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تهدد ه هددلد اس  الددا تسدد  اثترددح  تددساب  تس بدد  سلددحا  ال اسوددح  سوبددساق اسودد    ح    دد  ا لددت  ا   ملخصص:  

اسودددحسي  دددي اس ساذددد ر  هدددلا  رددد    الدددا اسالمدددا ردددبق سلدددحا  ال اسودددح   و  ددد ا  استددد اسق اسددد اث ي  اسثدددح  ي 
 0991ا تردح  لداا    د  4102-0991سلمتصح  اس ساذد   ولدتاو بق  دي لسدا ربحادح  اسصدحذبا لدا با س  تد   

اثترددح  هددي ر ابددا استس بدد  استدد  ب ي سسلددحا  ال اسوددح   ددي اس ساذدد ر   مدد  الددتاو اح واحودد  ا  ترددح  سرب لدد ق   
رباد  اساتدحذع  د ج   د    لمدا ا تردح   ستس ب   رباا اسالما اسو      ربق وتغب ا  اس  الدا   مد لرربا   اا   

سدج بكدق  4102تسد   4110م با ربق وتغب ا  اس  الا  ت لب  لسا ك ق ا لت  ا  اسوحسي اسوس د   دي اس تد   ودق 
 اتب ا تس ب  سلحا  ال اسوح  ر  با     ت حع الاح  اسا   

 ير لرربا   اا   ر ا لت  ا  اسوحسسلحا  ال اسوح ر وبساق اسو    ح :  الكلمات المفتاح
  P24ر JEL   H60تصنيف 

Abstract : This study aims to test the impact of liberalization of the capital account 

of the balance of payments on financial stability in Algeria, This is by examining the 

relationship between the capital account and the internal and external balance 

indicators of the Algerian economy using annual statistical data for the period 1990-

2014 as the year 1990 is the beginning of gradual liberalization of the capital account 

in Algeria. We used Pearson's correlation coefficient and Granger's causal test to 

determine the nature of the relationship between the variables of the study, The 

results showed that there was no strong correlation between the variables of the study 

and the interpretation that the financial stability achieved in the period from 2001 to 

2014 was not the result of liberalization of the capital account, but due to high oil 

prices. 

Keywords: capital account, balance of payments, financial stability, causality 

granger. 

Classification JEL: H60, P24. 
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I-  مهيد   ت 
تاتر  ت كحسبا تس ب  سلحا  ال اسوح   ي اس    اساحوبا اس  اسوسح   اس ذبلبا استي تتسسه واهح 
اسوحسبا اس  سبا  سلا   او با تس ب  سلحا  ال اسوح  سهح    اً كرب اً  ي س كبا ا متصح  

حوي  وح اساحسوير ت  اق الإ كح  بكوق  ي و ى الت  حا ا   لا    ل الأو ا  س احسج اسا
هي اسوثح   استي ت ا ه هلد اسس كبا اس  سبا س   ل الأو ا      اس    اساحوبا   ي اسو حر  وح 

م    اسل  ح  اسا  با  ي اس ساذ  ااتهحج ال  ا هي وسابح هلد اسس كبا    ي هلا الإ ح  
احوبا  ر يء  ي  و با تس ب  سلحا  ال اسوح   هلا را  الأسوا اسوحسبا استي  ص   را      

 ت حمج اسو ب ابا اسثح  با  تق اسس بث  ق تدس ب   0991اتب ا ااهبح  الاح  اسرت     ي لاا 
سلحا  ال اسددوح   ي اس ساذ   اا د     ا لت  ا  اسدوحسي ب تضي تر اس و ى ولحهوا اساظحج 

ظحج اسوحسي اسوحسي  ي  و با استس ب    ي وح تلا س    ا لت  ا  اسدوحسي اج  ر   وحً اق اسا
اس ساذ   وّ  را   و اس  اهوهح و س ا الإصلسح  اسدوحسبا استي ر ا  را  تص ا  محا ق اس  ض 

اسل   ضع اسدث    اس  ب ا  اسا بضا س تس ب  اسدوحسي  ي اس ساذ  تضح ا تس   011-91 اسا   
    م اابق  و البج تاظج  4102لسا     اص   اسدو  ع اسد ساذ   وال ا لت ل  تس  غحبا 

اا ا هر  وع ت حمج اسوا اسدو ب ابا اسد ساذ   ي ر ابا     تدس    تلب  ا لتاوح  ركح ا ا كحسه
لأس اث اسلبحلبا  الأوابا اسث ب   استي و   رهح اسرل    ض  راض اسدهبذح  استلاباح   ا

اسدوحسبا اس  سبا را       اسد ساذ  كإ ح   هبك ا ا متصح  اس ساذ   وق   ه صا    اسا   
 اس  سي 

ت  ج است   ح  اسوحسبا ر    هحج  ي اسواحول  ا متصح با اس  سبا  كلسا  ي ت  ب  الأاظوا 
ا  وع تساب  است  ه اس  س با اات ح     ل الأو ا  سلإل اع  ي  و با ا ا وحج اساحسوي اسوحسب

ثص صحً س  ساذ   وع ااتهحج اس    سا   لبحلح   ا   اءا  سو اكرا هلا است  ه ستس ب  
ا لت  ا  اسوحسي     غ ا  الإصلح اسوحسي  ت مبا ا لتاوح  الأ اري اسورح    تس ب  الاح  

صلح اساظحج اس حا اي  اسو للحتي  ي اسص ه  ا س حذ    تسهب  اسو للح  اسوحسبا  اسوص  با  ا 
هلا اسو ح ر  اوحج هلا اس ضع لاتاح    ي هلد اس  الا الإ كحسبا استحسبا "وح و ى تساب   و با 
تس ب  سلحا  ال اسوح      ا لت  ا  اسوحسي  ي اس ساذ ؟"ر الإ حرا     هلد الإ كحسبا لتتج 

 ثل  است     ي هلد اس  الا س ا ح  استحسبا : وق
 ؛  الا تسصحذبا ستس ب  سلحا  ال اسوح   اا د     ا لت  ا  اسوحسي  ي اس ساذ  -
   الا مبحلبا ستس ب  سلحا  ال اسوح   اا د     ا لت  ا  اسوحسي  ي اس ساذ   -
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ب و  سلحا  ال اسوح   ي وبساق اسو    ح  اس  اي و و  ا وتا  ا وق است   ح  اسوحسبا 
رص ا  ذبلبا ا لتاوح  اسورح   الأ اري  ت   ح  وس ظا الأ  ا  اسوحسبا )روح  ي لسا 
ا لتاوح   ي الألهج اساح با(,  اس   ض اسوص  با استي ت ت ا  ي تو ا اسو بوبق  ي ر   وح 

ر ضع مب       است   ح     آث   بوكق وق سبث اسور ا استسكج  ي هلد است   ح  سلأص    ي ر
  سلا  إقّ سلحا  ال اسوح  بتك ق وق اس   ض   ب ا الأ   2اسو  ها  ر  اس ا ا  اس لوبا

 ا لتاوح  اسورح   ل اء اكحق ا اربحً ا    ابحًر  ك  اس ب ق اسولت وا ا  اسو    ا  اسو    ا  
  سلحذ ا  اسوص  با ا

 ب ص  رتس ب  سلحا  ال اسوح      ااه استث ي  ق الأ  ا  اسورح    س لبحلا اسا  بار روح 
الاح  اس حذ    ت  به اس   ض تس  م ح ح  وس    استي با ج  اهح استثصبص غب    بهح تارب 

ك  وق  ر رباوح    ه3اسكهء س و ا   اسوحسبا استي ت ا  ل رح     اساو   ا لتاوح   ا  ثح 
"0990Shaw   Mc-kinnon رسق لبحلا استس ب  اسوحسي     ااهح س  س ث  ج وق سحسا "

ر  هاحا وق 4اسكرح اسوحسي   لب ا رلب ا   احسا ستل بع  تب   اساو  ا متصح    ي اس    اساحوبا
 ر  تس ب  سلحا  ال اسوح  رإسغحء ا  تث به اس ب       ت   ح   ال اسوح   ر  س    اسر   
 استي ت و  اسواحول  اسوتا  ا روثت ه ا كح   ال اسوح  وا  اس ب ق  الهج اسوسح ظ اسوحسبا 

  5 ا لتاوح  اسورح    اسا ح    اسا  ا  اس ثصبا
  أهمية وأهداف الدراسة  .1

تكتلي هلد اس  الا اهوبا سك اهح تسح     الا آاح  تس ب  سلحا  ال اسوح  سوبساق اسو    ح  
اسوحسي سلمتصح  اس ساذ  ر  ه  تسلق و   ا  ا متصح  اسك ي س  ساذ  ثل      ا لت  ا  

كحق اتب ا ستس ب  سلحا  ال اسوح  اج ر ا    او  اث ىر  ته ه هلد  4102-4111اس ت   
اس  الا تس  وسح سا تر اس  امع تس ب  سلحا  ال اسوح   ي اس ساذ   كلا وا  ا    د  ي تس ب  

 ضح وسح سا تر اس تساب  اساظحج اسوحسي اس ساذ       ا متصح  اس  اي ا لت  ا  اسوحسي  اب
 الدراسات السابقة   .2

اسل   Maxwell Fryتاح س        الح  لحر ا تساب  تس ب  سلحا  ال اسوح  واهح   الا 
  حج رحلتث اج ربحاح   ق م ح ح  وثت  ا  ي ر "0990Shaw   Mc-kinnon"امتاع رتس ب  

اسس ب ي  ي الإاتحج  احوبا  ت ص  تس  اق هاحا  لما اب حربا ربق وا    اساو  دولة 44
 وا    اس حذ   اسس ب با     اس  اذع كوح  سظ الأا  ا بد حري   ت حع وا    اس حذ   

% ت    تس  سبح   اساو  ا متصح   روا   0 ت ص  تس  اق ك  سبح    ي وا   اس حذ   رد 
    محج ر  الا اسالما ربق وت ل  الاح  اس حذ       اس  اذع  Gelb (1989)%  اوح 0 1
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 0990تس   0910  سا احوبا  ي اس ت   اسووت   وق  42ساباا تتك ق وق    اساحتع اس اث ي اسثحج
 ت ص  تس  اق وا    اساو   ي اس    لا  وا    اس حذ   اسس ب با اسو  را كحا  ا    

ث ى كوح اق او  اساحتع اسوس ي اسثحج  ي هلد اس    سا  رالث و ا  ركاب  و ح اا رحس    الأ
  6ت  برح و ح اا رحسر  اق لا  وا    اس حذ   اسس ب با اسلحسرا

 واقع تحرير حساب رأس المال لميزان المدفوعات في الجزائر .3
 ت و  محر با تس ب  سلحا  ال اسوح   ي اس ساذ  و ح   واباا     تل اق هاحا ض ار 
 ساس  و   ضا     راض واحول  سلحا  ال اسوح ر  حس ساذ  وق اسر  اق استي ر ا   ي 

لاا  91/01تس ب  سلحا  ال اسوح  سوبساق و    حتهح وال ص    محا ق اس  ض  اسا    مج 
وع تر حء اس ب    اسض ار      راض اسواحول   لبوح وح تا   رث  ج    ل الأو ا   0991

لا ا ثلاح رابق ا  ترح  اق وثت ه اس    استي محو  رتس ب  سلحرحتهح اسثح  با م  س ثح ج   ا 
الت ح   وق وسابح استكحو  اسوحسي اس  سي ر   ح  وت ح تا  إق هلا باكل و ى است  ج اسسحص  
 ي  و با تس ب  سسلحرحتهح اس الدوحسبار  اهج و        لسا ه  م  تهح     الت  حا ت   ح  

ص )ر  بهح ا لتاوح ا  الأ اربا اسورح     غب  اسورح   (  سبح   وا    اساو   ال اسوح  اسثح
ا متصح  ر سبث اق اسر  اق استي   ت  ض ابا مب       س كا  ال اسوح  لتسص      

)كاو  اسصح  ا   اس ا  ا  ر ك  تب حري     ا متصح   التاوح ا  اسسح ظا  7ا    اسو   ا 
اسوحسبا  ا لتاوح  الأ اري اسورح    استبح ح  اسص ه(  واح  لسا اسها ر سبث م س و    

رو  ا  ام  وق و    او   4101%  ي لاا 4 49تس   0991%  ي 9 0ادو  صح  اتهح وق 
ر  ي سبق او  التاوح اتهح 4101%  ي لاا 4 49تس   0991%  ي  حج 9 9اس ا  ا   وق 

ر 4101و بح        ي لاا  4 41تس   0991و بح        ي لاا  0 04 ي اسسح ظا وق 
تس   0991و بح       لاا  14 1رباوح ا لتاوح  الأ اري اسورح   اسوت    تسبهح م س وق 

و بح   9 0 ه الأ اري     م س  وق راوح استبح حتهح وق اسص 41198و بح       لاا  2 44
و بح        اوح اس ساذ   تتوبس رضاه تكحو هح وع الأل ا  اسوحسبا اس  سبا  9 412     تس  

اظ ا  لت ح تهح اسضاب ا   اً وق ا لتاوح ا  الأ اربا اسورح    و ح اا رحمتصح بح  اث ى لا  
 1 1( وح و  ا د 4119 - 0991   )اس ث  اسوت ل  سبث ر غ وت ل  صح ي ت   حتهح س  ت

رحسوحذا وق اساحتع اسوس ي الإ وحسي هلد اسسصا و  ها سللتاوح   ي  41رحسوحذا وق س اسي 
   9م حع اسوس  مح 
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II -     الطريقة 
سغ ض   الا اا  تس ب  سلحا  ال اسوح  سوبساق اسو    ح       مجتمع وفترة الدراسة  . 1

وص  هح راا ) 4102 -0991اس ساذ  التث واح ربحاح  لا با س  ت   )ا لت  ا  اسوحسي  ي 
  12 مح    ربحاح  اسراا اس  سي اسثحصا رحس ساذ  11 اس ب اق اس  اي سلسصحذبح  10اس ساذ 

 

 متغيرات الدراسة   .2
  SCC. :  بتوا   ي  صب  سلحا  ال اسوح  المتغير المستقل
: اسوتغب ا  استحراا تتك ق وق و و  ا و   ا  امتصح با ك با     هح تس ى  المتغيرات التابعة

ر وا   MPIBر وا   اساحتع اس اث ي اسثحجPIB      هي     است تبا )اساحتع اس اث ي اسثحج 
 ر لا  اسص هDETEXر اسو ب ابا اسثح  باSBG ر  صب  اسوبساابا اساحواTINFL استضثج

TCHADO   اس  سبار ا ستبح ح RESINT ر  صب  وبساق اسو    ح SOBAPA  ر است   ح
ر وا   TAINTR  ر وا   اس حذ   اسس ب با اس اذااFIIDE اس ا    سللتاوح  الأ اري اسورح  

 ( TACROECO اساو  ا متصح  
 الأدوات الإحصائية والقياسية المستعملة في الدراسة  .3

توا  وتغب ا  اس  الا وتغب ا  الربا سلا  إق اس  الا ا سصحذبا لتاتو      ا  ا  الإسصحء 
اس ص ي رباوح  ي اس  الا اس بحلبا لااتو   بهح     واحو  ا  ترح  سرب ل ق  كلسا اثترح  

  EVIEWS 9اسلرربا س  اا  ر  واحس ا اسربحاح  تتج رر احوع 
 

III-  ومناقشتها    النتائج 
ا لج اتحذع اس  الا تس  الاا ا ساءر  اس سء ا    ات     به ستدس ب  ت    تدس ب  سلحا  ال ت

اسدوح  اوح اس سء اساحاي  بثصص س تس ب  ا سصحذي ست    و   ا  است اسق اس اث ي  اسدثح  ي 
دس ب ي سلمتصح  اسد ساذ   رحلإضح ا تس  تدس ب  ت    وبساق اسو    ح   لا  اس حذ   اس اذق اس

 و    اساو  ا متصح    است   ح  اس ا    سللتاوح  الأ اري اسورح  ر  اثب اً اس سء اساحسث 
  بتاح   اتحذع اس  الا اس بحلبا 

 لتطور رصيد حساب رأس الصمال لصميزان الصمدفوعات الصجزائري   حصائيةنتائج الدراسة الا .1
ال اسدوح  رساه كحق  ي سحسا   س وال سلحا    اسثحصا ر صب   10ترُبق ربحاح  اس      مج 

رلرا ت ا بح  الأسوا ا متصح با  اسدوحسبا استي تا ض سهح ا متصح  اس  اي  ي  0991لاا 
 اساحتد ا  ق اادث حض الاح  اسا   رحلإضح ا تس  تضح ه س ج ا ا ح  اساحج  ي  0991 حج 

ا است حمج و   اث ى لاتي سب ث  و س  0994اس ساذ ر سبث ت  ص هلا اسا س الربح  ي لاا 
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س   0994ر  سلإ ح    إاه  ي اس ت   وق لاا 0990   0992  إق  صب  ا لتاوح   0990 ا 
الأ اري اسورح   بكح  بك ق وا  ج  هلا  ا ع سا ج ت    هلا اسا ع وق ا لتاوح  اتب ا اس ضع 

ه سلحا  ال الأواي اسدوتسسج تضح ا تس  ااث حض الاح  اسرت     ي لسا اس م    م     
اسوح  ا  حً وق استسلق  ي اسلا ا  اسلس ا رلرا ااث حض است   ح  اس الوحسبا تس  اسثح ج  م  

   0991   0990و بح       وح ربق لاا  9 1كحق هلا استسلق وسل لح سبث  م   رد 
و بح        14 0 بص  تس   0999سبتاسس لاا  0999   0991و بح       وح ربق  10 0
 هلا اتب ا   ت حع الاح  اسا  ر اج ر ا اسا س  4111 تسلق  ي لاا  0999    ي لاا  ت ه

و بح        44 00ست  ر غ و  ا   4114و   اً  ي سلحا  ال اسوح  اسل  ت لع وال لاا 
و بح      ر سبث  01,94تا  استل ب ا  اسولر ا س  ب ق اسثح  با استي ر غ   4111 ي لاا 

 لبوح  اق مبوا  4112س  اي رحست لع  ي ا لتاوح ا  الأ اربا اسورح    وال اتلج ا متصح  ا
ر  اس  ب  4114و ا  و ح اا رلاا  4ردو  ا   4111هلد ا لتاوح ا  م  تضح    لاا 

تاتر  اسدو   الأ س  استي بك ق  بهح  صب  سلحا  ال اسدوح   4119رحسلك  تس  اق لاا 
 4,44تدس  تساب  ا لتاوح ا  الأ اربا اسورح    استي م    رد   اساو بح  اسدوحسبا و  رح  هلا

و بح           كحلتاوح ا   0,49ور غ  4119رباوح ل    لاا  4119و بح        ي لاا 
 هلا  راحً اتب ا  4101   4119ا اربا ورح     التو  ا  ت حع  ي سلحا  ال اسدوح  سلاتي 

 24 4   4119و بح        ي لاا  02 4ح    استي م    رد تساب  ا لتاوح ا  الأ اربا اسور
و بح        120 0    ااث ض ردو  ا   4100اوح  ي لاا  4101و بح        ي لاا 

 4102سبتسلق  ي لاا  4104اج ل     سا  ي اسلاا اسدو اسبا سلاا   4101و ح اا رلاا 
    تس  ولت ى سج بر غه وق مر     و وح و بح       اتب ا ا ت حع الاح  اسرت 002 4ودس  ح 

 إق اس ساذ  تتوبس رضاه تكحو هح وع الأل ا  اسوحسبا اس  سبا اظ ا  لت ح تهح اسضاب ا   اً وق 
ا لتاوح ا  الأ اربا اسورح    و ح اا رحمتصح بح  اث ى لا  اس ث  اسوت ل  سبث ر غ وت ل  

وق اساحتع  %41وق  س اسي  0.6%د ( وح و  ا  4119 - 0991صح ي ت   حتهح س  ت   )
   13اسوس ي الإ وحسي هلد اسسصا و  ها سللتاوح   ي م حع اسوس  مح 

 

 نتائج الدراسة الاحصائية لتطور مؤشرات الاقتصاد الكلي الجزائري     .2
 اسثحصا روا بح  ا متصح  اسك ي اس ساذ   و و  ا وق  10اس      مج  وا بح ترُ س 

 اسولسظح ر لا  وهح رحثتصح  سلا ك  و    امتصح  ك ي  هي كحستحسي :
تس   0991و بح   باح  لاا  0 022اساحتع اس اث ي اسدثحج  ي ت    ولتو      م س وق  -

و  ر     اس غج  44سبح   رس اسي   ه  وح باح   ت  برحً  4102و بح   باح  لاا  12 09429
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وق هلا است     ي اساحتع اس اث ي اسثحج  إق هلا   بااي اق امتصح  اسد ساذ  بتوبس رحسصلرا 
 لأق الاح  اسرت    هي استي تدس   اس   ا  اسا  با  سبل  اسصح  ا  ثح ج اسدوس  مح ؛

% لاا 9 49ب    رس اسي اد س  اسد ساذ  الربحً  ي اسلب        استضثج  را وح كحق  -
 ؛4102% لاا 9 4ااث ض تس  وا   0990

و بح   وع ا ت حع الاح   010 44     اسو ب ابا ت     ي ر ابا استلاباح  ست   ص    -
 4104  اص   ا اث حض رسبث مُ   ام   بق ثح  ي س  ساذ  لاا  4110اسرت     ي لاا 

الإااحش ا متصح   اسل  سص   ي  و بح       رحلإضح ا تس  ر اوع 491 4سبث م    
 ؛4111 ت   وح را  لاا 

 صب  و  ا رالا وتلرلرا     اس غج وق  4111  ه  صب  اسوبساابا اساحوا وال لاا  -
ا ت حع الاح  اسرت     هلا رلرا تل ب  اس ساذ  س ب اهح  است لع  ي ا لتاوح ا  الأ اربا 
اسدورح     ثحصا  ي م حع اسدوس  مح ر  ر اوع الإااحش ا متصح    كحق ا     صب  

 اكر    س س  ته اس ساذ   ي  4111 ي لاا  9 0091 ت   اس  الا ه  س وبساابا اساحوا  ي 
رلرا سبح    ي اسا  ح  اساحوا  سبح   تك  ا  4 0410رو  ا   4102 صب  اسوبساابا لاا 

ا لتب ا   رحس غج وق لبحلا ت  ب  اسا  ح   است  ب  وق ا لتب ا  استي تربا   ك تهح  ي لاا 
  با؛وق   ه اسل  ح  اس ساذ 4102

 غج اس   ا  اسوحسبا اسهحذ ا   اسوس  ا استي كحا  تتوتع رهح اس ساذ  ت  اق اسلبحلا اسا  با  -
س  ساذ  سج تتغب   سج بلت   لا  ص ه اس باح     ست  تلت   مبوته   اص   ي استلرلا  ي 

  ؛ باح  و حر  اس     اس اس 01 91سبث م   رد  4102هلد اس ت   تس  اق  ص  امصحد لاا 
تآك   ا ستبح ح  اس  سبا س  ساذ  ستص  لاا  0991را  اسوا ااهبح  الاح  اسرت    لاا  -

س    اس ساذ   حذض كرب   ي وبساق اسو    ح   4119و بح      ر  لاا  9 1تس   0991
و بح       وع ا ت حع الاح  اسرت     99 002  صب  ا ستبح ح  اس  سبا اسل  ر غ و  ا  

ا لتاوح ا  الأ اربا اسورح     ااث حض وا   ث وا اس بق  اس ب ق اسثح  بار  است لع  ي 
 و بح      ؛  1 092ر غ ا    و  ا   ي  ت   اس  الا سبث  ص  تس   4104  ي لاا 

ابق  4102سج بس    صب  وبساق اسو    ح    سا  ي  صب د رحلتااحء لاا  4110وال لاا  -
  رلرا اسسبح    ي اسا  ح  اساحوا  ا اث حض است  ب ي  ي و بح      99 0ر غ و  ا  اسا س 

 الاح  اسرت    ارت اء وق اسالاي الأثب  وق ا ل اسلاا؛
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السظ تلرلا  ي و    ت   ح  ا لتاوح  الأ اري اسورح   اس ا   تس  اس ساذ   سمص  مبوا  -
رح    ي م حع و  ه واظوهح سللتاوح  الأ اري اسو 4119و بح       لاا  91 4ر غ  

 اسوس  مح ؛
محو  اس ساذ  رحستس ب  است  ب ي سوا   اس حذ   وتراا  ي لسا  01 – 91وع ص    محا ق  -

 ي تس ب  اس  حع اسوحسير  السظ اق وا    اس حذ    "0990Shaw   Mc-kinnon"واهع 
ي لاا اسس ب با  ي اس ساذ  توبس   ي راض اس ت ا  رحسارح   اس ت ا  الأث ى رحستغب    

%ر  ال   اكر  ااث حض رحسالرا س ت   اس  الا  ي 0 01كحق وا   اس حذ   ب    رد  0991
 4102%   ي لاا 0 9ا ت ع تس   4104%   ي لاا 2 1سبص  تس  وا    4104لاا 

 %؛2 9 ص  تس  
ر ا اساو  ا متصح    ي تس ب  وا    تب حربا     اس غج وق تلرلرهح سبث  ص  امصحد  -

%  را  ر اوع الإااحش ا متصح   استي  ر تهح اسسك وا 9 1روا    4114 ي لاا 
اس ساذ بار التو   وا    اساو  ا متصح با  ي ولت بح  تب حربا  هلا ر ض  التو ا  
ا ت حع الاح  اسرت       ج تا ض ا متصح  اس ساذ   لأسوح ر رحس غج وق توبس  اس ت   وق 

ح  اسصاح ا  اسث وح   اسس ا ا ت  اق او  هلد رت    كرب   ي و  4102تس   4111
 اس  ح ح  بر   م بلً و ح اا رصح  ا  اسا   

 نتائج الدراسة القياسية لتأثير تحرير حساب رأس المال على الاستقرار المالي في الجزائر   .3
ست ضبح  رباا تحاب  تس ب  سلحا  ال اسوح  سوبساق اسو    ح      ا لت  ا  اسوحسي  ي 

ساذ ر لاسح   مبحل هلا استساب  ا ً  رت بحل س ج واحو  ا  ترح  سك   لما و      ربق اس 
سلحا  ال اسوح )استغب  اسولت  (  و   ا  ا متصح  اسك ي )اسوتغب ا  استحراا(ر اج تس ب  

  لما اسلرربا س  اا   ربق هلد اسوتغب ا  
   Pearson . نتائج اختبار بيرسون 3-1

مبحل واحو  ا  ترح  سرب ل ق بلوح رتس ب  م    ات حد ا  ترح  ربق اسوتغب  اسولت    اسوتغب  
استحرعر     ح لإ ح   استي تلر  مبوا ا  ترح  بتس   ات حد اسالما  إلا كحا  و  را  حسالما 

رح ر ب تر     با اوح تلا كحا  لحسرا  حسالما  كلبار  م   اسالما ت حل وق ثل  مبوا ا  ت
:  H0ر ا ر  10 1 إلا كحا  اكر  وق  مر   ا    ض ا ثترح      مبوا اس  سا الإسصحذبا 

اس  ض اسص   "  ت     لما ا ترح  ث ي ربق اسوتغب  اسولت    اسوتغب  استحرع"ر اوح تلا 
 اس  ض اسر ب H1 : ر ا  ض اس  ض اسص     ا ر  10 1كحا  مبوا اس  سا ام  وق ا  = 

 ت     لما ا ترح  ث ي ربق اسوتغب  اسولت    اسوتغب  استحرع" "
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ا ض    الا تساب  تس ب  سلحا  ال اسوح      اسو   ا  ا متصح با رحلتاوح  واحو  
( س      لما ربق ا ستبح ح  اس  سبا   صب  اسوبساابا اساحوا Personا  ترح  سرب ل ق )

  ا  اربا اسورح     ربق سلحا  ال اسوح  كوح ه  وربق  ي س   سا  است   ح  اس ا    سللتاوح
رحس غج وق ااهح  لمح  سبل  م با    ا  ت سص اساتحذع اسثحصا رحساحتع  14اس      مج 

 ه       غب  م   )وت ل ( ت  اق  418.0rاس اث ي اسثحج السظ اق واحو  ا  ترح  
 ا ر   0H رحستحسي ا  ض اس  ض اسص     %0رواا  ام  وق  038.0ولت ى اسواا با 
ا  ااه ت     لما    با وت ل ا  لا    سا تسصحذبا ر رواا  اق ر 1Hاس  ض اسر ب  

 ال اسوح  سبل اس سب   اسوتغب  اسولت   ب ا      اسوتغب  استحرعر  رحستحسي  إق تس ب  سلحا
اوح هاحا وتغب ا  اث ى اا       اساحتع اس اث ي اسثحج  اسل  ب ا      اساحتع اس اث ي اسثحج  ا 
اهوهح ا ت حع الاح  اسا   ؛ رحسالرا س صب  اسوبساابا بتضح اق واحو  ا  ترح  رب ل ق 

557.0r  1 إااح ا ر  اس  ض اسر ب   %1>%0.4 ا  ولت ى واا باH  ا  ض اس  ض 
     اس غج  SBGب ا      اسوتغب  استحرع  SCC   به  إق اسوتغب  اسولت    0Hاسص    

وق اق واحو  ا  ترح  ب        لما  كلبا ربق اسوتغب بق )ا  ك وح تس   سلحا  ال 
اسوح  ك وح ااث ض  اسوبساابا اساحوا س   سا  ك وح سا   اس ب       سلحا  ال اسوح  ك وح سا  

   صب   صب  اسوبساابا اساحوا س   سا(   رحستحسي التاتع اق تس ب  سلحا  ال اسوح  ب ا    
 اسوبساابا اساحوا س   سا 

 
 ه  م   الربحً  ا  ولت ى واا با  r = 0.5اوح ا ستبح ح  اس  سبا واحو  ا  ترح  

1.1%<=0.5%  0 إق ا  ض اس  ض اسص     0%لأق و ح  اس ا ام  وقH   ا ر 
 ال اسوح  ب ا      ا ستبح ح  اس  سبا س   سا ر    به  إق  صب  سلحا 1Hاس  ض اسر ب  

ا  ااه ك وح تس   سلحا  ال اسوح  ك وح سا   ا ستبح ح  اس  سبا  اوح  واحو  ا  ترح  ربق 
 ه  لا     r = 0.428 صب  سلحا  ال اسوح   ت   ح  ا لتاوح  الأ اري اسورح    بلح  

  به ا    اااح ا ر  اس  ض اسر ب     0.033 =    %5 >مبوا  وت ل ا  ولت ى اسواا با
1H    0 ا  ض اس  ض اسصH  ا  اق تس ب  سلحا  10 1وح اج و ح  اس ا اصغ  وق

 ال اسوح  ب ا      است   ح  اس ا    سللتاوح  الأ اري اسورح   ا  ااه ك وح تس   سلحا 
  اس ا    سللتاوح  الأ اري اسورح    اوح رحمي اسوتغب ا   استي  ال اسوح  ك وح ا ت ا  است   ح

تتوا   ي اسو ب ابا اسثح  با  لا  اسص ه   صب  وبساق اسو    ح   وا   استضثج  وا   
اس حذ   اسس ب با اس اذاا  وا   اساو  ا متصح   سبل  سهح  لما ت ترح با     الإ ل   ي 
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و با تس ب  سلحا  ال اسوح   ي اس ساذ    ت ا      هلد   الا اسظحه    رحستحسي  إق  
اسوتغب ا  استي تاتر  الحل تس ب  ا لت  ا  اسوحسي اساحتع  ق تس ب  سلحا  ال اسوح  سوبساق 

 اسو    ح  
 

  . نتائج اختبار سببية جرانجر  3-2
تست       وا  وح  توكق  SCCسلا   اا   تلا كحا  اسل ل ا اسسوابا س وتغب  اسولت   

وتغب  تحرع(  هاح بوكق اس    اق اسوتغب   00وق تسلبق ت ماح  اس  اسوتغب ا  استحراا )
بلرا اس  اسوتغب ا  استحراار   ثترح  اسلرربا س  اا       وتغب ا  اس  الا  SCCاسولت   

     SCCااحذي ا ت حد  رسبث بصه تساب   VARمواح رحلتاوح  او لج وت ه ااس ا  لاتي 
  بك ق اساو لج رحس ك  استحسي : SCCاسوتغب ا  استحراا   تساب  ك  وتغب  تحرع     

 11111

11

0 àjYSCCSCC t
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





 
 

    ترح   اسسواي الأ    استرح   اسسواي اساحاير  لا  ج رحثترح  اسلرربا س  اا   رح  توح 
 سبث س  اح    ض ا ثترح  كوح ب ي :

:0  ض اسا ج  
1

0 


p

i

iH     ب    تساب   

و حر  اس  ض اسر ب    0:
1

1 


p

i

iH  ا  ب    تساب    

لرا س ترح   اسسواي س و حج رحسا 40س رل    0تج تس ب  اسصحذبا  ب   اسو   سا س   ح  اسس با 
اوح مبج اسصحذبا  ب     Ft=4.242( ر بواLags:1ا   0ا     )    اس   ا  اسسوابا=

ر سبث  سظاح اااح   ضاح اس  ض اسص     مر اح اس  ض 14اسوسل را  تظه   ي اس      مج 
اسر ب  اسل  ب ك       تساب  س وتغب ا      راضهح  ي سحستبق    ر  اتب ا ا ثترح  ربا  

  وق اكر  FC=6.33سبث مبوا   SCC RESINT      لما لرربا  ي ات حد  اس  ربق 
اسو   ا تس  هحر  %0 ه  ام  وق  % 2.01اسصحذبا  ب   اسو   سا  رولت ى واا با بلح  
سبث كحا  اسصحذبا  ب    DETEX SCC كلسا ت     لما لرربا  ي ات حد  اس  ربق 

ر اوح رحمي اسالمح    ي 3.97% رولت ى واا با و ر   بلح     FC=4.97اسوسل را تلح  
 اسا ووح ب    راح س ر   اس  ض اسص    سهح ا    ج      ا  تساب   ا ت حهبق  كحا  غب 
 س وتغب ا      راضهح 
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)    اس   ا   س تسك  وق هلد اساتحذع مواح رإ  اء اثترح  لرربا   اا   رترح   سواي احاي 
س رل     4سبث تج تس ب  اسصحذبا  ب   اسو     ر   ح  اسس با ( :4Lagsا   4اسسوابا=

 مبج اسصحذبا  ب   اسوسل را وربق  ي اس      Ft=3.385س و حج     اح  40ر   ا اسس با 
سبث ربا  اساتحذع   ج      ا   لما لرربا ربق اسوتغب ا  ا  اق اسوتغب ا  استحراا  14 مج 

ا  اساكل رإلتااحء       لما لرربا  اس      ي ات حد  SCC  ت ا      اسوتغب  اسولت   
 هي  اسا  3.385 >  4.96( سبث مبوا اسصحذبا  ب   اسوسل را SCC FIIDE اس  )

تربق اتحذع اثترح  لرربا   اا     ج       لمح  لرربا   =%1.92 > %5اسصحذبحً لأق 
اسوتوا   ي تس ب  سلحا  ال اسوح   ربق وتغب ا  ا متصح  اسك ي س  ساذ   اسوتغب  اسولت  

 سوبساق اسو    ح ر وح  ا الث سح    كحا  اسالما  ي ات حد  اس      
 

IV-    الخلاصة 
 تاحو   وع هلا اسا ع وق استس ب   سح س  اس ساذ  تس ب  سلحا  ال اسوح  سوبساق و    حتهح

س  امتصح هح  رسل ر ردسبث وحساس  اسل  ح  ت  ض راض اس ب       اسدواحول  اسدوحسبا وق  ا 
سج بكق اتب ا تدس ب   4102تس  غحبا  4111 رحستحسي  إق ا لت  ا  اسوحسي اسدوس   وق لاا 

ادوح اتب ا سا او  اث ىر رحس غج وق اق ر بذتهح ا متصح با اسك با ل بوا سلحا  ال اسوح   ا 
ستس ب  سلحا  ال اسوح   ت اب ه ردوح بدس   ا لت  ا  اسدوحسي ت  ااهح سج تدس   سلحا  ال 

رحس غج وق اق اسل  ح  اس ساذ با اسا  با  اسدوحسبا ا    اسض ء الأثض    اسدوح  تدس ب ا تحوح  
راض اس ب   الإ ا با و   ضا      ستس ب  سلحا  ال اسوح  سوبساق اسو    ح ر ت  اق هاحا

س  اس ساذ ر  وق ثل  اس  الا استس ب با  اس بحلبا ت ص اح تس   س كا    ل الأو ا  وق  ا 
 : هي  سصحذباحس  الا ا رر  سء بتا   اتحذعو و  ا 

 ؛تس ب  سلحا  ال اسوح  كحق ر بذحً  غب  كحو  -

اسوحسي اسوس   كحق اتب ا ا ت حع الاح  اسا    سج بكق احتع  ق تس ب  سلحا  ا لت  ا  -
 ؛ ال اسوح  سوبساق اسو    ح 

 ؛ا لتاوح ا  الأ اربا اسورح    اس ا    كحا  اغ رهح  ي م حع اسوس  مح  -

ا لت  ا  اسوحسي اسوس     بار   ق م    للوا م ح ي اسدوح   الأ وح   ي اسد ساذ  لأق  -
    ا  الإبد حربا اسدوس  ا   ت سي رسق امتصح  اس ساذ  ص ا اسدو

 

 : هي  حس  الا اس بحلبار   سء بتا  

 ك وح تس   سلحا  ال اسوح  ك وح سا   ا ستبح ح  اس  سبا؛ -
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 تس ب  سلحا  ال اسوح  بس س الأ حاا     ا لتاوح  اسورح  ؛ -

 ,TAINTR, TCHADO, TINFEL, TACROECO, SBG, MPIB)رحمي وتغب ا  اس  الا  -

SOBAPA) ت ا   بهح  و با تس ب  سلحا  ال اسوح ؛   

 ست  تك ق هلد اسوتغب ا   ح  ا ستس ب  ا لت  ا  اسوحسي رح ترح هح الحلبا كحق وق  -
 اسو   ض اق تس س ا متصح  اس  اي رحستاوبا     الأم  

 

   ملحق الجداول والأشكال البيانية  - 
 .2112-1991بيانات الاقتصاد الكلي في الجزائر خلال الفترة    11الجدول رقم 

معدل 

النمو 

الاقتصاد

 ي

 )%(  

معدل الفائدة 

الحقيقية 

)%( 

التدفقات 

الواردة 

للاستثمار 

الأجنبي 

المباشر 

 )مليون دولار(

رصيد 

ميزان 

المدفوعا

ت )مليار 

 دولار(

الاحتياطات 

الدولية 

)مليار 

 دولار(

سعر 

الصرف 

للدينار 

 مقابل

الدولار 

 الواحد

المديونية 

 الخارجية

رصيد الميزانية 

العامة )مليار 

 دينار(

معدل 

التضخم 

)%( 

معدل 

الناتج 

الداخلي 

الخام 

)%( 

الناتج الداخلي 

الخام)مليار 

 دينار(

رصيد 

حساب رأس 

المال )مليار 

 دولار(

 السنة

TACR

OECO 
TAINTR FIIDE 

SOBAP

A 
RESINT 

TCHA

DO 
DETEX SBG TINFL MPIB PIB SCC   

0.80 10.50 40.00 -0.22 0.80 8.96 28.15 16.00 16.65 1.10 544.50 -1.57 1990 
-1.20 11.50 80.00 0.50 1.60 18.47 28.49 36.80 25.89 1.20 862.10 -1.89 1991 
1.80 11.50 30.00 0.20 1.50 21.84 27.35 -108.27 31.67 1.60 1074.70 -1.10 1992 

-2.10 11.50 0.00 0.00 1.50 23.35 26.27 -162.68 20.54 2.20 1189.70 -0.80 1993 
-0.90 -10.13 0.00 -4.40 2.60 35.06 30.24 -89.15 29.05 1.10 1487.40 -2.50 1994 
3.80 -7.90 0.00 -6.30 2.10 47.66 33.05 -147.88 29.78 3.80 2005.00 -4.10 1995 
4.10 -4.05 270.00 -2.10 4.20 54.75 33.65 100.56 18.68 3.81 2570.00 -3.30 1996 
1.10 8.14 260.00 1.16 8.04 57.71 30.90 81.47 5.73 1.10 2780.20 -2.29 1997 
5.10 15.10 606.60 -1.78 6.84 58.74 30.69 -101.30 4.95 5.10 2830.50 -0.66 1998 
4.00 -0.10 291.60 -2.38 4.40 66.57 28.21 -11.20 2.65 3.20 3238.20 -2.40 1999 
3.20 -10.32 280.10 7.57 13.55 75.26 25.48 400.00 0.34 2.20 4123.51 -1.36 2000 
2.60 10.03 1107.90 6.19 19.62 77.22 22.76 184.50 4.23 2.60 4227.11 -0.87 2001 
4.00 7.18 1065.00 3.65 25.15 79.68 23.05 52.60 1.42 4.70 4522.80 -0.71 2002 
6.80 -0.19 633.70 6.86 35.45 77.39 23.77 284.20 4.27 6.90 5252.33 -1.37 2003 
4.50 -3.78 881.90 8.99 45.69 72.06 22.43 337.90 3.96 5.20 6149.11 -1.87 2004 
4.40 -6.99 1081.10 16.94 59.16 73.28 17.09 1095.80 1.38 5.10 7561.98 -4.24 2005 
1.80 -2.32 1795.40 17.73 81.46 72.65 5.91 1186.80 2.31 2.00 8514.83 -11.22 2006 
3.00 1.48 1661.80 29.55 114.97 69.29 6.13 579.30 3.67 3.00 9408.30 -0.99 2007 
2.40 -6.38 2593.60 36.99 148.97 64.58 6.25 999.50 4.86 2.40 11042.80 2.54 2008 
2.40 21.61 2760.90 3.86 155.11 72.65 7.41 -570.30 5.73 2.40 10034.30 3.45 2009 
3.00 -6.96 2291.20 15.58 170.46 74.39 7.25 -74.00 3.91 3.40 12049.50 3.18 2010 
2.90 -8.66 2581.00 20.14 182.22 72.94 6.04 -63.50 4.52 2.40 14519.80 2.38 2011 
3.30 0.49 1499.00 12.06 190.66 77.54 5.50 -718.80 8.89 9.10 15843.00 -0.36 2012 
2.70 8.05 1691.00 0.13 194.00 79.37 5.23 66.60 3.25 4.60 16569.30 -0.87 2013 
4.30 8.24 1488.00 -5.88 187.20 80.58 3.74 -1261.20 2.92 4.10 17248.64 3.55 2014 

 .IFM – ONS -بنك الجزائر  -اعتماد على معطيات:  : من إعداد الباحثينالمصدر
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 وكل المتغيرات التابعة SCC  نتائج اختبار بيرسون للارتباط بين المتغير المستقل  12جدول رقم 
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SCC 

Pearson Correlation 1 .418
*
 .074 -.158 -.557

**
 -.335 .153 .500

*
 .095 .428

*
 .229 .079 

Sig. (2-tailed)  .038 .725 .450 .004 .102 .464 .011 .652 .033 .270 .708 

    N 25 25 25 25 25 25 25 25 25 25 25 25 
*. Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed). 

**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed). 

 .Eviews 9المصدر: مخرجات برنامج 

 وكل المتغيرات التابعة SCC  نتائج اختبار سببية جرانجر بين المتغير المستقل  13جدول رقم 
 

Pairwise Granger Causality Tests 

Date: 08/03/17   Time: 17:36 

Sample: 1990 2014  

Lags: 2   
 

Pairwise Granger Causality Tests 

Date: 08/03/17   Time: 17:23 

Sample: 1990 2014  

Lags: 1    
Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob. 

DETEX  SCC 23 2.61774 0.1005 

SCC DETEX 0.12820 0.8805 

FIIDE SCC 23 2.25956 0.1332 

SCC FIIDE 4.96286 0.0192 

MPIB SCC 23 0.87858 0.4324 

SCC MPIB 1.14646 0.3399 

PIB SCC 23 3.35678 0.0577 

SCC PIB 0.06368 0.9385 

RESINT  SCC 23 2.77981 0.0887 

SCC RESINT 2.29043 0.1300 

SBG Cause SCC 23 0.30588 0.7402 

SCC SBG 1.30264 0.2962 

SOBAPA  SCC 23 1.65611 0.2187 

SCC SOBAPA 1.83576 0.1881 

TACROECO  SCC 23 0.34529 0.7126 

SCC TACROECO 0.13379 0.8756 

TAINTR  SCC 23 0.43808 0.6520 

SCC TAINTR 0.10400 0.9018 

TCHADO  SCC 23 0.26337 0.7714 

SCC TCHADO 1.23984 0.3130 

TINFL SCC 23 0.21322 0.8100 

SCC TINFL 0.09639 0.9086 

 EVIEWS 9المصدر : مخرجات 
 

Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob. 

DETEX SCC 24 4.96696 0.0369 

SCC DETEX 0.63297 0.4352 

FIIDE SCC 24 4.00872 0.0583 

SCC FIIDE 0.31925 0.5780 

MPIB SCC 24 1.24503 0.2771 

SCC MPIB 0.84836 0.3675 

PIB SCC 24 2.71284 0.1144 

SCC PIB 0.07055 0.7931 

RESINT SCC 24 4.16489 0.0540 

SCC RESINT 6.33254 0.0201 

SBG SCC 24 0.00934 0.9239 

SCC SBG 2.17313 0.1553 

SOBAPA SCC 24 0.93774 0.3439 

SCC SOBAPA 3.00805 0.0975 

TACROECO SCC 24 0.43933 0.5147 

SCC TACROECO 0.00224 0.9627 

TAINTR SCC 24 0.93623 0.3443 

SCC TAINTR 3.9E-05 0.9951 

TCHADO SCC 24 0.45201 0.5087 

SCC TCHADO 1.28274 0.2702 

TINFL SCC 24 0.42985 0.5192 

SCC TINFL 0.20170 0.6579 

 = does not Granger Cause    
 

 

 الإحالات والمراجع    -
 

 
1
 .0009، 14المتعلق بالقرض والنقد، الجريدة الرسمية، العدد 0009أفريل  01المؤرخ في  09-09قانون رقم  

2
 .84، ص 8902-08ديوان المطبوعات الجامعية  –عولمة أسواق رأس المال  –ضياء مجيد الموسوي  
3
 -من موقع المعهد العربي للتخطيط بالكويت  -"التدفقات المالية العالمية وإشكالاتها"  -أحمد طلفاح  

http://www.arab-api.org/course23/c23_first.htm
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