختبار   يكن يأخذ بعتُ الإعتبار مشػكلة الإرتبػاط الػذاتي للأخطػاء العشػوائية، كعلػى ىػذا الأسػاس قػاـ كػل مػن 
يعػػرؼ ب إختبػػار  أصػػبح مػػابتطػػوير ىػػذا الإختبػػار ك  1981سػػنة   Dichey and Fulerديكػػي ك فػػولر 

إذ يسػػمح ىػػذا الإختبػػار بتصػػحيح مشػػكلة  Augmented Dickey and Fulerديكػػي فػػولر ابؼطػػور 
الإرتبػػاط الػػذاتي للأخطػػاء العشػػوائية ك يعتمػػد  ىػػذا الإختبػػار ابؼطػػور علػػى نفػػس النمػػاذج السػػابقة في إختبػػار ديكػػي 

 :261تاليفولر ك يدرج بها تعديلات بيكن توضيحها ذلك  على النحو ال
  النموذج الأوؿ : كما ىو موضح في المعادلة أنها بدوف ثابتsans constante  و بدوف إتجاه

 sans tendanceعاـ 

             ∑   

 

   
          

]ك الفركض ابؼراد إختبارىا كابؼوالي: 
                         
                       

] 

     المحسػوبة   tمػع  tيأتي بعد ذلك إبزاذ القرار بعد مقارنة القيمة ابعدكليػة ؿ 


 
بيثػل ابػطػأ  𝛿حيػث    

 ابؼعيارم للمعلمة ابؼقدرة بعد حسابها.
  :ثابت بالنموذج الثاني   avec constante  و بدوف إتجاه عاـsans tendance 

                ∑   

 

   
          

]ك الفركض ابؼراد إختبارىا كابؼوالي: 
                          
                         

] 

  :ثابت بالنموذج الثالث  avec constante  و مع إتجاه عاـavec tendance 

                  ∑   

 

   
          

]ك الفركض ابؼراد إختبارىا كابؼوالي: 
                                     
                                     

] 

 على ابػطأ ابؼعيارم للمعلمات ابؼقدرة.      بالنسبة للقيمة المحسوبة برسب قيمة ابؼقدرة 

                                                           
 .688"، الدار ابعامعية، الإسكندرية، مصر، ص الحديث في الإقتصاد القياسي بين النظرية و التطبيقعبد القادر عطية،"  261
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ك الػػتي مفاذىػػػا كجػػود جػػػذر الوحػػدة في حالػػػة مػػا إذا كانػػػت القيمػػة المحسػػػوبة أكػػبر مػػػن القيمػػػة    يػػتم رفػػػض    
إذا كانػت القيمػة ابعدكليػة    التي تنص على أف السلسلة الزمنية مسػتقرة ، ك نػرفض     ابعدكلية  ك منو نقبل 

 .  أكبر من القيمة المحسوبة ك نقبل 
 يقوـ ىذا الإختبار على أساس:

  فػػإف السلسػػلة الزمنيػػة برتػػول علػػى جػػذر الوحػػدة أم  ػػتَ     الثلاثػػة السػػابقة إذا برققػػت فرضػػية في النمػػاذج
 مستقرة

  معنويػا بـتلػف عػن الصػػفر ،    أم أف السلسػلة مسػتقرة في النمػوذج الثالػػث، ك كانػت     إذا قبلنػا فرضػية
 ك يصبح مستقرا بطريقة الإبكدار الذاتي. TSمن نوع ىنا النموذج 

 الثالث: إختبار فيليبس بيرو.الفرع 

ك بػتَك  Phillipsيعتبر ىذا الإختبار من أدؽ الإختبارات في حالة العينػة الصػغتَة  إسػتخدـ كػل مػن فيليػبس      
Perron  في ىػػذا الإختبػػار علػػى طػػرؽ إحصػػائية  ػػتَ معلميػػة مػػع التًكيػػز علػػى مشػػكلة الإرتبػػاط ابؼتسلسػػل في قػػيم

، كمػػػػا إعتمػػػػدا علػػػػى نفػػػػس التوزيعػػػػات المحػػػػدكدة 262 الفػػػػتًات الزمنيػػػػة ابؼتػػػػأخرةالأخطػػػػاء دكف زيػػػػادة قػػػػيم الفػػػػركؽ في
 :263، ك يتبع ىذا الإختبار أربعة مراحل أساسية كالتاليADFك   DFلإختبارم 

  حسػػػػاب الإحصػػػػائيات ابؼرافقػػػػة مػػػػع تقػػػػدير النمػػػػاذج الثلاثػػػػة القاعديػػػػة لإختبػػػػارdickey-fuller  بواسػػػػطة
OLS. 

   تقدير التباين قصتَ ابؼدل∑   
  

    σ
 
 

 

 
 بسثل البواقي.    حيث  

  تقػدير التبػػاين طويػل ابؼػػدل ابؼعػػركؼ بابؼعامػل ابؼصػػحح  
ك الػػذم يػتم حسػػابو مػػن خػلاؿ التباينػػات ابؼشػػتًكة   

 لبواقي النماذج السابقة، إذ:

   
   

 

 
 ∑  ̂ 

   ∑(  
 

   
)

 

   

 

 
∑  ̂ 

 

     

 

   

  ̂    

 

                                                           
262

 1052، ص 2015"،ابعزء الأكؿ، الرياض ابؼملكة العربية السعودية،الإقتصاد القياسيجوجارات،"   
 .48حضرم خولة، مرجع سب  ذكره، ص   263
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ابؼعرفػػة بدلالػػة عػػدد ابؼشػػاىدات الكليػػة  l Newey-Westبغسػػاب ىػػذا التبػػاين بهػػب تقػػدير عػػدد التبػػاطؤات 
T:كالتالي ، 

l  (
 

   
)
 

 ⁄ 

   √  حساب إحصائية فيليبس ك بتَكف:    
( ̂  )

 ̂ ̂

 
       ̂ ̂

√ 
  

 ̂
  مع   

 ̂ 

  
      

تشويشػػػا أبػػػيض، ك يػػػتم مقارنػػػة ىػػػذه الإحصػػػائية مػػػع   ̂   ( في ابغالػػػة التقريبيػػػة عنػػػدما تكػػػوف-1ك الػػػذم يسػػػاكم )
 .Mackinnonالقيمة ابغرجة بعدكؿ 

 و تحديد فترات الإبطاء. المطلب الثاني: التكامل المشترؾ أو المتزامن

 في ىذا ابعزء قمنا بشرح التكامل ابؼشتًؾ ك برديد أىم معايتَ برديد فتًات الإبطاء على النحو التالي.

 .التكامل المشترؾالفرع الأوؿ: مفهوـ 

تعػػػددت ابؼفػػػاىيم ك التحاليػػػل في بؾػػػاؿ الإقتصػػػاد القياسػػػي بالتحديػػػد برليػػػل السلاسػػػل الزمنيػػػة، ك لعػػػل أبرزىػػػا      
 Granger ك Engelك أعػػػػػػاد تطويرىػػػػػػا  Granger 1983ابؼفػػػػػػاىيم ابعديػػػػػػدة تلػػػػػػك الػػػػػػتي قػػػػػػدمها  رابقػػػػػػر 

   Johansen 1988وـ التكامػل ابؼشػتًؾ ليليػو في ذلػك جوىانسػن هػ  إذ يعتبر أكؿ من أشار إلى مف1987264
 Clive Granger-Paul Newboldكمػا إف أكؿ مػن مهػدا لوضػع أسػس إختبػار التكامػل ابؼشػتًؾ بنػا  

بهاد حل بؼشػكلة الإبكػدار الزائػف في ك ذلك لإ  Box Jenkinحيث إعتمدا على مقاربة منهجية  1974سنة 
إلا أف مبػػدئهما جعػػل السلاسػػل الزمنيػػة ابؼػػراد دراسػػتها تفقػػد معلومػػات علػػى ابؼػػدل  حالػػة السلاسػػل  ػػتَ ابؼسػػتقرة،

 ك كمنطػػػ  أساسػػػي بقػػػد أف التكامػػػل ابؼشػػػتًؾ يسػػػتوجب مبػػػدأ مهػػػم ك ىػػػو عػػػدـ إسػػػتخداـ متغػػػتَات  ،265الطويػػػل
املهػا مػن السلاسل الزمنيػة  ػبر ابؼسػتقرة في بمػاذج الإبكػدار، ك ذلػك لتجنػب مشػكلة الإبكػدار الزائػف إضػافة إلى تك

 .266نفس الدرجة

                                                           
264

 Règisbour bonnais,èconomètrie,9eme èdition,France, 2015, p297. 
إختبار الإرتباط في المدى الطويل بين متغيرات حساب الناتج و حساب الإنتاج و حساب الإستغلاؿ لقطاع الزراعة في الجزائر أسلوب عثماف ابؽادم ك آخركف،"  265

 .64، ص2015، 01سات الإقتصادية الكمية، العدد"،بؾلة الدرا2012 1974التكامل المشترؾ و منهجية تصحيح الخطأ خلاؿ الفترة 
266

 Carter Hill, Principles of econometrics, 4 eme edition , wiley education , USA, 2011, p488. 
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فالتكامػػل ابؼشػػتًؾ ىػػو البحػػث عػػن كجػػود علاقػػة توازنيػػة بػػتُ متغػػتَات الدراسػػة في الأجػػل الطويػػل، فهػػو يهػػتم        
بالعلاقػػة التوازنيػػة حػػتى ك إف كانػػت السلسػػلة الزمنيػػة برتػػوم علػػى إبذػػاه عػػاـ عشػػوائي أم عػػدـ الإسػػتقرار، كػػوف ىػػذه 

الطويػػل بشػػكل متقػػارب خػػلاؿ الػػزمن ك يصػػبح الفػػرؽ بيػػنهم سػػاكنا، ك عليػػو  السلاسػػل الزمنيػػة سػػتتحرؾ في ابؼػػدل
 .  267بيكننا القوؿ أف منطل  التكامل ابؼشتًؾ بواكي كجود التوازف على ابؼدل الطويل يؤكؿ إليو النظاـ الإقتصادم

س الرتبػػة لإجػػراء في حالػػة تعػػدد ابؼتغػػتَات يسػػتلزـ أف تكػػوف السلاسػػل الزمنيػػة بؽػػذه ابؼتغػػتَات متكاملػػة مػػن نفػػ      
إختبػػار التكامػػل ابؼشػػتًؾ، ك عليػػو فػػإف ىػػذا الإختبػػار يػػأتي بعػػد برديػػد رتبػػة تكامػػل كػػل متغػػتَ بإسػػتخداـ الإختبػػارات 
السابقة الذكر بعذر الوحدة، فعلى سبيل ابؼثاؿ إذا ما تم التأكد من أف سلسػلة السلاسػل الزمنيػة متكاملػة مػن الرتبػة 

 شتًؾ للتأكد من كجود علاقة توازنية طويلة الأجل.الية في إختبار التكامل ابؼالأكلى يتم القياـ بابػطوة ابؼو 

 Engel-grangerكمػػا توجػػد العديػػد مػػن طػػرؽ إختبػػار التكامػػل ابؼشػػتًؾ مثػػل إختبػػار أبقػػل ك جرابقػػر        
Test إختبػػار ديػػربن كاتسػػن  CRDW Test  إذ يتميػػز ىػػذا  1990ك إختبػػار جوىانسػػن ك جسلسػػن سػػنة

الإختبار عن بقية الإختارات بأنو يتناسب مع حالة تعدد ابؼتغػتَات أم كجػود أكثػر مػن متغػتَ، كمػا يكشػف مػا إذا 
   كجد تكامل مشتًؾ فريد، بدعتٌ يتحق  التكامل ابؼشتًؾ في حالة إبكدار ابؼتغتَ التابع على ابؼتغتَات ابؼستقلة فقط،

 Johansen-Juselius Testجيسلس -الفرع الثاني: إختبار جوىانسن

 :268كالتالي  VARقاـ جوىانسن,جيليس بكتابة بموذج إبكدار ذاتي متجو  

    ∏     ∑  

   

   

              

 إذ: 
 r .رتبة ابؼصفوفة ك التي بردد عدد متجهات التكامل ابؼشتًؾ 
 ∏ طويلة الأجل.صفوفة برتوم على معلومات عن العلاقة م 
 
 

                                                           
267
 .65عثماف ابؽادم ك آخركف، مرجع سب  ذكره، ص  
"، مذكرة ماجستتَ، سوريا دمش ، دراسة مقارنة كع صناديق الإستثمار التقليدية دور صناديق الإستثمار الغسلامية في تحقيق النمو الإقتصاديقصي أبضد الشيخو،" 268

 .78، ص 2015
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   .بيثل ابػطأ العشوائي 
 :  269يقوـ ىذا الإختبار على بطسة إفتًاضات أساسية

 معادلػػػة التكامػػػل ابؼشػػػتًؾ ك معادلػػػة الإبكػػػدار الػػػذاتي ابؼتجػػػو لا بسلػػػك قػػػاطع أك إبذػػػاه ك البيانػػػات في ابؼسػػػتول لا -1
 بسلك إبذاه عاـ.

لا بسلػػػك قػػػاطع، البيانػػػات في  VARمعادلػػة التكامػػػل ابؼشػػػتًؾ بسلػػػك قػػػاطع فقػػػط أم لا يوجػػػد إبذػػػاه  معادلػػػة  -2
 ابؼستول لا بسلك إبذاه عاـ.

يوجػد إبذػاه ك البيانػات في ابؼسػتول بسلػك إبذػاه  بسلك قاطع فقط لا VARمعادلة التكامل ابؼشتًؾ ك معادلة  -3
 عاـ خطي.

لا بسلػػػك قػػػاطع، ك البيانػػػات في  VARمعادلػػة التكامػػػل ابؼشػػػتًؾ بسلػػػك قػػػاطع ك إبذػػػاه عػػػاـ خطػػػي، ك معادلػػػة  -4
 ابؼستول بسلك إبذاه عاـ خطي.

بسلػػك قػاطع ك البيانػػات في ابؼسػػتول  VARاـ خطػػي/ معادلػة عػبؼشػتًؾ بسلػػك قػاطع ك إبذػػاه اتكامػػل معادلػة ال -5
 بسلك إبذاه عاـ خطي.

يػػػػتم اسػػػػتخداـ اختبػػػػارين إحصػػػػائيتُ مبنيػػػػتُ علػػػػى دالػػػػة  rعػػػػدد متجهػػػػات التكامػػػػل ابؼشػػػػتًؾ مػػػػن أجػػػػل برديػػػػد      
trace test   (trace   )كبنػػا اختبػػار الأثػػر  Likelihood Ratio Test (LR)الإمكانػػات العظمػػى 

 :270، يتم تفصيلهما كالآتيmaximum  eigenvalues test   (max)كاختبار القيم ابؼميزة العظمى 

    Trace test- raceأولا: إختبار الأثر 
 كيأخذ الصيغة التالية: 

)log(
1







n

ri

itrace T  

مقابػل الفرضػية البديلػة  r ≥يتم اختبار فرضية العػدـ أف عػدد متجهػا التكامػل ابؼشػتًؾ حجم العينة ك  Tحيث أف 
 (. r  =0  ،1  ،2) حيث  rأف عدد متجهات التكامل ابؼتزامن = 

 

                                                           
 نفس ابؼرجع ك الصفحة سابقا. 269

 "، بؾلة السعودية، " اختبار فرضية "كالدور" للعلاقة بين الإنتاج الصناعي والنمو الاقتصادي باستخداـ سلاسل زمنية للمملكة   العربية خالد بن بضد بن عبدالله القدير  270
 .198ىػ، ص1425، السعودية، 2العدد  -17العلوـ الإدارية،  اللد  -جامعة ابؼلك سعود 
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  Maxiumum Eigen Values tast -maxثانيا: إختبار القيمة الكامنة العظمى 
 كيعرؼ اختبار القيم ابؼميزة العظمى بػ :  

)1(logmax iT


  
مقابػػل الفرضػػية البديلػػة أف عػػدد متجهػػا  rحيػػث يػػتم اختبػػار فرضػػية العػػدـ أف عػػدد متجهػػات التكامػػل ابؼشػػتًؾ = 

  . r+1  التكامل ابؼتزامن يساكم

  .الفرع الثالث: معايير تحديد فترات الإبطاء

فاقتًحػت عػدة  VARللسػتَكرة  Pقبل تطبي  طريقة جوىانسن للتكامل ابؼشتًؾ كجب برديد فتًات الإبطػاء     
 :  271معايتَ كمية بيكن الإعتماد عليها ك ىي كالتالي

    FPE: Final Predictor Error Criterionأولا معيار خطأ التنب  النهائي

 يكتب حسب الشكل:

    (
     

     
)
 

         

 بحيث:             : مصفوفة التغتَات ك التباينات ابؼقدرة للبواقي.
 : عدد ابؼتغتَات الداخلية                    
 : عدد ابؼشاىدات الكلية                   

=Kحتى Pابػاصة بالقيم ابؼتتالية ؿ    بعدىا نقوـ بحساب   

  
على الأكثر ك بعدىا بكدد قيمة الأصغر  

           التي تستخرج لنا عدد فتًات الإبطاء ابؼثلى أم:
 

⏟
   

FPE     . 

 :AKAIKE  AKAIKE information criterionثانيا معيار المعلومات لػػػػ

 يعتمد بحسب العلاقة ابؼوالية مع الأخذ بعتُ الإعتبار نفس دلالات الرموز ابؼشركحة في ابؼعيار الساب :

          (       )    
   

 
  

                                                           
دمش   جامعة لةبؾ ،"سورية في الرأسمالي تكوين وإجمالي المحلي الناتج إجمالي بين السببية العلاقة ودراسة التنب  في  نموذج استخداـ" عواد، منذر نقار، عثماف 271

 .342،ص02،2012، العدد28الإقتصادية ك القانونية، اللدللعلوـ 
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           التي برق  العلاقة:   نقوـ بإختيار 
 

⏟
   

AIC    . 

  Bayesian information criterion BIC   ثالثا معيار المعلومات البايزية

 يطب  من خلاؿ ابؼعادلة التالية:

          (       )   
         

 
  

           بعدىا نأخذ عدد مدد التباطؤ الزمتٍ بحيث برق :
 

⏟
   

BIC    . 

  HQIC  Hannan et Quinn Information Criterionرابعا: معيار المعلومات 
 يكتب:

           (       )        
        

 
  
C في التطبي  العملي. 2: بسثل مؤشر لقوة ابؼعيار ك نعتبره مساكيا 

              : نأخذ عدد فتًات التباطؤ الزمتٍ بحيث برق 
 

⏟
   

HQIC    

  272Schwarz Information criterion SC خامسا: معيار 

 يصاغ على النحو التالي: 

         (       )    
         

 
  

          التي برق  العلاقة:   نقوـ بإختيار 
 

⏟
   

SC   . 

 المطلب الثالث: نموذج تصحيح الخطأ و إختبارات الكشف عن المشاكل القياسية.
 الفرع الأوؿ: نموذج تصحيح الخطأ المتعدد و شروطو

التأكػػد مػػن شػػكل العلاقػػة التوازنيػػة طويلػػة كقصػػتَة ابؼػػدل بػػتُ بـتلػػف البيانػػات الإقتصػػادية يػػتم إسػػتخداـ  بغيػػة     
  إذ يفيد كثتَا في حالات العينات الصغتَة  ك كغتَه من النماذج يتًكز ىػذا النمػوذج vecm بموذج تصحيح ابػطأ

                                                           
 .07مرجع سب  ذكره ص  شيخي، لزمد سلامي، أبضد 272
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تغػػتَات الدراسػػة كفقػػا لطريقػػة جوىانسػػن، علػػى تػػوفر شػػركط بؿػػددة لتطبيقػػو ك مػػن أبنهػػا كجػػود تكامػػل مشػػتًؾ بػػتُ م
         ةكيعتبر بموذج متجو تصحيح ابػطأ بموذج إبكدار ذاتي لوصف العلاقات الديناميكيػة ابؼتبادلػة بػتُ ابؼتغػتَات ابؼسػتقل

ك كحالة خاصػة يعػد بمػوذج شػعاع تصػحيح ابػطػأ مػن بمػوذج الإبكػدار الػذاتي للسلاسػل الزمنيػة ابؼسػتقرة مػن الدرجػة 
    .   273الأكلى

لقػػد شػػهد إسػػتخداـ بمػػوج شػػعاع تصػػحيح ابػطػػأ إنتشػػارا كاسػػعا ك كبػػتَا، ذلػػك راجػػع لعػػدة أسػػباب بيكػػن برديػػدىا  
 :274كالتالي
  يعتبر بموذجا حسنا لقياس تصحيح إختلاؿ التوازف في فتًة سابقة 
  في حالة التكامل ابؼشتًؾ يصاغ من خلاؿ أخذ الفركقات الأكلى التي تزيل ابؼتجػو مػن ابؼتغػتَات الداخلػة في

 النموذج ك برل مشكلة الإبكدار الزائف  
  إف حػد إخػػتلاؿ خطػأ التػػوازف ىػػو متغػتَ مسػػتقر ، أم أف حالػػة التكيػف في الأجػػل الطويػػل بسنػع حػػد ابػطػػأ

 من أف يكوف كبتَا.
فػػالنموذج الػػديناميكي التبػػادلي العػػاـ بؽػػاذين السلسػػلتتُ يكػػوف علػػى     ك     لػػدينا سلسػػلتتُ لنفػػتًض أف   

                      :275النحو التالي
                          
                          

تَ نفسػو ك للمتغػتَ الثػاني، ك كلتػا ابؼعػادلتتُ فتًة إبطاء للمتغمن خلاؿ ابؼعادلتتُ يتبتُ لنا أف كل متغتَ يعتمد على  
 . VARبسثلاف بموذج متجو الإبكدار الذاتي من الدرجة الأكلى 

ك بيكن تقدير ابؼعادلتتُ بطريقة ابؼربعات الصغرل في حالة ما إذا كاف ابؼتغػتَاف مسػتقراف، أمػا إذا كانػا  ػتَ مسػتقرين 
 في ىذه ابغالة يتم تقدير النموذج كالآتي:في ابؼستول ك لكن مستقرين عند أخذ الرف  الأكؿ 

                          
                          

 

                                                           
273
"،بؾلة جامعة الأنبار vecmبإستخداـ نموذج متجو تصحيح الخطأ 2011-2005أثر التضخم على أداء سوؽ العراؽ للأوراؽ المالية للمدة كساـ حستُ علي،" 

 .84،ص2013، 10، العدد05دارية، اللد للعلوـ الإقتصادية ك الإ
سبتمبر -2013،"دراسة تحليلية و قياسية بإستخداـ منهج تصحيح الخطأ لأثر تقلبات أسعار البتروؿ على أسعار الصرؼ في الجزائر خلاؿ الفترة جانفي سليم بؾلخ 274

 .206، ص2018كتوبر ،أ03، العدد24"، بؾلة التواصل في الإقتصاد ك الإدارة ك القانوف، اللد 2015
-2003"أثر الإنفاؽ العاـ و الإنفاؽ العائلي على تدفق الإستثمار الأجنبي المباشر في العراؽ للمدة  ،علي أبضد درج الدليمي، سعد عبد الكريم بضاد فرحاف الدليمي 275

 .202،ص 2019، 26، العدد11، اللد ، بؾلة جامعة الانبار للعلوـ الإقتصادية ك الإداريةبإستخداـ نموذج متجو تصحيح الخطأ" 2014
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 ك في حالة ما كاف ابؼتغتَين متكاملتُ من الدرجة الواحد، يكتب بموذج متجو تصحيح ابػطأ كف  الآتي:
                              

  
                              

  
 بيثلاف معامل تصحيح ابػطأ في ابؼعادلتتُ.    ك     ابؼعلمات 

 الفرع الثاني: مشكل الإرتباط الذاتي.
   تتعػػػػػػرض بيانػػػػػػات السلاسػػػػػػل الزمنيػػػػػػة عػػػػػػن  تَىػػػػػػا مػػػػػػن بيانػػػػػػات ابؼقطػػػػػػع العرضػػػػػػي بؼشػػػػػػكلة الإرتبػػػػػػاط الػػػػػػذاتي      

ك نعػػػػػتٍ بوجػػػػػػود مشػػػػػكلة الإرتبػػػػػػاط الػػػػػػذاتي أف تػػػػػرتبط البػػػػػػواقي العشػػػػػوائية ببعضػػػػػػها الػػػػػػبعض بدعػػػػػتٌ أف قيمػػػػػػة ابؼتغػػػػػػتَ 
، ك يعػػػػػػود سػػػػػػبب ذلػػػػػػك إلى طبيعػػػػػػة     يػػػػػػرتبط مػػػػػػع قيمتػػػػػػو في السػػػػػػنة السػػػػػػابقة  tفي السػػػػػػنة    العشػػػػػػوائي 

تنفػػػػػػرد بعلاقػػػػػػة بؿػػػػػػددة مػػػػػػع  العلاقػػػػػػات الإقتصػػػػػػادية في الظػػػػػػاىرة ابؼػػػػػػراد دراسػػػػػػتها أذ بقػػػػػػد أف كػػػػػػل ظػػػػػػاىرة إقتصػػػػػػادية
 .  276الظواىر الإقتصادية السابقة

 :277ك من أىم أسباب التي من شأنها ابؼسابنة في حدكث مشاكل الإرتباط الذاتي بقد مايلي
 :خلل في الشكل الرياضي للنموذج 
بيكػػػػػن أف تظهػػػػػر قػػػػػيم ابغػػػػػد العشػػػػػوائي إرتباطػػػػػا ذاتيػػػػػا في حالػػػػػة مػػػػػا إذا تم تقػػػػػدير شػػػػػكل رياضػػػػػي ينػػػػػافي الشػػػػػكل  
 بغقيقي للعلاقة ابؼراد تفستَىا.ا

 :التخلي عن بعض المتغيرات التفسيرية ذات القيم المرتبطة ذاتيا 
ك يعػػػػػود ذلػػػػػك لوجػػػػػود إرتبػػػػػاط ذاتي بػػػػػتُ قػػػػػيم متغػػػػػتَ تفسػػػػػتَم مػػػػػا ك تسػػػػػمى ىػػػػػذه ابغالػػػػػة بشػػػػػبو الإرتبػػػػػاط الػػػػػذاتي  

 ك ىي لا ترجع لطبيعة ابؼتغتَ العشوائي.
 :معالجة البيانات 
بدعػػػػػػػتٌ برويػػػػػػػل البيانػػػػػػػات مػػػػػػػن الشػػػػػػػكل الشػػػػػػػهرم إلى بيانػػػػػػػات ربػػػػػػػع سػػػػػػػنوية ك ىػػػػػػػو مػػػػػػػا يسػػػػػػػبب كجػػػػػػػود مشػػػػػػػكلة  

 الإرتباط الذاتي.
 :سوء تعيين المتغير العشوائي نفسو  

 أم أف ترتبط ذاتيا القيم ابغقيقية للمتغتَ العشوائي دكف سبب خارجي .
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 :278كمن بتُ أشكاؿ الإرتباط الذاتي بقد مايلي
  من الرتبة الأولى أو الثانية أو الأعلىإرتباط ذاتي: 

 فمن الرتبة الأكلى تكوف بصيع القيم للحد العشوائي مرتبطة بالقيم التي قبلها فقط ك يكتب كالتالي:
             

 :قيم ابغد العشوائي في الفتًة ابغالية  
 :قيم ابغد العشوائي في الفتًة السابقة فقط.     

 معادلة ابغد العشوائي.: ابػط العشوائي في   
ك إنطلاقػػػػػا بفػػػػػا سػػػػػب  بيكػػػػػن برديػػػػػد الإرتبػػػػػاط الػػػػػذاتي مػػػػػن الدرجػػػػػة الثانيػػػػػة إذ بقػػػػػد أف قػػػػػيم ابغػػػػػد العشػػػػػوائي مرتبطػػػػػة 

 بالقيمتتُ السابقتتُ بؽا ك تكتب كالتالي:
                    

 ك نفس الشيء بالنسبة للرتبة الأعلى.
  زمني أو إرتباط ذاتي قطاعي:إرتباط ذاتي 
نػػد إسػػتخداـ بيانػػات السلسػػلة الزمنيػػة تػػرتبط القػػيم ابؼتتاليػػة للحػػد العشػػوائي خػػلاؿ فػػتًات زمنيػػة متعاقبػػة كىػػذا مػػا ع

يعرؼ بالإرتباط الذاتي الزمتٍ  أمػا بالنسػبة للإرتبػاط الػذاتي القطػاعي يعػتٍ الإرتبػاط بػتُ قػيم ابغػد العشػوائي لبيانػات 
 نات قطاعية. العينة خلاؿ مدة زمنية بؿددة عند إستعماؿ بيا

 :279كبيكن إدراج بصلة نتائج مشكلة الإرتباط الذاتي كالتالي
  تتأثر كل من الأخطاء ابؼعيارية ك قيمة ابؼعلمات بدشكل الإرتباط الذاتي 
   ،التباين ابؼقدر للمعلمات بالطرؽ الإقتصادية الأخرل يكػوف أصػغر مػن تلػك ابؼقػدرة بطريقػة ابؼربعػات الصػغرل

تقديرات ابؼعلمػات بطريقػة ابؼربعػات الصػغرل  ػتَ بفيػزة إحصػائيا بدعػتٌ أف القيمػة ابغقيقيػة كما بيكن أف تكوف 
 مساكية للقيمة ابؼتوقعة 

  بالنسػبة للتنبػؤات ابغاصػلة علػى أسػاس تقػديرات ابؼربعػات الصػغرل الإعتياديػة سػتكوف  ػتَ كفػؤة ك ذلػك دليػػل
 خرل.  على أنها بستلك تباين أكبر من ابؼقدر بالطرؽ القياسية الأ

 

                                                           
-2010"، أطركحة دكتوراه، جامعة أبو بكر بلقايد، تلمساف، ،"أساليب و نماذج التنب  بالطلب على خدمات الإتصالات السلكية و اللاسلكية في الجزائرخواني ليلى 278
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يػػتم الإعتمػػاد علػػى بؾموعػػة مػػن إختبػػارات الكشػػف عػػن الإرتبػػاط الػػذاتي فنجػػد مػػثلا الإختبػػار الػػذاتي مػػن الرتبػػة   
إختبػار دربػتُ ك  Berembut-webb 1973، إختبػار Von Newman 1941الأكلى  مثػل إختبػار 

بػطػػي مػن الرتبػػة إذ أف ىػذا الأخػػتَ لا يصػلح في حالػػة الإرتبػاط ا Durbin Wotson  1949كات سػوف 
الأعلى بدعتٌ أنو بؿدكد بغالة الإرتباط ابػطي من الرتبة الأكلى  بينما بقد إختبار الإرتباط الػذاتي مػن رتبػة أعلػى مػن 

     Multiplicateur de Lagrangeبرػػت مسػػمى  Breusch Goldf 1978الأكلى مثػػل إختبػػار 
 .280جكيشت  من مبادئ مضاعفات لا ران LMك ىو ما يعرؼ بإختبار 

 .الفرع الثالث: مشكل عدـ ثبات التباين

 يعتبر ثبات أك بذانس تباين ابػطأ من أىم فرضيات الإبكدار ابػطي البسيط أك ابؼتعدد ك يتًجم كالتالي:

          
   {(   

 )}      
     

   

              

حػػوؿ متوسػػط ىػػذه القػػيم      يتضػح أف التبػػاين يكػػوف متسػػاكم في القػػيم عنػػد القطػػر الرئيسػػي أم أف تبػػاين قػػيم 
ك منػػػو نصػػػل إلى بذػػػانس التبػػػاين  ك في حالػػػة عػػػدـ برقػػػ  ىػػػذا الفػػػرض بقػػػد أف كػػػل قػػػيم ابػطػػػأ  xثابػػػت بعميػػػع قػػػيم 

 في الصيغة التالية: iالعشوائي بؽا تباين بـتلف عن تباين باقي القيم ك ىو ما يعكسو حرؼ 

          
   {(   

 )}      
      

  

           

ك ىنا بوػدث تشػوه في التقػدير  لا كجػب الكشػف عػن كجػود مشػكل عػدـ ثبػات التبػاين ك ذلػك مػن خػلاؿ إجػراء 
 .Whiteعدة إختبارات من بينها إختبار 
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 المطلب الرابع: تحليل الصدمات و التباين مع دراسة السببية للمدى القصير و الطويل.
رابطيػػة فيمػػا بينمػػا قػػد بقػػد منهػػا ذات التػػأثتَ ابؼتبػػادؿ ك منهػػا ذات تشػػهد بصيػػع ابؼتغػػتَات الإقتصػػادية علاقػػة ت       

 التأثتَ الأحادم ك بيكن قياس ذلك من خلاؿ دراسة السببية على ابؼدل الطويل ك القصتَ
 إختبارات السببية  الفرع الأوؿ:

تشػػهد بصيػػع ابؼتغػػتَات الإقتصػػادية علاقػػة ترابطيػػة فيمػػا بينمػػا قػػد بقػػد منهػػا ذات التػػأثتَ ابؼتبػػادؿ ك منهػػا ذات       
التأثتَ الأحادم ك بيكن قياس ذلك من خلاؿ دراسة السػببية علػى ابؼػدل الطويػل ك القصػتَ ك تعػددت الإختبػارات 

 التطػػرؽ لبعضػػها ك بيكػػن  Gweekes 1983,Garanger 1969,Sims 1972في ذلػك فنجػػد منهػػا 
 من خلاؿ ابؼوالي.

 أولا: إختبار سببية جرانجر.
قبل التحليل الإختبار كجب تفستَ مفهوـ السببية فالسببية تعتٍ إتباع ظاىرة بؿددة لظاىرة أخػرل معينػة بدعػتٌ       

إتباع حادثة معلومة متبوعة بحادثة أخرل ك ىذا التعاقب للأحداث يكوف خلاؿ الػزمن فنجػد ابغادثػة الأكلى تسػمى 
 . VARابقر الأكثر تداكلا ك تتم بناء على بموذج ك تعد منهجية جر  281السبب ك ابغادثة الثانية بابؼسبب

 :282تتعدد أنواع السببية ك بيكن تفستَ أبنها كالتالي
في ىػذه العلاقػة بقػد إف إبذػاه السػببية يكػوف  : Unit-Directional Modelالسػببية وحيػدة الإتجػاه

في فػتًة زمنيػة بؿػددة  xلا يسػبب في ابؼتغػتَ  y  أم اف ابؼتغػتَ yيسػبب في ابؼتغػتَ  xبحيػث أف ابؼتغػتَ  في إبذاه كاحد
 .   x                   yك يأخذ الشكل التالي:

في ىػذه ابغالػة بقػد أف ابؼتغػتَين يسػػبباف  :Feed backالسػببية ذات العلاقػة التبادليػة أو بالتغذيػة العكسػية 
كبرػدث ىػذه العلاقػة نتيجػة مبػدأين      xيسػبب في  yك في نفػس الوقػت  yيسػبب في  xفي بعضهما بالتبادؿ بدعتٌ 

 ك بنا:
  أف يكػػوف بػػتُ ابؼتغػػتَين حلقػػة مػػن التػػأثتَ ابؼتبػػادؿ ك أف أحػػدبنا يسػػبب في الثػػاني كمنػػو تػػداخل ك تبػػادؿ الأثػػرين

 خلاؿ فتًة زمنية بؿددة 
 تيجػة تظهػر بشػكل أف يتأثر كلا ابؼتغتَين بدتغتَ ثالث ما يؤدم إلى سلوؾ تباين كلا ابؼتغتَين نفس الإبذاه ك الن

 أثر متبادؿ ك ىي في الأصل لا توجد علاقة بتُ ابؼتغتَين بل يعود السبب للمتغتَ الثالث.
                                                           

، العػػدد 12"، بؾلػة العلػػوـ الإقتصػػادية ك الإداريػة، اللػػد 2004-1980تحليػػل العلاقػػة السػػببية بػػين النمػػو الإقتصػػادي و نمػػو الأسػػواؽ الماليػػة للفتػػرة إبػراىيم موسػػى الػػورد،" 281
 .05،ص2006بغداد،، جامعة 41
بإسػػػػتخداـ نمػػػػوذج  2013-2003إختبػػػػار العلاقػػػػة التوازنيػػػػة بػػػػين عجػػػػز الموازنػػػػة و الإحتيػػػػاطي النقػػػػدي الأجنبػػػػي فػػػػي العػػػػراؽ للمػػػػدة سوسػػػػن كػػػػريم ىػػػػوداف ابعبػػػػورم،" 282

Johansen 182، ص2015، 3، العدد17"،بؾلة القادسية للعلوـ الإدارية ك الإقتصادية، اللد 
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 يعتٍ إستقلالية ابؼتغتَات بدعتٌ لا تؤثر في بعضها البعض.عدـ وجود السببية: 
الأكلى يػتم رفػض فرضػية المحسوبة فإذا كانت الثانية أصػغر مػن  Fيستند برديد السببية برفضها أك قبوبؽا على إختبار 

العػدـ ك القبػوؿ بالفرضػػية البديلػة ك إذا كانػػت المحسػوبة اصػغر مػػن ابعدكليػة يػػتم قبػوؿ فرضػية العػػدـ ك رفػض الفرضػػية 
 البديلة

 .Toda yamamoto1995 ثانيا: إختبار السببية لتودا ياماموتو
 Toda andحػػاكؿ كػػل مػػن العػػابؼتُ  Granger 1969بغيػػة الػػتخلص مػػن العيػػوب ابؼوجػػو لإختبػػار       

Yamamoto  تقػػديم طريقػػة فعالػػة في التعامػػل مػػع العينػػات ذات ابغجػػم الصػػغتَ ك الكبػػتَ مػػع عػػدـ  1995سػنة
الأخذ بعتُ الإعتبار ترتيب التكامل ابؼشػتًؾ طابؼػا أف ترتيػب  التكامػل في السلسػلة لا يتعػدل طػوؿ النموذجػالفعلي 

 ىػػػذا الإختبػػػػار منهجيػػػػة جديػػػػدة لتقػػػدير السلاسػػػػل الزمنيػػػػة في حالػػػػة ابؼتغػػػػتَات للتػػػأخر أم الفجػػػػوات الزمنيػػػػة  يعتػػػػبر
علػػى  Varابؼختلفػػة مػػن حيػػث درجػػة التكامػػل، كمػػا يػػدرج ىػػذا الإختبػػار مباشػػرة لإختبػػار جرابقػػر ك إختبػػار معامػػل 
منيػػػة لتًتيػػػب ابؼسػػتول كتقػػػوـ ىػػػذه ابؼنهجيػػػة بتقليػػل ابؼخػػػاطر ابؼرتبطػػػة الػػػتي تم برديػػػدىا بشػػكل خػػػاطئ في السلسػػػة الز 

 ك ىو إختبار للسببية طويلة ابؼدل. 283التكامل ابؼشتًؾ ككجود علاقة تكامل مشتًؾ
  Toda yamamoto1995: خطوات تقدير منهجية تودا ياماموتو 02-04الشكل رقم 

 
بين الإستثمار في رأس الماؿ  Toda yamamotoالمصدر: إيماف محمد إبراىيم،"إختبار سببية 

"،مجلة كلية التجارة للبحوث العلمية، 2018-1991البشري و النمو الإقتصادي في مصر في الفترة 
 142، ص2019، 4العدد  56المجلد 

 

                                                           
بإستخداـ  2016-1975دراسة العلاقة السببية طويلة الأجل بين معدلات سعر الصرؼ و الإحتياطي من النقد الأجنبي في السوداف للفترة حسن توكل أبضد فضل،" 283

 .2018، برلتُ أبؼانيا، جواف 2"،اللة الدكلية للدراسات الإقتصادية، العدد1995منهجية توداياماموتو

 تحديد أكبر درجة تكامل
d max  لمتغيرات

الدراسة من خلاؿ إختبار 
 جذر الوحدة 

تحديد فترات الإبطاء 
المثلى لنموذج      

VAR K 

تقدير نموذج 
VAR(k+d max) 

إختبار سببية جرانجر 
وفق نتائج تقدير 

 VAR(k+dنموذج
max) 
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 الفرع الثاني:دواؿ الإستجابة الدفعية  تحليل الصدمات(

ذج للصػػػػػػػدمات ابؼختلفػػػػػػػة الػػػػػػػتي بيكػػػػػػػن أف يقصػػػػػػػد بالإسػػػػػػػتجابة رصػػػػػػػد سػػػػػػػلوؾ ابؼتغػػػػػػػتَات الداخليػػػػػػػة في النمػػػػػػػو       
ه ابؼتغػػػػػػتَات علػػػػػػى تفسػػػػػػتَ سػػػػػػلوؾ بعضػػػػػػها الػػػػػػبعض ك عليػػػػػػو فمػػػػػػن ذبدعػػػػػػتٌ مػػػػػػدل  قػػػػػػدرة ىػػػػػػ يتعػػػػػػرض بؽػػػػػػا النظػػػػػػاـ

خػػػػلاؿ ىػػػػذا الإختبػػػػار يػػػػتم قيػػػػاس أثػػػػر الصػػػػدمة الػػػػتي يتعػػػػرض بؽػػػػا ابؼتغػػػػتَ الػػػػداخلي سػػػػواء كانػػػػت موجبػػػػة أك سػػػػالبة 
علػػػػػػػػى ابؼتغػػػػػػػػتَات الأخػػػػػػػػرل الداخلػػػػػػػػة في النمػػػػػػػػوذج  ك يػػػػػػػػتم قيػػػػػػػػاس ىػػػػػػػػذا  VAR VECMك ذلػػػػػػػػك بنمػػػػػػػػوذج 

أك قيػػػػػاس أثػػػػػر  VARsالأثػػػػػر بإتبػػػػػاع طػػػػػريقتتُ تتمػػػػػثلاف في: قيػػػػػاس أثػػػػػر الصػػػػػدمة بدقػػػػػدار إبكػػػػػراؼ معيػػػػػارم كاحػػػػػد
 .SVAR 284الصدمة بدقدار كاحد  

علػػػػػػػػػى القػػػػػػػػػيم ابغاليػػػػػػػػػة ك ابؼسػػػػػػػػػتقبلية    تفسػػػػػػػػػر دكاؿ الإسػػػػػػػػػتجابة الدفعيػػػػػػػػػة تػػػػػػػػػأثتَ صػػػػػػػػػدمة في أحػػػػػػػػػد البػػػػػػػػػواقي    
للمتغػػػػػػتَات التابعػػػػػػة،  ػػػػػػتَ أف ىػػػػػػذا التػػػػػػأثتَ سػػػػػػينتقل إلى ابؼتغػػػػػػتَات الأخػػػػػػرل عػػػػػػن طريػػػػػػ  ىيكػػػػػػل ديناميكيػػػػػػة بمػػػػػػاذج 

VAR 285فمثلا إذا كاف النموذج كالتالي: 

       ∑     

 

   
     ∑     

 

   
         

      ∑    

 

   
     ∑     

 

   
         

 Yك  Xإف حػدكث صػدمة في حػد ابػطػأ سػيؤثر حتمػا في القيمػة ابغاليػة كمػا سػيؤثر في القػيم ابؼسػتقبلية لكػل مػػن 
 .Xلإحتواء ابؼعادلتتُ على القيم السالبة ؿ

 الفرع الثالث: تحليل التباين.
يوضػػػػػػح برليػػػػػػل التبػػػػػػاين تػػػػػػأثتَ كػػػػػػل ابؼتغػػػػػػتَات علػػػػػػى بعضػػػػػػها الػػػػػػبعض ك بوػػػػػػدد العلاقػػػػػػة بيػػػػػػنهم ك ذلػػػػػػك مػػػػػػن      

خػػػػػلاؿ برديػػػػػػد مقػػػػػدار التبػػػػػػاين في التنبػػػػػؤ لكػػػػػػل متغػػػػػتَ ك الػػػػػػذم يعػػػػػود إلى خطػػػػػػأ التنبػػػػػؤ في ابؼتغػػػػػػتَ نفسػػػػػو ك بػػػػػػاقي 
بذديػػػػػد في تبػػػػػاين ابػطػػػػػأ، يسػػػػػاعد برليػػػػػل التبػػػػػاين مػػػػػن تقػػػػػدير مػػػػػدل تػػػػػأثتَ كػػػػػل  286ابؼتغػػػػػتَات الداخلػػػػػة في النمػػػػػوذج

                                                           
، بؾلة الغرم للعلوـ الإقتصادية ك "2011-2003على الإقتصاد العراقي للمدة  st ,louis"نماذج السياسات النقدية و المالية مع تطبيق معادلة نبيل مهدم ابعنابي، 284

 .65الإدارية، السنة الثامنة، العدد الثاني ك العشرين، بدكف سنة نشر،ص
، بدكف سنة 02"، بؾلة التكامل الإقتصادم، العدد 2009-1970ى النمو الإقتصادي في الجزائر بين ،"أثر صدمات أسعار النفط علبػدبيي عبد ابغميد، رفيقة بوسا  285

 .199نشر ص 
-1990،"أثر تغيرات سعر الصرؼ على أرصدة ميزاف المدفوعات الجزائري دراسة قياسية بإستخداـ نماذج أشعة الإنحدار الذاتي خلاؿ الفترة عبود عبد اليد 286

 .189،ص04، العدد 1ديات ابؼاؿ ك الأعماؿ، اللد"،بؾلة إقتصا2015
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بدلالػػػػة تبػػػػاين ابػطػػػػأ ابػػػػػاص بكػػػػل متغػػػػتَ علػػػػى حػػػػدل خػػػػلاؿ فػػػػتًة زمنيػػػػة، فلػػػػو  hك بيكػػػػن يكتػػػػب تبػػػػاين ابػطػػػػأ 
 :287كالتالي        نستطيع كتابة تباين خطأ التنبؤ ابػاص بابؼتغتَ  n=2ك  P=1إفتًضنا أف 

    
         

  [   
        

                  
      ]      

 

 [   
        

                  
      ] 

 عناصر مصفوفة الأثر.     حيث

ك   تػػػػػػػؤثر علػػػػػػػى تبػػػػػػػػاين     كمػػػػػػػا أف برليػػػػػػػل النتػػػػػػػائج مهػػػػػػػم جػػػػػػػدا بحيػػػػػػػػث إذا كانػػػػػػػت ىنالػػػػػػػك صػػػػػػػدمة في       
متغػػػػػتَ خػػػػػارجي كونػػػػػو يتغػػػػػتَ بصػػػػػفة مسػػػػػتقلة     مهمػػػػػا كػػػػػاف مػػػػػدل التنبػػػػػؤ فإنػػػػػو بيكػػػػػن إعتبػػػػػار     ابػطػػػػػأ ؿ 

الأخطػػػػػػاء ك ىنػػػػػػا يلػػػػػػزـ التنويػػػػػػو إلى الإسػػػػػػتعانة بإختبػػػػػػار برليػػػػػػل التبػػػػػػاين بؼعرفػػػػػػة درجػػػػػػة   بيكػػػػػػن أف تػػػػػػرتبط    عػػػػػػن 
 .288تأثتَ الصدمة على ابؼتغتَات الدالة على النموذج

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                           
 ,235موسي آسية، مرجع سب  ذكره، ص  287
 .242، ص2017، أطركحة دكتوراه، جامعة كىراف، "2013-1990أثر متغيرات الإقتصادية الكلية على ميزاف المدفوعات دراسة حالة الجزائربػضر عقبي،"  288
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 .لنمذجة القياسية لنموذج الدراسةالمبحث الثاني: ا
بعػػػد التعريػػػف بدنهجيػػػة النمػػػوذج ابؼتبػػػع سػػػنقوـ في ىػػػذا ابؼبحػػػث بتطبيػػػ  الدراسػػػة القياسػػػية بؼعرفػػػة ك قيػػػاس تػػػأثتَ     

الأزمات ابؼالية على النمو الإقتصادم للجزائر  ك سيتم ذلك من خػلاؿ التعريػف بدتغػتَات الدراسػة مػع تقػديم برليػل 
بؼعرفة إستقرارية السلاسل الزمنية ، كما سػوؼ يػتم برليػل إحصائي ك كصفي بؽا ، ثم تطبي  إختبارات جذر الوحدة 

علاقات التكامل ابؼشتًؾ بتُ متغتَات الدراسػة ك ذلػك بالإسػتناد إلى بؾموعػة مػن الإختبػارات ك منػو تقػدير  بمػوذج 
 تَ برليل النتائج ك تفستَىا.خليتم في الأ VECMمتجو تصحيح ابػطأ ابؼتعدد 

 الدراسة و خطوات التقدير المتبعة. التعريف بمتغيراتالمطلب الأوؿ: 
مػػن خػػلاؿ ىػػذا ابعػػزء مػػن دراسػػتنا سػػنحاكؿ التعريػػف بدتغػػتَات الدراسػػة مػػع إعطػػاء النتػػائج ابػاصػػة بالإحصػػاء       

 الوصفي بؽا  بؿاكلتُ بعدىا تعداد أىم ابػطوات ك ابؼراحل ابػاصة بتقدير النموذج القياسي.

 الفرع الأوؿ: التعريف بمتغيرات الدراسة
عتمػد في تفسػتَه لأم ظػاىرة مػا إلى بؾموعػة مػن ابؼتغػتَات منهػا ف كػل بمػوذج قياسػي يأكما ىػو متعػارؼ عليػو       

ك بػالعودة لدراسػػتنا ك ابؼتعقلػة بتوضػيح الأثػر ابؼنجػػر عػن الأزمػات ابؼاليػة العابؼيػػة  ،مػا ىػو تػابع ك منهػا مػػا ىػو مسػتقل
علػػى الإقتصػػاد ابعزائػػرم بػػالأخص النمػػو الإقتصػػادم للجزائػػر ك إسػػتنادا إلى الدراسػػات السػػابقة تم برديػػد ك حصػػر 

 متغتَات الدراسة في ابعدكؿ التالي:
 يالقياس النموذج بناء: متغيرات 01-04الجدوؿ رقم

 مصدر البيانات إسم المتغير رمز المتغير
GDP البنك الدكلي نصيب الفرد من الناتج المحلي الإبصالي 
DFI البنك الدكلي الإستثمار الأجنبي ابؼباشر 
INF البنك الدكلي معدؿ التضخم 

OUV البنك الدكلي معدؿ الإنفتاح التجارم 
CRISIS الأزمة ابؼالية 

 المصدر:من إعداد الطالبة 
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 ك تعرؼ متغتَات الدراسة على النحو التالي:

 :(2010 بالأسعار الثابتة للدولار الأمريكي في عاـ  نصيب الفرد من إجمالي الناتج المحلي-
كإبصػػالي . نصػػيب الفػػرد مػػن إبصػػالي النػػاتج المحلػػي ىػػو حاصػػل قسػػمة إبصػػالي النػػاتج المحلػػي علػػى عػػدد السػػكاف      

النػػاتج المحلػػي ىػػو عبػػارة عػػن بؾمػػوع إبصػػالي القيمػػة ابؼضػػافة مػػن جانػػب بصيػػع ابؼنتجػػتُ ابؼقيمػػتُ في الاقتصػػاد زائػػد أيػػة 
كيػػػتم حسػػػابو بػػػدكف اقتطػػػاع قيمػػػة  ،ضػػػرائب علػػػى ابؼنتجػػػات ك نػػػاقص أيػػػة إعانػػػات  ػػػتَ مشػػػمولة في قيمػػػة ابؼنتجػػػات

 .ابؼوارد الطبيعيةنضوب ك تدىور إجراء أية خصوـ بسبب إىلاؾ الأصوؿ بؼصنعة أك 

 تضخم الأسعار التي يدفعها المستهلكوف:-
بيثػل التضػػخم أيضػا يقػػيس مؤشػر أسػػعار ابؼسػتهلكتُ التغػػتَ السػنوم للنسػػبة ابؼئويػة في التكلفػػة علػى ابؼسػػتهلك       

ابؼتوسػػط للحصػػوؿ علػػى سػػلة مػػن السػػلع ك ابػػػدمات الػػتي بيكػػن أف تثبػػت أك تتغػػتَ علػػى فػػتًات زمنيػػة بؿػػددة، ككػػل 
 نة مثلا ك تستخدـ بوجو عاـ صيغة لاسبتَز.س

 :الإستثمار الأجنبي المباشر-
 الإدارة في دائمػة حصػة علػى للحصػوؿ الوافػدة الاسػتثمار تػدفقات صػافي ىػو ابؼباشػر الأجنػبي الاسػتثمار      

 اقتصػاد  ػتَ اقتصػاد في عاملػة مؤسسػة في( التصػويت بحقػوؽ ابؼتمتعػة الأسػهم مػن أكثػر أك ابؼائػة في 10 نسػبة)
 ابؼػاؿ رأس مػن ذلػك ك ػتَ اسػتثمارىا ابؼعػاد كالعائػدات ابؼلكيػة حقػوؽ مػاؿ رأس بؾمػوع عػن عبػارة ىػو كمر ابؼسػتث
 صػافي السلسػلة ىػذه توضػح ك، ابؼػدفوعات ميػزاف في مبػتُ ىػو كمػا الأجػل، قصػتَ ابؼػاؿ كرأس الأجػل طويػل

 مػن ابؼعػتٍ البلػد في( سػحبها يػتم الػتي الاسػتثمارات منهػا بـصػوما ابعديػدة الاسػتثمارات تػدفقات صػافي  التػدفقات
 .ابؼستثمرين

 الإنفتاح التجاري:-
بيثل بؾموع الصادرات ك الواردات لبلد معتُ خلاؿ فتًة زمنية معينة على الناتج المحلػي الإبصػالي لػنفس البلػد في      

 نفس الفتًة الزمنية ك ىو بؿدد لدرجة إنفتاح إقتصاد البلد.
 التجاري= الصادرات + الواردات تقسيم الناتج المحلي الإجماليالإنفتاح 

 : متغتَ كبني يعبر عن الأزمات ابؼالية.الأزمات المالية -
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 الدراسة.الفرع الثاني الإحصاء الوصفي للمتغيرات 

ابعدكؿ ابؼوالي على بؾموعة من ابؼقاييس الإحصائية التي تستخدـ في كصف ابؼتغتَات ابؼعتمدة في  بوتوم     
 النموذج القياسي كابؼتمثلة فيما يلي:

 :الوسط ابغسابي ك الوسيط  مقاييس النزعة المركزية 

  :الابكراؼ ابؼعيارم، إحصائية مقاييس التشتتJB  كمعامل التفلطح كالالتواء 

 : الوصف الإحصائي للمتغيرات المستخدمة في النموذج02-04الجدوؿ رقم 

OUV DFI INF GDP  

 69.68002 8.51E+08 9.053514 3978.854 Mean 

69.72850 6.22E+08 5.270639 3899.714 Median 

82.70628 2.75E+09 31.66966 4830.117 Maximum 

56.60095 -5.38E+08 0.339163 3182.493 Minimum 

4.663454 9.15E+08 8.786333 546.8422 Std. Dev. 

-0.253132 0.567890 1.465997 0.147387 Skewness 

4.792230 2.176600 3.878276 1.541812 Kurtosis 

4.913557 2.787973 13.27127 3.135374 Jarque-Bera 

0.085711 0.248084 0.001313 0.208527 Probability 

2369.121 2.89E+10 307.8195 135281.0 Sum 

717.6774 2.77E+19 2547.589 9868200. Sum Sq. Dev. 

34 34 34 34 Observations 
 .Eviews 10المصدر: من إعداد الطالبة بالإعتماد على مخرجات 
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 :بيكن استخلاصها من ىذا ابعدكؿ ىيكمن بتُ أىم النقاط التي 
  مشاىدة  34أف حجم العينة قدرت بحوالي 
  كما نلاحى من خلاؿ قيمة الابكراؼ ابؼعيارم خاصة بكل من الاستثمار الأجنبي ابؼباشر كنصيب الفرد

، أما 546.8422ك 9.15E+08من الناتج المحلي الإبصالي كاف كبتَ جدا فقد قدر على التوالي بػػػػ 
ضعيف جدا فيما بىص قيمة الابكراؼ ابؼعيارم لكل من الانفتاح التجارم مع معدؿ التضخم كاف 

 .8.79ك 4.66حيث قدر على التوالي بػػػ 
  من خلاؿ معامل الالتواءSkewness  بعميع ابؼتغتَات ما عدا معدؿ التضخم لا بىتلف عن الصفر

كىذا يعتٍ أف التوزيع متناظر ما عدا معدؿ التضخم فيتوزع توزيعا  تَ متناظر، كتؤكد ىذه النتيجة كذلك 
،ك ىذا بهعلنا نقبل الفرضية العدمية %(5) عي أكبر بساما من القيمة ابغرجةقيمة الاحتمالية للتوزيع الطبي

 %.5 التي تنص على أف بصيع ابؼتغتَات ما عدا معدؿ التضخم تتوزع توزيعا طبيعيا عند مستول معنوية

 التقدير  و فترة الفرع الثالث: خطوات

 أولا: فترة التقدير:
إعتمػػدت الدراسػػة علػػى بيانػػات سػػنوية للمتغػػتَات ابؼسػػتخدمة في تقػػدير النمػػوذج القياسػػي، بحيػػث  مسػػت ىػػذه     

مشاىدة( ك يرجع سبب  إختيارنا بؽػذه الفػتًة لتػوافر  34) 2018إلى سنة  1985البيانات الفتًة ابؼمتدة من سنة 
فػتًة إنتقاليػة في الإقتصػاد ابعزائػرم مهمػة لدراسػة أثػر  البيانات السنوية للمتغػتَات خلابؽػا، أيضػا أف ىػذه الفػتًة تعتػبر

 الأزمات ابؼالية العابؼية على ىذا الأختَ.
 ثانيا: خطوات التقدير.

-1985للقياـ بدراسة قياسية لأثر الأزمات ابؼالية العابؼية على ابؼتغػتَات الإقتصػادية ابؼختػارة للجزائػر خػلاؿ الفػتًة 
، سػػوؼ بمػػر بدجموعػػة مػػن ابؼراحػػل الػػتي إرتأينػػا أنهػػا مهمػػة في Eviews 10ك بالإعتمػػاد علػػى بـرجػػات  2018

 برليلنا على النحو التالي:
  دراسة إستقرارية السلاسل الزمنية لبيانات الدراسة 
  برديد عدد فتًات الإبطاء ابؼثلى 
  ًؾإختبار جوىانسن لتحديد علاقة التكامل ابؼشت johannsen-huselius tast   
  تصحيح ابػطأ ابؼتعدد تقدير بموذج 
  إستقرارية النموذج 
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  الكشف عن ابؼشاكل القياسية بالنموذج 
  َإختبار سببية  رابقر في ابؼدل القصت 
 إختبار السببية لػػػToda Yamamoto في ابؼدل الطويل  
  برليل الصدمات ك دكاؿ الإستجابة الدفعية 
 .برليل التباين 

 قرارية و التكامل المشترؾ.إختبار جذر الوحدة للإستالمطلب الثاني: 

تنػػػػػػػػدرج أكلى خطػػػػػػػػوات تقػػػػػػػػدير النمػػػػػػػػوذج في برديػػػػػػػػد مػػػػػػػػا إذا كانػػػػػػػػت متغػػػػػػػػتَات الدراسػػػػػػػػة مسػػػػػػػػتقرة أـ  ػػػػػػػػتَ       
مسػػػػػػتقرة، فػػػػػػالتتبع بؼعظػػػػػػم السلاسػػػػػػل الزمنيػػػػػػة يؤكػػػػػػد أف جلهػػػػػػا يتصػػػػػػف بعػػػػػػدـ الإسػػػػػػتقرارية، ك مػػػػػػن ىنػػػػػػا سػػػػػػنحاكؿ 

اح التجػػػػػػػارم، دراسػػػػػػػة إسػػػػػػػتقرارية ك فحػػػػػػػص خػػػػػػػواص ابؼتغػػػػػػػتَات الداخلػػػػػػػة بػػػػػػػالنموذج: النمػػػػػػػو الإقتصػػػػػػػادم، الإنفتػػػػػػػ
   2018-1985الإسػػػػػػػػتثمار الأجنػػػػػػػػبي ابؼباشػػػػػػػػر، التضػػػػػػػػخم، الأزمػػػػػػػػات ابؼاليػػػػػػػػة العابؼيػػػػػػػػة ك ىػػػػػػػػذا خػػػػػػػػلاؿ الفػػػػػػػػتًة 

، ك إذا I0إذا إسػػػػػػػػتقرت السلسػػػػػػػػلة الزمنيػػػػػػػػة عنػػػػػػػػد مسػػػػػػػػتواىا ىنػػػػػػػػا نقػػػػػػػػوؿ أنهػػػػػػػػا متكاملػػػػػػػػة مػػػػػػػػن الدرجػػػػػػػػة أك الرتبػػػػػػػػة 
أمػػػػػا إذا تعػػػػػدت ذلػػػػػك  I1ة الأكلىإسػػػػػتقرت بعػػػػػد أخػػػػػذ الفػػػػػرؽ الأكؿ ىنػػػػػا السلسػػػػػلة الزمنيػػػػػة متكاملػػػػػة مػػػػػن الدرجػػػػػ

  ليليهػػػػػا في ذلػػػػػك معرفػػػػػة فػػػػػتًات الإبطػػػػػاء ابؼثلػػػػػى مػػػػػػن I2إلى الفػػػػػرؽ الثػػػػػاني تسػػػػػمى متكاملػػػػػة مػػػػػن الدرجػػػػػة الثانيػػػػػػة
خػػػػلاؿ عػػػػدة معػػػػايتَ ك ىػػػػذه ابػطػػػػوة ىػػػػي مرحلػػػػة بسهيديػػػػة بؼعرفػػػػة أف كجػػػػود العلاقػػػػة طويلػػػػة الأجػػػػل بػػػػتُ ابؼتغػػػػتَات 

 .من عدمها ك ىو بؿور دراسة ىذا ابؼطلب

 لفرع الأوؿ: دراسة إستقرارية السلاسل الزمنية:ا

قبػػل تقػػدير أم بمػػوذج كجػػب برديػػد درجػػة إسػػتقرارية ابؼتغػػتَات فهػػي أك بػطػػوات النمذجػػة القياسػػية ك تعتمػػد       
 :س إعتمدنا  على إختبارين رئيسيتُعلى عدة إختبارات حسب طبيعة الدراسة ك على ىذا الأسا

  إختبار ديكي فولر ابؼوسع(ADF) Dickey Fuller Augments   
  إختبار فليبس بتَكفPhilips-Perron،       

 ك ابعدكؿ ابؼوالي يوضح ذلك:  
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 : إختبار إستقرارية السلاسل الزمنية 03-04الجدوؿ رقم
 عند الفرؽ الأوؿ  عند المستوى المتغير

 ADF PP ADF PP مركبات النموذج 

 
نصيب 
الفرد من 
الناتج 
المحلي 
 الإبصالي

 ابغد الثابت
 

-0.432548 

0.8916 

n0 
 

 
 

-0.134136 
 0.9373 

n0 
  

-3.042367 

 0.0416 

**  
-2.989613 

0.0466 

** 
 

بدكف ابذاه عاـ 
 كحد ثابت

-2.712062 

 0.2387 

n0  
-2.821292 

 0.2001 

n0 
 

-3.215862 

 0.0993 

* 
 

-3.215862  

 0.0993  

*  
 

 0.922211 العاـالابذاه 

0.9009 

n0  
0.892430 

 0.8963 

n0 
 

-2.881263 

 0.0054 

*** 
 

-2.863465 

 0.0056 

*** 
 

 
معدؿ 
 التضخم

 1.606169- ابغد الثابت

 0.4683 

n0  

 

-1.743275 

 0.4010 

n0 
 

 

-4.907262 

 0.0004 

***  

 

-4.918156 

 0.0004 

*** 
 

بدكف ابذاه عاـ 
 ثابت كحد

 

-2.011260 

 0.5739 

n0  

 

-2.158117 

 0.4960 

n0 
 

 

-4.069761 

0.0165 

**  

 

-7.953537 

 0.0052 

*** 
 

 الابذاه العاـ
 

-1.264988 

0.1853 

n0  

 

-1.329905 

 0.1662 

n0 
 

 

-4.977207 

 0.0000 

***  

 

-4.986840 

 0.0000 

*** 
 

الاستثمار 
الأجنبي 
 ابؼباشر

  1.398593- ابغد الثابت

 0.5706  

n0   

 

-2.001141 

 0.2849 

n0 
 

 

-3.542949 

 0.0144 

**  

 

-9.162734 

 0.0000 

*** 
 

بدكف ابذاه عاـ 
 كحد ثابت

 

-1.937870  

 0.5997  

n0   

 

-2.631724 

 0.2699 

n0 
 

 

-8.785243 

 0.0000 

***  

 

-9.028672 

 0.0000 

*** 
 

 الابذاه العاـ
 

-0.558275 

0.4674 

n0  

 

-0.978126 

 0.2869 

n0 
 

 

-8.995831 

 0.0006 

***  

 

-9.193859 

 0.0000 

*** 
 

الانفتاح 
 التجارم

 1.986079- ابغد الثابت

0.2912 

n0  

 

-2.216647 

 0.2044 

n0 
 

 

-5.543257 

 0.0001 

***  

 

-5.795195 

0.0000 

*** 
 

بدكف ابذاه عاـ 
 كحد ثابت

 

-2.281607 

 0.4317 

n0  

 

-2.638837 

0.2668 

n0 
 

 

-5.523622 

 0.0004 

***  

 

-6.387284 

 0.0000 

*** 
 

 الابذاه العاـ
 

-1.264988 

 0.1853 

n0  

 

-1.329905   

 0.1662   

n0   
 

 

-5.488685 

 0.0000 

***  

 

-5.488685 

 0.0000 

*** 
 

Note : (*)Significant at the 10%; (**)Significant at the 5%; (***) Significant at the 1% and (no) Not Significant   
 ((Eviews 10المصدر:من إعداد الطالبة بالاعتماد على برنامج 
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خلصػػت علػػى أف السلاسػػل الزمنيػػة  ػػتَ مسػػتقرة  PPك ADFيتضػػح مػػن ابعػػدكؿ أعػػلاه أف نتػػائج اختبػػارات     
، كمػػا نلاحػػى أف  %5عنػػد ابؼسػػتول مػػن خػػلاؿ مقارنػػة القيمػػة المحسػػوبة مػػع القيمػػة الدكلػػة عنػػد مسػػتول معنويػػة 

السلاسػػل الزمنيػػة بؼتغػػتَات الدراسػػة كلهػػا اسػػتقرت بعػػد الفػػرؽ الأكؿ كىػػذا يعػػتٍ كػػل السلاسػػل متكاملػػة مػػن الدرجػػة 
 الأكلى.

 ي: تحديد فترات الإبطاء المثلىالفرع الثان
إذا كػاف  بعػد ثبػوت إسػتقرارية متغػتَات الدراسػة عنػد الرتبػة الأكلى تػأتي ابػطػوة ابؼواليػة ك الػتي تتمثػل في برديػد مػا    

ىنالك علاقة تكاملية طويلة الأجل من عدمها، ك كشرط أساسي لذلك كجب برديػد فػتًات الإبطػاء ابؼثلػى ك الػتي 
 معايتَ أساسية ك ابؼتمثلة في:ترتكز على بطسة 

 ُمعيار معلومات حناف ككت ( HG)  
 ( معيار معلومات شوارتزCS) 
 ( معيار معلومات أكيكAkaike) 
 ( معيار خطأ التوقع النهائيFPE) 
 ( إحصاء الإختبارLR) 

 ك ابعدكؿ ابؼوالي يوضح ىذا الإختبار : 
 التأخير: نتائج اختبار تحديد عدد فترات 04-04الجدوؿ رقم 

عدد الفترات 
 Lag) HQ SC AIC FPE LR Logl 

0 71.20 71.32 71.39 9.24 NA 1134,23 

1 66.00* 66.61* 65.70* 4.06* 173.84* 1031.21- 

2 66.27 67.37 65.72 4.38 22.42 1015.61- 

 Eviews 10المصدر:من إعداد الطالبة بالاعتماد على مخرجات 

تشػػتَ إلى أف فػػتًة AIC .SC. HQ. FPE. LRأعػػلاه أف قػػيم كػػل مػػننلاحػػى مػػن خػػلاؿ ابعػػدكؿ     
 ، كيرمز لو برمز )*( في ابعدكؿ.01ابػطأ ىي  بغد الذاتي الارتباط لإلغاء الإبطاء ابؼثالية

كبعػػد برديػػد عػػدد فػػتًات التػػأختَ الػػتي تبػػدك مناسػػبة للقيػػاـ بتقػػدير النمػػاذج كالاختبػػارات اللاحقػػة، بيكػػن ابؼػػركر إلى  
 التكامل ابؼشتًؾاختبار 
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  johannsen-huselius tast ؾالفرع الثالث: إختبار جوىانسن لتحديد علاقة التكامل المشتر 

كػاف ىنالػك علاقػة طويلػة الأجػل بػتُ متغػتَات الدراسػة كجػب القيػاـ بإختبػار جوىانسػن للتكامػػل   ابؼعرفػة مػا إذ     
 ابؼشتًؾ ك كانت النتائج موضحة في ابعدكؿ ابؼوالي:

 Johansen: نتائج اختبار التكامل المتزامن ؿ 05-04رقم الجدوؿ 

 Traceإحصائية اختبار الأثر  الفرضيات
إحصائية اختبار القيمة العظمى 

Max-eigen 
عدد 
 العلاقات

الفرضية 
 العدمية

الفرضية 
 البديلة

القيمة 
 المحسوبة

القيمة الحرجة 
 5%) 

القيمة 
 المحسوبة

القيمة الحرجة 
 5%) 

علاقة 
 واحدة

r=0* r  0 84.27491 69.81889  46.80618  33.87687 
r=1 r  1 37.46873 47.85613  17.00454  27.58434 
r=2 r  2 20.46420 29.79707  14.07316  21.13162 
r=3 r  3 6.391032 15.49471  6.115221  14.26460 
r=4 r  4 0.275811 3.841466  0.275811  3.841466 

 Eviews 10المصدر:من إعداد الطالبة بالاعتماد على مخرجات 
يتضػػػػح لنػػػػا مػػػػن خػػػػلاؿ ابعػػػػدكؿ كجػػػػود علاقػػػػة تكامػػػػل مشػػػػتًؾ كاحػػػػدة، لأف القيمػػػػة المحسػػػػوبة لاختبػػػػار الأثػػػػر      

(Trace( كانػػػػػت أكػػػػػبر مػػػػػن القيمػػػػػة ابغرجػػػػػة عنػػػػػد )كمػػػػػا أف القيمػػػػػة المحسػػػػػوبة لاختبػػػػػار القيمػػػػػة العظمػػػػػى 5 ،)%
(Max-eigen كانػػت )( كبالتػػالي نقػػوـ بػػرفض الفرضػػية العدميػػة الػػتي تػػنص 5أكػػبر مػػن القيمػػة ابغرجػػة عنػػد ،)%

علاقػػة تكامػػل مشػػتًؾ كنقبػػل الفرضػػية البديلػػة الػػتي تػػنص علػػى كجػػود شػػعاع تكامػػل مشػػتًؾ عنػػد كجػػود  علػػى عػػدـ
(r=0كعلػػى ضػػوء النتػػائج الػػتي تم التوصػػل إليهػػا بيكػػن القػػوؿ أنػػو توجػػد توليفػػة خطيػػة كاحػػدة بػػتُ كػػ ،) النمػػو ل مػػن

 الإقتصادم  الإستثمار الأجنبي ابؼباشر  الإنفتاح التجارم  التضخم  الأزمات ابؼالية.
 المطلب الثالث: تقدير نموذج تصحيح الخطأ المتعدد

بغية تقدير بمػوذج تصػحيح ابػطػأ كجػب دراسػة إسػتقرارية السلاسػل الزمنيػة ك برديػد درجػة تكاملهػا بالإسػتناد       
ت ثم يػػػتم بعػػد ذلػػك التحقػػػ  مػػن كجػػود علاقػػة تكامػػػل بػػتُ متغػػتَات الدراسػػػة مػػن خػػلاؿ إجػػػراء علػػى عػػدة إختبػػارا

 إختبار التكامل ابؼتزامن لتأتي بعدىا خطوة تقدير بموذج تصحيح ابػطأ ك التأكد من عدـ كجود ابؼشاكل القياسية. 
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 الفرع الأوؿ: تقدير المعادلات 
إسػػػتخرجنا دكاؿ أساسػػػية بسثلػػػت في دالػػػة النمػػػو الإقتصػػػادم  دالػػػة  عنػػػد قيامنػػػا بتقػػػدير بمػػػوذج تصػػػحيح ابػطػػػأ       

الإسػتثمار الأجنػبي ابؼباشػػر  دالػة الإنفتػػاح التجػارم  دالػػة التضػخم  دالػػة الأزمػات ابؼاليػػة. ك ىػذا بغيػػة معرفػة العلاقػػة 
 بتُ متغتَات الدراسة.

 .النموذج الأوؿ: معادلة نصيب الفرد من الناتج المحلي الإجمالي

 

 

 

 

 

، حيػث قػدرت قيمػة الإحتمػػاؿ %5نلاحػى مػن خػلاؿ ابؼعادلػة أف حػد تصػحيح ابػطػأ سػالب ك معنػوم عنػد      
، كمنػػو بيكػػن ابغكػػم بػػأف حػػد تصػػحيح ابػطػػأ قػػد إسػػتوتر الشػػرطتُ الأساسػػتُ 0.01109بؼعلمػػة تصػػحيح ابػطػػأ بػػػػ

ابؼتمثلػػػتُ في أف يكػػػوف سػػػالب ك معنػػػوم أم لػػػو دلالػػػة إحصػػػائية، حيػػػث أف سػػػلوؾ نصػػػيب الفػػػرد مػػػن النػػػاتج المحلػػػي 

 الإبصالي سيستغرؽ عند حدكث أم صدمة حوالي 

     
ل الطويػل، ك سنة ليصل إلى كضػع التػوازف في ابؼػد 50=  
سػػنويا مػػن إخػػتلالات ابؼػػدل القصػػتَ لنصػػيب الفػػرد مػػن  %2بالنسػػبة لسػػرعة التعػػديل فػػيمكن القػػوؿ أنػػو يػػتم تعػػديل 

 الناتج المحلي الإبصالي.

متوسػػطة، ك منػػو ك ىػػي نسػػبة  %46.99النمػػوذج يقػػوـ بشػػرح التغػػتَ الػػذم يطػػرأ علػػى متغػػتَ الدراسػػة بنسػػبة       
 يوجد عوامل أخرل تدخل في تفستَ تغتَ نصيب الفرد من الناتج المحلي الإبصالي.

          اختبار فيشر للنموذج ككل فنجد: 
كبالتالي يكوف النموذج ،                      

 مقبوؿ إحصائيا.
 
 

D(GDP) =  - 0.02*( GDP(-1) - 1.40*DFI(-1) + 62.81*INF(-1) - 56.17*OUV(-1)   

(Prop)            0.01109               2.2                     20.0516                45.3269 

+ 7477.22*CRISIS(-1) - 114.11 )  +  0.28*D(GDP(-1))  - 2.19*D(DFI(-1))            

       899.029                                           0.17846                     2.3 

– 0.22*D(INF(-1))  +  2.78*D(OUV(-1))  +  81.94*D(CRISIS(-1))  +  23.95 

         2.65579                    5.70565                51.3868                      14.8150 

      𝑹𝟐 =47%                               𝑭𝑺𝑻𝑨𝑻𝑨    3.694472                       N=32 
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 الإستثمار الأجنبي المباشر: معادلة ثانيالنموذج ال
 :النموذج كالتاليصيغة 

 

 

 

 

 

 

، حيػػث قػػدرت قيمػػة %10معنػػوم عنػػد   ػػتَ ك موجػػبنلاحػػى مػػن خػػلاؿ ابؼعادلػػة أف حػػد تصػػحيح ابػطػػأ        
سػػتوتر الشػػرطتُ   ي، كمنػػو بيكػػن ابغكػػم بػػأف حػػد تصػػحيح ابػطػػأ 96543.6الإحتمػػاؿ بؼعلمػػة تصػػحيح ابػطػػأ بػػػػ

 .لو دلالة إحصائية ليس الأساستُ ابؼتمثلتُ في أف يكوف سالب ك معنوم أم

ك ىي نسبة منخفضػة، ك منػو  %21.87النموذج يقوـ بشرح التغتَ الذم يطرأ على متغتَات الدراسة بنسبة       
 يوجد عوامل أخرل تدخل في تفستَ تغتَ الإستثمار الأجنبي ابؼباشر.

          اختبار فيشر للنموذج ككل بقد: 
، كبالتالي يكوف النموذج                      

  تَ مقبوؿ إحصائيا.
 

 

 

 

 

D(DFI) = 9842.881*( GDP(-1)  -  1.40*DFI(-1)  +  62.81*INF(-1)  -  

(prop)         96543.6                          2.2                      20.0516 

56.17*OUV(-1)  +  7477.22*CRISIS(-1)  -  114.11 )+ 318572.89*D(GDP(-1))   

   45.3                             899.029                                        1553221 

- 0.45*D(DFI(-1)) - 1721166.24*D(INF(-1)) + 21797230.40*D(OUV(-1)) 

     0,20035                       2.3                                            5.0 

 + 27088873.33*D(CRISIS(-1))  +  70765311.63 

              4.5                                               1.3 

      𝑹𝟐 =21,87%                               𝑭𝑺𝑻𝑨𝑻𝑨    1.166721                       N=32 



                                                 دراسة قٍاسٍة لأثر الأزهات الوالٍة العالوٍة  على الوتغٍرات الإقتصادٌة للجسائر                                                             الفصل الرابع  .

188 
 

 التضخم: معادلة النموذج الثالث

 :حسب الشكل ابؼوالي تصاغ

 

 

 

 

 

، حيػث قػدرت قيمػة الإحتمػاؿ %1نلاحى من خلاؿ ابؼعادلة أف حد تصػحيح ابػطػأ سػالب ك معنػوم عنػد       
، كمنػػو بيكػػن ابغكػػم بػػأف حػػد تصػػحيح ابػطػػأ قػػد إسػػتوتر الشػػرطتُ الأساسػػتُ 0.00073بؼعلمػػة تصػػحيح ابػطػػأ بػػػػ

سيسػػتغرؽ عنػػد حػػدكث  التضػػخمابؼتمثلػػتُ في أف يكػػوف سػػالب ك معنػػوم أم لػػو دلالػػة إحصػػائية، حيػػث أف سػػلوؾ 

 أم صػػدمة حػػوالي 

      
ل الطويػػل، ك بالنسػػبة لسػػرعة التعػػديل سػػنة ليصػػل إلى كضػػع التػػوازف في ابؼػػد 1000=  
 سنويا من إختلالات ابؼدل القصتَ للتضخم. %0.1فيمكن القوؿ أنو يتم تعديل 

ىػػي نسػػبة ضػػعيفة، ك منػػو  ك %27.18النمػػوذج يقػػوـ بشػػرح التغػػتَ الػػذم يطػػرأ علػػى متغػػتَ الدراسػػة بنسػػبة       
 يوجد عوامل أخرل تدخل في تفستَ تغتَ التضخم.

          اختبار فيشر للنموذج ككل بقد:    
، كبالتالي يكوف النموذج                      

  تَ مقبوؿ إحصائيا.
 

 

 

 

D(INF) =  - 0.001*( GDP(-1) - 1.40*DFI(-1) + 62.81*INF(-1) - 56.17*OUV(-1)  

(prop)         0.00073                      2.2                     20.0516                45.3                              

+ 7477.22*CRISIS(-1) - 114.11 ) - 0.029*D(GDP(-1)) - 1.86*D(DFI(-1)) +  

      899.029                                          0.1172                        1.5 

0.18*D(INF(-1)) + 0.17*D(OUV(-1)) + 8.20*D(CRISIS(-1)) + 0.73 

   0.17440                   0.37467                   3.3743                         0.97284 

   𝑹𝟐 =27.18%                               𝑭𝑺𝑻𝑨𝑻𝑨    1.555444                       N=32 
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 الإنفتاح التجاري: معادلة النموذج الرابع
 :حسب الشكل ابؼوالي تصاغ

 

 

 

 

 

، حيػث قػدرت قيمػة الإحتمػاؿ %1نلاحى من خلاؿ ابؼعادلة أف حد تصػحيح ابػطػأ سػالب ك معنػوم عنػد       
، كمنػػػو بيكػػػن ابغكػػػم بػػػأف حػػػد تصػػػحيح ابػطػػػأ قػػػد إسػػػتوتر الشػػػرطتُ الأساسػػػتُ 0.0037بؼعلمػػػة تصػػػحيح ابػطػػػأ بػػػػػ

سيسػػتغرؽ عنػػد  الإنفتػػاح التجػػارمابؼتمثلػػتُ في أف يكػػوف سػػالب ك معنػػوم أم لػػو دلالػػة إحصػػائية، حيػػث أف سػػلوؾ 

 حػػدكث أم صػػدمة حػػوالي 

       
لسػػرعة ل الطويػػل، ك بالنسػػبة سػػنة ليصػػل إلى كضػػع التػػوازف في ابؼػػد 5000=  
 سنويا من إختلالات ابؼدل القصتَ للإنفتاح التجارم. %0.02التعديل فيمكن القوؿ أنو يتم تعديل 

ك ىػػي نسػػبة ضػػعيفة، ك منػػو  %12.33النمػػوذج يقػػوـ بشػػرح التغػػتَ الػػذم يطػػرأ علػػى متغػػتَ الدراسػػة بنسػػبة       
 يوجد عوامل أخرل تدخل في تفستَ تغتَ الإنفتاح التجارم.

          ر للنموذج ككل بقد: اختبار فيش   
، كبالتالي يكوف النموذج                      

  تَ مقبوؿ إحصائيا.
 

 

 

 

 

 

D(OUV)=-0.0002 *( GDP(-1) - 1.40*DFI(-1) + 62.81*INF(-1) - 56.17*OUV(-

1)  

(prop)         0.0037                          2.2                     20.0516                45.3                              

+ 7477.22*CRISIS(-1) - 114.11 ) – 0.005*D(GDP(-1)) - 3.55*D(DFI(-1))            

            899.029                                           0.0592                 7.6 

– 0.036*D(INF(-1)) + 0.12*D(OUV(-1)) - 0.05*D(CRISIS(-1)) - 0.29 

   0.08809                          0.18924                   1.70440               0.49138  

   𝑹𝟐 =12.33%                               𝑭𝑺𝑻𝑨𝑻𝑨    0.587676                       N=32 
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 الأزمات المالية : معادلة النموذج الخامس
 :حسب الشكل ابؼوالي تصاغ

 

 

 

 

 

، حيػث قػدرت قيمػة الإحتمػاؿ %1نلاحى من خلاؿ ابؼعادلة أف حد تصػحيح ابػطػأ سػالب ك معنػوم عنػد       
بؼعلمة تصحيح ابػطأ بػػ، كمنو بيكن ابغكم بأف حػد تصػحيح ابػطػأ قػد إسػتوتر الشػرطتُ الأساسػتُ ابؼتمثلػتُ في أف 

سيسػتغرؽ عنػد حػدكث أم صػدمة  الأزمػات ابؼاليػةيكوف سالب ك معنوم أم لو دلالػة إحصػائية، حيػث أف سػلوؾ 

 حػػوالي 

        
ل الطويػػل، ك بالنسػػبة لسػػرعة التعػػديل فػػيمكن ضػػع التػػوازف في ابؼػػدسػػنة ليصػػل إلى ك  5555=  
 سنويا من إختلالات ابؼدل القصتَ للأزمات ابؼالية. %0.018القوؿ أنو يتم تعديل 

ك ىػػي نسػػبة جيػػدة، ك النسػػبة  %69.09النمػػوذج يقػػوـ بشػػرح التغػػتَ الػػذم يطػػرأ علػػى متغػػتَ الدراسػػة بنسػػبة       
  متغتَات أخرل   تدرج بنموذج الدراسة.الباقية تعود للأخطاء أك إلى

          اختبار فيشر للنموذج ككل فنجد:    
كبالتالي يكوف النموذج ،                      

 مقبوؿ إحصائيا.
 

 

 

 

 

D(CRISIS)=- 0.00018*( GDP(-1)-1.40*DFI(-1)+62.81*INF(-1)- 56.17*OUV(-1)  

(prop)         3.7e                          2.2                     20.0516                45.3                              

+ 7477.22*CRISIS(-1) - 114.11 ) -0.0009*D(GDP(-1))-2.04*D(DFI(-1))           

      899.029                                   0.000060                  7.7 

 + 0.006*D(INF(-1))-0.007*D(OUV(-1)) + 0.21*D(CRISIS(-1)) - 0.003 

          0.00888                 0.01908                    0.17181                 0.04953  

   𝑹𝟐 =69.09%                               𝑭𝑺𝑻𝑨𝑻𝑨    9.313604                       N=32 
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   VECMالفرع الثاني: إستقرارية نموذج تصحيح الخطأ 

   كخطػوة مواليػة كجػب التحقػػ  مػن صػلاحية بمػوذج ابؼقػػدر ك ذلػك مػن خػلاؿ دراسػػة إسػتقرارية ىػذا النمػػوذج          
ك الػذم يبػتُ مػدل  Root caracteristic polynominalيبػتُ نتػائج إختبػار  06-04ك ابعػدكؿ رقػم 

 صحة إستقرارية النموذج.
  نتائج إختبار إستقرارية النموذج  :06-04الجدوؿ رقم

Modulus Root 
1.000000 1.000000 
1.000000 1.000000 
1.000000 1.000000 
1.000000 1.000000 
0.563037 -0.206593 – 0.523765i 
0.563037 -0.206593 + 0.523765i 
0.530786 0.530786 
0.409577 -0.409577 
0.161778 0.061345 – 0.149696i 
0.161778 0.061345 + 0.149696i 

 Eviewsالمصدر : من إعداد الطالبة بالإعتماد على مخرجات 
يتضح من خلاؿ ابعدكؿ الساب  أف شركط الإستقرار قد برققت بحيث أف بصيع ابؼعاملات ىي أصػغر مػن الواحػد. 

ك ىػذا دليػل علػى أف النمػوذج ابؼقػدر لا يعػاني  ( 02-06)ابؼلحػ  رقػم ك أف بصيع ابعذكر تقع داخل دائػرة كاحػدة 
من مشكلة إرتباط الأخطػاء أك عػدـ الثبػات كمػا أنهػا تعتػبر دليػل علػى أف النمػوذج ذك جػودة إحصػائية ك منػو تعزيػز 

 التصريح بصلاحيتو.
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 الفرع الثالث: الكشف عن المشاكل القياسية  
 بنا:في ىذا الصدد يتم الإستعانة بإختبارين أساسيتُ ك 

 LM  Multiplicateur deإختبار الإرتباط الذاتي أك التسلسلي ك يعتمد ىذا الإختبار على إختبار  - 
Lagrange  الذم يسمح بدعرفة ما إذا كانت سلاسل البواقي لا برتوم على إرتباط ذاتي بدعتٌ أنها براكي
 تشويشا أبيضا،

 ك ابعدكؿ ابؼوالي يلخص نتائج ىذه الإختبارات.    Whiteإختبار عدـ ثبات التباين يستند على إختبار -
 إختبارات الكشف عن المشاكل القياسية :07-04الجدوؿ رقم

 القيمة الإحتمالية  نوع الإختبار 
 
 
 
 
 
 LMإختبار 

 درجة التأختَ 
1  0.2091 
2  0.5150 
3  0.1638 
4  0.1099 
5  0.1616 
6  0.8179 
7  0.4752 
8  0.6278 
9  0.3028 
10  0.2080 

 Heteroskedasticity  0.4753إختبار 
 .Eviews 10المصدر: من إعداد الطالبة بالإعتماد على مخرجات 

يوضػػػح ابعػػػػدكؿ السػػػػاب  نتػػػائج إختبػػػػار الكشػػػػف عػػػػن مشػػػكلة الإرتبػػػػاط الػػػػذاتي ك يتضػػػح لنػػػػا أف بصيػػػػع القػػػػيم       
، ك ىػػذا مػػا يػػدفعنا لقبػػوؿ 10ىػػي أكػػبر مػػن القػػيم ابغرجػػة 10إلى  1الإحتماليػػة ك عنػػد كػػل درجػػات التػػأختَ مػػن 

ج أم أنػو لا يعػاني مػن مشػكلة الإرتبػاط الفرضية العدمية التي تنص على عدـ كجود مشكلة الإرتبػاط الػذاتي بػالنموذ 
  التسلسلي، ك منو فنموذج تصحيح ابػطأ لا يعاني من مشكلة الإرتباط التسلسلي.
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كمػػا ىػػو مبػػػتُ في ابعػػدكؿ السػػػاب  يتضػػح لنػػػا أف النمػػوذج لا يعػػػاني مػػن مشػػػكلة عػػدـ ثبػػػات التبػػاين بإحتمػػػاؿ      
فعنا لقبوؿ الفرضػية العدميػة ك الػتي مفادىػا ثبػات تبػاين بفا يد 10ك ىو أكبر من مستول ابؼعنوية  0.4753 قدره 

 في حدكد ابػطأ في النموذج، كمنو فنموذج تصحيح ابػطأ لا يعاني من مشكلة عدـ ثبات التباين.
 دواؿ الإستجابة و تحليل التباين لمتغيرات الدراسة.المطلب الرابع: 

تقػػوـ دراسػػتنا علػػى معرفػػة تبعػػات الأزمػػات ابؼاليػػة العابؼيػػة علػػى بعػػض ابؼتغػػتَات الإقتصػػادية للجزائػػر ك يػػتم معرفػػة      
         ىػػػذه العلاقػػػة ك الأثػػػر مػػػن خػػػلاؿ بصلػػػة مػػػن خطػػػوات القيػػػاس منهػػػا دراسػػػة السػػػببية علػػػى ابؼػػػدل القصػػػتَ ك الطويػػػل

 ك ذلك ما سيتم تفصيلو في ىذا ابؼطلب.ك برديد أثر الصدمات على كل متغتَ ك باقي ابؼتغتَات 
 على المدى الطويل و المدى القصير. السببيةدراسة العلاقة : الفرع الأوؿ

 في المدى الطويل. Toda Yamamotoػػػلنتائج إختبار  السببية : أولا

التضػػخم  الإسػػتثمار تم إختبػػار تػػودا يامػػاموتو في ابؼػػدل الطويػػل بؼعرفػػة إبذػػاه السػػببية بػػتُ كػػل مػػن الأزمػػات ابؼاليػػة  
الأجنبي ابؼباشر، النمو الإقتصادم معبرا عنو بنصيب الفرد من الناتج المحلي الإبصالي كجاءت النتػائج كمػا ىػي مبينػة 

  في ابعدكؿ التالي
)الإسػتثمار متغػتَات  تػودا يامػاموتو بابؼػدل الطويػل مػننلاحى أنػو لا توجػد علاقػة سػببية  08-04رقم من ابعدكؿ
شػػر، الإنفتػػاح التجػػارم، التضػػخم، ك ىػػي متغػػتَات بػػدكرىا دالػػة علػػى تبعػػات متغػػتَ الأزمػػة ابؼاليػػة( بكػػو الأجنػػبي ابؼبا

 النمو الإقتصادم )نصيب الفرد من الناتج المحلي الإبصالي( بينما نلاحى:

  كجود علاقة سببية تتجو من نصيب الفرد من الناتج المحلي الإبصالي بكو معدلات التضخم 
 تتجو من الأزمة ابؼالية بكو معدلات التضخم  كجود علاقة سببية 
 كجود علاقة سببية تتجو من الإستثمار الأجنبي ابؼباشر بكو الأزمة ابؼالية 
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 Toda Yamamoto: إختبار السببية لػػػ08-04الجدوؿ رقم
  DFIالمتغير التابع  GDPالمتغير التابع

 الإحتماؿ Chi-sq df المتغيرات الإحتماؿ Chi-sq df المتغيرات 
DFI  0.905465 1  0.3413 GDP  0.042068 1  0.8375 
INF  0.007374 1  0.9316 INF  0.005545 1  0.9406 

OUV  0.237854 1  0.6258 OUV  0.192666 1  0.6607 
CRISIS  2.543241 1  0.1108 CRISIS  0.003669 1  0.9517 
 0.9830 4 0.393167  المجموعة  0.4941  4 3.394726  المجموعة

  OUVالمتغير التابع INFالمتغير التابع
 الإحتماؿ Chi-sq df المتغيرات الإحتماؿ Chi-sq df المتغيرات
GDP 6.184758 1 0.0129 GDP 0.740162 1 0.3896 
DFI 1.515033 1 0.2184 DFI 0.216245 1 0.6419 

OUV 0.216646 1 0.6416 INF 0.174539 1 0.6761 
CRISIS 5.909243 1 0.0151 CRISIS 0.001045 1 0.9742 
 0.8445 4 1.398301 المجموعة 0.0685 4 8.718638 المجموعة

CRISIS   المتغير التابع
 الإحتماؿ Chi-sq df المتغيرات
GDP 2.377999 1 0.1231 
DFI 7.044896 1 0.0079 
INF 0.523744 1 0.4692 

OUV 0.152399 1 0.6963 
 0.0776 4 8.413001 المجموعة

 .Eviews 10المصدر: من إعداد الطالبة بالإعتماد على مخرجات 
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 -العلاقة السببية في المدى القصير-  Grangerثانيا: نتائج إختبار  السببية ؿ
في ىػػػذا ابعػػػزء مػػػن دراسػػػتنا سػػػيتم برديػػػد العلاقػػػة السػػػببية بػػػتُ متغػػػتَات الدراسػػػة )نصػػػيب الفػػػرد مػػػن النػػػاتج المحلػػػي 
الإبصالي، معدلات التضخم، الإنفتاح التجارم، الإستثمار الأجنبي ابؼباشر، الأزمة ابؼالية( ك ذلك في ابؼػدل القصػتَ 

إذا كػاف ىنالػك علاقػة سػببية بػتُ متغػتَين ك يسػتند في ذلػك ك ذلك بالإستناد إلى ىذا الإختبار يفيد في فحػص مػا 
 : 289حيث Fعلى إختبار 

X  َيػػؤثر علػػى ابؼتغػػػتY  َإذا كػػاف التبػػاطؤ الػػػزمتٍ للمتغػػتX  بيتلػػك طاقػػػة تنبؤيػػة أعلػػى مػػػن الطاقػػة التنبؤيػػة للتبػػػاطؤ
 .Yالزمتٍ للمتغتَ 

أكػػبر مػػن مسػػتويات ابؼعنويػػة،       Fصػػائية لإحPمػػا إذا كانػػت قيمػػة  Yلا يػػؤثر علػػى Xفالفرضػػية الصػػفرية تعػػتٍ أف 
 ك العكس بخصوص الفرضية البديلة   الشكل ك ابعدكؿ التاليتُ يوضحاف النتائج ابؼستنتجة من ابؼلح  رقم.

 : إتجاه السببية جرانجر من عدمو بين متغيرات الدراسة03-04الشكل رقم

 
 المصدر: من إعداد الطالبة

 بحيث:     
H0  )الفرضية العدمية مفادىا لا يسبب )القيم الإحتمالية أكبر من مستويات ابؼعنوية الثلاثة 
H1 .)الفرضية البديلة مفادىا يسب )القيم الإحتمالية أصغر من مستويات ابؼعنوية الثلاثة 
مػػػن خػػػلاؿ ابعػػػدكؿ رقػػػم... يتبػػػتُ لنػػػا أف الفرضػػػيات"الأكلى، الثانيػػػة، الثالثػػػة، ابػامسػػػة، السادسػػػة، السػػػابعة،   -    

الثامنة، التاسعة، العاشرة، ابغادية عشر، الثانية عشر، الثالثة عشر، ابػامسة عشر، السادسة عشػر، السػابعة عشػر، 
عػػتٌ أف القػػيم الإحتماليػػة أكػػبر مػػن مسػػتويات ابؼعنويػػة الثلاثػػة   الثامنػػة عشػػر، التاسػػعة عشػػر ك العشػػركف" لا يسػػبب، بد

 التي تنص على أف:    H0ك منو نقبل الفرضية العدمية 
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 Règisbour bonnais op ,cit,  p 910 

OUV  H1   GDP INF    H1  GDP DFI    H0     GDP 

OUV    H0     DFI INF      H0   DFI CRISIS  H0  GDP 

CRISIS   H0  INF OUV     H0    INF CRISIS   H1   DFI  

CRISIS  H0 OUV 
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  َالتضخم لا يسبب في نصيب الفرد في ابؼدل القصت 
 إبذاه كاحد للسببية                  لا يسبب في نصيب الفرد في ابؼدل القصتَ  التجارم الإنفتاح 
 في ابؼدل القصتَ  الإستثمار الأجنبي ابؼباشرلا يسبب في  بؼاليةزمة االأ 
  توصلنا أيضا إلى أف الإنفتاح التجارم لا يسبب في الإستثمار الأجنػبي ابؼباشػر ك معػدلات التضػخم ك كػل

من ىذين الأختَين لا يسبباف على التوالي في نصيب الفرد من الناتج المحلي الإبصػالي ك الإسػتثمار الأجنػبي 
باشر ، كما بقد أف الأزمة ابؼاليػة تسػبب في نصػيب الفػرد مػن النػاتج المحلػي الإبصػالي ، معػدلات التضػخم ابؼ

 ك الإنفتاح التجارم.
ك منػو نػرفض الفرضػية العدميػة  %5فيما بىص الفرضيتتُ "الرابعة ك الرابعة عشر" كانػت إحتمالاتهػا أقػل مػن   -   

ك الػػتي مفادىػػا كجػػود علاقػػة سػػببية بػػتُ ابؼتغػػتَات، بدعػػتٌ كجػػود علاقػػة سػػببية أحاديػػة  H1ك نقبػػل الفرضػػية البديلػػة 
 الإبذاه من:
  أم كجػود علاقػة سػببية مػن  %5نصيب الفرد من الناتج المحلي الإبصالي يسبب في معدلات التضخم عنػد

رد من النػاتج المحلػي الإبصػالي بدعتٌ أف التغتَات في نصيب الف ابؼتغتَ الأكؿ إلى ابؼتغتَ الثاني في ابؼدل القصتَ
   خلاؿ تلك الفتًة تسبب تغتَات في معدلات التضخم ك بؽا تأثتَ معنوم على تفستَ التغتَات ابغادثة بو

  الإستثمار الأجنبي ابؼباشر يسبب في الأزمة ابؼالية أم كجود علاقة سػببية مػن ابؼتغػتَ الأكؿ إلى ابؼتغػتَ الثػاني
تغػػػتَات في الإسػػػتثمار الأجنػػػبي ابؼباشػػػر خػػػلاؿ تلػػػك الفػػػتًة تسػػػبب تغػػػتَات في بدعػػػتٌ أف ال في ابؼػػػدل القصػػػتَ

 . حدكث الأزمات ابؼالية ك بؽا تأثتَ معنوم على تفستَ التغتَات ابغادثة بو
،      %10بالنسػػػبة للفرضػػػية السادسػػػة يتبػػػتُ لنػػػا مػػػن ابعػػػدكؿ أف القيمػػػة الإحتماليػػػة أقػػػل مػػػن مسػػػتول ابؼعنويػػػة  -     

ك الػتي تػػنص علػػى كجػود علاقػػة سػببية بػػتُ ابؼتغػػتَين  H1الفرضػية العدميػػة ك نقبػػل الفرضػية البديلػػة  ك بالتػالي نػػرفض
، ك منػو نصػيب الفػرد مػن النػاتج المحلػي الإبصػالي يسػبب في الإنفتػاح التجػارم في ابؼػدل %10عند مسػتول ابؼعنويػة 

بدعتٌ أف التغتَات في نصيب الفرد مػن النػاتج المحلػي الإبصػالي خػلاؿ تلػك الفػتًة تسػبب تغػتَات في معػدلات  القصتَ
 الإنفتاح التجارم ك بؽا تأثتَ معنوم على تفستَ التغتَات ابغادثة بو. 

 
 
 
 



                                                 دراسة قٍاسٍة لأثر الأزهات الوالٍة العالوٍة  على الوتغٍرات الإقتصادٌة للجسائر                                                             الفصل الرابع  .

197 
 

  Granger : نتائج إختبار السببية لجرانجر09-04الجدوؿ رقم
 القيمة الإحنمالية إحصائية فيشر الفرضية العدمية الرقم
01 DFIلا يسبب GDP 1.88167 0.1718 
02 GDP لا يسبب DFI 0.99137 0.3842 
03 INF لا يسبب     GDP 1.81973 0.1814 
04 GDP لا يسبب INF 3.52995 0.0435 
05 OUV   لا يسبب     GDP 0.84938 0.4388 
06 GDP لا يسبب OUV 2.60360 0.0925 
07 CRISIS لا يسبب GDP 0.30386 0.7405 
08 GDP لا يسبب CRISIS 1.07973 0.3539 
09 INF لا يسببDFI 0.49401 0.6156 
10 DFI لا يسببINF 0.40380 0.6717 
11 OUV لا يسببDFI 0.87232 0.4294 
12 DFI لا يسبب OUV 0.34070 0.7143 
13 CRISIS لا يسببDFI 0.20664 0.8146 
14 DFI لا يسببCRISIS 4.64132 0.0185 
15 OUV لا يسببINF 0.15476 0.8574 
16 INF لا يسببOUV 0.17098 0.8437 
17 CRISIS لا يسببINF 0.68098 0.5146 
18 INF لا يسببCRISIS 0.45575 0.6388 
19 CRISIS لا يسببOUV 0.67502 0.5175 
20 OUV لا يسببCRISIS 0.27073 0.7649 

 .Eviews 10المصدر: من إعداد الطالبة بالإعتماد على مخرجات 

 الفرع الثاني: دواؿ الإستجابة الدفعية.
سنحاكؿ من خلاؿ دراسة دكاؿ الإستجابة الدفعية  معرفة مدل إستجابة متغػتَات الدراسػة لصػدمة بؿدثػة في متغػتَ 

ابؼتغػػتَات بؽػػذه الصػػدمة، ك مػػن ابؼلحػػ  رقػػم معػػتُ بدعػػتٌ إحػػداث صػػدمة في إحػػدل ابؼتغػػتَات ك تتبػػع إسػػتجابة بػػاقي 
 بيكن إستنتاج النتائج التالية:
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 أولا: إحداث صدمة في النمو الإقتصادي  نصيب الفرد من الناتج المحلي إجمالي(
بيثػػػل ابعػػػدكؿ التػػػالي نتػػػائج دكاؿ الإسػػػتجابة الدفعيػػػة أم الصػػػدمات في حالػػػة حػػػدكث صػػػدمة في نصػػػيب الفػػػرد مػػػن 

 لي على متغتَات النموذج.الناتج المحلي الإبصا
 : نتائج حدوث صدمة ىيكلية في نصيب الفرد من الناتج المحلي الإجمالي10-04الجدوؿ رقم

 GDP DFI INF OUV CRISIS الفترة
1 74.13105 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000 
2 108.0312 0.292306 -2.575091 9.565284 -19.01886 
3 132.5467 9.942699 -5.564396 15.43157 -36.56336 
4 146.3919 10.24500 -10.96624 18.51954 -33.16612 
5 151.3754 7.912384 -12.14863 19.67650 -33.64584 
6 154.4749 9.742763 -12.15010 20.29847 -37.04387 
7 156.7383 10.06346 -12.92901 20.79384 -36.83245 
8 157.5174 9.607669 -13.21656 20.97931 -36.56208 
9 157.9201 9.798755 -13.17621 21.06182 -37.12062 

10 158.2680 9.932621 -13.27404 21.13515 -37.17780 
 .Eviews 10المصدر: من إعداد الطالبة بالإعتماد على مخرجات 

إف إحػػػداث صػػػدمة موجبػػػة بػػػالنمو الإقتصػػػادم ك ابؼمثػػػل بنصػػػيب الفػػػرد مػػػن النػػػاتج المحلػػػي الإبصػػػالي في السػػػنة الأكلى 
 سيؤدم إلى:  =GDP 74.13بدقدار 
  حدكث إستجابة موجبة جيدة على ابؼتغتَ نفسو ك ذلك على ابؼدل القصتَ ك ابؼتوسط ك الطويل 
  الأجنػػبي ابؼباشػػر ك التضػػخم ك الإنفتػػاح التجػػارم ك الأزمػػة ابؼاليػػة عػػدـ إسػػتجابة بػػاقي ابؼتغػػتَات مػػن الإسػػتثمار

 خلاؿ السنة الأكلى 
  ٌبالنسػػبة بؼعػػدؿ التضػػخم إبتػػداءا مػػن السػػنة الثانيػػة نلاحػػى أثػػر سػػلبي متصػػاعد علػػى طػػوؿ فػػتًة الإسػػتجابة بدعػػت

 عدـ ظهور ضغوط تضخمية 
  الإسػتثمار الأجنػبي ابؼباشػر  إبهابي علػى كػل مػنإنطلاقا من السنة الثانية نلاحى إستجابة موجبة أم كجود أثر

ك الإنفتػػاح التجػػارم علػػى طػػوؿ فػػتًة الإسػػتجابة، إذ تبػػتُ أف الإسػػتثمار الأجنػػبي ابؼباشػػر كػػاف متذبػػذب نسػػبيا 
 بينما الإنفتاح التجارم قد شهد إستجابة موجبة تصاعدية 
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 اليػة أم تراجػع الأزمػات ابؼاليػة خػلاؿ فػتًة يتضح لنػا إبتػداءا مػن السػنة الثانيػة كجػود أثػر سػلبي علػى الأزمػات ابؼ
 الإستجابة بدقدار جيد.

 التفسير الإقتصادي:  
بالنسػػبة للإسػػتثمار الأجنػػبي ابؼباشػػر فكانػػت النتػػائج مطابقػػة للنظريػػة الإقتصػػادية بحيػػث أنػػو إسػػتجاب بشػػكل        

موجػػب مػػع زيػػادة النمػػو الإقتصػػادم، بدعػػتٌ كلمػػا حققػػت ابعزائػػر برسػػنا في معػػدلات بموىػػا كػػاف ذلػػك حػػافزا مهمػػا 
بعزائر لإستقطاب الإستثمارات الأجنبية من خػلاؿ لدخوؿ رؤكس الأمواؿ الأجنبية، ك بيكن إرجاع ىذا إلى بؿاكلة ا

تسػػهيل القاعػػدة القانونيػػة ك التشػػريعية الػػتي جػػاءت بحػػوافز ضػػريبة مهمػػة، كمػػا سػػعت إلى بضايػػة ابؼسػػتثمرين الأجانػػب    
ك بناء قاعدة برتية من شأنها تسهيل ستَكرة عمل الإستثمارات خصوصا خارج القطاعات النفطية ك ىو مػا أكدتػو 

    دراسةلانتائج 
كمػػا شػػهدت معػػدلات التضػػخم تراجعػػا بؿسوسػػا أم تنػػاقص الضػػغوط التضػػخمية في ظػػل تسػػجيل معػػدلات         

بمػػػو إقتصػػػادم جيػػػدة ك بيكػػػن تفسػػػتَ ذلػػػك إلى أف برقيػػػ  تراجػػػع بدعػػػدلات التضػػػخم ىػػػو ابؽػػػدؼ الأساسػػػي للنمػػػو 
ياسػة النقديػة لإسػتهداؼ التضػخم الإقتصادم ك قد تم تعزيػز ذلػك مػن خػلاؿ تػدخل البنػك ابؼركػزم عػبر أدكات الس

ك ضػػبط ابؼعػػركض النقػػدم في ابعزائػػر، مػػع برفيػػز السػػوؽ المحليػػة ك منػػو إقبػػاؿ الأفػػراد علػػى الإسػػتهلاؾ المحلػػي للسػػلع     
ك ابػػػدمات المحليػػة ك تشػػجيع الإنتػػاج المحلػػي ك خلػػ  قيمػػة مضػػافة تعػػود بالإبهػػاب علػػى معػػدلات النمػػو الإقتصػػادم    

 فرد من الناتج المحلي الإبصالي. ك منو برسن نصيب ال
شهد الإنفتاح التجارم إستجابة موجبة لزيادة في معدلات النمو الإقتصادم بحيث أف ىذا الأثػر ابؼوجػب أخػذ      

في التصػػػػاعد علػػػػى طػػػػوؿ فػػػػتًة الإسػػػػتجابة كصػػػػولا لأعلػػػػى ابؼسػػػػتويات خػػػػلاؿ ابؼػػػػدل الطويػػػػل بحيػػػػث أف بشػػػػار النمػػػػو 
التجػػػارم ك ىػػػذا يتماشػػػى مػػػع كػػػوف التجػػػارة ابػارجيػػػة لا تتغػػػتَ أك تسػػػتجيب في  الإقتصػػػادم تصػػػل متػػػأخرة للإنفتػػػاح

ابؼػػدل القصػػتَ بسػػبب الإتفاقيػػات ذات ابؼػػدل الطويػػل مػػع مشػػكل التػػأخر في الػػدخوؿ للأسػػواؽ ابعديػػدة في ابؼػػدل 
   .2020290ىشاـ عيادالقصتَ ك التموقع بها، ك ىو ما تم تأكيده في دراسة 

 الإستثمار الأجنبي المباشر  ا: إحداث صدمة فيثاني
بيثػػػػل ابعػػػػدكؿ التػػػػالي نتػػػػائج دكاؿ الإسػػػػتجابة الدفعيػػػػة أم الصػػػػدمات في حالػػػػة حػػػػدكث صػػػػدمة في الإسػػػػتثمار      

 الأجنبي ابؼباشر على متغتَات النموذج:
 

                                                           
290
: السببية في ميداف 2018-1970العلاقة السببية من الإنفتاح التجاري و الإستثمار الأجنبي المباشر إلى النمو الإقتصادي في الجزائر خلاؿ الفترة عياد ىشاـ،" 

 . 2020، ابعزء الأكؿ، 01، العدد10"،بؾلة الإستًاتيجية ك التنمية، اللد الترددات
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 الإستثمار الأجنبي المباشر : نتائج حدوث صدمة ىيكلية في11-04الجدوؿ رقم
 GDP DFI INF OUV CRISIS الفترة
1 -1.16E+08  6.35E+08  0.000000  0.000000  0.000000 
2 -27157739  3.41E+08 -18518936  46305085  19724068 
3 -56903796  4.66E+08 -10945855  33658901 -12129188 
4 -35357255  4.22E+08 -17967461  40405695  786030.3 
5 -42267846  4.35E+08 -17636451  38071810  3263354. 
6 -39845288  4.30E+08 -16421472  38903985 -1606566. 
7 -39453120  4.34E+08 -17042521  38818638 -998093.7 
8 -39062411  4.31E+08 -17380246  39002296  275067.1 
9 -39359370  4.32E+08 -17077749  38901726 -576443.6 

10 -39075202  4.32E+08 -17145479  38967862 -648001.1 
 .Eviews 10المصدر: من إعداد الطالبة بالإعتماد على مخرجات 

 سيؤدم إلى:  =6.35DFIإف إحداث صدمة موجبة بالإستثمار الأجنبي ابؼباشر  في السنة الأكلى بدقدار 
  ك الطويل حدكث إستجابة موجبة مقبولة على ابؼتغتَ نفسو ك ذلك على ابؼدل القصتَ ك ابؼتوسط 
  عدـ إستجابة قيم كل من التضخم ك الإنفتاح التجارم ك الأزمات ابؼالية في السنة الأكلى 
  سػػجل النمػػو الإقتصػػادم أم نصػػيب الفػػرد مػػن النػػاتج المحلػػي الإبصػػالي إسػػتجابة سػػالبة في شػػكل متزايػػد علػػى

 ابؼدل القصتَ ك ثابتة على ابؼدل الطويل إنطلاقا من السنة الأكلى 
  لقػػيم التضػػخم كانػػت إسػػتجابة سػػالبة خػػلاؿ طػػوؿ الفػػتًة إبتػػداء مػػن السػػنة الثانيػػة أم تراجػػع الضػػغوط بالنسػػبة

 التضخمية 
  كاف ىنالك أثر موجب على الإنفتاح التجارم بشكل ثابػت نوعػا مػا خػلاؿ فػتًة الإسػتجابة إبتػداء مػن السػنة

 الثانية 
  ىػذا في ابؼػدل القصػتَ لكػن سػرعاف مػا يتحػوؿ خلاؿ السنة الثانية نلاحػى أثػر موجػب علػى الأزمػات ابؼاليػة ك

 ىذا الأثر إلى الصيغة السالبة ليبقى في حالة تذبذب بتُ كقوع الإستجابة ابؼوجبة ك السالبة طوؿ الفتًة.
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 التفسير الإقتصادي:   
مػػػن خػػػػلاؿ النتػػػػائج السػػػػابقة نلاحػػػػى أنػػػػو عنػػػػد إحػػػػداث صػػػػدمة موجبػػػػة بالإسػػػػتثمار الأجنػػػػبي ابؼباشػػػػر سػػػػجلت      
لات النمػػػو الإقتصػػػادم تراجعػػػا خػػػلاؿ ابؼػػػدل القصػػػتَ ك ابؼتوسػػػط ك البعيػػػد، ك ىػػػو بـػػػالف للنظريػػػة الإقتصػػػادية      معػػػد

ك بيكػػػن تفسػػػتَ ذلػػػك أف ابعزائػػػر لا تسػػػتفيد مػػػن عوائػػػد الإسػػػتثمارات الأجنبيػػػة ابؼباشػػػرة، ك ذلػػػك راجػػػع إلى صػػػعوبة 
ابؼناكلػػة ك عقػػود ابؼناكلػػة يسػػتفيد منهػػا الأجانػػب   إنتقػػاؿ الثػػركة ك ابػػػبرة للإقتصػػاد المحلػػي بسػػبب أف معظػػم شػػركات

أيضػػػا بقػػػد أف الإسػػػتثمارات الأجنبيػػػة ابؼباشػػػرة مقتصػػػرة في نشػػػاطها علػػػى قطػػػاع المحركقػػػات ك تهػػػيمن عليػػػو الشػػػركات 
الأمريكية ك الفرنسية ك البريطانية، ك كما ىو معركؼ فإف قطاع المحركقات لا يعتبر من القطاعػات ابؼسػابنة في خلػ  

العمل ك توظيف عمالة كبتَة كمنو عدـ إنتقاؿ ابػبرات، ك قصور في خل  القيمة ابؼضافة التي من شػأنها الرفػع فرص 
مػػن النػػاتج المحلػػي الإبصػػالي  كمػػا أف الإسػػتثمارات ابعديػػدة تتػػأخر إضػػافتها في النػػاتج المحلػػي الإبصػػالي خاصػػة نصػػيب 

 الفرد.
من جهة ثانية بقد أف الإنفتاح التجارم كػاف لػو إسػتجابة موجبػة متصػاعدة ك ىػذا علػى ابؼػدل الطويػل ك ذلػك      

بسبب تأخر كصوؿ إنعكاسات الإستثمار الأجنبي ابؼباشػر علػى الإنفتػاح التجػارم ك ىػو يتطلػب لفجػوة زمنيػة تبػدأ 
ىػػػو راجػػػع إلى سػػػببتُ أكبؽمػػػا سياسػػػة البنػػػك في ابؼػػػدل ابؼتوسػػػط  بينمػػػا لاحظنػػػا اف معػػػدلات التضػػػخم تراجعػػػت ك 

ابؼركػزم لإسػػتهداؼ التضػخم ك الػػتحكم بػػو  أمػا الثػػاني بيكػن تفسػػتَه علػػى أف زيػادة الإسػػتثمارات الأجنبيػة ترفػػع مػػن 
حجػػم الإنتػػػاج ك منػػػو تزيػػػد ابؼنافسػػػة بػػػتُ ابؼنتجػػػتُ بأسػػػعار تنافسػػػية بزػػػدـ القػػػدرة الشػػػرائية للمػػػواطن لتشػػػهد الأسػػػعار 

تلك ابؼنافسػة لكػن السػبب الأخػتَ لػيس السػبب الرئيسػي لتًاجػع معػدلات التضػخم بػل يعػود ذلػك إبلفاضا في ظل 
 أساسا إلى التفستَ الأكؿ ك ىو إستهداؼ معدلات التضخم. 
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 معدلات التضخم.  : إحداث صدمة فيثالثا
بيثػػػل ابعػػػدكؿ التػػػالي نتػػػائج دكاؿ الإسػػػتجابة الدفعيػػػة أم الصػػػدمات في حالػػػة حػػػدكث صػػػدمة في الضػػػخم علػػػى      

 متغتَات النموذج:
 التضخم : نتائج حدوث صدمة ىيكلية في12-04الجدوؿ رقم

 GDP DFI INF OUV CRISIS الفترة
1 -0.496669 -0.401472  4.825826  0.000000  0.000000 
2 -2.130733 -0.507948  5.426965  0.607082 -0.797450 
3 -2.309877  0.117031  5.624753  0.677484 -1.836441 
4 -2.449266  0.019771  5.360245  0.637310 -0.890151 
5 -2.781148 -0.351554  5.449485  0.571094 -0.756461 
6 -2.893919 -0.142005  5.557127  0.538630 -1.036765 
7 -2.881110 -0.142745  5.517738  0.542234 -0.924607 
8 -2.930092 -0.206443  5.517770  0.533182 -0.862520 
9 -2.953430 -0.186727  5.539308  0.527354 -0.912776 

10 -2.950313 -0.175028  5.535323  0.527739 -0.906054 
 .Eviews 10المصدر: من إعداد الطالبة بالإعتماد على مخرجات 

 =4.82INFإف إحػػػػداث صػػػػدمة موجبػػػػة بالتضػػػػخم )ظهػػػػور الضػػػػغوط التضػػػػخمية( في السػػػػنة الأكلى بدقػػػػدار      
 سيؤدم إلى:

  إستجابة ابؼتغتَ لنفسو بشكل موجب ك تصاعدم ضعيف 
  خلاؿ السنة الأكلى عدـ إستجابة كل من الإنفتاح التجارم ك الأزمات ابؼالية 
  إستجابة سالبة شبو ثابتة ك ضعيفة للنمو الإقتصادم خلاؿ طوؿ الفتًة 
  بخصػػوص الإسػػتثمار الأجنػػبي ابؼباشػػر نلاحػػى إسػػتجابة سػػػالبة ضػػعيفة جػػدا خػػلاؿ الفػػتًة، مػػا عػػدل في ذلػػػك

 السنة الثالثة ك الرابعة إذ كانت الإستجابة موجبة ضعيفة جدا 
 إسػػػتجابة قػػػيم الإنفتػػػاح التجػػػارم بشػػػكل موجػػػب ضػػػعيف شػػػبو ثابػػػت خػػػلاؿ طػػػوؿ  إنطلاقػػػا مػػػن السػػػنة الثانيػػػة

 الفتًة 
 .إستجابة قيم الأزمات ابؼالية إبتداء من السنة الثانية إستجابة سالبة ضعيفة خلاؿ طوؿ الفتًة 
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 التفسير الإقتصادي:
دم تراجعػا بؿسوسػا بدجرد إرتفػاع معػدلات التضػخم أم ظهػور الضػغوط التضػخمية شػهدت قػيم النمػو الإقتصػا    

على ابؼدل القصتَ ك ابؼتوسط ك الطويل،  ك ىذا يعػتٍ أف إرتفػاع الأسػعار يولػد كػبح ك تراجػع للطلػب الإسػتهلاكي 
نتيجػػػػة لإبلفػػػػاض القػػػػدرة الشػػػػرائية ك تراجػػػػع الطلػػػػب المحلػػػػي كمنػػػػو إنتشػػػػار حالػػػػة الكسػػػػاد ك التوقػػػػف في العمليػػػػات 

المحلية ك فقداف الثقة بها أم فقػدانها لأحػد كظائفهػا الأساسػية كمخػزف الإنتاجية، ك منو حدكث إنهيار لقيمة العملة 
للقيمػػة ك منػػو تراجػػع الإدخػػار، ك في مقابػػل ذلػػك يلجػػأ البنػػك ابؼركػػزم إلى طبػػع النقػػود دكف مقابػػل بغيػػة بسويػػل عجػػز 

  .2017شلوفي عمير ابؼوازنة العامة ك ىذه النتائج جائت مطابقة لدراسة 

بالنسبة للإستثمار الأجنبي ابؼباشر فقػد سػجل قػيم سػالبة علػى أ لػب الفػتًات ك ذلػك راجػع إلى العراقيػل الػتي       
تواجػػو ابؼسػػتثمرين نتيجػػة الأسػػعار ك إبكػػراؼ التكػػاليف ابؼسػػطرة بكػػو الزيػػادة، مػػا يػػدفع بابؼسػػتثمرين للتًاجػػع في ظػػل 

بر معػػدلات التضػػخم ابؼرتفعػػة مؤشػػر ىػػاـ علػػى عػػدـ تراجػػع الطلػػب ك القػػدرة التنافسػػة للسػػلع ك ابػػػدمات، كمػػا تعتػػ
كصػػوؿ الإقتصػػاد للإسػػتقرار الكلػػي، ك فشػػل ابغكومػػة في الػػتحكم بدختلػػف السياسػػات الإقتصػػادية ك ىػػو مػػا يعتػػبر 
دليػػػل لفسػػػاد ابؼنػػػاخ الإسػػػتثمارم ك منػػػو تراجػػػع رؤكس الأمػػػواؿ ابؼسػػػتثمرة ك بفكػػػن أف يتعػػػدل ذلػػػك حػػػتى إلى ىجػػػرة 

 . Scheider and Frey  كىذا ما أكدتو دراسة كل من رؤكس الأمواؿ المحلية
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 الإنفتاح التجاري.  : إحداث صدمة فيرابعا
بيثل ابعدكؿ التالي نتائج دكاؿ الإستجابة الدفعية أم الصػدمات في حالػة حػدكث صػدمة في الإنفتػاح التجػارم       

 .على متغتَات النموذج
 الإنفتاح التجاري ىيكلية في: نتائج حدوث صدمة 13-04الجدوؿ رقم

 GDP DFI INF OUV CRISIS الفترة
1  1.013334 -0.295242 -0.281999  2.202734  0.000000 
2  1.015459 -0.442617 -0.433148  2.517184 -0.399050 
3  1.004292 -0.274552 -0.533353  2.494760 -0.226684 
4  0.919477 -0.471730 -0.556879  2.472912 -0.013233 
5  0.844326 -0.436781 -0.502566  2.453816 -0.116825 
6  0.851153 -0.401430 -0.503551  2.454635 -0.128505 
7  0.843487 -0.424848 -0.513468  2.453696 -0.084377 
8  0.830652 -0.429220 -0.505851  2.450951 -0.095029 
9  0.830508 -0.419945 -0.504113  2.450637 -0.102617 

10  0.830658 -0.423008 -0.506338  2.450781 -0.095010 
 .Eviews 10المصدر: من إعداد الطالبة بالإعتماد على مخرجات 

 سيؤدم إلى: =2.20OUVإف إحداث صدمة موجبة بالإنفتاح التجارم في السنة الأكلى بدقدار      
  ابؼتغتَ نفسو طوؿ الفتًة إستجابة موجبة ثابتة على 
  إستجابة موجبة ضعيفة خصوصا على ابؼدل الطويل ك شبو ثابتة للنمو الإقتصادم 
  إستجابة سالبة ضعيفة ك شبو ثابتة على طوؿ الفتًة للإستثمار الأجنبي ابؼباشر 
   إستجابة سالبة ضعيفة ك شبو ثابتة على طوؿ الفتًة للتضخم 
    يسػػػجل أم إسػػػتجابة خػػػلاؿ السػػنة الأكلى، لكػػػن إنطلاقػػػا مػػػن السػػػنة الثانيػػػة كانػػػت بالنسػػبة للأزمػػػات ابؼاليػػػة

 ىنالك إستجابة سالبة ضعيفة ك ثابتة نسبيا على طوؿ الفتًة.
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 التفسير الإقتصادي:
نلاحػػى عنػػد حػػدكث صػػدمة موجبػػة في الإنفتػػاح التجػػارم أف النمػػو الإقتصػػادم كػػاف لػػو إسػػتجابة موجبػػة لكػػن      

ا راجػع إلى عػدـ الإسػتغلاؿ الأمثػل بؼػوارد التجػارة ابػارجيػة في القطاعػات الػتي مػن شػأنها ابؼسػابنة ضعيفة جدا ك ىذ
في الرفع من النشاط الإقتصادم ك منو برستُ معػدلات النمػو، ك بيكػن إسػناد ذلػك إلى الػنقص في التسػيتَ ك فشػل 

ابػارجية لا يتم توظيفهػا في إسػتثمارات  السياسات الإقتصادية ابؼخططة، كما بهب الإشارة إلى أف مداخيل التجارة
 منتجة التي ترفع بدكرىا في معدلات النمو الإقتصادم.

ك بيكػػػن شػػػرح النسػػػبة ابؼوجبػػػة الضػػػعيفة علػػػى اف الإنفتػػػاح التجػػػارم   يكػػػن بؿػػػددا رئيسػػػيا للنمػػػو الإقتصػػػادم      
كمػػا يرجػػع ذلػػك أيضػػا إلى أف الإقتصػػاد بػػابعزائر، لأنػػو قػػد يػػؤدم إلى زيػػادة الػػواردات كمنػػو كػػبح للصػػناعات المحليػػة،  

ابعزائرم إقتصاد منغل  نوعا ما على العا  ابػػارجي، بالإضػافة إلى أف التبعيػة الإقتصػادية لقطػاع المحركقػات دخػل في 
ذلك بحيث أف الصػادرات تقتصػر فقػط علػى صػادرات المحركقػات ك عليػو فػإف ىػذه الإسػتجابة ابؼوجبػة الضػعيفة ىػي 

إرتفػػاع العوائػػد النفطيػػة ك لػػيس بفعػػل إسػػتفادتها مػػن بؿاكلػػة الإنفتػػاح التجػػارم ك الإنػػدماج في  في الأسػػاس نابذػػة عػػن
 الإقتصاد العابؼي.

شػػهدت معػػدلات التضػػخم إسػػتجابة سػػالبة متصػػاعدة ك بيكػػن تفسػػتَىا علػػى اف زيػػادة الإنفتػػاح التجػػارم تػػؤدم     
إلى زيػادة ابؼنافسػة بحيػث يتولػد عنػو بمػو سػريع في الإنتاجيػة المحليػة بأسػعار منخفضػة ك منػو تراجػع معػدلات التضػخم   

اديات الأكثػػر إنفتاحػا، كدعمهػا أيضػػا أم أف التضػػخم يكػوف أقػل في الإقتصػ Romer1993ك ىػذا مػا دعمػو 
Sachsida2003  بإثباتػػػو كجػػػود علاقػػػة عكسػػػية بػػػتُ التضػػػخم ك الإنفتػػػاح التجػػػارم في الإقتصػػػاديات الأكثػػػر

 إنفتاحا ك ىو مطاب  للنظرية الإقتصادية.
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 الأزمات المالية : إحداث صدمة فيخامسا
فعيػػة أم الصػػدمات في حالػػة حػػدكث صػػدمة في الأزمػػات ابؼاليػػة   بيثػػل ابعػػدكؿ التػػالي نتػػائج دكاؿ الإسػػتجابة الد     

 .على متغتَات النموذج
 الأزمات المالية : نتائج حدوث صدمة ىيكلية في14-04الجدوؿ رقم

 GDP DFI INF OUV CRISIS الفترة
1 -0.115172  0.068166 -0.071568 -0.004871  0.195896 
2 -0.062326  0.025981 -0.013668  0.007621 -0.035289 
3 -0.015011  0.131408 -0.043461  0.012680 -0.011224 
4 -0.003264  0.055353 -0.059498  0.018063  0.047276 
5 -0.011762  0.074682 -0.046411  0.015304  0.009396 
6  0.000223  0.083612 -0.049124  0.017817  0.004354 
7  0.001999  0.077503 -0.053189  0.018373  0.016910 
8  0.000607  0.076070 -0.051310  0.018106  0.012682 
9  0.001875  0.079268 -0.051103  0.018285  0.010038 

10  0.002627  0.078237 -0.051964  0.018490  0.012282 
 .Eviews 10المصدر: من إعداد الطالبة بالإعتماد على مخرجات 

 سيؤدم إلى: =0.19CRISISإف إحداث صدمة موجبة بالأزمات ابؼالية في السنة الأكلى بدقدار      
  إسػػتجابة ابؼتغػػتَ لنفسػػو إسػػتجابة سػػالبة خػػلاؿ السػػنة الثانيػػة ك الثالثػػة أم علػػى ابؼػػدل القصػػتَ، لكػػن إبتػػداء مػػن

الرابعػػػػػة أم علػػػػػى ابؼػػػػػدل ابؼتوسػػػػػط          السػػػػػنة الرابعػػػػػة تتغػػػػػتَ طبيعػػػػػة الإسػػػػػتجابة لتصػػػػػبح موجبػػػػػة كصػػػػػولا إلى السػػػػػنة 
 ك الطويل 

  نلاحػى أف النمػػو الإقتصػادم خػػلاؿ ابؼػدل القصػػتَ ك ابؼتوسػط أم إبتػػداء مػن السػػنة الأكلى إلى السػنة ابػامسػػة
 إستجاب إستجابة سالبة ك معنوية، أما على ابؼدل الطويل فقد تأثر بصورة موجبة ضعيفة نوعا ما 

 شر كاف لو تأثر موجب معنوم مقبوؿ خلاؿ طوؿ فتًة الإستجابة الإستثمار الأجنبي ابؼبا 
  يتبتُ لنا التأثتَ سالب معنوم بالنسبة للتضخم خلاؿ ابؼدل القصتَ ك ابؼتوسط ك ابؼدل الطويل 
  خػػلاؿ السػػنة الأكلى نلاحػػى أف الإنفتػػاح التجػػارم كػػاف عليػػو تػػأثتَ سػػالب ك معنػػوم أم خػػلاؿ سػػنة حػػدكث

 وؿ إلى أثر موجب إبتداء من السنة الثانية كصولا إلى السنة العاشرة.   الصدمة  لكن سرعاف ما بر
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 التفسير الإقتصادي:
عنػػػد حػػػدكث صػػػدمة موجبػػػة للأزمػػػة ابؼاليػػػة نلاحػػػى أف معػػػدلات النمػػػو الإقتصػػػادم تراجعػػػت خػػػلاؿ ابؼػػػػدل       

ك يتجلػى  ،القصػتَ ك ابؼتوسػطالقصتَ ك ابؼتوسط ك ىذا يدؿ على أف الأزمة أثرت على الإقتصاد ابعزائرم في ابؼدل 
ل إقتصػػاديات الػػدكؿ في خذلػػك مػػن خػػلاؿ القطػػاع النفطػػي بدرجػػة أكلى إذ أف حػػدكث أم أزمػػة ماليػػة عابؼيػػة سػػتد

       تتًاجػػػع العائػػػدات النفطيػػػة تًاجػػػع بػػػذلك الطلػػػب علػػػى المحركقػػػات ك منػػػو يل ،حالػػػة مػػػن الركػػػود ك منػػػو يتًاجػػػع الإنتػػػاج
 للجزائر، لكن سرعاف ما يتعاتر النمو الإقتصادم للجزائر على ابؼدل الطويل ك تتأثر ابؼوازين الإقتصادية 

زمػػة ابؼاليػػة العابؼيػػة أف تنتقػػل  إلى ابعزائػػر مػػن خػػلاؿ التضػػخم ابؼسػػتورد لكػػن ك حسػػب كمػػا بيكػػن لريػػات الأ       
رجػػع ذلػػك إلى ؿ الإسػػتجابة الدفعيػػة  نلاحػػى تراجػػع في معػػلات التضػػخم ك ىػػو عكػػس مػػا ىػػو متوقػػع ك يانتػػائج دك 

 تدخل البنك ابؼركزم في المحافظة على معدلات التضخم من خلاؿ أدكات السياسة النقدية، 
إف ابعزائر إستفادت ك بصورة مقبولة من بؾريات الأزمات ابؼاليػة العابؼيػة ك ذلػك كػوف عنػد حػدكث أزمػة ماليػة       

دة للجزائػػػر بصػػػورة طفيفػػػة ك ذلػػػك يعػػػود بؽػػػركب علػػػى ابؼسػػػتول ابػػػػارجي ترتفػػػع حصػػػيلة الإسػػػتثمارات الأجنبيػػػة الػػػوار 
الإستثمارات من البلداف التي تأثرت من الأزمة ك خوفا مػن خسػارتها، لػذلك تبحػث عػن دكؿ أقػل  تضػررا مػن آثػار 

 لية االأزمات ابؼالية ك ىذا ما بينتو نتائج دكؿ الإستجابة الدفعية عند إحداث صدمة موجبة للأزمة ابؼ
     لأيػػة تغػػتَات في السػػاحة العابؼيػػة فبمجػػرد حػػدكث أزمػػة خارجيػػة برػػاكؿ التحػػوط ك الإنغػػلاؽ تسػػتجيب ابعزائػػر       

نػا عنػد حػدكث أزمػة صػا في سػنة الأزمػة، إذ لاحظعاملات ابػارجية في ابؼػدل القصػتَ خصو ك التحفى نوعا ما في ابؼ
تلػػك م لكػػن سػػرعاف مػػا ترجػػع از جػػارم سػػنة حػػدكث الأزمػػة كػػإجراء إحػػتً ماليػػة عابؼيػػة يتًاجػػع مسػػتول الإنفتػػاح الت

 ابؼستويات لسابقتها خلاؿ ابؼدل ابؼتوسط ك الطويل.
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 الفرع الثالث: تحليل التباين لخطأ التنب  لمتغيرات النموذج.
يقػػػوـ برليػػػل تبػػػتُ خطػػػأ التنبػػػؤ بحديػػػد نسػػػبة التبػػػاين الػػػتي يسػػػببها متغػػػتَ مػػػا في نفسػػػو أك ابؼتغػػػتَات الأخػػػرل، ك بيكػػػن 

 ؿ النتائج ابؼوالية ك ابؼستخرجة من ابؼلح  رقم:توضيح ذلك من خلا
 .أولا: نتائج مكونات التباين للنمو الإقتصادي

ابعػػدكؿ ابؼػػوالي يوضػػح نسػػب التبػػاين الػػتي تشػػتَ إلى قػػوة تفسػػتَ متغػػتَات الدراسػػة )الإسػػتثمار الأجنػػبي ابؼباشػػر،      
 التضخم، الإنفتاح التجارم، الأزمات ابؼالية( للنمو الإقتصادم بؼدة عشرة سنوات.

 : نتائج مكونات التباين للنمو الإقتصادي 15-04الجدوؿ رقم

 S.E GDP DFI INF OUV CRISIS الفترة
1  74.13105  100.0000  0.000000  0.000000  0.000000  0.000000 
2  132.7633  97.39064  0.000485  0.037621  0.519087  2.052168 
3  192.0926  94.13337  0.268141  0.101881  0.893311  4.603296 
4  244.9456  93.61158  0.339847  0.263094  1.121034  4.664443 
5  290.9334  93.42840  0.314865  0.360861  1.252053  4.643817 
6  332.4629  93.13394  0.326993  0.409898  1.331560  4.797614 
7  370.3457  92.96668  0.337356  0.452205  1.388331  4.855429 
8  404.9834  92.87214  0.338397  0.484663  1.429356  4.875445 
9  437.0829  92.78602  0.340777  0.506966  1.459322  4.906910 

10  467.1124  92.71959  0.343586  0.524632  1.482444  4.929752 
 .Eviews 10المصدر: من إعداد الطالبة بالإعتماد على مخرجات 

 يلي: من خلاؿ ابعدكؿ الساب  بيكن إستنتاج ما
  100ابؼػػدل القصػػتَ ىػػو نفسػػو نصػػيب الفػػرد مػػن النػػاتج المحلػػي الإبصػػالي إذ بيثػػل نسػػبة ابؼكػػوف الوحيػػد علػػى%    

 في السنة العاشرة  %92.71ك تنخفض ىذه النسبة إبلفاضا طفيفا على ابؼدل الطويل لتصل إلى 
 ه مػػن تبػػاين خطػػأ التنبػػؤ للنمػػو الإقتصػػادم علػػى ابؼػػدل الطويػػل ك يبقػػى تفسػػتَ  %5تسػػاىم الأزمػػات ابؼاليػػة بػػػػػ

علػػػى  %2ك  %0ك ضػػػعيف نوعػػػا مػػػا علػػػى ابؼػػػدل القصػػػتَ بنسػػػبة  %4مقبػػػوؿ علػػػى ابؼػػػدل ابؼتوسػػػط بنسػػػبة 
 التوالي 
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  تليهػػا بعػػػد ذلػػػك مسػػػابنة الإنفتػػػاح التجػػػارم ك التضػػػخم ك الإسػػػتثمار الأجنػػػبي ابؼباشػػػر في ابؼػػػدل الطويػػػل علػػػى
  %0.34، %0.52، %1.48التوالي بػػػ

ابؼسػػػابنة الأكػػػبر لتقلبػػػات في النمػػػو الإقتصػػػادم تعػػػود بدرجػػػة أكلى إلى الأزمػػػات بيكػػػن تفسػػػتَ النتػػػائج أعػػػلاه أف     
ك مسػػػػػابنة  %0.52ك مسػػػػػابنة التضػػػػػخم  %1.48أكثػػػػػر مػػػػػن مسػػػػػابنة الإنفتػػػػػاح التجػػػػػارم  %5ابؼاليػػػػػة بنسػػػػػبة 

بفػا يػػدؿ علػى أف تبعيػات الأزمػات ابؼاليػة بؽػػا تػأثتَ علػى النمػو الإقتصػػادم في  %0.34الإسػتثمار الأجنػبي ابؼباشػر 
  ابعزائر

 .ثانيا: نتائج مكونات التباين للإستثمار الأجنبي المباشر
ابعػدكؿ ابؼػوالي يوضػح نسػب التبػػاين الػتي تشػتَ إلى قػوة تفسػتَ متغػػتَات الدراسػة )النمػو الإقتصػادم، التضػػخم،      

 الأزمات ابؼالية( للإستثمار الأجنبي ابؼباشر بؼدة عشرة سنوات. الإنفتاح التجارم،

  للإستثمار الأجنبي المباشر.: نتائج مكونات التباين 16-04الجدوؿ رقم

 S.E GDP DFI INF OUV CRISIS الفترة
1  6.45E+08  3.210784  96.78922  0.000000  0.000000  0.000000 
2  7.32E+08  2.629217  96.83460  0.063934  0.399721  0.072526 
3  8.71E+08  2.285918  97.15043  0.061000  0.431977  0.070675 
4  9.70E+08  1.977642  97.35944  0.083565  0.522257  0.057098 
5  1.06E+09  1.799306  97.49404  0.096828  0.561486  0.048335 
6  1.15E+09  1.663227  97.59556  0.103455  0.596109  0.041646 
7  1.23E+09  1.555613  97.67808  0.109566  0.620301  0.036439 
8  1.30E+09  1.472142  97.73969  0.115124  0.640660  0.032388 
9  1.38E+09  1.406151  97.78941  0.118978  0.656307  0.029152 

10  1.44E+09  1.351111  97.83081  0.122237  0.669331  0.026510 
 .Eviews 10المصدر: من إعداد الطالبة بالإعتماد على مخرجات 
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 من خلاؿ ابعدكؿ الساب  بيكن إستنتاج ما يلي:
  لتًتفػع ىػذه  %96.78ابؼكوف الأكبر على ابؼدل القصتَ ىػو نفسػو الإسػتثمار الأجنػبي ابؼباشػر إذ بيثػل نسػبة

في السػػػنة العاشػػػرة  بينمػػػا بقػػػد ابؼكػػػوف الثػػػػاني        %97.83النسػػػبة علػػػى ابؼػػػدل ابؼتوسػػػط ك الطويػػػل لتصػػػل إلى 
ليػػػػنخفض تػػػػدربهيا علػػػػى ابؼػػػػدل ابؼتوسػػػػط         %3.21ك الوحيػػػػد علػػػػى ابؼػػػػدل القصػػػػتَ ىػػػػو النمػػػػو الإقتصػػػػادم بػػػػػػ

خلاؿ السنة العاشرة ك منػو يصػبح ىػو ابؼكػوف الأكػبر خػلاؿ ابؼػدل الطويػل في  %1.35ك الطويل ليصل إلى 
 تفستَ الإستثمار الأجنبي ابؼباشر ك منو تبتُ قوة تفستَ النمو الإقتصادم بو 

          تليهػػػػا بعػػػػد ذلػػػػك مسػػػػابنة التضػػػػخم ك الإنفتػػػػاح التجػػػػارم ك الأزمػػػػات ابؼاليػػػػة في ابؼػػػػدل الطويػػػػل علػػػػى التػػػػوالي
 .%0ك تتًاجع على ابؼدل القصتَ حتى تنعدـ  %0.02، %0.66، %0.12بػػ ػ

 .تضخم: نتائج مكونات التباين للثالثا
ابعػػدكؿ ابؼػػوالي يوضػػح نسػػب التبػػاين الػػتي تشػػتَ إلى قػػوة تفسػػتَ متغػػتَات الدراسػػة )الإسػػتثمار الأجنػػبي ابؼباشػػر،      

 ة عشرة سنوات.النمو الإقتصادم، الإنفتاح التجارم، الأزمات ابؼالية( للتضخم بؼد

 تضخم: نتائج مكونات التباين لل17-04الجدوؿ رقم

 S.E GDP DFI INF OUV CRISIS الفترة
1  4.867900  1.040999  0.680184  98.27882  0.000000  0.000000 
2  7.677950  8.119814  0.711084  89.46518  0.625179  1.078739 
3  9.988467  10.14562  0.433887  84.57334  0.829445  4.017702 
4  11.64901  11.88003  0.319292  83.35372  0.909138  3.537823 
5  13.19671  13.69824  0.319757  82.00109  0.895674  3.085240 
6  14.65588  15.00534  0.268644  80.86284  0.861272  3.001900 
7  15.95965  15.91278  0.234544  80.14383  0.841735  2.867110 
8  17.17010  16.66040  0.217097  79.56938  0.823666  2.729453 
9  18.31298  17.24677  0.201242  79.09715  0.806992  2.647837 

10  19.38658  17.70544  0.187721  78.73153  0.794190  2.581118 
 .Eviews 10المصدر: من إعداد الطالبة بالإعتماد على مخرجات 
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 من خلاؿ ابعدكؿ الساب  بيكن إستنتاج ما يلي:
  لتػػنخفض ىػػذه النسػػبة علػػى  %98.27ابؼكػػوف الأكػػبر علػػى ابؼػػدل القصػػتَ ىػػو نفسػػو التضػػخم إذ بيثػػل نسػػبة

في السنة العاشرة  بينما بقد ابؼكوف الثاني على ابؼػدل القصػتَ  %78.73ابؼدل ابؼتوسط ك الطويل لتصل إلى 
خػلاؿ  %17.70لتَتفع تػدربهيا علػى ابؼػدل ابؼتوسػط ك الطويػل ليصػل إلى  %1.04ىو النمو الإقتصادم بػػ

السنة العاشرة ك منو يصبح ىو ابؼكوف الأكبر خػلاؿ ابؼػدل الطويػل في تفسػتَ التضػخم ك منػو تبػتُ قػوة تفسػتَ 
قتصػػػػادم بػػػػو  ك ابؼكػػػػوف الأخػػػػتَ علػػػػى ابؼػػػػدل القصػػػػتَ ابؼمثػػػػل في الإسػػػػتثمار الأجنػػػػبي ابؼباشػػػػر بنسػػػػبة النمػػػػو الإ
  %0.18لتنخفض على ابؼدل الطويل كتصل إلى  0.68%

  0.79تليهػػػا بعػػػد ذلػػػك مسػػػابنة الإنفتػػػاح التجػػػارم ك الأزمػػػات ابؼاليػػػة في ابؼػػػدل الطويػػػل علػػػى التػػػوالي بػػػػػ% ،
 .%0القصتَ حتى تنعدـ ،  ك تتًاجع على ابؼدل 2.58%

 .نفتاح التجاري: نتائج مكونات التباين للإرابعا
ابعػػدكؿ ابؼػػوالي يوضػػح نسػػب التبػػاين الػػتي تشػػتَ إلى قػػوة تفسػػتَ متغػػتَات الدراسػػة )الإسػػتثمار الأجنػػبي ابؼباشػػر،      

 التضخم، النمو الإقتصادم، الأزمات ابؼالية( للإنفتاح التجارم بؼدة عشرة سنوات.

 .نفتاح التجاريللإ: نتائج مكونات التباين 18-04رقمالجدوؿ 

 S.E GDP DFI INF OUV CRISIS الفترة
1  2.458775  16.98509  1.441844  1.315402  80.25767  0.000000 
2  3.735735  14.74667  2.028399  1.914203  80.16968  1.141046 
3  4.647512  14.19766  1.659569  2.553808  80.61381  0.975152 
4  5.393785  13.44672  1.997001  2.961959  80.86974  0.724581 
5  6.023622  12.74647  2.127007  3.071030  81.43690  0.618591 
6  6.592794  12.30737  2.146350  3.147035  81.84486  0.554386 
7  7.116761  11.96657  2.198308  3.221245  82.12407  0.489815 
8  7.602275  11.68076  2.245254  3.265689  82.36343  0.444874 
9  8.057975  11.45923  2.270087  3.298150  82.56034  0.412197 

10  8.489501  11.28125  2.293448  3.327105  82.71432  0.383883 
 .Eviews 10المصدر: من إعداد الطالبة بالإعتماد على مخرجات 
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 من خلاؿ ابعدكؿ الساب  بيكن إستنتاج ما يلي:
  لتًتفػػع ىػػذه النسػػبة  %80.25ابؼكػػوف الأكػػبر علػػى ابؼػػدل القصػػتَ ىػػو نفسػػو الإنفتػػاح التجػػارم إذ بيثػػل نسػػبة

في السػػنة العاشػرة  بينمػػا بقػد ابؼكػػوف الثػاني علػػى ابؼػػدل  %82.71علػى ابؼػػدل ابؼتوسػط ك الطويػػل لتصػل إلى 
ليػػػػنخفض تػػػػدربهيا علػػػػى ابؼػػػػدل ابؼتوسػػػػط ك الطويػػػػل ليصػػػػل إلى  %16.98القصػػػػتَ ىػػػػو النمػػػػو الإقتصػػػػادم بػػػػػػ

خػػلاؿ السػػنة العاشػػرة ك عليػػو يصػػبح ىػػو ابؼكػػوف الأكػػبر خػػلاؿ ابؼػػدل الطويػػل في تفسػػتَ الإنفتػػاح  11.28%
سػػتَ النمػو الإقتصػادم بػو  ك يليػو في ذلػػك علػى ابؼػدل القصػتَ الإسػتثمار الأجنػػبي التجػارم ك منػو تبػتُ قػوة تف

   %1.31  ك منو التضخم بنسبة %1.44ابؼباشر بنسبة 
  ك الأزمػات ابؼاليػة في ابؼػدل الطويػل علػى التػوالي  التضخم ك الإستثمار الأجنػبي ابؼباشػرتليها بعد ذلك مسابنة

 .%0على ابؼدل القصتَ حتى تنعدـ ىذه الأختَة تتًاجع ل  %0.38، %2.29، %3.32بػػ 
 .زمات الماليةأولا: نتائج مكونات التباين للأ

ابعػػدكؿ ابؼػػوالي يوضػػح نسػػب التبػػاين الػػتي تشػػتَ إلى قػػوة تفسػػتَ متغػػتَات الدراسػػة )الإسػػتثمار الأجنػػبي ابؼباشػػر،      
 التضخم، الإنفتاح التجارم، النمو الإقتصادم( للأزمات ابؼالية بؼدة عشرة سنوات.

  للأزمات المالية.: نتائج مكونات التباين 19-04الجدوؿ رقم

 S.E GDP DFI INF OUV CRISIS الفترة
1  0.247856  21.59226  7.563843  8.337652  0.038620  62.46763 
2  0.259773  25.41296  7.886058  7.867010  0.121215  58.71275 
3  0.295214  19.93610  25.92014  8.258887  0.278338  45.60653 
4  0.310366  18.04809  26.63187  11.14715  0.590538  43.58236 
5  0.323294  16.76583  29.88074  12.33427  0.768344  40.25082 
6  0.338024  15.33660  33.45191  13.39480  0.980661  36.83604 
7  0.351743  14.16677  35.74821  14.65685  1.178506  34.24967 
8  0.364186  13.21552  37.71006  15.65740  1.346508  32.07051 
9  0.376782  12.34914  39.65684  16.46753  1.493503  30.03299 

10  0.388955  11.59285  41.25955  17.23781  1.627477  28.28231 
 .Eviews 10المصدر: من إعداد الطالبة بالإعتماد على مخرجات 
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 من خلاؿ ابعدكؿ الساب  بيكن إستنتاج ما يلي:
  لتػػنخفض ىػذه النسػػبة  %62.46ابؼػػدل القصػتَ ىػػو نفسػو الأزمػػات ابؼاليػة إذ بيثػػل نسػبة ابؼكػوف الأكػػبر علػى

 في السنة العاشرة   %28.28على ابؼدل ابؼتوسط ك الطويل لتصل إلى 
 َمػن تبػاين خطػأ  %21.59ىو النمو الإقتصادم بػػػ مسابنة بينما بقد ابؼكوف الثاني الأكبر على ابؼدل القصت

خػػلاؿ السػػنة  %11.59ليػػنخفض تػػدربهيا علػػى ابؼػػدل ابؼتوسػػط ك الطويػػل ليصػػل إلى التنبػػؤ للأزمػػات ابؼاليػػة 
  العاشرة

 مػن تبػاين خطػأ التنبػؤ للأزمػات ابؼاليػة ك شػهدت  %8.33أما التضخم فقد بلغت مسابنتو في السنة الأكلى بػػ
 تباين ابػطأ للازمات ابؼالية خلاؿ السنة العاشرة من  %17.23ىذه النسبة إرتفاعا تدربهيا لتصل إلى 

  مػػن تبػػاين  %7.56كمػا يليهػػا مسػػابنة الإسػػتثمار الأجنػػبي ابؼباشػػر علػػى ابؼػػدل القصػػتَ خػػلاؿ السػػنة الأكلى بػػػ
ك ىػػو أكػػبر مسػػابنة في الأزمػػات  %41.25خطػػأ التنبػػؤ للأزمػػات ابؼاليػػة لتسػػجل إرتفاعػػا ملحوظػػا يصػػل إلى 

 ويل ابؼالية على ابؼدل الط
   من تباين خطػأ التنبػؤ للأزمػات ابؼاليػة، لتػنخفض  %1.62ك في الأختَ بقد مسابنة الإنفتاح التجارم بنسبة

 في السنة الأكلى. %0.03مسابنة في ابؼدل القصتَ إلى حوالي 
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 خلاصة الفصل:
مػػػػن خػػػػلاؿ ىػػػػذا ابعػػػػزء مػػػػن دراسػػػػتنا حاكلنػػػػا تقػػػػدير مػػػػدل تػػػػأثتَ تبعػػػػات الأزمػػػػات ابؼاليػػػػة العابؼيػػػػة علػػػػى بعػػػػض      

ابؼتغػػػػػػػػتَات الإقتصػػػػػػػػادية للجزائػػػػػػػػر ك ابؼتمثلػػػػػػػػة في: النمػػػػػػػػو الإقتصػػػػػػػػادم بفثػػػػػػػػل بنصػػػػػػػػيب الفػػػػػػػػرد مػػػػػػػػن النػػػػػػػػاتج المحلػػػػػػػػي 
ك تم  2018-1985الفػػػػػػػػتًة  الإبصػػػػػػػػالي  الإسػػػػػػػػتثمار الأجنػػػػػػػػبي ابؼباشػػػػػػػػر  الإنفتػػػػػػػػاح التجػػػػػػػػارم  التضػػػػػػػػخم خػػػػػػػػلاؿ

كفػػػػػ  خطػػػػػوات قيػػػػػاس منهجيػػػػػة إسػػػػػتنادا علػػػػػى دراسػػػػػات  VECMذلػػػػػك بالإسػػػػػتعانة بنمػػػػػوذج تصػػػػػحيح ابػطػػػػػأ 
 سابقة، ك كانت نتائج التقدير كالتالي:  

  ،إف إنطلاقػػػػػػة أم دراسػػػػػػة قياسػػػػػػية تعتمػػػػػػد علػػػػػػى دراسػػػػػػة إسػػػػػػتقرارية السلاسػػػػػػل الزمنيػػػػػػة كخطػػػػػػوة أكلى أساسػػػػػػية
الوحػػػػػػػدة للإسػػػػػػػتقرارية إذ إعتمػػػػػػػدنا علػػػػػػػى إختبػػػػػػػار ديكػػػػػػػي فػػػػػػػولر ابؼوسػػػػػػػع       بالإعتمػػػػػػػاد علػػػػػػػى إختبػػػػػػػارات جػػػػػػػذر

ك إختبػػػػػػار فيلػػػػػػبس بػػػػػػتَك، ك ىنػػػػػػا تبػػػػػػتُ لنػػػػػػا أف متغػػػػػػتَات الدراسػػػػػػة   تكػػػػػػن مسػػػػػػتقرة بدسػػػػػػتواىا بػػػػػػل إسػػػػػػتقرت 
، بفػػػػػا يسػػػػػمح I(1)عنػػػػػد أخػػػػػذ الفػػػػػرؽ الأكؿ بؽػػػػػا، بدعػػػػػتٌ أف السلاسػػػػػل الزمنيػػػػػة متكاملػػػػػة مػػػػػن الدرجػػػػػة الأكلى 

 التكامل ابؼشرؾ بإجراء إختبار 
 نتائج إختبار جوىانسن كجود علاقة توازنية طويلة الأجل بتُ متغتَات الدراسة  أثبتت 
  خلػػػػػو النمػػػػػػوذج مػػػػػػن ابؼشػػػػػػاكل القياسػػػػػػية أم لا يعػػػػػػاني مػػػػػن مشػػػػػػكلة الإرتبػػػػػػاط الػػػػػػذاتي أك مػػػػػػن مشػػػػػػكلة عػػػػػػدـ

 ثبات التباين 
  علاقػػػػػة سػػػػػببية تتجػػػػػو مػػػػػن كػػػػػل: بينػػػػػت نتػػػػػائج إختبػػػػػار سػػػػػببية تودايامػػػػػامودك علػػػػػى ابؼػػػػػدل الطويػػػػػل مػػػػػن كجػػػػػود

 من الأزمة ابؼالية إلى التضخم -
 من الإستثمار الأجنبي ابؼباشر إلى الأزمات ابؼالية -
 من النمو الإقتصادم بكو التضخم.-
 :كما أكضحت نتائج سببية جرابقر للمدل القصتَ على كجود علاقة سببية تتجو من كل 

 من النمو الإقتصادم إلى التضخم -
 الإستثمار الأجنبي ابؼباشر إلى الأزمة ابؼالية من -
 من النمو الإقتصادم إلى الإنفتاح التجارم.-

 نلاحػػػػػػى أف النمػػػػػػو  مػػػػػػن خػػػػػػلاؿ دكاؿ الإسػػػػػػتجابة الدفعيػػػػػػة فعنػػػػػػد إحػػػػػػداث صػػػػػػدمة موجبػػػػػػة بالأزمػػػػػػات ابؼاليػػػػػػة
الإقتصػػػػػػادم خػػػػػػلاؿ ابؼػػػػػػدل القصػػػػػػر ك ابؼتوسػػػػػػط إسػػػػػػتجاب إسػػػػػػتجابة سػػػػػػالبة ك معنويػػػػػػة، أمػػػػػػا علػػػػػػى ابؼػػػػػػدل 

الإسػػػػػتثمار الأجنػػػػػبي ابؼباشػػػػػر كػػػػػاف لػػػػػو تػػػػػأثر موجػػػػػب لطويػػػػػل فقػػػػػد تػػػػػأثر بصػػػػػورة موجبػػػػػة ضػػػػػعيفة نوعػػػػػا مػػػػػا  ك ا
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بالنسػػػػػػبة للتضػػػػػػخم السػػػػػػالب يتبػػػػػػتُ لنػػػػػػا التػػػػػػأثتَ ابؼعنػػػػػػوم ك  معنػػػػػػوم مقبػػػػػػوؿ خػػػػػػلاؿ طػػػػػػوؿ فػػػػػػتًة الإسػػػػػػتجابة 
خػػػػػلاؿ السػػػػػػنة الأكلى أف الإنفتػػػػػػاح  نلاحػػػػػػى في حػػػػػػتُ خػػػػػلاؿ ابؼػػػػػػدل القصػػػػػتَ ك ابؼتوسػػػػػػط ك ابؼػػػػػػدل الطويػػػػػل 

التجػػػػػارم كػػػػػاف عليػػػػػو تػػػػػأثتَ سػػػػػالب ك معنػػػػػوم أم خػػػػػلاؿ سػػػػػنة حػػػػػدكث الصػػػػػدمة  لكػػػػػن سػػػػػرعاف مػػػػػا برػػػػػوؿ 
 إلى أثر موجب إبتداء من السنة الثانية كصولا إلى السنة العاشرة.   

 دث في كضػػػػػحت نتػػػػػائج برليػػػػػل التبػػػػػاين بػػػػػأف الأزمػػػػػات ابؼاليػػػػػة تفسػػػػػر ابعانػػػػػب الأكػػػػػبر مػػػػػن التغػػػػػتَات الػػػػػتي برػػػػػ
نصػػػػػػػيب الفػػػػػػػرد مػػػػػػػن النػػػػػػػاتج المحلػػػػػػػي الإبصػػػػػػػالي أم في معػػػػػػػدلات النمػػػػػػػو الإقتصػػػػػػػادم علػػػػػػػى ابؼػػػػػػػدل القصػػػػػػػتَ       

ك الطويػػػػػػل ك لكػػػػػػن بنسػػػػػػبة ضػػػػػػعيفة مػػػػػػن التغػػػػػػتَات الػػػػػػتي برػػػػػػدث في كػػػػػػل مػػػػػػن الإسػػػػػػتثمار الأجنػػػػػػبي ابؼباشػػػػػػر  
 الإنفتاح التجارم، التضخم في ابعزائر.
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 الخاتمة العامة:
 إف ابؽػػػدؼ مػػػن ىػػػذه الدراسػػػة ىػػػو معابعػػػة إشػػػكالية ابؼوضػػػوع الػػػتي بسحػػػورت حػػػوؿ مػػػدل تػػػأثتَ الأزمػػػات ابؼاليػػػة      
، ك قػػد بسػػت معابعػػة 2018-1985فػػتًة ابؼمتػػدة مػػن اللجزائػػرم خػػلاؿ ية لتغػػتَات الإقتصػػادبعػػض ابؼعلػػى  العابؼيػػة

ىذه الإشكالية عبر الإطارات الأربعة للأطركحة، حيػث تعرفنػا علػى بـتلػف ابؼفػاىيم ابؼرتبطػة بالأزمػات ابؼاليػة لننتقػل 
منػو دراسػػة طبيعػػة العلاقػػة القائمػػة  لػػى إقتصػػاديات دكؿ العػػا  كعإلى البحػث في آليػػات إنتقػػاؿ ىػػذه الأزمػات ابؼاليػػة 
، كمػا حاكلنػا دراسػة التػأثتَ الإحصػائي ك القياسػي للأزمػات ابؼاليػة بتُ الأزمات ابؼالية ك ابؼتغتَات الإقتصادية الكليػة

علػػى ابؼتغػػتَات الإقتصػػادية الكليػػة للجزائػػر، ك سػػنقوـ في بدايػػة الأمػػر بعػػرض النتػػائج الػػتي توصػػلت بؽػػا دراسػػتنا ثم بمػػر 
لبحث بدجموعة من التوصػيات ك الإقتًاحػات الػتي قػد تسػاعد ابعزائػر إلى التحق  من صحة الفرضيات لنختم ىذا ا

 تسببها الأزمات ابؼالية للإقتصاد.في التخفيف من الآثار السلبية التي 
ك كخلاصػػة لأىػػػم مػػػا توصػػػل إليػػػو في ىػػذه الأطركحػػػة نطػػػرح أىػػػم النتػػػائج الػػتي بذيػػػب عػػػن فرضػػػيات دراسػػػتنا              

 ك منو الوصوؿ إلى بصلة من التوصيات على النحو التالي:
  بؼنظػػرين بؾموعػػة مبػػادئ للعديػػد مػػن ابؼفكػػرين ك اكمػػا ىػػو متعػػارؼ عليػػو أف النظػػاـ الرأبظػػالي كػػاف يقػػوـ علػػى

ليتبعػو في ذلػك عػدد مػن يتُ، ك على رأسهم ك أكبؽم آدـ بظيث الذم كاف رائد النظرية الكلاسيكية الإقتصاد
ت الليبتَاليػة ابعديػدة  ػتَىم مػن ابؼفكػرين  ثم جػاء كاد لعل أبرزىم دافيد ريكاردك، جوف باتيسػتا سػام، إلىالر 

بصيػػع ابؼبػػادئ ابؼطركحػػة سػػابقا، لكػػن   بىلػػو برليلػػو مػػن الثغػػرات  في ذلػػك التحليػػل الكينػػزم الػػذم نفػػى ليليهػػا
 ليليو في ذلك التحليل النقدم ك ابؼانسكي ابغديث لتفستَ الأزمات ابؼالية.

 ىنػػاؾ الأمػػر حقيقػػة في لكػػن ك، قتصػػاديةالإ الأزمػػة نفسػػها ىػػي ابؼاليػػة الأزمػػة أف عتقػػادالإ خطػػأ في الكثػػتَ قػػعي 
أنهػػا انهيػػار قيمػػة الأصػػوؿ ابؼاليػػة في الأسػػواؽ ابؼاليػػة ك برػػدث  إذ تعػػرؼ الأكلى علػػى ابؼفهػػومتُ بػػتُ شاسػػع فػػرؽ

     الإضػػطرابات ابغػػادة  بفػػا ينػػتج عنهػػا بصلػػة مػػن  برقيػػ  ارتفػػاع العوائػػد في ىػػذه الأصػػوؿ ابؼاليػػة عنػػدما لا يتوقػػع 
           يػػػػػز باضػػػػػطرابات عنيفػػػػػة ممرحلػػػػػة تت، أمػػػػػا الثانيػػػػػة تعػػػػػرؼ علػػػػػى أنهػػػػػا فاجئػػػػة لػػػػػبعض التوازنػػػػػات الإقتصػػػػػاديةك ابؼ

قتصادية حادة تعرقل ستَ عمليات الإنتاج مع كجود فرؽ عالي بػتُ مسػتول الإنتػاج ك مسػتول إك إختلالات 
مػن بصيػع  فعػاؿالك  سػريعال تػدخل، ك عليػو تتطلػب الأزمػات سػواء كانػت ماليػة أك إقتصػادية  الالطلب المحقػ 

 .للحد من ىذه آثارىا الأطراؼ ذات العلاقة
  ىنالػػك علاقػػة إنتقاليػػة بػػتُ الأزمػػات ابؼاليػػة ك الأزمػػات الإقتصػػادية بحيػػث بيكػػن أف تنتقػػل الأزمػػة مػػن صػػيغتها

الأزمػػػػات ابؼاليػػػػة إلى الصػػػػيغة الإقتصػػػػادية ك منػػػػو تصػػػػبح أزمػػػػة إقتصػػػػادية بينمػػػػا بيكػػػػن برقػػػػ  عكػػػػس ذلػػػػك  ف
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عمالػة ك أسػعار ك  تَىػا مػن المحػددات،   الإقتصادية تتعل  بابعوانب ابغقيقيػة للإقتصػاد مػن تصػنيع ك إنتػاج ك 
ك أم خلل بهذه الأختَة قد يتطور ليصػبح أزمػة ماليػة، أك أف تنتقػل الأزمػة ابؼاليػة إلى أزمػة إقتصػادية بحيػث أف 
إنهيػػار مؤشػػرات السػػوؽ ابؼػػالي تػػؤدم إلى حػػدكث خلػػل في ابؼنظومػػة ابؼصػػرفية ك منػػو ينتقػػل الأثػػر للإسػػتثمارات 

 ترتفع الأسعار ك عليو حدكث ركود إقتصادم للبلد ك من ثم بقية الإقتصاديات.ليتقلص حجم الإنتاج ك 
  الأسػػهم أسػػواؽ في حػػاد إنهيػػاربأسػػواؽ رأس ابؼػػاؿ النابذػػة عػػن  يػػرتبط مػػا فمنهػػا ابؼاليػػة الأزمػػات تتنػػوعتتعػػدد ك     

 ابؼؤسسػػػات ك ابؼصػػػرفي بالنظػػػاـ   ك منهػػػا مػػػا يػػػرتبطBubble  ماليػػػة فقاعػػػة كجػػػود بعػػػد خاصػػػةن ك السػػػندات 
 في انكمػػػاش أك كسػػػاد مػػػن عليػػػو يتًتػػػب ك مػػػا Banking Panic  مصػػػرفي ذعػػػر عػػػن ينػػػتج أم ابؼاليػػػة

أم أزمػػة عملػػة مػػن خػػلاؿ إنهيػػار حػػاد لأسػػعار  الأجنػػبي الصػػرؼ بسػػوؽ يػػرتبط مػػا كمنهػػا قتصػػادم الإ النشػػاط
 بالػػػديوف ابػارجيػػػة أمكمػػػا بقػػػد منهػػػا مػػػا يتعلػػػ   التبػػػادؿ بفػػػا يػػػؤثر علػػػى ابؼسػػػار التنمػػػوم للإقتصػػػاد القػػػومي،

 .بابؼديونية
  شهد العا  العديد من الأزمات ابؼالية إذ أنها ليست كليدة القػرف ابغػادم ك العشػرين فقػط بػل عػاع الإقتصػاد

إذ  ،1929العػػابؼي مػػن قبػػل ذلػػك لأزمػػات ماليػػة ك إقتصػػادية بـتلفػػة لعػػل أبرزىػػا أزمػػة الكسػػاد العظػػيم لسػػنة 
ـ )يػوـ ابػمػيس الأسػود( حيػث انهػار 1929تشػرين الأكؿ عػاـ  24يوـ شهد مؤشر داك جونز تدىورا حادا 

نقطػػػة، مػػػا أدل إلى دخػػػوؿ البورصػػػة في أزمػػػة حػػػادة ك منػػػو إنتقػػػل الأثػػػر إلى الإقتصػػػاد الكلػػػي  22.6بدقػػػدار 
لتشػػػهد الأسػػػػواؽ حالػػػػة كسػػػػاد   يسػػػػب  بؽػػػػا مػػػػن قبػػػػل، ك امتػػػػدت منعكسػػػػات ىػػػػذه الأزمػػػػة لتصػػػػل إلى بصيػػػػع 

ىذا ما دفع بالدكؿ الصػناعية الكػبرل مثػل الولايػات ابؼتحػدة الأمريكيػة، ابقلػتًا، فرنسػا، إقتصاديات العا ، ك 
أبؼانيا في ذلك الوقت بالبحث عن حلوؿ مستعجلة للخػركج مػن حلقػة الأزمػة مسػتمدة في ذلػك مػن الأفكػار 

مػن الأزمػات ابؼاليػة  الكينزية الناشئة، لكػن دكريػة الأزمػات ابؼاليػة أجػبرت الإقتصػاد العػابؼي للػدخوؿ في العديػد
ك أزمػة جنػػوب شػرؽ آسػيا كصػػولا إلى أعنػف الأزمػات ابؼاليػػة منػذ أزمػػة  9111لعػل أبرزىػا الأزمػػة ابؼكسػيكية 

الػػػتي إعتػػػبرت بسهيػػػدا لأزمػػػة الػػػديوف  ك 9002الكسػػػاد العظػػػيم ك الػػػتي بسثلػػػت في أزمػػػة الرىػػػوف العقاريػػػة لسػػػنة 
 ية الأزمات ابؼالية في النظاـ الرأبظالي. السيادية للإبراد الأكركبي ك ىذا ما يثبت صحة دكر 

   انطلاقا الإقتصادم ك التنمية ابؼرتبطة بوتلعب الإستثمارات العامة دكرا بؿوريا استًاتيجيا في برقي  النمو ،
جد خاصة معدلات النمو الإقتصادم التي كانت   من الوضعية السابقة بؼرحلة تنفيذ بـطط الإنفاؽ العاـ

ك عليو بيكن القوؿ بأف ىذا بـطط التنموم ساىم في إعادة الإنتعاش إلى   داخلية متعددةمتدىورة لأسباب 
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من خلاؿ البرامج ك ابؼشاريع ابؼدرجة في ىذا الإطار لكنو   يسلم من تبعات  ،النشاط الإقتصادم ابعزائرم
 الأزمات ابؼالية، 

 ل تػػػأثر بطريقػػػة  ػػػتَ مباشػػػرة مػػػن خػػػلاؿ   يكػػػن الإقتصػػػاد ابعزائػػػرم بدنػػػآل عػػػن منعكسػػػات الأزمػػػات ابؼاليػػػة بػػػ
  الإقتصاد ابغقيقي ك تراجع أسعار النفط على مستول الساحة العابؼية

  إف الإقتصاد ابعزائرم ليس بدنأل عن الصدمات ابػارجية بحيث أف إنتقػاؿ ىػذه الأزمػات ابؼاليػة ك الإقتصػادية
  صػػاد ريعػػي، يعتمػػد علػػى تصػػدير المحركقػػات العابؼيػػة ىػػو حتميػػة لا مفػػر منهػػا  ذلػػك كػػوف الإقتصػػاد ابعزائػػرم إقت

ك أم تراجػػع في الطلػػب العػػابؼي علػػى المحركقػػات سػػوؼ يػػؤثر علػػى أسػػعار البػػتًكؿ بدرجػػة كبػػتَة بفػػا يػػؤدم إلى 
تراجػػع مػػداخيل الدكلػػة مػػن الإيػػرادات البتًكليػػة ك منػػو تراجػػع بصيػػع مؤشػػرات الإقتصػػاد الكلػػي ابؼرتبطػػة بػػذلك  

  ن خػػلاؿ التضػػخم ابؼسػتورد بحيػػث أف الأزمػػات الػتي تضػػرب الإقتصػػاديات الكػػبرلبالإضػافة إلى تػػأثر ابعزائػػر مػ
ك علػػػى رأسػػػها الولايػػػات ابؼتحػػػدة الأمريكيػػػة سػػػوؼ ينجػػػر عنهػػػا تراجػػػع قيمػػػة الػػػدكلار السػػػنوية ك منػػػو إرتفػػػاع 

في  معدلات التضخم ك بدػا أف ابعزائػر صػادراتها  تفػوتر بالػدكلار  ك الػواردات بػالأكرك سػتَتفع معػدؿ التضػخم
ابعزائػػػر  كنتيجػػػة للتضػػػخم ابؼسػػػتورد ك كػػػل ذلػػػك يػػػدفع إلى تراجػػػع احتياطػػػات الصػػػرؼ الأجنػػػبي ك منػػػو تنتقػػػل 

 الأزمات ابػارجية إلى ابعزائر ك تبقى العلاقة التبادلية بتُ الصيغة ابؼالية ك الصيغة الإقتصادية للأزمات.
 
  تبػػػػػػتُ لنػػػػػػا أف متغػػػػػػتَات الدراسػػػػػػة   تكػػػػػػن مسػػػػػػتقرة بدسػػػػػػتواىا بػػػػػػل إسػػػػػػتقرت مػػػػػػن خػػػػػػلاؿ الدراسػػػػػػة القياسػػػػػػية

، بفػػػػػػػػا I(1)عنػػػػػػػػد أخػػػػػػػػذ الفػػػػػػػػرؽ الأكؿ بؽػػػػػػػػا، بدعػػػػػػػػتٌ أف السلاسػػػػػػػػل الزمنيػػػػػػػػة متكاملػػػػػػػػة مػػػػػػػػن الدرجػػػػػػػػة الأكلى 
 يسمح بإجراء إختبار التكامل ابؼشرؾ 

 ُمتغتَات الدراسة لقد أثبت إختبار التكامل ابؼتزامن بعوىانسن كجود علاقة توازنية طويلة الأمد بت  
  خلػػػػػو النمػػػػػوذج مػػػػػن ابؼشػػػػػاكل القياسػػػػػية أم لا يعػػػػػاني مػػػػػن مشػػػػػكلة الإرتبػػػػػاط الػػػػػذاتي أك مػػػػػن مشػػػػػكلة عػػػػػدـ

 ثبات التباين 
 :بينت نتائج إختبار سببية تودايامامودك على ابؼدل الطويل من كجود علاقة سببية تتجو من كل 

 من الأزمة ابؼالية إلى التضخم - 
 الأجنبي ابؼباشر إلى الأزمات ابؼالية من الإستثمار -
 من النمو الإقتصادم بكو التضخم.-

 :كما أكضحت نتائج سببية جرابقر للمدل القصتَ على كجود علاقة سببية تتجو من كل 
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 من النمو الإقتصادم إلى التضخم -
 من الإستثمار الأجنبي ابؼباشر إلى الأزمة ابؼالية -
 الإنفتاح التجارم.من النمو الإقتصادم إلى -

 نلاحػػػػػػى أف النمػػػػػػو  مػػػػػػن خػػػػػػلاؿ دكاؿ الإسػػػػػػتجابة الدفعيػػػػػػة فعنػػػػػػد إحػػػػػػداث صػػػػػػدمة موجبػػػػػػة بالأزمػػػػػػات ابؼاليػػػػػػة
الإقتصػػػػػػادم خػػػػػػلاؿ ابؼػػػػػػدل القصػػػػػػر ك ابؼتوسػػػػػػط إسػػػػػػتجاب إسػػػػػػتجابة سػػػػػػالبة ك معنويػػػػػػة، أمػػػػػػا علػػػػػػى ابؼػػػػػػدل 

كػػػػػاف لػػػػػو تػػػػػأثر موجػػػػػب الإسػػػػػتثمار الأجنػػػػػبي ابؼباشػػػػػر  الطويػػػػػل فقػػػػػد تػػػػػأثر بصػػػػػورة موجبػػػػػة ضػػػػػعيفة نوعػػػػػا مػػػػػا  ك 
بالنسػػػػػػبة للتضػػػػػػخم السػػػػػػالب يتبػػػػػػتُ لنػػػػػػا التػػػػػػأثتَ ابؼعنػػػػػػوم ك  معنػػػػػػوم مقبػػػػػػوؿ خػػػػػػلاؿ طػػػػػػوؿ فػػػػػػتًة الإسػػػػػػتجابة 

خػػػػػلاؿ السػػػػػػنة الأكلى أف الإنفتػػػػػػاح  نلاحػػػػػػى في حػػػػػػتُ خػػػػػلاؿ ابؼػػػػػػدل القصػػػػػتَ ك ابؼتوسػػػػػػط ك ابؼػػػػػػدل الطويػػػػػل 
التجػػػػػارم كػػػػػاف عليػػػػػو تػػػػػأثتَ سػػػػػالب ك معنػػػػػوم أم خػػػػػلاؿ سػػػػػنة حػػػػػدكث الصػػػػػدمة  لكػػػػػن سػػػػػرعاف مػػػػػا برػػػػػوؿ 

 إلى أثر موجب إبتداء من السنة الثانية كصولا إلى السنة العاشرة.   
 دث في كضػػػػػحت نتػػػػػائج برليػػػػػل التبػػػػػاين بػػػػػأف الأزمػػػػػات ابؼاليػػػػػة تفسػػػػػر ابعانػػػػػب الأكػػػػػبر مػػػػػن التغػػػػػتَات الػػػػػتي برػػػػػ

نصػػػػػػػيب الفػػػػػػػرد مػػػػػػػن النػػػػػػػاتج المحلػػػػػػػي الإبصػػػػػػػالي أم في معػػػػػػػدلات النمػػػػػػػو الإقتصػػػػػػػادم علػػػػػػػى ابؼػػػػػػػدل القصػػػػػػػتَ       
ك الطويػػػػػػل ك لكػػػػػػن بنسػػػػػػبة ضػػػػػػعيفة مػػػػػػن التغػػػػػػتَات الػػػػػػتي برػػػػػػدث في كػػػػػػل مػػػػػػن الإسػػػػػػتثمار الأجنػػػػػػبي ابؼباشػػػػػػر  

 الإنفتاح التجارم، التضخم في ابعزائر.
 إثبات صحة الفرضيات:

دراسػػػػػػتنا علػػػػػػى ثلاثػػػػػػة فرضػػػػػػيات أساسػػػػػػية ك قػػػػػػد إختبرنػػػػػػا صػػػػػػحتها مػػػػػػن عػػػػػػدمها علػػػػػػى أرض قػػػػػػد تم الإعتمػػػػػػاد في 
 الواقع ك توصلنا إلى مايلي:

 :الفرضية الأولى و التي مفادىا 
 يوجد تأثير للأزمات المالية العالمية على المتغيرات الإقتصادية للجزائر""

 من خلاؿ إختبارات السببية تبتُ لنا:
  الأزمة ابؼالية بكو معدلات التضخم كجود علاقة سببية تتجو من 
 كجود علاقة سببية تتجو من الإستثمار الأجنبي ابؼباشر بكو الأزمة ابؼالية  

 من خلاؿ دكاؿ الإستجابة الدفعية  ك عند إحداث صدمة موجبة بالأزمة ابؼالية تبتُ لنا:
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 ة الأكلى إلى السػنة ابػامسػػة نلاحػى أف النمػػو الإقتصػادم خػػلاؿ ابؼػدل القصػػتَ ك ابؼتوسػط أم إبتػػداء مػن السػػن
 إستجاب إستجابة سالبة ك معنوية، أما على ابؼدل الطويل فقد تأثر بصورة موجبة ضعيفة نوعا ما 

  الإستثمار الأجنبي ابؼباشر كاف لو تأثر موجب معنوم مقبوؿ خلاؿ طوؿ فتًة الإستجابة 
 َك ابؼتوسط ك ابؼدل الطويل  يتبتُ لنا التأثتَ سالب معنوم بالنسبة للتضخم خلاؿ ابؼدل القصت 
  خػػلاؿ السػػنة الأكلى نلاحػػى أف الإنفتػػاح التجػػارم كػػاف عليػػو تػػأثتَ سػػالب ك معنػػوم أم خػػلاؿ سػػنة حػػدكث

 الصدمة  لكن سرعاف ما بروؿ إلى أثر موجب إبتداء من السنة الثانية كصولا إلى السنة العاشرة.
 بيكن تفستَ ىذه النتائج كالتالي:

ة ماليػػة عابؼيػػػة سػػيؤدم إلى حالػػة مػػػن  الركػػود علػػى مسػػتول الإقتصػػػاد العػػابؼي، مثػػل مػػػا أف حػػدكث أم صػػدم      
حدث خلاؿ أزمة الرىن العقارم ك على إثر ذلك يتأثر النمو الإقتصادم للجزائػر علػى ابؼػدل القصػتَ ك ابؼتوسػط  

ك ابؼوازنػػة العامػػػة مػػن خػػلاؿ تراجػػع الطلػػب العػػابؼي علػػػى الػػنفط بفػػا يػػنعكس بالسػػلب علػػػى رصػػيد ابؼيػػزاف التجػػارم 
للجزائػر كػػل ىػػذا في ظػل أحاديػػة الصػػادرات ك عليػو فػػإف التوازنػػات الإقتصػادية للجزائػػر تػػرتبط بشػكل كثيػػ  بأسػػعار 

 المحركقات بفا  بوتم عليو أف يبقى رىينة التغتَات في السوؽ البتًكلية.
ور الضػػغوط التضػػخمية ك ىػػذا يعتمػػد ظهػػ ك يظهػػر تػػأثتَ الأزمػػات ابؼاليػػة العابؼيػػة علػػى الإقتصػػاد ابعزائػػرم مػػن خػػلاؿ

         الػػػػتي تضػػػرب الإقتصػػػاديات الكػػػػبرل ابؼاليػػػة العابؼيػػػة التضػػػخم ابؼسػػػتورد بحيػػػػث أف الأزمػػػاتب أساسػػػا علػػػى مػػػا يعػػػػرؼ
ك علػػى رأسػػها الولايػػات ابؼتحػػدة الأمريكيػػة سػػوؼ ينجػػر عنهػػا تراجػػع قيمػػة الػػدكلار السػػنوية ك منػػو إرتفػػاع معػػدلات 
التضخم ك بدا أف ابعزائػر صػادراتها  تفػوتر بالػدكلار  ك الػواردات بػالأكرك سػتَتفع معػدؿ التضػخم في ابعزائػر  كنتيجػة 

ابؼاليػػػة تياطػػػات الصػػػرؼ الأجنػػػبي ك منػػػو تنتقػػػل الأزمػػػات للتضػػػخم ابؼسػػػتورد ك كػػػل ذلػػػك يػػػدفع إلى تراجػػػع اححتميػػػة 
 .قائمة في ذلك ابػارجية إلى ابعزائر ك تبقى العلاقة التبادلية بتُ الصيغة ابؼالية ك الصيغة الإقتصادية للأزمات

اليػػػة لكػػػن ىػػػذا لا ينفػػػي أف للازمػػػات ابؼاليػػػة العابؼيػػػة آثػػػار بيكػػػن القػػػوؿ بأنهػػػا موجبػػػة  إذ أف ظهػػػور الأزمػػػات ابؼ      
العابؼيػة سػيحتم الإسػػتثمارات الأجنبيػة ابؼباشػػرة الإنسػحاب مػػن الػدكؿ ابؼتضػررة بتبعػػات ىػذه الأزمػػات ك التوجػو بكػػو 
الدكؿ الأقل ضررا أك حتى إلى الدكؿ التي   تصل إليهػا تلػك الأزمػات ك ىػذا مػا بينػو بمػوذج الدراسػة إذ ك علػى إثػر 

اعػػا في حجػػم الإسػػتثمارات الأجنبيػػة ابؼباشػػرة إبتػػداء مػػن السػػنة الػػتي تلػػي كقػػوع الأزمػػات ابؼاليػػة العابؼيػػة لاحظنػػا إرتف
 حدكث تلك الأزمة ىذا بابؼوازات مع حجم الإنفتاح التجارم.
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   تم إثبات الفرضية الأولى  و عليو
 

 :الفرضية الثانية و التي مفادىا 
 للجزائر"وجد تأثير للأزمات المالية العالمية على المتغيرات الإقتصادية لا ي"

كوف نتائج الدراسة أثبتت عكس ذلك ك في إطار الأكضاع ابغالية ك ما لم يتم إثبات الفرضية و عليو يتم نفيها 
 برتمو بؾريات العوبؼة الإقتصادية ك ابؼالية لا يوجد أم إقتصاد بىلو من تبعات الأزمات ابؼالية العابؼية.

 :الفرضية الثالثة و التي مفادىا 
 بين الأزمات المالية و المتغيرات الإقتصادية للجزائر"إيجاد العلاقة "

الذم يكشف عن كجػود علاقػة بػتُ متغػتَات الدراسػة، توصػلنا  Johansenمن خلاؿ إختبار التكامل ؿ   
بيكػن القػوؿ أنػو توجػد توليفػة خطيػة كاحػدة بػتُ كػل إلى كجود علاقة تكامل مشتًؾ بتُ متغتَات الدراسػة أم 

      العابؼيػػػػة  الإسػػػػتثمار الأجنػػػػبي ابؼباشػػػػر  الإنفتػػػػاح التجػػػػارم  التضػػػػخم  الأزمػػػػات ابؼاليػػػػةالنمػػػػو الإقتصػػػػادم  مػػػػن 
ك طرديػػػة بحسػػػب ابؼتغػػػتَات ك ابؼػػػدل سػػػواء علػػػى القصػػػتَ أك  عكسػػػية تباينػػػت مػػػا بػػػتُ ك طبيعػػػة ىػػػذه العلاقػػػة

 .ابؼتوسط أك الطويل

 شار إليها أعلاهتم إثبات الفرضية الثالثة من خلاؿ العوامل و المتغيرات المو عليو 
 

 التوصيات:
بعد معرفة أثػر التقلبػات ابؼاليػة العابؼيػة علػى الإقتصػاد ابعزائػرم، ك علػى ضػوء النتػائج ابؼتوصػل إليهػا، نسػتنتج       

بؾموعػػة مػػن التوصػػيات ك الإقتًاحػػات للحػػد مػػن الآثػػار النابصػػة عػػن الأزمػػات ابؼاليػػة ك الإقتصػػادية العابؼيػػة ك بذمػػل 
 أبنها فيما يلي:

  بهػػػػب علػػػػػى ابؼنظمػػػػػات النفطيػػػػة ك ابؼؤسسػػػػػات الناشػػػػػطة في القطػػػػاع النفطػػػػػي البحػػػػػث علػػػػى سياسػػػػػات نفطيػػػػػة        
 ك إقتصادية للحد من تأثتَ التقلبات الإقتصادية ك ابؼالية على أسعار النفط 

  ضركرة التنويع الإقتصادم للجزائر من أجل ابػركج من التبعية النفطية 
 ك المحليػػة في بؾػػاؿ الطاقػػات ابؼتجػػددة خصوصػػا الطاقػػة الشمسػػية ك الكهربائيػػة  تشػػجيع الإسػػتثمارات الأجنبيػػة   

 ك الرياح 
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  تقديم الدعم للمستثمرين في القطاع الزراعي مػع الرقابػة الدائمػة علػى تطبيػ  ابؼشػركع علػى أرض الواقػع ك ذلػك
خر على إمكانيػات ك ثػركات خصوصا أف ابعزائر تز  ،تشجيع الصادرات الزراعية برقي  الإكتفاء الذاتي ك  بغية

  طبيعية عديدة في ىذا ابعانب
 ،تنمية الصادرات خارج المحركقات للحد من التبعية النفطية ك ابػركج من علة ابؼرض ابؽولندم بابعزائر 
    تشجيع القطاع الصناعي لاسيما صناعة ابغديد ك الصلب 
 .تشجيع ك دعم  القطاع السياحي في ابعزائر 
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 قائمة المراجع باللغة العربية.

 الكتب:

 دار عشػر، الثػاني اللػد ،"العػرب لسػاف" ابؼصػرم، الأفريقػي منظػور ابػن مكػرـ بػن بؿمػد الدين بصاؿ فضل أبي 
 .بتَكت صادر

 ف، لبنػػػا مكتبػػػة ،"الكبيػػػر الشػػػرح غريػػػب فػػػي المنيػػػر المصػػػباح" ،ابؼقػػػرئ الفيػػػومي علػػػي بػػػن بؿمػػػد بػػػن أبضػػػد
   .ق770

 العػػربي ابؼعهػػد ،"الماليػػة التػػدفقات علػػى أثرىػػا و الصػػرؼ سػػعر أزمػػات و الماليػػة الأزمػػات" طلفػػاح، أبضػػد 
 .الكويت للتخطيط،

 جامعػػة الأكلى، الطبعػػة ،"إسػػلامي منظػػور مػػن المعاصػػرة العالميػػة الإقتصػػادية الأزمػػة" العػػوراف، فػػراس أبضػػد 
 .  2012ابؽاشمية، الأردنية ابؼملكة الإسلامي، للفكر العربي ابؼعهد ك العابؼية الإسلامية العلوـ

 عنابػػة التوزيػػع، ك للنشػػر العلػػوـ دار ،"محلولػػة تمػػارين و نمػػاذج نظريػػات الكلػػي الإقتصػػاد" ،السػػعيد بػػريبش 
 .نشر سنة دكف ابعزائر،

 ،2015السعودية، العربية ابؼملكة الرياض الأكؿ، ابعزء ،"القياسي الإقتصاد" جوجارات. 
 القػاىرة، الػدقى التحرير شارع الأكادبيية ابؼكتبة ،"الأعماؿ إدارة في التطبيقي الإقتصاد" ،رزؽ فهمي جورج 

 .1999 الأكلى، العربية الطبعة
 للثقافػػػػة الػػػػوطتٍ اللػػػػس ،"الحاضػػػػر صػػػػورة الماضػػػػي الإقتصػػػػادي الفكػػػػر تػػػػاريخ" جالبريػػػػت، كينيػػػػث جػػػػوف         

 .1978 الكويت، الآداب، ك     الفنوف ك
 َجػػػدة، العلمػػي، النشػػػر مركػػز ،"الزمنيػػة للسلاسػػػل الحػػديث التحليػػػل فػػي مقدمػػة "شػػػعراكم، مصػػطفى بظػػت 

 2005 الأكلى، الطبعة السعودية، العربية ابؼملكة
 الطبعػػػػة مصػػػر، القػػػاىرة، التوزيػػػع، ك للنشػػػر الأمػػػتُ دار ،"الأزمػػػات مواجهػػػة و التغييػػػر إدارة" عليػػػوه، السػػػيد 

2005. 
 الإسػكندرية، ابعامعيػة، الػدار ،"التطبيػق و النظريػة بػين القياسػي الإقتصاد في الحديث" ،عطيػة القادر عبد 

   .مصر
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 الاقتصػادية الأزمػات ظػل فػي الدوليػة السػيولة" العويدم، رحيم ابؼهدم عبد العيساكم، شنجار الكريم عبد 
 .2014 الأكلى، الطبعة التوزيع، ك للنشر دارصفاء ،"والمالية

 الطبعػػػة مصػػػر الإسػػػكندرية ابعامعيػػػة الػػػدار ،"الإقتصػػػادية العولمػػػة أزمػػػات إدارة" ابغميػػػد، عبػػػد ابؼطلػػػب عبػػػد 
 .2014، الأكلى

 النشػػػػػػر ك للدراسػػػػػػات ابعامعيػػػػػػة ابؼؤسسػػػػػػة بؾػػػػػػد الأكلى، الطبعػػػػػػة ،"العالميػػػػػػة الأزمػػػػػػة" حسػػػػػػتُ، سػػػػػػيد عػػػػػػدناف              
 .2010 لبناف، بتَكت، التوزيع، ك
 دار الأكلى، ،الطبعػػػة"الحلػػػوؿ و الأسػػػباب المديونيػػػة أزمػػػة و الناميػػػة الػػػدوؿ" عمػػػارة، بنػػػت بظينػػػة بػػػن عزيػػػزة 

 .2014 الأردف، عماف التوزيع، ك للنشر أسامة
 ابؼطبوعػػػات ديػػػواف ،"المعاصػػػرة للرأسػػػماية الإقتصػػػادية الأزمػػػات" القػػػزكيتٍ، ابغسػػػتُ عبػػػد تقػػػي بؿمػػػد علػػػي 

 ،1989 ابعزائر عكنوف بن ابؼركزية، الساحة ابعامعية
 الطبعػػة التوزيػػع، ك ابؼعتػػز دار ،"الطبيعػػة غيػػر و الطبيعيػػة الكػػوارث و الأزمػػات إدارة" عقػػيلاف، حسػػن فػػادم 

   ،2015 الأكلى،
 للنشػػر العػػربي التمػػع مكتبػػة ،"العالميػػة الماليػػة الأزمػػات إدارة سياسػػات" عقػػوف، السػػلاـ عبػػد رزيػػ ، كمػػاؿ      

   ،2011 الأردف، عماف، الأكلى، الطبعة التوزيع، ك
 2004  الدكلية، الشركؽ مكتبة الرابعة، الطبعة ،"الوسيط المعجم" العربية، اللغة بؾمع،   
 2003 الأكلى، الطبعة العربية، النيل بؾموعة ،"الأزمات إدارة"ابػيضرم، أبضد بؿسن،. 
 1986لبناف، مكتبة ،"الصحيح مختار" الرازم، القادر عبد بن بكر ابي بن بؿمد. 
 للطباعػػة، الػػد أبػػو دار ، الثانيػػة الطبعػػة ،"عالميػػة و محليػػة تجػػارب الأزمػػات إدارة" ابغمػػلاكم، رشػػاد بؿمػػد 

1995. 
 السػػعودية، العربيػػة ابؼملكػػة جػػدة للنشػػر، زاد بؾموعػػة  الأكلى، الطبعػػة ،"الماليػػة الأزمػػة" ابؼنجػػد، صػػات بؿمػػد 

2009. 
 أسػػػباب حػػػديثها، و قػػػديمها الماليػػػة الأزمػػػات" بطػػػيس، بؿمػػػد السػػػلاـ عبػػػد العػػػزاكم، الوىػػػاب عبػػػد بؿمػػػد         

 .الأردف التوزيع، ك للنشر إثراء ،"المستفادة الدروس و نتائجها، و
 2001 مصر الإسلامية، النشر ك التوزيع دار ،"الأزمات لإدارة فن المأزؽ من الخروج" فتحي، بؿمد  . 
 2006 مصر، الإسكندرية، ابعامعة، شباب مؤسسة ،"الأزمات إدارة" مهنا، نصر بؿمد. 
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 َدكف مصػػػر، بالإسػػػكندرية، ابؼعػػػارؼ منشػػػأة ،"المػػػاؿ رأس أسػػػواؽ و الماليػػػة الأوراؽ" ،ىنػػػدم إبػػػراىيم منػػػت 
 .  1999طبعة،

 الأطروحات:

 الجزائػر حالػة قياسية دراسة الإقتصادي النمو تحقي في أثرىا و النقدية السياسة فعالية" إكراـ، عزمة بن 
 .2020-2019 تلمساف، بلقايد، بكر أبو دكتوراه، أطركحة ،"2017-1980 الفترة خلاؿ

 دكتػوراه، اطركحػة ،"الإسػلامية للتمػويلات الجديػد الػدور و الدوليػة الماليػة الأزمػة إدارة" بقػيم، منصور بن 
 .2017-2016 تلمساف، بلقايد، بكر أبو جامعة

 الحلػػػوؿ و التػػػداعيات و للأسػػػباب تحليليػػػة دراسػػػة العالميػػػة يةدالإقتصػػػا و الماليػػػة الأزمػػػة"بػػػوكركح، بهيػػػة 
 .2011-2010 ،3 ابعزائر جامعة ماجستتَ، ،"2007-2010

 حسػيبة جامعػة ماجسػتتَ، مػذكرة ،" العامػة الموازنػات علػى الاقتصػادية التنميػة بػرامج آثػار ، "نبيػل بوفليح 
 .2005 الشلف، بوعلي، بن
 ابعزائػر جامعػة دكتػوراه، أطركحػة ،"تفعيلهػا سػبل و العربيػة المالية الأوراؽ أسواؽ معوقات" رشيد، بوكساني 

03، 2005-2006. 
 2011 كىػػػػراف، جامعػػػػة ماجسػػػػتتَ، مػػػػذكرة ،"الجزائريػػػػة المسػػػػيرة الإطػػػػارات تكػػػػوين"،بـتاريػػػػة حشػػػػماكم-

2012. 
 القػػػػرار إتخػػػػاذ فػػػػي جينكبنػػػػز بػػػػوكس منهجيػػػػة خػػػػلاؿ مػػػػن الزمنيػػػػة السلاسػػػػل إسػػػػتخداـ" خولػػػػة، حضػػػػرم 

 .2014-2013 بسكرة، خيضر بؿمد ماجستتَ، مذكرة ،"الإنتاجي
 حالػػػػػة الكليػػػػػة الإقتصػػػػػادية المتغيػػػػػرات بعػػػػػض علػػػػػى الػػػػػنفط أسػػػػػعار صػػػػػدمات أثػػػػػر"  سػػػػػبع، بػػػػػن بضػػػػػزة 

 .2012-2011 ابعزائر، ماجستتَ، مذكرة ،"2010-1970الجزائر
 فػػػي اللاسػػػلكية و السػػػلكية الإتصػػػالات خػػػدمات علػػػى بالطلػػػب التنبػػ  نمػػػاذج و أسػػػاليب" ليلػػػى، خػػواني 

 .2011-2010 تلمساف، بلقايد، بكر أبو جامعة دكتوراه، أطركحة ،"الجزائر
 2007 لسػػػػنة الماليػػػػة الأزمػػػػة و( 1933-1929 الكبيػػػػر الكسػػػػاد أزمػػػػة دراسػػػػة"  ميمونػػػػة، داكدم-

 .2014-2013 سنة كىراف، جامعة ماجستتَ، ،("2008
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 جامعػة ماجسػتتَ، مػذكرة ،"الناميػة الدوؿ إقتصاديات على العالمية المالية الأزمة أثر" فػراح، نور أبضد دلل 
 .2011 التكنولوجيا، ك للعلوـ السوداف

 2003 للفتػػرة الجزائػػري المػػالي للنظػػاـ تجميعػػي م شػػر بنػػاء:النظػػامي المػػالي الاسػػتقرار"  ،ربيػػة ذىػػبي-
 .2013-2012 سنة ،2 قسنطينة جامعة دكتوراه، أطركحة ،("2011

 امعػة دكتػوراه، ،"الجزائػر حالة دراسة المالية الأزمات مواجهة في دورىا و المصرفية الحوكمة"عمرم، ريم 
 .2017-2016 البواقي، أـ مهيدم بن العربي

 1980 الفتػرة خػلاؿ المصػرفية الأزمات م شرات تحليل في الإقتصادية الصدمات أثر"،كمػاؿ زيتوني-
 .ابؼسيلة بوضياؼ بؿمد جامعة دكتوراه، أطركحة ،"2015

 جامعػػػػة دكتػػػوراه، أطركحػػػة ،"عربيػػػػة دوؿ تجػػػارب المصػػػرفي التعثػػػػر إدارة إسػػػتراتيجيات"الله، عػػػوؼ سػػػعاد 
 .متوفرة  تَ شلف،السنة بوعلي، بن حسيبة

 حالػػػة دراسػػػة الإقليميػػػة الإقتصػػػادية التكػػػتلات علػػػى الإقتصػػػادية الأزمػػػات إنعكاسػػػات"، بضػػػلاكم سػػكينة 
 .2017-2016 بسكرة، خيضر بؿمد دكتوراه، أطركحة ،"اليورو أزمة الأوروبي الإتحاد

 القػػرف تسػػعينات فتػػرة خػػلاؿ آسػػيا شػػرؽ جنػػوب دوؿ فػػي المصػػرفية الأزمػػة"العكيلػػي، عبػػد حسػػتُ صػػباح 
       المحاسػػػبية اتسػػػللدرا العػػػالي ابؼعهػػػد ماجسػػػتتَ، مػػػذكرة ،"النقديػػػة السياسػػػة توجهػػػات فػػػي دورىػػػا و  الماضػػػر

 .2009 بغداد، جامعة ابؼالية، ك
 الجديػػد الإقتصػػادي التوجػػو فػػي المباشػػر الأجنبػػي الإسػػتثمار و المػػالي النظػػاـ أىميػػة" الػػرحيم، عبػػد عػػامر 

 بلعبػػػاس، سػػػيدم ليػػػابس جػػػيلالي جامعػػػة دكتػػػوراه،  أطركحػػػة ،"الجزائػػػر حالػػػة دراسػػػة التنميػػػة سياسػػػات فػػػي
2016-2017. 

 دالي جامعػة ماجسػتتَ، مػذكرة ،"العالميػة الماليػة الأزمة في أثرىا و العقاري الهن أزمة" علي، بن الغتٍ عبد 
 .2010-2009ابعزائر، ابراىيم

 دراسػػة الرأسػػمالية الأزمػػات لتػػدويل كمعبػػر و ممانعػػة كقػػوة الإقتصػػادية التكػػتلات" الػػلاكم، عبػػد عقبػػة 
 .2014 كرقلة، مرباح، قاصدم جامعة دكتوراه، حةك أطر  ،"2012-1980 للفترة النافتا لتكتل قياسية

 فػي العقػاري الػرىن لأزمػة دراسػة العػلاج و الوقايػة الماليػة الازمػات و الإقتصػادية العولمة" ناديػة، العقوف 
 .2013-2012 باتنة، بػضر، ابغاج جامعة دكتوراه أطركحة ،"الأمريكية المتحدة الولايات
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 الإنقػػػاذ خطػػػة و الػػػدولي النقػػػد صػػػندوؽ تػػػدابير بػػػين العالميػػػة الماليػػػة الأزمػػػة مواجهػػػة" رقػػػرؽ، بػػػن فػػػارس 
 .2013-2012 ،1 سطيف جامعة ماجستتَ، مذكرة ،"الأمريكية

 أطركحػػة ،"الدولػػة لػػدور الػػوظيفي للتطػػور تقييميػػة دراسػػة الإقتصػػادية الأزمػػات إدارة سياسػػة" أبضػػد، قػدارم 
 .2017-2016 بلعباس، سيدم اليابس جيلالي جامعة دكتوراه،

 عمػ مقارنػة دراسػة الإقتصػادي النمػو تحقيػق فػي الغسػلامية الإسػتثمار صناديق دور" الشيخو، أبضد قصي 
 .2015 دمش ، سوريا ماجستتَ، مذكرة ،"التقليدية الإستثمار صناديق

 الفتػػػرة خػػػلاؿ المباشػػػر  الأجنبػػػي الإسػػػتثمار تػػػدفقات العالميػػػة الماليػػػة الأزمػػػة انعكاسػػػات" مػػػركة، كرامػػػة 
 .2012-2011 بسكرة، خيضر بؿمد جامعة ماجستتَ، مذكرة ،"2000-2010

 العربيػػة للػػدوؿ النفطيػػة الصػػادرات علػػى 2008 لسػػنة العالميػػة الماليػػة الأزمػػة إنعكػػاس"فطيمػػة، لبعػػل"، 
 .2016-2015 بسكرة، خيضر بؿمد جامعة دكتوراه، أطركحة

 1990الجزائػػر حالػػة دراسػػة المػػدفوعات ميػػزاف علػػى الكليػػة الإقتصػػادية متغيػػرات أثػػر" عقػػبي، بػضػػر-
 2017 كىراف، جامعة دكتوراه، أطركحة ،"2013

 ماجسػػتتَ، مػػذكرة ،"اللاربويػػة البنػػوؾ خػػلاؿ مػػن حلهػػا إمكانيػػة و العالميػػة الماليػػة الأزمػػة" عشػػوب، ليلػػى 
 .2011-2010 تبسة، جامعة

 دكتػػوراه، أطركحػػة ،"موضػػوعية دراسػػة الأزمػػات مختلػػف إدارة فػػي الكػػريم القػػرآف مػػنهج" بولقصػػاع، بؾمػػد 
 .2016-2015 تلمساف، بلقايد بكر أبي جامعة

 الأوربػي المركػزي البنػك حالػة المالية الأزمات معالجة في النقدية السياسة دور"،طالب كليد الأمتُ بؿمد 
 .2016-2015 بسكرة، خيضر بؿمد جامعة دكتوراه، ،أطركحة"2008-2007 المالية الأزمة و
 سػػوؽ حالػػة دراسػػة العربيػػة الماليػػة الأسػػواؽ أداء علػػى العالميػػة الماليػػة الأزمػػة أثػػر" حجػػاج، ابؽػػاشمي بؿمػػد 

 كرقلػػة، مربػػاح قاصػػي جامعػػة ماجسػػتتَ، مػػذكرة ،"2009-2007 الفتػػرة خػػلاؿ الماليػػة لػػلأوراؽ الدوحػػة
2011-2012. 

 تجػػػارب حالػػػة التحػػػديات و المعالجػػػة بػػػين الماليػػػة الأزمػػػات دوريػػػة و الرأسػػػمالية" ،أمػػػتُ بؿمػػػد مكػػػاكم 
 2017،2018 الشلف، بوعلي بن حسيبة جامعة دكتوراه، طركحةأ ،"دوؿ
 المباشػػر الأجنبػػي الإسػػتثمار إسػػتقطاب فػػي الجزائػػري الجبػػائي التشػػريع نجاعػػة مػػدى" ياسػػتُ، نشػػمة"، 

 2018-2017 تلمساف، بلقايد، بكر أبي جامعة دكتوراه، حةك أطر 



. 

230 
 

 حالػػة دراسػػة للتجػػارة العالميػػة المنظمػػة إطػػار فػػي الخارجيػػة التجػػارة تحريػػر و البيئػػة حمايػػة" عػػابي، كليػػد 
 .273 ص ،2019-2018 سطيف، عباس، فرحات جامعة دكتوراه، أطركحة ،"الجزائر

 
 

 المقالات:

 ،الأسػػػواؽ الماليػػػة للفتػػػرة "تحليػػػل العلاقػػػة السػػػببية بػػػين النمػػػو الإقتصػػػادي و نمػػػو  إبػػػراىيم موسػػػى الػػػورد
 .2006، جامعة بغداد،41، العدد 12، بؾلة العلوـ الإقتصادية ك الإدارية، اللد "1980-2004

 ،بيانات المقطعية الخاصة بالمنشػئات الصػناعية للإختبار إستقرارية السلاسل الزمنية " أبضد سلطاف بؿمد
، 19ة، كليػػػػػة الإدارة ك الإقتصػػػػػاد بغػػػػػداد، اللػػػػػد ، بؾلػػػػػة العلػػػػػوـ الإقتصػػػػػادية ك الإداريػػػػالكبيػػػػرة فػػػػػي العػػػػػراؽ"

 .2013العدد،
 ،الإتحاد المصػرفي كآليػة لتعزيػز التكامػل الإقتصػادي فػي منطقػة اليػورو " إلياس حناش، ختَ الدين بوزرب

 .2018، جواف 03"، بؾلة بماء لإقتصاد ك التجارة، العدد بعد أزمة الديوف السيادية مقاربة تحليلية
 ،ا، إفريقيػػػبؾلػػػة إقتصػػاديات شمػػػاؿ  "أسػػػباب نشػػػأة أزمػػة المديونيػػػة الخارجيػػػة للػػػدوؿ الناميػػػة"، أمػػاؿ قحايريػػػة

 .2005، 03جامعة شلف، العدد 
 بؾلػػػة ،" الإطػػػار الفكػػػري للأزمػػػات الإقتصػػػادية الأزمػػػة الإقتصػػػادية الحاليػػػة نموذجػػػاأنػػػور بؿمػػػود النقيػػػب ،"

 .   2010، 107شؤكف إجتماعية، العدد 
 ،بؾلػة جامعػة الألبػار المديونيػة الخارجيػة للبلػداف الناميػة أسػبابها و سػبل مجابهتهػا""أزمػة  أياد بضػاد عبػد ،

 .2008للعلوـ الإقتصادية ك الإدارية، العدد الثاني، 
 ،إختبػار سػػببية  إبيػاف بؿمػد إبػراىيم"Toda yamamoto بػػين الإسػتثمار فػي رأس المػاؿ البشػػري   

بؾلػػة كليػػة التجػػارة للبحػػوث العلميػػة، اللػػد  "،2018-1991و النمػػو الإقتصػػادي فػػي مصػػر فػػي الفتػػرة 
 .2019، 4العدد  56
 بؾلػػػة الآفػػػاؽ  "،"مػػػنهج الإقتصػػػاد الإسػػػلامي فػػػي معالجػػػة أزمػػػات العملػػػة ،بربػػػرم بؿمػػػد أمػػػتُ، بنػػػتُ بغػػػداد

 .04الدراسات الإقتصادية، العدد 
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 ،تحقيػػق الإسػػتقرار  و متطلبػػات 3و2"إدارة المخػػاطر المصػػرفية وفقػػا لمقػػررات بػػازؿ  بػػريش عبػػد القػػادر
 .29"، بؾلة العلوـ الإنسانية، بسكرة، العدد المالي و المصرفي العالمي ما بعد الأزمة المالية العالمية

 ،جػواف 12، العػدد12بؾلػة العلػوـ الإقتصػادية، اللػد  ،"من نظرية الأزمة إلى أزمة النظريػة" بعيليش عائشة ،
2016. 

 ،جزائػػػر إلػػػى المنظمػػػة العالميػػػة للتجػػػارة علػػػى الإقتصػػػاد الػػػوطنيماـ الضػػػإن"تػػػأثير مسػػػألة  بلحػػػارث لينػػػدة       
 ،17"، بؾلة معرؼ، العدد و التجارة

 ،2004، 30"، ابؼعهد العربي للتخطيط، الكويت، العددإدارة الديوف الخارجية" بلقاسم عباس. 
 08ك إداريػػة، العػػددبؾلػػة أبحػػاث إقتصػػادية  ،،"إنتشػػار عػػدوى الأزمػػات الماليػػة"بػػن بوزيػػاف بؿمػػد، بظيػػة زيػػرار ،

 .2010ديسمبر 
 ،بؾلػػة "الشػػراكة الأورو جزائريػػة بػػين متطلبػػات الإنفتػػاح الإقتصػػادي و التنميػػة المسػػتقلة بػػن بظينػػة عزيػػزة ،"

 2011، 09الباحث، العدد 
 ،بؾلػػة الدراسػػات  "،"سياسػػات سػعر الصػػرؼ فػػي ظػػل الأزمػػات الماليػػة أزمػػة الأرجنتػين نموذجػػا بنػتُ بغػػداد

 .01،2017، ابعزء 10العدد  بؼالية، جامعة الشهيد بضو بػضر الوادم،الإقتصادية ك ا
 ،بؾلػػػة الباحػػػث، العػػػػدد أزمػػػة الػػػدين السػػػػيادي فػػػي اليونػػػػاف: الأسػػػباب و الحلػػػػوؿ" بوالكػػػور نػػػور الػػػػدين ،"

 .60،ص  13،2013
 ،العلػوـ "، بؾلػة "دور المعلومػة فػي أزمػة الػديوف السػيادية دراسػة حالػة اليونػاف بوريش ىشاـ ك عفيػف ىنػاء

 .2016، 17العدد رقم  الإقتصادية، السوداف،
 ،دور تحرير الأسواؽ المالية في نشوب الأزمػات الماليػة دراسػة قياسػية " بوعلي عي القادر،عميمر فضػيلة

 06اللػػػة ابعزائريػػػة للإقتصػػػاد ك ابؼاليػػػة، العػػػدد "،2014-1990لعينػػػة مػػػن الػػػدوؿ الناميػػػة خػػػلاؿ الفتػػػرة 
 2016سبتمبر 

 ،بؾلػػػة الأبحػػػاث انعكاسػػػات الأزمػػػة الماليػػػة العالميػػػة علػػػى التنميػػػة المسػػػتدامة فػػػي الجزائػػػر" تػػػواتي مػػػريم ،"
 .2015جواف  12العدد  2الإقتصادية جامعة البليدة 

 ،بؾلػة علػوـ الإقتصػاد ك التسػيتَ "تصميم نظاـ الإنذار المبكر و عدوى الأزمػات الماليػة" جليد نور الدين ،
 2013 1اللد  28ك التجارة، العدد 
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 ،أسػػػباب نشػػػوء الأزمػػػات و إدارتهػػػا دراسػػػة إسػػػتطلاعية لآراء عينػػػة مػػػن " حامػػػد ابغػػػدراكم،كرار ابػفػػػاجي
 .05، بؾلة الكوفة، العدد أعضاء ملس النواب العراقي"

 ،دراسػة العلاقػة السػببية طويلػة الأجػل بػين معػدلات سػعر الصػرؼ و الإحتيػاطي  حسن توكل أبضد فضل"
"،اللػة 1995بإسػتخداـ منهجيػة تودايامػاموتو 2016-1975السػوداف للفتػرة من النقػد الأجنبػي فػي 

 2018، برلتُ أبؼانيا، جواف 2الدكلية للدراسات الإقتصادية، العدد
 ،إنعكاسات الأزمػة الماليػة العالميػة علػى أسػواؽ المػاؿ العربيػة دراسػة تحليليػة فػي  حيدر يونس ابؼوسوم"

 .   2011، 86، بؾلة الإدارة ك الإقتصاد، العدد "2009-2003بلداف عربية مختارة للمدة 
  ،اختبػػػار فرضػػػية "كالػػػدور" للعلاقػػػة بػػػين الإنتػػػاج الصػػػناعي والنمػػػو خالػػػد بػػػن بضػػػد بػػػن عبػػػدالله القػػػدير "

العلػػوـ  -"، بؾلػػة جامعػػة ابؼلػػك سػػعود  الاقتصػػادي باسػػتخداـ سلاسػػل زمنيػػة للمملكػػة   العربيػػة السػػعودية
 ىػ1425، السعودية، 2العدد  -17الإدارية،  اللد 

 ،اللة العربيػة للعلػوـ ك نشػر الأبحػاث، اللػد الثػاني، "الأزمات و الدورات الإقتصادية خلدكف عبد الصمد ،"
 .2016، مارس 1العدد 

 ،اللػػػة ابعزائريػػػة للتنميػػػة  "،"الأزمػػػات الإقتصػػػادية و الماليػػػة و آثارىػػػا علػػػى مسػػػارات التنميػػػة بطػػػيس خليػػػل
 ،2016، ديسمبر 05الإقتصادية، العدد

 ،نظريػػػات الػػػدورات الإقتصػػػادية الحديثػػػة و صػػػراع السياسػػػات  دبضػػػاف بػػػواعلي بظػػػتَ، البشػػػتَ عبػػػد الكػػػريم"
بؾلػػة إقتصػػاديات  "،الإقتصػػادية دراسػػة نظريػػة تحليليػػة لتطػػور نظريػػات الػػدورات الإقتصػػادية و سياسػػاتها

 .2017، 16شماؿ إفريقيا، شلف، العدد
 لبػػػرامج التنمويػػػة فػػػي تقلػػػيص معػػػدؿ البطالػػػة دراسػػػة حالػػػة الجزائػػػر للفتػػػرة ،" مسػػػاىمة ارابحػػػي بوعبػػػد الله

 .2015، ديسمبر 19بؾلة معارؼ، البويرة، العدد "، 2001-2014
 بؾلػػػة  "دور الإتحػػػاد الاوروبػػػي فػػػي إدارة أزمػػػة الػػػديوف السػػػيادية الأوروبيػػػة"، ة، ناديػػػة بلػػػور ي،مػػػرحػػػاؿ فاط

 .2016، 01اؿ، جامعة بسكرة، العدد الإقتصاديات ابؼالية البنكية ك إدارة الأعم
 ،بؾلػػػة دراسػػػات "أثػػػر جػػػودة المعلومػػػات الماليػػػة و الإقتصػػػادية علػػػى إسػػػتقرار النظػػػاـ المػػػالي ربيػػػة منػػػاع ،"

 .2014، 01إقتصادية، العدد 
 ،بؾلػػة العلػػوـ الإنسػػانية، العػػدد "الإسػػتثمار الأجنبػػي المباشػػر فػػي الجزائػػر، وقػػع و آفػػاؽ" ز يػػب شػػهرزاد ،

 .2005الثامن، 
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    ،تقيػػػػيم أداء برنػػػػامج الإصػػػػلاحات الإقتصػػػػادية بػػػػالجزائر مػػػػن خػػػػلاؿ مربػػػػع كالػػػػدور  زكريػػػاء مسػػػػعودم"
 .2017، 06"، اللة ابعزائرية للتنمية الإقتصادية ، العدد 2016-2001السحري دراسة للفترة 

 ،وؾ الإسػلامية حالػة "دراسة تقييميػو لأثػر الأزمػة الماليػة العالميػة علػى أداء البنػ زليخة بنحناشي ك آخػركف
 بؾلػػة العلػػوـ الإنسػػانية، اللػػد ب، "،2011-2006بنػػك البركػػة الجزائػػري و البنػػك الأردنػػي الإسػػلامي 

 .2018، ديسمبر 05عدد 
 ،الأزمػػة الماليػػة و المصػػرفية و السػػيادية الناجمػػة عػػن الأزمػػة  بؿمػػد عمػػاد عبػػد العزيػػز، سػػعد صػػات عيسػػى"

 .2015، 33، العدد11اللد  بؾلة تكريت للعلوـ الإدارية ك الإقتصادية، "،2008المالية العالمية لعاـ 
 ،دراسة تحليلية و قياسية بإستخداـ منهج تصحيح الخطأ لأثػر تقلبػات أسػعار البتػروؿ علػى  سليم بؾلخ"

   "، بؾلػػة التواصػػل في الإقتصػػاد 2015سػػبتمبر -2013أسػػعار الصػػرؼ فػػي الجزائػػر خػػلاؿ الفتػػرة جػػانفي 
 .2018أكتوبر  ،03، العدد24ك القانوف، اللد  ك الإدارة

 ،إختبػػار العلاقػػة التوازنيػػة بػػين عجػػز الموازنػػة و الإحتيػػاطي النقػػدي الأجنبػػي " سوسػػن كػػريم ىػػوداف ابعبػػورم
     "،بؾلػػػة القادسػػػية للعلػػػوـ الإداريػػػة Johansenبإسػػػتخداـ نمػػػوذج  2013-2003فػػػي العػػػراؽ للمػػػدة 
 .2015، 3، العدد17ك الإقتصادية، اللد 

 بؾلػػػة  "إختبػػػارات السػػػببية و التكامػػػل المشػػػترؾ فػػػي تحليػػػل السلاسػػػل الزمنيػػػة"، ،شػػػفي  عػػػربش ك آخػػػركف
، 05، العػػػػػدد 33اللػػػػػد  العلػػػػػوـ الإقتصػػػػػادية ك القانونيػػػػػة، جامعػػػػػة تشػػػػػرين للبحػػػػػوث ك الدراسػػػػػات العلميػػػػػة،

2011. 
 ،لػػة دراسػػات العػػدد الإقتصػػادم، ، بؾبرنػػامج دعػػم الإنعػػاش الإقتصػػادي البنيػػة و المكونػػات"" صػػابة بـتػػار

 .2010الأ واط، العدد الاكؿ ، 
 ،بؾلػة أبحػاث "أبعػاد إتفػاؽ الشػراكة الأوروجزائريػة و إنعكاسػاتو علػى الإقتصػاد الػوطني الصادؽ بوشنافة ،"

 2008، 02إقتصادية، العدد 
  ،بؾلػة ابعامعػة الإسػلامية  "،"إدارة الأزمات من وحي القرآف الكريم دراسة موضوعيةصبحي رشيد اليازجي

 .  2011)سلسلة الدراسات الإسلامية( اللد التاسع عشر، العدد الثاني، يونيو 
 بؾلػة ،" أزمات القطاع المصرفي والمالي بين حدود التحريػر المػالي وضػمانات الحوكمػةصبرينة صابغي ،"

 .2012، 07العلوـ الاقتصادية كالتسيتَ كالعلوـ التجارية، العدد
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 بؾلػػة ابغػوار ابؼتوسػػطي،  "، اللػػد ابغػادم عشػر،"مسػتقبل إتفاقيػة الشػػراكة الأوروجزائريػة أمػػتُ، صػحبي بؿمػد
 .2020، مارس 01العدد 

 " ، بؾلػػػة  تقيػػػيم إعػػػادة ىيكلػػػة الم سسػػػة الاقتصػػػادية العموميػػػة الجزائريػػػة"،الطيػػب داكدم، مػػػاني عبػػػد ابغػػػ
 .2018ابؼفكر، العدد الثالث، جامعة بؿمد خيضر، بسكرة، 

  "،العولمػػة و آثارىػػا الإقتصػػادية علػػى الجهػػاز المصػػرفي فػػي عبػػد الػػرزاؽ بضػػد بؿسػػن، علػػي خضػػتَ عبػػاس
، 24، العػػدد08"، بؾلػػة تكريػت للعلػوـ الإداريػػة ك الإقتصػادية ، اللػد البلػداف الناميػة الجزائػػر حالػة دراسػية

 .  2002سنة 
 ،فػػي الجزائػػر فػػي ظػػل العولمػػة الماليػػة "فعاليػػة السياسػػات الإقتصػػادية  أبضػػد سػػلامي، عبػػد الغفػػور مزيػػاف

"، بؾلػػػة الدراسػػػات الإقتصػػػادية 2022-2000دراسػػػة تحليليػػػة باسػػػتعماؿ مػػػنهج البرمجػػػة الماليػػػة للفتػػػرة
 .2017، 03الكمية، العدد 

 ،بؾلػػػػػة جامعػػػػػة دمشػػػػػ  للعلػػػػػوـ الإقتصػػػػػاديةالفػػػػػرص و التحػػػػػديات-"عولمػػػػػة الإقتصػػػػػاد عبػػػػػد الله بلونػػػػػاس ،"           
 .2008-العدد الأكؿ 24لدال-ك القانونية

 ،السػػمات و الخصػػائص المشػػتركة –الأزمػػات الماليػػة و المصػػرفية العالميػػة " عبػػد الله خبابػػو، فػػائزة لعػػراؼ
 .2013 ، بؾلة العلوـ لإنسانية جامعة بؿمد خيضر بسكرة، العدد التاسع ك العشركف،دراسة تحليلية"

 ،يػػزاف المػػدفوعات الجزائػػري دراسػػة قياسػػية "أثػػر تغيػػرات سػػعر الصػػرؼ علػػى أرصػػدة م عبػػود عبػػد اليػػد
           "،بؾلػػػػػة إقتصػػػػػاديات ابؼػػػػػاؿ2015-1990بإسػػػػػتخداـ نمػػػػػاذج أشػػػػػعة الإنحػػػػػدار الػػػػػذاتي خػػػػػلاؿ الفتػػػػػرة 

 .04، العدد 1ك الأعماؿ، اللد
 إختبػػار الإرتبػػاط فػػي المػػدى الطويػػل بػػين متغيػػرات حسػػاب النػػاتج و حسػػاب عثمػػاف ابؽػػادم ك آخػػركف "،

ب الإسػتغلاؿ لقطػاع الزراعػة فػي الجزائػر أسػلوب التكامػل المشػترؾ و منهجيػة تصػحيح الإنتاج و حسا
 .2015، 01بؾلة الدراسات الإقتصادية الكمية، العدد"،2012 1974الخطأ خلاؿ الفترة 

  ،اسػػػتخداـ نمػػػوذج  فػػػي التنبػػػ  ودراسػػػة العلاقػػػة السػػػببية بػػػين إجمػػػالي النػػػاتج عثمػػػاف نقػػػار، منػػػذر عػػػواد"
"، بؾلػػػػة جامعػػػة دمشػػػػ  للعلػػػوـ الإقتصػػػػادية ك القانونيػػػػة، تكػػػوين الرأسػػػػمالي فػػػػي سػػػوريةالمحلػػػي وإجمػػػػالي 

 .02،2012، العدد 28اللد
 ،تػداعيات الأزمػة المالييػة العالميػة الراىنػة علػى أسػواؽ المػاؿ و التجػارة  دلاؿ بػن بظينػة، عزيزة بػن بظينػة"

 .2012ابعزائر، العدد الثالث، السنة الثالثة، "، بؾلة الدراسات ابؼالية ك المحاسبية، جامعة  الوادمالعربية
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 ،بؾلػػػػة كليػػػػة الإقتصػػػػاد ك العلػػػػوـ السياسػػػػية، جامعػػػػة "دور القيػػػػادة فػػػػي إدارة الأزمػػػػات" عفػػػػاؼ بؿمػػػػد البػػػػاز ،
 .2020 11القاىرة، العدد 

 ،تنسػػيق السياسػػات الماليػػة و النقديػػة زمػػن الأزمػػات الماليػػة و الإقتصػػادية  عقبػػة عبػػد  الػػلاكم ك آخػػركف"
"، اللػػػة ابعزائريػػػة للتنميػػػة 2008-1929دراسػػػة تحليليػػػة لػػػبعض الأزمػػػات الماليػػػة و الإقتصػػػادية للفتػػػرة 

 .2016، ديسمبر 05الإقتصادية، العدد 
 ،أثر الإنفاؽ العػاـ و الإنفػاؽ العػائلي علػى " علي أبضد درج الدليمي، سعد عبد الكريم بضاد فرحاف الدليمي

بإسػتخداـ نمػوذج متجػو تصػحيح  2014-2003فػي العػراؽ للمػدة تدفق الإستثمار الأجنبي المباشر 
 . 2019، 26، العدد11"، بؾلة جامعة الانبار للعلوـ الإقتصادية ك الإدارية، اللد الخطأ

 ،البرامج ابػاصة بكلية التدريب، جامعػة نػايف إدارة الأزمة إستراتيجية المواجهة" علي بن ىلهوؿ الركيلي ،"
 .2011ة،الرياض،العربية للعلوـ الأمني

 إجػػػراءات الػػػدوؿ الآسػػػيوية للخػػػروج مػػػن الأزمػػػة فػػػي ظػػػل تبنػػػي سياسػػػة عمػػار زيتػػػوني، خدبهػػػة تافساسػػت"،
 .2017جواف  2، 12بؾلة الإقتصاد الصناعي، العدد التحرير المالي"،

 ،ي "العلاقة السببية من الإنفتاح التجاري و الإسػتثمار الأجنبػي المباشػر إلػى النمػو الإقتصػاد عياد ىشاـ
"،بؾلػػة الإسػػتًاتيجية ك التنميػػة، : السػػببية فػػي ميػػداف التػػرددات2018-1970فػػي الجزائػػر خػػلاؿ الفتػػرة 

 .2020، ابعزء الأكؿ، 01، العدد10اللد 
 برنػػامج الإسػػتثمارات العموميػػة كآليػػة لتنويػػع الإقتصػػادي و زيػػادة  العاريػػة أبضػػد، بػد الصػػمد سػػعودم، بػػنع"

"، بؾلػة الإقتصػاد ك إدارة الأعمػاؿ، 2019-2001ئر خػلاؿ الفتػرة معدلات النمو الإقتصادي في الجزا
 .04،2017العدد 

    ،تطور السياسة الفلاحيػة فػي الجزائػر و أىػم النتػائج المحققػة منهػا"  ردم بؿمد، بن نتَ نصر الدين،" 
 .2016، العدد العاشر، 2بؾلة الإدراة ك التنمية للبحوث ك الدراسات، البليدة 

    التمويػػػل الإسػػػلامي كبػػػديل لمواجهػػػة و تجػػػاوز الأزمػػػة الماليػػػة العالميػػػة و " اضػػػية مػػػدم،فتيحػػػة عقػػػوف، ر
العػػدد الثالػػث، السػػنة الثالثػػة،  ، بؾلػػة الدراسػػات ابؼاليػػة ك المحاسػػبية، جامعػػة الػػوادم ابعزائػػر،آفاقهػػا المسػػتقبلية"

2012. 
  "،بؾلػػة التكامػػل الإقتصػػادم، العػػدد "، الجزائػػر و المنظمػػة العالميػػة للتجػػارة رىانػػات و آفػػاؽفتيحػػة قراريػػة

02 ،2014. 



. 

236 
 

  ،1990"أثر السياسػة النقديػة علػى المتغيػرات الإقتصػادية الكليػة حالػة الجزائػر للفتػرة فريد بن طالبي-
 .2010-09، بؾلة ابؼدرسة العليا للتجارة، ابعزائر، العدد"2009

   ،درات النفطيػة للػدوؿ العربيػةعلػى الصػا 2008"إنعكػاس الأزمػة الماليػة العالميػة لسػنة  لبعل فطيمػة ،"
 .2016-2015أطركحة دكتوراه، جامعة بؿمد خيضر بسكرة، 

 ، أثػػر صػػدمات أسػػعار الػػنفط علػػى النمػػو الإقتصػػادي فػػي الجزائػػر بػػين " بػػػدبيي عبػػد ابغميػػد، رفيقػػة بوسػػا
 ، بدكف سنة نشر.02بؾلة التكامل الإقتصادم، العدد  "،1970-2009

 بؾلػة الػوعي الإسػلامي، الكويػػت   ور الزكػاة فػي عػػلاج الركػود الاقتصػادي،" دبؾػدم عبػد الفتػاح سػليماف ،"
 .445العدد رقم 

  ،أثر الحوافز الضريبية وسػبل تفعيلهػا فػي جػذب الاسػتثمار الأجنبػي المباشػر فػي الجزائػر"،بؿمد طالبي" 
 .2008، ابعزائر،06بؾلة اقتصاديات شماؿ إفريقيا، العدد 

 ليػػة: أزمػػة الرىػػوف العقاريػػة الأمريكيػػة و أزمػػة الػػديوف السػػيادية الأوروبيػػة ، "عػػدوى الأزمػػات المابؿمػػد قلػػي
 .27"، بؾلة دراسات إقتصادية، العدد نموذجا

  ،دور آليػات السياسػة النقديػة فػي الػتحكم بمعػدلات التضػخم فػي بؿمد كريم بويهي، صػلاح الػدين دادة"
، العػػػدد 11الإقتصػػػادم، اللػػػد  بؾلػػػة دراسػػػات العػػػدد "،2018-1990الجزائػػػر دراسػػػة قياسػػػية للفتػػػرة 

2020 
 ،جزائريػة كآليػة للإنػدماج فػي الإقتصػاد -تفعيػل الشػراكة الاورو" بؿمد بغسن علاكم، عبد ابغميد بوخارم

 .2017، جانفي 01، العدد8، دراسات العدد الإقتصادم، اللدالعالمي"
 ،للإنػدماج فػي الإقتصػاد العػالمي"تفعيل الشراكة الأوروجزائرية كآلية  بؿمد بغسن علاكم، كريم بوركشػة ،"

 .2016، 04اللة ابعزائرية للتنمية الإقتصادية، العدد 
 ،بؾلػػة الباحػػث،  "،أىميػػة السػػيولة النقديػػة و أىميػػة القطػػاع المصػػرفي للإقتصػػاد" بؿمػػود ابعمػػوعي القريشػػي

 . 2011، 09العدد 
  ،اللػػة ابعزائريػػة و المصػػرفي العربػػي""قنػػوات تػػأثير الأزمػػات الماليػػة علػػى القطػػاع المػػالي مزيػػود ابػػراىيم ،

 2014افريل  01للإقتصاد ك ابؼالية، العدد 
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   ،مخاطر الأزمات المالية و أثرىا على الإسػتثمار الأجنبػي المباشػر دراسػة تػداعيات " مصطفى بن عامر
سػبتمبر  ،04"، بؾلػة دفػاتر بػوادكس، العػدد رقػم مػع الإشػارة لحالػة الجزائػر 2008الازمة المالية العالمية 

2015. 
 ،جزائريػػػة حيػػز التنفيػػػذ فػػي تنميػػػة -"مسػػاىمة دخػػػوؿ إتفاقيػػة الشػػراكة الأورو بػػلاؿ بوبصعػػػة، ملػػوؾ عثمػػاف

العػػػػػدد رقػػػػػم  ، بؾلػػػػػة التكامػػػػل الإقتصػػػػػادم،"2014-2005المبػػػػادلات التجاريػػػػػة البينيػػػػػة خػػػػػلاؿ الفتػػػػػرة 
03،2016. 

 ،بؾلػػػػة رؤل الػػػػدروس المسػػػػتفادة"الأزمػػػػة الآسػػػػيوية: الجػػػػذور، الآليػػػػات و  فػػػػارس قػػػػاطر، منصػػػف شػػػػرفي ،"
 2012إقتصادية، العدد الثاني، جامعة الوادم، ابعزائر، جواف 

  ،بؾلة جامعة دمش  للعلوـ الإقتصػادية ك القانونيػة،  "توريق الدين التقليدي و الإسلامي"،متٌ خالد فرحات
 .2013، العدد الأكؿ، 29اللد رقم 

 فاعليػػػة التسػػػويق الإلكترونػػػي فػػػي عػػػلا الركػػػود بػػػد القػػػادر،"مػػػتٌ بؿمػػػد ابغسػػػيتٍ عمار،بظيػػػة عثمػػػاف بؿمػػػد ع
 .2014بؾلة أماراباؾ، اللد ابػامس عشر، الإقتصادي"،

 05"، اللػػػػة ابعزائريػػػػة للعوبؼػػػػة ك السياسػػػػات الإقتصػػػػادية، العػػػػدد ،"عػػػػدوى الأزمػػػػات الماليػػػػةموسػػػػلي أمينػػػػة ،
2014 

   يا التنمية الإقتصادية العربية، ابؼعهد العربي سلسلة دكرية تعتٌ بقضا "،"الأزمات المالية ،ناجي التوني
 .2004مام 29 ،04للتخطيط بالكويت، العدد

 ُ31، بؾلػػػة العلػػػوـ الإنسػػػانية، العػػػدد ،" تحليػػػل و تقيػػػيم منػػػاخ الإسػػػتثمار فػػػي الجزائػػػر"نػػػاجي بػػػن حسػػػت ،
2009. 

 ،ىػػػػػػداؼإنظمػػػػػػاـ الجزائػػػػػػر إلػػػػػػى المنظمػػػػػػة العالميػػػػػػة للتجػػػػػػارة: الأ" ناصػػػػػػر دادم عػػػػػػدكف، متنػػػػػػاكم بؿمػػػػػػد             
 ،2015، 03بؾلة الباحث، العدد رقم  "،و العراقيل

 ،تحليػػػػل الأزمػػػػة الماليػػػػة العالميػػػػة الراىنػػػػة الأسػػػػباب و التػػػػداعيات  نبػػػػاؿ بؿمػػػػود قصػػػػبة، حسػػػػتُ الفحػػػػل"        
 ،2012، العدد الأكؿ، 28"، بؾلة جامعة دمش  للعلوـ الإقتصادية ك القانونية، اللد و العلاج

  نماذج السياسات النقديػة و الماليػة مػع تطبيػق معادلػة " مهدم ابعنابي،نبيلst ,louis  علػى الإقتصػاد
      بؾلػػػة الغػػػرم للعلػػػوـ الإقتصػػػادية ك الإداريػػػة، السػػػنة الثامنػػػة، العػػػدد الثػػػاني "،2011-2003العراقػػػي للمػػػدة 

 ك العشرين، بدكف سنة نشر.
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 ى بعػػض الم شػػرات الإقتصػػادية الكليػػة للإتحػػاد النقػػدي "آثػػار الأزمػػة الماليػػة العالميػػة علػػ ،بقػػاة معيػػزم
 .  2015بؾلد أ، ديسمبر  44بؾلة العلوـ الإنسانية، العدد  الأوروبي دراسة تحليلية"،

 ،أسواؽ الأوراؽ المالية في ظل تداعيات الأزمة الإقتصػادية العالميػة " نزىاف بؿمد سهو، بؿمد بصيل عمر
 .2010، العدد الثاني، 26لإقتصادية ك القانونية، اللدبؾلة جامعة دمش  للعلوـ ا الراىنة"،

 ،مواجهػة الأزمػات الماليػة مػن خػلاؿ الإختيػار الصػحيح لنظػاـ سػعر الصػرؼ دراسػة واقػع " ىػادؼ حيزيػة
اللػد  بؾلػة آفػاؽ علػوـ الإداريػة ك الإقتصػاد، "،نظاـ سعر الصرؼ في الجزائر مفارنة بدوؿ أمريكا الجنوبية

 .2019، 02، العدد02
 دراسة و تحليل العلاقة الإقتصػادية بػين م شػري التضػخم و سػعر الصػرؼ ىيشر أبضد تيجاني ك آخركف"،

 .2019أكت  38"، بؾلة دراسات إقتصادية، العدد 2016-1970في الجزائر خلاؿ الفترة 
 ،2011-2005"أثػػػر التضػػػخم علػػػى أداء سػػػوؽ العػػػراؽ لػػػلأوراؽ الماليػػػة للمػػػدة  كسػػػاـ حسػػػتُ علػػػي 

،بؾلة جامعػة الأنبػار للعلػوـ الإقتصػادية ك الإداريػة، اللػد " vecmوذج متجو تصحيح الخطأبإستخداـ نم
 .2013، 10، العدد05
 ،تحليػػل العلاقػػة بػػين أسػػػواؽ الػػنفط و السياسػػة النفطيػػة العراقيػػػة " بوػػي بضػػود حسػػتُ، حسػػاـ الػػدين زكػػػي

 .25دارية، العدد بؾلة الغرم للعلوـ الإقتصادية ك الإبالإعتماد على السلاسل الزمنية"، 
  ،لػة بؾ "،"عػدوى الأزمػات الماليػة دراسػة حالػة أزمػة الػديوف السػيادية الأوروبيػةيرقػي حسػتُ،  ػزازم عمػاد

 .2012السنة  ،26علوـ الإقتصاد ك التسيتَ ك التجارة، العدد 
 

 :العلمية التظاىرات

 "الػػدكلي ابؼػػؤبسر إلى مقدمػػة مداخلػػة ،"الإسػػلامي الإقتصػػاد منظػػور مػػن العالميػػة الإقتصػػادية الأزمػػة أسػػباب 
 ابعنػػػاف جامعػػة ،الإسػػلامي و  الغربػػي التػػاـ منظػػور مػػن علاجهػػا كيفيػػة و العالميػػة الماليػػة الأزمػػة: بعنػػواف
 .2009 مارس 14 ك13 أياـ لبناف،

 العقػػػاري الػػػرىن أزمػػػة الماليػػػة الأزمػػػات عػػػدوى و المػػػالي التحريػػػر" بؿمػػػد، القادر،طرشػػػي عبػػػد بػػػريش"،"، 
 ابؼركػػػز ،المصػػػرفية و الماليػػػة البػػػدائل و الراىنػػػة الماليػػػة الأزمػػػة: بعنػػػواف الػػػدكلي ابؼػػػؤبسر إلى مقدمػػػة مداخلػػػة
 .2009 مام 9_5 أياـ ابعزائر، مليانة، بطيس ابعامعي
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 أزمػة حػوؿ الػدكلي ابؼلتقػى ،"علاجهػا سبل و مظاىرىا العالمية المالية الأزمة" ىدل، عبو ك علي بن بلعزكز 
 مػػػام 6-5القػػػادر، عبػػػد الأمػػػتَ جامعػػػة ،الإسػػػلامية البنػػػوؾ بػػػديل و الػػػدولي المصػػػرفي و المػػػالي النظػػػاـ
2009. 

 و مقارنػػػػة-2008 الماليػػػػة الأزمػػػػة إلػػػػى 1929 الماليػػػػة الأزمػػػػة مػػػػن" كردة، ابػػػػػتَ جػػػػاب بوالعيػػػػد، بلعػػػػوج 
 ،الإسػلامية البنوؾ بديل و الدولي المصرفي و المالي النظاـ أزمة حوؿ الػدكلي ابؼلتقى ،"العبر إستخلاص

 .2009 أفريل 07-06 يومي قسنطينة، جامعة
 لصػناعتها أـ المخػاطر لتغطيػة مسػتخدمة أدوات: المشػتقة الماليػة المنتجػات" بطيسػي، بؿمػد رجػم بن"، 

 21-20 سػػػطيف، جامعػػػة ،العالميػػػة الحوكمػػػة و الدوليػػػة الإقتصػػػادية الماليػػػة الأزمػػػة حػػػوؿ دكلي ملتقػػػى
 .2009 أكتوبر

 الماليػػػة أبعادىػػػا فػػػي قػػػراءة الأزمػػػات إلػػػى المخػػػاطرة مػػػن الماليػػػة الأوراؽ سػػػوؽ" الرفػػػاعي، بؿمػػػد حسػػػن         
 الأزمػة إفػرازات أعقػاب فػي التنميػة متطلبات" :الثاني الدكلي ابؼلتقى ،"الإسلامي الإقتصاد في أحكامها و

 .التسيتَ علوـ ك التجارية ك الإقتصادية العلوـ كلية بشار، جامعة،"العالمية المالية
 الماليػػػة الأزمػػػة حػػػوؿ الػػػدكلي ابؼػػػؤبسر ،"خلولهػػػا و إنعكاسػػػاتها و العالميػػػة الماليػػػة الأزمػػػة" الشػػػيخ، الػػػداكم 

 .2009 مارس لبناف، جامعة ،الإسلامي و الغربي الإقتصاد منظور من علاجها كيفية و العالمية
 بدولػػػة الإسػػػتثمار علػػػى إنعكاسػػػاتها آثارىػػػا، أسػػػبابها،: العالميػػػة الماليػػػة الأزمػػػات" الشػػػراح، علػػػي رمضػػػاف 

   .2009 أفريل 28-27، السعودية ،الإستثمار لآفاؽ الدكلي للملتقى مقدمة مداخلة ،"الكويت
 دراسػػة -العربيػػة الإقتصػػاديات علػػى وانعكاسػػاتها العالميػػة الماليػػة الأزمػػة" يزيػػد، مقػػراف السػػا ، عبػػد زايػػد 

 والبػدائل الراىنػة الماليػة الأزمػة حػوؿ الثػاني الػدكلي ابؼلتقػى "، -المغرب،ليبيا،مصػر تػونس، الجزائر، حالة
 . 2002مام5-6 يومي في ابعزائر مليانة، بخميس ابعامعي ابؼركز والمصرفية، المالية

 حػوؿ دكلي ملتقػى ،"الفائدة بسعر علاقتها و المالية الازمات" مغراكة، جيلالي حاج بن فتيحة كواش، زىية 
 .2009 مام 6-5 مليانة، بطيس ابعامعي ابؼركز ابؼصرفية، ك ابؼالية البدائل ك الراىنة ابؼالية الازمة"
 حػػػوؿ الػػػدكلي العلمػػػي ملتقػػػى ،" التػػػداعيات و الجػػػذور: 2008 العالميػػػة الماليػػػة الأزمػػػة" مػػػرابط، سػػػاعد 

 . 2009 أكتوبر 21/20 ، سطيف جامعة1 ، العالمية الحوكمة و الدولية الاقتصادية و المالية الأزمة
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 للفهػػػم محاولػػػة الرأسػػػمالي الإقتصػػػاد فػػػي الأزمػػػات دوريػػػة و الفائػػػدة معػػػدؿ" علػػػي، سػػػدم عابػػػد، شػػػريط        
 20-18 قطػػػر، دكلػػػة الدكحػػػة الإسػػػلامي، التمويػػػل و للإقتصػػػاد الثػػػامن العلمػػػي ابؼػػػؤبسر ،"حلػػػوؿ إقتػػػراح و

 .2011 ديسمبر
 الأزمػػة بعنػػواف الػػدكلي ابؼلتقػػى ،"المصػػرفي التعثػػر و الأزمػػات فػػي المػػالي التحريػػر دور" حريػػرم، الغػػتٍ عبػػد 

 .2009 أكتوبر 21-20 أياـ ابؼنعقد ك سطيف "،العالمية الحوكمة و الدولية الإقتصادية و المالية
  ابؼػػؤبسر ،"ةيػػالعرب البلػػداف علػػى وانعكاسػػاتها أسػػبابها مفهومهػػا،: ةيػػالمال الأزمػػة"  ،يػػرز  كمػػاؿ كورتػػل، ديػػفر 

 والآفػػػػػاؽ اتيالتحػػػػػد  الػػػػػدوؿ اتياقتصػػػػػاد علػػػػػى وانعكاسػػػػػاتها ةيػػػػػالمال الأزمػػػػػة: حػػػػػوؿ الثالػػػػػث العلمػػػػػي
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 الأوامر و القوانين:
 عػػػاـ القعػػػدة ذم 2 في مػػػؤرخ 11-82 رقػػػم قػػػانوف  الشػػػعبية، الدبيقراطيػػػة ابعزائريػػػة للجمهوريػػػة الربظيػػػة ابعريػػدة 

 .34 العدد ،1982.الوطتٍ ابػاص الإقتصادم الإستثمار يتعل  1982 أكت 21 لػ ابؼواف  1402
 عػػاـ ابغجػػة ذم 13 في مػػؤرخ 13-86 رقػػم قػػانوف  الشػػعبية، الدبيقراطيػػة ابعزائريػػة للجمهوريػػة الربظيػػة ابعريػػدة 

 .35 العدد ،1986 أكت 19 لػ ابؼواف  1406
 عػػاـ ابغجػػة ذم 13 في مػػؤرخ 14-86 رقػػم قػػانوف  الشػػعبية، الدبيقراطيػػة ابعزائريػػة للجمهوريػػة الربظيػػة ابعريػػدة 

 .35 العدد ،1986 أكت 19 لػ ابؼواف  1406
    ربيػػع 19 في مػػؤرخ 12-93 رقػػم تشػػريعي مرسػػوـ الشػػعبية، الدبيقراطيػػة ابعزائريػػة للجمهوريػػة الربظيػػة ابعريػػدة 

 .64 العدد ،1993 سنة أكتوبر 05 ؿ ابؼواف  1414 عاـ الثاني
    عػاـ الثػاني بصػادل 01 في مػؤرخ 03-01 رقػم أمػر الشعبية، الدبيقراطية ابعزائرية للجمهورية الربظية ابعريدة 

 .2001 سنة أكت 20 ؿ ابؼواف  1422
    عػاـ الثػاني بصػادل 19 في مػؤرخ 08-06 رقػم أمػر الشعبية، الدبيقراطية ابعزائرية للجمهورية الربظية ابعريدة 

 الثػػاني بصػػادل 01 في مػػؤرخ 03-01 رقػػم الأمػػر يػػتمم ك يعػػدؿ 2006 سػػنة جويليػػة 15 ؿ ابؼوافػػ  1427
 .2001 سنة أكت 20 ؿ ابؼواف  1422 عاـ
    عػػػػاـ صػػػػفر 21 في مػػػػؤرخ 01-09 رقػػػػم أمػػػػر الشػػػػعبية، الدبيقراطيػػػػة ابعزائريػػػػة للجمهوريػػػػة الربظيػػػػة ابعريػػػػدة 

 .2009 سنة فيفرم 17 ابؼواف  1430
   ربيػع 29 في مػؤرخ 390-84 رقػم تشػريعي مرسػوـ الشػعبية، الدبيقراطيػة ابعزائريػة للجمهوريػة الربظية ابعريدة 

 .70 العدد ،1994 سنة ديسمبر 22 ؿ ابؼواف  1405 عاـ الأكؿ
 عػػاـ ابغجػػة ذم 05 في ابؼػػؤرخ 29-88 رقػػم قػػانوف الشػػعبية، الدبيقراطيػػة ابعزائريػػة للجمهوريػػة الربظيػػة ابعريػػدة 

 .29 العدد ،1988 سنة يوليو 19 لػ ابؼواف  1408
   عػػػاـ رمضػػػاف 19 في ابؼػػػؤرخ 10-90 رقػػػم قػػػانوف الشػػػعبية، الدبيقراطيػػػة ابعزائريػػػة للجمهوريػػػة الربظيػػػة ابعريػػػدة 

 .16 العدد ،1990 سنة أفريل 14 لػ ابؼواف  1410
   عػػػػاـ بؿػػػػرـ 16 في مػػػػؤرخ 16-90 رقػػػػم قػػػػانوف الشػػػػعبية، الدبيقراطيػػػػة ابعزائريػػػػة للجمهوريػػػػة الربظيػػػػة ابعريػػػػدة 

 .  34 العدد ،1990 لسنة التكميلي القانوف يتضمن 1990 أكت 07لػ ابؼواف  1411
   28 في مػػػؤرخ 37- 91 رقػػػم التنفيػػػذم ابؼرسػػػوـ الشػػػعبية، الدبيقراطيػػػة ابعزائريػػػة للجمهوريػػػة الربظيػػػة ابعريػػػدة 

 .12 العدد ،1991 سنة فبراير 13لػ ابؼواف  1411 عاـ رجب
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 18 في ابؼػػػػؤرخ 327-96 رقػػػػم التنفيػػػػذم ابؼرسػػػػوـ الشػػػػعبية، الدبيقراطيػػػػة ابعزائريػػػػة للجمهوريػػػػة الربظيػػػػة ابعريػػػػدة 
 .58 العدد ،1996 أكتوبر01 ؿ ابؼواف  1417 عاـ الأكلى بصادل

   عػػػػاـ الثانيػػػػة بصػػػػادل في مػػػػؤرخ -01 رقػػػػم الأمػػػػر الشػػػػعبية، الدبيقراطيػػػػة ابعزائريػػػػة للجمهوريػػػػة الربظيػػػػة ابعريػػػػدة 
 .47 العدد ،2001 سنة أكت 22 ؿ ابؼواف  1422

   الأكلى بصػػػادل 19 في مػػؤرخ 04-03 رقػػم الأمػػر الشػػعبية، الدبيقراطيػػػة ابعزائريػػة للجمهوريػػة الربظيػػة ابعريػػدة 
 .43 العدد ،2003 سنة جويلية 19 ابؼواف  1424 عاـ
    عػػػاـ رمضػػػاف 28 في مػػؤرخ 15-15 رقػػػم قػػػانوف الشػػعبية، الدبيقراطيػػػة ابعزائريػػػة للجمهوريػػة الربظيػػػة ابعريػػدة 

 .41 العدد. 2015 سنة يوليو 15لػ ابؼواف  1436
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 متوفر على ابؼوقع :

content/uploads/2016/11/.pdf-http://iefpedia.com/arab/wp 

 علػى ابؼوقػع ، مقػاؿ متػاح ""الدورات الإقتصادية المفهوـ و النظريات و المعالجات ،عدناف فرحاف ابعػوارين
 التالي:

https://www.ahewar.org/debat/show.art.asp?aid=240358 

 ،مقاؿ متاح على ابؼوقع الإلكتًكني : المديونية الخارجية للدوؿ النامية"،" لياؿ سارة 
 topic-forum.net/t1461-http://islamfin.go   

 "،مقاؿ متاح على ابؼوقع الإلكتًكني: أسباب الديوفبؿمد كلد عبد الدائم ،" 
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 نتائج اختبار استقرارية السلاسل الزمنية عند المستوى: 01الملحق رقم 
  

من إجمالي الناتج  الحد (: اختبار ديكي فولر المدعم للسلسلة نصيب الفرد 01-01الملحق رقم  
 الثابت(

 
 

Null Hypothesis: GDP has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=8) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -0.432548  0.8916 

Test critical values: 1% level  -3.653730  

 5% level  -2.957110  

 10% level  -2.617434  
     
     

 

 (: اختبار فيليبس بيروف للسلسلة معدؿ التضخم  بدوناتجاىعاموحدثابت(02-01الملحق رقم  
 

Null Hypothesis: INF has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Bandwidth: 1 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 
     
        Adj. t-Stat   Prob.* 
     
     Phillips-Perron test statistic -2.158117  0.4960 

Test critical values: 1% level  -4.262735  

 5% level  -3.552973  

 10% level  -3.209642  
     
     

 

 (: اختبار ديكي فولر المدعم للسلسلة الاستثمار الأجنبي المباشر  الاتجاىالعاـ(03-01الملحق رقم  
 

Null Hypothesis: DFI has a unit root  

Exogenous: None   

Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=8) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -0.558275  0.4674 

Test critical values: 1% level  -2.639210  

 5% level  -1.951687  

 10% level  -1.610579  
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 الثابت( سلسلة الانفتاح التجاري  الحدل(: اختبار فيليبس بيرو 04-01الملحق رقم  
 

Null Hypothesis: OUV has a unit root  

Exogenous: Constant   

Bandwidth: 1 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 
     
        Adj. t-Stat   Prob.* 
     
     Phillips-Perron test statistic -2.216647  0.2044 

Test critical values: 1% level  -3.646342  

 5% level  -2.954021  

 10% level  -2.615817  
     
     

 

 نتائج اختبار استقرارية السلاسل الزمنية عند الفرؽ الأوؿ: 02الملحق رقم 

 (الحدالثابت  (: اختبار فيليبس بيرو نللسلسلة نصيب الفرد من إجمالي الناتج01-02الملحق رقم  
 

Null Hypothesis: D(GDP) has a unit root  

Exogenous: Constant   

Bandwidth: 4 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 
     
        Adj. t-Stat   Prob.* 
     
     Phillips-Perron test statistic -2.989613  0.0466 

Test critical values: 1% level  -3.653730  

 5% level  -2.957110  

 10% level  -2.617434  
     
     

 

 (بدوناتجاىعاموحدثابت (: اختبار ديكي فولر المدعم للسلسلة معدؿ التضخم 02-02الملحق رقم  

 

Null Hypothesis: D(INF) has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=8) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -4.069761  0.0165 

Test critical values: 1% level  -4.284580  

 5% level  -3.562882  

 10% level  -3.215267  
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 اختبار فيليبس بيرو للسلسلة الاستثمار الأجنبي المباشر  الاتجاه العاـ((: 03-02الملحق رقم  

 

Null Hypothesis: D(DFI) has a unit root  

Exogenous: None   

Bandwidth: 2 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 
     
        Adj. t-Stat   Prob.* 
     
     Phillips-Perron test statistic -9.193859  0.0000 

Test critical values: 1% level  -2.639210  

 5% level  -1.951687  

 10% level  -1.610579  
     
     

 (: اختبار ديكي فولر المدعم للسلسلة الانفتاح التجاري  الحد الثابت(04-02الملحق رقم  

 

Null Hypothesis: D(OUV) has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=8) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -5.543257  0.0001 

Test critical values: 1% level  -3.653730  

 5% level  -2.957110  

 10% level  -2.617434  
     
     

 

 : نتائج اختبار تحديد عدد فترات التأخير 03الملحق رقم 
       
        Lag LogL LR FPE AIC SC HQ 
       
       0 -1134.230 NA   9.24e+25  71.13935  71.32256  71.20008 

1 -1031.211   173.8434*   4.06e+23*   65.70070*   66.61678*   66.00436* 

2 -1015.614  22.42144  4.38e+23  65.72585  67.37481  66.27244 
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 %5عند مستوى معنوية  Johansen: نتائج اختبار التكامل المتزامن ؿ04الملحق رقم 
 

 

Date: 06/08/20   Time: 17:38   

Sample (adjusted): 1987 2018   

Included observations: 32 afteradjustments  

Trend assumption: Linear deterministic trend  

Series: GDP DFI INF OUV CRISIS    

Lags interval (in first differences): 1 to 1  
     
          

Unrestricted Cointegration Rank Test (Trace)  
     
     Hypothesized  Trace 0.05  

No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Prob.** 
     
     None *  0.768388  84.27491  69.81889  0.0023 

Atmost 1  0.412214  37.46873  47.85613  0.3258 

Atmost 2  0.355826  20.46420  29.79707  0.3919 

Atmost 3  0.173951  6.391032  15.49471  0.6493 

Atmost 4  0.008582  0.275811  3.841466  0.5995 
     
      Trace test indicates 1 cointegratingeqn(s) at the 0.05 level 

 * denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level 

 **MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-values  

     

Unrestricted Cointegration Rank Test (Maximum Eigenvalue) 
     
     Hypothesized  Max-Eigen 0.05  

No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Prob.** 
     
     None *  0.768388  46.80618  33.87687  0.0009 

Atmost 1  0.412214  17.00454  27.58434  0.5796 

Atmost 2  0.355826  14.07316  21.13162  0.3591 

Atmost 3  0.173951  6.115221  14.26460  0.5985 

Atmost 4  0.008582  0.275811  3.841466  0.5995 
     
      Max-eigenvalue test indicates 1 cointegratingeqn(s) at the 0.05 level 

 * denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level 

 **MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-values  
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 vecm: نتائج تقدير نموذج تصحيح الخطأ المتعدد 05الملحق رقم 
VectorError Correction Estimates    

Date: 06/08/20   Time: 17:40    

Sample (adjusted): 1987 2018    

Included observations: 32 afteradjustments   

Standard errors in ( ) & t-statistics in [ ]   
      
      CointegratingEq:  CointEq1     
      
      GDP(-1)  1.000000     

      

DFI(-1) -1.40E-06     

  (2.2E-07)     

 [-6.39696]     

      

INF(-1)  62.81952     

  (20.0516)     

 [ 3.13290]     

      

OUV(-1) -56.17713     

  (45.3269)     

 [-1.23938]     

      

CRISIS(-1)  7477.220     

  (899.029)     

 [ 8.31700]     

      

C -114.1136     
      
      Error Correction: D(GDP) D(DFI) D(INF) D(OUV) D(CRISIS) 
      
      CointEq1 -0.023944  9842.885 -0.001641 -0.000265 -0.000187 

  (0.01109)  (96543.6)  (0.00073)  (0.00037)  (3.7E-05) 

 [-2.15859] [ 0.10195] [-2.25350] [-0.72045] [-5.04374] 

      

D(GDP(-1))  0.280642  318572.9 -0.029144 -0.005092 -0.000920 

  (0.17846)  (1553221)  (0.01172)  (0.00592)  (0.00060) 

 [ 1.57258] [ 0.20510] [-2.48692] [-0.86033] [-1.54208] 

      

D(DFI(-1)) -2.19E-08 -0.450052 -1.86E-09 -3.55E-10 -2.04E-10 

  (2.3E-08)  (0.20035)  (1.5E-09)  (7.6E-10)  (7.7E-11) 

 [-0.95156] [-2.24638] [-1.23087] [-0.46502] [-2.65422] 

      

D(INF(-1)) -0.228054 -1721166.  0.182891 -0.036801  0.006426 

  (2.65579)  (2.3E+07)  (0.17440)  (0.08809)  (0.00888) 

 [-0.08587] [-0.07446] [ 1.04871] [-0.41778] [ 0.72370] 

      

D(OUV(-1))  2.782661  21797230  0.174390  0.123359 -0.007447 

  (5.70565)  (5.0E+07)  (0.37467)  (0.18924)  (0.01908) 

 [ 0.48770] [ 0.43894] [ 0.46545] [ 0.65185] [-0.39038] 

      

D(CRISIS(-1))  81.94940  27088873  8.202749 -0.055110  0.218549 

  (51.3868)  (4.5E+08)  (3.37438)  (1.70440)  (0.17181) 

 [ 1.59475] [ 0.06057] [ 2.43089] [-0.03233] [ 1.27203] 

      

C  23.95100  70765312  0.738841 -0.294231 -0.003667 

  (14.8150)  (1.3E+08)  (0.97284)  (0.49138)  (0.04953) 

 [ 1.61667] [ 0.54881] [ 0.75946] [-0.59878] [-0.07403] 
      
      R-squared  0.469967  0.218758  0.271831  0.123608  0.690906 

Adj. R-squared  0.342759  0.031260  0.097070 -0.086726  0.616724 
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Sum sq. resids  137385.3  1.04E+19  592.4113  151.1394  1.535809 

S.E. equation  74.13105  6.45E+08  4.867900  2.458775  0.247856 

F-statistic  3.694472  1.166721  1.555444  0.587676  9.313604 

Log likelihood -179.2430 -690.5785 -92.10148 -70.24550  3.180821 

Akaike AIC  11.64019  43.59866  6.193842  4.827844  0.238699 

Schwarz SC  11.96082  43.91929  6.514472  5.148473  0.559328 

Meandependent  28.57302  46906261 -0.253176 -0.524851 -0.031250 

S.D. dependent  91.44030  6.56E+08  5.122885  2.358625  0.400353 
      
      Determinant resid covariance (dof adj.)  9.60E+21    

Determinantresid covariance  2.79E+21    

Log likelihood -1017.141    

Akaike information criterion  66.07128    

Schwarz criterion  67.90345    

Number of coefficients  40    
      
      

 

 المعادلات 

 

D(GDP) =  - 0.0239441606476*( GDP(-1) - 1.40388308733e-06*DFI(-1) + 62.8195238835*INF(-1) - 

56.1771275131*OUV(-1) + 7477.22005191*CRISIS(-1) - 114.113639249 ) + 0.280642171657*D(GDP(-

1)) - 2.19038970552e-08*D(DFI(-1)) - 0.228053596572*D(INF(-1)) + 2.78266063099*D(OUV(-1)) + 

81.9494000407*D(CRISIS(-1)) + 23.950995037 

 

D(DFI) = 9842.88479561*( GDP(-1) - 1.40388308733e-06*DFI(-1) + 62.8195238835*INF(-1) - 

56.1771275131*OUV(-1) + 7477.22005191*CRISIS(-1) - 114.113639249 ) + 318572.894583*D(GDP(-

1)) - 0.45005201629*D(DFI(-1)) - 1721166.24106*D(INF(-1)) + 21797230.4078*D(OUV(-1)) + 

27088873.3399*D(CRISIS(-1)) + 70765311.631 

 

D(INF) =  - 0.00164145571596*( GDP(-1) - 1.40388308733e-06*DFI(-1) + 62.8195238835*INF(-1) - 

56.1771275131*OUV(-1) + 7477.22005191*CRISIS(-1) - 114.113639249 ) - 

0.0291435272285*D(GDP(-1)) - 1.8605358789e-09*D(DFI(-1)) + 0.182890959091*D(INF(-1)) + 

0.17438999049*D(OUV(-1)) + 8.20274906504*D(CRISIS(-1)) + 0.738840728977 

 

D(OUV) =  - 0.000265063641234*( GDP(-1) - 1.40388308733e-06*DFI(-1) + 62.8195238835*INF(-1) - 

56.1771275131*OUV(-1) + 7477.22005191*CRISIS(-1) - 114.113639249 ) - 

0.00509238474071*D(GDP(-1)) - 3.55039983494e-10*D(DFI(-1)) - 0.0368008750955*D(INF(-1)) + 

0.123359121523*D(OUV(-1)) - 0.0551097245615*D(CRISIS(-1)) - 0.294230862617 

 

D(CRISIS) =  - 0.000187059799334*( GDP(-1) - 1.40388308733e-06*DFI(-1) + 62.8195238835*INF(-1) 

- 56.1771275131*OUV(-1) + 7477.22005191*CRISIS(-1) - 114.113639249 ) - 

0.000920118131778*D(GDP(-1)) - 2.0427784725e-10*D(DFI(-1)) + 0.00642616142396*D(INF(-1)) - 

0.00744722667699*D(OUV(-1)) + 0.218548560602*D(CRISIS(-1)) - 0.00366690654377 
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 : دراسة صلاحية نموذج منجو تصحيح الخطأ06الملحق رقم 

 vecm(: نتائج اختبار استقرار نموذج 01-06الملحق رقم  
 

Roots of Characteristic Polynomial 

Endogenous variables: GDP DFI INF OUV 

        CRISIS  

Exogenous variables:  

Lagspecification: 1 1 

Date: 08/27/20   Time: 13:49 
  
       Root Modulus 
  
   1.000000  1.000000 

 1.000000  1.000000 

 1.000000  1.000000 

 1.000000  1.000000 

-0.206593 - 0.523765i  0.563037 

-0.206593 + 0.523765i  0.563037 

 0.530786  0.530786 

-0.409577  0.409577 

 0.061345 - 0.149696i  0.161778 

 0.061345 + 0.149696i  0.161778 
  
  

 

 
 vecm(: مقلوب جذور 02-06الملحق رقم  

 

-1.5

-1.0

-0.5

0.0

0.5

1.0

1.5

-1.5 -1.0 -0.5 0.0 0.5 1.0 1.5

Inverse Roots of AR Characteristic Polynomial

 

 

 



. 

254 
 

 الذاتياختبار الكشف عن مشكل الارتباط : 07الملحق رقم 
 

VEC Residual Serial Correlation LM Tests   

Date: 06/08/20   Time: 17:47    

Sample: 1985 2018     

Included observations: 32    
       
       Null hypothesis: No serial 

correlation at lag h       
       
       Lag LRE* stat df Prob. Rao F-stat df Prob. 
       
       1  30.74074  25  0.1977  1.288550 (25, 60.9)  0.2091 

2  24.30445  25  0.5018  0.971763 (25, 60.9)  0.5150 

3  32.15017  25  0.1537  1.361758 (25, 60.9)  0.1638 

4  34.29173  25  0.1018  1.475756 (25, 60.9)  0.1099 

5  32.22625  25  0.1516  1.365750 (25, 60.9)  0.1616 

6  18.71377  25  0.8106  0.718536 (25, 60.9)  0.8179 

7  25.01056  25  0.4618  1.005158 (25, 60.9)  0.4752 

8  22.33878  25  0.6161  0.880493 (25, 60.9)  0.6278 

9  28.39915  25  0.2898  1.170029 (25, 60.9)  0.3028 

10  30.77314  25  0.1966  1.290217 (25, 60.9)  0.2080 
       
       

 

 

 اختبار الكشف عن مشكل عدـ ثبات التباين: 08الملحق رقم 
 

VEC Residual Heteroskedasticity Tests (Includes Cross Terms) 

Date: 06/08/20   Time: 17:53    

Sample: 1985 2018    

Included observations: 32    
      
            

   Joint test:     
      
      Chi-sq df Prob.    
      
       391.0637 390  0.4753    
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 اختبار السببية في المدى الطويل   تودا ياماتودو(: 09الملحق رقم 
 

VEC Granger Causality/Block Exogeneity Wald Tests 

Date: 06/08/20   Time: 17:42  

Sample: 1985 2018   

Included observations: 32  
    
        

Dependent variable: D(GDP)  
    
    Excluded Chi-sq df Prob. 
    
    D(DFI)  0.905465 1  0.3413 

D(INF)  0.007374 1  0.9316 

D(OUV)  0.237854 1  0.6258 

D(CRISIS)  2.543241 1  0.1108 
    
    All  3.394726 4  0.4941 
    
        

Dependent variable: D(DFI)  
    
    Excluded Chi-sq df Prob. 
    
    D(GDP)  0.042068 1  0.8375 

D(INF)  0.005545 1  0.9406 

D(OUV)  0.192666 1  0.6607 

D(CRISIS)  0.003669 1  0.9517 
    
    All  0.393167 4  0.9830 
    
        

Dependent variable: D(INF)  
    
    Excluded Chi-sq df Prob. 
    
    D(GDP)  6.184758 1  0.0129 

D(DFI)  1.515033 1  0.2184 

D(OUV)  0.216646 1  0.6416 

D(CRISIS)  5.909243 1  0.0151 
    
    All  8.718638 4  0.0685 
    
        

Dependent variable: D(OUV)  
    
    Excluded Chi-sq df Prob. 
    
    D(GDP)  0.740162 1  0.3896 

D(DFI)  0.216245 1  0.6419 

D(INF)  0.174539 1  0.6761 

D(CRISIS)  0.001045 1  0.9742 
    
    All  1.398301 4  0.8445 
    
        

Dependent variable: D(CRISIS) 
    
    Excluded Chi-sq df Prob. 
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D(GDP)  2.377999 1  0.1231 

D(DFI)  7.044896 1  0.0079 

D(INF)  0.523744 1  0.4692 

D(OUV)  0.152399 1  0.6963 
    
    All  8.413001 4  0.0776 
    
    

 

 اختبار السببية في المدى القصير  جرانجر(: 10الملحق رقم 
 

Pairwise Granger Causality Tests 

Date: 06/08/20   Time: 18:13 

Sample: 1985 2018  

Lags: 2   
    
     NullHypothesis: Obs F-Statistic Prob.  
    
     DFI does not Granger Cause GDP  32  1.88167 0.1718 

 GDP does not Granger Cause DFI  0.99137 0.3842 
    
     INF does not Granger Cause GDP  32  1.81973 0.1814 

 GDP does not Granger Cause INF  3.52995 0.0435 
    
     OUV does not Granger Cause GDP  32  0.84938 0.4388 

 GDP does not Granger Cause OUV  2.60360 0.0925 
    
     CRISIS does not Granger Cause GDP  32  0.30386 0.7405 

 GDP does not Granger Cause CRISIS  1.07973 0.3539 
    
     INF does not Granger Cause DFI  32  0.49401 0.6156 

 DFI does not Granger Cause INF  0.40380 0.6717 
    
     OUV does not Granger Cause DFI  32  0.87232 0.4294 

 DFI does not Granger Cause OUV  0.34070 0.7143 
    
     CRISIS does not Granger Cause DFI  32  0.20664 0.8146 

 DFI does not Granger Cause CRISIS  4.64132 0.0185 
    
     OUV does not Granger Cause INF  32  0.15476 0.8574 

 INF does not Granger Cause OUV  0.17098 0.8437 
    
     CRISIS does not Granger Cause INF  32  0.68098 0.5146 

 INF does not Granger Cause CRISIS  0.45575 0.6388 
    
     CRISIS does not Granger Cause OUV  32  0.67502 0.5175 

 OUV does not Granger Cause CRISIS  0.27073 0.7649 
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 دواؿ الاستجابة الدفعية  الصدمات(: 11الملحق رقم 
 الرسم البياني: 01-11الملحق رقم 
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 جداوؿ دواؿ الاستجابة الدفعية: 02-11الملحق رقم 
 

      
       Response of 

GDP:      

 Period GDP DFI INF OUV CRISIS 
      
       1  74.13105  0.000000  0.000000  0.000000  0.000000 

 2  108.0312  0.292306 -2.575091  9.565284 -19.01886 

 3  132.5467  9.942699 -5.564396  15.43157 -36.56336 

 4  146.3919  10.24500 -10.96624  18.51954 -33.16612 

 5  151.3754  7.912384 -12.14863  19.67650 -33.64584 

 6  154.4749  9.742763 -12.15010  20.29847 -37.04387 

 7  156.7383  10.06346 -12.92901  20.79384 -36.83245 

 8  157.5174  9.607669 -13.21656  20.97931 -36.56208 

 9  157.9201  9.798755 -13.17621  21.06182 -37.12062 

 10  158.2680  9.932621 -13.27404  21.13515 -37.17780 
      
       Response of 

DFI:      

 Period GDP DFI INF OUV CRISIS 
      
       1 -1.16E+08  6.35E+08  0.000000  0.000000  0.000000 

 2 -27157739  3.41E+08 -18518936  46305085  19724068 

 3 -56903796  4.66E+08 -10945855  33658901 -12129188 

 4 -35357255  4.22E+08 -17967461  40405695  786030.3 

 5 -42267846  4.35E+08 -17636451  38071810  3263354. 

 6 -39845288  4.30E+08 -16421472  38903985 -1606566. 

 7 -39453120  4.34E+08 -17042521  38818638 -998093.7 

 8 -39062411  4.31E+08 -17380246  39002296  275067.1 

 9 -39359370  4.32E+08 -17077749  38901726 -576443.6 

 10 -39075202  4.32E+08 -17145479  38967862 -648001.1 
      
       Response of 

INF:      

 Period GDP DFI INF OUV CRISIS 
      
       1 -0.496669 -0.401472  4.825826  0.000000  0.000000 

 2 -2.130733 -0.507948  5.426965  0.607082 -0.797450 

 3 -2.309877  0.117031  5.624753  0.677484 -1.836441 

 4 -2.449266  0.019771  5.360245  0.637310 -0.890151 

 5 -2.781148 -0.351554  5.449485  0.571094 -0.756461 

 6 -2.893919 -0.142005  5.557127  0.538630 -1.036765 

 7 -2.881110 -0.142745  5.517738  0.542234 -0.924607 

 8 -2.930092 -0.206443  5.517770  0.533182 -0.862520 

 9 -2.953430 -0.186727  5.539308  0.527354 -0.912776 

 10 -2.950313 -0.175028  5.535323  0.527739 -0.906054 
      
       Response of 

OUV:      

 Period GDP DFI INF OUV CRISIS 
      
       1  1.013334 -0.295242 -0.281999  2.202734  0.000000 

 2  1.015459 -0.442617 -0.433148  2.517184 -0.399050 

 3  1.004292 -0.274552 -0.533353  2.494760 -0.226684 

 4  0.919477 -0.471730 -0.556879  2.472912 -0.013233 

 5  0.844326 -0.436781 -0.502566  2.453816 -0.116825 

 6  0.851153 -0.401430 -0.503551  2.454635 -0.128505 

 7  0.843487 -0.424848 -0.513468  2.453696 -0.084377 

 8  0.830652 -0.429220 -0.505851  2.450951 -0.095029 

 9  0.830508 -0.419945 -0.504113  2.450637 -0.102617 
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 10  0.830658 -0.423008 -0.506338  2.450781 -0.095010 
      
       Response of 

CRISIS:      

 Period GDP DFI INF OUV CRISIS 
      
       1 -0.115172  0.068166 -0.071568 -0.004871  0.195896 

 2 -0.062326  0.025981 -0.013668  0.007621 -0.035289 

 3 -0.015011  0.131408 -0.043461  0.012680 -0.011224 

 4 -0.003264  0.055353 -0.059498  0.018063  0.047276 

 5 -0.011762  0.074682 -0.046411  0.015304  0.009396 

 6  0.000223  0.083612 -0.049124  0.017817  0.004354 

 7  0.001999  0.077503 -0.053189  0.018373  0.016910 

 8  0.000607  0.076070 -0.051310  0.018106  0.012682 

 9  0.001875  0.079268 -0.051103  0.018285  0.010038 

 10  0.002627  0.078237 -0.051964  0.018490  0.012282 
      
       Cholesky Ordering: GDP DFI INF OUV CRISIS   
      
      

 

 تحليل التباين: 12الملحق رقم 

 تحليل التباين جداوؿ: 01-12الملحق رقم
 

       
        Variance 

Decompositi
on of GDP:       

 Period S.E. GDP DFI INF OUV CRISIS 
       
        1  74.13105  100.0000  0.000000  0.000000  0.000000  0.000000 

 2  132.7633  97.39064  0.000485  0.037621  0.519087  2.052168 

 3  192.0926  94.13337  0.268141  0.101881  0.893311  4.603296 

 4  244.9456  93.61158  0.339847  0.263094  1.121034  4.664443 

 5  290.9334  93.42840  0.314865  0.360861  1.252053  4.643817 

 6  332.4629  93.13394  0.326993  0.409898  1.331560  4.797614 

 7  370.3457  92.96668  0.337356  0.452205  1.388331  4.855429 

 8  404.9834  92.87214  0.338397  0.484663  1.429356  4.875445 

 9  437.0829  92.78602  0.340777  0.506966  1.459322  4.906910 

 10  467.1124  92.71959  0.343586  0.524632  1.482444  4.929752 
       
        Variance 

Decompositi
on of DFI:       

 Period S.E. GDP DFI INF OUV CRISIS 
       
        1  6.45E+08  3.210784  96.78922  0.000000  0.000000  0.000000 

 2  7.32E+08  2.629217  96.83460  0.063934  0.399721  0.072526 

 3  8.71E+08  2.285918  97.15043  0.061000  0.431977  0.070675 

 4  9.70E+08  1.977642  97.35944  0.083565  0.522257  0.057098 

 5  1.06E+09  1.799306  97.49404  0.096828  0.561486  0.048335 

 6  1.15E+09  1.663227  97.59556  0.103455  0.596109  0.041646 

 7  1.23E+09  1.555613  97.67808  0.109566  0.620301  0.036439 

 8  1.30E+09  1.472142  97.73969  0.115124  0.640660  0.032388 

 9  1.38E+09  1.406151  97.78941  0.118978  0.656307  0.029152 

 10  1.44E+09  1.351111  97.83081  0.122237  0.669331  0.026510 
       
        Variance 

Decompositi
on of INF:       
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 Period S.E. GDP DFI INF OUV CRISIS 
       
        1  4.867900  1.040999  0.680184  98.27882  0.000000  0.000000 

 2  7.677950  8.119814  0.711084  89.46518  0.625179  1.078739 

 3  9.988467  10.14562  0.433887  84.57334  0.829445  4.017702 

 4  11.64901  11.88003  0.319292  83.35372  0.909138  3.537823 

 5  13.19671  13.69824  0.319757  82.00109  0.895674  3.085240 

 6  14.65588  15.00534  0.268644  80.86284  0.861272  3.001900 

 7  15.95965  15.91278  0.234544  80.14383  0.841735  2.867110 

 8  17.17010  16.66040  0.217097  79.56938  0.823666  2.729453 

 9  18.31298  17.24677  0.201242  79.09715  0.806992  2.647837 

 10  19.38658  17.70544  0.187721  78.73153  0.794190  2.581118 
       
        Variance 

Decompositi
on of OUV:       

 Period S.E. GDP DFI INF OUV CRISIS 
       
        1  2.458775  16.98509  1.441844  1.315402  80.25767  0.000000 

 2  3.735735  14.74667  2.028399  1.914203  80.16968  1.141046 

 3  4.647512  14.19766  1.659569  2.553808  80.61381  0.975152 

 4  5.393785  13.44672  1.997001  2.961959  80.86974  0.724581 

 5  6.023622  12.74647  2.127007  3.071030  81.43690  0.618591 

 6  6.592794  12.30737  2.146350  3.147035  81.84486  0.554386 

 7  7.116761  11.96657  2.198308  3.221245  82.12407  0.489815 

 8  7.602275  11.68076  2.245254  3.265689  82.36343  0.444874 

 9  8.057975  11.45923  2.270087  3.298150  82.56034  0.412197 

 10  8.489501  11.28125  2.293448  3.327105  82.71432  0.383883 
       
        Variance 

Decompositi
on of 

CRISIS:       

 Period S.E. GDP DFI INF OUV CRISIS 
       
        1  0.247856  21.59226  7.563843  8.337652  0.038620  62.46763 

 2  0.259773  25.41296  7.886058  7.867010  0.121215  58.71275 

 3  0.295214  19.93610  25.92014  8.258887  0.278338  45.60653 

 4  0.310366  18.04809  26.63187  11.14715  0.590538  43.58236 

 5  0.323294  16.76583  29.88074  12.33427  0.768344  40.25082 

 6  0.338024  15.33660  33.45191  13.39480  0.980661  36.83604 

 7  0.351743  14.16677  35.74821  14.65685  1.178506  34.24967 

 8  0.364186  13.21552  37.71006  15.65740  1.346508  32.07051 

 9  0.376782  12.34914  39.65684  16.46753  1.493503  30.03299 

 10  0.388955  11.59285  41.25955  17.23781  1.627477  28.28231 
       
        Cholesky Ordering: GDP DFI INF OUV CRISIS    
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 (تحليل التباين  رسم بياني: 02-12الملحق رقم 
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 الصفحة  العنواف  
 ب الآية القرآنية 

 ت التشكرات
 ث الإىداء
 ج المحتويات قائمة

 د الملخص
 ز قائمة الجداوؿ

 ش قائمة الأشكاؿ البيانية 
 ض قائمة الملاحق

 ظ قائمة الإختصارات و الرموز
 1 المقدمة العامة 

 13  .لأزمات الماليةمدخل االفصل الأوؿ: 
 14 تمهيد 

 15 : الأزمات المالية و مفادىا في الفكر الإقتصادي  المبحث الأوؿ
 15 زمات المالية في الفكر الإقتصادي.المطلب الأوؿ : الأ        

 15 الأزمات ابؼالية في الفكر الكلاسيكي ك ابؼاركسي.الأكؿ : الفرع                 
 18 الأزمات لدل ابؼدرسة النيوكلاسيكية ك ابؼدرسة الكينزية. الثاني :الفرع                 
 20 .الأزمات لدل النقديوف ك الفكر ابغديث بؼانكسي الثالث :الفرع                 

 22 . المطلب الثاني : العلاقة الإنتقالية بين الأزمات المالية و الأزمات الإقتصادية       
 22 الفرع الأكؿ : تعريف الأزمة ابؼالية ك الأزمة الإقتصادية.               
 26 الفرع الثاني : العلاقة التبادلية بتُ الأزمة ابؼالية ك الأزمة الإقتصادية.               
 30 .ك الأزمة الإقتصادية ابؼالية ث : مفاىيم عامة ذات صلة بالأزمةالفرع الثال              

 33 .المطلب الثالث :مراحل نشوب الأزمات المالية و أىم دلالاتها و خصائصها      
 33 الأزمات ابؼالية.خصائص الفرع الأكؿ :               
 34 الفرع الثاني : مؤشرات حدكث الأزمات ابؼالية.              
 35 الأزمات ابؼالية.مراحل تطور نشوب الفرع الثالث :              

 37 الأزمات المالية. أسباب نشوبالمطلب الرابع :        
 37 .الكلي مع الأكؿ : إنعداـ الإستقرار الإقتصادالفر               
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 38 الفرع الثاني : إضطرابات القطاع ابؼالي.              
 39 الفرع الثالث : تشوه نظاـ ابغوافز.            
 40 ثاني : أنواع الأزمات المالية المبحث ال

 40 المطلب الأوؿ : الأزمة المصرفية.        
 40 الفرع الأكؿ : مفهوـ الأزمة ابؼصرفية.                
 42 الفرع الثاني : أسباب نشوب الأزمات ابؼصرفية.                
 43 الفرع الثالث : نتائج الأزمات ابؼصرفية.                

 44 المطلب الثاني : أزمات سعر الصرؼ  أزمة العملة(.       
 44 الفرع الأكؿ : تعريف أزمة سعر الصرؼ.               
 46 الفرع الثاني : أسباب نشوب أزمات سعر الصرؼ.               
 47 الفرع الثالث : قنوات إنتشار أزمات سعر الصرؼ.              

 49 المطلب الثالث : أزمة المديونية.      
 49 الفرع الأكؿ : ماىية أزمة ابؼديونية.              
 50 الفرع الثاني : أسباب نشوب أزمات ابؼديونية.              
 51 الفرع الثالث : نتائج أزمة ابؼديونية.             

 55 المطلب الرابع : أزمة البورصة  سوؽ رأس الماؿ(.     
 55 الفرع الأكؿ : مفهوـ أزمة البورصة.             
 57 الفرع الثاني : أسباب نشوب أزمات البورصة.             
 58 الفرع الثالث : الدركس ابؼستفادة من أزمات سوؽ رأس ابؼاؿ.             
 59 خابسة الفصل

 60 .الأزمات المالية ىملأ عرض تاريخيالفصل الثاني :
 61 تمهيد 

 62 .لقرف العشرين: الأزمات المالية خلاؿ ا المبحث الأوؿ
 62 .1929أزمة الكساد العظيم لسنة المطلب الأوؿ :         

 62 .1929الفرع الأكؿ : نشأة ك تطور أزمة الكساد العظيم لسنة                 
 63 .1929الفرع الثاني : خصائص ك أىم أسباب أزمة الكساد العظيم لسنة                 
 65 ك سبل علاجها. 1929الفرع الثالث : آثار أزمة الكساد العظيم لسنة                 

 69 .1987 أكتوبر 19المطلب الثاني : أزمة الإثنين الأسود ؿ       
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 69 .1987: نشأة ك تطور أزمة  الفرع الأكؿ               
 72 .1987الفرع الثاني : الأسباب الكامنة كراء أزمة                
 73 .1987النتائج ك ابغلوؿ ابؼنتهجة للخركج من أزمة  الفرع الثالث :              

 74 .1994الأزمة المكسيكية لسنة المطلب الثالث :      
 74 .1994الفرع الأكؿ : نشأة ك تطور الأزمة ابؼكسيكية لسنة               
 76 .1994الفرع الثاني : أسباب ظهور الأزمة ابؼكسيكية لسنة               
 76 .الأزمة ابؼكسيكيةمن  الدركس ابؼستفادةالفرع الثالث :النتائج ك              

 77 .1998ؽ آسيا لسنة أزمة جنوب شر المطلب الرابع :      
 77 الفرع الأكؿ : نشأة ك تطور أزمة جنوب شرؽ آسيا ك أىم دكافعها.             

 80 .1998الفرع الثاني : الآثار النابصة عن أزمة جنوب شرؽ آسيا لسنة              
 81 . للخركج من الأزمة الآسيويةابغلوؿ ابؼنتهجة للدكؿ الفرع الثالث :             
 82 ثاني : الأزمات المالية للقرف الواحد و العشرينالمبحث ال

 83 2000أزمة فقاعة الأنترنت و تكنولوجيات المعلوماتية لسنة المطلب الأوؿ :         
 83 .2000الفرع الأكؿ : نشأة أزمة دكت كوـ لسنة                 
 84 .2000الفرع الثاني : الآثار النابصة عن أزمة الانتًنت لسنة                 
 84 .2000الفرع الثالث : ابغلوؿ ابؼتبعة لكبح أزمة الانتًنت لسنة                 

 85 .2008لسنة  نشأة و تطور الأزمة المالية العالمية المطلب الثاني :       
 85 .2008نشأة ك تطور أزمة الرىن العقارم لسنة  :الفرع الأكؿ                
 86 ابؼراحل الكبرل لإندلاع الأزمة ابؼالية العقارية. الفرع الثاني :               
 88 .2008أسباب نشوب الأزمة ابؼالية العابؼية لسنة  الفرع الثالث :              

و أىم خطط   2008الأزمة المالية العالمية لسنة  الآثار المترتبة عن المطلب الثالث :
 الإنقاذ المتبعة.

93 

 93 على الدكؿ ابؼتقدمة. الأزمة ابؼالية العابؼيةالفرع الأكؿ : آثار               
 96 على الدكؿ النامية.الأزمة ابؼالية العابؼية الفرع الثاني : أثار               
 98 .2008الفرع الثالث : خطط ابؼعابعة ابؼتبعة لصد أزمة الرىن العقارم لسنة              

 100 أزمة الديوف السيادية. المطلب الرابع :     
 100 .الأكركبية أزمة الديوف السيادية أسبابالفرع الأكؿ :             
 101 .لباقي الدكؿ الأخرل أزمة الديوف السيادية تطور الفرع الثاني :             



. 
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 102 أزمة الديوف السيادية. خطط الإنقاذ الأكركبية بغل الفرع الثالث :             
 105  خلاصة الفصل 

 106 الأزمات المالية تبعات الإقتصاد الجزائري و : لثالفصل الثا
 107 تمهيد 

و البرامج التنموية للجزائر في ظل حتمية  الإصلاحات الإقتصادية:  المبحث الأوؿ
 الإندماج في الإقتصاد العالمي.

108 

 108 المطلب الأوؿ : الإصلاحات الإقتصادية في الجزائر.        
 108 الإصلاحات الإقتصادية للجزائر في بؾاؿ الإستثمارالفرع الأكؿ :                 
 112 الإصلاحات الإقتصادية للجزائر في بؾاؿ التجارة ابػارجية الفرع الثاني :                

 115 .2018-1980للجزائر خلاؿ الفترة البرامج التنموية  المطلب الثاني :       
 115 1980البرامج التنموية بداية من سنة  الفرع الأكؿ :               
 118 2009-2001الفتًة البرامج التنموية خلاؿ  الفرع الثاني :               
 122 2019-2010البرامج التنموية خلاؿ الفتًة  الفرع الثالث :              

 123 الجزائر و المنظمة العالمية للتجارةالمطلب الثالث :       
 124 دكافع ك مسار الإنضماـ للمنظمة العابؼية للتجارة  الفرع الأكؿ :              
 125 العراقيل ابؼواجهة لإنضماـ ابعزائر للمنظمة العابؼية للتجارة الفرع الثاني :              
 126 آثار الإنضماـ للمنظمة العابؼية للتجارة على ابعزائر  الفرع الثالث :             

 127 : الجزائر و الشراكة الأورومتوسطيةالمطلب الرابع       
 127 مسار إتفاؽ الشراكة الأكركجزائرية الفرع الأكؿ :             
 128 مضموف إتفاؽ الشراكة الأكركجزائرية الفرع الثاني :             
 130 آثار الشراكة على الإقتصاد ابعزائرمالفرع الثالث :            
 131 الجزائري.ثاني : أثر الأزمات المالية العالمية على الإقتصاد المبحث ال

 131 عدكل الأزمات ابؼالية عامة ك للجزائر خاصةالمطلب الأوؿ :         
 131 أنواع العدكل ابؼالية ك طرؽ قياسهاالفرع الأكؿ :                 

 134 النماذج ابؼفسرة لعدكل الأزمات ابؼالية ك قنوات إنتقاؿ ىذه الأختَة الفرع الثاني :         
 140 ابعزائر ك قنوات إنتقاؿ عدكل الأزمات ابؼالية الفرع الثالث :                
: أثر الأزمات المالية العالمية على معدلات النمو الإقتصادي بالجزائر المطلب الثاني 
 . 2018-1980خلاؿ الفترة 

144 
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 144  2018-1980النمو الإقتصادم للجزائر خلاؿ الفتًة تطور  الفرع الأكؿ :              
برليل تطور النمو الإقتصادم للجزائر في ظل الأزمات ابؼالية الفرع الثاني :               

 1999-1980العابؼية خلاؿ الفتًة 
144 

لية برليل تطور النمو الإقتصادم للجزائر في ظل الأزمات ابؼا الفرع الثالث :              
 2018-2000العابؼية خلاؿ الفتًة 

145 

أثر الأزمات المالية العالمية على معدلات التضخم بالجزائر المطلب الثالث :       
 .2018-1980خلاؿ الفترة 

148 

 148 2018-1980تطور معدلات التضخم للجزائر خلاؿ الفتًة  الفرع الأكؿ :              
برليل تطور معدلات التضخم للجزائر في ظل الأزمات ابؼالية  الفرع الثاني :              

 1999-1980العابؼية خلاؿ الفتًة 
148 

برليل تطور معدلات التضخم للجزائر في ظل الأزمات ابؼالية  الفرع الثالث :             
 2018-2000العابؼية خلاؿ الفتًة 

150 

لمية على الإستثمار الأجنبي المباشر أثر الأزمات المالية العا المطلب الرابع :     
 .2018-1980الوارد للجزائر خلاؿ الفترة 

152 

تطور الإستثمار الأجنبي ابؼباشر الوارد للجزائر خلاؿ الفتًة  الفرع الأكؿ :             
1980-2018 

152 

برليل تطور الإستثمار الأجنبي ابؼباشر الوارد للجزائر في ظل  الفرع الثاني :             
 1999-1980الأزمات ابؼالية العابؼية خلاؿ الفتًة 

153 

الإستثمار الأجنبي ابؼباشر الوارد للجزائر في ظل   برليل تطور الفرع الثالث :             
 2018-2000الأزمات ابؼالية العابؼية خلاؿ الفتًة 

154 

 156  الفصل خلاصة 
 بعض علىالعالمية رابع :دراسة قياسية لأثر الأزمات المالية الفصل ال

 المتغيرات الإقتصادية للجزائر
157 

 158 تمهيد 
تقديم النموذج المستخدـ و منهجية التحليل القياسي المعتمدة في :  المبحث الأوؿ

 الدراسة
159 

 159 دراسة إستقرارية السلاسل الزمنية. المطلب الأوؿ :        
 160 الفرع الأكؿ : مفهوـ الإستقرارية.                



. 

268 
 

 162 .1981الفرع الثاني : إختبار ديكي فولر ابؼوسع                 
 164 الفرع الثالث : إختبار فيليبس بتَك.                

 165 المتزامن و تحديد فترات الإبطاء المثلى.التكامل المشترؾ أو المطلب الثاني :       
 165 الفرع الأكؿ : مفهوـ التكامل ابؼشتًؾ.               
 166 الفرع الثاني : إختبار جوىانسن جيسلس.               
 168 الفرع الثالث : معايتَ برديد فتًات الإبطاء ابؼثلى.              

و إختبارات الكشف عن المشاكل  نموذج تصحيح الخطأ المطلب الثالث :      
 القياسية.

169 

 169 الفرع الأكؿ : بموذج تصحيح ابػطأ ابؼتعدد ك شركطو.              
 171 الفرع الثاني : مشكل الإرتباط الذاتي.              
 173 الفرع الثالث : مشكل عدـ ثبات التباين.              

 174 تحليل الصدمات و التباين مع دراسة إختبارات السببية. المطلب الرابع :      
 174 الفرع الأكؿ :إختبارات السببية.             
 176 الفرع الثاني : دكاؿ الإستجابة الدفعية )برليل الصدمات(             
 177 الفرع الثالث : برليل التباين.            
 178 نموذج الدراسة.النمذجة القياسية لثاني : المبحث ال

 178 التعريف بمتغيرات الدراسة و خطوات التقدير المتبعة.المطلب الأوؿ :         
 178 الفرع الأكؿ : التعريف بدتغتَات الدراسة.                
 180 الفرع الثاني : الإحصاء الوصفي بؼتغتَات الدراسة.                
 181 الفرع الثالث : فتًة ك خطوات التقدير.                

 182 .ة للإستقرارية و التكامل المشترؾإختبار جذر الوحد المطلب الثاني :       
 182 الفرع الأكؿ : دراسة إستقرارية السلاسل الزمنية.               
 184 الفرع الثاني : برديد فتًات الإبطاء ابؼثلى.               
 185 الفرع الثالث : إختبار جوىانسن لتحديد علاقة التكامل ابؼشتًؾ.              

 VECM. 185تقدير نموذج تصجيج الخطأ المتعدد الموجو  المطلب الثالث :      
 186 الفرع الأكؿ : تقدير ابؼعادلات.              
 191 الفرع الثاني : إستقرارية بموذج تصحيح ابػطأ.              
 192 الفرع الثالث : الكشف عن ابؼشاكل القياسية.             
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 193 دواؿ الإستجابة و تحليل التباين لمتغيرات الدراسة.المطلب الرابع :     
 193 .على ابؼدل الطويل ك ابؼدل القصتَالفرع الأكؿ :دراسة العلاقة السببية              
 197 الفرع الثاني : تفستَ دكاؿ الإستجابة الدفعية.             
 208 .بؼتغتَات النموذج بػطأ التنبؤ الفرع الثالث : برليل التباين             

 214  خلاصة الفصل 
 216 الخاتمة 

 224 المصادر و المراجع 
 246 الملاحق 
 262 الفهرس 

 


